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  :مقدمة

 الذي شهد تطورا تماشيايعتبر سعر الصرف من بين أهم المتغيرات الاقتصادية الكلية في مفهومه       

إلى شكل  ب تقيس سعر عملة مقابل عملة أخرىكونه أداة حسامن  ، في الفترة الراهنة للتطور الاقتصادي 

  .الشرائية من الحاضر نحو المستقبل تخزين القيمة ونقل القدرة، إذا أصبح يقوم بوظيفة من أشكال الثروة

وقد أسهم تطور الاقتصاد الحديث في فروع الاقتصاد الدولي، المالية الدولية، التجارة الدولية والاقتصاد 

  .تأثيرات المتبادلةالووظيفته، تشكله و  هذا التحول ضمن مفهوم سعر الصرف الكلي، في حدوث

النظريات التي حاولت إعطاء تفسير لهذه التقلبات في ظل الترابط  وفي هذا السياق ظهرت العديد من      

الوثيق بين السياسات الاقتصادية الداخلية والخارجية لدول العالم، وأظهرت الدراسات وجود عدة تأثيرات 

متبادلة بين تغيرات سعر الصرف ومتغيرات الاقتصاد الكلي، حيث يعتبر النمو الاقتصادي من أهم 

تي أخذت حيزا كبيرا من اهتمام صانعي السياسات الاقتصادية، لما له من أثر وتطور ورفاهية المتغيرات ال

ǼǷ�ňƢǠƫ�ƨȈŭƢǟ�ƨǴǰǌǷ�ǶƼǔƬǳ¦�©ȏƾǠǷ�̧ƢǨƫ°¦�ƨǴǰǌǷ�ƾǠƫ�ƢǸǯ��řǗȂǳ¦�«ƢƬǻȍ¦�̈®Ƣȇ±�¾Ȑƻ�ǺǷ�ǞǸƬĐ¦ ها

عوا السياسات النقدية، فهي أبرز التحديات التي يواجهها صان العالم سواء المتقدمة أو الناميةجميع دول 

، كما له علاقة وطيدة بالتغيرات في سعر العملة ويعتبر الارتفاع الملموس والمستمر في المستوى العام للأسعار

يوجد علاقة بين سعر الصرف وميزان المدفوعات حيث تعمل التغيرات في سعر الصرف على تصحيح 

  .الاختلال في ميزان المدفوعات بصورة تلقائية

فيما يخص الميزان التجاري هو المؤشر الذي يقيس مجمل الفرق بين قيمة الصادرات وقيمة أما       

الواردات الخاصة بالسلع والخدمات في الدولة وهو واحد من مكونات ميزان المدفوعات، لقد أدى ازدهار 

ق المالية من خلال العلاقات التجارية بين الدول وحركة رؤوس الأموال ما بين الاقتصاديات، وتطور الأسوا

إلى ظهور عوامل جديدة غير تقليدية تتحكم في حركة الصرف  ظهور تقنيات ومنتجات مالية جديدة

  .وسلوك المتعاملين على مستوى أسواق الصرف

إذ أن تقلبات سعر الصرف تفضي قدرا من المخاطر في تعاملات المصدرين في الأسواق الخارجية       

ستوردين، ومنذ الخروج من نظام سعر الصرف الثابت وانتقال العديد من الدول وكذلك الحال بالنسبة للم

النامية والمتقدمة نحو نظام الصرف المرن واتجاه العديد من الدول النامية نحو سياسة تشجيع الصادرات 

  .أصبح الباحثون الاقتصاديين مهتمين بمناقشة العلاقة بين تغيرات سعر الصرف والتجارة

فتح كل من النمو الاقتصادي والتضخم وكذلك الميزان المدفوعات جدلا كبيرا حول علاقتهما وقد       

بتقلبات سعر الصرف، فالنمو الاقتصادي مثلا بتطور على حسب نظام الصرف المتبع، أما التضخم فيؤثر 

  .على قيمة العملة من خلال المعروض من النقود الذي يحدث ارتفاع في المستوى العام للأسعار
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على ضوء هذا العرض، فإن محاولة معرفة أهم المتغيرات الاقتصادية المتأثرة على سعر الصرف تستلزم 

وكذا نسبة مساهمة كل متغير في تحديده، ومن تساعد في معرفة مسار سعر الصرف  استخدام طرق كمية

ير العلاقة بين المتغيرات بين تلك الطرق النماذج القياسية التي تعتمد على التصورات النظرية في تفس

الاقتصادية المتخذة في ذالك اللغة الرياضية لصياغة النموذج على شكل معادلات تبسط العلاقة بين هذه 

.المتغيرات، الأوضاع الاقتصادية خاصة في حالة المتغيرات الاقتصادية المتداخلة فيما بينها

  :الإشكاليةطرح 

  :لية التاليةسبق يمكن طرح الإشكا من خلال ما      

  ما مدى تأثير تغيرات سعر الصرف على التوازنات الكلية للاقتصاد الوطني؟

وحتى يتسنى لنا الإلمام والإحاطة بالموضوع المدروس من كل جوانبه يمكن الاستعانة بالأسئلة الفرعية       

  :التالية

  ماذا نقصد بسعر الصرف؟ - 

  سعر الصرف؟ ما هو سوق الصرف؟ وما هي نظم - 

  المتغيرات الاقتصادية المتأثرة بتغيرات سعر الصرف؟ أهم ما هي - 

  ماذا نقصد بالتوازنات الكلية للاقتصاد؟ - 

  ماهو النموذج الاقتصادي ؟ - 

  ماهي أهم الطرق المتبعة لتقدير نموذج يسمح بتحديد العلاقة مابين متغيرات الدراسة التي لدينا ؟ - 

  :فرضيات البحث

  :ؤلات يمكن طرح الفرضيات التاليةعلى هذه التسا وللإجابة

هو عبارة فسوق الصرف ، أما سعر الصرف هو عبارة عن قيمة العملة الوطنية مقابل عملة أخرى أجنبية

 .عن مجال يتم فيه تبادل العملات الأجنبية حسب قانون العرض والطلب

 الصرف المعوم من بلد إلى يتحدد سعر الصرف تبعا لنظام الصرف الثابت أو نظام الصرف المرن أو نظام

 .أخر

 النمو الاقتصادي هو الزيادة المستمرة والمنظمة في الناتج القومي بحيث يفوق معدل الزيادة في السكان

خلال سنة، أما التضخم فيعبر عن الارتفاع الملموس والمستمر في المستوى العام للأسعار، ويعرف ميزان 

لجميع المعاملات التجارية والمالية التي تتم بين الدول والعالم المدفوعات على أنه عبارة عن تقدير مالي 

 .الخارجي خلال فترة زمنية معينة غالبا ما تكون سنة

يؤثر سعر الصرف على كل من النمو الاقتصادي والتضخم وميزان المدفوعات. 
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  :أسباب اختيار الموضوع

  :ةلقد تم اختيار هذا الموضوع للدراسة والتحليل للأسباب التالي

تنمية المعرفة الذاتية بما يخص المواضيع الاقتصاد الكلي. 

يرتبط الموضوع بسعر الصرف الذي يعتبر الركيزة التي تعتمد عليها السياسة الاقتصادية. 

الحرص على دراسة سعر الصرف والمتغيرات الاقتصادية ومعرفة مدى تأثير الأول على الثاني. 

لقياسي من أجل التعرف على الأساليب الكمية المستخدمة في الميول الشخصي للدراسة ذات الطابع ا

 .هذا النوع من الدراسات

التطرق إلى حالة الجزائر من خلال تحليل المؤشرات الاقتصادي الكلي. 

:أهداف الدراسة

ń¤�ƨǇ¦°ƾǳ¦�» ƾē:

 المفسرة له شرح مفصل لكل ماله علاقة بسعر الصرف وكيفية تشكله والنظريات. 

 تسليط الضوء والكشف عن طبيعة العلاقة بين سعر الصرف والتوازنات الكلية للاقتصاد. 

 محاولة تحليل تطور المؤشرات الاقتصادية الكلية المختارة في الجزائر. 

  محاولة تحديد أثر تقلبات سعر الصرف في تفسير التغيرات التي تحدث في كل من ميزان المدفوعات

 .يالتضخم والنمو الاقتصاد

  :أهمية الدراسة

كونه يمثل أهم عنصر في توجيه المعاملات   حلقة الوصل في العلاقات الدولية يعتبر سعر الصرف      

الخارجية للدول، فهو يعكس الوضع الاقتصادي لأي دولة داخليا وخارجيا ويعكس كذلك مدى سلامة 

مؤشرات الاقتصاد  خلال التأثير علىعة، كذلك من الأسس الاقتصادية والسياسات المالية والنقدية المتب

  .خاصة فيما يتعلق بالنمو الاقتصادي والتضخم وميزان المدفوعاتالكلي 

  :حدود الدراسة

تناولت هذه الدراسة موضوع العلاقة الجدلية ما بين سعر الصرف ومدى تأثيره على التوازنات الكلية       

منهج الاقتصاد الكلي والسياسة الاقتصادية المتصورة فهو موضوع يندرج أساسا في إطار للاقتصاد الوطني، 

  .من طرف الدولة لتسير المتغيرات الكلية

الإيطار المكاني يتمثل في دراسة الاقتصاد فيما يخص ف ،وتم تحديد في دراستنا إطارين مكاني وزماني      

رات الاقتصاد لتحليل وضعية مؤش) 2016-1970(الإيطار الزماني فقد حددت فترة الجزائري أما 

  .الجزائري
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  :منهج الدراسة

تماشينا مع طبيعة البحث الذي يأخذ في شقيه النظري عرض المفاهيم العامة حول سعر الصرف      

وكذلك الواقع المتعلق ببعض المتغيرات الاقتصادية الكلية، تم الاعتماد على المنهج الوصفي التحليلي للوقوف 

ر الصرف، كما تم استخدام أدوات التحليل الكمي المتمثلة في على أحداث التي جرت على خلفية سع

  .نماذج الانحدار الخطي فيما يخص التعامل مع البيانات لبناء النماذج القياسية وتقيمها

  :الدراسات السابقة

 حة دكتوراه في أثر تقلبات سعر الصرف على الميزان التجاري وسبل علاجها، أطرو :دوحى سلمى

«�2014/2015�ǽǀǿالعلوم التجارية، تخصص تجارة دولية، جامعة محمد خيضر بسكرة، الجزائر،  ƾēÂ

 .الدراسة إلى أثر تقلبات سعر الصرف على الميزان التجاري وما هي سبل علاجها في الجزائر

دف منها التأثير على الميزان ومن النتائج المتحصل عليها أن التغيرات الحاصلة في سعر الصرف لم يكن اله   

التجاري بجانبيه الصادرات والوردات بقدر ما كان الهدف هو تصحيح سعر الصرف ذاته والانتقال إلى 

 .نظام أكثر مرونة

  مذكرة )دراسة حالة الجزائر(تأثير نظام الصرف على التوازنات الكلية للاقتصاد  :خ مسعودبودخد ،

اجستير في العلوم الاقتصادية، تخصص تحليل اقتصادي، جامعة دالي مقدمة ضمن متطلبات نيل شهادة الم

«�¦2009/2010�ƨȈǴǰǳ¦�©Ƣǻ±¦ȂƬǳ¦�ȄǴǟ�ǞƦƬŭبراهيم، الجزائر،  ǂǐǴǳ�¿Ƣǜǻ�ŚƯƘƫ�ń¤�ƨǇ¦°ƾǳ¦�ǽǀǿ�» ƾēÂ

للاقتصاد ما، ومن النتائج المتحصل عليها أن السياسة النقدية تحت صرف مرن بالنجاعة اللازمة للتأثير 

على التوازن الخارجي على عكس السياسة الميزانية أو التجارية، في حين يتم الاعتماد على حركة سعر 

 .لصرف كمعدل ذاتي لاختلال الميزان التجاريا

 سلوك سعر الصرف الحقيقي وأثر انحرافه على مستواه التوازني على النمو  :بن زاوي عبد الرزاق

الاقتصادية، تخصص قياس علوم ال، أطروحة دكتوراه في 2007-1970الاقتصادي في الجزائر 

«�ƾǳ¦�ǽǀǿ°¦2010/2011جامعة الجزائر، اقتصادي، ƾēÂ�� سة إلى معرفة تأثير انحراف سعر الصرف

الحقيقي على مستواه التوازني على النمو الاقتصادي الجزائري عن طريق نموذج إحصائي وخصلت الدراسة 

 .إلى وجود علاقة سببية بين انحراف سعر الصرف الحقيقي عن مستواه التوازني والنمو الاقتصادي

  :صعوبات البحث

  :العوائق والصعوبات تمثل أهمها فيتم مواجهة جملة       

  .صعوبة الحصول على المعلومات والإحصائيات المتعلقة بالمتغيرات الاقتصادية الكلية للاقتصاد الجزائري - 



ةـدمـقــــــــم

ه

تضارب الإحصائيات والبيانات المقدمة عن الاقتصاد الجزائري بين البنك الدولي والديوان الوطني  - 

  .للاحصائيات

  :هيكل الدراسة

  :نت الدراسة ثلاث فصول تناول كل منها مايليتضم     

الفصل الأول كان بعنوان عموميات حول سعر الصرف تضمن ثلاث مباحث فيها عدة عناصر من  - 

أهمها ما جاء في المبحث الأول مفهوم مفهوم سعر الصرف وأهميته، أهم أنواعه ووظائفه وسياسة سعر 

ثاني تحدثنا عن مفهوم سوق الصرف والمتعاملون فيه أنواع سوق الصرف والعوامل المؤثرة فيه أما في المبحث ال

  .لسعر الصرفالصرف ووظائفها، نظم سعر الصرف وأخيرا جاء في المبحث الثالث النظريات المفسرة 

أما الفصل الثاني فكان بعنوان تطور سعر الصرف وأثره على بعض المتغيرات الاقتصاد الكلية، وتضمن -

دثت عن تطور سعر الصرف في الجزائر ومتغيرات سعر الصرف على التوازنات أيضا ثلاثة مباحث تح

.الكلية، وأخيرا تطرقنا إلى تغيرات سعر الصرف ومتغيرات الاقتصاد الكلي

وتم ، دراسة قياسية باستعمال التكامل المتزامن ونماذج تصحيح الخطأأما الفصل الثالث فقد كان بعنوان  - 

تضمنه نظرية الاقتصاد القياسي والنماذج القياسية، أما المبحث الثاني تطرقنا إلى تقسيمه إلى ثلاثة مباحث 

مفهوم وخصائص التكامل المتزامن وأخيرا تطبيق طريقة التكامل المتزامن ونماذج تصحيح الخطأ على متغيرات 

  .الدراسة
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  :تمهيد

 في ظل التطور المستمر للاقتصاد العالمي أصبح موضوع سعر الصرف أحد أهم المواضيع الأساسية في      

الاستغناء عنه، فهو العامل الذي   يمكن لأي بلد مهما اختلفت درجة تقدمهالتعاملات المالية الدولية، فلا

ويعتبر سعر الصرف الأداة التي تعتمد عليها اقتصاديات  ،فيما بينهما على المستوى الاقتصادي يربط الدول

حيث أنه يسهل عملية تبادل العملات، وتبرز أهمية من العالم في تغير الأمور المتعلقة بالتجارة الخارجية، 

وبالتالي تحويلها فيما بينها في  ،ومدى قبولها ائل المتعلقة بتعدد العملاتالمس دراسة سعر الصرف لمعالجة

  .ريةخصم المعاملات الاقتصادية المالية والتجا

الجوانب المتعلقة بأسعار الصرف وذلك من خلال  خلال هذا الفصل سنحاول التطرق الى اهم ومن      

  :ثلاث مباحث هي

  .الصرفمفاهيم عامة حول سعر : المبحث الأول

  .الصرف سعر عموميات حول سوق: المبحث الثاني

  .النظريات المفسرة لسعر الصرف: المبحث الثالث
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  مفاهيم عامة حول سعر الصرف: المبحث الأول

» ƾđ مختلف التعاريف المتعلقة فهم وتحديد المعنى الحقيقي لسعر الصرف، قمنا بدراسة وتحليل

، وذلك لأهميتها إلى أن سعر الصرف هو عبارة عن عملية تستعمل في عدة مجالات خيرلنتوصل في الأبه،

إلى مختلف  في هذا الفصل بالتفصيل ، وسنتطرقالكبرى في تسوية مختلف العلاقات الدولية الاقتصادية

  .سعر الصرف والنظريات المفسرة والأنظمة وأسواقالمفاهيم 

  هتعريف سعر الصرف وأهميت: المطلب الأول

  تعاريف سعر الصرف: أولا

النسبة التي يحصل على أساسها مبادلة النقد الأجنبي بالنقد الوطني، أو هو ما يدفع  يعرف بأنه: 01تعريف

1.من وحدات النقد الوطني للوصول إلى وحدة أو على عدد معين من وحدات النقد الأجنبي

ويمكننا أن نعكس  ،وحدات من العملة المحليةهو سعر وحدة من العملة الأجنبية بدلالة ": 02تعريف

2."التعريف السابق لحساب وحدة واحدة من العملة المحلية بدلالة وحدات من العملة الأجنبية

هو عبارة عن عدد الوحدات من العملة الوطنية التي يمكن مبادلتها بوحدة واحدة من العملة ": 03تعريف

.3"الأجنبية

بأنه سعر العملة الأجنبية مقوما بالوحدات من العملة المحلية، أي  الصرف عادةيعرف سعر ": 04تعريف

4."عدد الوحدات من العملة المحلية اللازمة للحصول على وحدة واحدة من العملة الأجنبية

عدد  مثلا °ƢƦǟ�ƢĔƘƥ�ƨǼȈǠǷ�ƨ�ƨǴǸǠǳ¦�ǽǀǿ�ǺǷ�©¦ƾƷȂǳ¦�®ƾǟ�Ǻǟ�̈ليعرف سعر الصرف عم: 05تعريف

5.الدولار الأمريكي حدة واحدة منالتي تدفع من أجل الحصول على و  وحدات اليورو

هو سعر عملة بعملة أخرى، أو هو نسبة مبادلة عمليتين فإحدى العملتين تعتبر سلعة والعملة :06تعريف

الأخرى تعتبر ثمنا لها، فسعر الصرف عبارة عن عدد الوحدات التي يجب دفعها في عملة معينة للحصول 

6.من عملة أخرى على وحدة

.139، ص 2005والتوزيع، الجزائر، والطباعة للنشر  هومةدار بدون طبعة، ، البورصةشمعون شمعون، -1
.273، ص 2007مديرية الكتب المطبوعات الجامعية، جامعة حلب، بدون طبعة، ، التمويل الدوليهزاع مفلح، -2
.331، ص 2004دار الجامعية الإبراهيمية، الإسكندرية، بدون طبعة،،، الاقتصاد الكليمحمد فوزي أبو سعود -3
.128، ص 1995، مؤسسة شباب الجامعة، الإسكندرية، الاقتصاد الكليأحمد محمد مندور، -4
.71، ص 2013ديوان المطبوعات الجامعية، الجزائر، بدون طبعة،،دروس في المالية الدوليةمسعود محيطنة، -5
.129، ص 2010منشورات الحلبي الحقوقية، بيروت، لبنان، بدون طبعة، ، العلاقات الاقتصادية الدولية أسسمجدي محمود شهاب، -6
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  أهمية سعر الصرف: ثانيا

همية في مجموعة من النقاط ويمكن ابراز تلك الأ ،ية بالغة على المستوى الاقتصاديهمألسعر الصرف       

  :التالية

đ�¿ȂǬȇ�Ŗǳ¦�ƨȈƳ°ƢŬ¦�ƨȇ®ƢǐƬǫȏ¦�©ƢǗƢǌǼǳ¦�Ŀ�ƢǸȀǷ�¦Å°Â®�» ǂǐǳ¦�ǂǠǇ�Ƥ ǠǴȇ ا أي بلد سواء كان ذلك

  .استثماريالنشاط تجاري أو 

ف أو كأداة أو ببساطة  دية حيث كان يستخدم كهديحتل سعر الصرف مركزا محوريا في السياسة النق

التضخم وهذا ما  قد يكون عاملاً لتخفيضكمؤشر، واستخدام سعر صرف النقد تجاه العملات الأخرى

 .يتلاءم مع الصرف النهائي للسياسة النقدية

 سعار سواء داخل البلد أو خارجه، فإنه يمكن أن يستخدم  تكاليف والأكون أن سعر الصرف يمثل

1.كمؤشر على تنافسية البلد وبالتالي على ميزان المدفوعات

جارية وتنتج أهمية سعر الصرف على مستويين، حين يقع المستوى الأول في إطار أسعار الصرف الت

الصرف متعددة الأطراف، أي صرف عملة ا يقع المستوى الثاني في إطار أسعار الثنائية بين عمليتين، بينه

2.معينة مقابل مجموعة من العملات وهو ما يسمى سعر الصرف الفعلي

  أنواع ووظائف سعر الصرف: المطلب الثاني

  .يتميز سعر الصرف بعدة أنواع وله عدة وظائف مختلفة وهو ما سنتطرق إليه في هذا المطلب      

  أنواع سعر الصرف: أولا

التي يمكن تبادلها بقيمة عملة بلد هو مقياس لقيمة عملة لعملة إحدى البلدان : سعر الصرف الاسمي -1

أخر، يتم تبادل العملات أو عمليات شراء وبيع العملات حسب أسعار هذه العملات بين بعضها 

.البعض، ويتم تحديد سعر الصرف في لحظة زمنية ما

لشراء وحدة واحدة من السلع  ت من السلع الأجنبية اللازمةصرف الحقيقي عن وحدالبر سعر ايع      

�ǂǠǇ�ÀȂǰȇÂ�Ƕē¦°¦ǂǫ�̄Ƣţ¦�Ŀ�śȇ®ƢǐƬǫȏ¦�śǴǷƢǠƬŭ¦�ƾȈǬȇ�ȂǿÂ�ƨǈǧƢǼŭ¦�ȄǴǟ�̈°ƾǬǳ¦�ǆ ȈǬȇ�ŅƢƬǳƢƥÂ��ƨȈǴƄ¦

  :الصرف كالتالي

=
࢙࢛ࡼ∗ࡺ࡯ࢀ

ࢠࢊࡼ
TCR =

ࢠࢊࡼ/ࡺ࡯ࢀ

૚$/࢙࢛ࡼ

  :حيث

، 2010، لبنـان، للنشـر والتوزيـع مكتبـة حسـين العصـرية، الطبعـة الأولى، سياسة الصرف الأجنبي وعلاقتها بالسياسة النقديـةلحلو موسى بوخـاري، -1

.21ص
.231، ص 2013ديوان المطبوعات الجامعية بن عكنون، الجزائر، بدون طبعة، ، النقدي والبنكيالاقتصاد الطاهر لطرش، -2
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TCR :سعر الصرف الحقيقي.  

  .سعر الصرف الاسمي: ܰܥܶ

  .القوى الشرائية للدولار الأمريكي في أمريكا: ݏݑܲ/1$

  .مؤشر الأسعار بالجزائر: ݖ݀ܲ

ܰܥܶ ∗   .القوى الشرائية للدولار الأمريكي في الجزائر: ݏݑܲ

1.مؤشر الأسعار بأمريكا: ݏݑܲ

النسبي عندما يكون لهذه الدولة العديد من لقياس قوة أو ضعف العملة المحلية : سعر الصرف الفعلي -2

علينا أن نكون مؤشرا يشمل وزنا لكل عملة تبعا لأهميتها في التجارة الخارجية للدولة  ،الشركاء التجاريين

يتم ربط سعر صرف كل عملة إلى  المحلية، ولتجنب مشكلة التجميع التي تتعلق بجمع العملات المختلفة

  : سنة الأساس قيمة قدرها سنة أساس معطاة، ويعطي مؤشر

eIi =
࢏ࢋ

࢏࢈ࢋ ࢇ ࢋ࢙

:حيث

).i(مؤشر سعر صرف العملة : Iiࢋ

).i(سعر الصرف الحقيقي للعملة : ࢏ࢋ

ࢇ�࢈࢏ࢋ   في سنة الأساس ) i(سعر صرف العملة : ࢋ࢙

عملة بشكل ن أسعار الصرف ليست متساوية في الأهمية يجب إعطاء وزن للمؤشر القياسي لكل وبمأ      

  :مناسب والوزن الشائع هو

Wi = (Mi+Xi) / M total + X total

  :حيث

ࢃ��࢏∑ =࢏ ૚

  :ويكون سعر الصرف الفعلي

EER=∑ ܅�۷ܑ܍ܑ� ܑ

هناك مقاييس ثلاث لسعر الصرف وهو سعر الصرف الفعلي : سعر الصرف الفعلي الحقيقي -3

REER(Real(الحقيقي  Effective Exchange Rate يحسب سعر الصرف الفعلي المعتمد الذي

.2سميةبدلا من الإ ةعلى أسعار الصرف الحقيقي

1-��Äƾǫ�ƾȈĐ¦�ƾƦǟ103، ص 2003ديوان المطبوعات الجامعية، الجزائر، بدون طبعة، ، المدخل إلى السياسات الاقتصادية الكلية.
.277-275، ص ص مرجع سبق ذكرههزاع مفلح، -2
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معدلا بالفرق المرجح  )ne(هو سعر الصرف الفعلي الاسمي  )re(سعر الصرف الفعلي الحقيقي       

  .تجاه الخارجاللأسعار الأجنبية والمحلية، ويعتبر هذا المؤشر ذو دلالة ملائمة على تنافسية البلد 

هو سعر الذي يمثل توازن مستديم لميزان المدفوعات عندما يكون الاقتصاد : سعر الصرف التوازني -4

1.ينمو بمعدل طبيعي

  وظائف سعر الصرف: ثانيا

حيث يعتمد المنتجون المحليون على سعر الصرف لغرض قياس ومقارنة الأسعار المحلية  :وظيفة قياسية -1

  ).سلعة معينة مع أسعار السوق العالمية(

يستخدم سعر الصرف في تطوير صادرات مناطق معينة إلى مناطق أخرى من  أي :وظيفة تطويرية -2

 ء أو تعطيل فروع صناعية معينة أوكما يمكن أن تؤدي إلى الاستغنا  ،خلال دورة في تشجيع تلك الصادرات

وبالتالي يؤثر سعر الصرف على  ،التي تكون أسعارها أقل من الأسعار المحلية بالاستيرادعنها  الاستعاضة

  .سلعي والجغرافي في التجارة الخارجيةالتركيب ال

بالتجارة الخارجية بحيث تقوم هذه الأخيرة بإعادة توزيع  ارتباطهوذلك من خلال  :وظيفة توزيعية -3

.2الدخل القومي والثروات الوطنية بين أقطار العالم

  سياسة سعر الصرف والعوامل المؤثرة فيه: المطلب الثالث

كل، ولكن هناك بعض د المالية الدولية وفي الاقتصاد كيعتبر سعر الصرف عنصر محوري في اقتصا      

  : فيه وهي كالتاليؤثر العوامل ت

  العوامل المؤثرة في سعر الصرف: أولا

تتعرض أسعار صرف عملات البلدان المختلفة إلى تقلبات مستمرة وهو الوضع السائد في الاقتصاد        

:الدولي، ويمكن الإشارة إلى أهم العوامل الرئيسية التي تؤدي إلى تغيير سعر الصرف كالتالي

لة في سوق في قيمة العم انخفاضيؤدي التضخم المحلي إلى : التضخمتغيير معدلات -1

الأجانب من سلع ذلك البلد  لتضخم تستعمل على تقليل إستيرادفالأسعار المحلية المرتفعة نتيجة االصرف،

وبالتالي يقل الطلب على عملة هذا البلد في سوق الصرف مقابل تزايد عرض هذه العملة، مما يعني أن 

 .لحالة التضخم أثر تغير سعر الصرف العملات المختلفة

.121-120، ص ص مرجع سبق ذكرهلحلو موسى بوخاري، -1

.98-97، ص ص 2006القاهرة، دار الفجر للنشر والتوزيع، الطبعة الأولى، ، ، الاقتصاد الكلياكرشمحمد العربي  -2
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تجذب رأس  سوف) حقيقية(رتفعة فالبلدان التي تتمتع بمعدلات فائدة م: التغير في معدلات الفائدة -2

1.قيمة العملة في سوق صرف الأجنبي ارتفاعالمال الأجنبي مما يؤدي إلى 

إن حركات الأسعار تعكس بشكل أساسي التغيرات المهمة في كمية النقود لوحدة : كمية النقود  -3

واحدة من الناتج وحركات الأسعار، وما يفسر صحة العلاقة بين كمية النقود لكل وحدة من الناتج 

  :ات الأسعار هو وجود عاملين هماير وتغ

 ففي حالة ثبات النقود وتضاعف  ،تغيرات الإنتاج والتي تعد متغيرا مستقلاول يتمثل في العامل الأ

  .بمقدار النصف تقريبا وهو هبوط كمية النقود ج فإن الأسعار ستميل إلى الانخفاضحجم الإنتا 

 الاحتفاظتغيرات كمية النقود التي يرغب الأفراد ما العامل الثاني فيتمثل في أ �Ŗǳ¦Â�ǶŮȂƻ®�ń¤�ƨƦǈǻ�Ƣđ

  .بالنقود الاحتفاظتتوقف على مستوى الدخل للفرد وتكلفة 

 علاقة البلد بالعالم الخارجي اذا انه كون سعر الصرف حلقة وصل التي تعكس: ميزان المدفوعات -4

في ميزان المدفوعات في حالة  اختلالالاقتصادي فيه، ويمكن القول بوجود  والاختلاليتمحور حول التوازن 

2.تباين بين المدفوعات والمقبوضات البلد مع العالم الخارجي خلال فترة زمنية معينة تقدر سنة عادة

:العوامل الفنية -5

يؤثر  ،وهوعلوماتإن السوق يتأثر بما يجري من أحداث ونقل الأخبار والتقارير والم :ظروف السوق -5-1

على أسعار العملات ومدى تجاوبه لما يجري من أحداث وأوضاع معينة فقد يكون شديد الحساسية والتأثر 

  .يكون العكس من ذلك لنفس الوضع في وقت أخرو لوضع ما في وقت ما 

تغيرات تطرأ في  أي :التغيرات في الأسواق المالية والأسواق الأخرى في سوق العملات -5-2

الأسواق المالية وغيرها تؤثر على أسعار العملات الأجنبية من خلال تأثيرها على العرض والطلب لهذه 

أسعار مردود أدوات الاستثمار في السوق  ارتفاعأسعار الأسهم في سوق الأسهم أو  فارتفاع ،العملات

في أدوات تلك الأسواق مما يؤدي إلى  النقدي سيؤدي إلى مزيد من الطلب على هذه العملات للاستثمار

دود هذه الأدوات ستكون النتيجة هي بيع الأدوات وبالتالي مر  ادة في سعرها والعكس، وعند انخفاضالزي

3.أسعارها زيادة عرض هذه العملات وانخفاض

  :يمكن أبراز أثر الدخل على سعر الصرف من خلال المنحنى الاتي :الدخل -6

.97، ص مرجع سبق ذكرهاكر، شمحمد العربي  -1
دار الصـفاء للنشـر والتوزيـع، عمـان، ، الطبعـة الأولى، الصـدمات الاقتصـاديةسـعر الصـرف وإدارتـه فـي ظـل ، لبيعبد الحسن جليل عبد الحسن الغا -2

  .70-69ص ص ، 2011
  .78-77ص ص ، 2010دار الصفاء للنشر والتوزيع، عمان، الطبعة الأولى، ، الإدارة المالية الدوليةتوفيق عبد الرحيم، يوسف حسن، -3
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  الدخل على  الصرفأثر التغيير في سعر ): 1-1(الشكل رقم 

∆′∆

ܧ

′ܧ′∆

′ݏݏ∆

  o             المارككمية    

.97ص، مرجع سبق ذكره، محمد العربي شاكر:المصدر

لنفرض أن الدخل في الولايات المتحدة الأمريكية ارتفع بينما بقي الدخل في ألمانيا عند مستواه دون       

، بينما يبقى منحنى عرض ′∆′∆تغيير، بتنقل منحنى الطلب على المارك في الولايات المتحدة الأمريكية إلى 

1.′ܧالمارك في ألمانيا على حاله، يرتفع سعر الصرف إلى المستوى 

 حينما ترتفع قيمة الصادرات نسبة إلى الوردات نتيجة: التغيرات في قيمة الصادرات والواردات -7

الاستيراد  نتيجة لتزايد طلب الأجانب على هذه العملة، وسيعمل ذلك على تشجيعكارتفاع قيمة العملة  

  .من الخارج مما يؤدي إلى عودة حالة التوازن إلى سعر الصرف

وتحصل هذه التدخلات عندما يحاول البنك المركزي تعديل سعر الصرف : التدخلات الحكومية -8

  .العملة حينما لا يكون ملائم مع سياسته المالية والاقتصادية

لسياسية والحروب المختلفة دورا كبيرا في التأثير تلعب الاضطرابات ا :العوامل السياسية والعسكرية -9

على سعر الصرف وذلك من خلال تأثيرها على الوضع الاقتصادي للبلاد بصورة عامة، حيث تتأثر معظم 

القطاعات الاقتصادية ولاسيما القطاع الصناعي وقطاع التجارة الخارجية، وبالتالي فإن اقتصاد البلد يكون 

  .معدلات التضخم ارتفاعالثقة بعملة البلد جزاء  في وضع حرج نسبيا وبفقد

.123-122، ص ص 2003المؤسسة الجامعية للدراسات والنشر والتوزيع، لبنان، ة الأولى، الطبع، ، العلاقات الاقتصادية الدوليةسام الحجارب -1
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  سياسة سعر الصرف: ثانيا

إليها السلطات نقدية ببلدان تعد سياسة سعر الصرف من ضمن السياسات المتعددة، والتي تلجأ 

�Ŀ�ǶǰƸƬǳ¦Â�ȆƳ°ƢŬ¦�À±¦ȂƬǳ¦�Ǻǟ�Ʈالعالم ƸƦǳ¦Â�Ä®ƢǐƬǫȏ¦�ȂǸǼǳ¦�ǪȈǬŢÂ�řǗȂǳ¦�®ƢǐƬǫȏ¦�̈°¦®¤�» ƾđ�

1.التضخم والحد من الخلل في التوازنات الاقتصاد الوطني

سياسة سعر الصرف هي مجموعة الإجراءات والقرارات التي تتخذها  :مفهوم سياسة سعر الصرف -1

السلطات النقدية لتحديد سعر الصرف للعملة الوطنية في سوق الصرف الأجنبي، بالإضافة إلى القيام 

تحقيقها، وأهمها الحفاظ  ءم مع أوضاعها الاقتصادية المرجووتحديد نظام الصرف المتبع الذي يتلا باختيار

على استقرار عملتها هذه السياسة هي أداة هامة في السياسة الاقتصادية ويتعين استخدمها مع وسائل 

.2أخرى

  :أهداف سياسة سعر الصرف -2

  :والمتمثلة فيما يليتسعى إلى تحقيق مجموعة من الأهداف       

سين مستوى سعر الصرف إلى انخفاض في مستوى المستورد وتحسن في يؤدي تح: مقاومة التضخم -2-1

 انخفاضمستوى تنافسية المؤسسات ففي المدى القصير يكون للانخفاض تكاليف الاستيراد أثر إيجابي على 

  .مستوى التضخم

ياسة المناهضة كأساس للس  اعتمادهاتم ين أ ،لة القويةبالحلقة الفاصلة للعمى هذه الظاهرة وتسم      

.1983من سنة  ابتداءافرنسا  للتضخم التي تبنتها

مــذكرة ماجســتير في العلــوم الاقتصــادية، (، )دراســة حالــة الجزائــر(، دور سياســة ســعر الصــرف فــي رفــع فعاليــة السياســة النقديــة عبــد االله ياســين -1

.67، ص 2013/2014الجزائر،  )غير منشورة تخصص مالية دولية، جامعة وهران،
.10، ص 2000، بدون طبعة، ديوان المطبوعات الجامعية، الجزائر، مدخل للتحليل النقديمحمود حميدات، -2
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  التضخم استمرار): 2-1(الشكل رقم 

132، ص، مرجع سبق ذكرهÄƾǫ�ƾȈĐ¦�ƾƦǟ:المصدر

إلى تحويل لذي يجعل الاقتصاد أكثر تنافسيةيؤدي سعر الصرف الحقيقي ا :تخصيص الموارد -2-2

الدولية بحيث ، وهذا ما يعمل على توسع قاعدة السلع )الموجهة للتصدير(الموارد إلى قطاع السلع الدولية 

ويزيد إنتاج السلع  ،استيرادهايصبح عدد كبير من السلع قابلا للتصدير وبالتالي يقل عدد السلع التي يتم 

  .يمكن تصديرها والسلع التي) إحلال الواردات(كانت تستورد محليا التي  

فعند الفئات أو بين القطاعات المحلية،لسعر الصرف دورا هاما في توزيع الدخل بين : توزيع الدخل -2-3

سعر الصرف  انخفاضنتيجة ) الخ...مواد أولية، زراعة(القدرة التنافسية لقطاع التصدير التقليدي  ارتفاع

ا الوضع إلى أصحاب رؤوس الأموال في الوقت الحقيقي، فإن ذلك يجعله أكثر ربحية ويعود الريع من هذ

 الاسميالقدرة التنافسية الناجمة عن سعر الصرف  انخفاضالذي تنخفض فيه القدرة الشرائية للعمال، وعند 

خارج (يكلية التنافسية اله

المحافظة على حجم الصادرات
الأسعار عند ارتفاع

بالعملة (التصدير 

)الصعبة  

تحسين 

العملة

الأسعار عند انخفاض

 الاستيراد

المحافظة على حجم 

 الواردات

فائض
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فإن ذلك يؤدي إلى ارتفاع القدرة الشرائية للأجور في الوقت الذي تنخفض ) ارتفاع سعر الصرف الحقيقي(

.1فتقلص استثمارها في قطاع السلع الدوليةت العاملة ربحية الشركافيه 

سياسة لتخفيض أسعار الصرف من أجل  اعتماديمكن للبنك المركزي  :تنمية الصناعة المحلية -2-4

بتخفيض عام للعملة مما شجع  1948فلقد قام البنك الفيدرالي الألماني عام  ،تشجيع الصناعة الوطنية

2.سياسة العملة القوية باعتمادالصادرات وفي مرحلة ثانية قام 

  :أدوات سياسة سعر الصرف -3

  :لتنفيذ هذه السياسة وتحقيق أهدافها تستعمل السلطات العديد من الأدوات والوسائل وأهمها      

ترغب السلطات النقدية في تعديل توازن ميزان المدفوعات تقوم بتخفيض لما : تعديل سعر الصرف -3-1

تتدخل في ظل نظام سعر صرف ثابت، أما عندما تتدخل في ظل نظام سعر  العملة أو إعادة تقويمها لما

  .صرف عائم فتعمل على تأثير أو تدهور قيمة العملة

وتستخدم سياسة التخفيض على نطاق واسع لتشجيع الصادرات وتتضمنها في العادة برامج تصحيح       

 يتوقف على توفر مجموعة من الشروطة المدعومة من قبل صندوق النقد الدولي إلا أن نجاح هذه السياس

  :نذكر فيمايلي

الطلب العالمي على منتجات الدولة بقدر كاف من المرونة، بحيث يؤدي تخفيض العملة إلى  اتساع

  .فيضزيادة أكبر من الطلب العالمي على المنتجات المصدرة من نسبة التخ

 يستجيب الجهاز الإنتاجي للارتفاع في ضرورة اتساع العرض المحلي لسلع بقدر كاف من المرونة بحيث

  .لجديد الناجم عن ارتفاع الصادراتالطلب ا

 ضرورة توفير استقرار في الأسعار المحلية، وعدم ارتفاعها بعد التخفيض حتى لا ينعكس هذا الارتفاع في

  .ع لأسعار تكلفة المنتجات المحليةصورة ارتفا 

  ا يزيل الأثر المترتب عن بإجراءات مماثلة لتخفيض عملتها مم ىعدم قيام الدولة المنافسة الأخر

  .التخفيض

 لصحية والأمنية الضرورية للتصديرالجودة والمعايير ااصفات لمو استجابة السلع المصدرة. 

1-��Äƾǫ�ƾȈĐ¦�ƾƦǟ133 -131 صص ، مرجع سبق ذكره.  
، ص 2016، جامعة الوادي، الجزائـر، 16العدد ، مجلة الباحثمحمد ناصر حميداتوا، أثر سياسات سعر الصرف على ميزان المدفوعات الجزائري، -2

286.
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 1 ر والقاضي بأن تكونليرف- كشرط مارشال  الاستجابةem+ém>  أي مجموعة مرونة الطلب ومرونة

.1الصادرات أكبر من الواحد الصحيح

في ظل نظام أسعار صرف ثابتة أو شبه مدارة تلجأ السلطات : الصرف احتياطات استخدام -3-2

�ƾǼǠǧ��ƢȀƬǴǸǟÂ�» ǂǐǳ¦�ǂǠǇ�ȄǴǟ�ƨǜǧƢƄ¦�ń¤�ƨȇƾǬǼǳ¦°ƢȈĔ¦  عملتها تقوم ببيع العملات الصعبة لديها مقابل

  .وعندما تكون الاحتياطات غير كافية يقوم البنك المركزي بتخفيض العملة المحليةالعملة المحلية، 

عندما تكون العملة ضعيفة يقوم البنك المركزي باعتماد سعر الفائدة  :استخدام سعر الفائدة-3-3

ĺÂ°Âȋ¦�ÄƾǬǼǳ¦�¿ƢǜǼǳ¦�ǲǛ�ĿÂ��ƨǴǸǠǳ¦�°ƢȈĔ¦�ǂǘƻ�ǒ ȇȂǠƬǳ�ǞǨƫǂŭ¦.

تقضي سياسة المراقبة الصرف بإخضاع المشتريات والمبيعات العملة الصعبة إلى  :مراقبة الصرف-3-4

ج رؤوس الأموال الخاصة الخروج المضاربي، ومن بين التدابير رخصة خاصة، ويتم استخدامها لمقاومة خرو 

  :التي تعتمدها السلطات النقدية

منح التسوية القبلية للواردات.  

 الإلزام بإعادة العملات الأجنبية المحصلة في الخارج نتيجة التصدير ضمن فترة زمنية محددة .  

  2المسافرين إلى الخارج قصد السياحةتحديد المخصصات بالعملة الصعبة الموضوعة تحت تصرف.

 تقسيم الحسابات البنكية إلى حسابات الغير المقيمين تستفيد من تحويل خارجي للعملة، وحسابات

  .للمقيمين لا يمكن عن طريقها تسوية المعاملات مع الخارج إلا بترخيص مرتبط بعملة تجارية أو مالية مبررة

م أسعار الصرف المتعدد إلى تخفيض أثار حدة التقلبات في يهدف نظا :إقامة سعر صرف متعدد -3-5

 اعتمادالأسواق وتوجيه السياسة التجارية لخدمة بعض الأغراض المحددة، ومن أهم الوسائل المستخدمة هو 

نظام ثنائي أو أكثر لسعر الصرف بوجود سعرين أو أكثر لسعر صرف العملة مغالي فيه ويتعلق بالمعاملات 

الخاصة بالواردات الضرورية أو الأساسية أو واردات القطاعات المراد دعمها وترقيتها، أما السلع المحلية 

، بل هناك من يذهب إلى ضرورة الموجهة للتصدير أو الوردات الغير أساسية فتخضع لسعر الصرف العادي

التعويم سعر الصرف المتعلق بالعمليات العادية، وإخضاع العمليات الخاصة بالقطاعات المحبذة والوردات 

  .الأساسية إلى سعر صرف محدد إداريا

عن العمليات المرتبطة خطر الصرف هو مجموعة الأخطار المتعلقة أو الناجمة  :تغطية خطر الصرف -3-6

الأجنبية وذلك عند تغيرات في سعر الصرف إذا أن المؤسسات هي في مواجهة دائمة ومستمرة  بالعملات

1-��Äƾǫ�ƾȈĐ¦�ƾƦǟ134، ص مرجع سبق ذكره.
ــأثير ســعر الصــرف علــى المؤشــرات الكليــة للاقتصــاد الفلســطيني زاهــر عبــد الحلــيم خضــر، -2 ، مــذكرة ماجســتير في الاقتصــاد، 2010-1994ت

.24، ص 2010/2011جامعة الأزهر، غزة، فلسطين، 



عموميات حول سعر الصرف:                                               الفصل الأول

13

لخطر الصرف، فعند القيام بعمليات التصدير فإن المصدر يحصل على حقوق بالعملات، وهو يتعرض لخطر 

ƾǈƫ�ƪ انخفاضالصرف عند حدوث  ǫÂÂ�ƾǬǠǳ¦� ƢǔǷ¤�ƨǜū�śƥ�Ƣđ�ǲǷƢǠƬŭ¦�ƨǴǸǠǳ¦�» ǂǐǳ¦�ǂǠǇ�Ŀ يد

، فالمستورد يتحمل خسارة الصرف عند حدوث ارتفاع في قيمة العملة الاستيرادالحقوق أما في عمليات 

Ņ¦Ȃŭ¦�¾ÂƾŪ¦�Ŀ�ǂǘƻ�̧¦Ȃǻ¢�ƶȈǓȂƫ�ǺǰŻÂ��ÀȂȇƾǳ¦�ƾȇƾǈƫ�ƪ ǫÂÂ�ƾǬǠǳ¦� ƢǔǷ¤�ƨǜū�śƥ�Ƣđ�ǲǷƢǠƬŭ¦.1

  أنواع خطر الصرف): 1-1(الجدول رقم 

  أسباب حدوثه  خطر الصرف

الاقتصادي خطر العملة
يحدث نتيجة التغيرات في أسعار الصرف الحقيقية ولها تأثير كلي بالعملة التي 

Ƣđ�ǞȈƦǳ¦�Â¢�Ƣđ�ǂǠǈǳ¦�µ ǂǣ�ŉƾǬƫ�ǶƬȇ.

  خطر المتاجرة

ǀǿ�ª¦�في حالة ارتفاع أو انخفاض قيمة العملة التي يتم البيع  ƾŹ�Ƣđ� ¦ǂǌǳ¦�Â¢

ح على المصدر، وتكون الخطر، حيث ارتفاع عملة البلد المصدر يعود بالرب

�§ ƢǈƷ�Ļ�Ŗǳ¦�Ǯ Ǵƫ�Śǣ�Ȇǿ�Ƣđ�ǲǷƢǠƬŭ¦�ƨǴǸǠǳ¦�À¢�Ƥ Ʀǈƥ�ƢǷ¤�̈°ƢƴƬǳ¦�ǂǗƢű

°¦ǂǬǳ¦�̄Ƣţ¦�ƾǼǟ�ƾǸƬǠŭ¦�ȆǴƦǬƬǈŭ¦�» ǂǐǳ¦�ǂǠǇ�ŚǤƫ�Â¢��Ƣđ�ƨǨǴǰƬǳ¦.

  الائتمانيخطر 

، فقد بالتزامهتحدث المخاطر في هذه الحالة بسبب عدم وفاء أي من الطرفين 

تعاقد قدرته على الدفع عند موعد الاستحقاق كما هو يحدث أن يفقد الم

  .الشأن في حالة إفلاس

  خطر السيولة
تحدث هذه المخاطر من عدم القدرة على السداد بسبب عدم توفير السيولة 

.وذلك بسبب نقص عام للسيولة في السوق أو عدم تنظيم التدفقات النقدية

 مذكرة (، الصرف على المتغيرات الاقتصادية في الجزائرأثر تغيرات سعر ، مصطفى بن شلاط :المصدر

، ص 2005/2006الجزائر، ) غير منشورة، جامعة بشارماجستير في العلوم الاقتصادية، تخصص تحليل مالي، 

63.

ة وتخفيض خطر العملة، كما هو موضح ية من الخسار د به الوقاأما تغطية خطر الصرف الأجنبي فيقص      

  :بالشكل الاتي

.137، ص مرجع سبق ذكره¦��Äƾǫ�ƾȈĐ عبد -1
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  يبين تقنيات تغطية خطر الصرف مخطط ):3-1(الشكل رقم 

.64، ص مرجع سبق ذكره، مصطفى بن شلاط: المصدر

تقنيات تغطية خطر الصرف

تقنيات التغطية الداخلية

التأثير في مدة التسديد 

والتسوية بالعملات 

 الأجنبية

التأثير في حجم الحقوق 

والديون بالعملات 

الأجنبية

العملة أقل تقلبا أو اختيار 

 سلة العملات

تقنيات التغطية الخارجية

التغطية عن طريق البنوك 

 والمؤسسات المالية

التغطية عن طريق 

 الأسواق المتخصصة

التغطية بواسطة الأسواق 

ومنظمات  الاختيارية

التأمين
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  عموميات حول سوق الصرف: المبحث الثاني

الية تمثلة في الأوراق المالمالعملات تعرض فيه  الصرف الأجنبي كباقي الأسواق اين يعتبر سوق      

وتتوافر له وسائل اتصال فورية بين المراكز المالية العالمية حيث يضم هذا السوق مختلف ) السنداتالأسهم،(

  .أسواق العملة

  الصرف والمتعاملون فيهمفهوم سوق : المطلب الأول

يعد سوق الصرف المكان الذي يتم فيه تبادل العملات الأجنبية المختلفة من خلال وكلاء الصرف       

ومن خلال هذا المطلب سوف نتطرق إلى مفهوم هذا السوق والمتعاملين  ،المنتشرين عبر مختلف أنحاء العالم

  .في هذا السوق

  تعريف سوق الصرف: أولا

�Ŀ�Ƥ ǐƫÂ�řǠƫ�ƢĔ¢�ȏ¤�¼Ȃǈǳ¦�¦ǀǿ�ǎ ţ�ǶȈǿƢǨǷ�̈ƾǠǳ�¼ǂǘƬǳƢƥ�ƢǼǸǫ�» ǂǐǳ¦�¼ȂǇ�Ǧ ȇǂǠƫ�ŉƾǬƬǳ

:تعريف واحد

1.سوق الصرف هو المكان الذي تنفذ فيه عملية شراء وبيع العملات مقابل العملة المحلية :01تعريف 

المختلفة بغض النظر عن  البائعين والمشترين للعملات التقاء"يعرف سوق الصرف أيضا بأنه : 02تعريف 

الزمان والمكان، ويتم الاتفاق على المعلومات وآليات وأنظمة معينة من أجل الاستفادة من فروقات الأسعار 

2.ولتحقيق احتياجات عمليات تبادل السلع والخدمات والأصول المالية والموارد الأخرى

.3عملياته اليومية أكثر من مائة مليار دولاروهو أكبر الأسواق في العالم حيث يتجاوز حجم : 03تعريف 

  المتعاملون في سوق الصرف: ثانيا

دوافعه للتعامل يتحدد سعر الصرف في سوق الصرف بتدخل بعض المتعاملون الذين لكل واحد منهم      

  :في هذا السوق ومن خلال القيام بعمليات الشراء والبيع للعملات الأجنبية ومن المتدخلون نجد

مثل وظيفتها الأساسية في تتعتبر البنوك التجارية مركز ثقل سوق الصرف، حيث ت: البنوك التجارية-1

والخصم وبقية  الائتمانقبول الودائع من الأفراد والمؤسسات والإدارات العامة وإعادة استخدامها في منح 

.4العمليات المالية للوحدات الاقتصادية

1-��Äƾǫ�ƾȈĐ¦�ƾƦǟ107، ص مرجع سبق ذكره.
.281، ص 2006دار جرير للنشر والتوزيع، الأردن، بدون طبعة، ، تحليل الاقتصاد الدوليهوشيار معروف، -2
.247، ص 2009الدار الجامعية، مصر، بدون طبعة، ، التجارة الخارجيةالسيد محمد السربتي، -3
.32، ص مرجع سبق ذكره، بيعبد الحسين خليل الحسين الغال -4
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نقدية معنية فهي تراقب تطور عمليات لتنفيذ لمركزية في سوق الصرف ل البنوك اتتدخ: البنك المركزي -2

  .أسعار الصرف في هذا السوق ويكون ذلك بانتظام

فهي لا تتدخل في ظل سعر الصرف الحر  ماأ ففي نظام الصرف الثابت تتدخل البنوك المركزية،

  .سعر الصرف الثابت والحر بين أنظمةتدخلات في أنظمة الصرف المتوسطة ويكون لها كذلك بعض ال

أهداف السياسة حيال حيطتهم  الآخرونيأخذ المتعاملون إثر هذه التدخلات للبنك المركزي       

1.الاقتصادية والتي تؤثر على أسعار الصرف

لا تتوخى الربح من مزاولة �ƢĔȂǯ�¬Ƣƥ°ȋ¦�ǪȈǬŢ�ǲلمركزية في سوق العملة ليس من قبتدخل البنوك اإن       

نشاطها وهي بالتالي لا تقوم بعمليات المضاربة على العملة ويعتبر الهدف الأساسي من تدخلها في سوق 

الصرف تأمين الشروط الملائمة للتأثير في شروط التجارة وتتدخل البنوك المركزية عبر عمليات السوق 

ŅƢŭ¦Â�Ä®ƢǐƬǫȏ¦�À±¦ȂƬǳ¦�Ŀ�©ȏȐƬƻȏ¦�ǺǷ�ǎ Ǵţ�» ƾđ�ƨƷȂƬǨŭ¦.2

يعتبر سماسرة الصرف وسطاء ناشطين يقومون بتجميع أوامر الشراء أو البيع : رة الصرفسماس -3

 وإعطاء، ويقومون بضمان الاتصال بين البنوك آخرينللعملات الصعبة لصالح عدة بنوك أو متعاملين 

�ƨȇŗǌŭ¦�Â¢�ƨǠƟƢƦǳ¦�©ƢǈǇƚŭ¦� Ƣũ¢�Ǻǟ�Ǧ ǌǰǳ¦�ÀÂƾƥ� ¦ǂǌǳ¦Â�ǞȈƦǳ¦�Ŀ�Ƣđ�¾ȂǸǠŭ¦�̈ŚǠǈƬǳ¦�Ǻǟ�©ƢǷȂǴǠǷ

3.لهذه العملة

عمليات  إتمامتطلب هذه المؤسسات العملات الصعبة من أجل : المؤسسات التجارية والصناعية -4

أو بيوت السماسرة ؤسسات للبنوك التجارية التي تمثل نشاطها الأساسي، وغالبا ما تلجأ هذه الم الاستيراد

  .للقيام لهذه العملية نظرا لتوفر عنصر الخبرة لهؤلاء الأعوان العاملين بصورة دائمة في سوق الصرف

تثير شركات الاستثمار ذات أهمية في السوق بالرغم من توظيفها لنسب صغيرة من : شركة الاستثمار -5

شركة  200قامت  1991إلا أن هذه الموارد لها حجم كبير ففي سنة  ،مواردها المالية في أموال أجنبية

.4مليار دولار في أموال أجنبية 600استثمار توظيف 

.127، ص 2000ديوان المطبوعات الجامعية، الجزائر، الطبعة الثانية، ، تقنيات وسياسات التسيير المصرفييعدل فريدة، -1
.100، ص 2009لبنان، اللبناني، ل، دار المنهالطبعة الأولى، نظام النقد العالمي وأسعار الصرفبسام الحجار، -2
3-��Äƾǫ�ƾȈĐ¦�ƾƦǟ،109ص  مرجع سبق ذكره.  
مـذكرة ماجسـتير في العلـوم (، )حالـة مؤسسـة السـلع بسـكرة(أثار تقلبات سعر الصرف وتدابير المؤسسة الاقتصادية لمواجهتهـا السعيد عناني، -4

.33، ص 2005/2006الجزائر، ) غير منشورةالاقتصادية، تخصص تسير مؤسسات، جامعة الحاج لخضر، باتنة، 
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  سوق الصرف والمتعاملون فيها): 4- 1(الشكل رقم 

.08، ص مرجع سبق ذكرهالسعيد عناني، :المصدر

  أنواع سوق الصرف ووظائفها: المطلب الثاني

ما الثاني فهو أ )العاجل( الآنيفي سوق  يتمثلالأول القسم  ،م سوق الصرف إلى قسمينيمكن تقسي      

�Ƣē¦ǀƥ�©ƢȈǴǸǠǳ¦�ǽǀǿ�ǶǈǬƫÂ،وتقسم هذه الأسواق بحسب نوع العمليات الجارية فيها لجلصرف الآسوق ا

Ƣē¦ŗǧ�Â¢�ƢēƾǷ�Ƥ ǈƷ  فيها تمتالزمنية التي.  

بنوك التجارية، بنوك مركزية، سماسرة

سوق الصرف

مضاربون في عملية 

الودائع وعمليات 

المبادلة

مضاربون في 

 عمليات التجارية

مضاربون في 

 عمليات الخيار

نمتعاملون تجاريو   

وكالاتمؤسسات
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  أنواع سوق الصرف: أولا

  ):العاجل(سوق الصرف الآني  -1

الصرف السائد في اللحظة التي سوق الصرف العاجل هي الأسواق التي يتم فيها التعامل على أساس       

1.فيها مثل هذا التعامل يجري

في حين يطلق على  ،كما أنه هناك الصرف الذي يقوم به الشخص مباشرة فيسمى بالصرف اليدوي      

.2بالذي يدفع باستخدام كمبيالة أو شيك بالصرف المسكو الصرف 

الصرف ومطبقين سعر الصرف هو أن تتم عملية تسليم أو استلام العملات لحظة إبرام عقد       

.3ساعة من لحظة إبرام العقد 48وفي الحقيقة فإن فترة الصرف تتم إلى السائد،

�ǲǫ¢�̈ŗǨǳ¦�ƨȇƢĔ�Ŀ�ƢǿǂǠǇ�ÀƢǯ�¦̄¤�Ãǂƻȋ¦�ƨǴǸǠǳ¦�ǲƥƢǬǷ�ƨǴǸǠǳ¦�ǂǠǇ�Ŀ�°Ȃǿƾƫ�ƨǳƢƷ�½ƢǼǿ�ÀȂǰȇ من

بينما تكون حالة التحسن في سعر العملة مقابل العملة الأخرى إذا كان سعرها في  ،سعرها في بداية الفترة

�ƨǴǸǟ�ǲƥƢǬǷ�ƨǴǸǠǳ¦�ǂǠǈǳ�°ȂǿƾƬǳ¦�Â¢�ǺǈƸƬǳ¦�Ƥ ǈŴ�À¢�ǺǰŻ��̈ŗǨǳ¦�ƨȇ¦ƾƥ�Ŀ�ƢǿǂǠǇ�ǺǷ�Őǯ¢�̈ŗǨǳ¦�ƨȇƢĔ

  :الاتي ما وفق القانون

  :حيث

  هو التغير في سعر العملة ܿ∆:

: ଵŗ̈Ǩǳ¦�ƨȇƢĔ�ƨǴǸǠǳ¦�ǂǠǇ�Ŀ�ŚǤƬǳ¦�Ȃǿݐܿ

:   .هو التغير في سعر العملة في بداية الفترة ଴ݐܿ

  :سوق الصرف الأجل -2

في سوق الصرف الأجل يعقد أصحاب العمليات المالية تعهدات شراء وبيع العملة بسعر ثابت عند      

.4يحدد عند توقيع العقدالعقد لكنهم يؤخرون التسليم والدفع إلى موعد لاحق 

أسواق الصرف الأجل والمستقبلية هي الأسواق التي تتم فيها الاتفاق على أساس أسعار الصرف       

  .لاحقا عندما يتم الاستلام والتسليم بحلول الفترة الزمنية المتفق عليهاوتستخدم 

.65، ص 2004ق للنشر والتوزيع،الأردن، ا، الور الطبعة الأولى، التمويل الدوليفليح حسن خلف، -1
مــذكرة ماجســتير في العلــوم الاقتصــادية، تخصــص ماليــة دوليــة، جامعــة أبي بكــر (، دراســة تقلبــات أســعار الصــرف فــي المــدى القصــيردرقــال يمينــة، -2

.19، ص 2010/2011الجزائر،  )غير منشورة ن،بلقايد، تلمسا
.106-97، ص ص مرجع سبق ذكرهالطاهر لطرش، -3
.235، ص 1989، المؤسسة الجامعية للدراسات والنشر والتوزيع، لبنان، الطبعة الأولى، أصول الاقتصاد الكليسيمون، .وإ هبرني.ب -4
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  :عن بيع وشراء العملات الصعبة بالأجل :مثال

  دولار ثمن بضاعة اشتراها من الخارج وهذا بعد أشهر 10000على المستورد أن يدفع  :الشراء -1

  .عند الشراء 439525=$

  .عند البيع 436075=$

خوفا من تزايد قيمة الدولار فيستلزم على المستورد دفع مبلغ أكبر مقابل مشترياته عند الاستحقاق       

الدولار من يبقى أيام المستورد إلا أن يشتري بالأجل  أشهر، وخوفا من ضيق نقدي في المال3أي بعد 

 يحدثان إلا بعد أشهر مهما بنكها وهذا يعني أن المفاوضات تجري بالتسعيرة المالية ولكن التسليم والدفع لا

1.تغير سعر الدولار بالصعود أو الهبوط

أشهر ولأن المصدر يخاف هبوط سعر  3ليكن مصدر يملك دينا بالدولار يحصل عليه بعد  :البيع -2

  .مع بنكه) بعملية بيضاء(الدولار، يقوم بيعه لأجل البنك والتسليم إلا بعد أشهر وهنا قام المصدر 

وتتمثل العلاوة أو الخصم في الفرق بين السعر الأجل والعاجل منسوبا إلى السعر الأجل مضروبا في       

:2أي أن) للحصول على نسبة مئوية( 100

=العلاوة أو الخصم 
العاجل ି�السعر الأجل� السعر

العاجل السعر
*100

  وظائف سوق الصرف: ثانيا

  :أهمهايقوم سوق الصرف بعدة وظائف اقتصادية      

أهم وظيفة لأسواق الصرف الأجنبي هي تحويل : تحويل الأموال أو القوة الشرائية بين الدول -1

الأموال أو القوة الشرائية من دولة إلى أخرى ويتم عادة هذا التحويل عن طريق التحويل التلغرافي الذي هو 

يصدر أحد البنوك المحلية تعليماته إلى بنكه  ريقهعبارة عن شيك يرسل بالبرق بدلا عن البريد، وعن ط

مؤسسة لية السائدة هناك إلى أي شخص أو المرسل في مركز نقدي أجنبي بأن يدفع قدرا معينا من العملة المح

.3أو حساب

من خلال البنوك التجارية  وتتم هذه العملية :للمتعاملين في أسواق الصرف الأجنبي ائتمانتقديم  -2

فعادة ما يمنح المصدرين مهلة تقدر بحوالي ثلاثة أشهر للمستوردين لتسديد قيمة إلتزامتهم عن عمليات 

�©ƢǷ¦ǄƬǳ¦�Ƕǐƻ�ȄǴǟ�¦ȂǴƦǬȇ�ǶĔƜǧ�¾¦ȂǷȋ¦�ǽǀŮ�Ǻȇ°ƾǐŭ¦�ƨƳƢƷ�ń¤�¦ǂǜǻÂ�ƪ ǫȂǳ¦�ǆ Ǩǻ�ĿÂ�®¦ŚƬǇȏ¦

.128، ص ، مرجع سبق ذكرهل فريدةعدي -1
.266، ص 2007، الإسكندرية، ةالإبراهيمي الدار الجامعيةبدون طبعة، ، اقتصاديات دولية، نسمحمود يو  -2
.247، ص ، مرجع سبق ذكرهالسيد محمد السربيتي -3
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عني مما سبق أن البنوك التجارية تمنح ائتمان تها الحالية ويالمستوردين لدى البنوك التجارية ويحصلون على قيم

  .شهور للمستوردين 3لمدة 

حيث تساعد المتعاملين سواء المصدرين أو المستوردين  :تقديم تسهيلات لتجنب مخاطر الصرف -3

ميعاد لا يتوافق ميعاد الدفع أو فعادة  ،ض أسعار العملات الأجنبيةعلى تجنب مخاطر ارتفاع أو انخفا

يمة الصفقات مع مواعيد استلام أو تسليم البضاعة المتعاقد عليها ولذلك تساعد أسواق الصرف استلام ق

الأجنبي المصدرين والمستوردين عن طريق ما يطلق عليها عمليات التغطية على تجنب مخاطر تغير أسعار 

ǲǷƢǠƬǳ¦�Ƣđ�ǶƬȇ�Ŗǳ¦�©ȐǸǠǳ¦� د المستثمرين الماليين على القيام ومن ناحية أخرى فإن أسواق الصرف تساع

.1بعمليات المراجحة والمضاربة في أسواق الصرف الأجنبي

  نظم سعر الصرف: المطلب الثالث

يقصد بالنظام الصرف الأجنبي مجموعة القواعد التي تتبعها دولة معينة في تحديد سعر الصرف الأجنبي       

وم السلطة النقدية بتحديد سعر الصرف الرسمي على فقد تق ،لها بعدا أو قربا من قوى العرض والطلب

قيد ، وقد تأساس الظروف الاقتصادية للدولة وفي هذه الحالة فإن الدولة تتبع نظام سعر الصرف الثابت

الدولة قوى العرض والطلب بفرضها شروط معينة وفي هذه الحالة فإن الدولة تتبع نظام الرقابة على الصرف 

ية إلى قوى العرض والطلب وفي هذه الحالة فإن الدولة تتبع نظام سعر الصرف وقد يترك سعر الصرف كل

  .الحر أو المرن أو ما يسمى نظام تعويم العملات

  نظام سعر الصرف الثابت: أولا

  :لقد كان التعامل قديما وفقا هذا النظام بصورتين هما      

  :قاعدة الذهب -1

ساد نظام الصرف الثابت في ظل قاعدة الذهب في صورة المسكوكات الذهبية في أواخر القرن التاسع       

عشر أو أوائل القرن العشرين وحتى قيام الحرب العالمية الأولى، وكذلك في النصف الثاني من عشرينات القرن 

بية والدول المختلفة والتابعة في قاعدة الذهب في صورة السبائك الذهالمالي عندما عادت الدول الأوربية إلى 

  .صورة الذهبي

  :تغيره وذلك إذ توفر شرطينويترتب على الأخذ بقاعدة الذهب ثبات سعر الصرف وعدم       

أن يكون سعر الشراء وبيع الذهب واحد في كل دولة.  

أن تكون انتقالات الذهب عديمة النفقة.  

.288، ص 2008، الإسكندريةبدون طبعة، دار الجامعة الجديدة للنشر، ، مبادئ الاقتصاد الدوليإيمان عطية ناصف، -1
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فإنه يسمح بتقلب هذا السعر بحرية في حدود ضيقة جدا ولما كان هذان الشرطان لا يتحققان عملا       

في دخول الذهب إلى الدولة وخروجه منها ذلك وفقا لقوى العرض والطلب الخاصة بكل عملة من عملات 

تكون : الدولة الأجنبية، كما أن ثبات الصرف الذي يميز قاعدة الذهب يراجع أيضا إلى قاعدة أخرى هامة

  .أي قواعد لعبة الذهب" قواعد اللغة"الذهب وخروجه ما يطلق عليه الكتاب قاعدة السماح بحرية دخول 

الإشارة إلا أنه في ظل نظام ثبات الصرف وفق لقواعد لعبة قاعدة الذهب تكون الدولة ملزمة در وتج      

 والدخول تبعا لخروج ودخول الذهب الائتمانوالتوازن الداخلي مادام يرضى بتقلب  الاستقراربأن تغلب 

ية توسعا أو انكماشا لحالة ميزان وذلك أن هذا النظام يخضع إلى حد بعيد اتجاه الحياة الاقتصادية القوم

1.المدفوعات

  : قاعدة الصرف بالذهب -2

بحيث يلتزم البنك الفدرالي  ،2هي الدولار الأمريكيو  يمثل جوهر هذه القاعدة في وجود عملة ارتكازية      

أن تكون وحدة النقد مرتبطة  لأوقية دولار 35الأمريكي بتحويل الدولار إلى ذهب عند سعر ثابت هو 

بالذهب ارتباطا جزئيا حيث يكون هناك وسيط حتى تتحول إلى ذهب، ومع ذلك فإن تقلبات سعر 

الصرف فيما بين نقطة خروج الذهب ودخوله تقل حتى تكاد تنعدم إذا كانت الدولة تأخذ بصورة قاعدة 

Goldالصرف الذهب  Exchange Standardنية بالذهب وليس عن طريق وحيث ترتبط العملة الوط

تحويلها إلى ذهب بسعر ثابت وإنما تحويل هذه العملة الوطنية إلى عملة وقابلة لتحويلها إلى ذهب وفي هذه 

الحالة فإنه لا تتصور بنفس الشكل مسائل نفقات تصدير واستيراد الذهب ولذلك تنخفض الحدود التي 

.3الصرف الذهبيفي حالة الأخذ بقاعدة تتذبذب فيها أسعار الصرف 

.85، ص 1999دار الجامعة الجديدة للنشر، الإسكندرية، بدون طبعة، ، الاقتصاد الدوليزينب حسين عوض االله، -1
.79، ص ، الطبعة الأولى، دار الصفاء للنشر والتوزيع، الأردن، بدون سنة، التمويل الدوليموسى سعيد مطر وآخرون -2
.126، ص 2000الإسكندرية، دار الجامعة الجديدة للنشر، بدون طبعة، ، العلاقات الدوليةعادل حشيش، -3
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  مزايا وعيوب نظام الصرف الثابت): 2 - 1(الجدول رقم 

  العيوب  المزايا

فإنه يساعد الفعاليات بالاستمراريةاتسم إذ 

الاقتصادية على التخطيط والتسعير وبالتالي يساعد 

  .والتجارة الدولية الاستثماراتعلى تطوير 

الكاملة فإنه بسعر الصرف الثابت بالمصداقية إذ تم  

يمكن أن يكون عرضة للمضاربة وهذا يمكن أن له 

ستقرار النقدي وعلى نتائج وخيمة على الا

  .الاحتياطات من العملة الأجنبية

يضع سعر الصرف الثابت قيود أو محددات على 

السياسة النقدية الداخلية فإن كان وضع هذه 

�Ƣđ�ƨǗȂƥǂŭ¦�ƨǳÂƾǳ¦�ƨǇƢȈǇ�¼Ƣǘǻ�Ǻǟ�«ǂţ�ƨǇƢȈǈǳ¦

ه سعر الصرف الثابت يكون منبد إذ عرف هذ

  .بالضبط ما هو سعر التوازن لهذه العملة

ليس بمقدور الحكومة أو البنك المركزي الإدعاء 

  .بمعرفة السعر التوازني للعملة أكثر من السوق

عدم فاعلية السياسة النقدية لأن الهدف الأول 

الإبقاء على سعر صرف ثابت يتطلب من البنك 

  .زية باستمرار للتدخلالمركزي جاه

سعر الصرف الثابت يكون مفضل عندما يكون 

النظام المالي غير متطور إلى الحد الذي لا يسمح 

  .بممارسة سياسة السوق

.يتطلب حجم كاف من احتياطات العملة الأجنبية

  .الانسياق لسياسة نقدية لدول أخرى

.144، ص مرجع سبق ذكرهلو موسى بوخاري، لح :المصدر

  نظام الصرف العائم أو المرن: ثانيا

عند اعتماده لأول مرة كان يعتقد أن هذا النظام لا يحمل أية سلبية فقد جاء ليصحح سلبيات النظام       

السابق، فهذا الأخير يدعم تقيم العملة تبعا للعرض والطلب ومنه احتوى هذا النظام في عدم استقرار 

بينها بأية  غير مرتبطة معدلات الصرف، فحاليا أكبر العملات العالمية كالدولار واليورو والين الياباني

عملة اليورو  إنشاءهذه الدول تلاشى مباشرة بعد  اعتمدتهاتفاقيات، فأخر نظام ذو معدل صرف ثابت 

.1الأوربية

تبنت العديد من الدول نظام الصرف الثابت ونظام الصرف المرن بدل الثابت ونظام الرقابة لتزايد       

.2ام قابل للتعديل تقوم السلطات النقدية بتعديل أسعار صرفهاالمبادلات وحركات رؤوس الأموال فهو نظ

تخصــص محاســبة، جامعــة الحــاج لخضــر، ،مــذكرة ماجســتير في العلــوم الاقتصــادية(أثــر تغيــرات أســعار الصــرف علــى القــوائم الماليــة، شــوقي طــارق، -1

.11، ص 2009الجزائر، جوان ) غير منشورةباتنة، 
2-��Äƾǫ�ƾȈĐ¦�ƾƦǟ116، ص مرجع سبق ذكره.
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  :أنواع أسعار الصرف العائمة -1

ظل هذا النظام من خلال العرض والطلب على يتحدد الصرف في ): المطلق(التعويم الحر  -1-1

الياباني والدولار مثل سعر الدولار الأمريكي والين العملة دون تدخل البنوك المركزية للتأثير على قوى السوق 

.النيوزيلندي، يوجد هذا النظام في الدول المتقدمة

بالإضافة إلى قوى السوق من عرض وطلب التأثير على سعر الصرف تتدخل : التعويم المدار -1-2

البنوك المركزية في أسواق الصرف الأجنبي للدفاع عن عملتها فمثلا تدهور العملة يستلزم تدخل البنوك 

.1لشراء عملتها والعكس صحيح في حالة  ارتفاع العملة تتدخل البنوك لبيع عملتهاالمركزية 

1980للفترتي تصنيف صندوق النقد الدولي لأنظمة سعر الصرف في العالم : )3-1(الجدول رقم 

1998و

19801998  تصنيف النظام الصرف

9455نظام الصرف الثابت

5740الارتباطية بعملة واحدة

3715الإرتباطية بسلة من العملات

1217بطاقات مستهدفة

3473نظم المرن المعومة

38-أسعار الصرف الحرة

35-أسعار الصرف الموجهة

140145  المجموع

.6ص، مرجع سبق ذكره، محمود حميدات:المصدر                      

�ƨƬƦưǷ�ƨǟȂǸĐ¦�¾Â®�ÀȂǰȇ�Ʈيطبق في مجموعة النظام : التعويم المختلط -1-3 ȈƷ�ĺ°Âȋ¦�ÄƾǬǼǳ¦

ƨǟȂǸĐ¦�«°Ƣƻ�Ãǂƻȋ¦�¾Âƾǳ¦�©ȐǸǟ�¿ƢǷ¢�ƨǸƟƢǟÂ�ǒ ǠƦǳ¦�ƢȀǔǠƦǳ�ƨƦǈǼǳƢƥ.2

3.عندما يتدخل البنك لمنع التقلبات في أسعار الصرف عند حدود معينة :الغير نظيفالتعويم  -1-4

.105، ص 2017دار الحامد للنشر والتوزيع، الأردن، الطبعة الأولى، ، المالية الدولية والأزمات الماليةسي محمد كمال وصباغ رفيقة، -1
.6، ص مرجع سبق ذكره، مدخل للتحليل النقديمحمود حميدات، -2
.136مرجع سبق ذكره،عادل حشيش، -3



عموميات حول سعر الصرف:                                               الفصل الأول

24

  مزايا وعيوب نظام الصرف المعوم): 4-1(الجدول رقم 

  العيوب  المزايا

يقرر سعر الصرف بعوامل السوق وبالتالي فهو 

  .الأنسب في التوزيع الأمثل لموارده

نادرا ما تعمل قوى السوق يشكل كامل هناك 

مخاطر من سوء التقييم والذي قد يؤدي إلى أن 

يكون سعر الصرف بمستوى لا تبرره الأوضاع 

  .الاقتصادية

على أن يكون هناك فرصة للمضاربين لعمل أرباح 

  .حساب البنك المركزي

يكون فعال للتعامل مع الصدمات الخارجية وبالتالي 

  .تكون السياسة الندية

إن مسار سعر الصرف المستقبلي يكتنفه الغموض 

وبالتالي يؤدي إلى خلق مصاعب لعملية التخطيط 

  .والنشاط الاقتصادي

  .يمكن أن يتم تفادي ذلك من خلال التحوط 

العملة المحلية يكون متوازنا إن الطلب والعرض على 

في السوق، لا يكون البنك المركزي ملتزما بالتدخل 

ƢǬǧƾƬǳƢƥ�ƨȇƾǬǼǳ¦�©ȐǸĐ¦�ǂƯƘƫ©� بشكل عام لا

الخارجية وبالتالي يمكن ممارسة السياسة النقدية 

بشكل مستقل وبمعزل عن السياسات النقدية لدول 

  .أخرى

قدية، يمكن أن يساء إستخدام استقلالية السياسة الن

فمثلا عدم وجوب قيام الحكومة بمنع انخفاض 

العملة يمكن أن يؤدي إلى سياسات مالية ونقدية 

  .تضخمية

144، صسبق ذكره ، مرجعخاريو لو موسى بلح :المصدر                    

  نظام الرقابة على الصرف: ثالثا

الاقتصادية وخاصة فيما بين الحربين وبعد لجأت الكثير من الدول نتيجة للحرب العالمية والأزمات       

وفي هذا النظام تتحقق المساواة بين الصادرات  ،الحرب العالمية الثانية إلى فرض رقابة مباشرة على الصرف

والوردات أي بين عرض وطلب الصرف الأجنبي عن طريق التدخل المباشر للدولة وتقترب هذه الطريقة في 

لتحقيق  الائتمانفي أن كلا منهما لا يعتمد على تغيرات  التسعير الجبريوق الصرف من أسلوب تنظيم س

المساواة بين الطلب والعرض وإنما يلجأ إلى التدخل المباشر في ظروف الطلب والعرض لتحقيق المساواة 

.1بينهما

2:تتلخص أهداف الرقابة على الصرف فيما يلي: أهداف الرقابة على الصرف -1

.101، ص2007الإسكندرية، مؤسسة شباب الجامعة، بعة، بدون ط، دولي اقتصادأحمد فريد مصطفى، -1
.69، ص 1994الطبعة الثانية، دار المصرية اللبنانية، الجامعة حلوان،،وإدارة الأعمال التجارة الخارجيةسامي عفيفي حاتم، -2
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 الرئيسية لنظام الرقابة على الصرف المحافظة على القيمة الخارجية للعملة بأعلى من قيمتها من الأهداف

وذلك بقيام السلطات النقدية بتقييد الطلب على الصرف الأجنبي بما يتناسب مع القدر المتاح وهو ما 

نقدية أيضا يؤدي إلى وجود جزء من الطلب الداخلي على الصرف الأجنبي دون إشباع وتلجأ السلطات ال

إلى هذا النظام لعدم رغبتها في تخفيض قيمة العملة إلى المستوى الذي يحقق التوازن المنشود في سوق 

  .الصرف الأجنبي

�Ǻǟ�Ǯ ǳ̄�ÀƢǯ� ¦ȂǇ�ƨȈƦǼƳȋ¦�ƨǈǧƢǼŭ¦�ǺǷ�ƨȈǼǗȂǳ¦�ƨǟƢǼǐǳ¦�ƨȇƢŧ�» ƾđ�» ǂǐǳ¦�ȄǴǟ�ƨƥƢǫǂǳ¦�¿ƾƼƬǈƫ

ويل استيراد منتجات ينتج مثلها محليا أو عن طريق طريق رفض الترخيص بالصرف الذي يراد استخدامه في تم

  .فرض سعر مرتفع للعملات الأجنبية التي يراد الحصول عليها لنفس الغرض

 كذلك� Ƣǘǟ¤�ǪȇǂǗ�Ǻǟ�ƨǳÂƾǴǳ�ƨȇ®ƢǐƬǫȏ¦�ƨȈǸǼƬǳ¦�ǖǘƻ�Ƕǟ®�» ƾđ�» ǂǐǳ¦�ȄǴǟ�ƨƥƢǫǂǳ¦�¿ƾƼƬǈƫ

ومن الوسائل التي تخدم هذا  ،قتصاديةة للوردات الأساسية الخاصة بالمشروعات التنمية الايمعاملة تفضيل

الهدف أيضا استخدام الرقابة للحد من استيراد السلع الكمالية أو غير الأساسية، وهذا من أجل المحافظة 

  .الضروريات من السلع والخدمات المستعملة للتنمية لاستيرادعلى العملات الأجنبية واستخدامها 

  :الصرف تحديد سعر الصرف في ظل الرقابة على - 2

التوازن في ظل الرقابة على الصرف لا يتحقق عن طريق خروج ودخول الذهب كما هو الحال في نظام       

الصرف الثابت، ولا عن طريق تقلبات أسعار الصرف كما هو الحال في نظام الصرف العائم ولكن عن 

  .العملات الأجنبية وعرضهاطريق التدخل الإداري المباشر للدولة من أجل الموازنة بين الطلب على 

الرقابة على الصرف توزيع الكمية المحدودة التي تحصل عليها الدولة من الصرف الأجنبي على وجوهر       

  .الطالبين بما يتفق مع الأهداف السياسية والاقتصادية للدولة

سألة العرض وتعمل السلطات النقدية في ظل هذا النظام على أن لا تترك سعر الصرف يتقيد بم      

الإيرادات والمدفوعات حتى يتسنى لها تحديد سعر الصرف بين والطلب عن طريق إحداث تكافؤ دائم 

1.عملها عند المستوى المقرر له

  :والشكل الموالي يوضح كيفية تحديد سعر الصرف في ظل نظام الرقابة      

.115، ص مرجع سبق ذكرهالعلاقات الاقتصادية،بسام الحجار، -1
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  تحديد سعر الصرف في ظل نظام الرقابة): 5-1(الشكل رقم 

P سعر الصرف  

  منحنى العرض  

P2

P*

P1  منحنى الطلب  

Q  Q1Q*Q2  الكمية المطلوبة

أطروحة دكتوراه في العلوم (، أثر تقلبات سعر الصرف على الميزان التجاري وسبل علاجها، ة سلمىحدو :المصدر

.20، ص 2014/2015الجزائر، )غير منشورةالتجارية، تخصص تجارة دولية، جامعة محمد خيضر، بسكرة، 

:حيث يمثل

Op* :سعر الصرف التوازني  

Op1 :سعر الصرف المحدد من طرف السلطة النقدية  

الكمية المطلوبة هي ) سعر الصرف الرسمي(Op1نلاحظ من خلال الشكل السابق أنه عند السعر       

OQ1 والكمية المعروضة هيOQ2  فعند السعرP1  السلطة النقدية تقوم بتنفيذ سعر الصرف حسب

ونظرا لكون الاحتياجات كثيرة ولا يمكن تلبيتها من  ،مما يتلائم والكمية المعروضة والاحتياجاتالأولويات 

خلال السعر الرسمي يلجأ المتعاملون الاقتصاديون للحصول على العملة الصعبة من السوق غير الرسمي ومن 

كون أعلى من السعر الرسمي والسعر التوازني أيضا، إذ يعتبر الفرق بين السعر التوازني هنا يتشكل سعر ثاني ي

تأمينا على المخاطر التي يمكن أن يتعرض لها المتعاملون  P2والسعر المنشأ في السوق المنشأ في السوق الموازية 

.1بسبب التنظيمات المعمول به

.20، ص مرجع سبق ذكره، الصرف على الميزان التجاري وسبل علاجها، أثر تقلبات سعر ة سلمىحدو  -1
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  الصرفالنظريات المفسرة لسعر : المبحث الثالث

حاولت الكثير من النظريات الاقتصادية أن تقدم تفسيرا حول الاختلاف في أسعار الصرف بين       

©ƢȇǂǜǼǳ¦�ǽǀǿ�Ƕǿ¢�ń¤�¼ǂǘƬǳ¦�Ʈ ƸƦŭ¦�¦ǀǿ�Ŀ�¾ÂƢƸǼǇÂ��Ƣđ�ƨǏƢƻ�ƲƟƢƬǻÂ�©ƢǬǴǘǼǷ�ƨȇǂǜǻ�ǲǰǳÂ�¾Âƾǳ¦.

  الشرائية نظرية تعادل القوة: المطلب الأول

في عشرينات القرن )G.Cassel(إن صاحب هذه النظرية هو الاقتصادي السويدي كوستاف كاسل       

العشرين، ولا تزال هذه النظرية تحظى حتى يومنا هذا بقبول واسع لدى الاقتصاديين في تفسير حركات 

  .الاقتصادي المصحوب بظهور حالات التضخم المفرط الاضطرابخاصة في فترات 

  يةفكرة النظر : أولا

تقوم هذه النظرية على فكرة أساسها وجود علاقة بين مستوى الأسعار المحلية وسعر الصرف العملة      

ية بالنسبة للأسعار العالمية بحيث إن حركة سعر الصرف تعبر عن ما يحدث في تغيير في أسعار المحل

له قدرة شرائية على شراء لو أن الدولار الأمريكي  المثال وعلى سبيل ،)بالنسبة لأسعار دولة أخرىأو (

كمية من السلع، فهذا يعني تلك  مجموعة من السلع، وكان الباون الإسترليني قدرة شرائية على شراء ضعف 

  .دولار 2= أن قيمة الباون الإسترليني هي ضعف قيمة الدولار الأمريكي أي أن سعر صرف الباون 

  تقييم النظرية: ثانيا

بالرغم من قبول هذه النظرية خاصة في تفسيرها الفشل العودة إلى نظام قاعدة الذهب على أساس       

�ƢĔ¢�ȏ¤��§ǂū¦�ƾǠƥ�ƨǨǴƬƼŭ¦�À¦ƾǴƦǳ¦�Ŀ�°ƢǠǇȋ¦�©ƢȇȂƬǈǷ�Ŀ�ŚǤƫ�ǺǷ�ª ƾƷ�ƢǷ�ǆ ǰǠƫ�ȏ�©ȏ®ƢǠƫ

  :كثيرة منها  انتقاداتتعرضت إلى 

-°̈ƢƦǟ�ƢĔȋ�ƨȈȀȇƾƦǳ¦�ń¤�§ǂǫ¢�Ȇǿ�ƨȇǂǜǼǳ¦�ǽǀǿ�À¤  عن تعبير رياضي عن قانون السعر الواحد الذي

  .أمام الأسواق كل الحواجز  ذا ما أزيلت يتضمن تحقق سعر واحد لكل السلع إ

  .كأمر معطى  تأخذههذه النظرية لم تفسر عوامل تحديد مستوى سعر الصرف في سنة الأساس وإنما  - 

 حيث أن هناك عوامل حقيقية الصرف، فين هذه النظرية تركز على العوامل النقدية في تحديد سعر إ - 

تقف وراء حركة أسعار الصرف، مثل حركة رؤوس الأموال ووضع الميزان التجاري ونسب التبادل وبنيوية 

1.الخ...التجاري

  :النظرية المطلقة والثاني النظرية النسبية ل القوة الشرائية بأسلوبين الأولويمكن تفسير نظرية تعاد      

  . 279-278ص ، ص 2010إثراء للنشر والتوزيع، الأردن،الطبعة الأولى، ، الاقتصاد الدولي النظرية التطبيقيةهجير عدنان زكي أمين، -1
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:الشرائية المطلقة القوةنظرية تعادل -1

هي التي تم شرحها في النص أعلاه وهي التحول على مساواة مستويات السعر بين الدول، فسعر 

مقسوما على مستوى وي مستوى السعر في منطقة اليورو الصرف بين منطقة اليورو والولايات المتحدة يسا

  . السعر في الولايات المتحدة الأمريكية

1.5لكن سعر الصرف بين اليورو والدولار هو  1.3وكمثال نفترض أن نسبة مستوى السعر هي       

�ǞǨƫŚǇ�Â°ȂȈǳ¦�ǂǠǇ�ÀƘƥ�¾ȂǬƫ�ƢĔƜǧ�ƨȈƟ¦ǂǌǳ¦�ÃȂǬǳ¦�¾®ƢǠƫ�ƨȇǂǜǼǳ¦�ǪȈƦǘƫ�ƾǼǠǧ)وأن سعر ) بعكس القيمة

1.5.1حتى يصل إلى مستوى ) بضعف(الدولار سينخفض 

  :نظرية تعادل القوى الشرائية النسبية -2

�À¢�Ƥإن هذه الصيغ       Ÿ�ǺǷǄǳ¦�ǺǷ�̈ŗǧ�Őǟ�» ǂǐǳ¦�ǂǠǇ�Ŀ�ŚȈǤƬǳ¦�À¢�µ ŗǨƫ�ȆȀǧ�¦ƾȇƾē�ǂưǯ¢�ƨ

ة في كل الدولتين عبر نفس الفترة من الزمن أي فترة الأساس وفترة أخرى يالتغيرات النسبيكون متناسبا مع 

.2لاحقة

ويمكن التمييز بين تعادل القوة الشرائية المطلقة والذي هو عبارة عن نسبة السعر بالبلدين وتعادل القوة      

  .لقياسية للأسعار بالبلديناالشرائية النسبي أو حاصل سعر الصرف في فترة الأساس ونسبة الأرقام 

SA =
ࡰࡼ
ࡲࡼ

S = St-1 =
ࢊࡼ
ࡲࡼ

  :حيث

SA : عدد وحدات العملة المحلية بكل وحدة من العملة (المطلقة في الفترة الراهنة تعادل القوة الشرائية

  ).الأجنبية

  .مستوى السعر المطلق بالبلد الأصلي: ࡰࡼ

  .مستوى السعر المطلق بالبلد الأجنبي: ࡲࡼ

S : عدد وحدات العملة المحلية بكل وحدة من العملة(تعادل القوة الشرائية النسبي في الفترة الراهنة 

  ).الأجنبية

  ).صفر= فترة أساس (الرقم القياسي للسعر بالبلد الأصلي في الفترة الراهنة : ࢊࡼ

).0= فترة الأساس (الرقم القياسي للسعر بالبلد الأجنبي في الفترة الراهنة : ࡲࡼ

.40، ص 2011والتوزيع، عمان، الأردن، دار اليازوري للنشر الطبعة الأولى، ،، المالية الدوليةيببدريد كامل آل ش -1
.103، ص 2003ديوان المطبوعات الجامعية، الجزائر، الطبعة الثانية، ، تقنيات البنوكالطاهر لطرش، -2
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St-1: عدد وحدات العملة المحلية لكل وحدة(قيمة متأخر لسعر الصرف، أو سعر صرف في فترة الأساس 

  ).من العملة الأجنبية

ولكن بعد  ،والذي هو عبارة عن سعر الصرف الفعلي) SPI(ومن الممكن وضع رقم قياسي للسعر       

تعديله لاستخدامه في الحكم على التقييم المنخفض أو المفرط لعملة بالقياس إلى فترة أساس وبأخذ الشكل 

  :التالي

من تعادل القوة الشرائية، فإذا انحرافهذا المقياس هو الواحد الصحيح يعني أن السعر الفعلي  انحراف      

<SPIكانت  >SPIيعني أن العملة المحلية مقومة بأقل من قيمتها الحقيقية وإن كانت  1 يعني أن  1

.1العملة المحلية مقومة بأكثر من قيمتها الحقيقية

  نظرية تعادل أسعار الفائدة : المطلب الثاني

حسب هذه النظرية لا يمكن للمستثمرين الحصول على معدلات مردودية مرتفعة في الخارج عن تلك       

الممكن تحقيقها في السوق المحلي، عند توظيفهم للأموال في دول أين معدل الفائدة أكبر من ذلك السائد 

ين معدلات الفائدة يتم تعويضه بالفارق بين سعر الصرف الآني وسعر في السوق المحلي لأن الفارق ب

:الصرف الأجل، ويمكن أن تتم العمليات على النحو التالي

M�ÀȂǴǐŹÂ��ȐưǷ�ƨǼǇ�̈ƾŭ�ƨȈǴƄ¦�ǶȀǫ¦ȂǇ¢�Ŀ�Ǧتوظيف أموالهم يمكن للمستثمرين        ȈǛȂƬǳ¦�ƨȇƢĔ�Ŀ

-M(1على  iD) ) حيثiDحسب هذه النظرية للمبلغ  يكون هذا المبلغ مساويايجب أن ) معدل الفائدة

وتوظيفها في  ،)نقدا( سعر الصرف الآنيبملات صعبة أجنبية عند تحويل الأموال إلى ع المحصل عليه

الحصول مجددا على مبلغ  وإعادة بيعها لأجل يشكل يمكن من iEالأسواق الأجنبية بمعدل فائدة 

  : ويمكننا أن نعبر عن ذلك رياضيابالعملة،

  :حيث أن

  )نقدا( سعر الصرف الآني: ࢉࢉ

CT :سعر الصرف الأجل  

.137-136، ص مرجع سبق ذكرهبسام الحجار، -1

SPI =
ࡲࡼ

ࢊࡼ
×

ࡿ

ࡿ ష࢚૚

M(1+iD) =
ࡹ

ࢉࢉ
(1+iE) × CT...............(1)
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iE : الاسميمعدل الفائدة الخارجي  

iD : الاسميمعدل الفائدة الداخلي  

  :تؤدي إلى أن) 1(المعادلة 

  :المعادلة الاتية أعلاه نحصل على )2( من طرفي المعادلة 1طرح وب

  :يمكننا كتابتها بالشكل الاتي كما 

1):4(صغيرة جدا يمكننا كتابة المعادلة  iEوإذا كانت 

نظرية تعادل أسعار الفائدة المغطاة والغير مغطاة:أولا

  :تنقسم نظرية تعادل أسعار الفائدة إلى قسمين      

  :نظرية تعادل أسعار الفائدة المغطاة -1

إذا كان توظيف في الصنف الأول من نظرية تعادل أسعار الفائدة، يقوم دون تغطية المخاطر التغيير في 

أو تجنب  الاستثمارأسعار الصرف فإنه يتوجب تغطية مخاطر توظيف رؤوس الأموال بالعملة البلد وجهة 

أقل مقارنة بالسوق المحلي،ومن خلال الجدولين المواليين يمكن ع عائد الدخول في الأسواق الأجنبية توق

  :سعر الفائدة المحلي أكبر من سعر الفائدة الأجنبي توضيح ما سبق أين نفترض بأن

1-��Äƾǫ�ƾȈĐ¦�ƾƦǟ122-120، ص مرجع سبق ذكره.

ࢀ࡯

۱۱
=
૚ାࡰ࢏

૚ାࡱ࢏
……………….(2)

ࢀ࡯

۱۱
-1=

૚ାࡰ࢏

૚ାࡱ࢏
-1 ……………(3)

࡯࡯ିࢀ࡯

࡯࡯

ିࡰ࢏ ࡱ࢏

૚ାࡱ࢏

࡯࡯ିࢀ࡯

۱۱
= iD-iE .....................(4)
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أ.م.الومنطقة الإتحاد الأوروبي

15  سوق الفائدة الإسمي
r =0.1

10
r =0.15

t+114معدل سعر الفائدة في الأجل 
r =0.15(r+1)= 0.08

€0.66=$1€1=$1.1  )اليةالح( tسعر الصرف لفترة 

  سعر الصرف المتوقع لأجل

معدل  *معدل الفائدة في الفترة 

الفائدة الأجل

1.5*((1+0.08)*(1+1.14))=1.42

t نلاحظ أن < Et

1.42>سالب1.5=0.07

1.14
1.14

T=1/1.42
11=0.07

1.08*1.5=1.62
1.14=0.703*1.62

1+r*(t+1)*ET*T

هو أصغر  1.42للعملة الأجنبية وفق هذه الحالة التي أمامنا فإننا نلاحظ أن سعر الصرف الأجل       

الأجنبية وهو أقل سالب في الدول  0.07ومن ثم العائد  ،1.5للعملة المحلية  الآنيسعر من سعر الصرف 

مع تغطية هذا  والاستثماربرؤوس الأموال في الداخل  الاحتفاظيكون من الأولويات س من الصفر ومنه

  .الخطر لسعر الصرف في الخارج

إذا كان سعر الصرف العكس وحدث توازن متضمن معدل التغطية فلا يكون هناك تدفق في أي و        

تدفق أما إذا كان العائد في الدولة الأجنبية متضمن معدل التغطية إيجابي أكبر من الصفر فسيحدث ، اتجاه

  .لرؤوس الأموال المحلية إلى الخارج

  :نظرية تعادل أسعار الفائدة غير مغطاة -2

 بالاستثمارفي طبيعته بتكوين من عائد وعلى أساسه يتخذ أصحاب رأس المال قراره  الاستثمار      

لا يكون دون ثمن وإنما هناك مخاطر تقوم جنبا  الاستثمارولكن العائد من  ،عدمه نظرا لحجم هذا العائدأو 

إلى جنب مع العائد وفي بديهيات الأسواق نجد حالة طردية بين  العوائد والمخاطر فكلما زاد العائد زادت 

المخاطر وفي هذا الصنف من النظرية تعادل أسعار الفائدة هناك علاقة بين تغير سعر الصرف المتوقع 

حيث أن العملية تتحرك الأصول المالية على أساس فروقات  ،في الأسواق لفائدةوالفروقات لأسعار ا

الأسعار الفائدة والتي من خلالها تعكس أسعار الصرف تكون دون تغطية مخاطر ولعلها سيكون هذا 

  :الأجدى أن تستوضح بالمثال التالي

  rxبي أكبر من سعر الأجن rالأول يقوم على أن سعر الفائدة المحلي  تراضالاف      
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أ.م.الومنطقة الإتحاد الأوروبي

15  الاسميسعر الفائدة 
r = 0.1

10
r =0.15

$1=€1.50.666$=1€سعر الصرف

توظيف على أساس أسعار 

  )الحالية( tالفائدة  
1.15€
1+r

1.65=1.1*1.5
1+rx*Et

t+1€1.15العائد المنظر في الفترة 
1.1*1.5*(1/Eat,t+1)

1.65*(1/Eat,t+1)
1/1.434=0.696

0.696=1.431/1.434=1.65/1.15سعر الصرف المتوقع بدون تغطية

  )t*1(الأجل  الاستحقاقسعر الصرف المتوقع بعد  -1

  الأورو €-2

  :النتيجة

 ٪4.35أي معدل $1.4أ ليست لها مردود عندما الأورو ينخفض عن مستوى .م.التوظيف في الو       

بالأصول المالية في البلدين عند هذه  الاحتفاظأو عندما الدولار لا يرتفع عن نفس المستوى ومن ثم 

  .المستوى يبقى خيار أفضل

<rxلنفترض العكس في الحالة الثانية بأن تكون        r سعر الفائدة أصغر من سعر الفائدة الأجنبي.  

أ.م.الومنطقة الإتحاد الأوروبي

10  الاسميسعر الفائدة 
r =0.15

15
r =0.1

=1سعر الصرف $1.5€0.666€=1$

t+11.1€العائد المنظر في الفترة 
1+r

1.15*1.5*(1/Eat,t+1)
1.72

0.63=15681/1.568=1.72/1.1سعر الصرف المتوقع

  .أ لا جدوى من الإعانة عليه إذا كان الأورو لا يرتفع عن معدل.م.التوظيف في الو - 

عند ( ٪4.35عند سعر الفائدة المذكور أعلاه أو الدولار لا ينخفض عن  )٪4.35( $1.568صرف  - 

1).نفس المستوى

.53-52، ص ذكرهمرجع سبق رفيقة،  غسي محمد كمال وصبا  -1
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  فرضيات النظرية: ثانيا

  .الاستحقاقالمحلية والأجنبية مماثلة من حيث درجة المخاطرة وتاريخ ) titres(تعتبر الأصول المعنية  - 

  .غياب تكاليف المعاملات - 

  ).لا توجد مراقبة لحركة رؤوس الأموال(الأموال حركة تامة لرؤوس  - 

�¾®ƢǠƫ�ƨȇǂǜǼǳ�śƫ°ȂǏ�ƾƳȂȇÂ�ƨǷƢƫ�ƢĔƘƥ�¼Ȃǈǳ¦�ƨǨǐǳ�ǽȂǌǷ�®ȂƳÂ�¿ƾǟ�ƨȇǂǜǼǳ¦�ǽǀǿ�Ǯ ǳǀǯ�µ ǂǨƫÂ

نظرية تعادل معدلات الفائدة المغطاة والتي تقيم علاقة بين سعر الصرف الأجل وسعر : معدلات الفائدة

  .من الفرق في معدلات الفائدة انطلاقاالصرف العاجل، وهذا 

والصورة الثانية تتمثل في نظرية تعادل معدلات الفائدة غير المغطاة والتي تقدم التنبؤات الخاصة بالقيمة       

.المستقبلية لسعر الصرف، كما توضح الدور الأساسي لعملية المضاربة في أسواق الصرف

  نقد نظرية تعادل معدلات الفائدة: ثالثا

  :تصطدم عمليات التحكيم التي تعتبر أساس هذه النظرية بعائقين هما -1

  .في عمليات التحكيم محدودة للاستعماليعتبر توفير الأموال القابلة  - 

  .لا تربط حركة رؤوس الأموال فقط بمعدلات الفائدة - 

يمكن أن يتجسد وجود عمليات مضاربة مكثفة في شكل خصومات أجلة وعلاوة أجلة غير  -2

ومبتعدة كثيرا عما ينتج عن نظرية تعادل معدلات الفائدة ولا يظهر حقيقة هذا الأثر  المثير ادية،ع

  .للاضطراب إلا في فترة وجود أزمة ثقة فيما يخص المستقبل القريب للعملة

تشكل عملية مراقبة الصرف عائق أمام نظرية تعادل معدلات الفائدة، إذا يعتبر مراقبة الصرف بمثابة -3

1.حصر بطريقة مباشرة أو غير مباشرة لحركة رؤوس الأموال في المدى القريب

  نظرية الأرصدة ونظرية المرونات: المطلب الثالث

  ):نظرية ميزان المدفوعات(نظرية الأرصدة : أولا

ميزان المدفوعات لدولة ما في تحديد سعر الصرف من تعتمد هذه النظرية على النتيجة النهائية      

أن سعر الصرف جزء من نظرية الأسعار ومن ثم فإن سعر الصرف يتحدد في ضوء قاعدة وملخصها هو 

  ".بسعر الصرف التوازني"العرض والطلب ويدعى ذلك 

مـذكرة ماجسـتير في (، )دراسـة قياسـية لنظريـة تعـادل القـوى الشـرائية والنمـوذج النقـدي فـي الجزائـر(محددات تغيـر الصـرف صحراوي سـعيد، -1

.73، ص 2009/2010الجزائر، ) عير منشورةجامعة أبي بكر بلقايد، تلمسان، تخصص مالية دولية،العلوم الاقتصادية، 
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فوعات فإن ذلك يعني زيادة الطلب على العملة الوطنية ومن ثم ففي حالة وجود فائض في ميزان المد      

ذلك زيادة في قيمتها الخارجية بينما يحدث العكس في حالة وجود عجز في ميزان المدفوعات فإن  ارتفاع

  :في قيمتها الخارجية إذا تتلخص هذه النظرية بالآتي انخفاضالمعروض النقدي من العملة ومن ثم 

بما أن ميزان المدفوعات وفقراته المختلفة هي المصادر الأساسية لطلب البلد على العلامات الأجنبية ومن  - 

ثم عرض البلد العملة الوطنية، فإن وضع ميزان المدفوعات يعد العامل الحاسم في تحديد سعر الصرف 

  .للعملة الوطنية

رض والطلب على العملة المحلية والطلب تحدد سعر الصرف كما يتحدد كل سعر أخر طبقا لقوى العي - 

  .الخارجي عليها

هو العامل الذي يتأثر ولا يؤثر (سعر الصرف هو عامل تابع إن ميزان المدفوعات هو عامل مستقل وإن  - 

1).في ميزان المدفوعات

  نظرية المرونات: ثانيا

أساسا حول حساب  الاهتماميتحدد سعرها من خلال تدفق العملة في السوق الأجنبي، حيث يتركز 

�ƢĔȂǯ�ǺǷ�ǂưǯ¢�ƪ ǻƢǯÂ��ƨȇǂǜǼǳ¦�ǽǀǿ�ŉƾǬƫ�ƾǼǟ�̈ŚƦǯ�ƨƳ°ƾƥ�̈ƾȈǬǷ�¾Ƣũ¢°�©ƢǬǧƾƫ�ƪ ǻƢǯ�Ʈ ȈƷ�̈°ƢƴƬǳ¦

�ǂǠǇ�®ƾƸƬƥ�ƨȈƳ°Ƣƻ�©ƢǷƾǐǯ�« Ȃ̄ǸǼǳ¦�«°Ƣƻ�®ƾƸƬƫ�ƨȈƳ°Ƣƻ�̈ŚǤƬǷ�ƢĔ¢�ȄǴǟ�ǲǷƢǠƫ��ƢȈǴƻ¦®�̈ŚǤƬǷ

  .الصرف عن طريق العرض على العملة الأجنبية والطلب عليها

�ǂȇƾǐƬǳ¦�Ä®ƚȇÂ�ƨȈǼǗȂǳ¦�ǶȀƬǴǸǠƥ�Ƕē¦°®ƢǏ�ƨǸȈǫ�ȄǴǟ�ÀÂ°ƾǐŭ¦�ǲǐŹ�Ʈ ȈƷ�« Ȃ̄ǸǼǳ¦�ǲƻ¦®�®ƾƸƬȇ

إلى زيادة المعروض من الصرف الأجنبي من طرف الأجانب وذلك لشراء العملة المحلية، وحتى يمكنهم من 

ń¤�řǠŭ¦�ƾǴƦǳ¦�©¦®¦ǂȇ¤�̈®Ƣȇ±�Ä®ƚȇ�ƢǸǯ��śȈǴƄ¦�Ǻȇ°ƾǐŭ¦�ǺǷ�ǶēƢȇŗǌǷ�ƨǸȈǫ�Ǟǧ® زيادة الطلب على 

الصرف الأجنبي حتى يتمكن من سداد قيمة الواردات من المصدرين الأجانب بعملة بلدهم مع الإشارة إلى 

.2في سعر الصرف والعكس صحيح ارتفاعأي زيادة في معدل الفائدة سوف يتسبب في حدوث 

عر الصرف الأجنبي الذي وتقوم هذه النظرية على المرونة بشكل أساسي على أن سعر الصرف هو س      

.3يحافظ على توازن الدفعات

، دار اليـازوري للنشـر والتوزيـع،الأردن، علـى ميـزان المـدفوعات وانعكاسـهاالعلاقـة التبادليـة بـين سـعر الصـرف وسـعر الفائـدة سمير فخـري نعمـة، -1

.25، ص 2011
-66، ص ص 2007، ، بــدون طبعــة، دار المــريخ للنشــر، المملكــة العربيــة الســعوديةالنقــود واللتمويــل الــدوليرونالــد ماكدونالــد، هــالووديني بــول، -2

63.
.41، ص ، مرجع سبق ذكرهيببش آل دريد كامل -3
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  :خلاصة

تعتبر أسعار الصرف عنصر هام في تنشيط التجارة الخارجية وتوسيع الأسواق الدولية بصفتها وسيلة       

تربط بين اقتصاديات مختلفة دول العالم وذلك من خلال توسع نشاط التصدير والاستيراد، فسعر الصرف 

الربط بين الاقتصاد المحلي وباقي الاقتصاديات، بالإضافة إلى ذلك يربط بين أسعار السلع في يجسد أداة 

  .الاقتصاد المحلي وأسعار صافي السوق العالمية

في سوق الصرف بدلالة نظام ) العرض والطلب(يتم تحديد سعر الصرف لأي سلعة وفقا لقوى السوق      

يها، ولقد تعددت النظريات المفسرة لتغيرات سعر الصرف تبعا الصرف المعتمد من الأنظمة المتعارف عل

لتعدد أنظمة دون أن نعطي تفسير دقيق ومحدد لهذا التغير، وذلك للارتباط سعر الصرف بالعديد من 

العوامل كالتضخم، وأسعار الفائدة قد تتسبب في خسائر كبيرة، للصرف مما استوجب اللجوء إلى مجموعة 

ذه المخاطر وتأثيرها على المبادلات التجارية للدولة والذي يؤثر مباشرة في الصادرات من التقنيات لتجنب ه

  .التجاري مما ينعكس على التنمية الاقتصادية في هذه الدولةوالواردات في صورة الميزان 

نية وبمعرفة ماهية سعر الصرف والعوامل المؤثرة فيه، وكذلك أنظمة ومختلف النظريات المفسرة لها وب

أسواقه، بالإضافة إلى تحليلنا لسياستي سعر الصرف وسياسة تخفيض قيمة العملة ومدى مساهمتها في 

  .المتغيرات الاقتصادية



تطور سعر الصرف وأثره على  

بعض المتغيرات الاقتصادية  

  الكلية
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  :تمهيد

لقد عرف الاقتصاد الجزائري تطبيق عدة أنظمة لسعر الصرف منذ أن أصبح الدينار الجزائري العملة       

توازنات الاقتصاد الرسمية للبلاد بعد الاستقلال، حيث طرأت عليه عدة تغيرات التي كان لها تأثير كبير على 

  .الكلية

أصبحت علاقة سعر الصرف بمتغيرات الاقتصاد دورا هاما وفعالا وذلك بدراسة تحركات أسعار       

ǳ¦�Ä®ƢǐƬǫȏ¦�ȂǸǼǳ¦Â�ǶƼǔƬǳ¦Â�©ƢǟȂǧƾŭ¦�À¦ǄȈǷ�©¦ŚǤƬŭ¦�ǽǀǿ�Ƕǿ¢�ǺǷÂ��ǾȈǴǟ�ƢēƢǇƢǰǠǻ¦Â�» ǂǐǳ¦ تي تعمل

لأساس جاء هذا الفصل لتقديم واقع سعر الصرف في ر الاقتصادي، وعلى هذا اعلى تحقيق توازن الاستقر 

  :الجزائر وتأثيره على التوازنات الاقتصادية الكلية وذلك من خلال المباحث التالية

  .الصرف في الجزائرتطور سعر : المبحث الأول

.متغيرات سعر الصرف والتوازنات الكلية للاقتصاد:المبحث الثاني

  .تأثير تغيرات سعر الصرف على متغيرات الاقتصاد الكلي :المبحث الثالث



الكلية تطور سعر الصرف وأثره على بعض المتغيرات الاقتصادية           :   الفصل الثاني

38

  الصرف في الجزائرسعر تطور : المبحث الأول

خطيط المركزي للاقتصاد مابين عامي تميز سعر صرف الدينار الجزائري بالاستقرار خلال فترة الت      

طالما كان خاضعا للرقابة حيث  عائقاصرف المستقر في تلك الفترة الولم يشكل سعر  ،1990و1967

�ƨƦǠǐǳ¦�©ȐǸǠǴǳ�ƨȇ°¦®¤�Ǧ أدت ȈǳƢǰƫ�ƨǳÂƾǳ¦�ƾƦǰƫ�ń¤�ƨȈǨȈǰǳ¦�ǽǀđ�ÄǂƟ¦ǄŪ¦�°ƢǼȇƾǳ¦�» ǂǏ�ǂǠǇ�̈°¦®¤

ليست لها أي علاقة أو ارتباط مع أداء الاقتصاد الوطني، وهكذا انفصل سعر صرف الدينار تدريجيا عن 

إلى إتباع تخفيض تدريجي لقيمة الدينار لمواجهة الأزمة  الواقع الاقتصادي، حيث أدت هذه الوضعية

أسعار البترول وقد تزامن هذا مع الإجراءات الرامية إلى إقامة اقتصاد مبني  انخفاضالاقتصادية الناجمة عن 

  .على قواعد اقتصاد السوق

  تطور أنظمة تسعير الدينار والصرف: المطلب الأول

أنظمة صرف مختلفة منذ الاستقلال إلى يومنا هذا، وقد ارتبط هذا  عرف الاقتصاد الجزائري تطبيق      

الاختلاف باختلاف المناهج المتبعة من طرف الدولة والحكومات المتعاقبة منذ الاستقلال بداية من سعر 

  :لصرف الثابت إلى سعر الصرف المرن وفيمايلي أهم تلك المراحلا

)1973-1964(المرحلة الأولى : ولاأ

اتفاقيات بروتن مسيرا ب 1971نظام النقد الدولي في هذه المرحلة أو على الأقل حتى سنة  كان      

حيث كان كل بلد عضو في صندوق النقد الدولي ملزما بالتصريح عن تكافئ عُملته بالنسبة إلى وزن وودز،

ثبات مع كمية محددة  الأمريكي الذي هو نفسه في التكافئمحدد من الذهب الصافي أو بالنسبة للدولار 

  .من الذهب

غراما من الذهب أي نفس التكافؤ مع الفرنك  0.18حددت الجزائر سعر صرف الدينار بما يعادل       

  .تاريخ تخفيض الفرنك الفرنسي 1969تاريخ إنشاء العملة الوطنية و  1964الفرنسي، خلال الفترة 

مات مضاربية حادة، عقب أحداث سنة الإشارة هنا أن بنك فرنسا قد تعرض لهجو  رتجد      

يض قيمة الفرنك الفرنسي بالاتفاق مع صندوق النقد الدولي ذالك بعد استعماله اضطرته إلى تخف،1968

لاحتياطياته لمدة طويلة قصد الحفاظ على تكافؤ العملة الفرنسية، وهكذا انتقل التكافؤ الرسمي للفرنك 

فرنكا 5.55فرنكا فرنسيا لكل دولار أمريكي إلى  4.93من  1969الفرنسي في شهر أوت من سنة 

  .فرنسيا لكل دولار أمريكي

شرعت الجزائر خلال هذه الفترة التي تميزت بضعف الفرنك الفرنسي في تطبيق مخططها التنموي       

  .الثلاثي والذي يتطلب استقرار سعر الصرف
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التي جعلت الدينار الجزائري لا يتبع الفرنك  ويمكن القول أن تطبيق المخطط الثلاثي كان من الأسباب      

  .الفرنسي في التخفيض على الرغم من استقرار العملة الوطنية في علاقتها الثابتة مع الفرنك الفرنسي

1969بين أوت  دج 0.888= ف.فرنكا فرنسيا أو ف 1.25الدينار الجزائري الواحد يساوي       

.1973وديسمبر 

ينار الجزائري مقابل نخفاض المستمر للدلالة الفرنسية خلال هذه المدة إلى القد أدى ضعف العم      

وهو ما يترتب عنه إعادة تقييم تكاليف مشاريع الاستثمار التي  تسديد الواردات الجزائرية،لمختلف العملات 

.1973-1970انطلقت في إطار المخطط الرباعي الأول 

لمنبثقة عن اتفاقيات بروتن لي عن أسعار الصرف الثابتة واتخالأما هذه الوضعية التي اقترنت ب      

، ثم اتخاذ قرار تغيير نظام تسعير الدينار الجزائري عشية انطلاق )المعومة(وعن تعميم أسعار الصرف وودز،

  :وقد سعى هذا النظام الجديد إلى تحقيق هدفين 1977-1974المخطط الرباعي الثاني 

وهذا بغرض تخفيض ،للمؤسسات الجزائرية بواسطة قيمة الدينار تفوق قيمته الحقيقية  مقنع عدد توفير

�ƢĔ¢Â�ƨǏƢƻ�©ƢǈǇƚŭ¦�ǽǀǿ�ǲƦǫ�ǺǷ�̈®°ȂƬǈŭ¦�©Ȑƻƾŭ¦�Ǧ ǴƬűÂ�ƨȈǳÂȋ¦�®°¦Ȃŭ¦Â�©¦ǄȈȀƴƬǳ¦�ƨǨǴǰƫ� Ƥ ǟ

  .مؤسسات ناشئة

µ ǂǠƬƫ�À¢�ÀÂ®�ǲȇȂǘǳ¦�Ãƾŭ¦�ȄǴǟ�Ƣē¦ƚƦǼƬƥ�¿ƢȈǬǳƢƥ�ƨȈǼǗȂǳ¦�©ƢǈǇƚǸǴǳ�¬ƢǸǈǳ¦  لتغيرات عنيفة

1.لسعر الصرف، وهذا عن طريق استقرار القيمة الخارجية للدينار الجزائري) تنازلية(

)1986-1974(المرحلة الثانية : ثانيا

الفوضى في النظام النقدي ƢǌƬǻ¦�±®ÂÂ�ǺƫÂǂƥ�¿Ƣǜǻ�ƨȇƢĔ�Ǻǟ°�1971الشهير سنة  أدى إعلان     

تحديد قيمة الدينار الجزائري وربطه بعملة واحدة إلى سلة من ونتيجة لذالك فقد تحولت الجزائر في الدولي،

كي، الفرنك الدولار الأمريكي، الدولار الكندي، الفرنك البلجي: العملات مكونة من أربعة عشرة عملة هي

ون ، الكورون الدنماركي، الكور الفرنسي، الفرنك السويسري، المارك الألماني، الليرة الايطالية، الجنيه الإسترليني

لكل  اوي، حيث منحتنمسرويجي، الكورون السويدي، الفلورين الهلندي، البسطا الإسباني والشيلنغ الالن

هر في ميزان المدفوعات ǜƫ�ƢǸǯ�ƨȈƳ°ƢŬ¦�©¦ƾȇƾǈƬǳ¦�Ŀ�ƢĔعلى أساس وز  اعملة من العملات ترجيحا محدد

  .156-154ص ص  ، مرجع سبق ذكره،مدخل للتحليل النقديمحمود حميدات، -1
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لات المسعرة من قبل البنك هذا الأساس يتم حساب سعر صرف الدينار الجزائري بالنسبة إلى العموعلى 

  :الخطوات التالية بإتباعالمركزي الجزائري 

 ؛زائري بالنسبة للدولار الأمريكيحساب التغيرات النسبية للعملات المكونة لسلة الدينار الج  

  حساب المتوسط المرجح بالتغيرات النسبية للعملات التي تتكون منها سلة الدينار الجزائري بالنسبة

  ؛الأمريكيللدولار 

 ؛حساب سعر الصرف اليومي للدولار بالنسبة للدينار الجزائري  

  يتم بعد هذه العملية حساب أسعار صرف الدينار الجزائري بالنسبة للعملات الأخرى المسعرة من

  .طرف البنك المركزي عن طريق أسعار الصرف المتقاطعة

)1994-1987(مرحلة التسعير الديناميكي لسعر الصرف : ثالثا

إن أهم ما يميز هذه الفترة انتقال الاقتصاد الجزائري من الاقتصاد الموجه إلى اقتصاد السوق، ونتيجة 

يمكن و ناسب مع التوجه الجديد للاقتصاد تلذالك فقد عرف سعر صرف الدينار الجزائري تطورات مختلفة ت

  :تقسيمها إلى ما يلي

):1991-1987(الانزلاق التدريجي لسعر الصرف  -1

قامت هذه الطريقة على تنظيم الانزلاق التدريجي ومراقب، وطبق خلال فترة طويلة نوعا ما امتدت 

�ƨǼǇ�ƨȇƢĔ�ǺǷ1987  دينار  4.9، حيث انتقل معدل صرف الدينار الجزائري من 1991إلى غاية سبتمبر

�ƨǼǇ�ƨȇƢĔ�Ŀ�ȆǰȇǂǷ¢�°ȏÂ®�ǲǰǳ1987  17.7�²إلى °ƢǷ�ƨȇƢĔ�Ŀ�°ȏÂ®�ǲǰǳ�ÄǂƟ¦ǄƳ�°ƢǼȇ®1991، ويمكن

�̈ŗǧ�¾Ȑƻ�ÄǂƟ¦ǄŪ¦�°ƢǼȇƾǳ¦�Ƣđ�ǂǷ�Ŗǳ¦�ȆŸ°ƾƬǳ¦�¼ȏǄǻȏ¦�ǲƷ¦ǂǷ�śƦƫ�À¢)1987-1991 ( في الجدول

  :التالي

تطورات سعر صرف الدينار الجزائري بالنسبة للدولار الأمريكي خلال فترة ): 1- 2(الجدول رقم 

)1987-1991(

.$/، دج€/دج: الوحدة                                                                                

19871988198919901991  السنة

سعر صرف الدينار الجزائري 

  بالنسبة لدولار الأمريكي
4.635.917.6112.2017.76

Source : Banque d’Algérie, Rapport 2002, évolution économique
et monétaire en Algérie, juillet 2002, p :97.
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31و 1987مقابل الدولار الأمريكي بين ديسمبر  انخفضتمن خلال الجدول يتبين أن قيمة الدينار       

واستقر  دج 17.76إلى  1990سنة  ƨȇƢĔ�Ŀدج  12.20لينتقل سعر صرف الدينار من  1991ديسمبر 

.1999ديسمبر  30على هذا الحال إلى غاية 

اتخذ مجلس النقد والقرض قرارا بتخفيض الدينار بنسبة  1991سبتمبر  30في : التخفيض الصريح -2

دينار لكل دولار، ولقد تميز سعر صرف الدينار بالاستقرار حول 22.5بالنسبة للدولار، وهذا ليصل 22٪

1994�ǂǠǇ�ǒأفريل  10، وفي تاريخ 1994سنة  النسبة لغاية شهر مارس منهذه  ȈǨƼƬƥ�°¦ǂǫ�ǆ ǴĐ¦�ǀţ¦

36وأصبح سعر صرف الدينار يساوي  ٪40.17صرف الدينار الجزائري بالنسبة للدولار الأمريكي بنسبة 

  .دينار لكل دولار أمريكي

  :لية التخفيض هذه هو تحقيق ما يليوكان الهدف من عم      

 الرسمي من سعر الصرف الموازي؛محاولة تقريب سعر الصرف  

جعل الصادرات الجزائرية أكثر تنافسية في السوق العالمي؛  

العمل على جعل الدينار قابلا للتحويل؛  

�Ƥ Ǵǘǳ¦Â�µ ǂǠǳ¦�ÃȂǫ�Ƥ ǈƷ�®ƾƸƬƫ�ƢēƢƴƬǼǷ�½ǂƫÂ�ƨȈǴƄ¦�©ƢƴƬǼŭ¦�Ǻǟ�Ƕǟƾǳ¦�Ǟǧ°

اد الائتماني؛الحصول على مساعدات من جزاء تطبيق الشروط الواردة في اتفاقية استعد  

 العمل على الحد من الكتلة النقدية(M2)  1.مليار 41وجعلها في حدود

.2011-2005 مابين وفي ما يلي يظهر تطور سعر صرف الدينار بالنسبة للدولار واليورو     

)2011-2005(تطور سعر صرف الدينار مقابل اليورو والدولار خلال فترة ): 2- 2(الجدول رقم 

.$/، دج€/دج: الوحدة                                                                                         

العملة 

الأجنبية
2005200620072008200920102011

73.3672.6469.3663.8672.7273.9376.04الدولار

91.3091.2494.9996.91104.69103.47106.51الأورو

dz/march 2.Htm-Algéria-of-www.bank:Source

مذكرة (، )2014-1999دراسة حالة الجزائر خلال فترة (تقلبات أسعار الصرف وانعكاساتها على الميزان التجاري عبد العزيز برنة، -1

-123، ص ص 2016-2015الجزائر،)جامعة قاصدي مرباح، ورقلة، غير منشورةالاقتصادية، تخصص تجارة ومالية دولية،ماجستير في العلوم 

124.
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التي عرفها منذ الذكر تم التطرق إلى نظام الصرف الجزائري وتطوراته الرئيسية  من خلال المراحل سابقة      

ثم لة واحدة هي الفرنك الفرنسي،الصرف الثابت المرتبط بعمالاستقلال، حيث اتبعت الجزائري أثنائها نظام 

نظام الربط بسلة من العملات الصعبة بسبب تدهور قيمة الفرنك الفرنسي، الذي طلب التخلي على نظام 

بالدولار  سعر الصرف الثابت وتبني نظام الصرف ما بين البنوك في إطار نظام الصرف العائم، والمدار المرتبط

«�¦�ƢǬǧÂ�®ƾƸƬȇ�ÄǂƟ¦ǄŪ¦�°ƢǼȇƾǳالأمريكي بح ǂǏ�ǂǠǇ�À¢�Ä¢�ƨǴǸǠǳ¦�ǽǀđ�ƨǷȂǬǷ�©¦°®Ƣǐǳ¦�ǶǜǠǷ�À¢�Ƕǰ

1.لقانون العرض والطلب مع تدخل البنك المركزي إما بتخفيضه أو الزيادة في قيمته

  :حيث مرت هذه المرحلة على فترتين هما

رار تم اتخاذ ق 1994في أواخر سبتمبر :1995نظام جلسات التثبيت من أكتوبر إلى ديسمبر -2-1

أكتوبر  01بداية من  *بالتخلي على نظام الربط إلى سلة من العملات ليعوض بنظام جلسات التثبيت

  .كمرحلة تمهيدية لنظام الصرف العائم الموجه  1994

«�¦Ǽŭ¦�ǪȇǂǗ�Ǻǟ�ň±¦ȂƬǳوتعرف       ǂǐǳ¦�ǂǠǇ�ƾȇƾŢ�ń¤�» ƾē�©ƢǈǴƳ�ƢĔ¢�ȄǴǟ�ƪ ȈƦưƬǳ¦�©ƢǈǴƳ اقصة

، حيث تم تحويل الدينار ولو جزئيا وفق قوى 1994ديسمبر  28الصادرة في  94-61بموجب تعليمة رقم 

العرض والطلب، مما يسمح بالارتفاع التدريجي لحجم المبادلات الخارجية ويقوم هذا النظام على عقد 

الصرف بجميع المعاملات جلسات يومية، لتحديد السعر تحت إدارة بنك الجزائر فقد كان يتم تحديد سعر 

يوميا بناءا على عروض مقدمة من طرف البنوك التجارية في بداية كل جلسة وأيضا في ضوء توفير العملة 

  .الأجنبية

تضم جلسات التثبيت ممثلي المصارف التجارية تحت إشراف بنك الجزائر والتي كانت تنظم أسبوعيا ثم       

  .أصبحت يوميا

الاستقرار وتحسين احتياطي كما ساهمت برامج   1995ديسمبر  31واستمر هذا النظام إلى غاية       

ÄǂƟ¦ǄŪ¦�°ƢǼȇƾǳ¦�ǲȇȂŢ�ƨȈǴƥƢǫ�ǄȇǄǠƫ�» ƾđ�½ȂǼƦǳ¦�śƥ�ƢǷ�¼ȂǇ� Ƣǌǻ¤�ń¤�» ǂǐǳ¦.

لصرف شبه حقيقي ناتج عن سعر ابروز  كان من نتائج المرحلة السابقة: سوق الصرف البينية -2-2

العرض والطلب الرسمية، إلا أن عرض العملات بقي حكرا على بنك الجزائر، فكان لابد من  تضارب قوى

ترك مجال لسوق الصرف البينية في تحديد قيمة الدينار، وفي هذا الإطار جاء برنامج التصحيح الهيكلي 

، 5، العددالأكاديمية للدراسات الاجتماعية والاقتصاديةالمجلة ،)نمذجة قياسية للدينار الجزائري(سياسة سعر الصرف بالجزائر بونوة، شعيب  -1

.123، ص 2011ر، ماي جامعة شلف، الجزائ

بمثابة مرحلة انتقالية للوصول في النهاية إلى وضع سوق صرف ما بين البنوك وذالك العملات غير قابلة للتحويل لا يمكن أن يكون  جلسات التثبيت*

  .موضوع سوق حقيقية وأسعارها تتحدد من طرف البنك المركزي
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تمثلها أسواق ، وإيمانا بالأهمية البالغة التي 1998ومارس  1995الذي يغطي الفترة الممتدة بين أفريل 

العملات الأجنبية ودورها في تأمين عمليات عرض وطلب العملات، ومن ثم تحديد أسعار صرف حقيقية 

والتي تتضمن إنشاء  80-95اللائحة رقم  1995ديسمبر  23للعملة المحلية، أصدر بنك الجزائر بتاريخ 

ر والمؤسسات المالية، وذلك من أجل سوق صرف بينية، يتدخل فيها يوميا جميع البنوك، بما فيها بنك الجزائ

الدينار الجزائري وينقسم هذا السوق إلى سوق فوري بيع وشراء العملات الأجنبية القابلة للتحويل، مقابل 

وأصبح من المكن للبنوك والمؤسسات المالية أن  1996جانفي  02وسوق أجلة، وانطلق نشاطه رسميا في 

  :تقوم بما يلي

مقيمة، مقابل العملات الأجنبية القابلة للتحويل؛الغير  نوكبيع العملة الوطنية للب

 بيع العملات الأجنبية القابلة للتحويل مقابل العملة الوطنية المودعة في حساب الدينارات

  المحولة؛

بيع وشراء العملات الأجنبية القابلة للتحويل مقابل عملات أجنبية أخرى قابلة للتحويل؛  

 في سوق الصرف البينية للعملات القابلة للتحويل بحرية مقابل بيع وشراء بين المتدخلين

  .العملة الوطنية

  إلى يومنا هذا 1994مرحلة التعويم من : رابعا

لقد لجأت الجزائر في العديد من المرات إلى خفض قيمة العملة الوطنية منذ اتفاق إعادة جدولة       

  .المديونية الخارجية

وكان قبل ذلك قد فقد  ٪40.17قيمة الدينار بنسبة  تحيث خفض FMIاتفاق التمويل الموسع      

قامت  1994وفي عام  ،1993و1991ما بين  ٪30و ٪25وما بين  1990من قيمته عام  50٪

وخلال  1994 وذلك ما بين شهر أبريل وسبتمبر ȂǸĐ¦70٪̧�السلطات بتخفيض الدينار في مرحلتين في 

1995هذه الفترة حدد نظام سعر الصرف بنظام التعويم المدار بين البنك المركزي والبنوك التجارية وما بين 

بين  ٪13وتبعه انخفاض بحوالي  ٪20ارتفع سعر الصرف الفعلي الحقيقي للدينار بأكثر من  1998و

.2002شهر وهذا منذ أوائل  16وتواصل هذا الانخفاض خلال  1998-2001

وهذا  ٪5و ٪2قام البنك المركزي بتخفيض قيمة الدينار بنسبة تتراوح ما بين  2003جانفي أما في       

الإجراء يهدف أساسا للحد من تطور الكتلة النقدية المتداولة في الأسواق الموازية، لاسيما بعد اتساع الفارق 

اء مقابل أبرز العملات سوق السودللدينار الرسمي وقيمة العملة الوطنية في ال الاسميةبين القيمة 

٪11، ارتفعت قيمة الدينار الجزائري بالنسبة للدولار الأمريكي بحوالي 2003وبين جوان وديسمبر الأجنبية،

ولار وصل سعر صرف الدينار الجزائري بالنسبة للد 2005وفي سنة  ،٪7.5وارتفع سعر الصرف الفعلي ب 
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انخفض إلى حوالي  2006بالنسبة للأورو وفي سنة دج91.30دج و73.36الأمريكي الواحد حوالي 

في دج 66.82وواصل انخفاضه بالنسبة للدولار إلى بالنسبة للأورودج91.24بالنسبة للدولار دج 72.64

�ƨȇƢĔ2007  1.في هذه الفترةدج 98.33أما الأورو فقط ارتفع إلى

  الصرف في الجزائر الرقابة على الصرف وإستراتيجية تحرير سعر: المطلب الثاني

يستعمل نظام الرقابة على الصرف كوسيلة لمراقبة حركة العملات نحو الداخل والخارج وحركة رؤوس       

ولقد مر سعر صرف الدينار الجزائري بالعديد من  ،عقلاني للعملة الصعبةالستعمال مما يسمح بالاالأموال 

التطورات على مدار سنتين وتعرض نظام الرقابة على الصرف في الجزائر إلى تغيرات عديدة بالموازاة مع تغير 

  .التوجه الاقتصادي للجزائر في إطار تعليمات صندوق النقد الدولي

  نظام الرقابة على الصرف: أولا

بة على صرف الدولة من ممارسة تأثير مباشر على العرض والطلب على العملات تكمن عملية الرقا      

�» ƾē�ƢǸǯ�ƨȈǼǗȂǳ¦�ƢȀƬǴǸǟ�» ǂǏ�ǂǠǇ�ƾȇƾŢ�ȄǴǟÂ��ƨȈƦǼƳȋ¦ظة على توازن ميزان المدفوعات للمحاف

�µ،ومحاربة هروب رؤوس الأموال إلى الخارج ǂǨƫ�Ʈ ȈƷ�ƨǴǸǠǳ¦�ǒ ȈǨţ�Ƥ Ǽš �» ƾđ�ƨƥƢǫǂǳ¦�ǪƦǘƫ�ƢǷ�ƢƦǳƢǣÂ

زة مع هذه السياسة من أجل ضمان نجاحها وإعادة التوازن إلى ميزان المدفوعات، لكن هذه السياسة بالموا

تحد من ممارسة نشاط الصرف وبالتالي تساهم في هروب رؤوس الأموال إلى الخارج، مما يساعد على ظهور 

بية رغبات طالبي تلسوق موازية للصرف الأجنبية نظرا لندرة العملة، فيصبح البنك المركزي عاجزا على 

ا يدفع بطالبي العملات الأجنبية بشرائها بأعلى سعر ممكن في السوق الموازي للصرف العملة الأجنبيةمم

2.والذي يؤدي بدوره إلى تحفيز مالكي العملة الصعبة من بيعها في السوق الموازي بدلا من السوق الرسمي

  :التالية ولقد مر نظام الرقابة على الصرف بالمراحل الأساسية

):1970-1962(مرحلة حماية الاقتصاد الوطني الناشئ من المنافسة الأجنبية :المرحلة الأولى -1

�ƨǈǧƢǼŭ¦�ǺǷ�ƞǋƢǼǳ¦�řǗȂǳ¦�®ƢǐƬǫȏ¦�ƨȇƢŧ�ń¤�» ƾē�Ŗǳ¦�©¦ ¦ǂƳȍ¦�ǺǷ�ƨǴǈǴǈƥ�ƨǴƷǂŭ¦�ǽǀǿ�©ǄȈŤ

القوى الاستعمارية، وهذا بإقامة علاقات عليها من طرف فروضة الأجنبية، وتخليص البلاد من الوصاية الم

  .اقتصادية أوسع من بلدان أخرى وتنشيط التجارة الخارجية

على وتتمثل الأدوات الرئيسية التي تم الاعتماد عليها في تنظيم الرقابة على الصرف، في هذه المرحلة 

  .ة أخرىالحرية من جهة وفي نظام الحصص والاحتكار والاتفاقيات الثنائية من جه

، في العلوم الاقتصادية، تخصص مالية وبنوكمذكرة ماجستير ( على ميزان المدفوعات،، سعر الصرف بين نظام التعويم وتأثيره خليفة عزي -1

.134-133، ص ص 2012-2011الجزائر، ) غير منشورةجامعة مسيلة، 
.174، مرجع سبق ذكره، ص ، أثر تقلبات سعر الصرف على الميزان التجاري وسبل علاجهادوحة سلمى -2
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بموجب المبادئ التي تضمنها  لجزائر إلى منطقة الفرنك الفرنسيا انتماءكرس : من جهة الحرية -1-1

المتعلق بالتعاون الاقتصادي والمالي مع الدولة  المستعمرة خلال الأشهر الأولى من  1962ماي  19تصريح 

رؤوس الأموال بين بلدان المنطقة بحرية وعليه أخذت السلطات العمومية سلسلة من  وانتقال ،الاستقلال

الإجراءات التي ترمي إلى إضفاء طابع الصرامة على الرقابة على الصرف فيما يخص العمليات التجارية 

  .والمالية مع بقية العالم

يخص كل عمليات المسدد بالعملات الأجنبية، حيث أصبحت هذه العمليات :نظام الحصص-1-2

وبذلك أصبحت كل من الواردات والصادرات تخضع لسلسلة من  إلى ترخيص من قبل وزارة الماليةخاضعة 

الحصص المقررة، وتتمثل الأهداف  واحترامإجراءات الرقابة، المتمثلة في الحصول على الترخيص المسبق 

  :لنظام الحصص هذا في ما يليالرئيسية 

إعادة توجيه الواردات حسب قدرات كل منطقة؛  

الحد من السلع الكمالية واقتصاد العملات الصعبة؛  

حماية الإنتاج الوطني؛  

تحسين وضع الميزان التجاري.  

الخارج إلى جانب الإجراءات المتمثلة في نظام الحصص، تم إقامة رقابة على العمليات التجارية مع 

كما أسندت إدارة مختلف ،بواسطة مجموعة من الهيئات الاحتكارية المسيرة مباشرة من طرف الدولة

  .الاحتكارات إلى الشركات الوطنية عندما يتعلق الأمر بالسلع والخدمات التي تدخل مباشرة في نشاطها

�Ǯوبدافع الرغبة في تحقيق المزيد من الاستقلالية قامت الجزائر بتوسي       ǳ̄�Ŀ�ƨƴȀƬǼǷ�Ƣēȏ®ƢƦǷ�¾Ƣů�Ǟ

ƨȈƟƢǼưǳ¦�©ƢȈǫƢǨƫȏ¦�ǺǷ�ƾȇƾǠǳ¦�¿¦ǂƥ¤Â�ƨȇ°ƢƴƬǳ¦�ƢēƢǫȐǟ�ǞȇȂǼƫ�ƨǇƢȈǇ.

مرحلة الاحتكارات المسيرة من طرف الشركات الوطنية لحساب الدولي  :المرحلة الثانية -2

)1971-1977:(

ف الشركات الوطنية لحساب ر المكثف للاحتكارات المسيرة من ط بالإنشاءتميزت هذه المرحلة       

بالإضافة إلى التسارع القوي في مستوى النشاط الاقتصادي الذي اقترن بتنفيذ كل من المخطط الدولة،

  .الرباعي الأول والثاني

لقد جاءت هذه المرحلة في جو يسوده نظام قانوني مقيد للتجارة الخارجية لاسيما فيما يخص       

  :فيما يليالاستيراد وتتلخص هذه القيود 

 إقرار ترخيص إجمالي للواردات ويتمثل في غلاف مالي يرمي إلى تلبية حاجيات الهيئة المستفيدة من

  الواردات؛
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  تفويض إدارة ومتابعة ومراقبة العمليات التجارية الوطنية في إطار العلاقات الناشئة بين المؤسسات

  الوطنية والمؤسسات الأجنبية؛

  النصوص التي جاءت مباشرة بعد الاستقلال وهذا عملا بالنصوص التنظيمية التخلي عن العمل بكافة

1.نتهجةالتي صدرت بغية تغطية كافة المبادلات في إطار  السياسة الاقتصادية الم

):1987-1978(مرحلة احتكار الدولة للتجارة الخارجية : المرحلة الثالثة -3

تضمن تأميم جميع عمليات بيع وشراء السلع  1978بتاريخ فيفري  02-78قانون إن صدور       

والخدمات مع الخارج، ونص صراحة على اقتصاد الوسطاء الخواص في مجال التجارة الخارجية، حيث خص 

هذا وقد مكن هذا الهيئة العمومية وحدها بمباشرة العلاقات الاقتصادية والمالية بين الجزائر وباقي العالم 

  .تدخل للسهر على عدم دخول وخروج السلع الممنوعةالقانون مصالح الجمارك من ال

المتعلق بتنظيم البنوك التجارية، والبنك 19/08/1986الصادر بتاريخ 12-86بعد ذلك جاء قانون       

«��¤Ȃƻ�̄¾� استرجاعالمركزي والذي حدد إطار المنظومة البنكية ومكن البنوك من  ǂǐǳ¦�¾Ƣů�Ŀ�ƢēƢȈƷȐǏ

البنك المركزي صلاحية التشريع والتنظيم المتعلقين بالصرف في مجال التجارة الخارجية إلا أن هذا النظام أظهر 

حقيقية مست  ، أين دخل الاقتصاد الوطني في دوامة1986حدوده في خضم أزمة الديون الخارجية لسنة 

في أسواق الصرف العالمية  ٪40ار البترول وتدهور قيمة الدولار بنسبة الحاد لأسع بكيانه بسبب الإنخفاض

  .مليار دولار 60بخسارة قدرت بحوالي  OPECمما ألحق منظمة  

أعطى استقلالية المؤسسات الاقتصادية، والمتضمن12/01/1988الصادر بتاريخ 01-88وأخيرا قانون       

نتائج ملموسة بخصوص تنظيم وتحديد مهام النظام البنكي والمالي الجزائري وذلك بالنظر إلى المهام الجديدة 

ت إلى مؤسسة البنك المركزي المتمثلة في المشاركة في تحضير القوانين المتعلقة بالصرف والتجارة لكو التي أ

تعويضه بميزانية العملات الصعبة، وأصبحت البنوك الخارجية، وتم أيضا إلغاء الترخيص الإجمالي للاستيراد و 

2.التي تتم بين الحكومات ل واردات المؤسسات في إطار القروضبالتعاون مع لجنة الاقتراض الخارجي، بتموي

):1995-1988(مرحلة استقلالية المؤسسات العمومية الاقتصادية : المرحلة الرابعة -4

بصدور عدة قوانين تتضمن في مجملها على توفير شروط استقلالية تميزت هذه المرحلة هي الأخرى       

المؤسسات العمومية وإرساء الطابع التجاري لمعاملتها، بالإضافة إلى المشاركة الفعالة لمؤسسات القطاع 

الخاص في النشاط الاقتصادي للبلاد بالإضافة إلى رفع القيود على التجارة الخارجية وذلك بإلغاء تراخيص 

  .174-172ص ص  ،، مرجع سبق ذكرهمحمود حميدات -1
أطروحة دكتوراه في العلوم الاقتصادية، تخصص (،2010-1970دراسة قياسية لسعر الصرف الحقيقي التوازني في الجزائر بن قدور علي، -2

  .133ص  ،2013-2012الجزائر، ) غير منشورةتسيير، جامعة أبي بكر تلمسان، 
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رات والمستوردات، وأدى هذا التطور إلى تكريس دور البنك المركزي ودور البنوك التجارية التي تقوم الصاد

الرقابة على الصرف مع في دوره بتسم بتفويض من البنك المركزي الذي ا بالرقابة على البرنامج العام للتجارة

ركزي الجزائري، تشرف على متابعة ومراقبة وزارة المالية، كما تم إنشاء لجنة الاقتراض الخارجي مقرها البنك الم

الاقتصادية خلال  الإصلاحاتمليون دولار، ومع تطور 2ومنح الموافقة على القروض الخارجية التي تفوق 

على المبادئ الأساسية للرقابة  اهتمامهليصبح  14/04/1990هذه الفترة ظهر قانون النقد والقرض بتاريخ 

البنك المركزي الذي أصبح يعرف بموجب هذا القانون بأفكار جديدة اختصاص على الصرف وجعلها من 

  .تتعلق بتنظيم النظام البنكي وأدائه

:90/10نظام الرقابة على الصرف بعد صدور قانون النقد والقرض  - 5

في وضع الأدوات اللازمة لتدخله في الرقابة على الصرف والمتعلقة  1990شرع البنك المركزي منذ       

بالتصدير والاستيراد والاستثمارات الأجنبية في الجزائر والاستثمارات الجزائرية في الخارج وحسابات العملات 

  :الصعبة والعمليات الجارية الأخرى مستخدما في ذلك مجموعة من الضوابط والآليات المتمثلة فيما يلي

  يتم تحويل الأموال سواء إلى الجزائر أو إلى الخارج عن طريق إحدى الوسائل المالية المعتمدة أو المرخص

ǂƟ¦ǄŪ¦�Ŀ�Ƣđ�ǲǸǠǳ¦.

 يتمتع بحق تحويل كل شخص طبيعي أو معنوي مقيم في الجزائر، كما يسمح لغير المقيمين فتح

  .حسابات بالعملة الصعبة لدى المؤسسات المالية المعتمدة

  شروط المحددة اليقوم الوسيط المعتمد بمنح المستورد العملة الصعبة اللازمة لتمويل عملية الاستيراد ضمن

من قبل بنك الجزائر فيما يخص تسير الدين الخارجي ويجب أن يتأكد الوسيط المالي المعتمد من شرط توفر 

بالإضافة إلى قدرة المستورد على إتمام عملية التجارة وكفاية القدرة المالية للمستورد وتوفر الضمانات الكافية 

  .الخارجية

 عوائد الصادرات باقتطاع نصيب المصدر من العملة الصعبة المحددة  استلاميقوم البنك الوسيط عقب

بنوك التجارية، وباقي المبلغ المستحق له يحول إلى حساب التاجر وتحويلها إلى رصيده بالعملة الصعبة لدى ال

للنقل وتأمين والبنوك، ٪10(بالدينار، ويختلف نصيب المصدر بالعملة الصعبة باختلاف نشاط التصدير 

المعادن  باستثناءلكل القطاعات الأخرى  ٪100للمحاصيل الزراعية والصيد، ٪50للسياحة، ٪ 20

  ).والمحروقات التي تعد ملكا للمجموعة الوطنية

وبمقتضى هذه الرقابة وضعت العمليات على العملات الأجنبية في يد السلطات النقدية، وأوكلت 

لوزارة المالية، وذلك للتحكم وتقليص كميات العملات الأجنبية المنوحة لتمويل المعاملات التجارية، لما 
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الدينار دخل كذا يتوافق مع الموارد المتاحة منها، وذلك من أجل تحسين وضعية ميزان المدفوعات وه

1.بعد رفع بعض قيود الرقابة المفروضة عليه 1996الجزائري مرحلة التعويم الموجه ابتداء من 

  البعد الاقتصادي لتحرير سعر صرف الدينار الجزائري: ثانيا

ة من طرف السلطات النقدية بغية تقريب الدينار الجزائري من قيمته إن الخطوات التدريجية المتبع      

يقية قصد السماح للبرامج والمؤسسات الاقتصادية بالتجاوب معها، بالشكل الذي يسمح للدينار الحق

الجزائري بالمساهمة في تحسن مناخ الاقتصادي الوطني وتحسن وضعية المؤشرات الاقتصادية الكلية والجزئية  

  :كان يرمي إلى تحقيق الأبعاد الاقتصادية التالية

  :استقرار سعر الصرف -1

على موارده من العملة الصعبة  إن بنك الجزائر هو من يؤثر في سوق الصرف حيث يتحصل البنك       

وهو الذي يعمل على المحافظة على استقرار الاقتصادي الكلي من خلال البحث  ،من إيرادات المحروقات

المحافظة  فيهذا الاستقرار عامل مهم يساهم ثل يمعن توازن ومرونة سعر الصرف للعملة الوطنية، حيث 

على معدلات تضخم معتدلة، ومن جهة أخرى ضمان تنافسية المؤسسات الوطنية لتفادي تقلبات الصرف 

  :ومنه فإن استقرار سعر الصرف هو رهان عاملين

  :امتلاك كمية معتبرة من احتياطات الصرف -1-1

الدينار خارج عن سيطرة بنك الجزائر مستوى احتياطات الصرف تساعد على استقرار سعر صرف       

بذلك احتياطات انخفضت  1999-1998عندما ينخفض مستوى الاحتياطات وعليه تبعا للأزمة البترولية 

مليار دولار، هذه الضغوطات أدت إلى تدهور 6.8إلى  1997وفي سنة  ،ملايير دولار 8 لىالصرف إ

.1999و 1998للدولار الأمريكي ما بين  ٪35الدينار بنسبة 

  :سياسة نقدية مخصصة -1-2

سياسة نقدية سليمة في إطار التحويل الجاري للعملة الوطنية شرط أساسي لاستقرار سعر الصرف       

التسيير للعملة سوف يؤدي إلى تدهور العملة الوطنية وهذا لمحاولة لأن أي انزلاق تضخمي ناتج عن سوء 

2.التجاريين لابد من زيادة لقيمة الدينارتدارك فارق التضخم بالنسبة للشركاء 

:ارتفاع احتياطات الصرف -2

1999إن ارتفاع احتياطات الصرف والتي ترجع إلى النهوض بأسعار النفط السداسي الثاني من عام       

ولقد تم تسجيل عرض مرتفع للعملة الصعبة سنوات  ،الصرفكان له الأثر الفوري على توازن سوق 

.178-177، ص ص ، مرجع سبق ذكرهدوحة سلمى -1
.125، ص مرجع سبق ذكره ،2010-1970دراسة قياسية لسعر الصرف الحقيقي التوازني في الجزائر علي، بن قدور  -2
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هذا العرض قابلة طلب على العملات الأجنبية حيث شهد تطور الاحتياطات ) 2000-2001-2002(

مليار دولار  11.9إلى  1999مليار دولار سنة  4.4الرسمية ارتفاع مذهلا فاق كل التوقعات منتقلا من 

قيمته ما  2009، ثم واصل الارتفاع بوتيرة متسارعة خلال السنوات الموالية إلى أن بلغ سنة 2000سنة 

وهو الذي يعتبر سبب  1999ضعف قيمته مقارنة بنسبة  34مليار دولار أي ما يعادل تقريبا  148.91

تمركز الجزائر ضمن الدول الأساسية الأولى في امتلاك احتياطات الصرف على المستوى العالمي وأصبح معدل 

شهر مقابل  36كثر من تقدر بأ 2009تغطية واردات السلع والخدمات من طرف احتياطات الصرف سنة 

في وهذه الزيادة كانت نتيجة التحسن المستثمر  2004شهر سنة  24وما يقارب  2008شهر سنة  35

1.فائض الرصيد الإجمالي لميزان المدفوعات

ار نوالإجراءات المتخذة من قبل السلطات النقدية اتجاه سعر صرف الديإن مختلف التعديلات       

وفي هذا السوق فيما يخص  1986الجزائري والنظام المصرفي والتي كانت بداية انطلاقها متزامنة مع أزمة 

  :شؤون إدارة معرفة أسرار آليات السوق

  التضخمية وتقليص ضغوط المضاربة؛ له دور كبير في تخفيض الضغوط - 

يعزز قدرة الدولة على التكيف مع الصدمات وأن تتفاعل معها، فسعر الصرف المرن يمكنه امتصاص -

  الاقتصاد الحقيقي أو بعض قطاعاته؛بعض أثار الصدمات الخارجية التي لولاه لانتقلت بكاملها إلى 

مختلفة من  يحد من هروب وتحويل رؤوس الأموال إلى الخارج وبالتالي احتمال إعادة تمويل أشكال - 

  رات بطريقة مباشرة أو غير مباشرة؛الاستثما

   مستوى الأسواق المالية الدولية؛النهوض به إلىو يساهم في تنشيط وتفعيل السوق المالي  - 

قتصاد يسمح للدينار الجزائري بأن يلعب دوره في التأثير والتأثر على كل من المتغيرات التي تمس الا - 

  الوطني؛

وامش الربح الكبيرة والانتهازية التي يمارسها بعض التجار والمنتجين وعليه تنعكس يساهم في تقليص ه - 

  لقدرة الشرائية للمواطن الجزائري؛بالاتجاه على ا

  اج والشراكة مع الأطراف الخارجية؛تعمل على تعزيز وتسهيل خطر أشكال الاندم - 

  المستهلك إلى المنتوج المحلي؛تساهم كذلك في تغيير نظرة  - 

تساهم في تحفيز المؤسسات الصغيرة والمتوسطة على النمو وتشجيعها على تنمية القدرة التنافسية  - 

  وء إلى الإنتاج الإحلالي للوردات؛وتشجيعها على اللج

.86، ص 2011، جامعة تبسة، الجزائر، 09، العدد ، مجلة الباحثآيت يحي سمير، التعويم المداريين التصريحات والواقع-1
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يلزم المؤسسات الاقتصادية وخاصة البنوك والمؤسسات المالية على اتخاذ تدابير في شأن تعزيز الرقابة  - 

  ؛)كمخاطر الصرف(المخاطر المرتقبة اه مختلف الداخلية والخارجية اتج

1.يشجع على المنافسة بين البنوك من جانب تحسين وترقية الجودة وسرعة أداء الخدمات - 

  سياسة تخفيض الدينار الجزائري: المطلب الثالث

في كل مراحل  وبنسبة تقدر عاليةعلى قطاع المحروقات بالدرجة الأولى  إن اعتماد عائدات الجزائر      

أسعار  انخفاضنتيجة  1986سنة أزمة  ثرإيشكل عاملا سلبيا وهذا ما ظهر  تطور الاقتصاد الجزائري

12.7المحروقات وانخفاض سعر صرف الدولار أدى إلى تراجع إرادات الصادرات الجزائرية من المحروقات من 

خلال سنة  ٪38بة الانخفاض ، وبلغت نس1986مليار دولار عام  7.5إلى  1985مليار دولار عام 

واحدة وهو ما أثر بشكل كبير على الميزان التجاري للدولة وأجبر السلطات النقدية الجزائرية على تطبيق 

.1987عدة إصلاحات اقتصادية ومن بينها تخفيض قيمة الدينار الجزائري بداية من 

ينار الجزائري، وقد أوصى السلطات الجزائرية في تقييم الدأشار صندوق النقد الدولي إلى ظاهرة المغالاة       

  :بالقيام بعملية التخفيض ومن بين أسباب تخفيض قيمة الدينار نذكر

  :تقييم الدينار بأعلى من قيمته الحقيقية :أولا

�Ŀ�ƢǿǂǠǇ�¼ȂǨȇ�Ȇũǂǳ¦�ƢǿǂǠǇ�ÀƢǯ�¦̄¤�ƨȈǬȈǬū¦�ƢȀƬǸȈǫ�ǺǷ�ȄǴǟƘƥ�ƨǸȈǬǷ�ƢĔ¢�ƢǷ�ƨǴǸǟ�Ǻǟ�¾ȂǬǻ

ولا يمكن القول أن العملة أكبر من قيمتها الحقيقية إلا إذا كان  ما ينتج عن ذلك المضاربة، السوق الحرة

  .سعرها الرسمي لا يعكس السعر التوازني والذي يعيد الميزان التجاري عن حالة العجز لمدة طويلة

موال من خلال ومن بين أبرز المشكلات الناجمة عن المغالاة في تقييم العملة المحلية هي هروب رؤوس الأ

2.عدة طرق وأبرزها شيوعا بيع وشراء العملات الأجنبية في الأسواق الموازية

عجز الميزان التجاري: ثانيا

إن اللجوء إلى تخفيض قيمة الدينار سببه الأساسي العجز الحاصل في الميزان التجاري، إذ تعد سياسة 

ارجية وذلك للعلاقة الوثيقة بين سعر الصرف وميزان الصرف الأجنبي أحد أهم عناصر في حركة التجارة الخ

.المدفوعات، فسعر الصرف يتأثر ويؤثر في ميزان المدفوعات

، جامعة 4، العدد مجلة الباحث، )حالة سعر صرف الدينار الجزائري(لصرف الدولية بربري محمد أمين، مبررات ودوافع التوجه الحديث لأنظمة ا-1

.78، ص 2010حسيبة بن بوعلي، الشلف، الجزائر، 
.182، ص مرجع سبق ذكرهدوحة سلمى، -2
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الاحتياطات الدولية من العملة الصعبة: ثالثا

بعد الانخفاض الحاد في أسعار البترول شهد احتياطي الصرف مرحلة حساسة جدا وتدهور مس هذا       

لاحتياطي، بالإضافة وإلى أن الجزائر اتخذت من الدولار الأمريكي العملة الأساسية في جل العمليات 

 احتياطيلمقابل على قيمة الدينار مقابل الدولار ساعد في تعزيز الأزمة والتأثير في ا وبانخفاضالتجارية، 

  .الصرف من العملة الصعبة

  تشكيل المديونية الخارجية: رابعا

من بين الأسباب التي أدت إلى تخفيض قيمة العملة، المديونية الخارجية التي نشأت في مرحلة 

ƨǳÂƾǳ¦�ǲǿƢǯ�ǲǬưƫ�ƪ ƸƦǏ¢�Ŗǳ¦Â�ǂƟ¦ǄŪ¦�Ƣđ�ƪ ǷƢǫ�Ŗǳ¦�©¦°ƢǸưƬǇȏ¦�ǂƯ¢�ȄǴǟ�©ƢǼȈǠƦǈǳ¦.1

  تطور الديون الخارجية): 3- 2(الجدول رقم 

197119741980198419871990السنوات

1.263.3713.3615.9426.7026.59المديونية الخارجية

138، ص مرجع سابقصحراوي سعيد، :المصدر

واستمرت في  1971نلاحظ من خلال هذا الجدول أن الديون الخارجية في ارتفاع مستمر من سنة       

في إطار برامج التعديل الهيكلي وبالتالي فسياسة  1987التطور رغم القيام بتخفيض قيمة العملة بداية من 

  .التخفيض لقيمة العملة ليس لها تأثير على الحد من تفاقم الديون الخارجية

مذكرة ماجستير في العلوم التجارية، (،)2008-1990(أثر السياسة النقدية على نظام سعر الصرف في الجزائر للفترة بوحركات بوعلام، -1

.144، ص 2011-2010الجزائر، ) غير منشورةتخصص الاقتصاد والتنمية، جامعة ابن خلدون، تيارت، 
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  متغيرات سعر الصرف للتوازنات الكلية: المبحث الثاني

تعد دراسة متغيرات بسعر الصرف وتأثيرها مسألة مهمة لاقتصاد بحيث تقوم بالبحث عن خلق توازن       

وتوازن في ميزان المدفوعات، يبقى أن الاقتصاد الكلي، ممثل في التشغيل الكامل واستقرار مستوى الأسعار 

ه المقبول أو تحديد الحد الذي نقول عنده أن التشغيل بلغ مداره، أو أن معدل التضخم هو ضمن مستوا

ميزان (مستوى العجز أو الفائض المقبول وسنتطرق من خلال ما يلي إلى متغيرات الاقتصادية الكلية 

).المدفوعات، التضخم، النمو الاقتصادي

  ميزان المدفوعات: المطلب الأول

  تعريف ميزان المدفوعات: أولا

1.العالم الخارجي في سنة معينةهو سجل منظم لجميع معاملاته الاقتصادية مع : 01تعريف 

جل محاسبي منتظم لكافة المبادلات الاقتصادية التي تمت بين المقيمين في هذه الدولة سِ هو  :02 تعريف 

ƨǼǇ�̈®Ƣǟ�ƨǼȈǠǷ�ƨȈǼǷ±�̈ŗǧ�Ŀ�Ƣđ�śǸȈǬŭ¦�ŚǣÂ.2

  أهمية ميزان المدفوعات: ثانيا

�ǒ Ǡƥ�®ȐƦǴǳ�ƨȇ®ƢǐƬǫȏ¦�¾¦ȂƷȋ¦�Ǻǟ�ŐǠƫ�Ŗǳ¦�ƨǏƢŬ¦�Ƣēȏȏ®�©ƢǟȂǧƾŭ¦�À¦ǄȈǷ�©ƢǻƢȈƥ�ǆ ǰǠƫ النظر

عن الفترة الزمنية التي تغطيها دراسة هذه البيانات لذلك فإن تسجيل هذه المعاملات الاقتصادية الدولية في 

ƨȈǳƢƬǳ¦�§ ƢƦǇȌǳ�Ǯ ǳ̄Â�řǗÂ�®ƢǐƬǫ¦�Äȋ�ƨȇȂȈƷ�ƨǳƘǈǷ�Ƣē¦̄�ƾƷ:

إن هيكل هذه المعاملات الاقتصادية يعكس قوى اقتصادية : عكس قوة الاقتصاد الوطني الدوليي -1

بعكس قوى الاقتصاد الوطني وقابليته ودرجة تكييفه مع المتغيرات المؤثرة في الاقتصاد الدولي، لأنه يعكس 

رات ودرجة التوظيف حجم وهيكل كل الصادرات والواردات، بما فيه العوامل المؤثرة عليه كحجم الاستثما

  .الخ...ومستوى الأسعار والتكاليف

إن ميزان المدفوعات يعكس قوى الطلب وعرض العملات : يظهر القوى المحددة لسعر الصرف -2

الأجنبية، ويبين أثر السياسات الاقتصادية على هيكل التجارة الخارجية من حيث حجم المبادلات ونوع 

�ń¤�Ä®ƚȇ�Äǀǳ¦� Ȇǌǳ¦��¾®ƢƦƬǳ¦�ǞǴǇ�ƢēƢǇƢȈǇ�ƲƟƢƬǻÂ�ƨǳÂƾǴǳ�Ä®ƢǐƬǫȏ¦�ÀƢȈǼƦǳ¦�°Ȃǘƫ�ÃƾǷ�ƨǧǂǠǷÂ�ƨǠƥƢƬŭ¦

  .الاقتصادية

حيث يشكل ميزان المدفوعات : يساعد على تخطيط وتوجيه العلاقات الاقتصادية الخارجية للدولة -3

كلية أداة هامة تساعد السلطات العامة على تخطيط وتوجيه العلاقات الاقتصادية الخارجية للبنك بسبب هي

.123مصر، ص ، 1998الدار الدولية للنشر والتوزيع، الطبعة الرابعة، ، الاقتصاد الدوليدومينك سالفاتور، -1
  .93ص بدون سنة، الدار الجامعية، الإسكندرية، بدون طبعة، ، الاقتصادية الدولية، العلاقات زينب حسين عوض االله -2
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الجامع، كتخطيط التجارة الخارجية من الجانب السلعي والجغرافي أو عند وضع السياسات المالية والنقدية، 

ولذلك تعد المعلومات المدونة فيه ضرورية للبنوك والمؤسسات والأشخاص ضمن مجالات التمويل والتجارة 

  .الخارجية

التي تربط الدولة مع العالم الخارجي هي  حيث إن المعاملات الاقتصادية: رجي للدولةتقيس الخا -4

1.في الاقتصاد الخارجي، وهي بذلك فهي تعكس الوضوح الخارجي للدولة اندماجهنتيجة 

  مكونات ميزان المدفوعات: ثالثا

  :يتكون ميزان المدفوعات مما يلي      

وهو الذي يتابع هو الحساب الذي يشمل كافة المبادلات من السلع والخدمات : الحساب الجاري -1

أثر تدفقات الموارد الحقيقية بين الاقتصاد الوطني والخارجي يتضمن كافة المعاملات التي تقع بين الجهات 

المقيمة وجهات الغير مقيمة في ذلك البلد بما في ذلك خدمات عوامل الإنتاج، ويشمل جميع المعاملات 

Ǭǳ¦�ǲƻƾǳ¦�ǶƴƷ�ȄǴǟ�ŚƯƘƫ�ƢĔƘǋ�ǺǷ�ƨȈǳÂƾǳ¦�ƨȇ®ƢǐƬǫȏ¦ ومي بصورة مباشرة سواء بالزيادة أو بالنقصان

  :ويضم نوعين من الموازين

هو الميزان الذي يعرض القيمة النقدية ) أو صافي الصادرات الميزان التجاري(: الميزان التجاري -1-1

فائض "للصادرات والقيمة النقدية للواردات خلال فترة زمنية معينة، والميزان التجاري الموجب يعرفا ب 

" عجز التجاري"وفيه الصادرات تكون أكثر من الواردات والميزان التجاري السالب يعرف ب " التجاري

  .وفيه الواردات تكون أكثر من الصادرات ويطلق عليه اسم ميزان التجارة المنظور

يشمل كافة الخدمات المعاملات الخاصة بتقديم الخدمات كخدمات النقل : ميزان خدمات -1-2

الأسهم ويسمى بميزان التجارة  والإيراداتصيارفة والدخول الاستثمارية مثل الفوائد لسياحة والوالتأمين وا

  .غير المنظورة أيضا

ويعد الحساب الجاري من أكبر حسابات ميزان المدفوعات كونه يعكس حقيقة المعاملات الخاصة       

  .بالسلع والخدمات مع العالم الخارجي

ويشمل هذا الحساب الهبات والهدايا والمنح والمساعدات وأية : واحدحساب التحويلات من طرف  -2

  .تحويلات أخرى لا ترد سواء كانت رسمية أو خاصة مثلا تمويلات المغتربين إلى ذويهم وتعويضات الحروب

دار التعليم الجامعي، الإسكندرية، بدون طبعة ، التجارة الدولية والمؤسسات المالية الدوليةتي، محمد عزت محمد عزلان، بيمحمد أحمد السر  -1

.232-231، ص ص 2013
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هو الميزان الذي يعكس الجانب الأخر للعمليات المالية والنقدية التي : ميزان الذهب والنقد الأجنبي -3

عبر الحسابات السابقة ونقصد بأنه يعكس حركة الذهب وهنا الذهب بوصفه نقدا وليس سلع وكذلك تتم 

1.النقد الأجنبي بين القطر والعالم الخارجي

ويضم الميزان الأساسي الحساب الجاري بالإضافة إلى تدفقات رأس المال طويل : الميزان الأساسي -4

  .الأجل

العمليات الرأسمالية : ما ميزان العمليات الرأسمالية فيتضمن بندينأ: العمليات الرأس ماليةميزات  -5

طويلة الأجل والعمليات الرأسمالية قصيرة الأجل وتمثل التحويلات الرأسمالية حركة رأس المال بين دولة ما 

  :وبين العالم الخارجي أي

حركات تصدير أو الاستيراد.  

حقوق الملكية.  

الأوراق التجارية.  

ت الوطنية أو الأجنبيةودائع العملا.  

  :وهذه التحويلات الرأسمالية نوعين هما

تشمل رؤوس الأموال المحولة إلى أو القادمة من الخارج  :حركات رؤوس الأموال طويلة الأجل -5-1

ƨȈǼǷ±�̈ŗǨǳ�Ƣǿ°ƢǸưƬǇ¦�» ƾđ تزيد عن سنة، والجدير بذكر أن رؤوس الأموال التي تتدفق إلى داخل تسجل

�ǽǀǿ�ǲƥƢǬǷÂ�ƨǳÂƾǴǳ�ƨƦǈǼǳƢƥ�ƨȇƾǬǻ�©ȐǐƸƬǷ�ǲưŤ�ƢĔȋ�¾Ƣŭ¦�²جميعا في  ¢°�§ ƢǈƷ�ǺǷ�ǺƟ¦ƾǳ¦�Ƥ ǻƢŪ¦

المتحصلات فإن الأجانب يحصلون على حقوق مالية على الوطنيين، وعلى العكس فإن رؤوس الأموال التي 

Ǭǻ�©ƢǟȂǧƾǷ�ǲưŤ�ƢĔȋ�¾Ƣŭ¦�² ¢°�§ ƢǈƷ�ǺǷ�Ǻȇƾŭ¦�Ƥ ǻƢŪ¦�Ŀ�ǲƴǈƫ�ƨǳÂƾǳ¦�«°Ƣƻ�ń¤�Ǫǧƾƫ دية بالنسبة

2.ذه المدفوعات يحصل الوطنيون على حقوق مالية على الأجانبإلى الدولة ومقابل ه

تمثل رؤوس الأموال المحولة إلى أو القادمة من الخارج يهدف : حركة رؤوس الأموال قصيرة الأجل -5-2

  :استثمارها لفترة معينة تقل عن سنة ويجب التفرقة بين نوعين منها

والمقصود بذلك هو انتقال رؤوس الأموال قصيرة الأجل لا يقصد به تسوية بعض : التلقائيةحركة  -أ

من بعض الميزان  الاستفادةالديون والعمليات التجارية المبنية في ميزان المدفوعات، وإنما الهدف هو 

هدوء الأحوال السياسية الاقتصادية التي توجد في الدولة التي ينتقل إليها رأس المال كارتفاع سعر الفائدة أو 

  .أو خلاله

.79-77مرجع سبق ذكره، ص ص الدولية،المالية دريد كمال آل شبيب، -1
  .48-47ص ص  ،1999، دار الكتاب الحديث، مصر،بدون طبعة، مدخل إلى دراسة علم الاقتصادحسين عمر، -2
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«�¤�śǰŤ�ń:حركة الموازنة - ب ƾȀȇ�ƢŶ¤�Ãǂƻȋ�ƨǳÂ®�ǺǷ�ǲƳȋ¦�Śǐǫ�¾Ƣŭ¦�² ¢°�¾ƢǬƬǻ¦�À¢�Ƣđ�®ȂǐǬŭ¦Â

ȆƳ°ƢŬ¦�ŃƢǠǳ¦�ǞǷ�ƨȇ®ƢǐƬǫȏ¦�ƢēȐǷƢǠǷ�Ǻǟ�ƨŦƢǼǳ¦�ƢĔȂȇ®�ǒ Ǡƥ�ƨȇȂǈƫ�ǺǷ�ƢȀȈǳ¤�ǲǬƬǼȇ�Ŗǳ¦�ƨǳÂƾǳ¦.

الأموال قصيرة الأجل هو تحقيق توازن الحقوق مع الديون في ميزان والهدف من الحركات الموازنة لرؤوس 

1.المدفوعات

  :ميزان التسويات الرسمية -6

يتكون هذا الحساب من الفرق بين التغير في ممتلكات القطاع الأجنبي الرسمي من الأصول المالية المحلية       

  .المالية الأجنبيةوالتغير في ممتلكات القطاع المحلي الرسمي من أصول 

  :يمكن الاستنتاج أن      

2.ميزان رأس المال+ الميزان الأساسي = ميزان التسويات الرسمية 

  رة في ميزان المدفوعاتثعوامل الاقتصادية المؤ ال: رابعا

  :كر منهاذ ن

الأسعار المحلية التي تصبح نسبيا أعلى من الأسعار العالمية  ارتفاعيؤدي التضخم إلى : التضخم -1

فتنخفض الصادرات وتزداد الواردات نظرا لأن أسعار السلع الأجنبية تصبح أكثر جاذبية بالنسبة للمقيمين 

  .بالمقارنة مع أسعار السلع المنتجة محليا

ة إلى زيادة الطلب على الواردات تؤدي زيادة الدخل في الدولة المعين: معدل النمو الناتج المحلي -2

  .الطلب على الواردات انخفاضالدخل إلى  انخفاضوعلى العكس من ذلك يؤدي 

يبدي التغير في أسعار الفائدة أثرا على حركة رؤوس الأموال ويؤدي : الاختلاف في أسعار الفائدة -3

ƾđ��ǲƻ¦ƾǳ¦�ń¤�¾¦ȂǷȋ¦�² ارتفاع Â£°�Ǫǧƾƫ�ń¤�ǲƻ¦ƾǳ¦�Ŀ�̈ƾƟƢǨǳ¦�ǂǠǇ في تملك سندات ف استثمارها

ر الفائدة إلى الخروج رؤوس الأموال، ويعود على العكس من ذلك يؤدي انخفاض سع ذات عائد مرتفع،

السبب في ذلك أن المراكز المالية العالمية الأخرى تصبح أكثر جاذبية بالنسبة للمستثمرين، ينتقل المال إلى 

  .ها عن المستوى العالمي للاستفادة من الفرق بين السعرينالمراكز المالية التي ارتفع سعر الفائدة في

القيمة الخارجية  ارتفاعتبدي التغيرات في سعر الصرف على ميزان المدفوعات، ويؤدي :سعر الصرف -4

للعملة إلى خفض القدرة التنافسية للسلع والخدمات المنتجة محليا وتجعل أسعار الواردات أكثر جاذبية 

سنة، بدون  ، دار الجامعية للنشر والتوزيع، الإسكندرية، مصر،بدون طبعة، أساسيات علم الاقتصادمحمود يونس محمد، عبد النعيم محمد مبارك، -1

  .488-486ص ص 
.20-19، مرجع سبق ذكره، ص ص التمويل الدوليموسى سعيد مطر، شقيري نوري موسى، -2



الكلية تطور سعر الصرف وأثره على بعض المتغيرات الاقتصادية           :   الفصل الثاني

56

وعلى العكس من ذلك يؤدي تخفيض سعر الصرف إلى زيادة القدرة التنافسية للصادرات بالنسبة للمقيمين 

1.وتجعل أسعار الواردات أقل جاذبية بالنسبة للمقيمين

  التضخم: المطلب الثاني

©ƢǠǸƬĐ¦�ƨǧƢǯ�Ŀ�̈°Ȃǘƻ�ǂưǯȋ¦�ƨȇ®ƢǐƬǫȏ¦�©Ȑǰǌŭ¦�ǺǷ�ǶƼǔƬǳ¦�ŐƬǠȇ.

  تعريف التضخم: أولا

ثل بوجود اتجاه مستمر نحو الارتفاع في المستوى العام للأسعار وهو حالة من عدم التوازن هو ظاهرة تم      

2.بصورة متواصلةفي الاقتصاد تتجه فيها الأسعار إلى الارتفاع 

كما يعرف التضخم بأنه يتمثل في الارتفاع المستمر في المستوى العام لأسعار السلع والخدمات عبر       

3.الزمن

  أسباب التضخم: ثانيا

وهو التضخم الناشئ عن زيادة حجم الطلب على النقود لمقابلة تلك الزيادة : الطلب حبتضخم س -1

الأسعار بشكل مستمر  ارتفاعفي حجم الطلب على السلع والخدمات المختلفة وهذا بدوره سيؤدي إلى 

ومتواصل ويعود هذا السبب إلى فكرة أن الاقتصاد يصل لحالة التوظيف والاستخدام الكامل وبالتالي فعند 

كن زيادة الإنتاج لمقابلة ذلك، وذلك لعدم توفر موارد مزيادة الطلب على السلع والخدمات فإنه من غير الم

نتاج، وهذا الارتفاع في الأسعار لن يتوقف عند حين معين غير مستخدمة أو معطلة يمكن توظيفها لزيادة الإ

4.لأنه مع الوقت الذي ينتفع فيه بعض الأفراد من ارتفاع الأسعار إلا أن البعض الأخر سيتضرر من ذلك

عض المنتجين أو نقابات العمال ينشأ هذا التضخم نتيجة لمحاولة ب: التضخم الناشئ عن التكاليف -2

�Ŀ�®Ȃǈƫ�À¢�ǺǰŻ�Ŗǳ¦�©ƢȇȂƬǈŭ¦�Ǯ كليهما رفع أسعارأو  Ǵƫ�¼ȂǨƫ�©ƢȇȂƬǈǷ�ń¤�ǶēƢǷƾƻÂ�ǶēƢƴƬǼǷ

حالات المنافسة الاعتيادية، ونظرا لأن الأسعار والأجور هي دخول بقدر ما هي تكاليف إن حدوث مثل 

  .هذا الأمر يصبح ممكنا

أي تضخم الطلب الأوليين سويا  نشأ هذا النوع من التضخم نتيجة للسببيني :التضخم المشترك -3

وتضخم التكاليف بمعنى زيادة في حجم النقود المتداولة بين أيدي الأفراد والمؤسسات بدون تغيير في حجم 

رتفاع أسعار الفائدة على الإنتاج أي ثبات في الإنتاج كارتفاع الأجور أو ارتفاع أسعار الأراضي أو ا

.65-64، مرجع سبق ذكره، ص ص العلاقات الاقتصادية الدوليةبسام الحجار، -1
.312، ص 2002الأردن، ، الدار الثقافة للنشر والتوزيع، عمان، الطبعة الأولى، الاقتصاد الكليأحمد الأشقر، -2
.306، ص 2013، مصر، الإسكندريةالدار الجامعية، بدون طبعة، ، ، مبادئ الاقتصاد الكلينجا السيد محمد السربيتي وعلي عبد الوهاب -3
.199، ص 2013، دار وائل للنشر والتوزيع، عمان، الأردن، الطبعة الأولى، مبادئ الاقتصاد الكليسامر عبد الهادي وآخرون، -4
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ذلك كله إلى ارتفاع مستوى العام لأسعار السلع  المواد الخام، حيث يؤديأو أسعار  الائتمانيةالتسهيلات 

  .والخدمات

سياسات تحد من حجم النقود المتداولة  إتباعولعلاج هذا السبب من أسباب التضخم لابد من       

1.بالإضافة إلى زيادة الإنتاجية أو الإنتاج في أن واحد

توحة ويعرف ت الصغيرة المفالاقتصاديانوع من أسباب التضخم في يظهر هذا ال: التضخم المستورد -4

وهذا ت النهائية المستوردة من الخارج،يادة المتسارعة والمستثمرة في أسعار السلع والخدماهذا النوع على أنه الز 

من السلع والخدمات التي تأتيها بدورها مرتفعة الأسعار وتضطر إلى بيعها في يعني أن الدول تستورد مجموعة 

تلك الأسعار فالدول الصغيرة المنفتحة على العالم لا يمكن أن يكون لها أي دور ملموس في الأسواق المحلية ب

2.تحديد أسعار السلع التي تستوردها

  أنواع التضخم: ثالثا

  :يمكن التمييز بين أنواع التضخم كما يلي      

استجابة لفائض الطلب يتمثل التضخم الظاهر في الارتفاع المستمر لأسعار : التضخم المفتوح الظاهر -1

دون تدخل غير طبيعي من السلطات ولهذا النوع من التضخم العديد من الأسماء فيعرف أيضا بالتضخم 

  .الصريح أو الطليق

تطيع الأسعار في ظله أن تتمدد هو نوع من التضخم المستثمر الذي لا تس :التضخم المكبوت -2

3.وعة للسيطرة على رفع الأسعارترتفع لوجود القيود الحكومية المباشرة والموضأو 

يتمثل هذا النوع من التضخم بارتفاع ملحوظ في الدخول النقدية دون أن تجد لها : التضخم الكامن -3

�ȄǬƦȈǧ�̈ƾȇ¦ǄƬŭ¦�¾Ȃƻƾǳ¦�ǽǀǿ�¼ƢǨƫ¦�ÀÂ®�ƨǨǴƬƼŭ¦�Ƣē¦ ¦ǂƳƜƥ�ƪ ǳƢƷ�Ʈ ȈƷ�ƨǳÂƾǳ¦�ǲƻƾƫ�ǲǔǨƥ�¼ƢǨǻȐǳ¦�ǀǨǼǷ

 ةالاستهلاكيالتضخم كامنا وخفيا لا يسمح له بالظهور وفي شكل انكماش في الإنفاق على السلع 

والغذائية والاستثمارية وغالبا ما تتدخل العوامل والظروف الاقتصادية لإجبار الدولة على الحد من ظهور 

  .الظواهر التضخمية بالحد من الاتفاق في الحروب مثلا

�©¦ ¦ǂƳȍ¦�ǽǀđ�ǶƼǔƬǳ¦�ƨƥ°ƢŰÂ�̧ȂǼǳ¦�¦ǀǿ�ȄǴǟ�ƾǿƢǋ�Śƻ�ǶƼǔƬǳ¦�ƨƸǧƢǰǷ�Ŀ�ƨȈǻƢǘȇŐǳ¦�ƨƥǂƴƬǳ¦Â

4.ةمالمستخد

.179، ص 2004، دار وائل للنشر،  الأردن، الطبعة الأولى، ، مفاهيم ونظم اقتصاديةعبد الرحمن إسماعيل -1
.260، ص 2008الأردن، ، دار وائل للنشر والتوزيعالطبعة التاسعة، مبادئ الاقتصاد الكلي،خالد الواصف الوزني، -2
.186، ص 2009، دار الميسرة للنشر والتوزيع، الأردن، الطبعة الأولى، الاقتصاد الكليمحمود حسين الوادي وآخرون، -3
.59، ص 2000، الإسكندريةمؤسسة شباب الجامعة، بدون طبعة، ، ، التضخم الماليةيغازي حسين عنا -4
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الأسعار مستقرا هو ارتفاع محدود في المستوى العام للأسعار ويكون ارتفاع مستوى : التضخم الزاحف -4

.إلى حد ما، وفي ظله تنخفض قيمة العملة باستمرار غير أن النظام النقدي يؤدي وظائفه بكفاءة

وهو ارتفاع كبير في المستوى العام الأسعار ويحدث بسرعة كبيرة ويترتب عليه تدهور : التضخم السريع -5

قيمة العملة، حيث تنخفض قيمة النقود بصورة كبيرة جدا وتكون الفائدة الحقيقية سالبة ويؤدي إلى 

1.الإقبال على الادخار وتظهر عملية الاكتناز وشراء السلع المعمرة والعقارات انخفاض

  وسائل مكافحة التضخم: رابعا

  :تختلف السياسات المنتهجة لمكافحة التضخم من بلد إلى أخر ويمكننا أن نفرق بين سياستين      

تركز هذه السياسات على ضرورة ضبط معدلات الزيادة في العرض النقدي بما : السياسات النقدية - 1

  .يناسب مع معدلات النمو في الناتج الحقيقي

وجهات النظر أن التضخم ظاهرة نقدية فالإفراط في العرض النقدي يعتبر السبب  حيث تتفق العديد من

الحقيقي لظهور التضخم ذلك أن زيادة العرض النقدي هي التي تدفع الأجور إلى الارتفاع وتستعمل نار 

2.التضخم في داخل الدولة

  :الانكماشيةأدوات السياسة النقدية  -1-1

 الاحتياطيأو الدخول كبائع في سوق الأوراق المالية أو رفع نسبة الخصم  قيام البنك المركزي برفع سعر - 

�ƢŲ�ǞǸƬĐƢƥ�®ȂǬǼǳ¦�µ الائتمانالقانوني فكل هذه الوسائل تحد من قدرة البنوك على منح  ǂǟ�Ŀ�̈®ƢȇǄǳ¦�ǺǷÂ

  .تحد من الزيادة في الطلب الكلي

  .من الاستهلاك وبالتالي من الطلب الكلي رالادخارفع أسعار الفائدة على الودائع مما يشجع على زيادة  - 

  .تغطية عجز الموازنة العامة من خلال موارد حقيقية وليس من خلال الإصدار النقدي - 

3.ربط معدل الزيادة في العرض النقدي بما يتناسب مع النمو في الناتج المحلي الحقيقي - 

تركز هذه السياسات على أن ضبط معدلات التضخم يتطلب تخفيض عناصر : السياسات المالية -2

الطلب الكلي من خلال ضبط مستويات الاستهلاك من خلال رفع معدلات الضرائب غير المباشرة على 

السلع الاستهلاكية خاصة السلع الكمالية مما يشجع على تخفيض الاستهلاك وزيادة الادخار، كما يمكن 

المالية لتشجيع الاستثمار في مجالات مرغوبة فيها من خلال استخدام سياسة ضريبية  استخدام السياسة

.303، مرجع سبق ذكره، ص ، مبادئ الاقتصاد الكليالسيد محمد السربتي، علي عبد الوهاب نجا-1
.246، ص 2006المكتب الجامعي الحديث، الإسكندرية، بدون طبعة، ، ، مبادئ الاقتصاد الكليناصفإيمان عطية  -2
.259، مرجع سبق ذكره، ص ، النظرية الاقتصادية الكليةمحمد السربيتي، علي عبد الوهاب نجا-3
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تميزية، بالإضافة إلى ضبط الإنفاق الحكومي وترشيده من خلال تخليصه من كافة وجوه الإنفاق غير 

1.الضرورية

  :الانكماشيةالسياسة المالية أدوات  -1- 2

  .الإنفاق الحكومي قدر الإمكانترشيد الإنفاق العام فضلا عن تخفيض  - 

معدلات الضرائب الحالية، مما يحد من القوة الشرائية استحداث ضرائب جديدة أكثر فاعلية ورفع  - 

  .المتزايدة لدور الأفراد وبدوره من الزيادة في الطلب الكلي

2.استخدام أسلوب الضرائب التصاعدية التي تعمل على امتصاص الشرائح المرتفعة من الدخول - 

  النمو الاقتصادي : لثالمطلب الثا

ثر على سعر الصرف وقد ؤ الاقتصادية التي ي المصطلحاتلقد أصبح النمو الاقتصادي أساسا لأهم       

تعددت مفاهيم النمو وأنواعه وطرق قياسه ونظرياته وأوجد العديد من الاقتصاديين العلاقة بينه وبين تغيرات 

  .هذا المطلبوهذا ما سنتناوله في سعر الصرف 

  تعريف النمو الاقتصادي:أولا

  :لنمو الاقتصادييوجد عدة تعاريف       

يعرف بالزيادة في الناتج المحلي الإجمالي، وتنتج هذه الزيادة عادة من مزيج من النمو السكاني وزيادة -

الإنتاج بالنسبة للفرد، وبالتالي فإن أي زيادة في الناتج المحلي الإجمالي يرافقها عادة النمو الاقتصادي يعرف 

3.نصيب الفرد من الناتج المحلي الإجمالي ارتفاعبأنه عملية 

ويعرف حدوث زيادة في إجمالي الناتج المحلي أو إجمالي الدخل القومي بما يحقق زيادة في متوسط نصيب  - 

:الفرد من الدخل الحقيقي، ومن هذه التعاريف نستخلص الخصائص التالية

تحقيق زيادة في متوسط نصيب الفرد من الدخل.  

أن تكون الزيادة حقيقية وليست نقدية.  

 4.على المدى البعيدأن تكون الزيادة

.247، ص ، مرجع سبق ذكرهإيمان عطية ناصف -1
.260، ص مرجع سبق ذكرهمحمد السربتي، على  عبد الوهاب نجا، -2
.76، ص 2011دار الجامعة الجديدة، الإسكندرية، مصر، بدون طبعة، ، ، التنمية المستدامةعبد العزيز قاسم المحارب -3
، ص ص 2003، الإسكندرية، جامعة بدون طبعة، قسم الاقتصاد للنشر،، التنمية الاقتصاديةمحمد عبد العزيز عجمية، وإيمان ناصف عطية-4

71-75.
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قياس النمو الاقتصادي:ثانيا

يقتضي تحقيق النمو الاقتصادي الزيادة في الناتج الحقيقي وفي الدخل الفردي، وبالتالي فإن قياسه 

  .يتعلق أساسا بنمو الناتج الفردي

فإنه يمكن أخذه قيمة السلع والخدمات المنتجة خلال فترة معينة عن باعتباره يعبر : الناتج الوطني - 1

مقياسا للتعبير عن مستوى واتجاه التطور الذي تشهده الوحدات الاقتصادية داخل الوطن فقياسه من سنة 

ا الصدد يمكن تعريف ثلاث معدلات إلى أخرى يمكن من التعرف على تغيرات مستوى الإنتاج، وفي هذ

  .لنمو تسمح بقياس تلك التذبذباتل

تغير الذي يحدث في مستوى الدخل منسوبا إلى قيمة الدخل من سنة إلى يمثل ال: معدل النمو السنوي -أ

.أخرى، يستخدم هذا المعدل في الفترات القصيرة

يمكن تعريف معدل النمو الكلي للدخل الوطني خلال فترة معينة حيث يمكن : معدل النمو الكلي - ب

  .الفعلي للدخل الوطنيالنمو أن نأخذ فترة أكثر من سنة واحدة لدراسة 

خذا في ير مستوى الدخل خلال فترة معينة آويعني بدراسة تغ: معدل النمو السنوي المتوسط - ج

  :الاعتبارات تلك التذبذبات السنوية ويتم حسابه كالتالي

a = (
࢚࢞

࢞૙
)-(t)

  :حيث

૙࢞ :كمية سنة الأساس  

  كمية سنة المقارنة: ࢚࢞

t :طول الفترة  

a :معدل النمو السنوي المتوسط  

�Ǯ ǳ̄�ȄǴǟ�®±�°ƢƦƬǟȏ¦�śƥ�ǶƼǔƬǳ¦�ǂƯ¢�ǀƻƘƫ�ȏÂ�ƨȇƾǬǻ�ƢĔ¢�©ȏƾǠŭ¦�ǽǀǿ�ȄǴǟ�§ ƢǠȇ�ƢǷاختلاف 

�̈ƾƷ¦Â�ƨȈǳÂ®�ƨǴǸǟ�¿ƾƼƬǈƫ�ƢǷ�̈®Ƣǟ�¦ǀǳ��Ƣđ�ȂǸǼǳ¦�©ȏƾǠǷ�ƨǻ°ƢǬǷ�ǺǷ�ǺǰŻ�ȏ�ƢŲ�À¦ƾǴƦǳ¦�śƥ�ƨǴǸǠǳ¦

  .لتقييم الناتج الوطني لمختلف البلدان

نمو الدخل الفردي في معرفة العلاقة بين نمو الإنتاج وتطور  تكمن أهمية قياس: الدخل الفردي - 2

السكان، ويعتبر هذا المقياس كقياس عيني للنمو، أي يقيس النمو المحقق على مستوى كل فرد من حيث 

  .زيادة ما ينفقه
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أنواع النمو الاقتصادي: ثالثا

  :يمكن تطبيق أنواع النمو كما يلي      

يتمثل في كون نمو الدخل يعادل نمو السكان وعليه فإن الدخل الفردي : النمو الاقتصادي الموسع -1

  .ساكن

لدخل الدخل نمو السكان وبالتالي فإن ا في هذا الصنف يفوق نمو: النمو الاقتصادي المكثف -2

وذلك ما يعبر عن التحسين في  الانقلابالفردي يزداد عند التحول من النمو الموسع إلى المكثف نبلغ نقطة 

ǞǸƬĐ¦�».1ظرو 

  :أهم هذه العوامل هي: العوامل المؤثرة في النمو الاقتصادي :رابعا

يشمل عامل الموارد الطبيعية نوعين هذه الموارد إضافة إلى كميتها فالنوعية الرديئة من : الموارد الطبيعية -1

ǳ�ǺǰŻ�ƨȇ®ƢǐƬǫ¦�©ȏƢƷ�ń¤�ƢȀǴȇȂŢ�ǺǰŻ�ȏ�ǞǸƬĐ¦�©ƢƳƢū�ƨƦǇƢǼǷ�Śǣ�Â¢�®°¦Ȃŭ¦ لمجتمع الاستفادة منها

لوجودها بنوعين غير مناسبة أو رديئة ناهيك على أن تكون غير كافية، وتمتاز الموارد الطبيعية في كثير من 

�ƨƴȈƬǻ�®¦®Ǆȇ�À¢�ƢȀǔǠƦǳ�ǺǰŻÂ�®ƾŢ�ȏ�À¢�®°¦Ȃŭ¦�ǒ ǠƦǳ�ǺǰŻ�Ʈ ȈƷ�ƢēƢȈǸǯ�ŚȈǤƫÂ�ƢēƢƦƯ�¿ƾǠƥ�ÀƢȈƷȋ¦

لجهود في وقت ما إلى البحث والدراسة لتطوير الموارد وذلك على تطويرها، وهذا التطوير يحتاج إلى توجيه ا

حساب التضحية ببعض الموارد أو ما ينتج عنها من سلع استهلاكية في المدى القصير في سبيل الوصول 

  .لمورد متطور وجديد على المدى البعيد يتيح للوصول إلى مستويات أعلى

رئيسي لعدد السكان في بلد ما ولهذا العامل أهمية كبرى  ويتمثل هذا العامل بشكل: ةالموارد البشري -2

في تحديد معدل النمو الاقتصادي لبلد ما حيث يدخل، كمكون رئيسي في معادلة تحديد معدل الدخل 

  :الحقيقي للفرد لمؤشر على معدل النمو الاقتصادي المعادلة التالية توضح ذلك

  عدد السكان/ الحقيقي الناتج القومي الإجمالي = معدل الدخل الحقيقي 

من المعادلة نلاحظ أن عدد السكان هو المحدد لما يكون عليه معدل الدخل الحقيقي اعتمادا على      

مع  لا تتناسب عدد السكان والذي يمثل القوى البشرية بدرجة ازدادمقدار الناتج القومي الإجمالي، فإذا 

قل معدل النمو يالي بالتزيادة مقدار الناتج القومي الإجمالي الحقيقي قل الطرف الأيسر من المعادلة و 

الاقتصادي أما إذا بقيت الزيادة في عدد السكان بحدود أقل من الزيادة في الناتج القومي الإجمالي الحقيقي 

موعة من العوامل يمكن اعتبارها عوامل مؤثرة فإن معدل النمو الاقتصادي سيرتفع، وتتأثر إنتاجية العمل بمج

  :في معدل النمو الاقتصادي أهمها

.65-63، ص ص 2013الأردن، ، ، دار الراية للنشر والتوزيع، الطبعة الأولىتطور النظام المالي والنمو الاقتصاديأشواق بن قدور، -1
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معدل ساعات العمل في الأسبوع الواحد.  

المستوى الصحي للفرد الذي ينجز العمل.  

المستوى التعليمي للفرد الذي ينجز العمل.  

نية والخبرة المكتسبة للفرد الذي ينجز العملالمهارات الف.  

 المصادر المتاحة في إنجاز العملكمية ونوعية.  

كمية ونوعية التكنولوجيا المستخدمة في العمل.  

مستوى التنظيم والإدارة في العمل.  

نوعية العلاقات الإنسانية في العمل.  

يتعلق تراكم رأس المال العامل مؤثر في معدل النمو الاقتصادي بالدرجة الأولى بحجم : رأس المال - 3

ل الذي يمكن للمجتمع توفيره وعدم إنفاقه على السلع الاستهلاكية بل يتم أي بحجم الدخ الادخار

توجيهه إلى الإنفاق على السلع الرأسمالية كمعدات والآلات الإنتاجية والبنية التحتية كالطرق والمدارس 

�ǞǸƬĐ¦�ǺǷ�Ƥ ǴǘƬȇ�¦ǀǿÂ��ƢǿŚǣÂ�©ƢǠǷƢŪ¦Â�©ƢȈǨǌƬǈŭ¦Âعن استهلاك جزء من الإنتاج في الوقت  الامتناع

  .الحاضر وتحويل الدخل المتوفر نتيجة هذا الامتناع إلى نشاطات استثمارية

هذا العامل من أهم العوامل النوعية التي تحدد معدل النمو الاقتصادي : مستوى التقدم التكنولوجي - 4

التقدم التكنولوجي وأدواته المتاحة في  لأي بلد، وجوهر هذا العامل يكمن في مدى إمكانية الاستفادة من

تحسين مستويات الإنتاج وبالتالي تحسين دخول الأفراد وتحسين مستوى معيشتهم، والمعرفة الفنية والتقدم 

التكنولوجي يجب أن لا يتم حصرهما في جانب واحد معين يجب أن يمتد أثرها يشمل الجوانب التعليمية 

  .والإدارية والتسويق وغيرها

1776إن التخصص وتقسيم العمل الذي نادى به أدم سميث منذ عام : لتخصص وتقسيم العملا -5

تقسيم العمل والتخصص في هذا العمل يؤدي يعتبر مبدأ مهما في تحقيق النمو الاقتصادي حيث إن 

ا بالضرورة إلى تحسين كمية ونوعية الإنتاج بنفس الكمية من مدخلات هذا الإنتاج وهو ما يسمى اقتصادي

بتحسين الكفاءة الإنتاجية للعامل، والحاجة لتقسيم العمل ستكون أقل في حالة اقتصاديات الدول النامية  

تقليل حجم عمليات كما ذكر سميث وذلك بسبب محدودية حجم الأسواق في هذه الاقتصاديات مما يعني 

  .الإنتاج ولكن الكفاءة في إنجاز هذه العمليات ستكون عالية

إن وجود بيئة اقتصادية مناسبة تؤدي حتما إلى تعزيز عمليات النمو الاقتصادي في : تصاديةالبيئة الاق -6

أي دولة، نعني بالبيئة الاقتصادية مجموعة العوامل التي تساند تحقيق أهداف النمو الاقتصادي كوجود نظام 

مرن لا يعمل على إقامة و الاقتصادي، ووجود نظام ضريبي مصرفي كفؤ وقادر على تمويل عمليات النم
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عمليات الاستثمار والتوسع في هذا الاستثمار، ووجود نظام سياسي مستقر يعمل على حفز التقدم والنمو 

1.الاقتصادي

  تأثير تغيرات سعر الصرف على متغيرات الاقتصاد الكلي: المبحث الثالث

سعار الصرف وتأثيرها على متغيرات في السنوات الأخيرة اهتم الكثير من الباحثين بدراسة تحركات أ      

الاقتصاد الكلي ويعتبر النمو الاقتصادي والتضخم وميزان المدفوعات من أهم هذه المتغيرات التي تتحكم في 

اقتصاديات الدول، حيث تدل حركة رؤوس الأموال إلى داخل الدولة على المناخ الملائم للاستثمار، هذا إما 

تحقيق  إمكانيةتزايدة خلال السنوات المقبلة وبالتالي يعزز ثقة الدولة في يعني دفعا لتحقيق معدلات نمو م

الاستقرار الاقتصادي، وفي نفس السياق يمكن القول أن تقلبات أسعار الصرف لها علاقة متداخلة مع 

  .معدل الفائدة وكذا ميزان المدفوعات ويمكن إبرازها من خلال هذا المبحثالنمو الاقتصادي والتضخم و 

  تأثير تغير سعر الصرف على ميزان المدفوعات: المطلب الأول

يعتبر سعر الصرف من أهم العوامل المؤثرة على ميزان المدفوعات بصفة عامة وعلى وجه الخصوص       

  .كون أن تغيرات أسعار الصرف سوف تؤثر على بنود ميزان المدفوعات وقد يكون إيجابيا أو سلبيا

  الصرف وميزان المدفوعاتالعلاقة بين سعر : أولا

مختلف المعاملات سواء الجارية من المعروف أن عرض الصرف الأجنبي إنما يستمد مصدره من       

الرأسمالية التي تظهر في الجانب الدائن، أو جانب المتحصلات في ميزان المدفوعات والذي يمثل في نفس أو 

فإن الطلب على العملة الأجنبية إنما يمثل في المقابل الوقت طلب غير لمقيمين على العملة الوطنية، وبالمثل 

ت التي تظهر في الجانب المدين عرض المواطنين للعملة الوطنية الذي يستمد مصدره من مختلف المعاملا

وع وفقا لما يعرف جانب المدفوعات وعليه فإن التوازن في سوق الصرف الحرة إنما يرتبط بتوازن الميزان المدفأو 

Marketسوقيبالتوازن ال Balance حيث تعمل التغيرات في سعر الصرف على تصحيح الاختلال في

ميزان المدفوعات بصورة تلقائية دون الحاجة للاحتفاظ بأرصدة الدولية حيث يمثل العجز فائض عرض من 

القيمة الخارجية لها ويعطي بدوره ميزة تنافسية  انخفاضالعملة المحلية  في سوق الصرف، مما يعمل على 

ذلك الصادرات ويقلل من للسلع والخدمات والأصول المالية، التي تصبح أرخص نسبيا قد يشجع 

القيمة الخارجية للعملة الوطنية حتى يختفي العجز، وبالمثل في حالة  انخفاض استمرارويفترض الواردات،

عملة الوطنية، حيث يفترض استمرار ارتفاع القيمة الخارجية للعملة الفائض الذي يمثل فائض طلب على ال

-41، ص ص 2010، دار حليس الزمان للنشر والتوزيع، الأردن، الطبعة الأولى، التنمية الاقتصادية في العالم العربيعلي جدوع الشرفات، -1

45.
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الوطنية الذي يعطي ميزة تنافسية للسلع والخدمات والأصول المالية الأجنبية، حتى يختفي الفائض ويستعيد 

1.الميزان توازنه

  :ويمكن توضيح هذه الآلية بالرجوع إلى الرسم التوضيحي التالي

  العلاقة بين سعر الصرف وميزان المدفوعات ):1-2(الشكل رقم 

.320، مرجع سبق ذكره، ص التجارة الدوليةمحمد سيد عابد، :المصدر

.319-318، ص ص 2001، مطبعة الإشعاع الفنية، الإسكندرية، بدون طبعة، التجارة الدوليةمحمد سيد عابد، -1

  العجز في ميزان المدفوعات

الصادرات>رادات يالإ

العرض على العملة  >الطلب على العملة الأجنبية 

  الأجنبية

الطلب على العملة المحلية>العرض في العملة المحلية 

 توازن ميزان المدفوعات

الصادرات=الواردات 

الصادراتزيادة   

الوارداتانخفاض

أسعار الصادرات وزيادة  انخفاض

ƨȈǈǧƢǼƬǳ¦�Ƣē°ƾǫ

أسعار الواردات ارتفاع  

سعر الصرف الأجنبي ارتفاع  

الوطنية قيمة العملة انخفاض

الفائض في ميزان 

المدفوعات

<

  العرض في العملة الأجنبية <الطلب على العملة الأجنبية 

الطلب على العملة المحلية<العرض في العملة المحلية 

 توازن ميزان المدفوعات

الصادرات=الواردات 

الصادرات انخفاض  

زيادة الواردات

رتفاع أسعار الصادراتا  

ƨȈǈǧƢǼƬǳ¦�Ƣē°ƾǫ�µا ƢǨŵ

نخفاض أسعار الوارداتا  

°ƨȈǈǧƢǼƬǳ¦�Ƣē°ƾǫ�̧ƢǨƫا

نخفاض سعر الصرف ا

 الأجنبي

ارتفاع قيمة العملة الوطنية
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فنجد الحساب الأول في هذا الميزان وهو الميزان التجاري للسلع والخدمات وكذلك دفعات التحويلات      

ميزان المدفوعات في أي معاملة زيادة في الدفع بواسطة مقيمي والتي تمثل في القاعدة البسيطة لحسابات 

  .البلد تكون عبارة عن عجز في ميزان المدفوعات لذلك البلد

نجد في الجانب الثاني من ميزان المدفوعات صافي تدفقات رأس المال وهو يرتبط بسعر الصرف التي كما     

يختلف أنظمته من اقتصاد إلى أخر سواء تعلق الأمر بسعر الصرف الثابت أو المرن، تبدي التغيرات في سعر 

فض القدرة التنافسية للسلع القيمة الخارجية للعملة إلى خ ارتفاعالصرف أثرا على ميزان المدفوعات ويؤدي 

والخدمات المنتجة محليا، وتجعل أسعار الواردات أكثر جاذبية بالنسبة للمقيمين وعلى العكس من ذلك 

يؤدي تخفيض سعر الصرف إلى الزيادة في القدرة التنافسية للصادرات وتجعل أسعار الواردات أقل جاذبية 

لمدفوعات، تتوافر مجموعة من الطرق لإعادة التوازن إليه ميزان احدوث اختلال في بالنسبة للمقيمين وعند 

قياسا ) أغلى(وتشمل تخفيض أو رفع قيمة العملة الخارجية لجعل أسعار الصادرات أو الواردات أرخص 

1.بالعملة الأجنبية

  أثر تغير سعر الصرف على ميزان المدفوعات: ثانيا

ر الصرف وتحديد الحالات التي لا يؤدي فيها هذا حول شروط فعالية تغيير سع الاهتماملقد تركز       

حيث تكون قيمة (التغير إلى تحسين حالة ميزان المعاملات الجارية وعلى وجه الخصوص الميزان التجاري 

وبالإضافة إلى ذلك فقد أن هناك قيودا تحد من ) الواردات محسوبة بالعملة المحلية أكبر من قيمة الصادرات

.لصرف، وهذه القيود ترجع إلى طبيعة الاختلال في ميزان المدفوعاتفعالية تغير في سعر ا

:الإيجابية والسلبية لتغير سعر الصرف الآثارأهم -

  :الأربعة التالية تالموازناقدمت مسرور وبنسون تحليلا هاما في هذا الخصوص بأخذ في اعتباره   

  .مرونة الطلب الخارجي على الصادرات - 

محل  للإحلالوالتي تتأثر بمرونة الطلب المحلي من السلع القابلة (مرونة العرض الداخلي على الصادرات  - 

  ).الصادرات

  .مرونة العرض الخارجي للواردات - 

محل  للإحلالوالتي تتأثر بمرونة العرض المحلي من السلع القابلة مرونة الطلب الداخلي على الواردات  - 

  .الواردات

  :أظهر التحليل أن أثر المرونات على الميزان التجاري يمكن توضيحه على النمو التالي ولقد      

تخصص علوم اقتصادية، مذكرة ماجستير في العلوم الاقتصادي، (، )2006-1963(سعر الصرف ومحدداته في الجزائر سليمان شيباني، -1

.107، ص 2009-2008الجزائر، ) غير منشورة جامعة الجزائر،
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أي تخفيض قيمة العملة الوطنية بالنسبة للعملات (يؤدي رفع سعر الصرف : بالنسبة للصادرات -1

د يؤدي في الدولة التي قامت بالتخفيض، وق) مقدرة بالعملة الأجنبية(إلى انخفاض أسعار السلع ) الأجنبية

ذلك إلى زيادة في قيمة الصادرات مقومة بالعملة الوطنية ويتوقف ذلك في الواقع على درجة مرونة الطلب 

  .الخارجي على الصادرات ومرونة العرض الداخلي منها

فإذا كانت مرونة الطلب الخارجي على الصادرات مساوية للصفر، فإن أثر التخفيض على قيمة 

ا يمكن، حيث أن الصادرات في هذه الحالة لن تزيد على الإطلاق حتى ولو كانت الصادرات يكون أقل م

ƨȇƢĔ�ȏƢǷ�ƢȇÂƢǈǷ�©¦°®Ƣǐǳ¦�ǺǷ�ȆǴƻ¦ƾǳ¦�µ ǂǠǳ¦�ƨǻÂǂǷ.

للواحد، فمعنى ذلك أن الطلب الخارجيأما إذا كانت مرونة الطلب الخارجي على الصادرات مساوية       

العملة وفي هذه الحالة، فإن الإنفاق الكلي على  تخفيض قيمةعلى الصادرات سيزداد بنفس نسبة 

الصادرات مقوما بالعملة الأجنبية يكون ثابتا أي أن قيمة الصادرات بالعملة الأجنبية ستظل دون تغير وإذا  

ǺǰŻ�ƢǷ�Őǯ¢�©¦°®Ƣǐǳ¦�ȄǴǟ�ǒ ȈǨƼƬǳ¦�ǂƯ¢�ÀȂǰȇ�ƨȇƢĔ�ȏƢǷ�ƨȇÂƢǈǷ�ȆƳ°ƢŬ¦�Ƥ Ǵǘǳ¦�ƨǻÂǂǷ�ƪ ǻƢǯ.

العرض الداخلي من الصادرات، فيمكن القول أنه إذا كانت هذه المرونة مساوية  أما من ناحية مرونة      

للصفر فلن يتغير حجم الصادرات ولن يتغير سعرها مقوما بالعملة الأجنبية، حتى ولو كانت مرونة الطلب 

Ƿ�ń¤�©¦°®Ƣǐǳ¦�°ƢǠǇ¢�Ǟǧ°�ƨǳƢū¦�ǽǀǿ�Ŀ�Ǻȇ°ƾǐǸǴǳ�ǺǰŻ�Ǯ ǳ̄Â��ƨȇƢĔ�ȏƢǷ�ƨȇÂƢǈǷ�ƢȀȈǴǟ�ȆƳ°ƢŬ¦ ستواها

  .السابق قبل التخفيض ومن ثم تعود قيمتها مقومة بالعملة الأجنبية إلى المستوى السابق

�ȆǴƄ¦�ǂǠǈǳ¦�ȄǬƦȈǈǧ��ƨȇƢĔ�ȏƢǷ�ƨȇÂƢǈǷ�©¦°®Ƣǐǳ¦�ǺǷ�ȆǴƻ¦ƾǳ¦�µ ǂǠǳ¦�ƨǻÂǂǷ�ƪ ǻƢǯ�¦̄¤�ƢǷ¢

ونة العرض في العملة، حيث أن مر  الانخفاضللصادرات ثابتا وينخفض السعر للمستوردين بنفس نسبة 

الكبيرة تعني أن زيادة طلب المستوردين نتيجة للانخفاض السعر سيقابله استجابة من جهة العرض عند 

  .السعر الأجنبي المنخفض وبذلك يبقى السعر المحلي بدون تغيير

�ǞǨƫǂȇ�ƨǳƢū¦�ǽǀǿ�ȆǨǧ��ƨȇƢĔ�ȏƢǷÂ�ǂǨǏ�śƥ�ǞǬƫ�©¦°®Ƣǐǳوإذا كانت مرونة العرض الداخلي من ا      

ن ƾǬƫ�ƢǷ�ǲǏƢƷÂ��ƨȇƢĔ�ȏƢǷ�ȂŴ¿��¤عر المحلي كلما اتجهت المرونة نحو الصفر وينخفض كلما اتجهت الس

تخفيض سيكون فعالا تماما بمعنى أن أثره على زيادة الصادرات سيكون أكبر ما يمكن عندما تكون مرونة ال

�ƢȀǼǷ�ȆǴƄ¦�µ ǂǠǳ¦�ƨǻÂǂǷÂ�ƨȇƢĔ�ȏƢǷ�ƨȇÂƢǈǷ�©¦°®Ƣǐǳ¦�ȄǴǟ�œǼƳȋ¦�Ƥ Ǵǘǳ¦ƨȇƢĔ�ȏƢǷ�ƨȇÂƢǈǷ.

أو النقص في الواردات، مقومة بالعملة الوطنية على مرونة تتوقف درجة الزيادة : بالنسبة للواردات -2

.الطلب المحلي عليها، وعلى مرونة العرض الأجنبي منها

الواردات ومن ناحية مرونة الطلب المحلي عليها، فيمكن القول أنه إذا كانت مرونة الطلب المحلي على 

لأن مساوية للصفر ما تخفيض القيمة الخارجية للعملة الوطنية يؤدي إلى تحقيق أكبر زيادة في قيمة الواردات،
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ثابتا وسعرها الخارجي لن يتغير في حين يزيد سعرها المحلي وكذلك قيمتها  حجمها في هذه الحالة يظل

نت مرونة الطلب المحلي على الواردات يساوي في قيمة العملة، أما إذا كا الانخفاضالإجمالية بنفس نسبة 

ǂǨǐǳ¦�ń¤�ǖƦȀƬǇ�©¦®°¦Ȃǳ¦�ƨǸȈǫ�ÀƜǧ�ƨȇƢĔ�ȏƢǷ.

الأجنبي من أما من ناحية مرونة العرض الأجنبي من الواردات يمكن القول أنه إذا كانت مرونة العرض       

السعر الخارجي للواردات بنفس نسبة  انخفاضفإذا نقص الطلب المحلي يؤدي إلى للصفر الواردات مساوية 

�ȄǬƦȈǈǧ�ƨȇƢĔ�ȏƢǷ�ƢȇÂƢǈǷ�©¦®°¦Ȃǳ¦�ǺǷ�œǼƳȋ¦�µ ǂǠǳ¦�ÀƢǯ�¦̄¤�ƢǷ¢�ƨȈǼǗȂǳ¦�ƨǴǸǠǳ¦�ƨǸȈǫ�Ŀ�ǒ ȈǨƼƬǳ¦

  .سعرها بالعملة الأجنبية دون تغير

تخفيض سيكون فعالا تماما، بمعنى أن أثره على تخفيض الواردات سيكون أكبر من وحاصل ما تقدم       

�ƢȀǼǷ�œǼƳȋ¦�µما  ǂǠǳ¦�ƨǻÂǂǷÂ�ƨȇƢĔ�ȏƢǷ�ƢȇÂƢǈǷ�©¦®°¦Ȃǳ¦�ȄǴǟ�ȆǴƄ¦�Ƥ Ǵǘǳ¦�ƨǻÂǂǷ�ÀȂǰƫ�ƢǷƾǼǟ�ǺǰŻ

ƨȇƢĔ�ȏƢǷ�ƨȇÂƢǈǷ.

  :ويمكن في ضوء ما تقدم القول بما يلي     

  يكون لتخفيض قيمة العملة الوطنية بالنسبة للعملات الأجنبية أثرا إيجابيا على الميزان التجاري إذا

الطلب المحلي على الواردات أكبر من الوحدة لأن قيمة الواردات في هذه الحالة تنخفض في  كانت مرونة

تظل ثابتة، أما إذا كانت مرونة الطلب المحلي أقل من  تالافتراضاحين قيمة الصادرات تزيد أو على أسوأ 

الواحد فتكون أثار التخفيض إيجابية إذا زادت قيمة الصادرات زيادة تكفي لتعويض الزيادة في قيمة 

  .الواردات

 يؤدي تخفيض قيمة العملة إلى ظهور فائض في الميزان التجاري إذا كانت قيمة الصادرات متعادلة مع

هذا الشرط إن الخارجي على الصادرات أكبر من الواحد قبل التخفيض وكانت مرونة الطلب قيمة الواردات 

الأخير وحده كفيل بخلق فائض في الميزان التجاري لأنه يعني أن قيمة الصادرات ستزيد بنسبة أكبر من نسبة 

الحالات عندما  ءفقط وذلك في أسو  الانخفاضتخفيض قيمة العملة في حين أن الواردات لن تزيد إلا بنسبة 

  .تكون مرونة الطلب المحلي على الواردات مساوية للصفر

وعموما يؤدي التخفيض إلى تحسين ميزان المدفوعات الجارية بصفة عامة إذا كانت مرونة الطلب       

:الأجنبي على الصادرات أكبر من النسبة بين قيمة الواردات وقيمة الصادرات قبل التخفيض، أي كانت

> الطلب الأجنبي على الصادراتمرونة 
الوطنية بالعملة الواردات قيمة

الوطنية بالعملة الصادرات قيمة

  . تدهور في وضع الميزان في حالة العكسفي حين يؤدي التخفيض إلى      
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إذا كانت قيمة الصادرات مساوية لقيمة الواردات قبل التخفيض وكانت مرونات عرض الصادرات       

ƪوالوردات  ǻƢǯ�¦̄¤�ƨȇ°ƢŪ¦�©ƢǟȂǧƾŭ¦�À¦ǄȈǷ�ȄǴǟ�Ƥ ƳȂǷ�ǂƯ¢�ǒ ȈǨƼƬǴǳ�ÀȂǰȈǈǧ��ƨȇƢĔ�ȏ:

1>مرونة الطلب المحلي على الوردات + مرونة الطلب الأجنبي على الصادرات 

1.وبالطبع سيكون للتخفيض أثر سالب في الحالة العكسية

  )مدخل الامتصاص(المدفوعات تفاعل تغيرات الأسعار وتغيرات الدخل في توازن ميزان : ثالثا

عزي أثر الاستخدام غير تيؤدي تخفيض قيمة النقد من جهة إلى زيادة في الدخل : الداخلية الآثار -1

" أثر حدي التبادل"الكامل للموارد، كما يؤدي من جهة أخرى، إلى نقص في الدخل يعزي إلى ما يسمى 

:Ƣŷ�ǺȇǂƯȋ¦�Ǻȇǀđ�À̄¤�Ä°ƢƴƬǳ¦�À¦ǄȈالميرتبط رصيد 

إن زيادة الصادرات التي تعزي إلى تخفيض قيمة النقد، يجب :أثر الاستخدام غير الكامل للموارد -1-1

في الدخل الوطني وذلك طبقا لنظرية مضاعف التجارة الخارجية، ولكن من المعلوم أن  ارتفاعأن تفضي إلى 

م غير كامل لعناصر الإنتاج وفق هذه الزيادة لا يمكن أن ينشأ عنها تدفق حقيقي إلا إذا كان هناك استخدا

هذه الفرضية الأخيرة، وحتى يتحسن رصيد الميزان التجاري، ينبغي أن يكون الميل الحدي للامتصاص أدنى 

تحسن استخدام الموارد لنقد بوفي ظل هذه الشروط يسمح تخفيض قيمة ا) أقل من واحد(من الوحدة 

جاري، فإن تخفيض قيمة النقد يعيد رسم كل من التوازن وبزيادة الدخل الوطني وبارتفاع رصيد الميزان الت

يبقى الداخلي والخارجي وعلى العكس من ذلك، إذا كان الميل الحدي للامتصاص أعلى من الوحدة، و 

مضاعف التجارة الخارجية إيجابيا، فإن تخفيض قيمة النقد يسمح أيضا بزيادة استخدام عناصر الإنتاج 

  .لكنه بزيادة العجز الخارجيسواء وزيادة الدخل الوطني على حد 

يؤدي تخفيض قيمة النقد إلى تدهور حدي التبادل ينجم عن هذا التدهور : للتبادل أثر حدي -1-2

تدني من الدخل الوطني، وأثر إيجابي على الميزان التجاري إذا كان الميل الحدي للامتصاص أعلى من 

التجاري، أما إذا كان الميل الحدي للامتصاص أدنى من الوحدة، أي أن أثر حدي التبادل سيحسن الميزان 

.الوحدة، فهذا يعني أن رصيد الميزان التجاري سوف يتدهور

الداخلية أثر إيجابي على الميزان  للآثارويسمح هذين النموذجين من الآثار بتحديد ما إذا كان       

  :التجاري

، فإن أثر الدخل على ميزان )ل من واحدأق(إذا كان الميل الحدي للامتصاص أدنى من الوحدة  - 

، عندما يكون أثر الاستخدام غير كامل )أي أن هناك ميلا لإعادة التوازن(المدفوعات الجارية يكون موجبا 

.217-212، ص ص 1991، الدار الجامعية لطباعة والنشر، بيروت، بدون طبعة، أساسيات التجارة الدوليةمحمود يونس، -1
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لا يوجد ميل نحو (لعناصر الإنتاج أعلى من أثر حدي التبادل، أما في الحالة المعاكسة فيكون له أثر سالب 

  ).إعادة التوازن

، فإن أثر الدخل على ميزان )أكبر من واحد(الميل الحدي للامتصاص أعلى من الوحدة  إذا كان - 

عندما أثر الاستخدام غير الكامل ، )أي أن هناك ميلا لإعادة التوازن(المدفوعات الجارية يكون موجبا 

يوجد ميل  أي لا(لعناصر الإنتاج أدنى من أثر حدي التبادل، أما في حالة المعاكسة فيكون له أثر سالب 

  ).نحو إعادة التوازن

  ):المباشرة على الامتصاص الآثار(السعرية  الآثار -2

 بالآثارالداخلية غير كافية لإعادة التوازن إلى ميزان المدفوعات الجارية، فإنه يقترض  الآثارإذا كانت       

الإنفاق على الاستهلاك والاستثمار المتولد عن  انخفاضالمباشرة  بالآثارالمباشرة على الامتصاص، ويقصد 

 الآثارارتفاع الأسعار الداخلية الناجم عن تخفيض قيمة النقد أي أن المقصود هو أثار الأسعار، هذه 

  :السعرية هي التالية

يؤدي تخفيض قيمة النقد على ارتفاع المستوى العام للأسعار، الذي يخفض :أثر الأرصدة النقدية-2-1

لدى الوكلاء الاقتصاديين فإذا ظل العرض من النقود ) الاحتياطات(القيمة الحقيقية للأرصدة النقدية بدوره 

�ǲǜƫ�À¢� ȐǯȂǳ¦� ȏƚǿ�Ƥ ǣ°Â��ƢƬƥƢƯ�̈®Ƣȇ±�ǶȀȈǴǟ�śǠƬȇ�ǾǻƜǧ��ƨȈƟ¦ǂǌǳ¦�ƢēȂǫ�ǆ ǨǼƥ�ƨǜǨƬŰ�ƨȇƾǬǼǳ¦�ǶēƾǏ°¢

الحقيقي بالنسبة إلى  إنفاقهمهذه الأرصدة كلما ارتفعت الأسعار، ويتطلب ذلك قيامهم بتخفيض حجم 

الأمر ) أسهم، سندات(دخولهم الحقيقية، وفي هذه الحالة يلجأ بعضهم إلى بيع ما لديهم من أصول مالية 

 انخفاضالذي سيؤدي إلى رفع سعر الفائدة، وتبالي إلى تدني الاستثمار، وسيؤدي كل ذلك إلى 

  .الامتصاص

أن يساهم الأثر الإيجابي لتخفيض قيمة النقد إذا ما جعل  يمكن للوهم النقدي: أثر الوهم النقدي -2-2

الحائزين على النقود يوجهون اهتمامهم إلى التغيرات في الأسعار، أكثر من التغيرات في الدخول 

بنفس نسبة  الاسميةالاستهلاك حتى ولو ارتفعت الدخول  انخفاضالأسعار قد يؤدي إلى  فارتفاع،الاسمية

الأسعار دون النظر إلى ارتفاع  ارتفاعهذا أن الأفراد يقللون من الاستهلاك بسبب  الأسعار، ومعنى ارتفاع

.على الميزان التجاري، لأنه يعمل على تخفيض الامتصاصالدخول ولذلك له أثر إيجابي 

من المتفق عليه أن تخفيض قيمة النقد يعدل في توزيع الدخل الوطني : أثر إعادة توزيع الدخول -2-3

حساب الأجراء والمستخدمين وسائر الذين يتقاضون دخلا ثابتا لصالح الفئات ذات الميل وذلك على 

.الضئيل للاستهلاك التي تمتاز دخولها بالمرونة، وهذا ما ينجم عنه نشوء ميل باتجاه تخفيض الامتصاص

  :تتمثل فيما يلي: أثار أخرى -4- 2
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الاستثمارية المستوردة بسبب تخفيض قيمة النقد  فارتفاع تكاليف السلع: أثر ارتفاع تكاليف الاستثمار-أ

  .يقلل من الاستثمار مما يؤثر على الامتصاص

فأسعار هذه السلع يعد تخفيض قيمة النقد، تصبح مرتفعة لذا :السلع المستوردة ائتمانأثر ارتفاع  - ب

  .بدلا منها شيءيتخلى المستهلكون عنها، ولا يشترون 

ولهذا ،المخزونفتوقع ارتفاع الأسعار بعد التخفيض يمكن أن يؤدي إلى زيادة : أثر توقع ارتفاع الأسعار - ج

1.على ميزان المدفوعات لأنه سيؤدي إلى زيادة الامتصاص الأمر الأثر

  سعر الصرف على التضخمتغير تأثير : المطلب الثاني

السلبية التي قد تخلفها  للآثاريعتبر التضخم ظاهرة تشكوا منها العديد من اقتصاديات العالم نظرا       

على قيمة النقد، فالتضخم يحدث في حالة اختلال اقتصادي ينعكس بصورة مباشرة وغير مباشرة في جميع 

  .نواحي الحياة الاقتصادية وحتى الاجتماعية

  علاقة سعر الصرف بالتضخم: أولا

وعرض النقود والتضخم ويمكن ركزت نظرية الحلقة المفرغة على الارتباط الوثيق بين أسعار الصرف       

  :إبرازها في العناصر التالية

 إن التغيرات في أسعار الصرف أو عرض النقود وتؤثر بصورة مباشرة في معدل التضخم، كما يؤثر

  .التضخم في أسعار الصرف العملة المحلية وعرض النقود الحقيقي

 في الأمد القريب والبعيد، مما يسمح القرصنة التي ترتكز عليها النظرية هي مرونة الأسعار الداخلية

  .بتحرك معدل التضخم نتيجة لأي تغير في أسعار الصرف

بقية المتغيرات، وقد الحلقة المفرغة سلمت بعجزها عن كشف المتغير الرئيسي الذي يؤثر ب ةإن نظري

نموذج ، الذي أكد في 1984سنة " دورنبش"نوقشت هذه النظرية بتركيز من اقتصاديين أكثر أبرزهم 

�ǶȀǓ¦ŗǫƢƥ�ǽȂǬƦǇ�Ǻȇǀǳ¦�śȇ®ƢǐƬǫȏ¦�ǺǷ�ƾȇƾǠǳ¦�Ƣđ�ǞǫÂ�Ŗǳ¦� Ƣǘƻȋ¦�ȄǴǟ�̈ƾǷƢŪ¦�°ƢǠǇȋ¦�Ǟ �ÄƾǬǼǳ¦

مرونة الأسعار بالمدى القريب والبعيد، وقد شدد على أن الأسعار مرنة بالأمد البعيد فقط ومن المرجح 

  .جمودها في المدى القريب

 ل الذي أثير في الثمانينات والتسعينات حول فرضية مرونة لبنة الأساسية للجدا" دورنيش"إن أفكار

¦�ǶēƢǇ¦°®�Ŀ�¦ȂǴǏȂƫ� ȏƚǿ�ǶǜǠǷÂ�ǶƼǔƬǳ¦Â�®ȂǬǼǳالأسعار والعلاقة المباشرة بين أسعار الصرف وعرض 

.203-200، ص ص 2010دار المنهل اللبناني، بيروت، الطبعة الأولى،،التجارة الدولية في عصر العولمةمحمد دياب، -1
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التجريبية إلى أن هذه العلاقة هي غير مستقرة، وأن التأثير المباشر الذي تدعيه نظرية الحلقة المفرغة هو 

  .غير منطقي إقراض

عً ذِ واجهة هذه النظرية نقدا لا�ǞǷ�ǶƴǈǼƫ�ȏ�ƢĔƘƥ�¦ÂƾǬƬǟ¦�Ŗǳ¦�°ƢǠǇȋ¦�ƨǻÂǂǷ�̈ǂǰǧ�ńȂƫ�ƨǏƢƻ��Ƣ

�ƨȇǂǜǼǳ¦�ǽǀǿ�ǲȈǴŢ�ÀƜǧ�¦ǀǳ��ǂȇƾǬƫ�ǲǫ¢�ȄǴǟ�Ƥ ȇǂǬǳ¦�Ãƾŭ¦�Ŀ�Ƣđ�ǶǴǈǷ�ƨǳƢƷ�Ȇǿ�°ƢǠǇȋ¦�®ȂǸƴǧ��Ǟǫ¦Ȃǳ¦

1.دى البعيد وليس القريبللعلاقة بين أسعار الصرف والتضخم وعرض النقود ينسجم مع الم

وفي هذا الأخير نستنتج من هذه النظرية أن الزيادة في كمية النقد داخل دولة ما سيؤدي إلى زيادة       

عرض عملة هذه الدولة في السوق النقدي الأجنبي وبالتالي تخفيض قيمة العملة، وهذا ما يؤدي إلى 

ستثمرين في سوق المال وترتفع الاستثمارات وبالتالي أسعار الفائدة داخل الدولة بسبب سلوك الم انخفاض

يزيد الطلب الداخلي على السلع والخدمات ويرتفع مستوى التضخم من جهة ومن جهة أخرى ترتفع 

لعملة فترتفع قيمة العملة صادرات الدولة في المدى البعيد، هذا ما يحفز الطلب الخارجي على ا

تفاع في كمية النقد يؤدي إلى ارتفاع المستوى العام للأسعار وبالتالي على حسب النظرية أي ار مجددا،

.2وانخفاض قيمة العملة في المدى البعيد

  أثر تغيرات أسعار الصرف على الأسعار المحلية: ثانيا

  :الأسعار المحلية يحدث من خلال ثلاث مصادر هيإن أثر تغيرات سعر الصرف على       

ووفقا لأرائه " لجو ستاف كاسل"التي تؤكد سريان مفعول نظرية تعادل القوة الشرائية  :القناة الأولية -1

�ÃȂƬǈǷ�Ƣđ�ǞǨƫǂȇ�Ŗǳ¦�ƨƦǈǼǳ¦�ǆ ǨǼƥ�¶ȂƦŮ¦�ń¤�ǲȈŻ�Ãǂƻȋ¦�©ȐǸǠǳ¦�ǲƥƢǬǷ�ƨȈǴƄ¦�ƨǴǸǠǴǳ�» ǂǐǳ¦�ǂǠǇ�ÀƜǧ

ها من الدول التي الأسعار، فإن تضاعف الأسعار في الدولة المحلية فيما لم يتغير الوضع السعري في غير 

تشارك معها في التجارة، فإن قيمة التعادل للعملة المحلية سوف تصبح أقل مما كانت عليه من قبل وتعمل 

  .اختلالهالموازنة السلعية على إعادة التوازن عند 

هي قناة تخفيض قيمة ) التضخم(التي تأتي منها علاقة بسعر الصرف بالأسعار المحلية : القناة الثانية - 2

أسعار الواردات بالعملة الصرف الأجنبي وهو يؤدي إلى رفع الأسعار نتيجة ارتفاع  ارتفاعالعملة أي 

ق هذا التأثير لا يزال محل إلا أن قوة التأثير على الأسعار المحلية والفترة التي يستغرقها تحقيالمحلية،

نسبة الواردات إلى إجمالي السلع  وسرعته تعتمد على عوامل مختلفة منها،وذلك لأن قوة هذا التأثير خلاف،

مجلة تنمية وسعدون حسين فرحات، أثر تقلبات سعر الصرف على بعض متغيرات الاقتصاد الكلي في عدد من الدول النامية، فواز جاز االله نايف  -1

.168، ص 2009، جامعة الموصل، العراق، 93، العدد �ƾǴĐ¦31الرافدين،
أطروحة دكتوراه في العلوم الاقتصادية، تخصص اقتصاد نقدي (، ، تأثير السياسة النقدية على سعر الصرف في الاقتصاد الجزائرييحي حولية -2

.125-124، ص ص 2015-2014الجزائر، ) غير منشورةومالي، جامعة أبي بكر بلقايد، تلمسان، 
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الاستهلاكية، ودرجة المنافسة في صناعة بدال الواردات المحلية من اقتصاد لأخر، حيث من المتوقع أن يزداد 

  .تأثير سعر الصرف مع زيادة نسبة الواردات إلى إجمالي السلع المستهلكة

النقدية على فعالية سياسة سعر الصرف فهي أثر تغير سعر الصرف على تغير الأجور : القناة الثالثة - 3

على المتغيرات الاقتصادية " لأجنبياسعر الصرف  ارتفاع"من خلال جمودها، وإن أثار تخفيض قيمة العملة 

والأسعار لذلك التخفيض، ومع ارتفاع درجة الكلية تتوقف بشكل كبير على مدى استجابة الأجور الاسمية 

 الاسمي، ومع اقتصاد يميل للانفتاح بسكون أثر تغير سعر الصرف ربط الأجور مع مستوى العام للأسعار

على الأجور الحقيقية وعلى مستوى الناتج قليل، وعليه فإن ربط الأجور بمؤشر السعر العام يتطلب مرونة 

في سعر الصرف ويمكن القول أن تأثير ارتفاع مستوى الأسعار المحلية مقارنة بمستوى الأسعار العالمية يؤدي 

كلا من الصادرات وعرض النقد الأجنبي   وانخفاضزيادة الواردات وزيادة الطلب على العملة الأجنبية،  إلى

  .مما يدفع سعر الصرف الأجنبي للارتفاع

وفي الأخير يمكن أن نستنتج من ما سبق العلاقة بين التضخم وسعر الصرف تظهر في نقطتين       

  :أساسيتين هما

لا وجود لها في الواقع التجريبي فضلا عن هذا فإن الربط بين نظام أسعار الصرف  إن نظرية الحلقة المفرغة - 

ومعدل التضخم أصبح مسألة يحيطها الغموض، وأن فرضية معدل التضخم المنخفض تحت نظام أسعار 

  .الصرف الثابت لم تعد تلقى قبولا في ظل بعض الحرية التي أعطيت للسياسة النقدية في هذا النظام

قيمة العملة الوطنية تجاه العملات  انخفاضإن ارتفاع معدل التضخم في الاقتصاديات الوطنية يؤدي إلى  - 

الأخرى، وبذلك يتأثر سعر الصرف مما يؤدي إلى زيادة عدد الوحدات من العملة الوطنية التي يتم تبادلها 

.1بوحدة واحدة من عملة أجنبية مقابلة لها

قيمة السلع ذات الاستهلاك  ارتفاعوفي اقتصاد مفتوح المستوى العام للأسعار، وذلك يحدث بشكلين 

  .الوسيط أو ارتفاع قيمة السلع ذات الاستهلاك النهائي

دالة الإنتاج غالبا ما تكون بدلالة رأس المال والعمالة، بحيث تصاغ :المواد الأولية والسلع الوسيطة -أ

فيها بينهما في حين تكون المواد الأولية والنصف المصنعة عن عوامل  بالإحلاليسمح  الدالة بالشكل الذي

  :الإنتاج ثانوية في المدى القصير تكتب هذه الدالة كما يلي

*NB)Q =Min (
ࡹ

࢓

  :حيث

-47، ص ص مرجع سبق ذكره،)2010-1994(، تأثير سعر الصرف على المؤشرات الكلية للاقتصاد الفلسطيني زاهر عبد الحليم خضر -1

48.
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M : تعتبر المواد الأولية  

N : تعتبر العمالة  

�ƨǳ®ƢǠǷ�ƢĔȋ�ƨǳ®ƢǠŭ¦�ǽǀǿ�Ŀ�¾Ƣŭ¦�² ¢°�ǲƻƾȇ�ȏ�Ãƾŭ¦�Ŀ�ŚǤƬȇ�ȏ�¾Ƣŭ¦�² ¢°Â��ŚǐǬǳ¦�Ãƾŭ¦

.القصير،دالة العرض تستنتج من تعظيم الربح

*M+wN)]Max [pQ-(
࢓ࡼ

࢓ࢋ

  :حيث

  تعبر عن السلع الوسطية: ࢓ࡼ

  .عبارة عن سعر صرف الدولار بالنسبة للعملة المحلية: ࢓ࢋ

من تكاليف المواد الأولية وتكاليف اليد سعر السلعة عند الإنتاج يتحدد حسب التكاليف الحدية       

  :العاملة ويصاغ هذا السعر وفق العلاقة الرياضية التالية

+
ࢃ ࡺ∗

ࡽ∗࡮
P = m*

࢓ࡼ
࢓ࢋ

نلاحظ من العلاقة السابقة أنه كلما ارتفع سعر صرف الدولار بالنسبة للعملة المحلية كلما ارتفع سعر       

إذا العلاقة بين سعر ) لكون أسعار المواد الأولية غالبا ما تكون بالدولار الأمريكي(السلعة عند الإنتاج 

الحادث يكون على  الارتفاعفإن الصرف وسعر السلع النهائية علاقة طردية، فإذا كانت الأسعار ثابتة 

  .حساب اليد العاملة التي يستغني عنها عند ارتفاع سعر الصرف

في الاقتصاد المفتوح يجب التفريق بين الأسعار عند الإنتاج والأسعار عند : أثر سعر السلع النهائية - ب

المستوردة، كل سعر الاستهلاك، بسعر السلع عند الاستهلاك عبارة عن سعر السلع المحلية وسعر السلع 

لثاني فإن المعامل ا 4مرجح بمعامل حصة كل واحد منها في الاستهلاك الكلي، فإذا كان الأول مساوي إلى 

  :ويفرض سعر الموارد المستوردة معطاة بالعلاقة التالية 1- 4يكون مساوي 

وحدة واحدة من مقابل ࢓ࡼات سعر ذعن عدد الوحدات النقدية للبلد المصدر للسلع عبارة ࢓ࢋ�: حيث

  :عملة البلد المستهلك وبتالي تتحدد سعر الاستهلاك بالعلاقة التالية

)1-4PA= P4 *(
࢓ࡼ

࢓ࢋ
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أسعار الاستهلاك دون أن يؤثر  ارتفاعسعر الصرف المصرف إعلان يؤدي بالضرورة إلى  بانخفاضإذن   

.1على المستوى العام للبطالة

  على النمو الاقتصادي تأثير سعر الصرف : المطلب الثالث

إن النظرية الاقتصادية استعملت بعض المؤشرات قصد تحديد تأثيرات التي تظهرها متغيرات سعر       

 الإنتاجمن خلال التركيز على كمية  الإنتاجيةالصرف، وعليه فإن سعر الصرف يمكن أن يؤثر على نمو 

  .من خلالوالتوظيف ويمكن إبرازه 

  علاقة سعر الصرف بالنمو الاقتصادي: أولا

خلصت معظم النقاشات حول تأثير أسعار الصرف في النمو الاقتصادي إلى أن تقلبات أسعار       

Ǵǰǳ¦�ǽǀǿ�ƾȇ¦ǄƬƫÂ�°Âǂŭ¦�ƨǨǴǰƥ�» ǂǠȇ�ƢǷ�ǪǴţ�À¢�ƢĔƘǋ�ǺǷ�» ǂǐǳ¦�» ǂǐǳ¦�°ƢǠǇ¢�©ƢƦǴǬƫ�ƾȇ¦Ǆƫ�ǞǷ�ƨǨ وإذا

ستكون مساوية للصفر إذا ما استبعدت القيود ما قرن هذا مع استقرار أسعار الصرف فإن كلفة المرور 

الأخرى المفروضة على انتقال رأس المال مثل التشريعات والقوانين المفروضة على انتقال رأسمال من قبل 

ادي عبر تحفيزه لتدفقات الدول ولهذا فإن استقرار سعر الصرف من شأنه أن يزيد من النمو الاقتص

الاستثمارات الأجنبية شريطة توافر فرص استثمارية مريحة وهياكل ارتكازية جيدة، إذن عدم توافرها يرفع من 

  .تكلفة الإنتاج

الأول أن سعر الصرف يحفز النمو الاقتصادي عبر تحفيزه  :تأثير سعر الصرف على النمو الاقتصادي - 1

داخل الدولة، يقابله تأثير مفاده أن سعر الصرف المرن يحفز النمو الاقتصادي لتدفق الاستثمار الأجنبي إلى 

ƫ¦�ƢǷ�¦̄Ɯǧ�°ÂǂǸǴǳ�Äƾū¦�ƲƫƢǼǳ¦�ǺǷ�ƾȇǄȇ�¦ǀǿÂ�ƨǴȇƾƦǳ¦�ƢēƢǷ¦ƾƼƬǇ¦�ȂŴ�®°¦Ȃŭ¦�ǎ Ȉǐţ�̈®Ƣǟ¤�¾Ȑƻ�ǺǷ بعت

تحفيز تدفق الاستثمار (الدولة نظام سعر الصرف الثابت معنى أن هذا التأثير الأول سيصبح ساري المفعول 

وإذا تغلب التأثير الثاني فمن المؤكد ) سوء تخصيص الموارد(ويجب أن يزيد عن التأثير الثاني المضاد ) الأجنبي

ثير الأول فإن النمو الاقتصادي سيرتفع أن النمو الاقتصادي سينخفض في حين إذا كانت كلمة الفصل للتأ

.والعكس صحيح، إذ ما اتبعت الدولة نظام سعر الصرف المرن

تؤثر تقلبات أسعار الصرف سلبيا في معدلات النمو الاقتصادي في نصف الدول إذ أن زيادة تقلبات       

حجم تدفقات رأس المال أسعار الصرف تعني زيادة المخاطر التي ستواجه المستثمرين الأجانب مما يخفض 

.2وهذا يخفض معدل النمو الاقتصادي

مذكرة ماجستير في العلوم ( ،)دراسة حالة  اقتصاد الجزائر(سلوك بعض المتغيرات الكلية نتيجة تغير سعر الصرف أيت سيدهم جمال، -1

.21-20، ص ص 2001-2000الجزائر، ) غير منشورةالاقتصادية، تخصص الاقتصاد القياسي، جامعة الجزائر، 
  .117ص  مرجع سبق ذكره،،ر تقلبات أسعار الصرف على بعض المتغيراتأثاالله نايف، سعدون حسين فرحات،  جاز فواز -2
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  :خلاصة

من خلال تحليل واقع سعر الصرف في الجزائر والتعرف على المتغيرات الاقتصادية التي يمكن أن تؤثر       

القيمة الحقيقية وأثرها على   إعطاءهعليه، يتضح أن سعر صرف الدينار الجزائري مر بعدة مراحل من أجل 

  .من ميزان المدفوعات والنمو الاقتصادي والتضخمكل 

دفوعات من خلال حساب رأسمال الذي يتأثر بالعرض حيث يؤثر سعر الصرف على ميزان الم      

والطلب على النقد الأجنبي أما التضخم يرتبط بسعر الصرف من خلال المعروض النقدي، حيث كلما زاد 

يحدث ارتفاعا في مستوى الأسعار وبالتالي تنخفض القوة الشرائية هذا الأخير يزيد الطلب الفعال، هذا ما 

  .للعملة

بينما تؤثر تقلبات أسعار الصرف على معدل النمو الاقتصادي مما يخفض من تدفقات رأس المال       

 .وهذا يخفض معدل النمو



دراسة قياسية باستعمال التكامل  

 المتزامن ونماذج تصحيح الخطأ
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  :تمهيد

نوع  تسمح بتوضيح دراساتعدة التي تميزت بالعمل في هذا الميدان، نجد  الكثيرةانطلاقا من الأبحاث 

الناتج الداخلي و  سعر الصرف والتضخم بالإضافة إلى الصادرات والواردات العلاقة الموجودة مابين كل من

انطلاقا من دراسة  مختلفةعلى أدوات قياسية بالاعتماد  ومساهمة كل متغيرة في الأخرىومدى تأثير  ، الخام

خصائص كل سلسلة على حدا، ثم محاولة التوصل إلى تحديد كمي لذلك التأثير معتمدين على طريقة

، هذا VARإن وجد طبعا وإلا بالاعتماد على نماذج أشعة الانحدار الذاتي المعروفة باسم  التكامل المتزامن

  :الذي قسمناه إلى ثلاث مباحث وهي كالاتي الفصلما سنتطرق إليه في هذا 

  .نظرية الاقتصاد القياسي والنماذج القياسية :المبحث الأول

  .مفهوم وخصائص التكامل المتزامن :المبحث الثاني 

.تطبيق طريقة التكامل المتزامن ونماذج تصحيح الخطأ على متغيرات الدراسة : المبحث الثالث
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  نظرية الاقتصاد القياسي والنماذج القياسية: المبحث الأول

سنتطرق في هذا المبحث إلى مفهوم الاقتصاد القياسي وبعض الاختبارات الإحصائية مع ذكر نماذج       

بالإضافة إلى تحليل  (MCO)الانحدار الخطية مع الفرضيات وعملية تقدير عن طريقة المربعات الصغرى 

  .السلاسل الزمنية ثم دراسة معنى السببية ما بين الظواهر الاقتصادية

  مفهوم الاقتصاد القياسي والنموذج القياسي :المطلب الأول

يعتبر الاقتصاد القياسي أحد فروع علم الاقتصاد الذي يهتم بقياس وتحليل العلاقات الاقتصادية 

«��ƨȇ®ƢǐƬǫȏ¦�©ƢȇǂǜǼǳ¦�°ƢƦƬƻ¦Â�ǲȈǴŢ،مستعينا بالنظرية الاقتصادية والرياضيات والأساليب الإحصائية ƾđ

المختلفة من جهة ورسم سياسات واتخاذ القرارات والتنبؤ بقيم المتغيرات الاقتصادية في المستقبل من جهة 

1.ثانية

  مفهوم الاقتصاد القياسي: أولا

Ranger"من طرف الاقتصادي  1926لقد استخدم لفظ الاقتصاد القياسي لأول مرة عام       Frisch"

أبو الاقتصاد القياسي حيث استخدم التحليل الكمي في أبحاثه بطريقة  "Cournour"ولكن يعتبر كورنو 

2.منظمة

يهتم الاقتصاد القياسي بقياس العلاقات الاقتصادية بعد تحويلها إلى صيغ رياضية وذلك من خلال      

لنظرية، أو تفسير بعض الظواهر ا ابيانات واقعية بغرض اختبار مدى صحة هذه العلاقات كما تعرضه

3.التنبؤ بسلوك بعض المتغيرات الاقتصاديةأو 

التحليل الكمي للظواهر الاقتصادية الواقعية على أنه فرع من فروع الاقتصاد يستخدم كما يعرف       

4.المبينة على أساس التماسك بين النظرية والمشاهدة متخذا لذلك أساليب الاستقرار الملائمة

ويتبين من هذه التعاريف أن الاقتصاد القياسي هو مزيج بين النظرية الاقتصادية والاقتصاد الرياضي       

والإحصاء، ولكن يختلف تماما عن كل هذه الفروع، ويعتمد باحثو القياس الاقتصادي على مبادئ النظرية 

ساليب الإحصائية وتقنيات الاقتصادية عند بنائهم لنموذج القياس الاقتصادي مستعينين في ذلك بالأ

القياس الاقتصادي ومن ثم يختبرون ميدانيا بعض العلاقات الموجودة فيما بين المتغيرات الاقتصادية من أجل 

.02، ص 1999، الطبعة الثانية، ديوان المطبوعات الجامعية، الجزائر، القياس الاقتصاديمدخل لنظرية تومي صالح، -1
.03، ص2000دون طبعة، الدار الجامعية، مصر، ب، الاقتصاد القياسي بين النظرية والتطبيقعبد القادر عطية، -2
.01، ص 1990دار الجامعات المصرية، الإسكندرية، دون طبعة، ب، طرق قياس العلاقات الاقتصاديةعبد القادر محمد عبد القادر، -3
.07، ص1981، ديوان المطبوعات الجامعية، الجزائر، الطبعة الثانيةمقدمة في الاقتصاد،عصام عذير الشريف، -4
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�ǲưǷ�Ǻȇ®ƢȈǷ�̈ƾǟ�ȄǴǟ�Ä®ƢǐƬǫȏ¦�² ƢȈǬǳ¦�ǪȈƦǘƫ�ǺǰŻÂ��ǲƦǬƬǈǸǴǳ�Ƣđ�ƚƦǼƬǳ¦Â�ƨȇ®ƢǐƬǫȏ¦�ǂǿ¦Ȃǜǳ¦�ǲȈǴŢ

  .لتنقل وغيرهاالعلوم الاجتماعية والإنسانية الصحة، ا

  مفهوم النموذج الاقتصادي: ثانيا

يعرف النموذج الاقتصادي على أنه مجموعة من العلاقات الاقتصادية التي تصاغ عادة بصياغة رياضية      

هذه العلاقات، ويهدف النموذج الاقتصادي إلى تبسيط الواقع من خلال  ةلتوضيح سلوكية أو ميكانيكي

ي على جميع التفاصيل الظاهرة الاقتصادية المراد دراستها بل يتضمن العلاقات بناء نموذج اقتصادي لا يحتو 

Ƣđ�ƨȈǇƢǇȋ¦.1

يستخدم النموذج الاقتصادي كأداة للتنبؤ من أجل تقييم السياسات الاقتصادية ثم استخدامها في       

  :التاليةولبناء أي نموذج اقتصادي يجب أن يرتكز على الخصائص  ،تحليل الهيكل الاقتصادي

مطابقته للنظرية الاقتصادية، بحيث يصف الظاهرة الاقتصادية بشكل صحيح.

 كون متناسقا مع السلوك الفعلي للمتغيرات التي توضيح المشاهدات الواقعية، بحيث يقدرته على

  .تحدد العلاقة بين هذه المتغيرات

 لمعلمات الحقيقية، وتأتي المعلمات، يجب أن تكون هذه التقديرات أفضل تقريب لدقته في تقدير

.Sans biais Ƣē ƢǨǯÂالتحيز هذه الدقة من اتصاف هذه التقديرات بصفات مرغوبة مثل خاصية عدم 

 قدرة النموذج الاقتصادي على التنبؤ، بحيث يعطي تنبؤات مرضية للقيم المستقبلية للمتغيرات

  .المعتمدة

الاقتصادية بأقصى حد ممكن من  خاصية البساطة، إذ أن النموذج يجب أن يبرز العلاقات

البساطة، فكلما قلت عدد المعادلات وكان شكلها الرياضي أبسط، أعتبر النموذج الاقتصادي أفضل من 

  .غيره شريطة أن لا يكون على حساب الدقة في التقدير

  :وسنتطرق إلى نوعين من النماذج الخطية     

  :نموذج الانحدار الخطي البسيط -1

ومتغير مستقل مفسر  yيستخدم النموذج البسيط لتكوين علاقة بين متغير تابع  :تقديم النموذج -1-1

x هذه العلاقة تسمح بشرح قيم مأخوذة من طرف ،xوتعرف علاقة الانحدار ،:

ߛ
௜

= +ߙ� +௫௜ߚ …௜ߝ … … (2-1)

ߛ�:حيث
௜

  .المتغير التابع: 

  .39ص  ،1998دون طبعة، دار وائل للنشر، ب، ، الاقتصاد القياسي النظرية والتطبيقيةمجيد علي حسين، عفاف عبد الجبار سعيد-1
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  ).أو المفسر(المستقل : ݔ݅

  ).المتغير العشوائي(الخطأ : ௜ߝ

  :الخطأ متغير عشوائي حيث يخضع للفرضيات الأساسية ௜ߝيعتبر : فرضيات النموذج -2- 1

→௜ߝ طبيعيا أي  موزع توزيعا ௜ߝ- .(௜ߜ.0)ܰ

(௜ߝ)ܧ��   قيمة توقعه -  = 0

ܸ�  تباينه ثابت -  (௜ߝ) ଶߜ�=

ܸܱܥ�: لا يوجد ارتباط بين الأخطاء أي -  = ൫ߝ௜,ߝ௝൯= 0 , ∀௜ஷ௝

(௜ݔ,௜ߝ)ܸܱܥوالخطأxiلا يوجد ارتباط بين المتغير  -  = ௜ߝ�0

تتمثل طريقة المربعات الصغرى في إيجاد :MCOتقدير المعاملات بطريقة المربعات الصغرى -3- 1

.قيم تقديرية للمعاملات، وهذا عن طريق تصغير مجموعة مربعات الأخطاء

  :أي

ܯ ܫܰ

ߙالقيمة المقدرة ل : ܽ�:حيث

ߚالقيمة المقدرة ل : ܾ

௜݁= −௜ݕ)   .البواقي(ො௜ݕ

  .النموذج المقدر: ො௜ݕ

1.النموذج الاقتصادي: ௜ݕ

نشتق ܾ�و ܽولإيجاد قيم       


n

i
ie

1

∶و ܽبالنسبة لكل من  2 ܾ

.01، ص 1992، دون طبعة، ديوان المطبوعات الجامعية، الجزائر، نظرية الاقتصاد القياسيجمال الدين فروخي، -1






 
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  :وبالتبسيط نجد

هو ) r(إن الهدف من حساب معامل الارتباط الخطي  ):r(حساب معدل الارتباط الخطي  -4- 1

1.]1-; 1+[ وهو محصور بين) y(و ) x(معرفة درجة الارتباط بين المتغيرات 

  :على النحو التالي) r(وتعطي عبارة معامل الارتباط 

  ).y(و) x(هناك ارتباط كلي موجب بين : r=1إذا كان  - 

  ).y(و) x(هناك ارتباط كلي سالب بين : r=-1إذا كان  - 

  ).y(و) x(لا يوجد ارتباط بين : r=0إذا كان  - 

)y(هذا المعامل يقيس جودة النموذج، أي يوضح نسبة انحرافات قيم ):R2(معامل التحديد  -5- 1

ويرمز له بالرمز  ]0; 1[الموضحة في النموذج بالنسبة للانحرافات الكلية، وهو عدد موجب محصور بين 

)R2( معامل الارتباط الخطي ، حيث هو مربع)r(ويتم استخراج قيمته الجبرية كالتالي ،:
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:R2حيث نجد  

  :نموذج الانحدار الخطي المتعدد - 2

يرتبط بمتغير مستقل واحد  )y(رأينا في النموذج الخطي البسيط أن المتغير التابع : تقديم النموذج -1- 2

)xi(j=1 أما في النموذج الخطي المتعدد فإن المتغير التابع ،)y (يرتبط بعدة متغيرات .j=1...k,(xi)

  :حيث تصبح معادلة الانحدار

)72...(...............................33221  tktktti xxxy 

وتكون على ) t(لكي نشرح أكثر هذه المعادلة يمكن أن تكتبها على شكل جملة معادلات لكافة قيم       

  :الشكل التالي

ikki xxxy   13132121 ...........

223232221 ...........   kki xxxy

.....................................................

ikikiii xxxy   ...........33221

.....................................................

nknknni xxxy   ...........33221

  :ويمكن كتابة النموذج على الشكل التالي

  ): MCO(تقدير المعالم بطريقة المربعات الصغرى  -2- 2

γ: لدينا النموذج الخطي العام = +ߚݔ ߝ

Bxy:حيث
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  .كما في النموذج الخطي البسيط نصغر مجموعة مربعات الخطأ

  :نحصل على قيمة هذه الأخيرة β෠: اشتقاق المعادلة بالنسبة لوب

لمعامل  لمعامل التحديدلجذر التربيعي معامل الارتباط الخطي هو ا:R2حساب معامل الارتباط  -3- 2

):6-2المعادلة رقم (الذي يتم حسابه كما رأينا في الشكل البسيط  R2التحديد 

  :ومنه معامل الارتباط الخطي

  :حيث يعرف بالعلاقة التالية :ഥ૛ࡾحساب معامل التحديد المصحح  -4- 2

  مراحل البحث في الاقتصاد القياسي: ثالثا

:هناك أربعة مراحل رئيسية في أية دراسة للاقتصاد القياسي، وهي موضحة بشكل مختصر فيما يلي

تشمل إيجاد متغيرات النموذج الصياغة الرياضية للنموذج للإشارة وحجم معالم  :تخصيص النموذج - 1

  .النموذج

، تميز الدالة اختبار درجة ...)بيانات مقطعية، سلاسل زمنية(وتشمل تجميع البيانات : تقدير النموذج - 2

تقنية التقدير المناسبة  الارتباط فيما بين المتغيرات المستقلة لتحديد درجة أو مشكلة التعدد الخطي، واختيار

  .للنموذج
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  :وتعتمد على ثلاث مقاييس أساسية وهي :تقييم النموذج - 3

  .المقاييس الاقتصادية المعروفة مسبقا أو مقاييس النظرية الاقتصادية - 

  .مقاييس النظرية أو الاختبارات الإحصائية - 

  .مقاييس نظرية القياس الاقتصادي أو مشاكل القياس الاقتصادي - 

عن طريق التأكد من استقرار المقدرات، اختبارات التنبؤ :تقييم قوة التنبؤ للنموذج المقدر - 4

1.والمحاكاة

  اختبارات المعنوية أو الدلالة: رابعا

iii                :بالنسبة للنموذج البسيط - 1 xy  

التي تنص على  ଴ܪوذلك بوضع الفرضية ) y(والتغير التابع  )x(المتغير المستقل تعتبر العلاقة بين 

:ويكون شكل الاختبار ଴ܪعكس  ଵܪعدم وجود علاقة بينهما فتكون الفرضية 

).F(أو اختبار فيشر ) T(نستعمل اختبار ستودنت  ଵܪأو  ଴ܪولاختبار صحة إحدى الفرضيتين 

  :التاليةويتم هذا الاختبار بحساب الإحصائية  ):T(اختبار ستودنت  -1- 1

b

c

Bb
T




  حيث

1)(  xxt
b   : الانحراف المعياري للمقدرةb:

تنص على إنعدام  ଴ܪوبما أن الفرضية ، bالمعياري ل  الانحرافb، و Bالقيمة المقدرة لbحيث      

B  فإن قيمة)T (تصبح :  

)(الحرية¦�ƨƳ°®�ƾǼǟ�ƨǳÂƾĐ¦�ƨǸȈǬǳ¦�ǞǷ�ƢȀȈǴǟ�ǲƄ)T(بمقارنة قيمة  H଴ويتم قبول أو رفض       KN .

  .هو عدد المشاهدات ܰهو عدد الوسائط في هذه الحالة، و ܭ: حيث

  :وقرار هذا الاختبار يكون كالأتي

tc TT  : 0فإن نرفضH : 0إذنb  في النموذج لأن ) تأثير(ومنه المتغير له معنىbمعنوي.  

tc TT  : 0فإننا نقبلH : 0إذنb  ومنهb ليس معنوي أي أن المتغير المفسر له دور في النموذج.  

)(tT�ƨȇǂū¦�ƨƳ°®�ƾǼǟ�ƨǳÂƾĐ¦�ǲưŤحيث  KN  وبمعنوية  α.

.08، ص مرجع سبق ذكرهتومي صالح، -1
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يوضح لنا هذا الاختبار دلالة النموذج بصورة عامة، وكذلك حساب نسبة ):F(اختبار فيشر  -2- 1

  :غير موضحة بواسطة النموذج الانحرافاتالموضحة إلى  الانحرافات

  :ويتم الاختبار بحساب الإحصائية: شكل الاختبار - 

  هو عدد الوسائط: ܭ: حيث      

  هو عدد المشاهدات:  ܰ

)(تقوم بمقارنة القيمة  cF  مع القيمة)( tF 1,(عند درجة الحرية( knk  بمعنوية=5%.

  : قرار الاختبار - 

ctإذا كان        FF   0فإننا نرفضH : أي أن المتغيراتx  أي تفسر(تؤثر (y.  

ctإذا كان        FF   0فإننا نقبلH : أي أن المتغيراتx  أي تفسر(لا يؤثر (y.  

:ويعطي بالعلاقة التالية :الخطي المتعددبالنسبة للنموذج  - 2

بنفس الطريقة التي رأيناها في النموذج الخطي البسيط  yوالمتغير التابع  xيعبر عن العلاقة بين المستقلة      

  :بحيث

  :ويكون شكل الاختبار ):T(اختبار ستودنت  -1- 2

  :الإحصائيةويتم الاختبار بحساب 
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Tcإذا كان : قرار الاختبار -  TT   0نرفضH.

Tcإذا كان                    TT   0نقبلH.
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  :ويكون شكل الاختبار كالأتي):F(اختبار فيشر  -2- 2

)(وبحسب    cFبالعلاقة التالية:  

  :قرار الاختبار - 

ctإذا كان  -  FF   0فإننا نرفض فرضية العدمH.

ctإذا كان  -  FF   0فإننا نقبلH.

لتطبيق طريقة المربعات الصغرى يجب مراعاة : اختبار فرضية عدم الارتباط الذاتي بين الأخطاء - 3

تي بين الأخطاء في فترات الارتباط الذا انعدامالفرضيات الأساسية التي رأيناها ومن بينها فرضية 

النموذج على انعدام الارتباط الذاتي بين الأخطاء، أي أن معامل حيث تنص فرضية العدم في مختلفة،

  .الارتباط الخطي بينهما يكون معدوما

:شكل الاختبار - 

  ":داربين واتسون"لتحقق من انعدام الارتباط الذاتي بين الأخطاء نستعمل اختبار 

  :تعطى العلاقة بالشكل التالي ):DW(اختبار داربين واتسون  - 

  : مع

التي تمثل الحد الأدنى لانعدام الارتباط الذاتي  DWĔ°ƢǬǻ�ƨǳÂƾĐ¦�ƨǸȈǬǳ¦�ǞǷ�Ƣ௧݀بعد حساب قيمة      

وعدد المتغيرات المستقلة في   n)(التي تمثل الحد الأقصى، وذلك حسب عدد الملاحظات ௜݀بين الأخطاء 

كل نموذج لكل مستوى من مستويات الدلالة  ويتم قبول أو رفض الفرضيتين  (%1,%5,%10)

  .حسب المخطط التالي الذي يوضح كافة الحالات الممكنة
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  اختبار داربين واتسون): 1- 3(الشكل رقم 

0?00?0

414 d24 d22d1d0

  من إعداد الطالبين :المصدر                                          

:0: وعندما ينعدم الارتباط الذاتي أي 2الوسيطة هي  ݀قيمة 

  :حسب الحالات التالية 0Hويتم قبول أو رفض 

-10 dd  وجود ارتباط ذاتي موجب.  

-21 ddd   هناك شك في وجود أو عدم ارتباط ذاتي(مجال غير محسوم.(  

-22 4 ddd  عدم وجود ارتباط ذاتي.  

-12 44 ddd   هناك شك في وجود أو عدم ارتباط ذاتي(مجال غير محسوم.(  

-44 1  dd وجود ارتباط ذاتي سالب.  

  مفاهيم عامة حول السلاسل الزمنية: المطلب الثاني

  تعريف السلسلة الزمنية: أولا

مأخوذة خلال فترات زمنية متتالية وهي تعكس تطور ذلك الخاصة بمؤشر ما  هي مجموعة من القيم      

من حدود السلسلة الزمنية يتشكل نتيجة لتفاعل عدد كبير من  ௧ݕ) حد(المؤشر عبر الزمن كل قيمة 

  :العوامل المؤثرة في الظاهرة المدروسة والتي يمكن تقسيمها إلى أربع مجموعات

العوامل التي يؤدي تفاعلها إلى تكوين الاتجاه العام لمسار تطور السلسلة. 

العوامل التي تنشأ عنها التقلبات الموسمية في السلسلة. 

 امل التي تؤدي إلى تكوين التقلبات الدوريةالعو. 

1.العوامل ذات التأثير العشوائي على قيم السلسلة

  أنواع السلاسل الزمنية وخصائصها: ثانيا

¦�ǺǷǄǳ¦�ǞǷ�ƢēƢȇȂƬǈǷ�ŚǤƬƫ�ȏ�Ŗǳ¦�ƨȈǼǷǄǳ¦�ƨǴǈǴǈǳƢƥ�̈ǂǬƬǈŭتعرف السلسلة  :السلسلة الزمنية المستقرة - 1

ذلك خلال فترة زمنية طويلة نسبيا، أي أن السلسلة لا يوجد فيها اتجاه لا دون أن يتغير المتوسط فيها، و 

2.نحو الزيادة و ولا نحو النقصان

.279، ص 2007دون طبعة، ديوان المطبوعات الجامعية، الجزائر، ب، الاقتصاد القياسيمكيد علي، -1
.28، ص 2012، الطبعة الأولى، دار حامد للنشر والتوزيع، الأردن، طرق الاقتصاد القياسيشيخي محمد، -2
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تعتبر سلسلة زمنية ساكنة إذ توفرت على  ):الساكنة(خصائص السلسلة الزمنية المستقرة  -1- 1

:الخصائص التالية

(௧ݕ)ܧثبات متوسط القيم عبر الزمن  -  = ݑ

ݒܽثبات التباين عبر الزمن  -  (௧ݕ)ݎ = −௧ݕ)ܧ (ݑ = ଶߪ

لنفس المتغير معتمدا على الفجوة الزمنية بين أي بين قيمتين ) Converiance(ر تغايأن يكون ال - 

1.التغايرالقيمتين وليس على القيمة الفعلية للزمن من الذي يحسب عنده 

الزمنية الغير مستقرة بالسلسلة الزمنية التي يتغير تعرف السلسلة : السلسلة الزمنية الغير مستقرة - 2

2.مستوى المتوسط فيها باستمرار سواء نحو الزيادة أو النقصان

  .وفي هذا الإطار يمكن التميز بين نوعين من السلاسل الزمنية غير مستقرة     

Trend)سلاسل زمنية غير مستقرة من النوع  -  Stationary) TS  هذا النوع من السلاسل الزمنية في

.Transitoireيكون عابر  tصدمة في اللحظة فإن أي 

Différence)سلاسل زمنية غير مستقرة من النوع  -  Stationary) DS  يعتبر هذا النوع من السلاسل

حيث يكون أثر الصدمة في لحظة معينة له انعكاس مستمر ) TS(أكثر انتشارا مقارنة بالنوع الأول 

من أجل  Filtre au différenceومتناقص على السلسلة الزمنية، وتستعمل عادة طريقة الفروق 

3.مستقرة إرجاعها

تكون فيه  Diterministeوهو يمثل عدم الاستقرارية من نوع الاتجاه المحدد : TSالمسار  -1- 2

  :السلاسل الزمنية غير المستقرة متكونة من مركبتين على الشكل التالي

  .هي دالة خطية محددة بدلالة الزمن:f୲:حيث أن

ε୲  :هو متغير عشوائي يمثل مسار احتمالي مستقر.  

  .ضجيج الأبيضوهو يمثل الخطأ أو ال

هو مسار غير مستقر ولا يحقق الخصائص الإحصائية لاستقرار لأن متوسط القيم  TSالمسار       

  ).t(مرتبط بالزمن  (௧ݕ)ܧ

.648، ص 2009، الطبعة الثانية، الدار الجامعية، الإسكندرية، الاقتصاد القياسيعبد القادر محمد عبد القادر عطية، -1
.200، مرجع سابق، ص الاقتصاد القياسيمكيد علي، -2
غير مستغانم، مذكرة ماجستير في العلوم التجارية، جامعة(، تقلبات الدولار وأثرها على الاقتصاد العالمي حالة الجزائربولويز عبد الوافي، -3

.177، ص 2010الجزائر، ) منشورة
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تسمى هذه السلاسل بالسلاسل المسار الاحتمالي أو العشوائي ويكتب على  :DSالمسار  -2- 2

∗:                                الشكل التالي =୲ݕ y୲ି ଵ+ ε୲… … … … …

عند  ௧ݕالذي يميز بالاتجاه المحدد فالمسار العشوائي يوضح لنا أن المسار  TSوعلى عكس المسار      

y୲ିيبدأ عند توقف مسار ) t(لحظة زمنية  ଵ  ويتبع اتجاه الصدمةε୲  بحيثε୲  تمثل الضجيج أو الخطأ

علاقة الاتجاه غير واضحة أي أكيدة حيث أن صدمة غير متوقعة في لحظة  DSالأبيض، وتكون في مسار 

من الزمن تؤثر في مسار الاتجاه في المستقبل، وبعبارة أخرى أي صدمة عابرة في لحظة ما لها أثر دائم على 

1.مستوى المسار لا يعود إلى حالته الأولى بسبب الصدمة

  مركبات السلسلة الزمنية: ثالثا

«��Ƣē¦ŚǤƫ��ƢǿǂǬǷ�ƾȇƾŢÂ�ƨǴǈǴǈǳ¦�½ȂǴǇ�ƨǧǂǠǷنقصد       ƾđ�¦ǀǿÂ�ƨȈǼǷ±�ƨǴǈǴǈǳ�ƨǻȂǰŭ¦�ǂǏƢǼǠǳ¦�Ƣđ

وإدراك طبيعتها واتجاهها، حتى تصبح بالإمكان القيام بالتقديرات اللازمة والتنبؤات الضرورية وهذه العناصر 

  :هي

ما عبر الزمن سواء كان هذا  هو النمو الطبيعي للظاهرة، حيث يعبر عن تطور متغير: الاتجاه العام - 1

التطور يميل بموجب أو سالب هذا التطور لا يلاحظ في الفترات القصيرة بينما يكون واضحا في الفترات 

  .الطويلة

بانتظام في وحدات زمنية متعاقبة والتي هي التغيرات التي تحدث : التغيرات الموسمية أو الفصلية - 2

وكمثال لهذه  Sلبات تتكرر في نفس الوتيرة كل سنة ويرمز لها ب تنجم من تأثير عوامل خارجية أو هي تق

على نوع من الألبسة في فصل ما استهلاك الكهرباء في فصل  الإقبال، والإجازاتالتغيرات نأخذ العطل 

  .الخ...الصيف

تنعكس هذه المركبة في السلاسل الزمنية الطويلة الأجل والتي تبرز انتقال أثر : التغيرات الدورية - 3

�ǺǷ�ƢȈƦǈǻ�¾ȂǗ¢�©¦ŗǧ�Ŀ�µ ǂǠƬƫ�ƢĔ¢�ȏ¤�ƨȈũȂŭ¦�©¦ŚǤƬǳ¦�ǾƦǌƫ�©¦ŚǤƫ�ȆǿÂ��ȐưǷ�ƨȇ®ƢǐƬǫȏ¦�¾¦ȂƷȋ¦

ا يتراوح عادة بين ثلاث الفترات الموسمية وبالمقارنة بالتغيرات الموسمية فإن طول الفترة الزمنية غير معلوم وإنم

�ƢǧȐƬƻ¦�Ǧ ǴƬţ�ƢĔȋ�Ƣǿǂȇ®ƢǬǷÂ�ƨȇ°Âƾǳ¦�©ƢƦǴǬƬǳ¦�ȄǴǟ�» ǂǠƬǳ¦�Ƥ Ǡǐȇ�ŅƢƬǳƢƥÂ�©¦ȂǼǇ�ǂǌǟ�ń¤�©¦ȂǼǇ

.Ƣǿ¦ƾǷÂ�ƢēƢƦǴǬƫ إشباعأكبر من دورة الأخرى سواء من حيث طول للفترة الزمنية للدورة أو 

ير الدولي، تخصص مالية دولية، يمذكرة ماجستير في التس( ،)دراسة حالة الجزائر(الصرف على العائدات النفطية آثار تقلبات أسعار موري سمية، -1

.198، ص 2010-2009الجزائر،  )غير منشورة جامعة أبي بكر بلقايد، تلمسان،
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نتظمة وبمعنى أخر هي تلك التغيرات وهي تعبر عن تلك التذبذبات الغير الم: التغيرات العشوائية - 4

لا يمكن التنبؤ بوقوعها أو تحديد نطاق تأثيرها حيث تنشأ عن أسباب الشاذة التي تنجم عن ظروف طارئة 

1.الخ...عارضة لم تكن في الحسبان مثل الزلزال، إضراب العمال

  دراسة استقرارية السلسلة الزمنية: رابعا

أو في ) نموذج تصحيح الخطأ(أو أي علاقة سواء كانت في المدى القصير قبل دراسة أي نموذج قياسي      

) المتغيرات(فإن من الضروري دراسة خصائص السلاسل الزمنية ) علاقة التكامل المتزامن(المدى الطويل 

  .المستعملة في التقدير

إمكانية وجود علاقة  ونقوم بدرجة استقرارها وتكاملها باستعمال اختبارات الجذور الأحادية، بعدها

  .بين السلاسل في المدى الطويل

Dickey: اختبار ديكي فولر -1 Fuller : 1(نفترض نموذج من الشكل(AR  لسلسلة أحادية تكون

لدينا فيها ثلاثة حالات حسب قيم  .

1 : السلسلةt والمشاهدات الحالية لها وزن أكبر من المشاهدات الماضيةمستقرة.  

1:  السلسلةt غير مستقرة والمشاهدات الحالية لها نفس وزن المشاهدات الماضية وبالتالي يجب

  .تحديد درجة تكامل السلسلة

1 : السلسلةt  أساسي مع غير مستقرة وتباينها بتزايد بشكل)t (  والمشاهدات الماضية لها وزن

  .كبير مقارنة بالمشاهدات الحالية

  :يقترح ديكي فولر البسيط فرضية العدم التالية: )DF-1979(اختبار ديكي فولر البسيط -1-1









1:

1:

1

0





مسلك عشوائي بينما الفرضية الثانية فتعني أنه مستقر ولاختبار  حيث تعني فرضية العدم أن المتغير له     

  :هذه الفرضية نقوم بتقدير النماذج الثلاثة التالية باستعمال طريقة المربعات الصغرى

ttt: النموذج الأول   1

ttt:النموذج الثاني c   1

ttt:النموذج الثالث cbt   1

  .273ص ، 2014، الطبعة الأولى، دار وائل للنشر، الأردن، ، الاقتصاد القياسيعبد الرزاق بن هاني -1
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الذي يمثل اختبار  ̂tالنماذج الثلاثة بعدها نقوم بحساب  ̂لها نرمز نقوم بتقدير المعالم       

Student  إذا كانtabtt
l


̂ : 0إذن نقبل الفرضية الصفريةH الوحدوي وبالتالي أي وجود الجذر

1.غير مستقرة

:AR(p)ليكن لدينا النموذج من الشكل :(ADF)اختبار ديكي فولر الصاعد  -2- 1

حيث   2
,0;  NUB ttTm 

فإذا كان      يمثل أكبر جذر لكثير الحدود B فإنه يكتب على الشكل التالي:  

    1
1

2
2111 

 
 BBBBB 

  : نجد. القيام بعمليات حسابية وبعد

الثابت ومركبة الاتجاه في العلاقة السابقة نتحصل على النماذج التالية وهذا بعد تقديرها  وبإدخال       

  .بواسطة المربعات الصغرى

tjt: النموذج الرابع
j

jtt xxx 


 


  1
2

1

tjt:النموذج الخامس
j

jtt xxcx 


 


  1
2

1

tjt:النموذج السادس
j

jtt xxbtcx 


 


  1
2

1

وبالتالي يمكننا الرجوع إلى  (DF)هي نفسها الخاصة بنماذج  (ADF)توزيعات قوانين مقدرات نماذج       

  .للإحصائيات المحسوبةنفس الجدول للحصول على القيم النظرية 

درجة التأخير للسلسلة وهذا من أجل تحديد نوع  إيجادقبل تطبيق اختبار ديكي فولر لا بد من  :ملاحظة

درجة  إيجادالاختبار الذي يستعمل في الكشف عن الجذر الأحادي لمركبة الاتجاه العام في السلسلة وبعد 

  :التأخير تتبع الخطوات التالية

les)للسلسلة وذلك بتحديد الأعمدة  corrélogrammeنقوم بملاحظة  -  pics)  الخارجة عن مجال

.FACودوال ارتباط الذاتي  FPACالثقة لدالة ارتباط الذاتي البسيطة الجانبية 

لمختلف السلاسل تظهر لنا دوال الارتباط الذاتي الجانبية  corrélogrammeمن خلال ملاحظتنا ل  - 

FPAC سلاسل غير مستقرة ودوال ارتباط الذاتي تخرج عن مجال الثقة من تأثيرات متغيرة وبالتالي هذه ال

1 - Regis Bourbunnais, économétrie 6 emeedition, paris, 2005, p 231.

tjt
j

jtT 


 


  1
2

1
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الصاعد على مختلف  (ADF)البسيط أو  (DF)ولاثبات وجود الجذر الأحادي نقوم بتطبيق ديكي فولر 

1.السلاسل

(Causalité)دراسة السببية : المطلب الثالث

التأثير الممكن أن تحدثه متغيرة على متغيرة أخرى وجب علينا تطبيق حتى تتمكن من معرفة مدى       

السببية، فالسببية هدفها هو البحث عن أسباب أو سبب الظواهر العلمية، والاقتصاد كعلم يهتم بدراسة 

إعدام  قرانجر ، إمكانيةالظواهر الاقتصادية فنقول عن المتغيرة المتأثرة، بمعنى أخر يدرس اختبار السببية بمفهوم 

معامل بعض المتغيرات في النموذج، اقتراح قرانجر معيار تحديد العلاقة السببية التي ترتكز على العلاقة 

الديناميكية الموجودة بين السلاسل الزمنية، تعريف السببية يرتكز كليا على توقع السلاسل الزمنية حيث إذا 

غير مستقرة في أي سلسلة أخرى مستعملة سلسلة أخرى وهذه المعلومات  ଶݔسلسلة زمنية، ଵݔكانت 

.ଵݔيسبب  ଶݔلحساب التوقع في هذه الحالة نقول أن 

�̈ŚǤƬŭ�ǞǫȂƬǳ¦�śǈŢ�ȄǴǟ�ƾǟƢǈƫ�©ƢǷȂǴǠǷ�ȄǴǟ�ÄȂƬŢ�ƪ ǻƢǯ�¦̄¤�ƨȈƦƦǇ�ƢĔ¢�̈ŚǤƬǷ�Ǻǟ�¾ȂǬǻ�À̄¤

  .أخرى

  Grangerسببية قرانجر : أولا

ଵݔل ) دافع(مسبب  ଶݔبوضع مصطلحي السببية والخارجية بحيث تكون  1969قام قرانجر سنة       

  .خلال التحليل ଶݔإذا تحسنت القيمة التنبؤية عند إضافة معلومات عن 

VARليكن لدينا النموذج          :إلى قسمين ଵݔبحيث يقسم الشعاع  (1)






















































































































t

t

pt

pt

pp

pp

t

t

t

t

t

t

bb

ba

bb

ba

bb

ba

b

a

2

1

2

1

22

11

22

21

2
2

2
2

1
2

1
2

12

11

2
1

2
1

1
1

1
1

0

0

2

1






تعتبر مجموعة المتغيرات        pttt   22212 ,,, �©¦ŚǤƬŭ¦� ƨǟȂǸĐ� ƨƦǈǼǳƢƥ� ƨȈƳ°Ƣƻ

 pttt   12111 ,,, �ƨǟȂǸĐ¦�ƨǧƢǓ¤�ƪ ǻƢǯ�¦̄¤t2  لا تحسن بطريقة معتبرة تحديد قيمt1  وهذا

ويسمى  VARلنموذج  t2يمكن في إجراء اختبار فرضيات، وذلك بوضع قيود على معاملات المتغيرة 

VARأي  RVARالمقيد ويرمز له ب  VARحينئذ النموذج ب  Restricted وتحدد درجة التأخير ،

.VARباستعمال 

  :ويكون لدينا      

.110، ص مرجع سبق ذكرهشيخي محمد، -1
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-t2  لا تسببt10: إذا كانت الفرضية التالية مقبولة: 11
2

1
10  pbbb .

-t1  لا تسببt2 0: إذا تحققت الفرضية: 22
2

2
10  paaa 

، إذن نحن في حالة حلقة t1تسبب t2، و t2تسبب  t1: إذا تم قبول الفرضيتين التاليتين   

Feedذات مفعول ارتجاعي  back effect.

المتعلق بانعدام المعاملات لمعادلة تلوى  Fisherولاختبار هذه الفرضيات يستعمل اختبار فيشر      

، إذا نحسب نسبة أعظم VARوالنموذج المقيد  UVARغير مقيد  VARالأخرى أو مباشرة بالمقارنة بين 

:L*احتمال 

    
UVARRVAR

LnLncnL*

*L  2تتبع قانونx)khi-deux(  2ذو درجة حريةp بحيث:  

RVAR
  .هي مصفوفة التباينات والتباينات المشتركة للنموذج المقيد: 

UVAR
  .التباينات والتباينات المشتركة للنموذج غير مقيدهي مصفوفة : 

c :عدد المعالم المقدرة في كل معادلة للنموذج غير مقيد.  

إذا كانت 
2*
ZxL ) بحيث

2
ZxƨǳÂƾĐ¦�ƨǸȈǬǳ¦�Ȇǿ ( فإننا نرفض فرضية وجود القيد) 0أي رفضH.(

Simsسببية سميس : ثانيا

قام سميس بوضع اختبار يختلف قليلا عن اختبار قرانجر، وذلك باعتبار أنه إذا سمحت 1980في سنة       

  :وهذا يترجم بالصيغة التاليةt1القيم المستقبلية ل 

titiitiitit
U

p

i
Xb

p

i
Xa

p

i
XaaX

12
2

1
2
11

1
1

0

11
111









 

titiitiitit
U

p

i
Xb

p

i
Xa

p

i
XaaX

11
2

2
2
22

1
2

0

22
111









 

  :الحالتين التاليتينوينتج لدينا 

-X1t  لا تسببX2t إذا تحققت الفرضية التالية:  

0...: 22
2

2
10  pbbbH

-X2t  لا تسببX 1t إذا تحققت الفرضية التالية:  

0...: 11
2

1
10  pbbbH

  :ويتعلق الأمر هنا باختبار فيشر للمعاملات المعدومة بحيث      
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)1.1(  knF
)1/(

*





knSCRU

SCRUSCRR
F

  :حيث

SCRR) :Somme des carrés résiduel restreint (مجموع مربعات البواقي للنموذج المقيد. 

SCRU) :Somme des carrés résiduel non restreit ( مجموع مربعات البواقي للنموذج غير

  .المقيد

N :عدد المشاهدات.  

K :1.عدد المعالم المقدرة في المعادلة

1- Bernard paulre, la cousalité en economie ,paris, 2000, p 147-148.
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  مفهوم وخصائص التكامل المتزامن: المبحث الثاني

إن النظرية الاقتصادية تنص على وجود علاقة في المدى الطويل بين متغيرين أو أكثر مثل العلاقة بين       

�ƢǸȈǧ�ƨǫȐǠǳ¦�ƪ...سعر الصرف والتضخم ǴǐǨǻ¦Â�ƢĔ±¦Ȃƫ�ǶȈǫ�Ǻǟ�©¦ŚǤƬŭ¦�ǽǀǿ�©ƾǠƬƥ¦�ȂǳÂ�ŕƷ��ł¦

«�ǺǷ¦ǄƬŭ¦�ǲǷƢǰƬǳ¦�ƨǫȐǠƥبينهما  ǂǠȇ�ƢǷ�¦ǀǿÂ�ǲȇȂǘǳ¦�Ãƾŭ¦�Ŀ�¶ƢƦƫ°ȏ¦�Ŀ�®ȂǠƫ�ƢĔƜǧ�Ƥ ȇǂǬǳ¦�Ãƾŭ¦�Ŀ.

  مفهوم التكامل المتزامن المشترك بين متغيرين: المطلب الأول

تحليل التكامل المشترك يسمح بتحديد جيد وواضح للعلاقة الحقيقية بين متغيرين وهذا بالبحث عن       

  .ماج مشترك ثم إزالة أثرهوجود شعاع إد

  خصائص حول رتبة التكامل: أولا

ونكتب" d "تكون السلسلة متكاملة من الرتبة -  dIt  حيث تطلب إجراء الفروقات عليها"d" 

مرة لجعلها تستقر، ومنه   dIbxa t    حيثa وb ثابتين غير معدومين.  

  .إذن d = 0سلسلتين متكاملتين من الرتبة  t2و   t1لتكن  - 

 
 

 0
0

0
21

2

1 Iba
I

I
tt

t

t 








  .ثابتين غير معدومين bو aحيث 

ومنه بصفة عامة   d2سلسلة متكاملة من الرتبة t2و  d1سلسلة متكاملة من الرتبة  t1لتكن  - 

  :نكتب

 
 

  2121

22

11 ,ddMaxI
dI

dI
tt

t

t 









وفي هذه الحالة درجة التكامل تتوقف على المعاملين        حيث هما ثابتين غير معدومين، فإذا  ,

كان لديهما إشارتين مختلفتين فإن الاتجاهات العامة قد تنعدم، وبالتالي فإن السلسلة الناتجة تؤول إلى 

 0I الحالة العكسية تؤول إلى وفي dI.

  شروط التكامل المشترك: ثانيا

  :  متكاملتين إذا تحقق الشرطانtوtنقول أن السلسلتين     

Tendance(إذا خضعنا إلى إتجاه عام عشوائي  -1 Stochastique(  له نفس رتبة الفرق"d".  

  :التوافق الخطي لهاتين السلسلتين يسمح بالحصول على سلسلة ذات رتبة فرق أقل ليكن -2

 
 dI

dI

t

t





:     حيث bdItt  21   0مع bd
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: ونكتب bdCIt ,

: حيث-3 21,  هو شعاع الإدماج)Vecteur De Cointégretion.(1

ECMنماذج تصحيح الخطأ : المطلب الثاني

  :لتكن لدينا الحالة التالية   

 1,1, 11 CIyX tt       مع 1,   الشعاع الناتج من علاقة التكامل






 


2

1






في الواقع، وفي هذه الحالة المحدودة وأن تكون السلسلتين متزامنتي التكامل وغير مستقرة يطرح مشكلة 

هي ناتجة عن عدم )عالي ومعاملات ذات معنوية R2(في التقدير، فالنوعية الإحصائية الجيدة للنموذج 

لأغراض  Xtعلى    Ytاستقرار المتغيرات، وفي هذه الحالة إن استعمال نموذج الانحدار المباشر للسلسلة 

تعبر عن العلاقة بين اتجاهين تنبئية ستكون عواقبه وخيمة، لأن العلاقة المنتجة ليست علاقة حقيقية وإنما 

لة العلاقة المشتركة من جهة، والبحث عن العلاقة الحقيقية بين المتغيرات من جهة فالمطلوب هو إزا، فقط

)tX1(هذا التقديم هو بمثابة نموذج إحصائي )ECM(أخرى، وهو هدف نموذج تصحيح الخطأ 

ونموذج ديناميكي  112   tt XY    ويمكن تخصيص العلاقة على النحو التالي:  

 1121   tttt XYXY 

نموذج تصحيح الخطأ يسمح بإدخال التغيرات الناتجة في المدى القصير في علاقة المدى الطويل، وأن 

.الذي يجب أن يكون سالبا، يبين لنا جانب التوازن في المدى الطويل2المعامل 

  التكامل المتزامن بين متغيرين :أولا

دراسة السلاسل الزمنية الطويلة تتطلب منا إجراء اختبارات، وذلك بإعتبار طريقة التكامل المتزامن إن       

بين متغيرين، وإننا أمام سلسلة زمنية طويلة يكون خطر ترجمة النتائج بطريقة خاطئة أمرا واردا، وتكون نتائج 

طريقة تقليدية الخاصة بتكامل الاختبارات الإحصائية كاذبة وحتى تتفادى مثل هذه المشاكل نستعمل 

  .المتزامن

-Granger(ولإبراز ذلك نقوم بتقديم  :الاختبارات الخاصة بطريقة التكامل المتزامن بين متغيرين - 1

Engel (والملخصة كما يلي:

1 - Sandrine Lardic, valérie Mignon econemetrie des temporelles macroéconomique et

financiéreseconomica, paris, 2002, p 212.
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في هذه المرحلة نقوم باختبار درجة تكامل المتغيرات، لأن الشرط الأساسي للتكامل :المرحلة الأولى - 

بين المتغيرين أن يكون متكاملين من نفس الدرجة، ففي حالة عدم تحقق هذا الشرط لا يمكن أن  المتزامن

:السلسلتان متزامنتي التكامل بمعنىتكون 
 
 dIY

dIX

t

t





يتم في هذه المرحلة تقديم العلاقة في المدى الطويل، وذلك إن تحقيق الشرط الأساسي :المرحلة الثانية - 

وتكون العلاقة المنتجة بين المتغيرات ) MCO(للتكامل، وذلك باستخدام طريقة المربعات الصغرى العادية 

ttt: على الشكل التالي XY   01

الباقي المنتج من هذا الانحدار عبارة عن  etسلاسل أن يكون  أن شرط تحقق علاقة التكامل المتزامن بين ال

  .سلسلة زمنية مستقرة


















01  ttt XYe

إذا كانت السلاسل الزمنية غير مستقرة ومتزامنتي التكامل ):ECM(تقديم نماذج تصحيح الخطأ  - 2

:Xt ،Ytفإنه من المناسب تقدير العلاقة فيما بينهما  عن طريق نماذج تصحيح الخطأ لتكن السلسلتان 
 
 1

1

IY

IX

t

t





etيتبين لنا استقرارلتقدير العلاقة في المدى الطويل ) MCO(وإذا ما استعملنا طريقة المربعات العادية       

  :تكون متزامنتي التكامل ونرمز لها بالشكل التالي Xt ،Ytوعليه 

 1,1, CIXY tt 

  :ومن ثم يمكن تقدير هذا النموذج وذلك بطرقتين مختلفتين      

  :تتم عملية التقدير على مراحل نلخصها فيما يلي: الطريقة الأولى - 

  :بتقدير النموذج في المدى الطويل حيث) MCO(العادية تستعمل طريقة المربعات  -1

 1..............ttt eXY 




  ).النموذج الديناميكي في المدى القصير(نقوم بتقدير العلاقة  -2

 2..............121 tttt eXY   

  ).معنوي سالب(قوة إرجاع التوازن  2و   0: مع أن
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تؤدي إلى اختبارات متقاربة لمعاملات ) طريقة التقدير على مرحلتين(اختبار مثل هذه الطريقة إن       

.النموذج، إن الإنحرافات المعيارية للمعاملات تترجم بطريقة كلاسكية

بمرحلة واحدة أين نقوم بتقدير النموذج ) MCO(الاختبارات بطريقة المربعات الصغرى : الطرقة الثانية - 

  :يقة المربعات الصغرى العاديةالتالي بطر 

)3..(..........12121 ttttt XYXY   

  :بالعلاقة) 2(في النموذج  et-1ثم يتم تعويض 

)4....(..........111   ttt bXaYe

إن هذه  .يجب أن يكون سالبا  2وتقدير كل العوامل في مرحلة واحدة، مع العلم بأن المعامل 

في علاقة المدى الطويل، ومن جهة أخرى فقد يمكن التعرف على المعاملالطريقة غير ناجعة، حيث أنه 

  :تم الخلط بين متغيرات ذات درجة تكامل مختلفة ففي هذه الحالة

 
 1,

0,

11 IXY

IXY

tt

tt







.tوعليه لا يمكن التعرف على درجة تكامل الحد العشوائي 

   متغيرة Rالتكامل المتزامن بين  : ثالثا

إن الدراسات الحالية في الاقتصاد الكلي، والتي تدرس نظرية التوازن، يتبين أن كل سلسلة زمنية 

مستقرة، يمكن أن تكون نتيجة لتوليفة بين متغيرات غير مستقرة وتعتبر عموما دراسة طريقة التكامل المتزامن 

متغيرة الأكثر تعقيدا وذلك الاحتمال وجود عدة أشعة تعبر عن علاقة التكامل المتزامن، ولدراسة Rبين 

:مثل هذه الحالة نقوم بدراسة النموذج التالي

  :متغيرة مفسرة بحيث Rليكن لدينا نموذج قياسي اقتصادي يشتمل على       

 1............................22110 tktkttt XXXY  

غير مستقرة ذات درجة تكامل  Ytو   X2t........Xktو  X1tوفي حالة إذا ما كان كل من       

I(1) في هذه الحالة يكون احتمال وجود تكامل متزامن بين المتغيرات أمرا واردا، فإن وجدت توليفة

على ) MCO(خطية لهذه المتغيرات المستقرة فإن فعلية هذه المتغيرات تكون متزامنة التكامل وبتطبيق طريقة 

et(le( يمكن حساب الباقي  )1(النموذج  résidu.

ktkkttt XXYe






  110
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مستقرة، نقبل فرضية وجود التكامل المتزامن بين المتغيرات والشعاع الناتج يعطي بشكل etإذا كانت       

:  التالي k  .,,.........,,1 متغيرة أكثر تعقيدا من حالة متغيرين ذلك  kغير أن حالة   10

  .لاحتمال وجود علاقة توليفات

  :متزامنة التكامل مثنى مثنى بمعنى  Yt ،X1t ،X2t ،X3tفإذا كانت لدينا مثلا          

 
 1,1,

1,1,

32

1

CIXX

CIXY

tt

tt





  :يكون لدينا I(1)والتوليفة الخطية مستقرة أي  

ttt

ttt

XXe

XaaYe

3102
2

110
1

 




: والمقابل 03102110
21 IXXXaaYeee ttttttt  

  :ففي هذه الحالة مثلا نحصل على شعاع أخر ناتج عن هذه التوليفة والمعطى بالشكل التالي 











1100 ,1,,1 

  .شعاع الناتج من السلسلتين المتزامنتين للتكامل يمثل 

متغيرة، فإنه من  (k+1)متغيرة أي  kوبصفة عامة، إذا كان لدينا نموذج بمتغيرة واحدة للتفسير و 

أشعة تعبر عن علاقة التكامل، ويشمل عدد هذه الأشعة المستقلة خطيا رتبة التكامل  kالمحتمل وجود  

Rang(المتزامن  de cointération.(

مثلا، في هذه الحالة هناك احتمال وجود شعاع  I(1)التكاملفإذا كانت كل المتغيرات من نفس درجة       

وحيد ناتج عن علاقة التكامل المتزامن بين السلاسل وإذا كانت السلاسل غير متكاملة من نفس الدرجة 

عمليا لاختبار التكامل المتزامن بين المتغيرات، من  .فمن المؤكد أن شعاع التكامل المتزامن الناتج ليس وحيد

فإذا ما تحققنا من وجود التكامل المتزامن ) متغيرة R(أولا إجراء الاختبار على مجموعة المتغيرات  المستحسن

  .عيين علاقة التكاملبينهما، يمكن عندها إجراء الاختبار على توليفات مختلفة بين المتغيرات لت

  كيفية تقدير نموذج تصحيح الخطأ: المطلب الثالث

:متغيرة، فالاختبارات السابقة تبين أننا أمام وضعيتين مختلفتين kمما سبق ذكره فإنه في حالة وجود       

   .وجود شعاع وحيد الناتج من السلاسل المتزامنة التكامل - 

  .وجود عدة أشعة - 
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  تقدير نموذج تصحيح الخطأ حسب عدد الأشعة: أولا

  :تطبيق طريقة أنجل قرانجر والتي تتم على مرحلتينفي هذه الحالة يمكن : حالة وجود شعاع وحيد - 1

يتم في هذه المرحلة تقدير علاقة المدى الطويل بين المتغيرات باستخدام طريقة المربعات : المرحلة الأولى - 

:etومن ثم حساب الباقي   ) MCO(الصغرى العادية 

)1.......(ktktttt XkXYe   110

باستخدام ) في المدى القصير(المرحلة يتم تقدير علاقة النموذج الديناميكي في هذه : المرحلة الثانية - 

  :طريقة المربعات العادية كذلك

)2......(ttkkttt eXXXY    1112211 ........

  .قوة الإرجاع للتوازن 1حيث يمثل 

والحساب بطريقة المربعات في هذه الحالة تكون طريقة أنجل قرانجر غير مجدية : حالة وجود عدة أشعة - 2

)MCO ( غير فعال وعليه نلجأ إلى تقدير باستخدام طرق النموذج)les méthodes syotémes ( لايجاد

).VECM(النموذج الشعاعي لتصحيح الخطأ 

)VECM(النموذج الشعاعي لتصحيح الخطأ : ثانيا

  :بالشكل التاليفي حالة وجود متغيرتين، فإن تمثيل نموذج تصحيح الخطأ يعطي 

tttt eXY   121

وعليه بالرغم من وجود علاقة في المدى  Ytوتغيرات   Xtفهنا يمكن تخيل وجود علاقة بين تغيرات       

ttt:الطويل أي eXY  

  :فمن المحتمل وجود علاقة النموذج الديناميكي في المد القصير بمعنى      

ttt eCY   1

 I(1)وعليه حسب نظرية قرانجر إذا كان لدينا متغيرين متكاملين من نفس الدرجة 0حيث       

  : على النحو التالي) VECM(ومتزامني التكامل فإن يمكن التمثيل ب 
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2..............0,

1.................0,





ttt: مع العلم أن XYe


 10 

وتمثل   .سرعة الإرجاع لحالة التوازن ',
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إذا كان         0,'   وجود علاقة التكامل المتزامن وتمثل في هذه الحالة لا يمكن تقبل افتراض

)2(النموذج بتصحيح الخطأ غير ناجحة، وفي حالة وجود تمثيل بتصحيح الخطأ يمكن كتابة العلاقة 

  :بالشكل التالي

 

 

 


 





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XYYXX

XYYXY
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''
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'
1

'
21

'
1

'
0

1 1
112110





  :متغيرة وبالتالي تكتب على شكل المصفوفات كما يلي kفيمكن تعميم هذا التمثيل إلى      

tptptttt YAYAYAAYAY   221110

متغيرة    kوالممثل ب    (k×1)شعاع ببعد : Yt:حيث ktttt YYYY ,.....,, 21

A0 : شعاع ذو بعد(k×1).  

A : مصفوفة ذات بعد(k×k') ǲȇȂǘǳ¦�Ãƾŭ¦�Ŀ�ƨǫȐǠǳ¦�®ƾŢ��ƢēȐǷƢǠǷ.

Ai :  مصفوفة ذات بعد(k×k).  

  :نحصل على الشكل التالي p=1ففي حالة التمثيل بثلاث متغيرات مفسرة       
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غير ) MCO(التكامل المتزامن، وعليه فطريقة المربعات الصغرى العادية كل توليفة تمثل علاقة       

ة العظمى الأكثر استعمالا وتعتبر طريقة المعقولي) المتشابه(ناجعة لمصادفتها مع مشاكل التحديد المتماثل 

.1 يمثل هذه النماذج

)Johnsen(طريقة المعقولية العظمى لجوهانسن تقدير النموذج الشعاعي لتصحيح الخطأ: ثالثا

متزامن وتصبح طريقة أنجل قرانجر غير مجدية في غالب الأحيان يكون هناك أكثر من شعاع تكامل       

لأن مقدرات المربعات الصغرى لا تكون منسقة ولهذا يجب اللجوء إلى تمثيل شعاعي لشكل تصحيح الخطأ 

)VECM.(

  :والتي تعتمد باختصار على ما يلي) Johnsen(ويتم تقديره باستعمال طريقة المعقولية العظمى       

1- Engel R.F Granger. C.w. J(1987) : Co integration and error correction representation estination and

testing, econometricavo 155.
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متغيرة متكامل من الدرجة الأولى ويتم اختبار وجود  kيحتوي على  Xtشعاع ) Johnsen(يعتبر       

  :تكامل متزامن بين المتغيرات بعد تقدير المعادلة

)1........(
~~

.........
~

1111 tptpptptt XAXAXAX  

  :بحيث

piAAAA i ,.....,3,2,1,...........1
~

211 

  :ولكي يكون هناك توازن في المعادلة يجب أن تكون      

ptp XA 

ذلك لأن كل الحدود الأخرى للمعادلة متكاملة من الدرجة I(0)متكاملة من الدرجة صفر  ~

pAصفر ويمكن وضع المصفوفة
~

  :على الشكل التالي
'pA

  ):1(فتصبح المعادلة 

tptptptt XXAXAX   
'

1111

~
..........

~

مصفوفة أشعة  ل المعقولية العظمى للحصول علىتقدير هذه المعادلة باستعما) Johnsen(ويقترح       

  .التكامل المتزامن

إذا كانت       11  kr  هناكr  علاقة تكامل متزامن ولهذا يجب اللجوء إلى شكل تصحيح

).ECM(الخطأ 

(Johnsen(ولمعرفة عدد علاقات التكامل المتزامن يقترح          :التالية ءةحسب الإحصا) 1988)

 
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k

ri
itrace n

1

.....1ln 

  :بحيث

n :عدد المشاهدات.  

i :القيمة الذاتيةi    للمصفوفةpA
~

.

k :عدد المتغيرات.  

r :رتبة المصفوفة:  

       Johansenو  Juselinsمجدول من طرف   )   2يشبه ( احتماليوهذه الإحصاءة تتبع توزيع       

:،ويتم القرار كالأتي)1990(
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rH
...,,.........2,1
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k،إذا كانت الرتبة trace��ń¤�ǲǬƬǼǻÂ�ƨǳÂƾĐ¦�ƨǸȈǬǳ¦�ǺǷ�Őǯ¢1إذا كانت   H0نرفض         =

r   فإن كل المتغيراتI(0)  1.ولا يوجد تكامل متزامن

  تطبيق طريقة التكامل المتزامن ونماذج تصحيح الخطأ على متغيرات الدراسة :المبحث الثالث

في حالة عدم استقرار مستوى متغيرات النموذج يمكن استخدام الفروق حتى نتفادى العلاقة الزائفة       

المتولدة من عدم استقرارية مستويات هذه المتغيرات، ولكن الأفضل هو التحقق من وجود التكامل المشترك 

ƥ�ƨȈǴǠǨǳ¦�ƨǫȐǠǳ¦�ÀƘƥ�řǠȇ�¦ǀȀǧ��ƨƳ°ƾǳ¦�ǆ Ǩǻ�ǺǷ�ƨǴǷƢǰƬǷ�ƢĔƘƥ�ƢǻƾǯƘƫ�¦̄Ɯǧ ين متغيرات النموذج هي علاقة

، الجزء الأول على المدى البعيد والثاني على المدى القصير، ومن أجل تقدير تلك العلاقة جزأينمن 

  .نستخدم طريقة نماذج تصحيح الخطأ

  الدراسة متغيراتالسلاسل الزمنية الخاصة بدراسة إستقرارية  : المطلب الأول

بين المتغيرات وجب معرفة مدى استقرارية السلاسل، لذا سنستعين  بتقدير أي علاقة ما البدءقبل       

بحساب قيمهذا البرنامج يقوم أين  ،السلاسل الزمنيةتلك لتحليل  Eviewsبرنامج ب
1̂

t بطريقة

  :سنوضحها فيما يلي أوتوماتيكية، نتائج هذا الاختبار بالنسبة للمتغيرات

:LTCالسلسلة

الأحادي  الجذر اختبار نستعمل والتي تمثل لوغاريتم سعر الصرف،LTCالسلسلة  إستقرارية لدراسة      

Dickey: لـ Fuller،  وهذا بعدما نتعرف على درجة تأخير السلسلةP  ببرنامج بالاستعانةالمناسبة 

Eviews  التأخير درجة على أين تحصلنا آلياوذلكP= فولار - سنقوم بتطبيق اختبار ديكي لذلك 3

لمعرفة هل أن السلسلة محل الدراسة هي مستقرة أم لا، والنتائج المتحصل عليها هي مدونة ADFالمطور

:في الجدول الموالي

1- DOZ C.Malgrange p modele VAR et previsiona court terme, économie et previsiona, 1992.
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.LTCالسلسلةعل  ADFفولار -نتائج اختبار ديكي: )1- 3(جدول رقم 

LTCالسلسلة  النموذج

 النموذج السادس

مركبة الاتجاه العام احتمال b

t-stat

0.03

2.19

 )C(الثــابت  احتمال

t-stat

0.03

2.16

-(2.47(الجذر الأحادي 

 النموذج الخامس

)C(الثــابت  احتمال

t-stat

0.25

1.14

(-0.36(الجذر الأحادي 

(1.48(الجذر الأحادي  النموذج الرابع

.)02( رقم حقنتائج مستخرجة من المل: المصدر

أكبر من  LTCة العام في السلسل الاتجاهستيودنت لمركبة tانطلاقا من الجدول أعلاه نجد أن قيمة       

وبالتالي ) 0.05<0.03:هوالعام  الاتجاهمركبة  احتمالمع ( ، 5%القيمة النظرية عند المعنوية 

  .نرفض فرضية العدم ونقبل بوجود مركبة الاتجاه العام

من  كبرستيودنت لهذا الأخير هي أ tفإن قيمة  LTCوجود الثابت في السلسلة اختباروفيما يخص       

والتي تشير إلى ونقبل بالفرضية البديلة  صفريةالفرضية ال رفض، وعليه ن5%القيمة النظرية عند المعنوية 

  . وجود الثابت في السلسلة

أما بالنسبة للجذر الأحادي، فمقارنة
1̂

t المحسوبة بـtabt�ƨǳÂƾĐ¦) قيمMackinnon ( عند

:نجد بأن ، 5%مستوى المعنوية 
1̂

t<tabt  بالنسبة للنماذج الثلاثة وهذا ما يشير بأن السلسلة

LTC 02أنظر الملحق رقم  ( تحتوي على الجذر الأحادي(.  

وخلاصة لتحليلنا لنتائج ذلك الاختبار، نستنتج بأن السلسلة التي بين أيدينا هي سلسلة غير مستقرة 

  .مشتقة مع DS-TSوهي من النوع 

، أين يتجلى LTC  كما أنه يمكننا ومن خلال المنحنى البياني الموالي استنتاج عدم استقرارية السلسلة      

   .ة الاتجاه العامبشكل واضح احتواء السلسلة على مركب
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.LTCمنحنى تطور السلسلة : )2- 3 ( الشكل رقم

Eviewsمستخرج من برنامج:المصدر

ومن ثم نعيد إتباع نفس LTCلذا سنجري عملية الفروقات من الدرجة الأولى على السلسلة      

وبعدها  DLTCللسلسلة الجديدة والتي نسميها  Pالخطوات السابقة انطلاقا من تحديد درجة التأخير 

، P=1أن درجة التأخير  برنامج افيوزيتضح من أين  نستعمل الاختبار المناسب لدراسة استقرارية السلسلة

DLTC.على  السلسلة  ADF طورفولار الم- لذا سنطبق اختبار ديكي

  :الاختباروالجدول الموالي يبين نتائج هذا   

.DLTCعل السلسلة فولار -نتائج اختبار ديكي:)2- 3(جدول رقم

DLTCالسلسلة   النموذج

 النموذج السادس

مركبة الاتجاه العام احتمال b

t-stat

0.77

0.28

 )C(الثــابت  احتمال

t-stat

0.47

0.71

-(4.18(الجذر الأحادي  احتمال

 النموذج الخامس

 )C(الثــابت  احتمال

t-stat

0.06

1.86

-(4.28(الجذر الأحادي 

 النموذج الرابع
)(الجذر الأحادي 

1.51-

.)03(نتائج مستخرجة من الملحق : المصدر
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العام أقل من القيمة النظرية عند  الاتجاهستيودنت لمركبة  tمن خلال الجدول أعلاه نجد أن قيمة       

وبالتالي نقبل فرضية العدم ) 0.05> 0.77( العام  الاتجاهمركبة  احتمال، وكذا 5%المعنوية 

  .العام الاتجاهونرفض وجود مركبة 

ستيودنت لهذا الأخير أقل من القيمة النظرية  عند  tوجود الثابت، فإن قيمة  اختباروفيما يخص       

.، وعليه نقبل فرضية العدم أي عدم وجود الثابت في السلسلة5%المعنوية 

أما بالنسبة للجذر الأحادي، فمقارنة
1̂

t المحسوبة بـtabt�ƨǳÂƾĐ¦) قيمMackinnon ( عند

:، أين نجد بأن 5%مستوى المعنوية 
1̂

t>tabt بالنسبة للنماذج الثلاث، وهذا ما يشير بأن

  ). 02أنظر الملحق رقم ( السلسلة لا تحتوي على الجذر الأحادي 

وفيما يلي المنحنى البياني ،هي سلسلة مستقرة DLTC وفي الأخير نستنتج بأن السلسلة

.المستقرةDLTCللسلسلة 

DLTCمنحنى تطور : )3- 3(شكل رقم

Eviewsمن برنامج  مستخرج:المصدر

كل من لوغاريتم  والتي تمثل LINF,LX,LMLPIB,باقي السلاسل  إستقرارية ولدراسة      

الخام على  الداخلي إلى لوغاريتم التضخم و لوغاريتم الناتجالواردات ولوغاريتم الصادرات بالإضافة 

فولار البسيط أو المطور على حسب درجة تأخير  -لـ ديكي الأحادي الجذر اختباردائما  التوالي،نستعمل

المتحصل النتائج يمكننا أن نلخص أهم ، LTCوبنفس المنهجية المتبعة فيما يخص السلسلةكل سلسلة

 :في الجدول الموالي Eviewsعليها بالاعتماد على برنامج 
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,DLPIB السلاسل على ADFفولار -نتائج اختبار ديكي):3- 3(الجدول رقم  DLPI,

DLM, DLX, DLNF

LINFLMLXLPIB  النتائج  النموذج

السادس النموذج

العام الاتجاه مركبة احتمال b

t-stat

0.27
-1.10

0.003
3.13

0.30
1.04

0.57
0.56

)C(الثــابت  احتمال

t-stat

0.01
2.58

0.002
3.33

0.15
1.43

0.11
1.62

(-3.14-3.26-1.32-0.80(الأحادي  الجذر

الخامس النموذج

)C( الثــابت احتمال

t-stat

0.01
2.63

0.07
1.85

0.06
1.86

0.0004
3.86

(2.93--1.33-1.55-2.36(الأحادي  الجذر

-)(الأحادي  الجذرالرابع النموذج 0.696.523.402.58

Eviewsمن إعداد الطالبين بناءا على مخرجات برنامج :المصدر

ستيودنت لمركبة الاتجاه العام لكل من السلاسل   tمن الجدول أعلاه وجدنا بأن قيمة       

(LINF,LX,LPIB) 5%أقل من القيمة النظرية لها عند المعنوية وبالتالي نقبل فرضية العدم ،

أي عدم وجود مركبة الاتجاه العام بتلك السلاسل، أما سلسلة الواردات فتحتوي على مركبة الاتجاه العام 

  .0.05ال إحصائية ستيودنت هو أقل من لأن احتم

أما بالنسبة للجذر الأحادي، فمقارنة
1̂

tالمحسوبة بـtabt�ƨǳÂƾĐ¦) قيمMackinnon ( عند

،يشير إلى أن5%مستوى المعنوية 
1̂

t<tabt بالنسبة للنماذج الثلاثة، وهذا ما يعني بأن جميع

  .السلاسل تحتوي على الجذر الأحادي

غير مستقرتين من النوع LPIBوLX و   LINFالسلاسلوكخلاصة لتلك النتائج، نستنتج بأن 

DS أما السلسلة ،LM  النوعفهي منDS-TS.

لذا سنجري  عملية الفروقات من الدرجة الأولى في محاولة جعل السلاسل السابقة تستقر، لنتحصل 

,DLINFDLX,DLPIB,على سلاسل جديدة نسميها  DLM وبإعادة نفس الخطوات السابقة ،

  :تحصلنا على النتائج المبينة في الجدول الموالي
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,DLPIBالفروقات على ADFفولار -نتائج اختبار ديكي):4- 3(الجدول رقم  DLPI,

DLM, DLX, DLNF

DLINFDLMDLXDLPIB  النتائج  النموذج

السادس النموذج

العام الاتجاه مركبة احتمال

 b

t-stat

0.64
-0.45

0.14
-1.48

0.14
-1.49

0.06
-1.58

)C(الثــابت  احتمال

t-stat

0.64
0.46

0.007
3.65

0.01
2.69

0.001
4.32

(-9.54-5.48-5.94-5.69(الأحادي  الجذر

الخامس النموذج

)C( الثــابت احتمال

t-stat

0.13
0.89

0.002
4.06

0.41
0.83

0.0001
4.26

(9.62--5.23-2.17-4.89(الأحادي  الجذر

(-9.73-2.65-4.61-1.99(الأحادي  الجذرالرابع النموذج

Eviewsإعداد الطالبين بناءا على مخرجات برنامجمن:المصدر

من خلال الجدول أعلاه نتحصل على نتائج متماثلة فيما يخص جميع السلاسل وهذا بالنسبة لمركبة       

انعدامهما بكل سلسلة بعد إجراء الفروقات من  الاتجاه العام بالإضافة إلى الجذر الوحدوي أين يتضح

)02.2tabt(ستيودنت لمركبة الاتجاه العام هي أقل من القيمة النظرية لها  tلأن قيمة (الأولى  الدرجة

، وانعدام الجذر الأحادي  لأن 5%عند مستوى المعنوية 
1̂

t  المحسوبة هي أقل منtabt  لديكي

�ƨǳÂƾĐ¦�°ȏȂǧ51.3tabt أما فيما يخص مركبة الدورات )عند نفس مستوى المعنوية  السابق ،

.يدل على أن كل السلاسل مستقرة مماDLPIBو  �śƬǴǈǴǈǳƢƥ�̈®ȂƳȂǷ�ƢĔƜǧDLM الاقتصادية

النتائج من خلال المنحنيات الخاصة بكل متغيرة التي أدرجناها بالملحق رقم ويمكن التأكد من تلك       

وفي الأخير توصلنا إلى أن كل السلاسل التي بين أيدينا هي سلاسل مستقرة من الدرجة الأولى ) 04(

         1,1,1,1,1 ILTCILINFLXLMILPIB (

ممكن ) TC,PIB,INF,M,X(وبالتالي إمكانية وجود مسار مشترك بين المتغيرات الخمسة       

.خطر التكامل المتزامن، مما يضمن وجود علاقة على المدى الطويل ودجدا، ومنه نستطيع الجزم بوج

  دراسة السببية بين متغيرات الدراسة: المطلب الثاني

بمعرفة ، وهذا الاقتصاديةإن دراسة السببية الموجودة بين المتغيرات تسمح لنا بصياغة صحيحة للسياسة       

  .المتغيرات التي تساعد على تفسير ظاهرة معينة



 دراسة قياسية باستعمال التكامل المتزامن ونماذج تصحيح الخطأ            :الفصل الثالث

109

.النتائج  مقارنة من نتمكن لكي قرانجر اختبار نستعمل للسببية دراستنا عند   

  بين سعر الصرف و الناتج الداخلي الخام للسببية قرانجر اختبار تطبيق نتائج ):5- 3(جدول رقم 

Fisher  الفرضيات ( calF )Probabilité

1.770.18الناتج الداخلي الخاملا يسبب سعر الصرف

1.480.23سعر الصرفلا يسببالناتج الداخلي الخام

)05( الملحق رقممستخرج من:المصدر 

كلاهما أكبر  0.86و 0.23الفرضية الأولى والثانية  احتمالأو عن طريق (من خلال إحصائية فيشر       

سعر الصرف نحو الناتج الداخلي  من قرانجر مفهوم في سببية توجد أي أنه لا H0نقبل الفرضية ) 0,05من 

يمكن القول بأنه لا توجد  الاختبارالخام أو من الناتج الداخلي الخام نحو سعر الصرف، وكخلاصة لهذا 

  .علاقة سببية في  أي اتجاه بين المتغيرتين وبالتالي لا توجد حلقة رجعية بينهما

  بين سعر الصرف و التضخم للسببية قرانجر اختبار تطبيق نتائج:)6- 3(جدول رقم

Fisher  الفرضيات ( calF )Probabilité

4.150.02 التضخمتسبب لا   سعر الصرف

1.530.22  سعر الصرفيسبب لا   التضخم

)05( الملحق رقممستخرج من:المصدر 

نرفض الفرضية الأولى مما يعني أن سعر الصرف يفسر التضخم، في حين التضخم  من خلال الجدول      

وكذلك الاحتمال يساوي ( �ƨǳÂƾĐ¦�ƢȀƬǸȈǫ�ǺǷ�ǲǫ¢�Ȇǿ�ƨƥȂǈƄ¦�ǂǌȈǧ إحصائيةلأن  لا يفسر سعر الصرف

،  وبالتالي نقبل بالفرضية الصفرية التي تدل على عدم وجود التأثير المشار )0.05وهو أكبر من  0.22

بين المتغيرتين  ) أي في اتجاه واحد(يمكن القول بأنه توجد علاقة سببية وحيدة  الاختبارإليه، وكخلاصة لهذا 

feedback) رجعية حلقة توجد لا أنه نقول ويمكننا أن effect).

  بين سعر الصرف و الصادرات للسببية قرانجر اختبار تطبيق نتائج ):7- 3(جدول رقم 

Fisher  الفرضيات ( calF )Probabilité

  0.65  0.42 الصادراتلا يسبب  سعر الصرف 

  0.97  0.02 سعر الصرفالصادرات لا تسبب  

)05( الملحق رقممستخرج من:المصدر 
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فإننا نرفض ) الإحصائيةتلك  احتمالأو عن طريق (من خلال إحصائية فيشر لكلتا الفرضيتين       

الفرضيتين الصفريتين معا، أي أن سعر الصرف لا يفسر الصادرات، كما أن الصادرات لا تفسر سعر 

  .الصرف وبالتالي  لا توجد سببية في مفهوم قرانجر بينهما

  بين سعر الصرف و الواردات للسببية قرانجر راختبا تطبيق نتائج ):8- 3(جدول رقم 

Fisher  الفرضيات ( calF )Probabilité

1.300.28الوارداتلا يسبب  سعر الصرف 

0.840.43سعر الصرفالواردات لا تسبب  

)05( الملحق رقممستخرج من:المصدر 

��ÀƜǧ�ǾǼǷÂ���ƨǳÂƾĐ¦�ƨǸȈǬǳ¦�ǺǷ�ǲǫ¢�śƬȈǓǂǨǳ¦�ƢƬǴǰǳ�ƨƥȂǈƄ¦�ǂǌȈǧ�ƨȈƟƢǐƷ¤�Àȋ�ƢǠǷ�śƬȈǓǂǨǳ¦�ǲƦǬǻ

سعر الصرف لا يفسر الواردات كما أن هذه المتغيرة الأخيرة لا تفسر هي أيضا سعر الصرف وبالتالي لا 

.  توجد سببية في مفهوم قرانجر بين المتغيرتين

   :وتقدير نماذج تصحيح الخطأ المتزامن التكاملعلاقة  اختبار - 

سنحاول توضيح تأثير متغيرة سعر الصرف على مختلف الظواهر الاقتصادية الكلية التي تم اختيارها كل 

 .اعلى حد

بعد أن قمنا بدراسة  السلسلتين وذلك من ناحية : تأثير سعر الصرف على الناتج الداخلي الخام - 

ƢǸĔ¢�ƢǻƾƳÂ�ƨȇ°¦ǂǬƬǇȍ¦ متكاملتان من الدرجة الأولى ، لهذا نستطيع أن نستنتج أنه هناك إمكانية وجود

:المدى الطويل، وهذا ما يبينه المنحنى الآتي مسار مشترك بين المتغيرتين في

LPIB و  LTCبين  منحنى وجود مسار مشترك على المدى الطويل: )4-3(الشكل رقم

Eviewsمن برنامج  مستخرج:المصدر
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جليا اتجاه الظاهرتين نحو التزايد على المدى الطويل مما يوحي بوجود علاقة  حمن خلال البيان يتض      

ولكن قبل ذلك يجب Johannsen جوهانسون  باختبارولنتأكد من هذا سنقوم  تكامل مشترك بينهما،

) الذاتي  الانحدارأشعة  نموذج( VAR، لذا نعتمد على نموذج  الاختبارتحديد درجة التأخير المناسبة لهذا 

.لمعرفة درجة التأخير المناسبة 

تحصلنا على النتائج المبينة في  EVIEWS على برنامج بالاعتماد:VARالمسارتحديد درجة تأخير  - 

   :الجدول الآتي

المثلى) P( معايير تحديد درجة التأخير  :)9- 3(جدول رقم

LagLogLLRFPEAICSCHQ

0-109.3734NA0.5415555.0624285.1435275.092503

171.44154336.9733*0.000175-2.9746162.731317*-2.884389*-

276.028598.1315950.000171*3.001300*--2.595802-2.850922

377.107411.8143760.000196-2.868519-2.300822-2.657989

Eviewsمن برنامج  مستخرج:المصدر

  :بحيث أن 

*indicates lag order selected by the criterion

LR :sequential modified LR test static(each test at 5% level)
FPE :Final prediction error

AIC :Akaik informatin criterion
SC : Schawrrz information criterion

HQ : Hannan-quuinn information criterion

المعايير الموضحة في الجدول السابق نلاحظ أنه عند درجة التأخير رقم واحد هنالك   على بالاعتماد      

مقابل معيارين  , HANNAN-QUINN،SCHWARZLR ثلاث معايير معنوية وهي كل من  

FINALE     2معنويين عند درجة تأخير  PREDICTION ERROR , AKAIKEفإن  وبالتالي

1P  هي درجة التأخير المقبولة =.

   :سننااختبار التكامل المشترك وفق طريقة جوه - 

 ( r)المشترك التكامل علاقات بعدد المتعلقة البديلة الفرضيات رفض أساس على الاختبار هذا يجري

 المتغيرات أن على يدل هذا H0: r>  0)( الفرضية  رفض تم إذا حيث الفرضيات، اختبار في بالتدرج
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متكاملة والعكس صحيح، وعلى العموم فإن طريقة جوهنسن تقوم على  اختبار  غير الاختبار بإجراء المعنية

:الفرضيات التالية 

3:/2:/

1:/1:/

0:/0:/

10

10

10







rHrHiii

rHrHii

rHrHi

  . يمثل عدد علاقات التكامل المتزامن: rحيث  

 أخطار تجنب لغرض الزمنية السلاسل معالجة في يستخدم الاختبار هذا أن إجراء إلى ننوه أن على      

) الزائفة الانحدارات les régressions fallacieuses ).

  :يوضحها الجدول الموالي الاختبارإن نتائج تطبيق هذا 

,LPIB)للمتغيرتين  Johansenنسن اجوه اختبارنتائج :)10- 3(جدول رقم LTC).
Date: 04/09/18 Time: 21:46
Sample (adjusted): 1973 2016

Included observations: 44 after adjustments
Trend assumption: Linear deterministic trend

Series: LTC LPIB
Lags interval (in first differences): 1 to 2

Unrestricted Cointegration Rank Test (Trace)
HypothesizedTrace0.05

No. of CE(s)EigenvalueStatisticCritical ValueProb.**

None *0.26705215.7338815.494710.0460
At most 10.0458242.0639233.8414660.1508

Trace test indicates 1 cointegrating eqn(s) at the 0.05 level
* denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 level

**MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-values

.Eviewsمستخرج من برنامج :المصدر

أكبر من القيمة  )i(بالنسبة للفرضية  Johansenإحصائية من خلال الجدول أعلاه نلاحظ أن       

، وبالتالي نرفض فرضية العدم ونقبل بوجود )15.7315.49( %5توى معنوية سعند مالحرجة لها 

من القيمة أقل  Johansenنجد أن إحصائية ) ii(على الأقل علاقة تكامل متزامن، وبالنسبة للفرضية 

.، وبالتالي نقبل فرضية العدم أي وجود علاقة وحيدة  للتكامل المتزامن %5توى معنوية سعند مالحرجة لها 

سعر الصرف على الناتج الداخلي الخام في الذي يبين تأثيرVECMيمكننا تقدير النموذج  لآنوا      

  .واحد المديين القريب والبعيد بعلاقة توازنية واحدة وتأخير
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VECMالخطأ تصحيح نموذج تقدير: المطلب الثالث

 تقدير يمكن وبالتالي ،) متكاملتين من الدرجة الأولى(متزامنتي التكامل السلسلتين السابقتين  إن      

نسن اطريقة جوه ، حسب)LPIB(والناتج الداخلي الخام ) LTC(نموذج تصحيح الخطأ بين سعر الصرف 

  :على النحو الآتي)  06أنظر الملحق رقم ( للمعقولية العظمى 

  تأثير سعر الصرف على الناتج الداخلي الخام معادلة : المعادلة الأولى

  :التفسير الإحصائي

على ضوء نتائج نموذج شعاع تصحيح الخطأ في المعادلة أعلاه نلاحظ معنوية معامل حد تصحيح       

مع اتخاذه للإشارة السالبة كأحد شروط صحة العلاقة السابقة، مما يؤكد %5الخطأ عند مستوى المعنوية 

إلى أن سعر ) - 0.059(على وجود علاقة توازنية طويلة الأجل للنموذج، ويشير معامل تصحيح الخطأ 

تقريبا من التغيرات التي تطرأ على الناتج الداخلي الخام على المستوى البعيد  %6الصرف يفسر ما نسبته 

وهي نسبة مقبولة نظريا، وبعبارة أخرى فإن الناتج الداخلي الخام  يتعدل نحو قيمته التوازنية في كل فترة 

هذا من جهة، ومن جهة أخرى فإن نسبة %6بقة تعادل زمنية من اختلال التوازن المتبقي من الفترة السا

باتجاه قيمتها التوازنية ) 1/0.059(أشهر  9سنة و  16التصحيح هذه تعكس سرعة تعديل قدرها تقريبا 

أي (بعد أثر كل صدمة في النموذج، بالإضافة إلى أن معاملات معادلة تصحيح الخطأ لها مدلولية إحصائية 

tabcأن  tt  ( 5%وذلك عند مستوى معنوية ) 1.96القيمة الحرجة هي(.

أما معاملات معادلة المدى القريب فهي غير معنوية باستثناء الثابت ويمكن التأكد من معنوية تلك       

أثر سعر الصرف على الناتج الداخلي الخام أو أن  انعداموالتي تختبر  waldالمعلمات من خلال إحصائية 

  .ذلك الأثر موجود أي لديه دلالة إحصائية

D(LPIBt) = - 0.059 ×( LPIBt-1 – 1.17×LTCt-1 – 3.48 )

(-2.84) (-8.83)

+ 0.07×D(LPIBt-1) + 0.13×D(LTCt-1) + 0.12

(0.46) (1.22) (4.93)

R2=22.93 F=4.06 n=45
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 معنوية معلمات معادلة المدى القريب: )11-3(الجدول رقم

CoefficientStd. Errort-StatisticProb.

C(1)-0.0594610.020893-2.8459140.0056

C(2)0.0737480.1577320.4675510.6413

C(3)0.1349010.1101931.2242260.2244

C(4)0.1253410.0253934.9360620.0000

Equation: D(LPIB) = C(1)*( LPIB(-1) - 1.17783444568*LTC(-1) -

3.44599380803 ) + C(2)*D(LPIB(-1)) + C(3)*D(LTC(-1)) + C(4)

.Eviewsمستخرج من برنامج :المصدر

غير معنوية لان الاحتمال  c2،c3من خلال الجدول نلاحظ أن معاملات معادلة المدى القريب       

وبالتالي نقبل الفرضية الصفرية التي تنص على انعدام أثر سعر الصرف على الناتج الداخلي  0.05أكبر من 

الخام على المدى القريب وهو ما قد يفسر ضعف القدرة التفسيرية للنموذج ككل من خلال معامل 

R(التحديد 
التي وهي نسبة منخفضة جدا،  بينما بلغت المعنوية الكلية للنموذج %22.93الذي بلغ ) 2

=Fcلأن% (5وهي قيمة معنوية عند مستوى  =4.06Fc): F(تدل عليها إحصائية فيشر  4.06 > Ft

   .أي أن النموذج ككل معنوي)   2.45 =

  .مقبولة من الناحية الإحصائية VECMومنه فإن هذه المعادلة       

  :التفسير الاقتصادي

إن الإشارة الموجبة للسعر الصرف للفترة السابقة تدل على العلاقة الطردية التي تربط هذا المتغير       

الاقتصادي بالناتج الداخلي الخام، بحيث أن الزيادة في سعر الصرف بوحدة واحدة تؤدي إلى ارتفاع معدل 

تعتمد في مداخيلها على  وحدة، وهذا منطقي لأن الجزائر ولحد الساعة 0.13الناتج الداخلي الخام بـ 

الجباية البترولية لذا فإن تلك المداخيل تكون بالعملة الصعبة فيقابل ارتفاع سعر الصرف تحسن في قيمة 

على حجم الناتج الداخلي الخام ، أما بالنسبة للثابت فنرى بأن إشارته موجبة  اإيجابمما ينعكس  الإيرادات

ر على الناتج الداخلي الخام في المدى القريب من غير سعر مما يعني أن هناك عوامل أخرى خارجية تؤث

  .الصرف وهذا ما تنص عليه فعلا النظرية الاقتصادية

النتيجة التي يمكن استخلاصها من هذه المعادلة هي أننا لم نتمكن في ظل المعطيات التي بين أيدينا       

توضيح أثر سعر الصرف على الناتج الداخلي الخام كون معامل تلك المتغيرة غير معنوي والقوة التفسيرية 

السببية السابق  اختباريخص للنموذج كانت ضعيفة وهو ما يتوافق تماما مع النتيجة المتحصل عليها فيما 

أين وجدنا بأن سعر الصرف لا يسبب الناتج الداخلي الخام ، ولعل السبب يكمن في أن هنالك متغيرات 

أخرى ذات تأثير أكبر على الناتج الداخلي من أثر سعر الصرف عليه، كما أن علاقة التوازن طويلة المدى 
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الرجوع إلى التوازن  بالرغم من قبولها من الناحية سنة من أجل  17وجدناها تأخذ وقت طويلا تقريبا 

  .  كما تم تفسيرها سابقا  الإحصائية

  : تأثير سعر الصرف على التضخم - 

�ƨƳ°ƾǳ¦�ǺǷ�ÀƢƬǴǷƢǰƬǷ�ƢǸĔ¢�ƢǻƾƳÂ�ƨȇ°¦ǂǬƬǇȍ¦�ƨȈƷƢǻ�ǺǷ�Ǯ ǳ̄Â�śƬǴǈǴǈǳ¦��ƨǇ¦°ƾƥ�ƢǼǸǫ�À¢�ƾǠƥ

المدى الطويل، وهذا  جود مسار مشترك بين المتغيرتين فيالأولى، لهذا نستطيع أن نستنتج أنه هناك إمكانية و 

  :ما يبينه المنحنى الآتي

LTC و  LINFبين   منحنى وجود مسار مشترك على المدى الطويل: )5-3(الشكل رقم

.Eviewsمستخرج من برنامج :المصدر

ولنتأكد من هذا  بشكل قطعي وجود علاقة تكامل مشترك بين المتغيرتين، حيتض من خلال البيان لا      

، عن طريق  نموذج  الاختباربعد تحديد درجة التأخير المناسبة لهذا Johannsen جوهانسون  باختبارسنقوم 

VAR.

تحصلنا على النتائج المبينة  EVIEWS على برنامج بالاعتماد:VARالمسارتحديد درجة تأخير  - 

  :الجدول الآتي  في

المثلى) P( معايير تحديد درجة التأخير  :)12- 3(جدول رقم

LagLogLLRFPEAICSCHQ

0-126.0997NA1.1583285.8227165.9038155.852791

1-13.16789210.4639*0.0081960.8712681.114566*0.961495*

2-8.6431418.0211450.008016*0.847415*1.2529130.997794

3-7.3935532.1015780.0091150.9724341.5401311.182964

.Eviewsمستخرج من برنامج :المصدر
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P 1  التأخير المناسبة هي من خلال الجدول يتضح بأن درجة        =.

  :ننساالتكامل المشترك وفق طريقة جوهاختبار  - 

  :يوضحها الجدول الموالي  الاختبارإن نتائج تطبيق هذا       

,LINF)للمتغيرتين  Johansenنسن اجوه اختبارنتائج :)13- 3(جدول رقم LTC).
Date: 04/13/18 Time: 20:59

Sample (adjusted): 1972 2016

Included observations: 45 after adjustments

Trend assumption: Linear deterministic trend

Series: LTC LINF

Lags interval (in first differences): 1 to 1

Unrestricted Cointegration Rank Test (Trace)

Hypothesiz

ed
Trace0.05

No. of

CE(s)
EigenvalueStatistic

Critical

Value
Prob.**

None *0.32040717.8684615.494710.0215

At most 10.0107570.4867003.8414660.4854

Trace test indicates 1 cointegrating eqn(s) at the 0.05 level

* denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 level

**MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-values

.Eviewsمستخرج من برنامج  :المصدر

أكبر من القيمة  )i(بالنسبة للفرضية  Johansenإحصائيةمن خلال الجدول أعلاه نلاحظ أن       

، وبالتالي نرفض فرضية العدم ونقبل بوجود على )17.8615.49(%5توى معنوية سعند مالحرجة لها 

من القيمة الحرجة أقل  Johansenنجد أن إحصائية) ii(الأقل علاقة تكامل متزامن، وبالنسبة للفرضية 

.، وبالتالي نقبل فرضية العدم أي وجود علاقة وحيدة  للتكامل المتزامن%5توى معنوية سعند ملها 

سعر الصرف على التضخم في المديين القريب الذي يقدر تأثيرVECMيمكننا تقدير النموذج  والآن      

  .والبعيد بعلاقة توازنية واحدة وتأخير واحد

)LINF(و) LTC(السلسلتين كما وضحنا سابقا بأن :VECM الخطأ تصحيح نموذج تقدير - 

طريقة  حسبالخطأ بين سعر الصرف والتضخم نموذج تصحيح  تقدير يمكن وبالتالي ،متزامنتي التكامل

   :على النحو الآتي)  07أنظر الملحق رقم ( نسن للمعقولية العظمى اجوه



 دراسة قياسية باستعمال التكامل المتزامن ونماذج تصحيح الخطأ            :الفصل الثالث

117

معادلة تأثير سعر الصرف على التضخم : المعادلة الثانية

  :التفسير الإحصائي

مع  %5من خلال المعادلة أعلاه نلاحظ معنوية معامل حد تصحيح الخطأ عند مستوى المعنوية       

-(اتخاذه للإشارة السالبة مما يؤكد على وجود علاقة توازنية طويلة الأجل، ويشير معامل تصحيح الخطأ 

تقريبا من التغيرات التي تطرأ على مستوى التضخم  %51.2إلى أن سعر الصرف يفسر ما نسبته  )0.512

على المدى الطويل وهي نسبة مرتفعة جدا، وبعبارة أخرى فإن التضخم يتعدل نحو قيمته التوازنية في كل 

ثر كل صدمة في باتجاه قيمتها التوازنية بعد أ )1/0.512(أشهر  9سنة و  1فترة زمنية قدرها تقريبا 

tabcأي أن( النموذج، بالإضافة إلى أن معاملات معادلة تصحيح الخطأ لها مدلولية إحصائية  tt (

، أما معامل سعر الصرف لمعادلة المدى القريب فهو معنوي يختلف 5%وذلك عند مستوى معنوية 

عن الصفر، أما بالنسبة للثابت ومعامل التضخم للسنة الماضية فهما غير معنويان وهذا ما تؤكده نتائج 

:waldالجدول الموالي بالاعتماد على إحصائية 

  معنوية معلمات معادلة المدى القريب:)14-3(الجدول رقم

C(5)-0.1853030.050073-3.7006410.0004

C(6)1.5246970.7234842.1074380.0381

C(7)-0.1195960.138633-0.8626810.3908

C(8)-0.0871240.101165-0.8612080.3916

Equation: D(LINF) = C(5)*( LTC(-1) + 2.76569515201*LINF(-1) –

8.12963816482 ) + C(6)*D(LTC(-1)) + C(7)*D(LINF(-1)) + C(8)

.Eviewsمستخرج من برنامج  :المصدر

غير معنوية لان الاحتمال c7،c8من خلال الجدول وجدنا بأن معاملات معادلة المدى القريب       

وبالتالي نقبل الفرضية الصفرية أما معامل سعر الصرف هو معنوي، وفيما يخص القوة 0.05أكبر من 

،  بينما بلغت المعنوية الكلية للنموذج التي %34.46التفسيرية للنموذج فهي ضعيفة نوعا ما أين بلغت 

=Fcلأن% (5وهي قيمة معنوية عند مستوى  =7.18Fc):F(تدل عليها إحصائية فيشر  7.18 > Ft

=  .أي أن النموذج معنوي)   2.45

D(LINFt) = - 0.51 ×( LINFt-1 + 0.36×LTCt-1 – 2.93 )

(-3.70) (3.20)

- 0.11×D(LINFt-1) + 1.52×D(LTCt-1) - 0.08

(-0.86) (2.10) (-0.86)

R2=34.46 F=7.18 n=45
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  .مقبولة من الناحية الإحصائية VECMومنه فإن هذه المعادلة   

  :التفسير الاقتصادي

إن الإشارة الموجبة للسعر الصرف للفترة السابقة تدل على العلاقة الطردية التي تربط هذا المتغير       

الاقتصادي بالتضخم، بحيث أن الزيادة في سعر الصرف بوحدة واحدة تؤدي إلى ارتفاع معدل التضخم  

لارتفاع معدل سعر   تستجيب مباشرة الأسعار أنوحدة، وهذا يوافق تماما النظرية الاقتصادية  إذ 1.52

خاصة في الجزائر وكما نعرف بأن اغلب المنتوجات الاستهلاكية  يتم استيرادها من الخارج  إيجاباالصرف 

ارتفاع سعر المنتوج محليا مما  إلى ألياالعملات الأجنبية سيؤدي  أماموبالتالي فان انخفاض قيمة العملة المحلية 

الصناعات المحلية تعتمد على مواد أولية مستوردة ولو بنسب  يساهم في رفع معدل التضخم كما أن أغلب

  .الأسعارضئيلة مما يستوجب رفع 

النتيجة التي يمكن استخلاصها من هذه المعادلة هي أن أثر سعر الصرف واضح وبشكل كبير على       

سعر ( تين معدل التضخم وهذا ما يؤكد تلك العلاقة من خلال اختبار السببية السابق ما بين المتغير 

، ويمكن تفسير القوة التفسيرية للنموذج بان متغيرات النموذج تفسر ما نسبته ) الصرف يسبب التضخم 

من التغيرات التي تحدث على مستوى معدل التضخم وهي نسبة مقبولة نوعا ما باعتبار 36.46%

وم باختبار بواقي المعادلة الثانية واقتصاديا سنق إحصائياالنموذج يضم فقط متغيرتين، وبمأن المعادلة مقبولة 

  . للتأكد من صحة النموذج المتحصل عليه

:دراسة بواقي المعادلة الثانية

  ):دراسة الجذر الأحادي( دراسة إستقرارية البواقي 

etعلى السلسلة ADFفولار-نتائج اختبار ديكي:)15- 3(جدول رقم

  08نتائج مستخرجة من الملحق رقم : المصدر                                        

etالسلسلة   النموذج

 النموذج الثالث

الاتجاه العامإحتمال مركبة  b

t-stat

0.91

-0.11

-(6.94(الجذر الأحادي 

-(7.03(الجذر الأحادي  النموذج الثاني

-(7.11(الجذر الأحادي  النموذج الأول
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وكذلك ) b( العام  الاتجاهلا يحتوي على مركبة ) 3(النموذج الثالث  :نلاحظ من خلال الجدول أن     

الجذر الأحادي  انعدام   كما أن النموذج الثاني والأول لا يحتويا على   0.05أكبر من  احتمالهمالأن

 .الجذر الأحادي مما نستنتج أن البواقي مستقرة

  : التوزيع الطبيعي اختبار

Jarqueبخصوص التحقق من التوزيع الطبيعي لبواقي معادلة الانحدار نستخدم اختبار       Berra يمكن

واقي معادلة الانحدار موزع توزيعا طبيعيا انطلاقا من احصائية هذا قبول فرضية العدم القائلة بان ب أورفض 

2اكبر من القيمة الجدولية لتوزيع مربع كاي J.B  إحصائيةكانت قيمة   إذافرضية العدم  فنرفض.الاختبار

:والعكس صحيح ، ويتم احتسابه كما يلي 
 













 


4

3

6

2
2 Kn

JB s

  :نتحصل على الجدول الموالي  EVIEWSمن خلال برنامج 

  جدول التوزيع الطبيعي لبواقي النموذج: )16- 3( الجدول رقم

ComponentJarque-BeraDfProb.

180.3598520.0000

.Eviewsمستخرج من برنامج  :المصدر

وبالتالي نرفض الفرضية الصفرية ونقبل بالفرضية البديلة  0.05أقل من   J-B إحصائية احتماللدينا       

  .والتي تنص على أن البواقي تتبع التوزيع الطبيعي

Test) الشوشرة البيضاء  اختبار de bruit blanc البسيط الذاتي الجزئي و  الارتباطبما أن منحنى دالتي :(

، كما مجال ثقته فإن البواقي تشكل شوشرة بيضاء يظهر محصورا كليا داخل ( corrélogramme) للبواقي

  : هو موضح باشكل الاتي 
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اختبار الارتباط الذاتي للبواقي

Eviewsمستخرج من برنامج 

Eviews  مرتبطة  الأخطاءيمكن معرفة هل

:الموضحة بالجدول الموالي

اختبار الارتباط الذاتي مابين الأخطاء
VEC Residual Serial Correlation LM Tests

Null Hypothesis: no

0.7909

0.3184

0.2738

0.6565

0.8837

0.3034

0.5700

0.8485

0.0202

0.6521

0.0480

0.7360

Eviews
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اختبار الارتباط الذاتي للبواقي):6-3( الشكل

مستخرج من برنامج :المصدر

Eviewsمن خلال برنامج  :الأخطاءاختبار الارتباط الذاتي ما بين 

LM اختبارفيما بينها أم لا وهذا بالاعتماد على نتائج  TESTEالموضحة بالجدول الموالي

اختبار الارتباط الذاتي مابين الأخطاء:)17-3( الجدول رقم
VEC Residual Serial Correlation LM Tests

Null Hypothesis: no serial correlation at lag

order h

Date: 04/13/18 Time: 22:08

Sample: 1970 2016

Included observations: 45

LagsLM-StatProb

11.6990650.7909

24.7099040.3184

35.1346750.2738

42.4337860.6565

51.1659250.8837

64.8470080.3034

72.9276150.5700

81.3753020.8485

911.646340.0202

102.4586230.6521

119.5858530.0480

121.9988060.7360

Probs from chi-square with 4 df.

Eviewsمستخرج من برنامج  :المصدر

:الفصل الثالث

اختبار الارتباط الذاتي ما بين 

فيما بينها أم لا وهذا بالاعتماد على نتائج 
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وبالتالي نقبل الفرضية الصفرية والتي تنص على عدم  0.05نلاحظ بأن كل الاحتمالات أكبر من 

  . وجود الارتباط الذاتي ما بين الأخطاء

ARCH إحصائيةيتم عن طريق  :تجانس تباين الأخطاء Heteroskedasticity Tests

  .لدراسة تباين البواقي  ARCH  إحصائيةنتائج اختبار : )18- 3( الجدول رقم

VEC Residual Heteroskedasticity Tests: No Cross Terms (only levels

and squares)

Date: 04/13/18 Time: 22:12

Sample: 1970 2016

Included observations: 45

Joint test:

Chi-sqDfProb.

14.60403180.6890

Eviewsمستخرج من برنامج  :المصدر

وبالتالي نقبل بالفرضية  0.05مربع أكبر من - كاي  إحصائيةنلاحظ من خلال الجدول بأن احتمال       

  .متجانس الأخطاءالصفرية أي أن تباين 

يقوم بنمذجة العلاقات الحركية بين مجموعة من المتغيرات لوصف  VARإن نموذج  :تحليل الصدمات

ما، ويسمح تحليل الصدمات و دوال الاستجابة بدراسة أثر صدمة معينة على متغيرات  اقتصاديةظاهرة 

.النظام

 جدول تحليل الصدمات لسعر الصرف على معدل التضخم: )19- 3( الجدول رقم

Response of LTC:

PeriodLINFLTC

10.0245060.130465

20.0548740.168857

30.0812310.189338

40.1008060.204128

50.1154780.215032

60.1264080.223162

70.1345570.229219

80.1406320.233735

90.1451600.237102

100.1485360.239611

Eviewsمستخرج من برنامج  :المصدر
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على مستوى بواقي سعر الصرف نلاحظ استجابة معدل التضخم 0.13بإحداث صدمة تقدر ب       

، وقد استمر هذا 0.08لترتفع في السنة الموالية إلى  0.02بأين قدرت تلك الاستجابة  أنيمباشرة وبشكل 

ŗ̈Ǩǳ¦�ƨȇƢĔ�ƨȇƢǣ�ń¤�̧ƢǨƫ°ȏ¦.

  تأثير سعر الصرف على الواردات : 3المعادلة رقم 

مستقرتين من نفس الدرجة كما وضحنا سابقا، مما قد يشير إلى وجود LMو   LTCالمتغيرتينأن بم      

بينهما، لذا لابد من التأكد من وجود علاقة التكامل المتزامن من عدمها وهذا  خطر التكامل المتزامن ما

وجود متغيرتين من حيث بالاستعانة باختبار جوهانسون والذي يتفوق على اختبار انجل غرانجر بالرغم من 

�ƨȈƴȀǼǷ�Ŀ�ƨƦƟƢǣ�ƢĔ¢�ȄǴǟ�µ ŗǨȇ�Ŗǳ¦Â�ƨǇ¦°ƾǳ¦�ǞǓȂǷ�©¦ŚǤƬŭ¦�śƥƢǷ�¾®ƢƦƬŭ¦�ǂƯȋ¦�ƾȇƾƸƬƥ�ƶǸǈȇ�Ǿǻ¢

غرانجر، وذلك طبعا بعد ما قمنا بمعرفة درجة التأخير المناسبة بالاعتماد على مجموعة من - طريقة أنجل 

  :المقاييس كما هو موضح بالجدول الموالي

VARتحديد درجة التأخير المناسبة لنموذج : )20- 3( رقمجدول 

VAR Lag Order Selection Criteria

Endogenous variables: LTC LM

Date: 04/20/18 Time: 10:19

Included observations: 44

LagLogLLRFPEAICSCHQ

0-200.7511NA34.474479.2159579.2970579.246033

1-99.89131187.96590.4222794.8132415.056540*4.903468

2-94.1050610.25744*0.389951*4.732048*5.1375464.882426*

3-90.890925.4055970.4055414.7677695.3354664.978298

Eviewsمستخرج من برنامج  :المصدر

  .p=2المناسبة هي  التأخيرمن خلال الجدول وجدنا أن درجة 

والمتحصل عليه من خلال برنامج  p=2جوهانسون عند  اختبارأما الجدول الموالي فيوضح نتائج 

Eviews:
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  يوضح نتائج اختبار جوهانسون ):21- 3(رقم  الجدول

Sample (adjusted): 1973 2016

Included observations: 44 after adjustments

Trend assumption: Linear deterministic trend

Series: LTC LM

Lags interval (in first differences): 1 to 2

Unrestricted Cointegration Rank Test (Trace)

Hypothesiz

ed
Trace0.05

No. of

CE(s)
EigenvalueStatistic

Critical

Value
Prob.**

None0.1511307.51096915.494710.5191

At most 10.0068310.3015843.8414660.5829

at the 0.05 levelno cointegrationTrace test indicates

* denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 level

**MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-values

Unrestricted Cointegration Rank Test (Maximum Eigenvalue)

Hypothesiz

ed
Max-Eigen0.05

No. of

CE(s)
EigenvalueStatistic

Critical

Value
Prob.**

None0.1511307.20938514.264600.4647

At most 10.0068310.3015843.8414660.5829

at the 0.05 levelno cointegrationeigenvalue test indicates-Max

* denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 level

**MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-values

Eviewsمستخرج من برنامج  :المصدر

قبول فرضية ( من خلال اختبار جوهانسون يتضح عدم وجود علاقة تكامل متزامن مابين المتغيرتين      

ومنه فنموذج تصحيح الخطأ لا يمكن العمل به في هذه الحالة، وبالتالي نستخدم أشعة الانحدار ) العدم

  .P=2في تقدير العلاقة السابقة بدرجة تأخير  VARالذاتي والتي تعرف بنماذج 
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  : الآتيةنستخرج المعادلة  09فمن خلال الملحق رقم 

 إحصائيةلعدة اعتبارات، فقيمة  الإحصائيةإن هذا النموذج المتحصل عليه لا يصلح من الناحية 

، أما )93.0CALF>61.2tabF(والتي توضح عدم المعنوية الكلية للنموذج لأن F=0.93فيشر 

Rالقيمة المنخفضة جدا لمعامل التحديد 
فتبرز مدى ضعف القوة التفسيرية للمتغيرات الخارجية  2

وبالتالي فالنموذج  %5عند مستوى معنوية  إحصائيةكما أن كل معالم النموذج ليس لها دلالة ،المدرجة

مرفوض أساسا، ويمكن تفسير ذلك وربطه بالنتيجة السابقة عند دراسة السببية ما بين المتغيرتين والتي 

وجدناها منعدمة في الاتجاهين، أما من الناحية الاقتصادية فيمكن أن تفسر النتائج على أن حجم الواردات 

في الطلب على السلع الأجنبية من حيث الكم، مما يدفع  في الجزائر يرجع أساسا إلى ذلك الاتجاه المتزايد

والقدرة التنافسية الداخلية، مما يجعل المواطن يفضل السلع  الإنتاجيةبالواردات نحو الأعلى نتيجة لضعف 

هو محلي ولا دخل لتغيرات في سعر الصرف على انخفاض أو ارتفاع قيمة الواردات مما يبرر  الأجنبية على ما

  .لة السابقةرفض المعاد

  تقدير نموذج تأثير سعر الصرف على الصادرات: المعادلة الرابعة  - 4

عدد التكاملات المشتركة مابين سعر  إيجادنسون من أجل االجدول الموالي يوضح نتائج اختبار جوه      

  .الصرف والصادرات وهذا طبعا بعدما تأكدنا بأن السلسلتين مستقرتين عند نفس المستوى

LMt = 5.7 LTCt-1 –5.25 LTCt-2 - 4.64 LMt-1 – 2.02 LMt-1 + 0.11

(1.17) (-1.07) (-0.97) (-0.39) (0.05)

R2= 8.56 N=45 F=0.93
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 جوهانسونيوضح نتائج اختبار ):22- 3(رقم جدول 
Date: 04/16/18 Time: 11:20

Sample (adjusted): 1972 2016

Included observations: 45 after adjustments

Trend assumption: Linear deterministic trend

Series: LTC LX

Lags interval (in first differences): 1 to 1

Unrestricted Cointegration Rank Test (Trace)

Hypothesize

d
Trace0.05

No. of CE(s)EigenvalueStatistic
Critical

Value
Prob.**

None0.26417414.1334215.494710.0793

At most 10.0072870.3291313.8414660.5662

at the 0.05 levelno cointegrationTrace test indicates

* denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 level

Eviewsمستخرج من برنامج  :المصدر

يتضح من الجدول أعلاه بأنه لا توجد أي علاقة تكامل مشترك مابين المتغيرتين، لذا سنقوم بتقدير 

بعد إيجاد درجة التأخير  VARالعلاقة مابين سعر الصرف والصادرات بطريقة أشعة الانحدار الذاتي 

  :P=1 أين كانت)  10أنظر الملحق رقم (المناسبة 

  : الآتيةنستخرج المعادلة  Eviewsالمتحصل عليه من خلال برنامج  )11(من خلال الملحق رقم       

على أن النموذج المتحصل عليه معنوي وبنسبة عالية، كما أن F=1581.70تدل إحصائية فيشر       

ستيودنت لكل  إحصائيةالثابت و معامل الصادرات ذات التأخير واحد لديهما دلالة إحصائية كون قيمتي 

%98.65منهما لها دلالة إحصائية، أما القوة التفسيرية للنموذج فهي جد مرتفعة أين بلغت تلك القيمة 

وقد تكفي نسبة  %10لكنه معنوي عند  %5ن معامل سعر الصرف للسنة الماضية غير معنوي عند إلا أ

لتوضيح تأثير هذا المتغير على حجم الصادرات، فارتفاع قيمة سعر الصرف بوحدة واحدة يؤدي %90ثقة 

دية، فمن الناحية وحدة أي أن العلاقة بين المتغيرتين هي علاقة طر 0.16إلى زيادة في قيمة الصادرات بــــ 

D(LXt) = 0.16 LTCt-1 + 0.87 LXt-1 + 2.81

(1.86) (16.77) (2.47)

R2= 98.65 N=45 F=1581.70
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 إيراداتانخفاض في قيمة النقود محليا مما يرفع رقم 

فإن تحصلنا على  الأمرالصادرات بالعملة الوطنية حتى وان لم ترفع الصادرات من حيث الكم ، ولتبسيط 

جنبية وقد حدث ارتفاع في هذه العملة فإن قيمة 

المتحصل عليه بالنقد المحلي سيرتفع لهذه السنة عن العام الماضي، بالرغم من عدم ارتفاع حجم الصادرات 

ولنتأكد من صحة النموذج يجب معرفة مدى استقرارية بواقي المعادلة نستعين بمنحنى الارتباط الذاتي 

دالة الارتباط الذاتي للبواقي

Eviews

من خلال هذا المنحنى نلاحظ بأن جميع الأعمدة تقع داخل مجال الثقة ومنه البواقي مستقرة إذن 

.وكذا من الناحية الاقتصادية

صدمة على مستوى متغيرة سعر الصرف لنرى بعدها مدى استجابة الصادرات لتلك 
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انخفاض في قيمة النقود محليا مما يرفع رقم  إلىالاقتصادية يؤدي زيادة سعر الصرف الأجنبي 

الصادرات بالعملة الوطنية حتى وان لم ترفع الصادرات من حيث الكم ، ولتبسيط 

جنبية وقد حدث ارتفاع في هذه العملة فإن قيمة نفس المبلغ للسنة الحالية مع السنة الماضية بالعملة الأ

المتحصل عليه بالنقد المحلي سيرتفع لهذه السنة عن العام الماضي، بالرغم من عدم ارتفاع حجم الصادرات 

ولنتأكد من صحة النموذج يجب معرفة مدى استقرارية بواقي المعادلة نستعين بمنحنى الارتباط الذاتي 

دالة الارتباط الذاتي للبواقي:)7-3(مالشكل رق

Eviewsمستخرج من برنامج  :المصدر

من خلال هذا المنحنى نلاحظ بأن جميع الأعمدة تقع داخل مجال الثقة ومنه البواقي مستقرة إذن 

وكذا من الناحية الاقتصادية الإحصائيةفالنموذج المتحصل عليه مقبول من الناحية 

):دوال الاستجابة ( تحليل الصدمات 

صدمة على مستوى متغيرة سعر الصرف لنرى بعدها مدى استجابة الصادرات لتلك بإحداث

.الصدمة والجدول الموالي يوضح النتائج المتحصل عليها

:الفصل الثالث

الاقتصادية يؤدي زيادة سعر الصرف الأجنبي 

الصادرات بالعملة الوطنية حتى وان لم ترفع الصادرات من حيث الكم ، ولتبسيط 

نفس المبلغ للسنة الحالية مع السنة الماضية بالعملة الأ

المتحصل عليه بالنقد المحلي سيرتفع لهذه السنة عن العام الماضي، بالرغم من عدم ارتفاع حجم الصادرات 

.العيني

ولنتأكد من صحة النموذج يجب معرفة مدى استقرارية بواقي المعادلة نستعين بمنحنى الارتباط الذاتي 

: قيمابين البوا

من خلال هذا المنحنى نلاحظ بأن جميع الأعمدة تقع داخل مجال الثقة ومنه البواقي مستقرة إذن 

فالنموذج المتحصل عليه مقبول من الناحية 

تحليل الصدمات 

بإحداثسنقوم      

الصدمة والجدول الموالي يوضح النتائج المتحصل عليها
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تحليل الصدمات لسعر الصرف على معدل التضخم :)23- 3(جدول رقم
Response of LTC:

Peri

od
LXLTC

10.0000000.147515

(0.00000)(0.01538)

20.0043430.143739

(0.00775)(0.01673)

30.0080530.140467

(0.01425)(0.02019)

40.0112210.137629

(0.01970)(0.02423)

50.0139260.135162

(0.02426)(0.02824)

60.0162330.133011

(0.02808)(0.03201)

70.0181990.131134

(0.03127)(0.03548)

80.0198740.129489

(0.03394)(0.03867)

90.0213000.128043

(0.03615)(0.04159)

100.0225110.126769

(0.03799)(0.04429)

  Eviewsمستخرج من برنامج  :المصدر

على مستوى بواقي سعر الصرف نلاحظ عدم استجابة الصادرات  0.14بإحداث صدمة تقدر ب       

�ƨǼǈǳ¦�ǺǷ�¦ ¦ƾƬƥ¦�ƨǨȈǨǗ�ƨƥƢƴƬǇ¦�ƾȀǌƬǳ�śƬȈǳ¦Ȃŭ¦�śƬǼǈǳ¦�Ŀ�¿ƾǠǼƫ�®Ƣǰƫ�ƢĔ¢�ƢǸǯ�ńÂȋ¦�ƨǼǈǴǳ�ƨƦǈǼǳƢƥ

�§ �̈ŗǨǳ¦�ƨȇƢĔ�ƨȇƢǣ�ń¤�ƨǠƥ¦ǂǳ¦0.02.
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  :خلاصة

ذلـك أننـا مجـبرين معينـة لـيس بـالأمر السـهل، إن عرض وتقديم النماذج القياسية لظاهرة اقتصـادية

لـذا اقتصـرت دراسـتنا على الإحاطة والإمعان و الدقـة والملاحظـة لاسـتخراج المعادلـة المرتبطـة بالموضـوع،

ونظـــرا لصـــعوبة السلاســـل الزمنيـــة في ،علـــى المتغـــيرات الأساســـية وصـــياغتها في نمـــوذج قياســـي اقتصـــادي

�ƨººǬȇǂǗ�ȆººǿÂ�ǲººǇȐǈǳ¦�ǽǀººǿ�ǲººưŭ�ƨƦººǇƢǼǷ�ƨººǬȇǂǗ�µالأوقــات الراهنــة والاختبــارات المر  ǂººǠƥ�ƢººǼǸǫ�Ƣººđ�ƨººǘƦƫ

وهــــــي نمذجــــــة ديناميكيــــــة تســــــمح باســـــــتعمال  (ECM)التكامــــــل المتــــــزامن ونمــــــاذج تصــــــحيح الخطــــــأ 

خصوصــيات المــدى القصــير وكــذا العلاقــة في المــدى البعيــد بــين المتغــيرات وهــي متصــلة بنظريــة التكامــل 

بدراســة الخصوصــيات الزمنيــة المســتعملة لاســتخراج علاقــة داليــة بـــين  المتــزامن، والتكامــل المتــزامن يهــتم

.السلاسل الزمنية في المدى الطويل

مختلــف المتغــيرات العنصــر الأساســي في تفسـير  أن سـعر الصــرف هـوتعتــبر مــن المـدارس مــن  هنـاك      

أخـرى ومـن اقتصـاد رسـة إلى معاني السـببية تختلـف مـن مدفإذن ، المدرسة النقدية على غرارالاقتصادية 

بتحديد معيار لمعرفة نوع السببية بين المتغيرات الاقتصادية  Grangerقام وعلى هذا الأساس إلى آخر،

ورغم كل هذا يبقى النموذج هو التفسـير ،feedback  السببية في اتجاهينوهي السببية في اتجاه واحد،

«�¦ƨǇ¦°ƾǳالعلمي للجانب النظري للظواهر الاقتصادية وذلك لتبسيط  ƾđ�ƨǘƦƫǂŭ¦�ƨǬȈǬū¦�ǂǐƷÂ.

وفي هذا السياق توصلنا وعلى حسب النتائج التي لـدينا فعـلا إلى ،وأخيرا قمنا بالدراسة التطبيقية      

ســــــعر الصــــــرف هــــــو مــــــن يفســــــر جــــــزءا هامــــــا مــــــن التغــــــيرات الــــــتي تحــــــدث في كــــــل مــــــن التضــــــخم أن 

  .  الاقتصاديةنظرية الوافق وهي نتائج ت،بالإضافة إلى عوامل أخرى طبعا،والصادرات





اتمةـــــــــخ
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  :خاتمة

الاقتصادية الداخلية  إن سعر الصرف متغير اقتصادي شديد الحساسية اتجاه المؤشرات      

لتجارة الخارجية من قبل الجزائر لاسيما أمام تطور السوق العالمية للبترول، ومع السعي لتحرير اوالخارجية،

سياسة سعر الصرف حلقة وصل فعالة بين الاقتصاديات الدولية والاقتصاد الوطني من خلال  تصبحأ

تأثيرها الايجابي على توازن الاقتصاد الكلي، هذا التأثير يتكون عبر علاقات مباشرة أو غير مباشرة بين قيمة 

د أن كان مربوطا الدينار ومؤشرات الاقتصاد الكلي، قد عرفت أنظمة تسعير الدينار عدة مراحل فبع

على أساس سلة العمولات، وجاء بعده إجراء يستهدف 1974بالفرنك الفرنسي أصبح تحديد قيمته بعد 

وكان الهدف  1996خفض قيمة الدينار الجزائري بطريقة تدريجية ومراقبته وصولا به إلى التعويم المدار سنة 

زان المدفوعات عن طريق تقليص الفارق من ذلك تقريب الدينار من قيمته الحقيقية وتحسين وضعية مي

وفي هذا السياق تم طرح إشكالية البحث التي تمحورت على أثر  ،الموجود بين السعر الرسمي والسعر الموازي

وكذا معرفة العلاقة بين سعر الصرف ومتغيرات  تغير سعر الصرف على التوازنات الكلية للاقتصاد الوطني

ية، ليتم بعدها بناء نموذج قياسي اقتصادي لأهم المتغيرات الاقتصادية الاقتصاد الكلي حسب مبادئ النظر 

  .النمو الاقتصاديكذلك التضخم و  والمتمثلة في ميزان المدفوعات والكلية 

ومكنتنا هذه الدراسة من الإجابة على الأسئلة الفرعية واختبار الفرضيات المتبناة والوصول إلى مجموعة       

  :ذكرها فيما يلي من النتائج سنأتي على

  :اختبار الفرضيات

  :لقد عرضنا في مقدمة الدراسة مجموعة من الفرضيات وخلصنا منها إلى مايلي      

ورد فيها أن سعر الصرف هو عبارة عن قيمة العملة الوطنية مقابل عملة أخرى أجنبية  :الفرضية الأولى - 

وسوق الصرف الأجنبي عبارة عن مجال يتم فيه تبادل العملات الأجنبية حسب قانون العرض والطلب وهي 

 فرضية صحيحة حيث يمثل سعر الصرف نسبة تبادل العملة الوطنية بالعملة الأجنبية أما سوق الصرف

Ƣđ�́ Ƣƻ�¼ȂǇ�ƨǴǸǟ�ǲǰǳÂ�¾Ƣǐƫȏ¦�ǲƟƢǇÂ�Őǟ�©ȐǸǠǳ¦�¾®ƢƦƫ�ǾȈǧ�ǶƬȇ�°ƢǗ¤�ȂȀǧ�œǼƳȋ¦.

وجاء فيها أن سعر الصرف يتحدد تبعا لنظام الصرف الثابت أو المرن أو النظام : الفرضية الثانية - 

ذهب سنة الوسيط وهذه الفرضية صحيحة فبعد إعلان الرئيس الأمريكي نيكسون ايقاف تحويل الدولار إلى 

  .انبعث لبلدان العالم عددا متنوعا من نظم أسعار الصرف حسب حاجة كل دولة 1971

تعتبر هذه الفرضية صحيحة، وقد ورد فيها أن النمو الاقتصادي هو الزيادة المستمرة :الفرضية الثالثة - 

هذا يمكن القول أن  والمنتظمة في الناتج القومي بحيث يفوق معدل الزيادة في السكان خلال سنة إضافة إلى

النمو الاقتصادي الحقيقي يكون بمعزل عن آثار التضخم، أما هذا الأخير فهو يعبر عن الارتفاع الملموس 
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والمستمر في المستوى العام للأسعار بسبب زيادة كمية النقد بالنسبة لكمية الإنتاج وفيما يخص ميزان 

ة بين بلد معين والعالم والديون الناشئ المدفوعات فهو بمثابة الحساب الذي يسجل قيم الحقوق

  .وذلك نتيجة المبادلات والمعاملات التي تنشأ بين المقيمين والغير المقيمينالخارجي،

«��ƢĔ¢�¾ȂǬǼǧ�ƨȈǴǰǳ¦�®ƢǐƬǫȏ¦�©¦ŚǤƬǷ�ȆǫƢƥÂ:الفرضية الرابعة -  ǂǐǳ¦�ǂǠǇ�śƥ�ŚƯƘƫ�®ȂƳȂƥ�ǂǬƫ�Ŗǳ¦

«��ȂǿÂالتضخم والصادرات حيث أظهرت اصحيحة فيما يخص  ǂǐǳ¦�ǂǠǈƥ�ƨȇ®ǂǗ�ƨǫȐǟ�ȄǴǟ�ƢǸĔ¢�ƲƟƢƬǼǳ

  .في حالة الجزائر ما يطابق النظرية الاقتصادية وكانت خاطئة فيما يخص النمو الاقتصادي والواردات

  :نتائج الدراسة

  :ساقتنا هذه الدراسة للوصول إلى نتائج نظرية وأخرى تطبيقية نذكرها في التالي      

 إن سعر الصرف يجسد أداة الربط بين الاقتصاد المحلي وباقي الاقتصاديات، وتتمثل أهم أنواع سعر

ي وسعر الصرف الاسمي، ويتأثر سعر الصرف في سعر الصرف الحقيقي وسعر الصرف الفعلي الحقيق

 .ميزان المدفوعات والنمو الاقتصادي ،الصرف بعدة عوامل منها التضخم

 دث على سعر الصرف تؤثر على المتغيرات الاقتصادية الأخرى وبالخصوص إن التغيرات التي تح

.التضخم، مما يؤثر على الاقتصاد الجزائري ككل

  مؤثرة(كمتغيرة خارجية   المتمثلة في سعر الصرفالدراسة  بين المتغيرات المدى علاقة طويلةتوجد( 

 .كمتغيرات داخلية والتضخم والصادرات  

  مرتبط بارتفاع الطلب على لا يوجد تأثير لسعر الصرف على النمو الاقتصادي لأن هذا الأخير ارتفاعه

 .المحروقات

  في حالة معطيات ) الوارداتمن جانب (لا توجد علاقة سببية بين سعر الصرف وتطور الميزان التجاري 

ƢŬ¦�ǺǷ�ƢēƢƴƬǼǷ�Ƥ°»� الجزائر Ǵǣ¢�Ŗǳ¦�À¦ƾǴƦǴǳ�ƨƦǈǼǳƢƥ�ƨǏƢƻ�ƨȇ®ƢǐƬǫȏ¦�ƨȇǂǜǼǳ¦�ĿƢǼȇƢǷ�¦ǀǿÂ.

  :التوصيات

  زيادة معدل نمو الصادرات خارج المحروقات عن طريق تحسين نوعيتها بما يتلائم مع الموصفات والمقاييس

 .الدولية وتحسين القدرة التنافسية للسلع الجزائرية

 العمل على مواصلة الإصلاح ودعم الاستقرار الاقتصادي الكلي واستدامة النمو الاقتصادي. 

�́ ȂǐǼǳ¦�ƢēǂǧÂ�À¢�ƾǠƥ�ƨȈǴǠǧ�°̈Ȃǐƥ�ǾǷƢȀǷ�² °ƢǸȈǳ�ÄǄǯǂŭ¦�Ǯ ǼƦǳ¦�ƨȈǳȐǬƬǇ¦�ǂȇǄǠƫ�ȄǴǟ�ǲǸǠǳ¦

 .والتشريعات ومحاولة دمج السوق الموازية والسوق الرسمية للاستفادة من حجم الأموال الموجودة

�» ƾđ�śȇ°ƢƴƬǳ¦�ƢȀƟƢǯǂǋÂ�ǂƟ¦ǄŪ¦�śƥ�ƨȈǴȈǔǨƬǳ¦�ƨȇ°ƢƴƬǳ¦�©ƢǫƢǨƫȏ¦�ǺǷ�̈®ƢǨƬǇȏ¦�ǶȈǜǠƫ�ȄǴǟ�ǲǸǠǳ¦

 .زيادة الصادرات وتنويعها والتوسع في الأسواق الدولية
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  :أفاق الدراسة

ح وفي الختام فإن هذه الدراسة ما هي إلا فاتحة ومقدمة لمن يهمه البحث في هذا الموضوع لذا نقتر       

  :بعض الإشكاليات التي نراها جديرة أن تكون لمواضيع وأبحاث أخرى وذلك حسب الآتي

التعويم المدار لدينار الجزائري بين الواقع والمأمول.  

أثر تغير سعر الصرف على المؤسسات الاقتصادية الجزائرية.  

محددات سعر الصرف. 

أسباب انخفاض القدرة الشرائية للعملة المحلية. 





  :قائمة الجداول

الصفحة  عنوان الجدول  رقم الجدول

13أنواع خطر الصرف)1-1(الجدول 

22مزايا وعيوب نظام الصرف الثابت)2-1(الجدول 

 تصنيف صندوق النقد الدولي لأنظمة سعر الصرف في العالم)3-1(الجدول 

1998و1980 لفترتي 

23

24المعوممزايا وعيوب نظام الصرف )4-1(الجدول 

تطورات سعر صرف الدينار الجزائري بالنسبة للدولار الأمريكي )1-2(الجدول 

)1991-1987(خلال فترة 

40

تطور سعر صرف الدينار مقابل اليورو والدولار خلال فترة )2-2(الجدول 

)2005-2011(

41

51تطور الديون الخارجية)3-2(الجدول 

LTC.104السلسلةعل  ADFفولار -نتائج اختبار ديكي)1-3(الجدول 

DLTC.105عل السلسلة فولار -نتائج اختبار ديكي)2-3(الجدول 

على السلاسل  ADFفولار -نتائج اختبار ديكي)3-3(الجدول 

,LINF,LX,LMLPIB.

107

على السلاسل  ADFفولار -نتائج اختبار ديكي)4-3(الجدول 

,LINF,LX,LMLPIB.

108

بين سعر الصرف و الناتج  للسببية قرانجر اختبار تطبيق نتائج)5-3(الجدول 

الداخلي الخام

109

109بين سعر الصرف و التضخم للسببية قرانجر اختبار تطبيق نتائج)6-3(الجدول 

109بين سعر الصرف و الصادرات للسببية قرانجر اختبار تطبيق نتائج)7-3(الجدول 

110بين سعر الصرف و الواردات للسببية قرانجر اختبار تطبيق نتائج)8-3(الجدول 

111المثلى) P( معايير تحديد درجة التأخير )9-3(الجدول 

 ,LPIB)للمتغيرتين  Johansenنسن اجوه اختبارنتائج )10-3(الجدول 

LTC).

112



114معنوية معلمات معادلة المدى القريب)11-3(الجدول 

115المثلى) P( معايير تحديد درجة التأخير )12-3(الجدول 

 ,LINF)للمتغيرتين  Johansenنسن اجوه اختبارنتائج )13-3(الجدول 

LTC).

116

117معنوية معلمات معادلة المدى القريب)14-3(الجدول 

et118على السلسلة ADFفولار-نتائج اختبار ديكي)15-3(الجدول 

119جدول التوزيع الطبيعي لبواقي النموذج)16-3(الجدول 

120اختبار الارتباط الذاتي مابين الأخطاء)17-3(الجدول 

121لدراسة تباين البواقي ARCH  إحصائيةنتائج اختبار )18-3(الجدول 

121جدول تحليل الصدمات لسعر الصرف على معدل التضخم)19-3(الجدول 

VAR122تحديد درجة التأخير المناسبة لنموذج )20-3(الجدول 

123يوضح نتائج اختبار جوهانسون)21-3(الجدول 

125يوضح نتائج اختبار جوهانسون)22-3(الجدول 

127تحليل الصدمات لسعر الصرف على معدل التضخم)23-3(الجدول 



:قائمة الأشكال

  الصفحة  عنوان الشكل  رقم الشكل

08أثر التغيير في سعر الفائدة على سعر الصرف)1-1(الشكل 

10استمرار التضخم)2-1(الشكل 

14يبين تقنيات تغطية خطر الصرف)3-1(الشكل 

17سوق الصرف والمتعاملون فيها)4-1(الشكل 

26نظام الرقابةتحديد سعر الصرف في ظل )5-1(الشكل 

64العلاقة بين سعر الصرف وميزان المدفوعات)1-2(الشكل 

87اختبار داربين واتسون)1-3(الشكل 

LTC105منحنى تطور السلسلة )2-3(الشكل 

DLTC106منحنى تطور )3-3(الشكل 

 و  LTCبين  منحنى وجود مسار مشترك على المدى الطويل)4-3(الشكل 

LPIB

110

LINFبين   منحنى وجود مسار مشترك على المدى الطويل)5-3(الشكل 

LTC و 

115

120  اختبار الارتباط الذاتي للبواقي)6-3(الشكل 

126  دالة الارتباط الذاتي للبواقي)7-3(الشكل 
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2011.

دون طبعة، الدار الجامعية، مصر، ب، النظرية والتطبيقالاقتصاد القياسي بين عبد القادر عطية، -

2000.

، الطبعة الثانية، الدار الجامعية، الإسكندرية، الاقتصاد القياسيعبد القادر محمد عبد القادر عطية، -

2009.

دون طبعة، دار الجامعات المصرية، ب، طرق قياس العلاقات الاقتصاديةعبد القادر محمد عبد القادر، -

.1990الإسكندرية، 

-��Äƾǫ�ƾȈĐ¦�ƾƦǟديوان المطبوعات الجامعية، بدون طبعة، ، المدخل إلى السياسات الاقتصادية الكلية

.2003الجزائر، 

.1981الطبعة الثانية، ديوان المطبوعات الجامعية، الجزائر، مقدمة في الاقتصاد،عصام عذير الشريف، -

، دار حليس الزمان للنشر الطبعة الأولى، ادية في العالم العربيالتنمية الاقتصعلي جدوع الشرفات، -

.2010والتوزيع، الأردن، 

.2000، الإسكندريةمؤسسة شباب الجامعة، بدون طبعة، ، ، التضخم الماليةيغازي حسين عنا - 

.2004ق للنشر والتوزيع،الأردن، ا، الور الطبعة الأولى، التمويل الدوليفليح حسن خلف، -

مكتبة الطبعة الأولى، ، سياسة الصرف الأجنبي وعلاقتها بالسياسة النقديةلحلو موسى بوخاري، -

.2010، لبنان، للنشر والتوزيع حسين العصرية

منشورات الحلبي الحقوقية، بدون طبعة، ، أسس العلاقات الاقتصادية الدوليةمجدي محمود شهاب، -

.2010بيروت، لبنان، 

دون طبعة، دار ب، ، الاقتصاد القياسي النظرية والتطبيقيةفاف عبد الجبار سعيدمجيد علي حسين، ع-

.1998وائل للنشر، 
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بدون ، التجارة الدولية والمؤسسات المالية الدوليةتي، محمد عزت محمد عزلان، بيمحمد أحمد السر  - 

.2013دار التعليم الجامعي، الإسكندرية، طبعة 

.2006القاهرة، دار الفجر للنشر والتوزيع، الطبعة الأولى، ، الكلي، الاقتصاد اكرشمحمد العربي  - 

.2010دار المنهل اللبناني، بيروت، الطبعة الأولى،،التجارة الدولية في عصر العولمةمحمد دياب، -

.2001، مطبعة الإشعاع الفنية، الإسكندرية، بدون طبعة، التجارة الدوليةمحمد سيد عابد، -

، بدون طبعة، قسم الاقتصاد للنشر،، التنمية الاقتصاديةزيز عجمية، وإيمان ناصف عطيةمحمد عبد الع - 

.2003، الإسكندريةجامعة 

.2004دار الجامعية الإبراهيمية، الإسكندرية، بدون طبعة،،، الاقتصاد الكليمحمد فوزي أبو سعود - 

دار الميسرة للنشر والتوزيع، الأردن، ، الطبعة الأولى، الاقتصاد الكليمحمود حسين الوادي وآخرون، -

2009.

.2000، بدون طبعة، ديوان المطبوعات الجامعية، الجزائر، مدخل للتحليل النقديمحمود حميدات، -

، دار الجامعية للنشر بدون طبعة، أساسيات علم الاقتصادمحمود يونس محمد، عبد النعيم محمد مبارك، -

  .سنة بدون والتوزيع، الإسكندرية، مصر،

.1991، الدار الجامعية لطباعة والنشر، بيروت، بدون طبعة، أساسيات التجارة الدوليةمحمود يونس، -

.2007، الإسكندرية، ةالإبراهيمي الدار الجامعيةبدون طبعة، ، ، اقتصاديات دوليةنسمحمود يو  - 

.2013ديوان المطبوعات الجامعية، الجزائر، بدون طبعة،،دروس في المالية الدوليةيطنة، مسعود مج - 

.2007دون طبعة، ديوان المطبوعات الجامعية، الجزائر، ب، الاقتصاد القياسيمكيد علي، -

، الطبعة الأولى، دار الصفاء للنشر والتوزيع، الأردن، بدون ، التمويل الدوليموسى سعيد مطر وآخرون - 

  .سنة

إثراء للنشر والتوزيع، الطبعة الأولى، ، الدولي النظرية التطبيقيةالاقتصاد هجير عدنان زكي أمين، -

.2010الأردن،

.2007مديرية الكتب المطبوعات الجامعية، جامعة حلب، بدون طبعة، ، التمويل الدوليهزاع مفلح، -

.2006دار جرير للنشر والتوزيع، الأردن، بدون طبعة، ، تحليل الاقتصاد الدوليهوشيار معروف، -

ديوان المطبوعات الجامعية، الجزائر، الطبعة الثانية، ، تقنيات وسياسات التسيير المصرفييعدل فريدة، -

2000.
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 المذكراتالأطروحات و: 

حالة مؤسسة (أثار تقلبات سعر الصرف وتدابير المؤسسة الاقتصادية لمواجهتها السعيد عناني، -

مذكرة ماجستير في العلوم الاقتصادية، تخصص تسير مؤسسات، جامعة الحاج لخضر، (، )السلع بسكرة

.2005/2006الجزائر، ) غير منشورةباتنة، 

دراسة حالة  اقتصاد (سلوك بعض المتغيرات الكلية نتيجة تغير سعر الصرف أيت سيدهم جمال، -

) غير منشورةالقياسي، جامعة الجزائر، مذكرة ماجستير في العلوم الاقتصادية، تخصص الاقتصاد(،)الجزائر

.2001-2000الجزائر، 

-1990(أثر السياسة النقدية على نظام سعر الصرف في الجزائر للفترة بوحركات بوعلام، -

مذكرة ماجستير في العلوم التجارية، تخصص الاقتصاد والتنمية، جامعة ابن خلدون، تيارت، (،)2008

.2011-2010الجزائر، ) غير منشورة

مذكرة ماجستير في (، تقلبات الدولار وأثرها على الاقتصاد العالمي حالة الجزائربولويز عبد الوافي، -

.2010الجزائر، ) غير منشورةمستغانم، العلوم التجارية، جامعة

في مذكرة ماجستير ( ، سعر الصرف بين نظام التعويم وتأثيره على ميزان المدفوعات،خليفة عزي - 

.2012-2011الجزائر، ) غير منشورة، جامعة مسيلة، قتصادية، تخصص مالية وبنوكالعلوم الا

مذكرة ماجستير في العلوم (، دراسة تقلبات أسعار الصرف في المدى القصيردرقال يمينة، -

.2010/2011الجزائر،  )غير منشورة الاقتصادية، تخصص مالية دولية، جامعة أبي بكر بلقايد، تلمسان،

أطروحة دكتوراه في (، ، أثر تقلبات سعر الصرف على الميزان التجاري وسبل علاجهاسلمىة حدو  - 

.2014/2015الجزائر، ) غير منشورةالعلوم التجارية، تخصص تجارة دولية، جامعة محمد خيضر، بسكرة، 

- 1994تأثير سعر الصرف على المؤشرات الكلية للاقتصاد الفلسطيني زاهر عبد الحليم خضر، -

.2010/2011، مذكرة ماجستير في الاقتصاد، جامعة الأزهر، غزة، فلسطين، 2010

مذكرة ماجستير في العلوم (، )2006- 1963(سعر الصرف ومحدداته في الجزائر سليمان شيباني، -

.2009-2008الجزائر، ) غير منشورة جامعة الجزائر،تخصص علوم اقتصادية، الاقتصادي، 

،مذكرة ماجستير في العلوم الاقتصادية(أسعار الصرف على القوائم المالية،  أثر تغيراتشوقي طارق، -

.2009الجزائر، جوان ) غير منشورةتخصص محاسبة، جامعة الحاج لخضر، باتنة، 
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دراسة قياسية لنظرية تعادل القوى الشرائية والنموذج (محددات تغير الصرف صحراوي سعيد، -

مذكرة ماجستير في العلوم الاقتصادية، تخصص مالية دولية، جامعة أبي بكر بلقايد، (، )النقدي في الجزائر

.2009/2010الجزائر، ) عير منشورةتلمسان، 

دراسة حالة الجزائر (تقلبات أسعار الصرف وانعكاساتها على الميزان التجاري عبد العزيز برنة، -

قتصادية، تخصص تجارة ومالية دولية،مذكرة ماجستير في العلوم الا(، )2014-1999خلال فترة 

.2016-2015الجزائر،)جامعة قاصدي مرباح، ورقلة، غير منشورة

، )دراسة حالة الجزائر(، دور سياسة سعر الصرف في رفع فعالية السياسة النقدية عبد االله ياسين - 

الجزائر،  )شورةغير من مذكرة ماجستير في العلوم الاقتصادية، تخصص مالية دولية، جامعة وهران،(

2013/2014.

مذكرة ( ،)دراسة حالة الجزائر(آثار تقلبات أسعار الصرف على العائدات النفطية موري سمية، -

الجزائر،  )غير منشورة ير الدولي، تخصص مالية دولية، جامعة أبي بكر بلقايد، تلمسان،يماجستير في التس

2009-2010.

مذكرة  (، ف على المتغيرات الاقتصادية في الجزائرأثر تغيرات سعر الصر مصطفى بن شلاط، -

.2005/2006الجزائر، )ماجستير في العلوم الاقتصادية، تخصص تحليل مالي، جامعة بشار، غير منشورة

أطروحة دكتوراه في (، ، تأثير السياسة النقدية على سعر الصرف في الاقتصاد الجزائرييحي حولية - 

الجزائر، ) غير منشورةالعلوم الاقتصادية، تخصص اقتصاد نقدي ومالي، جامعة أبي بكر بلقايد، تلمسان، 

2014-2015.

،2010- 1970دراسة قياسية لسعر الصرف الحقيقي التوازني في الجزائر بن قدور علي، -

الجزائر، ) غير منشورةأبي بكر تلمسان، أطروحة دكتوراه في العلوم الاقتصادية، تخصص تسيير، جامعة (

2012-2013.

العلمية المجلات: 

، جامعة تبسة، الجزائر، 09، العدد ، مجلة الباحثآيت يحي سمير، التعويم المداريين التصريحات والواقع-

2011.

حالة سعر صرف الدينار (بربري محمد أمين، مبررات ودوافع التوجه الحديث لأنظمة الصرف الدولية -

.2010، جامعة حسيبة بن بوعلي، الشلف، الجزائر، 4، العدد مجلة الباحث، )الجزائري
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المجلة الأكاديمية ،)نمذجة قياسية للدينار الجزائري(بونوة، سياسة سعر الصرف بالجزائر شعيب  - 

.2011، جامعة شلف، الجزائر، ماي 5، العددللدراسات الاجتماعية والاقتصادية

فواز جاز االله نايف وسعدون حسين فرحات، أثر تقلبات سعر الصرف على بعض متغيرات الاقتصاد -

، جامعة الموصل، العراق، 93، العدد �ƾǴĐ¦31مجلة تنمية الرافدين،الكلي في عدد من الدول النامية، 

2009.

العدد مجلة الباحث، محمد ناصر حميداتوا، أثر سياسات سعر الصرف على ميزان المدفوعات الجزائري، -

.2016، جامعة الوادي، الجزائر، 16
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2016-1970للفترة  قيم متغيرات الدراسة :01الملحق رقم 

سعر الصرف الناتج الداخلي الخام التضخم )دجمليار (قيمة الواردات  )ج.مليار د(قيمة الصادرات السنوات
4,94 24,07 6,59 6,99 5,3 1970

4,91 24,92 2,62 6,9 4,6 1971
4,48 30,41 3,65 7,8 6,2 1972
3,96 34,59 6,17 10,9 8,8 1973

4,18 55,56 4,69 19,6 21,4 1974
3,95 61,57 8,23 26,4 20,7 1975
4,16 74,08 9,43 27,4 24,4 1976

4,15 87,24 11,98 36,3 26,6 1977
3,97 104,83 17,52 42 26,7 1978
3,85 128,22 11,34 42,1 39,9 1979

3,84 162,51 9,51 49,3 55,8 1980
4,32 191,47 14,65 59,1 66,2 1981
4,59 207,55 6,54 60,2 64,2 1982

4,79 228,75 5,96 60,3 65,3 1983
4,98 263,86 8,11 73,5 68,8 1984
5,03 291,6 10,48 77,9 68,7 1985

4,7 296,55 12,37 69,4 38,5 1986
4,85 312,71 7,44 59,6 46,2 1987
5,91 347,72 5,91 69,99 54,2 1988

7,61 422,04 9,3 120,7 78,9 1989
8,96 554,39 16,7 138,6 130,3 1990

18,47 862,13 25,9 199,3 245,9 1991

21,84 1074,7 31,7 250,2 265,4 1992
23,35 1189,72 20,5 269,8 254 1993
35,06 1487,4 29,04 388,59 336,05 1994

47,66 2004,99 29,77 577,2 521,43 1995
54,75 2570,03 18,67 615,38 764,84 1996
57,71 2780,17 5,73 593,23 859,26 1997

58,74 2830,49 4,95 637,32 639,08 1998
66,57 3238,2 2,64 737,63 911,56 1999
75,26 4123,51 0,33 857,22 1734,75 2000

77,22 4227,11 4,22 930,68 1550,9 2001
79,68 4522,77 1,41 1159,17 1605,79 2002
77,39 5252,32 4,26 1254,04 2008,95 2003

72,06 6151,9 3,96 1577,14 2462,92 2004
73,28 7564,65 1,38 1820,43 3569,65 2005
72,65 8512,18 2,31 1863,5 4149,71 2006

69,29 9408,29 3,67 2326,06 4402,23 2007
64,58 11042,84 7,86 3170,78 5298,03 2008
72,65 9968,025 5,73 3583,77 3525,86 2009

74,39 11991,563 3,91 3768 4610,1 2010
72,94 14588,531 4,5 4184,89 5658,62 2011
77,54 16208,69 8,9 4622,07 5979,81 2012

79,36 16650,18 3,3 5061,12 5528,76 2013
80,58 17242,54 2,9 5500,52 5252,6 2014
100,69 16591,87 4,78 6104,03 3909,79 2015

109,44 17081,83 5,37 5878,21 4050,53 2016



LTCإختبار الجذر الوحدوي على السلسلة :02الملحق رقم 

   :النموذج السادس 
Null Hypothesis: LTC has a unit root
Lag Length: 3 (Automatic - based on SIC, maxlag=9)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -2.479140 0.3364
Test critical values: 1% level -4.186481

5% level -3.518090

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(LTC)

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

LTC(-1) -0.105240 0.042450 -2.479140 0.0179
D(LTC(-1)) 0.281430 0.140510 2.002916 0.0526
D(LTC(-2)) 0.048959 0.150565 0.325172 0.7469
D(LTC(-3)) 0.444442 0.146166 3.040661 0.0043

C 0.103537 0.047814 2.165400 0.0369
@TREND(1970) 0.009599 0.004378 2.192396 0.0347

R-squared 0.380132 Mean dependent var 0.077174
Adjusted R-squared 0.296367 S.D. dependent var 0.144064
S.E. of regression 0.120845 Akaike info criterion -1.259827
Sum squared resid 0.540331 Schwarz criterion -1.014079
Log likelihood 33.08629 Hannan-Quinn criter. -1.169203
F-statistic 4.538033 Durbin-Watson stat 2.045923
Prob(F-statistic) 0.002513

:النموذج الخامس   

Null Hypothesis: LTC has a unit root
Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=9)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -0.363904 0.9065
Test critical values: 1% level -3.584743

5% level -2.928142

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

LTC(-1) -0.005662 0.015560 -0.363904 0.7178
D(LTC(-1)) 0.423503 0.140515 3.013934 0.0044

C 0.057359 0.050173 1.143219 0.2594

R-squared 0.177823 Mean dependent var 0.068968
Adjusted R-squared 0.138671 S.D. dependent var 0.145954
S.E. of regression 0.135457 Akaike info criterion -1.095985
Sum squared resid 0.770641 Schwarz criterion -0.975541
Log likelihood 27.65967 Hannan-Quinn criter. -1.051085
F-statistic 4.541936 Durbin-Watson stat 2.115195
Prob(F-statistic) 0.016379



  :النموذج الرابع 

Null Hypothesis: LTC has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=9)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic 1.484494 0.9640
Test critical values: 1% level -2.617364

5% level -1.948313
10% level -1.612229

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(LTC)
Method: Least Squares
Date: 04/22/18 Time: 15:10
Sample (adjusted): 1972 2016
Included observations: 45 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

LTC(-1) 0.010281 0.006926 1.484494 0.1450
D(LTC(-1)) 0.436253 0.140571 3.103439 0.0034

R-squared 0.152238 Mean dependent var 0.068968
Adjusted R-squared 0.132523 S.D. dependent var 0.145954
S.E. of regression 0.135940 Akaike info criterion -1.109786
Sum squared resid 0.794621 Schwarz criterion -1.029490
Log likelihood 26.97019 Hannan-Quinn criter. -1.079853
Durbin-Watson stat 2.111487



LTC على السلسلة ADFإختبار الجذر الوحدوي  : 03الملحق رقم 

: النموذج السادس   

Null Hypothesis: D(LTC) has a unit root

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -4.180352 0.0099
Test critical values: 1% level -4.175640

5% level -3.513075

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

D(LTC(-1)) -0.586258 0.140241 -4.180352 0.0001
C 0.030618 0.042860 0.714374 0.4789

@TREND(1970) 0.000443 0.001563 0.283353 0.7783

R-squared 0.293968 Mean dependent var 0.001962
Adjusted R-squared 0.260347 S.D. dependent var 0.157600
S.E. of regression 0.135541 Akaike info criterion -1.094747
Sum squared resid 0.771595 Schwarz criterion -0.974303
Log likelihood 27.63181 Hannan-Quinn criter. -1.049847
F-statistic 8.743694 Durbin-Watson stat 2.101764
Prob(F-statistic) 0.000669

:النموذج الخامس  

Null Hypothesis: D(LTC) has a unit root
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=9)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -4.217529 0.0017
Test critical values: 1% level -3.584743

5% level -2.928142
10% level -2.602225

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(LTC,2)

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

D(LTC(-1)) -0.582526 0.138120 -4.217529 0.0001
C 0.040995 0.022027 1.861146 0.0696

R-squared 0.292618 Mean dependent var 0.001962
Adjusted R-squared 0.276168 S.D. dependent var 0.157600
S.E. of regression 0.134083 Akaike info criterion -1.137282
Sum squared resid 0.773070 Schwarz criterion -1.056986
Log likelihood 27.58884 Hannan-Quinn criter. -1.107348
F-statistic 17.78755 Durbin-Watson stat 2.106258
Prob(F-statistic) 0.000125



:الرابعالنموذج

Null Hypothesis: D(LTC) has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 2 (Automatic - based on SIC, maxlag=9)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.515128 0.1201
Test critical values: 1% level -2.619851

5% level -1.948686
10% level -1.612036

Augmented Dickey-Fuller Test Equation

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

D(LTC(-1)) -0.229399 0.151406 -1.515128 0.1376
D(LTC(-1),2) -0.431214 0.167873 -2.568688 0.0140
D(LTC(-2),2) -0.397703 0.148451 -2.679028 0.0107

R-squared 0.382917 Mean dependent var 0.004795
Adjusted R-squared 0.352063 S.D. dependent var 0.160617
S.E. of regression 0.129288 Akaike info criterion -1.186334
Sum squared resid 0.668615 Schwarz criterion -1.063460
Log likelihood 28.50619 Hannan-Quinn criter. -1.141022
Durbin-Watson stat 1.937951



   الأولى الأشكال البيانية للسلاسل الزمنية بعد إجراء الفروقات من الدرجة :04الملحق رقم 
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السببية ما بين متغيرات الدراسة دراسة: 05الملحق رقم 

Pairwise Granger Causality Tests
Date: 04/22/18 Time: 15:34
Sample: 1970 2016
Lags: 2

Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.

LPIB does not Granger Cause LTC 45 1.48094 0.2396
LTC does not Granger Cause LPIB 1.77109 0.1832

Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.

LM does not Granger Cause LTC 45 3.76964 0.0316
LTC does not Granger Cause LM 1.12212 0.3356

Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.

LX does not Granger Cause LTC 45 0.30858 0.7362
LTC does not Granger Cause LX 3.18829 0.0519

Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.

LINF does not Granger Cause LTC 45 1.53201 0.2285
LTC does not Granger Cause LINF 4.15227 0.0230



LTC و  LPIBبين    VECMالخطأ تصحيح نموذج تقدير:06الملحق رقم 

Vector Error Correction Estimates
Date: 04/22/18 Time: 15:43
Sample (adjusted): 1972 2016
Included observations: 45 after adjustments
Standard errors in ( ) & t-statistics in [ ]

Cointegrating Eq: CointEq1

LPIB(-1) 1.000000

LTC(-1) -1.177834
(0.13325)

[-8.83901]

C -3.445994

Error Correction: D(LPIB) D(LTC)

CointEq1 -0.059461 0.037708
(0.02089) (0.02903)

[-2.84591] [ 1.29879]

D(LPIB(-1)) 0.073748 0.045365
(0.15773) (0.21918)
[ 0.46755] [ 0.20698]

D(LTC(-1)) 0.134901 0.393949
(0.11019) (0.15312)
[ 1.22423] [ 2.57278]

C 0.125341 0.035980
(0.02539) (0.03529)
[ 4.93606] [ 1.01967]

R-squared 0.229374 0.208775
Adj. R-squared 0.172987 0.150880
Sum sq. resids 0.384076 0.741629
S.E. equation 0.096787 0.134494
F-statistic 4.067840 3.606122
Log likelihood 43.32823 28.52307
Akaike AIC -1.747921 -1.089914
Schwarz SC -1.587329 -0.929322
Mean dependent 0.145096 0.068968
S.D. dependent 0.106429 0.145954

Determinant resid covariance (dof adj.) 0.000131
Determinant resid covariance 0.000109
Log likelihood 77.68688
Akaike information criterion -3.008306
Schwarz criterion -2.606825



LTC و  LINFبين    VECMالخطأ تصحيح نموذج تقدير:07الملحق رقم 

Vector Error Correction Estimates
Date: 04/22/18 Time: 15:45
Sample (adjusted): 1972 2016
Included observations: 45 after adjustments
Standard errors in ( ) & t-statistics in [ ]

Cointegrating Eq: CointEq1

LINF(-1) 1.000000

LTC(-1) 0.361573
(0.11277)
[ 3.20642]

C -2.939456

Error Correction: D(LINF) D(LTC)

CointEq1 -0.512492 0.050860
(0.13849) (0.03083)

[-3.70064] [ 1.64995]

D(LINF(-1)) -0.119596 -0.012032
(0.13863) (0.03086)

[-0.86268] [-0.38992]

D(LTC(-1)) 1.524697 0.275880
(0.72348) (0.16104)
[ 2.10744] [ 1.71314]

C -0.087124 0.050396
(0.10116) (0.02252)

[-0.86121] [ 2.23807]

R-squared 0.344699 0.229197
Adj. R-squared 0.296751 0.172797
Sum sq. resids 14.58256 0.722487
S.E. equation 0.596383 0.132746
F-statistic 7.188904 4.063755
Log likelihood -38.49842 29.11144
Akaike AIC 1.888819 -1.116064
Schwarz SC 2.049411 -0.955472
Mean dependent 0.015895 0.068968
S.D. dependent 0.711165 0.145954

Determinant resid covariance (dof adj.) 0.006054
Determinant resid covariance 0.005026
Log likelihood -8.606812
Akaike information criterion 0.826969
Schwarz criterion 1.228450



للنموذج الثاني دراسة استقرارية البواقي:08الملحق رقم 

: السادسالنموذج   

Null Hypothesis: RESID01 has a unit root
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=9)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -6.949331 0.0000
Test critical values: 1% level -4.180911

5% level -3.515523

Dependent Variable: D(RESID01)

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

RESID01(-1) -1.076044 0.154841 -6.949331 0.0000
C 0.028014 0.193680 0.144642 0.8857

@TREND(1970) -0.000776 0.007019 -0.110603 0.9125

R-squared 0.540952 Mean dependent var 0.010771
Adjusted R-squared 0.518559 S.D. dependent var 0.852012
S.E. of regression 0.591176 Akaike info criterion 1.852341
Sum squared resid 14.32906 Schwarz criterion 1.973990
Log likelihood -37.75150 Hannan-Quinn criter. 1.897454
F-statistic 24.15763 Durbin-Watson stat 1.983783
Prob(F-statistic) 0.000000

:النموذج الخامس 

Null Hypothesis: RESID01 has a unit root
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=9)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -7.033235 0.0000
Test critical values: 1% level -3.588509

5% level -2.929734
10% level -2.603064

Augmented Dickey-Fuller Test Equation

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

RESID01(-1) -1.076137 0.153007 -7.033235 0.0000
C 0.008995 0.088069 0.102139 0.9191

R-squared 0.540815 Mean dependent var 0.010771
Adjusted R-squared 0.529882 S.D. dependent var 0.852012
S.E. of regression 0.584183 Akaike info criterion 1.807185
Sum squared resid 14.33334 Schwarz criterion 1.888284
Log likelihood -37.75806 Hannan-Quinn criter. 1.837260
F-statistic 49.46639 Durbin-Watson stat 1.983009



  :النموذج الرابع 

Null Hypothesis: RESID01 has a unit root
Exogenous: None
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=9)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -7.115913 0.0000
Test critical values: 1% level -2.618579

5% level -1.948495
10% level -1.612135

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(RESID01)
Method: Least Squares
Date: 04/23/18 Time: 10:53
Sample (adjusted): 1973 2016
Included observations: 44 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

RESID01(-1) -1.076182 0.151236 -7.115913 0.0000

R-squared 0.540701 Mean dependent var 0.010771
Adjusted R-squared 0.540701 S.D. dependent var 0.852012
S.E. of regression 0.577422 Akaike info criterion 1.761978
Sum squared resid 14.33690 Schwarz criterion 1.802528
Log likelihood -37.76353 Hannan-Quinn criter. 1.777016
Durbin-Watson stat 1.982426



LTC و LM بين VARتقدير نموذج :09الملحق رقم 

Vector Autoregression Estimates
Date: 04/23/18 Time: 11:34
Sample (adjusted): 1972 2016
Included observations: 45 after adjustments
Standard errors in ( ) & t-statistics in [ ]

LM LTC

LM(-1) -4.640067 0.375351
(4.76754) (0.13872)

[-0.97326] [ 2.70574]

LM(-2) -2.028404 -0.180483
(5.10331) (0.14849)

[-0.39747] [-1.21542]

LTC(-1) 5.709962 1.459597
(4.86335) (0.14151)
[ 1.17408] [ 10.3143]

LTC(-2) -5.258114 -0.460366
(4.90906) (0.14284)

[-1.07110] [-3.22290]

C 0.111128 0.011271
(1.92917) (0.05613)
[ 0.05760] [ 0.20079]

R-squared 0.085650 0.991662
Adj. R-squared -0.005785 0.990829
Sum sq. resids 765.8523 0.648424
S.E. equation 4.375649 0.127321
F-statistic 0.936727 1189.383
Log likelihood -127.6246 31.54490
Akaike AIC 5.894426 -1.179773
Schwarz SC 6.095166 -0.979033
Mean dependent 0.800603 3.030360
S.D. dependent 4.363047 1.329481

Determinant resid covariance (dof adj.) 0.310357
Determinant resid covariance 0.245220
Log likelihood -96.07852
Akaike information criterion 4.714601
Schwarz criterion 5.116082



VARنموذج تحديد درجة تأخير ال :10الملحق رقم 

VAR Lag Order Selection Criteria
Endogenous variables: LX LTC
Exogenous variables: C
Date: 04/23/18 Time: 11:41
Sample: 1970 2016
Included observations: 44

Lag LogL LR FPE AIC SC HQ

0 -111.7715 NA 0.603924 5.171431 5.252531 5.201507
1 26.44946 257.5936* 0.001354 -0.929521 -0.686222* -0.839294*
2 31.45142 8.867120 0.001296* -0.975065* -0.569567 -0.824686
3 33.52361 3.485039 0.001419 -0.887437 -0.319740 -0.676907

* indicates lag order selected by the criterion
LR: sequential modified LR test statistic (each test at 5%

level)
FPE: Final prediction error
AIC: Akaike information criterion
SC: Schwarz information criterion
HQ: Hannan-Quinn information criterion



LTC و LX بين VARتقدير نموذج  :11الملحق رقم 

Vector Autoregression Estimates
Date: 04/23/18 Time: 11:39
Sample (adjusted): 1971 2016
Included observations: 46 after adjustments
Standard errors in ( ) & t-statistics in [ ]

LX LTC

LX(-1) 0.879910 0.016625
(0.05245) (0.02962)
[ 16.7751] [ 0.56127]

LTC(-1) 0.166595 0.974400
(0.08931) (0.05044)
[ 1.86532] [ 19.3198]

C 2.818929 -0.295475
(1.13828) (0.64280)
[ 2.47647] [-0.45967]

R-squared 0.986589 0.988274
Adj. R-squared 0.985966 0.987728
Sum sq. resids 2.934181 0.935708
S.E. equation 0.261222 0.147515
F-statistic 1581.704 1811.977
Log likelihood -1.970275 24.31596
Akaike AIC 0.216099 -0.926781
Schwarz SC 0.335358 -0.807522
Mean dependent 26.48293 2.999087
S.D. dependent 2.205019 1.331627

Determinant resid covariance (dof adj.) 0.001285
Determinant resid covariance 0.001123
Log likelihood 25.66318
Akaike information criterion -0.854921
Schwarz criterion -0.616402



  :ملخص

النمو (تغيرات سعر الصرف في عدد من متغيرات الاقتصاد الكلي أثر تناقش هذه الدراسة       

، حيث تعتبر أهم المؤشرات 2016- 1970خلال فترة ) الاقتصادي،التضخم، الصادرات، الوردات

على نسبة  الاقتصادية التي تعكس وزن اقتصاد الدولة بالنسبة للاقتصاد العالمي، حيث يعبر سعر الصرف

التبادل بين وحدة النقد الأجنبية ووحدة النقد الوطنية، ولتبيان ذلك قمنا بإتباع المنهج الوصفي التحليلي مع 

دراسة حالة الجزائر للوصول إلى أهداف الدراسة، ومن خلال تطبيقنا لطريقة التكامل المتزامن ونماذج 

ناك علاقة طردية بين كل من سعر الصرف تصحيح الخطأ، توصلنا إلى عدد من النتائج أبرزها أن ه

والتضخم والصادرات، وفي حين لا يوجد هناك علاقة سببية بين سعر الصرف والنمو الاقتصادي وكذلك 

  .الواردات في الاقتصاد الجزائري

.سعر الصرف، النمو الاقتصادي، التضخم، الصادرات، الواردات: الكلمات المفتاحية

Résumé:

Cette étude porte sur les changements de taux de change dans un certain

nombre de variables macro-économiques (croissance économique, l'inflation, les

exportations, les importations) au cours de la période 1970-2016, qui est

considéré comme les indicateurs économiques les plus importants qui reflètent

le poids de l'économie du pays pour l'économie mondiale, ce qui reflète le taux

de change sur le taux de change entre l'unité de change et l'unité de la monnaie

nationale, et de démontrer que nous devons suivre l'approche analytique

descriptive avec le cas d'étude Algérie pour atteindre les objectifs de l'étude, et

par l'application de notre méthode d'intégration de correction d'erreurs de

modèles simultanés, nous avons atteint un certain nombre de conclusions

mettent en évidence qu'il existe une corrélation positive entre le taux de change,

l'inflation et les exportations Bien qu'il n'y ait pas de relation de cause à effet

entre le taux de change et la croissance économique, ainsi que les importations

dans l'économie algérienne.

Mots-clés: taux de change, croissance économique, inflation, exportations,

importations.
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