
ـــح: الصـــناديق ي ـــال العـــربي في مهـــب الر الم
السيادية أنموذجًا

, كتوبر كتبه عبدالرحمن الجاموس |  أ

يقول خبير اقتصادي لقد ابتلى الله هذه الأمة بعلتين: العلة الأولى تمثلت في صناديق سيادية عربية
تستثمر في الخا، بلغت خسائرها في الأزمة المالية العالمية  مليار دولار، ولمعرفة مدى الإجحاف
يكفي أن نقارن هذه الخسائر بكلفة إنشاء مفاعل نووي لتوليد الكهرباء أو تقطير وتحلية المياه وهي

 مليار دولار، عندها ندرك مدى كفاءة إدارة تلك الصناديق.

ية تقـــدر بتريليونـــات الـــدولارات، مهمتهـــا إدارة الـــثروات والصـــناديق الســـيادية هـــي كيانـــات اســـتثمار
والاحتياطات المالية للدول، وتتكون من أصول متنوعة، مثل العقارات والأسهم والسندات وغيرها

من الاستثمارات.

أمــا العلــة الثانيــة تكمــن في البنــوك الــتي تجمــع أمــوال النــاس ولا يُــرى لهــا أي أثــر حقيقــي في التنميــة
وتتسابق البنوك الأجنبية على استحداث فروع لها لا سيما ما يُعرف بالمصارف الإسلامية، والمؤسف

أن مآل هذا المال يذهب إلى التنمية في الدول الأجنبية!

لقد صدق الخبير الدكتور الغنيمي فيما ذهب إليه، حيث أصابت العلة الأولى دول مجلس التعاون
الخليجـي وبـددت الكثـير مـن أموالهـا، أمـا في العلـة الثانيـة فقـد سرُقـت أمـوال العـوام مـن النـاس عـبر

يا ومصر وغيرها. اكتتابات على أسهم شركات وبنوك في دول مثل سور

الصناديق السيادية العالمية والتنمية الاقتصادية

وفي هـذا المقـام لا يمكـن إغفـال دور الصـناديق السـيادية في التنميـة، وهـو أمـر محبـذ، إلا أن الإشكاليـة
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كبر  صناديق ير الاقتصادية إلى أن من بين أ تتمثل في سوء إدارة هذه الصناديق، حيث تشير التقار
ســيادية في العــالم يوجــد  صــناديق خليجيــة، و صــينية، و مــن دول العــالم الأخــرى المختلفــة، حيــث
بلغــت قيمــة أصــول الصــندوق الســيادي النرويجــي . مليــار دولار، أمــا قيمــة أصــول الصــندوق
السيادي الصيني . مليار دولار، كما بلغت أصول صندوق الرفاه الوطني الروسي . مليار

دولار، وصندوق إيران الحكومي  مليار دولار.

الصناديق السيادية العربية

بلغــت قيمــة أصــول صــندوق الاســتثمار التــابع لحكومــة أبــوظبي  مليــار دولار، ومؤســسة النقــد
العربي السعودي بنحو . مليار دولار، أما قيمة أصول الهيئة العامة للاستثمار الكويتية قدرت
بنحو  مليار دولار، وبلغت قيمة موجودات جهاز قطر للاستثمار  مليار دولار، وموجودات
إمـارة دبي في صـندوقها السـيادي بلغـت  مليـار دولار، ليبيـا ورغـم المشاكـل إلا أن لـديها صـندوق

بلغت قيمة أصوله  مليار دولار، أما الصندوق السيادي للجزائر بلغت أصوله  مليار دولار.

كثر من  تريليون مؤخرًا عبرت المملكة العربية السعودية عن رغبتها في تأسيس صندوق سيادي بأ
دولار عن طريق بيع جزء من أسهم شركة “أرامكو” البترولية المملوكة للدولة.

ين تركيا ونادي مجموعة العشر

يعهـا التنمويـة، وتهـدف مـن خلالـه تسـتعد تركيـا لإنشـاء أول صـندوق سـيادي في تاريخهـا لـدعم مشار
دخول نادي العمالقة، وهي الدولة الوحيدة في مجموعة العشرين التي لا تمتلك صندوقًا سياديًا،
يبكجي قيمة أصول الصندوق السيادي التركي المقترح بـ  مليار ير الاقتصاد التركي نهاد ز وقدر وز

دولار.

نلاحـــظ مـــن الإحصـــاءات أعلاه أن لـــدى الـــدول العربيـــة ثـــروات هائلـــة، إلا أنـــه مـــن خلال التحليـــل
الاقتصادي لمقاييس العائد والتكلفة والمخاطرة نجد أن العبرة ليست في كمية الأموال المملوكة بقدر ما
تكــون في الكفــاءة في إدارتهــا، حيــث هنــاك الكثــير مــن الفضائــح الاقتصاديــة لحقــت بــإدارات هــذه

الصناديق.

الصناديق السيادية العربية والفضائح الاقتصادية

نبـدأ مـن فضيحـة صـندوق ليبيـا للاسـتثمارات، وبحسـب المعلومـات الـتي نشرتهـا “الصـن” البريطانيـة
و”ديلي ميل”، فإن مومس روسية تبلغ من العمر  عامًا كانت السبب وراء تكبيد الليبيين خسائر
كثر من مليار يورو (. مليار دولار) حيث كانت تلك الفتاة وسيلة لبنك جولدمان ساكس الأمريكي أ
كثر من ليقنع المسؤولين عن صندوق الثروة السيادية الليبي أن يبرموا اتفاقات كلفت الشعب الليبي أ
مليـار يـورو مقابـل ليلـة حمـراء، وحصـلت الفتـاة مقابـل تلـك الليلـة مـن بنـك جولـدمان سـاكس علـى
مبلــغ  جنيــه إسترليــني فقــط ، كمــا دفــع جولــدمان ســاكس  دولار وأجــرة الفنــدق وتــذكرة

طائرة من أجل تحقيق المتعة للمسؤول الليبي الفاسد.



هناك مؤشرات كثيرة على عدم كفاءة إدارات الصناديق السيادية العربية، مثلاً جهاز قطر للاستثمار
الذي استثمر في حصة قدرها % في فولكسفاجن ومقعدين في مجلسها الإشرافي، إلا أنه بعد فترة
ــة ــة فولكســفاجن الألماني ــات العــادم الــتي تعرضــت لهــا شرك ــارات انبعاث وجيزة حــدثت فضيحــة اختب

لصناعة السيارات وجلينكور، حيث خسر نحو . مليارات دولار بعد هبوط أسهم الشركتين.

وبحســب خــبراء تعرضــت صــناديق الــثروة الســيادية لــدول الخليــج العــربي إلى هــزات عنيفــة بســبب
الأزمــات الاقتصاديــة المتلاحقــة الــتي تعرضــت لهــا الأســواق العالميــة بين عــامي  و، حيــث
قدرت خسائر الصناديق السيادية الخليجية بنحو  مليار دولار، مما يعني أن الصناديق السيادية
العربية تواجه تحديات كبيرة بسبب غياب الشفافية في بياناتها وأنشطتها وطريقة تمويلها وآليات

الرقابة ومكافحة الفساد الإداري والمالي.

كما تعاني هذه الصناديق من غياب الرؤية في توزيع استثماراتها، حيث استثمرت ولا زالت تستثمر في
ياضيــة أو حصــص في شركــات دوليــة غربيــة بــدلاً مــن اســتثمارها في الــدول الغربيــة، عــبر شراء أنديــة ر
البلدان العربية، ربما أجدهم معذورين إذا ما قلنا إن الاستثمار يحتاج لبنية تحتية وسلم وأمان، إلا
يـح، لا سـيما أن الـدول الغربيـة وأمريكـا لـن تتـوانى في أنـه لا بـد مـن القـول أن المـال العـربي في مهـب الر

خلق إشكالات مختلفة للسيطرة على هذه الأموال.

 الملفــت للنظــر أن المملكــة العربيــة الســعودية قــد أعلنــت عــن عزمهــا إنشــاء صــندوق ســيادي بقيمــة
تريليون دولار وكانت تستهدف استثمار أمواله في أمريكا، وهي الفترة ذاتها التي قضت فيها المحكمة
العليــا الأمريكيــة بصرف حــوالي مليــاري دولار مــن الأصــول الإيرانيــة المجمــدة لعــائلات ضحايــا تفجــير

السفارة الأمريكية في بيروت  واعتداءات أخرى.

وهـا هـو الكـونجرس قـد أصـدر قـانون العدالـة في مواجهـة رعـاة النشـاط الإرهـابي “جاسـتا” في خطـوة
لتــوجيه الاتهــام للمملكــة العربيــة الســعودية بــالضلوع مبــاشرة في اعتــداءات الحــادي عــشر مــن أيلــول

.

الكونجرس الأمريكي

المشكلــة الأخــرى الــتي تعــاني منهــا الصــناديق العربيــة، تتمثــل في اســتهداف هــذه الصــناديق لأســهم
شركات وصلت قيمة أسهمها حدًا يستحيل بعده أن تتجاوزه، بالتالي لم تكن هذه الأسهم إلا فقاعات
وصــلت حــدها وقــرب زمــن انفجارهــا، لتتهــاوى الأســهم محققــة الصــناديق العربيــة خســائر تقــدر

بالمليارات.

والحــال هــذه لــن تتمكــن الصــناديق الســيادية العربيــة مــن حفــظ قيمــة أصولهــا مــن ناحيــة، وتعظــم
أرباحها من ناحية أخرى، طالما استمر فشلها في توقيت استثماراتها وتقدير توقيت انفجار الفقاعات
كما حصل في سوق الأسهم قبل الأزمة المالية العالمية  وكذلك الفقاعات التي تشهدها شركات

الاتصالات وتكنولوجيا المعلومات.



ما تحتاجه الصناديق العربية إعادة تطوير هياكلها وفقًا لمعايير الشفافية والحوكمة، ورسم خريطة
كبر مخاطر الاستثمار في الاقتصادات للاستثمار توازن بين الاستثمار المحلي والدولي وتدرس بشكل أ
والشركــات الناشئــة، فاســثمارات الصــناديق العربيــة في الــدول الغربيــة سلاح ذو حــدين، حيــث يتمثــل
الجـانب السـلبي في مساهمتهـا في عمليـة التنميـة في الـدول الغربيـة علـى حسـاب الـدول العربيـة، أمـا
الجانب الإيجابي (للحكومات) يتمثل في إمكانية ابتزاز حكومات الدول الغربية وتهديدها بين الفينة
والأخــرى بســحب هــذه الاســتثمارات عنــد وقــوع صــدامات واختلافــات سياســية، رغــم يقيننــا بفشــل

هذه المحاولة، فأمريكا ستجد ألف سبب لابتلاع هذه الأموال والسطو الممنهج عليها.
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