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في خندق العمل

عانــت جامايــكا طويــلا مــن أجــل الســيطرة علــى عجــز 

معــدلات  الغالــب  وشــهدت في  العــام،  والديــن  العامــة  الماليــة 

تضخــم حــادة ذات آثــار مدمــرة. وحقــق البلــد نجاحــات مهمــة 

في الآونــة الأخيــرة علــى طريــق الاســتقرار الاقتصــادي – قبــل 

أن يتعــرض لأضــرار شــديدة نتيجــة أزمــة كوفيــد-19. 

جامايــكا  بنــك  محافــظ  منصــب  وينتــر  برايــان  وتــولى 

المركــزي خــلال الفتــرة ٢٠٠9-٢٠19، وكان لــه دور أساســي 

في التحــول الاقتصــادي للبــلاد. وتــم تعزيــز السياســة النقديــة 

ومرونــة  الأســعار  اســتقرار  تحقيــق  بهــدف  قيادتــه  تحــت 

وأطلــق  الاحتياطيــات.  مــن  المزيــد  ومراكمــة  الصــرف  ســعر 

أنغــام  علــى  مبتكــرة  إعلانيــة  حملــة  المركــزي  جامايــكا  بنــك 

موســيقى الريغــي لشــرح فوائــد اســتهداف التضخــم للمواطنيــن 

الذيــن طالمــا اعتــادوا التركيــز علــى ســعر الصــرف؛ وذلــك بهــدف 

وتوعيتهــم. ثقتهــم  كســب 

فريــق  مــن  ســتانكوفا  أولغــا  مــع  المقابلــة  هــذه  وفي 

السياســة  تحديــات  وينتــر  يناقــش  والتنميــة،  التمويــل  مجلــة 

جامايــكا. في  الاقتصاديــة 

البــدء في  التمويــل والتنميــة: كيــف قــررت جامايــكا 

إصــلاح هــذا النظــام الــذي كان لســعر الصــرف دور كبيــر 

فيــه لفتــرة طويلــة؟

برايــان وينتــر: طبقنــا لســنوات عديــدة مــا كنــا نعتقــد بأنــه 

نظــام ســعر صــرف مــرن. ولكــن حيــن نتأمــل الماضــي، نجــد أنــه 

كان نظامــا جامــدا. فقــد يكــون هنــاك فــرق كبيــر بيــن مــا نعتقــد 

النقــد  صنــدوق  تقييــم  وحســب  حقــا.  نفعلــه  ومــا  نفعلــه  أننــا 

الــدولي، كنــا نطبــق في الواقــع نظــام ربــط زاحفــا.

البنيــان  مــن  متفرقــة  أنحــاء  في  فجــوات  هنــاك  وكانــت 

لسياســة  بالنســبة  تحديــات  عنهــا  نتجــت  الكلــي  الاقتصــادي 

ســعر الصــرف. وأدى التوســع المــالي أحيانــا إلى المغــالاة في 

وكان  المدفوعــات،  ميــزان  علــى  تأثيــره  خــلال  مــن  التقييــم 

المشــكلة.  لهــذه  حــل  إيجــاد  علينــا 

صعبــة  خطــوات  اتخــاذ  العامــة  الماليــة  إصــلاح  وتطلــب 

البلــد وقادتــه. وتــم وضــع قواعــد الماليــة العامــة للمــرة  علــى 

الأولى عــام ٢٠1٠، ثــم تعديلهــا عــام ٢٠14. وســيتيح إنشــاء 

مجلــس للماليــة العامــة، كمــا هــو مقتــرح حاليــا، طــرح أفــكار 

الاقتصاديــة.  التوقعــات  في  الثقــة  وزيــادة  اســتقلالية  أكثــر 

صنــدوق  مــن  المدعومــة  الثلاثــة  البرامــج  جميــع  واســتهدفت 

النقــد الــدولي التــي شــاركت فيهــا التصــدي لمشــكلات الماليــة 

العامــة وديناميكيــات الديــن غيــر المســتقرة للمســاعدة في كبــح 

الصــرف. اختــلال ســعر  التضخــم وتجنــب  جمــاح 

ومن أهم الأدوات المكملة لقواعد المالية العامة استقلالية 

البنــك المركــزي في إطــار اســتهداف التضخــم، مــع زيــادة مرونــة 

ســعر الصــرف. فــإذا مــا تــم تكليــف بنــك جامايــكا المركــزي الآن 

باســتهداف التضخــم ومنحــه قــدرا أكبــر مــن الاســتقلالية علــى 

النحــو المقتــرح في القانــون الجديــد، ســيتعين عليــه أن يشــرح 

للجمهــور أســباب رفــع أســعار الفائــدة في الوقــت الــذي تشــير 

فيــه الحكومــة إلى ضــرورة تخفيضهــا علــى ســبيل المثــال. وكان 

التحــول إلى تطبيــق إطــار لاســتهداف التضخــم قــد دفــع البنــك 

المركــزي بالفعــل إلى تعزيــز قنــوات التواصــل مــع الجمهــور. 

فخط النهاية لمسار الإصلاح لم يلُح بعد في الأفق.

التمويــل والتنميــة: بخــلاف اســتهداف التضخــم، هــل 

توجــد في رأيــك خيــارات أخــرى قابلــة للتطبيــق بالنســبة 

أو  الصــرف؟  ســعر  مرونــة  زيــادة  في  الراغبــة  للبلــدان 

النقديــة؟ المجمــلات  اســتهداف 

وقــد  بلــد.  كل  وضــع  علــى  ذلــك  يتوقــف  وينتــر:  برايــان 

أخضعــت جامايــكا جميــع الخيــارات للتجربــة. ففــي التســعينات 

هــذا  أن  اكتشــفنا  النقديــة،  المجمــلات  نســتهدف  كنــا  عندمــا 

لم  المتغيــرات  فــأداء  حالتنــا.  في  ناجحــا  يكــن  لم  الخيــار 

المتغيــرات  بيــن  الارتبــاط  تفــكك  إلى  أدى  يكــن مرضيــا، ممــا 

والتضخــم. وهــو مــا أثبتتــه عــدة دراســات في بلــدان أخــرى علــى 

أعتقــد. مــا 

ويعــد نظــام ســعر الصــرف مــن خيــارات السياســات العميقــة 

التــي تترتــب عليهــا آثــار ملموســة. ولكنــك ســتحتاج إلى أدوات 

المــرن  الصــرف  ســعر  ويتيــح  اختيــارك.  تناســب  سياســات 

بالصلابــة  يتمتــع  اقتصــاد  لبنــاء  أفضــل  فرصــة  لجامايــكا 

والرخــاء. 
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برايــان وينتــر، محافــظ بنــك جامايــكا المركــزي الســابق، 

يشــرح تحديــات تطويــر السياســة النقديــة



سبتمبر ٢٠٢٠  |  التمويل والتنمية      53

في خندق العمل

ب
جوا

ل و
سؤا

دمــج  حــول  مناقشــات  أثيــرت  والتنميــة:  التمويــل 

في  والتدخــل  الفائــدة  أســعار  أي   – السياســات  أدوات 

الاحترازيــة  الســلامة  وتدابيــر  الأجنبــي  الصــرف  ســوق 

مــا  شــامل.  إطــار  في   – الرأســمالية  والضوابــط  الكليــة 

المفتوحــة  الاقتصــادات  لنجــاح  اللازمــة  المتطلبــات 

الإطــار؟ هــذا  مثــل  تطبيــق  في  الصغيــرة 

الاقتصــادات  مــن  وهــي  جامايــكا،  في  وينتــر:  برايــان 

عديــدة  ســنوات  إلى  ســنحتاج  المزيجــة،  المفتوحــة  الناميــة 

تنتقــل  أن  قبــل  حــدة  علــى  المكونــات  هــذه  مــن  كل  لإنجــاح 

مســألة الدمــج مــن الإطــار الأكاديمــي إلى التطبيــق العملــي. ولا 

يعنــي ذلــك أننــا ينبغــي ألا نبــدأ في التفكيــر والنظــر إلى هــذه 

المكونــات في إطــار واحــد. ويتعيــن أن يضــم هــذا الإطــار الكلــي 

أيضــا.  العمــل  وسياســات  العامــة  الماليــة  سياســة  الموحــد 

ويمكــن التوصــل إلى مزيــج أكثــر تطــورا في نهايــة المطــاف، 

ولكــن مــن المهــم عــدم الانغمــاس في هــذا الاتجــاه في الوقــت 

الــذي يوجــد فيــه عجــز كبيــر في الماليــة العامــة يتعيــن إصلاحه.

فالســر الأساســي وراء نجــاح العديــد مــن البلــدان الأكثــر نموا 

واحــد وإصلاحــه،  مكــون  علــى  والتركيــز  الإصــرار،  يكمــن في 

والتطبيــق الســليم لــكل مكــون علــى حــدة – وفــق تسلســل ملائــم. 

ســوق  في  للتدخــلات  بالنســبة  والتنميــة:  التمويــل 

الصــرف الأجنبــي بوصفهــا أحــد مكونــات الإطــار، هــل مــن 

المفيــد إخضاعهــا لقواعــد محــددة في رأيــك؟

المركــزي  البنــك  لــدى  تكــون  أن  يتعيــن  وينتــر:  برايــان 

الصــرف  ســوق  في  التدخــل  بشــأن  وواضحــة  بســيطة  قواعــد 

الأجنبــي. فمــن شــأن ذلــك طمأنــة المواطنيــن. وهــذا مــا يريــده 

العديــد مــن أصحــاب المصلحــة. ولكــن ينبغــي ألا تكــون هــذه 

القواعــد جامــدة. فيجــب الســماح بقــدر مــن الاستنســابية للبنــوك 

المركزيــة عنــد تطبيــق القواعــد. ويجــب أن تتمتــع أيضا بســلطات 

كبيــرة لتحريــك الســوق. فقــد يتحالــف اثنــان مــن رجــال الأعمــال 

في  لنجــد  ممكــن،  مــادي  عائــد  أكبــر  لتحقيــق  وســيلة  لإيجــاد 

الخــاص  القطــاع  نصيــب  مــن  المكاســب  أن  المطــاف  نهايــة 

البنــك  علــى  يجــب  لذلــك  الحكومــة.  نصيــب  مــن  والخســائر 

فمــن  الممارســات.  تلــك  نتائــج  مــن  الســوق  حمايــة  المركــزي 

الضــروري وجــود بعــض القواعــد، ولكــن يتعيــن أيضــا التمتــع 

المخالفــة. الســلوكيات  لمنــع  اللازمــة  بالســلطة 

في  التواصــل  دور  مــا  رأيــك،  في  والتنميــة:  التمويــل 

وتوعيتهــم؟ المواطنيــن  تأييــد  كســب 

عــام ٢٠18 عندمــا كنــا  برايــان وينتــر: دور كبيــر. ففــي 

شــعرت  الاســتقلال،  مــن  المزيــد  علــى  الحصــول  إلى  نســعى 

البنــك  علاقــة  هــو  الهــدف  هــذا  بلــوغ  في  الأهــم  العامــل  أن 

المركــزي بالمواطنيــن. فالشــعب هــو محــور الاهتمــام في أي بلــد 

ديمقراطــي.

لقــد كنــا نــولي اهتمامــا كبيــرا لآليــات السياســة النقديــة، 

نخفــق  وقــد  مهــم.  أمــر  وهــو  الصلــة،  ذات  الفنيــة  والجوانــب 

ثــم ننجــح في نهايــة المطــاف. ولكــن  في نصــف هــذه الأمــور 

الإخفــاق في التواصــل ليــس بعــده أي نجــاح. ودائمــا مــا كنــت 

البنــك  اهتمــام  مــن   %4٠ أو   %3٠ تمثــل  الآليــات  أن  أعتقــد 

المركــزي، بينمــا يمثــل التواصــل 1٠%. ولكــن الأولويــات تبدلــت 

منــذ ذلــك الحيــن بالنســبة لي، وأصبــح التواصــل يمثــل 3٠% أو 

.%4٠

أســاس  كان  مــا  دائمــا  التواصــل  فــإن  الحقيقــة،  وفي 

السياســة النقديــة. مــاذا ســيكون رأي أصحــاب المصلحــة؟ كيــف 

ســيكون رد فعلهــم؟ هــل ســيخرجون إلى الأســواق لشــراء المزيــد 

مــن الســلع أم لا؟ هــل ســيصبحون أكثــر أم أقــل إقبــالا علــى شــراء 

النقــد الأجنبــي؟

المركــزي  جامايــكا  بنــك  لجــأ  والتنميــة:  التمويــل 

لتعريــف  الشــعبية  الريغــي  موســيقى  اســتخدام  إلى 

ســعر  علــى  التركيــز  اعتــادوا  طالمــا  الذيــن  المواطنيــن 

معــدلات  انخفــاض  عــن  الناتجــة  بالمنافــع  الصــرف 

نتائجــه  النهــج  هــذا  حقــق  هــل  واســتقرارها.  التضخــم 

المرجــوة؟

برايــان وينتــر: في رأيــي أننــا لم نــرَ أي نتائــج بعــد. وقــد 

اســتخدمنا عناصــر جــذب مباشــرة للمواطنيــن، مثــل موســيقى 

الريغــي، وإعلانــات التليفزيــون والراديــو، واللوحــات الإعلانيــة 

خصوصــا التــي لا نــزال نراهــا في الشــارع حتــى الآن والتــي 

تصــف التضخــم بأنــه وحــش مخيــف يجــب تجنبــه.

النغمــة  هــذه  اســتخدام  يمكنــه  لا  المركــزي  البنــك  ولكــن 

كثيــرا لفتــرة طويلــة، بــل يجــب أن يكــون هنــاك نــوع مــن أنــواع 

التواصــل، وهــو مــا لا أراه الآن. فالهــدف الأساســي مــن حمــلات 

التواصــل الفعالــة هــو فهــم السياســات بشــكل أفضــل أو التعريف 

بالقــرارات.

في  قائمــة  تــزال  لا  التــي  التحديــات  أهــم  أحــد  ويتمثــل 

الحاجــة إلى توعيــة المواطنيــن بــأن دور البنــك المركــزي ليــس 

منــع تحــركات ســعر الصــرف، بــل التغلــب علــى التحيــز القــوي 

لــدى النظــام إلى زيــادة جمــود ســعر الصــرف مــن أجــل إقامــة 

اقتصــاد صلــب قــادر علــى المنافســة. أمــا وقــد لمســت عــن قــرب 

نجــاح جامايــكا في تنفيــذ الكثيــر مــن الإصلاحــات الصعبــة، 

فإننــي أثــق أن هــذا التغييــر قــادم.

تم تنقيح هذه المقابلة لمراعاة الطول والوضوح.
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التضخــم المنخفــض المســتقر يمثــل 

لاقتصــاد مــا تمثلــه النغمــة العميقــة 

)البــاص( لموســيقى الريغــي«


