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 Abstract 

        Oil is one of the important strategic resources for producing 

countries in general and Arab gulf countries specifically, where 

they depend largely on oil revenues to finance their budgets and 

satisfying  their needs of foreign money as well as the payment 

of the import bills therefore, all producingcountriesis affected by 

fluctuations in oil price especially when price drop, because price 

are affected by many economic variables, especially, supply and 

demand or political and security variables. In addition, the Arab 

gulf countries have about % 49.48 of the world reserves, but they 

do not have a market for pricing futures contracts. Therefore, this 

paper reviews the importance of this subject and the possibility 

of establishing a market for pricing futures contracts of oil in 

AGC couutries , due to the availability of most of the 

components of the establishment of this market. 
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 العربي الخليج في دول  النفطية الآجلة مكانية قيام سوق للعقودإ

        

 السالم سالم جبر حمدأ  المدرس الدكتور 

 قتصاد / قسم العلوم المالية والمصرفية كلية الإدارة والا  

 جامعة البصرة

 

 المستخلص
 

ذ إصة، للدول المنتجة عامة ودول الخليج العربي خا الإستراتيجيةحد الموارد أيعد النفط          

يعتمد على إيراداته بصورة كبيرة في تمويل ميزانياتها وسدد معمدا احتياتاتهدا مدن النجدد ،تن د ، 

 عدددن   دددديد
ن
سددددعار أرجحدددا  فدددي  ك تتددد جر تميدددل الدددددول المنتجدددة بالتفددداتورة الددددواردا ، ولددد ل فضدددع

المتغيدددددرا  ،يتصدددددادية  بدددددال  ير  الدددددنفط و عاصدددددة عنددددددما تدددددنعفع ،سدددددعار حيددددد  تتددددد جر ،سدددددعار 

 عددددن ا  دول الخلدددديج العربددددي 
ن
و عاصددددة العددددر  واللملددددت او المتغيددددرا  ال ياسددددية و،منيددددةا فضددددع

 ل  ددددعير العجددددود  تلددددة مددددن ،  94.94تمتلددددك حددددوا ي  
ن
حتيددددااي العددددال  ، ول كهددددا ل تمتلددددك سددددويا

ل  دددددعير العجدددددود  والم دددددتجبلية، ولددددد لك اسدددددتعر  الب ددددد  ا ميدددددة المو دددددو  وام انيدددددة ييدددددا  سدددددو  

 ا  تلة للنفط في دول الخليج العربي وذلك لتوفر اغلت مجوما    ه ال و  
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 لمقدمة:ا

كانت أ مية النفط بالن بة لجميل البلدا  على وته المعمورة سواء أ فيل يعتلف اجنا             

  الم تهل ة للنفط، فدالجميل شكد ل او بداخر يتد جرو  بدالنفط والتغيدرا  اللد  ت صدل فدي أالمنتجة 

 عدددن كميدددا  ،نتدددا ا
ن
لجدددد ابرمدددت او دددى العجدددود  اسدددوايه مدددن ناحيدددة ،سدددعار و،حتياايدددا ، فضدددع

، ولددا ي ددن الددنفط ومكددتجاته بدد   ا تمددا  8494عددا    ددلل الاراعيددة تلددة فددي سددو   ددي اغو لل

، العددددا  الدددد    ددددعد فيدددده ،رتفددددا  ،ول 8491يدددد كر فددددي اسددددوا  المددددال مندددد  اك كددددافه ولغايددددة عددددا  

لأسدعار الددنفط شعددد عجددود عدددة  ددعد فيدده الددنفط واسددوايه سدديلمرة الكددركا  العالميددة علددى مجمددل 

 ا ددددى ،نكدددلمة والفعاليدددا  المرتبلمددددة بدددالنفط بددد
ن
دءن مددددن عمليدددا  الب ددد  والتنجيددددت و،نتدددا  وصدددول

مددر الدد   تجلبددا  عدددة، ل  وأسددوايهعد الددنفط ولغايددة الويددت الحا ددر  دد 8491ال  ددعيرامن  عددا  

جددر علددى امدددادا  الددنفط واجدداره المتنوعددة اللدد   ددملت الجميددل بددي  منددتج وم ددتهلك، وتدداء  او دددى أ

المعداار الناتمدة رف باسدا المكدتجا  الماليدة ردارة الم اول  من اسوا  المدال و الت ديدد ممدا يعد

سددددددعار الددددددنفط العالميددددددة شغيددددددة تجليددددددل الخ ددددددا ر للمتعدددددداملي  مددددددل  دددددد ه ال ددددددلعة أعددددددن التجلبددددددا  فددددددي 

 عدن منتجاتدده 
ن
الحيويدة، و د لك رعدر الجيدل ،ول مدن العجدود  تلددة ل  دعير الدنفط الخدا ، فضدع

سددددنغافورة مددددن ا ددددا ،سددددوا  النفلميددددة ، واضددددحت اليددددو  كددددل مددددن لنددددد  ونيويددددور  و 8499عددددا  

لتدددداول العجدددود  تلدددة او دددالرغا مدددن وتدددود ن دددبة كبيدددرة مدددن احتيدددااي الدددنفط فدددي منلمجدددة الكدددر  

،وسدط و الت ديددد منلمجددة الخلدديج العربددي ، فضددع عددن ييددا  البلدددا  المنتجددة فددي المنلمجددة بتزويددد 

نلمجددددة تفتجدددددر ل ددددو  العجدددددود ن ددددبة كبيددددرة مدددددن امدددددادا  ال دددددو  العالميددددة للددددنفط، ، ا   ددددد ه الم

  تلة للنفط شعامة وال  عير من خعل العجود  تلة خاصةا
 

  مشكلة البحث:

تتصف اسوا  النفط الخا  ومكتجاته ب نها  ديدة الت رجح في الجيا وكميا  ،حتيااي،        

فدددددي  لددددد ا يب ددددد  المنتجدددددو  والم دددددتهل ي  للدددددنفط عدددددن ،سددددداليت اللددددد   عمدددددل علدددددى تعفددددديع المعددددداار 

 التعامع  اليومية للنفط ومكتجاتها
 

 همية البحث:أ

الدددنفط ودوره بالن دددبة للبلددددا  المنتجدددة  أسدددعار فدددي  التددد رجح ميدددة أتنب ددده ا ميدددة الب ددد  مدددن       

ومدددددت احتياتاتهددددا للعا دددددا   النفلميددددة و ددددرورة اسددددتعدا   دددد ه العا دددددا  فددددي ال ددددرامج والمكددددار ل 

 عدددددن ا ميدددددة الدددددنفط فدددددي ا
ن
لبلددددددا  الصدددددناعية المتجدمدددددةا ومدددددن اتدددددل الت دددددو  مدددددن التنمويدددددة، فضدددددع

 المعاار لج   العديد من الدول ا ى استعدا  العجود  تلة النفلميةا
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 هدف البحث:

 - ى   ي:إيهدف الب         

 التعريف بالمكتجا  المالية الخاصة ب  عير النفط -أ

 الخليج العربيام انية   عير العجود  تلة للنفط ومكتجاته في دول إمدت  -ب
 

 فرضية البحث:

  دتلميل البلددا  المنتجددة للدنفط فددي منلمجدة الخلدديج العربدي والعددرا  مدن ايامددة سدو  للددنفط       

 ومن جا الت  ا ب سعار العجود  تلة

: أ
ً
 طار النظري لأسوق العقود الآجلة للنفط.الإ ولا

 سواق النفط الآجلة:أ -1

سعار أالمعاار الناتمة عن التجلبا  في ل الت و  من تأسوا  النفط  تلة من أ أنكئت      

النفط الخا  ومكتجاته وذلك لت  س   ه ال و  ال بير من تميل ،حداث الل  ت يط بدول 

،نتا  و،ستهع  بصورة خاصة وتميل ،حداث ال ياسية و،يتصادية و،منية الل  تصدبت 

بورصددا   عايدددا  اللدد  تجددر  فددي جددعثبيددرة بالتالعددالا، ومددن جددا تتدد جر ال ددو  النفلميددة و ن ددبة ك

،سدو  الدنفط الدوليةوبورصدة  (Nymex)عالميدة ل  دعير الدنفط ومكدتجاته وودي بورصدة نيويدور  

لعدددد ه   وفيمددددا يلددددي اسددددتعر  مددددوتا (Simex)والبورصددددة الدوليددددة فددددي سددددنغافورةIPE)لنددددد  الدوليددددة

 -:لسوا 

 New York Mercantile Exchange (Nymex: )سوق نيويورك  -أ

في الوليا  المت دة ،مري ية لتغ   امري ا  8494انكئت سو  نيويور  للعجود  تلة عا      

( اك دددر سدددو  ل  دددعير العجدددود  تلدددة Nymexالكدددمالية بمدددا ت تدددا  اليددده مدددن الدددنفط الخدددا ، و عددددو

 لأسددعار نفددط غددرب ت  ددا  و البددوعلي، 
ن
، 0282للددنفط الخددا  ومكددتجاته، اذ   ددعر عجود ددا وفجددا

تدددد جير  احيدددد  يعددددد ذ 2.92  ريلدددد  ذو ك افددددة  ( و دددو خددددا  امري ددددي خفيددددف وحلددددو ل  م تدددواه ال31

نصددف الكددما ي الغربددي مددن الويبددا  ا ددى  ةيليددل فددي التلددوث البيلدد  ولدد لك فعددو مرغددوب بصددورة كبيددر 

 العالاا

 (:(IPE( International Petroleum Exchangeسوق النفط الدولية)بورصة لندن الدولية -ب

( خدددا  برندددت ك سدددا  مرت دددي ل  دددعير IPE  دددتعد  سدددو  الدددنفط الدوليدددة وبورصدددة لندددد  الدوليدددة

والبدوعلي،  أور داسدوا  أك در أفدي لندد  لت دو   8448  العمل عدا  العجود   تلة للنفط من  بدأ

( اذ بدأ  اول تداولتها في عجود ال ازولي  الخا ي من الرصاص، ومن جدا تدا التدداول 31، 0282
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ة سددددو  نجلددددة نوعيددددة فددددي  غيددددر وتعدددد IPEولدددد لك  دددد ل سددددو   8441د الددددنفط  تلددددة عددددا  فددددي عجددددو 

 (ا89: 0224و الح ناو ، العامر ،  أور ا ى إ أمري االلماية العال   من 

  Singapore International Monetary Exchangeسووق النقود الودوفي فوي سونةافورة  - 

(SIMEX)انكدددد   بورصددددةو :SIMEX  اسددددتعدمت خددددا  دبددددي متوسددددط ال  افددددة و  8444( تلددددة عددددا

API º31)( لحتوا دده علددى ن ددبة عاليددة مددن ال  ريددت ولدد لك يعددد مددن النفددو  الحامضددة و ن ددبة   

(، وُ عددددد نفددددط الخددددا  الفدددداتمو الفدددداتم دبددددي( كمعيددددار لل  ددددعير فددددي 90: 0224 ددداد ، ابددددرا يا: و   0

و عدد سدنغافورة مدن  (،31، 0282  ه ال و  والل  يتا  راء نفلمعدا مدن دول اسديا  و البدوعلي، 

الدددددول غيددددر المنتجددددة او الم ددددتوردة شكدددد ل كبيددددر للددددنفط الخددددا ، ول ددددن تددددا اختيار ددددا ك ددددو  دوليددددة 

 -: (39، 0282والبوعلي،  أ معامن  أسبابل  عير العجود  تلة  للنفط الخا  لعدة 
 

عدة، والكدر  ويوععا على خلمو  المعحة الدولية في حو  الب ر المتوسط وغربي اسيا مدن ت -8

 ،وسط من تعة اخرتا

 ،ستجرار ال ياس  ، وتتميز بدرتة عالية من الكفافيةا-0

 كفاءة عالية ا وتود ببئة  كر عية ويانونية ذ -1

 امتعكعا نمام -9
ن
 مصرفي ا

ن
 متلمور  ا

ن
سدعمت فدي الددعا أتناف ية و بئدة ت تيدة وت نولوتيدا ببئة  اذ ا

 اللوت ل  للبورصة الدوليةا

 دارة التداول في البورصة الدوليةاإة متعصصة وكافية لعا الجدرة على ادر شكريتوافر كو  -3
 

 

 

 تعريف المشتقات:  -2

اليدددة اللددد   كدددته ييمتهدددا مدددن رف ،دوا  الماليدددة المكدددتجة علدددى انهدددا ندددو  مدددن العجدددود المدددددددددددددددددددددددددددددددددددددد ع     

 ددددا أن دددددددددددددبالأسددددعا وال ددددندا  او ال ددددلل، ومالمددددرتبط  و أ، لسددددا  لددددددددددلصخددددر، و ددددو آصددددل أييمددددة 

الماليددددددددة المكددددددددتجة ،العجددددددددود  تلددددددددة، وعجددددددددود الم ددددددددتجبليا  ، وعجددددددددود المجايضددددددددة، وعجددددددددود  لدوا 

                                                 

 مري ي مععدالنفط،API)American Petroleum Institute يصنف النفط الخا  ب  ت :)

ويصنف  ال  افة  ا ى جعث اصناف خفيف ، متوسط، ججيل بالعتماد على درتة ك افته ووزنه النوعي

درتة، ونفط خا  متوسط ال  افة عندما ت و   18ا ى نفط  خفيف عندما ت و  ك افته اكثر من 

درتة، و عد النفط  00درتة، ونفط ججيل عندما ت و  ك افته ايل من  18 -00درتته  ما بي  

 -ا  انمر:الخفيف اكثر رغبة للمكترين ل عولة التصفية والنجل ويلة تلوي ه للببئةا لمايد من المعلوم
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(ا و عرف العجود  تلة ب نها عجدد بدي  ادرفي  لبيدل او  دراء موتدود 84: 0223الخيارا و نا ور،

تجبل، يتع  اللمرف المكتر  في الم تجبل المركا اللمويل، معي  ش عر معي  و تاريخ م دد في الم 

امددا اللمددرف البدداخل في خدد  المركددا الجصددير، و  دد ت ال ددعر الدد   يتفدده عليدده ش ددعر العجددد او سددعر 

التنفيدد  او سددعر الممارسددة، وي دددد  دد ا ال ددعر ب يدد  يجعددل ييمددة العجددد ،تددل م دداوية للصددفر 

التنفيددد  سدددي ونا  م  ددداويي  لحمدددة التعايدددد، لحمدددة التعايدددد، ومدددن جدددا فددد   سدددعر العجدددد وسدددعر 

، وي ددو   دد ا التغيددر 
ن
و مددرور الددامن فدد   سددعر العجددد ،تددل سددبتغير ببنمددا يبجددا سددعر التنفيدد  جابتددا

 في سعر العجد ،تل، 
ن
 استجابة لتغير سعر الموتود م ل التعايد ال   يعد العامل ،كثر ت جيرا

ل سدددعر الموتدددود م دددل التعايدددد، و ددد لك ترتفدددل ييمددددة ومدددن خدددعل المددددة المتبجيدددة للتنفيددد  يدددد يرتفدددد

المركا اللمويل، وتجل ييمة المركا الجصير، اما اذا انعفع سعر الموتود الضمن  ف وف ي دث 

و العامر ،
ن
 (ا940: 0288الع س تماما

المجوما  الر ب ة ل  عير العجود  تلة للدنفط:  ندا  مجموعدة مدن المتلملبدا  رنكداء سدو   -1

 -ود  تلة ن كر مكها:ل  عير العج
 

يعددددرف باندددده مجموعددددة مددددن المددددروف وال ياسددددا  ،يتصددددادية ،وال ياسددددية  :منووووات الاسوووو  مار -أ

،و،تتماعية ،وال كر عية الل  تؤجر على ججة الم   مر وتجنعه بتوتيده اسد  ماراته ا دى بلدد دو  

ه فدددددي الويدددددت اخدددددر ولددددد لك فالم ددددد  مر ب اتدددددة ا دددددى سدددددو  ماليدددددة حدي دددددة تدددددوفر لددددده مدددددا ي تدددددا  اليددددد

المناسددت، كمددا تمن دده الفرصددة ال افيددة للخددرو  مددن ال ددو  بدددو  خ ددا ر او بايلعددا عندددما يددرت 

(،ويم ددن ا  نع در عدن منداث ،سد  مار مدن خددعل 82: 0283ذلدك ي دير فدي مصدلحتهاوعبد الر دا،

 الك ل التا ي:
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، معويدددددددددا  اسدددددددددوا  ،ورا  الماليدددددددددة العر يدددددددددة وسدددددددددبل تفعيلعدددددددددا، ااروحدددددددددة 0220ر يد،بوسددددددددد اني،

 ا91دكتوراه غير منكورة، الجاا ر، كلية العلو  ،يتصادية وعلو  ال  يير، ص 

     

 

 سياسات الاستثمار

 النظام الاقتصادي والبيئي
 والمؤسسي

 النظام الاقتصادي -
 النظام السياسي -
العادات والتقاليد  -

 والقيم
الاجهزة والاطار  -

 التنظيمي
نظم المعلومات  -

 الاستثمارية
 
 

قوانين وتشريعات 
 الاستثمار

 قوانين الاستثمار 
لحوافز المتعلقة با

والمزايا والضمانات 
 الخاصة بالاستثمار

 السياسات الاقتصادية
السياسة  -

 المالية 
السياسة  -

 النقدية
سياسات  -

التجارة 
 الدولية

السياسات  -
 السعرية

 الاقتصاد القومي لأداءالمؤشرات الاقتصادية 

 النتائج تشير الى ان مناخ الاستثمار جاذب ام غير جاذب للاستثمار

 مناخ الاستثمار            
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 عن استعدا  المؤ ر العا  لجاذبية ،س  مار وال   يعد احد المؤ را  اللد  تجدبس منداث 
ن
فضع

 سدددواء كدددانوا ا خاصددد و  مر الم ددد   اعتمددددي،سددد  مار واللددد  
ن
مددداديي  ا  معندددويي  فدددي اختيدددار دولدددة  ا

نجلمددة ك دددد اعلدددى وك دددد ادندددا ويم دددن تو ددديم  822 -8دو  غير ددا، وتتدددراوة ييمدددة المؤ دددر مدددا بدددي  

 ( ال   يو ل و عية دول العينة وكما يلي:8ذلك المؤ ر من خعل الجدولو
 

 (1جدول)

 2112العربي لعام  المؤشر العام لجاذبية الاس  مار لدول الخليج
 

 المتوسط العراق عمان الكويت السعودية البحرين قطر الامارات الدول 

 90.03 00.0 90.0 99.4 99.4 94.0 30.2 31.9 القيمة
 

،تجرير مناث 0280الجدول من عمل الباح  بالعتماد على: المؤس ة العر ية لضما  ،س  مار،

 ا  متفرية من الملحها،س  مار في الدول العر ية، ال ويت، صف 
 

واللددددد  اوضدددددحت  0280( ا دددددى نتددددا ج المؤ دددددر العدددددا  لجاذبيدددددة ،سدددد  مار لعدددددا  8يكددددير الجددددددولو       

 00.0نجلمة، ببنما تاء العرا  ب وا ي 31.9حصول ،مارا  على صدارة المجموعة ،و ى ب وا ي 

نجلمددددة ببنمددددا كددددا   90.03نجلمددددة وكمتوسددددط لدددددول الخلدددديج العربددددي كانددددت النتددددا ج  كددددير ا ددددى حددددوا ي 

(، و عدددددد ذلدددددك 824: 0280نجلمةوالمؤس دددددة العر يدددددة لضدددددما  ،سددددد  مار، 93.0المتوسدددددط العدددددال   

وذلددك ل   نجلمددة ايجابيددة لعدد ه الدددول فيمددا لددو ات ددد  فيمددا بيكهددا لت ددو  اكثددر تاذبيددة لعسدد  مار 

 مار وعليده فد   كل دولة منفردة لديها مجوما  تاذبة لعس  مار كما لديها معويا  اداردة لعسد 

 اك ر لج ب ،س  مار في 
ن
ات اد ا يؤد  ا ى ت امل المجوما  وتراتل المعويا ، مما ي يم لعا فرصا

ردددل الت دددديا  الدوليدددة المتم لدددة ب سدددوا  الماليدددة العالميدددة اللددد    ددديلمر علدددى اسدددو  العجدددود  تلدددة 

 عددددددن المناف ددددددة الكددددددديدة لجدددددد ب ،سدددددد  مارا  ،تنبيددددددة، ولدددددد لك لبددددددد
ن
مددددددن  تدددددد ليل كافددددددة  فضددددددع

الصددددددددعو ا  وسددددددددن الجددددددددواني  تهيئددددددددة ،و ددددددددا  الداخليددددددددة لجدددددددد  ها و عاصددددددددة ،و ددددددددا  ال ياسددددددددية 

 و،يتصادية و،تتماعية و،منيةا
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 طار المؤسس ي والتنظيمي:الإ  -ب

ويم ل مجموعة من الجوانت المعمة والل   عد بم ابة متلملبا  معمة ل  عير العجود  تلدة       

  -  ا الجانت على ،مور التالية: للنفط، ويركا 
 

ي دددددد  دددد ا الجددددانو  تميددددل الفجددددرا  الجانونيددددة الواتددددت توافر ددددا ل  ددددجيل  قووووانون الشووووركات: -8

الكددددركا  فددددي سددددو  ،ورا  الماليددددة، ويركددددا شكددددد ل دييدددده علددددى ،دوا  الماليددددة اللدددد  يم دددددن ا  

ا  اللدد  مددن  دد نها ا  تصدددر ا تلددك الكددركا  و  ددعا  هددا فددي ال ددو  مددل مراعدداة تميددل المتلملبدد

تدددددنما عمليدددددة اصددددددار ،سدددددعا، وت ديدددددد را  مدددددال الكدددددركة، والعي ليدددددة، وعمليدددددا  ،نددددددما ، 

 عدددن تدددوفير الوسدددا ل العزمدددة لحمايدددة و دددما  حجدددو  الم دددا مي  وسدددعمة النمدددا  المدددا يو 
ن
فضدددع

 (ا14: 0220ر يد، 

فدددي ال دددو  الماليدددة، مدددن و كدددمل اح دددا  و دددرو  ومتلملبدددا  العضدددوية  وراق الماليوووة:ال قوووانون  -0

خددددعل ،اددددار الجددددانوني الدددد   يددددنما الععيددددا  النا ددددئة بددددي  تميددددل ،اددددراف ذا  الععيددددة فددددي 

ال دددو  الماليدددة، كمدددا يكدددمل ،فصددداة والكدددفافية واح دددا  تدددداول ،ورا  الماليدددة اللددد   كدددمل 

ا  المرتبدددة   دددجيل ،ورا  لماليدددة ونجدددل المل يدددة، كمدددا و كدددمل العجو دددا  والمعالفدددا  و،لتزامددد

 (ا41: 0221على تميل اعضاء ال و واللمريحي، العامر ، 

: وتتم ددل فددي عمليددا  تنمدديا عمددل الم دد  مرين و عاصددة ،تانددت تشووراعات الاسوو  مار الاجن ووي -1

مدكها فدي المكدروعا  الوانيدة او ال دو  الماليدة، وتهددف ال كدر عا  ا دى تدوفير ماايدا و  دعيع  

 عدددددن ازالدددددة كافدددددة المعويدددددا  اللددددد  ت ددددددول دو    دددددعا فدددددي تددددد ب ،سددددد  مارا  ، 
ن
تنبيدددددة، فضدددددع

نمي ددد  والمؤس ددد   ل سدددوا  يعدددد ،ادددار الت  (92: 0280وم مدددد،  دخدددولعا ا دددى ال دددو  الماليدددة

يوضددح  0وفيمددا يلدي  د ل ريدا ا ساسدية لمتلملبددا    دعير العجدود  تلدة حدد الركدا ا ل أالماليدة 

 اذلك  
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 (2شكل )

 المال لأسواق س يوالمؤس التنظيمي الاطار

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

، ،ادددددددر الريابيدددددددة لأسدددددددوا  ،سدددددددعا العر يدددددددة، ال ويدددددددت، المععدددددددد العربدددددددي 0288المصددددددددر: اندددددددور، أبدددددددرا يا،  

 ا9للتعلميط،ص
 

 مؤشر سياسة التوازن الخارجي: - 

يجدددددددا   ددددددد ا المؤ دددددددر باسدددددددتعدا  ن دددددددبة اليجدددددددا او الفدددددددا ع فدددددددي الح ددددددداب الجدددددددار  فدددددددي ميدددددددزا       

لنددددداتج الم لددددددي ،تمدددددا ي، ويم ددددددل  ددددد ا المؤ ددددددر التدددددواز  الخددددددار ي و ع دددددس الح دددددداب المددددددفوعا    ا

 عدددن مويدددف 
ن
الجدددار  فدددي ميدددزا  المددددفوعا  المعدددامع  الخارتيدددة كالصدددادرا  و،سدددتيرادا ، فضدددع

ميدزا  الخددما  والدد   يتضدمن الت ددويع  والفوا دد و،ر دداة والتوز عدا  و  ددتعد   د ا المؤ ددر 

سددعار أبرز ددا أا  ال ياسددا  النجديددة ومددن يتصدداد  ال لددي، اذ   ددتعد   ادو لمعرفددة ،سددتجرار ،

الفا ددددة، ومتلملبدددا  ،حتيدددااي الجدددانوني، وعمليدددا  ال دددو  المفتوحدددة حيددد    دددتعد  ال دددندا  

 عدن ادوا  ال ياسدة الماليدة مدن خدعل اسدتعدا  الضدرا ت او أو الح ومية 
ن
ذونا  الخااندة، فضدع

 الاطار التنظيمي والمؤسسي

 

 

 الاطار المؤسسي           قانون الاوراق المالية                         قانون الشركات           

       

         

         

 هيئة الرقابة        السوق المالية)البورصة(                                                     

         

 صلاحية مهام الهيئة                 

ة في السوقشروط ومتطلبات العضوي           

  نوعية الاوراق المالية            

دراج وشطب الاوراق الماليةتعليمات ا            

  الافصاح وتحسين الشفافية           

  الاحكام المتعلقة بالوسطاء            

 تعليمات تداول الاوراق المالية            

وتسوية أثمانهاعليمات تسجيل ونقل الملكية                       

 معيار السلوك المهني              
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، فعلددددددى سددددددبيل الم ددددددا،نفددددددا  الح ددددددومي اوكل همددددددا معدددددد
ن
 ددددددى إل  كددددددير وصددددددفة صددددددندو  النجددددددد الدددددددو ي ا

  نجديدددددة وذلدددددك مددددن اتدددددل الوصدددددول ا دددددى أسدددددا  ان ما دددددية سدددددواء سياسددددا  ماليدددددة اسددددتعدا  سيا

احددددداث تدددددواز  فدددددي ميدددددزا  المدددددفوعا ، امدددددا فدددددي حالدددددة الفددددا ع ف  دددددتعد  سياسدددددا  توسدددددعيةا ا  

التدددواز  فدددي الح ددداب الجدددار   الح ومدددا    دددتعد  تلدددك ال ياسدددا  مدددن اتدددل الوصدددول ا دددى حالدددة

و  دددددد ت ش ياسددددددا   غيددددددر ،نفددددددا  حيدددددد  تددددددتا معالجددددددة اليجددددددا او الفددددددا ع، مددددددن خددددددعل الايددددددادة او 

التعفدددديع فددددي ،نفددددا  ال لددددي و عددددد تلددددك ال ياسددددة فاعلددددة عندددددما يددددتا اسددددتعدا  اسددددعار الصددددرف 

ياسدة التدواز  ( يوضدح مؤ در س0الجددولو ي  ي(ا وفيما 124: 0229ال ابتة او العا مة و كرياني ، 

 الخار ي

 (2جدول)

 % 2112-2112نسبة ارصدة الموازين الجارية/ الناتج المحلي الاجمافي في دول الخليج العربي للمدة 

 ال نة              

     الدول 

0280 0281 0289 0283 

 1.1 82.8 84.8 84.4 ،مارا 

 -2.0 9.3 9.1 4.9 الب رين

 -4.0 4.4 84.0 00.9 ال عودية

 1.9 80.9 82.4 83.4 العرا 

 -1.0 3.2 0.9 4.4 عما 

 4.1 01.3 12.4 10.0 يلمر

 3.0 11.9 14.4 93.3 ال ويت

، التجريددر ،يتصدداد  العربددي الموحددد، ابددور  ، دار 0280المصدددر: ،مانددة العامددة لجامعددة الدددول العر يددة،

 ا300الفجر،ص

صددةو ،مددارا ، العددرا  ،يلمددر، ال ويددت( الدددول و عا شعضددعا ( نعحددن 0مددن خددعل الجدددولو       

 عددا  
ن
 م ددلو الب ددرين، ال ددعودية، عمددا (،  عا، وبعضدد0283يددد لددجلت فا ضددا

ن
،خددر  لددجل ًجدداا

 على المديونية سدواء كاندت علدى الدولدة نف دعا تجداه الددول ،خدرت ا  
ن
ا    ه الن ت  عد مؤ را

 بة اليجا في ميزا  الح اب الجار  على الدول ،خرت تجاه الدولة المعنية، ويجت ا  ل تايد ن

مددن الندداتج الم لددي ،تمددا ي ك ددد ايلدد ت، ومددل ذلددك فدد   تجدداوز  دد ه الن ددبة ل 3علددى اكثددر مددن   

 يعن  ا  الدولة معر ة لمعاار ايتصادية مادامت  نا  ام انية للتمويل و،ستدامة سواء من 
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ل عن اريده لسدوا  الماليدة ودا درة الداخل ا  من الخار  و عد   ه احد ، ارا  المعمة للتموي

 عدددن ا  اليجدددا فدددي ميدددزا  الح ددداب الجدددار  ي دددو  4: 0283،ب ددداث وال ياسدددة النجديدددة، 
ن
(افضدددع

ت دددت ال ددديلمرة اذا كاندددت ر و  ،مدددوال المصددداحبة لددد لك اليجدددا يدددد تدددا توت هعدددا ا دددى اسددد  مارا  

 عندما ي و  منتجة ومدرة للدخل بما يضمن سداد الديو  في الم تجبل، والع س ص
ن
حيم ايضا

 اذا لدددا يدددؤدالفددا ع 
ن
ذلدددك ا ددى عدددد  مجددددرة الددددول ،تنبيدددة علدددى الوفددداء  ت دددت ال ددديلمرة وم دددتجرا

(، اس نادا ا ى ما تجد  ف     ا المؤ ر يعد 180، 0229بالتزاماتها تجاه الدول المعنيةو كرياني ، 

 لستجلماب ،س  مارا  سواء كانت م لية ا  اتنبيدة
ن
 حيويا

ن
ا دى ،سدوا  الماليدة العر يدة،  مؤ را

 عن انه يم ل احد المرت اا  ،ساسية لستجرار ال ياسا  ،يتصادية، ومن جدا اسدتجرار 
ن
فضع

ال ددو  الماليددة لي  ددنت شعددد ذلددك ادرا  المكددتجا  الماليددة علددى لددوا م البيددل والكددراء كبدايددة لفددتم 

 نواف  تديدة ل  عير العجود  تلة ا

 

 فمؤشر سعر الصر  -ح

يعدددد سدددعر الصدددرف احدددد مجدددايبس ،داء ،يتصددداد ، اذ يع دددس حالدددة ،سدددتجرار ال ياسددد           

و،يتصاد  و،من  للبلد المعن ، فالأو ا  غير الم تجرة من خدعل التعدر  للحدروب الخارتيدة 

او النزاعدددددا  المدنيدددددة الم دددددلحة، او ، دددددلمرابا  ال ياسدددددية مدددددن ا دددددا العوامدددددل اللددددد  تدددددؤجر ب سدددددعار 

صدددرف للعملدددة الم ليدددة تجددداه العمدددع  ،خدددرت، ممدددا يجدددود ا دددى انعفدددا  الجدددوة الكدددرا ية للعملدددة ال

الم ليدددة ومدددن جدددا فجددددا  ال جدددة  هدددا، و دددالع س  فالسدددتجرار ال ياسددد   و،يتصددداد  و،منددد  يولدددد 

ال جددة بالعملددة الم ليددة ممدددا يايددد ججددة الم ددد  مرين سددواء الم ليددي  ا  ،تاندددت ويدددفععا ا ددى المايدددد 

من ،س  مارا  و ناء الم دافن ،سد  مارية ممدا يوسدل نلمدا  العمدل داخدل اسدوا  المدال الم ليدةا 

 ا( ال   يع س اسعار صرف العمع  تجاه الدولر ،مري ي1وفيما يلي الجدولو
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 (3جدول)

 2112-2112سعار صرف العملات لدول العينة تجاه الدولار الامريكي للمدةأ

 يال()دينار، درهم، ر 
 

الدول      

 ال نة

العملة 

 الوانية

0280 0281 0289 0283 

 1.0903 1.0903 1.0903 1.0903 دينار ،مارا 

 2.1902 2.1902 2.1902 2.1902 در ا الب رين

 1.9322 1.9322 1.9322 1.9322 ريال ال عودية

 8.842 8.844 8.894 8.894 الف دينار العرا 

 2.1493 2.1493 2.1493 2.1493 ريال عما 

 1.0922 1.0922 1.0922 1.0922 ريال يلمر

 2.1224 2.0490 2.0410 2.0944 دينار ال ويت

، التجريددر ،يتصدداد  العربددي الموحددد، ابددور  ، دار 0280المصدددر: ،مانددة العامددة لجامعددة الدددول العر يددة،

 ا312الفجر،ص

لمديريدة العامدة لصحصداء و،ب داث، شغدداد، ،النكرة ،حصدا ية ال دنوية،  ا0283البنك المركا  العراقي،-

 صف ا  متفريةا

 العمدددددع  العر يدددددة مجابدددددل الددددددولر  سدددددعار صدددددرفأ( اسدددددتجرار 1عحدددددن مدددددن خدددددعل الجددددددولون          

 
ن
 لتعايدددا منددداث ،سدددد  مار، ماعددددا الت  دددن اللمفيدددف علدددىإالددد   يعدددد عدددامع

ن
سدددعار صددددرف أ يجابيدددا

دينددددار  2.2024، وتراتددددل الدددددينار ال ددددويل  بمجدددددار 0280مجارنددددة شعددددا   0283الدددددينار العراقددددي عددددا  

ا اعتمددددد  تلددددك الدددددول علددددى ر دددددط عمعتهددددا الم ليددددة شعملددددة مرتعيددددة م ددددل الددددددولر 0.49و ن ددددبة  

دت أ(، و 004: 0280ندو  النجدددد العربدددي،ماعددددا ال ويدددت ارتبلمدددت عملتهدددا ش دددلة مدددن العمدددع و صددد

سدعار صدرف أ،يجابية وال لبية الل  ترافده  ورا  ى ت جر ا بالتلمإارتبا  العملة الم لية بالدولر 

  اللدد  اتعدد  ا مددن خددعل الإتددراءا 0283علددى الدددولر عددا   أ  الت  ددن الدد   اددر أالدددولر، حيدد  

مجددددا  مري ددي عندددما تددا التعلددي عددن ال ياسددة النجديددة غيددر التجليديددة والعددودةالبنددك الفدددرا ي ل 

 فدددديمددددوال الفدراليددددة ربدددل نجلمددددة، وسددددعر فا ددددة ل  جليديددددة مددددن خدددعل رفددددل دددى ال ياسددددة النجديدددة التإ

 دددوء ذلدددك حججدددت دول الخلددديج العربدددي م اسدددت فارتفعدددت عملتهدددا الوانيدددة مجابدددل اليدددورو بن دددت 
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، كمددددا حججددددت ال ويددددت فددددي سددددلة عمعتهددددا ن ددددبة وصددددلت ا ددددى 0283عددددا  89.03 -89.91تراوحددددت  

اسددت فجددد عانددت شعددع (، و جانددت الم 092: 0280و صددندو  النجددد العربددي،  0283عدا   88.9 

الدددددول مددددن الخ ددددا ر ش ددددبت المعدددداار اللدددد  ترافدددده اسددددعار الصددددرف ش ددددبت العولمددددة الماليددددة وانتجددددال 

،زما  المالية بي  ،سوا  شك ل سر ل، مما يعر  الم   مرين الدوليي  ا ى ال  ير من المعاار 

ر صدددرف الددددولر واللددد  يدددد تنكددد  ش دددبت ح اسدددية التددددفجا  الدوليدددة النجديدددة تجددداه تجلبدددا  أسدددعا

 ا ى
ُ
 ا(020: 0288لبعع العمع والعامر ،في اليو   3  الل  تصل احيانا

     
ن
 ما تجد  ف   ل عر الصرف ت جير على ت سب ا

ن
  ا

ن
على حركة الم د  مرين فدي ال دو  الماليدة  فعال

  سواأيع الجيود التجارية ول لك تت جر سوا  المالية وتعفي بلد معي ، و عاصة شعد تدويل ل ف

ا دائهدددأجدددره علدددى أسدددوا  العالميدددة مدددا يدددنع س يج العربدددي بالأحدددداث اللددد  تلمدددال ل المدددال فدددي دول الخلددد

دوا  الت دو   دد المعداار مدن خدعل اسدتعدا  العندسدة أوسبل تلموير ا مدن خدعل اسدتعدا  

  أفدددي تعفددديع خجدددا المعددداار اللددد  يم دددن الماليدددة و عاصدددة المكدددتجا  الماليدددة ذا  التددد جير الفعدددال 

الم ددددددتهل ة للددددددنفط الخددددددا  الم دددددد  مرا ولدددددد لك لجدددددد   العديددددددد مددددددن الدددددددول المنتجددددددة و  إل هددددددا  يتعددددددر 

اار اللدد  يددد تنكدد  مددن خددعل تددل الت ددو  مددن المعددأ ددى اسددتعدا  العجددود  تلددة مددن إومكددتجاته 

خدددرت، أر صدددرف الددددولر مدددن تعدددة سدددعاأالعالميدددة مدددن تعدددة، والت رجحدددا  فدددي سدددعار الدددنفط أت بدد ب 

  الدولر أذا علمنا إ ةة والم تهل ة على حد سواء و عاصر على الدول المنتجوالل  تؤجر شك ل كبي

 ي تعد  كعملة ارت از في معما دول الخليج العربيا لمري ي

 

: تحليل بعض المؤشرات المهمة لإقامة سوق ل سعير العقود الآجلة:
ً
 ثانيا

 القدرة الاقتصادية: وتشمل المكونات التالية -8

 الاجمافي الناتج المحلي -أ

يعد الناتج الم لدي ،تمدا ي احدد المؤ درا  الر ب دة ليتصدادا  البلددا  كافدة وذلدك لأ ميتده      

،يتصددادية اللدد  تدددخل فددي ت ليددل العديددد مددن المؤ ددرا  ،سدد  مارية واللدد  يجددف عنددد ا العديددد 

س دا  الدولدة من الم   مرين في اتعاذ يراراتها، حي  يع س  د ا المؤ در ،داء ،يتصداد  لمؤ 

 لأ ميتددده سدددوف 
ن
المعنيدددة سدددواء كاندددت المؤس دددا  تاشعدددة للجلمدددا  العدددا  ا  الجلمدددا  الخددداص، ونمدددرا

 (9يتا تناوله من خعل الجدولو
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 )مليون دولار( 2112-2112الناتج المحلي الاجمافي بأسعار السوق الجارية للمدة 
 

 يةئو ن بة م 0283 0289 0281 0280 الدول 

 98.90 090.220 931.410 999.110 911.430 ال عودية

 09.01 193.012 144.938 149.840 191.912 ،مارا 

 82.94 800.429 082.824 028.443 844.493 يلمر

 4.00 891.981 840.990 029.809 843.493 العرا 

 9.10 889.294 800.043 899.894 899.009 ال ويت

 9.91 92.033 48.949 94.841 90.198 عما 

 0.24 10.098 11.432 10.402 12.930 الب رين

 44.40 8394.804 8419.830 8480.944 8903.219 المجمو 

 

، التجريددر ،يتصدداد  العربددي الموحددد، ابددور  ، دار 0280المصددر: ،مانددة العامددة لجامعددة الدددول العر يددة،-

 ا 982الفجر،ص 

ل دددددل دولدددددة لعدددددا   ول، اسدددددتعرتت الن دددددبة(  مدددددن عمدددددل الباحددددد  بالعتمددددداد علدددددى مصدددددادر الجدددددد0العمدددددودو-

 0283  مجمو   الدول الخليجية لعا  0283

         

ا   0283يدددددة اللددددد  اسدددددتعرتت لعدددددا  ئو ( و عاصدددددة الن دددددت الم9خدددددعل الجددددددولويعحدددددن مدددددن       

تدددداء  الب ددددرين بالمرتبددددة  ببنمددددا 98.90   الممل ددددة العر يددددة ال ددددعودية تصدددددر  المجموعددددة بوايددددل

من الناتج الم لي العال    0.24  ،في حي  حصلت دول الخليج العربي على0.24خيرة ب وا ي ل 

للدددددول العر يددددة، و عددددد  دددد ه مؤ ددددرا  معمددددة لدددددول  الإتمددددا يمددددن الندددداتج الم لددددي  01.91وحددددوا ي  

ل  دعير العجدود  تلدة  سو  تل است داث أ  مجتمعة من أكانت منفردة أالخليج العربي سواء 

ا  دول الخلددديج العربدددي ممدددا مؤ دددر يدددوة ليتصددداد لريدددا  دددر  هددد ه النفلميدددة حيددد  يم دددل  ددد ا المؤ 

 ددى اسدد  مار  دد ه الجددوة ،يتصددادية فددي مكددار ل حيويددة يعدداز دور ددا فددي ،يتصدداد العددال  ، إيدددعوا 

و  ددعا فددي اسددتجلماب العديددد مددن الم دد  مرين و ددركا  الوسددااة الماليددة العالميددة واللدد    ددعا فدددي 

 ددددى إلدددددول الخلدددديج العربددددي ، ممددددا يجددددود    الم ليددددة فددددي اسددددوا  المددددالتلمددددوير الجدددددرا  و عايددددا المعددددارا
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سدددوا  المدددال أ  إلدددنفط الخدددا  ومكدددتجاته، و ددد لك فدددتعفددديع المعددداار اللددد  تنكددد  مدددن خدددعل بيدددل ا

 فيدول الخليج العربي  عاز الت و  من المعاار باستعدا  العجود  تلة للنفطا
 

 الاحتياطي النفطي -ب

لميدة احدد ا دا الركدا ا ،ساسدية ليتصدادا  العديدد مدن البلددا  المنتجدة  عد الثروا  النف       

بالعدددالا بصدددورة عامدددة وايتصدددادا  دول الخلددديج العربدددي بصدددورة خاصدددة، اذ  عدددد الممدددول الدددر بس 

 عن اعتماد دا ك صدول معمدة  عتمدد عل هدا دول العدالا والمؤس دا  الدوليدة 
ن
لأغلت موازناتها فضع

ل فددي اغلددت ،ويددا  شغددع النمددر عددن اعتبار ددا جددروة يابلددة لل  ددبيعندددما ترغددت بمددنم الجددرو ، ب

سعار بيععا في ال و  الدولية، اذ اجب ت الوياخل العالمية صعو ة احدعل مصدادر اللمايدة البديلدة أ

وذلدك لرتفددا  ت اليفعددا و عاصددة اللمايددة النميفددة الصددديجة للببئددة، او للمعدداار اللدد  يددد تتعددر  

و عاصددة اللمايددة النوويددة سدديما اذا مددا  عر ددت ا ددى معدداار مفاتئددة  ال هددا مصددادر اللمايددة ،خددرت 

 و التنبوء  هااأالت  ا  الإن ا الل  ل ي تلميل  و عاصة المعاار اللمبيعية

        

تمتلددك دول الخلدديج العربددي ن ددبة كبيددرة مددن الثددروا  النفلميددة مجارنددة بدددول العددالا و دد ا مددا      

ب يد   0283ميدل عدا  مليار بر  019.1ا النفلمية ب وا ياحتياااته (، اذ يدر 3يوضحه الجدولو

مدن احتياايدا   01.21مدن احتياايدا  الددول المنتجدة للدنفط اوابدك و  42.12 د لت حدوا ي  

(، وحصدلت 04: 0280مدن ،حتياايدا  العالميدةو اوابدك، 94.11الدول المنتجة للنفط او ك، و  

ليدددار برميدددل، م 000.3الممل دددة العر يدددة ال دددعودية علدددى المرتبدددة ،و دددى لعحتياايدددا  المؤكددددة بمجددددار

مليددددار  2.8ار يددددرة بمجدددددخرميددددل وتدددداء  الب ددددرين بالمرتبددددة ل مليددددار ب891.8ومددددن جددددا العددددرا  ب ددددوا ي

 عدن الإ 
ن
ميدل بداليو  الدف بر  02843.3لددول الخلديج العربدي الد   يصدل  نتدا  اليدوميبرميل، فضع

 نتا  العالا للنفط الخا إمن  03.44وال   يك ل حوا ي    0283عا  
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لعام ية، وقيمة الصادرات لدول الخليج العربي ئو نتاج، والنسب المالاحتياطيات، والإ 

 برميل باليوم، مليون دولار( ألفة، ئوي)مليار برميل، نسبة م 2112

،حتياايددددددددددا الدول 

  المؤكددددددددددة 

0283 

مليددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددار 

 برميل

ن ددددددددددددددددددددددددبة 

احتيددددددددداا

  كدددددددددددددددددددددل 

دولدددددددددددددددددددددددددددددددة 

مددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددن 

 اوابك 

ن دددددددددبةاحتياا

  كددددددددددل دولدددددددددددة 

 من العالا 

،نتددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددا  

الددددددددددددددددددف  0283

 برميل باليو 

ن ددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددبة 

انتددددددددددا  كددددددددددل 

دولددددددددددددة مددددددددددددن 

 العالا 

 الصادرا 

،الددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددف 

برميددددددددددددددددددددددددددددددددددددل، 

 اليو 

ن دددددددددددددددددددددددددبة 

الصدددددادرا

  ل ددددددددددددل 

دولددددددددددددددددددددددددددددددددة 

مددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددن 

 او ك 

ييمددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددة 

الصددددددددددددددددددددددددادرا  

النفلميددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددة 

0283 

 مليو  دولر

 892.134 91.48 9801.2 81.29 82840.0 02.91 19.49 000.3 ال عودية

 94.409 84.14 1229.4 9.90 1940.2 88.1 02.19 891.8 العرا 

 99.090 80.28 8401.4 1.92 0441.2 9.44 89.93 828.3 ال ويت

 32.199 89.41 0998.3 1.41 0444.4 9.02 81.40 49.4 ،مارا 

 4.904 1.91 300.2 2.41 094.2 8.40 1.34 03.0 يلمر

 1.204 2.48 899.3 2.00 020.2 - 2.28 2.8 الب رين

 040.329 41.94 83049.9 03.44 02843.3 94.94 42.12 019.1 المجمو 

، التجريددر ،حصدداخي ال ددنو ، ال ويددت، اوابددك، 0280المصدددر: منممددة ،يلمددار المصدددرة للددنفطو اوابددك(، 

 صف ا  متفريةا

دار الفجددددددر لتجريددددددر ،يتصدددددداد  العربددددددي الموحددددددد،ابور  ،ا،028عامددددددة لجامعددددددة الدددددددول العر يددددددة،،مانددددددة ال-

 ا998،ص

لصدددددادرا  ل ددددل دولدددددة مددددن او دددددك مددددن عمدددددل الباحدددد  بالعتمددددداد علددددى بياندددددا  ن ددددبة ا العمددددود الدددد   يم دددددل-

 الجدولا
 

الددددددددف برميددددددددل بدددددددداليو  يل هددددددددا العددددددددرا   82840.0وتدددددددداء  الممل ددددددددة العر يددددددددة ال ددددددددعودية بمجدددددددددار     

الدددددف 020.2الدددددف برميدددددل بددددداليو ، فيمدددددا تددددداء  الب دددددرين بالمرتبدددددة ،خيدددددرة بمجددددددار 1940.2ب دددددوا ي

الصددادرا  فجددد تدداء  الممل ددة العر يددة ال ددعودية بالمرتبددة ،و ددى  برميددل بدداليو ، امددا فيمددا يعدد 

الددددف 1229.4الددددف برميددددل بدددداليو ، ومددددن جددددا تدددداء العددددرا  بالمرتبددددة ال انيددددة ب ددددوا ي9801.2بمجدددددار

الددددددف برميددددددل بدددددداليو   899.3 برميدددددل بدددددداليو  فيمددددددا حصددددددلت الب دددددرين علددددددى المرتبددددددة ،خيددددددرة ب دددددوا ي

(، 40: 0280من صادرا  اوابكو اوابك،   41.94    يالعربي مجتمعة حوا و  لت دول الخليج

و التجريددددددر  0283مليددددددو  دولر عددددددا  040.329و المجابددددددل حصددددددلت دول الخلدددددديج العربددددددي علددددددى حددددددوا ي

 ا  (998: 0280تصاد  العربي الموحد، ،ي
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 لمددا تجدد       
ن
م انددا  كبيددرة مددن ،حتيااددا  النفلميددة إد  فدد   دول الخلدديج العربددي تمتلددك ت سب ددا

 ل  ددددددعير عجود ددددددا  تلددددددة للددددددنفط الخددددددا  او زيددددددة والإ لغاوا
ن
نتددددددا  والتصدددددددير ول كهددددددا ل تمتلددددددك سددددددويا

مكتجاتها النفلمية، حي  ا  اسوا  المال موتودة في دول الخليج العربي ، ول ن تنجصعا ،دارة 

 ا  شعددددع الدددددول اللدددد    ددددعر  دددد ه 
ن
الفعالددددة اللدددد  تتعدددد  علددددى عاتجعددددا   ددددعير العجددددود  تلددددة، علمددددا

صددتها ر جددود ل تمتلددك ال  يددر مددن تلددك ،م انددا  م ددل سددنغافورة واللدد    ددعر  دد ه العجددود فددي بو الع

 اSimxsالدولية الم ماة 

 القدرات البشرية - 

يعد ،ن ا  غاية التنمية ووسيلتها ول لك كا  لبد من تنمية الموارد البكرية الخليجية  بما     

يمددا يتعلده ب سددوا  المددال و،عمددال، ولأتددل   ددليط يدتعء  مددل التلمددورا  الت نولوتيددة و عاصددة ف

 (0الضوء على الموارد البكرية في اسوا  المال لدول الخليج العربي، ن تعي  بالجدولو

 (2الجدول)

 لمؤشر الحجم 2112سوق المال لدول الخليج العربي لعام أعداد الشركات العاملة في أ
ً
وفقا

 ومؤشر التداول 
شووووووووووووووووووووووووووووووووووووووووووووووووووووووووووووووووركات  اسم السوق المالية

وسوووواطة الماليووووة ال

 المحلية

نسووووووووبسوا لكووووووووول سوووووووووق مووووووووون 

مجمووووووووووووووووووووووووووووووو  الشووووووووووووووووووووووووووووووركات 

 العاملة)%(

الشووووووووووووووووووووووووووووووووووووووركات 

 الاجنبية 

تعوووووووواملات الاجانووووووووب 

 من التداول )%(

 9.0 - 04.90 44 سوق المال السعودية

 94 01 84.34 34 سوق دبي

 99 0 80.44 32 ابوظ ي

لأوراق  سوق العراق

 المالية

93 83.02 - - 

سوق مسقط للأوراق 

 اليةالم

02 0.93 - 18.3 

 89.0 88 9.90 89 سوق الكويت

 02.1 - 1.98 88 بورصة قطر

  94 44.49 040 المجمو 

، دار ، التجريددر ،يتصدداد  العربددي الموحددد، ابددور  0280،مانددة العامددة لجامعددة الدددول العر يددة، -المصدددر:

 الفجر، صف ا  متفرية

لحركددة التددداولفي سددو  العددرا  لدد ورا  الماليددة، شغددداد، ، التجريددر ال ددنو  0280 يئددة ،ورا  الماليددة، -

 39دا رة الب وث والدراسا ،

 (0من عمل الباح  بالعتماد على بيانا  الجدولو 1العمود  -
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سدوا  أ دركة وسدااة ماليدة  عمدل فدي   040 ( نعحن ا   نا  حدوا ي0من خعل الجدولو        

كددددوادر شكددددرية سددددواء كانددددت م ليددددة ا  اتنبيددددة     نددددا ألدددددول الخلدددديج العربددددي، و دددد ا يعندددد   المددددال

 بددد  تددددير العمليدددا  اللددد  تجددددر  فدددي ل   دددتلميل ا
ن
  العجدددود  تلدددة وددددي  سدددوا  الماليدددة يوميدددا، علمددددا

عجددددددددود  خصددددددددية بددددددددي  اددددددددرفي  يتفاو ددددددددا  علددددددددى  ددددددددرو  معينددددددددة تتفدددددددده مددددددددل المددددددددروف المناسددددددددبة 

 (ا40: 0283لعماوبومدين،

 ددددركة وسددددااة ماليددددة و ن ددددبة  44و ددددى ب ددددوا ي ل لمرتبددددة تدددداء  الممل ددددة العر يددددة ال ددددعودية با      

مدددددن مجمدددددو   دددددركا  الوسدددددااة الماليدددددة لددددددول الخلددددديج العربدددددي ، جدددددا تددددداء  سدددددو  دبدددددي  04.90 

بددو ر دد  بوايددل أومددن جددا سددو   84.34ماليددة و ن ددبة   ددركة وسددااة  34بالمرتبددة ال انيددة ب ددوا ي 

 عدن لمرتبدة ل يلمر با ومن جا تاء  بورصة 80.44 ركة وسااة مالية و ن بة  32
ن
خيدرةا فضدع

  ددركة عددا  92تنبيددة اللدد  كانددت حددوا ي دول الخلدديج العربددي مددل الكددركا  ل لدد سددو  المددالأ عامددل 

مدن  94ل سدو  دبدي علدى   دركة ولد لك حصد 01و دى بوايدل ، تاء  سو  دبي بالمرتبدة ل 0283

دة فددددددي   الموتددددددو مددددددن التعدددددامع  99بدددددو ر دددددد  علدددددى حددددددوا ي  أتانددددددت فيمدددددا حصددددددل سددددددو   عدددددامع  ل 

 سوا  ال 

    نددددا  نددددواة حأييه فددددي  دددد ه ،ريددددا  يمعددددر و يجددددي    الددددتمعن الدددددإ        
ن
جيجيددددة موتددددودة فعددددع

يامدة  عدامع  تديددة مدن خدعل   دعير العجدود  تلدة للدنفط الخدا  ومكدتجاته إسوف   دعا فدي 

 فددي  دد ه ،سددوا  ا  بالسددتعانة بددالخ را 
ن
،تنبيددة اللدد   عمددل فدددي  سددواء بددالخ را  الموتددودة فعددع

 وتنميددددة المعددددارا  للمددددوارد 
ن
اسددددوا     ددددعير  دددد ه العجددددود وذلددددك مددددن اتددددل ،فددددادة مددددن خ راتهددددا اول

ا
ن
 البكرية العاملة في اسوا  المال لدول الخليج العربي جانيا

 الاصول الاحتياطية: -ة

رف ال دددددددللما   عدددددددرف ،صدددددددول ،حتياايدددددددة ب نهدددددددا ص ،صدددددددول الخارتيدددددددة المتاحدددددددة ت دددددددت تصددددددد       

النجديددة الخا ددعة ل دديلمرتها لتلبيددة احتياتددا  تمويددل ميددزا  المدددفوعا ، او التدددخل فددي اسدددوا  

الصرف للت جير على سعر صرف العملة الم لية، او الم افمة على ال جة بالعملة الم ليدة و كد يل 

ذلدددك  (، مدددن خدددعل81: 0281اسدددا  يُ ددد ند اليددده فدددي ،يتدددرا  الخدددار يو صدددندو  النجدددد الددددو ي،

تجلبددا  الخارتيددة فدد   ،صددول ،حتياايددة  عددد احدددت الوسددا ل اللدد  تددؤمن الدولددة المعنيددة مددن ال

 ا SDRو  به سا لة م ل ال  ت وحجو  ال حت الخاصةأ صول سا لةأوالداخلية، فه  
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  ددددتعد  ،صددددول ،حتياايددددة لتلبيددددة ،سددددتيرادا  فددددي حالددددة  عددددر  الدولددددة المعنيددددة لمعدددداار       

و معدددددداار أيول و،ملمددددددار الغايددددددرة و،عاصددددددير ت ابيعيددددددة م ددددددل الددددددالزل وال ددددددراكي  وال ددددددسددددددواء كاندددددد

، كمددا حددددث للعددرا  ابددا  عجدددد 
ن
خارتيددة تددؤد  ا ددى ت بددد ب الصددادرا  ا ددى الخدددار  او تويفعددا نها يددا

ال  ددعينا  مددن الجددر  العكددرين وذلددك عندددما فر ددت ،مددا المت دددة الحصددار ،يتصدداد  عليدده، 

ا ددددعر مددددن اتددددل تلبيددددة  0ل ،حتياايددددا  ،تنبيددددة لدددددول الخلدددديج العربددددي عددددن لدددد ا يجددددت ا  ل تجدددد

 عدددددن ذلدددددك يم دددددن ا    دددددتعد  9: 0280اسدددددتيراداتها والتزاماتهدددددا الخارتيدددددة و اسدددددماعيل، 
ن
(، فضدددددع

،حتياايددددا  ،تنبيددددة فددددي ت جيدددده ،سددددتجرار ،يتصدددداد  و،تتمدددداعي، ولدددد لك  عددددد ،حتياايددددا  

 عدددن اسدددتعدامعا بت جيددده احدددد ،مدددور المعمدددة لجددد ب الم
ن
 ددد  مرين و عاصدددة ،تاندددت مدددكها، فضدددع

الجدددددارة ، تمانيددددة للدولدددددة المعنيددددة وت جيددددده مجموعددددة مددددن ، دددددداف اللدددد  سددددد ى صددددندو  النجدددددد 

و صدددندو  النجدددد  الددددو ي ا دددى ترسددديععا مدددن اتدددل دعدددا ،سدددتجرار ،يتصددداد  ومدددن ا معدددا مدددا يلدددي:

 (9: 0228الدو ي،

ادارة النجددد وسددعر الصددرف، بمددا فددي ذلددك الجدددرة علددى التدددخل لدددعا  دعددا ال جددة فددي سياسددا  -8

 العملة الوانية، من خعل ال ر نة على وتود اصول خارتية م اندة للعملة الم ليةا

الحدددد مدددن التعدددر  ل و دددا  الخارتيدددة المعاك دددة عدددن اريددده الحفدددا  علدددى ال ددديولة بالعملدددة  -0

او عندددددما ي ددددو  الحصددددول علددددى الجددددرو  ،تنبيددددة لمتصدددداص الصدددددما  فددددي اويددددا  ،زمددددا  

، ومددددن جددددا ا دددداعة درتددددة مددددن ال جددددة لدددددت ،سددددوا  فددددي يدددددرة البلددددد المعندددد  علددددى الوفدددداء 
ن
مجيدددددا

 بالتزاماته الخارتيةا

م ددداعدة الح ومدددة علدددى تلبيدددة احتياتاتهدددا مدددن النجدددد ،تن ددد  والوفددداء بالتزاماتهدددا النا دددئة عدددن  -1

 عن الحفا  على اح
ن
 تيااي لمواتعة ال وارث او اللموارئ الجوميةاالدين الخار ي، فضع

 

ن ددتعي   العربددي خلدديج ول  ددليط الضددوء علددى ،حتياايددا   ،تنبيددة اللدد  تمل عددا دولل           

 ( 9بالجدولو
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 (7الجدول)

 )مليار دولار( 2112العربي لعام  الخليجحتياطيات الخارجية الرسمية لدول الا 

ؤية لكل دولة من نسبة م الاحتياطيات الدولة

 مجمو  الاحتياطيات%

تةطية نفقات الدولة 

 بالأشهر

 4757 73562 212516 السعودية

 451 1521 72561 الامارات

 1151 2544 23572 العراق

 1257 4547 37532 قطر

 1254 3536 26522 الكويت

 654 2511 17524 عمان

 353 1522 4541 البحرين

 - 11512 633511 المجمو 

، التجريدر ،يتصداد  العربدي الموحدد، ابدور  ، دار 0280،مانة العامة لجامعة الددول العر يدة، -صدر: الم

 ا309-301الفجر، ص

العمدددددود الخددددداص بن دددددبة احتياايدددددا  كدددددل دولدددددة ا دددددى مجمدددددو  ،حتياايدددددا  مدددددن عمدددددل الباحددددد   -

 (ا  4بالعتماد على بيانا  الجدولو

مل ددة العر يددة ال ددعودية يا مددة دول الخلدديج العربددي ( نعحددن تصدددر الم9مددن خددعل الجدددولو       

ولدددددددد لك فهدددددددد    ددددددددتلميل ا   غلمددددددددي  91.43مليددددددددار دولر و ن ددددددددبة تجدددددددددر ب ددددددددوا ي   083.44ب ددددددددوا ي

 ا  مدددا يعدددادل  99.9يدددة لمددددة التزاماتهدددا الخارت
ن
 ببنمدددا الضدددرورة الجصدددو  ربدددلأ دددعرا

ن
ت سدددنوا  تجريبدددا

خدر انهدا تمتلدك سديولة فا ضدة عدن الحاتددة  دعر فجدط، بمعندت اأ 0تتلملدت تدوفير احتياايدا  لمددة 

 عددن زيددادة ال جددة 
ن
  ددتلميل مددن خعلعددا ا  تنفدد  العديددد مددن ال ددرامج ،سدد  مارية والخدميددة، فضددع

 بجدارتها ، تمانية ، ومل ذلك ف نها 
ن
من يبل المؤس ا  الدولية والدول الل  تتعامل مععا تجاريا

يددددددددده لسدددددددددتجلماب اك ددددددددر يددددددددددر مم دددددددددن مدددددددددن ت دددددددداول ب دددددددددل اللمدددددددددر  ا  تددددددددد لل المصدددددددداعت وتمعدددددددددد اللمر 

،سدددددد  مارا  ،تنبيددددددة المبا ددددددرةا جددددددا يدددددد  ي العددددددرا  بالمرتبددددددة ال انيددددددة وذلددددددك بمجدرتدددددده علددددددى الوفدددددداء 

، فيمددددا أال ددددنة اذا مددددا ارحنددددا فتددددرة ال ددددتة  بالتزاماتدددده لمتعكدددده مدددددة تايددددد عددددن
ن
 ددددعر المجددددررة دوليددددا

تنبيدددة ت ف هدددا الوفددداء باسدددتيراداتها لمددددة تددداء  يلمدددر بالمرتبدددة ال ال دددة وذلدددك لمتعكعدددا احتياايدددا  ا

ا ددددعر، ومددددن الجدددددير بالدددد كر ا  معمددددا تللددددك ،حتياايددددا  ،تنبيددددة مت تيددددة مددددن  83.9تصددددل ا ددددى

 الصادرا  النفلمية والغازيةا



 إمكانية  قيام سوق للعقود الآجلة النفطية في دول الخليج العربي 

 

 
851 

 

 ل  ددددعير ئ   تنشدددد أيج العربددددي   ددددتلميل منفددددردة   دول الخلددددإ ددددى مددددا تجددددد  فددددإاسدددد نادا        
ن
سددددويا

كثدددر أسددو  مكددتركة تجعلعددا  إ دددى  تلجدد  أفضددل ل ددن ل ومكدددتجاته، و العجددود  تلددة للددنفط الخددا  

يدددة واللددد  تتعامدددل سدددوا  الدولتددد ب ال  يدددر مدددن المتعددداملي  فدددي ل  يدددوة مدددن الناحيدددة ،يتصدددادية فدددي

 ابالعجود  تلة
 

 القدرات التكنولوجية: -0

عددة و،خفددا  فددي يعددد تددواي  الت نولوتيددا المصدددر الددر بس للثددروة والنمددو ،يتصدداد  مددن ت        

توايكها يؤد  ا ى هجرة را  المال الماد  والبكر  و ما من الركدا ا ،ساسدية للنمدو ،يتصداد و 

د ،ركددا  الر ب ددة لسددت داث (، ولدد لك  عددد الجدددرا  الت نولوتيددة احدد891: 0281عبددد الر ددا، 

 ل  عير العجود  تلة  للنفط الخا  ومكتجاتها سو  

 العربدددي الخلددديج ذلدددك لمدددتع  دول ية للت نولوتيدددا الحدي دددة موتدددودة و ساسددد  الندددواة ، إ          

بورصدددا  ال ترونيدددة، ول كهدددا ب اتدددة ا دددى المايدددد مدددن الت نولوتيدددا الحدي دددة اللددد  تدددتعء  مدددل ابيعدددة 

  دددعير العجدددود  تلدددة للدددنفط الخدددا  ومكدددتجاته، ولددد لك لبدددد مدددن تدددواي  الت نولوتيدددا مدددن خدددعل 

 عددن ال ددوادر البكددرية مددن ذو  الخ ددرة و،ختصدداص فددي  اسددتجدا   ل  والمعدددا 
ن
الحدي ددة فضددع

  ا المجال في و  ذلك من  خعل عجود الخدمة او عجود المكاركة و،فضل عجود الخدمة من 

خعل التعامل مل ك ريا  الكدركا  العالميدة ولمددة م دددة يدتا مدن خعلعدا تددريت وت  يدل ال دوادر 

 و  ،مدددوال اللددد  تمدددول المكدددرو  مدددن خدددعل تصددددير الدددنفط الخدددا  البكدددرية الخليجيدددة اذ تدددوفر ر 

ومكدددتجاتهال ن  نالدددك شعدددع الصدددعو ا  و عاصدددة فيمدددا  يتعلددده بددداررادة الجويدددة فدددي اتعددداذ الجدددرار 

فدي بورصدة  العربدي الخلديج للعمل في بورصة م ددة لدولة م ددة او العمل المكدتر  لجميدل دول 

وتجندددت نجدددا  الضدددعف والخدددعف فيمدددا  العربدددي الخلددديج موحددددة لصفدددادة مدددن نجدددا  الجدددوة فدددي دول 

 بيكهاا
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 المخاطر السياسية: -1

 عددددرف المعدددداار ال ياسددددية علددددى انهددددا ص التهديددددددا  اللدددد  تتعددددر  ال هددددا ،سدددد  مارا  ،تنبيدددددة       

ن يجة موايف او سلو  الح وما  المضيفة والجماعدا  ال ياسدية و،تتماعيدة المعمدة والبدارزة 

مدددل، او ودددي المعددداار الناتمدددة عدددن الببئدددة ال ياسدددية للبلدددد المضددديف واللددد  تدددؤجر علدددى ،داء فدددي المجت

 عدددن ،حتماليدددة فدددي ا    دددبت الجدددوت ال ياسدددية  غيدددرا  ت ريدددة فدددي ببئدددة 
ن
المدددا ي وال كدددغيلي، فضدددع

 (1: 0229البلد والل  تؤجر على ،ر اة و، داف لكركة معينةص و اللماخي، 

العربدددددي وذلدددددك لخدددددتعف ، دددددداف  ابدددددرز نجدددددا  الضدددددعف لددددددول الخلددددديج عدددددد المعددددداار ال ياسدددددية 

 والر يدددددة ال ياسدددددية الم دددددتجبلية مدددددن خدددددعل  غليدددددت المصدددددالح الفئويدددددة وال خصدددددية لدولدددددة الخلددددديج

العربددي علددى ح دداب دولددة اخدددرت مددن تعددة او تنفيدد  اتندددا  دوليدددة مددن تعددة اخددرت، بددالرغا مدددن 

و  الخليجي ما عدت العرا ، ، ا  ،ختعفا  في مجلس التعا العربي الخليج ت الف اغلت دول 

 الخلدددديج التعدددداو   تلددددس ال ياسدددية بددددي  ،نممددددة الحاكمددددة وددددي الصددددفة الغالبددددة علددددى موايددددف دول 

 مددددل ال ددددعودية وععيددددة شعددددع دول الخلدددديج
ن
العربددددي المتددددوترة مددددل  يم ددددل ععيددددة يلمددددر المتددددوترة دا مددددا

وايدف مدن خدعل نمدرة م دتجبلية  داملة العرا ، و الرغا من ذلك ف   الم الة ت تا  توحيد الم

ا ى ،تيال الحالية والم تجبلية ل  المكاكل ال ياسية نك   ت ت رروف معينة يم ن التغلت 

 وذلددك لأنهددا تم ددل 
ن
عل هددا مددن خددعل الحددوار، فددالمعروف بال ياسددا  الدوليددة  غليددت المصددالح دا مددا

الح ددددا شغددددع النمدددر عددددن نددددو  مصدددلحة دولددددة ولب دددت مصددددلحة فئددددة معيندددة وا  كانددددت تجددددود دفدددة 

 الح ا مل ي ا  تمعور  ا  ا  ش  ء اخرا
 

  اوالل  معتلفة ب رية سواحل العربي الخليج دول  تمتلك اخرى: عوامل-9
ن
 مل برية وحدودا

العربي  الخليج تم ن تركيا مل حدودا العرا  امتع  الحصر ل الم ال سبيلى فعل دولة من اكثر

  والصي  والعند اور ا ا ى منتجاتها تصدير من
ن
 ال عودية العر ية الممل ة امتع  عن ،فضع

 وغير العر ية افريجيا  مال دول  ا ى ال  ويه من تم كها ،حمر الب ر على ب رية سواحل

  انكاء في   عا والل  الجوة نجا  من العربي الخليج دول  في   ا العامل يعد ،ول لك العر ية
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ن
 عن ال واحل الواسعة والموانئ  ومكتجاته الخا  طللنف  تلة العجود ل  عير سويا

ن
، فضع

 ال بيرة الل    تلميل أ    تجبل العديد من النايع  النفلمية والغازية و معتلف الحمول ا

        
ن
 المجوما  من ال  ير تمتلك العربي الخليج دول  ا  يرت  الباح  ف   تجد  ما على ت سب ا

 الخا  للنفط  تلة العجود ل  عير سو   است داث ىعل تؤ لعا الل  والبكرية المادية

  العربي الخليج دول  ببورصا  والمتم لة المالية ال و   نواة وتودل  وذلك ومكتجاته
ن
 عن ،فضع

 ييا  خعل من الوانية المصلحة بتغليت وذلك ال ياسية والمعاار المصاعت تجاوز  على يدرتها

  او معينة بدولة منفردة سو  
ن
 ايتصاديا  على تو رية انع اسا  له ت و   حي  مكتركة سويا

  العربي الخليج
ن
  العالمية المال اسوا  وعلى اول

ن
  جانيا

ن
 التجارب من  عد سنغافورة تجر ة وا  سيما

 للنفط  تلة العجود   عير مجال في خ راتها من الإفادة لفضل ومن  ها يجتدت الل  الناجحة

 دول  شععمل  موتودة ال رية والحدود موتودة لب ريةا ال واحل  أو  سيما ومكتجاته، الخا 

   عد ل العربي الخليجدول  شعع أ  حي  العالا
ن
 الل  الحدود تلك م ل لمتعكعا مغلجة دول

 دول  إ ى لناببت ع ر وأ ال ر وأ الب ر اريه عن سواء ومكتجاته الخا  النفط لنجل تؤ لعا

  العالا
ن
  ،آسيا غربل أو  أور ا إ ى وت ديدا

ن
 بمجبولية العربي الخليجدول  شعع تمتلعن  فضع

 تيدة مراتت على لحصولعا وذلك ،س  مار مناث استجرار مؤ را  تانت من و عاصة دولية

 اال ياس   ،ستجرار في ا  ،يتصاد  الجانت في سواء الدولية المعايير في
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 الاستنتاجات والتوصيات

  يامة سو  للنفط ومن جا إل الخليج العربي   تلميل   دو تا اجبا  الفر ية وذلك لأ

سوا  ع  ال افية لست داث م ل   ه ل الت  ا ب سعار العجود  تلة لمتعكعا المؤ 

 سوا  المال لديها ومن جا فه  تمتلك المجوما  المادية والبكرية المؤ لة ل لك األوتود نواة 

 الاستنتاجات

  ابيعيددة كبيددرة و عاصددة الددنفط والغدداز ،اذ تجدددر احتياااتهددا تمتلددك دول الخلدديج العربددي جددروا -8

مددددن ،حتيددددااي العددددال  ،  94.11مليددددار برميددددل واللدددد   كدددد ل حددددوا ي   019.9النفلميددددة حددددوا ي 

 ل  ددددعير العجددددود  تلددددة  83049.9وتصدددددر حددددوا ي
ن
الددددف برميددددل بدددداليو ، ول كهددددا ل تمتلددددك سددددويا

 للنفط الخا  ومكتجاتها

يامدة سدو  إايجابية مما ي عا فدي  ،يتصادية في دول الخليج العربي  غلت المؤ را أتاء   -0

 ل  عير العجود  تلةا

المددوارد البكددرية والماديددة ممددا يجعلعددا يددادرة علددى ت سددبس سددو  للعجدددود  العربددي امددتع  الخلدديج-1

  تلةا

غلدت أ دى إ كها من نجدل الخدا  ومكدتجاته ب رية وحدود برية تم سواحل العرب امتع  الخليج -9

 دول العا ا

نكددداء إ كددد ل نجلمدددة  دددعف يدددد ت دددول دو   العربدددي الخلددديجدول وتدددود خعفدددا  سياسدددية بدددي   -3

   عير العجود  تلة والم تجبلية للنفط الخا  ومكتجاتها سو  

نجدددددد  فدددددددي الت نولوتيدددددددا سدددددددواء علدددددددى م ددددددتوت  ل  والمعددددددددا  ا  فدددددددي مجدددددددال تددددددددريت ال دددددددوادر  -0

 البكريةا

اتددددددة ماسددددددة لتلمدددددوير اسددددددوايعا الماليددددددة مددددددن خدددددعل اسددددددتعدا  العندسددددددة الماليددددددة دول الخلددددديج ب  -9

و عاصددددددة المكددددددتجا  الماليددددددة مددددددن اتددددددل الت ددددددو  وتعفدددددديع المعدددددداار الناتمددددددة مددددددن المددددددروف 

 ال ياسية و،يتصادية و،منية الل  ت يط ببعع دول الخليجا

 

 

 

 

 



 إمكانية  قيام سوق للعقود الآجلة النفطية في دول الخليج العربي 

 

 
811 

 التوصيات

سددددددددية و،يتصددددددددادية و،تتماعيددددددددة تددددددددوفير مندددددددداث لعسدددددددد  مار مددددددددن خددددددددعل تهيئددددددددة المددددددددروف ال يا -8

 سوا  المال لدول الخليج العربياأوالل  تلممئ  الم   مر للعمل في  وال كر عية،

،نددما ، مدل تدوفير   وأ  مدن  د نها تنمديا عمليدة العي لدة توفير شعع المتلملبا  الجانونية الل -0

 
ن
عددددن تددددوفير  يئددددا   الضددددمانا  العزمددددة لحجددددو  المتعدددداملي  فددددي اسددددوا  المددددال الخليجيددددةا فضددددع

متعصصدددددة لرصددددددد المعالفدددددا  وفددددددر  العجو ددددددا  علدددددى المعددددددالفي  والددددداامعا بجميددددددل الحجددددددو  

 الجانونية المترتبة عل ها لصالح ،خرينا

مندة آتدل تدوفير ببئدة أى ت  دي  ال ياسدا  ،يتصدادية مدن يجت على دول الخليج العمل عل  -1

 ل  عير العجود  تلة الن
ن
 فلميةا  عا في است داث سويا

ار الجانونيدة والمؤس دية لأسدوا  الما ي واست مال ل  فصاةوالإ معالجة الجصور في المعلوما   -9

 المال الخليجية

غلدددت دول العددددالا و عاصدددة الدددددول اللددد  تجددددو  ب  دددعير العجددددود أيم دددن  ددددراء الت نولوتيدددا مددددن  -3

  تلة والم تجبلية للنفط الخا  ومكتجاتها

ورة في انكاء سو  ل  عير العجود  تلدة والم دتجبلية للدنفط الخدا  ،فادة من تجر ة سنغاف -0

 ومكتجاتها

يم ن تجاوز الخعفا  ال ياسية عن اريه توحيدد الر يدة والموايدف وتعدل مصدلحة البلددا   -9

 فو  مصلحة الح ا ا
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 المصادر

: الكتبأ
ً
 ولا

ر، اللمبعددة ،و ددى، ،رد ، اجددراء م ددافن ،سدد  ما إدارة، 0288بددرا يا،إالعددامر ، م مددد علددي  -8

 للنكر والتوز لا

، مندددداث ،سددد  مار فددددي العدددرا ، اللمبعددددة 0283عبدددد الر ددددا، نبيدددل تعفددددر، خولدددة ر دددديك ح دددن، -0

 ،و ى، البصرة،  ركة الغدير لللمباعة والنكر الم دودةا

لغددير ، فدي مواتعدة التعلدف، اللمبعدة ،و دى، البصدرة،  دركة ا0281عبد الر ا، نبيل تعفدر، -1

 لللمباعة والنكر الم دودةا

،،يتصددددداد الددددددو ي مددددددخل ال ياسدددددا ،  عريدددددت ،م مدددددد ابدددددرا يا 0229كريددددداني ، موردخدددددا ،  -9

 منصور، ال عودية، دار المريخا
 

: البحوث والدوريات
ً
 ثانيا

، اساسدددددديا  عجدددددددود 0224الح ددددددناو ، ميدددددد ا ر يدددددددل  دددددداد ، والعدددددددامر ، م مددددددد علددددددي ابدددددددرا يا، -8

التركيدددز علدددى عجدددود م دددتجبليا  الدددنفط الخا االمجلدددة العراييدددة للعلدددو   م دددتجبليا  ال دددلل مدددل

 ، كلية ،دارة و،يتصاد، تامعة كر عءا08، العدد 3،دارية، المجلد

، ت ليدل العوامددل المو ددوعية المددؤجرة فدي سددو  ،ورا  الماليددة مددل 0280علميدة، م مددد صددالح،  -0

 ا39ا ارة ا ى سو  العرا ، مجلة ديا ى، العدد

، يا مدددددة التددددددفجا  النجديدددددة ومتلملبدددددا  0221اللمريحددددي،  بدددددة مضدددددر، العدددددامر ، سدددددعود تايددددد،-1

 .41، العدد09،فصاة الم اس  ، مجلة افا  عر ية، المجلد 

فدددي م دددتجبل ،سددد  مار الم لدددي العربدددي،  FDI، اجدددر ،سددد  مار ،تن ددد  0280م مدددد، نوريدددة عبدددد، -9

 العربي، تامعة سانت كليمن سادراسة ت ليلية يياسية لبعع دول الخليج 

،،ادددار المؤس دددا ي لأسدددوا  النفدددو  الخدددا  0224 ددداد ، ميددد ا ر يدددل، وابدددرا يا، م مدددد علدددي،  -3

، كليددددددددة ،دارة 02، العدددددددددد 3المرتعيددددددددة، كددددددددر عء، المجلددددددددة العراييددددددددة للعلددددددددو  ،داريددددددددة، المجلددددددددد

 و،يتصاد، تامعة كر عءا
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: الرسائل الجامعية
ً
 ثال ا

، سدددددو  الددددددنفط العالميدددددة وانع اسدددددداتها علدددددى ال ياسددددددة 0282، ي يددددددت حمدددددود ح ددددددن، البدددددو علدددددي -8

 النفلمية العرايية، ااروحة دكتوراه غير منكورة، تامعة البصرة، كلية ،دارة و،يتصادا

،صدددددددددددددناعة العندسدددددددددددددة الماليدددددددددددددة واجر دددددددددددددا فدددددددددددددي تلمدددددددددددددوير ،سدددددددددددددوا  الماليدددددددددددددة 0283بومددددددددددددددين،نورين،  -0

 رة، الجاا ر، كلية العلو  ،يتصادية وعلو  ال  ييراالعر ية،ااروحة دكتوراه غير منكو 

، معويدددددا  اسدددددوا  ،ورا  الماليدددددة العر يدددددة وسدددددبل تفعيلعدددددا، ااروحددددددة 0220ر يد،بوسددددد اني، -1

 دكتوراه غير منكورة، الجاا ر، كلية العلو  ،يتصادية وعلو  ال  ييرا

يدددددددل ععيتهدددددددا بالمعددددددداار ، ييدددددددا  المعددددددداار ال ياسدددددددية وت ل0229اللمددددددداخي، رحددددددديا  دددددددراد عدددددددامر، -9

 الجلمرية، رسالة مات تير غير منكورة، ، كلية ،دارة و،يتصاد، الجامعة الم  نصريةا
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