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 ممخص:
يعتبر موضوع التكامل المالي والنقدي من المواضيع القديمة المتجددة في  

لعب العامل  4791 – 4791الأدبيات الاقتصادية، ففي الماضي القريب 
المالي والنقدي الدور الأكبر في محاولة التكامل بين الدول العربية، وقد عزز 

لعمالة بين الدول العربية ىذا العامل كثافة التدفقات الرأسمالية وتحركات ا
خصوصا في الفترة النفطية، إلا أنيم في الفترة الحالية أصبحت التطورات 
المالية والنقدية التي يعرفيا العالم مثل بروز التكتلبت النقدية والأزمات المالية 
التي تعصف بالدول المستضعفة أكثر ما يعزز ويدعو إلى التكامل بين الدول 

لتطورات ومن أجل مستقبل أفضل لدول العربية جعمتيا تسعى العربية، إن ىذه ا
إلى تحقيق تكامل نقدي ومالي من أجل الصمود أمام تيار العولمة المالية 

ما والتحولات النقدية العالمية . كل ىذا أدى بنا إلى وضع سؤال أساسي ىو: 
 الأفاق؟.  و التجربة  –مستقبل الوضع المالي والنقدي لمدول العربية 

  
Abstract 

In the current period are financial developments and monetary 

known to the world such as the emergence of clusters monetary and 

financial crises that beset upon vulnerable What reinforces and calls 

for integration among Arab countries, these developments and for a 

better future for the Arab States made it seeks to achieve monetary 
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integration and financial support to withstand stream of financial 

globalization and monetary global transformations. All of this led us 

to develop a fundamental question is: What is the future of the 

financial and monetary situation of the Arab countries - 

experience and prospects?. 

 
 الوضع المالي والنقدي لمدول العربية. -1

و المالي لمدول العربية ومدى  يوحتى نتمكن من أن نتعرف عمى الوضع النقد
 متو ، سنتطرق للؤوضاع الإقتصادية التالية:صحتو وسلب

تمكنت السمطات النقدية في الدول العربية أوضاع المصارف العربية:  -1-1
من قطع شوط كبير في إعادة إصلبح القطاع المصرفي إنعكس إيجابيا عمى 
أداء القطاع المصرفي. ولكي نتمكن من معرفة أداء القطاع المصرفي العربي 

عمى بعض المؤشرات المعيارية لقياس الأداء والتي عادة ما فإننا سوف نعتمد 
تستخدم لقياس الأداء والتطور المالي لقطاع عريض من البمدان مثل نسبة 
التداخل المالي      ) إجمالي الموجودات / الناتج المحمي الإجمالي(، نسبة ) 

نسبة مجموع القروض المقدمة لمقطاع الخاص / الناتج المحمي الإجمالي (، و 
 .1)الودائع / الناتج المحمي(

  :تعد نسبة التداخل المالي مقياسا لحجم الوساطة نسبة التداخل المالي
المالية ودرجة تطور النظم المالية والمصرفية، ويشير ارتفاع النسبة إلى 
أىمية المؤسسات والأدوات المالية ودورىا في الاقتصاد. فنجد أن ىذه 

كحد أقصى  % 849، % 313ربية مابين النسبة تباينت في الدول الع
في السودان في  % 49ليا في كل من لبنان والأردن وأدنى حد ليا بمغ 

 % 477تقدر بـ  4779، ىذا وقد كانت ىذه النسبة في سنة  8001سنة 
كحد أقصى في كل من لبنان والأردن وىذا ما يدل عمى زيادة  471%، 

 قتصاد العربي.أىمية المؤسسات والأدوات المالية في الا
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  نسبة مجموع القروض المقدمة لمقطاع الخاص إلى الناتج المحمي
ىذا المؤشر يرصد تطور قطاع البنوك ويرتبط بدرجة أكبر الإجمالي: 

 % 10بتمويل مشاريع الاستثمار وبتحسين التنمية، تجاوزت ىذه النسبة 
 لكل من لبنان والأردن، الإمارات، البحرين، 8001-8008في الفترة 

في لبنان تمييا  %90تونس، المغرب، الكويت، حيث وصمت ىذه النسبة 
وىذا ما يدل عمى زيادة النشاط الإقراضي لمبنوك  % 98الأردن بنسبة 

في الدول العربية حيث أن الحجم المطمق لمقروض المقدمة لمقطاع 
 8004مميار دولار في  88329الخاص في الدول العربية قد ارتفع من 

 . % 1124بنسبة نمو بمغت  8001ميار دولار سنة م 38127إلى 
  :يقيس ىذا المؤشر مدى إقبال نسبة الودائع إلى الناتج المحمي الإجمالي

الزبائن عمى إيداع أمواليم في المصارف وبالتالي التوسع في منح 
 القروض وزيادة أرباح البنك.

 831مغت حيث ىناك تباين بين الدول العربية فيما يخص ىذه النسبة حيث ب
و    %98في كل من لبنان والأردن عمى التوالي وتراوحت بين  441%، %
في كل من مصر، البحرين، الإمارات، الكويت، المغرب، سوريا، قطر،  % 11

في كل من ليبيا وعمان وموريتانيا   %10الجزائر، السعودية، وىي أقل من 
 .8001والمغرب وىذا في سنة 

 من أبرز ىذه الخصائص نذكر:ية: خصائص المصارف العرب -1-1-1

: بمغت موجودات المصارف العربية خلبل 2*( درجة حجم المصارف العربية
 % 3929مميار دولار حيث حققت نسبة نمو قدرت ب 944حوالي  8001عام 

مميار دولار، ىذا النمو  118، حيث بمغت الموجودات آنذاك  8000عن سنة 
ما قارنا موجودات البنك الاتحادي كمو يبدو انو غير كاف، ذلك انو إذا 

الذي احتل المرتبة الأولى عالميا من حيث الموجودات إذ  UBSالسويسري 
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، لوجدنا أن موجودات المصارف 8001مميار دولار سنة  4133بمغت موجداتو 
 .UBSمن موجودات  % 1727العربية تمثل 

في الدول  لعل أحد أىم ملبمح الجياز المصرفي*( درجة التركز المصرفي : 
بنك في قائمة المصارف  400العربية ىو إرتفاع درجة التركز فحصة أول 

ن أول   %7121العربية من موجودات الجياز المصرفـي تصل الى   40، وا 
 . 3 %3124مصارف منيا تسيطر عمى 

: تتميز بعض الأسواق المصرفية في الدول العربية الكثافة المصرفية *(
حيث لا يتناسب عدد المصارف مع عدد السكان أو  بظاىرة الكثافة المصرفية

مصرف في حين أن عدد  91حجم الاقتصاد ، فدولة مثل لبنان يوجد بيا 
 مميار دولار 4729مميون نسمة و ناتجيا المحمي  329سكانيا 

 أوضاع الأسواق المالية العربية وخصائصها. -1-2
لمال العربية تحسناً عرفت أسواق اأوضاع الأسواق المالية العربية:  -1-2-1

ممحوظاً ومستمراً في أدائيا، حيث قفز مؤشر الأسعار المركب الذي يحتسبو 
محققا أعمى  8001نقطة في عام  84129صندوق النقد العربي ليبمغ نحو 

وعمى الرغم من  .8003نقطة عام  41427مقابل  4771مستوى لو منذ عام 
بية إلا أنيا لم تكتسب بعد التحسن المستمر الذي شيدتو أسواق المال العر 

سمات الأسواق المتطورة الواسعة، ذلك أن تمتع البورصات العربية بالسيولة 
المرتفعة والأداء الجيد لمشركات والقوة الظاىرة لإقتصاديات معظم الدول العربية 
مع تطور المزيد من التشريعات والقوانين في ىذه الدول لجذب الاستثمار 

ىذه الأسواق لا تزال تعاني من نقاط ضعف واضحة  الأجنبي، لا ينفي أن
   تجعميا تتخمف عن ركب الأسواق المالية العالمية.

من بين أىم ىذه الخصائص خصائص الأسواق المالية العربية:  -1-2-2
 :4التي تتميز بيا البورصات العربية نذكر
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 .صغر حجم السوق وضيق نطاقه 

 .إرتفاع درجة تركز التداول 

  ة سيولة السوق.إنخفاض نسب   
 .إنخفاض الفرص المتاحة لمتنويع 

  تقمبات حادة في حركة الأسعار نتيجة إعتمادها عمى التمويل من
 المصادر الخارجية.

وىذا ما يدفعنا إلى محاولة الوضع النقدي الخارجي لمدول العربية:  -1-3
 معرفة وضع ميزان المدفوعات وكذا المديونية وسياسة سعر الصرف و التضخم

                                                 في الدول العربية.                                                                                                            
عموما فإن وضع ميزان وضع ميزان المدفوعات في الدول العربية:  -1-3-1

قد عرف تطورا  8001-4777الدول العربية خلبل الفترة  المدفوعات لمجموع
التي تراجع فييا وضع الميزان الكمي  8004باستثناء سنة  -وتحسن ممحوظا 

حيث يرجع ىذا التحسن  -سبتمبر  44نتيجة للآثار السمبية التي خمفتيا أحداث 
نتجة لارتفاع أسعار النفط العالمية، وقيام الدول العربية بزيادة الكميات الم

لمقابمة الطمب العالمي المتنامي، وبذلك ارتفعت الفوائض المسجمة في الموازنة 
التجارية لمدول العربية كمجموعة. وانعكست ىذه الفوائض مصحوبة بالزيادة 
المحدودة في عجز موازنة الخدمات والدخل وتراجع العجز في صافي 

الجارية لمجموع الدول  التحويلبت الجارية في تحقيق موازين الحسابات الخارجية
 40990427حيث قدر بـ  4794منذ سنة  8001العربية لأكبر فائض سنة 
 .5من الناتج المحمي الإجمالي % 4827مميون دولار وبمغت نسبتو 

فقد حققت الدول العربية فائض في الحساب  8001-4777أما خلبل الفترة 
رتفع الفائض من سنة مميون دولار كمتوسط لمفترة حيث ا 1443021الجاري بمغ 

 . %493729بنسبة بمغت  8001إلى سنة  4777
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تشير الإحصائيات التي ينشرىا البنك المديونية في الدول العربية:  -1-3-2
المستحقة عمى الدول العربية  6الدولي إلى أن الرقم الإجمالي لمديون الخارجية

ال الدين العام ، بينما بمغ إجم8008مميار دولار لسنة  497المدينة يقدر بـ 
 8001مميار دولار في نفس السنة، وقد أشار التقرير العربي  41427 7الخارجي

حيث  8008عمى أن الدين العام الخارجي بدأ في الارتفاع ابتداء من سنة 
  8001مميار دولار في نياية عام  41424وصل ىذا الدين إلى 

صرف العملبت تعرف أسعار  *( سياسة أسعار الصرف في الدول العربية:
العربية تذبذبات فيما بينيا وكذا أمام العملبت الدولية، فقد تراجعت قيمة بعض 

، الأوقية الموريتانية، الدينار % 921العملبت العربية منيا الجنيو المصري بـ 
 % 921الميبي في حين ارتفع سعر صرف بعض العملبت منيا الدرىم المغربي 

يخص بتحركات أسعار صرف  الدول العربية  .وفيما % 421والدينار الجزائري 
أمام اليورو، فقد انخفضت أسعار صرف الدول التي تربط عملبتيا بالدولار 
نتيجة انخفاض الدولار أمام اليورو، حيث تراجعت عملبت دول مجمس التعاون 

مقارنة مع سنة  8001وىذا سنة  % 921أمام اليورو، والكويت بـ  % 721ب 
لاتجاىات العامة لمتوسط أسعار صرف بعض العملبت ، وفيما يخص ا8003

 العربية مقابل الدولار.
عرفت الدول العربية معدلات تضخم منخفضة *( التضخم في الدول العربية: 

والذي يرجع لتطبيقيا لسياسات مالية ونقدية جديدة تعتمد أساساً عمى برامج 
العربية  إصلبح اقتصادي، فعمى مستوى السياسة المالية قامت الدول

بإصلبحات تمثمت في استيداف جانب الإيرادات والنفقات، ففي جانب 
الإيرادات تم تنويع مصادر الإيرادات وتوسيع القاعدة الضريبة وزيادة التحصيل 
الضريبي وفي جانب النفقات استيدفت الإصلبحات ضبط النفقات العامة من 

اع الحكومي وىو ما أدى خلبل تقميل الإنفاق عمى الدعم وحجم العمالة في القط
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ماعدا  8003إلى تحقيق فائض في الميزانيات الحكومية لمدول العربية سنة 
لبنان ومصر، أدى ىذا الفائض في الدول العربية إلى عدم المجوء إلى التمويل 

 بالعجز وىو ما أدى بدوره إلى تقميل معدلات التضخم في الدول العربية .
 الوضع المالي والنقدي فيما بين الدول  بصفة عامة يوجد إختلبف كبير في

إلى حد  –مثل دول مجمس التعاون  -العربية، فبعض الدول وضعيا جيد 
ما، بينما يوجد مجال كبير لمتحسن في الدول الأخرى، ومقارنة الدول 
العربية مع الدول النامية، فإن وضعيا جيد ولكنيا تأتي في مرتبة اقل بكثير 

 ل الناشئة.من الدول الصناعية والدو 

إن الدول العربية إمكانيات الدول العربية في إقامة تكامل مالي ونقدي: -2
تحتوي عمى إمكانات التكامل والتي لو تم إستغلبليا لحدث تكتل وتكامل مالي 

 ونقدي عربي، وتتمثل ىذه الإمكانيات فيما يمي:
د الرابط تع *( الإمكانيات غير الإقتصادية لمتكامل المالي والنقدي العربي:

الثقافية والدينية والتاريخية من العوامل المساعدة و التي تمقى إىتماماً كبير في 
تقريب وجيات النظر لدى الدول العربية نحو إقامة تكامل مالي ونقدي، ومن 
ىنا يمكن القول أن الإتجاه نحو ىذا المشروع سيمقى الإىتمام إنطلبقاً من أوجو 

دة التاريخ ووحدة القيم الروحية، والوحدة التشابو في المغة والأصل ووح
 الجغرافية.

مميون نسمة  304بمغ عدد سكان الدول العربية حوالي *( الإمكانيات البشرية: 
، وىو ما يدل عمى إتساع السوق العربية. ومن الممكن أن يناىز 8001سنة 

سنة، ويعتبر توفر الموارد البشرية  81مميون نسمة بعد أقل  110العرب  ب 
اللبزمة أحد الشروط الضرورية لنجاح الإستثمار، فيعتبر رأس المال البشري 
أحد عوامل الإنتاج الأساسية لأي مشروع. ىذا ويوجد في الدول العربية أعداد 
كبيرة نسبياً من الفنيين و الخبراء، خريجي الجامعات و المعاىد المتخصصة، 
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لطاقات وثروات يمكن أن  لا يعممون بكامل مؤىلبتيم العممية مما يعد ىدراً 
 تساىم في تكامل الدول العربية.

و ىو ما  8مميون كمم 41: تبمغ مساحة الدول العربية الإمكانيات الطبيعية*( 
من مساحة العالم، و تحتل المنطقة العربية عمى موقع إستراتيجي  %7يقارب 

ة إذ تطل عمى البحار و المحيطات وىو ما يجعميا تممك ثروة سمكية ومائي
ىائمة، وكذلك سيولة تسويق ثرواتيا الطاقوية مثل النفط والغاز، حيث تستحوذ 

من   %81من الإحتياطي العالمي من النفط و %41الدول العربية عمى 
 .ةوبالتالي فالدول العربية تعتبر غنية بثرواتو الطبيعي إحتياطي الغاز العالمي.
أموال  –خاصة النفطية منيا - تتوفر لدى الدول العربية *( الإمكانيات المالية:

ماليار دولار 4100مميار دولار ألي  900ضخمة في الخارج تتراوح ما بين 
كأقصى تقدير لو تم إستدعائيا لعممت عمى  تنشيط البورصات والمصاريف 

 العربية وبالتالي تسريع دوران عجمة التنمية الإقتصادية. 
ن أىم الأسواق التي تتركز سوق المال م نحو سوق المالية عربية موحدة: -3

عمييا التكتلبت الإقتصادية من اجل تحقيق التكامل بينيما فيو إلى جانب 
أسواق السمع والخدمات وأسواق العمل، ورغم تأخر الدول العربية فإنيا  بدأت 
الحديث عن ربط أسواق المال و توحيد البورصات العربية نظراً لكون التنسيق 

 ل من التنسيق في مجال حركة العمالة.في مجال أسواق المال أسي
: يرجع إىتمام جهود الدول العربية لإقامة سوق مالية عربية موحدة -3-1

الدول العربية لتحقيق درجة التكامل المالي إلى بداية الخمسينات، وذلك من 
خلبل توقيع مجموعة من الإتفاقيات تيدف إلى تحقيق نوع من التعاون و 

 دول العربية.التكامل المالي بين ال
كما أدى تزايد الفوائض المالية في بداية السبعينات إلى إدراك الدول العربية 

ن الطاقة الإستعابية  –مدى أىمية الأسواق المالية والنقدية العربية  خاصة وا 
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لإقتصاديات الدول العربية آنذاك كانت محدودة ولا تسمح بإستثمار الفوائض 
ىذا اليدف فقد اقر المجمس الإقتصادي العربي وتماشياً مع  –المالية داخميا 

الموافقة من حيث المبدأ عمى فكرة  4794في الدورة الثانية والعشرون سنة 
، وتكميف مجمس  417إنشاء السوق المالية و النقدية العربية بموجب القرار 

محافظي البنوك المركزية العربية بالإشتراك مع الأمانة العامة لجامعة الدول 
ية بالنظر في الترتيبات اللبزمة لإنشاء السوق، وقد استمرت جيود الأمانة العرب

العامة وصندوق النقد العربي في إعداد الدراسات الشاممة لتطوير الأسواق 
 . من بين جيود صندوق النقد العربي فيمايمي:8المالية
 .إعداد دراسات وابحاث ذات صمة مباشرة بالأسواق المالية العربية 

 دراسات ميدانية للؤسواق المالية العربية قصد التعرف عمى القيام ب
 تأوضاعيا والخروج بتوصيات لتطوير و تنسيق القوانين والإجراءا

 المستخدمة في كل دولة عربية.

  المساىمة في إنشاء شركة تقييم الملبءة الإئتمانية في الدول العربية في
يف الإئتماني بالتعاون مع الوكالات الأوربية لمتصن 4774نوفمبر 

 )ابيكا( ومؤسسة التمويل الدولية التابعة لمبنك الدولي.

  القيام بدراسة جدوى لمشروع إنشاء نظام لممقاصة وتسوية المدفوعات في
 الأسواق المالية العربية.

  العمل عمى تطوير أدوات الإستثمار المتوفرة في الأسواق المالية العربية
 لطمب عمى تمك الأدوات.و تنويعيا وتطوير جانبي العرض و ا

 .تقديم المساعدة لمدول الأعضاء التي أجيزة الوساطة المالية المناسبة 

تتمثل في إنجازات الدول العربية في إطار إقامة سوق مالية موحدة:  -3-2
 عممية الربط بين البورصات العربية والتي مرت بمرحمتين:
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حمة عمى تبادل تسجيل وتم التركيز في ىذه الر  4778 -4799المرحمة الأولى:
الأوراق المالية لمشركات بين البورصات الأعضاء في عممية الربط ولكن ىذه 
المرحمة كشف عن بعض المعوقات، أىميا إختلبف شروط القيد لمشركات 
وتباين القوانين المنظمة لعماليات التداول. وغياب المؤسسات ذات الأثر 

ق رأس المال مثل مؤسسات المباشر عمى سوق الأسيم والمكممة لدور سو 
ختلبف مراحل التطور بين الأسواق المختمفة.  التقاص وشركات الوساطة وا 

: في ىذه المرحمة تبنت الدول العربية آلية جديدة لمربط من المرحمة الثانية
 :9خلبل إبرام إتفاقيات ثنائية أو ثلبثية، وفي ىذا السياق تم

عامة لسوق المال في مصر وسوق عقد إتفاق التعاون الثنائي بين الييئة ال
، لتنضم إلييما بورصة بيروت في  4774الكويت للؤوراق المالية في أفريل 

لتصبح إتفاقية ثلبثية تشرف عمى تنفيذىا لجنة فنية ثلبثية  4774سبتمبر
 وبمشاركة ممثل عن إتحاد البورصات.

في  كالمشتر للئدراج  4774إبرام إتفاقية ثلبثية موقعة في ديسمبر كما تم أيضا 
في خطوة  الكويت،، عمان والبحرين أسواق الأوراق المالية في كل من سمطنة

تعد مدخلب لإنشاء سوق مالي خميجي مشترك وقد أدى ىذا إلى تحقيق  ىأول
تقييم عادل لمورقة المالية التي تخضع لمتقييم في ثلبث أسواق بدلا من سوق 

وسيع دائرة الإفصاح المعموماتي، واحدة الأمر الذي أدى إلى زيادة الشفافية وت
 الذي يعتبر أساسي وضروري لأي قرار إستثماري ناجح.  

التوقيع عمى اتفاقيات أخرى مثل اتفاقية التعاون المشترك بين بورصتي الأردن 
، والتوقيع عمى برتوكول تعاون بين بورصتي 4779والبحرين ، في أكتوبر 

8008القاىرة والإسكندرية
10. 
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إتخذ إتحاد البورصات العربية  -إنشاء مؤسسة تقاص عربية –وفي ىذا الاطار 
قرار إنشاء مؤسسة تقاص عربية برأس مال قدره عشرة مميون دولار. مقسمة 

 عمى الدول الأعضاء ومقرىا في بيروت  وتقوم ىذا المؤسسة عدة أعمال.
 8001ي سبتمبروبالرغم من عدم إكتمال إنشاء مؤسسة التقاص العربية فقد تم ف

الإتفاق بين الدول العربية تنفيذاً لقرار مجمس إدارة إتحاد البورصات وأسواق 
البورصة العربية المال العربية في دورتو الثانية والعشرين عمى تشغيل 

، التي أخذت من القرية الذكية بمصر مقراً ليا نظراً لتوفير البنية الموحدة
الاتفاق أيضا عمى معايير ميمة ودقيقة التحتية لإستيعاب ىذه البورصة وتم 

وضعتيا المجنة الفنية  المعنية لإدارج الشركات بيذه البورصة، منيا رأس المال 
 .11وربحية الشركات في خمس سنوات الأخيرة ودوران الأسيم

ومن المنتظر أن تشيد الفترة القادمة نشاطا كبيراً، ومن الإطراف المشاركة في 
الموحدة لإدخالو حيز التنفيذ خلبل الفترة القادمة بعد  مشروع البورصة العربية

 .8009أن فشمت في تحويمو إلي حقيقة خلبل عام 
 العربية الموحدة. )بورصة(آليات تفعيل السوق المالية -3-3

في ىذه المرحمة، وبعد إنشاء البورصة العربية الموحدة يتوجب وضع آليات من 
 بين ىذه الآليات والإستراتيجيات نذكر:أجل تفعيل أداء البورصة الموحدة ومن 

زيادة الوعي الإدخاري لدى الجميور من خلبل جميع قنوات الإتصال  -4
 ووسائل الإعلبم.

 القيام بمشاريع إستثمارية مشتركة وفي عدة دول عربية. -8
للؤسيم والسندات حيث يمكن  12السوق عإنشاء مؤسسات لمقيام بدور صان -3

 لسمسرة، صناديق الاستثمار....القيام بيذا الدور.لكل من التجار، بيوت ا
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القيام بإعادة ىيكمة الاقتصاديات العربية من خلبل زيادة خصخصة  -1
القطاعات العامة بطرح أسيم شركات القطاع للئكتتاب في البورصات المحمية 

 والعربية.
 العمل عمى تنويع الأدوات الاستثمارية. -1
تحميل وتقييم الأوراق المالية تتصف ضرورة توفر شركات متخصصة ل -4

 بالموضوعية والحيادية وعدم تعارضيا مع مصالح مؤسسييا.
تشجيع إدراج أسيم وسندات الشركات العربية في البورصة العربية الموحدة  -9

 .13كوسيمة لتنشيط حركة رؤوس الأموال العربية
ة واحدة كانت الدول العربية تشكل منطقة نقدينحو عممة عربية موحدة: -4

بحكم خضوعيا لمسيطرة العثمانية فترة من الزمن، وبعد سقوط الدولة العثمانية 
 خضعت الدول العربية إلى الاستعمارين الانجميزي والفرنسي.

وبعد أن نالت الدول العربية إستقلبليا السياسي أقامت نظم نقدية مستقمة عن 
د طرح توحيد النقد العربي بعضيا البعض، إلا أنو وبعد قيام الجامعة العربية أعي

 وبذلت الدول العربية جيوداً من أجل التوصل إلى عممة موحدة.
: دور صندوق النقد العربي في تحقيق تكامل نقدي بين الدول العربية -4-1

يعتبر صندوق النقد العربي من أىم وسائل الدفع والدعم لمسيرة التعاون 
 -ولازال –ة خاصة وقد كان الاقتصادي بصفة عامة وفي المجال النقدي بصف

الأمل معقوداً عميو، لينيض بمسيرة التعاون العربي وحل المشاكل التي تصادف 
 الدول العربية في مجال المالي والنقدي.

النقد العربي في التنسيق من أجل إستقرار أسعار  قويتمثل أىم دور لصندو 
مى المدفوعات الصرف وتحقيق قابميتيا لمتحويل والعمل عمى إزالة القيود ع

 الجارية بين الدول الأعضاء.
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إن الدول العربية إذا كانت ترغب في متطمبات التكامل النقدي العربي:  -4-2
تحقيق كامل نقدي فإنو يتوجب عمي كل دولة أن توفر متطمبات تعتبر أساسية 
وضرورية لنجاح التكامل النقدي ومن أبرز ىذه المتطمبات السياسية 

 والاقتصادية.
 ضرورية لإقامة تكامل  ةتعتبر المتطمبات السياسي طمبات السياسية:المت

نقدي، فالتكامل النقدي العربي ىو مسمك إرادي يفترض إتخاذ موقف 
إيجابي عمي مستوي السياسي من قبل كل الدول العربية المعنية قبل 
اتخاذ أي خطوة، فالتكامل النقدي العربي بوصفو عملًب سياسي يحتاج إلى 

عمي دور الإرادة الواعية في تحديد مسار المجتمع وىذه الإرادة التأكيد 
نما ىي صنع وتقرير  رليست مجرد رغبة في إحداث تغيي معين، وا 

إستناداً إلى ،التدابير وتحديد المراحل وتعبئة الموارد ثم البدء في التنفيذ 
 بكما يج -كما تجمى ذلك في الإتحاد الأوروبي-الإختصاص التنفيذ. 

عطاء أوزان نسبية لمدول في إشراك ا لشعوب في عممية  التكامل وا 
 .14والأعباء باتصويت وك<لك وضع آلية لتوزيع المكاس

ليست المتطمبات السياسية وحدىا كافية لقيام تكامل : 15المتطمبات الإقتصادية*
، لأن تكامل بين مجموعة من الدول حتى ولو كانت ىذه المتطمبات أساسية

أيضا توافر متطمبات إقتصادية وتتجمى المتطمبات  بممجموعة من الدول يتط
 في:
 تصفية التبعية الإقتصادية. -
 تصفية التبعية المالية -
 تصفية التبعية النقدية. -
 تصفية التفاوت في مستويات النمو الإقتصادي.  -
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ومن جية أخرى يتوجب عمى الدول العربية بصفة جماعية إذا ماقررت إقامة 
ضي عمى التفاوت الممحوظ فبما يخص النمو الإقتصادي تكامل نقدي أن تق

عمى مستوى إقتصادياتيا ويجب أن تحقق نوع من التقارب فبما بينيا وكذا 
 تحقيق نوع من التجانس في النظم المصرفية ونظم الصرف وغيرىا.

 التجربة والأفاق. :يالتكامل النقدي العرب -5
بين  ين طريق تحقيق تكامل نقدإن إستراتيجية التكامل النقدي العربي تتم ع

 دول الخميج العربي لتمييا في مرحمة لاحقة تحقيق تكامل نقدي عربي شامل.
: لقد تمكنت 16تحقيق تكامل نقدي بين دول مجمس التعاون الخميجي 5-1

من أجل تحقيق التكامل  ةدول مجمس التعاون الخميجي من إتخاذ خطوات ىام
يق تجانس في نظميا الإقتصادية والنقدية النقدي فيما بينيا، فعممت عمى تحق

 ةوالإجتماعية وىو ما جعميا أقرب وأقدر الدول العربية عمى تحقيق الوحدة النقدي
، وتوفرت فييا خصائص منطقة 17أخرى ةفيما بينيا من أية مجموعة عربي

ما حققتو دول مجمس التعاون الخميجي إلا أن ىناك  نالعممى المثمى، وبالرغم م
ة يجب أن تتبعيا من أجل تصميم إتحاد نقدي فعال وتشمل ىذه إستراتيجي

 الإستراتيجية ما يمي:
*التقارب المالي:لابد لدول مجمس التعاون أن تضع مدونة العمل المالي 
المشترك ويجب عمييا أن تمتزم بتطبيق ىذه المعايير ليس فقط قبل إنشاء العممة 

تقال إلى العممة الموحدة الموحدة بل عمى أساس متواصل خلبل مرحمة الإن
وتتمثل ىذه المعايير في معدلات التضخم ومعدلات الفائدة ومدى كفاءة 

السمطة النقدية من النقد الأجنبي، ونسبة العجز السنوي في مالي  تإحتياطا
الحكومة إلى الناتج المحمي الإجمالي ونسبة الدين العام إلى الناتج المحمي 

 الإجمالي.
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 يالخميجي بالدولار ف نى ربط عملبت دول مجمس التعاو لقد أدنظم الصرف: *
نخفاض معدلات التضخم،إلا أنو لابد من  خإلى ترسي 8003سنة  الإستقرار وا 

في ذلك  االنظر في الخيارات الأخرى المتاحة لنظام صرف العممة الموحدة بم
من العملبت أو ربطيا بالدولار الأورو والإبقاء عمييا مربوطة  ةربطيا بسم

 .ىلدولار أو ترتيبات أخر با
يكون ليا أثار سمبية عمى  دإن الإبقاء عمى العممة الموحدة مربوطة بالدولار ق

أسعار  يإستقرار صادرات ووردات بمدان الدول مجمس التعاون مقابل التقمبات ف
 بين العممة الخميجية. ةالصرف التقاطعي

يوروفمن يتفوق بالضرورة بسمة تتكون من الدولار وال ةأما عن ربط العممة الموحد
عمى الربط بالدولار فيما يتعمق بتحسين الإستقرار الخارجي وذلك أستناداإلى 

دول مجمس التعاون الخميجي  نالظروف الحالية لعلبقات التبادل والتجارة بي
 الولايات المتحدة والإتحاد الأوروبي. اوالدول الأخرى ماعد

نقدية فوق قومية حجر الأساس  ة: حيث يعتبر وجود سمطإعتبارات مؤسسية*(
في تحقيق تكامل نقدي عربي وتتمثل ىذه السمطة في إنشاء بنك مركزي مستقل 

دارة السياسة النقدية.  ومشترك يكمف بإعداد وا 
أن السمطة النقدية الموحدة التي إتفقت عمييا دول مجمس التعاون  روجدير بالذك

لى بنك مركزي موحد في تتمثل في إنشاء مجمس نقدي في البداية يتحول إ
السنوات المقبمة، وقد أوكمت دول مجمس التعاون إلى البنك المركزي الأوروبي 
القيام بدراسة موسعة لمتشريعيات، والييكل التنظيمي لممجمس النقدي وسيتم 

8004عرض نتائج ىذه الدراسة عمى قمة الرياض في نياية سنة 
18. 

تدعيم وتعزيز الآثار  ىييكمية عمتعمل الإصلبحات الالإصلاحات الهيكمية:*(
الإيجابية لمعممة الموحدة، وبالتالي فإنو عمى دول المجمس أن تزيد في تنسيق 

التكامل وتطوير الأسواق المالية  ةسياساتيا وجعميا أكثر تجانسا بغية دعم عممي
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،وتحسين كفاءة توزيع الموارد وقدرة عوامل الإنتاج عمى التنقل وكذا ينبغي عمى 
لمجمس إعتماداً خطة بشأن التممك وحقوق الممكية بما فييا لصالح غير دول ا

من أجل تسييل وتوسيع مجالات الإستثمار في كافة دول  كالمواطنين وذل
 المجمس.

 يبالرغم من التحسن النسبي فتحقيق التكامل النقدي العربي الشامل: 5-2
وفر الرغبة سبب ذلك أساسا إلى عدم ت عوالنقدية ويرج ةأوضاعيا المالي

في أوضاعيا المالية  ةوالإختلبفات الكبيرة بين الدول العربي ةالسياسي
عمى الدول العربية إذا أرادت أن تحقق وحدة نقدية  بوالنقدية،وبالتالي فإنو يتوج

 فيما بينيا أنتتبع أسموب التدرج وذلك بإتباع أحد الطريقتين:
 ةالجزئي كونو يساير عمميىي إتباع مراحل التكامل النقدي الطريقة الأولى:

التنمية وما يرتبطيا من تطورات العلبقات الإقتصادية بين الدول العربية بحيث 
يتخذ في كل مرحمة من ىذه المراحل أدوات وترتيبات التعاون النقدي الجزئي 

 التي تتلبءم مع متطمبات التنمية.
ي مؤشراتيا أن تقوم الدول العربية بتحقيق تقارب أكثر ف الطريقة الثانية:

الإقتصادية،وأن تشجع إقامة التكامل النقدي في دول مجمس التعاون كمرحمة 
أولى وبعدىا تقوم كل دولة عمى حدة بالإنضمام إلى الإتحاد النقدي الخميجي 

ما حدث في  ربعد أن تحقق معايير التقارب المالي والنقدي،وىذا عمى غرا
دولة وىي التي تدرس  48بين  أوروبا حيث تم في البداية تشكيل وحدة نقدية

 إمكانية إنضمام الدول العشر الأخيرة لمعايير التقارب النقدي والمالي.
وفي الأخير فإن إقامة تكامل مالي ونقدي بين الدول المالي والنقدي بين الدول  

العربية يجعل الدول العربية أكثر إستقراروأقوى في مواجية التكتلبت النقدية 
 ترى، ومن ثم فإن إقامة تكامل مالي ونقدي يوفر إيجابياوالإقتصادية الأخ
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لمدول العربية لأغنى عنيا في ظل ىذه التطورات المالية والنقدية، التي يعرفيا 
 العالم منذ نياية القرن العشرين.

لايعتبر التكامل النقدي والمالي ىدفا في حد ذاتو بل ىو وسيمة من أجل تحقيق 
الإقتصادية لمدول العربية،وزيادة القوة التفاوضية  تكامل إقتصادي ودفع التنمية

العربية في المؤتمرات الدولية من أجل الوقوف أمام إحتياجات التكتلبت  للمدو 
 الإقتصادية والنقدية العالمية ومواجية تيارات العولمة المالية.

قامت الدول العربية بإنشاء البورصة  -التكامل النقدي والمالي -وفي ىذا الصدد
البورصات  دتنفيذا لقرار مجمس إدارة إتحا 8001لعربية الموحدة في سبتمبرا

ىذه  لالدول العربية سوق العمل عمى إدخا ومابقى عمىوأسواق المال، 
تخاذ الإجراءات اللبزمة لتفعيل نشاطيا.  البورصة حيز التنفيذ وا 

عاون أما فيما يخص تحقيق تكامل نقدي بين الدول العربية، فإن دول مجمس الت
حيث أن جميع  ىالخميجي حققت إنجازات ىامة جعمتو تشكل منطقة عممة مثم

 ةعملبت المنطقة مربوطة بالدولار،وأن السمع والخدمات ورأس المال والعمال
التشابو في المغة والثقافة  ىالوطنية تنتقل بحرية في ىذه الدول بالإضافة إل

الدول أن تعمل عمى تكثيف  ىذه ىوالديانة بين ىذه الدول، إلا أنو يتوجب عم
نشاء البنك  الجيود من أجل التوصل إلى معايير التقارب المالي والنقدي وا 

صدار العممة الخميجية.  المركزي الموحد وا 
وعن تحقيق تكامل نقدي شامل بين الدول العربية فإنو مستبعد في الوقت  

بين الدول  ةبير الحالي ، نظرا إلى عدم توفر الرغبة السياسية والإختلبفات الك
العربية  في أوضاعيا المالية والنقدية،لذا يتوجب عمى الدول العربية إتباع 
مراحل التكامل النقدي الجزئي، أو الإنتظار إلى غاية تحقيق تكامل نقدي بين 

إلى الإتحاد  ةدول مجمس التعاون الخميجي وبعد ذلك تنضم كل دولة عمى حد
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قت معايير التقارب المالي والنقدي و النقدي الخميجي بعد أن تكون قد حق
 أستوفت الشروط المطموبة. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 

 

 2010 لثالثاالعدد  -------------مجمة الدراسات الاقتصادية والمالية  137

 

:والمراجع شـــــالهوام
                                                 

1
 انظر كل من:  - 

، ندوة تطور القطاع تطوير القطاع المالي في بمدان الشرق الأوسط وشمال إفريقيا، * كرين سوزان وآخرون
، تاريخ الاطلبع  WWW.AMF.AE,ORG، عمى الموقع، 8003المالي والنمو الاقتصادي، 

08/48/8004. 
.ندوة القطاع  لاقتصادي في البمدان العربية،  أداء السوق المالي وقطاع البنوك والنمو اميفة عميخ * ضو

 478 -470، ص 8000المالي لمبمدان العربية وتحديات المرحمة المقبمة، صندوق النقد العربي، أبو ظبي، 
مركز  ، المؤسسة المصرفية العربية  التحديات و الخيارات في عصر العولمة* سرمد كوكب الجميل، 

 . 39، ص 8008تيجية، الإمارات، الإمارات لمدراسات والبحوث الإسترا
 

-
2
 أخذت الإحصائيات من :  

 مرجع سابق الذكر . 8001التقرير العربي الموحد ، -
تاريخ    www.nbe.com.orgعمى الموقع  التطورات المالية عمى الساحة المصرفية الدولية -

 .08/08/8004الاطلبع 
 

3
  WWW.ISLAMONLINE.NET، عمى الموقع، المصارف العربية محمك سري شمبي، مغاور       - 

 . 08/08/8004تاريخ الاطلبع 
4
، عالم  تطوير وربط البورصات العربية ، وتأسيس البورصة العربية الموحدةالسيسي صلبح الدين حسن،   - 

 . 17ص  8003، القاىرة  4الكتاب ط
5
 ، مرجع سابق الذكر. 8001صندوق النقد العربي، التقرير العربي الموحد   - 

6
تتكون إجمالي الديون الخارجية من الدين طويل المدى العام والدين طويل المدى الخاص، الإلتزامات  - 

 الناشئة من المعاملبت مع صندوق النقد الدولي، والدين قصير المدى وائتمانات التصدير 
 . FINANCE 2004                                                THE WORLD BANKنظرأ -

GLOBAL DEVLEPMENT 
On   WWW.WORLDBANK.ORG READ ON   .21/03/2006                                

                                       
7
عامة طويمة الأجل من المصادر الرسمية والخاصة، والديون يتكون الدين العام الخارجي من الديون ال -  

وتتمثل الدول المدينة في . قصيرة الأجل وتسييلبت صندوق النقد الدولي والديون الخاصة غير المضمونة
الأردن، تونس، جيبوتي، السودان، سوريا والصومال وعمان ولبنان ومصر والمغرب وموريتانيا واليمن والجزائر 

  سعودية والإمارات والكويت والبحرين وقطر وليبيا.ولا تشمل ال
8

الأصرج حضٍٍ ػثذ انًطهة، آنٍاخ ذفؼٍم انثىرصح انؼرتٍح انًىحذج، يجهح شؤوٌ ػرتٍح ،  -أَظر كم يٍ: - 

 2  881،884ص ص  8001الأياَح انؼايح نجايؼح انذول انؼرتٍح، خرٌف 
9

ؼرتٍح و ذـأصٍش انثىرصح انؼرتٍح انًىحذج، انضٍضً صلاح انذٌٍ انحضٍ، ذطىٌر ورتط انثىرصاخ ان -

  99،992، ص ص 8008انقاهرج، ػانى انكراب، 

http://www.amf.ae,org/
http://www.nbe.com.org/
http://www.islamonline.net/
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10

ذارٌخ الاطلاع   org www.ame.ae /ػهى يى قغ  8003صُذوق انُقذ انؼرتً 2انرقرٌر انؼرتً انًىحذ -

08-08-80042 
11

 8892-881الاصراج حضٍٍ ػثذ انًطهة يرجغ ص ص   - 
12

نهرؼرٌف أكثر ػهى دور صاَؼً انضىق2 أَظر: حُفً ػثذ انغفار، تىرصح الأوراق انًانٍح2 الإصكُذرٌح دار  - 

 80082انجايؼح انجذٌذج نهُشر، 

 
4
ىناك مجموعة من البدائل تمكن من تداول الأوراق المالية عبر الحدود في ما بين الدول العربية منيا أن  -3

ة أنشئت في ظل القوانين المعمول بيا في أحد الدول العربية، بإدراج أسيميا لمتداول يسمح لأي شركة مساىم
في السوق الأوراق المالية في أية دولة عربية بجانب دولة المنشأ، شريطة استيفاء الشروط النقدية الجاري العمل 

مثل تحديد مستويات قصوي بيا، وصياغة شروط تنفق عمييا بين الدول العربية لعممية الإدراج عبر الحدود، 
لحجم رأس المال أو الأصول أو غيرىا من مؤشرات الحجم، وأيضا إشتراط حدود دنيا لمتوزيعات الخارجية، 

 وضرورة استيفاء عدد من السنوات في مزاولة النشاط......الخ.
14

ذارٌخ   .www.islamonline.net يغاوري شهثً، انىحذج انُقذٌح دروس اوروتٍح نهؼرب ػهى انًىقغ، - 

 80012-48-49الإطلاع 
15

-448ص ص،8008جايؼح انجزائر ،رصانح ياجضرٍر غٍر يُشىرج ،التكامل النقذي العربي ،ػٍضى دراجً 

4412 
16

الإياراخ انؼرتٍح  ،انًهكح انؼرتٍح انضؼىدٌح ،ػًاٌ ،انكىٌد البحرين،: ذرًثم دول يجهش انخهٍجً فً  

 انًرحذج2
17

 ،8004-01-41ٌىو ،44818:انؼذد د2 يجهح الإذحاالخليجي ضرورة إقتصاديةالتكامل النقذي  ،انًهٍري أيم 
 80042-01-08،ذارٌخ الإطلاع ، .www.alitihad.aeػهى انًىقغ

18
ػهى  8004-01-43يجهح انحٍاج فً ،8040إصرؼذادا لإصذار انؼًهح انًىحذج فً،دلال تىغزانح  - 

 80042-01-80ذارٌخ الإطلاع .www.bylebanese.comانًىقغ

http://www.ame.ae/


 

 2010 لثالثاالعدد  -------------مجمة الدراسات الاقتصادية والمالية  1

 

 


