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في  مهمة  �صمة  الإقليمية 

العالمي.  التجارة  نظام 

بين  الفترة  �صهدت  فقد 

 2012 عام  ومطلع  الثانية  العالمية  الحرب  انتهاء 

الحرة  التجارة  باتفاقات  اإ�صعار   500 من  اأكثر 

الثنائية ومتعددة الأطراف، كان معظمها في العقدين 

الما�صيين. 

واكت�صبت الإقليمية المالية اأي�صا اأهمية متزايدة، 

واإن لم يحدث ذلك اإل في الآونة الأخيرة. ففي يونيو 

القت�صادات  زعماء  اأكد  المثال،  �صبيل  على   ،2012

المتقدمة والنامية لمجموعة الع�سرين، في اجتماعهم 

“اأهمية  على  المك�صيك،  كابو�ض،  لو�ض  في  المعقود 

وجود �صبكات اأمان ]مالي[ عالمية واإقليمية فعالة”، 

الرئي�صية  ال�صيا�صات  لجنة  توؤكد  الغرار،  نف�ض  وعلى 

اأن  اأهمية  على  بانتظام  الدولي  النقد  �صندوق  في 

“يقوم ال�صندوق “بالتعاون ... مع الترتيبات المالية 
الإقليمية.”

عن  غزيرة  اأكاديمية  درا�صات  توجد  حين  وفي 

المالية  للاإقليمية  فهمنا  فاإن  التجارية،  الإقليمية 

الأثر  بُعد  من  الرغم  على  ال�صيء،  بع�ض  محدود 

المالي  البنيان  ت�صكيل  في  لنعكا�صاتها  المحتمل 

دق ذلك في حالة اأوروبا — حيث يعتزم  الدولي. وي�صْ

موؤخرا  المقترحة  الأوروبية  ال�صتقرار  اآلية  تكون  اأن 

الم�صاعدة  لتوفير  النقدي  للاتحاد  اإقرا�صيا  ترتيبا 

من  وغيرها   — ال�صيادية  الكيانات  اإلى  المبا�سرة 

الكيانات.

الأنديز  بلدان  نجحت  اللاتينية،  اأمريكا  وفي 

في اإن�صاء ال�صندوق الحتياطي لأمريكا اللاتينية، 

التمويل لميزان  الذي ظل ن�صيطا للغاية في توفير 

المدفوعات لأع�صائه على مدى فترة جاوزت ثلاثة 

عقود. وهناك بالطبع مبادرة �صيانغ ماي في اآ�صيا، 

)اآ�صيان(  اآ�صيا  �سرق  جنوب  اأمم  رابطة  قامت  التي 

+3 — اأي بلدان اآ�صيان الع�سرة اإ�صافة اإلى ال�صين 

الأزمة  اأعقاب  باإن�صائها في   — واليابان  وكوريا 

وقد   .1998-1997 الفترة  في  الآ�صيوية  المالية 

بتوحيد  الأطراف  متعددة  المبادرة  هذه  اأ�صبحت 

عقد  في  الثنائية  المبادلة  اتفاقات  من  �صبكة 

وحدة  وهناك   ،2010 مار�ض  في  واحد  مبادلت 

ما�شاهيرو كاواي ودومينيكو لومباردي

تقوم الترتيبات 

الاإقليمية في الوقت 

الحالي باإعادة 

ت�صكيل البنيان 

المالي الدولي 

والم�صاعدة على 

تحقيق الا�صتقرار 

المالي العالمي

المالية
الاإقليمية

اأ�صبحت
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اإقليمية معنية بالرقابة الإقليمية، ت�صمى مكتب البحوث القت�صادية 

الكلية لآ�صيان +3، تعمل في �صنغافورة منذ عام 2011.

تكميل نطاق اأو�صع من التكامل

تختلف هذه الترتيبات المالية الإقليمية اإلى حد ما عن بع�صها البع�ض، 

اإلى  وتتراوح من التمويل الحكومي وتجميع احتياطيات النقد الأجنبي 

ترتيبات لمبادلة العملة. وال�صمة التي ت�صترك فيها جميع هذه المبادرات، 

برغم تنوعها الجوهري، هي اأنها ولدت جميعا من رحم الجهود الأو�صع 

القت�صادي  ال�صتقرار  وتحقيق  الإقليمي  التكامل  تعزيز  اإلى  الرامية 

الكلي وال�صتقرار المالي.

والحالة الأكثر و�صوحا هي اأوروبا، حيث اأدى تكافل اقت�صادات تلك 

المنطقة، بعد فترة ق�صيرة من انتهاء الحرب العالمية الثانية، اإلى اإن�صاء 

الأكثر تقدما،  الإقليمي  الإطار  الذي �صبق  الأوروبية،  اتحاد المدفوعات 

واأ�صفر في نهاية الأمر عن قيام اتحاد العملة في عام 1999.

التكامل  لجهود  تقليد  اأعرق  لديها  باأن  اللاتينية  اأمريكا  وتفخر 

القت�صادات  م�صتوى  على  اأقل،  بدرجة  معروفا  كان  واإن  الإقليمي، 

وفي  الع�سرين.  القرن  خم�صينات  اإلى  اأي�صا  تاريخه  ويرجع  النامية، 

اإطار ال�صعي لإن�صاء �صوق اإقليمية م�صتركة لل�صلع والخدمات في اأمريكا 

اإن�صاء ترتيبات  اللاتينية، نجح �صانعو ال�صيا�صات في هذه المنطقة في 

وال�صندوق  للتنمية،  وبنكين  المنطقة،  داخل  للمدفوعات  مقا�صة 

محدود  عدد  الأخير  هذا  اإلى  وينتمي  اللاتينية.  لأمريكا  الحتياطي 

ومريح من الأع�صاء يمثلون �صبعة اقت�صادات �صغيرة ومتو�صطة الحجم، 

تربطها علاقات ثقافية قوية ومجموعة كبيرة من الم�صالح الم�صتركة. 

)دون(  الترتيبات  قدرة  دليلا مبا�سرا على  ال�صندوق  وفعليا، يمثل هذا 

الإقليمية على توفير قدر اأكبر من الملكية للاأع�صاء الذي �صيجدون في 

الدولي،  النقد  �صندوق  في  اأ�صواتهم  اإي�صال  في  �صعوبة  اأخرى  ظروف 

العالمي، باأع�صائه البالغ عددهم 188 ع�صوا.

والواقع اأن فكرة تعزيز الملكية الإقليمية هذه هي بال�صبط التي دفعت 

�صيانغ ماي في مايو 2000. فبعد  اإلى و�صع مبادرة  اآ�صيان+3  بلدان 

الدولي  ا�صتجابة المجتمع  الثلاثة ع�سر من  البلدان  اأن خاب رجاء هذه 

اأثناء الأزمة المالية الآ�صيوية، قررت هذه البلدان خف�ض اعتمادها على 

�صندوق النقد الدولي.

معار�صة  من  ق�صيرة  فترة  بعد  ماي  �صيانغ  مبادرة  اأن�صئت  وقد 

اليابان  لقتراح  الدولي  النقد  و�صندوق  الأمريكية  المتحدة  الوليات 

التكامل  جهود  من  اأو�صع  طائفة  لتكمل  اآ�صيوي،  نقد  �صندوق  اإن�صاء 

وت�صمل  اآ�صيا.  �سرق  في  والمالية  التجارية  الروابط  توثيق  اإلى  الرامية 

هذه الجهود مبادرة اأ�صواق ال�صندات الآ�صيوية وبرامج �صندوق ال�صندات 

اأ�صواق �صندات مقومة بالعملات المحلية، بما في ذلك  الآ�صيوية لإن�صاء 

اإلى ت�صجيع  الذي يهدف  اإطلاق ت�صهيل �صمانات الئتمان وال�صتثمار، 

اإ�صدار �صندات ال�سركات داخل المنطقة.

اتفاق  باتجاه  التحرك  وهي  مهمة،  تكون  ربما  اأخرى  خطوة  وثمة 

للتجارة الحرة ي�صم بلدان اآ�صيان + 3، اأو اآ�صيان +6 )اآ�صيان +3، م�صافا 

والخدمات  لل�صلع  اأكبر  �صوق  لتكوين  ونيوزيلندا(  والهند  اأ�صتراليا  اإليها 

المالي  للا�صتقرار  حوار  اإن�صاء  المنوال  نف�ض  على  واقتُرح  وال�صتثمار. 

الآ�صيوي، وكذلك اإعداد موؤ�سر ل�صلة العملات الآ�صيوية لقيا�ض الحركات 

الفردية للعملات في المنطقة ن�صبة اإلى متو�صط اإقليمي.

اإدارة الاآثار الانت�صارية الاإقليمية

مثلما تو�صح مبادرة �صيانغ ماي، تت�صم الع�صوية في الترتيبات المالية 

الإقليمية بالتنوع من حيث عدد الأع�صاء. فال�صين ومنطقة هونغ كونغ 

الإدارية الخا�صة واليابان تمثل 64% من الم�صاهمات المالية لآ�صيان + 

3، مما يدل على الأثقال الكبيرة لقت�صاداتها.

اإلى  حجمها،  ب�صبب  البلدان،  هذه  تلجاأ  اأن  يرجح  ل  حين  وفي 

القترا�ض، فاإن ن�صبة ح�ص�صها ت�صلط ال�صوء على دالة مهمة للترتيبات 

الإقليمية  النت�صارية  الآثار  لإدارة  اأداة  باعتبارها  الإقليمية  المالية 

وتاأثير الم�صكلات القادمة من خارج المنطقة. ويمكن اإدارة ال�صطرابات 

المنطقة  داخل  وال�صتثمارية  التجارية  التدفقات  في  تحدث  التي 

اإقليمي  ترتيب  خلال  من  اأ�صغر  اقت�صادات  في  م�صكلات  عن  والنا�صئة 

للحفاظ على ال�صتقرار الكلي للمنطقة.

ال�صندوق  في  حجما  الأ�صغر  القت�صادات  تكون  اأن  ي�صتغرب  ول 

هذا  من  كبيرة  بدرجة  ا�صتفادت  قد  اللاتينية  لأمريكا  الحتياطي 

الأكبر.  للاقت�صادات  وقائية  �صمانات  اأي�صا  وفرت  اأنها  اإل  ال�صندوق، 

الدعم  من  مبا�سرة  غير  مكا�صب  حققت  المثال،  �صبيل  على  فكولومبيا، 

لأهمية  نظرا  لإكوادور،  الحتياطي  ال�صندوق  قدمه  الذي  المتكرر 

علاقتهما التجارية.

ويمكن فعليا اأن تدار هذه العوامل الخارجية داخل المنطقة بكفاءة 

وعلى  اإقليمي.  نطاق  ذو  �صيادي  مالي  و�صيط  اإدارتها  تولى  اإذا  اأكبر 

�صبيل المثال، ي�صنَّف ال�صندوق الحتياطي لأمريكا اللاتينية في درجة 

ائتمانية اأعلى من اأي من البلدان الأع�صاء فيه، وهو ما يتيح للموؤ�ص�صة 

الموارد  تلك  توجيه  واإعادة  اأقل  بتكلفة  المالية  الأ�صواق  من  القترا�ض 

نحو الأولويات الإقليمية.

الترتيبات  في  معتادة  �صمة  عن  تك�صف  ماي  �صيانغ  مبادرة  اأن  اإل 

ال�سرطية  واإنفاذ  على �صياغة  القدرة  الإقليمية وهي محدودية  المالية 

الأزمات،  اأثناء  بالإقرا�ض  المرتبطة  ال�صيا�صات  م�صتوى  على  المقررة 

ومن ثم فاإنها م�صممة بحيث تكون م�صاحبة لبرنامج يدعمه �صندوق 

بال�صندوق”  “ال�صلة  بعبارة  العلاقة  هذه  اإلى  رمز  وقد  الدولي.  النقد 

حيث ي�صترط في اأي عملية �صحب تزيد على م�صتوى جدي معين وجود 

الم�صتوى الحدي،  رُفع هذا  وقد  الدولي.  النقد  ل�صندوق  برنامج متزامن 

الذي كان محددا في البداية بن�صبة 10% من اأق�صى حد للاقترا�ض، اإلى 

يوؤدي  اأن  ويمكن   .2014 عام  بحلول   %40 اإلى  رفعه  وي�صتهدف   %30

هذا الإرخاء في ال�صلة بال�صندوق اإلى تخفيف حدة اأثر اأحد اأ�صباب عدم 

تفعيل مبادرة �صيانغ ماي قط: وهو ال�صلة الملزمة بال�صندوق وامتناع 

الأع�صاء عن القترا�ض منه.

التب�صر

يرجح بدرجة غالبة اأن يعتمد ال�صتمرار في اإ�صعاف ال�صلة بال�صندوق 

على التعزز المتزامن لقدرات الرقابة القت�صادية التي تدعمها الوحدة 

الجديدة، مكتب البحوث القت�صادية الكلية لآ�صيان +3.

عن  البتعاد  على  قادر  اأنه  يثبت  اأن  المكتب  هذا  على  و�صيتعين 

اأع�صائه بم�صافة كافية لممار�صة �صلطانه — ولي�ض فقط �صلطته — من 

اأجل تقييم م�صتقل لل�صيا�صات القت�صادية لأع�صائه. ويمثل هذا التحدي 

�صمة ظاهرة للترتيبات المالية الإقليمية عموما، بل ولل�صندوق نف�صه.

على  اأو  النظامية  ال�صدمات  حالة  في 

م�صتوى المنطقة، قد يتعين اأن تتكاتف 

و�صندوق  الاإقليمية  الترتيبات  جهود 

النقد الدولي
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الوظيفة  هذه  اأداء  يتولى  الأوروبية،  ال�صتقرار  اآلية  حالة  وفي 

اأي�صا  م�صاركة  مع  الأوروبي،  المركزي  والبنك  الأوروبية  المفو�صية 

لأمريكا  الحتياطي  ال�صندوق  ي�صطلع  ول  الدولي.  النقد  �صندوق  من 

تقيم  النظراء  لمراجعة  منتدى  اأي  لديه  ولي�ض  بالرقابة،  اللاتينية 

بالمراجعة  المعني  الحوار  اأن  اإل  القت�صادية.  الأع�صاء  �صيا�صات  فيه 

وال�صيا�صات القت�صادية في اآ�صيان +3، الذي ينبغي في الواقع اأن يكون 

اأداة رقابية، ا�صتخدم حتى الآن بدرجة اأكبر كمنتدى لتبادل المعلومات 

ال�صيا�صات،  فيه  تقيم  الواجبة  العناية  اأو  النظراء  لمراجعة  كاإطار  منه 

وتعدل اإذا لزم الأمر.

وفعليا، يحول غياب الم�صافة بين هذه الأجهزة الإقليمية واأع�صائها 

عادة دون قيام الأولى بت�صميم �سرطية ال�صيا�صات في حالة الإقرا�ض 

اأثناء الأزمات وبالتالي دون ر�صد المتثال لها.

وفي اإطار اآلية ال�صتقرار الأوروبية، يحبذ ب�صدة اأن تكون هناك �صلة 

ب�صندوق النقد الدولي واإن لم يكن ذلك �سرطا بال�سرورة. اإل اأن ال�صندوق 

الحتياطي لأمريكا اللاتينية يقدم القرو�ض دون �سرطية �صيا�صات. وفي 

فائق،  اأقدمية  مركز  الواقع  بحكم  اأع�صاوؤه  اأوله  الممار�صة،  هذه  اإطار 

ذاته عن  الوقت  واإن تخلفوا في  بالتزاماتهم تجاهه،  دائما  اأوفوا  حيث 

م�صتحقة  متاأخرات  مراكمة  وعن  التجاريين  لدائنيهم  التزاماتهم  �صداد 

ل�صندوق النقد الدولي. 

اقتر�ض  حين  الثمانينات،  في  بيرو  حالة  من  ذلك  على  اأدل  ول 

لأمريكا  الحتياطي  وال�صندوق  الدولي  النقد  البلد من كل من �صندوق 

�صندوق  يدعمه  الذي  البرنامج  مع  م�صاره  عن  خرج  ولكن  اللاتينية، 

ماليا عقب مرحلة من  الحتياطي دعما  ال�صندوق  وقدم  الدولي.  النقد 

ال�صطراب مع المجتمع الدولي. واأعلنت اإدارة الرئي�ض اآلن غار�صيا، لدى 

توليها مقاليد الأمور في عام 1985، اأن بيرو �صتق�سر مدفوعاتها من 

البلد  وبداأ  الأجنبية.  اإيراداتها  من   %10 على  الخارجي  الدين  خدمات 

يراكم متاأخرات م�صتحقة ل�صندوق النقد الدولي دون اأن ينقطع التزامه 

اإدارة  تولت  حين  واأخيرا،  الحتياطي.  لل�صندوق  مدفوعات  بت�صديد 

الأمور في عام 1990، �صددت بيرو  األبرتو فوجيموري مقاليد  الرئي�ض 

الدولي، وح�صلت  النقد  جميع متاأخراتها وطبعت علاقتها مع �صندوق 

بعد ذلك على مجموعة من البرامج خلال الت�صعينات.

ويمكن من ثم اأن يوفر ال�صندوق الحتياطي لأمريكا اللاتينية دعم 

النقد  �صندوق  من  المقدم  الدعم  تكميل  على  والعمل  لأع�صائه،  �صيولة 

الأوقات  في  له  كبديل  العمل  عن  ف�صلا  العادية،  الأوقات  في  الدولي 

اأن  ينبغي  الأخيرة،  الإمكانية  هذه  تتحقق  حتى  ولكن  �صعوبة.  الأكثر 

بالقدر  �صغيرة  اإقليمية  دون  منطقة  على  العك�صية  ال�صدمة  تقت�سر 

الإقليمي  المالي  الترتيب  اأموال  على  الطلب  يكون  اأن  وينبغي  الكافي 

ال�سرطية  لحقا لل�صدمة ل متزامنا معها. ومع ذلك، فقد يرجئ غياب 

تعديل ال�صيا�صة اللازم لتاأمين الدعم المقدم من المجتمع الدولي الأو�صع 

في �صورة اإقرا�ض اإ�صافي و/اأو اإعادة هيكلة الديون.

تو�صيح الاأدوار والم�صوؤوليات

الترتيبات  من  كل  وم�صوؤوليات  اأدوار  تو�صيح  ال�صهل  من  يكون  ل  قد 

الإقليمية و�صندوق النقد الدولي، دع عنك تو�صيح مدى انطباق التجربة 

مع اأحد الترتيبات المالية الإقليمية على ترتيب اآخر.

الحادثة  التغير  لدرجة  م�صترك  فهم  هناك  يكون  اأن  يتعين  فاأول، 

اأو بلدين  النطاق في بلد  اأزمة �صغيرة  العمل. فعندما تحدث  في توزيع 

�صغيرين، غالبا ما يكون الترتيب المالي الإقليمي اأكثر قدرة على توفير 

الإقرا�ض اأثناء الأزمات، دون م�صاركة من �صندوق النقد الدولي. اأما في 

حالة ال�صدمات النظامية اأو على م�صتوى المنطقة، قد يتعين اأن تتكاتف 

جهود الترتيبات الإقليمية و�صندوق النقد الدولي، بالنظر اإلى مدى ترابط 

المناطق الفردية مع القت�صاد العالمي ومحدودية قوة الإقرا�ض لديها.

من  الأولى  ال�صنوات  في  الإقليمية،  المالية  الترتيبات  تجد  وربما 

ن�صاأتها، �صعوبة في �صياغة �سرطية ال�صيا�صات ور�صد تنفيذها بنف�صها، 

وهي الحالة التي قد يتعين فيها على ال�صندوق ال�صطلاع بتلك الأدوار، 

مع قيام ال�صناديق الإقليمية بتوفير مدخلات ل�صياغة ال�سرطية. ولكن 

مع تح�صن قدرة ال�صندوق الإقليمي — مثل مبادرة �صيانغ ماي ومكتب 

البحوث القت�صادية الكلية لآ�صيان +3 في حالة اآ�صيا — بدرجة كبيرة 

ال�صيولة  الأزمة، بما في ذلك توفير  اإدارة  اأن يقود  الوقت، يمكنه  بمرور 

و�صياغة ال�سرطية وتنفيذها، مع انح�صار الدعم المقدم من �صندوق النقد 

الدولي.

وثانيا، يتعين اأن يكون هناك فهم م�صترك للمجالت التي يمكن اأن 

الدولي  النقد  و�صندوق  الإقليمية  الترتيبات  بين  التناف�ض  فيها  يكون 

�صحيا، بل ومفيدا، والمجالت التي يمكن اأن يكون فيها التناف�ض �صارا.

والبحوث،  والتنبوؤات،  المعلومات،  توفير  مجالت  في  فالتناف�ض 

ون�سرها  عليها  اجتماعي  طابع  واإ�صفاء  الممار�صات  اأف�صل  و�صياغة 

ال�سرطية فهو غير �صحي، لأنه  التناف�ض في تحديد  اأما  بالتاأكيد.  مفيد 

ال�صتقرار. وعلى  اإلى تحقيق  الرامية  اأن ي�سر بالجهود الجماعية  يمكن 

 مختلفة لم�صاركة القطاع الخا�ض في وقت 
ٌ
�صبيل المثال، اإذا طبِّنقت اأطر

واحد، يمكن اأن تعم الفو�صى الأ�صواق الراأ�صمالية الدولية.

اأنه في  اإل  اأ�صا�ض حالت مخ�ص�صة،  التعاون حتى الآن على  وينفذ 

حين يتيح هذا المنهج العملي اأكبر قدر من المرونة فمن الممكن اأن يفاقم 

مخاطر الإخفاق في التن�صيق في منت�صف الأزمة وتداعي اآثار انت�صارية 

على  رئي�صي  مثال  واأوروبا  العالمي.  المالي  النظام  اإلى  لحقة  نظامية 

ذلك.

ومع ذلك، فهناك �صعوبة في اإن�صاء عملية مماثلة للعملية القائمة في 

النظام التجاري الدولي، والتي ت�صفها المادة الرابعة والع�سرين لمنظمة 

التجارة العالمية. ومن حيث النظرية، تتيح هذه المادة لمنظمة التجارة 

العالمية �صلطة تقييم الت�صاق في اأي ترتيب ثنائي اأو متعدد الأطراف مع 

النظام التجاري متعدد الأطراف. 

مماثل،  بدور  ي�صطلع  الدولي  النقد  �صندوق  اأن  افتر�ض  اإذا  ولكن 

ف�صيتعين في هذه الحالة تنفيذ اإ�صلاحات كبيرة في هيكل حوكمته من 

اأن تكون  التي يحتمل  اللازمة لأداء هذه المهمة  ال�سرعية  اإعطائه  اأجل 

اأن تفعل ذلك، ل  الع�سرين  للجدل. وربما يكون بمقدور مجموعة  مثارا 

�صيما اأنها اأعلنت بالفعل عددا من المبادئ الأ�صا�صية في عام 2011، اإل 

اأنها تفتقر اإلى ال�صمول نظرا لأنها ل تدرج عددا كبيرا للغاية من البلدان 

في العملية؛ ومعنى ذلك اأنه في حين ي�صكل التحاد الأوروبي ع�صوا في 

مجموعة الع�سرين، فاإن المجموعة ل ت�صم اإل بلدا واحدا فقط من رابطة 

اآ�صيان )اإندوني�صيا(، ول ت�صم اأي ع�صو من اأع�صاء ال�صندوق الحتياطي 

لأمريكا اللاتينية.

اإننا بحاجة اإلى تعميق فهمنا لهذا البعد الإقليمي المتغير الجديد في 

ال�صتقرار  المحتملة في تحقيق  م�صاهمته  و�صبل  الدولي  المالي  البنيان 

الإقليمية  مثل  المالية،  الإقليمية  اأن  الموؤكد  �صبه  من  لأنه  المالي، 

التجارية، موجودة لتبقى. ■

ودومينيكو  الاآ�شيوي.  التنمية  بنك  معهد  عميد  كاواي  ما�شاهيرو 

لومباردي رئي�ش معهد اأوك�شفورد لل�شيا�شة الاقت�شادية وزميل اأول في 

قريبا هو  ي�شدر  كتاب  وي�شارك كلاهما في تحرير  بروكينغز.  موؤ�ش�شة 

 (Financial Regionalism and الاإقليمية المالية والنظام النقدي الدولي

.the International Monetary System)




