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  ملخص
تتأثر الأسعار المحلیة بالتغیرات في أسعار صرف العملات، و انطلاقا من فرضنا القائل بأن 

صرف و بالتالي الأسعار ر الاعتة تحقق نوعا من الاستقرار في أسأنظمة سعر الصرف الثاب
المحلیة،إلا أنھ نجد الیوم الكثیر من دول العالم تتحرك صوب نظم أسعار الصرف العائمة رغم ما 

بھ من تقلب أسعار صرف العملات فیھا،لذلك فإن ھذه الورقة تھدف إلى بحث أثار تغیر سعر  تتمیز
كذا إبراز قنوات انتقال تلك الصرف على الأسعار المحلیة في ظل أنظمة سعر الصرف المختلفة،و 

   الأثار إلى الأسعار المحلیة.
Abstract: 

The changes in exchange rate can affect the domestic prices; our hypothese is about 
the fixed exchange rate regime wich can realize a stability in exchange rate and domestic 
prices. But many countries moves to the flotting exchange rate regime, wich is caractrized 
by various volatilities. 

This paper attempts to examines the relationships  between the changes in the 
exchange rate and domestic prices among the exchange rate regimes; and aims to discover 
the channels wich transmise these impacts to the prices.  

 
  مقدمة

إن مسألة الانتقال من سعر الصرف إلى مستوى الأسعار المحلیة مسألة معقدة 
الكثیر من الدول، فالعلاقة بین حركات سعر  فيإلى حد ما، و لم یحسم أمرھا بعد 

الصرف و الأسعار المحلیة تبدو بدیھیة،إلا أن الأمر لیس بالھین كما یوحي بھ التحلیل 
ن الدروس و الخبرات المستقاة من التاریخ النقدي عبر الفكري المجرد، فعلى الرغم م

العالم التي تشیر إلى أن ھناك علاقة أكیدة بین سعر الصرف كمتغیر اقتصادي و 
الأسعار المحلیة، و ذلك بالارتباط و التطورات التي عرفھا نظام سعر الصرف ذاتھ، 

من تغیرات في  من نظام ثابت إلي نظام وسط، ثم نظام مرن؛ و ما ارتبط بكل ذلك
ض بع فيسیاسة سعر الصرف المنتھجة في ظل كل نظام، و اتخاذ ھذه الأخیرة 
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  سیاسة تثبیت سعر الصرف -الحالات كأداة لمكافحة التضخم 
  .-أو استھداف نسبة التضخم

كلا النظامین، سواء  بتدخل السلطات  فيالصرف یمكن أن تتغیر  فأسعار
 فيلسعر الصرف، أو بدون تدخلھا كما ھو الحال  حالة الترتیبات الثابتة فيالنقدیة 

  ترتیبات سعر الصرف المرن.
و انطلاقا من فرضنا القائل بأن نظام سعر الصرف الثابت و الشبھ ثابت ھو 

حدودھا الدنیا (استقرا الأسعار المحلیة) ،  فيالأقرب إلى الحفاظ على معدلات تضخم 
طیاتھ من ضغوط  فيم ما یحمل فلمادا یتحرك العالم الیوم صوب التعویم؟ رغ
التقلب الشدید، السریع و العنیف  فيتضخمیة، بناء على أحد سماتھ الأساسیة المتمثلة 

أحیانا في أسعار صرف العملات . و من تم فما ھي أثار تغیر سعر الصرف على 
ظل أنظمة سعر الصرف المختلفة؟ و ما ھي قنوات انتقال ذلك  فيالأسعار المحلیة 

  ى الأسعار المحلیة؟الأثر إل
  لبحث، و كل ذلك من خلال عرض  ھذا فيھذا ما یشكل موضوع دراستنا 

  و تحلیل المحاور التالي بیانھا: 
  .ماھیة سعر الصرف و أھمیتھ ــ 1

: یعـرف سعر الصرف بأنــــھ سعـر وحدة من أ ــ مفھــوم سعر الصرف
كما ویمكن أن یعرف  .)1(وحدات عملة معینة مقدرا بوحدات من عملة دولة أخرى

بطریقة عكسیة لما سبــق، حیث یعرف بأنھ عبارة عدد الوحدات من العملة الأجنبیــة 
  .)2(التي تعادل وحدة واحدة من العملة الوطنیة 

ومھما یكن من أمر، إن سعر الصرف لایخرج عن كونھ عبارة عن علاقة 
ع والأكثر إستعمـالا في نسبیة بین عملتین مختلفتین ، مع العلم أن التعریف الشـائ

  الأدبیــات الإقتصادیـة ھو التعریف الأول .
: یشتق سعر الصرف أھمیتھ من كونھ أداة ربط بین أھمیة سعر الصرف -ب 

إقتصاد مفتوح وباقي إقتصادیات العــالم، فھو یمثل حلقة تربط بین أسعار البیع والتكلفة 
لدولي، فبواسطتھ تتم ترجمة الأسعار فیما بین الشركــاء التجـــاریــــین على المستوى ا

بین الدول " وفي الوقت نفسھ یلعب دورا بارزا في قدرة الإقتصــاد التنـــافسیة 
  .)3(وبالتالـــي في وضع میزان المدفوعات وفي معدلات التضخم والنمو الحقیقي "

إن أھمیة ھذا السعر لاتكمن فقط في أسواق السلع بل في أسواق رأس المال 
وما یرتبط بذلك من آثار إرتدادیة أو إنعكاسیة  على جل المتغیرات )4(عوامل الإنتاج و
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الإقتصادیة، لذلك یمكن إعتباره من أھم الأسعار وأخطرھا في الوقت ذاتھ، فھو من 
أھم الأسعار كونھ إذا إستخدم كأداة للسیاسة الإقتصادیة بشكل مرض وفعال یمكن من 

ولة وما یترتب عن ذلك من تحقیق نتائج توسعیة في مجال تحسین القدرة التنافسیة للد
الإنتاج، العمالة والنمو بشكل عام. ومن أخطر الأسعار كونھ إذا إستخدم بشكل سئ 
وغیر مرض یؤدي إلى إزدیاد تدھور القدرة التافسیة للدولة وما یرتبط بذلك من 

  إنعكـاسـات إنكمـاشیة على الإقتصاد  في كامل جوانبھ.
  :مة سعر الصرف و الأسعار المحلیةأنظ - 2
دي -أ  اریخ النق رف عبرالت عر الص ة س رف أنظم عر الص ة س ورت أنظم : تط

اة  فيالقرن الماضى بالارتباط و التطورات العالمیة  فيتطورا كبیرا  جمیع مناحي الحی
اص  كل خ ت بش ورات تمثل ك التط ي،تل من  ف ة ض رف العمل عر ص رات س ر تغی حص

ب و مف ن جان ات مجال مغلق م ا الثب تھج ، إم ب الآخرحسب النظام المن ن الجان وح م ت
المطلق أو المرونة اللانھائیة أو بین الثبات و المرونة(الوسط)، وعلیھ فإن الجدول رقم 

 وقتنا الحالي. في) التالي یبین لنا ترتیبات سعر الصرف السائدة  1(
 
  

   ) ترتیبات سعر الصرف1الجدول رقم (
  الترتیبات المرنة   رتیبات الوسیطةالت   الترتیبات الثابتة 

أسعار الصرف العائمة  -  الربط القابل للتعدیل -    اتحادات العملة -   
  الموجھة

  أسعار الصرف العائمة الحرة  -  الربط المتحرك -   مجالس العملة( الدولرة) - 

  /                 الربط بسلة عملات -   أسعار الصرف الثابتة بحق - 

المناطق أو النطاقات  -   /                     
  المستھدفة

                  /  

   25-24،ص ص 2002:صندوق النفد العربي: نظم و سیاسات سعر الصرف، أبو ظبي، المصدر

إن ما یفصل ھده الترتیبات عن بعضھا البعض متعلق بسیاسة الدولة، فما یفصل 
نت السیاسة الرامیة إلى التثبیت تمثل التزاما الترتیبات الثابتة عن الوسیطة ھو ما إذا كا

مؤسسیا. بینما ما یفصل الترتیبات الوسیطة عن العائمة ھوما إذا كان ھناك نطاق 
  )frankel 2002إطاره.( فيمستھدف محدد تتدخل السلطة 
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) التالي 2أما عن تطورنظم سعر الصرف عبر التاریخ النقدي فإن الجدول رقم(
  .1880ا  عن أنظمة سعر الصرف التي شھدھا العالم مند سنة یورد لنا سردا تاریخی

  2000-1880) أنظمة سعر الصرف عبر التاریخ النقدي2الجدول رقم (
  العملة المعدنیة: قاعدة الذھب، اتحادات العملة، مجالس العملة،التعویم.  1880-1917

  لعملة؛تعویم محض. قاعدة الصرف بالذھب؛التعویم؛التعویم الموجھ؛اتحادات ا  1945 - 1919 

إطار بریتون وودز؛التعویم(كندا)أسعار صرف  فيالربط القابل للتعدیل   1971 - 1946
  ثناءیة/متعددة

تعویمحر؛تعویم موجھ؛ربط قابل للتعدیل،ربط متحرك،ربط بسلة   2000 - 1971
عملات،المناطق أو النطاقات المستھدفة؛أسعار الصرف الثابتة،اتحادات العملة؛ 

  لعملة.مجالس ا

  .41ص 2002المصدر: صندوق النقد العربي: نظم و سیاسات سعر الصرف، أبو ظبي، 

ین نظم سعر الصرف و التضخم:  -ب  دة ب ة أكی تشیر التجارب إلى أنھ تمة علاق
ائد  رف الس عر الص يس لفا ف ا س ار إلیھ ات المش واع الترتیب ن أن وع م عار أي ن  و الأس

جل  تلاف المس م الإخ ة، رغ يالمحلی د ف ا ح رى تبع ى أخ ة إل ن دول ة م ك العلاق ة تل
د الاقتصادیین ة  )5( للخصائص الممیزة لاقتصاد أیة دولة، و قد استخلص أح ن الأدل م

اییر  أن مع ائج بش ض النت ان بع ن الزم رن م لال ق رف خ عار الص م أس ةعن نظ الفعلی
دلات  ظ أن مع ث لاح خم ؛ حی ق بالتض ا تعل ا م رف منھ عر الص ات س ار ترتیب اختی

ى  يفالتضخم  ت  الأدن يالأسعار كان ل  ف دولار للتحوی ة ال ذھب و قابلی دة ال ي قاع فترت
رتبط بتضخم 1971حتى عام  اض ت دة بالانخف ى أن اسعار الصرف الآخ ؛كما أشار إل

  مرتفع. فضلا عن ذلك ھناك من الدراسات بشأن ترتیبات أسعار الصرف
لیة، حیث أوردت سلاسل و علاقتھا ببعض المتغیرا ت الاقتصادیة منھا الأسعار الداخ 

ـ  ة ل دما  14زمنی دا متق يبل ین  ف رة ب رات  1995و  1880الفت ة متغی ل بثلاث ا یتص فیم
ات  يرئیسیة،وھي؛ التقلب ر  ف دل التغی فھا مع رف مقاسة بوص يأسعار الص وغرتم  ف ل

و  فيأسعار الصرف ، التضخم  رقم القیاسي لأسعار المستھلكین، و النم يال نصیب  ف
دخل.و ن ال رد م ھ  الف ى أن ت إل يخلص رف  ف م سعرالص ث أتس ذھب حی دة ال رة قاع فت

ة،و  رف الثابت عار الص دول أس م ال ت معظ دید أتبع تقرار الش يبالاس ین  ف ا ب رة م الفت
دة الصرف -حیث اتسم سعر الصرف بعدم الاستقرار الشدید -الحربین ؛   تثناء قاع باس

ذھب ( ن التع1926/1931بال ر م كل أو آخ دول ش م ال دى معظ ان ل يویم، و )ك ل  ف ظ
ان  1950/1960نظام بریتون وودز(عدا كندا خلال الفترة التي انتھجت نظام التعویم)ك
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التعویم  1971لدى معظم البلدان ربط قابل للتحویل ،و مند عام  دان ب م البل دت معظ تقی
  .)6(الموجھ الذى اتسم بقدر معتدل من التقلب

ھ   توى ل ى مس غ أدن خم، بل ق بالتض ا یتعل يو فیم ذھب و أثن ف دتي ال اء قاع
مت  ا اتس رات الحروب، بینم اء فت ھ أثن توى ل ى مس غ أعل دولار(بریتون وودز)، و بل ال
د  فترة السبعینات و أوائل الثمانینات بالارتفاع النسبي للتضخم، وقد انخفض التضخم من

  أواسط الثمانینات.
ن التي ھذا و تشیر التجربة الحدیثة فیما یتعلق بالتضخم و أسعار الصرف للبلدا

یغطیھا صندوق النقد الدولي للعقود  الثلاثة الأخیرة؛ بناء على بعض الدراسات 
  )7ة(الحدیث

صندوق النقد الدولى إلى ثلاثة فئات وفقا لنظام  فيالتي صنفت البلدان العضوة 
الصرف المنتھج :نظام التعویم، نظام الربط و النظام الوسیط. و وفقا لھذا التصنیف 

التى تأخذ بنظام التعویم أعلى معدلات نمو و معدلات تضخم عالیة،  البلدان فيتوجد 
البلدان التى تأخذ بنظام الربط یوجد فیھا أدنى معدلات تضخم، ونفس النتیجة  فيبینما 

) حیث تم ترتیب أنظمة سعر الصرف حسب  36توصل إلیھا بعض الاقتصادیین (ص
بة الأولى، تلاه نظام الصرف معدلات التضخم الأعلى ،فاحتل النظام الوسیط المرت

المرتبة الأخیرة. وعلیھ فقد كانت النتیجة مؤیدة "  فيالعائم، بینما وقع نظام الربط 
للحكمة المشتركة و الدلیل التاریخى اللذین یقولان أن عملیات الربط تؤدى إلى تضخم 

) ورغم ذلك ھذا لایعنى أن الربط الجامد دون مراعاة التطورات 36أقل" .(ص
اصلة على الساحة الاقتصادیة الداخلیة و الخارجیة كفیل بعلاج التضخم، كما أن الح

الدول المتقدمة.و رغم كل ذلك  فيالتعویم قد لا یقترن بارتفاع معدلات التضخم خاصة 
إلى  1991الفترة من في)،ف31نجد ھناك تحرك كبیر من الدول صوب التعویم(ص

دوق النقد الدولى التى تتبع نظام وسیط صن فيانخفضت نسبة البلدان الأعضاء  1999
بلد)كما ارتفعت نسبة الدول التي تأخذ بالربط  63( %34بلد) إلى 98( %62من 

دولة) بینما ارتفعت نسبة البلدان التى  45( % 24( دولة) إلى 25 %16الجامد من
دولة)، كما ذھب الاقتصادي  77( %42دولة) إلى  36( %23تأخذ بالتعویم من 

Frankel 2002 آخر نظرة لھ على البیانات ذات الصلة إلى أن عدد كبیر من  في
العقد الماضى تحركت صوب التعویم بدلا من الربط الجامد.و ھو ما  فيالبلدان الناشئة 

لمسناه من خلال تجارب الكثیر من الدول التي كانت معنیة بتطبیق برامج للتكییف 
، و الذى كان یرى بأن أسعار الصرف الھیكلى المدعمة من قبل صندوق النقد الدولى

ھذه الدول بعیدة عن الواقع و أنھا مغالى فیھا لأنھا محددة إداریا(نظام  فيالمحددة 
الصرف الثابت ، نظام الربط)، لذلك ینبغى تصحیحھا من خلال اتباع سیاسة تخفیض 
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السوق وھوما  فيقیمة العملة حتى تصبح قریبة أو مساویة  لسعر الصرف المحدد 
الدول المتقدمة.دون مراعاة  فيیعنى دفع ھذه الدول إلى تبنى نظام الصرف المعتمد 

  للإنعكاسات السلبیة لھذا الإجراء خاصة ما تعلق منھا بالتضخم.   
  

  :تخفیض قیمة العملة و الأسعار المحلیة - 3
إن ھذه السیاسة ظھرت وعم إستعمالھا بعد الحرب العالمیة الأولى، حیث 

من تخفیضات قیمة النقدیة التنافسیة، ولكن من المؤكد أنھا معروفة منذ  إنتشرت موجة
، ففي القرون الوسطى لجأ الأمراء إلى إتخاذ مثل ھذا الإجراء لما أثقلت  )8( القدیم

  كاھلھم الدیون المتراكمة علیھم، وكل ذلك للتخلص من القسم الأكبر من ھذه الدیون.
من كونھا معروفة منذ القدیم إلا أنھا  إن سیاسة تخفیض قیمة العملة بالرغم

أدخلت علیھا تحسینات ولم یعد ھدفھا كما ھو الحال في السابق التخفیض من عبء 
الدیون، بل معالجة مشاكل میزان المدفوعات ، فتخفیض قیمة العملة یعني تخفیض 

مة قیمة النقد الوطني بالنسبة للذھب أو لعملة أجنبیة وھي تختلف عن مفھوم تدھور قی
النقد الوطني الذي یحدث دون تدخل من قبل السلطات النقدیة بل بشكل عرضي عن 
طریق تفاعل قوى العرض والطلب على العملات في السوق، فالتدھور یحدث نتیجة 
حركة تلقائیة عفویة غیر خاضعة لقرارات السلطات النقدیة وإنما للظروف الإقتصادیة 

یعبر عن ذلك بمفھوم إنخفاض قیمة النقد والذي  . كما ویمكن أن)9( المتغیرة باستمرار
یعبر عن إنخفاض نسبة مبادلة بعض أو كل العمـلات الأجنبـیـة بالعـمـلة الوطنـیـة في 
سـوق الصرف الأجنبي القائم على حریة التعامل بفعل تفاعل كل من قوى العرض 

  . والطلب أیضا
عفویة، عملیة تتم من  أما تخفیض قیمة النقد، فھي عملیة مقصودة ولیس حركة

قبل السلطات المسؤولة تحت ضغط ظروف معینة بغیة تحقیق أھداف معینة كذلك، 
وعلیھ فإن تخفیض قیمة الوحدة النقدیة في ظل قاعدة الأوراق النقدیة الإلزامیة ھو 
زیادة قانونیة لعدد الوحــدات من النقد المحلي ( الوطني ) الذي تمثلھ وحدة النقد 

بعبارة أخرى ھو تخفیض قانوني في مقدار وحدات النقد الأجنبیة مقابل  الأجنبیة أو
وبالمقابل لعملیة تخفیض قیمة النقد ھناك  )10( وحدة واحدة من النقد الوطني (المحلي )

) والذي یعني أن السلطة المسئولة REEVALUATIONمفھوم " تقویم العملة " (
رارا یقضي بتقویم عملتھا مقابل تستطیع أیضا، تحت ضغط ظروف معینة ، أن تتخذ ق

عملات شركائھا التجاریین في سوق الصرف، كما جـرى مـرات عدیــدة بالنسبة 
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لألمانیا (خاصة) التي أضطرت في كثـیـــر من الأحیان إلى تقویم وحدتھا النقدیة ( 
  المارك الألماني ).

یسود فیھا إن عملیة تخفیـض قیـمة العـمـلة تكـون ممكنة فقط في الدول التي 
نوع من التدخل في تحدید سعر صرف عملتھا ( كما ھو الحال في ظل نظام سعر 
الصرف الثابت في ظل قاعدة الذھب أو سعر التعادل في ظل نظام ـ بریتون وودز ـ أو 
أي ترتیبات أخرى من شأنھا أن تحدد سعر الصرف بشكل إداري ) أما في الدول التي 

كل مطلق لسعر صرف عملتھا، فإنھ لایمكن بأي حال تتبنى نظاما مرنا أو عائما بش
أسعار صرف  فيالتكلم عن مثل ھذا الإجراء و إنما نكون بصدد تغیر أوتقلب 

  العملات.
تعتبر سیـاسة تخفـیض قیـمة النقد على ھذا النحو وسیلة متاحة للدول ذات 

ت دون العجز في موازین مدفوعاتھا ، من أجل تشجیع الصادرات والحد من الواردا
إتخاذھا لإجراءات إنكماشیة في الداخل وتخفیض مستوى الدخل الحقیقي القومي بحیث 
یفترض انخفاض المستوى العام للأسعار فیھا، فكثیرا ما تلجأ الدول إلى تخفیض قیمة 
العملة كوسیلة للتغلب على بعض مشاكلھا الإقتصادیة وعلى الأخص مشاكل المیزان 

حینما أقدمت عدة دول  1931رة الكساد العالمي لعام كما حدث في فت) 11(الحسابي 
ومن ثم یتضح لنا أن  )12( على إتباع ھذه السیاسة لعلاج مشكلة میـزانھا الحسابي

ج إختلال المیزان الحسابي خاصة إلا أن تحقیق الھدف الأساسي لھذه السیاسة ھو علا
عینة قلما نجدھا الداخل یتطلب توافر شروط م فيذلك دون تغذیة الضغوط التضخمیة 

  .البلاد النامیة بشكل خاص فيمتوفرة 
  تأثیر تصحیح سعر الصرف في تغیرات الأسعار الداخلیة:

ة ى الأسعار المحلی الضغوط أو تمارس سیاسة سعر الصرف تأثیرات متباینة عل
رات  التضخمیة . وفي ھذا المقام قبل الخوض في بحث العلاقة السببیة التى تربط التغیی

ف عملة دولة ما وأسعارھا الداخلیة ، سوف نتناول بالتحلیل ظاھرة سعر في سعر صر
ى  وف عل ل للوق م مباشرة التحلی ھ ، ث د طبیعت الصرف باعتباره متغیر إقتصادي، لتحدی
ن خلال بحث  ك م ة ، وكل ذل بلاد النامی ي ال الأثر الإنتقالي لتصحیح سعر الصرف ف

  العناصر التالي بیانھا :
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   قتصادیة لسعر الصرف كمتغیر إقتصاديـ الإتجاھات الإ 1
  في ھذا الخصوص یوجد أسلوبین للتحلیل :

: یعامل سعر الصرف كمتغیر خارجي المنشأ ، فیؤخذ بعین الإعتبار الأول 
الأثر المباشر وغیر المباشر لتغیر سعر الصرف على الأسعار الداخلیة ، وذلك من 

بشكل خاص ، وعلى الأسعار النسبیة خلال الآثار التي تحدثھا على أسعار الواردات 
بشكل عام ، ھذه الأخیرة التي تعمل على تحول الطلب بعیدا عن البضائع الأجنبیة 
لصالح البضائع المحلیة، على إعتبار أن إرتفاع أسعار واردات الدولة مقومة بعملتھا 
الوطنیة ، سوف یحول مستھلك ھذه الدولة عن البضائع المستوردة إلى البضائع 

 وطنیة ، وفي الوقت ذاتھ فإن إنخفاض أسعار صادرات الدولة ال
( محل تصحیح سعر صرفھا ) مقومة بالعملات الأجنبیة سوف یؤدي بالمستھلكین 
الأجانب إلى تحویل طلبھم من السلع الأجنبیة إلى السلع الوطنیة، ویلاحظ أن تحولات 

سعار الداخلیة عبر الطلب ھذه المدفوعة بالتغییرات في سعر الصرف تؤثر في الأ
  قنوات عدة ـ نأتي على ذكرھا لاحقا ـ . 

: یعامل سعر الصرف كمتغیر داخلي المنشأ، حیث یؤخذ في الإعتبار  الثاني
علاقات التأثر والتأثیر فیما بین التغییرات الحادثة في سعر الصرف والأسعار الداخلیة 

لیل الآخذ في الاعتبار سعر والمتغیرات الأخرى . بمعنى أنھ في ظل ھذا الاتجاه للتح
الصرف كمتغیر داخلي المنشأ ، فإن إرتفاع الأسعار الداخلیة المتزامن مع تخفیض 

  قیمة النقد یمكن أن یبرز للعیان من خلال : 

ـ تأثیر العناصر المختلفة على الأسعار الداخلیة بصورة مستقلة عن تأثیرات 
ر الصرف في الوقت ذاتھ ، كما سعر الصرف ، وتلك العناصر یمكن أن تؤثر على سع

  أن الآثار المستقلة یمكن أن تكون كبیرة . 

ـ تغیر سعر الصرف والعناصر التي تؤدي إلى إحداث تغیرات مبدئیة في 
المتغیرات الأخرى التي ترتد مرة أخرى إلى سعر الصرف ذاتھ ، من شأنھا أن تغیر 

لة على الأسعار في المدى من حدة الآثار التي تحدثھا سیاسة تخفیض سعر صرف العم
الطویل، في ھذا الاتجاه  من التحلیل، یمكن ذكر التغیرات الحادثة في أسعار الفائدة 
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الداخلیة والخارجیة والطلب الكلي وما یترتب عنھا من آثار إرتدادیة على سعر 
الصرف ، من شأنھا أن تحد من الآثر التضخمي الناتج عن تغیر سعر الصرف في 

  :  )13( إتجاھین

ـ إن ارتفاع أسعار الفائدة المحلیة وانخفاض أسعار الفائدة الخارجیة المتزامن  1
مع تخفیض سعر صرف العملة الوطنیة ، سوف تحولان الطلب إلى الأصول الوطنیة 
، الأمر الذي ینجر عنھ تخفیف الضغط على سعر صرف العملة الوطنیة ومن تم 

  تخفیض على الأسعار المحلیة .تلطیف الأثر الذي یمكن أن تحدثھ سیاسة ال

ـ إن الأثر الإرتدادي من الأسعار والطلب الكلي سوف یعملان في الاتجاه  2
المضاد ، لزیادة التخفیض الأولي في سعر صرف العملة الوطنیة وذلك من خلال 
الواردات التي سوف تتزاید في ظل تزاید الطلب الكلي من جھة ، والتحول المبدئي من 

  نبیة إلى البضائع المحلیة الذي سوف یقل بسبب إرتفاع الأسعار الداخلیة .البضائع الأج

إلا أن أغلب الدراسات التطبیقیة تعتمد في تحلیلھا على إعتبار سعر الصرف 
متغیر خارجي المنشأ ، حیث أن كل محددات الأسعار الداخلیة بما فیھا سعر الصرف 

إن الإتجاه الثاني في التحلیل یقلل من ، تعامل على أنھا متغیرات خارجیة ،وبالمقابل ف
شأن سعر الصرف كعامل سبببي ، حیث ینظر إلى التغیرات في الأسعار الداخلیة 
بفضل التغیر في المتغیرات الأخرى والتي تؤثر في سعر الصرف ذاتھ ، كتزامن مع 
تغیر سعر الصرف أكثر مما ینظر إلیھا كنتیجة لتصحیح سعر الصرف ذاتھ، وعلى 

حلیل سعر الصرف كمتغیر خارجي المنشأ یؤكد العلاقة السببیة بین التغیر في ذلك فت
سعر الصرف والتغیرات الحاصلة في الأسعار الداخلیة ، في حین أن تحلیل سعر 
الصرف كمتغیر داخل المنشأ یجعل ھناك متغیرات مسئولة عن التغیرات الحادثة في 

ملة باعتباره إجراء متزامن مع الأسعار الداخلیة بعیدة عن تخفیض سعر صرف الع
إرتفاع الأسعار، ومن ثم تنقطع العلاقة السببیة بین تغییر سعر الصرف وتغیرات 
الأسعار الداخلیة ، باعتبار أن كلا من سعر الصرف والأسعار متغیرات داخلیة تتحدد 

جیة من خلال العناصر الاقتصادیة الأساسیة مثل السیاسات النقدیة والمالیة ونمو الانتا
  ...الخ .

إنھ لا یھمنا الجدل القائم بین الإتجاھین بشأن إعتبار سعر الصرف متغیر 
خارجي أم داخلي أكثر مما تھمنا منطقیة التحلیل لأصحاب الاتجاه الأول فیما یتعلق 
بتخفیض سعر الصرف وما یأتي في ركاب ذلك من إرتفاع في المستوى العام للأسعار 

  ي سنراھا لاحقا .وذلك طبقا للمیكانیكیة الت
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و توصل إلى نتیجة تتفق والرأي الذي أخذنا بھ  ونجد ھناك من أخذ بھذا الاتجاه
بشأن تخفیض قیمة النقد، حیث یرى أن التخفیض سوف یحدث زیادة في أسعار 
الواردات مقومة بالعملة المحلیة وزیادة في تكالیف المعیشة وھذا یؤدي إلى زیادة في 

 )14( الانتاج تماما وبالتالي إرتفاع المستوى العام للأسعار معدلات الأجور وتكالیف

  ومنھ فھذا التحلیل یأخذ بسعر الصرف كمتغیر خارجي المنشأ .

   ـ تحلیل أثر تصحیح سعر الصرف في الأسعار الداخلیة 2

یمارس سعر الصرف أثر على المستوى العام للأسعار داخل الدولة المخفضة 
رفع المستوى العام للأسعار ، كما أن ھذا التأثیر سوف وأن ھذا التأثیر سوف یكون ب

ستھلاك لازدادت أھمیة صادرات ووردات الدولة بالنسبة للإنتاج واایتعاظم كلما 
ستیراد وللتصدیر إلى الاستھلاك زدادت نسبة السلع القابلة للااالقومیین أي كلما 

ي وكلما زادت نسبة المحلي ، زاد أثر تعدیل سعر الصرف على مستوى الأسعار المحل
ختلال الأسعار االسلع القابلة للمتاجرة إلى السلع غیر القابلة للمتاجرة زاد ذلك من 

  )15(داخل الدولة.

وبصفة عامة ، یتوقف أثر تخفیض قیمة العملة على الأسعار المحلیة على 
نوعیة أو طبیعة السلع المستوردة ، ونسبة الواردات إلى الناتج المحلي الإجمالي 

ستجابة البنك المركزي في الدولة لزیادة الطلب الكلي والطلب اذلك على طریقة وك
  . )16(على الائتمان

رتفاع في المستوى وتجدر الإشارة إلى أن الدول الصغرى تعاني من ظاھرة الا
العام للأسعار أكثر من غیرھا من الدول الأخرى خاصة تلك الدول التي لھا وزن كبیر 

  في السوق العالمي. 

سبق أن سیاسة التخفیض تنعكس على سلع فردیة معینة تلعب  یتضح لنا مماو
دورا حاسما في التجارة الخارجیة للدولة، أو في المكون الأجنبي لمنتجاتھا المحلیة 

ستھلاكیة بشكل عام ، ومن ثم یظھر الأثر بوضوح على أسعار ھذه السلع. إذ تقفز لاوا
امن والتخفیض محدثة مزیدا من الزیادات أسعار السلع المحلیة إلى الأعلى بالتز

السعریة في عدة سلع . وھكذا تؤدي إلى حدوث الضغوط التضخمیة ، تلك الضغوط 
التي عادة ما تبدأ بزیادة أسعار السلع  الداخلیة في التجارة الدولیة بالنسبة إلى أسعار 

لسلع الأولى السلع غیر الداخلة في التجارة الدولیة ، مما یؤدي إلى زیادة إنتاج ا
وخفض الكمیات المطلوبة منھا محلیا. بینما ینخفض المعروض من السلع الأخیرة 

  ویزداد الطلب علیھا.
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وقد أثبتت الدراسات أن نسبة زیادة الأسعار في السنة التي یحدث فیھا التخفیض 
  )17(والسنة التالیة لھ تكون أكبر من نسبة خفض قیمة النقد.

  تنتھج سیاسات رقابیة على النقد والواردات ویلاحظ انھ في الدول التي 
( أو سیاسة تدعیمیة ) من شأنھا أن تضلل الآثار المحتملة على الأسعار المحلیة من 

سعار لأجراء سیاسة التخفیض في قیمة العملة، وذلك بتكریسھا علاقة اللاتعادل بین ا
  تصادیة المنتھجة قوالتكالیف الفعلیة ، تلك العلاقة الناشئة عن طبیعة السیاسة الا

  .الدولة في

ھذا وتجدر الإشارة إلى أن الكثیر من الكتابات والأبحاث في مجال تخفیض قیمة 
النقد توصلت إلى نتیجة مفادھا أن التخفیض والتضخم یدوران في حلقة مفرغة ، حیث 

  )18(یؤدي التخفیض إلى التضخم ثم یؤدي التضخم إلى مزید من التخفیض وھكذا.

رتفاع اخلال التأثیرات السلبیة على الدخل الحقیقي من جراء  ویتضح ذلك من
یأتي في ركاب ذلك  المستوى العام للأسعار الناتج عن سیاسة تخفیض قیمة النقد  وما

قتصادیة المستقبلیة خاصة بشأن توقع زیادة الضغوط من توقع سوء الأحوال الا
ثم تغذیة الضغوط ومن  يل السلعیضخمیة  وما یترتب عنھ من زیادة التفضتال

  التضخمیة مرة أخرى .

بناء على ھذا التحلیل یمكن القول؛ بأن التزاید السریع في معدلات التضخم 
المشھود في الكثیر من الدول النامیة بالتزامن وتطبیقھا لسیاسة تخفیض قیمة العملة؛ 
یفسر بعض الشئ وجود ارتباط بین تغییر سعر الصرف والتغیرات في الأسعار 

معظم الدول التي كانت محلا لتطبیق برامج للتكییف  يلیة ، و ھو ما لاحظناه فالداخ
الھیكلي المدعم من قبل صندوق النقد الدولي، حیث شكلت سیاسة تخفیض قیمة النقد 

). 7رالتي تضمنتھا تلك البرامج (أنظ المحور الأساسي و القاسم المشترك للسیاسات
وات التي یمكن أن تنتقل عبرھا آثار التخفیض وإذا كان الأمر كذلك فما ھي أھم القن

  إلى الأسعار ؟.

   نتقال آثار تغیر سعر الصرف إلى الأسعار الداخلیة:اـ  قنوات  3

لقد شكلت الضغوط التضخمیة التي تولدھا سیاسة تخفیض قیمة العملة محور 
لتخفیض الكثیر من الدراسات التي أبرزت القنوات الأساسیة التي یعبر من خلالھا أثر ا

  ، ویمكن بیان ھذه القنوات )19(إلى المستوى العام للأسعار الداخلیة 
  یلي :  فیما
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الواردات من السلع والمنتجات نھائیة الصنع ، وما یرتب عنھ  رتفاع أسعاراـ 
من زیادة في نفقات المعیشة ،خاصة بالنسبة للدول النامیة ذات الاختلال في ھیكل 

، وما ینجر عن ذلك من مطالبة برفع الأجور و  وارداتھا واقتصادھا بشكل عام
  المرتبات والتي تعتبر عاملا ھاما في دفع الضغط التضخمي .

رتفاع أسعار الواردات من السلع الوسیطة والمواد الأولیة الضروریة للعملیة اـ 
رتفاع أسعار المنتجات ارتفاع تكالیف الإنتاج، ومن تم االإنتاجیة مما ینعكس في 

سواء كانت موجھة إلى السوق الداخلي أو السوق الخارجي ، بل الأمر یزداد النھائیة 
تعقیدا إذا كانت موجھة إلى السوق الخارجي ، بحیث تواجھ بعدم قدرتھا على المنافسة 
الدولیة في الأسواق العالمیة وھذا لیس من الصعب بیانھ بالنسبة لغالبیة البلاد النامیة 

  فیض .نتھجت سیاسة التخا يالت

ـ زیادة طلب المقیمین على السلع المحلیة البدیلة للسلع المستوردة ، فإذا لم 
رتفاع ، خاصة في تتمكن الدولة من مواجھة ذلك، فإن الأسعار لا محالة تتجھ إلى الا

نطلاقا من ضعف الطاقة الإنتاجیة للبلاد النامیة وقلة مرونتھا وكذا االمدى القصیر، 
لال محل السلع المستوردة في غالب الأحیان ، والأمر یسرى ضعف قابلیة سلعھا للإح

كذلك على الزیادة المرتقبة للطلب العالمي على الصادرات الوطنیة ( سلع التصدیر ) 
التي یوزع إنتاجھا بین السوقین الداخلي والخارجي فإذا لم تتمكن الدولة من مواجھة 

لسالفة الذكر ، فإن الأسعار الطلب المتزاید بشقیھ الداخلي والخارجي للأسباب ا
  الداخلیة سوف تعرف مزیدا من الضغط باتجاه الإرتفاع طبعا .

رتفاع بفعل الزیادة لابناء على ما سبق ، فإن الأسعار الداخلیة سوف تتجھ نحو ا
ستھلاكیة أم استثماریة ، فبعد أن كان افي تكالیف السلع المستوردة مھما كان نوعھا، 

ة الطلب ، سوف یصبح بعد التخفیض تضخما ناشئا عن زیادة التضخم ناشئا عن زیاد
 التكالیف بوجھ خاص لأن التخفیض یجر معھ زیادة في الأجور والتي تمثل تكلفة لا

  یستھان بھا في مكونات السعر.

رتفاع المستوى العام للأسعار محلیا، یؤدي إلى زیادة نفقات المعیشة، وھذا اإن 
جور إلى المطالبة بزیادة مداخلھم ، وكل زیادة من ھذا صحاب المرتبات والأأما یدفع ب

زدیاد حدة الضغوط التضخمیة ، ویظھر ما یعرف " بحلزون الأجور االقبیل تؤدي إلى 
الذي لا یمكن السیطرة علیھ، طالما أن أسعار الواردات مرتفعة بتأثیر  )20(الأسعار "

ؤدي إلى زیادة تكالیف رتفاع الأسعار الداخلیة الذي یاسعر الصرف، وتساعد على 
رتفاع أسعار الواردات انخفاض في الأجور الحقیقیة ، ومن ثم فإن االمعیشة وھو 
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الداخلة في الإنتاج وتأثیر ذلك على الأجور یعتبر من المصادر المباشرة للتضخم، 
رتفاع في لاتجاه اانخفاض ومرونتھا لاتجاه ااونظرا لعدم " مرونة الأجور والأسعار 

  فإن معدلات التضخم سترتفع نتیجة لذلك.  )21(لحدیث"قتصاد االا

فترضنا جدلا بأن ھناك إمكانیة لتلبیة الطلب المتزاید ( الداخلي اأما إذا 
والخارجي ) بزیادة الإنتاج ، فإن ذلك یولد عنھ زیادة في المداخیل بفعل المضاعف 

 وما یترتب عنھ من زیادة في الإنفاق الكلي أي  ىالكینز
  كلي ) وما یمكن أن یرتب عنھ من زیادة في الأسعار.( الطلب ال

فضلا عن كل ذلك ، فإن للتوقعات المستقبلیة بشأن التخفیض المستمر لقیمة 
رتفاع وما ینجر عن ذلك من العملة دورا في دفع الطلب على السلع والمنتجات إلى الا

نتشار افعل زیادة في الأسعار خاصة في الأجل القصیر ، كما ویمكن أن یحدث ذلك ب
موجات المضاربة بالسلع المستوردة ، حیث عادة ما یلجأ التجار إلى تقلیص عرضھم 

  دة حتى ترتفع أسعارھا.رللسلع المستو

من التحلیل السابق ، یتضح لنا أن أسعار الصرف تؤثر في المستوى العام 
  سعار الداخلیة من خلال أثرھا على :للأ

ھذه الأخیرة في المستوى العام للأسعار عن أ ـ أسعار الواردات ، ویكون تأثیر 
  طریق عدة قنوات :

ـ التغیرات المباشرة في أسعار المستوردات من السلع والمنتجات النھائیة 
  الصنع.

ـ الضغط على أسعار السلع والمنتجات الوطنیة والتي تتنافس مع تلك 
  المستـوردة من الخارج .

تخدم مدخلات مستوردة في عملیاتھا ـ تغییر تكالیف المنتجات الوطنیة التي تس
  الإنتاجیة.

ب ـ تحولات الطلب ، فانطلاقا من تخفیض قیمة العملة الوطنیة الذي سوف 
یرتب عنھ تغیرا في الأسعار النسبیة التي تعمل على تحویل الطلب إلى البضائع 
ا المحلیة بدلا عن الأجنبیة إن كانت الظروف مواتیة لإحلال ذلك، ویحدث العكس تمام

بالنسبة للمستھلكین الأجانب كنتیجة لإنخفاض أسعار صادرات الدولة المخفضة لقیمة 
عملتھا، (تلك الصادرات مقومة بالعملات الأجنبیة ) فإن المستھلكین الأجانب یقبلون 
على البضائع الأجنبیة المستوردة بدلا من البضائع المحلیة، ومن تم فإن تحولات 
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  الداخلیة عبر القنوات التالي بیانھا :الطلب ھذه تؤثر في الأسعار 

 ـ الأسعار الداخلیة للمواد الأولیة الداخلة في التجارة الدولیة، والتي تتمتع
بحساسیة كبیرة فیي الأسواق العالمیة ( القمح ، الصوف ... إلخ ) تجاه الإرتفاع ، 

غط وزیادة صادراتھا ینعكس على زیادة الطلب الكلي الداخلي ومن ثم یزید من ض
  الطلب وما یرافقھا من زیادة الطلب على العمل وتكالیف العمل.

ـ تكالیف العمل ( الأجور والمرتبات ) فھي تقع تحت وطأة أسعار الإستھلاك 
ونفقات المعیشة ، فارتفاع ھذه الأخیرة یعني إنخفاض الأجور الحقیقیة، الأمر الذي 

ھم من خلال المطالبة یؤدي بالعمال إلى العمل بصورة مستمرة على تحسین وضع
برفع الأجور ومن تم الإرتفاع المبدئي للأسعار الداخلیة وكل ذلك بفعل تخفیض قیمة 

  العملة.

قیمة النقد الوطني سوف یحدث تأثیره في الأسعار الأجنبیة ، لأن  فيـ التخفیض 
ى إنخفاض قیمة النقد الوطني تعني بالمقابل إرتفاع قیمة النقد الأجنبي، وھذا یعمل عل

تلطیف الضغط على الأسعار الوطنیة من خلال إنخفاض أسعار الواردات الأجنبیة 
(الصادرات الوطنیة بالعملة الأجنبیة ) والتي یمكن أن تشكل جزءا ھاما من واردات 

  الدولة ( المخفضة ) لاحقا في شكل سلع وسیطة ونھائیة الصنع.

الیة ، نقدیة ) ومنھ إن ھذا التحلیل، یصلح في ظل ثبات العوامل الأخرى ( م
نخلص إلى أن أثار التخفیض على المستوى العام للأسعار یتوقف على السیاسات التي 
یمكن أن تتبعھا السلطات في ھذا الخصوص  ( بالتزامن مع التخفیض ) خاصة ما 
تعلق منھا بعرض النقود، حیث أن إنخفاض العرض النقدي یؤدي إلى إمتصاص جزء 

، على حین أن زیادة العرض النقدي من شأنھا أن تفاقم الأثر من ھذا الأثر التضخمي 
  التضخمي لتخفیض قیمة النقد.

) التالي بیانھ یلخص لنا أثر سعر الصرف كمتغیر خارجي 1والمخطط رقم (
على الأسعار الداخلیة ، ویوضح لنا القنوات الأساسیة التي ینتقل من خلالھا  ذلك الأثر 

  إلى المستوى العام للأسعار.
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  سعار الداخلیة) مخطط بیاني لقنوات إنتقال أثار تغیر سعر الصرف في الأ1مخطط رقم (
)1(  

  

  

  

  

  

  

 

 

 

 

 

 
  

  

  

  

             لوارد في:عاطف النقلي، ستعانة بالمخطط الاالمصدر:مخطط تم إعداده من قبل الباحث با
  .128ذكره،ص  مرجع سابق

 

 

ما یتعلق بأثر تغیر سعر الصرف إن ھذا المخطط یلخص ما تم تحلیلھ سابقا فی
على الأسعار المحلیة ویوضح القنوات الأساسیة التي یمكن أن ینتقل عبرھا ھذا الأثر . 

الأجور  ضغط الطلب
 الصادرات

 سعر صرف 

الوطنیة العملة  
 الصادرات

 الأسعار الداخلیة

 المالیة والسیاسة النقدیة 

 العمالة الطلب الكلي الحقیقي

الأولیةأسعار المواد   

 أسعار
 الصادرات

الواردات أسعار  

 الأسعار

 الأجنبیة

)4(  )9(  

)3(  )1(  

)1(  

)2(  )5(  

)5(  
)5(  

)8(  )7(  

)6(  

)4(  
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  ویمكن توضیح المخطط أعلاه كما یلي :

  رتفاع أسعار السلع الوسیطة والنھائیة المستوردة.اـ  1
  ـ الضغط على أسعار بدائل الواردات. 2
  الأجنبي من المواد الأولیة في المنتجات المحلیة.رتفاع أسعار المكون اـ  3
رتدادي لھذه الآثار ـ أثر تغیر سعر الصرف على الأسعار الأجنبیة والأثر الا 4
  سعار المحلیة.على الأ
  ـ علاقة التأثر والتأثیر بین الأسعار والأجور. 5
ى ـ أثر الطلب الكلي على الأسعار الداخلیة بفعل تأثیر سعر الصرف عل 7ـ  6

الصادرات والتغیرات في السیاسة النقدیة والمالیة وذلك من خلال زیادة ضغط الطلب 
  على الأسعار.

  ـ الأثر الذي یمكن أن تحدثھ الأسعار الداخلیة على الطلب الكلي. 8
  ـ أثر التغیر في سعر الصرف على السلع القابلة للتصدیر . 9

  لداخلیةنتقالي لتغییر سعر الصرف على الأسعار االأثر الا

إن السیرورة التي تتم من خلالھا ترجمة التغییرات في أسعار الصرف إلى 
  تغیرات في أسعار الواردات ( مقومة بالعملة الوطنیة ) وفي أسعار الصادرات 

نتقالي لتصحیح سعر الصرف إلى لا( مقومة بالعملة الأجنبیة ) یعبر عنھا بالأثر ا
مد على منھج المرونات أساسا، خاصة ما تعلق الأسعار الداخلیة، ھذا الأثر الذي یعت

منھا بمرونة العرض الأجنبي ومرونة الطلب الوطني یكون كبیرا بالنسبة للدول 
الصغرى وكاملا بالنسبة للدول النامیة (على حد تعبیر عاطف حسنى ) إنطلاقا من 
خصائص ھذه الأخیرة، فمن خلال ممارسة الواقع الذي نحیاه، نجد أن ھذه الدول 
سوف تواجھ ھذا الأثر بمرونة عالیة لعرض الواردات الأجنبیة لأن الظروف غالبا ما 
تكون مواتیة لذلك ، وفي الوقت ذاتھ تكون مرونة الطلب الداخلي على الواردات 
منخفضة، وھذا یمكن أن نجد لھ تفسیرا واحدا على الأقل من خلال الخصائص الممیزة 

سم بضعف أو بالأحرى عدم إمكانیة إحلال منتجاتھا لمثل الإقتصادیات النامیة والتي تت
الوطنیة بتلك المستوردة من الخارج، إما لعدم مرونة جھازھا الإنتاجي أو لعدم قدرتھا 
أصلا على إنتاج تلك السلع المستوردة أو بسبب تخلف أسالیب الإنتاج فیھا ، وعلى 

قتصادیات النامیة سوف ذلك فإن الأثر الإنتقالي لتعدیل سعر الصرف الذي تمارسھ الا
یكون كبیرا وبارزا للعیان على الأسعار الداخلیة، فھناك الكثیر من الدراسات التي 

نتقالي لتغییر سعر الصرف على الأسعار الداخلیة یكون كبیرا ، أثبتت بأن الأثر الا
  بالنسبة للدول الصغرى .)22( %100حیث أنھ قد یصل إلى 
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ة للتغییرات في أسعار الصرف ، یتوقف إلى ستجابة الأسعار الداخلیاإن مدى 
حد بعید على ظروف كل دولة على حدى خاصة فیما یتعلق بنسبة المكون الأجنبي 

ستثماري، وكذا بدرجة إحلال ذلك المكون في ستھلاك النھائي أو الاالداخل في الا
  ستھلاك واستثمار ).االمجالین معا (

لوقوف على أثر تخفیض قیمة النقد على نتقلنا إلى میدان التطبیق العملي لاوإذا 
الأسعار الداخلیة ، نجد أن الدراسات قد أوضحت بأن ھذا الإجراء قد یؤدي إلى زیادة 

  أسعار الواردات سواء تعلق الأمر بالدول الصغرى المنتجة للمواد الأولیة
قتصادي " كالدورنیكولاس " قد خلص . كما أن الا)23(أو بالدول الصناعیة الكبرى 
قیمة العملة بإنتاج نفس علاقات  يى أنھ من الأرجح أن ینتھي التخفیض الكبیر فإل

  )24(الأسعار الأولى على حساب قدر كبیر من التضخم الإضافي.

فالشواھد التطبیقیة في الدول النامیة التي قامت بتطبیق ھذا الإجراء دلت على 
الأسعار الداخلیة،  أن ھناك علاقة وطیدة بین سیاسة تخفیض قیمة العملة وارتفاع

فالأردن مثلا عرفت إرتفاعا حادا في معدلات التضخم خلال سنوات التخفیض ، حیث 
  %16,1ما نسبتھ  1990/1991بلغ معدل التضخم للسنتین 

رتباط وتخفیض قیمة الدینار الأردني التي بلغت لاعلى التوالي ، وذلك با %8و  
محصلة سیاسة التخفیض  ، وبشكل عام كانت %56بمعدل  1989أقصاھا سنة 

رتفاع المستوى العام ا 1986/1993قتصاد الأردني خلال الفترة المنتھجة في الا
  )25(..%65,5للأسعار بنسبة 

قتصاد المصري ، فعلى حد تعبیر " رمزي زكي" أن وكذلك الحال بالنسبة للا
الحقیقة التي لا یستطیع أحد أن ینازع في صحتھا ، ھو أن صورة التضخم بمصر 

وھي فترة الإصلاح الإقتصادي في مصر قد ساءت كثیرا  1978/1981لال الفترة خ
، وقد كان لتخفیض قیمة الجنیھ )26(1973/1977عما كانت علیھ خلال سنوات 

رتفاع الأسعار في مصر خلال فترة برنامج االمصري آنذاك أثر واضح في ظاھرة 
لسودان، تونس، الإصلاح الإقتصادي، كما تشیر تجارب التخفیض في مصر، ا

والصومال أن تلك النتائج السالفة الذكر تحققت فیھا بالكامل ، وإن كانت بدرجات 
متفاوتة بین ھذه البلدان ، ومن تم فالتخفیض في جمیع ھذه الدول غدا أحد العناصر 

  الأساسیة والقویة للتضخم المحلي.

تجاه أشار الدكتور " صفوت عوض عبدالسلام " إلى أن لاوفي نفس ا
الإجراءات المقترحة من قبل صندوق النقد الدولي ، وقامت بتطبیقھا مصر لاسیما في 
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مجال التخفیضات المستمرة في قیمة الجنیھ المصري ، ترتب علیھا زیادة في حدة 
التضخم السائد في مصر، ولیس فقط الإبقاء على الظاھرة كما ھي علیھ ، وأن جمیع 

  .)27(رتفعتاالأرقام القیاسیة للأسعار قد 
أن تخفیض قیمة الدینار الجزائري بات من العوامل المساھمة في رفع  كما

المستوى العام للأسعار،خلال الفترة التي عرف فیھا الدینار الجزائري تخفیضا غیر 
قیمتھ ،و ھي فترة تطبیق برنامج التكییف الھیكلى و ماسبقھا من تغییرات  فيمسبوق 

تجاه التصاعدي الا) حیث نلاحظ 3م (سعر صرف الدینار أنظر الجدول رق في
سنة  مندقیمة الدینار خاصة  فيرتباط دائما و معدلات التخفیض لمعدلات التضخم بالا

ستھلاك خلال الفترة لا، فمعدل التغیر السنوي في الأرقام القیاسیة لأسعار ا1995
ة ) في تزاید مستمر، و ھي الفترة ذاتھا التي عرفت تخفیضات ھامة في قیم88-96(

على سبیــل المثــال باعتبارھا السنة التي  1994الدینار الجزائري. فإذا ما أخذنا سنة 
ستھلاك لاشھدت أعلى معدل تخفیض في قیمة الدینار، نجد أن الرقم القیاسي لأسعار ا

،و ھي نسبة مرتفعة إذا ما قورنت بنسب  % 29خلال تلك السنة عرف تغیرا بنسبة 
،كما  %9.3مثلا و المقدرة  1989ستھلاك لسنة لالأسعار االتغیر في الرقم القیاسي 

باعتبارھا السنة التي ســجلت أدنى معــدل تخفیض في  1997أنھ إذا ما اعتمدنا سنة 
، نجد أن %3.34قیمة الدینار مقـارنة بتلك المسجلة في السنوات الخالیة، والذي قدر بـ 

بالنسبة لنفس %5.7تراجع إلى ستھلاك لامعدل التغیر في الرقم القیاسي لأسعار ا
  السنة.

إن أثر التغیر في سعر الصرف یبدو مباشرا على الأسعار المحلیة من خلال 
الضغوط التي یحدثھا على التكلفة، وھذا ما أكده بحث متعلق بزمبابوي وغانا كما 
أكدتھ دراسات عدیدة أجریت في إفریقیا وفي كثیر من بلدان العالم ، ومن الأرجح أن 

الأثر المباشر للتغیرات في سعر الصرف أثرا كبیرا على التضخم حتى ولو  یكون
. ولعل ذلك یرجع )28(كانت الواردات تمثل نسبة صغیرة من الناتج المحلي الإجمالي

في الأساس إلى أھمیة الواردات الرئیسیة في العملیة الإنتاجیة في البلاد النامیة وإلى 
  .عدم قدرتھا على إحلال تلك الواردات

على إعتبار أن تأثیر تغیرات أسعار الصرف یكون ضئیلا على الأسعار المحلیة 
في حالة واحدة، فقط وھي توفر الإمكانیة لإحلال الواردات بشكل عام، كما ویمكن أن 
تتوقف تلك الآثار ـ على الأسعار المحلیة ـ على السیاسات المالیة والنقدیة التي عادة ما 

فیض ضمن برامج التكییف المدعمة من قبل صندوق النقد تكون مرافقة لسیاسة التخ
طرد للأسعار خاصة ضرتفاع ماالدولي في البلاد النامیة، ولكن ھذا لا یمنع من حدوث 

  في الآجال القصیرة.
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عموما إن تخفیض قیمة النقد یرتبط دوما ببعض التضخم الإضافي في البلدان 
ا في حالة البلاد العربیة التي حكمت التي قامت بتطبیقھ ، ویبدو ذلك جلی)29(النامیة

بتطبیق سیاسة تخفیض قیمة عملاتھا ( المغرب، تونس، مصر، السودان، الأردن ) 
) الذي یبین بأن ھناك علاقة إرتباط بین 4في فترات مختلفة، أنظر الجدول رقم (

الاستھلاك لھذه  التغیرات في سعر صرف عملات ھذه الدول ومعدل التغیر في أسعار
ل ، وتختلف حدة ذلك من دولة إلى أخرى حسب ظروف كل دولة ، ویبدو ذلك الدو

قتصاد السوداني، كما أن العامل المشترك فیما بین تلك الدول ، ھو أن جلیا في حالة الا
رتفاعا مضطردا وبشكل خاص في السنوات الأولى التي تلت عملیة االأسعار عرفت 

  تخفیض قیمة النقد.
  1997ـ  1987عر الصرف بالأسعار الداخلیة في بعض البلاد العربیة )علاقة س4الجدول رقم (

  % الوحدة: العملة المحلیة مقابل الدولار

  97   96   95   94   93   92   91   90   89   88   87   السنوات           بیان

  1.14  0.99  0.95  0.99  1.04  0.95  0.86  0.83  0.90  089  0.77  سعر الصرف  تونس

 رالأسعا في التغیر  
  %  المحلیة

7.2  6.2  7.8  6.5  8.2  5.7  3.9  4.8  6.3  3.7  3.6  

  3.38  3.38  3.39  3.39  3.37  3.33  3.33  2.00  1.10  0.7  0.7  سعر الصرف  مصر

  0.7  7.2  9.3  9.0  11.1  13.6  19.8  16.8  21.2  17.5  19.5  %الأسعارالمحلیة  

  1722  1449  526  400  217  135  14.9  4.5  4.5  4.5  4.5  سعر الصرف  السودان

  316  111  69.5  99.3  101  117  123  65.3  66.5  53.2  29.5  %الأسعارالمحلیة  

  0.70  0.70  0.70  0.70  0.70  0.69  0.67  0.66  0.64  0.47  0.32  سعر الصرف  الأردن

  3.0  6.5  2.3  3.6  4.7  4.0  8.2  16.1  25.7  6.7  0.2-  %الأسعارالمحلیة  

 15) عدد78/97لنقد العربي،(المصدر: مؤشرات اقتصادیة للدول العربیة،صندوق ا
  .1998سنة

و علیھ فإن تغیر سعر الصرف لا یخلو من أثار بالغة على الأسعار المحلیة في 
تجاه الدول النامیة إلى تطبیق نظام الصرف العائم اقتصادیا، كما أن االبلاد المسبوقة 

أسعار الصرف یمكن أن تكون حادة وفي غیر  يبما یحمل في طیاتھ من تقلبات ف
نخفاض قیمة العملة اصالح البلاد النامیة، من شأنھ أن یحدث حلقات مفرغة من 

داة لمكافحة التضخم ، و لعل أوالتضخم. لذلك فقد استخدمت سیاسة سعر الصرف ك
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  .أن تلك التي انتھجتھا المكسیكھذا الش يأحدث تجربة ف

  

  سیاسة  سعر الصرف ومكافحة التضخم (التجربة المكسیكسة): -

 2002و 1988ھ الاقتصاد المكسیكى خلال الفترة الواقعة بین سنتي لقد واج
قفزتین تضخمیتین أتبع كل منھما عملیة لمكافحة التضخم؛ حیث وقعت الحالة الأولى 

.و ھي الفترة التي عرفت 1989/1994لامتصاص الضغط التضخمى بین عامي 
الحالة الأخرى  لسعر صرف العملة المكسیكیة(تحرك ضمن نطاق)، أما يتدریج تتثبی

ظل نظام سعر الصرف العائم،و كلا من الحالتین سجلتا  يف 1996عام  يبدأت ف
تلك المرحلة؛ حیث أدت حالة مكافحة  يمجال مكافحة التضخم ف ينجاحا باھرا ف

إلى 1994 و عام 1989الفترة بین عام يسعر الصرف ف تالتضخم من خلال تثبی
 في شھر فیفري %180من ذروتھ وھي انخفاض التضخم بسرعة كبیرة، فقد ھبط 

  .1993،ثم انخفض إلى مادون العشرة بحلولعام1989عام %20 ىإل 1988

 يو قد كان ذلك مرافقا للتغیر ف %52ارتفع معدل التضخم إلى  1995سنة  يف
نفس  في %121سعر صرف  الدولار الأمریكي مقابل البیسو المكسیكي بنسبة 

  سعر الصرف  يیر بین التغیر فالسنة،(وھو ما یؤكد علاقة التأث
تھج نظام التعویم إلا أنھا تمكنت من التحكم تنو الأسعار المحلیة) و رغم أن المكسیك 

،و كل ذلك بفعل  2000انخفض إلى مادون العشرة بحلول عام  يمعل التضخم الذ يف
ص 7محدد. ( يطار زمنإ يسیاسة مكافحة التضخم باعتماد استھداف نسبة للتضخم ف

  30).135 -132ص

   خلاصة و نتائج
خلاصة ما تقدم بحثھ؛ تمارس التغیرات في أسعار صرف العملات أثارا بالغة 

  على الأسعار المحلیة في مختلف الأنظمة و الترتیبات المتعلقة بسعر الصرف،
ة(الترتیبات الإداریة) أو یو سواء كانت تلك التغیرات إرادیة بفعل تدخل السلطات النقد 

ل تقلبات أسعار الصرف في السوق، و كلما كانت أسعار العملات قریبة لا إرادیة بفع
من الواقع و متمتعة بنوع من الاستقرار كلما قلت الآثار الانتقالیة إلى الأسعار المحلیة. 

  سبق یمكن استخلاص النتائج التالیة: و بناء على ما
  ظل ترتیبات الصرف الثابتة. يكانت معدلات التضخم الأدنى ف -

  لاج مشكلة التضخم.عن ترتیبات الربط الجامدة غیر كفیلة بأ -
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البلدان  فيیقترن بارتفاع معدلات التضخم خاصة  أن نظام التعویم عادة ما -
  النامیة و التي تمر بمرحلة انتقال.

الأمثل  تاختیار المثب يیعتبر تضخم الأسعار من بین المعاییر المعتمدة ف -
  لسعر صرف العملة.

بات الوسیطة (الواقعة بین الربط الجامد و التعویم الحر) ھي المناسبة أن الترتی -
  للبلدان الناشئة التي لیس لھا الخبرة الكافیة لكي تأخذ بالتعویم.

ستیراد وللتصدیر) إلى زدادت نسبة السلع القابلة لمتاجرة دولیا (للااأنھ كلما  -
  الأسعار المحلي، الاستھلاك المحلي ، زاد أثر تغیر سعر الصرف على مستوى

و كلما زادت نسبة السلع القابلة للمتاجرة إلى السلع غیر القابلة للمتاجرة زاد ذلك من  
  ختلال الأسعار داخل الدولة.ا

على تغییر سعر الصـرف ینبثق أسـاسـا  يـ إن تركیـز صنـدوق النقــد الــدول
میات من خلال من التأثیرات التى یحدثھا على كل من الطلب الكلى أي على الك

الأسعار ،وكذا على العرض الكلى من خلال الأسعار النسبیة و ما یلزمھا من إعادة 
  تخصیص للموارد.

على سیاسیة التخفیض بالبلاد النامیة، لیس  يـ أن تأكید صندوق النقد الدول
 يلغرض تحســین قــدرة ھذه البلـدان على المنافسة الخارجیة، لأن التوازن الخارج

ستكمال تدابیر سعر الصرف،و إنما لا يالمدى القصیر للتغیرات ف يس فغیر حسا
ستھلاك الداخلیین من الآثار التي تحدثھا تغیرات سعر الاالمیزانیة لضغط الطلب و 

  الصرف على الأسعار الداخلیة.

  ـ أن سیاسة سعر الصرف تعتبر من قبیل السیاسة السعریة .

السنوات الأولى من  يعدلات التضخم فـ تلازم تخفیض قیمة العملة مع زیادة م
  . يقتصادالإصلاح الا

سعر الصرف یتوقف على ظروف  فيـ إن استجابة الأسعار الداخلیة للتغیرات 
  ناتجھا الداخلي   يف يكل دولة فیما یتعلق بمدى مساھمة المكون الأجنب

ل جاھدة مدى قدرتھا على إحلال وارداتھا.و علیھ ینبغي على الدول النامیة أن تعم و
تعكس  على إضفاء الصبغة الموضوعیة على قیم عملاتھا و ذلك بإعطائھا أسعارا

في  قیمھا الحقیقة بعیدا عن المبالغة لكي تحافظ على معدل تغیر أسعار صرف عملاتھا
  حدودھا الدنیا.
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  الملحق
  .) تطور صورة التضخم وعلاقتھ بتخفیض قیمة الدینار الجزائرى3الجدول رقم (

  )99ـ  88الفترة(
                                                             

                                                                                                                                   
  ،ملیار دج. %الوحدة:                                                  

 93 92 91 90 89 88  بیان                        السنة

ـ    قیمة دج فيمعدل التخفیض   22.26 40.6 43.81 3.22 5.64 

78  )( 1الرقم القیاسى لأسعار المستھلك 
.4 

88.7 100 125.9 165.5 199.8 

.5  )1(فيمعدل التغیر السنوى 
8 

9.3 16.7 25.9 31.7 20.5 

  
  

  : فياورد المصدر : جدول من إعداد الباحث بالإستعانة بم

 17، عدد 1998سنة 15ـ صندوق النقد العربى :مؤشرات إقتصادیة للدول العربیة أعداد: 
  2000سنة 20، عدد  2000سنة

 99 98 97 96 95 94  السنة                 بیان       

 9.03 3.62 3.347 7.505 17.27 47.46  قیمة دج فيمعدل التخفیض 

 ـ  ـ 419.8 397.2 334.6 257.8  )( 1الرقم القیاسى لأسعار المستھلك 

 ـ ـ 5.7 18.7 29.8 29  )1(فيمعدل التغیر السنوى 
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ك  1 رفیة ، البن ات المص د الدراس رة ، معھ ة المعاص ات النقدی رف و الأزم عار الص ي راض ، أس نعم عل د الم ) عب
  1، ص :  1973ماي  73 -72المركزي المصري ، مجموعة محاضرات ، العغام الدراسي 

ؤاد سلطان ،  2 ري ، ) ف زي المص ك المرك رفیة ، البن ات المص د الدراس ارجي ، معھ وازن الخ رف و الت عار الص أس
  1، ص :  1973مجموعة محاضرات ، ماي 

امین 3 ارات و المض ایا ، الخی رف : القض عار الص ات و إدارة أس ادق ، سیاس ق الص ابق ، ص  ) علي توفی ، مرجع س
:15  

  23-17) للتفصیل راجع نفس المرجع ، ص ص  4
  ) ناصر السعدي ، خیارات نظم سعر الصرف من المنظور التاریخي و دروس للبلدان العربیة ، في كتاب نظم  5

ي  و ظب رون ، أب ادق و آخ ق الص ي توفی ر عل ي ، تحری د العرب ندوق النق ة ، ص رف العربی ات الص ،  2003و سایاس
  63ص
دوة  6 رف ، ن م الص ار نظ اریخي لاختی ور الت وردو ، المنظ د ) مایكل ب ندوق النق رف ، ص عر الص ات ص م سیاس نظ

   2003العربي ، أبو ظبي 
عر  7 ات س دوة نظم و سیاس رن ، ن رف الم عر الص ام س ع نظ ) الفریدو كویفاس و ألیخندرو ورنر ، تجربة المیكسیك م

  . 2003الصرف ، صندوق النقد العربي ، أبو ظبي 
روت )  للتفصیل راجع : حیدر ھاشم ، التوازن و الإختلال في  8 ي ، یی اء العرب د الإنم  1985میزان المدفوعات ، معھ

  117-116، ص ص 
   119) حیدر ھاشم نفس المرجع السابق ، ص   9
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، ص   1981) محمد عبد العزیز عجمیة ، النقود و البنوك و العلاقات الاقتصادیة الدولیة ، دار النھضة ، بیروت   11
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