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 :ملخصال

و تحدٌد  جاريالمٌزان التتوازن ر تقلبات سعر الصرؾ على على أث إلى التعرؾتسعى هذه الدراسة 

لأنه ٌعتبر مإشر  جاريتال فة سبب عدم توازن المٌزانو معر  فهم, إلى جانب العلاقة التبادلٌة بٌنهم

 تقلبات سعر الصرؾالقٌاسً لأثر من خلال صٌاؼة النموذج  , و ٌتم هذاالرقمً للوضعٌة الخارجٌة للبلد

, وتوصلت هذه 9102ؼاٌة إلى  0229خلال الفترة الممتدة من  الجزابري المٌزان التجاريعلى  الدٌنار

المٌزان التجاري لا ٌتؤثر بؤسعار الصرؾ فقط, بل هناك متؽٌرات أخرى و مهمة  أن الدراسة إلى

, درجة الانفتاح على الخارج و ؼٌرهمً الإجمالً و كذلك لكؤسعار النفط و معدل التضخم و الناتج المح

, كما أثبتت اريفعالة فً إزالة العجز للمٌزان التج كما أن قٌام الدولة بتخفٌض قٌمة عملتها لم تكن

 .علاقة تبادلٌة فً المدى الطوٌل بٌن سعر الصرؾ و المٌزان التجاريأنه لا ٌوجد أٌضا الدراسة 

 الدٌنار الجزابري, تخفٌض قٌمة العملة.جاري, المٌزان التسعر الصرؾ,  الكلمات المفتاحٌة:

Résumé:  

Le but de Cette étude est identifier l'impact des fluctuations de taux de change 

sur l’équilibre de la balance commerciale et pour déterminer la relation 

réciproque entre elles, ainsi que de comprendre et de connaître la raison du 

déséquilibre de la balance commerciale car elle est considérée comme un 

indicateur numérique de la situation extérieure du pays, Et c'est à travers la 

formulation du modèle standard de l'effet des fluctuations du taux de change 

du dinar sur la balance commerciale algérienne au cours de la période de 1992 

à 2018, Cette étude a conclu que la balance commerciale n'est pas affectée 

uniquement par les taux de change, mais il existe d'autres variables 

importantes telles que les prix du pétrole, le taux d'inflation, le produit 

intérieur brut, ainsi que le degré d'ouverture,  la dévaluation par l’État de sa 

monnaie n’a pas réussi à éliminer le déficit de balance commerciale, et l’étude 

a également prouvé qu’il n’existait pas de relation réciproque à long terme 

entre le taux de change et la balance commerciale. 

Mots clés: taux de change, balance commerciale, Dinar Algérien, dévaluation. 
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 المقدمة العامة



  انمقدمة انعامة
 

   أ

 

لقد أدى تطور العلاقات الاقتصادٌة الدولٌة إلى تداخل مصالح الدول و اتساع المبادلات التجارٌة بٌن   

إلى  ظهور هذا هابل فً وسابل الاتصال العالمٌة ،مما أدى لؾ أنحاء العالم و الذي ترافق معه تطور مخت

التؽٌرات المتسارعة ظهر موضوع سعر الصرؾ ومن خلال هذه  ،مشاكل على صعٌد المالٌة الدولٌة

لتعامل فً سوق العملات مبادلاتها الخارجٌة و أصبح ام مشكل الذي تواجه منه الدول فً الذي ٌعتبر كؤه

 حد أكثر التعاملات خطورة.الأجنبٌة أ

 

حد الوسابل المباشرة بٌن اقتصادٌات الدول المختلفة و أٌعتبر سعر الصرؾ  الحلقة الربٌسٌة للوصل    

وهذا ما جعل سعر لتحقٌق التوازن الخارجً المنشود, فً توجٌه الدولة لمعاملاتها الخارجٌة و لذلك 

الصرؾ ٌحظى بؤهمٌة بالؽة باعتباره آلٌة ربط  بٌن الاقتصادٌات الدولٌة ووسٌلة عملٌة لتسوٌة 

تصاد الكلً كمعدل التضخم و أسعار المدفوعات المختلفة و كذلك َثاره المختلفة على متؽٌرات الاق

 الفابدة و حساب العملٌات الجارٌة .

 

حد أهم العناصر التً تعبر عن وضعٌة التجارة الخارجٌة والقدرة التنافسٌة أ المٌزان التجاري ٌعتبر   

كما أن رصٌده ٌعبر عن مكانة الدولة بالنسبة لدول  للبلد و حقٌقة الاقتصاد الوطنً مع بقٌة العالم،

كان, لأجنبٌة الأخرى و ٌعبر أٌضا عن القدرة الإنتاجٌة للاقتصاد الوطنً و مدى استجابة لحاجٌات السا

فإذا كان رصٌده فابضا تقوم الدولة بزٌادة اقتنابها لسلع و الخدمات الأجنبٌة  وإما أن تقرض هذا الفابض 

ٌده عجزا هذا ٌعنً زٌادة فً فؤما إذا كان رص إلى دول أخرى لمزاولة النشاط الاستثماري فً الخارج،

 المدٌونٌة للعالم الخارجً.

 

و ٌإدي الوطنً اتجاه باقً الاقتصادٌات,  ٌعكس موقؾ الاقتصادالمٌزان التجاري إن وضعٌة    

لذلك تسعى  ،ونٌة البلاد و تدهور قٌمة عملتهاالاختلال الذي ٌعبر فً الؽالب عن حالة العجز إلى مدٌ

و تنمٌة جل الحصول على استقرار العملة الاختلال الموجود فٌه و ذلك من أ لاقتصادٌات البلد إلى تعدٌ

ؼلب طر للبلدان ذات عملة ضعٌفة و فً أن تقلبات العملة تحمل عنها مخاالمبادلات الاقتصادٌة, لأ

 .مٌزانها التجاري الأحٌان تستعمل الدولة سعر الصرؾ لمعالجة الاختلال فً

 

سعر الصرؾ هو من أهم الأدوات السٌاسة الاقتصادٌة المالٌة والنقدٌة ،حٌث ٌستعمل لأؼراض كثٌرة     

  خصوصا و مٌزان المدفوعات عموماالمٌزان التجاري أهمها إعادة التوازن فً الاختلالات الحادثة فً 

و لذلك نجد أن كلٌة لدول, متؽٌرات الاقتصادٌة الو الذي ٌإدي بدوره إلى إحداث تؽٌرات فً الكثٌر من ال

حد أهم القضاٌا الاقتصادٌة المهمة فً الاقتصاد الوطنً نظرا لانعكاسات أالمٌزان التجاري لة تعدٌل مشك

السلبٌة التً ٌمكن أن ٌفرضها هذا الاختلال ،وعلٌه تقوم الدول بتبنً سٌاسات مختلفة التً من شانها أن 

لعملة المحلٌة و سٌاسة اسة تخفٌض القٌمة الخارجٌة لسٌ من خلالالمٌزان التجاري تعزز التوازن فً 

 الرقابة على الصرؾ الوطنً. 

 

ولتدعٌم هذه الدراسة و إبراز مكانتها العلمٌة اخترنا حالة الجزابر كنموذج لدراسة ،لأنها عانت من    

خلال  أسعار النفط و سبب ذلك انخفاضمٌزانها التجاري أزمة حادة أدت إلى اختلالات كبٌرة فً 

اق العالمٌة ن النفط هو المورد الاستراتجً للجزابر و هو السبٌل الوحٌد لتواجدها فً الأسوالثمانٌنات ،لأ

و هٌكل التجارة الخارجٌة للجزابر ٌجعل منها رهٌنة نتٌجة لتقلبات الأسعار من خلال تصدٌرها له, 
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   ب

 

ؤن الجزابر تعانً من مشكلة قدرة ب و هذا ٌوحً ،ج عن ذلك عدم توازن المٌزان التجاريتالنفطٌة ،و ٌن

و أٌضا قدرات التصدٌر المرتبطة  دالإنتاج التً لا تسمح بتلبٌة الطلب المحلً دون اللجوء للاستٌرا

أساسا بالمتؽٌر الخارجً ألا و هو سعر النفط ، لذلك ٌجب على الجزابر اختٌار سٌاسة سعر الصرؾ 

نفتاحا على الاقتصادٌات الملابمة و ذلك لتوسٌع حجم تبادلها التجاري و التوجه نحو اقتصاد أكثر ا

المٌزان التجاري لدوره المهم فً تحسٌن وضعٌة  و المحافظة على استقرار سعر الصرؾ نظراالدولٌة, 

 للجزابر.

 

رصٌد المٌزان سعر الصرؾ على  تقلبات ضرورة دراسة أثرالمن  على ضوء ما سبق نجد أنه   

 و ذلك فً إطار المشاكل الجدٌدة التً ٌعٌشها الاقتصاد الجزابري.التجاري 

 

 الإشكالٌة: 
 

لهذه الدراسة  هو موضوع بحثنارؾ و أثره على رصٌد المٌزان التجاري إن دراسة موضوع سعر الص

 الربٌسً اَتً:لهذا سنحاول الإجابة على الإشكال 

 

 ؟للجزائر على رصٌد المٌزان التجاريالدٌنار الجزائري تقلبات سعر الصرف  كٌف تؤثر

 

 و تندرج تحت هذه الإشكالٌة الأسبلة الفرعٌة التالٌة:

 ؟, وماهً النظرٌات المفسرة لهالصرؾ فً الحٌاة الاقتصادٌةهمٌة سعر أماهً  .0

 ؟ٌة بٌن سعر الصرؾ و المٌزان التجاريماهً العلاقة التبادل .9

 ؟على المٌزان التجاري الجزابريتؽٌر سعر الصرؾ الدٌنار الجزابري  ما مدى تؤثٌر .0

 

 بحث:الفرضٌات ال 

, كما ٌعتبر مإشر لمعرفة وضعٌة ٌعتبر سعر الصرؾ وسٌلة مهمة لتسوٌة المدفوعات الدولٌة .0

 .الاقتصاد محلٌا و خارجٌا 

 . ٌل بٌن سعر الصرؾ و المٌزان التجاريهناك علاقة تبادلٌة فً المدى الطو .9

 .بنسبة قلٌلة المٌزان التجاري ٌإثر سعر الصرؾ الدٌنار الجزابري على .0

 :أهداف البحث 

 نسعى من خلال هذه الدراسة إلى الأهداؾ التالٌة:

 .ة سبب عدم توازن المٌزان التجاري لأنه ٌعتبر مإشر الرقمً للوضعٌة الخارجٌة للبلدمعرفو   فهم-

المٌزان  العجز الصرؾ فً معالجة للجزابر و بٌان دور سعرالمٌزان التجاري معرفة أسباب عجز -

 .التجاري
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   ت

 

 و تحدٌد العلاقة التبادلٌة بٌنهم. ر تقلبات سعر الصرؾ على المٌزان التجاريفهم مدى تؤثٌ-

 

 أهمٌة البحث: 

 

أسباب  و جاريعرفة أٌضا مكونات المٌزان التمعرفة سعر الصرؾ و أهم النظرٌات المحددة له و م -

 .و طرق تسوٌته اختلاله

  وكذلك المٌزان التجاري. المراحل التً مر بها تسعٌر الدٌنار الجزابريتحلٌل   -

 الصرؾ بتطور المٌزان التجاري الجزابري.معرفة علاقة تقلبات أسعار  -

 

 :طرٌقة المنهجٌة و الأدوات المستعملة فً البحث 

على الوثابق و الإحصابٌات و البٌانات بهدؾ تكوٌن جانب  الوصفً تم الاعتماد على المنهج -

 نظري لموضوع البحث.

المٌزان  على توازن لدراسة أثر تقلبات سعر الصرؾلاعتماد على المنهج التحلٌلً و القٌاسً و ا-

 .9102 -0229خلال الفترة  التجاري

 

 :خطة البحث 

و فرضٌات الدراسة, ثم قسمنا البحث  لانجاز هذا الموضوع وضعنا مقدمة عامة تحتوي على الإشكالٌة

 عامة.الخاتمة التلٌهم و بعدها إلى ثلاثة فصول 

سعر , حٌث تطرقنا فً المبحث الأول إلى الإطار النظري لسعر الصرؾ تطرقنا فً الفصل الأول إلى

النظرٌات  رؾ الأجنبً, أما المبحث الثالث فٌتناولأسواق الصفً المبحث الثانً و  الصرؾ و أنظمته

 .المفسرة لسعر الصرؾ

نقوم فً المبحث حاولنا عرض العلاقة بٌن سعر الصرؾ و المٌزان التجاري حٌث  و فً الفصل الثانً 

أما فً أساسٌات المٌزان التجاري  فً المبحث الثانً أساسٌات حول مٌزان المدفوعات وبعرض  الأول

سعر الصرؾ والمٌزان التجاري.بٌن الأخٌر تم توضٌح العلاقة المبحث الثالث و 

 الدٌنار سنتطرق إلى الدراسة القٌاسٌة و التحلٌلٌة لأثر تقلبات سعر الصرؾو فً الفصل الثالث و الأخٌر 

طور سعر صرؾ , حٌث فً المبحث الأول سنتطرق إلى تحلٌل تالمٌزان التجاري الجزابريرصٌد على 

من  VARالثانً سنعرض منهجٌة تقدٌر النموذج  الدٌنار و المٌزان التجاري الجزابري و فً المبحث

سنتطرق إلى دراسة  و فً المبحث الثالث و الأخٌر ,لزمنٌةاخلال التطرق إلى مفاهٌم السلاسل 
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  د

 

اختبارات السببٌة بٌن المتؽٌرات المدروسة و كذلك التكامل و أٌضا إلى استقرارٌة السلاسل الزمنٌة 

فً معالجة البٌانات. Eviews 10, وهذا بالاستخدام البرنامج من أجل الوصول إلى النتابج المشترك



 

 
 

 الفصل الأول:

النظري  الإطار

 لسعر الصرؾ
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 تمهٌد:

ما ٌسمى  لعالم المختلفة أدى إلى ظهورالعلاقات الاقتصادٌة و النشاطات التجارٌة بٌن دول اإن تطور    

 و حتى من قبل قتصادٌٌنكافة المستثمرٌن و الاالذي أصبح متؽٌر مهم بالنسبة لعر الصرؾ الأجنبً بس

   ستثمار.فً التجارة الدولٌة و تدفقات الا أهمٌة بالؽة كونه ٌإثر الأفراد العادٌٌن ,كما أصبح لدٌه

     الأجنبٌةٌعرؾ سعر الصرؾ بعدد الوحدات من العملة المحلٌة التً تقابل وحدة واحدة من العملة     

و هو المتؽٌر الذي ٌربط بٌن الاقتصادٌات الدولٌة وحجم مبادلتها و ٌسهل عملٌة المبادلة و التجارة 

الخارجٌة ,كما ٌإثر على توازن الاقتصاد الكلً من خلال علاقته بنمو رصٌد مٌزان المدفوعات,ومعدل 

 .التضخم,و أسعار الفابدة وؼٌرها من المتؽٌرات الاقتصادٌة

من خلال رفع وتٌرة بالػ الأهمٌة فً تحفٌز النمو الاقتصادي دور كما ٌلعب سعر الصرؾ     

فسٌة للاقتصاد فً السوق وٌحقق أٌضا القدرة التناطرٌق تخصٌص الموارد الاقتصادٌة,  الصادرات عن

 . نبٌةالأجسلع المحلٌة محل السلع  وإحلالنحو سلع المحلٌة   الأجنبًجذب الطلب  إلىو ٌإدي الدولٌة, 

قمنا بتقسٌم دراستنا لهذا الفصل إلى ثلاث مباحث مٌة سعر الصرؾ فً المالٌة الدولٌة لأهو نظرا  

,أما المبحث الثانً ٌتحدث عن الأسواق  أنظمتهالمفاهٌم العامة لسعر الصرؾ و الأول المبحث ٌتضمن 

 لنظرٌات المحددة له. سوؾ نتطرق إلى ا التً ٌتحدد فٌها سعر الصرؾ,أما المبحث الثالث و الأخٌر
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 .المبحث الأول: سعر الصرف و أنظمته

 .: مفهوم سعر الصرف71 المطلب

 تعرٌف سعر الصرف: -0

هو عدد وحدات العملة الوطنٌة التً ٌستلزم دفعها لشراء وحدة واحدة من العملة الأجنبٌة أو هو عدد "

 1."العملة الوطنٌةوحدات العملة الأجنبٌة اللازمة لشراء وحدة واحدة من 

كما ٌعرؾ سعر الصرؾ على أنه النسبة التً ٌتم على أساسها مبادلة وحدات النقدٌة الوطنٌة بالوحدات 

 .النقدٌة الأجنبٌة

 2وهناك طرٌقتٌن لتسعٌر العملات و هما التسعٌر المباشر والتسعٌر الؽٌر مباشر:

(:فهو عدد الوحدات من العملة الأجنبٌة التً ٌجب دفعها للحصول cotation certainالتسعٌر المباشر)

 فبة قلٌلة من الدول.على وحدة واحدة من العملة الوطنٌة ,وتستعمله 

 ,م تستعمل هذه الطرٌقة فً التسعٌرمعظم الدول فً العال(:cotation incertainالتسعٌر الؽٌر مباشر )

 دفعها للحصول على وحدة واحدة من العملة الأجنبٌة. الواجبعدد الوحدات من العملة الوطنٌة  و هو

 أشكال سعر الصرف: -2

 أشكال لسعر الصرؾ و هً : ةٌوجد أربع

 (:le taux de change nominalسعر الصرف الاسمً) .0.9

سعر عملة أجنبٌة بدلالة وحدات عملة المحلٌة أو هو سعر عملة محلٌة بدلالة وحدات من العملة هو "

 3."لا ٌؤخذ القوة الشرابٌة بعٌن الاعتبارالأجنبٌة  و هو 

 DA 100   = $ 1مثال :

سلع و الخدمات بعٌن الاعتبار القوة الشرابٌة من ال كما ٌعرؾ أٌضا بسعر العملة الجاري و الذي لا ٌؤخذ

, و ٌتم تحدٌده عن طرٌق تفاعل قوى العرض و الطلب فً سوق الصرؾ فً لحظة زمنٌة بٌن البلدٌن

 .تبعا للعرض و الطلب و حسب النظام الموجود فً البلادوٌتؽٌر  ,معٌنة

 و ٌنقسم سعر الصرؾ الاسمً إلى قسمٌن:

 الرسمٌة. ةسعر الصرؾ الرسمً:المعمول به فً ما ٌخص المبادلات الجارٌ 0.0.9

                                                           
,دار الصفاء لنشر والتوزٌع ,الأردن ,"المالٌة الدولٌة"نوري موسى,ٌاسر مومٌنًموسى سعٌد مطر,شٌقري  1

  .40,ص9112,
 20,ص9110المطبوعات الجامعٌة,الجزابر, ,دٌوان,"تقنٌات البنوك "الطاهر لطرش  2
3
جامعة أطروحة دكتوراه, تخصص المالٌة الدولٌة, ,  "أثر تقلبات سعر الصرف على المٌزان التجاري"دوحة سلمى ,  

 .12, ص9100-9104الجزابر,محمد خٌضر بسكرة, 
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 سعر الصرؾ الموازي:المعمول به فً الأسواق الموازٌة. 9.0.9

 (:le taux de change réelسعر الصرف الحقٌقً) 2.2

وهو مإشر لقٌاس  ,اء وحدة واحدة من السلعة المحلٌةٌعبر عن الوحدات من السلع الأجنبٌة اللازمة لشر

ارتفاع فً سعر الصرؾ الحقٌقً,تدهور للقدرة التنافسٌة ٌعكس  ,رة التنافسٌة فً الأسواق الدولٌةالقد

 الدولٌة لدولة.

 1التالٌة:وٌتم حساب سعر الصرؾ الحقٌقً وفق المعاٌٌر 

TCR = TCN x P/P*  

 .سعر الصرؾ الحقٌقً :TCR حٌث:

      TCN: ًسعر الصرؾ الاسم. 

      P:  المحلً بالعملة الوطنٌة المنتجسعر. 

    P* :  الأجنبً بالعملة الأجنبٌة المنتجسعر. 

القوة الشرابٌة رق بٌن ٌعكس الف ,زابري مقابل الدولار الأمرٌكًمثال: سعر الصرؾ الحقٌقً لدٌنار الج

نخفضت القدرة والقوة الشرابٌة فً الجزابر ,وكلما ارتفع السعر الحقٌقً للدٌنار ,كلما ا ,فً أمرٌكا

 .العكس صحٌح التنافسٌة للجزابر و

 :( le taux de change réel effectif)سعر الصرف الفعلً الحقٌقً  3.2

هو السعر الذي ٌتم تحدٌده عن طرٌق تعادل القوة الشرابٌة بالنسبة للعملتٌن ,كما أنه سعر اسمً لأنه 

الوطنٌة بالنسبة ,و هو ٌعبر أٌضا عن القٌمة الحقٌقٌة للعملة الثنابٌة  الأسعارٌعبر عن متوسط الصرؾ 

 2للعملة الأجنبٌة.

 :( le taux de change effectif)سعر الصرف الفعلً .4.2

سعر العملة ما عبارة عن متوسط ٌعطً فكرة عن قٌمة العملة الوطنٌة فً الأسواق الدولٌة و هو هو 

بالنسبة لسلة العملات الأجنبٌة فً فترة زمنٌة معٌنة ,حٌث تقاس كل عملة حسب أهمٌتها فً التجارة 

العملة التً لٌس لها أهمٌة فً فالعملة التً لدٌها أهمٌة فً التجارة الدولٌة لها وزن مرتفع, أما الخارجٌة ,

 التجارة الدولٌة لها وزن منخفض ,و هو عبارة عن رقم قٌاسً لمجموعة من سلة العملات حٌث ٌتم

                                                           
,مكتبة حسٌن العصرٌة لطباعة والنشر  "سٌاسة الصرف كأداة لتسوٌة الاختلال فً مٌزان المدفوعات"أمٌن الصٌد ,1

 90ص, 9100 والتوزٌع,لبنان,
جامعة ة الدولٌة, تخصص المالٌ ,مذكرة ماجستر,"دراسة تقلبات أسعار الصرف فً المدى القصٌر"درقال ٌمٌنة,2

 .14,ص 9100-9101 ,, الجزابرتلمسان
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و الأوزان النسبٌة التً تعطً لكل تحدٌده بعاملٌن هما العملات الأجنبٌة المختارة التً تمثل سلة العملات 

 1عملة أجنبٌة.

 أنواع سعر الصرف : .3 

 :(le cours comptant).سعر الصرف العاجل 1.3

مع الدفع و التسلٌم الفوري للعملتٌن,خلال مدة )بٌن الزبون و بنكه(هو مبادلة عملة محلٌة بعملة أجنبٌة 

.و ٌتؽٌر هذا أو خلال ٌومً عمل بعد ٌوم التً تتم فٌه المعاملة رٌخ الاتفاقزمنٌة لا تتجاوز ٌومٌن من تا

 2باستمرار طبقا للعرض و الطلب على هذه العملات.النوع من سعر الصرؾ 

 :(le cours à terme).سعر الصرف اَجل 2.3

لكن التسلٌم لا ٌكون فورٌا و إنما مستقبلا,فً مثل هذه العقود هو الاتفاق على شراء الصرؾ الأجنبً 

ت الحاصلة ٌكون سعر صرؾ العملة ثابتا بؽض النظر إلى التؽٌرا (les contrats forward)اَجلة 

بٌن تارٌخ الاتفاق و تارٌخ التسلٌم ,و تتراوح مدة هذه العقود ما بٌن شهر إلى اثنتً فً سعر الصرؾ 

    .)تارٌخ الاستحقاق(لتسلٌم المستقبلً عشر شهر

سلم بعد ثلاثة أشهر من الٌوم ت USD=011)دولار أمرٌكً(   مع البنك لشراء اتفق أحد المتعاملٌنمثال : 

 مقابل USD 100,و بعد مرور ثلاثة أشهر ٌحصل هذا المتعامل على  DA091 =1 USD بسعر 

 12 000 DA الأمرٌكً. بؽض النظر عن السعر الحقٌقً لدولار 

  حٌنما ٌتوقعون ارتفاع سعر العملة التً اشتروها من طرؾ المضاربٌن  اَجل ٌستعملسعر الصرؾ

 3و ٌتحملون الخسابر إذا كان توقعهم ؼٌر صابب.

  السعر الفوري السابد مضاؾ إلٌه الفرق بٌن سعري على العملتٌن, و ٌعرؾ أٌضا سعر الصرؾ لأنه

  Deport .4ى و إذا كان هذا الفرق سالبا ٌسم Reportفإذا كان هذا الفرق موجبا ٌسمى 

 العوامل المؤثرة فً سعر الصرف:-4

 5ٌإثر فً سعر الصرؾ عدة عوامل نذكرها فٌما ٌلً:

 

 

 
                                                           

, تخصص اقتصاد التنمٌة, جامعة تلمسان, الجزابر ,مذكرة ماجستر "سٌاسة سعر الصرف فً الجزائر",بن عٌنً رحٌمة1

 09ص , 9110-9110,

 
تخصص  دكتوراه,, رسالة الأورو على التجارة الخارجٌة فً الجزائر"–"أثر سعر صرف الدولار  موسلٌم مرٌم , 2

 .10, ص 9104-9100معة أبً بكر بلقاٌد  تلمسان, الجزابر, جاالمالٌة, 
 .20المرجع السابق,صالطاهر لطرش,  3
 .010,صنفس المرجع أعلاه4
 .09و  00درقال ٌمنٌة, المرجع السابق, ص5
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 التغٌرات فً قٌمة الصادرات و الواردات:  -4-1

ق المٌزان إن انخفاض أو ارتفاع فً قٌمة الصادرات أو الواردات ٌإثر فً قٌمة سعر الصرؾ , فإذا حق 

ٌرتفع , أي إذا كان حجم الصادرات أكبر من حجم المحلٌة فابضا فهنا الطلب على العملة  التجاري

 لب علٌها زاد.الواردات فإن قٌمة العملة ترتفع لأن الط

  التغٌر فً معدلات الفائدة المحلٌة و الأجنبٌة:  -4-2

مما ٌإدي هذا إلى ارتفاع قٌمتها و  ى العملة المحلٌةإن ارتفاع معدل الفابدة ٌإدي إلى زٌادة الطلب عل

 .ٌح بالنسبة لانخفاض معدل الفابدةالعكس صح

 التدخلات الحكومٌة: -4-3

, حٌث ٌتدخل هذا الأخٌر فً سوق الصرؾ من أجل شراء المركزيل الحكومة عن طرٌق البنك تتدخ 

 أو بٌع العملة حسب ما ٌوافق أوضاع السٌاسة المالٌة و الاقتصادٌة.

 التغٌرات فً معدلات التضخم: -4-4

ٌإدي ارتفاع التضخم المحلً إلى انخفاض قٌمة العملة فً سوق الصرؾ , مما ٌجب على السلطات 

 .نقدٌة أو مالٌة, أما فً حالة الركود ترتفع قٌمة العملة فً سوق الصرؾالنقدٌة اتخاذ إجراءات 

  

 وخصائص سعر الصرف. وظائف:  72المطلب 

 وظائف سعر الصرف: -1 

 الوظٌفة القٌاسٌة:.1.1

جل قٌاس الأسعار المحلٌة مع الأسعار السوق العالمٌة ٌستعمل سعر الصرؾ من قبل المنتجٌن من أ

و ٌعتبر همزة وصل بٌن مختلؾ هذه الأسعار, كما ٌقٌس أٌضا الفعالٌة الخدمات ,لمختلؾ السلع و 

 المباشرة لتجارة الخارجٌة.

 الوظٌفة التطوٌرٌة:.2.1

فإذا كان سعر الصرؾ العملة الوطنٌة أمام ٌإثر سعر الصرؾ فً تطوٌر أو تعطٌل التجارة الخارجٌة, 

راد البضاعة الأجنبٌة و هذا ٌإدي بدوره ٌلٌٌن على استالعملة الأجنبٌة مرتفعا فهذا ٌشجع الأفراد المح

الصرؾ هو تطوٌر صادرات  إذن دور سعرإلى إنعاش الصادرات الأجنبٌة و زٌادة الواردات المحلٌة, 

معٌنة إلى منطقة معٌنة,بهدؾ تشجٌع هذه الصادرات أو تعطٌل الصناعة و توفٌر المنتجات عن طرٌق 

  بسعر أقل من الداخل.الاستٌراد 

 الوظٌفة التوزٌعٌة:.3.1

لأنه مرتبط بالتجارة الخارجٌة, و ٌمارس سعر الصرؾ الوظٌفة التوزٌعٌة على مستوى الاقتصاد الدولً 

 تقوم هذه الأخٌرة بإعادة توزٌع الدخل العالمً و الثروات الوطنٌة بٌن مختلؾ بلدان العالم.

فً البلدان ٌاطات البنوك المركزٌة إن ؼٌر أي تؽٌر حاصل فً قٌمة العملة ٌإثر على حجم الاحت

 الأخرى.
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 خصائص سعر الصرف: -2
 
 : (Arbitrage)التحكٌم -2-1

ت فً ما بٌن أسعار العملا (les opérations d’arbitrage)ٌقوم وكلاء الصرؾ بعملٌات التحكٌم 

 إعادة بٌعها فًٌقومون بشراء فً المركز المالً حٌث سعر العملة منخفض و مختلؾ المراكز المالٌة, إذ 

مركز مالً حٌث سعر العملة مرتفع, و ذلك لتحقٌق ربح ,و تحدد هذه العملٌة لأن سعر العملة تتؽٌر 

عملة بشكل مستمر مقارنة مع العملات الأجنبٌة الأخرى ,أي ظهور أسعار مختلفة لعملة ما مقارنة ب

 أخرى فً مراكز مالٌة مختلفة.

فً مركز للقٌام بعملٌة التحكٌم ٌجب أن ٌكون سعر البٌع فً أحد المراكز المالٌة أكبر من سعر الشراء 

مالً آخر, أما إذا كانت الأسعار نفسها فً المركزٌن المالٌٌن ,فلا ٌوجد ربح جراء القٌام بعملٌة التحكٌم 

 .  l’Arbitragisteو هنا لا ٌستفٌد

 
 : مثال

 ,و سعر الصرؾ العاجل هو   040$ و فً نٌوٌورك  011 €ً بارٌس ٌساوي لنفترض أن سعر السهم ف 

1 EUR=1.78 USD  إذنl’Arbitragiste  أسهم فً نٌوٌورك و بٌع نفس الكمٌة فً  011ٌشتري

 بارٌس, لٌحقق الربح اَتً:

                               100*((1.78$*100)-175$)=300$      =       

 

 :(spéculation)المضاربة .2.2

هو التعاقد على شراء عملة أجنبٌة بسعر معٌن قصد إعادة بٌعها فً موعد آجل بسعر أكبر من سعر 

لكن من المحتمل أن ٌتعرض هذا الأخٌر إلى خسارة ناتجة عن  ,الشراء بناءا على توقعات المضارب

الصرؾ و إنما ٌبحث  المضارب لا ٌكون فً وضعٌة خطرلفرق بٌن سعر الشراء و سعر البٌع, وهنا ا

 عنه على أمل أن ٌحقق ربح.

 مثال :

لار الأمرٌكً فً الشهرٌن بالنسبة لدو الإسترلٌنًلنفترض أن مضارب أمرٌكً ٌتوقع ارتفاع الجنٌه 

,و أنه ٌرٌد أن ٌضارب  GBP = 1.568 USD 1مع العلم أن سعر الصرؾ العاجل ٌساوي  ,اَتٌٌن

 إذن: GBP001111 بمبلػ 

 

  350000ٌقوم بشراء GBP فً السوق العاجل(le marché au comptant)   وانتظار ارتفاع

 رلٌنً .الجنٌه الإست

 إذن المضارب ٌحقق ربح قدره : GBP = 1.6 USD 1فإذا كان سعر الصرؾ العاجل ٌساوي  .0

(1.6-1.568)*350000=11200                           

إذن المضارب ٌحقق خسارة  GBP =1.5 USD 1ٌساوي اجل .أما إذا كان سعر الصرؾ الع9     

 قدرها:

(1.5-1.568)*350000=-23800                                      
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 :couverture)).التغطٌة 3

 

للحد  ارجٌة إلى عملٌات الصرؾ اَجلة و لهذا ٌقومون بعملٌة التؽطٌة ٌلجؤ المتعاملون فً التجارة الخ

و بهذا ٌتفقون على بٌع و  من أخطار الصرؾ على قٌمة عابدهم و الخسابر المترتبة عن أسعار الصرؾ,

سهل عملٌات التؽطٌة على التجار و شراء الصرؾ الأجنبً دون أن ٌكون التسلٌم فورٌا ,كما ت

 المستثمرٌن على زٌادة التجارة الدولٌة و تدفق الاستثمارات .

ٌقوم المصدر بعملٌات الصرؾ اَجلة لتؽطٌة خسابره التً ٌتوقعها جراء انخفاض  ,ففً حالة التصدٌر

 العملة الأجنبٌة التً ٌتحصل علٌها من التصدٌر.

 

 مثال:

مع التسدٌد ٌكون بعد  EUR 000 000 10استوردت مإسسة أمرٌكٌة من مإسسة فرنسٌة بضاعة بقٌمة 

ت فً سعر الصرؾ اَجل أي الارتفاع فً قٌمة ثلاثة أشهر ,مع العلم أن هذه المإسسة تتوقع تقلبا

 الأورو .

  0إذن علٌها أن تقوم بتؽطٌة مدفوعاتها ضد أخطار الصرؾ ,و اتخذت سعر صرؾ آجل )بعد 

 .   EUR = 1.65 USD 1أشهر(

  000 500 16إذن على المإسسة أن تدفع USD .مهما كان سعر الصرؾ بعد ثلاثة أشهر 

  1أشهر ٌساوي إذا كان سعر الصرؾ بعد ثلاثة EUR = 1.700 USD  هذه المإسسة حققت ,إذن

 من خلال استخدامها لعملٌة التؽطٌة. (000 500 = 000 500 16 – 000 000 17)ربح قدره 

 : أنظمة سعر الصرف. 73المطلب 

ٌعتبر نظام سعر الصرؾ بؤنه الإطار القانونً الذي ٌعمل على نمذجة تذبذبات أسعار الصرؾ , كما 

مجموعة من القواعد القانونٌة التً تحدد دور السلطات و المتعاملٌن اَخرٌن فً سوق  ٌعرؾ بؤنه

الصرؾ الأجنبً, كما أنه ٌبٌن سٌاسة الصرؾ المعمول فٌها فً البلد و لتحدٌد سعر عملتها, حٌث ٌمكن 

دخل لهذه السٌاسة أن تترك قوى السوق هً التً تحدد قٌمة سعر الصرؾ لهذا البلد, كما ٌمكن أن تت

 1السلطة النقدٌة فً سوق الصرؾ للاحتفاظ بسعر الصرؾ فً مستوى مؤمول.

 و انقسمت أنظمة أسعار الصرؾ بمرحلتٌن هما:

 : وودز نوبرٍت نظام انهٍار لقب فلصرا أنظمة -1

 :  ٍلً فٍما وودز نوبرٍت نظام انهٍار لقب ؾلصرا أنظمة حصر ٍمكن و  

 :(Gold standard)نظام القاعدة الذهبٌة -1-1

فً صورة مسكوكات  0204وسنة  0241ساد سعر الصرؾ الثابت فً ظل القاعدة الذهبٌة مابٌن سنة 

"ٌقصد بقاعدة الذهب العلاقة التً تربط بٌن عملة متداولة و كمٌة الذهب المكونة لهذه العملة  و ذهبٌة ,

                                                           
و السعودٌة و عمان " أنظمة أسعار الصرف و النمو الاقتصادي دراسة حالة الجزائر و المغرب جبوري محمد,  1

 .40, ص9114 -9110الجزابر, جامعة أبً بكر بلقاٌد تلمسان,  مذكرة ماجستٌر, تخصص نقود البنوك والمالٌة,,"
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ربط عملة  لعبارة تعنً, و هذه ا 1لنسبة ثابتة بٌن وحدة النقد و وزن معٌن و عٌار محدد من الذهب" وفقا

,و على هذا الأساس تنشؤ العلاقة السعرٌة محددة و ثابتة بٌن الذهب و دولة ما بوزن معٌن من الذهب 

للعملات  العملات الوطنٌة لدول المختلفة المشتركة فً هذا النظام, و هذا ٌإدي إلى تحقٌق سعر ثابت

  .المختلفة ببعضها البعض

 مثال:

 غ من الذهب. 0=  (USD)دولار أمرٌكً  0

 غ من الذهب. 0=   (EUR)أورو0

 إذن سعر الصرؾ بٌن الولاٌات المتحدة الأمرٌكٌة و فرنسا هو:

1 EUR = 5 USD 

  2شروط التالٌة :الو ٌستلزم هذا النظام توفر 

 .أن تكون قٌمة العملة الوطنٌة ثابتة بالنسبة لذهب 

 .قابلٌة صرؾ العملة الوطنٌة بالذهب أو العكس 

  تصدٌر و استٌراد الذهب.حرٌة 

 

 نظرٌة التوازن التلقائً عند دافٌد هٌوم: -

"تقوم هذه النظرٌة على أساس حرٌة التبادل الدولً و حرٌة تحوٌل العملات فً ظل قاعدة الذهب. عندما 

ٌتدفق إلى الدولة فترتفع الأسعار, ٌإدي هذا إلى تحقق الدولة فابضا فً مٌزان المدفوعات , فإن الذهب 

انخفاض صادرات الدولة , وزٌادة وارداتها فٌعود بذلك التوازن التلقابً و تعود كمٌة النقود إلى وضعها 

 .3السابق , و عكس ذلك ٌحدث عندما تتحقق الدولة عجزا فً مٌزان المدفوعات"

,لأن نظام أسعار لاختلال فً مٌزان المدفوعات التلقابٌة لعلى معالجة  ٌعمل نظام قاعدة الذهبأي 

حٌث أن خروج الذهب ٌدل  عار الداخلٌة لاستعادة التوازن,الصرؾ الثابتة ٌعتمد على تؽٌٌر هٌكل الأس

ض النقدي المحلً و هذا جاري لمٌزان المدفوعات و ٌنتج عنه انخفاض العرتمٌزان الالعلى العجز فً 

أٌضا أسعار الدخول ارجٌة فتنخفض القدرة التنافسٌة لدولة و تنخفض نكماش التجارة الخٌإدي إلى ا

المحلٌة ,و ٌإدي هذا إلى انخفاض المدفوعات )الاستٌراد( و تتزاٌد المحصلات )التصدٌرات( حتى ٌعٌد 

جاري ٌدل على دخول الذهب إلى الدولة التً تجاري ,كما أن الفابض فً المٌزان التالتوازن للمٌزان ال

ٌة و ٌإدي هذا إلى توسع التجارة الخارجٌة , و ٌدل أٌضا إلى زٌادة عرض الكتلة النقدتحقق هذا الفابض 

واردات و الانخفاض أي ارتفاع القدرة التنافسٌة لدولة و ارتفاع الأسعار و الدخول و ٌإثر هذا تزاٌد ال

 حتى ٌعٌد التوازن الخارجً. الصادرات

 

                                                           
1
 .00, ص9101, مكتبة جامعة العلوم و التكنولوجٌا, صنعاء,"نقود و البنوك"أ.د.محمد أحمد الافندي,  

2
تخصص المالٌة الدولٌة, جامعة أبً ,مذكرة ماجستٌر, ئدات النفطٌة""آثار تقلبات أسعار الصرف على العاموري سمٌة,  

 .2ص, 9101-9112الجزابر, ,بكر بلقاٌد تلمسان
3
 .00, المرجع السابق, صأحمد الافندي أ.د.محمد 
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 نظام حرٌة الصرف:   -1-2

النقود الورقٌة ؼٌر قابلة لتحوٌل إلى ذهب كما اتبعت الدول  أصبحتحرٌة الصرؾ عندما  نظام لقد ظهر

 . 0200سبتمبر  90هذا النظام و تخلت إنجلترا عن نظام القاعدة الذهبٌة فً 

 1 ومن خصابص هذا النظام:

 عدم إمكانٌة تحوٌل العملات الورقٌة إل ذهب أو العكس .-

 تخضع تجارة الذهب إلى قٌود حكومٌة.-

 دٌة بسعر رسمً.تحدد الورقة النق-

 تعد الورقة النقدٌة وسٌلة المدفوعات و هً ذات قوة إبراء قانونٌة.-

 تخضع قٌمة هذه الأوراق إلى تقلبات واسعة.-

فً ظل هذا النظام تتحدد أسعار الصرؾ على أساس تفاعل العرض و الطلب و هو ما عرؾ بؤسعار 

ة العرض و الطلب تقً عدم الحاجة إلى الصرؾ الحرة, و أن التقلبات الحاصلة فً سعر الصرؾ بدلال

قتصادٌة بٌن مختلؾ الدول , و بهذا ٌقوم الخارجٌة الناتجة عن العلاقات الاالذهب لتسوٌة المدفوعات 

البنك المركزي بإعفاء من مهمة حماٌة الرصٌد الذهبً لدولة ,لكن فً حالة استمرارٌة تقلبات أسعار 

صرؾ لتخفٌؾ من حدة هذه التقلبات فً سعر العملة الصرؾ ٌجب على الدولة التدخل فً سوق ال

 2 الوطنٌة.

 نظام الرقابة على الصرف : -1-3

عندما بدأت  0200 – 0292ظهر نظام الرقابة على الصرؾ أثناء الأزمة الاقتصادٌة الكبرى فً الفترة 

فً تطبٌقه , واضطرت الدول لتطبٌقه نتٌجة ألمانٌا و دول أوروبا الوسطى و دول أمرٌكا اللاتٌنٌة 

 الحروب العالمٌة و الأزمات الاقتصادٌة. 

 شراؾ الحكومً المنظم على سوق الصرؾ الأجنبً , أيلرقابة على الصرؾ "هو عبارة عن إوٌقصد با

 3".على عرض الصرؾ الأجنبً و الطلب علٌه فً هذه الدولة الرقابة

, علاج الخلل فً  ة للمحافظة على قٌمة المرتفعة للعملة الوطنٌة وو تستعمل الرقابة على الصرؾ كؤدا 

الحد من  و ,ء العملة الأجنبٌةاروازنه، من خلال التحكم فً بٌع وشن المدفوعات و المحافظة على تازمٌ

الواردات الؽٌر ضرورٌة و ذلك لمنع خروج رإوس الأموال من الدولة و زٌادة إٌرادات خزٌنة الدولة و 

 تصاد القومً عن الخارج.عزل الاق

                                                           
1
 .40-44, صجبوري محمد, المرجع السابق 

2
 .40-44, صنفس المرجع أعلاه 

 .40, ص نفس المرجع أعلاه  3
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و ٌتمثل نظام الرقابة على الصرؾ فً تدخل السلطات النقدٌة فً التؤثٌر على العرض و الطلب لصرؾ 

الأجنبً , بحٌث لا تسمح للمقٌمٌن بشراء و بٌع النقد الأجنبً إلا بوجود قٌود و شروط, أي لا ٌمكن 

 ٌة له.دمع الخارج إلا بترخٌص من السلطات النق هلشخص أن ٌقوم بتسوٌة مدفوعا ت

 1و تتلخص قواعد هذا النظام فٌما ٌلً :

 .إلا فً قواعد منظمة تضعها الدولةإلى عملات أخرى عدم السماح بحرٌة تحوٌل العملة الوطنٌة -

 إخضاع حركة التصدٌر و الاستٌراد الصرؾ الأجنبً لقواعد معٌنة.-

 الصرف:نظام استقرار أسعار  -1-4

بنظام نقدي  فً أواخر الحرب العالمٌة الثانٌة بإنشاء صندوق النقد الدولً الجدٌد أتى نظام بروتن وودز

 2ٌقوم هذا النظام على الدعابم الأساسٌة التالٌة:و أطلق علٌه نظام استقرار أسعار الصرؾ,دولً جدٌد 

 نظام الصرف بالذهب : -1

ثابتة لعملتها ,أي تحدٌد سعر الصرؾ عملتها القٌمة الالتزام كل دولة بتحدٌد ب نظامالهذا و تمثلت أهداؾ 

لذهب أٌضا ,حٌث ألزم على الولاٌات المتحدة الأمرٌكٌة لبالنسبة لدولار الأمرٌكً و قٌمتها بالنسبة 

, كما أن ؼرام من الذهب00أي  (once)دولار للأوقٌة  00بتحوٌل الدولار إلى ذهب بسعر ثابت هو 

 .ب و الدولار و العملات الأجنبٌة قابلة لتحوٌل لدولار  الذه

 الدولً: يالنقد مركز -2

المحافظة على أسعار الصرؾ المعلنة و عدم ارتفاعها أو و تمثلت أهداؾ النظام النقد الدولً فً  

و و التؤمٌن على ثبات سعر الصرؾ و القٌام بضبط  من أسعار الصرؾ التعادلٌة, %0انخفاضها عن 

تقدٌم المساعدات لتصحٌح الخلل المإقت فً موازٌن المدفوعات , أي و  ,استقراره بٌن مختلؾ العملات 

بتقدٌم  وعات ,سوؾ ٌقوم هذا المركزإذا تعرضت دولة من دول الأعضاء لاختلال فً موازٌن المدف

التً قام بتخصٌصها العون لهذه الدولة لتصحٌح هذا الاختلال و ذلك من خلال استعمال الموارد المالٌة 

 ,رض القٌود على المدفوعات الدولٌةتخفٌض قٌمة العملة أو ف وق لهذا الؽرض دون اللجوء إلىالصند

بروتن وودز لهذه الدولة أن تقوم بإجراء  ٌا لدول الأعضاء فقد سمحت نظامفإذا كان الاختلال جوهر

لتعمٌر و ل, ففً هذه الفترة أنشؤ البنك الدولً دون اللجوء إلى الصندوق %01تخفٌض لعملتها بنسبة 

 . كما انبثقت فكرة إنشاء المنظمة العالمٌة لتجارة  (BIRD)التنمٌة

 

 دي الدولً النظام النق(SMI): 

هو مجموعة من التنظٌمات العملٌة الخاصة بمختلؾ الهٌبات المالٌة التً تمكن من تحوٌل عملة دولة ما "

كً تتم المبادلات التجارٌة بٌن الدول لمختلؾ السلع و الخدمات , وٌتشكل هذا مقابل عملة لدولة أخرى , ل

 3"النظام من مختلؾ العملٌات المالٌة كإقراض و الاستثمار و التوظٌؾ بٌن مختلؾ الدول.

                                                           
 .40, صنفس المرجع أعلاه  1
 .44, صنفس المرجع أعلاه  2

3
 A. CHALANDON , « le système monétaire international » , édition CES , Paris, 1996, p52. 
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 :ًصندوق النقد الدول(FMI) 

أسعار الصرؾ المإسسة المركزٌة فً النظام النقدي الدولً  ,أي نظام المدفوعات الدولٌة و هو "

العملات الذي ٌسمح بإجراء المعاملات التجارٌة بٌن البلدان المختلفة, حٌث أنه ٌستهدؾ منع وقوع 

الأزمات فً النظام عن طرٌق تشجٌع البلدان المختلفة على اعتماد سٌاسات اقتصادٌة سلٌمة , وهو 

مإقت لمعالجة ما ٌتعرضون له الصندوق الذي ٌستفٌد من موارده الأعضاء الذٌن ٌحتاجون إلى التموٌل ال

 1"من مشكلا ت فً مٌزان المدفوعات.

 : وودز نوبرٍت نظام انهٍار بعد لصرفا أنظمة -2

 ن وودز تعددت أنظمة  الصرؾ و ٌمكن ذكرها فٌما ٌلً :ونهٌار نظام برٌتبعد ا

 :ام سعر الصرف الثابتنظ  -2-1

" تثبٌت سعر الصرؾ بحٌث ٌكون ؼٌر قابل لتعدٌل , وٌتحدد بقٌمة ثابتة تجاه  ٌقصد بهذا النظام على أنه

كً ( , و الهدؾ من ذلك هو الوصول إلى درجة عالٌة من ٌعملة التثبٌت ) فً الؽالب الدولار الأمر

 2الاستقرار فً تسعٌر المعاملات الدولٌة".

 فً ظل هذا النظام ٌمكن تثبٌت صرؾ العملة إلى:

 

 واحدة: عملة -2-1-1

بلد بعملة دولٌة تتمٌز بسلطة و قوة و استقرار و أمانة كالدولار ٌقصد به ربط سعر صرؾ عملة 

 الأمرٌكً.

 سلة من العملات : 2-1-2-

ن عملات ت التً تتمٌز بقوة و عادة ما تكوٌقصد به ربط سعر الصرؾ عملة بلد بسلة من العملا

 حقوق السحب الخاصة.الشركات التجارٌٌن أو العملات المكونة لوحة 

 

 3و لسعر الصرؾ الثابت بعض المزاٌا و العٌوب نذكرها فٌما ٌلً:

 :المزاٌا 

 ٌعمل على تخفٌض الصدمات الخارجٌة للدخل المحلً و الأسعار .-

 طر سعر الصرؾ و التقلٌل من تكالٌؾ التجارة الدولٌة .تخفٌؾ خ-

 ارات المباشرة و استثمارات المحفظة.دعم التبادل العالمً للسلع و الخدمات وتنشٌط الاستثم-

 ٌقوم بإحداث تؽٌٌرات فً اقتصاد الدولة و بهذا ٌمكن أن تحقق توازن تلقابً فً مٌزان المدفوعات .-

زٌادة ثقة بلدان العالم فً إذا تم ربط عملة بلد بسلة من العملات تمتاز باستقرار و قوة , ٌإدي هذا إلى -

 مع الدول المثبتة لسعر صرفها.تعاملهم التجارٌة  والرأسمالٌة 

 

 :العٌوب 

فً ظل أسعار الصرؾ الثابتة ٌمكن أن تتؽٌر الاحتٌاطات النقدٌة و كذا الأسعار المحلٌة فً حالة وجود -

 اختلال فً مٌزان المدفوعات.

                                                           
"دور /لطرش ذهبٌة، الملتقً العالمً حول الأزمة المالٌة و الاقتصادٌة الدولٌة و الحوكمة العالمٌة، مداخلة بعنوان 1

 ."النقد الدولً فً مواجهة الأزمة الاقتصادٌة العالمٌةصندوق 
2
 . 40 – 49,ص 9112, مجلة التموٌل و التنمٌة,"أنظمة سعر الصرف, ثابتة أو معومة"مارك ستون و آخرون , 

3
 .02-04المرجع السابق, ص, دوحة سلمى 
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تجد الدولة صعوبة فً تخفٌض عملتها مع إمكانٌة عدم الحصول على ترخٌص من  فً هذا النظام-

 الدولً للقٌام بتخفٌض لعملتها.د صندوق النق

 1نظام سعر الصرف المعوم: 2-2-

فً هذا النظام ٌتحدد سعر الصرؾ بكل حرٌة فً سوق الصرؾ  و تتؽٌر قٌمة العملة إما بالهبوط أو 

الصعود و ذلك حسب قوى العرض و الطلب علٌها, كما ٌسمح هذا النظام بتحرٌر السٌاسات الاقتصادٌة 

ذا البلد , من قٌود سعر الصرؾ , وٌسمح لسلطات بإعداد سٌاسة ملابمة حسب المإشرات الاقتصادٌة له

سٌاسات ملابمة لعلاجه من خلال الحد من ففً حالة الخلل فً مٌزان المدفوعات تقوم السلطات بالاتخاذ 

الواردات و تؽٌٌر مستوٌات الأسعار وكذلك تؽٌٌر مستوى الدخل و أسعار الفابدة  وقٌام بوضع قٌود على 

ؽٌر فً سعر الصرؾ الذي ٌنعكس مستوى رإوس الأموال , فالتؽٌرات فً مستوى أسعار ٌنتج عنه الت

 بدوره فً التؤثٌر على قٌمة الصادرات و الواردات و كذا انتقال رإوس الأموال.

 

التجارة  مالصناعٌة بتبنً هذا النظام حٌث تشكل معاملتها ثلاثة أرباع حجقامت العدٌد من الدول لقد 

 الدولٌة , وٌمكن أن نمٌز بٌن نوعٌن من نظام التعوٌم:

 

 تعوٌم النظٌف:ال -2-2-1

العملة الوطنٌة عند  فً هذا النظام لا ٌتدخل البنك المركزي فً أسواق الصرؾ لمساندة سعر صرؾ

, وٌتؤثر سعر الصرؾ حسب شروط العرض و الطلب فً سوق الصرؾ, وٌتحدد طبقا لمستوى معٌن

 توقعات و الحاجات المختلفة للمتعاملٌن فً السوق.

 

 التعوٌم الغٌر نظٌف:-2-2-2

فً هذا النظام ٌتدخل البنك المركزي و السلطات النقدٌة لمنع التقلبات فً سعر الصرؾ كً لا تتجاوز 

 المفرطة تإدي إلى إحداث ضرر بالنظام النقدي الدولً و بالعملات الأخرى.حدا معٌنا لأن هذه التقلبات 

 2بعض المزاٌا و العٌوب نذكرها فٌما ٌلً: المعوم و لسعر الصرؾ

 :المزاٌا 

 .ٌوفر هذا النظام مٌزة استقلالٌة السٌاسة النقدٌة للبلدان -

مٌزان المدفوعات تلقابٌا , ففً حالة فابض لمٌزان المدفوعات تتحسن قٌمة العملة  لفً هذا النظام ٌتعاد-

      إلى نقص ذلك الفابض نتٌجة ارتفاع الطلب علٌها , و بالتالً تضعؾ القدرة التنافسٌة  و هذا ٌإدي 

 تالً ٌتعادل مٌزان المدفوعات.و بال

 ٌساعد النظام على التكٌؾ مع الصدمات الخارجٌة.-

 ٌساعد أٌضا على التقلٌص من الحاجة لحٌازة الاحتٌاطات الدولٌة.-

 ٌعمل على الحد من المضاربة برإوس الأموال فً المدى القصٌر.-

 :العٌوب 

    لمفرطة لسعر الصرؾ تدخل عنصر الشك و عدم الٌقٌن فً مجال الاستثمارات و التجارة االتقلبات -

 و بالتالً ٌإثر سلبا على النمو الاقتصادي.

                                                           
1
 .00موري سمٌة, المرجع السابق, ص 

2
 .92-92دوحة سلمى, المرجع السابق, ص 
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نظام سعر الصرؾ العابم هم المصدر لتضخم المستورد أي تحركات سعر الصرؾ هً أحد العوامل -

 توحة على الخارج.الربٌسٌة المفسرة للضؽوط التضخمٌة فً الاقتصادٌات المف
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 المبحث الثانً: أسواق الصرف.

ٌقوم المتعاملون الاقتصادٌون بعملٌات التصدٌر و الاستٌراد قصد تلبٌة حاجتهم , وٌحتاجون فً هذه 

العملٌات إلى العملات الأجنبٌة قصد تسوٌة المدفوعات و المقبوضات من الدول الأجنبٌة , و لذلك فهم 

 بحاجة إلى مركز تباع و تشترى فٌه هذه العملات الأجنبٌة فً أي وقت و فً أي مكان.

 

 من حٌث وظابفه و أنواعه و المتعاملٌن فٌهو سنتطرق فً هذا المبحث إلى دراسة سوق الصرؾ 

 سوق الصرف. حول أساسٌة : مفاهٌم 71المطلب 

 تعرٌف سوق الصرف: -1

المختلفة , ولكن هذا المكان لٌس محدودا بحٌز جؽرافً , و إنما  "هو المكان الذي ٌتم فٌه تبادل العملات

ٌقصد به شبكة العلاقات الموجودة بٌن وكلاء الصرؾ فً كل البنوك المنتشرة عبر مختلؾ أنحاء العالم 

ءات الفعلٌة بٌن وكلاء الصرؾ فً ؼرفة خاصة بالصرؾ موجودة على مستوى بالإضافة طبعا إلى اللقا

 .1البورصة"

     , عن طرٌق أجهزة التلفون و الفاكسدل فٌه العملات الدولٌة المختلفةمكان الذي ٌتباالد أٌضا و ٌقص

و الشبكة الاتصالات العالمٌة داخل ؼرؾ التعامل فً الصرؾ الأجنبً , و هذا السوق ؼٌر منظم أي لا 

 ٌوجد مكان محدد للقٌام بالتعامل على العملات المختلفة .

 

 وظائف سوق الصرف: -2

 التغطٌة من مخاطر الصرف الأجنبً: -2-1

تتقلب أسعار الصرؾ باستمرار و ذلك لظروؾ معٌنة , و هذا ٌدفع الشخص للجوء إلى عملٌة التؽطٌة 

نتٌجة لتعرضه أخطار الصرؾ تكمن هذه الأخطار فً خطر دفع أكثر أو تسلم أقل مما ٌتوقع بدلالة 

ماٌة من الخسابر الناتجة عن تقلبات أسعار الصرؾ , العملة المحلٌة , وتعرؾ التؽطٌة بالتحوط و الح

وذلك من خلال شراء أو بٌع الصرؾ الأجنبً فً سوق الصرؾ بحٌث ٌكون التسلٌم مستقبلا و بثمن 

 تجاري لقاء فابدة معٌنة.    البنك الفوري عن طرٌق 

 المضاربة: -2-2

ما فً المضاربة الشخص لا , أن فً التؽطٌة الشخص ٌتعرض للخطرهً عكس عملٌات التؽطٌة , لأ

ٌمثله أي خطر و إنما هو الذي ٌخاطر من أجل الاستفادة من فروقات سعر الصرؾ , أي شخص هنا 

ٌضع نفسه فً الخطر و ذلك لما توقعه فً المستقبل بؤن ٌستفٌد من التؽٌرات الحادثة فً السعر العاجل 

ق الربح و ذلك عن طرٌق شراء العملة ,حٌث أن المضاربون ٌجدون السوق اَجل لتحقٌلإحدى العملات 

 التً سترتفع أسعارها فً المستقبل للقٌام ببٌعها.

 

 تسوٌة المدفوعات الدولٌة : -2-3

ٌتم تسوٌة مختلؾ الحسابات الدولٌة المتعلقة بمبادلة السلع و الخدمات أو التحوٌلات الخارجٌة أو الداخلٌة 

 بالتبادل معها. االذي ٌساعد المتعاملٌن فً مبادلة عملتهم بعملة البلدان التً قامو فً سوق الصرؾ و

                                                           
1
 . 20المرجع السابق , ص طاهر لطرش , 
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 التحكٌم:-2-4

العملات فً سوق التً ٌكون سعر عملتها , لأنه ٌقوم بشراء ة التحكٌم لا ٌمثله الشخص أي خطرفً عملٌ

العملة فً الأسواق منخفض و ذلك لتحقٌق ربح, وتسمح عملٌة التحكٌم بالقضاء على فروقات فً سعر 

 المختلفة و إعادة التوازن لها.

 1ٌوجد وظابؾ أخرى لسوق الصرؾ من ؼٌر الوظابؾ التً ذكرناها سابقا وهً:

 تقدٌم الائتمان : -

ابتمان  المصدرون منحوعادة ما ٌٌمنح سوق الصرؾ الابتمان للمتعاملٌن فٌه من خلال البنوك التجارٌة 

عن عملٌا ت الاستٌراد ونظرا لحاجة المصدرون لهذه  ملمدة ثلاثة أشهر للمستوردٌن لتسدٌد التزاماته

الأموال سوؾ ٌذهبون إلى البنوك التجارٌة لخصم أموالهم, و هذا ٌعنً أن البنوك التجارٌة تمنح 

 للمستوردٌن ابتمان لمدة ثلاثة أشهر.

 تقدٌم تسهٌلات: -

لمستوردٌن من سوق الصرؾ على تجنب الأخطار الحادثة فً مقدمة للمصدرٌن و لالتساعد التسهٌلات 

 ث لقٌمة العملة من انخفاض و ارتفاع.دسوق الصرؾ, أي ما ٌح

 عوامل تطور سوق الصرف الأجنبً: -3

  ثمانٌنات نتٌجة لتزاٌد حجم الاستثماركبٌرا فً بداٌة الو تطور لقد حققت أسواق أسعار الصرؾ توسعا 

و التبادل بٌن الدول, و أسهم هذا التوسع و التطور فً زٌادة الحجم التبادل التجاري و تحوٌلات رإوس 

 الأموال و كذلك زٌادة تحركات للقوى العاملة و المنظمٌن الاقتصادٌٌن.

 2من العوامل التً ساعدت على تحقٌق هذه التطورات هً:

إلى توسع سوق الصرؾ, حٌث تجاوزت  العالمٌة أدىي للبترول بٌن الدول ارتفاع التداول التجار -

 . 9110دولار للبرمٌل الواحد فً الربع الأول من عام  00أسعار البترول 

 العولمة الاقتصادٌة  وكذلك انفتاح الاقتصادٌات القومٌة فً شرق أوروبا  و آسٌا و دول العالم الثالث.-

 لع و الخدمات .زٌادة قٌم الاستثمارات و حجم التبادل التجاري للس-

 تطور التكنولوجٌا للأجهزة و الشبكات ساعد فً استمرارٌة النشاط لصرؾ الأجنبً.-

ظهور أسواق جدٌدة للاستثمارات المالٌة الدولٌة التً ساعدت العملاء على التؤكد فً معاملتهم -

 Futuresبلٌة و المستق Forwardsالاقتصادٌة, و من هذه الأسواق هً أسواق المشتقات للعقود اَجلة 

 . Swapsو المقاٌضات   Optionsو الخٌارات 

فً أوابل الخمسٌنات القرن الماضً , و التً أدت إلى دخول أموال كثٌرة  Eurodollarبروز أسواق  -

محولة إلى الدولار الأمرٌكً من أوروبا الشرقٌة ,و زٌادة الأرصدة لدولار الأمرٌكً ساعد هذا على 

 زٌادة الأرباح المصرفٌة .

                                                           
1
 . 922, ص9100,دار التعلٌم الجامعً , الطبعة الأولى, "اقتصادٌات النقود و البنوك"أ.د.محمد إبراهٌم عبد الرحٌم,  

2
 . 920,ص 9110, دار جرٌر لنشر و التوزٌع, الأردن , "تحلٌل الاقتصاد الدولً"الدكتور هوشٌار معروؾ,  
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 فً لندن ونٌوٌورك .للعملات الأجنبٌة الموجودة  Interbank marketزٌادة فعالٌة الأسواق البنكٌة -

 جنبٌة:دٌة للتعامل فً أسواق العملات الأاَثار الاقتصا -4

 1:, وهذه اَثار هً تحدث المعاملات فً أسواق العملات الأجنبٌة عدة آثار اقتصادٌة

 ؤثٌر على قٌمة العملات المتداولة .الت-

 التؤثٌر على قٌمة الاحتٌاطات الأجنبٌة.-

 الدولٌة.التؤثٌر على حركة التجارة -

 التؤثٌر على مٌزان المدفوعات.-

 و ٌمكن شرح هذه اَثار فٌما ٌلً:

 التأثٌر على قٌمة العملات المتداولة : -4-1

ٌإدي بٌع و شراء العملات الأجنبٌة , و عملٌات المضاربة ,  و التعامل الحاضر و اَجل و المستقبل 

 ا.لزٌادة قوى العرض و الطلب علٌهعلى العملات الأجنبٌة إلى إحداث تقلبات فً أسعارها نتٌجة 

 التأثٌر على قٌمة الاحتٌاطات الأجنبٌة: -4-2

 قوم البنك  المركزي باحتفاظ باحتٌاطات من العملات الأجنبٌة لمواجهة الالتزامات العاجلة أو الطاربة ,ٌ

 و الهدؾ من هذه الاحتٌاطات هً مواجهة المخاطر التً تنتج تقلبات قٌمة العملات .

 

 حركة التجارة الدولٌة: التأثٌر على -4-3

إن التعامل بالعملات الأجنبٌة و التؽٌرات الحاصلة فٌها تإثر على التبادل التجاري, أي حركة الصادرات 

لأن العملة التً ترتفع فً ظل المعاملات الدولٌة , تإدي إلى و الواردات لمختلؾ السلع و الخدمات , 

الطلب على الصادرات الدولة المصدرة لهذه العملة ,  زٌادة تكالٌؾ المدفوعات و هذا ٌإدي إلى انخفاض

 وٌحدث العكس فً العملة التً ترتفع فً ظل المعاملات الدولٌة.

 

 التأثٌر على مٌزان المدفوعات: -4-4

 إن التؽٌر الحاصل فً أسعار العملات فً الأسواق النقدٌة تإدي إلى ارتفاع أو انخفاض بعض العملات ,

و ٌمكن لتؽٌر لأسعار الصرؾ أن ٌترتب عنها زٌادة مٌزان المدفوعات ,   و هذا ٌإدي إلى التؤثٌر على

قٌمة المدفوعات من الواردات و التً تفوق المقبوضات من الصادرات , و هذا ٌإدي إلى حدوث عجز 

  .جاريتمٌزان المدفوعات و خاصة المٌزان ال

 المخاطر الناجمة عن التعامل بالعملات الأجنبٌة: -5

بنك فرانكلٌن ناشٌونال الموجود فً نٌوٌورك و بنك هٌرشتات فً  0244نقدٌة فً عام أؼلقت السلطات ال

ألمانٌا و ذلك لسبب التعامل بالعملات الأجنبٌة , حٌث قامت إدارة البنوك إلى وضع الضوابط و الأسس 

 2التً تنظم التعامل فً سوق العملات.

 3الأجنبٌة هً:من أهم المخاطر الناجمة عن التعامل بالعملات و 

                                                           
1
, 0220, مكتبة المعهد العالمً للفكر الإسلامً, القاهرة , "التعامل فً أسواق العملات الأجنبٌة", حمدى عبد العظٌم 

 .01ص
2
 .04, ص9104, المطبوعات الجامعٌة, جامعة الحاج لخضر باتنة,"التسٌٌر المالً و الدولً"نوٌوة عمار,  

3
 .00ه, ص0492, ملتقى البحث العلمً, "المالٌة الدولٌة"هانً عرب,  
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 تمان:ئمخاطر الا -5-1

اء بالالتزامات من طرؾ المتعامل معه فً وقت المتفق علٌه, كما أنه فو هو خطر عدم تسدٌد و عدم الو

التً منحت للأطراؾ كابتمان و ذلك ٌمكن التقلٌل من هذه الأخطار عن طرٌق  مراقبة مجموع المبالػ 

عملٌات التعامل بالعملات و المبالػ الابتمان التً منحت فً لتمٌٌز بٌن المبالػ التً الابتمان منحت فً 

 عملٌات السوق النقدي.

 مخاطر السعر: -5-2

 تنقسم مخاطر الأسعار التً تإثر على عملٌات التعامل بالعملات الأجنبٌة إلى:

 أسعار الفوائد على العملات:  -5-2-1

عندما ٌكون هناك اختلاؾ فً مواعٌد تإثر أسعار الفوابد على العملات على عملٌات السوق النقدي 

و عندما ٌكون اختلاؾ توارٌخ شراء و بٌع العملة فً  الاستحقاق بٌن عملٌات الإقراض و الاقتراض,

عملٌات المبادلة,و سبب هذه المخاطر هو الاحتمال ما لم ٌكن متوقع فً أسعار الفابدة خلال الفترة التً 

 بقة.أو التوارٌخ ؼٌر متطاتكون فٌها المبالػ 

 أسعار العملات نفسها: -5-2-2

 بالأوضاع. الاحتفاظٌنتج هذا الخطر نتٌجة تطابق الاحتمالات المتوقعة فً أسعار العملات خلال فترة 

 مخاطر السٌولة: -5-3

تنشؤ هذه المخاطر نتٌجة لعدم الحصول على الأموال عند الحاجة إلٌها, و ذلك من خلال عدم تطابق بٌن 

 بها بالعملات. ظالتبدٌل و عملٌات السوق النقدي و المراكز المحتفقدي لعملٌات التدفق الن

 .: أنواع سوق الصرف الأجنب72ًالمطلب 

 1ٌوجد نوعٌن من سوق الصرؾ و هما: 

 الأسواق الفورٌة )اَنٌة أو العاجلة(: -1

ٌستخدم سعر الصرؾ العاجل فً المعاملات التً تجري فً هذا السوق, و ٌجب أن ٌتم استلام ودفع 

ود ٌومٌن بعد الٌوم الذي تم إبرام فٌه الصفقة, هذه الفترة تسمح للمتعاملٌن الصرؾ الأجنبً بحد

الذي تتم به  ؾالتزاماتهم المالٌة عبر حساباتهم المصرفٌة الدابنة و المدٌنة, و ٌسمى سعر الصر

 المعاملات فً هذا السوق بالسعر الفوري.

بطرٌقة مستمرة خلال ٌوم نتٌجة التؽٌرات الحادثة فً  سوق الصرؾ الفوريتتدفق رإوس الأموال فً ال

 الطلب و العرض على العملات فً السوق, و المتعاملون الذٌن ٌقومون بالطلب على هذه العملات هم:

 المقترض للعملات الأجنبٌة. -

 المستثمرون الأجانب. -

 المقٌمٌن و السٌاح المتوجهٌن للخارج. -

 جنبٌة.إلى العملات الأ و الخدمات التً تحتاج فً تسدٌدهاالأشخاص الذٌن ٌقومون باقتناء السلع  -

 أما عارضً العملات الأجنبٌة ٌكون من طرؾ :

                                                           
1
 . 02و 02موري سمٌة, المرجع السابق, ص  
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 الأشخاص الذٌن ٌقومون ببٌع السلع و الخدمات التً تحتاج إلى العملات الأجنبٌة. -

 المقرضٌن للعملات الأجنبٌة. -

 السٌاح و الأجانب العابدٌن لبلدانهم. -

 الذٌن ٌحولون عملاتهم المتحصل علٌها من اجل تحقٌق الربح. المضاربون أو المستثمرون -

  الأسواق اَجلة: -2

ٌتم التعامل فً هذه الأسواق بؤسعار الصرؾ اَجلة, و ٌقصد بالمعاملات اَجلة هً تلك المعاملات التً 

فً  ٌجري فٌها الاتفاق الحالً على بٌع و شراء كمٌات محدودة من العملة الأجنبٌة لكن التسلٌم ٌكون

, و ٌتم التحدٌد فً العقد سعر العملة و تارٌخ تسلٌمها , وتتراوح المدة ما بٌن تارٌخ العقد و زمن لاحق 

ٌوم أو سنة(, و الهدؾ من  021ٌوم,  01ٌوم,  21ٌوم ,  011تارٌخ استلام العملة إلى مهل معٌارٌة )

 .لصرؾطار الناجمة عن تقلبات سعر االقٌام بالعملٌات اَجلة هو تجنب الأخ

 1 (Swap de devise)عملٌات سواب العملة : -3

ٌقصد السواب بؤنه اتفاقٌة لمنح القروض بٌن بلدٌن أو أكثر , و الهدؾ من استخدام لؽرض استبدال عملة 

 وطنٌة بعملة أجنبٌة.

( , حٌنها تم الانتقال من نظام الأسعار الصرؾ الثابتة إلى 0240بدأ التعامل بسواب فً بداٌة السبعٌنات )

لجؤ الصرافون إلى مبادلات نظام أسعار الصرؾ المعومة, و ذلك على أساس التعامل بالعقود اَجلة , و 

ن ٌلجبون إلى عملٌة بهدؾ تجنب الدخول فً المخاطرة لأسعار الصرؾ , و الذٌ  (swap)السواب 

السواب ٌسمون صرافً السواب , و هم الذٌن ٌقومون باقتراض عملة نقدٌة لفترة قصٌرة أو إقراض 

 عملة نقدٌة أخرى بنفس المبلػ أي المكافا له و نفس الفترة السابقة.

 

 فً سوق الصرف الأجنبًو أوضاعهم : المتعاملون 73المطلب 

الأجنبً ٌعتبر من عملابه , و نجد من هإلاء العملاء كالبنوك إن أي شخص ٌتعامل فً سوق الصرؾ 

  .المركزٌة و البنوك التجارٌة و السماسرة و المإسسات المالٌة و الؽٌر المالٌة

 

 المتعاملٌن فً سوق الصرف: -1

 المتعاملٌن فً سوق الصرؾ هم:

 البنوك المركزٌة:  -1-1

عن سعر صرؾ العملة ,  مسإولحلٌة لأنه تتدخل البنوك المركزٌة فً سوق الصرؾ لحماٌة العملة الم

 .و ٌقوم البنك المركزي بتنظٌم الاحتٌاطات البلد من الصرؾ الأجنبً و مراقبة حركة رإوس الأموال 

 

المفتوحة على العملات الأجنبٌة و من جهة 0كما ٌعمل البنك المركزي على "القٌام بعملٌات السوق 

الصعبة و حماٌة مركز العملة المحلٌة أو بعض العملات أخرى تتدخل من أجل تعدٌل سعر العملات 

 1الأخرى لأنه ٌعتبر مسإولا عن سعر صرؾ العملة".

                                                           
1
 .94درقال ٌمٌنة, المرجع السابق, ص 
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تدخل فً سوق الصرؾ للحفاظ على عملته المحلٌة بالبنك المركزي للدولة فً ظل النظام المعوم ٌقوم 

ٌقوم البنك ملة المحلٌة عالمن خلال شراء أو بٌع أو بٌع العملة الأجنبٌة , ففً حالة زٌادة الطلب على 

و ٌقوم أٌضا ببٌع العملات وبٌع العملات الوطنٌة ,  المركزي فً سوق العملات بشراء العملات الأجنبٌة 

 2الأجنبٌة و شراء العملة المحلٌة فً حالة زٌادة الطلب على العملات الأجنبٌة فً السوق.

 

 3البنوك التجارٌة و المؤسسات المالٌة : -1-2

 التجارٌة والمؤسسات المالٌة داخل السوق:البنوك  -1-2-1

, حٌث تقوم فً تتدخل البنوك التجارٌة و المإسسات المالٌة داخل السوق كوسٌط لعملابها داخل السوق 

مكانهم بشراء و بٌع العملات الأجنبٌة داخل السوق اللازمة و ذلك للقٌام بعملٌات التصدٌر و الاستٌراد , 

 باسمهم أو بالنٌابة عنهم.و لكن التعامل فً السوق كون 

تتدخل أٌضا البنوك التجارٌة و المإسسات المالٌة لحسابها الخاص, فهً تشتري العملات الأجنبٌة من 

بما ٌتناسب و عملابها و تبٌع لهم العملات الأجنبٌة و ذلك لتحقٌق أهداؾ معٌنة كتصحٌح أوضاعها 

 وفق الأسس الموضوعة من قٌل إدارتها. اباتهالسٌاسات الموضوعة لها , و إدارة سٌولتها و تؽذٌة حسا

 

 البنوك التجارٌة و المؤسسات المالٌة خارج السوق: -1-2-2

ٌتم تدخل البنوك التجارٌة و المإسسات المالٌة عن طرٌق وسٌط الموجود فً السوق , حٌث ٌقوم البنك 

لطلب علٌها من بالاتصال بهذا الوسٌط فً السوق , حٌث ٌقوم البنك بعرض العملة من أجل بٌعها أو ا

فٌقوم الوسٌط عندبذ بالاتصال مع البنوك الأخرى فً السوق مقدما العرض  اجل شراءها بسعر معٌن, 

فإن الوسٌط ٌقوم بإجراء العملٌة و تبلٌػ البنك بذلك, و لها و إذا تم قبول هذا العرض وفق سعر معٌن 

 ٌؤخذ الوسٌط عمولة جراء تنفٌذه لهذه العملٌة .

 

 السماسرة: -1-3

ٌتدخل السمسار فً سوق الصرؾ كوسٌط بٌن البنوك و المتعاملٌن الموجودٌن فً سوق الصرؾ و ذلك 

بجمع الأوامر المتعلقة بشراء و بٌع العملات الصعبة , و ٌقون بالاتصال بالبنوك لإعطابهم المعلومات 

 ع العملة الصعبة.و مساعدة البنوك على شراء و بٌ  الحالٌة الموجودة فً السوق العملات حول الأسعار

  المؤسسات الغٌر المالٌة: -1-4

,  ستثمارٌةو الاأتقوم المإسسات الؽٌر المالٌة بدخول إلى السوق الصرؾ لؽرض نشاطاتها التجارٌة 

فتقوم بشراء و بٌع و استثمار العملات الأجنبٌة إما بطرقة مباشرة أو عن طرٌق البنك أو المإسسات 

 المالٌة التً تتعامل معها.

 

 

 
                                                                                                                                                                                     

1
 .42بن عٌنً رحٌمة, المرجع السابق, ص 

2
"المالٌة الدولٌة العملات الأجنبٌة و المشتقات المالٌة بٌن نظرٌة و الدكتور ماهر كنج شكري, مروان عوض,  

 .910, ص 9114, الأردن,, نشر بدعم من معهد الدراسات المصرفٌة التطبٌق"
 .911و  022نفس المرجع أعلاه, ص3
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 الأفراد: -1-5

شركات متخصصة فً التعامل  فً ظهور هذا إن تطور أجهزة الحاسوب  والشبكات الإلكترونٌة جعل

من خلال بالعملات الأجنبٌة , و تقوم هذه الشركات بالترخٌص رسمٌا على التعامل بالعملات الأجنبٌة 

 المذكورة, أموال الشركات قٌام المتعاملٌن بتودٌع أموالهم فً بنك معتمد وٌكون هذه الأموال منفصلة عن

مقابل العملات المباعة و قبض ما تم شراءه من العملات , حٌث  نو ٌفوض للمتعاملٌن بالبنك بؤن ٌدفعو

ٌستطٌع أي فرد موجود فً العالم أن ٌتعامل بالعملات الأجنبٌة و ذلك  الانترنتبتوفر أجهزة الحاسوب و 

  1دولار للصفقة. 0111بمبلػ لا ٌزٌد عن 

  

 2أوضاع المتعاملٌن فً سوق العملات : -2

  : Squared positionالوضع المتوازن -2-1

"و ٌكون هذا الوضع عندما تكون المشترٌات و المبٌعات المتعامل من أٌة عملة فً نهاٌة كل ٌوم عمل 

 متساوٌة".

 :Long positionالوضع الطوٌل  -2-2

معٌنة أكثر مما تم بٌعه من نفس  "و ٌسمى بالوضع المشتري و هو عندما ٌكون ما تم شراءه من عملة

 العملة". 

 : short positionالوضع القصٌر -2-3

 "و ٌسمى بوضع البابع و هو عندما ٌكون ما تم بٌعه من عملة معٌنة أكثر مما تم شراءه من نفس العملة".

 العملات الصعبة المتعامل بها دولٌا: -3

تعتبر كاحتٌاطً الصرؾ نظرا لاستقرار هً العملات التً ٌتم استعمالها فً المدفوعات الدولٌة و 

 3قدرتها الشرابٌة , و من هذه العملات هً:

 Le livre sterlingالجنٌه الإسترلٌنً:   -3-1

استعمل الجنٌه الإسترلٌنً أثناء الحرب العالمٌة الأولى فً تسدٌد المدفوعات الدولٌة, و كانت الدول 

تستعمل فً تسدٌد الالتزامات الذهب أو الجنٌه الإسترلٌنً فقط, لأن انجلترا كانت لها قوة اقتصادٌة كبٌرة 

لقاعدة  الإسترلٌنًو كذلك استناد  بسبب تدفق الاستثمارات منها و تدفقت الواردات إلٌهاو ثقة عالمٌة 

 . و استعمل كؤداة لتموٌل السٌولة الدولٌة ,الذهب الدولٌة 

خروج عن القاعدة الذهبٌة أثناء لحرب العالمٌة الأولى بسبب تدهور الأوضاع الاقتصادٌة , انتهت ومع ال

 إمكانٌة تحوٌل الجنٌه إلى ذهب , فؤصبح عملة ورقٌة فقط.

                                                           
1
 .910نفس المرجع أعلاه, ص  

2
 .449, ص9104, دار المناهج لنشر و التوزٌع, الطبعة الثانٌة, "نظرٌة التموٌل الدولً"خالد الراوي و آخرون ,  

  04.00المرجع السابق, ص بن عٌنً رحٌمة, 3
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لأزمات متعاقبة بسبب اَثار السلبٌة و الخسابر و خلال الحرب العالمٌة الثانٌة تعرض الجنٌه الإسترلٌنً 

را فً هذه الحرب مما أدى إلى هبوط رصٌدها الذهبً و التخلً عن الصدارة لٌحتل التً واجهت انجلت

 الدولار الأمرٌكً مكانه.

  Le dollar Americanالدولار الأمرٌكً: -3-2

بعد الحرب العالمٌة الثانٌة احتاجت أوروبا إلى المعدات الأمرٌكٌة بسبب المشارٌع, و هذا ما أدى إلى 

ملٌار  90الذهبً إلى  هارصٌد التجاري فابضا و ارتفع هاى حقق مٌزانزٌادة الصادرات الأمرٌكٌة حت

م , و استمر الفابض فً مٌزان المدفوعات الأمرٌكٌة والعجز فً موازٌن المدفوعات 0204دولار سنة 

إلى زٌادة قٌمة الدولار و أصبح الدعامة الأساسٌة لتجارة الخارجٌة و الذي الأوروبٌة , و هذا ما أدى 

  إلى المرتبة الثانٌة.مه الذهب و الجنٌه الإسترلٌنً تراجع أما

  EURROوحدة العملة الأوروبٌة: -3-3

و عالمٌا  7%حٌث تمثلت تجارتها الخارجٌة ظهر الأورو كعملة صعبة عندما تطورت السوق الأوروبٌة 

ازدادت عالمٌة ثالثة بعد الولاٌات المتحدة الأمرٌكٌة و الإتحاد السوفٌتً , و أصبحت كقوة اقتصادٌة 

 علاقتها الاقتصادٌة الدولٌة , و لقد ساهم أٌضا فً حل مشكلة السٌولة الدولٌة.

 : ًالٌابانالٌن  -3-4

ظهر كعملة صعبة بسبب التطور الهابل للاقتصاد الٌابانً و تطور العلاقات الخارجٌة للٌابان حٌث تمثل 

   عالمٌا. 8%تجارتها الخارجٌة 
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 .سعر الصرفالمحددة ل النظرٌاتالمبحث الثالث: 

 تتمثل هذه النظرٌات فً:

 نظرٌة تعادل القوة الشرائٌة:: 71 طلبالم

جوستاؾ كاسل  الاقتصادي السوٌدي و قام بصٌاؼتهاظهرت هذه النظرٌة خلال الحرب العالمٌة الأولى 

عن تقٌٌم أسعار العملات الدول التً هاجرت قاعدة الذهب خلال فترة الذي كان ٌبحث  0299سنة 

نظرٌة الالحرب , أي بتحدٌد سعر كل عملة بالنسبة لعملة أخرى بعٌدا عن الذهب وهذا هو أساس ظهور 

ٌتحدد عندما تتعادل القوة  قوة الشرابٌة , و هً تقوم على الفكرة أن سعر التعادل بٌن العملتٌن تعادل ال

 1فً سوقها الداخلٌة مع قوتها الشرابٌة فً سوق دولة أخرى.ٌة لعملة كل دولة الشراب

و قد شرح جوستاؾ كاسل كامل فكرته فً قوله "إن استعدادنا لدفع مبلػ معٌن فً مقابل عملة أجنبٌة 

 شرابٌة على السلع و الخدمات فً البلد الأجنبً و بالمقابل ةٌكون راجع لحقٌقة أن هذه العملة تملك قو

فنحن نعرض القوة الشرابٌة على السلع و الخدمات فً بلدنا, و إن تقوٌمنا للعملة الأجنبٌة بعملتنا ٌتوقؾ 

 .2ن"بلدٌأساسا على القوة الشرابٌة النسبٌة فً ال

 فرضٌات النظرٌة:

 الفرضٌات التً تنص علٌها النظرٌة هً:

ة الإدارٌة لهذه الأسواق و أٌضا الأسواق المالٌة تكون فً حالة تامة و كاملة, أي ؼٌاب المراقب -

 تكالٌؾ المعاملات و الضرابب.

 سوق السلع فً حالة تامة, أي ؼٌاب الرسوم الجمركٌة و تكالٌؾ الصفقات. -

 بنٌة الاستهلاك للأعوان الاقتصادٌٌن تكون متماثلة لكل الدول. -

 لهذه النظرٌة صٌؽتٌن هما:

  La PPA absolueالصٌغة المطلقة:  -1

ٌساوي نسبة مستوى الأسعار فً هذٌن البلدٌن التكافإ القوة الشرابٌة بٌن عملتً بلدٌن بتقاس تعادل أو 

 سعر الصرؾ التعادلً بٌن عملتً هذٌن البلدٌن حسب الصٌؽة التالٌة:

 

    
  

 
 

 حٌث:

 ثل تعادل القوة الشرابٌة المطلقة.: ٌم 

P.ًٌمثل مإشر الأسعار فً البلد المحل : 

P* الأسعار فً البلد الأجنبً.: ٌمثل مإشر 

هذه العبارة تعنً أن وحدة واحدة من العملة المحلٌة ٌجب أن تكون لها نفس القوة الشرابٌة فً كل بلدان 

, و ٌعنً أنه إذا كانت The law of one price, وٌعتمد هذا النموذج على قانون السعر الواحد العالم 

                                                           
1
, رسالة دكتوراه, الصرف الحقٌقً على المٌزان الجاري و النمو الاقتصادي فً الجزائر""أثر تغٌر سعر سمٌة زٌرار,  

 .00, ص9104-9100جامعة أبو بكر بلقاٌد, الجزابر, 
2
, أطروحة دكتوراه, تخصص نقود "سعر الصرف الحقٌقً التوازنً دراسة حالة الدٌنار الجزائري"بلحرش عابشة,  

 .42, ص 9104-9100بلقاٌد تلمسان, الجزابر,  المالٌة و البنوك, جامعة أبً بكر



 انفصم الأول: الإطار اننظري نسعر انصرف.
 

24  

 

أسعار السلع فً أماكن العالم المختلفة و إلا ظهرت فرص  التجارة الدولٌة الحرة سٌإدي هذا إلى تساوي

 .ٌمكن استؽلالها من قبل المضاربٌن (arbitrage)للمراجحة 

تعمل هذه النظرٌة فً ضمن الأسواق الكاملة لأنها تهمل مصارٌؾ و تكالٌؾ النقل , الجمارك, و 

 1المصروفات الأخرى.

 مثال:

أورو فً  0111دولار فً الولاٌات المتحدة الأمرٌكٌة و  0111إذا كان سعر الطن من الفولاذ ٌساوي 

 فرنسا , إذن تعادل القوة الشرابٌة المطلقة ٌساوي:

  
    

    
        

     USD = 5 EUR 1إذن سعر الصرؾ هو:

رٌة لتحدٌد سعر ظنظرٌة تعادل القوة الشرابٌة المطلقة لا ٌمكن مراقبتها عملٌا لهذا تنقص استعمالها كن

 2و هذا لوجود عدة أسباب: رؾالص

 الاختلاؾ فً أذواق المستهلكٌن فً البلدان. -

 تكالٌؾ تبادل السلع تجعل المضاربة مكلفة  كتكالٌؾ النقل و الضرابب -

الاختلاؾ فً تركٌبة السلع و الخدمات من بلد َخر و هذا ما سبب تؽٌٌر نظرٌة تعادل القوة الشرابٌة  -

 المطلقة بتعادل القوة الشرابٌة النسبٌة. 

   La PPA relativeالصٌغة النسبٌة: -2

ً " النموذج النسبً ٌستخدم مفهوم التؽٌر فً مستوى الأسعار و لٌس مستوٌات الأسعار نفسها, هذا ٌعن

أن سعر الصرؾ بٌن عملتً بلدٌن ما ٌجب أن تتعدل لتعكس التؽٌر فً مستوٌات الأسعار بٌن هذٌن 

. 3البلدٌن"  

هذا ٌعنً أن القوة الشرابٌة النسبٌة تهتم بالتؽٌرات الزمنٌة لسعر الصرؾ التوازنً و ٌعنً كذلك 

الأسعار الأجنبٌة ,أي  التؽٌرات فً سعر الصرؾ تساوي التؽٌرات النسبٌة بٌن الأسعار الوطنٌة و

 التؽٌرات النسبٌة فً سعر الصرؾ تساوي الفرق بٌن التضخم المحلً و التضخم الأجنبً.  

فترى فً هذه الحالة أن هناك علاقة بٌن سعر الصرؾ و مستوى الأسعار تسمى القوة الشرابٌة النسبٌة 

4حٌث:  

                      

 

 
                                                           

1
 . 440الخالد الراوي و آخرون, المرجع السابق, ص 

2
, مذكرة "اختلال سعر الصرف الحقٌقً فعالٌة سعر الصرف الموازي دراسة قٌاسٌة لحالة الجزائر"سً محمد فاٌزة,  

 .44, ص 9100-9104سان, الجزابر, ماجستٌر, تخصص اقتصاد قٌاسً بنكً و مالً, جامعة أبً بكر بلقاٌد تلم
 .440الخالد الراوي و آخرون, المرجع السابق, ص   3
4
, مذكرة ماجستٌر, " أسعار الصرف و أسعار النفط دراسة قٌاسٌة لاختبار العملة الهولندٌة"بوزاهر سٌؾ الدٌن,  

 .00, ص9100-9101تخصص نقود المالٌة و البنوك, جامعة تلمسان, الجزابر, 
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ي فروق معدلات التضخم أي:إذن معدل تؽٌر سعر الصرؾ ٌساو  

.نسبة التضخم الأجنبً –نسبة تغٌر سعر الصرف = نسبة التضخم المحلً   

ٌساوي التؽٌر فً سعر الصرؾ  9و 0أن الفرق فً مستوٌات التضخم بٌن الفترتٌن  هذه العبارة تعنً

العملتٌن خلال نفس الفترة و فً حالة عدم التساوي هذا ٌدل على وجود فرصة للمضاربٌن لتحقٌق 

الأرباح وذلك من خلال شراء العملة بسعر منخفض و بٌعها بسعر مرتفع , و حٌنما ٌتم ارتفاع عملٌات 

ة سٌعٌد سعر الصرؾ إلى حالة توازن جدٌدة .المضارب  

: معناه أن الدولة تعانً من مستوى التضخم , أي ارتفاع فً أسعار   *dP/P > dP*/Pإذا كان  -

السلع و الخدمات فً البلد المحلً مقارنة مع البلد الأجنبً , و هذا ٌإدي إلى انخفاض القدرة 

مما سعً مستهلكً هذا البلد إلى اقتناء السلع الأجنبٌة التنافسٌة لسلع و الخدمات لهذه الدولة , مما ٌ

ٌإدي هذا إلى حدوث عجز فً مٌزان المدفوعات , وهذا العجز بإمكانه أن ٌعالج عن طرٌق تخفٌض 

قٌمة العملة للبلد مقارنة مع البلدان الأخرى و ٌحدث تؽٌٌر فً مستوى التضخم , و بهذا ٌتم العودة 

 1 إلى وضع التوازن الجدٌد. 

 الإشكالات التً تطرحها نظرٌة القوة الشرابٌة:

, أي المٌزان و لٌس مٌزان المدفوعات ككلبالمٌزان التجاري تتعلق نظرٌة تعادل القوة الشرابٌة  -

    ٌوجد عناصر أخرى تإثر على المٌزان التجاري , كما هو جزء من مٌزان المدفوعات  التجاري

والواردات بالنسبة لنفس المتؽٌرٌن و مرونة الطلب بالنسبة و مٌزان المدفوعات كمرونة الصادرات 

 . 2للأسعار

تختلؾ مكونات الأرقام القٌاسٌة المستخدمة فً حساب معدلات التضخم من بلد َخر , و هذا ٌإثر  -

على عملٌة حساب التؽٌر فً مستوٌات الأسعار , كما أنه ٌوجد بعض العناصر فً مٌزان 

, و هذا ٌإدي إلى تعطٌل فً كتحركات رإوس الأموال المدفوعات ؼٌر مرنة أي أسعارها لا تتؽٌر 

, كما أن عامل سعر الصرؾ لا ٌقتصر إحداثه على ة القدرة الشرابٌة لأن عامل الأسعار مهم النظرٌ

التؽٌر فً مستوٌات الأسعار بل ٌوجد متؽٌرات أخرى كسعر الفابدة التً تإثر على عملٌة احتساب 

 3سعر الصرؾ.

ع   كذلك نفقات السلو  و ظهور السلع البدٌلة قامت هذه النظرٌة بإهمال التؽٌر فً أذواق المستهلكٌن -

, كما تجاهلت أٌضا الرسوم الجمركٌة على سعر الصرؾ , حٌث و شحنها من دولة إلى دولة أخرى

 أن هذه الأخٌرة تإثر على حجم الصادرات و الواردات.
4

    

الموجهة لهذه النظرٌة إلا أنها أبرزت العلاقة بٌن مستوٌات الأسعار فً   تعلى الرؼم من الانتقادا

, كما أعطت تفسٌر لتؽٌرات و أسعار الصرؾ بٌن عملاتها فً ظل نظام حرٌة الصرؾمختلؾ الدول 

   أسعار الصرؾ فً الأجل الطوٌل خاصة إذا تؽٌرت معدلات التضخم بدرجة كبٌرة.
 

                                                           
1
 .440الخالد الراوي و آخرون , المرجع السابق , ص 

2
 .44أمٌن صٌد, المرجع السابق, ص 

3
 .440الخالد الراوي و آخرون, المرجع السابق, ص  

4
 .00بوزاهر سٌؾ الدٌن, المرجع السابق, ص 
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 1لشرابٌة:ٌتوقؾ نجاح تعادل نظرٌة القوة ا

 .ود التً تؽٌر فً الأسعارسٌادة حرٌة التجارة الدولٌة أي أنه لا ٌوجد أي قٌ -

 سٌادة تحوٌل النقود بٌن الدول و عدم إخضاعه إلى مراقبة. -

 PTI  تعادل معدلات الفائدة: نظرٌة: 72المطلب 

" و قد وضع فً تصوره الهدؾ الذي تلعبه  0290هذه النظرٌة العالم الاقتصادي كٌنز عام  ةقام بصٌاؼ

حركات رإوس الأموال فً تحدٌد سعر الصرؾ فهً تربط تؽٌرات سعر الصرؾ بتؽٌرات معدلات 

 2الفابدة الموجودة فً مختلؾ العملات "

الفوابد بٌن البلدٌن و العلاوة أو و تحاول هذه النظرٌة إظهاره "هو وجود علاقة بٌن الفرق فً سعر 

 3الخصم بسعر الصرؾ اَجل بٌن عملتٌن هذٌن البلدٌن"

 

إن هذه النظرٌة تحول أن تربط بٌن النظام النقدي لدولة ما مع سوق الصرؾ الأجنبً فٌه, أي تحاول 

الفرق فً سعر الفوابد بٌن دولتٌن بسعر الصرؾ اَجل بٌن عملتً هذٌن  نإظهار وجود علاقة بٌ

لم ٌتساوى الفرق بٌن سعر الفوابد البلدٌن و سعر الصرؾ اَجل لهذٌن البلدٌن ٌعطً هذا فإذا  و البلدٌن,

فرصة للمضاربٌن من أجل تحقٌق الربح من خلال استعمال عملٌة المراجحة فً أسعار الفوابد و لكن 

 Placements)تعمال التؽطٌة للحماٌة من الخسارة, و هذه المرابحة تقوم على الاستثمارٌجب اس

financiers)   فً البلد التً تكون فٌه نسبة الفوابد أعلى كشراء الأسهم و السندات , حٌث ٌقوم المشتري

وابد لتحقٌق باستخدام السوق اَنً و السوق اَجل فً نفس الوقت و ٌقوم باستؽلال الفروق فً سعر الف

فً حالة عدم التوازن و لابد من التدخل لإزالة فرص تحقٌق الربح و إلا الربح , وهذا ٌعنً أن السوق 

 4سٌتدخل عدد كبٌر من المضاربٌن فً السوق.

 5فرضٌات النظرٌة:

 الفرضٌات التً تنص علٌها الفرضٌة هً:

 .تكالٌؾ المبادلات فؽٌر موجودة  -

 لرإوس الأموال.الحرٌة التامة و الكاملة  -

قابلٌة الإحلال لرإوس الأموال التً تحمل نفس الخطر و نفس العابد و ٌإدي هذا إلى إعطاء تحلٌل  -

 حٌادي للأعوان الاقتصادٌٌن تجاه الخطر.

 ٌوجد لهذه النظرٌة صٌؽتٌن هما:

 

                                                           
1
, 9110عكنون, الجزابر, , دٌوان المطبوعات الجامعٌة, بن "المدخل إلى السٌاسات الاقتصادٌة الكلٌة"عبد المجٌد قدي,  

 .091ص
2
 .01سً محمد فاٌزة, المرجع السابق, ص 

3
 .09المرجع السابق, ص بلحرش عابشة, 

4
 .444الخالد الراوي و آخرون, المرجع السابق , ص 

5
 .09نفس المرجع أعلاه, ص 
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  PTI couverteتعادل معدلات الفائدة المغطاة:نظرٌة  -1

اة "تنشؤ علاقة بٌن سعر الصرؾ اَجل و سعر الصرؾ العاجل و إن نظرٌة تعادل أسعار الفابدة المؽط

ذلك بواسطة أبعاد سعر الفابدة , فهذه النظرٌة تحمل معها مخاطر و هذا لأن سعر  الصرؾ اَجل 

المتوقع ؼٌر مإكد , و لذلك فالمستثمر ٌمكن أن ٌحمً نفسه ضد خطر سعر الصرؾ و هذا بتوظٌؾ فً 

 1سوق الصرؾ العاجل ".

فكرة هذه النظرٌة تنص على وجود علاقة بٌن الفرق فً معدلات الفابدة لدولتٌن و تحدٌد سعر  أي أن

   الصرؾ اَجل مع عدم وجود المخاطرة.

 2عرض نموذج النظرٌة:

, فً هذه الحالة نقديفً سوق ال Mمستثمر أو متعامل اقتصادي باستثمار أصل نقدي بقٌمة  ٌرٌد -

 المستثمر أمام خٌارٌن:

, إذن المبلػ  iالمحلً و ذلك بمعدل فابدة السابد  الأول هو استثمار الأصل فً السوق النقديالخٌار  -

     حٌث:  Sالذي ٌتحصل علٌه بعد سنة هو 

S = M + M.i =  M (0+i)…………………………….(0) 

,  *iبمعدل فابدة أجنبً  Mالخٌار الثانً هو أو استثمار ذلك الأصل فً السوق النقدي الأجنبً بمبلػ  -

إلى عملة البلد الأجنبً فً سوق  Mو لكن فً هذه الحالة ٌجب على المستثمر أن ٌحول المبلػ 

 M , إذن مقدار الرأس المال بعملة الأجنبٌة هو* Ccالصرؾ العاجل و بسعر صرؾ عاجل قدره 

 حٌث: 

M* = M/ Cc  

 :*Sهو  و بعد سنة ٌنتظر عابد مقداره بالعملة الأجنبٌة 

S* = M*(1 + i*)…………………………………(9)  

و حسب نظرٌة تعادل معدلات الفابدة فإنه لابد من انعكاس معدلات الفابدة على معدلات الصرؾ اَجلة 

( متساوٌتٌن لأن المتعامل ٌقوم بعد سنة بتحوٌل 9( و )0حتى ٌتم التعادل بٌنهما , أي أن المعادلتٌن )

 وذلك كما ٌلً: Ctوفق سعر الصرؾ اَجل Tى إل  *Sالمبلػ من 

T = S*. Ct 

M*(1+i*) . Ct = M (1+i) 

 حٌث:    M*= M/Ccونعلم أن   Ccنقسم الطرفٌن على 

M*(1+i*) . Ct/ Cc = M(1+i)/Cc 

                                                           
1
 .00سً محمد فاٌزة, المرجع السابق, ص  

2
 .09نفس المرجع أعلاه, ص  
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   (*i+1)و بقسمة طرفً المعادلة على 

Ct/ Cc = (1+i)/(1+i*) 

 

 و بطرح الواحد:

Ct – Cc/Cc = (i – i*)/ (1+ i*) (1+ i*) 

                هذه النظرٌة من الشكل:ٌاؼة إذن ٌمكن ص

 (    )  
     

  
                                                               

 هذه النظرٌة تسمح بربط السوق النقدي بؤسواق الصرؾ الأجنبً.

  PTI non couverteتعادل معدلات الفائدة الغٌر مغطاة:نظرٌة  -2

تنبإات لقٌم مستقبلٌة للصرؾ و تضع بوضوح الهدؾ الأساسً للمضاربة فً سوق "هذه النظرٌة تقدم 

 1الصرؾ"

"إن مصطلح ؼٌر مؽطاة ٌستعمل لتبٌٌن أن المتعاملٌن فً سوق الصرؾ لا ٌقومون بالتؽطٌة ضد 

الأخطار التً تتولد بتؽٌرات فجابٌة لسعر الصرؾ و أنه لمن المهم معرفة هذه العلاقة تحدث فقط إذا 

 .2ا محاٌدٌن للأخطار"كانو

أن المتعاملٌن فً الأسواق محاٌدٌن و  ,هذه النظرٌة تركز على حتمٌة وجود المضاربة فً الأسواق

ا مكللخطر ولا ٌقومون بالتؽطٌة الخسابر التً ٌمكن أن تحدث من خلال تقلبات سعر الصرؾ الفجابٌة , 

 ار الصرؾ اَجلة.أن هذه النظرٌة تبٌن وجود فورقات بٌن أسعار الفابدة و أسع

 3عرض نموذج النظرٌة:

على شكل سندات أوروبٌة بالدولار أي  Mٌرؼب مقٌم فً أوروبا أن ٌقوم بتوظٌؾ لمدة سنة مبلػ قدره 

(M/E)  .دولار على شكل سندات أمرٌكٌة لهل نفس الممٌزات الأوروبٌة 

 أورو. M(1+i)فً الحالة الأولى سٌحصل فً نهاٌة المدة على المبلػ  -

 أورو. M(0+i*)E’/Eو فً الحالة الثانٌة ٌتوقع الحصول على المبلػ   -

 عندما تصبح السندات الأمرٌكٌة مستحقة.  ’E ٌتم حساب هذا المبلػ باستخدام سعر الصرؾ المتوقع

                                                           
 .04,ص نفس المرجع أعلاه 1
 .010, المرجع السابق, صرحٌمةبن عٌنً  2
3
 .00-04سً محمد فاٌزة, المرجع السابق, ص 



 انفصم الأول: الإطار اننظري نسعر انصرف.
 

29  

 

فً نهاٌة مدة بٌع السندات الأمرٌكٌة و الأوروبٌة ٌقوم المتعاملون بالمقارنة المبالػ التً تم الحصول 

و ذلك بهدؾ اختٌار نوع الاستثمار, و من خلال هذه القاعدة تتحقق  رو فً كلتا الحالتٌنعلٌها بؤو

 المساواة التالٌة:

(    )  

 
 (   ) 

, و ٌجب أن ٌكون هً معادلة نظرٌة تعادل معدلات الفابدة الؽٌر مؽطاة i = i*+ (E’- E)/Eحٌث أن :

 عر الصرؾ.مساوي لمعدل التؽٌر المتوقع لسالفرق فً معدلات الفابدة 

 1الانتقادات الموجهة لنظرٌة تعادل معدلات الفابدة:

 من الممكن أن ٌكون حواجز تعٌق تحركات رإوس الأموال مثل الرقابة على الصرؾ. -

معدلات الفابدة لا تمثل سوى عامل من عوامل الموجهة لسلوك المراجحٌن , و ٌوجد عوامل أخرى  -

 كالسٌولة و سهولة التوظٌؾ.

 ٌحدث آثار تذبذبٌة من خلال المضاربة.من الممكن أن  -

 : النظرٌات الأخرى المحددة لسعر الصرف.73المطلب 

 المٌزان الجاري: نظرٌة الأرصدة -1

ٌتحدد سعر الصرؾ فً هذه النظرٌة على أساس رصٌد مٌزان المدفوعات لدولة, فإذا حقق مٌزان 

التالً ترتفع قٌمتها الخارجٌة , وٌحدث المدفوعات فابضا هذا ٌعنً زٌادة الطلب على العملة الوطنٌة, و ب

العكس عندما ٌكون مٌزان المدفوعات فً حالة عجز, حٌث إذا حدث عجز فً هذا المٌزان معناه أن 

و ٌعبر بعض الكتب الخارجٌة, عرض العملة الوطنٌة ارتفع و هذا ٌإدي بدوره إلى انخفاض فً قٌمتها 

ذه النظرٌة, حٌث أن فً ذلك الوقت لم تتؤثر قٌمة أن فترة الحرب العالمٌة كانت مإشرا على صحة ه

المارك الألمانً بالرؼم من دواران النقود بكثرة و زٌادة مستوى ارتفاع الأسعار , و السبب الراجع فً 

عدم تؤثر العملة الألمانٌة هو توازن المٌزان الجاري لألمانٌا أي وجود تعادل بٌن صادراتها و واردتها و 

  2دابن أو مدٌن فً المٌزان الجاري الذي ٌإثر فً على القٌمة الخارجٌة للعملة.أنه لا ٌوجد رصٌد 

ٌن سعر الصرؾ و رصٌد الحساب الجاري ؼٌر مستقرة, و ٌمكن توضٌح هذا خلال الإشارة إن العلاقة ب

إلى عجز المٌزان الجاري للولاٌات المتحدة الأمرٌكٌة, و على الرؼم من اتساعه خلال التسعٌنات و حتى 

ٌومنا هذا لم ٌإثر مطلقا على الدولار , حٌث تم الاستنتاج أن تحركات رإوس الأموال لعبت دورا هاما 

 3فً التخفٌؾ من تؤثٌر العجز فً المٌزان الجاري على قٌمة العملة.

 

 

 

                                                           
1
 .40أمٌن صٌد, المرجع السابق,ص 

2
 .090عبد الجٌد قدي, المرجع السابق, ص 

3
 .44المرجع السابق, ص  أمٌن الصٌد, 
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 1إذن تتلخص هذه النظرٌة فً:

, لأن مٌزان وضع مٌزان المدفوعات هو العامل الأساسً فً تحدٌد سعر الصرؾ للعملة الوطنٌة -

المدفوعات هو من المصادر الأساسٌة لطلب البلد على العملات الأجنبٌة و أٌضا عرض البلد للعملة 

 الوطنٌة.

 ٌتحدد سعر الصرؾ من خلال قوى العرض و الطلب على العملة المحلٌة و الطلب الخارجً علٌها. -

بع أي أن سعر الصرؾ ٌتمٌز مٌزان المدفوعات بؤنه عامل مستقل أما سعر الصرؾ فهو عمل تا -

 مٌزان المدفوعات.ٌتؤثر و لا ٌإثر فً 

 2ؼٌر أنه ٌإخذ على هذه النظرٌة اَتً:

صعوبة تحدٌد وضع مٌزان المدفوعات الذي ٌحدد سعر الصرؾ أهو التوازن الحسابً أم التوازن  -

الأجنبً تتساوى مدفوعات البلد من الصرؾ الاقتصادي؟, حٌث أن التوازن الحسابً ٌتحقق عندما 

ٌد المزدوج, مع إٌراداته خلال مدة زمنٌة, لذلك فلٌس له أي مدلول فً بناءه النظري على أساس الق

 فً النشاط الاقتصادي للبلد. ل الموجودلأنه ٌخفً الاختلا

هذه العبارة لا تخلو من المبالؽة "مٌزان المدفوعات هو الذي ٌحدد مستوى أسعار الصرؾ العملة" ,  -

ر متبادل بٌن الاثنٌن, حٌث أن مٌزان المدفوعات ٌإثر فً سعر الصرؾ العملة , فإن لأنه ٌوجد تؤثٌ

تإثر فً قٌمة الصرؾ ,  سعر الصرؾ ٌإثر أٌضا فً هذا المٌزان و ذلك أن الصادرات و الواردات

 الخارجٌة فً حجم الصادرات و الواردات.وأٌضا رفع أو خفض قٌمة العملة 

 3نظرٌة المحفظة المالٌة: -2

بها مجموع الاستثمارات الفردٌة الموزعة على و ٌقصد  Marko witzالمحفظة المالٌة من قبل ظهرت 

أصول مختلفة سواء كانت أصول نقدٌة أو مالٌة , وهدؾ من تنوٌع محفظة الاستثمارات المالٌة هو 

صول ٌة , و من الممكن الحالتقلٌل من المخاطرة و وضع سٌاسة الحٌطة فً اتخاذ القرارات الاستثمار

و لهذا أصبح الاقتصاد العالمً مكون من مجموعة من على عابد أكبر من هذه المحفظة المكونة, 

الأسواق النقدٌة و المالٌة و كذلك أسواق الأصول المالٌة, و لتسهٌل هذا النموذج افترض أنه لا ٌمكن 

 جنبٌة.لأللأعوان الاقتصادٌٌن الحصول على العملات ا

بؤن الزٌادة فً تعتبر هذه النظرٌة من أكثر النظرٌات واقعٌة من النظرٌات السابقة, حٌث أنها تفٌد 

المعروض النقدي للبلد سٌإدي إلى الانخفاض المباشر فً سعر الفابدة لذلك البلد و و سٌتم الطلب على 

ٌة أكبر من معدل الأسهم الأسهم الأجنبٌة بدلا من الطلب على الأسهم المحلٌة لأن معدل الأسهم الأجنب

المحلٌة و سٌإدي هذا إلى انخفاض مباشر فً العملة المحلٌة , و مع مرور الوقت سٌإدي هذا الانخفاض 

و إلى تحفٌز الصادرات و زٌادتها و الإنقاص من الواردات , و الذي ٌنتج فابض فً المٌزان التجاري 

 أن ٌعادل الانخفاض الذي حدث فً بادئ الأمر.ارتفاع فً العملة المحلٌة الذي ٌستطٌع هذا الارتفاع 

                                                           
1
, طبع و انعكاسها على مٌزان المدفوعات" "العلاقة التبادلٌة بٌن سعر الصرف و سعر الفائدة وسمٌر فخري نعمة,   

 . 90,ص9109نشر الٌازوري, الطبعة الأولى, 
2
 .90نفس المرجع أعلاه, ص 

3
تخصص مذكرة ماجستٌر, , "أثر تخفٌض قٌمة العملة الخارجٌة للعملة الوطنٌة على مٌزان المدفوعت"منهوم بلقاسم,   

 . 40, ص9100-9109المالٌة الدولٌة, جامعة وهران, الجزابر, 
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إذن نستنتج مما سبق أن الأسواق المالٌة تتكٌؾ مع حالة عدم التوازن أو التصفٌة أسرع بكثٌر من أسواق 

السلع, إذن سعر الصرؾ ٌكون أكثر حساسٌة بسبب الاختلال الحاصل فً أسواق رأس المال  منها فً 

  السلع.أسواق 

 نظرٌة كفا ة السوق: -3

السوق الفعال أو الكؾء هو السوق الذي ٌمكن للمتعاملٌن فٌه أن ٌصلوا إلى كل المعلومات الاقتصادٌة و 

فً كل وقت وسواء معلومات حالٌة أو مستقبلٌة مثل معدلات الفابدة أو معدلات التضخم أو معدلات 

 النمو....الخ .

و ٌعتبر السوق فً بداٌة السبعٌنات   Eugene FAMAٌعود مفهوم كفاءة أو فعالٌة الأسواق المالٌة إلى

م تطبٌق تكفإ إذا كان السعر السابد فً السوق ٌعكس المعلومات التً تكون متاحة لدى المتعاملٌن, و ٌ

و ذلك من خلال القٌام بتقدٌر القٌمة المستقبلٌة لسعر هذه النظرٌة فً حالة عندما ٌتحدد السعر الأصلً 

سعر صرؾ العملة لا ٌتحدد عبر أسعار الفوابد أو بعض العوامل الأخرى كما  معٌن دخل السوق, فمثلا

ذكرناه فً النظرٌات السابقة , بل ٌتم تحدٌده عن طرٌق استخدام التوقعات لقٌمته المستقبلٌة , إذن الكفاءة 

ٌن أن ترتكز على فرضٌة التوقعات العقلانٌة للمتعاملٌن الاقتصادٌٌن من جهة, كما تفترض على المضارب

 1ٌعرفوا نموذج توازن معدل الصرؾ من جهة أخرى.

 2فً سوق الكؾء نجد:

 على أسعار الصرؾ اَنٌة و اَجلة.تإثر المعلومات الجدٌدة  -

 تكالٌؾ المعاملات ضعٌفة . -

 تؽٌرات أسعار الصرؾ عشوابٌة. -

 .لا ٌمكن تحقٌق مكاسب لأي مضارب كان -

 بدون تكالٌؾ. المعلومات المتواجدة فً السوق متاحة للجمٌع و -

 3بٌن ثلاثة أنواع بٌن الفعالٌة: FAMAو قد مٌز 

: هو السوق الذي ٌسمح للمتعاملٌن بالتنبإ بؤسعار الصرؾ مستخدمٌن فً السوق ذو فعالٌة ضعٌفة -
 ذلك المعلومات الماضٌة عن سعر الصرؾ و ذلك من أجل معرفة تطو الأسعار المستقبلٌة.

 
فً هذا السوق نوعٌن من المعلومات التً تساعد المتعاملٌن أو تتوفر السوق ذو فعالٌة نصف قوٌة:  -

المضاربٌن فً هذا السوق من أجل التنبإ بالأسعار المستقبلٌة و هما المعلومات الماضٌة التً تبٌن 

 كٌفٌة تطور الأسعار و المعلومات العمومٌة.

 

لمعلومات الماضٌة أو هو السوق التً تتوافر فٌه كل المعلومات سواء ا: السوق ذو فعالٌة قوٌة -

 المعلومات العمومٌة أو معلومات أخرى.

                                                           
1
", مذكرة ماجستٌر, تخصص نقود المالٌة و البنوك, "محددات سعر الصرف و نظرٌة تعادل القوة الشرائٌةزٌان ربٌعة,  

 .44, ص9110-9114جامعة أبً بكر بلقاٌد تلمسان,الجزابر, 
2
 .099عبد المجٌد قدي, المرجع السابق, ص 

3
 .40زٌان ربٌعة, المرجع السابق, ص 
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مع الأمل   (t)إذن ٌكون سوق كفإ عندما تتساوى تنبإات المضاربٌن لسعر الصرؾ المستقبلً فً الفترة

 (t)بشرط حصولهم على كل المعلومات الخاصة فً الفترة   (t+1)الرٌاضً ل سعر الصرؾ فً الفترة 

 1و ٌمكن التعبٌر عنها رٌاضٌا بالعلاقة اَتٌة:

St* = E(St+1/ It) 

St هو سعر الصرؾ فً الفترة :(t) 

St+1 : سعر الصرؾ المتوقع فً الفترة(t+1) 

It المعلومات المتاحة لدى المضاربٌن فً الفترة :(t) 

 0240بإجراء اختبارات حول الكفاءة النسبٌة لسوق الصرؾ فً سنة  DUFEYو GIDDYكل من لقد قام 

و   0220سنة   HUNTعلى التوالً, فوجدوا أنه سوق فعال نسبٌا, على العكس دراسات  0240و 

 2.تإكد عدم كفاءة سوق الصرؾ نسبٌا  0222دراسات كٌرنً و ماك دونالد سنة 

 

 الإنتاجٌة:  -4

تتحدد القٌمة الخارجٌة للعملة على أساس الجهاز الإنتاجً للبلد , فإذا كان للبلد قدرة إنتاجٌة ضخمة أي 

توسع و تنوع الإنتاج للقطاعات المحلٌة سٌإدي هذا إلى زٌادة حركات رإوس الأموال الأجنبٌة إلى 

د فً تحسٌن سعر العملة هذا سٌساعالمحلٌة الداخل بهدؾ الاستثمار و منه ارتفاع الطلب على العملة 

  3المحلٌة مقابل العملة الأجنبٌة والعكس صحٌح. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
1
 .40لمرجع أعلاه, صنفس ا 

2
 .090عبد المجٌد قدي,المرجع السابق, ص 

3
 .44أمٌن صٌد, المرجع السابق, ص 



 انفصم الأول: الإطار اننظري نسعر انصرف.
 

33  

 

 :الخلاصة

سعر الصرؾ أهمٌة بالؽة فً الاقتصادٌات الدولٌة و ٌستعمل فً قٌاس لقد رأٌنا فً هذا الفصل أن 

الدولٌة, كما له تسوٌة المدفوعات ل ة لمختلؾ السلع و الخدماتالأسعار المحلٌة مع أسعار السوق العالمٌ

 تؤثٌر فً النشاط الاقتصادي سواء بالتطوٌر أو بالتعطٌل.

, أن التؽٌر فً قٌمة الصادرات و الواردات و كذلك التؽٌر فً معدلات الفابدة المحلٌة و الأجنبٌةكما رأٌنا 

و تدخلات الحكومة عن طرٌق البنك المركزي و كذلك معدل التضخم كلها تإثر فً سعر الصرؾ سواء 

ً الارتفاع أو فً الانخفاض, و كذلك رأٌنا أنظمة سعر الصرؾ قبل انهٌار نظام برٌتون وودز و بعد ف

  .لصرؾ المعمول بها فً البلدالأنظمة إلى تبٌان سٌاسة اانهٌاره, التً تهدؾ هذه 

ة الصرؾ أن له أهمٌة بالؽة حٌث بفضله ٌتم تسوٌة الحسابات الدولٌة المرتبط أن سوق أٌضا كما رأٌنا

بالتجارة الخارجٌة من السلع و الخدمات و كذلك تسوٌة حسابات الرأس مالٌة مثل القروض و 

الاستثمارات , و ذلك من قبل الأطراؾ المشاركة فٌه من البنوك المركزٌة و البنوك التجارٌة و 

و التحكٌم و  السماسرة و الأفراد العادٌٌن, و الذٌن ٌقومون بمختلؾ العملٌات داخله كالتؽطٌة و المضاربة

 كذلك تسوٌة المدفوعات الدولٌة.

ن سعر الصرؾ ٌتحدد عن طرٌق تعادل القوة أاستنتجنا أما فٌما ٌخص النظرٌات المحددة لسعر الصرؾ 

الشرابٌة, التً تعرؾ العلاقة الموجودة بٌن سعر الصرؾ و تطور الأسعار فً الدول, و تعادل معدلات 

بالمتؽٌر المالً الذي هو معدل الفابدة المحلً و الأجنبً, أو رصٌد عر الصرؾ س بربط الفابدة التً تقوم

جاري الذي ٌتحدد من خلال قوى العرض و الطلب على العملة المحلٌة و الطلب الخارجً تالمٌزان ال

 علٌها, و كذلك نظرٌة القدرة الإنتاجٌة للبلد.

و بمعرفة ماهٌة سعر الصرؾ و العوامل المإثرة فٌه و كذلك أنظمته و مختلؾ النظرٌات المحددة له, 

 سعر الصرؾ فً الفصل الثانً.و علاقته بجاري المٌزان التننتقل اَن إلى دراسة 

 



 

 

 

 

 

 

 الفصل الثانً:

علاقة سعر الصرف بالمٌزان 

 اري.التج
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 تمهٌد:

القٌام بعملٌة ٌنتج عن العلاقات الاقتصادٌة الدولٌة العدٌد من المعاملات الاقتصادٌة بٌن دول العالم, مثل 

التصدٌر و الاستٌراد السلع و الخدمات و دخول الفوابد من و إلى الخارج بسبب الاستثمار فً الخارج و 

كذلك حركة رإوس الأموال بمختلؾ أنواعها, و تكون هذه المعاملات إما حقا أو التزاما بٌن الدول, و 

ٌعود سبب تسجٌل هذه المعاملات إلى تسجل فً مٌزان المدفوعات إما فً جانب الدابن أو المدٌن, و 

معرفة درجة قوة الاقتصاد الوطنً مقارنة مع اقتصادٌات دول العالم, وكذلك معرفة القدرة التنافسٌة 

 للبلد, و هل هذا البلد منفتح على العالم الخارجً أم لا.

مع الدول العالم  إن انفتاح البلد مع العالم الخارجً, أي قٌامه بمختلؾ عملٌات التصدٌر و الاستٌراد

, حٌث أن سعر الصرؾ ٌربط الاقتصاد المٌزان التجاريالمختلفة ٌبٌن العلاقة بٌن سعر الصرؾ و

أن و المٌزان التجاري المحلً بالاقتصاد العالمً  وهو أداة تستعملها السلطات النقدٌة لتحقٌق التوازن فً 

 إما بالفابض أو العجز. التقلب فٌه ٌإثر فً هذا المٌزان

جاري قسمنا هذا الفصل إلى ثلاثة مباحث, حٌث ٌتناول لعلاقة بٌن سعر الصرؾ و المٌزان التلبٌان او 

 نً سوؾ نتحدث عن أساسٌات المٌزانالمبحث الأول أساسٌات حول مٌزان المدفوعات, أما المبحث الثا

التجاري و الثالث و الأخٌر سوؾ نتحدث عن تؤثٌر سعر الصرؾ على المٌزان  جاري, أما المبحثتال

 جاري.على الصرؾ و أثرهما على المٌزان التكذلك سٌاسة تخفٌض قٌمة العملة و سٌاسة الرقابة 
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 .المبحث الأول: أساسٌات حول مٌزان المدفوعات

إن المعاملات الاقتصادٌة لدولة مع بقٌة دول العالم تسجل فً سجل ٌسمى مٌزان المدفوعات, حٌث تكمن 

المعاملات الاقتصادٌة الدولٌة و تحلٌلها و كذلك تقٌٌم السٌاسة الاقتصادٌة أهمٌته فً تسجٌل تارٌخ 

 الدولٌة, و سوؾ نتطرق فً هذا المبحث ماهٌة و هٌكل مٌزان المدفوعات و العوامل المإثرة فٌه.

 : مفهوم و أهمٌة مٌزان المدفوعات.71المطلب 

 تعرٌف مٌزان المدفوعات: -1

سجل محاسبً ٌبٌن جمٌع المبادلات الاقتصادٌة التً تحدث بٌن ٌمكن تعرٌؾ مٌزان المدفوعات بؤنه "

زمنٌة  المواطنٌن المقٌمٌن فً تلك الدولة و المواطنٌن المقٌمٌن فً الدولة الأجنبٌة الأخرى خلال فترة

 1معٌنة ربع سنة أو سنة عادة "

 2الدولٌة:وهناك مفهومان لمٌزان المدفوعات ٌستخدمان فً تحلٌل العلاقات الاقتصادٌة 

 المفهوم الأول : مٌزان المدفوعات الحسابً.

"حٌث تسجل فٌه المعاملات بٌن المقٌمٌن فً دولة ما و المقٌمٌن فً الدول الأخرى خلال فترة زمنٌة 

معٌنة, و لذلك فهو ٌعتبر فهو ٌعتبر سجلا تارٌخٌا للمشترٌات و المبٌعات الدولٌة من السلع و الخدمات و 

مالٌة , و ٌمكن أن تستخدم هذه الأرقام كؤساس لتنبإ بالمتؽٌرات المستقبلٌة فً مٌزان الأصول الرأس 

 المدفوعات ."

"هو مٌزان المدفوعات السوقً و الذي ٌركز على مٌزان المدفوعات عند نقطة زمنٌة  المفهوم الثانً:

و ٌقابل مٌزان معٌنة و هو ٌفٌد فً تحلٌل أوضاع التوازن أو عدم التوازن فً مٌزان المدفوعات 

 المدفوعات السوقً ما ٌحدث فً سوق الصرؾ الأجنبً من تؽٌر فً أسعار العملات بالنسبة لبعضها ."

 و نستنتج من هذا التعرٌؾ ماٌلً:

ٌهتم مٌزان المدفوعات بتسجٌل مختلؾ المعاملات الاقتصادٌة الدولٌة فقط سواء كانت بالقبض أو  -0

 ت الاقتصادٌة الحاصلة داخل الوطن .بالتسدٌد, و لا ٌقوم بتسجٌل المعاملا

الذٌن ٌزاولون أنشطتهم داخل الدولة, أي "هم  نو الاعتبارٌٌ نالمقٌمون هم تلك الأشخاص الطبٌعٌٌ -9

الوطنٌون المقٌمون عادة على إقلٌم الدولة , فؤشخاص الذٌن ٌقٌمون بصفة عرضٌة على أرض الدولة 

و لكن ٌوجد صعوبة فً التفرٌق بٌن  ,3ض السٌاحة"لا ٌعتبرون من الوطنٌٌن , كؤجانب الوافدٌن بؽر

 المقٌم و الؽٌر المقٌم.

ٌتم إعداد وفق مبدأ القٌد المزدوج, و هذا ما ٌجعله متوازن دابما, أي التوازن المحاسبً دابن ٌساوي  -0

 المدٌن. 

                                                           
 .024ص ,9114دار وابل لنشر و التوزٌع, الشركة العربٌة المتحدة, الطبعة الأولى, , "التجارة الدولٌة"طالب عوض, 1

2
الجدٌدة للطبع و النشر والتوزٌع, جامعة , دار الجامعة "مبادئ الاقتصاد الدولً"دكتورة إٌمان عطٌة ناصؾ, 

 . 904ص ,9112الإسكندرٌة, مصر, 
 .942, ص9104, دار الفاروس العلمٌة لنشر الاسكندرٌة, مصر, "الاقتصاد الدولً"السٌد محمد أحمد السرٌتً,  3
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سجٌل فٌما ٌلً سنقوم بالتركٌز على مٌزان المدفوعات المحاسبً من حٌث هٌكله و مكوناته و كٌفٌة ت

 المعاملات فٌه.

 كٌفٌة تسجٌل المعاملات فً مٌزان المدفوعات:

تسجل المعاملات فً مٌزان المدفوعات وفق طرٌقة القٌد المزدوج المحاسبٌة , فؤي عملٌة تتم بٌن الدولة 

 و الدول الأخرى ٌكون لها جانبٌن :

ها دخول العملة الأجنبٌة إلى الجانب الأول: جانب دابن )+( و ٌتم تسجٌل فٌه المعاملات التً ٌنتج عن

 الدولة مثل الصادرات.

( و ٌتم تسجٌل فٌه المعاملات التً ٌنتج عنها خروج العملة الأجنبٌة من -الجانب الثانً: جانب مدٌن )

 الدولة إلى الخارج مثل الواردات .

 أهمٌة مٌزان المدفوعات: -2

الذي تحتله دولة ما فً الاقتصاد ٌعتبر أداة هامة للتحلٌل الاقتصادي , أي ٌبٌن مكانة و مركز  -

العالمً , من خلال تشخٌص قوة أو ضعؾ اقتصاد هذه الدولة و مقارنة البٌانات الإحصابٌة لسنوات 

 معٌنة لمٌزان المدفوعات.

ٌبٌن عرض العملة الوطنٌة و الطلب علٌها اتجاه العملات الأجنبٌة , وهذا ٌإدي بدوره إلى تحدٌد   -

بلد فً أسواق الصرؾ الأجنبً , و من هنا نستنتج أنه ٌمكن استخدام سعر القٌمة الفعلٌة لعملة ال

الصرؾ فً تعدٌل المعاملات الاقتصادٌة الدولٌة كامتصاص الفابض أو إزالة العجز المتولد عن 

 الاختلال مٌزان المدفوعات الدولٌة و كذلك منع أو تخفٌؾ التضخم.

ومً للبلد, لذلك ٌجب الأخذ بعٌن الاعتبار تعبر الصادرات و الواردات من مكونات الدخل الق -

التؽٌرات الحاصلة فٌها من أجل وضع السٌاسات تإثر على الدخل القومً و التوظٌؾ و معدلات 

 1الاستثمار.

إن بٌانات مٌزان المدفوعات تفٌد فً معرفة الأحوال الاقتصادٌة للبلد و بؽض النظر عن الفترة الزمنٌة   

نات, إذن من الأسباب التً تستدعً إلى تسجٌل المعاملات الاقتصادٌة و الدولٌة التً تدرس فٌها هذه البٌا

 2هً:

إن المعاملات الاقتصادٌة التً تربط البلد مع العالم الخارجً تقٌس مدى اندماج هذا البلد فً  -

 الاقتصاد الدولً.

الاقتصادٌة  تساعد بٌانات مٌزان المدفوعات السلطات العامة على التخطٌط و التوجٌه العلاقات -

الخارجٌة للبلد, كتخطٌط التجارة الخارجٌة من حٌث السلع و المكان الجؽرافً لها, و أٌضا ٌساعد 

على وضع السٌاسات المالٌة و النقدٌة, كما أن البٌانات الموجودة فٌه ضرورٌة للبنوك و المإسسات 

 والأشخاص ضمن مجالات التموٌل و التجارة الخارجٌة.

                                                           
1
 .000, ص9104الأردن,  -الأكادٌمٌون لنشر و التوزٌع, عمان ,"أساسٌات الاقتصاد الدولً"جمٌل محمد خالد,  

2
 .909السٌد محمد أحمد السرٌتً, المرجع السابق,ص 
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ت ٌظهر القوة المحددة لسعر الصرؾ من خلال قٌاس حجم عرض و الطلب على إن مٌزان المدفوعا -

العملات الأجنبٌة , و ٌبٌن كذلك أثر السٌاسات الاقتصادٌة على هٌكل التجارة الخارجٌة و ذلك 

 لمعرفة مدى تطور بنٌان الاقتصادي لدولة و نتابج سٌاساتها الاقتصادٌة.

 1حدوث التؽٌرات فً بعض عناصره مثل: ومع هذا مٌزان المدفوعات لا ٌبٌن أسباب

مٌزان المدفوعات ٌخفً مبادلات المقاٌضة و الهبات و التعوٌضات العٌنٌة, حٌث أن تؽٌرات هذه  -

 العناصر تظهر بصٌؽة مقبوضات أو مدفوعات دولٌة فً بنود مٌزان المدفوعات.

و كذلك  الوارداتالصادرات ومٌزان المدفوعات ٌهمل الصعوبات الكامنة وراء عملٌة توازن بٌن  -

بٌن تدفقات رأس المال الداخلة و الخارجة, كما لا ٌعرض التفاصٌل الضرورٌة حول أنواع 

 الصادرات مثلا و التً تعتبر كمإشر لمتابعة التؽٌرات الهٌكلٌة فً الاقتصاد المعنً.

الوضع فً نهاٌة مٌزان المدفوعات لا ٌكشؾ الوضع الاقتصادي الدولً اَنً لبلد, بل ٌحدد هذا  -

الفترة تكون سنة عادة , أي أنه لا ٌبٌن الفرق اَنً بٌن الاستثمارات فً السندات و الأموال من قبل 

الأجانب فً البلد و نفس الاستثمارات التً تحدث فً بلدان أخرى و هذا من أجل تحدٌد الأرباح و 

 الخسابر اَنٌة.

 2:أهداف مٌزان المدفوعات -3

 المدفوعات و المقبوضات الأخرى بالصرؾ الأجنبً.تقدٌم المعلومات عن  -

إن عدم التوازن أو الاختلال المستمر فً مٌزان المدفوعات ٌشٌر لاتخاذ وسابل تصحٌحٌة من  -

 الجهات المعنٌة لإعادة التوازن.

 ٌستعمل مٌزان المدفوعات لقٌاس أثر المعاملات الاقتصادٌة الأجنبٌة على الدخل القومً. -

ٌقدم مٌزان المدفوعات إحصابٌات حول التجارة الخارجٌة , و ٌقٌس كذلك تدفقات الموارد بٌن دولة  -

 و أخرى.   

 :  مكونات و هٌكل مٌزان المدفوعات.72المطلب 

 المحددات التً ٌعتمد علٌها فً إعداد مٌزان المدفوعات الدولٌة و ترتٌب مكوناته:  -1

 3وتتمثل فً:

ها الأصلٌة المعتمدة من عند السلطات الجمركٌة و الأجهزة المصرفٌة و توافر المعلومات من مصادر -

 خاصة البنك المركزي و كذلك الدوابر التً لدٌها علاقة بالتحوٌلات الخارجٌة.

 مستوى التنوع و التمركز حجم المعاملات الدولٌة. -

بٌة و نمط التنمٌة أهداؾ السٌاسات الاقتصادٌة المعتمدة فً الدولة تجاه حركة رإوس الأموال الأجن -

 بٌن تعزٌز الصادرات و تعوٌض الاستٌرادات و كذلك حرٌة التحوٌلات الخارجٌة.

درجة انفتاح النظام الاقتصادي السابد على العالم الخارجً و اندماجه فً الأسواق و دور مإسساته  -

 فً عملٌات الإنتاج و الابتمان و التبادل الدولٌة.

 اجً للمواد الأولٌة بهدؾ التنوٌع الإنتاجً و القٌام بالتصدٌر.واقع الاقتصاد فً التخصص الإنت -

                                                           
1
 .904هوشٌار معروؾ, المرجع السابق,ص 

2
 .000جمٌل محمد خالد, المرجع السابق,ص 

 .902هوشٌار معروؾ,المرجع السابق, ص 3
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 مكونات مٌزان المدفوعات: -2

من صعوبة حصر وتدوٌن المعاملات الاقتصادٌة للبلد مع العالم الخارجً فً مٌزان المدفوعات, لذلك 

عاملات ٌمكن إعطاء و تدوٌن هذه المعاملات فً فترات و أقسام مستقلة , حٌث ٌتمٌز كل نوع من الم

 : ذات طبٌعة متشابهة و متقاربة الأهداؾ , لذلك مٌزان المدفوعات ٌقسم إلى حسابات اَتٌة

 الحساب الجاري: -2-1

ٌسجل فً هذا الحساب المعاملات الجارٌة أو التً تتم بصفة دورٌة من السلع و الخدمات و التحوٌلات 

حسابات  و ٌتكون هذا الحساب من أربعة زان,بدون مقابل كالهبات و الإعانات خلال فترة إعداد المٌ

 فرعٌة حٌث تتمثل فً:

 المٌزان التجاري: -2-1-1

ٌتعلق بتجارة السلع المنظورة أي الصادرات و الواردات من السلع خلال فترة محل الحساب, حٌث ٌتم 

ه قد ترتب تسجٌل الصادرات السلعٌة دابنة فً المٌزان التجاري , أما الواردات من السلع تسجل مدٌنة لأن

عنها خروج النقد الأجنبً , و ٌحقق هذا المٌزان فابضا إذا كانت الصادرات من السلع أكبر من الواردات 

من السلع, و ٌحقق عجزا إذا كانت الواردات من السلع أكبر الصادرات من السلع, و ٌحقق توازنا عندما 

 تتساوى الصادرات من السلع مع الواردات من السلع.

 مٌزان الخدمات:  -2-1-2

ٌسمى كذلك بحساب المعاملات الؽٌر منظورة أو التجارة الؽٌر المنظورة, حٌث تسجٌل فً هذا الحساب 

المعاملات الخدمٌة بٌن البلد و العالم الخارجً أي ٌسجل فٌه الصادرات و الواردات من الخدمات مثل 

الاستثمارات و فوابد القروض أو المدفوعات الدخول من السلع الؽٌر منظورة و أٌضا تسجل فٌه أرباح 

عن السٌاحة و التعلٌم و التؤمٌن و النقل, حٌث أن الصادرات من هذه الخدمات تسجل ي الجانب الدابنة و 

 الواردات منها تسجل فً الجانب المدٌن.

 حساب الدخل: -2-1-3

الناتج عن الاستثمار رأس مال و هو ٌضم التعاملات الخاصة بعوابد الاستثمار, و هو ٌحتوي على الدخل 

 مواطنً دولة ما فً اقتصاد دولة أخرى, ثم تحوٌل أرباح هذا الاستثمار إلى دولة الأصل.

 حساب التحوٌلات من جانب واحد :   -2-1-4

هً المبادلات التً تتم بدون مقابل أي تمنح من جانب واحد , و تتمثل فً الهبات و المنح والهداٌا و 

ٌتم التسجٌل التحوٌلات الممنوحة من الأجانب فً الجانب الدابن و التحوٌلات  المساعدات , حٌث

 الممنوحة إلٌهم فً الجانب المدٌن.

الحسابات السابقة , حٌث إذا كان الجانب  ي عن أربعةو فً النهاٌة ٌتم حساب رصٌد الحساب الجار

سابات ,هنا ٌحقق الحساب الجاري الحسابات السابقة أكبر من الجانب المدٌن لهذه الحأربعة الدابن عن 

فابضا و العكس صحٌح , و الفابض فً الحساب الجاري لبلد ما ٌعنً أن هذا البلد ٌقوم بتصدٌر السلع و 
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الخدمات أكثر مما ٌستورد بعد إنقاص التحوٌلات الممنوحة و زٌادة التحوٌلات اَتٌة من الخارج, و 

 لإنتاج فً الدولة. رصٌد الحساب الجاري ٌدل أٌضا ؼلى إمكانٌات ا

 حساب رأس المال:  -2-2

التً ٌنتج عنها تدفقات نقدٌة من  هو الحساب التً تسجل فٌه كافة المعاملات و حركات رإوس الأموال

 الدولة أو إلى داخل الدولة بؽرض الاستثمار .

ٌشمل المعاملات فً  و هو "بٌان بالكٌفٌة التً ٌإثر بها التعامل مع العالم الخارجً على الثروة بالدٌن , و

الأصول و الخصوم المالٌة, حٌث تعد الالتزامات على الؽٌر المقٌمٌن خصوما أما الاستحقاقات اتجاه 

الؽٌر مقٌمٌن فتعد أصولا, و ٌمكن أن ٌنشؤ قٌد دابن أما بزٌادة الخصوم أو النقص فً الأصول, بٌنما 

عادة ما ٌكون طرؾ المعاملة هما المقٌم و ٌظهر القٌد المدٌن زٌادة فً الأصول و نقص فً الخصوم, و 

 1الؽٌر مقٌم".

 2و ٌنقسم حساب رأس المال إلى:

 رؤوس الأموال طوٌلة الأجل :  -2-2-1

و هً التً تتجاوز مدتها عن سنة كالقروض طوٌلة الأجل و الاستثمارات المباشرة , و الأوراق المالٌة 

 لى الخارج.)الأسهم و السندات ( أي التً تباع و تشترى من وإ

 رؤوس الأموال قصٌرة الأجل:  -2 -2-2

و هً رإوس الأموال التً لا تتجاوز مدتها عن سنة مثل الودابع المصرفٌة و العملات الأجنبٌة و 

 الأوراق المالٌة قصٌرة الأجل و القروض قصٌرة الأجل . 

عملٌات فً حساب  إن حركة رإوس الأموال قصٌرة الأجل تستخدم لتسوٌة ما ٌحصل بٌن المقٌمٌن من

العملٌات الجارٌة و حساب رأس المال طوٌل الأجل, و ٌنتج عن هذه التحوٌلات الرأس مالٌة إنقاص أو 

تضٌٌق الحقوق أو الدٌون البلد على العالم الخارجً, و تتم التحركات التلقابٌة لرإوس الأموال قصٌرة 

 3الأجل لعدة أسباب منها:

سٌاسٌة الؽٌر الملابمة, الذي ٌنتج عنها هروب رإوس الأموال الخوؾ من الظروؾ الاقتصادٌة و ال -

 و اللجوء إلى بلد ٌتمتع بظروؾ أفضل.

تقلبات أسعار الفابدة, و هذا ٌإدي إلى تحركات رإوس الأموال من البلاد التً أسعار فابدتها  -

 منخفضة إلى الدولة التً أسعار فابدتها مرتفعة بؽرض تحقٌق دخل أكبر.

, فمثلا عندما ٌتوقع المضاربون ارتفاع قٌمة موال قصٌرة الأجل لؽرض المضاربةتتحرق رإوس الأ -

عملة ما فإنهم ٌلجبون إلى تحوٌل أموالهم للبلد الذي ٌتوقعون ارتفاع قٌمة عملتها , و عندما ٌتحقق 

 توقعهم ٌقومون ببٌع ما اشتروه من العملة .

                                                           
1
 . 40فخري نعمة, المرجع السابق, صسمٌر  

2
 .009جمٌل محمد خالد, المرجع السابق, ص 

3
 .900محمد السرتً, المرجع السابق, صالسٌد  
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 ة(:مٌزان حركة الذهب و النقد الأجنبً )حساب التسوٌ -2-3

و ٌتم فٌه استخدام الذهب و التعاملات الأجنبٌة لتقٌٌم تسوٌة المدفوعات , و هو من الوسابل أكثر قبولا 

فً الوفاء بالالتزامات الدولٌة, و تستخدمه الدولة أٌضا فً التؽلب على العجز فً مٌزان مدفوعاتها عن 

ت تقوم الدولة بشراء كمٌة من طرٌق تصدٌره إلى الخارج, أما فً حالة الفابض فً مٌزان المدفوعا

الذهب من الخارج, و ٌقوم البنك المركزي و السلطات النقدٌة بالاحتفاظ به كؽطاء أو احتٌاط لأنة ٌسوي 

فابض و العجز فً مٌزان المدفوعات, و لهذا المٌزان جانبٌن جانب دابن و جانب مدٌن تقٌد فٌهما حركة 

  1الذهب و النقد الأجنبً.

 2بض مٌزان المدفوعات بطرق أخرى ك:و ٌمكن تسوٌة فا

 زٌادة رصٌد البنك المركزي من العملات الأجنبٌة. -

 شراء أذونات الخزٌنة من الأجانب و ذلك لتخفٌض الالتزامات على البنك المكزي. -

 زٌادة الأصول الأجنبٌة قصٌرة الأجل التً ٌحتفظ بها البنك المركزي. -

 3و ٌتكون هذا الحساب من العناصر التالٌة:

 الذهب النقدي لدى السلطات النقدٌة. -

الودابع بالعملات الأجنبٌة التً تحتفظ بها البنوك التجارٌة الوطنٌة عند البنوك الأجنبٌة فً شكل  -

 . ودابع أو استثمارات فً أصول أجنبٌة

 القروض المختصة لتسوٌة العجز فً مٌزان المدفوعات . -

 البنوك الوطنٌة.الودابع التً ٌحتفظ بها البنوك الأجنبٌة لدى  -

 الأصول الأجنبٌة قصٌرة الأجل مثل الأوراق التجارٌة الأجنبٌة و أذونات الخزٌنة الأجنبٌة. -

 حساب السهو و الخطأ: -2-4

ٌستخدم هذا من أجل موازنة مٌزان المدفوعات من الناحٌة المحاسبٌة أي تساوي جانب الدابن مع جانب 

 4الة:المدٌن , و تستخدم هذه الفقرة فً هذه الح

 .وجود خطؤ فً تقسٌم السلع و الخدمات محل التبادل نتٌجة اختلاؾ أسعار الصرؾ العملات -

 طرٌقة التسجٌل فً مٌزان المدفوعات:   -3

تستخدم طرٌقة القٌد المزدوج أثناء تسجٌل العملٌات فً مٌزان المدفوعات , أي ٌتم تسجٌلها مرتٌن فً 

 5جانب الدابن و جانب المدٌن.

 الدابن ٌؤخذ إشارة موجبة)+( و ٌشمل: بالنسبة لجانب

 الصادرات من السلع و الخدمات. -
                                                           

1
 .000جمٌل محمد خالد ,المرجع السابق, ص 

2
 .940إٌمان عطٌة ناصؾ, المرجع السابق, ص 

3
 .900السٌد محمد السرتً, المرجع السابق, ص 

4
 .000جمٌل محمد خالد,المرجع السابق, ص 

5
 .004نفس المرجع أعلاه, ص 
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 التحوٌلات من طرؾ واحد مثل الهداٌا و المنح و المساعدات اَتٌة من الخارج. -

 رإوس الأموال الطوٌلة و القصٌرة الأجل اَتٌة من الخارج. -

صول الأجنبٌة أو الزٌادة فً الأصول (  و ٌؤخذ إما تقلٌل الأ-بالنسبة لجانب المدٌن ٌؤخذ الإشارة سالبة)

 الوطنٌة و ٌشمل:

 الاستٌرادات من السلع والخدمات. -

 التحوٌلات من طرؾ الواحد و المقدمة للأجانب مثل الهداٌا و المنح و المساعدات. -

 رإوس الأموال المتجهة نحو الخارج. -

 هٌكل مٌزان المدفوعات: -4

 هٌكل مٌزان المدفوعات. :1-2الجدول رقم 

 دابن مدٌن البٌان

I. :حساب العملٌات الجارٌة 
 السلع و الخدمات: .0

 السلع: - أ
 السلع العامة -           
 سلع مستوردة أو مصدرة لتنقل-           

 الخدمات: -ب        
 النقل-

 النقل البحري 
 الأسفار-        

 أسفار الموظفٌن 
خدمات الاتصال -            

. الدخل: 9    

تعوٌضات الأجراء -          
دخل الاستثمارات -          

. التحوٌلات الجارٌة:0    

الإدارات العامة, قطاعات أخرى -          
II. حساب رأس المال و العملٌات المالٌة 

 رأس المال .0
 التحوٌلات الرأس مالٌة  . أ

 الإدارات العامة -  
 قطاعات أخرى -  

الؽٌر مالٌة ب. الاستلام و التنازل عن الموجودات 
 و الؽٌر إنتاجٌة

 . العملٌات المالٌة:9

 أ. الاستثمار المباشر 
 ب. الاستثمار فً القٌم المنقول 

III. حساب السهو و الخطؤ و بنود الموازنة الأخرى 

  

 FMI, Manuel de la Balance de paiement المصدر:
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علاقته مع القطاعات الاقتصادٌة  :العوامل الاقتصادٌة المؤثرة فً مٌزان المدفوعات و 73المطلب 

 الحقٌقٌة و النقدٌة:

 العوامل الاقتصادٌة المؤثرة فً مٌزان المدفوعات: -1

 ٌوجد عدة عوامل نذكر منها:

 سعر الصرف: -1-1

إن انخفاض قٌمة العملة ٌزٌد من القدرة التنافسٌة لصادرات مما ٌجعل أسعار الواردات أقل جاذبٌة 

الخارجٌة للعملة تإدي إلى خفض القدرة التنافسٌة لسلع و الخدمات المنتجة للمقٌمٌن, و ارتفاع القٌمة 

 محلٌا أي أنها تجعل أسعار الواردات أكثر جاذبٌة بالنسبة للمقٌمٌن .

 و ٌمكن توضٌح هذا بالشكل التالً:

 العلاقة بٌن سعر الصرف و المٌزان التجاري. :1-2الشكل رقم

 

 

 

 

 

 

 

 

 

رسالة دكتوراه, تخصص دوحة سلمى, "أثر تقلبات سعر الصرف على المٌزان التجاري",  المصدر:

 . 127, 2715-2714الجزائر, جامعة محمد خٌضر بسكرة, التجارة الدولٌة,

 الفائدة:أسعار  -1-2

إن الاختلاؾ فً أسعار الفابدة ٌإثر على حركة رإوس الأموال , حٌث أنه عندما ٌرتفع سعر الفابدة للبلد 

ٌإدي هذا إلى تدفق رإوس الأموال إلى الداخل , و العكس إذا انخفض سعر الفابدة المحلً بالنسبة إلى 

ارج و هذا لان المركز المالٌة الأجنبٌة سعر الفابدة الأجنبً ٌإدي هذا إلى خروج رإوس الأموال إلى الخ

 تصبح أكثر جاذبٌة بالنسبة للمستثمرٌن.

 

العجز فً المٌزان 

 التجاري 

 الصادرات >ات الوارد

 العرض على العملة الأجنبٌة> الطلب على العملة الأجنبٌة 

 الطلب على العملة المحلٌة >العرض من العملة المحلٌة 

 توازن المٌزان التجاري

 الواردات = الصادرات

 زٌادة الصادرات

 انخفاض الواردات

انخفاض أسعار الصادرات و 

 التنافسٌة.زٌادة قدرتها 

 ارتفاع أسعار الواردات. 

 ارتفاع سعر الصرؾ الأجنبً.

 انخفاض قٌمة العملة الوطنٌة.
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 معدل التضخم:  -1-3

ٌإدي التضخم إلى ارتفاع الأسعار المحلٌة مقارنة بالأسعار الأجنبٌة , و فتصبح أسعار السلع الأجنبٌة 

الصادرات و ارتفاع أكثر جذبا للمقٌمٌن مقارنة مع أسعار السلع المحلٌة, فٌإدي هذا إلى انخفاض 

 الواردات.

 معدل نمو الناتج المحلً: -1-4

إن زٌادة دخل فً الدولة ٌإدي إلى زٌادة الطلب على الواردات , أما فً حالة انخفاض الدخل ٌإدي إلى 

 انخفاض الطلب على الواردات.

 المؤشرات الاقتصادٌة لمٌزان المدفوعات: -2

معرفة الوضعٌة الاقتصادٌة للبلد, و نستنتج من  تساعد المإشرات الاقتصادٌة لمٌزان المدفوعات على

 أرصدة مٌزان المدفوعات التً رأٌناها سابقا ماٌلً:

  TCمعدل التغطٌة:  -2-1

 من السلع. (M)إلى الواردات  (X)و هً نسبة الصادرات 

TC = ( X/M)*011………….(0) 

مإشر ٌدل على الوضعٌة إذا كان هذا المعدل أكبر من الواحد هذا ٌعنً أن الصادرات تؽطً الواردات و 

الحسنة للبلد, أما إذا كان أصؽر من الواحد هذا ٌعنً أن الصادرات لا تؽطً الواردات و ٌجب على هذا 

 البلد البحث عن موارد أخرى لتموٌل وارداته.

  TD معدل التبعٌة:  -2-2

 (PIB)( من الناتج المحلً الخام Mهو نسبة الواردات) 

TD = (M/PIB) * 011……….(9)  

 كلما كان أصؽر كلما انخفضت التبعٌة لهذا البلد.

  TEمعدل القدرة على التصدٌر:  -2-3

 هو نسبة الصادرات على الناتج المحلً الخام.

TE = (X/PIB) *011………….(0) 

 إذا كان هذا المعدل كبٌر هذا ٌعنً قدرة البلد على التصدٌر.

 علاقة المٌزان التجاري بالاقتصاد الكلً:  -2-4

 العلاقة التالٌة و التً تحقق المساواة بٌن الموارد و الاستخدامات فً اقتصاد ما: ٌوجد لدٌنا
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Y = C + I + (X –M)…………(4) 

 حٌث:

Y .الناتج المحلً الخام فً فترة معٌنة: 

C.ًالاستهلاك المحل : 

I.ًالاستثمار المحل : 

X.الصادرات من السلع : 

M .الواردات من السلع : 

 ( ماٌلً:0قة )و ٌمكن استنتاج من العلا

(Y- (C + I) = X – M………..(0) 

 حٌث:

X – M.هو رصٌد المٌزان التجاري : 

Y- (C + I).ًالفابض أو العجز فً الناتج الداخل : 

( ؼٌر مؽطاة من طرؾ الناتج C + I فإذا حقق عجز فً الناتج الداخلً معناه الاستخدامات المحلٌة )

تصدٌره, معناه رصٌد سالب للمٌزان التجاري, أما إذا حقق  و هذا ٌفسر عدم وجود فابض لٌتم Yالداخلً 

فابض فً الناتج الداخلً هذا ٌعنً أن الاستخدامات الداخلٌة مؽطاة من الناتج الداخلً و ٌوجه الفابض 

 إلى التصدٌر و هذا ٌعنً وجود رصٌد موجب للمٌزان التجاري.

  CPMمعدل القدرة على سداد الواردات:  -2-5

على الواردات, و هو المعدل الذي ٌبٌن مدى  (RC)نسبة المخزون من احتٌاطً الصرؾهو عبارة عن 

 قدرة البلد على تسدٌد الواردات.

CPM = (RC/M) * 001 jours……….(0) 

 العلاقة بٌن مٌزان المدفوعات و القطاعات الاقتصادٌة الحقٌقٌة و النقدٌة: -3

الاقتصادٌة الحقٌقٌة و النقدٌة ترجع إلى المعادلات لتوضٌح العلاقة بٌن المبادلات الدولٌة و القطاعات 

نستنتج منه طرٌقتٌن  (GNP) الخاصة بحسابات الدخل القومً, حٌث أن تعرٌؾ الناتج القومً الإجمالً

( تحسب عن طرٌق مجموع 0لحسب قٌمة الإنتاج الكلً للاقتصاد القومً, حٌث أن الطرٌقة الأولى )

نتاج المختلفة و لكن بالمقابل مشاركتها فً العملٌة الإنتاجٌة و هذا الدخول المكتسبة من قبل عوامل الإ

( هً مجموع عناصر الإنفاق الكلً على مختلؾ 9ٌنتج ما ٌسمى بالدخل القومً, أما الطرٌقة الثانٌة )

و الإنفاق  (I)و الإنفاق الاستثماري  (C)السلع و الخدمات و التً تتكون من الإنفاق على الاستهلاك 
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مطروح منها  (X)أي صافً الصادرات , أي الصادرات (X-M)و صافً الإنفاق الخارجً (G)ًالحكوم

 1.(M)الواردات

إذن بناءا على ما سبق فإن الدخل القومً الإجمالً سٌساوي محاسبٌا مع الناتج الإجمالً وفق المعادلة 

(0:) 

GNP=Y=C+I+G+X-M………………..(0) 

ً بالاستثناء الإنفاق الخارجً أي ٌساوي لهو الإنفاق الك(E)و المعروؾ أن الإنفاق المحلً الإجمالً 

 مجموع الإنفاق الاستهلاكً و الاستثماري و الحكومً.

E=C+I+G……………….(9) 

 ( نستنتج:9( و )0من خلال المعادلة )

X-M=Y-E………………..(0) 

الخدمات , حٌث أن ( تبٌن العلاقة بٌن مٌزان السلع و الخدمات و السوق المحلً للسلع و 0المعادلة رقم )

هذه العلاقة لمٌزان السلع و الخدمات للاقتصاد عبارة الفرق بٌن الإنتاج الدخل الإجمالً و الإنفاق 

المحلً لهذه السلع والخدمات , إذن ٌستنتج من هذه العلاقة أن تحسٌن المٌزان التجاري ٌستدعً زٌادة 

 ا مقارنة بإنتاجها.الإنتاج من قبل الدولة مقارنة بإنفاقها أو تخفٌض إنفاقه
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 المٌزان التجاري : أساسٌات حولالمبحث الثانً

 جاري.ت: ماهٌة المٌزان ال71المطلب

 جاري:تتعرٌف المٌزان ال -1

فترة محل الحساب, أي أنه تسجل فٌه التجارة ٌتعلق بتجارة السلع أي صادرات السلع و واردتها خلال "

دابنة فً المٌزان التجاري المنظورة, أي الصادرات و الواردات السلع, وتسجل فٌه الصادرات السلعٌة 

 1."حٌث ٌترتب علٌها خروج النقد الأجنبًأما الواردات السلعٌة فتسجل فً جانب المدٌن 

من ملكٌة عملٌات الخاصة بالانتقال السلع الذي ٌتم فٌه تسجٌل كافة ال المٌزان هوجاري المٌزان التأي أن 

, و كذلك العملٌات الخاصة بالانتقال وتسجل قٌمتها فً العمود الدابن  المقٌمٌن إلى ملكٌة الؽٌر مقٌمٌن

 .و تسجل قٌمتها فً العمود المدٌن إلى ملكٌة المقٌمٌن هذه السلع من ملكٌة الؽٌر مقٌمٌن

ٌزان التجاري فابضا إذا كان صادرات من السلع أكبر من الواردات من السلع, و ٌحقق عجزا ٌحقق المو 

إذا كانت صادرات السلع أصؽر من الواردات من السلع, وٌحقق توازنا إذا كانت الصادرات من السلع 

 تساوي الواردات من السلع.

 جاري:تأهمٌة المٌزان ال -2

 جاري فً:تال تكمن أهمٌة المٌزان

ٌقٌس القدرة التنافسٌة للبلد تجاه منافسٌه فً الخارج, حٌث أن رصٌده الاٌجابً تدل كفاءة الجانب  -

المصدرة و كذلك تمتاز بشبكة تجارٌة فعالة, أما إذا كان رصٌده منتجاتها الصناعً للدولة و تنوع 

ضعؾ  ممنوحة للخارج بسببالمنتجات السلبً ٌدل هذا العجز فً الجانب الصناعً و التنوع 

 .السلعٌة تنافسٌة الصادرات

شاط جاري له أهمٌة كبٌرة و هو أهم جزء فً مٌزان المدفوعات, حٌث أنه ٌبٌن النتالمٌزان ال -

لدولة, فهذا ٌدل  نتاجًلدولة , فإذا كان عجز فً تنوع النشاط الإ الإنتاجً و درجة جودة المنتجات

لطبٌعٌٌن و المعنوٌٌن مما ٌستدعً على على أن ٌجد صعوبة كبٌرة فً تلبٌة احتٌاجات الأشخاص ا

 الدولة اللجوء إلى عملٌات الاستٌراد لتلبٌة حاجٌاتهم.

 جاري.التوازن و الاختلال فً المٌزان الت :72المطلب 

جاري بؤنه متوازن أو مختل اقتصادٌا عندما ٌركز النظر على المعاملات التلقابٌة أو ٌوصؾ المٌزان الت

متوازن عندما تتعادل قٌمة الجانب الدابن أي الإٌرادات مع المٌزان التجاري المستقلة وحدها, و ٌعنً أن 

 .فً هذا المٌزان نً وجود الاختلالقٌمة الجانب المدٌن أي المدفوعات, فإذا لم تتساوى هاتٌن القٌمتٌن ٌع
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 جاري:التوازن فً المٌزان الت -1

 جاري:تعرٌف التوازن فً المٌزان الت -1-1

, أي تساوي حقوق لجانب الدابن مع الجانب المدٌنجاري تساوي كل من اٌقصد بالتوازن فً المٌزان الت

حقق عندما الدولة تجاه العالم الخارجً مع الدٌون المستحقة لدولة من دولة أخرى, و حالة التوازن تت

 تكون:

 الإنتاج المحلً + الوردات = الطلب المحلً + الصادرات

 جاري:الاختلال فً المٌزان الت -2

 جاري:تعرٌف الاختلال فً المٌزان الت -2-1

 فً مكونات المٌزان التجاري هو الاختلاؾ و التباٌن و عدم التوازن بٌن المدفوعات و المقبوضات

 للبلد مع العالم الخارجً خلال فترة زمنٌة معٌنة تعد سنة عادة .

 جاري:الت صور الاختلال فً المٌزان -2-2

 الاختلال فً صورة العجز: -2-2-1

و ٌعنً أن الحقوق التً تملكها الدولة تكون ؼٌر كافٌة للوفاء بالالتزاماتها, أي زٌادة الجانب المدٌن عن 

رات بالنسبة الواردات و ٌإدي هذا إلى انخفاض المقبوضات من مثل انخفاض الصاد  الدابن الجانب

 الخارج.

 الاختلال فً صورة فائض: -2-2-2

, ٌعتقد الكثٌر أنها صورة إٌجابٌة , وتفوق المدٌونٌة هذه المعاملاتالتجارٌة معاملات و ٌعنً أن دابنٌة ال

لكنها فً الواقع تخفً مشاكلها, و تعنً كذلك زٌادة الحقوق عن الالتزامات الواجب الوفاء بها مثل 

 ارتفاع الصادرات بالنسبة إلى الواردات.  

و "مهما ٌكن من الأمر فإن حالة العجز أو حالة الفابض دورا هاما فً حدوث التقلبات فً أسعار 

إحدى هاتٌن الحالتٌن, و على مستوى الاقتصاد الدولً فان الصرؾ الأجنبً لعملة أي بلد ٌعانً من 

العجز مٌزان المدفوعات البلد المقابل فً التعامل الخارجً, وقد ٌنعكس هذا العجز فً البلد الأول و هذا 

الفابض فً البلد الثانً على كل من التشؽٌل و الأسعار و الناتج الحقٌقً بمعدلات متباٌنة أو أكثر حسب 

 1فاق الأجنبً السابد فً كل من هذٌن البلدٌن".مضاعؾ الإن

 جاري:تالأنواع الاختلال فً المٌزان  -2-3

 2جاري و هً:واع للاختلال الحادث فً المٌزان التٌوجد عدة أن

 

                                                           
1
 .040المرجع السابق, ص هوشٌار معروؾ,  

2
 .00المرجع السابق, ص موسى سعٌد مطر و آخرون, 



 نثاني: علاقة سعر انصرف بانميزان انتجاري .انفصم ا

49  

 

 الاختلال الموسمً:  -2-3-1

لدول التً تزاول التجارة فً نشاطها الاقتصادي , حٌث أن المٌزان التجاري هذا الاختلال موجود فً 

المواسم تصدٌر المحاصٌل ٌكون لدٌها فابض فً معاملاتها مع الخارج, و فً نهاٌة العام ٌختفً هذا 

 الفابض و احتمال أن ٌتحول إلى عجز.

 الاختلال الدوري: -2-3-2

و هو اختلال مإقت ٌرتبط بحالة الدورة الاقتصادٌة و كذلك بتقلبات النشاطات الاقتصادٌة , و ٌتحقق فً 

الٌة المتقدمة و ٌحدث هذا الاختلال بشكل دوري و مستمر و حالة حركٌة و ازدهار التً الدول الرأس م

تتضمنها الدورات الاقتصادٌة ٌحصل فٌها توسع اقتصادي و زٌادة إنتاج الدولة و من ثم زٌادة صادرتها, 

تصدٌر أي صادرتها تفوق واردتها, و فً حالة كساد فً نشاطها الاقتصادي تضعؾ فٌها قدرتها على ال

جاري و من ثم العجز هذا ٌإدي إلى العجز فً مٌزانها الت تماشٌا و انخفاض الإنتاج بسبب حالة الكساد و

 فً مٌزان المدفوعات.

 الاختلال العارض: -2-3-3

خلال ظروؾ و أوضاع معٌنة تكون مناخٌة خاصة فً الدول المٌزان التجاري ٌحدث العجز فً 

على  0200-0201الزراعٌة , و قد ٌصاب التصدٌر بكارثة زراعٌة كما حدث فً روسٌا و مصر سنة 

التوالً حٌث احترقت المحاصٌل الزراعٌة و أدى هذا إلى نقص العملات الأجنبٌة و هذا ما أدى إلى 

ون فابضا فً حالة الحرب حٌث ٌزٌد الطلب على المواد الأولٌة فهذا مٌزان التجاري, و قد ٌكالالعجز فً 

ٌإدي إلى زٌادة الصادرات لدول المنتجة لها و قد ٌإدي إلى فابض مإقت و ٌنتهً بنهاٌة السبب الذي 

 خلق من أجله و مصٌره الزوال .

 الاختلال الهٌكلً أو الدائم: -2-3-4

ومً و فً توزٌع الموارد بٌن قطاعاته المختلفة , و هو ناتج ٌإثر هذا الاختلال على هٌكل الاقتصاد الق

 عن التؽٌر الحاصل فً ظروؾ الطلب و العرض, و ٌرجع إلى العوامل منها:

 توجٌه الطلب الخارجً لبعض السلع على حساب البعض اَخر مثل التحول من الفحم إلى البترول. -

نمو و عرض الموارد الطبٌعٌة بسبب تؽٌر عرض عناصر الإنتاج فقد ٌتؽٌر عرض العمل بسبب ال -

 .الاستكشاؾ

 الاختلال النقدي : -2-3-5

هو التضخم, حٌث أن زٌادة الدخول النقدٌة فً دولة ما تولد طلبا المٌزان التجاري إن أهم مصدر اختلال 

متزاٌدا على الواردات كذلك زٌادة فً الأسعار الداخلٌة ٌدفع توجه إلى الواردات البدٌلة لأن أسعار 

إدي , و هذا الطلب الأجنبً ٌإدي إلى انخفاض الصادرات و هذا ٌضة بالنسبة إلى المنتجات المحلٌةمنخف

 , و ٌعالج هذا الاختلال بتخفٌض قٌمة العملة أو إتباع سٌاسة انكماشٌة.إلى العجز فً المٌزان التجاري
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 جاري:تال أسباب اختلال فً المٌزان -2-4

 1ل من أهمها:توجد عدة أسباب تإدي إلى حدوث الخل

 التقٌٌم الخاطئ لسعر العملة المحلٌة: -2-4-1

إلى حدوث خلل فً المٌزان  إذا كان سعر صرؾ عملة بلد ما أكبر مما ٌجب أن تكون علٌه سٌإدي هذا

من خلال ارتفاع أسعار سلع هذا البلد من وجهة نظر الأجانب مما ٌإدي إلى انخفاض الطلب  التجاري

 للبلد.المٌزان التجاري وجد علاقة وثٌقة بٌن سعر الصرؾ و الخارجً علٌها, و سبب هذا أنه ت

أما إذا كان سعر صرؾ العملة أقل من قٌمتها الحقٌقٌة , سٌإدي هذا إلى ارتفاع الصادرات و تقلٌل من 

و هذا الاختلال ٌنتج عنها ضؽوط  التجاري الواردات, و هذا بدوره ٌإدي إلى حدوث اختلال فً المٌزان

 تضخمٌة و التً تساهم فً استمرارٌة الاختلال.

 أسباب هٌكلٌة: -2-4-2

تعتبر الأسباب الهٌكلٌة من الأسباب المتعلقة بالمإشرات الهٌكلٌة لتجارة الخارجٌة سواء الصادرات أو 

خاص فً بلدان النامٌة و  الواردات, إضافة إلى هٌكل الناتج المحلً و قدرتها الإنتاجٌة و ٌكون هذا بشكل

سلعتٌن أساسٌتٌن مثل أن تكون سلعة  التً ترتكز على التصدٌر السلعً و التً تعتمد على سلعة أو

زراعٌة أو معدنٌة أو بترولٌة, و تتؤثر هذه الصادرات بعوامل خارجٌة و التً تكمن فً مرونة الطلب , 

كٌن عن هذه السلعة ٌإدي إلى انخفاض أثمان و كذلك تؽٌر أذواق المستهلكٌن, كما أن ابتعاد المستهل

 السلع المماثلة لصادرات هذه الدول فً الخارج.

 أسباب دورٌة: -2-4-3

و هً من الأسباب التً تتعلق بالتقلبات الاقتصادٌة التً تصٌب النظام الاقتصادي الرأس مالً, ففً حالة 

الواردات مما ٌإدي إلى حدوث  الانكماش تزٌد البطالة و ٌنخفض الإنتاج و الدخول و الأثمان, و تقل

فابض, أما فً حالة تضخم ٌزٌد الإنتاج و ترتفع الأثمان و الأجور فتزٌد واردات البلد و تقل صادراته و 

 للبلد.المٌزان التجاري ٌإدي هذا إلى العجز فً 

 الظروف الطارئة: -2-4-4

الكوارث الطبٌعٌة  كما فً حالة حدوثالمٌزان التجاري و هً الأسباب التً تإدي إلى حدوث خلل فً 

كالبركان و الزلزال أو كحالة تدهور البٌبة السٌاسٌة كالإضراب , و كذلك التؽٌر المفاجا لأذواق 

المستهلكٌن محلٌا و دولٌا, فهذه الحالات ٌنجر عنها انخفاض فً حصٌلة الصادرات و المقدرة بالنقد 

دث عجز فً مٌزان المدفوعات لأخٌر ٌحالأجنبً, مما ٌإدي إلى تحوٌلات رأسمالٌة إلى الخارج, و فً ا

 للبلد.
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 أسباب أخرى: -2-4-5

هً انخفاض الإنتاجٌة و ٌعود السبب المٌزان التجاري من الأسباب الأخرى التً ٌنشؤ عنها الاختلال فً 

لسلع التنمٌة كآلات و التجهٌزات الفنٌة و , و بهذا ستقوم الدولة باستٌراد اإلى ضعؾ و قلة أدوات الإنتاج

 مستلزمات الإنتاج. 

 آلٌات تصحٌح الاختلال فً مٌزان المدفوعات: -2-5

 هناك طرٌقتٌن لتصحٌح الاختلال فً مٌزان المدفوعات:

 التصحٌح عن طرٌق آلٌة السوق: -2-5-1

 التصحٌح عن طرٌق سعر الصرف:  -2-5-1-1

الة مٌزان المدفوعات, حٌث أن مٌزان المدفوعات من ٌوجد علاقة مزدوجة بٌن سعر الصرؾ و ح

الممكن أن ٌإثر فً سعر الصرؾ, و كذلك من الممكن أن ٌإثر سعر الصرؾ فً مٌزان المدفوعات و 

هذا موضوع البحث, حٌث أنه عندما ٌمٌل فٌها مٌزان المدفوعات إلى التعادل, سٌمٌل عندها سعر 

المحلً على العملات الأجنبٌة و عرض هذه العملات أي  الصرؾ إلى التوازن, من خلال تساوي الطلب

 تساوي الالتزامات مع المستحقات.

وهذه اَلٌة تعتمد على التخلً على قاعدة الذهب الدولٌة أي إتباع نظام العملات الورقٌة خلال المدة التً 

لطات النقدٌة, و تقوم بٌن الحربٌن العالمٌتٌن, أي اتخاذ نظام سعر الصرؾ الحر, و عدم تقٌده من قبل الس

هذه النظرٌة على أساس أن البلد الذي ٌعانً عجز فً مٌزان مدفوعات سٌحتاج إلى العملات الأجنبٌة    

و بالتالً سٌقوم بعرض عملته الوطنٌة من أجل التحصل على هذه العملة الأجنبٌة, و بالتالً ٌنتج عن 

إدي هذا إلى انخفاض أسعار السلع و عرض العملة المحلٌة انخفاض سعرها فً سوق الصرؾ, و سٌ

الخدمات المنتجة مقارنة بالسلع والخدمات الأجنبٌة, و بهذا تزٌد صادرات البلد المحلً و تنخفض 

وارداته بسبب ارتفاع الأسعار الأجنبٌة, و ٌستمر هذا الوضع حتى ٌعود مٌزان المدفوعات إلى التوازن و 

 1ٌحدث العكس فً حالة فابض.

 حٌح عن طرٌق آلٌة الأسعار:التص -2-5-1-2

 2و ٌكون هذا التصحٌح بفترة قاعدة الذهب, و لتطبٌق هذه اَلٌة ٌجب توفر ثلاثة شروط وهً:

 ثبات أسعار الصرؾ . -

 مرونة الأسعار و الأجور و حرٌة تحركها. -

 الاستخدام الكامل لعناصر الإنتاج. -

هذه الشروط تمثل الفرضٌات لنظرٌة الكلاسٌكٌة, حٌث فً فترة قاعدة الذهب و فً حالة الدولة التً 

تعانً فابضا ٌكون هناك دخول الوحدات المعدنٌة من الذهب حٌث تزداد الكتلة النقدٌة للبلد, و بالتالً 

إلى انخفاض حجمها من ترتفع الأسعار الداخلٌة, و ٌنتج عنها ارتفاع ثمن السلع المصدرة, مما ٌإدي 
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وجهة نظر الأجانب و أٌضا ارتفاع الواردات من الخارج و ذلك لملابمة أسعار السلع الأجنبٌة من وجهة 

 نظر المواطنٌن ,و بالتالً التخلص من الفابض الموجود فً مٌزان المدفوعات.

أما فً حالة الدولة التً تعانً من العجز الخارجً ٌكون هناك خروج للوحدات المعدنٌة أي الذهب و 

ذلك بسبب تسوٌة الالتزامات الخارجٌة و هذا ٌإدي إلى انخفاض الكتلة النقدٌة أي انخفاض الاحتٌاطات 

تصدر رخٌصة مما ٌزٌد و بالتالً انخفاض مستوى الأسعار الداخلٌة, و هذا ٌجعل السلع التً س الذهبٌة 

 الطلب الأجنبً لها.

كما أن التؽٌرات الحاصلة فً أسعار تإثر فً أسعار الفابدة حسب النظرٌة الكلاسٌكٌة, كما أن زٌادة 

عرض النقود تخفض أسعار الفابدة و العكس صحٌح, حٌث نفترض وجود عجز فً مٌزان المدفوعات 

حٌث هذا ٌإدي إلى انخفاض العرض النقدي محلٌا و  لدولة ما بسبب تدفق رإوس الأموال إلى الخارج,

هذا سٌجعل أسعار الفابدة نحو الارتفاع, و هذا سٌحد تدفق رإوس الأموال إلى الخارج لارتفاع نسبة 

العوابد لسعر الفابدة فً الداخل على عوابد الاستثمار الخارجً,  وارتفاع سعر الفابدة سٌجلب الأموال 

دولة, مع أن المردود المحلً أصبح مرتفعا, و هذه التؽٌرات الحاصلة فً سعر الأجنبٌة إلى داخل تلك ال

  1الفابدة ٌنتج عنها إعادة التوازن لمٌزان لمدفوعات بصورة تلقابٌة.

 التصحٌح عن طرٌق الدخول: -2-5-1-3

جنبً, تعتمد هذه الطرٌقة على الاهتمام بالتؽٌرات الحاصلة فً الدخول و كٌفٌة تؤثٌرها على الصرؾ الأ

و أٌضا على وضعٌة مٌزان المدفوعات, أي تعتمد على التوجه الحدٌث الكنزي, حٌث أتى كٌنز برإٌة 

معاصرة لمواجهة الخلل فً مٌزان المدفوعات فبدل آلٌة التصحٌح من تؽٌرات الأسعار إلى تؽٌرات 

 2الدخل, و من أهم شروط هذه اَلٌة:

 ثبات أسعار الصرؾ. -

 ثبات الأسعار و جمودها. -

 الاعتماد على السٌاسة المالٌة و خاصة الإنفاق العام لتؤثٌر على الدخل. -

تتلخص النظرٌة الكنزٌة أن الاختلال الحاصل فً مٌزان المدفوعات سٌإدي إلى إحداث تؽٌر فً مستوى 

الإنتاج و الاستخدام لهذا البلد و بالتالً مستوى الدخل المتحقق تحت تؤثٌر مضاعؾ التجارة الخارجٌة, 

أنه عندما ٌسجل مٌزان المدفوعات عجزا بسبب زٌادة وارداته فهنا سوؾ ٌنخفض مستوى  حٌث

تواكبها انخفاض فً معدل الأجور و من ثم الدخول الموزعة و   الاستخدام فً تلك الصناعات التصدٌرٌة

ت مما خدمات بنسبة كبٌرة فتنخفض الوارداسٌنتج على انخفاض الدخول نقص الطلب على السلع و ال

  3إدي إلى عودة التوازن لمٌزان المدفوعات, وٌحدث العكس فً حالة حدوث الفابض فً المٌزان.ٌ

فً هذه النظرٌة تقوم السٌاسة المالٌة بدور هام و ذلك من خلال التؽٌرات فً الإنفاق, كاستخدام 

طلب على الضرابب مثلا على الدخول و سٌإدي هذا إلى انخفاض الدخل و بالتالً فً الطلب الكلً و ال

                                                           
1
 .094سمٌر فخري نعمة, المرجع السابق, ص 

2
 .040محمد جمٌل خالد, المرجع السابق, ص 

3
مذكرة شهادة  "آثار تقلبات أسعار الصرف على مٌزان المدفوعات دراسة قٌاسٌة حالة الجزائر",زراقة محمد,  

 .04, ص9100-9100ماجستٌر, تخصص اقتصاد قٌاسً بنكً ومالً, جامعة تلمسان, الجزابر, 
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و بالتالً انخفاض الطلب على الصرؾ الأجنبً, و بالتالً سٌعود التوازن فً مٌزان  الواردات

 .1المدفوعات و ٌحدث العكس فً حالة فابض

 2التصحٌح عن طرٌق تدخل السلطات العامة: -2-5-2

سواء داخل  تلجؤ السلطات العامة إلى العدٌد من السٌاسات لعلاج الاختلال فً مٌزان المدفوعات تتخذ

 الاقتصاد الوطنً أو خارج الاقتصاد الوطنً, والإجراءات التً تتخذ داخل الاقتصاد الوطنً هً:

 بٌع العقارات المحلٌة للحصول على النقد الأجنبً. -

بٌع الأسهم و السندات المحلٌة للأجانب للحصول على العملات الأجنبٌة فً حالة حصول عجز فً  -

 المٌزان.

التجارٌة لتقلٌل من الاستٌراد كالرسوم الجمركٌة و تشجٌع الصادرات لتحقٌق استخدام السٌاسات  -

 التوازن فً الحساب الجاري.

 استخدام الذهب و الاحتٌاطات الدولٌة المتاحة. -

 الإجراءات التً تتخذ خارج الاقتصاد الوطنً هً:

جانب للحصول على بٌع الأسهم و السندات التً تملكها السلطات العامة فً المإسسات الأجنبٌة للأ -

 النقد الأجنبً.

 بٌع الاحتٌاطً الذهبً للخارج -

 اللجوء إلى القروض الخارجٌة من المصادر مثل البنوك المركزٌة الأجنبٌة و صندوق النقد الدولً.  -

 بالاستخدام سعر الصرف. صحٌح الاختلال فً المٌزان التجاري: مداخل ت73المطلب 

 التً تقوم على تفسٌر اَثار المترتبة على تؽٌرات سعر الصرؾ علىتوجد العدٌد من المناهج و المداخل 

, و من هذه المناهج منهج المرونات و هو أحد سٌاسات تسوٌة الاختلال الخارجً, و المٌزان التجاري

 منهج الإٌستعاب الذي ٌركز أساسا على دور السٌاسة المالٌة و أخٌرا المنهج النقدي.

  Elasticité Approcheمدخل المرونات:  -1

ٌعتمد منهج المرونات على كل من مرونتً الطلب المحلً على المستوردات و الطلب الأجنبً على 

 الصادرات فً تحلٌل أثر تخفٌض العملة الوطنٌة لعلاج العجز فً المٌزان التجاري.

 3من ممٌزات أسلوب المرونات : ممٌزات الأسلوب: -1-1

ن طرٌق تؽٌرات سعر الصرؾ, أي تحوٌل الإنفاق ٌعتمد هذا الأسلوب على طرٌقة تحوٌل الإنفاق ع -

من السلع المحلٌة إلى الإنفاق على السلع الأجنبٌة من طرؾ المقٌمٌن و بالتالً ٌنتج عن هذا زٌادة 

فً الواردات, أو الإنفاق على السلع الأجنبٌة إلى الإنفاق على السلع المحلٌة من طرؾ الؽٌر المقٌمٌن 

دة فً الصادرات أي ٌرتكز هذا الأسلوب على كل من مرونة الصادرات و بالتالً ٌنتج عن هذا الزٌا

 و الواردات بالنسبة لسعر الصرؾ العملة الوطنٌة.

                                                           
1
 .044محمد جمٌل خالد, المرجع السابق, ص 
 .040نفس المرجع أعلاه, ص2

3
 .02زراقة محمد, المرجع السابق, ص 
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لا ٌهتم الأسلوب بجمٌع عناصر الحساب الجاري, بل ٌرتكز فقط على المٌزان التجاري أي  -

 الصادرات و الواردات من السلع و الخدمات. 

 صٌاغة منهج المرونات: -1-2

, لٌظهر بعد ذلك شرط   Marshallلقد عرؾ الفكر الاقتصادي أبحاثا فً هذا الموضوع ترجع إلى 

Marshall- Lerner .حتى ٌتصؾ سوق الصرؾ بالتوازن 

و السعر النسبً  eكحاصل ضرب سعر الصرؾ الاسمً   q سعر الصرؾ الحقٌقً شارل و ٌعرؾ 

لدولتٌن 
  

 
 حسب العلاقة التالٌة: 

   
  

 
 

p*  :.مستوى الأسعار فً الدول الأجنبٌة 

P   .مستوى الأسعار فً الدول المحلٌة : 

e   .ًسعر الصرؾ الاسم : 

نستنتج من المعادلة أن سعر الصرؾ الحقٌقً هو سعر نسبً و هو ٌمثل السلع الأجنبٌة بدلالة السلع 

 المحلٌة, و ٌرتفع فً الحالات التالٌة:

 .eارتفاع سعر الصرؾ الاسمً  -

 .  p الأسعار فً الدولة المحلٌةانخفاض  -

 .  *pارتفاع الأسعار فً الدول الأجنبٌة -

ذا ٌإدي إلى هعندما ٌتوقع المستهلك ارتفاع فً أسعار السلع الأجنبٌة مقارنة مع أسعار السلع المحلٌة, ف

تخفٌض الواردات أي الطلب المحلً على السلع الأجنبٌة , و سٌزٌد من الطلب الأجنبً على السلع 

 المحلٌة أي الصادرات, و هذا سٌمس المٌزان التجاري.

تمثل الواردات من السلع الأجنبٌة, و الصادرات و  Mتمثل الصادرات من السلع المحلٌة و   Xإذا كانت

الواردات هً عبارة عن دوال فً سعر الصرؾ الحقٌقً, حٌث إذا كان هناك ارتفاع فً أسعار المحلٌة 

نخفاض فً الطلب المحلً على السلع الأجنبٌة و ارتفاع الطلب الأجنبً على سٌنتج عن هذا تؤثٌرٌن هما ا

السلع المحلٌة, وٌمكن تلخٌص هذا التؤثٌر على المٌزان التجاري الذي ٌمثل صافً الصادرات بمعادلة 

(Charles ,2005):1                                                                                                         

  ( )   ( )    ( ) 

   حٌث:

                                                           
1
 .010سمٌة زٌرار, المرجع السابق, ص 
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 حٌث:

CA .ًٌمثل المٌزان التجاري و هو دالة سعر الصرؾ الحقٌق : 

X .ًتمثل قٌمة الصادرات السلعٌة و هً دالة سعر الصرؾ الحقٌق : 

M  تمثل قٌمة الواردات السلعٌة و هً دالة سعر الصرؾ الحقٌقً.و من خلال المعادلة نستنتج أن :

المٌزان التجاري هو حاصل الفرق بٌن الصادرات و الواردات السلعٌة التً تعتمد على سعر الصرؾ 

 الحقٌقً حٌث ٌمكن توضٌح هذا فً الشكل التالً:

 جاري.توازن المٌزان الت :2-2قم الشكل ر

 

 

 

 

 

 

 

سمٌة زٌرار, "أثر تغٌر سعر الصرف الحقٌقً على المٌزان الجاري و النمو الاقتصادي فً  المصدر :

 .84, ص2714-2713 الجزائر, جامعة ابو بكر بلقاٌد تلمسان, رسالة دكتوراه,الجزائر",

 

و التً  9-9رقم  الموضحة فً الشكل    نحصل على نقطة التوازن  CA=0بالاستخدام شرط التوازن 

تمثل نقطة تقاطع الطلب على الصادرات و منحنى الطلب على الواردات, حٌث ٌتحدد سعر الصرؾ 

و إذا كانت الأسعار النسبٌة ثابتة بٌن الدولة المحلٌة و الدولة الأجنبٌة هنا ٌعطى    الحقٌقً التوازنً

من خلال تقاطع منحنى الطلب على الصادرات و منحنى الطلب على     سعر الصرؾ الاسمً التوازنً

 الواردات.

لارتفاع فً لدراسة و تحلٌل أن ا 0290و مارشال سنة  0244و لقد قاد هذه الحالة كل من لٌرنر سنة 

سعر الصرؾ الحقٌقً ٌإدي إلى تحسٌن وضعٌة المٌزان التجاري و من أجل هذا قاما بتعرٌؾ مرونة 

و من أجل تحقٌق شرط مارشال   ( )ε, و مرونة الطلب على الواردات  ( )εالطلب على الصادرات 

 لٌرنر:

M(q) X(q) 

𝐸  𝑞  

q 
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ε( )    ( )    

لصرؾ ٌجب أن ٌكون أكبر من الواحد أي أن مجموع مرونتً الصادرات و الواردات بالنسبة لسعر ا

و ٌة المٌزان التجاري من خلال رفع أ)شرط مارشال لٌرنر(, و هذا الشرط ٌحدد كٌفٌة تحسن وضع

 تخفٌض سعر الصرؾ حسب حالات العجز و حالات الفابض.

( )εأما إذا كان:     ( ) فإن التؽٌر الحاصل فً المٌزان التجاري نتٌجة لتؽٌر سعر الصرؾ    

 دوما.ٌكون مع

( )εأما إذا كان :    ( )  فإن التؽٌر فً سعر الصرؾ ٌإدي إلى تدهور المٌزان التجاري.   

  Approche Absorptionمدخل الإستعاب:  – 2

و ٌستند على النموذج الكنزي فً  0209سنة  Alexander Sidneyظهر منهج الإستعاب على ٌد 

, و وفق مدخل الإستعاب ٌتم 1لدولةالمٌزان التجاري التحلٌل الاقتصادي الكلً , و ٌرتكز تحلٌله على 

تعرٌؾ مٌزان المدفوعات أنه الفرق بٌن المحصلات الكلٌة للمقٌمٌن فً دولة ما )الدخل الكلً( و بٌن 

المدفوعات الكلٌة )الإنفاق الكلً(, و بناءا على هذا فإن الفابض على مستوى هذا المٌزان ٌعنً أن الدخل 

حقٌقة أن الاختلال المٌزان  س صحٌح فً حالة العجز, وهذا المدخل ٌركز علىٌفوق الإنفاق و العك

 .2ٌعبر عن الفرق بٌن الناتج المحلً و الإنفاق المحلً و هذا ما ٌعرؾ بحجم الإستعاب التجاري

        (   ) 

      

        

      

 حٌث:

B  المٌزان التجاري: وضعLa Balance Commerciale.  

X الصادرات : Exportation. 

M  :الوارداتImportation. 

Y  ًالناتج المحل :Produit National  . 

A ًالإستعاب أو الإنفاق المحل:Absorption  . 

                                                           
1
 Emmanuel Nyahaho, « finances internetionales théorie, politique et pratique », 2eme 

édition, presses de l’université du Québec, 9119, p01. 
2
, المجلة الاقتصادٌة, المدٌرٌة "المداخل الحدٌثة فً تصحٌح اختلال مٌزان المدفوعات"العمٌد, علً عبد الرضا حمودي  

 .2العامة للإحصاء و الأبحاث, ص
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 .قة سعر الصرف بالمٌزان التجاريالمبحث الثالث: علا

 جاري.ر تقلبات سعر الصرف على المٌزان الت: تأث71ٌالمطلب 

مٌزان المدفوعات و خاصة على مرونات الطلب الأجنبً على الصادرات من ٌإثر سعر الصرؾ فً 

السلع و الخدمات و كذلك مرونة الطلب المحلٌة على السلع و الخدمات المستوردة, حٌث أنه كلما كانت 

أكثر مرونة كان أثر تؽٌر معٌن فً سعر الصرؾ على مٌزان المدفوعات أكبر , و كلما انخفضت هذه 

معدل التؽٌر مطلوب فً سعر الصرؾ للقضاء على ذلك الاختلال فً مٌزان المدفوعات  المرونة سٌكون

  1أكبر .

كما أن تقلبات أسعار تإدي إلى مخاطر تواجه المصدرٌن و المستوردٌن, و كذلك ٌخفض من حجم 

التجارة  التجارة الخارجٌة و قد ٌكون هذا التؤثٌر سلبً أو إٌجابً, حٌث أن الدول التً تتمتع بالإنتاج و

المتنوعة تعد أكثر قدرة على الاستجابة لتقلبات سعر الصرؾ, و ٌحدث العكس فً حالة الدول التً تتمٌز 

 ندرة الإنتاج و التجارة.

ٌتحدد سعر الصرؾ فً سوق الصرؾ الأجنبً بتلاقً قوى العرض و الطلب من الصرؾ الأجنبً     

 .صادرات و الوارداتو المٌزان التجاري بجانبٌه الدابن والمدٌن أي ال

و ٌتحدد عرض الصرؾ الأجنبً عندما تتلاقى رؼبات المصدرٌن الوطنٌٌن و رؼبات المستوردٌن 

 الأجانب و ٌمكن توضٌح ذلك من خلال الشكل التالً:

 .معدل الصرف و العرض و الطلب على الصادرات : 3-2الشكل رقم

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 .5, ص2776نشأت نبٌل الوكٌل, توازن النقدي و معدل الصرف, شركة ناس لطباعة, مصر,  المصدر:

                                                           
1
 .40, جامعة الكوفة, ص"سعر الصرف و إدارته فً ظل الصدمات الاقتصادٌة "عبد الحسٌن جلٌل عبد الحسن الؽالبً ,  

𝐸1 

𝐸2 

𝐸  𝑃2 

𝑃  

𝑃1 

𝑆𝑋1 

𝑆𝑋  

𝑆𝑋2 

𝐷𝑋  

𝑄𝑋  

𝑄2 𝑄  𝑄1 

𝐹𝑋  
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مثلا ٌتحدد بدالة  Aأن الطلب على الصادرات محل الدراسة و لتكن الدولة  0-9ٌتضح لنا الشكل رقم 

لا تتؽٌر نتٌجة لتؽٌرات الحاصلة فً معدل الصرؾ الأجنبً, لكن دالة عرض الصادرات    طلب ثابتة 

 تستجٌب لتؽٌرات معدلات الصرؾ.

 : تمثل كمٌة الصادرات المطلوبة أو المعروضة.  

 : تمثل سعر الصادرات بالعملة الأجنبٌة.  

هً معدل الصرؾ التوازنً , فإذا قمنا    ٌتحقق عنها التوازن ,و   و ٌوضح لنا من الشكل أن النقطة

فإن دالة عرض  Aبالافتراض أن معدل الصرؾ انخفض , أي ارتفاع قٌمة العملة الوطنٌة لدولة 

مما ٌإدي إلى  1 , و تتحدد نقطة التوازن جدٌدة عند1  الصادرات تتحرك تجاه الٌسار لتصل إلى

 . 1 إلى    من انخفاض كمٌة الصادرات

و ٌتحدد الطلب على الصرؾ الأجنبً عندما تتلاقى رؼبات المصدرٌن الأجانب أي عرض الواردات مع 

 رؼبات المستوردٌن المحلٌٌن أي الطلب على الواردات و ٌمكن توضٌح هذا من خلال الشكل التالً:

 .وارداتمعدل الصرف و العرض و الطلب على ال :4-2الشكل رقم 

 

 

 

 

 

 

 

 

 .8, ص2776نبٌل الوكٌل, توازن النقدي و معدل الصرف, شركة ناس لطباعة, مصر, نشأت  :المصدر

تتؤثر بتؽٌرات معدلات   أن دالة الطلب على الواردات   و بالافتراض 4-9من خلال الشكل رقم 

 لا تتؤثر بالتؽٌرات فً معدل الصرؾ الأجنبً أي ثابتة, حٌث:  الصرؾ  و أن دالة عرض الواردات 

 : تمثل كمٌة الواردات المطلوبة أو المعروضة.    

 : تمثل سعر الواردات من العملة الأجنبٌة.  

و الكمٌة    الصرؾ التوازنسعر ٌتحقق عندها التوازن و     ن النقطة من خلال الشكل ٌتضح أ

أي انخفاض معدل  A, فإذا افترضنا ارتفاع قٌمة العملة الوطنٌة لدولة   المطلوبة من الواردات تكون 

𝐷𝑀1 

𝑃1 

𝑃2 

𝑃  

𝐸  

𝐸2 

𝐸1 

𝑆𝑀  

𝐷𝑀1 

𝐷𝑀  

𝑄2 𝑄  𝑄1 

𝑄𝑀  

𝐹𝑀  
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مما ٌإدي 1 و تتحدد نقطة التوازن جدٌدة عند   1  الصرؾ, إذن دالة الطلب تتجه نحو الٌمٌن لتصبح

 .1 إلى   ارتفاع كمٌة الواردات من  إلى

منخفضة أي معدل صرفها مرتفع, إذن  Aو فً الحالة المعاكسة نفترض أن قٌمة العملة الوطنٌة لدولة 

و هذا  2 و تكون هناك نقطة توازن جدٌدة عند  2  دالة الطلب على الواردات تتجه نحو الٌسار لتكون 

 .2 إلى   ٌإدي إلى انخفاض كمٌة الواردات من 

 جاري.على المٌزان الت  (Dévaluation): تأثٌر سٌاسة تخفٌض قٌمة العملة72المطلب 

  تعرٌف سٌاسة تخفٌض القٌمة الخارجٌة للعملة الوطنٌة: -1

ه الدولة عمدا فً قٌمة الوحدة النقدٌة الوطنٌة مقومة تخفٌض سعر الصرؾ كل انخفاض تقوم بٌقصد ب 

إجراء قوة الشرابٌة للعملة الوطنٌة فً الخارج كؤن تقرر دولة ما مثلا أن بوحدات نقدٌة الأجنبٌة, وهو 

تخفض سعر صرؾ العملة المحلٌة بالدولارات, فبدلا ما تساوي ثلاث وحدات من دولار واحد فإنه 

 1ٌصبح دولار واحد ٌساوي أربع وحدات.

عات و القضاء على فابض و تقوم الدولة بتخفٌض قٌمة العملة لعلاج العجز الحاصل فً مٌزان المدفو

, و من  الطلب على العملة الأجنبٌة, و ٌقصد بهذه السٌاسة هو تخفٌض قٌمة العملة الوطنٌة فً الخارج

 أسباب القٌام بتخفٌض العملة هو: 

 ت.خفض الصادرات وزٌادة الواردا -

 انخفاض أسعار الفابدة المحلٌة و ارتفاعها فً الخارج. -

 ارتفاع معدل التضخم المحلً. -

 الفرق بٌن التخفٌض و الانخفاض فً قٌمة العملة المحلٌة: -2

 و سنوضح هذا من خلال الجدول التالً:

 الفرق بٌن التخفٌض و الانخفاض فً قٌمة العملة المحلٌة. :2-2الجدول رقم  

 Dépréciationالانخفاض  Dévaluationالتخفٌض 

هو عبارة عن عملٌة إرادٌة و مقصودة من طرؾ 
ة تحت ضؽط ظروؾ معٌنة, و ٌتم السلطات النقدٌ

 بقرار رسمً لتحقٌق أهداؾ معٌنة.

هو عبارة عن حركة تلقابٌة دون تدخل سلطات 
النقدٌة و ٌحدث بسبب تحركات العرض و الطلب 

 على العملات الأجنبٌة.

ٌتطلب من السلطات النقدٌة اختٌار وقت مناسب 
 للقٌام به.

قد ٌحدث فً أي وقت نتٌجة زٌادة الطلب عن 
 العرض فً العملات الأجنبٌة.

ٌحدث فً سوق الصرؾ الأجنبً و كذلك فً  ٌحدث فقط فً سوق الصرؾ الأجنبً.
 سوق السلع والخدمات.

 لا ٌكون فً حدود معٌنة. ٌحدث فً حدود معٌنة.

                                                           
1
 .010, ص0222الدار الجامعة لطباعة والنشر, الإسكندرٌة, مصر,  الدولً","الاقتصاد عوض الله زٌنب حسٌن,  
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التعدٌل لسعر الصرؾ ٌكون وقتً خلال الفترة 
التً تقرر فٌها السلطات النقدٌة التخفٌض )ظاهرة 

 مإقتة(.

التعدٌل لسعر الصرؾ ٌكون مستمر نتٌجة 
التؽٌرات المستمرة لقوى العرض و الطلب 

 )ظاهرة مستمرة(.

التخفٌض ٌعنً الرفع أو الارتفاع فً سعر  التخفٌض ٌعنً الرفع فً سعر الصرؾ الأجنبً.
 الصرؾ الأجنبً.

حنان لعروق, مذكرة ماجستٌر فً العلو الاقتصادٌة "سٌاسة سعر الصرف و التوازن  المصدر:

 .178, ص2775الخارجً", جامعة منتوري قسنطٌنة, 

 جاري:تخفٌض قٌمة العملة على المٌزان الت تأثٌر -3

جاري إلى التخلص من العجز فً المٌزان التٌعتبر تخفٌض قٌمة العملة الوطنٌة جزء من السٌاسات التً 

إٌصاله إلى مستوٌات ٌمكن تقبلها, و هذا تخفٌض ٌإثر بدوره على أسعار السلع المستوردة أو  و

 المصدرة, وٌمكن توضٌح هذا  التؤثٌر من خلال :

 الأثر على الواردات:   -3-1

ٌإدي تخفٌض العملة الوطنٌة إلى انخفاض الطلب المحلً على الواردات بسبب زٌادة أسعار الواردات 

بالعملة المحلٌة, و سٌإدي هذا انخفاض كمٌة الواردات و لكن بشرط أن تكون مرونة الطلب مقومة 

المحلً على الواردات أكبر من الصفر, و منه ٌقل الطلب على العملة الأجنبٌة و القضاء على فابض 

 الطلب على العملة الأجنبٌة.

 الأثر على الصادرات:  -3-2

لوطنٌة إلى ارتفاع الطلب الأجنبً على الصادرات بسبب رخص  ٌإدي تخفٌض قٌمة الخارجٌة للعملة ا

أسعار الصادرات نسبٌا مقومة بالعملة الأجنبٌة, و منه زٌادة كمٌة الصادرات و لكن شرط أن تكون 

مرونة الطلب الأجنبً على الصادرات أكبر من الواحد, و هذا ٌإدي إلى ارتفاع عرض العملة الأجنبٌة, 

 ض الطلب على العملة الأجنبٌة.و منه القضاء على فاب

 جاري من خلال الشكل التالً:فٌض العملة الوطنٌة على المٌزان التو ٌمكن توضٌح تؤثٌر تخ
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 جاري بتخفٌض قٌمة العملة.تعدٌل المٌزان الت :5-2 الشكل رقم

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

رسالة دكتوراه, تخصص  دوحة سلمى, "تأثٌر تقلبات سعر الصرف على المٌزان التجاري", المصدر:

 .93, ص2715-2714الجزائر, جامعة محمد خٌضر بسكرة,  التجارة الدولٌة,

 جاري.الرقابة على الصرف على المٌزان الت المطلب الثالث: تأثٌر سٌاسة

 مفهوم سٌاسة الرقابة على الصرف: -1

لدولة حٌث تكون "تعتبر سٌاسة الرقابة على الصرؾ الأجنبً عن آلٌة لتنظٌم حركة الصرؾ من طرؾ ا

كل المشترٌات و المبٌعات من العملة الصعبة محتكرة لدى البنك المركزي, و تقوم هذه السٌاسة على 

أساس توزٌع الكمٌة التً تحصل علٌها الدولة من الصرؾ الأجنبً على وحدات الطلب الممكنة, وعلٌه 

 1تمٌٌز بٌن الدول أو بٌن السلع".فإن هذا النظام ٌعتمد على حساسٌة التمٌٌز الاقتصادٌة سواء كان ال

إذن سٌاسة الرقابة على الصرؾ هً إجراء و قٌود تضعها الدولة من أجل الحد من عملٌات الشراء و 

ة إلى تحقٌق التوازن فً المٌزان البٌع العملة المحلٌة مقابل العملات الأجنبٌة, و تهدؾ هذه السٌاس

بً أي الحد من تقلبات سعر الصرؾ نتٌجة خروج جاري و كذلك الاستقرار فً سوق الصرؾ الأجنالت

 رإوس الأموال و التدفقات العملات الأجنبٌة إلى الخارج.

 

 

                                                           
1
 .22زراقة محمد, المرجع السابق, ص 

 العجز الخارجً

 زٌادة الطلب على العملة الأجنبٌة مقابل العملة المحلٌة

 انخفاض القٌمة الخارجٌة للعملة المحلٌة

 ارتفاع أسعار الواردات

 مقومة بالعملة الأجنبٌة

 انخفاض أسعار الصادرات

 مقومة بالعملة المحلٌة

 تسوٌة العجز فً المٌزان التجاري
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 جاري:المٌزان التعلى تأثٌر سٌاسة الرقابة على الصرف  -2

جاري,  تجارٌة التً تسجل فً المٌزان التإن سٌاسة الرقابة على الصرؾ تعمل على مراقبة المعاملات ال

و تعمل أٌضا على  رات و الواردات السلعٌةتقٌٌد عملٌات التسدٌد عن حركة الصادو ذلك من خلال 

جارٌة تسدد دولٌا أن تمر بحكم القانون تاتخاذ الإجراءات و التدابٌر الاحترازٌة التً تحتم على كل عملٌة 

ل جاري من خلاالرقابة على الصرؾ على المٌزان الت , وٌكمن تؤثٌر سٌاسة1عبر المصارؾ الوطنٌة

 ماٌلً:

 الحد من استٌراد السلع الؽٌر ضرورٌة. -

 .السلعٌة منع الإفراط فً الفواتٌر بالنسبة للواردات و زٌادة الصادرات -

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
 .20نفس المرجع أعلاه, ص1
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 خلاصة:

لقد رأٌنا فً هذا الفصل أن لمٌزان المدفوعات أهمٌة بالؽة فً معرفة العلاقات الدولٌة لدولة, حٌث أنه  

ذلك أنه ٌقوم بتشخٌص قوة أو ضعؾ اقتصاد الدولة و كذلك معرفة أحوالها أداة لتحلٌل الاقتصادي و 

 الاقتصادٌة مقارنة مع اقتصادٌات العالم.

اري,و قلنا بؤنه مإشر لتعرؾ على زان المدفوعات ألا و هو المٌزان التجفً مٌ كما رأٌنا أهم مٌزان

مٌته فً أنه ٌقٌس القدرة التنافسٌة , و تكمن أهالسلعٌة التؽٌرات فً الطلب على الصادرات و الواردات

العجز الصناعً و ضعؾ تنوع المنتجات الممنوحة للبلد أي  عندما ٌكون رصٌده سلبً ٌدل هذا على 

جاري و آلٌات تسوٌته, وهذه التسوٌة تكون بعدة طرق أٌنا أسباب الاختلال فً المٌزان التو ر للخارج,

ن لمٌزان المدفوعات و ذلك بالاستخدام السٌاسة المالٌة أو أهمها تتدخل السلطات العامة فً إعادة التواز

النقدٌة لمعالجة حالة عدم التوازن فً الاقتصاد, و التصحٌح عن طرٌق السوق و ذلك بالاستخدام سعر 

 الصرؾ.

جاري لأنه من أكبر الحسابات المدفوعات ٌكون عادة فً المٌزان التو لقد استنتجنا أن العجز فً مٌزان 

زه إلى أضرار كبٌرة فً الاقتصاد الوطنً  مما ٌإدي سلبا على قٌمة العملة المحلٌة فً و ٌإدي عج

 سوق الصرؾ الأجنبً نتٌجة لعرض العملة المحلٌة أكثر من طلب الأجانب علٌها, 

, حٌث أن سعر الصرؾ التً تكمن بٌن سعر الصرؾ و المٌزان التجاريو فً الأخٌر رأٌنا العلاقة   

المتولد عن الاختلال ٌستخدم فً تعدٌل المعاملات الاقتصادٌة الدولٌة كامتصاص الفابض و إزالة العجز 

جاري, كذلك مٌزان المدفوعات ٌظهر القوة المحددة لسعر الصرؾ و ذلك من خلال قٌاس فً المٌزان الت

كن استخدام سٌاسة الرقابة على الصرؾ و حجم عرض و طلب على العملات الأجنبٌة, و استنتجنا أنه ٌم

 .المٌزان التجاري العجز الحاصل فًسٌاسة تخفٌض العملة لتخلص من 

 

 

 

 

 

  

 



   

 

 الفصل الثالث:

دراسة قٌاسٌة و تحلٌلٌة 

الصرف  َثار تقلبات سعر

الدٌنار على المٌزان 

فً  التجاري الجزائري

 .2718-1992الفترة 



الدٌنار على رصٌد  سعر الصرؾ َثار تقلبات ةالفصل الثالث: دراسة قٌاسٌة و تحلٌلٌ

 .9102-0229المٌزان التجاري الجزابري فً الفترة 
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 تمهٌد:

, سنحاول اَن فً لمٌزان التجاريالنظري لعر الصرؾ و كذلك الجانب بعدما تطرقنا للجانب النظري لس

وهذا من خلال القٌام بالدراسة التحلٌلٌة لتطور سعر الصرؾ الدٌنار هذا الفصل التطرق للجانب التطبٌقً 

بالدراسة  أٌضا و القٌام( 9102-0229للجزابر خلال الفترة )و كذلك تطور رصٌد المٌزان التجاري 

شعاع الانحدار الذاتً وذلك بالاستعمال نموذج  القٌاسٌة لأثر تقلبات سعر الصرؾ على المٌزان التجاري

(VAR). 

 ٌتم بعدة مراحل, المرحلة الأولى هًعلى معطٌات الدراسة إن تطبٌق نموذج شعاع الانحدار الذاتً 

سعر الصرؾ كمتؽٌر مستقل و  اعتبرنا, حٌث و كذلك تحدٌد طبٌعتها  متؽٌرات محل الدراسةالتحدٌد 

دراسة استقرارٌة سلسلتان الزمنٌتان للمتؽٌرٌن و  , و ثانً مرحلةرصٌد المٌزان التجاري كمتؽٌر تابع

النموذج المفضل  بناءو بعدها نصل إلى  بعدها العلاقة السببٌة بٌنهما و من ثم دراسة التكامل المشترك

 قسمنا هذا الفصل إلى: احلالقٌام بهذه المر , و من أجللدراستنا

 م.9102-0229تحلٌل تطور سعر الصرؾ الدٌنار و المٌزان التجاري للجزابر من  المبحث الأول:

 الإطار النظري لمنهجٌة الدراسة. المبحث الثانً:

ن التجاري.ثر تؽٌر سعر الصرؾ الدٌنار الجزابري على رصٌد المٌزاالقٌاسٌة لأدراسة  المبحث الثالث:



الدٌنار على رصٌد  سعر الصرؾ َثار تقلبات ةالفصل الثالث: دراسة قٌاسٌة و تحلٌلٌ
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-1992الدٌنار و المٌزان التجاري للجزائر من  المبحث الأول:تحلٌل تطور سعر الصرف

 م.2718

 .2718-1992: تطور سعر الصرف لدٌنار الجزائري من 71المطلب

لقد مر نظام الصرؾ الجزابري بؤربعة مراحل, حٌث أن المرحلة الأولى تمثلت فً نظام الصرؾ الثابت 

رؾ نوعا ما من الاستقلالٌة, المرتبط بعملة واحدة و هً الفرنك الفرنسً, ثم بعدها عرؾ سعر الص

حٌث تم ربطه بسلة من العملات الصعبة وذلك بسبب تدهور قٌمة الفرنك الفرنسً, و من هنا استدعى 

التخلً عن نظام الصرؾ الثابت وتبنً نظام الصرؾ ما بٌن البنوك و هذا فً إطار نظام الصرؾ 

ٌكً و هذا راجع إلى تقٌٌم الصادرات العابم, حٌث فً هذه المرحة ارتبط هذا النظام بالدولار الأمر

الجزابرٌة بالدولار الأمرٌكً, و فً هذه المرحلة ٌتحدد سعر الصرؾ الدٌنار تبعا لتفاعل قوى العرض 

و الطلب على العملة الوطنٌة, و ذلك مع تدخل البنك المركزي بالتخفٌض أو بالزٌادة, و نحن اَن سنبٌن 

    تطور سعر الصرؾ فً فترة الدراسة فقط.

 هً: 9102-0229المراحل التً تطور فٌها سعر الصرؾ الدٌنار فً الفترة 

 (:1994-1992مرحلة الاستقرار النسبً للدٌنار ) -1

جاءت الحكومة الجدٌدة ببرنامج اقتصادي جدٌد الذي ٌختص بإقامة سوق صرؾ مزدوجة أي  0229فً 

عابم مراقب, و فً هذه الفترة جزء منها ٌعمل وفق معدل صرؾ ثابت و جزء ٌعمل وفق معدل صرؾ 

تم  0224و  دٌنار مقابل الدولار إلى ؼاٌة شهر أفرٌل سنة 99.0عند مستوى  بقً سعر الصرؾ مستقرا

لٌصل بذلك إلى  %41.04إبرام اتفاق مع صندوق النقد الدولً و الذي قام بتخفٌض قٌمة الدٌنار بنسبة 

قتصادٌة الجدٌدة إلى تحقٌق قابلٌة تحوٌل الدٌنار لدٌنار لدولار  الواحد, وتهدؾ هذه السٌاسة الا 00

 1بالنسبة للمعاملات الجارٌة بشكل تدرٌجً و ذلك بتوفر توازن السوق.

 .(1994 -1992تطور سعر صرف الدٌنار مقارنة مع الدولار فً الفترة ) :1-3الجدول

 2991 2991 2991 السنوات

AD/U.S.D 90.2000 90.0404 35,0585  

 إحصائٌات بنك المركزي الجزائري. المصدر:

 

 

 

                                                           
1
 .012المرجع السابق, ص زراقة محمد, 
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 إلى ٌومنا هذا(: 1994مرحلة نظام الصرف العائم المدار ) -2

فً هذه المرحلة فرضت اتفاقٌة الجزابر مع صندوق النقد الدولً للتخلً تدرٌجٌا عن وسابل الرقابة 

قابلٌة تحوٌل المباشرة على الصرؾ و بالتالً رفع القٌود على التجارة الخارجٌة,و هذا بهدؾ تحقٌق 

 1الدٌنار و المحافظة على التوازن الخارجً.

و عقدت جلسات ٌومٌة لتحدٌد سعر الصرؾ تحت إدارة بنك الجزابر, حٌث ٌتم تحدٌد سعر الصرؾ  

لجمٌع المعاملات ٌومٌا و ذلك على حسب  توفر العملة الأجنبٌة و كذلك العروض المقدمة من قبل البنوك 

ة, وٌتم تعدٌل سعر الصرؾ عن طرٌق تلاقً عرض العملات الأجنبٌة من التجارٌة فً بداٌة كل جلس

طرؾ البنك المركزي و الطلب علٌها من طرؾ البنوك التجارٌة, و خلال فترة التصحٌح الهٌكلً الذي 

كان الهدؾ منه إعادة استقرار النقدي لتخطً مرحلة التحول إلى اقتصاد السوق فقد الدٌنار جزءا كبٌرا 

 2من قٌمته.

إن فترة جلسات التثبٌت ساهمت بقسط كبٌر فً تقرٌب سعر الصرؾ إلى الواقع و زوال نظام التحدٌد 

الإداري لسعر الصرؾ للدٌنار, وإنشاء سوق ٌتدخل فٌها ٌومٌا جمٌع المتعاملٌن من البنوك و المإسسات 

عن طرٌق تفاعل  المالٌة لؽرض بٌع و شراء العملة ,و ٌتم فً هذه الفترة تحدٌد سعر الصرؾ الحقٌقً

 .9110قوى العرض و الطلب و قد استمر هذا النظام إلى ؼاٌة دٌسمبر 

و بعد فترة التثبٌت تلٌها فترة بداٌة تبنً سوق الصرؾ ما بٌن البنوك, أي فً هذه الفترة كانت سٌاسة 

د هو الصرؾ قابمة على تخفٌض قٌمة الدٌنار و إنشاء مكاتب الصرؾ, و الهدؾ من هذا البرنامج الجدٌ

 3تطوٌر الاقتصاد الجزابري و جعله أكثر انفتاحا.

قام البنك الجزابري بتصرٌح و ذلك لتدعٌم آلٌات الصرؾ بمكاتب  9110و فً شهر دٌسمبر سنة 

الصرافة و ذلك من أجل تسهٌل للمتعاملٌن من اجل تلبٌة حاجتهم من العملات الأجنبٌة, و حققت هذه 

 العملٌة ماٌلً:

 فعالٌة تخصٌص النقد.تعزٌز الشفافٌة و  -

 تفعٌل آلٌتً السوق و الأسعار . -

تطوٌر مناخ الاستثمار الأجنبً, و حصول المستثمرٌن على ضمانات عالٌة لتحوٌل عوابدهم إلى  -

 الخارج.

لقد ساعدت هذه الإجراءات التحول نحو نظام صرؾ معوم أي التحول من التسٌٌر الإداري لسعر 

ٌتحدد سعر الصرؾ هنا وفق ظروؾ العرض و الطلب و لكن وفق  الصرؾ نحو التسٌٌر الدٌنامٌكً أي

 حدود معٌنة أي تتدخل السلطات النقدٌة فً حماٌة العملة الوطنٌة  وهو مستمر إلى ٌومنا هذا.

 

 

                                                           
1
 .012نفس المرجع أعلاه, ص 
2
 .012نفس المرجع أعلاه, ص  

3
 .012نفس المرجع أعلاه, ص  
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 (.2718-1995تطور سعر الدٌنار مقارنة مع الدولار فً الفترة ) :2-3 الجدول رقم

 1221 1222 1222 2999 2991 2991 2991 2991 السنوات

AD/USD 47.66 54.75 57.71 58.74 66.57 75.26 77.21 79.68 

 9101 9112 9112 9114 9110 9110 9114 9110 السنوات

AD/USD 44.02 49.14 40.00 49.00 02.04 04.04 49.00 44.41 

 9102 9104 9100 9100 9104 9100 9109 9100 السنوات

AD/USD 49.20 44.00 42.02 21.00 011.40 012.40 001.20 000.09 

 إحصائٌات البنك المركزي الجزائري. المصدر:

 و سنوضح فً ماٌلً الشكل الذي ٌبٌن لنا تطور سعر الصرؾ فً فترة الدراسة:

 .2718إلى 1992خلال الفترة الممتدة من  سعر الصرف ٌبٌن تطور  :1-3شكل رقم ال

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 (.71حق)ملالسعر الصرف فً بالاعتماد على معطٌات  بةمن إعداد الطال المصدر:
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دٌنار مقابل  99.0عند مستوى  بقً سعر الصرؾ مستقرا 0224-0229نلاحظ فً المنحنى أن الفترة 

 . 0224الدولار إلى ؼاٌة شهر أفرٌل سنة 

السنة نظام سعر الصرؾ بنظام قامت السلطات بتخفٌض الدٌنار, حٌث حدد فً هذه  0224و فً سنة 

ارتفع سعر  0222-0220تعوٌم المدار) كما قلنا سابقا( بٌن البنك المركزي و البنوك التجارٌة, و بٌن 

دٌنار لكل دولار, وتبعه هذا الارتفاع إلى ؼاٌة الأوابل من  02.40إلى  44.00الصرؾ المتوسط من 

 .9119سنة 

,  %0و   %9ي بتخفٌض قٌمة الدٌنار بنسبة تتراوح ما بٌن قام البنك الجزابر 9110و فً بداٌة سنة 

 77,3949وهذا بسبب الحد من تطور الكتلة النقدٌة المتداولة فً السوق الموازٌة حٌث وصلت قٌمته إلى 

 .دينار نكم دولار

و فً سنة انخفض و  , 73,3627,  وصل سعر الصرؾ الدٌنار مقابل الدولار إلى 9110و فً سنة 

ارتفعت قٌمته حٌث وصلت إلى   9114دٌنار لكل دولار و فً سنة  49.0404وصلت نسبته إلى 

 .دينار نكم دولار 69,3656

لكل دولار, بسبب انهٌار أسعار  21.00انخفض متوسط سعر الصرؾ الدٌنار إلى  9104وفً سنة 

 .فً الأسواق العالمٌة النفط 

دٌنار لكل  000.09الدٌنار تراجعها حتى وصل متوسط سعر الصرؾ  واصلت قٌمة 9102و فً سنة 

 من تحسن أسعار النفط مقارنة بالسنوات الماضٌة دولار برؼم 

 .2718-1992جاري الجزائري فً الفترة : تطور المٌزان الت72المطلب 

الواردات  , و هو الفرق بٌن الصادرات ومٌزان المدفوعات ٌعتبر المٌزان التجاري أهم المكونات فً

السلعٌة للدولة, و ٌعتبر قطاع المحروقات فً جانب الصادرات البترولٌة و التً تشكل المورد الأساسً 

 لمداخٌل الدولة.

و الجدولٌن اَتٌٌن ٌمثلان تطور المٌزان التجاري الجزابري و تطور الصادرات المحروقات خلال فترة 

 الدراسة:

 .2718-1992خلال الفترة  تطور المٌزان التجاري :3-3الجدول رقم 

 السنوات   الميزان التجاريرصيد  لوارداتا الصادرات

11,51 8,3 3,21 1992 

10,41 7,99 2,42 1993 

8,89 9,15 -0,26 1994 

10,26 10,1 0,16 1995 

13,22 9,09 4,13 1996 

13,82 8,13 5,69 1997 
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10,14 8,63 1,51 1998 

12,32 8,96 3,36 1999 

21,65 9,35 12,3 2000 

19,09 9,48 9,61 2001 

18,71 12,01 6,7 2002 

24,74 13,32 11,14 2003 

32,22 17,95 14,27 2004 

46,38 19,57 26,47 2005 

54,74 20,68 34,06 2006 

60,59 26,35 34,24 2007 

78,59 38,07 40,52 2008 

45,18 37,4 7,78 2009 

57,09 38,89 18,2 2010 

72,89 38,89 25,96 2011 

71,74 46,93 20,17 2012 

64,71 54,99 9,41 2013 

59,99 59,67 0,59 2014 

34,57 52,65 -18,08 2015 

29,31 49,44 -20,13 2016 

34,57 48,98 -14,41 2017 

41,11 48,57 -7,46 2018 

 إحصائٌات بنك الجزائر. المصدر:

 .2718-1992خلال الفترة تطور صادرات المحروقات : 4-3الجدول رقم

 البنك المركزي الجزائري. المصدر:

حٌث أنه ٌبٌن تطور المٌزان التجاري الجزابري و , 4-0و 0-0منحنى الذي ٌمثل الجدولٌن رقم  تمثٌل ال

 :9102إلى  0229الصادرات من المحروقات من تطور الصادرات و 

 9111 0222 0222 0224 0220 0220 0224 0220 0229 السنوات

AD/USD 01.22 2.22 2.00 2.40 09.00 00.02 2.44 00.20 90.10 

 9112 9112 9114 9110 9110 9114 9110 9119 9110 السنوات2

AD/USD 02.00 02.00 90.22 00.00 40.02 00.00 02.00 44.02 44.40 

 9102 9104 9100 9100 9104 9100 9109 9100 9101 السنوات

AD/USD 00.09 40.00 41.02 00.00 02.40 00.12 94.29 00.9 94.29 
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 كما ٌمكن توضٌح الجدولٌن السابقٌن بالشكل التالً:

خلال  تجاري و الصادرات و الصادرات من المحروقاتمٌزان الالٌبٌن تطور رصٌد  :2-3رقم الشكل 

 .2718 إلى1992الفترة الممتدة من 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 بالاعتماد على معطٌات الجدول رقم )( بةمن إعداد الطال :المصدر

و التً شهدت عجزا  0224إلى ؼاٌة  0229نلاحظ فً المنحنى تقلص حجم الفابض التجاري فً الفترة 

) فً هذه الفترة  0222إلى ؼاٌة سنة  0220ملٌون دولار, و فً سنة  901فً المٌزان التجاري ٌقدر ب 

ملٌون دولار فً  001ر البترول(  حقق المٌزان التجاري فابضا ٌقدر ب شهد تذبذبات نسبٌة فً أسعا

وذلك بسبب اتخاذ السلطات بعض الإجراءات أهمها  0222ملٌار دولار سنة  0.00و  0220سنة 

تخفٌض قٌمة الدٌنار, و كذلك تحسن قٌمة الدولار و ارتفاع أسعار البترول تذبذب فً الصادرات من 

ملٌار  41.09إلى  9112مر الفابض فً المٌزان التجاري حٌث وصل سنة المحروقات, و بعدها است

 44.02دولار و هً أكبر قٌمة له خلال الفترة المدروسة  و ذلك زٌادة الصادرات البترولٌة حٌث بلؽت 

 ملٌار دولار.

انخفض فابض المٌزان التجاري بالنسبة إلى السنوات الأخرى بسبب الأزمة المالٌة  9112و فً سنة 

ملٌار  1.02انخفض إلى  9104لعالمٌة و لكنه عاد إلى الارتفاع فً السنتٌن الموالٌتٌن, و فً سنة ا

دولار و السبب ٌعود إلى انخفاض الإرادات البترولٌة التً نشؤت عن تدهور الأسعار البترولٌة, و فً 

ولار أما ملٌار د 91.00وصل إلى أكبر عجز فً فترة الدراسة, و تقدر قٌمة العجز  9100سنة 

 4.40ملٌار دولار, ثم بعد ذلك انخفض العجز حتى وصل إلى  94.29صادرات من المحروقات وصلت 

 ملٌار دولار.    94.29و بلؽت الصادرات من المحروقات  9102ملٌار دولار سنة 
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و منه نستنتج أن هناك علاقة طردٌة بٌن الصادرات من المحروقات و رصٌد المٌزان التجاري, و أن 

  قتصاد الجزابري مرتبط ارتباطا وثٌقا مع أسعار البترول.الا
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 جٌة الدراسة.الإطار النظري لمنه المبحث الثانً:

 : ماهٌة الاقتصاد القٌاسً و ماهٌة السلاسل الزمنٌة.71المطلب 

 ماهٌة الاقتصاد القٌاسً: -1

  :Économétriquesمفهوم الاقتصاد القٌاسً  -1-1

إن الاقتصاد القٌاسً هو أحد فروع علم الاقتصاد , حٌث ٌهتم بتحلٌل و القٌاس العلاقات الاقتصادٌة  

مستخدما فً ذلك النظرٌة الاقتصادٌة, و المعادلات الرٌاضٌة و الأسالٌب الإحصابٌة, حٌث ٌمكن تعرٌفه 

( للعلاقات بٌن المتؽٌرات بؤنه " أسلوب من أسالٌب التحلٌل الاقتصادي ٌهتم بالتقدٌر العددي ) الكمً

الاقتصادٌة معتدا فً ذلك على النظرٌة الاقتصادٌة و الرٌاضٌات و الإحصاء, للوصول ؼلى هدفه 

 .1الخاص باختبار الفروض و التقدٌر و من ثم التنبإ بالظواهر الاقتصادٌة"

 أنواع الاقتصاد القٌاسً: -1-2

 2للاقتصاد القٌاسً نوعٌن هما:

 : Econométriques Théorétique النظري الاقتصاد القٌاسً -1-2-1

ٌهتم بتطوٌر الطرق الملابمة لقٌاس العلاقات الاقتصادٌة المحددة بواسطة نماذج الاقتصاد القٌاسً, حٌث 

 ٌعتمد على الإحصاء الرٌاضً بصفة كبٌرة.

 : Econométrique appliqueالاقتصاد القٌاسً التطبٌقً -1-2-2

بٌقً أدوات الاقتصاد القٌاسً النظري لدراسة الحلول الخاصة فً ٌستعمل الاقتصاد القٌاسً التط

 الاقتصاد مثل دوال العرض و الطلب , و دوال الاستثمار و الاستهلاك ........الخ

 وظائف الاقتصاد القٌاسً: -1-3

  لدٌه وظٌفتٌن أساسٌتٌن هما:

 توفٌر الأسالٌب التً ٌمكن على أساسها قبول أو رفض النظرٌات الاقتصادٌة. -

المستقبلٌة  اوفٌر التقدٌر الكمً للقٌم التً تقٌس العلاقات الاقتصادٌة و قوانٌنها, و التنبإ بسلوكٌاتهت -

 )كمٌا(.

 :Série temporelleماهٌة السلاسل الزمنٌة  -2

 تعرٌف السلاسل الزمنٌة: -2-1

 الاحتمالٌةوابٌة معرفة ضمن فضاء تعرؾ السلسلة الزمنٌة إحصابٌا بؤنها "سلسلة من المتؽٌرات العش

و الذي ٌعود إلى  tمتعددة المتؽٌرات و التً تمثل ظاهرة اقتصاٌدٌة )سعر, مبٌعات...( و مإشرة بالدلٌل 

                                                           
1
الطبعة العربٌة, دار الٌازوري العلمٌة للنشر و التوزٌع, الأردن,  , "الاقتصاد القٌاسً",سحر فتح الله حسٌن علً بخٌت, 

 .02, ص9114الأردن, 
2
 .040عبد الجلٌل هجٌرة , المرجع السابق, ص 
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, و تتكون من متؽٌرٌن أحدهما (        )حٌث     و ٌرمز للسلسلة الزمنٌة عادة ب Tمجموعة دلٌله 

 .1لمدروسة"توضٌحً و هو الزمن و اَخر الاستجابة و هو قٌمة الظاهرة ا

و هدؾ من دراسة سلسلة زمنٌة هو وصؾ الظاهرة الاقتصادٌة و التعرؾ على التؽٌرات الحاصلة فٌها 

 بسبب العوامل و المإثرات التً تتعرض لها هذه الظاهرة.

 : les composantes de série temporelleمركبات السلسلة الزمنٌة -2-2

  :la tendance الاتجاه العام  -2-2-1

, و هً تصؾ تؽٌرات ظاهرة من خلال منحنى زمنً أو من خلال البٌانات و   و ٌرمز لها بالرمز 

كثٌرا ما ٌلاحظ وجود تؽٌرات بطٌبة على المدى القصٌر بالزٌادة أو النقصان و مٌل عام إلى التزاٌد على 

 2المدى الطوٌل.

 مثال:

 

 .  منحنى الاتجاه العام لدالة  :3-3الشكل رقم 

 

 Eviews 10من إعداد الطالبة بالاستعمال  المصدر:

                                                           
1
 R.bourbonnais , M.terraza, « analyse des séries temporelles », 2004, paris, p.11. 

2
مركز النشر العلمً, جامعة الملك عبد  "مقدمة فً التحلٌل الحدٌث للسلاسل الزمنً",لشعراوي, سمٌر مصطفى ا 

 .40العزٌز, المملكة العربٌة السعودٌة, ص
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 : la composante saisonnièreالتقلبات الموسمٌة -2-2-2

, و هً التؽٌرات التً تإدي إلى حدوث نمط دوري فً السلسلة و ٌتكرر ة ٌتؽٌر   و نرمز لها بالرمز 

 1الزمنٌة.بعد عدد معٌن من الفترات 

 مثال:

1,...,100et  t  )1,0(~,)4
6

*
sin(*2 2  


N

t
y ttt

 

 .  لدالة التقلبات الموسمٌة منحنى  :4-3 الشكل رقم

 

 . Eviews 10من إعداد الطالبة بالاستعمال  المصدر:

 :Une composante cycliqueالتقلبات الدورٌة  -2-2-3

فً السلسلة و ٌتكرر كل فترة , و هً التؽٌرات التً تإدي إلى حدوث نمط دوري    و ٌرمز لها بالرمز 

 زمنٌة طوٌلة.

 : Une composante résiduelle التقلبات الغٌر المنتظمة أو العشوائٌة -2-2-4

, و هذه التؽٌرات لا ٌمكن التنبإ بها , وهً تؽٌرات ؼٌر عادٌة تسبب اهتزازات   و ٌرمز له بالرمز 

 2فجابٌة فً الظاهرة بالارتفاع أو بالانخفاض.

                                                           
 .44نفس المرجع أعلاه, ص1
 .42.نفس المرجع أعلاه, ص2
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 السلاسل الزمنٌة:أنواع  -2-3

 :le processus stationnaireالسلسلة الزمنٌة المستقرة  -2-3-1

 و هناك نوعٌن من السلاسل المستقرة :

 :la stationnarité faibleسلسلة زمنٌة مستقرة من نوع ضعٌف  -2-3-1-1

  و تتمٌز ب:

معتمدا على الفجوة ثبات متوسط القٌم  و التباٌن عبر الزمن و التؽاٌر ٌكون بٌن قٌمتٌن لنفس المتؽٌر  -

الزمنٌة بٌن القٌمتٌن و لٌس على القٌمة الفعلٌة للزمن الذي ٌحسب عنده التؽاٌر, أي ٌمكن تفسٌر هذا 

 1 بالعبارات اَتٌة:
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 la stationnarité forte: 2السلسلة الزمنٌة المستقرة من النوع التام  -2-3-1-2

n,  ,  1مستقرة من نوع تام إذا كان من أجل    السلسلة الزمنٌة    2      
 

, المتتالٌات       و مهما ٌكن        مع      , و من أجل الوقت     حٌث  

1  )و  (          1  )  لدٌهم نفس التوزٌع. (      

 : Bruit Blanc الضجٌج الأبٌض  -2-3-1-3

الضجٌج الأبٌض هو مستقر بصفة ضعٌفة , حٌث أن متوسطه معدوم كما أنه لا ٌتمٌز بالارتباط و نرمز 

 3مع: (2   )     له بالرمز 





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 .(i ,i,d)إلا إذا كان مستقل و متشابه التوزٌع  forte)ضجٌج أبٌض تام ) (      )إذا كان 

                                                           
1
 D. belmokhtar chouik, cours de « les séries chronologiques uni variées », école supérieure 

de commerce kolea, alger, p.03.  
2
 Idem. 

3
 Idem. 
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 bruit blanc)ٌتبع التوزٌع الطبٌعً, معناه أن ضجٌج أبٌض  (  )إذا كان الضجٌج الأبٌض 

gaussien)  (2   )    أي. 

 : le processus non stationnaire السلسلة الزمنٌة غٌر مستقرة -2-3-2

, حٌث وهً السلاسل  التً لاتمتلك وسطا وتباٌنا وتمٌل بٌاناتها نحو الزٌادة والنقصان أي تملك اتجاه عام

, و ٌمكن التمٌٌز بٌن نوعٌن من 1الاقتصادٌة و المالٌة فً معظم الأحٌان تكون ؼٌر مستقرةأن السلاسل 

 السلاسل الزمنٌة الؽٌر مستقرة:

, و فً هذا النوع من   TS (Trend stationnary)السلاسل الزمنٌة الؽٌر مستقرة من نوع  -

 . Transitoire ٌكون عابرا tالسلاسل فإن أي صدمة فً اللحظة 

 .  DS (Différence stationnary)ل الزمنٌة الؽٌر مستقرة من النوع السلاس -

 :TSالمسار  -2-3-2-1

, و فً هذا المسار تكون السلسلة « déterministe »وٌمثل عدم الاستقرار من نوع الاتجاه المحدد 

و ٌصبح المتوسط لانهابً و تتكون  tبالزمن  (  )  الزمنٌة ؼٌر مستقرة بسبب ارتباط المتوسط

 2لة من مركبتٌن على الشكل التالً:السلس

         

 دالة خطٌة محددة بدالة الزمن.     حٌث أن 

   un processus stochastique stationnaire: متؽٌر عشوابً ٌمثل مسار احتمالً مستقر     

(  ) ؼٌر مستقر بسبب العبارة  TSالمسار  -  لأنها تعتمد على الزمن.  (  )     

 دالة خطٌة من الدرجة الأولى و نكتبها على الشكل: TSالمسار  -

       1     

 حٌث: tتتؽٌر بالنسبة إلى الزمن  TSالمسار خصابص  -

 (  )      1                          

 (  )   2      

   (     )            

فً هذا المسار التباٌن لا ٌعتمد على الزمن , على العكس المتوسط ٌعتمد على الزمن, لهذا السبب أنها 

 .« déterministe »ؼٌر مستقرة من نوع الاتجاه المحدد 

                                                           
1
 .040عبد الجلٌل هجٌرة, , المرجع السابق, ص 

2
 .024المرجع السابق, ص موري سمٌة, 
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 :DSالمسار  -2-3-2-2

تسمى هذه السلسلة بسلاسل المسار الاحتمالً أو العشوابً و تكون هذه السلسلة ؼٌر مستقرة بسبب 

 1بالتباٌن و ٌصبح التباٌن لا نهابً, و ٌكتب على الشكل التالً: ارتباط الزمن

      1     

 : الضجٌج الأبٌض.    

هو مسار عشوابً,أي علاقة الاتجاه ؼٌر واضحة أي ؼٌر أكٌدة  DSمن المعادلة ٌتضح لنا أن المسار 

 لمستقبل.تإثر فً مسار الاتجاه با tؼٌر متوقعة فً اللحظة من الزمن     حٌث أن أي صدمة 

 .tests de racines unitaireاختبارات جذر الوحدة  -2-4

تفترض كل الدراسات التطبٌقٌة التً تستخدم بٌانات السلاسل الزمنٌة أن تتصؾ هذه السلاسل 

بالاستقرار, و لهذا فإن عدم استقرار السلسلة الزمنٌة للمتؽٌر ٌعود لاحتوابها على جذر الوحدة, لذلك لابد 

جذر الوحدة لتحقق من استقرار البٌانات السلاسل الزمنٌة لمتؽٌرات البحث ,و على  من إجراء اختبارات

 الرؼم من وجود عدة اختبارات لجذر الوحدة إلا أننا سوؾ نعتمد على اختبارٌن هما:

 :Test de dickey – fuller simple   (DF)فولر –اختبار دٌكً  -2-4-1

الذي ٌنص على الفرضٌة بواسطة عملٌة الانحدار  (test DF) 0240فولر سنة  –إن اختبار دٌكً 

 2و الذي ٌتم تقدٌره كما ٌلً: (Autorégressive AR)الذاتً 

    1   1                               

فولر ثلاث معادلات انحدار للكشؾ عن وجود جذر الوحدة , و ٌمكن توضٌحها فٌما  –لقد استخدم دٌكً 

 ٌلً:

[0 ](    )        
 
  1   1     

[9](    )(    )          1   1       

[0](    )(       )          1   1           

1 و  مع(1   )   و (1   )       . 

       هً (2   )    

حٌث أن المعادلة الأولى تمثل نموذج السٌر العشوابً, أما المعادلة الثانٌة هً المعادلة الأولى زابد الحد 

 الثابت, و المعادلة الثالثة تمثل المعادلة الأولى زابد الحد الثابت زابد الاتجاه الزمنً الخطً. 

                                                           
 .022, صنفس المرجع أعلاه 1

2
 R.bourbonnais , M.terraza, « analyse des séries temporelles », op.cite, p142.143. 
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الوحدة أي عدم وجود و التً تعنً وجود جذر  (    )هذا الاختبار ٌسمح باختبار الفرضٌة  -

 وجود الاستقرار. (1 )استقرار لسلسة الزمنٌة, والعكس الفرضٌة 

 و فرضٌات الاختبار هما: -

               1            (   )   

لتؤكد من عدم وجود ارتباط ذاتً بٌن  (les seuils critique tabulés) (SIC)كما ٌتم إجراء اختبار 

حٌث ٌتم المقارنة  1   لمعامل المتؽٌر التابع   tالبواقً , و ٌعتمد اختبار جذر الوحدة على الإحصابٌة 

 من الاختبار فإذا كانت:(t calculé ) والقٌم المحسوبة  (t tabulé)بٌن القٌم الحرجة 

- t calculé > t tabulé معناه نقبل الفرضٌة ,  . 

-  t calculé < t tabulé نرفض الفرضٌة ,   

 :Test de dickey – fuller augmenté   (ADF)فولر الموسع  –اختبار دٌكً  -2-4-2

, حٌث أصبح   (ADF)اختبار لتحلٌل خصابص السلاسل الزمنٌة  0220فولر عام  –طور العالم دٌكً 

, و ٌقوم (DF)الاختبارات لجذر الوحدة, وٌعتمد هذا النموذج على عناصر الاختبار  هذا الاختبار أكفؤ

و ذلك لتخلص من الارتباط الذاتً للحد   AR(p)إلى النموذج من النوع  AR(1)بتحوٌل نموذج من نوع 

العشوابً, بحٌث ٌصبح لنموذج قوة تساعده على كشؾ استقرارٌة السلاسل الزمنٌة, و هذا النموذج 

 1:(MCO)مد على ثلاثة نماذج بالاستعمال طرٌقة المربعات الصؽرى ٌعت

         1  ∑   
 
  2       1        [0...................النموذج ]    

        1  ∑   
 
  2       1  [9..............النموذج ]      

        1  ∑   
 
  2       1  [0......النموذج ]         

نلاحظ فً النموذج الأول أن صٌؽته لا تحتوي على اتجاه الزمنً و لا الحد الثابت, أما النموذج الثانً 

 ٌحتوي على الحد الثابت فقط, أما النموذج الثالث ٌحتوي كلاهما معا.

معناه وجود جذر    لفرضٌة ا فإذا تم قبولعلى حسب النتابج  (ADF)و ٌكون القرار فً هذا الاختبار 

وتحدد بالاستعمال معٌار  p الوحدة فً السلاسل الزمنٌة, و ٌعتمد هذا الاختبار على درجة التؤخر

AIC(p)  او معٌارSC(p)    و ذلك بالاستعمال البرامج الإحصابٌة فهنا ٌتم إعطاء عدد التؤخر الأمثل ,

(le retard optimale) . 

   ( )      ( 2 )   ( ) 

  ( )      ( 2 )      ( ) 

                                                           
1
"تحلٌل العلاقة التوازنٌة طوٌلة الأجل بالاستعمال اختبارات جذر الوحدة و أسلوب دمج النماذج علً عبد الزهرة حسن,  

 .042, ص9100, 04, كلٌة الإدارة و الاقتصاد جامعة بؽداد, المجلد التاسع العددالمرتبطة ذاتٌا"
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 :Phillips and Perronبٌرون  –اختبار فٌلبس  -2-4-3

, و هو ٌعالج مشكلة الارتباط التسلسلً بعملٌة ADFبٌرون أكثر عمومٌة من اختبار  –ٌقوم اختبار فٌلبس 

المقدرة بوجود فً هذا الاختبار تكون معادلة النموذج  , (non paramétrique)التصحٌح لا معلمٌة 

 الحد الثابت و القاطع:

          1     

و ٌرى الإحصابٌٌن أن  بٌرون, –ٌتم إجراء اختبار فٌلبس  ADFو بنفس الخطوات فً الاختبار السابق 

 1.و أفضل منه و ذلك بسبب صؽر حجم العٌنة ADFأدق من من الاختبار  PPالاختبار 

 .VAR: النموذج 72المطلب

, حٌث ٌقترح فً نموذجه معاملة المتؽٌرات جمٌعها 0220فً عام  Simsقام بالاقتراح هذا النموذج 

بطرٌقة نفسها و أن لا ٌكون هناك تمٌٌز بٌن المتؽٌرات الداخلٌة و الخارجٌة, و ٌتم إدخال هذه المتؽٌرات 

 2ت بعدد مدد الإبطاء الزمنً نفسها.فً معادلات ذا

 :VAR(pكتابة النموذج ) -1

 3من المتؽٌرات بالشكل التالً: kب  VAR(p)ٌمكن كتابة النموذج  

       1   1   2   2               

)      حٌث:  

 1  

 2  
     

    

)        

(

 
 

 1 
1  1 

2   1 
 

 2 
1  2 

2   2 
 

 
   
1

  
   
2  

 
   
 

)

 
 

       

(

 

 1
 

 2
 

 
  
 )

     (

 1 

 2 

 
   

) 

 ∑   (     
 للتباٌن تباٌن المشترك للأخطاء . (K ,K): مصفوفة ذات بعد ( 

على ماضٌه و ماضً     ٌبٌن لنا النموذج أنه عبارة عن معادلة الانحدار لعنصر من الشعار -

 العناصر الأخرى من الشعاع.

بالاستخدام طرٌقة المربعات الصؽرى مطبقة على كل المعادلة حدة   VARإن تقدٌر النموذج  -

خصابص التقاربٌة للمقدرات التً ٌمكن أن نحصل علٌها هً الخصابص المعتادة )بدون الانحدار   

 و بدون خاصٌة الموسمٌة( .

 

                                                           
1
, رسالة الماجستٌر فً الاقتصاد, جامعة لاقتصادي "," دور الصنادٌق الإسلامٌة فً تحقٌق النمو اقصً احمد الشٌخة 

 .44, ص9100-9104دمشق, سورٌا, 
2
فً التنبؤ و دراسة العلاقة السببٌة بٌن إجمالً الناتج المحلً و  VAR"استخدام نماذج عثمان نقار, منذر العواد,   

, العدد الثانً, 92لقانونٌة, المجلد , مجلة جمعة دمشق للعلوم الاقتصادٌة و اإجمالً التكوٌن الرأسمالً فً سورٌة"

 .002, ص9109
3
 .002درقال ٌمٌنة, المرجع السابق, ص 



الدٌنار على رصٌد  سعر الصرؾ َثار تقلبات ةالفصل الثالث: دراسة قٌاسٌة و تحلٌلٌ

 .9102-0229المٌزان التجاري الجزابري فً الفترة 

81  

 

 :  VARبنا  النموذج  -2

 1هً: VARمن شروط بناء نموذج 

  تحتوي على جذر الوحدة.أن تكون السلاسل الزمنٌة مستقرة, أي لا -

 تحدٌد عدد الإبطاء الزمنً التً ستعتمد فً النموذج. -

 دراسة العلاقة السببٌة بٌن المتؽٌرات. -

 :VARاستقرارٌة النموذج  -3

 مستقرا إذا كان ٌحقق الشروط التالٌة: VARنقول أن النموذج 

-  (  )     . 

-    (  )   . 

-    (       )    (    )(      )       . 

 : (p)تحدٌد عدد مدد التباطؤ الزمنً  -4

 2نستعمل المعٌارٌن اَتٌٌن: (p)لتحدٌد عدد مدد التباطإ الزمنً 

 :AKAIKE (AKAIKE Information Criterion)معٌار المعلومات ل  -4-1

 وٌحسب بالعلاقة التالٌة: 

   ( )    (   |∑ |)  
  2 

 
 

 حٌث:

K ًالنموذج.: عدد المتؽٌرات ف 

n.عدد الملاحظات: 

p.عدد مدد التباطإ: 

 : مصفوفة التباٌن و التباٌن المشترك للبواقً فً النموذج. ∑ 

 :SKHWARTZمعٌار  -4-2

 و ٌحسب بالعلاقة التالٌة:

  ( )    (   |∑ |)  
 2   ( )

 
 

                                                           
1
 .041عثمان نقار, منذر العواد, المرجع السابق, ص 

2
 .040نفس المرجع أعلاه, ص 
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 قٌن فقط.ٌوجد عدة معاٌٌر المعلومات, ولكننا فً دراستنا سنعتمد على المعٌارٌن الساب

 :(Granger Causality test)اختبار السببٌة لغرانجر  -5

و هً قدرة أحد المتؽٌرات فً التنبإ بمتؽٌر  0202مفهوم السببٌة فً الاقتصاد سنة  Grangerأدخل 

آخر, حٌث ٌركز على علاقة مباشرة بٌن المتؽٌرات واتجاهها, و تسمح بالتمٌٌز بٌن المتؽٌرات الداخلٌة 

 1ارجٌة .و المتؽٌرات الخ

 :Grangerتعرٌف سببٌة   -5-1

مفٌدة  1 إذا كانت معلومات فً الماضً  2 أنه ٌسبب المتؽٌر العشوابً  1 نقول أن المتؽٌر العشوابً 

 2.2 , وهذه المعلومات ؼٌر موجودة فً ماضً 2 فً التنبإ ب 

 لدٌنا هنا المسلمات هما:

 السببٌة لا تطبق إلا على المتؽٌرات العشوابٌة. -

 الماضً و الحاضر ٌمكن أن ٌسبب المستقبل و العكس ؼٌر ممكن. -

  فً الزمن  2 ٌسبب عن طرٌق ؼرانجر المتؽٌر  1 نقول أن المتؽٌرt 1 , إذا كان ماضً المتؽٌر 

 فً كل لحظة أي: 2 ٌحسن من تنبإ المتؽٌر 

 (
 2  

 2  1  1   1
⁄ )   (

 2  
 2  1

⁄ ) 

  1   فً الزمن 2 ٌسبب t :إذا 

 (
 2  

 2  1  1  
⁄ )   (

 2  
 2  1  1   1

⁄ ) 

  1   فً الزمن 2 لا ٌسبب t :إذا 

  (
 2  

 2  1  1  
⁄ )    (

 2  
 2  1

⁄ ) 

  1   فً الزمن 2 لا ٌسبب t :إذا 

  (
 2  

 2  1  1  
⁄ )    (

 2  
 2  1 1   1

⁄ ) 

 خطوات اختبار السببٌة: -5-2

 ٌر معادلة النموذج بالاستخدام طرٌقة المربعات الصؽرى )نستعٌن بالمثال التالً لتوضٌح(:نقوم بتقد -

 بمتؽٌرٌن: VAR (p)لٌكن النموذج 

{
 1       1

(1)
 1   1    1

( )
 1      1

(1)
 2   1    1

( )
 2      1  

 2       2
(1)

 1   1    2
( )

 1      2
(1)

 2   1    2
( )

 2      2  

 

                                                           
1
 .044نفس المرجع أعلاه, ص 

2
 .044نفس المرجع أعلاه, ص  
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 النموذج بالاستعمال اختبار فٌشر لكل معادلة:ثم نختبر فرضٌات 

   1
(1)

  1
(2)

   1
( )

  ( 2                1  ) 

   2
(1)

  2
(2)

   2
( )

  ( 1                2  ) 

 :La Cointégration: التكامل المشترك 73المطلب 

, الذي ساعد 0224و انجل سنة  0220رانجر سنة تحلٌل التكامل المشترك المتمثل من قبل ج

الاقتصادٌٌن فً تحلٌل السلاسل الزمنٌة ؼٌر مستقرة و توضٌح علاقة المتؽٌرات الاقتصادٌة فً المدى 

 الطوٌل.

 تعرٌف اختبار التكامل المشترك : -1

متكاملة من نفس الدرجة,  2 , 1 ٌقوم تعرٌؾ التكامل المشترك على أنه إذا كان بٌانات المتؽٌرات 

فٌمكن استخدام تحلٌل التكامل المشترك لاختبار وجود توازن طوٌل الأجل بٌن السلاسل الزمنٌة ؼٌر 

 1مستقرة عند مستوٌاتها.

 مثال:

هذا ٌعنً وجود تكامل مشترك , وإذا كانت  I(1)إذا كان هناك سلاسل زمنٌة متكاملة من الدرجة الأولى 

, هذا ٌعنً وجود I(0)ة من نموذج العلاقة بٌن المتؽٌرٌن متكاملة من الدرجة صفر سلسلة البواقً الناتج

 علاقة توازنٌة بٌن السلاسل الزمنٌة فً الأجل الطوٌل على الرؼم من وجود اختلال فً الزمن القصٌر. 

 

 شروط التكامل المشترك: -2

 2متكاملتٌن زمنٌا إذا تحقق الشرطان التالٌان: (  )و  (  )تكون السلسلتٌن الزمنٌتٌن 

 أن تكون السلسلتٌن متكاملتٌن من نفس الدرجة. -

 تشكل سلسلة مستقرة من درجة أقل. (  )أن تكون سلسلة البواقً  -

 ( )     أي أن:  (d)سلسلة زمنٌة متكاملة من الدرجة  (  )فإذا كانت 

 ( )     أي أن:  (b)من الدرجة سلسلة زمنٌة متكاملة  (  )فإذا كانت 

 فإن مجموع السلسلتٌن ٌكون متكامل بدرجة تكامل أقل أي:

{
    ( )
    ( )

  1    2     (   ) 

                                                           
1
 .004المرجع السابق, ص,  عبد الجلٌل هجٌرة 

2
 .002نفس المرجع أعلاه, ص  
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      حٌث:  

 على الشكل: ( ) فإذا وجدت سلسلتٌن و من الدرجة 

            

 ( ) : تمثل البواقً عبارة عن سلسلة مستقرة أي متكاملة من درجة صفر             و

 .(  )و  (  )إذن نقول أنه ٌوجد تكامل مشترك بٌن السلسلتٌن 

    و نتحقق من وجود التكامل المشترك عن طرٌق اختبار الجذر الأحادي على سلسلة البواقً 

 .PP , ADF, DFبالاستخدام اختبارات الاستقرار 

 :Johansen (test de trace)اختبار التكامل المشترك باستخدام طرٌقة  -3

 1على النحو التالً:  VARكتابة نموذج الانحدار الذاتً المتجه 0222ٌقترح جوهانسن سنة 

 𝛥        1  ∑              

  1

  1

 

 حٌث:

سرعة التكٌؾ   : مصفوفة تحتوي على المعلومات عن العلاقة طوٌلة الأجل, حٌث       

 مصفوفة المعاملات العلاقة طوٌلة الأجل.  للمعاملات و 

, و ٌعتمد على حد كبٌر على تماثل درجة الاستقرار المتؽٌرات المدروسة هذا الاختبارٌشترط  -

 العلاقة بٌن رتبة المصفوفة و جذورها الممٌزة.

ٌتم استخدام هذا الاختبار للكشؾ عن وجود علاقة تكامل مشترك و هذا من أجل تؤكٌد صحة  كما -

 .النتابج اختبار جرانجر, أي تقوٌة النتابج الحصول علٌها

 ECM:2نموذج تصحٌح الخطأ  -4

على السلاسل التً تتصؾ بالتكامل المشترك و قالو بؤن  0224قام آنجل و جرانجر بالبرهان سنة 

الأكثر ملابمة لتقدٌر العلاقة بٌنهما هو نموذج تصحٌح الخطؤ, و ٌستعمل نموذج تصحٌح الخطؤ النموذج 

عندما تكون السلسلتٌن ؼٌر مستقرتٌن و تتصفان بالتكامل المشترك, و ٌجب تقدٌر العلاقة بٌن هذٌن 

 السلسلتٌن عن طرٌق نموذج تصحٌح الخطؤ.

 رك, إذن المراحل تقدٌر نموذج تصحٌح الخطؤ هً:تتصفان بالتكامل المشت   و    ولٌكن السلستٌن 

 المرحلة الأولى:تقدٌر عن طرٌق المربعات الصؽرى للعلاقة طوٌلة الأجل. -

                                                           
1
 S.lardic, V.mignon, « Economie des séries temporelles macro-économique et financière », 

édition 2002, paris, p232. 
2
 .000المرجع السابق, ص عبد الجلٌل هجٌرة, 
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 النموذج الحركً )قصٌرة الأجل( عن طرٌق المربعات الصؽرى. المرحلة الثانٌة:تقدٌر العلاقة  -

     1     2   1     
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المٌزان رصٌد المبحث الثالث: دراسة أثر تغٌر سعر الصرف الدٌنار الجزائري على 

 التجاري.

 تقدٌم بٌانات الدراسة :71المطلب 

 التعرٌف بالمتغٌرات: -1

, أي أن حجم العٌنة 9102حتى الفترة  0229المتؽٌرات عبارة عن بٌانات سنوٌة للفترة الممتدة من 

 1.القٌاس هً الدولار, و وحدة مشاهدة 94المستعملة هً 

عبارة عن سعر الصرؾ الدٌنار الجزابري السنوي, و و هو  :(TCH) تغٌر سعر الصرفم -1-1

 .و ٌؤخذ قٌمته بالدولار (FMI)موقع الالكترونً لصندوق النقد الدولً أخذت هذه البٌانات من 

الجزابرٌة و : وهو عبارة عن الفرق بٌن الصادرات  (BC)متغٌر رصٌد المٌزان التجاري  -1-2

و أخذت بٌاناته من مٌزان المدفوعات الموجود فً الموقع الالكترونً للبنك  ,الواردات الجزابرٌة

 .(La Banque Centrale)الجزابري المركزي 

 .Eviews 10البرنامج المستعمل فً الدراسة القٌاسٌة هو برنامج  -

 تقدٌم المنهجٌة المستعملة فً بنا  النموذج: -2

 تقلبات سعر الصرؾ على رصٌد المٌزان التجاري الجزابري نتبع المنهجٌة التالٌة:لدراسة تؤثٌر 

 دراسة استقرارٌة المتغٌرٌن: -2-1

 Dickey-fuller)الزمنٌة للمتؽٌرن نستعمل اختبار دٌكً فولر الموسعلدراسة استقرارٌة السلاسل 

augmenté)  بٌرون  سختبار فٌلباو(Philips Perron) أي معرفة ما إذا كانت السلسلتٌن تحتوٌان ,

 .eviewsأم لا وذلك بالاستعمال برنامج على جذر الوحدة 

 المفضل: VARتحدٌد النموذج  -2-2

 .SC(p)و  AIC(p)و ذلك بالاستعمال المعاٌٌر ٌجب أولا تحدٌد درجة التؤخٌر  VARقبل تقدٌر النموذج 

 دراسة العلاقة السببٌة: -2-3

أجل التمٌٌز بٌن المتؽٌرات الداخلٌة و تبار سببٌة ؼرانؽر بٌن المتؽٌرٌن, وذلك من و ذلك بالاخ

 المتؽٌرات الخارجٌة.

 دراسة التكامل المشترك: -2-4

لاقة تكامل مشترك, من أجل الكشؾ عن وجود ع  (Johansen)و ذلك بالاستعمال اختبار جوهانسون 

 .(ECM)تصحٌح الخطؤ فإذا كان هذا الاختبار إجابً نستعمل النموذج 

                                                           
1
 10الملحق  
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, وفً الأخٌر نقدر (VAR)شعاع الانحدار الذاتً أما إذا كان هذا الاختبار سالب نستعمل النموذج 

 النموذج المستعمل.

 رصٌد و TCHاختبارات استقرارٌة السلاسل الزمنٌة للمتغٌرٌن سعر الصرف نتائج : 02 المطلب

 . BCالمٌزان التجاري

 المٌزان التجاري: رصٌد الصرف ولة سعر الرسم البٌانً لسلس -1

, فً مرحلتهم الأولى الأشكال البٌانٌة لسلسلة سعر الصرؾ و المٌزان التجاري 0-0ٌوضح الشكل رقم 

حٌث أن المنحنى الذي على الٌمٌن ٌمثل منحنى سعر الصرؾ و الذي على الٌسار ٌمثل منحنى المٌزان 

 .التجاري

 .و سلسلة المٌزان التجاري سعر الصرفسلسلة منحنى  :5-3الشكل رقم 

 

 

 

 

 

 

  

 .eviews 10استعمال برنامج بو  71ملحق بالاعتماد على معطٌات ال بةمن إعداد الطال المصدر:

 ٌعود عدم الاستقرارلا تبٌن هل عدم استقرار السلسلة, ولكنها بصورة واضحة  0-0ٌظهر الشكل رقم 

 .اختبار دالة الارتباط الذاتً و من ثم لابد لنا من اختبار جذر الوحدة لوجود جذر الوحدة أم لا,

 :(PACF)و الارتباط الجزئً  (ACF)دالة الارتباط الذاتً  -2

معاملات الارتباط الذاتً للمتؽٌرٌن سعر الصرؾ و المٌزان التجاري,  4-0و  0-0رقم توضح الأشكال 

و إنها استقرت إلى عدم استقرارٌة السلاسل الزمنٌة للمتؽٌرٌن عند مستواها الأصلً وتشٌر المعاملات 

 عند أخذ الفرق الأول حٌث:

تشٌر نتابج أن معاملات الارتباط الذاتً لمتؽٌر سلسلة المٌزان التجاري عند المستوى الأصلً  - أ

و هً خارج  نحو الصفر حتى الفجوة الرابعةتختلؾ معنوٌا عن الصفر و تتناقص بشكل تدرٌجً 

مما ٌعنً عدم استقرارها و ذلك لوجود ارتباط ذاتً بٌن مإشرات هذه السلسلة,  (%5)حدود الثقة 

عند الفجوة الأولى حٌث تبلػ  (AC)ً حٌن أصبحت ساكنة عند الفرق الأول لها, إذ انخفضت قٌم ف
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(, فضلا عن عدم المعنوٌات معاملات 1.100( و تتباطا نحو الصفر حتى الفجوة الخامسة )1.111)

جاري عند مما ٌإكد إستقرارٌة السلسلة الزمنٌة للمٌزان الت  (PAC)و الجزبٌة   (AC) الارتباط الذاتٌة

 : 0-0كما موضح فً الشكل رقم ( ) أخذ الفرق الأول, أي إنها متكاملة من الرتبة 

 معاملات الارتباط الذاتً و الجزئً لسلسلة المٌزان التجاري. :6-3قم الشكل ر

 

 

 

 

 

 

 .eviews 10بة باستعمال برنامج من إعداد الطال المصدر:

عند المستوى الأصلً تختلؾ تً لمتؽٌر سلسلة سعر الصرؾ تشٌر نتابج أن معاملات الارتباط الذا - ب

و هً خارج حدود  سادسةنحو الصفر حتى الفجوة الو تتناقص بشكل تدرٌجً معنوٌا عن الصفر 

بٌن مإشرات هذه السلسلة, فً حٌن مما ٌعنً عدم استقرارها و ذلك لوجود ارتباط ذاتً  (%5) الثقة

( 1.009حٌث تبلػ )عند الفجوة الأولى  (AC)قٌم لها, إذ انخفضت أصبحت ساكنة عند الفرق الأول 

  (PAC)و الجزبٌة   (AC) عن عدم المعنوٌات معاملات الارتباط الذاتٌةفضلا تتسارع,و تتباطا و 

عند أخذ الفرق الأول, أي إنها متكاملة من الرتبة  السلسلة الزمنٌة لسعر الصرؾ مما ٌإكد إستقرارٌة

 من خلال الشكل التالً:كما هو موضح  ( ) 

 الصرف. معاملات الارتباط الذاتً و الجزئً لسلسلة سعر : 7-3الشكل رقم 

 

 

 

 

 

 

 .eviews 10بة باستعمال برنامج من إعداد الطال المصدر:

 

 



الدٌنار على رصٌد  سعر الصرؾ َثار تقلبات ةالفصل الثالث: دراسة قٌاسٌة و تحلٌلٌ

 .9102-0229المٌزان التجاري الجزابري فً الفترة 

89  

 

 نتائج اختبارات جذر الوحدة: -3

 ADF.1)نتائج اختبار جذر الوحدة حسب اختبار ) -3-1

 .(ADF)نتائج اختبار جذر الوحدة حسب اختبار  : 5-3الجدول رقم 

TCH BC 
At first 

difference 
At level At first 

difference 
At 

level 
ADF 

576897- 27;:90- 6795:0- 97687;- t.statistic 
With 
constant 

27299; 279607 27222; 277567 Prob 
** NO *** NO Résultat 

576295- 9770;7- 679997- 97698;- t.statistic With 
constant 
& trend 

272959 279;08 272260 27:998 Prob 
* NO *** NO Résultat 

079099- 078776 67:567- 975:26- t.statistic Without 
constant & 
trend 

2722:8 27;;92 272222 279797 Prob 
*** NO *** NO Résultat 
 Eviews 10بالاعتماد على  الطالبة: من إعداد  المصدر:

( على التوالي حسب %0،%5، %01)*(، )**(، )***( تدل على المعنوية عند مستوى )
 ( على عدم المعنوية.n0، وتدل ) Mackinnonالقيم المجدولة لــ           

القٌم المحسوبة  لسلسة المٌزان التجاري ٌتبٌن لنا أن  0-0المبٌن فً الجدول رقم   ADF من خلال اختبار

 %10و  %5 و%1أكبر من القٌم الحرجة عند مستوى  -0.440200و  -0.400244و  -0.021020

التً تنص على وجود جذر الوحدة و عدم استقرار السلسلة    أكبر و بالتالً نقبل الفرضٌة العدٌمة 

 رها.الزمنٌة للمٌزان التجاري, لهذا سوؾ ندخل علٌها درجة التفاضل لتحقٌق استقرا

المبٌن فً الجدول رقم  )الفرق الأول( لسلسة المٌزان التجاري لتفاضل الأول ADFمن خلال اختبار و 

أكبر و  %10و  %5 و%1القٌم المحسوبة أصؽر من القٌم الحرجة عند مستوى دلالة ٌتبٌن لنا أن  0-0

التً تنص على عدم وجود جذر الوحدة و أن السلسلة الزمنٌة    بالتالً نرفض الفرضٌة العدٌمة 

 المٌزان التجاري مستقرة من الدرجة الأولى.

القٌم المحسوبة  ٌتبٌن لنا 0-0المبٌن فً الجدول رقم  على سلسلة سعر الصرؾ ADF من خلال اختبارو

كبر أ %10و  %5 و%1أكبر من القٌم الحرجة عند مستوى  -0.0920 -1.224020و  9.000022

                                                           
1
 10, الملحق 19الملحق  
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و عدم استقرار السلسلة الزمنٌة التً تنص على وجود جذر الوحدة    و بالتالً نقبل الفرضٌة العدٌمة 

 لهذا سوؾ ندخل علٌها درجة التفاضل لتحقٌق استقرارها.لسعر الصرؾ 

ٌتبٌن  -0-0المبٌن فً الجدول رقم  على سلسلة سعر الصرؾ لتفاضل الأول ADFمن خلال اختبار و 

كبر و بالتالً ا %10و  %5 و%1الحرجة عند مستوى دلالة أصؽر من القٌم القٌم المحسوبة لنل 

السلسلة الزمنٌة لسعر  عدم وجود جذر الوحدة و أن التً تنص على   نرفض الفرضٌة العدٌمة 

 ولى.مستقرة من الدرجة الأالصرؾ 

مستقرة عند المستوى سلسلة سعر الصرؾ و سلسلة المٌزان التجاري من خلال النتابج السابقة نستنتج أن 

 .( ) الدرجة الأولى , و بالتالً فهً متكاملة من ADFالأول حسب اختبار 

 1:(PP) نتائج اختبار جذر الوحدة حسب اختبار -3-2

 .PP)نتائج اختبار جذر الوحدة حسب اختبار)  : 6-3 الجدول رقم

TCH BC 
At first 

difference 
At level At first 

difference 
At 

level 
PP 

576689- 1.0435- 6795:9- 977668- t.statistic With 
constant 

2729:9 27909; 27222; 276;79 Prob 
         ** NO *** NO Résultat 

575;60- 978:6;- 679892- 97698;- t.statistic With 
constant 
& trend 

27296; 2790;2 272260 27:998 Prob 
* NO *** NO Résultat 

079998- 070025 67:566- 975:26- t.statistic Without 
constant & 
trend 

2722:: 27;;9: 272222 279797 Prob 
*** NO *** NO Résultat 

 Eviews 10بالاعتماد على  الطالبةمن إعداد  المصدر:  
( على التوالي حسب %0،%5، %01مستوى ))*(، )**(، )***( تدل على المعنوية عند 

 ( على عدم المعنوية.no، وتدل ) Mackinnonالقيم المجدولة لــ           
لم ٌستقران عند ٌتضح أن المتؽٌرٌن المٌزان التجاري و سعر الصرؾ  0-0من خلال الجدول رقم 

اختبار فٌلبس لم تختلؾ كثٌرا نتابج  أن و تبٌن لنا ,بل استقرا فً عند الفروق الأولى مستواهما الأصلً

  فً التحلٌل. مما ٌعطٌنا مصداقٌة أكبر (ADF)عما كانت علٌه فً اختبار 

                                                           
1
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 .(VAR)بنا  نموذج شعاع الانحدار الذاتً  :73المطلب 

 : VARاختبار عدد مدد التباطؤ الزمنً لنموذج  -1

, حٌث ٌتم (SC)و شوارتز   (AIC)عدد مدد التباطإ الزمنً ٌعتمد على المعاٌٌر كل من أكاٌكإن تحدٌد 

فترات  1ار ٌحسب الجدول أشارت إلى اخت الفترة التً تكون فٌها أقل قٌم المشاهدات لهذه المعاٌٌراختٌار 

فهناك متؽٌرات مفسرة  عتبار أن سعر الصرؾ لٌس بالمتؽٌر المفسر الوحٌد, و هذا با1 تباطإ الزمنًلل

و لهذا ظهرت النتٌجة  أخرى ذو أهمٌة كبٌرة كسعر النفط و لها تؤثٌر كبٌر على المٌزان التجاري

 (9) فترتانفظهرت نتٌجة تحدٌده بتحدٌدها أوتوماتكٌا,  (eviews 10)ضعٌفة, لهذا تركنا لبرنامج 

 .لدرجة التؤخٌر

 test de co-intégration(test de johansen):2 اختبار التكامل المشترك -2

 :(test de trace)اختبار التكامل المشترك  :7-3 الجدول رقم

 

 .eviews 10باستعمال برنامج  بةمن إعداد الطال المصدر:

ي, الصرؾ و المٌزان التجارمن خلال الجدول نستنتج أنه لا ٌوجد تكامل مشترك بٌن المتؽٌرٌن سعر 

 .1.10مستوى المعنوٌة أكبر من  (None, Atmost1)لأن احتمالات 

 

 

 

 

 

                                                           
1
 10الملحق  

2
 12الملحق  

Trend assumption: Linear deterministic trend  

Series: TCH BC   

Lags interval (in first differences): 1 to 1  
     
          

Unrestricted Cointegration Rank Test (Trace)  
     
     Hypothesized  Trace 0.05  

No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value Prob.** 
     
     None  0.437399  15.22087  15.49471  0.0549 

Atmost 1  0.033090  0.841255  3.841466  0.3590 
     
      Trace test indicates no cointegration at the 0.05 level 

 * denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 level 

 **MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-values  
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 :VARتقدٌر النموذج  -3

 VARتقدٌر النموذج  :8-3 الجدول رقم

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  Eviews 10عتماد على برنامج بالامن إعداد الطلبة  المصدر:

 :(VAR(2))سوؾ نقوم بتقدٌر النموذج وفقا لفترة التباطإ الزمنً المحددة 

                (  )              (  )          

     (  )               (  )           

 

                  (  )              (  )           
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     (  )               (  )           

 :ةاَتٌ ٌمكن كتابتها بالشكل المصفوفةأو 

[
    

     
]  *

                
                 

+  [
     1

      1
] 

 *
                

                  
+  [

     2

      2
]  *

         
        

+ 

 لنموذج:لالتقٌٌم الإحصائً  -3-1

2  بلؽت قٌمة معامل التحدٌد للمعادلة الأولىبالنسبة  - , أما المعادلة الثانٌة بلػ          

 2 بٌن المتؽٌر سعر الصرؾ و رصٌد هذا دلٌل على الارتباط الضعٌؾ و            

أن هناك متؽٌرات ٌؾ جدا, مما ٌعنً ذلك ضعحح معامل التحدٌد المصن كما أ, المٌزان التجاري

و معدل التضخم و الناتج  كسعر النفط تإثر على المٌزان التجاري لم تندرج فً النموذج أخرى

 ٌرهم.و ؼ الداخلً الخام

 (-9) 9100سنة لو  (-0) 9104أن رصٌد المٌزان التجاري لسنة الأولى نلاحظ فً المعادلة كما  -

لسنة  المٌزان التجاري على الرصٌد على التوالً( (1.111029و  1.100200))إجابٌا  انٌإثر

ٌإثران إجابٌا على رصٌد ( -9) 9100( و لسنة -0) 9104لسنة سعر الصرؾ  , كما أن9102

( على التوالً, كما نلاحظ أن القٌمة 1.099011و  1.014020ب ) 9102المٌزان التجاري لسنة 

 (.-0.202202) 9102لسنة  الثابتة تإثر سلبٌا على المٌزان التجاري

سلبا ٌإثر ( -9( و لسنة )-0) 9104أن رصٌد المٌزان التجاري لسنة كما نلاحظ فً المعادلة الثانٌة  -

, كما نلاحظ  أن سعر 9102( على التوالً( على سعر الصرؾ لسنة 1.120000و  -1.142004))

( ٌإثر سلبا   -9) 9100 ( و لسنة1.000009( ٌإثر إجابٌا )-0) 9104الصرؾ لسنة 

القٌمة الثابتة تإثر إجابٌا على سعر , كما نلاحظ أن 9102على سعر الصرؾ لسنة  (-1.000240)

 (.9.414022) 9102رؾ لسنة صال

بمستوى دلالة أن القٌم المحسوبة أكبر من القٌمة الجدولٌة لفٌشر كما نلاحظ أٌضا فً المعادلة الأولى  -

أي أن التؽٌرات فً المٌزان (, 1.900429 >1.90000( و)1.900429 > 1.104200), أي 1.10

  .السابقتٌنٌرات فً سعر الصرؾ للسنتٌن التجاري لسنة الحالٌة تعتمد على التؽ

الثانٌة أن القٌمة الجدولٌة لفٌشر أكبر من القٌم المحسوبة عند مستوى كما نلاحظ أٌضا فً المعادلة  -

أي أن التؽٌرات (, 1.201400  < -1.09010( و )1.201400 < -1.00020)أي , 1.10دلالة 

  فً سعر الصرؾ لا تعتمد على التؽٌرات فً المٌزان التجاري.

 اختبار استقرارٌة النموذج:  -4

استقرارٌة ٌساعدنا فً معرفة ما إذا كان النموذج مستقر أم لا, لأن عدم استقرار إن إجراء اختبار 

التالً ٌبٌن لنا و الجدول  ; ؼٌر صحٌحة, و الشكل ٌإدي إلى وصول إلى نتابج مضللة والنموذج 

 استقرارٌة السلاسل الزمنٌة:
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 stationnarité unitaire :9-3الجدول رقم       VARاختبار استقرارٌة النموذج  :8-3الشكل رقم 

 

 

  Eviews 10من إعداد الطالبة بالاعتماد على برنامج  المصدر:                    

جمٌع الجذور تقع داخلة الدابرة الأحادٌة, وهذا ٌعنً أن النموذج لا ٌعانً نستنتج أن  2-0كل رقم من الش

 من مشكلة عدم تجانس التباٌن.

الواحد, وهذا  صؽر منتكون ألتان داخل الجدول صفوفتٌن الالم أن جمٌع قٌمنستنتج  2-0من الجدول رقم 

       مستقر.  VARالنموذج ٌعنً أن 

 اختبارات البواقً: -5

أن نتؤكد من خضوع البواقً للتوزٌع الطبٌعً و أنها المقدر ٌجب من أجل التحقق من صحة النموذج 

 ؼٌر مرتبطة ذاتٌا.

 .كما ٌظهر من خلال الشكل التالً Jarque- Bera: نستخدم اختبار التوزٌع الاحتمالً للبواقً -5-1

 

 

 

 

 

 

 

Roots of Characteristic Polynomial 

Endogenousvariables: D(TCH) 

        D(BC)  

Exogenousvariables: C  

Lagspecification: 1 2 

Date: 08/18/20   Time: 22:07 
  
       Root Modulus 
  
   0.280781 - 0.415953i  0.501851 

 0.280781 + 0.415953i  0.501851 

-0.090549 - 0.182784i  0.203983 

-0.090549 + 0.182784i  0.203983 
  
   No root lies outside the unit circle. 

 VAR satisfies the stability condition. 



الدٌنار على رصٌد  سعر الصرؾ َثار تقلبات ةالفصل الثالث: دراسة قٌاسٌة و تحلٌلٌ

 .9102-0229المٌزان التجاري الجزابري فً الفترة 

95  

 

 اختبار التوزٌع الطبٌعً للبواقً.: 9-3 رقم لشكلا

0

2

4

6

8

10

12

14

-60 -50 -40 -30 -20 -10 0 10 20 30 40

Series: Residuals

Sample 1992 2018

Observations 27

Mean      -1.66e-14

Median   6.427106

Maximum  39.18487

Minimum -51.44287

Std. Dev.   22.10849

Skewness  -0.847340

Kurtosis   3.434950

Jarque-Bera  3.443765

Probability  0.178729


 

 Eviews 10من إعداد الطالبة بالاعتماد على برنامج  المصدر:

, أي أن  1.10عند مستوى دلالة طبٌعً للبواقً عدم رفض فرضٌة التوزٌع الإلى  2-0ٌشٌر الشكل رقم 

 الطبٌعً.البواقً تتبع التوزٌع 

 اختبار الارتباط الذاتً للبواقً:  -5-2

 .%0إلى عدم وجود ارتباط ذاتً بٌن البواقً عند مستوى دلالة ٌشٌر الاختبار الارتباط الذاتً 

 منحنى البواقً. -5-3

 منحنى البواقً. :17-3الشكل رقم 

-1.6

-1.2

-0.8

-0.4

0.0

0.4

0.8

1.2

1.6

2.0

2.4

92 94 96 98 00 02 04 06 08 10 12 14 16 18

Standardized Residuals 

 .eviews 10من إعداد الطالبة بالاستعمال برنامج  المصدر:
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 :خلاصة

التً أدت إلى انخفاض ذكرنا الأسباب  , وتحلٌل تطور سعر صرؾ الدٌنارإلى لقد تطرقنا فً هذا الفصل 

إلى تحلٌل تطور المٌزان التجاري, واستنتجنا  , و تطرقنا أٌضامقارنة مع العملات الأخرىعملة الدٌنار 

العجز الحاصل فً المٌزان التجاري أن من إجمالً الصادرات, و  %20أن صادرات المحروقات تمثل 

و هذا دلٌل على أن الاقتصاد الجزابري مرتبط  سببه انخفاض الإرادات البترولٌة و تدهور أسعارها

 ارتباطا وثٌقا مع أسعار البترول.

  (VAR)استعراض السلاسل الزمنٌة, و كذلك كٌفٌة بناء النموذج شعاع الانحدار الذاتً و تطرقنا أٌضا 

, و نموذج تصحٌح لجوهانسن التكامل المشترك اختبار السببٌة لؽرانجر و اختباروأٌضا و شروطه, 

 .(ECM)الأخطاء 

قمنا بالاختبار استقرارٌة السلاسل الزمنٌة للمؽٌرٌن سعر الصرؾ و المٌزان و فً الدراسة التطبٌقٌة 

و بعدها قمنا , درجة الأولىأي متكاملٌن من ال أنهما مستقرٌن بعد الفروق الأولىالتجاري و توصلنا إلى 

و استنتجنا من اختبار السببٌة أنه لا توجد علاقة فتحصلنا على درجتان التؤخٌر, بتحدٌد درجة التؤخٌر 

بٌن المتؽٌرٌن, و بعدها قمنا بتقدٌر  , واختبار جوهانسن لا ٌوجد تكامل مشتركسببٌة بٌن المتؽٌرٌن

بسبب أن جمٌع ختبار ما إذا كان مستقر أم لا, فوجدناه مستقر ا كذلكذج شعار الانحدار الذاتً و نمو

 إتباع البواقً للتوزٌع الطبٌعً.الجذور تقع داخلة الدابرة الأحادٌة و كذلك 
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المٌزان التجاري لقد تطرقنا فً هذا البحث إلى دراسة أثر تقلبات سعر الصرؾ الدٌنار على توازن 

سعر الصرؾ و استنتجنا  , فقمنا بشرحVARالجزابري, وذلك بالاستعمال نموذج شعاع الانحدار الذاتً 

ؤثٌر المباشر على أنه ٌحتل حٌزا كبٌرا فً الدراسات الاقتصادٌة, حٌث ٌعتبر الأداة الربٌسٌة ذات الت

العلاقة بٌن الأسعار المحلٌة والأسعار الخارجٌة, كما عرفنا تطور أنظمته و شرحنا النظرٌات المفسرة له 

 .التً من بٌنها رصٌد المٌزان التجاريو كذلك العوامل المإثرة فٌه و 

جاري هو أهم الت مٌزان المدفوعات و كذلك المٌزان التجاري و عرفنا أن المٌزانثم بعدها حاولنا شرح 

عنصر فً مٌزان المدفوعات, و أن سعر الصرؾ هو من اَلٌات تصحٌح الاختلال فً مٌزان 

المدفوعات و ذلك عن طرٌق السوق, كما شرحنا المداخل تصحٌح الاختلال فً المٌزان التجاري عن 

المحلً على طرٌق سعر الصرؾ, ومن هذه المداخل مدخل المرونات و الذي ٌعتمد على مرونتً الطلب 

و الطلب الأجنبً على الصادرات فً تحلٌل أثر تخفٌض قٌمة العملة الوطنٌة لعلاج العجز فً الواردات 

المٌزان التجاري, و مدخل الإٌستعاب الذي ٌستند على النموذج الكنزي فً تحلٌل الاقتصادي الكلً, 

 لواردات.تعرضنا إلى تؤثٌر تقلبات سعر الصرؾ على كل من الصادرات و اوبعدها 

و أخٌرا قمنا بالدراسة التحلٌلٌة لتطور سعر الصرؾ الدٌنار و المٌزان التجاري الجزابري فً الفترة 

جاءت ببرنامج اقتصادي جدٌد  0229, و اتضح لنا أن حكومة الجزابر فً سنة 9102إلى ؼاٌة  0229

ب و فً هذه ألا و هو إقامة سوق صرؾ مزدوجة بٌن معدل صرؾ ثابت و معدل صرؾ عابم مراق

د وفق جاءت بنظام الصرؾ المعوم الذي ٌتحد 0224الدٌنار, و بعد سنة  قٌمة الفترة قامت أٌضا بتخفٌض

تحلٌل المٌزان التجاري فاتضح لنا أن أسباب التحسن  ظروؾ العرض و الطلب, و تطرقنا بعد هذا إلى

ٌعتمد على قطاع المحروقات  د الوطنًالاقتصاو أن فً المٌزان التجاري هو تحسن أسعار البترول 

 كمصدر ربٌسً لدخل الوطنً.

من خلال الجانب النظري و الدراسة القٌاسٌة و التحلٌلٌة لإظهار تؤثٌر تقلب سعر الصرؾ على المٌزان 

التجاري الجزابري, و كذلك للإجابة على الفرضٌات و التساإلات المطروحة و معرفة ما إن كانت هناك 

 المٌزان التجاري استنتجنا ماٌلً: علاقة بٌن سعر الصرؾ و

 نتائج اختبار الفرضٌات: -1

ٌعتبر سعر الصرؾ وسٌلة مهمة لتسوٌة المدفوعات الدولٌة, كما ٌعتبر مإشر  الفرضٌة الأولى: -

ٌقوم بقٌاس سعر الصرؾ لأنه  ، أثبتت الدراسة صحتهالمعرفة وضعٌة الاقتصاد محلٌا و خارجٌا

و  , لعالمٌة لمختلؾ السلع و الخدمات لتسوٌة المدفوعات الدولٌةالأسعار المحلٌة مع أسعار السوق ا

 ع قٌمته تدل على قوة اقتصاد الدولة.اارتف

الفرضٌة الثانٌة: هناك علاقة تبادلٌة فً المدى الطوٌل بٌن سعر الصرؾ و المٌزان التجاري, أثبتت  -

و المٌزان التجاري  الدراسة عدم صحتها بسبب عدم وجود تكامل مشترك بٌن سعر الصرؾ الدٌنار

 .الجزابري
, أثبتت الدراسة صحتها ٌإثر سعر الصرؾ الدٌنار الجزابري على المٌزان التجاري: الفرضٌة الثالثة -

لوجود متؽٌرات أخرى و مهمة تإثر على المٌزان التجاري كؤسعار نظرا ٌإثر بنسبة قلٌلة جدا  هولكن

 ذلك درجة الانفتاح على الخارج.و كالنفط و معدل التضخم و الناتج المحً الإجمالً 
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 نتائج البحث: -2
مما ٌإدي سلبا على قٌمة أضرار كبٌرة فً الاقتصاد الوطنً المٌزان التجاري ٌإدي عجزه إلى  -

 العملة المحلٌة فً سوق الصرؾ الأجنبً نتٌجة لعرض العملة المحلٌة أكثر من طلب الأجانب علٌها.

الاقتصادٌة الدولٌة كامتصاص الفابض و إزالة العجز سعر الصرؾ ٌستخدم فً تعدٌل المعاملات  -

, كذلك مٌزان المدفوعات ٌظهر القوة المحددة لسعر المٌزان التجاري المتولد عن الاختلال فً

 الصرؾ و ذلك من خلال قٌاس حجم عرض و طلب على العملات الأجنبٌة.

 ة التوازن فً المٌزان التجاري. قٌام الدولة بتخفٌض عملتها فً التسعٌنات لم ٌكن لها أثر على إعاد -

من خلال تدخل الدولة و آلٌات المٌزان التجاري ٌعتبر سعر الصرؾ الأداة لإعادة التوازن فً  -

 السوق.

فترة الدراسة لٌس له علاقة إن الفابض المحقق فً المٌزان التجاري الجزابري فً أؼلب سنوات  -

 تحسن أسعار النفط.ٌرجع إلى  إنماسعر الصرؾ الدٌنار الجزابري و بقٌمة

تشكل كل من السلسلتٌن الزمنٌتٌن لسعر الصرؾ و المٌزان التجاري سٌاق عشوابً ؼٌر مستقر و  -

 اظهر اختبار دٌكً فولر وجود جذر وحدة و تم اخذ مرشح الفروق الأولى لجعلها مستقرة.
الجزابر تعتمد لا توجد علاقة سببٌة بٌن سعر الصرؾ و تطور المٌزان التجاري الجزابري لأن  -

 أساسا على صادرات المحروقات.
التوازن الخارجً ؼٌر حساس فً المدى القصٌر لتؽٌرات أسعار الصرؾ, لأنه لم نجد تكامل  -

 مشترك فً المدى القصٌر بٌن سعر الصرؾ و المٌزان التجاري.

على وجدنا معامل سعر الصرؾ ؼٌر معنوي وهذا راجع إلى طبٌعة الاقتصاد الوطنً الذي ٌعتمد  -

 قطاع المحروقات كمصدر ربٌسً لدخل الوطنً.

المٌزان  سعر الصرؾ ٌإثر بنسبة قلٌلة على أن استنتجنا معامل الارتباط ضعٌؾ جدا مما ٌعنً -

لا ٌتؤثر بؤسعار الصرؾ فقط, بل هناك متؽٌرات أخرى و مهمة التجاري, أي المٌزان التجاري 

جمالً و كذلك درجة الانفتاح على الخارج و كؤسعار النفط و معدل التضخم و الناتج المحً الإ

 من المتؽٌرات. ؼٌرهم

 التوصٌات والاقتراحات:  -3

العمل على تنوٌع الصادرات تكون ذات جودة ونوعٌة, و كذلك البحث عن بدابل لقطاع المحروقات  -

 و ذلك لتخفٌض العجز فً المٌزان التجاري. من صادرات البلد %20و الذي ٌمثل 

 الواردات و ذلك لتشجٌع الاستثمار .العمل على تقلٌل  -

بما أن معظم الصادرات الوطنٌة هً المحروقات وأن أؼلب المستوردات هً السلع الاستهلاكٌة  -

الأساسٌة و بالتالً فإن معظم الدخل المتؤتً من الصادرات ٌستخدم فً تلبٌة الاحتٌاجات الداخلٌة 

نتاج لخلق تحسٌن جودة الإ , لهذا توصً الدراسةالاستهلاكٌة أكثر مما ٌستخدم فً العملٌات الإنتاجٌة

 جاري. تو بالتالً لتقلٌل العجز فً المٌزان الالواردات وضع تنافسً و لتقلٌل 

 لابد من إدارة احتٌاطً الصرؾ و ذلك للحد من الخسابر الناتجة عن تقلبات سعر الصرؾ. -
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)القٌمة بملٌار  9102-0229تطور سعر الصرؾ و المٌزان التجاري من الفترة : 10الملحق رقم 

 .الدولار(

Années TCH                    BC                     

1992 21,8361 3,21 

1993 23,3454 2,42 

1994 35,0585 -0,26 

1995 47,6627 0,16 

1996 54,7489 4,13 

1997 57,7074 5,69 

1998 58,7389 1,51 

1999 66,5739 3,36 

2000 75,2598 12,3 

2001 77,215 9,61 

2002 79,6819 6,7 

2003 77,3949 11,14 

2004 72,0659 14,27 

2005 73,3627 26,47 

2006 72,6464 34,06 

2007 69,3656 34,24 

2008 64,5684 40,52 

2009 72,646 7,78 

2010 74,4041 18,2 

2011 72,8537 25,96 

2012 77,5519 20,17 

2013 79,3809 9,41 

2014 80,5606 0,59 

2015 100,464 -18,08 

2016 109,465 -20,13 

2017 110,961 -14,41 

2018 116,617 -7,46 
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 .ADFحسب   BCاختبار الاستقرارٌة للسلسلة  نتائج :72الملحق رقم 

 

 .ADFحسب   TCHاختبار الاستقرارٌة للسلسلة نتائج :03الملحق رقم 
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 PPحسب   BCاختبار الاستقرارٌة للسلسلة  نتائج: 04 الملحق رقم

 

 PPحسب   TCHاختبار الاستقرارٌة للسلسلة  نتائج : 05الملحق رقم
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 : اختبار عدد مدد التباطإ الزمنً.10 الملحق رقم

       
        Lag LogL LR FPE AIC SC HQ 
       
       0 -148.0637 NA*   2882.817*   13.64215*   13.74134*   13.66552* 

1 -145.8235  3.869361  3394.130  13.80214  14.09969  13.87223 

2 -145.3273  0.766906  4727.085  14.12066  14.61659  14.23749 

3 -140.3032  6.851068  4436.275  14.02756  14.72186  14.19112 

4 -140.1101  0.228228  6631.583  14.37364  15.26631  14.58393 
       
              

 * indicates lag order selected by the criterion   

 LR: sequential modified LR test statistic (each test at 5% level)  

 FPE: Final predictionerror     

 AIC:Akaike information criterion    

 SC: Schwarz information criterion    

 HQ:Hannan-Quinn information criterion    

 

و   (TCH)بٌن سعر الصرؾ (Granger Causality test)اختبار السببٌة لؽرانجر :14الملحق رقم 

 .(BC)المٌزان التجاري 

    
     NullHypothesis: Obs F-Statistic Prob.  
    
     D(BC) does not Granger Cause D(TCH)  24  0.24849 0.7825 

 D(TCH) does not Granger Cause D(BC)  0.36667 0.6978 
    

 

 : اختبار التكامل المشترك.12الملحق 

Trend assumption: Linear deterministic trend  

Series: _________ _______________    

Lags interval (in first differences): 1 to 1  
     
          

Unrestricted Cointegration Rank Test (Trace)  
     
     Hypothesized  Trace 0.05  

No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value Prob.** 
     
     None  0.437399  15.22087  15.49471  0.0549 

Atmost 1  0.033090  0.841255  3.841466  0.3590 
     
      Trace test indicates no cointegration at the 0.05 level 

 * denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 level 

 **MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-values  

     

Unrestricted Cointegration Rank Test (Maximum Eigenvalue) 
     
     Hypothesized  Max-Eigen 0.05  

No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value Prob.** 
     
     None *  0.437399  14.37962  14.26460  0.0479 

Atmost 1  0.033090  0.841255  3.841466  0.3590 
     
     



 قائمة الملاحق

   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 : اختبار الارتباط الذاتً للبواقً.12الملحق رقم 

VAR Residual Serial Correlation LM Tests 
 
 

       
       Null hypothesis: No serial 

correlation at lag h       
       
       Lag LRE* stat df Prob. Rao F-stat df Prob. 
       
       1  7.418547  4  0.1154  2.016623 (4, 32.0)  0.1157 

2  3.667510  4  0.4529  0.940381 (4, 32.0)  0.4533 
3  8.092283  4  0.0883  2.223226 (4, 32.0)  0.0886 
       
              

Null hypothesis: No serial 
correlation at lags 1 to h       

       
       Lag LRE* stat df Prob. Rao F-stat df Prob. 
       
       1  7.418547  4  0.1154  2.016623 (4, 32.0)  0.1157 

2  8.414799  8  0.3940  1.091506 (8, 28.0)  0.3978 
3  10.30749  12  0.5890  0.853590 (12, 24.0)  0.5999 
       
        

 Max-eigenvalue test indicates 1 cointegratingeqn(s) at the 0.05 level 

 * denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 level 

 **MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-values  

     

 Unrestricted Cointegrating Coefficients (normalized by b'*S11*b=I):  
     
     TCH BC    

 0.036078  0.084851    

 0.041592 -0.038037    
     
          

 UnrestrictedAdjustment Coefficients (alpha):   
     
     D(TCH) -2.510721 -0.708004   

D(BC) -1.637098  1.654477   
     
          

1 Cointegrating Equation(s):  Log likelihood -158.4538  
     
     Normalized cointegrating coefficients (standard error in parentheses) 

TCH BC    

 1.000000  2.351832    

  (0.61065)    

     

Adjustment coefficients (standard error in parentheses)  

D(TCH) -0.090583    

  (0.03797)    

D(BC) -0.059064    

  (0.07308)    
     
     
     
 
 

  
 
 
 

  



   

 

 


