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  میزان المدفوعات وأسعار العملات :الفصل الرابع 
 : المحتویات

  . صرف العملات أسعار: ثالثاً  .           أقسام میزان المدفوعات:  ثانیاً  .             مفھوم میزان المدفوعات: أولاً 
  : میزان المدفوعاتمفھوم : أولاً 

بیان حسابي یسجل قیم جمیع السلع والخدمات والھبات والمساعدات الأجنبیة، وكل المعاملات الرأسمالیة، وجمیع كمیات الذھب “  -
 ”النقدي الداخلة والخارجة إلى ومن بلد ما خلال فترة معینة من الزمن عادة سنة

   ”ادیة التي تتم بین القطر المعني، وبقیة الأقطار المتعاملة معھقیم جمیع المعاملات الاقتصیسجل  حسابي بیان“ أو -
  :  ینقسم الحساب إلى جانبین، أحدھما مدین، والآخر دائن* 
ً لجمیع المعاملات التي ینتج عنھا مدفوعات من البلد المعني إلى الدول الأخرى، -   یحوي الجانب المدین سجلا
الصادرات تؤدي إلى زیادة  أما الجانب الدائن فیحتوي على سجل لجمیع المعاملات التي تنتج عنھا دخول مدفوعات أجنبیة إلیھ -

المدفوعات الأجنبیة إلى البلد ومن ثم تقید في الجانب الدائن بینما تقید الواردات في الجانب المدین حیث إنھا تؤدي إلى زیادة 
  . مدفوعات البلد للخارج

  : میزان المدفوعات أقسام: ثانیاً 
  .Current Account: الحساب الجاري أو المعاملات الجاریة -١
  . Capital Account: حساب رأس المال أو المعاملات الرأسمالیة -٢
  . الاحتیاطات الدولیة من الذھب النقدي والأصول السائلةحساب  -٣
   : ھما جزأینتكون الحساب الجاري من ی :Current Account: الحساب الجاري أو المعاملات الجاریة. ١
  . ویشمل التجارة المنظورة، أي صادرات وواردات السلع :المیزان التجاري) أ(
عائد ومنصرف المواصلات والاتصالات، كأجور ( والتي تتكون من صادرات وواردات الخدمات : میزان التجارة غیر المنظورة) ب(

  . )إلخ.. إیرادات الموانئ، البرید والبرق، إیرادات شركات التأمین والمدفوع للتأمین، السفر والسیاحة الخارجیة النقل والشحن، 
بعد رصد الحسابات الدائنة، تقارن مع إجمالي الحسابات المدینة للوصول إلى المیزان، فإذا ما زادت الصادرات عن الواردات، نقول  -

 . قیمة الواردات عن الصادرات یصبح لدینا عجز إن لدینا فائضاً، وإذا ما زادت
ویختص المیزان التجاري بالسلع المنظورة، أما المیزان الجاري فیأتي بعد إضافة السلع غیر المنظورة، ومن الممكن أن یكون  -

ویزید، لیصبح المیزان ھناك عجز في المیزان التجاري، لكن الفائض في میزان السلع غیر المنظورة قد یكفي لتغطیة العجز التجاري 
  . المركز الاقتصادي للبلد قوةالجاري في صالح البلد، والفائض في المیزان الجاري یدل على 

   :یننوعالى  نقسمی يوالتھذا الحساب المعاملات الرأسمالیة یسجل  :Capital Account: حساب رأس المال أو المعاملات الرأسمالیة. ٢
 ً التي تزید فترتھا عن عام واحد مثل، الاستثمارات المباشرة، والقروض ھي المعاملات  : طویلة الأجلالمعاملات الرأسمالیة : أولا

تسجل القروض الرأسمالیة الأجنبیة الآتیة  )من مصادر خاصة كالبنوك التجاریة، أو من حكومات ومؤسسات دولیة(  طویلة الأجل
قرضة للخارج وكذلك الاستثمارات التي یقوم بھا الأجانب في البلد، كلھا من الخارج، وأقساط سداد القروض الرأسمالیة الوطنیة الم

المقبوضات من : قاعدة( المدین بینما تسجل الاستثمارات في الخارج والقروض المقدمة للخارج في جانب الدائن تسجل في الجانب 
  .) المدفوعات للخارج تسجل في الجانب الدائن..الخارج تسجل في الجانب المدین

في الجانب الداخلة  التي یقل طول فترتھا عن سنة، تسجل رؤوس الأموال قصیرة الأجلھي المعاملات  : ثانیاً المعاملات قصیرة الأجل
 : ، تتحرك ھذه المعاملات بشكل تلقائي عندالخارجة في الجانب المدینتسجل الدائن، بینما 

   التضخم والاضطرابات السیاسیةالھرب أو الخوف من بعض الظروف غیر الملائمة، كالحرب و -
  . الرغبة في تحقیق دخل أكبر مثل شراء أصول أجنبیة أو سندات أو ودائع لفترة قصیرة الأجل -
غرض المضاربة عند توقع تغیرات في القیمة الدولیة للعملة الوطنیة لأحد البلدان لأسباب اقتصادیة وغیر اقتصادیة مباشرة، حیث ب -

  . أموالھم لعملة البلد التي یتوقعون ارتفاع قیمة عملتھا یقوم المضاربون بتحویل
 : الاحتیاطات الدولیة من الذھب النقدي والأصول السائلةحساب . ٣
صافي الحساب الجاري لتتم مقارنتھ بصافي حساب رأس المال، حیث یغطي الفائض في أیھما العجز الحادث في الآخر،  یتم ترحیل -

وفقاً للوضع الفعلي، أي أن العجز في أیھما یخصم من الفائض في الآخر، لنصل إلى میزان المدفوعات، فإذا كان بالحساب الجاري 
یرحل صافي میزان  –المثال وبحساب رأس المال عجز یصل دولار خمسین ملیون دولار على سبیل  ریال  فائض یساوي مائة ملیون

  . المدفوعات لینعكس في تسویات تتم في حساب الاحتیاطیات الدولیة
یُسجل في ھذا الحساب صافي التغییرات في الاحتیاطیات الدولیة السائلة في سنة من السنین، وذلك بغرض إجراء التسویة  -

 .افي العجز أو الفائض في میزان المدفوعاتالحسابیة لص
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العجز أو الفائض في میزان المدفوعات، ھو النتیجة النھائیة أو الرصید الصافي للمعاملات الجاریة والمعاملات الرأسمالیة معاً،  -
  . س تلك المعاملاتویتحقق فائض عندما یكون مجموع الدائن في المعاملات الجاریة والرأسمالیة أكبر من مجموع المدین في نف

تتم التسویة الحسابیة للعجز أو الفائض بواسطة التحركات في الحسابات، أو في عناصر الاحتیاطیات الدولیة وبذا یصبح میزان  -
 المدفوعات متوازیاً من الناحیة الحسابیة، بمعنى أن یحدث تكافؤ أو تعادل حسابي بین مجموع العناصر الدائنة والعناصر المدینة، إذا
ً، یتم تمویل ذلك العجز من حساب الاحتیاطیات، بمعنى أن یتحرك بعض منھا للبلدان الدائنة   كان ھناك عجز في میزان المدفوعات مثلا

   :تشتمل عناصر الاحتیاطات الدولیة على ما یلي
، كما أنھ لا  ویتعامل فیھ الصاغةالذھب النقدي لدى السلطات المركزیة النقدیة، وھو یختلف عن الذھب الذي یملكھ الأفراد للزینة  -

وھو ما  Monetary Goldیشمل الذھب المستخرج من المناجم الذي تبیعھ الدول المنتجة مثلھ مثل أي سلعة، یسمى الذھب النقدي 
 . تحتفظ بھ البنوك المركزیة كأرصدة

میة والبنوك التجاریة التي تقع تحت رقابة رصید العملات الأجنبیة والودائع الجاریة التي تحتفظ بھا السلطات النقدیة الحكو -
  . السلطات النقدیة، ولیس من الضروري أن تكون تلك الأرصدة داخل البلاد، بل یكفي أن تكون تحت تحكمھا أو باسمھا في الخارج

التي ھي التزامات على مثل أذونات الخزانة الأجنبیة والأوراق التجاریة الأجنبیة التي بحوزتنا، و(الأصول الأجنبیة قصیرة الأجل  -
لدى السلطات النقدیة والتي یمكن التصرف فیھا وتسییلھا بأسعار ) الحكومات والشركات الأجنبیة والمواطنین الأجانب تجاه الدولة

 . ثابتة عند الضرورة
) ة ومواطنیھا المقیمینأذونات خزانة الدولة والأوراق التجاریة التي تمثل التزامات على الحكوم(الأصول الوطنیة قصیرة الأجل  -

  . والتي تحتفظ بھا السلطات الأجنبیة والبنوك الأجنبیة
  . الودائع التي تحتفظ بھا السلطات الأجنبیة والبنوك الأجنبیة لدى البنوك الوطنیة -
یمون إذا أمكن للسلطات مبیعات الأصول الأجنبیة طویلة الأجل، التي تحتفظ بھا السلطات النقدیة، أو التي یحتفظ بھا المواطنون المق -

 . النقدیة ضمھا إلى حیازتھا
  . موارد صندوق النقد الدولي المسموح للدولة باستخدامھا وفقاً للانفاق مع الصندوق -
ُنظم خصیصاً بالاتفاق بین السلطات النقدیة والبلدان الأجنبیة لتسویة العجز في میزان المدفوعات -   . أي قروض ت

 :  Disequilibrium: اختلال التوازن* 
یحدث التوازن عندما یكون مجموع العناصر الدائنة في الحاسبین الجاري والرأسمالي مساویاً لمجموع العناصر المدینة في نفس  -

الحسابین، وعندھا لا یُحتاج إلى أي تسویات أو تحركات في الاحتیاطیات الدولیة، وھذا ھو التوازن الاقتصادي الحقیقي المقصود، 
وازن الاقتصادي قد یتحقق بالمصادفة، ولا یستدعي حینھا أي تسویة كما ذكرنا، لكن إذا لم یكن ھناك توازن بالمعنى الاقتصادي، والت

  . فذلك ما یستدعي التسویة بتحریك الاحتیاطیات، وعندھا یحدث التوازن الحسابي
یب محصولات البلد فتقل صادراتھا، ویقل بالتالي عائد العجز أو الخلل قد یكون مؤقتاً، مصدرة ظروف طارئة، كالجفاف الذي یص -

تلك الصادرات، بینما لا ینخفض حجم وارداتھا بمقدار مماثل أو كأن تعاني الصناعة في بلد ما من مشاكل تقود إلى انقطاع المواد 
ً حاداً في میزان الخام عنھا وتقل الصادرات الصناعیة بذلك، بینما یبقى كل شيء آخر ثابتاً، في مثل تلك الحالات ، تكون النتیجة عجزا

  . المدفوعات إلا إذا ظھر فائض في الحساب الرأسمالي لسبب أو لآخر
عدم توازن في التركیبة "خلل أساسى في الاقتصاد، أو ما یسمى الى وجود  العجز الدائم الذي یستمر عدة سنوات یشیر -

، مما یعنى أن الدولة فشلت في موازنة مدفوعاتھا حیث Structural Disequilibriumأو في البناء الھیكلي للاقتصاد " الاقتصادیة
إنھا تستورد بأكثر مما تصدر، إذا لم تستطع أن تزید حجم صادراتھا بما یكفي لتغطیة وارداتھا أو أن تقلل الطلب على الواردات 

لأن صادراتھا فقدت جزءاً من قدرتھا التنافسیة وكفاءتھا  لتتساوى مع الصادرات، فھي إذن تشتري بأكثر مما تبیع، یحدث ذلك، إما
الإنتاجیة لم تعد في مستوى كفاءة منتجي الدول الأخرى، أو لأنھا عجزت عن أن تزید من إنتاج صادراتھا بما یكفي الزیادة في 

المستورد، ولذا تجد نفسھا  الواردات، من الجانب الآخر، یكون إنتاجھا المحلي غیر قادر على تغطیة السوق المحلي، ومنافسة
  . مضطرة إلى الاستیراد

  : صرف العملات أسعار: ثالثاً 
عملة البلد التي ینتمي : تعتمد التجارة الداخلیة على نظام عملة واحدة، بینما تتضمن التجارة الخارجیة استخدام عملتین أو أكثر -

عبارة عن عدد من البنوك والوسطاء ولھذا ینشأ سوق الصرف الأجنبي وھو إلیھا البائع، وعملة البلد التي ینتمي إلیھا المشتري، 
  . والمنظمات الأخرى التي تعمل في سوق الصرف عن طریق الوساطة والمضاربة والمتاجرة في بیع وشراء العملات الأجنبیة

 كیف یتحدد سعر الصرف؟
  : The Gold Standard: سعر الصرف في ظل قاعدة الذھب. ١

كان نظام قاعدة الذھب ھو النظام السائد، الذي في ظلھ تحدد قیمة العملة بوزن ) ١٩١٩ – ١٩١٤(قبل قیام الحرب العالمیة الأولى 
  . من الذھب الخالص، حیث یمكن مبادلة ھذه العملة بالذھب أو مبادلة الذھب بھذه العملة بسعر رسمي ثابت
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ترتبط أسعار العملات المختلفة بشبكة أسعار الصرف الثابتة، حیث تتم مبادلة العملات بقیمة ما فیھا من  من خلال ھذه الطریقة -
وحدة للأونصة، تصبح قیمة الوحدة  ٤٥ذھب، فإذا تحدد سعر عملة ما بثلاثین وحدة للأونصة الذھبیة مثلاً، بینما سعر عملة أخرى 

) أي نسبة وزن الذھب(ھذه النسبة ) 45 : 30 = 1 : 1,5( من العملة الثانیة  من العملة الأولى تساوى قیمة وحدة ونصف وحدة
ُسمى    .وإذا كانت الدولتان تسیران على قاعدة الذھب، یتحدد سعر الصرف بین عملیتھما على أساس ھذه النسبة" سعر التبادل"ت

 :  Gold – Exchange Standard: قاعدة تبادل الذھب. ٢
نظام قاعدة تبادل الذھب، والذي فیھ أصبح واسس صندوق النقد الدولي بعد الحرب العالمیة الأولى، انھار نظام قاعدة الذھب،  -

دولاراً للأونصة الواحدة، وكان على كل دولة أن  ٣٥الدولار الأمریكي العملة الوحیدة التي یمكن تبادلھا مع الذھب بسعر ثابت ھو 
الدولار الأمریكي، وبذلك تكون كل عملة قابلة للتبادل مع الذھب بطریقة غیر مباشرة حیث تكون العملة تحدد سعر عملتھا مقابل 

 As Good As(متداولة، ویمكن مبادلتھا بالدولار، ومن ثم إلى الذھب، إذا أرید ذلك، وأصبح الدولار الأمریكي مثلھ مثل الذھب 
Gold (د لمبادلة الذھب بالدولار بالسعر المحدد، والوحیدة الملتزمة بذلكوكانت وزارة الخزانة الأمریكیة على استعدا .  

و(نظام العملات الحرة . ٣ َّ  : Floating Fates): ةمالمع
ي ظل النظام الجدید، أصبح الدولار الأمریكي مع الجنیھ الإسترلیني، ھما عملتا التجارة الدولیة، خاصة الدولار وبصورة متزایدة ف -

الوحیدة التي على استعداد لتحویل أي دولارات إلى ذھب، وبتلك الطریقة أصبحت الولایات المتحدة وكأنھا بنك  بوصفھ عملة الدولة
العالم المركزي، وصارت كل دولة تحتفظ باحتیاطیاتھا في شكل ذھب ودولارات أمریكیة أساساً، وبعد ذلك أي عملات أجنبیة قابلة 

  . للتحویل بالدولار كالمارك والفرنك
ت الدولار مقابل الذھب، أصبح سعر  الولایات المتحدة الأمریكیة قررتلأسباب متعددة  - َّ فك ارتباط الذھب والدولار بسعر ثابت، وعوم

ً طبقاً للعرض والطلب، وسعر الذھب حالیاً أضعاف سعره ) وبالتالي مقابل العملات الأخرى(الذھب مقابل الدولار  متقلباً صعوداً ونزولا
دولاراً للأونصة، كان ذلك أول بوادر تعویم العملات أمام بعضھا البعض، إذ لم یمض وقت طویل حتى  ٣٥بتاً والذي كان عندما كان ثا

ت  َّ بدأت الدول الصناعیة الأخرى في تعویم عملاتھا أمام الدولار، بعد أن كانت ثابتة القیمة بالدولار، لیس ذلك فحسب، بل إنھا عوم
ً اعتماداً على قوى الطلب أسعار عملاتھا أمام بعضھا ا لبعض، وأصبح سعر كل عملة مقوما بعملة أخرى، یتفاوت صعوداً ونزولا

  . والعرض
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