
كيف يمكن أن تستفيد تركيا من انخفاض
قيمة عملتها؟

, يونيو  | يا كتبه محمد أبور

علــى الرغــم مــن الأوضــاع الصــعبة وغــير المســتقرة في ســعر صرف اللــيرة التركيــة أمــام الــدولار، إلا أن
تصريحات الرئيس التركي أردوغان وأفعاله التي اشتملت على تغيير  محافظين للبنك المركزي خلال
أقــل مــن عــامين، وإصراره الشديــد علــى خفــض ســعر الفائــدة، غــير آبه بتــأثير ذلــك علــى ســعر صرف
كـثر مـن % مـن قيمتهـا خلال الــ  سـنوات الماضيـة، تـدفع البعـض العملـة الـتي فقـدت بالفعـل أ
للاعتقاد بأن الحكومة التركية تستهدف خفض قيمة عملتها بطريقة متعمدة لتحفيز اقتصادها، كما
حصل في النموذج الصيني، ولكن هل ذلك ما يحدث فعلاً؟ وهل هناك خفض ممنهج ومدروس

من قبل السلطات؟
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لماذا تفقد العملة قيمتها في تركيا؟
كثر مما تكسب أن تقترض أو تبيع العجز في الميزان التجاري: كما يجب على الأسرة التي تنفق أ  -1
كثر من صادراته الأصول لتمويل احتياجاتها، يجب على البلد الذي يستورد من السلع والخدمات أ

الاقتراض من الأجانب أو بيع الأصول للأجانب لتمويل العجز التجاري.

كثر مما تستورد أن تستثمر وعلى العكس من ذلك، يجب على الدولة التي تصدر سلعًا وخدمات أ
الفائض، إما عن طريق إقراض الأجانب وإما عن طريق شراء الأصول منهم. 

كثر كثر بالقول إن الفائض التجاري يعني أن الدولة التي توفر أ يمكننا تلخيص هذه العلاقة ببساطة أ
يع التنمويــة، تســتخدم الفــائض في مــن احتياجاتهــا، لتمويــل اســتثماراتها في المصــانع والمعــدات والمشــار

الادخار لتراكم المطالبات المالية على بقية العالم (بالاستثمار أو الإقراض).

وعلــى العكــس مــن ذلــك، فــإن العجــز التجــاري يعــني أن الدولــة لا تــدخر مــا يكفــي لتمويــل إنفاقهــا
الاستثماري، ويجب أن تخفض صافي مطالباتها المالية في بقية العالم. وكما هو موضح في الرسم أعلاه،



تعاني تركيا من عجز شبه مزمن في الميزان التجاري خلال الـ  سنة الماضية.

مـــا تـــأثير خفـــض ســـعر اللـــيرة علـــى الميزان
التجاري؟

إذا توقع المستثمرون حدوث تغيير كبير في سعر الصرف، فسيحاولون بيع العملة التي من المتوقع أن
تنخفــض قيمتهــا وشراء العملــة الــتي يتوقــع أن ترتفــع قيمتهــا، وهــذا يعــني تــدفقًا أوليــا -أي محتملاً-

لرأس المال من بلد إلى آخر.

ــالتغيرات في أســعار ويجــب أن يكــون ذلــك مصــحوبًا بتحــول متزامــن في الميزان التجــاري، أو تثــبيطه ب
الأصول وأسعار الصرف، نظرًا إلى أن قرارات الإنفاق/ الادخار وأسعار السلع تتغير بشكل أبطأ بكثير
من قرارات الاستثمار المالي وأسعار الأصول، حيث معظم التعديل يحدث عادة داخل الأسواق المالية،
أي أن أسـعار الأصـول وأسـعار الصرف تتكيـف بحيـث يتـم تخفيـف التـدفق المحتمـل لـرأس المـال المـالي،

ية. وتظل التدفقات الرأسمالية الفعلية متسقة مع التدفقات التجار

بمعنى أبسط، المستثمر الذي يمتلك أسهمًا في شركة تركية، سيبيع أصوله في اللحظة التي يشعر فيها
يبًـا، وبالتـالي يـؤدي ذلـك إلى انخفـاض في أسـعار الأصـول الماليـة بشكـل بـأن سـعر اللـيرة سـينخفض قر
سريع، أما المواطن الذي يستخدم سيارته كل يوم للذهاب إلى عمله، فلن يؤثر انخفاض سعر العملة
علـى سـلوكه بشكـل آني، وإنمـا في حـال كـان غلاء أسـعار المحروقـات الـذي سـينتج عـن ذلـك مسـتدامًا،
حينهــا قــد يــؤدي ذلــك إلى تحــول في ســلوك هــذا المــواطن الــذي أضحــت القــوة الشرائيــة لراتبــه أقــل،

وبالتالي إلى التقليل من استعمال سيارته واستخدام المواصلات العامة.

وفي نظــام ســعر الصرف الثــابت، يقــوم البنــك المركــزي بتعــويض تــدفقات رأس المــال الخــاص في عمليــة
الحفاظ على ربط سعر الصرف، ويتم التعديل في أسعار الأصول الأخرى، عادةً أسعار الفائدة.

وفي نظـام سـعر الصرف العائم، كمـا هـو الحـال في تركيـا، غالبًـا مـا يكـون التعـديل الـرئيسي هـو التغيـير
يدًا من الحركة ستأتي، وبالتالي فإن السريع في سعر الصرف الذي يخفف من قناعة المستثمر بأن مز
تــدفقات رأس المــال -المحتملــة والفعليــة- هــي المحــدد الأســاسي لتحركــات أســعار الصرف علــى المــدى
ية على المدى الطويل مع تعديل قرارات الإنفاق/ القصير إلى المتوسط، ما يزيد أهمية التدفقات التجار

الادخار وأسعار السلع والخدمات للمواطنين.

عدم استقرار السياسة النقدية: لطالما كان الاقتصاديون حذرين من افتقار البنك للاستقلالية  -2
في الســـياسة النقديـــة بســـبب تدخل أردوغـــان القـــوي لتـــوجيه البنـــك المركـــزي لإبقـــاء أســـعار الفائـــدة
منخفضة. هذا إلى جانب عوامل أخرى، بما في ذلك انخفاض احتياطات النقد الأجنبي ومستويات
الديون المرتفعة، التي أدت إلى انخفاض العملة بشكل كبير على مرّ السنوات الخمسة الماضية، ففي



يبًا يعادل . ليرة واليوم . ليرة. أواخر عام  كان الدولار تقر

رغبـة أردوغـان في إبقـاء أسـعار الفائـدة منخفضـة، تنبـع مـن رأيـه بـأن أسـعار الفائـدة تسـبب التضخـم،
بينما تجادل الغالبية العظمى من الاقتصاديين بأن الأمر على العكس من ذلك، وأن تركيا بحاجة
كـثر مـن %، ودعـم ماسـة إلى تشديـد السـياسة النقديـة لتهدئـة مسـتوى التضخـم الحـالي، البـالغ أ
العملــة. وهــي نســبة مرتفعــة وناتجــة إلى حــد كــبير عــن النمــو المــدفوع بالائتمــان، وانخفــاض قيمــة

العملات الأجنبية وارتفاع أسعار الطاقة العالمية.

لكي تتمكن تركيا من تخفيف ارتباط كلف إنتاجها بأسعار الصرف، يتوجب عليها
الشروع بتنمية بدائلها المحلية للمواد الأساسية التي تستخدم في التصنيع

والإنتاج.

3- الصــناعة التركيــة تعتمــد بشكــل كــبير علــى الــواردات: يحــدث جــزء كــبير مــن التجــارة الدوليــة في
المنتجات الوسيطة، المنتجات التي تستخدم كمدخلات في إنتاج سلع أخرى. وينبع الطلب على هذه

المنتجات من قرارات العرض والطلب للمنتجات النهائية.

النفـط هـو مثـال كلاسـيكي لمـدخلات مسـتخدمة علـى نطـاق واسـع، مـع عـدد قليـل مـن البـدائل الـتي
يمكن تبنيها بسهولة، على الأقل في المدى القصير.

يـادة كلفـة مـوارد الطاقـة المسـتخدمة في الإنتـاج المحلـي، بمعـنى آخـر، يـؤدي انخفـاض سـعر اللـيرة إلى ز
طبعًـا ذلـك علـى فرضيـة أن أسـعار النفـط لـن ترتفـع عالميـا، وهـذا ليـس هـو الحـال حاليـا. كمـا يمكـن
تطــبيق هــذا المفهــوم علــى الكثــير مــن المــواد الخــام أو النصــف مصــنعة، الــتي تعتمــد عليهــا الصــناعات

التركية.

كبر في وكلما توفرت بدائل محلية للسلع أو المواد المستوردة، كلما كان لخفض سعر العملة أثر إيجابي أ
تحسين الميزان التجاري، وذلك ليس هو الحال في تركيا حاليا. فعلى سبيل المثال، إيجاد مصادر طاقة
بديلة للنفط يحتاج إلى الكثير من الموارد وأهمها الوقت، وهو ما يزيد من الضغط على الاقتصاد على

الأقل على المدى القصير والمتوسط.

حلول منطقية
ز بأدوات السياسة أمام القيادة السياسية قرارات مصيرية تتخذها، ولتختار بين نمو قصير الأمد محف
النقديـة، مثـل أسـعار الفائـدة والإقـراض والاقـتراض، وبين تحويـل انخفـاض سـعر صرف عملتهـا مـن

أداة ضغط مستمرة على اقتصادها إلى نموذج تنمية مستدامة.



وطبعًا لذلك كلفة مرتفعة على المدى القصير، سواء كانت الكلفة سياسية أو اقتصادية، وذلك بكل
ــائج يتطلــب عــدة ســنوات لتظهــر بعــد ذلــك علامــات الاقتصــاد بساطــة لأن الوصــول إلى هــذه النت

الصحي والقيادي، ويمكن تلخيص الوصفة لذلك بنقطتين أساسيتين:

1- إيجــاد بــدائل محليــة: كمــا أوضحنــا سابقًــا، لــكي تتمكــن تركيــا مــن تخفيــف ارتبــاط كلــف إنتاجهــا
بأســعار الصرف، يتــوجب عليهــا الــشروع بتنميــة بــدائلها المحليــة للمــواد الأساســية الــتي تســتخدم في

التصنيع والإنتاج.

ـا، لإيضـاح وينطبـق ذلـك علـى جميـع الأصـعدة أينمـا أمكـن، قـد يكـون مثـال مـوارد الطاقـة مثـالاً مهم
ضرورة مضاعفة مساعي الحكومة التركية لإيجاد بدائل محلية، تحديدًا على مستوى الطاقة النظيفة
كيـد، لـن يتـم بين ليلـة الـتي بـدأت جميـع دول العـالم المتقدمـة في التحـول إليهـا. ولكـن ذلـك، وبكـل تأ

وضحاها. 

2- التحـول إلى نمـوذج إنتـاج عـالي القيمـة: لـو علمنـا أن إجمـالي المنتجـات ذات التكنولوجيـا المرتفعـة
يادة هذه من الصادرات التركية يعادل ما نسبته %، سنعرف ببساطة كيف أن البلاد تحتاج إلى ز

يادة عوائدها وأرباحها من صادراتها. النسبة بشكل كبير، لتتمكن من ز

ولتوضيــح أهميــة ذلــك، كلمــا قلّــت القيمــة المضافــة علــى المنتــج النهــائي، ســتبقى أســعار المــواد الخــام
يادة الضغوط التضخمية، التي يضيفها انخفاض أسعار صرف والنصف مصنعة تلعب دورًا كبيرًا في ز

الليرة.

بمعنى آخر، لو أخذنا مثالاً لسلع لا تحتوي على قيمة مضافة عالية، مثل صناعة الملبوسات، حيث
تركيـــا تســـتورد الأقمشـــة مـــن الهنـــد والصين بالـــدولار وتبيعهـــا في الســـوق المحلـــي، وتصـــدّرها للعـــالم
كملبوسات جاهزة؛ كلما انخفض سعر الليرة زادت كلفة الإنتاج تباعًا (حيث ارتفعت كلفة الأقمشة



وارتفعت كلفة موارد الطاقة).

ية عالية القيمة، سيبقى أثر خفض سعر الصرف على وطالما لم تكن المنتجات التركية ذات علامات تجار
المستهلك المحلي كبيرًا، حيث سيقل استهلاكه للملبوسات، وفي الوقت نفسه لن يرتفع هامش الربح

من تصدير هذه المنتوجات.

ــواد الخــام ولكــن ذلــك لا ينطبــق علــى المنتجــات والخــدمات ذات القيمــة الأعلــى، حيــث لا تمثــل الم
والمستوردة إلا جزءًا صغيرًا من سعرها النهائي، وبالتالي يؤثر خفض سعر العملة المحلي بشكل إيجابي

كثر تنافسية على المستوى العالمي.  ومضاعف في جعلها أ
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