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  الفصـل الأول

  الدولية الدولار والسيولة
  

العلاقات الاقتصادية الدولية مجموعة ضخمة من علاقات المديونية  ينجم عن

ت طارئة اختلالا إلى والتي تؤدي ،تسويتها بإجراء مدفوعات دولية يتمالتي ووالدائنية 

ة عالية درج تلك الدول وتظهر الحاجة إلى ضرورة توافر مدفوعاتأساسية في موازين و

ن قصور تلك الوسائل عن أداء دورها سواء لعدم إو ،من وفرة وانسياب وسائل الدفع

 ،عرقلة النشاطات الاقتصادية الدولية ؤدي إلىي لعدم التنظيم أو لعدم المرونةالوفرة أو 

  .عالميعلى المستوى ال عدم الاستقرار الاقتصاديإلى و

مكانة هامة على صعيد جعلت لها  ،السيولة الدولية لمشكلةلأهمية البالغة ن اإ

ففي القديم  :شكلة ليس عميقاًلمهذه االبعد التاريخي ل إن ومن الجدير بالذكر ،التبادل الدولي

يقوم بوظيفة النقود في تسوية المعاملات  -في ظل قاعدة الذهب الدولية -ذهب كان ال

وغياب  ،التخلي عنهام ثعدم احترام الدول لهذه القاعدة لكن مع تغير الظروف و ،الدولية

 ،اسات النقدية للدول وحل مشاكلهاالسلطة النقدية العالمية العليا القادرة على تنسيق السي

الاختلالات بين حجم التبادل الدولي وحجم وسائل الدفع وظهرت مشكلة  أدت إلى ظهور

  .والحلول المقترحة لزيادة وسائل الدفع وتنميتها الآراءالسيولة الدولية وتعددت 

التطرق إلى ثلاثة مباحث أساسية فالمبحث الأول سيتناول سيتم وفي هذا الفصل 

بعض المفاهيم العامة في التمويل الدولي ثم سيتم التطرق في المبحث الثاني إلى تاريخ 

النظام النقدي الدولي والإشارة إلى تطور العملات الدولية ضمن هذا النظام، كما سيتناول 

من حيث المكونات والمشكلات التي تواجهها، ة الدولية بشكل مفصل المبحث الثالث السيول

  .بالإضافة إلى المشاريع التي سعت لحل تلك المشكلات
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  المبحث الأول

  ةـمفـاهيـم عـام

 ،في تسوية المبادلات الدوليةتطورت المجتمعات البشرية خلال مراحل التاريخ 

بالنقود كوسيلة  الفضة وإنتهاءعلى الذهب ووراً بنظام الاعتماد نظام المقايضة مر من اًبدء

مثلما هو الحال في  والتي تسهل إجراء المدفوعات الدولية للتبادل بين تلك المجتمعات

داخل الدولة  جوهري بين المدفوعات التي تتم نه يوجد فارقإلا أداخل الدولة الواحدة 

ل هذا الفرق في وحدة النظام ويتمث .والمدفوعات التي تتم ما بين الدول المختلفة ،الواحدة

ففي حين يمكن دفع قيمة السلع  ،ولة وتعدده مابين الدول المختلفةالنقدي داخل الد

والخدمات بعملة هذه الدولة فإن الحال على خلاف ذلك بالنسبة إلى دفع قيمة السلع 

 ،1والخدمات التي يتم تبادلها ما بين مختلف الدول ذلك أن لكل دولة عملتها المستقلة

 يستدعي مما دفعه، ومشكلة التبادل قيمة حساب مشكلة ثيري دولي تبادل كل فإن وبالتالي

وتمثل ذلك في  ،الأجنبية بالعملة المحلية العملة استبدال بمقتضاها يتم وجود عملية ضرورة

   .ما يسمى بنظام سعر الصرف

  سعر الصرف أنواع -أولاً

 Nominal Exchange Rate الاسميسعر الصرف  .1

حدات العملة الوطنية التي يستلزم دفعها وعدد  بأنهسعر الصرف الاسمي  رفيع

أو هو عدد وحدات العملة الأجنبية  ،حدة من العملة الأجنبية اللازمةالشراء وحدة و

 عن نسبة تبادل عملتين كل يعبرهو ف ،2اللازمة لشراء وحدة واحدة من العملة الوطنية

  .3تجاه الأخرى منها

                                                            
 ،1999 ،مصر ،القاهرة ،مطابع الطوبجي ،قتصادية الدوليةالعلاقات الا ،احمد جامع ،محمد حافظ عبده الرهوان 1

 .36-35 ص
 .43 ص ،2002 ،الأردن ،عمان ،دار صفاء للنشر ،المالية الدولية ،وآخرون ،موسى سعيد مطر 2
 ،أطروحة دآتوراه ،أثر تغيرات سعر الصرف على مصادر تمويل عجز الموازنة العامة ،مصطفى محمد عثمان 3

 .8 ، ص2006 ،مصر ،ة عين شمسآلية الحقوق جامع
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. ف الاسمي باستمرار وهذه التغيرات تسمى تدهوراً أو تحسناًسعر الصر يتغير

مقابل العملة الأجنبية ) سعر الصرف الاسمي( ويعني التحسن ارتفاع سعر العملة المحلية

ويعتبر سعر  1.أما التدهور فهو انخفاض سعر العملة المحلية مقابل العملة الأجنبية

  .من أبسط أشكال سعر الصرف الاسمي الصرف

 The real Exchange Rate2الصرف الحقيقيسعر   .2

قد لا يعطي صورة كاملة عن مدى  ،حدوث تغيير في سعر الصرف الاسمي إن

فإذا حدث انخفاض  .التغيير الذي قد يحدث في القدرة التنافسية الدولية للبلد موضع الاهتمام

إلى الوضع في  قياساًقل من نسبة ارتفاع مستوى الأسعار أفي القيمة الاسمية للعملة بمعدل 

حدوث قد تميل إلى الانخفاض بالرغم من  القدرة التنافسية للدولة المعنيةفإن  ،أخرىدولة 

ا للتوافق مع هذويستخدم مفهوم سعر الصرف الحقيقي  ،انخفاض في سعر الصرف الاسمي

  :بالصيغة التالية  Qويتم حساب سعر الصرف الحقيقي . تكلاالنوع من المش

Q=S(P*/P)                                      
مرجحاً  الاسميأن سعر الصرف الحقيقي هو عبارة عن سعر الصرف  ،ومعنى ذلك

أسرع من نظيره لذلك إذا كان معدل التضخم في الدولة المعنية  بمستويات الأسعار النسبية

من أجل تثبيت سعر الصرف  فينبغي أن يرتفع سعر الصرف الاسمي ،في دولة أخرى

  .يالحقيق

في سعر الصرف الحقيقي يقلل من  يعد ارتفاعا Qوالجدير بالذكر أن الهبوط في  

يؤدي إلى زيادة التنافسية  Qبينما الارتفاع في  ،سية الدولية للبلد موضع الاختبارالتناف

  3.الدولية لذلك البلد

  

                                                            
  .274 ص ،2007 ،سورية ،حلب ،مديرية الكتب والمطبوعات الجامعية ،التمويل الدولي ،هزاع مفلح 1
 ،محمود حسن حسني، دار المريخ: ترجمة ،النقود والتمويل الدوليرونالد،  ماكدونالد ،سي بول هالوود 2

  .55 ص ،2007 ،السعودية ،الرياض
 .55 ص ،رونالد، مرجع سابق ذكره ماكدونالد ،سي بول هالوود 3
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 Effective real Exchange rate لي سعر الصرف الحقيقي الفع .3

الصرف الحقيقية الثنائية بين البلد وكل من شركائه  عارأسهو عبارة عن متوسط 

فهو يعبر عن المؤشر الذي يقيس  ،1التجاريين مثقلاً  بحصص التجارة الخاصة بكل شريك

 ،متوسط التغير في سعر صرف عملة ما بالنسبة لعدة عملات أخرى في فترة زمنية ما

معدل الع هذا اخضإ فعندرج هو مؤشر ذو دلالة ملائمة على تنافسية البلد تجاه الخاو

سعر الصرف الفعلي  نصل إلىالأسعار النسبية الاسمي إلى التصحيح بإزالة أثر تغيرات 

    2.الحقيقي
  

  أنواع أنظمة أسعار الصرف -ثانياً

وكأي سلعة يتحدد سعر العملة الوطنية بالنسبة للعملات الأجنبية تبعاً لمقدار 

فإذا تم تحديد سعر الصرف للعملة عن  ،جنبيةلمعروض منها في الأسواق الأالمطلوب وا

وهو  Floating Exchange Rate معومعن سعر الصرف ال حدثهذا الطريق فإننا نت

 الذي تحدده السلطات النقدية Fixed Exchange Rateيختلف عن سعر الصرف الثابت 

 ،3تماماًالطلب أو قد تهملها د تأخذ في اعتبارها ظروف العرض وفي الدولة بطريقة ما ق

  .Dollarizationالدولرة  نظام نظام الرقابة على الصرف و بالإضافة إلى

المتعارف عليها في تحديد  الصرف أسعار أنواع أنظمةسنبدأ البحث بالتعريف ب

  :مزايا وسلبيات بعض من هذه الأنواعأسعار الصرف الخارجي بالإضافة إلى 

  Fixed Exchange Rate نظام سعر الصرف الثابت .1

تجاه وفقاً لهذا النظام تقوم السلطات النقدية بتحديد سعر الصرف الرسمي للعملة 

على أساس الظروف الاقتصادية للقطاع الخارجي وحجم مختلف العملات الأجنبية 

                                                            
1   CATAO Luis A., Why Exchange Rate, Finance & Development Journal, Washington DC, 
USA, P.48. 

رسالة  ،سياسة الصرف آأداة لتسوية الاختلال في ميزان المدفوعات الاقتصاد  الجزائري نموذجاً ،أمين صيد 2
  .4 ص ،2007،سوريا ،دمشق ،آلية الاقتصاد ،ماجستير

 ،المالية الدولية العملات الأجنبية والمشتقات المالية بين النظرية والتطبيق ،مروانعوض  ،شكري ماهرآنج  3
 .207 ص ،2004 ،الأردن ،عمان ،دار الحامد للنشر والتوزيع
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  1.احتياطيات الدولة من العملات الأجنبية

 حدود في إلا يتغير لا للعملة معين صرف سعر تحديد يتم النظام هذا ومن خلال

الدولة الاحتفاظ بكميات كبيرة من العملة الأجنبية وذلك للدخول وهذا يتطلب من  ،ضيقة

كبائعة للعملة الأجنبية عند وجود فائض طلب عليها وكمشتريه للعملة الأجنبية عند وجود 

 هذا على مثال وخير ،المحافظة على سعر الصرف الرسمي وبالتالي ،فائض عرض عليها

  .بالذهب الصرف وقاعدة الذهب اعدةق هو النوع من الأنظمة

  :Gold standard قاعدة الذهب  - أ

تميزت هذه و 1933.2واستمرت حتى عام  1717في عام هذه القاعدة ظهرت 

والمعلوم أن الدولة  ،ر الصرف مابين الدول التي طبقت هذا النظامبثبات أسعاالقاعدة 

 ويمكن ،ن معين من الذهبوزبوحدة النقد الرسمية  تربط إنماقاعدة الذهب ل بإتباعها

معين من  للأفراد تحويل ما يشاؤن من أوراق النقد إلى ذهب أو العكس وذلك وفقاً لوزن

  3.بالإضافة إلى حرية استيراد وتصدير الذهب ،وحدة النقد الرسميةمقابل الذهب 

   :Gold Exchange standard قاعدة الصرف بالذهب  - ب

وقد  ،اتيحتى بداية السبعيناستمرت و اتيمنذ بداية الخمسين ظهرت هذه القاعدة

تم ربط الدولار  امن خلاله ذيالو 1944بريتون وودز اتفاقية على بنيت هذه القاعدة

فمن خلال هذا  ،4دولار للأونصة 35على أساس ) قابلية تحويل الدولار إلى ذهب( بالذهب

للتحويل إلى  لةقاب النظام تكون فيه وحدة النقد غير قابلة للتحويل إلى ذهب ولكن تكون

أي أن ) أي قابلة للتحويل إلى ذهب(بالذهب  اًمباشر اًارتباطعملة دولة أخرى مرتبطة 

  :هناك وسيط بين وحدة النقد المتداولة وبين الذهب كالآتي

   وحدة النقد               تحول إلى عملة أجنبية             قابلة للتحويل إلى ذهب
                                                            

 .46 ص ،مرجع سابق ذكره ،وآخرون ،موسى سعيدمطر  1
2SAMULSON Paul  A., NORDHAUS William D., Economics, 18rd.ed, McGraw-Hill, 
New York, USA, 2005, P.610.                                                                                                                                     

  .42 ص ،مرجع سابق ذآره ،احمد جامع ،محمد حافظ عبده الرهوان 3
4 COPELAND Lurence S.,Exchange Rates and international finance, prentice Hall, U.K, 
2000, P.30.  
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وقد نجح هذا  ،1لة مرتبطة بشكل غير مباشر بالذهبوعلى هذا الأساس تصبح العم

وتحقيق أطول فترة  ،رار في العلاقات النقدية الدوليةالنظام في تحقيق قدر كبير من الاستق

  .2من القرن الماضي اتيات والستينيانتعاش عرفها العالم خلال عقدي الخمسين
  

  مزايا وسلبيات سعر الصرف الثابت  -ج

إلى  والذي يؤدي بدورهأسعار الصرف  ثباتلثابت من مزايا سعر الصرف ا -1

فهناك استقرار في كل من تكاليف  ،الدوليينحجم التجارة والاستثمار  استقرار

  .وعوائد الاستثمار

ومن المآخذ على سعر الصرف الثابت ضرورة احتفاظ الدولة باحتياطيات من  -2

 3.ليةالعملة الأجنبية للمحافظة على سعر الصرف الرسمي للعملة المح

يرى معارضو التثبيت أن هذا النظام تحكمي ويشكو عيوباً كثيرة من خلال   -3

تعقيدات إجراءاته البيروقراطية وتعطيل آلية السوق لتلعب دورها بحرية في 

 4.تحديد الأسعار

  

  

  

  

  

  

  

                                                            
 .252 ص ،2009 ،مصر ،ةالإسكندري ،مؤسسة شباب الجامعة ،الاقتصاد النقدي الدولي ،أحمد فريد مصطفى 1
 ،دار النهضة العربية ،المخاطر الناشئة عن تقلبات الأسعار في سوق الصرف الأجنبي ،عبد الباسط وفا محمد 2

 .4 ص ،1998،مصر  ،القاهرة
  .47 ص ،مرجع سابق ذآره ،وآخرون ،موسى سعيد مطر 3
 ،دار المناهج للنشر والتوزيع ،لية الدوليةمقدمة في الما ،منجد عبد الطيف الخشالي ،نوزاد عبد الرحمن الهيتي 4

  .60 ص ،2007 ،الأردن ،عمان
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 Flexibility Exchange Rate system مرنال نظام سعر الصرف .2

قاعدة الذهب في  عنروج انكلترا عرفت الدول هذا النظام على الأخص عقب خ

 .قيام الحرب العالمية الثانية  حتى واستمر ،ة الدولفوتلاها في ذلك كا ،1931 أيلول 21

إنما عرف في ظل النقود الورقية غير القابلة  المرن فإن نظام سعر الصرف بالتاليو

  1.للتحويل إلى ذهب

بتة بين الذهب ووحداتها فقد ألغت الدول بخروجها عن قاعدة الذهب العلاقة الثا

   2.دة أخرى وهي قاعدة العملة الورقية الإلزاميةعوأخذت بقا ،النقدية

ر هذا النظام في صورة أو في العديد من دول العالم في الوقت الحاض شهدوت

أقره  عندما ،المرن محل نظام سعر الصرف الثابتقد حل نظام سعر الصرف ف ،أخرى

   3.جامايكاوفقاً لاتفاقات  1976رف منذ عام صندوق النقد الدولي كنظام للص

  4تحديد سعر الصرف المرن - آ

نتيجة لتفاعلات العرض  الأجنبيةيتحدد سعر صرف العملة المحلية مقابل العملة 

فالطلب المحلي على العملة الأجنبية مشتق  .الأجنبيةالعملة الوطنية والعملة  علىوالطلب 

ت والأصول المالية الأجنبية في حين أن عرض من الطلب المحلي على السلع والخدما

الصرف الأجنبي مشتق من الطلب الأجنبي على السلع والخدمات والأصول المالية 

  .المحلية

الطلب على العملة  Dالمنحنى  لعرض العملة الأجنبية ويمث Sيمثل المنحنى 

في حين أن  الأجنبية ويتضح من الرسم أن عرض العملة الأجنبية يزداد مع زيادة سعرها

  : الطلب على الصرف الأجنبي ينخفض مع زيادة سعره مع بقاء العوامل الأخرى ثابتة

  
  

  

                                                            
 .54 ص ،مرجع سابق ذكره ،احمد جامع ،محمد حافظ عبده الرهوان 1
 389 ص ،مرجع سابق ذكره ،أحمد فريد مصطفى 2
 . 5 ص ،مرجع سابق ذكره ،عبد الباسط وفا محمد 3
  .44 ص ،مرجع سابق ذكره ،موسى سعيد مطر 4
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  يوضح العرض والطلب على العملة الأجنبية ):1-1(رقم البياني الشكل

  

  

  

  

  

  

  

                                                                            

   

  

  .44صـ  ،مرجع سابق ذكره ،عيدموسى س مطر :المصدر
  

التقاطع بين منحنى  ويتحدد سعر صرف العملة الأجنبية التوازني عند نقطة

من السعر التوازني  أعلىفإذا ساد في السوق الصرف الأجنبي أي سعر  ،العرض والطلب

 ،لى السعر التوازنيمتزايداً للعملة الأجنبية يؤدي إلى تخفيض السعر إ فإن هناك عرضاً

قل من السعر التوازني يؤدي إلى طلب متزايد على العملة أأن أي سعر للعملة الأجنبية  كما

فالتكيف التلقائي لقوى السوق تضمن دائماً  ،التوازنمما يرفع سعرها إلى سعر  الأجنبية

  1.توجيه السعر نحو سعر التوازن

 Floating سعر الصرف المعوموالمصطلح الأخر المستخدم لهذا النظام هو 

Exchange Rate2، التعويم ف أن هناك نوعين منووالمعر:  

  

                                                            
 .45 ص ،مرجع سابق ذآره ،وآخرون ،موسى سعيد مطر 1

2 SAMULSON Paul  A.، NORDHAUS William D.، Op.Cit، P.614.                                                                              

 Q 1الكمية Q *  Q 2 

 السعر

P 1 

P * 

P 2 

S 

D 

 لطلب على العملة الأجنبيةالعرض وا
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   Free Floating التعويم الحر -

 في التغيير يتوقف بحيث السوق ىلقو وفقاً النظام هذا ظل في الصرف سعر يتحدد

 العملة الأجنبية مقابل المحلية العملة على الطلب و العرض في التغييرات على الصرف سعر

 ،منها المعروضة الكميات مع الأجنبية العملات من المطلوبة الكميات يبتساو التوازن ويتحقق

 سلع من والواردات الصادرات قيم على مباشرة ينعكس سوف الصرف سعر في وأي تغيير

  . استثمارات و وأوراق مالية وخدمات

    Managed Floating التعويم المدار -

 بما يهددبشكل كبير  بذبلا يسمح لأسعار الصرف بالتذ من التعويم النوعهذا 

  . 1استقرار حجم التجارة الوطنية

لقوى السوق  الصرف تتغير طبقاًلا تترك أسعار  وفق هذا النوع من التعويم فالدول

بما تملكه من  من خلال بنوكها المركزية ،تدخل أحياناً بطريقة ملحوظة جداًبل ت ،فقط

والهدف من هذه  ،ى أسعار الصرفللتأثير عل ،ذهبالجنبية والأعملات ال من احتياطيات

 ،اً لأنها قد تضر بالتبادل الدولينظر ،التقلبات الخطيرة في أسعار الصرفتجنب  الآلية

يض التقلبات قوإنما يتم بغرض ت ،خل البنوك المركزية في سوق الصرفومع ذلك فإن تد

ثت تقلبات أما إذا حد ،ملة نتيجة لأسباب مؤقتة أو عابرةصرف العي سعر التي قد تحدث ف

فإنه لا يمكن للدولة أن  ،رجع لأسباب اقتصادية طويلة الأجلفي سعر صرف العملة ت

  2.تتدخل لمواجهة هذا الوضع وإلا تعرضت مواردها من النقد الأجنبي للاستنزاف
  

  وسلبيات سعر الصرف المرنمزايا   - ب

دون  تؤدي أسعار الصرف المعومة إلى تحقيق التوازن دائماً في ميزان المدفوعات -1

الأمر الذي يساعد على إزالة الضغوط المطالبة  ،المركزيتدخل من جانب البنك 

شكال وغير ذلك من أ ،وتطبيق نظام حصص الاستيراد ،التعريفات الجمركيةبفرض 

 . القيود على التجارة الدولية

                                                            
  .47 ص ،مرجع سابق ذآره ،وآخرون ،دموسى سعي مطر 1
  .7-6 ص ،مرجع سابق ذكره ،عبد الباسط وفا محمد 2
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اختلالات الحساب الجاري في ثمانينيات وتسعينيات القرن  ويرد على ذلك بأن

ومع التزايد  ،أخرى بعد الحرب العالمية الثانيةأكبر منها من أي فترة  كانتالعشرين 

واشتعال حروب حصص  ،القيود الاختيارية على الصادرات الكبير في تطبيق نظام

لم يحدث أي تقدم  ،Banana Warsالاستيراد التي اصطلح على تسميتها حروب الموز 

 .لصرف المعومةملحوظ في السياسة التجارية عن طريق تحرك أسعار ا

نه أ ،سبقت السماح بتعويم أسعار الصرف بأنه خلال الفترة التي ،هناك اعتقادكان  -2

 ،الأجنبي عند إتباع نظام التعويم يمكن الاستغناء عن الاحتفاظ باحتياطيات الصرف

فهذه الاحتياطيات يمكن استثمارها  ،بالتالي يمكن تحقيق قدر كبير من الادخار الجماعي

قعات لم تتحقق على النحو إلا أن مثل هذه التو. يةرأسمالية حقيق في شكل أصول

وقد اتجهت احتياطيات الصرف الأجنبي إلى الزيادة وصولاً إلى مستويات   ،المأمول

 .كبر مما كانت عليه خلال فترة أسعار الصرف الثابتةأ

عائمة في الواقع إن للتعويم معارضين أيضاً ينتقدونه ويقولون بأن أسعار الصرف ال -3

تعوق التجارة الدولية والتدفقات الرأسمالية قصيرة الأجل لكونها تسبب  ولا تزالكانت 

الصرف ويدعي هؤلاء بأن التعويم يزيد  بأسعارما يتصل التأكد فيعنصر عدم  بإظهار

ماية الداخلية ويربك المخططين الاقتصاديين ويؤول حمن ميل الدولة لتبني سياسات ال

سلع في العالم وازدياد عمليات المضاربة على العملة فضلاً على أن إلى عدم استقرار ال

نظام التعويم يحمل بذور النزعة التضخمية لما يكتنفه من حرية تشجع السلطات العامة 

لذلك نجد أن معظم الدول النامية قد تخلت عن سعر الصرف الحر  ،1على الإنفاق العام

    2.واعتمدت سعر الصرف الرسمي الثابت

يمكن أن تلغي الأثر الناجم عن الفروق في  ،في سعر الصرف الاسميالتغيرات إن  -4

فإذا كان سعر الصرف  ،القدرة التنافسية للدولة المعنيةمعدلات التضخم الوطنية على 

ثابت فإن الارتفاع في مستوى الأسعار المحلية بالنسبة لمستوى الأسعار الأجنبية يؤدي 

  3.ويقلل من القدرة التنافسية للدولة محل الاعتبار ،إلى ارتفاع سعر الصرف الحقيقي
  

                                                            
 .61- 60 ص ،مرجع سابق ذكره ،منجد عبد الطيف الخشالي ،نوزاد عبد الرحمن الهيتي 1
 .212 ص ،مرجع سابق ذكره ،مروان عوض ،ماهر شكري كنج 2
 .61 ص ،مرجع سابق ذكره ،منجد عبد الطيف الخشالي ،نوزاد عبد الرحمن الهيتي 3
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 نظام الرقابة على الصرف الأجنبي  .3

ما لمية والأزمات الاقتصادية وخاصة لجأت كثير من الدول نتيجة للحروب العا

وفي هذا  ،وبعد الحرب العالمية الثانية إلى فرض رقابة مباشرة على الصرفبين الحربين 

ين الصادرات والواردات أي بين عرض وطلب الصرف الأجنبي النظام تتحقق المساواة ب

عندما ف ،1عن طريق تدخل الدولة بتحديد الواردات والرقابة على حركة رؤوس الأموال

تعجز السلطات النقدية عن توفير احتياطيات كافية من النقد الأجنبي لتوفير متطلبات دعم 

وعندما تجد هذه السلطات أن  ،ظل آليات نظام سعر الصرف الثابت قيمة العملة في

فإنها ) العائم(لآلية سعر الصرف المرن  مستوى الأداء الاقتصادي في بلدانها غير مهيأ بعد

مواجهة التدفق المتصاعد لمن تبني أسلوب الرقابة على الصرف الأجنبي  اًتجد مناص لا

 ،المدفوعاتيزان إلى الخارج والذي يؤدي إلى تفاقم حالة العجز في م الأجنبيلخروج النقد 

للتأثير في سعر الصرف  تدخليهأمام هذا الوضع تلجأ الدولة إلى استخدام إجراءات إدارية 

لمراقبة التحويل الخارجي بما يضمن كبح الطلب المحلي على النقد الأجنبي بشكل يتواءم 

 في الحق الدولة تحتكر الصرف على الرقابة نظام ظل فيف ،مع ما متوفر منه لدى البلد

  2.واستخداماتها مصادرها تحديد حيث من فيها تصرفالو  الأجنبية العملات امتلاك حصيلة

 وسواء أكان التمييز بينأن هذا النظام في الواقع يعتمد على التمييز الاقتصادي 

 أهمهانجد أن التمييز بين الدول له تطبيقات عديدة لعل  ،الدول أو كان التمييز بين السلع

والتي أنشئت مع قيام الحرب العالمية الثانية كانت تميز  الإسترلينيفمنطقة  ،المناطق النقدية

ة دول العالم كانت أما مع بقيفالتجارة بين الدول كانت حرة ، بين دول المنطقة والعالم

حيث  ،وأما التمييز بين السلع فأمره شائع وخصوصاً في الدول النامية حالياً ،التجارة مقيدة

  3.الترفيهية ويمكن الجمع بين صورتي التمييز يمنع استيراد السلع
  

                                                            
 .389 ص ،مرجع سابق ذكره ،أحمد فريد مصطفى 1
  .139 ص ،مرجع سابق ذكره ،منجد عبد الطيفالخشالي  ،نوزاد عبد الرحمن  الهيتي 2
 .393 ص ،مرجع سابق ذكره ،أحمد فريد مصطفى 3
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 Dollarizationنظام الدولرة  .4

الاعتماد على عملة ثابتة مثل الدولار الأمريكي باعتبارها  هذا النظام يتم من خلال

وبذلك يتم إلغاء التغيرات في سعر  ،والاستغناء عن العملة المحلية للبلد لبلدل الرسمية نقودال

 وولار هي نفسها سواء أكانت داخل الولايات المتحدة الأمريكية أالصرف لأن قيمة الد

منع المضاربة بشكل كامل لعدم وجود في  تظهر لهذا النظام فالميزة الأساسية ،خارجها

ستقلالية النقدية للبلد وزيادة تعرض الاأما مساوئ الدولرة تكمن في فقدان  ،عملة محلية

ية البنك المركزي صك العملة باعتباره الملاذ ية وعدم إمكانالاقتصاد للصدمات الخارج

عدم وجود عملة محلية للبلد يفقد الحكومة إيرادات ناجمة عن صك أن و ،الأخير للإقراض

   Seignorge1.العملة 

 رزتخلت عن عملتها سوالتي  دوراالإكوومن الدول التي طبقت نظام الدولرة 

The Surce  2.كعملة رسمية الأمريكي  رواعتمدت بدلاً منها الدولا 2000في عام   

  3التقلبات الراهنة في أسعار الصرف -ثالثاً

  :أربع زوايا مختلفةمن ر الصرف اسعأيمكن النظر للتقلبات الراهنة في  و

فقد زادت تقلبات أسعار صرف عملات الدول  ،اًار الصرف تاريخيأسعتقلب   :أولاً

وعلى أساس المتوسط الشهري  ،يمقابل الدولار الأمريك Group of 7الصناعية السبع 

جزء من فترة تطبيق (  1970 - 1961في الفترة من  %20كانت التقلبات قد زادت من 

  . 1983 – 1974 في الفترة من %118إلى ) نظام بريتون وودز 

مثل  الرئيسةدات كانت أسعار الصرف متقلبة بالنسبة لما يطلق عليه المحد :ثانياً

  .وتوازن الحساب الجاري ،الأسعار ومستويات ،الدخلومستويات  ،المعروض النقدي

  .)1-1(كما هو موضح في الجدول رقم

                                                            
  1 MISHKIN Frederic S., The economics of money, banking and financial markets, 
7rd.ed, Addison-Wesley , USA, P.494.                                                                                                                        
2  KARMIN Craig, Biography of the Dollar, Random house،Inc, New York, USA, 
2008, P.150.                  

  .61 ص ،مرجع سابق ذآرهرونالد،  ماكدونالد ،سي بول هالوود 3
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  الرئيسةيوضح تقلب أسعار الصرف مقابل المحددات ): 1-1(الجدول رقم

      5.11في ألمانيا M1المعروض النقدي الضيق       1.00الرقم القياسي لأسعار المستهلك في ألمانيا 

  5.97    في اليابان  M1المعروض النقدي الضيق        1.80   لأسعار المستهلك في اليابان الرقم القياسي 

  2.08     انجلترافي  M1 المعروض النقدي الضيق          0.94الرقم القياسي لأسعار المستهلك في انجلترا  

  3.08   في أمريكا  M1ضيق المعروض النقدي ال         0.69قياسي لأسعار المستهلك في أمريكا الرقم ال 

   23.99                 ية    أذون الخزانة الألمان 14.15             الدولار الأمريكي       –المارك الألماني  

  70.18     أذون الخزانة اليابانية                           9.47  الدولار الأمريكي           –الين الياباني  

  33.42         أذون الخزانة الأمريكية                    16.05  الدولار الأمريكي    -ترليني الإس الجنيه 

  .61 ـص ،مرجع سابق ذآرهرونالد،  ماكدونالد ،سي بول هالوود: المصدر 

مثل  ،الرئيسةكثر تقلباً عن المحددات ظهر هذا الجدول أن أسعار الصرف كانت أي

فقد أظهرت مقدار تقلب مماثل لما شهدته أسعار الأصول  ،ديأسعار السلع والمعروض النق

وقد تم التعبير عنه بمعاملات التغاير لمعدلات الفائدة (الية الأخرى مثل الدين الحكومي الم

  ).هذه الأذونباعتبارها تعبر عن مقلوب سعر  ،ع من التقريبعلى أذون الخزانة كنو

لتغير الذي تم التنبؤ به من خلال الزيادة كانت أسعار الصرف متقلبة بالنسبة ل :رابعاً

التنبوء فهناك تقلباً كبيراً في سعر الصرف لا يمكن  ،المدفوعة على سعر الصرف الآجل

  .به
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  المبحث الثاني

  التطور التاريخي للنظام النقدي الدوليو الدولار

ية عن يعبر النظام النقدي بأوجهه المختلفة التي ظهر بها خلال مراحله التاريخ

 عمليات مجموعة من الأعراف والوسائل الناجمة عن الاتفاقات الدولية التي يتم من خلالها

إجراء  بواسطتها يتموالاتفاق على وسائل الدفع التي  ،تسوية المعاملات النقدية الدولية

المدفوعات الدولية الجارية بالإضافة إلى إقامة مؤسسات دولية لتنسيق السياسات النقدية 

توفير قدر من عن حالات عدم الاستقرار النقدي والبلدان المختلفة بهدف الابتعاد بين 

وتدفق رؤوس الأموال  ،الاحتياطيات النقدية اللازمة لتحقيق نمو منتظم في التجارة الدولية

بين البلدان المختلفة بما يضمن خلق فرص لنمو مستمر في المبادلات الدولية ومحاولة 

  .قتصادية العالميةلاحتواء الصدمات الا

ية تميزت في مراحل تطورها مع بداية القرن العشرين عرف العالم عدة نظم نقد

وأول نظام ظهر ضمن ما يسمى  .واضطرابات عديدة مع فترات من الاستقرار بأزمات

لأولى بقاعدة الذهب والذي تميز بثبات أسعار الصرف قبل أن تأتي فترة الحرب العالمية ا

بعدم وجود نظام  العالميتين الحربين ما بين وتميزت فترة ،هذا النظاموتؤدي إلى زوال 

اية ثم ظهر بعده نظام بريتون وودز مع نهالتخفيض التنافسي للعملات  ادوسنقدي دولي 

ودام حوالي ربع قرن قبل يز بثبات أسعار الصرف أيضاً تمالحرب العالمية الثانية و

إلى وجود نظام نقدي دولي واضح المعالم يمكن ومنذ ذلك الحين والعالم يفتقر انهياره 

  . تبنيه
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  :1913 – 1870نظام النقد الدولي في ظل قاعدة الذهب : أولاً

عمل النظام النقدي الدولي وخلال نصف قرن سبقت الحرب العالمية الأولى وفق 

وكان  ،نظام الذهب الكلاسيكي فكانت بريطانيا أول الدول التي استخدمت هذا النظام ةقاعد

لزاماً على الدول المشاركة في هذا النظام أن تربط عملتها المحلية بوزن معين من الذهب 

وتتحدد قيمة العملة المحلية استناداً إلى مستوى احتياطيات الدول من الذهب وبالإضافة إلى 

المركزية مجبرة على تحويل عملتها إلى ذهب مقابل الوزن  مصارفلذلك كانت ا

  1.المحدد

لفكرة الحرية الاقتصادية فقد كان من حق أي  كانعكاسرت هذه القاعدة وقد ظه

شخص أن يحول ما بحوزته من نقود إلى أوزان نسبية من الذهب والذهب إلى نقود بدون 

   2.قيد أو شرط بالإضافة إلى حرية استيراد وتصدير الذهب

قية للدولة العملة الوروترتب على إتباع قاعدة الذهب ربط الإصدار المحلي من   

تملكه الدولة ويتأثر رصيد  ذيمن تغير في الموجودات الفعلية من الذهب البما يحدث 

تم تسوية تلفائض المحقق في ميزان المدفوعات حيث قدار العجز أو االدولة من الذهب بم

 يؤدي الذيالعجز الخارجي وبشكل تلقائي عن طريق انخفاض الموجودات الذهبية للدولة و

زيادة الصادرات الأمر الذي يدفع إلى  نخفاض أسعار السلع القابلة للتصديرإلى ا بدوره

    3.زن الخارجي لميزان مدفوعاتهاوبذلك تستعيد الدولة التوا

من المحتوى  وكانت أسعار صرف العملات تجاه بعضها البعض تتحدد انطلاقاً

   .باًتقري اًويعتبر سعر الصرف بين مختلف العملات ثابت ،الذهبي لكل منها

ويعتبر من أسباب نجاح قاعدة الذهب بأنه نظام تمتع بالمصداقية فلم يشجع العجز 

 عتبارها القوة المهيمنة على العالمان المملكة المتحدة بوأ .المالي بل شجع الانضباط النقدي

عملت لمصلحة النظام النقدي الدولي فقد كانت المصدر الرئيسي لقروض رأس  آنذاك
                                                            

1ROBERTS Richard, Inside International Finance, Butler& Fanner LTD, UK, 1998, 
P.4. 

  .249 ص ،مرجع سابق ذكره ،أحمد فريد مصطفى 2
  .51ص ،مرجع سابق ذآره ،هزاع مفلح 3
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ومارست المملكة المتحدة حرية التجارة مما سمح للدول الأخرى بسداد  المال طويل الأجل

ستنزاف امن الذهب لذلك لم تقم المملكة المتحدة ب ديونها الخارجية في شكل سلع بدلاً

وهذا  الذهب الموجود لدى الدول المدينة بل شجعت على إعادة تدوير الأموال دولياً

ن عندما قامت ما بين الحربين العالميتي يتناقض مع تجربة قاعدة الذهب خلال فترة

  1.الدول الأخرى الأعضاء في النظام فرنسا باستنزاف الذهب منالولايات المتحدة و

ومع قيام الحرب العالمية الأولى ولتغطية متطلبات الحرب لجأت الدول   

ازن المتحاربة ونتيجة لعدم قدرتها في استمرار إخضاع اقتصادها الداخلي لاعتبارات التو

الخارجي والأخذ بسياسات نقدية داخلية مستقلة والتوسع في الإنفاق النقدي إلى تجاوز قيود 

غير  قانونيةلنقود الورقية الا ظهورفي أنظمتها النقدية و نهياراًاالتغطية الذهبية مسببة 

  . ذهب القابلة  للتحويل إلى
  

  1944 - 1914نظام الأسعار المرنة والقيود  :ثانياً

العالمية الأولى الدول إلى تعليق تعهدها بتحويل عملاتها  ات الحربنفق دفعت

لجأت إلى فرض قيود على تحويل عملاتها المحلية إلى عملات و ،الورقية إلى ذهب

مما أدى إلى  1926واتبعت الدول الكبرى نظام أسعار صرف مرنة حتى عام  .أخرى

ام في محاولة لكبح جماح حدوث تضخم هائل دفعها للعودة لنظام الذهب في ذلك الع

إلا أن الدول الكبرى لم تستطع العودة إلى  ،التضخم والحد من التخفيض التنافسي للعملات

إضافة إلى أن الظروف  في   ،نظام قاعدة الذهب بسبب قساوة ما ينتج عن الضبط المالي

 فوجود الأزمة ،رة ما قبل الحرب العالمية الأولىتلك الفترة كانت مختلفة عن فت

فوضى في أسعار الصرف التي دبت ال 1931ومنذ عام  .الاقتصادية أطاح بهذا الوهم

   2.الرئيسةعمليات تخفيض تنافسية لأسعار العملات ب ترجمت

                                                            
 .536 ص ،رونالد، مرجع سابق ذكره ماكدونالد ،سي بول هالوود 1
المؤسسة الجامعية للدراسات والنشر  ،حسن الضيقة :ترجمة ،الأسواق الدولية للرساميل، فرانسوا لرو 2

  .24ص ،1991،والتوزيع



17 
 

توقفها  1931وأعلنت في عام  1928قامت فرنسا بتخفيض قيمة الفرنك عام فقد 

 والإصرار على الذهب بدلاًعن قبول الجنيه الإسترليني لتسوية عملياتها المالية الخارجية 

  .دفع بريطانيا إلى إنهاء قابلية تحويل الجنيه الإسترليني إلى ذهببدوره هذا  ،منه

آنذاك المركز الرئيسي لنظام الذهب فقد أدى ذلك إلى كانت وبما أن بريطانيا  

ة الوحيد الرئيسةكان الدولار الأمريكي العملة  1934وفي نهاية عام  ،نهيار قاعدة الذهبا

  .1ذهب القابلة للتحويل إلى

وانقسم النظام النقدي الدولي إلى مناطق كمنطقة الدولار ومنطقة الإسترليني 

ومناطق العملات التي بقيت مرتكزة على الذهب مع معدلات صرف عائمة فيما بينها 

ودخل النظام في فوضى نقدية وساد التعويم غير النظيف والتخفيض التنافسي للعملات 

بتخفيضات واسعة في أسعار صرف العملات  روج عن قاعدة الذهب مصحوباًوكان الخ

وبدوره أثر في حركة التجارة الدولية بسبب عدم توافر السيولة الدولية حيث عقدت 

 ،وانخفضت التحركات الدولية لرؤوس الأموال د على المقايضةاتفاقيات تجارية ثنائية تعتم

والتدفقات المالية الدولية فتم وضع الحواجز  انهيار التجارة الدولية 1930وشهد عام 

سلبية على التجارة والتمويل الدوليين ال ثاروهذه الآ ،الجمركية وقيود على تدفقات الأموال

دعت إلى التفكير في إيجاد نظام نقدي جديد غرضه الأساسي منع تكرار ما حصل في هذه 

    2.الفترة

   ة بريتون وودزولي في إطار اتفاقينظام النقد الد: ثالثاً

دولي جديد ينقذ العالم من الفوضى المالية  كان هناك صعوبة في وضع نظام نقد

 ،عندما انتصر الحلفاء على دول المحور 1944التي سادت بين الحربين حتى عام 

نت واشنطن في مقاطعة بريتون في فندق ماو 1944واجتمعت الدول المنتصرة في تموز 

ى عالمي جديد وكان جل اهتمام الدول الكبر ضع نظام نقدولاية نيوهامبشير لو ،وودز

محاولة الحيلولة دون  الثانيالاقتصادات الأوربية وأمرين الأول تسهيل إعادة أعمار 
                                                            

   .24-23 ص ،مرجع سابق ذكره ،مروان  عوض ،شكري ماهركنج  1
2 ROBERTS Richard، Op.Cit، P.5.      
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الحمائية التي ميزت عام ات الإجراءدة إلى التنافس على تخفيض قيمة العملات والعو

1930 .  

طويلة الهدف منه توفير قروض  وكان تعميروال نشاءوتم تأسيس البنك الدولي للإ

ات تحول نشاط البنك إلى توفير القروض طويلة يمنذ الخمسينو .باوالأجل لإعادة بناء أور

وتم وضع مؤسسة لإدارة  ،1وبرامج التنمية في الدول النامية وعاتريل مشالأجل لتمو

ضع الذي والتي عرفت بصندوق النقد الدولي والنظام الجديد وفق أسس متفق عليها و

  :شروط على الدول الأعضاء

  .السعي إلى تعزيز التعاون النقدي الدولي  •

  .تسهيل نمو التجارة الخارجية •

  .تعزيز استقرار أسعار الصرف •

  . إنشاء نظام مدفوعات متعدد الأطراف •

 . لدى الصندوق من العملات الأجنبية بناء احتياطي كافٍ •

قيمة عملتها بكمية ثابتة من لهذا النظام يجب على كل دولة عضو أن تحدد  وطبقاً

حول % 1بما لا يزيد عن  وهبوطاً الذهب أو الدولار وسمح للعملات بالتذبذب صعوداً

وعلى المصارف المركزية أن تتدخل لشراء أو بيع عملتها في  ،سعر التعادل المعلن

ها وقد سمح للدول بإعادة النظر بسعر تعادل عملات ،الأسواق الحرة للحفاظ على هذا السعر

 من سعر صرفها إذا ما% 10 لىمرة في كل سنة مع إمكانية تخفيض العملة بما لا يزيد ع

  2.ذلك دعت الحاجة إلى

ف بالذهب فهو يرتكز على قابلية فنظام بريتون وودز يقوم على قاعدة الصر

صرف العملات الأخرى ى ذهب من جهة وعلى تثبيت أسعار تحويل الدولار الأمريكي إل

وعليه تصبح علاقة العملات الأخرى بالذهب غير  .ر من جهة أخرىبالنسبة للدولا

  . مباشرة

                                                            
1 COPELAND. Laurence S، Op.Cit ، P.29-30. 

  .27-25 صمرجع سابق ذكره،  ،مروان عوضشكري ماهر ، كنج  2
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وجود الدولار كعملة ارتكاز  Keynesوقد اعتبر الاقتصادي الانكليزي المعروف 

ودعا إلى اعتماد عملة دولية جديدة يصدرها الصندوق نفسه  ،للنظام الجديد نقطة ضعف

نقاط ضعف  تظهر بدأتات يداية الستينومع بإلا أن اقتراحه رفض  The Bancorتدعى 

  .نظام بريتون وودز

قد أعطت اتفاقية بريتون وودز الدولار ميزة على غيره من العملات فكانت و

 أعفيت في حين ،أسعار مختلف العملات تدافع عن نسبة تعادل عملتها مع الدولار

الفترة التي وضع  ففي ،لأن عملتها تلعب دور المعيار ،الولايات المتحدة من هذا الواجب

متمركزاً في  العالمية فيها نظام بريتون وودز كان الجزء الأكبر من الأرصدة الذهبية

المركزية للاحتفاظ بموجوداتها  لمصارفالولايات المتحدة الأمريكية فكان هناك ميلاً ل

بالدولار وليس بالذهب لتسهيل عمليات الاستيراد والتصدير بالإضافة إلى الفوائد التي 

     1.تحصل عليها الأرصدة الدولارية عبر توظيفها في سوق نيويورك

بوضع   Robert Triffinروبرت تريفن  يالأمريكالاقتصاد  وقام أستاذ 

  . تنبأت بانهيار نظام بريتون وودز التي Triffin Paradox  معضلة 

عضلة أنه يجب على احتياطيات العالم أن تنمو بشكل منسجم مع موتتلخص هذه ال

نمو التجارة الدولية والتي كانت تنمو بمعدلات تفوق معدلات النمو الاقتصادي وعليه يجب 

في  دائماً أن تحقق عجزاً )الولايات المتحدة(على الدولة مصدرة عملة الاحتياطي العالمي 

ن تزايد إميزان مدفوعاتها لتمكين باقي الدول من بناء احتياطياتها إلا أنه من ناحية أخرى ف

على  الأمريكية المذكور كان يصاحبه تزايد الشكوك في قدرة الولايات المتحدة العجز

  2.إلى ذهب بالسعر المتفق عليهتحويل مطلوباتها الخارجية 

 أنه وفقاً 1960فأشار في عام  ،يولة الدوليةبسبب عدم كفاية الس فكان تريفن قلقاً

 للأونصة سيؤدي $35ذهب عند  الولايات المتحدة الأمريكية بتحويل الدولار إلى لتزاملا

   .اطياتها من الذهب خلال عدة سنواتإلى تجاوز التزاماتها من قبل الأجانب احتي ذلك
                                                            

 .25 ص ،مرجع سابق ذكره ،فرانسوا لرو1  
   .28 – 27 ص مرجع سابق ذكره، ،مروان عوض، شكري ماهركنج  2
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  الاحتياطيات الذهبية للولايات المتحدة الأمريكية ـ ـ ـ ـ

  ــــ الالتزامات الخارجية على الولايات المتحدة الأمريكية
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  دولار أمريكي

1974 1972 1970196819661964196219601948  1950  1952  19581956 1954 

 كميتـه خـلال  ، فانخفضت ود لدى الولايات المتحدةهبط المخزون الذهبي الموجوبالفعل 

مليـار   11مليار دولار إلـى   18من ]  1970 عام إلى 1960 عام من[ عشرة  سنوات 

  : وأدى ذلك إلى ،)2-1(الشكل رقم  كما هو موضح في ، ردولا

  .زيادة مستحقات الدول الأجنبية على الولايات المتحدة بما يقابلها من ذهب -

   .الدولارات الأمريكية من ارتفعت احتياطيات المصارف -

  . توقفت بعض الدول عن التدخل في سوق الصرف الأجنبي -

  .رفعت بعض الدول قيمة عملاتها -

والأرصدة الذهبية لدى لتزامات الخارجية الا مقارنة بين :)2-1(الشكل رقم 

    1974 – 1948في الفترة الممتدة بين عامي  الولايات المتحدة

  

Source :LEVICH  Richard M., International Financial Markets Price and policies, MC 

Graw Hill, Boston, USA, 1998, P.30.                                          
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 .وتكمن المعضلة في الدور المشترك الذي يجب على الولايات المتحدة القيام به

من جهة  الحفاظ على مصداقية الدولارو من جهة فيترتب عليها حل مشكلة السيولة الدولية

مركزية  مصارفقامت عدة  1967ففي عام  ،مما أدى إلى نشوء أزمة كبيرة أخرى

مما  ،ى ذهبإل يةالدولارالأرصدة رئيسية بالاتفاق مع الولايات المتحدة على عدم تحويل 

 فيوبالتالي يمكن اعتبار نشأة قاعدة الدولار  ،ة النقدية للذهبإلغاء الوظيف نتج عنه

   .القرن العشرين من منتصف عقد الستينيات

ول صناعية صندوق النقد الدولي مع عشر دتفق وللتعامل مع هذه المشكلة ا

 General Arrangement toرئيسية على ما يسمى بالترتيبات العامة للإقراض 

Borrow   والذي يسمح للصندوق بالاقتراض من الدول التي لديها فائض في موازين

   1.مدفوعاتها لمساعدة الدول التي تعاني من عجز

ظ على احتياطي مساعد للدولار بهدف الحفا إيجادثم جاءت محاولة الصندوق 

ن وذلك بالتخصيص الأول لحقوق السحب الخاصة يفنظام بريتون وودز وحل معضلة تر

(Special Drawing rights)  19692.في عام  

قيود دفترية  دولية تأخذ شكل  حسابية نقود حقوق السحب الخاصة عبارة عنو

ز ويجو ،الحصة لدى الصندوققيد لحساب الدول الأعضاء اعتماداً على ت )محاسبية(

استعمالها لتسوية المدفوعات الخارجية متعددة الأطراف بين الدول وتشكل إضافة صافية 

لاحتياطي الدول الأعضاء دون الحاجة لاستخراج الذهب أو تحقيق عجز دائم في ميزان 

المدفوعات الأمريكي وتتميز بالقبول العام المعتمد على الثقة الدولية المتبادلة والمستندة إلى 

  3.الدولية تالاتفاقيا

  

                                                            
  .536 ص ،رونالد، مرجع سابق ذكره ماكدونالد ،سي بول هالوود 1
  .29 صمرجع سابق ذكره،  ،مروان وضعماهر كنج،  شكري 2
 ،أطروحة دآتوراه ،آليات النظام النقدي الدولي وأثرها في متغيرات نقدية في الأقطار النامية ،بشار أحمد العراقي 3

  36 ص ،2005 ،العراق ،الموصل ،جامعة الموصل
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   فشل نظام بريتون وودز: رابعاً

  :أهمها وأدت إلى فشله نظام بريتون وودز واجهت عواملهناك عدة 

  الدولية مشكلة السيولة  - أ

تزايد الحاجة إلى  هذا دفع إلىفكانت التجارة الدولية تنمو بسرعة كبيرة و 

يمثل الاحتياطي  وبما أن نظام بريتون وودز نص على أن الذهب ،احتياطي لتمويل العجز

ويقل بذلك % 1.5 - 1 معدل نمو الذهب في العالم يقدر بحواليقد كان ف ،الدولي الرئيسي

وبالتالي فهو لا يكفي لمواجهة العجز سنوياً % 7الذي قارب  عن معدل نمو التجارة الدولية

خطر في فرض قيود على التجارة الدولية لتخفيض وجود في ميزان المدفوعات وبالتالي 

  .عجزال

  مشكلة الثقة  - ب

لأن الولايات المتحدة مستعدة لشراء  نظراً الرئيسةعملة الاحتياطي بما أن الدولار 

وأن كمية الدولارات التي احتفظت بها المصارف  ،للأونصة $35وبيع الذهب عند 

أدى إلى دة فإن هذا الوضع حجم كمية الذهب لدى الولايات المتح تفوقالمركزية بدأت 

  1.الميع وجود اضطراب

  مشكلة التسوية -ت   

فالبلدان التي لديها فائض في ميزان مدفوعاتها وبخاصة ألمانيا واليابان كانت 

مترددة في رفع قيمة عملتها لأن ذلك يجعل صادراتها أقل قدرة على المنافسة وبعض 

البلدان التي تعاني من عجز في ميزان مدفوعاتها لم ترغب في تخفيض سعر صرف 

   .آلية تسوية فعالةلى عدم وجود إبالإضافة  اب سياسية وانتخابيةعملتها لأسب

فالدول وجهت سياساتها المالية والنقدية لتحقيق أهداف محلية دون النظر للأهداف 

  2.الخارجية

                                                            
 .79- 78 صهزاع، مرجع سابق ذآره،  مفلح 1

2 ROBERTS Richard، Op.Cit، P. 9.                                                                                                               
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دورين أساسيين أولهما في نظام بريتون وودز  فقد لعبت الولايات المتحدة

لاحتياطي الدولي الرئيسي انيهما توفير اوث ،بالذهبالمحافظة على قابلية صرف الدولار 

  .ونجد أن هناك تعارض بين الدورين )توفير السيولة(

  نظام النقد الدولي بعد انهيار اتفاقية بريتون وودز: اًخامس
  مبادلة الدولار تعليقأعلنت الولايات المتحدة الأمريكية  1971آب  15وفي 

عن التعامل مع نظام بريتون وودز  تخليهايعني  مماالذهب مع المصارف المركزية ب

في ميزان المدفوعات الأمريكي وبطء  كبيركنظام نقدي عالمي ويرجع ذلك إلى العجز ال

ب التي تملكه النمو الاقتصادي وارتفاع مستويات التضخم وانخفاض مستويات الذه

  1.الأمريكية الولايات المتحدة

  Smithsonian Agreementاتفاقية سميثونيان .1

 The 2ما ظهر من اضطرابات اقتصادية ونقدية لجأت مجموعة العشرةل نتيجة

Group of Ten  في معهد  1971إلى إجراء العديد من المباحثات فاجتمعت في ديسمبر

 عنها ما عرف باتفاقية سميثونيان سميثونيان بواشنطن في مقاطعة كولومبيا نتج 

Smithsonian Agreement  لايات المتحدة الأمريكية من الاتفاقية الوهذه أعفت وقد

على أن تلتزم الدول الأخرى بتصحيح أسعار تعادل  إلى ذهب التزامها بتحويل الدولار

   3.صعوداً أو هبوطاً%  2.25عملاتها مع السماح بتقلبها ضمن حدود 

دولار والذي  38وأعيد تقييم العملات الأوربية وارتفع سعر أونصة الذهب إلى 

ن الولايات المتحدة وكان التخفيض في معظمه رمزياً لأ% 9بمقدار عنى انخفاض الدولار 

   4.لم تقم بعد ذلك بتبديل الدولار بالذهب بالسعر الرسمي

                                                            
1 SALVATOR Dominick, International Economics, Macmillan publishing company, 
New York, USA, 1990, P.652.                                                                                                

تشمل مجموعة العشر الولايات المتحدة الأمريكية و بلجيكا و هولندا وفرنسا وألمانيا وبريطانيا وايطاليا والسويد  2
  . وآندا واليابان

  .43 ص ،مرجع سابق ذآره ،بشار أحمد لعراقيا 3
4 SALVATOR Dominick, Op.Cit, P.652. 
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إلا أن ما سعت إليه اتفاقية سميثونيان من تصحيح الخلل في العلاقات الاقتصادية 

ولايات المتحدة والنقدية الدولية نتيجة العجز الكبير في المعاملات النقدية الدولية لل

الأمريكية مقابل فوائض نقدية ضخمة ودائمة في الحسابات الجارية لعدد من الدول 

جل للخروج وبكميات كبيرة من دول العجز الرأسمالية المحفزة لرؤوس الأموال قصيرة الأ

قصيرة الأجل في لانخفاض النسبي لأسعار الفائدة الفائض لم يدم طويلاً بسبب ا لإلى دو

كما أن تخفيض  ،ية الأخرىالنقدية الأمريكية عن مثيلاتها في الدول الرأسمالالأسواق 

سعر تعادل الدولار لم يصاحبه سياسات هادفة للحد من التضخم النقدي داخل الولايات 

  1.المتحدة الأمريكية

  نظام الثعبان داخل النفق  .2

في نيسان  2ولدعم اتفاقية سميثونيان اتفقت دول المجموعة الاقتصادية الأوربية

على أن  % 1.25_ +من حدود ضبات أسعار صرف عملاتها على حصر تقل 1972

عملاتها مقابل يستمر التزامها بأحكام اتفاقية سميثونيان بعدم تجاوز تذبذب أسعار صرف 

 The Europeanوهو ما أطلق عليه بالثعبان داخل النفق  %2.25_+الدولار الأمريكي 

Snake in the Tunnel .3  

أن الولايات المتحدة الأمريكية قامت بتخفيض جديد في سعر تعادل الدولار  إلا

 ،4دولار للأونصة42.22  وهذا زاد الأسعار الرسمية للذهب إلى% 10بالذهب بمقدار 

وبعد ذلك استمر تدهور سعر صرف الدولار الأمريكي الذي وصل إلى ذروته في آذار 

ى حصر تقلبات أسعار صرف عملاتها فيما وهذا دفع دول المجموعة الأوربية إل ،1973

بينها بالحدود السابقة مع إلغاء أي التزام في تحديد أسعار صرف عملاتها تجاه العملات 

الدولية الأخرى تاركة لقوى العرض والطلب تحديدها في أسواق تبادل العملات الدولية 

                                                            
  .44 -43 ص ،مرجع سابق ذآره ،بشار أحمد لعراقيا 1
 بلجيكا و للوآسمبورغ الأوربية وهي ألمانيا ،فرنسا ،ايطاليا ،هولندا ، المجموعة الاقتصادية 2
 .44 ص ،مرجع سابق ذكره ،بشار أحمد العراقي 3

4 SALVATOR Dominick, Op.Cit, P.653.  
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 Theان الأوربي دون تدخل من جانب السلطات النقدية وهو ما أطلق عليه بنظام الثعب

European Snake .1   

أن الفيضان الدولاري الذي غمر الاقتصاد العالمي في مطلع سبعينيات القرن 

والذي لا يمكن مبادلته بالذهب من احتياطيات الولايات المتحدة الأمريكية  -العشرين 

لى من الأزمات والتي أدت إأدى إلى اندلاع عدد  –بسبب عدم كفاية هذه الاحتياطيات 

واستبداله بنظام سعر الصرف المرن والذي يوصف أحياناً باسم  بريتون وودز نظامتحطم 

والذي Dirty Floating exchange rates   A system ofالتعويم غير النظيف 

يسمح للسلطات النقدية بإدارة وضبط سعر الصرف كلما دعت الحاجة ولكن هذا النظام 

بتضخم عالمي غير مسبوق   دي وقد كان مصحوباًأدى إلى تقليل درجة الانضباط النق

   2.ات القرن العشرينيات وثمانينيخلال عقدي السبعين

لأنظمة أسعار الصرف المرنة  الرئيسةنلاحظ تحول العديد من البلدان الصناعية 

أو المعومة وقد تم ذلك ليس لأن نظام أسعار الصرف المعومة مقبول بل لأن الأنظمة 

  19733.-1971العملات قد انهارت مرتين خلال فترة سنتين  ار صرفأسع السابقة لثبات

 European Monetary Systemنظام النقد الأوربي  .3

في الفترة التي كان فيها العالم يواجه التغيرات في النظام النقدي الدولي ركزت 

 صرف عملاتها وتنسيق السياسات الاقتصاديةربية جهودها لضبط تقلبات أسعار مم الأوالأ

مجلس الأوربي خطة ورنر والتي وضعت لتحول بلاد التبنى  1971فيما بينها ففي عام 

باتجاه اتحاد  )European Unionالمعروفة الآن بالاتحاد الأوربي (السوق المشتركة 

 وتعهدت الدول الأوربية وفقاً  ،نقدي واقتصادي نحو الاتحاد الأوربي الاقتصادي والنقدي

تقرار تحركات الصرف فيما بين عملاتها من جهة ومع استحقيق لخطة ورنر على 

                                                            
  47 -46 ص ،مرجع سابق ذكره ،بشار أحمد العراقي 1
 .528 ص ،رونالد، مرجع سابق ذكره ماكدونالد ،سي بول هالوود 2

3 INGRAM James C., DUNN Robert M., JR, international economics, 3ed.ed, John 
Wiley & sons, Inc, Canada, 1993, P.477.                                                                               
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 ،الدولار الأمريكي من جهة أخرى وأطلق على تحركات سعر صرف تلك الدول بالثعبان

صوت  1973وفي آذار عام  ،وتغيرات تلك العملات مقابل الدولار الأمريكي هو النفق

ولار والإبقاء ابل الدالمجلس الأوربي على إلغاء النفق وترك العملات الأوربية تعوم مق

  .على الثعبان

صوت المجلس الأوربي على إحداث نظام النقد 1978 وفي كانون الأول من عام 

أحد المظاهر  ،19791وظهر في عام   European Monetary Systemالأوربي 

إنشاء سعر صرف رسمي ثابت بين عملات الدول  EMSالأساسية لنظم النقد الأوربي 

وانشأ % .2.25+ _عملات هذه الدول بالتذبذب حول السعر الرسمي الأعضاء والسماح ل

عتمد اوحدة حساب  اعتبرتالتي   European Currency Unitوحدة العملة الأوربي 

كما أن صندوق النقد  ،2في تحديد قيمتها على كميات ثابتة من عملات الدول الأعضاء

وفرض على المصارف  على إصدار الايكو رسمياً المسئولاعتبر   EMCF الأوربي

من الذهب واحتياطي الدولار لديها إلى الايكو % 20المركزية لتلك الدول تبديل 

   3.الرسمي

 Jamaica Accordsاتفاقية جامايكا  .4

ت صندوق النقد الدولي في اجتماعا 1976لم يجد نظام التعويم اعترافاً حتى عام 

أسعار الصرف المعومة ألغي دور ووفقاً لنظام  1978حيث أقر رسمياً عام  ،في جامايكا

حرية التدخل في  الرئيسةالذهب النقدي وتركت للمصارف المركزية المصدرة للعملة 

في وأصبح لكل دولة الحرية  ،ملاتهاالأسواق للمحافظة على استقرار أسعار صرف ع

وبعد إلغاء دور الذهب النقدي أعاد صندوق النقد الدولي  ،تحديد نظام الصرف الخاص بها

 1980نصف موجوداته من الذهب إلى الدول الأعضاء وتم بيع النصف الثاني خلال عام 

                                                            
1 LEVICH  Richard M., Op.Cit, P.36. 
2 INGRAM James C., DUNN Robert M., JR, Op.Cit, P.488.                                                                                    
3 LEVICH  Richard M., Op.Cit, P.38.                                                                                                                        
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وسمح للدول الأعضاء ببيع موجوداتها  ،دات البيع لمساعدة الدول الفقيرةوخصصت عائ

   1.الرسمية من الذهب

وعلى العموم يمكن عرض أهم الترتيبات لنظم سعر الصرف والتي أقرتها اتفاقية 

  2:يجامايكا كما يل

 :مجموعة الدول المرتبطة بعملة واحدة وتصنف إلى  - 1

 المرتبطة عملتها بالدولار الأمريكي   - أ

 الدول المرتبطة بالفرنك الفرنسي   - ب

لها الحرية في اختيارها حسب مصالحها  و المرتبطة بعملات معينةالدول   - ت

 الاقتصادية 

 عملات مرتبطة بحقوق السحب الخاصة   - ث

 . إزاء وحدة مركبة أو سلة عملات مجموعة الدول المثبتة عملاتها   - ج

عملات الدول التي تثبت عملاتها بحدود معينة وضمن مدى مرن نسبياً وتقسم  - 2

  :إلى

وهذه الدول لا ) غالباً ما يكون الدولار ( عملات الدول المحكمة بعملة ما   - أ

 .بقى على سعر صرف ثابت مع الدولارت

الاتحاد وإصدار العملة  المجموعة الأوربية سابقاً قبل(ترتيبات تعاونية    - ب

 .)الموحدة

 :موعة الأكثر مرونة وتصنف كما يليالمجموعة التي تدرج ضمن ما يسمى بالمج - 3

مجموعة الدول التي تثبت عملاتها مع السماح بتغيرها بالاستناد إلى   - أ

 .ل مؤشر الأرقام القياسية للأسعارمؤشرات اقتصادية معينة مث

 عملات ذات مرونة مدارة   - ب

                                                            
 .88 ص ،مرجع سابق ذكره  ،مفلح  هزاع 1
 .60 ص ، مرجع سابق ذكره ،د عبد الطيفمنج الخشالي ،نوزاد عبد الرحمن  الهيتي2
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وهي عادة عملات الدول ) التعويم النظيف ( بشكل مستقل  عملات عائمة  - ت

  .كنداتحدة الأمريكية واليابان ومثل الولايات الم المتقدمة اقتصادياً

 39دولة بنظام التعويم المدار وارتبطت  47ارتبطت حوالي  1980وبنهاية عام 

السحب  عملة بحقوق 15عملة بسلة معينة من العملات و 22عملة بالدولار الأمريكي و

بالفرنك الفرنسي وتم تحديد أسعار رسمية لمجموعة قليلة من العملات  12الخاصة و

  1.بالجنيه الإسترليني أو عملة أخرى

  1985بلازا  ات العرض واتفاقيةاقتصاد .5

ن في الانتخابات على أثر فوز الرئيس الأمريكي ريغفي بداية الثمانينيات و

خص في والتي تتلرسة اقتصاديات العرض دي بتبني مدالرئاسية قام فريقه الاقتصا

تحفيز الجهود على بذل المزيد من الجهد الاقتصادي من خلال تخفيض المعيقات الرقابية و

تخفيض الضرائب المباشرة وإدخال مرونة متزايدة في سوق العمل من حيث سهولة 

  .التعيين والاستغناء عن العمالة حسب الوضع الاقتصادي العام

تهج بنك الاحتياطي الفيدرالي سياسة نقدية متشددة جداً لتحييد من جهة أخرى ان

السياسة المالية السهلة وما يترتب عليها من تضخم من جهة وبهدف كسر ظهر التضخم 

د في أسعار امن جهة أخرى مما أدى إلى ارتفاع ح% 10الذي تجاوزت نسبته آنذاك 

وقد تسبب تدفق  ،القصيرةللآجال % 20 لىلى ما يزيد عإالفائدة الأمريكية وصلت 

وتمويل  ،ة عليهادخارات العالم إلى الدولار الأمريكي للاستفادة من أسعار الفائدة المرتفع

لى مستويات مرتفعة إالهائل إلى ارتفاع سعره أمام بقية العملات العالمية عجز الموازنة 

نظام التدخل أدت في المحصلة إلى تطور جديد في نظام أسعار الصرف المرنة وهو  ،جداً

والذي تم الاتفاق عليه بين مجموعة  Cooperative Interventionالجماعي التعاوني 

 في فندق بلازا في نيويورك عام  G7 Industrial Countriesالدول السبعة الكبار 

                                                            
 ،محمد عبد الصبور محمد علي ،ترجمة طه عبد االله منصور ،العلاقات الاقتصادية الدولية ،مارك هرندر ،جونهدسون  1

  .808 ص ،1987 ،السعودية ،الرياض ،دار المريخ للنشر
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مقابل الين والمارك % 12و% 10وقد تم تخفيض الدولار وفق هذا الاتفاق بين  ،19851

وعلى أثر التدخل الجماعي الذي  ،مقابل الدولار الرئيسةالعملات  مةبالإضافة إلى رفع قي

من % 38فقد الدولار  1987وبحلول  ،نتج عن هذه الاتفاقية بدأ الدولار مرحلة انخفاض

وأصبح ضعف الدولار مشكلة جديدة أدت إلى  ،2مقابل الين% 42قيمته مقابل المارك و

ترسخت لالها الدول لرفع قيمة الدولار و والتي تدخلت من خ اتفاقية اللوفر في باريس

والذي أسماه   Managed Floatالمعومة  الرئيسةفكرة إدارة أسعار صرف العملات 

   3.قواعد السوق الأساسيةلمخالفته   Dirty Float التعويم القذر بعض الاقتصاديين

ل نظام الآن لازا هار فيها نظام بريتون وودز إلىوالملاحظ أنه منذ الفترة التي ان

النقد الدولي يعاني من الاضطرابات النقدية والتنافس المستمر في تخفيض أسعار صرف 

د إلى العدي ابدوره والتي أدت ‘‘بحرب العملات‘‘الوطنية وصولاً إلى ما يسمى  العملات

  .من الأزمات على الصعيد الدولي

ام النقدي لنظلإصلاح ا واضحة المعالم لنا حتى اليوم نفتقر إلى وجود خطةزوما

 في قيمة العملات تنافسي تخفيض عن بارةن ما يسود هو عإو .يمكن تبنيها 4الدولي

  .للدول الكبرىالوطنية 

                                

  

  

  

                                                            
   .32، مرجع سابق ذكره، ص مروان عوضماهر كنج،  شكري 1

2  KARMIN Craig, Op.Cit, P.142-143.               
    .33 ص ،مرجع سابق ذكره ،مروان  عوض ،ماهر كنج شكري 3
العشرين الأخيرة التي عقدت في عاصمة كوريا الجنوبية  مجموعة لقد طرح موضع تنافس العملات في قمة 4

ملي يفيد صل إلى أي إجراء ع، إلاأن القمة لم تعلى عدم الدخول في حرب للعملات الاتفاقمن خلالها تم و سول،

  .والصين بنموهما ورفضهما أي خطوة قد تضر به بذلك، بسبب تشبث الولايات المتحدة
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  ثـالـث الثـالمبح

  الدولية السيولةالدولار ومشكلات 

قد الأجنبي من أهم المشكلات التي يثيرها التبادل الدولي مشكلة العلاقة بين الن أن

 .والنقد الوطني الأمر الذي يحتم وجود نظام يمكن من خلاله إجراء المدفوعات الدولية

رتباطها فيترتب على قيام التبادل الدولي بين مختلف الدول ا ،وهذا النظام موجود فعلاً

مديونية متبادلة تتطلب تسويتها إجراء مدفوعات خارجية بين ببعضها بعلاقات دائنية و

ات في العالم رجة الانفتاح التي ميزت الاقتصادوأن الزيادة الدورية في د .طرافهامختلف أ

 ،العملات صرفانية تعرضها للتغيرات في أسعار ورفعت من إمك تأمام التجارة قد زاد

اختلاف أساسي بين استخدام النقود في الاقتصاد الواحد واستخدام عملة دولية في  فهناك

العملة التي تستخدمها  عن الحالة الأولى تعلن الحكومة عادة اقتصاد متعدد العناصر ففي

كأداة قانونية في نطاق سلطتها إلا أنه في الأوضاع الدولية يستجيب اختيار العملات في 

ات يالأساس لقوى السوق ونتائج هذا الاختيار تقرها وعلى نحو أكثر ما توجهها الاتفاق

يقوم بوظيفة النقود  من(وانسياب وسائل الدفع  وهذا يتطلب درجة عالية من وفرة ،1الدولية

  ). وغيرها مقاصةاتفاقيات  ،عملات ،الدولية ذهب
  

  العملة الوطنية والعملة الدولية  -أولاً

لكي تصبح العملة الوطنية عملة دولية يجب أن تكون قابلة للتحويل والتعريف 

الأجنبية لكل المقيمين الواسع لقابلية التحويل يقتضي ضمان حرية شراء وبيع العملات 

خدام عدة عوامل لكي يتم استبالإضافة إلى ضرورة توافر  ،2وبأية كمية ولأية غرض

  : عملة ما دولياً

                                                            
 ،35المجلد  ،مجلة التمويل والتنمية ،اليورودولي للعملات الدولار الأمريكي والاستخدام ال ،جورج تافلاس 1

  .43 ص ،1998حزيران،  ،2العدد
  .31 ص ،مرجع سابق ذكره ،هزاع مفلح 2
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ء التضخم في البلد المصدر ومن ثم في أدا ،توافر الثقة في قيمة العملة :العامل الأول

يتعين أن تكون لها  للتبادل ولكي تصلح العملة لتكون وحدة حساب دولية ووسيطاً. للعملة

  . قيمة مستقرة

السياسي للحكومة المصدرة  فر الثقة في الاستقراراتوبعين الاعتبار  يأخذ :نيالعامل الثا

  .للعملة

في البلد  أسواق مالية متحررة وواسعة وعميقةيؤكد على ضرورة توافر  :العامل الثالث

  .مصدر العملة

در للعملة بما في ذلك حصة هذا بالإضافة إلى الخصائص الاقتصادية للبلد المص

  1.البلد في التجارة الدولية وحجم اقتصاده

أن العملة الدولية تستخدم كأحد مكونات السيولة الدولية ويقصد بمصطلح السيولة 

الدولية والتي يطلق عليها عادة الاحتياطيات الدولية عبارة عن مجموعة وسائل الدفع أو 

عات لسد ما يطرأ من عجز مؤقت في موازين الأصول التي تقبل في تسوية المدفو

  2.المدفوعات

  مشكلات السيولة الدولية-ثانياً

  3:إن مشكلة السيولة الدولية تأخذ بعدين

والذي يتمثل بعجز الدول المدينة عن  ،تعلق بمدى كفاية السيولة الدوليةي :البعد الأول

  .تسديد التزاماتها تجاه الدول الدائنة 

وهو يواجه الدول الغنية المصدرة  ،بنوعية ومكونات السيولة الدولية متعلق :البعد الثاني

لرأس المال والمتعلق بتزايد استخدام بعض العملات كأداة دفع وكأحد مكونات 

الضارة  نبع من احتمالات آثارهيوهذا الوجه لمشكلة السيولة الدولية . الاحتياطيات الدولية

                                                            
  .44-43 ص ،مرجع سابق ذكره ،جورج تافلاس 1
 ،الإسكندرية ،دار الجامعة الجديدة ،الاقتصاد الدولي نظرة عامة على بعض القضايا ،زينب حسين عوض االله 2

 . 150 ص ،1999 ،مصر
    .151- 150 ص  ،مرجع سابق ذكره مباشرة ،زينب حسين عوض االله 3
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أو العجز الفائض من ناحية ) لار أو اليورو مثلاًالدو( الرئيسةالعملة على الدولة صاحبة 

عن قيام هذه العملة بالوفاء باحتياجات العالم المتزايدة لوسائل الدفع الدولية بدرجة من الثقة 

وتعددت الآراء  ،تسمح باستمرار استخدامها لتحقيق هذا الدور من ناحية أخرى

   .تجارة العالميةوالمقترحات لزيادة تلك الوسائل بما يتناسب مع نمو ال

وترجع مشكلة السيولة الدولية بالدرجة الأولى إلى هجر الدول لقاعدة الذهب والتي 

في ظلها قام الذهب بوظيفة النقود في تسوية المدفوعات الدولية وارتبطت هذه القاعدة بعدد 

وبعد توقف الأخذ  ،ير تحقيق التوازن بطريقة تقليديةمن الظروف التي ضمنت إلى حد كب

قاعدة الذهب الدولية برزت خطورة مشكلة اختلال موازين المدفوعات على الصعيد ب

يتطلب المحافظة على انتعاش التبادل بين الدول تدخل الجهود الدولية للإسهام في فالدولي 

  1.توفير الحلول للدول ذات العجز

على المستوى الدولي لم يكن هناك مصدر مركزي للنقود الدولية ويبقى عرض 

  :الدولية تنافسياً ويرجع ذلك إلى ملاتالع

  .النقود عرضلسلطة مركزية تقوم بعملية  وجود حكومة دولية وبالتالي لا عدم وجود -1

الحكومات الوطنية لازالت تبقي الاحتكار على عرض العملات الوطنية مما يجعل من  -2

سي للعملات والعواقب بالتالي للعرض التناف ،الصعب على العملات الدولية أن تحل محلها

على المستوى الدولي هو القابلية المتزايدة لانتقال الأزمات وذلك من خلال التغيير في 

 2.معدلات الصرف الحقيقة أو التوقعات المتعلقة بها

  :ساسيينأوتتحصل مشكلة تسوية الديون الدولية في أمرين 

  .بعدم وجود وحدة نقدية مشتركة يتخذها المتعاملون أساساً للحسا -الأول

  .عدم وجود عملة مشتركة تتمتع بقوة إبراء قانونية في الوفاء بالالتزامات -الثاني

في  ،خلية والمعاملات الدوليةاوبعبارة أخرى ينحصر الفارق الجوهري بين المعاملات الد

يستخدم العالم عدداً كبيراً من  ،تخدم الناس عملة واحدة في الأولىأنه على حين يس
                                                            

 .  77 ص  ،ذكره مرجع سابق ،زينب حسين عوض االله 1
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اء بالالتزامات خارج متع الواحدة منها كقاعدة عامة بقبول عام في الوفلا تت والتي العملات

ويقتضي الأمر تحليل  ،لبعضهاومن هنا تنشأ مشكلة تحويل هذه العملات  ،حدود دولتها

  1.ي تتم بواسطته إجراء المدفوعات الدولية تحت مختلف الظروفذالجهاز ال
  

  مكونات السيولة الدولية  -ثالثاً

من حيث طبيعة عناصرها وحجمها،  كبيراً لسيولة الدولية تطوراًا مكوناتعرفت 

قد سايرت الوتيرة المتنامية التي عرفتها المبادلات العالمية والاحتياجات المتزايدة و

 المدفوعات في تقبل التي العناصر كافة من الدولية السيولة تتكونو ،للدوللأدوات الدفع 

 مشكلة تختلف إذ ،المدفوعات الموازين في مؤقتال العجز بتسوية التي تسمح و الدولية

اً نظر المشكلة هذه من تضرراً الأكثر هي النامية فإن الدول وبالطبع آخر، إلى بلد من السيولة

 .التصدير قدرتها على لضعف

   :يمكننا ذكر مكونات السيولة الدولية وفي هذا الإطار 

   الذهب كمكون للسيولة الدولية  -1

قدم الذهب حلاً بسيطاً وكافياً اريخ النظام النقدي الدولي في فترة سابقة من ت

لقاعدة الذهب  فعليوخاصة في ظل التطبيق ال ،ستقرار النقدي والسيولة الدوليةلمشكلة الا

فشلت قاعدة  إلا أنه في الفترة اللاحقة . والذي استمر حتى الحرب العالمية الأولى ،الدولية

فلا يستخدم الذهب بصفة  ،وتراجع معها دور الذهب الذهب كأساس للنظام النقدي الدولي

رغم ما للذهب من قبول عالمي كأداة للوفاء  – أساسية في تسوية المدفوعات الدولية

له سوى القيام بدور مساعد وثانوي في تسوية المدفوعات  ولم يعد يتهيأ -بالالتزامات

  : للأسباب التاليةكل أساسي بشالفشل  وقد أرجع ذلكالدولية وتعزيز الاحتياطيات الدولية 

جزءاً كبيراً بل أن . فقط% 1،5حوالي  ،الذهب معدل النمو السنوي لإنتاجضعف  -1

وبذلك لم تعد . الاكتناز دم في الأغراض الصناعية أو فيمن تلك النسبة يستخ

                                                            
 ص ،2000 ،مصر ،الإسكندرية ،دار الجامعة الجديدة للنشر ،العلاقات الاقتصادية الدولية ،عادل أحمد حشيش 1

111. 
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الذهب تمثل سوى مجرد نسبة محددة من جملة  المدفوعات التي تنسب  أرصدة

  .سنوياً

فضلاً عن مخاطر نقل . ين دول العالمؤم توزيع الأرصدة الذهبية بم تلاعدمشكلة  -2

 .الذهب بين الدول

فالدول ذات الفائض في ميزان  ،في قاعدة الذهب عدم احترام قواعد اللعبة -3

ها توسع نقدي تبعاً لدخول الذهب إليها ولم ترتفع بالتالي بالمدفوعات لم يحدث 

بناء على ذلك لم . ا ولم تتناقص صادراتهااد وارداتهالداخلية بها ولم تزد الأسعار

يستعيد ميزان المدفوعات توازنه بموجب تحركات الأرصدة الذهبية دولياً والعكس 

  1.لم يحدث في حالة الدول ذات العجز

تفضل ف ،يلة للتدخل في سوق الصرف الأجنبيعدم صلاحية الذهب كوس -4

كرصيد معاملات )  يكيالأمر الدولارك( الرئيسةالحكومات الاحتفاظ بالعملات 

يكثر التعامل فيه في سوق الصرف الأجنبي بينما تحتفظ بالجزء الذهبي من 

  2.الاحتياطيات الرسمية كمستودع للقيمة

لو تطلب الأمر استعمال الذهب في تسوية كافة المدفوعات الخارجية لأقتضى  -5

كما  ،أخرالأمر انتقال المقدار المخصص منه لهذا الغرض بسرعة بالغة بين بلد و

لا يتجاوز القيمة الكلية لأرصدة العالم من الذهب نسبة محددة من قيمة المدفوعات 

 .نوياً بين بلدان العالم المختلفةالتي تنساب س

إن توزيع الذهب بين بلاد العالم المختلفة قد لا يهيئ لهذه الدولة أو تلك أن تحوز  -6

 .                          رصيداً ذهبياً يتلأم مع مقدار مدفوعاتها الخارجية 

                                                            
 ،1994 ،مصر ،الإسكندرية ،مؤسسة الثقافة الجامعية، دراسات في الاقتصاد الدولي ،محمود الطنطاوي الباز 1

 . 229 ص
  .208ص مرجع سابق ذكره، ،مجدي محمود شهاب ،عادل أحمد حشيش 2
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، محفوفة بطيئة لتسوية المدفوعات الدولية، غالية التكاليف إن نقل الذهب وسيلة -7

 .1بالمخاطر

وقد ظهر واضحاً بأن الذهب لم يكن كافياً لمواجهة احتياجات العالم من السيولة  -8

ة مليون أونصة في السن 80كمتوسط  Mining) تعدين ( استخراج الذهب فالدولية 

أونصة هذا مليون  30هناك فرق  مقداره ف ،مليون أونصة 110ن الطلب يصل إلى لك

المصارف المركزية  تزيدسعر الذهب ويدفعه إلى الارتفاع والفرق وحده يضغط على 

 2.وهذا هو السبب في ارتفاع الذهب ،بتها بالاحتفاظ بالذهب وعدم بيعهمن رغ

السيولة الدولية لم تلق قبولاً لدى كما أن فكرة رفع قيمة الذهب ومن ثم حجم   -9

جنوب (بة في منح الدول المنتجة للذهب الدول فهناك أسباب سياسية أهمها عدم الرغ

يقوم  -منطق النظام أنبالإضافة إلى  ،مكاسب مجانية) سابقاً أفريقيا والاتحاد السوفيتي

ذهب كان يتعارض مع ترك ثمن ال -على أساس ثبات أسعار الصرف بالنسبة للذهب

 3.يرتفع

 محاولة إصلاح دور الذهب

 ،إصلاح دور الذهب التي هدفت إلى  والاقتراحات أن هناك العديد من محاولات

  4:وكان من أبرزها

من حجم السيولة الدولية المتولدة عنه ولكن الولايات مما يزيد  مضاعفة سعر الذهب  

عدة الذهب التي ثبت المتحدة تعارض هذا الحل بحجة أنه يعني العودة إلى العمل بقا

بالإضافة  ،كبيراً اقتصادياً الها هزات اقتصادية عنيفة وكساداًفشلها والتي جرت في أذي

أما فرنسا فتؤيد هذا الحل وهذا . الذهب تعني انخفاض قيمة الدولار إلى أن زيادة سعر

                                                            
 ،بيروت ،دار المنهل اللبناني ،الطبعة الأولى ، العلاقات الاقتصادية الدولية ،موسى إبراهيم ،محمد عيسى عبد االله 1

  .27 -26 ص ،لبنان
2 WIGGIN Addison, The Demise Of The Dollar, John Wiley & sons. Inc, New Jersey, USA, 
2008, P.56. 

  .257 ص ،2000 ،الكويت ،عالم المعرفة ،النظام الاقتصادي الدولي المعاصر ،حازم الببلاوي 3
  .231- 230ص ،مرجع سابق ذكره ،محمود الطنطاوي الباز 4
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طبيعي بالنسبة لها حيث أنه إذا أمكن مضاعفة سعر الذهب وكذلك تحويل كل ما تملكه 

  .سا أغنى دولة في العالمنفرنسا من عملات أجنبية لذهب لغدت فر

على عكس الحل الأول ظهر الرأي المنادي بتخفيض قيمة الذهب  تخفيض قيمة الذهب 

حتى يقلع المكتنزون عن اكتناز الذهب مما يزيد من حيازة البنوك له وكذلك حتى تقلع 

 .الإصدارالبنوك المركزية عن تخصيص نسبة كبيرة منه لرصيد 

رأي ينادي بضرورة إنهاء ظهر  ،ى عكس كافة الحلول المقدمةعل إنهاء دور الذهب 

 .لكثرة المشاكل التي تتبعه ،دور الذهب في التعاملات النقدية الدولية

لم تحز كافة الحلول المقدمة القبول العام نظراً لاستمرار  ،في محيط الواقع الفعلي

. في تسوية المدفوعات الدوليةام بدور لا يمكن إغفاله الاعتقاد في قدرة الذهب على القي

للسيولة الدولية إلى ) معاصرة(لذلك فالحل الأكثر قبولاً حالياً هو خلق أدوات إضافية 

  . بالقبول العام  جانب الذهب الذي مازال  أكثر الأصول الاحتياطية تمتعاً
 

 : لدوليةالعملات كمكون للسيولة ا -2

اليوم المصدر ) خاصة الدولار الأمريكي(العملات الرئيسة صدة العالم من تمثل أر

فتمثل العملات الأجنبية ثلثي الاحتياطيات الكلية في  ،1الأول لزيادة الاحتياطيات السائلة

  :فيالمشكلة في ذلك المصدر  تكمن لكن 2.المصارف المركزية

رة الدولة صاحبة أن زيادة أرصدة الدول من عملة رئيسة معينة بما لا يتناسب مع قد) آ 

تلك العملة قد يؤدي إلى إضعاف الثقة في تلك العملة واتساع المطالبة بتحويلها إلى ذهب 

  .أو عملات أخرى

سواء نتيجة لضعف الصرح الاقتصادي للدولة (أيضاً كل ضعف في عملة رئيسة ) ب 

) تصاديةصاحبة العملة أو للمضاربة أو لتدخل الاعتبارات السياسية مع الاعتبارات الاق

لهذا فلكل عملة رئيسة فترة . يجر في أذياله ارتباك للعملات المرتبطة بها وينشر الأزمات 

                                                            
  )1(لمزيد من التفاصيل انظر الملحق رقم  1

2  GRIESSE  Jorn,  KELLER  Mann,  What  Comes  After  The  Dollar,  International  Policy 
Analysis, April ,2008, P.3.  
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ازدهار ثم يخبو نجمها خاصة حين تضعف القوة الاقتصادية للدولة صاحبة العملة أو يقل 

  . 1الطلب على العملة بالقياس إلى العرض المتاح منه

في حل أزمة  تهاالمية وتطور مساهمانستعرض فيما يلي دور أهم العملات العو

  :الدولية وفقاً للتطور التاريخي السيولة

 الإسترلينيالجنيه   - أ

منذ قيام الثورة - لظروف السياسية والاقتصادية التي حظيت بها بريطانياأدت ا

 2تميز الجنيه الإسترليني إلى -من القرن الماضي الصناعية وحتى الحرب العالمية الأولى

فقد امتد الجنيه  ،اهمة في السيولة الدوليةللذهب ومس مشاركةه كعملة دولية بسيادته وبروز

 أصبح في الهند عملة قانونيةيكا الشمالية إلى الشرق الأقصى ومن أمر الإسترليني

من التجارة العالمية كانت تتم  %90إلى  60ويقدر المؤرخون أن حوالي  ، 31899عام

مقومات العملة  فقد امتلك الجنيه الإسترليني كل ،4عشربالجنيه الاسترليني في القرن التاسع 

 كما أن تمتع الاقتصاد البريطاني ،القائدة من ضرورة توافر الثقة في استقرار قيمتها

لى امتلاك هيكل إنتاجي إبميزان مدفوعات متوازن انعكس في استقرار نقدي بالإضافة 

توافر  وبالتالي فإن ونقدية متطورةضخم موفراً غطاء لعملتها وحيازتها على أسواق مالية 

وتربعها على أكبر  جميع هذه الشروط مكن من تبوء عملتها المركز الأول عالمياً

من الإنتاج % 30جها الصناعي بما نسبته انتإإمبراطورية استعمارية في التاريخ ساهم 

من % 50 استثماراتها في الخارج ما يزيد علىوشكلت  1913الصناعي العالمي سنة 

إجمالي الاستثمارات الخارجية العالمية وتحتل عملتها المرتبة الأولى بين عملات التجارة 

بريطانيا فكانت  . 19005من إجمالي المدفوعات التجارة الدولية سنة % 21العالمية بنسبة 

العملة  الإسترلينيالجنيه وفي العالم  ولندن المركز التجاري الرئيس ،قائدة للتجارة العالمية

   6.تلك الفترةفي  ةئيسالر

                                                            
 .231 ص ، مرجع سابق ذكره،محمود الطنطاوي الباز 1
 .اعتبر الجنيه الإسترليني الشريك الأساسي والوحيد للذهب في تلك الفترة وفضل على الذهب في بعض الفترات 2

3 KARMIN Craig, Op.Cit , P.102.               
4 CHINN Menzie, FRANKEL Jeffery, Will the Euro Eventually surpass the Dollar  As 
Leading International Reserve Currency?, University of Chicago, USA, 2006, P.11.  

  .65 -64 ص ،مرجع سابق ذكره ،بشار أحمد العراقي 5
6 KARMIN Craig، Op.Cit، P.102. 
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وبذلك استطاعت بريطانيا أن تستغل موقعها الخاص والمتميز في الاقتصاد 

كألمانيا والولايات المتحدة  رأسمالية أخرى دول ظهور إلا أنالعالمي لتدير قاعدة الذهب 

بسبب توسع الثقة بالجنيه  اهتزازو ،عسكرياً واقتصادياًا منافسة لبريطاني كقوة الأمريكية

لإنفاق النقدي في ضوء احتياجات التمويل الحربي والمدني عبر التوسع الكبير في إصدار ا

  .أثر على الجنيه الإسترليني ومكانته ،العملة المحلية

وبهدف إعادة الثقة غير المحدودة والسيادة العالمية للجنيه الإسترليني الذي اعتبر  

اءات زمن سعت بريطانيا ومن خلال إجرعملة الاحتياطي النقدي الدولي لفترة طويلة من ال

لمنع  1925إلى العودة إلى قاعدة الذهب سنة  1920سنة  الإصلاح النقدي التي بدأت

انتقال السيادة المالية والتجارية إلى سوق نيويورك وإلى الدولار الأمريكي خصوصاً بعد 

تياطيات الذهبية من الاحعلى النسبة العظمى  ته في التجارة الدولية واستحواذهتعاظم حص

إلى  ائض الواسع في ميزانها التجاري والذي حول الولايات المتحدةالناتجة عن الف العالمية

  1.مراكز متقدمة في الإدارة المالية العالمية بذلك دائنة متبوئة دولةأكبر 

ومع بداية الكساد الكبير كان الاقتصاد البريطاني في حالة  فوضى وارتفع معدل 

وكان عجز الميزانية يزداد والثقة في الجنيه الإسترليني تتآكل وبدأت % 20البطالة إلى 

 وقامتتبديل الجنيه بالذهب  وإمكانية الإسترلينيلجنيه االحكومات تشكك في استقرار 

وأصبح عملة  1931.2ليق قابلية تحويل الجنيه إلى ذهب في عام عبت بعد ذلكبريطانيا 

المية الثانية تعرض الجنيه لأزمات متعاقبة نتيجة ورقية بحتة ثم في أعقاب الحرب الع

للخسائر التي تحملتها انكلترا ونتيجة للأعباء الإضافية للحرب مما نتج عنه هبوط الرصيد 

الإسترليني الذي  الجنيه الذهبي لانكلترا وتحولها إلى دولة مقترضة وتوالى هبوط قيمة

كل ذلك  1967-1949 ما بين عامي الفترة الممتدة توالت عليه التخفيضات الرسمية في

للإسترليني كعملة رئيسة وكوسيلة أساسية للدفع  عالميأثر في النهاية على المركز ال

  3.وأجبره على التخلي عن مكانة الصدارة لصالح الدولار الأمريكي

                                                            
 .66ص ،مرجع سابق ذكره ،أحمدبشار  العراقي 1

2 KARMIN Craig، Op.Cit  ، P.103. 
  .233، مرجع سابق ذكره، ص محمود الطنطاوي الباز 3
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  الدولار الأمريكي  - ب

ة مريكيبعد الحرب العالمية الثانية كانت أوربا في حاجة ماسة إلى المعدات الأ

وتم ذلك من خلال مشروع مارشال  ،بعد الدمار الذي حل بها لإعادة تعمير اقتصاداتها

. لى السلع الأمريكية من قبل أورباطلب كبير عظهور والذي أدى إلى  ،لإعادة بناء أوربا

الأمر  ،تبع ذلك نمو هائل في الصادرات الأمريكية وحقق الميزان التجاري فوائض هائلة

زء كبير من الاحتياطيات الذهبية والنقدية الأوربية إلى أمريكا لدرجة أن الذي تبعه تدفق ج

فكان هناك ميول . مليار دولار 23ما قيمته  1957الرصيد الذهبي الأمريكي بلغ في عام 

لتغطية الطلب  كبير للاحتفاظ بالدولار الأمريكي لدى المصارف المركزية للدول الأوربية

  1.على السلع الأمريكية

لة في عجوزات هائ المدفوعات الأمريكي والذي قابله الفائض في ميزان رواستم

‘‘ ما يدعى بفجوة الدولار  وهذا دفع بدوره إلى ظهور ،موازين المدفوعات الأوربية

Dollar Gap  العجز في الدولار أوDollar Shortage أو ندرة الدولارDollar 

Rarely‘‘ يزت تلك الفترة ا تمذهكو. عليه الدولار بالقياس إلى الطلب أي قصور عرض

الدولار الذي أصبح الدعامة الأولى للتجارة الخارجية والذي تراجع  بالبحث الدائم عن

  . إلى المرتبة الثانية  والإسترلينيالذهب  أمامه

بدأت تتدفق رؤوس الأموال الأمريكية إلى الخارج بحثاً عن  1958عام  وفي

أصبح عملة ى وفرته ولسابق من ندرة الدولار إلالأرباح والإيرادات وانقلب الوضع ا

لم تطالب  ،وفي الدولارالولايات المتحدة في إمكانيات  وللثقة الدولية. الاحتياط الأولى

لكن مع تكدس الدولار في  ،المركزية في البداية بتحويل الدولار إلى ذهب مصارفال

مثل (ولار إلى الذهب ياطياتها من الدقامت بعض الدول بتحويل جزء من احت ،الخارج

     .)1967فرنسا 

                                                            
1 WENHAO Li, Currency Competition Between Euro and Dollar, Berlin School of 
Economic, Berlin, Germany, June, 2004, P.5. 
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سم الاضطرابات الاقتصادية والنقدية الحادة أمام بداية مواب 1971واتسم عام 

سبق فاجأ الرئيس الأمريكي الأو ،لمتزايدة وأزمات ميزان المدفوعاتمشاكل البطالة ا

تلك ومنذ  1.تعليق صرف الدولار بالذهب  1971 آب 15أعلن في  عندمانيكسون العالم 

الفترة والدولار يعاني من تقلبات في سعر صرفه والذي يؤثر بدوره على وضع الاقتصاد 

  .العالمي بشكل عام

  ي يصدرهامهمة عديدة للبلد الذ 2الدولي للعملة منافعيوفر الاستخدام و

ويمكن للبلد الذي لديه عملة دولية إن يحقق  ،رسم سك العملةب تتعلقأرباحاً هناك  :أولاًف

غير متوقع على عملته وإن كان بهذا  إضافية عن سك العملة بأن يدخل تضخماً أرباحا

  .الاستخدام الدولي للعملة انخفاض لخطرالعملة  العمل قد يعرض

لع تزايد عائدات القطاع المالي لأن القروض والاستثمارات ومشتريات الس :ثانياً 

   .ت المالية للبلد مصدر العملةالمؤسسا لمن خلا متزايدٍ والخدمات يتم تنفيذها على نحوٍ

إن ميل التجارة العالمية على أن تسمى بالدولارات الأمريكية يعني أن الاقتصاد  :ثالثاً 

  3.ات الأخرىلتغير في قيمة عملته من الاقتصادللضرر من ا قل تعرضاًأالأمريكي 

 :حقوق السحب الخاصة -3

المتحدة من الذهب  حول حجم احتياطيات الولايات نتيجة للشكوك1969 في عام 

مقارنة بالالتزامات المترتبة عليها لجأت الدول إلى ما يسمى بحقوق السحب الخاصة 

 ة حقوق السحب الخاصة وحد وقد قيمت ،نقص في السيولة النقدية الدوليةلمعالجة مشكلة ال

وهو المحتوى الذهبي للدولار ) غرام ذهب صافي 0.888671(بأعداد رئيسية تعادل 

بعد  1974ولكن في عام  ،دولار للأونصة الواحدة35 عندما كان سعر الذهب الأمريكي 

الأمريكي فقط مع من العملات وليس بالدولار بسلة  ةتقييم قيمة حقوق السحب الخاص

                                                            
  .235-234 ص ،بق ذكرهمرجع سا ،محمود الطنطاوي زالبا 1
  )2(للمزيد من التفاصيل انظر في الملحق رقم  2
  .44 ص ،مرجع سابق ذكره ،جورج تافلاس 3
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  يعتبر وهذا الأسلوب  ،أوزانها معتمدة على الأهمية النسبية لكل دولة في التجارة العالمية

عملات فقط  5عملة إلى  16لات الدولية من السلة من معقد لأن الصندوق قلص عدد العم

  .)2- 1(رقم  جدولوذلك وفقاً لل  1981.1عام 
  

يبين النسب المرجحة بين العملات الداخلة في سلة العملات الخاصة  :)2-1(رقم  جدولال

   1981–1974بتقييم حقوق السحب الخاصة الفترة بين عام 

  . 85ص ،مرجع سابق ذكره ،بشار أحمد العراقي: المصدر

  

                                                            
دار وائل للنشر  ، الطبعة الثالثة،التمويل الدولي والعمليات المصرفية الدولية ،غازي عبد الرزاق النقاش 1

  .95 ص ،2006 الأردن، ،عمان ،والتوزيع

  التسلسل

1974 1978 1981 

  العملة
بة النس

  المئوية
  العملة

النسبة 

  المئوية
  العملة

النسبة 

  المئوية

 42  الدولار الأمريكي  33  الدولار الأمريكي 33  الدولار الأمريكي 1

 19  المارك الألماني 12.5  المارك الألماني 12.5  المارك الألماني  2

 13  الجنيه الإسترليني  7.5  الجنيه الإسترليني 9  الجنيه الإسترليني 3

 13  الفرنك الفرنسي  7.5  الفرنك الفرنسي 7.5  ك الفرنسيالفرن 4

 13  الين الياباني  7.5  الين الياباني 7.5  الين الياباني 5

      5  الدولار الكندي 6  الدولار الكندي 6

      5  الليرة الايطالية 6  الليرة الايطالية 7

      5  لدر الهولنديالج 4.5  لدر الهولنديالج  8

     4  لفرنك البلجيكيا 3.5  الفرنك البلجيكي 9

     2  الكرون السويدي 2.5  الكرون السويدي 10

      1.5  الدولار الاسترالي 1.5  الدولار الاسترالي 11

     3  ريال سعودي 1.5  الكرون الدانمركي 12

      1.5  الكرون النرويجي 1.5  الكرون النرويجي 13

      1.5  البيزيتا الاسبانية 1.5  البيزيتا الاسبانية  14

     2  ريال إيراني 1  جنوب أفريقيا ران 15

      1.5  الشلن النمساوي  1  الشلن النمساوي  16
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هو حل لمشكلة عدم تناسب الاحتياطيات و الغرض خلق  نجد أن إيجاد هذه الأداة 

الية للولايات المتحدة لموزارة ا(كل من  ثم عملتأداة من الاحتياطيات الإضافية الجديدة 

وصندوق النقد الدولي بدراسة توقعات لسعر صرف الدولار بالنسبة لنمو ) الأمريكية

أو زيادة في ) سنوياً %4(الاحتياطيات الدولية  ومتطلبات هذه الاحتياطيات وهي بحدود 

فقد  اتيمليار دولار سنوياً في بداية السبعين 5مليار إلى  3.5الاحتياطيات بما يقارب  

 1972 – 1970مليار دولار خلال  68مجموع الاحتياطيات العالمية ليبلغ قيمتها  ارتفع

مليار دولار سنوياً وقد تميزت  17بحدود  الولايات المتحدةوخلال هذه الفترة كان عجز 

هذه الفترة بفائض بالاحتياطيات وليس بنقص فيها في أمريكا وكان دور حقوق السحب 

ضافة إلى أن حقوق السحب الخاصة تستخدم على نطاق محدود للغاية إ 1.الخاصة هامشياً

  2.للمعاملات بين صندوق النقد الدولي وأعضائه

صة بتقييم حقوق السحب يوضح النسب المرجحة في سلة العملات الخا ):3 -1(الجدول رقم
  )2005 - 2000(وأسعار صرفها للسنوات  الخاصة 

  العملات
2000 2005 

  سعر الصرف  %النسب المرجحة   سعر الصرف  %النسب المرجحة 

 1.00 44 1.00 39  الدولار الأمريكي

 1.295 31 0.9302 32  اليورو

 107.88 14 114.87 18  الين الياباني

 1.888 11 1.492 11  الجنيه الإسترليني

  .87صـ ،مرجع سابق ذكره ،بشار أحمد العراقي: المصدر    

  

  

  

                                                            
  .98، ص .مرجع سابق ذكره مباشرة لرزاق، غازي عبد ا النقاش 1

2 WIGGIN Addison، Op.Cit  ، P.70.   
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    1اتفاقيات المقاصة الدولية -4

ويقوم  تان على سعر صرف ما بين عملتيهمااتفاقية المقاصة تتفق الدولبمقتضى 

المستوردون في الدولة الأولى بدفع قيمة وارداتهم من الدولة الثانية بعملتهم الوطنية في 

ومن  ،حساب مقاصة يفتح لهذا الغرض باسم الدولة الثانية في البنك المركزي للدولة الأولى

ولة الأولى إلى الثانية أن يحصل على دتطيع من يصدر سلعاً من الخلال هذا الحساب يس

وعندما تنتهي  ،لثانيةبالنسبة إلى الدولة ا قيمة صادراته بعملته الوطنية والحال كذلك تماماً

الدولتين أن  إحدىفإذا كانت المدفوعات التي يتعين على  - وهي سنة عادة - الاتفاقية

للمدفوعات التي يتعين على هذه الدولة  ساوية تماماًتجريها لمصلحة الدولة الأخرى م

 ضئاهما لن يظهر أي فولة الأولى فإن حساب المقاصة بينخرى أن تجريها لمصلحة الدالأ

تحقق فائض لمصلحة  أما لو ،و عجز ولن تدعو الحاجة إلى القيام بإجراء في هذا الصددأ

العجز  ةوهي دول ،ةذه الدولة الأخيرأحدى الدولتين في نهاية مدة الاتفاقية فسيتعين على ه

أن تسدد هذا الفرق بطريقة ما يتفق عليها بين الدولتين كالسداد بواسطة سلعة معينة يتفق 

ولى لمصلحة الدولة الأ أو ترحيل الفائضبواسطة عملة قابلة للتحويل أو بالذهب عليها أو 

سهم وفوائد فاقيات دفع أرباح الأوقد يشمل هذا النوع من الات ،مقاصة التاليةلفترة اتفاقية ال

  .ذلك لسندات وأقساط الديون وغيرا

وفي كافة الحالات فإن هذه الاتفاقيات تمكن من تسوية المدفوعات الخارجية مابين  

الدولتين الطرفين فيها بواسطة العملة الوطنية لكل دولة دون الحاجة لسوق الصرف 

       .جنبيالأ

  

  

  

  

                                                            
 .93-92 ص ،مرجع سابق ذآره  ،أحمد جامع ،محمد حافظ عبده الرهوان 1
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  اولت مشكلة السيولة الدوليةالمشاريع التي تن -رابعاً

  Triffin  1اقتراح تريفن  -1

تتناسب  -  اقترح تريفن بهدف تحقيق زيادة عامة ومحدودة في السيولة الدولية 

لى إتحويل صندوق النقد الدولي  -والنمو المتسارع في تدفقات السلع والخدمات الدولية

ولية المملوكة للبنوك بنك مركزي عالمي يعمل على اجتذاب الاحتياطيات النقدية الد

المركزية وتجميعها مقابل فتح حسابات دائنة ثابتة القيمة مضمونة التحويل ذات عائد 

وتستند عليها في تقديم القروض للدول التي تعاني من  ،تستخدمها في معاملاتها التجارية

مصاعب في موازين مدفوعاتها من خلال إصدارها لعملة دولية جديدة تتناسب ومتطلبات 

السيولة النقدية الدولية ومستغنية عن استخدام إحدى عملات الدول الرأسمالية في تسوية 

المعاملات الدولية وما قد يسببه من تعارض مع مصالحها الاقتصادية الخاصة قاضية 

  .بذلك على ما كان يعتقد بأنه السبب الرئيسي لأزمة السيولة الدولية

    J . Tinbergenوتنبرجن  A . Hart وهارت N. Kaldorاقتراح كالدور  -2

ربط أن يتم ‘‘ والذي مؤداه قدم كالدور وهارت وتنبرجن اقتراحاً  1964في عام 

 الأساسهدف إلى تنظيم هذا الاقتراح ي‘‘ هب ومجموعة من المواد الأوليةبالذقيم العملات 

  . هاوإمكانية تخزينالمواد الأولية  أسواقذلك الاقتراح يلزم تنظيم  لإنجاحو. النقدي

عقبة أساسية تكمن في كيفية اختيار السلع المكونة  إلا أن هذا الاقتراح يواجه

  2.لمجموعة المواد الأولية المستخدمة كأساس

    Sir Roy Harrod دوسير روي هار اقتراح الاقتصادي الانكليزي -3

بهدف تعديل حجم الاحتياطيات الدولية من الذهب  - الاقتصادي سير روي اقترح

تشجيع زيادة إنتاج الذهب ودفع قيمة  -ب ودرجة السيولة الدولية المطلوبةبما يتناس

  .الاحتياطيات الدولية منه باتجاه الأعلى عن طريق رفع أسعاره العالمية

                                                            
 .77-76 ص ،مرجع سابق ذكره ،بشار أحمد العراقي 1
 .248 ص ، مرجع سابق ذكره،محمود الطنطاوي الباز 2
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   Composite Reserve Unit (CRU)وحدة الاحتياطيات المركبة  -4

في موازين عجز للمشاكل الناجمة عن اعتماد السيولة النقدية الدولية على ال دفعاً

نشاء ما سمي بوحدة لإعرضت لجنة أوسولا عدة اقتراحات تهدف  ،مدفوعات بعض الدول

الاحتياطيات المركبة التي تخلق وبدون خضوع أرصدتها لسعر الفائدة من قبل مجموعة 

محددة من الدول الرأسمالية المتقدمة التي تمتلك القدرة لإتباع سياسات أكثر عقلانية 

ت موازين مدفوعاتها وترتبط قيمتها بالذهب وتكون مضمونة الدفع به بالنسبة لاختلالا

وتحدد حجم إصدارها بالقدر الذي  ،إليه وتستخدم كوسيلة دفع عالمية وغير قابلة للتحويل

يتناسب وتقديرات أعضائها لحجم الاحتياطيات الدولية اللازمة والمطلوبة لمواجهة نمو 

 دولةأو  دولتمادها على مركز ميزان مدفوعات المعاملات التجارية العالمية دون اع

  1.ةمعين
  

   بعد الحرب العالمية الثانية الحاجة إلى تنظيم السيولة -خامساً

أسعار  في ستقرارالامن عدم  العالميتين عانى الاقتصاد العالمي ما بين الحربين

ذي الصرف بين العملات بالإضافة إلى الحروب التنافسية لتخفيض أسعار الصرف وال

عقد مؤتمر بريتون وودز وتناول في ونتيجة لذلك  ،التجارة الدولية دوره إلى تقييدأدى ب

مشروعان مشروع كينز الذي يقضي بإصدار سيولة دولية ومشروع وايت ذا المؤتمر ه

الذي يهدف إلى إعطاء دور مميز للذهب في النظام النقدي الجديد معبراً بذلك عن مصالح 

مريكية والنظام الذي أقر في بريتون وودز كان أقرب للمخطط الولايات المتحدة الأ

والذي عكس تغير موازين القوى لصالح الولايات المتحدة ) وايت مشروع(الأمريكي 

    2.بعد الحرب العالمية الثانية الأمريكية

  

  

                                                            
 .77- 76 ص ،بق ذكرهمرجع سا ،بشار أحمد العراقي 1
  .28 ص ،مرجع سابق ذكره ،فرانسوالرو  2
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 Keynes Project مشروع كينز - أ

 قدم هذا المشروع من قبل الاقتصادي البريطاني جون ماينارد كينز John 

Maynard Keynes  بهدف إصلاح  ،بريتون وودز مؤتمر ممثل بريطانيا العظمى في

  .النقد الدولي نظام

استهدف هذا المشروع تسهيل سياسة التوسع النقدي الداخلي والخارجي وزيادة  

  . التبادل التجاري وتحقيق الاستقرار الاقتصادي

ؤسسة دولية ذات تكوين م ضبط النظام الجديد يتطلباندارة وأن إبكينز  ووضح

مسؤولياتها في إدارة شؤون  تحدد كة حصةلكل دولة مشتر تشكلأن طابع مركزي عالمي و

 Internationalتكوين اتحاد للمقاصة الدولية وقد قصد كينز بتلك المؤسسة  ،هذه المؤسسة

Clearing Union، أي القيام  المركزي في النظام المحلي مصرفمهمته كمهمة ال

فهي عبارة عن سلطة نقدية  ،المركزية مصارففع بالأرصدة بين الالدت المقاصة وبعمليا

أي تدبير النقود الدولية  ،تقوم بخلق القوة الشرائية اللازمة للتبادل الدولي ،فوق قومية

لك العملة أطلق عليها اسم تو. المتلائمة مع حجم مرتفع من النشاط الاقتصادي العالمي

 ،وليست عملة ورقية ،قياسية بمثابة عملة تعدادية حسابية وهي‘‘ Bancorبانكور ‘‘

تستخدم في تسوية المدفوعات الدولية وتكون قيمتها مربوطة بالذهب ولكنها قابلة للتحويل 

وتتحدد حصة كل دولة في هذا . لأحوال بشكل يتناسب مع حجم التجارة الدوليةاحسب 

   .ذلك بمقدار صادراتها من الذهبالاتحاد الدولي أساساً بحجم تجارتها الخارجية وك

مدينة للدول اصة الدولية بفتح حسابات دائنة ووقد اقترح كينز أن يقوم اتحاد المق

مقاصة بينهما بحيث تتساوى في النهاية الأرصدة الدائنة مع المشتركة ويجري عمليات 

بالضغط على ولتفادي انعدام  التوازن في القوة الشرائية يقوم الاتحاد  ،الأرصدة المدينة

البانكور بتراكم أرصدة  بالإضافة إلى عدم السماحالدول الدائنة والمدينة لتعديل ميزانها 

   2.الإقراضاتحاد المقاصة سيلعب دور الملاذ الأخير في كما أن  1.للبلاد الدائنة

                                                            
 .248 ص ،مرجع سابق ذكره ،محمود الطنطاوي الباز 1

2  WACHTEL Paul, Understanding The old and New Bretton Woods, Business New York, 
USA, 2007, P.6. 
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وبالتالي فإن مشروع كينز يسند للذهب دوراً ثانوياً كما ينبذ الانكماش النقدي ولا 

  1.خفيض قيمة العملات ويقر آلية ذاتية لمنح الائتمانيعارض ت

ن أهم ما يميز مشروع كينز هو موقفه من الدور الذي سيلعبه الذهب في النظام إ

بحاجة إلى  العالمية الثانية أصبح النقدي الجديد فهو يرى أن العالم في ما بعد الحرب

وأن  ،لماع كميات الذهب في العكميات من النقود والاحتياطيات الدولية والتي لن تتناسب م

   2.قاعدة الذهب وتوازن الميزانيات لا تعتبر كافية

إنتاج الذهب وتكاليفه أن كميات النقد الدولي يجب أن تتحدد ليس على أساس  كما

وفي ضوء  ،ما على أساس حجم التجارة الدوليةجود منه وإنوالاحتياطي الم على أساسلا و

زيد أو ينقص من كمية النقود الدولية لمواجهة أحوال التضخم هذه الحاجة يمكن للعالم أن ي

  3.أو الانكماش في العالم

إلى إنشاء نظام يشجع على النمو الاقتصادي  من خلال هذا المشروع فهدف كينز

لا أن اقتراح كينز رفض من قبل الولايات المتحدة إ ،بدلاً من نظام الربط مع الذهب

  4.الأمريكية

 White Project وايتمشروع   - ب

 في مؤتمر بريتون وودز من قبل ممثلها مشروع عرضالولايات المتحدة  فضلت

بأن النظام يكمن  المشروعهذه جوهر  Harry Dexter Whiteهاري ديكستر وايت 

محاربة مختلف القيود على الصرف و أسعارعلى استقرار  كزتيرالنقدي الجديد يجب أن 

وقد  ،ة والتخفيضات المستمرة في العملةالتجارالخارجية التي تحد من حرية المدفوعات 

اقترح أن تكون وحدة التعامل الدولي هي اليونيتاس التي ترتبط قيمتها بوزن معين من 

 .اليونيتاس  أوتها بالذهب لالذهب وعلى الدول الأعضاء أن تحدد قيمة عم

                                                            
 .248 ص ،مرجع سابق ذكره ،محمود الطنطاوي الباز 1

2  SKIDELSKY Robert, Keynes, Globalization and the Bretton Woods Institutions in 
the Light of Changing Ideas about markets, World Economics, January, 2005،, P.19. 

  .153 -152 ص ،مرجع سابق ذكره ،زينب حسين عوض االله 3
4 WIGGIN Addison، Op.Cit  ، P.68. 
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ك في تل بنظام الصرف بالذهب ملتزمة وطالما أن الولايات المتحدة الأمريكية

كون فست -مريكي كان قابلاً للتحويل إلى ذهب في المدفوعات الدوليةفالدولار الأ - الفترة

يت وتم الاتفاق على إنشاء تم الأخذ بمشروع هوا وبالتالي ،العملة المستخدمة هي الدولار

   1.صندوق النقد الدولي ووضع مبادئ وقواعد للنظام النقدي العالمي

ة يهدف إلى الحفاظ على استقرار الأسعار بدلاً من كان موقف الولايات المتحدفقد 

  2.النمو الاقتصادي

  3النقدي الاحتياطي نظام وإصلاح العملات صرف أسعار ضبط -سادساً

 أيضا الدولي الاقتصاد في الخلل أوجه لخفض دولية اتفاقية أي تتضمن أن يجب

  . منظمة بصورة تتمس تلك الضبط عملية أن والتأكيد العملات أسعار صرف ضبط عملية

 خفض عملية أن إلا منظمة، بصورة الآن حتى الدولار قيمة خفض عملية تمت لقد

الحكومات  على يجبف ،الدولي الاقتصاد في الخلل أوجه مشكلة تحل لن نفسها الدولار قيمة

 أن إليها، الإشارة السابق العجز دول المقترحة لدى للاقتصاد المنشطة الإجراءات جانب إلى

 في الكامنة المخاطرو الدولار في قيمة مفاجئ انهيار حدوث لتجنب ةركمشت راءاتإج تتخذ

 القائم، الدولي النقدي نظام الاحتياطي خطورتها من يزيد الدولار لقيمة مفاجئ انهيار حدوث

رئيسة ال النقدي كعملة الاحتياط الأمريكية المتحدة للولايات الوطنية العملة يستخدم والذي

 تقوم أن لا يمكن النظام، هذا ضمن الدولية للمدفوعات الأساسية الأداة كونها إلي بالإضافة

 عن طريق إلا بالدولار المقومة والأصول النقدية اتهايلاحتياط تراكم بعمل العالم دول يباق

الصافية  المديونية موقف تزايد مع أنه إلا ،الأمريكي الخارجي العجز تراكم في يتمثل واحد

سعر  في الضبط من نوع توقع في المستثمرون سيبدأ الخارجي، العالم تجاه ةالمتحد للولايات

 في جوهرية أكثر إصلاحات إلى حاجة هناك ستكونو الدولار في الثقة وستتآكل الصرف،

                                                            
  .155 -154 ص  ،مرجع سابق ذكره ،زينب حسين عوض االله 1

2 WIGGIN Addison، Op.Cit  ، P.68. 
 . 6 ص ،2008الوضع الاقتصادي العالمي وأفاق  ،صندوق النقد الدولي 3
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 النظام في القائمة الخلل أوجه لمنع الوقت مرور مع القائم الدولي النقدي الاحتياطي نظام

   .مرة أخرى السطح لىإ الوصول من الدولي الاقتصادي

 تشجيع ضرورة في تتمثل السياق هذا في للإصلاح المطلوبة الأولويات أهم أحد

 مالي نظام أي يوفر أن يجبو  رسمي بتأييد يحظى العملات متعدد نقدي نظام احتياطي

 غير المنافسة يتجنب وأن الأطراف لكافة متساوية ظروفاً التصميم الأطراف وجيد متعدد

 الأطراف كافة بين متوازنة بصورة الصرف أسعار أعباء ضبط تقاسم موعد العادلة

 الاستقرار من المزيد تحقيق في أيضا النظام مثل هذا يساعد أن يجب ماك فيه، المشاركة

 ملامحها أهم أحد يكون أزمة احتمالات حدوث خفض خلال من الدولي المالي للنظام

 كامنة آثار من ذلك قد يستتبع وما ةئيسالر النقدي الاحتياط عملة من المال رأس هروب

  .الدولي الاقتصاد على المدى بعيدة
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عن العلاقات تعبير  ولية كأي نظام اقتصادي إنما هيالسيولة الدأن وبذلك نجد 

وإذا كان الاهتمام موجهاً في وقتنا الحاضر إلى مشكلة السيولة  ،الاقتصادية السائدة

في نهاية الحرب وضع الذي النظام الحالي للسيولة الدولية د إلى أن يعو فإن ذلك  ،الدولية

والآن . الاقتصادية السائدة في ذلك الوقتالقوى  توجه كان تعبيراً عن ،العالمية الثانية

فقد تغيرت العلاقات الاقتصادية  ،انتهاء هذه الحرب علىستون عاماً وبعد مضي أكثر من 

ان تمكنت من والياب شكلت الاتحاد الأوربيمتوحدت لت وتكت باوفدول أور. غييرات شاملةت

بالإضافة إلى ظهور الدول  ا واستعادة نصيبها من التبادل العالميإعادة بناء اقتصاده

تنافس التي بدأت تظهر كقوة اقتصادية جديدة ر الآسيوية والناشئة كالصين والهند والنم

يكن من الطبيعي أن يستمر نظام ولذلك لم . الولايات المتحدة في المجال الاقتصادي

يثير اضطرابات دون أن  العالمية الثانية السيولة الدولية كما وضع في نهاية الحرب

   .وأزمات على المستوى العالمي
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  الأثرالعالمي للدولار :نيالفصل الثا

  :تتضمن ما يلي سيتم التطرق في هذا الفصل إلى ثلاثة مباحث أساسية

يتم تناول الأزمات المالية الدولية منذ انهيار نظام بريتون وودز س :المبحث الأول

  .إلى الأزمة المالية الحالية وصولاً

الدولار العوامل التي تسهم في قوة أو ضعف سيتم الحديث عن  :المبحث الثاني

على الصعيد  وأسباب انخفاض سعر صرفه بالإضافة إلى الأثار المترتبةالأمريكي 

  .العالمي

سيتم الحديث عن نقاط القوة والضعف في الاقتصاد الأمريكي في : لثالثالمبحث ا

  .ظل المستجدات الدولية
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  المبحـث الأول                           

  الأزمـات الماليـة الدوليـة                          

ماضية  تعرضت البلدان المتقدمة والنامية إلى أزمات مالية عديدة في العقود ال

وتراوحت هذه الأزمات  .اختلفت في حدتها بحسب الظروف التي واجهت تلك البلدان

وحدثت بصورة منفردة أو  ،مابين أزمات نقدية وأزمات مصرفية وأزمات ديون خارجية

والأزمة  1995-  1994ترافقت سوية في بعض البلدان كما حدث في الأزمة المكسيكية

ة التي تحولت ن العقارية في الولايات المتحدة الأمريكيورهبأزمة ال انتهاء1997 الأسيوية 

  . ت أن انتشرت لتشمل العديد من المؤسسات المالية العالميةإلى أزمة مالية ما لبث

الأزمات المالية تكاليف باهظة تتعلق بانخفاض معدل النمو  ويترتب على

ياطيات الدولية الاقتصادي وارتفاع معدلات التضخم وانخفاض حجم الصادرات والاحت

بالإضافة إلى تكاليف التصحيح المالي المرتفعة كما حدث  ،وزيادة الديون المشكوك فيها

من الناتج المحلي  40%إلى صحيح المالي تالفي الأرجنتين التي وصلت فيها تكاليف 

   1.اتيالإجمالي في بداية الثمانين

النظام المالي للدولة تصيب  لية بأنها عبارة عن حالة اضطرابوتعرف الأزمة الما

تتبعه حدوث انهيارات للمؤسسات المالية ثم حدوث انهيارات في  ،أو مجموعة من الدول

التي سرعان ما  ،تطور خطير في الحالة الاقتصاديةأسواق الأوراق المالية فتؤدي إلى 

رر تنتشر في كيانات الدولة أو الدول مؤدية بذلك إلى نتائج خطيرة وغالباً ما تسبق بالتح

  Financial Liberalization.2المالي 

  

  

                                                            
مجلة جامعة ، مفهومها ومؤشراتها وإمكانية التنبؤ بها في بلدان مختارة: الأزمات المالية جميل هيل، عجمي  1

  .281، ص2003د الأول، دمشق، سوريا، ، المجلد التاسع عشر، العددمشق
2CARMENR KENNETHR, Is the 2007 U.S. Sub-Prime Financial Crisis So Different? An 
International Historical Comparison, University of Maryland, USA, 2008, P.3-7. 
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  ف الأزمات من الناحية الموضوعية يتصن -أولاً

  and Exchange Rate Crisis Currencyأزمات العملة وأسعار الصرف   -1

عبارة عن هبوط شديد في  وهيالنقدية  اتالأزمهذا النوع من الأزمات بعرف ي

اد في الاحتياطيات الأجنبية لدى نخفاض حاقيمة العملة الوطنية يسبقه أو يصاحبه 

 اًمهمتها كوسيط للتبادل أو مخزن أداءقدرة العملة على  فييؤثر وهذا  .السلطات النقدية

 Balance of Paymentsللقيمة، لذلك تسمى هذه الأزمة أيضاً بأزمة ميزان المدفوعات 

Crisis سسات نحو والشركات والمؤ من خلال اتجاه الأفراد اتويمكن تلمس هذه الأزم

المالية والنقدية بالعملة الوطنية إلى العملة الأجنبية لتجنب الهبوط  هاموجوداتتحويل 

المتوقع في قيمة العملة الوطنية الذي قد يحدث نتيجة لظهور الاختلال على صعيد 

الدفاع عن السعر الثابت  على وتصبح السلطات في هذه الحالة غير قادرة .الاقتصاد الكلي

طنية مما يجبرها على التخلي عنه لصالح تبني نظم صرف مرنة وخاصة عندما للعملة الو

  1.تسود مستويات سعر صرف لا تنسجم مع واقع الاقتصاد الكلي

شرق آسيا دول  فياندلاع الأزمة المالية  إذ أدىتايلاند  فيوهو شبيه بما حدث 

مساندة عملتها  الحكومة ونتيجة محاولة ،تهامضاربات شديدة على عملا إلى 1997 عام

بسبب محاولة ضخ مزيد لديها  لى انخفاض الاحتياطيات من العملات الأجنبيةإذلك أدى 

   2.روب رؤوس الأموال من تلك المنطقةهومن السيولة 

   Banking Crisis أزمات مصرفية -2

ارتفاع مفاجئ وكبير في سحوبات الودائع من  يظهر هذا النوع من الأزمات بسبب

فعندما  ،المصرفية صولتمر في نوعية الأمسويتبع ذلك انخفاض  ،المصارف التجارية

ن انخفاض نوعية محفظة القروض وتزايد القروض الرديئة إتكون الودائع غير مضمونة ف

وفي هذه الحالة يتوجه العملاء إلى سحب  .منها يمكن أن يؤدي إلى الأزمة المصرفية

                                                            
  .281هيل، مرجع سابق ذكره، ص جميلعجمي 1

2KAWAI  Masahiro, AKIYAMA Shigeru , Implications of The Currency Crisis for Exchange 
Rate Arrangements, Washington,  USA, P.14.                                                                                               
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فر الودائع لدى اأخرى عندما تتوومن ناحية  ،ئعهم قبل أن يتعرض المصرف للأزمةودا

المصرف وترفض هذه المصارف منح القروض خوفاً من عدم قدرتها على الوفاء بطلبات 

  Credit Crunch1.السحب تحدث أزمة في الإقراض وهو ما يسمى بأزمة الائتمان 

   Bubble Crisis أسواق المال في فقاعاتالأزمات  -3
بظـاهرة   اقتصـادياً ال نتيجة ما يعرف تحدث العديد من الأزمات في أسواق الم 

بشكل يتجـاوز   المالية الأصول راسعأرتفع تعندما  "الفقاعة" وتظهر ،"bubble" "الفقاعة"

 –وهو ما يحدث عندما يكون الهدف من شراء الأصـل   ،غير مبرر اًارتفاع قيمتها العادلة

وليس بسبب قـدرة   هالناتج عن ارتفاع سعر الرأسمالي الربح –كالأسهم على سبيل المثال 

هذه الحالة يصبح انهيار أسعار الأصـل مسـألة وقـت     في. هذا الأصل على توليد الدخل

الهبوط، ومن ثم تبدأ حالات  فيعندما يكون هناك اتجاهاً قوياً لبيع ذلك الأصل فيبدأ سعره 

ويمتد هذا الأثر نحو أسعار الأسهم الأخرى سواء فـي   الظهور فتنهار الأسعار فيالذعر 

علماً بأن المضاربين يعون وجود هذه الفقاعة واحتمال  ،نفس القطاع أو القطاعات الأخرى

   2.انهيارها في أي وقت حتى وأن كان هذا الانهيار غير متوقع

ة من الممكن أن تنفجر في أي لحظة فيكفي لتحقيـق  فالفقاعة القائمة على المضارب

الأساسية للاقتصاد لا تؤيـد مثـل هـذه    ذلك أن ينتبه المستثمرون فجأة إلى أن المعطيات 

الزيادة في قيمة العملة  مما يؤدي إلى اتخاذ قرارات استثمارية عكسية ببيع ما في حوزتهم 

   3.في قيمة العملة)  أحيانا بمعدل مرتفع جداً(فيتسببوا بهذا السلوك في إحداث هبوط 

   Foreign Debt Crisisأزمات الديون الخارجية  -4

توسعت  قطاع المالي والمصرفي وحرية حركة رؤوس الأموالفي ظل تحرير ال

وقد اقترنت حركة  ،التجارية العالمية في الإقراض لحكومات دول العالم الثالث المصارف

نتيجة لما عدم قدرتها على الوفاء ها التوسع في الإقراض بتعثر تلك الحكومات وإعلان

                                                            
  .281 ص هيل، مرجع سابق ذآره، جميلعجمي  1
 .24مرجع سابق ذكره، ص شذا جمال،  الخطيب 2
  .27 عبد الباسط وفا، مرجع سابق ذكره، ص محمد 3
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الأمر الذي يولد أزمة مالية من هذه  يترتب عليها من خدمة دين قد يتجاوز المبلغ الأصلي

د من يعدال التي امتدت لتشملو 1982 في عام الأزمات أزمة الديون الخارجية المكسيكية 

  1.من خلال أثر العدوى وكانت بداية لأزمة مدفوعات دولية الدول

   أسباب الأزمات -ثانياً

  :ما تولد الأزمات المالية بسبب باًغال

الائتمان وخلق النقود من لاشيء واستحداث وسائل كثيرة  الزيادة المفرطة في منح - 1

 .ئتمانللدفع مثل بطاقة الا

المال  في المعاملات التي تجري في أسواق طغيان عمليات المجازفة أو المبالغة - 2

 .والعملات والسلع

البنوك سواء كانت تجارية أو استثمارية على رأس المؤسسات المالية التي تقف  - 3

 2.ث هذه الأزماتوثرة أو متأثرة في حدكانت على الدوام مؤ

ما يسمى  وظهورالقرن العشرين  وسائل الدفع المالية في الاقتصاد في نهايةتطور  - 4

التي كانت من شأنها مضاعفة  Financial Engineeringالهندسة المالية ب

ومشتقاتها، كل ذلك  تضخيمها عن طريق أدواتها من أسهم وسنداتالعمليات المالية و

 توجد  مفرزات العولمة التي حررت نظاماً مالياً تميز بعدم الاستقرار والتي لا كان من

  3.ةصصتخزة المهرقابة عليها من قبل الأجفيه 

  

  

 

                                                            
1 GONDA V., - Monetary Crises (Empiricism and Theory), BIATEC, Narodna Banka 
Slovenska, Volume XIV, 2006, P.2.   

 .5- 4 ص، 2008،لسعوديةا ،جدة ،جامعة الملك عبد العزيز ،أزمة عقار أم أزمة نظام ؟ ،أحمد مهدي بلوافي 2
3 GEOFFREY U., XIOAOKE Z, International Financial Governance Under Stress: Global 
Structures Versus National Imperatives, Cambridge University Press, UK, P.2. 
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  ات يالأزمات المالية الدولية منذ بداية فترة السبعين -لثاًثا

ما يسمى بممارسة  اتيعرفت الأزمة النقدية والمالية الدولية خلال فترة السبعين

متعددة فشهد النصف الأول من فترة  اتحرية الاقتصادية أحداثاً متنوعة ذات تأثيرال

ات تخفيضين متتاليين لقيمة الدولار الأمريكي الأمر الذي أدى إلى ارتفاع مفاجئ يالسبعين

أعلنت  1971ففي سنة  1972 - 1971في حجم السيولة النقدية الدولية خلال الفترة 

 ،لية تحويل الدولار إلى ذهب للجهات الرسمية الأجنبيةقاب عدمالحكومة الأمريكية 

ومارست الولايات المتحدة ضغوطات متعددة تجاه الدول الأوربية لرفع قيمة عملاتها أمام 

الدولار حتى تتفادى عملية تخفيض قيمته وتحافظ على مكانته وبعد مفاوضات طويلة 

 شامل تضمن ما تفاقاإلى  1971ومعقدة داخل مجموعة العشرة تم التوصل في نهاية سنة 

  :  يلي
  .%8تخفيض قيمة الدولار بحوالي _ 

  دولار للأوقية  38دولار إلى  35رفع السعر الرسمي للذهب من _

  %.4.5إلى % 2صرف العملات من توسيع هامش التقلبات في أسعار _

قامت الولايات المتحدة الأمريكية بتخفيض ثان في قيمة  1973وفي بداية سنة 

دولار  42.22وهذا أدى إلى ارتفاع السعر الرسمي للذهب إلى % 10لار بمقدار الدو

الدول الصناعية إلى الانتقال من نظام أسعار الصرف الثابتة إلى نظام بدوره للأوقية ودفع 

هذا التوجه أدى إلى تقلبات حادة في أسعار صرف العملات  ،أسعار الصرف المعومة

في كل العملات الشعور بعدم الاطمئنان وفقدان الثقة  لتقلبات إلىاوأدت هذه  الرئيسة

   1.لى ارتفاع حاد في أسعار الذهبمما أدى إ الرئيسة

  

  

                                                            
 ،جامعة الجزائر ،رسالة ماجستير ،ائرياستقرار النقد وأثر الدولار على الاقتصاد الجزالدولرة ومشاكل عدم  علة، محمد 1

  .3-2ص  ،3003،الجزائر
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  1987أزمة أكتوبر .1

رفعت الولايات المتحدة أسعار الفائدة مما أدى إلى انخفاض أسعار  1987 عامفي 

فقد  .1987توبرأزمة أكب فيما يدعى الأوراق المالية بشكل حاد في أسواق المال الدولية

تعرضت الأسواق الأوربية لأزمة حادة جراء انهيار بورصة وول ستريت في نيويورك 

ففي هذا اليوم  ،سياآهذا الانهيار بسرعة إلى  أثاروقد امتدت  1987 تشرين الأول 19

 508اندفع المستثمرون مرة واحدة إلى بيع أسهمهم متسببين في هبوط مؤشر داو جونز 

د وسرعان ما انتشر الذعر إلى باقي بورصات العالم وكانت الخسائر نقطة في يوم واح

  .1929وقد اعتبرت الأعنف بعد الأزمة الاقتصادية الكبرى سنة  .كبيرة

 1987أسباب أزمة أكتوبر  -

  : سباب الأزمة النقدية والمالية فييمكن إجمال أ

  .ظهور كثير من المؤشرات حول حدوث أزمة اقتصادية - 1

  .ار عجز الميزان التجاري الأمريكيالتوقعات باستمر - 2

توقع لجوء الولايات المتحدة إلى معالجة ميزانها التجاري عن طريق تخفيض قيمة  - 3

  .الدولار

  .ارتفاع أسعار الفائدة - 4

 1.تزايد حجم المديونية الخارجية الأمريكية -5
 

   ASIAN CRISIS 1997 الأسيويةالأزمة  .2
ات دول آسيا وعصفت باقتصادطقة جنوب شرق اجتاحت أزمة مالية طاحنة من

ولم تكن هذه الأزمة مفاجئة فقد بدأت ببعض  .نمواً على الصعيد العالميكانت الأسرع 

حين تزايد حجم العجز في موازين مدفوعات دول جنوب شرق  1995المؤشرات منذ عام 

ة التدفقات الهائل بالإضافة إلى ،2وتصاعد القلق بشأن ضعف القطاع المالي وهشاشته ،آسيا

                                                            
 .10 - 9ص  ،المصدر نفسه 1
  .8 -7شذا جمال، مرجع سابق ذكره، ص  الخطيب 2
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آثارها الضارة قبل اندلاع كانت قد بدأت تترك  التي وغير المنضبطة لرؤوس الأموال

بدأت تتكشف بوادرها في عام  ، والتيقضية التلاعب بالأصول  بالإضافة إلى ،الأزمة

وفي الوقت نفسه بدأ أداء الصادرات المصنعة في  .وخاصة في قطاع العقارات ،1996

ارتفاع أسعار  بسبب ،المصاعب في عدد من القطاعاتعاني من بعض جنوب شرقي آسيا ي

شار معلومات في ذلك بالإضافة إلى انت ،1القدرة التنافسية بدوره أضعف والذيالعملة 

في النظام المالي وحجم الديون الخارجية قصيرة الأجل فكان هناك  تكلاالوقت حول مش

تغطية الديون الخارجية قصيرة شك بأن الاحتياطيات الأجنبية في تلك المنطقة كانت كافية ل

   2.الأجل

قام المسئولون في صندوق النقد والبنك الدوليين بتوجيه تحذيرات  1996وفي عام  

 ،لحكومة كل من تايلاند وماليزيا وغيرهما من الدول ودعوتهما لإتباع سياسات تصحيحية

 1997تموز لكن حكومات الدول المعنية لم تكترث لتلك التحذيرات فتفجرت الأزمة في 

حيث انهارت أسواق صرف  ،وانطلقت شرارتها الأولى في بانكوك عاصمة تايلاند

ثم ما لبثت الأزمة أن انتقلت إلى كل من كوريا الجنوبية وهونج  ،العملات وأسواق المال

كونج وغيرهما من دول المنطقة ثم انتشرت أصداء الأزمة واتسعت لتشمل العديد من دول 

مليار دولار  40ارتفع الدين الخارجي من فة متقدمة في تايلاند وبلغت درج ،3العالم

وازدادت الديون باعتبارها  ،1997مليار دولار في آذار 80 إلى  1992أمريكي في عام 

عقارية  وصنف بنك تايلاند قروضاً % 51إلى% 34جزءاً من الناتج المحلي الإجمالي من 

غدا واضحاً أن هناك بوادر و ،ة العوائدر أمريكي على أنها عديممليار دولا 100بقيمة 

   4.مشكلة ديون تلوح في الأفق

                                                            
، مركز الإمارات للدراسات والبحوث الأسباب والنتائج: أزمة جنوب شرق آسياريتشارد،  روبنسون 1

  .20-19، ص 1999الإستراتيجية، أبو ظبي، الإمارات،
2 KAWAI  Masahiro، AKIYAMA Shigeru، Op.Cit  ، P.15.     

  . 8-7شذا جمال، مرجع سابق ذكره، ص  الخطيب 3
 .20- 19روبنسون، مرجع سابق ذكره، ص  ريتشارد 4
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لمضاربة شديدة في شباط ) البات(ند تعرض عملة تايلابالأزمة  وكانت بداية

مليار دولار في  23المركزي التايلندي للتدخل بقوة وضخ  وهذا دفع المصرف 1997

يار مل 25نقد الأجنبي تقدر بحوالي عقود العملات الأجنبية في وقت كانت فيه احتياطيات ال

ومع ذلك  ،بسبب انفجار الفقاعات الاقتصادية والعقاريةدولار ولكن الأمر ازداد سوءاً 

استمرت الحكومة في ضخ المزيد من السيولة اللازمة لدعم عملتها الأمر الذي أدى بدوره 

 ،1د الأجنبيإلى تزايد تدفقات رؤوس الأموال إلى الخارج وانخفاض احتياطيات النق

وتفاقمت أزمة الثقة في القطاع المالي الأمر الذي دفع المصرف المركزي بدوره إلى 

  2.التخلي عن ربط البات بالدولار وتعويم سعر الصرف

فقد عانت دول تلك المنطقة من انخفاض كبير في أسعار صرف عملاتها الوطنية 

ت مربوطة بالدولار الذي ارتفع فعملات هذه الدول كان ،وهبوط في احتياطياتها الأجنبية

   3.العملات الأخرى مقابل ،سعره في ذلك الوقت

قد تمثلت الأزمة في سلسلة من الانهيارات في أسعار صرف عملات هذه الدول و

وكوريا            والفلبين وماليزيا  تراجعت في كل من اندونيسيا وتايلاند  والتي  مقابل الدولار 

 :التواليافورة وهونج كونج على تايوان وسنغالجنوبية و

83.2%،40.1%،39.8%،36.2 %،35%،19.2%،15.4%،o.1%    من  خلال الفترة

ات تعتمد هذه الاقتصاد  كانت معظم  فقد   1998.4وحتى بداية تموز  1997منتصف عام 

تستند إلى الدولار وكان يعزى أحد أسباب أزمة العملات  ثابتةأنظمة سعر صرف   على

  5.أنظمة الربط بالدولار للفترة ما قبل الأزمةتتبع  يا بأنها كانتسآفي شرق 

حزمة  فتم طرح الدوليصندوق النقد تدخلت المؤسسات الدولية وبصفة خاصة 

 الاقتصادي للإصلاحالوضع شريطة قيام تلك الدول بتنفيذ برامج معينة  لإنقاذسياسات 

                                                            
1  KAWAI  Masahiro, AKIYAMA Shigeru, Op.Cit , P.14.  

  .18شذا جمال، مرجع سابق ذكره، ص  الخطيب 2
  289مرجع سابق ذكره ، ص  هيل عجمي، جميل 3
 .18شذا جمال، مرجع سابق ذكره، ص  الخطيب 4

5 KAWAI  Masahiro, AKIYAMA Shigeru, Op.Cit , P.1. 



60 
 

لب وجود فوائض في الميزانية تتط صارمةنقدية شملت تطبيق سياسة ضريبية و والهيكلي

ومستويات أعلى للفائدة الهدف منها تحقيق استقرار في قيمة العملة بالإضافة إلى إصلاح 

    1.القطاع المصرفي والمالي

وقد كان لصندوق النقد الدولي أهداف محددة من برامج الإصلاح الموقعة مع كل 

   2:ليمن تايلاند واندونيسيا وكوريا الجنوبية تتلخص فيما ي

 الوفاء الفوري بالالتزامات الخارجية  - 1

 الحد من تدهور أسعار العملة  - 2

 الحفاظ على التوازن المالي  - 3

 كبح جماح التضخم  - 4

 إعادة تراكم الاحتياطيات من العملات الأجنبية  - 5

 إعادة بناء النظام المصرفي واصطلاحه  - 6

 إزالة الاحتكارات وإصلاح القطاع غير المالي المحلي  - 7

 قة في الجدارة الائتمانية للقطاع غير المالي استعادة الث - 8

 .الحد من تدهور الناتج المحلي  - 9

   3التي طرحها الصندوق غير المتوقع فشلت البرامجوعلى 

وانهيار الشركات على  ،النمويص ومن الواضح أن هذه السياسة أدت إلى تقل

وقد  ،اق العاممع صعوبات اجتماعية ناشئة عن انتشار البطالة وخفض الإنف ،نطاق واسع

بحدوث اضطرابات اجتماعية وتفكك في تحالفات جدياً مثل ذلك للحكومات تهديداً 

  4.اقتصادية مهمة- سياسية

  

                                                            
  .22روبيسون، مرجع سابق ذكره، ص  ريتشارد 1
 .50- 49شذا جمال، مرجع سابق ذكره، ص  الخطيب 2
 .51شذا جمال مرجع سابق ذكره مباشرة، ص  الخطيب 3
 .22روبيسون، مرجع سابق ذكره، ص  دريتشار 4
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  الأزمة المالية في الولايات المتحدة الأمريكية-رابعاً

أزمة بأنها الأسوأ ربما منذ  وصفتالآونة الأخيرة لأزمة مالية  فيتعرض العالم 

فمنذ مطلع  ،الخبراء الاقتصاديين بعض على حد تعبير 1929عام  الكساد الكبير

 الاقتصاديالنشاط  فيتنبأت المؤشرات الاقتصادية المختلفة بحدوث كساد   2008عام

 ،أسعار البترول فيأهم تلك المؤشرات الارتفاع المطرد كان من  العالميعلى المستوى 

قد أدى ذلك الارتفاع الذي و ،147.271إلى  2008فقد وصل سعر برميل النفط في يوليو 

مما هدد بحدوث ركود ثم بدأت  2استمر لفترة إلى قفزة كبيرة في أسعار السلع الأساسية

تنخفض في ظل التوقع بحدوث ركود  2008أسعار معظم السلع في النصف الثاني من 

ة ن العقارية في الولايات المتحدة الأمريكيرافق تلك الأحداث تفجر أزمة الرهوقد  ،عالمي

والتي امتدت وتحولت إلى أزمة مالية سرعان ما انتشرت لتشمل  2007عام  نهايةمع 

جميع أنحاء العالم والتي أدت إلى ندرة في السيولة في أسواق الائتمان والأجهزة 

وانعدم  ،كبيرللشركات غير المالية بشكلٍ  إقراض المصارفض اانخفو، المصرفية

ض إصدار الأوراق التجارية عبر الشركات افنخبالإضافة لا ،الإقراض بين المصارف

    3.أيضاًكبير غير المالية بشكل 

أو القروض العقارية الثانوية تلك القروض التي يقترضها  يقصد بالرهن العقاريو

  4.سمعة ائتمانية سيئة أو سجلات أداء ائتماني سيء ديهمالمقترضون الثانويون الذين ل

  

  

                                                            
 .54، ص 2009، إيتراك للطباعة والنشر والتوزيع، القاهرة، مصر، الإعصار التمويليمحسن أحمد، الخضيري  1
 .ويرجع الارتفاع في أسعار المواد الغذائية إلى محاولات التحول إلى الوقود الحيوي 2

3 CHRISTINO Lawrence  and others, Facts and Myths about the Financial Crisis of 
2008, federal reserve bank , USA, 2008, P.2-3. 
4 TATOM J., The U.S. Foreclosure Crisis: a Two-Pronged Assault on the U.S. 
Economy, Networks Financial Institute, Indiana State University, USA, 2008, P.3-2. 
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  الأزمةظهور  .1

إلى عمليات التوسع الائتماني  بشكل أساسي ية العالمية الحاليةالأزمة التمويل تعود

في الإقراض العقاري في الولايات المتحدة الأمريكية وذلك بقيام بعض البنوك صغيرة 

 الحجم بتقديم قروض عقارية عالية المخاطر لمن لا يستطيع سداد أقساطها مستقبلاً

القرض إلى مالية المصرف، وأن لايزيد نسبة : مخالفين بذلك قواعد التسليف المتبعة مثل

بإعادة بيع هذه  هذه البنوك اميثم ق الخ،... من دخله الشهري %30القسط للمدين عن 

ام الأفراد وق ،أخرىبتوريق وإصدار سندات  بدورها والتي قامت أخرىالقروض لبنوك 

شتقت منها وا ،عليها 1وصدرت عدة مشتقات ،مين عليهاأقاموا بالتبتغطية هذه السندات و

لم يعد في قدرتهم سداد  ،ومع فقدان آلاف العاملين وظائفهم ،أيضاً مشتقات متعددة وكثيرة

 ،وهكذا ظهرت الأزمة ،وتهاوى الجميع ،السداد وامتنعوا بدورهم عنأقساط منازلهم 

وذلك نتيجة تحرر الدولة من القيود الخاصة بالرقابة  ،خطورةوجاءت أحداثها بالغة ال

ولم تأخذ في اعتبارها  ،ضرورة تدخل البنوك المركزية في العمليات الدوليةوالإشراف و

وأزمة المكسيك في  ،1997خاصة أزمة جنوب شرق آسيا عام ،ما حدث في أزمات سابقة

  1994.2عام 

   3:فقد فوجئ العالم بحدوث الآتي

 .إفلاس الآلاف من شركات التمويل العقاري  -

 مارية العقارية الأمريكية الاستث المصارفإعثار وإفلاس مئات  -

 . التجارية الكبرى العالمية  المصارفإفلاس عشرات  -

 .الكبرى وقيام الدول الكبرى بشراء أسهمها  الرئيسة المصارفتعثر العديد من  -

 إفلاس العديد من الشركات العقارية وشركات التعامل في السوق العقاري  -

 .المصارف جهاز المصرفي وفقدان الثقة في بيوت التمويل وبصفة خاصة في ال -

                                                            
  .سي من المشتقات المالية توفير سيولة للشرآات سرعان ما تحولت إلى شكل من أشكال المضاربةآان الهدف الأسا 1
  . 65 صمحسن أحمد، مرجع سابق ذآره، الخضيري  2
 . 58 -57 ص، المصدر نفسه 3
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ي حركة البيع والشراء تراجع الأفراد عن الشراء وحدوث انكماش حاد ف -

 ناستغناء الشركات عت إلى إلى حركة ركود أد والذي قاد بدوره ،والمعاملات

 .معدلات البطالة في الاقتصاد رفعواآلاف العاملين الذين 
  

  أسباب الأزمة .2

 فهناك مديونية حكومية ،يرة ومتنوعة ومعقدةأن أسباب هذه الأزمة المالية كث

 10إلى حوالي  2008تتزايد باستمرار وصلت في العام  للولايات المتحدة الأمريكية 

 إلى 2008وصل في العام حيث  1971عجز تجاري مزمن منذ العام وتريليونات دولار، 

ات من القرن ينالعامة منذ بداية السبعي الموازنة دولار، وعجز في مليار 695.9 حوالي

تخفيض سعر الفائدة في  أن كما ،1دولار مليار 350أكثر من  2008 عام بلغ العشرين

بفقاعة  في الائتمان الأمر الذي انتهى  الولايات المتحدة الأمريكية أدى إلى التوسع الكبير

  2.الرهن العقارية

  :أسباب هيكلية عميقة وهيبالإضافة إلى  

وبين الاقتصاد الحقيقي ووجود أصول  ،ام التمويلي الماليانفصال العلاقة ما بين النظ - 1

 ،وهي أصول تنمو بمعدلات سريعة ،تمويلية مالية لا صلة لها بالاقتصاد الحقيقي

وهو ما تم مشاهدته خلال  ،وبالتالي أرباح مرتفعة ،في طياتها مخاطر مرتفعة وتحمل

 .مرتفعة وبتقييمات وتصنيفات ،تسع سنوات ماضية وبدرجات ثقة مرتفعة

ولجوء العديد من الشركات الأمريكية إلى  ،افتقاد الشفافية وضبابية الأحداث المتوالية - 2

 .و تواطؤ شركات ومكاتب المراجعة معها ،تزييف وتزوير واسع النطاق

أي قيم و مبادئ بل المتاجرة والتلاعب ب وعدم الالتزام ،نقص الحوكمة وثقافة الالتزام - 3

 .بها

                                                            
1 http//www.whitehouse.gov/omb /budget/fy2008/>. 
2  WIGGIN Addison, Op.Cit, P.101. 
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استثمار الفائض من  حيث يتم ،ابعة من الاحتياطي الفيدراليرقابة ومتعدم وجود   - 4

وبالتالي لا توجد رقابة أو  ،رؤوس الأموال الخارجية في الولايات المتحدة الأمريكية

 1.متابعة على هذه العمليات

فالديون الاستهلاكية تزايدت بمعدلات قياسية سنوياً منذ عام  :تزايد الديون الاستهلاكية - 5

تريليون  2.1بلغ مجموع الديون الاستهلاكية أكثر من  2004ية ففي نها ،2001

تريليون دولار  2.5على مدى أربع سنوات ووصلت إلى % 23دولار بزيادة مقدارها 

  2.في أقل من ثلاث سنوات% 25وهي بزيادة نسبتها  2007في الربع الثالث من عام 

هائلة خلال  تاتطور لنقديةالأسواق المالية واشهدت  :تطورت الأسواق المالية الدولية - 6

لتراكم المتزايد لرؤوس الأموال الفائضة لنتيجة ف ،الماضية ـخمس وعشرونالسنوات ال

 بشكل مستقلموال أوجد فلك خاص تدور فيه رؤوس الأ ،عن طلبات التوظيف المنتج

فقد بلغت الأمر الذي أدى إلى ظهور المضاربات  ،عن سوق تبادل السلع والخدمات

وبلغت  ،تريليون دولار 1.9أكثر من  2006 عام نهاية فيملات على الالمضاربات ع

إلى  ،أسواق المال العالميةت وتحول ،تريليون دولار 1.2التجارة بالمشتقات أكثر من 

 ،سواق العالميةفالمشتقات المالية أصبحت منتشرة في كل الأ. وق هائلة للمقامرةس

خسائر تقدر بمئات مليارات الدولارات  مصارفؤسسات المالية والموكبدت العديد من ال

وراق المالية تقدير خسائرها الحقيقية ولا يستطيع أحد من مالكي مثل هذه الأ ،حتى الآن

   3.المتنامية

  

  

 

                                                            
  . 85 - 84د، مرجع سابق ذكره، ص محسن أحمالخضيري  1

2 WIGGIN Addison, Op.Cit, P.20. 
، ص 2008، مركز دراسات الوحدة العربية، بيروت، لبنان،  مأزق الإمبراطورية الأمريكيةخنسان،  الغريب 3

173.  



65 
 

  نتائج الأزمة .3

فكانت  ،ترددات على صعيد الأسواق الماليةال العديد من الية إلىالأزمة الم دتأ

 ،نصف هذه المؤسسات في أمريكا فقد أفلسري شركات الرهن العقال كبيرة خسائرهناك 

بالإضافة  ،%30 لىسهم النصف الثاني من هذه الشركات بمعدل يزيد عأأسعار  توهبط

با إلى اليابان ويكا وأورأمر فيلمصارف والمؤسسات المالية لكبيرة الخسائر الإلى 

صناديق وفقدان السيولة في الأسواق نتيجة انتشار الخوف بين المصارف و ،والصين

كما لا بد من . بسبب ارتفاع حجم المخاطر وغموضه ،التمويل من النقص في السيولة

وخاصة في  ،الحديث عن معاناة عامة الناس التي فقدت وستفقد وظائفها وملكياتها للمنازل

   1.الولايات المتحدة الأمريكية

ومن  ،مريكينظام التمويل الأمؤسسات التمويل العالمية ترنح  مع انهيار البنوك وو

وتوقفت القروض بين  ،وتجمدت عمليات الإقراض بين البنوك بعضها البعض ،ثم العالمي

ما أدى إلى حدوث انهيارات كبيرة في م ،هذه البنوك وبين الشركات والأنظمة والأفراد

الأمر  ،وخطط للتخلي عن وظائف لديها ،التي أعلنت عن خسائر ،العديد من الشركات

وأدى ذلك إلى تراجع حاد في حركة  ،تجميد السيولة وندرة التمويللى إ أيضاً الذي أدى

فقد أدت هذه الأوضاع إلى سريان حالة من  ،وإلى تراكم ضخم في المخزون ،المبيعات

لبعض الدول أو معدل نمو  ةالتباطؤ الاقتصادي انعكست بمعدلات نمو اقتصادي سالب

دول من حالة الانكماش الاقتصادي إلى كما أدخلت العديد من ال ،اقتصادي يكاد لا يذكر

قيام العديد من الشركات بالاستغناء عن آلاف العاملين والذين حالة من الركود الاقتصادي و

  2.انضموا إلى رصيد البطالة في المجتمع

تريليونات  7قد بلغت الخسائر في أسواق المال في الولايات المتحدة الأمريكية ف

 10رات في مجال الإسكان على مستوى دول العالم نحو كما بلغ حجم الانهيا ،دولار

 5بينما بلغت خسائر الأوراق المالية خارج الولايات المتحدة نحو  ،تريليونات دولار

                                                            
  .174 :المصدر نفسه، ص 1
 .69 -68 ص محسن أحمد، مرجع سابق ذكره،الخضيري  2
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ي بلغت ات قروض الإسكان والتبالإضافة إلى الخسائر الكبيرة في ضمان ،تريليونات دولار

  1.تريليون دولار 25وحدها نحو 

عبارة عن مزج بين عجز فيدرالي وتجاري ورهون الأزمة الحالية هي أن 

  2.جميعاً عملوا معاً ائتمانعة اعقارية ومساكن ودولار وفق

المركزي الأمريكي لزيادة عرض النقود في  وكمحاولة لحل الأزمة اتجه المصرف

أزمة الرهون العقارية والذي ساعد في تسجيل معدلات مرتفعة  حدةمحاولة لتخفيف 

 2002من قيمته منذ أوائل عام  %25انخفض الدولار الأمريكي بحوالي للتضخم العالمي ف

فيما ثبت أنه واحدة من أكبر حالات انخفاض في قيمة الدولار منذ إبرام اتفاقية بريتون 

  3.زوود

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

                                                            
 .73 :ص ، المصدر نفسه 1

2  WIGGIN Addison, Op.Cit,P86. 
  .13 ص، مرجع سابق ذكره، 2008الوضع الاقتصادي العالميصندوق النقد الدولي،   3
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  يـانـث الثـالمبح    

  تاريخ الدولار الأمريكي وأثاره على الصعيد الدولي    
  

أكثر من اثنتي  فقد وجد ،سنة 2500ية موجود منذ أكثر من أن مفهوم العملة الدول

 ،بانتظام باعتبارها شكل من أشكال الدفع خارج حدود بلادها تم تداولهاعشرة عملة دولية 

التي تم التعامل بها قبل  Greek Drachmaومن هذه العملات نذكر الدراخما اليونانية 

والعملة الفضية الهندية  The Liangسنة والعملة الصينية اللينغ  500الميلاد بـ 

Indian Sliver Coins  والدينار الإسلامي في العصور الوسطىIslamic Dinar 

در الهولندي والجل ،في عصر النهضة الايطالية Venetian Ducateودوكات الفينيسي 

Dutch Gilder  والجنيه الإسترليني البريطاني في منتصف  ،في القرن السابع عشر

  1.تاسع عشر إلى منتصف القرن العشرين وإنتهاءاً بالدولار الأمريكيالقرن ال

با في بداية ووتعود قصته إلى أور ،أن الدولار كبقية العملات الأخرى له قصة

تم ففي مدينة يواكيم ستال التشيكوسلوفاكية  1518وتحديداً بعد عام  ،القرن السادس عشر

بيون وعة من النقود ادخلها الأوروهو عبارة عن قط )Thaler(بصك التالر  البدء

وأصبح الدولار  ،)دولار( وتغير اسمها فيما بعد إلى ،المهاجرون إلى الولايات المتحدة

ريالات اسبانية  8وكان يساوي  1793العملة الرسمية للولايات المتحدة الأمريكية في عام 

الدولار تحولت إلى الذي يمثل قيمة   8إلا أن الكتابة السيئة للرقم ، /=8/ وأخذ الرمز

   2.$الإشارة 

ويرجع تزايد أهمية الدولار في النظام النقدي الدولي كعملة قابلة للتحويل وكنقود 

با مما ومحورية إلى الحرب العالمية الثانية وما خلفته من دمار اقتصادي لدول غرب أور

ي كان الجزء والذ) مشروع مارشال(لمعونة الأمريكية دفع هذه الدول إلى الاعتماد على ا

إلى السلع  من الولايات المتحدة بالإضافةالأكبر منه بصورة حقوق شراء سلع معينة 
                                                            

1 KARMIN Craig, Op.Cit, P.100‐101.               
عامر لطفي، جمال طلاس، دار : ، ترجمةالدولار عملة أمريكية أم عملة عالميةجان،  بييرروميشيل،  جيوكابي 2

 .29 ، ص1997س للدراسات والترجمة والنشر، دمشق، سورية، طلا
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ثم جاءت اتفاقية بريتون وودز  ،اتهاوض الأمريكية من أجل بناء اقتصادوالخدمات والقر

الأولى وأداة  الرئيسةالعملة ويصبح لتمكن الدولار أن يحل محل الجنيه الإسترليني  1944

  1.لتزامات الدوليةسداد الا

  العوامل التي تسهم في قوة أو ضعف الدولار -أولاً

في بادئ الأمر لابد من الإشارة إلى مجموعة العوامل التي تسهم في قوة أو 

  2ضعف الدولار

  العوامل التي تسهم في قوة الدولار : أولاً

  .ارتفاع أسعار الفائدة في الولايات المتحدة أكثر من الخارج -1

 .دلات التضخمانخفاض مع -2

 .فائض التجارة محلياً بالمقارنة مع البلدان الأخرى -3

  .توافق العجز الحكومي مع الإقراض المحلي -4

  .في بلدان أخرىالاضطرابات السياسية أو العسكرية  -5

  .أسواق مالية محلية قوية -6

 .ات البلدان الأخرىتصاد محلي قوي أو ضعف نمو اقتصاداق -7

     .حكوميلادين للعجز في العدم وجود سجل  -8

 .سياسات نقدية تهدف إلى استقرار الأسعار وجود -9

  العوامل التي تسهم في ضعف الدولار : ثانياً

   .انخفاض أسعار الفائدة في الولايات المتحدة مقارنة مع الخارج -1

 .ارتفاع معدلات التضخم -2

  .العجز في الميزان التجاري مقارنة مع البلدان الأخرى -3

  .ومي ثابتعدم وجود فائض حك -4
                                                            

، مؤسسة شباب الجامعة، السياسات النقدية والبعد الدولي لليوروسهير محمد السيد،  حسنأحمد فريد،  مصطفى 1

 .173، ص 2000الإسكندرية، مصر، 
2  FEILER Keith, Strong dollar weak dollar Foreign Exchange Rates and The 
U.S.economy, Federal Reserve Bank Of Chicago، USA, July, 1997  ، P.9-10. 
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 .سياسي و عسكري في البلدان الأخرىاستقرار  -5

  .انهيار الأسواق المالية المحلية -6

 .قوة الاقتصاديات الأجنبية/ ضعف الاقتصاد المحلي  -7

     .الدين الحكومي العجز المتكرر في -8

 ).تغير الأهداف(التقلب في السياسة النقدية  -9

   الأمريكي رف الدولارسعر ص فيالعوامل المؤثرة يوضح ) 1-2(الشكل رقم 

  

  .109-108 ص ،مرجع سابق ذآره ،بييرروجان  ،جيوآابي ميشيل: المصدر
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  سباب انخفاض سعر صرف الدولارأ -ثانياً

الذي شهده العالم منذ عام  ،الرئيسةأن الانخفاض المتتالي للدولار أمام العملات 

يث أرجع العديد منهم أثار العديد من الئساؤلات أمام الخبراء والاقتصاديين ح 2002

الهزات المتتالية للدولار إلى أنها سياسة أمريكية والهدف منها زيادة الصادرات وتقليل 

والبعض أرجعوه إلى أسباب هيكلية ناتجة عن معانات الاقتصاد  ،عجز الميزان التجاري

رو من قيمته مقابل اليو %50الدولار منذ بدأ دوامة الانخفاض أكثر من فقد و ،الأمريكي

  2004.1 - 2002 يمن التجارة المرجحة بين عام% 15وأكثر من 

  : الدولار إلى ما يلي انخفاضويمكن تقسيم أسباب 

 :أسباب داخلية أمريكية -1

شركات لالتراجع عن شعار الدولار القوي من أجل زيادة الفرص التنافسية ل 

هر بقوة على التي بدأت تظسيوية الأمريكية أمام غيرها من الشركات الأوربية والآ

من خلال  إذ أن تخفيض قيمة الدولار تدفع باتجاه إنعاش هذا الاقتصاد ،الساحة الدولية

انخفاض ثمن السلع الأمريكية وهي بذلك تصبح أكثر تنافسية في مواجهة سلع البلدان 

تصدير أزمة البطالة على الولايات المتحدة  عملالأخرى في الأسواق الدولية وبذلك ت

خارج حدودها من خلال استخدامها تلك الوسيلة النقدية غير المشروعة  والركود إلى

   2.دولياً
 

  :أسباب مالية -2

السبب الجوهري لانخفاض الدولار إلى معاناة الاقتصاد الأمريكي من عجز  وديع

إضافة إلى وجود  3مليار دولار )695.9( 2008مزمن بالميزان التجاري والذي بلغ عام 

                                                            
1 GRIESSE Jorn، Op.Cit،P.2. 

  243-242خنسان، مرجع سابق ذكره، ص  الغريب 2
3FLATNESS Anne, others, Annual Revision of the U.S. International accounts, USA, 
July, 2009, P.37. 
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إضافة إلى عجز أمريكي  1مليار دولار) 706.1(ي الأمريكي بلغ عجز في الحساب الجار

خر تمثل في العجز المستمر منذ سنوات بالموازنة الأمريكية بعد أن كانت تحقق فائضا آ

مليار  )410(لمبلغ  2008عام واستمر عجز الميزانية بالارتفاع ليصل  2001حتى عام 

ولا يتوقع الخروج من . للولايات المتحدةمن الناتج المحلي الإجمالي % 2.9بنسبة  2دولار

خاصة مع التوجه إلى خفض الضرائب  ،حالة العجز في الموازنة على المدى القريب

 .واستمرار الإنفاق العسكري في العراق وأفغانستان

لى قيمة فعجز الحساب الجاري واحد من أهم التوجهات في الاقتصاد والتي تؤثر ع

 قيمة انخفاض في وهذا بدوره يدفع إلى الاستمراركبير  ةالدولار ممزوج مع عجز موازن

بالقضاء على الثقة بالدولار ويوقف الشهية باتجاه العملة والذي قد يهدد بدوره  ،3الدولار

  4.ل هذا العجزيتمو على بدورها تعمل الأمريكية والتي
  

  :أسباب اقتصادية -3

ن تلك المحققة في تباطؤ نمو الاقتصاد الأمريكي وتحقيقه لمعدلات نمو أقل م

بي وبالتالي هي محاولة لتشجيع الصادرات الأمريكية للنفاذ إلى الأسواق والاتحاد الأور

إضافة إلى مشكلة الرهون العقارية  ،ر المنتجات الأمريكيةاسعأالعالمية نتيجة انخفاض 

 حاولت الولايات المتحدةفقد  ،التي كبدت الدولار خسائر إضافية أمام العملات الأخرى

الأمريكي لزيادة عرض النقود  الفيدرالي حتياطيبنك الا من خلال اتجاه حل هذه المشكلة

  5.وضخ مزيد من السيولة في محاولة لتخفيف حدة أزمة الرهون العقارية

  

  

                                                            
1 FLATNESS Anne, others, Op.Cit, P.37. 

، دمشق، مجلة المصارف والتأمين إنه الاقتصاد الأمريكي عندما يعطس يصاب العالم بالزكام، عصام، خوري 2

 .48، ص 2008، نيسان، 5سوريا، العدد
3 WIGGIN Addison, Op.Cit, P.35. 
4 KARMIN Craig, Op.Cit , P.223.               

  .13 ص، مرجع سابق ذكره، 2008لوضع الاقتصادي العالمياصندوق النقد الدولي،   5
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 :أسباب نقدية - 4

الفائدة بعد أن رفع سعر أسعار توقف مجلس الاحتياطي الأمريكي عن القيام برفع  

بمعدل ربع نقطة في كل مرة ليستقر معدل الفائدة على  مرة متتالية 17الفائدة 

شهراً ثم يقوم المجلس بخفض نسبة الفائدة ولأول  13وليبقى معدل الفائدة ثابتاً لمدة 5.25%

 2007 أيلولفي % 4.75مرة منذ أربع سنوات بمعدل نصف نقطة مئوية وليستقر عند 

كما يوضح الجدول  % 0.25-0ى وتستمر سلسلة الانخفاضات إلى أن يصل سعر الفائدة إل

  .)1-2(رقم

  .أسعار الفائدة في الولايات المتحدة الأمريكية تطور :)1-2(الجدول رقم
  

  

  

  

  

  

  

  

  

 
SOURCE: http://en.wikipedia.org/wiki/History_of_Federal_Open_Market_Committee_actions" 
Categories: History of the Federal Reserve 

 

  سعر الفائدة تاريخ

1/8/2007  5.25%  

18/9/2007  4.75%  

31/10/2007  4.50%  

11/12/2007  4.25%  

22/1/2008  3.50%  

30/1/2008  3.00%  

16/3/2008  3.00%  

18/3/2008  2.25%  

30/4/2008  2.00%  

29/10/2008  1.00%  

16/12/2008  0-0.25%  
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  من عمل الباحث بالاستناد إلى: المصدر
http://en.wikipedia.org/wiki/History_of_Federal_Open_Market_Committee_actions" 
Categories: History of the Federal Reserve 
 

فض نسبة الفائدة إلى هذا على خ بنك الاحتياطي الفيدرالي الأمريكيو قد عمل 

، فالوصفة التي تقدمها الرأسمالية لمعالجة الركود وإعادة الاستثمارالمستوى بهدف تشجيع 

 ات ضريبية، ومن جهة أخرى خفض نسبتتضمن من جهة إعفاء الاقتصادي الانتعاش

  .الاستثماربالتالي تشجيع و الاقتراضالفائدة على القروض لتسهيل 
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  يوضح انخفاض سعر صرف الدولار مقابل اليورو) 3-2(الشكل رقم        

  

ral.msn.com/investor/charts/chartdl.aspx?PT=11&showchartbt=Redrahttp://moneycent
w+chart&compsyms=&D4=1&DD=1&D5=0&DCS=2&MA0=0&MA1=0&CF=1&D7=&D6=&

symbol=USD%2FEUR&nocookie=1&SZ=2  

  إلى متى سيستمر انخفاض الدولار  -ثالثاً

في البنك بق حذر كينيث فروت الأستاذ في جامعة هارفارد والاستشاري الأس

جزءاً من التدهور الذي يشهده الدولار سوف يتسم "أن  لاحتياطي الفيدرالي الأمريكيا

بالديمومة إذ أصبح من المؤكد أن الدولار يجب أن يتراجع أمام العملات القوية حتى 

   1"جيةيعكس الزيادة التي تتميز بها هذه العملات فيما يتعلق بالتنافسية والإنتا

                                                            
  .38، ص2007، 1، دمشق، سوريا،ك31، العددمجلة العالم الاقتصادي، الدولار يتحول من رمز القوة إلى لعنةمنير،  حسنين 1
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 أن" في جامعة جونز هوبكنز  فقد قال الأستاذ ريوردان رويت أما البروفسور

  . "الدولار وفي الولايات المتحدة الأمريكية على حد سواءبفي الثقة  انخفاضهناك 

بأن ضعف الدولار  هناك مجموعة من الأسباب التي تدعو للاعتقادأن بالإضافة إلى  

  :سيستمر إلى حين

منطقة اقتصادية بحجم لا يقل أبداً عن الولايات  ظهور اليورو الذي أصبح يغطي :أولاً

المتحدة الأمريكية وباتت تشهد نمواً بوتيرة أسرع بكثير وبشكل يحفز الطلب على العملة 

بالنسبة للعديد من الأشخاص الذين يرغبون أكثر في الاستثمار في منطقة تؤدي أداء 

  .أفضل

بصورة  دة الأمريكية والذي ينعكسارتفاع عجز الحساب الجاري للولايات المتح :ثانياً

  .على الدولار بمزيد من الانخفاض مباشرة

أن الحجم النسبي للاقتصاد الأمريكي أصبح يمضي إلى تضاؤل وانكماش في الوقت  :ثالثاً

المزيد من الازدهار  –وبخاصة الهند والصين  –الآسيوية اتتصادالذي تكتسب فيه الاق

توضع الاقتصاد الأمريكي في المرتبة الثانية من حيث ويلاحظ   1.والنمو عاماً بعد عام

المشاركة في الناتج الإجمالي العالمي تاركاً المرتبة الأولى للاتحاد الأوربي كما أن  

  ):2-2( كما يوضح الجدول رقم الصين تقدمت إلى المرتبة الرابعة عالمياً خلف اليابان، 

  

  

  

  

  

  

  

                                                            
 .39-38 :المصدر نفسه، ص 1
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  2009تج الإجمالي العالمي لعام نصيب الدول من النا):  2-2(الجدول رقم 

-  -  
  الناتج 

 المحلي الإجمالي 

الزراعة 

كنسبة من 

الناتج 

  الاجمالي

الصناعة 

كنسبة من 

الناتج 

  الاجمالي

 خدماتال

كنسبة من 

الناتج 

  الاجمالي

 %63.4  %30.6  %57,937,460 6  العالميالناتج الاجمالي   ‐

 72.8%  25.2 %  %1.9 16,447,259  الاتحاد الأوربي  1

 %  21.9 76.9 % 1.2% 14,256,275  الولايات المتحدة الأمريكية  2

 76.5% 21.9 % 1.6 % 5,068,059  اليابان  3

 42.6% 46.8% 10.6% 4,908,982  الصين  4

Source: International Monetary Fund, World Economic Outlook Database, April 2010: 

Nominal GDP list of countries. Data for the year 2009 

  

  الدولار على الصعيد الدولي -رابعاً

عنصراً هاماً في الأزمات النقدية الدولية  1971ات قيمة الدولار منذ عام قلبتشكل ت

ات تمارس الولايات المتحدة آثار السيطرة على باقي العالم فيتبع التبادلات قلبوبسبب هذه الت

لى أن المبالغة في قوة أو بالإضافة إ ،ات وتذبذبات هذا الدولارقلبالدولية بشكل كبير ت

استقرار  محاولات التي تهدف إلى بناء مناطقضعف الدولار تمارس تهديداً مستمراً لل

  1.نقدي

منذ عام ويمكن تقسيم الفترات التي مر بها الدولار من حيث القوة والضعف 

  2:إلى 2010حتى  1971

                                                            
 .101، ص مرجع سابق ذكره بييررو، جانجيوكابي،  ميشيل 1

2 KARMIN Craig, Op.Cit, P.246.               
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 1978 - 1971 الدولار الضعيف  - 1

 1985 -1978الدولار القوي      - 2

 1995 - 1985ولار الضعيف  الد - 3

 2002 - 1995الدولار القوي      - 4

 2010 - 2002الدولار الضعيف   - 5

تياط عملة احدور منافع هائلة من لعب الدولار على وتتحصل الولايات المتحدة 

  :المصارف المركزية نذكر منهارئيسة في 

لذي تتلقاه فتشير بعض الأبحاث بأن الدعم السنوي الإجمالي ا :رسم سك العملة الدولية - 1

الولايات المتحدة الأمريكية من جميع أنحاء العالم نتيجة لرسوم سك الدولار يصل 

 1.مليار دولار سنوياً 400على الأقل إلى 

 .مخاطر تقلب أسعار الصرف بالنسبة للشركات الأمريكيةانخفاض  - 2

اجم عن إن اقتراض الولايات المتحدة بعملتها يؤمن لها عدم زيادة تكلفة خدمة الدين الن - 3

  2.انخفاض قيمة العملات مقابل الدولار
 

  الآثار المترتبة على دولار ضعيف  -خامساً

  على صعيد الولايات المتحدة الأمريكية .1

انخفاض قيمة الدولار يؤدي إلى تحسين وضع الولايات المتحدة فالدين ن إ

المتحدة مقومة  للولايات 3لكن الأصول الأجنبية ،الخارجي للولايات المتحدة مقوم بالدولار

ن انخفاض قيمة الدولار يزيد من قيمة إوبناء على ذلك ف ،غير الدولار بعملات أخرى

  .لمتحدة الأمريكية ويخفض من قيمة ديونها الخارجيةالأصول الخارجية للولايات ا

                                                            
1 ROBERTSON  James, BUNZL  John, Monetary  reform‐Making  It Happen,  International 
Simultaneous Policy Organization, London, UK, 2003, P.30. 
2  ELWELL Craig, The Dollar s Future as The World s Reserve Currency: The Challenge of 
The Dollar, CRS Report For congress, USA, July10, 2007, P.1. 

 .الأصول المملوكة  من قبل الأمريكيين في الخارج: يقصد بالأصول الأجنبية للولايات المتحدة الأمريكية 3
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لولايات المتحدة لتناسق في تركيب العملة للأصول والديون الخارجية  اللا هذاأن  

  1.الدولار يؤدي إلى تخفيض صافي الدين الخارجي للولايات المتحدةفي انخفاض قيمة 

  على الصعيد العالمي .2

فهي تميل إلى تشويه  ،على الصعيد الدوليسلبية  آثارالعملات الضعيفة لها أن  

ينبغي أن تكون قيمة العملة مستقرة نسبياً عند مستوى يمكن من خلاله فالتجارة الدولية 

إلا أن الانخفاض المستمر في سعر صرف الدولار  ،2الأجل إدامة نمو اقتصادي طويل

  : أدى إلى العديد من الآثار السلبية

  :الأصول المقومة بالدولار -

يؤدي انخفاض الدولار إلى تحرك وتغيير واضح في تنويع الأصول إذ يقوم حاملو 

لون جزءاً من الدولار بردة فعل على انخفاض قيمة أصولهم بتغيير هيكل وبنية ثرواتهم فيبد

فبيع الدولار يؤدي  ،ة بعملات قوية ولهذه السلوكية أثر تراكميومدولاراتهم بأوراق مالية مق

مما يدخلنا في حلزون انخفاض  ،وتشجيع حصول انخفاضات أخرى لتخفيض قيمته

مريكية التي قد صول المالية الأفقد يتردد المستثمرون الأجانب في حمل الأ ،3الدولار

   4.ا مقابل العملات الأخرى كاليورو مثلاًقيمته تنخفض

 :انكفاء الشركات الأمريكية في الخارج -

أثر سلبي يتعلق بانقلاب تدفقات رؤوس  انخفاض سعر صرف الدولار لهأن 

أكثر متعددة الجنسية الأمريكية دولار إلى جعل استثمار الشركات الأموال فيؤدي ضعف ال

تدفق رأس (ارات الأجانب داخل الولايات المتحدة في الخارج بالمقارنة مع استثم صعوبة

   5).المال باتجاه الولايات المتحدة الأمريكية

                                                            
1 ELWELL Craig، Dollar Crisis: Prospect and Implications، CRS Report for Congress، USA، 
January، 2008، P.4. 
2 FEILER Keith، Op.Cit، P.13. 

  .130-129ص، جان، مرجع سابق ذكره بييرروميشيل،  جيوكابي 3
  .158 ص، مرجع سابق ذآره، الغريب خنسان 4
  .128- 127 ص، مرجع سابق ذآره، جان بييرروميشيل،  جيوكابي 5
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لى انكفاء الشركات الأمريكية متعددة الجنسية إانخفاض الدولار  وبالتالي يؤدي

الولايات  وسعإلى إضعاف حركة ت الأمر الذي يدفع بدورهعلى نفسها وإضعاف وجودها 

  1.مالمتحدة في العال

 : يزيد من اندفاعات التضخم-

إن انخفاض قيمة الدولار يؤدي إلى ارتفاع الأسعار على مستوى العالم بشكل 

الأمر الذي أضر بالولايات  ،2مة بالدولاروساسية في العالم مقكارثي لأن معظم السلع الأ

ة بدوره إلى زيادة التكلف يؤديالواردات والذي  أسعارالمتحدة نفسها من خلال ارتفاع 

 3.)تحريض التضخم عن طريق زيادة التكلفة (

  :انخفاض قيمة الاحتياطيات الأجنبية - 

المركزية في العالم إلى  لمصارفأن انخفاض المستمر للدولار دفع العديد من ا

 2005ففي فبراير عام  .تياطياتها والاعتماد على التنويعخفض حصة الدولار في اح

 ،ندات الأمريكية في احتياطياتهالاحتفاظ بالدولار والسأعلنت كوريا الجنوبية توقفها عن ا

بالإضافة إلى  ،بعملات غير الدولار% 85من النفط إيران بدأت تستلم قيمة صادراتها و

تحول فنزويلا من الاستثمار في الدولار إلى الاستثمار في اليورو وتهديد الصين بتحويل 

 ىإل كل ذلك يشير حذوها وسيارت مليار من السندات الحكومة الأمريكية وحذ 900

وقد ألمح وزير مالية الهند في أواخر عام  ،4انخفاض القوة الشرائية للدولار استمرار

بأن الهند ستحد من سندات الولايات المتحدة الأمريكية والتي تستخدم في تمويل  2004

المصارف المركزية للصين والهند وتايوان سندات  باعت 2007وفي آب  ،عجزها

 عن وتايوان تخلصت تقريباً ،عدل أسرع من السبع سنوات الماضيةانة الأمريكية بمالخز

في % 2الصين تخلصت من و  2000اكبر عملية بيع منذ عام  من تلك السندات في% 9

                                                            
  .130- 129جان، مرجع سابق ذكره مباشرة، ص بييرروميشيل،  جيوكابي 1

2 WIGGIN Addison, Op.Cit, P.9. 
  .130-129جان، مرجع سابق ذكره،ص بييرروميشيل،  جيوكابي3

4 WIGGIN Addison, Op.Cit, P.8‐9. 
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من سندات الخزانة الأمريكية في % 4اليابان تخلصت من و ،2002أكبر تحرك منذ عام 

 ما يقارب تم التخلي عنالآسيوية  المصارفففي كل  ،2002منذ عام تم أكبر تخفيض 

 2007خير من صيف مليار دولار من سندات الخزانة الأمريكية في الأسبوع الأ 52

عتبار أنهم يملكون بعين الاذلك الرقم لا يعتبر رقماً كبيراً إذا أخذنا وعلى الرغم من أن 

الدولارات في لتخفيض نصيب  ولكن يدل على وجود توجه ،تريليون دولار 1أكثر من 

ن اليابان والصين أوبعد عدة شهور في تشرين الثاني تبين ب ،الاحتياطيات الأجنبية

المركزية الكاريبية وللوكسمبورغ وهونغ كونغ وكوريا الجنوبية وألمانيا  المصارفو

ا وايرلندا وسنغافورة والمكسيك وسويسرا وتركيا وكندا ونيوزيلندا والسويد وفرنسا وروسي

تريليون  1 أقل من الآن لديهمفلسندات الولايات المتحدة الأمريكية عين صافيين كانوا بائ

المركزية لهذه البلاد بتصرفها الذكي تحريك  المصارفستضمن و ،دولار في الاحتياطيات

وبالتالي فإن الدول  ،1لى عملات أخرى وذلك لطلب عوائد أكبر على عملاتهمإتها اسند

مزيد فع بدوره العملة الأمريكية إلى والذي يد ،الاحتياطيات التوجه إلى التنويع في تحاول

    2.من الانخفاض
  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  
                                                            

1WIGGIN Addison, Op.Cit, P.136. 
2 KARMIN Craig, Op.Cit, P.196.               
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هل النظام النقدي الدولي يحتاج إلى عملة وطنية واحدة أم بدائل  -سادساً

   أخرى لتنفيذ الصفقات الدولية ؟

ستخدم بوصفه العملة الدولية خلال نصف القرن الماضي كان الدولار الأمريكي ي

وفي الفترة  ،السباقة في العالم وتغلب على المنافسة التي واجهها من عملات عديدة أخرى

في  ،المبكرة عقب الحرب العالمية الثانية أبدى الجنيه الإسترليني قدراً من المنافسة للدولار

لى الظن إي والين الياباني حين أنه في الثمانينيات أدى الاستخدام المتزايد للمارك الألمان

أنه في أوائل  إلا ،للعملة ثلاثي الأقطاب ن يصبح نظاماًأن نظام النقد الدولي بسبيله لأب

ات استقر الاستخدام الدولي للمارك الألماني والين الياباني عند مستويات متواضعة يالتسعين

ل الأعوام القليلة ثلاثي الأقطاب وخلالتوقعات المتعلقة بنظام العملة مما قضى على ا

الماضية تزايد الظن بأن نظام النقد الدولي قد يصبح ثنائي الأقطاب يقتسم فيه الدولار 

  .  1المجال مع عملة اليورو

 ،دولار في الحصة السوقية العالميةوالآن نجد بأن هناك عملات أخرى تشارك ال

بعدم وجود بديل الذي تميز  من القرن الماضي اتيوذلك على خلاف الوضع في التسعين

  2.أخر للدولار وتمتع الولايات المتحدة بالسلطة المطلقة

  

  

  

  

  

                                                            
 .42 ص، ، مرجع سابق ذكره جورجتافلاس  1

2 KARMIN Craig, Op.Cit, P.240.               
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  المبحـث الثـالـث

  الاقتصاد الأمريكي في ظل المستجدات الدولية

يتحمل  فهواختلالات داخلية يصعب عليه التحكم بها واجه الاقتصاد الأمريكي ي

ول المقومة بالدولار وأسعار الأمر الذي يدفع بدوره أسعار الأص ،أعباء أكثر مما يطيق

لى هذه الاختلالات الداخلية ع تشكلو .خربين الحين والآ يةالفائدة إلى حركات تصحيح

تستغل هذه الوضعية  ،نقطة إيجابية لقوى اقتصادية أخرى مستوى الاقتصاد الأمريكي

ي لكسب امتيازات إذا استمر فشل الولايات المتحدة الأمريكية في القضاء على العجز ف

  . حسابها الجاري

زاوية مختلفة أن هناك تيارين متعارضين ينظران للاقتصاد الأمريكي كل من   

الاقتصاد الأمريكي عاجز عن تحمل نسبة الدين يرى أن  التيار الأولف ،عن الأخرى

 أسواقوبأن المستثمرين الأجانب سيهربون عاجلاً أم آجلاً بحثاً عن  ،يعانيهاالمرتفعة التي 

وهو  ،الاقتصاد الأمريكي يرتكز على أسس متينة أنويذهب التيار الثاني إلى   .اًأكثر أمن

لا بل إنه سيحافظ على موقعه الأول في  ،لن يتعرض لأي اهتزاز في المستقبل المنظور

ليه الرساميل بسبب مرونة تشريعاته وأسواقه المالية إوسيظل يجتذب  ،الاقتصاد العالمي

فعون عن مقولة اويد ،نيه المستثمر الأجنبي في السوق الأمريكيةوالمردود المرتفع الذي يج

 الآسيويةكما يرون أن الرساميل  ،في العالم الرئيسةالتداول  ةأن الدولار سيبقى قوياً وعمل

   .هي الداعم الأكبر لهذا الاقتصاد

ضعف الاقتصاد  تبينمؤشرات مركزية  أن هناكبليهون  يرى الاقتصادي

  :الأمريكي

   .الاستدانة من الخارج لسد عجز الميزانية وعجز الميزان التجاري لديها :ولالأ رشالمؤ 

    .مريكيةتخفيض قيمة الدولار عالمياً بما يتناسب مع مصلحة السلع الأ :المؤشر الثاني

   1.رجية المنافسة لمنتجاتها الوطنيةت حمائية على السلع الخاافرض سياس :المؤشر الثالث

  
                                                            

  .236،243خنسان، مرجع سابق ذكره، ص  الغريب 1
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  الاقتصاد الأمريكي نظرية ضعف  :أولاً

الذي يحتل المركز المحوري في الاقتصاد  -تستند إلى أن الاقتصاد الأمريكي 

  :التالية الرئيسةتتلخص بالعناصر  من مجموعة من المشكلات يعاني   –العالمي 

   للولايات المتحدة الأمريكيةالمديونية العالية  :الأول العنصر

قد ف ،أكبر دولة مدينة تأصبحو ،نة في العالممتحدة أكبر دولة دائكانت الولايات ال

وارتفع إلى  ،1980مليار دولار في سنة  914.3دينها الخارجي الرسمي إلى  وصل

 وقارب 2004تريليون دولار عند نهاية  5.2 وإلى ،1985مليار دولار في سنة  1823.1

والخارجي  مريكي الداخليمجموع الدين الأ كما وصل ،2008في عام  تريليون دولار 5.4

 ،2005تريليون دولار في نهاية  2.4للقطاعين العام والخاص والقطاع المنزلي إلى 

مواطن  كل كما أشارت بعض الدراسات بأن ،1 2008في عام  دولار تريليون 40 وقارب

دولار بينما كل مواطن في البلدان النامية مدين  7333أمريكي مدين لبقية العالم بمقدار 

  2.دولار 500فقط بمقدار 

ثلاثة  بلغتو نسبة الدين قد وصلت إلى نقطة مرتفعة جداًوبالتالي نجد أن  

     3 .محلي الإجماليأضعاف الناتج ال

  والحساب الجاري الميزان التجاري العجز في: نيالعنصر الثا

وهي العجز في ات بسمة أساسية يمنذ بداية الثمانين الاقتصاد الأمريكي اتسم 

وعجز الحساب ) الصادرات قيمة عن الواردات قيمة ارتفاع لناجم عنا(الميزان التجاري 

 2006لى عام إ 2001تضاعف العجز التجاري للولايات المتحدة من عام فقد   ،الجاري

وتصاعد العجز في الحساب الجاري حتى 4.مليار دولار 760.3مليار دولار إلى  365من 

  .نفسه العام مليار دولار في 803.5بلغ 

                                                            
  .170خنسان، مرجع سابق ذكره، ص الغريب 1

2 ROBERTSON James, BUNZL John, Op.Cit، P.29.   
  .48عصام، مرجع سابق ذكره، ص خوري 3

4 WIGGIN Addison, Op.Cit, P.18. 
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فوق يعيشون  الأمريكيينأن  للولايات المتحدة الأمريكية عجز التجاريال ويعني

وأن  ،بحيث لا يستطيعون الادخار ،أي أنهم ينفقون أكثر مما  يمكنهم بذلك دخلهم إمكاناتهم

في كثيرة  توهي تواجه صعوبا ،ت الريادة في الكثير من القطاعاتالولايات المتحدة فقد

  .محاولتها استعادة تلك الريادة

في كل من الموازنة والميزان _ الاقتصاد الأمريكي من تراكم العجز  ةإن معانا 

هذا الاقتصاد يمر بأزمة بنيوية  أنيشير بوضوح إلى  –التجاري وميزان المدفوعات 

   1.وليس بأزمة دورية

  :أسباب العجز الأمريكي -

ات صبحت الولايازدياد إدمان السوق الأمريكية على القروض الأجنبية وكنتيجة لذلك أ -1

 الخارجيالذي أدى بدوره إلى ازدياد دينها الأمر  ،المتحدة تستهلك أكثر مما تنتج

  2.وبدرجات كبيرة غير مسبوقة

 والناجمة عن  ساسية لخلل الميزان التجاريلأسباب الأالك إلى تزيادة العجز  عودت - 2

   3.آسيا والصين ناشئة أخرى في جنوب شرق تصاعد القدرة التنافسية لليابان وبلدان

  )نمو التفاضلية(ين للولايات المتحدة الأمريكية زيادة صادرات الشركاء التجاري -3

معدلات النمو الاقتصادي بين هذه الدول والولايات المتحدة به اختلاف ويقصد 

 الأمريكية 

 2006.4 – 2002النفط بين عام  أسعارارتفاع  -4

  

  

 

                                                            
  .159خنسان، مرجع سابق ذكره، ص  الغريب 1
 .53محسن أحمد، مرجع سابق ذكره، ص الخضيري  2
 159خنسان، مرجع سابق ذكره، ص  الغريب 3

4 GRAF Bernhard،  U.S. current Account Deficit: no reason to panic، Deutsche Bank 
Research، Frankfurt، Germany،  27 July، 2007، P18.  



85 
 

لميزان التجاري للولايات المتحدة وا رصيد الحساب الجاري :)3-2( الجدول رقم

  :الأرقام بمليارات الدولارات)  2008- 2001(الأمريكية 

 الميزان التجاري الحساب الجاري السنة
2001 –398.3 –365.5 
2002 –459.2 –421.6 
2003 –521.5 –495.0 
2004 –631.1 –610.0 
2005 –748.7 –715.3 
2006 –803.5 –760.4 
2007 –726.6 –701.4 
2008 –706.1 –695.9 

Source: annual Revision of the U.S. International accounts، Anne Flatness، others، USA، July، 

2009، P37. 

  ) 2001 ‐2008( للولايات المتحدة يوضح عجز الحساب الجاري:  )4-2(الشكل رقم

  
FLATNESS Anne, others, Op.Cit,P.37.   باحث بالاعتماد  علىمن عمل ال: المصدر  
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  ) 2001 ‐2008(يوضح عجز الميزان التجاري : )5-2(الشكل رقم

  
FLATNESS Anne, others, Op.Cit, P.37.   على من عمل الباحث بالاعتماد: المصدر 

بل  ،التحدي الحقيقي للولايات المتحدة لا يكمن في العجز لفترة قصيرة الأجلن إ

المعروف  - العجز التجاري وعجز الموازنة  مع العلم بأن ،في العجز الهيكلي طويل الأجل

عبارة عن مؤشرات حقيقة يجب أن نراقبها  -بالأوساط الاقتصادية بعجز الحساب الجاري

  1.وليس الناتج المحلي الإجمالي

  الركود الاقتصادي: العنصر الثالث

الناتج انعكس الركود الاقتصادي بارتفاع معدلات البطالة وانخفاض معدلات نمو 

  :المحلي الإجمالي للولايات المتحدة الأمريكية

من مجمل  102%لتبلغ نسبة  في الولايات المتحدة تفشت البطالة :معدلات البطالة -1 

لم يسبق له  قياسياً ، و يعتبر هذا أيضا رقماًفي الولايات المتحدة الأمريكية القوى العاملة

  .عام 26 مثيل منذ
                                                            

1 WIGGIN Addison, Op.Cit, P.17‐18. 
2 Bureau of Labor Statistics, January2010, The Employment Situation December 2009, 
United States Department of Labor, Washington, United States of America,P.6. 
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وفق نسبة  ة في الولايات المتحدة الأمريكيةعدلات نمو البطالميبين  :)4-2( الجدول رقم

  )2009-2001(مئوية 

 معدل نمو السنة معدل نمو السنة
2001 4.7 2006 4.6 
2002 5.8 2007 4.6 
2003 6 2008 5.8 
2004 5.5 2009 10.0 
2005 5.1   

Source:  Bureau of Labor Statistics، January2010، The Employment Situation December 2009، 
United States Department of Labor، Washington، United States of America، P6، 194. 

 -2007يوضح ارتفاع معدلات البطالة الفصلية من كانون الأول  )6-2(الشكل رقم  

  في الولايات المتحدة الأمريكية  2009كانون الأول 

 
Source:  Bureau of Labor Statistics، January2010, The Employment Situation December 
2009, United States Department of Labor, Washington, United States of America, P.1. 
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 ‐2009(يوضح معدلات البطالة في الولايات المتحدة الأمريكية ): 7-2(الشكل رقم

2001(  

              
Source:  Bureau of Labor Statistics, January2010, The Employment Situation December 2009, 

United States Department of Labor,  Washington، United States of America,  P.194.                 
    

  :تراجع معدلات نمو الإنتاج -2

أن الناتج المحلي الإجمالي مقياس لحجم الاقتصاد أو لحجم إنتاجه وهو بشكل    

وقد  ،1تبسيطي يعبر عن القيمة النقدية للسلع والخدمات التي جرى إنتاجها خلال عام

ليستمر على  عرفت الولايات المتحدة الأمريكية تقلبات في الناتج المحلي الإجمالي 

  :)4- 2(كما يبين الجدول رقم  2008حتى  2001انخفاض مستمر منذ سنة 

  

  
                                                            

 ،دمشق ،دار الرضا للنشر ،مريكي والتجارب الاقتصادية في العالمالاقتصاد الأ :الاقتصاد والمبادئ والسياسة ،دريد درغام 1

  .75 ص ،2002،سوريا
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يوضح الناتج المحلي الإجمالي للولايات المتحدة كنسبة من السنة : )5-2(الجدول رقم 

  السابقة

  السنة
اتج المحلي الإجمالي آنسبة الن

  السنة  السابقة من 
  )بالأسعار الحقيقية(

2000  4.1  

2001  1.1  

2002  1.8  

2003  2.5  

2004  3.6  

2005  3.1  

2006  2.7  

2007  2.1  

2008  0.4  

2009  -2.4  

Source: Bureau of Economic Analysis, U.S. Department of Commerce, Friday, January29,  
2010. 

 

  المنافسة على الصعيد الدولي : رابعالعنصر ال

 ،اتها التي كانت تحتلها في السابقالولايات المتحدة تتمتع بالقدرة التنافسية ذلم تعد 

منافسة قوية من قبل التكتلات الاقتصادية  بل أن تلك القدرة في تراجع مستمر مع وجود

منظومة الاشتراكية لوا يتييالسوففقد كان من المتوقع بعد انهيار الاتحاد  ،خرىالأ عالميةال

من انفتاح أسواق جديدة أمام الصناعات  ركبأن تحظى الولايات المتحدة بالحصة الأ

فنتيجة لانهيار عقيدة الشيوعية والاشتراكية ونهاية  1،ن العكس قد حصللا أإ ،الأمريكية

 تم توسيع العالم الاقتصادي بشكل كبير مع ،للسياسة الانعزالية في شبه القارة الهندية

بالإضافة إلى أهمية اعتماد  ،مليارات شخص إلى السوق الحرة 3ما يقارب  انضمام
                                                            

  .161مرجع سابق ذآره، ص  خنسان، الغريب 1
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لا وبالتالي  ،يتي السابق وفيتنام والهنديالسوف ادالرأسمالية في بلدان مثل الصين والاتح

فالعديد من  ،لاقتصاد العالميلناحية الجغرافية اليمكن الاستهانة بهذه التغييرات الجذرية من 

 1.الوظائف انتقلت من الولايات المتحدة الأمريكية إلى بلدان كانت سابقاً في الكتلة الشيوعية

ضعف أرقام معدلات النمو -بسرعة  نتاجيةفالصين وحدها توسعت في قدراتها الإ

فقد ازداد فائض الحساب الجاري أكثر من سبع مرات في السنوات بين عام    -السنوي

 ،ج الاقتصادي السنويمن النات% 5.9مليار دولار أو  250مستوى إلى  2006 – 2002

فترة ز الحساب الجاري للولايات المتحدة الذي تضخم في الجنجد انعكاس ذلك في عو

من الناتج المحلي  %2.6 ما يقارب ،مليار دولار 811مليار دولار إلى  459نفسها من 

  2006.2الإجمالي لعام 

سعر  إلى مع الولايات المتحدة الأمريكيةفوائض التجارية الضخمة للصين تعود ال

والذي يكون مقوم بأقل من قيمته  Renminbi)3 ( نبي الصينييصرف الدولار مع الرنم

كبير على الرغم من أن الصين تخلت عن ربط قيمة عملتها مع الدولار في منتصف بشكل 

هذه كما أن  ،اعتمدت في تحديد قيمة الرنمينبي على أساس سلة من العملاتو 2005عام 

الفوائض انعكست في تراكم الاحتياطيات من العملات الأجنبية في البنك المركزي 

مليار دولار إلى  100الأخيرة عشرة أضعاف من  فقد ازدادت في السنوات العشر ،الصيني

   4.مليار دولار 1000

بالإضافة إلى أن الشركات الأمريكية تواجه منافسة شديدة من قبل الشركات 

صناعة الطائرات المدنية تواجه شركة بوينغ الأمريكية ففي قطاع  ،الأوربية واليابانية

قطاع صناعة السيارات تواجه  بية وفيومنافسة شديدة من قبل شركة إيرباص الأور

وفي قطاع  ،بيةوبل مثيلاتها اليابانية والأورالصناعة الأمريكية منافسة شديدة من ق

                                                            
1 WIGGIN Addison, Op.Cit, P.155. 
2 GRIESSE Jorn، KELLERMANN Christian، Op.Cit، P.2. 

غالباً ما تطالب الولايات المتحدة الصين برفع قيمة عملتها مقابل الدولار في محاولة منها لتخفيف الضغط على   3

  .الدولار
4 GRAF Bernhard، Op.Cit، P.10. 
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تفقد الولايات المتحدة تفوقها النسبي بسبب عمليات تصدير البرامج  ،تكنولوجيا المعلومات

الولايات المتحدة أما بالنسبة لقطاع الصناعات الحربية فلا تزال . اتية إلى الخارجالمعلوم

    1.القطاع بهدف تدعيم باقي القطاعاتمحافظة على تفوقها في هذا 

كبير العجز المقابل  الدول قد حققت فوائض كبيرةكما يلاحظ أن العديد من 

سجلت روسيا ودول منظمة أوبك المنتجة للنفط فوائض  2006ففي عام  ،للولايات المتحدة

من العجز في  %50باً يمليار دولار أي ما يعادل تقر 410 في حساباتها الجارية أكثر من

وكانت هذه الفوائض تفتقر إلى فرص  ،للولايات المتحدة الأمريكيةالحساب الجاري 

فالدول  ،الاستثمار في موطنها الأصلي وكانت تستثمر في الخارج إلا أن هذا الوضع تغير

أسواق  ستثمر عوائدها فقط فيلم تعد تا واتهعلى تنويع اقتصاد الآن المنتجة للنفط تركز

رأس المال في الولايات المتحدة الأمريكية في محاولة للتقليل من الاعتماد على إيرادات 

  2 .النفط
  

   الاستهلاك: خامسالعنصر ال

سلعية الولايات المتحدة أكبر مستورد في العالم حيث بلغت وارداتها التعتبر 

إحصاءات التجارة الخارجية لعام  من الواردات حسب%15.5مليار دولار أي  1919

مما يؤدي لتأثر أسواق المال في جميع بلدان  ،الصادرة عن منظمة التجارة العالمية 2006

لى أن هذا الاستهلاك المرتفع هو الذي يؤدي إلى ضعف إوينظر البعض   ،3العالم قاطبة

ينفق  لأمريكيأي أن الاقتصاد ا ،الاقتصاد الأمريكي والذي يترجم بعجز الحساب الجاري

 - أكثر مما ينتج وخاصة أن الولايات المتحدة تنفق على الاستهلاك وليس على الاستثمار 

   4.لا يساهم في خدمة الدين الخارجي الذي بدورهو -ليس له عوائد في المستقبل 

                                                            
  .162خنسان، مرجع سابق ذكره مباشرة، ص  الغريب 1

2 GRAF Bernhard, Op.Cit, P.16,24. 
  .48عصام، مرجع سابق ذكره، ص  خوري 3

4 GRAF Bernhard, Op.Cit, P.15.  
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تمول من الأرباح التجارية  لا أنها الواضحمن هذه الرؤية العالمية للاستهلاك 

 تريليونات لى إليصل يتحرك  للولايات المتحدة عجز الحساب الجارين إولكن من الديون و

  1.الدولارات

السلع  بشراء الولايات المتحدةأساس قيام  علىمبني  الترتيب العالميأن 

الدول الآسيوية على إعادة تدوير  تعمل بالمقابل ،الاستهلاكية المصنعة في شرق آسيا

مول الاستهلاك تفي النهاية سوالتي  ةيفوائض صادراتها في سندات حكومية أمريك

  2.الأمريكي

أن يستمر  الأمريكية يتوقع الاقتصادي دونالد ماك كينون من جامعة ستانفورو

على النظام المعمول به حالياً والقائم على الدولار كعملة تبادل  اعتماد الحكومات الآسيوية

د الأمريكي لمنتجاتها وأن تستمر الحكومات الآسيوية في تمويل الاستيرا ،رئيسية

لذي يملك سندات وا -  الآسيويتجنيب المستثمر : سباب عدة أهمهاوذلك لأ ،الصناعية

 ،الحالي من التعرض للخسائر التي ستلحق به نتيجة التخلي عن النظام -واسهماً بالدولار

   3.قد يتسبب بإحداث انكماش تجنب خطر حصول تباطؤ اقتصادي مابالإضافة إلى 

وهي  ،2بريتون وودزبلاقتصاديين الترتيبات النقدية العالمية الحالية بعض ا وصف

 المصارفلا تعتبر اتفاقية أو ترتيبات رسمية وإنما هي في الحقيقة ترتيبات تمكن 

المركزية لاسيما في آسيا من أن تقوم بجمع احتياطيات دولاريه لتحقيق استقرار نسبي في 

 ،2لار هذا ما هو معتمد من قبل اتفاقية بريتون وودزقيمة عملاتها من الارتفاع مقابل الدو

  . ؤوس الأموال من وإلى اقتصادياتهاوفرض رقابة على تدفقات ر

لمحافظة على اعدم السماح لعملاتها من الارتفاع مقابل الدولار  من ن الهدفإ

 ةلموجهالقدرة التنافسية في السوق الأمريكية والمحافظة على إستراتيجية التنمية الناجحة وا

والصين تعتبر شريكاً هاماً في هذه الاتفاقية من خلال مصرفها  ،من خلال نمو الصادرات

                                                            
1 WIGGIN Addison، Op.Cit، P.36. 
2 GRIESSE Jorn، KELLERMANN Christian، Op.Cit، P.2. 

    .232خنسان، مرجع سابق ذكره، ص الغريب 3
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المركزي في السنوات الأخيرة وتكديس ما يزيد عن تريليون دولار في احتياطياتها من 

  .العملات الأجنبية والجزء الأكبر منها مكون من أصول دولاريه متنوعة

ى احد ،2خطيرة بشأن استقرار بريتون وودزت ومع ذلك يمكن أن يثار تساؤلا

طاق لاحتياطيات النقد الأجنبي يمكن أن راكمات الواسعة النالمحتملة أن الت تكلاالمش

ولمنع الاحتياطيات من العملات  ،على صعيد الاقتصاد الكلي والمالييكون لها آثار مدمرة 

د يجب على البنوك الأجنبية من التسبب بزيادة غير مرغوبة في عرض النقود للبل

هذا يتم  ،لموجودات من العملات الأجنبيةتراكم ال  STERILIZEالمركزية أن تقوم بالتعقيم 

  . بشراء كميات مكافئة من الموجودات المحلية التي تسحب النقود خارج الاقتصاد

تعقيم التدفقات الدولارية على نطاق واسع وكبير سيكون مهمة أكثر صعوبة أن 

والأمر  ،أسواق رأس مال صغيرة وغير ناضجة ن الناشئة الأخرى فهم لديهمللصين والبلدا

على نطاق واسع يوجد مزيد من اً من إمكانية القيام باستمرار تعقيم فعال ويكون مستبعد

الأجنبية بالتسرب من اقتصادها المحلي وزيادة عرض فمن المحتمل أن تبدأ السيولة  ،النمو

الأمر الذي يؤدي  ،المحلي الاقتراضوانتعاش  ،يادة التضخمالنقود الأمر الذي يؤدي إلى ز

يمكن أن يسبب اضطرابات كبيرة في أسواق  بدوره وهذا ،إلى فقاعات في أسعار الأصول

بالإضافة إلى ذلك فإن الميزانيات  ،على النشاط الاقتصادي المال الضعيفة ويؤثر سلباً

صول الدولارية كميات كبيرة من الأالعمومية للمصارف المركزية الأجنبية التي تمتلك 

  . الدولار ستتعرض لخسائر كبيرة إذا انهار

بين البنوك ) التنسيق(على التعاون  لياًيعتمد اعتماداً ك 2ن استقرار بريتون وودزوبالتالي فإ

  1 .المركزية 

  2بريتون وودز  نظام يوضح آلية عمل: )8- 2( الشكل رقم

  

  

                                                            
1 ELWELL Craig, Dollar Crisis: Prospect and Implications, Op.Cit، P.7‐8. 

 الشركاء التجاريين

 فوائض 

 زيادة الاحتياطيات سندات

 عجز  

عملات دعم  

  طلب عالمي 
 عرض  عالمي
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  حث البا إعدادمن الشكل 

  الازدهار بيد الخارج: دسالعنصر السا

 تحكممريكية في مصارفها توالسندات الأ اتالبلدان التي تحتفظ بالدولارأن 

ين يمولون فورة ذجانب الوأن الحكومات والمستثمرين الأ ،بازدهار الولايات المتحدة

الإفلاس بأن لدى الولايات المتحدة ليس لهم حافز في دفع الاقتصاد الأمريكي نحو  الإنفاق

ذ ستدمر الأزمة إإغراق السوق باحتياطيات الدولار التي بحوزتهم بيقوموا بشكل مفاجئ 

ت الانهيار المالي جانباً فإن أيضاً وإذا ما وضع احتمالا تهمااقتصادن ذلك عالمالية الناتجة 

    1.قل وضوحاً ولكن مدمرةأديون الولايات المتحدة سيتم تصديره بطرق  عبء 

الآسيوية لديها رغبة بإبقاء سعر صرف عملاتها مقوماً بأقل  الدول اتأن حكوم

ولكن ذلك  - تنافسية لصادراتهاالميزة ال الحفاظ على –متها الحقيقية مقارنة بالدولار يمن ق

نخفاض المركزية الآسيوية في النهاية ستسمح للدولار بالا فالمصارف ،إلى حد معين

تلك الديون ستؤدي إلى زيادة سيطرة البنوك المركزية  وكثرة ،لاحتواء التضخم في بلدانها

ونحن نرى  ،على الدولار الأمريكي وعلى مستوى المعيشة في الولايات المتحدة الأمريكية

 منتلكونه الآن توجه في آسيا نحو شراء عدد أقل من الدولارات الأمريكية ثم بيع ما يم

                                                            
  .224 ص ،مرجع سابق ذآره مباشرة ،خنسان الغريب 1
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في سعر  ر إلى مزيد من الانخفاضكل هذه التغيرات ستقود الدولا ،السندات الأمريكية

   1.صرف الدولار

الولايات المتحدة  الخزانةأن الصين تحتجز كميات كبيرة من ديون  بالإضافة إلى

Treasury Debt  بل لأن احتجاز تلك الديون الأمريكية  ،ليس لأنها تريد ذلك بحد ذاته

خلالها وجود ثغرة  تضمن من المتحدة يعطي الصين وسائل ضغط اقتصادية على الولايات

 ،2الأسواق المالية الأمريكيةوتصبح مشارك هام ومؤثر في  ،متمثلة في العجز التجاري

هذه الديون تمكن الصين من السيطرة على نماذج الشراء في الولايات المتحدة  ثانياً

تأثر ت ثاً العملة الصينية هي بشكل كبيروثال ،عار الفائدة والسياسة الاقتصاديةالأمريكية وأس

   3.الصيني رنمينبيعلى ال ؤثرفإن الأمر سي الدولار إذا انخفضفالدولار ب

المركزية الأخرى هي التي تدافع عن الدولار بدلاً من  أن المصارفوبالتالي نجد ب

حافظة على المو ،الولايات المتحدة وتهدف من هذا العمل الحفاظ على القدرة التنافسية

وبالتالي فمن المنطقي توجيه  ،في تنمية البلاد ماًوتيرة النمو المرتفع والمضي قد

ففي هذه البلدان تفوق المدخرات  ،المدخرات لاستثمارها في الولايات المتحدة الأمريكية

 ،الاستثمارات وبالتالي لديها ميل قوي لاستثمار رأس المال في الولايات المتحدة الأمريكية

لذلك تعتبر الولايات  ،لجاري الأمريكيالعجز في الحساب اوالتي تقوم بدورها بتمويل 

المتحدة أن العجز أقل خطراً على الاقتصاد العالمي مما هو مفترض لذلك ليس بالضرورة 

  4.أن يسير العجز في الحساب الجاري جنباً إلى جنب مع الانخفاض الحاد في قيمة الدولار

  

  

  نظرية قوة الاقتصاد الأمريكي: ثانياً

                                                            
1 WIGGIN Addison, Op.Cit, P.153. 
2 ELWELL Craig, Op.Cit, P.1. 
3 WIGGIN Addison, Op.Cit ,  P.161. 
4  GRAF Bernhard, Op.Cit , P.17. 
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بامتيازات  ،تريفور الاقتصادي ي بحسب رأي الباحثالأمريكيتمتع الاقتصاد 

  1:ضخمة فهو إستراتيجية

 .متحدة الممتد على القارة بأكملهاحجم الولايات ال يستفيد من - 1

  .إمكانية وصوله إلى موارد طبيعية عديدة - 2

  .يضم أكبر سوق موحدة في العالم - 3

  .يجذب اليد العاملة عالية الجودة حول العالم - 4

  .حقيقيال الإنتاجمهم من قطاعات  موجود في كل قطاع - 5

  .يشكل قاعدة للعديد من الشركات التكنولوجية الرائدة عالمياً - 6

نته المهيمنة  في النظام المالي والنقدي اوأخيراً هو يكتسب امتيازات هائلة من مك - 7

    .الدولي

  :تؤدي إلىإضعاف الدولار يمكن أن  من ،ولكن مضبوطة ،فإن فترة مستدامةوبالتالي 

 ص العجز الأمريكي يقلت  - أ

 ل كلفة التعديل نحو دول أخرى يتحو  - ب

   :أن هذا قد يشمل إلا

 جانب ازنياً صعباً في حال لم يتم تخويف المستثمرين الأوعملاً ت  - أ

  .للثروة التي تراكمت في الولايات المتحدة نفسها تقليص  - ب

  :مصادر القوة في الاقتصاد الأمريكيكما أن هناك العديد من  

  ت رؤوس الأموالتزايد تدفقا -1

بل أنه  ،كي ليست بهذا السوءيوجهة نظر ترى أن حالة الاقتصاد الأمرهناك  

الاقتصاد العالمي مع تزايد تدفق رؤوس  د الأقوى الذي سيظل على قمة هرمالاقتصا

جذبه للاستثمارات الخارجية في ظل الثورة التكنولوجية الأموال إليه بسبب حيويته و

                                                            
 .236 -235خنسان، مرجع سابق ذكره، ص  الغريب 1
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فوائضها فالبلدان المتقدمة والصين لديها ميل قوي لاستثمار  ،1الجديدة التي يشهدها

في الولايات المتحدة الأمريكية وبذلك تمول الولايات المتحدة العجز في ) المدخرات(

بلدان الفوائض لا تمول العجز الأمريكي لأسباب إنسانية بل لهم كما أن  ،حسابها الجاري

د المحقق في الولايات المتحدة الأمريكية دوافع اقتصادية من خلال ارتفاع معدل العائ

  2.وبالتالي فمن المنطقي الاستثمار في هذا البلد

من ح بسبب الدور الفريد الذي تؤديه في جني الربتستمر الولايات المتحدة  كما أن

وقد ساهم  ،ولة للعالم من خلال اللاتوازنات الخارجية المزمنة والمستمرةيناحية تأمين الس

   3.م  موقعها الاقتصادي المتميزدعيلناتجة من هذا الوضع في تقوية وتل اتدفق الرسامي

 الريادة في مجال الابتكار والإبداع -2

 ،بمعدل أسرع  من التجارة بالسلع عالمياً تجارة الخدماتنمت  1980منذ عام 

في  New Economy Servicesخاصة فيما أطلق عليه بخدمات الاقتصاد الجديد و

الولايات و ،التراخيصالمعلومات والتمويل والتأمين وبراءات اختراع و مجالات تكنولوجيا

بالإضافة  4.%30من الخدمات عالمياً ها المتحدة قوية في هذا المجال دولياً فتمثل صادرات

كار والتكنولوجيا من خلال ريادته في مجال الابتإلى أن اقتصادها يتوسع باستمرار 

 ،ثمري القطاع الخاصتمصارف المركزية ومسوهو الأمر الذي يجتذب ال ،الجديدة

جاذباً بذلك  ،الأمريكي يحتل المرتبة الأولى في مجال الابتكار التكنولوجي فالاقتصاد

مع نسب نمو عالية وعوائد مرتفعة يجنيها  ،العمالة الماهرة بالإضافة إلىالرساميل الأجنبية 

في العالم هو بدوره  الرئيسةحتياط كما أن الدولار باعتباره عملة الا ،جانبالمستثمرون الأ

من و ،وء الذي يصوره البعضسكي ليس باليمروالاستقرار المالي الأ ،ليس في خطر

كما  - مريكي سيشهد عند نقطة معينة انخفاضاً في قيمة الدولار المؤكد أن الاقتصاد الأ

قتصاد ولكنها لن تضعف دور الولايات المتحدة كمحرك للا -شهدنا في السنوات الماضية

                                                            
 .228خنسان، مرجع سابق ذكره مباشرة، ص  الغريب 1

2 GRAF Bernhard, Op.Cit, P.16‐17. 
  .235خنسان، مرجع سابق ذآره، ص  الغريب 3

4 GRAF Bernhard, Op.Cit , P.25.  
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ما أن شهية المستثمرين الأجانب للأصول الأمريكية ستقوي من زخم الهيمنة الطل ،العالمي

    .الأمريكية بدل أن تضعفها

  بنيوياً العجوزات المزمنة ليست خللاً -3

 تعبر عنجاري العجوزات المزمنة في الحساب ال أن الاقتصاديين يرى بعض

لى أن إويرجع عجز الحساب الجاري المزمن  .وليس خللاً بنيوياً ،أساسات اقتصادية قوية

شركائه التجاريين وينفق حصة غير  اتاقتصادبشكل أسرع من  الاقتصاد الأمريكي ينمو

     1.متوازية من مدخوله المتنامي على السلع والخدمات المستوردة

البلدان الآسيوية وخاصة الصين لديها معدلات نمو مرتفعة يرد على ذلك بأن  لكن

الولايات المتحدة وجميعهم يديرون فوائضهم التجارية المفرطة والتي تحقق  أكثر من

   2.مرتفعة خارادمعدلات 

 تيننللأرجمقارنة وضع الدين الخارجي الأمريكي الصافي بما حصل ن أ إلا

حيث  ،بالغةماقتصادية فيه شيء من ال رات في العملة وأزماتاوالبرازيل وتركيا من انهي

 ،هيمن عالمياًبين تلك الأسواق الناشئة والاقتصاد الأمريكي الم ية ماأن الاختلافات جوهر

   .يزال يعتبر المقياس النقدي الدولي فالتزامات أمريكا الخارجية هي بالدولار الذي لا

  تحرك رأس المال هو الذي يقود ميزان الحساب الجاري  -4

حساب كسبب لعجز ال نمو الثروة العالميةعلى ركز ي أن بعض الاقتصاديين

ميزان  مال الدولي هو الذي يقودال رأسن تحرك إف وبالتالي ،الجاري للولايات المتحدة

خاصة في الصين  –في آسيا ومع نمو الثروة السريع  ،الحساب الجاري وليس العكس

سواق المالية جانب سيستمرون في الاستثمار في الأن المستثمرين الأإف - والهند 

رئيس مجلس  Ben Bernankeقال بن برنانكي  2006في أوائل عام ف ،3الأمريكية

اعتقد بأن زيادة العجز التجاري للولايات المتحدة لم يكن " الأمريكي الاحتياطي الفيدرالي

                                                            
  .230 -229سابق ذكره، ص خنسان، مرجع  الغريب 1

2 WIGGIN Addison, Op.Cit, P.47. 
 .231، 229خنسان، مرجع سابق ذكره مباشرة، ص الغريب 3
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نتيجة زيادة الادخار في آسيا  Saving Glutنتيجة عجز وإنما عبارة عن تخمة الادخار 

فهو ذنبهم  ،الذين يدخرون بشكل كبير وبالتالي يمكننا إلقاء اللوم على بقية العالم ،باووأور

  1."يبيعوننا الأشياء ثم يضعون كل أموالهم التي كسبوها مجدداً في الولايات المتحدة

تعتمد على وجود فوائض كبيرة للمدخرات العالمية  برنانكيأن وجهة نظر بن  

بيرة وهذه التدفقات الك ،مقارنة إلى فرص الاستثمار العالمي خارج الولايات المتحدة

والنامية للمدخرات الأجنبية هي عبارة عن نتيجة للنمو الاقتصادي السريع للعديد من 

هذه وأن جزء كبير من  ،صدرة للنفطالبلدان الناشئة ومكاسب النفط الكبيرة للبلدان الم

اتها المحلية وإنما تنجذب لأسواق رأس المال في الولايات الأموال لا تستخدم في اقتصاد

سواق على ا تقدم خدمات ممتازة لتخزين الثروة وتمثل هذه الخدمات قدرة الأالمتحدة لأنه

ر عادية انت النتيجة غيوك ،معقولة للعوائد والسيولة العاليةتوفير مزيج من المعدلات ال

هذه التدفقات لرأس المال كما أن  ،بتدفق رأس المال إلى الولايات المتحدة الأمريكية

 ،فضة ودفعت إلى ضغط تصاعدي قوي على قيمة الدولارحافظت على معدلات فائدة منخ

الأمر  ،تمر إلى سنوات عديدة في المستقبلوثمة من يقول أن تخمة الادخار العالمي ستس

الضغط التصاعدي على قيمة الذي يدفع بدوره إلى استدامة العجز التجاري وزيادة 

لار لكن يدفعه إلى وهذا التدفق المستمر لا يحول دون انخفاض قيمة الدو. الدولار

ن وبالتالي فإ ،الانخفاض بشكل متواضع ويقلل بشكل كبير من خطر حدوث أزمة الدولار

العجز التجاري للولايات  تخمة الادخار العالمي يمكن أن تساعد في تفسير سبب ضخامة

أن هذا السقف للديون يخلق حاجة حتمية لانخفاض حقيقي وكبير بالإضافة إلى  .المتحدة

   2.وأن تخمة الادخار تستطيع أن  تفسر انخفاض أسعار الفائدة  ،لدولارلقيمة ا

    نتاجيلإالفروقات الديموغرافية والنمو ا -5

دم بوزن آ الاقتصادي نتاجي فإنلإاستناداً إلى الفروقات الديموغرافية والنمو ا

Adam Posen   ن الاقتصاد الأمريكي سيبقى أكبريقدر بأ ،من معهد الاقتصاد الدولي 

                                                            
1 WIGGIN Addison، Op.Cit, P.48. 
2 ELWELL Craig، Dollar Crisis: Prospect and Implications, Op.Cit, P.6. 
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ا أن حصة الولايات المتحدة من الإنتاج العالمي كم ،بيومن نظيره الأور بالمائة 20بنسبة 

World Output  لأوروبا إضافة إلى ذلك فإن  % 5إلى  3ـ مقارنة ب %22ستكون

ى الرغم من أن حجمها أكبر من حجم سوق وعل بيةوأسواق السندات الحكومية الأور

ة إلى عدد كبير من إضاف ،مابين خمس دول أوروبية قويةنة الأمريكي إلا أنها مقسمة الخزا

المال  رأسأما بالنسبة إلى أسواق  ،يخفف بشكل كبير من حجم السيولة ما ،الدول الصغيرة

وستستغرق وقتاً طويلاً قبل أن تتمكن من  ،تزال في مرحلة نشوئها الأول الآسيوية فإنها لا

كما أن حصتها في الاقتصاد العالمي  ،كيمريالأ المال رأس وأسواقتحدي موقع الدولار 

تتراجع والتركيز فقط على عجزها المالي لصالح الخارج يجب ألا يحجب المزايا  مل

ويدعم هذه  ،للولايات المتحدة على الصعيد المؤسساتية والتكنولوجيا والديمغرافية نسبيةال

 ،البلدان النامية اتتصادواقالمزايا بشكل أساسي التكامل القائم مابين الاقتصاد الأمريكي 

   1.وخاصة الآسيوية منها

        2Economic Dark Matter )غير المرئي(خفية المادة الاقتصاد  - 6

التوازنات الدولية للولايات المتحدة الأمريكية قدمت من قبل  فيوجهة نظر أخرى 

 وفريدريكو سترويزنكار Richardo Hausmannالاقتصاديان ريكاردو هوسمان 

Frederico Struzeneggar بأن هناك أخطاء كبيرة في قياس البيانات التجارية  ويرون

الأمريكية والتي تسبب تخفيض الصادرات الأمريكية وإلى مبالغة كبيرة في صافي الدين 

صل فيه فائض في السنوات وأن رصيد الحساب الجاري قد ح ،الخارجي للولايات المتحدة

فهناك بعض  ،صافي خارجياً وليس مدينهو دائن دة الولايات المتح رصيد أنو ،الأخيرة

 ،الصادرات لم تأخذ بعين الاعتبار في بيانات الصادرات لأنها عبارة عن خدمات مخفية

 خفيةوهذه الأصول غير المرئية تدعى بالمادة ال ،ه الخدمات تولد دخلاً استثمارياًوهذ

Dark Matter ات الخدمات غير المرئيةخلال صادرمن   اًاستثماري تولد دخلاً والتي، 

قل موقع الدين الصافي كبير وأن المحاسبة السليمة ستن خفيةوهناك قناعة بأن تأثير المادة ال

                                                            
 .235- 234خنسان، مرجع سابق ذكره،ص  الغريب 1

2 ELWELL Craig, Dollar Crisis: Prospect and Implications, Op.Cit, P.8‐9. 
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مليار  600إلى موضع فائض صافي حوالي  2008تريليون دولار عام  2.5من حوالي 

  .دولار

ارة عبغير المنظورة يقال بأنها موجودة وهي  هناك ثلاثة فئات من الصادراتأن 

الخدمات المعرفية وهذه و ،خدمات التامين العالميو ،عن خدمات السيولة العالمية

:  التدفقات الرأسماليةالصادرات الثلاث هي ممثلة على التوالي ومرتبطة بثلاث أنواع من 

 ،الديون السيادية للولايات المتحدة الأمريكية و ،عملة الولايات المتحدة الأمريكيةهي و

  .الاستثمار الأجنبي المباشر للولايات المتحدة الأمريكيةبالإضافة إلى 

  :الصادرات غير المنظورةأنواع 

هذه الخدمة مشتقة من الوضع الخاص لعملة الولايات المتحدة  :خدمات السيولة -1

مليار دولار من سندات  700كمصدر عالمي للسيولة وهناك جزء كبير من 

وأن تداول هذه  ،يتم تداولها في الخارجالاحتياطي الفيدرالي الموجودة في التداول 

وغير قابل للاسترداد  ،العملة في الخارج هي عبارة عن قرض بدون فوائد

 .مريكيةلولايات المتحدة الألمصلحة ا

بأن الاقتصاد العالمي يستخدم كما أن بعض الاقتصاديين يرى  :خدمات التأمين -2

فضة المخاطر في منخفضة المخاطر كأدوات منخمريكية سندات الخزينة الأ

استخدام هذه العوائد للاستثمار على الولايات المتحدة  عملوت ،المحافظ الاستثمارية

ات الناشئة هذا التبادل العالمي للأصول سندات عالية العوائد في الاقتصادفي ال

صول الآمنة واختلاف العوائد يكون مساوي لعوائد التأمين المحفوفة بالمخاطر بالأ

 .للولايات المتحدة لانخفاض مخاطرهاالعالم يدفعها 

تجارية تميز العلامات ال ل من أشكالوهذه الخدمات تظهر بشك :خدمات المعرفة - 3

التي  لخفيةوهي عبارة عن شكل من أشكال المادة ا ،والخبرات والبحث والتطوير

 .يرى أنصارها بأنها الأهم
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الوضع الحقيقي ن بأن معلى الدولار يك خفيةالأثر الرئيسي لحجة المادة الو 

مدين  لا تعتبرالولايات المتحدة  وأنللموقع التجاري للولايات المتحدة الأمريكية ليس هشاً 

صافي خارجياً وليس هناك حاجة إلى خفض قيمة الدولار للحفاظ على نسبة الدين إلى 

جانب إلى حد ما يرغبون وأن المستثمرين الأ ،لإجمالي ضمن حدود معينةالناتج القومي ا

لاحتفاظ بالمزيد من الأصول الدولارية على الرغم من انخفاض العوائد وأن مخاطر با

 . حدوث أزمة للدولار ستكون صغيرة

يرى  ،خفيةلحجة المادة ال) الأحقية(وعلى الرغم من وجود بعض المنطق 

ولهذا السبب  ،أقل بكثير مما يطالب به أنصارها معظم الاقتصاديين بأن حجم الأثر هو

يفعل سوى القليل لدرء الحاجة إلى تصحيح كبير في  ربما لا خفيةاد المادة الاقتصفإن 

وهذا التصحيح يجب أن يحدث بحدوث انخفاض فعلي  ،كيالعجز التجاري الأمري

وكبير في قيمة الدولار بالإضافة إلى الانخفاض الذي حدث بالفعل والذي سيستمر 

  1.لعدة سنوات

  خار العالميتمويل الدين الأمريكي بواسطة الاد

خلاف واضح في معالجة عجز ميزان المدفوعات في الولايات المتحدة  أن هناك

نفسها أمام عجز  -غير الولايات المتحدة  -فإذا وجدت دولة ما  ،بالمقارنة مع بقية البلدان

جل تصحيح هذا العجز على استهلاك احتياطياتها أفي ميزان مدفوعاتها فهي مجبرة من 

وانتهت  ن العجز بقي مستمراًأالعملات الصعبة وإذا افترضنا بمن الذهب أو من 

إذا قدرت أن ميزانها ليس مختلاً بشكل  -نه يمكن لهذه الدولة إاحتياطياتها الأخرى ف

يمكن منحها القروض  ولا. أن تطلب مساعدة صندوق النقد الدولي  -جوهري وأساسي 

ر والإجراءات التي تسمح لها بإعادة المطلوبة إلا إذا وافقت على اتخاذ عدد من التدابي

توازن ال عدموإذا استمر . لمراقبةلالتوازن لميزان المدفوعات بالإضافة إلى خضوعها 

سيكون  ،دان احتياطياته وتراكم ديوانهأمام فق ن البلد المعنيإجوهري فوتبين بأنه أساسي و

                                                            
1 ELWELL Craig, Dollar Crisis: Prospect and Implications, Op.Cit, P.9. 
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   .التوازن ةيساعد على إعاد جديد صرف على تحديد سعر مجبراً آم آجلاً عاجلاً

غير مطبقة على الولايات  ،ي يمكن أن تفرض على البلدان كافةإن هذه القاعدة الت

ويرفض الأمريكيون  ،هناك عجز في ميزان المدفوعات الأمريكي فعندما يكون ،المتحدة

نه يكفي لهم أن إاستخدام الاحتياطيات الذهبية المتوفرة لديهم وكذلك العملات الصعبة ف

عن طريق تسجيل مبلغ ما في حساب دائنيهم في  ،كافية من الدولاراتيصدروا كميات 

 –في العالم  احتياطياً التي تشكل نقداً-وستنتقل هذه الدولارات . دفاتر وأوراق مصارفهم 

ت والشركات التي استلمت نتيجة لاحقة إلى أسواق الصرف عبر المنشآفي مرحلة 

لدولارات سيؤدي إلى انخفاض سعر أن عرض هذه ا. ادراتها السلعية أو غير ذلكص

ولكي تدافع بقية الدول عن أسعار عملاتها . الأخرى ةنسبة إلى للعملات الأجنبيالدولار بال

بالنسبة للدولار ستجبر المصارف المركزية المعنية على بيع عملاتها والحصول على 

. طياتهم من جديداموا بتضخيم احتياالذين  ق ،قبل الأمريكيينالدولار الذي تم إصداره من 

ولا تترك المصارف المركزية هذه الدولارات بدون نشاط إذ تقوم بإقراضها في سوق 

مساهمة بتضخيم عرض رؤوس  -جل الحصول على فائدةأمن -بية والعملات الأور

دة تتضمن هذه الحالة بالنسبة للولايات المتح .ل على المدى القصير في هذا السوقالأموا

فهي معفاة من الإجبار القاضي باتخاذ  ،الة عجز ميزان مدفوعاتهاففي ح ،مزايا أكيدة

وبالتالي فهم ينظرون بعين  ،تؤدي إلى إيقاف التوسع الاقتصاديتدابير وإجراءات تنقية قد 

   1.ة إلى مثل هذا العجز في ميزانهماللامبالا

تحدثت لجنة دولية مستقلة بأن ما يحدث في الاقتصاد العالمي  1995في عام و

فالولايات المتحدة قادرة على الاقتراض بعملتها وقادرة أيضاً على  ،رف فريد من نوعهت

  2.هذه العملةتخفيض قيمة الالتزامات المترتبة عليها من خلال تخفيض قيمة 

  

  

                                                            
  .156- 155جان، مرجع سابق ذكره، ص  بييرروميشيل،  جيوكابي 1

2 ROBERTSON James، BUNZL John، Op.Cit, P.28.  
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ن ما يشهده العالم من انخفاض مستمر في سعر صرف الدولار نخلص مما تقدم أ

ات وازن في موازين المدفوعات بين الدول ذهو إلا عبارة عن محاولة لإعادة التو ما

فالانخفاض المستمر لسعر صرف الدولار منذ فترة طويلة   ،ات العجزوالفائض والدول ذ

أما بالنسبة للشركاء  ،في الولايات المتحدة الإنفاقتشجيع الصادرات وتخفيض  يهدف إلى

الي العمل على عملاتها وبالت صرف التجاريين فإن ذلك يؤدي إلى الضغط على أسعار

  .وانخفاض قيمة الاحتياطيات الدولارية المتراكمة لديها تخفيض صادراتها وزيادة إنفاقها

الفترة الطويلة أما في الفترة القصيرة تكمن الآثار السلبية  فيأن هذه الآلية تعمل  

 أن هذا الوضع يدفع العديد من الدول المتقاربة جغرافياً ،لركود الذي يشهده العالمفي ا

للتكتل اقتصادياً ونقدياً في محاولة منها الاستغناء عن الدولار والآثار السلبية الناجمة عنه 

   .في تعاملاتها وهذا ما سيتم التطرق إليه في الفصل الثالث
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  الاتحادات النقدية :الفصل الثالث

سيتم الحديث فيه بحث الأول ففي الم ثلاثة مباحث أساسيةسيتم التطرق في هذا الفصل إلى 

عرض بعض مظاهر التكتل بالإضافة إلى  الإطار النظري للتكتلات الإقليميةعن 

 الاقتصادي كأحد أشكال التكتل اليوروالحديث عن  المبحث الثاني كما سيتم في .الإقليمية

سنتطرق إلى عرض ف المبحث الثالثأما في . قد تؤثر عليه، والتحديات التي النقديو

يخي لأهم المبادرات والخطوات التي تم اتخاذها في مجال التعاون النقدي العربي تار

  .بالإضافة إلى محاولات التكتل الفرعية ضمن المنطقة العربية
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  المبحـث الأول

  الإطار النظري للتكتلات الإقليمية

د نحو هو الاتجاه المتزاي ،أن من أهم خصائص النظام الاقتصادي العالمي الجديد

نطاقاً تتضاءل فيه أهمية الاقتصاد الذي  شكلوالتي ت ،تكوين التكتلات الاقتصادية العملاقة

يعمل بمفرده في الدولة الواحدة عند رسم السياسات الاقتصادية التي تتعامل مع العالم 

للحصول على  مجال الإقليم الاقتصادي في مجموعهالخارجي بل يحل محله في هذا ال

ويرى الكاتب جوزيف ناي أن عالم الكتل  1.مكنة من التجارة الدوليةأكبر مكاسب م

  .والتجمعات  يرتكز في تكوينه على المصالح الاقتصادية والتجارية مع التقارب الجغرافي

هيكل التكتل الإقليمي على أنه مكون من مركز وأطراف  وغالباً ما ينظر إلى

والأطراف الملحقة تمده  ،لوجياً واقتصادياًفالمركز قوي علمياً وتكنو ،تابعة له وملحقة به

. وتوفر له الأسواق المناسبة أيضاً ،والقوة البشرية ،بالوسائل المساعدة مثل المواد الأولية

وفي طبيعة الأنظمة بينما يجمعها  ،م تتكون من دول متباينة في التطوروهي بهذا المفهو

ورغبة في تحقيق مظاهر  ،ومصالح متبادلة ومشتركة ،جيوسياسي –توازن اقتصادي 

   2.التنسيق والتعاون فيما بينها

فالتوجه نحو التكتلات الإقليمية ينبع من وعي كثير من الدول بأهمية إنشاء سوق  

وإتاحة  ،إقليمية تكون الحل الأكثر ملاءمة للتغلب على عوائق السوق الداخلية المحدودة

عي الاندماج الإقليمي على إيجاد كما تنصب مسا ،لمزيد من فرص الاستثمار والتنميةا

بعية التنمية للاقتصاد العالمي حد من تلشكل من أشكال الاستقلال الجماعي في محاولة ل

وتوطيد الكيانات الإقليمية القائمة بمزيد من الخطوات الأرقى  ،عبر تنمية مركزية ذاتيةو

    3 .على سلم الاندماج

                                                            
، 1998، النهضة المصرية، القاهرة، مصر، الأبعاد ،الخصائص ،الآليات: النظام الاقتصادي العالميد المطلب، عبعبد الحميد  1

  .99ص 
 - 166، ص 1999، المعهد العالي للعلوم السياسية، دمشق، سوريا،المتغيرات الدولية ومستقبل النظام الدوليماجد،  شدود 2

167.  
- 147، ص 1999، دار أخبار اليوم، القاهرة، مصر، هل يحتل عرش الدولار: وربياليورو الساحر الأعلاء،  عبد الوهاب 3

148 . 
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ي للتكتلات الإقليمية بالإضافة إلى وفي هذا المبحث سيتم التطرق  للإطار النظر

  . النظام النقدي العالمي الجديد فيالتكتل الإقليمي وتأثيرها  أشكالعرض بعض 

   1التكامل النقدي أو الوحدة النقدية -أولاً

 ،هناك تعريفات مختلفة لمفهوم التكامل أو الوحدة النقدية في الفكر الاقتصادي

أنه مجموعة من الترتيبات التي تهدف إلى تسهيل ولكن أغلب هذه التعريفات اتفقت على 

 ،إحلال عملة واحدة محل عملات الدول الأعضاء في هذا التكاملعبر المدفوعات الدولية 

ية تمر ويرى الاقتصاديون أن هذا التكامل النقدي أو الوحدة النقد .أو في هذه الوحدة النقدية

دول الأعضاء وهذه المراحل هي يجاد عملة موحدة بين البعدة مراحل حتى تصل إلى إ

  :كما يلي

التعاون بين الدول الأعضاء على إزالة القيود على المعاملات النقدية بجميع  -

 .أنواعها وتحقيق حرية حركة رؤوس الأموال بين الدول الأعضاء

القيام بتنسيق السياسات النقدية والمالية بين الدول الأعضاء وذلك لتحقيق  -

 .بين هذه الدولالاقتصادي  رجة عالية من التقاربد

والإشراف  ،مركزي كسلطة فوق قومية لإصدار العملة الموحدة مصرفقيام  -

على التعامل بها داخل هذا التكتل ووضع وتنسيق السياسة النقدية الموحدة لهذا 

 .التكتل بما يحافظ على قوة واستقرار هذه العملة الموحدة

  

 
 

  

  

                                                            
-133، ص2000، زهراء الشرق،القاهرة، مصر،اليورو الآثار على اقتصاد البلدان العربية والعالممغاوري شلبي،  علي 1

134.  
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  1ديمزايا وسلبيات الاتحاد النق -ثانياً

  مزايا الاتحاد النقدي  -

فتصبح الأسعار أقل غموضاً ويتم تقويم : تدعيم وظائف النقود كمقياس للقيمة -1

 . أسعار المزيد من السلع بعملة مشتركة

فيؤدي لتقليل نفقات التحويل من عملة : تدعيم وظائف النقود كوسيط للتبادل -2

 . لأخرى

 . مستوى أسعار أكثر استقراراًالمحافظة على : ن للقيمةتدعيم وظائف النقود كمخز -3

 .منفعة وفورات النطاق إذا أدى الاتحاد النقدي لحدوث تركز في الإنتاج -4
 

  سلبيات الاتحاد النقدي  -

عندما تؤدي الصدمات إلى تغيير سعر الصرف الحقيقي التوازني للدولة ووجود 

بسرعة بحيث درجة ما من الجمود في الأجور الاسمية فإذا كانت الأجور والأسعار تتغير 

يمكن الوصول إلى سعر صرف حقيقي توازني جديد فإن التضحية بسعر الصرف الاسمي 

فسعر الصرف الحقيقي التوازني يمكن تحقيقه عن طريق تغيير  .غير ذي أهمية مراًأيكون 

ولكن مع جمود الأجور الاسمية وكذلك جمود الأسعار ومع وجود عملة  .مستوى الأسعار

ة تؤدي إلى انخفاض سعر الصرف الحقيقي التوازني سيؤدي واحدة فإن حدوث صدم

لصدمة إما أن تحدث داخل الدولة لارتفاع معدل البطالة ونقص الناتج مع العلم أن هذه ا

أو أن تحدث في دولة أخرى عضو في الاتحاد  )عن السلع الوطنية تحول الطلب بعيداً(

   .2)كارتفاع الإنتاجية في قطاع رئيسي(النقدي 

                                                            
 .558سي بول، مرجع سابق ذكره، ص  هالوود 1

2GRIESSE Jorn،, KELLER Mann, Op.Cit, P.7‐8. 
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درجة استقلالية السياسات النقدية  تكاليف تتمثل في التقليل من هناك افة إلىبالإض

لأغراض تصحيح  انها القدرة على تغيير سعر الصرفوالاقتصادية لدول المنطقة وفقد

 1.أوضاع ميزان المدفوعات أو استعمال السياسة النقدية لمعالجة مشاكل البطالة

  

   2أنواع التكامل النقدي-ثالثاً

التكامل النقدي إلى قسمين هما التكامل النقدي الجزئي والتكامل النقدي ينقسم 

  :الكامل الذي يصل إلى مرتبة الوحدة النقدية 

 التكامل النقدي الجزئي -1

يأخذ و .أنواع التعاون بين الدول الأعضاءنوع من  يعتبر التكامل النقدي الجزئي

تحتفظ كل دولة بعملتها الوطنية عدة صور ولا يرقى إلى إنشاء أو إصدار عملة موحدة بل 

 :ومن أهم صور التعاون النقدي الجزئي ما يلي

حيث تقوم مجموعة من الدول ذات العملات غير القابلة للتحويل  :إنشاء اتحاد للمدفوعات -

بإنشاء اتحاد للمقاصة فيما بينها من خلال تسوية المعاملات التي تتم بينها وخاصة التبادل 

  .التجاري

الأعضاء يتضمن تحديد  حيث يتم إبرام اتفاق بين الدول :ي مجال أسعار الصرفالتنسيق ف -

يكون مصحوباً بوضع نظام  وهكذا ،هامش التذبذب بين أسعار صرف عملاتها الوطنية

للأسعار المركزية لعملات الدول الأعضاء وتحديد بعض الإجراءات التي يمكن التدخل من 

 . في حدود  الهامش المحدد خلالها لإحداث استقرار لأسعار الصرف

ويتم في هذا الشكل من أشكال التكامل النقدي الجزئي الاتفاق بين الدول  :التنسيق النقدي -

وذلك لتحقيق نوع من التقارب  االأعضاء على نوعية السياسات النقدية التي سيتم إتباعه

يق هذا وفي الغالب يتم  تحق ،الاقتصادي وتقارب أسعار الصرف بين الدول الأعضاء
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التنسيق النقدي من خلال أسعار الفائدة أو عرض النقود وذلك حسب سياسة أسعار 

 .الصرف المتبعة في هذه الدول الأعضاء

وفي هذا الشكل يتم اتخاذ بعض الإجراءات التي تحقق  :تحقيق تكامل بين الأسواق المالية -

لإجراءات إلغاء قيود زيادة في حركة رؤوس الأموال بين الدول الأعضاء ومن أمثلة هذه ا

 .الصرف المفروضة على تدفقات رؤوس الأموال بين الدول الأعضاء

وفي هذا الشكل تقوم الدول الأعضاء باستخدام عملة موازية وذلك  :استخدام عملة موازية -

وفي الغالب تستخدم هذه العملة  ،ة للعملات الوطنية ولا تحل محلهاباعتبارها عملة مكمل

 .ن الممكن أن تتطور لتصبح عملة موحدة لهذه الدول الأعضاءكوحدة حسابية ثم م

 )الوحدة النقدية(التكامل النقدي الكامل -2

يعتبر هذا النوع من التكامل الاقتصادي النقدي مرحلة متقدمة من مراحل التكامل 

بين الدول الأعضاء حيث يتم في هذا الشكل إصدار عملة موحدة تحل محل العملات 

العملة الجديدة لها قوة إبراء وتستخدم في كافة العمليات  وتصبح ،لالوطنية لهذه الدو

 وفي هذه المرحلة تنشأ سلطة فوق قومية وهي ،وتقوم بجميع وظائف النقود ،اليومية

مركزي لهذا التكتل للقيام بدور السلطة النقدية في هذا الشكل من أشكال التكامل  مصرف

  .النقدي
  

 ادي والنقدي محاولات التكتل الاقتص -رابعاً

أيا منها لا يضاهي الاتحاد  لات الاقتصادية والسياسية إلا أنهناك العديد من التكت

سيتم التطرق إليه بشكل التكتلات الإقليمية نجاحاً و والذي يعتبر أكثر ،الأوربي في تماسكه

مقياس الوذج الأوربي يمثل وتعود أهمية ذلك إلى أن النم. منفصل في المبحث الثاني

   1.والمرجعية الأساسية التي يمكن للتجارب الإقليمية الأخرى الاحتذاء بخطواته ،ياريالمع
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  ) الآسيان والايبك ( التكتل الاقتصادي الآسيوي .1

إلا أنه هناك  ،دي الآسيوي لازال في طور التكوينيمكن القول أن التكتل الاقتصا

عدلات النمو الاقتصادي في وخاصة في ظل تزايد م ،تطور وتغير مستمر في هذا الاتجاه

سواء من  ،وازدياد مساهمتها في التجارة الدولية ،دول جنوب شرق آسيا على وجه التحديد

أو ما يسمى بالدول  ،جانب اليابان أو من جانب النمور الآسيوية الصاعدة والناهضة

المباشرة الصناعية الجديدة ورغبة هذه النمور الآسيوية في حماية نفسها من موجة الحمائية 

أو من خلال الحمائية  ،مريكية وأوروباباستخدام القيود الكمية من قبل الولايات المتحدة الأ

غير المباشرة الناتجة عن قيام التكتل الاقتصادي لأمريكا الشمالية أو التكتل الاقتصادي 

 بي ولذلك فإن المبادرة الخاصة بقيام التكتل الاقتصادي الآسيوي يمكن أن تأخذوالأور

بإستراتيجية دفاعية بحتة تجاه التغيرات في الاقتصاد العالمي الجديد وخاصة فيما يتعلق 

   1 .باوبالتكتلات الاقتصادية الأخرى وبالتحديد في أمريكا الشمالية وأور

وفي هذا الإطار يمكن أن نجد أن هناك محورين للتكتل الاقتصادي في منطقة 

يتمثل في قيام رابطة جنوب شرق آسيا  :لالمحور الأو .شرق آسيا وغرب الباسيفيك

والمحور الثاني في جماعة التعاون الاقتصادي لآسيا  ASEANالمعروفة باسم الآسيان 

  . APECالباسيفيكية والمعروفة اختصاراً باسم 

 ASEAN رابطة جنوب شرق آسيا  -

 ،الفلبين ،ماليزيا ،اندونيسيا: تتكون رابطة جنوب شرق آسيا من عشرة دول هي 

وقد أنشأت هذه الرابطة  2.وكمبوديا ،بروناى ،ورماب ،لاوس ،فيتنام ،تايلاند ،نغافورةس

في مواجهة الشيوعية في جنوب شرق  1967كنوع من الحلف السياسي عام  والتكتل أصلاً

  .يتنام وكمبوديا ولاوس وبورماآسيا وخاصة ف

هامة على وفي كل الأحوال فقد أرسى هذا التكتل الاقتصادي للآسيان خطوة  

طريق تأسيس جبهة منظمة مضادة ضد الولايات المتحدة في جنوب شرق آسيا على الرغم 
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من الملاحظ و. امل أسواق دول التكتل ظل محدوداًمن أن النمو في التعاون الاقتصادي وتك

أن دول هذه الرابطة الآسيوية تتجه إلى تعميق مجالات التعاون الاقتصادي فيما بينها 

 ،دراسة إمكانية إصدار عملة موحدة فقد شرعت هذه الدول في1 .دل التجاريوزيادة التبا

  .بيوعلى نسق النموذج الأور اقتصادياً سيوياًوبحثت السبل التي تحقق اتحاداً آ

الاندماج  على طريق ،بدأت الرابطة تحقيق طموحها بارتقاء أول درجات السلم

 ،بهدف تحرير التجارة ،الحرة عبر الاتفاق على إنشاء منطقة للتجارة ،الاقتصادي

والتخفيض التدريجي للتعريفة الجمركية بين دول الرابطة حتى تتلاشى الحواجز الجمركية 

    .مما ينشط حركة التجارة ،تماماً

يمكن التقدم خطوة  ،السابقة بنجاح الخطوة ،ما يصبح المناخ الاقتصادي مواتياًوعند

هو الأسلوب الذي فضلته دول  )خطوة -  الخطوة(أي أن أسلوب  أخرى أكثر طموحاً

  :تعاني من تحديين لا يستهان بهما  -جنوب شرق آسيا  -الرابطة  خاصة أن المنطقة 

 .في الوجود التاريخي المؤثر للدولار في المنطقة: التحدي الأول -

خاصة ما يعرف  ،المتمثل بالين الياباني ،يرتبط بالجار الآسيوي القوي: التحدي الثاني -

 . الين في آسيابمنطقة 

خاطرة بإصدار عملة لدول الرابطة تولد ضعيفة يعني تماماً أنها لن تستطيع مالإن 

العملة (أو ) اليورو الآسيوي(ذلك فإن مشوار بومواجهة التحديات المحيطة  ،الحياة

 ،دائماً بخطوة واحدةيبدأ لكن مشوار الألف ميل  ،قد يكون طويلاً بعض الشيء) الصفراء

   2 .وصوب هدف محدد ،وفي الاتجاه الصحيح ،ن إلى الأمامشرط أن تكو
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 APECسيا الباسيفيكية لآجماعة التعاون الاقتصادي  -

وكندا ونيوزيلندا وكوريا والولايات المتحدة  ،اليابان واسترالياوتتكون هذه الجماعة من 

  .الجنوبية ودول رابطة الآسيان

تحاد الا(وبا التكتل الاقتصادي في أور في وضع وسط مابين يقع هذا التكتل الاقتصاديو

   1 .)نافتا(الاقتصادي في أمريكا الشمالية  بي والتكتلوالأور

    2.بعض أشكال التعاون النقدي الآسيوي -

   Asian Fundصندوق النقد الآسيوي   - أ

وقد حققت بشكل جدي باتجاه إيجاد نوع من التعاون النقدي دول شرق آسيا  تسعى

فقد عرضت الحكومة  ،لتعاون عندما كانت الأزمة الآسيوية في قمتهاهذه الدول مثل هذا ا

يعمل على تأمين السيولة المطلوبة لبلدان  أن يتم إيجاد صندوق نقدي آسيوي اليابانية

المنطقة  في حالة ظهور أزمة جديدة  دون فرض شروط اقتصادية مثل تلك التي يتطلبها 

موماً فإن خطة اليابان فشلت في ظل ع. الحصول على قرض من صندوق النقد الدولي

التحفظات الصينية المتعلقة  الإضافة إلىب ،بوضعها الحكومة الأمريكية المقاومة التي قامت

  .لذي كانت ستضطلع به في الاتفاقيةبالدور الياباني ا

 Liquidity Poolالسيولة  )مجمع( صندوق   - ب

شرق آسيا   لدو انضمتالتي كانت صعبة التحقق  السابقة المبادرة وما أن فشلت 

ASEAN  لإيجاد صندوق سيولةريا الجنوبية ومع الصين واليابان وكLiquidity Pool    

شكل شبكة من اتفاقيات التبادل الثنائي تغطي أو تتعلق بمبادلة أو تبادل والذي يأخذ 

عملات بعضها  على قبولدول الآسيان  فتعمل. ( ت الأخرىلاالعملات الوطنية مقابل العم

هذه الاتفاقية عرفت  اً عن التعامل بالدولار الأمريكيلبعض في الاستيراد والتصدير عوضا

مليار دولار  83حوالي ب 2008قدر حجمها في عام  Chiang Maiباتفاقية شيانغ ماي 

كان هناك مناقشات مستمرة تعلقت بإيجاد مؤسسات  2000في عام  ومنذ ولادتها. (أمريكي
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تحقق  مومع ذلك وإلى الآن ل) ون هناك تعاون نقدي مؤسساتيأن يكللتعاون النقدي أو 

ولذلك فإن هذه المبادرة لم تحقق أي تقدم بحيث أنها لم تتجاوز أن تكون . الكثير من النجاح

  .يشبه كثيراً صندوق النقد الدولي صندوق سيولة إقليمي موجود فعلياً 

لوصول إلى تعاون كلا هاتين المبادرتين تدل على وجود مصلحة حقيقية في ا 

ثقة كبيرة في الأنظمة لا تملك ) بدون شك(ية وذلك لأن هذه الدول نقدي منذ الأزمة الآسيو

  .متعددة الأطراف التي يرعاها صندوق النقد الدولي

مي موثوق تعتبر موجودة أن المتطلبات المالية اللازمة للوصول إلى تعاون إقلي 

كبير من العملات أو الاحتياطي من العملات ويعود ذلك بشكل كبير للحجم ال(في آسيا 

إلا أن التعاون النقدي الإقليمي غير ممكن الوصول إليه   )الأجنبية  المحتفظ بها في آسيا

  :   في المستقبل القريب

دول شرق آسيا بما فيها اليابان والصين مشغولة بالسياسة التنافسية لتخفيض  :فأولاً

مقابل بعضها يات المتحدة وأوربا ولكن أيضاً سعر صرف ليس فقط في مواجهة الولا

ت البيئة التصديرية لهذه الدول تراجعت أو تدهور )وكما هو متوقع(وإذا ما  .البعض

كنتيجة لنمو ضعيف في الولايات المحتدة فإن استراتيجيات تخفيض سعر ) شرق آسيا(

ستخدام العملة إن او ،الصرف المتبعة في هذا الإقليم سوف تزداد أهمية كما هو متوقع

الوطنية كأداة ترويج لزيادة الصادرات الوطنية يمكن أن يعتبر وبدون شك متوافقاً مع 

  .هدف إيجاد اتحاد نقدي إقليمي

تنسيق السياسات النقدية والمالية وهذا لاتحاد النقدي يستلزم نوعاً من ا :ثانياً

وفي . ي الوقت الحاضر خياراً مطروحاً  ف) ولأسباب سياسية( يمكن اعتباره التنسيق لا

والتي ) الاقتصادية والسياسية(جميع أشكال المؤسسات الإقليمية الحقيقية فإنه في آسيا تعتبر 

با عند تأسيس الاتحاد النقدي الأوروبي تعتبر في مراحلها وتم تأسيس مثيلاً لها في أور

تعتبر بي وحاد الأوروباختصار فإنه انطلاقا من المنظور الحالي فإنه وباستثناء الات .الأولى

نقدي جيد  آسيا الإقليم الوحيد الذي قام بتحقيق تقدم كبير على طريق الوصول إلى اتحاد
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ة ولكن هذا التقدم ما يزال متواضعاً ويوجد معوقات جلية واضح. )ومؤسس جيداً ،عميق(

  .تمنع أي تطور في المدى المنظور
  

  صور التكتل في الأمريكيتين . 2

با قدمت ول المال والاقتصاد في أمريكا اللاتينية يعتبرون أن أورأن العديد من رجا

وفق النموذج  ،باعتمادها اليورو كعملة موحدة وأن التكامل النقدي  ا بهيجب أن يحتذ درساً

  1.الأوربي يمثل ضرورة عصرية ومستقبلية

   NAFTA)(North America Free Trade Agreementالتكتل الاقتصادي لأمريكا الشمالية  -1

دود التجارية بين بهدف إزالة كافة التعاريف والح 1992وقعت اتفاقية نافتا عام 

عاماً وقبل أن يتم توسع الاتحاد  15والمكسيك خلال  الأمريكية المتحدة كندا والولايات

  2.كبر تكتل تجاري على مستوى العالمكانت هذه الاتفاقية تمثل أ ، 2004بي عام والأور

بي فالتكتل والاقتصادي يختلف عن التكتل الاقتصادي الأورهذا التكتل  إلا أن

حرة دون أن يتعدها إلى  يقف عند مرحلة إقامة منطقة تجارةالاقتصادي لأمريكا الشمالية 

الولايات  ،ويضم التكتل الاقتصادي لأمريكا الشمالية ،قامة اتحاد جمركي أو سوق مشتركةإ

لباقي  وهو مفتوح متباينة اقتصادياً واجتماعياً المتحدة الأمريكية وكندا والمكسيك وهي دول

   3 الدول الأمريكية بما في ذلك بعض دول أمريكا اللاتينية الذين قد ينضموا إليه في المستقبل
  

  السوق المشتركة لأمريكا الوسطى  -

وكانت  ،س ونيكاراجواجواتيمالا وهندورا ،وتتكون من كوستاريكا والسلفادور 

مع محاولة الوصول إلى وحدة مع  ،ثم اتحاد جمركي ،تجارة حرة تهدف إلى إقامة منطقة

لتكوين سوق مشتركة في أمريكا  ) (LAFTAرابطة أمريكا اللاتينية للتجارة الحرة
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أن كل هذه الأهداف توقفت فقط عند مرحلة إقامة منطقة  إلا ،1985اللاتينية في عام 

   .التجارة الحرة
  

 LAFTA( Latin America Free Trade(الحرة  لتجارةلرابطة أمريكا اللاتينية  -

Agreement  

 ،المكسيك ،إكوادور ،كولومبيا ،شيليت ،البرازيل ،بوليفيا ،ن الأرجنتينوتتكون م

محاولة   وكانت تهدف إلى قيام منطقة تجارة حرة ،لاوفنزوي ،أورجواي ،بيرو ،بارجواي

  .ن هذه الأهداف لم تتحققولك ،الوصول إلى وحدة مع السوق المشتركة لأمريكا الوسطى

  ANDEANمجموعة الاندين   -

وفنزويلا وكانت تهدف إلى تمويل  ،بيرو ،إكوادور ،كولومبيا ،وتتكون من بوليفيا

والإسراع بالتكامل الاقتصادي الإقليمي  فيما بينها للوصول إلى  ،المشروعات الصناعية 

اتفق على  1969وفي عام  ،تم إنشاء هيئة تنمية الاندين 1968وفي عام  ،اتحاد جمركي

تكوين السوق المشتركة لدول ميثاق  كارتيجنا التي أنشأت ما يعرف باسم مجموعة الاندين 

  . أن فنزويلا لم تنضم إلى هذا السوق إلا

 منطقة الكاريبي للتجارة الحرة  -

 ،جزر وارد ،يكااجام ،اجوتوب ،ترينداد ،جيانا ،بارباروس ،اوتتكون من انتيجو

   1.وتهدف إلى إنشاء منطقة تجارة حرة ،دجزر وندوار

 )اتفاقية شيانغ ماي( Banco Del Surتعاون نقدي في أمريكا اللاتينية بنك مشترك -

بي تعتبر التكتلات الإقليمية في القارات الأخرى أقل وبعيداً عن الاتحاد الأور

كانت بيل المثال تطوراً إلا أنهم يملكون الطموح الكبير نفسه ففي أمريكا اللاتينية على س

تشكيل تعاون نقدي جيد على نمط النظام النقدي  في ولفترة طويلة من الزمن  هناك إرادة

 ،والإكوادور ،والبرازيل ،بوليفيا ،الأرجنتين :بي وقد توصلت كل من البلدان التاليةوالأور

  Banco Del Surوفنزويلا  في هذا الإطار إلى ما يسمى  ،والاورغوي ،البارغوي
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متطور  مصرفوبذلك أصبحت أمريكا اللاتينية تملك  )مشترك مصرفو عبارة عن وه(

ن تجمع تجاري يتألف من ع وهو عبارة Mercosurجديد هذا بالإضافة إلى الاتحاد 

  .الأورغويالبارغوي و ،تشيلي ،البرازيل ،بوليفيا ،الأرجنتين

هو ) لتطرق إليها يشبه كثيراً المبادرات الآسيوية التي تم ا(  Banco del Surإن 

  ،عبارة عن اتفاق  نتج عن تعارض مصالح هذه الدول مع شروط صندوق النقد الدولي

شكل   خذالآسيوية فإن مشروع أمريكا الجنوبية قد أ Chiang Maiوعلى عكس مبادرة 

ه في بداية إلا أن ،وبيةبنك متطور ورأس مال هذا البنك يأتي من تبرعات دول أمريكا الجن

واعتمد البنك على عوائد النفط الفنزويلية  ،مليار دولار 7 وبحدود منخفضاً الأمر كان

لم يكن قادراً على  Banco del Surولهذه الأسباب فإن  ،بطبيعتها  متقلبة كانت التيو

لعب دوره كصندوق سيولة للدول الأعضاء في أوقات الأزمات في حين أن إمكانية أن 

دور لا يمكن أن  فإن له التقدم والتكامل الإقليميبلعب دور لتحقيق  المصرفيقوم هذا 

أية مظاهر أو دلائل  لمصرففي الوقت الحاضر لا يقدم هذا ا لكن ،نتجاهله أو نستثنيه

  .واقعية تشير إلى تكامل إقليمي نقدي

  

  1 )عملة سوداء(صور التكتل في أفريقيا  .3

  أكثرها نجاحاً هناك العديد من صور التكتل في أفريقيا إلا أنه سيصار إلى ذكر

 )الكوميسا(شتركة للشرق والجنوب الإفريقي السوق الم-

وتسعى دول الكوميسا إلى  ،يعتبر من أهم التكتلات وأكثرها نجاحاً في أفريقيا 

  . عبر تبنى سياسات مالية ونقدية مشتركة 2025إصدار عملة موحدة بحلول 

    وحدة وسط أفريقيا - 

استطاع أن  فقد ،ول في قلب القارة الأفريقيةد 6يضم  هذا النوع من التجمعإن 

ولها  ،تمويلها من مساهمات البنوك المركزية للدول الأعضاء ينشئ غرفة للمقاصة يتم
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وهي وحدة وسط إفريقيا والتي تعادل وحدة حقوق السحب  ،وحدتها النقدية المستقلة

ا عن طريق أحد يتم اختياره ،ويحسب سعر صرفها يومياً باستخدام عملة وسيطة ،الخاصة

   .المركزية مصارفال

الإشارة إلى هذه النماذج تهدف إلى التأكيد على وجود تجمعات ناجحة في إن 

أن هذه التجمعات الاقتصادية الإقليمية في أفريقيا من الممكن خلال الربع الأول و ،أفريقيا

 يمهد موحداً نقدياً ونظاماً ،لتشكل سوقاً أفريقية مشتركة ،وحدمن القرن الحالي أن تت

  .لإصدار عملة سوداء
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  المبحـث الثـانـي

  والنقدي اليورو كأحد أشكال التكتل الاقتصادي

بي الذي بدأ وبي إحدى حلقات التكامل الاقتصادي الأورويعتبر النظام النقدي الأور

 ،وذلك بموجب معاهدة روما ،بيةوعندما تم تكوين الجماعة الاقتصادية الأور 1957عام 

 ،وبعضوية كل من فرنسا ،بيةوالتي تعتبر الوثيقة المؤسسة للمجموعة الاقتصادية الأورو

وقد تلا ذلك العديد من الأحداث  .وبلجيكا وهولندا ولكسمبورغ ،وإيطاليا ،وألمانيا الغربية

فقد حققت المجموعة اتحاداً جمركياً ثم سوقاً مشتركة ثم دخلت في مرحلة  ،والتطورات

كان  بيوالاتحاد الأورالتي مر بها المراحل  وخلال ،1993دية في عامالوحدة الاقتصا

 التوسع الأول وضم كل من فكان ،هناك العديد من التوسعات من ناحية عدد الأعضاء

اليونان عام  كان التوسع الثاني بعد انضمام ثم  1973وايرلندا عام رك انمابريطانيا والد

وتحولت الجماعة  .1986انيا والبرتغال عام أسب كان التوسع الثالث بانضمامو  1981

كان  1995وفي عام  .1992بموجب اتفاقية ماسترخت عام  بيوبية إلى اتحاد أوروالأور

ليصبح الاتحاد  انضمت كلاً من السويد وفنلندا والنمسا إلى الاتحاد أن التوسع الرابع بعد

أيسلندا : كلاً من  انضمت  2004ثم في عام  ،1الأوربي مكوناً من خمسة عشر عضواً

في و ،وليتلاند ولتوانيا وبولونيا والتشيك وسلوفاكيا وهنغاريا ومالطا وقبرص إلى الاتحاد

 27عدد الأعضاء إلى  ليصلانضمت كل من رومانيا وهنغاريا إلى الاتحاد   2007عام 

  .دولة

حيث يمتد  ،بي الآن ليغطي ثلاثة أضعاف المناطق السابقةوويتسع الاتحاد الأور

وتدخل ضمن  ،لى روسياإمن بحر البلطيق إلى البحر المتوسط ومن المحيط الأطلنطي 

باعتباره نادياً  ،لقد أصبح الاتحاد الأوربي. حدوده العديد من أكثر دول العالم ثراء ونشاطاً

كما أنه  ،السياسة والثقافةقوة على الساحة الدولية في مجالات التجارة وذو  ،دولة 27لـ 

بي حالياً وورويحتل الاتحاد الأ .اتقات والإمكاندائمة التجدد وزاخرة بالطا منظمة فعالة
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قد تجاوز و) بعد الصين والهند ( ة الثالثة على مستوى العالم من حيث عدد السكان المرتب

  1.مليون متر مربع 6،4بلغت فقد من حيث المساحة أو مليون نسمة  500 عدد سكانه 

 بيوي مر بها الاتحاد الأورالمراحل التاريخية الت -أولاً

بية متفرقة في الخمسينيات وعلى شكل تجمعات أوربي وبدأت مسيرة الاتحاد الأور

، هولندا، بلجيكا(بتأسيس الاتحاد الاقتصادي الجمركي لدول البينيلوكس  وذلك ،والستينيات

وضع تعريفة جمركية موحدة على السلع التي تردها من  من أجل 1947عام  )لوكسمبورغ

  2.الخارج

متمثلة  ابوعمار أورإ لإعادةبية للتعاون الاقتصادي وثم تم تكوين المنظمة الأور

  . 3العالمية الثانية  ببعد الحر ابوعمار أورإ لإعادةمشروع مارشال ب

بي وذلك لتنظيم الشؤون وتم تكوين اتحاد المدفوعات الأور  1950وفي عام 

 Europeanجموعة الأوربية للفحم والصلب  ثم بعدها تم تكوين الم ،4المالية والنقدية

Coal and Steel Community   بين كل من فرنسا وألمانيا وإيطاليا  1951في عام

 Spaakم شكلت لجنة عرفت بلجنة سباك   1956وفي عام . ودول البينيلوكس

Committee  جل أمن  اليا وبلجيكا وهولندا ولوكسمبورغبين كل من ألمانيا وفرنسا وإيط

ثم انبثق في  ،5بية في المسائل الاقتصاديةوشاء منبر للتنسيق والحوار بين الدول الأورإن

والتي هدفت إلى إلغاء الرسوم الجمركية  بين الدول المذكورة معاهدة روما  1957آذار 

ل بعد ذلك ما يسمى بالمجموعة يثم تشك ،على التجارة الداخلية بين الدول الأعضاء

  .1967كسل عام بية وذلك في برووالأور

                                                            
 .4 صمرجع سابق ذآره،  أنتوني، ماسون 1
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بية تحت رئاسة السيد ورنر رئيس وتم تشكيل لجنة أور 1969في نوفمبر و

وكلفت هذه اللجنة بوضع خطة مفصلة  ،الوزراء ووزير مالية لوكسمبورغ في ذلك الوقت

وبعد انتهاء هذه اللجنة من  ،بية بصورة تدريجيةولتحقيق الوحدة النقدية بين الدول الأور

الذي عرف . 1971هذا الشأن قامت بتقديم تقريرها في عام ب أعمالها ووضع تصورها

بي على عدة وبي حيث أوصت بإنشاء اتحاد نقدي أوروبتقرير ورنر إلى المجلس الأور

بي أن تبدأ وقرر المجلس الأور 1989وفي عام  ،سنوات 10- 7مراحل تتراوح بين 

يتم خلال هذه المرحلة وأن  ،1990المرحلة الأولى من الاتحاد النقدي في أوائل يوليو 

كما تم الاتفاق أن يتم التركيز خلال هذه المرحلة على  ،انضمام عملات الدول الأعضاء

وأن يتم تقوية دور اللجنة  ،تحقيق درجة عالية من التقارب الاقتصادي بين الدول الأعضاء

 مصرفللالمركزية بصفتها تمثل النواة الأساسية  مصارفالمكونة من محافظي ال

عقدت الدول  1992وفي فبراير  ،1998ه بحلول عام ؤبي المزمع إنشاوكزي الأورالمر

الأعضاء مؤتمر قمة في ماسترخت حيث تم التوقيع على اتفاقية جديدة عرفت باتفاقية 

بعد التصديق عليها وإعلان  1993ماسترخت ودخلت هذه الاتفاقية حيز التنفيذ في نوفمبر 

ومن الملاحظ أن هذه الاتفاقية قد ركزت في  ،بيةوول الأورقيام الوحدة الاقتصادية بين الد

بية الموحدة من خلال إحداث تقارب في ومحورها الاقتصادي على قيام السوق الأور

السياسات الاقتصادية للدول الأعضاء والوصول إلى وحدة نقدية تسمح بالتعامل بعملة 

بي ومركزي أور مصرفمن خلال  وأن يتم تنسيق السياسات المالية والنقدية ،نقدية واحدة

بحيث   Super Nationبمثابة مؤسسة ذات سلطة فوق قومية  لمصرفواعتبار هذا ا

   1.تكون قراراته ملزمة للدول الأعضاء
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  بيوشروط الانضمام إلى الاتحاد الأور: ثانياً
وضعت اتفاقية ماسترخت معايير انضمام الدول إلى هذا الاتحاد وشروط ذلك 

  : بي أن تضمن ما يليولة من الدول الأعضاء في الاتحاد النقدي الأوركل دو فعلى

فوق متوسط معدلات % 1.5يجب ألا يزيد معدل التضخم عن  :استقرار الأسعار -1

 .التضخم في أكثر ثلاث دول ذات مستويات أسعار مستقرة

 %2يجب ألا تزيد أسعار الفائدة طويلة الأجل عن : الفرق بين أقل أسعار الفائدة -2

 . أسعار الصرف في أكثر الدول الثلاث استقراراً في الأسعارتوسط  وق مف

يجب أن تظل أسعار الصرف للدول الأعضاء  :معدلات أسعار الصرف المستقرة -3

 . في حدود تقلبات  عملتها خلال السنتين السابقتين قبل الانضمام

يتجاوز  الحرص على ألا : 1توفر صحة عالية في المالية العامة للدول الأعضاء -4

 2 .من الناتج الإجمالي% 3العجز الحكومي 

 بي لسرعة الاستعدادووتدعو اتفاقية ماسترخت الدول الأعضاء في الاتحاد الأور

  : لضمان لتكوين اتحاد اقتصادي ونقدي

 . بيواستقرار أسعار الصرف داخل الاتحاد الأور -1

 . بيواستقرار الأسعار في دول الاتحاد الأور -2

 . بيوئدة داخل الاتحاد الأورتقارب أسعار الفا -3

 3.انتظام الموازنة العامة للدول الأعضاء -4
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  بيةومراحل قيام الوحدة النقدية الأور: ثالثاً

بية من خلال وقيام الوحدة النقدية الأورل تصوراًأن اتفاقية ماسترخت قد وضعت 

من خلال وذلك  ،بي للوصول إلى هذه الوحدةوالاتحاد الأور آلية عمل تشكلها دولوضع 

  1:ثلاث مراحل وهي

 المرحلة الأولى  -1

وتركز فيها الدول الأعضاء على الوصول إلى درجة عالية من التقارب في 

وأن تتجنب الدول الأعضاء حصول عجز مفرط في  ،السياسات الاقتصادية والنقدية

ياً موازناتها العامة وأن تتخذ مجموعة من الإجراءات تمنع بموجبها البنوك المركزية نهائ

  .1993نهاية عام  ومية على أن تنتهي هذه المرحلةمن تمويل عجز الموازنات الحك

 المرحلة الثانية  -2

ويتم خلالها تنفيذ مجموعة من السياسات والبرامج الاقتصادية لتحقيق معايير 

وذلك من خلال تحقيق معدلات  ،التقارب الاقتصادي المستهدف بين الدول الأعضاء

وسعر الفائدة وعجز  ،معدل التضخم :شرات الاقتصادية مثلمتقاربة في بعض المؤ

كما يتم خلال هذه المرحلة وضع أسس إنشاء مؤسسة النقد  ،الموازنة وأسعار الصرف

التي سوف تشرف على إدارة النظام  European Monetary Instituteبية والأور

وقد حدد  ،بنوك المركزيةبي للوبي وتضع القواعد الحاكمة لأداء النظام الأوروالنقدي الأور

ويمكن أن تمتد إلى  ،بصورة أولية 1997حتى أواخر  1994لهذه المرحلة الفترة من يناير 

كموعد نهائي وهو ما حدث بالفعل لذلك تم الاتفاق على تثبيت موعد الأول من  1999عام 

  .بيةوكموعد نهائي لبدء العمل بالوحدة النقدية الأور 1999يناير 

 ثة المرحلة الثال -3

بية ويتم ونقد الأورحيث يتم الإعلان عن ميلاد وحدة ال 1999والتي تبدأ مع عام 

صرف عملات الدول المشاركة في النظام النقدي بصورة نهائية غير قابلة تثبيت أسعار 
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 Europeanويصاحب ذلك إنشاء النظام الأوربي للبنوك المركزية ،للتعديل System 

Central Bank )ESCB(  ويقوم  ،المركزية للدول الأعضاء مصارفكل الالذي يضم

بي الذي يمثل السلطة النقدية فوق والمركزي الأور مصرفبالإشراف على هذا النظام ال

  .القومية

 ،بيويعتبر التقيد باتفاقية ماسترخت شرطاً أساسياً للانضمام إلى الاتحاد الأور

يعبر عن المبادئ الأساسية لحسن فالامتثال لهذه المعايير ليس فقط شرطاً قانونياً بل إنه 

فمحاولة دول لم تستجب بعد بما فيه  .الإدارة الاقتصادية لصالح كافة الدول الأعضاء

يشكل للدول الأكثر أداء على الصعيد الاقتصادي مساساً  ،كفاية لمعايير الاقتصاد المطلوبةال

ي إلى تباطؤ في نسق وبالتالي يؤد ،بمصداقية اليورو قد يؤدي إلى ارتفاع أسعار الفائدة

ات التي لم مر بالمثل بالنسبة إلى الاقتصادوالأ. النمو الاقتصادي وتقليص في فرص العمل

تستعد استعداداً كافياً للانضمام كأن يكون لها مثلاً معدل تضخم مرتفع جداً كما هو الشأن 

المبكر إلى  التالي فإن الانضمامبو ،بالنسبة لليونان رغم كل الجهود المبذولة للحد منه

إذ أن هذا البلد قد يكون عرضة للتدهور في قدرته التنافسية  ،الاتحاد في هذا الحال خطأ

   1.ولمشاكل كبيرة ضمن منطقة نقدية تتميز بمعدل تضخم متدني

   2بيوأهداف النظام النقدي الأور:رابعاً

 .بي واسع يقوم على أسس موحدةوإيجاد سوق مالي أور -

 .على المستوى الدولي)اليورو ( بية والأور إيجاد دور فعال للعملة -

بي بالتوازي مع السياسة التجارية وإتباع سياسة نقدية واحدة في الاتحاد الأور -

 .بيووالزراعية المشتركة  في الاتحاد الأور

 ،تلافي سلبيات ومخاطر تقلبات أسعار الصرف بين عملات الدول الأعضاء -

 .وحركة رؤوس الأموال بين الدول الأعضاء ،وتأثيراتها السلبية على أداء الشركات

                                                            
  .187، مرجع سابق ذكره، ص أحمد فريدمصطفى  1
 .13مغاوري شلبي، مرجع سابق ذكره، ص  علي 2
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ورفع معدلات  ،وزيادة المنافسة ،والتكاليف ،إيجاد مزيد من الشفافية في الأسعار -

 .النمو

  الهيكل التنظيمي للاتحاد الأوربي

  الهيكل التنظيمي للاتحاد الأوربييوضح ) 1-3(الشكل رقم 

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  .33ص  ،مرجع سابق ذكره ،سميرصارم : المصدر
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  مقارنة بين الدولار واليورو

يضم الاتحاد الأوروبي عدداً من أغنى الدول وأكثرها تطوراً في العالم، ويبسط 

نفوذه على مساحة واسعة خارج حدوده من أوروبة الوسطى والشرقية إلى إفريقيا الغربية 

وبي، أو والوسطى مروراً بحوض المتوسط، وهناك أكثر من مئة بلد يدور في الفلك الأور

وعلى غرار المجموعة . على الأقل يرتبط بصلات مالية وتجارية وثيقة بالاتحاد الأوروبي

أربعين دولة اتخذت من اليورو عملة  هناك حوالي CFAالمالية الأوروبية الإفريقية 

   1.مرجعية في سلة عملاتها الأجنبية 

يات المتحدة بنسبة بي تجاوز عدد سكان الولاوبأن عدد سكان الاتحاد الأور يلاحظو 

صادرات حجم صادرات الاتحاد الأوربي تجاوز حجم بالإضافة إلى  .40%2

   )1-3(الولايات المتحدة كما يبين الجدول رقم 

  )الأرقام بالتريليون دولار(  2009الصادرات وفقاً لعام  )1- 3( الجدول رقم

  الولايات المتحدة  بيوالاتحاد الأور  2009عام 

  1,046  1,525  الصادرات

           . ortshttp://en.wikipedia.org/wiki/List_of_countries_by_exp Source:      
 

لولايات المتحدة بنسبة مثيله لبي تجاوز وأن الناتج المحلي الإجمالي للاتحاد الأوركما  

لإضافة إلى ذلك فإن استحداث اليورو أدى إلى حدوث تغييرات بعيدة المدى وبا 3.16%

وعند  ،إذ أصبحت منطقة اليورو ثاني أكبر سوق مالي عالمي ،في الأسواق المالية العالمية

يتضح أن منطقة اليورو تأتي في المقدمة تتبعها  ،ق إيداعات البنوك وحدهااسوأالنظر إلى 

. لمتحدة الأمريكية فهو قطاع النفطأما ما تتفوق فيه الولايات ا  4.الولايات المتحدة فاليابان

بي وتحاد الأورأما الا ،مليون طن 414الإنتاج الأمريكي سنوياً من النفط حجم إذ يبلغ 

   5.مليون طن 121فينتج 

                                                            
 .123نزار وآخرون، مرجع سابق ذآره مباشرة،ص قنوع  1

2 WENHAO Li, Currency Competition Between Euro and Dollar, Berlin School of Economics, 
Berlin, Germany, June, 2004, P.14. 
3 WENHAO Li, Op.Cit, P.14. 

  .62- 61، صمرجع سابق ذآره،  ثابت فارس بن جرادي 4
  .127،صمرجع سابق ذآرهنزار وآخرون، قنوع  5
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في النظام المالي العالمي يمكن القول أن اليورو قد أزاح الدولار إلى المركز و

ومنذ استحداث  ،السندات العالمية وذلك في الشهر الأول من الاتجارالثاني في أسواق 

أصبح اليورو العملة المختارة الأولى لنصف الإصدارات العالمية  1/1/1999اليورو في 

من إجمالي هذه  %40بينما حصل الدولار على  ،مليار دولار 96،3للسندات بقيمة تساوي 

لاستنتاج بأن اليورو سيحل محل الدولار في ومع ذلك فمن السابق لأوانه ا ،الإصدارات

  :دوره الرئيسي إذ يجب علينا مراعاة ما يلي

المستخدمة في التجارة والاستثمار العالمي إذ تقوم  الرئيسةالدولار هو العملة  -

 قرابة نصف التجارة العالمية بالدولار 

  .بالدولار والمواد الأولية يتم تسعير معظم السلع -

  .ندات و الأذونات العالمية بالدولارمن الس %40مازال  -

  .من القروض عبر الحدود تتم بالدولار 45% -

لنسبة كانت على الرغم من أن هذه ا(من احتياطيات العالم بالدولار  61,5% -

   1.)2-3(كما يوضح الجدول رقم ). أكثر من ذلك فيما سبق

دولية مقابل زيادة يوضح انخفاض نسبة الدولار في الاحتياطيات ال ):2-3(الجدول رقم 

  )الأرقام كنسبة مئوية( نسبة اليورو

  

Sources: 1995-1999, 2006-2008 IMF: Currency Composition of Official Foreign Exchange 
Reserves   Source s: 1999-2005, ECB: The Accumulation of Foreign Reserves     

 

 

                                                            
 .103-102، مرجع سابق ذكره، ص  ثابت فارس بن جرادي 1

  2009  2008  2007  2006  2005  2004  2003  2002  2001  2000  1999  العملة

  اليورو
17.9 18.8 19.8 24.2 25.3 24.9 24.3 25.2 26.3 26.4 28.1 

  الدولار
70.9 70.5 70.7 66.5 65.8 65.9 66.4 65.7 64.1 64.1 61.5 
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   ) 2009 -1999( يوضح ارتفاع نسبة اليورو في الاحتياطيات الدولية :)2-3( الشكل رقم
                                            

  
  )1-3(الجدول رقم  على  من عمل الباحث بالاعتماد: المصدر 

% 18من حوالي  الأجنبية وتنعكس أهمية اليورو بزيادة نصيبه في الاحتياطيات

وازدادت النسبة حتى  ، 2003بحلول نهاية  عام % 25إلى نحو  1999في بداية عام 

وبعكس ذلك فقد هبطت حصة ) 11(كل رقم كما يبين الش 2009عام  %28.1وصلت إلى 

واستمر الانخفاض  2006.1نهاية عام % 64.7إلى  2001في عام % 71.4الدولار من 

  )3-3(كما يبين الشكل رقم  2009في عام  % 61.5حتى وصل إلى 
  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

                                                            
1  WERNER Becker,  Euro riding high as an international reserve currency, Deutsche 
bank, Frankfurt، Germany, May 4 , 2007،P.3.  
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  )   2009-1999(نسبة الدولار في الاحتياطيات الدولية  يوضح انخفاض ):3-3(الشكل رقم 
       

       
  )1-3(الجدول رقم  على  من عمل الباحث بالاعتماد: المصدر   

في % 80انخفضت من  حصة الدولار من احتياطيات العملات الأجنبية كما أن

السؤال ما  إذا كان الدولار هذا يطرح و ،2009في عام % 61.5منتصف السبعينيات إلى 

كان قد طرح في  السؤال نفسه . ةدولية رئيس كعملة قياديفي خطر من أن يفقد وضعه ال

إلا أنه استمر  ،كبير الذي عانى منه الدولار آنذاكال خفاضبداية التسعينيات بعد الان

عملة بديلة  ت لم يكن هناكفي بداية التسعينياف. ة في ذلك الحينكعملة دولية رئيسبالظهور 

هر كبديل أو شريك  للدولار في أما اليوم فيوجد اليورو الذي يمكن أن يظ ،للدولار

  .  الدوليةلاحتياطيات ا

فمنذ  ،ي لعب دور العملة الحافظة للقيمةوتكمن نقطة ضعف الدولار في إخفاقه ف

ا العملة وذلك إذ أخذن ،بيةوانخفض الدولار بمعدل الثلثين تجاه العملات الأور 1960عام 

وانخفض الدولار بالنسبة  ،1999الألمانية كمؤشر لما قبل فترة ظهور اليورو في عام 

  .نفسها تجاه الين الياباني
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ولم  ،ومنطقة اليورو على عكس الولايات المتحدة هي أكبر دائن صافٍ في العالم

الآن هي أكبر مدين صاف كما هو الحال  الرئيسةيحدث من قبل أن كانت عملة الاحتياط 

 معالجةالعملة ل خفيض قيمةلأن المدين قد يكون مستعداً لأن يستخدم ت ،مع الولايات المتحدة

. الرئيس النسبة لعملة تلعب دور الاحتياطيوهو أمر مرغوب فيه ب ،عجزه الخارجي

ويتساءل المشككون بوضع الدولار عن السبب الذي يدفع المستثمرين لحيازة موجودات 

وعلى الرغم من هذه  ،ياستها  إلى تهديد  وضع عملتها كعملة احتياطيةبعملة دولية قادت س

مي المسيطر خلال أكثر من لالشكوك فالدولار الأمريكي قدم بوصفه عملة الاحتياطي العا

وعزز سيطرتها الاقتصادية  ،نصف قرن مزايا اقتصادية هائلة للولايات المتحدة الأمريكية

    1.ةقيادي كعملة دولية رئيسالدون الخوف من أن يفقد يوماً وضعه 

ساسية باليورو أو بسلة تضم وغيره من السلع الأ أن تسعير النفط ومن جهة أخرى 

وعملات أخرى قد يعجل في تراجع المكانة العالمية المميزة التي لا يزال يتمتع بها  ليوروا

الأمريكية الدولار اليوم ومن الممكن أن يكون له عواقب وخيمة على الولايات المتحدة 

     2.وموقعها في العالم

  :شارة إلى النقاط المركزية التاليةلإإلا أنه لابد من ا

  في حين يتمتع الدولار بدعم القوات  ،لا يتمتع بدعم دولة مركزية قوية إن اليورو - 1

  .مريكية المنتشرة في كافة أرجاء العالمالمسلحة الأ

في  ،نوعها لناحية حجمها وعمقها مريكية فريدة منتعتبر الأسواق الرأسمالية الأ - 2

  .مريكيةأن الأسواق الأوربية لا تزال أصغر حجماً وأكثر تفككاً من الأسواق الأ حين

تحرير المعاملات التجارية والمبادلات النقدية في يزال هناك استمرار  لاكما 

 ىيزال اليورو غير قادر عل لاو ،كييمرواحتياطي المصارف المركزية بالدولار الأ

  :أن العوامل التالية إلامريكي زعزعة التفوق الأ

  
                                                            

 .128-127نزار وآخرون، مرجع سابق ذكره،ص قنوع  1
 .141خنسان، مرجع سابق ذكره، ص  الغريب 2
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 بي وتوسع الاتحاد الأور  - أ

    .ZLEAالنشوء المرتقب لمنطقة التبادل الحر لدول القارة الأمريكية   - ب

 .لدخول الصين في منظمة التجارة العالمية ) الآنالمجهولة حتى (نعكاسات الا  - ت

القوى داخل النظام التجاري تعتبر كلها عوامل من شأنها إعادة رسم خريطة موازين 

      1.المعولم

 التحديات التي تواجه اليورو

دوره  حوليد من التحديات التي تواجه اليورو وتعكس بعض الغموض دهناك الع

  :أهمهاستقبلي في النظام النقدي الدولي الم

كونها تضم في اسمها ومضمونها العقبة الأولى أمام اليورو تنبع من طبيعة هذه العملة  - 1

ولاً ذات اختلافات كبيرة فيما يتعلق بحجم الاقتصاد والسياسات الاقتصادية د

بي هو المسئول وصحيح أن المصرف المركزي الأور ،والاجتماعية والثقافية السائدة

وتعتبر قراراته  ،مصرفاً مستقلاً تماماً عتبرعن توحيد السياسة النقدية المتعلقة باليورو ي

ن هذا المصرف سيعمل على نحو طبيعي على تحقيق إلا أ ،ملزمة لجميع الأطراف

وبالتالي فإن أغلب قراراته ستكون توفيقية بما يحقق  ،مصالح دول منطقة اليورو عامة

وهذا  ،وهذا قد يضعف من قوة اليورو على الصعيد الدولي ،مصالح جميع الأطراف

ي السنة ف% 20هو السبب الأساسي الذي أدى إلى انخفاض قيمة اليورو بما يقارب 

ولكنه حقق استقراراً نسبياً نوعاً ما وعاود الصعود  ،1999ولى من صدوره عام الأ

 .مجدداً على نحو لافت للنظر حتى تجاوز عتبة الدولار

سكري هناك عامل أخر يتفوق فيه الدولار على اليورو وهو الثقل السياسي والع - 2

الشعوب وسياساتها والتدخل  فالتدخل المتواصل في قضايا. للولايات المتحدة في العالم

 .العسكري يعطي الدولار قوة كبيرة ويسهم في نشره بقوة في جميع أنحاء العالم

ظهور الأحزاب اليمينية المتطرفة وازدياد دورها ونشاطها السياسي في الاتحاد  - 3

                                                            
 .154 - 153، ص المصدر نفسه 1
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والتي تمتلك توجهاً نحو الانفصال عن الاتحاد وإعادة الهوية القومية لكل  ،بيوالأور

 .هدولة من

لأن الثقة المكتسبة من قبل التجار والمستثمرين  ،تحقيق مستوى معقول من الاستقرار - 4

وتنفي احتمال  ،تأتي من استقرار العملة حتى لا تكون عرضة للمضاربات والتقلبات

 .تحقيق خسائر في عمليات التمويل في أسواق الصرف

رار الانتعاش بالنظر تحديات تواجه اليورو أمام الدولار الأمريكي وهي تعرقل استم - 5

حيث أن تخفيض  ،إلى السياسات الأمريكية المتغيرة في موضوع الضرائب والفائدة 

وبالتالي زيادة  ،الضرائب الأمريكية سيؤدي إلى زيادة الإنفاق الاستثماري والاستهلاكي

 1.يشكل دعماً للدولار أمام اليورو معدل النمو مما

فهي تتمتع ببعض السيطرة على الأمور المالية  للدولة عملتها الخاصة عندما يكون - 6

ومعدلات الفائدة  ،)سعر الصرف(ة العملة مقابل العملات الأخرى مثل قيم ،المهمة

فإذا كانت الدولة تمتلك عملة قوية ومرتفعة القيمة فسيكون  ،المدفوعة على القروض

اً غالية وإن كانت سلعها ستكون أيض ،بمقدورها شراء مزيد من السلع من الخارج

وإذا كانت  .الأمر الذي يزيد من صعوبة التصدير ،الثمن بالنسبة للمشترين من الخارج

الدولة تواجه صعوبات اقتصادية فإن هذا الأمر يساعد على أن تكون معدلات الفائدة 

 ربحيث يصبح بإمكان الصناعات الاقتراض بسعر رخيص والاستثما ،منخفضة بها

مكن تعديل معدلات الصرف ومعدلات الفائدة بما وهكذا ي ،جديدة في مشروعات

   .يتناسب مع الظروف المحلية

يحددهما البنك  ك سعر صرف واحد ومعدل فائدة واحدفهنا ،أما مع اليورو

ات سع كعملة موحدة لعدد من الاقتصادنه يستخدم بشكل واأكما  ،بي المركزيوالأور

إلى ) ألف دولار للفرد 48،9بـ  الدخل الفرديحيث يقدر (المتفاوتة فمن لوكسمبورج 

 19.1 حيث يقدر نصيب الفرد في اليونان من الناتج المحلي الإجمالي بحوالي(اليونان 

لقد كان هناك دائماً خوف من ألا يستطيع اليورو أن يكون مرناً بما ) للفردألف دولار 
                                                            

 .124نزار وآخرون، مرجع سابق ذآره، ص قنوع  1
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فاوتاً إقليميا ويجادل مؤيدو اليورو قائلين بأن هناك ت ،يكفي ليتناسب مع الظروف المحلية

فعلى الرغم من أن بعض مناطق بريطانيا  -ات بالنسبة لأي عملة الاقتصاد بين شاسعاً

كما . الجميع يستخدمون الجنيه الإسترليني و ،خر فقيرة نسبياًالبعض الآنجد  ،ثرية جداً

 أشار المؤيدون بأنه من الأفضل بالنسبة لميزان المدفوعات أن يكون هناك عملة قوية بدلاً

      1.من عملة ضعيفة

ات الدول فاقتصاد ،لسياسة النقديةتكمن في جبهة ا التي تواجه اليورو أكبر التحديات - 7

الأعضاء تختلف فيما بينها اختلافاً كبيراً في هياكلها بحيث يصعب تطبيق سياسة واحدة 

  2.عليها جميعاً

فلكل دولة  ،بيورإن فقدان الاستقلالية يعد معضلة بالنسبة لكل دول الاتحاد الأو - 8

للحكومات الحرية  ،بيوحاد الأوركما أنه خارج الات ،وتقاليدها ،ولغتها ،تاريخها الفريد

ي بوأما كأعضاء للاتحاد الأور .وضع قوانينها الخاصة  ورقابة تجارتها واقتصادها في

بي يطالب بأن يكون هناك وإن الاتحاد الأور. فعليها أن تضحي ببعض من نفوذها

فإذا ما تخلت الدول عن جزء من استقلالها وسيادتها فهي  تحتاج لأن  ،نوضع متواز

       3.شير بأنها تحصل على شيء بالمقابلت

بية الموحدة مكانة كبيرة سوف ويتوقع للعملة الأوروعلى الرغم من هذه التحديات 

نجاح وأن  ،منافساً قوياً للدولار الأمريكي وتخلق ،تغير من الأوضاع الاقتصادية في العالم

النجاح ف قله على العلاقات الاقتصادية الدولية برمتها،التجربة الفريدة لا بد أن يرمي بثهذه 

 باتجاهستمر أن الاتجاه سيلأن تحذو حذوها،  يشكل نموذجاً يغري تجمعات إقليمية أخرى

  .نظام عملة عالمي متعدد الأركان

في ظل تكتلات نقدية   ،حجيم الدولار كعملة دوليةعند الحديث عن توبالتالي  

ت عبرة الماضي القريب مؤكدة وربما كان ية قوية، لا يعد حلما أو خيالاً،واقتصادية إقليم

 الجنيه اتعرض له ظروف التيبال ن منطقة معينة يذكرفانحسار الدولار ع لذلك،
                                                            

 .32أنتوني، مرجع سابق ذآره، ص  ماسون 1
 .94، ص  مرجع سابق ذآره ثابت بن جرادي، فارس 2
 .4أنتوني، مرجع سابق ذآره، ص  ماسون 3
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 إن بداية العملة الدولية .ثيرون انحسارهولم يتصور الك ،الإسترليني بعد عصر ذهبي طال

نة الحقيقية بناء على ما سبق سوف تكون مقصورة على تسوية الأرصدة المدينة أو الدائ

مما يعد مرحلة انتقالية نحو عملة دولية حقيقية تصبح الأداة  بين مختلف التكتلات الإقليمية،

   1.بما يفوق تصورات أكثر المتفائلينو الرئيسة للاحتياطي النقدي الدولي،
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  الاتحاد النقدي العربي: الثالثالمبحث 

العرض التاريخي لأهم المبادرات والخطوات التي تم اتخاذها في مجال التعاون  :أولاً

  النقدي العربي

وكان أول موضوع تناولته بعد  1945تكونت جامعة الدول العربية في عام 

بأول  1946تكوينها هو موضوع توحيد النقد في الدول العربية، وتقدمت سورية في عام 

مشروع رسمي لإنشاء وحدة نقدية عربية اقترحت فيه إلغاء العملات العربية وخلق الدينار 

والتي  ‘‘مصلحة للنقد العربي‘‘وارتكز ذلك المقترح على إنشاء . العربي ليحل محلها

تعمل على احتكار إصدار الدينار وتودع فيه كافة الموجودات الأجنبية لدى الدول العربية 

  : 1953ثم وضعت اتفاقيتين في عام  1.الأعضاء

خلالها تأسيس المجلس الاقتصادي من ة عربية جماعية، وتم اتفاقية تجار :الاتفاقية الأولى

وأقرت الاتفاقية التجارية العربية، وأصبحت . العربي من وزراء المال والاقتصاد العرب

ت على جانب واحد اقتصر، ولكنها كانت محدودة النطاق، إذ 1954سارية المفعول عام 

، ع الطبيعية والحيوانية والزراعية، فنصت على منح إعفاء جمركي للسلمن التجارة

  2.محدود من السلع الصناعية العربيةلعدد  %25وإعطاء تخفيض جمركي قدره 

فكانت اتفاقية تسديد مدفوعات المعاملات الجارية وانتقال رؤوس  :أما الاتفاقية الثانية

لجامعة العربية، وقد وافق المجلس الاقتصادي والاجتماعي في منتصف الأموال بين دول ا

على اتفاقية الوحدة الاقتصادية العربية ودخلت حيز التنفيذ في منتصف عام  1957عام 

بعد التوقيع عليها من قبل مندوبي حكومات الاردن وسورية ومصر والكويت  1964

  . والمغرب والعراق واليمن

فقد نصت  3.قتصادية كاملة بين دولها الأعضاءقيق وحدة ااستهدفت الاتفاقية تح

الاتفاقية على قيام وحدة اقتصادية كاملة بين دول الجامعة العربية، تضمن بصورة خاصة 

                                                            
  .255ص مرجع سابق ذآره، ، ثابت فارس بن جرادي 1
: مشروعات التعاون الاقتصادي الإقليمية والدولية  مجلس التعاون لدول الخليج لعربيةإبراهيم سليمان،  المهنا 2

  .44 ص، 1998، 21آز الإمارات للدراسات والبحوث الإستراتيجية، الإمارات، العدد، مرخيارات وبدائل
  .257ص مرجع سابق ذآره، ، ثابت فارس بن جرادي 3
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  :ا على قدم المساوة ما يليالدول ولرعاياهلتلك 

 .حرية انتقال الأشخاص ورؤوس الأموال  - أ

 .يةحرية تبادل البضائع والمنتجات الوطنية والأجنب  - ب

 .حرية الإقامة والعمل والاستخدام وممارسة النشاط الاقتصادي   - ت

 .حرية النقل والترانزيت واستعمال وسائل النقل والمرافئ والمطارات المدنية  - ث

 1.حقوق التملك والإيصاء والإرث  - ج

بموجب قرار صادر من مجلس  )سوق عربية مشتركة(أنشئت  1964وفي عام 

ربع نضم إلى السوق منذ إنشائها أربع دول فقط من بين الأالوحدة الاقتصادية العربية وقد ا

 .هي الأردن والعراق وسوريا ومصرهذه الدول الأربع . عشرة دولة الأعضاء في المجلس

ويهدف قرار السوق إلى تحرير التبادل التجاري بين أعضائه من جميع القيود التعريفية 

فعلاً تحرير تبادل المنتجات بين الدول  وتم. وغيرها من القيود الإدارية والنقدية والكمية

العربية الأربع، الأعضاء في هذه السوق، لتصبح بذلك منطقة التجارة الحرة  في عام 

ولكن لم تتم حتى الآن المرحلة الانتقالية إلى الاتحاد الجمركي رغم مرور حوالي .  1971

لى مشروع القانون أكثر من ربع قرن على موافقة مجلس الوحدة الاقتصادية العربية ع

  2.الجمركي

، وقد بمشروع إنشاء وحدة حسابية عربية 1974وتقدمت الجزائر في عام 

تدارست لجنة مختصة من بنوك مركزية في بعض دول المنظمة المشروع في بداية عام 

وأعربت عن تأييدها لإنشاء الدينار العربي الحسابي كوحدة حسابية ، واقترحت أن  1975

ث وحدات من حقوق السحب الخاصة وأن يكون تكوينه على أساس سلة من يتم تقييمه بثلا

عملات الدول الأعضاء بصورة تعكس تطورات أسعار صرف العملات العربية الداخلة 

   3.فيها

                                                            
  .45 ص، مرجع سابق ذآرهإبراهيم سليمان،  المهنا 1
قاهرة، مصر ، دار الفكر العربي، الالاقتصادي أنشودة العالم المعاصر النظرية والتطبيق التكاملحسين،  عمر 2

  .11ص، 1998
  .260ص مرجع سابق ذآره، ، ثابت فارس بن جرادي 3
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تم إنشاء صندوق النقد العربي بهدف المساهمة في إرساء  1976في عام 

مية الاقتصادية في الدول التن المقومات النقدية للتكامل الاقتصادي العربي ودفع عجلة

ه على أن من الأهداف التي يسعى الصندوق إلى المساهمة نصت اتفاقية إنشائ فقد. العربية

في تحقيقها تصحيح الاختلال في موازين مدفوعات الدول الأعضاء، واستقرار أسعار 

إزالة القيود  الصرف بين العملات العربية وتحقيق قابليتها للتحويل فيما بينها، والعمل على

على المدفوعات الجارية بين الدول الأعضاء وإرساء السياسات وأساليب التعاون النقدي 

العربي بما يحقق المزيد من خطى التكامل الاقتصادي العربي، ودراسة سبل توسيع 

  .استعمال الدينار العربي الحسابي وتهيئة الظروف المؤدية إلى إنشاء عملة عربية موحدة

تصوره للتكامل النقدي العربي من خلال ثلاث وضع الصندوق  1981عام  في بدايةو

  : مراحل

شملت شكلين من أشكال التكامل النقدي الجزئي وهما إقامة نظام لتسوية  :المرحلة الأولى

  .المدفوعات بين الدول العربية والمساهمة في تطوير وتكامل الأسواق المالية العربية

فقد مثلت خطوة متقدمة في اتجاه التكامل النقدي  صور الصندوقفي ت :أما المرحلة الثانية

الكامل، وشملت تطوير الدينار العربي الحسابي، وتنسيق أسعار الصرف وذلك في سبيل 

تعزيز التعاون النقدي بين الدول العربية، بما يساهم في دعم المعاملات الاقتصادية فيما 

ت العريية عن طريق توحيد ارتباطها بالدينار بينها، وتحقيق مزيد من الترابط بين العملا

  . العربي الحسابي، واستقرار أسعار الصرف فيما بينها

تنسيق السياسات النقدية، واستعمال الدينار العربي  :المرحلة الثالثةوأخيراً تضمنت 

الحسابي كعملة موازية ، من أجل إيجاد الظروف النقدية المواتية لتحقيق هدفي تنمية 

   1.ت الدول العربية، ودعم التكامل الاقتصادي فيما بينهااقتصادا

هذه بصورة عامة أهم المبادرات والخطوات التي تم اتخاذها في مجال التعاون النقدي 

  .العربي منذ بداية العمل الاقتصادي العربي المشترك

                                                            
  .262-261ص مرجع سابق ذآره، ، ثابت فارس بن جرادي 1
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ر إلا أنه يلاحظ وجود العديد من العوائق التي حالت دون استمرار تلك المحاولات نذك

  : منها

الاقتصادات العربية في تلك الفترة بعدم التنوع وضيق كبير في القواعد تميز  -1

 .الانتاجية

 .بقيت التجارة العربية البينية ضمن مستوى ضئيل جداً -2

اختلاف الاستراتيجيات التنموية فالبعض منها ارتكز على منهج المدرسة الاقتصادية  -3

، وقد أدت تلك الاختلافات في المركزياعتمد منهج التخطيطط الحرة والبعض الأخر 

المناهج المتبعة إلى تباين كبير في إدارة الاقتصاد بصورة عامة وفي السياسات 

والنظم الاقتصادية ودورها في مجالات المالية العامة والنقد والتجارة الخارجية 

 وأسعار الصرف ومعدلات التضخم

فر للاقتصادات العربية أي ، بأنه لم تتوفي ضوء الأمور السابقةيمكن القول 

منفعة أو جدوى بما يبرر التكلفة  ومقومات كافية تجعل من التكامل النقدي العربي أمراً ذ

فالارتباط الاقتصادي بين الدول العربية محدود نظراً لضيق القواعد . التي قد تنشأ عنه

ة في هذه الدول، الانتاجية وأحاديتها، كما اختلفت السياسات والأنظمة الاقتصادية المتبع

  1.ن مستحيلاًكمما جعل من التنسيق في مثل تلك الحالات أمراً صعباً أن لم ي

  

  

  

  

  

  

  

                                                            
 .277-276 ص ،المصدر نفسه 1
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  محاولات التكتل الاقتصادي الفرعية في المنطقة العربية: ثانياً 

  : هناك العديد من محاولات التكتل الفرعية ضمن المنطقة العربية من أهمها

  دولتا وادي النيل  -1

ليم الفرعي من مصر والسودان، وهما دولتان تصبوان نحو تحقيق يتكون هذا الاق

ويتمتع . التكامل الاقتصادي منذ زمن بعيد بسسبب وحدتهما الجغرافية وتاريخهما المشترك

ويقدر عدد . هذا الإقليم الفرعي بحرية انتقال العمالة ورؤوس الأموال وحرية التملك

وهم معفون من إجراءات  يوني  شخص،بأكثر من مل ملون بمصرالسودانيين الذين يع

. بدون أية إجراءات مسبقة ن المصريين يدخلون أيضاً السودانالدخول والخروج، كما أ

إلا أن هاتين الدولتين تفتقران لرؤوس الأموال اللازمة وإن توافرت فيهما الأرض 

  .الخصبة والعمالة

وفر عنصر رأس ك ليبيا مع هاتين الدولتين يمكن أن ياويرى البعض أن اشتر 

يجعلها تشكل  مماالمال بما لديها من ثروات نفطية، خاصة وهي تشترك معهم في الحدود، 

إقليماً اقتصادياً تتوافر فيه كل مقومات التكامل الاقتصادي، من حيث الأرض والعمل 

   .ورأس المال

  دول المغرب العربي  -2

 ،وموريتانيا والجزائر ا وتونس والمغرب العربييتكون هذا الإقليم الفرعي من ليبي

وقد عقدت هذه الدول العديد من الاتفاقيات لتحقيق التكامل الاقتصادي بينها تحت اسم 

وقد لايتعارض وجود ليبيا في تكامل مع مصر والسودان من جهة ). الاتحاد المغاربي(

   .ومع دول المغرب العربي من جهة أخرى

  دول الخليج العربي  -3

تشكيل تكتل اقتصادي قوي قادر على الوقوف أمام تسعى دول الخليج العربي ل

التكتلات الاقتصادية الأخرى التي يشهدها العالم، كما أنها تمضي بخطوات ملموسة باتجاه 

من المملكة العربية السعودية وسلطنة  إصدار عملة خليجية موحدة، ويتكون هذا التكتل
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ن، وهي دول تجمع بينها الوحدة عُمان والإمارات العربية المتحدة وقطر والكويت والبحري

الجغرافية والمستوى العالي من الدخل بل هي أغنى دول الوطن العربي قاطبة، وتمتلك 

وهذا ما . أفضل موارده وهو البترول، كما تتشابه في أوضاعها الاجتماعية إلى حد كبير

ردها، فإن  وبالرغم من تشابه موا. يجعلها تمضي قدماً باتجاه تشكيل إقليم اقتصادي واحد

محاولات التكامل القائم بين هذه الدول هو أقوى أنواع محاولات التكامل الاقتصادي 

العربي، بل أنه الوحيد الذي نفذ فيه الكثير من خطوات التكامل كحرية انتقال الأفراد 

والسلع ورؤوس الأموال وهي دائمة التنسيق فيما بينها وتسعى إلى توحيد سوقها في شكل 

، معتمدة في ذلك على فوائد 1ة وتتباحث في إمكانية توحيد عملتها مستقبلاًسوق مشترك

  :إصدار مثل هذه العملة نذكر منها

المساعدة على إقامة سوق نقدية إقليمية في منطقة الخليج، تقوم بإيجاد مزيد من سبل  -1

الاتصال بين المنطقة، والأسواق النقدية العالمية، كما أن تحرير الاستثمارات 

  2.رجية بعملة خليجية موحدة يساعد في المحافظة على قيمة هذه الاستثماراتالخا

أن جهود التنسيق النقدي الإقليمي يساعد على مواجهة الزعزعة في تقلبات أسعار  -2

الصرف ليس فقط تجاه واحد من أهم الشركاء التجاريين ولكن فيما يتعلق بالمنطقة 

ضخمة وعلى المنطقة  تملك احتياطيات  بالإضافة إلى أن بلدان ،التجارية بأكملها

توجهت نحو إيجاد عملة مشتركة  فإنها ستكون في وضع وجه الخصوص إذا ما 

أفضل يمكنها من مواجهة الأزمات المالية وهجمات المضاربة على العملة من أن 

  . تفعل كل دولة لوحدها

 ا المرتبطة تقليدياًأن هذه الدول لديها أسباب جدية تدفعها لتبني عملة مشتركة فعملاته -3

ض قيمة فاخانبالدولار الأمريكي أدت إلى مشاكل تضخمية قاسية وشديدة عند 

  .الدولار الأمريكي

                                                            
، جامعة الملك سعود، الرياض، السعودية، الاقتصاد الإقليمي مع التطبيق على الدول العربيةمحمد حامد،  عبد االله 1

  .141-140 ص، 1998
  .126 صعلاء، مرجع سابق ذآره،  عبد الوهاب 2
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  1.وجود السيولة الكافية للتكامل النقدي والذي لن يشكل أي مشكلة عموماً -4

يضاف إلى ما سبق اكتساب العملة الخليجية الموحدة قوة أكبر في الأسواق 

 -دها على قاعدة اقتصادية أوسع في مواجهة التكتلات الاقتصادية والنقدية الدولية، لاعتما

كما يساعد إصدار عملة موحدة على زيادة  –وخاصة التكتل الاقتصادي الأوروبي 

التعاون والتنسيق الاقتصادي بين الدول العربية الخليجية، وزيادة المبادلات التجارية 

حافزاً للعمل على تحقيق الهدف  –النهائيةفي المحصلة  –والخدمات، ويشكل الأمر 

الأسمى، وهو ميلاد عملة عربية موحدة، إلا أن الوصول للعملة العربية الموحدة بحاجة 

إلى جهد هائل وفق مقتضيات وشروط لم تتوفر حتى اللحظة الراهنة، فثمة اختلافات 

وازنات العامة كبيرة في مستويات الأسعار بين الدول العربية وتفاوت نسب العجز بالم

مقابل إجمالي الناتج المحلي، بينما يتطلب الاتحاد النقدي تماثل هذه النسب، فضلاً عن 

تفاوت معدلات الادخار، وزيادة المديونية العربية الخارجية باستمرار بما يمثل حجر عثرة  

 التجارة البينية العربية، وتفاوتفي وجه العملة الموحدة بالإضافة إلى تواضع معدل 

  2.مستويات تطوير الأسواق المالية

فإن مسألة توحيد العملة تتطلب تأهيل الأرضية ولاسيما في  مجال المزيد من 

التقارب في السياسات الاقتصادية وإلغاء الحدود التجارية والحواجز الجمركية وتحرير 

ال ، بالتزامن مع تحرير حركة انتقال رجال الأعمركة رأس المال بين الدول العربيةح

  . والأفراد

وبالتالي أن التوجه إلى اعتماد عملة عربية موحدة يجب أن يكون تدريجياً ويأخذ  

، وتفعيل أنظمة تجارة البينية بين الدول العربيةالوقت اللازم فالأمر يجب أن يبدأ بتفعيل ال

تفاظ بجزء من الدفع بين الدول العربية  وأن تعمل المصارف المركزية العربية على الاح

  .العملات العربية من) قبول(احتياطياتها 
.  

  

                                                            
1 GRIESSE Jorn, KELLERMANN Christian, Op.Cit, P.8‐9. 

  .127، 110علاء، مرجع سابق ذكره، ص  عبد الوهاب 2
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  نتائجال

 أدى إلى العديد من الآثار السلبية ،المستمر منذ فترة طويلة قيمة الدولار انخفاضإن  - 1

فقد توصل العالم إلى ما  .على المستوى العالمي الناجم عن عدم الاستقرار النقدي

العملة بين الولايات التنافس المستمر على تخفيض قيمة (يسمى بحرب العملات 

تنسيق الجهود  ضرورة إلى الذي يدفع الأمر) المتحدة الأمريكية والشركاء التجاريين

ومن المؤكد أن التنسيق على الصعيد  ،وتعبئتها سعياً إلى اتخاذ الإجراءات المناسبة

مقارنة بما قد تستطيع أي دولة بمفردها أن تحققه فضل العالمي سوف يؤدي إلى نتائج أ

  .نتائجمن 

التكتلات التي ظهرت متمثلة باليورو أو في طريقها للظهور وتنويع الاحتياطيات إن  - 2

نخفاض الرغبة بالاحتفاظ الدولية لدى البنوك المركزية تعتبر أكبر مؤشر على ا

  .بالدولار

التغيرات في الجغرافية الاقتصادية على الصعيد العالمي لم تعد تقف في صف أن  - 3

العالم لا يمكن أن يعود إلى وضع كانت فيه جمهورية الصين ف ،الدولار الأمريكي

الشعبية منعزلة ومعادية للرأسمالية  كما لا يمكن العودة إلى وضع كان فيه الدولار 

، فالأن يوجد مشاركين أهمهم اليورو فلم وحيداً ومسيطراً على النظام النقدي العالمي

 .يعد هناك قبضة وحيدة على الاقتصاد العالمي
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  توصيات

إدخال إصلاحات بنيوية على النظام النقدي العالمي بهدف تقليص اعتماده  باتجاهالعمل  -1

 .رئيسة الدولار الأميركي كعملة احتياط المفرط على

إصدار عملة دولية جديدة تكون مقبولة للوفاء بالمعاملات الدولية يستند في تقييمها إلى  -2

 من الاستقرار النقدي على الصعيد العالميسلة من العملات وذلك بهدف تحقيق نوع 

 .وبالتالي توفير السيولة العالمية المناسبة والمنسجمة مع حجم التجارة الدولية

أن تكون هذه النقود خالية من الديون وأن يتم توزيع عوائد سك العملة وانفاقها على  -3

 .الأغراض العامة على الصعيد الدولي

وك المركزية للدول العربية على قبول العملات على الصعيد العربي أن تعمل البن -4

العربية كجزء من احتياطياتها والتبادل فيما بينها كخطوة أولى من خطوات التقارب 

النقدي بالإضافة إلى العمل على تحرير التجارة البينية وذلك بهدف الوصول العملة 

 .العربية الموحدة

من الاجراءات الواجب تطبيقها  إصدار عملة عربية موحدة بعد إجراء سلسلة طويلة -5

معدلات تحرير التجارة البينية ووضع سقوف لإلى بدءاً من توحيد وتنسيق التشريعات 

 .نة العامة ومستويات التضخم والمديونية العامةزعجز الموا
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  ملاحق الرسالة
  

  )راتالأرقام بملايين الدولا( نصيب العملات من الاحتياطيات الكلية):1(الملحق رقم

    
  الربع الأول

2009  

  الربع الثاني

2009  

  الربع الثالث

2009  

  الربع الرابع

2009  

  الربع الأول

2010  

  7،164،034  الاحتياطيات الكلية  
7،561،401  7،877،303  8،165،667 8،295،195  

1-
 

صة
ص

مخ
 ال

ت
طيا

تيا
لاح

ا
  

  4،057،730  
4،269،300  4،440،343  4،563،286  4،610،976  

  2،838،041  2،836،997  2،732،895  2،682،020  2،644،709  الدولار

  200،345  195،574  192،576  183،564  160،953  الجنيه الاسترليني

  144،890  137،515  143،347  132،610  113،764  ين ياباني
  5،313  4،941  4،837  4،883  5،599  فرنك سويسري

  1،254،033  1،245،780  1،231،133  1،170،635  1،045،866  يورو

  168،355  142،479  135،555  95،586  86،839  عملات أخرى

2- 
صة

ص
مخ
 ال
ير
 غ
ات
طي
تيا
لاح
ا

 

_  3،106،304  3،292،101  3،436،960  3،602،380  3،684،219  

الاحتياطيات الكلية 

  2،824،156  2،775،063  2،710،049  2،602،626  2،449،526  للاقتصاديات المتقدمة

الاحتياطيات الكلية 
ول الناشئة لاقتصاديات الد
  والنامية

4،714،507  4،958،775  5،167،254  5،390،603  5،471،039  

Source: IMF Statistics Department COFER database and International Financial Statistics  
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  الاستخدام الدولي للعملة):2(الملحق رقم

  وظائف النقود  الحكومات  القطاع الخاص

  مخزن للقيمة  الاحتياطيات الدولية  استبدال العملات

استخدام العملة كأداة للتدخل في      فواتير التجارة والصفقات المالية

  أسواق العملات الأجنبية

  وسيط للتبادل

  وحدة حساب  تسعير التجارة والصفقات المالية

Source: CHINN Menzie, FRANKEL Jeffery, Will the Euro Eventually surpass the 
Dollar as Leading International Reserve Currency?, University of Chicago, USA, 
2006, p50.  

 
  

  نصيب الدول المتقدمة والنامية من الاحتياطيات الدولية: )3(الملحق رقم 

2009  2008  2007  2006  2005  2004  2003  2002   

8،165،667 7،337،734 6،699،373 5،251،371 4،320،117 3،748،358 3،025،071 2،407،978 
الاحتياطيات 

  الكلية

2،775،063 2،487،440 2،429،157 2،249،962 2،076،765 2،068،973 1،765،573 1،442،359 
نصيب الدول 
  المتقدمة

5،390،603 4،850،294 4،270،216 3،001،409 2،243،352 1،679،385 1،259،498 965،619 
نصيب الدول 
  اميةالناشئة والن

Source: IMF Statistics Department COFER database and International Financial Statistics 
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