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  عتمد قرارا جديدالي يصندوق النقد الدوالمجلس التنفيذي ل

  بشأن الرقابة الثنائية على سياسات البلدان الأعضاء
  

 على سياسات البلدان قرار الرقابة الثنائية ٢٠٠٧ يونيو ١٥ المجلس التنفيذي لصندوق النقد الدولي فيعتمد ا

ابة على  بشأن الرق١٩٧٧قرار عام الذي جاء في نهاية عام من المراجعة ل، وهو القرار الجديد الأعضاء

  .ذي ألغى ذلك القرار وحل محلهسياسات أسعار الصرف وال

  

  خلفية
  

الرقابة ليكون ركيزة للجهود المبذولة من أجل تعزيز أسس  بشأن الرقابة الثنائية ٢٠٠٧اعتماد قرار عام يأتي 

لاقتصادية  بمراقبة السياسات امن خلاله الصندوق الصندوق ـ وهي النشاط الذي يقوم مارسهاالثنائية التي ي

 تحديث الرقابة عنصرا محوريا في لويمث. والمالية في بلدانه الأعضاء لما فيه صالح الاستقرار النقدي الدولي

استراتيجية الصندوق متوسطة الأجل التي أعادت النظر في توجهات الصندوق المستقبلية في ضوء العولمة 

 لأفضل الممارسات الرقابية التي تطورت على مدار ويبلور القرار الجديد رؤية موحدة. الاقتصادية والمالية

ونظرا لما يحدده القرار الجديد من . الثلاثين عاما الماضية، بغية توضيحها ومن ثم زيادة المساءلة بشأنها

توقعات واضحة لعملية الرقابة، فمن المنتظر أن يساعد على تحسين جودة العمل الرقابي المنوط بالصندوق 

كذلك يضفي القرار الجديد مزيدا من الوضوح والتحديد على . ثر تحقيقا للمساواة والفعاليةوإكسابه طابعا أك

سياسات أسعار الصرف التي ينبغي أن تتبعها البلدان الأعضاء وعلى الظروف التي يثير حدوثها قلق المجتمع 

  . الدولي

  

 ـدوق النقــد الدولــيـصن

 
  ةـات معممـرة معلومـنش

 إدارة 
العلاقات 
 الخارجية



٢ 

ات في يلة من أجل تحليل الثغرلجهد الدؤوب الذي تواصل لفترة طو تتويجا ل٢٠٠٧ويمثل اعتماد قرار عام 

 واستخلاص أفضل الممارسات الرقابية وبلورة رؤية موحدة للرقابة الحديثة في إطار بيان ١٩٧٧قرار عام 

  ١ .شامل

   

 بعد انهيار نظام بريتون وودز بفترة قصيرة، وفي خضم الغموض الكبير ١٩٧٧وقد تمت صياغة قرار عام 

وكان يركز تركيزا حصريا على الرقابة على سياسات أسعار الصرف . ملهاكتنف النظام الجديد وكيفية عالذي 

وكان المنتظر أن يتم تعديل القرار مع تراكم الخبرة . ويغطي نطاقا ضيقا نسبيا حتى بخصوص هذا الموضوع

بما في ذلك التطورات التي (غير أنه ظل دون تغيير يذكر حتى مع تطور الممارسات الرقابية . في تنفيذه

، وحدث انفصال بين القرار وأفضل الممارسات المتبعة في )دفت تضمين السياسات المحلية كعنصر أساسياسته

  . مجال الرقابة

  

وهو لا ينشئ التزامات جديدة على البلدان الأعضاء، .  فهو بيان شامل حول الرقابة الثنائية٢٠٠٧أما قرار عام 

  :انب المهمة في عدد من الجو١٩٧٧ولكنه يمثل تحديثا لقرار عام 

  

يستحدث القرار الجديد مفهوم الاستقرار الخارجي كمبدأ منظِّم للرقابة الثنائية، سعيا لتركيز العمل  •

الاستقرار . (الرقابي على القضايا التي تكتسب أهمية حاسمة في تحقيق الاستقرار النقدي والمالي الدولي

ـ ومن ثم القضايا المتعلقة باختلال الخارجي يشمل كلا من الحساب الجاري في ميزان المدفوعات 

وفي هذا الصدد، يستفيض القرار ). أسعار الصرف ـ والحساب الرأسمالي في ميزان المدفوعات

 .الجديد أيضا في توضيح نطاق الرقابة الثنائية في سياق الاتحادات النقدية
                                                 

 تعمل على بناء روابط أشمل مع ما ١٩٧٧ الأسباب الداعية لإجراء مراجعة لقرار عام ٢٠٠٦بحث المجلس التنفيذي في يوليو  ١

 ١٩٧٧مراجعة قرار عام ("ورد في المادة الرابعة وعلى تحقيق مزيد من التوافق بين القرار وأفضل الممارسات الحديثة ذات الصلة 

المادة الرابعة من اتفاقية تأسيس صندوق النقد الدولي ـ "و" عار الصرف ـ اعتبارات مبدئيةبشأن الرقابة على سياسات أس

، " بشأن الرقابة على سياسات أسعار الصرف ـ معلومات مرجعية١٩٧٧مراجعة قرار عام "، و "استعراض عام للإطار القانوني

، عقد المجلس التنفيذي مناقشة تابعة بحث ٢٠٠٧فبراير وفي ). والتلخيص الصادر حول مناقشة المجلس التنفيذي في هذا الخصوص

مراجعة قرار عام ("فيها المديرون المبادئ التي ينبغي الاستناد إليها في وضع القرار المعدل، وناقشوا نصا توضيحيا للقرار الجديد 

 المجلس التنفيذي في هذا والتلخيص الصادر حول مناقشة"  بشأن الرقابة على سياسات أسعار الصرف ـ اعتبارات أخرى١٩٧٧

وطرحت تقارير خبراء الصندوق الأخيرة اقتراحا يعتمد على المبدأ الموضح في تقرير الخبراء الصادر في فبراير ). الخصوص

، " ـ اقتراح إصدار قرار جديد١٩٧٧مراجعة قرار عام ("ويعبر عن الآراء التي أبداها المديرون التنفيذيون في ذلك الوقت 

  ). الأكثر تعمقا في الجوانب الفنية، والوثيقة التكميلية التي تتضمن مسودة معدلة" لمصاحبالتقرير ا"و
  
  
  



٣ 

على الطابع التعاوني للعمل فهو يشدد . يحدد القرار الجديد الطرائق الأساسية للرقابة الحديثة الفعالة •

على أهمية مراعاة  الصراحة والمساواة، كما يؤكد ضرورةالرقابي، وأهمية الحوار والإقناع، و

 .الظروف القُطْرية واعتماد منظور متعدد الأطراف ومتوسط الأجل
 
يوضح القرار الجديد مفهوم التأثير على سعر الصرف لكسب ميزة تنافسية غير عادلة على حساب  •

وعلى وجه التحديد، يربط . تحظره المادة الرابعة ويشير إليه القرار السابقلأعضاء الآخرين، وهو ما ا

 . القرار الجديد هذا المسلك بمفهوم الاختلال الأساسي في أسعار الصرف
 
تناول كافة  ت إدارة سياسات أسعار الصرفشمل عنإرشادات أللبلدان الأعضاء يقدم القرار الجديد  •

ويحض قرار .  الرئيسية لعدم الاستقرار الخارجي والتي يمكن أن تنطوي عليها هذه السياساتالمسببات

 البلدان الأعضاء على تجنب التأثير على أسعار الصرف لأغراض محددة، لا سيما لكسب ١٩٧٧عام 

ويضيف القرار الجديد مبدأ يوصي . ميزة تنافسية غير عادلة تميزها عن أعضاء الصندوق الآخرين

بالاستقرار الخارجي، بغض النظر عن الغرض المخلة ء بتجنب سياسات أسعار الصرف بلدان الأعضاال

منها، ومن ثم يرصد سياسات أسعار الصرف التي ثبت أنها مصدر رئيسي لعدم الاستقرار على مدار 

  . العقود الماضية
 
لجارية، حيث يغطي كلا من  على وجه الإجمال بأنه أكثر اتساقا مع الممارسات ا٢٠٠٧يتسم قرار عام  •

 .سياسات أسعار الصرف والسياسات الاقتصادية والمالية المحلية

  

  ٢٠٠٧ يونيو ١٥ حول مناقشات المجلس في التلخيص الصادر عن رئيس المجلس التنفيذي
  

 الثنائية بعد مناقشات مكثفة على مدار الشهور القليلة الماضية، اعتمد المجلس التنفيذي قرارا جديدا بشأن الرقابة

ويمثل قرار الرقابة الجديد تحديثا للمبادئ الإرشادية . على سياسات البلدان الأعضاء في صندوق النقد الدولي

الموجهة للصندوق وبلدانه الأعضاء حول التزامات كل منهما بمقتضى المادة الرابعة من اتفاقية تأسيسه، انعكاسا 

 حين اعتُمِد قرار الرقابة على ١٩٧٧ي والمالي العالمي منذ عام للتغيرات المهمة التي شهدها النظام الاقتصاد

وكان الهدف من المناقشات التي انتهت بصدور القرار . سياسات أسعار الصرف المطبقة في البلدان الأعضاء

الجديد هو التوصل إلى فهم مشترك يحظى بتوافق عام من المديرين التنفيذيين حول الغرض من القرار وأهم 

وإنه ليسرني على وجه الخصوص أن الأعضاء على اختلاف وجهات نظرهم بذلوا . ر التي يتألف منهاالعناص

جهودا دؤوبة في سياق التوصل إلى اتفاق بشأن إصدار قرار الرقابة الجديد للجمع بين تعبئة أكبر قدر ممكن من 

 نحو تنفيذ استراتيجية الصندوق ويشكل قرار اليوم خطوة حاسمة أيضا. التأييد وتحقيق أفضل النتائج الممكنة



٤ 

متوسطة الأجل، كما يعمل على تمهيد السبيل أمام إحراز نتائج إيجابية بشأن عناصره الأخرى، بما في ذلك 

  . إصلاح نظام الحصص والأصوات ونموذج الدخل المعتمد لدى الصندوق

  

ق حول تنفيذ أعماله الرقابية ـ في ويركز قرار الرقابة الجديد على الرقابة الثنائية، ويقدم إرشادات للصندو

الجزء الأول من القرار ـ وللبلدان الأعضاء حول إدارة سياسات سعر الصرف ـ في الجزء الثاني من القرار، 

بما في ذلك الإرشادات الواردة في الوثيقة المرفقة بالقرار والتي تقدم إرشادات حول المعنى المقصود من الفقرة 

وقد أكد المديرون مجددا في مناقشاتهم لنص القرار على أن الإشارات .  المادة الرابعةفي القسم الثالث من) ٣(

في قرار المجلس يُقصد بها المجلس التنفيذي على وجه العموم، مقترنا بالإدارة العليا وخبراء " الصندوق"إلى 

كان عدد قليل من و. الصندوق حسب مقتضى الحال، تمشيا مع الإطار القانوني لاتفاقية تأسيس الصندوق

المديرين يفضل أن يغطي القرار أيضا أعمال الرقابة متعددة الأطراف ـ أي مسؤولية الصندوق الإشرافية على 

في القسم الثالث من المادة الرابعة ـ وأعربوا عن أملهم أن يتم ) أ(النظام النقدي الدولي بمقتضى الفقرة 

الوثيقة م المديرين على أن عددا من الأقسام الواردة في واتفق معظ. تضمينها في القرار في مرحلة لاحقة

  .تضمن إرشادات بالغة الأهمية حول كيفية تطبيق الصندوق للقراري أدناه المشار إليها المصاحبة

  

وبالنظر إلى المستقبل، رأى المديرون عموما أن اعتماد القرار الجديد يمثل نقطة انطلاق مهمة لجهود الصندوق 

ؤولياته الرقابية على نحو فعال وعلى أساس من المساواة بين جميع البلدان الأعضاء، وإن لم يكن في الوفاء بمس

ومن الأهمية بمكان متابعة ما يتم بشأن القرار عن طريق التأكد من إلمام خبراء . نهاية المطاف لهذه الجهود

مهما الموحد لكيفية تعزيز الرقابة على الصندوق والسلطات القُطْرية إلماما كاملا بالإطار الجديد ومن تعميق فه

  .نحو فعال

  

وفي هذا . ويكتسب مفهوم الاستقرار الخارجي في القرار الجديد صفة المبدأ التنظيمي الأساسي لأعمال الرقابة

،  في الوثيقة المصاحبة١١ إلى ٣الصدد، أيد المجلس التنفيذي معنى هذا المصطلح حسبما ورد في الفقرات من 

  .لعديد منهم على أن نص هذه الفقرات يتضمن إرشادات بالغة النفع في هذا الخصوصمع تأكيد ا

  

 PGM)واعتبر المديرون أن اعتماد مبدأ جديد تسترشد به البلدان الأعضاء في سياساتها المعنية بسعر الصرف 

D) لبلدان الأعضاء إلى وأشاروا إلى أن هذا المبدأ من شأنه توجيه ا. يمثل خطوة تقدمية مهمة بالنسبة للصندوق

  .كيفية تجنب عدم الاستقرار الخارجي الذي يمكن أن ينشأ عن هذه السياسات

  

 من الوثيقة  ٦وأيد المجلس التنفيذي تعريف الاختلال الأساسي في سعر الصرف حسبما ورد في الفقرة 

جه خاص على غير أنهم شددوا على ضرورة توخي الحذر في تطبيق هذا التعريف، مؤكدين بو. المصاحبة



٥ 

ضرورة النظر بعين الاعتبار إلى مواطن الغموض الكبيرة التي ينطوي عليها القياس والتأني في وضع تقديرات 

. لم يتبين أن الاختلال كبير وفي الواقع العملي، لا يُعتبر سعر الصرف في حالة اختلال أساسي ما. الاختلال

لتي تنص على الركون إلى حسن الظن بالسلطات في كذلك علق المديرون أهمية كبرى على أحكام القرار ا

وأشار المديرون أيضا إلى . الحدود المعقولة عند تحديد ما إذا كان سعر الصرف في حالة اختلال أساسي

ضرورة توخي المساواة في تقرير الاختلال، بغض النظر عن طبيعة نظام سعر الصرف المتبع وحجم الاقتصاد 

لمديرين على احتمال تأثر السوق بتقديرات الاختلال وأهمية الحرص في توصيل كذلك أكد عدد من ا. المعني

  .المعلومات ذات الصلة

  

لتدخل المطول والواسع النطاق في اتجاه واحد ا من القرار الجديد حول ١٥وبالنسبة للمؤشر الوارد في الفقرة 

. صة خاصة إذا اقترن بالتعقيم، ذكر المديرون أن هذا النوع من التدخل يتطلب نظرة فاحفي سوق الصرف

وبطبيعة الحال، قد يكون هناك من الأسباب الكافية ما يبرر استخدام التعقيم ـ وهو إجراء ملائم في كثير من 

 من الوثيقة ٤٢ و ٤١وقد أيد المديرون التحليل الوارد في الفقرتين . الأحيان لتعزيز الاستقرار الداخلي

  .المصاحبة

  

في ) ٣(ت المقدمة من المجلس التنفيذي في الوثيقة المرفقة بالقرار حول معنى الفقرة وفيما يتصل بالإرشادا

القسم الأول من المادة الرابعة، أقر المديرون بأن التأثير على سعر الصرف يمكن أن يتخذ أشكالا متعددة، بما 

. بصفة مباشرةفي ذلك التدخل في أسواق الصرف وفرض قيود على رؤوس الأموال لاستهداف سعر الصرف 

في القسم الأول من المادة الرابعة لا يقتضي من البلد العضو أن يتجنب التدخل في ) ٣(وأشاروا إلى أن البند 

سعر الصرف إلا إذا كان هذا التدخل لأحد الأغراض المحددة في النص المذكور، وهو ما تفسره الوثيقة المرفقة 

د آنفا عن التدخل وقيود رأس المال ينبغي ألا يفسر بأنه يصم وشدد عدد من المديرين على أن ما ور. بالقرار

استخدام هذه الخيارات المشروعة على مستوى السياسات أو يعني استبعادها من مجموعة الأدوات المتوافرة 

  .للبلدان الأعضاء

  

 ٢٠٠٧ر عام  الذي حل محله الآن قرا١٩٧٧وبانتهاء مناقشة اليوم يكون المجلس قد استكمل مراجعة قرار عام 

  .بشأن الرقابة الثنائية على سياسات البلدان الأعضاء

  

  



٦ 

هي جزء من جهود الصندوق لإضفاء مزيد من الشفافية على آرائه وتحليلاته للتطورات  المعلومات المعممةنشرات 

التي  المجلس التنفيذي بعد مناقشات) أو البلدان المعنية(وتصدر هذه النشرات بموافقة البلد المعني . والسياسات الاقتصادية

تتناول مشاورات المادة الرابعة مع البلدان الأعضاء، ورصد ما يستجد من تطورات على المستوى الإقليمي، والمراقبة 

كذلك تصدر نشرات .  ذات الارتباط البرامجي طويل الأجل مع الصندوقاللاحقة للبرامج، والتقييمات اللاحقة للبلدان

ناقشات المجلس التنفيذي للمسائل المتعلقة بالسياسات العامة، ما لم يقرر المجلس خلاف ذلك المعلومات المعممة بعد م

  . بالنسبة لحالات معينة

  
  

  



٧ 

  
  صندوق النقد الدولي

  الرقابة الثنائية على سياسات أعضاء الصندوق

  ٢٠٠٧ يونيو ١٥قرار المجلس التنفيذي ـ 

  
   ديباجة

  

، شهد الاقتصاد العالمي تطورات ")١٩٧٧قرار " ("ت أسعار الصرفالرقابة على سياسا"منذ اعتماد قرار 
وفي ضوء هذه التطورات ومن منطلق . ملموسة تميزت بالتكامل المتزايد على الصعيدين التجاري والمالي

، الإدراك للأبعاد الدولية ذات الأهمية المتعاظمة التي تنطوي عليها الرقابة ويتسم بها انتقال الآثار عبر البلدان
 عنصرا مؤثرا ١٩٧٧يرى الصندوق أن تضمين أفضل الممارسات الرقابية الحالية يمكن أن يجعل تحديث قرار 

في توفير الإرشاد اللازم لكل من صندوق النقد الدولي وبلدانه الأعضاء حول المسؤوليات المشتركة بينهما وفقا 
الإرشاد المقدم للبلدان الأعضاء في هذا القرار ويؤكد الصندوق أن . للمادة الرابعة من اتفاقية تأسيس الصندوق

كذلك يقر . إنما يتصل بأداء التزاماتها الحالية طبقا للمادة الرابعة، وأن القرار لا يتضمن التزامات إضافية جديدة
الصندوق بأن لسياسات البلدان الأعضاء أهداف مشروعة خارج نطاق المادة الرابعة، ومن ثم خارج نطاق هذا 

 وإن كان يتعين عليها عند اعتماد سياسات لتحقيق هذه الأهداف أن تتأكد من عدم تعارضها مع القرار،
ويهدف الجزء الأول من هذا القرار إلى تقديم الإرشاد اللازم للصندوق . الالتزامات المحددة في المادة الرابعة

ات البلدان الأعضاء المحددة في حول ممارسة مهامه الرقابية، ولا يجوز تفسيره أو استخدامه لزيادة التزام
ويمثل احترام . اتفاقية تأسيس الصندوق أو لتوسيع نطاقها ـ أو تغيير طبيعتها ـ بشكل مباشر أو غير مباشر

السياسات الاجتماعية والسياسية المحلية ركيزة تقوم عليها المبادئ الإرشادية الواردة في هذا القرار بشأن 
ن الأعضاء، وسوف تُراعى في تطبيقها الظروف القُطْرية الخاصة وضرورة سياسات أسعار الصرف في البلدا

أما عن المستقبل، فيتعين الاحتفاظ بالمرونة في إفساح . المساواة بين الأعضاء في ممارسة الأنشطة الرقابية
  .  المجال أمام تطور العمل الرقابي

  
 في الإشراف على سياسات البلدان يقدم هذا القرار إرشادات للصندوق حول المهمة المنوطة به  -١

في القسم الثالث من المادة الرابعة، وإرشادات للبلدان الأعضاء حول إدارة ) ب(و ) أ(الأعضاء إعمالا للبندين 

ولا يرد في القرار تناولا مباشرا . في القسم الثالث من المادة الرابعة) ب(سياسات أسعار الصرف إعمالا للبند 



٨ 

في القسم ) أ( الإشراف على النظام النقدي الدولي لضمان فعالية عمله والتي يحددها البند لمسؤولية الصندوق في

  . الثالث من المادة الرابعة

  

ويحدد الجزء الأول من القرار نطاق العمل الإشرافي المنوط بالصندوق فيما يتصل بالتزامات البلدان   -٢

وطرائق تنفيذ هذا العمل، بما في ذلك ممارسة الرقابة الأعضاء المحددة في القسم الأول من المادة الرابعة 

ويشار فيما بعد إلى هذا الإشراف على (الدقيقة من الصندوق على سياسات أسعار الصرف في البلدان الأعضاء 

ويحدد الجزء الثاني مبادئ إرشادية للبلدان الأعضاء في "). الرقابة الثنائية"التزامات البلدان الأعضاء بعبارة 

في القسم الثالث من المادة الرابعة، كما يحدد بعض ) ب(تها لسياسات أسعار الصرف حسبما ينص البند إدار

التطورات التي يمكن أن تتطلب مراجعة فاحصة في سياق تقييم الصندوق لمدى مراعاة المبادئ المذكورة وقد 

     .  ث إجراءات الرقابةوأخيرا يحدد الجزء الثال. تشير إلى ضرورة النقاش بشأنها مع البلد العضو
  
وسوف تُطَوَّع رقابة الصندوق على سياسات البلدان الأعضاء حسبما ينشأ من احتياجات على مستوى   -٣

أما المبادئ والإجراءات التي ينص عليها هذا القرار ـ والتي تطبق على جميع . النظام النقدي والمالي الدولي

لسعر الصرف أو حالة موازين المدفوعات فيها ـ فهي ليست شاملة البلدان الأعضاء بغض النظر عن ترتيباتها 

  .   بالضرورة وتخضع لإعادة النظر من جانب الصندوق مع تزايد الخبرة المكتسبة
  

  الجزء الأول ـ مبادئ إرشادية للصندوق حول رقابته الثنائية

  ألف ـ نطاق الرقابة الثنائية

  
امات البلدان الأعضاء بمقتضى القسم الأول من المادة الرابعة في يتحدد نطاق الرقابة الثنائية حسب التز  -٤

فالبلدان الأعضاء تتعهد بمقتضى القسم الأول من المادة الرابعة بأن تتعاون . اتفاقية تأسيس صندوق النقد الدولي

ار مع الصندوق وسائر البلدان الأعضاء لتأمين ترتيبات صرف منظمة والعمل على إيجاد نظام مستقر لأسع

وأكثر السبل فعالية في تحقيق الاستقرار "). الاستقرار النُظُمي"وهو ما يشار إليه فيما بعد بعبارة (الصرف 

، أي سياسات تتسق مع التزاماته بموجب "الاستقرار الخارجي"النُظُمي هي أن يعتمد كل بلد سياسات تكفل له 

ويُقْصَد . في ذلك القسم) ٤(إلى ) ١( تحددها البنود من القسم الأول من المادة الرابعة، لا سيما الالتزامات التي

ألا يكون مركز ميزان المدفوعات منشئا لتحركات مُرْبِكة في أسعار الصرف ولا " الاستقرار الخارجي"بعبارة 

أدناه، يتم تقييم الاستقرار الخارجي على " ٧"وعدا ما تنص عليه الفقرة . يرجح أن يتسبب في إنشائها لاحقا

  .  كل بلد عضومستوى

  



٩ 

وسوف يركز الصندوق في رقابته الثنائية على سياسات الأعضاء التي يمكن أن يكون لها تأثير كبير   -٥

وسوف يجري الصندوق تقييما لما إذا كانت هذه السياسات تشجع . على الاستقرار الخارجي الحالي أو المرتقب

عديلات اللازمة في السياسة المتبعة لتحقيق هذا الاستقرار الخارجي ويقدم المشورة للعضو المعني حول الت

وبالتالي فسوف تكون سياسات أسعار الصرف، إضافة إلى سياسات القطاع النقدي والمالية العامة . الغرض

هي ) سواء من جوانبها الاقتصادية الكلية أو جوانبها الهيكلية ذات الصلة بالاقتصاد الكلي(والقطاع المالي 

وسوف يتم النظر في . ي تدور حوله رقابة الصندوق الثنائية في جميع البلدان الأعضاءالموضوع الدائم الذ

  . السياسات الأخرى بقدر ما تُحْدِثه من تأثير ملحوظ على الاستقرار الخارجي الحالي أو المرتقب

  

 تدير سياساتها ويَعْتَبر الصندوق أن البلدان الأعضاء تعمل على تحقيق الاستقرار الخارجي إذا كانت  -٦

تسعى لتوجيه سياساتها الاقتصادية ) ١(الاقتصادية والمالية المحلية بما يشجع الاستقرار الداخلي ـ أي إذا كانت 

والمالية المحلية نحو هدف تعزيز النمو الاقتصادي المنظم مع درجة معقولة من الاستقرار السعري حسبما 

عم الاستقرار بإرساء أوضاع اقتصادية ومالية أساسية منظمة تعمل على د) ٢(يتلاءم مع ظروفها الخاصة، و 

وسوف يقوم الصندوق في سياق عمله الرقابي . وإقامة نظام اقتصادي لا تغلب عليه الاضطرابات العشوائية

وبينما سيحرص . بتقييم ما إذا كانت السياسات الداخلية في البلد المعني تهدف إلى دعم الاستقرار الداخلي

شكل دائم على بحث ما إذا كان البلد العضو يركز في سياساته الداخلية بشكل عام على تشغيل الصندوق ب

الاقتصاد حسب مستوى الطاقة الممكنة، فسوف يبحث أيضا فيما إذا كانت السياسات الداخلية تقتصر في سعيها 

لحوظا على الآفاق المنتظرة لتحقيق معدل مرتفع من النمو الممكن على الحالات التي يؤثر فيها النمو تأثيرا م

) ١(غير أن الصندوق لن يشترط على البلد العضو الملتزم بأحكام البندين . للاستقرار الداخلي، ومن ثم الخارجي

  .في القسم الأول من المادة الرابعة أن يغير سياساته الداخلية لصالح الاستقرار الخارجي) ٢(و 

  

يظل : اء في اتحادات نقدية، مع عدم الإخلال بالاعتبارات التاليةوينطبق هذا القرار على البلدان الأعض  -٧

أعضاء الاتحادات النقدية خاضعين لجميع الالتزامات التي ينص عليها القسم الأول من المادة الرابعة، ومن ثم 

سياق وفي . يكون كل منهم مسؤولا عن السياسات التي تديرها نيابة عنه المؤسسات العاملة على مستوى الاتحاد

الرقابة على سياسات البلدان الأعضاء في الاتحادات النقدية، يقوم الصندوق بتقييم ما إذا كانت السياسات ذات 

وعلى ) بما في ذلك سياسات أسعار الصرف والسياسات النقدية(الصلة التي تطبق على مستوى الاتحاد النقدي 

خارجيا، كما يقدم المشورة بشأن تعديلات السياسة مستوى البلدان الأعضاء تعمل على تعزيز استقرار الاتحاد 

وعلى وجه التحديد، سوف يقوم الصندوق بتقييم ما إذا كانت سياسات الاتحاد لأسعار . اللازمة لهذا الغرض

الصرف تدعم استقراره الخارجي، وما إذا كانت السياسات الداخلية المطبقة على مستوى الاتحاد تشجع استقرار 

ولأن سياسات أسعار الصرف في الاتحادات النقدية تطبق على مستوى الاتحاد، .  ومن ثم خارجياالاتحاد داخليا،

فإن المبادئ الإرشادية لسياسات أسعار الصرف في البلدان الأعضاء وما يقترن بها من مؤشرات تحددها الفقرة 



١٠ 

ت الداخلية السارية على مستوى وبالنسبة للسياسا.  من هذا القرار لا تنطبق إلا على مستوى الاتحاد النقدي١٥

البلدان المنفردة، يَعْتَبر الصندوق أن البلدان أعضاء الاتحادات النقدية تسعى لتعزيز الاستقرار الخارجي للاتحاد 

ونظرا لأهمية ميزان المدفوعات في كل بلد عضو لتحقيق . إذا كانت تعمل على تعزيز استقرارها الداخلي

ر الخارجي للاتحاد، فإن تقييم الصندوق لسياسات البلدان الأعضاء في الاتحادات استقراره الداخلي والاستقرا

  .          النقدية سوف تتضمن في كل الأحوال تقييما لتطورات موازين مدفوعاتها

  

  باء ـ طرائق الرقابة الثنائية

  
 منهجا واضحا وسوف يعتمد الصندوق. يمثل الحوار والإقناع ركيزتين أساسيتين للرقابة الفعالة  -٨

وصريحا في تقييم التطورات الاقتصادية، والآفاق المنتظرة، والسياسات ذات الصلة في البلد المعني، وتقديم 

والغرض من التقييم والمشورة المذكورين هو مساعدة البلد العضو في تحديد خيارات السياسة . المشورة بشأنها

وفي سياق الرقابة الثنائية، سوف يعمل . ه الخيارات معهالملائمة، وتمكين الأعضاء الآخرين من مناقشة هذ

الصندوق على إيجاد مناخ يسوده الحوار الصريح والمنفتح وتحكمه الثقة المتبادلة مع كل بلد عضو، كما 

  .سيراعي العدالة بين البلدان الأعضاء بتحقيق المساواة في معاملة البلدان ذات الظروف المتشابهة

  

عين الاعتبار إلى ظروف كل بلد عضو عند تقييم سياساته وإسداء المشورة إليه وينظر الصندوق ب  -٩

وسوف يوضع هذا التقييم وتتحدد هذه المشورة في إطار تحليل شامل للموقف الاقتصادي العام . بشأنها

افة إلى ذلك، وإض. واستراتيجية السياسة الاقتصادية لدى البلد المعني، مع مراعاة القدرات التنفيذية المتوافرة له

يتعين على الصندوق عند إسداء المشورة حول كيفية تعزيز الاستقرار الخارجي أن يأخذ في الحسبان، بقدر ما 

  . تسمح المادة الرابعة، الأهداف الأخرى التي يسعى العضو إلى تحقيقها

  

لثنائية إلى وسوف يهدف الصندوق فيما يجريه من تقييم وما يقدمه من مشورة في سياق الرقابة ا  -١٠

الاسترشاد بإطار متعدد الأطراف يضم الجوانب ذات الصلة في البيئة الاقتصادية العالمية والإقليمية ـ بما في 

ذلك أسعار الصرف وظروف أسواق رأس المال الدولية والروابط الأساسية بين البلدان الأعضاء ـ كما سيهدف 

 يراعى في التقييم والمشورة تأثير سياسات البلد العضو على وسوف. إلى اتساق التقييم والمشورة مع هذا الإطار

    .    الأعضاء الآخرين من حيث تأثير السياسات المطبقة لديه على إمكانية تعزيز استقراره الخارجي

  



١١ 

وبقدر الإمكان، سوف يوضع تقييم الصندوق ومشورته للبلدان الأعضاء بمقتضى الرقابة الثنائية في   -١١

فها على المدى المتوسط وإدارتها المزمعة للسياسات المقررة، بما في ذلك استجاباتها الممكنة إطار فحص لأهدا

  .  لمعظم الظروف الطارئة ذات الصلة

  

وسوف يتضمن تقييم الصندوق لسياسات البلد العضو في كل الأحوال تقييما للتطورات التي يمر بها   -١٢

رأسمالية ومدى استمراريتها، في ضوء الاحتياطيات المتوافرة ميزان مدفوعاته، بما في ذلك حجم التدفقات ال

وحجم وتكوين الأصول الخارجية الأخرى والخصوم الخارجية، والفرص المتاحة لدخول أسواق رأس المال 

  . الدولية
  

  الجزء الثاني ـ مبادئ إرشادية لسياسات البلدان الأعضاء

  بموجب القسم الأول من المادة الرابعة

  
في القسم الثالث من المادة الرابعة، ويقصد ) ب(أدناه إعمالا للبند " دال"إلى " ألف"تماد المبادئ من تم اع  -١٣

بها إرشاد البلدان الأعضاء في إدارة سياسات أسعار الصرف للوفاء بالتزاماتها المقررة في القسم الأول من 

عية والسياسية المحلية للبلدان الأعضاء، طبقا ويراعى في هذه المبادئ احترام السياسات الاجتما. المادة الرابعة

في القسم الثالث من المادة الرابعة، وسيحرص الصندوق عند تطبيقها على مراعاة ) ب(لما ورد في البند 

وإذا . ويُفتَرض أن البلدان الأعضاء تطبق سياسات تتوافق مع هذه المبادئ. الظروف الخاصة لكل بلد عضو

ل الرقابي حول ما إذا كانت سياسات عضو معين تتوافق مع هذه المبادئ، سوف طُرِح سؤال في سياق العم

يركن الصندوق إلى حسن الظن في كل ما هو معقول، بما في ذلك ما يتعلق بتقييم الاختلال في سعر الصرف 

 وإذا ثبت للصندوق أن العضو المعني يطبق سياسات لا تتوافق مع هذه المبادئ وبدأ يشير عليه. الاساسي

بتعديلات السياسة التي ينبغي إجراؤها لمعالجة هذا الموقف، يتعين أن يأخذ الصندوق بعين الاعتبار التأثير 

  . المُرْبِك الذي يمكن أن يُحْدِثه إجراء التعديل على اقتصاد البلد العضو إذا ما تم بسرعة مفرطة

  

الأول في المادة الرابعة، وهو ما يرد في من القسم ) ٣(الالتزام الوارد في البند " ألف"ويحدد المبدأ   -١٤

توصيات للبلدان الأعضاء " دال"إلى " باء"وتمثل المبادئ من . مرفق هذا القرار مزيدا من الإرشاد حول معناه

وإذا تبين الصندوق أن بلدا عضوا لا يعمل وفق هذه التوصيات، فلن يُفترض . أكثر من كونها التزامات عليها

  .ء البلد العضو لالتزاماته المقررة في القسم الأول من المادة الرابعةبالضرورة عدم استيفا

  



١٢ 

ولة دون لعلى البلد العضو أن يتجنب التدخل في أسعار الصرف أو في النظام النقدي الدولي للحي  ألف ـ 

إجراء تعديل فعال في ميزان المدفوعات أو لكسب ميزة تنافسية غير عادلة تميزه عن الأعضاء 

  .الآخرين

  

ينبغي أن يتدخل البلد العضو في سوق الصرف إذا كان ذلك ضروريا لمواجهة أوضاع غير منظمة قد   باء ـ

  .تتضمن تحركات مُرْبِكة قصيرة الأجل في سعر صرف عملته

  

 ينبغي أن تراعي البلدان في سياسات التدخل المعمول بها مصالح البلدان الأخرى، بما في ذلك البلدان   جيم ـ

  .دم عملاتها في التدخلالتي تَستَخ

  

  . على البلدان الأعضاء اجتناب سياسات أسعار الصرف المخلة بالاستقرار الخارجي  دال ـ

  

وفي سياق رقابة الصندوق لمدى مراعاة البلدان الأعضاء للمبادئ الموضحة آنفا، عليه النظر في   -١٥

وز أن يشير إلى ضرورة النقاش بشأنها مع التطورات التالية ضمن التطورات التي تتطلب المراجعة الدقيقة ويج

  .البلد العضو

  

  التدخل المطول والواسع النطاق في اتجاه واحد في سوق الصرف؛  )١(  

  

الاقتراض الرسمي أو شبه الرسمي الذي لا يمكن الاستمرار في تحمله أو الذي ينشئ مخاطر   )٢(

والمطول الرسمي أو شبه مفرطة على جانب السيولة، أو تراكم الأصول الأجنبية المفرط 

  الرسمي، لأغراض ميزان المدفوعات؛

  

استحداث قيود على المعاملات أو المدفوعات الجارية أو خلق حوافز لها، أو التكثيف   )أ(  )٣(

  المفرط لهذه القيود أو الحوافز أو الاحتفاظ المطول بها، لأغراض ميزان المدفوعات، أو

  

الأموال الداخلة أو الخارجة أو خلق حوافز لها، أو استحداث قيود على تدفقات رؤوس   )ب(  

  إجراء تعديل كبير فيها لأغراض ميزان المدفوعات؛

  

اتباع سياسات نقدية وسياسات مالية أخرى تعمل على تشجيع أو تثبيط تدفقات رؤوس الأموال   )٤(

  بشكل غير طبيعي، لأغراض ميزان المدفوعات؛



١٣ 

  اختلال سعر الصرف الأساسي؛  )٥(

  

  عجوزات أو فوائض الحساب الجاري الكبيرة والمطولة؛  )٦(

  

جوانب الضعف الكبيرة في القطاع الخارجي، بما في ذلك مخاطر السيولة، التي تنشأ عن   )٧(

  .تدفقات رؤوس الأموال الخاصة
  

  الجزء الثالث ـ إجراءات الرقابة

  
بلغ الصندوق بتفصيل كاف، في على كل بلد ينضم إلى عضوية الصندوق بعد اعتماد هذا القرار أن ي  -١٦

غضون ثلاثين يوما من تاريخ عضويته، بترتيبات الصرف التي يعتزم تطبيقها استيفاء لالتزاماته التي يحددها 

وعلى كل عضو، بغض النظر عن تاريخ عضويته، أن يبلغ الصندوق على . القسم الأول من المادة الرابعة

  .رية لديهالفور بأي تغييرات في ترتيبات الصرف السا

  

وعلى البلدان الأعضاء إجراء مشاورات منتظمة مع الصندوق بمقتضى المادة الرابعة من اتفاقية   -١٧

وتُجرى مشاورات المادة الرابعة سنويا وتنضوي تحتها، مبدئيا، المشاورات المنتظمة التي تنص عليها . تأسيسه

ر في مدى مراعاة البلدان الأعضاء للمبادئ آنفة ويجري في المشاورات النظ. المادتين الثامنة والرابعة عشرة

وفي موعد أقصاه خمسة وستون يوما من انتهاء . الذكر ووفائها بالتزامات القسم الأول من المادة الرابعة

المناقشات بين البلد العضو وخبراء الصندوق، يخلص المجلس التنفيذي إلى استنتاجاته النهائية مستكملا بذلك 

تسهيل النمو والحد "الرابعة، عدا في حالة الأعضاء المؤهلين للحصول على تمويل في إطار مشاورات المادة 

-8240 حسب النص المعدل للقرار رقم (”Poverty Reduction and Growth Facility“)" من الفقر

رس  ما٢٦، والمعتمد في (SAF) المعني بالتمويل من موارد التسهيل التمويلي للتصحيح الهيكلي (86/56)

، حيث يتعين على المجلس التنفيذي أن يخلص إلى استنتاجاته النهائية في موعد لا يتجاوز ثلاثة أشهر ١٩٨٦

  .من انتهاء المناقشات بين البلد العضو وخبراء الصندوق

  

وسوف يُجري الصندوق مراجعة دورية للتطورات العامة في أسعار الصرف، بما في ذلك المراجعة   -١٨

وسوف يواصل الصندوق . والتي تتناول عملية التصحيح الدولية" آفاق الاقتصاد العالمي "في سياق مناقشات

  .  إجراء مشاورات على سبيل التحضير لهذه المناقشات

  



١٤ 

ويظل المدير العام على اتصال وثيق بالبلدان الأعضاء فيما يتعلق بترتيبات أسعار الصرف والسياسات   -١٩

لمادة الرابعة، ويكون على استعداد لمناقشة ما يطرحه البلد العضو من السارية بموجب القسم الأول من ا

  . تغييرات مهمة ينظر في إجرائها من حيث ترتيبات الصرف أو السياسات ذات الصلة

  

على المدير العام أن يبادر بإجراء نقاش غير رسمي على أساس من السرية مع البلد المعني   )أ(  -٢٠

تصادية أو مالية مهمة يرجح أن تؤثر على سياسات سعر الصرف أو سلوك سعر إذا تبين أن هناك تطورات اق

ويجوز للمدير العام بعد هذا النقاش رفع تقرير رسمي إلى المديرين التنفيذيين أو إبلاغهم بصفة . الصرف فيه

ويتم إجراء مشاورات مخصصة بمقتضى المادة الرابعة بين البلد العضو والصندوق طبقا . غير رسمية

  .التالية، إذا رأى المجلس التنفيذي ملاءمة هذا الإجراء) ب(لإجراءات الموضحة في الفقرة ل

  

يتم تعميم تقرير من خبراء صندوق النقد الدولي على المديرين التنفيذيين مرفق بمذكرة من   )ب(  

تقرير بمدة لا تقل عن سكرتير عام الصندوق تحدد تاريخا مبدئيا لمناقشة الأمر في المجلس التنفيذي بعد تعميم ال

وتتضمن مذكرة السكرتير العام أيضا مشروع قرار يشير إلى الإحاطة بتقرير الخبراء ويعلن استكمال .  يوما١٥

ويُعتَمد القرار عقب انتهاء فترة . المشاورات المخصصة دون مناقشة الآراء الواردة في التقرير أو الموافقة عليها

 الخبراء على المديرين التنفيذيين، ما لم يطلب أحد المديرين التنفيذيين أو يقرر الأسبوعين التالية لتعميم تقرير

فإذا أُدْرِج تقرير الخبراء في جدول الأعمال، تتم مناقشته . المدير العام إدراج التقرير في جدول أعمال المجلس

  . في المجلس التنفيذي الذي ينتهي إلى استنتاجات تُدْرج في الملخص

  

ثر إجراء المشاورات المخصصة على دورة المشاورات المعمول بها مع البلد العضو أو لا يؤ  )ج(  

  .  على الموعد النهائي لاستكمال المشاورات التالية معه، ما لم يقرر المجلس التنفيذي خلاف ذلك

  

فترات تبلغ ويُجري المجلس التنفيذي مراجعة لهذا القرار ولحالة تنفيذ الرقابة الثنائية بوجه عام على   -٢١

  . ثلاث سنوات وفي أي أوقات أخرى توضع فيها مناقشة هذه المسائل على جدول أعمال المجلس التنفيذي

  

، في صيغته ١٩٧٧ إبريل ٢٩ المعتمد في (77/63)-5392وبموجب هذا القرار يُلغى القرار رقم   -٢٢

  . ، في صيغته المعدلة١٩٧٩ يناير ٢٢ المعتمد في (79/13)-6026 من القرار رقم ٣المعدلة، والفقرة 

  



١٥ 

 
  مرفق

  "ألف"في القسم الأول من المادة الرابعة والمبدأ ) ٣(البند 

  
يتجنب التدخل في "في القسم الأول من المادة الرابعة على أن البلد العضو يجب أن ) ٣(ينص البند   -١

ميزان المدفوعات أو لكسب ولة دون إجراء تعديل فعال في لأسعار الصرف أو في النظام النقدي الدولي للحي

الذي يتضمنه " ألف"وتتكرر هذه الصياغة في المبدأ ." ميزة تنافسية غير عادلة تميزه عن الأعضاء الآخرين

  .ويهدف النص التالي إلى تقديم مزيد من الإرشاد حول معنى هذا الشرط. الجزء الثاني من هذا القرار

  

: في القسم الأول من المادة الرابعة ما لم يثبت للصندوق أن) ٣(ولا يعتبر العضو متجاوزا لأحكام البند   -٢

هذا التدخل كان يتم لأحد ) ب(هذا العضو كان يتدخل في سعر الصرف أو في النظام النقدي الدولي، و ) أ(

  .المشار إليه أعلاه) ٣(الغرضين المذكورين بالتحديد في البند 

  

ل سياسات تستهدف التأثير على مستوى سعر في سعر الصرف لا يتم إلا من خلا" التدخل"  )أ(  

وإضافة إلى ذلك، قد يتسبب التدخل في تحرك سعر الصرف أو الحيلولة دون . الصرف ـ وتؤثر فيه بالفعل

  .تحركه

  

في القسم الأول ) ٣(العضو الذي يتدخل في سعر صرف عملته لا يعتبر متجاوزا لأحكام البند   )ب(  

للحيلولة دون إجراء تعديل فعال في ميزان " للصندوق أن هذا التدخل كان يتم من المادة الرابعة إلا إذا ثبت

وفي هذا الخصوص، لا يعتبر ." المدفوعات أو لكسب ميزة تنافسية غير عادلة تميزه عن الأعضاء الآخرين

 العضو متدخلا في أسعار الصرف لكسب ميزة تنافسية غير عادلة تميزه عن الأعضاء الآخرين إلا إذا ثبت

العضو يطبق هذه السياسات لغرض تحقيق اختلال في سعر الصرف الأساسي يتمثل في ) ألف: (للصندوق أن

  . الغرض من تحقيق هذا الاختلال هو زيادة صافي الصادرات) باء(سعر صرف أقل من قيمته الحقيقية، و 

  

ستوفيا لالتزاماته وتقع على الصندوق مسؤولية إجراء تقييم موضوعي لما إذا كان البلد العضو م  -٣

في القسم الأول من المادة الرابعة، بالاستناد على جميع الأدلة المتوافرة، بما في ذلك ) ٣(بمقتضى البند 

وسوف يركن الصندوق إلى حسن الظن في كل ما هو معقول من البيانات التي . المشاورات مع العضو المعني

    . يقدمها البلد العضو بشأن الغرض من سياساته

   


