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  على إصلاح ترتيبات أسعار الصرف العالميةيحثتقرير 

ساعدة البلدان النامية على تقليص بم كفيلأن التعاون الإقليمي يرى  2007تقرير التجارة والتنمية لعام 
 هاعتريت تيالضعف الأوجه 

وفي إدامة   أسعار الصرفتشويهفي تتسبب المضاربة المستخدمة في موال الأالتدفقات الكبيرة لرؤوس  ويؤكد أن
 الجاريةالمعاملات الاختلالات في حسابات 

 
أكد تقرير جديد للأونكتاد أن التصحيح المأمون للاخـتلالات المتزايـدة الـتي تلقـي بظلالهـا علـى                     

 .ترتيبـات عالميـة أكثـر ملاءمـة لـسعر الـصرف           كانـت هنـاك     لو  يكون أسهل بكثير    سالاقتصاد العالمي   
لتعريفـات  ا تـدار  كمـا    تمامـاً ينبغـي إدارـا     التحولات الاعتباطية في أسعار الـصرف       يضيف التقرير أن    و

، هـذه الـضوابط    في حالـة عـدم وجـود         ،للبلدان الناميـة   قد يتيح  التعاون الإقليمي  وإعانات التصدير، وأن  
 .فاجئةالمادة الحتصحيح اليات  من الأمان ضد عملشيئاً

                                                      
*  press/org.unctad.www://http, org.unctad@unctadpress, 41 22 917 5828:+ Press Office:Contact.  

 حظر

ستشهاد بمحتويات هذا البيان الصحفي والتقرير المتصل به أو لا يجوز الا
تلخيصها في وسائل الإعلام المطبوعة أو المسموعة أو المرئية أو الإلكترونية 

   بتوقيت غرينيتش00/17 ، الساعة2007 سبتمبر/أيلول 5قبل 
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ــ   ــة لعــام ذكروي ــر التجــارة والتنمي   حــالات شــهدت ن الــسنوات الأخــيرة أ )1(2007 تقري
الفـوائض في حـسابات     فيهـا   صـاحبت    - علـى سـبيل المثـال        كما في ألمانيا وسويسرا واليابـان        -  عديدة

 ـذلـك خلافـاً     ، و  حقيقي في أسعار الصرف بـدلا مـن أن ترتفـع           الجارية انخفاض المعاملات    النظريـة   اتلتوقع
 . مـن تقليـصها    بـدلاً الأساسـية   ما تزيد مـن الاخـتلالات         غالباًً" الخطأ"حركات في الاتجاه    توهذه ال  .التقليدية

 تقرير التجارة والتنمية أن الصين هي البلد الوحيد، من بين الاقتـصادات الـتي تـشهد فـوائض كـبيرة في                      يرىو
 ـ قيمة  السجل زيادة طفيفة في     الجارية، الذي   المعاملات  حسابات   الفعلـي، ومـن     عملتـه    سعر صـرف  الحقيقية ل
 . لتوقع النظرية التقليدية في مركزه التنافسي، وفقاًاً طفيفاًثم تراجع

 
 "carry trades"   ب بمــا يــسمىهــذه المفارقــة جزئيــاً، يمكــن تفــسير لأونكتــادل ووفقــاً  

المـضاربة نتيجـة للفـوارق في       المـستخدمة في    تحركات رؤوس الأمـوال     ، أي   )مراجحات عائدات القروض  (
  أيـضاً  ذلـك ويـشار إلى    ( .أسـعار الـصرف   فوريـة في    سمية التي لا تعوضـها تعـديلات        لاأسعار الفائدة ا  

 الاسـتثمارية الكـبرى كالـصناديق       المؤسـسات وباسـتطاعة    .")بالمضاربة المكشوفة على أسـعار الفائـدة      "
 ـ  لا الفائـدة ا   سـعر كـون فيـه     يلد ما    ب سعر صرف عملة  التحوطية التسبب في ارتفاع       وذلـك   اًسمـي مرتفع

 مـن العائـد علـى       تلقائيـاً زيـد   ت بـذلك    يهو. أقلسمية  ابتحويل أصول مالية من عملات ذات أسعار فائدة         
ذه الطريقة، تقطع     .ااستثماراالصلة بـين فـوارق أسـعار الفائـدة وخطـر            مراجحات عائدات القروض  و 

  .ارتفاع قيمة أسعار الصرف
 

 لـو    أم عـاجلاً   يصبح لا مفـر منـه آجـلاً       سويذهب التقرير إلى أن التدخل على مستوى السياسات           
وبالتـالي يتـساءل    .تسببت الأسواق المالية بصورة منهجية في تشويه المراكز التنافـسية للـدول والـشركات   

مناسـبة لتفـادي    إذا كـان نظـام تعـويم أسـعار الـصرف أداة             عما  ن للأونكتاد   ون التابع والخبراء الاقتصادي 

                                                      

من مكاتب البيع التابعة للأمم المتحدة على ول عليه الحصيمكن ) E.07.II.D.11 ،ISBN 978-92-1-112721-8بيع رقم ال (2007 تقرير التجارة والتنمية لعام
 يمنح في البلدان النامية وجنوب اً أمريكياً دولار19، وثمة سعر خاص هو اً أمريكياً دولار55سعر النسخة هو  و.العناوين المبينة أدناه أو من وكلاء البيع التابعين للأمم المتحدة في العديد من البلدان

 United Nations Publication/Salesيرجى للمقيمين في أوروبا وأفريقيا وغرب آسيا إرسال الطلبات أو الاستفسارات إلى  و.ن رابطة الدول المستقلةشرق أوروبا وفي بلدا

Section, Palais des Nations, CH-1211 Geneva 10, Switzerlandالفاكس رقم ، :  
  أما بالنسبة للأمريكتين وشرق آسيا، فترسل إلى  ؛org.un@unpubli :، البريد الإلكتروني+ 0027 917 22 41

United Nations Publications, Two UN Plaza, DC2-853, New York, NY 10017, USA253 800 1+أو  8302 963 212 1+: ، هاتف رقم 

  .publications/org.un.www://http :الإنترنت، الموقع على شبكة org.un@publications: ، البريد الإلكتروني+3489 963 212 1: ، فاكس رقم9646
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 تعرضـت لهـا    أن الـضغوط الـتي       ويلاحظون أيـضاً   .ةالجاريالمعاملات   اتالزيادة المفرطة في اختلالات حساب    
 لأن أسـعار الفائـدة في هـذا          لتعويم عملتها قد تـؤدي إلى نتـائج عكـسية، نظـراً            في الآونة الأخيرة  الصين  

مـن  و.  مـن أن ترتفـع      الـصينية بالفعـل بـدلاً      ، بحيث قد تنخفض قيمة العملة     البلد لا تزال منخفضة نسبياً    
  . من تقليصه بدلاًذي الصلة يلمث ذلك أن يؤدي إلى زيادة حدة الاختلال العاوحدشأن 

 
، فـإن التعـاون الإقليمـي في اـالين           تبعث على الرضـا     لعدم وجود حلول متعددة الأطراف     ونظراً

 .ة المالية العالميةفي الإداريسد بعض الثغرات القائمة النقدي والمالي قد 
 

 ترتيبات عالمية مناسـبة في مجـال أسـعار الـصرف قـد يتـسبب في                 عدم وجود ويحذر التقرير من أن       
 وهو مـا قـد يـضر بقـدرا الإجماليـة            - ، لا سيما في البلدان النامية       اختلالهاعدم استقرار أسعار الصرف و    

الـتي مـن شـأا أن تعـرض         " إفقـار الجـار    "اتياستراتيجالأخذ ب  إلى   أيضاًذلك  وقد يؤدي    .على المنافسة 
ولتجنب الصراع على نيـل حـصة في الـسوق عـن طريـق التلاعـب        .الاتفاقات التجارية الإقليمية للخطر

المراكـز التنافـسية للمنـتجين مـن مختلـف البلـدان            من أن تجر    الأسواق المالية   منع  بسعر الصرف الحقيقي، و   
  . مدونة سلوك دولية جديدة2007رة والتنمية لعام تقرير التجافي الاتجاهات الخطأ، يقترح 

 
ويـرى التقريـر     . في النظام العـالمي لـلإدارة الاقتـصادية         أساسياً وينبغي أن تكون هذه المدونة عنصراً       

 ـ  أنه ما دامت التجارة الدوليـة         ـفي أسـعار الـصرف      الاعتباطيـة   التغيرات  تتـأثر ب طريقـة تأثرهـا    نفس  ب
تمامـاً كمـا هـو الحـال بالنـسبة          ، فإن هـذه الـتغيرات ينبغـي أن تخـضع،            التعريفات وإعانات التصدير  ب
أيـضاً  ومـن شـأن نظـام كهـذا أن يـساعد             .لسياسات التجارية، للإشراف والضوابط المتعددة الأطراف     ل

 مـضى أكـبر العوائـق أمـام         مـا البلدان النامية على تجنب المبالغة في تقدير قيمة عملاا، الأمر الذي شكل في            
 .و مطردتحقيق نم

 
 مـن هـذا القبيـل، فـإن البلـدان الناميـة في حاجـة إلى                 ترتيب لعدم وجود    ويرى التقرير أنه نظراً     

مرونة لإدارة أسعار صرف عملاا وإلى عدد كاف من أدوات الـسياسة العامـة، بمـا فيهـا فـرض رسـوم                      
، لتفـادي التقلبـات المفرطـة في القطـاع          الأجنبيـة على تدفقات رؤوس الأموال والتدخل في سوق العملات         

 تعرضـها للأخطـار الماليـة وذلـك بتكـديس           قابليـة  لتقلـيص    وقد سعت عدة بلدان نامية أيضاً      .الخارجي
  . للصدمات المالية الخارجيةاحتياطيات كبيرة من العملات الأجنبية تحسباً
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 يقتـصر علـى المـستوى        مـن النـهج الـذي       بـدلاً  - على أن التقرير يرى أن الأخذ بنهج إقليمي           
فـي أزمنـة    ف . قد يكون أكثر فاعلية في التصدي لأوجه الضعف المالي التي تعتـري البلـدان الناميـة                - الوطني  

 حـشد أو  / مثل الاتفاقـات الإقليميـة بـشأن الائتمـان المتبـادل و            - الضائقة المالية، تكون الآليات الإقليمية      
 المؤسـسات المتعـددة     مـن لاتخـاذ إجـراءات سـريعة        أنـسب    - جزء من الاحتياطيات الدولية الجماعيـة       

إدارة نظـام مـن   عـن   الفعليـة  المـسؤولية  لأن البلدان الأعضاء تتمتع بقدر أكبر مـن       الأطراف القائمة، نظراً  
   .الخاصةللظروف ملاءمة  لشروط أكثر ئتمانات يمكن صرفها وفقاًلاأن ايضاف إلى ذلك  .هذا القبيل

 
ت الإقليمية لإدارة أسعار الـصرف بـين بلـدان ذات حـصة عاليـة مـن                 ويضيف التقرير أن الترتيبا     
 في عمليـة إنـشاء سـوق         هامـاً  يمكن، كما تبين التجربة الأوروبيـة، أن تكـون عنـصراً          الإقليمية  التجارة  
 لأـا تكـشف أن التعـاون الفعلـي          أهمية بالنسبة للبلدان النامية أيـضاً     ب ظىفالتجربة الأوروبية تح  . مشتركة

 يتطلب بذل جهود كبيرة توجه لإحـداث تقـارب بـين الاقتـصادات الكليـة، وتكـشف أن                   ال ا افي هذ 
 وإرادة   طـويلاً   يتطلـب وقتـاً    للتطبيـق التغلب على الصعوبات في طريق إرساء ترتيبات نقدية إقليمية قابلـة            

 أن ، الأوروبيـة لحالـة خلافـاً ل  ،وعلاوة على ذلك، من المهم للغاية بالنـسبة للبلـدان الناميـة    .سياسية قوية
تكون سياسات الاقتصاد الكلي المنتهجة في إطـار إقليمـي مفـضية إلى إحـداث تـراكم في رأس المـال وإلى                      

  .النمو، كما كان الحال بالنسبة لمعظم الأمثلة الناجحة للحاق بالركب الاقتصادي في شرق آسيا
 

 ـ     "وجاء في التقرير أن        الركـائز الـتي    ة قـد يـشكل إحـدى        التعاون الإقليمي فيما بين البلدان النامي
 لغيـاب الإصـلاحات المؤسـسية علـى الـصعيد العـالمي، قـد               ونظراً ". أفضل نظام نقدي دولي  يقوم عليها   

ويـرى التقريـر مـن جهـة أخـرى أن            . للدعم المالي للبلدان الناميـة      بديلاً تصبح الترتيبات الإقليمية مصدراً   
الاحتياجـات المحـددة    بـشكل أفـضل      بحيـث تراعـي      هاحإذا جرى إصـلا    يمكن،   المؤسسات المالية الدولية  

 سـتلبي  .للبلدان النامية في مختلف الأقاليم، أن تكون بمثابة الهيئـة المركزيـة لنظـام نقـدي دولي لا مركـزي                   
الصناديق الإقليمية، بموجب هذا النظام، الاحتياجات الماليـة الحاليـة للبلـدان الأعـضاء فيهـا بينمـا تعمـل               

  .من المستوى الثاني كملجأ أخير للاقتراضكمصدر للتمويل المؤسسات الدولية 
 
 
 
 

***  **  *** 
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