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 ملخص 

 

  ملخص

اسة إلى دراسة تأثیر سعر الصرف النمو الاقتصادي والتضخم وحركة رؤوس الأموال، تهدف هذه الدر       

وبعد استعراض الفصلین الأول والثاني للدراسات النظریة المتعلقة بالموضوع، قمنا في الفصل التطبیقي 

الجزائري على النمو الاقتصادي بتحلیل وقیاس أثر تغیر سعر الصرف الدولار الأمریكي مقابل الدینار 

وذلك باستخدام نمادج ) 2017-2000(والتضخم بالجزائر خلال الفترة الممتدة من الفترة الممتدة من 

    .الانحدار الخطي البسیط

ولقد خلصت الدراسة إلى جملة من النتائج أهمها وجود علاقة تأثیر وتأثر بین سعر الصرف   

  .ین سعر الصرف والنمو الاقتصاديوالتضخم وكذا وجود علاقة طردیة ب

ج الانحدار نماذ، موالسعر الصرف، النمو الاقتصادي، التضخم، حركة رؤوس الأ :الكلمات المفتاحیة

  .الخطي البسیط

  

 

Abstract   

The objective of this study is to study the effect of the exchange rate on economic 

growth, inflation and capital movement. Following a review in the first and second chapters of 

the theoretical studies, we analyzed and measured the effect of the change in the exchange rate of 

the US dollar against the Algerian Dinar on the economic growth and inflation in Algeria during 

the period from 2000 to 2017 using a simple linear regression model. 

The study concluded with a number of results, the most important of which is the 

existence of an effect relationship between the exchange rate and inflation and the existence of a 

positive relationship between the exchange rate and economic growth  

Keywords: exchange rate, economic growth, inflation, capital movement, simple linear 

regression models. 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

قائمة 

 المحتویات



 
 

 قائمة المحتویات
 

محتویاتال الصفحة  
 شكر وتقدیر 
 ملخص  
 قائمة المحتویات 
 قائمة الجداول 
 قائمة الأشكال والبیانات  
 قائمة الملاحق 
 المقدمة العامة 
 الفصل الأول: مدخل لدراسة سعر الصرف 
 تمهید 
 المبحث الأول: ماهیة سعر الصرف 
الصرفالمطلب الأول: مفهوم سعر    
 أولا: تعریف سعر الصرف      
 ثانیا: أهمیة سعر الصرف      
 ثالثا: وظائف سعر الصرف    
 المطلب الثاني: صیغ وأنواع سعر الصرف 
 أولا: صیغ سعر الصرف 
 ثانیا: أنواع سعر الصرف 
 المطلب الثالث: العوامل المؤثرة على سعر الصرف 
المؤثرة على سعر الصرفأولا: العوامل الاقتصادیة    
 ثانیا: العوامل غیر الاقتصادیة المؤثرة على سعر الصرف 
 المبحث الثاني: سوق الصرف الأجنبي 
     المطلب الأول: مفهوم سوق الصرف الأجنبي 
 أولا: تعریف سوق الصرف الأجنبي 
           ثانیا: خصائص سوق الصرف الأجنبي 
     ثالثا: وظائف سوق الصرف 
 المطلب الثاني: أنواع سوق الصرف الأجنبي 
سوق الصرف العاجل (الفوري)أولا:    



 
 

 ثانیا: سوق الصرف الآجل 
 المطلب الثالث: المتدخلون في سوق الصرف الأجنبي والمعاملات التي تتم فیه 
    أولا: المتدخلون في سوق الصرف 
الأجنبيثانیا: المعاملات التي تتم في سوق الصرف    
 المبحث الثالث: أنظمة الصرف 
 المطلب الأول: أنظمة سعرف الصرف  
  أولا: سعر الصرف الثابت 
نظام سعر الصرف المرنثانیا:    
        ثالثا: نظام الرقابة على سعر الصرف 
 المطلب الثاني: نظریات سعر الصرف 
 أولا: النظریة الكمیة 
   الشرائیةثانیا: نظریة تعادل القوة  
 ثالثا: نظریة الأرصدة 
   رابعا: نظریة تقلبات أصول الأسواق المالیة 
  خامسا: نظریة تعادل أسعار الفائدة 
  الإنتاجیةسادسا: نظریة  
   المطلب الثالث: سیاسة سعر الصرف 
  أولا: تعریف سیاسة سعر الصرف 
   ثانیا: أهداف سیاسة سعر الصرف 
  سیاسة سعر الصرفثالثا: أدوات  
    رابعا: آثار سیاسة سعر الصرف على التوازن الكلي 
 خلاصة 
انعكاسات سعر الصرف على مؤشرات الاقتصاد الكليالفصل الثاني:    
 تمهید 
 المبحث الأول: انعكاسات تغیر سعر الصرف على النمو الاقتصادي 
  المطلب الأول: مفهوم النمو الاقتصادي 
تعریف النمو الاقتصاديأولا:    
   ثانیا:  الفرق بین النمو الاقتصادي والتنمیة الاقتصادیة 
  المطلب الثاني: محددات ومقاییس النمو الاقتصادي 
 أولا: محددات النمو الاقتصادي 



 
 

 ثانیا: مقاییس النمو الاقتصادي 
 المطلب الثالث: نظریات النمو الاقتصادي 
الكلاسیكیةأولا: نظریات النمو    
 ثانیا: نظریة شوبیتر في النمو الاقتصادي 
   ثالثا: نظریة النمو الكینزیة 
 نظریات النمو الاقتصادي في الفكر المعاصر رابعا: 

 المطلب الرابع: علاقة النمو الاقتصادي بسعر الصرف 
أولا: اختبار نظام الصرف والنمو الاقتصادي    
 الصرف على النمو الاقتصاديثانیا: انعكاسات أنظمة سعر  

 المبحث الثاني: انعكاسات تغیر سعر الصرف على التضخم 
 المطلب الأول: مفهوم التضخم 
 أولا: تعریف التضخم 
 ثانیا: أنواع التضخم 
 المطلب الثاني: أسباب التضخم وطرق قیاسه 
 أولا: أسباب التضخم 
 ثانیا: قیاس التضخم 
التضخم وسیاسة استهدافهالمطلب الثالث: آثار    
 أولا: آثار التضخم 
 ثانیا:سیاسة استهداف التضخم 
 المطلب الرابع: علاقة سعر الصرف بالتضخم 
 أولا: نظریة الحلقة المفرغة 
 ثانیا: التضخم واختیار نظام سعر الصرف 
 ثالثا: أثر تغیرات أسعار الصرف على الأسعار المحلیة 
انعكاسات تغیر سعر الصرف على حركة رؤوس الأموال الدولیةالمبحث الثالث:    
 المطلب الأول: المفاهیم النظریة لرؤوس الأموال الدولیة 
 أولا: مفهوم حركة رؤوس الأموال 
 ثانیا: مظاهر حركة رؤوس الأموال الدولیة 
 المطلب الثاني: أهم أشكال حركة رؤوس الأموال 
 أولا: الاستثمار الأجنبي 
 ثانیا: القروض الأجنبیة وأنواعها 



 
 

الأجنبیة وصورهاثالثا: المعونات    
 المطلب الثالث: علاقة حركة رؤوس الأموال الدولیة بسعر الصرف 
 أولا: الاستثمار الأجنبي المباشر وعلاقته بسعر الصرف 
 ثانیا: الاستثمار الأجنبي غیر المباشر وعلاقته بسعر الصرف 
 خلاصة 
تطور متغیرات الاقتصاد الكلي للجزائر في ظل نظام التعویم المدار للدینار خلال الفصل الثالث:  

)2017-2000الفترة (  
 المبحث الأول: تطور أنظمة وسیاسات سعر الصرف في الجزائر 
 المطلب الأول: تطور أنظمة سعر الصرف في الجزائر 
 الصرف الثابت بالنسبة لعملة واحدة) نظام سعر 1973-1964أولا: المرحلة الأولى ( 

 ) نظام سعر الصرف الثابت بالنسبة لسلة عملات1986-1974ثانیا: المرحلة الثانیة ( 

 ) تعدیل الدینار الجزائري1987مارس -1986ثالثا: المرحلة الثالثة (سبتمبر  

 الدینار) التسییر الحركي لمعدل صرف 1992منتصف -1987رابعا: المرحلة الرابعة (مارس  

التسعیر الحالي للدینار الجزائري 1994خامسا: نظام سعر الصرف المرن مند    
 المطلب الثاني: تطور سیاسات سعر الصرف في الجزائر 

 أولا: سیاسة الرقابة على الصرف 

 ثانیا: سیاسة تخفیض قیمة الدینار 

 ثالثا: أسباب تخفیض قیمة الدینار الجزائري  

سوق الصرف في الجزائرالمطلب الثالث:    
 أولا: سوق الصرف مابین البنوك 

 ثانیا: سوق الصرف الموازیة في الجزائر                                          

المبحث الثاني: انعكاسات تغیرات سعر الصرف الدولار مقابل الدینار الجزائري على النمو  

 )2017-2000الاقتصادي خلال الفترة (

 )2017-2000لب الأول: واقع النمو الاقتصادي في الجزائر خلال الفترة (المط 

 أولا: خصائص النمو الاقتصادي في الجزائر 

 )2017-2000ثانیا: تطور النمو الاقتصادي في الجزائر خلال الفترة ( 

المطلب الثاني: دراسة قیاسیة لأثر تغیرات سعر صرف الدولار مقابل الدینار على النمو  



 
 

 2017إلى  2000الاقتصادي في الجزائر خلال الفترة الممتدة من 

 أولا: نموذج الانحدار الخطي البسیط 

ثانیا: تقدیر معادلة الانحدار الخطي البسیط للناتج المحلي الخام بدلالة سعر الصرف خلال  

 )2017-2000الفترة (

الجزائري على متغیري التضخم المبحث الثالث: انعكاسات سعر صرف الدولار مقابل الدینار  

 )2017-2000وحركة رؤوس الأموال بالجزائر خلال الفترة (

المطلب الأول: أثر سعر الصرف الدولار مقابل الدینار الجزائري على التضخم في الجزائر  

)2000-2017( 

 )1992-1964أولا: تطور التضخم في الجزائر خلال الفترة ( 

)2017-1994زائر خلال الفترة (ثانیا: تطور التضخم في الج   
-2000ثالثا: علاقة تغیرات سعر صرف الدولار مقابل الدینار الجزائري بالتضخم في الجزائر ( 

2017(  
رابعا: تقدیر معادلة الانحدار الخطي البسیط للمؤشر العام للأسعار بدلالة سعر صرف الدولار  
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  أ

  مقدمة

ا في ظل ـأم، دـل البلـة داخـة وطنیـت عملـنكاتعتبر النقود أداة للتداول و تحظى بالقبول العام إذا           

وارتفاع معدلات العلاقات الاقتصادیة ابك ـو تش، ةـالعالمیالاقتصادیات الذي تعیشه الانفتاح الاقتصادي 

عملة من كل تم من خلالها تقییم ـحة یـة واضـود آلیـب وجـتوج،  ةـوتعدد العملات المتداول، التبادل التجاري

، ولهذا الأخیر دورا تسمیة سعر الصرفالآلیة ذه ـى هـق علـویطلالعملات الأخرى، ل ـالعملات المتداولة مقاب

كبیرا في الدراسات الاقتصادیة، حیث یعتبر الأداة الرئیسیة ذات التأثیر على علاقة بین الأسعار المحلیة 

  .  والأسعار الخارجیة

وفي هذا السیاق أظهرت الدراسات وجود عدة تأثیرات متبادلة بین تقلبات سعر الصرف ومتغیرات       

الاقتصاد الكلي، حیث یعتبر النمو الاقتصادي كمؤشر عام یشیر إلى طبیعة الحالة الاقتصادیة القائمة، 

ة اقتصادیة، لما له ویعكس إلى حد كبیر وضعیة باقي المؤشرات الاقتصادیة كهدف رئیسي تستهدفه أي سیاس

من اثر على تطور رفاه المجتمعات من خلال زیادة الإنتاج الوطني، كما تعتبر مشكلة ارتفاع معدلات 

ة التضخم مشكلة عالمیة تعاني منها جمیع دول العالم سواء المتقدمة أو النامیة، فالتضخم یعتبر ظاهرة معقد

مشاكل عدیدة منها تراجع القدرة الشرائیة عند الأفراد، مما واحد، فتتولد عنه  آن ومركبة ومتعددة الإبعاد في 

یؤدي بدوره تراجع الثروة والمستوى المعیشي، فهو یحدث  في حالة اختلال اقتصادي ینعكس بصورة  مباشرة 

وغیر مباشرة على جمیع نواحي الحیاة الاقتصادیة وحتى الاجتماعیة والسیاسیة، وذلك نتیجة لارتفاع الملموس 

مر في المستوى العام للأسعار، وفیما یتعلق الأمر بحركة رؤوس الأموال فقد ظهرت بظهور العولمة والمست

 أوالمالیة والانفتاح المالي، وأصبحت من أهم الظواهر الاقتصادیة حیث تعد الأموال الوافدة من الخارج 

  .الخارجة من داخل الدولة من أهم أسباب نشوء أزمات الصرف

مو الاقتصادي والتضخم وحركة رؤوس الأموال جدلا كبیر حول علاقتها بتغیرات وقد فتح كل من الن

سعر صرف، فالنمو الاقتصادي یتطور على حسب نظام الصرف المتبع سواء كان نظام ثابت أو مدار، أما 

التضخم فیؤثر على قیمة العملة من خلال المعروض النقدي الذي یحدث ارتفاع في المستوى العام لأسعار، 

ا یلعب دور استقرار سعر صرف في جذب  رؤوس الأموال داخل البلد للاستثمار، ومساهمتها في زیادة كم

  .عرض النقد الأجنبي على حساب عرض العملة المحلیة

باعتبار الجزائر دولة ذات اقتصاد ریعي فهي حاولت من الاستقلال استغلال مقوماتها الطبیعیة في 

ل تبني عدة سیاسات اقتصادیة، حیث انتقلت في البدایة من الاقتصاد تحسین وضعیتها الاقتصادیة من خلا
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  ب

المخطط إلى الاقتصاد الحر، ورفعت احتكار التجارة الخارجیة وطبقت إصلاحات قد فرضتها ظروف العولمة 

والتحرر المالي خاصة بعد لجوئها إلى صندوق النقد الدولي، وأصبح الاقتصاد الجزائري أكثر حساسیة 

  .قتصادیة والخارجیة لتقلبات أسعر الصرف العالمیةللظروف الا

سنحاول ابراز وجود عدة علاقات بین كل من سعر صرف الدینار الجزائري وبعض في ظل هذه التطورات  

  .لاقتصاد الكليمتغیرات ا

  :إشكالیة الدراسة -1 

  :سبق یمكن صیاغة الإشكالیة على النحو التالي على ضوء ما

دینار الجزائري على كل من النمو الاقتصادي والتضخم وحركة كیف انعكس سعر الصرف الدولار مقابل ال  

  ؟)2017-2000(رؤوس الأموال في الجزائر خلال الفترة 

  :الأسئلة الفرعیة -2

 فیما تكمن العلاقة بین سعر الصرف الدولار مقابل الدینار والتضخم؟  

  في الجزائر بالتغیرات هل یتأثر كل من النمو الاقتصادي والناتج الداخلي الخام والدین الخارجي

  الحاصلة في سعر الصرف الدولار مقابل الدینار؟

  :لدراسةفرضیات ا -3

أجل معالجة إشكالیة الدراسة والإجابة على التساؤل الرئیسي والأسئلة الفرعیة قمنا بصیاغة من 

   :الفرضیات التالیة

ر، فالتضخم یتأثر بمعدلات سعر العلاقة بین سعر الصرف والتضخم هي علاقة تأثیر وتؤث :الفرضیة الأولى

  .الصرف، حیث یؤدي انخفاض قیمة العملة الوطنیة إلى ارتفاع التضخم وتبعا لذلك یتغیر سعر الصرف 

لا یتأثر النمو الاقتصادي والناتج الداخلي الخام  والدین الخارجي في الجزائر بالتغیرات  :الفرضیة الثانیة

 .ینارالحاصلة في سعر صرف الدولار مقابل الد

  :أسباب اختیار الموضوع -4

  :یلي ما أبرزها من لعل أسباب لعدة الموضوع لهذا اختیارنا یعود

 مع  والأزمات، العولمة ظهور بعد خاصة الدولیة الاقتصادیة الساحة على وبروزه الموضوع حداثة

 .الدولیة والمالیة النقدیة الدراسات في كبیرة أهمیة اكتسابه
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 العلوم الاقتصادیة  في دراستنا فیه زاولنا الذي الاقتصاد الدولي بتخصص الموضوع ارتباط.  

  :أهداف الدراسة -5

  :أهمها الأهداف من مجموعة تحقیق إلى البحث هذا یسعى

 والنقدیة المالیة التحولات ظل في الصرف أسعار أنظمة لدور والمالیة الاقتصادیة الأهمیة إبراز. 

 وحركة رؤوس  .الاقتصادي والنمو بالتضخم سعر الصرف تربط التي العلاقة وطبیعة تأثیر تحدید

  .الأموال

  :أهمیة الدراسة -6

تكمن أهمیة الدراسة في كون أن سعر الصرف حلقة وصل في العلاقات الاقتصادیة الدولیة، حیث یؤثر     

، )النمو الاقتصادي، التضخم، حركة رؤوس الأموال(ویتأثر سعر صرف بمختلف متغیرات اقتصادیة كلیة 

التغیرات التي تطرأ ویلعب سعر الصرف دورا هاما في النشاط الاقتصادي، حیث یساهم برفع الغموض حول 

  .على المتغیرات الاقتصادیة الكلیة

  :منهجیة الدراسة -7

 الدراسات في المعتمدة المناهج استخدام نحاول فرضیاته، واختبار البحث إشكالیة على للإجابة

 الجانب في التاریخي والمنهج التحلیلي الوصفي المنهج بین المزج على نعتمد وعلیه عموما، الاقتصادیة

 والنمو التضخم على وأثارها الصرف أسعار بأنظمة المتعلقة الأدبیات أهم إلى التطرق خلال من النظري

استخدام  إلى بالإضافة النتائج، ومقارنة الموضوع تناولت التي التجریبیة الدراسات مختلف وإلى الاقتصادي

والنمو وذلك من  التضخم على سعار صرف تأثیر لاختبار التطبیقي في الجانب أدوات الاقتصاد القیاسي

  .خلال تقدیر معادلات الانحدار الخطي البسیط لهذه المتغیرات

  :دراسات سابقة -8

ترقو محمد، فعالیة أنظمة الصرف في جذب رؤوس الأموال الأجنبیة للدول النامیة دراسة : الدراسة الأولى 

تصادیة، كلیة العلوم الاقتصادیة والتجاریة ، مذكرة ماجستیر في العلوم الاق)تونس، الجزائر، المغرب( قیاسیة

، تهدف هذه الدراسة لتوضیح الأشكال الأساسیة للتدفقات 2012-2011وعلوم التسییر، جامعة شلف،

ومن .الرأسمالیة بین الدول وأسباب نقصها في الدول النامیة، بالإضافة إلى الآثار الاقتصادیة الناتجة عنها

 .ي المدى الطویل في الدول الثلاثوضیح غیاب علاقة التكامل المشترك فت إلىخلال هذه الدراسة توصلوا 
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-1990حالة الجزائر -اویابة صالح، اثر التغیر في سعر الصرف على التوازن الاقتصادي: الدراسة الثانیة

، مذكرة ماجستیر معهد العلوم الاقتصادیة والتجاریة وعلوم التسییر، المركز الجامعي بغردایة 2009

، تهدف هذه الدراسة إلى معالجة  اثر سعر صرف على كل من التوازن الداخلي 2011- 2010سنة

  .2009- 1990 والخارجي في الجزائر خلال الفترة

ألمراحي البشیر، تحلیل محددات سعر الصرف الدینار الجزائري المقاربة النقدیة لفرا نكل  :الدراسة الثالثة

في الاقتصاد، كلیة العلوم الاقتصادیة التجاریة وعلوم التسییر،  ،مذكرة ماجستیر) 2010- 1994(كنموذج 

، تهدف هذه الدراسة تحدید سعر صرف حقیقي مرجعي للاقتصاد الجزائري 2016-2015، 2جامعة وهران

باستخدام النموذج النقدي لفرا نكل، حیث توصلت النتائج إلى انه یمكن تحدید سعر صرف مرجعي توازني 

  .في المدى البعید

معط االله آمال، اثأر السیاسة المالیة على النمو الاقتصادي دراسة قیاسیة لحالة : الدراسة الرابعة

، مذكرة الماجستیر في العلوم الاقتصادیة ، كلیة العلوم الاقتصادي والتجاریة وعلوم )2012-1970(الجزائر

سیاسة المالیة على النمو ، تهدف هذه الدراسة إلى تحلیل اثر مختلف متغیرات ال2015-2014التسییر، 

، وكانت نتائج هذه الدراسة في ان الضرائب غیر )2010- 1970(الاقتصادي،في الجزائر خلال الفترة

المباشرة، النفقات الرأسمالیة، والنفقات الخارجیة المنتجة لها تأثیر إیجابي على الناتج الداخلي الإجمالي 

  .اریة غیر المنتجة تؤثر سلبا على هذا الناتج في المدى الطویلبینما الضرائب المباشرة والنفقات الج الحقیقي،

  :حدود الدراسة -9 

على ضوء ما سبق فان حدود الدراسة تتمثل في دراسة قیاسیة من اجل تفسیر العلاقة الموجودة بین 

  ).2017- 2000(سعر صرف ومتغیرات الاقتصاد الكلي خلال الفترة

  :خطة الدراسة - 10

لسعر الصرف، تناولنا فیه الجانب النظري لسعر صرف، یضم ثلاث مباحث، المبحث مدخل : الفصل الأول

الأول فیه مفهوم سعر صرف وأنظمته، والعوامل المؤثرة على سعر صرف، أما المبحث الثاني یشمل كل من 

مفهوم سوق صرف أجنبي وأنواعه، والمتدخلون فیه، وأخیرا المبحث الثالث وفیه أنظمة سعر صرف، وسیاسة 

 .سعر صرف
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 یعالج الجانب النظري لمتغیرات الاقتصاد الكلي، فیه ثلاثة مباحث ، المبحث الأول فیه مفهوم: الفصل الثاني

 النمو الاقتصادي ومحدداته وطرق قیاسه، وعلاقة سعر صرف بالنمو الاقتصادي، أما المبحث الثاني فیه

مفهوم التضخم وأسبابه ، وطرق قیاسه، وسیاسة استهداف التضخم، وعلاقة سعر صرف بالتضخم، وأخیرا 

  . المبحث الثالث فیه مفهوم حركة رؤوس الأموال واهم أشكالها وعلاقة سعر صرف بحركة رؤوس الأموال

مدار للدینار خلال تحت عنوان تطور متغیرات الاقتصاد الكلي للجزائر في ظل التعویم ال :الفصل الثالث

، ویضم ثلاث مباحث، المبحث الأول تناول نظام وسیاسة سعر صرف دینار في )2017- 2000(الفترة

الجزائر، أما المبحث الثاني تناول انعكاسات سعر الصرف على النمو الاقتصادي في الجزائر  خلال الفترة 

ى متغیري التضخم وحركة رؤوس أما المبحث الثالث  تناول انعكاسات سعر الصرف عل) 2000-2017(

  ).2017-2000(الأموال في الجزائر خلال الفترة

  : صعوبات البحث - 11

  :من أهم الصعوبات التي واجهتنا في انجاز هذه الدراسة هي    

 عدم تطابق المعطیات الرقمیة الخاصة بالظواهر المدروسة في الجزائر من مصدر إلى أخر.  

 صعوبة التحصل على المعلومات الإحصائیة المتعلقة بحركة رؤوس الأموال .  

  

 



 

 

 

 

 

 

 

الفصل الأول: مدخل لدراسة 

 سعر الصرف

 المبحث الأول: ماهیة سعر الصرف.

 المبحث الثاني: سوق الصرف الأجنبي.

المبحث الثالث: أنظمة وسیاسة سعر 

 الصرف.
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  تمھید

تختلف المعاملات الاقتصادیة باختلاف حجمها وطبیعتها فهناك معاملات داخلیة وأخرى خارجیة،       

وتحدث المعاملات الداخلیة داخل الدولة الواحدة ویقوم بها السكان فیها بینهم وتتم تسویتها بالعملة المحلیة، 

تسویتها تتطلب دفع كمیة معینة من ي التي یكون أحد أطرافها خارج الدولة و هالمعاملات الخارجیة ف أما

  .لأجنبیة هذه الكمیة تحدد وفق معدلات تبادل تسمى بسعر الصرفاالعملة المحلیة للحصول على العملة 

 تتم توضیح  لمتعلقة بتقلبات أسعار الصرف حتىبكل الجوانب ا ملمالإومن خلال هذا الفصل سنحاول ا

  :خلال ثلاثة مباحث أساسیةبعض النقاط والمصطلحات لهذه الدراسة، من 

 ماهیة سعر الصرف: المبحث الأول.  

 سوق الصرف الأجنبي: المبحث الثاني.  

 أنظمة وسیاسة سعر الصرف: المبحث الثالث.  
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  ماهیة سعر الصرف : المبحث الأول

التجاریة الداخلیة عن المبادلات الخارجیة في كون الأولى تتم بالعملة  تالمبادلاتختلف تسویة 

الثانیة فتتم بالعملة الأجنبیة مما یظهر لنا مصطلح سعر الصرف والذي یمثل عنصرا مهما في  أماالمحلیة 

سعار لذلك سنتناول في هذا المبحث مختلف المفاهیم المتعلقة بأ، ت الاقتصادیة الخارجیة بین الدولالنشاطا

  :في المطالب التالیة إلیهاالصرف التي یتم التطرق 

  مفهوم سعر الصرف : المطلب الأول

  .تعریفه، أهمیته ومختلف وظائفه إلىمفهوم سعر الصرف من خلال التطرق  إبرازسنحاول 

  تعریف سعر الصرف : أولا

  :لسعر الصرف تعاریف عدة نذكر أهمها

  العملة التي یتم على أساسها تبادل ) معدل(سعر الصرف هو عبارة عن العلاقة  :01التعریف  

معینة، ویتغیر هذا السعر یومیا في سوق الصرف تبعا لتغیر العرض والطلب  أجنبیةمقابل عملة  الوطنیة

  .1على الصرف الأجنبي

  عدد الوحدات من عملة معینة الواجب دفعها للحصول على وحدة "سعر الصرف هو  :02التعریف 

یر المباشر والتسعیر غیر واحدة من عملة أخرى، وفي الواقع هناك طریقتان لتسعیر العملات وهما التسع

هو عدد الوحدات من العملة الأجنبیة التي یجب دفعها للحصول على وحدة  فالتسعیر المباشر". المباشر

فهو عدد  لتسعیر غیر مباشرا أما .من الدول من یستعمل هذه الطریقة وقلیل. الوطنیة واحدة من العملة

الحدات من العملة الوطنیة الواجب دفعها للحصول على وحدة واحدة من العملة الأجنبي، ومعظم الدول في 

  .2العالم تستعمل هذه الطریقة

  تعتبر سلعة  العملتین هو نسبة مبادلة عملتین فإحدى أو هو سعر عملة بعملة أخرى،" :03التعریف 

 .3"والعملة الأخرى تعتبر ثمنا لها

  هو عدد وحدات العملة الوطنیة التي یستلزم دفعها لشراء وحدة واحدة من العملة  :04التعریف 

  .4الوطنیة عدد وحدات العملة الأجنبیة اللازمة لشراء وحدة واحدة من العملة أو الأجنبیة

                                                             
  .215: ، ص2013،طبوعات الجامعیة الجزائر، دیوان المالاقتصاد النقدي والبنكيالطاهر لطرش،  1
  .96: ، ص2010، دیوان المطبوعات الجامعیة، ، الطبعة السابقةتقنیات البنوكالطاهر لطرش،  2

  .244: ، ص2007، الجامعة الجدیدة الإسكندریة ، دارالاقتصاد الدولي المعاصرمجدي محمود شهاب،  3 
  .43: ، ص2008، دار الصفاء للنشر والتوزیع، عمان،  1ط، التمویل الدولين، خرو آموسى سعید مطر و  4
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سعر الصرف هو سعر العملات الأجنبیة مقوما بوحدات من  أنمن خلال هذه التعاریف یمكن القول 

 .العملة الأجنبیة، أي عدد الوحدات من العملة المحلیة اللازمة للحصول على وحدة من العملة الأجنبیة

  أهمیة سعر الصرف: ثانیا

  :1تكمن أهمیة سعر الصرف فیما یلي

  ربط بین اقتصاد مفتوح وباقي الاقتصادیات العالم من خلال معرفة یعتبر سعر الصرف أداة

 .الدولیة وبذلك یقوم بتسهیل المعاملات الدولیة المختلفة وتسویتها الأسعار التكالیف و

  یكمن دور سعر الصرف في ربط الاقتصاد الفعلي بالاقتصاد العالمي من خلال ثلاثة أسواق وعلى

سوق السلع وسوق عوامل  ،الأصولل هذه الأسواق في سوق المستویین الكلي والجزئي وتتمث

 .الإنتاج

 تحقیق   الاستقرار لسعر صرف عملة ما مقابل العملات الأخرى. 

  یربط سعر الصرف بین أسعار السلع في الاقتصاد المحلي وأسعارها في السوق العالمیة و یحدد

وحدة واحدة من السلع المحلیة،  سوق الصرف الحقیقي عدد وحدات السلع الأجنبیة اللازمة لشراء

  .ومن ثم فهو یقیس القدرة على المنافسة

 إذوالخارجي،  لكلیة المتمثلة بالتوازن الداخليیسعى سعر الصرف في تحقیق الأهداف الاقتصادیة ا 

التوازن الداخلي یتمثل بتحقیق استقرار الأسعار والأجور والعمالة الكاملة، أما التوازن الخارجي  أن

فیقصد به توازن میزان المدفوعات بالمعنى الاقتصادي، أي التوازن بین المدفوعات والإیرادات 

 .الخارجي

  سعر الصرف وظائف: ثالثا

  :2یلي تتمثل وظائف سعر الصرف فیما    

  الأسعار المحلیة حیث یعتمد المنتجین المحلیین على سعر الصرف لفرض قیاس ومقارنة  :قیاسیةوظیفة 

 لسلعة( الأسعار المحلیة مع أسعار السوق العالمیة، وهكذا یمثل سعر الصرف بالنسبة لهؤلاء) لسلعة معینة(

                                                             
، دار الیازوري العلمیة للنشر بین سعر الصرف وسعر الفائدة وانعكاساتها على میزان المدفوعاتالعلاقات الدولیة سمیر فخري نعمة،  1

  .17-16: ، ص ص2011والتوزیع، عمان، 
تقلبات أسعار الصرف الدولار الأورو وأثرها على الاقتصاد الجزائري، مذكرة مقدمة لنیل شهادة الماجیستر في العلوم بودري شریف،  2

  .4:، ص2008، الشلف الاقتصادیة وعلوم التسییر، جامعة، تخصص نقود ومالیة، قسم العلوم الاقتصادیة، كلیة العلوم الاقتصادیة
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ة حلقة الوصل بین الأسعار مع أسعار السوق العالمیة، وهكذا یمثل سعر الصرف بالنسبة لهؤلاء بمثاب) معینة

 .المحلیة والأسعار العالمیة

 خلال دورةیستخدم سعر الصرف في تطویر صادرات معینة إلى مناطق معینة من  :وظیفة تطویریة 

في تشجیع تلك الصادرات ومن جانب آخر یمكن أن یؤدي سعر الصرف إلى الاستغناء أو تعطیل فروع 

صناعیة معینة والاستعاضة عنها بالواردات التي تكون أسعارها أقل من الأسعار المحلیة، في حین یمكن 

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

 . للتجارة الخارجیة

 أي أن سعر الصرف یمارس وظیفة توزیعیة على مستوى الاقتصاد الدوري، وذلك  :وظیفة توزیعیة 

لثورات الوطنیة بین أقطار بفعل ارتباطه بالتجارة حیث تقوم هذه الأخیرة بإعادة توزیع الدخل القومي العالمي وا

 .العالم

  صیغ وأنواع سعر الصرف : الثاني المطلب

التسعیرات  من خلال إن الواقع العملي لا یمكن تحدد العلاقة بین عملة دولة معینة وعملات أخرى

ن عنها في فترة معینة وإنما تدخل اعتبارات أخرى تكتسب سعر الصرف أنواعا وصیغا عدیدة لالیومیة المع

  .لكل منها مدلولها وبالتالي استعمالها الخاص

  صیغ سعر الصرف : أولا

  :یوجد أربع صیغ لسعر الصرف وهي

 هو سعر الصرف الذي یكون سائد في تاریخ معین، وهو مجرد سعر عملة  :سعر الصرف الإسمي 

واحدة بدلالات عملة أخرى دون الرجوع إلى ما یعني بذلك بدلالات القوة الشرائیة للسلع والخدمات، وأنه عادة 

 .1أكثر أو أقل تنافس في الأسواق الدولیة $إن انخفاضا أو . مؤشرما یتم تقدیمه على شكل 

  اللازمة لشراء  قي عن الوحدات من السلع الأجنبیةیعبر سعر الصرف الحقی :الحقیقيالصرف سعر 

 اتخاذالاقتصادیین في  المتعاملینوحدة واحدة من السلع المحلیة وبالتالي یقیس القدرة على المنافسة هو یقید 

المواد المصدرة بنفس المعدل لا  إنتاجاخیل الصادرات بالتزامن مع ارتفاع تكالیف دفمثلا ارتفاع م. قراراتهم

أي تغییر في أرباح المصدرین وان  إلىلم یؤدي  ددرات لان هذا الارتفاع في العوائالتفكیر في زیادة الصا إلى

                                                             
  .138-137: ، ص ص2013، دار وائل للنشر والتوزیع، عمان،  1، طالإدارة المالیة الدولیةمحمد إبراهیم العامري،  1
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یكون سعر  الأمریكیةبلدین كالجزائر والولایات المتحدة  أخدناارتفعت مداخلهم الاسمیة بنسبة عالیة فلو 

  : كالتاليالصرف 

  

                  =                         =TCR       

  : حیث

TCR  :  سعر الصرف الحقیقي  

TCN: الصرف الاسمي  سعر  

Pus  :االأسعار بامریك مؤشر 

Pdz  :الأسعار بالجزائري مؤشر.  

 قوة الشرائیة للدولار في الجزائر،فتعطینا ال TCNPdz أما نالأمریكاالقوة الشرائیة للدولار PUS1$ یعطینا  

وعلیه فان سعر الصرف الحقیقي للدینار الجزائري مقابل الدولار یعكس الفرق بین القوة الشرائیة في أمریكا 

  .للجزائرارتفع سعر الصرف الحقیقي كلما زادت القدرة التنافسیة  كلما الجزائروالقوة الشرائیة في 

 یعبر عن المؤشر الذي یقیس متوسط التغیر في سعر صرف عملة بالنسبة  :سعر الصرف الفعلي 

لعدة عملات أخرى في فترة زمنیة ما وبالتالي مؤشر سعر الصرف الفعلي یساوي متوسط عدة أسعار صرف 

الأخرى لسلة من العملات  أومدى تحسن او تطور عملة بلد ما بالنسبة لمجموعة ثنائیة وهو یدل على 

 .القیاسیةللأرقام  LASPEYRESقیاسه باستخدام مؤشر لاسبیسرز ویمكن

TNCE={ ∑pZp��
� (��

� / ��
� ) / ∑ ��

� (��
� / ��

� ) } 

TNCE=∑p   ZpX 100 

 

TNCE=∑p   ZpINERPR X 100 

  :حیث

(epr) x ، (epr)0 سعر صرف عملة البلدpبالعملة المحلیة سنتي القیاس و الأساس على التوالي .  

TNER: مؤشر سعر الصرف الثنائي الاسمي في سنة القیاس مقارنة بنسبة الأساس .  

��
� ;��

  .0ر في سنة القیاس أو سنة الأساس سعر عملة البلد بمقارنة بالدولا:  �

(epr) x 

(epr)0 

TCN / Pdz 

1$ / Pus 

TCN . Pus 

Pdz 
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: ��
� ;��

  .0ر في سنة القیاس أو سنة الأساس عر صرف العملة المحلیة مقومة بالدولاس 	�

��
في  Pوهي تستخدم كوزن ثابت للدولة  ،في سنة الأساس ومقومة بعملتها P قیمة الصادرات الى الدولة  �

  .مقومة بعملة هده الأخیرة  ،الصادرات الدولة المعنیة إجماليمن  P الدولة حصة Zحساب مؤشر لاسبیرز

  :سعر الصرف الفعلي الحقیقي - 4

 ثنائیة،سعر الصرف الفعلي هو سعر اسمي لأنه عبارة عن متوسطة لعدة أسعار صرف  أنالواقع 

لا بد أن یخضع هذا المعدل  الخارج،ومن أجل أن یكون هذا المؤشر ذلالة ملائمة على تنافسیة البلد اتجاه 

یمكن التعبیر عن هذا المعدل من خلال العلاقة : الاسمي إلى التصحیح بإزالة أثر تغیرات الأسعار النسبیة

  : التالیة

TCRE  =  ∑P                                                . 100 

 

TCRE  = ∑P  {    } 

TNCE= ∑p   ZpINERPR   . 100 

  : حیث

	��
���

  . في سنتي القیاس و الأساس على التوالي Pأسعار الدولة  ؤشرم: �

��
���

 . الأسعار المحلیة في سنتي الأساس و القیاس على التوالي مؤشر: �

INERPR :ویعكس سعر صرف عملة الشریك التجاري بالعملة  ،سعر الصرف الثنائي الحقیقي مؤشر

  .1مع الأخذ بعین الاعتبار تطور مؤشر أسعاره مقارنة بمؤشر الأسعار المحلیة ،المحلیة

  أنواع سعر الصرف: ثانیا

  : كرها فیما یليلسعر الصرف یمكن ذتوجد عدة أنواع 

 عندما یتم التسلیم واستلام العملات ) أو نقدا(یكون سعر الصرف فوریا  ):نقدا(سعر الصرف الفوري -1

كان أي من  اریخ إبرام عقد الصرف، حیث أنه إذاساعة أو یومي عمل من ت 24المتفاوضة بشأنها خلال 

  . آخرهدین الیومین هو یوم عطلة فإنه لا یؤخذ بعین الاعتبار ویؤجل لأجل یوما 

  وتجدر الإشارة أن التسلیم واستلام العملات محل عقد الصرف لا یكون مادیا ویدویا، بل یتم ذلك على أساس

                                                             
  . 107-104 :، ص ص2005، دیوان المطبوعات الجامعیة، الجزائر،  1، طالاقتصادیة الكلیةالمدخل إلى السیاسات عبد المجید قدي،  1

��
�  ( erp)t / ��

�  ( erp)0 

(��
�/ ��

�) / (��
�/ ��

�) 

(epr)1 

(epr)0 

(��
�/ ��

�) 

(��
�/ ��

�) 

. . 100 
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  . حركة تمس حسابي الطرفین

من البنك الذي وطنت فیه عملیة الاستیراد، لتسدید فلو قام مستورد جزائري بشراء مبلغ من الأورو : مثال

صفقة تجاریة أبرمها مع مصدر فرنسي، یقوم هذا البنك بجعل حساب الزبون بالدینار مدینا بالمبلغ المقابل 

وعند تسدید الصفقة للمصدر الفرنسي، یقوم هذا ) الأورو( في حین یجعل حسابه من العملة الصعبة دائما

نه بالعملة الصعبة مدینا وجعل حساب المصدر الأجنبي المفتوح لدى البنك المراسل البنك بجعل حساب زبو 

  . في الخارج دائنا بمبلغ الصفقة

یتشارك في سوق الصرف الفوري ثلاثة متدخلین أساسیین یتشكلون من البنوك التجاریة، وغطاء 

الصرف التقلیدي، حیث یتم  یشكل سوق الصرف الفوري القسم الأساسي في سوقو . الصرف والبنوك المركزیة

 إلىحیث یمكن النظر . في هذه السوق القیام بمعظم عملیات الصرف المرتبطة بتدفقات الحساب التجاري

زاویة الشراء وزاویة البیع للعملة الأجنبیة بین البنك ومختلف الزبائن ولذلك، : عملیة الصرف من زاویتین

  . سعر البیع وسعر الشراء: یتم على أساسها التبادل تتعرض تسعیرة الصرف التي یعلنها البنك سعرین

یطلبه البنك من الزبائن مقابل بیعهم  الذي) عدد الوحدات من العملة الوطنیة(هو ذلك السعر  :سعر البیع

للعملة الوطنیة، وحدة واحدة من العملة الأجنبیة، وفي هده الحالة یكون البنك عارضا للعملة الأجنبیة وطالبا 

  . العملة الوطنیة یمثل الزبائن في هذه العملیة الطرف الذي یطلب العملة الأجنبیة ویعرض وبالمقابل

الذي یكون البنك على استعداد لدفعه ) عدد الوحدات من العملة الوطنیة(هو عبارة عن السعر  :سعر الشراء

جنبیة یقوم بشرائها، في الشراء، یكون البنك طالبا للعملة الأجنبیة نظیر كل وحدة واحدة من العملة الأ

  .  وعارضا للعملة الوطنیة، وبالمقابل یكون الزبائن هم من یعرضون العملة الأجنبیة ویطلبون العملة الوطنیة

لعملة یحققه البنك من عملیة بیع وشراء وحدة واحدة من ا الذيالهامش : الفرق بین سعر البیع وسعر الشراء

  .1الأجنبیة

 الأصل أن الطلب على العملات الأجنبیة غیر أصلي، فهده العملات لا  :سعر الصرف الآجل -2

تتطلب لذاتها وإنما تطلب تحقیقها لطلب آخر هو التجارة أو نقل رأس المال، ولذلك یسمى الطلب على 

كان مستورد مصري  فإذا. فالعملات الأجنبیة تطلب إدن لتسویة عملیات مبادلة مختلفة. الصرف طلبا مشتقا

ها ما یستورده، وكان یخشى للمنتوجات الأمریكیة یرغب في الحصول على الدولارات الأمریكیة التي یدفع ب

  فإنه یستطیع أن یعقد الآن عقدا . الانتظار حتى یشتري المنسوجات بعد أجل معین، أن یرتفع صرف الدولار

  لأجل موضوعه الحصول على الدولارات الأمریكیة وبذلك یضمن لنفسه منذ الآن أن یحصل على الجنیهات

                                                             
  .219- 217: ، مرجع سبق ذكره، ص صالاقتصاد النقدي والبنكيالطاهر لطرش،  1
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  یة یخشىمصري للقطن إلى الولایات المتحدة الأمریكأما إذا كان مصدر . المطلوبة بسعر الصرف الحالي

حلول موسم التصدیر، فإنه یستطیع مند الآن أن یعقد عملیة صرف آجل  من تدهور سعر الدولار عن

وبذلك یضمن لنفسه منذ الآن أن الدولارات التي سیحصل . موضوعها بیع دولارات أمریكیة في تاریخ مقبل

  .   علیها لن تقل عن سعر الصرف الحالي

ویتوقف . تدفع للخارج أو تتلقى منه والبنوك هي التي تلجأ عادة لعملیات الصرف الآجل، اذ یكون علیها أن

  . القیام بهذه العملیات على سعر الفائدة عن المدة المعینة وغالبا ما تتم لثلاثة أشهر

فتوقع . ویلاحظ هنا أن عملیات الصرف الآجل تصبح في النهایة نوعا من المضاربة على سعر الصرف

  .1نتیجتین غیر مرغوب فیهما إلىارتفاع الصرف أو توقع انهیاره والمضاربة علیة یؤدي في الواقع 

  العوامل المؤثرة على سعر صرف : المطلب الثالث

 یتمسیتأثر بعوامل اقتصادیة وأخرى غیر اقتصادیة كما  هسعر الصرف تحویل خارجي، وهذا ما یجعل

  .تبیانه في الفقرات اللاحقة

  :یلي تتمثل فیما: العوامل الاقتصادیة المؤثرة على سعر الصرف: أولا

 هذه  أنكون النقود، حركة الأسعار تعكس بشكل أساسي التغیرات المهمة في كمیة  إن :كمیة النقود 

هذه العلاقة هو وجود عاملین  ربحركة الأسعار، ووحدة واحدة من الناتج، وما یفسالأخیرة لها علاقة وثیقة 

  :2هما

  تغیرات الإنتاج والتي تعد متغیرا مستقلا ففي حالة ثبات كمیة النقود وتضاعف حجم الإنتاج فان 

  .الانخفاض بمقدار النصف تقریبا وهذا بسبب هبوط كمیة النقود بالنسبة لوحدة من الناتج إلىالأسعار ستمیل 

  تتوقف على يدخولهم والت إلىالاحتفاظ بها نسبة  الأفرادتغیرات كمیة النقود التي یرغب: 

 مستوى الدخل الحقیقي للفرد لذلك فأنها تزداد كلما ازداد الدخل الحقیقي والعكس صحیح. 

 تفاظ بالنقود والتي تحدد بسعر الفائدة على الموجودات الأخرى من غیر النقودتكلفة الاح.  

  .النقدیون ىالعامل الحاسم بالنسبة للسیاسة النقدیة هو كمیة النقد وهذا حسب ما یر  أنومنه نستنتج 

  الدولةحیث أن الإفراط في الإصدار وكمیات النقود تؤدي إلى ارتفاع مستوى الأسعار، وبالتالي تصبح سلع 

                                                             
: ، ص ص2010، منشورات الحلبي الحقوقیة، بیروت، أسس العلاقات الاقتصادیة الدولیة، سوزي عدلي ناشدمجدي محمود شهاب،  1

131 - 132.  
، دار الصفاء للنشر والتوزیع، عمان، 1، طفي ظل الصدمات الاقتصادیة وإدارتهسعر الصرف عبد الحسین جلیل عبد الحسن الغالبي،   2

  .63-61: ، ص ص2014الأردن، 
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  المعنیة اقل قدرة على منافسة السلع الدول الأخرى، مما یؤدي إلى زیادة الطلب على عملات تلك الدول

ومنه فان السیاسة  الأجنبیةرتفاع أسعار صرف العملة وانخفاض الطلب على العملة المحلیة مما ینتج عنها ا

  :الشكل التالي هما یوضحوهذا  الأجنبي فمباشر في سعر الصر  لالنقدیة المتبعة تؤثر بشك

الأجنبيالنقدي على رفع سعر الصرف  بالإصدار الإفراطاثر ):  1(الشكل رقم

  

، دار صفاء للنشر 1ط، لصدمات الاقتصادیةفي ظل ا وإدارته، سعر الصرف عبد الحسین جلیل عبد الحسن الغالبي :مصدرال

  .63 :، ص2014 والتوزیع، عمان، الأردن،

مستقرة بینما  Aالأسعار في الدولة  أن،حیث نلاحظ B لدولةیوضح لنا حالة دولتین هما ا )1( من الشكل

 D1D 1ىالDDانتقال المنحنى  إلىوعملتها مما یؤدي  Aسیتزاید فیها الطلب على منتجات  Bفي الدولة 

 1S1S المنحنى إلى SSوانتقال المنحنى  Aمسببة انخفاض عرض العملة  A إلى،وتنخفض صادرتها 

سعر الصرف یؤثر في السیاسة النقدیة عن طریق قناة  أنوهذا یعني    1Rالى Rبارتفاع سعر الصرف من  

ارتفاع سعر الفائدة الحقیقي في الاقتصاد المحلي  إلىانخفاض عرض النقد یؤدي  أن إذسعر الفائدة ، 

ادة الطلب على المحلیة مما المال الأجنبي بالدخول وزی رأسبالنسبة لنظیره في الخارج مما یسمح لتدفقات 

  .1زیادة قیمتها وهذا یؤثر سلبا على الصادرات إلىیؤدي 

 ومنه ترتفع قیمتها النقدیة زیادة الطلب على العملة  إلىارتفاع أسعار الفائدة المؤدي  إن :سعر الفائدة 

  .2والعكس صحیح

                                                             
  .63-61 :المرجع نفسه، ص ص 1
  .51:موسى سعید مطر واخرون، مرجع سبق ذكره، ص 2
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 ارتفاع الأسعار في دولة معینة مع بقاء الأسعار ثابتة في الدولة  إن :التضخم والكساد التضخمي 

انخفاض سعر صرف عملة هذه الدولة ویحدث العكس عند انخفاض أسعار دولة معینة،  إلىالأخرى یؤدي 

  .1ارتفاع سعر صرف هذه الدولة إلى يوهذا ما یؤد

 2یؤثر الدخل في سعر الصرف باتجاهین هما :الدخل وسعر الصرف:  

 أوالتغیر مشابه في الحساب الجاري بالزیادة  إلىالتغیر في الإنتاج المحلي الإجمالي یدفع  إن 

مما  الإمامها الحساب الجاري للطلب على العملة المحلیة نحو الزیادة ینتعش ب أنالنقصان، حیث 

  .رفعه إلىخفض سعر الصرف الأجنبي والعكس صحیح سیؤدي  إلىیؤدي 

 تحقیق  إلىالمال وانخفاض وارداته یؤدي  رأسات البلد المعني بتصدیر زیادة الطلب على صادر  إن

الناجم عن  الأجلالمال طویل  رأسفائض في الحساب الجاري یعوض العجز الموجود في حساب 

رفع قیمة العملة المحلیة وخفض سعر الصرف الأجنبي  إلىالتدفق الرأسمالي الخرج مؤدیا في النهایة 

  .تجاهها

 و  الإنتاجتخفیض في  إلى يارتفاع معدلات الضریبة في بلد ما سیؤد إن :الضریبیة تالسیاسا 

  .3الدخول والصادرات ویؤثر سلبا على سعر صرف عملة تلك البلد

 على شكل قروض التي تمنحها  آخر إلىوهي تلك الأموال التي تنتقل من بلد   :القروض الدولیة 

زیادة الطلب على عملة هذا  إلىالمؤسسات المالیة لبلد ما، فعند منح هذه المؤسسات قرض لبلد ما یؤدي 

البلد الذي یمنح له القرض وفي نفس الوقت یزید عرض عملة البلد الذي سیمنح القرض، وبالتالي یرتفع سعر 

  .4قرضعملة البلد المقترض مقابل البلد المقرض أي انخفاض سعر عملة البلد الم

 الإنفاقینفق أمواله فیه، ویتم هذا  أنفالسائح الأجنبي عند زیارته لبلد ما علیه  :النفقات السیاحیة  

یبیع العملة الأجنبیة مقابل العملة  إنبالعملة الوطنیة للبلد الذي زاره، ولحصوله على هذه الأموال فعلیه 

  الوطنیة، وهذا بدوره یزید الطلب على العملة الوطنیة وسیرفع سعرها في الأسواق العملات الأجنبیة، وبالتالي 

  یتطلب منه الحصول العملات الخاصةفان النفقات السیاحیة التي ینفقها مواطن بلد ما عند زیارته لبلد آخر 

  .5الوطنیة وبالتالي انخفاض سعرها وهذا یؤدي إلى زیادة عرض عملتهمبالبلد الذي یزوره 

                                                             
  .52 :، ص2003، دار صفاء للنشر والتوزیع، الأردن، 1ط، المالیة الدولیة، خرونآموسى سعید مطر و  1
  .52:ذكره، صل عبد الحسن الغالبي، مرجع سبق عبد الحسین جلی2

3
  .52 :ص ، مرجع سبق ذكره،التمویل الدوليخرون، آموسى سعید مطر و   

  .52 :ص ،المرجع نفسه 4
  . 53:المرجع نفسه، ص 5
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 فان الطلب على  إراداتهاحیث انه إذا كانت صادرات دولة أكبر من  :تغیرات الصادرات والواردات 

عملة هذه الدولة من قبل دولة أخرى سیكون أكبر من طلب هذه الدولة على العملات النقدیة الأخرى والعكس 

فان قیمة عملة الدولة المصدرة والمستوردة تتأثر بالارتفاع والانخفاض من خلال حجم صادراتها  منه. صحیح

  .1وقیاسا بواردتها

  قتصادیة التي تؤثر على سعر الصرفالعوامل غیر ا: ثانیا

  :يومن العوامل غیر اقتصادیة التي تؤثر على سعر الصرف ما یل

 وهي الاضطرابات السیاسیة وحالات الحروب الداخلیة والخارجیة، التي تؤثر  :الإضرابات والحروب 

على أوضاع التجارة والصناعة والمال التي من شانها ان تغیر الطلب على الصرف الأجنبي وبالتالي تغیر 

حیث تولدت اضطرابات كبیرة في أسعار صرف عملات عدد كبیر من البلدان في الحربین . سعر الصرف

  .2والثانیة ىیتین الأولالعالم

 من المؤشرات السریعة على سعر الصرف سواء  والأخبار الإشاعاتتعتبر هذه  :والإخبار الإشاعات 

من بعض المتعاملین حول مستقبل عملة ما ولكن  الإشاعاتغیر صحیحة فأحیانا تصدر  أوكانت صحیحة 

  .3تستبعد استقرارها أنالتأثیر یحدث خلال وقت قصیر ولا تلبث السوق 

  تتأثر أسعار العملات الأجنبیة بالكمیات المطلوبة والمعروضة من هذه  :وأوضاعهمخبرة المتعاملین 

القدرة  أنفي سوق العملات الأجنبیة اتجاه حركة الأسعار كما  وأوضاعهمالعملات وتعكس خبرة المتعاملین 

  .4التفاوضیة للمتعاملین والأسالیب المستخدمة من قبلهم لتفنید عملیاتهم تؤثر على اتجاه أسعار العملات

 العرض  نتیجة لقوىیتحدد سعر صرف العملة  :الكمیات المتعامل بها ودرجة السیولة المطلوبة 

  .5العملاتصرف  لب في السوق العملات وبالتالي فان الكمیات المتعامل بها على أسعاروالط

  

 

 

 

                                                             
  .225 :، ص2004، دار الحامد للنشر والتوزیع، الأردن، 1ط، المالیة الدولیة، عوضماهر كنج شكري، مروان  1

2
  .81: عبد الحسین جلیل عبد الحسن الغالبي، مرجع سبق ذكره، ص ص  

  .82 :المرجع نفسه، ص 3
4
  .48 :صمرجع سبق ذكره، ، المالیة الدولیةخرون، آموسى سعید مطر و   

  .48 :صالمرجع نفسه،  5
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  سوق الصرف الأجنبي: المبحث الثاني

 میتطلب القیام بعملیات الاستیراد والتصدیر من الدولة للحصول على عملة متفق علیها لتسدید ما ت

سوق  إلىنتجه  ااستیراده وفي التصدیر العكس وهنا یلتقي الطلب على الصرف وعرضه وهو ما یجعلن

  .الصرف مكان المعاملات

  مفهوم سوق الصرف الأجنبي : المطلب الأول

  .وظائفهاأهمها واهم خصائصها ومختلف  لسوق الصرف عدة تعاریف سنحاول التعرف على

  تعریف سوق الصرف الأجنبي : أولا

  :هناك عدة تعاریف لسوق الصرف ومنها   

  وشراء النقدهو الإطار التنظیمي الذي یمكن من خلاله للأفراد والمؤسسات والبنوك بیع  :1التعریف 

  .1الأجنبي للأغراض المختلفة للتبادل الدولي        

  لیست سوق منظمة مثل أسواق الأوراق المالیة  أنهاتعرف سوق الصرف الأجنبي على  :2التعریف

  .2لیست قاصرة على بلد واحد أنهاالبضائع، فلیس لها مكان مركزي یجتمع فیه المتعاملون، كما  أو

  الأجنبیة مقابل العملات  ذي یتم فیه تبادل العملة الوطنیةسوق الصرف هو مكان ال :3التعریف

  .3القابلة للتحویل

  عن مكان جغرافي محدد ولكنها  رسوق الصرف شانها شان كافة الأسواق لا تعب إن :4التعریف

  .4طلب وعرض العملات الأجنبیة أینما كان مكانه إلىتشیر 

  خصائص سوق الصرف الأجنبي: ثانیا

  :5یلي تتمیز سوق الصرف الأجنبي بعدة خصائص یمكن ذكر أهمها فیما   

  تعتبر سوق العملات الأجنبیة أقدم وأكبر وأوسع سوق مالیة في العالم، فیعتبر السوق العالمي لصرف

  مقارنة بجمیع الأسواق الأخرى؛العملات الأجنبیة وللتجارة فیها أضخم وأكثر الأسواق شفافیة وسیولة 

 عملات الأجنبیة بالسیولة الشدیدة؛تتمیز سوق ال  

                                                             
  .290 :، ص2007، الدار الجامعة، الإسكندریة، مبادئ الاقتصاد الكليرمضان محمد مقلد وعلي عبد الوهاب نجا،  1
  . 266-265: ، ص ص2009، دار الفكر للنشر والتوزیع، عمان، 1ط، الأسواق المالیة والنقدیة في عالم متغیرمتولي عبد القادر،  2
  . 384:الطاهر لطرش، مرجع سبق ذكره، ص 3
  .33 :عبد الحسین جلیل عبد الحسن الغالبي، مرجع سبق ذكره، ص 4
  .267 -266: متولي عبد القادر، مرجع سبق ذكره، ص ص 5
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 جنبي في كل ساعات النهار واللیل وتشمل في اغلب الأحوال سوق الصفقات في سوق الصرف الأ

  ات في مناطق اختصاص وطنیة مختلفة؛مؤسس

  أیام في الأسبوع؛ 6اعة في الیوم وس 24سوق الصرف الأجنبي یعمل على مدار  

  اغلب  أن إلاالعالم،  أنحاءرفع الانتشار المتزاید للمشتركین في سوق العملات الأجنبیة في كل

  .تتم في لندن ونیویورك وطوكیوالصفقات 

  وظائف سوق الصرف : ثالثا

  :1فیما یليتكمن الوظائف الأساسیة لسوق الصرف 

 حیث یتم عن طریق هذه الأسواق تسویة الحسابات الدولیة المتربة على  :تسویة المدفوعات الدولیة 

التحویلات الرأسمالیة بمختلف صورها قروض  إلىالمبادلات التجاریة من سلع وخدمات، إضافة 

تعود للأقطار التي یزورنها،  أجنبیةاستبدال عملتهم المحلیة بعملات  إلىكذلك یحتاج السواح  ....واستثمارات

  .العالم أقطاروبعملات قیادیة تقبل في جمیع 

  أخرا في مكان وبیعفیه رخیصة  نویقصد به شراء العملات في مكان ما تكو  :الموازنة أوالتحكیم  

تحقیق التوازن بین أسعار  إلى يبهدف تحقیق ربح، وهذه العملیة سرعان ما تؤد أعلىیكون سعرها فیه 

الصرف في الأسواق المالیة العالمیة فیظل الحریة التامة في تحویل العملات المختلفة داخل تلك الأسواق 

  .والتطور الهائل في وسائل الاتصال ونقل المعلومات فیما بین هذه المراكز المالیة عالمیا

 حد كبیر بالجزء الأكبر من تجارة  إلىهذه الوظیفة تساهم  إن :لتغطیة والمضاربةتزوید التسهیلات ا 

  .الصرف الأجنبي

 سعر  ویقصد بها تجنب الخسارة في سعر الصرف، أي الخسارة المترتبة على تقلبات :التغطیة 

 أندون  الصرف، وهو ما یطلق علیه أحیانا بتغطیة الوضع المفتوح للمتعامل في أسواق الصرف الأجنبیة

هو مجرد اتفاق على  وإنمادفع الثمن بالعملة المحلیة في الحال  أوتتضمن هذه العملیة تسلیم صرف أجنبي 

عن طریق بنك تجاري في سوق الصرف یسلم مستقبلا بناءا على ثمن یتفق علیه  أجنبيبیع وشراء صرف 

  .في الحال، ومقابل ذلك یتقاضى البنك فائدة معینة

 تغطیة مخاطر صرف أجنبي، فان  إلىالمغطى یسعى  أنففي حین . هي عكس التغطیة :المضاربة 

                                                             
، مذكرة تخرج لنیل شهادة 2000/2008سعر الصرف على میزان المدفوعات دراسة قیاسیة لحالة الجزائر  تأثیرهواجي عبد الجلیل،  1

: ، ص ص2011/2012والعلوم التجاریة، وهران،  ، مكتبة العلوم الاقتصادیة علوم التسییرأعمالالماجیستیر في الاقتصاد، تخصص إدارة 

37-38.  
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توقع  فإذایحقق ربحا،  أن آملتعریض نفسه لمخاطر صرف أجنبي، على  إلىالمضارب یقبل ویسعى أیضا 

المضارب بصدق التغیرات المستقبلیة في أسعار الصرف العاجل فانه یحقق ربح، وخلاف ذلك فانه یتحمل 

  .خسارة

  تلعب الوظیفة الائتمانیة التي یقوم بها سوق الصرف الأجنبي دورا أساسیا في نمو  :الائتمانتوفیر 

فالمصدرون یمكنهم الحصول . هذه الأخیرة تعتمد لدرجة كبیرة على التسهیلات الائتمانیة أنالتجارة، حیث 

كأحد وق الدولار الأوروبي وقد برز س. بعد الشحن، وكذلك بالنسبة للمستوردین أوعلى تسهیلات ائتمانیة قبل 

                                                                                   .أسواق الائتمان الدولیة  أهم

  أنواع سوق الصرف الأجنبي: المطلب الثاني

  :یلي افیم إلیهاهناك عدة أنواع لسوق الصرف الأجنبي سوف نتطرق 

  )الفوري(سوق الصرف العاجل  :أولا

 وشراء العملةنیة هي الأسواق التي یتم فیها بیع الآ أوأسواق الصرف العاجلة أو الحاضرة  إن

في سوق . 1هالأجنبیة في الوقت نفس والاستلام للعملةالتسلیم  عملیة وإتمامقا للسعر الحالي الأجنبیة طب

من  للعمل،التي یتوجب أن تسلم على أبعد حد بعد یومین قابلین  وبیع العملاتالصرف الفوري یجري شراء 

حیث  والدولار الكندي،مریكي العملیات بین الدولار الأ إلالا تستثني من هده القاعدة  العملیة،تاریخ انجاز 

كل الأیام القابلة لأن یمارس فیها  الصرف،حیث ینعقد سوق  .ساعة 24یجب أن یحصل التسلیم خلال 

بشكل غیر مباشر  إما ،وأخرمباشرة بین مصرف  إما الهاتف،وعبر  المعني،ین مؤسسات المركز ب العمل،

  وهدا یعني أنه  دائم،في عمل  والسوق هو. كما تتم العملیات أیضا مع المراسلین الأجانب السماسرة،بواسطة 

   التي یعمل فیها أو النقد الوطني خلال ساعات الیوم ویبیع العملاتبإمكان المتعامل دائما أن یشتري 

 .2السوق

 الأجلسوق الصرف  :ثانیا

ي یتم فیه بیع وشراء عملات محددة على أن یتم التسلیم في استحقاقات محددة مستقبلا ذهو السوق ال

شهرین لمدة شهر و و استحقاق العقود الآجلة یتم عادة لفترات تكاد تكون نمطیة وهي ) البیع و الشراء الأجل (

                                                             
  .269 :متولي عبد القادر، مرجع سبق ذكره، ص 1
-235: ، ص ص2001، دار المنهل اللبناني للطباعة والنشر، بیروت، لبنان، 1ط، الظواهر النقدیة على المستوى الدوليوسام ملاك،  2

238.  
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و ثلاثة أشهر و ستة أشهر و سنة و العملیات التي تقل عن ستة أشهر هي الأكثر تداولا و سوقها دائما 

على لك أي لمدة سنة فهي أقل و سوقها خفیفة كما یمكن التعاقد ذأما العقود التي تزید عن ، میقةنشیطة و ع

تغیرات في الأسعار المعطاة ولكن التنمیط السابق لا لك یتطلب ذد عن سنة أیضا أو تقل عنها ولكن مدة تزی

  .1یستفاد منه في تسهیل عملیات التعاقد و توحیدها في مختلف الأسواق

حیث أن أسواق الصرف الآجلة تسمح بتحدید سعر تبادل العملات الأجنبیة في المستقبل بین البائع 

تفادي أخطاء  إلىكما أن هده العملیة تهدف  لة،الآجهده العملیة هي تثبیت الأسعار  والفائدة من والمشتري،

  .2سعر الصرف

  تتم فیه والمعاملات التيالمتدخلون في سوق المصرف الأجنبي : المطلب الثالث

وهذا  الخاصة،تنجز بأسواق الصرف المعاملات عدة تقوم بها أطراف مختلفة لكل واحد منهم أهدافه 

  .ما سیتم تبیانه في الفقرات اللاحقة

  المتدخلون في سوق الصرف :أولا

  :وهيق الصرف و هناك أطراف عدیدة تتدخل في س

  المركزیةالبنوك :  

یتمثل الدور أو التدخل الأساسي للبنوك المركزیة بالنسبة لسوق الصرف سواء بطریقة مباشرة أو غیر 

أسعار صرف العملات بالاعتماد على بعض المعلومات التي تتعلق  وتقلیص تقلباتفي تعدیل مباشرة 

 وعلى سعرمعدل الفائدة  آلیةعلى  وذلك بالاستنادللدولة  والسیاسة العامةبمعطیات الاقتصاد الكلي 

  .3الصرف

  والمؤسسات المالیةالبنوك التجاریة: 

  الصرف العاملون في البنوكفأعوان . ولحسابها الخاصحیث تتدخل في السوق لتنفیذ أوامر زبائنها 

ض أو طلب العملات ر السوق الفائض من ع ویحولون إلى بالمقاضاةیقومون  الزبائن،یجمعون أوامر 

 الأسعار المطبقة بین البنوك في مختلف الساحات  خرآتتضمن  تيأجهزة إعلام ال ویتوفرون علىالصعبة 

 الصرف هي معالجة الأوامر قصد تمكینها من الحصول على أفضل سعر ومهمة أعوان العالمیة،المالیة 

                                                             
   .35 :عبد الحسین جلیل عبد الحسن الغالبي، مرجع سبق ذكره، ص 1
  .271-270: متولي عبد القدر، مرجع سبق ذكره، ص ص 2
، حالة مؤسسة الملح بسكرة، مذكرة لنیل شهادة تقلبات سعر الصرف وتدابیر المؤسسة الاقتصادیة لمواجهتها أثارالسعید عناني،  3

  .7 :، ص2006 /2005الماجیستیر في العلوم الاقتصادیة، تخصص تسییر مؤسسات، كلیة العلوم الاقتصادیة وعلوم تسییر، جامعة باتنة، 
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  .1هملصالح بنوك وتحقیق مكاسب

 السماسرة :  

و هذا ، وساطة بین المتعاملین في السوقیتمثل دور السماسرة عند تدخلهم في سوق الصرف في ال

حیث یقومون بتقدیم أفضل العروض  ،لجیدة بظروف أسواق الصرف الأجنبيمن خلال درایتهم و معرفتهم ا

بل یمتد  ،ولا یقتصر نطاق عملهم على الأسواق الوطنیة, و یتعاملون مع أفضل الطلبات ،للعملات الأجنبیة

مع تقاضي العمولات نظیر الخدمات ،ات التي تتم بین البنوكقحیث یتوسطون في الصف ،الأسواق الدولیة إلى

  .2المقدمة

 المضاربون:  

وتجربة معرفة  وبالبنوك ولهمیتمیز المضاربون بالخبرة في ممارسة العملیات ذات الصلة بالعملة 

  :3هما الصرف ویمكن أن نمیز بین نوعین من المضاربین وظروف سوقأحوال  حول

ر المعلومات المتعلقة بتقلبات أسعافي تقدیم یتمثل دور المضارب هنا  :بالزبونالمضارب المرتبط  - أ

  لصالح زبائنه من مؤسسات أو أفراد وفي إطار اتجاهات الأسعار یقوم هؤلاء باتخاذ القراراتالصرف 

  .المناسبة وذلك عن طریق قیامه ببیع أو بشراء عملات معینة

والتقاریر  ومتابعة العملیاتهذه الفئة من المضاربین في مراقبة مهمة تتمثل  :المضارب المرتبط بسوق  -ب

أجل محاولة تقدیر اتجاهات تحركات  وذلك منام بها الضاربون المرتبطون بالزبون العملیات التي ق حول

  .السوقأحوال 

  

  

  

  

  

                                                             
  .108 :عبد المجید قدي، مرجع سبق ذكره، ص 1
  .268: متولي عبد القادر، مرجع سبق، ذكره، ص 2

  .7 -6:  السعید عناني، مرجع سبق ذكره، ص ص  3
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  والمتعاملون فیهاسوق الصرف ): 2(الشكل رقم 

  

 

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

یمكننا توضیح ومن خلاله  الصرف،یوضح هذا الشكل مختلف الأطراف التي تتعامل في سوق 

والمركزیة وكذلك فالبنوك الدولیة  طرف، ودور كلعمل  آلیةالعلاقات التي تربط بین المتعاملین وكذا قراءة 

  .1بطریقة مباشرة في السوق والمضاربون یتعاملون السماسرة

  

  

                                                             
  .8: عناني، مرجع سبق ذكره، صالسعید  1

 بنوك دولیة

 بنوك مركزیة سماسرة

 سوق الصرف 

 متعاملون تجاریون 

 وكالات 
 مؤسسات

مضاربون في العملیات  مضاربون في عملیات الخیار 

 التجاریة 

مضاربون في الودائع وعملیات 

 المبادلة 

  .8 :ص كره،ذمرجع سبق  عناني،السعید : المصدر
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  في سوق الصرف الأجنبيالتي تتم  المعاملات: ثانیا

  :1وتتمثل هذه المعاملات فیما یلي

  عملة ضعیفة أو قد  القصد من هذه العملیة حمایة أصول تكون قد استثمرت في: غطیةالتعملیات 

فعملیات . وكذلك بالنسبة للالتزامات المقومة بعملات یخشى ارتفاعها قویة،تنخفض قیمتها إلى عملة أخرى 

هم في  الذینوالمستوردین التغطیة أو الحمایة هي عملیات لا یمكن الاستغناء عنها بالنسبة للمصدرین 

  .جنبیةأیة حقوقهم أو التزاماتهم بعملات انتظار دائم لتسو 

  بسعر اقتراض  أوتحقیق ربح أي شراء عملة أو سلعة أو إقراض تعني الموازنة : الموازنةعملیات 

  .الموازنة بین أسعار الفائدة إلىفمنها من تهدف  الصرف،وتختلف عملیات الموازنة في أسواق  أعلى،

  المضاربة في لغة الصرف هي الاحتفاظ طوعا لمركز معرض لأخطار الصرف  :المضاربةعملیات 

  .تحقیق ربح مع قبول احتمال الخسارة إلىیهدف 

فحینها یعتقد المضاربون قرب انخفاض سعر  الصرف،یمتاز المضاربون بحساسیتهم الخاصة بتغیرات أسعار 

وعند انتهاء  المناسبة،ة للمدة العملات القوی إحدىمقابل شراء  الآجلة،عملة یسارعون إلى بیعها في السوق 

  :الاحتمالات التالیة أحدمدة العقد یواجهون 

  وقد لا  العقد،قد ینخفض سعر العملة أو یعاد تقویمها بسعر أقل فیشترونها بثمن منخفض لتنفیذ

  .ولا خسارةیحدث أي تغییر فلا یكون هناك لا ربح 

 تنتج عنه خسارة  علیهم،ر العملة بسبب تدخل البنك المركزي بهدف التضییق أما في حالة ارتفاع سع

العملة من السوق الحاضرة بسعر یفوق أسعار شراء  إلىیضطرون من خلالها  للمضاربین،كبیرة 

المضاربة السبب الرئیسي في حالة عدم الاستقرار في أسواق  وتعتبر عملیاتالآجلة،عقودهم 

 .المعاملات في الأسواق وكذلك زیادة الصرف،

  

 

 

  

                                                             
، مذكرة لنیل شهادة الماجیسثیر في العلوم الاقتصادیة، تخصص اقتصاد 1962/2010سیاسات سعر الصرف في الجزائر خموري رحمة،  1

  .16 - 15: ، ص ص2011/2012دولي، كلیة العلوم الاقتصادیة، العلوم التجاریة وعلوم التسییر، وهران، 
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  الصرف أنظمة: الثالث المبحث

مرونة ویتوسط بین هادین  أكثر إلىتتدرج أنظمة أسعار الصرف ابتداء من أشد الأنظمة ثباتا 

لقسمها السائد في أنظمة أسعار الصرف  أنركنیین مجموعة من الأنظمة تتفاوت فیها درجة المرونة، غیر ال

وفي المقابل تتخذ السلطات النقدیة . الثابتة والرقابة على سعر الصرف ونظام سعر الصرف المرن إلى

إجراءات من اجل التأثیر على سعر الصرف العملة الوطنیة من اجل تحقیق جملة الأهداف كما سیتم تبیانه 

                                      .                                                       في المقالة اللاحقة

  أنظمة سعر الصرف :الأول المطلب

  :تتمثل أنظمة سعر الصرف فیما یلي

  ابتسعر الصرف الث: أولا

هو نظام یعتمد بشكل أساسي على قاعدة الذهب الذي یحدد بمقتضاه قیمة العملة الوطنیة بجرامات 

یة حتى بلوغ أزمة الكساد العالمي، حیث أن في ظل الدولمحددة من الذهب وقد ساد هذا النظام المبادلات 

وترتبط قیمة عملتها الوطنیة بوزن معین من  ، 1ذهب إلىهذا النظام تضع كل دولة عملتها القابلة للتحویل 

خلال عملیة البیع والشراء ولذلك فإنه في ظل قاعدة . الذهب ویترتب على احتفاظ كل دولة سعر ثابت للذهب

العملات فیكتفي أن الأفراد  إحدىارتفع ثمن  إذالأنه . الذهب الأصل لا یتغیر سعر الصرف بل یظل ثابتا

مع ذلك فإن هذا  الأصل، إلىهذه العملیة بسعر التعادل مما یعود بثمن العملة ة بشراء الذهب ثم بیعه لدول

 وهذه الحدودالثبات المطلق لسعر الصرف لا یتحقق دائما وتقوم في الواقع حدود یتغیر داخلها سعر الصرف 

ة التي الدول إلىومنه یتضح ان بیع وشراء الذهب وتصدیره . هي ما تعرف بنقطة خروج ونقطة دخول الذهب

  .2یرتفع فیها سعر الصرف محلها أو استیرادها من الدولة التي ینخفض فیها سعر صرف عملتها

ثبات نسبة مبادلة بعضها  إلىوفي ظل هذا النظام تتجه عملات الدول التي تعتمد قاعدة الذهب 

 0.9دولار یساوي غرام من الذهب، وال 0.19ببعض الاخر، فإذا كان الدینار الجزائري مثلا یعادل أو یساوي 

دولار، وبتالي فإن سعر الصرف لا یتجاوز  4.75غرام ذهب، هذا معناه أن الدینار الجزائري یكون مساویا 

  .3بحدود ضیقة تمثلها كلفة فعل الذهب إلاهذا السعر، ولا یقل عنه، 

  .یوضح سعر الصرف في ظل قاعدة الذهب والشكل التالي

                                                             
  .123:، ص2007، المكتبة العصریة للنشر والتوزیع، مصر، العلاقات الاقتصادیة الدولیةرضا عبد سلام،  1
  .286-285: ، ص ص2009، مؤسسة شباب الجامعة، مصر، الاقتصاد النقدي الدوليد فرید مصطفى، احم 2
  .438 :، ص2007، عالم المكتب الحدیث، الأردن، 1ط، الاقتصاد الكليف، فلیح حسن خل 3
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 سعر الصرف في ظل قاعدة الذهب ):3(الشكل رقم

  

 .70 :ص ،2004، الوراق للنشر والتوزیع، عمان، 1ط، التمویل الدوليفلیح حسن،  :لمصدرا

فهذا معناه أن   P1سعر الصرف الأجنبي عند المستوىكان  إذانلاحظ أنه ):  3(رقم  من الشكل

 للانخفاض،وبتزاید الكمیة المعروضة یتجه سعر الصرف الأجنبي  علیه،عرض النقد الأجنبي یفوق الطلب 

یتجه سعر الصرف الأجنبي و بتزاید الكمیة المعروضة  علیه،فوق الطلب طالما أن عرض النقد الأجنبي ی

فان هذا یدفع . السعر نحو الانخفاض هباتجاو  علیه،عرض النقد الأجنبي یزید الطلب  أنللانخفاض طالما 

،وكذلك )3(وكما یبین ذلك الشكل  التوازي،سعر  إلى وحتى الوصول،وانخفاض العرضنحو زیادة الطلب 

صرف الأجنبي یزید معناه أن الطلب على الفهذا ) P2(یكون سعر الصرف الأجنبي عند المستوي  عندما

على  وانخفاض الطلبزیادة العرض  إلىوهذا یؤدي ،السعر نحو الارتفاع وبالتالي اتجاه،على العرض منه

) P(وهو ما یحقق الاستقرار في سعر الصرف الأجنبي عند مستوى سعر الصرف  عرضه،النقد الأجنبي مع 

 .1فیه تقاطع عرض النقد الأجنبي مع منحنى الطلب علیه والذي یتم

  نظام سعر الصرف المرن: ثانیا

ویمثل نظام العملات  السوق، والعرض فيیتیح هذا النظام لسعر الصرف الأجنبي أن یتحدد بالطلب 

سعر صرف العملة المحلیة بعملات أجنبیة یتحدد على وبالتالي فإن  الذهب،قاعدة  إلىالورقیة التي تستند 

 الأجنبي،رف المحلیة مقارنة بعرض وطلب العملات الأجنبیة في سوق الص وطلب العملةأساس عرض 

                                                             
  .70-69:  ، مرجع سبق ذكره، ص صالتمویل الدوليفلیح حسن خلف،  1
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من العملة المحلیة  وطلب كلهذا السعر یتغیر تبعا للتغیرات التي تحصل على عرض  وبالتالي فان

  .1إزاءهاوالعملات الأجنبیة التي یتحدد سعر صرف العملة المحلیة 

تحقیق التوازن بین الطلب وعرض الصرف الأجنبي في  إلىفي أسعار الصرف تؤدي حیث أن هذه التغیرات 

كما یحقق التوازن في العلاقات الدولیة في المدى الطویل عن طریق التغیر في أثمان السلع  القصیر،المدى 

تشجیع  إلىتؤدي فبزیادة سعر الصرف الأجنبي تحقیق قیمة العملة الوطنیة  الدولیة،الداخلة في التجارة 

ویحدث العكس في حالة  ،قیمتهارتفاع من الواردات نظرا لا والى الحدالصادرات نظرا لانخفاض قیمتها 

وفي ظل هذا النظام نجد أن الصرف یتوازن  )ارتفاع قیمة العملة الوطنیة(انخفاض سعر الصرف الأجنبي 

من ذلك سوف یؤدي  أعلىوهذا یعني أن كل مستوى  الطلب،عند نقطة تلاقي منحنى العرض مع منحنى 

تطبیق لنظریة العرض  إلا وما هذا. هحركة صعود إلىه وكل مستوى أقل من ذلك یؤدي حركة نزول إلى

  :یوضحه الشكل التالي وهذا ما .2تحدید أسعار السلع والطلب في

 الكمیات المعروضة والمطلوبة من العملة الأجنبیة ):4(الشكل رقم 

  .40 :، مرجع سبق ذكره، صمالیة دولیةموسى سعید مطر وآخرون، : المصدر

                                                             
  .440: ، صالاقتصاد الكليفلیح حسن خلف،  1
  .92: ، ص1999، مؤسسة شباب الجامعة، الاسكندیریة، الاقتصاد الكليمحمد عبد المنعم عفر، احمد فرید مصطفى،  2
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الأجنبیة یزداد مع زیادة سعرها في حین أن الطلب  نلاحظ أن عرض العملة): 4(رقم  من الشكل

ونقطة تلاقي منحنى العرض . على الصرف الأجنبي ینخفض مع زیادة سعره مع بقاء العوامل الأخرى الثابتة

  .1والطلب هي نقطة التوازن

  :نظم الرقابة على سعر الصرف: ثالثا

وهذا من خلال ما تقرره  لصرف،اتتخذه الدولة بغرض رفع سعر صرف عملتها في أسواق  إجراءهو 

وعند بدایة ظهور  .حول سعرا معینا لعملتها، وتضع نظاما كاملا لمراقبة هذا السعر حتى لا ینخفضالدولة 

ثم أصبحت المحافظة على سعر الصرف . هذا النظام كان الغرض منه الحد من خروج رؤوس الأموال

أجل تحقیق التوازن في میزان المدفوعات، والفكرة الرسمي للعملة السبب من فرض الرقابة على الصرف من 

الجوهریة في نظام الرقابة على الصرف تكمن في محاولة من جانب الدولة للتخلص من الحجز بین 

  .2الاستیرادات والمدفوعات، عن طریق تقیید جمیع المدفوعات

نجد أن جمیع تلك ف، لكننا فرض الرقابة على الصر  إلىدد الأسباب التي تدعو الدول عهذا وتت

وهذه  وجد إنتدور حول فكرة المحافظة على میزان الدولة الخارجي ومحاولة التخلص من العجز  بالأسبا

  :3تتمثل في الأسباب

 ن عملات الذهب والحد من الطلب التغلب من النقص التي تعانیه الدولة في الأرصدة الأجنبیة م

  .علیها

  السائد وفوق ظروف العرض والطلبالمحافظة على العملة فوق المستوى.  

 فكانت الرقابة وسیلة . رفع الأسعار الداخلیة، حتى تساعد على إنعاش بعض الصناعات الهامة

  .تشجیع الإنعاش أولمقابلة الكساد 

  مثلایتكون اغلبها من المواد الأولیة  الخارج،ضمان الحصول على واردات معینة من.  

  أوالمال مملوكا لأجانب  رأسالخارج، سواء كان  إلىلة مكافحة خروج رؤوس الأموال من الدو 

 .مواطنین

  :كالأتيیوضح الفكرة السابقة الذكر التي اعتمد علیها نظام الرقابة على الصرف وهو  تيالآوالشكل 

  

                                                             
  .441: ، مرجع سبق ذكره، ص، مالیة دولیةموسى سعید مطر وآخرون 1

2
  .146: مجدي محمود شهاب، سوزي عدلي ناشد، مرجع سبق ذكره، ص  

  .146: المرجع نفسه، ص  3
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 صرف في ظل نظام الرقابة على الصرفتحدید سعر ال):  5(الشكل رقم    

  .446 :سبق ذكره، ص، مرجع اقتصاد كليفلیح حسن خلف،  :المصدر

 ،یمثل منحنى الطلب على الصرف الأجنبي) DD(نلاحظ أن المنحنى  ):5(رقم من خلال الشكل

ویتحقق التوازن بین الطلب على الصرف الأجنبي وعرضه  ،منحنى عرض الصرف الأجنبي) SS(والمنحنى 

وهو ، مع عرضهاحیث تتعادل الكمیات المطلوبة من الصرف الأجنبي  ،لسعر الصرف) PB(عند المستوى 

مستوى جدید تبعا لزیادة الطلب في ظل  إلىویفترض ارتفاع سعر الصرف  ،ما یتحقق في ظل قاعدة الذهب

ض بقاء عرض الصرف وبافترا ،)’D’D(الیمین ویمثله المنحنى  إلىالعملات الورقیة بانتقال منحني الطلب 

حصول  إلىو هذا ما یقود  ،)Bp1( إلىارتفاع سعر الصرف  إلىیؤدي  أنفان هذا لابد  ،الثابتالأجنبي 

) ’BB(ولذلك تحاول الدولة الضغط على الطلب عن طریق سد الفجوة بین  ،تقلبات في أسعار الصرف

منحنى  و بالشكل الذي یتعادل فیه مع ،)DD(مستواها التي یمثلها منحنى الطلب السابق  إلىبحیث تدور 

نظام الرقابة على تحقیقها  إلىولتحقیق الأهداف التي یسعى  ،التوازن إلىوصولا  ،عرض الصرف الأجنبي

 .1الصرف

 

 

  

                                                             
  .447: فلیح حسن خلف، اقتصاد كلي، مرجع سبق ذكره، ص 1
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  الصرفنظریات سعر : الثاني المطلب

لتحدید سعر الصرف نعتمد على العدید من النظریات التي یتم الاستناد إلیها في تفسیر الكیفیة التي 

   : یتم من خلالها تحدیده، ومن أهم هذه النظریات ما یلي

 : الكمیةالنظریة : أولا

 الأمر, ارتفاع الأسعار في الداخل إلىتؤدي ، تتلخص هده النظریة في أن الزیادة في كمیة النقود

لان سعر  ،نقص الصادرات و زیادة الوارداتانخفاض الطلب على السلعة المحلیة وبالتالي  إلىیؤدي  الذي

زیادة الطلب  إلىوهذا ما یؤدي , لسلع المحلیة بعد ارتفاع أسعارهاالسلعة الأجنبیة یصبح أقل مقارنة بأسعار ا

وانخفاض الطلب على العملات المحلیة لتسدید قیم  ،على العملات الأجنبیة من أجل تسدید قیم الواردات

خروج الذهب في  إلىو بالتالي ارتفاع أسعار سعر الصرف في حالة تحدیده بشكل حر یؤدي  ،الصادرات

  .1وحصول العكس في حالة انخفاض كمیة النقود ،حالة سریان نظام الذهب

  الشرائیةنظریة تعادل القوة : ثانیا

ریة على أساس القدر من العملتین الذي یحقق تعادل القوة ظلهذه النیتحدد سعر الصرف وفقا 

  أن الصرف الخارجي محكوم بالأسعار الداخلیة وأن صرف عملة بلد بعملة ومعناه . 2الشرائیة، بهذا القدر منها

  ائیةبلد أخر یتحدد بمستویات الأسعار في البلدین، بحیث یؤدي إلى تعادل قوى الشراء لكل عملة، قوتها الشر 

  .3في الداخل وقوتها الشرائیة في الخارج

   الأرصدةنظریة : ثالثا

یرى أصحاب هذه النظریة أن القیمة الخارجیة للعملة تتحدد على أساس ما یطرأ على أرصدة موازین 

وسرعة تداولها، فإذا فوض وكان الرصید موجبا فهذا المدفوعات من تغییر ولیس على أساس كمیة النقود 

ارتفاع قیمتها الخارجیة أما إذا كان المیزان غیر موافق  إلىیعني زیادة الطلب على العملة الوطنیة مما یؤدي 

  .4فهذا یدل على زیادة العرض من العملة الوطنیة وعلى انخفاض قیمتها الخارجیة

                                                             
  .87: ، مرجع سبق ذكره، صالتمویل الدوليفلیح حسن خلف،  1
، مكتبة حسین العضویة للطباعة والنشر والتوزیع، 1، طسیاسة الصرف الأجنبي وعلاقتها بالسیاسة النقدیةلحلو موسى بخاري،  2

  .130: ، ص2010بیروت، 
  .253: مجدي محمود شهاب، مرجع سبق ذكره، ص 3
، دار النهضة العربیة للطباعة والنشر، النقود والبنوك والعلاقات الاقتصادیة الدولیةمحمد عبد العزیز عجیمة، مدحت محمد العقاد،  4

  . 337: بیروت، ص
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  المالیةنظریة تقلبات أسواق الأصول : رابعا

القصیر ثم ضبط المعدل  الأجلتقوم هذه النظریة على أساس دراسة محددات سعر الصرف في 

وهذه الدراسة تتم من  الطویل، الأجلتقدیر لسعر التوازن في  إلىالفعلي لأثار العوامل المؤقتة بغیة الوصول 

الذي یلعبه توازني خلال أسس نظریات الاحتیاطیة النقدیة في تحدید سعر الصرف التي تركز على الدور ال

  . 1سعر الصرف في موازنة الأجنبي على الأصول المالیة الأجنبیة

  الفائدةنظریة تعادل أسعار : خامسا

تحرك أسعار الفائدة في السوق الدولیة یمكن أن یساعد على فهم تطور أسعار الصرف في المدة  إن

توضح هذه النظریة  عملتین،بافتراض وجود . القصیر، وتأثیر أسعار الفائدة لا یقل أهمیة عن تأثیر التضخم

وسعر الصرف لأجل  ني،الوطأنه في وضعیة التوازن یتساوى فارق الفائدة من النقد الأجنبي مقابل النقد 

  . 2لسعر الصرف الفوري بین العملتینالمحتسب بالنسبة 

  الإنتاجیةنظریة : سادسا

وزیادة  الإنتاجي، وقدرة الجهازأن تحدید سعر الصرف یكون على أساس كنایة  ترى هذه النظریة

وهذا  والأسعار،بما یتضمنه هذا من ارتفاع في مستویات الدخول  الفرد،بما في ذلك زیادة إنتاجیة  الإنتاجیة

وارتفاع قیمة  صرفها، وانخفاض سعروهذا معناه زیادة . وزیادة الوارداتالحد من الصادرات  إلىیؤدي  ما

ویحدث العكس . سعر صرفها وارتفاع وارتفاع قیمة العملة الأجنبیة، المحلیة، وانخفاض سعر صرفها،العملة 

انخفاض  والتي تأتي من ومستویات المعیشة، حالة انخفاض الأسعار المرتبطة بانخفاض الدخول، في

الدول التي  والأسعار هيالدخول  وترفع فیهاحیث أن الدول المتقدمة التي تزداد فیها الإنتاجیة  الإنتاجیة،

النامیة بالنسبة للدول  الأمربینما لا یتحقق  عملتها،صرف  وارتفاع سعریتحقق ارتفاع مستمر في صادراتها 

 .3التي تنخفض فیها الإنتاجیة والدخول والصادرات

 

  

                                                             
  .130: لحلو موسى بخاري، مرجع سبق ذكره، ص  1
  .130: المرجع نفسه، ص  2

  .131:المرجع نفسه، ص 3
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  :سیاسة سعر الصرف: لثالمطلب الثا

بعد تعریف سیاسة سعر الصرف وعرض أهداف سیاسة سعر الصرف، سنوضح أدوات سیاسة سعر 

  :هده الأدوات على بعض المغیرات الاقتصادیة التالیة وأثارالصرف 

  سیاسة سعر الصرف تعریف: أولا

هي مجموعة الإجراءات والقرارات التي تتخذها السلطات النقدیة لتحدید سعر الصرف للعملة الوطنیة 

القیام باختیار وتحدید نظام الصرف المتبع الذي یتلاءم مع  إلىفي سوق الصرف الأجنبي، بالإضافة 

أداة تقرار عملتها هذه السیاسة هي أوضاعها الاقتصادیة والأهداف المرجو تحقیقها، وأهمها الحفاظ على اس

  .1في السیاسة الاقتصادیة ویتعین استخدامها مع وسائل أخرى هامة

  أهداف سیاسة سعر الصرف: ثانیا

  :2تحقیق مجموعة من الأهداف المتمثلة فیما یلي إلىتسعى سیاسة سعر الصرف 

 لهدف سیاسة سعر الصرف للحفاظ على القوة الشرائیة  :الحفاظ على قیمة العملة ومكافحة التضخم 

تخفیض معدلات التضخم، ففي المدى  إلىللعملة الوطنیة وذلك بالتنسیق مع السیاسة النقدیة التي تهدف 

  .القصیر یكون لانخفاض تكالیف الاستیراد أثر جانبي على انخفاض مستوى التضخم

 قطع السلع الدولیة الموجهة للتصدیر  إلىتحویل الموارد  إلىیؤدي سعر الصرف  :تخصیص الموارد 

  .وبالتالي یقل عدد السلع التي یتم استیرادهاوهذا ما یساعد على اتساع قاعدة السلع القابلة للتجارة دولیا 

 في ، سعر الصرف له دورا مهما في توزیع الدخل بین الفئات و بین القطاعات المحلیة: توزیع الدخل 

نتیجة انخفاض سعر الصرف الحقیقي ) زراعة ،مواد أولیة(حالة ارتفاع التنافسیة لقطاع التصدیر التقلیدي 

أصحاب رؤوس الأموال في الوقت الذي تنخفض فیه القدرة  إلىعود كل هذا فان ذلك یجعله أكثر ربحیة وی

انخفاض ربحیة المؤسسات وارتفاع القدرة  إلىوعند انخفاض القدرة التنافسیة فان ذلك یؤدي  ،الشرائیة للعمال

سعر ،سعر صرف الصادرات التقلیدیة(رف متعددةصاعتماد أسعار ال إلىیتم اللجوء  لذلك ،الشرائیة للأجور

  .وافق علیه الصندوق النقد الدوليوهذا ما لا ی) الصرف الواردات الغذائیة

 یعتمد البنك المركزي على سیاسة تخفیض أسعار الصرف من اجل تشجیع  :تنمیة الصناعة المحلیة 

                                                             
) التضخم، حركة رؤوس الأموال الدولیة(، انعكاسات تغیر سعر الصرف على متغیرات الاقتصاد الكلي النمو الاقتصاديصالحي فوزیة 1

، مذكرة لنیل شهادة الماستر في العلوم اقتصادیة، تخصص مالیة واقتصاد دولي، كلیة )2015-2000(دراسة حالة الجزائر خلال الفترة 

 .100: ، ص2015/2016العلوم الاقتصادیة والتجاریة وعلوم التسییر، بسكرة، 
  .129-128: لحلو موسى بخاري، مرجع سبق ذكره، ص ص 2
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  .الصناعة الوطنیة

  أدوات سیاسة سعر الصرف: ثالثا

الوسائل ویمكن ذكر أهمها و لتنفیذ هذه السیاسة وتحقیق أهدافها تستعمل السلطات العدید من الأدوات 

  :1فیما یلي

  لما ترغب السلطات النقدیة في تعدیل توازن میزان المدفوعات تقوم  :العملة تعید سعر صرف 

عندما تتدخل في ظل نظام  أماإعادة تقویمها لما تتدخل في ظل نظام سعر صرف ثابت،  أوبتخفیض العملة 

  .تدهور قیمة العملة أوسعر صرف عائم فتعمل على التأثیر على تحسین 

یتوقف على نجاح هده السیاسة  أن إلاصادرات وتستخدم سیاسة التخفیض على نطاق واسع لتشجیع ال

  :تتمثل في توفر مجموعة من الشروط

 إلىلمرونة، بحیث یؤدي تخفیض العملة اتسام الطلب العالمي على منتجات الدولة بقدر كاف من ا 

  .من نسبة التخفیض ةالصادر زیادة أكبر في الطلب العالمي على المنتجات 

  ضرورة اتسام العرض المحلي لسلع التصدیر بقدر كاف من المرونة بحیث یستجیب الجهاز

  الارتفاع في الطلب أو في الطلب الجدید الناجم عن ارتفاع الصادراتالإنتاجي 

  توفر استقرار في الأسعار المحلیة، وعدم ارتفاعها بعد التخفیض حتى لا ینعكس هذا ضرورة

 .الارتفاع في صورة ارتفاع الأسعار تكلفة المنتجات المحلیة

 عدم قیام الدول المنافسة الأخرى بإجراءات مماثلة لتخفیض عملاتها مما یزیل الأثر المترتب عن   

  .التخفیض

  للمواصفات الجودة والمعایرة المحلیة والأمنیة الضروریة للتصدیراستجابة السلع المصدرة.  

التحسن الفوري في وضعیة میزان  إلىأن التخفیض حتى وإن تحققت شروطه لا یؤدي بالضرورة  إلا

  .الخارجیة المصدرة بالعملات الأجنبیة ةالمدیونیالمدفوعات حیث أن التخفیض من شانه رفع أعباء 

 في ظل نظام أسعار صرف ثابتة أو شبه مدارة تلجأ السلطات النقدیة  :الصرفاحتیاطات  استخدام 

إلى المحافظة على سعر صرف عملتها، فعند انهیار عملتها تقوم بیع العملات الصعبة لدیها مقابل العملة 

لاحتیاطات وعندما تكون ا. تقوم بشراء العملات الأجنبیة مقابل العملة المحلیةوعندما تتحسن العملة . المحلیة

 وفي ظل نظام الصرف العائم تقاوم السلطات النقدیة . غیر كافیة یقوم البنك المركزي بتخفیض العملة المحلیة

 

                                                             
  .137-134 :عبد المجید قدي، مرجع سبق ذكره، ص ص 1
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الناجمة عن حركة رؤوس  للآثارأن الاحتیاطات لا تكفي للتصدي  إلاالتقلبات الحادة في سعر عملتها 

  .الأموال المضاربة

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

في النظام النقدي الأوربي عندما اعتبر الفرنك أضعف من المارك . المرتفع لتعویض خطر انهیار العملة

ة المرتفعة أن التكلف إلا. تحدید أسعار فائدة أعلى من أسعار الفائدة الألمانیة إلىعمد بنك فرنسا  الألماني،

  .للقرض تهدد النمو

 تقضي سیاسة مراقبة الصرف إخضاع المشتریات ومبیعات العملة الصعبة إلى  :الصرف مراقبة 

  . ویتم استخدامها لمقاومة خروج رؤوس الأموال خاصة الخروج المغاربي. رخصة خاصة

  :ومن بین التدابیر التي تعتمدها السلطات النقدیة

  للوارداتمنع تسویة القبلیة. 

 الالتزام بإعادة العملات الأجنبیة المحصلة في الخارج نتیجة التصدیر ضمن فترة زمنیة محددة. 

  وحسابات  للعملة،حسابات لغیر مقیمین تستفید من التحویل الخارجي  إلىتقسیم الحسابات البنكیة 

.                                       بترخیص مرتبط بعملیة تجاریة أو مالیة مبررة إلاللمقیمین لا یمكن عن طریقها تسویة العملات من الخارج 

  أن معظم الدول بدأت تتخلى عن مراقبة الصرف بعد انتشار ظاهرة التقویم إلىنشیر. 

 تخفیض آثار عدة تقلبات في الأسواق وتوجیه  إلىیهدف ها النظام  :إقامة سعر صرف متعدد 

السیاسة التجاریة لخدمة بعض الأغراض المحددة ومن أهم الوسائل المستخدمة هو اعتماد نظام ثنائي أو 

أحدهما یتعلق بالعملات الخاصة بالواردات . أكثر لسعر الصرف بوجود سعرین أو أكثر لسعر صرف العملة

ع المحلیة الموجهة للتصدیر أو أما السل وترقیتها،الضروریة أو الأساسیة أو واردات القطاعات المعاد دعمها 

ضرورة تعویض سعر  إلىبل هناك من یذهب  العادي،الواردات الغیر الأساسیة فتخضع لسعر الصرف 

 إلىالصرف المتعلق بالعملیات العادیة، وإخضاع العملات الخاصة بالقطاعات المحلیة والواردات الأساسیة 

  .سعر صرف محدد إداریا

 إلىزعزعة الثقة في العملة ویخضع سعر الصرف  إلىه أن یؤدي أن هذا الأسلوب من شأن إلا

هذا الأسلوب في ظل الشروط التي یضعها صندوق  إلىمزاجیة السلطات، حیث أن هناك صعوبة اللجوء 

 .تتعدد أسعار الصرف إلىالنقد الدولي والتي تقضي بعدم إمكانیة اللجوء 
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  يآثار سیاسة سعر الصرف على التوازن الكل: رابعا

كل من أثر  إلىتؤثر سیاسة سعر الصرف على التوازن الكلي، حیث سنتحدث في هذا المطلب 

تخفیض قیمة العملة على التوازن، إثر سیاسة الرقابة على الصرف التوازن، وأثر سیاسة الصرف على 

  .التوازن

  تؤثر عملیة تخفیض قیمة العملة المحلیة على  :التوازن أثر سیاسة تخفیض قیمة العملة على 

  :یليالتوازن الداخلي والخارجي للدولة المعنیة، وذلك فیما 

 التوازن على  تؤثر سیاسة تخفیض العملة :أثر سیاسة تخفیض قیمة العملة على التوازن الداخلي  -  أ

  :1الداخلي من خلال المتغیرات التالیة

 ج ومن تم زیادة تزیادة في النا إلىیؤدي تخفیض قیمة العملة  :أثر تخفیض قیمة العملة على الدخل 

زیادة الطلب  إلىفي التوظیف الدخل والصناعات التي تنتج السلع التصدیریة وبدائل الواردات، وهذا یرجع 

  مع انخفاض الواردات، حیث یكون الأثر المبدئي على الناتج هو زیادة الصادرات  الأجنبي،المحلي أو 

فتخفیض قیمة العملة أداة فعالة لمعالجة حالة من العجز وزیادة كل من الناتج والتوظیف، ویؤدي ارتفاع قیمة 

  .أثر مضاد لذلك إلىالعملة 

 یترتب على تخفیض قیمة العملة ارتفاع في  :أثر تخفیض قیمة العملة على الأسعار المحلیة 

حدوث عجز في میزان المدفوعات، وبالتالي یفقد بعض المكاسب التنافسیة  إلىالأسعار المحلیة، مما یؤدي 

 إذاخاصة  المستوردة،زیادة الأسعار  إلىكما یؤدي تخفیض قیمة العملة . الناجمة عن تخفیض قیمة العملة

الیف سلع ضروریة وبالتالي سوف تزید من التك أون مواد أولیة في العملیة الإنتاجیة كانت هذه السلع عبارة ع

المعیشیة، ومن تم تحدد الدخل جزئیا، كما أن المنتجون یحملون الزیادة في أسعار المواد الأولیة على 

   .المستهلك النهائي

 إعادة توزیع المواد  إلىیؤدي تخفیض قیمة العملة : تخفیض قیمة العملة على الأسعار المحلیة أثر 

فهم التنافسي بالخارج، في حیث ترتفع أسعار حیث یتحقق المصدرون مكاسب كبیرة ناتجة عن تحسن موق

كذا . وبالتالي فان المنتجین المحلیین یمكنهم زیادة أسعار الصادراتالسلع المستوردة مقومة بالعملة المحلیة، 

وهنا تغیر یكون مهم في مهم في أسعار السلع المتاجر بها  . السلع البدیلة للواردات، المقومة بالعملة المحلیة

التوجه لإنتاج السلع  إلى یدفع المنتجین وهذا ما بها،جهة للتصدیر مقارنة بذلك غیر المتاجر خاصة المو 

                                                             
1
، مذكرة ماجیستر ، )2000 -1990( -دراسة حالة الجزائر - اثر التغیر في سعر الصرف على التوازن الاقتصادياویابة صالح،   

  .120 -119: ، ص ص2011-2010غردایة، 
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وفي نفس الوقت یشجع عملیات التصنیع التي تحسن  كفاءة،هذا یجعل الاقتصاد أكثر  للتصدیر،الموجهة 

  .زیادة قیمة العملة فیكون لها تأثیر عكسي أما التجاري،من وضع الحساب 

 العملة على  تؤثر سیاسة تخفیض قیمة :سیاسة تخفیض قیمة العملة على التوازن الخارجي أثر   - ب

  :1التوازن الخارجي من خلال

 جعل  إلى یؤدي تخفیض قیمة العملة المحلیة :أثر التخفیض على المدفوعات من العملة الأجنبیة 

  تقلیص حجم إلىسعر الواردات أعلى مقومة بالعملة المحلیة، مع بقاء سعرها بالعملة الأجنبیة، وهذا سیؤدي 

 ارتفاع أسعارها، ومن تم تتقلص المدفوعات بالعملة الأجنبیة، ویعتمد انخفاض الواردات إلىالواردات بالنظر 

  :بالعملة الأجنبیة على

  ما یعرف بمرونة الطلب السعریة  أودرجة حساسیة المستهلكین المحلیین للتغیر في سعر الواردات

  .للواردات

 مدى وجود بدائل للواردات والمنتجة محلیا ویكون هذا خاصة في الدول ذات اقتصاد كبیر ومتنوع.  

  الخارج نتیجة  ىإلكما یتم تخفیض المدفوعات بالعملة الأجنبیة بانخفاض رغبة السیاح في السفر

خفض نلحصول على العملة الأجنبیة كما تارتفاع التكالیف حیث أنهم سیدفعون أكثر من قبل ل

  .الاستثمارات المحلیة الموجهة نحو الخارج لارتفاع التكلفة نتیجة تحویل العملة

 تخفیض قیمة العملة المحلیة یجعل  إن :أثر التخفیض على المقبوضات من العملة الأجنبیة 

وهذا  ،المصدرین المحلیین أكثر تنافسیة وذلك راجع لانخفاض أسعار سلعهم مقومة بالعملة الأجنبیة

لكن هذا الانخفاض في , ن الأجانب لزیادة الطلب على السلع المحلیةتحفیز المستهلكی إلىالانخفاض سیؤدي 

ب أن تكون نسبة الزیادة في لذا یج ،قیمة العملة یجعل السلع المحلیة تجلب أقل قدر من العملة الأجنبیة

  كانت النسبتین متساویتین فان ذلك لا یغیر شيء في مقدار  إذا أما ،الطلب أكبر من نسبة انخفاض السعر

  الدولة المخفضة لقیمة عملتها سوف یزیدون إلىفان السیاح  آخرالمقبوضات بالعملة الأجنبیة ومن جانب 

  .الدولة المنخفضة لقیمة عملتها إلىكما أن الاستثمارات سوف تزید  ،لانخفاض التكالیف

 اضطرت ، الاقتصادیة والأزماتیجة للحروب نت :التوازن سیاسة الرقابة على الصرف على  أثر 

أي بین  والوارداتفرض الرقابة على الصرف حیث أنه لتحقیق المساواة بین الصادرات  إلىكثیر من الدول 

عرض وطلب الصرف الأجنبي عن طریق تدخل الدولة بتحدید الواردات و الرقابة على حركة رؤوس 

ففي ظل هذا النظام لا تتحقق الموازنة في سوق الصرف عن طریق حركات الذهب كما في نظام  ،الأموال
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تقلب ولكن عن سعر الصرف الثابت ولا عن طریق حركات تقلبات أسعار الصرف كما في نظام الصرف الم

حیث تصبح العملة غیر قابلة للتحویل نظرا لعدم  ،طریق التدخل المباشر للدولة في ظروف الطلب و العرض

وقد تكون قابلة للتحویل بغرض  ،عملات أخرى بدون ترخیص حكومي إلىقدرة المواطنین على تحویلها 

ونظرا لتقیید عرض السلع . وغیر قابلة للتحویل لأغراض المعاملات الرأس مالیة ،المعاملات التجاریة

المستوردة فان سعرها في السوق المحلي سوف یرتفع كما یجب على الاستثمارات الأجنبیة أن تتأكد مقدما من 

ن فانه على المحصلی الأجنبي،نظام یفرض قیودا على الصرف  إطاروفي  أرباحها،قدرتها على تحویل 

كما أن المستخدمین للصرف ) سلطة الرقابة(البنك المركزي  إلىیقوموا بتسلیمها للعملات الأجنبیة أن 

  . للخارج یجب أن یحصلوا على ترخیص حكومي من أجل إجراء معاملات دولیة دفعاتهمالأجنبي لتسویة 

ة بطریقة مماثلة تستخدم كأداة للحد من واردات سلعة معین أنویمكن للرقابة على الصرف الأجنبي 

فلیس هناك فرق كبیر تحدید السلطات عدد السیارات التي  الواردات،حصص على  أوبغرض رسوم حركیة 

قیامها بوضع قیود على مقدار الصرف الأجنبي الذي یتم تخصیصه لاستیراد  أویمكن أن تدخل الدولة 

وهذا النظام رقابة على الصرف الأجنبي یكون أكثر فعالیة من القیود التجاریة فیما یتعلق بمعالجة  ،السیارات

في  ،بما فیها الخدمات وتحركات رؤوس الأموال ،لأنه یتضمن كل المعاملات التجاریة ،میزان المدفوعات

  .1الرسوم الحركیة تطبق على التجارة في السلع فقط أنحین 

  أول من الشأن  كانت إنجلترا :التوازنعلى ) صندوق مواصفة الصرف(الصرف أثر سیاسة موازنة 

صندوق موازنة الصرف لمنع المضاربة في حركات رؤوس الأموال قصیرة الأجر من تؤثر على قیمة النیة 

ویعتبر صندوق موازنة الصرف عبارة عن احتیاطي مكون من عملات وموضوع تحت تصرف  الإسترلیني،

أي أن مهمته هي  الصرف،السلطة المركزیة بغرض التدخل في سوق الصرف لمنع التخیلات في أسعار 

من أجل الحفاظ على سعر صرف العملة عند مستوى معین، ویمكن تشبیه عملیات صندوق موازنة التدخل 

عن  انخفض الهدف بدور البنك المركزي في عملیات السوق المفتوحة، حیث أنه إذا وجد أن سعر الصرف قد

 ،رفع سعر صرفها إلىمما یؤدي  ،الذي یریده یقوم بعرض العملات الأجنبیة وشراء العملة الوطنیةالمستوى 

ومنها یؤثر صندوق موازن الصرف على  ،حالة العكس یقوم ببیع العملة الوطنیة مقابل العملات الأجنبیة أما

أي التحكم في زیادة الواردات على حساب  ،میزان المدفوعات من خلال التأثیر انتقال رؤوس الأموال

یمكن تخفیض سعر العملة من خلال استخدام صندوق  إذ ،الصادرات وتغیرات أسعارها في الأسواق العالمیة

 أنولكن في الواقع ، موازنة الصرف و بالتالي بتنافسیة الصادرات في الأسواق الخارجیة و الحد من الواردات
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فعندما  ،فهو مهدد بفقدان مبالغ كبیرة في هذه العملیات ،ندوق تعرضه لمخاطریقوم بها الصالعملیات التي 

فیكون هنا لزاما على الصندوق  ،یشتري عملة أجنبیة الدولار مثلا فان قیمتها سترتفع بالنسبة للعملة الوطنیة

                                                     .1بیع الدولار لمنع حركة انتقال الأموال من أمریكا وهذا یعرضه لخسارة

الرقابة على الصرف  العملة،تقوم بتطبیق أسلوب تخفیض قیمة  ن السلطاتاوفي الأخیر یمكن القول       

أو استخدام صندوق موازنة الصرف من أجل إعادة التوازن للاقتصاد سواء كانت التوازن الداخلي أو 

 . الخارجي

  

  :خلاصة

سعر الصرف یجسد أداة الربط بین الاقتصاد المحلي وباقي الاقتصادیات،  أنفي الأخیر نستخلص   

الربحیة للقطاعات  يوعلعلى تخصیص الموارد بین القطاعات الاقتصادیة  للتأثیركونه وسیلة هامة 

التصدیریة، حیث ان نظام الصرف عرف عدة تطورات، وحاولت الكثیر من النظریات تفسیر الاختلاف في 

أسعار الصرف بین البلدان، كل منها لها فرضیات ومنطلقات ونتائج تختلف على الأخرى، هذا وتلعب سیاسة 

تحدید سعر صرف العملة  إلىلصرف سعر الصرف دورا في مختلف النظم الاقتصادیة، وتهدف سیاسة ا

سیاسة سعر الصرف  إنوالتحكم في المتغیرات الاقتصادیة عن طریق استخدام العدید من الأدوات، وأخیرا 

على تخصیص الموارد بین  للتأثیرالمهتمین بالحیاة الاقتصادیة كونها وسیلة هامة  أنظارتزال محط  كانت ولا

 أهماعات التصدیریة وتكلفة الموارد المستوردة، وان سعر الصرف من القطاعات الاقتصادیة على ربحیة الصن

المؤشرات الاقتصادیة التي تساهم في تطور العدید من متغیرات الاقتصاد الكلي وخاصة النمو الاقتصادي، 

  .في الفصل الموالي إلیهاالتي سیتم التطرق  التضخم، حركة رؤوس
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 تمهید

اهتم العدید من الباحثین الاقتصادیین بدراسة تحركات أسعار الصرف وتأثیراتها في متغیرات 

الاقتصاد الكلي كافة، ویعتبر النمو الاقتصادي والتضخم وحركة رؤوس الأموال الدولیة، من أهم هذه 

على المناخ  داخل الدولة إلىالمتغیرات التي تتحكم في اقتصادیات الدول حیث تدل حركة رؤوس الأموال 

یعطي دفعا لتحقیق معدلات نمو اقتصادي متزایدة خلال السنوات المقبلة، وبالتالي  الملائم للاستثمار، هذا ما

حدوث استقرار اقتصادي في تلك  إلىیعزز ثقة الدولة في نظام صرف عملتها، ویؤدي تحسن هذه المؤشرات 

علاقة متداخلة مع النمو الاقتصادي  رف تربطهاتغیرات سعر الص أنالدولة، وفي نفس السیاق یمكن القول 

  :من خلال المباحث التالیة إبرازهاوالتضخم وكدا حركة رؤوس الأموال یمكن 

  انعكاسات تغیر سعر الصرف على النمو الاقتصادي: المبحث الأول

  انعكاسات تغیر سعر الصرف على التضخم: المبحث الثاني

 .الصرف على حركة رؤوس الأموالانعكاسات تغیر سعر : المبحث الثالث
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  انعكاسات تغیر سعر الصرف على النمو الاقتصادي: المبحث الأول

تعد المفاهیم الأساسیة الخاصة بموضوع النمو الاقتصادي من أهم الموضوعات التي تناولها   

في العالم  لأي اقتصادهداف الأساسیة من بین الأ هدفیمكن اعتبار النمو الاقتصادي هو  إذالاقتصادیون، 

  .ككل وكأحد المقاییس لقیاس تطورها

  الاقتصادي مفهوم النمو: المطلب الأول

  .تعریف النمو الاقتصادي والفرق بینه وبین التنمیة الاقتصادیة إلىسنتطرق في هذا المطلب   

  تعریف النمو الاقتصادي: أولا

  :ليفي ما یتوجد تعاریف عدة لنمو الاقتصاد یمكن ذكر أهمها 

  الدخل  إجمالي أوالناتج المحلي  إجماليیقصد بالنمو الاقتصادي حدوث زیادة في  :1التعریف 

  .1القومي، بما یحقق زیادة في متوسط نصیب الفرد من الدخل القومي

  في محیط  والخدمات المنتجة من طرف الفردع یعرف بأنه الزیادة المستمرة في كمیة السل :2ف یالتعر 

یحققه من زیادة في نصیب الفرد من  الدخل الداخلي للبلد مع كل ما إجمالياقتصادي معین، أو بالزیادة في 

  .2الدخل الحقیقي

  الحقیقي للاقتصادات مع الزمن وأن أهمیته تكمن في  الإنتاجالنمو الاقتصادي هو نمو  :3التعریف 

  .3الازدهار العام للمجتمعمساهمته في 

  الحقیقي  الإجماليالقومي  الإنتاجیعرف بأنه الزیادة في  :4التعریف)REAL GNP (الناتج  في أو 

  .4الحقیقي بین فترتین) REAL GDP( الإجماليالمحلي 

  :یلي تعریف شامل للنمو الاقتصادي كما إعطاءومن التعاریف السابقة یمكن 

الناتج المحلي من السلع والخدمات التي یرغب فیها السكان خلال فترة زمنیة  إجماليهو حدوث زیادة في 

 .معینة، بما یحقق زیادة في متوسط نصیب الفرد من الدخل الحقیقي

                                                             
، 2006، الدار الجامعیة، الاسكندریة، مصر، )دراسات نظریة وتطبیقیة(التنمیة الاقتصادیةمحمد عبد العزیز عجیمة وآخرون،   1

  .73:ص
  .63:، ص2012، دراسة الرایة للنشر والتوزیع، عمان، الأردن،تطور النظام المالي والنمو الاقتصاديأشواق بن قدور،   2
، المركز القومي للإصدارات القانونیة، 1ط، أداء السوق المالي والقطاع المصرفي في النمو الاقتصاديفاعلیة الهام وحید دحام،   3

  .58- 57:، ص ص 2013القاهرة،
، دار وائل للنشر، عمان، 5ط، مبادئ الاقتصاد الكلي بین النظریة والتطبیقخالد واصف الوزني وأحمد حسین الرفاعي،   4

  .381:، ص2002الأردن،
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  الفرق بین النمو الاقتصادي والتنمیة الاقتصادیة: ثانیا

یة لذا سیتم إبراز في كثیر من الأحیان یحدث خلط بین مصطلح النمو الاقتصادي والتنمیة الاقتصاد  

  :أهم الفروق بینهما فیما یلي

إن التنمیة الاقتصادیة الحقیقیة تتمثل في الانتقال الفعلي من هیكل اقتصادي ذي إنتاجیة  :تعریف التنمیة

منخفضة بالنسبة للفرد إلى هیكل یسمح بأعلى زیادة للإنتاجیة في حدود الموارد المتاحة، أي استخدام 

الدولة استخداما أمثل عن طریق إحداث تغیرات جذریة في البنیان الاقتصادي  الطاقات الموجودة في

  .1والاجتماعي وتوزیع عناصر الإنتاج بین القطاعات المختلفة

النمو الاقتصادي هو الزیادة الحقیقیة في الدخل القومي للنظام السائد خلال مدة زمنیة طویلة، وان التنمیة 

تحقیق تلك الزیادة باعتبارها عملیة تغیرات هیكلیة في الاقتصاد  إلىف الاقتصادیة هي العملیة التي تهد

  .2بنیة اقتصادیة متقدمة إلىالانتقال من بنیة اقتصادیة مختلفة  إلىالقومي تؤدي 

  :ومما سبق یمكن تبیان الفرق بین التنمیة الاقتصادیة والنمو الاقتصادي في الجدول الموالي

  النمو الاقتصادي والتنمیة الاقتصادیةالفرق بین ): 1(الجدول رقم

  التنمیة الاقتصادیة  النمو الاقتصادي

 أیة قرارات من شأنه  اتخاذیتم بدون  -

  .تغیر هیكلي للمجتمع حداثإ

  .لا یهمه مصدر زیادة الدخل القومي -

 تغییر البنیان  إلىیة مخططة تهدف عمل -

  .لتوفیر حیاة أفضل لأفراده الهیكلي للمجتمع

 زیادة الدخل القومي  تهتم بمصدر -

  .وبتنویعه

  الطالبتین إعدادمن : المصدر

  .ومنه نستنتج أن مصطلح التنمیة الاقتصادیة أوسع وأشمل من النمو الاقتصادي

  محددات  ومقاییس النمو الاقتصادي: المطلب الثاني

النمو الاقتصادي یتحقق نتیجة دمج مجموعة من العوامل كما یظهر عن طریق خصائص  إن  

  .یلي محددات النمو الاقتصادي وكذا مقاییسه في ما إبرازوسمات تمكن من قیاسه لذلك سیتم 

                                                             
، دار وائل للنشر، 1ط، )التحلیل الاقتصادي الكلي والجزئي(مفاهیم ونظم اقتصادیة ن وحربي محمد عریقات، مإسماعیل عبد الرح  1

  .273: ، ص2004عمان، 
  .57: الهام وحید دحام، مرجع سبق ذكره، ص  2
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  محددات النمو الاقتصادي :أولا

 تحدید هذه العوامل فیماهناك مجموعة من العوامل تلعب دورا مهما في تحدید النمو الاقتصادي، ویمكن 

  :یلي

 الإجماليفكلما كان معدل الزیادة في الناتج القومي : كمیة ونوعیة الموارد البشریة والطبیعیة  

الحقیقي أكبر من معدل الزیادة في السكان، كلما كانت الزیادة في معدل الدخل الفردي الحقیقي أكبر، 

الحقیقي  الإجماليتضاعف الناتج القومي  االاقتصادي، أما إذ وبالتالي تحقیق زیادة أكبر في معدل النمو

 یتغیر، ى هذا أن الدخل الفردي الحقیقي سوف لانالضعف أیضا فمع إلىورافق ذلك زیادة في عدد السكان 

ویدل هذا على أن زیادة السكان تعتبر من المشكلات الرئیسیة التي تواجه عملیة التنمیة الاقتصادیة في 

 .خاصة تلك التي تعاني من الضغط السكاني.امیةالأقطار الن

زیادة  إلىبنظر الاعتبار، فمثلا تؤدي زیادة السكان  تؤخذأنه توجد هناك اعتبارات كمیة ونوعیة یجب أن  إلا

العمل على معدل النمو  إنتاجیةحجم القوة العاملة أي بزیادة عدد السكان القادرین والراغبین في العمل وتؤثر 

  :العمل هي لإنتاجیةمن العوامل الرئیسي المحددة الاقتصادي و 

  أي معدل ساعات العمل في الأسبوع؛ في العمل، المبذولمقدار الوقت 

  ى الصحي، والمهارة الفنیة للعمال؛نسبة التعلیم، المستو 

  والموارد الأولیة المتوفرة؛ الإنتاجكمیة ونوعیة المكائن الحدیثة المستخدمة في 

  1.في العمل الإنسانیةوالعلاقات  والإدارةدرجة التنظیم 

 اقتصاد معین وكذلك نموه الاقتصادي على كمیة ونوعیة  إنتاجیعتمد  :كمیة ونوعیة الموارد الطبیعیة 

ویعتقد بعض الاقتصادیین بأنه لا  ...درجة خصوبة التربة، وفرة المعادن، المیاه، الغابات: موارده الطبیعیة

لها بالنسبة للمجتمع، إلا إذا قیمة  بالموارد الطبیعیة فالموارد التي زودتنا بها الطبیعة لایوجد هناك ما یعرف 

  .والاجتماعیة للمجتمع استطاع الإنسان أن یستغلها لتحقیق الأهداف والغابات الاقتصادیة

 لذلك فمن المحتمل أن یكون البلد غنیا بموارده الطبیعیة إلا أن مستواه المادي أو معدل نموه

والتكالیف ومعنى هذا أن شروط الطلب . بقیت هذه الموارد غیر مستغلة إذاسوف لا یتأثر مطلقا  الاقتصادي

  :یلي ویتطلب ذلك ما یجب أن تكون مشجعة لأجل تحویل مورد معین من حالته الطبیعیة إلى حالة اقتصادیة

  المواردفي مستوى یبرر استغلال هذه  إنتاجهاأن یكون الطلب على السلعة التي یستخدم المورد في. 

                                                             
، دار وائل للطباعة والنشر، عمان، 1ط، )الكليالاقتصاد (مفاهیم أساسیة في علم الاقتصاد إسماعیل عبد الرحمان وحربي عریقات،   1

  .377-375:، ص ص1999
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  استعمالات مربحة إلىأن یكون عرض رأس المال، المهارات الفنیة ملائما لتحویل الموارد. 

فمن الممكن للمجتمع . والجدیر بالملاحظة أن كمیة ونوعیة الموارد الطبیعیة لبلد معین لیست بالضرورة ثابتة

  .1زیادة النمو الاقتصادي في المستقبل إلىیث تؤدي أن یكشف أو یطور موارد طبیعیة جدیدة، بح

 مثللإنتاج السلع الرأسمالیة یضحي من الاستهلاك الجاري  أنلابد للمجتمع : تراكم رأس المال : 

فالمعدل الذي یستطیع أن یضیفه المجتمع ... ، الجامعاتالمستشفیاتالمعامل، طرق المواصلات، الجسور، 

 .كمیة رأس المال یؤثر عن معدل النمو الاقتصادي لذلك المجتمع إلى

  :أما العوامل المحددة لمعدل تراكم رأس المال فهي تلك التي تؤثر في الاستثمار وأولها

 توقعات الأرباح. 

 السیاسات الحكومیة تجاه الاستثمار. 

  الادخار  یتعلق بصورة مباشرة بحجمس المال لذلك فان تراكم رأ. ویختلف تأثیر هذه العوامل من بلد لآخر

النمو الاقتصادي بالنسبة للمجتمع هو ) ثمن(نسبة لدخل المجتمع الذي لا ینفق على الاستهلاك أي أن كلفة 

  2.به المجتمع من أجل الادخار لغرض تراكم رأس المال الاستهلاك الذي یجب أن یضحي

  من أوائل الاقتصادیین الذي أبرز أهمیة  سمیثیعتبر ادم : )الكبیر(الموسع  والإنتاجالتخصص 

كان حجم السوق صغیرا  فإذابأن تقسیم العمل یتحدد بحجم السوق  سمیثویؤكد . التخصص أو تقسیم العمل

وبعد أن یتوسع حجم السوق ویزداد التقدم . الإنتاجیةل حجم العملیات قسیم العمل سیكون أقل وبالتالي یقفان ت

وتقلیل  الإنتاجزیادة حجم  إلى، الذي یؤدي بدوره الإنتاجیةالتخصص في العملیات یزداد  عندئذالتكنولوجي، 

یتضمن تغیرات  وإنما، الإنتاجویتضح ادن بأن النمو الاقتصادي لیس مجرد زیادة في كمیة عوامل  .التكالیف

لأقل، بمدى قدرات ، لذلك یتحدد النمو الاقتصادي لبلد معین، جزئیا في االإنتاجیةأساسیة في تنظیم العملیات 

  .3البلد على زیادة التخصص في موارده الاقتصادیة

 ویعني هذا بصورة عامة، السرعة في تطویر وتطبیق المعرفة الفنیة من أجل :معدل التقدم التقني 

  فالتقدم التكنولوجي یعني الجهود المستمرة التي یبدلها المجتمع كله في زیادة. زیادة مستوى المعیشة للسكان

استغلال الموارد الاقتصادیة المتاحة، وتطویر واكتشاف موارد أخرى جدیدة بالتحسینات في مستویات التعلیم 

 .4والتسویق والإدارة

                                                             
  .280- 279: ، مرجع سبق دكره، ص صمفاهیم ونظم اقتصادیةإسماعیل عبد الرحمان حربي ومحمد عریقات،   1
  .281-280: المرجع نفسه، ص ص  2
  .380-379:   ، مرجع سبق ذكره، ص ص)الاقتصاد الكلي(مفاهیم أساسیة في علم الاقتصاد إسماعیل عبد الرحمن وحربي عریقات،   3
  .281:  المرجع نفسه، ص  4
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 ي قادر على تمویل متطلبات النمو، الاقتصادي یتطلب وجود قطاع مصرففالنمو  :عوامل بیئیة 

لا یعیق الاستثمارات الجدیدة واستقرار سیاسي ونظام قانوني لتثبیت قواعد التعامل التجاري، ونظام ضریبي 

والجدیر بالملاحظة أنه من الصعوبة به تحدید مدى تأثیر العوامل السابقة في  .وحكم یدعم التقدم الاقتصادي

تحدید النمو الاقتصادي لبلد معین، وذلك لأن بعض تلك العوامل هي نوعیة أكثر من كونها عوامل كمیة لهذا 

  : 1دیین توكید ثلاثة عوامل هيیفضل معظم الاقتصا

 زیادة القوة العاملة؛ 

 زیادة رأس المال؛ 

 التقدم التكنولوجي. 

ویمكن قیاس أثر كل من القوة العاملة ورأس المال، بینما من الصعب قیاس أثر التقدم التكنولوجي في النمو 

 .یمكن تقدیر ذلك بصورة غیر مباشرة وإنماالاقتصادي من الناحیة بصورة مباشرة 

  مقاییس النمو الاقتصادي: ثانیا

  :2هناك عدة مؤشرات یمكن من خلالها قیاس النمو الاقتصادي ومنها

 الوطني، إلى التقدیرات لحجم الاقتصاد وهي معدلات یتم احتسابها استنادا  :المعدلات النقدیة للنمو 

تحویل  النقدیة المتداولة، وكذلكأي بعد تحویل المنتجات العینیة لذلك الاقتصاد إلى ما یعادلها بالعملات 

 : المنتجات الخدمیة إلى ما یعادلها بالعملات النقدیة المتداولة ومن أهم هذه المعادلات

 وهذا الأسلوب یصلح عند دراسة معدلات النمو المحلیة ولفترة : سعار الجاریةمعدلات النمو بالأ 

، وعادة الإجماليمعدل نمو الناتج الوطني ومعدل نمو الناتج الوطني : قصیرة ومن أهم المعدلات المستخدمة

یتم قیاس الاقتصاد الوطني باستخدام العملات المحلیة ویتم نر البیانات الخاصة به سنویا وبذلك یمكن  ما

 .عتمادا على البیاناتقیاس معدلات النمو السنوي أو معدلات النمو الخاصة بفترات معینة ا

  سة معدلات النمو المحلیة ولفترات وهذا الأسلوب یصلح عند درا :الثابتة بالأسعارمعدلات النمو 

طویلة ومع ارتفاع الأسعار وظهور التضخم الاقتصادي أصبح من الضروري تعدیل البیانات وذلك بالاستناد 

تعبر بصفة دقیقة عن الزیادة  الأرقام القیاسیة للأسعار فعلى سبیل المثال أصبحت الأسعار الجاریة لا إلى

 .الجاریة بالأسعارأو الدخل وتبعا لذلك یتم استخدام نفس المؤشرات السابقة بحیث یتم تقدیرها  الإنتاجفي 

                                                             
  .282:  المرجع نفسه، ص  1
، مذكرة لنیل شهادة الماجستیر في العلوم الاقتصادیة، - دراسة حالة الجزائر–أثر الصادرات على النمو الاقتصادي ناصر الدین قریبي،   2

  .28-27: ، ص ص2014-2013تخصص اقتصاد دولي، جامعة وهران، 



انعكاسات سعر الصرف على مؤشرات الاقتصاد الكلي                                                        الفصل الثاني   

 

 

46 

 اسات الخاصة بالتجارة الخارجیةادة في الدر وهذا الأسلوب یستخدم ع: معدلات النمو بالسعار الدولیة  

الدراسات الاقتصادیة الدولیة المقارنة، حیث لا یمكن استخدام العملات المحلیة نظرا  إجراءوهذا عند 

أثر التضخم  إزالةلاختلاف أسعار تحویل العملات من دولة لأخرى لذلك یجب تحویل العملات المحلیة بعد 

 .یعادلها بعملة واحدة ما إلىمنها 

 استخدام  فنظرا لعدم دقة المقاییس النقدیة في مجال الخدمات كان لابد من: دلات العینیة للنموالمع 

بعض المقاییس العینیة التي تعبر عن النمو الاقتصادي، حیث تقیس هذه المعدلات النمو الاقتصادي في 

نمو نصیب الفرد من  علاقته بمعدلات النمو السكاني مثل معدل نمو نصیب الفرد من الناتج الوطني ومعدل

 ...الناتج المحلي

 الدولار الأمریكي، ما بسعر وهو عبارة عن مقاییس قیمة الناتج الوطني مقو  :مقارنة القوة الشرائیة 

وهذا الأسلوب یستخدم من طرف المنظمات والهیئات الدولیة عند نشر تقاریرها الخاصة بالنمو الاقتصادي 

البلدان من حیث درجة التقدم والتخلف، ولقد تنبه خبراء صندوق النقد الدولي لبلدان العالم، حیث یتم ترتیب 

إلى عیوب هذا المقیاس حیث یخفي القیمة الحقیقیة لاقتصادیات الدول النامیة بحیث یربط بطریقة تعسفیة 

، ولذلك تم بین قوة الاقتصاد في حد ذاته وبین معدل تبادل العملة الوطنیة بالدولار الأمریكي في الوقت نفسه

اعتماد مقیاس یعتمد على القوة الشرائیة للعملة الوطنیة داخل حدودها، فعند قیاس النمو الاقتصادي یجب 

الأخذ بعین الاعتبار الاختلافات في القدرة الشرائیة من بلد لآخر بغض النظر عن ارتفاع الأسعار وذلك من 

  .أجل إظهار نسبة النمو بالحجم

  الاقتصاديالنمو نظریات : المطلب الثالث

حضي موضوع النمو الاقتصادي باهتمام واسع في الفكر الاقتصادي، وثم تناول من طرف العدید 

تختلف الواحدة عن الأخرى من جوانب عدیدة  ین خلال فترات وحقب زمنیة مختلفة،من المفكرین الاقتصادی

جعل مفهوم النمو الاقتصادي  وهذا ما. للإنسانومتنوعة وأبرزها یتمثل في تطور وتغیر الحیاة الاقتصادیة 

یمكن التطرق . تغیر عبر مختلف مراحل تطور الفكر الاقتصادي ومن ثم فقد أعطیت له نظریات عدیدةی

  .یلي فیما إلیها

  نظریات النمو الكلاسیكیة: أولا

حریة التجارة بین الدول التي بنیت النظریة الكلاسیكیة على أن النمو الاقتصادي یتحقق من خلال 

تستعمل على توسیع الأسواق للمنتجات مما یساعد على زیادة التخصص في العمل وعلى تقسیم هذا العمل 
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تحقیق النمو الاقتصادي من خلال  بإمكانیةالنظریة  ونادت هذه. الإنتاجیةزیادة  إلىحیث یؤدي ذلك 

 لعملیة النمو الاقتصادي وتوجد عدة و المحرك الرئیسالتوظیف الأمثل لرأس المال الذي اعتبرت تراكمه ه

 .1رواد هذه النظریة

 بسبب  العمل،یتحقق عن طریق التخصص وتقسیم  م سمیث أن الزیادة في النمویرى آد :آدم سمیث 

   :2العمال بشكل واضح عن طریق إنتاجیةأنه یسمح بزیادة  إذالمزایا العدیدة التي تتحقق من جراء ذلك، 

  للعمل عندما یتوفر التخصص إتقانهتزداد درجة كفاءة العامل ودرجة  إذ العاملینزیادة مهارات  

  .وتقسیم العمل

  زیادة الابتكارات الناجمة عن التخصص وتقسیم العمل، حیث یؤدي تخصیص قسم من العاملین 

 .زیادة الابتكارات إلىللبحث والابتكار 

 المختلفة، نظرا لأن تكرار العمل وبشكل مستمر  الإنتاجیةالعملیات  لإتماموقت العمل اللازم  إنقاص 

ویرى آدم سمیث أنه . التقلیل من الوقت الذي یتطلبه الانتقال من ناحیة إلىعمل آخر یؤدي  إلىدون انتقاله 

، ویزداد الإنتاجیةزیادة  عندما یتوفر السوق ورأس المال یحصل تخصص وتقسیم عمل، وهذا یؤدي إلى

  والدخول والادخار والمبادلات وهذا یسمح بزیادة تكوین رأس المال ویتسع حجم السوق كذلك وتحصل  الإنتاج

  زیادة في السكان وتزداد القدرة على إدخال التحسینات التكنولوجیة كما یزداد الحافز على إدخالها، وهذا كله

 بالشكل الذي یزید من الإنتاجیة والإنتاج والدخول یؤدي إلى زیادة درجة التخصص وتقسیم العمل ویتسع مداه

  .تستمر عملیة النمو بصورة تراكمیة وهكذا

 آراء الكلاسیكیة، والذي عمل على تعمیق یعتبر ریكاردو من بین أبرز كتاب المدرسة  :دافید ریكاردو 

، لأنها تسهم في توفیر ویرى ریكاردو بأن الزراعة تعتبر من أهم القطاعات الاقتصادیة. وأفكار هذه المدرسة

ثلاث  إلىالغداء للسكان الذین تتزاید أعدادهم، ویحلل ریكاردو عملیة النمو من خلال تقسیم المجتمع 

  :3مجموعات رئیسیة وهي

 یوفرون رأس المال الثابت  أنهم إذویعتبر دور هؤلاء مركزي وأساسي في عملیة النمو  :الرأسمالیون 

 ، وذلك)رأس المال المتداول( أجور العمال ویوفرون مستلزمات هذه العملیات للعملیات الإنتاجیة ویدفعون 

                                                             
    .47:، ص2010، دار جلیس الزمان للنشر والتوزیع، عمان، 1ط، التنمیة الاقتصادیة في العالم العربيعلي جذوع الشرفات،   1
، جدارا للكتاب العالمي للنشر والتوزیع وعالم الكتب الحدیث للنشر والتوزیع، عمان، 1ط، التنمیة والتخطیط الاقتصاديفلیح حسن خلف،   2

  .109-105:، ص ص2006

  
  .115-110: المرجع نفسه، ص ص  3
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یعملون على تكوین  فإنهممن خلال سعیهم لتحقیق الربح، وباندفاعهم لتحقیق أقصى قدر ممكن من الأرباح 

  .رأس المال والتوسیع فیه، وهذا یضمن المساهمة في تحقیق عملیة النمو

 ته، وتعتمد ومعدا الإنتاجهي المجموعة الأكثر عددا في المجتمع، ولكنها لا تمتلك وسائل و  :العمال 

  .الإنتاجیةالتي یدفعها لهم الرأسمالیون مقابل العمل الذي یؤدونه في العملیات على عیشها على الأجور 

 وهؤلاء یحصلون على دخولهم عن طریق الریع الذي یدفع مقابل استخدام الأراضي  :ملاك الأراضي 

استخدام وحدات  إلىعندما یتم اللجوء  أووعندما تستخدم الأرض الأكثر خصوبة بشكل كثیف . المملوكة لهم

 إلىمن العمل ورأس المال في أراضي أقل خصوبة، ینشأ الریع، أي یتحول جزء من محصول الأرض 

 إلىالمجموعات الثلاث أعلاه، یبحث ریكاردو في توزیع الدخل  إلىوعلى أساس تقسیمه المجتمع  .كینالملا

تحصل علیها هذه المجموعات، ویؤكد ریكاردو  ثلاثة أنصبة أو حصص رئیسیة تمثل العوائد أو الدخول التي

عملیة  ذلك تتحددلهذه الحصص والأنصبة على نسبة كل حصة منها من الدخل ككل، وفي ضوء في بحثه 

  :وتتمثل هذه الحصص في. النمو

 تحدده ) الطبیعي(یدفع للعاملین والتي تتحدد على أساس مستوى عیني للأجور  وهي ما :الأجور

  .الأعراف والتقالید، أي أنه یتحدد عند مستوى أجر الكفاف

 التي تتحقق یدفع لمالكي الأرض من أجل تحقیق التساوي بین مستویات الأرباح  وهو ما :الریع

 .الرأسمالیین جراء استخدام وحدات متساویة من العمل ورأس المال على أراضي متفاوتة الجودة

 وهو الحصة التي یحصل علیها الرأسمالیون مقابل تحمیلهم أعباء العملیات الإنتاجیة وتوفیر :الربح 

 العملیات وكافة النشاطاتمستلزماتها والإشراف علیها وتنظیمها، والربح هو الهدف من كافة هذه 

 .الاقتصادیة الأخرى

 أفكار وطروحات مالتوس ركزت على جانبین هما نظریته في السكان وتأكیده  إن :تسو مال روبرت 

على أهمیة الطلب الفعال، ویعتبر مالتوس الاقتصادي الكلاسیكي الوحید الذي یؤكد على أهمیة الطلب في 

د إذا أرا الإنتاج إمكانیةینمو بالتناسب مع  أنعلى الطلب الفعال  ، ویرى مالتوس بأنهالإنتاجتحدید حجم 

یضمن ذلك، وقد ركز مالتوس على ادخار ملاك الأراضي  الحفاظ على مستوى الربحیة، لكنه لیس هناك ما

وعدم التوازن بین عرض المدخرات وبین الاستثمار المخطط للرأسمالیین، وبخصوص نظریة مالتوس في 

بأن هناك اتجاها ثابتا للسكان أن یزداد بمعدل یفوق معدل نمو الغداء، حیث یقول بأن  رذكالسكان فانه 

 إلىالأمر الذي یؤدي ) 1،2،3،4(فیما ینمو الغداء بمتوالیة عددیة ) 1،2،4،8(السكان ینمو متوالیة هندسیة

أن نمو السكان یحبط زیادة السكان بما یتجاوز معدل زیادة الغداء مما ینتج عنه مجاعات، ویؤكد مالتوس ب
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مساعي النمو الاقتصادي، وأن نمو الموارد في هذه الحالة یساهم في زیادة السكان ولیس في زیادة رأس 

زیادة الموالید والتي تقلل من  إلىالمال، ذلك لأن أي زیادة في دخل الفرد الناجمة عن التقدم التكنولوجي تقود 

فان التقلیل من أهمیة وحجم التقدم التكنولوجي كان وراء  وأخیرا. مستوى الكفاف إلىمعدل دخل الفرد وتعیده 

  .1التشاؤم في نظرة الاقتصادیین الكلاسیك

  )(joseph Schumpeterظریة شومبیتر في النمو الاقتصادين: ثانیا

شومبیتر دورا مهما للعوامل  أعطىفي حقل النمو الاقتصادي، وقد یعتبر شومبیتر من أبرز الكتاب  

واعتبره من أهم عناصر ) entrepreneur(التنظیمیة والفنیة في عملیة النمو الاقتصادي وركز عن المنظم 

وتتضمن عملیة النمو  الإنتاجيلدیه دالة للعمل ورأس المال والموارد الطبیعیة والتنظیم والفن  فالإنتاج: النمو

بتكار والمنظم والائتمان المصرفي، فالبیئة الاجتماعیة الملائمة لظهور لدى شومبیتر ثلاثة عناصر، هي الا

المنظمین هي التي تزداد فیها حصة الأرباح على حصة الأجور في الدخل، وفي مجال تمویل الاستثمار 

ول من الجهاز المصرفي أعطى شومبیتر أهمیة كبیرة للجهاز المصرفي، حیث أن الاستثمار في الابتكار یم

یلعب دورا مستقلا في المتغیرات  وهنا یختلف عن الكلاسیك الذین یعتقدون بأن النقد لا ن الادخاراتولیس م

  .العینیة في الاقتصاد على عكس شومبیتر

الأول الاستثمار التلقائي والذي یتحدد بعوامل مستقلة : وقد میز شومبیتر بین نوعین من الاستثمار

ار التابع والذي یعتبر دالة لحجم النشاط الاقتصادي، فالاستثمار والثاني الاستثم. النشاط الاقتصادي عن

یتحدد بالربح والفائدة وحجم رأس المال القائم، وفي هذا یقترب شومبیتر من التحلیل الكلاسیكي  المحفز

رأس المال،  لإنتاجیةالحدي  الإیرادالمحدث الذي یعتبر أن حجم الاستثمار یتحدد على أساس الموازنة بین 

والفائدة على رأس المال، أما الاستثمار التلقائي فیعتبره شومبیتر المحدد الأساسي لعملیة النمو في الأجل 

  .یتحدد بعملیة الابتكار والتجدید وإنماالطویل، ولا یرتبط بالتغیرات في النشاط الاقتصادي 

وهنا . عملیة الابتكار لیحصل على الأرباحوبخصوص دور الأرباح عند شومبیتر فانه یؤكد بأن المنظم یقوم ب

أما بخصوص أراء شومبیتر حول نهایة الرأسمالیة  .فان مفهوم الأرباح هو تفوق حجم الفائض على التكالیف

فانه یؤكد بأنه یمكن للرأسمالیة أن تحافظ على نفسها طالما أن المنظمین یتصرفون كالفرسان والرواد، وان 

 یة، تحلل العائلة البرجوازیة،انهیار الوظیفة التنظیم :على ید ثلاثة قوى شومبیتر یتمنهایة الرأسمالیة في نظر 

  2.المؤسسي للمجتمع الرأسمالي الإطارتحطم 

                                                             
  .119-116: المرجع نفسه، ص ص  1
  .71-69: ، ص ص2007، دار وائل للنشر، عمان، 1ط، )نظریات وسیاسات وموضوعات(التنمیة الاقتصادیة مدحت القریشي،   2
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  نظریة النمو الكینزیة: ثالثا

 الخاصة بالنمو الاقتصادي، شكلت والمبادئمجموعة من الأفكار ) 1946-1883(وضع جون كینز

دومار والكثیر من النظریات - لنظریات النمو والتنمیة الاقتصادي كنظریة هارودبعد العناصر الرئیسة  فیما

وأول مبدأ نادى به كینز في هذا المجال هو سیادة السوق . یتعلق بالاقتصاد الكلي الاقتصادیة خاصة فیما

مو یلعبه في تحقیق الن أنلتحقیق التوازن الاقتصادي، كما ركز على الدور الذي یمكن للقطاع الخاص 

 إعادةونادى كینز بضرورة . ینقص في الطلب الفعال أنیمكن  الاقتصادي مع تدخل الدولة لتعویض ما

ومن الأمور المهمة في نظریة كینز . التوزیع العادل للدخل على أفراد المجتمع ولصالح الطبقات الفقیرة

وفیر الخدمات العامة لأفراد مناداته بتطبیق نظم تصاعدیة للضرائب وتطبیق نظم للتأمینات الاجتماعیة وت

  .1المجتمع

  ، وأكد بأن مستوى الطلب یمكن أن یحدث عند أي مستوى)Say(فقد انتقد كینز النظریة الكلاسیكیة وقانون 

  .2من الاستخدام والدخل ولیس بالضرورة عند مستوى الاستخدام الكامل

 التوازن  النمودج توسعة دینامیة لتحلیلات یعتبر هذا): بعد كینز ما نموذج(دومار - هارود نموذج 

 ، ویستند هذا النموذج على تجربة البلدان المتقدمة، وقد توصل النموذج إلى استنتاج)الستاتیكیة(الكینزیة 

هل یمكن للاقتصاد أن ینمو : للاستثمار دورا رئیسیا في عملیة النمو، وقد طرح هارود السؤال التالي أنمفاده 

على النظریة الدینامیة وعلى العلاقة بین الادخارات  دومار- الأبد؟ وقد ركز لهارود إلىبمعدل مستقر 

بأنه  النموذجوالاستثمارات والناتج، ویوضح النمو العلاقة بین النمو والبطالة في المجتمعات الرأسمالیة، ویؤكد 

الضروري أن ینمو للحفاظ على مستوى توازن الدخل الذي یضمن الاستخدام الكامل من سنة لأخرى، من 

  .3لخزین رأس المال الإنتاجیةبنفس المعدل الذي بموجبه تتوسع الطاقة  والإنتاجالدخل الحقیقي 

  المعاصرنظریات النمو الاقتصادي في الفكر  : رابعا

 حاول روستو أن یطرح آرائه في النمو الاقتصادي من خلال اعتقاده  :نظریة مراحل النمو لروستو 

  :4یلي مراحل یمر بها المجتمع عند نموه، وتتمثل هده المراحل فیمابأن هناك خمس 

 محددة والمجتمع راكد نسبیا  الإنتاجیةوفي هذه المرحلة تكون الوظائف  :مرحلة المجتمع التقلیدي 

 وهذا لا یعني أنه مجتمع راكد على الإطلاق، بأنه لا یتنافى مع زیادة الإنتاج من خلال زیادة مساحة الراضي

                                                             
  .49-48: علي جذوع الشرفات، مرجع سبق ذكره، ص ص  1
  .73: مدحت القریشي، مرجع سبق ذكره، ص  2
  .74: المرجع نفسه، ص  3
  .145-142: فلیح حسن خلف، مرجع سبق ذكره، ص ص  4
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الصناعة  أنحد كبیر، كما  إلىالمستغلة واستخدام التقنیة لأغراض معینة، ولكن ذلك یكون بحدود ضئیلة 

  .، ویتم تخصیص نسبة كبیرة من الموارد الزراعیةالإنتاجوالزراعة محدودة 

 وسائل  إلىالمرحلة ترجمة الاكتشافات العلمیة یتم في هذه  :مرحلة التهیؤ أو التمهید للانطلاق 

في الصناعة والزراعة حیث تلعب العوامل الداخلیة دورا مهما في النمو كتوفر السوق  إنتاجیةوظائف  و

واستغلال فرص الابتكارات القائمة على خلق . یاسيسوالموارد والفرص التجاریة والتنظیم الاجتماعي وال

زیادة معدل التكوین  إلىالمتخصص الكبیر، وهذا یؤدي  الإنتاجالابتكارات الجدیدة وتدریب العمال على 

الرأسمالي على معدل نمو السكان ، وحیث تزید الاستثمارات في المواصلات وأشكال رأس المال الاجتماعي، 

  .وكذلك یزداد الاستثمار في القطاع الزراعي وذلك لمساندة حركة النمو

 ویصبح هذا النمو وفي هذه المرحلة یتم التغلب على العوامل التي تقاوم النمو،  :مرحلة الانطلاق 

راسخة في  وجذورهامسألة عادیة، حیث یتحقق توسع اقتصادي ملموس، وتصبح عملیة النمو مغروسة، 

وظهور صناعات جدیدة  %10من  أكثر إلى %5المجتمع من خلال ارتفاع معدل الاستثمار الصافي من 

عمال، وتبرز أطر سیاسیة تنمو بمعدلات مرتفعة وتتوسع المدن وتزداد الدخول، وتتسع طبقة رجال الأ

 .حد كبیر لعملیة النمو ودافعة لها إلىواجتماعیة وهیكلیة مواتیة 

  یحاول الاقتصاد في هذه المرحلة تعمیم التقنیة الحدیثة على جمیع   :النضوجمرحلة الاتجاه نحو 

بأسرع من زیادة السكان ویتغیر  الإنتاجمن الدخل بشكل ثابت، وینمو  %20-10نواحي حیاته، ویوظف بین 

بعض المنتجات الصناعیة التي كان تركیب الاقتصاد وباستمرار بتحسین الأسالیب التقنیة وینتج محلیا 

 .المنتجات یستوردها ویستورد بضائع أخرى جدیدة ویصدر بعض

 لاستهلاكیةالبضائع والخدمات ا إنتاج إلىیتجه المجتمع في هذه المرحلة  :مرحلة الاستهلاك الواسع  

مستوى عال یصبح معه كثیر من الناس قادرین على الاستهلاك یتجاوز  إلىالمعمرة، وحیث یرتفع دخل الفرد 

مجموع السكان وبارتفاع نسبة  إلىالسكن والكساء، ویتغیر تركیب القوى العاملة بزیادة نسبة سكان المدن 

الموظفین العاملین في المكاتب أو في الوظائف التي تتطلب المهارة في المشروعات الصناعیة في المكاتب 

 إلحاحهفي المشروعات الصناعیة وغیرها، ویخفف المجتمع من  أو في الوظائف التي تتطلب المهارة

باتجاه تخصیص المزید من الموارد للرفاه العام والضمان وضغطه على زیادة وتوسیع نطاق التقنیة الحدیثة، و 

  .الاجتماعي

 إلى النظریة الكلاسیكیة المحدثة ترجع معظم النمو الاقتصادي  ):الداخلیة(نظریة النمو الجدیدة 

 عملیات خارجیة مستقلة للتقدم التكنولوجي وقد ازدادت المعارضة لنماذج الكلاسیكیة المحدثة في نهایة
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 الأداء وبدایة التسعینات، ولم تفلح هذه النظریة في تفسیر التباعد أو الاختلافات الكبیرة في الثمانینات

  .1ظهور نظریة جدیدة  إلىبین البلدان المختلفة، الأمر الذي دفع  الاقتصادي فیما

نظریا لتحلیل النمو الداخلي، النمو المستمر للناتج الذي یتحدد  إطارانظریة النمو الجدیدة توفر  إن

الدوافع الأساسیة لنظریة النمو الجدیدة هي تفسیر الاختلافات  إن، الإنتاجمن قبل النظام الخاص بعملیة 

. بین البلدان المختلفة وكذلك تفسیر الجزء الأعظم من النمو المتحقق الحاصلة في معدلات النمو فیما

صار فان منظري النمو الداخلي یحاولون تفسیر العوامل المحددة لمعدل نمو الناتج المحلي والذي تم وباخت

وبافتراضهم بأن . (Solow)والذي یعرف بمتبقي  (Solow)تفسیره والذي یتحدد خارجیا في معادلة النمو لدى 

تعوض  الإنتاجیةیة وتحسن في الاستثمارات الخاصة والعامة في رأس المال البشري والتي تولد وفورات خارج

نظریة النمو الجدیدة وجود وفورات خارجیة مترافقة مع  نموذجویفترض . التوجه الطبیعي لتناقص العوائد

لنظریة أول اختبار ل إن. تكوین رأس المال البشري والتي تمنع الناتج الحدي لرأس المال من الانخفاض

  وبین المستوى الأولي لمعدل دخل الفرد  الإنتاجسالبة بین نمو  كانت هناك علاقة الجدیدة هو التأكد فیما إذا

  فادا وجدت مثل هذه العلاقة فإنها تشكل تأییدا للنموذج الكلاسیكي المحدث، وبعكسه فإنها تؤید النظریة

هذه العلاقة فإنها تشكل تأییدا للنموذج الكلاسیكي المحدث، وبعكسه فإنها تؤید النظریة فادا وجدت مثل 

  2.الانخفاض إلىالحدیثة لرأس المال لا تمیل  الإنتاجیةتقول بأن  الجدیدة للنمو التي

   علاقة النمو الاقتصادي بسعر الصرف: المطلب الرابع

النظریة الاقتصادیة استعملت بعض المؤشرات التي یظهرها كل نمط من أنظمة الصرف للتأثیر  إن      

العلاقة بین  إبرازویمكن  الإنتاجیةعلى النمو الاقتصادي، حیث أن سعر الصرف یمكن أن یؤثر على نمو 

  .یلي سعر الصرف والنمو الاقتصادي فیما

  اختبار نظام الصرف والنمو الاقتصادي: أولا

  :3تظهر العلاقة بین سعر الصرف الحقیقي والنمو بواسطة آلیتین

 تعكس التأثیر الذي یمارسه سعر الصرف الحقیقي على حركات رأس المال التي  :الآلیة الأولى 

                                                             
1
  .80-78: مدحت القریشي، مرجع سبق ذكره، ص ص  

  .80: صالمرجع نفسه،   2
، أطروحة مقدمة - دراسة نظریة وقیاسیة باستخدام بیانات بانل–تأثیر أنظمة الصرف على التضخم والنمو الاقتصادي محمد جبوري،   3

ان، لنیل شهادة الدكتوراه في العلوم الاقتصادیة، كلیة العلوم الاقتصادیة وعلوم التسییر والعلوم التجاریة، تخصص نقود بنوك ومالیة، تلمس

  .280: ، ص ص2012-2013
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ستثمار المحلي، على اعتبار أن الا إلىتضاف  أنتحت شكل الاستثمار الأجنبي المباشر مثلا  بالإمكان

قي یخفض تكلفة الثابتة دولیا ویرفع من التنافسیة ویزید من قیمة رؤوس الموال انخفاض سعر الصرف الحقی

  .جنبیةالمستثمرة بالعملة الأ

 تعكس التأثیر الذي یمارسه سعر الصرف الحقیقي على تراكم رأس المال البشري من  :الآلیة الثانیة 

الصادرات التي تسمح بزیادة عملیة التدریب واكتساب المهارات والتي یتولد عنها  إلىخلال امتداد أثره 

المال البشري من خلال  رأسبالمرة تراكم  إذنمخرجات مناسبة لتراكم المعارف، سعر الصرف الحقیقي یحدد 

  .الأثر على الصادرات ورأس المال المادي من خلال الأثر على الاستثمارات المباشرة

جل الطویل، على النمو في الأ إذنكل اختلال مؤقت وعدم تصحیح في سعر الصرف الحقیقي قد یؤثر 

فسعر الصرف الحقیقي لا یعد محددا  على النمو في الأجل الطویل إذنفسعر الصرف الحقیقي قد یؤثر 

رف الحقیقي قد تحققت باقي الشروط فان انخفاض سعر الص إذانظامیا للنمو الاقتصادي ولكن عاملا محفزا، 

توفر النظریة بعض المؤشرات عن القنوات حیث  .یكون له انعكاس ایجابي في الأجل الطویل على النمو

  الاقتصادي إما عن طریق التأثیر على سرعة  التي من خلالها یظهر تأثیر نظام سعر الصرف على النمو

  التجارة الخارجیة أو الانفتاح بشكل عامالتكیف مع الصدمات وإما عن طریق التأثیر على الاستثمار ونمو 

  .من خلال قنوات متعددة الإنتاجیةوتطور النظام المالي وهذا بدوره یفترض أن یعزز نمو 

  حسب النظریة الاقتصادیة، نوع  :قتصاديأسعار الصرف على النمو الاالتأثیر المباشر لأنظمة 

للمتغیرات الحقیقیة على المدى الطویل، غیر انه  سعر الصرف لا یكون له انعكاس على القیم التوازنیةنظام 

على مسار التصحیح، حیث یظهر تأثیر نظام سعر الصرف على النمو الاقتصادي انطلاقا من أثره  یؤثر

حیث قام العدید من  .على سرعة التصحیح من الاضطرابات العشوائیة التي تصیب الاقتصاد المحلي

 :1یلي بعض منهم فیما إلى ةالإشار الاقتصادیین بعدة دراسات یمكن 

  قام pittis و caparole)1995 ( بفحص تطور عدد من المتغیرات الاقتصادیة الكلیة الأساسیة في 

نوع نظام سعر الصرف یؤثر على استمراریة الصدمات  أنظل أنظمة أسعار الصرف المختلفة واستخلصا 

  .الاقتصادیة

  في دراسة أكثر حداثة، توصلbroda )2002( بلدا متقدما تغطي الفترة  75، في دراسة تقوم على 

معنویا من  تختلف بة للصدمة سالبة في شروط التبادل أن الاستجا إلى، 1996 إلى 1973انطلاقا من سنة 

 .نظام سعر الصرف لآخر

                                                             
1
  .285-284: المرجع نفسھ، ص  ص  
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 وتوصل الباحثان Edwards و Levy-yeyati)2003(بلدا على الفترة  183ملت دراسة ش ، في 

. الاقتصاديادل على النمو أن أنظمة أسعار الصرف المرنة تقلل من صدمات شروط التب 2000- 1974

، الإنتاجیتعلق بتقلب  فیماأن اختیار نظام سعر الصرف له انعكاس وعلاقة قویة  إلىتوصل الباحثان حیث 

  .حاد ومستمربانكماش اقتصادي  حقیقیة في نظام سعر الصرف الثابتكما ترتبط الاستجابة للصدمات ال

  أنظمة علاوة على تأثیر  :نظمة أسعار الصرف على النمو الاقتصاديلأ التأثیر غیر المباشر 

أن الاقتصادیة  النظریة أنأسعار الصرف على عملیة التصحیح والتعدیل من الصدمات الاقتصادیة، تؤكد 

محددات أخرى غایة الاقتصادي من خلال تأثیراته على  التأثیر على النمو بإمكانهنظام سعر الصرف 

  :1یلي همیة یتوقف علیها النمو تتمثل فیماالأ

 كمحدد  یة نظام سعر الصرف المتبنيتظهر أهم :تأثیر أنظمة أسعار الصرف على الاستثمار 

 و lafranceیوضح حیث . للاستثمار، من خلال أثره على تقلب أسعار الصرف الاسمیة والحقیقیة

schembri)2000( ،تقلب سعر الصرف الحقیقي یؤثر أیضا على الاستثمار من خلال تأثیره على نمو  نا

في البلد لأنه یحمي  الإنتاجیةتخفیض سعر الصرف الحقیقي قد یضر بنمو  ناوالتي توضح . الإنتاجیة

  .الإنتاجزیادة  بإمكانهجنبیة وبالتالي یختفي الحافز على الاستثمار الذي المؤسسات المحلیة من المنافسة الأ

، أن تضخم أقل وانخفاض حالة عدم التأكد یخفض من خطر أزمات العملة dornbusch (2001)كما یرى 

حیث سلطت العدید من المقاربات الضوء على العلاقة بین تقلب سعر  .مما یزید من معدل الاستثمار

. وكراهیة المخاطر الإنتاجتثمار الأجنبي المباشر، من خلال التركیز على مفهوم مرونة الصرف والاس

على الربحیة المستقبلیة  إذنویتضح أن التقلب في سعر الصرف كقیاس لمخاطر سعر الصرف یؤثر 

  .آخر إلىللاستثمارات الأجنبیة المباشرة وكنتیجة لذلك یؤثر على تمركز الاستثمار الأجنبي المباشر من بلد 

 من الجانب النظري، تؤثر أنظمة أسعار الصرف  :تأثیر أنظمة أسعار الصرف على التجارة الخارجیة 

مستوى  أنعلى النمو الاقتصادي من خلال تأثیرها على حجم التجارة الدولیة، حیث یقدم بعض المنظرین 

لأن التقلب الضعیف في أسعار أن یكون كبیرا في ظل نظام سعر الصرف الثابت  إلىالتبادل الخارجي یتجه 

الصرف یقلل من حالات عدم التأكد والذي یخفض من التكالیف المتعلقة بالتبادل الدولي وبالتالي یزید ذلك 

ضعف الصلة السلبیة بین تطایر أسعار الصرف والتجارة  إلىتشیر الدراسات النظریة و  .من مستویاته

  :الدولیة، هذا الضعف یفسر بطرق شتى

 خاطرة لا یقود بالضرورة إلى انخفاض النشاطات حتى الخطرة منها بالنسبة للمؤسسات التيتنامي الم  

                                                             
1
  .294-286: المرجع نفسھ، ص ص  
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  .كراهیة المخاطرة إلىتمیل 

 تسمح تقنیات التغطیة للمؤسسات بالتخفیض المعتبر لمخاطر سعر الصرف وبأقل التكالیف.  

  أخرى من المخاطر أنواعتقلب أسعار الصرف قد یعمل على تعویض.  

  الصرف قد یخلق ظروف ملائمة للتبادل التجاري والى استثمارات مربحةتقلب أسعار.  

 یعد النظام المالي الأكثر تطورا : أنظمة أسعار الصرف على مستوى تطور القطاع المالي تأثیر 

عاملا محفزا ومحددا للنمو الاقتصادي من خلال تخصیص وتوجیه أفضل للمدخرات نحو الاستثمارات 

  في  لرؤوس الأموال، علاوة على ذلك، البحوث التجریبیة تؤكد أن نظام مالي فعال یساهموالتخصیص الأمثل 

  كما قد تمارس أنظمة الصرف تأثیرها على النمو من خلال تأثیرها على. تحقیق الزیادة في النمو الاقتصادي

   .مستوى تطور الأسواق المالیة

اهتمت أیضا الكثیر من البحوث بالدور الأساسي والجوهري الذي تلعبه درجة تطور القطاع المالي 

قطاع مالي قوي ومتطور، اعتبر في الغالب شرط أساسي لتبني نظام سعر  .نظام سعر الصرففي اختیار 

الاسمیة، والذي قد حیان تقلب قوى لأسعار الصرف الصرف العائم لأن هذا النظام یصاحبه في الكثیر من الأ

یضر بالاقتصاد الحقیقي في حالة كان القطاع المالي غیر قادر على امتصاص صدمات سعر الصرف ولا 

الاستقرار المالي،  إلى التغطیة اللازمة یسمح العرض النظري أدواتعوان الاقتصادیین یضع تحت تصرف الأ

 إلىالوصول  إلىرا للضعف المالي والتجریبي بالنسبة للدول النامیة قد یكون نظام سعر الصرف العائم مصد

الاستقرار المالي، بالنسبة للدول  إلىبعض الاستنتاجات أهمها أن مرونة سعر الصرف لا تقود بالضرورة 

  والمراقبة تشكل  الإشرافالنامیة قد یكون نظام سعر الصرف العائم مصدرا للضعف المالي، كما أن نوعیة 

في الدول التي یكون فیها نظام المراقبة . باستقرار النظام البنكي ر الصرفعامل محدد في علاقة نظام سع

وقوع أزمة بنكیة، قاد نظام سعر الصرف الذي شكل في النظام  إلىأزمة صرف  تقود أكثر تطورا، نادرا ما

یة، حدوث أزمة بنك إلىعدة أزمات صرف، في حین لم تؤدي أي من هذه الأزمات  إلىالنقدي الأوروبي 

الأمریكي في مقابل العملات القویة لم یحدث أزمات بنكیة في أهم الدول لمثل مرونة عالیة للدولار وبا

  .الصناعیة

  انعكاسات أنظمة سعر الصرف على النمو الاقتصادي: ثانیا

أن تقلبات  إلىخلصت معظم النقاشات حول تأثیر تقلبات أسعار الصرف في النمو الاقتصادي 

وتتزاید هذه الكلفة مع تزاید تقلبات أسعار . یعرف بكلفة المرور أسعار الصرف من شأنها أن تخلف ما

ما  إذقورن هذا مع استقرار أسعار الصرف فان كلفة المرور ستكون مساویة للصفر،  ما وإذالصرف 



انعكاسات سعر الصرف على مؤشرات الاقتصاد الكلي                                                        الفصل الثاني   

 

 

56 

والقوانین المفروضة على انتقال ت خرى المفروضة على انتقال رأس المال مثل التشریعااستبعدت القیود الأ

رأس المال من قبل الدول، وبهذا فان استقرار سعر الصرف من شأنه أن یزید النمو الاقتصادي عبر تحفیزه 

أن عدم  إذارتكازیة جدیدة،  لتدفقات الاستثمارات الأجنبیة شریطة توافر فرص استثماریة مربحة، وهیاكل

   :1قیقة هناك تأثیران متضادانوفي الح .الإنتاجتوافرها یرفع من كلف 

  .داخل الدولة إلىجنبي تحفیزه لتدفق الاستثمار الأب الثابت یحفز النمو الاقتصادي سعر الصرف أن :الأول

النمو الاقتصادي من خلال إعادة تخصیص الموارد نحو استخداماتها ز سعر الصرف المرن یحف أن :والثاني

  .للموردالبدیلة وهذا ما یزید من الناتج الحدي 

فإذا ما اتبعت الدولة نظام أسعار الصرف الثابت معنى هذا أن التأثیر الأول سیصبح ساري المفعول 

، وإذا تغلب )سوء تخصیص الموارد(، ویجب أن یزید عن التأثیر المضاد )تحفیز تدفق الاستثمار الأجنبي(

كانت كلمة الفصل للتأثیر الأول فان التأثیر الثاني فمن المؤكد أن النمو الاقتصادي سینخفض، في حین إذا 

النمو الاقتصادي سیرتفع، والعكس صحیح إذا ما اتبعت الدولة نظام سعر الصرف المرن، وإذا ما انتقلنا إلى 

نظم أسعار الصرف الوسیطة التي تعد تآلفا بین نظامي أسعار الصرف الثابت والمرن فان وطأة التأثیرین 

  ا من كل تأثیر، إذ یكون لسعر الصرف قدر من المرونة یسمح بإعادة ستنخفض، إذ تستمد هذه النظم جزء

 تخصیص الموارد بشكل یرفع من الناتج الحدي للمورد، وفي الوقت نفسه هناك استقرار نسبي یؤمن

 .2زیادة النمو الاقتصاديللاستثمارات الأجنبیة مناخا ملائما للتدفق والحصیلة النهائیة و 

  تغیر سعر الصرف على التضخمانعكاسات : المبحث الثاني

یعتبر التضخم ظاهرة تشكو منها العدید من اقتصادیات العالم، نظرا للآثار السلبیة التي قد تخلفها   

على قیمة النقد، حیث یطلق اصطلاح التضخم على عدد من الحالات من أهمها ارتفاع الأسعار، فالتضخم 

وغیر مباشرة في جمیع نواحي الحیاة الاقتصادیة  یحدث في حالة اختلال اقتصادي ینعكس بصورة مباشرة

  .وحتى الاجتماعیة ویمكن إیضاح مفهوم التضخم وإبراز العلاقة بینه وبین سعر الصرف في المطالب التالیة

  

  

 

                                                             
1
، أثر تقلبات سعر الصرف على بعض متغیرات الاقتصاد الكلي في عدد من الدول النامیةفواز جاز االله نایف وسعدون حسین فرحات،   

  .170- 169: ، ص ص2009والاقتصاد، جامعة الموصل،العراق،  الإدارة، كلیة 31، مجلد 93مجلة الرافدین، العدد 
  .170: المرجع نفسه، ص  2
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  مفهوم التضخم: المطلب الأول

  .سوف نتطرق في هذا المطلب بإعطاء نظرة حول التضخم من خلال تبیان تعریفه وأنواعه

  تعریف التضخم : أولا

  : 1یمكن تقسیم التعاریف الخاصة بالتضخم إلى

یمكن تصنیف التعاریف المبنیة على هذا المعیار ضمن  :التعریف المبني على الأسباب المنشئة للتضخم - أ

  :ما یلي

 ویعرف بأنه كل زیادة في كمیة النقد المتداول تؤدي إلى  :التعریف المبني على النظریة الكمیة 

زیادة في المستوى العام للأسعار، هذا التعریف الخاص بالتضخم یقتني أن الزیادة في كمیة النقد المتداول 

أنه كلما بمعنى  .ولملقى في السوق هو السبب في ظهور الظواهر التضخمیة ومنها ارتفاع الأسعار السائدة

التي تتم عن حصول ظاهرة التضخم في ألقیت في السوق كمیات من النقود المتداولة كلما ارتفعت الأسعار، و 

  .المجتمع على شرط أن تبقى الأشیاء الأخرى على حالها دون تغییر

 یعرف التضخم بمقتضى هذه النظریة بأنه الزیادة  :التعریف المبني على نظریة الدخل والإنفاق 

  ارتفاع الأسعار، وتضخمهافي معدل الإنفاق والدخل، فازدیاد الإنفاق النقدي ومن ثم الدخل النقدي یسبب 

 على فرض بقاء كمیة السلع الموجودة في حالة ثبات، على حین أن انخفاض الإنفاق النقدي یترتب علیه

  .انخفاض الأسعار

 ینبني هذا التعریف على العلاقة مابین العرض والطلب : التعریف المبني على نظریة العرض والطلب 

العلاقة السلبیة ولیس الایجابیة، أي التي تمثل الخلل التوازني فیما  بحیث یكون التضخم ثمرة هذه العلاقة هي

بین العرض والطلب، فمن العلماء الاقتصادیین من بني تعریفه وتحلیله على القوى التي تحكم هذه العلاقة 

  ".زیادة الطلب على العرض زیادة تؤدي إلى ارتفاع الأسعار" فعرف التضخم بأنه 

  یبني أصحاب هذا المعیار تعریفهم للتضخم وتحلیل وبیان  :خصائص التضخم التعریف المبني على -ب

  ومن. المعنى المراد منه بناء على الخصائص والآثار الخاصة والناتجة منه وأهمها ارتفاعات الأسعار

  : هؤلاء الاقتصادیین مارشال، روبنس، فلامان، كلوزو وغیرهم، حیث یعرف كل منهم كما یلي

 عرف التضخم بأنه هو ارتفاع الأسعار: تعریف مارشال.  

 بأنه الارتفاع غیر منتظم للأسعار :تعریف روبنس.  

 عرف بأنه حركة الارتفاع العام للأسعار :تعریف فلامان.  

                                                             
  .22-13: ص ص ،2004 ، مؤسسة شباب الجامعة، الإسكندریة،التضخم الماليغازي حسین عنایة،   1
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 التضخم هو الحركات العامة لارتفاع الأسعار الناشئة عن العنصر النقدي كعامل  :تعریف كلوزو

  .محرك دافع

یتمثل في الارتفاع المستمر في المستوى العام للأسعار، وهذا یعني أنه  وبصفة عامة یعرف التضخم بأنه

لیس ارتفاع أسعار بعض السلع والخدمات في وقت معین مع انخفاض لأسعار سلع أخرى یعتبر تضخما، 

كما أن الارتفاع المفاجئ في الأسعار وفي وقت واحد لا یعد تضخما، حیث من الممكن أن تعود الأسعار 

  .1الطبیعي بعد زوال أسبابهاإلى وضعها 

  : 2وبالتالي، فانه لكي یكون هناك تضخم في المجتمع، لابد من توافر شرطین أساسیین هما

  ضرورة ارتفاع أسعار معظم السلع والخدمات في المجتمع، بما یضمن ارتفاع المستوى العام

منها فانه لا یعد للأسعار، بینما إذا كان هناك ارتفاع في أسعار بعض السلع أو عدد محدود 

  .تضخما

  أن یتسم الارتفاع في المستوى العام للأسعار بصفة الاستمراریة، أي یكون على المدى الزمني

 .الطویل

  أنواع التضخم: ثانیا

إلا أن هذه بینها، یمتاز التضخم بتعدد أنواعه واختلافها باختلاف المعیار المستخدم للتمییز فیما

البعض، حیث تمتاز بالاشتراك في بعض الخصائص التي تجمع فیما الأنواع غیر منفصلة عن بعضها 

ویمكن . بینها، إذ أن جمیع أنواعه تشترك في خاصیة واحدة وهي عجز النقود عن أداء وظائفها أداء كاملا

  :التمییز بین الأنواع المختلفة للتضخم بالاعتماد على بعض المعاییر كما یلي

  :یقسم التضخم حسب هذا المعیار إلى نوعین هما: الأسعار التضخم المرتبط برقابة الدولة على -1

 ویتجسد في الارتفاع المستمر للأسعار دون تدخل الدولة أو أیة  ):المكشوف(التضخم الظاهر  -  أ

  عوائق تعترض ذلك نتیجة للتغیر الحاصل في الطلب بنسبة أكبر من التغیر في عرض السلع والخدمات

 أو النفقات  الأجورأي بفعل تأثیر فائض الطلب وینسحب هذا الارتفاع في السعار لاحقا على ارتفاع 

  .3الإنتاجیة المرنة 

  وهو التضخم الذي یمثل تلك الحالة التي تمنع فیها الأسعار: )الحبس أو المقید(التضخم المكبوث  -ب

                                                             
  .180: ، ص2009، دار المسیرة للنشر والتوزیع والطباعة، عمان، 1ط، الاقتصاد الكليف، محمود حسین الوادي، أحمد عارف العسا  1
  .289-288: ، ص ص2008، الدار الجامعیة للنشر، الإسكندریة، مبادئ الاقتصاد الكليمحمد أحمد السریتي، على عبد الوهاب نجا،   2
  .188:ص ،1999الأردن، دار مجدلاوي للنشر،عمان، ،2ط ،النقود والمصارف ،عقیل جاسم عبد االله  3
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  ضوابط وقیود تحد من الإنفاق الكلي وتمنعمن الارتفاع عن طریق إتباع سیاسات معینة تتمثل بفرض 

الأسعار من الارتفاع في حین أن ذلك لا یمنع الأفراد عن جمع الموجودات النقدیة وتحویلها إلى قوة شرائیة 

  .1كبیرة في وقت لاحق

ففي بعض الحالات تتدخل الحكومة وتثبت أسعار السلع والخدمات الأساسیة بقوة القانون عند مستوى أقل من 

  .2تواها في السوق الحرة الأمر الذي یترتب علیه خلق فائض طلبمس

  :3وینقسم إلى نوعین هما: التضخم المرتبط بالقطاعات الإنتاجیة -2

 الاستهلاكیة الأمر الذي یولد معه وهو التضخم الذي یصیب أسعار السلع : التضخم الاستهلاكي  - أ

  .أرباحا مؤقتة كبیرة لدى منتجي هذه السلع الاستهلاكیة

 وهو التضخم الذي یصیب أسعار السلع الاستثماریة الأمر الذي یولد معه  :التضخم الاستثماري   -  ب

  وفي كلتا الحالتین إن تضخم الأرباح هذا ینشأ بسبب. مؤقتة كبیرة لدى منتجي هذه السلع الاستثماریة أرباحا

  .كبیرةالزیادة الحاصلة في الاستثمار عن حجم الادخار والذي یخلق معه أرباح مؤقتة 

  :وینقسم هذا النوع من التضخم إلى نوعین هما: حسب حدة التضخم -3

 بطيء في الأسعار حتى خلال فترات  وهو التضخم الذي یتصف بارتفاع ):المعتدل(التضخم الزاحف   - أ

ویشمل الحالات التي تتزاید فیها الأسعار بشكل بطيء ومتوقع حیث یأخذ . 4یكون فیها الطلب الكلي معتدلا

  )قوتها الشرائیة(، في هذه الحالة تحافظ النقود على قیمتها )%10أي أقل من (التضخم رقما منفردا معدل 

وذلك لاطمئنانهم ) الادخار(وبالتالي یستخدمها الناس في تعاقداتهم متوسطة الأجل، وكذلك في خزن القیمة 

  .5لاستقرار قیمتها المستقبلیة

 منیحدث هذا النوع من التضخم في فترات الانتعاش الاقتصادي، أو عند الانتقال : التضخم الجامح  -  أ

نظام اقتصادي إلى آخر، أو الانتقال من مرحلة اقتصادیة إلى أخرى، وبخاصة في الفترات التي تعقب 

  .6الحروب والثروات والاحتلال العسكري

  للأسعار، الذي یحدث خلال فترة زمنیة قصیرة،حیث یعرف هذا التضخم بالارتفاع الشدید في المستوى العام 

                                                             
  .202:دار وائل للنشر،عمان،ص ،1ط، مبادئ الاقتصاد الكلي ،سامر عبد الهادي وآخرون  1

  .237:،ص1997الإسكندریة، الدار الجامعیة للكتب والنشر، ،النظریة الاقتصادیة الكلیة عبد القادر محمد القادر عطیة، 2 
  .192:ص مرجع سبق ذكره، عقیل جاسم عبد االله،  3
 ،2004دار الحامد للنشر والتوزیع، عمان، ،1ط ،المالیة النقود والمصارف والأسواق نزار سعد الدین العیسى،و  عبد المنعم السید علي  4

  .449:ص
  .163:ص عمان، ، 2004معهد الدراسات المصرفیة للنشر، ،مدخل للاقتصاد الكلي محمد عوض،  5
  .294:ص ،2013عمان، دار صفاء للنشر والتوزیع، ،1ط ،المفاهیم والنظم الاقتصادیة الحدیثةایاد عبد الفتاح السنور،   6
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  .1ویترتب علیه انهیار قیمة العملة والنظام النقدي بأكمله

  :یمكن التفریق بین نوعین من التضخم وهما: التضخم المرتبط بالعلاقات الاقتصادیة الدولیة -4

  ة أي تتعلق وهو التضخم الذي یحدث نتیجة عوامل اقتصادیة أو أساسیة داخلی :التضخم المحلي  - أ

بظروف الأسواق المحلیة أو السیاسات الاقتصادیة المتبعة أو نتیجة لاختلالات هیكلیة في داخل النشاط 

  .2الاقتصادي

 ویظهر هذا النوع عندما ترتفع أسعار السلع المستوردة بسبب ارتفاع تكالیف : التضخم المستورد  - ب

الكوارث الطبیعیة أو الأزمات الاقتصادیة، وبالنهایة  إنتاجها في بلد المنشأ، أو بسبب ندرة العرض فیها جراء

ترتفع أسعار السلع المستوردة بنسب أكبر، ویعد ارتفاع أسعار النفط الخام في الدول الصناعیة السبب الأبرز 

  .3لارتفاع أسعار السلع في الدول المستوردة له وبخاصة النامیة منها

  :4معیار هناك نوعین من التضخم هماحسب هذا ال :حسب درجة التشغیل الاقتصادي - 5

وهو الذي یحدث ما قبل مرحلة التشغیل الكامل، لأن زیادة في الأسعار یمكن  :التضخم غیر الحقیقي - أ

  .امتصاصها من خلال زیادة الإنتاج، أي أن زیادة الطلب یقابلها زیادة في عرض السلع والخدمات

التشغیل الكامل، لأنه وفي هذه الحالة تصبح الزیادة في  هو التضخم الناتج في مرحلة: التضخم الحقیقي -ب

  .الطلب الفعلي غیر قابلة للامتصاص من قبل المنتجین

والفرق الجوهري بین النوعین أن الحقیقي یحمل بین طیاته خطرا حقیقیا وكبیرا على ذوي الدخول الثابتة ویعاد 

  .توزیع الدخل القومي لصالح الطبقات ذات الدخول المرتفعة

  :وینقسم التضخم حسب هدا المعیار إلى :التضخم حسب المصدر -6

 یكون السبب الرئیسي وراء تضخم الطلب هو اختلال التوازن في السوق، :تضخم بفعل جدب الطلب  -  أ

  أي أن یكون العرض الكلي غیر قادر على استیفاء الطلب الكلي مما یؤدي إلى ارتفاع المستوى العام

الطلب إلى للأسعار في الاقتصاد، ومن ثم ارتفاع تكلفة الإنتاج وان یؤدي ارتفاع أسعار الناتج عن ارتفاع 

 .5انخفاض الطلب بل سیؤدي إلى زیادة  حجم الطلب

 بزیادةویقع هذا النوع من التضخم عند قیام أصحاب الموارد الإنتاجیة  :تضخم بفعل ضغط التكالیف   - ب

                                                             
  .289:ص مرجع سبق ذكره، علي عبد الوهاب نجا، محمد أحمد السریتي،  1
  .134:ص ، 2006 الأردن، مركز یزید للنشر، ،2ط، النقود والبنوك والمؤسسات المالیة ،موفق علي الخلیل عبد االله الطاهر،  2
  .295:ص مرجع سبق ذكره، عبد الفتاح سنور، إیاد  3
  .179:ص ،2006القاهرة، دار الفجر للنشر والتوزیع، ،1ط ،الاقتصاد الكليمحاضرات في  محمد العربي ساكر،  4
، 1ط، الإسلاميالتوازن الاقتصادي العام في النظام الاقتصادي الوضعي والنظام الاقتصادي سلام عبد الكریم مهدي آل سمیسم،  5

  .214: ، ص2010مجدلاوي للنشر والتوزیع، عمان، 
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 الإنتاجیة یفوق الزیادة في إنتاجیتها وهذا ینعكس على ارتفاع في تكالیف هذه المواردأسعار الموارد بمقدار 

بأسرع من الزیادة في الإنتاجیة مما یؤدي إلى زیادة تكالیف المنشأة لكل وحدة من الإنتاج، وهذه الزیادة في 

في بریطانیا  ات العمالفمثلا عندما تقوم نقاب. التكالیف تحمل إلى المستهلك في صورة ارتفاع في الأسعار

الإنتاج وبالتالي ترتفع  بالمطالبة بزیادة الأجور بینما إنتاجیتهم بقیت على حالها ففي هذه الحالة ترتفع تكالیف

  .1الأسعار

  أسباب التضخم وطرق قیاسه: المطلب الثاني

  .سنحاول في هذا المطلب إبراز أسباب التضخم وأهم المؤشرات المستخدمة في قیاس التضخم

  أسباب التضخم: أولا

تتعدد الآراء حول العوامل المسببة للتضخم فهناك من یرى أن تلك العوامل تستتر خلف الطلب، 

وهناك من یرى أنها تكمن وراء العرض، بینما یرى فریق ثالث أن السبب الرئیسي یرجع إلى الهیكل 

  .وفیما یلي سنتناول كل هذه الأسباب.الاقتصادي القائم

 یكون الطلب الكلي على السلع  یحدث هذا النوع من التضخم عندما :ئ عن الطلبالتضخم الناش  -  أ

والخدمات في المجتمع اكبر من العرض الكلي لها، ویرجع هذا التحلیل إلى الاقتصادي السویدي فیكسل 

لع فزیادة الطلب الكلي على الس. 2والاقتصادي الانكلیزي كینز، وذلك عند محاولتهم صیاغة النظریة الكمیة

والخدمات أي حدوث فائض نقدي أكبر من العرض، سیؤدي إلى الزیادة في المستوى العام للأسعار، وهذه 

الزیادة في الأسعار ستدفع المشروعات إلى زیادة الإنتاج بحثا عن زیادة الأرباح، وزیادة الإنتاج تعني زیادة 

خاصة العمل، وبالتالي زیادة الاستهلاك وهذا معدلات الأجور، أي زیادة القوة الشرائیة لكافة عناصر الإنتاج و 

وقد قدم كینز صورة . 3وهكذا... بدوره یؤدي إلى زیادة الطلب مرة أخرى وبالتالي زیادة جدیدة في الأسعار

  :التالي حلزونیة ونوضح ذلك من خلال الشكل للتضخم من خلال الطلب بأخذ شكل حلقة

  

  

  

                                                             
  .82: ، ص1997لیبیا،  ، منشورات الجامعة المفتوحة، طرابلس، 2ط، مبادئ الاقتصاد التحلیلي الكليأبو القاسم عمر الطبولي،   1
، 2011، مكتبة المجتمع العربي للنشر والتوزیع، عمان، 1ط، نقود وبنوكساعدة، منیر إسماعیل أبو شاور، أمجد عبد الهادي م  2

  .276:ص
  .131: ، ص2005، منشورات حلبي الحقوقیة، بیروت، 1ط، والمصرفيمقدمة في الاقتصاد النقدي سوزي عدلي ناشد،  3
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  الحلقة الحلزونیة للتضخم): 06(الشكل رقم 

  زیادة الطلب                            زیادة الأسعار                         

  

  زیادة الاستهلاك                         زیادة الانتاج                        

  

  زیادة الأجور                           ارتفاع عوائد عناصر الانتاج                

: ، ص2005 ، منشورات حلبي الحقوقیة، بیروت،1ط، مقدمة في الاقتصاد النقدي والمصرفيسوزي عدلي ناشد، : المصدر

131. 

 ترجع هنا ظاهرة التضخم إلى أن الارتفاع في الأسعار یكون : التضخم الناشئ عن زیادة النفقات   - ب

وعنصر الإنتاج الذي یمثل ناتجا عن زیادة نفقات عناصر الإنتاج دون أن یكون هناك تغییرا في الطلب، 

  تكلفة متزایدة هو عنصر العمل، وبعبارة أخرى أن الزیادة في نفقات الإنتاج ترجع في الغالب إلى زیادة

  .1معدلات الأجور، أي رغبة العمال في زیادة دخولهم

الأسعار، وعلى ذلك فان تضخم النفقة الناشئ عن ارتفاع مستویات الأجور لا یمكن أن یحقق أثره في ارتفاع 

إذا توافرت شروط معینة تتمثل في موقف المشروعات الإنتاجیة من ارتفاع مستویات الأجور، فهي بین 

الأول أن تتحمل هذه المشروعات الزیادة في النفقات وأن تقلل من أرباحها وتحقق بذلك ثباتا في : خیارین

رباح التي تتحصل علیها ومن ثم أما الثاني فهو حرص تلك المشروعات على ثبات معدلات الأ. الأسعار

تنقل عبئ ارتفاع أجور العمال إلى المستهلك عن طریق رفع الأسعار، ولا یخفي أن المنتجین یعمدون إلى 

الخیار الأخیر، فهم یستجیبون لطلب رفع الأجور، وترتفع نفقات الإنتاج مع بقاء الأرباح على ما هي علیه 

  .2ومن ثم ترتفع الأسعار

یرى الهیكلیون أن التضخم لا یجوز تفسیره بالزیادة غیر الطبیعیة في كمیة النقود أو  :یكليالتضخم اله - ج

  نتیجة لسوء الإدارة النقدیة والمالیة وإنما مجموعة الاختلافات الهیكلیة والاقتصادیة والاجتماعیة والسیاسیة 

  ، وربط الهیكلیون النقدیة والمالیة السیئةوهي وراء الزیادة غیر الطبیعیة في كمیة النقود وسببا في الإدارة 

  :3التضخم بالعوامل التالیة

  تعاظم مشكلة الغداء نتیجة لتباطؤ الإنتاج الزراعي وتزاید اعتماد البلدان على الخارج لاستیراد 

                                                             
1

  .279: مساعدة، مرجع سبق ذكره، ص منیر إسماعیل أبو شاور، أمجد عبد المهدي  
  .259: ، ص2003، لبنان، أساسیات الاقتصاد النقدي والمصرفي، منشورات الحلبي الحقوقیةزینب عوض االله، أسامة مجد الفولي،  2
، دار وائل للنشر والتوزیع، عمان، 1ط، النقود والمصارف والنظریة النقدیةهیل عجمي جمیل الجنابي، رمزي یاسین یسع ارسلان،  3

  .290: ، ص2009
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  .المواد الغذائیة

 كاف  إن الزیادة في استلامات موارد النقد الأجنبي من الصادرات وتدفق رأس المال للداخل غیر 

 ادة في معدل النمو السكاني وجهود لمواجهة الزیادة السریعة في الطلب على الواردات الناجمة عن الزی

تطویر التنمیة والتحدیث الصناعي الذي سعت إلیه البلدان النامیة، فعدم استمرار عوائد الصادرات یخفض 

بالعجز، وفضلا عن ذلك فان العجز في میزان الإیرادات الحكومیة ویؤدي إلى زیادة القوى لاستخدام التمویل 

المدفوعات یتمخض عنه هبوط في قیمة العملة مما یؤثر ذلك بصورة مباشرة على ارتفاع الأسعار خاصة إذا 

 .كانت الواردات تشكل نسبة كبیرة من المحتوى لاستیراد في البلاد

رافق التضخم مع البطالة أصبح لغزا یعني تزامن التضخم مع الركود الاقتصادي أن ت :التضخم الركودي -د

  جدیدا یشغل الاقتصادیین، فهؤلاء أدركوا دائما أن التضخم هو شبه حتمي في نظام اقتصادي یصطدم بحدود 

  قصوى لطاقاته الإنتاجیة، وإذا كان یعتقد عادة أن التضخم یزول إذا ما تم الابتعاد عن هذه الحدود وتم

إذ أن التضخم والبطالة قد یوجدان معا . الة، فالوضع یبدو مختلفا حالیاالقبول أیضا بمستوى معقول من البط

 .1ویشكلان ما اصطلح على تسمیته بالتضخم الركودي

  قیاس التضخم: ثانیا

المعلوم  ومن. تستخدم الأرقام القیاسیة لقیاس معدل التضخم والحكم على مدى حدته في سنة معینة

للأسعار مثل الرقم القیاسي لنفقات المعیشة والرقم القیاسي لأسعار الجملة أن هناك عددا من الأرقام القیاسیة 

ویكون تقدیر معدل التضخم بواسطة واحد من المؤشرات مختلفا عموما . والرقم القیاسي للناتج المحلي وغیرها

  .2عن تقدیره بواسطة المؤشرات الأخرى

 یعبر عن العلاقة بین الناتج المحلي  ویقصد به ذلك الرقم الذي :المنخفض الضمني للناتج المحلي -1

الإجمالي بأسعار سنة أساس معینة والناتج المحلي الإجمالي بالأسعار الجاریة لسنة معینة على الناتج 

 .لنفس السنة) بالأسعار الثابتة(المحلي الإجمالي بأسعار سنة الأساس 

للناتج المحلي الإجمالي ) لمنخفض الضمنيا(ویمكن القول هنا أنه كلما كان النمو في الرقم القیاسي الضمني 

  موجبا أو سالبا وأقرب إلى الصفر فان ذلك یدل على وجود الاستقرار الاقتصادي، أما إذا ابتعدت القیمة عن 

  فان ذلك یدل على الارتفاع في المستوى العام للأسعار والعكس بالنسبة للقیمة السالبة) الموجبة(الصفر 

                                                             
  .447: ، ص2000، دار المنهل اللبناني للطباعة والنشر، بیروت، 1ط، النقود والسیاسات النقدیة الداخلیة وسام ملاك،  1
  .312: ، ص2002، الدار العلمیة الدولیة للشر والتوزیع ودار الثقافة للنشر والتوزیع، عمان، 1ط، الاقتصاد الكلير، أحمد الأشق 2
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 1.یعكس بدرجة أكبر فكرة التضخم المحلي ویمتاز هذا المعیار بأنه

 یعتبر هذا المقیاس من  :2)الرقم القیاسي لأسعار الاستهلاك(الرقم القیاسي لتكالیف المعیشة  -2

أكثر مقاییس التضخم شیوعا فهو یعكس مقدار التغیر في المكتسبات التي یستطیع المستهلك العادي 

میة حیث یتفق المحللون على أهمیة الرقم القیاسي الحصول علیها، سواء كانت مكتسبات سلعیة أو خد

لأسعار المستهلك، كونه یعكس التدهور الذي یطرأ على القوة الشرائیة للنقود، فالعلاقة بین قیمة النقود وكمیة 

 .السلع المشتراة علاقة عكسیة فارتفاع أسعار السلع والخدمات یعني انخفاض قیمة النقود والعكس صحیح

 : ن ذلك بالمعادلة التالیةویعبر ریاضیا ع

قیمة		النقود =
1

مستوى	الأسعار
										 

 وتكشف عملیة احتساب الرقم القیاسي العدید من الصعوبات، فمن المعروف أن أسعار بعض السلع قد

ضها الآخر قد ینخفض بنفس الوقت وبنسب مختلفة مما یخلق صعوبة في تحدید السلع المراد یرتفع وبع

وللتوصل إلى احتساب رقم قیاسي صحیح والتخلص من هذه الصعوبات یجب . أسعارها احتساب التغیر في

  :3أن نتبع الخطوات التالیة

 حیث یسعى الباحثون إلى اختیار عینة من السلع لها صفة الشیوع والاستهلاك : اختیار عینة السلع 

قیاسیة لسلع الجملة من فئة معینة من الفراد وتعكس في نفس الوقت الاتجاهات العامة للأسعار فهناك أرقام 

 .ولسلع التجزئة وللسلع الاستهلاكیة

  وتستخدم هذه السنة المقارنة التغیر في الأسعار بین فترتین زمنیتین ): الأساس(اختیار سنة المقارنة 

سنة المراد احتساب السعار عندها ویراعي في اختیارها أن تكون مستویات أي بین سنة الأساس والثانیة ال

السعار فیها عادیة مع الثبات النسبي للمتغیرات الاقتصادیة، على أنها قد تختلف بین فترة وأخرى ویعود ذلك 

 .إلى تأثیر المتغیرات الاقتصادیة بشكل كبیر مما یفترض وجود سنة أساس جدیدة

 لسلع بنسب مئویة وذلك من خلال العلاقة التالیةالتعبیر عن أسعار ا : 

الرقم		القیاسي																													 =
سعر	السلعة	في	سنة	المقارنة

سعر	السلعة	في	سنة	الأساس
	× 	100% 

  

                                                             
  .202: ، ص2005، دار وائل للنشر والتوزیع، الأردن، 1ط، النقود والمصارف، أكرم حداد، مشهور مدلول 1
  .203-202: المرجع نفسه، ص ص 2
  .204-203: المرجع نفسه، ص ص 3
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 نظرا لاختلاف النظریات في تفسیر ظهور القوى التضخمیة فان  :قیاس الفجوات التضخمیة -3

 :1الاقتصادیون یستخدمون عدة معاییر لقیاس هذه القوى التضخمیة وتتمثل أهم هده المعاییر في 

 ویستند هذا المعیار إلى منطق نظریة الكمیة  :معیار الاستقرار النقدي أو الضغط التضخمي 

النیوكلاسیكیة التي تدخل في اعتبارها إمكانیة تغیر كل من الدخل أو الناتج القومي، وأیضا إمكانیة تغیر 

الطلب على النقود أو سرعة دورانها وطبقا لهذه النظریة إن الاستقرار النقدي یتحقق عموما إذا تعادل معدل 

التغیر في كمیة النقود 
∆�

�
القومي مع معدل التغیر في إجمالي الناتج  

∆�

�
وهنا یصبح الفرق بینهما أو معامل  

Bالاستقرار النقدي  =
∆�

�
−

∆�

�
  .معادلا للصفر 

m/m∆) ( إذا كان >   في فترة ما، یكون معامل الاستقرار موجبا فهذا یكشف عن وجود فائض في�/�∆

 في الارتفاع یشیر إلىالقوة الشرائیة یفوق المتاح من السلع والخدمات المنتجة المتاحة، واستمرار هذا الفرق 

  .نمو حجم القوى التضخمیة 

 ویستند هذا المعیار إلى نظریة الكینزیة في الطلب الفعال والتي یستفاد منها  :معیار فائض الطلب 

أنه إذا لم یترتب على الزیادة في حجم الطلب الفعال زیادة منتظرة في حجم الإنتاج فان فائض طلب ینصب 

إذا نظرنا نظرة مستقبلیة یمكن تقدیر فائض الطلب أو الفجوة . أثره بالكامل على رفع المستوى العام للأسعار

القیمة قاس بالأسعار الجاریة مطروحا منه التضخمیة في فترة زمنیة مقبلة بمقدار الطلب الفعال المتوقع والم

الكلیة المتوقعة للسلع والخدمات المتاحة في هذه الفترة المقبلة مقاسة بأسعار فترة الأساس، وأن هذا الفائض 

  .الانفاقي المتوقع حدوثه سوف یجدب الأسعار نحو الارتفاع

 : غة التالیةویمكن قیاس إجمالي فائض الطلب أو الفجوة التضخمیة باستخدام الصی

∆X = (c� + cg + i) − yr 

  اجمالي فائض الطلب؛: X∆	   :حیث

  Cp : الاستهلاك الخاص بالسعار الجاریة؛  

  Cg :الاستهلاك الجماعي بالسعار الجاریة؛ 

Yr          :إجمالي الناتج المحلي الحقیقي.  

على إجمالي  (cp+cg+i )ویتضح من الصیغة السابقة أنه إذا زاد الإنفاق أو الطلب الفعال بالأسعار الجاریة 

  .الناتج المحلي الحقیقي ینشأ فائض طلب أو فجوة تضخمیة تدفع الأسعار إلى الارتفاع

 التغیر في یستند هذا المعیار إلى نظریة الكمیة المعاصرة والتي ترى أن  :معیار الإفراط النقدي 

                                                             
  .320-315: ، ص ص2002، دار النهضة العربیة للنشر، بیروت، 1ط، اقتصادیات النقود والمصارفمحمد عزت غزلان،  1
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  .نصیب الوحدة المنتجة في كمیة النقود هو المتغیر الاستراتیجي في إحداث التغیر في مستوى الأسعار

یصر میلتون فریدمان رائد مدرسة النقدیین على أن الاستقرار في المستوى العام للأسعار في المدة الطویلة لا 

الحجم الأمثل لكمیة النقود، ذلك الحجم الذي لابد أن یتحقق إلا بنجاح السلطات النقدیة في تحدید ما أسماه 

یسود لكي یحافظ على مستوى الأسعار في بدء الفترة الزمنیة موضع الاعتبار والحجم المثل لكمیة النقود هو 

ذلك الحجم الذي یتعین أن یلغي معدل تغیره في كل فترة زمنیة الأثر الذي یمارسه معدل تغیر الناتج القومي، 

ذلك . یر الطلب على النقود أو سرعة دورانها محافظا على مستوى السعار السائد في فترة الأساسومعدل تغ

أنه إذا افترضنا ثبات الطلب على النقود أو سرعة دورانها یتعین أن یظل نصیب الوحدة المنتجة من كمیة 

ردنا أن نحافظ على المستوى النقود، والذي یمكن أن یقاس بقسمة كمیة النقود على الناتج القومي ثابتا إذا أ

العام للأسعار السائد عند فترة الأساس، أما إذا زاد الطلب على النقود أو انخفضت سرعة دورانها، كما 

یلاحظ فریدمان في المدى الطویل فیتبین أن یزید نصیب الوحدة المنتجة من كمیة النقود بالقدر الذي یلغي 

  .سرعة دوران النقود على مستویات الأسعار

إن أنصار الكمیة المعاصرة یرجعون القوى التضخمیة إلى ارتفاع نصیب الوحدة المنتجة من كمیة النقود عن 

  .حجمها المثل مما ینشأ معه إفراط نقدي یبعث على الارتفاع التضخمي في الأسعار

  آثار التضخم وسیاسة استهدافه: المطلب الثالث

 الاقتصادیة والاجتماعیة للتضخم كما سنتطرق إلى ماسنتطرق في هذا المطلب إلى أهم الآثار   

یعرف بسیاسة استهداف التضخم من خلال تقدیم مفهوم هذه السیاسة من خلال التطرق إلى تعریفها 

   .والأسباب التي أدت إلى تبنیها بالإضافة إلى إجراءات تطبیقها

  آثار التضخم: أولا

  :فیما یلي یة والسیاسیة التي تنشأ بسبب التضخم، یمكننا إبراز أهم الآثار الاقتصادیة والاجتماع

 :هناك العدید من الآثار الاقتصادیة التي یحدثها التضخم لعل من أهمها: الآثار الاقتصادیة  - أ

 1وتتمثل فیما یلي :الأثر على توزیع الدخل القومي : 

الدخل	الحقیقي =
الدخل	النقدي

المستوى	العام	للأسعار
 

  : مجتمع وفقا لمدى تأثیرهم بالتضخم تتمثل فيالونفرق هنا بین أربع فئات من 

  

                                                             
  .307-306: ص ص محمد أحمد السریثي، علي عبد الوهاب نجا، مرجع سبق ذكره،  1
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 وتكون دخولها النقدیة ثابتة، وبالتالي تنخفض دخولهم  :فئة أصحاب الدخول النقدیة الثابتة 

 الحقیقیة بنفس معدل التضخم مثل أصحاب الإیجارات الثابتة المحددة بالقانون وهي أكثر فئات المجتمع

  .تضررا من التضخم

  تزداد دخولها النقدیة بنسبة أقل من نسبة الارتفاع في  :الدخول النقدیة شبه الثابتةفئة أصحاب 

مستوى الأسعار، وبالتالي، تنخفض دخولهم الحقیقیة بالفرق بین معدل التضخم ومعدل الزیادة في دخولهم 

  .موظفي الحكومةالنقدیة، وتضار هذه الفئة ولكن بدرجة أقل مقارنة بالفئة الأولى، مثل أرباب المعاشات و 

 تزداد دخولهم النقدیة بنفس نسبة الزیادة في مستوى الأسعار،  :فئة أصحاب الدخول الحقیقیة الثابتة 

طبقات العمال في الدول المتقدمة : ولذا تظل دخولهم الحقیقیة ثابتة، لذا لا تضار ولا تستفید من التضخم مثل

  .في ظل وجود نقابات عمال قویة

  تزداد دخولهم النقدیة بنسبة تفوق نسبة الارتفاع في مستوى  :النقدیة المتغیرةفئة أصحاب الدخول 

 التجار و أرباب الأعمال: الأسعار، ولذا، تزداد دخولهم الحقیقیة، وبالتالي، تستفید من التضخم، مثل

  .والحرفیین والمهنیین

 لأضرار التي تنجم عنه، تحارب الاقتصادات المختلفة وتحاول تجنبه اتقاء ل :التأثیر على الإنتاج 

  :1يالضرر الذي یقع على الاستثمار وعلى الصادرات كما یلوأهم هذه الأضرار ما یتعلق ب

 إذا توقع أفراد المجتمع أن التضخم سوف یستمر ویتصاعد فإنهم في محاولة  :تضرر الاستثمار 

في حمایة أنفسهم من شروره یتجهون بطریقة متزایدة نحو المضاربة واكتناز السلع بدلا من استثمار أموالهم 

التنمیة وإنشاء الصناعات وإضافة الطاقات الإنتاجیة الجدیدة، ولا شك أن مثل هذا الاتجاه ضار أشد الضرر 

  .بأي اقتصاد قومي سواء متقدم أو نامي

 یعني التضخم ارتفاع أسعار المنتجات الوطنیة، وهذا یؤدي إلى إضعاف  :عدم القدرة على التصدیر 

الواردات مما هذا من ناحیة، كما یؤدي إلى زیادة . قدرتها على التنافس مع المنتجات الأجنبیة ویقلل التصدیر

تخفیضا یؤدي إلى حدوث العجز في میزان المدفوعات، وقد لا یحدث ذلك بالضرورة إذا خفضت قیمة العملة 

  .كبیرا وهذا الإجراء له محاذیره ویتوقف ذلك على مرونة كل من الصادرات والواردات

 بما أن التضخم ینشأ في البدایة عندما یحدث اختلال بین الأسعار  :التأثیر على جهاز الأثمان 

  جهاز هور كفاءةالنسبیة ینعكس أثره على الأسعار المطلقة ویمیل بها إلى الارتفاع، الأمر الذي یؤدي إلى تد

 

                                                             
  .331: ، ص2009، الإسكندریة، الدار الجامعیة للنشر، اقتصادیات النقود والبنوكعبد المطلب عبد الحمید،  1
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  .1وبذلك یبعد عن الرشادة الاقتصادیة. الثمن في عملیة تخصیص وتوزیع الموارد في الاقتصاد

 ومع ثبات ) التضخم(إن الارتفاع المستمر في الأسعار :آثار التضخم على الاستهلاك والادخار 

  الأفراد إلى التناقص للمحافظةالدخل النقدي سیقلل من القوة الشرائیة لهذه الدخول وبالتالي سیتجه ادخار 

على مستوى الاستهلاك، وقد یدفع ذلك أصحاب المدخرات السابقة إلى توجیه مدخراتهم إلى أصول أكثر أمنا 

في هذه الحالة وهي الأصول المادیة كالسلع المعمرة والذهب ونتیجة لذلك سیزداد المیل الحدي للاستهلاك 

  .2ستثمار ونمو الناتج القومي الحقیقيعلى الادخار وسیؤثر ذلك سلبا على الا

 في أوقات الارتفاع المستمر في الأسعار یستفید المدین ویضار  :تأثیر التضخم على الدائن والمدین 

لأن المدین یقترض مبالغ محددة یلتزم بتسدیدها بدون زیادة أو نقصان، إلا أن القیمة الحقیقیة للدین . الدائن

تنخفض مع ارتفاع الأسعار، فمثلا لو اقترضت ألف دولار من شخص في فترة تتزاید فیها الأسعار وقمت 

  ریه الألف دولار من سلع وخدمات، تقل بتسدیدها بعد سنة من الآن فان قیمتها الحقیقیة، أي ما یمكن أن تشت

  وینطبق ذلك أیضا على مدخرات الأفراد حیث تنخفض القیمة الحقیقیة. نتیجة لارتفاع المستوى العام للأسعار

  .3لهذه المدخرات في أوقات التضخم

 فالتضخم یؤدي إلى تنشیط الدورة التجاریة والمضاربة :آثار التضخم على هیكل التسویق والتوزیع . 

وتفوق الزیادة في أسعار التجزئة الزیادة في . فهذا القطاع یزدهر في حالات التضخم وتزداد قنوات التسویق

ویتجاوز الربح التجاري الربح الصناعي، ویتعدد الوسطاء وترتفع نفقات التسویق، . أسعار الجملة أو الإنتاج

قطاع تجاریي طفیلي لد بین طیاته ویزید ذلك من تضخم الأسعار فالاقتصاد الذي یعاني من التضخم یو 

السلع، وهو بصفة عامة  مكلف لا یضیف قیمة حقیقیة لحجم السلع، ولكنه یرفع من القیم النقدیة به لأسعار

  .4ذو كفاءة اقتصادیة متواضعة

 یؤدي التضخم إلى ارتفاع أسعار السلع، ومن ثم عجز في  :آثار التضخم على التجارة الخارجیة 

  :5الخارجیة، أي تكون سالبة، إن حجم الواردات یفوق حجم الصادرات، ویرجع ذلك إلىموازین التجارة 

  عند ارتفاع أسعار السلع المحلیة تفقد قدرتها على المنافسة الخارجیة بسبب ارتفاع أسعارها، وبالتالي 

  .تحجم تلك الدول عن استیراد تلك السلع، وبالتالي تتراجع الصادرات

                                                             
  .90: ، ص1999، دار الجامعة الجدیدة للنشر، الاسكندریة، مبادئ النقود والبنوكأسامة محمد الفولي، مجدي محمود شهاب،   1
  .207: أكرم حداد، مشهور مدلول، مرجع سبق ذكره، ص  2
  .310: ، ص2010، دار المنهل اللبناني للنشر، بیروت، 1ط، الاقتصاد الكليد االله رزق، بسام الحجار، عب 3
  .91:أسامة محمد الفولي، مجدي محمود شهاب، مرجع سبق ذكره، ص 4

  .199: محمد العربي ساكر، مرجع سبق ذكره، ص  5
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  ترتفع أسعار السلع المحلیة مع وجود سلع مستوردة بنفس الجودة لكن بأسعار أقل، وبالتالي یمیل 

 المجتمع المحلي إلى زیادة استهلاك السلع المستوردة، ومن ثم تتزاید الواردات وتؤدي زیادة الواردات عن

  .حجم الصادرات وبالتالي عجز میزان المدفوعات

  یترتب على التضخم زیادة حدة العجز في میزان المدفوعات  :عاتأثر التضخم على میزان المدفو 

  :1الخارجي في الدولة وذلك لأنه یترتب علیه ما یلي

          زیادة العجز في الحساب الجاري بسبب نقص الصادرات لأنها تكون أغلى نسبیا وزیادة الواردات

 .لأنها تكون أرخص نسبیا

  عملات ودول أخرى ذات فائدة حقیقیة أعلىهروب رؤوس الأموال الوطنیة إلى. 

        إحجام رؤوس الأموال الأجنبیة عن التدفق إلى داخل الدولة بسبب انخفاض أسعار الفائدة أو

  .العائد الحقیقي على الاستثمارات

 الحقیقیة(یمكن التمییز هنا بین أصحاب الثروات المادیة  :أثر التضخم على إعادة توزیع الثروة ( 

 الثروات المالیة وتأثیر التضخم على كل منهم فأصحاب الثروات المالیة ونتیجة التضخم فإنهم وأصحاب

سیخسرون جزء من القیمة الحقیقیة لأصولهم نتیجة ارتفاع الأسعار وانخفاض القوة الشرائیة لهذه الأصول أو 

القیمة  یسدد نفس الدخل، فمثلا یستفید المقترضون من التضخم ویتضرر المقرضون وذلك لأن المقترض

الاسمیة من القرض الذي اقترضه في المستقبل وهذه القیمة توفر للمقرض نفس العدد من السلع والخدمات 

  .2وینطبق على ذلك المودعین من قیمة استثماراتهم. كما كانت في الماضي

 ى النمو اختلفت آراء الاقتصادیین بالنسبة لتأثیر التضخم عل :أثر التضخم على النمو الاقتصادي 

حیث تنشأ في المجتمع . فهناك فریق یرى بأن التضخم له تأثیر سلبي على النمو الاقتصادي. الاقتصادي

حالة تتسم بعدم التأكد من الأوضاع الاقتصادیة في المستقبل فیؤثر ذلك على قرارات الاستثمار ومن ثم یقل 

یتوقعون استمرار الزیادة في الأسعار نظرا كما تتأثر أیضا قرارات المدخرین خاصة عندما . حجم الاستثمار

لانخفاض القیمة الحقیقیة للمدخرات، كما یري أنصار هذا الرأي أیضا أن أصحاب الدخول التي تتمثل في 

أما الفریق الآخر . الأجور أي العمل یقل حماسهم للعمل بسبب انخفاض دخولهم الحقیقیة مع ارتفاع الأسعار

لا تدلل على وجود انخفاض في حجم المدخرات أو المیل للعمل یقل بل بالعكس  فیرى بأن الشواهد التاریخیة

یرون بأن التضخم ربما یكون دافعا لعملیة النمو الاقتصادي، فتخلق معدل الأجور لفترة معینة عن ملاحظة 

                                                             
  .309-308: محمد أحمد السریتي، علي عبد الوهاب نجا، مرجع سبق ذكره، ص ص  1
  .207: بق ذكره، صأكرم حداد، مشهور هذلول، مرجع س 2
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لى خلق الزیادة في الأسعار سیعمل على زیادة الأرباح مما یشجع على زیادة الاستثمار، وهذا بدوره یؤدي إ

فرص عمل جدیدة فینخفض معدل البطالة ویرتفع حجم الناتج القومي خاصة عندما یكون الاقتصاد عند 

  .1مستوى أقل من مستوى التوظف الكامل لعناصر الإنتاج

یترتب على التضخم العدید من الآثار السلبیة اجتماعیا التي لا تقل أهمیة عن الآثار  :الآثار الاجتماعیة -ب

  : الاقتصادیة ولعل أهم هذه الآثار الاجتماعیة تتمثل فیما یلي

 زیادة مستوى الفقر وبالتالي زیادة حجم الفئات المحرومة في الدولة. 

 2.يالمالي والأخلاقالفساد  السرقة و مان الاجتماعي حیث تزداد الجرائم، وتنتشرتدني مستوى الأ 

  زیادة حدة التفاوت الطبقي فیما بین فئات المجتمع نتیجة لسوء توزیع الدخل والثروة، ومن ثم ظلم 

 .3اجتماعي یتحمله الفقراء ومحدودي الدخل

  إن انخفاض القوة الشرائیة للأفراد أصحاب الدخل المحدود والأجور الثابتة وارتفاعها بالمقابل 

السلوكیات  لفئات أخرى، سیعمق من الاختلال والتوازن الاجتماعي بین الأفراد، وسیتبع ذلك ظهور العدید من

الاجتماعیة المرتبطة بالأبعاد الاقتصادیة كالرشوة والسرقة والتهرب الضریبي والجمركي والى تدني ولاء 

غیر المشروع والى تدني إنتاجیة  الموظفین لمنشآتهم وأعمالهم والبحث عن فرص أخرى للكسب المشروع أو

العمل بسبب إحساسهم بعدم عدالة الجور ویترتب على ذلك كله تراجع الدولة على المستوى الاقتصادي 

 .4والاجتماعي معا وتعمیق المشكلات الاقتصادیة السائدة فیه

  مما یعاني الدائنون من التضخم، حیث أنهم ملزمون بقبول قیمة قروضهم ممثلة في قوة شرائیة أقل 

أعطیت لانخفاض قیمة النقود، بینما یستفید المدینون من انخفاض قیمة النقود لأنهم یسددون القرض بقیمته 

 .الاسمیة التي تقل عن قیمته الحقیقیة وقت الإقراض

 ،فإنهم یستفیدون من التضخم لارتفاع أسعار منتجاتهم ومن ثم ترتفع  المشروعات والمستثمرون 

 معدلات أرباحهم، حتى مع ارتفاع أجور العمال، حیث أن، الطبقة الرأسمالیة تستأثر لنفسها بأكبر قدر من 

الأرباح على حساب طبقة العمال، أضف إلى ذلك أن المشروعات تؤدي الفائدة المتفق علیها سلفا على 

  ، ومن ثم فإنها تستفید من التضخم، وبطبیعة الحال یضار العمال وأصحاب الدخول الثابتة من القروض

  التضخم، حیث أن أجورهم ثابتة، مع ارتفاع الأسعار، كما أن رفع أجورهم عادة ما تتم بنسبة أقل من ارتفاع

                                                             
  .312-311: بسام الحجار، عبد االله رزق، مرجع سبق ذكره، ص ص  1
  .298: ، مرجع سبق ذكره، صالمفاهیم والنظم الاقتصادیة الحدیثةعبد الفتاح السنور،  إیاد  2
  .309: محمد أحمد السریثي، علي عبد الوهاب نجا، مرجع سبق ذكره، ص  3
  .208: أكرم حداد، مشهور مذلول، مرجع سبق ذكره، ص  4
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  1.الأسعار وبعد مرور فترة زمنیة من ارتفاعات الأسعار

  التضخمسیاسة استهداف : ثانیا

تعتبر سیاسة استهداف التضخم من السیاسات التي ظهرت في بدایة التسعینات، نتیجة فشل المقاربات 

البدیلة المبنیة على استهداف سعر الصرف واستهداف القواعد النقدیة، وتتطلب سیاسة استهداف التضخم 

وتخفیض نتائج ایجابیة فیما یتعلق توفر بعض العناصر السیاسیة التي من شأنها زیادة كفاءة السیاسة النقدیة 

  .بتقلبات التضخم والناتج والوقایة من أثر الصدمات

 یعرف استهداف التضخم بأنه النظام النقدي الذي لا یكون له : تعریف سیاسة استهداف التضخم  -  أ

  ثلاث هدف وسیط وإنما یتم استهداف معدل التضخم بشكل مباشر اذ یتم تحقیق هذا الهدف من خلال إتباع

 :2خطوات

 تحدید السیاسة النقدیة الكفیلة بمعدل التضخم المستهدف. 

 أن یتنبأ البنك المركزي بمعدل التضخم في المستقبل. 

  تتم مقارنة المعدل المستهدف بالمعدل المتوقع فإذا كان المتوقع أعلى من المستهدف یتم إتباع

 .سیاسة نقدیة انكماشیة والعكس

استهداف التضخم بأنه نظام للسیاسة النقدیة یتمیز بالإعلان عن الهدف : eser turer  2002كما یعرف 

لمعدل التضخم لفترة زمنیة واحدة أو أكثر مع الإعلان الظاهر بان ) رقمي(الرسمي كمجالات أو هدف كمي 

  .تحقیق واستقرار التضخم في المدى الطویل هو الهدف الأول للسیاسة النقدیة

 : تضخمأسباب تبني سیاسة استهداف ال  - ب

  :3هناك عدة عوامل ساعدت على ظهور هذه السیاسة نذكر منها

  ارتفاع التضخم في عقد الثمانینات قد أثر عكسیا على معدل النمو الاقتصادي وعلى تخفیض الموارد 

الاقتصادیة، لذا یجب تخفیض معدل التضخم والتحكم في معدله كهدف أساسي للسیاسة النقدیة في المدى 

  .الطویل

                                                             
  .145: ، مرجع سبق ذكره، ص، مقدمة في الاقتصاد النقدي والمصرفيسوزي عدلي ناشد  1

مجلة القدس للأبحاث  ،متطلبات تطبیق إستراتیجیة استهداف التضخم كإطار حدیث لإدارة السیاسة النقدیة في الجزائربشیشي ولید،   2 

  .106:ص ،2017كانون الثاني  ،41العدد والدراسات،

مذكرة  ،2003- 1994سیاسة استهداف التضخم كأسلوب حدیث للسیاسة النقدیة،دراسة حالة الجزائر للفترة  طیبة عبد العزیز،  3 

الشلف،  بوعلي،جامعة حسیبة بن  تخصص نقود ومالیة،كلیة العلوم الإنسانیة والعلوم الاجتماعیة، ماجستیر في العلوم الاقتصادیة،

  .107-105:ص ص ،2004-2005
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  خلق مشكلة لسیاسة نقدیة _ في الغالب_ عدم استقرار العلاقة بین المجمعات النقدیة والتضخم 

تستهدف المجمعات النقدیة مما نتج عن التقلیل من قیمته والتخلي عنه لصالح سیاسة استهداف التضخم، إن 

على ذلك فان  عدم استقرار هذه العلاقة لا یعطي نتائج غیر مرضیة على تحقیق تضخم منخفض، علاوة

سیاسة الاستهداف النقدي لا تزود البنك المركزي بإشارات كافیة حول موقف السیاسة النقدیة، فإذا كانت 

هناك صدمات نقدیة فان هذه السیاسة لا تساعد على تثبیت معدلات التضخم المتوقعة لكي تكون دلیلا جیدا 

اف النقدي على زیادة شفافیة السیاسة النقدیة لمساءلة البنك المركزي، إضافة إلى ذلك لا یساعد الاستهد

ووضع البنك المركزي أمام المساءلة لدى الجمهور، لذا یتطلب الأمر ضرورة وجود استهداف وسیط للسیاسة 

 .النقدیة یؤدي إلى زیادة فعالیتها في التأثیر على استقرار معدل التضخم

 ة حتى یتفادى مشكلة تضارب یحدد البنك المركزي معدل أو مجال للتضخم في فترة محدد 

إن تحدید هذه المعدلات من شأنها أن ). كاستهداف سعر الصرف أو قیود المجمعات النقدیة(الاستهدافات 

الطویل لمدى تضع قیود أمام البنك المركزي في إدارة السیاسة النقدیة بما یخلق هدف استقرار الأسعار في ا

  .دون استهداف متغیرات أخرى

 التضخم إطار حدیث لإدارة البنك المركزي للسیاسة النقدیة من خلال تعهده بتخفیض  یعتبر استهداف 

 معدلات التضخم المستهدفة والمحافظة على استقرار الأسعار في المدى الطویل، یوفر هذا الإطار حركیة

الضغوط التضخمیة أكبر للبنوك المركزیة في وضع وإدارة أدوات النقدیة وتغییرها في الوقت المناسب لمواجهة 

 .المحتملة

  :متطلبات تجسید سیاسة استهداف التضخم - ج

  استهداف هناك مجموعة من الشروط اللازمة قصد تهیئة البیئة المناسبة لنجاح عملیة تطبیق سیاسة 

  :1التضخم ومن أهمها ما یلي

 یقصد بالشروط العامة الخصائص التي یجب أن یتمیز بها البلد المعني لكي  :الشروط العامة

 : نستطیع الجزم  بأن السلطات النقدیة تستهدف التضخم فعلیا، وتتمثل فیما یلي

 الإعلان للجمهور عن الهدف المراد تحقیقه من التضخم وذلك في المدى المتوسط. 

 مستوى العام لأسعار وجعله الهدف الأكثر أولویة فيالتزام البنك المركزي بتحقیق الاستقرار في ال 

  .السیاسة النقدیة       

 استخدام كافة المعلومات من المتغیرات الاقتصادیة وعدم الاكتفاء بالمجمعات النقدیة فقط، وذلك  

                                                             
  .111-109: ص ص كره،ذمرجع سبق  لحلو موسى بوخاري،  1
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 .لاتحاد قرارات السیاسة النقدیة

 والأسواق درجة شفافیة عالیة في سلوك السیاسة النقدیة أثناء الاتصال بالجمهور. 

 إعطاء البنك المركزي المسؤولیة لإبقاء معدل التضخم حول الهدف وإعطاءه درجة معینة من  

 .الاستقلالیة لتحقیق الهدف المنشود    

 وهي تلك المعاییر المبدئیة التي یجب توفرها في بلد ما وذلك لإكساب سیاسة  :الشروط الأولیة 

 :توجد ثلاثة شروط مسبقة لفعالیة استهداف التضخم هي الاستهداف فعالیة أكبر في تطبیقه، عموما

 تعتبر الاستقلالیة من المتطلبات الأساسیة لاستهداف التضخم، وغیاب  :استقلالیة البنك المركزي 

هذا الشرط یضعف فعالیة السیاسة النقدیة في الوصول إلى استهداف الموضوع مع إجبار البنك المركزي 

 .سب الظروف السائدةالتكیف مع سیاسته النقدیة ح

 یقتضي هذا الشرط وجود هدف نهائي واحد ووحید للسیاسة النقدیة یتمثل في  :امتلاك هدف وحید 

معدل مستهدف محدد لفترة معینة، عند تبني البلد لنظام سعر الصرف الثابت تكون غیر قادرة على بلوغ 

معدل مستهدف للتضخم وتحقیق الاستقرار في سعر الصرف في نفس الوقت، إذا كان البلد یعرف حركة 

حساب تحقیق معدل كبیرة لانتقال الأموال، فان تحقیق هدف استقرار سعر صرف العملة المحلیة یكون على 

وإذا ما حدث تضارب بین الأهداف یصعب . تضخم منخفض، وهذا ما یؤثر على مصداقیة السیاسة النقدیة

على صانعي السیاسة النقدیة إعطاء الأولویة لهذین الهدفین وتوضیحهما للجمهور بطریقة موثوقة، ولكي یتم 

التضخم له الأولویة في حد الذي یكون فیه تفادي هذا التضارب الحاصل یجب إتباع نظام صرف مرن إلى ال

لا تكون أي متغیرات اسمیة حالة حدوث أي تعارض، لذا یكون الطریق الأكثر أمانا لتفادي تلك المشاكل أن 

 .مستهدفة تشارك هدف التضخم المنخفض

 علاقة یقتضي هذا الشرط توفر  :وجود علاقة مستمرة بین أدوات السیاسة النقدیة ومعدل التضخم 

أنه یجب أن تكون السلطة النقدیة قادرة على  jonsonستقرة بین أدوات السیاسة النقدیة ومعدل التضخم یرى م

تشكیل نموذج دینامیكي للتضخم وتقدیره عند مستوى یمكن تحقیقه و التحكم فیه وفقا للمعلومات المستقبلیة 

المتاحة، لذا یتوجب على السلطات النقدیة أن تكون لها القدرة على التأثیر بأدواتها المتاحة في حال انحراف 

كما یتطلب كذلك نجاح هده السیاسة توفر أسواق مالیة متطورة لكي یتم استخدام تلك المعدل عن قیمته 

الأدوات بفعالیة كبیرة تسمح بنقل الآثار إلى القطاع الحقیقي وإذا حدثت انحرافات في معدل التضخم یمكن 

  .تصحیحها في الوقت المناسب
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  :إجراءات تطبیق سیاسة استهداف التضخم -د

سة استهداف التضخم في الواقع العملي یجب مراعاة بعض القضایا المهمة والمتمثلة حتى یتم تطبیق سیا

  :1أساسا فیما یلي

 تعتمد هذه الهیئة على مدى استقلالیة البنك  :الجهة المخول لها تعیین معدل التضخم المستهدف 

المركزي لتوافق علیه ویعلن استهداف التضخم في الحقیقة من قبل البنك . المركزي وإعلانه عن الاستهداف

الحكومة بعد ذلك وهذا لترقیة الاتفاق بین صانعي القرار في الهیئتین مما یزید من فعالیة ومصداقیة هذا 

الإطار من السیاسة النقدیة، أما في الدول النامیة یتطلب ضرورة تحدید معدل التضخم المستهدف من قبل 

ة دعم السلطات المالیة للسلطات النقدیة في استهداف الحكومة بالتنسیق مع البنك المركزي لتحقیق زیاد

 .التضخم

 یتمثل الهدف الأساسي للسیاسة النقدیة في إطار استهداف  :التفاعل مع أهداف سیاسات أخرى 

التضخم في الوصول إلى معدل التضخم المحدد، ولا یمكن أن یتبع بهدف آخر ما لم یكن منسجم وغیر 

أي حال هناك أهداف أخرى تكون مستهدفة كتحقیق مستوى التشغیل  متعارض مع الهدف الأساسي، على

في نظام استهداف التضخم تكون أهداف  .الكامل، بالرغم أنه في المدى القصیر یتعارض هذین الهدفین

السیاسة النقدیة وأهداف السیاسة المالیة متفاعلة ضمنیا مع بعضها البعض، بحیث یجب أن تأخذ السیاسة 

لاعتبار تأثیرات السیاسة المالیة على التضخم، وفي نفس السیاق یجب أن تؤید السیاسة المالیة النقدیة بعین ا

استهداف التضخم قد یسبب حجم أكبر من الدین العام توقعات مستقبلیة بارتفاع معدل التضخم مما یخلق 

  .بعض الصعوبات للبنك المركزي في بلوغ التضخم المستهدف في المدى القصیر

 التالیةقیق لهذا المعدل على الخطوات یعتمد التحدید الد :ل للمعدل المستهدفتعریف مفص:  

 یعرف الأفق الزمني بطول عمر المرحلة الزمنیة للوصول إلى : تصمیم الأفق الزمني للاستهداف 

  : الزمني للاستهداف بما یلي الاستهداف المعلن سابقا والفترة التي یمكن السیطرة علیه، ویتأثر الأفق

  .قدرة السیاسة النقدیة على مواجهة الصدمات الطلب أو العرض الكلي قصیرة الأجل -

 .نوع نظام استهداف التضخم المطبق من قبل البنك المركزي إما صارما أ مرنا -

 یختلف الاختیار بین مؤشر الأسعار المستعمل في حساب معدل : تحدید مؤشر مناسب للتضخم 

التضخم المستهدف من دولة لأخرى بسبب تباین المناهج في حسابه في هذه الدول، یعد الرقم القیاسي 

لأسعار المستهلكین الأكثر استخداما في قیاس معدل التضخم بدلا من مكمش الناتج المحلي الإجمالي، إذ 
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ه ولا یحتاج إلى قدر أكبر یعتبر الرقم القیاسي لأسعار المستهلكین معروف جدا لدى الجمهور مما یسهل فهم

من المراجعة أو التعدیل ویعكس أیضا التوازن بین العوامل المحددة للطلب والعرض الكلي في النشاط 

  .الاقتصادي، كما لا یسمح بالأخذ في الحسبان التغیرات الكمیة والتعدیلات في هیكل الإنفاق

 ستهدف من السمات المهمة یعد تحدید الهدف الكمي للتضخم الم :تحدید مستوى الاستهداف 

لسیاسة استهداف التضخم، فمن الناحیة العملیة حددت عدة دول معدلاتها المستهدفة للتضخم كأرقام أحادیة 

منخفضة بینما من الناحیة النظریة یبدو التضخم الصفري یعد نظیرا لاستقرار الأسعار كما یفترضه كحالة أو 

  .وضعیة عادیة للاقتصاد الرأسمالي

 توجد عدة أسباب تجعل الدول تتباین في استهداف  :ار بین معدل أو مدى مستهدف للتضخمالاختی 

  :مدى تضخم معین منها

نظرا لصعوبة التنبؤ بآثار الأدوات النقدیة والفترة اللازمة لملاحظة تلك الآثار فان احتمال عدم تحقیق  -

  .معدل محدد سوف تظل كبیرة

  .ال لاستقرار الناتج المحلي الخامإن تبني مدى واسع یتضمن بعض المج -

  .یحتاج الأمر إلى مدى مستهدف من التضخم لإبقاء بعض المرونة للرد على الصدمات قصیرة الأجل -

 المعدلتساعد المساءلة على توضیح ما إذا كانت الانحرافات عن  :المساءلة والشفافیة والمصداقیة 

 الانحرافات كانت متوقعة أثناء تطبیق السیاسة النقدیة،المستهدف ناتجة عن خطأ من البنك المركزي أو أن 

كما أن المساءلة تنقص من احتمال اتساع التباطؤات الزمنیة إذا حدثت للسلطة النقدیة انحرافات عن تحقیق 

وتعني الشفافیة في الإعلان عن الهدف للجمهور أن البنك المركزي ملتزم بتحقیقه . هدفها في الأجل الطویل

كل واتجاه العلاقة بین أدواته المستخدمة ومدى اتساقها مع ذلك الهدف، تخلق الشفافیة ثقة مع توضیح ش

الجمهور في السوق من ناحیة استقرار الأسعار من خلال تفهمهم للمعدل المستهدف من قبل البنك المركزي 

عن المعدل أو المدى وعدم إساءة الفهم إذ حدثت توقعات خاطئة للظروف المستقبلیة مما ینتج عنه انحرافات 

  .المستهدف

 یستخدم نظام استهداف التضخم التوقعات بصفة آلیة بسبب طبیعة النظرة  :تحدید توقعات التضخم 

المعدل  المستقبلیة في تحدید المعدل المستهدف تكون للبنك المركزي معلومات كافیة تفیده عن مدى اقتراب

المتنبأ به عن المعدل المستهدف مما یمكنه من معرفة مقدار اتساع الفجوة، وبالتالي یقوم بتفعیل أدواته بما 

وان نجاح النظرة المستقبلیة في تحقیق الهدف المعلن في المدى الطویل .یتماشى وتحقیق المعدل المستهدف
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بتحدیدها وكیفیة استخدامها وبقدر وتوقیت  یجعل السیاسة النقدیة تبحث عن الأدوات الممكن استخدامها

  :مناسبین، یتطلب هذا النجاح توفر العناصر التالیة

  معدل التضخم المتنبأ به من خلال نموذج اقتصادي كلي یعتمد على توصیف العلاقات الهیكلیة 

  .الأساسیة للاقتصاد القومي         

 اذج متجهة الارتباط الذاتي والمسح تنبؤات عن معدل التضخم من خلال نموذج إحصائي مثل نم 

  .المیداني لتوقعات التضخم من جانب كافة عملاء السوق المالي والنقدي        

  دراسات اتجاهات تطور التغیرات الأساسیة المالیة والنقدیة مثل التسهیلات الائتمانیة الممنوحة 

  .العملوالطلب على النقود وأسعار الأسهم والسندات وحالة سوق         

  تقییم سیاسة استهداف التضخم -ه

سنتناول مختلف الفوائد الایجابیة التي حققتها الدول التي نجحت في تطبیق الإطار الحدیث للسیاسة 

  .النقدیة مع الإشارة إلى أهم المشاكل التي واجهتها هذه الدول بالتطرق إلیها في العناصر التالیة

 مزایا سیاسة استهداف التضخم  

  :1مزایا هذه السیاسة فیما یلي تتمثل أهم

 على نسبة  في تمكنها من الموصول والإبقاء بعض الدول لهذه السیاسة الفائدة الهامة من تطبیق 

  .منخفضة ومستقرة من التضخم في المدى الطویل مما یؤدي لإحداث تأثیرات مهمة في النمو الاقتصادي

 بیرة في الدخل القومي نتیجة لزیادة الثقة تساعد سیاسة استهداف التضخم على تفادي التقلبات الك 

في توقعات الجمهور وعملاء السوق لمعدل التضخم في المستقبل لذا یمكن اعتبار استهداف التضخم ذا 

  .منفعة للاقتصاد الحقیقي بحیث یحفز على النمو ویقلل من التقلبات في الدخل

 سعار والأجور في المستقبل في ظل تزید درجة التأكد بالنسبة لاستقرار العلاقة بین مستوى الأ 

الصرف الاستقرار الاقتصادي على المدى الطویل أكثر منه في حالة استهداف المجمعات النقدیة أو سعر 

مما یؤدي إلى جعل التوقعات التضخمیة منسقة وأكتر دقة ویجنب الاقتصاد صدمات الطلب أو العرض 

  .الكلي

 النقدیةتقدیر اتجاهات السیاسة تعدیلات دوریة أفضل للاقتصاد لأنه یترك مجال هام لتطبیق  یعطي 

  .العرض والطلب ویمكن البنك المركزي من أن یكون أكتر مرونة في التعامل مع صدمات

  یعتبر استهداف التضخم الإطار المحفز على إحداث تغیر مؤسساتي بإعطاء البنك المركزي قدر 
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الأسعار ستقلالیة من خلال تخفیض الضغوط السیاسیة علیه مما یمكنه من تحقیق هدف استقرار أكبر من الا

بالتركیز على معدل أو مدى واضح للتضخم، یؤدي هذا الأسلوب إلى وضوح واستقلال وعدم تداخل مهام 

  .السلطة التنفیذیة والسلطة النقدیة

 وق لتوجهات السیاسة النقدیة مما یؤدي في خلق الشفافیة والیقین وتفهم أكبر لدى كافة عملاء الس 

  .النهایة لخلق المصداقیة في البنك المركزي وقدرته على الوفاء بالتزاماته

  یعطي هذا النظام القدرة على تخفیض وقوع البنك المركزي في مشكلة التباطؤات الزمنیة للسیاسة 

  .النقديالنقدیة الناتجة عن الضغوطات السیاسیة لإحداث توسع في العرض 

 انتقادات سیاسة استهداف التضخم  

  :1بالرغم من المزایا المحققة في ظل هده السیاسة إلا أنها لم تسلم من الانتقادات والتي نلخصها فیما یلي

  هناك شك كبیر یحوم حول مقدرة السلطة النقدیة على تطبیق سیاسة نقدیة تؤثر بالفعلیة المطلوبة 

 مصممي السیاسة النقدیة أن تكون عملیة الوصول إلى معدل التضخمعلى معدل التضخم، إذ یتوقع 

المستهدف محفوفة بالمخاطر وصعبة التجسید مقارنة بتثبیت سعر الصرف أو تحقیق معدل نمو ما أو 

  .التحكم في المعروض النقدي

  تسود عملیة تطبیق سیاسة استهداف التضخم الأخذ بعین الاعتبار تأخیرات محتملة طویلة بین 

التغیرات في السیاسة النقدیة وتأثیراتها على التضخم، فیجب السماح بمرور فترة زمنیة كافیة قبل التأكد من 

  .مدى تحقق الأهداف أو إجراء التعدیل اللازم حول السیاسة المنتهجة

  ،ینصب اهتمام البنك ضمن إطار سیاسة استهداف التضخم على ارتفاع الأسعار بشكل جوهري 

تقلبات الطارئة والمؤقتة في الأسعار مما یجعل جني الآثار الایجابیة للسیاسة على المستوى ویتجاهل كل ال

  .الجزئي بعید المنال

  على الرغم من النجاحات الباهرة التي حققتها سیاسة استهداف التضخم في التخفیض المستمر 

 یة المحافظة على هذه الانجازات في المستقبل لمعدلات التضخم، إلا أن الأسواق لا تزال تشك في مدى إمكان

  إن الطبیعة المستقبلیة لإطار استهداف التضخم یجلب بعض الشكوك في عملیة صناعة القرار 

السیاسي، حیث یسمح بالمزید من حریة التصرف من جانب البنك المركزي من مجرد استهداف سعر الصرف 

  .التقدیریة لواضعي السیاسات التوسعیة بشكل مفرط أو المعروض النقدي، لذلك قد تسمح هذه السلطة

                                                             
مجلة أداء  ،تركیا الشیلي، إلى تجربة البرازیل،تقییم سیاسة استهداف التضخم في البلدان الناشئة مع الإشارة  شوقي جابر،  1
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  علاقة سعر الصرف بالتضخم: المطلب الرابع

یمكن إیجاد العلاقة بین سعر الصرف والتضخم وإبراز بعض الانعكاسات التي تتولد بینهما في   

  .الفروع الآتیة

  نظریة الحلقة المفرغة: أولا

یق بین أسعار الصرف وعرض النقود والتضخم، ركزت نظریة الحلقة المفرغة على الترابط الوث  

  : 1یلي وملخص هذه النظریة تتمثل فیما

 إن التغیرات في أسعار الصرف أو عرض النقود تؤثر بصورة مباشرة في معدل التضخم، كما یؤثر   

  .التضخم في أسعار صرف العملة المحلیة وعرض النقود الحقیقي

  الفرضیة التي تركز علیها النظریة هي مرونة السعار الداخلیة في المد القریب والبعید، مما یسمح 

  .بتحرك معدل التضخم نتیجة لأي تغیر في أسعار الصرف أو عرض النقود

  یعتقد مؤیدو هذه النظریة أن هذه العلاقة تتسم بدرجات من التشابك والتعقید بحیث لا یمكن الجزم 

  .متغیر الرئیسي الذي یحكم هذه العلاقةعن معرفة ال

  إن أفكار دورنیش تعد اللبنة الأساسیة للجدال الذي أثیر في الثمانینات والتسعینات حول فرضیة 

مرونة السعار والعلاقة المباشرة بین أسعار الصرف وعرض النقود والتضخم، ومعظم هؤلاء توصلوا في 

غیر مستقرة، وأن التأثیر المباشر الذي تدعیه نظریة الحلقة دراستهم التجریبیة إلى أن هذه العلاقة هي 

  .المفرغة هو افتراض غیر منطقي

  واجهت هذه النظریة نقدا لاذعا لهذه النظریة، حول فكرة مرونة السعار التي اعتقدوا بأنها لا تنسجم 

النظریة  تحلیل هذه والواقع، فجمود الأسعار هي حال مسلم بها في المدى القریب على أقل تقدیر، لذا فان

  .للعلاقة بین أسعار الصرف وعرض النقود والتضخم ینسجم والمدى البعید ولیس القریب

  لقد شغلت مشكلة التضخم جدلا واسعا حول اختیار نظام سعر الصرف الذي یكفل الحفاظ على 

یسهم بالتخلص  معدلات التضخم منخفضة، فمؤیدو نظام أسعار الصرف الثابتة أكدوا بأن تبني هذا النظام

وبشكل نهائي من مشكلة التضخم عن طریق السیاسة النقدیة بنظام أسعار الصرف الثابتة یحتم السیطرة 

  .النقدیة وهذا یجبر واضعي السیاسة النقدیة على الإیفاء بوعودهم من خلال تقدیم معدل تضخم منخفض

ن معدلات التضخم الأجنبي فحسب هذه النظریة فان زیادة معدلات التضخم المحلي بنسبة أكبر م

سیؤدي إلى انخفاض قیمة العملة المحلیة في سوق الصرف، حیث یترتب عن التضخم المحلي ارتفاع أسعار 

                                                             
  .270-269: فواز جار االله نایف، سعدون حسین فرحات، مرجع سبق ذكره، ص ص  1
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الصادرات الوطنیة، مما یجعلها أقل منافسة في الأسواق الدولیة كما یجعل أسعار الواردات أرخص نسبیا من 

الطلب على السلع والخدمات الأجنبیة وعلى العملة الأجنبیة  السلع المحلیة، ویترتب على هذه العملیة ارتفاع

مقابل انخفاض طلب الجانب على العملة الوطنیة لانخفاض طلبهم على السلع والخدمات الوطنیة فتتدهور 

  .1قیمة العملة المحلیة

  التضخم واختیار نظام سعر الصرف: ثانیا

الصرف الذي یكفل الحفاظ على معدلات  لقد شغلت مشكلة التضخم جدلا واسعا اختیار نظام سعر  

  التضخم منخفضة، فمؤیدو نظام أسعار الصرف الثابت أكدوا بأن تبني هذا النظام یسهم بالتخلص وبشكل 

  نهائي من مشكلة التضخم عن طریق تقیید السیاسة النقدیة بنظام أسعار الصرف الثابتة یحتم السیطرة النقدیة

  .2منخفضتضخم  النقدیة على الإیفاء بوعودهم من خلال تقدیم معدلوهذا یجبر واضعي السیاسة 

 و caramazzaومن بین الدراسات التجریبیة التي تخصصت في الموضوع، نجد تلك المقدمة من قبل 

aziz (1998)  التي أشارت إلى أن التضخم كان بانتظام أكثر ضعفا وأكثر استقرارا في البلدان التي تتبنى

ت، مقارنة بالأنظمة العائمة، مع الإشارة إلى أن هذا الاختلاف في المردودیة قد تراجعت سعر الصرف الثاب

والتفسیر الأهم لأفضلیة مردودیة نظام سعر الصرف الثابت مقارنة . أهمیته مند بدایة سنوات التسعینات

التي ینطوي ) نقديالانضباط ال(بمردودیة الأنظمة العائمة في مكافحة التضخم یكمن في القاعدة التنظیمیة 

علیها تبني نظام سعر الصرف الثابت، حیث أن الدول المتبنیة لهذا النظام تعرف نموا ضعیفا في الكتلة 

هذا إلى . التي تترجم أثر القواعد التنظیمیة والمصداقیة التي تحدثها هذه الأنظمة) عرض النقود(النقدیة 

فاظ بالعملة المحلیة ویحفز على زیادة الطلب على جانب أن تثبیت سعر الصرف یرفع ویزید من ثقة الاحت

  .والإبقاء على معدلات تضخمیة ضعیفة العملة عند مستوى معطى للعرض النقدي مما یساهم في المحافظة

الجمع بین هاتین المیزتین یتمخض عنه تباطؤ وتسجیل معدلات ضعیفة في سرعة دوران النقود والانخفاض 

ام سعر الصرف الثابت تتوفر في ظله ثقة أكبر من نظام سعر الصرف الوسیط نظ. السریع في أسعار الفائدة

الذي بدوره یعطي ثقة أكبر في النظام مقارنة بالنظام العائم، أفضلیة النظام الثابت تكون أكثر أهمیة في 

  حیث  .البلدان ذات الدخول المنخفضة منه في باقي مجموع الدول التي لا تراقب تدفق رؤوس الموال الدولیة

  أن مراقبة رؤوس الموال تخفض من درجة الثقة، فضلا عن ذلك تكون تغیرات التضخم ضعیفة في النظام

                                                             
، أطروحة مقدمة لنیل شهادة الدكتورة، كلیة العلوم محددات التضخم في الجزائر مع مقاربة بدوال الاستهلاكأسماء مخالیف،   1

: ، ص2017-2016الاقتصادیة والتجاریة وعلوم التسییر، قسم العلوم الاقتصادیة، تخصص اقتصاد مالي، جامعة الحاج لخضر باتنة، 

95.  
  .169- 168: فواز جبار نایف وسعدون حسین فرحات، مرجع سبق ذكره، ص ص  2
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  1.الثابت مما هي علیه في النظام المرن

في حین یرى مؤیدو نظام سعر الصرف المرن أن الأخیر یقدم معدلات تضخم تماثل ما یقدمه نظام 

بأنه في المدى البعید یكون هناك تكییف ) 1996كویرك،(سعر الصرف الثابت في المدى البعید، إذ یعتقد 

  في ظل نظام بین تقلبات أسعار الصرف والتضخم لذلك من المرجح أن تلغى الفوارق بین معدل التضخم 

  أسعار الصرف المختلفة، حیث أن فرضیة معدل التضخم المنخفض تحت نظام أسعار الصرف الثابت لم

  .2تعد تلقى قبولا في ظل بعض الحریة التي أعطیت للسیاسة النقدیة في هذا النظام

  أثر تغیرات أسعار الصرف على الأسعار المحلیة: ثالثا

  :3ار المحلیة یحدث من خلال ثلاث مصادر هيإن أثر تغیرات سعر الصرف على الأسع

  سعر، ووفقا لآرائه فان "لجوستاف كاسل"القناة الأولى تؤكد سریان مفعول نظریة تعادل القوة الشرائیة 

 الصرف للعملة المحلیة مقابل العملات الأخرى یمیل إلى الهبوط بنفس النسبة التي یرتفع بها مستوى

في الدولة المحلیة فیما لم یتغیر الوضع السعري في غیرها من الدول التي ، فإذا تضاعفت الأسعار الأسعار

تشترك معها في التجارة، فان قیمة التعادل للعملة المحلیة سوف تصبح أقل مما كانت علیه  من قبل، وتعمل 

  .الموازنة السلعیة على إعادة التوازن عند اختلاله

 هي قناة تخفیض ) التضخم(الصرف بالأسعار المحلیة  أما القناة الثانیة التي تأتي منها علاقة سعر 

قیمة العملة أي ارتفاع سعر الصرف الأجنبي، وهو یؤدي إلى رفع الأسعار نتیجة ارتفاع أسعار الواردات 

بالعملة المحلیة، إلا أن قوة التأثیر على الأسعار المحلیة والفترة التي یستغرقها تحقق هذا التأثیر لا یزال محل 

ذلك لان قوة هذا التأثیر وسرعته تعتمد على عوامل مختلفة منها، نسبة الواردات إلى إجمالي السلع خلاف، و 

المستهلكة، ودرجة المنافسة في صناعة بدائل الواردات المحلیة التي تختلف من اقتصاد لآخر، حیث من 

السلع المستهلكة وزیادة  المتوقع أن یزداد تأثیر تغیرات سعر الصرف مع زیادة نسبة الواردات إلى إجمالي

  .درجة المنافسة في الصناعة

  والثالثة تتمثل في اثر تغیر سعر الصرف على تغیر الأجور النقدیة التي تؤثر على فعالیة سیاسة 

على " ارتفاع سعر الصرف الأجنبي"سعر الصرف من خلال جمودها، إن آثار تخفیض قیمة العملة 

المتغیرات الاقتصادیة الكلیة تتوقف بشكل كبیر على مدى استجابة الأجور الاسمیة والأسعار لذلك 

                                                             
  .212-211: ذكره،ص ص مرجع سبق محمد جبوري،  1
  .169: فواز جبار نایف وسعدون حسین فرحات، مرجع سبق ذكره، ص  2
  .79-78: صالحي فوزیة، مرجع سبق ذكره، ص ص  3
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تغیر في الأجور التخفیض، فكلما ارتفعت الزیادة في الأجور الاسمیة كنتیجة لتخفیض قیمة العملة كلما قل ال

الحقیقیة، ومع ارتفاع درجة ربط أثر الأجور مع المستوى العام للأسعار، ومع اقتصاد یمیل للانفتاح سیكون 

أثر تغیر سعر الصرف الاسمي على الأجور الحقیقیة وعلى مستوى الناتج قلیلا، وعلیه فان ربط الأجور 

قول أن تأثیر ارتفاع مستوى السعار المحلیة بمؤشر السعر العام یتطلب مرونة في سعر الصرف ویمكن ال

مقارنة بمستوى الأسعار العالمیة یؤدي إلى زیادة الواردات وزیادة الطلب على العملة الأجنبیة، وانخفاض كلا 

  .من الصادرات وعرض النقد الأجنبي مما یدفع سعر الصرف الأجنبي للارتفاع

  ةة رؤوس الأموال الدولیانعكاسات تغیر سعر الصرف على حرك: المبحث الثالث

الحركة الدولیة الدائمة لرؤوس الأموال الباحثة عن الربح على الصعید الدولي تعكس وجود كتلة  إن 

لاستثمارها على  منافذكبیرة من الفوائض الادخاریة غیر المستثمرة، فیصبح من الضروري البحث عن 

الصعید الدولي، حیث تلعب التحركات الدولیة لحركة رؤوس الأموال دورا مهما وفعلا للمحافظة على استقرار 

میزان المدفوعات وتوازنها، وهذا ما یؤثر على سعر الصرف العملة، وسیتم تبیان هذه العلاقة التي تربط بین 

  .لیةرؤوس الأموال في المطالب التاسعر الصرف وحركة 

  مفاهیم النظریة لرؤوس الأموال الدولیة: المطلب الأول

المقصود بحركة رؤوس الأموال هو انتقالها من البلدان التي تمتلك فائضا  :مفهوم حركة رؤوس الأموال: أولا

  .1والقروض والاستثمارات والإعاناتدول التي تعاني عجزا، وذلك عبر عدة قنوات منها الاستثمار  إلىمنها 

  مظاهر حركة رؤوس الأموال الدولیة: ثانیا

حركة رؤوس الأموال تتم بین الدول تتضمن طرفین في دولتین سواء كان هذا الطرفان شخصین  

  .منظمة دولیة أوهیئة  أوجهة حكومیة  أومعنویین، سواء كانا جهة خاصة  أو نییعطبی

  2:تتضمن ما یلي إنوعلى هذا الأساس فان حركة رؤوس الأموال الدولیة یمكن 

 حكومیة في دولة أخرى من خلال اشتراك  أومواطنین في دولة معینة في مشروعات خاصة  كاشترا 

  .عن طریق شراء أسهم أوصریح في المشروعات         

 تصدیر مواطني دولة معینة سلع وخدمات وإبقاء حصیلة التصدیر في دولة أخرى في شكل ودائع.  

                                                             
، مذكرة -دراسة قیاسیة الجزائر تونس المغرب-فعالیة أنظمة الصرف في جذب رؤوس الأموال الأجنبیة للدول النامیةترقو محمد،  1

مقدمة ضمن متطلبات نیل شهادة الماجستیر في العلوم الاقتصادیة تخصص مالیة دولیة واقتصاد دولي، كلیة العلوم الاقتصادیة والتجاریة 

  .60: والتسییر، جامعة حسیبة بن بولعي شلف، ص

  2 .14-13: ، مرجع سبق ذكره، ص صالتمویل الدوليفلیح حسن خلف،  
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  في الدول الأخرى بهدف الحصول على عائد أكبر وإبداعهاأخرى  إلىانتقال الأموال من دولة.  

  إبقاء مواطني دولة معینة الأرباح التي تحققها المشروعات التي یملكونها في دولة أخرى من اجل

  .إعادة استخدامها في تلك الدولة

  آجلة والتي ترافق وترتبط  أوأخرى سواء كانت فوریة  إلىحركات انتقال رؤوس الأموال من دولة

  .الأشخاص بین الدول أوبحركة السلع 

 انتقال رؤوس الأموال بین الدول من طرف واحد كالمساعدات والهبات والمنح الخاصة والعامة.  

  حركة رؤوس الأموال أشكال أهم: المطلب الثاني

  الاستثمار الأجنبي: أولا

  الأجنبيعمومیات حول الاستثمار  -1

  العینیة والحقوق المعنویة، من بلد  أوه تحركات الأموال النقدیة ب دویقص :الأجنبيمفهوم الاستثمار 

مال المشروع قائم بهدف تحقیق ربح یفوق ما یتوقع  رأس، لإقامة مشروع اقتصادي ومساهمة في أخربلد  إلى

  .1الحصول علیه من البلد المصدر لها

 إلىوتكمن أهمیة الاستثمار الأجنبي كونه هذا الأخیر الوسیلة التمویلیة التي تسعى الدول النامیة 

اجتذابها، وهذا من اجل تحقیق أهدافها الاقتصادیة والاجتماعیة، وتقدم لها كافة الضمانات القانونیة التي 

  .لتوظیفلتوفر للمستثمر الأجنبي مناخا ملائما 

  وأنواعهتعریف الاستثمار الأجنبي المباشر  

أخرى للمساهمة في المشروعات التي  إلىتحویل رؤوس الأموال الأجنبیة من دولة معینة  أوهو انتقال     

  .2هذه الدولة لتوسیع نشاطاتها الاستثماریة بهاتقوم 

، وان للمستثمر الحق في إنتاجهفي أصول  الأجلالاستثمار الأجنبي المباشر هو استثمار حقیقي طویل  إن

 رأس، وقد تتباین درجة هذا الحق بتباین النسبة التي یمتلكها المستثمر الأجنبي من أصل مجوداته إدارة

  كما له الحق التصویت على القرارات الإداریة وقد تختلف هذه النسبة بین البلدان وحسب سیاسة البلد . المال

  

  

                                                             

. 56:، ص2007، دار الفكر الجامعي، الإسكندریة، 1، ط، الاثار الاقتصادیة للاستثمارات الأجنبیةمبروكنزیه عبد المقصود   1  
، 2011، دار النشر الفكر الجامعي، مصر، 1ط، دور الحوافز الاستثمار في تعجیل النمو الاقتصاديإبراهیم متولي حسن المغربي،  2

  .147:ص
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  المستثمر الأجنبي یمارس درجة مهمة من التأثیر على إدارة المشروع المقام في البلد  ناوهذا یعني  .المضیف

  .1المضیف

 أنواع الاستثمار الأجنبي المباشر  

  :2ویضم الأنواع التالیة

 أكثر  أوأكثر من بلدین  أوالشراكة بین طرفین  مبدأیقوم هذا النوع من على : الاستثمار المشترك  - أ

من خلال شراكة دولیة، ویحدث ذلك فیشكل مشروعات اقتصادیة تندرج فیها عملیات إنتاجیة وتسویقیة 

  الحصول على صیغة المشاركة تجعلها قادرة على إنومالیة، تتم في الدولة المضیفة وبمشاركتها، هو 

لو جزئیا على المشاریع تتخلى عن السیطرة و  نامن الموارد التكنولوجیة والخبرات الإداریة دون  احتیاجاتها

   .المقامة على أرضها

                 :ومن المزایا التي یمنحها هذا النوع من الاستثمار الأجنبي المباشر للبلد المضیف ما یلي

 زیادة تدفق رؤوس الأموال الأجنبیة والتطور التكنولوجي.  

 خلق فرص عمل جدیدة في اقتصاد البلد.  

  میزان المدفوعات للدول النامیةزیادة فرص التصدیر وتعدیل.  

 الاستفادة من وفرات الحجم وتقلیل الكلف في بناء مشاریع اقتصادیة واسعة الإنتاج.  

 سلع ذات جودة عالیة وهذا یساعد على المنافسة في الأسواق العالمیة إنتاج. 

 كثر أهمیة هذا النوع من الاستثمار یعد هو الأ :الاستثمار المملوك بالكامل للمستثمر الأجنبي   -  ب

أي  أومشروع للإنتاج والتسویق  بإنشاءبالنسبة للمستثمر الأجنبي، حیث تقوم الشركات المتعددة الجنسیات 

الخدمي في الدول المضیفة، ویتمثل هذا النوع من الاستثمار بقیام المستثمر  أونوع من النشاط الإنتاجي 

الأجنبي بجلب الحزمة التكنولوجیة التي یحتاجها والتي تتضمن دراسة الجدوى الاقتصادیة والتقنیة للمشروع 

النامیة الحریة وتحقق هذه الاستثمارات للمستثمر الأجنبي في الدول  .دون تدخل الدولة المضیفة إقامتهالمراد 

  .یرة وبتكالیف قلیلةالكاملة في إدارة النشاط الإنتاجي والتسویقي والمالي وغیرها، وهذا یعني تحقیقها أرباحا كب

 المنطقة الحرة هي تلك المنطقة التي تقع داخل حدود الدولة والتي : الاستثمار في المناطق الحرة  -  ت

إلیها دون رسوم أو تعریفات جمركیة، وبعدئذ تقوم بإعادة تصدیر المنتجات منها بعد  تتسمح بدخول الواردا

الأهداف التي تسعى الدولة المضیفة تحقیقها عند إنشاء المنطقة الحرة  نوم. إجراء التعدیلات المطلوبة علیها

                                                             
، منشورات الحلبي الحقوقیة، 1ط، )في تنمیة الاقتصاد وأثرهاعقود التراخیص النفطیة (الاسثمار الأجنبي المباشر ،باسم حمادي الحسن 1

  .18:، ص2014بیروت، 
  . 29-22: مرجع نفسه، ص 2
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ل والإرباح إلى خارج هو تشجیع وجذب الاستثمار الأجنبي المباشر ومنح الحریة أكبر للتملك وتحویل الأموا

  .الدولة المضیفة، وتقدیم بعض التسهیلات والحوافز التي لا تتوفر في المناطق الأخرى من الدولة المضیفة

 تأخذ هذه المشروعات في شكل اتفاقیات مبرمة بین  :الاستثمار في مشروعات أو عملیات التجمیع  -  ث

بتزوید الطرف الثاني الوطني بمكونات منتج طرف أجنبي وطرف وطني، یتم بموجبها الطرف الأول الأجنبي 

معین لتجمیعها لتصبح منتجا نهائیا، وفي بعض الأحیان وبأخص الدول النامیة یقدم الطرف الأجنبي الخبرة 

والمعرفة والمعدات اللازمة والخاصة بالتصمیم الداخلي للمصنع وطرق التخزین والصیانة والتجهیزات 

  .یتفق علیه الرأسمالیة في مقابل عائد مادي

  ف الاستثمار الأجنبي غیر المباشرتعری

هي التي . تأخذ الاستثمارات الأجنبیة غیر المباشرة، شكل الاستثمارات في حافظة الأوراق المالیة

یحصل فیها المستثمر على عائد رأسمالي، دون إن تكون له السیطرة على المشروع، ودون انتقال المهارات 

  .1وجیا المرافقة لرأس المالوالخبرات الفنیة والتكنول

  مخاطر الاستثمار الأجنبي  -2

المحتملة  إن أي مستثمر عقلاني یبحث عن المرودیة الأعلى مع حد أدنى من المخاطرة، ومن المخاطر     

  :2التي یواجها المستثمر عند الاستثمار في الخارج كما یلي

 هو خطر السهم أو السند الخاص بالشركة، أو خطر القطاع الاقتصادي الذي تعمل  :الخطر المالي 

  .ضمنه الشركة أو خطر السوق المالي بشكل عام

 بضمان استمراریة أي  حوالذي ینتج عن طبیعة الأنظمة السیاسیة التي قد لا تسم :الخطر السیاسي 

  .والإضرابات السیاسیة وغیرهامشروع استثماري بغض النظر عن طبیعته بسب الانقلابات 

 تفرض نظاما صارما على حریات العملیات المالیة بكافة  ةإن بعض الأنظم: الخطر الاقتصادي 

الخارج إلا في  إلىأنواعها، كان تفرض هذه الدولة رقابة وتدخلا في عملیات القطع، ومنع تحویل الأموال 

ض العملیات التجاریة ومنعها على القطاع ، وكذلك تدخل الدولة المباشر في بعةحدود وظروف معین

  .الخاص

  

  

                                                             
  .56: نزیه عبد المقصود مبروك، مرجع سبق ذكره، ص 1

  .33-32: مرجع سبق ذكره، ص، ص باسم حمادي الحسن،  2
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  القروض الأجنبیة وأنواعها: ثانیا

 من  أو أجنبیةهي تلك القروض التي تتحصل علیها الدولة من حكومة  :تعریف القروض الأجنبیة  - 1

لدعم عملتها  أوشخص طبیعي أو معنوي مقیم في الخارج، من اجل تغطیة عجز في میزانها الحسابي 

 .1وحمایتها من التدهور

  :2وتتمثل في: أنواع القروض الأجنبیة  -2

 وتسمى أیضا  هي القروض الموجهة لتمویل الأصول المتداولة بصفة إجمالیة،: القرض العامة 

 بالقروض عن طریق الصندوق، أو قروض الخزینة، وتلجا اغلب المؤسسات لهذه القروض لمواجهة صعوبات

  :ویمكن إجمال أنواع هذه القروض فیما یلي .مالیة مؤقتة

 هي قروض معطاة لتخفیف صعوبات السیولة المؤقتة، او القصیرة جدا، التي  :تسهیلات الصندوق 

  .یوجهها الزبون، لتغطیة الرصید المدین        

 هي قرض بنكي لفائدة الزبون الذي یسجل نقصا في الخزینة ناجم عن عدم كفایة رأس : المكشوف 

  .المال العامل        

 هي نوع خاص من القروض البنكیة، وتظهر عندما یقوم البنك بتمویل نشاط موسمي : قرض الموسم 

  .لأحد زبائنه        

 یقصد بها القروض أو القرض الذي یمنح للزبون لمواجهة الحاجة إلى السیولة  :قروض الربط 

 .تحققها شبه مؤكد، ولكنه مؤجل فقط لأسباب خارجیةالمطلوبة لتمویل عملیة مالیة في الغالب،         

 توجه  وإنماهي القروض غیر موجهة لتمویل الأصول المتداولة بصفة عامة،  :القروض الخاصة 

  .معین من بین هذه الأصول أصلللتمویل         

  المعونات الأجنبیة وصورها: ثالثا

 هي كافة التحویلات الدولیة التي تتم وفقا لشروط وقواعد میسرة بعیدا عن : تعریف المعونات الأجنبیة 

القواعد والأسس المالیة التجاریة السائدة وفقا لظروف السوق، وتتضمن كافة المنح النقدیة والعینیة والقروض 

  الدول الأقل لىإالمیسرة الرسمیة ذات الطابع الاقتصادي، والتي تنطوي على تحویل المواد من الدول الغنیة 

  

  

                                                             
  .85 :ص ،مرجع سبق ذكرهصالحي فوزیة،   1
  .62-58: ، مرجع سبق ذكره، ص صتقنیات البنوكالطاهر لطرش،   2
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  .1نموا 

 یقصد بها التحویلات النقدیة والعینیة التي تقدمها بعض الدول لغیرها سواء لاعتبارات : المنح

  .سیاسیة

  هي القروض التي تحكمها قواعد وشروط تختلف عن مثیلاتها السائدة في  :ةالقروض المیسر 

تقل عن المعدلات العادیة، أو من ناحیة مدة  الأسواق المالیة الدولیة سواء من ناحیة أسعار الفائدة التي

  .السداد التي تكون عادة أطول

 تكون بعملة الدولة  وتكون في شكل اعتمادات نقدیة تمنح بشروط معینة، وعادة ما: معونات نقدیة 

  .المانحة

 من أهم إشكالها معونات السلع الغذائیة: معونات عینیة. 

 فنیة متخصصة وإقامة المراكز التدریبیة لضمان ارتفاع  وهي عبارة عن تقدیم خبرات: معونات فنیة 

 كفاءة استخدام الاعتمادات المالیة والمعدات الحدیثة التي تتضمنها برامج المعونات فنیة متخصصة وإقامة

لضمان ارتفاع كفاءة استخدام الاعتمادات المالیة والمعدات الحدیثة التي تتضمنها برامج  ةالمراكز التدریبی

  .المعونات

 التي تقدمها  والإعفاءاتوتكون في شكل منح التعریفات الجمركیة التفضیلیة : معونات غیر مباشرة 

تكالیف أسعار  الدول المتقدمة لبعض صادرات الدول النامیة، على نحو یسمح لهذه الأخیرة بتخفیض

  .منتجاتها في أسواق الدول المتقدمة وتحقیق هوامش ربح على مما لو لم تستفد من هذه المیزات الجمركیة

 هي المساعدات التي تقدمها دولة لدولة أخرى في شكل قروض میسرة ومنح  :معونات ثنائیة 

  .ومساعدات فنیة ومالیة بموجب اتفاقیات ثنائیة

 تتمثل في قیام مؤسسات متعددة الأطراف إقلیمیة وعالمیة بتقدیم مساعدات  :معونات متعددة الأطراف 

وهي مرتبطة بالأنشطة التمویلیة للمؤسسات المتعددة الأطراف . وقروض میسرة وتجاریة للدول النامیة

  .بالاعتبارات الإنسانیة

  

  

                                                             
تقییم دور مجموعة البنك الدولي في تمویل التنمیة المستدامة في البلدان المنخفضة الدخل دراسة حالة منطقة عبیدات یاسین،   1

مدرسة الدكتوراه في العلوم الاقتصادیة وعلوم  إطار، مذكرة مقدمة كجزء من متطلبات نیل شهادة الماجیستیر في افریقیا جنوب الصحراء

  .21:الاقتصاد الدولي للتنمیة المستدامة، ص التسییر، تخصص
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  علاقة حركة رؤوس الأموال الدولیة بسعر الصرف: المطلب الثالث

تتأثر حركة رؤوس الأموال بسعر الصرف عبر علاقات متشابكة تدخل فیها متغیرات وسیطة، وتختلف      

درجة تأثیر حركة رؤوس الأموال على حسب نوع وحجم وسرعة حركة رؤوس الأموال، وسیتم تبیان أهم 

  :العلاقات الموجودة بین سعر الصرف وحركة رؤوس الأموال كتالي

  نبي المباشر وعلاقته بسعر الصرفالاستثمار الأج: أولا

العلاقة بین الاستثمار الأجنبي المباشر بسعر الصرف واهم التأثیرات المتبادلة بینهما في  إظهارویمكن       

  : 1النقاط التالیة

  إن تدفق الاستثمار الأجنبي المباشر یتمیز بالاستقرار إذا ما قورن مع قروض المصارف التجاریة 

وتدفقات الاستثمار الأجنبي غیر المباشر، وهذا راجع إلى الطبیعة الاستثمار الأجنبي المباشر في حد ذاته، 

  صاحب المشروع، إضافة  أمامإذ قد یتطلب توقیف أو انسحاب مشروع استثماري تكالیف ضخمة تقف حاجزا 

  خرى بمثابة قید یجبر المستثمرإلى مختلف العقود المتفق علیها قبل بدایة النشاط، والتي تعتبر هي الأ

  .تقلبات أسعار الصرف هالأجنبي على البقاء رغم وجود عوائق قد تسبب له بخسائر مثل ما تحدث

 00000 ،إن عدم استقرار سعر صرف عملة بلد ما لا یحفز تدفق الاستثمارات الأجنبیة المباشرة إلیه 

الاستثماریة وخسائر الصرف غیر المتوقعة التي صعوبة إجراء دراسات الجدوى الاقتصادیة للمشاریع  بسبب

  .للمستثمر التحكم أو التأثیر فیها نلا یمك

  إن تقلبات أسعار الصرف المفرطة تنشا مخاطر عالیة قد تدفع مالكي رؤوس الأموال إلى تجنب 

ستتأثر  توجیه استثماراتهم المباشرة نحو الدولة التي تعاني أسعار صرف عملاتها من تقلبات مفرطة، وهنا

تدفقات رأس المال وكذلك أسعار الفائدة بتقلبات أسعار الصرف، إذ ستؤثر الأخیرة في العرض النقدي 

الحقیقي والذي سیأثر بالتأكید بأسعار الفائدة، فكلما زادت تقلبات أسعار الصرف انخفضت تدفقات رأس المال 

  .الأجنبي وهذا یخفض عرض النقود الحقیقي ویرفع أسعار الفائدة

  لیس من الضروري إن تؤدي تقلبات أسعار الصرف إلى عزوف المستثمرین عن توجیه استثماراتهم 

مخاطر فقط، بل تخلق  ثهذه التقلبات لا تحد أن نإلى الدول التي تمتاز بتقلبات أسعار صرف عملاتها كو 

  .فرصا لتحقیق الأرباح، وأثرها لیست سلبیة على دوام المستثمرین

                                                             
  .95، 94: رجع سبق ذكره، ص صي فوزیة، مصالح  1
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ن سعر الصرف هو المؤثر الرئیسي في تدفقات رأس المال حیث إن مالك نستخلص في الأخیر إ

عملة تلك الدولة ولیس أي  لرأس المال عندما یقرر توجیه رأس ماله إلى أیة دولة یواجه أولا أسعار صرف

  .خرمتغیر آ

  غیر مباشر وعلاقته بسعر الصرف يالاستثمار الأجنب :ثانیا

یعد سعر الصرف مؤشر اقتصادي هام یؤثر على الاستقرار الاقتصادي العام ومن ثم على أداء سوق      

الأوراق المالیة حیث تشهد هذه السوق تدفقات كبیرة لرؤوس الأموال التي تستثمر في المحفظة المالیة، وهذا 

وال المستثمرة ومن أبرزها ما عدة تأثیرات متبادلة بین سعر صرف العملة الأجنبیة ورؤوس الأم زما یبر 

  :1یلي

  المالیة یتضمن أصولا مقومة بعملات أجنبیة وهي بتالي عرضة  اقإن الاستثمار في سوق الأور 

لمخاطر العملة التي تتمثل في المخاطر التي تتعرض لها عوائد الاستثمار في المحفظة المالیة الناتجة عن 

  تحركات أسعار صرف العملات المقومة بها أصول المحفظة المالیة، مما یؤدي إلى عائدات اقل عند قیاسیها 

  عملة الأجنبیة وخروج رؤوس الأموالعنه انخفاض الطلب على ال جبالعملة الأساسیة للمستثمر، وهذا ما ینت

  .إلى الخارج، وبالتالي انخفاض قیمة عملة البلد الأجنبي

  إن ارتفاع عملة البلد الأجنبي مقابل العملة الأساسیة للمستثمر تنشا عائدا غیر متوقعا یؤدي إلى 

لمحلي مما یؤدي ارتفاع مخاطر الاستثمار في المحفظة وخاصة في حالة وجود معدلات مرتفعة إن التضخم ا

  .ةإلى خفض قیمة العملة الأجنبی

 إن ارتفاع أسعار الفائدة من شانه إن یجدب تدفقات رأس المال الأجنبي إلى داخل الدولة للاستثمار  

في المحفظة، وبهذا فان المعروض من العملة الأجنبیة سیزداد نسبة للمعروض من العملة المحلیة، وهذا یزید 

  .للأخیرة لقاء نضرتها الأجنبیةمن القیمة الحقیقیة 

وأخیرا نستنتج إن استقرار أسعار الصرف العملات المقومة للأصول المحافظ المالیة یشجع حركة رؤوس 

  .الأموال إلى داخل الدولة، عدم استقرار یؤدي إلى خروج هذه الأموال

  

  

                                                             
  .96: المرجع نفسه، ص  1
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  خلاصة 

النمو الاقتصادي، التضخم، (وفي الأخیر نستخلص من هذا الفصل ان المؤشرات الاقتصادیة الكلیة 

تتأثر بشكل كبیر بسعر صرف العملة عبر قناتي العرض والطلب على النقد الأجنبي ) حركة رؤوس الأموال

حیث تساهم حركة رؤؤس الأموال داخل الدولة في زیادة عرض النقد الأجنبي على حساب عرض العملة 

  .المحلیة وبتالي ترتفع قیمة عملة بلد والعكس صحیح

ه یمكن القول ان مؤشرات الاقتصاد الكلي السابقة الذكر مرتبطة وبشكل كبیر بعدة علاقات سعر ومن

الصرف على حسب نظام الصرف المتبع من طرف الدولة، وهذا مشاهدته الجزائر فسیاسة سعر صرف 

ت التي الدینار عادة ما تعكس على النمو الاقتصادي والتضخم وحركة رؤوس الأموال، وسنوضح هذه العلاقا

  .تربط بین مؤشرات الاقتصاد الكلي وسعر صرف الدینار بشكل أحسن ومفصل في الفصل الموالي
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تطور متغیرات الاقتصاد الكلي للجزائر في ظل نظام التعویم المدار للدینار خلال الفترة                 الفصل الثالث 
)2000-2017(  

 

 تمهید:

تعدد الظواهر الاقتصادیة أدى بمعظم الدول إلى تطبیق سیاسات اقتصادیة تحد وتخفف من الظواهر 

السلبیة كالتضخم وهروب رؤوس الأموال، وتدعم الظواهر الإیجابیة كالنمو الاقتصادي،وقد قامت الجزائر 

تطور الاقتصاد وعلى غرار العدید من الدول باتخاذ مجموعة من الإصلاحات الاقتصادیة قصد مواكبة 

العالمي، وهذا لانتقالها من الاقتصاد الموجه إلى اقتصاد سوق وسعا، ومن بین هذه السیاسات التي تبعتها 

الجزائر سیاسة سعر الصرف الدینار وهذا لتحقیق الاستقرار الاقتصادي والتأثیر على النمو الاقتصادي 

هذا الفصل إلى التعدیلات الطارئة على سیاسة والتضخم وحركة رؤوس الأموال ، ومن هنا یمكن التطرق في 

سعر الصرف الدینار وتطور كل من النمو الاقتصادي والتضخم وحركة رؤوس الأموال في الجزائر ، 

والعلاقة التي تربط بین سعر الصرف وكل من هذه المتغیرات وهذا اعتمادا على دراسة قیاسیة للوصول إلى 

 احث التالیة: هذه النتائج وهذا ما سنراه في المب

 المبحث الأول: تطور أنظمة وسیاسة سعر الصرف في الجزائر

انعكاسات تغیرات سعر الصرف الدولار مقابل الدینار الجزائري على النمو الإقتصادي خلال المبحث الثاني: 

  ).2017-2000الفترة (

ري التضخم وحركة رؤوس انعكاسات سعر صرف الدولار مقابل الدینار الجزائري على متغیالمبحث الثالث: 

 .)2017-2000الأموال بالجزائر خلال الفترة (
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 سعر الصرف في الجزائر اتالمبحث الأول: تطور أنظمة وسیاس
مرت سیاسة الصرف في الجزائر بعدة مراحل ، فبعد الاستقلال مباشرة اتجهت الجزائر إلى انتهاج 

تحقیق استقرار سعر الصرف، وهذا ما كان بإتباع سیاسة النظام الاشتراكي كنظام اقتصادي، مما تطلب 

 تثبیت سعر الصرف بمختلف أشكالها مرفقة بالرقابة على الصرف في ظل احتكار الدولة للتجارة الخارجیة.

 المطلب الأول: تطور أنظمة سعر الصرف في الجزائر

 بر المراحل التالیة.تغیرات یمكن تلخیصها ععرفت أنظمة تسعیر الدینار الجزائري والصرف عدة 

 :) نظام سعر الصرف الثابت بالنسبة لعملة واحدة1973-1964المرحلة الأولى (أولا: 

مسیرا باتفاقیات بروتن  1971قل حتى سنة كان نظام النقد الدولي في هذه المرحلة أو على الأ

وزن  إلى، حیث كان كل بلد عضو في صندوق النقد الدولي ملزما بالتصریح عن تكافؤ عملته بالنسبة وودز

تكافؤ ثابت مع كمیة محددة من  مریكي الذي هو نفسه فيبالنسبة للدولار الأ أومحدد من الذهب الصافي 

ذهب أي بنفس غراما من ال 18; 0قامت الجزائر بتحدید سعر صرف الدینار بما یعادل حیث هب. الذ

تاریخ تخفیض الفرنك  1969العملة الوطنیة و  إنشاءتاریخ  1964التكافؤ مع الفرنك الفرنسي، خلال الفترة 

خفضت فرنسا من قیمة الفرنك بعد تعرضه لهجمات مضاربیة مما استدعى  1968وفي سنة الفرنسي، 

زت بضعف الفرنك الفرنسي، شرعت وخلال هده الفترة التي تمی استخدام جل احتیاطاتها في الدفاع عنه. 

الجزائر في تطبیق مخططها التنموي الثلاثي والذي یتطلب استقرار سعر الصرف، ویمكن القول هنا أن 

یتبع الفرنك الفرنسي في التخفیض،  تطبیق المخطط الثلاثي كان من الأسباب التي جعلت الدینار الجزائري لا

وكنتیجة لتراجع الفرنك  علاقتها الثانیة مع الفرنك الفرنسي.على الرغم من استمرار العملة الوطنیة في 

تقییم تكالیف  إعادة إلىالفرنسي، انخفض الدینار مقابل عملات تسدید الواردات،وهو ما اضطر السلطات 

 .1)1973-1970الخطة الرباعیة الأولى ( إطارمشاریع الاستثمار التي انطلقت في 

التي اقترنت بالتخلي عن أسعار الصرف الثابتة والمنبثقة عن اتفاقیات بروتن وودز، وعن هذه الوضعیة  أمام

تعمیم أسعار الصرف المعومة، ثم اتخاذ قرار تغییر نظام تسعیر الدینار الجزائري عشیة انطلاق المخطط 

 :2ویتمثل في الرباعي الثاني، وقد سعى هذا النظام الجدید للتسعیر إلى تحقیق هدف مزدوج

  توفیر دعم مقنع للمؤسسات الجزائریة بواسطة قیمة للدینار تفوق قیمته الحقیقیة، وهذا بغرض تخفیف 

 .155-154، ص ص: 2000، دیوان المطبوعات الجامعیة، بن عكنون الجزائر، مدخل للتحلیل النقديمحمود حمیدات،   1
 .156المرجع نفسه، ص:  2
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 عبء تكلفة التجهیزات والمواد الأولیة ومختلف المدخلات المستوردة من قبل هذه المؤسسات خاصة وأنها

 مؤسسات ناشئة.

 للمؤسسات الوطنیة بالقیام بتنبؤاتها على المدى الطویل دون أن تتعرض لتغیرات عنیفة لسعر  السماح 

 لقیمة الخارجیة للدینار الجزائري.الصرف، وهذا عن طریق استقرار ا

 نظام سعر الصرف الثابت بالنسبة لسلة عملات) 1986-1974المرحلة الثانیة (ثانیا: 

انتشار الفوضى في  إلىعن نهایة نظام بروتین وودز  1971نیكسون الشهیر سنة  إعلانأدى 

سلة  إلىالدولي، ونتیجة لذلك فقد تحولت الجزائر في تحدید قیمة الدینار من عملة واحدة النظام النقدي 

تمد موزونة من العملات التي تربطها بالجزائر علاقات تجاریة، حیث تعطي كل عملة وزنا داخل السلة یع

وتتكون هذه السلة من ( الدولار الأمریكي، التجارة،  إجمالي إلىعلى نسبة الواردات مع الشركاء الرئیسیین 

لماني، اللیرة الایطالیة، الدولار الكندي، الفرنك البلجیكي، الفرنك الفرنسي، الفرنك السویسري، المارك الأ

جي، الكورون السویدي، الفلورین الهولندي، السیطة ، الكورون الدانمركي، الكورون النرویالإسترلینيالجنیه 

 .1الاسبانیة، الشیلینغ النمساوي)

یقوم البنك المركزي بمراجعتها دورا، وتهدف هذه السیاسة إلى الحفاظ على سعر الصرف الحقیقي في مواجهة 

خل السلة یعني شركاء التجارة وتحقیق الاستقرار لسعر صرف الدینار، حیث أن ارتفاع قیمة عملة معینة دا

یقوم البنك المركزي بحساب سعر صرف حیث  انخفاض العملات الأخرى بالنسبة لتلك العملة والعكس.

 :2العملات المسعرة من قبل البنك المركزي بإتباع الخطوات التالیة إلىالدینار بالنسبة 

  للدولار الأمریكي.حساب التغیرات النسبیة للعملات المكونة لسلة الدینار الجزائري بالنسبة 

  حساب المتوسط المرجح بالتغیرات النسبیة للعملات التي تتكون منها سلة الدینار الجزائري بالنسبة

 للدولار الأمریكي.

 .حساب سعر الصرف الیومي للدولار الأمریكي بالنسبة للدینار الجزائري 

  ملات الأخرى المسعرة من یتم بعد هذه العملیة حساب أسعار صرف الدینار الجزائري بالنسبة للع

 طرف البنك المركزي وتحسب بطریقة أسعار الصرف المتقاطعة.

 أدى إتباع هذه السیاسة إلى أن سعر صرف الدینار أصبح یتحدد لاعتبارات إداریة ولیس لاعتبارات تتعلق

 .291لحلو موسى بوخاري، مرجع سبق ذكره، ص:   1
 .292المرجع نفسه، ص:   2
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 مارات على رأسبالوضعیة الاقتصادیة والمالیة الداخلیة، وذلك لخدمة إستراتیجیة التنمیة، حیث كانت الاستث

 لكل الأولویات في تلك الفترة.

 ) تعدیل الدینار الجزائري1987مارس -1986ثالثا: المرحلة الثالثة (سبتمبر 

ادخل خلال هذه الفترة تعدیل طفیف على حساب معدل صرف الدینار الجزائري مقارنة بالطرق 

الدینار، یحسب على أساس مخرج یساوي السابقة، فأصبح بذلك التغیر النسبي لكل عملة، تدخل في سلة 

) ویعتبر هذا التعدیل تمهیدا لسیاسة التسییر الحركي لمعدل 1974معدل الصرف السائد في سنة الأساس (

 .19871صرف الدینار التي شرع في العمل بها انطلاقا من مارس 

 لدینارالتسییر الحركي لمعدل صرف ا )1992منتصف -1987رابعا: المرحلة الرابعة (مارس 

 إلى(المورد الرئیسي للجزائر من العملات الصعبة)  1986ئ لسعر البترول سنة التدهور المفاج أدى

دخول الاقتصاد الجزائري في أزمة حادة تمیزت بعجز مزدوج في میزانیة الدولة وخاصة في میزان المدفوعات 

نتج عن هذا العجز تباطؤ خطیر في النشاط الاقتصادي اثر تدني الواردات في مختلف المدخلات التي 

یمكن اعتبار هذا  حیث انه لا یة.الذي ظل تابعا، في هذا المجال، للسوق العالم الإنتاجيالجهاز  إلیهایحتاج 

هو مشكل هیكلي، وهذا لعدم تمكن الاقتصاد من التصحیح والتعدیل وفق  المشكل مشكلة ظرفیة بقدر ما

الاعتبار لوظیفة تخصیص  إعادةالنقدي والمالي في  للإصلاحالوضعیة الجدیدة، یتمثل الهدف الأساسي 

باستعادة الدینار  إلاوبطبیعة الحال، لن یكون ذلك ممكنا الموارد وذلك على الصعیدین الداخلي والخارجي. 

لقیمته الحقیقیة الداخلیة والخارجیة على السواء، مما یفترض فیه امتصاص اختلال التوازنات النقدیة والمالیة 

  .2الكلیة على هذین المستویین

قابلیة تحویل  إلىصل ، عن رغبتها في التو 1990السلطات النقدیة مند منتصف  أعلنتومن هذا المنطلق 

، على انه تتم هذه 1994أو بدایة  1993مع نهایة  أيالدینار بالنسبة للمعاملات الجاریة بعد ثلاث سنوات، 

تدریجي واحترازي في هذه الأثناء وقبل البدء في عملیة جعل الدینار الجزائري قابلا للتحویل في العملیة بشكل 

ل معدل الصرف الرسمي بغیة إیصاله إلى مستوى توازن الطلب المعاملات الجاریة مع الخارج، تم تعدی

 الوطني على السلع والخدمات الأجنبیة مع المتاح من العملات الصعبة تمثلت هذه الطریقة التي تم إتباعها 

 .159محمود حمیدات، مرجع سبق دكره، ص:  1
 .160-159المرجع نفسه، ص ص:   2
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 1987لإجراء عملیة التعدیل في تنظیم انزلاق تدریجي مراقب تم تطبیقه خلال فترة طویلة نسبیا من نهایة 

 .1 1991بدایةإلى 

 التسعیر الحالي للدینار الجزائري 1994: نظام سعر الصرف المرن مند خامسا

الهیكلیة المتفق علیها بین الحكومة الجزائریة وصندوق النقد الدولي  الإصلاحات إجراءاتمن جملة 

ة وفقا لقرار بینها بالعملات الأجنبی لها الحق في التعامل فیما أصبحتسوق صرف مابین البنوك حیث  إقامة

نظام التعویم  إلىولتحول من نظام ربط الدینار بسلة من العملات  1995دیسمبر  23) المؤرخ في 95/08(

 .2المدار قصد تخفیض قیمة الدین وتحسین وضعیة میزان المدفوعات أوالموجه 

میز هذا الأخیر هو  ، وأهم ما1995نظام التعویم المدار للدینار الجزائري اعتبارا من  إتباعلقد أعلن عن 

 أوجهتترتیبات صرف أكثر مرونة، فعرف الدینار الجزائري خلال هذه الفترة تحول فعلي، وتغییر تدریجي 

سعر صرف مرن، من خلال عقد جلسات یومیة  إلىتحدیده وفق قواعد العرض والطلب، شكل نقطة للتحول 

الصرف لجمیع المعاملات یومیا بناءا على  یتم تحدید سعربنك الجزائر، فقد كان  إدارةلتحدید السعر تحت 

، وكان من الأجنبیةفي ضوء توفر العملة  وأیضاعروض مقدمة من البنوك التجاریة في بدایة كل جلسة 

بین البنوك، وعرفت  فیما الأجنبياستحداث سوق النقد  1996في جانفي  اتخذتالخطوات المهمة التي 

، 1994 أكتوبرفي  التنفیذمیة بعملیة التثبیت، الذي بدأ في عملیة تحدید الصرف عن طریق الجلسات الیو 

تثبیت سعر الصرف الیومي  إلىوهي عبارة عن نظام تسعیرة بالمزایدة وبواسطة مناقصات المتدخلین، وتهدف 

سوق الصرف بین  إنشاءكما تم  نظام التعویم. إلىوتمثلت هده الفترة بالتحول من نظام الصرف الثابت 

، وهو سوق 02/01/1996بحیث انطلق نشاطه رسمیا في  1995تم بالفعل في سبتمبر  االبنوك وهذا م

یوافق على جمیع عملیات الصرف نقدا في السوق الحاضرة والآجل في  أینمابین البنوك والمؤسسات المالیة 

 .3السوق الآجلة بین الدینار الجزائري والعملات الأجنبیة

 

 

 

 .161المرجع نفسه، ص:   1
 .167، ص:مرجع سبق ذكرهقاصدي عبد السلام،   2
 .168: المرجع نفسه، ص  3
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 الصرف في الجزائر سعر المطلب الثاني: تطور سیاسات

إن سیاسة سعر الصرف  في السنوات الماضیة قبل التسعینات تتماشى مع المنهج الاقتصادي المتبع 

 1990وهو مركزیة القرارات، وان هذه السیاسة كانت مهمشة والدینار كان مجرد وحدة حساب، وبعد عام 

 .رات اللاحقةنحاول إبرازه في الفقاتجهت هذه السیاسة إلى المرونة، وهذا ما س

 : سیاسة الرقابة على الصرفأولا

فالرقابة على الصرف هي إجراء تتخذه الدولة بغرض ان ترفع سعر صرف عملتها في أسواق 

الصرف، ویتم ذلك بان تقرر الدولة سعر معینا لعملتها، ثم تضع نظاما كاملا لمراقبة هذا السعر حتى لا 

 ةوالمدفوعات بالعملات الأجنبیة فتسلم كل العملات الأجنبیحیث تراقب الحكومة كل المتحصلات  .ضینخف

المكتسبة إلى البنك المركزي الذي یقوم بدوره بتخصیص المدفوعات الأجنبیة بالنسبة للعملات المتخلفة ویقوم 

البنك المركزي كسلطة رقابیة بتنظیم الطلب والغرض من العملات الأجنبیة من اجل المحافظة على سعر 

 :1، ویمكن التعرف علیها أكثر في العناصر التالیةميالصرف الرس

 الرقابة على الصرف أهداف -أ

 :الرقابة على الصرف الأجنبي لكي تحافظ على  إلىتلجا بعض الدول  زیادة القیمة الخارجیة للعملة 

السوق، على من الذي تحدده قوى قیمة الخارجیة للعملة عند مستوى أقیمة مرتفعة لعملتها حیث تثبت ال

من  ى، ولذلك تدفع هذه الدولة مبالغ اقل للدول الأخر ىعلى بالنسبة للعملات الأخر دما تصبح عملتها أوعن

 تسدید دیونها الخارجیة. أوعملتها مقابل استیراد السلع 

 :قیمة  لرقابة على الصرف المحافظة علىیتبع بعض الدول سیاسة ا تخفیض القیمة الخارجیة 

 لعملتها وذلك لتشجیع الصادرات والتقلیل من الواردات ورفع المستوى العام للأسعار في هذه الدولة. مخفضة

 :تستخدم الرقابة على الصرف الأجنبي لتحقیق استقرار في أسعار الصرف  استقرار أسعار الصرف 

 مشتري للعملة. أوع ضرر الصناعة والتجارة وذلك بدلا من دخول الحكومة للسوق كبائ إلىالتي یؤدي تقلبها 

 :یتم  أنیمكن  تصدیر الذهب ورؤوس الأموال لا إن الحد من هروب رؤوس الأموال للخارج 

 بترخیص من السلطة التي تقوم بالرقابة على الصرف الأجنبي التي تستطیع منع مثل هذا النوع من العملیات

، مدكرة لنیل شهادة 2010-1994-تحلیل محددات سعر الصرف للدینار الجزائري المقاربة النقدیة للفرنكل كنمودجمراحي البشیر،   1
، ص 2015/2016، 2الماجستیر في الاقتصاد، كلیة العلوم الاقتصادیة والتجاریة وعلوم التسییر، تخصص اقتصاد دولي، جامعة وهران

 .148-145ص:
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من السلطة التي تقوم بالرقابة على الصرف الأجنبي التي تستطیع منع مثل هذا النوع من العملیات  بترخیص

حمایة الصناعة المحلیة والحد من استیراد السلع  وبهذا الشكل تحافظ أیضا على العملات الأجنبیة النادرة.

من خلال التحكم في الغیر ضروریة یمكن حمایة الصناعات المحلیة عنه طریق مراقبة الصرف وذلك 

الواردات من السلع المنافسة، كما یمكنها ان تقید الواردات من السلع الترفیهیة لتمنح تراخیص الاستیراد السلع 

 الضروریة فقط وهكذا یمكن استخدام العملات الأجنبیة بطریقة مفیدة.

  :زیادة دخل بي من تمكن الرقابة على الصرف الأجنزیادة دخل الحكومة وتنمیة مركزها الاقتصادي 

 الحكومة.

 :مها في اأي الحصول على العملات الأجنبیة والمحافظة علیها بغرض استخد تسدید الدین الخارجي 

 تسدید أقساط الدین الخارجي والفوائد المستحقة علیه.

 وسائل الرقابة على الصرف  -ب

 البنك المركزي، ونذكر منها: باستخدامهاهي وسائل یقوم  الوسائل المباشرة: -1

 :هو قیام الحكومة بالتدخل في سوق الصرف الأجنبي لتثبیت سعر الصرف عند  التدخل المباشر 

 أعلىاقل من سعر الصرف السائد في السوق الصرف الأجنبي.فعندما تحدد الدولة سعر  أو أعلىمستوى 

لعملتها سیكون الطلب اقل من العرض ولذلك یتدخل البنك المركزي لشراء العملة الأجنبیة على أساس سعر 

 الصرف المحدد.

  :من خلال هذه الوسیلة، یتم تجمیع كل العملات الأجنبیة المكتسبة في البنك تقیید الصرف الأجنبي 

هذه الوسائل ما  أهمة تحددها الحكومة، ومن المركزي للدولة والذي یقوم بدوره بتخصیصه طبقا لقواعد معین

 یلي:

  :فإنهافبمحدودیة الكمیات من الصرف الأجنبي المتاحة للبنك المركزي التخصیص طبقا للأولویات 

 تخصص لتمویل الموارد الضروریة.

 :تقلیل قیمة الواردات وزیادة قیمة  إلىیسعى هذا النظام للرقابة على الصرف  أسعار الصرف المتعددة

 الصادرات بالعملات الأجنبیة.

 :تقوم الدولة بتقیید المدفوعات على الواردات التي تستحق للدائنین الأجانب في  الحسابات المتعددة

 شكل حسابات متعددة البنك المركزي.

  :الأخرى بعملتها المحلیة  یتم الاتفاق بین دولتین على فتح كل منهما حسابا للدولةاتفاقیات المقاصة 
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 ببنكها المركزي.

  :تشمل إضافة للمعاملات  أنهاشمولا حیث  أكثرهي أخرى للاتفاقیات الثنائیة لكن اتفاقیة الدفع 

 السلعیة، معاملات الخدمات، رسوم الشحن وغیرها. 

 : نمیز ثلاث وسائل غیر مباشرة للرقابة على الصرف وهي كتالي:الوسائل الغیر مباشرة -2

  القیود الكمیة: وتشمل تقیید وحظر الواردات، حصص الاستیراد وسیاسات الشراء التي تتبعها

 الحد من الواردات. إلىمؤسسات التجارة الحكومیة، وتهدف كل هذه القیود 

  للتصدیر: والهدف منها هو تنشیط التصدیر وزیادة القیمة الكلیة للصادرات.  إعاناتتقدیم 

  :على حركة رؤوس  تأثیرهاتغیرات سعر الفائدة على سعر الصرف عن طریق  تأثررفع أسعار الفائدة

 الأموال من الخارج.

 ) بالمراحل التالیة: 1995، 1962في الفترة(  الجزائركما تمیزت سیاسة الرقابة على الصرف في 

 :)1970-1962المرحلة الأولى ( - أ

حمایة الاقتصاد الوطني الناشئ من  إلىتمیزت هذه المرحة بمجموعة من الإجراءات التي تهدف 

المنافسة الأجنبیة وتخلیص البلاد من الوصایة المضروبة علیها من طرف القوى الاستعماریة، وهذا بإقامة 

 .1علاقات اقتصادیة الخارجیة أوسع، وتنشیط التجارة الخارجیة

 :2عتمدت هذه المرحلة على عدت أدوات رئیسیة لتنظیم الرقابة على الصرف والمتمثلة فياو 

 :وهذا من خلال الاتفاق مع فرنسا على التعاون  التعاون الاقتصادي وحریة انتقال رؤوس الأموال

منطقة  إلىالاقتصادي والمالي حسب ما جاء في اتفاقیات الاستقلال، مما جعل الجزائر تنتمي 

 حریة انتقال رؤوس الأموال بین بلدان المنطقة. إلى، بالإضافة 1963و 1962بین  الفرنك

 :تحصل على  أنكل العملیات التي تتم بالعملة الصعبة  أنینص هذا النظام على  نظام الحصص

ترخیص من قبل وزارة المالیة، مع احترام الحصص المقررة بعد الحصول على الترخیص، وتهدف 

 :إلىجراء الحكومة من هذه الإ

 توجیه الواردات حسب قدرات كل منطقة. إعادة 

 .الحد من السلع الكمالیة والإدارة الجیدة للعملة الصعبة 

 طني وتحسین وضع المیزان التجاري.و حمایة الإنتاج ال 

 .172 :ات، مرجع سبق ذكره، صمحمود حمید  1
 .294-293لحلو موسى بوخاري، مرجع سبق ذكره، ص ص:   2
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 وهذا من خلال إقامة رقابة على العملیات التجاریة مع الخارج بواسطة مجموعة من الهیئات الاحتكار:

الشركات  إلى إسنادهاالاحتكاریة ممثلة في الدواوین الوطنیة، وفي ما یخص بالسلع والخدمات فقد تم 

 بها مباشرة. الأمرالوطنیة عندما یتعلق 

 :ذه الاتفاقیات مما جعلها توسع مجال مبادلاتها منتهجة الجزائر أهمیة ه أدركت" الاتفاقیات الثنائیة 

في ذلك سیاسة تنویع علاقاتها التجاریة وعبر العدید من الاتفاقیات الثنائیة مع مختلف البلدان في 

 عدة مجالات".

 :)1977 – 1971( المرحلة الثانیة  - ب

المكثف للاحتكارات المسیرة من طرف الشركات الوطنیة لحساب الدولة،  بالإنشاءتمیزت هذه المرحلة 

كل من المخطط الرباعي الأول  بتنفیذالتسارع القوي في مستوى النشاط الاقتصادي الذي اقترن  إلىبالإضافة 

هذه  وجاءت هذه المرحلة بسلة من القیود على التجارة الخارجیة في جو یسوده نظام قانوني، وتتمثل والثاني.

 :1القیود الأساسیة فیما یلي

  للواردات، یتمثل في غلاف مالي. إجماليإقرار ترخیص 

  العلاقات الناشئة بین المؤسسات  إطارتفویض إدارة ومتابعة ومراقبة العملیات التجاریة الوطنیة في

 الوطنیة والأجنبیة.

       .التخلي عن العمل بكافة النصوص التي جاءت مباشرة بعد الاستقلال 

 وما تتمیز به هذه المرحلة هي إشعارات الصرف التي تحكم المؤسسات والإدارات العمومیة بالمؤسسات

 الأجنبیة والدعائم المالیة لقانون الاستثمارات وطبیعة كل من التمویل الخارجي والاستدانة الخارجیة.

 ):1987-1978( رحلة الثالثةالم  - ت

شهدت هذه المرحلة مصادقة المجلس الشعبي الوطني على القانون المتضمن احتكار الدولة للتجارة 

الوسطاء خط  إقصاءكرس حیث  الوسطاء الخواص في مجال التجارة الخارجیة. إقصاءالخارجیة والذي یعني 

 أوالعمل الثابت في مجال التجارة الخارجیة للجزائر والمتمثل في إقامة علاقات مباشرة مع المنتجین 

التعاقد في البلدان الأخرى. كما حدد القانون  لإطرافالمصدرین الذین یزاولون نشاطهم في البلدان المتمثلة 

أصبحت كل السلع  الإجراءیشمل مجال الصادرات، وبهذا فترة انتقالیة تمیزت بتوسیع النظام السابق للواردات ل

والخدمات التي لا تقع تحت نظام الاحتكار خاضعة للترخیص المسبق للتصدیر وهذا معناه الرقابة على 

 .75ص: مرجع سبق ذكره، محمود حمیدات،   1
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وقد تمیزت هذه المرحلة بتوحید النصوص التنظیمیة التي تحكم  مجموعة النشاط التجاري مع بقیة العالم.

 ت التي قد تنشا بین المؤسسات الدولة والمؤسسات الأجنبیة وهذا من منظور السیاسة الصرف المتعلق بالعلاقا

 الاقتصادیة الجدیدة للبلاد على الأقل. حیث أعطى النظام الجدید للمصارف والقرض دورا أكثر أهمیة

 .1للمصارف التجاریة والبنك المركزي في الاستعادة التدریجیة لصلاحیاتها في مجال الصرف

 ):1995-1988المرحلة الرابعة(  - ث

توفیر  إلى"تتمیز هذه المرحلة بصدور العدید من التشریعات والنصوص التنظیمیة التي ترمي في مجملها 

 إلىشروط استقلالیة المؤسسات العمومیة الاقتصادیة وتكریس الطابع التجاري لمعاملاتها، بالإضافة 

 .2"شاط الاقتصادي للبلادالمشاركة الفعلیة لمؤسسات القطاع الخاص في الن

 : سیاسة تخفیض قیمة الدینارثانیا

حیث من قبل السلطات النقدیة اتجاه سعر الصرف الدینار الجزائري،  المتخذةمختلف الإجراءات  إن

أما في أفریا بلغت قیمة  1994في مارس  7,3أرغمت هذه السلطات انتهاج سیاسة تخفیض قیمة الدینار ب 

وهذا بعد أن بدأت بتطبیق الجزائر بتطبیق برنامج التعدیل الهیكلي مند بدایة سنة  40,17تخفیض الدینار 

الذي كان فیه تعدیل سعر الصرف من أهم  1998(بالاتفاق مع صندوق النقد الدولي إلى غایة  1994

الإجراءات المتخذة وذلك من أجل البحث عن التوازنات الخارجیة)، من خلال هذا القرار أصبح سعر صرف 

دینار مقابل الدولار كما هو متفق علیه من صندوق النقد الدولي على تقنیة جدیدة لتحدید سعر  36لدینار ا

دج/دولار، حیث بدأ الاعتماد  40صرف الدینار هدفها أن یسمح مجلس النقد والقرض بانزلاق الدینار إلى 

وتعتبر هذه العملیة المرحلة  1995إلى غایة أواخر  1994على هذه الطریقة في بدایة الثلث الخیر من سنة 

الانتقالیة والتجریبیة لمرحلة تطبیق الصرف العائم وتمر بنا للبنوك التجاریة وبنوك الجزائر، ومهلة لإعداد 

 .3القوانین والإجراءات لمواجهة متطلبات سوق الصرف

 

 

 .76المرجع نفسه، ص:   1
 .78المرجع نفسه، ص:  2
 .65، ص: 2011، 09، مجلة الباحث، عدد التعویم المدار للدینار الجزائري بین التصریحات والواقعآیت یحي سمیر،   3
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 : أسباب تخفیض قیمة الدینار الجزائري ثالثا

 :1یلي الجزائر كانت لعدة أسباب ولذكر منها ماعملیة التخفیض التي اتخذتها 

 مواجهة أسعار الصرف المغالي فیها، ومواجهة المشاكل المتعلقة بمیزان المدفوعات؛ 

 المساعدة في المحافظة على القدرة التنافسیة لمنتجي السلع الوطنیة؛ 

  المستوى الشاملالحیلولة دون ارتفاع سعر الصرف الحقیقي(السوق الموازیة)، وبهذا تحقق تصحیح 

 للأسعار، وهذا من شان الزیادة في مستوى الأسعار أن تخفض فعلا من القیمة الحقیقیة للثروات التي

 تدور خارج القطاع البنكي.

  وكذا رد فعل للاختلالات الأساسیة المرتبطة بتمدید عدد كبیر من الأهداف لإدارة سعر الصرف، وقد 

أساسیا لتحسین فعالیة نظام الصرف الأجنبي، وهذا في وقت تعاني فیه اعتبرت الجزائر هذا الإجراء عنصرا 

الدولة من ضغوط في المدفوعات الخارجیة، والتي انعكست في شكل انخفاض في احتیاطات النقد الأجنبي 

 .         دوانخفاض إمكانیة الاستیرا

لوطنیة یكمن في إعادة الهدف الرئیسي من سیاسة تخفیض قیمة العملة ا أن إلارغم هذه الأسباب، 

توازن میزان المدفوعات، وهذا من خلال زیادة الصادرات والتخفیض في الواردات، ویعتبر عجز میزان 

المدفوعات سببا في تخفیض قیمة الدینار ویظهر هذا العجز من خلال مؤشرات میزان المدفوعات الذي یدل 

 ها.صادرات لزیادة مدا خی إلىالجزائر في حاجة ماسة  أنعلى 

 المطلب الثالث: سوق الصرف في الجزائر

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

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

عرض والطلب جنبیة مقابل الدینار الجزائري بكل حریة ووفق قانون التحدد فیه أسعار صرف العملات الأ

على العملات الأجنبیة، وسوف نتطرق في هذا المطلب إلى كل من سوق الصرف مابین البنوك وسوق 

 الصرف الموازي.

 

 

 .174قاصدي عبد السلام، مرجع سبق ذكره، ص:   1
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 أولا: سوق الصرف مابین البنوك

سوق صرف مابین  إنشاء، تتضمن 08-95لائحة رقم  23/12/1995أصدر بنك الجزائر بتاریخ حیث 

ولیة والمؤسسات المالیة الأخرى من ك بما فیها بنك الجزائر والبنوك الأالبنوك، یتدخل فیها یومیا جمیع البنو 

أول الصفقات في  أجریتار الجزائري، وقد نبیة القابلة للتحویل، مقابل الدیناجل بیع وشراء العملات الأج

آجلة.من هذا یحدد سعر صرف  وأخرىسوق فوریة  إلىبنوك ، وینقسم سوق الصرف مابین ال02/10/1996

عملة صعبة حسب وضعیته  إكسابالتخلي أو  بإمكانهالدینار حسب قوى السوق، فكل متدخل في السوق 

 : 1یلي تقوم بما أنمن الممكن للبنوك الولیة والمؤسسات المالیة  وأصبح(الفائض أو الحاجة) لهذه العملة، 

  قابلة للتحویل. أجنبیةبیع الدینار للبنوك غیر المقیمة مقابل عملات 

  القابلة للتحویل مقابل الدینار الجزائري المودعة في حسابات العملة الوطنیة. الأجنبیةبیع العملات 

 .بیع وشراء عملات صعبة قابلة للتحویل مقابل عملات أجنبیة قابلة للتحویل 

 وشراء بین المتدخلین في سوق الصرف مابین البنوك، العملات الأجنبیة القابلة للتحویل بحریة  بیع

 مقابل العملة المحلیة.

 :2قسمین تمثل في إلىیكمن تجزئة سوق الصرف الجزائري 

 :العاجلة  وم فیها المتدخلون بعملیات الصرفهي السوق التي یق سوق الصرف مابین البنوك العاجل 

 ویكون ومن خلالها یتفق الطرفان باستبدال عملة مقابل عملة أخرى بسعر یسمى سعر الصرف العاجل،

یمكن للأطراف  وأحیانامن الافتتاح تبعا لنهایة العملیة،  الثانيجنبیة بصفة عامة في الیوم تسلیم العملات الأ

المتبادلة لنفس الیوم أو لیوم الافتتاح تبعا لتاریخ نهایة العملیة. أما جنبیة تتفق على تسلیم العملات الأ أن

بالنسبة للتسعیرة المستعملة في هذا السوق هي التسعیرة الرسمیة أو ما یسمى بعملیة تثبیت العملة، والتي 

 تستعمل من اجل تحدید سعر صرف الدینار الجزائري مقابل العملات الأجنبیة الأخرى.

 بعملیات الصرف  وهو عبارة عن سوق یقوم فیها المتدخلون ین البنوك الآجل:سوق الصرف ماب 

 الآجلة، حیث یتفق من خلالها على استبدال عملة مقابل عملة أخرى بسعر یسمى سعر الصرف الآجل،

 

، اطروحة دكتوراه في العلوم، كلیة العلوم )2010-1970دراسة قیاسیة لسعر الصرف الحقیقي التوازني في الجزائر (بن قدور علي،   1
 .131، ص: 2013-2012تلمسان، الجزائر،  الاقتصادیة التجاریة وعلوم التسییر، تخصص تسییر، جامعة ابي بكر بلقاید

، 2003-1974دراسة أثر المتغیرات النقدیة على سعر صرف الدینار الجزائري مقابل الدولار الأمریكي خلال الفترة مراد عبد القادر،   2
مذكرة ماجستیر في العلوم الاقتصادیة، كلیة العلوم الاقتصادیة والتجاریة وعلوم التسییر، قسم العلوم الاقتصادیة، تخصص نمدجة 

 .27-25، ص ص: 2011-2010اقتصادیة، جامعة قاصدي مرباح ورقلة، 
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)2000-2017(  

 

العملات المتبادلة یكون عند تاریخ الاستحقاق المقدم الذي یمكن أن یكون ثلاثة أشهر أو حتى سنة  وتسلم

 ة.واحد

: سوق الصرف الموازیة في الجزائر                                         ثانیا  

التحدید الإداري للدینار كان في الجزائر قبل الإصلاحات الاقتصادیة مجرد فكرة أو ظاهرة مألوفة، 

حیت إن هذا التحدید لا ینسجم كلیة مع تحدید القیمة الداخلیة له، وهذا ما أذا إلى ظهور سوق موازیة 

تمیزت العدید من الدول، ومن بینها الجزائر بوجود سوقین احدهما رسمي والأخر حیث للعملات الأجنبیة. 

 موازي، والسوق الموازیة هي سوق حرة، یتحدد فیها سعر العملة الأجنبیة أو المحلیة عن طریق الممارسات 

 ازیة ومن الأسباب التي أدت إلى ظهور سوق المو  ي.التقلیدیة للعرض والطلب وللتعامل في الصرف الأجنب

 :1في الجزائر هي

  عجز البنك المركزي على تلبیة رغبات طالبي العملة الصعبة وهذا بسب قلتها، و هذا الأمر یدفع من

یرغب الحصول على العملة الصعبة بشرائها بأعلى سعر، الشيء الذي یشجع مالكي العملة الصعبة 

 لسوق الموازي بدلا من سوق الرسمي.من بیعها في ا

  ا قیمة الدینار قابة الصارمة على التجارة الخارجیة والصرف الأجنبي التي تتحدد فیهعملیة فرض الر

عملة مقیمة  أعطىوكذلك توزیع العملات الأجنبیة على المتعاملین الاقتصادیین، مما الجزائري إداریا،

 ل.السیاسة المنتهجة منذ الاستقلا بأكثر من قیمتها الحقیقیة وبعیدة عن الواقع الاقتصادي، وهي

  الجزائر من صرف عملاتهم في السوق الموازي بدل السوق الرسمي  إلىتفضیل الأجانب القادمین

 السعر.بسبب فارق 

 سعر الصرف الموازي شانه شان الصرف الرسمي یتحدد بعدة عوامل العرض والطلب وهي كتالي: إن

 منظورة بعض الواردات.تحویلات رؤوس الأموال ، المدفوعات الغیر   تتمثل في:: عامل الطلب 

 التصدیر، التهریب، السواح، الدبلوماسیون، العمال الأجانب، تحویلات تتمثل في: : عامل العرض

 المغتربین، تسعیر بأكثر بالنسبة للواردات وبأقل بالنسبة للصادرات.

 ثار التي تنجر من جراء وجود سعر صرف موازي ما یلي:ومن الآ

 الآثار التضخمیة؛ -

 تخصیص الموارد؛ تشویه -

 .180-179قاصدي عبد السلام، مرجع سبق ذكره، ص ص:   1
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 .الرشوة البیروقراطیة -

نرى من خلال المراحل التي مر بها الدینار الجزائري انه كلما كانت الدولة تراقب كل العملیات التجاریة 

فیتطور سعر الصرف الموازي وینمو، أما إذا ما تم تلبیة بعض من هذه العملیات من قبل البنك المركزي 

 وق الموازي.لتجاریة فیقل حجم السوالبنوك ا

الجزائري على النمو  الدینار الدولار مقابل سعر الصرف انعكاسات تغیراتالمبحث الثاني: 

 )2017-2000خلال الفترة ( الاقتصادي
 أسسیبرالي یقوم على لالاقتصاد الجزائري مرحلة انتقالیة من الاقتصاد الاشتراكي نحو الاقتصاد ال شهد    

ذاتیة من بینها  بإصلاحاتالذي تطلب القیام  الأمرم  1986 أزمةومبادئ اقتصاد السوق، وهذا بعد 

في الجزائر كما سیأتي تبیانه على النمو الاقتصادي  الأخیرةهذه  أثرتنظام صرف الدینار وقد  إصلاحات

 فیما یلي.

 )2017-2000خلال الفترة ( النمو الاقتصادي في الجزائرواقع المطلب الأول: 

یعتبر معدل النمو الاقتصادي متغیرا هاما من المتغیرات الاقتصاد الكلي، فهو یدل على مستوى  

 إلیهدینامیكیة واتساع حجم الأسواق، حیث مر النمو الاقتصادي في الجزائر بتطورات عدة وهذا ما سنتطرق 

 في هذا المطلب.

 أولا: خصائص النمو الاقتصادي في الجزائر

 :1یلي الخصائص فیماتتمثل هذه  

 بالرغم من تحسن معدلات النمو الاقتصادي مع بدایة الألفیة  به:ذبذجمود بنیة النمو الاقتصادي وت 

المستمر في بعض السنوات مثلا انخفضت من  بذبذالثالثة، إلا انه یجب التأكید على أنها ما زالت تتمیز بالت

 1,7%إلى  2005في سنة  5,9%، كما تراجعت من 2004في سنة  4,3%إلى  2003في سنة  7,2%

، ولعلى ما یفسر ذلك هو استمرار التحكم سعر النفط في معدلات النمو نتیجة المساهمة 2006في سنة 

قطاع المحروقات في إجمالي القیمة المضافة فیحین تستمر القطاعات التي من المفروض أن تخلق بالكبیرة 

ة مستمرة في تسجیل تقهقر كبیر من سنة إلى أخرى، حیث بلغت مساهمتهم في إجمالي قیمة مضافة وثرو 

 .154-152: ص ، ص2012، 10الباحث، العدد  ، مجلةالاقتصادي في الجزائر وأثرها على النمو الإنعاشسیاسة مسعي محمد،   1
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، كما تعزز قطاع التجارة والخدمات بفعل إنفاق الدخل وزیادة 2009في سنة  %15القیمة المضافة نحو 

 الربحیة في نتیجة تشوه الهیكل الإنتاجي في الاقتصاد الجزائري.

  و ذیمكن القول أن النمو الاقتصادي في الجزائر یبقى  ضعیفة: وإنتاجیةو طابع توزیعي ذالنمو 

المتمثلة خصوصا في النفقات برأس المال للدولة،  الإنتاجطابع توسعي أي أنه یعتمد على الزیادة في عوامل 

د الطابع الاجتماعي، وكذا الی ذاتأي الاستثمارات العمومیة الموجهة خاصة لتطویر البنیة التحتیة المادیة أو 

لأعداد كبیرة من العمال، بمعنى آخر فان النمو العاملة المكثفة والمشغلة في القطاعات المعروفة باستیعابها 

الاقتصادي في الجزائر لیس نمو مكثف یرتكز على الاستعمال الفعال لقوى الإنتاج والزیادة في إنتاجیة العمل 

شارة إلى أن الجزائر صنفت مؤخرا، ویعتبر البلد التي یبقى المحفز الأول لها الإبداع والابتكار وتجدر الإ

كیر بتقریر ، وفي هذا الصدد وبعد التذ 2011م الأقل إبداعا في العالم بواسطة الدلیل العالمي للإبداع لعا

الذي أكد على وجود علاقة قویة  2003برنامج الأمم المتحدة الإنمائي المتعلق بالتنمیة البشریة العربیة لسنة 

ب المعرفة وتعزیز القدرة الإنتاجیة، خاصة في النشاطات كثیفة الاستخدام لتكنولوجیة الحدیثة، فان بین اكتسا

الخبراء ضمن مفهوم حدیث للتنمیة الذي یرتكز على المعرفة وقادة على إعداد رأس المال الفكري مؤهل لقیادة 

مؤسساته، والعمل على تشجیع الإبداع التنمیة الشاملة وان الاهتمام بالتعلیم النوعي، ودعم البحث العلمي و 

 والابتكار تشكل مقومات اقتصاد المعرفة، مما یقتضي ربط التنمیة الاقتصادیة بتنمیة الموارد البشریة.

 )2017-2000ثانیا: تطور النمو الاقتصادي في الجزائر خلال الفترة (

الاقتصادي والمسجلة خلال الفترة یوضح الجدول التالي بیانات متعلقة بالناتج المحلي الخام والنمو  

 بالجزائر: 2017إلى غایة  2000الممتدة من 

 

 

 

 

 

 
105 
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 )2017-2000): تطور النمو الاقتصادي خلال الفترة (2الجدول رقم (

 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 السنوات

PIB 

 )(دولار
80,60 82,69 86,58 92,55 97,37 102,33 104,38 107,51 110,09 

 معدل النمو

% 
2,20% 2,6% 4,7% 6,9% 5,2% 5,1% 2% 2,9% 2,4% 

 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 السنوات

PIB 

 )(دولار
112,74 116,79 119,60 122,5 125,8 128,95 133,85 138,93 144,20 

معدل 

 %النمو
2,4% 3,6% 2,4% 2,5% 2,7% 3,8% 3,8% 3,8% 3,8% 

 .الدیوان الوطني للإحصاء وتقاریر البنك الدوليتقاریر بتین بالاعتماد على الطال إعدادمن : المصدر 

یتضح أن معدل النمو الاقتصادي مر بعدة مراحل خلال الفترة ) 02رقم (الجدول من خلال 

ارتفاعا ) عرف خلالها معدل النمو 2003-2000) حیث أن الفترة الأولى الممتدة من (2000-2017(

) وهو أعلى معدل نمو وصلت إلیه الجزائر خلال هذه الفترة وهذا 2003(سنة  %6,9ملحوظا حیث بلغ 

) 2009-2004راجع أساسا إلى تحسن أسعار النفط في الأسواق الدولیة، أما المرحلة الثانیة الممتدة من (

، أما المرحلة الثالثة %2,4وصل معدل النمو إلى  2005شهدت انخفاضا في معدل النمو حیث في سنة 

، أي %3,8وصل إلى  2017) عاد معدل النمو إلى الارتفاع حیث في سنة 2017-2010الممتدة من (

عودت التحسن الملحوظ في معدل النمو الاقتصادي خلال هده الفترة. لكن نلاحظ أن هذا النمو لا یزال هشا 

لى قاعدة متنوعة من مصادر النمو الأخرى التي بسبب الاعتماد الشبه كلي على قطاع المحروقات وافتقاده إ

 تجعله مستقرا.
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 )2017-2000): الناتج الداخلي الخام وسعر صرف الدینار الجزائري خلال الفترة (07الشكل رقم (

 
 ).04) والجدول رقم (02الطالبتین بالاعتماد على الجدول رقم ( إعدادمن  المصدر: 

الثاني: دراسة قیاسیة لأثر تغیرات سعر صرف الدولار مقابل الدینار على النمو الاقتصادي في  المطلب

 2017إلى  2000الجزائر خلال الفترة الممتدة من 

، وبدوره یهتم أنواعهاقیاسي دورا هاما في مجلات الدراسة الاقتصادیة بمختلف یلعب الاقتصاد ال

القیاسیة مثل: نموذج الانحدار  نماذجبقیاس العلاقات الاقتصادیة من خلال بیانات واقعیة عن طریق بناء 

الخطي البسیط واستخدامه كنموذج لاختبار العلاقة بین سعر الصرف ومتغیرات الاقتصاد الكلي التي 

 سنتناولها في الدراسة.

 : نموذج الانحدار الخطي البسیطأولا

للتساؤل  النموذجیة الإجابة إلىللقیام بهذه الدراسة نستخدم نموذج الانحدار الخطي البسیط من اجل الوصول  

 .دیر المعلمات وفرضیاتهعرض هذا النموذج وكیفیة تق إلىالمطروح، وسنتطرق في هذا المطلب 

 عرض النموذج  -1

 وهو الاعتبارالملائمة بعین  الأساسیةخد الظاهرة أالنموذج مفهوم عملي الغایة منه تبسیط الواقع وذلك ب

 .1علاقة سببیة أساسیربط ما بین بعض الظواهر الاقتصادیة على 

-8،ص:  1994، منشورات برتي،نظریات ونماذج التوازن واللاتوازن-محاضرات في التحلیل الاقتصادي الكليمحمد الشریف المان،   1
10. 

0

50

100

150

200

250

300

20
00

20
01

20
02

20
03

20
04

20
05

20
06

20
07

20
08

20
09

20
10

20
11

20
12

20
13

20
14

20
15

20
16

20
17

 سعر صرف دولار

 الناتج الداخلي الخام

 
107 
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متغیر خارجي،  أویسمح لنا نموذج الانحدار الخطي البسیط بتفسیر متغیر داخلي بدلالة متغیر مفسر 

 :1ومعادلته تكتب على الشكل التالي
𝑦t = 𝑎0 + 𝑎1𝑥𝑡 + 𝜀𝑡  ;          𝑡 = 1, … 𝑛… … … (4.1) 

 :أنحیث 

𝑦t المتغیر الداخلي في الزمن :t. 

xtن : المتغیر المفسر في الزم t   

a1a0معلمات النموذج :. 

εt :العشوائي الخطأ. 

n عدد المشاهدات :. 

 تقدیر معلمات النموذج  -2

، ومهما تكون قدرة ا النموذج خلال فترة زمنیة محددةهي عبارة عن مجموعة من الثوابت التي یحتویه

الناجم عن احد  الخطأفي حصر كل المتغیرات المفسرة، لهذا نضیف عنصر  الأمرالباحث فقد یصعب علیه 

 :2العوامل التالیة

 .محتملة في البیانات المدخلة أخطاء -

 .أكثر أواحد المتغیرات المفسرة  إهمال -

 .اختیار شكل الدالة التي یبنى علیها النموذج -

 .عشوائیة غیر معروفة عوامل -

 وأحسن أسهلولتقدیر معلمات النموذج توجد عدة طرق ومن بینها طریقة المربعات الصغرى التي تعتبر من 

 : الطرق للتقدیر

 لتقدیر معلمات النموذج التي ظهرت في السنوات  الأساسیة: الطریقة طریقة المربعات الصغرى 

 تطبیق خط مستقیم على مجموعة من النقاط:وهي طریقة  ،3رمن القرن التاسع عش الأولى

، مذكرة لنیل شهادة )2012-1970دراسة قیاسیة لحالة الجزائر( الاقتصاديآثار السیاسة المالیة على النمو محط االله امال،   1
 .307ص:-تلمسان–الماجستیر، كلیة العلوم الاقتصادیة والتجاریة وعلوم التسییر، تخصص الاقتصاد الكمي، جامعة ابي بكر بلقاید 

، مذكرة ماجستیر، جامعة متنوري، -حالة الجزائردراسة -ثر التغیرات في كمیة النقود على مستوى العام للأسعارأرقیة بوحیضر،   2
 .244، ص: 2003-2002قسنطینة، 

 .307مرجع سبق ذكره، ص:   3
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 (x1. y1). (x2. y2) … … (𝑥𝑛 . 𝑦𝑛) الخطأحیث یكون مجموع مربع ∑(y − y�)2 1یمكن اقل ما. 

                 فرضیات نموذج الانحدار الخطي البسیط                                                                                             -3

 :2یلي تتمثل هذه الفرضیات فیما

  الأمل الریاضي للأخطاء معدوم: :الأولىالفرضیة     E (εi) = 0 / ∀𝑖: 1. . 𝑛      

، حیث أنها تعبر عن حدود عشوائیة تأخد قیمة سالبة، (y)لتدخل في تفسیر هذه الفرضیة وتعني

ویكون وسطها وتوقعها الریاضي مساوي ، لقوانین الاحتمالموجبة أو معدومة لا یمكن قیاسها بدقة، وتخضع 

 للصفر. 

 :ثبات تباین الأخطاء ویعني أن تبعثرها حول المتوسط ثابت ونعبر عنها ریاضیا  الفرضیة الثانیة 

 بالشكل التالي:

Var(εi) = 𝐸 �𝜀𝑖2� = 𝜎2/   ∀𝑖: 1. . n 
 :عدم وجود ارتباط ذاتي بین الأخطاء المرتكبة لأخطاء الملاحظات المختلفة تكون  الفرضیة الثالثة 

   وهذا على مختلف مشاهدات مكونات العینة، ونعبر عنها ریاضیا كالتالي:  معدومة،
COV�εi 𝜀𝑗� = 𝐸�𝜀𝑖  𝜀𝑗� = 0,∀𝑖 ≠ 𝑗/𝑖, 𝑗: 1. . n  

  :یتعلق الأمر في هذه الفرضیة بقیم المتغیر المستقل الفرضیة الرابعة(𝑥𝑖) فان المعطیات التي ، 

، بحیث تكون قیمة واحدة (yi)جمعت بالنسبة لهذا المتغیر قادرة على إظهار تأثیرها في تغیر المتغیر التابع

 على الأقل مختلفة عن بقیة القیم، مهما یكون حجم العینة  یكون المقدار:

�
1
𝑛
��(𝑥𝑖 − 𝑥)2

𝑖=1

≠ 0 

 :(xi)حیث أن الأخطاء تكون مستقلة عن

𝑐𝑜𝑣 �𝑥𝑖 , 𝜀𝑗� = 𝐸�𝑥𝑖𝜀𝑗� = 𝑥𝑖𝐸�𝜀𝑗� = 0 ,∀𝑖: 1. . 𝑛 

    هو التوزیع الطبیعي  (𝜀𝑖)ومنه  بناءا على فرضیات النموذج الثلاثة الأولى نستنتج أن توزیع 

εi → 𝑁(0, σ2). والمرور بالخطوات التالیة: وللوصول إلى علاقة الانحدار الخطي البسیط لابد 

 .429،ص: 2009، دار الیازوري العلمیة للنشر والتوزیع، الأردن، الطرق الإحصائیةمحمد صبحي أبو صالح،  1
 .215، ص: 2009، دار صفاء للنشر والتوزیع، عمان، 1ط، أسالیب الإحصاء التطبیقيحسین یاسین طعمه، إیمان حسین حنوش،  2
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 :أول خطوة في دراسة الارتباط بین متغیرین هي رسم شكل الانتشار، ومن  اختیار شكل الدالة 

ملاحظته یتم اختیار شكل الدالة، إلا إن طریقة الانحدار الخطي البسیط تفترض وجود علاقة خطیة تقریبیة 

تقدیرها إلا عن طریق تحویلها إلى معادلات خطیة لان ، وذلك فالمعادلات غیر الخطیة لا یمكن  y و𝑥 بین 

تقدیرها بشكل مباشر قد یعطى نتائج غیر صحیحة ویتم تحویلها بعدة طرق، وللوصول إلى أفضل شكل 

 .1للدالة، تكون على أساس التجریب، والطریقة التي تعطي اقل أخطاء معیاریة لتقدیر تكون هي الأفضل

 :2معلمات النموذج لابد من المرور بالخطوات التالیة لتقدیر تقدیر معلمات النموذج: 

 :�𝑦ب  y ل  نرمز فیما یلي إلى القیمة المقدرة 

.𝑦1 ) (ثنائیةn عند سحب عینة مكونة من  𝑥1) … . . (𝑦𝑛 . 𝑥𝑛. 

 یجب علینا معرفة الخط الموجود الذي یعبر عن العلاقة : 
yi = 𝑎𝑥 + 𝑏 + 𝜀𝑖 

فعند تمثیل ثنائیات المشاهدات في شكل یظهر لنا تشتت هذه البیانات،  ، bو aولهذا یجب تقدیر المعلمات 

وهدفنا یكون هو البحث عن التعدیل یعبر تعبیرا جیدا عن العلاقة السابقة الذكر، وهذا من خلال اعتمادنا 

 على طریقة المربعات الصغرى التي تعتبر أحسن الطرق في دراستنا.

𝑦)∑) مربعات الأخطاء أي   حیث تنص هذه الطریقة على كون مجموع  − 𝑦�)2)   اقل ما یمكن، كما هو

 مكتوبة في العلاقة التالیة:

min � et2
n

i=1

= 𝑚𝑖𝑛 �(𝑦𝑖 − 𝑎� 𝑥𝑖 −  𝑏�)2
𝑛

𝑖=𝑎

 

 

𝛿
𝛿𝑎
∑(𝑦𝑖 − 𝑎� 𝑥𝑖 −  𝑏�)2 

𝛿
𝛿𝑏
�(𝑦𝑖 − 𝑎� 𝑥𝑖 −  𝑏�)2 

 

 

 .245روقیة بوحضر، مرجع سبق ذكره، ص:   1
 .99 -98سعید هتهات، ص ص:   2
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 :1بعد حل جملة المعادلتین نتحصل على تقدیر معلمتي النمودج

𝑎� =
𝑛∑𝑥𝑖 𝑦𝑖 − ∑𝑥𝑖 ∑ 𝑦𝑖
𝑛 ∑ 𝑥𝑖2 −  (∑𝑥𝑖)2

 

 

b� =
∑𝑦𝑖  ∑𝑥𝑖2 − ∑𝑥𝑖𝑦𝑖 ∑ 𝑥𝑖

𝑛 ∑ 𝑥𝑖2 − (∑𝑥𝑖)2
 

 :2مساو ل rفي هذه الحالة معامل الارتباط ویكون 

𝑟 =
∑𝑥𝑖𝑦𝑖 − 𝑛𝑥 𝑦

�∑𝑥𝑖2 − 𝑛𝑥2�∑𝑦𝑖2 − 𝑛𝑦2
 

 :3ثم نحسب معامل التحدید الذي هو عبارة عن مربع معامل الارتباط ویساوي

𝑅2 = 1 −
∑𝑒𝑖2

∑(𝑦𝑖 − 𝑦) 2 

 

ر الصرف خلال الفترة تقدیر معادلة الانحدار الخطي البسیط للناتج المحلي الخام بدلالة سعثانیا: 

)2000-2017( 

على ضوء ما سبق حول دراستنا لسعر الصرف والنمو الاقتصادي في الجانب النظري بصفة عامة،  

راسة المتمثلة في كیف وبعد تحدیدنا للطریقة التي سوف نستخدمها بطریقة قیاسیة الإجابة على إشكالیة الد

قبل و )، 2017-2000انعكس سعر صرف الدینار الجزائري على النمو الاقتصادي في الجزائر خلال الفترة (

أن ننفي أو نثبت هذه العلاقة إحصائیا باستخدام الانحدار الخطي البسیط، فلابد أن نبدأ أولا بوضع 

 الافتراضات التالیة: 

 الزمنیة المتوفرة لدینا.عملنا سوف یقتصر على السلاسل  -

 نفترض أنه لا یوجد تباطؤ، فكل متغیر خارجي سوف ینصب تأثیره على نفس الفترة، وهذا بغرض التبسیط.-

 سوف نقوم بإدخال متغیر سعر الصرف لتفسیر الظاهرة. -

 .33-32، ص ص: 2002، دار وائل للنشر، الأردن، طرق القیاس الاقتصاديأموري كاظم الحسناوي،   1
، دار زهران للنشر والتوزیع، مقدمة في الطرق الإحصائیة مع تطبیقات تجاریةعمر عبد الجواد عبد العزیز، عبد الحفیظ بلعربي،   2

 .258، ص: 1999عمان، 
 .277المرجع نفسه، ص:   3
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 . Eviewsسوف نقوم بدراسة وتحلیل النتائج باستخدام نمودج الانحدار الخطي البسیط بواسطة الإحصائي و

بدلالة سعر  للناتج المحلي الخاموضح الجدول التالي نتائج تقدیر معادلة الانحدار الخطي البسیط ی

 : 2017وإلى غایة  2000صرف الدولار مقابل الدینار خلال الفترة الزمنیة الممتدة من 

Dependent Variable: SER04   
Method: Least Squares   
Date: 05/22/18   Time: 15:12   
Sample: 2000 2017   
Included observations: 18   

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 39.19189 22.62092 1.732551 0.1024 

SER05 0.907732 0.280267 3.238816 0.0051 
     
     R-squared 0.395997     Mean dependent var 111.5256 

Adjusted R-squared 0.358247     S.D. dependent var 19.04115 
S.E. of regression 15.25377     Akaike info criterion 8.391970 
Sum squared resid 3722.842     Schwarz criterion 8.490900 
Log likelihood -73.52773     Hannan-Quinn criter. 8.405611 
F-statistic 10.48993     Durbin-Watson stat 0.162628 
Prob(F-statistic) 0.005141    

     
      

 Eviews7المصدر من إعداد الطالبتین بالاعتماد على برنامج 

 

     Y= 39.19+0.91tمن خلال الجدول الأعلى نجد المعادلة المتمثلة للعلاقة تتمثل في: 

 : الناتج الداخلي الخام.y    حیث:

T         .سعر صرف الدولار الأمریكي مقابل الدینار الجزائري : 

R2= 39.19         DW= 0.16       ts= 1.732551       tp= 0.1024 

t’s= 3.238810         t’p= 0.0051         Fs= 10.48993      Fp=0.0051 

من المعادلة المقدرة نستنتج أن اختبار فیشر معنوي على اعتبار القیمة الاحتمالیة لسعر الصرف  

وهذا یعني أن النموذج في مجمله مقبول. كما أنه حسب إحصائیة دابر واستون  %5لاختبار فیشر تقل عن 

غیرات أخرى لم تؤخد تبین انه هناك ارتباط بین الأخطاء أي أن هناك احتمال وجود مت 0,16التي تقدر ب 

 بعین الاعتبار في هذا النموذج.

كما نلاحظ أیضا من النتائج المتحصل علیها في الجدول أعلاه أن الثابت في معادلة الانحدار 

وهي  1,732551الخطي البسیط غیر معنوي كون القیمة الاحتمالیة لاختبار ستیودنت الخاصة به تقدر ب 

، وهذا ما یدل %5معنوي كون القیمة الاحتمالیة تقل عن  0,16حدار ، كما أن معامل الان%5قیمة تفوق 
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على وجود علاقة طردیة بین الناتج الداخلي الخام وسعر صرف الدولار مقابل الدینار، حیث أنه كلما زاد 

التفسیریة للنموذج تقدر ب  الناتج الداخلي الخام انخفضت قیمت الدینار مقابل الدولار. وكذلك القدرة

 التغیرات في سعر الصرف. %39,19أي أن التغیرات في الناتج الداخلي الخام تفسر بنسبة  39,19%

 ومنه التغیرات الحاصلة في سعر الصرف تؤثر على النمو الاقتصادي من أبواب أساسیة وهي:

  صعود سعر صرف الدولار مقابل الدینار الجزائري یساهم في زیادة الجبایة البترولیة، وبالتالي

المحرك الأساسي للنمو توسع الدولة في الإنفاق العمومي والذي یعتبر في الجزائر  إمكانیة

 الاقتصادي.

  صعود سعر صرف الدولار مقابل الدینار الجزائري هو إمكانیة أن یكون صعوده مقابل الأورو یزید

 من صافي الصادرات وبالتالي زیادة الناتج الداخلي الخام.

 دولار تزید من التنافسیة السعریة للمنتجات الجزائریة في الأسواق انخفاض قیمة الدینار مقابل ال

الدولیة مما یؤدي إلى زیادة الصادرات وبالتالي الناتج الداخلي الخام، مع تسجیل ملاحظة أن هذا 

 السیناریو ضعیف كون أن صادرات الجزائر تتركز بالأساس في المحروقات.

مقابل الدینار الجزائري على متغیري التضخم وحركة رؤوس  المبحث الثالث: انعكاسات سعر صرف الدولار

 )2017-2000الجزائر خلال الفترة (الأموال ب

فیما یلي سنحاول تحلیل ومن ثمة قیاس الآثار المتوقعة لتغیرات سعر صرف الدولار مقابل الدینار  

أساسیین، الأول منهما على كل من التضخم و المدیونیة الخارجیة، ولقد تم تقسیم المبحث إلى مطلبین 

خصص لدراسة أثر تغیرات سعر الصرف على المستوى العام للأسعار أما الثاني فتطرقنا فیع لعلاقة سعر 

 الصرف بالمدیونیة الخارجیة.

-2000( رالتضخم في الجزائ الجزائري على الدینار الدولار مقابل سعر الصرف أثر: الأولالمطلب 

2017( 

لازمت الاقتصاد الجزائري من الاستقلال رغم  جدید على الجزائر بل هي ظاهرةالتضخم لیس ظاهرة       

سنراه في هذا  هذه الظاهرة عرفت تطورات من الاستقلال وهذا ما أن، حیث للأسعار الإداريالتحدید 

  المطلب. 
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 )1992-1964الجزائر خلال الفترة (أولا: تطور التضخم في 

یومنا هذا وهذا من خلال بناء اقتصاد وطني  إلىمر التضخم في الجزائر بعدة مراحل مند الاستقلال 

في اقتصاد موجه مركزیا  اقتصاد السوق. إلىغایة الانتقال  إلىالاقتصاد الموجه  إطارمستقل ومندمج في 

ت معینة وفرض الرقابة بیتها عند مستویاثالسلعیة، وت الأسعارتقوم الدولة بوصفها قوة عمومیة بضبط 

على القدرة الشرائیة للأفراد، وبفعل هذه  والحفاظ الإنتاجنوع من الاستقرار في مستویات  لإنشاء الإداریة

  %17.87، بعدما بلغ % 31,68 إلى 1992معدلات التضخم مكبوثة حیث وصلت سنة  السیاسة كانت

 قتصادي بإتباع سیاسة مالیة توسعیة، كما هناكویعود هذا الارتفاع إلى دعم السلطات للنشاط الا 1990سنة 

 :1یلي ارتفاع معدلات التضخم في هذه المرحلة تتمثل فیما إلى أدت أخرىأسباب 

 م الاستثمارات الممولة عن طریق قروض مخصومة متوسطة الآجل وتسبیقات من الزیادة في حج 

على السلع والخدمات دون زیادة  إضافيالنقدي، هذا ما ینشأ طلب  الإصدارالتجاریة أو عن طریق  البنوك

 .الأسعارحقیقیة مما ینعكس سلبا على 

  إلى الإنتاجیةالعامل الجزائري ضعیفة بسبب تشغیل عد كبیر من العمال في الوحدات  إنتاجیةتبقى 

 إعاقتهم جانب نقص تكوینهم وخبرتهم المهنیة وغیاباتم، كل هذه العوامل تؤثر على حركة الأسعار من خلال

 .نوعیة السلع المنتجة  أوسواء من حیث كمیة  الإنتاجیةللعملیة 

 لاالزیادة المفرطة للكتلة النقدیة التي  وإنما ذاتها تعد عامل تضخم في حد زیادة الكتلة النقدیة لا إن 

تقابلها الزیادة في الموجودات من السلع والخدمات في السوق وهي التي تكون سببا للتضخم، ان وسائل الدفع 

غیر معوض بالزیادة في عرض السلع والخدمات،  إضافیاالتي تكون سببا في التضخم هي التي تخلق طلبا 

، كما أخرى إلىمن فترة  في الجزائر كان بسرعة كبیرة ویختلف M2حیث یتضح أن نمو الكتلة النقدیة 

، مقارنة 1991غایة جوان  إلى 1996مرة من  70تختلف معدلات نمو مكوناتها، تضاعفت الكتلة النقدیة 

، حیث بلغ متوسط معدل نمو الكتلة 1990-1967مرة خلال الفترة  27بالناتج المحلي الخام تضاعف 

 .%21,5بمقدار  1991النقدیة والناتج المحلي الخام خلال 

 )2017-1994الجزائر خلال الفترة (نیا: تطور التضخم في ثا

عرفت هذه المرحلة في بدایة التسعینات معدلات تضخم مرتفعة وهذا راجع إلى وجود مشاكل 

 فترة، ولكن مع دخول الألفیة الثانیة عادت الحیاة الاقتصادیةلاقتصادیة وسیاسة التي سادت خلال هذه ا

 .163-160 ، ص ص:مرجع سبق ذكرهطیبة عبد العزیز،   1
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 .تقرار المالي لبلد  كنتیجة موضوعیة للزیادة في الطلب العالمي على المواد الطاقویة سوالا

 وسنوضح هذا التطور للتضخم خلال هذه الفترة في الجزائر في الجدول الموالي: 

 )2017-2000): تطور المستوى العام للأسعار في الجزائر خلال الفترة (03الجدول رقم (

 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 السنوات

المستوى العام 

 للأسعار

 دولار)(

95,97 100 101,43 105,7 109,95 111,47 114,05 118,24 123,99 

معدل 

 %التضخم
0,33% 4,2% 1,43% 2,58% 4% 1,4% 2,3% 3,7% 4,9% 

 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 السنوات

المستوى العام 

 للأسعار

 (دولار)

131,10 136,23 142,39 155,05 160,10 164,77 172,65 183,70 192,49 

 معدل التضخم

% 
5,5% 3,9% 4,25% 8,89% 3,26% 2,92% 4,78% 6,40% 6,55% 

 بنك الجزائر. تقاریر الطالبتین بالاعتماد على إعدادمن : المصدر

 :1نلاحظ أن )03من خلال الجدول رقم (

 شهد 1994التضخم عرف تذبذبا بین الارتفاع والانخفاض خلال هذه الفترة، حیث من سنة  معدل

مستویاته، وهذا  أدنىوهي  %0,33 إلىحیث وصل  2000معدل التضخم انخفاضا كبیرا إلى غایة سنة 

النقدیة في سعار والموارد والكتلة المتبعة وفعالیة السیاسة النقدیة المنتهجة وضبط الأ الإصلاحاتنتیجة 

وهذا راجع إلى ضخ كتلة  %4,23ووصل إلى  2001حیث شهد معدل التضخم ارتفاعا في سنة  الاقتصاد.

في إطار برنامج الإنعاش الاقتصادي وارتفاع الأجور، زیادة على ذلك تم ضخ مبالغ معتبرة من  نقدیة تدخل

 ، ولكن %1,42 إلىحیث وصل في معدل التضخم  انخفاضانلاحظ  2002الخزینة للبنوك، وفي سنة  طرف

 الاستثمار ولكن الاستثمار في البرنامج الاستثماري وزیادة مداخیل الأسر أدى إلى ارتفاع معدل التضخم في

مذكرة ماجستیر في العلوم  ر،دور سیاسة سعر الصرف في الرفع من فعالیة السیاسة النقدیة دراسة حالة الجزائیاسین عبد االله،   1
 .137-136، ص:2014الاقتصادیة، جامعة وهران، الجزائر،

 
115 

                                                             



تطور متغیرات الاقتصاد الكلي للجزائر في ظل نظام التعویم المدار للدینار خلال الفترة                 الفصل الثالث 
)2000-2017(  

 

 .%2,58وبلغ  2003سنة 

رغم انتهاج السلطة  %3,56 إلىحیث وصل  2004واستمر معدل التضخم في الارتفاع في سنة 

الحد الأدنى  إطارالنقدیة سیاسة حازمة لمراقبة ومحاربة التضخم، وذلك نتیجة ارتفاع نفقات الدولة في 

الفلاحي الذي تسبب في اختلال بین العرض الكلي والطلب الكلي، لكن  الإنتاجضعف  إلى إضافةللأجور، 

 إلىحیث انخفض التضخم  2006، 2005امي تلك السیاسة الحازمة لمحاربة التضخم كانت مجدیة في ع

لم یشهد معدل التضخم استقرار في الأسعار حیث  2007على التوالي، حیث من سنة  2,35%، 1,64%

على الترتیب،  %5,74، %4,86 إلى 2009، 2008واستمر في الارتفاع في سنة  %3,68 إلىوصل 

 ر عالمیا.السلع المستوردة نتیجة ارتفاع الأسعا أسعارنتیجة ارتفاع 

تمت المصادقة على قانون المالیة التكمیلي القاضي باحتواء ضغوط التضخم  2010ومع بدایة سنة 

 .%3,91أدى إلى تباطؤ المستوى العام للأسعار إلى كافة القروض الاستهلاكیة مما  إلغاءخلال  من

على  %8,89و  %4,52إلى حدود  2012و 2011كما نلاحظ عودة وتیرة التضخم إلى الارتفاع سنة 

الترتیب، وهذا بسبب النمو السریع وارتفاع الكتلة النقدیة وارتفاع أسعار المنتجات الفلاحیة المستوردة، أما في 

على الترتیب،  %2,91و  %3,26سجل معدل التضخم انخفاضا حیث وصل إلى  2014، 2013سنتي 

 وهذا بسبب تطبیق سیاسة نقدیة صارمة.

، نلاحظ ارتفاعا في معدل التضخم في الجزائر 2017و  2016، 2015أما في السنوات الأخیرة 

على الترتیب، وهذا نتیجة لتدهور سعر الصرف الدینار  %6,55و  %6,40و  %4,78حیث وصل إلى 

مع زیادة الطلب على الواردات، وساهم انخفاض أسعار صادرات المحروقات في زیادة الضغوط التضخمیة 

 اد یواجه صعوبات من أهمها جمود الأجور.في الداخل بحیث جعل الاقتص

 )2017-2000م في الجزائر (التضخب الجزائري الدینارالدولار مقابل سعر صرف تغیرات  علاقة ثالثا:

یوضح الجدول التالي بیانات متعلقة بسعر صرف الدولار مقابل الدینار الجزائري خلال الفترة الممتدة 

 :2017و إلى غایة  2000من 
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 الوحدة: دج ):2017-2000تطور سعر الصرف الدینار الجزائري خلال الفترة من (): 04رقم (الجدول 

 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 السنوات

 64,56 69,36 72,64 73,36 72,06 77,37 79,68 77,26 75,31 دولار

 94,86 94,99 91,24 91,30 89,64 87,74 75,34 69,2 69,43 یورو

 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 السنوات

 109,51 109,46 100,46 80,56 79,38 77,55 72,85 74,40 72,64 دولار

 118,57 121,17 111,44 106,90 105,43 102,16 102,21 99,19 101,29 یورو

 .لبتین بالاعتماد على تقاریر بنك الجزائرمن إعداد الطا: المصدر

 الجدولین السابقین یمكن وضع التمثیل البیاني التالي:من 

 )2017-2000المستوى العام للأسعار وسعر صرف الدولار مقابل الدینار في الفترة ( ):08الشكل رقم (

 
 ).04) و الجدول رقم (03ى الجدول رقم (من إعداد الطالبتین بالاعتماد عل: المصدر

یمكن تفسیر تطورات سعر الصرف الدینار وكیفیة انعكاسه على  )08الشكل البیاني رقم (من خلال 

 یلي: ) فیما2017-2000معدلات التضخم خلال الفترة (

  أيزیادة حصیلة البلد من النقد الأجنبي  إلىارتفاع أسعار البترول في الأسواق الدولیة یؤدي  إن -

وتصدیر المحروقات مما یترتب علیه حركة توسعیة في الاقتصاد  إنتاجزیادة دخول المؤسسات المشغلة في 

یظهر  بالادخار وهذا ما الأفرادالوطني وتتجه الأسعار نحو الارتفاع، وذلك لأنه في معظم هذه الدول لا یقوم 

 ).2005-2000في الفترة (
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 ة الجهاز عدم مرون أهمها أسبابعدة  إلىالصادرات  أسعاریرجع التضخم الذي یظهر عقب بتحسن  -

زیادة مناظرة  إحداثالطلب على المنتجات المحلیة لن تنجح في لان الزیادة التي تحدث في جانب  الإنتاجي

من ناحیة وصعوبة زیادتها في الأجل  الإنتاجیةفي جانب عرض هذه المنتجات نظرا لمحدودیة الطاقة 

زیادة  إلىیؤدي بدوره  الارتفاع، وهذا ما اتجاه الأسعار نحو إلى، ویؤدي هذا بالتالي أخرىالقصیر من ناحیة 

یظهر بوضوح في  الطلب على الواردات وبالتالي النقد الأجنبي مما یساهم في انخفاض قیمة الدینار وهذا ما

في سنة  74,14ونلاحظ بعد هذه الفترة انخفاض طفیف في الأسعار حیث بلغ  ).2009-2005الفترة (

حیث بلغت  2016نلاحظ عودة ارتفاع الأسعار في الارتفاع إلى غایة سنة  2011، وبدایة من سنة 2010

 .2017، مع انخفاض طفیف في سنة 109,46

 تحركان في نفس الاتجاه، وهذا مای للأسعارومستوى العام كل من سعر الصرف  أنومنه نلاحظ من البیان 

 یوحي بوجود علاقة طردیة بینهما.

رابعا: تقدیر معادلة الانحدار الخطي البسیط للمؤشر العام للأسعار بدلالة سعر صرف الدولار مقابل الدینار 

 2017وإلى غایة  2000الممتدة من  الجزائري في الفترة

 خلال تقدیرنا لمعادلة الانحدار الخطي البسیط سوف نرتكز على الفرضیات التالیة:

 الزمنیة المتوفرة لدینا.عملنا سوف یقتصر على السلاسل  -

 نفترض أنه لا یوجد تباطؤ، فكل متغیر خارجي سوف ینصب تأثیره على نفس الفترة، وهذا بغرض التبسیط.-

 سوف نقوم بإدخال متغیر سعر الصرف لتفسیر الظاهرة. -

 . Eviewsسوف نقوم بدراسة وتحلیل النتائج باستخدام نمودج الانحدار الخطي البسیط بواسطة الإحصائي و

یوضح الجدول التالي نتائج تقدیر معادلة الانحدار الخطي البسیط للمستوى العام للأسعار بدلالة سعر صرف 

 : 2017وإلى غایة  2000الدولار مقابل الدینار خلال الفترة الزمنیة الممتدة من 
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Dependent Variable: SER01   
Method: Least Squares   
Date: 05/22/18   Time: 14:52   
Sample: 2000 2017   
Included observations: 18   
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
     
     C -2.435527 31.22235 -0.078006 0.9388 
SER02 1.716959 0.386789 4.439011 0.0004 
     
     R-squared 0.551881 Mean dependent var 134.3994 
Adjusted R-squared 0.523874 S.D. dependent var 30.50848 
S.E. of regression 21.05143 Akaike info criterion 9.036253 
Sum squared resid 7090.602 Schwarz criterion 9.135183 
Log likelihood -79.32628 Hannan-Quinn criter. 9.049894 
F-statistic 19.70482 Durbin-Watson stat 0.248564 
Prob(F-statistic) 0.000412    
     
     

 Eviews 7من إعداد الطالبتین باستخدام برنامج  :المصدر

 

 Y= -2.43+1.71 X     من خلال الجدول الأعلى نجد المعادلة المتمثلة للعلاقة تتمثل في:

 للأسعار.: تمثل المستوى العام     yحیث:

X          تمثل سعر الصرف الدولار الأمریكي مقابل الدینار الجزائري : 

R2 = 55.19           Fs= 19.70             DW= 0.248564        Fp= 0.004 

Ts= -0.078006     tp= 0.9389       t’s= 4.439011   t’p= 0.0004                     

ن اختبار فیشر معنوي على اعتبار القیمة الاحتمالیة لسعر الصرف نستنتج أومن المعادلة المقدرة 

في مجمله مقبول، وحسب إحصائیة دابر واستون ، وهذا ما یعني أن النموذج %5باختبار فیشر تقل عن 

تدل على أن هناك ارتباط بین الأخطاء وهذا ما یدل على احتمال وجود متغیرات  0,248564التي تساوي 

 رى لم تؤخد بعین الاعتبار في هذا النموذج.مفسرة أخ

ومن النتائج المتحصل علیها نجد أن الثابت غیر معنوي كون أن القیمة الاحتمالیة لاختبار ستیودنت الخاصة 

، أما معامل الانحدار فهو معنوي كون أن القیمة الاحتمالیة تقل عن %5وهي تفوق  0,9389به تقدر ب 

لاقة طردیة بین المؤشر العام للأسعار وسعر الصرف الدولار مقابل الدینار، ، وهذا ما یدل على وجود ع5%

حیث أن كلما زاد المستوى العام للأسعار انخفضت قیمة الدینار مقابل الدولار. وكذا القدرة التفسیریة للنموذج 

 التغیرات في سعر %55أي أن التغیرات في المستوى العام للأسعار تفسر نسبة  %55,19تقدر ب 

 الصرف.
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ومنه نستنتج أن هناك علاقة تأثیر وتأثر بین سعر صرف والتضخم، فالتغیرات التي تحدث في سعر 

الصرف تنعكس على التضخم وذلك بارتفاع معدلاته، كما أن انخفاض العملة الوطنیة یؤدي إلى ارتفاع 

 معدلات التضخم مما یؤدي إلى التغیر في سعر الصرف.

الدینار بحركة رؤوس الأموال في الجزائر خلال الفترة الدولار مقابل صرف  سعر: علاقة نيالمطلب الثا

)1994-2017( 

المباشرة الوافدة للجزائر، لذا  الأجنبیةفي الجزائر تظهر في شكل الاستثمارات  الأموالرؤوس  تدفقات     

 المباشرة. الأجنبیةعلى الاستثمارات  إلافي هذا المطلب  سنرتكز

 )2017-1994ثمار الأجنبي المباشر في الجزائر خلال الفترة (أولا: تطور الاست

 :1یلي المباشر في الجزائر خلال هذه الفترة بمرحلتین المتمثلتین  في ما الأجنبيمر تطور الاستثمار 

 جنبي المباشرمرحلة ضعف تدفقات الاستثمار الأ:  

المباشرة، ویؤكد فشل كل من قانون  الأجنبیةحیث شهدت هذه الفترة مستویات جد ضعیفة للاستثمارات 

الخاص بتحفیز وتقدیم الامتیازات للمستثمرین، ویمكن  12-93والمرسوم التشریعي  10-90النقد والقرض 

 جنبیة تتمثل في: التماس وجود أسباب عدیدة كانت عائقا في جلب الاستثمارات  الأ

  رار، كان له أثر سلبي على حالة غیاب الاستق إلى إضافةالأوضاع السیاسیة والأمنیة المتردیة

الاستثمار في الجزائر، حیث هذه الأوضاع زادت خوفا في نفوس المستثمرین خاصة وأن المتعاملین 

ضعف الجزائر من  الجانب یقومون بتقییم الوضعیة المنیة لأي دولة یریدون الاستثمار فیها، وهذا ما

 البلدان ذات الخطر المرتفع جدا.

 الموجهة لتلبیة وتوفیر  الإداریة: وتتمثل في صعوبات الخدمات والإداریةة الصعوبات القانونی

في الجزائر هي البیروقراطیة  الإداریة الإجراءاتالظروف الملائمة للمستثمرین، وما یمیز هذه 

 .الإداریینز المعاملات وعدم كفاءة اوانج الإجراءاتوالروتین في 

  الأوضاع الاقتصادیة والمالیة: وتتمثل في ضعف البنیة التحتیة أي عدم وجود هیاكل قاعدیة على

تفاقم أزمة المدیونیة الخارجیة وعدم وجود استقرار  إلى بالإضافةاستیعاب المستثمرین الأجانب 

 لبورصة.ا إنشاءاقتصادي وتنامي ظاهرة الاقتصاد الموازي والغش الضریبي والتهرب الجبائي وتأخر 

 .220-219ایت یحي سمیر، مرجع سبق ذكره، ص ص:   1
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 جنبیة المباشرة:التحسین النسبي لاستثمارات الأ مرحلة 

 20الصادر في  4-1بعد استعداد الحكومة لخوصصة العدید من المؤسسات العمومیة من خلال القانون 

ملیار دولار  1، بدأت الاستثمارات الأجنبیة المباشرة ترى تحسن في مستویاتها التي بلغت 2001أوت في 

، ویمكن القول أن حجم تدفقات الاستثمار 2008ملیار دولار مند سنة  2خلال هذه الفترة، لتتجاوز عتبة 

أن هذا التدفق  إلا 173الأجنبي المباشر في الجزائر شاهد تطورا ملحوظا خلال هذه الفترة حیث زاد بمقدار 

 3 إلىعاش الملحوظ في مناخ الاستثمار المحقق جعل الجزائر تحتل المرتبة الثالثة افریقیا، ویرجع سبب الانت

 أسباب رئیسیة:

 روقات والذي تهیمن علیه الشركات الأمریكیة، الفرنسیةثمار الكبیر المسجل في قطاع المحالاست 

 والبریطانیة.

  الاستثمار في قطاع الاتصالات من خلال بیع الرخصة الثانیة للهاتف النقال لشركة اوراسكوم

 المصریة سابقا.

 شركة الصناعات الحدیدیة كالحجارة (عنابة) لشركة أسبات الهندیة. خوصصة 

الدیون الخارجیة للجزائر خلال الفترة على الدینار الجزائري  الدولار مقابل سعر صرفتغیرات أثر  :نیاثا

)1994-2017( 

صرف الدینار الجزائري على الدین الخارجي من خلال معرفة تطور هذه  سعرتغیر  إبرازیمكن   

 في الجدول الآتي: إدراجهاالدیون التي سیتم 

          ملیار دولار الوحدة: )2017-2000( تطور الدین الخارجي في الجزائر خلال الفترة :)05الجدول رقم(

 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 السنوات

 5,58 5,60 5,6 17,19 21,82 23,35 22,54 22,31 25,08 الدین الخارجي

 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 السنوات

 3,96 3,84 3,02 3,73 3,39 3,67 4,40 5,56 5,41 الدین الخارجي

 من إعداد الطالبتین بالاعتماد على البنك الدولي.: المصدر
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 )2017-2000الدین الخارجي وسعر صرف الدینار الجزائري خلال الفترة (): 09الشكل رقم ( 

 
 نلاحظ ما یلي:  )05) والشكل رقم (04رقم ( من خلال الجدول

 الجزائر سیاسة منتظمة  إتباعالتراجع المعتبر لقیمة المدیونیة الخارجیة خلال الفترة یدل على  إن -

تراجع  2006، 2005فترة لجدولة دیونها، حیث نلاحظ في ا إعادةوصارمة في تسدید أقساط الدیون بعد 

سیاسة الدفع المسبق للدیون وتمتع الجزائر باحتیاط كبیر من  إتباعكبیر للدین الخارجي للجزائر. هذا نتیجة 

لتنمیة العملة الأجنبیة بسبب انتعاش السوق البترولیة، حیث كانت الجزائر في هذه الفترة تقوم بعدة جهود 

ادیة لذا كان لزاما علیها تخفیض الدین الخارجي الذي یعتبر من أهم عوائق التنمیة الاقتصادیة، الاقتص

ملیار دولار  5,58 إلى 2000ملیار دولار سنة  25,08فانخفض الدین الخارجي للجزائر في هذه الفترة من 

لدینار خلال هذه . وهذا الانخفاض في المدیونیة كان له تأثیر على استقرار سعر الصرف ا2008سنة 

 دولار.ملیار  3,96 إلى 2017الفترات حیث وصل الدین الخارجي في سنة 

، قد سمح بتطویر 2001من سنة كما یمكن القول أن الاستقرار المالي الخارجي المستعاد ابتداءا 

، 2009الوضعیة المالیة الخارجیة للجزائر أي مقاومة الصدمات الخارجیة مثل الصدمة الكبیرة لسنة قدرة 

. حیث أن الدین الخارجي للجزائر لم یزد الطین بلة عند انهیار سعر 2015صرف الدینار لسنة وأزمة 

 الدینار. صرف
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 خلاصة : 

من خلال ما سبق في هذا الفصل نستخلص  إن سعر الصرف الدینار في الجزائر  مر بعدة مراحل 

الفرنسي إلى تخفیض قیمة الدینار الجزائري بهدف مند الاستقلال بدایة من الانسحاب من منظمة الفرنك 

تقریب قیمة الدینار من قیمته الحقیقة، ولم یحقق هذا التخفیض في قیمة الدینار الهدف المراد الوصول إلیه 

بل كان لها تأثیر سلبي عل الناتج الداخلي الخام ، وزیادة الضغوط التضخمیة إلى الداخل بحیث جعل 

ت من بینها جمود الأجور، وان ارتفاع سعر الصرف الأورو أمام الدولار یؤدي إلى الاقتصاد ویواجه صعوبا

 زیادة قیمة الأعباء المدیونیة الخارجیة للجزائر.

وبواسطة الدراسة القیاسیة واعتمادا على نموذج الانحدار الخطي البسیط قمنا بقیاس انعكاسات سعر 

مو الاقتصادي، التضخم، حركة رؤوس الأموال) في الصرف الدینار على متغیرات الاقتصاد الكلي( الن

الجزائر ، حیث توصلنا من خلال هذه الدراسة أن هناك علاقة طردیة بین سعر الصرف الدینار وكل من 

 المتغیرات الاقتصاد الكلي.
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  الخاتمة    

إن سعر الصرف یسعى إلى تحقیق الأهداف الاقتصادیة الكلیة المتمثلة بالتوازن الداخلي والخارجي، 

الاقتصاد حیث یتعرض للعدید من التقلبات الناتجة عن مرونة نظام الصرف وماله من أثار على متغیرات 

الكلي، وفي هذا السیاق أظهرت الدراسات إن التقلبات في سعر الصرف أدت إلى وجود انعكاسات على كل 

من النمو الاقتصادي، التضخم ، وحركة رؤوس الأموال باعتبارها متغیرات الاقتصاد الكلي، والذي یعد مشكلة 

  .تعاني منها جمیع دول العالم سواء المتقدمة أو النامیة

جزائر من بین هذه الدول حیث عرفت أنظمة تسعیر الدینار عدة مراحل بدایة بالربط بالفرنك الفرنسي وال  

وبین عدة عمولات ثم تبعه إجراء تخفیض قیمة الدینار الجزائري، وصولا إلى التعویم المدار، وكان الهدف من 

المتعلق  10-90الجزائر في قانون ذلك تقریب الدینار من قیمته الحقیقیة، وبعد الإصلاحات التي قامت بها 

بالنقد والقرض أعطت استقلالیة اكبر لبنك الجزائر فأصبح یقوم بعدة عملیات هدفها تدعیم العملة الوطنیة 

على متغیرات الاقتصاد الكلي، وعلى ضوء هذا مكنتنا هذه الدراسة  يوضمان استقرارها بهدف التأثیر الایجاب

من خلال الإجابة على الأسئلة الفرعیة واختبار الفرضیات والوصول الى  الإجابة على الإشكالیة المطروحة

  :يمجموعة من النتائج التي سیتم ذكرها فیما یل

 :اختبار الفرضیات

  :لقد عرضنا في مقدمة الدراسة فرضیتین وتم التوصل منها ما یلي

لقد سمحت الدراسة التي قمنا بإثبات علاقة التأثیر والتأثر الموجودة بین سعر الصرف : الفرضیة الأولى 

كما أن . والتضخم، فالتغیرات التي تحدث في سعر الصرف تنعكس على التضخم وذلك بارتفاع معدلاته

 . انخفاض العملة الوطنیة یؤدي إلى ارتفاع معدلات التضخم مما یؤدي إلى التغیر في سعر الصرف

فیما یخص هذه الفرضیة القاضیة بعدم تاثیر النمو الاقتصادي والدین الخارجي في الجزائر : الفرضیة الثانیة

بالمتغیرات الحاصلة في سعر الصرف، فلقد تم نفیها، فالتغیرات الحاصلة لسعر الصرف تؤثر على النمو 

  : الاقتصادي ثلاثة أبواب أساسیة

 الجزائري یساهم في زیادة الجبایة البترولیة، وبالتالي  صعود سعر صرف الدولار مقابل الدینار

العمومي، والذي یعتبر في الجزائر المحرك الأساسي للنمو  الإنفاقإمكانیة توسع الدولة في 

 .الاقتصادي
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  ،صعود سعر صرف الدولار مقابل الدینار الجزائر مع إمكانیة أن یكون صعوده كذلك مقابل الأورو

 .وبالتالي زیادة الناتج الداخلي الخام یزید من صافي الصادرات

  انخفاض قیمة الدینار مقابل الدولار تزید من التنافسیة السعریة للمنتجات الجزائریة في الأسواق

الدولیة، مع تسجیل ملاحظة ان هذا السیناریو ضعیف كون صادرات الجزائر تتركز بالأساس في 

 .المحروقات

  .الدینار یساهم في زیادة الأعباء المدیونیة للجزائركما ان صعود سعر صرف الدولار مقابل 

  :نتائج الدراسة

  :بعد التطرق إلى مختلف جوانب الموضوع تم التوصل إلى النتائج التالیة     

  یعتبر سعر الصرف أداة ربط بین اقتصاد مفتوح وباقي اقتصادیات العالم من خلال معرفة تكالیف

  .لمعاملات الدولیة المختلفة وتسویقهاوالأسعار الدولیة بذلك یقوم تسهیل ا

 تحاول نظریات الصرف تفسیر الاختلافات في أسعار الصرف بین الدول.  

  24تعتبر سوق العملات الأجنبیة أقدم واكبر وأوسع سوق مالیة في العالم، حیث یعمل على مدار 

نبیة في كل ، یهدف إلى رفع الانتشار المتزاید للمشتركین في سوق العملات الأج24ساعة على

  .أنحاء العالم

  تهدف سیاسة سعر الصرف إلى تحدید سعر الصرف العملة تحكم في المتغیرات الاقتصادیة عن

طریق استخدام العدید من الأدوات،وتعتبر وسیلة هامة للتأثیر على تخصیص الموارد بین القطاعات 

  .الاقتصادیة

 كانت بحكم انه مؤشر یدل على وضعیة  یعتبر النمو الاقتصادي الهدف الأساسي لأي سیاسة نقدیة

من بینها مقارنة القوة  سالاقتصاد ككل، ویتأثر بأنظمة الصرف، ویقاس بالعدید من المقایی

  .یحدث التضخم بسبب زیادة الطلب الكلي على السلع والخدمات مع بقاء العرض تقریبا ثابتا.الشرائیة

 النقد الأجنبي على حساب عرض العملة  یساهم تدفق رؤوس الأموال داخل الدولة في زیادة عرض

  .المحلیة، وبالتالي ترتفع قیمة عملة البلد والعكس صحیح

  عرف سعر الصرف الدینار الجزائر عدة إصلاحات بعد الاستقلال بدایة من نظام الصرف الثابت تم

  .وصولا إلى نظام صرف المرن المتبع حالیا إنشاء سوق مابین البنوك

 ستقلال سیاسة تخفیض قیمة الدینار الجزائري والتي كانت من أهم الشروط اتبعت الجزائر بعد الا

  .التي أملیت على الجزائر في ظل لجوئها إلى صندوق النقد الدولي في بدایة التسعینات
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  عرفت الجزائر في فترة التسعینات مع بدایة الإلفین تذبذبا في معدلات التضخم مابین الارتفاع

جعل  ت في بدایة الألفیة الجدیدة، وعاودت مؤخرا للارتفاع، وهذا ماوالانخفاض، ولكنها تراجع

  .الاقتصاد الجزائري یواجه صعوبات من أهمها جمود الأجور

  تطورا ملحوظا في حجم  2001أوت  20الصادر في  4-1شهدت الجزائر عند إصدار القانون

 .تحتل المرتبة الثانیة في إفریقیا وهذا الأخیر جعل الجزائر. التدفقات الاستثماریة الأجنبیة المباشرة

  هناك علاقة  طردیة بین سعر الصرف الدولار مقابل الدینار والتضخم في الجزائر لأنهما یتحركان

في نفس الاتجاه، ومما یدل على انه هناك علاقة تأثیر وتأثر بین سعر الصرف الدولار مقابل 

 .الدینار والتضخم 

 بالتغیرات الحاصلة على سعر الصرف، وهذا الأخیر عند صعوده  یتأثر النمو الاقتصادي في الجزائر

یزید من الجبایة البترولیة، ومن صافي الصادرات وبالتالي زیادة الناتج الداخلي الخام، وكما یساهم 

 .صعود سعر الصرف الدولار مقابل الدینار في زیادة أعباء المدیونیة للجزائر

  :الاقتراحات

نا إلیها من دراستنا هاته یمكن الخروج ببعض التوصیات والاقتراحات على ضوء النتائج التي خلص

التي من شأنها أن ترفع من كفاءة سیاسة سعر الصرف وتزید من حصیلة الدولة من النقد الأجنبي ولعل 

  :أهمها

  العمل على زیادة المعروض من العملات الأجنبیة من خلال تشجیع الصادرات وترشید الواردات

 .التحویلات من الخارج إلى الداخل وتحفیز

 الدول النامیة، في الثابتة الصرف أسعار أن طالما التضخم، واستهداف التعویم نحو الاتجاه ضرورة 

 ولكن الاقتصادي، التحریر والإصلاح من الأولى المراحل في التطبیق ملائمة سیاسة تكون ما غالبا

 اقتصادیة لتقلبات الأموال والتعرض رؤوس تحركات تنامي أمام كفاءتها الأنظمة هذه تفقد ما سرعان

 نظام تطبیق ضرورة یفضل معه الذي الأمر .السوق اقتصاد إلى التحول مع هیكلیة وتغیرات سریعة

 نمو على التقلبات ویحفز هذه عن تنجم قد التي السلبیة النتائج یمتص حتى عائم الصرف سعر

 .أكبر اقتصادي

 القطاع المالي تطویر وكذا كفاءتها درجة من والرفع النامیة البلدان في المالیة الأسواق تنمیة ضرورة 

مكاسب  على وللحصول والطویل القصیر المدى في الكلي الاقتصاد في الاستقرار تحقیق أجل من

  .عیوبه لا سیما إذا كان هذا النظام عائم وتلافي الصرف المعتمد النظام
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  :الدراسة آفاق

  حالة الجزائردراسة  –انعكاسات سعر الصرف على حركة رؤوس الأموال- . 

  دراسة حالة الجزائر –انعكاسات سعر الصرف على تدفق الاستثمار الأجنبي المباشر -. 

 الجزائري الاقتصاد على الصرف أسعار تغیرات أثر. 

 اثر تغیرات سعر الصرف على میزان المدفوعات. 

وجل  أن تكون قد وفقنا ولو بقدر ضئیل في الإلمام بمحتویات موضوع  وفي الأخیر نرجو من االله عز

عن أي خطا أو تقصیر في هذا العمل  االدراسة في سبیل إكمال الرسالة العلمیة، مع تقدیم اعتذاراتن

  .المتواضع
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  )2016-2011(تطور سعر الصرف الدینار الجزائري خلال الفترة ): 5(الملحق

  

  

  )2013- 2009(تطور الدین الخارجي في الجزائر خلال الفترة ): 6(الملحق 
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  )2017- 2012(تطور الدین الخارجي في الجزائر خلال الفترة  ):8(الملحق 

 

  

  



تقدیر معادلة الانحدار الخطي البسیط للناتج المحلي الخام بدلالة سعر الصرف خلال  ):9(الملحق رقم 

  )2017-2000(الفترة 

 
Dependent Variable: SER04   
Method: Least Squares   
Date: 05/22/18   Time: 15:12   
Sample: 2000 2017   
Included observations: 18   

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 39.19189 22.62092 1.732551 0.1024 

SER05 0.907732 0.280267 3.238816 0.0051 
     
     R-squared 0.395997     Mean dependent var 111.5256 

Adjusted R-squared 0.358247     S.D. dependent var 19.04115 
S.E. of regression 15.25377     Akaike info criterion 8.391970 
Sum squared resid 3722.842     Schwarz criterion 8.490900 
Log likelihood -73.52773     Hannan-Quinn criter. 8.405611 
F-statistic 10.48993     Durbin-Watson stat 0.162628 
Prob(F-statistic) 0.005141    

     
     

 Eviews 7من إعداد الطالبتین باستخدام برنامج  :المصدر

  

 

 

البسیط للمؤشر العام للأسعار بدلالة سعر صرف الدولار تقدیر معادلة الانحدار الخطي  ):10(الملحق رقم 

  2017وإلى غایة  2000الممتدة من  مقابل الدینار الجزائري في الفترة

Dependent Variable: SER01   
Method: Least Squares   
Date: 05/22/18   Time: 14:52   
Sample: 2000 2017   
Included observations: 18   
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
     
     C -2.435527 31.22235 -0.078006 0.9388 
SER02 1.716959 0.386789 4.439011 0.0004 
     
     R-squared 0.551881 Mean dependent var 134.3994 
Adjusted R-squared 0.523874 S.D. dependent var 30.50848 
S.E. of regression 21.05143 Akaike info criterion 9.036253 
Sum squared resid 7090.602 Schwarz criterion 9.135183 
Log likelihood -79.32628 Hannan-Quinn criter. 9.049894 
F-statistic 19.70482 Durbin-Watson stat 0.248564 

  

 Eviews 7من إعداد الطالبتین باستخدام برنامج  :المصدر
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