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 تأثٌر البنك المركزي على القاعدة النقدٌة من خلال سوق الصرف الاجنبً  

  

 هيو الصيرف معيدل عليى الاجنبيً الصرف سوق فً المركزي البنك تدخل كٌفٌة لفهم الاولى الخطوة

 موجوداتيي  بعيي  ببٌيي  المركييزي البنييك ٌقييوم عنييدما النقدٌيية القاعييدة علييى ذلييك تييأثٌر رؤٌيية خييلال ميين

 ان لنفير ( .  الدولٌية الاحتٌاطٌيا  وتسيمى)  الاجنبيً الصيرف سيوق فيً الاجنبٌية بالعملة المقومة

 العمليية ميين دولار ملٌيار 1 مقابييل الاجنبٌية الموجييودا  ميين دولار ملٌيار 1 بٌيي  قيرر المركييزي البنيك

 -:  جانبٌن فًالتأثٌر  ٌرٌدفأن   فان  الدولار بشراء المركزي البنك ٌقوم عندما.  الامرٌكٌة

 . دولار ملٌار 1 بمقدار الاجنبٌة للاحتٌاطٌا  امتلاك  من ٌقلل سوف -1

 سيوف التيداول فً العملة فان الجمهور اٌدي من العملة سحب الى تؤدي سوف الشراء عملٌة لان -2

  ادناه المركزي البنك حساب خلال من العملٌة تصوٌر وٌمكن ، دولار ملٌار 1 بمقدار تنخف 

  

 التييداول العمليية فييً فالانخفييا  ، والاحتٌاطٌييا  التييداول فييً العمليية ميين تتكييون النقدٌيية القاعييدة ولان

 .دولار ملٌار 1 بمقدار انخفض  النقدٌة القاعدة ان ٌعنً

 شيٌكا  بموجيب ثمنهيا ٌيدفعون سوف الأجنبٌة الأصول شرائهم عند فالأشخاص الأرجح هو وكما إذا

 1 ٌخصيم سيوف المركيزي البنيك وبالتيالً.  العملية من بدلا المحلٌة البنوك فً حساباتهم على مكتوبة

 ان هيً والنتٌجية  و.  المركيزي البنيك ليد  البنيوك بهيا تحتفظ التً الودائ  احتٌاطً من دولار ملٌار

 فييً موضيح هيو وكميا دولار ملٌيار 1 بمقيدار ٌيينخف  سيوف المركيزي البنيك ليد  الودائي  احتٌياطً

 -: ادناه الحساب

 ذلييك فيانبالييدولار  الودائي  وشييراء الاجنبٌية الاصييول المركيزي البنييك  لبٌي  وكنتٌجيية الحالية هييذه فيً

 المقيدار بينف  النقدٌةالقاعدة  انخفا  وبالتالً دولار ملٌار 1 بمقدار الاحتٌاطا  انخفا  الى ٌؤدي

 . النقدٌة القاعدة من الاخر الجزء هً الاحتٌاطٌا  كون

 ببٌيي  المركييزي البنييك ٌقييوم  عنييدما نفسييها بالضييبط هييً النقدٌيية القاعييدة حصييٌلة أن الآن نيير  نحيين 

 ان نقييول عنييدما اننييا هييو والسيبب. المحلٌيية العمليية أو المحلٌيية البنيوك ودائيي  لشييراء الأجنبٌيية الأصيول

 بيالودائ  أو بالعملية فعلا شراؤها كان إذا ما تمٌٌز لدٌنا لٌ  المحلٌة عملت  اشتر  قد المركزي البنك

 البنيك شيراء ان: وهيو هيام اسيتنتا  إليى توصيلنا قيد نكيون وبيذلك. المحلٌة بالعملة المقومة المصرفٌة

 إليى ٌيؤدي سيوف الأجنبيً الصيرف سيوق فيً الأجنبٌية الأصيول بٌي  مقابيل المحلٌة للعملة المركزي

 . النقدٌة والقاعدة الدولٌةالاحتٌاطٌا   فً ٌساوي انخفا 



 المركييزي البنييك بٌيي  عملٌيية. مباشييرة أكثيير مسييلك باسييتخدام النتٌجيية نفيي  إلييى الوصييول ميين تمكنييا

 خيلال مين تعلمنيا حٌي .  المفتوحية السوق فً الحكومٌة السندا  بٌ  عن ٌختلف لا الأجنبٌة للأصول

 فييً البٌيي  لمبليي  مسيياوي انخفييا  إلييى ٌييؤدي المفتوحيية السييوق فييً البٌيي  بييأن النقييود لعيير  دراسييتنا

 القاعيدة فيً البٌ  لمبل  مساوي انخفا  إلى أٌضا ٌؤدي الأجنبٌة الأصول بٌ  فان لذا. النقدٌة القاعدة

 مثيل المحلٌية العملة بٌ  طرٌق عن الأجنبٌة الأصول المركزي البنك شراء فان العك  وعلى. النقدٌة

 سنصيلفأننيا  وهكذا. النقدٌة القاعدة فً مساوي ارتفاع إلى ٌؤدي سوف المفتوحة السوق شراء عملٌة

 سييوق فييً الأجنبٌيية الأصييول وشييراء المحلٌيية للعمليية المركييزي البنييك بٌيي  ان: التييالً الاسييتنتا  إلييى

 .النقدٌة والقاعدة الدولٌةالاحتٌاطٌا    فً مساوٌة زٌادة الى ٌؤدي سوف الأجنبً الصرف

 المحلٌية العملية شيراء أو ببٌي  المركيزي البنيك ٌقيوم خلالي  مين اليذي للتيو وصيفناها الذي التدخل هذا

 ليو مياذا ولكين. الأجنبيً الصيرف فيً العيازل الغٌير التدخل ٌسمى النقدٌة القاعدة على تأثٌر ل  لٌكون

 ان علٌي  ميا كيل النقدٌية  القاعيدة على للتأثٌر المحلٌة العملة بٌ  أو شراء ٌرٌد لا المركزي البنك كان

 السيوق عملٌيا  وإجيراء التعيوٌ  طرٌيق عين ٌيتم الأجنبيً الصرف فً التدخل تأثٌر لمواجهة ٌفعل 

 العملية مين دولار ملٌيار 1 شيراء حالية فيً المثيال سيبٌل عليى. الحكومٌية السندا  سوق فً المفتوحة

 مين واليذي دولار ملٌيار 1 بمقيدار الأجنبٌية الأصول بٌ  ٌقابل  والذي المركزي البنك قبل من المحلٌة

 عملٌيا  خيلال ومن  المركزي للبنك ٌمكن أمرٌكً دولار ملٌار 1 بنسبة النقدٌة القاعدة ٌقلل أن شأن 

 زٌييادة شييأنها ميين والتييً دولار ملٌييار 1بمقييدار الحكومٌيية السييندا  بشييراء ٌقييوم انالمفتوحيية  السييوق

 النقدٌيةالقاعيدة  عليى تيأثٌر اي هناليك ٌكيون لين سيوف وبالتالً.  دولار ملٌار 1 بنسبة النقدٌة القاعدة

  ادناه بالجدول موضح وكما

 

 القاعدة تترك والتً المفتوحة السوق عملٌة خلال من تعوٌ  م  الأجنبً الصرف سوق فً فالتدخل

 أن نفهييم ونحيين والآن. التعقييٌم ٌسييمى الاجنبييً الصييرف فييً التييدخل فييان وبالتييالً  تغٌٌيير دون النقدٌية

 كيل تيأثٌر كٌفٌية فيً ننظير دعونيا( والتعقيٌم التعقيٌم عيدم)الأجنبً الصرف التدخلا  من نوعٌن هناك

 .  الصرف سعر على منها

 تتب  البلدان السٌاسا  النقدٌة التالٌة   لماذا

 حرٌة حركة رؤؤ  الاموال  –سعر صرف ثاب   –سٌاسة نقدٌة مستقلة 

 نظييام ميين الانتقييال: بالتحدٌييد هييو البحيي  إطييار فييً الصييرف أسييعار لتحرٌيير الإجرائييً التعرٌييف إن

 نظيام أي إلى أو( المستقل التعوٌم) الحر الصرف نظام إلى صوره من صورة أي فً الثاب  الصرف

 هجيٌن صرف نظام أي مرونة زٌادة أو الموج ، التعوٌم كنظام الهجٌنة الصرف أنظمة من آخر مرن

 .الحر الصرف نظام تطبٌق باتجاه



ٌُقصيد عالمٌيا   الصرف أسعار تحرٌر فً المتحدة الولاٌا  دور فً البح  أما  إجرائيً كتعرٌيف) بي  ف

 الأخير ، اليدول تجياه وضيغوط وممارسيا  نشياطا  مين المتحيدة الولاٌا  ب  وتقوم قام  ما( أٌضا  

 بهيذه اليدف  بهيدف غٌرهيا، أو عميل وبيرام  خطيط أو سٌاسيا  أو استراتٌجٌا  وفق ذلك أكان سواء

 فيً ذليك تيم سيواء لتحرٌرهيا، وصولا   عملاتها، صرف أسعار نظم فً أكبر مرونة اعتماد إلى الدول

 الصيغار الأعضياء معظيم أن من وبالرغم. غٌرهما أو الثنائٌة العلاقا  عبر أو دولً مؤسساتً إطار

 تعيوٌم تم قد أن  إلا الثابتة، الصرف أسعار أشكال من بع  على حافظوا قد الدولً النقد صندوق فً

 .الحر الصرف نظام إلى وصولا   البداٌة فً مدرا   تعوٌما   الرئٌسٌة العملا  معظم

 أنظمية بيٌن للاختٌيار المحيددة الاقتصيادٌة للعواميل التقيدٌم فٌهيا تيم التيً السيابقة الفقيرة أوضح  لقدو

 تتطيور حٌي  الاقتصيادا ، تطيور مي  تزداد الصرف سعر مرونة على المترتبة المزاٌا أن الصرف،

 الجغرافييً النييات  اسييتقرار وتييأمٌن الرفاهٌيية مسييتو  لرفيي  السييعً إلييى الاقتصييادٌة السٌاسييا  أهييداف

 اقتصيارها حالية فيً الاقتصيادا ، هيذه لهيا تتعير  التيً الصيدما  مصيدر بمعالجية وذليك المحلً،

 بيوتٌرة الصيرف سيعر مرونية مزاٌيا وتيزداد. الحقٌقٌية المحلٌية أو الخارجٌية الاسيمٌة الصيدما  عليى

 :قبٌل من الاقتصادا  لهذه الهٌكلٌة السما  تطور م  أكبر

 .لها التجارٌٌن الشركاء دائرة نطاق واتساع انفتاحها -

 .فٌها الإنتا  عوامل حركة فً الحرٌة اتساع -

 .الأجنبٌة الاحتٌاطٌا  هدر دون والداخلٌة الخارجٌة الاختلالا  إزالة فً تلقائٌة آلٌة لتأمٌن السعً -

 .مستقرة بصورة الأجنبٌة العملا  تأمٌن على القادر السلعً بالتنوع تمتعها -

 .الدولٌة المالٌة بالأسواق أوثق نحو على ارتباطها -

 .  الخارجٌة الأسواق على الاعتماد وتقلٌص حجمها زٌادة -

 لتطيورا  انعكاسيا   -كبٌير حيد إليى – كيان الصيرف أسيعار مرونة نحو الاتجاه أن إلى باحثون وٌشٌر

 : التالٌة الثلاثة النقاط فً إلٌها الإشارة ٌمكن مهمة وتغٌرا 

 :  مواجهتها فً الصرف سعر تعدٌل واستخدام المدفوعا ، بمٌزان صعوبا  - أ

 قيد واليذي التجياري، مٌزانهيا أو ميدفوعاتها مٌيزان فً عجز لحدو  معرضة دولة كل إن الواق  ففً

 التيً الكٌفٌية فيً وإنميا وحسيب، ذليك فيً لٌسي  المشيكلة ولكين كبٌير، تنموي مجهود عن ناتجا   ٌكون

 مباشييرا   ارتباطييا   ٌييرتبط الأميير وهييذا. نهائٌيية بصييورة وتلافٌيي  العجييز ذلييك عييلا  وفقهييا للدوليية ٌمكيين

 ٌمكن المدفوعا  مٌزان عجز استمرار ظل وفً. المعنٌة للدولة والنقدٌة والمالٌة التجارٌة بالسٌاسا 

 المحلٌيية، السييل  أسييعار انخفييا  إلييى ٌييؤدي ممييا المحلٌيية العمليية صييرف سييعر تخفييٌ  إلييى اللجييوء

 عليى المحافظية ٌتطليب وهيذا والخارجٌية، الداخلٌية الأسيواق فيً لهيا التنافسيٌة القيدرة ارتفاع وبالتالً



 بزٌيادة سيٌنعك  اليذي الأمر الوطنً، الإنتاجً القطاع على المفروضة والضرائب الأجور مستوٌا 

 سييعر نظييام ٌييأتً وهنييا. المنشييود للتييوازن سييعٌا   العجييز تقلييٌص باتجيياه الييواردا  وتقلييٌص الصيادرا 

 فيً الأجنبٌية العميلا  مين والطليب العر  بٌن للتوازن التلقائٌة آلٌت  وفق ذلك لٌؤمن الحر الصرف

 . فٌ  الفائ  لحالة بالنسبة الأمر وكذلك ، المدفوعا  مٌزان عجز حالة

 : المالٌة والتدفقا  للتجارة بالنسبة الخار  نحو انفتاحا   الأكثر السٌاسا  - ب

 تيؤثر( المخياطرة)و( العائيد) بيٌن المفاضيلة عليى القائمية والمتوقعية الكائنة الاستثمار فرص كان  لما

 الوطنٌيية الأصييول ومخيياطر إٌييرادا  بييٌن بالمقارنيية المسييتثمرٌن قٌييام خييلال ميين الصييرف سييعر فييً

 حركيية أو للتجيارة بالنسييبة سيواء العييالم عليى الوطنٌيية للاقتصيادا  المتزاٌييد الانفتيا  وميي  والأجنبٌية،

 السيوق، توقعيا  تغٌر إلى ٌرج  الصرف أسعار تقلبا  من الأكبر الجزء أن لوحظ الأموال؛ رؤو 

 أو للاقتصياد، الأساسيٌة المعطٌيا  تطيور عين جدٌيدة معلوميا  عليى المسيتثمرٌن لحصيول إما وذلك

 السيوق فيً المتعاملٌن توقعا  لعب  كما ،  المعطٌا بتلك مباشرا   ارتباطا   ترتبط معلوما  دون حتى

 تنفٌيذ فيً أسيالٌبهم وكيذلك ٌمتلكونها التً التفاوضٌة والقوة المال أسواق فً الخبرة حٌ  من وواقعهم

 فييً المرونية كاني  وهنيا. وآنٌية فورٌيية بصيورة العملية صيرف سيعر فييً التيأثٌر شيأن  مين عملٌياتهم،

 النجيا  وميد  ومعطٌاتي ، اليوطنً الاقتصاد واق : من كلا   بشفافٌة لتعك  قبولا   أكثر الصرف أسعار

 رؤو  حركية خيلال مين أٌضيا   لها السوق استجابة ومد  الانفتا ، على القائمة المتبعة السٌاسا  فً

 .  الأموال

 : السوق فً المحددة الفائدة وأسعار الصرف أسعار على التركٌز زٌادة -  

 تخفيٌ  فيً الأجنبٌية العميلا  فيً المصيارف بيٌن والتعاميل العملية مزادا  وجود تزاٌد ساهم حٌ 

 الفائيدة أسيعار سيلا  اسيتخدام أن لوحظ وقد. الصرف أسعار تحدٌد فً المباشر النقدٌة السلطا  دور

 متعارضية آثيارا   الوطنٌة الاقتصادا  على ٌرتب قد العملا  صرف أسعار بٌن الدائر الصراع لحسم

 إليى تؤدي التضخم، فترا  أثناء الائتمان تكلفة رف  بهدف الفائدة، أسعار فارتفاع(: وخارجٌة داخلٌة)

 مخيياطرة تتضييمن الاسييتثمارا ، لتشييجٌ  الفائييدة أسييعار وانخفييا . الأجنبٌيية الأمييوال رؤو  جييذب

 الأولوٌية تحدٌيد النقدٌية السيلطا  عليى ٌنبغً كان وهكذا. الأجنبٌة الأموال رؤو  تشجٌ  بعدم تتعلق

 بأني  التضيخم معيدل وٌتسيم المحتميل، مسيتواه إليى الحقٌقيً الإنتيا  ٌصيل عندما: الداخلً للتوازن إما

 مي  الجارٌية المعياملا  حسياب ٌتساو  عندما: الخارجً للتوازن أو للزٌادة، ٌتج  ولا ضعٌف معدل

 وٌضيمن ٌحقيق الذي الوحٌد المحدد لٌ  الفائدة سعر ولأن. المدفوعا  مٌزان فً الرأسمالً الحساب

 الأصيول والخيدما ، السيل : الأخير  الأسيواق فيً التيوازن ٌحيدد سيعر وهيو الصرف، سوق توازن

 درجية إليى ميثلا   الفائيدة سيعر ارتفياع ٌصيل ألا الضيروري مين كيان ولميا ، المالٌة الأوراق الحقٌقٌة،

 الاقتصيادٌة، النشياطا  ونميو السيوق آلٌة ٌعرقل مما النقدٌة، السوق فً المتعاملٌن وثقة بالنقود تضر

 الفائييدة سييعر وتغٌييرا  ٌنسييجم وبمييا ضييرورٌا ، أصييبح الصييرف أسييعار فييً المرونيية ميين المزٌييد فيي ن

 . ذلك فً جدو  أكثر الأموال رؤو  حركة لجعل المختلفة، الأسواق فً للتوازن المحددة



 اليدول أن إلا الثابي ، الصيرف سيعر نظام ٌنته  ٌزال لا البلدان من العدٌد أن من الرغم وعلى وفعلا  

 . ازدٌاد فً ظل  مرونة أكثر نظم إلى من  انتقل  التً

 : الصرف أسعار تحرٌر وتفسٌر الصرف قٌود -2

 الفكيير مسييتو  وعليى ف نيي  الصييرف، أسيعار تحرٌيير نحييو عيالمً توجيي  إلييى ٌشيٌر الواقيي  كييان ميا إذا

 الاخييتلاف هييذا انعكيي  وقييد موجييودا ، الصييرف سييوق تحرٌيير تفسييٌر فييً الاخييتلاف ظييل الاقتصييادي

 اليبع  اعتقياد هيو رئٌسيً لسيبب الاخيتلاف هذا وٌرج  ومعار ، مؤٌد بٌن حول  الآراء بتضارب

 وهيذا الأميوال، رؤو  حركية وتحرٌير التجيارة تحرٌير بالضيرورة ٌعنيً الصيرف سيوق تحرٌير بأن

 أجليي  ميين ستسييتعمل الييذي بالهييدف والخاصيية الصييرف علييى القٌييود بعيي  وجييود عيين نييات  الاعتقيياد

 .الصعبة العملا 

 الحسيياب بعملٌييا  خاصيية قٌييود: قسييمٌن إلييى تنقسييم الصييرف علييى الدوليية تفرضييها التييً القٌييود هييذه

 الأمييوال، رؤو  بعملٌييا  خاصيية أخيير  وقٌييود ،Current Account Transaction الجيياري

 الخاصيية الصييرف حرٌيية أولهييا: القٌييود هييذه مواجهيية فييً الصييرف حرٌيية ميين نوعييان ثميية وبالتييالً

 تصيدٌر بعملٌا  متعلقة بمدفوعا  للقٌام الصرف وشراء بٌ  حرٌة وتعنً: الجاري الحساب بعملٌا 

 كالحصيص والاسيتٌراد التصيدٌر عليى قٌيود وجيود مي  منسيقة غٌير وهً والخدما ، السل  واستٌراد

 رؤو  بعملٌيييا  الخاصييية الصيييرف حرٌيية فهيييً ثانٌهيييا أمييا. وغٌرهيييا التصيييدٌر وأذون الاسييتٌرادٌة

 المباشر الأجنبً الاستثمار بعملٌا  للقٌام الأجنبٌة العملا  وبٌ  شراء حرٌة بدورها وتعنً: الأموال

 رؤو  تحرٌييك علٌهييا ٌترتييب التييً العملٌييا  ميين وغٌرهييا المالٌيية الأوراق محفظيية فييً والاسييتثمار

 حسيب كتقسيٌمها الواحيدة الدولة ضمن الصرف على للقٌود أخر  تقسٌما  وثمة. الدول بٌن الأموال

 الداخلٌيية الحرٌيية القٌييود هييذه ميين التحييرر علييى وٌطلييق ،(مقييٌم غٌيير أو مقييٌم) العمليية حامييل هوٌيية

Internal Convertibility ًبعميلا  المقومية الأصول أو العملا  اقتناء فً المقٌمٌن حرٌة: وتعن 

 بي ، المعمول الصرف سعر باستخدام أجنبٌة عملا  إلى المحلٌة العملة تحوٌل حرٌة وبالتالً أجنبٌة،

 بيدرجا  الخيار ، فيً بنكٌية وأرصيدة أصيول امتلاك أو خارجٌة بمدفوعا  بالقٌام السما  تعنً ولا

ٌُسيمح الأجنبٌة والعملا  الأصول اقتناء من المقٌمون ٌُمن  الحالا  بع  ففً متفاوتة،  لغٌير بيذلك و

 نفسي  الوق  وفً أجنبٌة، وعملا  أصول وامتلاك باقتناء للعموم ٌُسمح أخر  حالا  وفً. المقٌمٌن

 . العملا  هذه من بعائداتهم الاحتفاظ من المصدرون ٌُمن 

 الأصيول مين ممتلكياتهم تسيلٌم أو بٌ  على العموم ح  إلى ٌؤدي الصرف لسوق الداخلً التحرٌر إن

 أو الموازٌية الصيرف وسيوق الرسيمً غٌير القطاع وإدما  المصرفً، النظام إلى الأجنبٌة والعملا 

 المترتبية الاخيتلالا  عليى والقضياء الأميوال، رؤو  لهيروب تفادٌيا   الرسيمً القطياع ضمن السوداء

 سيييعر تعيييدد ،Transaction Costs الصيييفقا  تكلفييية) الصيييرف عليييى المفروضييية الرقابييية عييين

 رغبياتهم إشيباع المستهلكٌن ٌخول الجاري الحساب عملٌا  فً الصرف تحرٌر أن كما...(. الصرف



 ومتنوعيية، حدٌثيية إنتييا  عناصيير اقتنيياء وللمنتجييٌن المحلٌيية، الأسييواق فييً المتواجييدة غٌيير السييل  ميين

 بكفيياءة الإنتييا  علييى بالتييالً فتحييثهم الخارجٌيية، المنافسيية إلييى المحلٌييٌن المنتجييٌن بتعييرٌ  وتسييمح

 تحرٌيير أمييا. المحلٌيية الصييناعا  لييبع  الاحتكارٌيية القييو  ميين والحييد المييوارد اسييتعمال وتحسييٌن

 تسيهٌل خيلال مين الأجانيب المسيتثمرٌن جيذب على فتساعد الأموال رؤو  لعملٌا  بالنسبة الصرف

 تشيجٌ  إليى بيدوره ٌيؤدي اليذي الأمير الأصيلٌة، بليدانهم إلى الأجنبٌة الشركا  أربا  تحوٌل عملٌا 

 . عام بشكل الاستثمار

م الصييرف سييعر نظييام أن إلييى البيياحثون ٌشييٌر وهكييذا  الدولٌيية المييال رأ  حركيية حرٌيية ٌُقييرن المعييو 

 بنظيام التمسيك ٌيؤدي بٌنما ،(صلبة محلٌة اسمٌة أسعار وجود ظل فً الأقل على) فعالة نقدٌة بسٌاسة

 السٌاسية وضي  حرٌية مقابيل الميال رأ  حركيا  تقٌٌيد إميا: بيٌن الاختٌيار إليى الثابي  الصيرف سعر

 النقدٌية السٌاسة فتفقد المال رأ  حركة بحرٌة السما  أو ،(العالمٌة الفائدة بأسعار التقٌد بعدم) النقدٌة

 ٌميينح الصييرف سييعر تحرٌيير أن ميين وانطلاقييا  . المحلٌيية الاقتصييادٌة الأهييداف تسييطٌر فييً سييٌطرتها

 معمقيا   فهميا   ٌتطليب النظيام هيذا نجيا  ف ن فعالة، نقدٌة سٌاسة إدارة فً كاملة فرصة النقدٌة السلطا 

 الطاقييا  لدٌيي  تتييوفر زٌييا  مرك ومصييرفا   transmission mechanisms النقدٌيية السٌاسيية لآلٌييا 

 عالٌية كفياءة إليى أضيف بفعالٌية، الأخٌير المقير  دور ولعب السٌاسة هذه لإدارة اللازمة المؤسسٌة

 -عيادة– والمتمثلية الحير النظيام هيذا إليى الانتقيال مشيكلا  مواجهية فيً الصيرف، سوق فً للعاملٌن

 اقتصيادٌة آثيار مين ليذلك بميا المعومية العملية صيرف سيعر فيً وانخفيا  التضخم معدل فً بارتفاع

 لا سٌاسيٌة وتبعيا  المجتمي  مين واسيعة فئيا  عليى سلبٌة اجتماعٌة وانعكاسا ( وتوزٌعٌة انكماشٌة)

 ككيل، الحكومية مصيداقٌة إليى تتعيداه بيل الاقتصيادٌة السٌاسية فيً والانضيباط بالمصداقٌة ترتبط فقط

  .الصرف لأسعار مرن نظام أي فً تجربة خاض  وأن لها ٌسبق لم التً الدول تلك فً لاسٌما
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