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 :المهخص

 الصناعية الدول بين الاقتصادي والتضارب التصادم قنوات إحدى العالمية العملات صرف أسعار أصبحت
 بعض عمى التأثير بيدف شتى، بطرق عملاتيا صرف أسعار في تتدخل الدول تمك أصبحت حيث الكبرى،

 من وغيرىا الأصول وقيم والمديونية، التجاري، والميزان الجاري، الحساب كعجز الاقتصادية، المؤشرات
و ففي حال سمح لمحكومات بالمنافسة في مجال أسعار الصرف عن طريق خفض أسعار الفائدة، أ .المؤشرات

تغيير مسميات الضرائب، أو تطبيق سياسات مالية لخفض قيمة عملاتيا، أو التسيير الكمي لعرض نقودىا، 
وقد تكون النتيجة اشتعال حروب حمائية كالتي تسببت في الكساد . فإن حرب العملات ستبدأ وقد لا تنتيي

اليورو كثيرا، بينما ارتفع الين أكثر من وارتفع كثير، الكبير في ثلاثينيات القرن الماضي، فقد انخفض الدولار 
اللازم أيضا وانخفض اليوان أكثر من اللازم كذلك، ىذه المؤشرات توحي إلى بداية حرب عملات قد تكون 

. الأزمة القادمة
فائدة كمي، اسعار  حرب عملات، تيسير: الكممات المفتاحية

Abstract: 

the currency global exchange rates has Become one of the economic channel collision and inconsistency between 

the major industrialized countries, where that countries interfere in the exchange rates values by money ways, in 

order to influence some of the economic indicators, such as some  current account and trade balance, 

indebtedness, and the values of assets and other indicators.  In but when the governments allows of the 

competition in the field of exchange rates by lowering interest rates, or to change the names of the tax, or the 

application of fiscal policies to reduce the value of their currencies, or quantitative easing to offer her money, so 

the war of currency will have no end. The result may be flammable wars, protectionism, such as those caused the 

Great Depression in the thirties of the last century, and the dollar fell a lot, and the euro rose considerably, while 

the yen rose too much also dropped the Yuan overly so, these indicators suggest the beginning of a currency war 

may be crisis the next. 

Keywords: currency war, quantitative easing, interest rates. 
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 :المقذيح

التي  ،2007نتيجة الركود الذي أصاب الاقتصاد العالمي بعد الأزمة المالية العالمية منذ سنة 
ما يزال يعاني تبعاتيا ولم يتعاف منيا بعد،ما دفع ببعض الدول إلى محاولات لمخروج من ىذه الأزمة 

فالاتيام الأمريكي لمصين بأنيا تتلاعب بأسعار الصرف . أو تخفيف آثارىا باستخدام أسعار عملاتيا
الإدارة الأمريكية من أسباب لتحسين الوضع التنافسي لممنتجات الصينية مقابل الأمريكية، الذي تعتبره 

( اليوان)عدم التوازن المالي في الاقتصاد العالمي، فالحكومة الأمريكية تفترض أن سعر العممة الصينية 
في المائة وتطالب الصين بتعويم عممتيا والسماح ليا بالارتفاع،  30أقل من سعره الحقيقي في حدود 

رى أن ارتفاع قيمة اليوان سيؤدي إلى عدم استقرار بينما ترفض الحكومة الصينية ىذا الاتيام، وت
اجتماعي في الصين وعدم قدرة الشركات الصينية عمى الإنتاج والمنافسة، وبالتالي أي ارتفاع في قيمة 
العممة سيؤدي إلى إفلاس كثير من ىذه الشركات وتسريح العمالة الصينية، وكذلك الحال في اليابان 

ل البنك المركزي ا لياباني في أسواق العملات لكبح العممة اليابانية من الارتفاع مقابل العممة حيث تدخَّ
الأمريكية وتخفيضو سعر الفائدة عمى الين، ونفس الشيء في كوريا الجنوبية التي تتيميا أمريكا 

بالتدخل في سوق العملات لمنع العممة الكورية من الارتفاع، بينما ىددت البرازيل بالتدخل في سوق 
.  إلخ… ت لمنع العممة البرازيمية من الارتفاع العملا

فالصين ستسمح بارتفاع طفيف لمعممة مقابل الدولار واليورو لإرضاء الدول الغربية، لكنيا 
ستعاني التضخم الداخمي بسبب زيادة عرض النقود لارتباط عممتيا بشكل كبير بالدولار، وعدم قدرتيا 

تضطر لاحقا إلى السماح لمعممة الصينية بالارتفاع لتخفيف عمى التحكم في السياسة النقدية؛ لذا س
أما اليورو في حالة نجاح الأوروبيين في التعامل مع الأزمة اليونانية . الضغوط التضخمية في الداخل

وعدم بروز دول أخرى تعاني مشكلات مشابية سيرتفع مقابل الدولار وقد يضطر في ىذه الحالة مع 
لية البنك المركزي الأوروبي الذي يرفض التدخل في سوق العملات ويرى أن زيادة الارتفاعات المتتا

الأسواق يجب أن تحدد القيمة الحقيقة لمعممة، إلى التدخل في سوق العملات لكبح جماح اليورو من 
بينما تجد الحكومة الأمريكية أن إحدى الآليات لتخفيف حدة الديون ىو تخفيض قيمة عممتيا . الارتفاع

سياسة الدولار الضعيف عمى الرغم من نفييم ذلك، فالدولار من المتوقع أن تنخفض قيمتو  من خلال
مقابل العملات الرئيسة في العالم سواء بسبب الصراع بين البنوك المركزية أو بسبب توجيات الأسواق 

المركزية  من خلال الاتجاه لاستخدام عملات أخرى في المحافظ الاستثمارية لدى المستثمرين أو البنوك
لتقميل مخاطر الدولار، ما يقمل الطمب عمى الدولار ويزيده عمى العملات الأخرى، وىذا بدوره يعمل 

.  عمى تخفيض قيمة الدولار وارتفاع قيم العملات التي زاد الطمب عمييا
ىذه التصرفات جميعا تمثل مؤشرا عمى حرب عملات بين الدول ستنعكس سمبا عمى استقرار 

المية، ما يؤثر في الاستثمارات والتجارة البينية بين دول العالم، فدرجة ذبذبة العملات العملات الع
ىذا ارتفاع . بالمائة20إلى  2012، وارتفعت في عام 2000بالمائة في عام  3,9العالمية كانت في حدود 

سوق العملات يمثل مؤشرا عمى عدم الاستقرار الذي تعانيو سوق العملات، ولذا فمن المتوقع أن تعاني 
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عدم الاستقرار خلال السنوات القادمة والتي ستنعكس سمبا عمى الاستثمارات والتجارة البينية، ومدخرات 
. الدول الضعيفة من العملات الأجنبية

:  إشكانيح انذراسح

ىل تمثل سياسة التلاعب بقيمة  :مشكمة رئيسية تتمثل فيتنبع إشكالية ىذه الدراسة من  
. العملات الدولية من خلال إتباع السياسات النقدية غير التقميدية ملامح لأزمة مالية قادمة؟

:  فرضيح انذراسح

بنيت ىذه الدراسة عمى فرضية أساسية مفادىا أن سياسة التلاعب بقيمة العممة تولد ردود أفعال 
سمسمة من التخفيضات والتخفيضات المضادة لقيمة العملات مماثل من طرف الدول المختمفة مما يولد 

 .الرئيسية في العالم، وىو ما يوفر مجالًا خصباً لازمة مالية واقتصادية جديدة

: ومن اجل الإجابة عمى ىذه الإشكالية تم تقسيم البحث إلى مجموعة عناصر ىي

. والاتهام المتبادل حرب العملات، المسبب -1
. العملات وأدواتهاتاريخ وتعريف حرب  -2
 .أزمة حرب العملاتجوانب سياسات ملامح و -3
. تقييم سياسة حرب العملات -4

 :عًلاخ، المسثة والاتهاو المتثادلحرب ال -1

وسياسات الرد بالمثل ىي ذاتيا التي أدت إلى وضع  "إفقار الجار"يقول محممون إن سياسات 
وفرض القيود عمى التجارة العالمية في بداية ثلاثينيات القرن الماضي،  القيود عمى حركة رأس المال،

بحيث خنقت التجارة الدولية وتسببت في الكساد العظيم، ولكن أن تتحرك العملات ليس فقط طبقا 
 صول أسعار الفائدة إلى الصفروومع ،  أسعار الفائدةلحركة التجارة ولكن أيضا حسب الفروقات بين 

تقريبا في الغرب، فإن القواعد الأساسية لم تعد ىي المعيار، حيث أصبح المعيار ىو كميات العممة 
 .التي تقوم البنوك المركزية بطباعتيا

:  حرب انعًلاخ، المسثة والمسثة-1-1

في المراكز الرئيسة في العالم، حيث التسهيل النقدي إذ يشيد العالم حاليا سباقا محموما نحو 
بدء برنامج لشراء سندات الدول المدينة في أوروبا دون حد أقصى،  البنك المركزي الأوروبيأعمن 

ية تيسير سيباشر بعملبالنسبة لمبنك المركزي الأوروبي، ىذا لا يعني أن البنك المركزي الأوروبي 
نما ىي عممية تيدف إلى شراء السندات بكميات غير محددة وذلك لرفع فرص إنقاذ الدول التي كمي ، وا 

http://www.aljazeera.net/NR/exeres/D66BEC9D-03BB-4D30-95BB-A35CFC854A7E.htm
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الاحتياطي الفيدراليإطلاق موجة جديدة من التيسير في الأسبوع ذاتو أعمن . تعاني أزمة ديون سيادية
 . 1الكمي

 من التسهيل النقديالأسواق بإعلانو موجة أخرى  البنك المركزي اليابانيفي الأسبوع التالي فاجأ 
مميار دولار لشراء السندات، فمع ارتفاع  128ىو الآخر، حيث قرر بنك اليابان المركزي تخصيص 

قيمة الين الياباني نتيجة السياسات التوسعية الأمريكية تتعقد مشكمة اليابان، حيث سيتراجع الطمب 
ذلك قرر البنك المركزي الياباني عدم الانتظار واتخاذ إجراءات ل. الكمي بفعل تراجع صافي صادراتيا

  .عاجمة لمواجية تمك الإجراءات

من خلال إعلان البنك المركزي  الصين خطوة مماثمة لمتسهيل النقديفي الأسبوع ذاتو أعمنت 
ءات ، وكانت الصين قد أبدت قمقيا أيضا من الإجرا(يوان)مميار رينمنبي 100الصيني نيتو ضخ نحو 

التي اتخذىا الاحتياطي الفيدرالي، عمى أساس أن تراجع قيمة الدولار الأمريكي سيرفع من قيمة اليوان 
وىو ما يؤثر عمى سوق الصادرات الصينية، كما أن الصين قمقة أيضا عمى القيمة السوقية 

ريكية التي لاستثماراتيا، حيث يترتب عمى قرارات الاحتياطي الفيدرالي تخفيض قيمة السندات الأم
  .تممكيا الصين حاليا

من احتمال حدوث حرب لمعملات في أن أطمقت تحذير  قد سبق البرازيلفي نفس الاتجاه كان 
عمى لسان وزير المالية الذي أشار إلى أن البرازيل لن تسمح بارتفاع قيمة عممتيا كنتيجة  2010

قدمة الأخرى، وأن البرازيل في حالة الضرورة لمتحفيز النقدي الذي تقوم بو الولايات المتحدة والدول المت
ستقوم بفرض ضرائب عمى رؤوس الأموال قصيرة الأجل الرامية إلى الاستثمار في السندات والأسيم 

 .في البرازيل، وذلك لحماية الريال البرازيمي من الارتفاع

التسييل لتجنب  ما يزال يتبع سياسة البنك المركزي السويسريأما في باقي دول العالم فنجد أن 
، كذلك قام لمبنك المركزي الأسترالي والبنك المركزي السويديمخاطر الانكماش، والحال نفسو بالنسبة 

بشراء الدولار لإضعاف العممة المحمية، بينما خفضت  البنك المركزي في الفمبين وتايلاند والبيرو
أما الحد الأعمى لمعدل الفائدة،  فضقامت تركيا بخمن معدلات الفائدة بخمسين نقطة، و جنوب إفريقيا
كوريا الجنوبية أنها معدل الاحتياطي القانوني عمى المودعات في بنوكيا، وأعمنت  الهند فخفضت

أعمنت فيه تايوان معدل الفائدة لخفض معدل صرف عممتيا مع الدولار، في الوقت الذي  ستخفض
ندونيسيا قمقها تياطي الفيدرالي الذي سيترتب عميو تدفق من التحرك الذي قام بو الاح ونيجيريا وا 

 .الدولار إلى الدول الناشئة، والذي يمكن أن ييدد الاستقرار المالي ليا

فمقد أصبح من الواضح اليوم أن أي دولة في العالم لا تقدم عمى التسييل النقدي سوف تجد 
ر عمى تنافسيتيا، الأمر الذي عممتيا تميل نحو الارتفاع بالنسبة لمدولار والعملات الأخرى، وىو ما يؤث

وهو ما يمكن أن سوف يضع ضغوطا عمى الدول بأن ترد عمى مثل ىذه السياسات لحماية عملاتيا، 
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، يجبر دول العالم عمى الدخول في سمسمة غير منضبطة من تخفيض العملات والتخفيض المضاد
أخرى عمى نفس سياق  ويمكن أن تنتقل ىذه الموجة العالمية من تخفيض العملات من دولة إلى

التسابق في تخفيض قيمة العملات الذي حدث في فترة ما بين الحربين العالميتين، ومما لا شك فيو أن 
التحرك الذي قام بو الاحتياطي الفيدرالي وردود الفعل من الكثير من البنوك المركزية في العالم تمثل 

2التجارية الرئيسة في العالم جميعيا إشارات لاحتمالات قيام حرب عملات بين المراكز
. 

:  حرب انعًلاخ والاتهاو المتثادل -1-2

في الوقت الراىن ىي بين الولايات المتحدة الأمريكية (( حرب العملات )) إن الجبية الأبرز في 
بأقل من قيمتو  والصين حيث تتيم الأولى الثانية بأنيا تتعمد الحفاظ عمى عممتيا اليوان أو الرينمنبي

فيما لو ترك ليتحدد وفق قوى السوق لتحقيق مكاسب عمى حساب  %40 %-25بنسب تقدرىا ما بين 
 .الاقتصاد الأمريكي

فسياسة اليوان الرخيص كما تدعي الولايات المتحدة تعتبر سلاح فتاك استخدمتو الصين لمنافسة 
د الأمريكي وتحقيق اكبر فائض في ميزانيا صادراتيا، مما أتاح ليا أن تتحول إلى اكبر مصدر للاقتصا

التجاري معو،وىذا يعني سرقة فرص نمو ناتجيا الوطني لمقضاء عمى ركودىا الاقتصادي، وكذلك 
 .10 %فرص عمميا لمقضاء عمى بطالتيا التي جاوزت نسبة

يق بينما استخدمت الصين كما يبدو سياسة ذكية لعدم أثارة الولايات المتحدة الأمريكية عن طر
استثمار نسبة كبيرة من احتياطياتيا الدولارية والتي قاربت ثلاث تريميونات دولار في شراء سندات 
الحكومة الأمريكية لجعميا تغض الطرف عن الاختلال الكبير في ميزانيا التجاري ولضمان السوق 

راء السندات وىي الآن تعتمد ذات الأسموب في ش))الأمريكية التي تستوعب أكثر من ربع صادراتيا 
، ىذا الأمر أتاح لمصين فرصة تاريخية لتحقيق معدلات نمو غير مسبوقة في ناتجيا الوطني ((اليابانية
، مما أتاح ليا اقتصادا قوي لم يتأثر كثيرا حتى في الأزمة المالية %25وصادرات بـــ % 10قاربت 

 .المتقدمة والاقتصادية العالمية الأخيرة التي أثرت في كثير من الاقتصاديات

بينما ترى الصين أن الاستجابة لممطالب الأميركية بشأن رفع قيمة اليوان بنحو يتراوح ما بين 
في المائة سوف يؤثر سمبا عمى صادراتيا، ويفاقم معدلات البطالة ويدفع نحو الإفلاس في  30و20

ت البطالة بالولايات قطاع مؤسساتيا المعنية بالتصدير، ومشددة في الوقت نفسو عمى أن تزايد معدلا
. المتحدة لا يرجع إلى ارتفاع معدلات العجز التجاري الأمريكي مع الصين

 حول الدائر الجدل بسبب مؤخرا (العملات حرب) الاتيامات كما أنو من جية ثانية تصاعدت
 توسعية أكثر سياسة مالية عن المركزي الياباني الين، حيث كشف البنك لإضعاف اليابانية التدخلات

 قيمة من لمحد والتحرك الأصول مواصمة شراء خلال من العالم في اقتصاد ثالث أكبر تعزيز بيدف



 الأزمة القادمة: العملاتحرب 
 محمد مولود غسيل و علي صاري__________________________________________________________________ 

 جامعة الأغواط____2016سبتمبر  _ 3: العدد _7 :المجلد __العدد الاقتصادي _دراسات
 

 
74 

ينا  93انخفضت قيمة الين  إلى  2013فمنذ نياية عام )العالمية  الصرف أسواق في الين الياباني
 خلافات جانب ،إلى(ينا لمدولار 80تتأرجح عند نحو  2012مقابل الدولار، بعدما كانت وطوال عام 

فالارتفاع السريع في قيمة اليورو، جنبا كبيرة،  ارتفاعات شيد الذي سعر صرف اليورو حول أوروبية
 1.37إلى جنب مع سقوط الين لديو تجدد الجدل حول حرب العملات المحتممة، حيث بمغ سعر اليورو 

 جديد تفاقم بشأن فالمخاو تبدد مع. 2011منذ نوفمبر  2013دولار أمريكي في أوائل فبراير من سنة 
. 3الأوروبية الديون أزمة في

الولايات المتحدة كأكبر اقتصاد في  غيدو مانتيغا، اتيم وزير المالية البرازيمي 2010وفي سبتمبر 
مشيرا إلى أن الأسواق الناشئة تعاني بسبب ىبوط سعر صرف الدولار  ،"حرب العملات"العالم بإشعال 

 .الذي زاد من تنافسية الصادرات الأميركية في السوق

(. 2013)مقابل الين منذ نصف العام الماضي% 30في حين ارتفع ون كوريا الجنوبية بنسبة 
المال إلى الون الذي يؤدي ولذلك قال مسؤولون كوريون إنيم قد يتخذون إجراءات لمحد من تدفق رأس 

. إلى زيادة سعر صرفو

 النقدية السياسة لجنة عضو هاسونجكيون عن للؤنباء الكورية الجنوبية »يونياب«وكالة  ونقمت
 الحمائية»عملات ب حر سيواجو العالم اقتصاد إن:القول المبالغة قبيل من ليس «قولو بالمركزي الكوري

 العممةى عل تضغط عممتيا المحمية قيمة لخفض اليابان التي تتخذىا الإجراءات أن وأشار إلى، التجارية
 .كوريا الجنوبية صادرات ييدد مما الكورية الجنوبية

دولة أخرى،  بو قامت لإجراء فعل فيرد انتقادية خطوة ما دولة تأخذ عندما العملات وتنتشر حرب
 السياسات إن تقول العالمية الراىنة المالية الأزمة تبعات مني تعان التي الصناعية الدول تزال ولا

 النمو لتنشيط أماميا المتبقية القميمة من الخيارات عملاتيا أصبحت إضعاف في تساىم التي النقدية
 صادرت تجعل تضربيا لأنيا السياسات ىذه إن البرازيل مثل الناشئة الدول تقول ما الاقتصادي، في

. قاسوالأ في تنافسية أقل وبالتاليا ثمن أغمى النامية الدول

 :يخ وتعريف حرب انعًلاخ، وأدواتهاتار -2

يعود تاريخ الحديث عن حرب العملات إلى ثلاثينات القرن الماضي إثر الأزمة المالية العالمية في 
والآن تعود لتظير بعد الأزمة المالية  ، فيذه الحرب تظير في العادة بعد الأزمات الكبرى،1929العام 

والتي كانت أبرز مفاعيميا فقدان الدولار دوره الأساسي كعممة الاحتياط العالمية  2008في العام 
وكعممة التبادلات التجارية العالمية، وبروز دور الذىب كعممة احتياط في العالم وكمخزون لمفترات 

. الصعبة
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سونج عندما كتب الاقتصادي الصيني  2007عام العملات من جديد حرب مصطمح وظير
، يتيم فيو أمريكا بخفض قيمة الدولار (The currency war)« حرب العملات»كتاب سماه  جونج بنج

صاحب مصطمح حرب " سونج"ورفع قيمة الذىب والبترول من اجل تدمير الاقتصاد الصيني، فالكاتب 
، وعمى الصين أن تبني عزلة مالية عن (2020)العملات يتوقع أن تنضج حرب العملات عام 

الاقتصاد العالمي لتحافظ عمى مكتسباتيا، أما الولايات المتحدة فقد غضب بعض مسؤولييا غضباً 
تقول فييا إن الاقتصاد الأمريكي لا يمكن أن  2010شديداً عمى الأمم المتحدة لما أصدرت دراسة سنة 

ت عمى حساب العجز في الموازنة الأمريكية، والعجز في يستمر في تزويد الاقتصاد العالمي بالدولارا
 .الميزان التجاري، ولذلك عمينا أن نبحث عن نظام نقد دولي جديد غير معتمد عمى الدولار

 السياسات انتقدت عندما ،2010 العملات سنة حرب البرازيمي مصطمح وزير المالية بينما أعاد
 وبريطانيا، الولايات المتحدة مثل الصناعية الدول بعض اتبعتيا التي (سياسة التيسير الكمي) النقدية
. 4الصيني اليوان صرف سعر حول والصين المتحدة الولايات بين الميجة تصاعد الفترة تمك شيدت كما

:  تعريف حرب انعًلاخ -2-1

ولكن العُممة القوية جدا تضعف  في النظرية الاقتصادية العُممة القوية تُميز الإقتصاد القوى،
الإقتصاد، ىذا ىو الوضع الاقتصادي اليوم في العالم، وليذا السبب يعمل عدد غير قميل من دول 
العالم عمى إضعاف العُممة المحمية بالنسبة لمعملات الأخرى، لخمق أفضمية تنافسية عمى غيره من 

 .”حرب العملات“اسم  البمدان في الإقتصاد العالمي، أُطمق عمى ىذه الظاىرة

 عممتيا لإضعاف بالتدخل دولة قيام إلى تشير العملات حرب ، أنبرنداكيمي المالية ترى المحممة
 أجنبية، عملات وشراء المحمية العممة بيع مثل ،IG Markets عدة وسائل  خلال من يتم وىذا عمدا،
 من قيمتيا، واليدف لخفض العممةمن  المزيد طباعة وىي الكمي التسيير وسياسات الفائدة، وخفض

  .العمل وقطاع الصادرات دعم ىو ذلك

 أن حرب العملات ىي حرب اقتصادية يقصد بيا: 5ويرى الدكتور صلاح عبد الرحمن الطالب
لحاق الضرر  التلاعب بسعر صرف عممة واستخداميا كسلاح كإجراء سريع المفعول لمضغط وا 
جراءاتيا المالية  جبارىا عمي إعادة النظر بسياساتيا وا  باقتصاديات دولة ما أو بمجموعة دول وا 

ا إلا وىذه الحرب لا يمكن تحريكو. والاقتصادية بما يعود بالنفع عمى معالجة أزمة المياجم الاقتصادية
. من دول كبرى في استخدام عممتيا الدولية كسلاح في مواجية المقابل

كما أن حرب العملات ظاىرة تشير إلى التخفيض التنافسي لمعممة الذي تمارسو بعض الدول 
لزيادة صادراتيا وتقميل مُستورداتيا من أجل تقميص العجز التجاري أولًا، وتحريكاً للاستثمار في الدول 

. 6نياً ، سعياً لخمق مزيد من فرص العمل لمعاطمين عنوالمخفضة ثا
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وعميو فان حرب العملات ىي أحد أوجو حرب التبادلات التجارية بين الدول، فحرب العملات 
تتأتى من جراء سعي كل بمد إلى خفض سعر صرف عممتو لتكون صادراتو بأسعار زىيدة في الأسواق 

 .الخارجية وبالتالي قادرة عمى التنافس

:  أدواخ حرب انعًلاخ -2-2

إن حرب العملات ىي في الأساس في حرب التبادل التجاري، وىي امتداد للؤزمة المالية العالمية، 
وىي دليل عمى فشل الولايات المتحدة الأميركية في الخروج من ىذه الأزمة وفي اتخاذ كل الخطوات 

وأن السبب يكمن في القرارات الخاصة  اسية،النقدية والمالية والتجارية من أجل إيجاد حل لمشكمتيا الأس
وبالتالي تم الاعتماد عمى مجموعة من . 7بالسياسة التمويمية غير الجيدة المعتمدة في مثل ىذه الظروف

 :الأدوات التقميدية وغير التقميدية وىي

:  انتيسير انكًي -أ

الكمي والذي يقوم عمى أساس تبنى بنك الاحتياطي الفدرالي الأميركي برنامجا سمي ببرنامج التيسير 
لمتداول ( مميار دولار دون رصيد أو مقابل 4000إصدار )طرح كميات كبيرة جدا من الدولار الأميركي

عمى سعر ( تخفيض)من قبل الحكومة لإعادة شراء سندات الحكومة الأميركية كل ذلك بيدف التأثير
لمنافسة الدول الناشئة فالولايات المتحدة صرف الدولار لجعل السمع الأميركية المعدة لمتصدير رخيصة 

إن تراجع أسعار الدولار ىو شكل من أشكال التلاعب " حيث تقول فوربس  ،تخفض قيمة الدولار عمدا
 . 8"بالعممة

غير سياسة نقديةىو  :(QE)أو Quantitative Easing بالإنجميزيةو التيسير الكمي أو التسهيل الكمي
ة غير لتنشيط الاقتصاد القومي عندما تصبح السياسة النقدية التقميديالبنوك المركزيةتقميدية تستخدميا 

ويتميز . لزيادة كمية الأموال المتاحة في الاقتصادالأصول الماليةحيث يشتري البنك المركزي . فعالة
ثر شراء أو بيع الأصول المالية من اجل الحفاظ عمى ىذا الأسموب عن السياسة النقدي المعتادة بأك

. 9(معدلات فائدة صفرية)معدلات الفائدة في السوق عند قيمة اليدف المحدد

ىو ممارسة يقوم بيا البنك المركزي عند محاولتو لمحد من  (Quantitative Easing)و التيسير الكمي
الاقتصادي عمى الأنشطة الاقتصادية الحقيقية، عن طريق إصدار فائضا من  الركودتأثير 
، وقد تم استخدام ىذا الأسموب (إصدار كمية جديدة من النقود وطرحيا في الاقتصاد دون مقابل)النقود

لمتخفيف  (مميار دولار1700بـQ1)استخدام التسييل الكميفي بداية القرن الحادي والعشرين، عندما تم 
. 10من قبل الولايات المتحدة واليابان والمممكة المتحدة2009-2008الأزمة المالية من من أثر 

أنو يشجع المضاربين عمى  الأولى:11كما أن التيسير الكمي يعمل بطريقتين عمى قيمة العممة
أن وجود أكبر مبمغ من المال في التداول يخفض أسعار الفائدة، ىذين  والثاني. تخفيض قيمة العممة

http://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%84%D8%BA%D8%A9_%D8%A5%D9%86%D8%AC%D9%84%D9%8A%D8%B2%D9%8A%D8%A9
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B3%D9%8A%D8%A7%D8%B3%D8%A9_%D9%86%D9%82%D8%AF%D9%8A%D8%A9
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D8%B5%D8%B1%D9%81_%D9%85%D8%B1%D9%83%D8%B2%D9%8A
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A3%D8%B5%D9%88%D9%84_%D9%85%D8%A7%D9%84%D9%8A%D8%A9
http://translate.googleusercontent.com/translate_c?depth=1&hl=ar&prev=/search%3Fq%3Dla%2Bguerre%2Bdes%2Bdevises%2Bpdf%26hl%3Dar%26biw%3D1366%26bih%3D638%26site%3Dwebhp&rurl=translate.google.com&sl=fr&u=http://fr.wikipedia.org/wiki/R%25C3%25A9cession_%28%25C3%25A9conomie%29&usg=ALkJrhh9Kyd_DHJoYxino8PbNonJqswUQw
http://translate.googleusercontent.com/translate_c?depth=1&hl=ar&prev=/search%3Fq%3Dla%2Bguerre%2Bdes%2Bdevises%2Bpdf%26hl%3Dar%26biw%3D1366%26bih%3D638%26site%3Dwebhp&rurl=translate.google.com&sl=fr&u=http://fr.wikipedia.org/wiki/Crise_financi%25C3%25A8re_de_2008-2009&usg=ALkJrhgmiWvMolBDmAAstDogEGZbPU0umQ
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يمكن من خلاليم لمشركات المحمية اقتراض ( تخفيض قيمة العممة، وتخفيض أسعار الفائدة)الطريقتين
وتحقيق ربح من في بمد آخر حيث سعر الفائدة أعمى، ( استثماره أو توظيفو)المال في البلاد وتقديمو

خلال الفرق في أسعار الفائدة، كما أنيمن الناحية الفنية، فيي تبيع العممة الوطنية في السوق الدولية، 
(. حرب عملات بطريقة ذكية)مما يقمل من قيمتيا

الباحث بمعيد التعاون الاقتصادي والتجاري الدولي التابع لوزارة  ،باي مينغوفي ىذا السياق قال 
إن سياسات التيسير الكمي التي اعتمدتيا بعض الدول مؤخرا تيدف في الأساس : 12التجارة الصينية

إلى إنعاش الاقتصاد الداخمي، لكنو أوضح أن سير مزيد من الدول عمى طريق تطبيق السياسات نفسيا 
حرب عملات "عمى خفض قيمة العملات، وىو ما يثير المخاطر الكامنة إزاء وقوع يؤدي إلى المنافسة 

 ."عالمية

:  أسعار انفائذج انصفريح -ب

أجريت عدة دراسات لبيان أسباب تغير سعر صرف العملات الأجنبية ومن ىذه الدراسات بيان أثر 
حيث أن المنطق يوحي بان المستثمرين ,تغير نسبة الفائدة عمى أسعار صرف العملات الأجنبية

عمى سعر  مما يؤثر سمبا, يتوجيون لبيع العممة ذات الفائدة القميمة وشراء العممة ذات الفائدة المرتفعة
يجابا عمى الثانية وبالتالي يؤثر عمى أسعار صرف ىذه العملات  .13الأولى وا 

 الثاني الربع خلال والإقميمية العالمية المركزية المصارف لدى الفائدة أسعار في التطورات تشيرو
 تغير دون وثباتيا المصارف تمك بعض لدى الفائدة أسعار عمى التغيرات بعض حدوث إلى العام من

 دون ٪0.25عند  الأساس الفائدة سعر عمى الفدرالي أبقى الاحتياطي أخرى، فقد مصارف لدى يذكر
. 14التوالي عمى الخامس لمعام تغير

 الاقتصادية السياسة مع منسجمًا المنخفض المستوى ىذا عند لسعر الفائدة التثبيت ىذا ويعتبر
 تنقدية سياسا خلال من النمو عمى الاقتصاد حفز إلى اليادفة ،15المتحدة الولايات في المتبعة العامة
 المركزي المصرف قام اليورو منطقة المالي، وفي التحفيز بسياسات يعرف ما عبر توسعية ومالية

 مقارنة0.5% ليصبح أساس نقطة ربع بواقع الثاني الربع خلال الرئيس الفائدة سعر بتخفيض الأوروبي
  .الأول الربع في٪  0.75مع

 أسعار وسويسرا المتحدة، والمممكة اليابان،: من كل المركزية في المصارف أبقت المقابل في
 أصلا متدنية الأسعار بان تمك عممًا ،2008تغيرات منذ بداية الأزمة سنة  أية دون ىي كما الفائدة
16الحالات بعض في الصفر من وقريبة

 (تنشيط الانتاج المحمي)كل ذلك من اجل تدعيم الصادرات .
. 17والعمل عمى التأثير عمى مردودية استثمار احتياطات الصرف الأجنبية لدييا
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 سياسةاستيداف بإتباع تقوم المجموعة ىذه دول في فالمركزية المصار بعض أن المعروف ومن
 ذلك إلى المستيدف، يضاف الأسعار مستوى لتحقيق الفائدة أسعار وتعديل ضبط يتم حيث التضخم،

 المرتفعة الفائدة ذات الدول اقتصاديات الفائدة الدولية، مايجعل في أسعار واسعة ىوامش وجود أن
 في كثيرة مالية مشاكل عنو ينتج الذي(hot money) باسم وىوما يعرف السريعة المالية لمتدفقات عرضة

 .الأحيان عظمم

بما أن سعر الفائدة يعتبر عنصر من عناصر التكمفة  :وظيفة سعر الفائدة في الاقتصاد
للاستثمار والذي يجب أن يتسم بنوع من الاستقرار، تمجا البنوك المركزية إلى المعب عمى ىذا 

:  18لتحقيق مجموعة من الأىداف أىما( معدل سعر الفائدة)الوتر

 تحقيق النمو  ضمان جذب الادخار من وحدات الفائض واستثمارىا في وحدات العجز ومن ثم
 الاقتصادي؛

 تقنين عرض الائتمان والذي يتصف بالندرة وتوجييو إلى الاستثمارات ذات العائد الأعمى؛ 

 توازن الكمية المعروضة من النقود بالكمية المطموبة منيا من قبل الوحدات الغير بنكية؛ 

 الحكومة عمى حجم الادخار  من الأدوات التي ممكن أن تستخدميا السياسة النقدية وتؤثر بيا
 والاستثمار؛

  ارتفاعو في دولة ) يعتبر من المتغيرات التي تؤثر عمى تدفق الأموال عمى المستوى الدولي
 ؛(معينة يشجع عمى انتقال الأموال لتمك الدولة و العكس صحيح 

 توجيو الاقتصاد الوطني وفق السياسة المرسومة لو وحسب الحالة الاقتصادية السائدة .

:  يلايح وجوانة سياساخ أزيح حرب انعًلاخ -3

تستخدم عدة دول سلاح قيمة عملاتيا، إذ يسمح خفض سعر عممة أو قيمتيا بإعطاء دفع لمصادرات 
وبالتالي إعطاء دفع للاقتصاد، والمشكمة الرئيسية ىي أن ىذه السياسة تطبق عمى حساب الشركاء 

الذي تدعو " النمو المتوازن"بعيدين كل البعد عن  التجاريين وتزيد من خمل التوازن، ونكون بذلك
 .مجموعة العشرين إلى تحقيقو

:  يلايح أزيح حرب انعًلاخ -3-1

بعد الآثار الكبيرة التي احدثتيا الأزمة المالية الحاليةأدركت مجموعة كبيرة من الدول أن الاقتصاد 
جوىرية عميقة تجمت بسمسة من المظاىر العالمي المعاصر والنظام النقدي الدولي تحديداَ يمر بتحولات 

 :الخطيرة من أبرزىا

  كتعبير عن أزمة الاقتصاد الأمريكي نتيجة تنامي عجزه  1971عام  بالذىبفك ارتباط الدولار
المزدوج، عجز ميزان المدفوعات وعجز الموازنة العامة، بسبب طبع المزيد من مميارات 
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د دولارىا بريقو بتآكل قيمتو وضعفو، انعكاسا الدولارات دون غطاء حقيقي، الأمر الذي افق
 لضعف وتدىور اقتصادىا وقدرتيا التنافسية؛

   كما تجمت ىذه المخاطر وبشكل اخطر بالأزمة الاقتصادية والمالية العالمية الأخيرة التي
تتضخم آثارىا ككرة الثمج عمى الاقتصاد العالمي  مستمرةولازالت  2008ابتدأت منذ عام 

 بشكل عام واقتصاد الدول النامية بشكل خاص ولا يزال الآتي أعظم؛والأمريكي 

  مقارنة 2010مميار دولار في السداسي الأول من سنة  289أن العجز التجاري الأمريكي بمغ ،
في العجز نتج  مميارات دولار، ىذا الإرتفاع 204يتعد  لمحين  2009بالفترة نفسيا من عام 

 ؛19عن تدىور وضع الولايات المتحدة التجاري مع الصين

  ظيور اقتصاديات قوية أخرى مثل الاقتصاد الياباني والاقتصاد الألماني جنبا إلى جنب مع
صعود اقتصاديات ناشئة أو ناىضة عملاقة مثل الاقتصاد الصيني والروسي واليندي والكوري 

 والبرازيمي؛

 جو اختبار القوة لأن الشركاء التجاريين لمصين وفي المرتبة الأولى الولايات العممة الصينية توا
المتحدة وأوروبا يتيمون بكين منذ سنوات بتعمد إضعاف سعر صرف اليوان، وبحسب واشنطن 

فان السمطات الصينية تعرقل التحسن الطبيعي لسعر صرف اليوان من خلال شراء عملات 
من  30%مميار دولار، أي  3262)عملات في العالم  أجنبية، حيث تشكل اكبر احتياطي

 ؛20(الاحتياطي العالمي

  كذلك فان تبادل الاتيامات يجري من كل طرف لطرف آخر، فمن وجية نظر بكين، فإن
لصعوباتيم الاقتصادية، ومن جية أخرى تنتقد  "محرقة كبش"الأميركيين يجعمون من اليوان 

ة في دول ناشئة أخرى مثل البرازيل التي تسعى إلى عرقمة الولايات المتحدة وأوروبا تدخل الدول
 ؛21تحسن سعر صرف عممتيا

  لخفض سعر الين تتيم كوريا الجنوبية بخفض عممتيا  2013اليابان التي تدخمت في سنة
تسعى إلى الاستفادة من خفض سعر صرف  المتحدةالوطنية، وتشتبو أوروبا بأن الولايات 

و، لأن ذلك يشجع الصادرات الأميركية في وقت يكون الانتعاش فيو الدولار مقابل ارتفاع الاور
 ؛22شبو معدوم

  ،جاء إعلان الولايات المتحدة عزميا عمى اتخاذ إجراءات تحفيزية جديدة لخفض قيمة الدولار
عمى المستوى " تخفيض قيمة العملات " تصاعد حرب  احتمالمخاوف واسعة النطاق بشان 
ء واشنطن التجاريين وخاصة الاتحاد الأوروبي ودول الخميج الدولي، وتضرر مصالح شركا

حيث يمعب الدولار الأميركي الدور الكبير والمؤثر في الأسواق المالية الدولية  .العربي واسيا
٪ من حجم المبادلات ‬86٪ من قيمة الأسيم العالمية، وعمي حوالي ‬85ويسيطر عمى حوالي 
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٪ من إجمالي الاحتياطات النقدية ‬62و يمثل حوالي اليومية في أسواق الصرف العالمية،
 ؛23الدولية

 فيي مقدّرة بأن ) تحافظ السمطات الصينية عمى ربط حديدي لسعر صرف عممتيا مع الدولار
، ما يزعج الولايات المتّحدة كثيراً ويمثل (٪ أقلّ من سعرىا الحقيقي40تكون مسعّرة بنسبة 

 ئرة؛الركن الأوّل والأساسي في الحرب الدا

  اختلال التوازن عمى مستوى الاقتصاد العالمي، وعمى وجو التحديد بين الولايات المتحدة
والصين، فالبمد الأول يمثل فيو الاستيلاك ثمثي النشاط الاقتصادي الإجمالي الذي تفوق قيمتو 

الإنتاج ) ألف مميار دولار، بينما تكرّس الصين رياداتيا عمى صعيد اقتصاديات الحجم 15
في السوق العالمية، ما يرفع  تنافسية، بالتالي فإنّ سمعيا ذات (ىائل والتكاليف المنخفضةال

الطمب عمييا، ويؤدّي إلى تسجيل فوائض تجاريّة ىائمة رفعت احتياطات ىذا البمد من العملات 
،والأفضمية التي تتمتع بيا الصين 2013ألف مميار دولار في نياية سنة  2.6الأجنبيّة إلى 

٪ 170رساتيا عمى ىذا الصعيد أدّت إلى رفع العجز التجاري مع الولايات المتّحدة بنسبة ومما
 ؛24منذ بداية الألفية لمصمحتيا

  ،تظير ملامح حرب العملات، في وقت لا تزال معدلات النمو في الولايات المتحدة منخفضة
د ىزات متتالية لم يتعافَ في شكل كامل لا بل يشو أوروباوالوضع المالي والاقتصادي في 

تيدد منطقة اليورو وتضع استمراريتيا عمى المحك، فبعد اليونان تعاني إيرلندا أزمة ديون 
سبانيا وربما إيطاليا وغيرىا من الدول ...مستفحمة، ويبدو أن العدوى ستنتقل إلى البرتغال وا 

 .الأوربية الأخرى

وكما ىي العادة فأن القوي حين يستشعر الخطر بقرب إزاحتو من موقعو لابد أن يجمع المتبقي 
حرب )) من قوتو ليشن فييا حربو الأخيرة، وىكذا قامت الولايات المتحدة الأمريكية بشن ما يسمى

المريض كمحاولة منيا لتجاوز أزمتيا الاقتصادية التي يصعب تجاوزىا ولإنعاش اقتصادىا (( العملات 
الذي يصعب إنعاشو، متيمة غيرىا البدء بيذه الحرب وخاصة الصين، رغم أن تاريخيا الاقتصادي 
القريب يؤكد استخداميا لسياسة تخفيض سعر الصرف، وىي جوىر حرب العملات، لتحقيق مكاسب 

ه اقتصادية وتجارية ىائمة عمى حساب الدول الأخرى، عندما تركت دولارىا ينخفض باستمرار تجا
 .العملات الأخرى وفك ارتباطو بالذىب رغم التزاميا بذلك وفق اتفاقية برتن وودز

: جوانة سياساخ حرب انعًلاخ -3-2

من الناحية النظرية وحتى الواقعية يمكن القول أن العممة القوية التي كانت مصدر فخر لأية   -1
دولة ىي انعكاس طبيعي لقوة وكفاءة أداء اقتصادىا التي تقاس بمؤشرات مختمفة التي أىميا قدرتو 

ت التجارة تشير إلييا نظريا) التنافسية، كتعبير عن حيوية الاقتصاد في خمق ميزات نسبية تنافسية 
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تترجم إيجابا بشكل عام بفوائض في موازين المدفوعات والموازنات ( الخارجية المعاصرة بوضوح 
وكانت ىذه الدول التي تتمتع بمثل ىذه الميزات لا تخشى من الآثار السمبية عمى اقتصادياتيا . العامة

وما يمكن أن تؤدي ( دراتيانتيجة الطمب المتزايد عمى صا)بسبب ارتفاع قيمة أو أسعار صرف عملاتيا 
إلى ارتفاع كمفة ىذه الصادرات بالنسبة لمدول المستوردة ما دامت محافظة عمى حيوية أدائيا 

الاقتصادي وقدرتيا التنافسية، ولمحدودية الدول التي تجارييا في ىذا النوع من الأداء والقدرة، وكان ىذا 
رة ما بعد الحرب العالمية الثانية التي شيدت فترات واضحا في حالة الدول المتقدمة والدول الناشئة لفت

 . طويمة من الانتعاش والازدىار الاقتصادي

عن  شينزو آبيتراجع قيمة العممة اليابانية بشكل متواصل منذ إعلان رئيس الوزراء الياباني  -2
كمي انضمام بلاده إلى صف الولايات المتحدة والاتحاد الأوروبي في اعتماد سياسات التيسير ال

، وأصبح تدخل الحكومة اليابانية لإضعاف قيمة الين محور اىتمام أسواق المال ومثار جدل "المطمقة"
 20لاسيما بعدما أعطى وزراء مالية ومحافظو البنوك المركزية بمجموعة الـ" حرب عملات عالمية"حول 

 .25الضوء الأخضر لطوكيو لخفض قيمة عممتيا

اد العالمي نتيجة الأزمة المالية العالمية الأخيرة جعل من الركود الشديد الذي أصاب الاقتص  -3
ىذه الدول تتجو لاعتماد سياسة تخفيض أسعار صرف عملاتيا لمحفاظ عمى مكاسبيا من تجارتيا 

الخارجية وتعزيز صادراتيا لضمان استمرارية حيوية أدائيا الاقتصادي وقدرتيا التنافسية وصولا لديمومة 
 .و والتشغيل مصاحبة لمعدلات منخفضة لمتضخممعدلات مرتفعة في النم

الاقتصاد )فقدت ىذه الدول جميعا بحكم ترابط ىذه الاقتصاديات وخاصة من الناحية المالية   -4
الأمريكي المسبب الأول ليا أولا، والاقتصاديات الأوربية ثانيا، واقتصاديات جنوب شرق آسيا ثالثا، 

إضافة إلى الدول النامية نسبة كبيرة من احتياطاتيا التي ( والاقتصاد الصيني والروسي واليندي رابعا
كانت مستثمرة في أسواق الأسيم والسندات عند انييار ىذه الأسواق إضافة إلى انخفاض وتآكل قيمة 

 .استثماراتيا ومجوداتيا وثرواتيا مع تآكل قيمة الدولار وشح السيولة وقمة الطمب

ريميونات الدولارات، صبت في النياية لصالح الاقتصاد تم تقدير ىذه الخسائر بسبب الأزمة بت -5
الأمريكي الذي تحرر مما يقارب من نصف مديونيتو المقومة بالدولار، التي تشكل حقوقا عميو، 

والممموكة من قبل الدول الأخرى بشكل احتياطات واستثمارات وموجودات، ىذا الاقتصاد الذي كان قد 
لى حساب الدول الأخرى بحكم اعتماد عممتو الدولار كعممة احتياط تمتع برفاىية أسطورية، ولازال، ع

 2010دولية، وطبعو اللامحدود ليذه الدولارات لتغطية عجزه اليائل الذي بمغ في الموازنة العامة لعام 
تريميون  12تريميون، إضافة إلى تنامي دينو العام ليصل إلى أرقام تبمغ ما يقارب  1,7ما يقارب 

 .26دولار
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توفير السيولة، وتخفيض أسعار الفائدة إلى ادني ) تطبيق مجموعة من الإجراءات إن   -6
نعاش الاقتصاد لم تكن كافية لمخروج من حالة الركود، ما دفع بيذه الدول ( مستوياتو لتحفيز الطمب وا 

إلى اتخاذ سياسات أخرى مكممة تعمل عمى تحفيز نشاطيا الاقتصادي عن طريق التوسع في صادراتيا 
ليا أكثر جاذبية سعرية للآخرين باعتماد سياسة تخفيض أسعار الصرف، أي تخفيض قيمة بجع

لكن مثل ىذه السياسة التي تطبقيا دولة . عملاتيا مقابل العملات المنافسة بشكل مباشر آو غير مباشر
ود معينة تضر بمصالح الدول الأخرى التي بدورىا تريد تنشيط اقتصادياتيا والخروج من دائرة الرك

والكساد بتشجيع الطمب الداخمي وكذلك الخارجي المتمثل بالصادرات، ومن ىنا ظير التسابق بينيا في 
 .-حرب العملات-اعتماد سياسة التخفيض التنافسي لأسعار صرف عملاتيا، فاندلعت ما سمي 

لأميركية قوة سياسية ومالية وعسكرية التي ىي الولايات المتحدة ا: ىناك حالياً قوتان في العالم  -7
التي تأخذ قواعد السوق في عين الاعتبار لتحديد قيمة عممتيا من أجل الخروج من الأزمة الاقتصادية، 
وفي المقابل ىناك قوة اقتصادية صاعدة أصبحت تعتبر القوة الاقتصادية الثانية في العالم وىي الصين 

لنمو القوي الذي يبمغ حالياً تسعة في التي لا ترفع قيمة عممتيا إلى القيمة الفعمية في سبيل استمرار ا
وتعتبر الصين أن الدول النامية ىي التي أخرجت العالم من الأزمة المالية العالمية، وىي اليوم . المائة

غير جاىزة لدفع أي ثمن من أجل خروج الدول الصناعية والغنية من أزمتيا، عمماً أنيا تبدي استعداداً 
بالتالي تحسين سعر عممتيا ولكن ضمن سقف محدود جداً، ومن ىنا لتفيّم ىواجس الدول الصناعية و

، بينما ٪2إلى  1,5إلى الآن بنسبة  2010نلاحظ أن الصين حسّنت سعر عممتيا منذ بداية سنة 
27ليصبح السعر الحقيقي٪  40و 30الولايات المتحدة وأوروبا تتطالبيا بتحسينو بين 

. 

 :تقييى سياسح حرب انعًلاخ -4

إذا كانت حرب العملات لا تعدو كونيا تخفيض تنافسي لأسعار صرف عملات الدول الفاعمة في 
الاقتصاد الدولي لتحقيق مكاسب محتممة عمى حساب بعضيا البعض، فإن اعتماد ىذه السياسة ليس 
 بالضرورة يمكن أن يؤدي إلى النتائج المرجوة منيا، فعمى الرغم من تصور مجموعة ايجابيات مرتبطة

 . بيذه السياسة، يمكن تصور سمبيات ومخاطر جدية محتممة أيضا

: 28الايجاتياخ -4-1

 كانت الدول المتقدمة منسجمة مع نفسيا باختيار أسعار فائدة منخفضة فالدول النامية  إذا
ليست مجبره عمى ىذا الاختيار الذي يضر بمصالحيا وعمييا ربط عملاتيا بسمة من العملات 

تتحدد أىميتيا النسبية في ضوء أىمية شركائيا التجاريين؛ 
 نافسية لأنيا تصبح اقل كمفة بالنسبة تخفيض قيمة عممة بمد ما يجعل صادراتو أكثر ت

لممستوردين الأجانب وبالتالي تحفز وتنشط اقتصاده بعيدا عن الركود؛ 
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  تخفيض قيمة عممة بمد ما يجعل وارداتو من الخارج أكثر كمفة وعميو يكون ىناك تحول نحو
قتصاد، يخمق طمبا إضافيا يشجع الاستثمار ويحفز الا بدورهشراء السمع المحمية الأمر الذي 

ويتعزز ىذا التأثير إذا ما اتبعت الدولة سياسة توفير السيولة وتسييل الائتمان وتخفيض سعر 
الفائدة كما اشرنا سابقا؛ 

  تخفيض قيمة عممة بمد ما يساعد عمى تدفق رؤوس الأموال والاستثمارات الأجنبية إلى الداخل
المحمية؛ قيمة العممة  ضعفمستفيدة من كمف الانتاج المنخفضة بحكم 

  كما ىي العادة ) رغم أن الدول النامية غير معنية بحرب العملات لأنيا متمقية لمصدمات فقط
إلا انو من المفيد الإشارة ىنا انو لا يمكن تصور نجاح سياسة تخفيض أسعار الصرف في ( 

ىذه الدول لتحقيق آثار ايجابية عمى موازنييا التجارية وذلك لانخفاض مرونات كل من 
راتيا و وارداتيا بسبب تخمف واختلال ىيكميا الإنتاجي؛ صاد

  من تداعيات الأزمة المالية العالمية التحوّل من القطب الاقتصادي الواحد إلى اقتصاد متعدد
 .الصيني والقطب الأوروبي والقطبالأقطاب، بحيث أصبح ىناك القطب الأميركي 

: 29انسهثياخ -4-2

  إذا ما تسابقت الدول في تطبيق سياسة التخفيض التنافسي لأسعار صرف عملاتيا فيذا يعني
عمى التخفيض المتكرر والمتقابل،وبالتالي تصبح سياسة التخفيض  النيايةأنيا سوف تجبر في 

غير فعالة، مما يؤدي إلى تخفيض أسعار الصادرات العالمية بشكل عام إلى المستويات التي 
 عزيز الركود الاقتصادي؛تؤدي إلى ت

  إن التسابق في التخفيض التنافسي لأسعار صرف العملات سوف يؤدي إلى زعزعة الثقة دوليا
في النظام النقدي الدولي القائم عمى نظام العممة الورقية ألأمر الذي يؤدي حتما إلى ارتفاع 

ادية عالمية ذات تأثير الذىب، مما يسبب أزمة مالية واقتص رأسياأسعار المعادن الثمينة وعمى 
سمبي عميق عمى جميع اقتصاديات الدول، وىذا الذي ينادي بو مجموعة من 

؛ (العودة إلى نظام المعدنين)الاقتصاديين
  إن لسياسة حرب العملات مخاطر كبيرة جداً، فالفوضى التي نشيدىا في تقمبات أسعار

كما أن ىذه الحرب تؤثر بالتأكيد عمى العملات عالمياً تيدد الاقتصاد المالي والنقدي عالمياً، 
استمرارىا من الوقوع في أزمة مصرفية مالية جديدة؛  معالقطاع المصرفي العالمي ويُخشى 

  كذلك تؤثر حرب العملات عمى أسس التبادل التجاري العالمي، وتخمق نوع من لجوء الكثير
الحرب الدول الفقيرة  ، وسيكون الضحايا الأساسيين ليذهالحمائيةمن الدول إلى السياسة 

والنامية، أما في الدولة الغنية فالطبقة المتوسطة والفقيرة ىي التي ستدفع الثمن؛ 
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  ،تؤدي حرب العملات إلى خفض القيمة الحقيقية لاحتياطيات الدول من العملات الأجنبية
ي وارتفاع مستويات التضخم في الاقتصاد العالمي نتيجة لمخمل بين العرض النقدي والسمع
يجاد خمل في أداء الأسواق المالية العالمية خاصة الناشئة منيا من خلال تحول النقد  وا 

يجاد فقاعات اقتصادية في أسعار  لممضاربةالمصدر إلى أموال ساخنة تجوب أسواق العالم  وا 
 .الأصول وسيادة المضاربات في الاقتصاد الدولي أكثر من الاستثمار

: الخاتمح

ت من رحم الصراع الدائر منذ سنوات بين أكبر اقتصاديين في العالم، وُلد مصطمح حرب العملا
فالأول يصارع لمخروج من أزمة عصفت بو عمى مدار الأعوام . الاقتصاد الأميركي ونظيره الصيني

الثلاثة الماضية، والثاني يسعى لمحفاظ عمى نمو تمتع بو عمى مدار العقد الماضي، مع أن طبيعة 
تماما، فالاقتصاد الأميركي رأسمالي حر يعتمد عمى نشاط القطاع الخاص، في  الاقتصاديين مختمفة

حين أن الاقتصاد الصيني اشتراكي يديره حزب شيوعي، وقد حاولت الولايات المتحدة إقناع الصين 
لكن بكين رفضت ىذا التوجو معتبرة أن . برفع قيمة عممتيا اليوان، لتعبّر عن حجم اقتصادىا العملاق

 .وان يساىم في زيادة صادراتيا التي غزت العالم، والتي تشكل عصب الاقتصاد الصينيضعف الي

فأصبح التنبؤ بمستقبل العملات وتأثيرىا عمى الاقتصاد الدولي واحداً من المسائل المجدية 
فمن الواضح أن الحديث " حرب العملات"والجاذبة لاىتمام الدول وقراراتيم، فعندما يُستخدم مصطمح 

ودول  لم يعد موضوعاً فنياً، بل صار حديثاً قومياً في الصين والولايات المتحدة" رب العملاتح"عن 
صاحب مصطمح حرب العملات مثلًا يتوقع أن تنضج حرب  "سونج"،فالكاتب الاتحاد الأوروبي
 ، وعمى الصين أن تبني عزلة مالية عن الاقتصاد العالمي لتحافظ عمى مكتسباتيا،2020العملات سنة 

أما الولايات المتحدة فقد غضب بعض مسؤولييا غضباً شديداً عمى الأمم المتحدة لما أصدرت دراسة 
تقول فييا إن الاقتصاد الأمريكي لا يمكن أن يستمر في تزويد الاقتصاد العالمي بالدولارات  2010سنة 

لينا أن نبحث عن عمى حساب العجز في الموازنة الأمريكية، والعجز في الميزان التجاري، ولذلك ع
 .نظام نقد دولي جديد غير معتمد عمى الدولار

كما أن ظاىرة العممة القوية ىي إحدى عوامل الأزمات الإقتصادية التي يعانى منيا العالم اليوم، 
مثل دول جنوب أوروبا الأعضاء في منطقة اليورو، فالعممة التي تناسب الإقتصاد الألماني القوى تضر 

يطاليا، وأسبانيا، والبرتغال، فعمى سبيل المثال، في عامبالقدرة التنافسي  2013ة لدول مثل اليونان، وا 
وبالتالي فإن ضعف . في ألمانيا% 7من القوى العاممة، مقابل% 27وصل مستوى البطالة في أسبانيا لـ 
حدة ففي اقتصاد الإتحاد الأوروبي، انخفضت عممة الولايات المت. العممة المحمية ىي مصمحة واضحة

واليابان كنتيجة لانخفاض أسعار الفائدة وشراء السندات طويمة الأجل عن طريق البنوك المركزية 
أيضا يشارك في حرب العملات . فالتحركات تيدف إلى تحفيز النشاط الإقتصادي (-التيسير الكمي)
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، وسويسرا، ، وكوريا الجنوبية، واليند، والبرازيل(سعر الصرف ثابت)بطرق مختمفة دول مثل الصين 
فكمما اتسعت حرب العملات، فإن ذلك يقمل من فاعميتيا ويزيد المخاطر . الخ...وجميورية التشيك و

(. التضخم، والإضرار بالنظم الإقتصادية)الناجمة عنيا 

أما في حال سمح لمحكومات بالمنافسة في مجال أسعار الصرف عن طريق خفض أسعار الفائدة، 
أو تطبيق سياسات مالية لخفض قيمة عملاتيا، فإن حرب العملات ستبدأ  أو تغيير مسميات الضرائب،

وقد لا تنتيي، وقد تكون النتيجة اشتعال حروب حمائية كالتي تسببت في الكساد الكبير في ثلاثينيات 
. وارتفع اليورو كثيرا، بينما ارتفع الين أكثر من اللازم أيضاكثير القرن الماضي، فقد انخفض الدولار 

. ما يطرح السؤال ىنا، ىل ستكون ىذه المعركة الشديدة بداية النياية؟ وىو

وعميو فمن الواضح أن العالم أصبح يسبح اليوم فوق بركان نقدي نتيجة سياسات التسييل النقدي 
التي تأخذ أشكالا عدة حاليا، بيدف رفع مستوى النشاط الاقتصادي من خلال جعل تكمفة الائتمان 

ى سياسة النقود الرخيصة، غير أن خطورة انتشار التسييل النقدي عمى ىذا منخفضة، أو ما يسم
النطاق الواسع تتمثل في أنو يميد الساحة العالمية أمام جولة جديدة من المنافسة بين العملات الرئيسة 

في العالم، وربما يؤدي ذلك إلى انطلاق حرب لمعملات بين القوى الاقتصادية الكبرى في العالم، 
أننا في وقت أزمة وىي بكل تأكيد تعتبر ظروفا مثالية لانطلاق ىذه الحرب والاستمرار في  خصوصا

. الأزمة

المتفائمين من المحممين الاقتصاديين أشاروا إلى أن مؤشرات ( لتقميل المخاوف والتشاؤم)غير أن
ن التنسيق أأولها ليست ناضجة في ىذه الآونة، وذلك يرجع إلى ثلاثة أسباب؛ " حرب عملات"وقوع 

أن سياسات التيسير الكمي المعتمدة في بعض الدول  وثانيهابين مختمف الدول أصبح أكثر نضجا، 
أن العوامل التي تقرر سمبية أو وثالثها حاليا تيدف بشكل رئيسي إلى حل مشكلات اقتصادية محمية، 

 .إيجابية تأثير ىذه السياسات معقدة لمغاية

 :النتائج والتوصيات

 ت ىي تسابق مختمف دول العالم نحو تخفيض قيمة عملاتيا بيدف تخفيض حرب العملا
أسعار صادراتيا في الأسواق العالمية، وىو ما يعطي صادرات الدول صاحبة التخفيض ميزة 

نسبية في مقابل صادرات باقي الدول الأخرى في العالم، الأمر الذي يشجع صادرات ىذه 
من ناحية أخرى، فإن تخفيض عممة (. التجارةاءىا في شرك)الدولة إلى الدول المستوردة منيا 

الدولة يجعل وارداتيا من شركاءىا في التجارة أكثر تكمفة نسبيا، وىو ما يقمل من واردات ىذه 
الدولة من شركاءىا في التجارة، وبالتالي يرتفع صافي الصادرات، ويعد صافي الصادرات أحد 

وعندما يرتفع ىذا الصافي ترتفع مستويات الطمب الكمي ومن ثم  مكونات الطمب المحمي،
 .معدلات النمو
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  سياسة تخفيض قيمة العممة تكون مفيدة لمدولة صاحبة العممة المنخفضة، ولكن ىذه السياسة
لا يمكن أن تستمر في الأجل الطويل، ففي ظل عالم ترتفع فيو درجة الاعتماد المتبادل بين 

التي تحققيا دولة ما تكون عمى حساب دولة أو دول أخرى من شركاءىا في الدول، فإن الفائدة 
، والتي تتحول نتيجة ىذه السياسة إلى دول العالميةالتجارة والدول المنافسة ليا في الأسواق 

 .تعاني ضعفا في المزايا النسبية ليا مقارنة بالدولة صاحبة التخفيض

 ملات لن تقف مكتوفة الأيدي، ولابد أنيا ستقدم من المؤكد أن الدول التي تتضرر من حرب الع
في النياية عمى اتخاذ إجراءات انتقامية إما من خلال تخفيض مماثل أو من خلال فرض 
ضرائب لمواجية مثل ىذه الممارسات الضارة تجاريا بالنسبة ليا، وىكذا شيئا فشيئا تزداد 

ول العالم، ومن ثم في ظل ىذه العوائق أمام التدفق التجاري الحر لمسمع والخدمات عبر د
الأوضاع تفقد دول العالم فرص الاستفادة من المزايا النسبية التي تمتمكيا، وكذلك العوائد التي 

 .يمكن أن تنشأ عن التبادل التجاري الحر لمسمع والخدمات عبر دول العالم

    والين الياباني، في ظل مثل ىذه الأوضاع من انخفاض العملات الرئيسة الدولار والإسترليني
لن تظل الدول الأخرى في العالم التي ترى عملاتيا ترتفع في القيمة بالنسبة ليذه العملات 
مكتوفة الأيدي، وىي ترى قدراتيا التنافسية تتراجع إلى الوراء نتيجة لذلك، ومن المؤكد أنيا 

  .يياستنضم إلى القائمة عمى الأقل كوسيمة دفاع عن نفسيا ضد الحرب المفروضة عل

  اليوم أخذ التيسير الكمي ينتشر بشكل واسع بين عديد من الدول المتقدمة، حيث تقوم البنوك
المركزية بطباعة كميات ضخمة من النقود الجديدة لضخيا في الاقتصاد المحمي بيدف 

تشجيع الإنفاق، وبصفة خاصة الاستثمار، غير أن التيسير الكمي يؤدي إلى آثار مباشرة 
فاض قيمة العممة، بفعل انخفاض معدلات الفائدة أو تزايد التوقعات بانخفاض تنعكس في انخ

قيمة العممة مستقبلا، وعمى ذلك فإذا كان اليدف من تخفيض العملات ىو تشجيع الطمب 
الكمي من خلال زيادة صافي الصادرات، فإن التيسير الكمي يحدث الأثر نفسو عمى الطمب 

 .الكمي حاليا بأنو أيضا نوع من حرب العملاتالكمي، ولذلك ينظر إلى التيسير 

  قمة مجموعة العشرين لم تنجح في التوصل إلى الاتفاق عمى تحديد سعر صرف العممة وفق
ما يعني استمرار )المقومات الحقيقية لموضع الاقتصادي لمدول يعكسقيمتيا في السوق لكي 

من اليدنة في حرب ، بل تم التوصل إلى نوع (الدول في حرب عملات ولو بشكل خفي
 .العملات

  في تراجع مستمر من خلال معدلات النمو المنخفضة، كما أن كل  الاقتصاديإن الوضع
الدول تتدخل في السوق بطريقة مباشرة أو غير مباشرة من أجل عدم تحسن سعر صرف 

عممتيا، كي لا ينعكس ذلك عمى سعر السمع لدييا في الأسواق الخارجية كي تبقى قادرة عمى 
 .المنافسة
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  يجب إصلاح النظام النقدي والمالي العالمي في ما يخصّ العملات، وىو ما أكده مدير
بأن بقاء الوضع القائم أي الاستمرار في « دومينيك شتراوس كان»صندوق النقد الدولي 

الدولار كعممة أساسية في الاحتياط ولكن مع تنويع وتعزيز الاحتياطات بالعملات الأخرى 
حقوق السحب )و أو الين أو اليوان، وكذلك تعزيز دور عممة صندوق النقد الدوليسواء اليور
 .(الخاصة

  إن عدم وجود ثقة بالعملات وتقمباتيا من قبل المستثمرين في القطاعين الخاص والعام جعميم
احتياط لدى الدول وكملاذ آمن لاستثمارات القطاع  كمخزونيتوجيون جميعاً إلى الذىب 

 .تو، ويمكن القول إن ىناك تعزيزاً لدور الذىب عالمياً في المستقبلالخاص ومدّخرا

  عزز التراجع المستمر لمعممة الأمريكية مقابل العملات الرئيسية في الأعوام الأخيرة مطالب
الأوساط الاقتصادية والتجارية بمراجعة السياسات النقدية والتخمص من وطأة الارتباط بالدولار 

ما يعرف بالتضخم المستورد بفعل الواردات الضخمة لدول النامية من الأمريكي الذي يغذي 
 .الأسواق ذات العملات المرتفعة

: الملاحق

. تغيرات قيمة اليوان الصيني مقابل عملات الاورو والين والدولار(: 01)الممحق رقم 

 
Source : DIRECTORATE GENERAL FOR INTERNAL POLICIES,  POLICY DEPARTMENT A: ECONOMIC AND 

SCIENTIFIC POLICIES, ECONOMIC AND MONETARY AFFAIRS, How to Avoid Currency Wars, November 2010, P5. 
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 بعض العملات مقارنة بعممة اليوروتغير قيم (: 02)لممحق رقما

 
Source : DIRECTORATE GENERAL FOR INTERNAL POLICIES,  POLICY DEPARTMENT A: ECONOMIC AND 
SCIENTIFIC POLICIES, ECONOMIC AND MONETARY AFFAIRS, How to Avoid Currency Wars, November 2010, P4. 

 

 تغير أسعار الفائدة لبعض العملات(: 03)الممحق رقم 

 

Source:URI DADUSH aned Vera eldelman. CURRENCY WARS.carnegie endowmeet 2011.P36. 
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 ار الفائدة الصفرية في بعض الدولاسع(: 04)الممحق رقم

 
دائرة الأبحاث والسياسات النقدية، سمطة النقد الفمسطينية، نشرة الأسواق العالمية، العدد السادس، الربع الثاني، تموز : المصدر
 .4، ص2013
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