
تقرير تقييمي

2007

م�صورة ال�صندوق 

ب�صاأن �صيا�صة �صعر ال�صرف

الا�صتنتاجات والتو�صيات

م�صورة ال�صندوق ب�صاأن �صيا�صة �صعر ال�صرف

مكتب 

التقييم 

الم�صتقل

ف
صر

�
ل
 ا
ر
ع

�ص
ة 

�ص
ا
ي
�ص

ن 
اأ
�ص

ب
ق 

و
د
ن
�ص

ل
 ا
ة
ر
و
�ص

م

�صندوق 

النقد 

الدولي

مكتب التقييم الم�صتقل

ب�صندوق النقد الدولي



 

 

 



  

  صندوق النقد الدولي

  مكتب التقييم المستقل
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  2007 مايو

  

  
أعد ملخص هذا التقرير فريق برئاسة شينجي تاكاغي وجون هيكلين، ويضم نيلز بيوركستين، وماريانو كورتيز، وإينغو فندر، 

 كل من أوزليم أرباك، وماركوس بيرنت، وراميا غوش، وخافيير وأسهم في التقييم أيضا. ، وآلن ستاكوإيميلي كو، وحليم كوجور

موغيروا، وروكسانا بدراغليو، وديفيد بيريتز، وجوان سالوب، ورضا سيرغار، وسكوت - هامان، ومارتن كوفمان، وستيف كاييزي

ان، وسكوت كلارك، وجيفري فرانكل، وكارلوس ماساد، وإدوين وشارك في التقييم بصفة مستشار أول كل من جاك بورم. ستاندلي

وقد صدر التقرير بموافقة توماس . وساعد في الترتيبات الإدارية كل من أنيت كانيزاريس، وآرون باتناغار، وجينيت أبيليرا. ترومان

  .بيرنز

  

دوق وخبرائه ومديريه التنفيذيين في الموقع ويمكن الاطلاع على التقرير الكامل بالإضافة إلى ردود فعل الإدارة العليا للصن

  html.05172007_eval/complete/eval/org.imf-ieo.www://http: الإلكتروني التالي

  

تجنبا لشبهة تضارب المصالح في بعض  المعنية لدانالب في الخبراء أو المسؤولين مع مقابلات أي عن الفريق أعضاء أحجم وقد

أصبح وثيق الصلة بها كأحد خبراء  قد كان مختلفة وقضايا حول بلدان بأي آراء تقييمية الإدلاء عن هيكلين جون أحجم الحالات، كما

      .الدولي النقد صندوق
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  نظرة عامة
  

ي الدولي وسياسات سعر الصرف في بلدانه يضطلع صندوق النقد الدولي بمهمة الرقابة على النظام النقد

. 1977 عن مجلسه التنفيذي في عام ذي صدر الفارقلقرار التنفيذا ل وه اتفاقية تأسيسنصإعمالا لالأعضاء، 

 الفترة الأساسية فيإذا كان الصندوق قد تمكن من الوفاء بهذه المسؤولية أهم قضية يتناولها هذا التقييم هي ما و

الاستنتاج الرئيسي الذي يخلص إليه التقييم هو أن تحليلات الصندوق وما أسداه من  و.2005 إلى 1999من 

ات التي أجراها مع الحوارهو ما ينطبق أيضا على بالدرجة المطلوبة، ومشورة للبلدان الأعضاء لم تكن فعالة 

  .البلدان الأعضاء

  

الفهم ها ساسية على الوجه الأكمل، ومندم اضطلاع الصندوق بمسؤوليته الأعأسباب عديدة ومعقدة وراء وهناك 

الرقابة على سعر طبيعة ببلدان الأعضاء  الإلمامعدم الصندوق في الرقابة على سعر الصرف؛ والقاصر لدور 

 البلدان عدد منوجود شعور قوي لدى ؛ وفي هذا الخصوصمراعاتها للالتزامات المطلوبة منها الصرف وعدم 

ومجلسه التنفيذي توجيهات العليا إدارة الصندوق دم تقديم ؛ وعالمساواةتقوم على لا بأن أعمال الرقابة الأعضاء 

قضايا سعر الصرف؛ وغياب  حول والمشورة للالتزام بمستويات عالية الجودة في التحليتكفل اوحوافز كافية 

   . بالتأكيد ـ وإن لم ينطبق ذلك على كل البلدان الحوار الفعّال بين الصندوق وكثير من بلدانه الأعضاء

  

وحتى . إلى جانب عدد من الاستنتاجات الرئيسية الأخرى، ا الاستنتاج لهذة المؤيدالأدلة هذا التقرير عرضوي

بشأن مع السلطات الحوار الذي يجريه صندوق ومدى فعالية مقدمين من المشورة الال ولتحلياليتسنى تقييم جودة 

جولتين من مشاورات المادة الرابعة مع آخر الصادرة عن ثائق وتم في سياق هذا التقييم استعراض ال، السياسات

الوثائق الداخلية ووثائق المجلس التنفيذي المعنية إلى جانب ، 2005عام نهاية البلدان الأعضاء حتى جميع 

 ستطلاع آراء خبراء الصندوقلاكما أُجري مسح ، تقييم الكاملةمدار فترة ال بلدا عضوا على 30اقتصادات ب

 الأطراف المشاركة في السوق سلسلة من المقابلات مع المسؤولين الحكوميين وترية، وعقدات القُطْوالسلط

  .صندوقال وخبراء مناوبيهموالأكاديميين والمديرين التنفيذيين أو 

  

 أن يؤدي الأخذ بها إلى اجتياز شوط  هذا التقرير التقييمي مجموعة تفصيلية من التوصيات التي يمكنعرضوي

وف وس.  تحسين جودة الرقابة التي يمارسها الصندوق على سعر الصرف ورفع مستوى فعاليتهاوطويل نح

 وكذلك ومجلسه التنفيذيالعليا خبراء الصندوق وإدارته التزاما ودعما كاملين من يستلزم تطبيق هذه التوصيات 

      .تحسينات المستمرةالما لم يتحقق ذلك، يصعب أن نتصور إمكانية و. لسلطات في البلدان الأعضاءمن ا
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عددا كبيرا هذا التقرير في سياق الإعداد ل وجدالإشارة إلى أن مكتب التقييم المستقل يتعين وفي هذا الخصوص، 

بالغة الكفاءة والإخلاص في العمل، وهو رأس المال البشري الذي يشكل  التحليل الجيد وفرق الخبراء أمثلةمن 

     . الأساس اللازم لتحقيق التقدم
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   والتوصياتستنتاجاتالا

 
  الاستنتاج الأساسي

  

 على كن لم ت)2005-1999(يتلخص الاستنتاج الأساسي في أن فعالية الصندوق خلال فترة المراجعة   -54

نتقاص من الاهذا الرأي بد وقصالم يسول. رقابة على سعر الصرففي البمسؤولياته للوفاء مطلوب المستوى ال

إنكار الطابع المعقد الذي يتسم به العديد من القضايا ، ولا لخبراء الصندوقؤوبة دالمخلصة والالجهود قيمة 

 فعالية غير أن. المستوى الفنيعلى ذات الصلة لآراء اعدم توافق إغفال أو لنقاش في هذا التقرير لالمطروحة 

يز على أهم القضايا المطاف على مهارة الصندوق في التركنهاية في تعتمد رقابة في تشجيع التعاون الدولي ال

بلدانه الأعضاء في حوار مثمر مع  والدخول ،)مرور الوقتب االتي شهدت تحولا جذريو(التحليلية المعاصرة 

قد لمس هذا التقييم أوجه قصور كبيرة في هذين المجالين ـ وإن لم تكن و. على المستوى الفردي أو الجماعي

. العمل الأساسي المنوط بالصندوق ميدانفي " فعاليةالثغرة " ما يمكن تسميتهواضحة في كل البلدان ـ أسفرت ع

اقتصادات قتصادات المتقدمة ليشمل الاومن المخاطر القائمة احتمال أن يمتد ضعف الفعالية في التعامل مع 

 بين خبراء الصندوق والبلدان المتشككللنقد نزعة يولِّد ، وهو تطور هدام رى وغيرهاالأسواق الصاعدة الكب

بنجاح الحالية  وما لم تعالج أوجه القصور .يخلق تصورات بافتقار الصندوق إلى التجرد والإنصاف واءالأعض

فقد تستعين بجهات أخرى طلبا للدعم والمشورة بشأن السياسات، تزايد عدد البلدان التي  معوالفترة المقبلة، في 

  .عهودة إليهلمسؤوليات المتحمل افي المستقبل على  قدرة الصندوق على انعكاسات خطيرة يتمخض ذلك عن

  

  خبراء الصندوقات لتوجيهالقواعد اللعبة و   ـألف
  

  الاستنتاجات

  
سواء بالنسبة  التي تحكم أعمال الرقابة على أسعار الصرف، "قواعد اللعبة"يُلاحظ عدم الوضوح في   -55

الذي يميِّز الطابع المعقد ما عن ناشئا بدرجة هذا الخلط قد يكون و. لصندوق النقد الدولي أو البلدان الأعضاء

هات أكثر توجيعدم النجاح لاحقا في ترجمته وتجسيده في شكل ، و1977قرار عام  في تمثلتوافق الآراء الم

مستوى الملائم من الولكن جوهر القضية هو أن الصندوق لم ينجح في تحقيق .  الأساسية النقاطحولتحديدا 

 إليهم، وكلةلتحسين أداء الخبراء في الاضطلاع بالمسؤوليات المو. اءعمل المشترك مع جميع بلدانه الأعضال

أكثر صراحة في التعامل معها، أن يتوخوا منهجا  البلدان الأعضاء واهتماماتتجاوبا مع صبحوا أكثر أن يينبغي 

  . مزيد من الدعم الفعال على مستوى الإدارة العليا والمجلس التنفيذيوفيركما ينبغي ت
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أو تغيب تماما في بعض ( التوجيهات التنفيذية التي تقدَّم للخبراء إلى الوضوح الكافي وتفتقر  -56

د هذا وقد حد. ، على سبيل المثالأسعار الصرفا يتطلبه تقييم نظم ومستويات  دقيق لملا يوجد تحديدف). الحالات

  :التقرير أولويتين أساسيتين في هذا الخصوص

  

مراجعة   آخرولكنالإشراف على النظام النقدي الدولي، لف بمسؤولية الصندوق مك :استقرار النظام  )أ(

يُجْر المجلس أي مراجعة في وبالتالي لم . 1999أجراها المجلس التنفيذي لهذا الموضوع كانت في عام 

البلدان المختارة في )  الصرفأسعارومستويات (إذا كانت نظم الصرف الآونة الأخيرة لتقييم ما 

إطار  استقرار النظام النقدي الدولي، مما تسبب في عدم وجود لحفاظ علىضل لهي الأفالأعضاء 

وكان من الممكن . ة المنفردةريطْ القُات السياسات في السياق تقديم المشورة بشأنكيفيةلحديث إرشادي 

على سير مدى تأثير تراكم الاحتياطيات الضخمة تتناول، على سبيل المثال،  أحدثراجعة إجراء م

   .التحولات الهائلة في مراكز أصول القطاعين العام والخاص واستقراره في ظل طائفة من النظام

  

  :استخدامهاللجوء إلى التدخل في النظم الوسيطة وحدود   )ب(

  

في صراع مع العديد من البلدان والنامية بلدان الأسواق الصاعدة و لا تزال :للجوء إلى التدخلا •

 تدفقات وجود ـ أو السيطرة على التضخم ـ في سيطرة النقديةلبما في ذلك مواصلة اتحديات، ال

ورغم أن السماح بارتفاع . )الموارد الطبيعيةمن معونة وإيرادات تدفقات أو  (رأسمالية داخلة ضخمة

يُحْدِث أيضا تأثيرات سلبية  النقدية، فمن شأنه أن سيطرةسعر الصرف الاسمي قد يعمل على تيسير ال

بحث مثلا لعن طريق ا تكن هذه المفاضلة موضع اهتمام كاف،ولم . نموهادرجة أداء الصادرات وعلى 

 التغيرات في  التدابير على مستوى المالية العامة أو ذلكغيره من السياسات، بما فيـ ومدة التدخل في 

أمر أسعار الصرف الحقيقية بأن زيادات مكن أن ينتفي معها الافتراض التي يرأس المال ـ على قيود ال

 . تتعذر مقاومته
 
 في أعقاب :) صافي الأصول الأجنبية لدى القطاع العامتراكمأو بشكل أعم  (لاحتياطياتحدود تراكم ا •

 توجيهات ملائمة بشأن إعادة بناء الاحتياطيات صدرتالية التي وقعت في التسعينات، الأزمات الم

حول المستويات التي  تكن كافية  دنيا معقولة، ولكن توجيهات المجلس التنفيذي لمللوصول إلى حدود

 .   ذلكالذي يبرر حدودا قصوى معقولة والسبب يمكن اعتبارها
      

 بالرغم منف.  حوار فعال مع السلطاتلإقامةالتركيز والاهتمام الكافيين م تولي إدارة الصندوق ول  -57

أفادت تفاعُلية متبادلة وأنها حوارات على أنها رية طْالسلطات القُوالصندوق خبراء بين مناقشات لالنظرة العامة ل
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كانت تتوقع  الرسالة الواضحة التي أبرزها التقييم أيضا هي أن السلطاتلبلدان المعنية في معظم الحالات، فا

 .من البلدانقيمة مضافة أكبر في كثير 

  

 والتجارب ة الفنيةالخبرفرق المشاركة إلى الافتقار تعثرت فعالية الحوار في بعض الحالات بسبب   )أ(

الخبرة الفنية في مجال الأسواق المالية وأسواق النقد الأجنبي كان يتعين أن تكملها  ف.الكافيةالعملية 

وعلاوة على . على حدة يتم تطويعها لخصوصيات كل بلدوالتي البلدان المختلفة التجارب العملية مع 

حول (ة العامة التي يقدمها الخبراء المشوريكن هناك توضيح كاف من إدارة الصندوق يفيد بأن ذلك، لم 

في مدى ملاءمة القدرات هم رأيعلى  في كل الأحوال عتمدينبغي أن ت) تغيير النظام على سبيل المثال

   . وأن المشورة الفنية بشأن هذه الجوانب تقدم عند الضرورةالتنفيذية المتوافرة لدى البلد العضو، 

  

سياسة سعر ف .عنيينالقرار المصانعي  تفيدإشارات ال إرسال في كل الأحوصندوق بمقدور اللم يكن   )ب(

الوزراء والقادة هذا النقاش اهتماما من  تطلبيما وضع نقاش آني، غالبا الصرف عندما تكون م

الرسائل على هذا  توصيلمتمرسا في الصندوق يكون أن المقدمة فعالية المشورة قتضي تو. الحكوميين

جرت العادة على أن تتم فيه الذي وكثر تشابكا المستوى الفني الألك على ، وكذالمستوى السياسي الأعلى

ويتطلب التواصل على هذا المستوى مهارة ومشاركة من الإدارة العليا، وفهما . المناقشات ذات الصلة

لا بد من و. جيدا لعمليات صنع القرار وللأطراف التي يتعين توجيه الرسائل إليها حتى تصبح مؤثرة

أي أن تكون غاية (الذين يعانون من كثرة الضغوط بأساليب مقنعة للوزراء  شفويا وكتابيامشورة تقديم ال

  ).في الإيجاز والوضوح

  

  التوصيات
    
الحرص من الأهداف المهمة التي ينبغي  :صندوق وبلدانه الأعضاءل بالنسبة ل"قواعد اللعبة"توضيح   -58

. السياسة الرقابيةمبادرات المناقشات حول الرقابة مع تقدم أعمال إعادة تأكيد الغرض الأساسي من  عليها

اقتصاد ما السياسات التي ينتهجها لعواقب  هذا المسعى ضرورة مراعاة البلدان الأعضاء والصندوق تتصدرو

 أسعار على المؤثرةالتدابير غيرها من ياسات سعر الصرف وقتصادات الأخرى، بما في ذلك سالاعلى 

هذا الهدف تحقيق ، فإن المدخل لنص قانونيالصلة والفعالية في متن تعذر اشتراط وثاقة كان يولما . الصرف

  .واستعدادها للتعاون ضمن أي إطار قانوني مطبقالأعضاء و ضمان ثقة البلدان ه
 

في هذا و. توجيهات عملية في إطار السياسة الرقابية حول أهم القضايا التحليليةوينبغي وضع    -59

اتباع منهج يتوخى هو ما يضمن ، و المختلفةفي البلدان  الاستناد إلى أحدث البحوث والخبراتينبغي، الصدد

  : ولويتان في هذا الخصوصهناك أو. الأعضاءالبلدان لمساواة بين ا



  8

ستقرار  تنظر في مدى اللسياساتمراجعة دورية ب المجلس التنفيذي قوم ينبغي أن ي:استقرار النظام  )أ(

القواعد المختارة وأوضاع السيولة  نسقالنظر بعين الاعتبار إلى ، مع هف وأسعارمنظومة قواعد الصر

إرشاديا حديثا  الختامية إطارا ستنتاجات الاتضمنت، على أن  من الأمور ذات الصلةهاالعالمية، وغير

  .البلدان المنفردةحالات للتعامل مع 

  

ير في ظروف البلدان الأعضاء واختلاف نظرا للتنوع الكب :للجوء إلى التدخل وحدود استخدامها  )ب(

 وفي سياق السعي لوضع توجيهات يسترشد بها خبراء ،ها كل منأسعار الصرف فيتي تؤديها الأدوار ال

وصف توقعاتها ، يمكن أن يُطلَب إلى السلطات أثناء مشاورات المادة الرابعة  في أداء مهمتهمالصندوق

 اختيارراكز النقد الأجنبي الصافية لدى القطاع العام، وأسباب م/للفترة المقبلة بشأن أنواع الاحتياطيات

برر  والحجج التي تشار إليهاويمكن عندئذ إجراء مناقشات حول الأنواع الم. بالذاتهذه الأنواع 

عكس  تينبغي أنو. لمناقشات اللاحقةترتكز عليه ا معيارا قياسيا مثل، وهو ما يمكن أن ياختيارها

 الدوافع الوقائية وراء تكوين الاحتياطيات، والمدخرات من دخل الموارد منهاات،  عدة اعتبارتوجيهاتال

والقدرة التنافسية، والانعكاسات النقدية الإدارة في والمشكلات المحتملة ،  عبر الفترات الزمنيةالطبيعية

  .الاقتصاد العالميإمكانية التكيف في على 

  

أكبر ر مع السلطات موضعا لاهتمام إدارة الصندوق بدرجة يكون التأكد من فعالية الحواأن ينبغي و  -60

المشورة على نفس درجة الأهمية التي تحظى بها هذه المهمة وضع يجب ف. مستوى الاهتمام الراهنبكثير من 

 . الصحيحة

  

تحسين فعالية متاحة لالفرص التحدد على أساسه منهجا استراتيجيا الصندوق أن تضع إدارة ينبغي   )أ(

في هذه الجهود وتأمين الدعم اللازم من المديرين التنفيذيين  الكوادر الإدارية العليا مع إشراك ،الحوار

 الخبراء فريق في المطلوبة الخبرات توافر من التأكدتنطوي هذه العملية أيضا على و. إذا لزم الأمر

تطويع و ؛هاانعقاد وموعد فيها المشاركة الأطراف بتحديد المناقشات لهذه المسبق والتخطيط المكلف،

تحديد ينبغي ، وفي سياق تقييم الأداء. لازمةحتياجات الالاطلوب توصيلها حسب الرسالة المصيغة 

   . قابلة هذا النجاح بالمكافأة المناسبةمواصفات للنجاح في ضمان فعالية الحوار وم

  

 على  المسائل الخلافيةرحالدافعة إلى طتعديل الحوافز   التنفيذيجلسهيتعين على إدارة الصندوق وم  )ب(

إذا طمئنهم إلى توافر المساندة اللازمة لهم ت للخبراء توصيل رسالة واضحةعليهما ف. مائدة النقاش

إذا كانت هناك رسائل صعبة يودون  وأآراء السلطات،  لكي يتفهموا الأمر بعض الوقت هماستغرق
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الحصول على المعلومات  مصاعب في ظهرتإذا ولمجلس التنفيذي، منها إلى السلطات وإلى اتوصيلها 

  . المطلوبة من السلطات

  

  رقابيةالتوجيهات الحالية في إطار السياسة المشكلات تنفيذ  باء ـ
  

  ستنتاجاتالا
 

فيما عدم الاتساق مظاهر سُمح لفقد . نظم سعر الصرف بعيدة عن الوضوحالحالية لتوصيفات اللا تزال   -61

كذلك بين التصنيفات القانونية والواقعية، بأن تستمر طوال الفترة التي  و،ةالواقعيأسعار الصرف تصنيفات بين 

الآراء داخل المجلس يتسن التوصل إلى توافق في ولم .  التحليلغموضيغطيها هذا التقييم، مما أضاف إلى 

 . مسألةحل هذه الالتنفيذي ل
 

ما يصدرونه من ل التحليلي اللازم سندتوفير الالخبراء والإدارة من هناك أحيان كثيرة لم يتمكن فيها و  -62

أضاعوا في مناسبات أخرى فرصة إعطاء صورة أنهم ، كما توصيات بشأن التحول من نظام صرف إلى آخر

المشورة المتعلقة بنظام الصرف إلى  افتقاربسبب و. ذي اختارته السلطاتواضحة عن نظام سعر الصرف ال

ا تبع الأحيان بعض في تصدر كانت الصندوق مشورةة الرأي القائل بأن السند التحليلي اللازم، ازدادت حجي

توقفت تقييمات  حيان كثيرة أيضاوفي أ .كل بلد عضو ظروف مع يتلاءم حسبما تصمم أن من بدلا السائد لتيارل

كبير على  عاد بالنفع المطبقالنظام ال"بأن فيد الخبراء للنظم القائمة عند العبارة ذات المنظور الخلفي التي ت

 . هذا الرأيتقديم تحليلات كافية لتأييد، مع عدم "البلاد
 

غاب الوضوح عن التحليلات ذات الصلة، وفيما يتعلق بمستويات سعر الصرف، ورغم تحسن   -63

ا ، ولكنهمستويات سعر الصرف لت الكميةتحليلاال تقد ازداد و. الحالاتكثير منتقييمات الخبراء المعلنة في 

وفي حالة البلدان النامية، كان . عشوائيافي بعض الأحيان أن اختيار المنهجية بدا كما  الشمول،  بعيدا عنظلت

 . بيانات التكلفة وغيرها سعر الصرف إذا كان الاهتمام أكبر بمن الممكن تحسين التحليل المعني بمستويات
 

 يبدو أن فلا. الصرف توفير البيانات لأغراض الرقابة على سعر ت هناك مشكلة خطيرة فيكانو  -64

الرقابة على سعر الصرف أعمال  عرضت لهاوجهوا انتباه المجلس التنفيذي إلى كافة المعوقات التي تالخبراء قد 

عند احتمال و لازمةال البيانات إتاحةعن إبلاغ المجلس عند إحجام السلطات بسبب قصور البيانات، بما في ذلك 

وكان خبراء الصندوق، بعدم تشديدهم على . ا جوهريا بهذا القصورأن تكون مناقشات المجلس قد تأثرت تأثر

 يقيمون وزنا كبيرا للحفاظ على حسن العلاقات مع ـ بيانات التدخل  ذلك بما فيـتناول قضايا البيانات 
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 اتخاذ موقف انأو يتصرفون من منطلق تصورهم لأن الإدارة والمجلس التنفيذي لا يؤيد/السلطات الوطنية و

 .ةكثر قوأ
 

التأثير السياسات، بما في ذلك المترتبة على تداعيات ال تواتر المناقشات محدودا حول ظلوقد   -65

التدخلات على البلدان التي يتم التدخل في وآثار ( رىسياسات البلدان الكب حْدِثهالذي تالإقليمي أو النظمي 

. متعددة الأطراف جزءا أساسيا من الرقابة الثنائيةال وتكن الرقابة الماليةلم في الفترة المعنية بالتقييم، ف). عملاتها

على محدودة لتقييم آثار التدخل محاولات الالبلدان، كما ظلت تسق بين معظم وظل تحليل التداعيات غير م

  .الأعضاء الآخرين في سياق مشاورات المادة الرابعة

  

  التوصيات
 

لى تسوية أوجه التعارض والغموض في تصنيف ينبغي أن تعمل إدارة الصندوق ومجلسه التنفيذي ع  -66

تضفي موافقة المجلس التنفيذي مزيدا من القوة على أي تسوية يتم التوصل إليها في هذا وسوف . نظم الصرف

 وبالنسبة لتقارير الخبراء .المسمياتملازمة لبعض الوصمة الالصدد، والتي يُتوقع أن تنطوي أيضا على إزالة 

لربط واكل النظم عدا التعويم المستقل  (التي تطبق نظم صرف وسيطةرابعة مع البلدان  مشاورات المادة الحول

 التي تطبقهاالصرف توصيفات لا غموض فيها لنظم  يجاد، ينبغي إعطاء الأولوية لإ) لأسعار الصرفالمحكم

بين صيفات ه التوالتوصل إلى اتفاق بشأن هذيمكن و. عملها على أرض الواقعالسلطات، بما في ذلك كيفية 

تأكيد صلاحية ويمكن إعادة .  للمجلس التنفيذيبشأنهااختلافات الرأي وإلا لزم توضيح السلطات والخبراء، 

 . أو إدخال تعديل عليه أثناء مشاورات المادة الرابعة التاليةمستخدم  التوصيفال
 

.  بشأن سعر الصرفتوفير دعم أوضح على الجانب التحليلي لما يقدمه الصندوق من مشورةوينبغي   -67

اختيار نظام الصرف،  رتكز عليهالذي يطار الإويمكن تحسين العمل التحليلي في جميع إدارات الصندوق بتقوية 

وبالنسبة لنظم الصرف القائمة، قد يكون من المفيد أن . بعض الإداراتأنجزته بالفعل اعتمادا على العمل الذي 

الخبراء  الرابعة وصفا دقيقا لافتراضات السياسة التي يستند إليها  مشاورات المادةحولتتضمن تقارير الخبراء 

 التقرير أي اختلافات صفييُتوقع أن و. في رؤيتهم الاستشرافية لاستمرار ملاءمة النظام المختار في المستقبل

ة مشاورات بمثابجولة كل الافتراضات المحددة في  الموضوعة، وأن تكون في وجهات النظر حول الافتراضات

حول هذه المسألة إذا وجيزة من الملائم الاكتفاء بمناقشات و.  التاليةجولاتي الالخبراء فيسترشد بها علامات 

  . كانت التغييرات طفيفة
 

رائدا في صياغة الإطار  صندوقأن يكون المستوى سعر الصرف، ينبغي الخبراء ل تقييماتولتحسين   -68

 حالات البلدان ةمناقشبحالية بنجاح أكبر إلى مشورة وثيقة الصلة ت الترجمة المنهجيامع التحليلي اللازم، 
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رغم ف. عدم مواصلة التقدم فيهلوجيها مبررا هذا العمل التي ينطوي عليها ليست الصعوبة الحقيقية و. المنفردة

هناك فاقتصادات الأسواق الصاعدة،  غالبا ما يُنظَر فيه من زاوية الاقتصادات المتقدمة والمنهجية أن تحسين

 سبل التعاون مع هيئات ببحث(في حالة البلدان النامية أيضا المستخدمة إمكانية لتحسين البيانات والتحليلات 

 ).أخرى لجمع بيانات التكلفة على سبيل المثال
 

ذات المشكلات فيما وراء مزيدا من البحث إدارة الصندوق ومجلسه التنفيذي تجري أن ينبغي و  -69

هي  و الحالية،كيفية تحسين هياكل الحوافزفي  البيانات لأغراض الرقابة، وإتاحةتي تتعلق بالبادية ال الخطورة

 . خضاعها لتحليل شامللإ هذا التقرير يتسع المجال فيمسألة لا 
 

إرشادية تكفل إدراج تداعيات السياسات ضمن توجيهات  حوافز كافية لوضع وتنفيذ توفيروينبغي   -70

ما بين إدارات الصندوق لتحسين المنهجيات فيضافة إلى الجهود الحالية فإ .والإقليميةابة الثنائية لرقعناصر ا

ما يعتبرونه جديرا بالبحث من بين ، يمكن استشارة فريق من كبار المسؤولين في البلدان الأعضاء حول مطبقةال

خبرة  من الحالات أن تتوافر قد يلزم في كثير و."ماذا لو"ـ السؤال الذي يبدأ بعبارة الآثار المرتدة للسياسات 

تسترشد بها المشورة المقدمة من الصندوق وتكون عنصرا داعما للمناقشات ذات  ىالمالية حتالأسواق أكبر ب

 .السلطاتالصلة مع 

  

   الصرففي مجال أسعارإدارة العمل  جيم ـ
  

  لاستنتاجاتا
 

لم يتح ف. السليم والإدارة الجيدةظيم المستوى الكافي من التن أسعار الصرف إلى في مجالافتقر العمل   -71

في ورغم إحراز بعض التقدم . قضايا سعر الصرفذات الصلة ب من الأنشطة هذا العمل التغطية الملائمة للعديد

، فلم يكن هناك جهد )معنية بقضايا أسعار الصرفالمجموعة الاستشارية ال ما حققتهبما في ذلك (هذا الخصوص 

 ،داخل الصندوق وخارجه ـ والدراسات متعددة الأطرافبحوث ـ الصادرة من متواصل لاستخلاص نتائج ال

يرحب سالصندوق خبراء القُطرية ووكان كل من السلطات . والاستفادة منها في العمل التنفيذي الأساسي

 والخبرة في السوق المالية وسوق الصرف ،رية والمقارنات القُطْ،التحليلفي بالحصول على دعم عملي أكبر 

 .جنبيالأ

  

فإدارات المناطق . يُلاحَظ تشتت المسؤولية عن قضايا أسعار الصرف بين إدارات الصندوق المختلفة  )أ(

 أما الإدارات التالية فجميعها ها؛الجغرافية تقود المناقشات مع السلطات، وتجري التحليلات الخاصة ب

 ةخبر( الأسواق النقدية والرأسمالية ، وإدارة)التدريب(معهد صندوق النقد الدولي : يشارك في المسؤولية
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، وإدارة تطوير ومراجعة )"تقرير الاستقرار المالي العالمي"في قضايا التصنيف وأسواق الصرف، و

، وإدارة الإحصاءات )البحوثأعمال  و"آفاق الاقتصاد العالمي"تقرير (السياسات، وإدارة البحوث 

  ).قضايا البيانات(

  

الحد من قيمة المشورة التي في تسبب عنصرا باعتباره لأسواق المالية الكافي لدم الفهم حدد التقييم ع  )ب(

تقييم الرقابة متعددة "تقرير مكتب التقييم المستقل حول في كما ورد و. قدمها الصندوق فيما سبق

إدارة أسواق رأس قد يكون جزء من المشكلة هو أن المعرفة المتاحة لدى ، (IEO, 2006c) "الأطراف

اندماجا فعالا بعد في العمل الذي  ندمجلم ت) إدارة الأسواق النقدية والرأسمالية حاليا(لدولية المال ا

افتقار خبراء الصندوق للخبرة العملية من المشكلات كون ي قدو. تضطلع به بقية إدارات الصندوق

ي البلدان وجدير بالذكر أن المسؤولين الذين أجريت معهم مقابلات لأغراض هذا التقييم ف. الأخرى

ن أصحاب الخبرة مزيد منها مالوطلبوا الحصول على على المشورة أهمية خاصة الأعضاء علقوا 

  .سوق الماليةق النقد الأجنبي والسوقضايا العملية في 

  

  التوصيات
     
  . الصرففي مجال أسعارالعمل التحليلي أن تعالج إدارة الصندوق كيفية زيادة التركيز على ينبغي   -72

  

،  المتعلقة بسياسة سعر الصرفمورإدارة الصندوق نطاق المسؤولية والمساءلة في الأأن توضح ينبغي   )أ(

 التركيز الملائم على القضايا حتى تضمن " الرقابةلجنة"عتمد في ذلك على منبر نشط مثل وأن ت

لعمل المعني كون توحيد اوسي. جموعة متنوعة من الرؤى ووجهات النظر المختلفةالأساسية، ومناقشة م

ترتيب  الجديد هو الدور الأساسي لهذا الهيكل كونيبالقطاع المالي عاملا مهما في هذا السياق، حيث 

 ترتيبا يقوم على درجةالقضايا المتعلقة بسياسة سعر الصرف ومبادرات إدارات الصندوق المختلفة 

ى السياسات والبحوث على مستوعمل بما في ذلك وضع جدول أعمال متعدد السنوات للالأولوية، 

  .والإحصاءات

  

في هذا السياق، يمكن البدء بتحسين اندماج و. ويمكن إعادة النظر في الهيكل التنظيمي لفرق الخبراء  )ب(

لكن . الخبرات المتوافرة في مجالي السوق المالية وسوق الصرف الأجنبي في مقر الصندوق الرئيسي

يعتبرها والتي " الفنية والتجربة العمليةالخبرة بين فجوة ال" التخلص التام من ذلك إلىيؤدي لا المرجح أ

ن أو واستشاري له يمكن في حالات محدودة أن يشاركولع. الحالاتهذا التقرير عاملا مؤثرا في بعض 

كأعضاء في بعثات  سوق النقد الأجنبيون رفيعو المستوى من أصحاب الخبرات العملية في مسؤول
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لتوفير الخبرة الفنية ) بعثات المساعدة الفنيةمشاركتهم الحالية في ضافة إلى إ(مشاورات المادة الرابعة 

 . ذات الصلة والتجربة العملية القُطرية التي من شأنها إثراء المناقشات مع السلطات بصورة مباشرة

  

  السرية وإشراف المجلس التنفيذي دال ـ
  

  ستنتاجاتالا
           

 حولالخبراء والإدارة على تفاصيل عمل المجلس التنفيذي لاع إطْدة، كان في بعض الحالات المحدو      -73

ويتلخص الأمر .  القُطْريةالسلطاتالحوار مع فعالية ن قضايا سعر الصرف من شأنه التأثير على مقضية 

إجراء مناقشة صريحة مع خبراء الصندوق حول القضايا ذات أحيانا في أن السلطات القُطْرية لا ترغب في 

فحوى المناقشات سوف يُكشف أن باعتقادا منها متعدد الأطراف، هتمام، سواء كان ذلك في إطار ثنائي أو الا

ما من غير أنه . ، ناهيك عن الأسواق)البلدان الأعضاءوربما بالتالي للمسؤولين في جميع (عنه للمجلس التنفيذي 

المجتمع و(اء يصب في صالح الصندوق شك في أن عمل خبراء الصندوق وإدارته العليا مع البلدان الأعض

فرغم أن هذه الحالات قد تكون قليلة نسبيا، . المساءلةعلى صعيد هنا ينشأ المأزق الحقيقي و). الدولي الأوسع

 قضايا السرية الحقيقية عالجةفمن المهم أن يتفق المجلس التنفيذي والإدارة والخبراء على إجراءات جديدة تكفل م

أما مجرد التظاهر بأن القضايا المثارة ليس لها . من اتخاذ ما يلزم لضمان المساءلة الكافية، مع التأكد بالفعل

 .ليس من سمات الاستجابة المسؤولةوجود فهو 

  

  التوصيات
 

جوز وما يمشاورات المادة الرابعة، المحتوى المتوقع لتقارير التوصل إلى فهم مشترك حول ينبغي   -74

الخبراء س التنفيذي، وما يمكن أن تجري المناقشات بشأنه بين ت المجل في اجتماعاكشف عنه شفاهةلا

 والهدف من ذلك هو .الكشف عنه أمام المجلس التنفيذيلضرورة عدم واضح فهم والسلطات على أساس 

ؤولية المجلس التنفيذي والإدارة العليا عما يحدث، والقضاء على ما يشكل مصدر توتر أساسي مسوضيح ت

 .مام فعالية الحوارواضح وحاجزا أ

  

من السمات الثابتة التي ينبغي أن يتميز بها الحوار مع البلدان الأعضاء مبدأ مراعاة السرية في   )أ(

تكتسب ومن المرجح أن . في حالات الطوارئحول الإجراءات التي يمكن اتخاذها مناقشات السياسة 

رأس المال لأحداث أسواق ي الاستجابة فالتي أصبحت لازمة ، نظرا للسرعة أكبرهذه المناقشات أهمية 

كون مفهوما، وينبغي أن ي. لخصوص على أساس مسبقوما تتطلبه من إتمام أي استعدادات في هذا ا
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تقوم على يُنتَظر منهم وضع سيناريوهات الخبراء على الأقل بالنسبة لمجموعة فرعية من البلدان، أن 

  ذلكبما في(لتحولات في السياسة المحلية تحسب لتالتي خطط الطوارئ وتنظر في " ماذا لو"التساؤل 

 واختلاف مسارات أسعار الصرف ات، والتطورات الخارجية وتحولات السياس)استراتيجيات الخروج

فمن هذه السيناريوهات، رغم أن تقارير الخبراء قد لا تتضمن مناقشة لمثل و. في البلدان الأخرى

   .   قد طُرِحت للنقاش في سياقات أخرىأنهاطمأنة المجلس التنفيذي إلى ضروري ال

  

  ؟  المساءلة والإشراف الموكلة إليه في هذا المجالمهامكيف يمكن للمجلس التنفيذي ممارسة   )ب(

  

 IEO) الأرجنتينعمل الصندوق مع  عن" مكتب التقييم المستقل"خلص التقرير التقييمي الذي أعده  •

 :، ومنهاذا السياق في هفيدتي قد تإلى بعض الاقتراحات ال (2004

  

دارة في إعطاء تفويض صريح لإسترشد بها المجلس التنفيذي وضع مبادئ توجيهية ي"

مع ات المجلس التنفيذي بكامل أعضائه، القضايا في اجتماعبأن تحجب مناقشة بعض الصندوق 

ر استدعت قرا الحساسية التي  زوالبعدلاحقا أن يبحث المجلس التنفيذي قرار الإدارة افتراض 

  ".الحجب
  

إبلاغ المعلومات بأي طريقة كانت إلى المجلس التنفيذي، وهو تكليف ثمة خيار آخر يمكن أن يتجنب  •

كل أنشطة الصندوق المعنية بأسعار الصرف والتي لا على مجموعة مستقلة بإجراء مراجعة دورية 

ؤكد إتمام يى المجلس رفع تقرير منتظم إل على المجلس التنفيذي، مع تضمنها التقارير التي تُعرضت

دون الإفصاح (؛ وتقييم مدى فعالية تلك الأنشطة )الطوارئ على سبيل المثالبشأن ( مهام الضروريةال

تبلغ  لحجب المعلومات التي لم وجيهةت هناك مبررات الإفتاء بما إذا كان؛ و)تفاصيلأو العن البلدان 

 . المجلسإلى

  



  15

  

  دة الأطرافتيسير التنسيق بين السياسات متعد  هاء ـ
  

  الاستنتاجات
  

من أجل  الفترة محل البحث لإمكانات العمل المنسق بين البلدان الأعضاء فيه الاهتمام الكافي لم يوجّ  -75

ينظر في لاختلالات و يتناول هذه اآخروكان يمكن توجيه اهتمام أكبر لتحليل ، "الاختلالات العالمية" معالجة

بعض الحالات السابقة التي  من واردة أدناهويمكن استخلاص الدروس ال .سيناريوهات التصحيح المرتبطة بها

وتشير هذه الدروس إلى  .قد تكون مفيدة في الوضع الراهن أيضاو سعر الصرف تم فيها التنسيق بين سياسات

 : زيادة احتمالات النجاح مع توافر العناصر التالية

  

صحة الاستنتاجات عن طريق المضاهاة المستمر من  التحققالتخطيط المسبق لمختلف السيناريوهات، و  )أ(

  .المعلومات الجديدةب

  

ملاءمة استجابات البلدان للقرارات التي بأوجه الاعتماد المتبادل بين السياسات، وب صراحة قرارالإ  )ب(

  . السياساتمستوىخرى على الأبلدان التتخذها 

  

ليكون عنصرا مكملا تويات السياسية العليا بين إدارة الصندوق والمسإقامة حوار حول السياسات   )ج(

  .بلدان المعنيةاقشات الخبراء المنتظمة، وبناء جسور التواصل الجماعي مع مجموعات اللمن

  

  التوصيات
   

 ستحق اعتبارها محور تركيز أساسي على أساس متعدد الأطراف ترص اتخاذ إجراءات منسقة إن ف  -76

تحليل قاطع ودقيق للسيناريوهات  هذه الجهود على يةأن تعتمد أغلبغي وينب. لإدارة الاستراتيجية اسياقفي 

 الضوء تسليطول. الآراء بين أهم الأطراف المعنيةفي خطة استراتيجية لبناء توافق ، وأن تنطوي على المختلفة

هود وضع اكتساب معرفة أكبر بجوانبه المختلفة، يمكن أن تشمل هذه الج السياسات وبينعلى الاعتماد المتبادل 

قُطْرية منفردة ويُشتَرط صراحة لتحققها اتخاذ إجراءات  قوم على سيناريوهاتتمن التوصيات البديلة مجموعات 

   .  معينة على صعيد السياسات في بلدان أخرى


