
0B وزارة التعليم العالي والبحث العلمي 

1B جيجـــــــل-–جامعة محمد الصديق بن يحي 
 
 

 

 

2Bكلية العلوم الإقتصادية والتجارية وعلوم التسيير 

3B قسم العلوم الإقتصادية 

4B:العنوان 

 

 

 

 

5B  مذكرة مقدمة ضمن متطلبات نيل شهادة الماستر في العلوم الإقتصادية

6B  تخصص: إقتصاد دولي

7B :إعداد الطلبة:                                                                               إشراف الأستاذ

   8B  فاطمة بن حمودة                                                                       محمد كعواش

   9B سيد علي قهندي

 

10B لجنة المناقشة

11B الأستاذ        بومحروق خير الدين                         رئيسا

12B الأستاذ        كعواش محمد                                 مشرفا ومقررا

13B الأستاذ       بوشرمة عبد الحميد                           مناقشا

 

14B 2017/2018السنة الجامعية 

 

 أثر تقـلبات أسعار الصرف على الإحتياطات من العملة الصعبة  

 2016-2000دراسة حالة الجزائر  



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



  

  شكر�وتقدير

  فقنا فيولثقة ا أنفسناجعل في وجل الذي وفر لنا الطاقة الكامنة و الشكر أولا وأخيرا الله عز

  .العلمي المتواضعلعمل ا اذھز نجاا

قبوله أن يكون  على "كعواش محمد  فاضلال"إلى الأستاذ  متنانوالإ نتقدم بكامل الشكر والتقديركما 

من وقت ومساعدة التي لا تقدر  إياهمنحنا  له بالفضل بعد االله على ما وأدينكما مشرفا لنا رغم انشغالاته  

يرضيه ويليق باسمه  نكون قد وفقنا في تقديم ما أنصورة ممكنة ونرجو  أحسنبثمن للخروج بالبحث على 

  اتننضعه على مذكر  أنالذي كان لنا كامل الشرف 

بالشكر الأستاذ يونس مراد على التوجيهات والمساعدة التي قدمها لنا طيلة الوقت دون أن  نخصكما 

كلية العلوم الاقتصادية والعلوم التجارية وعلوم التسيير بجامعة محمد ب الأفاضل ساتذةأننسى جميع 

  .الصديق بن يحيى

  .لكل أعضاء اللجنة لقبولهم مناقشة هذا العمل أيضانتقدم بالشكر و 

  .نشكر كل من ساعدنا من قريب أو من بعيد ولو بكلمة طيبةكما و  

 .وقات الجميلة التي حضينا بها معهممتنان على الأنتقدم لزملاء الدفعة بخالص الشكر والإ وفي الأخير



      

 إ�ــــداء

  أنجلي إجلالا وتقديرا إلى من لا يرضى القدير إلا برضاهما

  .....فاللهم ربي ارحمهما كما ربياني صغيرا

  "أولئك الذين يرثون الفردوس هم فيها خالدون"اللهم اجعلهما ممن قلت فيهم 

  الوالدين الكريمين

  الذي طالما تمنى أن يراني في أعلى مراتب العلم والمعرفة والدي العزيزلى هذا العمل إ أهدي

  أمي الغاليةلأمرها التي علمتني أصول الأخلاق فمثلت لى ن إلحناالى نبع إ

  إلى سندي في الحياة أختي الغالية وفاء وزوجها محمد

ود، علي، إسماعيل، عمر والصغيرتين إلى من تربيت وترعرعت معهم إلى إخوتي محمد وزوجته حنان، مسع

  ديمة وزينب

  آسيا أسماء أميرة وردة: إلى من تقاسمت معهن الحياة الجامعية رفيقات الدرب وصديقاتي الغاليات

  فريال  وزينب

  إلى من تقاسم معي انجاز هذا العمل وتحملني إلى زميلي سيد علي
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إطار  إیجادالتي عرفها العالم فرضت على العلاقات الدولیة النقدیة والمالیة  الاقتصادیةن التحولات إ

على المستوى المحلي والدولي أین  الاقتصادیةتنظیمي للمعاملات النقدیة الدولیة قصد التحكم في الاختلالات 

بسعر الصرف مكانة الصدارة في هذا الإطار التنظیمي لكونه یعتبر المحور الأساسي الذي  الاهتماماحتل 

وسیاسة سعر الصرف  الاقتصادسعر الصرف من أهم الأسعار في ف یضمن استقرار النظام النقدي الدولي

آلیة فعالة في حمایة  الأخرىونها تشكل إلى جانب السیاسات كالكلیة  الاقتصادیةمن أهم أدوات السیاسات 

المحلي من الصدمات الداخلیة والخارجیة، لذلك وجب الاهتمام به والسعي للتحكم في تطوره  الاقتصاد

نوع من الاستقرار لیصبح قادرا على المنافسة، فالاقتصاد القوي یخلق بالضرورة عملة قویة ومرغوبة  وإعطاء

  .والعكس صحیح

التغیرات في أسعار الصرف من شأنها أن تؤدي إلى بروز تكالیف قد تتعدى قدرة الدولة على الوفاء ف

في  الاضطراببالتزاماتها الخارجیة والتي تشكل عائق للحكومات في تحقیق ظروف اقتصادیة مستقرة، إذ أن 

ضع المبادلات التجاریة بین إحدى العملات الإرتكازیة یمكن أن یدفع سعرها إلى تجاوز الحد الأمر الذي ی

  .الشركاء في مأزق نتیجة للتغیرات التي تعرفها أسواق الصرف مما ینجر عنه مخاطر الصرف

یحتل سعر الصرف أهمیة كبیرة لدى یقوم البنك المركزي بإدارة حصیلة النقد الأجنبي ضمن لذلك 

المحددة لثقة الدائنین في الدولة كما امل السیاسات النقدیة للبلد حیث یعد مستوى الإحتیاطات الدولیة من العو 

الجزائر كغیرها من الدول تسعى إلى و  ،أنها توفر مناخا ملائما للمستثمرین الأجانب والمحلیین على حد سواء

) والاقتصادیةالأزمات المالیة (ات الخارجیة الهز ن الوطني عالدولیة لإبعاد الاقتصاد  الاحتیاطاتتكوین 

  .الدولیة والحد من حدة تدهور سعر صرف العملة المحلیةوالوفاء بالتزاماتها 

  إشكالیة الدراسة -1

دورا هاما في بناء اقتصاد متوازن فهو یعتبر من مواضیع الساعة في  الأجنبيرف یلعب احتیاطي الص

 طرح في الجزائر وهو ما الاحتیاطاتبدایة هذه الألفیة، فتقلبات أسعار البترول أثر بشكل كبیر على مستوى 

منها والمحافظة على قیمتها  الاستفادةوتسییر هذه الإحتیاطات وتعظیم العدید من القضایا المرتبطة بإدارة 

في ظل التقلبات التي تشهدها أسعار صرف العملات الرئیسیة خاصة مع  والاستنزافالحقیقیة من التآكل 

 .اختلاف عملة الدفع والتحصیل في التجارة الخارجیة

  



 مقدمة

 

 ج 
 

سبق ذكره تتجلى لنا معالم الإشكالیة التي سوف نحاول الإجابة علیها من خلال هذا البحث والتي  ومما

  :یمكن صیاغتها على النحو التالي

ما مدى تأثیر تقلبات أسعار الصرف على الاحتیاطات من العملة الصعبة في الجزائر خلال الفترة من 

  ؟ 2016 إلى 2000

  : عنا ببعض التساؤلات الفرعیة المدعمة للموضوع والتي كانت كالتاليوللإجابة على هذه الإشكالیة است

 ه؟مكونات يه وما الأجنبي الصرف حتیاطيوا الدولیة السیولة من بكل ما المقصود  

 الجزائر؟ في الصرف سعر واتجاهات واقع هو ما  

 الجزائر؟ في الأجنبي احتیاطي الصرف مستوى وفعالیة جدوى هي ما  

 ؟الأجنبیة في الاقتصاد الجزائري لمشكلة الفوارق بین العملات الأنسبهو الحل  ما  

  فرضیات الدراسة -2

 الأخیرةهذه من  یعتبر جزء فهو الدولیة السیولة عن الصرف الأجنبي احتیاطي مفهوم یختلف.  

 من العدید باتخاذ الدولیة الصرف لأنظمة الحدیث التوجه مسلك الجزائریة النقدیة السلطات سلكت 

 .الجزائري الدینار صرف سعر تحدید في أكبر مرونة إضفاء إلى التي تهدف الإصلاحات

 الجزائر الاقتصادي في الإصلاح لسیاسة نجاحا فیه المبالغ الأجنبي الصرف احتیاطي مستوى یعتبر. 

  العملات بین الفوارق لمشكلة أنسب حل الاقتصاد تنویعیعتبر. 

  أهداف الدراسة – 3

  :تهدف هذه الدراسة إلى

 إظهار وتوضیح العلاقة بین سعر الصرف والاحتیاطات من العملة الصعبة.  

 مدى تأثیر تقلبات أسعار الصرف على الاحتیاطات من العملة الصعبة في الجزائر.  

 التعریف بتجربة الجزائر في مجال الصرف. 
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  أهمیة الدراسة -4

 الاحتیاطات من العملة الصعبة أهمیة كبیرة من خلال  یمثل موضوع تأثیر تقلبات أسعار الصرف على

الاهتمام المتزاید لسعر الصرف، فمن الضروري دراسة التغیرات التي تحدث في سعر الصرف وتأثرها 

بمختلف المتغیرات الاقتصادیة خاصة فیما یتعلق بالتجارة الخارجیة، بالنظر أیضا إلى التراكم الكبیر 

دى البنك المركزي الجزائري، وهذا ما جعل تسییر الاحتیاطات من مواضیع لاحتیاطات الصرف الأجنبي ل

 .الساعة على الساحة الاقتصادیة الوطنیة

  أسباب اختیار الموضوع -5

  : ترجع أسباب اختیارنا لهذا الموضوع إلى جملة من الدوافع یمكن أـن نوجزها فیما یلي

 للمواضیع ذات الصلة بالعلاقات الاقتصادیة الدولیة المیول الشخصي. 

 یندرج ضمن إطار التخصص. 

 یعد تسییر احتیاطي الصرف من المواضیع الحدیثة. 

  قلة الدراسات والأبحاث التي عالجت موضوع الاحتیاطات في الجزائر. 

  حدود الدراسة – 6

الدراسة تتمثل في إطارین مكاني وزماني فیما یخص الإطار المكاني فالدراسة تخص حالة  حدود

  .2016و 2000الجزائر، أما الإطار الزمني فقد حددت فترة الدراسة ما بین 

  منهج الدراسة  – 7

  :اعتمدنا في دراستنا هذه على كل من المنهجین

  العلاقة بین سعر الصرف والاحتیاطات من العملة المنهج الوصفي التحلیلي الذي یساعدنا على وصف

الصعبة، بالإضافة إلى الجانب النظري الذي یسرد أهم تطورات أنظمة الصرف وسیاساتها،  ودعمنا الإطار 

النظري للموضوع بجانب تطبیقي حیث سلطنا الضوء على حالة الجزائر من خلال استخدام الأدوات 

 .حنیات تساعد على التوضیح والإلمام بجوانب الموضوعالإحصائیة في شكل جداول وأشكال ومن
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  الدراسات السابقة – 8

نظرا لما یكتسبه الموضوع من أهمیة بالغة دفع الكثیر من الباحثین للمساهمة في إثراءه ونذكر من بین 

  : هذه الدراسات ما یلي

 مذكرة ،أمحمد الطیب محمدي للطالب  - والمتطلبات الواقع - الجزائر في الأجنبي الصرف احتیاطي إدارة -

 الشلف، بوعلي بن حسیبة جامعة ومالیة، نقود ، تخصصالاقتصادیة العلوم في الماجستیر شهادة لنیل مقدمة

 إدارة بخصوص واضحة إستراتیجیة رؤیة للجزائر لیس أنه باستخلاص الطالب قام ،2008 -2007

 دون مؤقتا المشاكل حل على یعمل بشكل بالاحتیاطات الارتباط ذات القضایا مع تتعامل وأنها احتیاطاتها،

 .جذریا معها التعامل

 مقدمة مذكرة ،بوكردید القادر عبد للطالب - الجزائر حالة دارسة - الكلي الاقتصاد على الصرف احتیاطات -

 -  2008بسكرة،  خیضر محمد جامعة وتمویل، نقود الاقتصادیة، تخصص العلوم في الماجستیر شهادة لنیل

  ضد للتأمین إیجابي تأثیر له الجزائر بنك لدى الصرف احتیاطات تراكم أن الطالب وابرز ،2009

 صرف سعر وتقلب الواردات، أسعار ارتفاع وكذا النفط أسعار انخفاض في والمتمثلة الخارجیة الصدمات

 لفائض إدارته عند الجزائر بنك یتحملها التي التعقیم تكالیف في فیتمثل السلبي التأثیر أما الجزائري، الدینار

 .الاحتیاطات لهذه تركیمه جراء الاقتصاد یتحملها التي البدیلة الفرصة تكالیف إلى بالإضافة السیولة،

 والمنشورة بمجلة شمال إفریقیا، زایري بلقاسم، كفایة الاحتیاطات الدولیة في الاقتصاد الجزائري دراسة - 

العدد السابع والتي تدور حول مختلف المعاییر والمؤشرات المعتمدة لتحدید المستوى الأمثل ومستوى 

   .الإحتیاطات الدولیة في الجزائر ودورها في جذب الإستثمارات الأجنبیة ومجالات استثمارها

  صعوبات الدراسة – 9

 الجهات المختلفةوتباین الإحصاءات الصادرة عن  جهة نم حصائیةالإ تلتناقضاا.  

 عامل الوقت.    

 نقص المراجع في میدان الدراسة. 
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  هیكل الدراسة –10

إلى ن نقسم البحث أینا أة ارتسهداف الدراأالبحث واختبار الفرضیات وتحقیق  إشكالیةعلى  للإجابة

  .مقدمة وفصلین نظریین فصل تطبیقي وخاتمة

 الصرف لسعر النظري الإطار  :الأول الفصل

المبحث الأول بعنوان عمومیات حول سعر الصرف حیث تضمن مفهوم : هذا الفصل ثلاث مباحثتناول 

أنواعه ووظائفه بالإضافة إلى العوامل المؤثرة علیه، أما المبحث الثاني فقد خصص لدراسة ، سعر الصرف

العاملون في سوق الصرف ، عمومیات حول سوق الصرف تناول مفهوم سوق الصرف وظائف سوق الصرف

إضافة إلى العملیات في سوق الصرف والمبحث الثالث فقد تم عنونته بأنظمة الصرف والنظریات المحددة 

  .لسعر الصرف وقد تضمن أنظمة سعر الصرف والنظریات المفسرة له إضافة إلى سیاسات سعر الصرف

  ماهیة احتیاطي الصرف الأجنبي وعلاقته بسعر الصرف :الفصل الثاني

إلى ثلاث مباحث المبحث الأول جاء بعنوان ماهیة احتیاطي الصرف الأجنبي حیث وقد قسم هذا الفصل 

مفهوم احتیاطي الصرف الأجنبي وقنوات تراكمه أما المبحث الثاني فقد خصص ، تضمن السیولة الدولیة

احتیاطي العملات الأجنبیة         ، لمكونات احتیاطي الصرف الأجنبي حیث تضمن الذهب النقدي

وشریحة الاحتیاطي بالإضافة إلى حقوق السحب الخاصة وقد جاء عنوان المبحث الثالث العلاقة ) یةالإرتكاز (

بین سعر الصرف والاحتیاطیات الأجنبیة تناولنا خلاله أنظمة الصرف والطلب على الاحتیاطات كما تطرقنا 

سوق الصرف لبناء  فیه إلى أسعار الصرف الحقیقیة والاحتیاطات بالإضافة إلى التدخلات الرسمیة في

  .الاحتیاطات

 2000انعكاسات تقلب أسعار الصرف على الاحتیاطات الجزائریة من العملة الصعبة من : الفصل الثالث

 2016 إلى

جنبي في الجزائر واقع احتیاطي الصرف الأ إلىتطرقنا فیه  الأولالمبحث  :ثلاث مباحث إلىوتم تقسیمه 

جنبي في یضا مصادر تراكم احتیاطي الصرف الأأنظمة سعر الصرف في الجزائر أحیث اشتمل على تطور 

أما المبحث الثاني فقد تطرقنا فیه الى  للاحتیاطیات واستخداماتها الأمثلالمستوى  إلى إضافةالجزائر 

السیاسات المتخذة من قبل الحكومة الجزائریة من أجل الحفاظ على احتیاطي الصرف والتي اشتملت على 

علاقة سعر صرف ، وخصص المبحث الثالث لدراسة اسة تخفض العملة وسیاسة الحد من الوارداتسی



 مقدمة

 

 ز 
 

حیث تناولنا في المطلب الأول علاقة الدینار الجزائري بالدولار  الدینار بالعملات الرئیسیة والاحتیاطات

الأوروبي وفي المطلب الثالث  الأمریكي أما المطلب الثاني فتطرقنا فیه إلى علاقة الدینار الجزائري بالیورو

وذلك خلال الفترة من  انعكاسات انخفاض الدولار مقابل الیورو على احتیاطات الصرفوالأخیر فقد تم دراسة 

  .2016إلى  2000

  

  

  

 



 

������������ �

������������������������ �

  ماهیة سعر الصرف: الأولالمبحث.  

 ماهیة سوق الصرف: المبحث الثاني.  

 نظریات وأنظمة وسیاسة سعر الصرف: المبحث الثالث.  
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  تمهید

یجسد سعر الصرف أداة ربط هامة بین الاقتصاد المحلي وباقي اقتصادیات العالم، وفي الوقت نفسه 

بتحدید  في التأثیر على قدرة الاقتصاد، وبالتالي فإن علاقاتها مع الدول الأخرى تجبرها على القیامدورا یلعب 

  .قیمة عملتها بالنسبة لباقي الدول المتعامل معها على الأقل

ما یعرف بسوق  رورتها وهوولتفعیل هذه المعاملات وغیرها كان لابد من وجود مكان یضمن سی

  . والذي تحدث فیه میكانیزمات وآلیات تجعله أكثر نشاطا الصرف

  :سنتطرق إلیه في هذا الفصل من خلال وهذا ما

  ماهیة سعر الصرف: الأولالمبحث  

 ماهیة سوق الصرف: المبحث الثاني  

 نظریات وأنظمة وسیاسة سعر الصرف: المبحث الثالث  
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  ماهیة سعر الصرف: المبحث الأول

یحتل سعر الصرف  أهمیة جد كبیرة في الاقتصاد فقد شكل ولا یزال یشكل محور اهتمام المختصین 

إلى كونه أداة ربط بین أسعار السلع في الأسواق  إضافةمن خلال تأثیره على المتغیرات الاقتصادیة الكلیة، 

  .المحلیة وأسعارها في الأسواق الأجنبیة

  مفهوم سعر الصرف: المطلب الأول

  .طرق من خلال هذا المطلب إلى توضح مفهوم سعر الصرف مع إبراز أهمیتهسنت

  سعر الصرف: الفرع الأول

  : سعر الصرف نذكر منهالهناك عدة تعاریف 

یعرف سعر الصرف بأنه عدد الوحدات من النقد الأجنبي التي تساوي وحدة واحدة النقد : التعریف الأول

  1.الأجنبيالوطني، أو هو عدد الوحدات من النقد الوطني التي تساوي وحدة واحدة 

یقصد به عدد الوحدات من عملة معینة الواجب دفعها للحصول على وحدة واحدة من عملة : التعریف الثاني

  2.أخرى

  3.یعرف سعر الوحدة بعملة ما مقدرا بوحدات عملة أجنبیة أخرى بسعر الصرف :یف الثالثالتعر 

  أهمیة سعر الصرف: الفرع الثاني

تبرز أهمیة سعر الصرف من خلال مساهمته في تحقیق الأهداف الاقتصادیة الكلیة والتي تتمثل في 

في استقرار الأسعار المحلیة إلى جانب  التوازن الاقتصادي الداخلي والخارجي، إذ یتمثل التوازن الداخلي

تحقیق مستوى من النمو الاقتصادي، في حین یتمثل التوازن الخارجي في توازن میزان المدفوعات والذي 

  .یظهر في مختلف المبادلات التجاریة للدولة

                                                           
  .90، ص 2010الطبعة الأولى، المكتبة العصریة للنسر والتوزیع، مصر، الاقتصاد الدولي، طارق فاروق الحصري،  1

في  الماجستیر، مذكرة مقدمة لنیل شهادة تغیرات سعر صرف الیورو والدولار وأثرها على المبادلات التجاریة الخارجیةبغداد زیان، 2 

 .15، ص 2013-2012المالیة الدولیة، جامعة وهران، 
3

دار وائل للنشر والتوزیع، الأردن،  الطبعة الأولى،مقدمة في التحلیل الاقتصادي الكلي، مجید علي حسین وعفاف عبد الجبار سعید،  

  .381، ص 2004
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ق إن دراسة سعر الصرف تهدف إلى البحث عن الوسائل والإجراءات التي من شأنها أن تؤدي إلى تحقی

  .الإستقرار لسعر صرف العملة الوطنیة مقابل العملات الأجنبیة

        نستخلص أن لسعر الصرف دور هام في النشاطات الخارجیة لأي دولة سواء كان ذلك نشاطا تجاریا

إضافة إلى أن سعر  رجي في المجال الاقتصادياأو استثماریا،  فهو أداة وصل بین البلد المحلي والعالم الخ

   1.یستخدم كمؤشر یقیس تنافسیة البلدالصرف 

  سعر الصرف أنواع: المطلب الثاني

  :ینقسم سعر الصرف إلى

عن عدد الوحدات من العملة المحلیة التي تدفع ثمنها  سميالإیعبر سعر الصرف : سميالإسعر الصرف 

یمثل المقیاس لقیمة عملة بلد ما والتي یمكن مبادلتها  سميلوحدة واحدة من العملة الأجنبیة، وهذا السعر الإ

بقیمة عملة بلد آخر، ویتم تبادل العملات أو عملیات شراء أو بیع العملات حسب أسعار هذه العملات بین 

بعضها البعض، یتم تحدید سعر الصرف الاسمي لعملة ما تبعا للطلب والعرض علیها في سوق الصرف في 

سمي أن یتغیر تبعا لتغیر الطلب والعرض وبدلالة نظام سعر یمكن لسعر الصرف الإ لحظة زمنیة ما، ولهذا

  .الصرف المعتمد في البلد

سمي إلى سعر صرف رسمي وهو السعر المعمول به فیما یخص المبادلات وتتعدد أشكال سعر الصرف الإ

  2.وازیةالجاریة الرسمیة، وإلى سعر صرف موازي وهو السعر المعمول به في الأسواق الم

سمي قد لا یعطي صورة كاملة عن مدى إن حدوث تغییر في معدل الصرف الإ: سعر الصرف الحقیقي

سمیة التغیر الذي یحدث في القدرة التنافسیة الدولیة للبلد موضع الاهتمام، فإذا حدث انخفاض في القیمة الإ

دولة أخرى، فإن القدرة التنافسیة  للعملة بمعدل أقل من نسبة ارتفاع مستوى الأسعار قیاسیا إلى الوضع في

للدولة المعنیة قد تمیل إلى الانخفاض بالرغم من حدوث انخفاض في معدل الصرف الاسمي، وهو ما 

یستدعي استخدام مفهوم معدل الصرف الحقیقي للتوافق مع هذا النوع من المشاكل ویتم حسابه بالصیغة 

  :التالیة

                                                           
1

، أطروحة مقدمة لنیل شهادة الدكتوراه أثر تقلبات سعر الصرف على المیزان التجاري وسبل علاجها دراسة حالة الجزائرسلمى دوحة،  

  .13، 12، ص ص 2015 -2014في العلوم التجاریة، تخصص تجارة دولیة، جامعة محمد خیضر بسكرة، 

  .115،116، ص ص 2011، الطبعة الأولى، دار الفكر، الأردن، الاقتصاد الدولي النظریة والسیاساتمتولي،  د القادرعب 2
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          TCR=TCN(p*/p)  

  :حیث

 TCR :یمثل معدل الصرف الحقیقي  

TCN:  عدد الوحدات الوطنیة مقابل وحدة أجنبیة واحدة(یمثل معدل الصرف الاسمي(  

(p*)p:  1).الأجنبیة(یمثل الرقم القیاسي للأسعار المحلیة  

معنى ذلك أن معدل الصرف الحقیقي هو عبارة عن معدل الصرف الاسمي مرجحا بمستویات الأسعار 

لذلك إذا كان عینة أسرع من نظیره في دولة أخرى،  یعتمد على نظریة تعادل القوة الشرائیةالنسبیة، والذي 

  2.فینبغي أن یرتفع معدل الصرف الاسمي من أجل تثبیت معدل الصرف الحقیقي

هو عبارة عن قیاس سعر صرف لبلد معین بالنسبة لمنطقة نقدیة محددة، أي بالنسبة : سعر الصرف الفعلي

ء التجاریین الكبار لهذا البلد، من شأن قیاس سعر الصرف الفعلي أن یسمح بمتابعة تطور لعملات الشركا

القدرة التنافسیة السعریة للاقتصاد الوطني، وهو أمر مهم للغایة بالنسبة للمتعاملین الاقتصادیین وصناع 

  .القرار

إذن هو قیاس مقیاس لمسألة فیما إذا كانت العملة ترتفع قیمتها أو تنخفض مقابل سلة موزونة من 

الأجنبیة، ذلك أن معظم بلدان العالم لا تحري تجارتها مع بلد أجنبي واحد، وبالتالي فإن سعر العملات 

الفعلي مؤشرات الصرف الفعلي یساوي متوسط أسعار صرف ثنائیة عدة، ویستعمل في حساب سعر الصرف 

  .مختلفة

یعتبر سعر الصرف الحقیقي الفعلي سعر اسمي باعتباره متوسط لأسعار : سعر الصرف الحقیقي الفعلي

البلد تجاه الخارج، یجب أن صرف ثنائیة عدة، ومن أجل أن یكون هذا المؤشر ذا دلالة ملائمة على تنافسیة 

النسبیة، ویمكن تحدید سعر الصرف الحقیقي الفعلي انطلاقا یخضع إلى التصحیح بإزالة أثر تغیرات الأسعار 

  3.من مؤشرات أسعار الصرف الحقیقیة الثنائیة المرجحة بحصص كل عملة في میزان التسویات الرسمیة للبلد

                                                           
، جامعة ورقلة، 11مجلة الباحث، العدد معدل الصرف الفعلي الحقیقي وتنافسیة الاقتصاد الجزائري،  علي لزعر وآیت یحیى سمیر، 1

 . 50، 49، ص ص 2012الجزائر، 
 .50، ص مرجع سبق ذكرهلزعر وآیت یحیى سمیر، علي  2
  . 73، ص 2013 دیوان المطبوعات الجامعیة، الجزائر،دروس في المالیة الدولیة، مسعود مجیطنة،  3
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هو السعر الذي یمثل توازن مستدیم لمیزان المدفوعات عندما سعر الصرف التوازني : سعر الصرف التوازني

ینمو بمعدل طبیعي، ومن هذا التعریف یمكن القول أن سعر الصرف التوازني هو السعر  یكون الاقتصاد

الذي تحدده قوى العرض والطلب عند تساوي القیمة المطلوبة مع القیمة المعروضة من إحدى العملات بغض 

في أي  النظر عن أثر المضاربة وحركات رؤوس الأموال غیر العادیة، فسعر الصرف التوازني مثل التوازن

سلعة من السلع المتداولة في الأسواق الحرة وفي وجود المنافسة التامة، ویكون هذا السعر متزامنا مع التوازن 

  1.في میزان المدفوعات

  وظائف سعر الصرف: المطلب الثالث

  :یقوم سعر الصرف بوظائف عدیدة نوجزها فیما یلي

مع أسعار السوق العالمیة وهكذا یمثل سعر الصرف یعتمد المنتجون المحلیون لسلعة معینة : وظیفة قیاسیة

  .لهؤلاء حلقة وصل بین الأسعار المحلیة والأسعار العالمیة

یستخدم سعر الصرف في تطویر صادرات معینة إلى مناطق من خلال دوره في تشجیع : وظیفة تطویریة

یل فروع صناعیة معینة تلك الصادرات، ومن جانب آخر یمكن أن یؤدي سعر الصرف إلى الاستغناء أو تعط

على  الاعتمادأو الاستعاضة عنها بالواردات التي تكون أسعارها أقل من الأسعار المحلیة، في حین یمكن 

سعر صرف ملائم لتشجیع واردات معینة، وبالتالي یؤثر سعر الصرف على التركیب السلعي والجغرافي 

   .للتجارة الخارجیة للبلدان

الصرف وظیفة توزیعیة على الاقتصاد الدولي وذلك بفعل ارتباطه بالتجارة یمارس سعر : وظیفة توزیعیة

 2.الخارجیة، حیث تقوم هذه الأخیرة بإعادة توزیع الدخل القومي العالمي والثروات الوطنیة بین بلدان العالم

  العوامل المؤثرة في سعر الصرف: المطلب الرابع

  :إلى عوامل فنیة وعوامل أساسیةیمكن تقسیم العوامل المؤثرة على سعر العملة 

                                                           
الطبعة الأولى مكتبة حسین العصریة، بیروت، الصرف الأجنبي وعلاقتها بالسیاسة النقدیة،  سیاسة سعرلحلو بوخاري، موسى   1

 .121، ص 2010
، تخصص ماجستیررسالة أثر سعر الصرف على جذب الاستثمارات الأجنبیة المباشرة في البلدان النامیة حالة الجزائر،نفیسة ناصري،  2

   .68، 67، ص ص 2011-2010مالیة دولیة، جامعة أبي بكر بلقاید تلمسان، الجزائر، 
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  العوامل الفنیة: الفرع الأول

  من العوامل الفنیة التي تؤثر على سعر العملة

المعلومات التي تصل إلى السوق بشأن أسعار العملات والحالة الاقتصادیة والإشاعات  :ظروف السوق: أولا

ومة معینة یختلف عن لتجاوب السوق لمعوالتقاریر والتصریحات الرسمیة تؤثر على أسعار العملات، كما أن 

  .تجاوب سوق العملات لمعلومة أخرى فالمعلومات السیئة تؤثر في السوق بشكل أسرع من المعلومة الجیدة

إن أسعار العملات الأجنبیة تتأثر بالكمیات المطلوبة والمعروضة من : خبرة المتعاملین وأوضاعهم: ثانیا

ن في سوق العملات الأجنبیة تجاه حركة الأسعار، كما أن القدرة هذه العملات وتعكس خبرة المتعاملی

تؤثر على اتجاه أسعار العملات كما التفاوضیة للمتعاملین والأسالیب المستخدمة من قبلهم لتنفیذ عملیاتهم 

  .ها المتعاملون أو بالأوضاع التي یرغبون باتخاذهاذملات الأجنبیة بالأوضاع التي یتختتأثر أسعار الع

یتحدد سعر صرف العملة نتیجة لقوى السوق أي قوى : الكمیات المتعامل بها ودرجة السیولة المطلوبة: ثالثا

العرض والطلب وبالتالي فالكمیات المتعامل بها سواء كانت معروضة أو مطلوبة تؤثر على أسعار صرف 

  .العملات

الكمیات المطلوبة من عملة كلما زادت : مدى الحاجة للعملة المطلوبة ومدى التنویع في العملیات: ارابع

معینة یزید سعر صرفها مع بقاء العوامل الأخرى ثابتة، وكلما كانت حاجة المتعاملین من عملة معینة فإن 

رتفاع حتى لو كانت الكمیات المعروضة تساوي الكمیات المطلوبة ویعتمد ذلك على سعرها یمیل إلى الإ

  .للأسعارالأسلوب التفاوضي من الجهة العارضة 

إن ارتفاع المردود الذي یجنیه : التغیرات في الأسواق المالیة والأسواق الأخرى غیر سوق العملات: خامسا

المستثمرون في السوق النقدي من عملة معینة یؤدي إلى زیادة أسعار صرف هذه العملات نتیجة زیادة 

باح الرأسمالیة لهذه الأسهم وبالتالي زیادة الطلب علیها، كما أن ارتفاع أسعار الأسهم یِؤدي إلى زیادة الأر 

  1.لشراء هذه الأسهم، ویؤدي إلى ارتفاع أسعار صرفهاالطلب على العملات 

                                                           
الطبعة الأولى، دار صفاء للنشر والتوزیع، عمان،  المالیة الدولیة والتعامل بالعملات الأجنبیة، الإدارة ،توفیق عبد الرحیم یوسف 1

   .77، ص2004
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  العوامل الأساسیة: الفرع الثاني

تؤثر هذه العوامل على زیادة ونقصان عرض وطلب العملات الأجنبیة وعلى السیاسة الاقتصادیة 

  .للدولة

  الأجنبیة العوامل المؤثرة في العرض و الطلب على العملات  :أولا

  :نوجزها فیما یلي

عند قیام المستورد بشراء بضاعة من خارج بلده هو بمثابة طلب على العملة : الاستیراد والتصدیر - 1

الأخرى الـأجنبیة وعرض للعملة المحلیة، وبالتالي سوف یزداد سعر صرف العملة الأجنبیة مع بقاء العوامل 

ثابتة وعندما یقوم تاجر باستیراد سلعة معینة من البلد المحلي فإنه في نفس الوقت یطلب العملة المحلیة 

 .ویعرض عملته الأجنبیة وبالتالي فإن سعر صرف العملة المحلیة سیرتفع

 إحدى بنود میزان المدفوعات تحت حساب العملیات الجاریةتعتبر هذه النفقات : النفقات السیاحیة - 2

فنفقات السیاح الأجانب في بلد ما تكون عادة بعملة ذلك البلد، ویتم حصولها على تلك العملة الوطنیة من 

خلال بیع عملة أجنبیة فهذا یعني زیادة الطلب على العملة مع زیادة السیاح الأجانب مما یؤدي إلى رفع 

 .سعر العملة المحلیة في أسواق العملات الأجنبیة والعكس صحیح

كما أن تصدیر سلع بلد ما إلى بلد آخر یؤدي إلى زیادة الطلب على عملة : واستیراد الخدمات تصدیر - 3

ومن ناحیة أخرى فإن ما ورد عن استیراد السلع  البلد المصدر فإن نفس النتائج تنطبق على تصدیر الخدمات

 1.ینطبق أیضا على استیراد الخدمات

الخارج لأفراد یقیمون في بلد ما ویرغب هؤلاء الأفراد بإدخال عندما تتحقق أرباح في : أرباح الإستثمارات - 4

هذه الأرباح إلى بلدانهم، فإن علیهم عرض العملة الأجنبیة لشراء العملة الوطنیة وهذا ما یؤدي إلى زیادة 

الأسواق العالمیة، ویحدث العكس عندما یحقق غیر المقیمین  لى عملتهم الوطنیة ورفع سعرها فيالطلب ع

في إخراجها إلى بلدانهم مما یؤدي إلى زیادة عرض العملة الوطنیة وبالتالي  في بلد ما ویرغبون أرباحا

 .انخفاض سعرها في الأسواق العالمیة

    تتمثل هذه الحوالات التي ترد إلى البلد من مواطنیه الذین یعملون في الخارج : الحوالات دون مقابل - 5

 2.عن طریق الإرث وغیر ذلك من الحوالات المشابهة أو المغتربین أو المبالغ التي تؤدي لهم

                                                           

  .51، 50، ص ص 2008الطبعة الأولى، دار الصفاء للنشر والتوزیع، عمان، التمویل الدولي، موسى سعید مطر وآخرون، 1 
 .80، ص مرجع سبق ذكرهتوفیق عبد الرحیم یوسف،   2
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تتمثل المساعدات التي تصل البلد من الخارج دون مقابل وتقسم إلى مساعدات : المساعدات الخارجیة - 6

المساعدات الخاصة والدولیة وهي مبالغ تصل الدولة دون مقابل من  ; خارجیة خاصة، دولیة وحكومیة

الحكومیة هي المساعدات التي تدفعها الحكومات الأجنبیة لحكومات أخرى أما المؤسسات الدولیة والأفراد، 

لدعم میزانیتها ولتنفیذ بعض المشاریع التنمویة ومثل هذه المساعدات التي ترد إلى الدولة بالعملة الأجنبیة 

ساعدات وعند تحویلها إلى العملة الوطنیة یزید الطلب علیها وبالتالي رفع سعرها ویحدث في حالة خروج الم

 .من بلد معین إلى البلدان الأخرى

یقصد بها انتقال رؤوس الأموال من بلد إلى آخر لتصبح   :التحویلات الرأسمالیة والاستثمارات الخارجیة - 7

موجودات في البلد الأجنبي ذات عائد وهذا الانتقال یتوقف على حجم الطلب علیها المعتمد على العدید من 

ویعتبر كثیر من الاقتصادیین أن التغیرات في الطلب على  ،رؤوس الأموال ات العلاقة بطبیعةالعوامل ذ

الأموال الرأسمالیة من الأسباب الرئیسیة التي تقف وراء التقلبات قصیرة الأجل في أسعار الصرف الأجنبي 

         انتقال الأموال من بلد إلى آخر لتحول في: وتتمثل التحویلات الرأسمالیة في نوعین رئیسیین وهما

غیرها من المشاریع  عقارات أو أوو مصانع ى أصول عینیة على شكل استثمارات أالبلد المستقبل لها إل

المنتجة، تحویل الأموال من بلد إلى آخر لتحول إلى موجودات مالیة في البلد المستقبل لها على شكل سندات 

 .وودائع لأجل وأسهم وغیرها من الموجودات المالیة

         وهي الأموال التي تنتقل من بلد إلى آخر كقروض حكومیة أو دولیة لحكومة :الدولیةالقروض  - 8

أو مواطني البلد الآخر، وفي حال منح القروض یزید الطلب على عملة البلد الذي استقبل قیمة القرض وزیادة 

لمقرض، ویحدث العكس عملة البلد المانحة للقرض وهذا سیؤدي إلى رفع سعر العملة الوطنیة للبلد اعرض 

عند تسدید القروض فإن تسدیدها سیؤدي إلى زیادة الطلب على عملة البلد المقرض وزیادة عرض عملة البلد 

   1.المقترض

  :تتمثل في: السیاسات الاقتصادیة التي تتبعها الدولة: ثانیا

إن زیادة كمیة النقود مع بقاء العوامل الأخرى على حالها تؤدي إلى ارتفاع مستوى : عرض النقود - 1

الأسعار وبالتالي جعل سلع الدولة أقل قدرة على المنافسة أمام سلع الدول الأخرى، مما یتسبب في زیادة 

على العملة الواردات وانخفاض الصادرات، ویقابل ذلك زیادة الطلب على العملة الأجنبیة وانخفاض الطلب 

                                                           
  .80، ص مرجع سبق ذكرهتوفیق عبد الرحیم یوسف،   1
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المحلیة، ولكن من المهم الإشارة إلى السیاسات النقدیة بوجه عام التي تتبعها الدولة یتوقف علیها الأمر 

  1.المعروض من النقد على سعر الصرفالنهائي لزیادة أو تخفیض 

إن ارتفاع سعر الفائدة على عملة معینة سوف یؤدي إلى زیادة الطلب علیها وبالتالي  :سعر الفائدة - 2

سوف یرتفع سعر صرفها مع بقاء العوامل الأخرى ثابتة كما هي والعكس یحدث عند انخفاض سعر الفائدة 

  .على عملة معینة

عار ثابتة في الدول الأخرى إن ارتفاع الأسعار في دولة معینة مع بقاء الأس: التضخم والكساد التضخمي - 3

یؤدي إلى انخفاض سعر صرف عملة هذه الدولة، ویحدث العكس عند انخفاض أسعار السلع والخدمات في 

   2.دولة معینة فإن هذا یؤدي إلى ارتفاع سعر صرف عملة هذه الدولة

  عمومیات حول سوق الصرف: المبحث الثاني

یة قصد تسویة معاملاتهم الاقتصادیة المختلفة، ولذلك یحتاج المتعاملون الاقتصادیون إلى عملات أجنب

فهم بحاجة إلى مراكز نقدیة قادرة على توفیر هذه الخدمة، وتوفر هذه المراكز أو أسواق الصرف لهؤلاء 

  .المتعاملین وغیرهم من طالبي العملات الأجنبیة هذه الخدمة في أي وقت ومن أي مكان

  مفهوم سوق الصرف: المطلب الأول

عبارة عن التقاء عارضي العملات الأجنبیة مع طالبي هذه العملات، والسوق بهذا المعنى لیس  هو

له مكان محدد بخلاف الأنواع الأخرى من الأسواق مثل السوق المالیة والتي یجب أن یكون لها مكان وزمان 

  .محددین تباع وتشترى من خلاله الأوراق المالیة

  :الأجنبي بخصائص أسواق المنافسة الكاملة ومن أهم هذه الخصائص تتصف أسواق الصرف

 .تمیزه بالسعة والعمق والسیولة العالیة مقارنة بجمیع الأسواق - 

ساعة، فمن ممیزات هذا السوق هو أننا نجدد المراكز المالیة مفتوحة للعمل  24استمرار التعامل مدة  - 

تداخل ساعات العمل فبینما تغلق بعض المراكز أبوابها طول الوقت في المراكز المالیة حول العالم حیث ت

 .تفتح أخرى بعضها للعمل وتبدأ بالتداول

                                                           
  .50،51، ص ص مرجع سبق ذكرهموسى سعید مطر وآخرون،  1
 .53نفس المرجع السابق، ص  2
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 هذا الوضع الذي یفرض: توافر ظروف المتاجرة في كل الأوقات وبغض النظر عن وضع الاقتصاد عامة - 

ت بإمكان على سوق الأسهم فمثلا فترة تراجع قد تدوم طویلا یستحیل فیها العمل ولكن في سوق العملا

لمتعامل أن یبیع في سوق متراجع وأن یشتري في سوق مرتفع وهذه المعاملات توفر له إمكانیة الربح في كلتا 

 .الحالتین

فالعملات الرئیسیة منها لا تزید على ستة أزواج وهذا ما یوفر : سهولة المتاجرة بالعملات نظرا لقلة عددها - 

یرفع من نسبة الإصابة في تحدید الهدف ویقلل من نسبة الخطأ، في  إمكانیة التركیز علیها وتحلیلها، كما انه

المتعامل أحیانا فیلجأ إلى حین أن الأسهم التي یتم التعامل فیها یزید عددها على مئات الآلاف مما یربك 

   1.سبل مختلفة غیر مأمونة الجانب لتحدید وجهة عمله

  وظائف سوق الصرف: المطلب الثاني 

  :كغیره من الأسواق یؤدي عدة وظائف یمكن حصرها فیما یليیعتبر سوق الصرف 

تعتبر الوظیفة الأساسیة لأسواق الصرف الأجنبیة هي تحویل : تحویل الأموال والقدرة الشرائیة بین الدول -

الأموال بین الدول، حیث یقوم أحد البنوك المحلیة بإصدار تعلیماته إلى بنك المراسل في مركز نقدي أجنبي 

قدرا من العملة المحلیة السائدة هناك إلى شخص  أو منشأة وإذا كان مجموع طلب الدولة على بأن یدفع 

في معرض معاملاتها الخارجیة یفوق متحصلاتها من الصرف الأجنبي، فإن السعر الذي الصرف الأجنبي 

المطلوبة ستستبدل على أساسه العملات الواحدة بالأخرى سیكون علیه أن یرتفع لیوازن مجموع الكمیات 

والمعروضة، وإذا كان مثل هذا التعدیل في أسعار الصرف لم یسمح به فإن البنوك التجاریة للدولة سیكون 

علیها أن تقترض من البنك المركزي للدولة، حیث هذا العرض السائد سیستبدل بالعملة القومیة لدى البنك 

 2.جنبیةالمركزي للدولة، ومن ثم یزید احتیاطات الدولة من العملة الأ

وظیفة أخرى لوظائف سوق الصرف وهي وظیفة الائتمان، یحتاج إلیه : تقدیم الائتمان للتجارة الخارجیة -

عادة عندما تكون السلع أو البضائع في الترانزیت ولیسمح أیضا المشتري بالوقت الكافي لكي یبیع البضائع 

لسداد قیمة الواردات، ولكن یوما للمستوردین  90غالبا مهلة  ینویدفع الثمن بشكل عام، حیث یعطي المصدر 

نظرا لحاجة المصدرین إلى الأموال فإنهم یقومون عادة بخصم التزام المستوردین بالدفع لدى القسم الخارجي 

                                                           
 .120، 119، ص ص مرجع سبق ذكره متولي، عبد القادر 1
  .76، ص مرجع سبق ذكرهنفیسة ناصري،  2
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لبنوكهم التجاریة، وكنتیجة لذلك یتسلم المصدرین المقابل على القیمة الحالیة، والبنك یقوم مؤخرا بتحصیل 

 1.مدفوع من المستوردین، عندما یستحق موعدهال

والمقصود بها تجنب الخسائر في الصرف للمتعاملین في أسواق الصرف : التغطیة من مخاطر الصرف -

الأجنبي دون أن تتضمن هذه العملیة تسلیم أو تحویل ثمن العملة المحلیة أو الصرف الأجنبي، وإنما هو 

طریق البنوك التجاریة، ولكن سوف یسلم المبلغ مستقبلا على  اتفاق على بیع وشراء الصرف الأجنبي عن

 .في الحال بهدف حمایة المتعاملین أنفسهم  من تقلبات سعر الصرفأساس ثمن یتفق علیه 

       ویقصد بها شراء عملة محددة في سوق معین عندما ینخفض سعر الصرف): الموازنة(التحكیم  -

      توحید سعر العملة(سعر صرفها أعلى بهدف الربح والموازنة  لهذه العملة وبیعها في مكان آخر یكون

 2).في السوقین

  العاملون في سوق الصرف : المطلب الثالث

  : یتدخل في سوق الصرف

یتدخل البنك المركزي للقیام بعملیات السوق المفتوحة على العملات الأجنبیة من جهة، : البنك المركزي -

ومن جهة أخرى یتدخل بتنفیذ أوامر الحكومة باعتباره بنك الدولة بخصوص المعاملات في العملة، ویكون 

عملات هذا التدخل من قبل البنك المركزي في العادة من أجل حمایة مركز العملة المحلیة أو بعض ال

 .الأخرى، لأنه یعتبر مسؤولا عن صرف سعر العملة

تتدخل في السوق لتنفیذ أوامر زبائنها ولحسابها الخاص، فأعوان  :البنوك التجاریة والمؤسسات المالیة -

ویحولون إلى السوق الفائض من  ةأوامر الزبائن ویقومون بالمقاص الصرف العاملون في البنوك یجمعون

الأسعار المطبقة بین البنوك في لصعبة، ویوفرون أجهزة إعلام آلي تتضمن آخر عرض أو طلب العملات ا

مختلف الساحات المالیة العالمیة، ومهمة الأعوان هي معالجة الأوامر قصد تمكینها من الحصول على 

 .أفضل سعر وتحقیق مكاسب لصالح بنوكهم

یعتبر سماسرة الصرف وسطاء نشطین یقومون بتجمیع أوامر الشراء أو البیع للعملات : سماسرة الصرف -

الصعبة لصالح عدة بنوك أو متعاملین آخرین، ویقومون بضمان الاتصال بین البنوك وإعطاء معلومات عن 

                                                           
   .248، 247، ص ص 2001سكندریة، ، الدار الجامعیة، الإالخارجیة والتمویلالاقتصاد الدولي والتجارة كامل بكري،  1

  .32، 31، ص ص 2011الطبعة الأولى، دار الیازوري العلمیة للنشر والتوزیع، عمان، المالیة الدولیة،  كامل درید آل شبیب،2  
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ه التسعیرة المعمول بها في البیع والشراء دون الكشف عن أسماء المؤسسات البائعة أو المشتریة لهذ

  1.العملات

  عملیات سوق الصرف: المطلب الرابع

  :تتمثل في

وتمثل هذه العقود التزاما قاطعا بشراء أو بیع العملات خلال فترة زمنیة محددة بسعر : العقود المستقبلیة -

 معین

وهي عقود تعطي للمشتري الحق بخیار شراء أو بیع كمیة محددة من العملة المتداولة في : عقود الخیار -

 .محدد بأي مكان قبل الموعد المحددتاریخ 

وتشیر التدفقات الدولیة لروس الأموال السائلة القصیرة الأجل للحصول على عوائد عالیة  :التحكیم بالفائدة -

  2.في الخارج

  نظریات، أنظمة وسیاسة سعر الصرف: المبحث الثالث

عالمیة تهدف كلها  مرت أسعار الصرف بعدة مراحل وتطورت فعرف الاقتصاد عدة نظریات وأنظمة

المبادلات الدولیة، وتعتبر سیاسة الصرف آلیة فعالة لحمایة الاقتصاد المحلي للدولة من الصدمات إلى تنظیم 

والذي یتوقف بدوره على الخارجیة والداخلیة، ویتوقف تأثیر هذه السیاسة على مدى استقرار السعر الأمثل 

  .في هذا المبحث الصرف القائم، وهذا ما سنتطرق إلیهنظام سعر 

  النظریات المفسرة لسعر الصرف: المطلب الأول

هناك العدید من النظریات التي یتم الاستناد إلیها في تفسیر الكیفیة التي یتم من خلالها تحدید سعر 

  :الصرف، ومن بینها ما یأتي

إن المحتوى الأساسي للنظریة الكمیة یتلخص في الزیادة في كمیة النقود تؤدي إلى ارتفاع  :النظریة الكمیة - 

الأسعار في الداخل، الأمر الذي یؤدي إلى انخفاض الطلب على السلع المحلیة، وبالتالي نقص الصادرات 

ارتفاع أسعارها، وزیادة الواردات لأن سعر السلع الأجنبیة یصبح أقل مقارنة بأسعار السلع والخدمات بعد 

                                                           
، ص ص 2005دیوان المطبوعات الجامعیة، الجزائر، ، الطبعة الثانیةمدخل إلى السیاسات الاقتصادیة الكلیة، عبد المجید قدي،  1

108 ،109.  
  .105، ص 2006الطبعة الأولى، دار الفجر للنشر والتوزیع، القاهرة، محاضرات في الاقتصاد الكلي، محمد العربي ساكر،  2
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وهذا ما یؤدي إلى زیادة الطلب على العملات الأجنبیة من أجل تسدید قیم الواردات وانخفاض الطلب على 

العملات المحلیة من أجل تسدید قیم الصادرات، وبالتالي ارتفاع سعر الصرف في حالة تحدیده بشكل حر 

 1.عكس في حالة انخفاض كمیة النقودیؤدي إلى خروج الذهب، في حالة سریان نظام الذهب وحصول ال

ن من القر وانتشرت في العشرینات  cassel justelوصاحبها الاقتصادي : نظریة تكافؤ القوة الشرائیة - 

الماضي وتعتمد في الأجل الطویل، من مبدأ أن السعر صرف مابین عملتین هو ببساطة نسبة المستوى العام 

باوند في  1دولار في الولایات المتحدة یساوي  2لأسعار القطرین، فمثلا إذا كان سعر الطن من الحبوب هو

 :بریطانیا فإن سعر صرف الدولار إزاء الباوند هو

  2=باوند  1/ ردولا 2= سعر الصرف 

  2:وتقوم هذه النظریة على مجموعة من الفروض

 .عدم وجود تكالیف النقل أو التعریفات أو أیة قیود على حریة تدفق التجارة الدولیة - 

 .عدم حدوث تغیرات هیكلیة في الدول الشریكة - 

 .عدم حدوث تدفقات واسعة لرأس المال خلال فترات تغیر سعر الصرف فیها - 

  :لنظریة في قیاس مستوى الأسعار على طریقة الأرقام القیاسیة اعتمادا على الصیغة الآتیةوتعتمد هذه ا     

                               R1 =R0*N2/N1 

  : حیث

R1: یمثل سعر الصرف الجدید.  

R0: یمثل سعر الصرف القدیم.  

N1:  الرقم القیاسي للتغیر في الأسعار المحلیةیمثل.  

N2: یمثل الرقم القیاسي للتغیر في الأسعار العالمیة.  

ویلاحظ في هذه النظریة أنها ترتكز على الأسعار الداخلیة وتهمل العوامل الأخرى، كما أنها تركز 

على الأجل الطویل وتهمل دور التقدم التكنولوجي وتغیر أذواق المستهلكین الأجانب على سعر صرف 

  3.العملة

                                                           

      .452، ص 2007الطبعة الأولى، عالم الكتب الحدیث، الأردن، الاقتصاد الكلي، فلیح حسن خلف، 1 
  .102، 101، ص ص مرجع سبق ذكرهمحمد العربي ساكر،  2
   .102، ص نفس المرجع السابق 3
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  :هذه النظریة ثلاثة أشكال وهي وتأخذ

   حسب قانون السعر الموحد وفي ظل غیاب نفقات النقل وعراقیل التجارة : قانون السعر الموحد - 1

، فإن أسعار السلع المتماثلة وهي تباع في أسواق بلدان ....)الرسوم الجمركیة، نظام الحصص(الخارجیة 

 .س العملةمختلفة، تكون متساویة تماما عندما یعبر عنها بنف

حسب نظریة تعادل القدرة الشرائیة فإنه یمكن تعمیم فكرة السعر الموحد : تعادل القدرة الشرائیة المطلق - 2

من السلعة الواحدة إلى المستوى العام للأسعار، بحث المقابل النقدي الذي یدفع من أجل الحصول على نفس 

فإذا كان قانون السعر الموحد صحیحا فهو كذلك القفة من السلع المتماثلة هو نفسه في كل البلدان، وعلیه 

صحیح في حالة تعادل القدرة الشرائیة، وأن أي انحراف عنه سیتم تصحیحه بواسطة عملیات التحكیم، أي 

 .شراء السلع في البلد التي هي أرخص فیها وإعادة بیعها في البلد التي أغلى فیها

وم تعادل یعتبر مفهوم التعادل النسبي للقدرة الشرائیة أقل دقة من مفه :تعادل القدرة الشرائیة النسبي - 3

القدرة الشرائیة المطلق، فالنظریة تقول فقط بأن التغیرات في سعر الصرف الإسمي تساوي الفرق في أسعار 

  1.قفة السلع في داخل البلد وفي البلد الأجنبي

رط لسعر الصرف أول تحلیل منسجم لعدم الاستقرار تعتبر نظریة رد الفعل المف: نظریة رد الفعل المفرط -

القوي الذي عرفته العملات الكبرى في العالم بعد موجة المضاربة التي تعرضت لها خلال السبعینات من 

، وتقوم هذه النظریة على فكرة كون تكیف أسعار 1976القرن الماضي، عرضت هذه النظریة لأول مرة عام 

ي مع التغیرات التي تحصل في العرض والطلب علیها، بینما تكون أسعار السلع الأصول المالیة یتم آنیا، أ

للتغیرات التي تحصل في السوق، وحسب هذه النظریة فإن سعر الصرف في  الاستجابةوالخدمات بطیئة 

في المدى الطویل فأن مسار یحقق شرط تعادل معدلات الفائدة في البلدین، أما  أنالمدى القصیر یفترض 

سعر الصرف یحدده شرط تعادل القدرة الشرائیة للعملتین، أي أن سعر الصرف یتحدد بالفارق في  توازن

 2.معدل التضخم في البلدین

سعر الاستلام المؤجل  أنتقوم نظریة تكافؤ معدلات الفائدة على أساس : نظریة تكافؤ معدلات الفائدة -

الإختلاف في معدل الفائدة بین البلدین، وبموجب هذه لعملة نقدیة معینة أجنبیة یجب أن یعكس التباین أو 

النظریة فإن المستثمر لا یمكنه الحصول على من خلال توظیف أمواله في الخارج في بلد یكون فیه معدل 

                                                           

   .84، 83، ص مرجع سبق ذكرهمسعود مجیطنة، 1 

   .87، ص نفس المرجع السابق2 
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الفائدة أكثر ارتفاعا من سوقه المحلیة، على معدل عائد أعلى من ذلك المعدل الذي سیحصل علیه في سوقه 

  1.الفرق بین السعر الفوري والسعر لأجلتلاف المعدلات یجب أن یعوض عن طریق المحلي، وذلك لأن اخ

بناء على هذه النظریة فإن سعر الصرف یتحدد على أساس وضع میزان المدفوعات، : نظریة الأرصدة -

تها فالدولة التي یكون لدیها فائض فإن قیمة عملتها ترتفع، أما الدولة التي یكون لدیها عجز في میزان مدفوعا

فإن قیمة عملتها تنخفض تبعا لذلك وبالتالي فإن وضع میزان المدفوعات لأي دولة هو الذي یحدد قیمة 

 2.عملتها

  أنظمة سعر الصرف :المطلب الثاني

حیث لم یكن هناك نظام موحد تتبعه كل الدول، بل لجأت كل  تنوعت أنظمة الصرف عبر التاریخ

ام الصرف بأنه الكمیة التي حددت على أساسها صرف اقتصادها، ویعرّف نظ م الذي یلائمدولة إلى النظا

، نظام الرقابة )المعوم( العملات، وعموما یمكن التمییز بین أنظمة الصرف الثابتة، أنظمة الصرف المرنة

  .على الصرف

  نظام الصرف الثابت: الفرع الأول

  مفهوم نظام الصرف الثابت: أولا

حالة الدول التي تأخذ بقاعدة الذهب حیث ترتبط قیمة عملتها الوطنیة بوزن یتحقق هذا النظام في 

معین من الذهب ویترتب على احتفاظ كل دولة بسعر الذهب، أن یتحقق سعر ثابت للعملات المختلفة 

  .ولذلك فإنه في ظل قاعدة الذهب الأصل ألا یتغیر بل یظل ثابتا بعضها ببعض،

 داخلها سعرر الصرف لا یتحقق دائما وتقوم في الواقع حدود یتغیر ن الثبات المطلق لسعومع ذلك فإ

  3.تعرف بنقطة خروج ونقطة دخول الذهب الصرف وهذه الحدود ما

  :إن ارتباط سعر الذهب یستلزم توفر ثلاث شروط وهي

                                                           

، ص ص 2008للنشر والتوزیع، عمان،  الطبعة الأولى دار زهرانالمالیة الدولیة نظریة وتطبیق، سعود جاید مشكور العامري، 1 

158،159.  

.122، ص 2007الطبعة الأولى، دار الحامد للنشر والتوزیع، عمان، إدارة الأعمال الدولیة، علي عباس،   2  
   .89، ص 1999، الإسكندریةمؤسسة شباب الجامعة، الاقتصاد الدولي، محمد عبد المنعم عفر وأحمد فرید مصطفى،  3
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 .تحدید قیمة ثابتة للعملة الوطنیة بالذهب - 

 .قید أو شرط ضمان قابلیة العملة الوطنیة للصرف بالذهب أو العكس بلا - 

 1.حریة تصدیر الذهب واستیراده - 

  : ویكون نظام سعر الصرف الثابت حسب الأشكال التالیة

في ظل هذا النظام تقوم الدولة بربط سعر صرف عملتها بعملة : سعر الصرف الثابت المرتبط بعملة واحدة

  .النظامدولة تتبع هذا  36أجنبیة معینة كالدولار ونجد حوالي 

الثانیة وعلى الرغم من انخفاض دوره  الدولار العملة الدولیة الرئیسیة منذ نهایة الحرب العالمیةكما یعد 

  .نسبیا بعد انهیار نظام بروتن وودز عاد مجددا لیكون أكثر العملات استعمالا كعملة احتیاطیة دولیة

بموجب هذا النظام یتم تثبیت سعر صرف العملة إلى سلة : سعر الصرف الثابت المرتبط بسلة من العملات

 2.للدول التي ترتبط معها الدولة بعلاقات تجاریة رئیسیة) عدد من العملات الأجنبیة(عملات 

  تقییم نظام الصرف الثابت: ثانیا

  وحتى یتم الحكم على نظام ما لابد من التعرض له ببیان كل من مزایاه وعیوبه

 :تتمثل في: ثابتمزایا نظام الصرف ال - 1

إذا اتسم سعر الصرف الثابت بالاستمراریة فإنه یساعد الفعالیات الاقتصادیة على التخطیط والتسعیر،  -

 .وبالتالي یساعد على تطویر الاستثمارات والتجارة الدولیة

یضع سعر الصرف الثابت قیودا أو محددات على السیاسة النقدیة الداخلیة، فإذا كان وضع هذه السیاسة  -

أو تدفقاتها  الأموالیخرج عن نطاق سیاسة الدولة المربوطة بها هذه العملة، ویمكن أن یحدث هروب لرؤوس 

 .على البلد مما یتطلب تدخل البنك المركزي

 .أن یؤدي إلى ارتفاع التضخمإن تدخل الأموال للداخل یمكن  -

 .هروب الأموال یؤدي إلى نفاذ الإحتیاط من العملة الأجنبیة -

ینظر إلى هذه المحددات بأنها أداة ردع مقیدة للسیاسات التي تكون غیر منسجمة مع الدولة الركیزة،  -

 هو السعر التوازني لهذه العملة، ویكون سعر الصرف  وسعر الصرف الثابت یكون مفیدا إذا عرف بالضبط ما

                                                           

.141، ص 2005دار هومه للطباعة والنشر والتوزیع، الجزائر، بورصة الجزائر، عبد الرزاق موري،   1 
   .53-51، ص ص 2005، الطبعة الثانیة، دار وائل للنشر والتوزیع، عمان، إدارة العملات الأجنبیةالطراد،  إبراهیم إسماعیل 2
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 . مفضلا عندما یكون النظام المالي غیر متطور إلى الحد الذي یسمح بممارسة سیاسة السوق النقدیة

 :تتمثل في: عیوب نظام الصرف الثابت - 2

وهذا یمكن إذا لم یحظى سعر الصرف الثابت بالمصداقیة الكاملة فإنه یمكن أن یكون عرضة للمضاربة،  -

 .وعلى الاحتیاطات للعملة الأجنبیة أن یكون له نتائج وخیمة على الاستقرار النقدي

 .لیس بمقدور الحكومة أو البنك المركزي الإدعاء بمعرفة السعر التوازني للعملة أكثر من السوق -

اء على سعر عدم فعالیة السیاسة النقدیة لأن الهدف الأول للسلطات هو الحفاظ على سعر الصرف، الإبق -

الصرف ثابت یتطلب من البنك المركزي الجاهزیة باستمرار للتدخل في أسواق الصرف وبهذا السعر یتطلب 

 .حجم كافي من احتیاطات العملة الأجنبیة

  1.الإنسیاق لسیاسة نقدیة لدول أخرى قد لا یكون دوما مفیدا -

  نظام السعر المرن: الفرع الثاني

  )المعوم( المرنمفهوم نظام الصرف : أولا

سعر العملة یتحدد في السوق وفقا لقوى الطلب والعرض إن نظام سعر الصرف المرن یعني ترك 

كأیة سلعة أخرى، وعلیه لا تكون هذه العملة محددة أو معرفة بعملة دولیة أو بمعیار دولي كالذهب، ویعطي 

هدف السلطات  صاد المحلي، فإذا كانهذا النظام الحریة لصانعي السیاسات في اختیار الملائم منها للاقت

لا تقل النقدیة مراقبة وحمایة رصید الاحتیاطات الأجنبیة في النظام الثابت، فإن مهمتها في النظام المرن 

أهمیة عن تلك، فهي مطالبة بأن تحدد بنفسها حجم النقود أو القوة الشرائیة في المجتمع وفقا لمقتضیات 

  2.الوضع الاقتصادي المحلي

وفي الوقت الحاضر یطلق على نظام أسعار الصرف المرنة إسم نظام تعویم العملات، وفي ظل هذا 

النقدیة والمالیة عبئا في مجال علاج الخلل في میزان المدفوعات عن النظام لا تتحمل كل من السلطات 

ویات الأسعار طریق اتخاذ سیاسات مناسبة في مجالات الحد من الواردات إحداث تغییرات معینة في مست

  .والدخول، إحداث تغییرات مناظرة  في معدلات أسعار الفائدة، أو وضع قیود على انتقالات رؤوس الأموال

                                                           
  .92، ص 2014الطبعة العربیة، دار الأیام للنشر والتوزیع، الأردن، التمویل الدولي، رائد عبد الخالق عبد االله العبیدي وآخرون،  1
الطبعة الأولى، دار الصفاء للنشر الصرف وإدارته في ظل الصدمات الاقتصادیة،  سعرعبد الحسین جلیل عبد الحسن الغالبي،  2

  .92، 91، ص ص 2011والتوزیع، عمان، 
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  )المعوم( أنواع نظام الصرف المرن: ثانیا

  :یفرق الاقتصادیون بین نوعین من التعویم وهما

بترك سعر الصرف حرا یتحدد طبقا  ففي ظل التعویم النظیف للعملة تقوم السلطات النقدیة: التعویم النظیف -1

باسم أموال موازنة یعرف  لقوى العرض والطلب في سوق الصرف الأجنبي، وفي الوقت ذاته تقوم بإنشاء ما

الصرف عن طریق تخصیص أرصدة مناسبة من الذهب و الاحتیاطات النقدیة التي یتسنى بمقتضاها 

بائعة أو مشتریة بقصد حمایة قیمة العملة الخارجیة للسلطات النقدیة أن تتدخل في أسواق الصرف الأجنبي 

  1.من التأثیرات العارضة أو المؤقتة التي تسببها عملیات المضاربة غیر الموازنة

یتمثل في تدخل السلطات النقدیة في أسواق الصرف الأجنبي بائعة أو مشتریة بقصد : التعویم غیر النظیف  -2

عینة، فقد تتدخل السلطات النقدیة كبائعة لعملتها الوطنیة بهدف التأثیر على قیمة عملتها لتحقیق أهداف م

زیادة المعروض منها أو تخفیض أسعار صادراتها لزیادة الطلب علیها، وقد تتدخل هذه السلطات كمشتریة 

لعملتها الوطنیة بهدف زیادة الطلب علیها، وبالتالي رفع قیمتها لمنع رؤوس الأموال من الهرب إلى الخارج 

   2.لو كان میزان مدفوعاتها حقق فائضاحتى و 

   تقییم نظام الصرف المرن: ثالثا

  :تيیمكن تناول المزایا والعیوب كالآ

 :نوجزها فیما یلي: مزایا نظام الصرف المرن -1

 .التوزیع الأمثل للموارد يیقرر سعر الصرف المرن بعوامل السوق وبالتالي فهو الأنسب ف - 

 .أرباح على حساب البنك المركزي لن یكون هناك فرصة للمضاربین لعمل - 

یكون فعال للتعامل مع الصدمات الخارجي وبالتالي تكون السیاسة النقدیة منصبة على تحقیق الأهداف  - 

 .الداخلیة للاقتصاد

إن الطلب والعرض على العملة المحلیة یكون متوازنا في السوق ولا یكون البنك المركزي ملزما بالتدخل  - 

جملات النقدیة بالتدفقات الخارجیة وبالتالي یكون ممارسة السیاسة النقدیة بشكل مستقل بشكل عام لا تتأثر الم

  .وبمعزل عن السیاسة النقدیة لدولة أخرى

                                                           
-55، ص ص 1991الطبعة الأولى، الدار المصریة اللبنانیة، القاهرة، خارجیة بین التنظیر والتنظیم، التجارة السامي عفیفي حاتم،  1

57.   

.57، ص نفس المرجع السابق  2 
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 :تتمثل فیما یلي: عیوب نظام الصرف المرن - 2

 .ناذرا ما تعمل قوى السوق بشكل كامل -

بمستوى لا تبرره السیاسات والذي قد تؤدي إلى أن یكون سعر الصرف  over shootingهناك مخاطر  -

 .الاقتصادیة

إن مسار سعر الصرف المستقبلي یكتنفه الغموض وبالتالي یؤدي إلى تكوین مصاعب لعملیة التخطیط  -

 .والنشاط الاقتصادي ویمكن تفادي ذلك من خلال التحوط باستخدام المشتقات إلا أن ذلك ینطوي علیه كلفة

فمثلا عدم وجوب قیام الحكومة بمنع انخفاض العملة یمكن أن یمكن أن یساء استخدام السیاسة النقدیة  -

 1.یؤدي إلى سیاسات حالیة ونقدیة تضخمیة

  نظام الرقابة على الصرف: الفرع الثالث

لجأت كثیر من الدول نتیجة الحرب العالمیة والأزمات الاقتصادیة، إلى فرض رقابة مباشرة على 

ظام تحقق المساواة بین الصادرات والواردات أي بین عرض وطلب الصرف الأجنبي الصرف، وفي هذا الن

حركة رؤوس الأموال، ویتحقق التوازن في سوق عن طریق تدخل الدولة بتحدید قیمة الواردات والرقابة على 

  .الصرف في ظل هذا النظام عن طریق التدخل المباشر للدولة ف ظروف الطلب والعرض

بة على الصرف هو توزیع الكمیة التي تحصل علیها الدولة من الصرف الأجنبي وجوهر نظام الرقا

على وجوه الطلب الممكنة، وكذلك فإن النظام یعتمد في الواقع على التمییز الاقتصادي وسواء كان التمییز 

یة، وأما ونجد أن التمییز بین الدول له تطبیقات عدیدة لعل أهمها المناطق النقد بین الدول أو بین السلع،

التمییز بین السلع فأمره شائع وخصوصا في الدول النامیة حالیا حیث یمنع استیراد السلع الترفیهیة، ومن 

 2.الممكن الجمع بین صورتي التمییز المتقدمة

   سیاسة سعر الصرف :المطلب الثالث

ویمكن إعطاء سیاسة سعر الصرف من أهم السیاسات الاقتصادیة التي تتبعها السلطات النقدیة،  تعتبر

  :الأدوات والوسائل المستخدمة فیها، ونذكر أهم أهدافها فیما یلي التعریف، نظرة عامة حول

                                                           

  .96، 95، ص ص مرجع سبق ذكرهرائد عبد الخالق عبد االله العبیدي وآخرون، 1 

 2 .96، 95 ، ص صمرجع سبق ذكرهمحمد عبد المنعم عفر وأحمد فرید مصطفى،  
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  مفهوم سیاسة الصرف الأجنبي: الفرع الأول

  تعریف سیاسة سعر الصرف: أولا

هر أهمیتها من یوم إلى یوم استقلالیتها عن السیاسة النقدیة وأیضا تظهر هي سیاسة اقتصادیة تظ

أهمیتها في كثیر من الاستخدامات والمجالات وتلجأ لها الدول من أجل تحقیق مجموعة من الأهداف، تعد 

سیاسة سعر الصرف من ضمن السیاسات المتعددة التي تلجأ إلیها السلطات النقدیة لبلدان العالم بهدف 

  .وتسییر الاقتصاد والحد من الخلل في توازنه ضبط

  أهداف سیاسة الصرف الأجنبي: ثانیا

  :تسعى هذه السیاسة إلى تحقیق مجموعة من الأهداف أبرزها

یؤدي تحسن سعر الصرف إلى انخفاض في مستوى التضخم المستورد وتحسن في : مقاومة التضخم  - 1

لانخفاض تكالیف الاستیراد أثر إیجابي على انخفاض مستوى تنافسیة المؤسسات، ففي المدى القصیر یكون 

في المدى المتوسط، وهكذا  مستوى التضخم، وتتضاعف أرباح المؤسسات بما یمكنها من ترشید أداة الإنتاج

 .تحقق المؤسسات عوائد إنتاجیة وتتمكن من إنتاج سلع ذات جودة عالیة بما یعني تحسن تنافسیتها

ف الحقیقي إلى تحویل الموارد إلى قطاع السلع الدولیة، وهذا ما یؤدي سعر الصر : تخصص الموارد - 2

یقل عدد یعمل على توسع قاعدة السلع الدولیة بحیث یصبح عدد كبیر من السلع قابلا للتصدیر، وبالتالي 

السلع التي یتم استیرادها، ویزید إنتاج السلع التي كانت تستورد محلیا والسلع التي یمكن تصدیرها، كما 

 .أثر تغییر سعر الصرف الحقیقي في إعادة تخصیص الموارد في أسواق عوامل الإنتاج ینعكس

یلعب سعر الصرف دورا مهما في توزیع الدخل بین الفئات والقطاعات المحلیة، فعند : توزیع الدخل - 3

أكثر ارتفاع القدرة التنافسیة لقطاع التصدیر التقلیدي نتیجة انخفاض سعر الصرف الحقیقي فإن ذلك یجعله 

 القدرة التنافسیة الناجمة عن انخفاض سعر الصرف الاسمي فإن ذلك یؤدي إلى ارتفاعربحیة، وعند انخفاض 

القدرة الشرائیة للأجور في الوقت الذي تنخفض فیه ربحیة الشركات العاملة في قطاع السلع الدولیة، فینخفض 

ف التنافسي یلجأ أصحاب القرار أحیانا إلى استثمارها، وبهدف تقلیص الآثار السلبیة الناجمة عن سعر الصر 

اعتماد أسعار صرف متعددة مثل سعر الصرف للواردات الغذائیة، سعر الصرف للصادرات التقلیدیة 

 .الخ.....
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تخفیض أسعار الصرف من أجل تشجیع یمكن للبنك المركزي اعتماد سیاسة ل: تنمیة الصناعة المحلیة - 4

بتخفیض هام للعملة مما شجع الصادرات،  1948لصناعة الوطنیة، فلقد قام البنك المركزي الفدرالي عام 

السلطات النقدیة الیابانیة سیاسة وفي مرحلة ثانیة عام قام باعتماد سیاسة العملة القویة، كما اعتمدت 

وتحت  1990و 1970ما بین التخفیض لحمایة السوق المحلي من المنافسة الخارجیة وتشجیع الصادرات، و 

ضغط الولایات المتحدة الأمریكیة غیرت هذه السلطات سیاستها بإعادة تقییم سعر الین، إلا أن الفوائض 

 1.التجاریة استمرت في التزاید

  أدوات سیاسة سعر الصرف : الفرع الثاني

  :ئل أهمهالتنفیذ هذه السیاسة وتحقیق أهدافها تستعمل السلطات العدید من الأدوات والوسا

      لما ترغب السلطات في تعدیل میزان المدفوعات تقوم بتخفیض العملة : تعدیل سعر صرف العملة: أولا

أو إعادة تقویمها لما تتدخل في ظل نظام سعر الصرف الثابت، أما عندما تتدخل في ظل نظام صرف عائم 

بي یؤدي إلى انخفاض أسعار الصادرات فتعمل على التأثیر على قیمة العملة أي ارتفاع سعر الصرف الأجن

     2.من المنتجات الوطنیة، حیث تستخدم سیاسة التخفیض على نطاق واسع لتشجیع الصادرات

أو المرنة تلجأ السلطات النقدیة إلى  في ظل نظام أسعار الصرف الثابتة: استخدام احتیاطات الصرف: ثانیا

المحافظة على أسعار صرف عملتها، فعند انهیار عملتها تقوم ببیع العملات الصعبة لدیها مقابل العملة 

المحلیة، وعندما تتحسن العملة تقوم بشراء العملات الأجنبیة مقابل العملة المحلیة، وعندما تكون الاحتیاطات 

ركزي بتخفیض العملة المحلیة، وفي ظل نظام الصرف العائم تقاوم السلطات النقدیة غیر كافیة یقوم البنك الم

التقلبات الحادة في سعر عملتها إلا أن الاحتیاطات لا تكفي للتصدي  للآثار الناجمة عن حركة رؤوس 

  .الأموال المضاربة

باعتماد سیاسة سعر الفائدة عندما تكون العملة ضعیفة یقوم البنك المركزي : استخدام سعر الفائدة: ثالثا

  .المرتفع لتعویض خطر انهیار العملة

                                                           
   .134- 131، ص ص مرجع سبق ذكرهعبد المجید قدي،  1
، الطبعة الأولى، دار المالیة الدولیة العملات الأجنبیة والمشتقات المالیة بین النظریة والتطبیقماهر كنج شكري ومروان عوض،  2

  .211، ص 2004الحامل للنشر والتوزیع، الأردن 
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مشتریات ومبیعات العملة الصعبة إلى رخصة تقضي سیاسة مراقبة الصرف بإخضاع  :مراقبة الصرف: رابعا

، ومن بین التدابیر التي رؤوس الأموال خاصة الخروج المضاربي خاصة، ویتم استخدامها لمقاومة خروج

  : تعتمدها السلطات النقدیة

 .منع التسویة القبلیة للواردات - 

 .الإلتزام بإعادة العملات الأجنبیة المحصلة في الخارج نتیجة التصدیر ضمن فترة زمنیة محددة - 

 1.تحدید المخصصات بالعملة الصعبة الموضوعة تحت تصرف المسافرین إلى الخارج قصد السیاحة - 

یهدف نظام سعر الصرف المتعدد إلى تخفیض آثار حدة التقلبات في : إقامة سعر صرف متعدد: خامسا

السوق وتوجیه السیاسة التجاریة لخدمة بعض الأغراض المحددة ومن أهم الوسائل المستخدمة هو اعتماد 

ى فیه ویتعلق نظام ثنائي أو أكثر لسعر الصرف بوجود سعرین أو أكثر لسعر صرف العملة أحدهما مغال

بالعملات الخاصة بالواردات الضروریة أو الأساسیة أو واردات قطاع معین مراد دعمه وترقیته، أما السلع 

  2.لسعر الصرف العاديغیر الأساسیة فتخضع 

  

  

  

  

  

  

  

  

                                                           
  .137- 135، ص ص مرجع سبق ذكرهعبد المجید قدي،  1
  .137ص  ،نفس المرجع السابق 2
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  :خلاصة

یمثل سعر الصرف أهمیة بالغة في الاقتصاد الدولي لارتباطه بالتجارة الخارجیة، فهو مرآة عاكسة   

للمركز التجاري للدولة لأنه یربطها بالعالم الخارجي من خلال المعاملات الاقتصادیة التي تتم بین المحلیین 

قوى العرض والطلب علیه داخل والأجانب، وسعر الصرف أداة هامة في تسویة المدفوعات الدولیة من خلال 

  .سوق الصرف، هذا الأخیر وبمختلف آلیاته ومتعاملیه زاد من فعالیة وحجم صادرات وواردات الدول

سوق وفقا لنظام الصرف المتبع في سوق تلك الدولة، ولقد تنوعت الیتحدد سعر الصرف في و 

  .المؤثرة فیهالنظریات المفسرة لسعر الصرف لتعدد أنظمته وحسب مختلف العوامل 

ولسعر الصرف سیاسة مستقلة عن السیاسة المالیة والنقدیة في الدولة فهي تتمتع بأدوات وتسعى 

تعد سیاسة سعر الصرف من ضمن السیاسات المتعددة التي تلجأ إلیها السلطات النقدیة لتحقیق أهداف ولهذا 

 .نهلبلدان العالم بهدف ضبط وتسییر الاقتصاد والحد من الخلل في تواز 
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 الأجنبي الصرف تاحتیاطا :الأول المبحث. 

 الأجنبي الصرف ياحتیاط مكونات: الثاني المبحث.  

 الأجنبیةالاحتیاطات بعلاقة سعر الصرف  :الثالث المبحث.  
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  :تمهید

في سبیل تسویة معاملاتها مع الخارج   الأجنبيتوجب على الدول الاحتفاظ بالاحتیاطات الصرف 

  شهدت حیثسد الخلل في میزان المدفوعات   الأجلغیر المتوقعة في المستقبل ومن  الأخطارلمواجهة 

 في الكبیر بالارتفاع المدفوعة الأجنبي الصرف حتیاطاتإ تراكم مستویات تسارع العالمیة المالیة الساحة

 عن فضلا المال راس حساب فوائض أو الجاري الحساب فوائض مصدرها والتي میزان المدفوعات فوائض

 الصرف احتیاطات عملتها وتراكم صرف سعر استقرار للمحافظة على الأجنبي الصرف أسواق في التدخل

  . بنوكها المركزیة بمیزانیة جنبيالأ

 یتم حتى الأجنبي، الصرف لاحتیاطات النظري بالإطار الإلمام سنحاول الفصل هذا خلال ومن

     : مباحث ثلاث خلال من وهذا بعض المفاهیم توضیح

 الأجنبي الصرف تاحتیاطا :الأول المبحث. 

 الأجنبي الصرف ياحتیاط مكونات: الثاني المبحث.  

 الأجنبیةالاحتیاطات بعلاقة سعر الصرف  :الثالث المبحث.  
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  ماهیة احتیاطي الصرف الأجنبي  :المبحث الأول

 وذلك للتقدم، الأساسیة المحددات من لاعتبارها الوسائل، بشتى الاقتصادیة التنمیة على الدول تبحث

 أن حیث المدفوعات میزان في الفائض علیها یبرهن والتي والبشریة، الطبیعیة الموارد من الاستفادة طریق عن

 حالة في سندا لها لیكون أجنبي، صرف حتیاطاتإ شكل على النقدیة السلطة به تحتفظ الفائض هذا

  استثماریة وسیلة أو الأزمات،

  السیولة الدولیة  :المطلب الأول

   السیولة الدولیة مفهوم

تتمثل السیولة الدولیة في وسائل الدفع المتاحة والمقبولة عالمیا لتسویة المدفوعات الخاصة 

إذا كانت العادة قد جرت على استخدام اصطلاح السیولة واصطلاح مبادلات الدولیة للسلع والخدمات، و بال

      ى أن مفهوم السیولة الدولیة أكثر اتساعااحتیاطي العملات دون تفرقة بینهما، إلا أنه ینبغي الإشارة إل

فاحتیاطي العملة یشتمل مجموع العملات التي تحوزها البنوك المركزیة  ،من مفهوم احتیاطي العملات

بینهما تشمل السیولة الدولیة إلى جانب ذلك الموارد التي یمكن الحصول علیها من خلال ، والتجاریة

ؤسسات الدولیة مثل صندوق النقد الدولي أو تشمل كذلك الأصول الإقتراض الخارجي أو من خلال الم

الخارجیة للقطاع الخارجي، هذا وإذا كانت هناك تساؤلات حول إمكانیة إضافة قیمة الإحتیاطي من الذهب 

إلى مجموع احتیاطیات العملة، فإن الذهب یدخل بالتأكید ضمن السیولة نظر الإمكانیة اقتراضه أو حتى 

  1.إن مصطلح احتیاطي العملات یقبل في ذاته أن یستخدم بشكل واسع أو ضیقرهنه، كذلك ف

  أقسام السیولة الدولیة 

   : بالنظر إلى وضع كل دولة على حدة یمكن تقسیم السیولة الدولیة إلى قسمین

التي توجد تحت تصرف السلطات النقدیة الرسمیة في الدولة ویمكنها استخدامها و  :السیولة الحرة: أولا

بمحض إرادتها دون أي قیود تشمل هذه السیولة في الأساس رصید العملات الأجنبیة القابلة للتحویل بحریة، 

یحق  و كذلك رصید الذهب الذي تملكه السلطات النقدیة، ویضاف إلى السیولة الحرة مجموع الموارد التي

  .غیر مشروط من صندوق النقد الدوليللدولة سحبها بشكل تلقائي 

                                                 
  .56ص  الدار الجامعیة، الإسكندریة، الإشكالیات والآثار المحتملة على المنطقة،  ةالوحدة النقدیة الأوروبیمجدي محمود شهاب،   1
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وهي ذلك السیولة الدولیة المتاحة للدولة ولكن یكون استعمالها مقیدا بشروط  :السیولة المشروطة: ثانیا

تلك السیولة المشروطة الموارد المقترضة بعملات حرة قابلة للتحویل ولكن یقید استخدامها  وتشمل. معینة

   1.بشروط معینة، وتشمل كذلك الموارد الممكن سحبها بشروط معینة من صندوق النقد الدولي

  مفهوم احتیاطي الصرف الأجنبي :المطلب الثاني

 المدفوعات الدولیة وصمام الأمان للدول لمجابهةیعتبر احتیاطي الصرف الأجنبي أداة لتسویة 

 تعریف احتیاطي الصرفإلى  طلبسوف نتطرق في هذا الم ،الصدمات والأزمات المالیة والاقتصادیة

  .الأجنبي ثم إلى دوافع حیازة احتیاطات الصرف وفي الأخیر إلى صیغ الاحتیاطات الدولیة

  تعریف احتیاطي الصرف الأجنبي

رف الأجنبي على أنه عبارة عن وسائل الدفع المقبولة دولیا مثل الذهب والعملات یعرف احتیاطي الص

القویة المعروفة باعتبارها تتمیز بالاستقرار والتي نذكر منها الدولار الأمریكي، الیورو، حقوق السحب 

  2.الخاصة، الین الیاباني والجنیه الإسترلیني

بأنها تلك الأصول الخارجیة المتاحة تحت تصرف  الإحتیاطاتكما یعرف صندوق النقد الدولي 

السلطات النقدیة، والخاضعة لسیطرتها لتلبیة احتیاجات تمویل میزان المدفوعات أو التدخل في أسواق 

  3.الصرف للتأثیر على سعر صرف العملة، أو غیر ذلك من الأغراض ذات الصلة

عملات الدول الأخرى والتي تشمل من  دولةعبارة عن موجودات ال إحتیاطي الصرف الأجنبي هو

أوراق النقد الأجنبي الودائع بكافة أنواعها، السندات، الذهب، حقوق السحب الخاصة، فضلا عن صافي 

  4.مركز الاحتیاطي لدى صندوق النقد الدولي

  :دوافع حیازة احتیاطات الصرف الأجنبي

   .في حینهامنح الثقة في قدرة  السلطات على سداد التزاماتها الخارجیة  - 

   .رغبة الدول في دعم الثقة في سیاسات إدارة النقد الأجنبي و سعر الصرف - 

                                                 
  .57، 56، ص ص سبق ذكره مرجعمجدي محمود شهاب،  1

.278، ص مرجع سبق ذكره مسعود مجیطنة،  2  
 .111، ص 2009، الطبعة السادسة، دلیل میزان المدفوعات ووضع الاستثمار الدوليصندوق النقد الدولي،  3
العلوم  في الماجستیرمذكرة مقدمة لنیل شهادة  ،2012- 1992إحتیاطي الصرف الأجنبي دراسة حالة الجزائر إدارةعادل سلطاني،  4

  . 3، ص 2016-2015مالیة دولیة، جامعة قاصدي مرباح ورقلة، تخصص  الاقتصادیة،
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الوقت الكافي  إتاحةالقدرة على التدخل لدعم قیمة العملة الأجنبیة من خلال الحفاظ على السیولة و  - 

  .لامتصاص الصدمات ومواجهة الكوارث أو الطوارئ القومیة

  .ها قصیرة الأجلصادر الوفاء بالتزاماتمواجهة عدم استقرار ودائمیة م - 

  .ها كغطاء للعملة المحلیة المصدرةاستخدام - 

استخدام الاحتیاطات الدولیة كأداة لتنفیذ السیاسة النقدیة من خلال التدخل في أسواق الصرف للحفاظ على  - 

الأجنبیة بشرط أن یكون هامش مستهدف بین أسعار الفائدة على العملة المحلیة وأسعار الفائدة على العملات 

  .السوق أو الاقتصاد قد حقق مستوى معین من الانفتاح على الأسواق الدولیة

استخدام الإحتیاطات الدولیة من طرف السلطات النقدیة لتدخل كمتعامل في سوق الصرف الأجنبي  - 

أو مضاربة  ،أو الطارئة والتي قد تنتج عن أزمات اقتصادیة خارجیة لمواجهة التحركات غیر الإعتیادیة

 1.ح مجموعة من المتعاملین في السوقمفتعلة لتحقیق أهداف لصال

 :الدولیة الاحتیاطیات صیغ

  .رسمیة دولیة احتیاطات من الدول تملكه ما عن یعبر :الاسمیة الدولیة الاحتیاطیات إجمالي - 1

 الاحتیاطیات هذه إجمالي عن الرسمیة الدولیة الاحتیاطیات صافي یعبر :الصافیة الدولیة الاحتیاطیات  -2

 دولة كانت فإذا الدولیة، المقارنات في مهم المؤشر وهذا الأجل القصیرة الأجنبیة لالتزاماتا منها مطروحا

 خاصة مظل المؤشر هذا فیكون كبیر المدیونیة مخزون لكن الدولیة الاحتیاطیات من معتبر مخزون تملك

  .الدول بین المقارنة في

 .الأجل القصیرة الأجنبیة الالتزامات – الدولیة الاحتیاطیات إجمالي = الصافیة الدولیة الاحتیاطیات :أي

 الأمریكي بالدولار الاسمیة الدولیة الاحتیاطیات أنها على تعرف :الحقیقیة الدولیة الاحتیاطیات إجمالي - 3

 عن السریعة التشوهات بإزالة نقوم حیث الأمریكیة المتحدة الولایات في الاستهلاك أسعار بمؤشر المكمشة

  .المخزون لهذا الدولیة الشرائیة القدرة عن یعبر والذي الاسمیة الدولیة الاحتیاطیات عن مؤشر المكمش طریق

 نقد من فعلا النقدیة السلطات تملكه بما یتعلق مؤشر أهم یعتبر:الحقیقیة الصافیة الدولیة الاحتیاطیات - 4

 الدولیة اتالإحتیاط مؤشر عن السعریة التغیرات بإزالة تقوم حیث ملاءتها عن فعلا والذي یعبر أجنبي،

   2.الصافیة

                                                 
، الدراسات الاقتصادیة، صندوق النقد قدرة بعض الدول العربیة والأجنبیة" الأجنبیةطرق تكوین الاحتیاطات أحمد شفیق الشادلي،  1

 . 10 -8ص ص  ،2014أـبو ظبي،  العربي،
مذكرة لنیل شهادة الماجستر في العلوم ، 2012-2000إشكالیة إدارة الاحتیاطات المالیة الدولیة دراسة حالة الجزائر ، ادفوزي زغ 2

   .21، 20، ص ص2014-2013تخصص مالیة وتأمینات، جامعة المسیلة،  الاقتصادیة،
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   الأجنبيقنوات تراكم احتیاطي الصرف  :الثالث المطلب

 : تتمثل هذه القنوات في

  الأجنبيتراكم احتیاطي الصرف فائض الحساب الجاري كمصدر ل :الفرع الأول

 :وینقسم إلى

  :)الجاريالحساب ( الجاریة العملیات حساب :أولا

 مباشر، بشكل الوطني الدخل حجم على تؤثر معاملات یضم لأنّه الدخل، حساب أیضا علیه ویطلق

 هذا وینقسم والتحویلات، والخدمات السلع بتجارة متعلقة دولیة اقتصادیة عملیة كل في المعاملات هذه وتتمثل

  قسمین إلىالحساب 

 :التجاري حساب المیزان - 1

 ویمكن محددة، زمنیة مدة خلال والخدمیة السلعیة الواردات وقیمة الصادرات قیمة بین الفرق هو یمثلو 

  1:هما قسمین إلى تقسیمه

 وخروج دخول كل عملیات فیه ویطلق علیه كذلك میزان التجاري السلعي وتسجل :المنظورة التجارة میزان -أ

  .البلد وإلى من الجمركیة الحدود عبر المادیة السلع

 متحصلات كل یرصد الخدمي، لأنّه میزان التجاري أیضا علیه ویطلق :المنظورة غیر التجارة میزان - ب

 الدولة مدفوعات وكذلك الدائن الجانب في هذه المتحصلات تسجیل للخارج، ویتم لخدمات تقدیمها لقاء الدولة

  .من الأجانب خدمات على حصولها نتیجة للخارج

  :التحویلات حساب - 2

 الخاصة بالهبات المعاملات كل فیه تسجل الجانب أحادیة التحویلات بحساب أیضا علیه ویطلق

 التحویلات تكون هذه وقد المدین الجانب في وتسجل للأجانب، والحكومة الأفراد یقدمها التي والمساعدات

 في الأجانب من أو الأفراد الدولة علیها تحصل التي والمساعدات الهبات تسجل حین في حقیقیة أو عینیة

 أجل من تحدیده الواجب وتفتقر للمقابل تبادلیة غیر هي الجانب الأحادیة التحویلات هذه ،الدائن الجانب

  2.المحاسبي التوازن على المحافظة وبالتالي العملیة إتمام كیفیة تبیان

  

                                                 
، 2014- 1986الدول النامیة دراسة حالة الجزائر سعر سیاسة التخفیض على المیزان التجاري في  فعلیةبورحلي وآخرون،   خالد 1

   .177، ص 2015، 1مجلة الدراسة الاقتصادیة الكمیة، العدد 
، مذكرة مقدمة لنیل شهادة الماجستیر في العلوم الاقتصادیة، سیاسة سعر الصرف التوازني الخارجي دراسة حالة الجزائر حنان لعروق،2

  . 8-6، ص ص  2005 -2004قسنطینة،  بشیر تخصص، بنوك وتأمینات، جامعة منتوري
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  الأجنبيتراكم احتیاطي الصرف كمصدر ل رأسماليالحساب الفائض  :ثانیا

   :الأجل طویل المال رأس حساب 1-

 في المقیمونالتي یمتلكها  الأصولوتدرج فیه جمیع المتغیرات التي تطرأ خلال فترة المیزان على قیمة 

 یزید التي والخصوم للأصول مواجهته، أما بالنسبة في یلتزمون بها التي الخصوم الخارج على قیمة مواجهة

المالیة والقروض الطویلة الأجل كما  الأوراقعلى الاستثمارات المباشرة و  عام ویشتمل هذا الحساب عن أجلها

یحقق خلال فترة المیزان من تغیر في ملكیة  أهمها ما الأجلیشتمل على مجموعة من الاستثمارات طویلة 

 1.أسهم شكل تأخذ لا والتي المشروعات في الأنصبة

  ) النقدي الحساب (الأجل قصیر المال رأس حساب -2

 في المقیمون لكهاتیم التي الأصول قیمة على المیزان فترة خلال تطرأ التي التغیرات كافة ویشمل

 والخصوم للأصول بالنسبة وكذلك مواجهته، في یلتزمون بها التي الخصوم قیمة على الخارج، وكذلك مواجهة

 من قریبة أخرى أصول أو نقود هو ما كل الحساب هذا محل یكون وهكذا واحد، عام عن أجلها تزید لا التي

 قصیرة والقروض الخزینة المصرفیة وأذونات والحسابات الذهبیة العملات على الحساب هذا ویشتمل النقود

  2.التجاریة الحقوقو  والأوراق أجل

  مكونات احتیاطي الصرف الأجنبي : المبحث الثاني

تتكون احتیاطات الصرف الأجنبي من الذهب النقدي، العملات الإرتكازیة، حقوق السحب الخاصة، 

  شریحة الاحتیاطي

  الذهب النقدي : المطلب الأول

نتناول في هذا المطلب تطور الذهب في الأنظمة النقدیة الحدیثة، تعریف الذهب النقدي، دوافع حیازة 

  .الذهب النقدي

  هب في الأنظمة النقدیة الحدیثةتطور الذ: الفرع الأول

  ) الذهب المتداول(نظام المسكوكات الذهبیة : أولا

لقد كان هذا الشكل من أقدم النظم الذهبیة المعروفة والتي بدأ العمل بها رسمیا اعتبارا من عام 

، حیث كانت المسكوكات الذهبیة تنتقل من ید إلى أخرى لذلك عرف هذا النظام بنظام الذهب 1821

                                                 
   .104، ص 1999، الدار الجامعیة للنشر، لبنان، العلاقات الاقتصادیة الدولیةاالله،  زینب حسین عوض 1

.31، صمرجع سبق ذكرهفوزي زغاد،   2  
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تداول وظل معمولا به حتى الحرب العالمیة الأولى، حیث تخلت عنه جمیع الدول فیما عدا الولایات الم

  1933.1المتحدة الأمریكیة والتي احتفظت به إلى نهایة عام 

 كانت المحلي المستوى وعلى الدولیة الالتزامات لتسویة وسیلة الذهب أعتبر الدولي الصعید فعلى

 الذهبیة المسكوكات قاعدة وكانت ،المحلیة الأسواق في تداوله المقبول الدفع وسیط هي الذهبیة العملات

   :الآتیة  الضروریة الشروط بعض وفرت بفضل والخارجي الداخلي بدورها تقوم

  .ثابت وبسعر محدودة غیر بكمیات الذهب وبیع شراء المركزي البنك یضمن أن  - 1

 أجل من السك لدار یقدمها أن الذهب من قطعة لدیه فرد أي یستطیع بحیث والصهر السك حریة -  2

  .بالعكس أو ذهبیة مسكوكة إلى تحویلها

      .شرط أو قید أي بدون الخارج من واستیراده الذهب تصدیر حریة - 3

  2.ذهبیة بمسكوكات التعادل حد عند للصرف الأخرى النقود أنواع قابلیة  - 4

  :الذهبیةنظام السبائك : ثانیا

الورقیة قي التداول مما  دالعوامل التي ساعدت على قیام هذا النظام هو الانتشار الواسع للنقو من أهم 

  :سمح بتطویر العلاقة بین هذه النقود والذهب، ومن أهم شروط قیام نظام السبائك الذهبیة ما یلي

 سعر ثابت للذهب بالعملة الوطنیة أو تعریف العملة الوطنیة بوزن معین من الذهب تحدید. 

  استعداد السلطات النقدیة لبیع و شراء الذهب على شكل سبائك لا یقل وزنها عن مقدار معین بالسعر

  .الثابت ومهما بلغت الكمیة

  وتصدیر الذهبحریة استیراد. 

  3.هذا النظام بالمقارنة مع نظام المسكوكات الذهبیة هو عدم تداول المسكوكات الذهبیة إن أهم ما یتمیز به

  :هم النتائج التي حققها نظام السبائك الذهبیة أ

وفي هذا صیانة  تجمع الذهب لدى السلطات النقدیة بعد أن كان في التداول النقدي على شكل مسكوكات - 

  .من ید إلى أخرى هالذهب وتوفیر ما كان یصنع منه سنویا نتیجة لتداول

                                                 
  .125 ص ،2004، للدراسات والنشر والتوزیع، الطبعة الثانیة، المؤسسة الجامعیة الاقتصاد السیاسي في النقود والبنوكسمیر حسون،  1
 ص ،العراق بابل جامعة ،والاقتصاد الإدارة كلیة ،والنقدیة المالیة العلوم قسم ،الدولي النقدي النظام ،المرزوك خالد 2

   :liste 888& id= px As lectures. ig/ Uobabylon.educ. //staff.https  .77،78ص
  .45ص ، دار الهدى، الجزائر ،العلاقات النقدیة الدولیة أزمات الذهب فيمروان عطوان،  3
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إن حریة استیراد وتصدیر الذهب حافظ على ثبات قیمته النقدیة وتحقیق نوع من الاستقرار في أسعار  - 

  .صرف العملات

السحب من هذا الاحتیاطي لم تعد السلطات النقدیة بحاجة للاحتفاظ باحتیاطي ذهبي كبیر لأن إمكانیة  - 

  .على شكل سبائك محدودة

  :الذهبیةنظام القطع : ثالثا

ویقوم على ,ساد هذا النظام في غالبیة البلدان التي أخذت بقاعدة الذهب حتى بدایة القرن العشرین 

مر وحدة نظام تداول النقود في السوق الداخلیة والخارجیة على أساس تداول القطع الذهبیة سواء تعلق الأ

بمبادلات داخلیة أو خارجیة وعلیه تكون كمیة النقود الموجودة في السوق الرأسمالیة العالمیة مخصصة 

  :هم شروط قیام هذا النظام أللمبادلات التجاریة و 

  قابل للإبدال(تعریف الوحدة النقدیة بالنسبة إلى النقد الأجنبي المرتبط بالذهب(.  

  باحتیاطي من النقد الأجنبي لمواجهة طلبات الإبدالتحتفظ السلطة النقدیة لدیها.  

  إن السلطة النقدیة التي تصدر النقود الورقیة تتعهد لعاملها بإبدالها عند الطلب بما یقابلها من النقد

 . الأجنبي

ویقوم هذا النظام كصورة من صور قاعدة الذهب على تحدید وزن ومعیار الذهب في الوحدة النقدیة 

عطاء هذه العملة الذهبیة قوة إبرام محدودة وإقرار حریة الأفراد في سك النقود، وكذلك یكون من المتداولة وإ 

تحتفظ الدولة بالذهب كمادة أولیة بسوق حرة ، و الممكن تحویل جمیع أنواع النقود الأخرى إلى نقود ذهبیة

  1.یرتبط بالسوق العالمیة للذهب حریة تبادل الذهب مع الخارج

 وأزمات الأساسیة الاقتصادیة هیاكلها ودمار خراب على الدول استفاقت الأولى لمیةالعا الحرب بعد

 أدت التي والأسباب  م1931 عام في وذلك انهیارها إلى وأدت الذهب قاعدة على مباشرة انعكست اقتصادیة

                                                             :یلي ما هي ذلك إلى

 لأغراض أو العملات تغطیة لأغراض علیه المتزاید الطلب حجم أمام الذهب من العالمي الإنتاج انخفاض - 

 .صناعیة

                                                 
  .46 ص ،مرجع سبق ذكرهمروان عطوان،  1
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 توزیع سوء أي العالم في الذهب من الأعلى النصیب على وفرنسا المتحدة الولایات من كل استحواذ - 

 وهذا منها وخروجه دخوله حركة دیرتق إلیه الفقیرة الدول ذلك ودفع العالم دول بین الذهبیة الاحتیاطات

  .الذهب قاعدة أركان بأهم تخل التصرف

 المشاریع سبب وذلك الذهب من الاحتیاطي بتوفیر الاهتمام دون النقدي الإصدار في الحكومات توسع - 

   .اقتصادیاتها لتنشیط الاستثماریة

قویة مراكزها الاقتصادیة وذلك من خلال قیام البلدان الصناعیة المتقدمة بإتباع سیاسة الحمایة التجاریة لت - 

القیود الجمركیة والسیاسیة النقدیة وبالتالي اختلفت الأسعار بین الدول وأصبحت العلاقات بین قیمة العملة 

  .الوطنیة وسعر الذهب الموحد محلیاً ودولیاً مختلفة

یة وارتفاع الأجور أدى ذلك الازدیاد باستمرار لأسعار السلع والخدمات سبب هیمنت الاحتكارات الصناع - 

  1.لإصدارات نقدیة لا تقبلها غطاءات ذهبیة

 عام في الذهب إلى الإسترلیني الجنیه تحویل قابلیة بإلغاء الذهب قاعدة انهیار انجلترا أعلنت بعدها

 تلك شهدت حیث العملات تقویم حریة على قائما النقدي النظام وأصبح الدول بقیة تتبعها 1931

 وقد أخرى ناحیة من الحمایة القیود وفرض ناحیة من عملاتها تخفیض في البدل بین محموما فساتنا  الفترة

التفكیر في خلق نظام نقدي جدید یكون  1943في أوائل عام  بدأت قدأمریكا وبریطانیا  الحلیفة الدول كانت

أساسا لعلاقات نقدیة دولیة لعالم لفترة ما بعد الحرب ولهذا الغرض نظمت مؤتمر في بریتون وودز نیوها 

 44وحضر هذا المؤتمر  وودز بروتن باتفاقیة عرفت اتفاقیة في 1944مبشیر بالولایات المتحدة في یولیو 

سا المؤتمر هما جون ماینار دكیز وهاري دیكستو واتیت وحاول المؤتمر تكریس مجموعة من دولة وكان مهند

   .الأفكار وتحقیق أهداف هامة

  .فورا التجارة قیود إزالة  -

  .العالم شملت التي الصرف نظام على الرقابة نتیجة كلیة تلاشت التي العملات تحویل تحقیق  -

  . العملات لفمخت بین مستقر صرف أسعار على الحفاظ  -

   :هما مهمتین نتیجتین تحقیق إلى المؤتمر هذا جهود أسفرت

  .FMI الدولي النقد صندوق إنشاء - 

                                                 
:Kau. Educ. Sa/default.  .//haljashamhttp .2 ص ،جدة ،عبدالعزیز الملك جامعة ،والإدارة الاقتصاد كلیة ،الجشعم حنان 1

Aspx site- id=0003222& lng= ar.  
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البنك الدولي للتعمیر والإنشاء أو ما یعرف باسم البنك العالمي والغرض منه هو مساعدة الدول  إنشاء -

  1.الأوروبیة التي دمرتها الحرب ثم مساعدة الدول الأخرى على التنمیة الاقتصادیة

 :السمات الرئیسیة للنظام الذي اتفق علیه في مؤتمر بریتون وودز كانت على النحو التالي أن كما

  سیحل الدولار الأمریكي محل دور الذهب من خلال أن یصبح عملة احتیاطیة قابلة للتحویل بالكامل إلى

 .دولارًا أمریكیًا 35أونصة من الذهب یساوي  1الذهب لأغراض الدفع الرسمیة بین البنوك المركزیة بسعر 

  ستقوم الدول بعد ذلك بتحدید قیمة عملتها مقابل الدولار الأمریكي، والذي كان بدوره مرتكزًا على سعر

 .دولارًا للأونصة 35الذهب عند 

ستحافظ البلدان على أسعار صرف عملاتها ثابتة في جمیع الأوقات ، وتتدخل في سوق الصرف 

ي عندما تنخفض قیمتها أو تبیع عملتها وتشترى الدولارات الأجنبي لشراء عملتها باحتیاطیاتها بالدولار الأمریك

الأمریكیة عندما ترتفع قیمتها وبالتالي، فإن البنوك المركزیة في كل بلد مطالبة بالحفاظ على احتیاطیات كافیة 

  2.تتكون من مزیج من الذهب والدولار الأمریكي

لدى السلطات النقدیة في العالم  یزال الذهب یحتفظ بمكانته كأصل احتیاطي وعلى رغم من ذلك لا

  .على الرغم من إنهاء دوره النقدي في إطار النظام النقدي الدولي

  :تعریف الذهب النقدي :الفرع الثاني

أطراف أخرى (یعرف صندوق النقد الدولي للذهب بأنه عبارة عن الذهب الذي تمتلكه السلطات النقدیة 

وتحتفظ به كأصول احتیاطیة ویتكون من سبائك الذهب بما في ) خاضعة للسیطرة الفعلیة للسلطات النقدیة 

الألف على الأقل وسبائك  من جزء 995ذلك النقود الذهبیة والقوالب والسبائك التي تصل نسبة نقائها إلى 

الذهب في حسابات الذهب المخصصة وحسابات الذهب غیر المخصصة، لدى غیر المقیمین التي تعطي  

  3.حق المطالبة بتسلیم الذهب

 

  

                                                 
 ،151 ص ص  ،2003 الإسكندریة، الجدیدة، الجامعة دار الأولى، الطبعة  ،النقدي الاقتصاد مبادئ الغولي، وأسامة دویدار محمد 1

152.  
مایو  05تم استرجاعه في . جامعة ماكجیل، قسم التاریخ ، الاقتصاد والعلوم السیاسیة ، مونتریال ،تاریخ موجز للنظام النقدي الدولي 2

 DK ،Matziorinis) 2006.(من  2018

http://www.canbekeconomics.com/research_papers/A_Brief_History_of_the_International_Monetary_System.pdf   
   .113، ص مرجع سبق ذكرهصندوق النقد الدولي،  3
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  یمثل احتیاطي الذهب النقدي إلى إجمالي احتیاطي الصرف الأجنبي لبعض الدول): 1( جدول رقم

  الطن: الوحدة                                                                                 

احتیاطي الذهب   البلد

  النقدي

احتیاطي الذهب 

الى اجمالي 

احتیاطي 

 %الصرف

احتیاطي الذهب   البلد

  النقدي

احتیاطي الذهب الى 

اجمالي احتیاطي 

  %الصرف

  16,2  1645,1  روسیا  74,6  8133,5  و م أ

  63,9  612,5  هولندا  68,8  3377,9  المانیا

  2,3  322,9  سعودیة  67,8  2451,8  ایطالیا

  5,6  173,6  الجزائر  63,8  2435,8  فرنسا

    2814,0  ص ن ق  2,3  1842,6  الصین

  .2017لندن، مارس  مجلس الذهب العالمي،: المصدر

  :دوافع حیازة الذهب: الفرع الثالث

 .وتقلیص الأخطار سیاسیة كانت أم اقتصادیة أم مالیةتنویع الاحتیاطات 

 التحوط من أخطار أسعار صرف العملات واضطرابها. 

  لحمایة القوة الشرائیة لأموال المستثمرین فهو یشكل تحوط جید ضد التضخم على اعتبار أن الملاذ الآمن

والتضخم على مدى الأعوام هناك علاقة عكسیة مابین سعر الذهب والتضخم مع تناغم مؤشرات الذهب 

 .الخمسین الماضیة

  عند انخفاض قیمة الدولار الارتفاعیمیل إلى. 

  عملة بلدباستطاعة الدولة العضو في صندوق النقد الدولي أن تبیع الذهب له في مقابل حصولها على 

 .آخر

 روض المقدمة من الصندوققیستخدم في سداد ال .  
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سامحة لقوى السوق أن تدفعه نحو التوازن فیه تقع سعر الصرف حتى یزیل العجز والذي قد یولد فائض النقد 

 الأجنبي تتمكن من شرائه لتكوین احتیاطات جدیدة تدعم بها السعر الجدید للحفاظ علیه أمام الصدمات

  1.المؤقتة القادم

لبریطاني بهدف تثبیت سعر الصرف المركزي احیث یزودنا الشكل أدناه بشكل افتراضي لتدخل البنك 

  تأثیرات التدخل على احتیاطاتها الدولیة وبافتراض أن البنك المركزي یحافظ على ثبات سعر الصرف عندو 

دولار  02دولارین لكل جنیة إسترلیني، ویمثل الخط المتقطع سعر الصرف التوازني و تثبیت الإسترلیني عند 

ن سوق الصرف عندما یبدأ ك المركزي البریطاني القیام بشراء الإسترلیني  ملكل جنیة، حیث یجب على البن

  .وبیع الإسترلیني عندما یرتفع أعلى من السعر التوازنيتوازني في الهبوط دون الدولارین، ال رفسعر الص
  

 التدخل الحكومي لتثبیت سعر الصرف): 1(الشكل رقم 

 

                                                                                      كلما ارتفع سعر الصرف السوقي                      

                                                                                                               فوق السعر الثابت یقوم البریطانیون

                                                                                                  )بیع الإسترلیني(بتعزیز الدولار  

                                                                                                         الإحتیاطات وزیادة

   

    

العلاقات الاقتصادیة ترجمة طه عبد االله منصور ومحمد عبد الصبور محمد علي , جون هرصون مارك هرندر: المصدر

 .178، ص 1987الدولیة، دار المریخ للنشر، الریاض، 

  )العملات الارتكازیة ( الأجنبیةاحتیاطي العملات  :المطلب الثاني

 الدول وتتعامل السائلة الاحتیاطات لزیادة أول كمصدر و إرتكازیة عملات الصعبة العملات تعتبر

الخارجیة  تجارتها بها تدیر حلقة تشكل الصعبة والتي العملات من عدد المتقدمة على حد سواء معالنامیة و 

  2.تشكیل الاحتیاطات على وأثرها دیونها من تسدده ما عن فضلا

                                                 
  .00: 00، 2018مارس  3زیاد الدباس، جریدة الحیاة الالكترونیة، مقالة السبت  1
، أطروحة دكتوراه في العلوم الاقتصادیة، أثر تقلبات أسعار الصرف على التنمیة الاقتصادیة حالة الجزائرفاطمة الزهراء بن حمودة ،  2

  .47ص  ،ومالیة، جامعة الجزائرتخصص نقود 

كلما انخفض سعر الصرف 

الثابت یقو السوقي عن السعر 

البریطانیون بتعزیز الإسترلیني 

وتنقص ) بیع الدولار(

 الاحتیاطات البریطانیة
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  الاحتیاطي عملة تعریف

 العالمیة المالیة الأسواق في بهاالتعامل  یمكن عملة أیة هي  Convertibleللتحویل  القابلة العملة

   .الدولي النقدي الصندوق اتفاقیة أحكام مع تتفق وبأسعار بحریة تحویلها ویمكن

الدائنون  ویقبله الدولیة المعاملات تسویة في العام القبول بصفة یتمتع الذي الأجنبي النقد أنواع كافة وتشمل

 .بینهم والمدیونیة ائنیةالد علاقات تسویة في والمدینون

 لكل توابع وجود إلى ذلك ویرجع ارتكازیة، عملات منها مصطلحات عدة الاحتیاطي عملة على ویطلق

 ویطلق العملة صاحبة للدولة القوة الاقتصادیة إلى نسبة القویة العملات أیضا علیها ویطلق عملات ارتكازیة

  1.اعلیه والطلب للحجم بالنسبة عرضها قلة أي العملة لندرة نظرا العملات الصعبة كذلك علیها

  الاحتیاطي عملات في توفرها الواجب الشروط

  الدول موجودات على أو الخارجیة، مدفوعاتها على قیودا دولتها تفرض لا بحیث: للتحویل قابلة عملة - 1

 من الكبرى الدول احتیاطي أهمیة تنخفض دولیا، المعتمد المرنة الأسعار نظام ظل وفي عملتها، من الأخرى

 دعم في التكنولوجي والتطور الإنتاجیة ومعدلات الاقتصادي الحجم أهمیة وتبرز الأجنبیة، والعملات الذهب

 للتحویل؛ قابلیتها عل والحفاظ العملة

 حیث الدولیة التجارةو  المالیة، المعاملات من ونصیبها للبلد الإجمالي المحلي الناتج :الاقتصاد الثقل - 2

  .الاحتیاطي عملة في الثقة یحقق مما لعملته حمائیة سیاسات یأخذ أن العملة صاحب البلد على یجب

 ومعقولة منخفضة تضخمیة بمعدلات الاحتیاطي للعملة المصدر البلد یتمیز أن. 

 واسع نطاق ذات أي نسبیا قویة تكون وأن الأخرى بالعملات مقارنة بالاستقرار العملة هذه تتمیز أن 

 التداول من.  

 للقیمة مخزن اتخاذها في المستثمرین طرف من كبیرة بثقة تتمیز أن.  

 خبرة ذو كفؤ، مصرفي وجهاز كبیر دخل ذو قوي قتصادا احتیاطي، العملة صاحبة للدولة یتوفر أن  

 2.الدولیة المعاملات تسویة في عالیة 

  

  

                                                 
  .25، ص مرجع سبق ذكرهفوزي زغاد،  1
  .15، ص مرجع سبق ذكره ،سلطاني  عادل 2
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  لات الإحتیاطيالعم أهم

تشكل العملات الإرتكازیة المصدر الأول لمكونات الاحتیاطات الدولیة حیث یعتبر الدولار أول عملة 

منذ نهایة الحرب العالمیة الثانیة رغم انخفاض دوره نسبیا بعد انهیار نظام بروتن وودز حیث  إرتكازیة

 : برزهاعلى مجموعة من العملات القیادیة أمد تأصبحت الدول تع

    MSDالدولار الأمریكي 

 كما 1785یعتبر العملة العلمیة الرئیسیة وقد تبنى الكونغرس الأمریكي الدولار كعملة خاصة عام 

م ومنه ذلك العام انخفضت القیمة الحقیقیة  1971وقعت الولایات المتحدة الأمریكیة الغطاء الذهبي عنه عام 

ملیار دولار كسیولة في السوق ثلثي هذا المبلغ خارج  380استخدمت أكثر من  1995للدولار في عام 

ملیار دولار كسیولة في  380استخدمت أكثر  1995الولایات المتحدة الأمریكیة الغطاء الذهبي عنه عام 

ملیار دولار  760لیصبح  2005السوق ثلثي هذا المبلغ خارج الولایات المتحدة و قد تضاعف هذا الرقم عام 

ویعتبر الدولار العملة الأكثر أمانا للمستعمرین وقد ثبت ذلك خلال مواجهته لظروف اقتصادیة عالمیة 

عد من أكثر العملات التي یتم التعامل بها في سوق بیع وشراء ی، و والاضطرابات السیاسیة والأزمات المالیة

ولأنه ، العملات الأجنبیة نظرا لأنه مقبول بدرجة أكبر من العملات الأجنبیة الأخرى في نطاق التعامل الدولي

 1.لة احتیاطیة في العدید من الدولیتخذ كعم

 EUROالیورو 

ونفد في  1999عام  إنشاؤهالاتحاد الاروبي تم  الأعضاءهو العملة المستخدمة فعلیا في معظم دول 

منذ ذلك الحین  وأصبححیث استبدل الیورو بالعملات الدول المنضمة لاتفاق تطبیق الیورو  2002عام 

  عملتها الرسمیة الیورو

 عملة في التداول بعد الدولار وكثیرا ما یتم تداول الدولار والیورو معا أوسعوبشكل عام یعتبر الیورو ثاني 

   .الأجنبيالیورو أداة مهمة في المعاملات الصرف  أنوهو ما یوحي 

 الین الیاباني

 مقارنة أقل عالمي بحضور الین یتمتع حیثالعملات تداولا في العالم  أكثرتعد عملة الیابان ثالث 

منذ الحرب العالمیة الثانیة وقد  الأمریكيمرتبط بالدولار  الأصلویعتبر الین في  الأمریكي والیورو، بالدولار

                                                 
، مذكرة لنیل شهادة مریكيلأراسة تطبیقیة على مؤشر الدولار االعوامل المؤثرة في سوق العملات الأجنبیة دمنال محمد تیسیر سرور،  1

  .26، ص 2014وتأمین، دمشق، في الاقتصاد، تخصص مصارف  ماجستیر
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 منخفضاتقلبه في سوق الفوركس عادة ما یكون  أنكما  1971الصرف العائمة بعد عام   أسعار إلىتحول 

  متوسط  إلى

التجاریة المحلیة وهذا ما  الأعمال عملة ضعیفة لان تداوله اقتصر على عتبر الین الیاباني في السابقأ

اعتماد البلد على الواردات النفط بشكل كامل وعلى تصدیره للسلع  إلى بالإضافة ,التجارة الخارجیة للبلد أعاق

  1.الإجمالیةالنفط الخام وتكالیف الطاقة  أسعارجعل الین حساسا للغایة لارتفاع في  المصنعة

  الإسترلینيالجنیه 

في تسویة المدفوعات الدولیة وما  الأولىمكانة الصدارة حتى الحرب العالمیة  الإسترلینياحتل الجنیه 

لتسدید التزاماتها الدولیة وهذا ما ساعد انجلترا على  الإسترلینيتحصل على الذهب  أن إلىكان على الدول 

قاعدة الذهب الدولیة ووجود  إلى الإسترلینياستناد  إلى إضافةالسیطرة على نظام التمویل والائتمان الدولي 

 ،لندن وهو ما مكنها من تجمیع المدخرات العامیة و التحكم في الائتمان الدوليشبكة من المصارف العالمیة ب

النهایة على مركزه الفني  في أثرتلازمات متعاقبة  الإسترلینيالحرب العالمیة الثانیة تعرض  أعقابوفي 

  2.عن مكانته الصادرة لصالح الدولارللدفع واجبره على التخلي  أساسیةكوسیلة رتكازیة و كعملة إ

  الاحتیاطي شریحة :ثالمطلب الثال

 العضو للبلد یجوز التي الأجنبیة العملات مبالغ أي  الاحتیاطي یعرف صندوق النقد الدولي شریحة

 بموجب اتفاقیة(  الدولي النقد صندوق على مدیونیة أيو  وجیزة مهلة خلال الدولي النقد صندوق من سحبها

 لصندوق المُبَلِّغ البلد ذلك إقراض في بما العضو البلد تصرف تحت تكون  العامة الموارد حساب في  )قرض

 الصندوق على والمطالبات للاقتراض الجدیدة والاتفاقات للاقتراض الاتفاقات العامة بموجب الدولي النقد

  3.الأجنبي بالعملة مطالبات تُعتبر الخاصة السحب المحررة بحقوق

وهي في الأساس حساب طارئ یمكن لأعضاء صندوق النقد الدولي الوصول إلیه دون الموافقة على 

الشروط أو دفع رسوم الخدمة إذا تجاوز المبلغ المطلوب من قبل الدولة العضو موقع الشریحة الإحتیاطیة 

  فإنه یصبح شریحة إئتماني التي یجب سدادها في غضون ثلاث سنوات

                                                 
  .27، ص سبق ذكره مرجع، منال محمد تیسیر سرور 1
- 290، ص ص 2003، نلبنا منشورات الحلبي الحقوقیة، ،، أساسیات الاقتصاد الدوليحمد حشیش ومجدي محمود شهابأعادل  2

292.  
التوجیهیة الاحتیاطات الدولیة والسیولة بالعملات المبادئ الاحتیاطات الدولیة والسیولة بالعملة الصعبة ، صندوق النقد الدولي 3

  .18، ص 2013الطبعة العربیة،  ، جنبیةالأ
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للدفع الاحتیاطیة برفض أي فائدة على هذه الحالة و لكن هناك رسوم خدمة إذا  25ل من لا یقوم الجزء الأو 

    .جزء من شریحة ائتمانیة أصبحت

  حقوق السحب الخاصة : المطلب الرابع

التي  السیولة نقص مشكلة لحل الدولي النقد صندوق ابتدعه مبتكراً  نظاماً  الخاصة السحب حقوق تعد

 1.العشرین القرن أواخر ستینیات في الدولیة الجماعة واجهت

  تعریف حقوق السحب الخاصة :أولا

تعطي الدول ) ذهب على ورق(عبارة عن تخصیصات سحب خاصة بهیئة وحدات نقدیة حسابیة 

      الجائزة لها الحق في الحصول على عملات قابلة للتحویل لا من موارد الصندوق بل من الدول 

  .الأعضاء فیه

وق النقد الدولي في حساب ویتم تقدیمها محاسبیا صند احسابیة دفتریة تنشأ إداریهي وحدات نقدیة 

لك یساهم في زیادة حجم الاحتیاطیات الدولیة وتوفر السیولة ذهو حساب حقوق لسحب الخاصة وبمستقل و 

حسب حجم حصة كل واحد منهما ولتستطیع  الأعضاء كتم التحكم بقیمة حقوق السحب الخاصة وإشرایو 

    الدولة استخدامها في أي وقت حسب احتیاطها لكن یتوجب سواء عن طریق الفائض في میزان المدفوعات

  2.أو عن طریق شراء حقوق السحب الخاصة من دولة أخرى

تیاطي أصول احتیاطیة دولیة استحدثها صندوق النقد الدولي كأصل اح أنهایعرفها الصندوق على 

یوزع الصندوق حقوق السحب الخاصة بین ، و مكمل للأصول الاحتیاطیة لدى البلدان الأعضاء في الصندوق

   3.أعضائه على أساس نسبة حصصهم في الصندوق

 الخاصة السحب حقوق طبیعة :ثانیا

 جمیعها والبلدان (الخاصة السحب حقوق بنظام المشتركة الأعضاء للبلدان المركزیة المصارف تتلقى

 البنوك وتفتح منها، كل على الموزعة الخاصة السحب حقوق وحدات )الآن فیه مشتركة الصندوق أعضاء

 حساباً  تفتح وبالمقابل الاحتیاطیة، الأصول باب ضمن الوحدات بهذه خاصاً  للموجودات بنداً  المركزیة

  .الخصوم باب ضمن الوحدات بهذه للتخصیصات

                                                 
  . 9، ص 2014، العدد الثاني، 30، مجلة جامعة دمشق للعلوم الاقتصادیة والقانونیة، المجلد حقوق السحب الخاصةیاسر الحویش،  1
  .235، ص 1999عمان، ر مجدلاوي للنشر والتوزیع، دا ،، الطبعة الأولىالتمویل الدوليالحسني،  عرفان تقي 2
، مجلة الكوت للعلوم الحجم الأمثل للاحتیاطات الأجنبیة في العراق إدارة وتحدید، ومنال علي فاضل الشویلي إسماعیلأحمد میثم لعیبي  3

  .2018، ، العراق، الجزء الثاني28الاقتصادیة والاداریة، العدد 
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 دائنة بلد كل حسابات وتعد النظام، هذا في شاركت التي البلدان من لكل حساباً  الصندوق یفتح وكذلك 

 البلدان تتلقى وهكذا له، خصصت التي الخاصة السحب حقوق وحدات بمقدار نفسه الوقت في ومدینة

  .العدم من مخلوقة وكأنها مقابل دون الوحدات هذه الأعضاء

 دائنة قیود عن متولدة دفتریة حسابات فهي محاسبي وجود لها وإنَّما مادي وجود الوحدات لهذه فلیس

 الذي الصندوق حسابات في تتلقاها وكذلك التي المركزیة البنوك حسابات في ومسجلة واحد، وقت في ومدینة

  1.ابإصداره یقوم

 : احتیاطي كأصل الخاصة السحب حقوق دور تقییم

 الأمریكي والذهب الدولار محل إحلالها هو الخاصة السحب حقوق وحدة إنشاء من الرئیسي الهدف إن

 الدول التزام من تنبع احتیاطي كأصل جاذبیتها أن كما دولي، احتیاط كأصل الأساسي الأصل وجعلها

 الوحدات هذه به تتمتع التي الاستقرار من الكبیر للقدر العملات من العدید لربط كمعیار واستخدامها بقبولها،

            كبیر بقدر sdrتمتع  والتعدیلات، فرغم المحاولات رغم یتحقق لم ذلك بلد ولكن أي تتبع لا نهالأ

 القصور هذا ویتضح الهدف، هذا تحقیق فشل على یدل الواقع أن دولي، إلا احتیاطي كأصل الاستقرار من

  .الإحتیاطات عالمیا إجمالي إلى sdr الخاصة السحب لحقوق النصیب النسبي تدني خلال من

  التالي یوضح ذلكوالجدول 

  2008-2014  الفترة خلال الاحتیاطات إجمالي إلى الخاصة السحب حقوق نصیب ):2( جدول رقم

   %:الوحدة                                                                                                             

  2014  2013  2012  2011  2010  2009  2008  السنوات

  /نصیب ح س خ 

إجمالي 

  الاحتیاطات

0.35  3.68 

  

3.18 

  

2.79 

  

2.58 

  

2.42 

  

2.39 

  

مذكرة ، متطلبات كفاءة إدارة احتیاطات الصرف الأجنبي بالبنوك المركزیة دراسة حالة الجزائربوكردید ،  عبد القادر :المصدر

- 2015، تخصص علوم اقتصادیة، جامعة حسیبة بن بوعلي الشلف، في العلوم الاقتصادیة دكتوراهال مقدمة لنیل شهادة

  .24، ص 2016

  :منها عدة لأسباب هامشیا یبقى فدورها

 85%تمثل فهي رئیسیة دولي احتیاط كعملة نفسهما فرض) الیورو– الدولار (القویة الدولیة العملات قدرة - 

  .2014 سنة في العالمیة الأجنبي الصرف احتیاطات إجمالي من

                                                 
  .13، ص ذكرهمرجع سبق یاسر الحویش،   1
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 17.1الذهب شكل العالمیة، حیث الأجنبي الصرف احتیاطات تكوین في مهما دورا یلعب الذهب لازال -

 سنة في والنامیة الناشئة الاقتصادیات احتیاطات من 3,2المتقدمة، و الدول احتیاطات من إجمالي%

2013.  

من  یحد رسمیة غیر جهات إلى ملكیتها بتحویل السماح وعدم النقدیة السلطات على حصرا sdr استخدام -

  .انتشارها

بالتقلبات  تتأثر قیمتها من یجعل أساسا علیها الدولار سیطرة أن إلا العملات من بسلة sdr قیمة تحدید رغم -

  1.الدولار في المستمرة

  الاحتیاطیات الأجنبیة سعر الصرف بعلاقة  :المبحث الثالث

تستخدمها السلطات النقدیة والمتمثلة في البنوك یعتبر سعر الصرف الأجنبي من الأدوات الهامة التي 

المركزیة للحد من التقلبات التي قد تطرأ على أسعار الصرف، وسنتطرق في هذا المبحث إلى مختلف أنظمة 

سعر الصرف وعلاج ما یعرف بظاهرة العلة الهولندیة وأخیرا تدخلات البنك المركزي الجزائري في سوق 

  .الصرف

  أنظمة سعر الصرف والطلب على الاحتیاطات الأجنبیة  :المطلب الأول

تهتم الدول كثیرا بتكوین قدر ملائم من إحتیاطات الصرف الأجنبیة في الدفاع عن مستوى سعر 

  .الصرف والمحافظة على استقراره

  الاحتیاطات نظام الصرف الثابت و 

لمركزي ملزما بالحفاظ على یتم تحدید سعر الصرف مسبقا في ظل سعر الصرف الثابت ویكون البنك ا

هذا السعر وعلى الحدود المرتبطة به، ومن ثم فإن سعر الصرف یمكن ألا یترتب علیه مساواة بین الكمیات 

المعروضة والمطلوبة في السوق، ومن ثم فإن التغیرات في الاحتیاطي الرسمي من النقد الأجنبي یجب أن 

لطلب على العملات الأجنبیة، ومن ثم یمكن اعتبار یسد الفجوة في حالة حدوث زیادة في العرض أو ا

أما إذا نفذت  2التغیرات في احتیاطي النقد الأجنبي مقیاس ملائما للفائض أو العجز في المعاملات الدولیة،

الاحتیاطات فإن السلطة النقدیة قد تحاول الاقتراض لإعادة تكوین احتیاطات جدیدة إذا اقتنعت أن العجز في 

                                                 
 مذكرة مقدمة لنیل شهادة، متطلبات كفاءة إدارة احتیاطات الصرف الأجنبي بالبنوك المركزیة دراسة حالة الجزائربوكردید ،  عبد القادر 1

  .24، ص 2016- 2015، تخصص علوم اقتصادیة، جامعة حسیبة بن بوعلي الشلف، في العلوم الاقتصادیة دكتوراهال
دار المریخ للنشر، المملكة العربیة السعودیة، طبعة إنجلیزیة،  ،الاقتصاد الدولي مدخل للسیاسات الاقتصادیةموردخاي كریانین،  2

  .282، ص 2007
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تها هو عجز طارئ بفعل صدمة مؤقتة داخلیة أو خارجیة، أما إذا كانت لدیها قناعة بأن العجز میزان مدفوعا

یعود لأسباب هیكلیة في بنیة الاقتصاد المحلي أو العالمي، فعندها یصبح الاقتراض لیس ذي جدوى 

  1.وستضطر السلطة إلى التخلي عن دعم سعر الصرف السابق

  والاحتیاطاتنظام الصرف المعوم المدار 

      یتطلب من السلطات النقدیة في هذا النظام التدخل في سوق الصرف الأجنبیة لتجنب الانخفاض

 أو الارتفاع في قیمة العملة، وضمن هذا المنظور تقوم السلطات بتعدیل أسعار صرفها بتواتر على أساس

  2.میزان المدفوعات مستوى الاحتیاطي لدیها من العملات الأجنبیة والذهب على أساس وضعیة

  نظام الصرف المعوم والاحتیاطات

في ظل نظام الصرف المعوم فإن سعر صرف العملات یتحدد بتوازن العرض و الطلب في سوق 

یاطات ناهیك عن الصرف الأجنبي، فالبلدان التي تقوم بتعویم عملاتها لا تحتاج إلى الإحتفاظ بالإحت

وأكدت الدراسات  3،الدولیة سیتكفل سعر الصرف بتصحیحها في المدفوعات الاختلافاتاستخدامها لأن 

صرف أكثر مرونة یقلل ، إلا أن التحرك نحو ترتیبات 1978التجریبیة التي وصل لها خان وهیلر في عام 

ولاسیما في الدول الصناعیة والدول  من ثم الطلب من قبل الأقطار على الاحتفاظ بالإحتیاطاتمن الحاجة و 

     النامیة غیر النفطیة وعلیه فإن الحكومات لا تتولى تحدید أو تثبیت سعر الصرف عند أي مستوى معین

لكنها تتدخل للمحافظة على الأوضاع التنظیمیة للسوق، وقد یشمل ذلك ، و تبقیه داخل نطاق محدد مقدما أو

   4.جل أو لإبراز معدل التحسن أو التدهور لبعض العملاتالتدخل إزالة التذبذبات قصیرة الأ

  الاحتیاطات ة و سعار الصرف الحقیقیأ :المطلب الثاني

سعر الصرف الحقیقي  لى ارتفاع فيإو مخرجات قطاع الموارد الطبیعیة یؤدي إن ارتفاع أسعار أ

نتاج وصادرات القطاع الصناعي وهذا ما یسمى بالمرض الهولندي والذي سیؤدي في المدى وتراجع في الإ

  انخفاض في النمو الاقتصادي  إلىالبعید 

 

                                                 
  .114، ص مرجع سبق ذكرهسن الغالبي، حعبد الحسین جلیل عبد ال 1
ر العلمي الدولي حول التنمیة المستدامة ، مداخلة مقدمة ضمن المؤتمالاقتصاد الجزائري والنفط، فرص أم تهدیداتعبد المجید قدي،  2

  .116، ص 2008أفریل  08 -07والكفاءة الاستخدامیة للموارد المتاحة، جامعة سطیف، 

  .113، ص مرجع سبق ذكرهسن الغالبي، حعبد الحسین جلیل عبد ال3 
، 2009صندوق النقد الدولي، واشنطن، سبتمبر ، مجلة التمویل والتنمیة، المستحدث والمتكامل في دنیا النقد الـأجنبيجیفري فرنكل،  4

  .14ص 
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  مفهوم العلة الهولندیة

ظاهرة اقتصادیة تعاني منها الدول التي تعتمد في  أنهاالمرض الهولندي على  أوتعرف العلة الهولندیة 

عن ذلك تفاوت في القطاعات الاقتصادیة للدول من  صادراتها على مورد وحید من مصدر طبیعي وینجر

سیؤثر  جراء التدفق الكبیر للعملة الصعبة خاصة عند ارتفاع سعر هذه الموارد في السوق الدولیة وهذا ما

   1.على سعر الصرف الحقیقي

ونتیجة ارتفاع حصیلة الموارد الطبیعیة ارتفعت قیمة العملة المحلیة في هولندا مما جعل السلع 

السلع المستورد رخیصة في نظر المواطن الهولندي مما قلل  أصبحتالهولندیة المنتجة غالیة الثمن في حین 

  2.س سلبا على القطاع الخارجيالعالمیة وبالتالي انعك الأسواقمن القدرة التنافسیة للمنتجات الهولندیة في 

 :ثار العلة الهولندیةآ

 :ثرین هماأ إلى الآثاریمكن تصنیف هذه 

  )الإنتاجحركة عوامل (ثر انتقال الموارد أ - 2

للانتقال بین  الأقلعلى ) العمل وراس المال( الإنتاجبفعل قابلیة احد عناصر  الأثریأتي هذا 

یزداد الناتج الحدي للعنصر القابل ) قطاع النفط (القطاعات المختلفة وعلیه فان عند ازدهر احد القطاعات 

القطاع المزدهر مما یفاقم  إلى الأخرىاجتذاب ذلك العنصر من القطاعات  إلىالذي یؤدي  الأمرللانتقال 

  3.مزدهرتراجع باقي القطاعات ویزید من تقدم قطاع التصدیر ال

 الإنفاقثر أ - 2

العوائد المالیة الناتجة عن التوسع في قطاع ما سیخلق فائض في میزان المدفوعات مما یساعد على 

على السلع الاستهلاكیة وكذا الخدمات مما  إضافيزیادة الدخل القومي وكذا الفردي وبالتالي سیخلق طلب 

السلع  أسعارارتفاع معدل سعر الصرف العملة المحلیة مقارنة مع نظیرتها وهذا سیجعل  إلىسیؤدي 

عن الثانیة وهذا ما  الأولىالمستوردة ارخص من غیرها المحلیة وعلى اعتبار عقلانیة المستهلك فانه سیفضل 

                                                 
طروحة دكتوراه في العلوم الاقتصادیة، تخصص نقود وبنوك أ، سعر الصرف الحقیقي التوازني دراسة حالة الجزائرعائشة بلحرش،  1

  .221، ص 2014- 2013تلمسان،  ،بي بكر بلقایدأمعة ومالیة، جا
، مجلة الغري للعلوم الاقتصادیة تشخیص المرض الهولندي ومقومات إصلاح الاقتصاد الریعي في العراقمایخ شبیب الشمري،  2

  .6، ص 2010، جامعة الكوفة، العراق، والإداریة
  .15، ص نفس المرجع السابق 3
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اقتصاد  إلىالصناعة سینتج عنه زیادة الواردات على الصادرات فینتقل اقتصاد الدولة من اقتصاد یعتمد على 

  1.الأخیر عجز المیزان المدفوعاتفي ة وبالتالي عجز المیزان التجاري و یعتمد على التجار 

  احتیاطي الصرف وعلاج العلة الهولندیة

یقوم البنك المركزي بالتدخل في سوق الصرف "مكاسب عابرة "ذا كانت الثروة المكتشفة حدیتا مؤقتة إ

حیث یجعل هذا  الأجنبيي تكوین احتیاطات صرف المعروضة للمخاطر أمایة القطاعات بغیة ح الأجنبي

ن تكون علیه مما یساعد على عزل الاقتصاد عن الاضطرابات قصیرة مة العملة المحلیة أقل مما یمكن أقی

  2.للمرض الهولندي الأجل

  الهولندي المرض من التحوط أسالیب

 في متجدرة نقائص من یعاني منها واحد كل لكن المتأخر، القطاع لحمایة أسباب عدة هناك توجد

  :الأدوات هذه بین ومن للتنمیة الإقتصادیة السیاسة

 في بسرعة المتنامیة الدخول تعقیم هو الهولندي المرض من الكافیة المناعة تكون قد :المداخیل تعقیم - 1

 في بفائض إما إضافیة، بإدخارات وتزودها الأجنبیة الإحتیاطات تراكم الحكومة أن بحیث المزدهر، القطاع

  .الخاص القطاع خلال من أو الجاريبها حسا

 وقد المحلي، الاقتصاد في التنفیذ من الإضافیة الإحتیاطات منع یجب وهنا :الإضافیة الإحتیاطات تعقیم - 2

 لتأثیر نتیجة الصرف سعر إرتفاع تخفض أو لأنها تتجنب "الصرف سعر حمایة"ب ذلك Cordon  سمي

 السلع قطاع نمو أن رغم مرتفع، صرف سعر مواجهة من یتضرر لن المتأخر القطاع فإن وبالتالي، الإنفاق

 قد قطاع التصدیر فإنها تكون مداخیل كل الدولة تنفق لا وعندما به، التضحیة تمت قد القابلة للمتاجرة غیر

  .الإستیعابیة القدرة من مشكل خففت

 أن في تتمثل الهولندي المرض نموذج یطرحها التي الأساسیة المشكلة إن :الإنتاجیة الأنظمة حمایة - 3

 فالتحسن تنمیة، عامل ذاته حد في هو یشكل أن دون الخارجي، القید إرخاء إلى یؤدي رواج الصادرات

                                                 
، مجلة 2013- 1980الجزائر دراسة إحصائیة لأثر العلة الهولندیة على النمو الاقتصادي في ، ثابتي محي الدین حداب والحبیب 1

  .108ص  الجزائر، ،2014، دیسمبر 2، العدد والإداریةالدراسات المحاسبیة 
في العلوم  الماجستیر، مذكرة لنیل شهادة أثر مستوى احتیاطات الصرف على الاقتصاد الكلي، دراسة حالة الجزائرعبد القادر بوكردید،  2

  .72، ص 2009-2008د خیضر بسكرة، الاقتصادیة، تخصص مالیة وتمویل، جامعة محم
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 المفارقة لكن معتبرة عالیة موارد على تتوفر بأن للمحروقات المصدرة للدول سمح التبادل في شروط الكبیر

  1.الإنتاجیة أنظمتها في خطیرة اتتشوه إلى أدى الموارد هذه إستخدامأن  في تكمن

  ةالأجنبی الصرف احتیاطات لبناء الصرف سوق في الرسمي التدخل :الثالث المطلب

     الصرف عملیات كل فیها تعالج حیث المالیة، والمؤسسات البنوك مابین سوقا الصرف سوق تعتبر

 المكان وهي ،التحویل حریة وبكل الأجنبیة العملات مقابل الوطنیة للعملة والآجلة العاجلة ) بیعا وشراء (

 العرض قانون ووفق حریة بكل الجزائري الدینار مقابل الأجنبیة العملات صرف أسعار تحدد فیه الذي

حسابها  أوساب زبائنها المكان التي تسمح للبنوك المركزیة بتدخل لح أنهاالأجنبیة كما  على العملات والطلب

  2.سعر الصرفالاحتیاطیات من الصرف الأجنبي و  طار تسییرالخاص في إ

  التدخل أنواع

 في المركزیة البنوك عملیات من مجموعة بأنها تشمل الأجنبي الصرف سوق في التدخلات وتعرف

 على التأثیر إلى دفته التي الأصول الأجنبیة مشتریات أو مبیعات هي وأساسها الأجنبي، الصرف سوق

 عن مفرط بشكل الصرف انحرافا لمعدل هناك أنه المركزي البنك رأى إذا الصرف، سعر تقلب أو المستوى

  3:التالیة الأشكال یأخذ أن التدخل یمكن أن إلا، الضغوط فترات خلال المحلیة العملة یبیع فإنه نه،تواز 

 تعقیمها، تم إذا إلا "تدخلا" الأجنبي الصرف سوق في المركزي البنك معاملات تسمى: المحدود التدخل - 1

 سعر على التأثیر هو ذلك من والغرض النقدي المعروض على المركزیة المصرفیة المعاملات تأثیر إلغاء أي

  .الصرف

 الصرف احتیاطي وشراء الصغیرة، الفنیة المعاملات أیضا یشمل سبق ما إلى بالإضافة :الواسع التدخل -2

 الاحتیاطیات استخدام مثل الأساسیة المعاملات أو الأجنبیة، بالعملة الاقتراض طریق عن الممول الأجنبي

 الاحتیاطیات كمیة تنظیم إلى أساسا دفته التي التدخل ومعاملات الحكومة، عن نیابة للشراء لأجنبیةا

  .القواعد على بناء أو تلقائیة كانت إذا وخاصة الأجنبیة،

 الخاصة أو العامة الهیئات من مباشرة الأجنبیة العملات یأخذ المركزي البنك هنا: السلبیةت التدخلا - 3

 الحكومة أن هو التدخل هذا لمثل التقلیدي والسبب التسلیم، لمتطلبات نتیجة الحالات بعض في السوق، خارج

                                                 

طروحة مقدمة لنیل شهادة الدكتوراه في أ، 2010- 1970دراسة قیاسیة لسعر الصرف الحقیقي التوازني في الجزائر ، بن قدور علي1 

  .223، ص 2013-2012تلمسان،  ،علوم التسییر، جامعة أبي بكر بلقاید
، مذكرة مقدمة 2003-1974على سعر صرف الدینار الجزائري مقابل الدولار الأمریكيدراسة أثر التغیرات النقدیة مراد عبد القادر،  2

  .23، ص 2011-2000لنیل شهادة الماجستر في العلوم الاقتصادیة، تخصص نمذجة اقتصادیة،جامعة قاصدي مرباح ورقلة، 
  .36، ص مرجع سبق ذكرهعبد القادر بوكردید،  3
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 من الأجنبي الصرف سوق لعزل هو آخر سبب وهناك الأجنبي، النقد احتیاطیات على السیطرة في ترغب

  .)الصرف سعر تقلبات لكبح أي (الأجنبي النقد لتدفقات جدا كبیر تأثیر

 تدعیم إلى الصرف سوق في تدخله خلال من الجزائر بنك یهدف :الأجنبي الصرف سوق في التدخل - 4

 : الموالیة بالعملیات البنك یقوم الأهداف هذه ولتحقیق وضمان استقرارها، الوطنیة العملة

 للاقتصاد، سریع لنمو علیها والحفاظ الشروط أفضل توفیر في الصرف میدان في الجزائر بنك مهمة تتمثل -

  .الصرف سوق وضبط الخارج تجاه المالیة التعهدات تسییر حسن على ویسهر

 .الأجنبیة بالعملات المحررة الدفع سندات خصم إعادة أو خصم أو بیع أو شراء -

 .أجنبیة مالیة هیئات لدى إیداعها أو كودیعة قبولها وكذا السندات هذه واسترهان رهن إمكانیة -

 الأسواق لدى الأولى الفئة ضمن بانتظام ومسعرة أجنبیة بعملات محررة مالیة بسندات والاكتتاب الاقتراض -

  .الدولیة المالیة

 .الصرف ضبط وكیفیة الصرف سعر سیاسة أهداف تحدید -

 .الصرف سوق وتنظیم للصرف القانوني التنظیم -

  .الصرف احتیاطیات وتوظیف إدارة -

  :امنه للتدخل رئیسیة محددات ثلاث هناك :الأجنبي الصرف سوق في التدخل دوافع

 هو الصرف سعر فیها یكون التي الحالات في ولاسیما الصرف، لسعر الأجل القصیرة التقلبات تمهید - 1

 .خاطئة بطریقة النقدیة السلطات قبل من تقییمال تم أو فیه مبالغا

 .وقائیة لأغراض الأجنبي الصرف احتیاطیات تراكم - 2

  .التنافسیة القدرة لأسباب الأجنبي الصرف احتیاطیات تراكم - 3

  :نجد الأجنبي الصرف سوق في للتدخل المركزیة البنوك طرف من المعلنة الأسباب من

 الصرف سعر مستوى على التأثیر.   

 انخفاضها أو العملة قیمة ارتفاع سرعة على التأثیر.  

 الصرف سعر تقلب احتواء.  

 1.الأجنبي احتیاطات الصرف بناء 

  

                                                 
  ذ.37، ص ذكرهمرجع سبق ، بوكردید عبد القادر  1
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   الصرف احتیاطیات تسییر في الجزائر بنك آلیة

 من لها لما الجزائر بنك یقوم بها التي الوظائف أهم الأجنبیة العملة من الاحتیاطیات إدارة وظیفة تعتبر

القابلة  الأجنبیة العملة من الاحتیاطیات بإدارة الجزائر بنك یقوم حیث الكلي، الاقتصاد على انعكاسات

 الدولیة التجارة عملیات في واستخدامها علیها والعرض الطلب حاجة حسب شراء أو بیعا وذلك للتحویل

 من ذلك ویتم الأجنبیة، العملات مقابل الدینار صرف سعر قیمة استقرار المحافظة على على أیضا ویعمل

 استثمارها وكذلك 2% حالیا قدره عائد بمعدل في الخارج خاصة المالیة الأوراق صنادیق في الاستثمار خلال

 هدف تحقیق على الجزائر بنك ویعمل للجزائر، المقدمة الضمانات من كبیر هامش لها سندات شكل في

 للخطر  احتیاطیاته یعرض أن دون مربحة إدارة المالیة الأوراق حافظة بإدارة البدیلة الفرصة تكلفة تعویض

 لتجنب للاحتیاطیات المشكلة العملات تنویع على یعمل وكذلك المال، رأس سلامة ضمان من نطلاقا

 الساحة في استعمالها یكثر مقبولة عملات باختیار وذلك العملات تقلبات أسعار عن الناتجة المخاطر

 مع حد أقصى إلى عملة كل من العائدات بزیادة الحوافظ المالیة إدارة إجراءات الجزائر بنك یتخذ كما الدولیة،

 سعر استقرار سیاسة الجزائر بإتباع بنك قام الأورو بظهور إذ حد، أدنى إلى المخاطر من التقلیل مراعاة

 نظام قائم خلال من النقدیة السیاسة في حذرة إجراءات اتخاذ مع بالموازاة للدینار الحقیقیة القیمة إزاء الصرف

 لذلك التضخم، واستهداف الأسعار استقرار على المحافظة من تمكنها بطریقة الضمني الاسمي التثبیت على

 احتیاطیات إدارة حسن بفضل محدود، الوطني الاقتصاد على 2003 ماي من الأورو بدایة ارتفاع تأثیر بقي

  1.الجزائر بنك طرف من الصرف

  

  

  

  

  

  

  

  

                                                 
 ص ، ص2010-08، مجلة الباحث، جامعة تبسة، دور بنك الجزائر في تسییر العملیات المالیة المرتبطة بالخارجبوحنیك ،  هدى 1

111-116.  
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 :خلاصة

یتمثل في موجودات الدولة من عملات الدول الأخرى والتي تشمل أوراق  الصرف الأجنبي إن إحتیاطي

فضلا عن صافي مركز  ،حقوق السحب الخاصة ع بكافة أنواعها، السندات، الذهب،النقد الأجنبي الودائ

  .الاحتیاطي لدى صندوق النقد الدولي

 هذا الاحتیاطي یتكون المدفوعات، میزان حساب فوائض خلال من الأجنبي الصرف احتیاطي یتراكم

 حصة على الذي یحوز الأمریكي الدولار وأهمها الدولیة العملات هيو  الاحتیاطي عملات النقدي، الذهب من

 الیاباني، الینو  الجنیه الإسترلیني إلى إضافة للدولار، الأول المنافس الیورو التشكیلة، هذه من الأكبر

 نتیجة وهذا مستقبلا الصرف احتیاطات هیكل الریادة في تحتل التي الخاصة السحب حقوق إلى بالإضافة

  .الأمریكي الدولار وخاصة الدولیة العملات أسعار صرف تشهدها أصبحت التي والتقلبات الاستقرار عدم

 الشراء الأجنبیة وإدارتها تكون من خلال البیع أو العملة من الحكومیة لبناء الاحتیاطیات التدخلات

 المحافظة على على أیضا ویعمل الدولیة التجارة عملیات في واستخدامها علیها والعرض الطلب حاجة حسب

 جراء قد تحدث التي السلبیة الآثار لمواجهة ذلكالأجنبیة و  العملات مقابل الدینار صرف سعر قیمة استقرار

  .الحادة لسعر الصرف التقلبات
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   :دیتمه

 إدارة في الدول هذه نجاح مدى لقیاس حقیقیا معیارا الدول من لكثیر بالنسبة الصرف سعر یشكل

 بعد مباشرة الجزائري الدینار صرف بنظام اهتمامها زاد الدول من كغیرها الجزائر فإن لذلك الكلي الاقتصاد

 الوطنیة للعملة وعلنیة سریة تخفیضات تلتها ثم للدینار تدریجیة نزلاقاتإ إحداث من انطلاقا1986  سنة أزمة

        الجزائر ومع لحالة ملائم صرف نظام اقتراح أجل وهذا من المدار التعویم نظام تبني إلى وصولا

اقتصاد  أو الحر قتصادالا إلى الاشتراكي النظام لظ في الموجه الاقتصاد من تحول الاقتصاد الجزائري

وضع الككل مكنت الجزائر من تحسین  الجزائري المصرفي النظام على أثر فعال لها كان والتي السوق،

احتیاطیات الصرف م كوذلك بفضل التحكم في ترا 2000مع وضعیة مالیة جیدة منذ سنة  يالاقتصاد

 أجل ومن ،أخرىالبترول من جهة  أسعارجید لها من جهة والاستفادة من فرص ارتفع ال تسییروال الأجنبي

 بدایة تكون أن أردنا في الجزائر الأجنبي الصرف وأنظمة أسعار حول القارئ ذهن في تاریخیة خلفیة رسم

 والبدائل الإصلاح محاولات لرصد ومحاولة الدولي النقدي النظام لمسار تاریخیة عن لمحة عبارة الفصل هذا

 استخداماتهاو  الأمثلومستواها  الأجنبياحتیاطیات الصرف مصادر تراكم  لدراسة ذلك بعد لنعرج المحتملة،

في  الأجنبياحتیاطي الصرف جل الحفاظ على أة الجزائریة من المتبعة من قبل الحكوم السیاسات وكذلك

حین تم تخصیص المبحث الثالث لتبیان العلاقة بین سعر صرف الدینار الجزائري مقابل العملات الرئیسیة 

 .والاحتیاطیات
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  واقع احتیاطي الصرف الأجنبي في الجزائر: المبحث الأول

 أنظمةحیث عرفت خلاله  1962مر الاقتصاد الجزائري بعدة مراحل منذ الاستقلال الجزائر سنة 

بمرحلتین أساسیتین؛ تمثلت  خلالهاتمیزت سیاسة الصرف تسعیرة الدینار الجزائري والصرف عدة تغیرات 

في نظام الصرف الثابت أما المرحلة الثانیة فكانت انتقالیة من نظام الصرف الثابت إلى نظام  الأولىمرحلة 

  .  الصرف العائم المسیر

  2016 إلى 1964من  الجزائري الدینار الصرف سعرو الجزائر  في الصرف نظام تطور: المطلب الأول

 من بدایة التنمیة بمراحل مجملها الصرف ارتبطت لسعر أنظمة لعدة اتطبیق الجزائري الاقتصاد عرف

  :هي بمراحل الصرف نظام تعدیل مر ولقد المرن الصرف سعر إلى الثابت الصرف سعر

  1987- 1964الدینار  وتسعیرة الثابت الصرف نظام :الفرع الأول

   الصرف تعادل نظام هو الأول النوع الصرف أنظمة من نوعان الجزائر عرفت الفترة هذه خلال

 صرف سعر تسییر تمت بها التي الكیفیة وأن، الترجیح على یعتمد الذي التسعیر نظام هو الثاني أما الثابت،

 معاییر أساس على الأجنبیة العملات الدینار مقابل قیمة تحدید من تمكن لم الفترة، هذه خلال الدینار

  1.الوطني الاقتصاد وكفاءة لها بأداء علاقة لا بحتة إداریة قیمة عن عبارة هي بل ومالیة، اقتصادیة

   1964-1973 الثابت الصرف تكافؤ مرحلة: أولا

 في إصلاحاتبعدة  القیام علیها كان السوق لاقتصاد الجزائر وإتباع الاشتراكي النظام عن التخلي بعد

 سنة حتى على الأقل أو الدولي النقد نظام كان المرحلة هذه في و الصرف سعر فیها بما مجالات عدة

 إلى بالنسبة عملته عن تكافؤ بالتصریح ملزم عضو بلد كل وكان وودز بروتن اتفاقیات حسب مسیرا  1971

 الذهب حیث من ثابتا مقدارا نفسه یمثل هو الذي الأمریكي للدولار بالنسبة أو الصافي الذهب من محدد وزن

     رقم القانون من 02 المادة الذهب حسب من غ 0.18 یعادل بما الدینار صرف سعر الجزائر حددت

الفرنك  مقابل الدینار تكافؤ على السابق من القانون 03 المادة ونصت الصرف، بنظام المتعلق 111- 64

 إلى النقدیة السلطات اضطرت أین 1969 غایة إلى التكافؤهذا  واستمر ،ف ف = 1دج 1ثبحی الفرنسي

                                                           
  .126، ص مرجع سبق ذكرهعلي بن قدور،  1
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 بالنسبة الجزائري الدینار قیمة تعززت 1969 أوت 08 في الدولار الأمریكي، أمام عملتها قیمة تخفیض

 ودیسمبر 1969 أوت بین دج 0,888 = ف ف 1 أو ف ف 1,25 یساوي دج 1 أصبح حیث للفرنك

 مختلف مقابل الجزائري للدینار المستمر الانخفاض إلى المدة هذه في الفرنسیة العملة ضعف أدى ،1973

 أسعار نظام وتعمیم الثابتة الصرف أسعار نظام عن التخلي تم هنا ومن الجزائریة، الواردات تسدید عملات

        الثاني الرباعي المخطط انطلاق عشیة الجزائري الدینار تسعیر نظام تغییر تم المعومة، الصرف

   :مزدوج هدف تحقیق إلى للتسعیر الجدید النظام هذا سعى وقد ،–1977 1974

 .الحقیقیة قیمته تفوق الدینار قیمة بواسطة الجزائریة للمؤسسات مقنع دعم توفیر -

 لسعر عنیفة لتغیرات تتعرض أن دون الطویل المدى السماح للمؤسسات الوطنیة بالقیام بتنبؤاتها على -

  1.الجزائري للدینار الخارجیة القیمة استقرار ریقط عن هذاو  الصرف

  1987-1974الترجیح  نظام مرحلة: ثانیا

سلة  إلى الصرف سعر تثبیت وتم الفرنسي الفرنك منطقة من الجزائر خرجت سیاسیة لاعتبارات نظرا

ردات ابالو  مرتبطة ترجیح معاملات مع الأمریكي الدولار بینها من عملة 14 من مكونة العملات من واسعة

هذا  تزامن وقد، الوطني التراب كافة على المتعاملین لكل الصرف أسعار وأحادیة الصرف أسعار تعویم أثناء

 جدید نظام بظهور الجدیدة المرحلة وتمیزت 1970 ) - ( 1973 الأول الرباعي المخطط مع أساسا الإجراء

 ظهرت كما )الخ...للعامل العام القانون للمؤسسات، الاشتراكي التسییر التخطیط،  (الوطني الاقتصاد لتسییر

دات االإستیر  فأصبحت الدولة قبل من محتكرا شيء كل وأصبح الاستثمار طرق تحدد وقوانین تشریعات عدة

سوق  ظهور إلى العوامل هذه أدت الاستیراد، لإیجارات أو للاستیراد الإجمالي بالترخیص یسمى لما خاضعة

  1974سنة من ابتداء وهذا الأخرى، العملات بعض تلیه الفرنسي بالفرنك أساسا مرتبطة للصرف موازي

 من كل تطور یوضح الموالي والجدول ،العشرین القرن من الثمانینات بدایة مع خاصة انتشارها شاع والتي

  2.الجزائر في والموازي الرسمي سعر الصرف

  

                                                           
 مقدمة لنیل مذكرة، دراسة تقلبات أسعار الصرف على المدى القصیر اختبار فرضیة التعدیل الزائد في دول المغرب العربيیمینة درقال،  1

  .133، 132، ص ص 2011-2010الاقتصادیة، تخصص مالیة دولیة، جامعة أبي بكر بلقاید تلمسان،  العلوم في الماجستیر شهادة
  .29، ص مرجع سبق ذكرهمراد عبد القادر،  2
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  الجزائر في والموازي الرسمي الصرف سعر تطور یوضح): 3( رقم الجدول

  فرنك فرنسي/دج: الوحدة                                                                                              

  1987  1980  1977  1974  السنوات

   0.80 0.62 1.3 1.0  الرسمي السوق

   4.0  2.0  1.5  1.1  الموازي السوق

Source: Ahmed henni, Essai sur l'économie parallèle-Cas de l’Algérie, Ed.ENAG 1991, P43.  

  1986 /1987: مابین الممتدة والفترة

 بالطرق الجزائري مقارنة الدینار صرف معدل حساب على طفیف تعدیل الفترة هذه خلال أدخل

 یساوي مخرج أساس یحسب على الدینار سلة في تدخل عملة، لكل النسبي التغیر بذلك فأصبح السابقة،

 لمعدل الحركي التسییر لسیاسة تمهیدا هذا التعدیل ویعتبر ( 1974) الأساس سنة في السائد الصرف معدل

  1987.1مارس من انطلاقا بها العمل في شرع التي الدینار صرف

  1987) مارس(الصرف  لسعر الآلي والتسییر1994 و 1987بین الصرف نظام :ثالثا

 من تأكد أزمة في الوطني الاقتصاد دخول  1986 سنة البترول لسعر المفاجئ التدهور عن نتج

 ومالیة نقدیة إصلاحات إجراء استوجب مما محدودیته، العشریتین یفوق ما خلال المتبع النموذج خلالها بلوغ

 أي والخارجي، الداخلي الصعیدین على وذلك الموارد، تخصیص وظیفة إلى عتبارالإ إعادة إلى تهدف جذریة

لتحقیق  إجراءات تتبعها أن لابد وكانت الداخل، في النقدي الاستقرار تحقیق استهدفت المتخذة الإجراءات  أن

  :یلي لما وفقا 2.الدینار صرف سعر تعدیل عملیة تمت ولقد الخارجي المستوى على الاستقرار

  التدریجي نزلاقالإ  - 1

 ضعف بسبب 1991 سبتمبر إلى 1987 نهایة من ومراقب تدریجي انزلاق بتنظیم السلطات قامت

 نهایة في دج 4,9 من الدینار صرف خلالها معدل من انتقل إذ وخدمته، الدین وعبء الصرف احتیاطات

 تسارعا التدریجي الانزلاق عملیة عرفت ولقد ، 1991مارس نهایة في الدولار مقابل دج 17,7 إلى8419

 مستوى إلى الوصول اقتصادیة إصلاحات التي رافقتها المرحلة وهي ، 1990نوفمبر شهر من بدایة معتبرا

                                                           
مذكرة مقدمة نیل شهادة الماجستیر في التسییر  دراسة حالة الجزائر،"أثر تغیرات سعر الصرف على المیزان التجاري هجیرة عبد الجلیل،  1

  .72، ص2012- 2011للمؤسسات، تخصص مالیة دولیة، جامعة أبي بكر بلقاید تلمسان، الدولي 
  .73، 72ص ،نفس المرجع السابق 2
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 الدینار قیمة بتخفیض 10 /90 والقرض النقد قام مجلس ، 1991أكتوبر نهایة وفي الدینار، لاستقرار مقبول

 03 في الدولي النقد صندوق مع الثاني المبرم الاتفاق بموجب وذلك واحد، أمریكي دولار مقابل  22% بنسبة

 في الواردة الدولي النقد صندوق شرطیة تطبیق جراء من مالیة مساعدات على مقابل الحصول 1991 جوان

  1.الاتفاقیة

 1987-1991 بین بالدولار الدینار صرف سعر تطور): 4( رقم الجدول

  الملاحظة  بالدولار الدینار سعر  تاریخ عملیة الانزلاق

  التدریجي الانزلاق عملیة بدایة  4,947 1987نهایة

   8.032  1989سنة 

 12.11  1990نوفمبر 

  

 وتیرة مع تماشیا الانزلاق عملیة تسریع

  الإصلاحات تطبیق

 استقراره السریع بهدف الانزلاق استمرار 16.59  1991فیفري

  الخارجیة التجارة تحریر وإمكانیة

   17.76  1991مارس

 06 لمدة المستوى هذا عند استقراره 22,64  1991اكتوبر

 22 بمقدار الدینار تخفیض أشهر،

 واستمرار FMIاتفاق  ببموج%

  1994 سنة غایة إلى الوضع

  علیها من مصادر متفرقة بیانات متحصل على بناء الطلبة إعدادمن  :المصدر 

 من معتبرا بدایة تسارعا عرفت التدریجي الانزلاق عملیة أن أعلاه الجدول خلال من ملاحظته یمكن ما

 إلى هو الوصول منها الهدف وسریعة مكثفة اقتصادیة إصلاحات رافقتها مرحلة وهي ، 1990نوفمبر شهر

  .الدینار لاستقرار مقبول مستوى

 بتخفیض قرار سبتمبر نهایة في القرض و النقد مجلس تخذا لقد  :1994 -1991 الصریح التخفیض - 2

 استمر ولقد ، 1994مارس غایة وإلى للدولار دینار 22,5 إلى لیصل للدولار بالنسبة 22% بنسبة الدینار

 آخر تعدیل أجري ما ، وسرعان 1994مارس شهر لغایة ومستقرا الدولار مقابل ثابتا الدینار صرف سعر

                                                           
  .251ص ،  مرجع سبق ذكرهفاطمة الزهراء بن حمودة،  1
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 ب الدینار سعر تخفیض 1994 سنة وعرفت الدولي النقد صندوق إلى اللجوء قبل وهذا 10% تعدى

 ومنذ المسیر، العائم الصرف نظام إطار في البنوك بین ما الصرف نظام اتبعت 1995 ومنذ% 40,17

 سعر تغیر متوسط بلغ إذ ، 2002غایة إلى وهذا الدولار مقابل استقرار الدینار صرف سعر عرف1996

  :التالي الجدول یوضحه ما وهو1 ،5% حوالي الصرف

  1984 -1993  الفترة خلال الجزائري الدینار تخفیض:  )5( رقم جدول

 في الدینار صرف سعر % الانخفاض مقدار

1993/04/18 

 في الدینار صرف سعر

1984/01/23 

  الصعبة العملات

  الأمریكي الدولار  4.8923 23.66 493

  الكندي الدولار  3.9511 18.76  475

  إسترلیني جنیه 7.1906 36.78 511

  یاباني ین 100  2.0958  20.81  992

  ألماني مارك100  183.0397  1474.94  805

  فرنسي فرنك  0.6029  4.42  733

  إیطالیة لیرة 1000  3.01873  15.44 511

  إسبانیة یزیتا 100  3.1711  20.74 654

  سویسري فرنك 100  226.9827  1630.115  718

  .الجزائر بنك :المصدر

 :هذا یومنا إلى 1994) من) (المسیر العائم (المدار التعویم نظام: الفرع الثاني

 منه الهدف كان الذي الهیكلي التعدیل ببرنامج تتعلق الإجراءات من بمجموعة المرحلة هذه تمیزت

 الإجراءات هذه جمع ویمكن التكالیف بأقل السوق اقتصاد إلى التحول مرحلة لتخطي النقدي الاستقرار إعادة

  :یلي فیما

  .1995دیسمبر  23 في المؤرخ 95–08رقم  النظام عن طریق 1996 جانفي في البنوك - 

                                                           
  .252، ص مرجع سبق ذكرهفاطمة الزهراء بن حمودة،  1
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 على كل الدینار تحویل إلى للوصول الصرف تحریر ومتابعة ، 1992سنة المدخلة الصرف قیود رفع -

  .الجاریة المعاملات

 منذ سنة فیها شرع قد التي التجاریة المعاملات في الدینار تحویل بقابلیة 1994 سنة فعلیا العمل تم -

1991.  

 سبتمبر 15منذ الحق لهذا الفعلي التطبیق وتم ، 1997أوت في الخارج في السیاحة نفقات دفع ترخیص -

  .سنوي سقف حدود في وهذا المعتمدة الوسیطیة المالیة والمؤسسات البنوك شبابیك مستوى على 1997

  .1996دیسمبر من ابتداء الصعبة بالعملة تتعامل للصرف مكاتب السماح بإنشاء -

 اللجوء في تقلیص ذلك ویساعد الموازي والسعر الرسمي السعر بین الفجوة لتضییق الصرف سعر تخفیض -

 الواحد الفرنك سعر أن حیث فرنكات فرنسیة، ثلاث حدود في أصبح الفارق هذا أن لكون السوداء السوق إلى

 السعر ضعف یقارب ما أي دج 16 كان بینما1999 أوساط  في السوداء السوق في دج 11 إلى یصل

 المهاجرین وخاصة الأشخاص بحوزة الصعبة العملات من نقدیة كبیرة كتلة وجود إلى أدى ما وهذا الرسمي،

إلى الجزائر من صرف عملتهم  القادمین الأجانب تفضیل وبالتالي الموازي فلك السوق في تدور الجزائریین

للنظام  في السوق الموازي بدلا من الرسمي بسبب فارق السعر وهذا یعني أن الخسارة تكون مزدوجة بالنسبة

  .السوق الموازي في لضریبة تخضع لا هذه لصرفا عملیات أن حیث الدولة خزینة وكذا المصرفي

 التعدیل الهیكلي سیاسات تطبیق بعد خاصة المتبعة الصرف سیاسة نلأ: راتول محمد الدكتور ویرى

 المتوخى خدمة الهدف إلى تؤدي لم مراحل، على الجزائري الدینار قیمة تخفیض بنودها ضمن المتضمنة

موازین  تسویة في المرونات المعروف لأسلوب وفقا الواردات وتقلیص الصادرات تشجیع وهو منها

  1.الموازي في السوق الصرف سعر إلى تراجع أدت هذا من بالرغم ولكن المدفوعات،

 غایة إلى1994سنة  من وذلك الدولار مقابل الجزائري الدینار صرف سعر تطورات یوضح التالي الجدولو 

   :یلي كما وذلك السابقة الذكر السنوات خلال الجزائري الدینار سعر انخفاض فنلاحظ ،2000

  

                                                           
  .141، ص مرجع سبق ذكرهیمینة درقال،  1
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  2000 - 1994یوضح تطور سعر صرف الدینار الجزائري مقابل الدولار من ): 6(جدول رقم 

  /$دج : الوحدة                                                                                                        

  2000 1999  1998  1997  1996  1995  1994  السنوات

  75.25  66.5740  58.7390  57.7070  54.7490  74.663  36.0590  /$دج سعر

  :على بالاعتمادمن إعداد الطلبة  :المصدر

   .214 ص ، 2004 ، الجزائر،الجامعیة المطبوعات دیوان، النقدیة والسیاسات النظریات في محاضرات، علي بن بلعزوز -

 للدراسات الأكادیمیةمجلة  ،يالجزائر  للدینار قیاسیة نمذجة الجزائر في الصرف سعر سیاسة رحیمة، خیاطو  بونوة شعیب -

  .120، ص 2011ماي  الشلف، جامعة والإنسانیة، الاجتماعیة

  الدینار لتسعیر الحدیث التطور

 في الصرف احتیاطات تراكم مكن من 2001و 2000 سنتي بین المدفوعات میزان حالة تطور إن

 الوضعیة مستوى على التحسن ملیار دولار هذا 11,9 ـــدولار بعد أن كان یقدر ب ملیار 17,96 حدود

 الصرف سعر استقرار حول تتمحور صرف سیاسة تطبیق تدعیم في ساهم الجزائري الخارجیة للاقتصاد

 التضخم نسب وكذا البیني الصرف مستوى على تلاالعم عرض ارتفاع جراء نسبیا ثباتا الحقیقي الذي الفعلي

  .للجزائر الشركاء التجاریین أهم لدى السائدة مقارنة بتلك المتواضعة

  :یلي كما والشكل الجدول خلال من والأورو الدولار مقابل الجزائري الدینار صرف سعر تطور إیضاح ویمكن
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  )2016-2000( والأورو الدولار مقابل الدینار سعر تطور :(7) رقم الجدول

  الدینار: الوحدة                                                                                                      

  الدینار/  الیورو  الدینار / الدولار   السنوات

2000  75.2569 69.8738 

2001  77.2647  69.2002  

2002  79.6850  75.3573 

2003  77.3683  87.4644  

2004  72.0653  89.6425  

2005  73.3669  91.3211  

2006  72.6459  91.2447  

2007  69.364  95.001  

2008  64.581  94.854  

2009  72.646  101.297  

2010  74.3199  99.192  

2011  72.8537  102.215  

2012  77.551  102.162  

2013  79.380  105.437  

2014  80,56 106.9  

2015  100.4  111.4  

2016  109.47  121.18  

  .2017والنشرات الثلاثیة للبنك المركزيبیانات الوكالة الوطنیة لتطویر الإستثمار  :على بالاعتمادمن إعداد الطلبة : المصدر
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  2016 -2000یوضح تطور سعر الدولار مقابل الیورو خلال الفترة ): 2(رقم الشكل 

  

  من إعداد الطلبة بالاعتماد على الجدول أعلاه: المصدر

 77,36و 79,68 التوالي على 2004وسنة  2003و 2002خلال  الدولار مقابل الدینار سعر تراوح

 بدلالة الأورو تسعیرة خال من ذلك ملحوظا، ونلاحظ تحسینا عرفت فلقد الأورو لعملة بالنسبة أما 72,06و

 بفضل محدودة كانت وروبیةلأا العملة مقابل الدینار تدهور تأثیرات إلا أن أعلاه المبینة وفق الفترات الدینار

 سنة خلال النفط لأسعار والمتواصلة الایجابیة التطورات سمحت حیث الصرف للاحتیاطات المحكم التسییر

  للبرمیل دولار 28,02السابقة  السنة في السعر ما كانت متوسط للبرمیل بعد دولار 36ببلوغه   2004

 أي العام آخر في دولار ملیار 43,1 بلغت التي الصرف احتیاطات ومنه میزان المدفوعات وضعیة بتعزیز

 صرف سعر لتسییر ضمانا تشكل بذلك ، وهي2004سنة  في تحققت التي عن تلك% 30,9تقدر بزیادة

  .الخارجیة المدفوعات وتوازن الجزائري الاقتصاد تنافسیة في المتمثل الهدف مع یتماشى الذي الدینار

 أسعار ارتفعت 2006 سنة في الدولیة المبادلات وتطور العالمي الاقتصاد اتساع سیاق في

 السنة نفس وعند دولار ملیار 45,59 هذه المادة من الجزائر إیرادات لتصل% 42 بما مقداره المحروقات

 والسبب 2004 بسنة مقارنة الجزائري الدینار قیمة على تحسنا طرأ دینار،أي 91,24أورو/الدینار سعر كان

  .%12,59بنسبة  الصرف أسواق في وروالأ مقابل الدولارارتفاع  إلى یعود
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مستوى  الجاریة المدفوعات فائض رصید ببلوغ 2006 سنة في للجزائر الخارجیة المالیة الوضعیة تحسین إن

سعر  متوسط وارتفاع الأجل والطویلة المتوسطة الخارجیة للمدیونیة معتبر تسدید ظل في الخام الداخلي الناتج

مرهونة  هذه الفترة كانت خلال الدینار تسعیرة تطور أیضا%  20,5 بمقدار الخام النفط من الواحد البرمیل

 الشركاء أهم لدى المحققة التضخم وبنسب الدولیة الأسواق في الرئیسیة العمات صرف بأسعار كالعادة

 المتسمة الخارجیة الظروف رغم ،72,6464 الدولار سعر متوسط بلغ بحیث للجزائر، التجاریین

 سنة خلال التضخم معینة من لمستویات متجدد وبروز الدولیة المالیة أسواق مستوى على بالاضطرابات

 أسعار المحروقات شكلت ضمانا ارتفاع في أساسا الناجمة الصافیة الخارجیة المالیة الوضعیة فإن 2007

 بدأت التي الدولیة المالیة الأزمة تفاقم سبتمبر شهر من بدایة وبالضبط 2008 سنة عرفت ،والنمو للاستقرار

 الاقتصادیات ذات الدول على سلبا الوضع فانعكس ذلك لها السابقة السنة من في أوت ملامحها تظهر

 35 دیسمبر في البرمیل سعر بلغ إذ الانخفاض، إلى أسعارها فاتجهت الطاقة على طلبها القاطرة، فانخفض

 % 30 بحوالي قدرت نوعیة قفزة الجزائریة المحروقات صادرات من الإیرادات المتأتیة حققت حیث دولار

 ملیار 37 حدود في المدفوعات میزان مستوى على إجمالي فائض وبالتالي تحقیق 2007 بإیرادات مقارنة

 أخر في دولار ملیار 143,102 بلغت رسمیة صرف لاحتیاطات تكوین تراكم قیاسي من الجزائر مكن دولار،

 في للدینار حقیقي فعلي صرف سعر على المحافظة الجزائر أتاح لبنك الذي الشيء 2008 سنة من شهر

  .سنویا %1,58 قدر ب بتحسن المستهدف التوازني السعر حدود

 دولار 61 البرمیل سعر متوسط بلغ ذإ ،الخام النفط أسعار لمستوى تنازلیا اتجاها 2009 عام شهد

 الرصید على ذلك فانعكس واضحا تذبذب صرف أسعار عرفت كما 2008دولار في  99,97مقابل 

 النفط من الصادرات عائدات حیث من السنوات أفضل 2012 سنة تعتبر، المدفوعات لمیزان الإجمالي

 برمیل/دولار 111 حدود في سنوي متوسط ببلوغه الدولیة الأسواق في  هذه المادة أسعار تحسن إلى بالنظر

 سنة خلال الدینار قیمة المحروقات، عرفت صادرات من الجزائرعائدات  على الوضعیة  هذه فانعكست

 صرف معدل وبقي للأورو بالنسبة %3 ب انخفضت حین في للدولار بالنسبة% 2,1 ب ارتفاعا 2011

، 2010 مقارنة بسنة %0,25 ب قدر سنوي بارتفاع توازنه مستوى من جدا قریبا 2011 نهایة مع الدینار

 سنة 2009 مقارنة ب %2,64 بلغ والذي 2010 في المسجل ذلك بعد نوعه من الثاني الارتفاع هذا ویعتبر

 لسعر بالنسبة أما، الجزائر بنك محافظ قدمها التي الأرقام حسب% 1,6 للدینار الفعلي الصرف معدل تراجع

 مقارنة %0,43بمعدل  متوسطه تحسن فقد 2012 لسنة الأول السداسي خلال الیورو مقابل للدینار الصرف
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 2,82 بنسبة الدولار تراجعا مقابل الدینار صرف سعر متوسط عرف حین في 2011 من نفسها بالفترة

 ،2012 سنة الفترة من نفس خلال% 27,2 بنسبة ارتفاعا للدینار الاسمي الفعلي الصرف سعر وعرف%

       الفترة في نفس الأورو مقابل الدینار سعر أما دج 75.55الدولار مقابل الدینار صرف سعر بلغ حیث

 یرجع الأوروبیة استقرار العملة وشهدت انخفضت للدولار بالنسبة الدینار قیمة أن نلاحظ وقد دج 102,16ـ ب

 یجابیاتلإمن ا الرغم وعلى، جانفي یةابد في دینار 200 لورقة الجزائر بنك إصدار إلى ذلك وراء السبب

 مما أكثر  العملة قیمة تخفیض في بعید حد إلى تساهم قد أنها إلا الجدیدة المالیة هذه القطعة تكتسبها التي

 من بأزید الجزائري الدینار قیمة انهارت 2012 سنة من أشهر 8غضون  في أنه إلى مشیرا منخفضة هي

10%.  

 بسبب والأورو الدولار مقابل الجزائري الدینار قیمة تدهور ملاحظة یمكن201- 2015 2الفترة  وفي

 إلى النقدیة السلطة سعي وأیضا الیورو، منطقة أزمة أسبابه من كانت الذي المحروقات قطاع في الركود

الموازیة، في حین انخفضت قیمة متوسط  والسوق الرسمیة السوق في الدینار صرف سعر الفارق بین تقلیص

وبلغ متوسط سعر الصرف  %8,97المعدل السنوي لسعر الصرف الدینار مقابل الدولار الأمریكي بنسبة 

 100,46مقابل  2016دینار في عام / دولار 109,47السنوي للدینار الجزائري مقابل الدولار الأمریكي ب

 بالدولار المقومة النفطوقد اعتبر هذا الانخفاض كإجراء لرفع حصیلة مداخیل  2015دینار في عام / دولار 

      2016سنةة قدر  حیث النفط أسعار فترات انهیار في هذاالجزائري، و  الدینار إلى تحویلها عند الأمریكي

 أدت والتي المتحدة الولایات في الصخریین والنفط الغاز ثورة هو مباشر والسبب الغیر للبرمیل، دولار  43ــ ب

 تصدر كانت التي الجزائري النفط أسعار وخاصة العالمیة، السوق في النفط أسعار في انخفاض كبیر إلى

 بین الفارق إلى تقلیص النقدیة السلطة سعي وأیضا الصخري، للنفط النوعیة في المماثل الحلو الخفیف النفط

كما انخفض سعر الصرف السنوي للدینار مقابل  ،الموازیة والسوق الرسمیة السوق في الدینار صرف سعر

دینار في عام /  أورو 111,44اجتاز من  2015مقارنة مع عام  2016في عام  % 8,47الیورو بنسبة 

  .2016دینار في عام  /أورو 121,18مقابل  2015
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  مصادر تراكم احتیاطات الصرف الأجنبي في الجزائر: المطلب الثاني

  یعتبر احتیاطي الصرف في الجزائر المرآة التي تعكس وضعیة الحساب الجاري لمیزان المدفوعات

  1.لتراكم الاحتیاطات بالبنك المركزيتعتبر فوائض المیزان التجاري أهم مصدر  ومن ثم

  فوائض المیزان التجاري كمصدر لتراكم الاحتیاطات في الجزائر: الفرع الأول

ملیار  20,17حوالي  2012حقق الاقتصاد الجزائري في السنوات الأخیرة فائض تجاري بلغ سنة 

التجاري إلى انخفاض حجم  ویرجع هذا الانخفاض في المیزان 2011سنة  ملیار دولار 25,96دولار مقابل 

الصادرات وارتفاع حجم الواردات، والجدول الموالي یوضح تطور رصید المیزان التجاري الجزائري خلال فترة 

  .الدراسة

  2016إلى  2000تطور رصید المیزان التجاري الجزائري من ): 8(جدول رقم 

  ملیار دولار :الوحدة                                                                                    

  2008  2007  2006  2005  2004  2003  2002  2001  2000  السنة  

  78.63  60,59  54,74  46,33  32,22  24,46  18,71  19,09  21,65  الصادرات

  39,47  27,63  21,45  20,35  18,30  13,53  12  9.94  9,17  الواردات

المیزان 

  التجاري

12,30  9.61  6,7  11,14  14,27  26,47  34,06  24,23  40,23  

  -     2016  2015  2014  2013  2012  2011  2010  2009  السنة

  -    29,31  34,57  60,13  64,71  71,74  72,89  57,09  45,18  الصادرات

  -    47,08  51,70  58,58  55,02  50,37  47,24  40,47  39,29  الواردات

المیزان 

  التجاري

7,78  18,20  25,96  20,17  9,79  0,46  18,08-  20,13-    -  

  .2017من إعداد الطلبة بالاعتماد على النشرات الإحصائیة لبنك الجزائر: المصدر

أعلاه أن رصید المیزان التجاري موجب طول فترة الدراسة كما أن هذا  نلاحظ من خلال الجدول

 %28,51بمقدار  2002و 2001الرصید في ارتفاع مستمر إلا أنه شهد انخفاضین متتالیین في 

سبتمبر  11وانخفاض الصادرات بسبب أحداث على التوالي وهذا راجع إلى زیادة الواردات  %25,84و

                                                           
 .، المتعلق بالنقد والقرض2010أوت  04المؤرخ في  04-10من الأمر رقم مكرر  36المادة  1
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تصاد العالمي حیث انخفضت أسعار النفط وتقلص الطلب على المنتجات وتداعیاتها على الاق 2001

عرف رصید المیزان التجاري منحنى تصاعدي بشكل  2008إلى  2003البترولیة، ولكن خلال الفترة من 

ملیار دولار ویرجع هذا  7.78إلى  2009، لینخفض سنة 2008ملیار دولار سنة  40,58كبیر بلغ أقصاه 

الأزمة المالیة العالمیة، حیث دخل الاقتصاد العالمي في مرحلة ركود مما أدى إلى  ىالانخفاض أساسا إل

انهیار أسعار البترول وبالتالي انخفاض عوائد الصادرات النفطیة، بدأ رصید المیزان التجاري یتعافى وعرف 

 20,17 ــحیث قدر ب 2012لینخفض في  2011ملیار دولار سنة  25,96ارتفاعا متواصلا لیصل إلى 

ملیار دولار ویعود هذا الانخفاض إلى انخفاض الصادرات وارتفاع الواردات الأمر الذي انعكس على وضعیة 

ملیار دولار  20,13و 2015سنة  18,08المیزان التجاري واستمر في الانخفاض حیث سجل عجزا یقدر ب

المحروقات إضافة إلى انخفاض المداخیل البترولیة نتیجة انخفاض أسعار وهذا راجع إلى  2016سنة 

ضخامة الواردات حیث أن البرامج التنمویة المسطرة من طرف الدولة تتطلب سلع وخدمات یتم توفیرها عن 

  .طریق الإستیراد

   2016 -2000والشكل التالي یوضح تطور الصادرات والواردات الجزائریة خلال الفترة 

  2016 إلى 2000 من والواردات الجزائریة خلال الفترة یوضح تطور الصادرات): 3( رقم الشكل

  

  .من إعداد الطلبة بالاعتماد على بیانات الجدول أعلاه :المصدر  
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التي  2002- 2001نلاحظ من خلال الشكل نمو مستمر لكل من الصادرات والواردات باستثناء الفترة 

ملیار دولار  78,63ب 2008عرفت تدهور في قیمة الصادرات، حیث حققت أعلى مستوى لها في سنة 

غایة ى إل 2010ملیار دولار، لتنتعش مجددا ابتداء من  45,19لتنخفض في السنة التي تلیها لتصل إلى 

، أما الواردات فقد عرفت نموا 2016ملیار دولار سنة  29,31وصلت إلى حیث تقلصت الصادرات  2016

مستمرا ویعود هذا النمو لعدة أسباب لعل أهمها ارتفاع الطلب الداخلي على السلع والخدمات، ارتفاع أسعار 

برامج المواد الأولیة في السوق الدولیة بالإضافة إلى السیاسات التنمویة المعتمدة من طرف الدولة من خلال 

دعم النمو ودعم الإنعاش، وانخفاض الدولار مقابل الیورو حیث أثر هذا المنحى التصاعدي للواردات 

سلبا على المیزان التجاري وهو ما یدل على المترافق مع الضعف الهیكلي للصادرات خارج قطاع المحروقات 

   .هشاشة وضعف الاقتصاد الوطني

  وأسعار البترولالصرف الأجنبي  احتیاطي: الفرع الثاني

لا أحد ینكر أن هناك ارتباط وثیق بین أسعار النفط ومستوى احتیاطي الصرف الأجنبي، فتطور حجم 

هذا الأخیر مرتبط بشكل أساسي بتطور أسعار النفط في الأسواق الدولیة وفي الدول المصدرة للنفط 

ار النفط في الجزائر خلال وخصوصا الجزائر، والجدول التالي یبین تطور حجم احتیاطات الصرف وأسع

  .2016إلى  2000الفترة 
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  2016 إلى 2000 من یوضح تطور حجم احتیاطات الصرف وأسعار النفط خلال الفترة): 9( جدول رقم

  ملیار دولار: الوحدة                                                                                                       

  2008  2007  2006  2005  2004  2003  2002  2001  2000  السنة

سعر البترول 

  الخام

28,50  24,85  25,24  29,03  38,66  54,64  65,85  74,77  99,97  

احتیاطي 

الصرف دون 

  الذهب

11,90  17,96  23,11  32,94  43,11  56,18  77,78  110,18  143,1  

    2016  2015  2014  2013  2012  2011  2010  2009  السنة

سعر البترول 

  الخام

62,25  80,15  112,94  111,04  108,97  100,23  53,06  45    

احتیاطي 

الصرف دون 

  الذهب

148,91  162,22  182,22  190,66  194,01  178,93  144,13  114,13    

  .2017 من إعداد الطلبة بالاعتماد على النشرات الإحصائیة الثلاثیة للبنك المركزي :المصدر

من خلال الجدول أعلاه نلاحظ أنه توجد علاقة طردیة وارتباط وثیق بین أسعار النفط واحتیاطي 

نلاحظ أیضا انتقال مستوى الاحتیاطات من الصرف، حیث أنه بزیادة أسعار النفط تزداد احتیاطات الصرف 

بعد تعافي الاقتصاد العالمي وهذا راجع إلى ارتفاع الطلب العالمي على النفط  2013ملیار دولار سنة  11,9

وانخفاض مخزون الولایات المتحدة الأمریكیة وزیادة النمو في  2009من آثار الأزمة المالیة العالمیة سنة 

كل من الهند والصین، وخلال فترة الدراسة نجد أن مستوى احتیاطي الصرف الأجنبي في تزاید مستمر لیبلغ 

ملیار  178,93لیصل إلى  2014لینخفض ابتداء من سنة  2013سنة  194,01ـــأقصى قیمة له مقدرة ب

ملیار دولار  144,13و %7,77 ـــبنسبة انخفاض تقدر ب 2013ملیار دولار في  194,01مقابل  دولار 

ملیار دولار سنة  114,13و %19,44 ـــبنسبة انخفاض تقدر ب 2014سنة  178,93مقابل  2015سنة 

نتیجة انخفاض أسعار  %55,5بنسبة انخفاض بنحو  2015ملیار دولار سنة  144,13مقابل  2016

البترول والسبب في هذا یعود إلى زیادة إنتاج النفط الصخري في الولایات المتحدة الأمریكیة وكندا، وكذلك 

رة على إلى قرار السعودیة بالإبقاء على حصتها باعتبارها المصدر الأكبر للنفط في العالم وتأثیر هذه الأخی

  .قرارات منظمة الأوبیك، وكذلك ضعف النمو في منطقة الیورو
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إن هیمنة النفط على الاقتصاد الجزائري تجعله یستجیب لمنطق نظریة المرض الهولندي، والتي ترتكز أساسا 

الأجنبیة، وعند نمو هذا القطاع على اعتماد قطاع ما على قطاع معین في تحقیق المداخیل من العملات 

فق الأرصدة الأجنبیة یؤدي إلى تغییر الأسعار النسبیة مما یؤدي إلى تطور هذا القطاع وتراجع فإن تد

لقد أدى نمو القطاع النفطي إلى تدهور القطاعات الأخرى، فبالقدر لقطاعات الأخرى المعرضة للمنافسة، ا

الذي تزداد فیه أهمیة قطاع النفط في تراكم احتیاطي الصرف الأجنبي وفي الناتج المحلي تتراجع القطاعات 

د على هذا القطاع إلى تزاید وتیرة الاستیراد بتزاید العوائ الاعتمادالأخرى خاصة الفلاحة والصناعة، وأدى 

  .النفطیة

  الجزائر في الصرف لاحتیاطات الأمثل المستوى :الثالث المطلب

        حجم یوجد لا ولذلك أخرى إلى دولة من تختلف اعتبارات عدة تحكمه الاحتیاطیات مستوى إن

 الاحتیاطیات من والآمن المناسب فالحجم الدول، لكافة یصلح مطلق كمي مقیاس أو عام أمثل مستوى أو

 ذلك ومشكلات ومع ظروف من یحیط بها وما دولة كل واقع ضوء على كمیا وتحدیده عنه البحث یجب

  :أساسیین جزأین إلى للاحتیاطیات والآمن الملائم الحجم هذا تقسیم یمكن

 الاحتیاطیات لمواجهة الأحوال جمیع في توافرها یتعین التي للاحتیاطیات والضروري الأدنى الحد یمثل - 

 .الدوریة المتوقعة

 اللجوء إلیها یمكن التي الأصول تلك في یتمثل وهو التحوط أو احتیاطیات الأرصدة علیه نطلق أن یمكن  - 

الجزء  من سیولة أقل یكون أن ویمكن المدفوعات، میزان في متوقعة غیر صدمات أیة لمواجهة الضرورة عند

  1.الأول

  للواردات الاحتیاطات تغطیة مؤشر :الفرع الأول

المؤشر  هو الجزائري الاقتصاد في الاحتیاطیات كفایة مدى على للحكم مؤشر أفضل أن الكثیر یعتبر

 بدرجة عالیة یتمیز الجزائري الاقتصاد باعتبار الاحتیاطیات، تغطیها التي الواردات أشهر عدد یقیس الذي

 في كافیة تعتبر والتي الاحتیاطیات تغطیها التي الواردات شهور عدد أن یعتبر حیث للواردات، التنوع من

 بدراسة هتمامالإ ىإل المتلاحقة لموازین مدفوعات الدول أدى فالأزمات، أشهر ستة الجزائري هي الاقتصاد

                                                           
، مجلة اقتصادیات شمال إفریقیا، العدد السابع، جامعة وهران، الجزائر،  كفایة الاحتیاطات الدولیة في الاقتصاد الجزائريبلقاسم زایري،  1

 .57ص 
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 واستخدام المحلیة الموارد على بالضغط مرتبط الواردات على الطلب أن أساس الواردات على محددات اتجاه

 للمتاح من خاص بشكل الواردات تستجیب الجزائر ومنها النامیة احة فالدولتالدولیة الم الاحتیاطیات

أن  حیث استجابتها لمستوى الدخل، من أكبر وبدرجة البنوك المركزیة، لدى الأجنبي الصرف احتیاطات

  1.صرف أجنبي احتیاطیات من یوجد ما الدول هو تلك في الواردات لتمویل الرئیسي المصدر

 احتیاطیات الصرف الأجنبي في تغطیها التي الواردات أشهر عدد الجدول التالي یوضح

  .2016- 2000الجزائر

    یوضح عدد أشهر الواردات التي تغطیها احتیاطات الصرف الأجنبي في الجزائر): 10(جدول رقم 

2000 – 2016  

    بالأشهر  التغطیة  الواردات  بدون الذهب الاحتیاطات  السنة

2000  11.90  9.173  12.19  

2001  17.96  9.940  18.08  

2002  23.11  12.009  19.14  

2003  32.94  13.534  24.34  

2004  43.11  18.308  23.72  

2005  56.18  20.357  27.36  

2006  77.78  21.456  36.66  

2007  110.18  27.631  39.73  

2008  143.10  39.479  34.99  

2009  148.91  39.294  36.40  

2010  162.22  40.473  38.32  

2011  182.22  47.247  36.76  

2012  190.66  50.376  36.66  

2013  194.01  55.028  35.40  

2014  178.93  58.580  30.08  

2015  144.13  51.702  27.17  

2016  114.13  47.089  22.74 

  .2017لاعتماد على نشرات البنك المركزي با الطلبة إعدادمن  :المصدر      

                                                           
، مذكرة مقدمة 2011 – 1990ي الجزائر دراسة قیاسیة للفترة من الطلب على احتیاطي الصرف الأجنبي ف محدداتسهیلة مواكني،  1

  .103، ص 2014 -2013لنیل شهادة الماجستیر في العلوم الاقتصادیة، تخصص تحلیل اقتصادي، جامعة حسیبة بن بوعلي، الشلف، 
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 كانت فبعدما عرفت تحسنا ملحوظا، للواردات الاحتیاطیات تغطیة معدل  أنخلال الجدول  من نلاحظ

 على قادرة الأخیرة  السنوات في أصبحت )أشهر (03  لوارداتها الأدنىالحد  تغطیة على قادرة غیر الجزائر

إلى  لتصل شهرا من استیراد 12ما مقداره  2000حیث بلغت في سنة  للواردات، أشهر ستة من أكثر تغطیة

 فیها كثیرا مبالغال مدة وتعتبر سنوات، 3 یعادل تقریبا ما أي شهر 38.32 إلى 2010 سنة في نسبة قیاسیة

 تحسن في الحساب الجاري الناتج عنال إلى العالیة النسبة هذه وترجع الاحتیاطیات، كفایة بمعاییر مقارنة

تراجع في حجم الواردات  نلاحظ  2016غایة  إلى 2014سنة  فيو ، النفط لأسعار المتواصل الارتفاع

استمراریة و  النفط أسعار صدمة في مستوى الاحتیاطیات الرسمیة واستنزافها بشكل كبیر وذلك بفعلوانخفاض 

 من للبرمیل السنوي السعر متوسط انخفض بحیث 2014الدولیة سنة  السوق في البترول سعر انخفاض

  47,1قدره انخفاض أي ، 2015في للبرمیل دولار 53,06 إلى للبرمیل دولار  100,23من الخام النفط

  .أكثرلوارداتها و  الأدنىالحد  تغطیة على قادرة الاحتیاطات الرسمیة للجزائر تورغم ذلك بقی دولار

  النقود  عرض إلى الاحتیاطات مؤشر: الثاني الفرع

یستخدم كإنذار  وبالتالي خارج، إلى تحویلها للأفراد یمكن التي الأموالرؤوس  كمیة المؤشر هذا یقیس

من خلال الجدول  النقود وعرض الاحتیاطیات نبی العلاقة توضیح ویمكن1.المالیة الأزمات لوقوع مبكر

  :التالي

  

  

  

  

  

  

                                                           
  .106، ص ، مرجع سبق ذكرهسهیلة مواكني 1
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  2016-2000 الجزائر في النقود عرض إلى الاحتیاطیات تطور ):11(رقم  جدول

  % /ملیار دینار: الوحدة                                                                                            

  (%) النقود عرض /الاحتیاطات  الكتلة النقدیة  السنة

2000  2022.5  44.27 

2001  2473.5  56,10 

2002  2901.5  63.46 

2003  3299.5  77.23 

2004  3644.4  85.24  

2005  4070.5  101.25 

2006  4827.6  117.04 

2007  5994.6  127.49 

2008  6956.0  132.85 

2009  7178.7  150.69 

2010  8162.8  147.69 

2011  9929.2  133.70 

2012  11015.1  134.23 

2013  11941.5  128.96 

2014  13686.8  105.31 

2015  13704.5  105.59 

2016  13816.3  90.42 

  .2017 من إعداد الطلبة بالاعتماد على النشرات الإحصائیة الثلاثیة للبنك المركزي :المصدر

 2000عام  %27,44حیث انتقلت من قد عرفت تطورا متواصلا  قیمة المؤشر أنیتضح  أعلاهمن الجدول 

قیمة هذا المؤشر قد  أنوهو ما یعني  2009عام  %150ثم لتستقر عند  2005عام  %100لتتعدى 

 سنة استثناءا أنه إلا %20وضعته المعاییر الدولیة وهي ألا یقل عن  الذي الأمثلتجاوزت بكثیر الحد 

 النقدي التوسع لیرجع ، 3%بنسبة التوسع لوتیرة تاریخي انخفاض إلى الخارجیة الصدمة أدت قد 2009

 في 2013و 2012 سنة الوتیرة طؤاتب مع 14% لیبلغ  2011 سنة إلى 2010 سنة من بدایة للارتفاع
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 سنة غایة إلى 2014 سنة تراجعه في لیواصل طفیف في حجم الاحتیاطات الرسمیة، بارتفاع یتمیز وقت

  .المحروقات قطاع موارد دور انخفاض بسبب وهذا 2016

  يالخارج الدین إجمالي إلى الاحتیاطات مؤشر :الثالث الفرع

كفایة  لتقییم المؤشرات أهم من ویعتبر بالتزاماتهما، الوفاء على دالبل قدرة لقیاس المؤشر هذا یستعمل

 الدین إجمالي إلى الاحتیاطیات تغطیة مؤشر ویوضح الجدول التالي 1.الخارجي الدین لتغطیة الاحتیاطات

  .في الجزائر الخارجي

  2016إلى  2000من  الجزائر في الخارجي الدین إجماليإلى  الاحتیاطیات رتطو یوضح ): 12( ل رقمجدو

  ملیار دولار: ةالوحد                                                     

  2008  2007  2006  2005  2004  2003  2002  2001  2000  السنة

إجمالي 

 الدیون 

  الخارجیة

25.261  22.571  22.642  23.353  21.821  17.191  5.603  5.606  5.585  

 إجمالي

 /الاحتیاطات

 إجمالي

  الدیون

470. 790. 1.02  1.41 1.97 3.27 13.88  19.65  25.62  

  _  2016  2015  2014  2013  2012  2011  2010  2009  السنة

إجمالي 

 الدیون 

  الخارجیة

5.687  5.560  4.405  3.676  3.396  3.735  3.021  3.849    

 إجمالي

 /الاحتیاطات

 إجمالي

  الدیون

26.18  29.17 41.36  51.86  57.12  47.90 47.70  29.56    

  .2017 من إعداد الطلبة بالاعتماد على النشرات الثلاثیة للبنك المركزي :المصدر

                                                           
  .104، ص مرجع سبق ذكره، مواكنيسهیلة  1
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 ملحوظا، تحسنا حقق قد دین الخارجيلل حتیاطاتالا تغطیة معدل أن أعلاهلجدول انلاحظ من خلال 

ع ولى مع ارتفاخلال السنوات الألنسبة تغطیة الاحتیاطات للدیون الخارجیة  اوتدریجی اتطورا مستمر  حیث شهد

 باستعمال 2004 سنة في قامت الجزائر حیث 2005 إلى 2000من  حجم الاحتیاطیات الرسمیة للبلد

تلتها تغطیة قویة ونسبة جد مرتفعة في مؤشر التغطیة خلال  مسبقا لتسدید دیونها الخارجیة احتیاطیاتها

نسبة ملاحظة خلال فترة  أعلىوهي  %57,12لمعدل  2013 لیصل في) 2013- 2006( الفترات من

 نفس من أسعار النفط  انخفاض بسبب %47في حدود  2015و 2014ثم ینخفض لیستقر خلال  الدراسة

كما ، %29,56حادا بلغ  انخفاضا 2016الاحتیاطات لتشهد سنة  حجم في إلى تقلص أدى والذي السنة

 ،لخارجیة بما فیها الدیون القصیرةنواع الدیون األف عن تطورات مخت یبین التمثیل البیاني الموالي ملخص

   .2016- 2012بالنسبة لمجموع الدیون الخارجیة خلال الفترات  الأجلالمتوسطة والطویلة 

  2016 -2012یوضح تطورات مختلف الدیون الخارجیة خلال الفترة ): 4(الشكل رقم 

  

  بنك الجزائر: المصدر

  في الجزائر الأجنبياستخدامات احتیاطي الصرف  :المطلب الرابع

 نقد والعرض،المتعلق بال 2003 أوت 26المؤرخ في  11- 03 رقم بالأمرضمن القوانین التي وردت 

بالطریقة التي یراها صحیحة ومناسبة بهدف تحقیق  الأجنبيوتسییر احتیاطي الصرف  لبنك الجزائر بإدارة

  :متعددة وهي الأجنبيلهذا فقد كانت مجالات استعمال احتیاطي الصرف  ،مصلحة الاقتصاد
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  الخارجیةق للدیون بسالتسدید الم :الأولالفرع 

 بالتزاماتها الخارجیةفهي قادرة علي الوفاء  الأجنبیةتمتلك الجزائر حجم كافي من احتیاطات الصرف 

قیمة الدین  هیكلة الدین بما في ذلك تخفیض إعادةشتى من  وأشكالوتشتمل هذه المعالجة تقدیم تمویل جدید 

   .الجزائر في البدایة ثم التفاوض مع المؤسسات الخارجیة إلیه توخدمته، وهذا ما لجـأ

نعرض مقارنة بسیطة بین نسب الفوائد التي تحصلت علیها من  أنوفي الجدول الموالي نحاول 

  .ونسب الفوائد التي تدفعها علي دیونها الخارجیة الأمریكیةتوظیف جزء احتیاطاتها في سندات الخزانة 

الفائدة علي الدیون  وأسعار الأمریكیةالفائدة علي سندات الخزانة  أسعارالمقارنة بین  :)13( رقمجدول 

  :الخارجیة

  %: الوحدة                                                                                                            

  2005  2004  2003  2002  2001  2000  السنة

  4,3  4,2  4  4,6  5  6  الأمریكیةزانة الفائدة علي سندات الخ أسعار

    4,8  4,8  5,4  6,4  6,6  الفائدة علي الدیون الخارجیة أسعار

مذكرة لنیل شهادة الماجستیر ، )الواقع والتحدیات( في الجزائر الأجنبياحتیاطي الصرف  إدارة محمدي، أمحمدالطیب : المصدر

  .156، ص2008 -2007ومالیة، جامعة حسیبة بن بوعلي الشلف تخصص نقود، في العلوم الاقتصادیة

الفائدة علي سندات  أسعارمن  أعلىالفائدة علي الدیون الخارجیة  أسعار أنمن خلال الجدول نلاحظ 

، في هذه الحلة ستكون تكلفة حیازة الاحتیاطیات من خلال التوظیف في سندات الخزانة الأمریكیةالخزانة 

استغلت  البترول أسعارنظرا لارتفاع ، و المحددة أجالهتكلفة سداد الدین الخارجي قبل اكبر من  الأمریكیة

التسدید المسبق للدیون  2004الجزائر الطفرة المالیة التي عرفتها، فقررت السلطات الجزائریة في سنة 

الخارجیة باعتبارها التكلفة البدیلة لحیازة احتیاطاتها قصد المحافظة على جدارتها الائتمانیة، وقد تسارعت 

متعدد الأطراف مع نادي باریس یسمح لها  اتفاق 2006ماي  11وتیرة التسدید عندما وقعت الجزائر في 

تم تسدید ما  2006ملیار دولار أمریكي، وفي نهایة جوان  7,9بالتسدید المسبق لدیونها الثنائیة والمقدرة ب 

وهكذا اقتربت الجزائر أن تتحول من دولة مدینة إلى دولة دائنة بعد  ملیار دولار من نادي باریس، 4,3مقداره 

  .قف عن الاستدانة الخارجیة وسداد كل دیونهااتخاذها قرار التو 
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  :الوضع الحالي للدیون الخارجیة الجزائریة

في الدیون المتوسطة والطویلة الأجل، أي أن نقطة بالنسبة لهیكل الدین الخارجي نلاحظ انخفاض 

 5,062إلى  2005ملیار دولار سنة  16,48، حیث شهدت انخفاضا بشكل كبیر من 2006التحول سنة 

وكان ذلك بسبب انتهاج الجزائر لسیاسة الدفع المسبق لدیونها الخارجیة، ثم تواصل  ،2006یار دولار سنة مل

ملیار دولار أما  0,97بمبلغ قدر ب  2015انخفاضها ولكن بوتیرة ضعیفة لیبلغ أدنى مستوى له سنة 

بعد أن انخفض سنة  2007من سنة  ابتداءبالنسبة للدین الخارجي قصیر الأجل فقد سجلت نموا متزایدا 

 1,778مستوى  2010لیصل في  2005ملیون دولار سنة  707ملیون دولار مقابل  505إلى  2006

، 2012، ثم ارتفع في السنوات التي تلیها )ملیار دولار 1,142( 2011ملیار دولار، ثم انخفض مجددا سنة 

 1,823ملیار دولار،  1,328ار دولار، ملی 1.205وكانت على التوالي  2016، 2015، 2014، 2013

  .ملیار دولار، وهذا الارتفاع في الدین قصیر الأجل راجع إلى ارتفاع الواردات 1,986ملیار دولار، 

  2016 -2000تطور هیكل الدین الخارجي للجزائر خلال الفترة ): 14( الجدول رقم

  ملیار دولار: الوحدة                                                                                                       

  السنة               

  

  2008  2007  2006  2005  2004  2003  2002  2001  2000  دیون خارجیة

طویلة ومتوسطة 

  4.28  4.88  5.06  16.48  21.41  23.20  22.54  22.31  25.08  الأجل

  1.303  0.717  0.541  0.707  0.410  0.150  0.102  0.260 0.173  قصیرة الأجل

  السنة

  2016  2015  2014  2013  2012  2011  2010  2009  دیون خارجیة

  

طویلة ومتوسطة 

  1.73  0.97 1.38 1.72  2.10  2.83  3.27  3.92  الأجل

    1.986  1.823  1.975 1.328  1.205  1.142  1.778  1.492  قصیرة الأجل

  .2017 من إعداد الطلبة بالاعتماد على النشرات الثلاثیة للبنك المركزي :المصدر
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  الاقتصادي الإنعاشصندوق ضبط الموارد والمساهمة في تمویل برنامج  إنشاء :الفرع الثاني

بالإضافة صندوق رسمي  إنشاءالبترول وعدم الیقین المرتبط بها قررت السلطات  أسعارنظرا لتقلبات 

امتصاص فائض الجبایة  إلىجل جذب الاستثمار، كل هذا یهدف الاقتصادي من أ الإنعاشبرامج  إقرار إلى

  .البترولیة

  الموارد ضبطصندوق : أولا

المستحدثة بموجب قانون  الآلیات إحدىاد ر المو  ضبطیعتبر صندوق  :تعریف صندوق ضبط الموارد - 1

سابات الخاصة للخزینة وبالضبط حساب ، وهو صندوق ینتمي إلى الح2000 المالیة التكمیلي لسنة

لا  أنها أيمستقلة عن الموازنة العامة  أنها، واهم ما یمیز هذه الحسابات 302- 103تخصیص خاص رقم 

  1.لا تخضع لرقابة البرلمان ویقید في هذا الحساب أنهاالمیزانیة العامة  وتنفیذ إعدادتخضع لقواعد ومبادئ 

  :جانب الإیرادات -أ

 فوائض القیم الجبائیة الناتجة عن مستوى أعلى لأسعار المحروقات على تلك المتوقعة ضمن قانون - 

 .المالیة

  .المتعلقة بالصندوقكل الإیرادات الأخرى  - 

  :جانب النفقات - ب

  .ضبط النفقات وتوازن المیزانیة - 

  2.تخفیض الدین العمومي - 

یعتبر صندوق ضبط الموارد إحدى الآلیات المستحدثة أنشئ بموجب : إنشاء صندوق ضبط الموارد - 2

فوائض مالیة معتبرة ناتجة عن الارتفاع القیاسي بعد أن سجلت الجزائر  2000قانون المالیة التكمیلي لسنة 

ملیار دینار جزائري بسبب ارتفاع إیرادات  400لأسعار النفط، حیث حقق رصید الموازنة العامة فائض قدره 

ملیار دینار جزائري، بحیث یعمل الصندوق على امتصاص الفوائض الجبائیة البترولیة  1213.2ط إلى النف

                                                           
، المجلة الأكادیمیة للدراسات الإجتماعیة فعالیة صنادیق الثروة السیادیة كأداة لتسییر مداخیل النفط في الدول العربیةبوفلیح، نبیل  1

 .85، ص 2010، السداسي الثاني، 4والإنسانیة، دوریة سداسیة، جامعة الشلف، العدد 
  .111، ص سبق ذكره مرجعسهیلة مواكني،  2
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التي تفوق السعر المرجعي، وكان الهدف من إنشاءه ضمان تمویل النفقات العامة في حال حدوث نقص في 

  1.الإیرادات العامة

   2006-2004التعدیلات التي أدخلت على الصندوق خلال سنتي  - 3

  :حیث شملت العناصر التالیة

تسبیقات بنك الجزائر الموجهة للتسییر  2004لقد أضاف قانون المالیة لسنة : مصادر تمویل الصندوق  - أ

 .للمدیونیة الخارجیة، لتكون مصدرا من مصادر تمویل الصندوق النشط

: الهدف الرئیسي للصندوق لیصبح كالآتي 2006عدل قانون المالیة التكمیلي لسنة  :أهداف الصندوق   -  ب

ومنه قد وسع عجز ، ملیار دینار جزائري 740تمویل عجز الخزینة دون أن یقل رصید الصندوق عن 

الموازنة العامة لیشمل تمویل عجز الخزینة العمومیة، كما أن السبب السابق یتمثل في انخفاض الجبایة 

البترولیة إلى مستوى أقل من تقدیرات قانون المالیة، وهو ما یعني أن الهدف من إنشاء صندوق ضبط 

عجز الخزینة العمومیة، وبالتالي الموازنة العامة للدولة، أما رصید الصندوق فقد  الإیرادات یتمثل في تمویل

مة في جعل الصندوق أداة سقف لنفقات الصندوق لا یمكن تجاوزه وهو ما یؤكد رغبة الحكو  تم تحدید

 2.لدولة على المدى البعیدلمستدامة لتعدیل وضبط الموازنة العامة 

  تطور وضعیة صندوق ضبط الموارد - 4

منذ إنشاءه، وهذا راجع بالأساس إلى ارتفاع  لقد سجلت وضعیة صندوق ضبط الموارد تطورا ملحوظا

فوائض قیمة الجبایة البترولیة، ویمكن أن  أسعار النفط، حیث أن رصید صندوق ضبط الموارد یعتمد على

  : تقسیم تطوره إلى مرحلتین

خلال هذه المرحلة اقتصر نشاط الصندوق على سداد الدین : 2005 إلى 2000المرحلة الأولى من 

ملیار دینار دون استخدامه في تمویل عجز الموازنة العامة  1202168الداخلي والخارجي بمبلغ یقدر ب 

سجل رصید الصندوق تراجع طفیف، ویرجع السبب إلى ارتفاع أسعار  2002و 2001باستثناء سنتي للدولة 

  .النفط وتجاوزها السعر المرجعي المحدد

ونتیجة للتعدیلات التي أدخلت على  2006بدایة من سنة : 2016إلى  2006من  رحلة الثانیةالم

الصندوق لتمویل عجز الخزینة العمومیة  استخدام موارد 2009إلى  2006الصندوق شهدت السنوات من 

                                                           
  .7, 6، ص ص سبق ذكره مرجععبد المجید قدي،  1
  .86، 85ص ص  مرجع سبق ذكره،نبیل بوفلیح،  2
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فبالإضافة إلى مساهمته الفعالة في تخفیض حجم المدیونیة العمومیة، هذا ما أدى إلى زیادة حجم احتیاطي 

الصرف الأجنبي، وبدوره أدى إلى تحقیق الجبایة البترولیة للحد من ارتفاع حجم السیولة النقدي والذي ینتج 

  1.ميعن التوسع في الطلب الحكو 

  المساهمة في تمویل برنامج الإنعاش الاقتصادي :ثانیا

لقد تم تخصیص جزء كبیر من الاحتیاطات الأجنبیة لتمویل برنامج الإنعاش الاقتصادي في الجزائر من 

  : خلال

ملیار  7حیث خصص له مبلغ  2004إلى  2001خلال الفترة  :برنامج دعم الإنعاش الاقتصادي - 1

یع الخاصة بدعم المؤسسات والنشاطات الإنتاجیة الفلاحیة، تقویة الخدمات ، وجه أساسا للمشار دولار

 .العمومیة

 150خصص له أكثر من  2009إلى  2005خلال الفترة : البرنامج التكمیلي لدعم النمو الاقتصادي  - 2

 : ملیار دولار، یشمل هذا البرنامج خمس محاور رئیسیة كبرى كما یلي

  45,5تحسین ظروف معیشة السكان٪. 

  40,5تطویر المنشآت الأساسیة٪. 

  8دعم التنمیة الاقتصادیة٪. 

  4,5تطویر الخدمة العمومیة٪. 

  1,1تطویر تكنولوجیا الاتصال٪. 

حیث قدر الغلاف المالي لهذا  2014إلى  2010خلال الفترة برنامج توطید النمو الاقتصادي  - 3

 : ملیار دولار ویشمل شقین 286ملیار دینار أي ما یعادل   21214البرنامج

  ملیار دولار 130استكمال المشاریع الكبرى الجاري انجازها بمبلغ. 

  2.ملیار دولار 156إطلاق مشاریع جدیدة بمبلغ 

  :إن هذا الحجم المعتبر من الإعتمادات المالیة لتنفیذ هذه البرامج كان من أجل تحقیق الأهداف التالیة

 تفعیل الطلب لاحتواء آثار السیاسة الإنكماشیة وتحقیق الإنعاش الاقتصادي وعدم النمو. 

                                                           
  .114، ص مرجع سبق ذكرهسهیلة مواكني،  1
، 10مجلة الباحث، دوریة سنویة، جامعة ورقلة، العدد سیاسة الإنعاش الاقتصادي في الجزائر وأثرها على النمو، محمد مسعي،  2

  .147، ص 2012
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 معدلات البطالة ودعم الأنشطة المستحدثة لمناصب الشغل وتوفیر فرص العمل تخفیض. 

 محاربة الفقر والمشاكل المرتبطة به وتحقیق العدالة الاجتماعیة وتحسین الظروف الإجتماعیة. 

 1.تحقیق التوازنات الجهویة والتنمیة الإقلیمیة والمحلیة وتحسین الخدمات العامة 

  التوظیف في سندات الخزانة الدولیة: الفرع الثالث

الصرف من العملات الصعبة، حیث تتمثل الأهداف  احتیاطاتیقوم البنك المركزي بإدارة وتسییر 

  : المتبعة في هذا المجال كالتالي

التقلیل من خطر خسارة القیمة السوقیة للأصول بالاحتفاظ على محفظة : رأس المالالحفاظ على قیمة 

  .متنوعة من الأصول ذات النوعیة الرفیعة وبتطبیق ممارسات ملائمة لتخفیف المخاطر

صول بتاریخ استحقاق قریب أو التي یمكن الأتوظیف الإحتیاطات في : بمستوى عالي من السیولة الإحتفاظ

  .بسرعة دون فقدان القیمةإعادة بیعها 

أي الحصول على أفضل مردود ممكن مع احترام الأهداف المتعلقة بالأمن : الحصول على المردود الأمثل

  2.والسیولة

والسیولة بالدرجة الأولى، ثم العائد المعدل عنصر الأمن  ىركز البنك المركزي في إدارته للإحتیاطي عل

البنك أنها تحتفظ بنسبة من احتیاطاتها على شكل سندات حسب المخاطر كما جاء على لسان محافظ 

الخزانة الأمریكیة وتوظیفات متمثلة في ودائع مصرفیة في بنوك دولیة أو الاكتتاب في الهیئات المالیة الدولیة 

  .متعددة الأطراف

       أما فیما یخص حجم الاحتیاطي الموظف في سندات الخزانة الأمریكیة قد تضاربت الآراء 

وبسبب غیاب المصادر الرسمیة ونقص المعلومات بخصوص هذا الأمر، إلا ما ورد في التقاریر  حوله،

بنك ، تشیر بعض التصریحات في لقاء خاص مع محافظ الاقتصادیینالصحفیة أو تصریحات الخبرات 

 %55من عملیات توظیف الإحتیاطات موظفة في الخارج، حیث تم توظیف  %90الجزائر أن ما یقارب 

أما النسبة المتبقیة موظفة في شكل سندات  %4ونات الخزانة الأمریكیة بنسب لا تتعدى أذمنها في شكل 

  .كبیرة ذات السمعة الجیدةسنوات وجزء مودع لدى بنوك  10أوروبیة ذات السمعة الجیدة ومدتها 

                                                           
الاستثماریة العامة على النمو الاقتصادي والاندماج القطاعي بین النظریة الكینزیة وإستراتیجیة النمو  تأثیر البرامجصالح صالحي،  1

  .12، 11، ص ص 2013، 13مجلة العلوم الاقتصادیة وعلوم التسییر، جامعة سطیف، العدد ، 2014-2001غیر المتوازن من 
  . 02، ص 2011أوت  25، بنك الجزائر، 2010رض التقریر السنوي ، ع2010محمد لكساصي، التطورات الاقتصادیة والنقدیة في  2
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الأموال على شكل سندات الخزانة یلحق ضرر ومن ناحیة أخرى یرى وزیر المالیة بأن توظیف غالبیة 

الأولى التقلبات التي یشهدها سعر صرف الدولار مقابل الیورو وهذا منذ إطلاق : بتلك الأصول من ناحیتین

التعامل بالیورو، والثانیة معدل التضخم السائد في الولایات المتحدة الأمریكیة مما یؤثر على القیمة الحقیقیة 

  .للاحتیاطات

  ات المتخذة للحفاظ على احتیاطي الصرفالسیاس :ث الثانيالمبح

 على الدولي النقد الصندوق یفرضها التي الهامة السیاسات إحدى العملة قیمة تخفیض سیاسة تعد

 لدولا من والجزائر مزمنة، هیكلیة أو عارضة مؤقتة تلالاإخت من مدفوعاتها موازین تعاني النامیة التي الدول

  .مشاكلها بعض لمواجهة العملة قیمة تخفیض سیاسة اعتمدت التي النامیة

  سیاسة تخفیض العملة :الأولالمطلب 

سنوضح من خلال هذا المبحث مفهوم سیاسة تخفیض العملة كما سنبرز أهم الأسباب والأهداف 

 التخفیض وتأثیر هذه السیاسة على احتیاطي الصرف آلیات إلىالمرجوة منها بالإضافة 

  العملة تخفیض سیاسة مفهوم :الفرع الأول

 نظام إطار في النقد لوحدة المحدد الرسمي الذهبي المحتوى تخفیض العملة قیمة بتخفیض یقصد

 قررت المختصة الجهات وأن غ1  یساوي ما لعملة الذهبي المحتوى كان إذا فمثلا الثابتة، الصرف أسعار

 مقارنة10% مقدار ستنخفض العملة لهذه السوقیة القیمة فإن 10% بمقدار الذهبي المحتوى هذا تخفیض

 الصرف تغییر بغیة النقدیة السلطة به تقوم إجراء هو العملة قیمة فتخفیض الأخرى، الأجنبیة بالعملات

 للعملة الخارجیة القیمة انخفاض نسبة تحدید ویمكن1.ىالأخر  الأجنبیة العملات إزاء المحلیة للعملة الأجنبي

 :التالیة الریاضیة الصیغة خلال من المحلیة

  .للعملة القدیم السعر)/ للعملة القدیم السعر – للعملة الجدید السعر =( العملة انخفاض نسبة

 لعملتها تحدد أصبحت بحیث تضخمیا، ارتفاعا أسعارها ارتفعت دولة تقرره إجراء التخفیض هو أن كما

 ،العرضو  الطلب لظروف طبقا یتحدد منخفض وسعر الدولة تحدده مرتفع سعر الصرف، سوق في سعرین

 إلا اتخاذهلا یمكن  كإجراء یعتبر العملة قیمة في النظر إعادة أو تغییر نإف وودز نووتبر  اتفاقیات إطار في

                                                           
  .151،  ص مرجع سبق ذكرهعرفان تقي الحسني،  1
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 الواردة الطرق إحدى الوطنیة العملة قیمة تخفیض یعد كما، دفوعاتمال لمیزان الأساسي العجز ةحال في

  1.الاحتیاطیات فقدان والحد من الخارجیة الاختلالات مع للتعامل

 العملة قیمة في نخفاضلا وا التخفیض بین الفرق :أولا

 للفرق فلاختلاا نقاط أھم وسنوجز بطریقتھ واحدة لكن كل المحلیة العملة لقیمة تدھور أنھما فيیتفق 

  :التالي الجدول في بینھما

  قیمتھا وانخفاض العملة قیمة تخفیض بین الفرق یبین :)15( رقم الجدول

 Dépréciation الانخفاض       Dévaluation  التخفیض 

 طرف من ومقصودة إرادیة عملیة عن عبارة هو

 ویتم معینة، ظروف ضغط تحت النقدیة السلطات

  .معینة أهداف لتحقیق رسمي بقرار

  تدخل دون وعفویة تلقائیة حركة عن عبارة هو

 لتحركات نتیجة یحدث وإنما النقدیة، للسلطات

 .الأجنبیة العملات على والطلب العرض

 في عن العرض الطلب زیادة نتیجة وقت أي في یحدث قد  بھ المناسب للقیام الوقت اختیار النقدیة السلطات من یتطلب

 .الأجنبیة العملات

 في سوق یحدث كما الأجنبي، الصرف سوق في یحدث قد الأجنبي الصرف سوق في فقط یحدث

 الداخلیة والخدمات السلع

  یمكن اقتصاد في إلا العملیة بھذه القیام یمكن لا

 لتعدیلھ الصرف سوق في التدخل فیھ النقدیة للسلطات

 العرض والطلب لآلیة یتیح حر، اقتصاد ظل في یحدث

 الصرف سعر تحدید أجل من بكفاءة العمل

والتعویم  الثابتة الصرف أنظمة( المرغوب الاتجاه في

 ) المدار

 أسعار الصرف ظل في نجده أي الاستقرار؛ یحقق الذي

  العائمة

 معینة حدود في یكون لا الانخفاض  معینة حدود في یكون

 الذي )تقویم (العملة قیمة في رفع عملیة التخفیض یقابل

 لاختلال بین قیمتھا من بأقل العملة تقیم عندما یحدث

  والطلب العرض

 زیادة الوطنیة أي العملة قیمة في الارتفاع الانخفاض یقابل

 من المطلوب المعروض عن زیادة نتیجة الصرف سعر في

 الأجنبیة العملیات

 التي تقرر الفترة خلال وقتي یكون الصرف لسعر التعدیل

 )مؤقتة ظاھرة (التخفیض النقدیة السلطات فیھا

التغیرات  نتیجة مستمر یكون الصرف لسعر التعدیل

 ) مستمرة ظاھرة (والطلب العرض لقوى المستمرة

  سعر في الارتفاع أو الرفع یعني الانخفاض الأجنبي الصرف سعر في الرفع یعني التخفیض

 الأجنبي الصرف

       الماجستیرمذكرة مقدمة لنیل شهادة  سیاسة سعر الصرف التوازني الخارجي دراسة حالة الجزائر، لعروق حنان :المصدر

  .109، 108ص ص ،2005 - 2004 قسنطینة، بشیر تخصص بنوك وتأمینات، جامعة منتوري في العلوم الاقتصادیة،

                                                           
 خلال الجزائر لحالة تحلیلیة دراسة الطویل المدى في واختلال میزان المدفوعات توازن إشكالیة بین العملة قیمة تخفیضرشیدة زاویة،  1

دولیة، جامعة  مالیة تخصص ،الاقتصادیة العلوم في الماجستیر شهادة متطلبات لاستكمال مقدمة ، مذكرة)2013-1990( الفترة

 .22، ص2015 -2014قاصدي مرباح ورقلة، 
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  العملة قیمة تخفیض سیاسة أهداف: ثانیا

 یؤدي جراءلإا هذا أن فیفترض نفسها، سیاسة تطور مع التخفیض سیاسة من المتوخاة الأهداف تطورت

 1:الأهداف من جملة باتجاه تحقیق ویكون ذلكللخارج  مقبوضاتها وزیادة للخارج الدولة مدفوعات إلى تقلیص

 في التدخل الدولة قیام عند وذلك ،التخفیض سیاسة محور وهو المدفوعات میزان عجز تقلیص أو علاج -  

 دون الخارج في الأسعار عن منتجاتها أسعار العام مستوى بین الفارق تقلیص بغرض الصرف الأسواق

بنسبة  أقل تصبح تكلفتها التي الصادرات زیادة في هذه المعالجة السیاسة الانكماشیة وتكون إلى وءاللج

  .المقیمین للمستوردین بالنسبة لها الأجنبیة أسعار لارتفاع الواردات وتقلیص لأجانب،ا

الصادرات  زیادة نتیجة الخارجیة مدیونیةال بالتزامات الوفاء على یساعد إضافي أجنبي نقد على الحصول - 

  .الواردات یقلص أنه إلى بالإضافة

 بتحویل تصدیر سلع إنتاج نحو الإنتاج هیكل وتوجیه العاطلة الموارد استخدام في نتاجیةلإا القدرة زیادة -  

 یتطلب الصادرات في والتوسع التصدیري القطاع إلى لتبادلل قابلة غیر والسلع البدیلة السلع من الإنتاج موارد

 عن مترتبال الوطني الإدخار دخول نتیجة أو الأجنبیة المالیة التدفقات من المال سأر  بزیادة الطاقات توفیر

   .الوطني الاستثمار تحسین كفاءة النتیجة وتكون التخفیض

 المحلیة أسعارها وبالتالي تكالیفها انخفاض نتیجة الخارجیة سواقلأا في الوطنیة لسلع التنافسیة القدرة زیادة - 

 البلد داخل الأجنبي الاستثمار وتشجیع للتصدیر القابلة السلع عوائد زیادة إلى یؤدي مما لأجنبیةا بالنسبة

  .المخفض

  للعملة الخارجیة القیمة تخفیض أسباب :الفرع الثاني

 مع الواضحة وعلاقتها الدولیة المعاملات في الوطنیة للعملة الخارجیة القیمة تخفیض لأهمیة نظرًا

 العدید

 السیاسة، هذه إلى تلجأ الدولة تجعل التي الأسباب أهم دراسة ارتأینا فقد الأخرى، العملات من

  :یلي فیما الأسباب تلك وتتلخص

  

                                                           
، مذكرة مقدمة لنیل شهادة الماجستیر في العلوم الاقتصادیة، سیاسة سعر الصرف التوازني الخارجي دراسة حالة الجزائر، لعروق حنان 1

  .112، 111 ص ص ،2005-2004تخصص بنوك وتأمینات، جامعة منتوري بشیر قسنطینة، 
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 المدفوعات نازمی في العجز معالجة: أولا

 رؤوس تصدیر من الحد على یعمل كما دالإستیرا ویقید التصدیر یشجع العملة قیمة في التخفیض إن

 فإن الدولة، مدفوعات میزان في عجز وجود حالة ففي الوطن، في إبقائها على والعمل الخارج على الأموال

 وبالمقابل الأجانب نظر وجهة من الصادرات أسعار تخفیض إلى یؤدي للعملة الخارجیة القیمة تخفیض

 میزان إلى التوازن فیعود الصادرات تنشیط إلى یؤدي مما المواطن، نظر وجهة من الواردات أسعار سترتفع

  1.المدفوعات

 الحقیقیة قیمته من بأعلى الدینار تقییم: ثانیا 

 في سعرها یفوق الرسمي سعرها كان إذا الحقیقیة قیمتها من بأعلى مقیمة أنها ما عملة عن نقول

 كان إذا إلا الحقیقیة قیمتها من أكبر العملة أن القول یمكن ولا المضاربة، ذلك عن ینتج ما الحرة السوق

 بین ومن، طویلة لمدة العجز حالة عن التجاري المیزان یبعد والذي التوازني، السعر یعكس لا الرسمي سعرها

 طرق عدة خلال من الأموال رؤوس هروب هي المحلیة العملة تقییم في المغالاة عن الناجمة المشكلات أبرز

 عن الجزائري الدینار قیمة رفع في والسبب 2الموازیة، الأسواق في الأجنبیة العملات ءاوشر  بیع شیوعا وأبرزها

   :إلى یرجع قیمته

 تسمح لكي مرتفعة الجزائري الدینار قیمة إبقاء إلى تهدف جزائرال اعتمدتها التي التصنیع إستراتیجیة كون - 

 .تكلفة قلأ الأساسیة إیراداته تكون أن التصنیع لقطاع

 تحدد التي هي السلطات جعل مما مخطط، اقتصاد عن عبارة كان آنذاك الوطني الاقتصاد أن وبصفة - 

  3 .والطلب العرض عوامل ولیس الصرف سعر

  معینة نقدیة بكتلة العملة ارتباط: ثالثا

 فالتغیر الأورو، ومنطقة الدولار منطقة مثل المختلفة النقدیة بالمناطق الدول عملات ارتباط أي

 لبقیة الخارجیة القیمة على سینعكس معینة نقدیة منطقة إطار ضمن القیادیة العملة قیمة في الحاصل

 بنفس النامیة الدول عملات من العدید على الأمریكي الدولار قیمة انخفاض أثر ذلك عن كمثالو  العملات

  .الدولار انخفاض نسبة

                                                           
  .182 ، صمرجع سبق ذكره ،دوحة سلمى 1
  .18 2ص ،نفس المرجع السابق 2
  .159ص ،سبق ذكره مرجع قدور، بن على 3
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 يالمواز والسعر الرسمي السعر بین الفجوة تقلیص: رابعا

 الطلب من الحد على یعمل الرسمي السوق في العملة قیمة تخفیض سیاسة على الدولة اعتماد إن

 عنه ینتج مما والموازي، الرسمي السوقین في السعرین بین تكافؤ تحقیق نتیجة الموازي السوق في علیها

 .الأجنبیة العملات على المضاربة من یحد ما وهذا الموازیة الأسواق في الأجنبیة العملات على الطلب تراجع

 القومي الاقتصاد في البطالة معالجة :خامسا

 زیادة على یعمل مما الصناعات إقامة تشجیع على یعمل العملة تخفیض سیاسة على الدولة اعتماد إن

  1.البطالة حجم من تقلیص بالتاليو  التشغیل

 الجزائریة الدیون قیمة ارتفاع: سادسا

 الممكن من كان التي الأجنبیة العملات استنزاف إلى وخدماتها الخارجیة الدیون قیمة ارتفاع أدى لقد

 والاستثمار الإنتاج وتشجیع الوطني بالاقتصاد النهوض وتطلب الجزائري، الدینار لتدعیم كاحتیاط توجیهها

 على أكبر قیود وفرض مدروسة، خطة وإتباع الجزائري، الدینار سعر تخفیض المحروقات، قطاع خارج

  2.المحروقات قطاع خارج الاستثمار لخدمة وتوجیهه الجزائري، الادخار نمو دعم أجل المیزانیة من

  :منها أسباب لعدة الجزائر اتخذته الذي المتتابع التخفیض ذاه إن

 الدولي التجاري التبادل معدلات في التدهور عن نتجت والتي فیها، المغالي الصرف أسعار مواجهة - 

  .المدفوعات بمیزان المتعلقة المشاكل ةومواجه

 الشامل المستوى تصحیح تحقق وبهذا ،)الموازیة السوق (الحقیقي الصرف سعر ارتفاع دون الحیلولة - 

 خارج تدور التي للثروات الحقیقیة القیمة من فعلا تخفیض أن الأسعار مستوى في الزیادة شأن ومن ،للأسعار

  .البنكي القطاع

 وبالتالي الصادرات، أسواق وتوسیع الوطنیة، السلع لمنتجي التنافسیة القدرة علىالحفاظ  على المساعدة - 

  .الوطني الاقتصادي النمو في الزیادة إمكانیة

 حیث الصرف، سعر لإدارة الأهداف من كبیر عدد بتمدید المرتبطة الأساسیة ختلالاتللإ فعل رد هو - 

                                                           
  .91ص  ،سبق ذكره مرجع ،دوحة سلمى 1
 . 368ص، مرجع  سبق ذكره بلحرش، عائشة 2
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 الدولة جهود مع یتماشى الأجنبي، الصرف نظام فعالیة لتحسین أساسیا عنصرا الإجراء الجزائر هذا اعتبرت

  الجادة الخارجیة المدفوعات في ضغوط من الدولة فیه تعاني وقت في وهذا والمالي، الاقتصادي والأداء

 1 .رادیالاست إمكانیة انخفاضو  الأجنبي النقد احتیاطات في انخفاض شكل في انعكست والتي

  نجاحها وشروط العملة قیمة تخفیض آلیات :الفرع الثالث

   آلیات تخفیض قیمة العملة: أولا

 لمحلیة للعملة الأجنبي الصرف تغییر بغیة النقدیة السلطة به تقوم إجراء هو العملة قیمة تخفیض إن

 الجدید الصرف فسعر ، 20%ب الدینار قیمة وخفضنا$=DA10 1 لدینا كان فإذا الأجنبیة إزاء العملات

وانخفاض  صادراتها لزیادة للدول فرصة تتیح السیاسة هذه أن یرى من هناك أن كماDA12=$1 یكون

 في للتخفیض الفوري التأثیر ینحصر حیث التجاري، المیزان موقف تحسین على ینعكس ما وهو وارداتها

 أسعار ارتفاع یعني فهذا 10% بنسبة عملتها قیمة بتخفیض الدولة قامت فإذا النسبیة الأسعار التغیر على

 واليمال والشكل التخفیض، هذا نتیجة ستزداد الصادرات كمیة أي المحلیة، العملة من 10% الواردات بنسبة

  2.العملیة سیوضح هذه

  

  

  

  

  

  

  

  

                                                           
  .367 ، صمرجع سبق ذكرهعائشة بلحرش،  1
 .25، 24، ص ص مرجع سبق ذكره رشیدة زاویة، 2
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  العملة قیمة تخفیض آلیة یوضح): 5( رقم الشكل

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

 التوازن

 الواردات الصادرات

 میزان المدفوعات

 التوازن

ارتفاع 

 الواردات

ارتفاع 

 الصادرات

زیادة الصادرات عن 

 الواردات

عودة النقود الى داخل 

 البلد

 زیادة دورة النقود

 ودنقالارتفاع عرض 

 الكساد التضخم سعارارتفاع الأ

زیادة الواردات عن 

 الصادرات

 النقود تترك البلد

 انخفاض الاستهلاك المحلي

 انخفاض عرض النقود

 سعارانخفاض الأ

، فعالیة سیاسة تخفیض ابراهیمسهام رشاد منصور  :المصدر

قیمة العملة في علاج العجز بمیزان المدفوعات المصري خلال 

مذكرة للحصول على شهادة الماجستیر ، 1992-1979الفترة 

  .27، ص 2011في الاقتصاد، جامعة بنها، مصر، 
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 نإ و  نهأ حیث الحالي الدولي النقدي النظام خصائص أهم من العملة قیمة تخفیض إجراء اعتبار یمكن

 الدولیة، النقدیة العلاقات في الاستقرار وعدم الفوضى یلحق نهإف تجریه التي للدول المزایا كان یحقق بعض

 تؤد لم فإذا والواردات، الصادرات مرونة درجة في تتمثل معینة شروط توافر على یتوقف نجاحها إن لذلك

 قیمة تخفیض عملیة نإف علیها الطلب مرونة لضعف نتیجة الصادرات على الطلب زیادة التخفیض عملیة

 قد أسعارها ارتفاع نإف ضعیفة الواردات مرونة كانت إذا نهأ إلى بالإضافة المرجوة، بالنتائج لا تأتي قد العملة

 وتخفیض الصادرات زیادة في العملة قیمة تخفیض عملیة تفشل وبالتالي علیها الطلب انخفاض إلى یؤدي لا

 یكون عندما أنه الواضح ومن والمستوردة، المصدرة السلع طبیعة على كبیر بشكل وهذا یتوقف الواردات،

 والمكون ،أیضا المحلي الطلب عاملا یخفض من یكون سوف العملة تخفیض نإتكلفة ف أكثر رادیالاست

  1 .الجاري الحساب عجز تمویل لتحسین عملا یتطلب میزان المدفوعات لسیاسات النهائي

  العملة قیمة تخفیض سیاسة نجاح شروط: ثانیا

 : أهمها الشروط من مجموعة توافر من بد لا المحلیة العملة قیمة تخفیض أهداف تتحقق حتى

 .الصادرات ارتفاع عن الناجم الخارجي الطلب لمواجهة الإنتاجي الجهاز مرونة - 

  .المصدرة السلع على الخارجي الطلب ومرونة المستوردة السلع على الداخلي الطلب مرونة - 

  .لعملاتها الخارجیة القیمة تخفیض سیاسة عل الأخرى الدول تعتمد لا - 

  .آخر تخفیض سیعقبه التخفیض هذا بأن النقدیة الأسواق في الشك یتردد ألا - 

  .للتصدیر الضروریة الأمنیة و الصحیة والمعاییر الجودة لمواصفات المصدرة السلع استجابة - 

 والخدمات السلع لمستوى المحلیة الأسعار بقاء تفترض الوطنیة العملة قیمة تخفیض سیاسة أن حیث

 الصرف سعر انخفاض عدم إلى سیؤدي المحلیة الأسعار ارتفاع كون الأجنبیة، بالأسعار مقارنة ارتفاع دون

 یؤدي الصرف سعر فانخفاض المدفوعات، میزان توازن یعكس لا كونه فیه مبالغا سیكون الذي الحقیقي

 في السلع هذه على الطلب زیادة إلى یؤدي مما الأجنبي بالصرف المقومة الوطنیة السلع أسعار انخفاض

                                                           
  .26، ص مرجع سبق ذكرهرشیدة زاویة،  1
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 بالعملة مقومة الأجنبیة السلع أسعار ارتفاع وبالمقابل الصادرات، زیادة إلى بدوره یؤدي ما الخارجیة الأسواق

1.الوارد انخفاض أي علیها الطلب انخفاض إلى سیؤدي مما الوطنیة
  

 الأجنبي الصرف احتیاطي على الدینار قیمة تخفیض تأثیر: الفرع الرابع

بغرض  النقدیة السلطات تصدره بقرار یكون الأجنبیة بالعملات الوطنیة العملة تعادل سعر تغیر إن

قیمة  بتخفیض الدولة تقوم العجز حالة ففي العكس، أو الوطنیة السلع إلى الأجنبیة السلع من الإنفاق تحویل

 المتبعة الأسالیب كل فشل بعد الدولة تملكه الذي الأخیر الدفاع خط العملیة هذه المحلیة وتعتبر العملة

 ختلالاتالإ مع للتعامل الواردة الطرق إحدى الوطنیة العملة قیمة تخفیض یعدحیث  والنقدیة المالیة كالسیاسة

 الجزائري الدینار صرف سعر من كل تطور یوضحوالجدول التالي  .الاحتیاطیات فقدان من والحد الخارجیة

  2016 إلى 2000 من خلال الفترة الأجنبي احتیاطیات الصرف وتراكم

  .الجزائر في الأجنبي الصرف واحتیاطي الدینار صرف سعر تطور ):16( جدول

  دولار ارملی : الوحدة                                                                                    

  2008  2007  2006  2005  2004  2003  2002  2001  2000  السنوات

بدون (الاحتیاطات 

  )الذهب

11.90  17.96  23.11  32.94  43.11  56.18  77.78  110.18  143.10  

الدولار مقابل 

  الدینار

75.256

9  

77.264

7  

79.685

0  

77.368

3  

72.06

53  

73.366

9  

72.645

9  

69.364  64.581  

  -  2016  2015  2014  2013  2012  2011  2010  2009  السنوات

بدون (الاحتیاطات 

  )الذهب

148.91  162.22  182.22  190.66  194.0

1  

178.93  144.13  114.13    

الدولار مقابل 

  الدینار

72.646  74.319

9  

72.853

7  

77.551  79.38

0  

80.56  100.4  109.47    

  09- 07الطلبة بالاعتماد على بیانات الجدول رقم  إعدادمن  : المصدر

                                                           
، مجلة جامعة الأنبار للعلوم "اثر تخفیض سعر الصرف على بعض المتغیرات الاقتصادیةصبحي حسون الساعدي وإیاد حماد عبد،  1

  .95، 94، ص ص 2011، العراق، 01، العدد 04الاقتصادیة والإداریة، المجلد 
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الفترة  خلال الجزائر في الصرف واحتیاطي الدولار مقابل الدینار صرف سعر تطوریوضح  ):6( رقم الشكل

2000 - 2016  

  

  أعلاهالطلبة بالاعتماد على بیانات الجدول  إعدادمن  :المصدر

انخفاض قیمة الدینار الجزائري تزامنت مع زیادة احتیاطیات  أننلاحظ  أعلاهمن خلال الجدول 

كانت قیمة الدولار مرتفعة بالنسبة للیورو  أین 2002 إلى 2000وذلك خلال الفترة من  الأجنبيالصرف 

الضغوطات من المنظمات الدولیة على السلطات الجزائریة من  إلى إضافةظهوره  أوجهحیث كان في بدایات 

ولكن خلال ، الصرف نظامعلى  الأخیرةمتبعة من قبل هذه  وإصلاحاتالدولار  أماماجل خفض عملتها 

نشهد ارتفاع لقیمة الدینار الجزائري تزامن معه ارتفاع في حجم احتیاطي  2008 إلى 2003الفترة من 

 صرامة أكثرالبترول وفرص قیود  أسعارارتفاع  إلىملیار دولار وسبب یعود  100تجاوزت  الأجنبيالصرف 

ظ ارتفاع في حنلا 2016غایة  إلى 2009خلال الفترة من ، و لى الجزائرإ على تحركات العملة الصعبة من و 

قیمة الدولار بالنسبة لدینار أي انخفاض في قیمة العملة الوطنیة وهذا یعود لتدخلات السلطة النقدیة في 

ة نغیر انه وفي س، سعر محددالجزائر  في سوق الصرف من اجل تدعیم العملة وعمل على استقرارها عند 

البترولیة الحالیة  الأزمةبسبب  الأجنبينشهد انخفاض في حجم احتیاطي الصرف  2016، 2015، 2014

الدولار وهذا في ظل انتعاش  أماممع انخفاض قیمة العملة  جنبیةالأالاحتیاطیات  تأكل إلى أدتوالتي 
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والسیاسات المتبعة من طرف  إصلاحات إلىویعود ذلك  2008العالمیة لسنة  الأزمةمن  الأمریكيالاقتصاد 

 الأمریكينتج عنه ارتفاع في قیمة الدولار  ادها المحلي وهذا ماصحمایة اقت لأجللایات المتحدة الأمریكیة الو 

   .الیورو أمام

  سیاسة الحد من الواردات :المطلب الثاني

 سیاسة على أجمعت جلها أن إلا الاقتصادیة الوضعیة في النامیة الدول اغلب اختلاف من بالرغم

 إلغاء إلى الهادفة الواردات إحلالسیاسة  وهي أهدافها تحقق الخارجیة، التجارة مجال في موحدة اقتصادیة

 أغراض في لاستعماله الأجنبي توفیر النقد إلى یؤدي وهذا المدیونیة وتخفیض المدفوعات میزان في العجز

 السوق تستهدف سیاسة وهي الواردات إحلالطریق  عن التصنیع وسیاسة الرأسمالي التراكم وزیادة الاستثمار

  1.المحلي

  النمو المفرط للواردات إشكالیة :الفرع الأول

 أن إلا ارتفاع الواردات خشیة متدرج نحو على تمت قد الجزائر في التجاري الانفتاح سیاسة إن

  :الشكل الموالي یوضحه مثلما الواردات قیمة في كبیرا نمو شهدت قد الأخیرة السنوات

  2016إلى  2000 من الجزائر في الواردات تطور :)7( الشكل

  ملیار دولار :الوحدة                                                                                                  

  

  .الجدول أدناه بیانات على بالاعتماد إعداده تم :المصدر

                                                           
 حالة دراسة - الراهنة الدولیة التطورات ظل في المحروقات خارج الصادرات ترقیة في الخارجیة التجارة تحریر دورحمشة،  الحمید عبد 1

 2012-2013 ي، جامعة محمد خیضر بسكرة،دول اقتصاد تخصص ،الاقتصادیة العلوم في الماجستیر شهادة لنیل مقدمة مذكرة ،الجزائر
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 ما 2014 في لتبلغ 2000سنة  جزائري دینار ملیون من ارتفعت الواردات أن أعلاه الشكل من یلاحظ

  :الموالي الجدول یبن كما للوردات الصادرات تغطیة نسبة على نعكسا وهذا ما جزائري دینار ملیون مقداره

  2016 -  2000نسبة تغطیة الصادرات للواردات من  یوضح): 17(جدول رقم 

 %: الوحدة     

  2000  2001  2002  2003  2004  2005  2006  2007  2008  

  78.63  60,59  54,74  46,33  32,22  24,46  18,71  19,09  21,65  الصادرات

  39,47  27,63  21,45  20,35  18,30  13,53  12  9.94  9,17  الواردات

 تغطیة

الصادرات 

  للواردات

236.09  192.05  155.91  182.11  176.06  227.66  255.19  219.29  199.21 

  -     2016  2015  2014  2013  2012  2011  2010  2009  السنة

  -    29,31  34,57  60,13  64,71  71,74  72,89  57,09  45,18  الصادرات

  -    47,08  51,70  58,58  55,02  50,37  47,24  40,47  39,29  الواردات

 تغطیة

الصادرات 

  للواردات

114.99  141.06  154.29  142.42  117.61  102.64  66.86 62.25    

  .2017 الثلاثیة لبنك الجزائر الإحصائیةالطلبة بالاعتماد على النشرات  إعدادمن  :المصدر

 ما وهذا السنوات جمیع في للواردات الصادرات تغطیة نسبة ارتفاع نلاحظ الجدول هذا خلال من

في  ملحوظاانخفاضا عرفت  حیث 2009 سنة باستثناء التجاري المیزان في فائضا الجزائر تحقیق یعكس

 أسعار انخفاض إلى أساسا هذا ویرجع 2008 بسنة مقارنة% 85 بنسبة الصادرات للواردات تغطیة نسبة

 دولار 99.97من  بذلك متراجعة العالمیة الأزمة المالیة نتیجة 2009 سنة في الدولیة الأسواق يف البترول

 %40یقارب  تراجع معدل بذلك محققة 2009 سنة في دولار للبرمیل 62.25 إلى 2008 سنة في للبرمیل

 %154فحقق نسبة تغطیة  2010تدریجیا منذ سنة  التحسنفي  أبد إذولكن هذا الانخفاض لم تطل مدته 

 %117 إلى  2013انخفض في سنة أنولكن لم یلبث ، على التوالي 2012و 2011خلال سنتي  %142و

 تغطیة نسبة بذالك محققة الواردات مع تتساوى أن كادت الصادرات 2014وفي سنة  2012مقارنة بسنة 

 ، 2015وخلال سنتي، البترول ونتیجة الزیادة الكبیرة لتكلفة الواردات أسعاروهذا بسبب تراجع % 102 تعادل
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 %32و %34تغطیة الواردات بنسبة زمة البترولیة حیث عرفت الصادرات عجزا في نشهد تفاقم للأ 2016

  .وهذا ما نتج عنه عجز في المیزان التجاري على التوالي

  الجزائر في الواردات تنامي أسباب :الفرع الثاني

  1 :وهي أسباب في أربعة حصرها یمكن الاستیراد في المفرط النمو تفسر أسباب هنالك

 القمح ، كما لمادة عالمیاً  المستوردین أكبر من الجزائر تعتبر :الدولي السوق في الغذاء أسعار ارتفاع :أولا

 عام كل دولار ملیون  267,9 ب العالم في المستوردة للسكر الدول مقدمة في بتموضعها الجزائر تتمیز

 ثلاثة الاستهلاك إجمالي یبلغ بینما لتر سنویا، ملیار 2,2 بمعدل الجزائر تنتجه الذي الحلیب إلى إضافة

 بالطلبات للوفاء سنویاً، ملیون دولار 600 إنفاق معه یتم ضخماً، عجزاً  یمثل ما الحلیب، من لتر ملایین

 فاتورة من إلى الرفع الدولیة الأسواق في الغذاء أسعار ارتفاع أدت وقد الحیویة المادة هذه على المتزایدة

  .  الجزائر في الاستیراد

 لتحسین ضخمة استثماریة برامج الجزائر أطلقت 2001 عام منذ: الضخمة العامة الاستثمارات برامج :ثانیا 

 2004- 2001الاقتصادي برنامج الإنعاش هو البرامج هذه الخدمات وأولى إتاحة في والتوسع البنیة التحتیة

 خصص قدو   2009-2005النمو لدعم التكمیلي البرنامج ثم جزائري، دینار ملیار 525 قدره مالي بغلاف

 غلاف له خصص الذي الخماسي المخطط دعم برنامج وأخیرا جزائري دینار ملیار 4202,7 یعادل ما له

  . أمریكي دولار ملیار 286 بمقدار مالي

 التعویضات مختلف وصرف الأجور في الزیادة عن نجم لقد :والموظفین العمال أجور في الزیادات :ثالثا 

 ألف 26 من أكثر 2013 لسنة المالیة قانون في بلغت حیث الأجور في كتلة كبیر ارتفاع 2012جانفي  منذ

 أساسي بشكل شملت الطلب في كبیرة زیادة إلى أدى ما وهو، ) روأو  ملیار 26 یعادل ما أي ( دینار ملیار

 45,75 بمعدل2012 و 2011 مابین المستوردة السیارات قیمة فارتفعت كالسیارات المعمرة السلع بعض

  .بالمائة

                                                           
 إطار في مقدمة مداخلة، مستقبل الانفتاح التجاري في الجزائر في ضوء النمو المفرط للوارداتمراد یونس وعبد الحمید مرغیت،  1

 الصدیق محمد بجامعة الاقتصادیة العلوم طرف قسم من الجزائري، المنظم للاقتصاد التمویلیة البدائل" موضوع حول الدراسي الیوم فعالیات

  .7، 6، ص ص 2016 أفریل 25 جیجل الجزائر، یحیي بن
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 الشراكة اتفاق على 2002 أفریل في الجزائر وقعت :الأوروبي الاتحاد مع الشراكة اتفاق انعكاسات :رابعا

 الحواجز وإلغاء بینها ما في الصناعیة السلع معظم تنقل حریة تعزیز وذلك بهدف الاتحاد الأوروبي مع

 الأجنبیة الاستثمارات تدفقات وضعف الجزائریة الصادرات تنوع عدم نإف وعموما الجمركیة وغیر الجمركیة

 تجاري اتفاق توقیع جراء كثیرا بالجزائر الإضرار إلى أدى بشكل كاف الخاص القطاع تطور وعدم المباشرة

 التي ألمانیا وهي العالم في مصدرة دولة ثاني دولة منها 27 إلیها تضم اقتصادیة رقعة مع الشراكة بحجم

 في صناعي قطب أول وتشكل العالمیة، التجارة إجمالي من % 38 نسبة الدول بین التجارة منطق في تساوي

 الخام الداخلي الناتج مرة 100یعادل  ما وهو دولار تریلیون 15 أي العالمي الناتج من  26% بنسبة العالم

 دولار ملیار 2,5 ــیقدر ب ما 2011 غایة إلى الاتفاقیة بالتزامات العمل مند الجزائر خسرت وقد الجزائر في

   .الذكر یستحق شیئا ذلك من تجني أن دون الأوروبي الجانب لصالح

  الجزائري الاقتصاد على الاستیراد في الإفراط آثار :الفرع الثالث

  :1یلي ما في الجزائري الاقتصاد على الاستیراد في للإفراط السلبیة الآثار أهم حصر یمكن

إغراق  في الاستیراد في الإفراط یسهم :الاقتصاد وتنویع المحروقات خارج الصادرات نمو فرص تقویض :أولا

 یعرقل ما المنتجة القطاعات في الاستثمار على المستثمرین عزوف ثم ومن الأجنبیة بالسلع الجزائري السوق

 فرص إنشاء عدم وبالتالي المحروقات عن بعیدا الجزائري الاقتصاد تنویع فرص ثم ومن الوطني نمو الإنتاج

  .الشباب بین لاسیما البلاد في المنتشرة البطالة الكافیة لمكافحة العمل

 الأجنبي النقد على الطلب تنامي الاستیراد في الإفراط عن ینجم :الأجنبي النقد احتیاطیات استنزاف :ثانیا

 العملة بإدخال الجزائر تقوم معلوم هو فكما لالطوی المدى في استنزافها في یسهم مما المستوردات لتسویة هذه

 إلى العملات تلك بإخراج یقوم من هو السوق بینما فقط، المحروقات مبیعات طریق عن البلاد إلى الصعبة

  .تزاید الاستیراد عبر الخارج

 للعملة الخارجیة القیمة استقرار أمام عائقا المستوردات كثرة تعتبر: للدینار الخارجیة القیمة انخفاض :ثالثا

 سوق في والطلب العرض بین توازن وجود لعدم وذلك لتسویتها الأجنبي النقد على المتنامي بسبب الطلب

 السنوات في الجزائري الدینار صرف سعر شهد فقد السیاق هذا وفيا قیمته انخفاض على ما ینعكس الصرف

 .محسوسا انخفاضا الیورو ولاسیما مقابل الأخیرة

                                                           
  .9، 8، ص صمرجع سبق ذكرهمراد یونس وعبد الحمید مرغیت،  1
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 الموازي الاقتصاد نمو في مساعدا عاملا الاستیراد في الإفراط یعتبر :الموازي الاقتصاد ظاهرة تنامي :رابعا

 مستویات ارتفاع ظل في ) الاستهلاكیة( الخارجیة التجارة قطاع هوامش على العیش ثقافة خلال انتشار من

 الصغرى المؤسسات وزارة لتقریر وفقاو  أخرى جهة من العمل سوق وجمود جهة من بین الشباب البطالة

 عرفت بیئة في المتنفس دور أدى الرسمي غیر الاقتصاد فإن والمتوسطة والصناعات الصغرى والمتوسطة

 أدى مما الاقتصادي، الفضاء عن الدولة وتنازل العمال وتسریح الهیكلة الصناعیة إعادة مخططات تطبیق

 الضریبي التهرب حدة وزیادة التجاریة، العلامات تقلید ظاهرة الاقتصادیة مثل الآفات من العدید تنامي إلى

  .دج ملیار 220 بمبلغ 2011 عام قدر الذي

  الواردات في للتحكم السلطات قبل من المتخذة الإجراءات: الفرع الرابع

 العمومیة السلطات یؤرق حقیقیا هاجسا أصبح قد الأخیرة السنوات خلال للواردات المفرط النمو إن

 ما أبرزها التدابیر بعض إقرار خلال من فیه والتحكم الوضع هذا لمواجهة الإجراءات بعض اتخذت فقد وعلیه

   :یلي

  2009 التكمیلي المالیة قانون تدابیر: أولا

 تجدیدها وحتى مستعملة تجهیزات أو آلات استیراد بإمكانیة تسمح لا تدابیر القانون هذا تضمن

 التجارة عملیات على صارمة رقابة وفرض للعقارات الاستهلاكیة ماعدا تجمید القروض وكذا بضمان،

 وإجباریة الاستثناءات بعض مع "المستندي القرض" آلیة عبر تسدید الواردات إلزامیة خلال من الخارجیة

 قاعدة اعتماد هو القانون هذا به جاء إجراء أهم ولعل المرخص لها التجاریة البنوك أحد لدى توطینها

 الأجنبي للاستثمار جدید مشروع أي الأجانب في لمساهمة الأقصى الحد أن على تنص التي 49/51

 المستثمرین حمل إلى في مجملها المتخذة تهدف الإجراءات هذه كل بالمائة   49 هو الجزائر في المباشر

 إلى اللجوء من والتقلیص الأجنبیة بالسلع إغراقها من بدلا الوطني الإنتاج لتشجیع الجزائر في الاستثمار على

  1.الأجنبي النقد احتیاطیات واستنزاف الاستیراد

  

                                                           
  .9، صمرجع سبق ذكرهمراد یونس وعبد الحمید مرغیت،  1
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  2014تدابیر قانون المالیة لعام : ثانیا

على  تمییزي ضریبي نظام وضع مثل الجدیدة، الداخلیة التدابیر من المزید 2014 المالیة قانون عرض

 مع المحلیین، للمنتجین أو محلیا المصنعة للسلع أخرى مالیة مزایا تقدیم مع المستوردة، الجدیدة السیارات

  1.محلیا تنتج لا التي المستوردة السلع بمرور فقط بالسماح الواردات على قیود كمیة وضع

   2016 لعام المالیة قانون تدابیر: ثالثا

 :شملت الواردات تقلیص بغرض 2016 لعام المالیة قانون في حاسمة تدابیر اتخذت

 .... والإسمنت السیارات :مثل المنتجات بعض على الاستیراد رخص فرض -

  .المستوردة الآلي الإعلام أجهزة على 15% ب جمركیة حقوق فرض- 

 غلاء إلى العملة قیمة انخفاض أو تخفیض یؤدي: الیورو مقابل الدینار قیمة في معتبر بانخفاض السماح - 

 یعید مما الصادرات تنافسیة یعزز من كما فیها، المفرطة الزیادة یكبح أن شأنه من ما وهو المستوردات

أكتوبر و بین شهري جویلیة  ولاسیما 2012 عام في الدینار عرف السیاق هذا وفي التجاري للمیزان التوازن

    یورو  لكل دج102,08  من الصرف سعر انتقل حیث بالمائة، 10 بلغت الیورو مقابل قیمته في انخفاضا

 الجزائر ببنك مصدر أكد 2015 عام في، )2012 أكتوبر28 (دج  112,32 لیبلغ )2012 جویلیة  12 (

 قیاسي مستوى إلى بالهبوط  2015أوت 17 في الدینار البلاد لعملة سمح الجزائر بنك أن رویترز لوكالة

 سماح ولعل، الواردات المتضخمة فاتورة لخفض سعیا یورو وهذا لكل دج117,28 الیورو مقابل جدید

الجزائر  واردات من بالمائة  65حوالي كون عن ناجم تحدیدا الیورو مقابل المعتبر الانخفاض السلطات بهذا

  2.الیورو منطقة من متأتیة

  

  

  

                                                           
 شهادة لنیل مقدمة أطروحة ،تقییمیة تحلیلیة الإسلامیة دراسة الجدید للتمویلات والدور الدولیة ةالمالی الأزمة إدارةمنصور،  بن نجیم 1

 .94ص ، 2016 -2017دولیة، جامعة أبي بكر بلقاید تلمسان،   مالیة الاقتصادیة، تخصص العلوم في الدكتوراه

  .10، ص مرجع سبق ذكرهمراد یونس وعبد الحمید مرغیت،  2



      انعكاسات تقلب أسعار الصرف على الاحتیاطات من العملة الصعبة في الجزائر : الفصل الثالث

)2000- 2016( 

 

102 
 

  علاقة سعر صرف الدینار بالعملات الرئیسیة والاحتیاطات   :المبحث الثالث

 حیث الیورو أمام الدولار صرف سعر تقلبات بسبب الجزائر بنك یحوزها التي الصرف احتیاطات تتأثر

 العملة هو الدولار أن باعتبار الأجنبیة العملات أهم مع وثیقا ارتباطا الجزائریة التجاریة المبادلات ترتبط

 أي بالیورو ثمنها یدفع وارداتها معظم أن نجد وكذلك النفطیة، الجزائر عائدات كل بها تقبض التي الرئیسیة

  .للجزائر تجاري شریك أهم یعتبر الذي الأوروبي الاتحاد عملة أنها

  الدولاربعلاقة الدینار  :ولالأ المطلب 

بالدولار  مداخلیهاالجزائر تقبض  أنالدینار الجزائري بالتقلبات التي تحدث في الدولار ذلك  یتأثر

دینارات وتطرحها لتداول فالارتفاع الدولار معناه ارتفاع في قیمة العملة الوطنیة وهذا  إلىفتحولها  الأمریكي

   : سنحاول تبیانه في الجدول التالي ما

   )الدولار( مقابل العملات الرئیسیة الجزائري الدینار صرف أسعار تطور یوضح: )18( جدول رقم

  الیورو: الوحدة                                                                                         

  .2017 من إعداد الطلبة بالاعتماد على النشرات الثلاثیة للبنك المركزي: المصدر

 الأمریكيمع تزاید قیمة الدولار  تزامن الجزائري الدینار قیمة انخفاض أن نلاحظ من خلال الجدول السابق

 خلال الدولار أمام طفیفا ارتفاعا الدینار شهدت قیمة أن إلا ) 2002-2000(مقابل الیورو خلال الفترة 

 السعر هذا بقي ثم دینار للدولار 72,61 إلى للدولار دینار 79,68 من انتقل حیث (2002-2004)  الفترة

 2008 2007  2006 2005 2004  2003  2002 2001  2000  عام

1use/e

ur  

1.0858

99 

1.1175

87 

1.0609

45 

0.8857

66 

0.8048

28 

0.8050

97 

0.7971

53 

0.7307

54 

0.6834

99 

/ الدولار 

  الدینار

75.256

9 

77,264

7 

79,685

0 

77,368

3 

72,065

3 

73,366

9 

72,645

9 

69,364 64,581 

 - 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009  عام

1use/e

ur  

0.7189

68 

0.7558

83 

0.7192

19 

0.7788

48 

0.7532

34 

0.7539

41 

0.9018

96 

0.9038

90 

 

/ الدولار 

  الدینار

72,646 9974,3

1 

72,853

7 

77,551 79,380 80,56 100,4 109,47  
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 الجزائري الدینار عاارتف إلى بالأورو مقارنة الدولار قیمة تراجع أثر 2007 سنة وفي2006 غایة  إلى ثابتا

 إلى الانخفاض راجع الارتفاع وهذا 2008 سنة %6,9 ب آخرا ارتفاعا لیعرف %4,6 بنسبة الدولار مقابل

 0,683سجل ما قیمته  أینمستوى له  أدنى إلىوصل  أین العالمیة الصرف أسواق في الدولار لقیمة الشدید

كما ، 2008أكتوبر في ذروتها بلغت التي العالمیة المالیة الأزمة تأثیر تحت دولار لكل واحد یورو وذلك

الدینار الجزائري سجل  أن 2011 ،2009لعملة الوطنیة خلال السنوات یتضح من دراسة مسار تطور ا

خلال هذه مع ثبات في قیمته  %07,15 إلى أساسسنة  2008تراجعا محسوسا خلال هذه الفترة باعتبار 

 أجل من معتبرة بكمیات الصرف سوق في التدخل إلى دائما تسعى النقدیة السلطات أن وهو ما یثبت الفترة

عرفت العملة الوطنیة انخفاضا مستمرا وتآكل  2016 إلى  2012ومن ، للدینار الدنیا القیمة المحافظة على

 120قدرتها الشرائیة، لترتفع بذلك خسائرها أمام الدولار عقب انخفاض أسعار النفط الذي تدنى من متوسط 

 التعافي بدایة نتیجة وهذا الأورو أمام التدریجي للدولار رتفاعرغم الإ، دولارا للبرمیل 50دولار إلى نحو 

الموضحة في الجدول أن  الأرقامحیث تكشف 2008 الأزمة المالیة  آثار من الأمریكي للاقتصاد التدریجي

  2011دینارا للدولار الواحد في 55,77سعر الصرف المتوسط للدینار مقابل الدولار قد انخفض من مستوى 

   2015دینار للدولار سنة  100ة تطور تدریجیا إلى أن فاق عتبتیورو لكل واحد دولار ل 719,0مقابل 

في حین شهد سعر صرف الدولار مقابل الیورو ما  2016دینار سنة  47,109دینار للدولار، نحو  109

  .يیورو على التوال 903,0 إلى 901,0قیمته 

 بكمیات الصرف سوق في التدخل إلى دائما تسعى النقدیة السلطات أن تثبت السابقة فالأرقام إذن

 للصادرات التنافسیة القدرة رفع على یعمل ذلك بأن وتبرر للدینار الدنیا القیمة المحافظة على أجل من معتبرة

 آلیات وفق العملة قیمة فیه تتحدد الذي ،المدار التعویم ومبدأ ولا تتوافق باطلة مبررات وهي المحروقات خارج

 السلطات دامت ما إلى التعویم منه التثبیت إلى أقرب نظام هو الجزائر في الصرف فنظام إذنالصرف  سوق

  .مقبولة مبررات أي وجود دون الدینار صرف سعر تحدید في تتدخل النقدیة

 الیوروبعلاقة الدینار  :المطلب الثاني

 التجاریة في المعاملات الاستخدام حیث من الدولار بعد الثانیة الدولیة العملة الیوم الأورو أصبح

 الدور هذا یزداد أن المتوقع من أنه كما السندات الدولیة، في الأولى والعملة الین على متفوقا احتیاط وكعملة

 الأبیض المتوسط حوض البحر دول على ستؤثر الأورو في هذه التطورات فیه أن لاشك ومما المستقبل، في
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 استخدام یمثل الأوروبي حیث بالاتحاد علاقتها بحسب الدول تأثر هذه درجة اختلفت وإن فیها الجزائر بما

 كبیرا دورا بالأورو العملة علاقة طبیعة و الصرف سیاسة سعر تلعب كما ، 45%نسبة احتیاط كعملة الأورو

مقابل العملات الرئیسیة  الجزائري الدینار صرف أسعار تطور یوضح التالي والجدول ،الأثر ذاھ تحدید في

  )الیورو(

  )الیورو(مقابل العملات الرئیسیة  الجزائري الدینار صرف أسعار تطور یوضح): 19( جدول رقم

  الدولار :الوحدة                                                                                          

 2008 2007  2006  2005 2004 2003  2002 2001 2000  العام

1Eur/Use 0,9236  0,8955  0,9455  1,1311  1,2439 1,2441 1,2556 1,3704  1,4707  

Dz/Use  69,873  69,200  75.357  87,464  89,642  91,321  91,244  95,001  94,854  

  -    2016  2015  2014 2013 2012  2011  2010 2009  العام

1Eur/Use 1,3947  1,3256  1,3919  1,2847  1,3281  1,3285  1,1095  1,1069    

Dz/Eur 101,29  99,192  102,21  102,162  105,43  106,9  111,44  121,18    

  من إعداد الطلبة بالاعتماد على النشرات الإحصائیة الثلاثیة للبنك المركزي :المصدر

  :كالأتيفترات  ثلاث إلىیمكن تقسیم معطیات الجدول  أعلاهمن خلال الجدول 

 صرف سعر أن فیها نلاحظ والتي الجدیدة الأوروبیة العملة إطلاق فترة :2002 إلى 2000الفترة من 

 في مازلت الیورو عملة أن باعتبار وذلك دولار للیورو 0,945مقابل  للیورو دینار 75 یتعدى لم الدینار

  .نشأتها بدایة

 هذه أمام ومتواصلا شدیدا انخفاضا الجزائري الدینار عرف الفترة هذه وفي :2008 إلى 2003 الفترة من

سنة  دینار 94لیفوق  2003 سنة دینار 87 إلى قفز 2002 سنة دینار 75 یتعدى لا كان فبعدما العملة

 من الجید التحكم عدم على تدل مرتفعة نسبة وهي 2003بسنة  مقارنة %27,23 بنسبة أي انخفض 2008

إلى  وأدى سلبا أثر ما وهو الجزائري، للدینار الحقیقیة القیمة بتقدیر یتعلق ما في خاصة النقدیة قبل السلطات

سیة یالدینار وقد تزامن ذلك مع ارتفاع قیمة الیورو في سوق الصرف الدولیة بالنسبة للعملات الرئ قیمة تدهور

  .دولار للیورو الواحد 1,3009في حدود  الأمریكيحیث استقر مع الدولار 
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 دینار 100 تجاوز الدینار صرف سعر أن الفترة هذه خلال والملاحظ :2016 إلى 2009 من الفترة

 وخاصة الأوروبي بالاتحاد عصفت التي السیادیة الدیون أزمة سببه هنا والانخفاض 2010 سنة عدا جزائري

 الواردات زیادة بسبب أولا أخرى، بعد سنة یتدهور الدینار صرف سعر بقي ذلك ورغم ولكن الیونانیة، الأزمة

 2015   سنة في الجزائري الدینار قیمة جعل ما وهو المركزي البنك بها یقوم التي التخفیضات بسبب وثانیا

  .2016دینار للیورو سنة  121,18 لىإ و  الواحد للیورو دینار 111,44 إلى تصل

  انعكاسات انخفاض الدولار مقابل الیورو على احتیاطات الصرف :المطلب الثالث

من  %50من  أكثریستحوذ على  مازال إذشریك اقتصادي للجزائر  أهم الأوروبيیعتبر الاتحاد 

من  %97من  أكثرمن المحروقات والتي تشكل  متأتیةمعظم مداخیل الجزائر  أنالواردات الجزائریة كما 

 هیكل على المهیمنة العملة أنهاكان تقییم وتسعیر المحروقات یتم بالدولار فهذا یعني  فإذاالصادرات  إجمالي

 الجدول في سنحاول بالیورو وبالتاليمن المبادلات تتم  %50الصرف وبالمقابل فان ما یفوق  إحتیاطات

  .مقابل الیورو الدولار سعر في التغیرات ظل في الرسمیة الصرف إحتیاطات تطور تبیان التالي
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  یوضح تطور الاحتیاطات الرسمیة في ظل التغیرات في سعر الدولار مقابل الیورو): 20(جدول رقم 

 الیورو/ الدولار: الوحدة                                                                                                  

  من إعداد الطلبة بالاعتماد على النشرات الإحصائیة للبنك المركزي :المصدر

 أهم أن نظریا المعروف ومن الرسمیة الصرف إحتیاطي قیمة في مستمرا ارتفاعا نلاحظ الجدول خلال من

 ذلك من بالرغم لكن المحلیة، التنمیة عجلة لدفع استثمارها وكذلك الواردات تغطیة هو الاحتیاطي هذا أهداف

  2008  2007  2006  2005  2004  2003  2002  2001  2000  السنة

احتیاطات 

الصرف 

  بالدولار

11.90  17.96  23.11  32.94  43.11  56.18  77.78  110.18  143.10  

سعر صرف 

/ الدولار

  الیورو 

1.085899  1.117587  1.060945  0.885766  0.804828  0.805097  0.797153  0.730754  0.683499  

احتیاطات 

الصرف 

  بالیورو

12.92  20.07  24.51  29.17  34.69  45.23  62.002  80.51  97.80  

  الایرادات 

  المحروقات

1213.2  1001.4  1007.9 1350.0 

 

1570.7 

 

2352.7 

 

2799.0 

 

2796.8 

 

4088.6 

 

    2016  2015  2014  2013  2012  2011  2010  2009  السنة

احتیاطات 

الصرف 

  بالدولار

148.91 162.22 182.22  190.66  194.01  178.93  144.13  114.13    

سعر صرف 

/ الدولار

  الیورو

0.718968  0.755883  0.719219  0.778848  0.753234  0.753941  0.901896  0.903890    

احتیاطات 

الصرف 

  بالیورو

107.06  122.61  131.05  148.49  146.13  134.90  129.99  103.16    

  الایرادات 

  المحروقات

2412.7 

 

2905.0 

 

3979.7 

 

4184.3 

 

3678.1 

 

3388.4 

 

2373.5 

 

1781.1 
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 من للإحتیاطات الحقیقیة القیمة یجعل للدولار المستمر نخفاضالإ أن إلا الصرف احتیاطات في الإرتفاع

 التغیرات فإن وبالتالي النفط أسعار إرتفاع نتیجة علیها المتحصل المكاسب من یحد مما منخفضة، الصرف

 ابتداء أن البیاني الرسم من نلاحظ كما الصرف، إحتیاطي قیمة ىعل واضح تأثیر لها والأورو الدولار بین

ثم یعود لیتقلص هذا  كبیر أصبح والأورو بالدولار الصرف إحتیاطات بین الفارق  2007إلى2006  سنة من

  .2016، 2015، 2014من  الأخیرةالفارق خلال ثلاث السنوات 

  الدولار مقابل الیوروبیوضح تطور الاحتیاطات الرسمیة  ):8( رقم الشكل

  

  من إعداد الطلبة بالإعتماد على بیانات الجدول أعلاه :المصدر

 التأثیر خلال وذلك من للأورو بالنسبة الدولار صرف سعر لتغیرات مباشر غیر تأثیر حیث أن هناك

 انخفض كلما تآكلها، حیث إلى ویؤدي الاحتیاطات قیمة على سلبا یؤثر ما وهذا المحروقات عائدات على

 زیادة إلى یؤدي ما المحروقات، وهذا لعائدات الشرائیة القدرة انخفضت للأورو بالنسبة الدولار صرف سعر

 سعر( منخفض بسعر المحروقات تصدیر یتم جهة بالأورو، فمن المسعرة تلك خاصة الواردات تكالیف

، )الواردات بالأورو قیمة تسدید  (مرتفع بسعر الاستیراد یتم أخرى جهة ومن ،)للأورو بالنسبة صرف الدولار

 تسعر بالدولار التي المحروقات قطاع على كلیة شبه بصفة یعتمد الذي الجزائریة الصادرات كما أن قطاع

 وتیرة قیمتها بنفس انخفاض سنلاحظ الأورو إلى المحروقات قطاع من الصادرات قیمة حولنا فلو الأمریكي،
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 بالأورو تقییمها النقدیة فعند للاحتیاطات بالنسبة الملاحظة ونفس للأورو بالنسبة الدولار صرف سعر تراجع

  .الدولار صرف سعر تدهور وتیرة بنفس قیمتها تدهور نلاحظ

 الأمریكي الدولار قیمة انخفاض استمرار ومع هذا الجدول هي أنه إعدادمن  إلیهاوالنتیجة التي وصلنا 

 الحقیقیة القیمة تراجع إلى یؤدي ما وهذا الصرف لاحتیاطات الحقیقیة القیمة وتتراجع تتدهور الأورو، مقابل

 للجزائر الخارجیة التجارة في والتحصیل الدفع عملة ومع اختلاف الواردات قیمة وزیادة النفطیة للصادرات

 ،الجزائریة الصرف لاحتیاطات الحقیقیة القیمة في یحدث تآكل ) بالدولار والمقبوضات بالأورو المدفوعات(

 مراعاة مع لاحتیاطي الصرف المكونة العملات في التنویع وجب لذا الدینار قیمة تدهور من سیزید ما وهذا

 الدولار قیمة تدهور آثار ولتوضیح، الجزائریة التجاریة المعاملات وطبیعة الحالي النقدي الوضع طبیعة

 :بالمثال التالي نستعین ذلك عن الناتجة والخسارة وللأور  بالنسبة

 سعر النفط وأن )أورو=1 دولار(1  الأورو صرف سعر یساوي الدولار صرف سعر أن افترضنا لو

 هو سویسریة مثلا ساعة سعر كان وإذا أیضا 70 یكون بالأورو مقدراً  النفط سعر فإن للبرمیل، دولار 70

 أو دولار (70 الساعة هذه لشراء النفط من برامیل عشرة تصدیر إلى الحالة هذه في نحتاج فإننا أورو، 700

 یساوي أورو كلح أصب حیث للأورو بالنسبة الدولار سعر انخفض فإذا ،) أورو 700 =برامیل عشرةأورو 

 نحتاج فإننا دولار للبرمیل 70 عند حالها على النفط أسعار وبقیت )دولار 1,5 = أورو (1  ونصف دولارا

 = 1050 دولار×70برمیل (15 النفط من برمیل 15 یعادل ما أي الساعة، هذه لشراء دولار 1050 إلى

 لأننا الدولار انخفاض بسبب النفط لصادرات الشرائیة القوة انخفاض معناه وهذا ،)أورو  = 700  دولار

  .برامیل بعشرة سابقا نشتریها كنا التي نفسها الساعة لشراء برمیلا  15 تصدیر إلى نحتاج
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   :خلاصة

 الاقتصادیة، الإصلاحات مع أغلبها تزامنت التي المراحل من العدید الجزائر في الصرف نظام عرف

 إنشاء إلى ابه وصولا المدار، التعویمثم  الدینار صرف لسعر التدریجي الانزلاق نحو الجزائر اتجهت حیث

 .البیني الصرف سوق

 من یحوزه ما بفضل الرئیسیة العملات أمام الوطنیة العملة لتدعیم السوق في كثیرا الجزائر بنك یتدخل -  

  .احتیاطات

 والوصول الأجنبي الصرف احتیاطي حجم تعظم الجزائر جعل النفط أسعار في المستمر الارتفاع أن كما -  

  .الاقتصادیة المؤشرات من العدید بتحسین سمح ما وهو قیاسیة، مستویات إلى

رقما فیه  بلغ قد الجزائر في الصرف الأجنبي احتیاطیات مستوى أن مجال للشك یوجد لا فإنه سبق مما  - 

   الأمثل بكثیر المستوى جاوزت قدالتغطیة  نسبة أنحیث شدید للغایة  إفراط

 تغییر في هماتس لم للواردات المفرط النمو في التحكم إلىة دفاهوال الحكومةمن قبل  ةتخذلما التدابیر إن   - 

  .مخاطره وتدنیة التجاري الانفتاح رهان لكسب بدیلة استراتیجیات في التفكیر یستدعي ما وهو القائم، الوضع

 انخفاض خاصة للاحتیاطات، الحقیقي الحجم على الرئیسیة العملات صرف أسعار في التقلبات تؤثر   - 

 قیمة بتخفیض ولیس الرئیسیة العملات صرف أسعار بتقلبات تتأثر الاحتیاطات أن أي الیورو، مقابل الدولار

  .العملة
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 عملة واحدة من وحدة على للحصول دفعها یستلزم التي ما عملة وحدات عدد عن الصرف سعر یعبر

 على من آثار له لما كبیرة أهمیة الدول مجمل له تولي التي المواضیع أهم من الصرف سعر ویعتبر أخرى،

 یعبر الذي الأجنبيالمؤشرات هي الاحتیاطي  هذه أهم من ولعل ألاقتصادیة والقطاعات المؤشرات مختلف

  .والتي تحتفظ بها في بنوكها المركزیة الأجنبیةما تمتلكه الدولة من العملات  عن

 والمعاملات التجاریة الصفقات مختلف تسویة أجل ومن فإنه الدولیة، الاقتصادیة العلاقات إطار وفي

 عالمیا الصرف فحركة العالم، أقطار جمیع في بالقبول تحظى ) إرتكازیة ( دولیة عملات استعمال یتم الدولیة

الصرف  احتیاطي المدفوعات كمیزان الجزائر لبنك المالیة المعطیات على وجوهریا مباشرا تأثیرا تؤثر

 عملاتها قیم تعدیل إلى بأنظارها اتجهت التي العالم بلدان وبقیة الجزائر أدركته ما وهذا الخارجیة، والمدیونیة

 تذبذبات على بالمحافظةخلال سعیها  من هامة إیجابیة نتائج لتحقیق مباشرة غیر أو مباشرة بطریقة سواء

  . وموجبة لسعر الصرف طفیفة

 :یلي ما شملت فقد المتبعة السیاسات مستوى على أما

 النفطیة غیر الصادرات قدرة من الرفع أجل من الدینار قیمة بتخفیض بالسماح الجزائر بنك من إشارات  -

 .منخفض تضخم معدل على الحفاظ المنافسة مع على

 المستوى على الدولار قیمة ضعف نتیجة أساسا كان إنما الدولار مقابل الوطنیة العملة قیمة استقرار  -

 من كل بین بالعلاقة الوضع هذا مقارنة خلال من ذلك ویتبین الوطنیة العملة ارتفاع قیمة مقابل العالمي

 .كالأورو الأخرىالرئیسیة  والعملات الوطنیة العملة

 النمو هذا في التحكم وذلك بهدف 2009 لعام التكمیلي المالیة في قانون جاء ما لاسیما التدابیر بعض اتخاذ

  .للواردات المفرط

 بحكم الجزائریة، الخارجیة التجارة في والأورو الدولار من لكل القوي للحضور الإطار ونظرا هذا وفي

 الموحدة، الأوروبیة بالعملة الواردات من الاحتیاجات تدفع بینما الأمریكیة بالعملة تسوى العائدات البترولیة أن

   والأورو الدولار صرف سعر بتقلبات مرهونا خصوصا الأجنبیةالجزائري عموما والاحتیاطات  یبقى الاقتصاد
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  :نتائج اختبار الفرضیات

 فقد الدولیة، السیولة جزء من عن عبارة هي الصرف الأجنبي احتیاطیات أن مفادها والتي :الأولىلفرضیة ا

 احتیاطیات  مفهوم من وأشمل أوسع السیولة الدولیة مفهوم أن حیث الفرضیة، هذه صحة الدراسة هذه أثبتت

الصرف  احتیاطیات( المشروطة غیر السیولة من تشمل كل الدولیة السیولة أن ذلك الأجنبي، لصرف

 كاحتیاطیات، بها البنوك تحتفظ التي الأجنبیة العملات النقدي،الذهب  من كل تشمل والتي )الأجنبي

 بحوزة ما زائد  )الاحتیاطیة الشریحة(غیر المشروط من الصندوق النقد الدولي  السحب حق إلى بالإضافة

 الدولة علیها تحصل التي عناصر السیولة فهي المشروطة السیولة أما حقوق السحب الخاصة، من الدولة

  .فائدة الحصول علیها سعر في تتمثل علیها للحصول مصاریف وتتحمل الاستدانةطریق  عن

 أنظمة تطور مع تماشیا صرف أنظمة بعدة الجزائري الدینار صرف سعر مر :الثانیة للفرضیة بالنسبة

 وبقي صرفها سعر في التحكم الیوم لحد تستطع لم الجزائر لأن خاطئة، الفرضیة هذه الدولیة، الصرف

 مسیرا وبقي ، 1996 سنة تحریره رغم تتبعه الذي الصرف نظام للآن یتضح ولم البترولیة، للصدمات عرضة

 فأصبحت النقدیة، والسیاسة الصرف سعر سیاسة تسییر في التامة بالاستقلالیة یحظى لا مركزي قبل بنك من

  .مجدیة غیر الوطنیة للعملة المتتالیة التخفیض عملیات

ة سوالتي مفادها أن مستوى احتیاطي الصرف المبالغ فیه یعتبر نجاحا لسیا :لثالثةبالنسبة للفرضیة ا أما

مستوى معیشة المواطنین فقد البترول و  أسعارالاقتصادي في الجزائر وقد تكون في ظل ارتفاع  الإصلاح

 تطبیق عرفا تحسنا مع الأجنبيمستوى احتیاطي  أنفعلا  لأنهت الدراسة صحة هذه الفرضیة جزئیا فقط تبأث

 ارتفاع مع تزامن الأخیرة السنوات في الاحتیاطیات حجم أن الجزائر غیر في الاقتصادي الإصلاح برامج

 المعیشة مستوى انخفاض ظل في تكون المستوى هذا فإن إضافة لذلك العالمیة الأسواق في النفط أسعار

  .الفرضیة من الثالث الجزء نفي الدراسة أثبتت للمواطنین وبالتالي

 العملات،  فوارق لمشكلة حل أنسب یعتبر الاقتصاد تنویع إلىالتي تشیر  فیما یتعلق بالفرضیة الرابعة أما

 باعتباره اقتصاد ذه الفرضیة صحیحة وقد ظهر ذلك جلیا من خلال دراستنا السابقة حول الاقتصاد الجزائري ه

 لتحصیل یدفعنا من النفط بدلا متنوعة سلع فتصدیر  الأولىاخیله على النفط بدرجة دیعي یعتمد في مر 

 الإنتاج لأن وذلك الواردات، فاتورة التخفیض من إمكانیة لنا یوفر وأیضا مختلفة، بعملات صادراتنا عائدات
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 نسبة من ویقلل والخدمات السلع من الذاتي الاكتفاء عالیة یحقق وجودة حدیثة بتكنولوجیا والمتنوع المحلي

  .الصادراتنسبة  من ویرفع الواردات

من خلال هذه الدراسة التي تناولت أثر تقلبات سعر على الاحتیاطات من العملة الصعبة : نتائج الدراسة

تتمثل  فیما یخص الاحتیاطات من العملة الصعبةأو  فیما یخص سعر الصرف، وصلنا إلى عدة نتائج سواء

  :فیما یلي

  الاقتصاد المحلي وباقي الاقتصادیات الأخرىتكمن أهمیة سعر الصرف في كونه أداة الربط بین.  

 إن كل نظام من أنظمة الصرف نشأت في ظروف اقتصادیة دولیة وفي محیط مختلف من فترة إلى أخرى 

التعرف علیها، فكل نظام یتماشى مع نمط تبادل دول وخصائص التي تم  عكسها تسلسل ظهور هذه الأنظمة

  .اقتصادیة تختلف باختلاف أنظمة الصرف

 رف سعر الصرف في الجزائر العدید من المراحل في تحدیده غیر أنها كلها تشترك في تحكم البنك ع

  .المركزي في تحدیده بعیدا عن حركة العرض والطلب علیه حتى في السنوات الأخیرة

  إن سعر الصرف یلعب دورا هاما في تحقیق استقرار الأسعار لذا لا بد أن یكون في مستواه الأمثل الذي

  .ح یقترب منه السعر الرسمي وبالتالي المحافظة على استقرار قیمة العملةأصب

  كان تخفیض قیمة العملة الوطنیة من أهم الشروط التي أملت على الجزائر في ظل لجوءها إلى صندوق

 .النقد الدولي في بدایة التسعینات

 تعتبر احتیاطات الصرف الأجنبي من أهم العوامل المحددة للسیاسات الاقتصادیة . 

 تعتبر احتیاطات الصرف الأجنبي من أهم المؤشرات التي تعطي للمستثمرین الثقة في الاقتصاد  .  

  نتیجة للمكانة الاقتصادیة العالمیة للاتحاد الأوروبي، فقد أصبح الأورو في وقت لیس بالطویل منافسا

لدولار في مجمل المعاملات الاقتصادیة إذ یسیطر الأورو على حصة هامة من الدیون والاحتیاطات الدولیة ل

من النقد الأجنبي وفي فوترة المعاملات التجاریة وهذا على حساب الدولار الذي تراجعت مكانته مقارنة بما 

 .كان قبل ظهور الأورو

  رف الفعلي الحقیقي للدینار، كما أنها الصر سعر ار ستقائر في تدعیم از الجرف في الصتساهم احتیاطات

مج الاستثماریة الهامة العبت دوار هاما في التخلص من المدیونیة الخارجیة، وفي إطلاق مجموعة من البر 

 .اديالاقتصلدعم الإنعاش 
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 جعلها تقوم الجزائر بتوظیف غالبیة احتیاطاتها من الصرف الأجنبي في سندات الخزانة الأمریكیة مما ی

 ). الأورو ( عرضة للتآكل خاصة في حالة انخفاض قیمة الدولار الأمریكي مقابل العملات الأجنبیة الأخرى 

  نختم بحثنا بمجموعة من الاقتراحات تتمثل في : الاقتراحات

 وهو الحر، والتعویم الكامل الثبات المتطرفتین الحالتین بین الوسط الحل المدار التعویم اعتبار یمكن 

یتم ترك تحدید سعر الصرف لقوى السوق  حیث الدولیة، التجارة وضع وكذا الحالي النقدي الوضع مع یتلاءم

حسب الحاجة من أجل توجیه أسعار ) عبر مصرفها المركزي(وآلیة العرض والطلب، لكن الدولة تتدخل 

 .الأجنبیةالصرف في اتجاهات معینة من خلال التأثیر في حجم العرض أو الطلب على العملات 

 الأجنبي وعدم الاعتماد على عملات تمتاز بعدم الاستقرار الصرفات من تنویع الاحتیاط.  

 الاستغلال الأمثل للاحتیاطات الفائضة في خزائن بنك الجزائر سواء في إنشاء صندوق سیادي.  

  وترقیة الصادراتبناء اقتصاد إنتاجي بدیلا عن الاقتصاد الریعي، لتحسین القدرة الاستیعابیة للاقتصاد 

 زیزتعخارج قطاع المحروقات للتخفیف من أثر الصدمات الخارجیة، وكذا تنویع مصادر العملة الصعبة أي 

على  للعمدرات، والصاارد النفط لتنویع الاقتصاد واومل ستعماا قیطر نعت قاورلتبعیة للمحا نمالخروج  

  .ظل انخفاض أسعار النفط دفوعات في لتحسین وضعیة میزان الم في الجزائر للأعماخ امناتحسین  

  وفي آخر هذا البحث والذي یتضمن دراسة تأثیر التقلبات في سعر الصرف على الاحتیاطات من العملة

  : الصعبة تشیر إلى أن مصداقیة ما تم التوصل إلیه یبقى مرهون أو متعلق بعدة أمور منها

 الأرقام المستعملة والصعوبات التي واجهتنا في جمعها.  

بالمضمون  أو إن هذه الدراسة لا یمكن أن تكون بعیدة عن الانتقادات سواء المرتبطة بالشكل: آفاق البحث

طراف الاقتصاد لأن موضوع سعر الصرف موضوع متشعب ویصعب الإلمام بجمیع جوانبه المترامیة على أ

ك فالاحتیاطات من العملة سواء المحلي أو العالمي، كما أنه لا یرتبط بزمان أو بمكان معین، أضف إلى ذل

الصعبة موضوع معقد ومتشعب، ولهذا ندعو إلى التعمق في هذه الدراسة سواء بنفس المتغیرات أو بمتغیرات 

 .أخرى تكمل دراستنا
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  الملخص

الناتجة عن تقلبات أسعار صرف العملات الرئیسیة على  الانعكاساتتهدف دراستنا إلى توضیح 

ل التقلبات التي تشهدها ، في ظ2016 – 2000 الفترة من العملة الصعبة في الجزائر خلال الاحتیاطات

  .أسواق الصرف الأجنبي والأسواق المالیة والنقدیة على المستوى الدولي

حیث تطرقنا في الفصلین الأول والثاني إلى الجوانب النظریة لكل من سعر الصرف واحتیاطي 

الصرف الأجنبي، أما الفصل الثالث فتناولنا فیه واقع احتیاطي الصرف الأجنبي في الجزائر ویندرج ضمنه 

تخدامها مصادر تراكم احتیاطاتها من العملات الصعبة، مجالات اسو تطور نظام الصرف في الجزائر 

والمستوى الأمثل لاستخدامها، ثم تطرقنا إلى السیاسات المتخذة للحفاظ على احتیاطي الصرف الأجنبي وفي 

ویندرج تحته علاقة الدینار بالدولار، علاقة  الأخیر تطرقنا إلى علاقة الدینار بالعملات الرئیسیة والاحتیاطات

  . مقابل الیورو على احتیاطات الصرف الأجنبيالدینار بالیورو، وأخیرا انعكاسات انخفاض الدولار 

وقد توصلت الدراسة إلى أن تقلبات أسعار الصرف تؤدي إلى خسائر مالیة یتحملها الاقتصاد الجزائري 

  .والتي نتجت أساسا من انخفاض الدولار الأمریكي أمام الیورو

 .سعر الصرف، احتیاطي الصرف، العملة الصعبة :الكلمات المفتاحیة

  

Summary: 

Our study aims at clarifying the implications of the fluctuations in the 

exchange rates of major currencies on Algeria's foreign exchange reserves during 

the period (2000-2016), in view of the fluctuations in foreign exchange markets 

and international financial and monetary markets. 

The first chapter deals with the theoretical aspects of both the exchange rate 

and the foreign exchange reserves The third chapter deals with the situation of the 

foreign exchange reserve in Algeria, which includes the development of the 

drainage system in Algeria, the sources of accumulation of reserves of foreign 

currencies, the fields of use and the optimal level of use. In addition, we discussed 

the relationship of the dinar to the major currencies and reserves, and the dollar-

dinar relation, the relation of the dinar to the euro, and finally the effects of the 

decline of the dollar against the euro on the reserves of the dollar Foreign 

Exchange. 

The study found that exchange rate fluctuations lead to financial losses borne 

by the Algerian economy, which resulted mainly from the decline of the US dollar 

against the euro. 

Keywords: exchange rate, exchange reserve, hard currency. 
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