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  : مـقدمـة -1

التي شھدھا العالم في العقود ا"خيرة تعتبر ظاھرة صحية تمر بھا  الكلية إن المتغيرات ا)قتصادية    

. و التي تشكلت في مجموعة من التكتAت ا)قتصادية و النقدية، إقليمية كانت أو عالمية الدول،

الغرض الرئيسي منھا ھو مواجھة خطر ا"زمات ا)قتصادية و المالية المتكررة الحدوث دون سابق 

  .ترابط ا"سواق المالية و النقدية العالمية فيما بينھا إنذار، في ظل
  

على مختلف ميو)تھا و توجھاتھا  دولإن ھذه ا"وضاع المعقدة و المخيفة في آن واحد، ألزمت ال    

إن ا)رتكاز . ا)قتصادية إلى البحث عن أساليب و ميكانزمات تعد جدار صد لكل صدمات محتملة

على فكر التكتAت ا)قتصادية و النقدية نابع من مبادئ التعاون الدولي في ظل ا)ستغAل ا"مثل 

 .أ) و ھو ا)تحاد النقدي بعملة موحدةلعناصر ا5نتاج، و بغية إنشاء الھدف ا"سمى للتكامل 
    

و لقد ارتأينا أن نسلط الضوء على منطقة العملة المثلى و مدى نجاح معاييرھا، في توحيد الجھود      

ا)قتصادية و الدفع بھا في مأمن عن الھزات العنيفة التي يشھدھا ا)قتصاد العالمي، و الحديث ھنا 

     التي برزت منذ عقود سواء في الدول المتقدمة أو المتخلفة،  يطول عن مجموع ا)تحادات النقدية

و يبرز من خAل ما سنتطرق إليه ا)تحاد النقدي الخليجي، الذي أسس بناءا على ما جاءت به مبادئ 

  . ا)تفاقية ا)قتصادية الخليجية

 ،2001عام في نھاية  ،يعتبر قرار رؤساء دول مجلس التعاون الخليجي في اجتماع لقمة مسقط 

في ضوء ما يعرف بمنطقة  ،2010بإقامة اتحاد نقدي بعملة واحدة مشتركة و ھذا بحلول أول يناير 

بل تعداه إلى أكثر من ذلك في مدى  ) يھدف بالضرورة إلى إقامة عملة خليجية موحدة. العملة المثلى

  .التزام دول مجلس التعاون الخليجي بالمراحل التي يجب اتخاذھا

 

  :الدراسةإشكالية  -2

إن الحديث عن اتحاد نقدي خليجي بعملة مشتركة يبرز مدى استفاء دول مجلس التعاون الخليجي 

)لتزاماتھا في ربط عمAتھا بالدو)ر ا"مريكي، في ظل رھانات عالمية جد متغيرة خصوصا 

لشركاء التجاريين ا)ستثناء الذي شكلته الكويت، من خAل ربط عملتھا بسلة من العمAت الخاصة با

   : لھا، ھذا ما يسمح لنا بطرح ا5شكال الرئيسي التالي
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ما ھو أثر فك ارتباط العمAت الخليجية بالدو)ر ا"مريكي و ما انعكاس ذلك على الدول ا"عضاء  �

  .من جھة و المنطقة ككل من جھة أخرى، من ناحية المخاطر التي تھددھا و المكاسب التي ستجنيھا؟

اؤ)ت التي نحاول ا5جابة عنھا من ا5شكال المحوري تتفرع جملة من التس نطAقااو      

  :اTتيةالمعروضة في النقاط و

ما ھو ا5طار النظري الذي بنيت عليه نظرية التكامل النقدي و ما موقعه من التكامل ا5قتصUادي،  �

  .ھذا في ظل إبراز بعض نماذج مناطق العملة المثلى التي تحققت؟

المعايير التي يتم ا)ستناد عليھUا فUي اختيUار نظUم سUعر صUرف مAئمUة لHقطUار التUي تشUكل ماھية  �

  .منطقة عملة مثلى ھذا في ظل ا"زمات المالية العالمية المتكررة؟

مUUا ھUUو ا)تحUUاد النقUUدي الخليجUUي و ماھيUUة خصائصUUه النقديUUة و الماليUUة التUUي يتميUUز بھUUا عUUن بUUاقي  �

  .ا)تحادات؟

ختيار عملUة الUربط المتعUارف عليھUا مUن خAUل تجUارب سUابقة مUع طبيعUة دول ھل تنسجم معايير ا �

 . مجلس التعاون الخليجي، و ما أثر فك ارتباط العمAت الخليجية عن الدو)ر؟

 

  :فرضيـات البحـث -3

 :لقد دفعتنا التساؤ)ت السابقة الذكر إلى بناء الفرضيات التالية •

  

  :الفرضية ا�ولى

الدولية التكتAت ا)قتصادية ا5قليمية وإن التطورات ا)قتصادية المتسارعة نتجت عنھا العديد من      

و التي كانت في أغلبھا ناجحة في جميع النواحي الملتزم بھا، و لھذا فإن تبني اتحاد نقدي خليجي 

رأسھا العملة الخليجية سيكون بمثابة الجدار الذي ترتكز عليه اTمال و ا"ھداف التي سطرت و على 

 .الموحدة
  

  :الفرضية الثانية

إن ا5شارة لنظرية منطقة العملة المثلى يعد بمثابة المبادئ و المعايير التي يتم ا)عتماد عليھا في      

 .في إطAق ا)تحاد النقدي الخليجي
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  :الفرضية الثالثة
  

إن ا)عتماد على النفط كمورد رئيسي و أساسي لFيرادات و إعداد الموازنات الخليجية، سيكون     

بمثابة العنصر المھم و المحدد )ختيار عملة الربط المناسبة لعمAت الدول ا"عضاء في مجلس 

 .التعاون الخليجي
  

  :أسباب اختيار الموضوع  -4
  

يسمى بدول مجلس التعاون الخليجي، و في ظل ا"ھداف التي إن تكتل دول الخليج في إطار ما    

، ناھيك على ما تزخر به من تطورات اقتصادية و مالية  و غيرھا من 2001جاءت بھا قمة مسقط 

البنى التحتية الضخمة با5ضافة إلى تجانس عاداتھا و ثقافاتھا إلى حد التشابه الكبير، انتابني إحساس 

د النقدي الخليجي والعملة الخليجية المشتركة، ھذا في ظروف جد حساسة بإجراء دراسة حول ا)تحا

  :تشھدھا المنطقة خصوصا و العالم بأسره عامة، كما شجعني 5جراء ھذا الموضوع ا"سباب التالية
  

أھمية إنشاء اتحاد نقدي خليجي بعملة خليجية مشتركة و ھو ما تم ا)تفاق عليه في قمة مسقط  :أو�

2001.  

مدى استفاء دول مجلس التعاون الخليجي لمعايير اختيار عملة الربط المناسبة في ظل التجربة  :ثانيا

  .   التي مر بھا ا)تحاد ا"وروبي

التشوق لرؤية عملة خليجية موحدة كا"ورو في إطار تمتعھا بقوة كبقية العمAت الرئيسية  :ثالثا

    .  ا"خرى

  

  :   أھـداف الـدراسـة -5

  
تتمتع بقوة قبول داخلي  دول مجلس التعاون الخليجي 5نشاء إتحاد نقدي و عملة موحدةإن توجه 

خارجي، سواء كان ھذا بناءا على قوة المنطقة اقتصاديا أو من خAل ربطھا بإحدى العمAت و

الرئيسية، و من ھنا ارتأينا أن يدور موضوع مذكرتنا على ھذا الجانب و المركز أساسا على أثر فك 

  :ط العمAت الخليجية بالدو)ر و ما ينجم عن ذلك من مخاطر و مكاسب و ھنا )بد التطرق إلىارتبا
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مدى التزام وتحقيق دول مجلس التعاون الخليجي لمعايير منطقة عملة مثلى في ظل طبيعة ھذه  :أو�

  .اعية و ثقافيةالمنطقة المتشابھة من حيث جميع الھياكل التي تتمتع بھا سواء سياسية، اقتصادية، اجتم

طبيعة العملة الخليجية المقترحة و الكيفية التي سيتم تبنيھا 5طAقھا في ظل تحديات مواجھة  :ثانيا

  .العمAت الرئيسية و المنافسة التي ستتلقاھا

ا)رتباط بالدو)ر و مخلفات ذلك على العمAت الخليجية في ظل ا"زمات التي تواجه عملة  :ثالثا

  .ض قيمته، و البديل المقترح عن ذلك من سلة عمAتالدو)ر و انخفا

  

  : مــنھج الــدراسة -6
  

اعتمدنا في ھذه الدراسة على المنھج التحليلي الوصفي الذي تظھر معالمه من خAل التطرق إلى     

مجموعة من الجداول ا5حصائية و ا"شكال البيانية، لمحاولة معرفة الخصائص التي تزخر بھا دول 

التعاون الخليجي، ضف إلى ذلك مدى التزامھا بالمعايير المتخذة في اختيار عملة الربط مجلس 

المناسبة للعمAت الخليجية كمعيار كل من التجارة، الناتج، التضخم، وكذلك ا"خذ بعين ا)عتبار 

  .انخفاض عملة الدو)ر و انعكاسھا على اقتصادات دول الخليج
  

لتاريخي، لتوضيح مختلف المراحل التي مرت بھا نظم سعر الصرف كما اعتمدنا كذلك على المنھج ا

و كذا ا"زمات الناجمة عنھا في ظل ا5شارة إلى نظرية التكامل النقدي و موقعه من التكامل 

  .ا5قتصادي

  :رئيسيةفصول  أربعةو لFجابة على كل التساؤ)ت قسمنا موضوعنا إلى 

  

  التكامل النقديا9طار النظري لنظرية : الفصل ا�ول
  

وصيغه، و التركيز على النظريات نستعرض من خAله نظرية التكامل النقدي من حيث مفھومه     

المعايير التي بني عليھا و تحديد موقعه بالنسبة للتكامل ا)قتصادي، ھذا في ظل إبراز بعض و

  .التجارب التي أثبتت فاعليتھا جھويا و إقليميا كا)تحاد ا"وروبي
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  معايير اختيار نظم سعر الصرف: فصل الثانيال

سنتناول في الفصل الثاني نظم سعر الصرف من حيث مسارھا التاريخي و التحو)ت التي مرت بھا 

ر الصرف من حيث ا5طار النظري، و كذا تصنيفاتھا، كما تم ا5شارة إلى معايير اختيار نظم سع

  . كذا تجارب ا"قطار عبر العالمو

  الخصائص النقدية و المالية لدول مجلس التعاون الخليجي :الفصل الثالث
سنتطرق في ھذا الفصل إلى لمحة عامة عن دول مجلس التعاون الخليجي، من خAل الھيكل    

التنظيمي بصفة عامة و كذا المشاريع ا)قتصادية و المؤسساتية المشتركة، ھذا وسيتم التذكير 

التعاون الخليجي، و في ا"خير يتم التركيز على ا)تحاد النقدي  بالمAمح النقدية و المالية لدول مجلس

الخليجي  من حيث النظريات و المعايير التي تم ا5شارة إليھا في الفصل ا"ول، مع التركيز على 

  .العملة الخليجية المشتركة

  أثر فك ارتباط العم�ت الخليجية بالدو�ر: الفصل الرابع  
 تا)قتصادياامنة وراء انخفاض قيمة الدو)ر و ما انعكاس ذلك على و ھنا سنستعرض الدوافع الك

الخليجية، كما سيتم ا5شارة إلى معايير اختيار عملة الربط المناسبة لدول مجلس التعاون الخليجي ما 

  . بين الدو)ر و سلة العمAت، ھذا 5براز اثر فك ارتباط العمAت الخليجية بالدو)ر

  



  

 
 

  

  
  
  
  

  الـفصـل ا�ول

   
  
  

ة التكـامل ـلـنظري ريـار النظــا9ط
 ديـالنقـ
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 :مـقدمـة  

جميع الدول و بصفة آلية البحث عن استقرار إن التحديات التي يشھدھا العالم حاليا، فرضت على      

اقتصادي يضمن لھا الديمومة في مواصلة درب التنمية ا)قتصادية و حتى خارج إطارھا 

  .                    متواترة على مدار العقودقطار من أزمات اقتصادية عنيفة وا)قتصادي،و ذلك لما تشھده ھذه ا"

انصب حول ھذه المشاكل، ما جعل من إسھامات العديد منھم في بناء إن اھتمام المفكرين ا)قتصاديين 

الصرح ا)قتصادي الدولي على أسس متينة وفقا على تكتAت إقليمية و دولية لخلق نشاطات اقتصادية 

     .                                                                  أكثر مAئمة، و انسجاما مع تطلعات شعوبھا

من ا في التوجه نحو التكامل ا"مثل،إن تعدد التكتAت في العالم الحالي 5شارة إلى الدور المنوط بھ   

خAل ما توصلت إليه دول ا5تحاد ا"وروبي من ذروة في ا)نسجام و التكامل، و الذي نجم عنه ميAد 

  .  عملة موحدة

  :                     و بناءا على ھذه ا"فكار، يطرح التساؤل عن سر بلوغ قيام إتحاد نقدي من خAل مايلي

  ما موقع  ا5تحاد النقدي من التكامل ا5قتصادي؟ 

  ما ھي النظريات و المعايير التي بني عليھا ا5تحاد النقدي؟

  تحاد ا"وروبي لبلوغ ھذا ا5تحاد؟ماھية المراحل التي اتبعتھا و عبر مرور العقود دول ا5

و من خAل ھذه التساؤ)ت المطروحة تم تخصيص الفصل ا"ول كإطار نظري لFتحاد النقدي      

  :                                                                                    الذي شكل من خAل ثAث مباحثو

ا"ول عن مفھوم التكامل ا)قتصادي و أھم مراحله، أما المبحث الثاني  حيث تم التطرق في المبحث

كما تطرق المبحث الثالث عن  ،فخصص لFتحاد النقدي و أھم النظريات و المعايير المتعلقة به

                     .                                                                  التجربة ا"وروبية و طموح الدول النامية

إن الحديث عن ا)تحاد النقدي وا)قتصادي في مجموعة من دول العالم ينطوي على عدد من    

:                                                                            العناصر يكاد يشمل أبعاد الحياة ا5نسانية كافة

معينة، باعتباره يتطلب قدراً من التوافق بين أطرافه، يسھل ا)تفاق  فھو ينشأ في ظل توجھات سياسية

كما يصاغ وفق مفھوم اقتصادي . على قرارات تصدرھا السلطات السياسية في الدول المعنية

يناقش الوضع في إطار التكامل، ويبين العوامل المؤثرة في ا"داء ا)قتصادي لكل اقتصاد ،نظري

تنقيتھا من الشوائب التي تؤثر سلباً في ذلك ا"داء ويفسر الكيفية التي يعمل منفرداً، وكيف يمكن 

ربما كان الھاجس ا"ول للدول ھو التنمية، فإن التكامل ينظر إليه  .يساھم فيھا التكامل في رفع معد)ته

                                                         .                                        عادة على أنه سبيل يعزز الجھود ا5نمائية لتلك الدول
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وفي ھذا ا5طار فإن التجمع التكاملي يأخذ شكل إقليم جغرافي معين، ومع ذلك فإن تحديد ا5قليم   

وتعيين مواصفاته ھما من ا"مور التي يجب أن يقرر بتفاھم بين أعضائه، ومن الواضح أن أھم ما 

  .    وجود آمال وطموحات مشتركة بين الدول ا"عضاءيحدد ھذا التفاھم ھو 
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                                       مفھوم التكامل ا�قتصادي وأھم الدوافع وا�شكال    :المبحث ا�ول

كنتيجة لرغبة برز مصطلح التكامل ا)قتصادي في العالم خAل النصف الثاني من القرن الماضي،     

"ھداف ا)قتصادية، و السياسية العديد من الدول في ا)نضمام إلى تجمعات إقليمية لتحقيق عدد من ا

  .                                                                       ا"منيةو

كما شھدت . د ا"وروبيوقد شھدت قارة أوروبا و)دة أول وأكبر تجمع إقليمي في العالم، وھو ا)تحا

الثAثة ا"خيرة ظھور عدد من التجمعات ا5قليمية في آسيا، وا"مريكتين، وأفريقيا بخصوص  العقود

الفقھاء في  ھو موضوع اختAف بين" التكامل ا)قتصادي"ا"دبيات ا)قتصادية فإن اصطAح 

ي، كما يرى آخرون أنه مجرد إذ نجد البعض يدخل في نطاقه صورا مختلفة من التعاون الدولتعريفه،

، إن التصورات ا"ولى للتكامل ا)قتصادي تعود 1قيام عAقات تجارية بين اقتصاديات قومية مختلفة

إلى ا)قتصادي ا"مريكي جاكوب فاينر في مؤلفه مشاكل ا)تحادات الجمركية المنشورة في سنة 

النظر التحليلية، و ذلك من خAل  ، بوضع ا"ساس لتقييم جھود التكامل ا)قتصادي من وجھة1950

قتصاديين آخرين مثل مين ثم إلى ا. 2اقتراحه لمفھومين ھما خلق التجارة، و تحول التجارة

ھؤ)ء توصلوا إلى وضع حتى نماذج رياضية "نه ) توجد ھنالك صيغة نھائية لمختلف وليبسي،

وضرورات رادة السياسية، المصالح،تمر،ا5أشكال التكامل ا)قتصادي  تفرض التكامل، فا5نجاز المس

الوقت الراھن و التحفيزات على المدى الطويل كلھا تشكل أرضية خصبة لتغذية وتشييد مؤسسة 

  .التكامل ا)قتصادي

                                              

 مفھوم التكامل ا�قتصادي : المطلب ا�ول

ن في تحديد تعريف التكامل ا)قتصادي، و منھم حتى من يرى بأنه مفھوم غير ولقد اختلف المفكر

دقيق و جامد وغير مAئم لقضية التنمية و ذلك )عتبارات نظرية، فھو من الموضوعات التي حفل بھا 

ا"دب ا)قتصادي كان وما يزال مطلباً إقليمياً وعالمياً، إذ يوجد في كل المجا)ت، في ا"دبيات 

ادية، ا)جتماعية والسياسية وكذلك في الخطابات السياسية والدولية، ھذا المفھوم له عدة مفاھيم ا)قتص

  ...    ا)ندماج، ا)رتباط، ا)نضمام، ا)تحاد،: متباينة

                                                                           

العAقة التي يؤديھا في النمو والتنمية، فنجد له ثAث  ويمكن إعطاء مفھوم للتكامل على ضوء    

جوانب، في المقام ا"ول نجد الجانب المادي أي قاعدة الھياكل القاعدية المتاحة للدولة ومن ثمة 

                                                 
  .07،ص 1998دار الفكر العربي، الطبعة ا"ولى، القاھرة،" التكامل ا5قتصادي أنشودة العالم المعاصر"حسين عمر :1
 ،81مجلة جسر التنمية ، المعھد العربي للتخطيط بالكويت، العدد " التجارة الخارجية و التكامل ا5قتصادي ا5قليمي"عيسى محمد الغزالي  :2

  .07، ص2009مارس 
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مAئمتھا أو عدم تناسقھا مع المنطقة التي تشكل التكامل، الجانب الثاني ھو شكلي مرتبط بعدد 

ا"طراف المعينة، والجانب الثالث مرتبط في الواقع با"ھداف من قبل العAقات أو ا)تصا)ت بين 

المناطق المختلفة، أما فيما يخص تعريف التكامل ا)قتصادي فقد عرف من طرف مفكرين بارزين 

    :ورواد عصرھم و ذلك من خAل إسھاماتھم كما يلي

  
ية انتقال عوامل ا)نتاج حسب ميردال يكون إلغاء الحواجز متزامنة مع حر: G.Myrdal ميردال �

أما ا)قتصادي . بما فيھا ا)نتقال ا)جتماعي على المستوى الدولي أو على المستوى ا)قليمي

Haberler  قات و ا)تفاقات الموسعة، التيAفينظر إلى التكامل ا)قتصادي على انه كل الع

ليف النقل و كذا الرسوم موضوعھا الجوانب ا)قتصادية المتنوعة مع افتراض الغياب الكلي لتكا

  .1الجمركية مع تشابه التكاليف الجبائية على النشاطات ا)نتاجية التي يجب أن تمثل سوقا واحدا

    

، بأن التكامل في بعده "نظرية التكامل ا5قتصادي"الذي يرى في مؤلفه  : B.Balassaبي� ب�سا �

ا5قتصادي يأخذ أشكا) متعددة، تمثل مراحل مختلفة و يتمثل الشكل ا"ول في التكامل التجاري الذي 

                                .                                                2يشمل صيغتي منطقة التجارة الحرة و ا5تحاد الجمركي

أما الشكل الثاني فيتمثل في أسواق عناصر ا5نتاج ليقود إلى السوق المشتركة ليتجاوز الشكل الثالث 

  .ا"سواق إلى التكامل على مستوى السياسات لينتھي إلى إتحاد اقتصادي

  
بإزالة كافة العقبات و العراقيل فإنه يميز بين التكامل السلبي الذي يتميز  : J.Tinbergenتنبرجن �

لحرية انتقال عوامل ا
نتاج، و تسھيل نفاذ السلع و الخدمات، أما التكامل ا6يجابي فيھدف إلى تغيير 

اIدوات و الوسائل الموجودة و تعويضھا بأدوات و مؤسسات جديدة من أجل ضمان فعالية و نجاعة 

       .   3ميكانيزمات السوق

            

فعل التكامل يجمع عناصر لغرض تكوين كل أو "على أن F.perouxفرانسو بيرو و يرى  �

 ".ينمي انسجام كل موجود من قبل 

                                                 
علوم ا)نسانية و مجلة جامعة الشارقة لل" تحليل إمكانيات التكامل العربي ا)قليمي في ضوء نظريات التكامل ا)قتصادي" د زايري بلقاسم.أ:1

   .58، ص2009، فبراير 1، العدد6ا)جتماعية، المجلد
ا5عتماد المتبادل "،  في "ا"ساس النظري و التجارب ا5قليمية مع ا5شارة إلى الواقع العربي:التكامل ا5قتصادي"محمد محمود ا5مام :2

  .228،ص1990،مركز دراسات الوحدة العربية، بيروت" مقاربات نظرية
أطروحة " ا"ثار ا)قتصادية على ا)قتصاد الجزائري لتكوين منطقة التبادل الحر ما بين الجزائر و ا)تحاد ا)وروبي"زايري بلقاسم.د.أ:3

   .08، ص2004-2003دكتوراه غير منشورة، جامعة وھران، 
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و يجب ا5شارة ھنا إلى الفرق بين التعاون و التكامل، فالتعاون ا)قتصادي ھو العمل الھادف إلى      

ا الخاصة، على خAف التكامل الذي تحقيق التمييز بين الوحدات ا)قتصادية مع الحفاظ على سماتھ

  .التمييز بينھما و خلق كيان اقتصادي جديد أشكال يھدف إلى إزالة كافة

  

و من الضروري التأكيد على أنه إذا كانت ھناك صعوبة في الوصول على تعريف محدد للتكامل 

                                    :             ا5قتصادي، إ) أنه يجب أن يتفق على مفھوم شمولي له يتلخص في أن

فھو عملية "نه يتضمن التدابير التي يراد منھا القضاء على : يعرف التكامل بأنه عملية و حالة �

قدر من التمييز بين الوحدات ا)قتصادية المنتمية إلى دول مختلفة، مثل إزالة الحواجز القائمة في 

"نه يتمثل في اختيار مختلف صور التفرقة بين وجه التجارة على المستوى الدولي، وحالة، 

 .             1ا5قتصاديات القومية

كما يعرف بأنه العملية التي تضمن تحويل الو)ءات و النشاطات السياسية لقوى سياسية في  �

دول متعددة و مختلفة، نحو مركز جديد تكون لمؤسساته صAحيات تتجاوز صAحيات الدول 

  . 2القائمة

 
                                                   أھم مراحل التكامل ا�قتصادي            : المطلب الثاني

كنت التصورات النظرية من انطAقا من التجارب المستخلصة من نظام التكامل ا)قتصادي، تم    

لتكامل ولھذا السبب بالذات ) يوجد ھناك مخطط نھائي مفروض إتباعه ل الظھور،

فا5رادة السياسية والنقدية وحقائق ومستجدات الساعة والمحفزات على المدى الطويل، ا)قتصادي،

  .       كلھا تشكل أرضاً خصبة التي من خAلھا يتم تغذية وتشييد المؤسسة التكاملية ا)قتصادية

                                                        

وضع " بيA بAسا"العديد من الباحثين بين درجات أو أشكال التكامل ا)قتصادي، فنجد مثAلذا فرق    

ل الجمركي، منطقة التجارة اتفاقية التفضي: درجات التكامل ا)قتصادي على الترتيب كما يلي

أن التكامل ا)قتصادي التام، في حين يرى البعض اTخر  ،السوق المشتركة، الوحدة ا)قتصاديةالحرة،

درجات التكامل تشمل فقط على منطقة التجارة الحرة، ا)تحاد الجمركي، الوحدة ا)قتصادية، كما 

  .          يضيف فريق ثالث من ا)قتصاديين ا)تحاد النقدي

  

   

                                                 
   .07مرجع سابق، ص" التكامل ا5قتصادي أنشودة العالم المعاصر"حسين عمر،  :1
   .166، ص1999دار الجيل، الطبعة ا"ولى،" التكامل ا)قتصادي و التنازع في العAقات الدولية الراھنة" وعشة محمد ب:2
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  منطقة التجارة الحرة      -1

لذلك تقتصر ھذه تنطوي منطقة التجارة الحرة على تحرير التجارة البينية بين الدول ا"عضاء، و      

في حين تقوم الدول . 1المرحلة على السلع فقط و تصل الرسوم الجمركية في نھايتھا إلى الصفر

ا"عضاء بإلغاء التعريفات الجمركية على منتجات بعضھم البعض، و لكن في الوقت ذاته تحتفظ كل 

   .2ا"عضاء في التكاملالسياسات التجارية مع دول العالم الخارجي غير   دولة باستقAلھا في وضع 

  

مما سبق تعتبر ھذه المرحلة ا"ولى من مراحل التكامل وتعتبر ذات أھمية كبيرة، كون النجاح في    

وإنشاء منطقة التجارة الحرة الھدف منه ھو تحقيق حرية . المراحل الAحقة يعتمد بشكل كبير عليھا

تخفيض أو إلغاء التعريفات : لى مستويينويتم ذلك ع. انتقال السلع والخدمات بين دولتين أو أكثر

الجمركية على انتقال السلع عبر الحدود الوطنية للدول، وتحرير تقديم الخدمات التجارية من خAل 

، وا"شخاص الطبيعيين )الشركات(السماح بالتواجد التجاري لHشخاص ا)عتباريين 

  . بغرض تقديم الخدمات في الدولة ا"خرى،)ا"فراد(

  

ويAحظ أنه عند تطبيق تلك المرحلة ستظھر مشكلة أساسية تتلخص في كيفية التحديد والسيطرة     

على ما يسمى بانحراف التجارة، ويقصد بذلك السلع التي يعاد استيرادھا من خAل الدول ا"عضاء 

سيخ ما ذات التعريفة المنخفضة بغرض استغAل فروق التعريفة، لذلك اتفق في ھذا المجال على تر

يسمى بقواعد المنشأ، والتي من خAلھا تتفق الدول ا"عضاء على تحديد نسبة القيمة المضافة 

 .  الضرورية للمنتج لكي تجعله إنتاجاً وطنياً حقيقياً يمكن تصديره إلى الدول ا"عضاء

                                                       
   

                                                                                 ا�تحاد الجمركي        -2

با5ضافة إلى ما تشمله منطقة التجارة الحرة، يتميز عنھا ا5تحاد الجمركي بتوحيد التعريفات     

 دول بين السلع تبادل حرية على با)تفاق و يكون .3الجمركية في مواجھة الدول غير ا"عضاء

 ا"عضاء الدول تطبيق مثل المرحلة السابقة، ويضاف عليھا جمركية قيود وبدون الجمركي ا)تحاد

.                                                                                        ا"خرى العالم دول مع معامAتھا في موحدة جمركية تعريفة

                                                 
  .27مجموعة النيل العربية، الطبعة ا"ولى، القاھرة، ص" السوق العربية المشتركة"الحميد عبد المطلب  عبد :1
        .17.،ص2003،  دار النھضة العربية، القاھرة ،" بعد نصف قرن التكامل ا)قتصادي العربي"عماد الليثي :2 
  .217.،ص1999ة،مؤسسة شباب الجامعة، ا5سكندري" ا)قتصاد الدولي"محمد عبد المنعم عفر، أحمد فريد مصطفى :3
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يتضح من ھذا أن ا)تحاد الجمركي يتميز عن منطقة التجارة الحرة بتوحيد مستوى الرسوم      

الجمركية في كل الدول ا"عضاء في مواجھة العالم الخارجي، وھو بذلك ) يواجه المشكلة التي 

                                    .             تواجھھا منطقة التجارة الحرة عادة والخاصة بانحراف التجارة، ا5نتاج، ا)ستثمار

ويتميز ا)تحاد الجمركي على منطقة التجارة الحرة كذلك في أنه يقيد حرية أي دولة عضو في 

اتفاقيات تجارية أو اتفاقيات دفع مع الدول الخارجية، أو حتى تجديد ا)تفاقيات المعقودة مع ھذه 

الشأن ولعل مرد ذلك ھو الرغبة في زيادة فاعلية الدول، و)بد من موافقة الدول ا"عضاء في ھذا 

التعريفة الجمركية الموحدة، وحماية الدول ا"عضاء من تدھور مركزھا التنافسي، والذي قد ينجم عن 

  .     منح الغير مزايا تفضيلية أكبر

جيكا بين كل من بل 1947الذي تم توقيعه في سنة "اتحاد البنلوكس"و من أمثلة ھذا ا)تحاد الجمركي

  .19481ولوكسمبورج وتم تنفيذه سنة  وھولندا 

يمكنھا أن تتبنى شكA  ا)قتصاديو إذا نجحت الدول المعنية في تجسيد ھذا الشكل من أشكال التكامل 

  . أكثر تطورا و ھو السوق المشتركة

                                                                               

 السوق المشتركة                                                                                         -3

يعرف قاموس ا)قتصاد السوق المشتركة، بأنھا مجموعة من الدول يطبق فيھا نظام للمساواة في    

جمركية موحدة و حرية  ةفتعريالمعاملة ا)قتصادية، و يتطلب ھذا النظام إنشاء إتحاد جمركي و 

الحركة لعوامل ا5نتاج، با5ضافة إلى السلع و الخدمات و درجة ملموسة من التقارب في النظام 

.                                                                                       2الضريبي و السياسات ا)قتصادية ا"خرى

السوق المشتركة في العالم منھا السوق ا"وروبية المشتركة، و نظام السوق  و ھناك عدد من نظم   

المشتركة لدول أمريكا الجنوبية و نظام السوق المشتركة للبحر الكاريبي، و نظام السوق المشتركة 

                          .                                                                             لجنوب وشرق أفريقيا

ھذا و تعتبر السوق المشتركة في ا"دبيات ا)قتصادية، مرحلة متقدمة من التكامل ا)قتصادي بعد    

مرحلتي منطقة التجارة الحرة و ا5تحاد الجمركي و تسبق مرحلتي ا5تحاد النقدي و الوحدة 

  .  ا)قتصادية و ھي المرحلة ا"خيرة للتكامل ا)قتصادي

     

                                                 
 65.64، ص 2002الطبعة ا"ولى، القاھرة، مكتبة مدبولي،" التحديات المستقبلية للتكتل ا)قتصادي العربي"إكرام عبد الرحيم  :1
ا"مانة العامة لمجلس التعاون ، 66، مجلة التعاون، العدد"السوق الخليجية المشتركة من الحلم على الواقع"عبد العزيز حمد العويشق.د: 2

  .13ص.2008الخليجي، الرياض،
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 الوحدة ا�قتصادية                                                                                       -4

ويAحظ أن المرحلة الرابعة الممثلة في ا)تحاد ا)قتصادي ھي المرحلة الحاسمة في التكامل     

ا)قتصادي، حيث تنطوي ليس فقط على كل مAمح وجوانب السوق المشتركة، ولكن تتضمن أيضاً ما 

       1.ا)قتصادية و المالية و النقدية، إلى جانب السياسات ا)جتماعية يسمى بتكامل السياسات

ھذا ويقصد بالوحدة أو ا)تحاد ا)قتصادي اندماج اقتصاديات الدول في اتحاد واحد، وذلك عن    

يھھا بشكل يتفق مع الوضع طريق تجميع الموارد والعوامل ا5نتاجية المادية والبشرية وتوج

ا"موال والسلع وتوفير حرية ا)نتقال والعمل بين دول ا)تحاد المختلفة، وتيسير انتقال رؤوس الجديد،

    .2والمنتجات المختلفة بين المناطق الموحدة

                                                                                                  

إضافة إلى تنسيق السياسات ا)قتصادية المتبعة من قبل الدول ا"عضاء كي يتحقق التنسيق     

  :                                                وا)نسجام فيما بينھا، وعلى ذلك فان الوحدة ا)قتصادية تتضمن ما يلي

ضاء وتوحيد التعريفة الجمركية إلغاء كافة القيود أمام انتقال السلع والخدمات بين الدول ا"ع �

.                                                                             قبل الواردات من العالم الخارجي لتلك الدول

  .                                 إلغاء كافة القيود )نتقال عنصري العمل ورأس المال بين الدول ا"عضاء �

التنسيق الكامل بين السياسات النقدية والمالية للدول ا"عضاء، وإنشاء سلطة عليا تحقيق  �

.                                                           مركزية للقيام بالرقابة وا5شراف على تحقيق أھداف ا)تفاق

ية وإنشاء سلطة عليا فوق با5ضافة إلى ذلك فإن تلك المرحلة تشھد بناء المؤسسات ا)قتصاد   

يكون لھا الحق في اتخاذ القرارات الملزمة لHعضاء، مع المضي قدماً نحو ا)تجاه 5قامة  ،القومية

  . إطار لFتحاد السياسي وتحقيق الوحدة ا)قتصادية الكاملة

  
 ا9تحاد النقدي                                                                                            -5

قيام التجارة و تحويل رؤوس ا"موال بين الدول المتكاملة يتوقفا على إمكانية تحويل العمAت للدول  

مصرفية فيما بينھا، أي با5ضافة إلى انتقال المشتركة، فتقوم ھذه ا"خيرة بتنسيق السياسات النقدية وال

عناصر ا5نتاج بدون قيود بين الدول ا"عضاء و تحرير تجارتھا السلعية، فإن ا)ختAف في العمAت 

.                                              الوطنية لھذه   الدول قد يؤدي إلى عدم تحقيق أھداف الدرجات السالفة الذكر

                                                 
، 2006ة العلوم ا)قتصادية، جامعة بسكرة، رسالة ماجستير، كلي" رؤوس ا"موال العربية كاداة التكامل ا)قتصادي العربي"نور الدين د)ل: 1

   .08ص
   .66مرجع سابق، ص " التحديات المستقبلية للتكتل ا)قتصادي العربي"إكرام عبد الرحيم، :2
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فيتم ھنا إدراج كافة الصيغ و الترتيبات التي من شأنھا التخفيف من العقبات النقدية التي تعرقل       

انسياب السلع و عناصر ا5نتاج بين الدول، و يقوم عمل ھذا ا5تحاد على تثبيت أسعار الصرف بين 

ستثماري عمAت الدول المتحدة، وإطAق حرية التحويل الخارجي لتشجيع التبادل التجاري و ا)

.                                                                        زيادة التخصص ا5قليمي و التكامل بين اقتصاديات دول ا5تحادو

و إن دراستنا ستركز عل ھذا الفرع ا"ساسي من التكامل ا)قتصادي بناءا على ماجاءت به النظريات 

  .و المعايير المعتمدة

  
 التكامل ا9قتصادي التام                                                                                   -6

أو ا)تحاد ا)قتصادي التام، وھو يمثل أرقى شكل من أشكال التكامل وأكثرھا تطورا، بحيث يتم      

 1السياسات ا)قتصادية عموما،من خAل ذلك ضمان حرية انتقال السلع وعناصر ا5نتاج وتوحيد 

سواء كانت سياسات تجارية أو سياسات نقدية أو مالية أو غيرھا، وبالشكل الذي يجعل شخصية الدولة 

الموحدة الناجمة عن ا)تحاد ا)قتصادي التام تحل محل شخصية الدول السابقة المتكاملة، وھذا يتطلب 

ل التي تشكل ا)تحاد فيما بينھا، بحيث تكون بالضرورة إنشاء سلطة تفوق في سلطتھا سلطات الدو

قرارات مثل ھذه السلطة ملزمة للجميــع ويمكن أن تكون ھناك عملة واحدة تتعامل بھا الدول 

.                                                                  المتكاملة في كافة مباد)تھا، وتؤدي بھا كافة النشاطات ا)قتصادية

و في ھذه المرحلة تتفق كل دولة عضو على تقليص سلطاتھا الذاتية و خضوعھا في كثير من     

المجا)ت للسلطة فوق الوطنية، و ھذا يعني أن التكامل ا)قتصادي الشامل ) يحتاج إلى خطوات 

  .محدودة للوصل إلى وحدة سياسية

 

  

  

  

  

  

  

  

 

                                                 
.226، ص2004الطبعة اIولى، مؤسسة الوراق للنشر و التوزيع، اIردن، " اقتصاديات الوطن العربي"فليح حسن خلف: 1  
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  المراحل المختلفة للتكامل ا�قتصاديمتطلبات  :)1(لجدول رقما

  المرحلة ا�قتصادية

  

حرية التبادل 

  التجاري

سياسة تجارية 

  موحدة

تنقل الخدمات  و 

  عوامل ا9نتاج

سياسة نقدية و 

  مالية موحدة

  �  �  �  نعم  منطقة التجارة الحرة

  �  �  نعم  نعم  ا9تحاد الجمركي

  �  نعم  نعم  نعم  السوق المشتركة

  نعم  .....  .....  .....  النقديا9تحاد 

  نعم  نعم  نعم  نعم  الوحدة ا�قتصادية

، 66،مجلة التعاون، العدد"السوق الخليجية المشتركة من الحلم على الواقع"عبد العزيز حمد العويشق،.د :المصدر

  .15.ص.2008ا"مانة العامة لمجلس التعاون الخليجي، الرياض،
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 ا9تحاد النقدي: الثانيالمبحث 

إن تشكيل إتحاد نقدي في أي منطقة من مناطق العالم، يجب أن يرتكز على أسس و مفاھيم      

متعارف عليھا دوليا على حسب خصوصية المنطقة الراغبة في تشكيل إتحاد نقدي، و بناءا على ھذا 

قدي بشتى صيغه، و في إطار فسيتم التطرق و من خAل المبحث الثاني إلى أھم مراحل التكامل الن

  .المعايير التي أتت بھا نظرية منطقة العملة المثلى

  

  نظرية منطقة العملة المثلى: المطلب ا�ول

إن مختلف الدراسات و التحاليل المتعلقة بالمنطقة العملة المثلى، كانت ا5طار النظري الذي بني    

منطقة العملة المثلى على أنه ذلك الفضاء و لھذا جاء توضيح مفھوم ، 1عليه التكامل النقدي

، من صالحھا أن تحوز على عملة وحيدة عوض تعدد العمAت )عامة مجموعة من الدول(ا5قتصادي

  .2ذات أسعار صرف متغيرة

أو ھو عبارة عن إقليم، يتم فيه تثبيت أسعار الصرف بين عمAت مجموعة من الدول الوثيقة الصلة 

ا5قتصادية و السياسية،  و التي يتحقق فيما بينھا قدر كبير من حرية الحركة  فيما بينھا من الناحيتين

  .لعوامل ا5نتاج و السلع، و قدر من ا5نسجام في السياسات النقدية و المالية

، إذا كان با5مكان تحقيق كفاءة إقتصادية )ZMO( كما يوصف إقليم معين بأنه منطقة عملة مثلى    

امل ا5قليم في عملة واحدة، أوھو ا5قليم الذي تكون فيه تكاليف التخلي عن أعلى من خAل تشارك ك

أسعار الصرف كأداة للتكييف أقل بكثير من المنافع المتحققة من تبني عملة موحدة أو نظام سعر 

   .3صرف ثابت

تركة و مما سبق ذكره يمكننا القول أن منطقة العملة المثلى، أنھا إقليم محدد و مبني على  أسس مش

دار عملة موحدة و بسياسة نقدية تھدف إلى تصحيح ا5ختA)ت عديمة التماثل، و يھدف إلى إص

  .مالية منسجمة و مستقلةو

تلته مساھمات إقتصاديين  ،)R.Mundell)1961  ھذه  النظرية اقترحت في بادئ ا"مر من طرف 

  .KENEN (1969(، و بتركينن )MCKINNON) (1963(آخرين من بينھم رونالد ميكنون 

       

  

                                                 
   ا5تحاد النقدي التكامل النقدي  ھو :1
رسالة دكتوراه، جامعة الجزائر، دفعة )" ا5شكاليات و اTثار على المديونية الخارجية لدول الجنوب(الوحدة النقدية ا"وروبية"قحايريةآمال : 2

  .208ص.2005/2006
ورقة مقدمة للملتقى السابع عشر، الجمعية " مدى أھمية العملة الموحدة ضمن مسيرة التكامل الخليجي"عبد الرحمان بن محمد السلطان :3

   .04ص.2009ا)قتصادية السعودية، الرياض، 
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حيث تطورت نظرية منطقة العملة المثلى من خAل ما توصل إليه من نتائج و تحاليل، أسھمت       

في وضع معايير اقتصادية التي يمكن على أساسھا  تكوين منطقة مثلى تمتلك الخصائص الAزمة 

  .لقيامھا

  

  المعايير التقليدية لمنطقة العملة المثلى -1

و الذي يعتبر منطقة العملة المثلى على  ):MUNDELL(مرونة حركة عوامل ا9نتاج  معيار 1-1

، و تتميز بقابلية كبيرة لعوامل ا5نتاج على ا5نتقال داخليا و قابلية )مجموعة من الدول(أنھا إقليم 

  . 1خارجيا ا)نتقالمحدودة على 

  
العملة المثلى، مع وجود حركة عوامل و لھذا دعم فرضيته بوجود بلدين ينتميان إلى نفس منطقة     

ولھذا الغرض  رأى أن انتقال . ا5نتاج بينھما مرتفعة و أكثر من غيرھا مع بقية الدول ا"خرى

عوامل ا5نتاج بسھولة من قطر إلى آخر تضمن إستعادة التوازن ا5قتصادي الكلي الناتج عن الصدمة 

   .2تغيير أسعار الصرفعديمة التماثل، ا"مر الذي يغني عن الحاجة إلى 

  
، نفترض أن الطلب على  )ب(و )  أ(و لتوضيح ھذه النظرية نستعين بھذا المثال المبسط دولتين    

، ففي ھذه الحالة فإن النشاط ا5قتصادي بالنسبة )ب(زاد و العكس بالنسبة ل) أ(منتوج الدولة 

و كذا نسب التضخم، ) المال و اليد العاملةرأس (يرتفع مع تزايد نسبة إنتقال عناصر ا5نتاج ) أ(للدولة

  .التي تشھد نسب بطالة مرتفعة)ب(و العكس في الدولة

  :  لقد تعرضت ھذه النظرية إلى انتقادات نوجزھا فيما يلي

إن قوة و ضعف انتقال عنصر العمل بين الدول ا"عضاء ) يساھم في تعديل اختA)ت  -

  .طويل و القصيرموازين المدفوعات، و ھذا على المديين ال

  .تكاليف تنقل عناصر ا5نتاج يساھم في تفاقم اختAل التوازن -

  
  :McKinnon (ROBERT() التبادل التجاري(  ا�قتصادي ا�نفتاحمعيار  1-2

أساسي لقيام منطقة عملة  لقد ركز في دراسته على أن درجة ا5نفتاح ا5قتصادي ھي شرط  

التي التصدير، و ا"خرى غير تجارية و سلع تجارية ويقصد بھالذا صنف المنتوج المحلي بين مثلى،و

                                                 
1 :Sopanha-S.Julia-G ,"Les progrés de l’intégration monétaire et  financière en asie”,revue de stabilité 
finanacière, N8,banque  de France,Mais2006.p.127. 

، مركز دراسات الوحدة العربية، الطبعة الثالثة، بيروت، )"المبررات،المشاكل، الوسائل(التكامل النقدي العربي"جون وليامسون و آخرون،: 1
   .35.،ص1986
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يمكن استيرادھا، و بالتالي فإذا كانت السلع المصدرة أكبر من المستوردة فھذا يعني حسب 

)MCKINON(  أن ا5قتصاد أكثر انفتاحا و العكس صحيح، و لذا يرى أنه في حالة التبادل التجاري

غير مجدية، "نھا تفقد قوتھا كسياسة تنافسية من خAل ما ينجر  المرتفع تكون أسعار الصرف المرنة

عنھا من إنعكاسات سلبية كالتضخم و الوھم النقدي، و لذا فعلى الدول التي تعتمد على تجارتھا 

في  ا)ستقرارالخارجية كدخل قومي أن تنظم إلى منطقة العملة المثلى بغية تحقيق أكبر قدر ممكن من 

 .1ا"سعار المحلية

 
  :إلى ا5نتقادات التالية )McKinnon( ھذا و قد تعرضت نظرية

أنه من غير الممكن لFقتصادات الكبيرة أن تكون منفتحة  على ا)قتصادات الخارجية، "ن ھذه  -

ا"خيرة يمكن أن تعتمد على أنظمة صرف مرنة، "نھا تكون أكثر عرضة للصدمات الخارجية 

  .عن غيرھا من ا5قتصادات الصغيرة

رغم ھذه ا)نتقادات، تبين من خAل تجربة ا)تحاد ا)قتصادي و النقدي ا"وروبي أن شرط ا)نفتاح 

 Aنضمام إلى منطقة نقدية و ذات قطاع ضخم للتجارة الخارجية، تعتبر عامAا)قتصادي كمحدد ل

  .2قديةمحددا لتصحيح ا5ختA)ت الناجمة عن الصدمات عديمة التماثل و ا)نضمام إلى منطقة ن

 

  ):KENEN( معيار تنوع ا9نتاج و الصادرات 3 -1

مرتبط بدرجة تنوع ا5نتاج و الصادرات على حد  )KENEN(إن مفھوم منطقة العملة المثلى لدى 

 ا)قتصادياتسواء، إذ يسمح ھذا التنوع بتجنب حدوث عجز في ميزان المدفوعات، وبالتالي فإن 

المتنوعة تكون أقل تأثرا بالصدمات الخارجية، "ن الطلب الخارجي ) يؤثر على كل المنتجات  

تغييره،  بغية تصحيح  إلىالمصدرة ا"مر الذي يساعدھا على تثبيت أسعار صرفھا وعدم اللجوء 

المتنوع )نخفاض في الطلب على صادراته  )الدولة(كما أن تعرض القطر. ا5ختA)ت المتكررة

 .ا"ساسية لن يؤدي إلى نشوء بطالة حادة كما يحصل للقطر ذي ا5نتاج الواحد

  
  :معيار التضخم 4 -1

للتقارب  البطالة كمعيارعلى شرط التضخم و  )HABERLER(و) FLEMING( كل منركزا    

  .المعتمدة ا)قتصاديةبين الدول ا"عضاء، إذ تعتبر كتحد للسياسة 

  

                                                 
  .05ص.مرجع سابق" ضمن مسيرة التكامل الخليجيمدى أھمية العملة الموحدة "عبد الرحمان بن محمد السلطان،: 1

.211.قحارية آمال، مرجع سابق ،ص: 2  
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المعيار في اختيار مدى فاعلية إنشاء منطقة سعر صرف ثابت، إ) أن بالرغم من أھمية ھذا       

غالبية الدراسات الخاصة بتحديد معايير إقامة منطقة عملة مثلى تعتبر أن ا5ختA)ت الخارجية 

مصدرھا ا"ساسي ھي عوامل اقتصادية جزئية، لكن الواقع العملي قد يخالف ذلك في بعض الحا)ت، 

إن اختAف معدل التضخم بين الدول .A)ت عوامل اقتصادية كلية كالتضخمبأن يكون مصدر ا5خت

الطامحة لتشكيل اتحاد نقدي، قد يعود أساسا إلى اختAفات في مستوى التطور ا)قتصادي أو في تنوع 

المؤسسات المكلفة بسوق العمل أو في تباين السياسات ا)قتصادية و ربما في عدم تشابه التفضيAت 

  ).اختAف منحنيات السواء (ة ا)جتماعي

  
فضا و متقاربا بين مجموعة و يرى ا)قتصادي فAمينج أنه عندما يكون معدل التضخم منخ    

مما سيعزز توازن الحساب الجاري نسبيا في معد)ت التبادل التجاري،  اسينجم عنه استقرارالدول،

  . يقلل من الحاجة إلى آلية سعر الصرف ا)سمي كأداة للتوازنو

كما كانت ھناك مساھمة لFقتصاديين آخرين  في وضع بعض المعايير الAزم  توفرھا لFنظمام إلى 

باعتمادھما على ا)ندماج  )1969( Johnsonو )INGRAW.Y)(1969(منطقة العملة المثلى، ك 

  .المالي

 

  
  :تشابه الھياكل التجارية 5 -1

لعدد من الدول الراغبة في تكوين اتحاد نقدي فيما بينھا فضA عن  تجاريةإن تشابه الھياكل ال    

تعاملھا مع نفس الشركاء التجاريين، سيجعلھا تخضع في المدى القصير و المتوسط لصدمات 

غير المتماثلة، الناجمة عن اقتصادية متماثلة و مشتركة أو على ا"قل سيقلل من أثر الصدمات 

لجة ھذه الصدمات و امتصاص ولمعا. تغيرات في ظروف الطلب أو العرض أو ا)ثنين معا

ستنتھج تلك الدول نفس السياسة ا)قتصادية، خاصة النقدية منھا، مما يسھل عليھا تبني إقامة أثرھا،

  .منطقة عملة مثلى

الباحث بالبنك المركزي ، )Francesco Paolo Mongelli(و في ھذا السياق يرى ا5قتصادي

ا"وروبي، أنه إذا كانت صدمات العرض و الطلب أو السرعة التي تعدل بھا متشابھة بين جميع 

الشركاء، مع ا"خذ بعين ا)عتبار السياسة المتبعة للحد من الصدمات، في ھذه الحالة تقل الحاجة إلى 

إ) أنه جدير . 1تبني عملة موحدة ستكون معتبرةإتباع سياسة مستقلة، كما أن المكاسب الصافية ل

                                                 
، جامعة 10مجلة العلوم ا)قتصادية و علوم التسيير، العدد" ھل تشكل دول المجلس التعاون الخليجي منطقة عملة مثلى" عباس بلفاطمي  :1

   .2011سطيف، 
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بالتنويه إذا ما كانت سرعة اقتصاديات ما على مواجھة الصدمات بطيئة، أدى ذلك على زيادة تكلفة 

  .تثبيت سعر الصرف فيما بينھا و التخلي عن استقAلية السياسة

  
  :درجة تكامل السياسات 6 -1

الدول دورا مھما في تحديد قرار المضي نحو إقامة  تلعب الخصائص ا)قتصادية لمجموعة من    

منطقة عملة مثلى يسود فيھا سعر صرف ثابت، إ) أن العامل ا"كثر حسما في ذلك ھو اتجاھات 

التجارية و كذا مستوى التنسيق  السياسات ا)قتصادية لتلك الدول، خاصة السياسة المالية و النقدية و

   .التناغم الذي بلغتهو

  
: ظلت أھمية ھذا المعيار من أكثر الموضوعات إثارة للجدل و النقاش بين مدرستين فكريتين لقدو    

ي كونفريد ھابرلر تساؤ) ا"ولى و يطلق عليھا اسم المدرسة ا)قتصادية، إذ يطرح ا)قتصاد

فيقول ھل يعتبر مدخA صحيحا أن يبدأ بالتكامل النقدي دون أن تنتظر حتى يصل التنسيق جوھريا،

يفھم من ذلك أن التوافر المسبق لشروط معينة ضروري لنجاح . السياسات ا)قتصادية نقطة معينة في

و يضيف ا)قتصادي ھابرلر أن التكامل ا5قتصادي يقود منطقيا نحو أسعار صرف . لتكامل النقديا

   .ثابتة و بالتالي إلى إقامة إتحاد نقدي فعملة مشتركة

  

سيھيئ الظروف النقدية، فترى بأن ا5سراع في إقامة التكامل النقدي  أما الثانية و ھي المدرسة     

إذ يعتبرون أن الخطوات ا5يجابية نحو التكامل . الطريق أمام تنسيق مختلف السياسات ا5قتصاديةو

النقدي في المرحلة ا5نتقالية ستؤدي إلى تقوية و تسريع عملية التكامل ا5قتصادي، و سوف تجبر 

على  تنسيق سياساتھا ا5قتصادية و المالية، و بذلك تقلل من ا5ختA)ت في اتجاھات  الدول ا"طراف

  .ا"جور و ا"سعار، و تجعل من السھل تحقيق ثبات في أسعار الصرف

  
قد شككت من صحة موقف المدرسة النقدية، و حرية  ا)قتصاديةتجدر ا5شارة أن المدرسة     

إ) أننا نرى . 5ختA)ت في المدفوعات بد) من أن يخفف منھارؤوس ا"موال و العمل سيزيد من ا

أنه من الواقع العملي ) يثار مثل ھذا الجدل، فاھتمام العديد من الدول على إنشاء صيغة من صيغ 

مميزة مقارنة بدول أخرى، و يأتي  اقتصاديةالتكامل النقدي ) يأتي إ) بين دول تربطھا عAقات 

ز و يقوي تلك العAقات، و عليه ھناك ترابط وثيق و تأثير متبادل بين التكامل التكامل النقدي ليعز

  .ا)قتصاديالنقدي و التكامل 
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  :للصدمات ا�ستجابةمعيار  1-7

بتحليل الصدمات التي تتعرض لھا ا5قتصادات المعنية، و مدى تأثرھا بھا ما دام  ا)ھتماملقد تزايد    

امتصاص الصدمات يجمع ا"ثر الصافي لعدد من المعايير التقليدية، و إحدى المعايير  المھمة التي 

المحلية التي تتعرض لھا اقتصادات  ا)قتصاديةترد في ھذا الصدد تتعلق بدرجة انتظام الصدمات 

ذلك أن  ھذا ا"خير يتضمن سعر الصرف ا5سمي  الذي ) يمكن  ،ل ا"عضاء في ا5تحاد النقديالدو

أن يتحرك لتسھيل عملية التكيف مع الصدمات من أي نوع كان، مما يؤدي ازدياد التكاليف المصاحبة 

  .  1ضاءا"ع لدولع درجة عدم انتظام الصدمات بين الفقدان استقAلية السياسة النقدية، مع ارتفا

  
  نظرية المنافع و التكاليف -2

إن ما تم تناوله من معايير لم يرقى إلى ا"سس الحقيقية التي ينبغي التقيد بھا 5نشاء منطقة العملة     

المثلى، و لھذا الغرض كانت مساھمة ا)قتصاديين في  تحديد حجم المنافع و التكاليف وفق مؤشرات 

داول عمAت متعددة عامة يمكن عن طريقھا أن نعطي ا5طار الذي تحدد به ھذه المنطقة، بناءا على ت

  . ترتبط بأسعار صرف ثابتة و دائمة فيما بينھا

  

) المنفعة-الكلفة(إن ا)قتصادي ا5نجليزي وود الذي تعامل مع منطقة العملة المثلى على أساس تحليل  

فيرى أن تبني منطقة العملة فقط عندما تفوق منافعھا تكاليفھا، و يرى أن ھناك أربعة منافع كمية 

  2:قھا من خAل منطقة العملة المثلى القائمة بين أقطار المنطقة ھييمكن تحقي

في الموارد، وخاصة في المعامAت الخاصة بحقل الصيرفة  ا)قتصادمردودات تنشأ عن  ♣

  .الصرف ا"جنبيو

 ا)حتياطاتھناك مردودات تنشأ عن إعادة توزيع الموارد، ناتجة بصورة رئيسية من تجميع  ♣

  .في منطقة العملة

  .مردودات ناشئة عن كفاءة أكبر في عمل اTلية النقدية ♣

في التوازن أي  ا)ختAلأما الكلفة فيمكن أن تنشأ عن عدم القدرة على تغيير سعر الصرف لتصحيح 

  .ا)قتصاديةفقدان السيطرة على إحدى الوسائل المھمة للسياسة النقدية و 

  
  

                                                 
مركز دراسات الوحدة العربية، الطبعة ا"ولى، نوفمبر " ا)تحاد النقدي الخليجي و العملة الخليجية الموحدة"عبد المنعم السيد علي .د: :1

 . 40، ص2008
.41عبد المنعم السيد علي، نفس المرجع، ص .د:  2 
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  :المنافع 2-1

استقرار قيمة العملة يعطيھا مصداقية أكبر )ستخدمھا على نطاق أوسع مما كانت : العملة -

عليه،"ن العملة المشتركة داخل منطقة العملة المثلى يعزز مكانتھا كوسيط للتبادل ووحدة قياس، 

  . مع التقليل من تكلفة التحويل

سعر الصرف، "ن إقامة إن إنشاء منطقة عملة مثلى يحول دون وقوع مخاطر : سعر الصرف -

  . عملة موحدة يسمح بزيادة المباد)ت البينية للدول ا"عضاء، و ا5ستعمال ا"مثل لرأس المال

حتياطي ا"جنبي تسمح المباد)ت التجارية بين الدول ا"عضاء بنمو ا5: ا"جنبية ا)حتياطات -

  . بتحسين تسييرهو

5لتحام الجماعي للدول ا"عضاء و التقيد تحسين النظام المالي من خAل ا: النظام المالي -

  . بالمعايير المعتمدة

النامية  ا)قتصادياتإن منطقة العملة المثلى تكون بمثابة ا"داة الفاعلة في تنمية  :المنافسة -

لناجحة تشجيعھا على المنافسة، و ذلك بتخفيض تكاليف المعامAت عن طريق ا5ستثمارات او

  . التحكم في مخاطر سعر الصرفو

يسمح إنشاء منطقة عملة مثلى بتشكيل قوة إقتصادية و سياسية يدعم قدرتھا : قوة اقتصادية -

  .التفاوضية على الساحة الدولية، خصوصا في مجال العAقات النقدية

  
  : التكاليف 2-2

يفقدھا حق استعمال إن استخدام عملة مشتركة يلزم الدول ا"عضاء سياسة نقدية موحدة مما  -

سياسة نقدية على الصعيد المحلي، كما أن معايير التقارب التي تفرضھا منطقة ا5تحاد تحد من 

ا يتعلق بتحديد النفقات العامة قدرة الدول ا"عضاء على التكيف من خAل السياسات المالية،  فيم

  .و كذا الضرائب ا)ستثماريةو

إن درجة ا)نفتاح ا)قتصادي و ارتفاع معد)ت التبادل التجاري بين دول ا5تحاد تحد من  -

جدوى تغيرات أسعار الصرف كأداة للتكيف، إ) أنھا أيضا تزيد من انكشاف اقتصاديات دول 

ا5تحاد على الصدمات الخارجية ما يزيد من حاجتھا )متAك أدوات للتكيف، ما قد يجعل تكلفة 

 .بد) من أن تقل كما يمليھا  معيار مكنون ا)قتصادالنقدي تزيد مع انفتاح  ا5تحاد

 
  



 ا�طار النظري لنظرية التكامل النقدي:  الفصل ا
ول     

 

  
- 23  -  

إن فقدان الدول ا"عضاء لحرية استخدام السياسات النقدية و المالية و في ظل أسعار صرف  -

ثابتة، قد تمثل عائق في تحقيق ا"ھداف دول ا"عضاء للتحكم في نسب البطالة و التضخم، إذ 

و نسب قبولھا ما بين ا"قطار ا"مر الذي يدفع إلى تصحيحھا، ما ينعكس سلبيا تتباين مستويات أ

  . بضغوط على بعض الدول ا"عضاء مؤديا في الغالب إلى زيادة في  تكاليف دول ا)تحاد

زيادة حدوث صدمات غير متماثلة في الدول ا"عضاء لFتحاد النقدي نتيجة للتخصيص في  -

، مما ينعكس إلى حدوث فقدان خاصية التنوع في ھيكل )شرط كنين( ا5نتاج وفقا للميزة النسبية

إذ تعرضت إلى أزمة عديمة  1989ا5نتاج و الصادرات، ھذا ما تم في أوروبا ما بعد عام 

  .التماثل

 

  
  مفھوم وصيغ التكامل النقدي: المطلب الثاني

  مفھوم التكامل النقدي -1

يستخدم مصطلح ا5تحاد النقدي و اتحاد العملة تبادليا و ھما يعنيان نفس الشيء، و الواقع أن    

ا5تحاد النقدي ھو المرحلة ا"خيرة في عملية موسعة للتكامل ا)قتصادي و المالي، تعرف باسم 

لك زيادة ا5تحاد ا)قتصادي و النقدي، و التي تؤدي إلى تحقيق منافع اقتصادية عديدة بما في ذ

التجارة البينية، و تحقيق الشفافية في ا"سعار، و تعزيز حرية انتقال العمالة و زيادة وفورات الحجم، 

.                                                                                                و تحسين مناخ ا"عمال، و تعزيز أسواق رأس المال

أغلب ا)قتصاديين أن التكامل النقدي ھو مجموعة من الترتيبات التي تسعى إلى تسھيل  و يرى   

المدفوعات الدولية، و ذلك بإحAل عملة واحدة مشتركة محل مجموعة من العمAت التي ينفذ تداولھا 

بين مجموعة من الدول ا"عضاء، و يعرف ا)قتصادي ماكلوب التكامل النقدي على أنه مجموعة من 

لترتيبات الھادفة إلى تسھيل المدفوعات الدولية عن طريق إحAل عملة مشتركة محل العمAت ا

و على ھذا ا"ساس ينظر ماكلوب إلى أن التكامل . 1الوطنية للدول ا"عضاء في المنطقة التكاملية

وس النقدي ھو أھم ترتيبات الوحدة ا)قتصادية، حيث أن حرية التنقل و الھجرة و حرية تحويل رؤ

ا"موال و حرية التجارة ليست شرطا كافيا لتحقيق التكامل بصفة تامة، و خاصة أن التجارة تستدعي 

المدفوعات و أن حركة رؤوس ا"موال تستدعي إمكانية تبادل العمAت المختلفة، وأن الھجرة على 

إنشاء نظام  نطاق واسع تستدعي توفير الفرص للحصول على أجور ثم القيام بتحويلھا، و من ثم يتم

                                                 
.244.، ص2011جامعة ورقلة،مجلة الباحث، " مشروع العملة الموحدة لدول مجلس التعاون الخليجي"صديقي أحمد : 1  
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رف ا"جنبي بA قيود أو رقابة، مدفوعات دولي، يسمح بإجراء المدفوعات، و بإجراء عمليات الص

 .                                                1ھو ما يعرف بالتكامل النقديو

المدفوعات و من ھذا التعريف يتضح أن جوھر التكامل النقدي ھو اتخاذ الترتيبات التي تسھل     

  .ا"جنبية عن طريق إحAل عملة مشتركة بد) من العمAت الوطنية المنفصلة

  
  صيغ التكامل النقدي -2

وفي ھذا الصدد نجد أن التكامل النقدي يأخذ أشكا) مختلفة بين مجموعة من البلدان، وذلك وفقا     

دارية، سواء من الناحية الموسعة لمدى شموليته التنازل عن السيادة ا)قتصادية و السياسية و كذا ا5

لحدوده أو على شكل تكامل مصغر في شكل تعاون نقدي أو غيره من ناحية تنسيق السياسات 

  . لتنازل عن سيادتھا النقدية و ا)قتصاديةل، دون الحاجة ا)قتصادية

  
امل، و الذي يتم من ھذا المنطلق يتم تمييز بين نوعين من التكامل النقدي، ھي التكامل النقدي الك    

من خAله إنشاء عملة واحدة مشتركة فيما بين الدول ا"عضاء لتحل محل عمAتھا المحلية في أداء 

جميع وظائف النقود، أو من خAل تكامل نقدي جزئي، و الذي يشمل صورا و أشكا) عديدة من 

يث تتوج في ا"خير التعاون النقدي بين مجموعة من الدول و التي تمتلك عمAت وطنية متعددة، ح

  .  بإنشاء عملة مشتركة و سلطة نقدية موحدة

 

من خAل ما تم ا5شارة إليه فإن أي نوع من أنواع التكامل النقدي ھو وسيلة "ھداف معينة ذات    

، الغاية منھا القضاء أو تذليل العقبات النقدية التي تعرقل حركة السلع و عناصر اقتصاديةطبيعة 

 .الدول ا"عضاء، بغية تسيير المباد)ت و تحقيق تنمية متكاملةا5نتاج بين 

التكامل و ،من جھة ا)قتصاديو لھذا يمكن القول أن ھناك عAقة وطيدة بين التكامل النقدي و التكامل 

  .        النقدي و ا5رادة السياسية للدول ا"عضاء من جھة أخرى، و ھو ما يتم التطرق إليه في نفس الفصل

إذن نقول أن رغبة الدول ا"عضاء في إتحاد نقدي ) تتم إ) بعد الحد من التباين الحاصل بينھا من     

و السياسية، ا"مر الذي جعل ظھور صيغ للتكامل النقدي و التي نميزھا  ا)قتصاديةالناحية 

  :التاليتينبالصيغتين 

  
  
  
 

                                                 
.245صديقي أحمد، المرجع سابق، ص :  1  
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  الصيغة المباشرة 1- 2   

المباشر إلى إتحاد نقدي كامل ) يتم إ) بخلق عملة مشتركة يتم  كما سبقا وأن أشرنا فإن التوجه   

تداولھا بين الدول ا"عضاء، و يكون ھذا على حساب العمAت المحلية مع إقامة سلطة نقدية مشتركة 

  .، في ظل إتباع سياسة سعر صرف مشترك تجاه العالم الخارجي)بنك مركزي موحد(

من الناحية الميدانية، من خAل تقارب الدول ا"عضاء "ھدافھا  و يكون ھذا التكامل ناجحا في الغالب

  .ا)جتماعيةو  ا)قتصادية

 
 
  

  غير المباشرة  الصيغة 2-2

أو ما يسمى بالتكامل النقدي الجزئي، و تكون ھذه الصيغة وفقا لما تواجھه عملية التكامل النقدي    

للحساسيات الموجودة بين الدول ا"عضاء من ناحية من تباينات و فوارق إقتصادية و سياسية، نتيجة 

وأفضل مثال على ذلك ھي  ،1..)عملة مشتركة ،سياسة نقدية موحدة(تناز)تھا عن السيادة الوطنية 

  .  المراحل التي مر على تشكلھا ا5تحاد النقدي ا"وروبي إلى غاية بلوغه عملة مشتركة

الجزئي، بأنه مبني على التدرج و تعدد مراحله دون تنازل و من ھنا يمكن تعريف التكامل النقدي    

الدول ا"عضاء عن كامل سيادتھا ا5قتصادية و النقدية بغية الحد أو التذليل من التباينات الموجودة 

فيما بينھا، للوصول في نھاية المطاف إلى تشكيل عملة مشتركة و سلطة نقدية موحدة، و من أھم 

  :جزئي نسرده فيمايليمراحل التكامل النقدي ال

  
  :إتحاد المدفوعات 1- 2-2

يمثل إتحاد المدفوعات أحد أھم تنظيم في مجال التعاون النقدي، الذي تلجأ إليه دول ذات عمAت غير 

قابلة للتحويل لتسوية المدفوعات الناجمة عن المعامAت التجارية، و يكون ھذا بإنشاء نظام للمقاصة 

ا"عضاء في منطقة ا5تحاد، بحيث يكون لديھا علم بجميع معامAت متعدد ا"طراف يضم الدول 

أي إخطار المصارف المركزية غرفة المقاصة بالوضع المالي لكل (مصارف ا5تحاد المركزية 

  .و التي تقوم بمراجعة دورية لHرصدة الصافية ،)عضو

                                                 
.23.جون وليامسون و آخرون،مرجع سابق، ص:  1  
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ت كعجز الميزان التجاري و في ھذا الصدد إذا ثبت لدى عمل المقاصة اختAل في ميزان المدفوعا   

في تعامله مع بقية ا"عضاء اTخرين، فإنه يتم تسوية و تصحيح ھذه ا5ختA)ت عن طريق مساھمة 

.                                                                             1لدول العجز ائتمانيةدول الفائض بتقديم تسھيAت 

جليا مدى قدرة و أھمية إتحاد المدفوعات في تنمية التجارة البينية بين الدول  و من ھنا يتبين لنا  

الدولية  لAحتياطاتا"عضاء في ا5تحاد، من خAل تسوية ا"رصدة الدائنة و المدينة و التسيير الجيد 

لمدفوعات وأحسن مثال عن ذلك ھي ظروف إنشاء ا5تحاد ا"وروبي ل في مواجھة العجز المحتمل،

   ).1958- 1950(و نقدي كامل خAل الفترة  اقتصاديمدى مساھمته في بناء إتحاد و

   

  :     ا�حتياطيتجميع  2- 2-2

ھو ترتيب تقوم بموجبه الدول ا"عضاء بالتنازل عن جانب من احتياطاتھا إلى مؤسسة نقدية واحدة    

حسب معايير محددة تأخذ في  ا)حتياطاتتعمل كوكيل عنھم، و تكون النسب المودعة من ھذه 

...).                            الدخل القومي ، سعر الصرف،(الكلية  ا)قتصاديةالحسبان قدرة كل عضو من خAل مؤشراته 

، كتقديم القروض للدول ا"عضاء التي تعاني عجزا في ائتمانيةتتمثل مھمته في تقديم تسھيAت    

، بغية الحفاظ على سيولة ..)قيمة القرض،مدته،(وفق شروط محددة  ميزان مدفوعاتھا، و يكون ھذا

  .  2)تثبيتھا(و التي تعتبر كأداة مساھمة في تنسيق أسعار الصرف  ا)حتياطاتھذه 

       

  :النقدي التنسيق 3- 2-2

سياسة نقدية متفق عليھا من طرف الدول ا"عضاء في ا5تحاد  اعتماديتم من خAله  التزامھو    

كينز على أنھا أھداف موحدة بناءا على سعر الفائدة، أو تكون  ا)قتصاديالنقدي، و التي ينظر إليھا 

ولھذا الغرض يجب  من خAل عرض النقود طبقا لسياسة أسعار الصرف المتبعة في ھذه الدول،

يق وفقا لما تمليه ا"وضاع و التغيرات الكلية لFقتصادات الوطنية، إلى وضع سلطة نقدية تقوم بالتنس

تنسيق معد)ت نمو العرض النقدي ا5قليمي، و يكون ھذا ب ا)قتصاديجانب احتياجات التكامل 

أسعار  استقرار( ا)قتصاديةالصدمات  ، من خAل سياسات مشتركة لتجنب انتقالا)ئتمانو

  .3)الصرف

  
 

                                                 
مركز ا5مارات للدراسات و البحوث " إمكانات التكامل النقدي بين دول مجلس التعاون لدول الخليج العربية"ھيل عجمي جميل  :1

   34.،ص2006ا5ستراتجية، الطبعة ا"ولى، ا5مارات العربية المتحدة، 
   .44.جون وليامسون و آخرون، مرجع سابق، ص :2
   .68، صعبد المنعم السيد علي، مرجع سابق.د :3
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                                                                :              تنسيق أسعار الصرف 2-4- 2

ھو إجراء تقوم به الدول ا"عضاء من خAل اتفاقھا على المحافظة على أسعار الصرف بين    

التي عمAتھا، و يكون ھذا ضمن نطاق محدود، "ن مخاطر سعر الصرف تعتبر من أھم العراقيل 

تواجه المستثمرين، ولھذا يتم تحديد سعر الصرف المركزي بين مختلف أسعار العمAت للدول 

.                                                                                              ا"عضاء في نطاق ھوامش ضيقة للتقلب حولھا

السعر المركزي من خAل استخدام أدوات  احترامبھذه ا5جراءات، كعدم  التزامھاوفي حالة عدم 

  . الرقابة على الصرف، فھذا يوجب من السلطة النقدية الفوقية استعمال سياسة التدخل

  
  :الموازية العملة 5- 2-2

ووليامسون ثم ) مانيفيكو(نشأ ھذا ا)قتراح في وقت واحد و بصور مستقلة، على يد كل من      

فور)نج فھي عملة تستخدم إلى جانب العمAت الوطنية داخل ا5تحاد وليست بديA لھا، و من ميزتھا 

                                           .                                1أنھا ذات قبول لجميع الدول ا"عضاء و قابلة للتحويل

و يمكن تقييم ھذه العملة وفق مبدأين مختلفين، إما على أساس وحدة نقدية أجنبية خارج منطقة 

ا5تحاد، و التي تكون ذات وزن كبير أو على أساس حقوق السحب الخاصة، أما المبدأ الثاني فيتم من 

.                                                         عمAت المشاركين في ا5تحادخAله تقييم العملة على أساس سلة من 

و الغاية من ھذا تشجيع العمليات البينية تجارية كانت أم مالية و كذا المعامAت الدولية، مع تفادي 

                               .                              أخطار أسعار الصرف التي تتعرض لھا الدول ا"عضاء

ا5كيو، التي كانت تتداولھا دول ا5تحاد ا"وروبي،  ecu و من أھم النجاحات لھذه العملة نستدل ب   

و التي ساھمت من خAلھا في تسوية المدفوعات المحلية و ا"جنبية و تغطية عجز الموازين من خAل 

  .   التسھيAت ا)ئتمانية

 
  :ا�سواق الماليةتكامل  6- 2-2

ھو عبارة عن إجراء تتفق من خAله الدول ا"عضاء في ا5تحاد، على إحداث ترابط ما بين أسواق    

ھذه ا"خيرة مما يساھم في تحقيق زيادة تحركات رؤوس ا"موال، و ذلك بإلغاء أو رفع قيود الصرف 

  :                               على ذلك المفروضة على تدفقات رؤوس ا"موال داخل منطقة ا5تحاد إذ يترتب

  .تعظيم العائدات على المدخرات •

                                                 
.46. جون وليامسون و آخرون، مرجع سابق، ص:  1  
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المختلفة، و يؤدي إلى  ا)قتصاديةلHنشطة  ا)ستثماريساعد على تعميق الخبرات و تبادلھا في  •

  . تقليل المخاطر للمستثمرين بتنوع المحافظ المالية

 
                                     :        السياسات المشتركة إزاء التدفقات الخارجية لرأس المال 7- 2-2

تكملة لما جاء في الترتيب السابق، و الذي ركزنا من خAله على تحرير حركة رأس المال، فإنه      

ل ا"جنبية، و ھذا من يمكن للدول ا"عضاء أن تتبع سياسة توحيد مشتركة إزاء تدفقات رؤوس ا"موا

المباشرة من الخارج، با5ضافة إلى توحيد قيود  ا)ستثماراتخAل تنسيق سياساتھا تجاه حركات 

التحويل التي تعتمدھا في مواجھة العالم الخارجي، ا"مر الذي يساعد على تحقيق تكافؤ في المعامAت 

  .       1الداخلية

  

  إلى إتحاد نقدي                                                                ا�نضمامآثار :المطلب الثالث

ليھا في التكامل النقدي الجزئي با5ضافة إلى ما تم ا5شارة إليه من أھداف تم التطرق إ    

 إلى إتحاد  ا)نضماميمكننا أن نميز بعض اTثار  إيجابية كانت أو سلبية، تكون ناجمة عن ،الكاملو

  :  نقدي

  
  اGثار ا9يجابية                                                                                -1

الحد من مخاطر سعر الصرف، و إلغاء جميع تكاليف العملة في تلك المعامAت بين الدول  -

  .      ا"عضاء

ا"خذ بعملة مشتركة دون العمAت الوطنية يجنب المنطقة من انتقال رؤوس ا"موال بدافع  -

.                                        المضاربة،  ا"مر الذي يؤدي إلى انتقالھا من سوق دولة عضو إلى عضو آخر

الكلية بين الدول  قتصاديةا)تسھيل انسياب السلع و عناصر ا5نتاج إلى سياسة متكاملة للتنمية  -

  .   ا"عضاء

درجة السيولة في  ارتفاعيؤدي تجميع أسواق العمAت الوطنية في سوق واحد للعملة الموحدة، إلى  -

، مما يسمح بزيادة حجم العمAت في وقت واحد و دون الصرف و في أسواق مشتقات العملة أسواق

                                                                        .   التأثير على ا"سعار بسبب اتساع حجم  السوق

                                                 
.67.عبد المنعم السيد علي، مرجع سابق، ص.د :  1  
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 يسمح التكامل النقدي بتحقيق اتفاقيات الدول ا"عضاء في مجال التصدي للصدمات الخارجية، -

النقدية  الدولية، خوفا من تعرضھا لFختA)ت في  لAحتياطاتمثا) عن ذلك  تخفيض الحاجة و

  .   موازين مدفوعاته

فاعلية مؤسسات ا5تحاد النقدي  من معالجة  مؤشرات اقتصادية كلية، طالما كانت تعاني منھا الدول -

  .ا"عضاء في حالتھا المنفردة كالتضخم 

  
                                          اGثار السلبية                                          -2

السياسة النقدية كأداة قطرية، حيث رسم ھذه السياسة ينتقل إلى الجھة  استخدامفقدان إمكانية  -

  .                                                                                                  المركزية لFتحاد

  .    سعر الصرف كأداة لتكييف ا"وضاع ا)قتصادية تخداماسعدم إمكان  -

 
  الع�قة ما بين التكامل النقدي و التكامل ا�قتصادي و البعد السياسي                  : المطلب الرابع

                                        الع�قة ما بين التكامل النقدي و التكامل ا�قتصادي -1

إن التكامل النقدي و بمختلف صيغه مباشرة كانت أو غير مباشرة ) تعد في حد ذاتھا ھدفا، بل      

، و بالتالي فإن اقتصاديةھو أداة لغاية منشودة أو مرغوب في تحقيقھا، و تكون في أغلب ا"حيان 

عناصر سلع وقدية، التي تعرقل انسياب الالتكامل النقدي يسھم بشكل أو آخر في تخفيف من العقبات الن

ا5نتاج بين مجموعة الدول ا"عضاء، و يمكن ا5شارة أن ھناك ارتباطا بين التكامل النقدي و بين 

، بحيث أن التكامل النقدي ييسر و يسھل تحرير التجارة و انتقال عناصر ا5نتاج ا)قتصاديالتكامل 

  . عة من الدولبين الدول ا"عضاء، كما أنه يمكن أن يؤدي كذلك في التنمية بين مجمو

يجب أن يسبق التكامل النقدي،  يا)قتصادلكن ھناك اختAف نظري حول إذا ما كان التكامل      

ا"وروبية، حيث لم تعطي أھمية  ا)قتصاديةھذا ما تثبته تجربة ا5تحاد ا"وروبي بتشكيل الجماعة و

فيما بينھا، و العكس  قتصاديةا)بتشكيل إتحاد نقدي بمختلف صوره إ) بالنظر لما حققته العAقات 

 تشير إليه تجربة ا5تحاد النقدي لغرب إفريقيا و التي شھدت قيام إتحاد نقدي كامل فيما بينھا منذ سنة

، مع غياب أي عملية تنمية ا)قتصاديعلى الرغم من أنھا لم تقطع شوطا يذكر في التكامل  ،1955

عض صيغ التكامل النقدي من شأنه أن يعزز ويدعم تكاملية فيما بينھا، و ھذا ما يِؤكد أن إنشاء ب

  .     فيما بين الدول  ا"عضاء لFتحاد ا)قتصاديةالعAقات 
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  الع�قة بين التكامل النقدي والبعد السياسي -2

و مدى  ا)قتصاديخAفا لما كان سابقا من العAقة الوثيقة التي تربط بين التكامل النقدي و     

تناسقھما في جميع النواحي التبادلية، فإنه لتحقيق تكامل نقدي )بد من توفر إرادة سياسية لدى جميع 

دول ا"عضاء في ا5تحاد، وذلك باتخاذ القرارات و ا5جراءات الAزمة لتنفيذه،كما أنھا تحدد المراحل 

   . لكالتي يجب أن يستغرقھا ھذا التنفيذ مع توفر الموارد الضرورية لذ

"ن تحقيق تكامل نقدي ) يعود في ا"صل إلى إحداث تغيير معين في مجال التعاون النقدي، "نه    

  :                                                                                     أكبر من ذلك من خAل

                                                                .)من التبعية النقدية للخارج(إرادة التحرر ♣

أھمية التنمية لتقدم ا5قتصادات الوطنية و لتحريرھا من التبعية و لتحقيق تكامل (إرادة التنمية  ♣

  ).                                                                                    اقتصادي حقيقي فيما بينھا

الذي يوفر ا"ساس الوحيد لنجاح التنمية و استمرارھا في الدول المتخلفة، بسبب (إرادة التكامل ♣

ما يؤدي إليه من توسيع السوق أمام ا5نتاج في كل بلد و بسبب ما يتوفر من مقومات لنجاح التنمية 

 ). المتكاملة ) يتوفر مثلھا بدون التكامل

                                                                              

لذا كان لزاما على الدول ا"عضاء في ا5تحاد، أن تتنازل لقدر ما عن ممارسة كل من الدول      

ا"طراف لجزء من سيادتھا و تحويله لHجھزة المسؤولة عن العمل المشترك، و الذي ) يتم إ) من 

لتحقيق ھذا التكامل، بإبراز ما يترتب عنه من  ا)قتصاديينخAل ما يروج له المفكرين السياسيين و 

  .مزايا عديدة تعود با5يجاب في المدى الطويل على أعضائه ناھيك عن آثاره السلبية المحدودة

  

  

  

  

  

  

 

 

 



 ا�طار النظري لنظرية التكامل النقدي:  الفصل ا
ول     

 

  
- 31  -  

  التجربة ا�وروبية وطموح الدول النامية :المبحث الثالث

يجب إتباعھا لقيام منطقة عملة مثلى، ليس إ) ما إن إعطاء مفاھيم لFتحاد النقدي و المعايير التي     

تم استنباطه من تجارب بعض ا)تحادات النقدية، و ھذا ما سيتم ا5شارة إليه في المبحث الثالث إلى 

  .مدى بلوغ التجربة ا"وروبية من أمثلية التكامل، و مدى طموح دول نامية أخرى 5تباع نفس النھج

  
  نشأة النظام النقدي ا�وروبي :المطلب ا�ول

في أسعار الصرف  ا)ستقرارحقيق يعتبر النظام النقدي ا"وروبي تنظيم إقليمي، يھدف إلى ت    

  .تسھيل المباد)ت فيما بين الدول ا"عضاء و

ولھذا سعت المجموعة ا"وروبية إلى تحقيق وحدة نقدية مشتركة، ولكن ھذا لم يكن إ) بتخطيھا عدة 

  :توجت أولى جھودھا بمايلىو التي مراحل متعددة في ظل ظروف  جد معقدة 

  
  مؤتمر روما -1

، )ولكسمبورغھولندا  ألمانيا، إيطاليا، بلجيكا، فرنسا،(كل من الدول  بمشاركة 1957كان سنة  

  :1وكانت أھم أھدافه

إزالة الحواجز القائمة في وجه انتقال رؤوس ا"موال و ا"شخاص و الخدمات بين الدول  •

  .ا"عضاء

إلغاء الرسوم الجمركية على التجارة الداخلية بين الدول ا"عضاء، ووضع تعريفة جمركية  •

  .ا"خرىدول العالم  اتجاهموحدة 

  .بين الدول ا"عضاء  تنسيق السياسات ا)قتصادية •

كما تعتبر ھذه المعاھدة مھدا 5نشاء الجماعة ا)قتصادية ا"وروبية، لكن الظروف السائدة آنذاك لم    

 la(ترقى به إلى الھدف المنشود من استقرار نقدي يمھد إلى خلق إتحاد نقدي كامل، فتوج بمؤتمر 

Haye (1969،  له الدول ا"وروبية التحول التدريجي 5نشاء سوق أوروبيةAوالذي قررت من خ

  .مشتركة في مدة عشرة   سنوات، و ھذا ما تم فعA و قبل أوانه

  
  
  
  
  
  

                                                 
. 389.399، ص 1993دار الجماھيرية، ليبيا،" المنظمات الدولية و ا5قليمية"عبد السAم عرفة  : 1  
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  )Werner(تقرير -2

مع بداية رحلة التكامل ا)قتصادي بين دول ا)تحاد ا"وروبي في عام  يبدأ النظام النقدي  ا"وروب    

بناءا على معاھدة روما، حيث بدأت الدول  ةذلك بعد تكوين الجماعة ا)قتصادية ا"وروبي ، و1975

تم  1969في أواخر الستينات، ففي تشرين الثاني  يالتفكير في إنشاء النظام النقدي ا"وروب ءا"عضا

دة ، و ذلك لتقوم بوضع خطة مفصلة لتحقيق الوح"لجنة وارنر"تشكيل لجنة أوروبية أطلق عليھا 

بإنشاء ا"سس  1970،1النقدية ا"وروبية بصورة تدريجية، و قد قدمت ھذه اللجنة تقريرھا عام 

المكونة لFتحاد ا)قتصادي و النقدي المستقبلي تحضيرا 5نشاء ا)تحاد النقدي ا"وروبي، و ھذا خAل 

    .2فترة عشر سنوات

الذي شھده العالم من الناحية النقدية على وجه الخصوص، عجل بالتخلي عن نظام  ا)ستقرارإن عدم 

بالتخلي أو عدم قابلية تحويل الدو)ر إلي ذھب، فاتحا  1971بريتون وودز بقرار نيكسون الشھير سنة

  :المجال نحو خلق آلية أو نظام أكثر مAئمة و حفاظا على ھامش التقلبات الحادة بإنشاء

  
  الثعبان داخل النفق -3 

بازل، ويرجع إسم الثعبان داخل النفق إلى تحركات أسعار صرف   اتفاقتحت إطار  ا)سمكان ھذا     

  .العمAت في حدود  ھوامش تقلب بالنسبة للدو)ر بشكل منحنى متموج في شكل ثعبان

ء با)لتزام ، من جميع ا"عضاCEEولھذا طلب مجلس وزراء الشراكة ا)قتصادية ا"وروبية   

المجموعة أن تتقلب داخله صعودا الشديد لحدود الھامش الذي يمكن "سعار صرف العمAت ھذه 

ھذا و بقي الدو)ر العملة المرجعية "غلب العمAت ا"وروبية  ،%2.25ھبوطا بالنسبة للدو)ر بنسبةو

  .3%10بنسبة  1973على الرغم من انخفاضه سنة 

إ) أن بعض الدول كانت مستغنية تماما عن ھذا التنظيم، بتعميم عمAتھا كإنجلترا و إيطاليا، و من 

أھم ا"سباب التي عجلت بانھياره ھو تخفيض بعض الدول لعمAتھا لتشجيع صادراتھا و ھذا ما حدث 

أزمة نقدية، بحيث  حينما توقع قيام ألمانيا بإعادة تقويم عملتھا، ا"مر الذي ساھم في خلق 1973سنة 

  .ازداد الطلب على المارك ا"لماني و تدني قيمة الدو)ر

  
  
  

                                                 
   .210، ص2003الطبعة ا"ولى، مجد لمؤسسة الجامعة للدراسات و النشر و التوزيع، لبنان، " العAقات ا)قتصادية الدولية"بسام الحجار:1

2 :Jord-Oppermann « (Rapport werner/Rapport delors) »  mémoir, université du Québec montréal, Juin1997, 
P.27. 

.175ص.الوحدة النقدية ا"وروبية، مرجع سابق"قحايرية آمال  :  3  
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  مي�د ا�تحاد النقدي ا�وروبي:المطلب الثاني

إن ما تم التطرق إليه من مراحل إنشاء ا5تحاد النقدي ا"وروبي، تكلل بنجاح تأسيسه من طرف      

طبقا لAتفاق ما بين ، 1979التنفيذ في مارس، و دخل حيز 1978المجلس ا"وروبي في ديسمبر 

  : البنوك المركزية للدول ا"عضاء كما أنه كان يھدف إلى ما يلي

تحقيق استقرار في أسعار الصرف مع إلزام الدول ا"عضاء بأسعار صرف ثابتة، يتم المحافظة  )1

  .عليھا ضمن ھوامش محدودة من التقلبات

  .)ECU1(إنشاء وحدة نقدية أوروبية  )2

  ).تقديم الدعم للدول ا"عضاء(، )FECOM(إنشاء صندوق أوروبي للتعاون النقدي  )3

يمكن التطرق و بإمعان، إلى أول شكل من أشكال الوحدة النقدية الكاملة و المتمثلة في الوحدة النقدية 

  . )ECU( ا"وروبية

  
  وحدة النقد ا�وروبية  -1

إضافة إلى ما جاء به الصندوق ا"وروبي للتعاون النقدي، من تسھيل العمليات المالية بين الدول 

ا"عضاء كتيسير القروض و القيام بدور المقاصة بين البنوك المركزية، كانت له أيضا وظيفة إصدار 

  . )ECU(وحدة النقد ا"وروبي 

من العمAت للدول  بحيث تمثل قيمتھا سلة ،1978منذ ديسمبر )ECU( اعتمدت

كما ير بالنسبة للعمAت المكونة لھا،أن تتغ  )ECU(إذ يمكن لقيمة ھذه الوحدة  2،)ا"وروبية(ا"عضاء

  .الكلي ا)قتصادييتم تحديد وزن كل عملة حسب مساھمتھا أو حسب نشاطھا  

ھذا و يتم مراجعة نسب العمAت في السلة كل خمس سنوات، إما للتصحيح أو 5ضافة عمAت 

  . أخرى

 %20ويقابل إصدار وحدة النقد ا"وروبية قيام البنوك المركزية للدول ا"عضاء بإيداع نسبة قدرھا

دي أرصدتھا من الدو)ر لدى صندوق التعاون النق من %20من احتياطاتھا من الذھب، و كذلك 

  .ا"وروبي

  
  
  

                                                 
كانت تعني في ا"صل وحدة نقدية فرنسية متداولة في العصور الوسطى مرسوم على أحد أوجھھا درع أو ترس و ا5كيو ظھرت حوالي  :1

   .من طرف سانت لويس 1260
2 :Baptiste-Venet,"Système monétaire européen et union economique et monétaire",université paris, 
Avril2001,fichier pdf. 
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  تقرير جاك ديلور  -2

و نقدي أوروبي  اقتصاديا"ساسية و الحاسمة نحو إنشاء إتحاد  ا)نطAقةيعتبر تقرير جاك ديلور     

 ،1بإنشاء لجنة برئاسة جاك ديلور 1988متكامل، و لھذا الغرض قام المجلس ا"وروبي في جوان 

تھدف إلى  ا)قتراحاتتضم محافظي البنوك المركزية للدول ا"عضاء، إذ جاء فيه مجموعة من و

  :تحقيق الوحدة النقدية كمايلي

  .إنشاء نظام أوروبي للبنوك المركزية -

  .تدعيم التعاون بين البنوك المركزية -

عملة موحدة بغية تحقيق  التحويل الشامل للعمAت و ذلك بوضع التكافؤات بين العمAت، -

  . أوروبية

بحيث يكون مسؤو) عن اعتماد  ،)ESCB( الھدف 5نشاء نظام نقدي للبنوك المركزية -

  .2سياسات نقدية ملزمة البنوك المركزية للدول ا"عضاء بتطبيقھا

  
  ماستريخش اتفاقية -3

 ا)قتصاديةبغية تحقيق واستكمال المراحل السابقة لتشكيل إتحاد نقدي مكتمل، قامت الجماعة     

حيز التطبيق  ا)تفاقيةبھولندا، و دخلت ھذه  1992فيفري  7ا"وروبية بعقد مؤتمر ماستريخش في 

بناءا على تحديد الخطوط العريضة لتقرير جاك ديلور  ا)تفاقية، و تم عقد ھذه 1993في نوفمبر 

  :قبة كمايليرئيس المفوضية ا"وروبية لتحقيق وحدة نقدية أوروبية، وفق ثAث مراحل متعا

  
و انتھت عام  1990ماستريخش في يوليو  اتفاقيةبدأت ھذه المرحلة قبل : المرحلة ا"ولى )1

حيث ركزت على تحرير تحركات رؤوس ا"موال، للتوصل إلى سوق أوروبية مشتركة ،1994

  . 3و مراقبتھا ا)قتصاديةو العمل على تنسيق السياسات  1992بنھاية عام 

  
تم فيھا إنشاء نظام البنوك  1996و حتى عام  1994تحققت ھذه المرحلة في يناير : المرحلة الثانية )2

تحت إشراف المؤسسة النقدية ا"وروبية و ذلك لتحقيق سياسات  ،)ESCB(المركزية ا"وروبية 

نقدية مشتركة و موحدة بد) من سياسات مستقلة لكل عضو، كما تھدف إلى تضييق التقلبات في 

                                                 
.75.،ص1998دار الجامعة الجديدة للنشر،"  الوحدة النقدية الأوروبية" مجدى محمود شهاب  : 1  

.184ص.مرجع سبق ذكره" الوحدة النقدية الأوروبية"قحايرية آمال :   2  

70. 68ص  1999دار إيجي، الطبعة الثانية، مصر، "  العالميةالجات و منظمة التجارة "نبيل حشاد  : 3  
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في حين وضعت إجراءات ملزمة للدول ا"عضاء لتحقيق التقارب بين  ھوامش أسعار الصرف،

  .، و التي سيتم التطرق إليھا فيما بعدا)قتصاديمعد)ت ا"داء 

  
، بتثبيت أسعار 1999إلى غاية يناير  1997تميزت فترة ھذه المرحلة ما بين :  المرحلة الثالثة )3

 ا)عتمادبشكل قاطع غير قابل للتغير، على أن يتم ) دولة11(ا"عضاء الصرف بين العمAت للدول 

  .على عملة موحدة أوروبية محل العمAت المحلية

بجانب ، (EURO)تكون فترة انتقالية يتم التعامل فيھا بال 2002و  1999أما الفترة ما بين      

  .(EURO)تعميم استخدام اليوروالعمAت الوطنية مع ا)نسحاب التدريجي لتلك العمAت لصالح 

  
  و المالي النقدي التقاربمعايير  -4

للوحدة النقدية ا"وروبية، ھو  مامضلAنحسب ما جاءت به معاھدة ماستريخش كشرط أساسي     

أعضاء جدد،  انضمامة البقاء أو بھا، بغي ا)لتزاموضع معايير للتقارب بين جميع الدول ا"عضاء و 

  1:فيما يلييمكننا توضيحھا و

    .%1.5على أ) يزيد معدل التضخم عن :استقرار ا"سعار �

استقرار عملة الدولة المعنية و ذلك باحترام الھوامش الطبيعية للتقلبات : استقرار أسعار الصرف �

  .في نطاق معلوم Tلية سعر الصرف في نظام النقد ا"وروبي، و ھذا خAل سنتين على ا"قل

  .ا5جماليمن الناتج المحلي  %60يجب أن ) يتجاوز دينھا العمومي نسبة :الدين العام  �

مستمر في عجز الموازنة  انخفاضيشترط على الدول ا"عضاء تحقيق :عجز الموازنة �

  .من الناتج المحلي ا5جمالي  %3بحيث ) تزيد عن امة،الع

 %2أ) يفوق معدل الفائدة على السندات الحكومية طويلة ا"جل على :طويلة ا"جل ةأسعار الفائد �

  .دول تشھد أقل معد)ت التضخم لثAث

  
  
  
  
  
  
  
  
  

                                                 
1 :Gérard-Bossuat,"L’union économique et monétaireun défi pour l’identité européenne", conférence, 
université  de cergy-pontoise, septembre 2009.Fichier pdf.consulter le 10/05/2009. 
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موقف دول ا�تحاد ا�وروبي من استيفاء شروط ا�نضمام إلى ا�ورو و مشاركتھا  :)2(الجدول رقم

  1998في ميكانيزم سعر الصرف في ماي 

  

  155،ص2000زھراء الشرق؛مكتبة  " اليورو"مغاوري شلبي علي، : المصدر 
  

  
بلجيكا، اليا، إسبانيا، إيرلندا ،ھولندا،فرنسا، إيط( دولة  11مما تم ا5شارة إليه فإنه تم قبول عضوية و

، وھذا نظرا )2002اليونان في جانفي  التحقت 1998،1ألمانيا، فلندا، لوكسمبورغ، البرتغال في ماي 

  . )ستفاءھا المعايير السابق ذكرھا

    

                                                 
.103ص.2005الملتقى الدولي حول اليورو، ا"غواط، أفريل" البنك المركزي ا"وروبي"فرج عبد الفتاح: 1  

معدل   
التضخم 
1997  

عجKKKKKز الموازنKKKKKة 
كنسبة مKن النKاتج 
المحلKKي ا9جمKKالي 

1997  

الKKKKديون بالنسKKKKبة 
للنKKKKKاتج الKKKKKداخلي 

  1997ا9جمالي 

معدل الفائدة 
طويل ا�جل 

1997  

مشKKKKKKKKاركة فKKKKKKKKي 
ميكKKKانزم الصKKKرف 
بدايKKKKة مKKKKن مKKKKاي 

1998  
المتفق عليه   نعم  7,8  60   -3,5  2,7  المعدل 

الدول المشاركة في ا�تحاد 
  النقدي

  

  نعم  5,6  61,3  -2,7  1,4  ألمانيا
  نعم  5,5  58  -3  1,2  فرنسا
  نعم  6,7  121,6  -2,7  1,8  ايطاليا
  نعم  6,3  68,8  -2,6  1,8  إسبانيا
  نعم  5,5  72,1  -1,4  1,8  ھولندا
  نعم  5,7  122,2  -2,1  1,4  بلجيكا
  نعم  5,6  66,1  -2,5  1,1  النمسا
  نعم  5,9  55,8  -0,9  1,3  فنلندا

  نعم  6,2  62  -2,5  1,8  البرتغال
  نعم  6,2  66,3  0,9  1,2  ايرلندا

  نعم  5,6  6,7  1,7  1,4  لكسمبورج
    الدول خارج ا�تحاد النقدي

  �  7  53,4  -1,9  1,8  إنكلترا
  �  6,5  76,6  -0,8  1,9  السويد

  نعم  6,2  65,1  0,7  1,9  الدانمارك
  نعم  9,8  108,7  -0,4  5,2  اليونان
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  المؤسساتي لLتحاد النقدي ا�وروبي ا9طار:الثالث المطلب

ماستريخش، شددت على إلزامية تطوير و بناء ھياكل مؤسسية نقدية  اتفاقيةإن مضامين     

ومالية،لFشراف على إنجاز وحدة نقدية أوروبية في إطار سياسات مستقلة، و في ھذا الصدد 

 : سنتطرق إلى أھم ھذه المؤسسات

  
  مؤسسة النقد ا�وروبي -1

كانت في فرانكفورت بألمانيا و التي حلت محل محافظي البنوك المركزية، من أھم وظائفھا      

ا"ساسية تشجيع التعاون النقدي و توفير شروط التنسيق ما بين السياسات النقدية، و التحضير الفعلي 

، ھذا و تعتبر تمھيدا 5نشاء النظام لتحقيق قاعدة العملة الوحيدة و ذلك بمراقبة مراحل التقارب

ا"وروبي للبنوك المركزية و الذي يشمل البنك المركزي ا"وروبي و البنوك المركزية للدول 

  .ا"عضاء

  
   )BCE(البنك المركزي ا�وروبي  -2

و الذي يقع مقره في مدينة ، 1999لقد تمت بداية مھام البنك المركزي ا"وروبي فعليا في يناير    

فرانكفورت ا"لمانية، حيث حل محل مؤسسة النقد ا"وروبية، يتكون البنك المركزي ا"وروبي من 

   .1ھيئات تقوم باتخاذ القرار و تأطير نظام ا"ورو في ا5تحاد النقدي ا"وروبي

  

  :مجلس المحافظين*

يشمل محافظي البنوك المركزية لمنطقة ا"ورو وأعضاء من المجلس التنفيذي، يعتبر الجھة    

  .المخولة 5عداد السياسة النقدية لمنطقة ا"ورو

  

   :يالمجلس التنفيذ*

يقوم المجلس التنفيذي بتطبيق السياسات النقدية وفقا لتوجيھات مجلس المحافظين، كما يحضر    

  .لى تسيير أعمال البنك المركزي اليوميةلAجتماعات با5ضافة إ

  
  
  
  
  
  

                                                 
1 : Jerome-C.Jacky-F,"La banque centrale et l’union monétaire européenne(les tribulations de la 
crédibilité)",mars2002.Fichier.pdf.consulter le 15/04/2009. 
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  :المجلس العام*

ھو ھيئة تتكون من الرئيس و نائب رئيس  البنك المركزي و محافظي البنوك المركزية ا"عضاء     

والنقدي، فمھمته في ا"ساس  ا)قتصاديفي ا5تحاد ا"وروبي، بما فيھا أعضاء دول خارج ا5تحاد 

  .من اتفاقات ومشاورات بين الدول ا"عضاء استشارية

  
  )الوطنية(البنوك المركزية للدول ا�عضاء  -3 

يعتبر مجلس المحافظين في البنك المركزي ا"وروبي الركيزة ا"ساسية، التي تمثل الدور الفعال     

ل ھذه البنوك تقوم الذي تلعبه البنوك المركزية الوطنية في تطبيق وتوجيه السياسة النقدية، ھذا و) تزا

  .بوظائفھا السابقة لكن تحت ھيئة وإشراف وبتفويض من البنك المركزي ا"وروبي

كما تلتزم ھذه البنوك في ا)لتزام بمساھمتھا في تشكيل رأس المال البنك المركزي ا"وروبي، وتكون 

  .ھذه النسب حسب قدرة كل بلد عضو

، اشتملت وظائفه ا"ساسية )ESCB(بي للبنوك المركزية مما تم ا5شارة إليه سابقا فإن النظام ا"ورو

  1:على ما يلي

  . صياغة و تنفيذ السياسة النقدية لFتحاد النقدي ا"وروبي -

  . لما يحقق أھدافھا التنموية  ا)قتصاديةتدعيم موازنة المدفوعات للدول ا"عضاء و سياساتھا  -

  .ا5شراف على ا)حتياطات الرسمية من النقد ا"جنبي -

  . إصدار أوراق البنكنوت و سك الوحدات المعدنية لليورو -

  . وضع الضوابط التي تحافظ على ا5ستقرار المالي و النقدي في دول  ا5تحاد ا"وروبي -

إن ھذه ا5جراءات ساھمت في تخلي دول ا5تحاد ا"وروبي عن استقAلھا النقدي، و عن حقھا في 

  .1999 إصدار عمAتھا الوطنية ابتداء من ديسمبر

 
  )ا�ورو(مراحل المرور إلى الوحدة النقدية ا�وروبية: المطلب الرابع

من أھم ا5تفاقيات التي وقعت و التي كانت في ا"ساس المنطلق )  DUBLIN(تعتبر قمة     

  :عملة أوروبية موحدة و التي تتمثل في ثAث مراحل متصلة الحقيقي لتحقيق

  
  
 

                                                 
.187.مرجع سابق" النقدية الأوروبيةالوحدة "قحايرية آمال:  1  
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  :المرحلة ا�ولى -1

م بكاملھا، وفيھا تم اتخاذ قرار إنشاء الوحدة النقدية 1998المرحلة على مدى سنةتمتد ھذه      

ورو، و التي استكملت شروط ا)نضمام، كما تم با" ءتم تحديد الدول ا"عضا في حينا"وروبية، 

إنشاء النظام ا"وروبي للبنوك المركزية و البنك المركزي ا"وروبي، كما قامت الدول ا"عضاء 

ورو، كما تم اتخاذ بعض التعديAت التشريعية، و التصديق على تشريعات التحول إلى ا"بإجراء 

H1وروالترتيبات الخاصة بسك الوحدات المعدنية و إصدار أوراق البنكنوت ل  .   

كما تعتمد ھذه الخطة في مراحلھا ا"ولى على استمرار المستھلكين في استخدام عمAتھم الوطنية في 

إ) . أو أجزائھا قد أصدرت بعد "ا"ورو"نقدا، حيث ) تكون وحدات العملة الموحدة عمليات الدفع 

أنه يمكن لبعض الطلبات العمومية أن تقوم من خAلھا المؤسسات بعرض منتوجاتھا أو خدماتھا 

با"ورو، ويستطيع زبائنھم إنھاء ھذه العمليات با"ورو وذلك عن طريق استخدام الصكوك أو 

  .التحويAتالسفتجات أو 

  
  : المرحلة الثانية - 2   

     الفعلية للوحدة ا)قتصادية والنقدية ا"وروبية حيث تم تحديد تاريخ ا)نطAقةتعتبر ھذه المرحلة       

كوحدة نقدية أوروبية موحدة في التعامAت أي اعتماد "ا"ورو"كتاريخ بداية اعتماد  1999جانفي  01

نظام نقدي أوروبي جديد في التعامل، حيث يتم فيه تحديد قيمة العمAت ا"وروبية بالنسبة إلى 

أي أن أسعار صرف عمAت الدول ا"وروبية  ،وليس إلى سعر صرف مركزي كالسابق" ا"ورو"

بصفة نھائية ودون رجعة، كما يتم " ا"ورو"ھا البعض تحدد بالنسبة للعملة الموحدة بالنسبة لبعض

كعملة مستقلة نھائيا، تحدد قيمته على أساس سلة العمAت ا"وروبية، وخAل ھذه  اعتماد ا"ورو

أحرارا في استعمال أو عدم استعمال العملة الجديدة أي أن  ا)قتصاديونالمرحلة يكون المتعاملون 

لمعامAت فيما بينھم تتميز بصيغة عدم ا5جبار وعدم المنع في استخدام العملة الموحدة التي تبقى ا

صفتھا في الظھور ھي الصفة الحسابية، وتكون عمليات الدفع با"ورو مغطاة من طرف البنوك 

  ".با"ورو"وأي مبلغ بالعملة الوطنية يمكن أن يحول ويدفع إلى المؤسسات "الوطنية"بالعملة المحلية 

   

  

                                                 
المجلة العراقية للعلوم ا)قتصادية، السنة السابعة، " العملة ا"وروبية الموحدة وانعكاساتھا على واقع المصارف العربية" مصطفى كامل: 1

  .08،ص2009العدد الثالث و العشرون، 
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ما أنه على أسواق رأس المال والصرف أن تتضافر جھودھا من أجل دعم الوحدة النقدية ك     

ا"وروبية، في حين تبقى ا5دارة العامة تعمل على تحضير عملية المرور إلى ذلك، أما بالنسبة للديون 

  ".ا"ورو"العامة فقد تقرر بأن تكون بالعملة الموحدة 

 
  :المرحلة الثالثة -3   

المرحلة ا"ولى ، تم خAل المجلس ا"وروبي المنعقد في مدريد تقسيم ھذه المرحلة إلى مرحلتين       

 01بتاريخ  تبدأأنا الثانية  م،2002جوان  30م إلى غاية 2002جانفي  01مدتھا ستة أشھر وتبدأ من 

النقدية و القطع المعدنية لليورو للتداول في ، و تتم في ھذه المرحلة طرح ا"وراق م2002جويلية 

لى أن يتم سحب العمAت الورقية بالتحاد النقدي ا"وروبي، و ذلك ع ءالحياة اليومية للدول ا"عضا

قوم الدول ا"عضاء بدفع ا"جور القطع المعدنية الوطنية للدول المشاركة في اليورو، و بذلك تو

يورو، و بذلك يصبح اليورو ھو العملة المتداولة في أرجاء تحديد ا"سعار و تسديد الضرائب بالو

    2002.1ا)تحاد ا"وروبي عام 

  

  
  المزايا و التحديات لMخذ بالعملة ا�وروبية  الموحدة على الدول �عضاء: المطلب الخامس

الدخول المنافسة و إعادة توزيع يتمثل ا"ثر المباشر للوحدة النقدية ا"وروبية في تعظيم       

                                                         2:الثروات عبر الدول المكونة لFتحاد ا"وروبي وذلك من خAلو

تحقيق ما يسمى بشفافية أسعار الصرف بما يسمح بأ) تتضمن تكلفة ا5نتاج أي تكاليف لعمليات  �

الرئيسي في المنافسة ھو القدرة على ا5نتاج تغطية لمخاطر أسعار الصرف وبالتالي يكون العامل 

  بميزة تنافسية أعلى من الدول ا"خرى                                                                                    

تعزيز التجارة بين الدول المشاركة في النظام من جانب وتعليل تكلفة العمليات التجارية من جانب  �

مما يؤدي إلى تعاظم القوة ا)قتصادية داخل نطاق منطقة اليورو وخاصة بالنسبة للشركات آخر، 

  .         الدولية

انتفاء مخاطر العملة في منطقة اليورو مما يؤدي إلى اتساع نشاط صناديق ا)ستثمار وشركات  �

ج حدود بAدھا، كما التأمين وصناديق التقاعد التي انحصر تعاملھا في ا"وراق المالية المحلية خار

                                                 
ورقة مقدمة إلى المؤتمر العشرون لFقتصاديين المصريين، " العرب و ا)تحاد ا"وروبي من التعاون إلى المشاركة" مغاوي شلبي علي.د: 1

   .10، ص1997القاھرة، 
.79.80،ص2004 أطروحة دكتوراه دولة، الجزائر، جوان" التكامل ا"ورومغاربي بين العولمة و ا5قليمية"فضيل رابح. د : 2  
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يمكن تأسيس صناديق شاملة لكل أوروبا مما يساھم في توسيع وخلق فرص عمل جديدة، أو يؤدي إلى 

  .        خفض نسبة البطالة

دعم استقرار سوق صرف العملة ا"وروبية الموحدة من خAل عدم وجود تفاوت بين مؤشرات  �

  .                                قاً لشروط اتفاقية ماستريخشا"داء ا)قتصادي في الدول ا"عضاء في الوحدة طب

المفوضية ا"وروبية الوفرة  تزوال تكاليف ورسوم استبدال عملة أوروبية بعملة أخرى، وقدر �

إلى جانب  ،"بليون دو)ر أمريكي 16.7"مليون مارك ألماني  30الناتجة من انتقاء ھذه الرسوم بنحو 

.                                 ءاً بالنسبة لHفراد أو البنوك أو المؤسسات وكأنھا تتم داخل دولة واحدةتوفير الوقت والجھد سوا

قوة ا"سواق المالية ا"وروبية بسبب تجاوز العديد من المخاطر التي تنتج عن التذبذب في أسعار  �

ت العشرة الماضية، مما يؤدي العمAت والتي بلغت تكاليفھا بضعة بAيين من الدو)رات خAل السنوا

إلى رفع كفاءة ا"سواق وزيادة توظيف رؤوس ا"موال، عAوة على خلق سوق مالية ضخمة بحجم 

ا"مر الذي يمثل عامل جذب للمستثمرين من خارج  ،1)أ.م.و(و)يات المتحدة ا"مريكيةيماثل سوق ال

 .دول المجموعة

 

  :                     لكن ھناك مجموعة من التحديات يتحدث عنھا المھتمين في ھذا المجال والمتمثلة في   

حداثة ا)تحاد ا"وروبي ككيان مستقل وا)ختAفات القائمة بين دوله على العديد من القضايا  •

  .                                                                                        وأھمھا الجوانب السياسية

دول ا)تحاد ا"وروبي، وكذلك  الحد من حرية اتخاذ القرارات ا)قتصادية المستقلة في حكومات •

  .                                                                    حرية اتخاذ قرارات السياسة النقدية والمالية

تحمل المؤسسات تكاليف باھظة نتيجة تغيير ا"نظمة المحاسبية وا)ستثمارات الھائلة التي  •

م اقتصادي ومالي نقدي مختلف، والصعوبة التي يواجھھا البنك استنفذت للتنسيق بين خمسة عشر نظا

  .                                                             المركزي ا"وروبي للتوفيق بين تلك السياسات وا"نظمة

توحيد السياسات النقدية قد يقود إلى أضرار محتملة نظراً "ن ا"زمات ا)قتصادية غير موحدة  •

  .                                                                           ا"ثر في جميع دول ا5تحاد ا"وروبي

من المشاكل القانونية والفنية في صناعة المشتقات  اإلغاء عدد من العمAت ا"وروبية يثير عدد •

، "د)ت أسعار الفائدةمبا"تتطلب وضع حلول مدروسة وسريعة، وكمثال ھناك عقود خاصة ب

                                                 
  .و نعني بھا الو)يات المتحدة ا"مريكية) و م أ: ( 1
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تمتد إلى ما بعد تاريخ بدء العمل بالوحدة النقدية وقد تم تقويمھا بعمAت سوف " خيارات العملة"و

تختفي تماماً، با5ضافة إلى أن توحيد العملة سوف يُؤدي إلى إلغاء شرائح معينة من المشتقات تعتمد 

  .                  على مبادلة العمAت

خل السياسي من جانب الدول ا"عضاء للتأثير على قرارات البنك المركزي احتما)ت التد •

  .ا"وروبي

الخطر المرتبط بإعادة تقييم الديون الحكومية والمعامAت التي يتم تسويقھا مع بداية التعامل  •

  .1باليورو

  
 التجربة ا�وروبية تقييم أداء المجموعة ا�وروبية والدروس المستفادة: المطلب السادس 

  تقييم أداء المجموعة ا�وروبية  -1

  :يمكن تقييم أداء المجموعة ا"وروبية من خAل تناول النقاط التالية

  القدرة على تحقيق ا�ھداف  �

إذ أن التجربة استطاعت تحقيق ا"ھداف التي توختھا من ا"طراف التي شاركت في صنعھا ومن بين 

                                                                     :                          ھذه ا"ھداف نذكر

إحAل السAم وإبعاد شبح الصراعات التي تحولت إلى حروب عالمية طاحنة، فقد نجحت التجربة    

في تأمين أوروبا شر الحروب، وأوجدت بديAً يتم بعد انضمام اقتصاديات الدول إلى بعضھا البعض 

                                                                                                       . بأسلوب سلمي

  تأمين وضع دولي مرموق                                                                              �

استطاعت التجربة أن تجد مكانتھا المرموقة " السوفياتي وا"مريكي"ففي مرحلة سيادة القطبين    

ً د25"م كانت أوروبا 1967وذلك بفضل ثقل وزنھا في المباد)ت الدولية، إذ في سنة  " ولة حاليا

.                                   وليةمن التجارة الدولية، واستخدامھا مؤسساتھا في التجمعات والمؤتمرات الد  %45تستحوذ على

واستطاعت أن تقيم أكبر صرح مالي  في العالم، وھو بنك ا)ستثمار ا"وروبي، الذي يعتبر ساعدھا 

وفي تقديم الدعم ا)ستثماري " ا)تحاد ا"وروبي حالياً "ا"يمن في تمويل ا)ستثمار داخل المجموعة 

                                                 
  .299المكتب العربي الحديث، ا5سكندرية، ص" التكتAت ا)قتصادية ا5قليمية في إطار العولمة"سمير محمد عبد العزيز  :1
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منطقة التجارة ( للدول ا"قل تقدماً، وھي تسعى اTن لتكوين عنصراً قائداً في بناء تجمعات إقليمية 

                                                                                    .19951الحرة لحوض البحر ا"بيض المتوسط التي أنشأت على أثر إعAن برشلونة نوفمبر 

  رفع مستوى المعيشة  �

 لمواطنيھا،إذ تم ھذا في جميع الدول ا"عضاء مع تحقيق الرفاھية ا)قتصادية وا)جتماعية     

.                           والتصدي لمعضلة البطالة التي أضحت من أھم المشاكل التي يجب التعاون على حلھا اليوم

  لى التكامل النقدي                                                   تعميق التكامل ا�قتصادي وا�نتقال إ �

إذ ينجر عن التكامل النقدي حرية تامة )نتقال عناصر ا5نتاج، ومع اتساع المجموعة وتزايد       

التباين بين ا"وضاع ا)قتصادية وا)جتماعية، )سيما بعد انضمام دول الجنوب ا"قل تقدما، ثم دول 

الشمال لمناطقھا المفتقرة إلى أسباب الحياة الميسرة، تبنت الجماعة ھدفاً لھا وھو تحقيق ا)ندماج أو 

التماسك ا)قتصادي وا)جتماعي، وأدى ھذا إلى إعادة ترتيب ا"ولويات واعتماد سياسة ھيكلية 

حديثي  تساندھا مخصصات كافية لصناديق ھيكلية، ويساعد ھذا على تأھيل ا"عضاء الجدد أو

  .العضوية لAلتحاق بالجماعة على أساس التكافؤ مع أعضائھا

       

  بعض الدروس المستفادة                                                                     -2

بل و"نه  ،إن جدوى دراسة التجربة ا"وروبية ليس فقط لكونھا من التجارب ا"ساسية في التطبيق   

بھا عندما يتم التطرق إلى دراسة ظاھرة التكامل ا)قتصادي، ومن الدروس التي يمكن  ما يشاداً كثير

  :    استخAصھا

  
أن التكامل يحتاج إلى قاعدة يقوم عليھا، فھو ليس الطريق إلى معالجة ا5ختA)ت الھيكلية التي قد  )1

تكون الدول ا"عضاء تعاني منھا، بل أن التعاون أو العمل المشترك من أجل التخلص من تلك 

                                         .                                                ا5ختA)ت مقدمة ضرورية للتكامل

دول المجموعة ا"وروبية لم تكن بحاجة إلى خلق عAقات فيما بينھا، بل كانت عAقتھا ا)قتصادية  )2

وثيقة، "نھا في مراحل متقاربة من النمو، وھي تقع في منطقة جغرافية واحدة لھا حضارة مشتركة 

لمعيشية متماثل، ومن ھنا كانت وظيفة التكامل وھي تعزيز وثقافات متقاربة، فمفھومھا وا"نماط ا

عAقات قائمة وا)ستفادة منھا ، ثم دفعھا مزيداً إلى ا"مام حتى تؤمن التقارب السياسي الذي كان 

  .             ھدفھا ا"ول

                                                 
.106،107فضيل رابح، مرجع سابق، ص. د :  1  
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تفاديا مما قد يترتب على ترك القرار إلى أجھزة متباينة من احتما)ت التضارب، ثم العمل على  )3

إدماج التنظيمات المختلفة في جماعة واحدة، حيث أصبح لھا برلمان واحد، ومجلس وزراء واحد 

وبھذا توحدت جھات اتخاذ القرار، وعدم ترك الفرصة إلى خلق مؤسسات مستقلة تتخذ قرارات 

.                                                                                            ا"جھزة الموحدة المخول لھا ذلك خارج

  .                                   كما تميزت التجربة ا"وروبية بظاھرة التغير المثالي في عدد أعضائھا )4

ة ا"وربية أن التكامل بحد ذاته ) يأتي بحل تلقائي لHمور وفي أكثر من مجال أظھرت  التجرب )5

  .                                        التي تتعرض لھا اقتصاديات الدول ا"عضاء  واقتصاد المجموعة ككل

مل ولعل الدرس ا"كثر أھمية الذي يجب أن تستفيد منه البلدان النامية ھو الكيفية التي تم فيھا التعا     

مع موضوع السيادة، وكيفية التنازل عن جانب من سيادة الدول في اتخاذ القرارات ا)قتصادية لصالح 

فمن كان يتصور مثA أن تتخلى فرنسا وألمانيا عن الفرنك و المارك وھي رموز وطنية  ،ا)تحاد

 .   البعيد كانت تعتبر راسخة، لو) القناعة بأن الوحدة تكون لصالح دولھا وشعوبھا على المدى

                                    

  التكامل النقدي للدول النامية: لمطلب السابعا

إن ما تم التطرق إليه فما يخص ا5تحاد النقدي ا"وروبي، دليل على أن ھذا التكامل ھو أمثل من      

حاد ا"وروبي من سابقيه من النماذج في مختلف قارات العالم، و يعود ذلك لمدى تطور دول ا5ت

أن التكامAت النقدية السابقة  و كذا تنوع ھياكلھا ا5نتاجية، إ)   ةناحية المؤسسات المالية و النقدي

التي تركزت في دول العالم الثالث، على الرغم من ريادتھا المشھود لھا  إ) أنھا لم ترقى إلى طموح و

و يكون ذلك ناتجا عن أسباب و خصائص سنتطرق إليھا بعد عرض  اقتصادياتھامجتمعاتھا بتطوير 

  . بعض تجارب ھذه البلدان
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  :التكتل في دول الكراييب -1

  :الوحدة الكراييبية 

و جاءت في مكان الرابطة الكراييبية، حيث حددت أھدافھا بناءا على  1973أنشأت ھذه الوحدة في 

  :                                                                                          اتفاقية على النحو التالي

و التجارية و النقدية بين الدول ا"عضاء، لتحقيق تنمية  ا)قتصاديةتقوية الروابط و التنظيمات  •

  .    متوازية

  .ا)قتصاديدعم و تشجيع التكامل  •

  .التنسيق لحل المشاكل الخارجية •

  
  ا9تحاد النقدي لغرب إفريقيا -2

إنشاء تنص على إصدار عملة مشتركة و ،1962نشأ ھذا ا5تحاد في إطار معاھدة تم توقيعھا عام      

وقعت اتفاقية جديدة أعادت تنظيم ا5تحاد و عدلت نظام البنك  1973مصرف مشترك، وفي عام 

المركزي وأنشأت بنك التنمية لغرب إفريقيا، و عندما تم تخفيض قيمة الفرنك ا5فريقي بنسبة 

 معاھدة تم بموجبھا دمج ا5تحاد النقدي مع المجموعة 10/01/1993وقعت الدول السبع في ،50%

.                                                                        1و النقدي لغرب إفريقيا ا)قتصاديلغرب إفريقيا، ليكون ا5تحاد  ا)قتصادية

إن ھذا الوصف المبسط لھذين التكتلين يبين مدى ريادة ھذه البلدان في تناسق سياساتھا      

:                                       ية شاملة و لھذا نجد إقتصاداتھا تتميز بالخصائص التاليةبغية تحقيق تنم،ا)قتصادية

تشابه ھياكلھا ا5نتاجية بحيث تعتمد على سلعة أو سلعتين في الغالب زراعية، و بھذا تكون  �

يجعلھا أكثر صادراتھا أقل من وارداتھا التي تعتمد على الصناعات ا"خرى و الخدمات، ا"مر الذي 

انفتاحا على العالم الخارجي، ومثال ذلك التعامل بين فرنسا وتكتل غرب إفريقيا حيث كانت الزراعة 

.                                                                                           من مجموع الناتج المحلي ا5جمالي40%تمثل 

  .                       %5ين الدول ا"عضاء، إذ تمثل بين دول إتحاد غرب إفريقياضعف التجارة البينية ب �

ضعف سياستھا النقدية و ذلك نتيجة قصور أدواتھا الكمية التقليدية العامة، المتمثلة في متطلبات  �

 ا)قتصادي ا)ستقرارالقانوني و سعر إعادة الخصم و عمليات السوق المفتوحة عن تحقيق  ا)حتياطي

.                      فيھا، و لھذا فھي تلجأ إلى ممارسة رقابة نقدية نوعية ا)ئتمانو التأثير في عرض النقد و اتجاھات 

                                                 
.245بق، صاجون وليامسون و آخرون،مرجع س:   1  
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إختA)ت و تباينات من حيث سياسات سعر الصرف التي تشكل حواجز تساھم في عرقلة تنسيق  �

واحدة  كالدو)ر أو إلى حقوق السحب أسعار الصرف بين عمAتھا، من خAل التثبيت إلى عملة 

.                            الخاصة أو إلى سلة عمAت  من شركائھا التجاريين، ا"مر الذي ينعكس سلبيا على تحقيق ا)ستقرار

تباين من حيث التطور الھيكلي لمنشآتھا القاعدية، ا"مر الذي ينجر عنه تباين في نمو اقتصادياتھا  �

  .                                                                                                    من قطر Tخر

اTتي و الذي يظھر لنا  )3(و 5عطاء نظرة واضحة لھذه التكتAت النقدية نستعين بالجدول رقم    

                                                                               :                             النقدية لAتحاداتالخصائص الرئيسية 

يبرز لنا التكامل النقدي بين الدول المتقدمة و المتمثل في منطقة اليورو،والدول النامية و نجدھا في  

                                      ).                                                    المتبقية ا)تحادات(كل من  

، أن منطقة اليورو ھي النموذج ا"مثل، الذي يجب أن تتبعه باقي )3(يAحظ من خAل الجدول رقم

.                                و نقدي كامل اقتصاديالنقدية لما يتوفر عليه من شروط فعلية لتكوين إتحاد  ا)تحادات

إن ھذا التباين بين الدول المتقدمة و النامية نرجعه إلى خصائص الدول النامية التي تم ذكرھا، كما 

بمعد)ت نمو عالية و أجھزة إنتاجية وأسواق ) منطقة اليورو(يرجع إلى مدى تمتع الدول المتطورة 

  .   نقدية و مالية متنوعة ومزدھرة
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  الخصائص الرئيسية ل�تحادات النقدية: )3(جدول رقم

  
  
  

  
 صندوق النقد العربي،" دراسة حالة التكامل ا5قتصادي: دول مجلس التعاون الخليجي"راجان غوفيل.د :المصدر

  .226،ص2005
  
  
  
  
  
  
  
  

دول مجلس 
 الخليجيالتعاون 

المنطقة 
النقدية 
 المشتركة

ا�تحاد ا�قتصادي و  منطقة اليورو
النقدي �فريقيا 

 الوسطى

ا�تحاد ا�قتصادي و 
النقدي �فريقيا 

 الوسطى

ا�تحاد النقدي 
لمنطقة الكاريبي 

 الشرقية

 

عدد الدول  8 8 6 12 4 6
  ا�عضاء

)، و لكن راند  نعم
يداول في 
 جميع الدول

 عملة موحدة نعم نعم نعم نعم

)، و لكن بنك  لم يتقرر بعد
ا)حتياط 
)فريقيا 

الجنوبية له 
 نفوذ ھام

نعم، ولكن 
البنوك 

المركزية 
القطرية تنفذ 
 السياسة النقدية

بنك مركزي  نعم نعم نعم
 موحد

صندوق  نعم نعم نعم نعم ) لم يتقرر بعد
احتياطات 

 مشترك
منطقة  ) ) ) نعم نعم نعم

 تجارة حرة
تعرفة  ) نعم نعم، من حيث المبدأ نعم نعم نعم

جمركية 
خارجية 
 موحدة

نعم، بضمانة الخزانة  نعم نعم نعم
 الفرنسية

نعم، بضمانة الخزانة 
 الفرنسية

حساب  نعم
خارجي 

جاري قابل 
 للتحويل

حرة من حيث 
 المبدأ

متدنية و لكم من  مرتفعة مرتفعة
 حيث المبدأ حرة

متدنية و لكم من 
 المبدأ حرةحيث 

درجة تحرك  معتدلة
رأس المال 

داخل 
 المنطقة

نعم، مربوط 
 بالدو)ر

نعم، مربوط  نعم، مربوط با)ورو نعم، مربوط با)ورو ) )
 بالدو)ر

مثبت 
خارجي 
لسعر 
 الصرف
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  :                                             على جانب ذلك و من خAل الجدول تظھر الفروقات في مايلي

التطور الذي شھدته الدول المتقدمة أكسبھا الريادة من حيث تنوع ھياكلھا ا5نتاجية و النقدية،  )1

ما أكسبھا ميزة التفوق السريع و الجريء للوصول إلى تكامل نقدي، و العكس نAحظه في الدول 

س كدول مجل(النامية ما يسبب لھا المزيد من المجھودات و التكاليف 5نشاء مثل ھذه الھياكل

  ).                   التعاون الخليجي

أھداف إنشاء تكتل نقدي موحد، إذ أن الدول النامية تسعى إلى تحقيق زيادة و تطوير  اختAف )2

التجارة البينية و ا5ستغAل ا"مثل لعناصر إنتاجھا من خAل إزالة كل العراقيل ا5دارية و النقدية 

Aل الجدول، أن كل من ا5تحاد النقدي لمنطقة عكس الدول النامية، و ھذا ما يAحظ من خ

الكراييبي الشرقية ) تتوفر على منطقة حرة للتجارة كما أنھا ) تشتمل على تعريفة جمركية 

  .                                 خارجية موحدة

كل من التكتAت الخاصة بالدول المتقدمة و المتطورة تتحمل تكاليف من جراء تنازلھا عن  )3

سيادتھا النقدية و المالية يكون ھذا على حسب ا"ھداف ا5قتصادية، كما أنھا ) تستطيع أن تتشابه 

فيما بينھا من حيث مراحل ا5نتقال إلى تكامل نقدي كامل و ھذا ما نAحظه من خAل الجدول 

                                                              .           ، و ھذا بغية إيجاد عملة مشتركة واحدة وسلطة نقدية و مالية موحدة)3(رقم
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   :خـاتمـةال

إن بلوغ مرحلة ا)تحاد النقدي "ي تكتل كان إقليميا أو دوليا، يعتبر بمثابة تحقيق نموذج أسمى،      

الحد من سلبيات الصدمات الغاية منه إعAء كلمة الوحدة في جميع المجا)ت و التخصصات، بغية 

التي تتعرض لھا ا"قطار العضو في ا)تحاد، خصوصا و أن النماذج و المعايير التي تم التطرق إليھا 

و ھذا ما تم خAل عقود  كانت بمثابة الخطوات البناءة في سبيل إرساء قواعد ا)تحاد النقدي

ا)تحاد ا"وروبي و المراحل التي ا"مر الذي أثبتته التجارب "قطار سابقة  من خAل متواصلة،

استلزمھا لبلوغ اتحاد نقدي و عملة موحدة، ما يبرز قمة التنسيق و التكامل التي بلغتھا دول ا"عضاء 

  .فيه، على الرغم من الصعوبات و العراقيل

إ) أنه ) يمكن تناسي بعض تجارب الدول النامية و مساھمتھا في تحقيق اتحادات نقدية لمجابھة  

زمات الدورية، من خAل ما تم ا5شارة إليه من وقائع  و حقائق ا)تحاد النقدي، و يمكن القول أن ا"

الفصل ا"ول كان بمثابة إعطاء نظرة  عن الجوانب النظرية لAتحاد النقدي، و ذلك 5مكانية جميع 

و مدى مساھمتھا في  أقطار العالم سواء متقدمة أو نامية في تشكيل منطقة عملة مثلى، 5براز أھميتھا

  . تطوير و استغAل ا5مكانيات المتاحة لھا على الرغم من ندرتھا في ظل تكتAت و اتحادات رائدة

  



  

  

  

  
 
 
 
 
 
  
  
  

  
  
  
  

  انيــل الثـــفصـال

ر ــم سعــار نظــايير اختيـــمع
رفـــالص  
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  :مـقدمـة     

المعقدة التي شھدھا العالم منذ عدة  ا)قتصاديةإن اختيار نظام سعر الصرف ظل رھينة الظروف    

عقود، حيث اعتبر انھيار نظام بريتون وودز النقطة الفاصلة نحو مزيد من الحرية في اختيار نظام 

سعر صرف مAئم لكل بلد حسب مناخه ا5قتصادي، ماعجل في ظھور عدة أزمات سواء بنكية كانت 

في ا"سواق المالية العالمية في ظل أو أزمات سعر الصرف، ا"مر الذي خلق جوا من الفوضى 

  .المتخذة ا)قتصاديةأنظمة غير منسجمة مع منھج السياسات 

الشيء الذي خلق جدا) واسعا حول أمثلية نظام سعر الصرف المتبع، بناءا على دراسات و تجارب 

في ظل ا"زمات المتتالية، ما جعل عملية التفضيل بين أنظمة  ا)قتصاديينقام بھا العديد من الخبراء 

  .أسعار الصرف الثابتة، الوسيطة أو المرنة من أھم أولوياتھم

و بالتالي يمكن طرح التساؤل عن أي نظام يجب أن يتبع؟، أيھم ا"قدر على مواجھة الصدمات العنيفة 

  .ة الوسيطة حل يرضي؟المتواترة؟، إلى أي عملة يجب الربط؟ ھل ا"خذ با"نظم

ثAث  بين ھذا و ذاك خصصنا الفصل الثاني للبحث في معايير اختيار نظم سعر الصرف بناءا على 

  :مباحث

المبحث ا"ول يتطرق إلى التعريف بأنظمة سعر الصرف من حيث المسار التاريخي إلى غاية 

  .ليالتحو)ت التي مرت بھا، و أخيرا تصنيفھا من خAل صندوق النقد الدو

أما المبحث الثاني تحدثنا من خAله عن معاييرإختيار أنظمة سعر الصرف من منظور ا5طار 

  .    المعاييرظمة سعر الصرف في إطار التجارب والنظري، أما المبحث الثالث فخصصناه إلى إختيار أن
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  أنظمة سعر الصرف: المبحث ا�ول

   أسعار الصرفالمسار التاريخي �نظمة : المطلب ا�ول

إن التسارع الكبير لحركة ا5قتصاد العالمي منذ الثورة الصناعية، ساھم بشكل غير مسبوق نحو    

يسودھا الخطر التسويقي من جھة  حجم تجارة متزايدة في منحى تصاعدي، و في ظل أجواء

حد من مخاطر ا"زمات المالية من جھة أخرى، جعل القائمين عليھا في اتخاذ اجراءات عملية في الو

  .سعر الصرف باتخاذھم أنظمة صرف متنوعة

فمنذ أواخر القرن التاسع عشر كان لقاعدة الذھب القوة الضاربة من حيث التثبيت، إذ كانت تمثل   

العملة نسبة تعادل من وزن معين من الذھب أو ارتباطھا بعملة دولة أخرى تكون ھذه ا"خيرة 

  . مرتبطة بالذھب

كان لتداعيات الحرب العالمية ا"ولى و كذا أزمة الكساد العالمية ا"ثر البالغ للتخلي عن قاعدة  لقد     

الذھب، نظر للنفقات الباھظة التي لم تسمح بخلق المزيد من النقود التي كانت تعادل قيمتھا قيمة 

غية الحفاظ على الذھب بحوزة البلد المذكور، ما أدى إلى إتباع أنظمة صرف أخرى كنظام الرقابة ب

ا5حتياطات النقدية من الخروج، الشيء الذي عجل إلى عقد إتفاقية بريتون وودز عقب الحرب 

العالمية الثانية، والتي أثمرت بإنشاء نظام نقدي دولي جديد يحدد مساره صندوق النقد الدولي، إذ 

ة الربط التي كانت شھدت ھذه الفترة استقرارا في أنظمة سعر الصرف بفضل اعتبار الدو)ر عمل

لم يصمد نظرا لظاھرة المضاربة  بدورھا محددة بوزن معين من الذھب، إ) أنه في نھاية المطاف

زا في ميزان مدفوعات الطلب على تحويل الدو)ر إلى ذھب نظرا لوفرته، الشيء الذي خلق عجو

إيقاف تحويل الدو)ر  ، و من بين إجراءاته1971ولذا جاء بعده قرار الرئيس نيكسون في سنة) م أو(

  .المملوك للحكومات و البنوك المركزية ا"جنبية إلى ذھب أو إلى أصول إحتياطية أخرى

ويعتبر إنھيار نظام بريتون وودز المنطلق نحو التوجه 5ختيار أنظمة سعر صرف مختلفة لكل دولة 

 .  حسب سياستھا المنتھجة
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  :مرت عليھا أنظمة سعر الصرفالمراحل التارخية التي : )4(الجدول رقم

، اتحادات )ثنائية المعدن، الفضة(قاعدة الذھب : العملة المعدنية     1917-1880
  .العملة، مجالس العملة، التعويم

قاعدة الصرف بالذھب، التعويم، التعويم الموجه، اتحادات العملة،      1945-1919
  .تعويم محض

، أسعار )كندا(إطار بريتون وودز، التعويم  الربط القابل للتعديل في    1971-1946
  .صرف ثنائية متعددة

تعويم حر، تعويم موجه، ربط قابل للتعديل، ربط متحرك، ربط    2000-1971
بسلة عمAت، المناطق أو النطاقات المستھدفة، أسعار الصرف 

  .الثابتة، اتحادات العملة، مجالس العملة

  

-17، صندوق النقد العربي "نظم سعر الصرف"محمد مصطفى عمران،.علي أحمد بلبل، د.علي توفيق، د.د:المصدر

  .أبوظبي ،2002،كانون ا"ول، ديسمبر/18

 

  نظام ثبات سعر الصرف -1

باستقرار نقدي دولي  ،(1870-1914)تميزت مرحلة القرن التاسع عشر وبداية القرن العشرين     

والتي اتخذت ثAث أشكال رئيسية من المصكوكات الذھبية فالسبائك إلى  1مبني على قاعدة الذھب،

الصرف بالعملة ا"جنبية، إذن إن ثبات سعر الصرف في ظل ھذه القاعدة يعتمد على التزام السلطات 

النقدية في أنحاء جميع دول العالم بتعريف وحدة النقد الرسمية بھا في شكل محدد من الذھب والذي 

  .2لتعادل أو التكافؤيسمى بسعر ا
  

و لقد كان سعر التعادل بين العملتين معاد) للنسبة بين وزن الذھب الخالص في كل منھما، فان     

السعر الفعلي الذي يتحدد في سوق سعر الصرف الخارجي قد يختلف قليA عن سعر التعادل وطلب 

 يمكن أن يتجاوز حدين ضيقين غير أن اختAف السعر الفعلي عن سعر التعادل ) كل من العملتين،

يعرفان باسم حدي الذھب، أي حدي خروج الذھب ودخوله، إذ ينتج ھذا ا5ختAف عن تكلفة 

                                                 
: Dominique Plihon,"Les taux de change", 3eme édition, paris, 2001, p.81  1  

 صص ،1997والنشر والتوزيع، الطبعة ا"ولى، القاھرة، دار غريب للطباعة" النقود الدولية وعمليات الصرف ا"جنبي"مدحت صادق . د: 2

    .15.14.13.ص
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الشحن والتامين والتي تضاف إلى سعر التعادل في حالة النقل الفعلي للذھب من دولة إلى ،النقل

  .أخرى

  :يولقد تميز نظام ثبات سعر الصرف بمزايا ومساوئ تمثلت في مايل

  

  :المزايا •

  .استقرار النظام النقدي ساھم في زيادة ا5نتاجية والعمالة -

إتباع قاعدة الذھب ساھم بشكل كبير في ثبات سعر الصرف بعيدا عن المرونة في حركة أسعار  -

  .1الصرف إ) في حدود معينة مع تحقيق التوازن بين موازين مدفوعات الدول

  .تغيرات سعر التعادلتشجيع وتنشيط التجارة الدولية من خAل  -

  .عاما من أية حروب واضطرابات35استقرار ا"وضاع السياسية وا)قتصادية، إذ تميزت فترة  -

  .اتسام العمAت بالقوة والثقة في المباد)ت التجارية والتعامAت -

  :المساوئ •

ت أن الكساد قد بدأ (J.D.hamilton)ظھور أزمة قاعدة الذھب، وفي ھذا الصدد يرى ھاملتون    

، نتيجة السياسة النقدية و المالية التي اتبعتھا فرنسا 1926-1927أسبابه في فرنسا خAل الفترة ما بين 

آنذاك، نظرا للظروف ا5قتصادية التي كانت تعانيھا ونتيجة التدفق للذھب إليھا من دول العالم خاصة 

 مريكا سياسة استثمار في، فزاد مخزونھا من الذھب بشكل ملحوظ و في نفس الوقت اتبعت أ)و م أ(

مما أدى إلى انخفاض المخزون  ،4.5%إلى 3%فرفعت سعر الفائدة من  ،1928 نھاية سنة

 .2ا5حتياطي للدو)ر الذھبي
  

إعطاء مختلف الدول ا"ولوية لتوازنھا ا)قتصادي الخارجي على حساب ا)ستقرار  -

تحقيق استقرار ا"وضاع ا)قتصادية الداخلي،وذلك بعدم إتباعھا سياسات نقدية مAئمة من أجل 

 .الداخلية

  

                                                 
: David.B, Satnley.F, Rudiger.D "macroéconomie" dunod, 2emeédition, paris, 2002, p.373.1 

 .4.ص ،2006،ديوان المطبوعات الجامعية، الطبعة الثانية، الجزائر" محاضرات في النظريات والسياسات النقدية"بلعزوز بن علي :2
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اختAف معد)ت التضخم وتفاوت مستويات ا"سعار الناجم عن نظام أسعار التعادل، أدى إلى عدم  -

  .استقرار العمAت

ا)بتعاد عن نظام قيود الذھب الذي كان يفرض على السلطات النقدية تحديد كمية النقود، التي  -

الوطني، وذلك من خAل التوسع في خلق النقود الناجم عن نفقات الحرب  تناسب احتياجات ا)قتصاد

  .العالمية ا"ولى أدى بدوره إلى اختAل موازين المدفوعات

انتشار ظاھرة المضاربة والناجمة عن تنقل رؤوس ا"موال التي لم تكن تستجيب لتغيرات أسعار  -

حدث 5نجلترا عندما أعادت تمسكھا بقاعدة الفائدة، والذي يطلق عليه با"موال الساخنة و ھذا ما 

 .1931مما أدى بھا إلى التخلي عنھا عام  ،1925الذھب عام 

 

  نظام استقرار ا�سعار -2

نظرا لما شھدته سنوات الثAثينات من تقلبات واضطرابات متواصلة "سعار الصرف المختلفة، وما   

نجم عن مخلفات الحرب العالمية الثانية من دمار شامل لAقتصاديات الدولية كان لزاما على المجتمع 

تحقيقه من  الدولي إقامة نظام دولي نقدي يھدف إلى تفادي الھزات والنقائص الفادحة، وھو ما تم

وھي ما تمخض عنھا قرارات أسھمت بشكل كبير في  1944سنة ) بريتون وودز(خAل إتفاقية 

  :استقرار أسعار الصرف ومن أھمھا

اعتبار الدو)ر ا"مريكي محورا أساسيا للنظام النقدي الدولي وھذا )رتباطه بالذھب بسعر ثابت  -

  .دو)ر لHوقية35قدره 

لصندوق النقد الدولي، بأسعار صرف عمAتھا بالنسبة للدو)ر كما كان إخطار الدول ا"عضاء  -

لزاما عليھا المساھمة في استقرار أسعار التعادل إذ ) يسمح لھا تجاوز أن تسمح بتقلب سعر صرف 

  .1% عملتھا با)رتفاع وا)نخفاض عن

المساھمة في تطوير التجارة المتعددة ا"طراف، برفع الرقابة وإصAح الخلل في موازين  -

صعودا  10%المدفوعات من خAل تغيير سعر التعادل، مع مشاورة صندوق النقد الدولي في حدود 
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مع وضع آليات أخرى كتوفير ائتمان خاص بالدول ا"عضاء يتمثل في حقوق السحب . وھبوطا

 .1العادية

إن التطورات ا)قتصادية التي شھدھا العالم في مرحلة ما بعد الحرب العالمية الثانية، ساھم بشكل    

يفة للو)يات المتحدة كبير في ندرة الدو)ر نظرا لعجز موازين المدفوعات الدول الحل

ادة والذي أدى إلى إقرار خطة مارشال التي أنعشت اقتصاديات الدول ا"وروبية مخلفة زيا"مريكية،

  :صادراتھا بالمقابل فائض من الدو)ر ا"مريكي لدى أرصد تھا والذي عجل بما يلي

  .عجز ميزان المدفوعات ا"مريكية �

زيادة معد)ت التضخم العالمي الناجم عن الخلق المزدوج للنقود والذي كان مستندا إلى وفرة  �

  .الدو)ر

  يد الذھبي للو)يات المتحدة ا"مريكية تحويل قيمة الدو)ر بالذھب مما أدى إلى نقص مخزون الرص �

  .إلى الدول ا"وروبية واليابان بسبب ارتفاع  أسعار الفائدة بھا) و م أ( تنقل رؤوس أموال كبيرة من �

منع تحول الذھب إلى  1971إن ھذه النتائج أدت إلى إعAن الرئيس ا"مريكي نيكسون في أوت �

والذي أتاح لدول . 2"بريتون وودز"ن انھيار لنظام دو)ر، ولقد مثل ھذا ا5عAن في نظر الكثيري

 .العالم ا5نتقال إلى نظم أسعار صرف متنوعة

       

 نظام الرقابة على سعر الصرف -3
  

كانت البداية ا"ولى لھذا النظام أثناء ا"زمة العالمية ا)قتصادية، وانتشرت خAل الحرب العالمية  

  .الكلية ا)قتصاديةالثانية على باقي دول العالم في ظل التقلبات العنيفة للمؤشرات 

 

 

 

  

                                                 
  . 31.30.29.مرجع سابق، ص ص ص" النقود الدولية و عمليات الصرف ا"جنبي"مدحت صادق. د: 1
   .115.،ص2006،ديوان المطبوعات الجامعية،الجزائر" المدخل إلى السياسات ا5قتصادية الكلية"عبد المجيد قدي : 2
  .16.،ص1990،الدار الجامعية، بيروت" مقدمة في ا5قتصاد الدولي"أحمد المنذور. د: 3
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ض يعتبر نظام الرقابة على الصرف ذلك ا5شراف المنظم والمحكم من طرف الدولة على عر -

وطلب العمAت ا"جنبية، بھدف التأثير على أسعارھا بغية الوصول إلى الخطة المرسومة حسب 

 .السياسة ا)قتصادية
  

 :يتخذ ھذا النظام أساليب محددة تتمثل في مايلي
  

تحديد سعر صرف واحد من قبل السلطات النقدية وذلك بالتدخل المباشر بالبيع والشراء للعمAت  �

 .ا"جنبية

تقليل حجم وقيمة التجارة الدولية، فعندما تقيد إحدى الدول من وارداتھا من الدول ا"خرى، تقوم  �

  . ھذه الدول باتباع سياسة المعاملة بالمثل و من ثم تقيد صادراتھا من الدولة ا"ولى

إخضاع كل من ا)ستيراد والتصدير إلى أسس معينة إذ تساھم في تشجيع بعض الصادرات  �

  .والعكس في الجھة المقابلة، بغية تحقيق توازن ميزان المدفوعاتوالواردات 

  :يمكن تمييز نوعين من نظام الرقابة على الصرف إذ نجد

نظام الرقابة الجزئية والذي يركز على تحديد حرية ا"شخاص في امتAك العمAت ا"جنبية  �

  .وال الدوليةبصفتھم ذوي حقوق، كما انه يساھم في وضع معايير على حركة رؤوس ا"م

نظام الرقابة التامة الذي ينھي حرية سوق الصرف ويلغي اثر كل العوامل المؤثرة على عرض  �

وطلب كل العمAت ا"جنبية، وھذا النوع من نظام الرقابة يتميز بالسيطرة التامة على كل فقرات 

  .1ميزان المدفوعات من قبل الدولة

  :يق العديد من ا"ھداف تتمثل في مايليتعتبر الرقابة على الصرف كأداة تستخدم لتحق

يسمح ھذا النظام في الحد من خروج رؤوس ا"موال بغرض المضاربة، وتوجيھھا إلى استثمارات  -

 .سواء محلية كانت أو أجنبية إلى تحقيق أھداف منشودة من طرف الدولة

 

 

 

                                                 
 72.71..ص ،ص2006 مذكرة ماجستير، جامعة تلمسان، دفعة" أنظمة أسعار الصرف و النمو ا5قتصادي"جبوري محمد : 1
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 Aج، السياحة،تنظيم حركتي ا5ستراد والتصدير والحد من التحويAت الخارجية كبعثات، الع -

  .بغية تحقيق توازن ميزان المدفوعات وغيرھا

  .المحافظة على استقرار العملة الوطنية -

على الرغم لما حققه نظام الرقابة على سعر الصرف من استقرار، في موازين المدفوعات وھذا     

محل انتقادات ناجمة في ظل الحرب العالمية الثانية وتأثيرات ا"زمة ا)قتصادية العالمية إ) أنه كان 

عن تدخل السلطات النقدية مباشرة بقراراتھا في قوى العرض والطلب في السوق التي أدت بدورھا 

إلى تقليل حجم التجارة المتعددة ا"طراف إلى تجارة ثنائية، وإلى ظھور أسواق صرف موازية مما 

  .عجل إلى بحث أنظمة سعر صرف أخرى تكون أكثر مرونة وجاھزية

  

 نظام سعر صرف متقلب -4
  

لقد تميز نظام سعر الصرف المتقلب عكس سابقه، والذي اعتمد على قاعدة الذھب في تثبيت     

وما إن تم التوقف عن العمل بھذه القاعدة، أفسح المجال للنقود الورقية ) سعر صرف الثابت(النظام

  :على مايليكونه مبني ) المتقلب(غير قابلة للتحويل و التي ميزت ھذا النظام 

والذي يكون ) الصرف ا"جنبي(تحديد أسعار الصرف وفقا لمبادئ العرض والطلب على العملة  -

  .خAل المدة القصيرة

تحقيق التوازن في المعامAت الدولية في المدة الطويلة عن طريق التغيير في أثمان السلع الداخلة في  -

العملة المحلية وبالموازاة ارتفاع سعر  في حالة تخفيض قيمة: التجارة الدولية، ومثا) عن ذلك

  . الصرف ا"جنبي يؤدي بدوره إلى تشجيع الصادرات والحد من الواردات والعكس في الجھة المقابلة

على الرغم ما يتسم به ھذا النظام من ايجابيات كتشجيع لAستثمارات ا"جنبية والحد من       

مجال ا)قتصاد الوطني من أثر التقلبات والتغيرات التي المنافسة، إ) أن ضمان العAقات الدولية في 

كانت تطرأ على قيمة العملة أسھم بشكل كبير للسلطات النقدية بالتدخل، مما فتح الباب أمام أنظمة 

 .سعر صرف أخرى
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 نظام تعويم أسعار الصرف -5
  

بالرغم من المحاو)ت التي جرت بين  1941إن اختفاء نظام المعيار الذھبي التلقائي في عام    

الحربين العالميتين ا"ولى و الثانية 5عادة إحياءه، وإن القصد الحسن لنظام بروتن وودز بتطبيق 

بسبب  ا)نھيارو قدم للعالم بأمانة وشرف، ولكنه انتھى أيضا إلى  اعام25معد)ت صرف مستقرة دام 

وميول  )تجاھاته التكاليف ويخضع فيه الطلب استحالة تثبيت أسعار الصرف في عالم تخضع في

 .1أو الجمود ا)نكماشمتباينة ،والشك الذي كان يراود أصحاب القرار من اللجوء إلى 
  

إلى نظام تعويم لمعد)ت الصرف، إذ لم يكن ھذا النظام يعمل بشكل  لAنتقالكل ھذا كان دافعا     

كما كان الحال في نظام  1970سيء جدا فحجم المباد)ت الدولية استمر في التزايد خAل سنوات 

 .بروتن وودز
  

قد اكتشفت المنشآت الكبرى و الصغرى العاملة في ا5ستراد و التصدير أنھا تستطيع الحصول ل   

ل نظام معد)ت صرف متنقلة من شھر Tخر من المصارف والمضاربين على تغطية حتى في ظ

  .2صرف، تسمح لھا بتحضير مشاريع توريد البضائع و الطلبات مسبقا وقبل وقت طويل

و ما بعده، حيث أصبح  1973وقد لجأت أغلب الدول الصناعية الكبرى إلى تعويم عمAتھا في عام    

  .التعويم أمرا مشروعا في النظام النقدي الدولي 

وكان مفھوم التعويم في ھذه المرحلة ھو عدم إعطاء وزن محدد من الذھب للوحدة النقدية، أي عدم    

 .بتحديد سعر رسمي لسعر عملة البلد بعملة بلد آخر  ا)لتزام
  

المدفوعات يتحقق بصورة تلقائية، بتفاعل قوى العرض  و يرى مؤيدو ھذا النظام أن توازن ميزان   

، بحيث تقوم ھذه السياسة بإصAح خلل موازين ا)نخفاض و با)رتفاعوالطلب في السوق 

المدفوعات، كما يحد من نشاط المضاربين، و في نفس الوقت إعادة تقييم سعر الصرف بغية مساواة 

 .ةبالحقيقية في ا"سواق الخارجي ا)سميةقيمته 

 

 

  
                                                 

، 2000مؤسسة شباب الجامعة، ا5سكندرية، " السياسات النقدية والبعد الدولي لليورو"سھير محمد السيد حسن ).ة(أحمد فريد مصطفى، د.د: 1
  .199. ص

 1993الجزائر،مصطفى موفق، ديوان المطبوعات الجامعية، .نقله للعربية، د" العAقات التجارية و المالية الدولية"سامويلسون .بول أ:  2
  .187.،ص
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  تحو�ت أنظمة سعر الصرف: المطلب الثاني
  

 نظم أسعار صرف ثابتة -1
  

يت العAقة بين العملة المحلية يتضمن نظام تثبيت أسعار الصرف قيام السلطات النقدية بتثب   

   .1العمAت ا"جنبية خAل فترة زمنية محددةو

مع تكافؤ ثابت،كما يتم تحديد سعر أو ھو ربط العملة المحلية بعمAت أخرى أجنبية أو سلة عمAت 

التعادل في حدود ھوامش تغير ثابتة، وفي حالة تجاوزھا بالزيادة أو بالنقصان سيكون ھناك تدخل 

رسمي من قبل السلطات النقدية من طرف البنك المركزي، و ھذا بغية تصحيح حالة عدم التوازن 

دم تعرض أسعارالصرف للتقلبات الدورية ووفقا للسياسة ا5قتصادية المنتھجة، وھو بذلك يتميز بع

التي تحدث في ا"سواق العالمية، و أيضا تخفيض المخاطر المالية في المعامAت اTجلة ا"مر الذي 

  .2يتطلب في حالة تثبيت سعر الصرف ضرورة تحديد سعر التوازن الحقيقي لسعر الصرف التوازني

و تميزت ھذه المرحلة بتعدد طرق ربط العملة المحلية، في ظل حرية أخذ القرار من السلطات 

 :  النقدية، بغية تحقيق استقرار في أسعار الصرف ولذا نجد مايلي

  

 ربط سعر الصرف بعملة واحدة   1-1 
  

منذ معاھدة بريتون وودز شھد العالم حركية واسعة لتثبيت الدول لعمAتھا، بحيث تقوم الدولة    

بموجب ھذه الطريقة بربط سعر صرف عملتھا بعملة واحدة أجنبية معينة كالدو)ر، الفرنك الفرنسي 

  :و التي تمثلت كمايلي ....)أو الروبل

دولة، تقوم بربط عملتھا المحلية  32دول تمثل كانت ھناك مجموعة كبيرة من ال: الربط بالدو) -

  .و غيرھا بالدو)ر و نخص بالذكر بوليفيا، باناما، براغواي، ا)ردن، ا)مارات العربية المتحدة،

مشكلة في ا5تحاد النقدي لغرب ) دولة14(وكانت معظمھا دول افريقية : الربط بالفرنك الفرنسي -

 .إفريقيا وبنك دول إفريقيا الوسطى

  

                                                 
   .81.ص ،2000 مركز الإسكندرية للكتاب، "قضية الإصلاح الإقتصادي والماليصندوق النقد الدولي و "سميرة إبراهيم أيوب .د: 1

 1:Mondher cherif,  « les taux de change » revue banque, paris, juin2002,fichier.pdf. p.89. 
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    .1كل الدول ا"عضاء بالكومنولث مثل بلروسيا: الربط بالروبل -

ويكون الربط بالعملة ا"جنبية بسعر محدد للشراء وآخر للبيع، إذ يبقى ثابتا دون تعديAت مقابل      

وإن من مميزات ھذه الطريقة ثبات سعر صرف العملة المثبتة حيث يستطيع المنتج . عملة المثبت

ميات التي يرغب بإنتاجھا في ضوء تقديره لHرباح المتوقعة على أساس السعر المحلي تحديد الك

الثابت للعملة المحلية مع العملة ا"جنبية، كما أنه ضمان للمستثمر ا"جنبي 5مكانية تحويل استثماراته 

في الدولة وأرباحه للخارج بسعر صرف ثابت، كما أنه ضمان للمستثمر المحلي بتحويل استثماراته 

ن عملة محلية إلى عمAت أجنبية، ومن مساوئه انعكاس ا"وضاع ا5قتصادية للدول ا"جنبية على م

 .2الدول المحلية على أساس العملة المثبتة
 

وبالتالي يتأثر ميزان المدفوعات بالتغيرات الخارجية غير المناسبة في سعر الصرف المفروض      

  .قتصاد للتدھور وما يتبعه من مخلفات كارتفاع ا"سعار عليه من قبل الدول المتقدمة، ما يعرض ا5

إن تعدد عمAت التثبيت من قبل الدول النامية يؤدي إلى عدم استقرار أسعار صرف عمAت ھذه     

ا"خيرة فيما بينھا،كما أن ھذا النظام قد يتعارض و السياسات ا5قتصادية المحلية، إذ يجعل التغيرات 

ة النامية خارجية ومستقلة إلى حد كبير عن تلك السياسة الرامية إلى في سعر صرف عملة الدول

 .استقرار مستوى ا"سعار المحلية، وتحقيق ا5ستخدام الكامل
  

فارتفاع قيمة العملة ا"جنبية التي يجري التثبيت إليھا ينجم عنه ارتفاع قيمة العملة الوطنية،     

فيشجع بذلك الواردات و يخفض الباعث نحو التصدير و ھو ما يسيء إلى ا5نتاج و ا5ستخدام 

تضخمية المحليين، و العكس يحدث في حالة انخفاض قيمة العملة للدولة المتقدمة، فيكون لذلك آثار 

على اقتصاد الدولة النامية، كما حدث عند انخفاض قيمة عمAت دول مجلس التعاون التي ارتبطت 

  .   بالدو)ر ا"مريكي بسبب تدھور قيمة ھذا ا"خير في أواسط السبعينيات

  

  

  

  

  

                                                 
1: J.Peyrard, G.Soulawe, "Risque de change et gestion de l'entreprise", libraire vuibert, paris, 1986,pp.26.27.  

  .47.46.،ص ص2001،الروزنا، الطبعة ا"ولى، ا"ردن" إدارة العمAت ا"جنبية"إسماعيل إبراھيم الطراد .د: 2
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 ربط سعر صرف العملة المحلية بسلة عم�ت 1-2
  

للدول التي ترتبط ) عدد من العمAت ا"جنبية(يتم تثبيت سعر صرف العملة إلى سلة عمAت       

غطاء النقد على (معھا الدولة بعAقات تجارية رئيسية، حيث توزع موجوداتھا من العمAت ا"جنبية 

     ، وقد سبق أن لجأت عدة دول إلى ھذه الطريقة بنحو)عدد من العمAت ا"جنبية بنسب محددة 

منھا الدينار ا"ردني الذي ثبت بسلة عمAت ووزعت موجودات البنك المركزي ا"ردني )دولة 32(

وأربع عمAت أجنبية أخرى ھي الجنيه ، %52 على عدة عمAت وھي الدو)ر ا"مريكي بنسبة

 .لكل منھا12%ا5سترليني ،المارك ا"لماني ،الفرنك الفرنسي و الين الياباني بنسبة 
  

بما أن أسعار الصرف  للدو)ر ا"مريكي تكون عكسية مع العمAت ا"جنبية ا"خرى التي سبق و    

ذكرھا، فإن أي انخفاض لسعر صرف الدو)ر ا"مريكي يقابله ارتفاع في أسعار صرف العمAت 

ا"خرى، "ن ھناك تنافس تجاري بين الو)يات المتحدة ا"مريكية من جھة و الدول ا"وروبية من 

ة أخرى، إن ھذه الطريقة تؤدي إلى استقرار نسبي "سعار صرف العمAت التي يتم ربط سعر جھ

 .1صرفھا بسلة عمAت "ن درجة التذبذب في أسعار الصرف تكون قليلة
  

إن ھذا النوع من التثبيت ھو محاولة للحفاظ على منافع التثبيت والتخلص قدر ا5مكان من       

استقرار سعر الصرف الفعال، والذي يوصف بأنه المعدل المAئم "سعار مساوئه، بغية الوصول إلى 

الصرف السوقية مقابل عمAت الشركاء التجاريين، إذ يتم ترجيح العمAت ا"جنبية الداخلة في ھذه 

  2:السلة بناءا على واحد من ا"سس التالية

لة الدولة النامية و ھو عبارة عن المتوسط الحسابي لسعر صرف عم: مؤشر ترجيح الواردات �

بالنسبة إلى العمAت ا"خرى، نسبة إلى فترة أساس معينة مرجحة بحصة كل دولة شريكة في 

  .واردات الدول النامية

و ھو عبارة عن المتوسط الحسابي لسعر صرف عملة الدولة النامية : مؤشر ترجيح الصادرات �

بحصة كل شريك تجاري في صادرات بالنسبة للعمAت ا"خرى، نسبة إلى فترة أساس معينة مرجحة 

  .الدولة النامية

                                                 
 48..ص بق،امرجع س" إدارة العملات الأجنبية"إسماعيل إبراهيم الطراد.د: 1
  .98.97.ص، مرجع سابق، هيل عجمي جميل: 2

  



معايير اختيار نظم سعر الصرف: الفصل الثاني       

 

- 62 - 
 

ويشير إلى المتوسط الحسابي لسعر صرف عملة الدولة المعنية مقابل : مؤشر ترجيح التجارة �

العمAت ا"خرى، نسبة إلى فترة أساس معينة مرجحة بحصة كل شريك في مجموع صادرات 

  .ةوواردات الدولة النامية، أي بحجم تجارتھا الخارجية الكلي

و التحدث عن ھذه المؤشرات يقودنا إلى الدراسات التي أجريت عليھا ليبين أي منھا ا"فضل مثبت 

 .لعمAت الدول النامية
  

حول تثبيت الروبية الھندية إلى سلة مرجحة من عمAت  )Lipschitz(ففي دراسة قام بھا ليبستز    

الھندية إلى سلة مرجحة بالواردات قد أظھرت شركاء الھند التجاريين المھمين، وجد أن تثبيت الروبية 

 .تباينا أقل من التباين الذي يحصل فيما لو تم تثبيتھا إلى عملة واحدة أو إلى حقوق السحب الخاصة 
   

كما وجد ويليامسون في دراسته حول أسعار الصرف والدينار العربي الحسابي، أن السلة       

ن تحقق قدرا أكبر من ا)ستقرار مما ھو الحال عند استخدام العربية المرجحة بالواردات من شأنھا أ

مثبتي الوحدة النقدية ا"وربية أو الدو)ر ا"مريكي، ووجد أيضا أن الفروقات في نتائج تقلبات أسعار 

الصرف الفعالة ليست كبيرة إذا ما استخدمت السلة المرجحة بالتجارة بد) من السلة المرجحة 

 .   1بالواردات

 

 ربط سعر صرف العملة بحقوق السحب الخاصة 1-3  
  

لقد كان لصندوق النقد الدولي الدور البارز في استحداث حقوق السحب الخاصة كإضافة للسيولة       

غرام من الذھب،  0.888671وكانت قيمتھا معدلة للدو)ر بنحو  1970الدولية، إذ بدأ العمل بھا عام 

تغيرت أسس تقييمھا من الذھب والدو)ر إلى  مجموعة من لكن مع التغيرات التي شھدھا العالم 

  .19742عملة سنة 16العمAت قدرت ب 

  :ويمكن  تعريفھا على النحو التالي   

إذ تعتبر عملة نقدية دولية تستخدم أساسا بين البنوك مع بعضھا البعض مباشرة، أو فيما بينھا وبين    

 . صندوق النقد الدولي

 

 

                                                 
  .98.ص بق،امرجع س هيل عجمي جميل،: 1
  .95.ص ،مرجعنفس ال هيل عجمي جميل،: 2
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أو ھي عبارة عن وحدات حسابية يصدرھا صندوق النقد الدولي، حدد لھا أسعار صرف ثابتة مع     

،  ويسمح للدول ا"عضاء في  ±2.25%العمAت ا"جنبية الرئيسية، ويسمح بتذبذب سعر الصرف 

صندوق النقد الدولي بشراء ھذه الوحدات ودفع قيمتھا بالوحدات ا"جنبية و بأسعار الصرف المقرر 

ا من قبل الصندوق، وتعطى الدولة العضو مالكة ھذه الوحدات ا"ولوية با)قتراض من صندوق لھ

 .1النقد الدولي بضمانه ھذه الوحدات
  

دولة في ھذا النظام من الربط، كما تتميز حقوق السحب الخاصة على  12سجلت 1985في سنة    

  .2أنھا ذات قيم متغيرة إذ يتم تحديد قيمھا يوميا من قبل صندوق النقد الدولي

تعد حقوق السحب الخاصة كوحدة حساب فقط، الشيء الذي يلزم الدول تحويلھا إلى عملة قابلة      

بعض ا5شكا)ت الخاصة   ارية و المالية مما ينجم عنهللتحويل بغية إجراء المعامAت التج

 ).ا5دارية(
  

ومما تم ا5شارة إليه يظھر لنا جليا الدور البارز الذي لعبته حقوق السحب الخاصة في تقديم    

المساعدات للدول ذات خلل في موازين مدفوعاتھا،كما أنھا اعتبرت كمصدر ھام لFستقرار في 

لية كوسيلة دفع مقبولة في إطار السيولة الدولية، ضف إلى ذلك استخدمت في العAقات المالية الدو

 ).1975سوق السندات ا"وروبية (التعامAت التجارية وخلق أدوات مالية جديدة 

  

 )المرنة(أنظمة سعر الصرف العائمة -2
  

 .أنظمة مرنة محدودة وأنظمة أكثر مرونة:يمكن تمييز ھنا نظامين على التوالي

 

 أنظمة ذات مرونة محدودة 1- 2 
  

ھي أنظمة ذات ربط مرن بعملة أو مجموعة من العمAت، كأنظمة اللجنة ا5قتصادية ا"وروبية 

)CEE(  كما يوجد دول ذات عملة عائمة بالنسبة إلى عملة . تتبنى فيما بينھا نظام تعاونية نقدية

                                                 
  . 48.ص ،بقامرجع س إسماعيل إبراهيم الطراد،.د: 1

: J.Peyrard, G.Soulawe, op.cit,p.28. 2 
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بالنسبة لھذه  %2.5) يتجاوز  وحيدة في الغالب الدو)ر، يعني أن سعر صرفھا يتغير داخل ھامش

  .1العملة

 

 أنظمة ذات مرونة عالية 2-2 
  

  .تصنف ھذه ا"نظمة حسب درجة تدخل السلطات النقدية في تثبيت سعر الصرف   

 :ولھذا يوجد نظامين
  

 أنظمة التعويم الموجه أو المدار 1- 2-2
  

يفضل الكثير من الدول اتباع نظام التعويم المدار بھدف الحفاظ على إطار معقول لتغيرات سعر      

الصرف، ويتم تصميمه لتفادي التقلبات الحادة في أسعار الصرف، فبد) من مقاومة قوى السوق 

ال من السائدة بتدخل السلطات من وقت Tخر بشراء أو بيع العملة المحلية بھدف تيسير عملية ا5نتق

سعر معين للصرف إلى سعر آخر، ولكن في أحيان أخرى قد تتدخل السلطات لتعدل أو تخفف من 

آثار قوى التصحيح الذاتي السوقية الدورية و الموسمية، و الھدف من وراء التعويم المدار ھو تحسين 

  . 2وتھيئة المناخ المالي و ا5قتصادي بالتخفيف من ظروف عدم اليقين
   

 أنظمة التعويم المستقل  2-2-2 
  

يكون تغير سعر الصرف وفقا للعرض والطلب، وتدخل السلطات النقدية في ھذه الحالة ) يھدف إلى 

  . التقلبات التي تحدث للعملة، و إنما يكون تدخلھا ھامشيا للتغيرات غير المرغوب فيھا

 

 

 

 

 

 

 

                                                 
1: J.Peyrard, G.Soulawe, op.cit, p.28   

  .159.،ص2003،،دار الجامعة الجديدة،ا5سكندرية"مبادئ ا5قتصاد النقدي"أسامة الفولى،.دويدار،دمحمد .د: 2
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    :)1(الشكل رقم

  

Source: Mondher cherif, "les taux de change" revue banque,paris,juin2002,p.90.   

                         

  

، و الذي يبين أن أغلبية نظم الربط الثابت تكون مقترنة بالدو)ر و الذي )1(من خAل الشكل رقم  

ثم يليه كل من الربط باليورو  ،%28.8ثم يليه التعويم الحر بنسبة تقدر ب ،%59.7يشمل حوالي 

 . %10.6بنسبة 
  

  

 الترتيبات الحالية �نظمة سعر الصرف وفقا لصندوق النقد الدولي: المطلب الثالث
      

أظھرت دراسة لصندوق النقد الدولي أن أنظمة الصرف تندرج ضمن ترتيبات من أعلى أنظمة أشد    

ثباتا إلى أكثرھا مرونة، وفي المقابل نجد بين ھذين النظامين نظام ذو مرونة محدودة، و بالتالي 

مة وسيطية و أنظمة ثابتة، أنظ: يمكننا تقسيم ترتيبات ا"نظمة إلى ثAثة أقسام  على النحو التالي

 . أنظمة عائمة

  

  ا�نظمة الثابتة  -1

كما تم تناوله سابقا في دراسة نظم سعر الصرف الثابتة يمكن التمييز بين نوعين من ھذه النظم من  

حيث التثبيت، فنجد أنظمة شديدة التثبيت و التي يكون فيھا من الصعب تغيير نقطة التعادل أو التخلي 

رى أجنبية أو سلة عن النظام ، كما نجد أنظمة تثبيت تقليدية التي يكون فيھا ارتباط العملة بأخ

 .عمAت، با5ضافة إلى ذلك فھي أقل تكاليف من حيث تغييرھا بالنسبة لHكثر ثباتا

 

 

59,7
10,6

28,8

0,9

ا�نظمة ا�كثر ارتباطا بالدو�ر

الربط 
بالدو)ر

الربط 
با"ورو
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  :و تتمحور ھذه ا"نظمة في ما يلي 
  

 مجلس العملة 1-1
  

ھو نظام نقدي يقوم على التزام قانوني صريح بصرف العملة المحلية مقابل العملة ا"جنبية      

مع فرض قيود ملزمة على سلطة ا5صدار لضمان وفائھا بالتزاماتھا محددة بسعر صرف ثابت، 

 .القانونية
        

ويشير ھذا إلى أن للبنك المركزي حق في إصدار العملة المحلية، والذي يكون خاضعا بدوره إلى      

بالعملة ا"جنبية مما يساھم في الحد من وظائف البنك التقليدية كالرقابة النقدية  ا)حتياطاتحجم 

نسبيا من المرونة في النظام النقدي حسب درجة  ا)حتفاظا5ستنسابية، غير أنه قد يظل من الممكن 

  . 1صرامة القواعد المصرفية التي يفرضھا ترتيب مجلس العملة

  

 إتحادات العملة  1-2
        

والذي تأخذ فيه الدول ا"عضاء بنفس العملة المشتركة محل العملة المحلية، وھي الشيء         

كارتباطھا بالدو)ر مثA  2،ا"كثر ثبوت وصرامة بحيث أسعار صرف الدول ا"عضاء تكون ثابتة

  ).الدولرة(

بغية ا5ستغناء عن السياسة  3أو ھي استخدام في ا5تحاد النقدي نفس العملة الموحدة كمنطقة ا"ورو،

النقدية المحلية في سبيل الحصول على أقصى مستوى من المصداقية للسياسة النقدية المستھدفة 

 .للتضخم

 

 

 

 

 

                                                 
لمزيد من المعلومات انظر  ،2006 ،صندوق النقد الدولي،"ومتى وبأي سرعة؟ التحرك نحو مرونة سعر الصرف،كيف،" وغيلدا،وسيم روبا،: 1

  .25/03/2008اطلع عليه  .http://www.imf.org/external/pubs/ft/issues/issues38/ara/issue38a.pdf ،موقع الأنترنت
2: Amina lahrech –revil, "L'économie mondial", edition la découverte collection repérés, paris,1999,p.93 

le2/5/2008. bials.net/document/taux de change1.pdf.consulter-http://www.christian ,: Christian.Bials, article3  
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 ا�نظمة الثابتة التقليدية  1-3
  

و ھو أن الدولة تقوم بتثبيت عملتھا المحلية عند سعر صرف ثابت لعملة أجنبية أو سلة عمAت     

"ھم شركائھا التجاريين أو الماليين، مع إعطائھا أوزان ترجيحية تعكس التوزيع الجغرافي للتجارة أو 

اء و يسمح لسعر الخدمات أو التدفقات الرأسمالية، وفي ھذه الحالة يكون السعر المركزي قابA لFلغ

إذ ) يكون ھناك حول سعر الصرف المركزي،  1%±الصرف بالتحرك في حدود ضيقة تقل عن 

)  فا)حتياطاتمشدد للحفاظ على نقطة التعادل، فسعر الصرف يمكن أن يتقلب، و بالتالي  التزام

تخدام السياسة تغطي بالكامل المسؤوليات النقدية المحلية و ذلك لترك بعض ا5مكانية الضعيفة )س

 . النقدية
 

 أنظمة الصرف الوسيطية -2
  

ھي تلك ا"نظمة التي تمثل المزيج بين أنظمة سعر صرف ثابتة وأخرى مرنة، فھي تربط بين   

فيما يخص السياسة النقدية للنظام الثاني، إذ  ا)ستقAليةخاصية استقرار ا"سعار في النظام ا"ول و 

يتميز ھذا النظام بتدخل البنك المركزي من حين Tخر وذلك لتحديد أسعار الصرف وفق ھامش محدد 

 .سابقا
  

 :(Rattachement à l'intérieur de bande horizontale) ا�نظمة الثابتة مع مجال أفقي 2-1
  

حول السعر  % 1±تظل قيمة العملة في ھذا الترتيب محصورة ضمن نطاقات تقلب ) تقل عن     

ومن ، % 2المركزي الثابت، أو يكون الھامش بين القيمة القصوى و الدنيا لسعر الصرف أكثر من 

ح إذ يتي. (SME)أمثلة ھذا النوع من الربط آلية سعر الصرف ا"وروبية في النظام النقدي ا"وروبي 

ھذا النظام قدرا محدودا من الصAحية ا5ستنسابية في تنفيذ السياسة النقدية تبعا لمدى اتساع نطاق 

 .1التقلب

 

 

 

  

                                                 
1: Rupa.D, Gilda.F, Cem.K, "Adopter un taux de change flexible(comment, quand et dans quel délais?), fonds 
monétaire international, 2006,http//www.imf.org/pubs.consulter le 5/3/2008. 
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 :Parité mobile)( ا�نظمة الثابتة الزاحفة 2-2 
  

ھو نظام للمراجعة التلقائية "سعار الصرف يقوم على تحديد قيمة اسمية لسعر الصرف، إذ يمكنه     

Aھذا ويتم مراجعة ھذه القيمة بشكل منتظم وفقا ، (2%,5%)أن يتغير حولھا في حدود نسبة معينة مث

ف مستوى وھي تستخدم في الدول مرتفعة التضخم، كاختA 1لصيغة معينة تحددھا الطلبات النقدية،

التضخم المحلي عن التضخم المتوقع في دولة الشريك التجاري، كما يحد ھذا النظام من استخدام 

 .السياسة النقدية كما ھو الحال بالنسبة للنظام الثابت

  

 :(Bande de fluctuation mobile) أنظمة المجال الزاحف 2-3 
      

حول السعر المركزي،  1%± تظل قيمة العملة وفقا لھذا الترتيب ضمن ھوامش تقلب ) تقل عن   

مع تعديل السعر  2%أو يكون الھامش بين القيمة القصوى و الدنيا لسعر الصرف أكثر من 

للتغيرات في مؤشرات كمية المركزي، أو ھوامش التقلب دوريا بمعدل ثابت أو استجابة 

ذا النظام تلتزم الدولة بإبقاء تغير سعر الصرف داخل المجال و ھكذا فإن درجة ووفقا لھمختارة،

  .2استقAلية السياسة النقدية سوف تعتمد على حجم المجال المسموح لسعر الصرف فيه بالتقلب
  

 ا�نظمة العائمة -3
  

 نظام مرن موجه أو مدار 3-1
  

تحكمه قاعدة  سعر الصرف، إذ أن ھذا التدخل )يكون فيه دور للسلطات النقدية للتأثير على حركة    

آلية معينة،  والھدف من ذلك تحفيز النمو والحد من  نحو مجال أو نسبة معينة و ) يحدده وقت أو

  .التضخم

 

 

 

 

 

                                                 
  .159.،ص 2000للكتاب، مركز ا5سكندرية" صندوق النقد الدولي و قضية ا5صAح ا5قتصادي والمالي"سميرة إبراھيم أيوب .د: 1

2: Rupa.D, Gilda.F, Cem.K, op.cit, http//www.imf.org/pubs.   



معايير اختيار نظم سعر الصرف: الفصل الثاني       

 

- 69 - 
 

  نظام التعويم المستقل أو الحر 3-2
  

طرف يكون سعر الصرف محدد في سوق الصرف أي لقوى العرض والطلب، ويكون التدخل من     

    .1البنك المركزي محدودا وذلك للحد من التغيرات غير المرغوب فيھا

 

 نسب مئوية :الوحدة                                     أنظمة سعر الصرف  ):5(الجدول رقم 

   

  

  

  

  

  

Edition,paris,2001,p.87              Source :Dominique Plihon, Les taux de changes,3eme  

  

  

  

  

  

   

                                                 
1: Larbi Dohni, Carol Hainaut, "Les taux de changes(determinants, opportunités et risques)",1er édition, paris, 
2004, p.20. 

ھو تصنيف لنظم اسعار الصرف وفقا لما تفعله ھذه الدول على ارض الواقع خوفا من التعويم بناءا على ا5حتياطات الدولية و سعر :الفعلي*
  .لى متغيرات اخرى وھو تصنيف يعتمد عليه العديد من ا5قتصاديينالصرف الملحوظ وإ

  .ھو تصنيف الدول وفقا لما تفعله و ھو التصنيف الذي يعتمد عليه صندوق النقد الدولي:الرسمي أو القانوني*

  

  أنظمة سعر الصرف        

  الرسمي*     الفعلي*     

1983   1999  1999-1998    

  التعـــــويم الحـــر
  الربط بعملة واحدة
  الربط بسلة عمAت

  أخرى
  المجموع

6.1  
35.6  
27.4  
30.9  
100 

31.6  
30  
9.6  
28.8 
10  

3.7  
59.8  
14  

22.5  
100 
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 أنظمة سعر الصرف من منظور ا9طار النظري اختيارمعايير : المبحث الثاني
 

يعتبر اختيار نظام سعر الصرف بالنسبة "ي بلد كان نقطة تحول في مسارھا التنموي نحو      

متماسك، ضد كل الصدمات و الھزات العنيفة التي ستواجھھا، لذا يجب أن يكون نظام سعر  اقتصاد

المنتھجة، بغية إعطائھا  ا)قتصاديةع السياسات الصرف المتخذ فعا) ومبني على كفاءة متماثلة م

 .طابع تجانس يدفع بھا نحو النمو المتواصل
  

في ھذا المجال، بأخذھم عينات من البلدان التي تعرضت  ا)قتصاديينلھذا انصبت دراسة أغلبية 

"زمات متتالية، بحيث توصلوا من خAلھا على نتائج جد ھامة في شكل نظريات و توجيھات يعمل 

  .   بھا لحد الساعة
  

 (Mundell-Fleming)  نموذج مندل فلمنج : المطلب ا�ول
 

 إذ الصرف، سعر بتحديد الخاصة المعاصرة للنماذج ا"ساسي الشكل فلمنج مندل نموذج يعتبر    

 التي ا"عمال بفضل 1963 سنة إلى النموذج ھذا ويعود المستقبل، في العمAت بقيمة للتنبؤ يستخدم

) (Robert A.Mundellمندل وروبرت 1،)1962( (M.Fleming)فلمنج ماركوس بھا قام

)1963(2.  

 يستعمل أنه إ) المفتوح، ا)قتصاد في ا)قتصادي ا)ستقرار سياسات فاعلية تحليل على النموذج يركز

 لميزان التوازن أثر تحليل إلى يتعرض كما الصرف، سعر لتحديد كنظرية أحيانا و كنموذج

 دول باقي في الفائدة أسعار اتجاه على يؤثر ) الذي نسبيا، المفتوح ا)قتصاد على يركز و المدفوعات

 .3العالم

 

 

 

 

 

                                                 
1 :Sophie Brana,Marie-claude Bergouignan, « Macroéconomie » dunod, 4eme édition,  paris ,2007,p179. 

  
 إلى الدولي النقد صندوق في منصب شغل 1963-1991 سنة في و 1999 عام في نوبل جائزة على حاز 1932 سنة كندا في مندل ولد: 2

   .فلمنج جانب

   .124ص ذكره، سبق مرجع قدي، المجيد عبد:3
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 فلمنج مندل لنموذج ا�ساسي الشكل -1
 

 مفتوح اقتصاد حالة في أما ،)النقدي السوق و السلع سوق( ھما سوقين من مكون المغلق ا5قتصاد إن

 ا5نتاج سوق في التوازن على أطلقنا ولقد ا"جنبي، الصرف سوق وھي أخرى سوق فنجد

 فيسمى المدفوعات ميزان في التوازن أما(LM)منحنى النقدي السوق في التوازن و )IS(منحنى

 في التوازن تحقق التي الدخل و الفائدة سعر مستويات عن (BP) منحنى يعبر إذ ،(BP) منحنى

 .1المدفوعات ميزان

  

 BP المدفوعات لميزان المتطرفة لحا�تا 1-1
    

  )(*r=r أن على يدل فھذا أفقي (BP)منحنى كان إذا ما حالة ففي ،)2( رقم الشكل خAل من     

 أن يمكن تامة، حيث المحلية الفائدة أسعار لتغيرات ا"جنبي المال رأس حساسية ھناك تكون وبالتالي

 لرأس كاملة مرونة تشكل الحالة ھذه وفي العالم، في مثيAتھا عن بديلة المحلية المالية ا"صول تكون

 ا"سواق على المنفتحة و المتقدمة الدول يمثل والذي المحلي، الفائدة لسعر بالنسبة ا"جنبي المال

    .2العالمية

 المرونة انعدام على يدل فإنه العمودي، الخط )BP( المنحنى فيھا يأخذ التي و الثانية الحالة أما     

 المالية ا"صول تصبح أن يمكن ) بالتالي و المحلي، الفائدة لسعر بالنسبة ا"جنبي المال رأس لحركة

 الدول عن يعبر الذي و منعزلة ا"سواق ھذه يجعل الذي الشيء العالم، في لمثيAتھا بديلة المحلية

  .اقتصاديا المتخلفة

                                                 
توازن )5عدم التشغيل الكامل ،)4إقتصاد مفتوح،)3ا"جور،ثبات ا"سعار و )2،مرن أو ثابت الصرف سعر نظام)1:النموذج فرضيات:1

   .ميزان المدفوعات
 ،2003- 2002الجامعية،ا5سكندرية، ،الدار"الكلية ا5قتصادية النظرية"عابد، سيد ناصف،محمد عطية _،إيمان نعمه رمضان أحمد.د 2

 .244ص
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 الحKKKKKKKKKKKKKKKKا�ت المتطرفKKKKKKKKKKKKKKKKة لميKKKKKKKKKKKKKKKKزان المKKKKKKKKKKKKKKKKدفوعات:)2(رقKKKKKKKKKKKKKKKKم الشKKKKKKKKKKKKKKKKكل

  )فلمج مندل نموذج(إطار في ثابتة صرف أسعار نظام ظل في النقدية السياسة و المالية لسياسةا -2
  

  لسياسة المالية التوسعيةا 2-1

  ا�موال لرؤوس تامة حركية حالة في 2-1-1
  

 إلى(IS)المنحنى بانتقال تسمح السندات التي كإصدار ،(G)الحكومي ا5نفاق في زيادة يفترض     

(IS’) النقطة في)A(، زيادة فإن بالتالي و )G( زيادة إلى تؤدي سوف الدخل ارتفاع عن الناتجة 

 رأس تدفقات من نھائي ) مقدار اجتذاب إلى تؤدي بحيث الفائدة، سعر وزيادة النقود على الطلب

   اليمين جھة إلى (LM) منحنى بانتقال يسمح إذ ،ا)حتياطات في تغيير عنه ينتج مما للداخل المال

(LM’)  في النقطة)A’(، نھائية المرونة أي متطرفة حالة وضعية بخصوص وAرؤوس لتنقل ال 

  .1الدخل في مماثل توسع يتبعھا المالية السياسة في توسع أي فإن ا"موال،

  

  

                                                 
 .  136،ص2007، المريخ للنشر،الرياض ،دار"النقود والتمويل الدولي"سي بول ھالود،رونالد ماكدونالد، 1

مرونة رأس المال  انعدام
 لسعر الفائدة المحلي

 
 

المرونة التامة لرأس المال ا"جنبي 
بالنسبة لسعر الفائدة المحلي   

سعر الفائدة الدولي=سعرالفائدةالمحلي  
 

y 

BP 

r 

  
r=r* 

BP 

 نعمه رمضان أحمد.د :المصدر
 سيد ناصف،محمد عطية _،إيمان

، "الكلية ا5قتصادية النظرية"عابد،
 2002الدارالجامعية، ا5سكندرية،

245،ص  
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  .في حالة نظام سعر صرف ثابت و حركية غير تامة لرأس المال فإن السياسة المالية تكون فعالة
  

  ا�موال رؤوس لتنقل تامة غير حركية حالة في 2-1-2
  

 ففي(A)   النقطة في (BP)، (LM)، (IS) الثAث المنحنيات تقاطع عند التوازن وضع يفترض     

 ا"جل في أنه سنAحظ ا"خيرة ھذه بتخفيض أي الضرائب، أو الحكومي ا5نفاق في تغير حالة

  .1الجديدة التوازن نقطة (’A ) تصبح بالتالي و ،(’IS) إلى  (IS) منحنى سينتقل القصير

   المعروض زيادة حيث الداخل، نحو ا"موال رؤوس وتدفق الفائدة معد)ت بزيادة يسمح الذي الشيء

 .(’A)النقطة عند جديدة توازن وضعية في ،(’LM) إلى) LM( منحنى نقل بدوره يؤدي الذي النقدي

 

 

 

 
 
 

  

    
 

 
 

                                                 
1 Christian.Bials, op.cit, p 69. 

 (IS’(IS
) (LM)      

(LM’)     

(BP)          
 

(A) 

(A’)  

 
r* 
 

   r 
 

 D.Adel ben youcef,(Cours:المصدر

de macroéconomie 
approfondie,mundell-fleming 1) 

,paris SUD11 ,2007 ,P03. 

أثر السياسة المالية التوسعية في نموذج مندل فلمنج في ظل نظام سعر صرف : )3( رقم الشكل

    :ثابت مع حركية تامة لرأس المال
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من خAل سعر الصرف الثابت و في حالة حركية غير تامة لرأس المال تكون السياسة المالية أقل 

  .فاعلية
 

 التوسعية النقدية السياسة 2-2

 .)5(رقم الشكل في موضح ھو كما (’A) إلى) A(النقطة من )’LM(إلى)LM(المنحنى إنتقال

  

           

     

  

LM 
 LM’ 

BP 

IS 

Y 

 r 

_،مرجع  نعمه رمضان أحمد.د :المصدر
  254ص.سابق

 

A
’  

A 

IS 

IS’  

LM  

LM’ 
BP 

y y0 
 

y1 

    
r  

   r0 

  

_،مرجع  نعمه رمضان أحمد.د :المصدر

247ص.سابق  

A

A’  

أثر السياسة المالية التوسعية في نموذج مندل فلمنج في ظل نظام سعر صرف : )4( رقم الشكل
   :ثابت مع حركية غير تامة لرأس المال

أثر السياسة النقدية التوسعية في نموذج مندل فلمنج في ظل نظام سعر صرف :)5( رقم الشكل

 :  ثابت
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 عنUد الUدخل مسUتوى ارتفاع و الفائدة سعر بانخفاض النقدية السياسة تسمح إذ القصير المدى على ھذا 

  .المدفوعات ميزان في عجزا تمثل النقطة ھذه و ،)’A( النقطة

 ھUذا فUإن المركUزي البنUك خAUل مUن النقديUة السUلطات تUدخل عUدم افترض مع و الطويل المدى في أما

 جھUة إلUى(LM) منحنUى ينتقUل بالتUالي و المحلUي، النقUدي العUرض تخفUيض إلUى يUؤدي سUوف العجUز

 بالتUالي و ،)A( ا"صUلية التUوازن نقطUة إلUى أخUرى مUرة نعUود حتUى ا5نخفUاض ھUذا يسUتمر و اليسار

     .1فعالة غير النقدية السياسة تصبح
                                                                                                  

 مندل نموذج(إطار في مرنة صرف أسعار نظام ظل في النقدية السياسة و المالية لسياسةا -3

 )فلمنج
  

 التوسعية المالية السياسة 3-1 
  

 ا�موال رؤوس لتنقل تامة غير حركية 1- 3-1
  

 التوازن نقطة بانتقال يسمح مما) ’IS( وضع إلى سينتقل )IS( فإن توسعية، مالية سياسة ظل في     

 في الفائدة سعر و الدخل مستوى من كل يرتفع بحيث ،)6( رقم الشكل في ھو كما (’A) الوضع إلى

  .2القصير ا"جل

 ميزان على أثره خAل من يؤدي وبالتاليا5نخفاض في ا"جل الطويل،  إلى الصرف سعر يتجه إذ

"نه في ا"جل الطويل يمارس رد إيجابي بارتفاع الدخل  )’BP(اIسفل إلى )BP( تحريك إلى التجارة

 للمحنيات النھائي التوازن وضع تشكل (’A)النقطة تصبح و بزيادة تنافسية المنتوجات المحلية، حيث

  .IS’،LM،BP’(3(الثAثة

                                                 
1 : Bernaed.Guillochon,Annie.Kawecki,”économie internationale”,dunod, 4e édition, paris,2003,p2.  

  .262ص بق،اس مرجع عابد، سيد ناصف،محمد عطية إيمان االله، نعمه رمضان أحمد.د :2
 .139.ص بق،اس مرجع سي بول هالود،رونالد ماكدونالد، : 3
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 السياسUة فUإن المUال رأس لتنقUل التامUة غيUر الحركUة خAUل مUن و مUرن صرف سعر ظل في أنه نقول

  .فعالة تكون المالية
  

 ا�موال رؤوس تنقل حركية حالة في 2- 3-1
     

  منحنى على يؤثر ) ا"مر ھذا فإن توسعية، مالية سياسة بإتباع قرار اتخاذ حالة في     

(LM)لمنحنى بالنسبة أصغر الميل يكون حين في النقدي، للعرض الممثل)BP(بالتالي و سابقه، عن 

 فائض يشكل ما ،’A)( إلى) A( من التوازن نقطة انتقال إلى يؤدي (’IS) إلى (IS)المنحنى فانتقال

 تنقص بحيث خارجيا، المحلية العملة قيمة ىمستو تحسين في يساھم و المدفوعات، ميزان في

 نقطة عند ) ’’IS( إلى )’IS( المنحنى بانتقال انكماشي وضع يخلق مما الوطنية، للسلع التنافسية

 و الفائدة سعر مستوى في انخفاض معلنا ا"على نحو )(BP انتقال في يساھم كما، )(’’A التوازن

  .881الدخل

                                                 
1 Articulation du déficit budgétaire,du déficit exterieur et de la dette publique "1:Mohamed-Lemine,Seminaire 

doctoral du GDRI EMMA.par(CEMAFI) ,Université de nice sophia antipolis,2004.fichier 
pdf,pp.14.15.consulter le 19/08/2009.  

IS 

 

IS’ 
IS’
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BP 
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r  
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y  

y1 

r0 

r1 
 

 

  :المصدر
Bernaed.Guillochon,Annie.Ka

wecki,”économie 
internationale”, 4e 

édition,dunod,paris,2003,p2 

A A’  

أثر السياسة المالية التوسعية في نموذج مندل فلمنج في ظل نظام سعر صرف مرن ):6( رقم الشكل
 :  مع حركية غير تامة لرأس المال
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 تكUون الماليUة السياسUة فUإن المUرن، الصUرف سUعر ظUل فUي المUال رأس لتنقل التامة الحركة خAل من

 .الفاعلية قليلة
  

 التوسعية النقدية السياسة 2-3
 

 اليمين جھة) (LMبنقل يسمح توسعية نقدية سياسة تطبيق أن نجد مرنة صرف أسعار ظل في     

 تكون التوازن استعادة فإن بالتالي و ،)(’Aإلى) (A من التوازن نقطة بنقل ذلك يؤدي إذ، )(’LMإلى

 سعر مستوى انخفاض و الدخل مستوى في زيادة حدوث إلى تؤدي التي السياسة ھذه أثر خAل من

 العملة قيمة وانخفاض الخارج، إلى المال رأس تدفق حدوث إلى بالمقابل يسمح الذي و المحلي، الفائدة

 خAل من التجارة ميزان في تحسن عنه ينتج سوف ا"جنبي للصرف المرتفع السعر أن إذ الوطنية

 السلع من الطلب يتحول حيث الدخل، على توسعي أثر له يكون سوف و ليرنر،/مارشال شرط

 الوضع في اليمين جھة إلى )(BP منحنى نقل ا"ول أثرين له يكون الذي و المحلية السلع إلى ا"جنبية

BP’)(، منحنى نقل ثانيا و IS)( نحو اليمين جھة إلى IS’) (تصبح بحيث )A’’ (التوازن نقطة 

  ).’IS’،LM’،BP(  للمنحنيات الجديدة

IS 

IS’
’  

IS’ 

L

BP 

BP

y 

y1 y0 
 

  r0 
 
r  

   
r1 

  r 

 نعمه رمضان أحمد.د :المصدر
.263ص._،مرجع سابق  

A 

A’  

A’
’  

أثر السياسة المالية التوسعية في نموذج مندل فلمنج في ظل نظام سعر صرف مرن :)7( رقم الشكل
 :  مع حركية تامة لرأس المال



معايير اختيار نظم سعر الصرف: الفصل الثاني       

 

- 78  -  

 
 

  . يظھر جليا أن السياسة النقدية تكون فعالة في ظل أنظمة سعر الصرف المرنة

 

  تأثيرات السياسات المالية والنقدية من خ�ل أنظمة أسعار الصرف المرنة والثابتة: )6(الجدول رقم

  

  

  

  

  

 
 .من إعداد الطالب:المصدر

  

نظـام سـعر الصـرف الثابـت و نظـام  في ظليظهر أن السياسة المالية تكون فعالة  ،)6(من الجدول رقم

فعالـة لة خلال نظام سعر الصـرف الثابـت و سعر الصرف المرن، في حين السياسة النقدية تكون مستحي

  . في نظام سعر الصرف المرن

  

  

  

   

 نظام سعر صرف ثابت نظام سعر صرف مرن

 السياسة المالية فعالة غير فعالة

 السياسة النقدية مستحيلة فعالة

   
IS 

IS L
M LM’ 

BP 

BP
’  

Y 

    
r 

 نعمه رمضان أحمد.د :المصدر

.266ص.بقااالله،مرجع س  

A 

A’ 

A ‘

  :مرن سعر صرفأثر السياسة النقدية التوسعية في نموذج مندل فلمنج في ظل نظام :)8( رقم الشكل



 

-Mundell)ويسUUUمى أيضUUUا الثAثيUUUة المسUUUتحيلة، و ھUUUو مUUUن أھUUUم نتUUUائج نمUUUوذج منUUUدل فلمUUUنج

إذ تعتبUUر ھUUذه الفرضUUية مUUن أھUUم المبUUادئ الرئيسUUية 

                                                                                                                        1:النقدي، فحسب مثلث الAتكافؤ تسعى الدولة إلى تحقيق ثAث أھداف أساسية

                                        .                                                         

    .استقرار أسعار الصرف أي أن يكون لھا نظام صرف ثابت

بالتالي ذات عAقة مترابطة فيما بينھا، و

فإذا ما كانت ا"سواق العالمية متكاملة فإن على الدولة إلزامية التخلي عن أحد المعايير الممثلUة لمثلUث 

ا"مUوال فUي آن مندل، إذ يستحيل ا"خذ بأسعار صرف ثابتة، سياسUة نقديUة مسUتقلة أو حركيUة رؤوس 

ومن خAل الثAثية المستحيلة ) يمكن للدولة إ) أن تختار ھدفين فقط مUن ثAثUة أخUرى ممكنUة، و مUن 

  

                                                 
1  :Jean-pierre Allégret,”les régimes de changes dans les marchés émergents”,lib
2  : Mondher cherif, op.cit,p.96. 
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  مثلث اللاتكافؤ: 

ويسUUUمى أيضUUUا الثAثيUUUة المسUUUتحيلة، و ھUUUو مUUUن أھUUUم نتUUUائج نمUUUوذج منUUUدل فلمUUUنج

إذ تعتبUUر ھUUذه الفرضUUية مUUن أھUUم المبUUادئ الرئيسUUية  1972حيUUث قUUدم مUUن طرفUUه سUUنة 

النقدي، فحسب مثلث الAتكافؤ تسعى الدولة إلى تحقيق ثAث أھداف أساسية

.                                        قابلية حركة رؤوس ا"موال

 . استقAلية السياسة النقدية

استقرار أسعار الصرف أي أن يكون لھا نظام صرف ثابت

                                                                                                 

ذات عAقة مترابطة فيما بينھا، وفإن لكل ضلع من أضAع المثلث تمثيل "ھداف تكون 

فإذا ما كانت ا"سواق العالمية متكاملة فإن على الدولة إلزامية التخلي عن أحد المعايير الممثلUة لمثلUث 

مندل، إذ يستحيل ا"خذ بأسعار صرف ثابتة، سياسUة نقديUة مسUتقلة أو حركيUة رؤوس 

                 .  

ومن خAل الثAثية المستحيلة ) يمكن للدولة إ) أن تختار ھدفين فقط مUن ثAثUة أخUرى ممكنUة، و مUن 

  :الشكل يمكننا تحديد ثAث قمم و التي تمثل ا"نظمة النقدية

  المستحيل الثالوث عناصر يمثل ):

pierre Allégret,”les régimes de changes dans les marchés émergents”,librairie V uibert,Paris,2005,p.1

الفصل الثاني       

: المطلب الثاني
  

ويسUUUمى أيضUUUا الثAثيUUUة المسUUUتحيلة، و ھUUUو مUUUن أھUUUم نتUUUائج نمUUUوذج منUUUدل فلمUUUنج     

Fleming(،  نةUUه سUUن طرفUUدم مUUث قUUحي

النقدي، فحسب مثلث الAتكافؤ تسعى الدولة إلى تحقيق ثAث أھداف أساسية لAقتصاد

قابلية حركة رؤوس ا"موال -

استقAلية السياسة النقدية -

استقرار أسعار الصرف أي أن يكون لھا نظام صرف ثابت  -

                                                                                               

فإن لكل ضلع من أضAع المثلث تمثيل "ھداف تكون  إذن    

فإذا ما كانت ا"سواق العالمية متكاملة فإن على الدولة إلزامية التخلي عن أحد المعايير الممثلUة لمثلUث 

مندل، إذ يستحيل ا"خذ بأسعار صرف ثابتة، سياسUة نقديUة مسUتقلة أو حركيUة رؤوس 

.                 2واحد

ومن خAل الثAثية المستحيلة ) يمكن للدولة إ) أن تختار ھدفين فقط مUن ثAثUة أخUرى ممكنUة، و مUن 

الشكل يمكننا تحديد ثAث قمم و التي تمثل ا"نظمة النقدية
  

):9( رقم الشكل

 

rairie V uibert,Paris,2005,p.1 
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 رؤوس لحركUUة غيUUاب مUUع النقديUUة، ا5سUUتقAلية ظUUل فUUي ثابUUت صUUرف سUUعر مUUابين ا5نسUUجام يمثUUل -

.                                                                                       الصرف سعر مراقبة إطار في يكون اذھ و ا"موال،

 النقدية، ا5ستقAلية غياب ظل في موالا" لرؤوس تامة حركية مع ثابتة صرف أسعار ھناك يكون -

) .                                                                                     وحيدة عملة( النقدي با5تحاد يعرف ما مشكلة

 مرونUة مUع ا"مUوال رؤوس حركUة حريUة بين انسجام فيھا يكون إذ مرنة، صرف أنظمة في تتمثل -

                                                                       .  النقدية السياسة استقAلية حقيقبت يسمح ما الصرف، أسعار

 سUواء ارتباطUا ا"كثUر نجUدھا إذ الثAثUة، الجوانب بين الجمع يمكنھا ) الدولة أن يمكن القول بالتالي و

.                                                                                                                مرونة ا"كثر أو الثابتة با"نظمة

إذ ) تستطيع البلدان أن تختار سوى اثنين فقط من ثAث نتائج ممكنة، و لھذا انتعشت قاعدة الذھب     

وطة، "ن ا5سUتقAل النقUدي لUم يكUن ذا أھميUة مع أسواق رأس المال المفتوحة و أسعار الصرف المرب

كبيرة، و انھارت قاعدة الذھب فيما بين الحربين "ن السياسة النقدية الموجھة نحو تأمين العمالة التامة 

                 .                                                                                               أصبحت تكتسي با"ھمية

و جمع نظام بريتون وودز بين أسعار صرف مربوطة و ا5ستقAل النقدي، بالتغاضUي عUن الضUوابط 

الواسعة النطاق على رأس المال، و زالت قاعدة الذھب أيضا في وجه الصعوبة المتزايدة لمنUع حركUة 

      .1رأس المال

  

 منظور أنظمة أسعار الصرفتخفيض القيمة الخارجية للعملة من :المطلب الثالث
  

لقد عانت الكثير من الدول في فترة الكساد العالمي من العجز في ميزان المدفوعات، و بالتالي من     

النقص في ا"رصدة الذھبية و أرصدة العمAت ا"جنبية، فرأت بعض ھUذه الUدول عAUج ھUذه المشUكلة 

     .2مدفوعاتھا خف الضغط، على ميزانيعن طريق تخفيض قيمة عملتھا حتى 

يقصد بتخفيض سعر الصرف كل تخفيض تقUوم بUه الدولUة عمUدا فUي قيمUة الوحUدة النقديUة الوطنيUة     

مقومة بالوحدات النقدية ا"جنبية، سواء اتخذ ذلك مظھرا قانونيا أو فعليا في نسUبة الوحUدة إلUى الUذھب 

                                                 
، صندوق النقد العربي "نظم و سياسات أسعار الصرف"ندوة،،مداخلة في "المنظور التاريخي لاختيار نظام سعر الصرف"مايكل بوردو،.د: 1

   .27،ص2002،الإمارات العربية المتحدة،ديسمبر
   .83،ص2000الإسكندرية، نشر،جامعة دار ،بدون"الدولي الإقتصاد"عجيمية، العزيز عبد محمد:2
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ا"ثمان المحلية مقومة بالعمAت أولم يتخذ، و تخفيض سعر الصرف بھذا المعنى يترتب عليه تخفيض 

  .1ا"جنبية و برفع ا"ثمان الخارجية  مقومة بالعملة الوطنية

 ا"جنبUي الصUرف تغييUر أجUل من النقدية السلطات به تقوم إجراء عن العملة قيمة ،2تخفيض يعبر كما

  .ا"جنبية العمAت مقابل الثابت

 أو السUلع أسUعار كارتفUاع اقتصUادية ظUروف نتيجة و تلقائية عفوية حالة فھي العملة قيمة انخفاض أما

  .ا"جنبي الصرف سوق في العملة عرض زيادة نتيجة

، العملة بذلك ا5نخفاض في قيمة عملة بلد ما مقابل عمAت أخرى في سوق 3إذ يعتبر انخفاض

الصرف ا"جنبي، نتيجة لعوامل السوق من العرض و الطلب و الذي يحدث عادة في إطار نظم 

 .عائمةصرف 
  

 أھداف التخفيض -1
  

لعملة يؤدي إلى زيادة الصادرات إعادة التوازن لميزان المدفوعات حيث أن تخفيض قيمة ا �

انخفاض الواردات مما يؤدي إلى تقليص العجز أو اندثاره وفق شروط معينة، كما أن التقييم المرتفع و

ة في البلدان يث تكمن خطورة ھذه الحاللقيمة العملة المحلية يفقد الصادرات قدرتھا على المنافسة، بح

           .4النامية و التي ھي بأمس الحاجة لتطوير و تنويع ھيكل سلعھا المتاجر بھا

تحقيق سياسة توسعية في الداخل بزيادة التشغيل و ا5نتاج في ا"نشطة المرتبطة بالتصدير محافظة  �

على دخول بعض المصدرين، بھدف ا5ستمرار الداخلي باعتباره أحد أھم العامل ا"ساسية لتجنب 

  .                  أثار انكماشية نتيجة انخفاض أرباح المصدرين بالعملة الوطنية

 .      من تصدير رؤوس ا"موال إلى الخارج و تشجيع استرادھا من الخارج الحد �

    

 

 

 

  

                                                 
   .303.،ص1998النشر، و للطباعة الجامعية ،الدار"الدولي ا5قتصاد"_، عوض حسن زينب.د:1
   .،مقابل الوحدة النقدية المحلية الواحدة)الرئيسية(ھو زيادة عدد الوحدات من العمAت ا"جنبية:العملة قيمة رفع:2
   .الطلب و بالعرض تتعلق ا"خرى،لعوامل ا"جنبية العمAت مقابل ما لبلد المحلية العملة ارتفاع إلى يشير:العملة قيمة ارتفاع:3
   .130.،ص2007،دار المناھج للنشر و التوزيع،ا"ردن"مقدمة في المالية الدولية"نوزاد عبد الرحمن الھيتي ،منجد عبد اللطيف الخشالي، : 4
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  شروط التخفيض -2
  

   .الخارج من الوطنية والخدمات السلع على طلب وجود �

 .الخارجي الطلب لمواجھة عالية إنتاجية طاقة وجود �

 ).بالتخفيض يقوم الذي للبلدبالنسبة ( المحلية والخدمات السلع أسعار ارتفاع عدم �

 .بالمثل بالمعاملة يسمى ما أو عملتھا قيمة بتخفيض ا"خرى البلدان قيام عدم �

  

  1:التالية العAقة خAل من ليرنر مارشال قانون تطبيق ھذا إلى با5ضافة

          		|E�| + |E�| > 1  

 |�E|تمثل مرونة الصادرات  �

 |�E|تمثل مرونة الواردات  �

فإن تخفيض العملة يكون سالب على الميزان الجاري في حسب ميكانيزم منحنى مارشل ليرنر      

                                                                              .2المدى القصير على أن يتم التحسن بعد ذلك

إن تخفيض سعر العملة إذا لم تستوف شروط نجاحه قد يؤدي إلي زيادة في التضخم دون تحسين كاف 

وضع المدفوعات الخارجية، مما يؤدي في النھاية إلى تخفيض جديد  وإغراق البلد في دائرة  في

                                                                     .            3ھدامة من التضخم و تخفيض العملة

لة الخارجية له آثار مباشرة على من خAل ما تم التطرق إليه، يظھر جليا أن تخفيض قيمة العم    

تعديل إختA)ت ميزان المدفوعات، في المقابل تعتبر نقطة إصAح أساسية في التعديل الھيكلي 

 :  خصوصا ما تعلق بالبلدان النامية فيما يخص

 

 

  

  

                                                 
 المصرفية المنظومة" ،ملتقى،"المرونات أسلوب نظرية وفق المتتالية التخفيضات إشكالية و الجزائري الدينار تحو)ت"راتول، محمد.د:1

 ).شلف(موقع راتول)".مولأالم و الواقع( ا5قتصادية التحو)ت و الجزائرية
2: “Les tribulation de la parité euro/dollar” Lettre de  L’OFCE édité par les pressesde sciences po, No 252, 
2004,fichier,pdf. p4.consulter le 25/04/2010.  

  .119.،ص2000،الجامعية،الجزائر المطبوعات ،ديوان" النقدي للتحليل مدخل"حميدات، محمود: 3
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مواجھة أسعار الصرف المغالى فيھا، والتي نتجت عن التدھور في معد)ت التبادل التجاري  -

  .الدولي

وبھذا تحقق تصحيح المستوى  ،)السوق الموازية( سعر الصرف الحقيقي ارتفاعالحيلولة دون  -

  .                                                                                                   الشامل في ا"سعار

  .لوطنيةالمساعدة على المحافظة على القدرة التنافسية لمنتجي السلع ا -

ھو رد فعل لFختA)ت ا"ساسية المرتبطة بتحديد عدد كبير من ا"ھداف 5دارة سعر الصرف، إذ  -

يعتبر عنصرا أساسيا لتحسين فعالية نظام الصرف ا"جنبي يتماشى مع جھود الدولة لتحسين ا"داء 

رجية الجادة، والمالي، في حال ما إذا كانت الدولة تعاني من ضغوط المدفوعات الخا ا)قتصادي

.                                                                    1)ا5ستراد إمكانية انخفاض النقد ا"جنبية، احتياطات انخفاض(

كما يعتبر تخفيض قيمة العملة كمرحلة انتقالية تسمح بالتوجه من نظام سعر صرف ثابت إلى نظام  -

 .سعر صرف مرن

                                                                                          

نسب مئوية:الوحدة    انخفاض قيمة العم�ت الوطنية مقابل الدو�ر/نسب ارتفاع: )7(الجدول رقم  

  

 بUين ا5قتصUادي التعUاون ،مجلUة"ا5سAUمي المؤتمر منظمة لبلدان عبر:آسيا شرق أزمة"قوناش، ھاقان أنور :المصدر

  .90،ص2001ا5سAمية، دوللا

 

 

 

  

      

                                                 
   .84.،ص1999،الجزائر،12الباحث،العدد مجلة ،"الوطنية العملة تخفيض وآثار النقدية السياسة"بوعشة، مبارك:1

  

1998 1997 1996 1995 1994  
-24.18  
-70.95  
-32.12  
-28.32  
-27.93 

-19.20  
-19.40  
-15.44  
-10.57  
-11.04 

-1.66  
-4.00  
-4.12  
-0.46  
-1.91 

0.92  
-3.90  

4.17  
4.97  
2.73 

0.68  
-3.41  
-0.10  
-1.91  

2.66 

  تايلند
  إندونيسيا

  كوريا
  ماليزيا
 الفلبين
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، مدى تزامن إنخفاض قيمة العمAت مع أزمات سعر الصرف )7(يAحظ من خAل الجدول رقم   

لدول شرق آسيا، نتيجة لضغوط المضاربة على العمAت ذات الربط الجامد، الشيء الذي عجل إلى 

فرض ضغوط تعويم سعر صرفھا، ومن الجدول يتبين أن انخفاض قيمة البات التايAندي ساھم في 

  .1على الروبية ا5ندونيسي التي شھدت انخفاضا كبيرا بالنسبة لباقي العمAت ا"خرى
  

 الصرف أسعار أنظمة ظل في الناشئة لMسواق الصرف سعر أزمات:الرابع لمطلبا 
                          

 الكبير الكساد أزمة في تبلورت و عشر، التاسع القرن أواخر إلى الصرف سعر أزمات تاريخ يرجع

العالمي، وخAل العقدين  ا)قتصادو بالتالي فھي ليست ظاھرة جديدة في  1929/1930 في سنة

من نوع أو آخر من ھذه ا"زمات  ا"خيرين عانت كثير من الدول سواء الصناعية أو الناشئة

عر أزمة س 158كانت ھناك أكثر من  1979/1997بدرجات متفاوتة، و خAل الفترة  ما بين و

صرف، و كانت ھي ا"كثر شيوعا من ا"زمات المصرفية كما أن تكرارھا في الدول النامية خAل 

ھددت رھا السلبية كانت حادة و خطيرة و، إذ أن آثاا)ھتمامحقبة التسعينات كان ظاھرة مثيرة للقلق و 

و العدوى "زمات  و السياسي للدول المعنية،  إضافة إلى انتشار ھذه اTثار ا)قتصادي با)ستقرار

و المالي الذي تشھده ھذه  ا)قتصادي لAنفتاحالصرف لتشمل دو) أخرى نامية و متقدمة كنتيجة 

من تلك ا"زمات حدثت في الدول  %50الدول، كما تؤكده تقارير صندوق النقد الدولي بأن أكثر من

  . النامية و في الدول ذات أسواق ناشئة على الخصوص
                

  

 مفھومھا     -1 
                                                                                      

أو إجبار  ،يمكن تعريف أزمة سعر الصرف على أنھا حالة حصول انخفاض كبير في قيمة الصرف

السلطات النقدية للتدخل من خAل بيع العمAت ا"جنبية لحماية سعر الصرف أو من خAل رفع كبير 

  .                                                                                           2في سعر الفائدة

النوع من ا"زمات بتعرض عملة بلد ما  كما يمكن تعريفھا على أنھا أزمة عملة بحيث يحدث ھذا

لھجوم مضاربين عنيف، يؤدي إلى انخفاض قيمتھا انخفاضا كبيرا، أو إلى إكراه السلطات الحكومية 

لھذا البلد على الدفاع عن عملتھا عن طريق إنفاق جانب كبير من احتياطاتھا الدولية أو عن طريق 

                                                 
   .90،ص2001الإسلامية، الدول بين الإقتصادي التعاون ،مجلة"الإسلامي المؤتمر منظمة لبلدان عبر:آسيا شرق أزمة"قوناش، هاقان نور:1
 :http//www.arabi-api.org/pdf ،على الرابط2005،سلسلة جسر التنمية،المعھد العربي للتخطيط،الكويت،"ا"زمات المالية"طلفاح،.د:2
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دان قدر كبير من ا5حتياطات الدولية للدولة أو عندما فقأو ھي  .1رفع أسعار الفائدة عليھا بشكل حاد

 .تتغير قيمة عملة الدولة بالتخفيض
  

 نموذج الجيل ا�ول -2
  

بتطوير أول نموذج من  1979في عام (Paul.Krugman)قام ا5قتصادي الشھير كروجمان      

 )Flood et garber1984(جاربي و فلودالجيل ا"ول لھجمات المضاربة، ثم تبعه آخرون أمثال 

 سعر لتحديد المرن للسعر النقدي المنھج و المدفوعات، لميزان النقدي المنھج من عناصر بإدراج

   .2الصرف
  

من خAل قلة ) 1980-1970(حاولت نماذج الجيل ا"ول توضيح أزمات ميزان المدفوعات، لسنوات 

                                     .إحتياطات الصرف الناجمة عن العجز الدائم في ميزان المدفوعات

 المحلي لFئتمان نمو معدل وجود أن مفادھا بسيطة فكرة طرح في ا"ولى النظرية استخدام تم وقد    

 النھاية وفي ا"جنبي، الصرف احتياطات انخفاض إلى يؤدي النقود، على الطلب نمو معدل من أسرع

   .3الصرف سعر تدمير إلى ذلك يؤدي
                                                                               

 في العجز تفاقم عند واضحة ديناميكيتھا "ن بھا التنبؤ يمكن ا"زمات المدرسة، ھذه حسب     

 وصول عند العملة على ھجوم إلى ا5قتصاد يتعرض للصرف الحقيقية القيمة ارتفاع و الميزانية،

 من احتياطي، من تبقى ما 5ستنزاف المضاربين و المتعاملين يجبر معين حد إلى ا"جنبي ا5حتياطي

 .4انھيارھا قبل المحلية العملة من الھروب خAل
  

 الداخلية السياسات بين أساسي تناسق عدم و تعارض ھي ا"زمات أن إلى النموذج ھذا يشير و     

 تسطير عليه يجب عملته، صرف سعر ثبات إبقاء على البلد يقدم عندما فعليه الصرف، سعر وأھداف

 .    الصرف سعر سياسة ھدف مع متناسقة تكون كلية اقتصادية سياسات توجيه و

 

                                  

                                                 
 النشر، و للطباعة النيل ،دار"آسيا شرق جنوب "زمة خاصة إشارة مع الناشئة ا"سواق في المالية ا"زمات"، الشحات يوسف أحمد: 1

   .14.،ص2001،المنصورة
2  :André Cartapanis,”Le déclenchement des crises de change :Qu avons-nous appris depius dix ans ?”, 
,Economie international 97,2004,fichier,pdf,p.8.consulter le 12/04/2009. 

  .453ص بق،اس مرجع سي بول هالود،رونالد ماكدونالد،:3
   http/www.arabi-api.org/pdf:ق، على الرابط التاليباطلفاح،مرجع س.د :4
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 سلوك جراء من ليست ا"زمة أن إظھار ھو القاعدي، المرجع يبقى الذي النموذج ھذا من الھدف إذن

 سعر سياسة و الداخلية السياسة بين للتعارض منطقية نتيجة ھي ولكن، الرشيدة غير المتعاملين

  .1الصرف
 

 التحقيق ذاتية التنبؤات :الثاني الجيل نموذج -3  
 

الذي يظھر أن الوضعية ، )1993 -1992(أزمات النظام النقدي ا"وروبي  يشمل ھذا النموذجو 

الوحيد الذي يشرح ظھور ا"زمة، حيث تم تفسيرھا من خAل  ا)قتصادية للبلد ليست العامل

-les crises auto)كما أنھا تعرف بأزمات ذاتية التحقيق) Obsetfeld) (1994(نموذج

realisatrices)2. 
  

 أن التوقع السوق ھذا في المضاربون يستطيع عندما تحدث الصرف سعر أزمة أن يعتقد التيار ھذا    

 ميزة للعملة، مستقبلي تخفيض وإلى ا)قتصادية السياسة تغير إلى سيؤدي المضارب ھجومھم

 النقدية والسياسة السوق توقعات بين التبادلية ا)رتباطية العAقة من تأتي للعملة الذاتي ا)نخفاض

 على تعتمد) الدولية العمAت من غيره أو الدو)ر مع( العملة تعادل مصداقية إن المركزي، للمصرف

 التعادل ھذا مصداقية على يعتمد السلطات تصميم متناظر وبشكل عنھا، الدفاع على السلطات تصميم

 المسؤولين على يفرض) القيمة من أكبر بشكل تقييمھا مثA( المصداقية قليل تعادل الواقع في للعملة

 للمحافظة التكلفة زيادة إلى يؤدي الذي ا"مر مرتفعة، فائدة معد)ت يعتمدوا أن النقدية السياسة عن

 .أكثراحتما) العملة تخفيض قضية ويرجع تعادل ثابت على
         

 المنشأ خارجية ھي الصرف أزمات الرشيدة، والتوقعات الكاملة ا"سواق مدرسة مفھوم إلى استنادا

    ...).حرب،كوارث،(وعشوائية

 

 منشأ ذات ھي الصرف سوق في ا"زمات أن تعتبر فإنھا المالي، الAاستقرار مدرسة حسب أما

 - الرشيدة غير أحيانا - السلوكيات تختبئ ا"زمة خلف أن إلى تشير المدرسة ھذه داخلي،

 .السوق ھذا في العاملة ا)قتصادية للوحدات الجماعية البسيكولوجية

 

 

  

                                                 
1  : Bernaed.Guillochon,Annie.Kawecki, op.cit,p.303. 
2  : André Cartapanis, op.cit.p10. 
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   الثالث الجيل نموذج -4

 الصرف أزمة مع بنكية أزمة باقتران أي واحد، آن في أزمتين بحدوث يتميز النموذج ھذا إن    

 المكسيكية ا"زمة من كل في التسعينات سنوات خAل انتشرت توأمية، والتي أزمة مشكلة

  :نAحظ )8(رقم الجدول ومن 1،)1997(واTسيوية
  

  

 مئوية نسب :الوحدة                                 )1997-1990(التوأمية ا�زمات:)8(رقم الجدول

 

سـنة  (Andreo Bubula et inci otker robe) مUن إعUداد الطالUب بنUاءا علUى دراسUة :المصKدر
2003  
 
  

 تطبق التي و الناشئة للبلدان عرضة أكثر يكون ا"زمات من النوع ھذا أن يظھر ،)8(الجدول رقم من

  .المتطورة البلدان من غيرھا عن ثابتة صرف سعر أنظمة
 

  

 أزمة سعر الصرف في المكسيك -5
  

، إلى انخفاض كبير في )1993-1988(أدت سياسات ا5صAح ا5قتصادي التي طبقت خAل فترة     

معدل التضخم و تحسن ملحوظ في الموازنUة العامUة و ميUزان المUدفوعات، وقUد سUاھمت سياسUة سUعر 

الصUرف المتبعUUة فUUي تلUك الفتUUرة بدرجUUة كبيUUرة فUي تخفUUيض معUUدل التضUUخم، فبعUد أن تUUم تثبيUUت سUUعر 

نظUام سUعر الصUرف تغيUر تUدريجيا  ،1989و ين[اير 1987الصرف للبيزو مقابل الدو)ر بين ديسUمبر 

                              .19932في آخر  9%إلى  1991في نوفمبر  1%إلى نظام تميز بتحرك البيزو في نطاق محدد من 

لكن انخفاض القيمة ا5سمية للعملة لUم يكUن كافيUا لمنUع ارتفUاع قيمUة البيUزو الحقيقيUة التUي ارتفعUت     

كنتيجة للتحسن ا5قتصادي، و في نفس الوقUت ارتفUع  1993و ديسمبر  1990بين يناير  %35بحوالي

 3.2%العجز في ميزان المدفوعات و كان مصدره الرئيسي العجز في الميUزان الجUاري  مUن حUوالي 
                                                 
1  :Michael.Burda ,Charles.Wyplosz,”Macroéconomie(A’ l’échelle européenne)”,4eedition,de boeck, 
Bruxelles,2006,p.565. 

   .12،ص2004، ماي ،المعهد العربي للتخطيط بالكويت،29العدد  ،سلسلة إصدارات جسر التنمية،"المالية الأزمات"التوني، ناجي.د:2

1998 1997 1996 1995   

  ا�نظمة ثابت مرونة محدودة تعويم موجه السقوط الحر
 البلدان

 الصناعيةالبلدان  0.0 2.2 0.0 0.0
 البلدان الناشئة 15.4 4.0 0.0 0.0
 البلدان النامية 0.0 0.0 0.0 -
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ورغم ھذا العجز الخارجي المتنامي في  ،1993في  %6.6إلى  1990 من الناتج المحلي ا5جمالي في

لتجUUاري إ) أن الزيUUادة فUUي التUUدفقات الرأسUUمالية إلUUى المكسUUيك أدت إلUUى ارتفUUاع كبيUUر فUUي الميUUزان ا

    . 19931مليار دو)ر مع نھاية  25.4 احتياطي النقد ا"جنبي الذي وصل إلى
                                                               

 31عندما انخفضت قيمة العملUة الوطنيUة البيUزو فUي لقد تفاقمت أزمة سعر الصرف في المكسيك      

و في ظUل ھUذه ا"وضUاع شUعرت  ،1994من قيمتھا في منتصف ديسمبر  40% بحوالي 1995يناير 

ا"سواق المالية بقلق متزايد من إمكانية استمرار العجز الكبير في حسUاب المعUامAت الجاريUة لميUزان 

كان لھا أثUر  1995المدفوعات المكسيكي، با5ضافة  إلى أن التدفقات المالية التي دخلت المكسيك منذ 

مليUار دو)ر  50، إذ كUان يجUب علUى العUالم تUوفير على ا5ستھAك يفوق بكثير أثرھUا علUى ا5سUتثمار

 . كحد أدنى لحل المشكلة المكسيكية
                                                                                               

 :و من أھم أسباب أزمة سعر الصرف المكسيكي ھي كالتالي
  

أن ارتفاع سعر الفائدة و إدارة الUدين الحكUومي قصUير ا"جUل و التوسUع فUي ا5ئتمUان الممنUوح مUن  �

الجھاز المصرفي كلھا عوامل أدت إلى حدوث أزمة سعر الصرف فUي المكسUيك، ممUا أدى إلUى إتبUاع 

                     .    سياسة نقدية متشددة و توسيع نطاق التداخل في سعر الصرف للمحافظة على استقرار العملة

تدفق رؤوس ا"موال ا"جنبية إلى المكسيك في أعقاب تنفيUذھا لبرنUامج ا5صAUح ا5قتصUادي عUام  �

أدى إلى اختفاء حقيقة العجز في حساب العمليات الجارية و التدھور في المدخرات الخاصUة و  1998

 .  2تقييم العملة الوطنية بأعلى من قيمتھا الحقيقية

ي تقييم سعر الصرف البيزو، كما أدى إلUى ارتفUاع شUديد فUي ا5سUتھAك و مUن ثUم زيUادة المغا)ة ف �

الواردات زيادة كبيرة لقيام المستوردين باستراد السلع التي يخشون أن تصبح أسعارھا أعلى فيما بعد، 

قUاد فUي أنھUا ومن ناحية أخرى أدى تفاقم المشاكل التي تخلقھا المغا)ة في تقييم العملة إلUى زيUادة ا5عت

 .     لن تختفي دون إحداث تخفيض في قيمة العملة وأن تأجيل ا5صAح يؤِدي إلى تكلفة أعلى لFصAح

 

 

 

                                                 
  .12.،ص مرجعنفس ال التوني، ناجي.د :1

2  :Philippe.Gilles,”Histoire des crises et des cycles économiques”,Armand colin,paris,2004,p.252.consulter 
le 12/12/2009. 
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إن سلسلة ا5ضطرابات المالية والتقلبات في سعر الصرف التي مر بھا ا5قتصاد المكسيكي، كانت  �

حيUUث أدت العوامUUل الخارجيUUة نتيجUUة مباشUUرة لعوامUUل أقتصUUادية خارجيUUة و عوامUUل سياسUUية داخليUUة، 

)نخفاضات خارجية متتالية في ا5ستثمارات غير المباشرة، وأسھمت العوامل الداخلية في إشاعة جUو 

  .من الغموض الشديد على المستوى ا5قتصادي

، و التUي أدت إلUى 1994و يضاف إلUى العوامUل الداخليUة التسUاھل فUي السياسUة النقديUة خAUل عUام  �

ئتمان الممنUوح مUن البنUوك التجاريUة و بنUوك التنميUة للقطUاع الخUاص، ناھيUك عUن توسيع سريع في ا5

تعويم البيزو و قرار السلطات الحكومية بالتخلي عن التزاماتھا بUإدارة نظUام سUعر الصUرف، ممUا أدى 

 1995ينUUاير  31إلUUى آثUUار سUUلبية شUUديدة علUUى توقعUUات ا"سUUواق الماليUUة، فقUUد ھبطUUت قيمUUة البيUUزو فUUي 

             .1994من قيمته في منتصف ديسمبر  40%حوالي 

                                                                    

 أزمة سعر الصرف في دول جنوب شرق آسيا -6
  

، و التUي 1997لقد كانت بوادر أزمة سعر الصرف فUي دول جنUوب شUرق آسUيا بدايUة مUن يوليUو      

تمثلت في انھيار شديد في عمAت تلك الدول أمام الدو)ر ا"مريكي و العمAت ا"خرى، إذ تمحورت 

تلUUك ا"زمUUة حUUول ا5نخفUUاض الشUUديد فUUي سUUعر الصUUرف نتيجUUة المضUUاربة علUUى سUUعر العملUUة و تUUدني 

 :     لي ا"رباح في أسواق ا"سھم، ضف إلى ذلك أسباب أخرى عجلت بھذه ا"زمة تمثلت في ماي
                           

فھناك انحطاط لتجUارة السUلع  1996-1995تباطؤ إقتصادي حقيقي لدول جنوب شرق آسيا ما بين  )1

  .                                                                       ا5لكترونية على المستوى العالمي

 :ل و ھذا راجع إلىعجز في الميزان التجاري في ھذه الدو )2
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):مليون دو)ر(ميزان الحساب الجاري:)9(الجدول رقم  

.2000،صندوق النقد الدولي،ا5حصائيات المالية الدولية،يناير:المصدر  
  

زيادة الطلب المحلي أدى إلى زيادة الواردات، فيما كانت صادرات ھذه الUدول تعUاني تراجUع فUي  •

  .                                                                                      تجارة السلع ا5لكترونية

)ر، حيث أن عمAUت معظUم ، و ذلك بفعل ارتفاع قيمة الدو1995انخفاض تنافسية ا"سعار عام  •

جنUUUوب شUUUرق آسUUUيا كانUUUت مرتبطUUUة بالUUUدو)ر ا"مريكUUUي، كمUUUا أن قيمUUUة الUUUين اليابUUUاني انخفضUUUت 

  .             1994عام

  ....).الھند، الفيتنام(المنافسة الحادة للدول اTسيوية من الجيل الثالث •

ف وقف التحويAت من العملUة مما اضطرت السلطات النقدية في تلك الدول إلى رفع أسعار الفائدة بھد

الوطنيUة إلUUى العمAUUت ا"جنبيUUة خاصUUة الUUدو)ر ا"مريكUUي، علUUى تحويUUل المبUUالغ الموجUUودة لUUديھم إلUUى 

  .                                                                                                  عمAت وطنية

إ) أن ارتفاع معد)ت الفائدة حال دون ذلك مما ساھم بتخلUي المسUتثمرين عUن ا5سUتثمار فUي ا"وراق 

المالية و الUتخلص ممUا لUديھم مUن أوراق ماليUة ببيعھUا وإيUداع أمUوالھم فUي البنUوك لFسUتفادة مUن سUعر 

  .       الفائدة المرتفع

ما أعلنUت حكومتھUا بعUد محUاو)ت مضUنية مUن عنUد 1997يوليو  2 كان بداية تفجر ا"زمة في تايAندا

  .جانبھا للحفاظ على سعر الصرف

وتبع ذلك في نفس اليوم   فك ارتباط عملتھا الوطنية البات بالدو)ر ا"مريكي و شرعت في تعويمھا، 

  .و كان تراجع ا5حتياطات النقدية التايAندية  %20انخفاض سعر البات بنسبة 

1998 1997 1996 1995 1994 1993  

14241 

3972 

40552 

9200 

1287 

-3024  

-4889  

-8167  

-4792  

-4351  

-14691  

-7663  

-2300  

-4596  

-3953  

-13554  

-6431  

-8507  

-8469  

-1980  

-8085  

-2792  

-3867  

-4520  

-2950  

-6346  

-2106  

-990  

-2991  

-3016  

دـايلنـت  

اـدونيسيـإن  

اـوريـك  

اـاليزيـم  

نـالفلبي  
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بليUون دو)ر عUام  32سباب التي عجلت تعويم البات إذ انخفض من ا"حد إن العمAت ا"جنبية  ھي أ

و ھو مسUتوى لUم يكUن يكفUي لتغطيUة قيمUة الUواردات  ،1997بليون دو)ر عام 6.6إلى حوالي  1996

  .                                                                                           1ستة أسابيع التايAندية لمدة 

بليUون  73بليون دو)ر منھا  89كما ساھم تعويم البات في ارتفاع حجم الديون الخارجية لتايAندا إلى 

ورصة تايAنUدا فUي دو)ر ديونا على القطاع الخاص، ومن ناحية أخرى انخفضت أسعار ا"سھم في ب

     .19972يوليو  30عن المستوى السائد في % 51.6يوليو بنسبة  29

                                           

 العدوى -7
  

من السمات المميزة "زمات سعر الصرف إمكانية انتقال تأثيرھا من بلد Tخر و يرجع ھذا التأثير إلى 

 :مايلي
  

معلومUUات غيUUر كاملUUة عUUن الوضUUع ) ا"جانUUب و المحليUUون(المسUUتثمرون  الموقUUف الUUذي يكUUون فيUUه   

ا5قتصادي و المالي الحقيقUي للدولUة و عندئUذ، فUإن أي حUدث يظھUر المعلومUات التUي تتعلUق بدولUة مUا 

سبيل المثال في شرق آسUيا  ىعل يمكن أن يؤخذ على أنه إظھار لمعلومات جديدة عن الدول المشابھة،

 .3سوق ما بين البنوك"ان معظم رأس المال الذي يتدفق للداخل يتم من خAل خAل التسعينيات، ك
  

كما يمكن أن تنتج أزمات سعر الصرف من خAل أسباب تكون مشUتركة كUالتحو)ت الكبUرى فUي      

البلدان الصناعية تجلب معھا ا"زمات في ا"سواق الناشئة، كارتفاع سعر صرف الUدو)ر مقابUل الUين 

ساھم في ضعف القطUاع الخUارجي فUي عUدد مUن دول جنUوب  1997-1995الياباني في الفترة ما بين 

 .4سياشرق آ
  

المحليUة فUي كUل بلUد كتفUاقم المديونيUة،  ا)قتصUاديةكما أن نشوب عدوى ا"زمة يتوقف على الظروف 

 ...).ھشاشة القطاع المالي أو تبني أنظمة سعر صرف غير مرنة

 

  

                                                 
   .185.ص ،2005،ا5سكندرية الجامعة، شباب ، مؤسسة"المالية ا"وراق أسواق الماليةو السياسة"أندرواس، وليم عاطف.د:1
   .185.ص مرجع،نفس ال أندرواس، وليم عاطف.د: 2
   .469.ذكره،ص سبق مرجع سي بول هالود،رونالد ماكدونالد، :3
 الدولية الإقتصادية و المالية الأزمة"الدولي العلمي الملتقى في ،مداخلة"الراهنة المالية الأزمة تفاقم في دورها و الحديثة المالية أدواته و المهيكل التمويل"مليكة، شافية،علقمة كتاف:4

   .09ص.2009سطيف، ،جامعة"العالمية الحوكمة و
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تخفيض قيمة العملة فUي بلUد مUا يUؤثر علUى القUدرة التنافسUية الدوليUة لبلUدان (ارتباط أسواق رأس المال 

حينمUا أدى تخفUيض قيمUة العمAUت  1993-1992، كأزمUة آليUة أسUعار الصUرف ا"وروبيUة )ا"خرى 

عUام ا"وروبية إلى إضعاف بقية العمAت، و كذلك أزمة بلدان شرق و جنوب شرق آسيا في منتصف 

1997.  

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  



معايير اختيار نظم سعر الصرف: الفصل الثاني       

 

- 93  -  

 إختيار أنظمة سعر الصرف في إطار تجارب ا�قطار و المعايير المعتمدة :المبحث الثالث
 

من خAل النظريات و أزمات سعر الصرف التي ذكرت سالفا، سيتم النظر في كيفية إختيار نظام     

التي عانت ا"مرين من آثار أنظمة سعر سعر صرف مAئم بالنسبة للبلدان، خاصة النامية منھا و 

  .الصرف إلى جانب ضعف ھياكلھا ا5قتصادية

و بالتالي سيتم التطرق إلى أھم النتائج المستخلصة من طرف ا5قتصاديين، فيما يخص كل ا"نظمة 

  . سواء ثابتة كانت وسيطة أو عائمة
 

 نامية إختيار أنظمة سعر الصرف في ظل تجارب البلدان ال :المطلب ا�ول
    

إن إنعكاسات أزمات سعر الصرف التي تعرضت لھا البلدان الناشئة على غرار دول أمريكا       

الAتينية و دول جنوب شرق آسيا، كانت بمثابة معيار حقيقي يظھر جليا مدى كفاءة أنظمة أسعار 

 .الصرف في مواجھة الصدمات المتعاقبة و الوخيمة في الوقت نفسه
  

العديد من الدول النامية، على غرار الدول الAتينية و أمريكا الوسطى ودول جنوب شرق فقد اتبعت 

آسيا أنظمة أسعار صرف ثابتة و وسيطة خAل الثمانينات و منتصف التسعينات، حيث أكدت لنا 

 .تجارب ھذه الدول مدى تأثر كل من ا"نظمة الثابتة و الوسيطة بأزمات سعر الصرف
  

،  )2002(سنة  Reinhart et rogoff) (سة قام بھا كل من رينھارت و روكوف لقد أبرزت درا    

ثم اتبعت نظام  1996و أوائل  1994بأن المكسيك اتبعت نظام تعويم حر خAل الفترة ما بين نھاية 

 Levy-yeyati et) تعويم موجه منذ ذلك التاريخ و صاعدا ، أما حسب دراسة ليفي و ستورزنكار

sturzenegger)،  ل العامAاتبعت  ثم 1996و  1995فقد أثبتت أن المكسيك اتبعت نظاما وسيطا خ

فإن تحول نظام التثبيت بالدو)ر إلى نظام التعويم لد)لة على مدى أھمية  .19971عام  نظام تعويم حر

 المنحى كل من البرازيل و فنزو) بإتباعھما نظام التعويم في الحد من الصدمات، وھذا وقد أكدت ھذا

نظام التعويم، نفس النسق اتبعته ا"رجنتين بإعAن البنك المركزي نيته في التعويم بعد استمرار 

  .المصداقية بالنسبة لمجلس العملة، و التي شھدت انھيار بعد فترة ربط دامت حوالي إحدى عشرة سنة

      

                                                 
،مرجع "نظم و سياسات أسعار الصرف"،مداخلة في ندوة،"تجربة المكسيك مع نظام سعر  الصرف المرن"ورنر،أليخندرو .ألفريدو كويفاس،د.د :1

  .117.ص بق،اس
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بسلة من العمAت  أما فيما يخص دول جنوب شرق آسيا و على رأسھا تايAند فكان نظام ربط البات

"ھم الشركاء التجاريين، حيث شكل الدو)ر العملة الرئيسية، مما ساھم في زيادة التدفقات الرأسمالية 

 .ا"جنبية نحوھا بسبب انخفاض معد)ت التضخم
  

، مما أدى إلى )1995(لكن إرتفاع الدو)ر ساھم في زيادة الصرف الحقيقي للبات في منتصف عام 

بالتوجه نحو أنظمة سعر )1997( يوليو 2 مضاربة التي جعلت تايAند تعلن فيتزايد ضغوطات ال

 .الصرف المرنة
   

بعد ھذه القراءة المختصرة حول تحو)ت البلدان الناشئة من أنظمتھا السابقة نحو أنظمة سعر     

عن صرف مرنة، ا"مر جعلنا نبحث عن ماھية الميزات التي تتميز بھا أنظمة سعر الصرف المرنة 

 مثيAتھا الثابتة و الوسيطة؟
   

فيما يخص أنظمة سعر الصرف الثابتة يتضح جليا أنھا تساھم في وضع الثقة بين البلدان المحلية  -

و شركائھا التجاريين الشيء الذي يسمح بزيادة التدفقات الرأسمالية و تطوير قطاع التجارة وھو ما 

 تميل الخطر درجة، كما أن )الدو)ر ا"مريكي(ھا طبقه أغلبية البلدان كا"رجنتين، المكسيك و غير

 .والتجارية المالية بالعقود يتعلق فيما ا)نخفاض إلى

 ھذه عند حقيقية إرادة وجود: ا"ساسية ا)قتصادية المؤشرات على السيطرة إلى النزعة زيادة -

 ا"ساسية ا)قتصادية مؤشراتھا وتAقي تقارب إلى تھدف ثابت صرف نظام تعتمد التي الدول

 .كمرجع للتثبيت عملتھا اتخاذ تم التي للدول ا"ساسية ا)قتصادية المؤشرات مع...) عجز،،أسعار(

 التضخمية باختزال يسمح ا"مر ھذا, واضح بشكل ومعرف محدد إسمي تثبيت بتقديم التوقعات  -

  .الفائدة أسعار وأيضا

 .التثبيتالحد من اندفاع التضخم و امتصاص تكاليفه عن طريق  -

  :و لكن من مساوئه

فإن زيادة الثقة في عملة بلد ما على أساس تطبيقه نظام سعر صرف ثابت سيساھم في تزايد  -

 .ا)حتياطيسعر الصرف الحقيقي، و بالتالي انخفاض 
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 النقدية بالسياسة ومتأثرين خاضعين نصبح النظام ھذا ظل في: النقدية السياسة استقAلية خسارة -

 طريق عن ا)قتصاد، قيادة في الوطنية النقدية السياسة دور ويتراجع المرجع العملة صاحب للبلد

 .الفائدة أسعار استعمال

 ھذا وبالتالي للبلد، ا)قتصادية للحالة مAئمة غير مستويات ضمن عليه يحافظ قد الصرف سعر -

  .اTسيوية الدول جربتھا التي لتلك مشابھة مالية أزمة إلى يقود أن يمكن ا"مر

أما نظام سعر الصرف المرن فيجعل الدولة قادرة على التكيف مع الصدمات خصوصا في ظل  •

استخدام سياسة نقدية من طرف السلطات المعنية بغية التعامل المحكم مع الصدمات المحتملة، وھذا 

  ".المناطق المثلى للعملة"وفقا لمبدأ النظرية التقليدية 

 ومن الذھب من مستعمل وغير كبير باحتياطي ا)حتفاظ لىع مجبر غير المركزي المصرف •

 ا"توماتيكي التوازن إعادة على يحث المالية، كما للموارد عادل توزيع وبالتالي ا"جنبية، العمAت

 .المدفوعات لميزان

 .المصادفة على أكثر معتمدة يجعلھا لكونه المضاربة على يشجع ) •

  

  :التالية المساوئ أيضا يملك فإنه المرن الصرف لنظام سابقا المذكورة المزايا إلى إضافة

 إيجابيا يتوافق ) الدولية، وھذا الصفقات في كبير دور التأكد عدم لعامل يصبح النظام ھذا ظل في -

 .العالمي النمو كبح في يساھم وبالتالي للموارد، الفعال التوزيع ويعوق المباد)ت وتطور ازدھار مع
         

  .المعنية للبلدان للتضخم المتوسط المعدل من يزيد النظام ھذا •

 

إن ھذا التوجه نحو أنظمة سعر الصرف مرنة من خAل تجارب البلدان النامية في ظل أزمات سعر 

 فحسب كولدستان و اخرون.الصرف، جعل العديد من ا5قتصاديين يؤكدون ھذا التوجه

(Goldestein et al)،)2002( و بارج ،(Berg)  أكدا بأن تقييم سعر الصرف الحقيقي بأكثر من

قيمته ھو أحد أھم المؤشرات تبليغا لFنذار بأزمة عملة قادمة، و"ن النظام الثابت ) يسمح غالبا 

بتعديل سعر الصرف الحقيقي، و بالتالي فإن أزمة العملة من المحتمل  أن تجبر على ترك أنظمة 
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ا"زمة، و التي تؤدي نما تستمر ا"نظمة المرنة مع حدوث سعر الصرف الثابتة عند حدوث ا"زمة بي

 .1إلى تدھور سريع في قيمة العملة و بالتالي لن يتغير وضع نظام سعر الصرف المرن
  

و التي أكدت  ،)2003(سنة(Andreo Bubula et inci otker robe) انسي كما أكد ھذا اندرو و 

رھا من ا"نظمة المعومة، أما ا"نظمة الوسيطة أن أنظمة الربط ھي ا"كثر عرضة لHزمات عن غي

 .2"زمات سعر الصرف  فھي ا"كثر تعرضا

  

 :2001و  1990توزيع أزمات سعر الصرف حسب ا�نظمة ما بين :)10(الجدول رقم

 

 .)2003(سنة(Andreo Bubula et inci otker robe) إعتمادا على دراسة  من إعداد الطالب: المصدر   

  

يAحظ  أن النسبة المئوية لتكرار ا"زمات كانت كبيرة فيما يخUص أنظمUة  )10(من خAل الجدول رقم

"نظمUة الUربط المUرن، وأن تكرارھUا كUان علUى  %27.04بالمقاب[ل  %72.96بسعر الصرف الثابتة 

 .غالبية البلدان المتقدمة منھا أو النامية
  

بUأن ا"نظمUة الثابتUة ھUي ا"كثUر  ،)2002(سنة Ghosh et al)( نفس ا"مر دعمه غوش و اخرون   

تUUأثرا با"زمUUات المتكUUررة ، كمUUا أن إنخفUUاض قيمUUة العملUUة تحUUت النظUUام المUUرن أقUUل تكلفUUة مUUن النظUUام 

  .الثابت

ثUم  ،فمن خAل تتبع مسار نتائج الدراسات يتضUح أن ا"نظمUة الوسUيطة ھUي ا"كثUر تعرضUا لHزمUات

تليھا ا"نظمة الثابتة فالمرنة، لكن ھذا ) يمنع من حدوث أزمات سUعر الصUرف فUي ا"نظمUة المرنUة، 

أكUد فيھUا أن  ،2001س[نة  (P.Masson)ھو ا"مر الذي دعمته بعض الدراسات على غرار ماسون و

عUن مUا أنظمة  الربط و التعويم عرضة "زمات العملة على حUد سUواء مUع ا"نظمUة الوسUيطة، ناھيUك 

                                                 
 ،مذكرة."2006-1974 من للفترة نامية دول مجموعة على تطبيقية دراسة: الإقتصادي النمو على الصرف أسعار أنظمة تأثير"العاشور، مطيع بنت ماجدة: 1

  .42،ص2009سعود، الملك ماجستير،جامعة
2:Sfia.Mohamed.Daly Le choix du régime de change pour les économies émergentes”,MPRA ,2007.p.85. 

 
 

   تكرار الأزمات لمختلف الأنظمة

 البلدان النامية

      البلدان الناشئة 

 كل البلدان و المتقدمة

بالنسبة الأزمات 

  المئوية

  الثابت 72.96 1.09 1.10 1.09

 المرن 27.04 0.79 0.61 0.92
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، و التي وجدت أنه ما يقارب نصف الدول التUي 1999توصلت إليه دراسة صندوق النقد الدولي عام 

  .تعرضت لHزمات كانت ذات ربط مع أنظمة صرف مرنة

          

  *نظرية الركن: المطلب الثاني

بسUبب تعرضUھا إن انشاء ا)تحاد النقدي ا"وروبي و توحيد العملة كان له تداعيات على ھUذه المنطقUة 

، ا"مUر الUذي أعUاد نظريUة الUركن أو القطبيUة إلUى الواجھUة مUن 1992 "زمة سعر صUرف خAUل عUام

و التي تعتبر من أھم النظريات التي ) تزال محل ا)ختبUار  ،1994سنة ) B.Eichengreen(طرف 

 .إلى يومنا ھذا
  

المUرن، و فUي ھUذا الصUدد تزايUد الجUدل ا"ساس في ھذه النظرية ھو ا)ختيار ما بين النظUام الثابUت و 

 1:القائم حول أفضلية النظام المتبع و انقسم ا)قتصاديون إلى فريقين

، "الركن الثاني"، أو التعويم الحر"الركن ا"ول"فريق يؤيد ضرورة إتباع إما نظام الربط المحكم  �

                                             . أو نظرية القطبية الثنائية )corners hypothesis( وھو ما يعرف بنظرية

               .فريق يؤيد ا5ستمرار في إتباع ا"نظمة الوسيطة أي أنظمة الربط الميسر أو التعويم الموجه �

فئات أنظمة سعر الصرف الحالية:)10(لشكل رقما  

  

دراسة قياسية 5ستقطاب رأس المال ا"جنبي للجزائر في "مجلة إقتصاديات شمال إفريقيا "عتو الشارف.د :المصدر

  .125.ص.العددالسادس" ظل فرضية الركن لنظام سعر الصرف

                                                 
 نظرية الركن و تسمى أيضا نظرية ذات القطبين:*
للجزائر في ظل فرضية الركن لنظام سعر دراسة قياسية لإستقطاب رأس المال الأجنبي "مجلة إقتصاديات شمال إفريقيا "عتو الشارف.د :1

 .123.ص.العددالسادس "الصرف
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يمكن "ي دولة أن تستمر في إتبUاع نظUام سUعر  و تقوم ھذه النظرية على فكرة رئيسية ھي أنه )     

صرف يقع في مجال ا"نظمUة الوسUيطة، والبUديل العملUي الوحيUد المتUاح لمواجھUة ھUذا الوضUع المعقUد 

وإن ا5سUتمرار فUي . ھوا5لتزام بأحد أنظمة الركن، أي إما نظام الربط المحكUم أو نظUام التعUويم الحUر

  .عرضا "زمات مالية متتاليةإتباع ا"نظمة الوسيطة يجعل البلد م

  

 نظم أسعار صرف وسيطة :المطلب الثالث 
  

من خAل ما تUم تناولUه فUي نظريUة الUركن، تعتبUر أنظمUة الصUرف الوسUيطة كحلقUة وصUل مUا بUين     

التثبيت الصارم و التعويم غير المستدام إذ تسUمح ھUذه ا"نظمUة بتثبيUت أسUعار صUرفھا لكUن تصUاحبھا 

 . مرونة في نفس الوقت
  

 :)10(إذ تشتمل أنظمة الصرف الوسيطة و من خAل الشكل رقم
  

و الUUذي تبحUUث مUUن خAلUUه السUUلطات الUUدفاع عUUن القيمUUة أو النطUUاق التحUUرك لسUUعر : الUUربط الميسUUر �

الصUUرف المحUUدد مسUUبقا، بUUدون إلتUUزام مؤسسUUي للUUدخول الكلUUي للسياسUUة النقديUUة مUUن أجUUل ھUUدف وحيUUد 

  .بربط عملة بعملة أخرى أو بسلة عمAت أو ربط متحرك لFحتفاظ بسعر التعادل، وھذا يكون

تعمل من خAله السلطات النقديUة بالحفUاظ علUى سUعر صUرف مسUتقر بمتابعUة عUن : التعويم الموجه �

قرب من حين Tخر للحد مUن التغيUرات العارضUة، و ھUذا بتUداخلھا فUي سUوق الصUرف بUدون ا5لتUزام 

 .بقيمة أو نطاق سعر صرف محدد مسبقا

  

�نظمة الوسيطة بين التبني و التخلي ا -1 
  

إن سيناريو تكرار ا"زمات المالية خAل العقدين الماضUيين كUان بمثابUة نقطUة تحUول اعتمUد عليھUا     

العديد من الحكومات للنظر في وجھتھا المستقبلية من حيث ا"نظمUة المتبعUة، و لھUذا كانUت لمجموعUة 

ا"نظمUة مUUن حيUUث تبنيھUUا كأنظمUة سUUعر صUUرف آمنUUة أو  مUن البUUاحثين الشUUغل الشUاغل للنظUUر فUUي ھUUذه

  .خلي عنھا، و تحقيق فرضية القطبينالت
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 دوافع تبني أنظمة سعر الصرف الوسيطة 1-1
  

إن الخوف من التعويم دفع البلدان لتبني أنظمة سعر صرف وسيطة بغية ا"خذ بفوائد أنظمة الصUرف 

علUUى ضUUرورة اختيUUار ا"نظمUUة  2000(،1( (Williamson) المرنUUة والثابتUUة و لھUUذا رأى وليمسUUون

الوسيطة بالنسبة للدول النامية، إذ يعتقدون أن ا"نظمة الوسيطة مفيدة في الدول التي تريد المبادلة بين 

المصداقية و المرونة في اختيار النظام، أو الدول التUي تريUد التحUول إلUى إتحUاد نقUدي أو نظUام المUرن 

 .الحر
  

بأن العديد من الدول النامية التي ) تجUد فUي ) (Calvo et reinhat من كالفو و رينھات كما يرى كل

تبني النظام الثابت خيارا أمثA، عAوة على رفضUھا تبنUي النظUام المUرن، لUذلك فإنھUا تعمUل علUى منUع 

التحركUUات الكبيUUرة فUUي سUUعر الصUUرف، وھUUي بUUذلك تكUUون بعيUUدة عUUن ا5لتUUزام بمعUUايير سUUعر الصUUرف 

 .ابت،و بالتالي ستميل إلى تفضيل الوسطية بين النظامين القصويين لسعر الصرفالث

  

 دوافع التخلي عن أنظمة سعر صرف وسيطية 2-1
  

                .Obstfeld et K) مUن المناھضUين ا"وائUل لھUذه ا"نظمUة ھمUا ا5قتصUاديين اوبسUفالد و روكUوف  

 Rogoff) ون  ،)1995(سنةUل تحققھما من نظرية الركن حيث أكدا أن ھجمات المضاربة تكAمن خ

شرسة في ظل ا"نظمة الوسيطية مدعمين رأيھما ھذا بحا)ت أزمات العملة لدول شUرق آسUيا مUا بUين 

 .19982و 1997
  

كمUا قUUام خبUUراء صUUندوق النقUUد الUUدولي بUUإجراء دراسUUة 5ثبUUات ذلUUك مUUن طUUرف كUUل مUUن انUUدرو وانسUUي     

(Andreo Bubula et inci otker) ]]ن  حي[[ث 2003نةسUUة مUUذوا عينUUدان  150أخUUم البلUUد، تضUUبل

المتقدمة و السائرة في طرق النمو و المتخلفة، وقد تUم حسUاب ا"زمUات فUي ظUل كUل نظUام بعUد وقUائع 

 ا"زمات من مجموع عدد المAحظات أثناء سريان ھذا النظام في فترة معينة و التUي امتUدت إلUى اثنUا

و من النتائج التي تحصA عليھUا يمكUن مAحظتھUا مUن خAUل  2001،3إلى1990ام وذلك من عشرة ع

  ).11(الشكل رقم 

 

 
                                                 
1  : Sfia.Mohamed.Daly, op.cit,P47. 
2  :Guermazi-bouassida,”Choix du régime de change :défis et orientation nouvelles pour l’économie 
tunisienne”,ECOFI ,institut des hautes etudes commerciales,tunisies,fichier pdf. . 

   .126.ص بق،االشارف عتو،مرجع س. د :3
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 2001-1990تطور أنظمة سعر الصرف،: )11(الشكل رقم

  

  

  ).2003(،(Andreo Bubula et inci otker robe) من إعداد الطالب بناءا على معطيات :المصدر

ا"نظمة الوسيطة تزيد بحوالي ثAث أمثال عنه في ظل الربط  احتمال نشوب ا"زمة في ظل    

  .و يزيد عما يقارب من خمسة أمثال بالنسبة للدول المتقدمة ،المحكم للدول النامية

و بالتالي كانت ا"نظمة الوسيطة ا"كثر تعرضا لHزمات عن ا"نظمة القائمة في مجمل اقتصاديات 

  .دول معينة

سنة (k.Rogoff )و روكوف ، 2001سنة (S.Fisher ) ى قام بھا فيشركما كانت ھناك دراسة أخر

بأخذ عينات جديدة من مختلف الدول التي تعرضت أنظمتھا النقدية "زمات مالية، و أكدوا  ،2002

مجددا على ا"نظمة الوسيطة ھي ا"كثر تعرضا لHزمات و أن أغلب بلدان العالم التي كانت تتبع 

 .أنظمة وسيطة اتجھت نحو ا"خذ بالنظام المرن خAل العقد الماضي

 

  ت أنظمة سعر الصرفأھم محددا: المطلب الرابع

  النمو ا9قتصادي -1

 النمUو علUى الصUرف أسUعار "نظمUة تUأثير ھنUاك أن علUى الصUرف سعر بنظم المتعلقة ا"دبيات تشير

 مباشUرة غيUر أو بالصUدمات الصUرف سUعر نظUم تUأثر مUن مباشرة إما التأثير ذلك ويكون ا)قتصادي،

 النظريUUة وتشUUير المUUالي، القطUUاع وتطUUور التجUUارة ا)سUUتثمار، مUUن كUUل علUUى الصUUرف سUUعر بتUUأثير

 الصUرف نظUام علUى ا"ولى بالدرجة يعتمد التجارية الصدمات مع للتعامل الدول فعالية أن ا)قتصادية
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 أسUUعار تراجUUع حUUال وفUUي. للبلUUد ا)قتصUUادي النمUUو علUUى يUUنعكس بUUدوره الUUذي الUUدول تلUUك فUUي المعتمUUد

 ثابUت الصUرف سUعر نظUام نUوع على يعتمد ا)قتصادي النمو على ذلك انعكاس فإن ما دولة صادرات

  .معوّم أو
  

 سUعر علUى للحفUاظ التUدخل الدولUة من يتطلب فإنه ثابت صرف سعر نظام الدولة اعتماد حال وفي    

 الAUزم العملUة ھUذه توفر من سيقلل مما ا"جنبية، العملة بشراء البدء خAل من المحلية للعملة الصرف

 الدولUة اعتمUاد حUال وفUي ا5قتصUادي، النمUو علUى سUلبا سUينعكس ممUا وا)سUتثمارات التسUھيAت لمنح

 سUيؤدي وبالتUالي الصUرف، سUعر لرفUع بالتUدخل ملتزمUة غير الدولة فإن معوّم، أو مرن صرف لسعر

 سUينعكس الUذي ا"مUر المحليUة، العملUة سUعر فUي ا)نخفUاض مUن المزيUد إلUى ا"جنبية العملة توفر عدم

 .ا)قتصادي النمو في ازدياد وبالتالي الصادرات على إيجابا
                                                                                                     

الموجUودة بUين النمUو ا5قتصUادي  قد أثبتت عUدة دراسUات قUام بھUا مجموعUة مUن البUاحثين علUى العAقUة

  :أنظمة سعر الصرفو
  

أن تأثير ا"نظمة علUى النمUو  ،2002في سنة  (Bailliu et al)كما أثبتت دراسة بيليو و اخرون      

يعتمد على مدى احتواء ا"نظمة على سياسة إرساء رسمية للعملة، فا"نظمة التي تحتوي على سياسUة 

إرساء رسمية يكون تأثيرھا إيجابيا على النمUو، بينمUا يكUون تUأثير ا"نظمUة الوسUيطة والمرنUة التUي ) 

  . 1تحتوي على سياسة إرساء رسمية سلبيا على النمو
                                                                                                   

 صUدمات مUع التجUاوب فUي اختAفUاً  ھنUاك أن دلUت ،)Broda ) (2003(برودا  ل نشرت ةسدرا ھناك

 أن وجUد فمUثAً  ،1998-1973 الفتUرة خAUل دولUة 75 مUن لعينUة الصUرف سعر نظم باختAف التجارة

 الوقUت فUي الحقيقي المحلي الناتج في كبيراً  تراجعاً  واجھت ثابتة سعر صرف نظم تستخدم التي الدول

 . ا"سعار )نخفاض نتيجة بطيء بشكل العملة أسعار فيه انخفضت التي

 

 المحلUي، النUاتج فUي بسUيط تراجUع مUن عانUت مرنUة صUرف أسUعار تعتمUد التUي الUدول أن حUين في    

 يUؤدي أن يمكن المرن الصرف سعر أن تقول آراء وھناك الصرف، سعر في وكبير سريع وانخفاض

 تحركUUات كUUون بسUUھولة، والتكيUUف امتصUUاص مUUن ا)قتصUUادات يمكUUن كونUUه أكبUUر، اقتصUUادي نمUUو إلUUى

 نقديUة سياسUة اعتمUاد مUن الدولUة المرن الصرف سعر ويمكن للصدمة، كممتص تعمل أن يمكن العملة

                                                 
  .14.بق،صاس العاشور،مرجع مطيع بنت ماجدة :1
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 الصUدمات مUع التجUاوب يكUون عنUدما والخارجيUة، الداخليUة الصUدمات مUع التعامل من وكذلك مستقلة،

 .أكبر النمو يكون أن يتوقع أن يمكن سلباً،
  

أنه في حال الدول  ،)2004( (Coudert et dubert)في حين أكدت دراسة كودارت و دوبارت      

اTسيوية و فUي ا"جUل القصUير يكUون تUأثير ا"نظمUة الثابتUة و الوسUطية سUلبيا علUى النمUو، و ا5شUارة 

 .  السلبية ا"قل كانت لHنظمة الوسطية، بينما لم يظھر لHنظمة المرنة أي تأثير معنوي
                                                                                                   

فقد أكد أن الدول التUي تأخUذ بأنظمUة سUعر صUرف وسUيطة، تسUتمتع  أما حسب صندوق النقد الدولي   

  .      بنمو إقتصادي أعلى و العكس بالنسبة للدول التي تأخذ نظام التعويم
                                              

 درجة تكامل سوق رأس المال مع أسوق رأس المال العالمية -2
  

بينUUUUت العديUUUUد مUUUUن الدراسUUUUات أن ا)نفتUUUUاح المUUUUالي يمكUUUUن أن يUUUUنھض بتنميUUUUة القطUUUUاع المUUUUالي      

ويفUرض ا5نضUUباط علUUى السياسUات ا)قتصUUادية الكليUUة و يولUUد مكاسUب الكفUUاءة بUUين الشUUركات ،المحلي

المحلية بتعريضھا للمنافسة من قبل الوافدين ا"جانب، و يطلق العنUان للقUوى التUي تUؤدي إلUى حوكمUة 

 .    أفضل للحكومات و الشركات
               

و لھUUذا السUUبب تناولUUت ھUUذه الدراسUUات ذات الصUUلة بالمسUUألة فUUي ماھيUUة الشUUروط ا"وليUUة التUUي تعUUد  

ضرورية إذا كان لAنفتاح المالي أن يحقق منافع جيدة في النمو بالنسبة لبلد ما، في حين يقلل مخUاطر 

  وقوع أزمة فما ھي الشروط؟
  

   Uافع تUن منUد مUلّ إن تطور القطاع المالي في بلد ما يزيUو، و يقلUبة للنّمUدة بالنسUال الوافUدفق رأس الم

تعرض البلد من مخاطر ا"زمات،  كما له تأثير ايجابي على ا)ستقرار ا)قتصادي الكلي وھو بUدوره 

  .   له تداعيات على نشوب أزمات كثيرة
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المؤسسات تلعب دورا مھما ليس فقط في تحديد نتائج التكامل المالي، و إنما أيضا فUي تحديUد  نوعية  

كما يبدو أنھا تؤثر بقوة في تكUوين التUدفقات الUواردة لAقتصUادات الناميUة،كما .المستوى الفعلي للتكامل

 .1ة و تكوينھاأن  نوعية السياسات ا)قتصادية الكلية المحلية تؤثر على مستوى التدفقات الوافد
  

و كذلك على مدى تعرض البلد لمخاطر ا"زمات إذ تزيد السياسات الماليUة و النقديUة السUليمة فUي      

وإضUافة لUذلك . منافع تحرير حساب رأس المال بالنسبة للنمو وتساعد على تجنب ا"زمات في البلUدان

فUUUان حسUUUابا مفتوحUUUا لUUUرأس المUUUال و نظUUUام سUUUعر صUUUرف ثابUUUت ) يمUUUثAن توليفUUUة مAئمUUUة بالنسUUUبة 

لAقتصاديات ضعيفة النظم المالية، و يمكن تقديم حجة مقنعة بأن نظام سعر الصرف الجامد يمكUن أن 

 .    يجعل البلد أكثر تعرضا لمخاطر ا"زمات عندما يفتح أسواق رأس المال فيه

                                                                                                         

 الصUرف سUعر وأن الماليUة، ا"سواق في التطور مستوى على يعتمد الصرف سعر نظام تأثير إن     

 يكن لم ما ا)قتصاد على سلبي أثر لھا يكون أن يمكن والتي عالية، بتذبذبات مقرون عادة يكون المرن

 أنه يعتقد لذلك. مناسبة تحوط بأدوات المتعاملين وتزويد الصدمات امتصاص على قادراً  المالي النظام

 وكثيUراً  المUرن، الصUرف سUعر ميUزات مUن ا)سUتفادة أريد إذا متطور مالي نظام ھناك يكون أن يجب

 الصرف سعر من فائدة عدم ھناك وبالتالي بالضحالة، تتصف النامية الدول في المال رأس أسواق من

 صUUUUرف سUUUUعر الناميUUUUة الUUUUدول تعتمUUUUد أن المناسUUUUب مUUUUن أنUUUUه تUUUUرى دراسUUUUات ھنUUUUاك حيUUUUث المUUUUرن

  .Hausman et Aizenman)(2000)(2.ثابت
  

 التضخم معدل -3
 

 عUUدة أثبتUUت فلقUUد الصUUرف، سUUعر أنظمUUة )ختيUUار المحUUددة العوامUUل أھUUم مUUن التضUUخم معUUدل يعتبUUر    

 م[ن عين[ة) 1993 ( (Edwards) اسUتخدم ادوارد الموضUوع، بحيUث ھذا في باحثون بھا قام دراسات

 التضUخم مسUتويات أن أظھUرت التUي و الUدولي، النقUد لصUندوق قUانوني تصUنيف أساس على 3بلد، 52

-Levy) بھUا قUام أخUرى دراسة أثبتت كما ثابت، صرف سعر نظام ذات للبلدان بالنسبة ضعيفة تكون

                                                 
 مارس مجلة التمويل والتنمية، ،"العولمة المالية فيما وراء لعبة إلقاء اللوم" جن وى،-إسوار براساد،كنيث روجوف،وشانج ،إيهان كوزى:1

  .12.،ص2007
   http://www.oppc.pna.net/mag/magrr الرابط على المركز،مراجعة،فلسطين ،مجلة"الصرف أسعار ترتيبات و سياسات"قديح، وائل:2
3  : Sfia.Mohamed.Daly, op.cit,p.75. 
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yeyati et  Sturznegger) اده وUUUى باعتمUUUنيف علUUUانوني تصUUUث قAثUUUات لUUUي فئUUUة ھUUUط أنظمUUUرب 

   :جليا يظھر 1التالي، الجدول خAل من و معومة أنظمة و وسيطية ثابتة،أنظمة

 

نسب مئوية: الوحدة                    أنظمة سعر الصرف و التضخم ):11(الجدول رقم  

                          . 2000-2002)  (Levy-yeyati et Sturznegger) (من إعداد الطالب إ عتمادا على دراسة  :المصدر  

     

البلدان التي تأخذ بنظام التعويم تكون لھا معد)ت تضخم عالية، ثم تليھا البلدان التي تأخذ  إن     

بنظام الربط و التي يوجد فيھا أدنى معد)ت تضخم، أما البلدان التي تأخذ بنظام وسيطي فھي التي 

باع بأن أنظمة يوجد بھا أكبر معد)ت تضخم عن البلدان ذات الربط الثابت والمعوم، مما يعطينا ا5نط

في حين أثبتت . سعر الصرف الثابتة تسمح بمعد)ت تضخم ضعيفة بالمقارنة با"نظمة ا"خرى

أحسن من 9.4%بأن معدل التضخم في  التعويم النظيف و المقدر  (Reinhart et rogoff)دراسة 

، ومن خAل ھذه التقارير يظھر جليا أنه ) يمكن الجزم بأن ا"نظمة الثابتة %15.9الثابت و المقدر ب

أحسن من العائمة، و بالتالي نقول أنه من المAئم للدول التي تعاني من معد)ت مرتفعة من التضخم 

المحلي بالنسبة لباقي شركائھا في التجارة الدولية إتباع نظام تعويم حتى تحافظ على مقدرتھا 

سية، بينما يفضل إتباع نظام التثبيت بالنسبة للبلدان التي تواجه مستوى متواضع من التضخم التناف

  .       المحلي
                                                                                    

 ا�سميةالصدمات الحقيقية و  -4
  

، فA اسميةتتمثل في معظمھا في صدمات محلية  ا)قتصادالتي يتعرض لھا  ا)ضطراباتإذا كانت    

بد لھا أن تختار نظام سعر صرف ثابت، "نه يعتبر بصفة مثالية لھذه الحالة، أما إذا كانت 

                                                 
1  : Sfia.Mohamed.Daly, op.cit,p.76. 

  

  ةـــمـــالأنظ

   العائمة الوسيطية الثابتة

9.7 38.3 14.2 (2000-2002)LYS 
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السائدة ترجع إلى صدمات خارجية أو صدمات محلية حقيقية، فيفضل إختيار أنظمة  ا)ضطرابات

 .   1سعر صرف مرنة
  

المرنة تسھل المAئمة بين الناتج الحقيقي ا5جمالي  ا)سميةوذلك "ن نظم سعر الصرف       

و بين الصدمات الخارجية، و خاصة حينما تكون ا"جور و ا"سعار المحلية بطيئة ) والقطاعي(

/  ا)ستھAكالتغير، و بالمثل يمكن أن تؤدي أسعار الصرف الحقيقية المرنة إلى تغيرات في خيارات 

وتلك غير القابلة  لAتجار،بما في ذلك تحو)ت بين قطاعات السلع القابلة  وكذلك في ا5نتاج ،ا)دخار

 .2و تيسير التكيف مع التقلبات لAتجار
   

أنظمة سعر الصرف سنتناول في  )ختيارإضافة إلى ما تم التطرق إليه من أھم المحددات الرئيسية 

  :با)ختيارإلى محددات أخرى ذات صلة  )12( الجدول رقم

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

 

     

   

                                                 
لمزيد من المعلومات اطلع  الرابط على الأوسط الشرق قسم الدولي النقد صندوق ،محاضرة،معهد"الصرف سعر وسياسات أنظمة"قنديل، ماجدة:1

  .http://www.afdb.org/fileadrrin/uploads/jai/mk-exchange-rate-poticy.pdf على الرابط التالي
   .65.ص بق،اس ،مرجع" الصرف أسعار وسياسات نظم ندوة في تعقيب" سعدي، ناصر.د:2
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 محددات أنظمة سعر الصرف      ):12(الجدول رقم
حجم ا5قتصاد                             /1 .كلما كبر حجم ا5قتصاد، قوي المبرر لتطبيق سعر صرف مرن* 

  ا5نفتاح/2  .المرنكلما كان ا5قتصاد أكثر انفتاحا قل ا5قبال على سعر الصرف *

  الصادرات/تنوع ھيكل ا5نتاج/3  .كلما زاد تنوع ا5قتصاد، أصبح سعر الصرف المرن أكثر جدوى*

 التركز الجغرافي للتجارة/4 .كلما زادت نسبة التجارة مع بلد واحد كبير، قوي الحافز لربط العملة بعملة ھذا البلد*

كلما زاد اختAف معUدل التضUخم فUي بلUد مUا عUن معUدل التضUخم لUدى شUركائه التجUاريين *
ا"ساسUيين، زادت الحاجUة لتUواتر التعUUديAت فUي أسUعار الصUرف، و لكUUن بالنسUبة لبلUد بلUUغ 
التضUUخم فيUUه معUUدل شUUديد ا5رتفUUاع، قUUد يفUUرض سUUعر صUUرف ثابUUت إنضUUباطا أكثUUر علUUى 

  . ج تحقيق ا5ستقرار ا5قتصاديالسياسة و يضفي المصداقية على برام

اختAف معدل التضUخم المحلUي /5
  عن المعدل العالمي

كلما زادت درجة التطور ا5قتصUادي و المUالي أصUبحت ھنUاك إمكانيUة أكبUر لتطبيUق نظUام *
 .سعر صرف مرن

  المالي/درجة التطورا5قتصادي/6
 

إلUى أسUفل "سUعار العمUال كلما زاد مدى الحرية فUي حركUة العمالUة، فUي ظUل عUدم مرونUة *
التعديل في وجه الصUدمات الخارجيUة فUي ) وتكلفة(و ا"سعار، انخفضت صعوبة ) ا"جور(

 .ظل سعر صرف ثابت

 حرية حركة العمالة/7

كلما زاد مدى الحرية في حركة رأس المال، زادت صعوبة ا5حتفاظ بUنظم أسUعار صUرف *
 . مربوطة و القابلة للتعديل

 المال حرية حركة رأس /8

 الصدمات ا5سمية ا"جنبية/9 .كلما شاعت الصدمات ا5سمية ا"جنبية، زاد ا5قبال على سعر صرف مرن*

 الصدمات ا5سمية المحلية/10 .كلما شاعت الصدمات ا5سمية المحلية، زاد ا5قبال على سعر صرف ثابت*

أو المحليUة كUان سUعر  كلما كان ا5قتصاد أكثر تعرض للصUدمات الحقيقيUة، سUواء ا"جنبيUة*
 .الصرف المرن فعا)

 الصدمات الحقيقية /11

كلمUا قلUت مصUداقية صUناع السياسUات مUن حيUث مكافحUة التضUخم، زاد ا5قبUال علUى سUعر *
 .صرف ثابت

 مصداقية صناع السياسات /12

 الشرق قسم الدولي النقد صندوق ،محاضرة،معھد"الصرف سعر وسياسات أنظمة"قنديل، ماجدة :المصدر
 rate-exchange-http://www.afdb.org/fileadrrin/uploads/jai/mk-على الرابط التالي.ا"وسط

.poticy.pdf 
 

 

 .الصرف بمحدداتھامدى ترابط أنظمة سعر ) 13(من خAل الجدول رقم ةكما يمكن المAحظ  
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  إختيار أنظمة سعر الصرف المثلى ):13(الجدول رقم

  أنظمة سعر الصرف المثلى      

   المحددات        

نظام سعر صرف 

  ثابت

نظام سعر صرف 

  وسيط

نظام سعر صرف 

  عائم

  ++  -  +  ا9نفتاح على العالم الخارجي

  ++  -  ++  التطور المالي

  ++  -  +  الصدمات

  -  ++  ++  المصداقية

  +  -  ++  التضخم

  ++  -  ++  النمو

  ++  -  -  التنافسية

  +  -  ++  التجارة الخارجية

        
Source :Elhammas.Hanene,Salem.Slah,”Choix d’un régime de change optimal et 
croissance économique :cas de la tunisie”,IX AISPE conference,Italy,2006.p.12. 
 

  .تعني العAقة ا5يجابية وقوية المعنوية بين المتغيرة المشار إليھا ونظام سعر الصرف(++) العAمة*
 .تعني العAقة ضعيفة)-(العAمة*        .تعني العAقة إيجابية لكن بصفة أقل(+)العAمة*
 
  

  :نAحظ ما يلي) 13(فمن خAل الجدول رقم

يكون ذو عAقة جد مرتفعة في ظل أنظمة سعر الصرف المرنUة، أمUا فUي ظUل  ا)قتصادي ا)نفتاح -

نظام سعر صرف ثابت تكون أقل درجة، في حين تكون ضعيفة أو منعدمة أثناء أنظمة وسUيطة وھUذا 

 .ما تبرره أزمات سعر الصرف التي تعرضت لھا دول شرق آسيا
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عA إيجابيUا فUي ظUل أنظمUة سUعر الصUرف أما فيما يخص باقي المحددات نجدھا أكثر ترابطا و تفUا -

  .المرنة و الثابتة على غرار التطور المالي، الصدمات، التضخم، النمو و التجارة الخارجية

إ) أننUا نAحUظ فUUي ظUل أنظمUUة سUعر الصUUرف العائمUة أن المصUUداقية معدومUة، الشUUيء الUذي يبUUرر  -

سية معدومة في ظل أنظمUة سUعر الصUرف في حين نAحظ أن التناف.تخوفات البلدان النامية من التعويم

  .العملة المحلية يتأثر بالصدمات الخارجية ارتباطالثابتة "ن 

كما أننا لم نشاھد كثيرا أنظمة سعر الصرف الوسيطة، إ) من خAل مؤشر المصداقية و ھذا ربمUا  -

  .  ما يعلله نفور غالبية البلدان نظرا )رتباطه با"زمات المتكررة
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 :الخــاتمــة
  

إن مUUا تUUم التطUUرق إليUUه ھUUو بمثابUUة المعيUUار الحقيقUUي لكUUل بلUUد مھمUUا كUUان حجمUUه و مھمUUا تعUUددت     

خصائصه، لHخذ بنظام سعر صرف وفقا لما تUم التوصUل إليUه مUن أسUس صUلبة مبنيUة علUى دراسUات 

، و في ظل جو يسوده أزمات لم يشھد العالم مثيA لھا مUن حيUث تواترھUا و فضUاعة ا)قتصاديينأكبر 

خسائرھا، فلھذا كان نموذج مندل فلمنج و ) يزال كوسUيلة فاعلUة لHخUذ بنظUام سUعر صUرف فUي ظUل 

السياسات ا5قتصادية المنتھجUة، بحيUث يشUكل كUل مUن مثلUث الAتكUافؤ و منطقUة العملUة المثلUى، اللبنUة 

ة لتشكيل إتحادات نقدية مستقلة و كصمام أمان ضد كل الصUدمات غيUر المتوقعUة، ھUذا ناھيUك ا"ساسي

عن الدروس المستفاد منھا عن خلفيات أزمات سعر الصرف التUي عصUفت با5قتصUادات الناشUئة، مUا 

جعلنا بين ھذا و ذاك 5عطاء أھمية محددات سعر الصرف التUي يجUب أن تتبUع فUي ظUل مAئمتھUا مUع 

 .المعقدة ا)قتصاديةر الصرف، 5عطاء النظرة الحقيقية لكل نظام في ظل المتغيرات نظم سع
  

مما تم ا5شارة إليه و في سعينا ا5جابة عن التسUاؤ)ت المطروحUة، فUإن التعUويم ھUو حلقUة الوصUل    

المصداقية حتى وإن  )نعدامبين ا5قبال و التخلي من طرف البلدان النامية للخوف من التعويم و نظرا 

كانت تقارير صندوق النقد الدولي تشير إلى أن الUدول ا"عضUاء تأخUذ بUنظم مرنUة لكUن الواقUع الفعلUي 

 . ا)قتصاديينيثبت عكس ذلك و ھذا ما أشار إليه العديد من 
  

من جھة أخرى رأينا مدى نفور ھذه البلدان من أنظمة سعر صرف ثابتة، و بأكثر حUدة الوسUيطة      

 .ھذه ا"خيرة انعدمت فيھا المصداقية لما شابھا من شكوك في نشوب ا"زماتو 
  

ومما توصلنا إليه فA يمكن الجزم بأن ھناك نظام سUعر صUرف فعUال و ذو مقUاييس عالميUة علUى      

كل البلدان، لذا نقول أن اختيار نظام سعر الصرف يعود حسب كل قطر من ا"قطار لما يوفره له مUن 

      .في ظل المردودية و النمو المتواصل ا)قتصاديالنھوض بالركب  استقرار، و

  

  

  



 

  

  
  
  
  

  الثــل الثــفصـال
ـالية ـة و المـائص النقديـــالخص

ـاون الخليجيـدول مجلس التعـلـ  
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  :ةــقدمــم
  

إن مبادئ ا)تفاقية ا)قتصادية التي أقرتھا مجموعة دول مجلس التعاون الخليجي كانت بمثابة       

الركيزة ا"ساسية، التي و ضعت برنامجا زمنيا للمضي قدما في بناء الصرح التكاملي بين ھذه 

امل ا"قطار، من خAل مشاريع و مؤسسات مشتركة و التي تشكل اللبنة ا"ساسية لمAمح التك

كما أن الظروف التي منيت بھا دول مجلس التعاون الخليجي .  ا)قتصادي و النقدي المتفق عليه

، تعد منھجا يسيرا ساھم و يساھم بوتيرة سريعة )طبيعية، اقتصادية، سياسية، اجتماعية، و حتى دينية(

  .لبلوغ ا"ھداف المنشودة و على رأسھا تشكيل إتحاد نقدي خليجي بعملة موحدة
   

من خAل ما تم ا5شارة إليه يراد منه تبيان ما مدى المراحل التي بلغتھا دول مجلس التعاون الخليجي 

في بناء إتحاد نقدي، وذلك بناءا على البحث في ماھية تركيبة دول مجلس التعاون الخليجي و لو 

  . بإيجاز؟ مع إعطاء السرد الواقعي لخصائصھا ا)قتصادية و النقدية؟

                          

لFجابة عن ھذه التساؤ)ت تم التطرق إلى ثAث مباحث متناسقة فيما بينھا، بحيث يظھر المبحث  

لثاني خصائص ھذه الدول النقدية ا"ول لمحة عن دول مجلس التعاون الخليجي، كما يبرز المبحث ا

يجي في ظل النظريات المذكورة في الفصل المالية، و أخيرا يشير المبحث الثالث لFتحاد النقدي الخلو

  .                                       ا"ول
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  لمحة عن دول مجلس التعاون الخليج العربي    : المبحث ا�ول
                                           

ا5مارات ومملكة البحرين، و صل قادة كل من المملكة العربية السعودية،تو 1981ماي  25 في     

العربية المتحدة، وسلطنة عمان، و دولة قطر، ودولة الكويت في اجتماع عقد في أبي ظبي إلى صيغة 

تعاونية تضم الدول الست تھدف إلى تحقيق التنسيق و التكامل و الترابط بين  دولھم في جميع الميادين 

التي أكدت أيضا لس في مادته الرابعة،ي للمجو صو) إلى وحدتھا وفق ما نص عليه النظام ا"ساس

على تعميق و توثيق الروابط و الصAت و أوجه التعاون بين مواطني دول المجلس في مختلف 

الثقافية واصAت، و في الشؤون التعليمية والميادين ا)قتصادية و المالية، و التجارية و الجمارك و الم

  .  و غيرھا من المجا)ت
  

الھيكل التنظيمي:ا�ولالمطلب   

 

  المجلس ا�على  -1
  

ھو السلطة العليا لمجلس التعاون الخليجي و يتكون من رؤساء الدول ا"عضاء و رئاسته دورية     

يجوز ة كل سنة، و يعين ا"مين العام وحسب الترتيب الھجائي "سماء الدول، و يجتمع في دورة عادي

أبو ظبي لعام و في قمة .عقد دورات استثنائية بناءا على دعوة أي دولة عضو و تأييد عضو Tخر

يعتبر انعقاد و 1،ا بين القمتين السابقة و الAحقةقرر المجلس ا"على عقد لقاء تشاوري فيم، 1998

قراراته في تصدر ،والمجلس صحيحا  إذا حضر ثلث ا"عضاء الذين يتمتع كل منھم بصوت واحد

و في المسائل في التصويت، المسائل الموضوعية بإجماع الدول ا"عضاء الحاضرة المشتركة

ا5جرائية با"غلبية، ويتبع المجلس ا"على ھيئة تسوية المنازعات التي يشكلھا المجلس ا"على في كل 

  2.حالة حسب طبيعة الخAف

  

  

  

  

  

  
                                                 

     إتحاد غرف دول مجلس التعاون الخليجي، لمزيد من المعلومات اطلع على  "التعاون الخليجي مجلس" بوابة الخليج ا5قتصادية  :1
http ;//www.fgccc.org/indesc.php/post/791.  

، منشأة المعارف، "مجلس تعاون دول الخليج و محاولة تطويره على ضوء تجربة السوق ا"وروبية المشتركة"عبد المنعم محمد داود،.د: 2
   .79.ص
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 المجلس الوزاري -2

  

من الوزراء يتكون المجلس الوزاري من وزراء خارجية الدول ا"عضاء أو من ينوب عنھم      

تكون رئاسته للدول التي تولت رئاسة الدورة العادية ا"خيرة للمجلس ا"على، و يعقد المجلس و

أي من ا"عضاء اجتماعاته مرة كل ثAثة أشھر و يجوز له عقد دورات استثنائية بناءا على دعوة 

و يعتبر انعقاده صحيحا إذا حضر ثلثا الدول ا"عضاء و من اختصاصات  1يد عضوا آخرا،تأيو

المجلس الوزاري اقتراح السياسات ووضع التوصيات الھادفة لتطوير التعاون بين الدول و العمل 

على تشجيع و تنسيق ا"نشطة القائمة في مختلف المجا)ت و تحال القرارات المتخذة في ھذا الشأن 

المجلس الوزاري الذي يدفع منھا بتوصية إلى المجلس ا"على، ما يتطلب موافقته كما يضطلع  إلى

  .المجلس بمھمة التھيئة )جتماعات المجلس ا"على و إعداد جدول أعماله
  

 ا�مانة العامة -3

  

صة بالتعاون و التنسيق و الخطط تتخلص اختصاصات ا"مانة العامة في إعداد الدراسة الخا    

البرامج المتكاملة للعمل المشترك، و إعداد تقارير دورته عن أعمال المجلس و متابعة تنفيذ و

التحضير جلس ا"على أو المجلس الوزاري، والقرارات و إعداد التقارير و الدراسات التي يطلبھا الم

  .لAجتماعات و إعداد جدول أعمال المجلس الوزاري

  2:امة منو يتألف الجھاز ا5داري لHمانة الع

  .أمين عام يعينه المجلس ا"على لمدة ثAثة سنوات قابلة للتجديد مرة واحدة �

البيئة، و خمسة أمناء مساعدين للشؤون السياسية و ا)قتصادية و العسكرية و ا"منية و ا5نسان �

و رئيس بعثة مجلس التعاون لدول الخليج العربي في بروكسل و يعينھم المجلس الوزاري 

  .ا"مين العام لمدة ثAث سنوات قابلة للتجديدبترشيح من 

  .مدراء عامون لقطاعات ا"مانة العامة و بقية الموظفين و يتم تعيينھم من طرف ا"مين العام �

اعات المتخصصة كالشؤون يتمثل التنظيم ا5داري لHمانة العامة في عدد من القط �

 .ا5قتصادية، العسكرية، و غيرھا من المجا)تالسياسية،

 

 

                                                 
.176.، ص2007، مذكرة ماجستير، جامعة تلمسان، دفعة"تحديات و مھمات الفرصة ا"خيرة...التكتل النقدي الخليجي" بن يوب لطيفة،:  1  

:مرجع سابق، لمزيد من المعلومات اطلع على الرابط التالي" مجلس التعاون الخليجي"بوابة الخليج ا5قتصادية  :2  
http ;//www.fgccc.org/indesc.php/post/791.  
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 مشاريع العمل ا�قتصادية و المؤسساتية المشتركة لدول  مجلس التعاون الخليجي: المطلب الثاني 

                                                                         

 إذا كان النظام ا"ساسي يشكل ا5طار العام للتعاون الخليجي المشترك و تعزيز العAقات البينية    

للدول ا"عضاء، فإن ا)تفاقية ا)قتصادية الموحدة، التي أقرھا المجلس ا"على في دورته الثانية التي 

م، تشكل فصA رئيسيا في العمل الخليجي 1981نوفمبر  11إلى  10 عقدت في الرياض من

  . 1المشترك
                     

تصادي المشترك و مراحل التكامل فقد جاءت ا)تفاقية ا)قتصادية الموحدة لترسم معالم العمل ا)ق 

التعاون ا)قتصادي بين دول المجلس، و لتشكل نواة البرامج التكاملية التي تم وضعھا بشكل مفصل و

                                      .                             على مدى السنوات العشرين ا"ولى من قيام المجلس

لقد جاءت ا)تفاقية ا)قتصادية الجديدة ترجمة لرغبة دول المجلس في تحقيق مراحل متقدمة من 

التكامل ا)قتصادي و صو) إلى السوق المشتركة، و ا5تحاد النقدي و ا)قتصادي بين دول المجلس 

  .  ضمن برنامج زمني محدد

                                                                                               

  مشاريع العمل ا�قتصادي المشترك  -1
  

 منطقة التجارة الحرة  1-1

 

يعتبر تحفيز التبادل التجاري أحد أھم مبررات أي تجمع اقتصادي، سواء كان على شكل منطقة     

و تعتبر زيادة التبادل التجاري ھدفا رئيسا 5قامة . اتحاد اقتصاديتجارة حرة أو اتحاد جمركي، أو 

أي إتحاد جمركي، حيث ووفقا للنظرية ا5قتصادية فإن ا5تحاد الجمركي يؤدي إلى زيادة التبادل 

التجاري بين أعضائه عن طريق إزالة معوقات التجارة أو التقليل منھا، و تعتبر زيادة التبادل 

ير الرئيسة التي يتم من خAلھا تحقيق ا"ھداف ا"خرى من إقامة ا5تحاد الجمركي، التجاري آلية التأث

. وزيادة رقعة السوق و كفاءتھا مثل زيادة التخصص، وتخفيض ا"سعار و زيادة الكفاءة ا5نتاجية،

تظھر عدد من الدراسات أن ا5تحاد الجمركي "ي تجمع اقتصادي يؤدي إلى رفع معد)ت التبادل و

    .اري فيھاالتج
 

 

                                                 
   ، مجلة التعاون، ا"مانة العامة"التكامل ا)قتصادي بين دول مجلس التعاون لدول الخليج العربية و دور قطاع النقل فيه"نجيب الشامسي، : 1

              www.gcc-sg.org/prief4.html  لدول مجلس التعاون الخليجي ،2009، ص.9.  اطلع على الرابط 
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باتخاذ  ،1981ولھذه ا"سباب فإن دول مجلس التعاون، شرعت منذ بداية إنشاء المجلس في ماي    

عن طريق إبرام  " منطقة التجارة الحرة لدول المجلس"الترتيبات القانونية و العملية الAزمة 5نشاء 

، و تضمنت ا"حكام الرئيسية 1981نوفمبر ا5تفاقية ا5قتصادية الموحدة، التي تم التوقيع عليھا في 

  :  كما يلي لمنطقة التجارة الحرة لدول المجلس
                                                                                          

 . حرية التبادل التجاري للمنتجات الوطنية لدول المجلس وإعفائھا من الرسوم الجمركية  �

تستفيد من المعاملة التفضيلية با5عفاء من الرسوم الجمركية للمنتجات التي تمثل القيمة أن  �

من القيمة النھائية للمنتج، با5ضافة إلى أن تمثل ملكية % 40 المضافة الناشئة عنھا ما نسبته

 . المنشأة المنتجة لتلك السلعمن رأس مال % 51مواطني دول المجلس 

ت التجارية فيما بين دول المجلس تجاه الدول والتكتAت ا)قتصادية تنسيق السياسات والعAقا �

 . ا"خرى

المعاملة المتساوية لمواطني دول المجلس في أي من ھذه الدول من حيث حرية ا)نتقال  �

  .وا5قامة، حرية ممارسة النشاط ا)قتصادي، حرية التملك وا)ستثمار

، واستمرت نحو عشرين عاما إلى 1983في مارس و قد دخلت منطقة التجارة الحرة حيز التنفيذ 

، حين حل محلھا ا5تحاد الجمركي لدول المجلس، و خAل فترة منطقة التجارة الحرة 2002نھاية عام 

مليار دو)ر في 3ارتفع حجم التبادل التجاري بين دول المجلس من أقل من ، )1983-2002(

   .2002مليار في عام 20، إلى حوالي 1983عام
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 ا9تحاد الجمركي 1-2

 

تنقل  اقتصاديةبيئة  قالمشترك، و تخل ا)قتصاديو ھو من أھم المراحل الحيوية التي تعزز العمل    

ل ثم الوحدة ا5قتصادية إقتصادات المنطقة من التنسيق و التعاون إلى مرحلة متقدمة من التكت

لمجلس ا"على في دورته الثالثة و تعزيزا لمسيرة دول مجلس التعاون الخليجي،  فقد أعلن االشاملة،

، عن قيام ا5تحاد الجمركي لمنطقة دول 2002العشرين و التي عقدت في الدوحة  في ديسمبر و

إلى نھاية  الجمركي، كما تم تمديد الفترة ا5نتقالية لFتحاد 2003مجلس الخليج في ا"ول من يناير 

.                                                                                                 1ذلك لكي تستكمل دول المجلس متطلباته، و2007العام 

وذلك إنطAقا من ا"ھداف و الغايات التي نص عليھا النظام ا"ساسي لمجلس التعاون و ا5تفاقية 

للخطوات و الجھود  التي قطعتھا مسيرة العمل ا5قتصادي  اة بين دول المجلس، و تعزيزا5قتصادي

اون بين الدول ا"عضاء وصو) إلى التكامل المنشود المشترك، و حرصا منه على تقوية أواصر التع

  .    لتحقيق آمال و تطلعات مواطني دول المجلس

                                                                                

إن ما حققه ا5تحاد الجمركي لدول مجلس التعاون الخليجي، يعتبر تنفيذا للمادة ا"ولى من ا)تفاقية    

                                                                                       2:و التي نصت على   ا)قتصادية 

.                                                              تعريفة جمركية موحدة تجاه العالم الخارجي •

.                                                                      أنظمة و إجراءات جمركية موحدة  •

.                                       و يتم عندھا تحصيل الرسوم الجمركية الموحدةنقطة دخول واحدة  •

انتقال السلع بين دول المجلس دون قيود جمركية أو غير جمركية معا، "خذ في  •

.                               ا5عتبار تطبيق أنظمة الحجر البيطري و الزراعي و السلع الممنوعة و المقيدة

معاملة السلع المنتجة في أي من دول المجلس معاملة المنتجات الوطنية، وفي ھذا  •

.                                                                ا5طار طبقت دول المجلس تعريفة جمركية موحدة تجاه العالم الخارجي

ي يقوم عليھا ا5تحاد الجمركي لدول المجلس، فإن الھدف و كما ھو واضح من المبادئ الت    

ا"ساسي من إقامة ذلك ا5تحاد ھو تحرير التجارة بين دول المجلس، ولھذا فإن القطاع الخاص في 

 جميع ھذه الدول يتأثر بشكل مباشر لقيامه، حيث يسمح لجميع السلع الواردة من دول المجلس ا"خرى 

 

                                                 
، مؤلف  ")2010-2002(مسيرة ا)تحاد الجمركي لدول مجلس التعاون لدول الخليج العربية" )ا"مانة العامة(دول مجلس التعاون الخليجي :1

www.gcc-sg.org/prief4.html .15/02/2011تاريخ  :لمزيد من المعلومات اطلع على الرابط التالي. 09ص 2010،رقمي   
، نفس )"2010-2002(مسيرة ا)تحاد الجمركي لدول مجلس التعاون لدول الخليج العربية" )ا"مانة العامة(دول مجلس التعاون الخليجي :2

www.gcc-sg.org/prief4.htm2 الرابط.11.المرجع، ص   
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ية بدخول ا"سواق المحلية دون تعريفة جمركية، و دون معوقات جمركية سواء كانت وطنية أو أجنب

  .                    و غير جمركية

في ا"ول من يناير من عام  لقد كان النمو في التبادل التجاري البيني بعد قيام ا5تحاد الجمركي

من  ھالتبادل التجاري بينفوق التوقعات لحجم التجارة البينية في دول المجلس، إذ ارتفع حجم ا،2003

  .20041بليون دو)ر عام  23.6، إلى 1995بليون دو)ر في عام  10.07
           

 السوق الخليجية المشتركة     1-3

                                                                          

التي ،إلى ا5تفاقية ا5قتصادية بين دول المجلس"المشتركةالسوق الخليجية " يعود تعبير و مفھوم       

، حيث ورد التعبير "ول مرة في المادة الثالثة منھا،  و) 2001تم إقرارھا في قمة مسقط في ديسمبر 

نجد ذكرا للسوق الخليجية المشتركة في أدبيات مجلس التعاون قبل ذلك التاريخ، إذ ) تتضمن 

، 2001قبل عام  ، أو قرارات المجلس ا"على التي صدرت1981ا5تفاقية ا5قتصادية الموحدة لعام 

إشارة صريحة للسوق المشتركة و في إطار تعزيز المواطنة ا5قتصادية، و تمكين أبناء دول المجلس 

أقر المجلس ا"على برنامجا زمنيا محددا وآلية  2في الدول ا"عضاء، ا)قتصاديمن ممارسة النشاط 

ع متطلباتھا قبل نھاية العام لمتابعة تسيير العمل في السوق الخليجية المشتركة يتم استكمال جمي

، و بعد أن قطعت دول المجلس شوطا كبيرا في تحقيق تلك المتطلبات، جاء ا5عAن عن قيام 2007

وتحديدا في قمة الدوحة، ليبدأ العمل بموجبھا في ا"ول  2007سوق خليجية مشتركة في نھاية العام 

  .3دول مجلس التعاون الخليجيكخطوة تاريخية في مسيرة العمل المشترك ب 2008من يناير 

      

 

 

 

 

 

                                                                                     

                                                 
مجلة التعاون، ا"مانة العامة لدول  .،مقالة اقتصادية"مسيرة العمل ا)قتصادي المشترك لدول مجلس التعاون"يوسف،نورة عبد الرحمان . د: 1

                             www.gcc-sg.org/prief4.htm لع على الرابزيد من المعلومات اطلم  32ص.الخليجيمجلس التعاون       
.15.، ص، مرجع سابق"الواقع علىالسوق الخليجية المشتركة من الحلم "عبد العزيز حمد العويشق،.د:  2  

على  .09ص،2010،، العدد الثالث، الرياض)و أرقام حقائق(السوق الخليجية المشتركة" )ا"مانة العامة(دول مجلس التعاون الخليجي: 3
www.gcc-sg.org/prief4.htmlالرابط 
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 المِؤسسات ا�قتصادية المشتركة -2

 

تنص المادة الثانية  عشرة  من ا)تفاقية ا)قتصادية   على  قيام   الدول  ا"عضاء باتخاذ التدابير     

الAزمة لدعم و تمويل إقامة المشروعات المشتركة الخاصة و العامة، و تقسم المؤسسات المشتركة 

ن، و الثانية جاء إلى فترتين، ا"ولى تم إنشاؤھا خAل عقد السبعينيات، و قبل قيام مجلس التعاو

  :   إنشاؤھا في إطار مجلس التعاون و ھذه ا"خيرة تتألف من مايلي

                                                                   

 ھيئة المواصفات و المقاييس لدول مجلس التعاون                                                  2-1

م، وبدأت الھيئة بممارسة 1982ا بموجب قرار المجلس ا"على في دورته الثالثة عام تم إنشاؤھ     

  .                                                             م1985أعمالھا منذ إقرار نظامھا ا"ساسي عام 

تھدف الھيئة إلى  ،"ھيئة التقييس لدول مجلس التعاون  لدول الخليج العربي"و تم تغيير اسمھا إلى  

إعداد و اعتماد و نشر المواصفات القياسية الخليجية الموحدة للسلع و المنتجات، وتوحيد أنشطة 

  .   1التقييس المختلفة و متابعة تطبيقھا و ا)لتزام بھا

                                                                            

 التجاري لدول المجلسمركز التحكيم   2-2

تم إنشاؤه بموجب قرار المجلس في دورته الرابعة عشرة التي عقدت في المملكة العربية السعودية 

م، حيث أقيم المركز في مملكة البحرين، وأعلن عن قيامه رسميا 1993ديسمبر 22- 20خAل الفترة 

منازعات في المجال م، إذ يھدف ھذا المركز إلى توفير آلية مقبولة لفض ال1995في مارس 

حيث يختص ھذا المركز بالنظر في المنازعات التجارية بين مواطني دول المجلس أو بينھم التجاري،

و الغير، سواء كانوا أشخاص طبيعيين أو اعتباريين، با5ضافة إلى المنازعات التجارية الناشئة عن 

تنظيم الندوات و الدورات في كافة الدول  تنفيذ ا)تفاقية ا)قتصادية و القرارات الصادرة تنفيذا لھا، و

  .ا"عضاء بالمجلس و ذلك لنشر الفكر القانوني التحكيمي
                                                                                                    

  مؤسسة الخليج ل�ستثمار   2-3 

ا"على في دورته الثالثة التي عقدت في المنامة بمملكة أنشئت المؤسسة بموجب قرار المجلس 

م، و تتخذ دولة الكويت مقرا لھا و حدد رأسمالھا عند 1982نوفمبر  11-9ن البحرين، خAل الفترة م

ا5نشاء بمبلغ  ألفين و مائة مليون دو)ر مقسمة إلى مليونين و مائة ألف سھم، و تھدف ھذه المؤسسة 

و ما يعھد به إليھا من أموال في مختلف أوجه ا)ستثمار داخل الدول ا"عضاء إلى استثمار أموالھا، 

                                                 
.39نجيب الشامسي، مرجع سابق،ص : 1  
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وخارجھا، بما في ذلك المشاريع الصناعية و ا5سھام في تنمية و دعم الموارد ا)قتصادية و المالية 

  . 1للدول ا"عضاء بالمجلس
  

  

 أھداف مجلس التعاون الخليجي  : لمطلب الثالثا

                                                             

المشترك، و التي تشكل التكامل  اھتم المجلس منذ إنشائه بإرساء قواعد مسيرة العمل ا5قتصادي   

الترابط بين الدول ا"عضاء في المجال ا5قتصادي، و تكون أحد ا"ھداف ا"ساسية لمجلس التعاون و

المنصوص عليھا في النظام ا"ساسي، إذ حددت المادة الرابعة من النظام ا"ساسي ا"ھداف الرئيسية 

  :       على النحو التالي

في جميع الميادين، وصو) إلى تحقيق التنسيق و التكامل والترابط بين الدول ا"عضاء  �

  .          وحدتھا

تعميق و توثيق الروابط والصAت و أوجه التعاون القائمة بين شعوبھا في مختلف  �

  .              المجا)ت

  :                                      وضع أنظمة متماثلة في مختلف الميادين بما في ذلك الشؤون اTتية �

ادية و المالية، الشؤون التجارية و الجمارك والمواصAت، الشؤون التعليمية الشؤون ا5قتص

الشؤون التشريعية الشؤون ا5عAمية و السياحية،و والثقافية، الشؤون ا5جتماعية و الصحية،

  .            و ا5دارية

لثروات دفع عجلة التقدم العلمي و التقني في مجا)ت الصناعة، و التعدين، و الزراعة، و ا �

المائية و الحيوانية، و إنشاء مراكز بحوث علمية، و إقامة مشاريع مشتركة، و تشجيع 

 .تعاون القطاع الخاص بما يعود بالخير على شعوبھا
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 الم�مح النقدية و المالية لدول مجلس التعاون الخليجي: المبحث الثاني

 

    التطورات النقدية و المالية: المطلب ا�ول  

  

 العم�ت الخليجية -1

  

كوكات ذھبية بزنطية وأخرى فضية فارسية، ثم شھدت سلقد شھدت منطقة الخليج العربي تداول م   

مرحلة الحضارة ا5سAمية تداول نقود خاصة بھم كالدينار الذھبي ا"موي، بعد ذلك و في العصر 

  .متداد الدولة العثمانية كان ھناك استخدام عملة ھذه الدولة باستعمال الليرة العثمانيةالحديث و نظرا )

لة في أغلب مناطق الخليج أما في بداية القرن العشرين أصبحت الروبية الھندية العملة المتداو

ريب لكن تم إصدار عملة خاصة بالخليج العربي "ن الروبية الھندية كانت عرضة لعمليات تھالعربي،

  .النطاق شملت استراد السبائك الذھبية إلى شبه القارة ةواسع
  

 الكويتي الدينار 1-1

  

مع سحب أوراق النقد  ،1961أفريل1في دولة الكويت تم إصدار الدينار الكويتي للتداول بتاريخ 

روبية  13.33المسكوكات الھندية وفق اتفاق مبرم مع الھند، حيث تم معادلة قيمة دينار كويتي ب و

تم إنشاء البنك المركزي الكويتي مع تنظيم المھنة المصرفية، و بعد مرور  1968ھندية، و في سنة 

  .1تسعة سنوات على ا5صدار ا"ول طرح البنك المركزي أوراقا نقدية جديدة للتداول على دفعات
  

 الدينار البحريني 1-2
  

البحرين في مفاوضات مع عدد من الدول ، دخلت 1964قبل إصدار الدينار البحريني في العام 

الخليجية بشأن إمكان إقامة وحدة نقدية مشتركة معھا، إ) أنه عوضا عن ذلك فقد تقرر إصدار عملة 

تنظيم و ذلك 5صدار و 1964ي في ديسمبر وطنية خاصة بالبحرين كما تم إنشاء مجلس النقد البحرين

تستبدل الروبية الخليجية بالدينار البحريني المقسم  العملة و منح التراخيص المصرفية، كما تقرر أن

غرام من الذھب 1.86621ھذا و تم تثبيت قيمة الدينار البحريني بما يعادل  2فلس،1000إلى 

  .الخالص

 

  
                                                 

.51.ھيل عجمي، مرجع سابق، ص: 1  
.28/10/2010 بتاريخاطلع عليه   Bahraineab.com/bica/asp   2    على الرابط متاحمصرف البحرين المركزي، :
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 الS السعودي 1-3
  

كما غيره من العمAت الخليجية ا"خرى فإن الN السعودي تم استحداثه خلفا للمسكوكات الذھبية     

و الفضية التي كانت تتداولھا أسواق المملكة العربية السعودية، كما تم في عھد الملك عبد العزيز آل 

 1سعود استبدال الدو)ر النمساوي بالN السعودي و المسكوك من الفضة إ) أنه لم يلقى القبول العام،

عرفت بإيصال الحجاج حيث تم إصدار عملة ورقية  1952ھذا وتم إنشاء مجلس النقد السعودي سنة 

تم إدخال الN الورقي و الذي وضع حدا  1960و التي يساوي الواحد منھا ريا) واحدا، و في سنة 

  .للعمAت المعدنية
  

 الS القطري  1-4
  

تم ا)تفاق بين إمارة قطر و إمارة دبي على إصدار عملة موحدة و تم إصدار تلك العملة عام لقد     

أصبحت قطر دولة مستقلة حيث استمر استخدام العملة المشتركة حتى عام  1971، و في عام 1960

  .خلفا لوكالة النقد القطري 1993، ھذا و تم تأسيس مصرف قطر المركزي في عام 1973
  

 الدرھم ا9ماراتي 1-5
  

 خلف أضرارا مادية كبيرة على تجار ا5مارات، 1966إن انخفاض سعر الروبية الھندية في العام     

فكان أمام ھذه ا"خيرة خياران إما إصدار عملة خاصة بھا أو استخدام عمAت دولة مجاورة، إذ 

اختارت دبي و قطر 5صدار عملة خاصة بھما ھذا و كان يتداول في ا5مارات العربية قبل ا5تحاد 

وطنية تم إنشاء مجلس النقد 5صدار عملة  N1973 قطر و دبي و الدينار البحريني، و في عام 

جرام من الذھب  0.186621لدولة ا5مارات العربية المتحدة، و كانت قيمة درھم ا5مارات ب 

  ).الدينار البحريني و N قطر دبي(و الذي حل محل العمAت السابقة 2الخالص،

 

 

 

  

  

                                                 
   ، على 2002مقالة، وزارة التخطيط، الرياض،)" م2020(الرؤية المستقبلية لAقتصاد السعودي حتى عام "محمد بن سليمان الجاسر، . د: 1

.12/06/2011أطلع عليه بتاريخ  www.kantakgi.com/finance/219.com الرابط   
.53.، صھيل عجمي، مرجع سابق:  2  
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 الS العماني  1-6
  

      Nكانت أول عملة وطنية موحدة على شكل أوراق مالية و نقود معدنية في سلطنة عمان ھي ال

، و قد تم صدور 1972و انتھى عام ،1970لسعيدي و التي بدأ التداول بھا في شھر ماي سنة أ

في حين تم تغيير اسم وحدة  ،"مجلس نقد عمان"تم بموجبه تأسيس ) 1396(مرسوم جديد للعملة رقمه

حل  1974و في سنة  ،1و بنفس المحتوى الذھبي القديم إلى الN العماني ألسعيديملة من الN الع

  .1972البنك المركزي العماني محل مجلس النقد العماني الذي أنشأ في عام 
  

  

 أداء القطاع المصرفي لدول مجلس التعاون الخليجيو  عرض النقد -2

  

في ضوء تحقيق مجلس التعاون لدول الخليج العربي مراحل متقدمة من مراحل التكامل      

ثم انطAق ا5تحاد الجمركي في بداية  ،1973بدءا بقيام منطقة التجارة الحرة في عام  ،ا)قتصادي

و السير قدما في ا5تحاد النقدي  ،2008و إعAن السوق الخليجية المشتركة اعتبارا من يناير  ،2003

برزت أھمية تكامل ا"سواق المالية  ،2010فبراير  27و دخول اتفاقية ا5تحاد النقدي حيز التنفيذ في 

 ا)قتصادية ا)تفاقيةوھذا ما أدركته حقيقة  بدول المجلس و توحيد السياسات و ا"نظمة المتعلقة بھا،

الخارجية المحلية و البينية و ا)ستثماراتبھدف تنمية "نه حيث نصت على أ ،مجلس التعاوندول بين 

،تتفق الدول ا"عضاء بدول ا)ستقراربيئة استثمارية تتسم بالشفافية وو توفير  في دول المجلس،

ضمن  "مجلس التعاون على تكامل ا"سواق المالية و توحيد السياسات و ا"نظمة المتعلقة بھا

فعيل السوق الخليجية المشتركة تسواق المالية ذو أھمية قصوى لكما أن تكامل ا" إجراءات أخرى،

     . و السير قدما لتحقيق ا5تحاد النقدي منھا، ا)ستفادةوتعظيم 
                            

و بالتالي فإن كفاءة النظام المصرفي في القيام بوظيفته الرئيسية في تعبئة المدخرات و توجيه     

يكون أساسا على الدور الذي تلعبه المصارف التجارية من حيث تعاملھا بالودائع تحت ا)ستثمارات، 

الطلب وقدرتھا في خلق ا)ئتمان المحلي، با5ضافة إلى المصارف المتخصصة و مصارف ا)دخار 

تؤلف ھذه مع وإقراضھا في مجا)ت مختلفة،ووشركات التأمين، التي تقوم بتجميع إدخارات المجت

القصيرة ة تتعاطى القروض الطويلة ا"جل ولمالية الوسيطة بمجموعھا أسواقا نقدية و ماليالمؤسسات ا

  .  ا"جل، حيث تقوم بالوساطة المالية بين المقرضين و المقترضين
                                                                                   

                                                 
كلية ا)دارة و ا)قتصاد، الغري  للعلوم ا)قتصادية و " العملة الخليجية الموحدة الفرص و التحديات"أيمان عبد الكاظم جبار الكريطي 1

http .// www.docudesk.com. لمزيد من العلومات اطلع على الرابط.76ا)دارية، جامعة العراق، ص   
  



  الخصـائص النقديـة و المـالية لـدول مجلس التعـاون الخليجي: الفصل الثالث

  

 - 122 -   
 

مجلس التعاون لدول الخليج العربي على القطاعات المالية في ھذه  تھيمن البنوك التجارية بدول     

     الدول، و ھناك اعتماد كبير على ا)ئتمان المصرفي التقليدي لتمويل ا"نشطة ا)قتصادية، كذلك فإن 

أسھم البنوك تبدو مھيمنة على التداول في أسواق ا"وراق المالية، من جانب آخر فإن ا"سھم المدرجة 

السعودية و دولة كما ھو الحال في كل من الكويت و سوق مقتصرة على بعض الشركات المحليةفي ال

 .      ا5مارات العربية المتحدة و عمان و البحرين

                                                                                       

ادية في منطقة دول مجلس التعاون الخليجي على القطاع إن تداعيات الوفرة النفطية و ا)قتص      

المالي بشقيه المصرفي و أسواق ا"وراق المالية كان المستفيد ا"كبر من ھذه الوفرة، إذ توسع نشاطه 

بشكل كبير بالنسبة للقطاع المصرفي، كما شھدت ا"جھزة المصرفية الخليجية جميعھا نموا ملحوظا 

  .  اسيةفي مؤشراتھا المالية ا"س
                                                                                                  

في ھذا المجال فقد حقق القطاع المصرفي الخليجي حسب ا"رقام ا"ولية المتاحة عن تطور ا"جھزة 

% 7.6نحو و 2011لعام  %8.1المصرفية الخليجية محفظة القروض و التسليفات نسبة نمو ناھزت

أما بالنسبة لحقوق  2011مليار دو)ر بعد الربع الثالث من عام  854لتصل لنحو  2010لعام 

في حين بلغت .2010من عام % 10.3مقابل  2011عام  %6.8المساھمين فتم تحقيق نمو قارب 

مما يشير ، 2009لعام  %90مقابل  2011-2010لعامي  %88 نسبة القروض على الودائع أكثر من

و قد شھدت كل .إلى مساھمتھا في تمويل النشاط ا)قتصادي و ا)نمائي لدول مجلس التعاون الخليجي

بحيث سجل زيادات كبيرة في أصول ،2005العام  ا"سواق المصرفية الخليجية زيادة في نشاطھا منذ

، والبحرين  %42ر، قط %60ا"جھزة المصرفية في دول مثل ا5مارات العربية المتحدة بنسبة تعدت

  .1%10و الكويت %14و سلطنة عمان  ،18%
  

من جانب آخر فإن عرض النقد قد سجل ارتفاعا بالنسبة لكل دول مجلس التعاون بمختلف      

إلى أن موجودات المصارف التجارية  )12(يشير الشكل رقمو مفاھيمه الضيق و الواسع و ا"وسع، 

بحيث تأتي  2009و  2002في دول مجلس التعاون الخليجي قد تزايدت بقيم مضاعفة ما بين عامي 

المقدم للقطاع الخاص في تكوين الموجودات الكلية للمصارف  ا)ئتمانالموجودات ا"جنبية بعد 

تمثل العمليات الخارجية للمصارف  ، و ھي)في الملحق أنظر(التجارية و ھذا بناءا على معطيات

التجارية لدول مجلس التعاون و تتألف من ا"رصدة لدى البنوك ا"جنبية و السلف و الخصميات لغير 

  .المقيمين و ا)ستثمارات ا"جنبية

                                                 
:التالي على الر ابطلمزيد من المعلومات اطلع ، 2006، قطر، "جديدةلالفورة النفطية ا"إتحاد المصارف العربية  : 1 

.14/11/2011نظر تاريخ   www.josephmotorbay/com. 
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لى زيادة الطلب على ا)ئتمان المحلي إسجل انخفاضا و يعود ھذا جزئيا  2007و في عام      

 .الموجودات ا"جنبية نحو ا)ستثمار المحلي الخاص و تحويل تلك
  

"نھا أحد الموارد المھمة للبنوك  2002كما سجلت المطلوبات ا"جنبية زيادة مستمرة منذ عام 

التجارية و خاصة عندما تتعرض لعجز في الموارد المحلية و سبب ارتفاع ھذه المطلوبات يعود لحالة 

و حصول نقص في السيولة المحلية و انخفاض في كلفة زيادة الطلب على التسھيAت ا)ئتمانية 

  . ا5قراض ا"جنبي

    

                   الموجودات و المطلوبات ا�جنبية لدول مجلس التعاون لدى البنوك التجارية):12(الشكل رقم 

     

عشر، الرياض، العدد التاسع " النشرة ا5حصائية)"ا"مانة العامة(مجلس التعاون الخليجي :المصدر  

 .143ص.2011
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  المسار التاريخي لنظم سعر الصرف في دول مجلس التعاون الخليجي -3
 

حرصت دول مجلس التعاون الخليجي على تحقيق ا)ستقرار لسعر الصرف في إطار التوازن      

النقدي، حيث اعتمدت معظم ھذه الدول أسلوب سعر صرف مربوط بعملة واحدة و ھي الدو)ر 

و تم ). البحرين، قطر، المملكة العربية السعودية، ا5مارات العربية المتحدة، سلطنة عمان(ا"مريكي

عر الصرف على أساس عAقة ثابتة مع وحدات حقوق السحب الخاصة في حدود تذبذب أو تحديد س

على جانبي أسعار التعادل، ونظرا )رتباط الوثيق بين ) بالزيادة أو بالنقصان( %7.25ھامش قدره 

  . ھذه العمAت و الدو)ر ا"مريكي فإن ھذه الحدود عادة ) تكون

ت عمليا مرتبطة فعليا بالدو)ر، على الرغم من ارتباطھا رسميا و يمكن القول بأن تلك العمAت كان

داتھا بحقوق السحب الخاصة، نظرا إلى ا"ھمية النسبية الكبيرة التي احتلھا الدو)ر و ) يزال في إيرا

وكذلك في استخدامه على نطاق واسع في معامAتھا التجارية الدولية، و في النفطية المقومة بالدو)ر،

أما الدينار الكويتي يتم تحديد قيمته بالنظر إلى عAقته بتوسط . تھا الخارجية لفوائضھا الماليةاستثمارا

  :   تاريخيا حداعدة عمAت قوية، و في مايلي نقوم بسرد وقائع نظم سعر الصرف لكل دولة على 
             

  ا9مارات العربية المتحدة 3-1
 

ليقوم ببعض مھام المصارف  1973أنشئ مجلس النقد في ا5مارات العربية المتحدة في سنة      

على إصدار النقد  ،1973لسنة  2رقم  ا)تحاديالمركزية، و قد اقتصرت مھامه حسب القانون 

ضافة إلى تدعيم النظام المصرفي استبداله و المحافظة على قيمة العملة في الداخل و الخارج، با5و

  . 1المالي في الدولة و تعزيز استقراره على أسس سليمةو
                                                                                          

في  1980لسنة  10رقم  ا)تحاديأصدر رئيس دولة ا5مارات العربية القانون  1980و في أوت 

ي و تنظيم المھنة المصرفية، و الذي تم بموجبه إنشاء مصرف شأن المصرف المركزي و النظام النقد

  .ا5مارات العربية المركزي
                                                                                            

مميزات  مع تفقبحيث يمرن للعملة المحلية فقد كان  أما بخصوص سياسة سعر صرف الدرھم     

م ثبالدو)ر ا"مريكي بھامش تذبذب ضيق  اففي أوائل السبعينات كان الدرھم مرتبط، المحلي ا)قتصاد

و في أواخر السبعينات تم ربط الدرھم بوحدة حقوق السحب الخاصة  ،%2.5توسع ذلك الھامش إلى 

 %7.25ثم ما لبث أن توسع ذلك الھامش إلى  ،صعودا و ھبوطا حول سعر التعادل %2.25بھامش 

                                                 
.62.مرجع سابق، ص إسماعيل إبراھيم الطراد،.د:    1  
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ا"مر الذي يعني أن الدرھم أصبح معوما من الناحبة الفعلية، و على الرغم من ارتباط سعر صرف 

الدرھم بوحدة حقوق السحب الخاصة فقد ظل الدو)ر يحتل العملة الوسيطة التي يستخدمھا المصرف 

    .1للحفاظ على تلك الھوامش
                     

تم رفع قيمة الدرھم بالنسبة للدو)ر ا"مريكي ليصبح السعر المتوسط له الثمانينات  فترةو في      

درھما للدو)ر، حيث حدد المصرف المركزي لدولة ا5مارات العربية المتحدة سعر شراء  3.671

تؤخذ ھذه العAقة لدى احتساب سعر صرف الدرھم مقابل  أو ،نسب محددةب هبيعوالدو)ر ا"مريكي 

  .   2"خرىالعمAت ا"جنبية ا
    

                                                                                                                                                    

  نظام سعر الصرف في دولة البحرين 3-2
                                                                   

، 1972من المعروف أن الدينار البحريني مثبت عمليا بالدو)ر ا"مريكي منذ شھر حزيران عام      

و عليه فإن أسعار الصرف للدو)ر ا"مريكي مقابل العمAت في السوق العالمية ھي التي تحدد أسعار 

أسعار الصرف للدينار البحريني مقابل تلك العمAت، و لذلك تقوم مؤسسة نقد البحرين بمتابعة 

إليھا في  لAستنادالصرف للدو)ر مقابل العمAت الدولية الرئيسية و تعميم ذلك على المصارف، 

و عند تتبع سعر صرف الدينار البحريني مقابل الدو)ر ا"مريكي نجد  .معامAت الصرف ا"جنبي

أي تغيير  يهيطرأ علأنه خضع لسلسلة من التعديAت خAل النصف الثاني من السبعينات، بينما لم 

خAل فترة الثمانينات و التسعينات، و قد جرى التعديل في سعر صرف الدينار البحريني مقابل 

  .  الدو)ر من خAل رفع سعر صرف الدينار من قبل السلطة النقدية
           

                                                                                                                                                                                                                

 نظام سعر الصرف في المملكة العربية السعودية 3-3
  

قامت المملكة العربية السعودية بربط الN السعودي رسميا بحقوق السحب خAل السبعينات      

 N7.25% مع القابلية لتغيير في حدود 4.28255وحدة حقوق سحب خاصة تساوي (الخاصة 

و نظرا )ختAل أوزان العمAت التجارية للملكة العربية السعودية و التذبذب في  3،)ارتفاعا و انخفاظا

حيث تجاوزت قيمة وحدة حقوق السحب الخاصة ب في فترة الثمانيناتقيمة الN السعودي الذي حدث 

N، مما حدا بالمملكة العربية السعودية إلى ربط الN السعودي  3.9697الحد ا"دنى ووصلت إلى 

                                                 
63.مرجع سابق، ص إسماعيل إبراھيم الطراد،.د:  : 1  
77.ص.ھيل عجمي، مرجع سابق:  2  

 :سابق، لمزيد من المعلومات إليك الرابط مرجع.)"م2020(الرؤية المستقبلية لAقتصاد السعودي حتى عام "محمد بن سليمان الجاسر، . د: 1
www.kantakgi.com/finance/219.com 
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عمليا بالدو)ر ا"مريكي حيث يشكل الدو)ر ا"مريكي الوحدة الحسابية التي يتم بموجبھا تسعير 

  .وديةالصادرات النفطية للملكة العربية السع

                                                         

   نظام سعر الصرف بسلطنة عمان 3-4
                                                                       

م، تم بعدھا ربط الN العماني بالدو)ر ا"مريكي 1970بعد إصدار عمان لعملتھا الوطنية في      

دو)ر أمريكي للN الواحد بعد تخفيضه  2.6008م بسعر صرف ثابت يبلغ 1973منذ شباط عام 

 .1976في كانون الثاني  %10.6بنسبة 

كما يمثل النفط المورد ا"ساسي . و يرتكز نظام النقد ا"جنبي  في السلطنة على سعر الصرف الواحد 

5يرادات السلطنة بالدو)ر ا"مريكي، ھذا و يقوم البنك المركزي العماني بإصدار قائمة يومية بأسعار 

كما . و سعر آخر للبيع صرف العمAت  ا"جنبية المختلفة مقابل الN العماني بتحديد سعر للشراء

يقوم بتحديد أسعار صرف العمAت المختلفة بالN العماني على ضوء أسعار صرف الدو)ر 

  .                                                        ا"مريكي مقابل ھذه العمAت في ا"سواق العالمية
                                                

 نظام سعر الصرف بقطر      3-5 

    

طري  بالعمAت الرئيسية في العالم تحركات و تطورات عبر مختلف قشھد ربط الN ال      

تم ربط الN القطري بالجنيه  ،1967حتى نوفمبر  1966سبتمبر  18 السنوات الماضية ابتداءا من

 1971إلى غاية أوت  1967و من  ،الخالص بأو ما يعادل ذلك من الذھ  %13.3333ا5سترليني ب

تم ربط  1971أوت  23لكن ما بعد  ،%11.7647قدر الN القطري بالنسبة للجنيه ا5سترليني ب 

.                                                       1جرام من الذھب 0.186621طري بالدو)ر ا"مريكي ب لقالN ا

±  %4.7619لسلة حقوق السحب الخاصة بحوالي تم ربط الN القطري بالنسبة  السبعيناتو في 

إعادة ربط  2001وتم في سنة  .%7.25كما شھدت ھذه الھوامش اتساعا في تحركاتھا ب  ،2.25%

  .  الN القطري بالدو)ر ا"مريكي و ) يزال ھذا التثبيت إلى غاية اTن
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 نظام سعر الصرف بالكويت 3-6
  

لقد شھد سعر صرف الدينار الكويتي عدة تطورات منذ طرحه للتداول كعملة وطنية في شھر       

سعر صرف الدينار الكويتي منذ مارس  ارتباط، و لعل من أھم ھذه التطورات 1961ريل من عام بأ

 .بسلة من العمAت التي تعكس أھم العAقات التجارية و المالية للكويت مع الدول ا"خرى 1975
        

إن ا5شارة لنظم سعر الصرف تاريخيا لدول مجلس التعاون الخليجي تبين حرص ھذه الدول على     

ما مع الرأي الذي يذھب إلى أنه من ا"فضل إتباع نظام سعر الصرف الثابت، و الذي جاء منسج

لAقتصاد المفتوح و غير المتنوع أن يأخذ بنظام الصرف الثابت لتجنب ما تثيره أسعار الصرف 

 .المرنة من تذبذبات كبيرة في ا"سعار المحلية و من آثار سلبية على اقتصاديات المنطقة
  

مؤتمر رؤساء دول مجلس التعاون الخليجي  ، عندما قرر2001إن التغيرات المھمة التي حدثت عام 

، و كخطوة أولية في ھذا 2010إنشاء عملة خليجية مشتركة مربوطة بالدو)ر بحلول عام 

و أوائل العام  2002قررت ھذه الدول ربط عمAتھا بالدو)ر ا"مريكي اعتبارا من عام السبيل،

الربط بوحدة حقوق السحب الخاصة ، و على الرغم من أن السعودية و ا5مارات حددت عملة 2003

ة، في الوقت الذي قامت البحرين إ) أنھا كانت تربط عمAتھا فعليا أمام الدو)ر بأسعار صرف ثابت

بإحAل الدو)ر ا"مريكي كعملة ربط للدينار البحريني بد) من وحدة  2001ديسمبر  25اعتبارا من و

  .حقوق السحب الخاصة
  

أما الكويت التي سبق . طر بربط عملتيھما بالدو)ر عند سعر صرف ثابتو كذلك قامت عمان و ق    

ا5شارة إليھا بقيت تربط دينارھا بسلة غير معلنة من العمAت، معتمدة على أوزان الشركاء التجاريين 

قامت  2003و الماليين لدولة الكويت، مع اعتماد وزن أكبر للدو)ر، فإنھا اعتبارا من أول يناير 

فلسا للدو)ر الواحد، مع  299.63صرف دينارھا بالدو)ر ا"مريكي بسعر تعادل يساوي  بربط سعر

إ) أنھا تراجعت عن ذلك في مارس . بالمئة 3.5ھامش تحرك على جانبي سعر التعادل بنسبة 

، و عادت لربط عملتھا بسلة من العمAت وسيتم التطرق على ھذه النقطة في الفصل الرابع من 2007

  .مذكرتنا
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  )2007(نظم سعر الصرف لدول مجلس التعاون الخليجي :)14(الجدول رقم
 

  
 

 
سمات النظامالممارسة ليست من أن تشير إلى ) -(الممارسة ھي إحدى سمات النظام      أن تشير إلى (*)   

 
الصرف عام التقرير ا)قتصادي الموحد، وصندوق النقد الدولي، كتاب نظم الصرف و القيود على : المصدر

2007.   
 
 

من اتفاقية صندوق النقد الدولي  -القسم الثاني-يظھر أن المادة الثامنة )14(إذن من الجدول رقم   

تنص على  أن تلتزم الدولة العضو  بتجنب فرض القيود على المدفوعات الخاصة بالمعامAت 

الجارية، و ينص القسم الثالث من المادة على عدم الدخول في اتفاقيات نقدية ذات طابع تمييزي أو 

 الدولة                      الفقرات ا9مارات البحرين السعودية عمان قطر الكويت
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  ترتيبات أسعار الصرف.1

  :سعر الصرف محدد على أساس الربط ب. أ

  الدو)ر ا"مريكي                          -    

  حقوق السحب الخاصة -    

 )غير معلنة(سلة من العمAت -    
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  :ھيكل سعر الصرف. ب
  موحد بالنسبة إلى الواردات و الصادرات -  
موحد بالنسبة إلى المعامAت غير المنظور    -    

  و    الرأسمالية   

 

- 

- 

 

- 

- 

 

- 

- 

 

- 

- 

 

- 

- 

 

- 

- 

  تعويم سعر الصرف - ج

  موجه -تعويم مدار - 

  مستقل                              -تعويم حر  - 

 سوق الصرف للنقد ا�جنبي.2 * * * * * *

 نظام عرض أسعار صرف آجلة.3 * * * - * *
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  قبول أحكام اتفاقية  صندوق النقد الدولي .4
تحرير المدفوعات  على : المادة الثامنة -  

  . المعامAت الجارية
استمرار تطبيق قيود : المادة الرابعة عشر -  

 .على  المدفوعات الجارية
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د أسعار الصرف، كما ينص القسم الرابع على ضمان تحويل أرصدة ا"جانب إتباع ممارسات تعد

  .الناجمة عن المعامAت الجارية

أما المادة الرابعة عشر تنص على إمكان استمرار الدولة العضو خAل فترة انتقالية فقط في تطبيق 

ول عند انضمامھا القيود التي كانت مفروضة على المدفوعات الجارية و التحويAت السارية المفع

  . لصندوق النقد الدولي و أن تعد لھا  كي تنسجم مع الظروف المتغيرة

  

  السياسات النقدية و المالية لدول مجلس التعاون الخليجي -4   
                                

السياسات النقدية تبعا لمستويات التقدم وا)نتعاش ا)قتصادي وا)جتماعي  أھداف تختلف     

الدول في ھذا المجال بعض السياسات النقدية كعمليات السوق المفتوح أو  وتتبعالمختلفة،  للمجتمعات

 السياساتأو  الفائدة أو تغيير نسبة ا)حتياطي النقدي لدى البنوك والمؤسسات المالية، سعرتعديل 

إ) أن السياسات  المضاربة،النقدية النوعية مثل التأثير في ا)ئتمان ا)ستھAكي أو ا)ئتمان "غراض 

الكينزية، مما قلل من أھميتھا وزاد من  لcراءالنقدية وحدھا ) تعد كافية في تحقيق ھذه ا"ھداف وفقا 

  .وا5قراض الحكومي با5نفاق العام والضرائب المتعلقةا)عتماد على السياسات المالية 
  

وتعتبر السياستان النقدية والمالية وسيلتين فعالتين في الرقابة ا)قتصادية العامة وتدخل ھاتان     

السياستان في التأثير على عموم ا)قتصاد، وينشأ ھذا التدخل من حقيقة ھامة تتصل باTثار النقدية 

ة في عرض النقد ووفرة ا)ئتمان التي تتركھا السياسة المالية والتي تنعكس بصورة خاص

وكلفته،والناجم أصAً من عجز أو فائض في الميزانية العامة والكيفية التي يتم بھا تمويل ا"ول 

  .      واستعمال الثاني
                           

تھا أما في ما يخص دول مجلس التعاون الخليجي فإنھا تعتمد من خAل السياسة النقدية على أدوا    

على الرغم من ضعفھا و خاصة ما تعلق بعمليات السوق المفتوحة، و على ) كمية أو نوعية(المختلفة 

الرغم من أن سياسة ا5ئتمان المصرفي في دول مجلس التعاون الخليجي تتجه نحو ا5ئتمان 

سائلة ، ما أدى إلى احتفاظ بنوكھا باحتياطات نقدية )قطاع التجارة الخارجية(المصرفي التجاري 

كبيرة نتيجة السيولة العالمية التي تتمتع بھا البنوك في تلك البلدان، إ) أن السياسة النقدية لدول 

المجلس تعتمد على ھيكل نقدي و مالي غير مكتمل يتصف بضيق ا"سواق النقدية و المالية و عدم 

  .   تطورھا، كما أنھا تعتبر دول مصدرة لرؤوس ا"موال و ليست مستوردة لھا
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مع ذلك فإن البنوك المركزية في دول مجلس التعاون قد استخدمت أدوات نقدية كمية و نوعية مختلفة 

لتنظيم السيولة المحلية، و للتأثير في حركة رؤوس ا"موال الوطنية و خاصة في حركتھا نحو 

  .  الخارج

  

 السياسة المالية 4-1

  

لكن قتصادية وتعمل على تحقيق أھداف السياسة ا5 تعتبر السياسة المالية من أقوى ا"دوات التي     

"نھا ترسم لمرة واحدة في السنة عبر القانون الذي يصدر بخصوص الميزانية السنوية، فإنھا على 

أھميتھا البالغة تعتبر أقل مرونة من السياسة النقدية التي يستطيع البنك المركزي تغييرھا بين ليلة 

المالية على التأثير في ھيكلة ا5قتصاد إما عن طريق ا5يرادات التي  وضحاھا، و بينما تعمل السياسة

تجبى أو عن طريق أوجه إنفاق تلك ا5يرادات، و لذلك حرصت جميع الدول ا"عضاء في مجلس 

التعاون قبل و بعد قيام المجلس على اتباع سياسة اقتصادية تتبع مبادئ السوق،و في ذات الوقت 

  . قتصادية لتحقيق ا5عتماد على ا5يرادات المتأتية من القطاع النفطيتھدف لتنويع القاعدة ا5
               

                                                          

 السياسة النقدية   4-2 

                                                                                       

تقوم السلطات النقدية في دول مجلس التعاون بمراجعة دورية لمعد)ت الفائدة على العملة       

المحلية و متابعة التطورات الدولية بشأن معد)ت الفائدة على العمAت الرئيسية و خاصة الدو)ر 

امش ا"مريكي، لذلك سعت تلك السلطات لFبقاء على معد)ت الفائدة على العملة المحلية ضمن ھو

تحدد في كل بلد على حده، بحيث تكون التغيرات في أسعار الفائدة على العملة المحلية متزامنة مع 

التغيرات التي تطرأ على معد)ت الفائدة على الدو)ر ا"مريكي نظرا )رتباط تلك العمAت بالدو)ر 

 .ا"مريكي، كما إن معظم تعامAت دول المجلس تجاريا تتم بھذه العملية

 

، نجد أن متوسط السعر 2006أشھر خAل العام  3و باستعراض أسعار الفائدة على الودائع "جل     

، حيث جاءت 2005، مقارنة مع عام %45.9، أي بارتفاع بلغت نسبته %5.04في دول المجلس ھو 

مملكة البحرين و %4.44أسعار الفائدة في ثAث دول أقل من ھذا المتوسط و ھي سلطنة عمان 

   .1)%5.02(و المملكة العربية السعودية  4.98%

                                                 
    العدد ا"ول  نشرة مستجدات التقارب،" على معايير التقارب لAتحاد النقدي الخليجينظرة دورية "" )ا"مانة العامة( دول مجلس التعاون :1

www.gcc-sg.org على الرابطلمزيد من المعلومات اطلع . 4، ص2009،   
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 %5.11في حين كانت أسعار الفائدة في الدول ا"خرى أعلى من ھذا المتوسط و ھي دولة ا5مارات 

و ) بد أن ا)رتفاع في أسعار الفائدة الذي شھدته دول  %5.62و دولة الكويت  %5.05و دولة قطر

دة التي شھدتھا أسعار المماثلة على الدو)ر ا"مريكي و كان استجابة للزيا 2006المجلس خAل العام 

، أي بارتفاع 2006في نھاية العام  %5.132إلى  2005في نھاية العام  %3.488التي قفزت من 

  .%47.1بلغت نسبته 

، %4.915فقد سجل متوسط سعر الفائدة في دول المجلس نحو  2007أما خAل شھر يناير من عام  

في  .لنفس الفترة المذكورة %5.27الفائدة المماثل على الدو)ر ا"مريكي نحو في حين سجل سعر 

 %2.11ا)ستثناء بانخفاض معد)ت الفائدة،  بحيث شھدت ا5مارات نسبة  2008حين سجلت سنة 

، %2.58، %3.09 :أما كل من البحرين، السعودية، قطر و الكويت فكانت نسبھا على الترتيب التالي

2.24% ،2.87%،4.31%.1   

  

  

  

  

  

  

  

  

   

                                                 
 )16(لمزيد من المعلومات انظر الجدول رقم1
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 ا9تحاد النقدي الخليجي : المبحث الثالث 

                                                                    

لقد ساد الرأي داخل مجلس التعاون في أوائل التسعينيات بأن الوقت لم يحن لبحث إقامة ا5تحاد       

بنھاية عقد التسعينيات، و نظرا لتحقيق تقدم فيما يتعلق با5تحاد و . النقدي و إصدار العملة الموحدة

الجمركي لدول مجلس التعاون، و لنجاح ا5تحاد ا"وروبي في إطAق اليورو، و انطAقا من توجه 

دول المجلس لتعزيز العمل ا)قتصادي المشترك و تبني آليات و برامج زمنية لتحقيقه أعيد بحث 

لمجلس ا"على في دورته الحادية الموحدة، و قرر ا موضوع العملة الخليجية

تبني الدو)ر ا"مريكي مثبتا مشتركا لعمAت دول المجلس في  )2000ديسمبر المنامة،(العشرينو

المرحلة الحالية، ووجه وزراء المالية محافظي مؤسسات النقد و البنوك المركزية الوطنية بإعداد 

  .  و إصدار العملة الخليجية الموحدةبرنامج زمني 5قامة ا5تحاد النقدي 
                                                                                                   

 البرنامج الزمني لLتحاد النقدي الخليجي         : المطلب ا�ول 

                                           

على البرنامج الزمني 5قامة ا5تحاد النقدي، و الذي  م2001وافق المجلس ا"على في ديسمبر       

يقضي بتطبيق الدو)ر ا"مريكي مثبتا مشتركا لعمAت دول المجلس في المرحلة الحالية قبل نھاية 

  .    م، و ھو ما تم تطبيقه بالفعل من قبل دول المجلس في الموعد المحدد2002
                                                    

كما يقضي البرنامج بأن تتفق الدول ا"عضاء على معايير تقارب ا"داء ا)قتصادي ذات العAقة      

م وذلك تمھيدا 5طAق العملة 2005با)ستقرار المالي و النقدي لنجاح ا5تحاد النقدي قبل نھاية 

قتصادية بين دول مجلس ا)تفاقية ا)"لما نصت عليه الموحدة لدول المجلس، و ھذا وفقا 

) م2005أبو ظبي، ديسمبر (حيث أقر المجلس ا"على في دورته السادسة و العشرين،"التعاون

                                                     1:المعايير التالية لتحقيق تقارب ا"داء ا)قتصادي ا)ستقرار المالي و النقدي

معايير التقارب النقدي، و تتمثل في معد)ت التضخم و معد)ت الفائدة و مدى كفاية احتياطات  )1

  .                                                                                 السلطة النقدية من النقد ا"جنبي

مالي، و تتمثل في نسبة العجز السنوي في المالية الحكومية إلى الناتج المحلي معايير التقارب ال )2

و سيتم التطرق إلى ھذه المعايير في نفس . ا5جمالي، و نسبة الدين العام إلى الناتج المحلي ا5جمالي

 .  الفصل
         

                                                 
1: دول مجلس التعاون الخليجي(ا"مانة العامة) "مجلس التعاون لدول الخليج العربية في عقده الثالث، التكامل و الوحدة"، الطبعة الثانية،    

www.gcc-sg.org/prief4.html2010.الرياض. للمزيد اطلع  على الرابط 
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اتفاقية ا5تحاد ) م2008مسقط، ديسمبر (وقد اعتمد المجلس ا"على في دورته التاسعة و العشرين      

دي، و حددت مھام المجلس النقدي النقدي، و التي وضعت ا5طار القانوني و المؤسسي لFتحاد النق

بحيث أتمت الدول ا"عضاء في . البنك المركزي لدول مجلس التعاون الذي سيصدر العملة الموحدةو

) ودية، دولة قطر، و دولة الكويتمملكة البحرين، المملكة العربية السع(اتفاقية ا5تحاد النقدي 

فبراير  27إجراءات المصادقة و ا5يداع )تفاقية ا)تحاد النقدي، و دخلت ا)تفاقية حيز التنفيذ في 

  . م2010

                                                                      

  على دول مجلس التعاون الخليجيمدى انطباق معايير منطقة العملة المثلى : المطلب الثاني
                 

 :ا�قتصادمعيار تنوع  -1
  

فإنه كلما  ،يكون ھذا المعيار مقابA لمعيار تنوع ا5نتاج الذي طرحه كينن لمنطقة العملة المثلى      

كان ھناك تنوع أكبر في الصادرات و ا5نتاج كلما كانت الصدمات غير المتماثلة و مرونة أسعار 

فإن نصيب الصادرات ، و بما أن دول مجلس التعاون دول تنتج ناتجا واحدا  ،قل أھميةأالصرف 

من  %79إلى 2007النفطية من إجمالي صادرات دول مجلس التعاون مرتفعة جدا حيث وصلت عام 

و ترتفع ھذه النسبة في بعض دول المجلس إلى أكثر من ذلك،حيث وصلت في  ،إجمالي الصادرات

من إجمالي صادراتھا، كذلك فإن نصيب القطاع  %87.5المملكة العربية السعودية على سبيل المثال 

ه في عام النفطي من إجمالي الناتج المحلي لدول مجلس التعاون مرتفع جدا حيث وصلت نسبة مساھمت

الشديد في ھذه النسبة إ) أنھا في الواقع ) تعكس كامل تأثير  ا)رتفاعو رغم  1،%53.7 إلى 2007

 أداؤھماو مساھمة القطاع النفطي في الناتج المحلي ا5جمالي، فالقطاعين الحكومي و الخاص يرتبط 

بشكل مباشر بأداء القطاع النفطي، ما يجعل لھذا القطاع مساھمته المباشرة في الناتج المحلي 

)فتقار  ،ا5جمالي، بالتالي فإن إقليم مجلس التعاون ) يستوفي معيار كينن لمنطقة العملة المثلى

ج وحيد ھو النفط بسبب المساھمة العالية جدا لمنت ا)قتصاديلي مستوى مقبول من التنوع إ اقتصادياته

   .في إنتاج و صادرات دول المجلس

  

               

 

 
                                                 

، 2011، جامعة سطيف، 10التسيير، العدد ، مجلة العلوم ا)قتصادية و علوم"ھل تشكل دول المجلس منطقة عملة مثلى" عباس بلفاطمي،: 1
   .61.ص
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  :معيار التبادل التجاري البيني -2
      

إن الطابع ا5نتاجي الذي تتميز به دول مجلس التعاون الخليجي و الذي يعتمد في ا"ساس على      

و الذي ينص في ا"ساس وفق ما جاء به ميكنون على أن ا5قتصادات  ،النفط أخل بھذا المعيار

باعتبار أن ذلك ، المفتوحة التي يكون حجم التبادل التجاري مرتفعا فيما بينھا تمثل منطقة عملة مثلى

     .أسعار الصرف في يملي مرونة في ا"جور و ا"سعار تغني عن التغيرات
                    

انفتاح دول مجلس التعاون الخليجي على الصعيد  عن صادرات النفط زادت مو لھذا نرى أ     

يظھر حجم و  ،ناھيك عن التبادل التجاري البيني الذي ظل رھينة قرارات دول ا5تحاد  ،الخارجي

مليون دو)ر 54.897إذ تقدر فيما بينھا في حدود  ،التجارة البينية بين دول مجلس التعاون الخليجي

ثم تدھورا عام  ،مليون دو)ر 67.336ب  2008و التي شھدت ارتفاع ملحوظ عام  ،2007عام 

لى مخلفات ا"زمة المالية العالمية، ومن خAل إو يعود ھذا أساسا  1،مليون دو)ر60.918ب  2009

ھذه القراءة يتبين أن ضعف التبادل التجاري البيني لھذه الدول سيحرمھا من مزايا كان يمكن 

و نقدي مؤسس على رؤية واضحة ) على إجراءات  اقتصاديغية التوصل إلى إتحاد استغAلھا ب

  .شكلية منتقاة من تجارب دول أخرى

                                                                           

  :بين دول المجلس انتقال عوامل ا9نتاج حرية -3 
         

مندل حول أھمية حركة عوامل ا5نتاج و بخاصة حركة العمل يغني ھذه إن المعيار الذي طرحه      

و في ما يخص دول  ا5تحادات عن تعاملھا مع الصدمات غير المتماثلة التي تستعيد توازناتھا آليا،

مجلس التعاون الخليجي فھي تعمل جاھدة في ھذا المعيار خصوصا بعد ا5عAن عن إنشاء سوق 

 ا)تفاقيةن كانت ھذه الحركة نسبية على الرغم من أن المادة الثامنة من حتى و إ ،خليجية مشتركة

لدول مجلس التعاون الخليجي ) تفرض أي قيد على انتقال العمل و رؤوس ا"موال فيما  ا)قتصادية

   .بينھا
                                                                                           

إن عنصر العمل في دول المجلس يتميز بصغر الحجم وتسيطر عليه العمالة الوافدة بالخصوص      

في القطاع الخاص، أما القطاع العام فتسيطر عليه العمالة الوطنية  من خAل استخدام سياسات 

                                                 
.54عباس بلفاطمي، نفس المرجع، ص : 1  



  الخصـائص النقديـة و المـالية لـدول مجلس التعـاون الخليجي: الفصل الثالث

  

 - 135 -   
 

 كما أن ھناك قيود كثيرة تفرض على انتقال. 1توظيفية تمييزية، مما يحد من مرونة سوق العمل

العمالة ا"جنبية، رغم قرار المجلس ا"على في دورته الثالثة و العشرين بضرورة وضع آليات عملية 

ضمن ضوابط مناسـبة لتسـھيل تنقل فئات معينة من غير المواطنين مثل المستثمرين ا"جانب وكبار 

العمل في  و نضيف إلى الخصائص السابقة عدم تشابه أنظمة أسواق. المديرين أو مسئولي التسويق

  .دول المجلس والتوجه نحو سياسة توطين العمالة
      

ونشير أنه من الناحية العملية، حتى بالنسبة للعمالة الوطنية الخليجية ھناك عدة عراقيل أمام حرية      

انسيابھا، فكفاءة اليد العاملة الخليجية المعطلة ھي دون المستوى العالمي أو متوسط دول المجلس 

ك ھناك روابط اجتماعية وعائلية تمنع بعض العمالة الوطنية لAنتقال إلى دول خليجية مجتمعة، كذل

  . أخرى لAستفادة من فرص عمل أفضل

و اعتبار أن نسبة ...) السعود، البحرة، ا"مرتة(ويرى البعض أن سياسات توطين العمالة الخليجية 

فذلك سيحد من حركة العمالة الوطنية بين كبيرة من العمالة الخليجية المعطلة ھي من شريحة النساء، 

وبالنظر إلى كون العمالة يسيطر عليھا ا"جانب فلن تتأثر دول المجلس بمشكلة البطالة . دول المجلس

إذا ما انخفض النشاط ا)قتصادي، فان حدث ھذا ا"خير سيؤدي إلى ھجرة أجنبية، وبالتالي نقص 

لة، لذا فتحرك عنصر العمل بين دول المجلس لمعالجة عرض العمل المتاح، وعليه تAشي آثار البطا

  .2كل من التضخم و البطالة كما يرى مندل لن يكون له أي أثر
   

استنادا إلى ما سبق، ) يمكن ا)عتماد على معيار حرية انتقال العمل، كآلية لمعالجة ا5ختA)ت      

رة التي تشكلھا العمالة الوافدة في كل دول واعتبارا للنسبة الكبي. الخارجية والصدمات غير المتماثلة

فھذه ا"خيرة مطالبة بتطبيق مرونة كبيرة لھا في ا)نتقال بين دولھا لتمتص  ،)%70إذ تفوق(المجلس 

  .ا5ختA)ت الناجمة عن الطلب و ا"سعار
  

تنتقل  ، إذةأما فيما يخص عامل رأس المال النقدي، فغالبية دول المجلس تتمتع بفوائض مالية كبير

بسھولة فيما بينھا  نظرا )نعدام ضريبة الدخل وضآلة الضرائب الجمركية وانعدام القيود على حركة 

رؤوس ا"موال قصيرة أو طويلة ا"جل وانتھاج سياسة اقتصادية ليبرالية، إ) أنھا تسمح بوضع قيود 

  .على غير المواطنين فيما يخص مثA تملك وتداول ا"سھم وتأسيس الشركات

  

  

                                                 
.12ص.عبد الرحمان بن محمد السلطان، مرجع سابق:  1  
.51عباس بلفاطمي، مرجع سابق، ص:   2  
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تجدر ا5شارة إلى أن رؤوس ا"موال الوطنية تتجه أساسا إلى خارج دول المجلس وليست فيما      

وبشكل عام يمكن القول أن سوق . بينھا، نظرا لضآلة فرص ا)ستثمار وضيق طاقة ا)ستيعاب

 رؤوس ا"موال في دول المجلس يتميز بالمرونة إلى حد ما، وبھذا المعنى تفي دول المجلس بأحد

  . أھــم معايير منطقة العملة المثلى

بخاصة حركة رأس المال ليس لمعالجة ل ا5نتاج بين ا"قطار الخليجية،إ) أن أھمية حرية انتقال عوام

البطالة والتضخم بشكل متزامن كما جاء تأكيد مندل "ھمية حركة العمل في ھذا المجال، وإنما  

من الموارد الفائضة، لحمايتھا من المؤثرات السلبية لتكوين منطقة استثمارية موحدة لما يتوافر 

    .1الخارجية ولمنع تكرار ا)ستثمار في المشروعات المتنافسة

      

  : تزامن الدورات ا�قتصادية -4
  

من خAل تحليل معد)ت التضخم وبيانات مكونات  (Coury 2008) وديف توصل كوري     

ا5جمالي في دول مجلس التعاون الخليجي إلى أن ھناك تزامناً للناتج المحلي  الدورات ا)قتصادية

اقتصادياً  بالتالي إلى أن ھناك مبرراً  ىللدورات ا)قتصادية في دول مجلس التعاون، وانتھ محدوداً 

حققھا ا)تحاد النقدي  أن ما يبدو من أمثلة بدت )حقاً  ىمحدوداً لقيام وحدة نقدية خليجية، ورأ

التكامل  لتسريع إقامة الوحدة النقدية يجب أ) تكون مبرراً أو حجة أولية من (EMU) ا"وروبي

  .النقدي في دول مجلس التعاون
      

بشأن عدم تزامن الدورات ا)قتصادية في دول المجلس )  أن النتائج التي توصل إليھا يمكن القول    

تعتمد بشكل كبير على منتج وحيد وھو التام مع كون اقتصادات ھذه الدول  يمكن التسليم بھا لتعارضھا

 أداء اقتصاداتھا تتأثر بقوة وبشكل مباشر ومتزامن بالتطورات التي تشھدھا سوق النفط النفط، وأن

 العالمية، كما أن تفاوت معد)ت التضخم في دول المجلس ) تعكس عدم تزامن في الدورات

ا)ستيعابية  لنمو ا)قتصادي وفي القدرةا)قتصادية وإنما تعكس في الغالب اختAفاً في معد)ت ا

الدورات ا)قتصادية في  ومع كل ذلك، وحتى لو سلمنا بوجود تزامن في 2.)قتصادات دول المجلس

بجدوى قيام وحدة نقدية، باعتبار أن  دول المجلس فإن ھذا التزامن محدود ا"ھمية عندما يتعلق ا"مر

تبعاً للتذبذبات التي تشھدھا  لصدمات خارجية متماثلة لقيةھذا التزامن ناتج فقط عن كونھا جميعاً مت

تبادلھا  النفط العالمية، وليس بسبب تنوع اقتصاداتھا وارتباطھا المتبادل نتيجة ارتفاع معد)ت سوق

   .التجاري كما تفترض نظرية منطقة العملة المثلى
                                                 

66عباس بلفاطمي، مرجع سابق، ص :  1  
.9ص.عبد الرحمان بن محمد السلطان، مرجع سابق:  2  
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  :معيار التشابه في معد�ت التضخم -5
 

إليه لمعايير التقارب النقدي وطبقا لمعد)ت التضخم المدروسة يتبين أن  من خAل ما تم التطرق     

ا)قتصاديات الخليجية تتميز بتشابه الضغوط التضخمية، سواء من حيث مصدرھا أو من حيث طرق 

فمعدل التضخم فيھا يتأثر أساسا بالتضخم السائد في الدول المتقدمة، بسبب درجة ا)عتماد . معالجتھا

ه الدول على الواردات من السلع ا)ستھAكية و الرأسمالية، و بدرجة أقل لعوامل داخلية العالية لھذ

  .كقلة ا5نتاج و ارتفاع الطلب
  

و رغم الدور الفعال للنمو ا)قتصادي في التخفيف من حدة الضغوط التضخمية، إ) أنه لم يكن ذا     

ا5نتاجية، إذ تعتمد بشكل كبير على قطاع  أثر بالغ في حال الدول الخليجية نظرا لمحدودية قاعدتھا

  .النفط، سواء في تركيبة الصادرات أو في تكوين الناتج المحلي

ففي . كما أن المقايضة التي تكلم عنھا كينن بين التضخم و البطالة ) تنطبق على حالة دول المجلس

  .توى عرض العملحالة حدوث بطالة سينتج عنھا ھجرة أجنبية، مما سينجر عنھا انخفاض في مس

لكن المقايضة التي قد تحدث ھي بين التنمية و التضخم، فقيام دول المجلس بتوجيه جزء كبير من     

ة، قد يقود إلى ارتفاع ا"سعار مواردھا المالية على شكل نفقات على مختلف القطاعات ا)قتصادي

الخدمات المحلية و السلع ومحدودية عناصر ا5نتاج من ثمة ظھور ما يسمى بتضخم الطلب، نظرا لو

  . 1المقابلة لتلك النفقات

  

  :معيار تشابه ھياكل ا9نتاج -6
  

تتمتع دول مجلس التعاون الخليجي بھياكل إنتاجية متماثلة و محدودة، مما يجعل احتمال خضوع      

Aاقتصادياتھا إلى صدمات غير متماثلة ضئي       .  
                                                                      

إن الخصائص البنيوية لAقتصاديات الخليجية، خاصة بما يتعلق باستقAلية تنافسية القطاع     

في أسعار النفط كصدمات  الخارجي عن تطورات ا"سعار و ا"جور، و اعتبار التغيرات

صاديات الخليجية تبني سياسة نقدية موحدة دون تكبد لتكاليف كبيرة فيما يستدعي على ا)قتمتماثلة،

إلى أنه في ا"جل الطويل، يصبح ھذا التحليل غير صحيح، فإذا أخذنا في . يخص البطالة و التضخم

عين ا)عتبار ا5ستراتيجية ا5قتصادية التي تنتھجھا دول المجلس، نحو تنويع بنياتھا ا5نتاجية، نظرا 

اف اقتصادياتھا  و ارتباطھا العضوي  بالسوق الدولية للطاقة، ممن الممكن أن تتحول دول )نكش
                                                 

56.ص.مرجع سابقھيل عجمي، :  1  
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المجلس إلى اقتصاديات غير متجانسة، سواء في بنيتھا القطاعية أو في طبيعة شركائھا ا)قتصاديين، 

ور جد فعالة  في تحقيق التوازن و في ھذا الوقت بالذات، تصبح آلية تعديل ا"سعار و ا"ج

  . امتصاص أثر الصدمات المتوقع حدوثھا، في حين تقل أھمية آلية تعديل سعر الصرفو

         

  :  معيار تماثل القيم الثقافية و الحضارية -7
                                                                  

، وكلھم المجلس مسلمونتتسم دول المجلس بتشابه الخصائص الحضارية، فغالبية سكان دول       

  .كبير بين ھذه الدوليرتبطون حتى من الناحية القبلية، إذ ھناك امتداد قبلي و عربية،يتكلمون اللغة ال

ذاك تربط دول المجلس روابط قرابة بين ا"سر الحاكمة، في المنطقة كنموذج آل خليفة و فوق ھذا و 

شاء عملة خليجية مشتركة ھو من السھولة لذلك فتثبيت أسعار الصرف الخليجية و إن. وآل الصباح

  .                        1بمكان تحقيقه بالنسبة لHقطار الخليجية

إضافة إلى أوجه التقارب السالفة الذكر، فدول المجلس تقوم على منطقة جغرافية واحدة ذات      

حدود مشتركة ) يوجد بينھا حواجز طبيعية تقريبا، كما أنھا تطل على سواحل بحرية، مما يسمح 

  . بسھولة ا5تصال البري و البحري فيما بينھا و من ثمة تنشيط التجارة الجوارية
  

                                                        

   :معايير التقارب النقدي و المالي -8
                                                                          

يقصد بمعايير التقارب مجموعة المتغيرات ا)قتصادية الكلية التي تعكس ا"داء ا)قتصادي على       

الكلي، مثل نمو الناتج، والوضع المالي، ومعد)ت التضخم والفائدة، وغيرھا من المؤشرات المستوى 

التي يمكن على أساسھا الحكم على مدى جاھزية مجموعة من الدول للدخول في اتحاد النقدي، دون 

أية مشاكل لAتحاد النقدي في حال تعرض الدول ا"عضاء لصدمات )حقة على إنشاءه، وتھدف 

التقارب إلى ضمان التناغم بين اقتصاديات الدول المشتركة في العملة الموحدة، كما تعد أيضا  معايير

وسيلة يمكن من خAلھا ضبط سلوك الدول ا"عضاء المقبلة على تشكيل اتحاد نقدي، خصوصا في 

  .المجال المالي

  

  

  

                                                 
.63.عباس بلفاطمي، مرجع سابق،ص : 1  
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ظ على تلك المعايير طوال ومن ثم يفترض استيفاء الدول ا"عضاء لتلك المعايير عند الدخول، والحفا 

فترة العضوية، ويفترض أن توافر ھذه المعايير يعد دليA على التزام الدول ا"عضاء بتھيئة ا"رضية 

. الAزمة 5طAق العملة الموحدة، وأنه ليس من المحتمل أن تنشأ مشكAت جوھرية بمرور الوقت

ر عند الدخول ليس ضمانة )ستمرار استدامة غير أن التجربة ا"وروبية أثبتت أن استيفاء ھذه المعايي

     . ھذه المعايير بعد ذلك
                                                                 

من معاير مالية و نقدية، متفق عليھا الغاية منھا  1992إن ما جاءت به اتفاقية ماستريخت عام      

درجة عالية من التقارب المالي و النقدي الھدف منھا إنشاء عملة  إلتزام دول ا5تحاد ا"وروبي بتحقيق

النقدي و ا)قتصاديو بناءا على ھذه المعايير المعمول بھا في ا5تحاد  ،)منطقة اليورو(موحدة 

و بناءا على تفويض من  ،ا"وروبي تم اعتمادھا كأساس لFتحاد النقدي لدول مجلس التعاون الخليجي

اعتمدت ،)2006ديسمبر (لس التعاون الخليجي في دورته السابعة و العشرين المجلس ا"على لمج

توصيات لجنة المحافظين فيما يتعلق بحساب  2007في ماي  ا)قتصاديلجنة التعاون المالي و 

و التي أوصت باعتمادھا في  ،معايير تقارب ا"داء ا5قتصادي و مكوناتھا و النسب المتعلقة بھا

) 2007أفريل (لثالث و ا"ربعين و أكدت عليھا في اجتماعھا ا ،)2006أفريل (اجتماعھا ا"ربعين 

      :      التي تتمثل فيما يليو
    

                                

      :التضخم معيار 8-1
                                                                                       

معد)ت التضخم المنخفضة و المستقرة تعد شطرا أساسيا و حاسما لنجاح أي من مشاريع إن     

من اتفاقية ا5تحاد النقدي  14إذ يعتبر من أبرز معايير التقارب حيث حددت المادة  ،ا5تحاد النقدي

إطار  في ضمان استقرار ا"سعار في منطقة العملة الموحدة  في"ا5طار العام لھدف السياسة النقدية 

، و ھذا ا"مر يؤكد على أھمية "ا)قتصادي ا)ستقراربما يحقق  ا)قتصاديةالتوظيف ا"مثل للموارد 

أن تتقارب معد)ت التضخم قي دول المجلس كي تستطيع السياسة النقدية في منطقة العملة الموحدة 

                                                                                .توجيه أدواتھا بطريقة متجانسة إلى جميع ا"عضاء في ا5تحاد النقدي

نقطة  1.5في أي بلد ) يمكن أن يزيد بمقدار  التضخمو لھذا تقضي معايير التقارب بأن معد)ت 

   .مئوية على متوسط البلدان الثAثة التي بھا أدنى معد)ت التضخم

  

  

  

                    



  الخصـائص النقديـة و المـالية لـدول مجلس التعـاون الخليجي: الفصل الثالث

  

 - 140 -   
 

  نسب مئوية:الوحدة                 معد�ت التضخم السنوية في دول المجلس ):15(الجدول رقم

التقارب رمعيا   الكويت   قطر    السعودية   البحرين    ا9مارات     

2.88% 0.9% 0.2% 0.2% -0.4% 2.9% 2002 
3.36% 1.0% 2.3% 0.6% 1.6% 3.1% 2003 

4.02% 1.3% 6.8% 0.3% 2.2% 5.0% 2004 

5.05% 4.1% 8.8% 0.7% 2.6% 6.2% 2005 

6.76% 3.0% 11.9% 2.2% 2.0% 9.3% 2006 

8.96% 5.5% 13.8% 4.1% 3.3% 11.1% 2007 

12.72% 9.5% 14.6% 9.9% 5.2% 11.9% 2008 

10.26% 8.0% 21.1% 8.2% 3.3% 7.4% 2009 

" نظرة دورية على معايير التقارب لAتحاد النقدي الخليجي" )ا"مانة العامة( دول مجلس التعاون الخليجي :المصدر
  على الرابطلمزيد من المعلومات اطلع . 3، ص 2009نشرة مستجدات التقارب،العدد ا"ول،

www.gcc-sg.org 
     

معد)ت التضخم متقاربة فيما ، كانت 2003، تظھر البيانات أن ما قبل عام )15(من الجدول رقم   

بالنسبة لFمارات العربية %3.1 بالنسبة للبحرين إلى% 0.4 بين دول مجلس التعاون الخليجي ما بين

يAحظ أن كل من ا5مارات المتحدة و قطر تعرضتا لضغوط تضخمية  2004لكن في سنة . المتحدة 

ا المعيار من حيث النسبة على التوالي، و بالتالي فھي تخرق ھذ%8و %5 بنسب تراوحت في

  ).نقطة مئوية 1.5(المحددة 
  

تعرضت باقي الدول ا"عضاء لFتحاد الخليجي لضغوط تضخمية، إذ  2006غير أنه ما بعد عام 

   .1كأقل معدل في دولة البحرين %3.3في قطر كأعلى معدل و  %13.8سجل ما بين 

و في ھذه الحالة من التضخم المرتفع تكون ھناك أسعار فائدة مرتفعة ما يؤدي إلى عرقلة فرص النمو 

  .  في البلدان ا"عضاء
                                                                                          

كانت به معد)ت التضخم جد  2008، ففي سنة )15(و ھذا ما يAحظ من خAل الجدول رقم    

مرتفعة التي أدت إلى خلق نوع من عدم ا)ستقرار لHسعار في دول مجلس التعاون الخليجي،ويعود 

ھذا إلى ا)رتفاع الشديد في الطلب المحلي  وما صاحبه من اشتعال أسعار السلع على النطاق العالمي 

"مريكي، أدى إلى استمرار الضغوط على و ضعف الدو)ر ا) و ) سيما ا"غذية و لوازم البناء(

                                                 
التقارب،العدد  نشرة مستجدات " نظرة دورية على معايير التقارب لAتحاد النقدي الخليجي" )ا"مانة العامة(دول مجلس التعاون الخليجي :1

   www.gcc-sg.orgعلى الرابطلمزيد من المعلومات اطلع . 3، ص 2009،،الرياضا"ول
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في قطر  %14.6وذلك في المنطقة برمتھا إذ سجلت نسبة . مؤشرات أسعار المستھلك اتجاه ا)رتفاع

  .في البحرين كأدنى معدل  %5.2 با5مارات العربية و % 11.9و 

، بانخفاض أسعار السلع العالمية 2009إلى تراجع في معد)ت التضخم خAل عام  رقامكما تشير ا"  

و ضعف النشاط المحلي، ضف إلى ذلك لFجراءات المتخذة من طرف دول مجلس التعاون الخليجي 

  .  للسيطرة و التقليل من الضغوط على مؤشرات ا"سعار المحلية
                                             

حوالي  سجل معيار التضخم في دول مجلس التعاون الخليجي يظھر أن، )15(في الجدول رقم    

ما يشكل خرقا للمعيار، أما أقل معدل  %12 سجل معدل معدل التضخم في قطر كما أن، 10.26%

                                        %.3.3سجل بالبحرين بحوالي 

و مما تم التطرق إليه يجدر التنويه على أن مؤسسات النقد و البنوك المركزية لدول مجلس التعاون 

  .   الخليجي قد قامت تقريبا بجھود متجانسة في مواجھة التضخم
                                                      

متوسط أدنى ثAثة أسعار للفائدة قصيرة إذ ) يجب أن يزيد سعر الفائدة عن :معيار سعر الفائدة 8-2

   .في دول المجلس زائدا نقطتين مئويتين) لمدة ثAثة أشھر(ا"جل 
                                                        

  نسبب مئوية: الوحدة                                               معيار سعر الفائدة): 16(الجدول رقم 

" قدي الخليجينظرة دورية على معايير التقارب لAتحاد الن")ا"مانة العامة(دول مجلس التعاون الخليجي :المصدر

4مرجع سبق ذكره، ص  

 

 

 

 

الكويت    معيار التقارب قطر        السعودية       البحرين     ا9مارات         

3.10% 2.12% 1.06% 1.63% 1.09% 1.6%   2003          

3.50% 2.02% 1.45% 1.73% 1.50% 1.56% 2004 

5.33% 3.26% 3.34% 3.75% 3.41% 3.52% 2005 

6.93% 5.43% 4.92% 5.02% 4.84% 5.11% 2006 

6.65% 4.59% 4.70% 4.79% 4.68% 4.79% 2007 

4.31% 2.87% 2.24% 2.58% 3.09% 2.11% 2008 
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، أن أسعار الفائدة في دول المجلس أثبتت )16(ووفقا لھذه الشروط يظھر من خAل الجدول رقم     

، على الرغم 2007وحتى  2003أن الدول ا"عضاء حافظت على تحقيقھا لھذا المعيار خAل الفترة 

 .من ارتفاع نسبھا نتيجة لتجانس السياسة النقدية لدول مجلس التعاون الخليجي
                                                   

لFمارات  %5.11للكويت، و  %5.43، سجلت أكبر معد)ت "سعار الفائدة ب 2006ن سنة يAحظ أ

عودة انخفاض ھذه ا"سعار  2007العربية، لكن ھذا لم يسمح ببقائھا بنفس الوتيرة إذ شھدت سنة 

  %4.59 ، و سجل أدناھا بالكويت عند %6.65 على الرغم من احترام دول المجلس لھذا المعيار

  . 2006في عام %5.43مقارنة بمعدل 
                                                                                   

من الناتج المحلي  %3إذ يجب أن ) تزيد نسبة العجز السنوي عن: عجز الموازنة معيار 8-3

  ). أكثر دو)ر أو 25طالما كان متوسط سعر نفط سلة ا"وبك (ا5جمالي ا)سمي 

                                           

  الموازنة إلى الناتج المحلي ا9جمالي) عجز(نسبة فائض): 17(الجدول رقم  
الكويت    قطر          السعودية    البحرين     ا9مارات       

11.2% 8.5% -2.9% -0.1% -10.8% 2002 

10.0% 3.9% 4.5% 1.8% -4.5% 2003 

15.1% 16.4% 11.4% 1.4% -0.4% 2004 

29.1% 9.2% 18.4% 5.1% 8.1% 2005 

17.6% 9.0% 21.7% 2.3% 12.0% 2006 

29.7% 14.7% 14.6% 0.6% 9.5% 2007 

14.8% 15.1% 33.6% 2.1% 18.3% 2008 

، البحوث و الدراسات المالية وحدةالتقرير السنوي،" و معايير التقارب العملة الخليجية الموحدة"آي ميديا :المصدر
  www.Allroya.com/files/pdf.130110pdf.: لمزيد من المعلومات اطلع على الرابط التالي

  
 

إذ حققت فوائض مالية  ،المعيار لم يكن يعد إشكا) بالنسبة لدول مجلس الخليج فيما يخص ھذا      

بأقل و،2008سنة  %33.6 ضخمة في ا"عوام ا"خيرة و على رأسھا المملكة العربية السعودية بنسبة

تشير و ،)%0.7(2007على الرغم من تحسن مركزھا بالنسبة لسنة  ،%2.1 نسبة لدولة البحرين

إلى انخفاض نسبة فوائض الميزانيات العامة إلى الناتج المحلي ) 17 ول رقمجد( ا5حصائيات

في عام   المسجلةعن المستويات  ،2009في جميع دول المجلس في عام  ا)سميا5جمالي 
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التي بدأت ) دو)ر للبرميل تقريبا100فقدت حوالي ( تراجع أسعار النفط إلى ويعود ذلك ،2008

  .  20081العالمي  في نھاية الربع الثالث من عام  قتصاديا)مؤشرات تأثرھا بالركود 
                                                    

                                                        :معيار احتياطات السلطة النقدية من النقد ا�جنبي 8-4

احتياطUUات النقUUد ا"جنبUUي لUUدى البلUUدان ا"عضUUاء لقUد حUUدد مجلUUس التعUUاون الخليجUUي أن تغطUUي قيمUة    

  .أربعة أشھر من الواردات
                                                                                              

  من النقد ا�جنبي للواردات السلعية بدول المجلس ا�حتياطاتعدد أشھر تغطية ):18(لجدول رقما  

ت الكوي قطر      البحرين    السعودية     ا9مارات       

12.4 4.5 7.7 3.5 4.3 2002 

8.4 7.0 7.4 3.2 3.5 2003 

7.9 6.7 7.4 2.8 3.1 2004 

6.8 5.5 5.4 2.5 3.7 2005 

9.5 4.0 4.8 3.2 4.2 2006 

8.5 5.1 4.6 4.4 3.8 2007 

7.2 4.4 5.0 4.5 5.8 2008 

" قدي الخليجينظرة دورية على معايير التقارب لAتحاد الن")ا"مانة العامة(الخليجيدول مجلس التعاون  :المصدر

.5مرجع سبق ذكره، ص  

 

يظھر أن ا5مارات العربية المتحدة لم تستوفي شروط ھذا المعيار إذ  ،)18(من خAل الجدول رقم    

 3.8إذ سجلت  ،لم تكن كافية لتغطية تكلفة وارداتھا السلعية لمدة ) تقل عن أربعة أشھر احتياطاتھاأن 

 كما ،شھرا8.5إ) أن باقي دول المجلس حققت ھذا المطلب و على رأسھا الكويت  ،2007شھرا سنة 

 .تكون جميع الدول ا"عضاء قد استوفت ھذا الشرط 2008سنة في  يظھر أنه

 

 

 

                                                           

                                                 
 على لمزيد من المعلومات اطلع وحدة البحوث و الدراسات المالية،  التقرير السنوي،" و معايير التقارب العملة الخليجية الموحدة"آي ميديا :1

12/08/2011نظر بتاريخ www.Allroya.com/files/pdf.130110pdf الرابط  
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 :معيار الدين العام 8-5
 

العام للحكومة  ننسبة الدين العام إلى الناتج المحلي ا5جمالي يجب أن ) تتجاوز فيه نسبة الدي    

و ) تتجاوز نسبة الدين العام للحكومة المركزية  ا)سمي،من الناتج المحلي ا5جمالي  %60العامة 

 .   1ا)سميمن الناتج المحلي ا5جمالي  70%

                                                                 

 : الدين العام على الحكومة العامة 5-1- 8
 

يؤكد ،%60ددة لنسبة الدين العام على الحكومة العامة و الذي ) يتجاوز حعلى الشروط الم اعتمادا    

و ھذا ما نلمسه من خAل الجدول  ،دول مجلس التعاون الخليجي بھذا المعيارمن جديد مدى التزام 

إلى غاية  2002منذ  %0.0بحيث كانت النسب منعدمة لكل من قطر و الكويت في حدود  ،)19(رقم

على الرغم من أنھا في تراجع مستمر  ،2004سنة  %33.3لكن نسجل أعلى نسبة بالبحرين  ،2007

                                    .المعيارإ) إنھا لم تخل بھذا 

  
  نسبة الدين العام على الحكومة العامة إلى الناتج المحلي ا9جمالي ):19(الجدول رقم

 
  ا9مارات    البحرين    السعودية     قطر     الكويت     

0.0% 0.0% 24.5% 23.5% 6.1% 2002 

0.0% 0.0% 21.5% 31.7% 7.0% 2003 

0.0% 0.0% 17.7% 33.3% 8.3% 2004 

0.0% 0.0% 11.8% 29.8% 8.7% 2005 

0.0% 0.0% 8.6% 26.0% 13.8% 2006 

0.0% 0.0% 7.5% 23.5% 17.7% 2007 

0.0% 0.0% 4.6% 22.9% 15.5% 2008 

)ا"مانة العامة لدول مجلس التعاون الخليجي(من إعدادنا بناءا على معطيات : المصدر  
 

 :العام على الحكومة المركزيةالدين  5-2- 8
     

وقد استوفت الدول ا"عضاء ھذا  ،يشترط معيار نسبة الدين العام إلى الناتج المحلي ا5جمالي 

 .المعيار الخليجي ھذاو بناءا عليھا فقد حققت جميع دول مجلس التعاون  ا)شتراك،

  

                                                 
.248ص.صديقي أحمد، مرجع سابق : 1  
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                                 المحلي ا9جماليالدين على الحكومة المركزية نسبة إلى الناتج ):20(الجدول رقم 

  ا9مارات    البحرين    السعودية     قطر     الكويت   

30.0% 61.5% 96.9% 32.1% 0.0% 2002 

23.0% 50.4% 82.0% 36.9% 0.0% 2003 

17.3% 34.1% 65.0% 34.4% 0.0% 2004 

11.8% 23.2% 38.9% 28.7% 0.0% 2005 

8.6% 18.0% 27.6% 23.4% 0.0% 2006 

7.2% 9.7% 18.6% 19.8% 0.0% 2007 

5.5% 6.2% 13.5% 18.3% 0.0% 2008 

 
" نظرة دورية على معايير التقارب لAتحاد النقدي الخليجي") ا"مانة العامة(دول مجلس التعاون الخليجي :لمصدرا

.9مرجع سبق ذكره، ص  
        

أما باقي  ،2002أن ا5مارات العربية سجلت نسبة منعدمة منذ  ،)20(يAحظ من الجدول رقم     

ملحوظا خصوصا المملكة العربية السعودية حيث سجلت عام  انخفاضاالدول ا"عضاء فسجلت 

الشديد لھذه البلدان بغية  ا)لتزامو ھذا يبين مدى  ،2007عام  %18.6، إلى % 96.9نسبة  2002

          .التقيد بشروط ھذا المعيار
                                                                                          

ر إلى أن معايير التقارب المالي و النقدي التي تم التطرق إليھا و المستوحاة من التجربة اشي    

و التي تتمتع بمعد)ت  ،) تAءم بالطبع ا5تحاد النقدي لدول مجلس التعاون الخليجي ،ا"وروبية

ضف إلى ذلك تتمتع بمراكز  ،تضخم منخفضة كما يمكن التنبؤ بھا بسھولة و التحكم في مستوياتھا

على الرغم من  ،و معد)ت فائدة طبيعية ،و مراكز مديونية جيدة مع أسعار صرف ثابتة  ،مالية قوية

  .في الفصل ا"خيرو ھو ما يتم مناقشته  ،أن الربط بنظام سعر صرف ثابت غير مؤكد
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2009ملخص معايير ا�داء ا�قتصادي في دول المجلس لعلم ):21(الجدول رقم  

  

، مجلة العلوم ا)قتصادية و علوم التسيير، "ھل تشكل دول المجلس منطقة عملة مثلى" عباس بلفاطمي،:المصدر

 .61.، ص2011، جامعة سطيف، 10العدد

  
 

)ا�سلوب و الصيغة( ا�تحاد النقدي الخليجي: المطلب الثالث  

 :أسلوب المقاربة -1
  

لقد سبق أن تم شرح أسلوب المقاربة الخاص بالوحدة النقدية، من خAل تحليل و بشيء من    

 :التفصيل ا"ساليب التالي ذكرھا
  

و الذي يتم من خAله إقامة بنك مركزي اتحادي بحيث تجمع ا)حتياطات  :ا�سلوب الفوري 1-1

النقدية ا"جنبية في بركة مشتركة واحدة، وتستبدل فيه مباشرة عمAت الدول ا"عضاء بعملة مشتركة 

ا5قراض  و تھا المالية و في فرض الضرائب،واحدة، على أن تستمر ھذه الدول في ا)حتفاظ بميزانيا

كما ھو الحال في النظم الفدرالية مع العمل على تسبيق سياساتھا المالية لمنع أي  ا)قتراض،و

 .تضارب ممكن أو محتمل في ما بينھا

  

الذي يتم من خAله اتخاذ خطوات تكاملية متتالية تبدأ بتقليل تدريجي لھوامش  :ا�سلوب المتدرج 1-2

ك لھا، و إقامة اتحاد مدفوعات، أسعار الصرف بين عمAت الدول ا"عضاء و تحديد مثبت مشتر

تنسيق السياسات النقدية و المالية، و العمل باتجاه تكامل ا"سواق و تحرير الحركة البينية لرأس و

النقود و عوامل ا5نتاج، و توحيد المواقف تجاه التدفقات الخارجية لرأس المال على أن المال و 

من ثم إقامة في صندوق مركزي مشترك ويجري في مرحلة )حقة تجميع ا)حتياطات النقدية ا"جنبية 

  .بنك مركز اتحادي مشترك
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ن الخليجي لتحقيق ا)تحاد ما ھو ا"سلوب الذي اختارته دول مجلس التعاو: و السؤال المطروح    

  .النقدي المنشود؟

في اتخاذ قرارين مھمين بشأن إقامة اتحاد نقدي بين دولھا  2001لقد أقرت قمة مسقط في نھاية عام 

   1:ھما

  .2001تبني ا"سلوب التدريجي في إقامة ا)تحاد على أن يتم ذلك في ا"ول من يناير  �

  .تركة مرتبطة بالدو)ر ا"مريكيأن تكون صيغة ا)تحاد بشكل عملة واحدة مش �

يمكن القول أن دول مجلس التعاون الخليجي و منذ قمة مسقط اتخذت خطوات مھمة باتجاه التكامل 

ا)قتصادي و دعم التكامل النقدي بما في ذلك معايير تقارب تحكم انتقال رأس المال و العمل، كل ھذا 

إطار تبني معايير أداء اقتصادية في موعد ) يتجاوز د)لة على إقرار أسلوب التدرج  الذي انتھج في 

  .2005عام 

و المتعلقة  2002و تعتبر سياسات سعر الصرف من أھم المقاربات التي تحققت في بداية عام     

بربط عمAت الدول الخليجية بالدو)ر بسعر صرف ثابت و ذلك كخطوة أولى اتجاه إقامة اتحاد نقدي 

  .كما أقرته قمة مسقط 2010جية مشتركة بحلول يناير خليجي و إطAق عملة خلي

بشكل بصفة خاصة أثرت وإ) أن ظروف ا"زمات ا)قتصادية التي مرت بھا دول العالم و الخليجية 

مباشر في ھذا البند المتعلق بربط العمAت الخليجية بالدو)ر و ا)ستثناء أحدثته الكويت بإعادة ربط 

  . عملتھا بسلة من العمAت

  

  :الصيغة -2

إن حجم دول مجلس التعاون الخليجي تشكل مساحة صغيرة، و ذات نمط إنتاجي واحد يعتمد       

على البترول، الذي يشكل الجزء ا"كبر من إيراداتھا و الذي يمول نفقاتھا، و نظرا لھذا الوضع تبين 

الدول، و في ظل  صيغ التكامل النقدي المنھج المناسب للوصول إلى تكامل نقدي كامل بين ھذه

فإن  2001الظروف التي تمر بھا دول مجلس التعاون الخليجي و بناءا على ما أقرته قمة مسقط عام 

صيغة العملة المشتركة الواحدة تمثل الصيغة المثلى لھذه الدول مع مرور فترة زمنية محددة بأسعار 

حضير النھائي 5صدار العملة صرف ثابتة ) رجعة فيھا بين عمAت الدول ا"عضاء يتم خAلھا الت

ا)قتصادية ين السياسات النقدية و المالية والمشتركة و الغرض منھا ھو تحقيق تنسيق و تناغم ب

التنموية ممھدا بذلك إلى قيام اتحاد اقتصادي كامل في ما بينھا كما أن إصدار ھذه العملة المشتركة و

                                                 
.117.ص. سابق عبد المنعم السيد علي، مرجع. د: 1  
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ة "غراض المعامAت النقدية لدول الخليج في سيوفر للدول المذكورة عملة قوية و مستقرة و مقبول

السوق المالية العالمية مما سيحميھا من التقلبات الدورية و التخفيضات المتكررة في أسعار صرف 

العمAت خاصة الرئيسية منھا كما سيمكن دول مجلس التعاون الخليجي من أن تتعامل في السوق 

يت أسعار الصادرات النفطية بشكل أفضل مما يفعله الدولية بعملة حسابية موحدة سيساعد على تثب

  .الدو)ر حاليا في تحديد أسعار النفط و ذلك لتقلباته المتكررة في أسواق الصرف ا"جنبية

و ھو أن ھناك من المبررات ما يكفي لقيام : و بذلك نصل في ا"خير إلى ا)ستنتاج المھم التالي     

      1.ا خليجيا مثمرا و مرغوبا فيه و قابA للحياةمنطقة عملة خليجية مثلى تؤلف اتحاد

  

  

  

  

  

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

  

                                                 
.124.ص. عبد المنعم السيد علي، مرجع سابق. د: 1  
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 :خـاتمـةال

  

يعتبر بمثابة اللبنة ا"ساسية  إن إطAق عملة خليجية موحدة بين دول مجلس التعاون الخليجي،     

نماذج و ) يكون ھذا إ) بإتباع معاييرالمثلى التي يرغب أي تكتل إقليمي أو دولي بلوغھا، و لكن و

متعارف عليھا دوليا، إ) أن الخصوصية التي تميز دول مجلس التعاون الخليجي عن غيرھا من 

ا)تحادات النقدية، جعلھا تتبع بعض ا)ستثناءات التي يمكن من خAلھا اختصار مراحل التكامل 

ھذه النقدية و المالية لالنقدي و إنشاء العملة الموحدة، و ھذا ما سمح بتناول الخصائص 

، كل ھذا ...)طبيعي، إجتماعي، إقتصادي، سياسي، ثقافي،(خصوصا ما تتميز به من تشابه الدول،و

أعطى دول الخليج ميزة التقارب و توحد النظرة، ا"مر الذي أسھم و بشكل كبير في ا)نتقال نحو 

ا)تحاد (خAلتحقيق مراحل التكامل ا)قتصادي والنقدي، و ھذا ما أقرته ا)تفاقية ا)قتصادية من 

 ...).  الجمركي، السوق الخليجية المشتركة، ا)تحاد النقدي،
         

و بالتالي يمكن القول أن إنشاء عملة خليجية موحدة كان بناءا على ما تتميز به أقطار ھذا ا)تحاد     

من معايير تقارب نقدي و مالي، و أنظمة سعر الصرف، ضف إلى ذلك جميع الخصائص التي تم 

التطرق إليھا في الفصل الثالث، كل ھذا سمح بإعطاء نظرة وجيزة و أكثر قرب من مدى جاھزية  

ھذه الدول من إمكانية تحقيق عملة خليجية موحدة، في ظل عدم الرؤية الواضحة لبعض الدول 

ا"عضاء في مدى التحديات التي تواجھھا ھذه العملة تجاه العمAت الدولية، خصوصا في ظل اTراء 

ابع التي تنادي بتثبيتھا بالدو)ر و العكس بفكھا عن ا)رتباط به، و ھذا ما سيتم تناوله في فصلنا الر

  .ا"خيرو

   



  

    
 

  

  

  

  عـل الـرابــالـفصـ
�ت ــاط العمــك ارتبــر فــأث

دو�رــة بالــالخليجي  
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  :مـقدمـة
  

المنطلق ا"ولي نحو تحقيق ا5تحاد النقدي الخليجي، و ھذا بعد  2003يناير  01اعتبر تاريخ        

ربط الدول ا"عضاء عمAتھا بالدو)ر في ظل غياب قيود ملموسة على الحساب الجاري و الحساب 

الرأسمالي، بسياسة نقدية متسقة منذ البداية، أو على ا"قل، حدد قيودا ضيقة مشتركة في مجال 

و على الرغم من أن أولويات المالية . على سياستي سعر الفائدة و ا)حتياطيوأيضا . التدخAت النقدية

العامة و سياساتھا قد أظھرت اختAفات أكبر فيما بين بلدان مجلس التعاون الخليجي، فقد ظلت 

باستخدام (ا"ولوية العريضة للمالية العامة تحويل الثروة النفطية إلى الشعب من خAل الموازنة 

  ).              عامة و أجور و رواتب و دعم و تحويAتاستثمارات 

إن ا)عتماد على موارد النفط في ھذه الموازنات كان بمثابة الخطر الAمتناھي الحدود،       

خصوصا في ظل التسعير بالدو)ر و الذي شھد في السنوات ا"خيرة انخفاضا متواصA، ا"مر الذي 

أثار تساؤ)ت حول مAئمة نظام ربط أسعار الصرف )سيما الدول المصدرة للنفط و دول مجلس 

اون خاصة، إن ھذا ا)نخفاض في قيمة الدو)ر يشكل فقدان ثقة مع الشركاء ا)قتصاديين، مما التع

.                                                                     يحد من ا)ستثمارات وعدم ا)ستقرار ا)قتصادي داخليا و خارجيا

)نخفاض غير المعلن، ظھرت العديد من الكتابات و على وقع التغيرات في أسعار الدو)ر نحو ا

النظرية، القياسية، وا"كاديمية و كذا مختصين و محليين ماليين حول اختيار عملة ربط مAئمة، في 

. كمرحلة انتقالية نحو إطAق عملة خليجية موحدة ،2010 ظل تأسيس اتحاد نقدي خليجي بحلول عام

نقدية مرنة بما فيه الكفاية لمعالجة ا"وضاع و ا"زمات التي تكون فرصة لAعتماد على سياسة 

  .            المتكررة

لة الربط مثل ما ركز على مخاطر إن جدل المحللين و الماليين لم يرتكز على اختيار عم      

خرى مؤيدة و ھذا بناءا مكاسب فك ارتباط العمAت الخليجية بالدو)ر، ما شكل فرق معارضة و أو

.                                                             مبررات مبنية على دراسات و تحاليل نظرية و تجريبيةعلى حجج و

كانت المنعرج الحاسم في قضية انخفاض قيمة الدو)ر  ،2008إن ا"زمة المالية العالمية لسنة 

ھنا يمكن طرح التساؤ)ت  وانعكاساته على ا)قتصاديات الخليجية و العمAت بصفة خاصة، من

  :التالية

و ما مدى .ما ھو أثر انخفاض الدو)ر على العمAت الخليجية و ا5قتصادات بصفة عامة؟ �

.                                                                              مساھمة ا)نخفاض في توجيھات اختيار عملة الربط؟

تصادية ا"خرى لفك ارتباط العمAت الخليجية بالدو)ر؟ و ھل ھذا يخفف ما ھي المبررات ا)ق �

  .                                                                                                  من حدة التضخم؟
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ھا دول   و ھل من خطوات ستتبع. ھل حالة الكويت تشكل ا)ستثناء بربط عملتھا بسلة العمAت؟ �

و ھل يساھم ھذا في . على أي أساس يتم اختيار عملة الربط؟. ؟)الفك(مجلس التعاون في نفس النھج

.                          الحد من التضخم المستورد، و ما عAقة ذلك بارتفاع برميل النفط و انخفاض قيمة الدو)ر؟

ى إصدار العملة الموحدة، بغض النظر ھل لقرارات اختيار عملة الربط المناسبة أثر سلبي عل �

  .                                                                            عن الوقت الذي ستأخذه عملية ا5صدار؟

كل ھذا و ذاك سيتم ا5جابة عنه من خAل التطرق إلى الفصل الرابع و الذي تم تحديده بمبحثين     

نا في المبحث ا"ول إلى دوافع انخفاض الدو)ر و اثر ذلك على اقتصاديات بحيث تطرق. أساسيين

دول مجلس التعاون الخليجي، أما المبحث الثاني فتمحور حول التساؤل التالي ھل فك ا)رتباط 

                                    .                                                              بالدو)ر أمرا حيويا )قتصاديات الخليجية؟
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  دوافع انخفاض الدو�ر و اثر ذلك على اقتصاديات دول مجلس التعاون الخليجي : المبحث ا�ول
  

و باعتبار الدو)ر ا"مريكي . تشكل العمAت ا5رتكازية المصدر ا"ول لمكونات ا)حتياطات الدولية

العملة ا5رتكازية ا"ولى مند نھاية الحرب العالمية الثانية و على الرغم من انخفاض دوره نسبيا بعد 

ية دولية بحوالي ثلثي عاد ليكون أكثر العمAت استعما) كعملة احتياط. انھيار نظام بريتون وودز

احتياطات النقد ا"جنبي و ا"وراق المالية، خاصة السندات التي تصدرھا البنوك المركزية على 

من مباد)ت  %80مستوى العالم بالدو)ر أو تلك التي يصدرھا بنك ا)حتياطي الفيدرالي ا"مريكي، 

درات العالم تدفع قيمتھا من صا %50 سعر الصرف ا"جنبي، وتسوية معامAت التجارة بحوالي

بالدو)ر، فضA عن أن الخزانة ا"مريكية ھي ا"كبر على مستوى العالم من حيث حجم إصدار 

   .1السندات

و من خAل المعطيات المتوفرة يظھر جليا أن منافسة بين الدو)ر و اليورو و باقي العمAت      

ة لھذه العمAت، و خصوصا المنافس العنيد الرئيسية، بينت أن قيمة الدو)ر سجلت انخفاض بالنسب

وارتفاع قيمة . ا"مر الذي يطرح التساؤل عن دوافع انخفاض قيمة الدو)ر ا"مريكي؟ ).اليورو(

  .     ا"ورو في نفس الوقت؟

  

  دوافع انخفاض الدو�ر ا�مريكي: المطلب ا�ول
                                                        

و حسب ا)قتصادي بسام الحجار، سجلت مواقع ضعف  2008إن ا"زمة المالية العالمية لسنة     

:                         جديدة للدو)ر ا"مريكي أمام ا"ورو، و يمكن تفسير قوة ا"ورو أمام الدو)ر إلى العوامل التالية 

دية إلى تخفيض الفائدة بسبب ا"زمة التباطؤ في ا)قتصاد ا"مريكي، حيث لجأت السلطات النق �

، و بسبب تراجع النمو ا)قتصادي ا"مريكي من )ا"وروبي و الياباني(العالمية مقابل بنوك مركزية 

عمد البنك المركزي ا"مريكي إلى خفض الفائدة من  ،2001في بداية العام   %0.7إلى % 1.9نسب 

د اقتصادي محتمل، قام أيضا بتخفيض الفوائد لدعم حركة ا)قتراض و تفاديا لركو  %6إلى % 6.5

لتصبح أقل من مستواھا في أوروبا، و واصل البنك الفيدرالي   %3.75 على دفعات لتصل إلى

.                                                                  أدنى مستوى له %1لتستقر على نسبة  2003تخفيض الفوائد حتى جوان من عام 

                                                 
.19نص2009، المجلة ا6قتصادية السعودية، العدد الثالث و الثdثون، "العملة الخليجية الموحدة" زايري بلقاسم.د.أ 1  
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 2007و عاودت ا)نخفاض بدءا من عام  %5.7لتصل إلى  2004كما شھدت ارتفاعا جديدا في  �

في وقت شھدت نسب الفائدة ا"وروبية ارتفاعا  %1.98نسبة  2008عام  لتسجل% 5.02إلى 

 .   20081عام %  4.86بحوالي 

الصادرات  من مصلحة أمريكا وجود دو)ر ضعيف، و ذلك لرفع قدرتھا التنافسية في سوق �

.                                                                                           العالمية، و تقليل الواردات و القيمة الحقيقة للدين، أي الدفع بدو)ر ضعيف

من أھم الدوافع أيضا، ھو إقبال العديد من البنوك المركزية في العالم على توزيع احتياطاتھا من  �

العمAت ا)رتكازية للتحويل على حساب الدو)ر، من خAل تحويل جزء من احتياطاتھا الدو)رية 

دي مخاطر ناتجة ، و ذلك لتفا)الين ،الجنيه ا5سترليني(إلى ا"ورو و باقي العمAت الرئيسية ا"خرى 

  ). 14(و ) 13(عن ا)نخفاض في سعر الدو)ر و ا"ورو كما يظھر في الشكل رقم 

   

           )2010-1999(متوسط سعر صرف المتبادل بين ا�ورو و الدو�ر :)13(الشكل رقم

 

العجزان، أو العجز الثنائي في الميزانية و في الحساب الجاري للو)يات المتحدة ا"مريكية إذ بلغ  �

من الناتج المحلي  %11أي نحو الثلثين، أو نحو  2010تريليون دو)ر دو)ر خAل عام  1.30نحو 

مليار  480و و يقع تمويل ھذا العجز بإصدار سندات دين على ا)قتصاد ا"مريكي، و نح .2010لعام 

دو)ر عجز في الحساب الجاري، و ھذه عجوزات غير مسبوقة في تاريخ الو)يات المتحدة 

 .ا"مريكية

 

 

 

  

                                                 
، ورقلة ، مجلة الباحث، جامعة"النظام النقدي الدوليالمنافسة بين الدو6ر و اIورو في ظل 6 استقرار "شريف بودري، .لقمان معزوز، أ.أ :1

   .79ص.2011الجزائر، 
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الدولية من  ل�حتياطاتنصيب الدو�ر و ا�ورو من إجمالي الحيازات الرسمية  ):14(الشكل رقم 

 )2010- 1999(العم�ت ا�جنبية 
  

  

المنافسة بين الدو)ر و ا"ورو في ظل ) استقرار النظام النقدي "شريف بودري، .لقمان معزوز، أ.أ:المصدر

 .83ص.2011ورقلة، الجزائر،  ، مجلة الباحث، جامعة"الدولي

 

و من أھم ا"سباب أيضا التي تفسر تفوق ا"ورو في ھذه المرحلة أمام الدو)ر، ھو تخلي الو)يات  �

سياسة الدو)ر القوي لتخفيف العجز في الميزان التجاري، حيث لجأت إلى  المتحدة ا"مريكية عن

مليار  600و الثانية بقيمة  ،2008تريليون دو)ر عام  1.25ا"ولى بقيمة  1التيسير الكميعملية 

 .2010دو)ر عام 

إن الظروف التي مرت بھا الو)يات المتحدة ا"مريكية من خAل عواقب ا"زمات المالية على  �

و في ظل بعض المقترحات التي استحدثتھا بغية التخفيف  ،2008رأسھا أزمة الرھن العقاري لسنة 

 .يسيةمن وطأة كل ھذه ا"زمات، إذ كان ا)ختيار ا"صعب ھو تخفيف قيمة الدو)ر أمام العمAت الرئ

من خAل العجوزات الھائلة، مع استمرار : ضعف ثقة العالم الخارجي في الدو)ر ا"مريكي �

 .ا)قتراض و تراكم الدين بالنسبة لAقتصاد ا"مريكي يضعف الدو)ر كعملة احتياطي عالمي
 

كمداخيل كل ھذا سيكون له ا"ثر البارز على اقتصاديات الخليج و التي تعتمد على النفط و الغاز     

رئيسية، ضف إلى ذلك تثبيت عمAتھا بالدو)ر و من خAل ھذه الرؤية يمكن إبراز مدى مساھمة 

 . انخفاض قيمة الدو)ر على اقتصاديات الخليج في ظل تداعيات إنشاء عملة خليجية موحدة

 

                                                 
السياسة النقدية التي تستخدم في أوقات ا"زمات، و تعني خطة التيسير الكمي عملية خلق النقود من فراغ،  أدوات ىحدإ ھو: التيسير الكمي :1

لشراء السندات الحكومية من المؤسسات  الو)يات المتحدة ا"مريكية، و ا استخدامهحيث سيقوم ا)حتياطي الفيدرالي بزيادة ا"ساس النقدي في 
ة المالية التي يفترض أن تستخدم ھذه الزيادة في ا"ساس النقدي في عمليات ا5قراض و زيادة حجم ا)ئتمان، و ھو ما يؤدي إلى زيادة عملي

  .لنقديخلق النقود بصورة مضاعفة، يعتمد ذلك على قيمة المضاعف ا
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  أثر انخفاض الدو�ر على اقتصاديات دول مجلس التعاون الخليجي                           :لمطلب الثانيا

  تطورات سعر الصرف  -1

بمثابة القرار الذي ينص على ضرورة تبني الدو)ر  ،2000تعتبر قمة البحرين التي انعقدت عام      

كمثبت مشترك لعمAت الدول الخليجية، ھذا في ظل التقلبات الحادة للدو)ر ا"مريكي مقابل العمAت 

و سياسة الطوارئ النقدية التي انتھجھا  ،2008الرئيسية ا"خرى و التي تسارعت وتيرتھا خAل عام 

ي بمواجھة الركود و ا"زمة المالية ا"مريكية ا"مر الذي أثر بشكل ا)حتياطي الفيدرالي ا"مريك

سلبي على منطقة الخليج العربي و دول المجلس التعاون خاصة، نظرا )رتباطھا الوثيق بالدو)ر إذ 

و ساھم . نتج الربط بھذا ا"خير في خسارة للسياسة النقدية مع معدل فائدة سالب و توسع في ا5قراض

 . ة في تضخم أسعار ا"صول في دول المجلس ووفرة في أسواق العقاركل ذلك بقو
   

  .أنظمة أسعار الصرف في دول مجلس التعاون الخليجي ):22(الجدول رقم 

نظام سعر الصرف في ا)تحاد النقدي "فھد عبد العزيز محمد علي،.ن،السعيدي، أ.ف،اسكشاقيAني، د.د:المصدر

 ا)قتصادية، الجمعية )المأمولالواقع و: لخليجيالتكامل ا5قتصادي ا( ورقة مقدمة للملتقى السابع عشر"الخليجي

  .06ص.2009 الرياض،السعودية،

. متوسط الفترة**  

� تزال مكونات و أوزان سلة العم�ت ھذه طي الكتمان***  

 

 

 

 

)مقابل الدو�ر( سعر الصرف  العملة نظام سعر الصرف عملة الربط 

 الدينار البحريني سعر صرف تقليدي ثابت الدو)ر ا"مريكي 0.266

 الدينار الكويتي أسعار صرف ثابتة ضمن نطاقات أفقية سلة العمAت 0.352

 الS العماني سعر صرف تقليدي ثابت الدو)ر ا"مريكي 0.260

 الS القطري سعر صرف تقليدي ثابت الدو)ر ا"مريكي 0.275

 الS السعودي سعر صرف تقليدي ثابت الدو)ر ا"مريكي 0.267

 الدرھم ا9ماراتي سعر صرف تقليدي ثابت الدو)ر ا"مريكي 0.272
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إن دول مجلس التعاون الخليجي اتبعت سياسة نقدية قائمة على التثبيت الصارم لسعر الصرف 

كخطوة أولى نحو ا5تحاد النقدي، و الذي تم التطرق إليه  2003يناير 01بالدو)ر، و ھذا ابتداءا من 

  .                                في الفصل السابق

انخفاضا ملحوظا مقابل قيمة  2007و  2003ھذا و قد شھد الدو)ر ا"مريكي في الفترة بين عامي 

 19التي تحولت في (لكويت العمAت الرئيسية، مؤديا إلى تراجع قيمة العمAت الخليجية باستثناء ا

 ). من الربط بالدو)ر إلى سلة عمAت 2007ماي 
      

قد أفاد صندوق النقد الدولي أن قيم عمAت مجلس التعاون الخليجي قد انخفضت فعليا مقابل     

         .2007باستثناء الكويت التي أنھت عAقة الربط مع الدو)ر خAل العام  ،%8اليورو بنسبة 

يظھر أن ھناك تغير في سعر الصرف ما بين عمAت دول مجلس التعاون  )23(الجدول رقمو من 

   2003الخليجي في مقابل الدو)ر، ا"روو وحقوق السحب الخاصة، و ھذا في الفترة الممتدة مابين 

من قيمتھا، باستثناء الكويت حيث  %20 حيث شھدت العمAت الخليجية انخفاضا بحوالي ،2007و 

من قيمته بعد قيام السلطات الرسمية بتحديد سعر الصرف مقابل  % 15 دينار انخفاض بنسبةشھد ال

و الذي أدى إلى ارتفاع قيمة الدينار مقابل   ،2007سلة من العمAت خAل الربع الثاني من عام 

 ).2007-2003(خAل الفترة % 5 الدو)ر بحوالي
    

Aت الخليجية أخذت نفس منحى الدو)ر با)نخفاض إذن من الجدول أيضا يظھر أن قيمة العم      

على الرغم من زيادة أسعار النفط إ) أنھا لم تستفد، و مرد ذلك كما جاء في توقعات صندوق النقد 

بحلول   %4 الدولي و التي أشارت إلى أن العجز في الميزان الجاري ا"مريكي ) ينخفض على نسبة

دل على أن حجم ا)نخفاض الAزم في قيمة الدو)ر )بد أن في أحسن ا"حوال، و ھذا ي 2013عام 

يكون كبيرا حتى يصحح ا)ختAل الحاصل، و في ظل ھذه التوقعات المتشائمة فإنه سيكون أثره 

بشكل سلبي على دول مجلس التعاون الخليجي، و التي تركز  في وارداتھا على دول ا)تحاد 

  .      رتفاعا على الدو)ر مما يؤشر إلى وجود تضخم مستوردا"وروبي والمسعرة با"ورو الذي يشھد ا
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وحقوق السحب  أسعار صرف وحدات العم�ت الخليجية مقابل الدو�ر، اليورو):23(الجدول رقم 

       2007-2001(الفترةمتوسط                                                                       (*)الخاصة

 

قم الثاني ثم الثالث مقابل ريعبر الرقم ا"ول عن أسعار صرف العمAت الخليجية مقابل الدو)ر ثم اليورو و بالنسبة لل*
  .حقوق السحب الخاصة

أساس وحدات العملة الوطنية مقابل الدو)ر، اليورو و حقوق السحب تم احتساب متوسط التغير السنوي على **
Aالمعنية إلى ارتفاع في قيمة العملة) -(مةالخاصة وترمز الع.  

 2009المجلة ا)قتصادية السعودية، العدد الثالث و الثAثون، " العملة الخليجية الموحدة" زايري بلقاسم.أد:المصدر

  ا9مارات البحرين السعودية عمان قطر الكويت

  الدرھم الدينار الS الS الS الدينار

0.3065 
0.2733 
0.3902 

3.6400 
3.2406 
4.6334 

0.3846 
0.3419 
0.4896 

3.7500 
3.3442 
4.7734 

0.7600 
0.3358 
0.4786 

3.6725 
3.2721 
4.6748 

2001 

0.3040 
0.2883 
0.3934 

3.6400 
3.4573 
3.7114 

0.3846 
0.4390 
0.5384 

3.7500 
3.5626 
4.8537 

0.3760 
0.3580 
0.4867 

3.6725 
3.4873 
4.7534 

2002 

0.2981 
0.3394 
0.4173 

3.6400 
4.1557 
5.0966 

0.3846 
0.4390 
0.5383 

3.7500 
4.2797 
5.2506 

0.3760 
0.3592 
0.5265 

3.6725 
4.1898 
5.1421 

2003 

0.2947 
0.3684 
0.4364 

3.6400 
4.5472 
5.3902 

 

0.3846 
0.4806 
0.5694 

3.7500 
4.6827 
5.5531 

0.3760 
0.4705 
0.5568 

3.6725 
4.5868 
5.4239 

2004 

0.2920 
0.3629 
0.4312 

3.6400 
4.5078 
5.3759 

0.3846 
0.4769 
0.5679 

3.7500 
4.6454 
5.5383 

0.3760 
0.4671 
0.5553 

3.6725 
4.5494 
5.4239 

2005 

0.2902 
0.3672 
0.4268 

3.6400 
4.6067 
5.3545 

0.3846 
0.4873 
0.5656 

3.7500 
4.7470 
5.5163 

0.3760 
0.4771 
0.5531 

3.6725 
4.6490 
5.4023 

2006 

0.2843 
0.3907 
0.4343 

3.6400 
5.0206 
5.6549 

 

0.3846 
0.5310 
0.5878 

3.7500 
5.1664 
5.7331 

0.3760 
0.5198 
0.5748 

3.6725 
5.0590 
5.6146 

2007 

-2.020  
6.4300 
1.7600 

0.000 
8.990 
3.930 

0.000 
8.970 
3.930 

0.000 
8.940 
3.930 

0.000 
8.940 
3.930 

0.000 
8.820 
3.930 

معدل التغير في قيمة العملة 
)2007-2006(خ6ل  

-1.3300  
6.2800 
2.0000 

0.000 
7.750 
3.390 

0.000 
7.860 
3.390 

0.000 
7.720 
3.390 

0.000 
7.750 
3.390 

0.000 
7.720 
3.390 

متوسط التغيرفي قيمة 
)2007- 2002(العملة لفترة  
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كما نشير إلى أن مشكلة أخرى تتعلق بأثر تقلب أسعار النفط، فإضافة إلى الطابع الريعي )قتصاديات 

دول مجلس التعاون الخليجي، ھناك خاصية التقلبات التي يتميز بھا النفط المصدر ا"ساسي و غير 

ا"سعار تتسبب المتجدد لFيرادات الحكومية في ھذه المنطقة، إن التذبذبات التي تحدث على مستوى 

في العديد من المشاكل المتعلقة بإدارة سعر الصرف و خاصة سعر الصرف الحقيقي و ھذا على 

المدى البعيد خصوصا، و بالتالي استقرار سعر الصرف الحقيقي له دور محوري في استقرار 

ساھم في كبح و في النمو ا)قتصادي، و بالتالي يمكن التنويه إلى أن انخفاض الدو)ر قد ي ا)قتصاد

 .    جماح ارتفاع سعر الصرف الحقيقي في ظل الطفرة المشھودة

 

 تطورات التجارة الخارجية -2

لقد كان للسياسات ا)قتصادية و التجارية التي اتخذھا مجلس التعاون بدءا من منطقة التجارة الحرة 

آثارا في  2008فالسوق الخليجية المشتركة في يناير  ،2003ثم ا)تحاد الجمركي في  ،1983 في عام

    1984حيث تضاغف حجم التجارة البينية بين ا"عوام . تنمية التجارة البينية فيما بين دول المجلس

  .           2011و 

مليار دو)ر، فإن قيمة  5.9على  1984فيما اقتصر حجم التجارة البينية لدول المجلس في عام 

و ترجع ھذه  ،2011مليار دو)ر عام  75.1التجارية بين الدول ا"عضاء ارتفعت إلى التباد)ت 

.                                                 الزيادة إلى إزالة المعوقات أمام التبادل التجاري و تيسير انتقال المنتجات و السلع فيما بينھا

ل المجلس الھدف منه ھو إعطاء صورة واضحة لمدى إن دراستنا لتطورات التجارة الخارجية لدو

و من خAل . ارتباط ھذه الدول مع بقية الدول ا"خرى اقتصاديا، على أساس العمAت المتبادل بھا

يAحظ أن دول مجلس التعاون الخليجي ذات عAقات تجارية كبيرة و متنوعة مع   )15(الشكل رقم

و عمAت رئيسية، إذ تحتل اليابان المركز ا"ول  العديد من الدول ذات قوة اقتصادية كبيرة

من إجمالي الصادرات و الواردات الخليجية، في حين تتصدر دول ا)تحاد ا"وروبي % 15.68بنسبة

المباشرة في المرتبة الثانية  و بقية الدول التي ترتبط عمAتھا باليورو و بكل الصيغ المباشرة و غير

تتعامل بالدو)ر ا"مريكي بما فيھا الو)يات المتحدة ا"مريكية أما الدول التي ،  %14.90بنسبة

                 .1%7.52وغيرھا من الدول في الصف الثالث بنسبة

 

                      

                                                 
، ورقة مقدمة للملتقى "نظام سعر الصرف في ا6تحاد النقدي الخليجي"فھد عبد العزيز محمد علي،.ن،السعيدي، أ.ف،اسكشاقيdني، د.د :1

   .12ص.2009 الرياض، الجمعية ا
قتصادية السعودية،)الواقع و المأمول: التكامل ا
قتصادي الخليجي( السابع عشر
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  تصنيف التجارة الخارجية لدول مجلس التعاون الخليجي حسب العم�ت   

 .12ف،اسكشاقيAني وآخرون، مرجع سابق،ص

يمكن القول أن التبادل التجاري بين دول مجلس التعاون مع الدول الغربية أصبح يشھد تراجعا 

. ملحوظا مع باقي الدول، و على غرار الدول اTسيوية كاليابان، الصين، كوريا الجنوبية، و الھند

أحقية دول المجلس و الدفع بھا في مصاف العمAت الرئيسية العالمية، إذ 

يعتبر الدو)ر ا"مريكي ھو الركيزة ا"ساسية لھذه الدول في تعامAتھا مع باقي الدول ا"جنبية بما 

طاقة في و من إجمالي التجارة الخارجية لدول المجلس يمثل النفط و الغاز ثلثي مصادر ال

العالم، و بالتالي فإنه ) يغيب على كل بال أن تغيرات أسعار ھذه المادة الخام أو الطلب عليھا أو 

كليھما سيؤثر بشكل كبير على وضع الميزانية العامة للدول المعنية، و بالتالي يتم استخدام سعر متدني 

يزانية العامة مما يوفر لھا احتياطي للنفط بالمقارنة مع أسعاره الجارية "غراض تقديرات إيرادات الم

مالي كبير يحافظ على خط رجعة إذا انخفضت أسعار النفط، بحيث ) يؤثر ذلك بشكل كبير على 

                                                                .  
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تصنيف التجارة الخارجية لدول مجلس التعاون الخليجي حسب العم�ت    :1)15

ف،اسكشاقيAني وآخرون، مرجع سابق،ص.على معطيات دمن إعداد الطالب بناءا 

يمكن القول أن التبادل التجاري بين دول مجلس التعاون مع الدول الغربية أصبح يشھد تراجعا 

ملحوظا مع باقي الدول، و على غرار الدول اTسيوية كاليابان، الصين، كوريا الجنوبية، و الھند

أحقية دول المجلس و الدفع بھا في مصاف العمAت الرئيسية العالمية، إذ ا"مر الذي يعطي ا)نطباع ب

يعتبر الدو)ر ا"مريكي ھو الركيزة ا"ساسية لھذه الدول في تعامAتھا مع باقي الدول ا"جنبية بما 

 

و من إجمالي التجارة الخارجية لدول المجلس يمثل النفط و الغاز ثلثي مصادر ال

العالم، و بالتالي فإنه ) يغيب على كل بال أن تغيرات أسعار ھذه المادة الخام أو الطلب عليھا أو 

كليھما سيؤثر بشكل كبير على وضع الميزانية العامة للدول المعنية، و بالتالي يتم استخدام سعر متدني 

للنفط بالمقارنة مع أسعاره الجارية "غراض تقديرات إيرادات الم

مالي كبير يحافظ على خط رجعة إذا انخفضت أسعار النفط، بحيث ) يؤثر ذلك بشكل كبير على 

.                                                                ا5نفاق الحكومي الجاري أو ا)ستثماري

 
.ف،اسكشاقيdني و آخرون، انظر الملحق.احصائيات د معطيات الشكل بناءا على

دو)ر وان كوري يوان صيني روبية ھندية جنيه 
استرليني

تصنيف التجارة الخارجية لدول مجلس التعاون الخليجي 
حسب العم�ت

الفصل الرابع      

  

  

15(الشكل رقم 

 

من إعداد الطالب بناءا : المصدر

  

يمكن القول أن التبادل التجاري بين دول مجلس التعاون مع الدول الغربية أصبح يشھد تراجعا     

ملحوظا مع باقي الدول، و على غرار الدول اTسيوية كاليابان، الصين، كوريا الجنوبية، و الھند

ا"مر الذي يعطي ا)نطباع ب

يعتبر الدو)ر ا"مريكي ھو الركيزة ا"ساسية لھذه الدول في تعامAتھا مع باقي الدول ا"جنبية بما 

 .فيھا ا"سيوية

و من إجمالي التجارة الخارجية لدول المجلس يمثل النفط و الغاز ثلثي مصادر ال       

العالم، و بالتالي فإنه ) يغيب على كل بال أن تغيرات أسعار ھذه المادة الخام أو الطلب عليھا أو 

كليھما سيؤثر بشكل كبير على وضع الميزانية العامة للدول المعنية، و بالتالي يتم استخدام سعر متدني 

للنفط بالمقارنة مع أسعاره الجارية "غراض تقديرات إيرادات الم

مالي كبير يحافظ على خط رجعة إذا انخفضت أسعار النفط، بحيث ) يؤثر ذلك بشكل كبير على 

ا5نفاق الحكومي الجاري أو ا)ستثماري

  

  

 

  

معطيات الشكل بناءا على: 1  

تصنيف التجارة الخارجية لدول مجلس التعاون الخليجي 

2003

2004

2005

2006

2007
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 يمثل الميزان التجاري لدول مجلس التعاون الخليجي ):16( الشكل رقم

 

.2011ا"مانة العامة لدول مجلس التعاون الخليجي، النشرة ا5حصائية،: المصدر  

 

نAحظ أن حصة الصادرات تشكل الحصة الكبيرة من الميزان التجاري  )16(و من الشكل رقم

مليار دو)ر، و تمثل في  كافة الموازين نسبة الصادرات الفيصل، من 654ب  2008وقدرت سنة 

حيث القدرة على تسجيل فائض مستمر، و السبب العائد في ذلك سبق ذكره و المتمثل في عائدات 

  .                      النفط

و من البيانات السابقة تظھر أھمية الصادرات النفطية و مدى تسعيرھا بالدو)ر خصوصا في حا)ت 

 .      انھيار قيمته

                                                                                                  

 التضخم        -3
                                                                         

حسب البيانات الرسمية فإن دول مجلس التعاون الخليجي تتفاوت من حيث معد)ت التضخم القائم    

في الوقت الراھن، و الضغوط التضخمية الموازية له يمثAن اكبر التحديات ا)قتصادية التي تواجه 

:                                                من الفصل الثالث يبين ما يلي )15(دول مجلس التعاون الخليجي، و الجدول رقم 

تنقسم دول مجلس التعاون الخليجي إلى قسمين فيما يخص تشابه معد)ت التضخم في السنوات     

المجموعة ا"ولى تشمل السعودية وسلطنة عمان و الكويت و البحرين، حيث ا)رتفاع : الماضية

    %2ما بين  2009-2002لHسعار و التي تراوحت فيھا معد)ت التضخم خAل السنوات  الطفيف

والمجموعة الثانية التي ترتفع فيھا ا"سعار بصورة اكبر و ھي قطر و ا5مارات  ،%8و 

 .   خAل نفس الفترة% 14و % 3العربية،حيث تراوحت فيھا معد)ت التضخم  بين 
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ب التضخم في دول مجلس التعاون الخليج، فمنھا ما يتعلق بالشأن و تتعدد اTراء حول أسبا    

وأخرى ترتبط بالتطورات العالمية، و على الرغم من تشابه اقتصاديات دول مجلس التعاون  الداخلي 

 : الخليجي إ) أن أسباب التضخم تختلف من دولة "خرى كما يلي
   

ضعف عملة الدو)ر مقابل ا"ورو خصوصا من ناحية التبادل التجاري مع العمAت الخليجية  �

، ا"مر الذي خلق ما يعرف بالتضخم )التصدير بالدو)ر المنخفض و ا)ستراد با)ورو المرتفع(

غذائية و المستورد، و الناتج عن ارتفاع معد)ت أسعار السلع و المواد الخام و لوازم البناء و المواد ال

غيرھا من السلع و الخدمات المستوردة، و ذلك بسبب ارتفاع كلفة ا5نتاج أو ارتفاع عمAت ھذه 

 .    الدول مقارنة بعمAت دول المجلس

ھذا وقد تسبب ا)رتفاع غير المسبوق لعائدات النفط في ھذه الدول، إلى سيولة زائدة و ساھم في  �

اة مع ا)رتفاع القياسي في أسعار النفط، تعرف عائداتھا رفع مستويات التضخم بنسب عالية و مواز

التي تم ضخھا في اقتصاديات دول مجلس التعاون الخليجي نسبة نمو كبيرة، مما أدى إلى استمرار 

الطلب الداخلي الذي من شانه أن يزيد من الضغوط التضخمية، و بالتالي فالتضخم ھو ضريبة )بد 

.                                                                      الوفرة المصاحبة )رتفاع أسعار النفط لدول المجلس من دفعھا في مقابل

إن للنمو ا)قتصادي الخليجي دورا بارزا في رفع معد)ت التضخم، ا"مر الذي يصحبه زيادة في  �

 .   مستوى ا"جور في القطاعين العام و الخاص
           

يمكن القول أن ا)رتباط بالدو)ر وآثاره السلبية أدت بدول مجلس التعاون الخليجي إلى      

من استخدام معد)ت الفائدة للتحكم في التضخم، و في ھذا الصدد أكد ) البنوك المركزية(حرمانھا

من  %30محافظ البنك المركزي ا5ماراتي مؤخرا على أن السياسة الخاصة بالدو)ر مسؤولة عن 

ضخم في دولة ا5مارات العربية المتحدة، أي أن التضخم المستورد ناجم عن ا)رتباط المستمر الت

للعمAت الخليجية بالدو)ر ا"مريكي و ھنا تظھر الحاجة لفك ارتباط الدينار بالدو)ر، بينما النسبة 

  .       1مسؤولة عنھا السياسة الداخلية لدول مجلس التعاون الخليجي %70المتبقية 

  

  

  

                                                                              

                                                 
  

www.annabaa.org/nbanews/70/471.htm رابط التاليال على "إعصار التضخم يضرب دول الخليج"صباح جاسم  :1  
.26/03/2011 أطلع عليه بتاريخ   
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  ھل فك ا�رتباط بالدو�ر أمرا حيويا �قتصاديات الخليجية؟                          : المبحث الثاني

و ما عAقة . وھل صحيح أن ا)رتباط بسلة العمAت يعمل على تخفيض نسب التضخم المستورد؟    

 . ذلك بارتفاع أسعار برميل النفط و التوتر السياسي في المنطقة؟
    

  :اقتصاديا •

فإن دول الخليج تستعد 5صدار عملتھا الموحدة حسب ما جاء في الفصل السابق، و بالتالي فإنه     

نظام سعر صرف ثابت و ھو أمر يصعب تحقيقه  في حالة حقوق السحب الخاصة، و بما يتطلب ذلك 

أن دول مجلس التعاون الخليجي تعتمد بشكل أساس على البترول المقوم بالدو)ر، خصوصا في إعداد 

موازناتھا يتم احتساب الموارد على أساس العائدات المحققة من واردات النفط، و من ھنا فإن فك 

ط عن الدو)ر ا"مريكي سيكون أمرا بالغ الخطورة و سيكون حائA دون الوصول إلى عملة ا)رتبا

و نظرا لcثار المترتبة عن ذلك فالمطلوب إيجاد صيغة اختيار للربط مAئمة في ظل . موحدة

 . المتغيرات ا)قتصادية التي تعيشھا دول المجلس
      

دراسات نظرية وتجريبية سابقة حول اختيار عملة الربط ا�نسب لدول مجلس  :المطلب ا�ول

  التعاون الخليجي                                                                                   

ولھذا نجد عدة آراء و تحليAت اقتصادية من قبل محللين ماليين تمخضت عنھا دراسات نظرية     

  :                                                          ريبية أفضت إلى نتائج و التي سنتطرق إليھا في ما يليوتج

، من أحدث الدراسات التي ساھمت في البحث "بول ماسون و كولن ما كارثي"تعتبر دراسة كل من 

 حيث ارتكزت دراستھما علىعن كيفية اختيار عملة الربط المناسبة في ظل إنشاء عملة موحدة، 

5فريقيا الجنوبية لصالح  )CMA(بعض التجارب السابقة إذ اعتمدا على منطقة العملة المشتركة 

  .                    1الوحدة النقدية الخليجية

) ليسوثو ،ناميبيا ،سوازيAندا(في إطار نفس السياق ، فإن عمAت الدول ا"عضاء الصغيرة مثل 

(LNS) لذا فإن ھذه الوحدة من أسعار الصرف "راند"بتة بالتساوي مع عملة جنوب إفريقيا تكون مث ،

 .  تربط )عبين كبار مع دول صغيرة
                                                                                                    

إن التكامل النقدي بين الدول الثAث السالف ذكرھا و جنوب إفريقيا، يعني أن البنك المركزي     

لجنوب إفريقيا ليس مسؤو) عن السياسة النقدية لجنوب إفريقيا  فحسب بل لدول المجموعة ككل، في 

ية دول حالة دول المجلس التعاون الخليجي  فإن السعودية  ستصبح في الواقع البنك المركزي  لبق

                                                 
  :على الرابط ا6لكتروني التالي. 21، مجلس دبي ا
قتصادي،ص"محاضرة سياسة اسعار الصرف و حروب العمdت" رو6ند مكدونالد،. د:1

www.dec.org.ae.  14/06/2011أطلع عليه في.  
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إلى أن منطقة العملة المشتركة  5فريقيا ) ماسون و مكارثي( بالتالي توصل  كل من . المجلس

الجنوبية  تعد حالة خاصة و بالتالي فإنه من المحتمل  أن ) تشكل خيارا  أفضA لFمارات العربية أو 

 . ابقية دول المجلس، نظرا لما تنطوي عليه ھذه التجربة من مضامين أكثر تعقيد
  

درجة التكامل ا5قتصادي لدول المجلس، و استنتج أن الشروط الضرورية ) كاندل( كما بحث     

و حتى بغياب السعودية، فإن ا"وضاع في كل من (5قامة  الوحدة النقدية الخليجية  لم تتحقق بعد 

تضخم  في دول ھذا و أشار إلى محددات ال). و قطر  يمكن أن تمنحھا زمام قيادة الوحدة  ا5مارات

و توصل إلى أن التضخم المستورد من الشركاء الرئيسيين يعد عامA رئيسيا في ھذا  المجلس

و على ضوء ذلك فھو يرى . المالية لFيرادات النفطية/الموضوع، إضافة إلى المضامين النقدية 

القضايا ) اركام(كما توجد دراسة أخرى ركز عليھا . ضرورة تقليص صفة الدورية للسياسة المالية

 المتعلقة بسعر الصرف التوازني  في دول المجلس، ووجد أنه ) تزال الفوارق قائمة فيما بينھا

يتطلب ذلك المزيد من التنسيق و اتخاذ السياسات التي تعزز ا)نسجام فيما بينھا  قبل تشكيل الوحدة و

   1.النقدية الخليجية
    

، أنه بالنسبة للدول )2002ناصرالسعيدي،(ابقة ھذا و قد أظھرت دراسات تجريبية أخرى  س   

العربية  عامة و دول مجلس التعاون خاصة ستكون  سياسة الربط باليورو و ليس بالدو)ر ا"مريكي 

أحسن، نظرا "ھمية روابط التجارة بين الطرفين و اقتراح ا5تحاد ا"وروبي )تفاق تجارة حرة مع 

تكاز بالنسبة  لدول الخليج إذا ما دول مجلس التعاون الخليجي، و سيعزز اختيار اليورو كعملة ار

 :  توافرت أي من الحالتين التاليتين
         

         إقامة تكامل اقتصادي بين دول أوروبا و الشرق ا"وسط و دول مجلس التعاون الخليجي  �

ة و ا5تحاد ا"وروبين و التنفيذ المنسق لمنطقة التجارة العربية الحرة الكبرى نتيجة )تفاق تجارة حر

  .                                                              مع ا)تحاد ا"وروبي و ا)نضمام لمنطقة التجارة العالمية

ا)بتكار في ترتيبات الدفع من خAل توسيع منطقة اليورو لتشمل منطقة حوض البحر ا"بيض  �

 .     المتوسط و الدول العربية في الشرق ا"وسط
                                                                     

نظم و سياسات أسعار "في حين أثبتت دراسة قام بھا صندوق النقد العربي من خAل مؤلفه   

بھروزغويرامي، .نوري ارياس ود.س.عابد ود.جورج ت.د(، بحيث ابرز كل من الباحثين "الصرف

                                                 
.23رو6ند مكدونالد، نفس المرجع، ص. د : 1  
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أن ضرورة اختيار عملة الربط بالنسبة لدول مجلس التعاون الخليجي تعتمد على عنصرين  ،)2002

    1:ھامين
                     

العمل على تنشيط القدرة التنافسية باستمرار، و لھذا تم ا)عتماد :ا)ستقرار الخارجي ، ثانيا: أو)  

ھل يمكن لFتحاد : على دراسة قياسية تأخذ بعين ا)عتبار ھذين العاملين و ذلك بطرح التساؤل التالي

و كيفية العمل على . النقدي لمجلس التعاون الخليجي تحقيق مكاسب استقرار خارجي كبيرة كافية؟

تحقيق قدرة تنافسية و ھذا لتبرير التحول من الربط بالدو)ر إلى الربط بسلة عمAت تتكون من 

 .          الدو)ر و اليورو؟
             

و الذي  ،)2001أرياس أكيال و سيرس، (لى دراسة قام بھاإو في خضم ھذه التجربة تم التطرق      

بوحدات السحب الخاصة  ىعمAت مجلس التعاون الخليجي على حد أظھر أن ربط كل عملة من

ا"مر الذي يؤكد حجة الجاذبية . عوضا عن الربط بالدو)ر، من شأنه أن يحسن ا)ستقرار الخارجي

 . أ) و ھي أن الربط ا)سمي  بوحدات السحب الخاصة قد يؤدي إلى سعر صرف أكثر استقرارا
  

، استخدام عامل ا)ستقرار )بھروزغويرامي و آخرون(كل من و لھذا الغرض تم في دراسة     

الخارجي على أنه عنصر جد مھم في تحديد اختيار عملة الربط لم يف بالشكل المرغوب فيه، و ھذا 

"نه ضيق نوعا ما على الرغم من فاعليته التي يوجد ما يبررھا في حالة بلدان مجلس التعاون 

لى النفط المقوم بالدو)ر، و لھذا فإن ا)عتماد على الدو)ر كعملة الخليجي و التي تعتمد صادراتھا ع

 .        ربط ) يختلف كثيرا عن سلة العمAت المكونة من الدو)ر و ا"ورو
                                                                        

لھا ا"ثر البالغ في ا)نتقال أو الحد من تبعية كما أكدت الدراسة على أن القدرة على المنافسة سيكون 

الربط بالدو)ر، ما سھل ا"مر على ا5قتصادات الخليجية ا)عتماد على مكوناتھا ا)قتصادية بخلق 

  ).    الكويت(نوع من المرونة، ا"مر الذي شجعھا على ا)نتقال إلى سلة عمAت

إلى اتخاذ سعر صرف يتسم بقدر من المرونة،  دول مجلس التعاون ،)براد ستر(كما دعي الباحث    

الذي طور نظام ) فرانكل(وقد سبقه البروفسور ، )2007براد ستر(بعد أن ناقش عيوب النظام الحالي 

، و ھذا ا)قتراح موجه )ربط سعر الصادرات أو ربط السعر التصديري(جديد سمي ب  سعر صرف

.                                          2إنتاج سلعة أولية سواء معدنية أو زراعيةإلى الدول التي تعتمد اقتصادياتھا كثيرا على 

                                                 
.96علي صادق توفيق و آخرون، مرجع سابق، ص.د: 1  
.10مرجع سابق،ص" ية الموحدةالعملة الخليج" زايري بلقاسم. د.أ: 2  
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و ذلك بتثبيت قيمة العملة المحلية بسعر السلعة، فالدول التي تعتمد على إنتاج النفط يمكنھا أن      

    ن من النفط سلة تتكو تربط عملتھا بسعر النفط، و ھذا التثبيت يمكن أن يكون كليا أو جزئيا، عبر

  .و عمAت أخرى، ترتفع و تنخفض قيمة العملة تبعا لحركة سعر النفط بالدو)ر
  

أن الدول المرشحة أكثر من غيرھا  ،) 2002السينابارو، و تنروي (في حين يرى كل من     

قرار الدول العاجزة عن تحقيق ا)ست) أ: (لAستفادة من الربط القوي "سعار صرفھا بعملة أجنبية ھي

الدول التي تربط أزماتھا ا)قتصادية بشكل ) ب(و النقدي و ضمان استقرار ا"سعار بمفردھا،   المالي

الدول الصغيرة التي تعتمد بشكل ) ج(كبير بأزمات الدولة أو الكتلة ا)قتصادية صاحبة عملة الربط، 

دوديا من البلدان صاحبة الدول القريبة جغرافيا و لغويا و ح) د(كبير على التجارة الخارجية، و 

  .  1عمAت الربط
  

و حسب الباحثين فإنه يمكن تبرير الربط بعملة أجنبية و الحكم على مزاياھا، انطAقا من مجموعة     

  .                                 من المعايير الواجب توافرھا بالنسبة للدول المعنية و ھو ما سنتطرق إليه )حقا

، أن تركيبة )قضايا مختارة()قتراحات ما جاء في ملحق تقرير صندوق النقد الدولي كذلك من بين ا

إن الميزة ا"ساسية لمرجعية سلة ...وحدة حقوق السحب الخاصة كتركيب لسلة الربط يبدو مناسبا

عمAت ھو قدرتھا على تثبيت سعر الصرف ا)سمي الفعال، و بالتالي عزل ا)قتصاد عن 

ة عن التقلبات في ا"سعار المتقاطعة بين العمAت الرئيسية، فمرجعية سلة عمAت ا)ضطرابات الناشئ

يعد بالفعل اختيارا طبيعيا تحت تقويم مدار، فالھدف ا"ساسي لھذا النظام ھو الحد من انحراف السعر 

أية الحقيقي الفعال، حيث تتمتع سلة وحدة حقوق السحب الخاصة بقدر كبير من ا)ستقرار ) تتمتع به 

عملة أخرى لكونھا ) تتبع دولة محددة، بالتالي ) تتأثر با"داء ا)قتصادي لھذه الدولة أو وضع 

ميزانھا التجاري، بل على العكس فإن التقلبات بين العمAت ا"ساسية التي غالبا ما تكون متقابلة ) 

  .   تعكس قيمة وحدة حقوق السحب الخاصة

  

 حول اختيار عملة الربطدراسة تجريبية : المطلب الثاني
   

إن التمعن في التجارب و الدراسات التي تطرق إليھا الباحثين أو حتى السياسات ا)قتصادية التي     

و بناءا على ما حققته  ،)2002( استخدمت، يظھر جليا أن ما تم ا5شارة إليه من قبل أليسينا و بارو

تأسيس اتحاد جمركي و سوق مشتركة و مكاملة الدول الخليجية من تكامل مالي و اقتصادي من خAل 

أنظمة أسعار الصرف، و التوصل إلى اتفاق حول معايير التقارب ا)قتصادي،  كل ھذا تم التطرق 

                                                 
.08ص.زايري بلقاسم، نفس المرجع. د.أ :  1  
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و ھذا بغية تحقيق الدرجة المثلى من التكامل و ذلك بإنشاء عملة خليجية . إليه في الفصل الثالث

 : ساؤ)ت و ا)ستفھامات التي نحددھا في ما يليموحدة، و في ھذا ا5طار ظھرت العديد من الت
                                                           

و أي عملة ربط يجب على دول مجلس التعاون . على أي أساس أو معايير يتم اختيار عملة الربط؟

                                               .               الخليجي اختيارھا؟ ھل الدو)ر كافي كعملة ربط أم ماذا؟

بناءا على ورقة مقدمة للقاء السنوي السابع عشر لجمعية ا5قتصاد السعودية، و من خAل الدراسة     

فإن المعايير المتخذة )ختيار ). فابيوسكاتشيا فيلAني وفھدعلي.ناصر السعيدي، د.د(التجريبية لكل من 

ت بالنسبة لدراستنا النظرية كأسس فعالة حاليا من خAل ا5عتماد على عملة الربط المثلى كان

 .الصادرات النفطية و مستقبA عن تنوعھا
    

إذ  ،)2002(إن المعايير المتخذة في ھذه الورقة كانت بناء على ما قدمه أليسينا وبارو وتنزيرو     

تعتبر منھجية لدولة تسعى إلى اعتماد عملة أجنبية، و يتناول المؤلفون في بحثھم ثAثة معايير مھمة 

  :لتقييم منافع عملة الربط

  .التوسع في التجارة الدولية الذي قد ينتج عن منطقة عملة )1

  .تأثير اختيار عملة الربط على مستوى الحركة التزامنية لHسعار و ا5نتاج )2

 .   الناجم عن ا5رتباط بعملة تتمتع بمعدل تضخم منخفض خفض التضخم )3
 

منطقة "و حسب الباحث ناصر السعيدي فإن الجدل الدائر حول مؤھAت اعتبار الخليج العربي       

) يتعدى حدود البحث ا"كاديمي، فقرار إطAق عملة موحدة في الخليج قد تم اتخاذه فعA "عملة مثلى

للتنفيذ و ھذا بتقديم قاعدة عملية تبني مدى استفاء دول مجلس التعاون  و الخطة اTن في طريقھا

الخليجي شروط منطقة العملة المثلى، و ھذا بتطبيق المنھجية المقترحة من طرف أليسينا وبارو 

وذلك بتحديد الدولة المؤھلة لتكون منطقة عملة مثلى، إذ أنه كلما تكاملت ا"قطار  ،)2003(وتنرير

و مسايرتھا في معد)ت . ع الدول صاحبة عملة الربط من خAل المعامAت التجاريةفيما بينھا م

التضخم و تشابھھا من حيث ا"زمات و الصدمات، ما يعطيھا ثمار ا5تحاد النقدي أو تبني عملة 

  .                         منخفضة التضخم و اعتمادھا كعملة ربط

با5عتماد على المعايير الثAثة السابق ذكرھا  ،)2003(و وتنريرإن ا5قتناع بدراسة أليسينا وبار    

أسھمت في إقناعنا بالتوافق مع طرح الدكتور ناصر السعيدي من خAل وضع خطة مؤلفة من 

  :           خطوتين 

  .تقييم عملة الربط المثلى لكل واحدة من العمAت الخليجية •
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ليجي و ذلك بغية تحسين وظيفة ا)تحاد النقدي تقييم عملة الربط المثلى لAتحاد النقدي الخ •

الخليجي، من خAل الوقوف على قدرة المصرف المركزي الخليجي مع اختيار سلة تضم عمAت 

  .ىالربط المثلى لكل دولة على حد

خصوصا أن منطقة الخليج العربي في حد ذاته و تاريخيا ذات ارتباط بالدو)ر ا"مريكي، و لھذا 

  :                                                ى كل من المعايير التاليةالغرض سنتطرق إل

  . معيار التجارة �

  .معيار السعر �

 . معيار الناتج �
 

  معيار التجارة -1

    قبل التطرق إلى نتائج اختيار عملة الربط عن طريق معيار التجارة، ننوه إلى أن ا5حصائيات    

التعاون الخليجي في ما  و المتعلقة بالتجارة البينية بين دول المجلس المعتمدة في ھذا المعيار

الدول العربية، الدول ا5سAمية، دول ا5تحاد ا"وربي، الو)يات (بين بقية الشركاء التجاريين بينھا،و

، حيث قمنا باستخAص القيم عن طريق حساب المتوسط لمدة )المتحدة ا"مريكية، و بقية دول العالم

و ھذا بناءا على ما جاءت به النشرة ا5حصائية لHمانة العامة  ،2009إلى  2006سنوات من  أربع

لدول مجلس التعاون الخليجي، و التي تستمد إحصائياتھا من عديد المراكز ا5حصائية لدول المجلس 

  . إضافة لAعتماد على ھيئات إحصائية عالمية بما فيھا صندوق النقد الدولي
    

خضم ھذه المجريات أشرنا من خAل معيار التجارة تحديد الصادرات دون أن تشمل النفط و في      

 الواردات،  تو ذلك بغية إعطاء نظرة واضحة عن مدى دول الخليج في قدرتھا التنافسية كما أظھر

و ھذا 5براز درجة ارتباط إقتصادات ھذه الدول مع بقية الشركاء، من أجل إعطاء البحث مصداقية 

  .التعاون الخليجي عملة الربط المناسبة لدول مجلس و اختيار حيث تحديدمن 
                        

لقد تم التركيز على معيار التجارة في اختيار عملة الربط و ھذا بناءا على التجارة البينية ما بين     

)يات المتحدة ا5تحاد ا"وربي، الو(دول مجلس التعاون الخليجي و باقي دول العالم خصوصا 

، و التي تعتبر ذات عمAت رئيسية التي يمكن اتخاذھا كعمAت ربط، إذن من )ا"مريكية و اليابان

تشمل النفط، بأن ا5تحاد  ) ، يظھر أن واردات و الصادرات التي)25( و) 24( خAل الجدولين رقم

بحيث المجلس التعاون الخليجي،بين دول ا"وروبي يشغل الحيز ا"كبر من المعامAت التجارية بينه و 

ثالثا ومليون دو)ر، 9581.71ب) وم أ( مليون دو)ر، في حين تلي 29831.3سجلت ا5مارات قيمة 

                                                                  .    مليون دو)ر، و يعمم ھذا على كافة الدول ا"عضاء في المجلس 8210.82اليابان
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  1الشركاء التجاريين أھميمثل الواردات بالنسبة لدول مجلس التعاون الخليجي مع  ):24(لجدول رقما

" النشرة ا)حصائية الخليجية"،)ا"مانة العامة(مجلس التعاون الخليجي: معطيات مستخرجة بناءا على: المصدر

  .104،ص2011ط-2010،ط الرياض

  

صادرات وطنية المنشأ � تشمل النفط خاصة بدول مجلس التعاون الخليجي مع  ):25(الجدول رقم

  )مليون دو�ر(المبلغ                                                           باقي الشركاء التجاريين 

.98ص.المرجع، النشرة ا)حصائية، نفس )ا"مانة العامة(مجلس التعاون الخليجي :المصدر  
 

  :التجارة البينية في ما بين دول مجلس التعاون الخليجي �

، و الخاص بالواردات و الصادرات خارج النفط، إذن )27(و) 26( يظھر من خAل الجدولين رقم    

ا)ستثناء لجميع الدول، حيث سجلت نسبة الواردات  كانت 2009من الوھلة ا"ولى تبين لنا أن سنة 

ا"ساس آثار ا"زمة  دول مجلس التعاون الخليجي، و يكون السبب وراء ذلك في انخفاضا في جميع

                                                 
.تم حساب المتوسط عدد السنوات لكل من الواردات و الصادرات 1  

)مليون دو�ر(المبلغ                                   

  ا9مارات العربية البحرين السعودية عمان قطر الكويت

عربية.د 2599.5 90.64 2946.2 764.01 403.07 584.127  

إس�مية.د 10038.05 400.46 4412.73 809.65 1266.22 4679.42  

أوروبي.إ 29831.3 1912.13 28417.25 3051.6 5194.49 76182.48  

 و م أ 9581.41 574.27 12917.33 988.99 2457.75 2309.55

 اليابان 8210.82 744.967 7765.13 2663.29 2209.31 23353.84

العالم. د 49326.13 2677.1 31983.4 4039.72 5718.02 7497.66  

  ا9مارات العربية بحرين السعودية عمان قطر الكويت 

عربية.د 1348.27 266.09 3969.26 321.85 123.6 220.25  

إس�مية.د 1450.6 132.81 1622.3 210.5 225.85 491.32  

أوروبي.إ 648.56 284.04 2490.8 258.5 354.13 87.16  

 و م أ 171.9 280.64 497.9 102.52 106.19 178.22

 اليابان 39.77 50.07 248.59 48.62 1307.2 2.5

العالم.د 6439.02 619.87 7265.85 1117.3 3844.15 941.54  
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المالية العالمية و التي لھا آثار كبيرة على معد)ت نمو التجارة البينية، في حين سجلت نسب متزايدة 

و ھذا في إطار تشجيع التجارة البينية الذي تدعو إليھا دول مجلس  ،2008لى غاية إ 2006من سنة 

تعاون الخليجي، في إطار تشكيل مؤسسات و ھياكل ا5تحاد النقدي، و في ظل ا)تفاقية ا)قتصادية ال

 . التي ساھمت في إنشاء ا5تحاد الجمركي و السوق الخليجية المشتركة

        

    )واردات(التجارة البينية بين دول مجلس التعاون الخليجي فيما بينھا ):26(الجدول رقم

  )مليون دو�ر(

  ا9مارات العربية البحرين السعودية عمان قطر الكويت المجموع

17012.38 2467.89 2159.51 3342.16 3269.09 975.8 4797.9 2006 

20241.76 2280.3 3320.2 4821.55 3852.5 1111.8 4855.38 2007 

27414.22 2666.9 3995.7 7175.42 4973.5 1606.2 6996.33 2008 

23249.35 2281.26 3894.7 5337.82 4678.56 1192.32 5864.56 2009 

  .103ص.نفس المرجع. 2011، النشرة ا)حصائية،)ا"مانة العامة(مجلس التعاون الخليجي:المصدر

  

صادرات خارج (بينھاالتجارة البينية بين دول مجلس التعاون الخليجي فيما  ):27(الجدول رقم

  )مليون دو�ر: الوحدة(                                                                        )النفط

  .103ص .المرجع نفس. 2011، النشرة ا)حصائية،)ا"مانة العامة(مجلس التعاون الخليجي :المصدر

  

  

  

  

  ا�مارات العربية البحرين السعودية عمان قطر الكويت المجموع

11553.14 549.14 1556.02 1103.00 5321.06 1023.44 2000.58 2006 

13914.35 688.25 1448.91 1715.2 6546.4 1483.24 2032.36 2007 

18501.35 913.25 620.68 2459.4 8018.6 2027.17 4461.59 2008 

15518.09 853.38 1484.27 1870.5 6721.06 1431.7 3157.11 2009 
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إلى  2006تشكل صادرات النفط و الغاز تزايدا مستمرا من عام ) 28( و من خAل الجدول رقم    

نAحظ تراجعا و ھذا يكون للسبب السالف ذكره أ) و ھو ا"زمة  ،2009بعدھا في عام  ،2008غاية 

  .     المالية العالمية
    

 من خAل المAحظات و بعض الحقائق المؤكد عليھا كا"زمة المالية و غيرھا، يتبين من خAل    

أن دول مجلس التعاون الخليجي في الطريق السليم من خAل تطبيق قواعد ) البينية(معيار التجارة 

ا)تفاقية ا)قتصادية، و التي تھدف إلى تكامل اقتصادي أكبر في حين أن اختيار عملة الربط المAئمة 

وروبي   و اليابان تؤكده التجارة تجاه الشركاء ا"ساسيين السالف ذكرھم، بحيث يشكل ا)تحاد ا"

صدارة الشركاء التجاريين لدول المجلس، في حين تعتبر الو)يات المتحدة ا"مريكية شريكا تجاريا 

  .   مھما )قتصاديات البحرين و السعودية و التي تبقى في المرتبة الثانية بعد ا5تحاد ا"وروبي

  

  الخليجيصادرات النفط و الغاز لدول مجلس التعاون  ):28(الجدول رقم 

  ا9مارات البحرين السعودية عمان قطر الكويت

38442.6 27827.3 17478.0 188216.3 9517.6 70099.9 2006 

40408.3 33977.8 18725.4 205315.5 10795.7 73826.5 2007 

60339.6 48291.4 28671.5 281029.3 13788.8 102087.1 2008 

31212.9 40099.8 18070.0 163066.4 8878.0 67866.3 2009 

.81.ص نفس المرجع.2011 ،، النشرة ا)حصائية)ا"مانة العامة(مجلس التعاون الخليجي :المصدر  

 

  معيار التضخم       -2
                                                                            

دول مجلس التعاون الخليجي كل قطر يركز ھذا المعيار على ا)ختAف في معد)ت التضخم بين     

:                                                                                      ما يلي )17(فيظھر من خAل الشكل رقم). و م أ، ا)تحاد ا"وروبي، اليابان(على حدى في مقابل 

ن جد متقارب، خصوصا مع الو)يات المتحدة إن الفارق بين ھذه الدول فيما بينھا ) يعدو أن يكو

ا"مريكية التي تسجل ارتباطا متAزما لHسعار مع دول مجلس التعاون الخليجي، و التي تدل على أن 

     .20071و  1980ھذه ا"خيرة اقترنت إلى حد كبير بالو)يات المتحدة ا"مريكية ما بين عامي 

  

                       

                                                 
.24ناصر السعيدي و آخرون، مرجع سابق، ص.د: 1  
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   .25ناصر السعيدي و آخرون، مرجع سابق، ص

و الھدف من ھذا التحليل ھو إثبات حقيقة أن مستوى ا)رتباط المتAزم مع المناطق ا"خرى جدير 

بالمAحظة و إن كان أدنى منه مع الو)يات المتحدة، و ذلك على الرغم من ارتباط العمAت الخليجية 

  معيار الناتج                                                                                  

ھناك تشابه بين معيار الناتج إلى حد كبير مع معيار السعر، فالبلدان التي ترتبط ھزاتھا 

، و من "منطقة عملة مثلى"الفعلية بالبلد صاحب عملة الربط تكون مستفيدة با)ندماج في 

تبين لنا أن دولة قطر تأتي في مقدمة 

أما ناتج البحرين، السعودية ). و م أ

وروبي، في حين تتساوى في كل من 

و من ھنا يمكن . الكويت و عمان مقارنة مع ا5تحاد ا"وروبي و الو)يات المتحدة على حد سواء

    .القول أن دور اليورو ) يقل أھمية عن الدو)ر دون التناسي عن قوة الين الياباني
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  يمثل معيار السعر ):17

ناصر السعيدي و آخرون، مرجع سابق، ص.من إعداد الطالب بناءا على معطيات د

و الھدف من ھذا التحليل ھو إثبات حقيقة أن مستوى ا)رتباط المتAزم مع المناطق ا"خرى جدير 

بالمAحظة و إن كان أدنى منه مع الو)يات المتحدة، و ذلك على الرغم من ارتباط العمAت الخليجية 

معيار الناتج                                                                                  

ھناك تشابه بين معيار الناتج إلى حد كبير مع معيار السعر، فالبلدان التي ترتبط ھزاتھا 

الفعلية بالبلد صاحب عملة الربط تكون مستفيدة با)ندماج في 

تبين لنا أن دولة قطر تأتي في مقدمة ) الباحث ناصر السابق(و المبني على معطيات  )

و م أ(دول مجلس التعاون الخليجي من حيث ارتباط ناتجھا مع 

وروبي، في حين تتساوى في كل من ا5مارات فھو أكثر ارتباطا باليابان، و آسيا و ا5تحاد ا"

الكويت و عمان مقارنة مع ا5تحاد ا"وروبي و الو)يات المتحدة على حد سواء

القول أن دور اليورو ) يقل أھمية عن الدو)ر دون التناسي عن قوة الين الياباني

                           

عمان قطر السعودية ا5مارات

معيــار السعر

الفصل الرابع      

  

  

17(الشكل رقم 

 

من إعداد الطالب بناءا على معطيات د :المصدر

  

و الھدف من ھذا التحليل ھو إثبات حقيقة أن مستوى ا)رتباط المتAزم مع المناطق ا"خرى جدير    

بالمAحظة و إن كان أدنى منه مع الو)يات المتحدة، و ذلك على الرغم من ارتباط العمAت الخليجية 

  . بالدو)ر

  

معيار الناتج                                                                                   -3

ھناك تشابه بين معيار الناتج إلى حد كبير مع معيار السعر، فالبلدان التي ترتبط ھزاتھا      

الفعلية بالبلد صاحب عملة الربط تكون مستفيدة با)ندماج في /ا5قتصادية

)18(الشكل رقم

دول مجلس التعاون الخليجي من حيث ارتباط ناتجھا مع 

ا5مارات فھو أكثر ارتباطا باليابان، و آسيا و ا5تحاد ا"و

الكويت و عمان مقارنة مع ا5تحاد ا"وروبي و الو)يات المتحدة على حد سواء

القول أن دور اليورو ) يقل أھمية عن الدو)ر دون التناسي عن قوة الين الياباني

  

  

  

                         

وم أ

إ أ

اليابان
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.26و آخرون، مرجع سابق،ص

 

5شارة إليه من معايير يلخص نتائج تجريبية لدراسات سابقة و كذا ما تم ا

                                                                                          :

       كعملة ارتكاز أفضل لدول الخليج، 

.                            و الين ليس واضحا لعمان و ا5مارات ، نظرا "ھمية التجارة مع اليابان

  ى على الساحة الخليجية، السعودية

و المعيار ا5مارات با5ضافة إلى مملكة البحرين في حال كان ا)رتباط المتAزم للناتج ھ

المعتمد،بينما تميل عمان إلى اختيار اليورو و أما قطر و الكويت فتبدوان أقرب إلى ا)رتباط بالدو)ر 

إذا كان المعيار على أساس من تضخم ا"سعار، فقد يكون الدو)ر ا"مريكي ھو الخيار المفضل 

ا قطر و الكويت فتبدوان أقرب إلى ا)رتباط 

إذا كان المعيار على أساس من تضخم ا"سعار، فقد يكون الدو)ر ا"مريكي ھو الخيار المفضل 

                                                 
الجدول في ملحق المذكرة بحيث تشير اIرقام الواردة فيه إلى متوسط الجذر التربيعي لdنحراف المعياري للتراجع التلقائي في البيانات 

   .أداء الناتج المحلي ا
جمالي لكل فرد، لذا نجد أنه كلما تدنت القيمة المسجلة، ارتفع ارتباط الناتج بين البلدين
 

0

0,02

0,04

0,06

0,08

0,1

0,12

0,14

البحرين الكويت

أثر فك ارتباط العم6ت الخليجية بالدو4ر:  الفصل الرابع

- 172 - 

 الناتجيمثل معيار  :1)

و آخرون، مرجع سابق،ص ناصر السعيدي.من إعداد الطالب بناءا على معطيات د

يلخص نتائج تجريبية لدراسات سابقة و كذا ما تم ا )29

:                                                                                          في ما يلي) السعر، الناتج

 إذا كانت التجارة ھي المعيار الوحيد، سيتم اختيار اليورو

و الين ليس واضحا لعمان و ا5مارات ، نظرا "ھمية التجارة مع اليابان و الخيار بين اليورو 

ى على الساحة الخليجية، السعوديةالين كعملتي ربط لAقتصاديات ا"قوورو وسيتم اعتماد الي

ا5مارات با5ضافة إلى مملكة البحرين في حال كان ا)رتباط المتAزم للناتج ھ

المعتمد،بينما تميل عمان إلى اختيار اليورو و أما قطر و الكويت فتبدوان أقرب إلى ا)رتباط بالدو)ر 

  

إذا كان المعيار على أساس من تضخم ا"سعار، فقد يكون الدو)ر ا"مريكي ھو الخيار المفضل 

ا قطر و الكويت فتبدوان أقرب إلى ا)رتباط بينما تميل عمان إلى اختيار اليورو و أم

  .     بالدو)ر ا"مريكي

إذا كان المعيار على أساس من تضخم ا"سعار، فقد يكون الدو)ر ا"مريكي ھو الخيار المفضل 

 
الجدول في ملحق المذكرة بحيث تشير اIرقام الواردة فيه إلى متوسط الجذر التربيعي لdنحراف المعياري للتراجع التلقائي في البيانات 

أداء الناتج المحلي ا
جمالي لكل فرد، لذا نجد أنه كلما تدنت القيمة المسجلة، ارتفع ارتباط الناتج بين البلدين

عمان قطر السعودية ا5مارات

معيار الناتج

الفصل الرابع      

  

  

)18(الشكل رقم

2 

من إعداد الطالب بناءا على معطيات د :المصدر  

29(الجدول رقم 

السعر، الناتجالتجارة،(

إذا كانت التجارة ھي المعيار الوحيد، سيتم اختيار اليورو •

و الخيار بين اليورو 

سيتم اعتماد الي •

ا5مارات با5ضافة إلى مملكة البحرين في حال كان ا)رتباط المتAزم للناتج ھو

المعتمد،بينما تميل عمان إلى اختيار اليورو و أما قطر و الكويت فتبدوان أقرب إلى ا)رتباط بالدو)ر 

  .    ا"مريكي

إذا كان المعيار على أساس من تضخم ا"سعار، فقد يكون الدو)ر ا"مريكي ھو الخيار المفضل  •

بينما تميل عمان إلى اختيار اليورو و أم. لدول الخليج

بالدو)ر ا"مريكي

إذا كان المعيار على أساس من تضخم ا"سعار، فقد يكون الدو)ر ا"مريكي ھو الخيار المفضل  •

 .لدول الخليج

 

الجدول في ملحق المذكرة بحيث تشير اIرقام الواردة فيه إلى متوسط الجذر التربيعي لdنحراف المعياري للتراجع التلقائي في البيانات :1
أداء الناتج المحلي ا
جمالي لكل فرد، لذا نجد أنه كلما تدنت القيمة المسجلة، ارتفع ارتباط الناتج بين البلدين السنوية لمؤشر

  

وم أ

إ أ

اليابان
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  عملة الربط المثلى للدول الخليجية وفقا للمعايير الث�ثة ):29( الجدول رقم

 الدولة التجارة السعر الناتج

 البحرين ا"ورو الدو)ر الين

 الكويت ا"ورو الدو)ر الدو)ر

 عمان الين الدو)ر ا"ورو/الدو)ر

 قطر الين الدو)ر الدو)ر

 السعودية ا"ورو الدو)ر الين

 ا9مارات الين الدو)ر الين

. السابع عشر، الرياض، مرجع سابقورقة مقدمة للملتقى " العملة الخليجية الموحدة"زايري بلقاسم.د.أ :المصدر

.16ص  

من خAل الدراسات السابقة و اعتمادا للنتائج المتوصل إليھا يمكن استخAص استنتاجات و نتائج     

  :     بينت لنا ثAث تيارات رئيسية
    

  التيارات و التوجھات �ختيار عملة الربط المناسبة:المطلب الثالث
    

  التيار ا�ول -1

و الذي دافع فيه الكثير من المحللين عن استمرار ارتباط العمAت الخليجية بالدو)ر على أساس      

السلعة (أن الدو)ر ھو حجر الزاوية في عAقات الخليج مع العالم، و القائمة على تسعير النفط 

)ر ليس بالقرار بالدو)ر، كما يرون أن فك ا)رتباط بالنسبة للعمAت الخليجية بالدو) الخليجية ا"ھم

الھين و أنه يحتاج إلى دراسة معمقة لكيA تظھر تأثيرات سلبية في اقتصاد المنطقة، خصوصا في 

الظروف التي مرت بھا من آثار و تداعيات ا"زمة المالية العالمية و تدھور الدو)ر الذي نجم عنه 

الربط بالدو)ر إلى سلة العمAت، تعميق مشكلة التضخم، ھذا خAفا لما قامت به الكويت من ا)نتقال ب

  .عكس الدول الخليجية ا"خرى 2005و ھو أمر ميسر بالنسبة لھا "نھا كانت تعمل به ما قبل عام 

في حين أن فك ا)رتباط مبني على قرار استراتيجي له ارتباطات سياسية متشبعة و غير مقتصرة 

  .      على الجوانب ا)قتصادية
  

ن سياسة ربط العمAت الخليجية بالدو)ر أسھمت في توفير ا)ستقرار إذن يمكن القول أ    

ا)قتصادي الذي كان يحتاجه ا)قتصاد الخليجي الذي كان يمر بمرحلة البناء، و لكن مع تغير الكثير 

من الظروف سواء الدولية أو ظروف إقتصادات دول الخليج، التي تحولت من مرحلة البناء إلى 

التي تتطلب درجة معينة من التنوع، فإن تكاليف ھذه السياسة قد تكون وصلت إلى مرحلة ا)ستدامة و 
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مرحلة تعادل التكلفة و العائد إن لم تكن التكلفة قد تجاوزت العائد بالفعل، و لعل تبني العملة الخليجية 

قدية الموحدة تمثل الفرصة المواتية لتكون دول الخليج عملتھا الموحدة، بل و ا"ھم سياستھا الن

  .  المستقلة ھذا ما يرجح الكفة للتيار الثاني

  

  التيار الثاني -2  
    

و ھو التيار المؤيد لفك ا)رتباط بالدو)ر، و تعد تجربة الكويت لدول مجلس التعاون الخليجي    

كمعيار يتم أخذه بعين ا)عتبار، و لذا نجد العديد من الدراسات و ا"بحاث و اTراء التي طرحت 

ل بخصوص التوجه المعتمد من طرف دولة الكويت و كذا ا)نعكاسات التي تخلفھا على باقي دو

  : و في ھذا السياق نطرح التساؤل التالي. المجلس
  

ھل فك ا)رتباط بالدو)ر مبرر اقتصادي بالنسبة لدول مجلس التعاون الخليجي؟ و ما أثره على   

  .؟)العملة الخليجية(ا)تحاد النقدي الخليجي

لعمAت لFجابة عن ھذا التساؤل سنعرض تجربة الكويت في سطور، و التي اعتمدت على سلة من ا

  . ، و ھذا بغية إعطاء نظرة واضحة عن ھذا التوجه)الدينار الكويتي ( في تحديد قيمة عملتھا 
  

إلى غاية أن تعھدت بمقتضى  ،1975عملتھا بسلة من العمAت منذ سنة لقد اتبعت الكويت ربط     

لمثبت المشترك بربط عملتھا بالدو)ر ا"مريكي، كخطوة أولى لتبني نظام ا 2002اتفاقية مسقط في 

تم البدء بعمل الربط بمعدل  05/01/2003لتسھيل عملية إطAق العملة الخليجية الموحدة، في 

                                                                           1: الصرف الدينار بالدو)ر ا"مريكي وفقا للقواعد التالية

  .                                                  دك 0.29953)ر ھو أن معدل الصرف المركزي  للدو •

أي بين  %7سوف يسمح للدينار الكويتي بالتقلب في مقابل الدو)ر في نطاق تغير يساوي  •

 .)19( ھامشي نطاق أعلى و أدنى و ھذا حسب الشكل رقم

  

  

  

  

 

                                                 
، لمزيد من المعلومات اطلع على   "ندوة حول ربط الدينار الكويتي بالدو6ر و العودة إلى نظام سلة العمdت"محمد السقا.د.أ:1

12/04/2009نظر بتاريخ www.cba.edu.kw/elsakkat 
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  .العم�ت نظام صرف الدينار الكويتي قبل اعتماد سلة: )19(الشكل رقم

  

لمزيد من     ، "ندوة حول ربط الدينار الكويتي بالدو6ر و العودة إلى نظام سلة العمdت"محمد السقا.د.أ :المصدر

.12/04/2009المعلومات نظر بتاريخ www.cba.edu.kw/elsakkatاطلع على الرابط التالي:  
  

قرر مجلس الوزراء فك ربط الدينار بالدو)ر و العودة مرة أخرى لنظام سلة  20/05/2007و في 

  .العمAت، التي يكون فيھا الدو)ر عامA أساسيا في تحديد معدل الصرف

 با)عتمادمن خAل ما تم التطرق إليه يظھر جليا مدى التوجه الذي يحث على فك ا)رتباط، و ذلك 

ف بالنسبة لدول الخليج، و ھذا له مدلو)ته و مبرراته التي على سلة عمAت في تحديد سعر الصر

  :يمكن إيجازھا كما يلي

انخفاض الدو)ر في مقابل العمAت ا"جنبية بصفة خاصة اليورو و الين أدى إلى رفع فاتورة  - 

 .الواردات

إن سياسة ربط العمAت الخليجية ) تسمح لمؤسسات النقد تنفيذ سياساتھا النقدية المستقلة، حيث  - 

سعر الفائدة على العمAت ) رفع أو خفض(يمثل ذلك قيدا كبيرا على مقدرة مؤسسات النقد في تغيير

 . الخليجية، التي تتواءم مع التغيرات و التطورات التي تحدث في ھذه ا)قتصاديات

ظل نظام سعر صرف ثابت فإنه ) يمكن استخدام أسعار الصرف كإحدى أدوات السياسة في  - 

 ).المال رأسالميزان الجاري و ميزان ( المالية لمواجھة ا)ختA)ت في الموازين الخارجية

فعلى سبيل المثال في . الربط بالدو)ر بالنسبة لدول الخليج يشجع على المضاربة بالعملة المحلية - 

ي تزامنت مع تراجع أسعار النفط حدثت موجة مضارب على الN السعودي، و الت 1997عام 

ا"زمة ا)قتصادية في آسيا، التي نتج عنھا انخفاض كبير في أسعار صرف معظم العمAت في و

 .المنطقة

التكلفة السياسية و المالية )ستمرار معدل التضخم في ظل الوفرة المالية، حيث لن تستطيع  - 

 .الخليجية مقاومة المطالب الشعبية في ظل ارتفاع معدل التضخم و تزايد الوفرة النفطية الحكومات
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إن ھذه المبررات لفك الربط بالدو)ر بالنسبة لدول مجلس التعاون الخليجي سيكون له ا"ثر البارز 

  :على ا)تحاد النقدي و العملة الخليجية الموحدة من خAل مايلي

)لتزامات دول الخليج قبل اتفاقية المثبت المشترك الموقعة في مسقط  فك الربط يعد خرقا واضحا �

 .2002 في

فك الربط يھدد بشكل جدي مشروع العملة الخليجية الموحدة، إذ أن نجاحھا يعتمد على سياسة نقدية  �

 .موحدة و التي لم تعد كذلك بالنسبة لبعض الدول ا"عضاء كالكويت

مؤسسي لمنظمة مجلس التعاون الخليجي من خAل أخذ خطوات يبرز فك ا)رتباط ھشاشة الھيكل ال �

مناقضة لتعھدات المجلس من طرف الدول ا"عضاء، ھذا في ظل عدم وجود آلية لضبط التزام الدول 

    1.ا"عضاء با)تفاقيات الموقعة ما يجعلھا تغلب مصالحھا الخاصة على ا)تحاد ككل

  

  التيار الثالث                                                                           -3

ھو تيار وسط بين ا)تجاھين و يدعو إلى إيجاد بدائل أخرى و عدم ا)نجرار وراء البنك المركزي     

ابل الدو)ر لتAفي ا"مريكي في أسعار الفائدة، و النظر في إعادة تقييم أسعار العمAت الخليجية مق

كما كان من الممكن أن تستمر الدول ا"عضاء في ا)لتزام بتعھداتھا . التداعيات المتعلقة بالدو)ر نفسه

أمام منظمة مجلس التعاون الخليجي، و في ذات الوقت المحافظة على شكل من أشكال الربط بالدو)ر 

.                                               ربط المتحرك أو الربط الزاحفلAستمرار في انتھاج سياسة المثبت المشترك من خAل ال

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  
                                                 

 الرابطنفس المرجع، على "ندوة حول ربط الدينار الكويتي بالدو6ر و العودة إلى نظام سلة العمdت"محمد السقا.د:1
www.cba.edu.kw/elsakkat   
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  : الخــاتمــة

إن إنشاء اتحاد نقدي خليجي بعملة مشتركة يعد انجازا بالنسبة لدول مجلس التعاون الخليجي، كما    

الربط المناسبة، و ھذا تحت  يعتبر في حد ذاته تحديا يواجه ھذه الدول، خصوصا في ظل اختيار عملة

  .طائلة التكتAت ا)قتصادية و المالية الدولية و كذا في ظل تحديات ا"زمات المالية العالمية

إن ا)عتماد على الدو)ر كعملة ربط بالنسبة لدول مجلس التعاون الخليجي، يشكل استقرارا و نوع 

العملة المقترح إنشاؤھا، إ) أن ھذا البند الذي  من الثقة بالنسبة للمتعاملين بالعمAت الخليجية و كذا

اعتمدته قمة مسقط لم يكن يعدو أن يكون برتوكو) فقط، نظرا للخطوة التي قامت بھا دولة الكويت، 

بربط عملتھا بسلة عمAت و الخاصة بشركائھا التجاريين ما أعطى انطباعا بصعوبة ا)لتزام بمبادئ 

  .ا)تفاقية
  

يار عملة ربط مناسبة من خAل دراستنا بناءا على معايير تم ا)عتماد  عليھا من إن التطرق إلى اخت

     ، أظھرت مدى نجاعة ا)عتماد على الدو)ر كعملة تثبيت مناسبة )الناتج، التجارة، التضخم( قبل

  .و مAئمة، في نفس الوقت ظھر أن ارتباط الكويت بسلة من العمAت أيضا أثبت مصداقية و قبو)
  

يمكن القول أن ا)عتماد على سلة من العمAت من طرف دول مجلس التعاون الخليجي، و التي     

يكون الدو)ر العملة الرئيسية فيھا إلى جانب العمAت ا"خرى، يعد بمثابة الحل ا"نسب و ا"مثل لھذه 

المصداقية، في الدول، للحد من الصدمات الخارجية بالخصوص و 5عطاء العمAت الخليجية القوة و 

ظل اعتبارھا التزاما آخر و كحل توافقي يرضي جميع ا"طراف و يسرع من وتيرة إطAق العملة 

  .الخليجية الموحدة

   



  

 

 

 

 
 

  ةــاتمة العامــالخ
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 :ةـامـة عـاتمـخ

إن المتغيرات ا)قتصادية التي شھدھا العالم في العقود ا"خيرة، أسھمت وبشكل ) مثيل له في ظل 

المستوى ا"زمات ا)قتصادية العالمية المتواترة، في الدفع بالدول إلى تكامAت اقتصادية و نقدية على 

ا5قليمي و الجھوي، وتعتبر منطقة دول مجلس التعاون الخليجي من أھم التكتAت ا5قليمية التي تشكل 

لھمت من تجربة ا)تحاد منطقة عملة مثلى، وھذا بناءا على معايير نقدية و مالية است

تشابھة في خصوصا أن دول مجلس التعاون الخليجي تتميز بنفس المؤھAت و التركيبة الما"وروبي،

جميع الھياكل ا)قتصادية و المالية من جھة، ومن حيث الطبيعة البشرية و الثقافية و الدينية من جھة 

  . أخرى
                             

كل ھذا مھد 5نشاء تكتل اقتصادي و نقدي على مبادئ ا)تفاقية ا)قتصادية، والتي من بين أھدافھا ھو 

و في ھذا ا5طار ظھرت ا5شكالية التي ركزت على ا"سس التي ستقوم . تكوين عملة خليجية موحدة

عليھا ھذه العملة في ظل البحث عن عملة ربط مناسبة، تجعل منھا قوة تشبه تلك التي تتميز بھا 

  ...). الدو)ر، الين و الجنيه ا5سترليني،(العمAت الرئيسية 

ا"خيرة، التي أعطت عدة انطباعات ) و م أ(ة و على خلفية ا"زمات المالية العالمية خصوصا أزم

ايجابية و سلبية حول ارتباط العمAت الخليجية بالدو)ر، كما شكلت دولة الكويت ا)ستثناء بربط 

  .عملتھا بسلة من العمAت التي تشكل أحد أھم شركائھا التجاريين
           

و بناءا على نظريات و دراسات تجريبية، كانت تحليAتنا الوصفية مركزة و بصفة أساسية على      

أھمية اختيار عملة الربط بالنسبة لدول أعضاء مجلس التعاون الخليجي، يمكن القول أن ھذه ا"خيرة 

في تاريخھا و خAل المرحلة القادمة ستصل إلى مفترق الطرق، والذي سيشكل منعطف بالغ ا"ھمية 

ا)قتصادي والمالي مع انجازھا ا)تحاد النقدي و المصرف الخليجي المركزي و العملة الخليجية، ھذا 

  :في إطار تحديات يمكن إيجازھا كمايلي
  

وھو تحد تكويني أساسي، يقع الربط بينه و بين المكاسب :ا�رادة و ا�لتزام السياسيان �

دول المجلس أن يكون لھا موضع في ھذا ا)قتصاد الكوني  ا)ستراتيجية بعيدة المدى، فإذا أرادت

فيجب أن تنجح في تكوين منطقة عملة موحدة بسياسة نقدية مستقلة، و أن تنطلق العملة قوية،وبأدنى 

معدل تضخم ممكن، و أن تكتسب قوة متنامية خAل فترة وجيزة نسبيا، بحيث تحتل مكانتھا كعملة 

  .احتياطي رئيسية

  .و ھي ذات صلة باستقرار العملة الموحدة و استمرارھا ):سياسات اقتصادية(سسية المؤ السيادة
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تتمثل في توافر البنى البحثية و ا)حصائية، و الكفاءات البشرية، و التي : متطلبات فنية تأسيسية �

يمثل عدم توفرھا بالقدر و الجودة المطلوبين تحديا آخر، و نخص بالذكر منھا منظومة ا"بحاث 

  .ية الAزمة التي تبنى عليھا إستراتيجية السياسة النقدية الموحدة و إدارتھاالعلم
  

إن التركيز على اختيار عملة الربط المناسبة )قتصاديات دول مجلس التعاون الخليجي يعد من     

أھم التحديات التي تواجه ھذه الكيانات و التي شكلت محور ھذه الدراسة التي أثمرت عنھا مجموعة 

  :من ا)ستنتاجات و التي نحددھا في مايلي
  

خليجي من أحد أھم تجارب التكامل و التنظيم الدولي،فھي يمكن اعتبار أن تجربة مجلس التعاون ال -

  ".أكثر واقعية"تمتاز عن التجارب الوحدوية العربية السابقة بأنھا 

إن دول مجلس التعاون الخليجي ) تستوفي كثير من الشروط ا"ساسية 5طAق عملة موحدة وفقا  -

ويع الھياكل ا)قتصادية، و توسيع نطاق حيث تحتاج دول المجلس إلى تن.لنظرية منطقة العملة المثلى

التجارة البينية، كذلك تحتاج إلى إزالة كافة القيود التي تحول دون التدفق الحر للتجارة وا)ستثمار 

  . ا"جنبي

على الرغم من التطورات التي شھدتھا ا)قتصاديات الخليجية خAل نصف القرن الماضي، إ) أنھا  - 

ية و اقتصادية صغيرة ) يستطيع أي منھا مواجھة المخاطر والصدمات ) زالت تشكل كيانات سياس

  .   الخارجية

إن تشابه دول مجلس التعاون الخليجي من حيث ا"وضاع ا)قتصادية، والتي تعتمد على النفط  -

كمصدر رئيسي لمواردھا المالية، ا"مر الذي يجعلھا رھينة لHوضاع ا)قتصادية الخارجية كتقلب 

ا"سعار، ما يحد من استقAل اقتصاداتھا الوطنية من حيث مستوى نشاطاتھا و فعالية حركات 

  .سياساتھا ا)قتصادية و المالية و النقدية

إن ضعف السياسات النقدية في دول مجلس التعاون، و خاصة ما تعلق منھا بسعر الصرف ا"جنبي  -

يقھا أو توحيدھا ثم التخلي عنھا لصالح سياسة فيھا، وتماثل سياساتھا المالية يجعAن ا)تفاق على تنس

موحدة و مركزية، كما وردت عند مناقشة نظرية منطقة العملة المثلى، أمرا سھA و) يفرض عليھا 

تكاليف باھظة، و إذا ما أضيف إلي ذلك انتفاء حاجة دول المجلس إلى سياسات اقتصادية متعارضة 

ج سلبي بين التضخم و البطالة يتضح جليا أن ھذه العوامل لتحقيق أھدافھا المحلية، وعدم ظھور تزاو

 .قد أكسبت الدول المذكورة ميزة مرجحة للتكامل النقدي بينھا
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إن التغيرات الھيكلية لHنظمة ا)قتصادية الخليجية وارتباطھا مع اقتصاديات دول ا)تحاد     

ة المالية العالمية، يحتم على دول مجلس ا"وروبي ودول آسيا و في ظل التأثيرات السلبية لHزم

التعاون التفكير وبجدية في استعادة استقAلھا المالي في ظل إنشاء عملة خليجية موحدة، ا"مر الذي 

يجعل الدو)ر في خانة المكاسب و التكاليف التي تواجه دول مجلس التعاون الخليجي و التي سنحددھا 

 :في مايلي

  

  :المكاسب

الخليجية بالدو)ر لمدة زمنية طويلة حافظ على استقرارھا ما عدا فترات ربط العمAت  .1

  .محدودة، كما تجاوز العديد من ھزات العمAت ا"خرى

يعتبر نظام سعر الصرف الثابت مرساة لسياسة مالية مستقرة و ذات مصداقية، إذ أنه يحصد  .2

التضخمية المقترنة بتخفيض  من التوسع العشوائي للكتلة النقدية، و يساعد على تقليص الضغوط

 .سعر صرف العملة

تAشي مخاطر سعر الصرف و المحافظة على ثقة المستثمرين بالعملة المحلية، ا"مر الذي  .3

 .ساھم في تدفق رؤوس ا"موال من الخارج مما شجع ا)ستثمارات و ا)دخار في دول المجلس

 

  :التكاليف

لو)يات المتحدة، و تبعاتھا على الدورة فوارق الدورة ا)قتصادية بين دول المجلس و ا .1

ا)قتصادية المحلية للدول ا"عضاء، و خلق اختA)ت في ا)قتصاد الكلي بحيث تعتمد دول الخليج 

إلى ربط عمAتھا بالدو)ر، فكل تقلص لحجم ا)قتصاد ا"مريكي، سيوسع  با5ضافةعلى النفط، 

  .قتينالھوة بين الدورات ا)قتصادية بين ھاتين المنط

و ھو يعد نتيجة طبيعية )ستمرار تدھور سعر . تآكل قيم ا"صول المقومة بعملة ا)حتياطي .2

و ھو مرشح للمزيد من التراجع . صرف الدو)ر ا"مريكي، مقابل العمAت الرئيسية ا"خرى

Aمستقب. 

و ھذا التضخم ينتج بسبب تدھور سعر  الصرف، أثر التضخم الناتج من خAل قناة سعر .3

 .الصرف الدو)ر ا"مريكي أمام العمAت غير الدو)رية للشركاء التجاريين
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من المھم ا5شارة إلى أن تفضيل نظام سعر صرف معين على آخر يعتمد بشكل مھم على مرونة      

الصادرات و الواردات من دول المجلس و إلى باقي الشركاء التجاريين، وبما أن النفط يلعب دورا 

ر بارزا في مكونات موازينھا التجارية، تجعل مكاسب ا)ستقرار الخارجي الناجمة عن الربط بالدو)

تفوق مكاسب ا)ستقرار الناجمة عن الربط بسلة العمAت، خصوصا وأن النفط يجري تقويمه 

أما من ناحية . بالدو)ر ا"مر الذي يستدعي اختيار الدو)ر كعملة ربط ولكن ھذا في المدى المتوسط

ة، إصدار عملة موحدة و بمواصفات عملة احتياطية فھنا يجب النظر في نظم سعر صرف أكثر مرون

"ن أسعار صرف ا)سمية المرنة تعزز قدرة الناتج الكلي عن تخفيف آثار الصدمات الخارجية 

  .  الحقيقية، كما أن المرونة في أسعار الصرف تمنح الدول الخليجية درجة من ا)ستقAل النقدي

  

  :التوصيات

تيار عملة الربط لمتابعة تنفيذ ھدف التكامل النقدي بين دول مجلس التعاون الخليجي، في ظل اخ

المناسبة للعمAت الخليجية من جھة و العملة الموحدة من جھة أخرى و أثارھا المرتقبة، ارتأينا أن 

نطرح التوصيات التالية، و التي من شأنھا أن تساھم في إعطاء دفع  نحو التوجه السليم لھذا ا)تحاد 

 :والتي نلخصھا في مايلي

  

مؤسسة النقد "توى ا)تحاد النقدي، و يتطلب ا"مر ھنا أن تقوم توحيد السياسة ا)قتصادية على مس •

بتحديد حجم عرض النقد و ا)ئتمان و معدل النمو فيھا و سعر الفائدة لكل دولة وعلى " الخليجي

  .مستوى ا)تحاد النقدي

على مستوى منطقة العملة الموحدة، تكون مھمته التدخل بالتمويل والرقابة ) صندوق(إنشاء جھاز •

حالة حدوث أزمات في إحدى الدول ا"عضاء، قد ينتج عنھا إخAل بحا)ت التوازن الكلي في بقية  في

 .دول ا)تحاد، و تھدد استقرار العملة الموحدة

ا)عتماد على اختيار نظام معين لسعر الصرف ) يضمن و حدة ا)ستقرار الخارجي و تحقيق  •

طلب أدوات سياسية أخرى إضافية و مھمة تتمثل في القدرة التنافسية الخارجية معا، بل إن ذلك يت

سياسات أجور و أسعار متناسبة و استيعاب أعداد متزايدة من قوة العمل الوطنية تستطيع منافسة 

العمالة ا"جنبية، مما قد يتطلب درجة عالية من مرونة ا"جور، و إستراتيجية استثمار تدعم ا5نتاجية 

صادرات غير النفطية في ا"سواق ا"جنبية، و زيادة اندماج بھدف ضمان القدرة التنافسية لل

 .ا)قتصاديات الخليجية في ھذه ا"سواق

مما سبق يوجد مفاضلة بين نظام سعر صرف ثابت و آخر مرن فمن وجھتنا و من أجل ضمان  •

ا)ستقرار بالنسبة للعمAت الخليجية و العملة الموحدة المنتظرة، يعد ا)رتباط بالدو)ر في المدى 
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المتوسط كصمام أمان للحد من مخاطر سعر الصرف المحتملة، أما على المدى الطويل فمن ا"فضل 

لتوجه نحو سياسة سعر صرف أكثر مرونة با)عتماد على سلة عمAت يكون فيھا الدو)ر بنسب ا

.كبيرة



  

 

 

 

 
 

  

  ـالـا�شك داول وـمة الجــقائـ

 



  قائمة الجداول وا
شكال

  

 - 183 -   
 

  قائمة الجداول/أ
 
 

 

 
 

 الرقم العنوان الصفحة
 01 متطلبات المراحل المختلفة للتكامل ا)قتصادي 15

 02 موقف دول ا)تحاد ا"وروبي من استيفاء شروط ا)نضمام إلى ا"ورو  36

 03 الخصائص الرئيسية لAتحادات النقدية 47

 04 المراحل التاريخية التي مرت عليھا أنظمة سعر الصرف 52

 05 أنظمة سعر الصرف                                  69

 06 النقدية من خAل أسعار الصرف المرنة و الثابتةتأثيرات السياسات المالية و  78

 07 انخفاض قيمة العمAت الوطنية مقابل الدو)ر/نسب ارتفاع 83

 08 )1997-1990(التوأمية ا"زمات 87

 09 ميزان الحساب الجاري 90

 10 2001و  1990توزيع أزمات سعر الصرف حسب ا"نظمة ما بين  96

 11 التضخمأنظمة سعر الصرف و  104

 12 محددات أنظمة سعر الصرف      106

 13 إختيار أنظمة سعر الصرف المثلى 107

 14 )2007(نظم سعر الصرف لدول مجلس التعاون الخليجي 128

 15 معد)ت التضخم السنوية في دول المجلس 140

 16 معيار سعر الفائدة 141

 17 معيار سعر الفائدة 142

 18 من النقد ا"جنبي للواردات السلعية بدول المجلس ا)حتياطاتعدد أشھر تغطية  143

 19 نسبة الدين العام على الحكومة العامة إلى الناتج المحلي ا5جمالي 144

 20 الدين على الحكومة المركزية نسبة إلى الناتج المحلي ا5جمالي 145

 21 2009ملخص معايير ا"داء ا)قتصادي في دول المجلس لعلم  146

.أنظمة أسعار الصرف في دول مجلس التعاون الخليجي 155  22 

(*)أسعار صرف وحدات العمAت الخليجية مقابل الدو)ر، اليورو و حقوق السحب الخاصة 157  23 

 24 يمثل الواردات بالنسبة لدول مجلس التعاون الخليجي مع اھم الشركاء التجاريين 168

تشمل النفط خاصة بدول مجلس التعاون الخليجي مع باقي الشركاء صادرات وطنية المنشأ )  168
 التجاريين

25 

)واردات(التجارة البينية بين دول مجلس التعاون الخليجي فيما بينھا 169  26 

)صادرات خارج النفط(التجارة البينية بين دول مجلس التعاون الخليجي فيما بينھا 169  27 

مجلس التعاون الخليجي صادرات النفط و الغاز لدول 170  28 

 29 عملة الربط المثلى للدول الخليجية وفقا للمعايير الثAثة 173



  قائمة الجداول وا
شكال

  

 - 184 -   
 

 ب/ قائمة ا�شكال 
 

 
 

 
   

 الرقم العنوان الصفحة
 01 ا"نظمة ا"كثر ارتباطا بالدو)ر 65
الحا)ت المتطرفة لميزان المدفوعات                               72  02 
السياسة المالية التوسعية في نموذج مندل فلمنج في ظل نظام سعر صرف ثابت مع أثر  73

 حركية تامة لرأس المال
03 

أثر السياسة المالية التوسعية في نموذج مندل فلمنج في ظل نظام سعر صرف ثابت مع  74
 حركية غير تامة لرأس المال

04 

فلمنج في ظل نظام سعر صرف ثابتأثر السياسة النقدية التوسعية في نموذج مندل  74  05 
أثر السياسة المالية التوسعية في نموذج مندل فلمنج في ظل نظام سعر صرف مرن مع  76

 حركية غير تامة لرأس المال
06 

أثر السياسة المالية التوسعية في نموذج مندل فلمنج في ظل نظام سعر صرف مرن مع  77
 حركية تامة لرأس المال

07 
 

السياسة النقدية التوسعية في نموذج مندل فلمنج في ظل نظام سعر صرف مرنأثر  78  08 
المستحيل الثالوث عناصر يمثل 79  09 
 10 فئات أنظمة سعر الصرف الحالية 97
2001-1990تطور أنظمة سعر الصرف، 100  11 

 12 الموجودات و المطلوبات ا"جنبية لدول مجلس التعاون لدى البنوكالتجارية 123
)2010-1999(متوسط سعر صرف المتبادل بين ا"ورو و الدو)ر 153  13 

نصيب الدو)ر و ا"ورو من إجمالي الحيازات الرسمية لFحتياطات الدولية من العمAت  154
)2010-1999(ا"جنبية   

14 

 15 تصنيف التجارة الخارجية لدول مجلس التعاون الخليجي حسب العمAت    159
الميزان التجاري لدول مجلس التعاون الخليجييمثل  160  16 
 17 يمثل معيار السعر 171
 18 يمثل معيار الناتج 172
 19 نظام صرف الدينار الكويتي قبل اعتماد سلة العمAت 175



  

    
 

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

  ـعــراجـالم



    المـــراجــــع  

  

 - 185 -   
 

  المراجع باللغة العربية -1
  

 الكتب -أو� 
 .1990الدار الجامعية، بيروت، لبنان، " مقدمة في ا5قتصاد الدولي"أحمد المنذور  -1

 الدار "الكلية ا5قتصادية النظرية"عابد  سيد ناصف، محمد عطية _، إيمان نعمه رمضان أحمد -2

 .2002الجامعية، ا5سكندرية، 

" السياسات النقدية والبعد الدولي لليورو"سھير محمد السيد حسن ).ة(أحمد فريد مصطفى، د -3

 .2000مؤسسة شباب الجامعة، ا5سكندرية، 

 شرق جنوب "زمة خاصة إشارة مع الناشئة، ا"سواق في المالية ا"زمات" الشحات يوسف أحمد -4

 .2001المنصورة، النشر، و للطباعة النيل دار "آسيا

 .2001الروزنا، الطبعة ا"ولى، ا"ردن،" إدارة العمAت ا"جنبية"إسماعيل إبراھيم الطراد  -5

 .2002الطبعة ا"ولى، القاھرة،  مكتبة مدبولي،"  التحديات المستقبلية للتكتل ا)قتصادي العربي"إكرام عبد الرحيم  -6

ى، مجد للمؤسسة الجامعة للدراسات الطبعة ا"ول" العAقات ا)قتصادية الدولية" بسام الحجار -7

 .2003والنشر والتوزيع،لبنان، 

ديوان المطبوعات " محاضرات في النظريات والسياسات النقدية"بلعزوز بن علي  -8

 .2006الجامعية،الطبعة الثانية، الجزائر، 

ديوان المطبوعات طبعة مترجمة، " الدولية العAقات التجارية و المالية"سامويلسون .بول أ -9

 .1993الجامعية، الجزائر، 

مؤسسة شباب " التكامل ا)قتصادي بين دول مجلس التعاون الخليجي،انجازاته و تحدياته"جاسم بن محمد القاسمي  -10

 .2000الجامعة، ا5سكندرية، 

مركز دراسات )" الوسائلالمبررات،المشاكل، (التكامل النقدي العربي"جون وليامسون و آخرون  -11

 .1986الوحدة العربية، الطبعة الثالثة، بيروت، 

دار الفكر العربي، الطبعة " التكامل ا5قتصادي أنشودة العالم المعاصر"حسين عمر -12

 . 1998ا"ولى،القاھرة، 

 .1998النشر،  و للطباعة الجامعية الدار "الدولي ا5قتصاد"_  عوض حسن زينب -13

المكتب العربي " التكتAت ا)قتصادية ا5قليمية في إطار العولمة"العزيزسمير محمد عبد  -14

 .2006الحديث، ا5سكندرية، 



    المـــراجــــع  

  

 - 186 -   
 

مركز " صندوق النقد الدولي و قضية ا5صAح ا5قتصادي والمالي"سميرة إبراھيم أيوب  -15

 .2000ا5سكندرية للكتاب، 

 .2007الرياض، المريخ للنشر، دار" تمويل الدوليالنقود وال"سي بول ھالود، رونالد ماكدونالد  -16

 شباب مؤسسة "المالية ا"وراق المالية وأسواق السياسة"أندرواس  وليم عاطف -17

 .2005الجامعة،ا5سكندرية،

 ة النيل العربية، الطبعة ا"ولى،مجموع" السوق العربية المشتركة"الحميد عبد المطلب  عبد -18

 .القاھرة

 .1993دار الجماھيرية، ليبيا،"  ا)قليميةالمنظمات الدولية و "عبد السAم عرفة  -19

ديوان المطبوعات الجامعية،الجزائر، " المدخل إلى السياسات ا5قتصادية الكلية"عبد المجيد قدي  -20

2006. 

مركز دراسات " ا)تحاد النقدي الخليجي و العملة الخليجية الموحدة"عبد المنعم السيد علي  -21

 .2008 الوحدة العربية، الطبعة ا"ولى، بيروت،

 ،دار النھضة العربية، القاھرة"   بعد نصف قرن التكامل ا)قتصادي العربي"عماد الليثي  -22

2003. 

، مؤسسة الوراق للنشر الطبعة ا)ولى" اقتصاديات الوطن العربي"فليح حسن خلف -23

  .2004ا)ردن،والتوزيع،

العربية  ، صندوق النقد العربي ،ا5مارات"نظم و سياسات أسعار الصرف"مايكل بوردو  -24

 .2002المتحدة، ديسمبر

 .1998دار الجامعة الجديدة للنشر، " الوحدة النقدية ا"وروبية" مجدى محمود شھاب  -25

الطبعة دار الجيل،"  ات الدولية الراھنةالتكامل ا)قتصادي و التنازع في العAق" محمد بوعشة  -26

 .1999ا"ولى، 

 دار الجامعة الجديدة،" قديمبادئ ا5قتصاد الن"أسامة الفولى .محمد دويدار، د -27

 .2003ا5سكندرية،

 .2000ا5سكندرية، نشر، جامعة دار بدون "الدولي ا5قتصاد"عجيمية  العزيز عبد محمد -28

مؤسسة شباب " ا)قتصاد الدولي"محمد عبد المنعم عفر، أحمد فريد مصطفى  -29

 .1999ا5سكندرية،امعة،الج



    المـــراجــــع  

  

 - 187 -   
 

النظري و التجارب ا5قليمية مع ا5شارة إلى ا"ساس :التكامل ا5قتصادي"محمد محمود ا5مام  -30

مركز دراسات الوحدة " يةمقاربات نظر:ا5عتماد المتبادل "في " الواقع العربي

 .1990بيروت،العربية،

 .2000الجامعية، الجزائر،  المطبوعات ديوان " النقدي للتحليل مدخل"حميدات  محمود -31

دار غريب للطباعة والنشر والتوزيع، " بيالنقود الدولية وعمليات الصرف ا"جن"مدحت صادق  -32

 .1997الطبعة ا"ولى، القاھرة،

 .1999دار إيجي، الطبعة الثانية، مصر، "  الجات و منظمة التجارة العالمية"نبيل حشاد  -33

دار المناھج " مقدمة في المالية الدولية"نوزاد عبد الرحمن الھيتي، منجد عبد اللطيف الخشالي  -34

 .2007ا"ردن،للنشر و التوزيع، 

مركز " إمكانات التكامل النقدي بين دول مجلس التعاون لدول الخليج العربية"ھيل عجمي جميل  -35

 .2006ا5مارات للدراسات و البحوث ا5ستراتجية ، الطبعة ا"ولى، ا5مارات العربية المتحدة، 

 

  المذكرات و الرسائل الجامعية -ثانيا
  

ا)قتصادية على ا)قتصاد الجزائري لتكوين منطقة التبادل الحر ما بين ا)ثار "زايري بلقاسم.د.أ -1

 .2004-2003أطروحة دكتوراه غير منشورة، جامعة وھران، " الجزائر و ا)تحاد ا)وروبي

، مذكرة ماجستير، "تحديات و مھمات الفرصة ا"خيرة...التكتل النقدي الخليجي" بن يوب لطيفة، -2

 .2007جامعة تلمسان، دفعة

مذكرة ماجستير، جامعة تلمسان،دفعة " أنظمة أسعار الصرف و النمو ا5قتصادي"جبوري محمد  -3

2006. 

تأثير ا5قليمية في الدول المقدمة على تدفقات  ا)ستثمار ا"جنبي "خالد عبد الوھاب البنداري الباجوري  -4

 .2000رسالة الماجستير، كلية التجارة و إدارة ا"عمال، جامعة حلوان، " المباشر

 .2004جوانأطروحة دكتوراه دولة،" ا5قليميةالتكامل ا"ورو مغاربي بين العولمة و"فضيل رابح  -5

ا5شكاليات و اTثار على المديونية الخارجية لدول (الوحدة النقدية ا"وروبية "قحايريةآمال  -6

 .2005/2006رسالة دكتوراه، جامعة الجزائر، دفعة )"  الجنوب

 تطبيقية دراسة: ا5قتصادي النمو على الصرف أسعار أنظمة تأثير"العاشور  مطيع بنت ماجدة -7

 .2009سعود،  الملك ماجستير، جامعة مذكرة "2006-1974 من للفترة نامية دول مجموعة على

كلية ، رسالة ماجستير،"صادي العربيرؤوس ا"موال العربية كأداة التكامل ا)قت"نور الدين د)ل -8

  .2006ا)قتصادية، جامعة بسكرة،العلوم 



    المـــراجــــع  

  

 - 188 -   
 

  

  

  

و مقا�ت الملتقيات ، الدوريات،المج�ت -ثالثا  
 

مجلة " تحليل إمكانيات التكامل العربي ا)قليمي في ضوء نظريات التكامل ا)قتصادي"د زايري بلقاسم .أ -1

 .2009، فبراير1، العدد6جامعة الشارقة للعلوم ا)نسانية و ا)جتماعية، المجلد

قتصادية السعودية، العدد الثالث المجلة ا)" العملة الخليجية الموحدة"زايري بلقاسم،.د.أ -2

 .2009 الرياض،الثAثونو

سياسات استھداف التضخم كآلية للحد من التضخم في بلدان مجلس التعاون "زيدان محمد، . د.أ -3

 .2009السنوي السابع عشر، جمعية ا)قتصاد السعودية،  الملتقى، "الخليجي

 التعاون مجلة "ا5سAمي المؤتمر منظمة لبلدان عبر:آسيا شرق أزمة" قوناش ھاقان أنور -4

 .2001ا5سAمية، الدول بين ا5قتصادي

كلية ا)دارة " لفرص و التحدياتالعملة الخليجية الموحدة ا"أيمان عبد الكاظم جبار الكريطي -5

 .العراق ا)قتصاد، الغري  للعلوم ا)قتصادية و ا)دارية، جامعةو

العولمة المالية فيما وراء لعبة إلقاء "جن وى  إيھان كوزى، إسوار براساد،كنيث روجوف،وشانج -6

 .2007مجلة التمويل والتنمية، مارس " اللوم

 .2006، قطر، "الفورة النفطية الجديدة"إتحاد المصارف العربية  -7

السنوي،وحدة البحوث و الدراسات التقرير " و معايير التقارب العملة الخليجية الموحدة"آي ميديا  -8

 .المالية

 .2006، إتحاد المصارف العربية، قطر، "الفورة النفطية الجديدة" بوابة الخليج ا)قتصادية -9

مجلس التعاون لدول الخليج العربية في عقده ")ا"مانة العامة(دول مجلس التعاون الخليجي -10

 .2010 الرياض، الطبعة الثانية،" الثالث، التكامل و الوحدة

العدد  ")حقائق و أرقام(السوق الخليجية المشتركة" )ا"مانة العامة(دول مجلس التعاون الخليجي -11

 .2010الرياض  الثالث،

مسيرة ا)تحاد الجمركي لدول مجلس التعاون لدول " )ا"مانة العامة(دول مجلس التعاون الخليجي -12

 .الرياض ")2010-2002(الخليج العربية

نظرة دورية على معايير التقارب لAتحاد النقدي ) "ا"مانة العامة(الخليجي دول مجلس التعاون  -13

 .2009نشرة مستجدات التقارب،العدد ا"ول،" الخليجي
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صندوق النقد  "التحرك نحو مرونة سعر الصرف،كيف، ومتى وبأي سرعة؟" وسيم روبا، وغيلدا -14

 .2006الدولي، 

 .مجلس دبي ا5قتصادي" حروب العمAت محاضرة سياسة اسعار الصرف و" رو)ند مكدونالد -15

 .، مقالة اقتصاديةإعصار التضخم يضرب دول الخليج"صباح جاسم -16

مجلة الباحث، جامعة  "مشروع العملة الموحدة لدول مجلس التعاون الخليجي" صديقي أحمد -17

 .2011،ورقلة

 .2005الكويت، المعھد العربي للتخطيط، سلسلة جسر التنمية، "ا"زمات المالية" طلفاح -18

مجلة العلوم ا)قتصادية و علوم " ھل تشكل دول المجلس منطقة عملة مثلى"عباس بلفاطمي  -19

 .2011، جامعة سطيف، 10التسيير، العدد

مجلة  "السوق الخليجية المشتركة من الحلم على الواقع" عبد العزيز حمد العويشق -20

 .2008الخليجي، الرياض،ا"مانة العامة لمجلس التعاون  ،66التعاون،العدد

مجلة جسر التنمية " دي ا5قليميالتجارة الخارجية و التكامل ا5قتصا"عيسى محمد الغزالي  -21

 .2009،مارس 81المعھد العربي للتخطيط بالكويت، العدد 

: التكامل ا5قتصادي الخليجي(فھد عبد العزيز محمد علي، .ن،السعيدي، أ.ف،اسكشاقيAني، د -22

 .2009لملتقى السابع عشر، الجمعية ا5قتصادية السعوديةورقة مقدمة ل ، )الواقع و المأمول

 .2005الملتقى الدولي حول اليورو، ا"غواط، افريل" البنك المركزي ا"وروبي"فرج عبد الفتاح -23

 ا"زمة تفاقم في دورھا و الحديثة المالية أدواته و المھيكل التمويل" مليكة شافية،علقمة كتاف -24

 الحوكمة و الدولية ا5قتصادية و المالية ا"زمة"الدولي العلمي الملتقى ،"الراھنة المالية

 .2009 سطيف، ،جامعة"العالمية

المنافسة بين الدو)ر و ا"ورو في ظل ) استقرار النظام النقدي "لقمان معزوز، شريف بودري  -25

 .2011، الجزائر، ورقلةمجلة الباحث، جامعة " الدولي

 ،الجزائر،12العدد الباحث، ، مجلة"الوطنية العملة تخفيض وآثار النقدية السياسة" بوعشة مبارك -26

1999. 

 .الكويت "دينار الكويتي بالدو)ر و العودة إلى نظام سلة العمAتندوة حول ربط ال" محمد السقا -27

وزارة )" م2020(الرؤية المستقبلية لAقتصاد السعودي حتى عام "محمد بن سليمان الجاسر،  -28

 .2002 التخطيط، الرياض،

 أسلوب نظرية وفق المتتالية التخفيضات إشكالية و الجزائري الدينار تحو)ت" راتول محمد -29

 )".مولأالم و الواقع( ا)قتصادية التحو)ت و الجزائرية المصرفية المنظومة"  ملتقى "المرونات
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المجلة " الموحدة و انعكاساتھا على واقع المصارف العربية ا"وروبيةالعملة " مصطفى كامل -30

 .2009العراقية للعلوم ا)قتصادية،السنة السابعة،العدد الثالث والعشرون، 

 إلى، ورقة مقدمة "المشاركة إلىمن التعاون  ا"وربيالعرب وا)تحاد " مغاوري شلبي علي، -31

 .1997ين المصريين، القاھرة، المؤتمر العشرون لAقتصادي

 الشرق قسم ،الدولي النقد صندوق معھد محاضرة، "الصرف سعر وسياسات أنظمة" قنديل ماجدة -32

 .ا"وسط

بين دول مجلس التعاون لدول الخليج العربية و دور  التكامل ا)قتصادي"نجيب الشامسي،  -33

  .2009، إدارة البحوث و الدراسات،الخليجي العامة لدول مجلس التعاون ا"مانة "قطاع النقل فيه

مقالة  "مسيرة العمل ا)قتصادي المشترك لدول مجلس التعاون" نورة عبد الرحمان يوسف -34

   .الخليجيمجلس التعاون مجلة التعاون، ا"مانة العامة لدول .اقتصادية
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  جداول إحصائية خاصة بدول مجلس التعاون الخليجي):01(الملحق رقم 
  )مليون دولار( 2004صافي أرباح بنوك دول مجلس التعاون الخليجي منذ عام جدول 

  
 
 

:الرابط التاليعلى لمزيد من المعلومات اطلع البيانات المالية لبنوك و بحوث كامكو :المصدر  
www.menafn.com/updats/kamco.doc 

 

 

      .نسب مئوية:الوحدة                        معيار السعر يمثل جدول 

 ا�تحاد اليابان
 ا�وروبي

 الو�يات
 المتحدة

 دول مجلس
 التعاون الخليجي

 البحرين 0.075 0.130 0.136
 الكويت 0.117 0.151 0.171

 عمان 0.082 0.133 0.152

 قطر 0.144 0.159 0.195

 السعودية 0.068 0.122 0.134

 ا�مارات 0.064 0.110 0.120

ومكتب الشؤون ا)قتصادية في ‘ صندوق النقد الدوليو آخرون بناءا عن معطيات  ن،السعيدي.د :المصدر
   .                     مركز دبي المالي العالمي

  
 
 
 

 

مليون 
 دو4ر

 التسعة أشھر 2008 2007 2006 2005 2004
30.09.2008 

 التسعة أشھر
30.09.2009 

 6.063 6.370 7.021 8.075 9.426 7.171 4.491 السعودية

 1.153 3.123 1.079 3.614 2.799 2.223 1.619 الكويت

 1.824 2.142 2.287 2.375 1.916 2.120 882 أبو ظبي

 1.716 2.227 2.239 2.272 1.562 926 426 دبي

 414 667 604 680 500 360 264 البحرين

 383 449 509 466 366 283 172 عمان

 2.104 2.227 2.715 2.232 1.473 1.159 552 قطر

إجمالي 
 ا
رباح

8.405 14.242 18.042 19.697 16.453 17.206 13.657 



  

  
 

 
                            نسب مئوية :الوحدة                            معيار الناتجيمثل جدول 

                                                                          
 اليابان

 
 ا)تحاد

 ا"وروبي
 الو)يات
 المتحدة

بلدان مجلس 
 التعاون الخليجي

 البحرين  0.0360 0.0371 0.0358

 الكويت 0.1207 0.1249 0.1253

 عمان 0.0497 0.0497 0.0514

 قطر 0.0748 0.0921 0.0958

 السعودية 0.0332 0.0259 0.0233

 ا�مارات 0.0706 0.0771 0.0751

.                                                    مكتب الشؤون ا)قتصادية في مركز دبي المالي العالمي :المصدر
   

 
 

.                                       حساب توضيحي لكميات العم�ت في سلة العم�ت الخليجية جدول
                  

القيمة المكافئة 
 بالدو�ر
 ا�مريكي

سعر الصرف 
 بتاريخ

15/10/2008  

 العملة الوزن الكمية

 الدو�ر  45 0.1163 1.00000 $0.116349

 اليورو 30 0.1254 0.73394 $0.092057

 الين 20 0.8170 0.00986 $0.057367

 ا�سترليني 5 0.332 0.56935 $0.018914

٭٭الخليجي    $0.284687  
                 2007ديسمبر 31-أكتوبر 1تستند كميات العمAت التوضيحية على معدل أسعار الصرف ضمن الفترة 

  
 2007تم حساب قيمة العملة الخليجية الموحدة كمتوسط مراجع لكل عملة خليجية مع ناتجھا المحلي ا5جمالي لعام ٭٭
دو)ر أمريكي                                                                               0.270579وتساوي   

ومكتب الشؤون ا)قتصادية في مركز ‘ دوق النقد الدوليصنو آخرون بناءا عن معطيات  ن،السعيدي.د :المصدر
.       دبي المالي العالمي  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



  

  
 

)نسب مئوية(تصنيف التجارة الخارجية لدول مجلس التعاون الخليجي حسب العم6تيمثل  جدول  
 

 
 
 

 
 
 
 
 
 

، قاعدة بيانات اتجاھات التجارة، مكتب الشؤون ا6قتصادية في مركز دبي المالي صندوق النقد الدولي :المصدر
.العالمي  

  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

السنة/العملة 2003 2004 2005 2006 2007 المعدل  
ياباني ين 16.65 15.75 15.64 16.37 15.05 15.68  
 يورو 14.98 15.10 15.51 14.31 14.60 14.90
 دو4ر 14.73 14.47 14.67 14.24 14.03 14.39
 وان كوري 8.43 7.88 7.30 7.16 7.45 7.52
 يوان صيني 5.21 6.01 6.13 6.71 7.66 6.59
 روبية ھندية 2.70 3.91 3.64 3.83 4.12 3.76
استرلينيجنيه  3.22 3.40 3.96 2.76 2.75 3.15  



  

  
 

 
خاصة بدول مجلس التعاون الخليجيأشكال إحصائية ):02(الملحق رقم    

  :العالمي دبي المالي لمركزالموقع ا6لكتروني من  مأخوذةالتالية  اIشكال لxشارة
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