
ــــــة أم ــــــدولار.. تبعي ــــــة وال العملات العربي
ارتباط؟

, مارس  | كتبه مناف قومان

الإجابة على هذا السؤال تتطلب منا تفكيك الجملة وتحليلها، لماذا الدولار دون غيره من العملات،
وماذا تعني كلمة تبعية ومن ثم مفهوم كلمة الارتباط إلى ماذا يشير وماذا يوجد غير الارتباط؟

ــا للــدول بــادئ ذي بــدء كلمــة التبعيــة بــالمعنى الاقتصــادي تشــير إلى  تبعيــة الــدول المتخلفــة اقتصاديً
المتقدمة اقتصاديًا، مثل تحكم الدول المتقدمة بأسعار النفط وقيمتة وتسويق المنتجات، أي اعتماد

الدول المتخلفة بشكل كلي على الدول المتقدمة.

أولا: لماذا الدولار؟

لمحة تاريخية

في الماضي اسُتخدم الذهب كعملة للتداول حيث كانت تُسك النقود من الذهب كعملة معدنية وفق
وزن محــدد يطلــق عليــه المحتــوى المعــدني أو الــذهبي للعملــة وعلــى أســاس هــذا المحتــوى يتــم تحديــد
معــدل صرف العملــة مقابــل العملات الأخــرى، مثلاً إذا كــان الجنيــه الإسترليــني يحتــوي علــى خمســة
غرامات من الذهب والدولار الأمريكي يحتوي على غرام واحد بالتالي يُصرف الجنيه مقابل الدولار:
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بخمسـة دولارات لكـل واحـد جنيـه، معـدل الصرف هـذا لا يتغـير طالمـا أن وزن العملتين ثـابت كمـا أن
الدولة لا تستطيع سك وحدة إضافية من عملتها المحلية قبل أن يكون لديها ذهب بالوزن اللازم

لعملية السك.

إلا أنـه ولاعتبـارات عمليـة أبرزهـا صـعوبة حمـل النقـود المعدنيـة وفقـدان وزنهـا بسـبب التحـات والـذي
يمثل خسارة في رصيد الدولة من الذهب، بدأت البنوك المركزية حول العالم في إصدار النقود الورقية
مقابـل الاحتفـاظ بسـبائك مـن الذهـب في مخـازن البنـك المركـزي فيمـا سـمي بقاعـدة الذهـب، حيـث

يقدّم الذهب لمن يطلب استبدال النقود الورقية على أساس المحتوى المعدني للنقود.

فيصــبح معــدل الصرف بين أي عملتين مســتقر جــدًا حيــث تكــون حــدود التقلّــب في معــدلات الصرف
بينهما ضيقة وتقع بين نقطتي تصدير واستيراد الذهب بين الدول التي بينها تبادل تجاري.

أوقفـت دول العـالم العمـل بهـذا النظـام بعـد انـدلاع الحـرب العالميـة الأولى بسـبب اسـتخدام أرصـدتها
الذهبية في الإنفاق على الحرب، وقد حاولت بريطانيا العودة إليه بعد انتهاء الحرب ولكنها فشلت،

وفي عام  قطعت بريطانيا العلاقة بين الجنيه والذهب نهائيًا.

كثر حيث خرجت معظم الدول من وبعد الحرب العالمية الثانية بدأ دور الولايات المتحدة يبرز بقوة أ
الحــرب لا تملــك أرصــدة ذهبيــة وبخزائــن فارغــة وباقتصاديــات منهكــة ومــدمرة، في حين تجمّــع لــدى

كبر رصيد للذهب. الولايات المتحدة أ

فاجتمعت دول العالم بقيادة الولايات المتحدة لمناقشة كيفية العودة لنظام الذهب مرة أخرى لضمان
الاستقرار النقدي والاقتصادي، فتمخض عن الاجتماع إنشاء نظام “يريتون وودز” يتم ربط العملات

بالذهب من خلال الدولار الأمريكي.

يتــون وودز” تحديــد كــل دولــة معــدل صرف ثــابت بين عملتهــا والــدولار كســعر التبــادل أقــر نظــام “بر
%. وتلتزم كــل دولــة بالــدفاع عــن هــذا المعــدل بحيــث لا ترتفــع أو تنخفــض العملــة إلا في حــدود

ارتفاعًا وانخفاضًا.

في مقابــل ذلــك تســتخدم دول العــالم الــدولار الأمريــكي كعملــة احتيــاط أي كغطــاء بــدلاً مــن الذهــب
لإصدار ما تحتاج إليه من عملاتها الوطنية، وإذا احتاجت تلك الدول إلى الذهب يمكنها أن ترسل
يــة إلى الولايــات المتحــدة ليتــم اســتبدالها بــالذهب، مقابــل التزام الولايــات المتحــدة احتياطياتهــا الدولار

بتحويل كل ما يقدم إليها من دولارات إلى ذهب عند سعر صرف ثابت هو  دولارًا للأوقية.

وتلتزم دول العـالم ألا تتكـالب علـى الذهـب كي تسـمح لدولـة المركـز (أمريكـا) أن تحتفـظ بكميـات كافيـة
يــة اللازمــة لتغطيــة إصــدارها مــن النقــود منــه لاســتيفاء احتياجــات العــالم مــن الاحتياطــات الدولار

وللحفاظ على استقرار سعر الذهب.

ولكن سرعان ما باء هذا النظام بالفشل بعد العجز الأمريكي الكبير في ميزانها التجاري وفقدان الثقة
يكــا العجــز مــن طباعــة الــدولار فبــدأت أســعار الذهــب في بالــدولار كعملــة احتيــاط بســبب تمويــل أمر



السـوق الحـر تميـل نحـو الارتفـاع حـتى بلغـت سـعر الأوقيـة نحـو  دولارًا، عـدا عـن السـعر الرسـمي
 .

ومع تزايد عجز ميزان المدفوعات الأمريكي ونشوء قوى اقتصادية جديدة في العالم كاليابان والاتحاد
الأوروبي وهزيمة أمريكا في حرب الفيتنام، وتزايد طلبات تحويل الدولار إلى ذهب وانخفاض رصيد

كثر من قيمته الحقيقية.   أمريكا منه، بات من الواضح في نهاية الستينات أن الدولار مقوّم بأ

ومن أجل الحفاظ على المخزون الذهبي لأمريكا قام الرئيس الأمريكي نيكسون في عام  بوقف
تحويل الدولار إلى ذهب معلنًا انتهاء نظام ربط الدولار بالذهب.

وفي عام  اجتمعت دول العالم مرة أخرى في جامايكا  وتقرر تحرير معدلات أسعار الصرف
وانطلاق نظام التعويم.

إذن اختارت دول العالم ربط عملاتها بالدولار لعوامل تنبثق من قوة الاقتصاد الأمريكي وحيازتها على
كبر رصيد من الذهب في العالم فضلاً عن بروزها كقوة عظمى في كل المجالات السياسية والعسكرية أ
والاقتصادية عالميًا، وبسبب تخلف الدول عن اللحاق بأمريكا اقتصاديًا وعدم الاستقرار في دولها في
تلك الفترة اختارت أن تربط عملاتها بالدولار طواعية من أجل تحقيق الاستقرار لأسعار الصرف ولأنه
لم يكن أمامها خيار آخر بعد إنهاك اقتصادها بسبب الحرب ونفاذ خزائنها من الذهب، وهذا ينطبق

على الدول العربية أيضًا.

الأمر الآخر الذي ساهم في هيمنة الدولار على العالم هو تطور صناعة النفط والتي استحوذت أمريكا
عليها في دول الخليج العربي من خلال عقود واتفاقيات تمنحها امتيازات التنقيب واستخراج النفط
ييــة في أراضيهــا منــذ اكتشــاف النفــط فيهــا، ففــي عــام  تــم توقيــع اتفاقيــة بين المملكــة العر
ــاز في نفــس العــام ــا وتــم إنشــاء شركــة لإدارة الامتي الســعودية وشركــة ســتاندراد أويــل أوف كاليفورني
يبيــان ســتاندرد أويــل”، وفي عــام  تــم تغيــير اســم ســميت “كــاسوك” اختصــار لـــ “كاليفورنيــا أر
الشركة من كاسوك إلى “شركة الزيت العربية الأمريكية” المعروفة اليوم باسم “أرامكو السعودية” وتم
يكــا للمملكــة بــالسلاح وحمايتهــا مــن أي التزام المملكــة بــبيع النفــط بالــدولار “فقــط” مقابــل تزويــد أمر
عدوان خارجي، فضلاً عن تقديم الدعم السياسي والاقتصادي لها، وقد ظهر مصطلح “البترو دولار”

. ليعبر عن هذه الازدواجية في عام

يكــا يــدها علــى أهــم ســلعة إستراتيجيــة في العــالم، وبــات مــن غــير الممكــن  تحقيــق وبهــذا وضعــت أمر
متطلبات النمو والتنمية في كل اقتصاديات العالم بدونها، وبسبب الطلب المتزايد عليه تكاد مطابع

الدولار في أمريكا لا تتوقف لتغطية الطلب على النفط المسعر بالدولار.

وبالتـالي أصـبح الـدولار عملـة التسـعير لأهـم سـلعة وهـي النفـط فضلاً عـن الذهـب وغيرهـا مـن المـواد
الخام الأساسية، ومن الأسباب الأخرى التي تجعل الدولار عملة عالمية أيضًا أن لها قبول عالمي بين
كثر الدول والمستثمرين في العالم بسبب الثقة التي تحيط بالاقتصاد الأمريكي، ويكتسب الدولار قوة أ
كثر كعملة احتياط في أسواق الدين والاستثمار المتسعة والعميقة العالمية، حيث يعد الدين الأمريكي أ



كثرهـا تـداولاً ومـن أعلاهـا تصـنيفًا واعتماديـة بين أدوات الـدين علـى مسـتوى أدوات الـدين أهميـة وأ
العــالم، والــدولار يعــد الملاذ الآمــن للمســتثمرين حــول العــالم في حــال حــدوث أزمــة ماليــة، حيــث تعــد
السيولة غير العادية التي تتميز بها أسواق الدين الدولارية من أهم الخصائص التي تميز الدولار، كما
أن ســندات الخزانــة الأمريكيــة تعــد مــن أهــم الأصــول الماليــة الــتي يتــم التعامــل بهــا بين المســتثمرين
الدوليين، وإلى الآن لا يوجد عملة أخرى تتمتع بالاستقرار والحجم وأدوات دين بذات الضخامة التي

يتمتع بها الدولار، لهذا السبب العملات العربية وغير العربية تربط بالدولار!

ثانيا: أنواع سعر الصرف

ــل العملات ــة ســعرًا لهــا في مقاب ــة الوطني ســعر الصرف هــو القيمــة الــتي تتخــذ علــى أساســها العمل
الأجنبية، حيث تُعتبر العملة كأي سلعة لها سعر معين مقيمًا بالعملات الأخرى وفقًا لتفاعلات قوى

السوق العرض والطلب.

ويعـد اسـتقرار سـعر صرف العملـة مـن أولويـات السـياسة النقديـة في مختلـف الـدول وذلـك لأن هـذا
الاســتقرار يعــد أساســيًا لتــوفير بيئــة مناســبة للاســتثمار وجــذب المــدخرات والمحافظــة علــى اســتقرار
الأســعار؛ فالحكومــات تســعى إلى انتهــاج ســياسات تهــدف إلى ضمــان اســتقرار ســعر صرف عملاتهــا

لتجنيب دولها التقلبات الحادة التي تمر بها العملات من فترة لأخرى.

وتلعب أسعار الصرف دورًا ثنائيًا في الاقتصاد؛ فتقلّب أسعار الصرف تساعد على الوصول إلى استقرار
ميزان المدفوعات ودعم المقدرة التنافسية، في حين يسمح سعر صرف مستقر بتثبيت الأسعار المحلية،
ويختلف الكثير من الأكاديميين والمنظرين الاقتصاديين حول الأهمية النسبية لكل من السياستين

في تحديد أسعار الصرف.

وفيما يلي أنظمة الصرف

السعر الثابت

ما يدعو الدول إلى اعتماد نظام سعر ثابت وربط عملتها بعملة معينة هو تحقيق الاستقرار السعري
في الاقتصــاد لأن ســعر الصرف المســتقر يســمح بــالتحكم في التضخــم والمســتوى العــام للأســعار، هــذا
الاســتقرار يحفــز الإنفــاق في الاقتصــاد المحلــي فيزيــد مــن سرعــة تــداول النقــد في المنظومــة الاقتصاديــة
يــادة الطلــب الإجمــالي، فتقلبــات أســعار الصرف تــؤثر ويــؤدي بالتــالي إلى رفــع معــدل النمــو بســبب ز

بالسلب على الاستثمار والإنتاج وحركة الواردات والصادرات.

إلا أن نظــام ســعر الصرف الثــابت يحتــوي علــى نقــاط ضعــف مــن أهمهــا: احتمــال تعــرض الاقتصــاد
لأزمات نقدية تختل على إثرها العلاقة بين قيمة العملة الحقيقية وسعر صرفها المثبت بعملة معينة،
وهذا الأمر يأخذ بعدًا أخطر في حال كانت الاحتياطيات النقدية للمصرف المركزي شحيحة ولا تسمح
ــل أو بســبب عمليــات ــدى الطوي ــات ســعر الصرف تجــاه العملات المحــددة علــى الم بالحفــاظ علــى ثب

المضاربة السلبية.



ويقسم إلى: الربط مع الزحف، وثابت مع هامش وهو المعتمد في نظام النقد الأوروبي الذي يسمح
لســعر الصرف فيــه أن يــتراوح بين حــدي -.%، أمــا الربــط مــع الزحــف حيــث يتــدخل المركــزي
لتحقيــق تعــديل خــاضع للســيطرة في ســعر الصرف، وهــذه الســياسة تتبناهــا دول الخليــج باســتثناء

يا والأردن والعراق وجيبوتي، حيث تربط سعر صرف عملاتها بالدولار. الكويت بالإضافة إلى سور

الربط بسلة عملات

تقــوم هــذه الســياسة علــى اختيــار العملات الــتي تعتمــد البلــد بشكــل جــوهري علــى حجــم التجــارة
الخارجية معها وتقوم بوضع نسب وأوزان تبعًا لحجم التجارة مع تلك البلدان، ولا تُد عملة دولة
لا تملـك معهـا تبـادل تجـاري، فهـذا أمـر غـير مجـدي نقـديًا، بالمقارنـة مـع  حجـم التجـارة الخارجيـة مـع
الدول التي تصدر إليها منتجاتها الوطنية وتستورد منها مواردها الهامة، وأساس نجاح سياسة الربط
بسلة عملات هو الاحتفاظ باحتياطيات مدروسة لدى البنك المركزي من هذه العملات بما يضمن
فاعلية تدخل البنك المركزي في سوق القطع بيعًا أو شراءً لضمان استقرار سعر صرف العملة المحلية

تجاه عملات السلة.

تبنت الكويت هذا النظام في عام  بعد أن كانت تربط الدينار بالدولار الأمريكي كما تتبنى مملكة
المغرب هذه السياسة أيضًا.

سعر الصرف المرن (التعويم)

يُبنى قرار تبني تعويم العملة على أساس تحسّن أداء المؤشرات الاقتصادية الأربعة الأساسية وهي:
“معـدل نمـو اقتصـادي إيجـابي، معـدل تضخـم منخفـض، رصـيد إيجـابي لميزان المـدفوعات (في أحسـن
الحــالات) ومعــدل بطالــة منخفــض جــدا” وتعــد ســياسة التعــويم مرغــوب فيهــا اقتصاديًــا لأن قــوى

السوق ستحدد قيمة العملة الحقيقية بعد لجم حركة المضاربات العشوائية.

ومن بين العوامل المهمة التي تدعو إلى تبني التعويم أن احتياطيات النقد الأجنبي غير كافية فيكون
الــدفاع عــن ســعر صرف ثــابت غــير مجــدي، كمــا يحــدث اليــوم في مصر الــتي تعــاني مــن شــح مزمــن في
الدولار، حيث يشهد سعر الجنيه المصري ارتفاعًا أمام الدولار بسبب الطلب المرتفع عليه في الأسواق،
وبالتــالي سُــعّر الجنيــه بأقــل مــن قيمتــه الحقيقيــة، وســيؤدي تعــويم الجنيــه إلى ارتفــاع الســعر بشكــل
مبــاشر عــن مســتوياته الحاليــة مــن  جنيــه إلى  جنيــه مقابــل الــدولار علــى أبعــد تقــدير، وفي هــذه
الحالـة يكـون التعـويم قـربّ العملـة إلى قيمتهـا الحقيقيـة وقلّـص الفـارق بين السـعر الرسـمي والسـعر

الموازي، فضلاً أنه يسهم في التخفيف من الضغوط التضخمية والمضاربة العشوائية على العملة.

كمـا أن ارتفـاع الضغـوط التضخميـة كثـيرًا والافتقـار إلى الاسـتقرار علـى صـعيد الاقتصـاد الكلـي يجعـل
البلـد عـاجزًا عـن تصـحيح أسـعار الصرف المحـددة مـن قبـل المركـزي فضلاً عـن رغبـة الحكومـة في عـدم

استيراد التضخم في بعض الأحيان.

ويحد التعويم أيضًا من نشاط وتوسع سوق الصرف الموازي عن طريق تحسين وتكثيف العمليات
التي تمارسها البنوك الخاصة بالتحويل والصرف بأقل تكلفة، ويخفض تكلفة الاستثمارات والسياحة



بالنسبة للأجنبي فيجذب استثمارات أجنبية مباشرة وينشط حركة السياحة.

كمــا تســهم ســياسة التعــويم في الحــد مــن تخــا الرساميــل الوطنيــة مــا قــد يســاهم في تشغيلهــا في
استثمارات مجدية تعود بالنفع على الجهاز الإنتاجي بالنشاط والنمو فتتقلص البطالة وتخلق فرص

عمل جديدة.

فضلا عن تعزيز استقلالية البنك المركزي ونمو حجم احتياطي النقد الأجنبي لدى المركزي وتعزيز قدرة
الدولة على التكيف مع الصدمات من خلال امتصاص آثارها التي لولا التعويم لانتقلت بكاملها على

الاقتصاد الحقيقي أو إلى بعض قطاعاته.

يــة الكاملــة لقــوى الســوق ويُقســم إلى: التعــويم الحــر والتعــويم المــدار، في التعــويم الحــر يُعطــى الحر
يــة إلا أنــه عمليًــا مــن النــادر اســتمراره لتحديــد ســعر الصرف ورغــم إمكانيــة تحقيقــه مــن الناحيــة النظر

لفترة طويلة لأنه لا بد للمركزي أن يتدخل.

والتعويم المدار يتدخل فيه البنك المركزي أحيانًا للحد من التقلبات في سعر الصرف فقط وهو شائع
ومســتخدم مــن قِبــل العديــد مــن الــدول العربيــة، كمــا ســياسة ســعر الصرف المتبعــة في مصر، تــونس،

يتانيا، ولبنان. الجزائر، مور

ومــن الجــدير بالملاحظــة أنــه لا يوجــد نظــام ثــابت أو معــوّم بشكــل مطلــق فلا بــد للمركــزي أن يتــدخل
أحيانًا حسب الظروف، وليس هناك نظام واحد يناسب جميع البلدان في كل الظروف، حيث تشير

التجارب إلى ضرورة توافر أربعة عناصر لنجاح تبني سياسة سعر صرف مرنة:

سوق للنقد الأجنبي تتسم بالعمق والسيولة. .1
سياسات متماسكة تحكم تدخل البنك المركزي في سوق النقد الأجنبي (ممارسات شراء أو .2

بيع العملة المحلية للتأثير في سعرها أو في سعر الصرف).
ركيزة أسمية ملائمة تحل محل سعر الصرف الثابت. .3

نظم فعال لتقييم وإدارة مخاطر سعر الصرف في القطاعين العام والخاص. .4

أخيرًا وجوابًا على السؤال الرئيسي فإن العملات العربية لها الخيار الكامل والحرية المطلقة في اتباع
سياسة الصرف التي تراها مناسبة مع المتغيرات الاقتصادية في بلدانها والارتباط بالعملة التي تريد من
العملات العالميــة، والــدليل مــا فعلتــه الكــويت مــن فــك الارتبــاط بالــدولار والتــوجه نحــو ســلة عملات،
ولكن أرى أن نوجه السؤال من زاوية أخرى وهو بيع النفط بالدولار تبعية أم ارتباط؟ فقرار بيع النفط
يــال، كــبر واســتبدال مطــابع الــدولار بالر يــال الســعودي مثلا ســيمكنّ المملكــة مــن لعــب دور عــالمي أ بالر
وبالتالي يمكن القول بوجود “هيمنة” أمريكية ومصالح متبادلة موثقة بمعاهدات واتفاقيات  بين

الدول التي تسعّر النفط بالدولار وبين الولايات المتحدة الأمريكية.
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