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  لدول مجلس التعاون الخليجي مشروع العملة الموحدة

  "دراسة مقارنة لمعايير التقارب الاقتصادي " 
  ، الجزائرأدرار  جامعة ،صديقي أحمد

 seddiki_ahmed82@yahoo.fr  
  

 

إحـدى ركـائز الوحـدة بـين دول الـس، ولكـن لمـاذا الاهتمـام حاليـا أكثـر  1981نـذ سـنة كان هـدف إنشـاء عملـة موحـدة لـس التعـاون الخليجـي م:  ملخص

وهـذا المقـال . من الواضح أن إطلاق عملـة اليـورو بنجـاح قـد شـجع التكـتلات علـى الاهتمـام بإقامـة الاتحـادات النقديـة في العديـد مـن المنـاطق. بإتمام هذا المشروع
  .لمشروع الوحدة النقدية، وعلى أهم معايير التقارب الاقتصادي الواجب تحققها بين اقتصاديات دول السيسلط الضوء على المزايا الاقتصادية 

  

 .التكامل الاقتصادي، الاتحاد النقدي، مجلس التعاون الخليجي، معايير التقارب الاقتصادي، المنطقة النقدية المثلى : الكلمات المفتاح
  

  
الاقتصـادية إلى أن قيـام الاتحـاد النقـدي والاقتصـادي ووجـود السـوق الاقتصـادية المشـتركة بـين مجموعـة  تشير العديـد مـن الدراسـات :تمهيد 

وقـد سـعت . من الدول سيكون له تأثير على اقتصاديات تلك المنطقة بصفة عامة، كما ستكون له تأثيرات على الاقتصـاديات المرتبطـة ـا
لاقتصــادية في هــذا الإطــار، مــن خــلال الإصــلاحات الماليــة والاقتصــادية والنقديــة ــدف دول مجلــس التعــاون الخليجــي إلى توحيــد الجهــود ا

الوصول إلى التكامل الاقتصادي، وقد حققت تقدما اقتصاديا كبيرا خلال الثلاثـة عقـود الماضـية في رفـع مسـتوى المعيشـة وانجـاز تطـور جيـد 
  .لك الفترةفي القطاعات الإنتاجية وذلك بمقارنة وضعها الاقتصادي قبل ت

  
يسمح بتعزيز العمل التجاري والاقتصادي فيما بينها ويدعم التبادل والتنمية بين دول  1وتتطلع دول الس إلى إقامة اتحاد نقدي    

خاصــة . كمـا يســاهم في تعزيـز القـدرات الهادفــة إلى اسـتقطاب الاسـتثمارات الأجنبيــة واسـتقطاب رؤوس الأمـوال الخليجيــة والعربيـة. المنطقـة
بعد تحقيقها لعدة خطوات رئيسية وفي مقدمتها تحقيق الاستقرار في أسعار الصرف ومعدلات أسعار الفائدة، إلى جانب إزالة العوائـق أمـام 

 %05كمـا أصـبحت التعريفـة الجمركيـة الموحـدة في دول الـس تجـاه الخـارج بــ . حرية حركة السـلع والخـدمات ورأس المـال والعمالـة الوطنيـة
   .، كما أن عملات دول الس مثبتة بالدولار باستثناء الكويت2003فعول منذ سارية الم

 
وفي نفس الوقت فـإن أسـعار الفائـدة الاسميـة ومعـدلات التضـخم في دول الـس اتجهـت نحـو التقـارب ومعـدلات التضـخم أيضـا     

وهي كلها عوامـل تشـير إلى تحقيـق . على القطاع المصرفي كما تتمتع دول الس بأنظمة مالية سليمة إضافة إلى وجود رقابة جيدة. متقاربة
  . التقارب بين دول الس سواء على مستوى السياسات المالية أو النقدية

  
ومــن المهــم أن نشــير إلى أن التحلــيلات والبيانــات والمعطيــات الــتي ســترد في هــذه الدراســة ســيتم فيهــا تقــديم بيانــات تخــص جميــع    

التعـاون، علـى الـرغم مـن أن دولـة عمـان والإمـارات العربيـة أعلنتـا عـدم رغبتهمـا في الانضـمام إلى الوحـدة النقديـة الدول الأعضاء في مجلـس 
وفي هـــذا الإطـــار نســـجل علـــى أن عمـــان حضــرت اتفـــاق الوحـــدة النقديـــة الموقـــع بـــين الـــدول الأربعـــة عكـــس . علــى الأقـــل في الوقـــت الحـــالي

  .   الإمارات العربية المتحدة
  

  : ث من خلال هذا الموضوع معالجة الإشكالية المواليةوسوف نبح 
  ت دول مجلس التعاون الخليجي في إطار مشروع الاتحاد النقدي ؟ اقتصادياما مدى تحقق معايير التقارب الاقتصادي بين 
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  :  المواليةودف معرفة الإصلاحات الاقتصادية التي تسهل مشروع التكامل النقدي سوف نعالج هذا الموضوع حسب النقاط 
  ؛المزايا الاقتصادية لمشروع العملة الموحدة -02 ؛ العملة الموحدة ومراحل التكامل الاقتصادي -01

  .الفرص القائمة لنجاح العملة الخليجية الموحدة -04 ؛ تحليل معايير التقارب بين اقتصاديات دول مجلس التعاون  -03
  
   العملة الموحدة ومراحل التكامل الاقتصادي -1

، والواقــع أن الاتحــاد النقــدي هــو المرحلــة الأخــيرة في يءيســتخدم مصــطلح  الاتحــاد النقــدي واتحــاد العملــة تبادليــا وهمــا يعنيــان نفــس الشــ    
والـتي تـؤدي إلى  تحقيـق منـافع اقتصـادية عديـدة بمـا في ذلـك  2عملية موسعة للتكامل الاقتصادي والمالي تعـرف باسـم الاتحـاد الاقتصـادي والنقـدي

سـواق رأس يادة التجارة البينية، وتحقيق الشفافية في الأسـعار، وتعزيـز حريـة انتقـال العمالـة وزيـادة وفـورات الحجـم وتحسـين منـاخ الأعمـال وتعزيـز أز 
  .المال

  
عملة  هو مجموعة من الترتيبات التي تسعى إلى تسهيل المدفوعات الدولية وذلك بإحلال النقديويرى اغلب الاقتصاديين أن التكامل     

التكامـل )  Fritz machlup(واحدة مشتركة محل مجموعة من العمـلات ينفـذ تـداولها بـين مجموعـة مـن الـدول الأعضـاء، ويعـرف الاقتصـادي 
عضاء النقدي على انه مجموعة من الترتيبات الهادفة إلى تسهيل المدفوعات الدولية عن طريق إحلال عملة مشتركة محل العملات الوطنية للدول الأ

إلى أن التكامل النقدي هو أهم ترتيبات الوحدة الاقتصادية، حيث أن ) Fritz machlup( وعلى  هذا الأساس ينظر. 3 المنطقة التكامليةفي
حريــة التنقــل والهجــرة وحريــة تحويــل رؤوس الأمــوال وحريــة التجــارة ليســت شــرطا كافيــا لتحقيــق التكامــل بصــفة تامــة، خاصــة وان التجــارة تســتدعى 

ت وان حركات رؤوس الأموال تستدعي إمكانية تبادل العملات المختلفة، وان الهجرة على نطاق واسع تسـتدعي تـوفير الفـرص للحصـول المدفوعا
أو على أجور ثم القيام بتحويلها، ومن ثم يتم إنشاء نظام مدفوعات دولي يسمح بإجراء المدفوعات، وبإجراء عمليـات الصـرف الأجنـبي بـلا قيـود 

  .ا يعرف بالتكامل النقدي الذي يمثل المرحلة الأخيرة من مراحل التكامل الاقتصادي، وهو م4رقابة
  
ومن هذا التعريف يتضح أن جوهر التكامل النقدي هو اتخاذ الترتيبات التي تسهل المدفوعات الأجنبية عن طريق إحلال عملة مشتركة     

كتابــات الاقتصــاديين في تعريــف الاتحــاد النقــدي علــى أســاس إنشــاء عملــة   بــدلا مــن العمــلات الوطنيــة المنفصــلة، وبــذلك يكــون متفقــا مــع معظــم
  . مشتركة

  
مــن زاويــة المكاســب والتكــاليف  النقــديكمــا يتفــق بــذلك مــع الاتجــاه الرئيســي للفكــر الاقتصــادي الــذي يغلــب عليــه تقســيم الاتحــاد     

  .قبات التي تعوق المبادلات بين المناطق التي تستخدم عملات مختلفةالاقتصادية التي ينطوي عليها، حيث يحدد تلك المنافع على أا إزالة الع
  
الـــذي كـــان أول مـــن صـــاغ مصـــطلح منطقـــة العملـــة المثلـــى في ســـنة  ) (R.A.Mundellوفي الدراســـات الاقتصـــادية تعتـــبر نظريـــة     

وتـرتبط أسـعار صـرفها أو قيمتهـا ببعضـها للتعبير عن منطقة اقتصادية تضم عدد من الدول وتستخدم عملة واحدة أو عملتـين أو أكثـر،  1961
وتشــير  تلــك النظريــة إلى أن أهــم معــايير إنشــاء منطقــة عملــة مثلــى يســتلزم أن تكــون الــدول . 5ارتباطــا قويــا يجعلهــا تشــكل في الواقــع عملــة واحــدة

وهـو مـا ) Symmetric (وان تكـون تلـك الصـدمات متماثلـة ) Common Shocks( الأعضـاء في المنطقـة عرضـة لصـدمات مشـتركة 
  : 6يتطلب ما يلي

  
  أن ترتفع درجة كثافة التجارة البينية �
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  تشابه هياكل الإنتاج  �
  تشابه مستويات ومعدلات نمو الدخل  �
  تقارب مستويات الأسعار  �
 حرية انتقال عناصر الإنتاج  �

ا الشـرط فـان نظـام الصـرف هـذ لى جانب ذلك فان الشرط الأساسي لمنطقة اقتصادية مثالية هي حركية عوامل الإنتاج، وبفضـلإو 
  . أو عملة موحدة داخل المنطقة هو نظام صرف معوم بالنسبة لدول أخرى، والذي يسمح بتعديل سريع للاختلالات تالثاب

  
وعليــه فــان أيــة أزمــة غــير متنــاظرة في داخــل المنطقــة ينــتج عنهــا حركــة في رؤوس الأمــوال واليــد العاملــة لإعــادة التــوازن بــين العــرض 

على العكس من ذلك فانه في حالة غياب حركية عوامل الإنتاج فان المنطقـة الاقتصـادية غـير مثاليـة والأزمـة غـير المتنـاظرة تحتـاج والطلب، و 
إلى تعـــديل نقـــدي، والـــذي بدونـــه ســـوف ينـــتج بطالـــة وعجـــز في ميـــزان المـــدفوعات، بينمـــا الـــدول الشـــريكة لهـــا ميـــزان فـــائض وضـــغوطات 

  .7تضخمية
 

   دية لمشروع العملة الموحدةالمزايا الاقتصا -2

يمكن الإشارة إلى أن المزايا الاقتصـادية الـتي يتيحهـا مشـروع الاتحـاد النقـدي للاقتصـاديات هـي مزايـا عديـدة ويمكـن أن تـؤدي إلى 
  :  رفع معدل النمو الاقتصادي بالمنطقة وفي هذا الإطار يمكن الإشارة إلى أن تلك المزايا حسب الحالات الموالية

   
إذا كانت كل البلدان في المنطقة متماثلة وعرضة لنفس الصدمات فان وجـود اتحـاد :  حالة البلدان ذات الاقتصاديات المتشابهة 2-1

للعملة يشمل كل البلدان يكون أمرا ايجابيا لجميع الدول الأعضاء، ولا يسبب الاستقلال الـذاتي النقـدي أيـة تكلفـة، في حـين تسـتفيد كـل 
لتضخم، لان البنك المركزي المشترك لن يقوم بحفز الإنتاج في أي بلد وحده من خـلال التوسـع النقـدي علـى حسـاب البلدان من انخفاض ا

  .   وهو ما يعطي فرصة لتساوي أو تقارب المنافع بين بلدان منطقة العملة الموحدة. البلدان الأخرى
  

في احتياجـات التمويـل للحكومـات، فـان الحـوافز للمشـاركة إذا كانت هنـاك اختلافـات :  حالة الاختلاف في احتياجات التمويل 2-2
في اتحــاد نقــدي ســتختلف عــبر البلــدان وســوف يســتفيد كبــار المنفقــين مــن الانضــباط والقيــود النقديــة الإضــافية الــتي يمارســها البنــك المركــزي 

نفقـين خسـائر إضـافية ناجمـة عـن الطلـب المفـرط الإقليمي الذي يعوض جزئيا تحيز بنوكها المركزية القوميـة للتضـخم في حـين يتكبـد صـغار الم
  .8لكبار المنفقين على التمويل النقدي

  

إن تحديد هـدف التضـخم يشـمل كـل الاتحـاد يسـعى إليـه البنـك المركـزي المشـترك لـن يفيـد :  حالة الاختلاف في أهداف التضخم 2-3
ويجعــل هــذا التخلــي عــن السياســة النقديــة ) ادل التجــاريالــتي تعــرف باضــطرابات معــدل التبــ( ســوى المكــون المشــترك لاضــطرابات العــرض 

وفي التطبيقــات العمليــة تشــير بعــض التقــديرات الــتي أجراهــا الخــبراء علــى . 9المســتقلة إزاء صــدمات تختلــف حســب البلــدان شــديدة التكلفــة
نســبيا في المكاســب أو الخســائر مسـتوى صــندوق النقــد الــدولي إلى أن عــدم تماثــل صــدمات معــدلات التبــادل التجــاري يســهم بصــورة قليلــة 

الصــافية لمختلــف مشــروعات الاتحــاد النقــدي، الــتي مــين عليهــا الفــروق في أهــداف الإنفــاق الحكــومي، ومــن ثم فــان المشــكلات المرتبطــة 
ا نجـد أن بمشروع العملة الخليجيـة تعتـبر محـدودة حيـث تشـترك جميـع الـدول في الاتجـاه العـام للضـغوط وان اختلفـت في حجـم الضـغوط ولهـذ
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مؤسسات النقد والبنوك المركزية في دول الـس قـد قامـت تقريبـا بجهـود متجانسـة في مواجهـة التضـخم، وهـذا يؤكـد انـه في ظـل الاخـتلاف 
  .الكمي بين الدول فيما يتعلق بمعيار التضخم تبقى السياسة النقدية في دول الس متشاة في آلية استهدافها للتضخم

 
يمكن القول أن قيام الاتحاد النقدي الخليجي كنموذج للمناطق الموحدة في إطار العملة يمكن أن يعطى نتـائج ايجابيـة والى جانب ذلك     

متعددة إلى جانب بعض السلبيات الممكنة والتحديات المتوقعة للمشروع، ويمكـن عـرض المؤشـرات والتنبـؤات الاقتصـادية لـدول الـس مـن خـلال 
نستطيع التمييز بين أثار الاتحاد النقدي لدول . قراءة في المؤشرات والتنبؤات الاقتصادية لدول مجلس التعاون الخليجيومن خلال ال . )1(الجدول 

  :   مجلس التعاون الخليجي، سواء على المدى المتوسط أو المدى الطويل، والتي يمكن ذكرها كما يلي
  

  :  الآثار على المدى المتوسط . أ

  ؛ رفع مستوى التجارة البينية -؛ تخفيض تكاليف الإنتاج  -

  .رفع مستوى التنافسية لاقتصاديات دول الس -؛ إلغاء رسوم التحويل بين دول الس  -            
  

  :  الآثار على المدى الطويـل . ب

   ؛ الارتباط بسياسة سعر صرف موحدة -؛  الارتباط بسياسة نقدية واحدة -             
  .سهولة الاستثمارات بين دول المنطقة -؛ لات النمو والتوظيف رفع معد -             

 
وفيما يخص مدى ملائمة ربط عملات دول الس ومن ثم ربط العملة الخليجية الموحدة بالدولار الأمريكـي فانـه مـن المناسـب 

حلــة الحاليــة وتــرك الســلطة النقديــة بعــد الإشــارة إلى أن قــرار الــس الأعلــى المــذكور نــص علــى ربــط عمــلات دول الــس بالــدولار في المر 
  .وذلك حسب ما تقتضيه ظروف المرحلة القادمة 10إصدار العملة حرية اختيار الربط

  
   تحليل معايير التقارب بين اقتصاديات دول مجلس التعاون  -3

  

الــدول الأعضــاء بتوحيــد يعتــبر التكامــل النقــدي المرحلــة الأخــيرة مــن مراحــل التكامــل الاقتصــادي، والــذي يتحقــق عنــدما تقــوم 
موحــد لكــل المنطقــة، وان تكــون هنــاك ســلطة نقديــة  11العمــلات المســتخدمة فيهــا، وهــذه الدرجــة تتطلــب أن يكــون هنــاك بنــك مركــزي

  : واحدة هي التي تحدد السياسة النقدية، كما أن التكامل النقدي يمر بعدة مراحل يمكن طرحها حسب المراحل الموالية
  

لتعاون بين الدول الأعضاء على إزالـة القيـود علـى المعـاملات النقديـة بجميـع أنواعهـا، وتحقيـق حريـة حركـة رؤوس ا : المرحلة الأولى �
  .الأموال بين الدول الأعضاء

ـــة الثانيـــة � القيـــام بتنســـيق السياســـات النقديـــة والماليـــة بـــين الـــدول الأعضـــاء، مـــن اجـــل تحقيـــق درجـــة عاليـــة مـــن التقـــارب  : المرحل
  .الاقتصادي

 قيام بنك مركزي كسلطة نقدية فوق السلطة النقدية الوطنية لإصدار العملة الموحدة، والإشراف على التعامل : لة الثالثةالمرح �

  .ا، وتنسيق السياسة النقدية الموحدة، بما يحافظ على قوة واستقرار العملة المشتركة 
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راحــل الــتي يمكــن مــن خلالهــا تحقيــق هــذا التكامــل، ومنهــا كمــا أن التكامــل النقــدي يتركــز في الواقــع حــول الكيفيــة والأســلوب والم
وكذا تجميع جـزء مـن الاحتيـاطي النقـدي للـدول الأعضـاء لـدى جهـة مركزيـة والـذي يسـتخدم . إقامة اتحاد مدفوعات بين الدول الأعضاء

لصرف بين عملات الدول الأعضاء إلى جانب تنسيق أسعار ا. لتقديم تسهيلات مؤقتة لمواجهة اختلال ميزان المدفوعات للدول الأعضاء
وتنســيق السياســات النقديــة فيمــا بينهــا، أو اســتخدام عملــة موازيــة كــأداة لتســوية المــدفوعات وكوحــدة حســابية للــدول الأعضــاء إلى جــوار 

  .العملات المحلية أو تحقيق التكامل في السوق المالي
  

ي اللازمة لقيام الاتحاد النقدي وتم الاتفاق على تلك المعايير معايير التقارب الاقتصاد 2005وقد اقترحت دول الس في سنة 
يـا مـن وضرورة الالتزام ا لتسهيل قيام الاتحاد النقدي، ويمكن الإشارة إلى تلـك المعـايير الـتي تم الاتفـاق عليهـا ومقارنـة واقـع كـل دولـة حال

  . الالتزام ا، وكذا تحليل أثرها على السياسة النقدية بصفة عامة
  

) بحجـم النـاتج المحلـي الإجمـالي( اتفقت دول الس على أن لا يزيد معـدل التضـخم عـن المتوسـط المـرجح :  معيار معدل التضخم 3-1
ويعتبر الوفاء ـذا المعيـار شـرط هـام لمعالجـة الاخـتلالات الـتي قـد تنشـأ .%ا02لمعدلات التضخم في دول الس زائد نقطتين مئويتين أي 

  . لات التضخمعن الفروق في معد
  

تشـكل فـترة التقـارب الكمـي الأكـبر  2003أن الفـترة قبـل  2007لـدول الـس في عـام ) CPI(وتظهر بيانات الأرقام القياسية 
لحقت  2006ومنذ . بين معدلات التضخم في دول الس، قبل أن تبدأ الضغوط التضخمية في الظهور، خاصة في دولة الإمارات وقطر

تليهـا الإمـارات  %13.8في قطر وصـل إلى  2007وقد سجل أعلى معدل للتضخم لسنة . في نفس نطاق الضغوط بقية الدول الس
وحسب المعيار فان قطر والإمارات لم تحققـا هـذا المعيـار عـام  %3.3وسجل أدنى معدل تضخم لنفس السنة في البحرين بلغ  11.1%
يشـترط المعيـار ألا يتجـاوز  2008وفي سـنة . 2007لسـنة  %8.96 حيث يشترط ألا يتجاوز معدل التضخم في دول الس 2007

يشـترط ألا  2009وفي سـنة . %14.6لكن ذلك لم يحقق في كـل مـن قطـر الـتي بلـغ معـدل التضـخم فيهـا  %12.72معدل التضخم 
ه سجل انخفاضا عن بالرغم من ان% 12.1لكن ذلك لم يتحقق في كل من  قطر التي بلغ فيها المعدل  %10.26يتجاوز المعدل نسبة 

يوضـح الفـروق ) 2(والجـدول . 2008كما سجلت بقية دول الس تراجعـا في معـدلات التضـخم ـا عـن السـنة الماضـية . السنة الماضية
  . بين معدلات التضخم في دول الس

  
ديــة علــى توجيــه أدواــا بطريقــة ويعتــبر تحقيــق هــذا المعيــار هــو الأهــم مــن بــين معــايير التقــارب نظــرا لــدوره في مســاعدة السياســة النق

وعمومــا يمكــن القــول أن دول الــس تتشــابه في الضــغوط التضــخمية حــتى وان . متجانســة إلى الأعضــاء دون تــأثيرات جانيــة علــى الــبعض
 . اختلفت في نسبة تلك الضغوط

  
ائــدة عــن متوســط أدنى ثلاثــة أســعار اتفقــت دول مجلــس التعــاون بخصــوص هــذا المعيــار أن لا يزيــد ســعر الف:  معيــار ســعر الفائــدة 3-2

  .في دول الس زائدا نقطتين مئويتين) لمدة ثلاثة أشهر( للفائدة قصيرة الأجل 
والــــذي كــــان  2007ونتيجــــة لطبيعــــة تجــــانس السياســــة النقديــــة بــــدول الــــس فقــــد حققــــت جميــــع دول الــــس هــــذا المعيــــار ســــنة 

واصـلت معـدلات الفائـدة  2008وفي سـنة . 2007حـتى  2003خـلال الفـترة  ، كما أا حافظت على تحقيقها لهذا المعيـار6.65%
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 2008وحيـث أن معـدل التقـارب لسـنة .  %2.11حيـث سـجل أدنى معـدل بدولـة الإمـارات ب  2007الانخفاض الذي بدأتـه سـنة 
  . لدول الس يوضح معدلات الفائدة )3(والجدول . فقد حققت دول الس جميعا هذا المعيار %4.31يجب ألا يتجاوز 

  
نظرا لأهمية هذا المعيار في ضمان وحماية العملة المشتركة فقد اتفقـت :  معيار كفاية احتياطات السلطة النقدية من النقد الأجنبي 3-3

وقـد . أشـهر 04دول الس على أن تكون احتياطات السلطة النقدية في كل دولة كافية لتغطية تكلفة وارداـا السـلعية لمـدة لا تقـل عـن 
التغطيـة مـن الاحتياطـات للـواردات السـلعية لمـدة أربعـة أشـهر، بـل أن الـبعض منهـا قـد تجـاوزت  2007حققت جميع دول الس في سنة 

باســتثناء دولــة الإمــارات الــتي لم تحقــق . أشــهر 8.5حجــم التغطيــة المطلــوب، حيــث كــان أعلــى معــدل تغطيــة بالكويــت والــذي صــل إلى 
والجـدول . فقد حققت جميع دول الس التغطية، وبالتالي تكون جميـع دول الـس قـد اسـتوفت هـذا المعيـار 2008أما في سنة . التغطية

  . يوضح عدد الأشهر المغطاة من النقد الأجنبي للواردات السلعية) 4(
  

س بخصـوص هـذا المعيـار اتفقـت دول الـ:  12معيار نسبة العجز السنوي في المالية الحكوميـة إلـى النـاتج المحلـي الإجمـالي 3-4
طالمـا كـان متوسـط سـعر ( مـن النـاتج المحلـي الإجمـالي الاسمـي للدولـة  %03على أن لا تزيـد نسـبة العجـز السـنوي في ميزانيـة الدولـة نسـبة 

ي في جميـع دول وتشـير البيانـات إلى أن نسـبة فـوائض الميزانيـات العامـة إلى النـاتج المحلـي الإجمـالي الاسمـ). دولارا أو أكثـر 25نفط الأوبك 
سـنة  %29.7مقارنة بــ  %14.8باستثناء الكويت التي حققت تراجعا وصل إلى  2007ارتفعت عن مستويات  2008الس سنة 

 . يوضح ذلك )5(والجدول . استوفت جميع دول الس هذا المعيار 2009وحتى سنة  2005ومنذ سنة . 2007

 
اتفقت دول الس بخصوص هذا المعيار على أن لا تتجاوز نسبة الدين :  معيار نسبة الدين العام إلى الناتج المحلي الإجمالي 3-5

مـن  %70من الناتج المحلي الإجمالي الاسمي ولا تتجـاوز نسـبة الـدين العـام للحكومـة المركزيـة نسـبة  %60نسبة  13العام للحكومة العامة
سجلت السعودية أدنى المعدلات بين دول الس لنسبة دين العام على الحكومة العامة  2008ففي سنة .  لي الاسميالناتج المحلي الإجما

ســجلت البحــرين أعلــى نســبة  2008وفي ســنة . 2007ســنة  %7.5مقابــل نســبة  %4.6إلى النــاتج المحلــي الإجمــالي الاسمــي بحــوالي 
. ، ولم تســـجل قطـــر والكويـــت أي ديـــن علـــى غـــرار الســـنوات الســـابقة%15.5كمـــا ســـجلت الإمـــارات نســـبة   %22.9للـــدين  بحـــوالي 

  . يوضح نسبة الدين على الحكومة العامة إلى الناتج المحلى الإجمالي لدول الس )6(والجدول 
  
وفت جميـع وقد اسـت.من إجمالي الناتج المحلي الإجمالي% 60ويشترط هذا المعيار أن لا تتجاوز نسبة الدين على الحكومة العامة     

فقـد أشـارت البيانـات الصـادرة عـن وحـدة الاتحـاد النقـدي إلى عـدم  14أما الدين العـام علـى الحكومـة المركزيـة. الدول الأعضاء هذا الشرط
في دولـة الإمـارات بينمـا سـجلت قطـر والكويـت في نفـس السـنة أدنى نسـب ديـن علـى  2008وجود ديون على الحكومة العامة في سـنة 

  . يوضح نسبة الدين على الحكومة العامة إلى الناتج المحلى الإجمالي )7(والجدول . على التوالي %5.5و %6.2ب الحكومة العامة 
  
ومن خلال القراءة في تلك المعايير يمكن القـول أن علـى دول الـس الالتـزام بالسياسـات المحليـة الـتي تتفـق مـع متطلبـات الوحـدة     

الاختلالات الناتجة عنه يمكن أن تؤدي إلى تشوهات في  بعـض الاقتصـاديات وضـغوط عديـدة خاصة فيما يتعلق بالتضخم، خاصة وان 
ونظــرا إلى ربــط عمــلات دول الـس بالــدولار باســتثناء الكويــت تبقــى السياســة النقديــة لــدول الــس . علـى البنــك المركــزي داخــل المنطقــة

الــرغم مــن ذلــك فــان أســعار الصــرف الثابتــة في المنطقــة تعــني أن أكثــر وعلــى . تيســيرية وتخضــع لتقلبــات في ســعر صــرف الــدولار الأمريكــي
بــربط ســعر  2007باســتثناء الكويــت الــتي قامــت ســنة . 15الجوانــب صــعوبة في درجــة الاســتعداد للاتحــاد النقــدي قــد تم الوفــاء ــا فعــلا
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لك كانت التذبذبات مقابل عملات دول على الأقل، ولذ %70عملتها بسلة من العملات، علما أن وزن الدولار في تلك السلة يمثل 
  .الس الأخرى معتدلة

  
وعمومــا يمكــن أن تــوفر الســيولة الزائــدة وأســعار الفائــدة المتدنيــة نســبيا بيئــة مســاعدة لتلبيــة الاحتياجــات التمويليــة الخارجيــة لــدول 

الوافــدة مــن رؤوس الأمــوال بغــرض  كمــا أن هنــاك خطــر ضــئيل مــن أن التــدفقات. الــس، وهــي احتياجــات ضــخمة خاصــة في الإمــارات
وقد كانت الأوضاع في دول الس والتي قدرا الأسواق .المضاربة بما تنطوي عليه من أثار سلبية وقد يكون أثرها محدودا في دول الس 

ديات الحاليـة والـتي تواجـه ومـن بـين أهـم التحـ. ايجابية، وذلك نظرا لارتفاع أسعار النفط وانتعـاش النمـو والتجـارة العـالميين 2010خلال 
وان كانـت أوضـاع دول الـس الائتمانيـة . أسعار الصرف بالس نجد خفض التصنيف الائتماني للولايـات المتحـدة لأول مـرة في تاريخهـا

قد  2011في هذه السنة ) Moody’s(وان كانت وكالة . غير ذلك فمن المتوقع أن يستمر ارتفاع التصنيف السيادي في دول الس
مع نظرة مستقبلية سلبية، وذلك أساسا بسب المشاكل السياسـية وكـذا  A3خفضت تصنيف البحرين درجة واحدة بشكل هامشي إلى 

 )8(والجدول . ولكن وكالات التصنيف الأخرى لم تفعل نفس الشئ بالنسبة للبحرين. بسب بعض المشاكل المالية وأداء القطاع المصرفي
  . 2011الس في سنة يبرز تصنيف الوكالات لدول 

 
، وهـو مـا يعطـي فرصـة 2009وعموما فـان انخفـاض التصـنيف الائتمـاني للشـركات الخليجيـة بصـفة عامـة قـد توقـف خـلال عـام     

  . حقيقية لتلك الشركات للحفاظ على التصنيف والتقدم نقاط على المؤشر، وتحقيق إيرادات من خلال التوسع في عمليات الاستثمار
  

  ائمة لنجاح العملة الخليجية الموحدةالفرص الق -4

وهــو معــدل أفضــل مــن ســنة   2010ســنة  % 4.8نجــد أن اقتصــاديات دول الــس قــد حققــت نمــوا اقتصــاديا مهمــا، يقــدر 
كما أدى ارتفاع أسعار النفط وإيرادات إلى . ، وقد ساعدت على ذلك السياسات المالية التوسعية المستمرة% 0.7الذي كان  2009
كما استفادت دول الس من ارتفاع أسعار النفط، وكـذا روابطهـا التجاريـة مـع أسـيا، وتعتـبر . 16لنمو في القطاعات غير النفطيةتسريع ا

دول الس قوية من الوجهة الهيكلية مع وجود الأصول الخارجية على أساس صاف ومستويات مديونية متواضعة باستثناء دولة الإمارات 
كما تتمتع دول الس بوجود فوائض مالية مستمرة في الحساب . بسب أزمة الديون 2009الية صعبة منذ نوفمبر التي تعتبر أوضاعها الم

والى جانــب . الجـاري، وأرصــدة ماليـة جيــدة، كمـا أن اغلــب سـكان الــس مــن الشـباب، وهــو مـا يســاعد علـى حفــز النشـاط الاقتصــادي
  . ت النفط والغاز في تنويع وبناء اقتصاديااذلك فان حكومات تلك الدول ملتزمة باستخدام ثروا

  
ومع الالتزام بالعديد من الإصلاحات الاقتصادية المطلوبة يمكن لـدول الـس الوصـول إلى  تحقيـق عملـة موحـدة، ممـا سـيعطي دفعـا 

ملــة الخليجيــة الموحــدة أثــارا مهمــا لمكاســب الاتحــاد الجمركــي والســوق الخليجيــة المشــتركة حيــث ســيترتب علــى قيــام هــذا الاتحــاد وإصــدار الع
 متعـددة لاســيما علــى التجــارة البينيــة والســياحة والاســتثمارات وســتظهر أثــاره بشــكل اكــبر علــى قطــاع الخــدمات الماليــة والأســواق الماليــة والــتي

  .ستشهد نموا مضطردا وتطورات متسارعة
بأسعار صرف العملات الخليجية ويسهم بشكل كما أن التعامل بعملة مشتركة سيساعد على القضاء على المخاطر المتعلقة 

فعال في تطوير وتكامل الأسواق المالية الخليجية خاصة سوق السندات، كما سيساعد تطوير أسواق الأسهم ويؤثر فيها تأثيرا ملحوظا من 
أخرى في مختلف دول مع زيادة قدرة الشركات الخليجية على الاندماج أو الاستحواذ على شركات .  حيث الحجم والعمق والسيولة

كما سيؤدي وجود العملة المشتركة إلى . الس، الأمر الذي يسكون له أثارا ايجابية على صعيد الاقتصاد الكلي والكفاءة الاقتصادية
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ويخفض من  تشجيع المنافسة الإقليمية في مجال الخدمات المصرفية والمالية وجودة خدماا، مما ينعكس إيجابا على عملائها في دول الس
تكاليفها ويؤدي إلى تنويع خدماا، وقد يؤدي كذلك إلى تشجيع الاندماج بين تلك المؤسسات على الصعيد الإقليمي للاستفادة من 

  . اقتصاديات الحجم
  

كمـا   وتتوفر دول الس على مقومـات أساسـية للتكامـل لا تتـوفر في معظـم التكـتلات القائمـة مثـل عامـل اللغـة والـدين والتـاريخ،
تشترك في العديد من الخصائص الاقتصادية مثل الثروة النفطية، وهو ما يجعل صادرات الس وواردته متشاة ويمكن القول أن اقتصاديات 

ترجــع إلى أن بعــض الــدول مســتوردة  الأورو، فمــثلا الأزمــة الراهنــة في منطقــة الأورودول الــس متشــاة أكثــر مــن التشــابه بــين اقتصــاديات 
جز أس المال الصافي، بينما دولا أخرى تصدر رأس المال الصافي، أما الميزانيات الحكومية الأوروبية فهي مختلفة بين حالات الفائض إلى العلر 

وفي المقابـل فـان دول الـس مصـدرة . إلى التوازن، وفي حين يمتلك البعض فائضا تجاريا ضخما، يعاني البعض الآخر من عجز طويل الأمد
لمــال الصــافي مــع ميــزان ايجــابي لفــائض  تجــاري وحكــومي، كمــا أن دول الــس تعتمــد سياســة ســعر صــرف مرتبطــة بالــدولار باســتثناء لــرأس ا

، وإذا اســتمرت هــذه الظــروف في اتجــاه التحســن فســيكون بإمكــان دول الــس 2007الكويــت الــتي فكــت ارتبــاط عملتهــا بالــدولار ســنة 
  .تطبيق سياسة نقدية موحدة

  

الــرغم مــن التشــابه بــين اقتصــاديات دول الــس إلا أن هنــاك فروقــا لا يمكــن تجاوزهــا فالــدخل الــوطني  يختلــف بــين تلــك  وعلــى 
في قطــر، كمــا أن الســعودية الاقتصــاد الأكــبر في الــس  28400دولار في عمــان و  8000الاقتصــاديات، فمــثلا يــتراوح بــين اقــل مــن 

لية، أما قطر فقد أصبح الغاز الطبيعي القطاع الأهم في اقتصاد البلد، وعموما فان نمو القطاعات تنمو تجارا في قطاع الصناعات التحوي
)  Free Trade Area(أما المبادلات التجاريـة فبـالرغم مـن اتفاقيـة منطقـة التجـارة الحـرة . غير النفطية في دول الس لا يزال متأخرا

تـــزال محـــدودة، حيـــث أن حصـــة الصـــادرات  مـــن الســـلع مـــن إجمـــالي الصـــادرات أو حجـــم بـــين دول الـــس إلا أن المبـــادلات البينيـــة لا 
  . الاستثمارات البينية بين بلدان الس، تعتبر اقل من المستوى المطلوب لإقامة وحدة نقدية

  

قتصـادي  والجهـود المختلفـة ومن أهم التحديات التي تواجه العملة الخليجية هي الآثار الناجمة عن الأزمة المالية العالميـة والركـود الا
الــتي تبــذلها دول الــس لمواجهتهــا وقــد أبــرزت الأزمــة إحساســا بــان معــايير التقــارب المــالي والنقــدي المتفــق عليهــا بــين دول مجلــس التعــاون 

اليورو، ورغم ذلك  الخليجي كأساس للاتحاد النقدي قد يتعذر الالتزام ا في بعض الأحيان على عكس ما كان متوقعا كما في حالة منطقة
فأن دول الس أحرزت تقدما نحو التكامل من خلال تنسيق السياسات الداخلية والخارجية وتحريـر التجـارة البينيـة فضـلا عـن تحريـر انتقـال 

  .العمالة ورؤوس الأموال
  

يورو، غير أن عميلة تشكيل هذا من الممكن تطبيق عملة موحدة لدول مجلس التعاون الخليجي والاستفادة من مشاكل منطقة ال : خلاصة
الاتحاد تحتاج إلى مزيد مـن الوقـت لإجـراء  بـاقي الإصـلاحات النقديـة والماليـة، ـدف إنشـاء بنيـة اقتصـادية سـليمة ووضـع قواعـد صـحيحة 

حقيقـــي لنمـــو وفي الوقـــت الـــذي ســـيمثل فيـــه الاتحـــاد النقـــدي دعـــم  . لتفـــادي الأزمـــات المرتبطـــة بالسياســـة النقديـــة أو السياســـة الماليـــة
وفي حالة دول الس تعتبر  .الاقتصاديات الخليجية، فانه من الضروري حاليا تنويع موارد تلك الاقتصاديات بدلا من الاقتصار على النفط

لمــالي وتعتــبر تلــك الآثــار الايجابيــة للعملــة المشــتركة مربوطــة بالآثــار الايجابيــة علــى صــعيد السياســة النقديــة والماليــة والالتــزام بمعــايير التقــارب ا
  .المعايير من العوامل المساعدة على جذب مزيد من الاستثمارات البينية والأجنبية إلى دول مجلس التعاون
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  ملحق الجداول والأشكال البيانية

  
  المؤشرات والتنبؤات الاقتصادية لدول مجلس التعاون الخليجي) 1( جدول

 2010 2009 2008 2007 المؤشرات لدول الس

 3.8 0.1 6.7 5.6 )التغيير %(نمو الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي 

 881.0 801.6 1.037.5 822.5 )مليار دولار( الناتج المحلي الإجمالي الاسمي 

 4.8 5.6 11.5 6.7 )التغيير في المتوسط %(مؤشر أسعار المستهلك  

 3.1- 6.2- 28.7 17.7 )من الناتج المحلي الإجمالي %(رصيد الميزانية 

 5.9 1.0- 31.4 22.6 )من الناتج المحلي الإجمالي %(رصيد الحساب الجاري 

 40.0 39.1 38.4 36.6 )مليون نسمة( عدد السكان 

 .2011، السعودية، فبراير 2011تقرير مجموعة سامبا المالية، الأفاق الاقتصادية لدول مجلس التعاون الخليجي في عام   : المصدر

  
  %:  الوحدة ، لات التضخم السنوية في دول مجلس التعاونمعد) 2(جدول 

 معيار التقارب الكويت قطر السعودية البحرين الإمارات %

2007 11.1 3.3 4.1 13.8 5.5 8.96 
2008 11.9 5.2 9.9 14.6 9.5 12.72 
2009 7.4 3.3 8.2 12.1 8.0 10.26 

  .03، ص2009اد النقدي، العدد الأول، الربع الأول مستجدات التقارب، تقرير صادر عن وحدة الاتح:  المصدر
  

  أسعار الفائدة في دول مجلس التعاون) 3(جدول 

 الكويت قطر السعودية البحرين الإمارات %
معيار 
 التقارب

2006 5.11 4.84 5.02 4.92 5.43 6.93 
2007 4.79 4.68 4.79 4.70 4.59 6.65 
2008 2.11 3.09 2.58 2.24 2.87 4.31 

مستجدات التقارب، تقرير صادر عن وحدة الاتحاد النقدي، العدد :  المصدر
    .04، ص2009الأول، الربع الأول 

عدد أشهر تغطية الاحتياطات من النقد الأجنبي للواردات السلعية في ) 4(جدول 
  )الأشهر: ( الوحدة، دول الس

 الكويت قطر السعودية البحرين الإمارات 
معيار 
 التقارب

2006 4.2 3.2 4.8 4.0 9.5 04 

2007 3.8 4.4 4.6 5.1 8.5 04 

2008 5.8 4.5 5.0 4.4 7.2 04 

مستجدات التقارب، تقرير صادر عن وحدة الاتحاد النقدي، العدد :  المصدر
  .05، ص2009الأول، الربع الأول 

  
    

لس الموازنة إلى الناتج المحلى الإجمالي بدول مج) عجز(نسبة فائض ) 5(جدول 
  التعاون الخليجي

 البحرين الإمارات %
السعود

 ية
 الكويت قطر

2006 12.0 2.3 21.7 9.0 17.6 
2007 9.5 0.6 14.6 14.7 29.7 
2008 18.3 2.1 33.6 15.1 14.8 
مستجدات التقارب، تقرير صادر عن وحدة الاتحاد النقدي، العدد :  المصدر

  .06، ص2009الأول، الربع الأول 
 
 
    

نسبة الدين على الحكومة العامة إلى الناتج المحلى الإجمالي بدول ) 6(جدول 
  مجلس التعاون الخليجي

 الكويت قطر السعودية البحرين الإمارات %
2006 13.8 26.0 8.6 0.0 0.0 
2007 17.7 23.5 7.5 0.0 0.0 
2008 15.5 22.9 4.6 0.0 0.0 
الاتحاد النقدي، العدد مستجدات التقارب، تقرير صادر عن وحدة :  المصدر

    .08، ص2009الأول، الربع الأول مـن سنة 
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نسبة الدين على الحكومة العامة إلى الناتج المحلى الإجمالي بدول مجلس التعاون ) 7(جدول 
  الخليجي

 الكويت قطر السعودية البحرين الإمارات %

2006 0.0 23.4 27.6 18.0 8.6 
2007 0.0 19.8 18.6 9.7 7.2 
2008 0.0 18.3 13.5 6.2 5.5 
مستجدات التقارب، تقرير صادر عن وحدة الاتحاد النقدي، العدد الأول، الربع الأول :  المصدر

    .09، ص2009

 تصنيف وكالات التصنيف الائتماني لدول مجلس التعاون الخليجي) 8(جدول 

 Moody’s S&P Fitch الدولة

 -Aa3 AA- AA السعودية

 Aa2 NR NR الإمارات

 Aa2 AA- NR قطر

 Aa2 AA- AA الكويت

 A2 A NR عمان

 A3 A A البحرين

NR  :تشير إلى عدم التصنيف.  
   05، السعودية، ص 2011مجموعة سامبا المالية، تقرير فيفري :  المصدر

  

  :الإحالات والمراجع 
 

لكــن للعديــد مــن . 2010لــس التعــاون الخليجــي بحلــول أول ينــاير وقعــت البلــدان الأعضــاء في مجلــس التعــاون الخليجــي علــى اتفاقيــة اقتصــادية تشــمل الخطــوات المحــددة الواجــب إتباعهــا لبلــوغ اتحــاد نقــدي لــدول مج 2001ديســمبر في  - 1

والـتي تمهـد لبـدء الخطـوات التنفيذيـة لإنشـاء الـس النقـدي . تم التوقيع على اتفاقية الاتحاد النقدي من قبل أربـع دول هـي السـعودية والكويـت وقطـر والبحـرين 2009وفي سنة . لاعتبارات فان هذا الهدف لم يتحقق، وتم تأجيله إلى تاريخ آخرا

والذي سيقوم برسم السياسة النقدية ويحدد سعر صـرف العملـة الجديـدة، وإجـراءات إصـدارها لتحـل محـل العمـلات الخليجيـة ) مقرة في الرياض(وإقامة البنك المركزي الموحد . التشريعية للعملة الموحدةوالذي بدوره يشرف على وضع الأطر الفنية و 

  .الأربع

انسـحبت  2009وفي سـنة . اتفاقـاً بالإبقـاء علـى الـربط بالـدولار، حـتى اسـتكمال الوحـدة النقديـة 2007، في حـين أـت الكويـت في سـنة 2006ع سـنة وقد وقعت الدول الأربع فقط على الاتفاقيـة بعـد انسـحاب سـلطنة عمـان مـن المشـرو 

  .ثل المركز التجاري الرئيسي وهي ثاني اكبر اقتصاد بالمنطقة إذ تمثل نحو ربع الناتج المحلي الإجمالي للكتلةالمشروع النقدي الخليجي خاصة وان الأمارات العربية تم لإنجاحالإمارات العربية من المشروع  وهو ما يمثل تحد كبير أمام صانعي السياسات 

 

 .2002حيث قام في المرحلة الأولى بإلغاء قيود النقد وانتهاء بإصدار اليورو سنة  1990الاتحاد النقدي الأوروبي تكون على عدة مراحل، وذلك ابتداء من سنة  -2

3 -Fritz Machlup : “ Economic integration/ wordwide. Regional. sectoral ”, Macmillan, London, 1976, P 09  

4 - Fritz Machlup : Ibid, P 20. 

 . لى هذه المناطق كما تطرق بعض الاقتصاديين أمثال ماكينون، وكينين الذين ركزوا على الإطار النظري وصياغة بعض الحجج التي تؤيد انضمام الدولة إ  - 5

ــــــــــــد -  6 ــــــــــــن عي ــــــــــــراهيم الســــــــــــقا، مســــــــــــاعد ب ــــــــــــال : محمــــــــــــد إب ــــــــــــة الموحــــــــــــدة " مق ــــــــــــنجح العملــــــــــــة الخليجي ــــــــــــاريخ  "هــــــــــــل ت ــــــــــــت، ت ــــــــــــرابط13/06/2011، قســــــــــــم الاقتصــــــــــــاد، جامعــــــــــــة الكوي ــــــــــــوفر علــــــــــــى ال  : ،  مت

www.Cba.edu.kw/elsakka/gcc_common_currency.ppt 
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