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  البدائل

	I.المنهجية العامة      
نســعى مــن خــال هــذا التحليــل الى تحقيــق هدفنــا الرئيــي  وهــو الانفصــال عــن صنــدوق النقــد الــدولي والقطــع معــه. بعــد ثلاثــة 

ــة الثــورة في  برامــج، بمــا في ذلــك برنامجــن حــول التكيــف  الهيــكلي، وثمانيــة ســنوات تحــت قبضــة صنــدوق النقــد الــدولي منــذ بداي

تونــس، مــا عــادت اللحظــة الراهنــة تســتوجب تقديــم الحجــج والاســباب لتبريــر الخــروج مــن صنــدوق النقــد الــدولي، بــل حــان الوقــت 

للتركيــز عــى كيفيــة الخــروج. مــازال البعــض، بمــا في ذلــك الــوزراء، يكــررون نفــس الجملــة الدعايــة: »لا توجــد بدائــل!«. ســنعمل مــن 

خــال هــذا النــص عــى اثبــات العكــس. لتحقيــق هــذا، نحتــاج إلى اعتــاد منهجيــة واقعيــة والتعمــق في الأســباب الجذريــة لتبعيتنــا. في 

الحقيقــة، يعتــر الوقــت إحــدى التحديــات الأوليــة التــي يســتوجب التعامــل معهــا، اذ أن الانفصــال نهائيًــا عــن صنــدوق النقــد الــدولي 

سيســتغرق وقتًــا طويــا.

لذلــك، رغــم أن رفــض مجلــس صنــدوق النقــد الــدولي الانخــراط في برنامــج جديــد مــع تونــس قــد يســاعد عــى تسريــع عمليــة الخــروج 

النهــائي مــن الصنــدوق، فــإن عــدم وجــود رؤيــة واضحــة يجعــل العمليــة أكــر خطــورة. يعتــر النهــج الــذي نقترحــه للخــروجَ النهــائي مــن 

صنــدوق النقــد الــدولي ممكنــا وضروريــا بغــض النظــر عــن موقــف مجلــس ادارة صنــدوق النقــد الــدولي. وحتــى وإن تمكنــت تونــس 

مــن الحصــول عــى اتفــاق جديــد مــع صنــدوق النقــد، فإنــه علينــا العمــل جديــا عــى الخــروج نهائيــا وبسرعــة مــن هــذه المؤسســة.

ينبنــي هــذا التحليــل عــى عــدة أقســام تضــم مرحلتــن مختلفتــن مــن المنهجيــة الموجــب اتباعهــا للخــروج النهــائي مــن صنــدوق النقــد. 

يعمــل القســم الأول إلى ابــراز وجــود بدائــل ملموســة لصنــدوق النقــد لتلبيــة احتياجــات التمويــل الخارجــي للبــاد. تهــدف هــذه المرحلــة 

الأولى، والتــي تغطــي المــدى القصــر والمتوســط، إلى توســيع مجموعــة مصــادر التمويــل وتنويعهــا لتلبيــة احتياجــات البــاد مــن التمويــل 

الخارجــي. مــن جهــة اخــرى، يهــدف القســم الثــاني إلى تكثيــف الجــزء الأول والتعمــق فيــه مــن خــال استكشــاف مفهــوم »فــك الارتبــاط« 

لمعالجــة المشــاكل مــن جذورهــا، بهــدف تقليــل احتياجــات التمويــل الخارجــي بالعمــات الصعبــة عــى المــدى المتوســط والطويــل. ســيتم 

التركيــز في القســم الثالــث عــى التكامــل الإقليمــي، وهــو مــروع حيــوي  لاســتعادة ســيادتنا الاقتصاديــة أو بعبــارة أخــرى التحــرر مــن 

. لتبعية ا
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.	I Iتنويع مصادر العملة     

أ. مكامن القوة لصندوق النقد الدولي: لا وجود لبديل
ان فــك الارتبــاط عــن صنــدوق النقــد الــدولي ليــس مهمــة ســهلة. في الواقــع، في حــن يــروّج صنــدوق النقــد الــدولي للمنافســة الحــرة 

والنزيهــة مــن خــال تحريــر الســوق عــى الصعيــد الوطنــي، فــان   هــذا النهــج يخــول لــه انشــاء كارتــل مــن المانحــن، بقيــادة الصنــدوق 

الــدولي أو تحــت إشرافــه، مــن أجــل منــع أي منافســة في ســوق الســيولة لتلبيــة احتياجــات تمويــل الــدول. في هــذا الإطــار، يتفــق جميــع 

المانحــن بشــكل صريــح عــى الســعر الــذي يجــب دفعــه للوصــول إلى أموالهــم ضمــن برنامــج اصــاح هيــكلي لصنــدوق النقــد الــدولي. 

نظريــا، يمكــن للدولــة التــي تبحــث عــن طريقــة للوصــول إلى الســيولة بالعمــات الأجنبيــة أن تتجــه إلى ثلاثــة أســواق رئيســية: الســوق 

ــة المعنيــة؛ والســوق المتعــددة الأطــراف، حيــث تقــوم المؤسســات الماليــة الدوليــة )مثــل  الثنائيــة، حيــث تقــرض الــدول الأمــوال للدول

صنــدوق النقــد الــدولي أو البنــك الــدولي أو مــرف التنميــة الأفريقــي( بإقــراض الدولــة المعنيــة؛ واخــرا توجــد الســوق الماليــة الدوليــة. 

عنــد   انــدلاع ثــورات العــالم العــربي، تــم تشــكيل كارتــل كبــر مــن المانحــن رســميًا في مــاي 2011 في قمــة مجموعــة الثمانيــة في دوفيــل، 

فرنســا، وأطلــق عليــه اســم شراكــة دوفيــل )شــفيق بــن رويــن 2013(. 

اتفــق هــؤلاء المانحــن، المشــكلين لقلــة مهيمنــة، بشــكل صريــح عــى النهــج الــذي يجــب اتباعــه تجــاه تونــس والمغــرب والأردن ومــر. 

ــة )التــي أصبحــت فيــا بعــد مجموعــة الســبع بعــد خــروج  تشــمل قائمــة المانحــن الذيــن اعتمــدوا شراكــة دوفيــل مجموعــة الثماني

ــك الإفريقــي  ــة المتحــدة، والبن ــارات العربي ــت، والإم ــا، والكوي ــة الســعودية، وقطــر، وتركي روســيا(، والاتحــاد الأوروبي، والمملكــة العربي

ــة  ــك الإســامي للتنمي ــك الأوروبي للاســتثمار، والبن ــة، والبن ــادة الإعــار والتنمي ــك الأوروبي لإع ــد العــربي، والبن ــدوق النق ــة، وصن للتنمي

الاقتصاديــة والاجتماعيــة، وصنــدوق النقــد الــدولي، والبنــك الــدولي، وصنــدوق أوبــك للتنميــة الدوليــة، ومنظمــة التعــاون الاقتصــادي 

والتنميــة )شــفيق بــن رويــن 2013(. مــن خــال تجميــع المانحــن الثنائيــن ومتعــددي الأطــراف، تمكــن هــذا الكارتــل 1 الموســع، الــذي 

يتمحــور اساســا حــول صنــدوق النقــد الــدولي كمصــدر رئيــي للقــرارات، مــن ممارســة مــا يعُــرف في لغــة المنافســة الحــرة والنزيهــة 
بســوء اســتخدام المركــز المهيمــن.2

ــا، يمكــن  كــا تظهــره قائمــة الفاعلــن، يعمــل كارتــل دوفيــل بشــكل رئيــي عــى الأســواق ثنائيــة الأطــراف ومتعــددة الأطــراف. نظري

لتونــس النجــاة مــن هــذا الكارتــل عــر اللجــوء الى أســواق المــال الدوليــة للوصــول إلى ســيولة بالعمــات الأجنبيــة.  لكــن، لطالمــا اقــرن 

خفــض التصنيــف الائتــاني لتونــس مــن قبــل وكالات التصنيــف إمــا بحصولهــا عــى اتفــاق مــع صنــدوق النقــد الــدولي، أو بجــودة تنفيــذ 

الاتفــاق بمجــرد توقيعــه. وبالتــالي، مــن خــال ربــط تكلفــة الاقــراض مــن أســواق المــال الدوليــة بالحصــول عــى اتفــاق مــع صنــدوق 

ــذه  ــوم ه ــدولي. تق ــد ال ــدوق النق ــادة صن ــل بقي ــل دوفي ــلطة الســائدة لكارت ــز الس ــف إلى تعزي ــدف وكالات التصني ــدولي، ته ــد ال النق

الاتفاقيــات مــع وكالات التصنيــف بتوســيع نطــاق كارتــل دوفيــل إلى أســواق المــال الدوليــة مــن خــال تعزيــز ســوء اســتغلال الســلطة 

المهيمنــة لصنــدوق النقــد الــدولي. الرســالة الرئيســية التــي يحــرص هــذا الكارتــل إلى بعثهــا الى البلــدان المســتهدفة واضحــة الا وهــي: لا 

توجــد بدائــل لصنــدوق النقــد الــدولي.

فيــا يتعلــق بتونــس، ذهــب صنــدوق النقــد الــدولي إلى مــا هــو أبعــد بهــدف تعزيــز هيمنتــه.  وذلــك مــن خــال فــرض التصويــت عــى 

القانــون المتعلــق باســتقلال البنــك المركــزي التونــي )BCT( كــرط مســبق لاتفاقيــة التمويــل الموســع EFF لســنة  2016، كان لــدى 

صنــدوق النقــد الــدولي النيــة المبيتــة لتعزيــز ســيطرته عــى ســوق الســيولة. يتميــز اســتقلال البنــك المركــزي بمنــع منــح القــروض المبــاشرة 

للخزينــة مــن قبــل البنــك المركــزي التونــي وهنــا وجــب التأكيــد ليــس المنــع فحســب، وإنمــا عــى عبــارة »بشــكل مبــاشر« في  حــد ذاتهــا. 

في الواقــع، تســتمر ســندات الخزينــة في التدفــق إلى ميزانيــة البنــك المركــزي التونــي، ولكــن هــذه المــرة »بشــكل غــر مبــاشر« مــن خــال 

البنــوك التجاريــة التــي تشــري ســندات صباحــا فقــط لإيداعهــا للبنــك المركــزي التونــي مســاء، مقابــل الســيولة. بالتــالي، يواصــل البنــك 

المركــزي التونــي تمويــل الخزينــة. بذلــك يهــدف تدخــل البنــوك في نهايــة المطــاف إلى زيــادة تكلفــة الديــن المحــي لفــرض خيــار عــى 

خزينــة تونــس: إمــا أن تكــون لديهــا امكانيــة الوصــول إلى تمويــل العمــات الأجنبيــة مــن قبــل الكارتــل وفــق شروطــه، بتكلفــة مخفضــة 

محفوفــة بمخاطــر ســعر الــرف، أو أن تكــون لديهــا امكانيــة الحصــول عــى التمويــل المحــي، ولكــن بســعر فائــدة تعجيــزي. تعتــر هــذه 

أحــد الأســباب التــي تدفــع قوانــن الماليــة الأخــرة نحــو التخطيــط لاقتراضــات خارجيــة كبــرة، ولكنهــا مــا تلبــث في النهايــة أن تلجــأ إلى 

الاقــراض الداخــي الأكــر تكلفــة بشــكل متزايــد لمحاولــة تجنــب الكارتــل، وهــو أمــر صعــب.
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https://www.concurrences.com/fr/dictionnaire/entente-ou-cartel 

https://www.concurrences.com/fr/dictionnaire/entente-ou-cartel 

https://www.concurrences.com/fr/dictionnaire/abus-de-positition-dominante
https://www.concurrences.com/fr/dictionnaire/abus-de-positition-dominante
https://www.concurrences.com/fr/dictionnaire/abus-de-positition-dominante
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الرسم البياني 1: البرنامج السري للحكومة المقدم إلى صندوق النقد الدولي.

عــى الرغــم مــن أن شراكــة دوڤيــل لم يتعــد راهنيــه ولا تتصــدر الاخبــار في هــذه المرحلــة، إلا أن كارتــل دوڤيــل الــذي انبثــق عنهــا لا يــزال 

فاعــا في تونــس الى يومنــا هــذا. للتأكــد مــن ذلــك، يكفــي مراجعــة المعلومــات المســتمدة مــن البرنامــج الــري للحكومــة التونســية في 

ســياق المفاوضــات مــع صنــدوق النقــد الــدولي  .

تــم تسريــب هــذا البرنامــج مــن قبــل منظمــة أنــا يقــظ ولم يتــم نفيــه مــن قبــل الســلطات )I Watch 2022(.  يظُهــر الشــكل 1 أعــاه 

صفحــة مــن عــرض لهــذا البرنامــج الــري حيــث يذكــر بشــكل صريــح أن الحصــول عــى تمويــل متعــدد الأطــراف، وتمويــل ثنــائي مــع 

المملكــة العربيــة الســعودية، والضــان الأمريــي )للتمويــل مــن أســواق المــال الدوليــة(، والوصــول إلى الســوق الماليــة الدوليــة )بــدون 

ضــان( مــروط بالحصــول عــى اتفــاق مــع صنــدوق النقــد الــدولي، مــا يوضــح أن كارتــل دوڤيــل مــا زال نشــطاً فاعــا في تونــس. هــذا 

يظهــر أيضًــا مــا كنــا نقولــه حــول أن وكالات التصنيــف التــي تشــكل جــزءً مــن هــذا الكارتــل. تمثــل الجزائــر اســتثناء اذ لا يرتبــط الحصــول 

عــى تمويــل ثنــائي مــع الجزائــر بالحصــول عــى اتفــاق مــع صنــدوق النقــد الــدولي، باعتبــار أن الجزائــر ليســت عضــوًا في كارتــل دوڤيــل.

يعتــر مــا قدمنــاه الى الان حــول حجــم ونطــاق نفــوذ كارتــل دوڤيــل  مــؤشرا مهــا يمكــن مــن قيــاس الصعوبــة التــي تواجــه بلــدا مثــل 

تونــس للعثــور عــى تمويــل مــن خــارج دائــرة كارتــل دوڤيــل. لكــن رغــم صعوبــة العمليــة فــان الهــدف يســتحق العنــاء: تحطيــم كارتــل 

دوڤيــل المرتبــط ارتباطــا عضويــا بصنــدوق النقــد الــدولي مــن أجــل تنويــع المصــادر المحتملــة لوصــول تونــس إلى الســيولة. كــا ســنوضح 

لاحظــا، لســنا أول مــن حــاول تحقيــق هــذا الهــدف.

I.	IIبدائل صندوق النقد الدولي      

أ. السياق التاريخي

تــم القيــام بعديــد المحــاولات عــى المســتوى الإقليمــي لخلــق مؤسســات تقــوم بــأداء أدوار مشــابهة لــدور صنــدوق النقــد الــدولي، بمــا 

في ذلــك إمكانيــة توفــر الســيولة بالعمــات الأجنبيــة لمعالجــة مشــاكل التــوازن في المدفوعــات. وقــد حدثــت المحاولــة الأولى في العــالم 

العــربي، عقــب ارتفــاع أســعار النفــط في ســبعينيات القــرن المــاضي، مــن خــال إنشــاء صنــدوق النقــد العــربي )FMA( ســنة 1976. تأســس 

ــوم،  ــدولي ومــا زال يعمــل الى الي ــة المتحــدة وفــق نمــوذج مشــابه لصنــدوق النقــد ال ــة الإمــارات العربي صنــدوق النقــد العــربي في دول

ولكــن بقــدرة اقــراض محــدودة جــدًا لا تتجــاوز 3.78 مليــار دولار أمريــي. ومــع ذلــك، يتيــح تنــوع أعضائــه، بمــا في ذلــك الــدول المصــدرة 

 Mühlich and( والمســتوردة للنفــط، تحقيــق تــوازن متناغــم حيــث لا يقــوم جميــع الأعضــاء بالحصــول عــى الســيولة في نفــس الوقــت

Fritz 2022(. عــى الرغــم مــن أن منــح القــروض مــن قبــل صنــدوق النقــد العــربي ليســت رســميًا مرتبطــة بالحصــول عــى برنامــج مــع 

صنــدوق النقــد الــدولي، إلا أن مشــاركة صنــدوق النقــد العــربي في كارتــل دوڤيــل ادت الى التقليــل مــن حظوظــه في لعــب دور بديــل 

محتمــل لصنــدوق النقــد الــدولي بالنســبة للــدول الأعضــاء، بمــا في ذلــك تونــس.

بعــد ســنتين مــن إنشــاء صنــدوق النقــد العــربي، تــم إطــاق محاولــة ثانيــة للتخلــص مــن صنــدوق النقــد الــدولي في أمريــكا اللاتينيــة 

مــن خــال إنشــاء الصنــدوق الاحتياطــي لمجموعــة الأنديــزFondo Andino de Reservas FAR(( ســنة 1978، حيــث انضمــت إليــه 

خمــس دول )بوليفيــا، الإكــوادور، كولومبيــا، بــرو، فنزويــا(. تــم توســيع هــذا الصنــدوق في وقــت لاحــق وتغيــر اســمه في عــام 1991 

إلى الصنــدوق الاحتياطــي لأمريــكا اللاتينيــة، FLAR بالإســبانية. جــاء إنشــاء هــذا الصنــدوق نتيجــة لأزمــة الديــون في الثمانينيــات حيــث 

تمــت معالجــة الإجــراءات المفروضــة مــن قبــل صنــدوق النقــد الــدولي التــي عاشــتها دول المنطقــة كصدمــة اقتصاديــه حقيقيــة. وبالتــالي، 

يتميــز FLAR بــأن خطــوط الســيولة المتاحــة لأعضائــه لا تخضــع لــروط، عــى عكــس صنــدوق النقــد الــدولي. لكــن، وعــى الرغــم مــن 

أن هــذا الصنــدوق يحظــى بتقديــر أعضائــه، لاســيما دول مثــل الإكــوادور التــي تلجــأ إلى صنــدوق الاحتياطــي لأمريــكا اللاتينيــة أكــر مــن 

اللجــوء إلى صنــدوق النقــد الــدولي، إلا أن قوتــه الماليــة محــدودة تمامًــا مثلــا هــو الحــال مــع صنــدوق النقــد العــربي، حيــث تقتــر 

.)Mühlich and Fritz 2022( قدرتــه عــى الإقــراض الى 3.9 مليــار دولار أمريــي
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بعــد ذلــك، اســتوجب الأمــر انتظــار حــدوث أزمــة آســيا في أواخــر التســعينيات والتــي كانــت منعرجــا حاســاً ادى الى فقــدان الثقــة في 

صنــدوق النقــد الــدولي. عــى إثــر هــذه الصدمــة التــي عاشــتها البلــدان الآســيوية، بشــكل خــاص إندونيســيا وتايلانــد وكوريــا الجنوبيــة، 

ــيوي  ــدي آس ــدوق نق ــاء صن ــان إنش ــت الياب ــبتمبر 1997، اقترح ــدولي في س ــد ال ــدوق النق ــبع وصن ــدول الس ــة ال ــاع مجموع »في اجت

لمســاعدة الــدول الآســيوية التــي تعــاني مــن صعوبــات في المدفوعــات. كان مــن المقــرر تمويــل هــذا الصنــدوق مــن قبــل الــدول الآســيوية، 

ــان عــى اســتعداد لتكــون المســاهم الأكــر فيــه. عارضــت الولايــات المتحــدة وصنــدوق النقــد الــدولي بشــدة هــذا  حيــث كانــت الياب

الصنــدوق، معتبريــن أنــه سيشــجع عــى ›المخاطــر الأخلاقيــة‹. في حــن أن  الســبب كان عــى الارجــح عــدم رغبــة الولايــات المتحــدة  في 

وجــود ســابقة مــن نوعهــا يكــون فيهــا مــن الممكــن للكتــل الإقليميــة أن تتمتــع بدرجــة مــن الاســتقلالية«Lim 2022( 3(. بعــد ذلــك، 

قــررت الــدول الآســيوية عــى الرغــم مــن ذلــك إنشــاء هيــكل مــالي إقليمــي يحمــل هدفــن رئيســيين:  هــدف »دفاعــي« واخــر »تنمــوي« 

.)Lim 2022(

ــار الجانــب الدفاعــي، اذ ســيتبين لاحقــا أنــه نــواة لنظــام بديــل ســيبعثر أوراق صنــدوق النقــد الــدولي. يقــوم النمــط  مــن المهــم اعتب

الدفاعــي وفقًــا لـــ )Lim 2022( عــى ثلاثــة جوانــب: التوقــي مــن الأزمــات )الحــوار والتبــادل عــى الصعيديــن الإقليمــي والرصــد والمراقبة 

ونظــام التنبيــه المبكــر(، وإدارة الأزمــات، وحــل الأزمــات )إعــادة هيكلــة الديــون الســيادية(. إن جانــب إدارة الأزمــات هــو الــذي يهمنــا في 

هــذه المرحلــة. في هــذا الســياق، قامــت الــدول الاعضــاء في جمعيــة دول جنــوب شرق آســيا ومــن بينهــا الصــن واليابــان وكوريــا الجنوبيــة 

ــة  ــات ثنائي ــادرة تشــيانغ مــاي )CMI( في مــاي مــن ســنة 2000، وهــو نظــام إقليمــي يتكــون مــن مجموعــة مــن الاتفاقي بإطــاق مب

الأطــراف للتبــادل النقــدي )Bilateral Swap Agreements, BSA( تمتــاز بلامركزيــة بــن أعضــاء المبــادرة للتعامــل مــع أزمــات  ميــزان 

المدفوعــات. وبالتــالي، يمكــن للــدول التــي تواجــه صعوبــات في ميزانيــات المدفوعــات الوصــول إلى خطــوط تمويــل لتبــادل عملتهــا المحليــة 

.،)BSA( بالــدولار الأمريــي، مــن خــال هــذه الشــبكة اللامركزيــة لاتفاقيــات التبــادل النقــدي ثنائيــة الأطــراف

في البدايــة، كان حجــم مبــادرة تشــيانغ مــاي )CMI( يقــدر بمليــار دولار أمريــي، ثــم ارتفــع إلى حــدود 36 مليــار دولار أمريــي في عــام 

2004 ، وصــولً إلى 75 مليــار دولار أمريــي ســنة2007. وبالتــالي، فــإن حجــم مبــادرة تشــيانغ مــاي أكــر بكثــر مــن حجــم صنــدوق النقــد 

العــربي )FMA( أو الصنــدوق الاحتياطــي لأمريــكا اللاتينيــة ومــع ذلــك، ولــي لا يثــروا سُــخط صنــدوق النقــد الــدولي والولايــات المتحــدة، 

تــم ربــط الوصــول إلى تشــيانغ مــاي CMI بالحصــول عــى برنامــج مــن صنــدوق النقــد الــدولي. بالتــالي، عنــد إنشــاء مبــادرة تشــيانغ 

مــاي CMI ، تــم الاتفــاق عــى أن بإمــكان الــدول الوصــول إلى %10 مــن حصصهــا الخاصــة دون الحاجــة إلى برنامــج مــن صنــدوق النقــد 

الــدولي. في مــاي 2007، اصبحــت المبــادرة متعــددة الاطــراف ضمــن اتفــاق موحــد، عــى الرغــم مــن أن خطــوط التبــادل لا تــزال ثنائيــة 

.)CMIM( الأطــراف، وتغــر الاســم إلى مبــادرة تشــيانغ مــاي متعــدده الاطــراف

الجديــد هنــا هــو إنشــاء مؤسســة في أفريــل 2011 تعمــل عــى رصــد ومراقبــة السياســات الاقتصاديــة عــى الصعيديــن الإقليمــي والماكــرو 

اقتصــادي، AMRO، هدفهــا الرئيــي تعويــض مراقبــة صنــدوق النقــد الــدولي. الفكــرة هــي أنــه مــع تزايــد قــدرات AMRO، يمكــن 

زيــادة  الحصــص المنفصلــة  عــن صنــدوق النقــد الــدولي. لذلــك، في مــاي 2012، تــم زيــادة حجــم CMIM إلى 120 مليــار دولار أمريــي 

وزيــادة  الحصــص المنفصلــة عــن صنــدوق النقــد الــدولي إلى %30. في جويليــة 2014، تضاعــف الحجــم إلى 240 مليــار دولار أمريــي، 

ــك، بقيــت هــذه الحصــة ضعيفــة  ــك الحــن. ومــع ذل ــذ ذل ــد ال%40 من ــدولي عن ــة عــن صنــدوق النقــد ال وظلــت  الحصــص المنفصل

مقارنــة باحتياجــات الــدول في المنطقــة، بحيــث أنــه وحتــى الآن، لم تســتفد أي دولــة بشــكل فعــي مــن خطــوط التمويــل لمبــادرة تشــيانغ 

مــاي متعــدده الاطــراف CMIM. وهــو مــا يظهــر مــدى تــردد الــدول في المنطقــة في اللجــوء إلى برامــج صنــدوق النقــد الــدولي. كــا 

ســرى لاحقًــا، فــان الاهميــة لا تكمــن في اســتخدام مبــادرة تشــيانغ مــاي متعــدده الاطــراف CMIM في حــد ذاتهــا وانمــا طرحــه في علاقــة  

باتفاقيــات التبــادل النقــدي   الثنائيــة غــر المركزيــة الــذي ســيظهرها كبديــل أكــر جديــة لصنــدوق النقــد الــدولي.

في تاريــخ بدائــل صنــدوق النقــد الــدولي، حــدث التحــول الأكــر خــال الأزمــة الماليــة العالميــة في الفــرة مــن 2007 إلى 2009 )الأزمــة 

الماليــة العالميــة(، عندمــا قــدم الاحتياطــي الفيــدرالي الأمريــي خطــوط تمويــل غــر محــدودة مــن خــال اتفاقــات التبــادل الثنائيــة  إلى 

البنــوك المركزيــة الأوروبيــة والمملكــة المتحــدة وســويسرا وكنــدا واليابــان )Murau, Pape, and Pforr 2022( للتعامــل مــع أزمــة الســيولة 

ــة  ــا الغربي ــة )RFA( في أوروب ــة الإقليمي ــات المالي ــد مــن الترتيب ــم إنشــاء العدي ــة. في الوقــت نفســه، ت ــدول الغربي ــرت عــى ال ــي أث الت

)ESM( وأوروبــا الشرقيــة )EFSD( بعــد الأزمــة. كــا ســرى لاحقًــا، فقــد فتحــت اتفاقــات التبــادل )BSA(   هــذه ،البــاب أمــام إعــادة 

هيكلــة عميقــة للوصــول إلى الســيولة عــى الصعيديــن الوطنــي والــدولي.

GFSN  ب. الشبكة العالمية للأمان المالي

• المستويات المختلفة للشبكة العالمية للأمان المالي 	

مــن أجــل الاســتفاده مــن تنــوع الخيــارات المتاحــة للوصــول إلى الســيولة النقديــة بالعمــات الأجنبيــة، تــم ابتــكار مفهــوم مســتلهم مــن  

مصطلــح الحمايــة الاجتماعيــة: Global Financial Safety Net (GFSN( أو الشــبكة العالميــة للأمــان المــالي. ووفقًــا للمؤلفــن، تتألــف 

)BSA( مــن ثلاثــة أو أربعــة مســتويات: المســتوى الثنــائي، مــن خــال اتفاقيــات تبــادل العمــات الثنائيــة GFSN  شــبكة الأمــان المــالي

والمســتوى الإقليمــي، مــن خــال آليــات ماليــة إقليميــة )RFA( مثــل FMA و FLAR و CMIMوالمســتوى العالمــي، مــن خــال صنــدوق 

النقــد الــدولي )IMF(، والــذي يضُــاف إليــه حســب بعــض المؤلفــن أحيانـًـا مســتوى وطنــي أولي عــر احتياطــات العمــات الوطنيــة. يجــب 

ملاحظــة أن الوصــول إلى الســيولة مــن صنــدوق النقــد الــدولي يتــم تقســيمه بــن وصــول غــر مــروط )برامــج بــدون شروط( ووصــول 

مــروط )مــن خــال برامــج مــع شروط(. قــام موهليــش ، فريتــز وكرينــغ بحســاب تطــور حجــم كل مســتوى للوصــول إلى الســيولة ن 

 Mühlich, Fritz, and Kring(لتوضيــح التغــر الهيــكلي في شــبكة الامــان المــالي العالميــة عــر الزمــن، وقدمــوا النتائــج عــر الشــكل أدنــاه

.)2021

3 https://www.concurrences.com/fr/

dictionnaire/entente-ou-cartel 

https://www.concurrences.com/fr/dictionnaire/entente-ou-cartel
https://www.concurrences.com/fr/dictionnaire/entente-ou-cartel
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GFSN  الرسم البياني 2: تطور. الشبكة العالمية للأمان المالي

Mühlich et al. 2021 المصدر

. )GFSN(  كما يظُهر الشكل 2، يُكننا مقارنة تطور القوة التأثيرية التاريخية لكل مكون في الشبكة العالمية للأمان المالي

الى حــدود أزمــة التمويــل العالميــة في عــام 2007، كان صنــدوق النقــد الــدولي )FMI( أكــر مــزود للســيولة عــى الصعيديــن الوطنــي 

والعالمــي. اعتبــارًا مــن عــام 2018، يمكننــا أن نــرى وجــود ثلاثــة مصــادر لتوزيــع الســيولة العالميــة: صنــدوق النقــد الــدولي بقيمــة 1000 

مليــار دولار أمريــي، والمقايضــات )BSAs(  بقيمــة 1500 مليــار دولار أمريــي، والأرصــدة الماليــة الإقليميــة )RFA( بقيمــة 1000 مليــار 

دولار أمريــي. بالتــالي، لم يعــد الصنــدوق النقــد الــدولي المــزود الوحيــد للســيولة عــى الصعيديــن الوطنــي والعالمــي، وتمكنــت الصفقــات 

الثنائيــة الفرديــة حتــى مــن تجــاوز صنــدوق النقــد الــدولي مــن حيــث الوصــول إلى الســيولة العالميــة. وهــذا يضــع نهايــة للسرديــة القائلــة 

بأنــه ليــس هنــاك بدائــل للصنــدوق النقــد الــدولي. هــذه الأرقــام تمثــل إمكانيــات ولا تعــر عــن الاســتخدام الفعــي لهــذه الإمكانيــات 

المتنوعــة، ولكنهــا تعطــي فكــرة عــن البدائــل الممكنــة لصنــدوق النقــد الــدولي.

الرسم البياني 3: حجم وتركيبة الشبكة العالمية للأمان المالي

ــل  ــات التموي ــت ترتيب ــر وبيان ــدولي؛ تقاري ــد ال ــدوق النق ــدرالي؛ صن ــاط الفي ــك الاحتي ــع بن المصــادر: بركــس والآخــرون )2021(، موق

ــدولي  ــد ال ــدوق النق ــوي؛ وحســابات صن الجه

ملحوظة: اتفاقات التبادل الثنائي غير المحدودة موضحة في أقصى بيانات سابقة
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يوضــح الشــكل أعــاه، المأخــوذ مــن دراســة قــام بهــا صنــدوق النقــد الــدولي )FMI( حــول هــذا الموضــوع )FMI 2021(، التغيــر الهيــكلي 

الــذي حــدث مــع الأزمــة الماليــة في الفــرة الممتــدة مــن 2007 إلى 2009. بــدأ ظهــور اتفاقــات التبــادل الثنــائي )BSA( كأداة للوصــول إلى 

الســيولة العالميــة بمبــادرة مــن مجلــس الاحتياطــي الفيــدرالي )Fed(، الــذي تبعــه فيــا بعــد البنــك المركــزي الصينــي )PBOC( الــذي 

ــا  ــات وفقً ــم الوصــول إلى هــذه الاتفاق ــا أشــار )Sahasrabuddhe 2019(، ت ــه. ك ــب الخاصــة ب ــة الجان ــادل ثنائي ــات التب أنشــأ اتفاق

للانتــاءات الجيوسياســية حيــث يمكــن للحلفــاء المقربــون مــن الولايــات المتحــدة، عــى ســبيل المثــال، الوصــول إلى اتفاقــات تبــادل ثنــائي 

 BSAغــر محــدودة )مشــار إليهــا باللــون الأزرق  في الشــكل( بينــا يمكــن للحلفــاء الأقــل قربـًـا الوصــول إلى اتفاقــات تبــادل ثنــائي BSA

محــدودة مــن حيــث الحجــم والمــدة )باللــون الأخــر  الداكــن في الشــكل(. الزيــادة المحتملــة في الوصــول إلى الســيولة للآليــات الإقليميــة 

تــأتي مــن تفعيــل آليــات منطقــة اليــورو )MES وغيرهــا( )Bijlsma and Vallee 2012(. ومــع ذلــك، يوجــد تفاوتــات إقليميــة كبــرة وراء 

.)Kring 2022 و ،Mühlich، Fritz( الوصــول المتنــوع إلى الســيولة، كــا يوضــح الشــكل أدنــاه

)GFSN( الرسم البياني 4: التوزيع الجغرافي الشبكة العالمية للأمان المالي

ــي  ــن باق ــة، وب ــا ووســط آســيا مــن جه ــادئ، وأوروب ــط اله ــن شرق آســيا والمحي ــر ب ــاف كب ــاك اخت ــر الشــكل أعــاه، هن ــا يظُه ك

 )BSA( المناطــق مــن جهــة أخــرى مــن حيــث حجــم الوصــول إلى الســيولة. نــرى بوضــوح نســبيًا أن اســتخدام اتفاقــات التبــادل الثنــائي

كبديــل لصنــدوق النقــد الــدولي هــو خاصيــة في شرق آســيا مــع أمريــكا اللاتينيــة ومنطقــة البحــر الكاريبــي التــي بــدأت في اللجــوء إلى 

اتفاقــات التبــادل الثنــائي BSA اعتبــارًا مــن عــام 2020 حتــى جنــوب آســيا )شــبه القــارة الهنديــة( لديهــا القــدرة عــى اللجــوء إلى 

اتفاقــات التبــادل الثنــائيBSA والتــي تعــد متاحــة بنفــس القــدر مثــل الصنــدوق النقــد الــدولي، نســبيا. كــا يظهــر بوضــوح أن منطقــة 

ــت تعتمــد عــى  ــي لازل ــدة الت ــا هــي المناطــق الوحي ــة ومنطقــة الــرق الأوســط وشــال إفريقي ــوب الصحــراء الكــرى الإفريقي جن

صنــدوق النقــد الــدولي بشــكل شــبه حــري )خاصــة إذا أخذنــا في اعتبارنــا ارتبــاط صنــدوق النقــد العــربي  بصنــدوق النقــد الــدولي(.

الجغرافيــا السياســية والتسلســل الهرمــي داخــل الشــبكة العالميــة للأمــان 

المــالي
يرتبــط هــذا التفــاوت في الوصــول إلى الســيولة بالنظريــة الجيوسياســية للعــوالم الثلاثــة. في الواقــع، كانــت هــذه النظريــة التــي بــرزت 

خــال الحــرب البــاردة، تقســم العــالم إلى ثلاثــة عــوالم: العــالم الأول، والعــالم الثــاني، والعــالم الثالــث. يعــر هــذا التصنيــف للعــالم عــن 

الثالــوث الكلاســيكي للأنثروبولوجيــا العنصريــة للقــرن التاســع عــر الــذي كان يميــز بــن »الحضــارة«  و«الهمجيــة« و«الوحشــية«. في 

ســياق الوصــول إلى الســيولة في إطــار شــبكة الأمــان المــالي العالمــي، يمثــل العــالم الأول، والــذي يُعتَــرَ »متحــراً« ويمثــل النمــوذج المثــالي 

ــر محــدودة  ــدرة غ ــون بق ــان(. ويتمتع ــة المتحــدة، والياب ــدا، والمملك ــن )الاتحــاد الأوروبي، وســويسرا، وكن ــاء الغربي ــة، الحلف للحداث

وبــدون شروط للوصــول إلى خطــوط التمويــل مــن مجلــس الاحتياطــي الفيــدرالي الأمريــ.ي في المقابــل، يعتــر العــالم الثالــث، الــذي 

يُعتقَــد أنــه »وحــي« ويجســد ماضيًــا بدائيــا، معتمــدًا عــى العــالم الأول لتطويــره، ولا تتجــاوز ســيادته في الغالــب كونهــا اتفاقــا شــكليا 

بــا مضمــون حقيقــي وليــس لديــه خيــار آخــر ســوى قبــول الوصايــة الغربيــة( عــبء الرجــل الابيــض لكيبلينغ)مــن خــال الــروط 

المفروضــة عليــه مــن قبــل صنــدوق النقــد الــدولي للحصــول عــى الســيولة. عــى الرغــم مــن أن هــذه المفاهيــم المتمثلــة في غيــاب 

الثقــة والعنصريــة مــن العــالم الأول نحــو العالمــن الآخريــن لم تعــد مبــاشرة في الحــاضر، إلا أنهــا تعُكــس في مفاهيــم مثــل »المخاطــرة 

الأخلاقيــة«، والتــي تــم اســتخدامها لتبريــر رفــض إنشــاء صنــدوق نقــد آســيوي ومــررات الــروط المفروضــة. وهــذا هــو الســبب في أن 

العــالم الأول لا يمنــح الوصــول غــر المحــدود وبــدون شروط إلى الســيولة العالميــة للعالمــن الآخريــن.
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  البدائل

يقــع العــالم الثــاني، والــذي يعُتــر »همجيــا«، في منطقــة انتقاليــة بــن العالمــن الأول والثالــث، وكان يمثــل تعبــرة في فــرة الحــرب البــاردة 

ــون في الالتحــاق  ــن يرغب ــرة الذي ــاني للـــ »البراب ــات. العــالم الث ــاني إلى ثــاث فئ ــوم، يمكــن تقســيم العــالم الث ــة الاشــراكية. الي عــن الكتل

بالحضــارة«: يشــمل البلــدان التــي تتطلــع إلى اتبــاع نمــوذج التحديــث الغــربي، مثــل كوريــا الجنوبيــة عــى ســبيل المثــال. تتــاح لهــذه 

البلــدان امكانيــة الوصــول إلى خطــوط تمويــل مــن خــال اتفاقــات التبــادل الثنــائي ذات الحجــم المحــدود وذات المــدى الزمنــي المحــدد، 

عــادةً أثنــاء فــرات الأزمــات. عــى ســبيل المثــال، حصلــت كوريــا الجنوبيــة عــى اتفــاق تبــادل ثنــائي محــدود خــال الأزمــة الماليــة في عــام 

.)CMIM( 2007 وجائحــة كوفيــد19-، مــا حــال دون اللجــوء إلى مبــادرة مبــادرة تشــيانغ مــاي متعــدده الاطــراف

العــالم الثــاني للـــ »البرابــرة الذيــن لا يرغبــون في الالتحــاق بالحضــارة« او بعبــارة هونتيغتــون البلــدان التــي اختــارت مســار »التحديــث 

دون غربنــة« والتــي تعُــد تهديــدًا رئيســيًا للعــالم الأول، مثــل الصــن وروســيا. هــذه البلــدان ليســت لديهــا القــدرة للحصــول عــى ســيولة 

غــر محــدودة وغــر مشروطــة، وغالبًــا مــا تتُخــذ إجــراءات للحــد  أو منــع وصولهــا إلى هــذه الســيولة، مثــل العقوبــات الأحاديــة الغربيــة 

ضــد إيــران وفنزويــا وروســيا مؤخــراً.  أفضــل مثــال عــى ذلــك هــو مثــال تركيــا التــي طلبــت بوضــوح مــن الولايــات المتحــدة الامريكيــة 

والاتحــاد الاوروبي الوصــول إلى اتفاقــات التبــادل الثنــائي ذات الحجــم المحــدود أثنــاء جائحــة كوفيــد19-، لكــن طلبهــا قوبــل بالرفــض مــن 

قبــل مجلــس الاحتياطــي الفيــدرالي )Aksoy 2021( والبنــك المركــزي الأوروبي 4، مــا أجبرهــا في النهايــة عــى اللجــوء إلى اتفــاق تبــادل 

ثنــائي مــع قطــر5 .

بــدأت بعــض الــدول، مثــل الصــن في تقديــم عــروض للوصــول إلى الســيولة، ولكــن هــذه المــرة باســتخدام عملتهــا المحليــة، مــن خــال 

اتفاقيــات الاســتبدال الثنــائي بالرنمينبــي، للــدول مــن العــالم الأول )باســتثناء الولايــات المتحــدة( والــدول مــن العــالم الثــاني والعــالم الثالــث. 

وأخــراً، تتناســب الفئــة الثالثــة مــع العــالم الثــاني الــذي يتأرجــح داخليًــا بــن اعتــاد أو عــدم اعتــاد نمــوذج »الحضــارة« الغربيــة عــى 

غــرار البرازيــل وحتــى الهنــد. حيــث يمكــن لهــذه الــدول الوصــول إلى الســيولة مــن العــالم الأول، ولكــن بشــكل محــدود )مثــل البرازيــل( 

 ،))Michell 2022 و Gabor و Dafermos( »أو مــروط مثــل نظــام اتفاقيــات اعــادة الــراء والمعروفــة أيضًــا باســم اتفاقيــة »الريبــو

وفي الوقــت نفســه يمكــن لهــا الوصــول إلى الســيولة المقدمــة مــن العــالم الثــاني او »البربــري«.

إن هــذا واحــد مــن الأســباب التــي تجعلنــا نعتقــد، أن مبــادرة تشــيانغ مــاي متعــدده الاطــراف CMIM ، الــذي يقــوده بلــد مــن العــالم 

ــا«  ــزال »بربري ــذي لا ي ــاني ال ــالم الث ــن الع ــد م ــة(، وبل ــا الجنوبي ــب في »التحــر« )كوري ــاني يرغ ــالم الث ــن الع ــد م ــان(، وبل الأول )الياب

ــرى البعــض في ظهــور دول  ــه. ي ــدولي لنســبة ٪60 مــن حصت ــدوق النقــد ال ــط بالحصــول عــى برنامــج مــن صن )الصــن(، بقيــت مرتب

البريكــس مجموعــة جيوسياســية تمثــل مســار »التحــر بــدون غربنــة«. في الواقــع، قامــت دول البريكــس بإنشــاء آليــة ماليــة خاصــة بهــا 

)RFA(، وتحديــداً CRA) BRICS Contingent Reserve Arrangement( اتفاقيــة الاحتياطــي الشرطــي، التــي تعُتــر بديــاً لصنــدوق 

النقــد الــدولي، بالإضافــة إلى New Development Bankبنــك التنميــة الجديــد )NDB(، التــي تعُتــر بديــا للبنــك الــدولي. ومــع ذلــك، 

وعــى الرغــم مــن أن CRA اتفاقيــة الاحتياطــي الشرطــي يتمتــع بقــدرة تمويليــة جيــدة تبلــغ 100 مليــار دولار، إلا أن ٪30 فقــط مــن 

 Hoosain and Rangasamy( حصــة كل بلــد يمكــن الوصــول إليهــا بــدون الحاجــة إلى الحصــول عــى برنامــج مــن صنــدوق النقــد الــدولي

2021(، عــى نفــس منــوال مبــادرة تشــيانغ مــاي متعــدده الاطــراف CMIM. وعــى الرغــم مــن أن هــذه القيــود قــد تتطــور مــع الســياق 

الجيوســياسي الجديــد بعــد الحــرب في أوكرانيــا، إلا أن هــذا يظُهــر أن البدائــل المركزيــة مثــل الترتيبــات الماليــة الاقليميــة RFA لا يمكــن 

. BSA أن تلعــب دورًا كبــراً كبديــل لصنــدوق النقــد الــدولي، عــى عكــس اتفاقــات التبــادل الثنــائي
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ــا بإظهــاره،  ــدولي، كــا قمن ــاك بالفعــل بدائــل لصنــدوق النقــد ال ــدروس التــي يمكــن اســتخلاصها؟ أولاً وقبــل كل شيء، هن مــا هــي ال

ــي نجحــت  ــدولي. تعتــر شرق آســيا هــو المنطقــة الت ــدوق النقــد ال ــدان في العــالم الهــروب مــن شروط صن ــد مــن البل ــت العدي وحاول

في ذلــك بشــكل أفضــل. مــن بــن البدائــل الرئيســية، أي الأنظمــة الماليــة الإقليميــة )RFA( واتفاقيــات التبــادل الثنائيــة )BSA(، قمنــا 

باســتنتاج أن حجــم الأنظمــة الماليــة الإقليميــة كان دون المطلــوب  FMA)، FLAR أو بحجــم كافٍ ولكــن الوصــول إليهــا مقــرن بشــكل 

ــان  ــة، ف ــة العربي ــا، المنطق ــبة لمنطقتن ــدولي )BRICS CRA)، CMIM(. بالنس ــد ال ــدوق النق ــع صن ــاق م ــى اتف ــول ع ــي بالحص رئي

صنــدوق النقــد العــربي لا يتمتــع بالحجــم الــكافي ومرتبــط بصنــدوق النقــد الــدولي في الان ذاتــه، وذلــك غــر ناجــم عــن طريقــة تصميمــه، 

وإنمــا اختيارايــا ضمــن كارتــل دوڤيــل. قمنــا ايضــا بإظهــار أن اتفاقيــات التبــادل الثنائيــة )BSA( هــي أداة التنويــع الأكــر حظــا للتمكــن 

مــن التحــرر مــن صنــدوق النقــد الــدولي، ولكــن هــذه المســالك يتــم تقديمهــا مــن قبــل الاحتياطــي الفيــدرالي والبنــك المركــزي الأوروبي 

عــى أســاس جيوســياسي هرمــي، توحــي بصعوبــة الحصــول عليهــا بالنســبة لبلــدان العــالم الثالــث. حتــى أن الأمــن العــام للأمــم المتحــدة 

دعــا أثنــاء جائحــة كوفيــد19- إلى »تنســيق أعمــق بــن أكــر البنــوك المركزيــة ]والــذي[ مــن شــأنه أن يســهم في تيســر خطــوط المبادلــة 
وتوفــر الســيولة للنظــام المــالي، خاصــة في الاقتصاديــات الناشــئة والبلــدان الناميــة«.6

ــة  ــب الدفاعي ــق بالجوان ــج المتعل ــو النه ــه )Lim 2022(، وه ــيوية ووثق ــدان الآس ــه البل ــذي اتبعت ــج ال ــى النه ــنعتمد ع ــي، س ــا ي في

لمســتويات الشــبكة العالميــة للأمــان المــالي )GFSN(. ومــع ذلــك، ســننظر في الأمــر بشــكل مختلــف حيــث نعتــر أن جميــع مســتويات 

الشــبكة GFSN ليســت خطــوط دفاعيــة متســاوية لمواجهــة أزمــة الأمــوال كــا فعــل باحثــون مــن جنــوب إفريقيا )هوســن ورانجاســامي 

ــة، وســننظر إلى  ــاث خطــوط دفاعي ــائي والإقليمــي، ث ــي والثن ــة مســتويات، ألا وهــي الوطن ــك، ســنعتبر أول ثلاث ــن ذل ــدلاً م 2021(. ب

المســتوى الرابــع، وهــو شروط صنــدوق النقــد الــدولي، عــى أنــه هجــوم هجــن )يســتهدف ســيادة البــاد، ولكــن ايضــا المجتمــع عمومــا 

مــن خــال الوســائل العلاجيــة القاســية التــي يتــم اعتمادهــا(. وبالتــالي، فــان الهــدف النهــائي هــو بنــاء خطــوط دفــاع تســمح في نفــس 

الوقــت بالتعامــل مــع الصدمــة الخارجيــة وأزمــة الدفــع، مــع الحفــاظ عــى الســيادة الوطنيــة. بمعنــى آخــر، يجــب أن تتألــف خطــوط 

الدفــاع مــن الوصــول إلى الســيولة دون قيــود. قمنــا بتبســيط الوضــع الحــالي لتونــس ووضعهــا المثــالي في المســتقبل مــن خــال الرســم 

أدنــاه.

4 https://www.concurrences.com/

fr/dictionnaire/abus-de-positition-

dominante
5 https://www.cnbc.com/202020/05//

turkish-central-bank-triples-

currency-swap-line-with-qatar.html

6 https://www.un.org/africarenewal/

news/coronavirus/letter-secretary-

general-g-20-members

https://www.concurrences.com/fr/dictionnaire/abus-de-positition-dominante
https://www.concurrences.com/fr/dictionnaire/abus-de-positition-dominante
https://www.concurrences.com/fr/dictionnaire/abus-de-positition-dominante
https://www.cnbc.com/2020/05/20/turkish-central-bank-triples-currency-swap-line-with-qatar.html
https://www.cnbc.com/2020/05/20/turkish-central-bank-triples-currency-swap-line-with-qatar.html
https://www.cnbc.com/2020/05/20/turkish-central-bank-triples-currency-swap-line-with-qatar.html
https://www.un.org/africarenewal/news/coronavirus/letter-secretary-general-g-20-members

https://www.un.org/africarenewal/news/coronavirus/letter-secretary-general-g-20-members

https://www.un.org/africarenewal/news/coronavirus/letter-secretary-general-g-20-members
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الرسم البياني 5: خطوط دفاع تونس في إطار شبكة الأمان العالمية

أ. خط الدفاع الأول: الاحتياطيات الرسمية

يبــن الرســم البيــاني أعــاه أن خــط الدفــاع الوحيــد الــذي تملكــه تونــس يتمثــل في احتياطياتهــا الرســمية. وهــذا الخــط في غايــة الهشاشــة 

ومعــرض للصدمــات الخارجيــة مثــل الزيــادة المفاجئــة في أســعار المــواد الخــام عقــب الحــرب في أوكرانيــا. وعــى عكــس مــا كان متوقعًــا، 

أدت الصدمــة الخارجيــة لوبــاء كوفيــد19- إلى انخفــاض حــاد في إجــالي التجــارة الخارجيــة بينــا شــهدت الفــرة الممتــدة مــن 2020 

إلى 2021 زيــادة في الاحتياطيــات الرســمية لتونــس وصلــت إلى 162 يومًــا مــن الــواردات ســنة 2020. ويرجــع ذلــك أساسًــا إلى انخفــاض 

الــواردات. أخــراً، ظهــرت هشاشــة خــط الدفــاع هــذا أيضًــا عندمــا هاجــم صنــدوق النقــد الــدولي في 2016 مــن خــال فــرض تخفيــض 

قيمــة الدينــار التونــي. وهــو مــا أدى إلى انخفــاض احتياطيــات العملــة مــن 128 يومًــا مــن الــواردات ســنة 2015 )قبــل عــام واحــد مــن 

تخفيــض قيمــة العملــة( إلى 84 يومًــا مــن الــواردات ســنة 2018 وهــو أدنى مســتوى مســجل لهــا، أي أقــل مــن العتبــة الحرجــة المحــددة 

ب 90 يومًــا، في حــن كانــت حجــة صنــدوق النقــد الــدولي هــي أن تخفيــض قيمــة العملــة ســيحافظ عــى الاحتياطيــات الرســمية )انظــر 

ــر كامــل للعملــة  ــاه(. مــن جهــة أخــرى، تجربــة صنــدوق النقــد الــدولي في مــر التــي طلــب خلالهــا تنفيــذ تحري الرســم البيــاني أدن

المصريــة كــرط مســبق للحصــول عــى قــرض في نهايــة عــام 2022 لا يبــر بالخــر لتونــس عــى هــذا المســتوى. ســينصب اهتمامنــا عــى 

تعزيــز خــط الدفــاع هــذا في الأقســام التاليــة.

الرسم البياني 6: تطور الاحتياطيات الرسمية

المصدر: البنك المركزي التونسي، أكتوبر 2022 

ب. خط الدفاع الثاني: اتفاقيات المبادلة الثنائية

يبــن الرســم البيــاني 4 أن تونــس لا تملــك حاليًــا خــط دفــاع ثــانٍ ولم توقــع أي اتفاقيــة ثنائيــة للتبــادل المــالي تســمح لهــا ببنــاء هــذا الخــط 

ــدولار،  ــالأورو وال ــة«، أي الوصــول إلى الســيولة ب ــة الوصــول إلى العمــات »الصعب ــاني. في هــذا الجــزء، سنســلط الضــوء عــى إمكاني الث

العملتــان الرئيســيتان للتجــارة والديــون في تونــس.

يمية
ا�رصدة ا�الية ا�قل

ثنا�
اتفاقـات التبـادل ال

يمية
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ــذي  ــوذج ال ــابه للنم ــي مش ــل هرم ــا لتسلس ــالأورو وفقً ــيولة ب ــول إلى الس ــم الوص ــم تنظي ــزي الأوروبي، يت ــك المرك ــق بالبن ــا يتعل في

ــدرالي: أي  ــدان نظــام الاحتياطــي الفي ــر المحــدودة والدائمــة نفــس بل ــة غ ــة الثنائي ــات المبادل ــر اتفاقي ــاه.7 ويشــمل الوصــول ع قدمن

الولايــات المتحــدة وكنــدا واليابــان وســويسرا والمملكــة المتحــدة. ثــم تــأتي بعــد ذلــك الــدول الأوروبيــة غــر الأعضــاء في منطقــة الأورو، 

والتــي تتمتــع بقــدرة محــدودة، ولكــن دائمــة عــى الوصــول إلى اتفاقيــات المبادلــة الثنائيــة مــن حيــث الحجــم، مثــل الســويد والدنمــارك. 

ــا  ــدا. أم ــل الصــن وبولن ــدة، مث ــث الحجــم والم ــة محــدودة مــن حي ــة ثنائي ــات مبادل ــا اتفاقي ــي له ــدول الت ــة ال ــة الثالث وتشــمل الفئ

ــة في  ــة البولندي ــا وهــو دعــم العمل ــار أورو، كان الهــدف منهــا واضحً ــدا بقيمــة 10 ملي ــة مــع بولن ــة الثنائي ــات المبادل بالنســبة لاتفاقي

أعقــاب الغــزو الــروسي كــا ذكــرت صحيفــة فايننشــال تايمــز 8 . وأخــرا، تشــمل الفئــة الأخــرة البلــدان التــي لا تتمتــع بإمكانيــة الوصــول 

إلى اتفاقيــات مبادلــة ثنائيــة ولكــن إلى اتفاقيــات إعــادة الــراء، أي أنــه بــدلا مــن تبــادل عملتهــا الخاصــة بــالأورو فهــي تحصــل عــى 

ــن الوصــول إلى  ــدًا م ــن تتمكــن أب ــي ل ــس، الت ــالأورو، يمكــن لتون ــالأورو. للحصــول عــى ســيولة ب ــات ب ــل ضمان ــالأورو مقاب ســيولة ب

اتفاقيــات مبادلــة ثنائيــة مبــاشرة مــن البنــك المركــزي الأوروبي، الدخــول في اتفاقيــة مبادلــة ثنائيــة )الأورو مقابــل الدينــار( بشــكل غــر 

مبــاشر مــع دول مثــل بولنــدا أو الصــن. وتــم تجديــد اتفاقيــة المبادلــة الثنائيــة الخاصــة بالصــن إلى حــدود 8 أكتوبــر 2025، في حــن تــم 

تجديــد اتفاقيــة المبادلــة الثنائيــة الخاصــة ببولنــدا إلى حــدود 15 جانفــي 2024. وقــد تمكنــت أوكرانيــا مثــا مــن الحصــول إلى اتفاقيــة 

المبادلــة الثنائيــة عــر بولنــدا في فيفــري 9.2022 

بالنســبة للبنــك المركــزي الأمريــي، بنــك الاحتياطــي الفيــدرالي، لا تــزال فــرص الوصــول إلى اتفاقيــة مبادلــة ثنائيــة غــر محــدودة ودائمــة 

ــة محــدودة مــن  ــة ثنائي ــة مبادل ــة الوصــول إلى اتفاقي ــد إمكاني ــم تجدي ــل، لم يت ــة الخمســة المذكــورة. في المقاب ــوك المركزي متاحــةً للبن

حيــث الحجــم والمــدة للبنــوك المركزيــة في أســراليا والبرازيــل وكوريــا الجنوبيــة والمكســيك وســنغافورة والســويد والدنمــارك والنرويــج 

ونيوزيلنــدا وتوقــف رســمياً في 31 ديســمبر 10.2021  بالتــالي، خــال أزمــة كوفيــد 19، بــدلاً مــن التوجــه إلى صنــدوق النقــد الــدولي، عــرت 

الــدول الآســيوية عــن تضامنهــا الإقليمــي مــن خــال التوقيــع عــى العديــد مــن اتفاقيــات مبادلــة ثنائيــة مــن أجــل تلبيــة احتياجاتهــا 

مــن الســيولة. حيــث وقعــت الفيلبــن اتفاقيــة مبادلــة ثنائيــة بقيمــة 12 مليــار دولار أمريــي مــع اليابــان في فيفــري 11،2022  ووقعــت 

تايلانــد اتفاقيتــي مبادلــة ثنائيــة مــع اليابــان بمبلــغ 7.5 ثــم 3 مليــارات دولار أمريــي في مــارس 2020 وجويليــة 2021، ووقعــت ماليزيــا 

اتفاقيــة مبادلــة ثنائيــة بقيمــة 4.2 مليــار دولار أمريــي مــع كوريــا الجنوبيــة في فيفــري 2020 و3 مليــارات دولار أمريــي مــع اليابــان 

في ســبتمبر 2020 ووقعــت إندونيســيا اتفاقيــات مبادلــة ثنائيــة بقيمــة 9 مليــارات دولار أمريــي مــع كوريــا الجنوبيــة في مــارس 2020، 

ــار  ــر 2021، و38.5 ملي ــان في أكتوب ــع الياب ــي م ــار دولار أمري ــر 2020، و22.7 ملي ــنغافورة في نوفم ــع س ــي م ــار دولار أمري و6.8 ملي

ــة  ــد اتفاقي ــار دولار أمريــي مــع أســراليا في فيفــري 2022. وأخــراً، وقعــت الهن دولار أمريــي مــع الصــن في جانفــي 2022، و7.1 ملي

مبادلــة ثنائيــة بقيمــة 75 مليــار دولار أمريــي مــع اليابــان في فيفــري 2022. للحصــول عــى الســيولة بالــدولار الأمريــي، يمكــن لتونــس 

عــى ســبيل المثــال التوقيــع عــى اتفاقيــة مبادلــة ثنائيــة مــع اليابــان التــي تتمتــع بإمكانيــة الوصــول غــر المحــدود والدائــم إلى الــدولار 

ــي وقعــت عــى  ــة وصــول غــر محــدودة ودائمــة إلى الســيولة والت ــع بإمكاني ــي تتمت ــدول الت ــي والأورو. وهــي واحــدة مــن ال الأمري

معظــم اتفاقيــات مبادلــة ثنائيــة مــع شركائهــا الإقليميــن. ومــع ذلــك، وبمــا أن معايــر اليابــان للتوقيــع عــى اتفاقيــات المبادلــة الثنائيــة 

ليســت علنيــة، يبقــى قبــول اليابــان توســيع مجــال تضامنهــا خــارج المنطقــة الأســيوية غــر مؤكــد.

ت. خط الدفاع الثالث: الاتفاقيات المالية الإقليمية

 ســبق أن بينــا أن الاتفاقيــات الماليــة الإقليميــة تكــون إمــا غــر كافيــة أو مرتبطــة بالحصــول عــى برنامــج مــن صنــدوق النقــد الــدولي 

لجــزء مــن فــرص الوصــول إلى الســيولة. في المقابــل، فــإن الجــزء غــر المرتبــط بالحصــول عــى برنامــج صنــدوق النقــد الــدولي، والــذي 

يتوافــق مــع %30 مــن حصــة اتفاقيــات الاحتياطــي المــروط للبريكــس و%40 مــن حصــة مبــادرة شــيانغ مــاي متعــددة الأطــراف، لا 

ــه. ونظــراً لكــون تونــس ليســت عضــوًا في مجموعــة البريكــس أو  ــة لهــا حــق الوصــول إلي ــزال يشــكل خــط دفــاع محتمــل لأي دول ي

مبــادرة شــيانغ مــاي متعــددة الأطــراف، فســوف نوجــه اهتمامنــا إلى الاتفاقيــات الماليــة الإقليميــة التــي تنتمــي إليهــا تونــس. بنفــس 

الشــكل الــذي يتــم بــه الأمــر بالنســبة للاتفاقيــات الماليــة الإقليميــة الأخــرى، يمنــح صنــدوق النقــد العــربي تســهيلاً محــدوداً لأعضائهــا لا 

يتجــاوز %75 مــن قيمــة الاشــراك في رأس مــال صنــدوق النقــد العــربي )القــرض الآلي(. عــاوة عــى ذلــك، يشــر صنــدوق النقــد العــربي 

إلى أن التســهيلات الأخــرى يمكــن الوصــول إليهــا شريطــة تنفيــذ إجــراءات الإصــاح الهيــكلي، دون الإشــارة رســمياً إلى صنــدوق النقــد 

الــدولي. لكــن كــا رأينــا، فــإن صنــدوق النقــد العــربي هــو عضــو في كارتــل دوفيــل، والحصــول عــى هــذه التســهيلات بمــا يتجــاوز 75٪ 

مــن قيمــة الاشــراك غالبًــا مــا يرتبــط عمليًــا ببرامــج صنــدوق النقــد الــدولي. وبمــا أن الرابــط ليــس رســميًا في أنظمتهــا الأساســية، فمــن 

الناحيــة النظريــة يمكــن لتونــس التفــاوض عــى خطــة إصــاح أكــر مرونــة مــا يقترحــه صنــدوق النقــد الــدولي، لا ســيما بالنظــر إلى 

المبالــغ الصغــرة نســبيًا المتاحــة مــن صنــدوق النقــد العــربي. ومــع ذلــك، ينبغــي عــى تونــس في المســتقبل أن تدفــع صنــدوق النقــد 

العــربي إلى الانفصــال عــن صنــدوق النقــد الــدولي وإلى الترفيــع في قدراتــه الماليــة.

وأخــرا، فــإن أفريقيــا هــي القــارة الوحيــدة التــي ليــس لديهــا اتفاقيــات ماليــة إقليميــة نشــطة قائمــة. حيــث تــم اعتــاد البروتوكــول 

المتعلــق ببعــث صنــدوق النقــد الأفريقــي في جــوان 2014. لكــن مــن بــن دول الاتحــاد الأفريقــي البالــغ عددهــا 55 دولــة، وقعــت 12 

دولــة فقــط عــى بروتوكــول تأســيس صنــدوق النقــد الأفريقــي، وليــس مــن بينهــا أي دولــة »كبــرة« في القــارة. ومــن بــن الموقعــن، 

صادقــت دولــة التشــاد وحدهــا عــى البروتوكــول. يمكــن لتونــس أن تبــدأ بالتوقيــع عــى هــذا البروتوكــول والمصادقــة عليــه مــن أجــل 

تفعيــل صنــدوق النقــد الأفريقــي وضــان حصولــه عــى أقــى قــدر مــن الســيولة غــر المشروطــة مــن خــال هــذا الصنــدوق الجديــد.

7 https://www.ecb.europa.eu/mopo/

implement/liquidity_lines/html/

index.fr.html

 8 https://www.ft.com/

content/425b922e-64658-4501-b67-

cfedb2fabcc9

9 https://www.centralbanking.

com/central-banks/financial-

stability/7933406/poland-offers-

ukraine-swap-line-as-nbu-suspends-

forex-transactions 

10 https://www.federalreserve.

gov/newsevents/pressreleases/

monetary20210616c.htm 

11 https://gfsntracker.com/
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الاستنتاجات والتكملة
عرضنــا في هــذا الجــزء الأول مــدى قــدرة صنــدوق النقــد الــدولي عــى تقديــم نفســه في صــورة البديــل الوحيــد للحصــول عــى الســيولة عــى المســتوى الــدولي، وخاصــة مــن 

خــال كارتــل دوفيــل بالنســبة لتونــس وباقــي دول المنطقــة. كــا أبرزنــا أن هــذه القــدرة قائمــة عــى نظــرة منقوصــة للخيــارات المتاحــة عــى مســتوى شــبكة الأمــان المــالي 

العالميــة للوصــول إلى الســيولة. ومــع ذلــك، عــى الرغــم مــن وجــود بدائــل قويــة، وصفنــا التسلســل الهرمــي المعمــول بــه والــذي يعتمــد عــى نظريــة العــوالم الثلاثــة لــرح 

صعوبــة الوصــول إلى اتفاقيــات التبــادل الثنائيــة )BSA(  للوصــول إلى العمــات الصعبــة مثــل الــدولار الأمريــي والأورو. كــا أشرنــا إلى حــدود الأجهــزة الماليــة الإقليميــة المركزيــة 

)RFA( التــي قــد لا تمثــل الحــل الأنســب لمواجهــة هيمنــة العــالم الأول )وخاصــة الولايــات المتحــدة( التــي تربــط الوصــول إلى الاتفاقيــات الماليــة الإقليميــة بالحصــول عــى برامــج 

مشروطــة مــن صنــدوق النقــد الــدولي. وهــذا يــؤدي إلى توســيع نفــوذ الكارتــل الــذي يتمحــور حــول صنــدوق النقــد الــدولي. انطلاقــا مــن هــذا الاســتنتاج، عملنــا عــى صياغــة 

تصــور لخطــوط الدفــاع واقترحنــا خيــارات لتونــس للتصــدي لمشــاكل ميــزان الدفوعــات والحفــاظ عــى ســيادتها. ومــع ذلــك، اقتصرنــا عمــدًا في هــذا الجــزء الأول عــى الوصــول 

إلى العمــات الصعبــة. أمــا في الجــزء الثــاني مــن هــذه السلســلة، ســنتعرض إلى بدائــل واســراتيجيات أخــرى تعــزز خطــوط دفــاع تونــس حــول مفهــوم »الانفصــال الاقتصــادي« 

الــذي أذاعــه الاقتصــادي ســمير أمــن.
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