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العالمية المالية الأزمة الاقتصادات الخليجية في ميزان الدولار و  

  بوشول السعيد . أ ي رقويد محمد د.أ

  جامعة الوادي غواطجامعة الأ

  :ملخص

دوى ربــط العمــلات الخليجيــة بالــدولار وفــي هــذا الاطــار تعــددت الدراســات   تجــدد الســؤال حــول جــ
، خاصـة مـع   الملائمـة لاقتصـاديات دول الخلـيج    والمناقشات النظرية والقياسية حول عملة الـربط 

اقتراب دخول الاتحاد النقدي الخليجي حيز التطبيق و مـع اسـتمرارية  الانخفـاض المتواصـل لسـعر      
التـي تتكبـدها الـدول    الاقتصادية  ، بعد الخسائر اجهة العملات الأخرىمريكي في موالدولار الأ

، ولقـد توصـلت النتـائج    ، حيـث 2008العالميـة   المالية الأزمة ات الخليجية خاصة في ظل انعكاس
 .ربط بالدولار و الربط بسلة عملاتبين ضرورة ال

  مقدمة 

النقديـة   الخاصة بتنسيق السياسات الموحدةالاقتصادية  من الاتفاقية  22في اطار تطبيق للمادة 

النظـر فــي سياسـة الصـرف التـي سـتربط بهـا اقتصــاديات        إعـادة   ، تطلـب  الاتحـاد النقـدي الخليجـي   
مجلس التعاون العملة الخليجية الموحدة، ولتحقيق ذلـك قامـت دول المجلـس بتثبيـت سـعر صـرف       

ــدولار  ، حيــث شــكلت  2003جــانفي   1عملتهــا بالــدولار الامريكــي ابتــداء مــن    ــات الحــادة لل تقلب
، وسياســة 2008الأمريكــي مقابــل العمــلات الرئيســة الاخــرى والتــي تســارعت وتيرتهــا خــلال عــام   

 الماليـة  الأزمـة  الطوارئ النقدية التي انتهجها الاحتياطي الفدرالي الامريكي لمواجهة الركود و
 .الامريكية المالية الأزمة لركود والامريكية لمواجهة ا

للاقتصـادات  إلـى أي مـدى يمكـن    : ص مشكلة البحث ضمن السـؤال التـالي  ، تتلخبقفي ضوء ما س
  العالمية؟  المالية الأزمة الاستمرار الربط بالدولارفي ظل انعكاسات  الخليجية

  : حث سوف نتطرق إلى النقاط التاليةالبإشكالية  على وللإجابة

  العالمي؛الاقتصاد  موقع الدولار في  -1

                                                             
Email : said_bouchoul@yahoo.fr 
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  العالمية على الاقتصادات الخليجية؛ المالية  الأزمةانعكاسات -2

  .بين التأييد والرفضربط الاقتصادات الخليجية بالدولار  -3

 .العالميالاقتصاد  وقع الدولار في م - 1

ة التـي  الدولار العملة المحورية وعملة الاحتياط الدولية إلى جانب كونه العملـة الاساسـي   يعتبر 
اح للـدولار المزيـد مـن الســيطرة علـى النظـام النقـدي الــدولي       ، ممــا ات ـتقبـل فـي التسـويات الدوليـة    

  .وذلك من خلال التأثير على المؤسسات النقدية العالمية ودرجة السيولة الدولية

 لعب نظام قاعدة الذهب دور فعال وبارز في1:تسوية المدفوعات في ظل نظام قاعدة الذهب  1-1

لذهب وسيط عالمي في المبادلات فهو يتمتع بصفة ، باعتبار أن اتحقيق التنسيق النقدي بين الدول
، ففـي اطـار هـذا النظـام كانـت عمـلات الـدول        ل التام بـين الاقتصـادات المختلفـة   العمومية والقبو

، كمـا أسـهم الـذهب فـي     ة المدفوعات الدوليـة تتساوى بالذهب نتيجة استخدامه كنقد في تسوي
التوازن والاستقرار النقدي بـين نمـو النشـاط     للنقود وعلى تحقيقالاقتصادية  الحفاظ على القيمة 

  . ته لأسعار الصرف بين عملات الدولالاقتصادي الداخلي والمبادلات الخارجية بالإضافة إلى تثبي

 ،وعـدم جمـود نظـام الذهب  : عديـدة مـن أهمـا    أسباب وقد انهار النظام النقدي على قاعدة الذهب ل
، بالإضـافة إلـى   ام الشاذ للمدفوعات الخارجيةالنظ، كذلك تقييم بعض العملات تقييما صحيحا

لبنـوك المركزيــة إلــى  ،واتجاه بعــض ادول فــي فـرض تعريفــات جمركيــة عاليـة  التسـابق بــين ال ـ 
ي جديـد يجنـب   ، وعليـه كـان لابـد مـن البـدء لإيجـاد قواعـد أساسـية لنظـام نقـد          اكتناز الـذهب 

  .مساوئ النظام السابق، ويحفظ في الوقت نفسه بميزاته

لقد حدد مؤتمر بريتون وودز :  "بريتون وودز " تسوية المدفوعات في ظل النظام النقدي  - 1-1-2

  : ، بالمواصفات الأساسية التالية1944الذي عقد في الولايات المتحدة الامريكية عام 

 ؛ بالذهب وإمكانية تحويله إلى ذهب تثبيت سعر الدولار -

 الدولار ؛ أو  لذهبتحديد أسعار صرف عملات الدول الاعضاء على اساس ا -

 ؛ % 11السماح بتقلبات أسعار الصرف في حدود  -

                                                             
، جامعة 09: ، مجلة الباحث، العددالنقدي الدولي المنافسة بين الدولار والاورو في ظل استقرار النظاملقمان معزوز، شريف بودري، 1-

  .75: ، ص2011ورقلة،
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ــزان       - تعــديل أســعار صــرف عمــلات الــدول الاعضــاء التــي تعــاني مــن عجــز هيكليــا فــي مي
 .% 10مدفوعاتها بنسبة 

  : السوق العالمي للنقد الاجنبي فيالدولار  2- 1

 المعاملات حجم قديراتت عن سنوات ثلاث كل يصدره الذي تقريره 2الدولية التسويات بنك نشر
ــذي الأجنبــي، للنقــد العالميــة الســوق فــي اليوميــة ــى يســتند وال ــوك فيــه تشــترك مســح إل  البن

 النقد سوق في اليومية التعاملات حجم ويشمل العالم، في الرئيسة النقدية والمؤسسات المركزية
 الذي المسح في كاشتر وقد السوق، هذا في العملات وبجميع لاستخدامات جميعا العالمي الأجنبي
 نقدية، ومؤسسة مركزيا بنكا 53 العام هذا تقرير إعداد لغرض الدولية التسويات بنك يجريه 

  .العالم في النقدية والمؤسسات البنوك أهم وتمثل

 يشير التقرير فإن المعاملات، هذه تسوية في المستخدمة الدولية للعملات النسبية الأهمية عن أما
 العـالمي  الأجنبي النقد سوق في النسبية أهميته إن بل الأساسية، العالم عملة مازال الدولار أن إلى

 بالدولار تمت التي العمليات قيمة متوسط فإن للتقرير فوفقا يحدث، ما كل من الرغم على تزايدت
 المعـاملات  مـن  المائـة  فـي  87 بنسـبة  أي دولار تريليـون  4.652 بلـغ  الأخـرى  العمـلات  مـع  الأمريكي

 عـام  فـي  الدوليـة الماليـة   المعـاملات  مـن  المائـة  فـي  85 بنسبة مقارنة الأجنبي، النقد يف اليومية

20103.  

  :العالميالاقتصاد  أثر تذبذب الدولار على  3- 1

يــؤدي ارتفــاع ســعر صــرف الــدولار الأمريكــي إلــى تحســين تنافســية          4:الآثــار الكليــة   1-3-1

،وذلك لولايـات المتحـدة الامريكيـة   ديين لالاقتصادات الأجنبية خاصة منهم الشركاء الاقتصا
رتفاع معدلات النمو فـي  من خلال انتعاش صادرات هذه الدول نحو الولايات المتحدة، مما يؤدي إلى ا

، سيؤدي على تصدير النمو الاقتصادي تفاع سعر صرف الدولار الامريكين ارإ،وبالتالي فهذه الدول
  .من الولايات المتحدة  نحو بقية العالم

، سيقابله اثر سـلبي يتمثـل فـي ارتفـاع تكلفـة الـواردات خاصـة منهـا         أن هذا الاثر الايجابي إلا      
،  كمـا ان الارتفـاع يخفـض مـن حجـم      لب أحيان تقـوم بالـدولار الامريكـي   المواد الاولية والتي غا

                                                             
في  ويعد بنك التسويات الدولية أحد المؤسسات الدولية التي دف إلى دعم التعاون النقدي والمالي بين البنوك المركزية والمؤسسات النقدية2-

  .كزية للدول الأعضاء، ولذلك يطلق عليه أحيانا بنك البنوك المركزيةدول العالم، كما يقدم بعض الخدمات المالية الرسمية للبنوك المر
  .2010 -سبتمر  - 07، مدونة اقتصاديات الكويت ودول مجلس التعاون، السوق العالمي للنقد الأجنبيمحمد إبراهيم السقا،  3-
 .254: ، ص2013اليازور ، الطبعة الاولى،  ، الاردن، داردولار–اورو  –النظام النقدي الدولي، المنافية فاطمة الزهراء خبازي، 4-
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، ممــا تــؤدي إلــى تبــاطؤ حجــم المبــادلات التجاريــة الدوليــة ،وبالتاليالمعــاملات المفــوترة بالــدولار
  . اط الاقتصادي على المستوى الدوليلنشا

 مســتوىالناجمـة عــن تذبــذب  ســعر صـرف الــدولار علــى    الأثــارتختلــف  :الآثـار القطاعيــة   1-3-2
، دد بـين أثـر الاسـتبدال وأثـر الـدخل     القطاعات بـاختلاف هـذه الاخيـرة بحيـث نميـز فـي هـذا الص ـ       

قطاع اجنبي لحصة من السـوق  فعندما يؤدي التذبذب في سعر صرف الدولار الأمريكي إلى كسب 
أو  ، نقـول فـي هـذه الحالـة بـأن هنـاك اثـر اسـتبدال        ة على حسـاب قطاعـات منطقـة الـدولار    الدولي

بدال، كارتفـاع معـدلات   ، النتائج التي تترتب على أثر الاسـت ويل، أما عن أثر الدخل فيقصد بهتح
  .الانتاجية

، خـارج الولايـات المتحـدة الامريكيـة    تتمثل فـي ظهـور ضـغوط التضـخم      :المالية  الآثار   1-3-3

، كـذلك يـؤدي التذبـذب فـي سـعر      % 10بحيث ينتج عن الارتفاع فـي سـعر صـرف الـدولار بنسـبة      
، فنتيجـة  ن الولايات المتحدة وبقية العـالم على حركة رؤوس الاموال بي التأثيرصرف الدولار إلى 

ثمارات فـي  ات المتحـدة فـي شـكل اسـت    الارتفاع تتجه رؤوس الاموال الاوربية واليابانية نحـو الولاي ـ 
، مما يؤدي إلى تمويل النمو الاقتصادي الامريكي عن طريـق هـذه الامـوال    المالية  محافظ الاوراق 

كما يؤدي ارتفاع سعر صرف الدولار الامريكي غلى ارتفاع خدمـة الـديون المحـررة بالـدولار ممـا      .
  .المديونيةيزيد من تفاقم مشكلة 

 أو  أسـباب الاقتصـادية   داخليـة متمثلـة فـي الأزمـات     أسباب      ولار قد يكون لهإن انهيار وضع الد  
الاقتصـادية   عموما في بعض القوى الاقتصادية  خارجية متمثلة في السياسة النقدية و السياسة 

روبـا الموحـدة و اليابـان    أو السياسية المنافسة للولايات المتحدة الأمريكية مثل روسيا و الصـين و و
أو  أيديولوجيـة  أسباب أمريكية ل. رى ترفض الدخول تحت مظلة الإنجلوإضافة إلى قوى أخأساسا 

ولأن . و فنزويلاآلية  ية مثل كوريا الشملتعرض مصالحها القومية مع المصالح الأمريكأو  سياسية
تلك الدول المنافسة للولايات المتحدة الأمريكية تدرك هشاشـة الـدولار فقـد لوحـت فـي عـدة       

  5.من الدولار كمعيار إلى اليورو وعملات أخرى اتخاذها قرار استبدال معاملاتها مكانيةمرات بإ

  6:ما يليأما سلبيات هذا الهبوط عديدة أهمها 

                                                             
: ، تاريخ الاطلاع2008- 11-15، 2466، العولمة وتطورات العالم المعاصر، العدد أزمة الدولار والهيمنة الامريكيةسامي يوسف، -5

 . 2013جانفي  15
: ، تاريخ الاطلاع2012-11- 25، 3922: دالعد - أسباب ونتائج، الحوار المتمدن..عدنان فرحان الجوراني، هبوط الدولار الأمريكي  -6

  .2013جانفي  15
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           تآكل احتياطات الرسـمية بالـدولارات أي أن هبـوط سـعر الصـرف الـدولار بنسـبة معينـة يعنـي
  بنفس النسبة؛ مالية  خسارة

  و يحدث ذلك في البلدان التي تعتمد أضمتها النقديـة  روباأو ة منأسعار السلع المستوردارتفاع ،
  ؛لتثبيت مقابل العملة الأمريكية كدول المجلس أيضا

  تـزداد  أسعار صرف ثابتة مقابل الـدولار و انخفاض قيمة الأسهم و السندات المحررة بعملات ذات
  ؛الفائدة على الدولار الخسائر عندما تكون أسعار الفائدة في هذه العملات متساوية لأسعار

          هبوط القوة الشرائية لحصيلة الصـادرات مقومـة بالـدولار و بالتـالي أسـعار الـنفط  فـي المرتبـة
 ؛الأولى

 ؛خسائر الشركات الغير الأمريكية 

 انخفاض النمو ويحدث في جميع البلدان التي ترفع عملتها مقابل الدولار..  

 .تصادات الخليجيةلعالمية على الاقا المالية الأزمة انعكاسات  - 2

 .العالمية المالية الأزمة النفطي والقطاع  2-1

إن اعتماد الدول الخليجية بشكل شبه كامل على تصـدير الـنفط والغـاز يضـعها فـي موقـع تواجـه        
ــة ناجمــة عــن اعتمــاد      ــوارد   المفــالاقتصــاد  فيــه تحــديات اقتصــادية كبي ــى اســتغلال الم رط عل

  .01والشكل رقم  01،وهو ما  يوضحه الجدول 7الطبيعية

  .الخليجيالاقتصاد  على العالمية  المالية الأزمة آثار : )01(الجدول 

  التأثير  الاتجاه  المتغير

  الضغط على الاسعار بالانخفاض  -  الطلب على النفط

  الضغط على قيمة الصادرات وايرادات دول المجلس  -  سعر النفط

  قيمة الارصدة المتراكمة الضغط على الميزانيات السنوية وتآكل  -  الايرادات

العالمية على اقتصادات دول مجلس  الماليةالمتوقعة للازمة الاقتصادية  أحمد بن محمد آل الشيخ ، الآثار : المصدر 
: السعودية بعنوانالاقتصاد  التعاون لدول الخليج العربية ، ورقة بحثية مقدمة إلى اللقاء السنوي السابع عشر لجمعية 

 .10: ، ص2009ماي  27-26الواقع والمامول، الرياض،  : ادي الخليجي التكامل الاقتص

                                                             
، جانفي 109: سلسلة جسر التنمية، تحديات النمو الاقتصادي في الدول الخليجية، المعهد العربي للتخطيط بالكويت، العدد-7

 .03:،ص2012
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  التغير في سعر برميل النفط واجمالي الايرادات العامة: 01الشكل رقم 

  

الثابتوالمتحول،مركزالخليجلسياساتالتنمية،قطر،  2013 ، الخليجعمر هشام الشهابي: المصدر 
  .102: ص

  العالمية  لماليةا الأزمة الصناديق السيادية و  2- 2

 المالية، كثر الحديث  عن حجم الاحتياطات ) 2008-2003(خلال الطفرة النفطية الثالثة 

، وما اذا كانت تستطيع ، وعن ظاهرة الصناديق السياديةالتي استطاعت هذه البلدان مراكمتها
عالميا بما  حيث صاحبها اهتمام. الناشئةأو  ة في الصدول الصناعيةايجاد منافذ استثمارية آمن

ما يمكن  لا يوجد اتفاق عالمي علىاصبح يعرف بنشاط الصناديق السيادية ،فيما يخص التعريف 
أو  ديق مجتمعة سواء آنيا، لذلك اختلفت تقديرات اصول تلك الصناان يعتبر صندوق سيياديا

صناديق ، على سبيل المثال يعرف صندوق النقد الدولي صناديق الثروة السيادية بانها مستقبلا
ترتيبات استثمار عامة ذات اغراض محددة مملوكة للحكومة أو  الثروة السيادية بأنها صناديق

تصادية كلية متوسطة وطويلة اق لأهداف، اظ ب وإدارة الاصولوتحت سيطرتها مهمتها الاحتف
أو  عائدات عمليات التخصيصأو  ، وتلك الصناديق يتم بناؤها من عمليات الصرف الاجنبيالمدى

،وتطبق تلك الصناديق استراتيجيات استثمار تشمل على صادرات السلعأو  العامة و المالية الفوائض
 3و  2.1، يقدر صندوق النقد الدولي اصول تلك الصناديق بين أجنبية مالية  استثمارات في اصول
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ا وسائط هوتعرف منظمة التعاون الاقتصادي والتنمية صناديق الثروة السيادية بان. ترليون دولار
  8.، يتم تمويلها من موجودات الصرف الاجنبياستثمار مملوكة للحكومة

تشير تقديرات الصادرة مؤخرا عن معهد الصناديق السيادية إلى ان حجم العالمي للصناديق 
دولة، وعلى راسها الصين التي بلغ حجم  36ترليون دولار تمثل استثمارات  3.652السيادية بلغ 

مليار دولار، تليها الامارات التي تقدر مجموع موجودات  817.9ادية حوالي الكلي لصناديق السي

مليار دولار، وتلفت البيانات الواردة في التقديرات الى ان حجم  738.5 ـصناديقها السيادية ب
الى كل من  بالإضافةالصناديق السيادية للول العربية النفطية، أي دول مجلس التعاون الخليجي 

صناديق من اجمالي راس مال %  43.1ترليون دولار ، أي ما نسبته  1.574ر يبلغ حوالي ليبيا والجزائ

ترليون  1.462،و ان حجم الصناديق السيادية الخليجية وحدها يساوي الثروة السيادية العالمية
  9.من الحجم الكلي للصناديق العالمية% 40دولار وهو ما يشكل حوالي 

ناديق السيادية ونشاطها في الدول المستقبلة لاستثمارات تلك وقد تدنى الاهتمام بالص       
العالمية وانعكاسها على استثمارات تلك الصناديق وظهور  المالية الأزمة الصناديق بعد استفحال 

خلال المرحلة ارتفاع تقديرات اكثر دقة وواقعية عن حجم تلك الصناديق مما كان قد ظهر 
جراء التدهور في  2008خسائر بلدان مجلس التعاون خلال عام 13، ويظهر الجدول رقم اسعار النفط

  .% 28مليار دولار، بمعدل  350الرئيسية بحوالي  الأسواق  قيم الاصول في 

  2008تقديرات خسائر الصناديق السيادية الخليجية نهاية عام :02الجدول رقم 

 %معدل الخسائر  الخسائر مليار دولار 

 40 183 صندوق أبو ظبي للاستثمار

 36 94 هيئة الاستثمار الكويتية

 41 27 هيئة الاستثمار القطرية

 12 46 اصول مدارة من ساما

 28 350 اجمالي دول مجلس التعاون

  

                                                             
  2009ة مقدمة الى منتدى التنمية المنامة، البحرين ، ، ورقة بحثيصناديق الثروة السيادية ودورها في إدارة الايرادات النفطيةماجد المنيف، -8

 .252: ، ص 2009حول الطفرة النفطية الثالثة وانعكاسات الازمة المالية العالمية، مركز الدراسات الوحدة العربية، لبنان، نوفمبر 

قة بحثية مقدمة إلى مجلة آراء حول الخليج، مجلة ، ورالصناديق السيادية الخليجية دورة الصعود والهبوط وآفاق المستقبلعلي حسين باكير،  9-
  .25: ، ص2010، فيفري 65، دبي، الامارات العربية المتحدة، العدد للأبحاثشهرية، مركز الخليج 
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وآفاق المستقبل،  ، الصناديق السيادية الخليجية دورة الصعود والهبوطعلي حسين باكير: المصدر
  .26: ، ص مرجع سبق ذكره

  
  

  والرفض  التأييدات الخليجية بالدولار  بين ربط الاقتصاد - 3

الملائمة لاقتصاديات دول  تعددت الدراسات والمناقشات النظرية والقياسية حول عملة الربط      
،ولقد صنفنا نتائج تحاد النقدي الخليجي حيز التطبيق، خاصة مع اقتراب موعد دخول الاالخليج

 10:هياتجاهات أو  بعض الدراسات على ثلاث تيارات

رتباط العملات الخليجية تستدعي ضرورة استمرار االارتباط  إن صعوبة فك  :الاتجاه الاول
بية ناتجة عن ثار سل، لكي لا تتعرض دول المنطقة لأفالعملية تحتاج إلى دراسة معمقة ،بالدولار

عن  إلى أن ارتباط دول مجلس التعاون الخليجي بالدولار يعبر بالإضافة، تكاليف فك الارتباط
 استثماراتهاالناجمة عن بيع النفط المسعر بالدولار، كما أن معظم  لإيراداتهاوزن الدولار بالنسبة 

  في الخارج مقيمة بالدولار؛

  ؛يمثل التيار المؤيد لفك الارتباط:الاتجاه الثاني

ار وراء ،وعدم الانجرويدعو على ايجاد بدائل اخرى،فهو تيار وسط بين الاتجاهين :لثالاتجاه الثاأما 
تقييم أسعار العملات الخليجية  إعادة  ، والنظر في مركزي الأمريكي في أسعار الفائدةالبنك ال

  .لتداعيات المتعلقة بالدولار نفسهمقابل الدولار لتلافي ا

  : ض هذه الدراساتوعلى أساس يمكننا استعراض نتائج بع

إذا كان من شأن ) Erbas Iqbal & Syers. 2001(أوضح كل من ارباس إقبال وسيرس :الدراسة الاولى

ربط كل عملة من عملات مجلس التعاون الخليجي على حدا بوحدات السحب الخاصة عوضا عن 
الربط بالدولار أن يحسن الاستقرار الخارجي، وكانت النتيجة أنه بالنسبة لدول مجلس التعاون 

. ط بوحدات السحب الخاصةالخليجي؛ فإن الاستقرار الخارجي لن يتحسن بالضرورة نتيجة الرب
وتوصلا إلى أن معظم بلدان مجلس التعاون الخليجي، وبالنسبة لمعظم مكونات التجارة 

، تفوق مكاسب الاستقرار ة وغير النفطية والميزان التجاريالواردات والصادرات النفطي(الخارجية
تحول إلى الربط الناجمة عن الاستمرار في الربط بالدولار مكاسب الاستقرار الناجمة عن ال

                                                             
 :، ص2009، 33، الة الاقتصادية السعودية، السعودية، العدد  العملة الخليجية الموحدة وفك الارتباط عن الدولارزايري بلقاسم، -10

07.  
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بوحدات السحب الخاصة ونتيجة لذلك، ليس هناك ما يدعو إلى التحول إلى الربط إلى وحدات 
  11.السحب الخاصة

وفي دراسة قام بها كل من  فابيو غسكشاقيلاني و نصر السعيدي وفهد عبد :الدراسة الثانية
أي عملة ربط يجب : روحعالمي كاجابة عن التساؤل المطالعزيز محمد علي بمركز دبي المالي ال

منهجية  2003، يقدم اليسينا وتنريرو تختار دول مجلس التعاون الخليجي؟ وفي هذا المجال أن
لدولة تسعى إلى اعتماد عملة اجنبية ،ويتناول المؤلفون في بحثهم ثلاث معايير مهمة لتقييم 

  :منافع عملة الربط

  ؛ عملةولية الذي قد تينج عن منطقة التوسع في التجارة الد .1

 ؛ والانتاج للأسعارحركة التزامنية تأثير اختيار عملة الربط على مستوى ال .2

 .بعملة تتمتع بمعدل تضخم منخفضالارتباط  خفض التضخم الناجم عن  .3

معايير لتحديد عملة الربط ثلاثة   2003واليسينا وبارو وتنريرو   2002ويقترح اليسينا وبارو 
 : الفضلى

  .    معيار الناتج -معايار السعر  ج –معيار التجارة  ب  –أ 

ويلخص آلية  ويمكن تلخيص النتائج التي تم التوصل إليها، وهي وفقاً للمعايير الثلاثة الت
  12:النتائج التي تم التوصل إليها) 03(الجدول رقم 

فإذا كانت التجارة هي المعيار الوحيد، سيتم اختيار اليورو كعملة ارتكاز أفضل لدول  .1
لخيار بين اليورو والين ليس واضحا لسلطنة عمان والإمارات نظرا لأهمية التجارة مع الخليج، وا

  اليابان؛

                                                             
بعض الاعتبارات بشأن نظام سعر : الاتحاد النقدي لدول مجلس التعاون الخليجي روز غويرامي، . أرباس، ود. عابد، ود.جورج ت-11

المتحدة، صندوق النقد العربي،  ، الامارات العربية2002ديسمبر  17-16، وقائع الندوة المنعقدة نظم وسياسات اسعار الصرف، الصرف
 .80:ص
، ورقة مقدمة للقاء السنوي السابع عشر لجمعية  الاقتصاد نظام سعر الصرف في الاتحاد النقدي الخليجيسكشاقياني وآخرون، فايبو ا-12

 .27، الرياض، ص 2009ماي  28-26الواقع والمأمول، خلال الفترة : التكامل الاقتصادي الخليجي: السعودية، بعنوان 
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سيتم اعتماد اليورو والين كعملتي ربط السعودية والإمارات، بالإضافة إلى البحرين في حال  .2
رو، أما المتلازم للناتج هو المعيار المعتمد، بينما تميل عمان إلى اختيار اليوالارتباط  كان 

  بالدولار الأمريكي؛الارتباط  قطر والكويت فتبدوان أقرب إلى 

إذا كان المعيار على أساس تضخم الأسعار؛ فقد يكون الدولار هو الخيار المفضل لدول  .3
  .الخليج

 عملة الربط المثلى للدول الخليجية وفقا للمعايير الثلاثة) 03(الجدول رقم 

 

، ورقة مقدمة الصرف في الاتحاد النقدي الخليجي، نظام سعر اسكشاقياني وآخرونفايبو  :المصدر
: التكامل الاقتصادي الخليجي: السعودية، بعنوانالاقتصاد  عشر لجمعية   للقاء السنوي السابع

  .27، ص ، الرياض2009ماي  28- 26، خلال الفترة الواقع والمأمول

لخليجي لا يكمن في ربطها بعملة ويتضح من هذه النتائج أن الحل الأمثل لدول مجلس التعاون ا
  .مريكي، واليورو، والين اليابانيواحدة، بل إلى سلة عملات تضم الدولار الأ

  : الخاتمة

لوطنية بعملة دولية رئيسية واحدة، ، عملاتها اط معظم دول مجلس التعاون الخليجيترب      
الحفاظ على المجلس ، حيث  أن هذا الربط المباشر يضمن لدول الدولار الأمريكي، وكذلك

سبية في والمحا المالية، وعمل على تبسيط المعاملات التجارية ومعدلات التضخم منخفضة
، تقاته المسماة بالدولار الامريكي، خاصة في ظل أسعار النفط ومشالقطاعات العامة والخاصة

، سعر الصرفا أدى إلى تقليل مخاطر ، مملكبيرة والمستمرة في هذه الاسعارعلى رغم التقلبات ا
، ولأن النفط يشكل المقومة بالدولار إلى حد كبير الماليةوإلى استقرار التذبذبات في الثروة 

، فقد ظل الاستقرار اتها غير النفطية،ولضآلة صادرجزء الاكبر من صادرات دول المجلسال
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تمرار الربط الخارجي وموثوقية الوضع النقدي هما المبرران الاهم مقارنة بالقدرة التنافسية  لاس
بعملة واحدة  هي الدولار، غير أن الحفاظ على هذه القدرة وضمان الاستقرار الخارجي  قد يبرران 
الربط بسلة من العملات  وذلك عوضا عن الربط بعملة واحدة كالدولار، هذا في حين يرى 

لاتحاد عملة  ، فان الاستقرار  الخارجيالتبادل والتجارة السائدة حاليا آخرون استناد إلى ظروف
مجلس التعاون قد يستفيد بالقدر نفسه في إطار الربط السائد بالدولار،وبالتالي لن يتفوق الربط 

، على الربط بالدولار، إلا يتعلق بتنسيق الاستقرار الخارجي بسلة تتكون من اليورو والدولار، في ما
ولا الدخل ،لبلدان المجلسالخارجية  المالية أن هذا الاستنتاج لا يراعي التنويع في الاصول

سيكون ضروريا وضعها في . همية تلك الاعتبارات بمرور الزمن، فبزيادة أالناجم عن ذلك
الحسبان من حيث معيار الاستقرار الخارجي، وعلى قدر أكثر أهمية من ذلك فأن معيار هذا 

، النفطيةت غيرفي الحسبان، ليس فقط تحسين القدرة التنافسية للصادرا يأخذالاستقرار يجب أن 
الخارجية المتراكمة مع الوقت نتيجة لتنامي حجم  الماليةوإنما كذلك حجم وتنوع الاصول 

 .  وإيراداتهاالصادرات النفطية وتزايد اسعارها 

  : المراجع

ظل استقرار النظام النقدي الدولي، مجلة ، المنافسة بين الدولار والاورو في لقمان معزوز، شريف بودري - 1
  .2011، جامعة ورقلة،09: عددالباحث، ال

، يت ودول مجلس التعاون، مدونة اقتصاديات الكومحمد إبراهيم السقا، السوق العالمي للنقد الأجنبي - 2
  .2010 - رسبتمب - 07

دولار، الاردن،  دار اليازوري، الطبعة –رو أو –، المنافية فاطمة الزهراء خبازي، النظام النقدي الدولي - 3
  .2013الاولى، 

- 15، 2466الدولار و الهيمنة الامريكية، العولمة و تطورات العالم المعاصر، العدد  أزمة ف،سامي يوس - 4
  .2013جانفي  15: ، تاريخ الاطلاع2008- 11

-25، 3922: العدد-ئج، الحوار المتمدنونتا أسباب ..، هبوط الدولار الأمريكي عدنان فرحان الجوراني - 5
  .2013جانفي  15 :، تاريخ الاطلاع2012- 11

العالمية على اقتصادات دول  الماليةالمتوقعة للازمة الاقتصادية  ، الآثار حمدبن محمد آل الشيخأ - 6
 لجمعية ، ورقة بحثية مقدمة إلى اللقاء السنوي السابع عشر جلس التعاون لدول الخليج العربيةم

  .2009ماي  27-26الرياض،  ،الواقع والمامول: التكامل الاقتصادي الخليجي: السعودية بعنوانالاقتصاد 
  .كز الخليج لسياسات التنمية، قطر، مرمتحولالثابت وال 2013، الخليج عمر هشام الشهابي - 7
ي للتخطيط ، المعهد العربنمو الاقتصادي في الدول الخليجية، تحديات السلسلة جسر التنمية - 8

  .2012، جانفي 109: بالكويت، العدد
مقدمة الى ، ورقة بحثية في إدارة الايرادات النفطيةورها ، صناديق الثروة السيادية ودماجد المنيف - 9

 المالية الأزمة حول الطفرة النفطية الثالثة وانعكاسات  2009، منتدى التنمية المنامة، البحرين
  .2009، نوفمبر ، مركز الدراسات الوحدة العربية، لبنانالعالمية
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 ، ورقة بحثيةلمستقبللهبوط وآفاق ا، الصناديق السيادية الخليجية دورة الصعود واعلي حسين باكير - 10
، دبي،الامارات العربية للأبحاث، مركز الخليج مقدمة إلى مجلة آراء حول الخليج، مجلة شهرية

  .2010، فيفري 65المتحدة، العدد 
السعودية، الاقتصادية   ، المجلةعن الدولارالارتباط  الموحدة وفك ، العملة الخليجية زايري بلقاسم - 11

  .2009، 33دد ، العالسعودية
 بعض: لنقدي لدول مجلس التعاون الخليجي، الاتحاد ابهروز غويرامي. أرباس، ود. د، ودعاب.جورج ت - 12

ديسمبر  17- 16ندوة المنعقدة ، وقائع الالاعتبارات بشأن نظام سعر الصرف، نظم وسياسات اسعار الصرف
  .، الامارات العربية المتحدة، صندوق النقد العربي2002

، ورقة مقدمة للقاء السنوي الصرف في الاتحاد النقدي الخليجي، نظام سعر اقياني وآخرونفايبو اسكش - 13
، الواقع والمأمول: التكامل الاقتصادي الخليجي: السعودية، بعنوانالاقتصاد  عشر لجمعية  السابع

  . 2009ماي   28- 26ض،  خلال الفترة الريا
 


