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 شكر وعرف ان
 

، وفضله وعطائه العظيمة الحمد لله حتى يبلغ الحمده منتهاه، على نعمه وآلائه الجسيمة

مر على المبعوث رحمة للعالمين، اماما ومعلما،  والسلام لعباده، والصلاة
ُ
هاديا ومربيا، أ

 بالقراءة فكان عالما، فاتباع نهجه والسير على دربه واجب وسنه.

ا صالحا متقبلا، وتجاوز عن كل خطأ غير متعمدا، والشكر فاللهم اجعل عملنا هذ

 زيل لكل مساند داعيا، ونذكر منهم:الج

الذي كان نبراسا مضيئا يقتدى به، ومنهـلا لكـل  عامر كمال  الدكتور  المشرفالأستاذ 

ـت يومـا حتـى باحـث عرفانـا لـه بفضلـه العظيـم وهـو يشـرف بتوجيهاتـه وإرشاداتـه القيمـة التـي مـا توقف

 اكتمـل هـذا العمـل ليخـرج إلـى الوجـود فـي شكلـه وصورتـه.

والشكر الى الاساتذة الصالحين المصلحين اعضاء لجنة المناقشة على قبولهم مناقشة هذه 

 الاطروحة من اجل اصلاح النقائص الموجودة فيها، فجزاهم الله عنا كل خير.

شكر موصول مرفوق الى كل من علمني حرفا، من قريب او بعيد، مساهما كان او داعما، ناصحا او 

 ملبيا، فاللهم احفظهم بعينك التي لا تنام.

واخيرا والختام مسك، نشكرك يامن وجهت وعلمت ولازلت صاحب العطاء من اجل اعلاء مراتب 

ع مقامه وارح باله وأجعل عمله هذا في كتابه العلم وزرع سانبل الامانة في عقول طلبتك، فاللهم ارف

 ".الاستاذ خليل عبد القادروارضه وارض ى عنه يارحمن يا رحيم، اليك استاذي ومعلمي " 
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 الله  اامي وابي حفظهمى  ـإل     

 عائلتي وعائلة زوجي  ى  ـإل

 ، ابتهال، فريالخديجة  بناتيو عبد الله    زوجيسندي  ى  ـإل

 الى كل من له فضل علي من قريب او بعيد         

 ديـرة جهـدي ثمـؤلاء أهـل هـإلى ك      

 

 

                                                   

 

 

 

                                                        
                     



 

 

 :المستخلص

ر سعر الصرف على المتغيرات النقدية في الجزائر ، حيث تم أث تشخيصتهدف هذه الدراسة إلى      
وكذا تم دراسة طور نظام سعر الصرف في الجزائر التطرق إلى الإطار النظري لسعر الصرف، إضافة إلى ت

وتم تشخيص  ، والكتلة النقدية  المتغيرات النقدية محل الدراسة المتكونة من التضخم ، سعر الفائدة
، حيث تم استخدام المنهج  2019-1999محددات اختيار سعر الصرف في الجزائر خلال الفترة 

الوصفي في معالجة الاسس النظرية لمتغيرات الدراسة، واستعمل المنهج التحليلي لمعالجة المخرجات 
 الاحصائية للدارسة القياسية.

ية الى مجموعة من النتائج كان ابرزها، وجود علاقة طردية بين كل من حيث خلصت الدرسة القياس     
سعر الصرف و سعر الفائدة و عرض النقود، كما افرزت النتائج العلاقة العكسية بين سعر الصرف و 

 التضخم.
 سعر الصرف، التضخم، سعر الفائدة، عرض النقد . الكلمات المفتاحية:

 Abstract: 

    This study aims to address the impact of the exchange rate on monetary 

variables in Algeria, where the theoretical framework of the exchange rate was 

addressed, in addition to the development of the exchange rate system in 

Algeria. As well as the study of monetary variables under study consisting of 

inflation, interest rate, and monetary mass. The determinants of choosing the 

exchange rate in Algeria were diagnosed during the period 1999-2019, where 

the descriptive approach was used to address the theoretical foundations of the 

study variables, and the analytical approach was used to treat the statistical 

outputs of the standard study. 

     Where the standard study concluded to a set of results, the most prominent of 

which was the existence of a direct relationship between the exchange rate, the 

interest rate and the money supply, and the results revealed the inverse 

relationship between the exchange rate and inflation. 

Key words: exchange rate, inflation, interest rate, money supply. 
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هو لا يحدث قيقه، فإن تحقيق معدلات نمو اقتصادي عالية و ايجابية هو هدف تسعي كل دول العالم الى تح
 نسب معينة وفي كلية عندبفعل متغير اقتصادي معين وانما هي حصيلة تفاعل مجموعة المتغيرات الاقتصادية ال

لعرض النقدي الاجمالي، االفائدة، الناتج ظروف معينة، ومن امثلة هذه المتغيرات سعر الصرف، التضخم، سعر 
      وغيرها .

ية التي الاقتصاد ، حيث تتعدد النظرياتالفكر الاقتصادي تجدل بين نظريا يعتبر سعر الصرف موضعحبث 
بالرغم  ، هذاغيرهم من ضلية نظاأف بين تظل أنظمته المختلفة محل نقاشو ، لعوامل المحدد له أو المؤثرة فيهتناقش ا

 جه كثير من الاقتصاديات العالمية نحو تعويم أسعار عملاتها الوطنية .من تو 

عمال العملات ورة إلى است، وتظهر الضر تستعمل في عمليات الدفع الداخليةفكل دولة لها عملتها الخاصة      
، ل خارجهاركات تعمالية بين شركات تعمل داخل الدولة، مع شالخارجية عندما تقوم علاقات تجارية أو م

ة لصرف لشراء عملسوق ا في صدر لتسديد قيمة السلع المستوردةوتحتاج الشركات المستوردة إلى عملة البلد الم
 لبلد المصدر كي تتم هذه العملية.ا

والعوامل  رف المختلفةفقد ساهمت الادبيات الاقتصادية المختلفة في توضيح و شرح أنظمة أسعار الص      
 ي  التي تعكسعرض النقدو سعر الفائدة وال التضخمنجد  ومن بين تلك العوامل المؤثرة عليها سلبا وإيجابا

 التأثيرة ذات الرئيس اةالأدكما يعتبر سعر الصرف  سوق الموازية لها.فيفي سعر صرف العملة الوطنية  اأثره
ية و سواق المحلالأ التي تربط و القناة الأساسية الخارجية والأسعارالمحلية  الأسعارالمباشر على العلاقة بين 

حكم نافسية.ان التقدرة التدية وتحسين ال، من حيث توجيه الاستثمار وتخصيص المواد الاقتصاالأسواق الخارجية
فمن  ،عاصرةتصاديات المالمركزي في الاقالبنك  يلجأ اليهابسعر الصرف هو من إحدى المهام الأساسية التي 

حد أهم االنقدي  ، ويعد الاستقرارالتحكم بسعر الصرف لسلطة النقديةخلال السياسة النقدية تحاول ا
ل التحكم في من خلا يةالشروط للمحافظة على القيمة الخارجية للعملة المحلية في مواجهة العملات الأجنب

 سلعي.نتاج اللاشى مع معدل نمو ااوتحقيق نمو في العرض النقدي الاسمي يتم لأسعارالمستوي العام 

ولية بل كل ملات الدكات التي تقوم بالتجارةمع الخارج هي فقط التي تحتاج إلى عوفي الواقع ليست الشر 
ولو كان  اب اليهاشخص ينتقل إلى الخارجالبلد الذي يقيم فيه يحتاج إلى عملة الدولة الني يرد الذه

 سائحا،سيجد نفسه حينئذ مضطرا للقيام بعمليات الصرف.
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لناجمة عن اية المزرية البلاد من الوضع إخراج إلىللتنمية تهدف  إستراتجيةمنذ الاستقلال  تبنت الجزائر
ف الادخار ضع أماملكن  ،تتطلب استثمارات ضخمة التي، فاعتمدت بذلك سياسة التصنيع الاستعمار

 ،ع الاستثماريةل المشاريقات لتمويتوجيه مداخيل المحرو  إلىالجزائر  لجأتالداخلي لتطبيق مثل هذه السياسة 
ة وارتفاع المالي اقالأسو في ذلك عدة ظروف اقتصادية دولية منها: انخفاض معدلات الفائدة في فساعدتها 

 لجزائر لهزة فيت تعرضت االثمانينا أواخرللحصول على المصدر الخارجي لتمويل مشاريعها، ففي  البترول أسعار
ة شبينت مدى هشا النفط، أسعارخانقة تمثلت في تدهور رهيب و متواصل في  أزمةنتجة  الوطنيالاقتصاد 
ام الجزائر الى قي دىأمما  ،هيكلية في معظم التوازنات الكليةاختلالات عميقة و  الوطني وابرزتالاقتصاد 

بيرة كتضخمية   غوطض، مما نتج عنه ظهور الأسعارتحرير  أهمها إجراءاتاقتصادية باتخاذ عدة  بإصلاحات
 نيات طويلة تعازائر ولفتر ، فقد ظلت الجزون العملة الصعبةية بسبب نقص مخحاد في قيمة العملة الوطنوتدهور 

على  كبيرا  لق وراءه اثرخ الصرف مما أسعارتعدد في  إلى أدىالذي  الأمر، من اختلالات في ميزان المدفوعات
 زائر.الاقتصادي للج الأداءتعكس حقيقة  التيالمؤشرات  أهم، كونه الناتج المحلي إجمال

لالها على بحث من خفقد اخضعت الجزائر الدينار الجزائري بعد الاستقلال لمجموعة من السياسات كانت ت
 هو معروف فقد ئد، وكماإعطاء القيمة المنطقية له دون الخروج عن الملامح العامة للنظام الاقتصادي السا

لصرف أن اسياسة  نة كان علىاعتمدت الجزائر النظام الاشتراكي كمنهج اقتصادي دون قرابة الثلاثون س
ن ولابد أن لنظام كااتتكيف معه بكل حيثياته الاقتصادية و السياسة ، وبعد أن اختارت التخلي على هذا 

ستها ة في سياتعيد تكيف سياسة الصرف مع النظام الاقتصادي الجديد الذي فرض عليها تحولات جذري
 فيالنظر مجددا  الى إعادة العالمية الحاصلة سعت الجزائربسعر الصرف، وفي إطار مواكبة التطوارات المتعلقة 

 المية . التجارة العلحاصلة فينظام الصرف من اجل إعطاء الدينار الجزائري المرونة الكافية لمواجهة التغيرات ا

سة عموما و في باتها بالدراحسب تغيراتها وتذبذ تحضىالنقدية تعد مقياسا لعرض النقود فهي  تغيراتان الم    
حركة  ، تقدماساتالصلة الممكنة للنقود بالسي حول الأكاديمية الأبحاثش في انفس الوقت يستمر النق

 في: تغيراتلماوتتمثل هذه ، النقدية معلومات تستفيد منها السلطات النقدية الجزائرية تغيراتالم

لاقتصادية الكلية وهو يعد مؤشرا على مدى قوة السياسة النقدية وسلامتها، التضخم الذي يعتبر من الظواهر ا
 أممتوسطة،  أم، ضة سواء كانت هذه المصادر قصيرةتقترن بمصادر التمويل المقتر  معدلات الفائدة فغالبا ما أما
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 الأسعارهذه  و تتفاوت الفائدة أسعارالنظرية المالية من خلال  إطارالمال في  رأسيخصص  إذ، الأجلطويلة 
 الاقتراض. أجالحسب تفاوت 

رض النقود من عفي يؤثر فالبنك المركزي في ظل عرض النقود يمارس سلطة محدودة للتحكم في سعر الفائدة ، و 
اتها على ، وانعكاسيمستوى النشاط الاقتصادي الحقيق رض النقود دور علىعفال ،سعر الفائدة إدارةخلال 

 و تحقيق سياسات الاستقرار الاقتصادي الجزائري.مدى فاعلية السياسة النقدية 

 ومن هنا يمكن طرح الإشكالية الرئيسة و المتمثلة في :

 ؟ 2019-1999ة في الجزائر خلال الفتر النقدية  تغيراتالم على بعض سعر الصرف أثر طبيعة ما

 للإحاطة بجوانب الموضوع نقوم بطرح الأسئلة الفرعية التالية  : 

    و التضخم ؟ سعر الفائدةكيف يؤثر سعر الصرف في 
 ؟ عرض النقدسعر الصرف على  اتماهو تأثير تقلب 
 ؟ ماهي العوامل المؤثرة في سعر الصرف 

 فرضيات البحث :

 في ضوء مشكلة الدراسة يمكن صياغة الفرضيات على النحو التالي :

 وجود علاقة عكسية بين سعر الصرف والتضخم. -1
 طردية بين سعر الصرف وسعر الفائدة.هناك علاقة  -2
 وجود علاقة طردية بين سعر الصرف والعرض النقدي. -3

 أهداف البحث : 

 الأهداف التي يرمى إليها هذا البحث يمكن إيجازها فيما يلي : 

 ة و الوسيطية.تة، المرنمحاولة التعرف على إيجابيات و سلبيات كل من أنظمة سعر الصرف المختلفة: الثاب -

 .ترة الدراسةة خلال فمحاولة معرفة أهم التطورات التي عرفتها مختلف أسعار الصرف و المتغيرات النقدي-
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 ائرية .محاولة إبراز أثار تقلبات أسعار الصرف ومدى تأثيرها على العملة الوطنية الجز  -

 .لنقديةا تغيراتالمالوقوف على طبيعة و أبعاد العلاقات بين تقلبات أسعار الصرف على بعض  -

 أهمية البحث :

 بيان أثر هذه ا  بغيةتكمن أهمية البحث في محاولة إلقاء الضوء على أهمية سعر الصرف و على أهم محدداته
 النقود. سعر الفائدة، التضخم، عرضخاصة  النقدية المتغيراتبعض المحددات في التأثير على 

 أسباب اختيار البحث : 

 ترجع أسباب اختيار هذا البحث في مجملها إلى مايلي : 

 مرار .يضة باستيندرج موضوع البحث في إطار المواضيع المتجددة و التي تدور حولها نقاشات مستف -

ون زيادة على ك  النقدية كونه متعلق بأنظمة أسعار الصرف التي تعتبر الركيزة التي تعتمد على السياسيات  -
 قتصادية مرتبطة بها .أغلب الجوانب الا

ت ر هذه المؤشراثير وتأثكما أن ترابط مؤشرات الاقتصاد الكلي فيما بينها ، أدت إلى البحث عن كيفية تأ  -
هذا سة دوافع دى إلى دراتخفيض المستمر للعملة الوطنية أال النقدية، وكذا المتغيراتوبالاخص  فيما بينها
 . الانخفاض

 لرغبة ذاتية .                                         -

 الحدود الزمانية والمكانية للدراسة:

، ويرجع السبب الرئيسي 2019الى غاية سنة  1999إن الاطار الزماني للدراسة يغطي الفترة الممتدة من سنة 
 لاختيار هذه الفترة الى توفر المعلومات الضرورية للدراسة .

   لاطار المكاني للدراسة فهو يخص دولة الجزائر.وفي مايخص ا
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 الدراسات السابقة:

 من الدراسات ذات العلاقة بهذه الدراسة مايلي:

الة الدينار دراسة ح-(، موسومة ب: سعر الصرف الحقيقي التوازني2013/2014دراسة بلحرش عائشة )-
ات ألاساسية لى المحددإالى إلقاء الضوء عاطروحة دكتوراه، جامعة تلمسان، هدفت هذه الدراسة  -الجزائري

ف المتبعة في اسة الصر لسعر الصرف الحقيقي التوازني للدينار الجزائري، من خلال معرفة مدى ملاءمته لسي
(للمتغيرات 2012-1970الجزائر، ولتحقيق هذا الهدف تم استخدام طريقة التكامل المتزامن خلال الفترة)

نفاق لي الخام، الااتج المحلدينار الجزائري كمتغير تابع، اسعار البترول، النالتالية: سعر الصرف الحقيقي ل
 الحكومي والانفتاح التجاري كمتغيرات مستقلة.

لنقد على سعر (،موسومة ب: أثر سعر الفائدة وعرض ا2015/2016دراسة بوزيدي سعاد وطالب دليلة )-
سة الى معرفة ذه الدراتهدف هراه، جامعة بسكرة ،اطروحة دكتو  -دراسة قياسية حالة الجزائر-الصرف الحقيقي

خدام بيانات ائر باستعلاقة طويلة المدى بين سعر الفائدة ، العرض النقدي وسعر الصرف الحقيقي في الجز 
  لمصححة كليا حيثا( ويستند هذا التحليل الى طريقة المربعات الصغرى 2016-1994سنوية خلال الفترة )

فائدة، كما ن سعر المى وجود علاقة طويلة المدى بين سعر الصرف الحقيقي وكل كشفت النتائج التجربية عل
 اظهرت تأثير سلبيا لعرض النقد على سعر الصرف الحقيقي على المدى الطويل.

 : منهج البحث

حاطة لبحث وقصد الإابناء على طبيعة الإشكالية المطروحة وبغية الوصول إلى الأهداف الموجودة في     
 نهجليه فان المتصادية وعموضوع الدراسة تم استخدام المناهج المعتمدة في الدراسات المالية و الاقبجوانب 

فة تعريف بكاحيت يمكن توضيح الجوانب النظرية للموضوع و التحليل  المستخدم سيكون منهجا وصفي
 . والاسس النظرية للمجاميع النقدية المفاهيم المتعلقة بأسعار الصرف و أنظمته
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 الدراسة : هيكل

لمية ف الجوانب العام بمختلسيتم تقسيم هذه الدراسة إلى ثلاثة فصول، إثنان نها نظرية سيتم من خلالها ألالم
ذجة له تحليل ونميتم من خلاالبنائية بينها، اضافة  إلى فصل تطبيقي سالمعرفية لمتغيرات الدراسة، والعلاقة 

 العلاقة بين متغيرات الدراسة .

يتم من رف، كما سسيتطرق الفصل ألاول إلى كل مايخص ويمس ألاطار النظري و المفاهيمي لسعر الصحيث 
ر ياسات سعخلاله أخذ صورة عامة حول العوامل المحددة لسعر الصرف في سوق الصرف، والى اهم س

 الصرف.

لعرض و اادل التضخم دة، معائاما الفصل الثاني سنحاول فيه دراسة أهم المتغيرات النقدية المتمثلة في سعر الف
 النقدية، وإلالمام بجميع جوانبه من الناحية النظرية.

عر الصرف على ر تقلبات سالذي يمثل الدراسة التطبقية سنقوم بدراسة تحليلية قياسية لاثالفصل الثالث  أما
، لمعرفة إن كان  2019نة إلى غاية س 1999بعض المتغيرات النقدية في الجزائر خلال الفترة الممتدة من سنة 

 لنقدي. اوالعرض  لسعر الصرف أثر مباشر و ايجابي على بعض متغيرات النقدية كالتضخم و سعر الفائدة
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 تمهيد:
 دولير  ون ير  ق ال صر  يهبر  برا اادت   عتبر ه  لق ربيعتبر سعر الصرر  نرأ م رلم ايرتترااق اادتصر  ي  

 دول . هجي لقاادتص  ي الداخقي والخ لأ اء نلاته ، ويعكس تحرك ته  في نعظلم الح اق علحجلم ن
 زا في الترري اوهاً بر ه فمرأ خرلاس سرعر الصرر  ترتلم ترسر  الأسررع ه نر با الردوس، وفي العدر     ر  يعقر   

 عقى ال دهة التن ف ي  ادتص  ي ق الع يري .
   بر ن جنبير الأكم  يتحد  سعر الصر  في سعق الصر  تبعر  لعر نقي العررا وال قر  عقرى العمرلاق 

  عجرد العديرد نرأتل ري ق ا ام الصر  ايرتبع وتدخ  ال ق  ق الن دي . وفي  رذ العمق  المحقي ، و ذا ل    ظ
 لم التي تبحث في ت  ا سعر الصر  وتتاات .ظالن

سي سر ت  م عاعر  و و ولهذا سنت رق في  رذا ال صر   ب بعرلج انعا ر  الرتي ررا سرعر الصرر  نرأ ن  يتر  
 قى  لا   نب لث كم  يقي:ال ص  عليث تم ت  يلم  ذا 
 : ن   يلم ع ن  ل عر الصر .المبحث الأول
 : سعق الصر  الأجنبي.المبحث الثاني
 : سي سي ق سعر الصر  والرد ب  عقي .المبحث الثالث
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 مفاهيم عامة لسعر الصرف. : المبحث الأول
   سقع  نرأ بقرد  ، ف دتن ءلت عي  ون ي س  لق يمايردفعع ق الدولي  وجع  م اة و ت تضي ت عي  ايرع نلاق 

 يررر ،لعمرررلاق الأجنب   ب اا يرررتلم  فرررع ديمتعررر  ب لعمقررر  المحقيررر ، بررر  يت قررر  تحديرررد   رررب  ولرررداق العمقررر  المحقيررر
 وي قق عقى  ذ  الن ب  سعر الصر .

 المطلب الأول: ماهية سعر الصرف
 سنت رق في  ذا اير ق  اب تعريف سعر الصر  وا لم اشك ل  

 تعريف سعر الصر  أولا:
 يمكأ من  ذكر عدة تع هيف ل عر الصر  تجتمع في ن ععم والد:

 الأخررر العمقتررا سررقع  والعمقرر   فإلررد   عقررى م رر   ررع سررعر عمقرر  بعمقرر  مخررر  ر يعررر  سررعر الصرر-1
  العلداق التي يج   فعع  نرأ عمقر  نعنير  لقحصرعس عقرى تعتبر ثمن  له ، ف عر الصر   ع عب هة عأ عد

 1ولدة عمق  مخر .
 2المحقي   ب العمق  الأجنبي .   ع ال عر الذي يتلم بمعجب  تحعي  العمق-2
 3كم  يعتبر سعر الصر  سعر عمق  مجنبي  ن عن  ب لن ع  المحقي  مو العطني .-3

 4كم  يمكأ النظر  ب سعر الصر  نأ زاويتا
لن رد ادة والردة نرأ لتعر  بعلرفمأ الزاوي  الأوب يعر  بي   "عد  العلداق نأ الن د المحقي الرتي يرتلم نب  

 ".الأجنبي
قحصرعس تردفع ثمنر  ل بي  التيونأ الزاوي  الث  ي  ينظر  ب سعر الصر  بي  : "عد  العلداق ب لعمق  الأجن

عر  لرتي يرنعكس عقيرآة ا ر  ايررب سرعر الصرر  عقرى معقى ولدة والدة نأ العمق  المحقي "،و كرذا يمكرأ النظرر  
سررعر  عرردي،  ع ا اقا سررتالدولرر  التجرر هي نررع العرر ، الخرر هجي، وعلرر  خررلاس العلادرر  بررا الصرر  هاق واانركررز 

 الصر  م اة هب  ب ادتص   المحقي ب ادتص   الع يري.
                                                           

 .175، ص2003  شع ب، مس سي ق اادتص  ي الدولي، ننشعهاق الحقبي الح عدي ، باوق، لبن ن، ع ع  س محمد لشيش، مجدي محم -1
 .203، ص2001فقيح ل أ خقف، العلاد ق اادتص  ي  الدولي ، نؤس   العهاق لقنشر، ال بع  الأوب، الأه ن،  -2

3-Y SIMON ET LOUTIER TECHNIQUE, FINANCIERESINTERNATIONALES, 8eme Edition 

Economica , Paris, 2003, Page 144. 
يع، سما فخري  عم ، العلاد  التب  لي  با سعر الصر  وسعر ال  ئدة وا عك سع  عقى نيزان ايردفعع ق،  اه الي زوهي العقمي  لقنشر والتعز  -4

 .15،ص2011عم ن الأه ن، 
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 لي فعررع سرعر ل ر   جرردا وبصر   ع نر  يعترربر سرعر الصرر  والررد نرأ م رلم الأسررع ه في اادتصر  ، وب لتر
سعر الصرر  يتترا يعنير  بر   فإني تجي  ب رع  كباة لأي تتااق، لتى التتااق ايرتعدع  في اادتص  ، لذا 

 1وعقى نداه ال  ع .
سررر  اادتصررر  ي  الن ديررر  يرررر  لررر  نرررأ تررري ا في سيرررع ايرعررر نلاق اادتصررر  ي  ي مي م ررر  نرررأ م رررلم م واق ال 

 2مسع ه ال قع والخدن ق في اادتص   المحقي والع يري.الدولي  نأ خلاس هب   با 
 يري وال رعق المحقري ال رعق العرومسرع ه   في  ويعر  بي  : "م اة هب  با مسع ه ال قع في اادتصر   المحقري

 4 شق  عمق   ول  مخر .فيفعع ثمأ عمق   ول  ن  ن عن    3نأ خلاس سعر الصر ، لق قع  نرتب  
  ااخرتلااقفي الرتحكلم فييمثر  فع لير   ادتص  ي ونأ  ن  يمكنن  ال عس من اا تم م ب عر الصر  كي اة 

 اادتص  ي  لقبقدان الن ني  خ ص .
 صيغ أو أشكال سعر الصرفثانيا:

اء  ؤ ر فيع ، سع قى ن  ين ء عببعدم الثب ق، ف د تتتا ب لزي  ة مو الن ص ن  تتميز مسع ه صر  العملاق
 سعق فيلعمق  اعقى   جراءاق   اهي  مو تي ااق ادتص  ي  تظعر نأ خلاس آلي  العرا وال ق  ك   
 ويمكأ من نحد  مشك س سعر الصر  فيم  يقي: ،الصر 
 : (TCN) سعر الصرف الاسمي-1

دالرر  درريلم العمررلاق الأخررر  خررلاس فررنة زننيرر ،  ون بالعمقرر  المحقيرر   سويعررر  بي رر : "ال ررعر الررذي ي رري
 5لقعمق ".ال عة الشرائي    براز

كم  يعتبر نؤشر الذي يعكس نتعس  لصيق  الت قب ق في ديلم العملاق الأخر  ب لن ب  لعمق  نعني ، 
الأخر ، و ذا فإن ت قب ق سعر الصر  ااسمي لعمق  ك   ول  ن  تعكس التتيااق في ديلم عملاق الدوس 

نع  وه  الدول  في العلاد ق الن دي  والتج هي   ، مو مهمي  بن ب  تت قنرجح نع  ع  ء لك  عمق  وز   

                                                           
 .256، ص2007نعه خ ه كري تا، اادتص   الدولي، ندخ  ال  س ق، ترس : محمد  برا يلم ننصعه،  اه ايرريخ، الري ا، ال عع ي ،  -1
(، 2016-1990خقي   سم عي  عزيز،  برا يلم عبد الله ج سلم، م ر ت قب ق سعر صر  الدين ه عقى ايريزان التج هي العرادي خلاس ال نة ) -2

 .243، ص2019دا  لقعقعم اادتص  ي  ان نعي ، العد  الث نأ والخم عن، مجق  كقي  بت
 .96، ص2005ال   ر ل رش، ت ني ق البنعك،  يعان اير بعع ق ان نعي ، انزائر،  -3
  .80، ص2003زين  ل أ ععا الله، العلاد ق اادتص  ي  الدولي ، ال تح لق ب ع  والنشر، الإسكندهي ، نصر،  -4
مسي ، م ر التضخلم، سعر الصر  والدخ  العطني عقى نعداق ال  ئدة في انزائر، مجق  البدي  اادتص  ي، العد  الخ نس، ج نع   دعهاهي  -5

 .73تقم  ن، ص
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وي  لم سعر  2الن بي با عمقيتا مختق تا بتلج النظر عم  تمثق  نأ دعة شرائي مي  ع ال عر  1الدولي .
 بدوه   ب د ما هم : ااسميالصر  

 :سعر الصرف الرسمي 1-1
 سرري في  عترربر الأسيعنرر ، و ررذا ال ررعر  الإعررلانوي صررد برر  علرر  ال ررعر الررذي تيخررذ برر  الدولرر  ويررتلم 

 ك ف  ايرع نلاق التي تتلم با الأطرا  ايرتع نق  في ال عق الرسمي لقصر .
 :سعر الصرف الموازي 2-1

في  اسمرريوجررع  مكثررر نررأ سررعر صررر    نك  يرر  ررعر ايرعمررعس برر  في الأسررعاق ايرعازيرر ، و ررذا بعررني لو ررع ا
 3ن س العمق  في   س البقد.  س العد  ل

 : (TCR)الحقيقي سعر الصرف -2
نرر  عقررى م رر  ال ررعة الشرررائي  الن رربي  لهرر تا العمقيتررا،  لبقررديأيعررر  سررعر الصررر  الح ي رري بررا عمقيتررا 

مي م ر   رع ال رعر الن ربي  4ليث ال عة الشررائي  لقعمقر  ت ر وي ن قرعب ن رتع  الأسرع ه في بقرد  رذ  العمقر .
نر  درد  نرأ خلالر  عرد  ولرداق ال رقع الأجنبير  اللازنر  لشرراء ولردة لق قع ايرتب  ل   ب ال قع التا نتب  لر  

 5.والدة نأ ال قع المحقي 
  سرعر الصرر  ااسمري ول    ظر ااتح   الن دي يرن  ر  اليرعهو يعرر  سرعر الصرر  الح ي ري: عقرى م ر

فرنة زننيرر  والررذي يعتمرد عقررى   رب  ن ررتعي ق الأسررع ه الأجنبير  ن  ه رر  ب لأسرع ه المحقيرر ، ليررث اير رده خررلاس 
تكعن   بت  عقى ن تع  العلردة اادتصر  ي  في لرا تتترا مسرع ه الصرر  الح ي ير   ااسمي من مسع ه الصر  

لأزنر  ايرتمثقر  بيزنر  مسرع ه ن ععم سرعر الح ي ري  ب ن عرعم ااق في الأسع ه الن بي ، كم  ينصر   تيج  لقتتا 

                                                           
انزائري، ،  يعان اير بعع ق ان نعي ، 2، انزء3نروان ع عان، الأسعاق الن دي  واير لي  البعهص ق ونشكلاته  في ع ، الن د واير س، ال بع   -1

 .8-7، ص2005
، مجق  البحعث 2016،1970ال عيدي ز ا، سعر الصر  والتع  س ال ع  الشرائي  في انزائري، استخدام اختي ه التك ن  ايرشنك،   -2

 .330، ص2017،  ي مبر2، العد  4اادتص  ي  واير لي ، المجقد
(، نذكرة لني  2010-1999بق  سلم ليندة، م ر ت قب ق سعر الصر  عقى التج هة الخ هجي ،  هاس  دي سي  ل ل  انزائر خلاس ال نة )  -3

 .8،ص2012، 3اير ج تا في العقعم اادتص  ي ، رصا اادتص   الكمي، ج نع  انزائر
4-LARBI Dohni, CARO HAINAUT, « Les Toux de change », de Boeck, Bruxelles, 2004, P16. 

، مجق  كقي  )2012-1990بشا تقيقي،  هاس  دي سي  لأ ر تتااق سعر الصر  الدين ه انزائري عقى  س لي الن تج المحقي خلاس ال نة )  -5
 .61، ص2017بتدا  لقعقعم اادتص  ي  ان نع ، العد  الث ني والخم عن، العراق، 
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 سررر  الن ديررر  عقرررى صرررر  كميررر ق كبررراة نرررأ يم ررر  التترررااق ال رررعدي  الرررتي تجررربر ال عقرررى الصرررر  و نررر  يعرررر  
 1التي ط ته  بهد  الح  ظ عقى است راه مسع ه الصر  ال  ئدة.

 (:TCEسعر الصرف الفعلي أو متعدد الأطراف )-3
 مخر  ة عملاق ب  لعدالتتا في سعر الصر  عمق  ن  ب لننتعس   يس و ع يعبر عأ ايرؤشر الذي ي

 يث يدسلئي ، في فنة زنني  ن ، مي من سعر الصر  ال عقي ي  وي نتعس  عدة مسع ه صر   ن 
 وين  لم اب: 2ند  تح أ مو ت عه عمق  بقد ن  ب لن ب  ل ق  نأ العملاق خلاس فنة زنني . عقى

 (:TCREسعر الصرف الفعلي الحقيقي ) 1-3
  لررر   عبرر هة عرررأ نتعسرر  لعرردة مسررع ه  ن ئيرر  ونرررأ مجرر  من يكررعن  ررذا ايرؤشررر عا  ا ررع سررعر مسمرري لأ رر

 تتررااقعقررى تن ف رري  البقررد تجرر   الخرر هيخ، ابررد من لضررع  ررذا ايرعرردس ااسمرري  ب التصررحيح بإزالرر  م ررر  نلائمرر 
 3الأسع ه الن بي .

 (:TCRE'سعر الصرف الفعلي الحقيقي ) 2-3
لاق ال رررق  ن رررب  لقعمرررقررر  العطنيررر  ب لالح ي ررري لقعم ااسمررريييخرررذ بعرررا ااعتبررر ه الترررعازي ل رررعر الصرررر  

 وت عه الأسع ه المحقي  لقشرك ء التج هيا ويع ي ب لعلاد  الت لي .
TCRE'= TCNR x TMPPC/ilp 

TCRE'=سعر الصر  الح ي ي التعازني 
TCNR=سعر الصر  ااسمي التعازني 
TMPPC= نؤشر مسع ه لقشرك ء التج هيانعدس   
PLI= نؤشر الأسع ه المحقي 

د سررعر ي يرر  تحديررك  تعضرريحعرربر عررأ ل لرر  التررعازن الررداخقي والخرر هجي يرختقررف اادتصرر  ي ق، ويمكررأ لي 
 الصر  التعازني بي  ي  كم  يقي:

                                                           
عم  عقى، تحقي  ودي   م ر الععان  التي تحد  سعر الصر  في العراق، مجق  ايرتنبي لقعقعم الإ اهي  واادتص  ي ، ع طف افي نزوك، مكرم    -1

 . 229، ص2019، العد  الرابع، 9المجقد
دتص  ي ، ج نع  لحقع نعسى بعخ هي،  وه س سي  سعر الصر  الأجنبي في هفع ك  ءة ال  سي  الن دي ، نذكرة لين  اير ج تا في العقعم اا  -2

 . 53، ص2009 نشق، العراق، 
، )2016-1990بق  سلم هل لي،   ما بعع في ، ععا ي نص  ى، م ر تحرير التج هة الخ هجي  عقى سعر الصر  في انزائر خلاس ال نة )  -3

 .140، ص2018، العد  الث ني، ج نع  العا ي،  ي مبر 1مجق  ايرنع  اادتص  ي، المجقد
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 التوازني: تحديد سعر الصرف 01شكل رقمال
  

 
 

 
 .128، ص 1990ن ن، احمد ننذوه، ن دن  في اادتص   الدولي، الداه ان نعي ، باوق، لب:هالمصد

مرر  نلصررر ، بيي  بررا سررعر الصررر  وكميرر  ايعضررح ننحررى ال قرر  عقررى الصررر  الأجنرربي العلادرر  العك رر
 ا سعر الصر  وكمي  الصر .بالعلاد  ال ر ي    الأجنبيننحنى عرا الصر  يبا 

عن الكميررر  الرررتي تكررر E(  عنرررد الن  ررر  1ويتحرررد  سرررعر الصرررر  الترررعازني كمررر   رررع نعضرررح في الشرررك  )
 قر  عقرى نحرنى الناير قعب  نأ الصرر  ت ر وي الكمير  ايرعروضر  نرأ الصرر  الأجنربي مي عرأ طريرق ت ر طع 

 (S( نع ننحنى عرا الصر  الأجنبي )Dالصر  الأجنبي)
 يته.مالمطلب الثاني: وظائف سعر الصرف وأه

 ومهمي  ب لت  في اادتص   تتمث  مهمع  فيم يقي: عر الصر  وظ ئف ل
 وظائف سعر الصرف:أولا: 

لاس علادترر  خرريظعررر نررأ ب عتبرر ه سررعر الصررر  م اة ادتصرر  ي  فترري ا  في تررعازن اادتصرر   الكقرري واسررع، و 
   يقي:صر  فيمايرب شرة وغا ايرب شرة ب يرؤشراق اادتص  ي  الكقي  وتتمث  م لم وظ ئف سعر ال

 الوظيفة القياسية: 1-1
يعتمد ايرنتجعن المحقيعن عقى سعر الصر  بترا دير   ون  ه ر  الأسرع ه المحقير  نرع مسرع ه الأسرعاق 
الع يريرر ، و كررذا فررإن سررعر الصررر  يمثرر  ب لن ررب  لهررؤاء لق رر  العصرر  بررا الأسررع ه المحقيرر  والأسررع ه 

 1.الأجنبي 

 الوظيفة التطورية: 2-1
ي ررتخدم سررعر الصررر  في ت ررعير صرر  هاق نعنيرر   ب ننرر طق نعنيرر  نررأ خررلاس  وه  في تشررجيع 
تق  الص  هاق، كم  يؤ ي  ب تع ير  فرروص صرن عي  نعينر  مو يمكرأ تعفا ر  عرأ طريرق ااسرتاا  

                                                           
 .205، ص1980ع  ، اادتص   الدولي، ن بع  ج نع  اير تنصري ، ال بع  الأوب، بتدا ، العراق، نمنا هشيد ك-1

S 
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ب رررعر مدررر  نرررأ الرررداخ ، ليرررث ترررتلم اير  ه ررر   نررر  عرررأ طريرررق مسرررع ه الصرررر  وب لتررر لي يرررؤ ر سرررعر 
 1ي  ال قعي وانترافي في التج هة الخ هجي  لقبقدان.الصر  عقى النك

  :الموارد تخصيص 3-1
به   ب د رر ص ال ررقع الدوليرر  بيررث تصرربح الح ي رري  ب تحعيرر  ايرررعاه  مو جررد يررؤ ي سررعر الصررر 

ا     ع يررؤ ي اا رر ا ا ال ررقع الررتي يررتلم اسررت  عرردا العديررد نررأ ال ررقع د بقرر  لقتصرردير وتررنخ لج 
)العمر  وهم  ايرر س( في د ر ص التصرديري  الإ ت يخسعر الصر  الح ي ي  ب زي  ة استخدام ع نقي 

 2والصن ع ق ايرن ف   للاستاا  والعكس في ل ل  اهت  ص سعر الصر .
وظي رر  تعزيعيرر  عقررى ن ررتع  اادتصرر   الرردولي، وعلرر  ب عرر  اهتب طرر    الوظيفةةة التوزيعيةةة: 4-   1

ب لتجر هة الخ هجير ، ليرث ت رعم  ررذ  الأخراة بإعر  ة تعزيرع الردخ  ال ررعني العر يري والثررواق العطنير  برا مد رر ه 
 3الع ،.

فعقى اير تع  العر يري يرؤ ي اهت ر ص سرعر الصرر  الأجنربي  ب اهت ر ص ديمر  الصر  هاق البقرد وزير  ة  خقر  
عقررى اير ررتع  المحقرري، فعنررد اهت رر ص سررعر الصررر  ال ررعني وبرر لعكس، ونرر  ين بررق عقررى اير ررتع  العرر يري ين بررق 

الأجنرربي تصرربح الصرر  هاق نربرر  ويررز ا  عررد  مصررح ب هنو  الأنررعاس، بينمرر  تررنخ لج ال ررعة الشرررائي  لقعمرر س 
 4.وب لعكس

 أهمية سعر الصرف:ثانيا: 
  بررر لتعازن ايرتمثقررر سرررعر الصرررر  نرررأ خرررلاس ن ررر همت  في تح يرررق الأ ررردا  اادتصررر  ي  الكقيررر  تررريني مهميررر 

صر  ي أ النمرع اادتق درده نرالخ هجي والداخقي، ليث تمث  التعازن الرداخقي اسرت راه الأسرع ه المحقير  نرع تح ير
ق نرأ خرلاس تعافر  هجي لخان نيزان ايردفعع ق ينعكس التعازن الخ هجي عقى تعاز  وااستخدام الك ن ، في لا

 تجر هة الدولير لجرلم ال الإيرا اق والص  هاق يرختقف م عاعع  فضلا عأ ند  تكييف ايردفعع ق الخ هجي  نع
 ولرك  هم  اير س.

                                                           
 .149، ص1999عرف ن ت ني الح يني، التمعي  الدولي،  اه مجد اوي، ال بع  الأوب، ال بع  الأوب، عم ن الأه ن، -1
(، مجق  كقي  النبي  2014-1990ايرعاز   الع ن  بمصر خلاس ال نة ) عبد الح ا جقي  الت لي، العلاد  با سعر الصر  الأجنبي وعجز-2

 .20-19، ص ص2017، العراق، 21لقبن ق لقعقعم الإ    ي ، العد  
 .206ايررجع ال  بق، صع  ، نمنا هشيد ك-3
 .19عبد الح ا جقي  الت لي، نرجع س بق عكر ، ص-4
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دتص  ي   ب من  هاس  سعر الصرر  تهرد   ب البحرث عرأ العسر ئ  الإجرراءاق الرتي اوتشا الأ بي ق ا
 ااسرت راهني  ن  ب  العملاق الأجنبير  ايرختق ر  درده الإنكر ن، علر  لأن نأ شينه  تح يق است راه لقعمق  العط

 1الت م ل عر الصر  يرختقف العملاق تج   بعضع  البعلج شيء نرغعب في .
  لحجررلم نرر ي سرر    اادتصرر  ي ق الدوليرر ، ون لادرر  هبرر  بررال كمرر  تظعررر مهميرر  سررعر الصررر  في كع رر  

ف   في التكررر ليس تررري ا  وه نعمررر  في ايرعررر نلاق الخ هجيررر  نرررأ خرررلا نعررر نلاق اادتصررر  ي  واير ليررر ، فعرررع يقعررر 
 ة ق نرأ خرلاس زير يرردفعع زان ايرالتن ف ري  الرذي يرؤ ر في نوالأسع ه المحقي  والأجنبي ، ليث ي تخدم كمؤشر 

ه اق واهت ر ص  ه الرعاكمر  يمكرأ من يكرعن م اة   نر  ت ر  لم في ر ريلج مسرع  الص  هاق في ظر  ادتصر   ننرتج ،
 مسع ه الص  هاق وعل  خلاس سي سي  ر يلج سعر الصر .

واادتص  ي  ليس ف   في ضرعء نر  عقرى ال  ر ص الخر هجي بر   ال ي س ويعتبر سعر الصر  م لم الأ واق 
الأسرعاق ايركع ر   ايرتبر  س براالتري ا  في ظر  عقى ن رتع  ال  ر ص الرداخقي، ليرث يمر ه  سرعر الصرر  تري ا 

 2.الإ ت يخسعق الن ع ، سعق عن صر و العطني في مسعاق ال قع والخدن ق  للادتص  
لهرذا يمكرأ اعتبرر ه سرعر الصررر  نرأ م ررلم الأسرع ه ومخ ر ر  في العدرر  عاتر ، فعررع نرأ م ررلم الأسرع ه كع رر  

اسررتخدم كرري اة لق ي سرر  اادتصرر  ي  بشررك  نرررا وفعرر س يمكررأ نررأ تح ررا ال رردهة التن ف رري  لقدولرر  ونرر   عا 
ينتر  عرأ علر  نررأ تح يرق  تر ئج تعسرعي  في مجرر س الإ تر يخ والنمرع بشرك  عرر م، ونرأ مخ رر الأسرع ه كع رر   عا 

يررررتب  برررذل  نرررأ  زيررر  ة ترررد عه ال ررردهة التن ف ررري  لقدولررر  ونررر   بمسرررتخدم بشرررك  سررريء وغرررا نررررا يرررؤ ي 
 3ا عك س ق ا كم شي  عقى اادتص   في ك ن  جعا ب .

 
 
 
 

                                                           
(، مطرول   كتعها  في العقعم اادتص  ي ، 2015-1986لتج هي في انزائر خلاس ال نة )تم ه منا، م ر ت قب ق سعر الصر  عقى نيزان ا-1

 .33، ص2017،2رصا ادتص   كمي ون لي   ولي ، ج نع  البقيدة
عها  في عقعم ه  ن هاضي   سناتيجي    اهة سي س  سعر الصر  في البقدان الن ني  في ظ  التحعيلاق اادتص  ي  واير لي  الدولي ، مطرول   كت-2

 .12، ص2016، 3الت يا ،رصا   ع  ون لي ، ج نع  انزائر
 .11، ص2000، 3عبد الحق بععنو ، م ر تتا سعر الصر عقى الأسع ه المحقي ، مجق  العقعم الإ    ي ، ج نع  ننتعهي، د ن ين ، العد -3
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 مؤثر فيه.لالمطلب الثالث: نظم سعر الصرف والعوامل ا
 يررر  ايرتعرررد ة ،ق الدولخرررلاس ال ررررن العشرررريأ عررردة م ظمررر ، تهرررد   ب تنظررريلم ايربررر  ا عرررر  اادتصررر   العررر يري

ر بعرردة تي تترري ليررث ي صررد بنظرر م الصررر  تقرر  الكي يرر  الررتي تحررد  عقررى مس سررع  مسررع ه صررر  العمررلاق الرر
 ععان  .

 نظم سعر الصرف:أولا: 
موهبيرر    شرريق  وسم ن النظرر م الن رردي الرردولي دررد ت ررعه بشررك  كبررا خررلاس سررنعاق الت ررعين ق، فبينمرر  

 أنرررفرررإن الكثرررا   تحررر     ررردي ول ولررر  بعرررلج الررردوس الن شررر   ت بيرررق م ظمررر  صرررر  صررر هن  كررر لأهجنتا نرررثلا،
يعي ...(، كي ،الأسرررايرك يالأزنررر ق )الررردوس مجررربرق عقرررى التخقررري عقرررى م ظمتعررر  في م نررر ء نعاجعتعررر  لأزنررر ق 

 دت .ن  ب لدواه  ب الت عيم ولع بص   نؤ  ن ك تحعس نأ  ظ م الرب  بص   ع  ليث ك ن
يمكررأ تعريررف  ظرر م الصررر  بي رر  مجمععرر  ال عاعررد الررتي تحررد  ترردخ  ال ررق  ق الن ديرر  في سررعق الصررر ، و 

 1وب لت لي سقعك سعر الصر .
 وتن  لم م ظم  الصر   ب ن  يقي:

 رف الثابت:نظام الص 1-1
في مواخررر ال رررن الت سررع عشررر وموائرر  ال رررن العشررريأ، ولررتى  دة الررذ   ررذا النظرر م في ظرر  د عررسرر   2

ديرر م الحرررب العقميرر  الأوب، كمرر  سرر   في النصررف الثرر ني نررأ العشرررين ق ولررتى مزنرر  الك رر   العظرريلم 
ال ررق  ق الن ديرر  في النظرر م الررذي يررتلم فيرر  ترردخ  ويعررر   ظرر م الصررر  الث برر  بي رر   .م1929ل ررن  

تحديرررد ن رررتع  سرررعر الصرررر ، وعلررر  عقرررى مسررر   الظررررو  اادتصررر  ي  لق  ررر ص الخررر هجي، ولجرررلم 
، مي من العلادرر  بررا العمررلاق تكررعن محررد ة   اهيرر ، وعلرر   التي طرر ق الدولرر  نررأ العمررلاق الأجنبيرر

 نأ خلاس تثبي  ك  عمق  عقى مس   نعا.

 :م  يقيتعفر مجمعع  نأ الشروط يمكأ  نج ز   في أونأ مج  دي م  ظ م صر  الث ب  ابد ن
 تحديد ديم    بت  لقعمق  العطني  ب لذ  .-1

                                                           
1-AMINA Lahreche Revil, « Les Regimes de Change», Edition la Découvertes, Collection Repères, 

Paris,1999, Pages 93-103. 
(، نذكرة  ي  2014-1994بعي ي هابح، العلاد  با سعر الصر  وسعر ال  ئدة وم رهم  عقى نيزان ايردفعع ق في انزائر خلاس ال نة )-2

 .10، ص2017/ 2016اير ج تا في عقعم الت يا، رصا عقعم ن لي ، ج نع  ديى ف ه  ايردين ،
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الكميات 

طرف المعروضةوالمطلوبة من 

 الأجنبي

 E  E 

قمعردس لرط طب ر  ضم ن د بقي  تحعير  العمقر  العطنير  لقصرر  ب لرذ   مو العكرس  ون ديرد مو شر-2
 الث ب  المحد  ل يم  العمق  ب لذ  .

 ا  الذ  .ا لري  تصدير واست-3
 1كم  يقي:  بي  ي ويمكأ تعضحي كي ي  تحديد سعر الصر  في ظ   ظ م الصر  الث ب  

 تحديد سعر الصرف في ظل نظام الصرف الثابت: 02الشكل رقم 

 
 
 
 
 

 .179والتج هة الخ هجي ، ص والصرف عبد ايرنعلم محمد نب هك، محمع  يع س، ادتص  ي ق الن ع   :المصدر

 الكمي  ايرعروض  واير قعب  نأ الصر  الأجنبي. :Qليث 
S:.ننحي عرا الصر  الأجنبي 
D: ال ق  عقى الصر  الأجنبيننحي. 

:h.i.  ط لرج  )لد تصدير، لد استاا ( لقذ    
C1: ق  يررعرررا كم عنررد   عرررا الصررر  الأجنرربي ا نهرر ئي ايررو رر ، ليررث يررتلم رري الن  رر  الررتي يصرربح 

 في الذ  .نأ الصر  الأجنبي عأ طريق نصده  ك في 
C2 : الذ  .   استااايررو  ، وت مى    ي الن    التي يصبح عند   ال ق  عقى الذ   ا نه ئي   

إن    ر  الترعازن نحرع اليمرا فر( Dننحرنى ال قر  ) ا ت ر س لالر  م ر  عنرد  ( 02) نأ خلاس الشرك  هدرلم
  بيرررث ابرررد من ، و رررع نررر  يتنررر   نرررع  ظررر م الصرررر  الث بررر(D)الرررتي تحرررد  سرررعر الصرررر  تنت ررر   ب الن  ررر  
 :ويتلم تت ي  ال ق  الأجنبي نأ خلاس (،C1)يت  طع ننحنى العرا وال ق  في الن    

 (.C1i  )عرا الصر  الأجنبي الن شئ عأ الص  هاق ايرنظعهة وغا ايرنظعهة ب ير  ف*/
                                                           

 .179، ص1996عبد ايرنعلم محمد نب هك، محمع  يع س، ادتص  ي ق الن ع  و الصاف  والتج هة الخ هجي ، الداه ان نعي ، باوق، لبن ن، -1

 سعر الصر 

  
  

   
  

A 

g' 

i 

g 

g 
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 ر سرقبي  عقرى ، لكرأ  رذا يرؤ (C1،C2ب ير ر ف  )عرا الصر  الأجنبي عأ طريرق صر  هاق الرذ   */    
ى لم النكيرز عقرلث بر  يرتاظر   ظر م الصرر   التي ط الذ   والترعازن الخر هجي، وب لتر لي يمكرأ ال رعس م ر  في
 الذ   تصديرا واستاا  نأ مج  ت عي  العضعي  اادتص  ي .

 الصرف الثابت: يم النظاميتق 

 : 1 ذكر ننع  لقنظ م الصر  الث ب  ايج بي ق وسقبي ق
 :الثابتايجابيات نظام الصرف  -1
 الصر . وتح يق است راه مسع هي عى  ذا النظ م لقمح فظ  عقى ال يم  الداخقي  لقن ع  -ا

ل رر هق ا لررذ  ، بجررع ر  ظرر م د عرردة الررذ  ، محقيرر  مو في الخرر هيخ  ررع من كرر  شرريء يجرر  من يرردفع سررعر  -ب
 العلدوي با الدوس  ع من وسعع  من رت ه ولداق مختق   لعمقتع .

 ...( زا ير ييعجرز في ميرال الأسرع ه، )يتيح  ذا النظ م لقدوس فرص  ت يا جيردة لهرذ  ايرتترااق اادتصر  ي -ق
 ايرتترااق برا براقرى ت ر هب كراءاق    فر  عنأ جعر ، ونرأ جعر  مخرر  تحر وس الردوس الأدر  ت رعها تيخرذ  جر

 الأس سي  نع البقدان التي تكعن فيع  العملاق نرجعي .
   جداً.عدع   ن  من تكعن نعدون  مو ضعي ت ذا النظ م يثب  ايرض هب  لأن الأهب ح اير-ث
 نظام الصرف الثابت: سلبيات -2

ع  نك  ير  نر تعه ،  ن الكمي ق اير تعه ة نأ الذ  ، تؤ ي  ب لدوث التضخلم  اخقي في البقد اير-ا
 تصدير  )التضخلم(  ب بقدان مخر .

ب عتبر ه من  لداخقير ،ايعم   ذا النظ م عقى لرن ن الدول  نأ  تب ص س سي    دي  تتم شى وظروفعر  -ب
 للاست راه الخ هجي عقى ل  ب ااست راه الداخقي.الأولعي  نع  ة 

الصررررر ،  يجرررر  عقررررى البنرررر  ايرركررررزي انررررتلاك التي طرررر ق صررررر    نرررر  نررررأ مجرررر  من دمرررري تعرررر  س-ق     
 ويشك  كتق  نأ ال يعل  غا اير تعمق  في التج هة الخ هجي .

 

                                                           
 .14بق  سلم ليند ، نرجع سبق عكر  ص1
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 1،نرأ م ردفع  اير ر رة  ب التخقري عقرى  رذا التثبير  نرأ مجر  تح يرق درده   العيرعب ا ق ب لردوس ذ-ث    
نأ خرلاس نر  مطقرق عقير  في ايرعضرق  الثلا ير  والرذي Mondell.و ذا ن  بين  العم  الذي د م ب  اادتص  ي 

 هنو  ايرثقث مي:  صريبا من ال ي س  اادتص  ي  الكقي  ا ت ت يع الدوس تح ي ع   ب نأ خلاس عن
 ا ت  س هنو  الأنعاس عبر الحدو .لرك  لري  -1
 است لالي  ال ي س  الن دي .  -2
  ظ م سعر صر    ب . -3  

 الصرف العائم )المرن(: نظام 1-2
قررى عررأ د عرردة لرردوس تتخننررذ الحرررب الع يريرر  الأوب ود عرردة الررذ   ت  ررد نك  تعرر  الدوليرر ، ف ررد برردمق ا

 رلم ك  ر  تتبرع م    العهدير ليث من الدول  الرتي تيخرذ ب  عردة العمقرالذ   وتيخذ ب  عدة العمق  العهدي ، 
 ص  ته  لهذ  ال  عدة فيم  يقي:

 عدم  نك  ي  تحعي  العهد  الن دي   ب ع   مو بعكس.-1
  ن تصدير واستاا  الذ   لضع  ب ديع  سركي .-2
 ر هسمي، وكذل  الح س لمحتعا  الذ بي.عتحد  العهد  الن دي  ب -3
 2رضع ديم  الأوهاق  ب ت قب ق واسع .-4

ف ي ظ   ذا النظر م يرتلم تررك ك نر  الحرير  ل رعق الصرر  في تحديرد مسرع ه صرر  العمرلاق ايرختق ر ، 
 ذا النظ م اير قق يعم  عقى تكريس نيك  يزم عاي لت عي  نيزان ايردفعع ق، نبنيا عقى مس   سرعر صرر  

 بررر لتعافق ليرررث اهتب ررر  فيمررر  بينعررر  عقرررى مسررر   نعرررداق نررررن تم نررر ، ودرررد عرفررر  بعرررلج العمرررلاق التعرررعيم
 3اهتك زي .

 و ن ك عدة طرق ن تعمق  في  ذا النظ م ننع :
ا  ع ، تتدخ  ال ق   الن دي  في سعق الصر  نأ مج  ن   دة عمقتع  العطني  مو يعتبر التععيم لر 

تخذ دراهاق ادتص  ي  ندفعع  ب عتب هاق تتعقق ب عر صر  عمقتع ، ليث تتميز  ذ  الأ ظم  بمرو تع  ت

                                                           
 .106، ص2003الت رير اادتص  ي العربي ايرعلد، سبتمر  -1
 . 173عرف ن ت ني الح يني، نرجع س بق عكر ، ص-2
 .   110،ص1996محمع  حميداق، ندخ  لقتحقي  الن دي،  يعان اير بعع ق ان نعي ، انزائر، -3
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نأ التععيم الحر والتععيم  ود بقيتع  لقتعدي  عقى مس   بعلج ايرؤشراق اادتص  ي  وتضلم  ذ  الأ ظم  ك 
 1.ايرداه

 :التعويم المطلق الحر 1-2-1
ر ترررردخ  حررررد  بريرررر  نررررع الررررزنأ ل رررر  دررررع  ال ررررعق وي تصرررريعررررني ترررررك سررررعر صررررر  العمقرررر  يتتررررا ويت

ع  ررذا الشررك  ، ويتبررال ررق  ق الن ديرر  عقررى الترري ا في سرررع  تتررا سررعر الصررر ، ولرريس الحررد نررأ علرر  التتررا
 .سنلينيالإكي وانني  الأنري نأ التععيم العملاق في بعلج البقدان الرمسم لي  الصن عي  ايرت دن  نث  الدواه

 ويم المدار: التع1-2-2
 رري ترررك سررعر الصررر  يتحررد  وف رر  لقعرررا وال قرر  نررع نررعء البنرر  ايرركررزي  ب الترردخ  كقمرر   عرر  

 2الح ج   ب تعدي   ذا ال عر ن  ب  ب يم  العملاق
 لصر  الع ئلم كم  يقي: ار الصر  في ظ   ظ م عويمكأ تحديد س

 العائم.( كيفية تحديد سعر الصرف في ظل نظام الصرف 3شكل رقم)
 

 ال عر                        
 
 

حميررداق محمرع  "النظريرر ق وال ي سرر ق الن دير " ال بعرر  الأوب،  اه ايركتبر  لق ب عرر  والإعررلام  المصةدر:
 .53، ص1994والنشر والتعزيع، انزائر، 

ت ر طع ننحرنى العررا وال قر  عرأ ال رعر الصرر  الترعازني ( مي Eسرعر الصرر  المحرد  في الن  ر  ) يعبر
 3و ذا نعن   من كمي  ال ق  عقى العمق  المحقي  ت  وي كمي  عرضع .

      
 
 

                                                           
 (،2017-1990عيع  عبد المجيد، اختي ه  ظري  تع  س ال عة الشرائي  في تحديد سعر الصر  الدين ه انزائري،  هاس   دي سي خلاس ال نة )-1

 .   270، ص2018،7مجق  الدهاس ق اادتص  ي  ايرعم  ، العد 
 .   10،ص2015، سبتمبر3، العد 4عبد الرحم ن عقي انيلاني، م ظم  مسع ه الصر  وعلادتع  ب لتععيم، مجق  التنظيلم والعم ، المجقد-2
 .53، ص1994  والنشر والتعزيع، انزائر، حميداق محمع  "النظري ق وال ي س ق الن دي " ال بع  الأوب،  اه ايركتب  لق ب ع-3

S 
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 :الصرف المرن تقييم النظام     
 :لقنظ م ايررن ايج بي ق وسقبي ق تتمث  فيم  يقي

 :نظام الصرف المرن ايجابيات -1
 . ن سعر الصر  الع ئلم ي  عد عقى نج ح سي س ق ااست راه المحقي  -ا

م، البنرررعك ايرركزيررر  لي ررر  مجررربرة عقرررى االت ررر ظ ب لتي طررر ق صرررر  ضرررخم  دصرررد  في ظررر   رررذا النظررر-ب
الترررردخ  في مسررررعاق الصررررر  لقرررردف ص عرررررأ سررررعر العمقرررر ، لأن سررررعر الصرررررر  يتحررررد  وفررررق دررررع  ال قررررر  

 1والعرا.
 :نظام الصرف المرن سلبيات -2

 ت .ا تحظى العمق  بن س الث   التي تحظى به  العمق  في ظ  مسع ه الصر  الث ب-ا
تي ترؤ ر في الربرؤاق لتنتي ر مسع ه الصر  ب لع ن  الن   ني، بيث منه  ل  س  لإشر ع ق نرأ خرلاس ا-ب

 سعق الصر .منعل  لقعمق  العطني  عقى ن تع   هج  الث   اير
جيع لركرر ق ايرضرر هب  الررتي تررؤ ي  ب ايرب لترر  في  فررع مو خ ررلج ه الصررر   ب تشرر سررعمتررؤ ي ت قبرر ق -ق

 2ديم  العمق ، مم  ي تدعي تدخ  الدول  وتحم  البنعك ايرركزي  عب   ن لي  لتدخقع .
 أنظمة الصرف الوسيطة: 2-3

 1998عن : ويقي ن ر  وم ظمر  الصرر  ايرر ر صر  ت رع نر  برا م ظمر  الصرر  الث بتر ظم  موس ن نح لأ
رص فررمرر  صررر  تع رري ق عقيعرر  اسررلم الأ ظمرر  العسرري   والررتي اعترربرق بمث برر  م ظقرر، ومط2000هينعرر هق في و 

 ر  .ننعتبرة ادتص   البقد يرعاجع  الصدن ق الخ هجي  والتي تضلم عن صر   بت  ومخر  
   رري الأ ظررلم يد   الررنظلم العسرر نرروبعررد من مصرربح  فرصرر  الخيرر هيأ الن يضررا نت   نرر  ت هليرر  تصرربح ع

الأكثرررر ترررداوا و ررري تضرررلم ايرنررر طق اير رررتعدف ، مسرررع ه الصرررر  ايرتحركررر ، الررررب  سرررق  عمرررلاق والررررب  ال  بررر  
لقتصررحيح ومختقررف عمقيرر ق ايرررزيخ فيمرر  بينعرر ، ويضررف صررندوق الن ررد الرردولي مكثررر نررأ  صررف معضرر ئ  بررينهلم 

 3يتبععن  ظمع  ت ع في نك ن ن  با التععيم الحر وايرداه.
 

                                                           
 .175عرف ن ت ني الح يني، نرجع س بق عكر ، ص-1
 . 53، نرجع سبق عكر ، صحميداق محمع  "النظري ق وال ي س ق الن دي " -2
 . 2009لي ري فرا ك ، مجق  التمعي  والتنمي ، سبتمبر -3
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 :طةيوسالصرف ال نظمتقييم 
 :1ايج بي ق وسقبي ق  ذكر ننع   ذا النظ م ل  عدة

 :الوسيطةنظم الصرف  ايجابيات -1
لررع ك  رر  لث برر  لررتى و في نعرردس التضررخلم المحقرري ب ير  ه رر  نررع ت بيررق  ظرر م صررر  ا   رربي تح يررق اسررت راه  -ا

 التضخلم غا ن ت رة عقى ن تع  ادتص  ي ق الدول  الشريك .  وضعي
 ررب  لأسررع ه باتحرر ف   ررذ  الأ ظمرر  عقررى  هجرر  نررأ ايررو رر  في سررعر الصررر  الررذي ي رر  لم في تعرردي   -ب

 .ر  الث بت صب ير  ه   نع م ظم  ال ااسمي الدوه الذي يقعب  في تثبي  التتااق 
ه الن رربي   الأسررع    ت ررمح ل رعر الصررر  الث بر  من يعرردس التتررااق ايرؤدتر  فيي ن  ظررلم الصرر  العسرر  -ق
 ااست لاس الن دي. أ فظ  عقى  هج  نوالمح
 :طةيوسنظم الصرف ال سلبيات-2

ي سرعر الصرر  المحرعه  سد عا ك ن البن  ايرركزي يتدخ  دصد  ب  ء سعر الصر  دريب  جدا نأ ايرع -ا
 ينخ لج في لدو  مجلاق نعين . ودصد جعق  يرت ع م

ا الأنرر عطني  رذوادع اادتصر   الر نأ مج  جع  سعر الصر  دري  نأ نعدس الصر  الح ي ي الذي يعكس
 .  الن دي ي سل اتن يذ   ال ق  ق الن دي  عقى تعفا كمي  نعتبرة نأ الن د الأجنبي مي ش  في برالذي يج

 :العوامل المؤثرة في سعر الصرفثانيا: 
 :و ي  ا ادتص  يتؤ ر في سعر الصر  تتمث  في ععان  ادتص  ي  ومخر  غ هئي ي  عدة ععان تعجد 

 :تتمثل فيمايلي:العوامل الاقتصادية 1-1
 مستويات الأسعار النسبية. -ا            

 ظريرر  تعرر  س ال ررعة الشرررائي ، عنرردن  ترت ررع مسررع ه ال ررقع المحقيرر  ويتجرر  سررعر العمقرر  العطنيرر  نحررع ل رر  
ال رقع  ااا  ا ليث يمكأ ااستمراه في بيع ال قع المحقير  ب ري ر  جيردة، وعقرى العكرس  عا اهت عر  مسرع ه

الأجنبي  بيرث من ال رعر الن ربي لق رع المحقير  يرنخ لج فرإن ال قر  عقرى ال رقع المحقير  يرز ا  يمثر  ديمر  العمقر  
ديمررر  العمقررر  المحقيررر ، وفي ال رررنة  برررين ال رررقع المحقيررر  ي رررتمر بيععررر  جيرررد لرررتى نرررع اهت ررر ص  العطنيررر  نحرررع ااهت ررر ص

                                                           
في تح يق النمع اادتص  ي، نذكرة لني  الدكتعهة في العقعم اادتص  ي ، ج نع  بربري محمد منا، ااختي ه الأنث  لنظ م الصر  و هو  1

 .56، ص2011انزائر،
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عمقتعررر  واا ررر ا ن رررتع  الأسرررع ه   في اا ررر ا ديمرررال عيقررر  فرررإن اهت ررر ص ن رررتع  الأسرررع ه في  ولررر  يت رررب  
 1الن بي  مم  يت ب  في اهت  ص ديم  عمقتع .

 التعريفات الجمركية والحصص:-ب
 2 ن الحعاجز عقى التج هة الحرة نث  التعري  ق انمركي  و الحصا يمكأ من يؤ ر في سعر الصر .

 معدل التضخم:-ت
اادتصر  ي ق  ب اا ر ا ديمر  العمقر  العطنير ، ف لأسرع ه المحقير   يؤ ي اهت  ص نعدس التضخلم المحقي في نعظرلم

ايررت ع   تيج  التضخلم ت تعم  عقى ت قي  استاا  الأج    نأ سقع عل  البقد، وب لتر لي ي قر  ال قر  عقرى 
 3.ا  ذ  العمق لبقد في سعق الصر  ن  ب  تزايد عر عمق   ذا ا
 أسعار الفائدة:-ث

تؤ ر مسع ه ال  ئدة ال  ئدة في الأسعاق تي ا نقحعظ عقرى سرعر الصرر ، نرأ خ رر عمقير ق هم  ايرر س 
في نيررررزان ايررررردفعع ق، فعنررررد اهت رررر ص مسررررع ه ال  ئرررردة المحقيرررر  يررررؤ ي  ب اجتررررذاب هنو  الأنررررعاس الأجنبيرررر   ب 

الآلير  نع ك ر  عنردن  ترنخ لج الداخ ، ويز ا  ال ق  ع  العمق  المحقي ، ونأ ثم اهت  ص سعر  صررفع  وتكرعن 
 4نعاس المحقي  نحع الخ هيخ، مم  ي ع   ب اا  ا في ديم  العمق .الأمسع ه ال  ئدة المحقي   ع تتحرك هنو  

 الموازنة العامة للدولة:-ج
  ا كم شررري  نرررأ ي سرررو ررري تقعررر   وه كبرررا في التررري ا عقرررى مسرررع ه الصرررر ، فرررإعا نررر  ا تعجررر  الدولررر  س

خررلاس ت قرريا لجررلم الإ  رر ق الحكررعني الررذي يررؤ ي برردوه   ب الحررد نررأ لجررلم ال قرر  واا رر ا في ن ررتع  
النش ط اادتص  ي، واا  ا نعرداق التضرخلم فرإن الأنرر  رذا سريؤ ي لتمر   ب هفرع سرعر الصرر  لقعمقر  

 5المحقي .
 

                                                           
 . 111محمع  حميداق، نرجع س بق عكر ، ص-1

2-WWW. ELMAGD. MAKTOOBBLOG.COM. 
 . 97ر ص2006محمع  العربي ش كر، مح ضراق في اادتص   الكقي،  اه ال جر لقنشر والتعزيع، ال   رة، نصر،-3
، 2015-005سعد ص لح عي ى عقي ف ه  ن  ع، تحقي  م ر التتا في مسع ه الصر ، الدواه عقى التج هة الخ هجي  لقعراق خلاس ال نة -4

 . 221-220، ص ص 2017، العراق39العد  3 ، المجقدمجق  تكري  لقعقعم الإ اهي  واادتص  ي
 . 46، ص2000هش   العص ه، عقي ن الشريف، اير لي  الدولي ،  اه اير اة لقنشر، عم ، الأه ن، -5
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 كمية النقود:-ح
ى سعر الصر ، فزي  ة كمي  الن د في الداخ  مكبر ننع   ن زي  ة عرا الن د يؤ ر طر ي  وجع ري  عق

في الخ هيخ ي  عد عقى اا  ا سعر ال  ئدة في الداخ  ب لن ب  لقخ هيخ ونأ ثم زي  ة عرا لقعمق  المحقي ، 
ودد تعص  فريد ن ن  ب  تيج  ن      من 1ا ديمتع  بدال  العمق  الأجنبي ، الأنر الذي يؤ ي  ب اا  

ي  الن ع  يؤ ي  ب اهت  ص ن تع  الأسع ه وب لت لي جع  سقع الدول  مالإصداه الن دي وتزايد ك الإفراط في
عقى العمق  المحقي  مم  ينتج  ااسنا ايرعني  مد  ددهة عقى نن ف   سقع الدوس الأخر ، مم  يت ب  في زي  ة 

 2عنع  اهت  ص في مسع ه صر  العملاق الأجنبي .
 ة.العوامل غير الاقتصادي 2-1

  نررأ خررلاس روب وعلرر نرر ك ععانرر  غررا ادتصرر  ي  ا ت رر  مهميرر  عمرر  وه  عكررر ، نررأ بينعرر  الصررراع ق والحرر
 خبر ه لهر   وهع ق والأتي ا   عقى العضع اادتص  ي لقبقد بصعهة ع ن  وسعر الصر  بصعهة خ ص ، والإشر 

و خ رلج ديمر  هفرع م عمر  عقرىميض  في التي ا عقى مسع ه الصر  بتلج النظر عقرى  هجر  صرحتع ،  عا منهر  ت
، و ن شر ع  مو الخرربرواس الإز العمقر  يرردة دصرراة ثم نر  من تقبررث من تعرع  ديمرر  العمقر   ب وضررعع  ال بيعري بعررد 

 ع نقا فيع ، ق ايرتتبع  استج بتي ا سعر الصر  بهذا الع ن  تعتمد عقى ند  تج وب دع  ال عق  سرع 
اق اير س، وددهتهلم الت  وضي  والأس لي  اير تخدم في تن يرذ عمقير تهلم ايرختق ر   وهاً ع ولخبرة ايرتع نقا في مس

 3في تي ا في مسع ه الصر .ميض  

 
 
 
 

                                                           
، 5200عبد ال   ه محمد عبد ال   ه ع ي ، الحديث في اادتص   ال ي سي با النظري  والت بيق، الداه ان نعي ، الإسكندهي ، نصر، -1

 .857ص
 ن، عبد الح ا جقي  عبد الح ا الت لي، سعر الصر  و ها ت  في ظ  الصدن ق اادتص  ي ،  اه الص  ء لقنشر والتعزيع، ال بع  الأوب، الأه -2

 . 63، ص2011
 .47هش   العص ه، نرجع سبق عكر ، ص-3
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 الثاني: سوق الصرف الأجنبي المبحث
وفرررة سرري  ة و  ب ررد نرر   ن لرر  نررأ  وس عاق  تظعررر الح جرر   ب مسررعاق الصررر  لأن  نرر ك عمررلاق وطنيرر

ذا في سررعق تلم كرر   ررلعمقرر  لأخررر  ويرر  العمررلاق العطنيرر  تع رري بعرردا   نرر  لكرر  ادتصرر  ي   وليرر ، مي تحعيرر
 الصر .

 المطلب الأول: ماهية سوق الصرف.
بعرردم وتتميررز   لأجنبيرر يمثرر  سررعق الصررر  الأجنرربي ،ال ررعق الررتي تن ررذ فيرر  عمقيرر ق الشررراء والبيررع لقعمررلاق ا
 .وجع  نك ن محد  له  وفيم يقي  ت رق  ب م لم تع هيف ووظ ئف ل عق الصر  الأجنبي

 ل  عدة تع هيف  ذكر ننع : تعريف سوق الصرف::أولا
ايركررر ن، ل ررر  نعقعنررر ق و البررر ئعيا وايرشرررنيأ لقعمرررلاق ايرختق ررر  بترررلج النظرررر عرررأ الزنررر ن  الت ررر ء رررع -1 

بمر  د رق التي جر ق عمقير ق تبر  س ال رقع والخردن ق  الأسرع ه، مو وآلي ق وم ظم  نعين  للإف  ة نأ فرودر ق
 1والأصعس اير لي  وايرعاه  الأخر .

و نرر   راً،ضرريررتلم فيعرر  تبرر  س العمررلاق مي الصررر  وعلرر   نرر  ب ررعر د ررع فررعهي فيررتلم التبرر  س ل  ررع سررعق -2
 2.آجلا يتلم التب  سفج  آب عر د ع 

واسرررع  في العررر ،، ليرررث تترررعافر لررر  وسررر ئ  ااتصررر س و كمررر  يعتررربر سرررعق الصرررر  نرررأ مكثرررر الأسرررعاق اتحررر   
 3لديث  وفعهي  با ايرراكز اير لي  الع يري .

 وظائف سوق الصرف:ثانيا: 
  ايرصدهياب ق باالح   عمقي ق تحعي  الأنعاس نأ  ول   ب مخر  لت عي بت عم مسعاق الصر  الأجنبي 
لتب  س امقي ق عت عي  لالتج هي ، فإن له  ميض  وظ ئف مخر  ت عم به  واير تعه يأ عأ طريق البنعك 

 التج هي ونأ م لم  ذ  العظ ئف  ذكر ن يقي:
 
 

                                                           
 .282-281، ص2006الأه ن،   عشي   نعرو ، تحقي  اادتص   الدولي،  اه جرير لقنشر والتعزيع، عم ن،-1
 . 42، ص2006محمد فتح الله النث ه، التع ن  ب لأسعلم في سعق الأوهاق اير لي ،  اه ان نعي  انديدة لقنشر، الإسكندهي ، نصر، -2
 . 123، ص 2003، باوق، لبن ن، 1ب  م الحج ه، العلاد ق اادتص  ي  الدولي ، ايرؤس   ان نعي  لقنشر والتعزيع ال بع -3
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 تحويل الأموال أو القدرة الشرائية بين الدول:-1
ونرأ  ولر   ب مخرر ، ف لعظي   الأس سي  لأسعاق الصر  الأجنبي  ع تحعي  الأنعاس نأ عمقي   ب مخر  

ويتلم ع  ة  ذا التحعي  عأ طريق التحعي  التقترافي، الذي  ع عب هة عأ شري  يرسر  بر لبرق بردا نرأ البريرد، 
فعي طري   يصده ملد البنعك المحقي  تعقيم تر   ب بنكر  ايرراسر  في نركرز   ردي  ب مي شرخا مو نؤس ر  مو 

 1ل  ب.
 دولية:توفير الائتمان لتسوية المدفوعات ال-2

ليررث ي رردم  2لت ررعي  ايرعرر نلاق وايررردفعع ق الدوليرر ، اائتمرر نليررث ت تضرري لتميرر  التبرر  س الرردولي تررعفا 
خررلاس البنررعك التج هيرر ، فعرر  ة نرر  يمررنح ايرصرردهيا نعقرر  نررأ  الأجنبيرر اائتمرر ن لقمتعرر نقا في مسررعاق الصررر  

عمقيرر ق ااسررتاا ، وفي   ررس العدرر  و ظررراً  ب بررعالي  لا رر  مشررعر لقم ررتعه يا لقت ررديد ديمرر  التزانرر تهلم عررأ 
ل جرر  ايرصرردهيأ لهررذ  الأنررعاس فررإنهلم ي بقررعن عقررى خصررلم التزانرر ق اير ررتعه يأ لررد  البنررعك التج هيرر  ودصررقعن 

 3عقى ديمتع  الح لي .
 تغطية مخاطر الصرف:-3 

بعمقيررر ق ايررابررر   ت ررر عد مسرررعاق الصرررر  الأجنررربي اير رررتثمريأ ايرررر ليا عقرررى تجنررر  مخررر طر الصرررر  وال يررر م
نلاق الررتي تررتلم في مسررعاق الصررر  الأجنرربي تمثرر  نعرر نلاق ن ليرر   نررأ ايرعرر %90وايرضرر هب ، ليررث تمثرر    ررب  
ف ررر  ايرعررر نلاق التج هيررر ، ليرررث ت ررري ر   رررب  عمرررلاق ف ررر  عقرررى سقررر   %10ب بيعتعررر ، بينمررر  تمثررر    رررب 

، ال ر رررررر  ال ر  رررررري الإسررررررنليني ني، اننيرررررر  ايرعرررررر نلاق  رررررري الرررررردواه الأنريكرررررري، ايررررررر هك الأيررررررر ني، الررررررا الي برررررر
العقلم من الدواه الأنريكي يقع   وهاً   ن  كعمق  اهتك زي  ووسري  لقتبر  س ون ير   لق يمر ،  وال عي ري، نع

 4والخ ص  عقى اير تع  الدولي. الرسمي ومخزون لقثروة وايرع نلاق 
 

                                                           
، ص 2008ال يد محمد محمد ال ايتي، ادتص  ي ق التج هة الخ هجي  نؤس   هني  لق ب ع  والنشر والتعزيع، ال بع  الأوب، نصر، -1

 . 247-246ص،
 .282، ص2007 زاص ن قح، التمعي  الدولي، نديري  الكت  واير بعع ق ان نعي ، ننشعهاق ج نع  لق ، سعهي ، -2
-312، ص ص2007 م محمد عم هة، نب  ئ اادتص   الدولي، ايركت  ان نعي الحديث، الإسكندهي ، نصر،  يم ن ع ي    صف،  ش-3

313 . 
 . 309-308، ص ص 1999محمد سيد ع بد، التج هة الخ هجي ، نكتب  ون بع  الإشع ص ال ني ، الإسكندهي ، نصر، -4
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 أسواق الصرف الأجنبي خصائصالمطلب الثاني:
 1:مهمع بعدة خص ئا  الأجنبييتميز سعق الصر  

تخصرريا جرزء نررأ سر ع  في اليررعم، ممر  ي ررمح لقمتعر نقا ب 24اسرتمراه العمر  سررعق الصرر  يررردة  -1
 ق بيررث سرر ع  ب علرر  فررإن العمرر  في سررعق الصررر  نتعاصرر  وب لإضرر ف ودررتعلم وبمرر  سمررح بظررروفعلم، 

لعمررلاق  تترر جر في ا ليرر  الررتيايرراكررز اير ليرر  الدوليرر  جعرر  العرر ، ومختقررف البنررعك وايرؤس رر ق اير العمرر  في
 اوس.الدولي ، بينم  تتقق بعلج ايرراكز مبعابه  ت تح مخر  مبعابه  وتبدم في التد

ع يررنررأ س نرررة 5.32 سررعق واسررع وعميررق وعرر لي ال رريعل  بيررث يعترربر الأكرربر في العرر ، وي ررعق بررعالي-2   
 مسعاق الأسعلم.

اجررررع مو ترررعفر ظررررو  العمررر  سررررعق الصرررر  بترررلج النظرررر عررررأ ل لررر  ال رررعق سرررعاء مت ررررلم بنرررعص نرررأ الن  -3
 عرر  التررداوس فيتعررذه فييااهت رر ص، ممرر  يترريح منك  يرر  الررربح في كرر  الحرر اق، و ررذا يعكررس سررعق الأسررعلم الررتي 

 فناق الناجع.
   تزيرد عرأ   رباي  ننعر  ي ع   ذا  النعص  نرأ الأسرعاق ايرتر جرة بر لعملاق  ظررا ل قر  عرد   ، ف لرئي ر  -4

 قر    رب  ديرد الهرد  ويب  في تحمزوايخ و ذا يعفر  نك  ي  النكيز عقيع  وتحقيقع ، كم  م   يرفع نأ   رب  الإصر 
 الخ ي.

ب  سرنر  فيقجري  ب ايرتع  قرى ن ر ق الآا  ممر  يربر في لا من الأسرعلم الرتي يرتلم التع نر  فيعر  يزيرد عرد    ع
 غا نضمع  .  مختق 
وهمررري   رر ب نصرررترة تع نررر  وهميررر  ومج  يرر ، وكرررذا فرررتح لالحصرررعس عقرررى الترردهي  نرررأ خرررلاس فررن   نك  يرر  -5

والرد  واه،  المح  ر  ا تتجر وز ديمر  الخ ر هةرك ق العسر ط  في ال رعق، وعلر  بضرر بهد  التع نر  نرع الشر
  .ونتعاص  وهي بشك عذه في الأسعاق الأخر ، ب لإض ف   ب الحصعس عقى مخب ه ال عق و ذا نت

  وكررذل  اخررتلا كي بيررث يمكنرر  تجرر وز الحيررز اادتصرر  ي المحقرري،يمكررأ اعتبرر ه سررعق الصررر  سررعق شررب -6
 ي ررر  لم في  الررردوسقررري، وكرررذل  اخرررتلا  التعديررر  بررراالتعديررر  برررا الررردوس وي ررر  لم في تعليرررد اادتصررر   المح

 تعليد اادتص   الع يري.

                                                           
(، مطرول  2011-1986ف طن  الز راء خب زي،   اهة ال  سي  اادتص  ي  في ظ  ترتيب ق سعر الصر  ايرختق   في انزائر خلاس ال نة )-1

 . 48، ص2014الدكتعها  في العقعم اادتص  ي ، رصا   ع  ن لي  وبنعك، ج نع  انزائر، 
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نتخصصر   و ير ن لكا ب شربك   ب لإضر ف وس ئ  تحعي  جد نت رعهة، " ر تف، تقكرس، بريرد االكرنوني"،  -7
 وم ظم  الكنو ي  ت مح بتن يذ وت جي  العمقي ق ب رع .

 تقسيمات سوق الصرف الأجنبي وأهم المتعاملين فيه: المطلب الثالث
 ررلم االت رررق اب  الصررر  ااجنرربي سررنتن وس اهمعرر  خررلاس  ررذا اير قرر  نررع  نرر ك عرردة ت  رريم ق ل ررعق     

 ايرتع نقا في .
 تقسيمات سوق الصرف الأجنبي.اولا: 

قيلم يررررتلم ت  رررريلم سررررعق الصررررر  ل رررر  مجرررر س العمقيرررر ق، ف رررري ل لرررر  سررررعق الصررررر  ال ررررعهي يررررتلم ت رررر
إن ت رررقيلم جقررر  فرررعاق الآالصررر    وب رررعر محرررد  ن رررب  ، منررر  في الأسررر العمرررلاق يرررعني عمررر  بعرررد تررر هيخ تن يرررذ

 العملاق يتلم آجلا مي يتج وز يعني عم  وسعر ليتلم تحديد  ن ب   ميض .
 سوق الصرف الفوري:-1

درردث  ال ررعق الررتيو  الآنيو ال ررعر م الآ يرر نررأ الأكثررر شرريعع  في نعرر نلاق سررعق الصررر   ررع  ايرداولرر  
ترتلم فيرر  ايرترر جرة في  ، وايرتعسرر  اليرعني الررتيSpot Marketفيعر   ررذ  ايربر  اق ي قررق عقير  ال ررعق ال رعهي 

عرررأ  يكررر  ولرررد   يزيررردتريقيرررعن  واه وايرعررردس اليرررعم لقمتررر جرة في الصرررر  في منر  1.5 رررذ  ال رررعق يزيرررد عرررأ 
 نأ ايرع نلاق تتلم في شك  الكنوني. الأكبرنقي ه  واه، وانزء 200

 .الأجلسوق الصرف -2
الرتي يرتلم الإ  ر ق عقيعر  في تر هيخ  الآجقر في سعق الصر  الأج  نرأ خرلاس مسرع ه الصرر   يتلم التع ن 

 لتحرعط الأعمر س ننشرتقوي تخدم بشك  عر م نرأ طرر   آج س استح  ق ن ت بقي ، الص    ثم تن يذ   في
 1نأ ت قب ق مسع ه الصر  اير ت بقي  نأ خلاس التع دد عقى سعر صر  نعا في اير ت ب .

 
 
 
 
 

                                                           
 .95-94، ص ص 2012 اة، ال بع  الأوب،عم ن، الأه ن، عد  ن ت ي  النعمي،   اهة العملاق الأجنبي ،  اه اير-1
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 .الأجنبيالمتعاملة في سوق الصرف  الأطرافأهم ثانيا: 
 1نبي فيم  يقي:جايرتع نق  في الصر  الأ الأطرا تتمث  

 البنوك المركزية:-1
لر  الن دير ، سري  الدو يتمث  الدوه الأس سي لتدخ  البن  ايرركزي في سرعق الصرر  تقبير  التي جر ق س 

 ه الصررر   قرريا مسررعالعمقرر  العطنيرر  نررأ خررلاس تعرردي  مو توالررتي تهررد  في ج  رر  ننعرر   ب ضررم ن اسررت راه 
  :لاس دن تا همخصر  نأ  ر البنعك ايرركزي  عقى سعر الؤ العملاق عند تج وز   لدو  الهعانش المحد ة، وت

عاطنا ع رريلم شررراء ايررر ديرر  بتدنرر ة تتيررا الأسررع ه الن رربي  الأصررعس المحقيرر  والعطنيرر ، ليررث ت ررعم ال ررق  ق الن -
 الأجنبي ، عأ طريق شراء ال نداق المحقي . لقعملاق

 الررتي بررعزتهلم عررأ تقرر  دنرر ة التعدعرر ق ليررث يعت ررد ايرتعرر نقعن من ال ررق  ق الن ديرر  لررديع  نعقعنرر ق مكثررر -
 لعس سعق الصر .

 البنوك التجارية:-2
ي  تهلم وت رررع ل جررر   شرررب صتتررردخ  البنرررعك ب ري ررر  ننتظمررر  في سرررعق الصرررر  كعسررري  لزب ئنعررر  نرررأ مجررر  

 ت عي  ل  به .و ل يعل  ازان تهلم، كم  يمكنع  التدخ  في ال عق لص لحع  الخ ص كجزء نأ عمقي ق   اهة الت
 السماسرة:-3

يرتعر نقا امختقرف  غبرإبلايعتبر سم سرة الصر  وس  ء ف عقا ا يتردخقعن لصر لحعلم الخر ص بر  ي عنرعن 
يرررع العمرر  عقررى تجمل ررراه، و عقررى تن يررذ ا  جبرر ه لمنرر ق عررأ الت ررعا ايرعمررعس بهرر  في البيررع والشرررراء  ون ع ب يرعق

 . بيالأجند الأوانر )الشراء والبيع( لص لح مختقف العملاء والت  وا بينعلم لعس عمقي ق الن 
 العملاء-4

 ويضمعن ايرؤس  ق التج هي  وايرؤس  ق اير لي  غا ايرصرفي .
 

                                                           
د عم ف طم ، نحع بن ء نمععيخ ادتص  ي لمحد اق سعر الصر  الح ي ي في انزائر، نذكرة ن ج تا في العقعم اادتص  ي، رصا ادتص   -1

 .26-25، ص ص 214ون لي   ولي ، ج نع  دي ف ه ، ايردي ، 
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 البن  ايرركزي                       الشرك ق                           
 

 اير لي  الأخر                    البنعك التج هي   ايرؤس  ق

 البنعك التج هي                     
 سم سرة الصر                  ايرع نقعن الخعاص                           

 
 اير تثمر                                                                

ع  في  تيجرر   شرر ط: ترريي نشرر هك  بعررلج ايرؤس رر ق التج هيرر  في سررعق الصررر   المؤسسةةات التجاريةةة -4-1
بعمررلاق  لتزانرر تهلمانررأ عملائعرر  مو ت ررديد  ن بعضرر ق، والررذي ي رررا عقيعرر  تق رري الأجنبيرر كثررا نررأ الرردوس 

  لي .نب شرة مو عبر ايرص ه  مو ايرؤس  ق ايربذل  غا عمق  بقد   الأصقي، ودد ت عم 
روص اير ليررر  نكيررر ، ال ررر: نجرررد نرررأ بينعررر  ايرؤس ررر ق اير ليررر  غرررا بيةةةة غيةةةر المصةةةرفيةالمؤسسةةةات المال -4-2

م خرردن ق بح  ت رردلقمجمععرر ق الصررن عي ، صررن  يق ايرع شرر ق والت  عررد، شرررك ق التررينا...ا ، الررتي مصرر
تلاس في عررررعه ااخررررظمجنبيرررر  ك  رررر  ت رررردنع  البنررررعك، ويعرررع  ال ررررب  ا ت رررر س  ررررذا الرررردوه  ب  بعمررررلاقنتعق ررر  

 ب ن، بري   ي ، العاي ق ايرتحدة الأنريكي . سعاق اير لي  في ك  نأ اليالأ
 الت لي : م لم ايرش هكا في سعق العمق  وفق الشك    يض حوعقي  يمكن  

 ( يمثل أهم المشاركين في سوق العملة.04الشكل رقم )
 

 
 
 
 

 
 
 

 .99، ص2009بن ن، قبن ني، ل،  ظ م الن د الع يري ومسع ه الصر ، الص ح  الأوب،  اه ايرنع  ال:ب  م الحج ه المصدر
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 عليه ةاسات سعر الصرف والرقابيالمبحث الثالث: س
  سعر الصر  تمث  مجمعص الإجراءاق والتردابا الرتي تتخرذ   ال رق  ق الن دير  لقدولر  في مجر س ي س ن س

  اادتصرر  ي  ت ررمح لتح يررق م رردا  ي سرر  تعترربر جررزء نررأ ال ي سررالصررر  بتيرر  تح يررق م ررد  نعينرر ،  ررذ  س
 1.التشتي  الك ن  النمع، است راه الأسع ه والتعازن الخ هجي

 ة سعر الصرف.ياسماهية سالمطلب الأول: 
ولررر   ة يمكرررأ لي ادتصررر  ي  ولهررر  مهميررر  محعهيررر  كمررر  لهررر  م واق عرررد  سي سرررسرررعر الصرررر   ررري   سي سررر ن 

 استعم له  لعلايخ مزن ته ، والت قي  نأ مخ طر  .
 ة سعر الصرف.ياستعريف س:أولا

ببقردان العر ، نرأ مجر   س ق ايرتعد ة الرتي تقجري  ليعر  ال رق  ق الن دير  ي  الصر  ضمأ ال ي ستعد س
  اهة اادتص   العطني و علم نمع  ب الحد نأ اختلاس تعاز ر ، فعري ت رعى  ب فعرلم تترااق سرعر الصرر  لكري 

  اادتصر  ي  ت رمح بتح يرق ي سرولهذا تعتربر جرزءا نرأ ال ،ا يكعن ع دبتع  وخيم  عقرى الأعرعان اادتصر  يا
 2ه، التعازن الخ هجي.م دا  التشتي  الك ن  النمع، است راه الأسع 

 سعر الصرف ةياسأهداف س ثانيا:
 ح يق مجمعع  نأ الأ دا  تتمث  في الن  ط الآتي :لت  3 تهد  سي س  سعر الصر  

 :التضخم مقاومة-1
 ررري    التن فيرررؤ ي تح رررا سرررعر الصرررر   ب اا ررر ا في ن رررتع  التضرررخلم اير رررتعه  وتح رررا في ن رررتع 

تع  ا رررر ا ن رررراا  م ررررر  يجرررر بي عقررررى  ا اا رررر ا تكرررر ليف ااسررررت ايرؤس رررر ق، ف رررري، ايرررررد  ال صررررا يكررررعن
ته   رررأ دررررده التضرررخلم وتتضررر عف مهبرررر ح ايرؤس ررر ق، وتررررتمكأ نرررأ   ترررر يخ سرررقع عاق جررررع ة ع ليررر  ونررررأ ثم تح

 لت لي:عي  كم   ع نبا في الشك  االتن ف ي ، و ع ن  ي مى ب لحق   ال ضق  لقعمق  ال 

                                                           
(، مجق  الب لث، كقي  2014-1989سي س ق سعر الصر  عقى نيزان ايردفعع ق انزائي خلاس ال نة )، م ر محمد الن صر حميداتع -1

 .286، ص2016،16الح عق العقعم اادتص  ي ، ج نع  وهدق ، انزائر، العد  
جتم عي  والإ    ي ، انزائر، خي ط هليم ، سي س  سعر الصر  ب نزائر، نمذج  دي سي  لقدين ه انزائري، مجق  الأك  يمي  لقدهاس ق اا-2

 .                                                                                         122، ص2011، 5العد 
، ص 2003زائر،عبد المجيد ددي، ايردخ   ب ال  سي ق اادتص  ي  الكقي ،  هاس  تحقيقي  ت ييمي ،  يعان اير بعع ق ان نعي ، بأ عكنعن ان-3

 .132-131ص 
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 .الحلقة الفاضلة للعملة القوية( 05الشكل رقم )
 
 
 
 
 
 
 
 

 .132عبد المجيد ددي، نرجع س بق عكر ، ص المصدر:
 تخصيص الموارد:-2

تصرردير تشرجيع البيكرعن اادتصر   مكثررر تن ف ري  ليرث ت ررعم الدولر   نرأ خرلاس اعتمرر   وتشرجيع سرعر الصررر 
 نأ تحعي  ايرعاه   ب د  ص الدولي  وب لت لي     ال قع اير تعه ة.

 توزيع الدخل:-3
 يج  اا ر ا سرعرتصدير  تة التن ف ي  ل   ص اله لهذا الهد  علاد  نأ س ب ي  ليث م   نأ خلاس اهت  ص ال د

الرررذي  س في العدررر مكثرررر هبيررر ، ويعرررع   رررذا الرررربح  ب مصرررح ب هنو  الأنرررعايجعقررر  الصرررر  الح ي ررري، فرررإن علررر  
ن صرر  ااسمري، فرإا سرعر التنخ لج في  ال دهة الشررائي  لقعمر س، وعنرد اا ر ا ال ردهة الشررائي  الن سر  عرأ اا ر 

  ص ال ررقع الدوليرر نقرر  في د رر  في هبيرر  الشرررك ق الع اا رر ا  بقرر  ال رردهة الشرررائي  ل،جررعه، ي اهت رر صب  علرر  يررؤ ي 
 .استثم ه  فت قا 

 تنمية الصناعة المحلية:-4
اق وننر  ع الصر  ه وهفر الرعاه اق  الت قير  نرأ جرر ريلج سرعر الصرر  نرأ م  ي سرليث يقجي البنر  ايرركرزي ل 

خ ريلج العمقر  ممر  سر عد عقرى بت 1948سرن   الأيرر نيتشجيع الصن ع  المحقي ، فعقى سبي  ايرث س در م البنر  ال ردهالي 
 نرر  بتخ رريلج د برر ن الررتي ال عيرر  و  ررس الشرريء ب لن ررب  لقيسي سرر  العمقرر   ب عتمرر  الرفررع نررأ الصرر  اق ودرر م بعررد   

 لحم ي  ال عق المحقي  نأ ايرن ف   وب لت لي تشجيع الص  هاق.العمق  
 

 التن ف ي  الهيكقي                                                                         

 اهت  ص الأسع ه عند التصدير     المح فظ  عقى لجلم الص  هاق ب لعمق  الصعب                     

 تح أ العمق 

      اا  ا الأسع ه عند ااستاا      المح فظ  عقى لجلم العاه اق.                                  

 ف ئلج             
 

 اير تثمر                                                                
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 ة سعر الصرفياسس أدواتالمطلب الثاني :
 :مهمع  واقالأ استخدام العديد نأ   ب  سعر الصر  ت عى ال ق  ق الن دي  سي س م دا لتح يق 

 :1وضع سعر صر  نتعد 
المحرد ة،  ااالأعرر بعرلج    التج هير  لخدنر ي سروتعجير  ال  الأسعاق هج  الت قب ق في  م  هو ذا بهد  ر يلج 

قق بمع نلاق  ب في  ويتعل عر الصر  الدهم  نت مكثر موسعر الصر  ايرتعد  اعتم    ظ م  ن ئي  مشك س م لمونأ 
فتخضررع ل ررعر  الأس سرري  ال ررقع غررا نرر م واه اق د رر ص نعررا نرررا   عمرر  وترديترر  ، مو الأس سرري الخ صرر  برر لعاه اق 
 الصر  الع  ي.

 استخدام احتياطات الصرف:-1
ح رأ وعنردن  تتقير ، لعمقر  المحاببيع العملاق الصعب  لرديع  ن  بر   الدول   عمتراجع عمق  البقد ت موعند انهي ه 

  فيرر  فرر ن البنرر كالصررر  غررا   ك  رر  التي طرر ق   عا منرر ن  برر  العمقرر  المحقيرر  ،  الأجنبيرر العمقرر  ت ررعم بشررراء العمقرر  
 ايرركزي ي عم بتخ يلج ديم  العمق  المحقي .

 :العملةتخفيض -2
ت عيمعرر  في ظرر   مو عرر  ةعنرردن  ترغرر  ال ررق   الن ديرر  في تعرردي  نيررزان ايررردفعع ق،ت عم بتخ رريلج ديمرر  العمقرر  

ترد عه  موفي تح رأ  التري ايكرعن ب ري ر  غرا نب شررة نرأ خرلاس  ف لتي افي  ظ م الع ،  من  ظ م سعر الصر    ب ،
 2  ر يلج العمق  لتشجيع الص  هاق.ي سديم  العمق ،وت تخدم س
 3  يج  تعفر مجمعع  نأ الشروط تتمث  في:ي سولنج ح  ذ  ال 

زير  ة اكربر   بلعمقر  اات  م ال ق  الع يري عقى ننتج ق الدولر  ب رده كر   نرأ ايررو ر ، بيرث يرؤ ي ر ريلج 
 في ال ق  الع يري عقى ايرنتج ق ايرصدهة نأ   ب  التخ يلج.

 للاهت  ص في ال ق  . الإ ت جياستج ب  انع ز -1
 المحقي . الأسع هضروهة تعفر ااست راه في -2
 مم  ق  لتخ يلج عملاته . بإجراءاق الأخر عدم دي م الدوس ايرن ف   -3
 تصدير.الضروهي  لق ، والأنني الصحي  انع ة، ايرع يااستج ب  ال قع ايرصدهة لقمعاص  ق -4

                                                           
وق، نعسى بخ هي لحقع، س س  الصر  الأجنبي وعلادتع  ب ل ي س  الن دي ، ل أ العصري  لق ب ع  والنشر والتعزيع، ال بع  ال بع  الأوب، با 1

 .127، ص2010لبن ن، 

 .134،135ددي عبد المجيد، نرجع س بق عكر ، ص-2
 .96، ص2008في اادتص  ،  اه الخقدو ي ، انزائري،  بقعزوز بأ عقي محمد ال ي  امحمد،  ليق -3



 الإطار العام لسعر الصرف                                                                  الفصل الأول

 

28 
 

 :الفائدةاستخدام سعر -3
التكق رر    امنرفررع سررعر ال  ئرردة يرعاجعرر  خ ررر انهيرر ه العمقرر ،ب  ضررعي   ي ررعم البنرر  ايرركررزي عنرردن  تكررعن العمقرر

 .1مخ طر ال را تشك ايررت ع  
 :مراقبة الصرف-4

هخص  خ ص ، ويتلم استخدانع  ير  ون  خرويخ هنو    بالعمق  الصعب   بإخض ص  نرادب  الصر  ت ضي سي س
 :2با التدابا التي تعتمد   ال ق  ق الن دي  ن يقي   لقمض هبا،ونأيخ ص  ب لن ب الأنعاس

 ننح الت عي  ال بقي  لقعاه اق-1
 د ة.محة زنني  المحص  عقيع  في الخ هيخ  تيج  التصدير ضمأ فن  الأجنبي العملاق  بإع  ةاالتزام -2
 .لقعمق ما فت ت يد نأ التحعي  الخ هجي ت ييلم الح  ب ق اير ي-3

 ة سعر الصرفياسس أنواعالمطلب الثالث: 
 الأ واقأ نرررالعديرررد    سرررعر الصرررر  ت رررتعم  ال رررق  ق الن ديررر  اادتصررر  ي  في البقررردان الن نيررر ي سرررلتن يرررذ س

 :الآتي والعس ئ   ذكر   في الن  ط 
   تعدي  سعر صر  العمق ي سس -1
   الرد ب  عقى الصر ي سس -2
 نعاز   سعر الصر    ي سس -3

 
 
 
 
 
 
 
 

                                                           
بضي   ص لح، ر يلج سعر الصر  في انزائر وم ر  عقى ايريزان التج هي خ هيخ د  ص المحرود ق، هس ل  لني  اير ج تا في العقعم  1

 .43، ص2014، انزائر، 2اادتص  ي ، رصا   ع  ن لي  وبنعك ج نع  البقيدة

 .403، ص1985نص  ى، اادتص   الن دي وايرصرفي، ال بع  الخ ن   ان نعي  لق ب ع  والنشر، باوق لبن ن، هشدي شيخ   2
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 :العملةة تعديل سعر صرف ياسس -1
 : 1نعين  وفيم  يقي ت صيقع  م داف تجري بعلج الدوس عمقي ق هفع وخ لج ل عر صرفع  نأ اج  تح يق 

 عملية تخفيض في قيمة العملة: 1-1
 وي عرد  ث تصربح ت رلير الأجنبير ر يلج ديم  عمقتع ، ن  ه ر  نرع العمرلاق   ب ع نعء ال ق  ق الن دي  

  ة.  ن صع ي سست ره  ال ق  ق الن دي  بن ء عقى    اهياد  نأ دب   ذ  العملاق،وب لت لي فعع تصر  
 التخفيض: إلىاللجوء  أسباب-ا

ير ، بر نأ ل عدر  عقلخ هجي اكاالتزان ق البقد تج   الع ،  مننع ن  العجز في نيزان ايردفعع ق وي صد ب لعجز 
 ا  اق  تيجر  اا رر ة الرعاه وزيرر  مسرع ه  و رع بردوه  ينت ر  نررأ ايريرزان التجر هي  تيجرر  ل قر  الصر  هاق ب ررب  اهت ر ص 

 .في الخ هيخ الأسع ه
 مو كمن  رر  اليررعهو  ال عيرر  قاهتبرر ط العمقرر  المحقيرر  برردوس العمررلا بهرر اهتبرر ط العمقرر  بمن  رر    ديرر  نعنيرر : ي صررد 

ق ك  البقردان س عقى عملاتتيا دص  عقى العملاق ااهتك زي  في ايرن    الن دي ، سينعك مي منالدواه، ليث 
 ايررتب   ب يرن   .

 شروط نجاح عملية التخفيض:-ب
 وجع  طق  خ هجي عقى ال قع والخدن ق المحقي  .-1
 ع لي  يرعاجع  ال ق  الخ هجي.   ت جي وجع  ط د  -2
 قي  التخ يلج.نأ عم عةايررج الأ دا عدم دي م البقدان ايرن ف   بتخ يلج ديم  عملاته  ير  دد يعيق تح يق -3
 تكعن نرو   ال ق  المحقي عقى العاه اق اكبر نأ الص ر. من-4
 تكعن نرو   ال ق  الخ هجي عقى الص  هاق اكبر نأ العالد.  ن-5
 
 الرفع في قيمة العملة :عملية  1-2

دفعع ق يرردة نيرزان ايرر ر يلج ال  ئلج التجر هي، ف ل ر ئلج التجر هي اير رتمر في  ب مس س تهد   ذ  العمقي  
 ب ععانرر  ايرؤ يرر  ترربر نررأ الترردفق ال رريعل  الررتي تع  بطعيقرر  دررد يشررك  ب لن ررب  لقدولرر  عرردة ن رر وئ، ب عتبرر ه  يررؤ ي 

 التي الأج ة ال صا نعاس هنو  الأ الصر  التي ت ع   ب جذب مسعاق عهة ايرض هب  في تزايد خ  ب  ض ف التضخلم، 
  ون ديمتع  الح ي ي ، ب  تظ ه هفع تق  ال يم  ال  . منه ت ييلم عقى 

 
                                                           

 .287-286؛ نرجع س بق عكر  ؛ ص ص  محمد الن صر حميداتع1
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 الرفع من القيمة الخارجية للعملة: أسباب -ا
 دفعع ق.يزان ايريرالتعازن  بإع  ةف ئلج ايريزان التج هي وب لت لي العم  عقى التخقا نأ  ذا ال  ئلج  -1
 ر ر  رفع نأ ديم  ال  د ن  ب ل،كم  فعق  فر    عندنالإسناتيجي الع يري   الأسع هيرعاجع  ااهت  ص الح ص  في -2

 الن   في ال بعين ق. مسع هال ر  ي يرعاجع  اهت  ص 
 منريكر أ هفع ل يمر  عملاتهر  عنردن  هفضر  و الي ب ن ن مير  ي نثقم  د ن  ب   الأخر  الأجنبي لتدعيلم العملاق  -3

 .1ب معتع تتعقق  لأسب بر يلج عمقتع  
 الرقابة على الصرف: ةياسس-2

بمرادبررر     و ي صرررداادتصررر  ي الأزنررر قتتبرررع العديرررد نرررأ الررردوس  ظررر م الرد بررر  عقرررى الصرررر   تيجررر  لقحرررروب و 
 لصر .عقى سعر ا التي انرادب  الن د  ي ك  تدخ  نأ ج    ال ق  ق الن دي  بهد   موالصر  

 الرقابة على الصرف: قواعد 1- 2
 عع  الدول .ظم  التي تضفي ظ  ال عاعد ايرن  ا مخر عملاق   بعدم ال م ح بري  تحعي  العمق  العطني   -1
 دعاعد خ ص .  ب الأجنبيلرك  تصدير و استاا  الصر    خض ص-2
  الصر . مسع هتعد  -3
 زام لرر، وكررذل  يرر الأجنبمجمررع العمررلاق   ب مجنبيرر دصرر  عقيرر  نررأ عمررلاق  يررعه  كرر  نرر  منكرر  نصررده    لررزام-4

 نبإنكرر دولر ، كمر  تحرد   ال يشرني العمقر  الرتي ير  رر  نرأ المجمرع    ر ، ويررتلم البيرع والشرراء سرعر صررر  مناير رتعه  
 الدول  وضع هخا لقتصدير وفرا هخا ااستاا .

 الرقابة على الصرف: أهداف 2-2
 عقرى والتري ا ير الأهم لت  ب م دا تح يق   ب  الرد ب  عقى الصر  تت قع نأ خلاله  ي سالدول  التي ت بق س  ن

 ن يقي: الأ دا  ذ   م لمادتص  ي ته  الخ هجي  ونأ 
 هاق و الرعاه اقركر  الصر  لالتتا الذي ددث فيع  ينعكس عقى  منالمح فظ  عقى ال يم  الخ هجي  لقعمق  كعن  -1
 .نبي الأجلعمق  اتنظيمي  ود  ع ي  را بيع وشراء   جراءاق، لذل  ت عم ال ق  ق بعضع  الأنعاسو  وهن 
  ال رررقع نرررأ نن ف ررر ال يرررع  التج هيررر ، بهرررد  حم يررر  الصرررن ع ق العطنيررر  كررري واقت رررتخدم الرد بررر  عقرررى الصرررر   -2

 .  ال قع ستاا   ذا  ال قع غا الضروهي  نأ خلاس ت ييد التحعي  اا تحديد است مواير تعه ة 
 غا ايرشروع . سالأنعا رة الخ هيخ والحد نأ ظ   بالعطني   الأنعاستعم  الرد ب  عقى الصر  ننع  روب هنو   -3
 الحد نأ ات  ص ظ  رة الدولرة نأ خلاس  زال  العمق  العطني  و استخدام الدواه في ايرع نلاق الداخقي . -4

                                                           
 .13؛ص 2000  الدولي ؛الداه ان نعي ؛ ااسكندهي  ؛ نصر؛ع  س احمد لشيش ؛العلاد ق اادتص  ي1
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ي  الررتي اق الضررروه لقررعاه  ت ضرري نع نقرر    ع رر ءتعمرر  الرد برر  عقررى الصررر  عقررى  عررلم خ رر  التنميرر  نررأ خررلاس  -5
 . الأجنبي ردم نش هيع التنمي  و المح فظ  عقى التي طي البقد نأ العمق  

 و تتمث  في: نتائج الرقابة على الصرف2-3
 الخ هيخ.  بالت قي  نأ ظ  رة تهري  العمق  الصعب   -1
 تشديد الخن ق عقى ايرعربا لقعملاق و ايرع  ن الن ي  . -2
 .1و الصن ع ق الن ش   التتك حم ي  جزء نأ االتي ط ق الن دي  و ايرعد ي  نأ  -3
ق، يرزان ايرردفعع الترعازن ير ة عر  عل  يب ى غرا كر   لتح را ال ردهة التن ف ري  و  من  او تنعع   الإ ت يخزي  ة  -4

 اير لي . لتج هي  وو الكشعف ق لقعمقي ق ا اادتص  يا نع الخ هيخ بت ديم التصرد ق ايرتع نقا و جب ه
 موازنة سعر الصرف: سياسة  - 3

برر ن تكررعن  ر ، وعلرر تحرر وس الدولرر  المح فظرر  عقررى سررعر الصررر  الرسمرري الث برر  تبرر ص سي سرر  نعاز رر  سررعر الصرر
واه تترررردخ  عقررررى الررررد زا  ال قرررر  فإعابرررر لبيع و الشررررراء،الحكعنرررر  هصرررريدا هسميرررر  نررررأ الرررردواهاق يررررتلم التصررررر  فيعرررر  

 رعم ال رق  ق قرى الردوس تعاا لج ال قر    عا من ال ق  ق الن دي  وتبيع كمي  نأ الدواهاق نأ هصيد   الرسمي، 
 الن دي  ب لشراء ويتلم تحديد سعر الصر  الرسمي.

 موازنة الصرف: شروط نجاح سياسة  3-1
 صر .يرعاز   سعر ال الأجنبي  كي تشني وتبيع ب  العمق   الأجنبي ضروهة تعافر هصيد ك في لد  الدول  نأ العمق   -
 لزير  ة عرأ الحردالصرر  نرأ افي ل ل  زي  ة ال ق  عقى الردواه ت رعم الدولر  ببيرع كمير  نرأ الردواهاق يرنرع سرعر  -

 .الأدصى
أ ااا  ا عأ نر الصر  الدول  بشراء كمي  نأ الدواهاق يرنع سع في ل ل  اا  ا ال ق  عقى الدواه ت عم -

 .الأ نىالحد 
ك ن سعر الصر   اخ  الحدو  الرسمي  ا تشني وا تبيع الدول  و ن  يظ  التي طي الدواه في ل لر  اسرت راه    عا -

 .2  بي
 
 

                                                           
1frederic mishkin; monnaic banque et marchies;7émé edition;pearson eduction 
france;paris;2004;p 562. 

 232؛ص 2009والتعزيع؛نصر؛ س   هني  لق ب ع  والنشرؤ ؛ نالأوبال يد محمد احمد ال اي؛ادتص  ي ق التج هة الدولي ؛ال بع  2
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 الفصل خلاصة
في  مهميرر  ادتصرر  ي يعترربر نررأ م ررلم ايرؤشررراق اعر الصررر  نررأ خررلاس  هاسررتن  لق صرر  الأوس تعصررقن   ب من سرر

ا بررثرررواق العطنيرر  لعرر يري واليررث ي ررعم بإعرر  ة تعزيررع الرردخ  الب ضرر  اهتب طرر  ب لتجرر هة الخ هجيرر ،  اادتصرر   الرردولي
بر   دير  الرتي تبر  س  العلرداق الن  ر  عبر هة عرأ تقر  لقمركز اير لي لقدولر  نرأ نن رق م، فعع ايررآة الع ك  بقدان الع ،

فضرلا   دي اادتص  اقلمحقي وباولدة نأ العمق  المحقي  الي مخر  مجنبي  .و ع بذل  يج د م اة الرب  با اادتص   
  عرر ق التصررديري يرر  لق  عررأ كع رر  وسرريق    نرر  لقترر  ا عقررى رصرريا ايرررعاه  بررا ال   عرر ق اادتصرر  ي  وعقررى الرب

  التضخلم والعم ل .كق   ايرعاه  اير تعه ة ونأ عل  وت
رة الععانرر  ايرررؤ  ، ونعرفرر وترربرز مهميرر  سررعق الصررر  في تحديررد سررعر صررر  العمقرر  المحقيرر  ن  برر  العمقرر  الأجنبيرر 

 سرعق فيوال قر   عقى طق  وعرا العمق  الأجنبي  ، ليث يتلم تحديد سعر الصر  وفق ل ع  ال عق اي العرا
  عر الصر .تعق   بدال   ظ م الصر  ايرعتمد في البقد نأ اا ظم  ايرتع ه  عقيع  و ايرالصر  ، و ذا ب

نرر  ونالعادررع،  هاتحكررلم ت بي عر  عقررى مخصرر ئا وشررروط  لهرر  عردةم ظمر  سررعر الصررر   انكمر  تبررا  هاسررتن  
ات رر ص  وه  ممنرر سرريم  شررديد الح  سرري  لقمررؤ راق الداخقيرر  والخ هجيرر  ا تنتج من سررعر الصررر  نتتررا ادتصرر  ي  رر

 التج هة الخ هجي  في النش ط اادتص  ي.
لمجرر اق ي رر  في اكمرر  تحترر  سي سرر  سررعر الصررر  نك  رر  خ صرر  في ال  رر  اادتصرر  ي نررأ خررلاس ن ت ررت يع تح 

ير  ،    اخقير  وخ هج  المحقيراادتص  ي  ايرتعد ة ، ليث ت تخدنع  ال ق  ق الن دي  كي ة لقح  ظ عقى ديمر   العمقر
نرأ ايرتترااق  قرى العديردعالذي يعكس وبشك  نب شر عقى ال دهة الشرائي   اخ  الدولر  والرتى سرتؤ ر بردوه   الشئ 

 اادتص  ي  الح ي   التى تدخ  في صق  عمقي  اا ت يخ.
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  تمهيد:
ل ا، وذلك من خلاما بينهرتباط فيالنقدية وكذا علاقة الا المتغيراتسنتطرق في هذا الفصل الى ابراز اهمية    

لخصائص و طرق حساب  من حيث المفاهيم و ا M2دراسة كل من التضخم و اسعار الفائدة والكتلة النقدية 
 الفصل: داف هذالى اهكل منها، والنظريات المفسرة لها، وعليه تم اتباع التقسيمات التالية للوصول ا

 النقدية المتغيراتالمبحث الاول: قراءة حول 
 .: مفاهيم عامة حول التضخمثانيالالمبحث 

 مفاهيم عامة لأسعار الفائدة. :لثالمبحث الثا 
 .M2الكتلة النقدية حول مفاهيم عامة  :رابعالمبحث ال
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 ةالنقدي متغيراتالاطار النظري لل المبحث الاول :
 قها و الاشارةروط تحقشل دراسة سيتم التطرق في هذا المبحث الى اهم المتغيرات النقدية محل ادراسة، من خلا   

 اسع ضيق، وكذايها الو ية بشكلالمفاهيم المتعلقة بكل من الكتلة النقدوذلك من اجل ابراز الى اهم مكوناتها، 
 السيولة النقدية.

 لها ةالنقدية و الشروط المحقق المتغيراتتعريف المطلب الاول: 
 لي:لى ذلك في مايا ويتجققة لهيحتوي هذا المطلب على اهم التعاريف الخاصة بالمتغيرات النقدية، والشروط المح

 النقدية  لمتغيراتااولا: تعريف 
واختلف في تعريفها   ،النقدية على أنها مجموعات متجانسة تصنف على أساس معيار ما المتغيراتلقد تم تعريف    

  :1حيث نجد،كثيرون
 ركزو على وظيفة النقود كوسيط للتبادل -
 .وظيفة النقود كمستودع )مخزن( للقيمة -

وجد أدوات ي حين تقدي ففيعطيان نظرة جزئية عن العرض النإلا إن ما يعاب على هدين المعيارين هو أنهما 
لقيم لارات هي مخزن لا العق. فمثهناك الكثير من الأصول تؤدي الوظيفة الثانية ،قليلة جدا تؤدي الوظيفة الأولى

 .لكن لا يمكن اعتبارها نقود
ذا إلى نقود ، وه أسماليةئر ر ساالتركيز على عامل السيولة : ومعناها قدرة الأصل على التحول بسرعة وبأقل خ -

 : يتطلب توفره على الشروط التالية
ة دفع ،أي إمكانيسائل المال و التحول ، ومعناه إمكانية تحريك رؤوس الأموال الموظفة في أدوات مالية باستع -

 .بيعها وشرائها
 النقدية تغيراتثانيا:  الشروط المحققة للم

  :2وط منهاالنقدية على بعض الشر  المتغيراتتتوفر 
 ؛تكون ممثلة ، أي مجسدة للتعريف النظري للنقود أن -
 ؛يكون التعرف التجريبي للنقود متلائم مع الأهداف التي يراد الوصول إليهاأن  -
 .نيةالأطراف المع من طرف قدمةتكون معبرة فعلا عن الوضعية النقدية ، وهذا يتوقف على دقة المعلومات الم أن -

                                                           
 . 56، ص2001 ،الإسكندرية، 1طبعة،مطبعة الإشعاع الفنيةق المالية، حمد أبو الفتوح علي ناقة، نظرية النقود والبنوك والأسواأ 1

 .32، ص 1200،، الجزائرالطاهر لطرش ، تقنيات البنوك ،ديوان المطبوعات الجامعية   2
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 النقدية المتغيراتالثاني : مكونات  المطلب
 تتكون المتغيرات النقدية فيما يلي : 

 M1الكتلة النقدية بالمعنى الضيق اولا: 
ر للنقود  عن النظ و هي ناتجة هزةالكتلة النقدية بالمعنى الضيق, أو وسائل الدفع الجا M1 تسمى المجموعة الأولى

 .كوسيط للتبادل ، ولهذا فالنقود وسيلة دفع تامة السيولة 
 : النقود الورقية  -1

لتامة، اتمثل السيولة نونية و القا لقد مرت بمراحل تاريخية كثيرة حتى وصلت إلى ماهي عليه اليوم ، وتسمى بالنقود
لهذا فهي ذمم ، و روض و ق الماضي ، وإنما مقابل وهي نقود ائتمانية لا تصدر مقابل معدن كما كان ذلك في

 .تستمد مصداقيتها من ثقة الجمهور فيها ، ومن الثقة في البنك المركزي
 :النقود الخطية  -2

وتسمى كذلك بالنقود الاكتتابية لأنها عبارة عن تسجيلات أو قيود محاسبية في الدفاتر ، وليس لها وجود مادي 
بالسيولة المطلقة، لأنه يمكن لأصحابها السحب عليها بالشيكات أو غيرها متى أرادوا ملموس ، تتميز هي الأخرى 

  :1ولا تدفع عليها فوائد ، وهي على عدة أنواع
 : يتم تداولها عن طريق الودائع الجارية لدى البنوك : -أ

د للتداول من ي و قابلهفيد. و أمر كتابي بالدفع الفوري لمبلغ معين من وديعة المسحوب عليه للمست الشيك : -
 .ة لا معنى لهلا وديعبلشيك إلى أخرى بالتظهير . لكي يكون الشيك صالحا فلابد من وجود الوديعة أولا لان ا

 .ستفيدساب المح : هو أمر من المودع لبنكه للقيام بتحويل مبلغ مالي من حسابه إلىالتحويل  -
لية ق عليه وكل عمبلغ متفدود مث يعطي لزبونه بطاقة في حعقد يربط بين المودع وبنكه حي البطاقة البنكية : -

صدرها جهات التي ت لأخرىسحب يتم تسجيلها مغناطيسيا ، وهنا لا يجب الخلط بين هذه البطاقة والبطاقات ا
والتي  ولات الكبرى بعض المح صدرهامعنية من اجل الترويج لمنتجاتها مثل البطاقات الهاتفية ، أو البطاقات التي ت

 . تكون لها قوة شرائية إلا على مصدرهالا
 .ديةالمراكز البريو لعمومية ازينة وهي ودائع المتعاملين غير الماليين لدى الخ الودائع الجارية البريدية : -ب

                                                           
 .59مرجع سبق ذكره، ص  حمد أبو الفتوح علي ناقة،أ 1
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اني ,  في النوع الثلالأول و لنوع اتدخل فيها كل الودائع الجارية غير المذكورة لا في ا ودائع جارية أخرى : -ج
  .يينتتمتع بالسيولة المطلقة و حتى ولو كانت مودعة لدى متعاملين غير بنك غير أنها
دفع دوات العكس أ يتجلى لنا بان كل ما تتضمنه أدوات دفع و نقود في ان واحد , وذلك على M1 بعرض

 .الأخرى والتي تتحول إلى نقود عند اجل استحقاقها
  M2 : الكتلة النقدية بالمعنى الواسع ثانيا

د على الادخار الموجو  و ما يسمى بشبه النقود ، وهي تحتوي M1 بالإضافة إلى M2 الكتلة النقديةتتضمن 
 .لدى المؤسسة البنكية والخزينة فقط

وقد سميت بشبه النقود لأنه يمكن أن تتحول وبدون خطر فقدان القيمة الرأسمالية إلى وسيلة دفع جاهزة, وهذا 
  :1الادخار يتكون من

ن خلال لتوظيف ماصية اخالموظفة على مستوى البنوك ، وهي تجمع بين  الادخارية الجارية :الودائع  -1
 :لى نوعينء وهي عتى شامعدل الفائدة المدفوع عليها و خاصية السيولة، حيث يمكن للمودع السحب عليها م

 .ات طلب فيهأو إثب لدفتراالودائع الادخارية بدفتر مصرفي ، حيث في كل عملية سحب أو إيداع يتم تقديم  -
 ،السحب  ملياتالودائع الادخارية بكشف حساب مصرفي ، حيث يتلقى المودعين كشف شهري يتضمن ع -

 .الإيداع والفائدة المكتسبة
يها، لمدة المتفق علنقضاء اا بعد لا يمكن السحب عليها إلا الودائع القصيرة الأجل في البنوك و الخزينة : -2

غ ئيا حسب المبلا أو جز ة كلياملة ، غير انه يسحب منها قبل ذلك وهنا يحرم من الفائدوعندها يأخذ الفائدة ك
 . المحسوب ،وقبل السحب يجب أن يعلم البنك بذلك بمدة متفق عليها

 : سندات الصندوق  -3
دفع ها ويلمتفق علياالمدة  نتهاءاهي سندات تصدرها البنوك ويكتتب فيها الجمهور لمدة زمنية معينة، وترجعها عند 

 . البنك فوائد
 
 
 

                                                           
 .101، ص 2003محاضرات في النظرية الإقتصادية الكلية،الجزء الثالث،ديون المطبوعات الجامعية الجزئر ، ،محمد الشريف إلمان 1
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  M4 ; M3 :سيولة الاقتصادثالثا
قود ول فيها إلى نعض الأصبويل تحما يميز هذين المجموعين هو سيولتهما المنخفضة بالمقارنة مع شبه النقود ,لان 

حسب أسمالية ر خسارة  اح أويتطلب بيعها قبل حلول اجل استحقاقها ،وعملية البيع كما نعلم قد تعرض إلى أرب
 : ظروف السوق ، ونجد هنا

 :مايلي 2Mوهي تتضمن بالاضافة إلى  :M3سيولة الاقتصاد   -1
 , الادخار السائل والقصير الأجل لدى المتعاملين الماليين غير البنكيين-
إلا قود نتحويلها إلى  لا يمكنهور و اذونات الخزينة غير المتداولة ، وهي سندات تصدرها الخزينة ويكتتب فيها الجم-

 . اعليه بحلول اجل استحقاقها ، وتقوم الخزينة عندئذ بتسديد مبلغها والفائدة المستحقة
 . الودائع والأوراق المالية الأجنبية-
  :ما يلي m3 وهو يضم بالإضافة إلى: M4 المجموع  -2
 , اذونات الخزينة المتداولة-
يتم و ، يين المقمينير الماللون غويشتريها المتعامسندات تصدرها المؤسسات بمبالغ متساوية .  أوراق الخزينة :-

 . تداولها قبل تاريخ استحقاقها
خر ألد إلى فان من بعلى أصول قصيرة الأجل ، إلا أن ما يجب ذكره هو أنهما يختل M4وM3 تحتوي كل من

يرا حجم وأخر ، لجمهو اوذلك حسب درجة تطور السوق المالي والنقدي ومدى الوعي المصرفي الذي يتمتع به 
ان عرض النقود، و لو امثل فضل أأوطبيعة الدخول الموزعة وما تجدر الإشارة إليه انه لا يوجد لحد الساعة مقياس 

 .اختيار المجمع الذي تمثله يكون على أساس الهدف المتوخى من دراسته
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 . : مفاهيم عامة حول الضخمثانيالمبحث ال
د حوالنامية على  لمتقدمةلدول اامقدمة المشاكل الاقتصادية التي تعاني منها يأتي ارتفاع معدلات التضخم في 

وامل داخلية على عدة إبابه سواء، يستدل عليه من خلال الارتفاع العام في أسعار السلع والخدمات، وتعود أس
 لدولة.اقتصاد افتاح تتعلق بالظروف المحلية للدولة وسياسات الحكومة، وأخرى خارجية تتعلق بدرجة ان

ر النظريات ه مع ذكي إليحيث سنتناول في هذا المبحث أهم تعاريف التضخم وأنواعه، والأسباب التي تؤد
 التي تفسر أهم طرق معالجته.

 المطلب الأول: ماهية التضخم
 نذكر منها مايلي: وأسباب للتضخم عدة مفاهيم وأنواع 

 تعريف التضخم::أولا
لعدم الاستقرار الكلي في البلدان، فتأثيره يشمل العديد من المؤشرات التضخم هو أحد القضايا الرئيسة 

الاقتصادية مثل الميزانية الاعتيادية وسعر الصرف وسعر الفائدة والأجور ومستوى المعيشة، علاوة على ذلك 
 1فارتفاع مستويات التضخم تزعزع الثقة بالنظام الاقتصادي.

هذه  ائد وفير السعن العرض الكلي عند مستوى الأسعا يلكما ويعرف التضخم:بأنه فائض الطلب الك
لطلب، واجهة فائض ادامها لماستخ الحالة قد لا يكون بالضرورة ارتفاع في الأسعار بل قد تتوفر موارد معطلة يمكن

قدي زيد الدخل الن، فقد يلقوميفالأمر يتعلق بالعلاقة بين معدل ارتفاع في الأسعار ومعدل الزيادة في الدخل ا
 أصحاب  يستفاد ري أنعدل أعلى من زيادة الأسعار فيصبح المجتمع أحسن حالا، كما وأن ليس من الضرو بم

العمل على حسب العمال، بل إن إعادة توزيع الدخل يعتمد على نوع التضخم ونوع النشاط الذي يمارسه 
 2رجال الأعمال.

دلاتها السابقة، وبذلك تنخفض القوة كما يعتبر التضخم هو الارتفاع في أسعار السلع والخدمات عن مع
 3الشرائية للنقد، وعن ذلك نحتاج إلى توفير عدد أكبر من وحدات النقد على السلع والخدمات.

                                                           
(، مجلة كلية بغداد للعلوم 2005-1990صباح نوري عباس، أثر التضخم على سعر الصرف التوازني للدينار العراقي خلال الفترة ) -1

 .58، ص2008ق، الاقتصادية الجامعة، العدد السابع عشر، العرا
 .121، ص2000كاظم حاسم، محمد الوادي، الاقتصاد الكلي تحليل نظري وتطبيقي الأردن، -2
 زهير خاضير ياسين، أثر التضخم على تقويم المخزون في المنشآت الاقتصادية، مجلة كلية بغداد للعلوم الاقتصادية الجامعة، العد العاشر، -3
 .231، ص2005العراق، 
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سباب من هذه الأ ز علىفي حين الكتابات التي ركزت في تعريفها على أسباب التضخم فقد تفاوت التركي
 تعريف إلى آخر، ومن أمثل ذلك:

 1تفاع المستمر والملموس في المستوى العام للأسعار في دولة ما""التضخم هو الار -1
"يمكن القول 2"التضخم هو كل زيادة في كمية النقد المتداول تؤدي إلى زيادة في المستوى العام للأسعار"-2

في  عموما بأن التضخم هو ظاهرة الارتفاع المستمر في المستوى العام للأسعار، وهو حركة مستمرة باتجاه تصاعدي
المستوى العام للأسعار، سواء كان هذا الارتفاع ناتج عن زيادة في كمية النقد التي تجعل التيار النقدي أكبر من 
التيار السلعي، أو أنه ناجم عن ارتفاع تكاليف الإنتاج أو ناجم عن وجود فائض في الطب الكلي، فضلا عن 

 3الدور المغذي للتوقعات التضخمية.
 :أنواع التضخمثانيا:

من المتغيرات  ط بجملةترتب المفاهيم الخاصة بالتضخم، هناك أنواع من التضخم تتعدد أنواع التضخم بتعدد
قتضي وجود نواعه يسرد أالاقتصادية في أسواق السلع والخدمات وفي أسواق عوامل إنتاج، لتصنيف التضخم و 

 أسس ومتغيرات تتمثل فيما يلي:
 وينقسم إلى ثلاثة أنواع: المرتبط بالعلاقات الإنتاجية: التضخم-1

 التضخم المكشوف والتضخم الاستثماري والتضخم الربحي.
ارتفاع  قيق فيتح في : هو ذلك التضخم الذي يصيب السلع الاستهلاكية ممثلاالتضخم الاستهلاكي1-1

 السلع. نتحي هذهمدى كثيرة ل  المستوى العام للأسعار هذه السلع الأمر الذي يؤدي إلى تحقيق أرباح
جي السلع تاج منتامل إنهذا النوع يحدق  في أسعار السلع الاستثمارية وعو التضخم الاستثماري: 1-2

من  كثيرة، مؤقتة  يق أرباحتحق الاستثمارية ويعبر عن الزيادة الحاصلة في أسعار هذه السلع حيث يترتب منها
 طرف واحد.

                                                           
لوزني، أحمد حسين الرفاعي،مبادئ الاقتصاد الكلي بين النظرية والتطبيق، دار وائل للنشر، الطبعة السابعة، عمان، الأردن، حال واصف ا -1
 .249،ص2004
 .14،ص2000غازي حسين عناية، التضخم المالي، مؤسسة شباب الجامعة، الإسكندرية، مصر،  -2
خلال SVARراسة قياسية باستعمال نماذج متجهات الانحدار الذاتي المتعدد الهيكلة عبد الله قوري يحي، محددات التضخم في الجزائر، د -3

 .80، ص2014، ورقلة، 14(، مجلة الباحث، العدد 2012-1970الفترة)
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ن التضخم الاستهلاكي و التضخم الاستثماري، فارتفاع أسعار يرتبط بكل مالتضخم الربحي: 1-3
السلع الاستهلاكية، الاستثمارية، ينجم عنه زيادة الأرباح المحققة من قبل منتجي هذه السلع مما يعني 

 1حصول تضخم في الأرباح.
 .شوفم المكفي التضخم المكبوت والتضخ يتمثلالتضخم المرتبط برقابة الدولة للأسعار: -2
يحدث عندما تتدخل الدولة بقوة القانون وذلك بوضعها تدابير وإجراءات صارمة،  التضخم المكبوت:2-1

والقيود التي تمنع من مواصلة ارتفاع الأسعار مثلا سياسة التعبير الإجباري، وذلك عن طريق نظام توزيع السلع 
مل الاقتصادية بالعمل بحرية من خلال بالبطاقات والتراخيص الحكومية، وذلك أن الدولة تقوم بالسماح للعوا

سيطرتها على الأسعار رغم ارتفاع المداخيل النقدية، ولكن لا تجد المنفذ الكافي لإنفاقها وبالتالي لا يسمح له 
 2بالظهور.

أي الزيادة في ارتفاع الأسعار دون تدخل الدولة للحد ، هو عكس التضخم المكبوت :التضخم المكشوف2-2
إلى موقف الدولة تتدخل عوامل أخرى كالظروف الاقتصادية السائدة، وكذلك العوامل النفسية منه، بالإضافة 

للأشخاص من مشترين وبائعين، مما يسمح للقوى التضخمية من ممارسة ضغطها نتيجة إما لزيادة الطلب على 
 3.الخدمات والسلع أو زيادة الإنتاج

 تضخم:التضخم المرتبط بحدة ال-3
 ح.جام يكمن التضخم من حيث حدته ودرجة قوته إلى التضخم الجامح أو التضخم الغير

 التضخم الجامع )الزاحف(:3-1
أسمالية لاقتصاديات الر يز به اي تتمهو أكثر أنواع التضخم أهمية في الحياة العملية بالنسبة لمعظم الدول، والذ

لارتفاع اللأسعار نحو  ى العاملمستو االثانية، وهو عبارة عن اتجاه  المتقدمة بصورة عامة منذ نهاية الحرب العالمية
 ا الارتفاع اوح هذقد يتر و بصورة بطيئة ولكنها مستمرة حتى في حالة عدم زيادة الطلب الكلي بنسبة كبيرة، 

سنويا، ويظهر هذا النوع عادة في فترات متباعدة وهناك إمكانية للسيطرة عليه بسهولة،  (%3-2 )بين
 4ويعود سبب بروزه إلى زيادة كمية النقد المتداولة وإلى الارتفاع النسبي في الأجور والأرباح.

                                                           
 .210سعيد الحضري، الاقتصادي النقدي والمصرفي، مؤسسة عز الدين للطباعة والنشر، القاهرة، مصر، بدون سنة، ص -1
 .449، ص2004السيد، نزار سعد الدين العبسي، النقود والمصارف والأسواق المالية، دار الحامد للنشر والتوزيع، عمان، عبد المنعم  -2
 . 88ـ ص1999أسامة محمد الغوالي، مجدي محمد شهاب، مبادئ النقود والبنوك، دار الجامعية، بيروت، لبنان،  -3

4-Rogers, Jeffery, Death  And Tasces Including Inflation The Public Versis Economists, Ecom Journal 

WathVolum 4Number1,January 2007. U.S.A. 
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 التضخم الغير جامع )المتوسط(.3-2
اقل من ارتفاعها في التضخم الجامح ويكون هو التضخم الذي يرتفع فيه معدلات الأسعار ولكن لمستوى 

 1انعكاساته على الاقتصاد الوطني أقل خطورة من حيث يسهل على الدولة معالجته ومكافحته والحد من أثاره.
 : بالعلاقات الاقتصاديةالتضخم المرتبط -4

دمة ين الدول المتققائمة بية اليتمثل في التضخم المصدر والمتضخم المتردد، إن الفجوة الصناعية والتكنولوج
تباط ل النامية وار ية الدو ى تبعوالدول النامية أدت إلى تكوين علاقات اقتصادية فيما بينها تقوم على أساسا عل

  لدول النامية.لنتجات ة والمدير السلع الاستهلاكياقتصادها بالدول المتقدمة، حيث تقوم الدول الصناعية بتص
ونظرا لهذا الارتباط الوثيق بين اقتصاديات الدول المتقدمة والدول النامية، فإن حدوث التضخم في الدول 
المتقدمة المصدرة يؤدي لا محالة إلى انتقاله للدول النامية عن طريف الصادرات. وهذا النوع من التضخم يطلب 

 2خم المستورد.عليه بالتض
 : أسباب التضخمثالثا

هرة من ذه الظاهأثير تأثارت مشكلة التضخم الكثير من النقاشات لدى رجال الفكر الاقتصادي ويختلف 
 ذي يعمل دائمائيسي الع الر دولة إلى أخرى، وحسب النظام الاقتصادي السائد، حيث يعد نظام الرأسمالي المنب

ستمرار، أما سعار بافع الأدهذا النظام الذي يهدف إلى الربحية عن طريق على نشر هذه الظاهر نتيجة لطبيعة 
 طريقة نشر هذا النظام للتضخم فتتم على مسارين:

 ية والمتخلفة.ول النامى الد: عن طريق السيطرة الاقتصادية للدول الرأسمالية المتقدمة علالأول المسار 
 ادات المتعددةالاستير  دي إلىالنامية المستقلة، مما يؤ : عن طريق عدم تنوع اقتصاد الدول الثاني المسار 

 بالتضخم المستورد. المصحوبة
إن التضخم الذي يصب الدول النامية يختلف عن النظامين الرأسمالي والاشتراكي بسبب العجز والهزات 

 3والتقلبات الاقتصادية التي يمكن أن تعرض الدول النامية إلى أحوال اجتماعية سيئة.
 4أ التضخم بفعل عوامل اقتصادية مختلفة ومن أبرز هذه الأسباب هي:كما ينش

                                                           
 . 193عقيل حاسم عبدالله، النقود والمصارف،  ، منشورات الجامعة المفتوحة، بغازي دون سنة النشر، ص -1
 . 92، ص2011حسين بن سالم جابر الزبيري، التضخم والكساد مؤسسة الوراق للنشر والتوزيع، الطبعة الأولى، الأردن،  -2
 حسين عباس ضياحي، التضخم وأثره على التأمين على الحياة، معالجة نظرية مع دراسة تطبيقية لواقع شركة التأمين على الحياة،  ماجستير في -3

 .2، ص1982امعة بغداد، العراق، العلوم الاقتصادية، ج
 .88، ص2002شهاب محدي محمود، اقتصاديات النقود والمال، النظرية والمؤسسات النقدية، الدار الجامعية، الإسكندرية، مصر،  -4



 النقدية المتغيراتمدخل مفاهيمي حول                                             الفصل الثاني 

 

43 
 

 العوامل التي كامل منتخدام ال: تعتبر زيادة الإنفاق عن الاسوالاستثماري الاستهلاكي الإنفاق زيادة-1
لتلك  م كنتيجةلتضخاتعكس زياد الطلب الكلي عن العرض الكلي عند ذلك المستوى من التشغيل ويكون 

لطلب مع عرض ائض في افناك هن زيادة الإنفاق الكلي لم يقابلها زيادة في السلع المعروضة أي الزيادة لأ
 ثابت من المنتجات والسلع المعروضة.

لاعتمادات قروض ا توسع في منح: إن قيام البنوك التجارية بالالبنوك قبل من الاعتماد فتح في التوسع-2
عندما  واق ويحصل ذلكفي الأس بيرةإلى المستثمرين يعتبر من بين العوامل الرئيسية في ضخ المبالغ المالية الك

وبالتالي  الفائدة سعر ترغب الدولة في تنشيط الأعمال العامة وزيادة الإنتاج، وذلك عن طريق تخفيض
مية سببها اهرة تضخظا عن ارتفاع الأسعار معلن إلىجال الأعمال إلى الاستثمار وهذا بدوره يؤدي جذب ر 

 الأول الائتمانات التي فتحتها البنوك للمستثمرين.
جل تمويل دول من أت وال: يعتبر هذا الأسلوب وسيلة سهلة تلجأ إليها الحكومانيةالميزا في العجز-3

 ة في المجتمع،ة المعطلنتاجيعلى تنفيذها وذلك من خلال تشغيل العناصر الإمشروعاتها الإنتاجية المقبلة 
لازمة ير النفقات الإلى توف تذهبفحيث أن العجز في الميزانية عادة ما تعتمد الدولة إحداثه لتطبيق سياساتها 

 بوسائل متعددة.
 لها ولتغطية التحضير أجل نمتتطلب الحروب نفقات كبيرة وحتى قبل بدايتها  تمويل العمليات الحربية:-4

، وبعد الحرب البلاد أمور هاته النفقات تضطر الدولة إلى الإصدار النقدي من أجل تسيير أمورها وتسيير
 لمعالجة أثار ما خلفته الحرب التي تكون على عاتق الدولة.

تفاع وار ضخم خلق الت : يعتبر ارتفاع نسبة الأجور سببا مباشرا فيالأجور معدلات في الارتفاع-5
ن مم بالإضرابات لسماح لهية باالأجور؛ناتج عن الحرية التي تسمح بها الأنظمة الاقتصادية للنقابات العمال

نقص لإنتاجية مما ياتكاليف دة الحأجل تحقيق مطالبهم التي تتعلق بالزيادة في الأجور، فهذه الزيادة ترفع من 
 من معدلات الأرباح عند مستوى التشغيل الكامل.
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 .: النظريات المفسرة للتضخمالمطلب الثاني
لتغيرات ل افتعاقبت تبع تتعدد النظريات المفسرة للتضخم فلكل نظرية زمانها ومكانها وأسباب ظهورها،
لحالة الآنية اتفسير  لة فيوالأحداث الاقتصادية، فحين تحقق النظرية السائدة تبرز نظرية جديدة تكون مقبو 

 .ز عن تفسير الحالات المستقبلية لتظهر نظرية بديلة للاقتصاد، إلا إنها تعج
 نظرية التضخم الناجم عن الطلب: -1

تفسر هذه النظرية التضخم على أنه ينتج عن زيادة حجم النقود لدى الأفراد مقابل ثبات حجم السلع 
الزيادة في النقود تفوق وأن نسبة 1والخدمات المتاحة في المجتمع مما يؤدي إلى ارتفاع متزايد ومستمر في الأسعار،

نسبة الزيادة في الإنتاج، وترجع أسبابه إلى الإنفاق الحكومي الاستهلاكي والاستثماري وأنفاق القطاع الخاص 
 2والتوسع في الائتمان المصرفي وزيادة الدخول النقدية المتأتية من زيادة عوائد البلد من النقد الأجنبي.

 لى عاملين هما:تقوم هذه النظرية عنظرية التسارع:  -2
 الساسية النقدية والمالية للحكومة في التأثير على جانب الطلب. -1
  توقعات الأسعار على ارتفاع الأجور على جانب العرض -2

ة مالية ونقدية مسيرة للتأثير على الطلب الكلي فينجم ياستتمحور آليات هذه النظرية في إتباع الحكومة لس
أدنى من معدلاتها الطبيعية والتي يرافقها توقعات بارتفاع الأسعار مما يدفع النقابات عنها انخفاض لمعدلات البطالة 

العمالية للمطالبة بزيادة الأجور بمقدار يتناسب مع ارتفاع الأسعار مما يؤدي إلى ارتفاع تكاليف الإنتاج وتسارع 
 3للاقتصاد.معدلات التضخم مما يؤدي إلى فقدان الثقة بالنقود وانهيار النظام النقدي 

يفسر التضخم وفق هذه النظرية على أساس هيكلية السوق الحديث نظرية التضخم الهيكلية: -3
الذي يسوده احتكار الشركات الكبرى لإنتاج سلع معينة وانعدام المنافسة عليها لذا فالأسعار تحدد 

لجانب  من قبل هذه الشركات بمستويات عالية أي أن جانب العرض يحدد الأسعار دون أن يكون
 وهذا يرجع لعدة أسباب منها:4الطلب تأثير عليها،

خزون وهي أقرب إلى تفسير التضخم في الدول النامية التي بم قدرة تلك الشركات على التحكم -
تعاني من الازدواجية القطاعية إذ يوجد فيها قطاع متطور والآخر متخلف، فحدوث التضخم في 

                                                           
 .197، ص2009أنس البكري، وليد الصافي، النقود والبنوك بين النظرية والتطبيق، دار  المستقبل، عمان، الأردن،  -1
 .167، ص2009امر بطرس، النقود والبنوك، دار البداية، الطبعة الأولى، عمان، الأردن، س -2
 .458-456، ص ص 2004عبد المنعم السيد، نزار العبسي، النقود والمصارف والأسواق المالية، الطبعة الأولى، دار الحامد الأردن،  -3
 .278، ص2011، مكتبة المجتمع العربي، الأردن، منير أو شاور ،أمجد مساعدة، نقود و بنوك، الطبعة الأولى -4
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القطاعات الأخرى ولما كانت الأسعار والأجور إحدى هذه القطاعات سرعان ما ينتقل إلى 
 1مرنة باتجاه الصعود وغير مرنة باتجاه الانخفاض مما يشكل بؤرة لانتقال التضخم إلى الاقتصاد.

 نظرية التضخم الناتج عن تزايد الكلفة: -4
الأولية مما وينتج هذا التضخم عن زيادة أسعار ومداخلات عوامل الإنتاج كأجور العمال أو أسعار المواد 

يرفع بأسعار المنتجات إلى الارتفاع نتيجة لتدخل النقابات العمالية في تحديد أجور العمال وارتفاع أسعار المواد 
 2الأولية وخصوصا المستوردة منها مما يؤدي إلى ارتفاع تكاليف الإنتاج فضلا عن زيادة الأرباح للمنتجين.

 لمطلب الثالث: طرق معالجة التضخما
 تتمثل في والتي يمةالجس كثير من المفكرين الاقتصاديين وجود حلول لمشكلة التضخم بسبب أثارهحاول ال

خم وعن طريق كل التضة مشالمشاكل السياسية والاجتماعية والاقتصادية، وكانت كل المحاولات من أجل معالج
ة ياسية والسة المالياسسلالمساواة بين العرض الكلي والطلب الكلي عند مستوى التشغيل الكامل نستعين با

 النقدية في معالجة التضخم.
من أجل تحقيق أهدافها الاقتصادية من  3تتمثل في الاستراتجيات التي تتبعها الدولة :المالية ةياسالس -1

خلال تحكمها في ايرادتها والسيطرة على مصادر هذه الإيرادات وطريقة تسييرها في عملية الإنفاق الحكومي ومن 
  ة المالية نذكر: ياسالس أهم وسائل

 وذلك لكون هذه التضخم حكم في: تعتبر من الأدوات الرئيسية للسياسة المالية في التالضريبية الرقابة-ا
ث أنه في كماش، حيو انأالأداة تتحكم في الإنفاق العام حسب الحالة التي يكون فيها الاقتصاد تضخم 

قوة الشرائية زء من الحب جة الضرائب على الدخل وذلك لسة المالية بزيادة قيمياسحالة التضخم تقوم الس
ة سياسة الرقاب ، غير أنلدولةلويزداد التحصيل الضريبي  للأفراد فيتجهون إلى الادخار وينقصون من الإنفاق

 لىعتمد الدولة عتلانكماش االة على الضريبة تعتبر غير مرنة لتغير الميزانية في السنة عدة مرات، أما في ح
ب لي زيادة الطلا وبالتالاتهالرقابة الضريبة بتخفيض الضرائب على الأرباح والاستهلاك لزيادة معد سياسة

 على الاستهلاك والاستثمار.

                                                           
 .704، ص1980سامي خليل، مبادئ الاقتصاد الكلي، مؤسسة الصياح، الكويت،  -1
 .197، ص2009سامي لطرش جلدة، النقود والبنوك، دار البداية، الطبعة الأولى، عمان، الأردن،  -2
-1970ل الفترة )تصادية الكلية )سعر الصرف، النمو الاقتصادي( بالجزائر خلاطلحة محمد، قياس اثر التضخم على بعض المتغيرات الاق -3
 .44-43، ص،ص2018/2019الدكتوراه في العلوم الاقتصادية تخصص اقتصاد كمي جامعة أبي بكر بلقايد، تلمسان،  (، اطرواحة2017
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 التحكم في فياتيجية إستر  : تعتبر سياسة الرقابة على الدين العام سياسةالرقابة على الدين العام-ب
ل الجمهور ها من قبب فيح الأسهم والسندات للاكتتاالتضخم وذلك من خلال ما تلجأ إليه الدولة في طر 

 .لميزانيةيل افبذلك تمتص القوة الشرائية الإضافية في الأسواق النقدية وتستعملها في تمو 
قتصادي، حيث توازن الاعلى ال : تلعب سياسة الرقابة دوراً هاما في الحفاظالعام الإنفاق على الرقابة-ج

و تضخم، أانكماش  ية أيبرفع أو تخفيض معدلاته حسب الحالة الاقتصادأن التحكم في الإنفاق الحكومي 
ستثمار شجيع الادم تحيث أنه في حالة التضخم تقوم الدولة بالتقليل من الإنفاق الحكومي وذلك بع

يل من القروض ة والتقلماعيوقيامها بعدم الزيادة في الأجور وزيادة معدلات الضرائب والاشتراكات الاجت
ناك هالأجور ليكون ارنتها بومق ، وقد تلجأ الدولة في إطار هذه السياسة إلى الرقابة على الأسعاروالإعانات

 تخفيض الضرائبو لجمركية ايود توازن، وكذلك قيام الدولة بدعم أسعار السلع الأساسية أو إنتاجها ورفع الق
 بالنسبة للسلع الضرورية المستوردة من أجل القضاء على التضخم.  

في الدول المختلفة وضع وتنفيذ السياسات النقدية باعتماد  1تتولي المصاريف المركزية :النقدية ةياسالس -2
 مجموعة من الأدوات الكمية والنوعية:

 الأدوات الكمية: أولا:
: ومن النشاطات الاعتيادية التي يؤديها المصارف التجارية خصم الأوراق الخصمإعادة  سعر زيادة-ا
للأفراد، وفي حالات أخرى تقوم بإعادة خصمها لدى البنك المركزي وفي هذه الحالة يقوم البنك التجارية 2

المركزي برفع سعر إعادة الخصم بهدف التأثير في القدرة الائتمانية للمصارف من أجل تقليل حجم السيولة 
 المتداولة في السوق، ويعد هذا الإجراء واحدا من الإجراءات لمكافحة التضخم.

ة السيول زء منوذلك من أجل سحب ج دخول المصارف إلى الأسواق بائعة للأوراق المالية-ب
 المتداولة في السوق، أو ما يسمى بدخول السوق المفتوحة.  

لما وك المركزية وكدى البنائع ل، تحتفظ المصارف التجارية بجزء من الودزيادة نسبة الاحتياط القانوني-ت
 انخفضت القدرة الائتمانية لدى المصارف.ارتفعت هذه النسبة كلما 

 

                                                           
-1985سببية بين التضخم وعرض النقد في العراق للمدة )عدنان كريم نجم الدين محمد علي حميد، التضخم الاقتصادي وتحليل العلاقة ال -1
 .2012، 343، ص 2012(، مجلة الكويت للعلوم الإدارية والاقتصادية، جامعة واسط، العراق، 2008
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 الأدوات النوعية: ثانيا:
 ها عن الائتمانولين فيالمسؤ أما الأدوات النوعية فإنها تتلخص بطريقة إقناع مدراء المصاريف التجارية و 

لنامية اة الة في الدولة فعياسه السالمصرفي، بسياسة الدولة الهادفة إلى خفض السيولة المتداولة في الأسواق، وهذ
 بشكل أكبر مما في دول أخرى.

 معدلات الفائدة: -3
متوسطة، أم  أمة صير ادرة قسواء كانت هذه المص بمصادر التمويل المقترضغالبا ما تقترن معدلات الفائدة 

ر وت هذه الأسعا: وتتفافائدةطويلة الأجل، إذ يخصص رأس المال في الإطار النظرية المالية من خلال أسعار ال
فائدة على سعار الكون أتحسب تفاوت أجال الاقتراض، فالفوائد على القروض قصيرة الأجل تكون أقل في حين 

ر ، وتزداد أسعالسعريينان بين على القروض متوسطة الأجل تكو القروض طويلة الأجل مرتفعة بينما أسعار الفائدة 
 ستثمارية تشجعافر فرص د تتو الفائدة عند تزايد الطلب على رؤوس الأموال المحاصل على الرواج الاقتصادي، وق

 طلب على رؤوس يادة الز ح في المستثمرين على استغلال هذه الفرص الاستثمارية، ولتوقعات المستثمرين أثر واض
 الأموال.

إذ تتجه توقعاتهم بأن الحالة الاقتصادية في تحسن وأن رواجا اقتصاديا سيؤدي إلى توفر فرص استثمارية  
متاحة أمام المستثمرين ولذلك يزداد الطلب على رؤوس الأموال وعلى شكل قروض قصيرة الأجل، الأمر الذي 

الفائدة على القروض طويلة الأجل، وتتأثر أسعار  يؤدي إلى زيادة أسعار الفائدة قصيرة الأجل بشكل يفوق أسعار
الفائدة بعدة عوامل يترتب على مؤثرات هذه العوامل أن يطلب المقرض الدائن، علاوات تضاف إلى أسعار 

 .1الفائدة الحقيقية
 
 
 
 
 
 
 

                                                           
 .175، ص 2004مارس  8، العراق ، 1حاكم محسن محمد،اثر التضخم ومعدلات الفائدة في اسعار الصرف ، مجلة اهل البيت، العدد- 1
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 .لأسعار الفائدة: مفاهيم عامة لثالثاالمبحث 
ل توجيه لاقتصاد من خلا على التأثيرلتعد أسعار الفائدة من أهم المتغيرات الاقتصادية النقدية للبنوك المركزية 

ل لاقتصاد من خلا على التأثيرلالسياسية النقدية، وذلك في الاقتصاد الوضعي، لكن اعتماد سعر الفائدة كوسيلة 
ل عن مقابل التناز  رية لهائد مغدخرات من خلال تحقيق عواتوجيه قرارات المستثمرين والتأثير فيها وكذا جلب الم

دة وأنواعها ر الفائلأسعا المبحث سنتناول أهم تعاريفحرية التصرف في أموالهم في الوقت الحاضر، وفي هذا 
 والنظريات المفسرة لها. وأهم المحددات الاقتصادية لأسعار الفائدة.

  ماهية أسعار الفائدةالمطلب الأول: 
ة، وعليه التمويليعلاقات  في القترضينالفائدة المتغير الاقتصادي الذي يربط بين المقرضين والم يعتبر سعر اولا: 

 الفائدة على أنه: يمكن تعريف سعر
 1.الفائدة هو أجر كراء النقود يلتزم المقرض بدفعه إلى البنك مقابل التنازل المؤقت له على السيولة" "سعر-1
ثمن التمويل بالدين وهو الثمن الذي يدفعه المقترض للحصول على سلع من الأموال  هوسعر الفائدة -2

 2.المخصصة للاقتراض
رضين في علاقات تمويلية، ي يوقف ويربط بين المقترضين والمقفسعر الفائدة هو المتغير الاقتصادي الذ-3

كإيراد من حيث يدفعه المقترض كتكلفة نظير استخدام الأموال المقترضة لفترة زمنية محددة، ويأخذه المقرض  
قروض التي يمنحها، حيث أنه إذا احتفظ بها يكون قد ضحى بالعائد الذي يمكن أن يحصل عليه من عملية ال

 3الإقراض.
غيرات الاقتصادية تأثير في حركة النشاط الاقتصادي، سواء على المستوى  يعتبر سعر الفائدة من أكثر المت

الكلي أو الجزئي، ويعرف سعر الفائدة بأنه ثمن التمويل بالدين، وهو الثمن الذي يدفعه المقترض للحصول على 
عليها، ويحسب بقسمه الفائدة المتفق تتسم بالندرة لفترة زمنية متفق  التي لإقراضالمخصصة مبلغ من الأموال 

                                                           
 .70الطاهر لطرش، مرجع سابق ذكره، ص -1

2 - Abdul Rahim A. AL SAATI, Islamic Economics Research , Centre King Abdulaziz 

University, Jeddah Saudi Arabia. P04. 
 .151، ص2007ع، الجزائر، ة النقدية في النظامين الإسلامي والوضعي، دراسة مقارنة، دار الخلدونية للنشر والتوزيياسجمال بن دعاس، الس -3
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أي أن الفائدة عبارة عن عائد مضمون ومحدد  1عليها لفترة زمنية محددة تكون غالبا سنة على المبلغ القرض
 2لصاحب المال مقابل تخليه عنه للغير ليستخدمه أو لا يستخدمه مدة من الزمن.

 أنواع أسعار الفائدة:ثانيا: 
يعبر السعر الاسمي على عدد الوحدات  سعر الفائدة الاسمي والحقيقي وعينتنقسم أسعار الفائدة إلى ن

النقدية التي يعود بها استثمار ما أو تكلفة قرض ما في فترة زمنية معينة، غير أنه يمكن أن يتغير في هذه الفترة 
ة بقدرة شرائية ثابتتى يتم التعامل مستوى الأسعار وبالتالي تتغير القدرة الشرائية لوحدة نقدية واحدة حعلى 

 .3يجب استعمال أسعار فائدة حقيقية
ρ( 1، وفي نهايتها يصبح ρنفرض أنه في بداية السنة يكون مستوى الأسعار هو  + π) حيث أنπ  هو

وحدة، إذا استثمرت هذه  ρ/1عبارة عن معدل التضخم السنوي، تسمح وحدة نقدية واحدة من شراء النسبة 
ρ( 1( وحدة نقدية أي ما يسمح بشراء ρ+1الأخيرة ستعود في نهايته بـ ) + π)(1+R وحدة من المعادلة )

 :Rة حقيقي دسعر فائ على تتحصل( 1)
                                

 
                                                           

على الأزمات، كلية  بوغزالة أمحمد عبد الكريم، الآثار السلبية شعر الفائدة في النظرية الاقتصادية، الملتقى الوطني التاسع حول آداة سعر الفائدة وأثرها -1
 .11، ص2011ماي  10و 09بسكيكدة، يومي  1955أوت  20العلوم الاقتصادية وعلوم التسير والعلوم التجارية، جامعة 

 .46، ص2004فادي محمد الرفاعي، المصارف الإسلامية منشورات الحلبي الحقوقية، الطبعة الأولى، بيروت لبنان،  -2
 . 5-4بن زيان راضية، مرجع سابق ذكره، ص ص 3



 النقدية المتغيراتمدخل مفاهيمي حول                                             الفصل الثاني 

 

50 
 

نه ليس من ي غير ألحقيقابمعرفة سعر الفائدة الاسمي ومعدل التضخم مسبقا، يمكن تحديد سعر الفائدة  
 .له نبؤيةالتالممكن تحديد بالتدقيق القيمة المستقبلية لمعدل التضخم لذا نستعمل القيمة 

: أهم المدارس المفسرة لسعر الفائدة نيالثا طلبالم  
الفائدة إلى مايلي:تنقسم المدارس المفسرة لسعر   

 التحليل الكلاسيكي:في  سعر الفائدة /1
لقرن السابع اردو في د ريكاسعر الفائدة في التحليل النقدي الكلاسيكي إلى كتابات الاقتصادي دافييعود 

ن سعر يكيون ألكلاسعشر وإسهامات مجموعة من الاقتصاديين أمثال مارشال وبيجو وغيرهم، حيث اعتبر ا
ن على مجموعة م كلاسيكيقدي الاعتماد التحليل الن حقيقية لا علاقة للعوامل النقدية بها، وقد دة ظاهرةالفائ

 الفرضيات تتمثل في:
 تحقيق التشغيل الكامل للموارد الاقتصادية. -
 المنافسة التامة. -
 ثبات سرعة دوران النقود. -
 حيادية النقود في الاقتصاد. -

ار وي عندها الادخلتي يساالقيمة تعرف سعر الفائدة "بأنه تلك اوبالتركيز على النظرية الكلاسيكية نجد أنها 
 قد برز في ذلكو تثمار  الاسدخار و والاستثمار" وبالتالي حاولت تفسير سعر الفائدة من خلال العلاقة بين الا

 جية رأس المال.اتجاهين هما: نظرية الامتناع والتفضيل الزمني ونظرية إنتا
 نظرية الامتناع والتفضيل الزمني أولا: 

رض ع( اهتمت بتحليل MARSAHALو مارشال ) (SENIORمن رواد هذه النظرية ليسنيور )
فسعر لي التادخر، وبا المالادخار،ومفاد هذه النظرية أن سعر الفائدة يوجد من خلال التضحية التي يتحمله

والطلب ض لعر اتساوي  ن خلالمالاستهلاك لجزء من الدخل، وتتحدد هذه الفائدة الفائدة يمثل ثمن الامتناع عن 
 على الادخار.

، كما أنه يتحدد خلال العلاقة بين الادخار والاسثمار وقد حاولت هذه النظرية تفسير سعر الفائدة من
ن النقود لا تؤثر في بعوامل حقيقية وليست نقدية، كونها تقوم على فرضية حيادية النقود في الاقتصاد، أي أ

النشاطات الاقتصادية، كون أثرها الوحيد على المستوى العام للأسعار فقط، وسعر الفائدة بموجب هذه النظرية 
يتحدد عن طريق التفاعل بين الادخار والاستثمار، بحيث يتحدد سعر الفائدة التوازني في السوق التامة عند 
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العينية المتحققة في الاقتصاد تستخدم في الاستثمار  اتكل الادخار تساوي قيمة الادخار و الاستثمار، أي أن  
 بفعل سعر الفائدة التوازني، فعدم استخدامها في الاستثمار يعتبر سلوك غير عقلاني يمثل الاكتناز. 

 إنتاجية رأس المالثانيا: 
ئدة ينتج عر الفاسلى أن هذه النظرية بالسبب الذي يدفع المقترض إلى دفع الفائدة، حيث ذهبت إ اهتمت

كزت على جانب نظرية ر ذه الهعن إنتاجية رأس المال أي أنه تمن  الادخار، وهو يتحدد كثمن أي سلعة، إلا أن 
إنتاجية رأس ن علفائدة عر اس، فإن انخفض الالطلب كون أن سعر الفائدة يميل إلى التساوي مع إنتاجية رأس الم

اوي نتاجية حتى يسفاض الإوانخ دخرات وبالتالي ارتفاع سعر الفائدةالمال فهذا يؤدي غلى ارتفاع الطلب على الم
 سعر الفائدة مع إنتاجية رأس المال.

 :زيسعر الفائدة في التحليل الكين/2
ن التخلي عن رتفع ثمكلما أ  التفضيل النقدي ازدادكينز فمعدل الفائدة دالة للتفضيل النقدي، فكلما حسب  

 ائدة )إذ بقيتعدل الففض مالسيولة )ارتفاع معدل الفائدة، وكلما قل التفضيل النقدي لدى الأفراد كلما انخ
تفصيل النقدي درجة اللقياس الكميات النقدية على حالها(، وعليه فارتفاع أو انخفاض معدل الفائدة هو خير م

انت وراقا نقدية كألنقدية اميات ل السيولة النقدية لدى الأفراد جانب الطلب، بينما تكون الكلدى الأفراد، وتمث
 أو نقود مساعدة أو ائتمانات جانب العرض.

نده توازن عتوى ير في مسسيولة النقدية، أي يتحدد في سوق حمعدل الفائدة بعرض وطلب الويتحدد 
ونات طلب ضرة ومكالحا دة من النقودبإرصو طلب الاحتفاظ الطلب على النقود مع عرضها، فإن طلب النقود ه

 النقود يمكن تقسيمها إلى طلبين رئيسين هما:
 طلب النقود كوسيط في التبادل )أرصدة نقدية عاملة(. -1
 طلب النقود كمخزن للثروة )أرصدة نقدية عاطلة(. -2

ض كزي، فهذا العر نك المر بالب تمثلأما فيما يتعلق بعض النقود، العرض الذي تحدده السلطات النقدية والتي 
 وسائل الدفع، يرها منغأو  ئيةة، كالإصدار الجديد أو كهيئة نقود إئتمايتحدد بعيداً عن تغيرات سعر الفائد

 ة.الفائد ت سعرويترتب على ذلك أن عرض النقود في الاقتصاد يكون عديم المرونة بالنسبة لتغيرا
 في ية النقدية التيا الكماف لهد بعرض النقود الودائع الجارية مضمن هنا فإن سعر الفائدة التوازني يتحد

ونة كون عديم المر قتصاد يالا في داول وطلب النقود )تفضيل السيولة(، حيث يتجه تفضيل السيولة لطلب النقودالت
 بالنسبة لتغيرات سعر الفائدة.
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من هنا فإن سعر الفائدة التوازني يتحدد بعرض النقود )الودائع الجارية مضافا لها الكمية النقدية التي في 
للزيادة مع انخفاض سعر )طلب النقود( التداول، وطلب النقود تفضيل السيولة(، حيث يتجه تفضيل السيولة 

الأجل القصير، إذ أخذنا بعين الاعتبار أن  الفائدة وإلى الانخفاض مع ارتفاعها، بافتراض ثبات عرض النقود في
سعر الفائدة يتجه عكسيا مع الكمية النقدية المعروضة، وطرديا مع تفضيل السيولة ، فإن أي تغير في عرض النقود 
سيعمل على تغيير في أسعار الفائدة، فإذا حدثت زيادة في الكمية المعروضة من النقود سينتقل منحنى العرض إلى 

سيتحدد سعر الفائدة  هخفض سعر الفائدة مع ثبات الطلب على النقود والعكس بالعكس، وعلياليمين فين
 1التوازني وفقا للنظرية الكينزية بالتفاعل بين عرض النقود والطلب عليها.

 سعر الفائدة في التحليل المعاصر/3
موع النقود اض أي مجدة للإقر الأموال المع الأولهذا المطلب إلى مصدرين مصدر حسب نظرية المعاصرة تم تقسيم 

 راض.دة للإقالمع لاو والمصدر الثاني هو طلب الأم المعروضة والمطلوبة في أي وقت في سوق النقود، 
 .للإقراضالمعدة  الأموالمصادر عرض اولا:

 ن:مموال في أي لحظة زمنية، ويتكون هذا العرض للأ للإقراضوهو مقدار النقود المتاحة 
 رات التي يوفرها قطاع الأعمال والأفراد.دخالم* 
 للإقراض فيجهة ة والمو لمكتنز رصدة النقدية احجم المبالغ النقدية الناتجة عن مقدار التخفيض في حجم الأ* 

 لأفراد.الثروة  كونةالحاضر، بالإضافة إلى المبالغ المالية المتأتية من التنازل عن بعض الأصول الم
شط ح للبنوك، وينرص الربفتزيد   خلقها الجهاز المصرفي، فكلما يرتفع سعر الفائدةود الجديدة التيقحجم الن* 

 .المضاعف النقدي وتزيد في ظل هذه الظروف الأموال القابلة للإقراض والعكس صحيح
الأخرى تتاح  البلدانبقارنة مالإقراض الأجنبي في السوق المحلي: فعندما يرتفع  سعر الفائدة في بلد ما * 
ة لى قروض مباشر علوطنين ملين ا، أو يتحصل بعض المتعاجانب إمكانيات إقراض المتعاملين المحلينالأاملين للمتع

 لمحلية.السوق من البنوك الأجنبية أو يأخذ صورة شراء المتعاملين الأجانب لسندات مصدرة في ا
لنقود الجديدة التي خلقها ا ( وs)( تساوي مجموع كل من الادخار LSومنه فإن عرض الأموال المعدة للإقراض )

 s=Ls(+M(+)Hأي: )( H(ومقدار عدم الاكتناز )Mالجهاز المصرفي )
 للإقراض وسعر  الفائدة.وهناك علاقة طردية بين عرض الأموال المعدة 

                                                           
، 12(، مجلة الاقتصاد الصناعي، العدد2014-2006بن عزة جليلة، سعر الفائدة الحقيقي وأثره على النمو الاقتصادي في الجزائر خلال الفترة ) -1

 .180-179، ص ص  2017جوان 
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 : التالية اتة من جهرصدينشأ الطلب على هذه الأ الأموال المعدة للإقراض: مصادر الطلب علىثانيا:
 ة.قطاع العائلات: لتمويل احتياجاتها الاستهلاكي* الطلب على الأموال من طرف 

 .* الطلب على الأموال من طرف قطاع الشركات للاستفادة من مزايا الرفع المالي
أن هذا ا، ومن ش ميزانياتهفيأين تضطر الحكومات إلى تمويل العجز   :* الطلب على الأموال من الحكومة      

 السبل أن يرفع أسعار الفائدة كلما كان العجز كبيرا.
نشأ هذا النوع من الطلب في ظل التحرك الحر لرؤوس الأموال على الصعيد العالمي،  :* الطلب الخارجي

ان الأخرى ينخفض الطلب على الأموال القابلة للإقراض في فعندما ترتفع معدلات الفائدة في بلد ما مقارنة بالبلد
 1البلد المعني والعكس صحيح.

الطلب عليها للاستثمار  ( يساويLDالمعدة للإقراض ) الأموالومنه يمكن القول أن الطلب الإجمالي على 
(I( مضاف إليها الطلب على الاستهلاك )c( والاكتناز )H فتصبح معادلة الطلب ،)على الأموال لإجمالي ا

 المعدة للإقراض على النحو التالي:
Ld = I + H    

  : المحددات الاقتصادية لأسعار الفائدةالمطلب الثالث
 الفائدة ومنحنى العائد لأسعار الفائدة تتمثل أساسا في :2إن المحددات الاقتصادية الأساسية التي تحدد أسعار

 سياسة البنك المركزي. -1
التنشيطية لانقاد الاقتصاد القومي حدوث أزمات اقتصادية في دولة ماء فإنها تقوم ببعض الإجراءات  عند
ومن بين إبراز هذه الإجراءات هو قيام البنك المركزي بخفض أسعار الفائدة عن طريق زيادة العرض  من أزمته،

تثمار في اقتصاد الدولة، بعد فترة من المستثمرين على أخذ قروض من البنوك التجارية والاسالنقدي، حتى تشجع 
تتجه عمليات الاقتراض من أزمته لكن تظل هناك كمية سيولة نقدية كبيرة بالأسواق لة الزمن يتعافى اقتصاد الدو 

الكبيرة التي تمت، وإذا ما زادت السيولة النقدية في الأسواق عن النسب الطبيعية فإن هذا يؤدي على التقليل من 
قوتها الشرائية وتسبب ارتفاعا في الأسعار، في هذه الحالة تتحول السيولة النقدية الزائدة إلى سبب مباشر في التأثير 

بالتدخل لإعادة رفع أسعار ن خلال ارتفاع مستوى التضخم، هنا تقوم البنوك المركزية بالسلب على الاقتصاد م
                                                           

( باستخدام أشعة الانحدار 2011-9881للعوامل المحددة بسر الفائدة في الاقتصاد الجزائري خلال الفترة ) عبد الرزاق كبوط، محاول قياسية لنمذجة -1
 .363-362، ص ص 2014أ، ديسمبر  ، مجلد42، مجلة العلوم الإنسانية، العددVARالذاتي

صادية صلاح محمد، المحددات الاقتصادية لأسعار الفائدة، قراءة في قرار الاحتياطي الفدرالي الأمريكي حول سعر الفائدة، مجلة الدراسات الاقت -2
 .63-61، ص ص  2017، 4عددالمعاصرة، ال
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الفائدة، وهو ما يؤدي إلى تقليل عمليات الاقتراض من قبل المستثمرين لارتفاع نسبة الفائدة على القرض، لكن في 
والنتيجة لوا على فوائد عالية النقدية لوضع أموالهم بالبنوك حتى يحصالمقابل يشجع هذا القرار أصحاب السيولة 

 أن أسعار الأساسية في هذه الحالة أنه عند زيادة العرض النقدي سوف تنخفض أسعار الفائدة القصيرة في حين
 ل لا تتأثر في هذه المرحة الأولى.الفائدة الطويلة الآج

 حالة الموازنة العامة للاقتصاد: -2
عادية   الوسائل الغير جاء إلىالالتضرورة تغطية هذا العجز ب تحقيق العجز في الميزانية العامة للدولة يستلزم

ولة له جز المالي للدلوب العيع بأسأن تمويل المشار بين يرون أو الإصدار النقدي، لأن التقليد وهي الاقتراض العام
 السلبية منها: الآثارالعديد من 

   ب لى زيادة الطلإويؤدي  لقائييؤدي إلى تدخل الدولة في الحياة الاقتصادية مما يخل بالتوازن الاقتصادي الت*
 وارتفاع الأسعار.

ية والتجارية الصناع الحرفيضر بأصحاب الدخل الثابت لأن دخلهم لا تزداد بنسبة زيادة دخل أصحاب المهن و *
 مما يزيد التفاوت بين الدخول المختلفة.

زون يزيد من المخ ليها أوعزداد يفيتجه المستثمر إلى إنتاج السلع الكمالية مثلا التي  يبدل من نوعية الإنتاج*
 ليجمد قيمة مدخراته.

ر من رة على التصديدم القدهة وعجيزيد العجز في الميزان التجاري وميزان المدفوعات، بسبب زيادة الاستيراد من *
 لسلع المنتجة وطنيا في السوق الداخلية. جهة ثانية، حيث يتم استهلاك ا

 التجارة الخارجية والعلاقات الدولية. -3
لعجز، و التوازن أو الفائض أا باإم لخارجي على حالة الميزان التجاريتنعكس المعاملات التجارية مع العالم ا

معه حجم  جاري زادالتان ، فكلما زاد العجز في الميز والاقتراض من الخارج  ومنذ ظهور العجز يجب تغطيته
 الاقتراض وعليه فإن أسعار الفائدة سوف ترتفع.

ر الفائدة كن أسعاتا لم لكن في هذه الحالة سوف تحجم الجهات الخارجية على شراء السندات المحلية م
 فيسعار الفائدة أتخفيض  ركزيعليها تنافسية مع أسعار الفائدة في الدول الأخرى،ن وعليه فإذا حاول البنك الم

فسي ع الوضع التنالى تراجؤدي غالداخل بغرض تخفيض قيمة العملة المحلية وبالتالي تقليل العجز التجاري، هذا ي
لعرض من يعني زيادة ا ا، وهذابيعه للسندات المحلية مقابل السندات الأجنبية مما يؤدي بحملة السندات المحلية إلى

 الانخفاض.بالداخل ئدة بالتالي ينعكس على أسعار الفاالسندات المحلية مما يؤدي إلى ارتفاع أسعارها وب
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ة ل سيقلل من قدر ية للدو لخارجما يمكن أن نستنتجه هو أنه في حالة ارتفاع العجز التجاري أو المديونية ا
 البنك المركزي من محاربة الركود عن طريق تخفيض أسعار الفائدة.

 مستوى النشاط الاقتصادي. -4
التوجه إلى  ناس علىيع الك الاحتياطي الفدرالي بخفض أسعار الفائدة لتشجعند حدوث الكساد يقوم البن

ن ن على البنك أقصير لكدى الالقروض والقيام بالشراء لتحريك عجلة الاقتصاد، إن هذا الحل فعال جدا على الم
اف يف وبين أهدتوظتاج والالإن يراعي المدى البعيد للتضخم وذلك بالموازنة بين الأهداف قصيرة المدى من زيادة

رته على ة هي قدأهمي المدى البعيد من خفض معدلات التضخم، بمفهوم آخر إن ما يكسب المصرف الفيدرالي
على اتجاه  بالتاليو ضخم، خفض ورفع أسعار الفائدة على المدى القصير والذي يؤثر بشكل غير مباشر على الت

 الاقتصاد عموماً.
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 الإطار النظري لعرض النقد.: رابعالمبحث ال
م عام عند القيا لى قبولصل عيح ما تعد النقود وسيلة للتبادل فضلا عن كونها أداة لتقدير القيمة وهي كل

قتصادية ة الاالعملي سي منبأي عملية تداول ويتم استعمالها كوسيلة للتبادل السلع والخدمات، وهي جزء أسا
  والاجتماعية على حد سواء.

  الأول:ماهية العرض النقدي.المطلب 
 لعرض النقدي بمفهوم أوسع كمايلي:اسنتطرق الى معرفة مفهوم النقد ثم 

 :مفهوم النقد-1
( Walkيعد النقد وحدة التبادل التجاري وأداة معتمدة لقياس القيم والوفاء بالالتزامات و النقود، كما عرفها )

هي أي شيء تفعله النقود وهذا التعريف واسع للنقود بمعنى أننا نستطيع أن نظيف للنقد أي شيء يؤدي وظيفتها 
( فقد عرفها بأنها كل شيء يستخدم لتسوية Keynesمثل الشيكات أو وصولات الصرف وغيرها، أما كنيز )

لشرائية أو هي الوسيلة أو أداة التي تمنح المدفوعات باعتباره قبول عام كوسيط للمبادلة ويستخدم كحفظ للقوة ا
لصاحبها القوة الشرائية التي تمكنه من سداد التزاماته ومن هذا المنطلق فهي الأصل النقدي الوحيد الذي يمتلك قوة 

 .1إجبار وقبول عاما
آخر، وذلك حسب تطوره الاقتصادي  إلىهوم العام لعرض النقود من بلد : يختلف المفمفهوم العرض النقدي-2

وتطور جهاز المصرفي، وهو ما توضحه التعاريف والمفاهيم المتدرجة لعرض النقود، إذ يمكن تعريف عرض النقود 
 ."2بصفة عامة على أنه "كمية النقود المتداولة في مجتمع ما خلال فترة زمنية معنية

لتي يحوزها الأفراد والمؤسسات، والتي تختلف أشكالها بمدى وعلية فإن عرض النقود يمثل في كافة أشكال النقود ا
والاجتماعي والنظم المصرفية في البلد، هذا التطور هو ما أفرز عدة مفاهيم للعرض النقدي، أو  تطور الاقتصادي 

 3ي:كما يسميه بعض الاقتصاديين بمقاييس العرض النقدي وه
تم وضعه على أساس المنهج التقليدي، ويشمل مجموع وسائل الدفع  (:M1عرض النقد بالمفهوم الضيق )-ا

المتداولة في بلد ما خلال فترة زمنية معنية، وسدا هذا التعريف بين الكنزين والتقليديين لتأكيده على وظيفة النقود 

                                                           
(، مجلة تكريب للعلوم 2017-1980رفاه عدنان نجم، أثر عرض النقد وسعر الصرف والناتج المحلي، الإجمالي في التضخم في الاقتصاد التركي لمدة )1

 .191ا، ص 2020، الجزء الثاني؛العراق؛ 49، العدد 16الإدارية والاقتصادية، المجلد 

 .23، ص2014(، مجلة رؤى اقتصادية، العدد السابع، 2013-2000النقود في الجزائر للفترة )ة عرض ياسعلي صاري، س2

، مجلة تكريت للعلوم 2016-2004علي حسين طعان، قياس وتحليل المعروض النقدي مع بعض المتغيرات الاقتصادية الكلية في العراق للمدة  -3
 .189-188، ص ص 2018العراق ؛ ، 1الجزء 44، العدد 4الإدارية والاقتصادية ، المجلد
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لة المتداولة الأساسية كوسيط للتبادل ويشمل الودائع الجارية أي يمكن الحصول عليها سرعة وبدون خسارة والعم
 الجهاز المصرف التي بيد المستهلك.خارج 

كونات  ، ويضم جميع موديألنقوفق المنهج  : تم تحديد هذا المفهوم(M2عرض النقد بالمفهوم الواسع  )-ب
(M1وهي وسائل الدفع المباشر مضافا إليها الودائع الادخارية والآجلة والثاب )يطلب و ارف التجارية، دى المصتة ل

 مصطلح السيولة المحلية.عليها 
ن مءا كبيرا  الذي يوفر جز ( في الدول المتقدمة تعود إلى القطاع الماليM2من أسباب التوسع في عرض النقد )

ئل ساوكذلك تعد و  ت نفسه،الوق الموجودات المالية التي يمكن تحويلها بسرعة وبسهولة إلى سيولة وتدر عائدا في
 ية.وة شرائها كقبوظيفة النقود كمخزن للقيمة ويمكن استخدام قريبة من النقود لاسيما أنها تقوم

فهوم م ويضم  "   وشوتم وضع هذا المفهوم على أساس منهج "كارلى :M3عرض النقد بالمفهوم الأوسع -ت
ر الادخا روض وصناديق( مضافا إليه الادخارات لدى بنوك الادخار المشتركة والقM2الواسع ) النقدعرض 

 المصارف. والائتمانات لدى
ارية ارف التجلمودعة خارج المصا( السيولة المحلية مضافا إليها الادخارات M2بالمعنى الواسع )يشمل عرض النقد 

ين غلب الاقتصاديأ(، وإن لزمنيةاوصناديق الإدخار المشتركة مثل ودائع المستثمرين  الادخارية)أي لدى المؤسسات 
صفة النقود على العملة  لأنه يعمل على قصر( M1لعرض النقد ) والباحثين يفضل التعامل مع المفهوم الضيق

 والودائع الجارية لدى البنوك التجارية.
 المطلب الثاني: العوامل المؤثرة في عرض النقد.

 1يتأثر عرض النقد بمجموعة من العوامل من أهما:
 تصدره نقد التيجم الحمحدودية حجم النقد سواء للتداول أو كاحتياطي نقدي لدى الجهاز المصرفي، أي -1

عد أداة ركزي والذي يلبنك المفر واالحكومة أو السلطات النقدي المركزية وكلفته وكذلك مقدار احتياطي الذهب المتو 
الذي يؤثر لنقدي و اضاعف قود أو خلال المتستطيع من خلاله التحكم في عرض النقد سواء من خلال إصدار الن

 على قدرة المصارف في خلق الائتمانات الجديدة.  
رغب يد الذي النق تختلف المجتمعات من حيث سلوكياتها الادخارية والاستثمارية وكذلك تحديد حجم-2

 بالاحتفاظ به كنقد سائل أو مصوغات  ذهبية أو ودائع مصرفية.

                                                           
 .193رفاه عدنان نجم، مرجع سابق ذكره، ص  -1
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ات واجهة السحوبها أو لمك لديانوني الذي تحتفظ به المصارف لتغطية ودائع المستهلنسبة الاحتياط النقد الق-3
 النقدية وبالتالي لتأمين سيولة الجهاز المصرفي.

 ر.التصدي عدلاتميتزايد عرض النقد عندما يحقق البلد نمو في الناتج المحلي الإجمالي وزيادة -4
إلى AD1نحنى د من المالنق يحدث التضخم )الارتفاع الأسعار( إذا ما ارتفع الطلب الكلي نتيجة زيادة عرض-5

AD2 مع ثبات الناتج المحليLRAS1-y1  ارتفاع الأسعار من النقطة  فلا بد منP1 لى نقطة إP2   كما
 (.6التالي رقم )  في الشكل

 جمالي.ثبات الناتج المحلي الإ( تأثير ارتفاع معدلات الطلب مع 06الشكل رقم )
 Price Level    
     P2                                                                                       

                                                   AD2 
     P1   

                AD1   
 
                                      Y1                          Real GDP(Y) 
https://www.economicshelp.org/Blog/111/inflation/money-supply-

inflation. 
 الناتج  ولكن مع ثبات يزيادة عرض النقد يؤدي إلى زيادة الطلب الكل( ان 06)من خلال الشكل رقم نلاحظ 

 . إلى التضخم نصلوعليه المحلي الإجمالي 
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 خلاصة الفصل

ا مدة في إقتصاد الموجو  سائل الدفعمن خلال دراستنا لهذا الفصل يمكن القول  أن الكتلة النقدية هي إجمالي و      
د لمقدمة لاقتصالقروض ااابلها النقدية لا بد أن تق المتغيراتالنقدية، وهذه  المتغيراتترتب لتشكل ما يعرف ب

 . الدولة و للخارج
لنقدي يكون لمجمع ااوان اختيار  نشير إلى انه لا يوجد لحد الساعة مقياس أفضل أو امثل لعرض النقود كما        

ذلك و لى أخرى إدولة ن مالنقدية تختلف  المتغيراتالقول أن ، ويمكن على أساس الهدف المتوخي من تحقيقه
 سب سهولتها وتلائمها مع اقتصادها.ح
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 تمهيد:

، سوف نحاول في هذا الفصل ترجمة النقدية المتغيراتبعدما قمنا بالدراسة النظرية لسعر الصرف ومفهوم بعض      
هذه العلاقة في صور نماذج رياضية تسهل عملية القياس ، ولا يتم ذلك إلا بالاعتماد على الاقتصاد القياسي حيث 
يهتم بالأسس القياسية والاختبارات التجريبية للفرضيات الاقتصادية ، لهذا سوف نحاول بناء نموذج قياسي يدرس 

العلاقة بين سعر ، لكن قبل ذلك لا بد من التعرف على  النقدية المتغيراترف على بعض أثر تقلبات اسعار الص
الاقتصاد القياسي بغية الإلمام بجوانبه المنهجية والنظرية ، لهذا قسمنا هذا الصرف وبعض المتغيرات الاقتصادية وكذا 

 مباحث على النحو التالي :  اربعةالفصل إلى 

 لصرف ببعض المتغيرات الاقتصاديةالمبحث الاول: علاقة سعر ا

 وطريقة المربعات الصغرى المبحث الثاني : الانحدار الخطي البسيط

حالة  النقدية المتغيراتالمبحث الثالث: بناء نموذج قياسي يحدد اثر تقلبات اسعار الصرف على بعض 
 ( 2019 – 1999الجزائر ) 
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 المتغيرات الاقتصاديةعلاقة سعر الصرف ببعض : المبحث الاول
التي تربط سعر  ل العلاقةالمتغيرات الاقتصادية في سعر الصرف من خلا سنتطرق في هذا المبحث إلى معرفة تأثير 

 اجمالي الناتج المحلي. والمتمثلة في سعر الفائدة و التضخم، العرض النقدي والصرف بالمتغيرات الاقتصادية 
 من سعر الفائدة والتضخم علاقة سعر الصرف بكل: المطلب الأول

 ضخم كالاتي:علاجنا في هذا المطلب العلاقة التي تربط سعر الصرف بكل من سعرف الفائدة و الت

  العلاقة بين سعر الصرف وسعر الفائدة -1
كل منهما يؤثر في يلعب كل من سعر الصرف سعر الفائدة دورا هاما في السياسات الاقتصادية للدول،و 

 تأثير متبادل.الآخر، لينشأ بينهما 

 أولا:أثر سعر الفائدة على سعر الصرف.

مة والمعقدة التي تشغل إن دور سعر الفائدة في تحقيق مستوى معين لسعر الصرف يعتبر من الموضوعات الها
صادي، والجدير بالذكر أنه بال الكثير من الاقتصاديين الذين يبحثون في آليات السوق وفي موضوع الإصلاح الاقت

كون قوية في بعض الأحيان تفسير بسيط لهذه العلاقة ذلك أن العلاقة بين سعر الفائدة وسعر الصرف قد لا يوجد ت
صاد الوطني والدولي، ومع وفي ظروف أخرى قد تنفرط هذه العلاقة وذلك إذا تدخلت متغيرات أخرى مؤثرة في الاقت

 ذلك يمكن إعطاء صورة مجردة وموجزة بين سعر الفائدة وسعر الصرف,

ارتفاع أسعار الفائدة في بلد ما من شأنه أن يؤدي إلى زيادة الطلب على السلع المحلية، وبالتالي تحسين قيمة ف
 1العملة الوطنية، فعند ما تكون العملة ضعيفة مثلا يقوم البنك المركزي برفع سعر الفائدة لتعويض خطر انهيار العملة.

 الفائدة.تبادلية العلاقة بين سعر الصرف وسعر  ثانيا:

يلعب سعر الصرف دوراً هاما في محاولة عزل التضخم عن الاقتصاد المحلي من جهة ومن جهة أخرى يؤمن 
ثبات القدرة التنافسية الدولية للبلد المعني، وذلك وفقا لمبدأ تعادل القوة الشرائية،وقد تم إجراء تعديلات على هذا 

الذي يعتبر أساس التعامل الدولي، حيث بموجبه يجب زيادة التصور بإضافة مبدأ آخر هو تعادل أسعار الفائدة 
أسعار الفائدة المحلية على مثيلتها العالمية بما يعادل انخفاض قيمة العملة المحلية وذلك من أجل الاستفادة من فرق 

                                                           
 .136قدي عبد المجيد، مرجع سابق ذكره، ص  -1
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عكسية بين المكاسب بين حيازة العملة المحلية والعملة الأجنبية، ومن هنا افترضت كثير من النظريات وجود علاقة 
سعر الصرف وسعر الفائدة ؛بحيث انه سعر الفائدة المرتفع يجذب رأس المال الأجنبي مما يؤدي إلى ارتفاع قيمة العملة 

 المحلية.

وإذا تم رفع سعر الصرف نتيجة عجز الميزان التجاري عند اعتماد سعر صرف ثابت فإن هذا يؤدي إلى ارتفاع 
لأرصدة الحقيقية وبالتالي زيادة سعر الفائدة، أما بموجب نظرية تعادل أسعار المستوى العام للأسعار وخفض قيمة ا

الفائدة فإن الارتفاع في سعر الصرف الأجل للعملة الأجنبية اتجاه المحلية يكون بمقدار الفرق بين سعر الفائدة المحلي 
نبية، بمعنى علاقة عكسية بين والأجنبي، أي وجود علاقة طردية بين سعر الفائدة المحلي وسعر صرف العملة الأج

 1سعر الفائدة المحلي وقيمة العملة المحلية.

زني الناتج عن قوى العرض كما تعتبر أسعار الفائدة وتوقعات المتعاملين من أهم محددات معدل الصرف التوا
 والطلب، عند التساوي بين الكمية المطلوبة والكمية المعروضة من أحدى العملات.

ذا كان العائد المتوقع على ل حركة التامة لتنقل رؤوس الأموال والإحلال التام للأصول، فإعندما نكون في ظ
عملات الأجنبية، فإن جميع المتعاملين الأصول المحررة بالدولار مثلًا أكبر من العائد المنتظر بالنسبة للأصول المحررة ب

 ة.المحليين أو الأجانب كانوا يطلبون الأصول الأولى وبكميات كبير 

كبر من العوائد المتوقعة المحررة والعكس صحيح عندما تكون العوائد المتوقعة على الأصول المحررة بعملة أجنبية أ
 تساوية في كلتا الجهتين.بالدولار، وبالتالي يكون سعر الصرف في حالة توازن عندما تكون العوائد المنتظرة م

 علاقة سعر الصرف بالتضخم -2
 يعة العلاقة بين سعر الصرف والتضخم:أولا:الأساس النظرية لطب

يرتبط نظام سعر الصرف  بشكل وثيق مع التضخم ويمكن النظر إلى هذه العلاقة من زاوتين ،الأولى تأثير 
التضخم في الأسعار الصرف، والثانية تأثير أسعار الصرف في التضخم، فالتضخم هو الارتفاع المستمر في المستوى 

الذي يؤدي إلى انخفاض القوة الشرائية لوحدة النقد، ومن ثم فإن التقلبات في معدلات العام للأسعار في بلد ما و 
التضخم تعد عاملا مهما يؤثر في حركة سعر الصرف، وذلك من خلال وظائفه العديدة التي يقوم بها وأهمها 

                                                           
اجستير في ،  م214-1994خلال الفترة بعيادي رابح، العلاقة بين سعر الصرف وسعر الفائدة وأثرهما على ميزان المدفوعات، دراسة حالة الجزائر  -1

 .38،  ص 2016/2017فارس، المدية،علوم التسيير، تخصص علوم مالية، جامعة يحي 
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لعالمية، وبالتالي يصبح سعر الوظيفة القياسية التي يقصد بها مقارنة الأسعار المحلية لسلعة معينة مع أسعار السوق ا
مما يؤدي إلى زيادة عدد الوحدات من العملة المحلية التي 1الصرف حلقة الوصل بين الأسعار المحلية والأسعار العالمية

تبادل بوحدة واحدة من عملة أجنبية مقابلة لها فضلا عن هذه العلاقات التبادلية الواضحة فإن سياسية سعر 
باينة في معدلات التضخم، تختلف في حالة رفع سعر الصرف عن قيمته الحقيقية عنها في الصرف تمارس تأثيرات مت

حالة خفض سعر اصرف عن قيمته الحقيقية، وتختلف عنها في حالة ثبات أسعار الصرف ذلك أن سعر الصرف 
رف الحقيقي مرتبط بصورة عكسية بتغيرات سعر الصرف، فكلما ارتفع سعر الصرف الاسمي انخفض سعر الص

الحقيقي، ومن ثم تزداد القدرة على المنافسة مع العالم الخارجي، وهذه العلاقة مفادها أن سياسة سعر الصرف 
ترتبط بشكل وثيق بسياسة التضخم فإذ ارتفع سعر الصرف الاسمي أدي ذلك إلى انخفاض سعر الصرف الحقيقي 

نفسه قد يزداد معدل التضخم والعكس  وبذلك تزداد قدرة الاقتصاد المحلي على المنافسة ولكن في الوقت
 2صحيح.

كما تعود العلاقة التي تربط سعر الصرف والتضخم إلى فكرة هالبر الذي أعتبر أنه في حالة تعرض الاقتصاد 
إلى صدمة داخلية، فسوف تؤدي تلك الصدمة مع سياسة سعر الصرف المرنة إلى سلسلة الآثار التراكمية المتعاقبة، 

تضخم وسعر الصرف من خلال التأثير على التكاليف المحلية الحلزونية المستمرة، أثناء التعديل ، فيما بين معدل ال
في حالات كثيرة يدخل الاقتصاد أثناء عملية التعديل في التضخم السريع في كل الأجور والأسعار، يصاحبه بطالة 

 3متزايدة، مما يؤدي إلى المزيد ضمن انخفاض في العملة.

 .التبادلية بين حركة سعر الصرف والتضخم ثانيا:العلاقة

يتفق الاقتصاديون على أن التضخم ظاهرة اقتصادية اجتماعية مركبة، متعددة الأسباب والأبعاد، لها العديد 
من المظاهر والأشكال والآثار الاقتصادية والاجتماعية، وذلك من خلال النظرة الكلية للتضخم ومن وجهة النظر 

والعلاقات الاقتصادية، الأمر الذي يترتب عليه انخفاض في القدرة الشرائية لحائزي النقود الهيكلية للاقتصاد 
بدرجات متفاوتة وعدم ملائمة الإنتاج للاحتياجات الضرورية وتوزيع غير عادل للدخل والثروة بين الفئات المساهمة 

                                                           
 .273، ص 2012عبد الكريم جابر العيساوي، التمويل الدولي مدخل حديث، دار صفاء للطباعة والنشر، الطبعة الأولى الأردن،  -1
 .122، ص 2009بسام الحجار، نظام النقد العالمي وأسعار الصرف دار المنهل اللبناني للنشر والتوزيع، الطبعة الأولى، لبنان،  -2
 .45رنان راضية، مرجع سابق ذكره، ص  -3
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وعا غير أنه على الرغم من هذا فإنه لا في العملية الإنتاجية، ويعتبر التضخم من أكثر المصطلحات الاقتصادية شي
 :1يوجد اتفاق بين الاقتصاديين على تعريفه،حيث يستخدم هذا المصطلح لوصف عدد من الحالات المختلفة أهمها

 .الارتفاع المفرط في المستوى العام للأسعار 
  و الأرباح.أالارتفاع الدخول النقدية أو عنصر من عناصر الدخل النقدي مثل الأجور 
 .زيادة كمية النقود في ظل ظروف التشغيل الكامل لعناصر الإنتاج 
 يقي.زيادة كمية النقود بمعدلات تفوق معدلات النمو في الناتج القومي الحق 
 .عجز مستمر في الميزانية العامة للدولة 

ؤشرات ل العديد من الموالتضخم هو أحد القضايا الرئيسة لعدم استقرار الكلي في البلدان، فتأثيره يشم
ة على ذلك فارتفاع مستويات الاقتصادية مثل الميزانية وسعر الصرف وسعر الفائدة والأجور ومستوى المعيشة، علاو 

 التضخم تزعزع الثقة بالنظام الاقتصادي.

وفيما يتعلق بالسياسات الواجب إتباعها بمواجهة التضخم وفيما يتعلق بالسياسات الواجب إتباعها لمواجهة 
باينت أراء المدارس الاقتصادية، حيث يعتقد الكينزيون أن السياسة المالية والنقدية المقيدة يمكن أن التضخم فقد ت

تخفض معدل التضخم، ولكنهم يعتقدون أنها سوف تأخذ وقت طويلا جدًا، بالإضافة إلى أنها ستكون سياسية 
تندمج مع سياسات مالية ونقدية اقل مكلفة للغاية، لذا فإن كثير من الكينزيين يؤيدون استخدام سياسات أخرى 

 Monétaireتوسعا، مثل برنامج ترشيد الأسعار والأجور والذي طبق في عهد الأمريكي كارتر، أما النقديون )
T فيعتقدون أن السياسة المالية لم تكن مصحوبة بتغير في عرض النقود، فإنها تكون غير فعالة وعلى الأخص في )

رون أن الانخفاض في معدل التضخم يقتضي انخفاضا تدريجيا في معدل نمو عرض النقود، الجل الطويل، ومن ثم فهم ي
(، أما وجهة نظر التوقعات الرشيدة Keynesionويرفضون ترشيد الأجور والأسعار التي ينادي بها الكينزيون  )

(The Rotional Expectation  فتصب على سياسة نقدية أقل توسعية لتخفيض معدل التضخم، و) هذا
الرأي يستند على فرضية الاقتناع بما تفعله الحكومة، والذي يؤكد أن الناس سوف يغيرون توقعاتهم المتعلقة بالتضخم 
بسرعة إذا اتبعت الحكومة سياسات حاسمة ومقنعة لمحاربة التضخم، فتكون توقعاتهم إزاء هذه الإجراءات الحاسمة 

( فتتركز على (The simpply sideصحاب جانب العرض تضخم أقل في المستقبل القريب، أما وجهة نظر أ
                                                           

الدكتوراه في العلوم الاقتصادية، تخصص اقتصاد ومالية دولية،جامعة يحيى فارس،  ادي لأنظمة سعر الصرف، اطرواحةاسماعيل صارى، الأداء الاقتص1
 .121 - 120، ص ص  2018المدية، 
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ضرورة زيادة العرض الكلي والذي سيحقق مستويات أعلى للناتج والعمالة ومستوى أدنى للأسعار، وهذا سيغير من 
توقعات الناس حول معدلات التضخم، فتزداد الأجور والأسعار بسرعة اقل وتنخفض أسعار الفائدة، وفي الأجل 

 مستويات أعلى للناتج والعمالة ومستوى أدنى للأسعار.القصير ستحقق 

 يالمطلب الثاني : علاقة سعر الصرف بكل من العرض النقدي واجمالي الناتج المحل

 علاقة العرض النقدي بسعر الصرف.  -1
في كل نظرا لتأثره بالمحددات الحقيقية للطلب على النقود، إذ أن عرض النقود 1يعتبر سعر الصرف ظاهرة نقدية     

بلد يحدد بشكل مستقل من قبل السلطات النقدية، أما الطلب على النقود فيعتمد على مستوى الدخل الحقيقي 
ومعدل الفائدة، حيث يمارس سعر الفائدة تأثير مهما في تحديد سعر الصرف، فزيادة سعر الفائدة في دولة ما بالنسبة 

فض سعر الفائدة، إلا أن سعر الفائدة لا يعمل بمعزل للخارج يؤدي إلى زيادة سعر الصرف والعكس في حالة خ
عن المعروض النقدي بل يمكن أن يعمل في اتجاهين متضادين ويلغي كل منهما أثر الآخر ويمتنع حدوث أي تغيير 
في سعر الصرف، حيث يؤدي انخفاض العرض النقدي إلى ارتفاع سعر الفائدة الحقيقي في الاقتصاد المحلي بالنسبة 

في الخارج، مما يستقطب رؤوس الأموال الأجنبية ويرفع من الطلب على العملة المحلية، ونتيجة لذلك تزداد لنظيره 
 قيمة العملة المحلية مما يؤثر سلبا في الصادرات  ووضع الحساب الجاري في ميزان المدفوعات.

 علاقة سعر الصرف باجمالي الناتج المحلي -2
على  من أهم العوامل المؤثرة على سعر الصرف حيث يعرف الناتج المحلي الإجمالي  يعتبر الناتج المحلي الإجمالي     

انه مجموعة القيمة السوقية لجميع السلع والخدمات النهائية المنتجة في اقتصاد ما خلال فترة زمنية معينة عادة ما 
اعية ، والصناعية في فهو بذلك يشمل كل ما ينتج في الاقتصاد من سلع وخدمات، فالمنتجات الزر  .تكون سنة

قتصاد تدخل ضمن الحسابات، وخدمات تأجير المنازل، والخدمات المصرفية، والسياحية والعالجية تسجل ضمن الا
قتصادي ألي بلد الاالناتج المحلي ، ومن ناحية أخرى يعد الناتج المحلي الإجمالي أفضل متغير يعبر عن مقدار النمو 

قتصادية التي يحتويها, إن النمو بالناتج الاالقطاعات  قتصاد من حيث بنيةالا وذلك كونه يعكس التطورات في بنية
نبي مقابل الأجيولد طلبا إضافيا على عملة البلد وتحسين الحساب الجاري وبالتالي يقلل من قيمة سعر الصرف 

جنبي هي الاالثابتة وسعر الصرف سعار لاقة بين الناتج المحلي بالاأي: أن الع (،ارتفاع العملة المحلية  )العملة المحلية 
                                                           

(، مجلة حوليات 2013-1990سعار والأرصدة النقدية على سعر الصرف الدينار الجزائري للفترة )بوالكور نور الدين، قياس أثر المستوى العام للأ -1
 .599، ص2015، ديسمبر، 13جامعة قالمة للعلوم الاجتماعية والإنسانية، العدد 
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سعار الثابتة كونه يعتبر مصدر لاالي مع النفط باالاجميتم استخدام الناتج المحلي  الجزائرقة عكسية, وفي لاع
تياطيات الوحيد تقريبا الذي يلعب دورا مهما في الموازنة الحكومية ، ودورا كبيرا في ميزان المدفوعات وفقراته الاح

متغيرات تؤثر في سعر الصرف, إذ أن زيادة قيمة الصادرات النفطية تدعم عملية تكوين احتياطي النقد وهذه كلها 
 .لمقابلة الواردات وبالتالي المحافظة على استقرار سعر الصرف

و الي الخاص به إذ أن المقدار الكامل للمال في بلد معين مساالاجمتمثل عملة بلد ما انعكاسا مباشرا للناتج المحلي 
قتصادي .أي : كلما ارتفع ازدادت قوة العملة والمقدرة الشرائية ، وٕاذا كان هناك نمط نمو الاللمقدار الكلي للناتج 

 .  1السنوات القادمة لالخ  قيمتها ستزداد لاناقتصاد معين فإن أفضل قرار يكون بشراء هذه العملة   في

 بعات الصغرىوطريقة المر  المبحث الثاني : الانحدار الخطي البسيط

قتصادي وأكثر النماذج يعد الانحدار الخطي من أهم الأساليب الإحصائية استعمالا في أبحاث القياس الا    
قة بين متغير تابع ومتغير آخر استعمالا نظرا لسهولة استخدامه في قياس العلاقة الاقتصادية بحث يختص بقياس العلا

 أو أكثر مستقل. 

 الانحدار الخطي البسيطالمطلب الأول : تحليل 

معلمات وتطبيقاته إلى  يعتبر هذا النموذج من أبسط و أكثر النماذج شيوعا وذلك لسهولة استخدامه وحساب    
 جانب ذلك فان أغلب العلاقات الاقتصادية تأخذ هذا الشكل من النماذج .

 الفرع الأول : معادلة وفرضيات النموذج

 أولا : معادلة النموذج

كذلك   yس المتغير التابع ياغة نموذج الانحدار البسيط على شكل معادلة خطية من الدرجة الأولى تعكيمكن ص    
   n i=1.2                t+UtX1+B0B1= Y…,في المتغير المستقل كما يلي :        

 للمتغير التابع . tيعبر عن قيمة المشاهدة  ytبحيث : 

                                                           
، 14جلة كلية التربية، العددمحمد الصيد احميد، عبد الرحمن علي محفوظ، تأثير عرض النقود وسعر الصرف على الناتج المحلي الحقيقي، م  1

 .377-376ليبيا، ص ص 
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        tX  يعبر عن قيمة المشاهدةt رلمتغير المستقل المفسل. 

        0B 1B  معلمات النموذج. 

        tU  حد الخطأ. 

        n   يعبر عن عدد المشاهدات المتاحة من قيم المتغيرين(X,Y)  

لحقيقي ، وهناك عدة عن خط الانحدار ا yلقياس انحراف القيمة المشاهدة  (U)يرجع استخدام حد الخطأ     
 أسباب تبرر إدخال هذا المتغير :

 بمجموعة كبيرة من المتغيرات ولا  صعوبة إدخال كافة المتغيرات المؤثر في الظاهرة : إن الظاهرة المدروسة تتأثر
ها البيانات  لا نملك علييمكن جمع كافة البيانات عن هذه المتغيرات لذا نضطر لحذف جميع المتغيرات التي

 ليمثل هذه المتغيرات المحذوفة ؛ (U)ونعوضها بالعنصر حد الخطأ 
 ؛ 1السلوك الغير متوقع للأفراد لا يمكن التنبؤ بسلوك الأفراد فهي تتخذ طابع عشوائي في أغلب الأوقات 
  د إلى أفراد تباين سلوك الأفراد تختلف تصرفات الأفراد وردود أفعالهم فمثلا الميل الاستهلاكي يختلف من فر

 ؛ 2حتى ولو كان لديهم نفس الدخل
  يصعب قياس كل المتغيرات الاقتصادية مما يؤدي إلى حدوث أخطاء في القياس لهذا يتم 3أخطاء القياس :

 tcمرتبط ب  𝑐̂tمؤكدة فقد نشاهد في الواقع  a+bytc=إدراج متغير حد الخطأ في المعادلة فان كانت 
 ؛=𝑐̂t+utcكما تصفها الصيغة التالية : 

 ة لا يصف الواقع مهما  لا يمكن صياغة النموذج الرياضي بصورة دقيقة فالنموذج الذي يحوي معادلة واحد
 كان عدد العوامل الداخلة فيه ؛

 .حدوث أخطاء في تجميع البيانات 
 
 

                                                           
 . 40، ص  2004محمد لطفي ، مبادئ الاقتصاد القياسي ، الدار الجماهرية للنشر والتوزيع ، ليبيا ، الطبعة الثانية ،   1
 . 40المرجع نفسه ، ص   2
هاري كليجان ، والاس أوتس ، عن ترجمة المرسي السيد حجازي ، عبد القادر محمد عطية ، النشر العلمي والمطابع ، الرياض ،   3

 . 70، ص 1995
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 ثانيا : فرضيات النموذج 
 يمكن تلخيص هذه الفرضيات فيما يلي :

 الفرضية الأولى :
متغير  𝑈𝑡إذ تعتبر حد الخطأ  (y) تفترض هذه الفرضية أن الاخطاء لا تدخل في تفسير المتغير التابع     

عشوائي يأخذ قيما سالبة أو موجبة أو معدومة لكنها غير مشاهدة ويخضع لقوانين الاحتمال يكون توقعه 
𝐸(𝑢𝑡)إي :  0الرياضي يساوي  = 0, 𝑡 = 1.2, … 𝑛 

 الفرضية الثانية : 
𝑐𝑜𝑣(𝑢𝑡):  1وهي تتعلق بتباين حد الخطأ بحيث تكون قيمة     = 𝐸(𝑢𝑡

2) = 𝜎𝑢
؛ أي أن  2

المختلفة مما يعني أن البيانات التي جمعت لتقدير العلاقة يمكن الاعتماد  (𝑋𝑡)قيمة تباين ثابتة عند القيم 
 . 2عليها بنفس درجة ، فكل مشاهدة تؤثر بنفس القوة في العلاقة التي يطلب تقدريها

 الفرضية الثالثة :
تكون مستقلة بعضها البعض   (𝑢𝑡)عدم الارتباط الذاتي لحد الخطأ أي أن القيم المختلفة لحد الخطأ     

𝑡)مساوية للصفر حيث أن    (𝑢𝑠)مع    (𝑢𝑡)وبعبارة اخرى التباين المشترك لان  ≠ 𝑠)   وبعبارة
𝑐𝑜𝑣(𝑢𝑡 أي  3فترة أخرىأخرى قيمة العنصر العشوائي في أي فترة لا تعتمد على قيمة في  , 𝑢𝑠) =

𝐸(𝑢𝑡 , 𝑢𝑠) = 0      t,s=1.2,…n      ∀𝑡≠ 𝑠 
 الفرضية الرابعة :

حيث يفترض أن البيانات المتعلقة بهذه المتغير قادرة على إظهار   (𝑋𝑡)ويتعلق بقيم المتغير المستقل     
تأثيرها في تغير قيم المتغير التابع حيث تكون قيمة واحدة على الأقل من قيم المتغير المستقل مختلفة عن بقية 

1فان المقدار  N، وانه مهما كان حجم العينة 4القيم 

𝑁
∑ (𝑥1

𝑛
𝑡=1 − 𝑥̅)2 ≠ 0 

 
 

                                                           
 . 38تومي صالح ، مرجع سابق ، ص   1
 . 15، ص  1981انية ، ، الطبعة الث عصام عزيز شريف ، مقدمة في القياس الاقتصادي ، ديوان المطبوعات الجامعية ، الجزائر  2
 . 13اموري هادي كاظم الحسناوي ، مرجع سابق ، ص  3
 .506،ص  1997والتوزيع ، عمان ،  عبد الحميد عبد المجيد البلداوي ، الاحصاء للعلوم الادارية والتطبيقية ، دار الشروق للنشر  4
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 الفرضية الخامسة : 
غير مرتبطة بأي من المتغيرات المستقلة في النموذج اي الأخطاء  (𝑢𝑡)ثل هذه الفرضية أن تكون قيم تتم

 : 1، ويعبر عنه رياضيا كما يلي  (𝑥𝑡)تكون مستقلة عن 
t=1.2,…,n    E(𝑢𝑡) = 0  𝑐𝑜𝑣(𝑥𝑡 , 𝑢𝑡) = 𝐸(𝑥𝑡 , 𝑢𝑡) = 𝑥𝑡 

 تقدير معلمات النموذج   -

𝑦𝑡من اجل تقدير معالم النموذج الخطي البسيط وبالرجوع للعلاقة الخطية  = 𝐵0 + 𝐵1𝑋𝑡 + 𝑈𝑡  يتبين ،
𝐵0)لنا أن تأثير المتغير المستقل على المتغير التابع يتحدد من خلال العلاقة المنتظمة   + 𝐵1𝑋𝑡)   اما تأثير ،

قة الحقيقية بين المتغير التابع والمستقل يتعين علينا تقدير   وعليه فان لمعرفة العلا  𝑈𝑡العاومل الاخرى فانه يتحدد من 
𝐵0, 𝐵1  مولاجل ذلك يتم التقدير بواسطة المعادلة ،𝑦𝑡 = 𝐵0̂ + 𝐵1̂𝑋𝑡 + 𝑈𝑡    ولتقدير تأثير المتغير

𝑦𝑡̂ المستقل على المتغير التابع بواسطة المعادلة التالية : = 𝐵0̂ + 𝐵1̂𝑋𝑡 + 𝑈𝑡 

أن القيم تقديرية وليست حقيقية وهناك عدة طرق لتقديريها  ̂( )وتسمى معادلة الانحدار حيث يعني الرمز  
إلا أن أنجعها و أبرزها طريقة المربعات الصغرى وذلك لما تتميز به من خصائص إحصائية وسهولة الحساب 

 ومنطقية نتائجهما.

 المطلب الثاني : طريقة المربعات الصغرى

" بأنها محرك التحليل الإحصائي الحديث وذلك بالرغم من  1981عام   J.M.Stiglerعرف     
 "2محدودية حوادثها الطارئة وتغيراتها المتعددة 

أنها " قانون أو كطريقة تقدير بعض المعالم غيرا لمعروفة حيث أن  J.J.Johnstonكما عرفها         
ك القانون أو تلك الطريقة على مجموعة بيانات العينة المقدرة هو القيمة العددية لها الناتجة من تطبيق ذل

 "3المعنية بالدراسة 
معناه يجب أن يكون  إن هدف طريقة المربعات الصغرى هو إيجاد خط مستقيم يقترب من جميع النقاط    

 . مجموع الانحرافات مجموع الانحرافات القيم المقدرة
                                                           

 . 38تومي صالح ، مرجع سابق ، ص   1
 . 33المرجع نفسه ، ص   2
 . 34المرجع نفسه ، ص   3
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 𝑒𝑡 = 𝑦𝑡 −  𝑦𝑡̂         min         
 ∑ 𝑒𝑡

𝑛
𝑡=𝑗 = ∑ (𝑦𝑡

𝑛
𝑡=𝑗 −  𝑦̂𝑡)          min                                    

 قيم المتغير التابع المقدرة  𝑦̂𝑡      ، قيم المتغير التابع الفعلي  𝑦𝑡 حيث أن :
 ويمكن توضيح هذا بالشكل التالي :

 : الهدف من طريقة المربعات الصغرى07الشكل رقم 

 
 .143،ص1993،  3المصدر :سلفادور دومنيك ،الإحصاء والاقتصاد القياسي ،ديوان المطبوعات الجامعية ، ط

 الفرع الأول : خصائص مقدرات المربعات الصغرى

حيث نلاحظ أن تلك المقدرات يمكن   yخاصية الخطية : مقدرات المربعات الصغرى العادية خطية في المتغير التابع 
 ؛ yوضعها ففي صورة دالة أو تركيب خطي من قيم المتغير 

خاصية عدم التحيز : إن التحيز هو ذلك الفرق بين مقدرة ماووسك توزيعها فإذا كان هذا الفرق مساوي الصفر 
E(𝐵̂0)الحقيقية للمعلمة أي:فإننا نقول عن ذلك المقدر بأنه مقدر غير متحيز , أي أن وسطها يساوي القيمة  =

𝐵0, (𝐵̂1) = 𝐵1  

خاصية الكفاءة وأصغر تباين : إن المقدر غير المتحيز وبأكبر تباين حول القيمة الحقيقية للمعلمة يكون ذا أهمية أقل 

 (𝐵̂1)و(𝐵̂0)من ذلك المقدر غير المتحيز وبأقل تباين ولكن لا يمكن الحكم على خاصية أصغر تباين للمقدرتين 

 إلى مقارنتهما بتباينات مقدرات أخرى ولهذا نبحث على خاصية أخرى تمكننا من ذلك؛لأننا نحتاج  

ሼ  𝑒t 

𝐵̂1 

𝑌̂ = 𝐵̂0 + 𝐵̂1 

y 

Yt 

𝑦̂𝑡 

𝐵̂0 
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والتي تقول :" من  Gauss-Markove( : تنطلق الخاصية من نظرية  BLUE أفضل مقدار غير متحيز )
ين أفضل مقدرتين خطيت(𝐵̂1)و(𝐵̂0)بين المقدرات الخطية وغير المتحيزة تكون مقدرتي المربعات الصغرى العادية 

 وغير متجزتيت حيث أن لها أصغر تباين ممكن مقارنة مع بقية المقدرات الخطية وغير المتجزة والاخرى "؛

إذا واجهنا مشكلة تحيرة مقدرة ما فإننا ننظر إلى خاصة التقاربية لذلك المقدر ويحدث ذلك لما  خاصية الاتساق :
 Bمثلا بأنه مقدر متسق ل ( 𝐵̂)عبارة عن متغير تابع ومتأخر بفترة زمنية ما ونقول عن  Xيكون المتغير المستقبل 

 الفرع الثاني: تقييم المعلمات المقدرة 

بتقييم هذه النتائج من الناحية  بعدما قمنا بتقدير معالم النموذج بواسطة صيغ اشتقاق بطريقة المربعات الصغرى نقوم
 نتائج تقدير لنموذج الانحدار.للك سيتم اختبار المعنوية الاقتصادية والإحصائية الاقتصادية والإحصائية ولتحقيق ذ

 (𝑩̂𝟏)و(𝑩̂𝟎)أولا : اختبار المعنوية الاقتصادية لمقدرين 

في النماذج القياسية نقوم بمطابقة نتائج النموذج مع ما جاءت به النظرية الاقتصادية وهذا من خلال قيمة والإشارة 
   t+uty1+B0B1= cو على سبيل المثال في حالة دراسة دالة الاستهلاك وكان النموذج كما يلي: 1المقدرين

 ؛t: يعبر عن قيمة الاستهلاك في الفترة  1cحيث ان : 

            ty  يعبر عن قيمة الدخل المتاح في الفترة :t؛ 

  tu . يعبر عن عنصر الخطأ : 

[ لأن من 1,0تمثل الميل الحدي للاستهلاك و بالتالي تكون تنتمي للمجال ] (𝐵1)للمعلمة  ( 𝐵̂)إن المقدار 
 (𝐵0)للمعلمة  (𝐵̂0)أخرى المقدرة غير الممكن أن يكون الاستهلاك سالب أو أكثر من الدخل المتاح ومن جهة 

ى من الصفر تمثل اقتصادي الحد الأدنى من الاستهلاك )في حالة انعدام الدخل( , لذا نتوقع أن تكون قيمتها أكبر 
 تين تنتميان إلى المجالين أعلاه.ومنه يتم الحكم على صلاحية النموذج من الناحية الاقتصادية إلا إذا كانت قيمة المقدر 

                                                           
حمودي جاج صحراوي ، قياس اثر الاصلاحات الاقتصادية على المؤسسة العمومية الاقتصادية باستعمال النماذج القياسية  1

الاقتصادية "دراسة ميدانية لبعض المؤسسات العمومية الاقتصادية "، رسالة دكتوراه دولة ) غير منشورة ( ،جامعة فرحات عباس 
 . 225، ص  2008-200،سطيف ، 
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 (𝑩̂𝟏)و(𝑩̂𝟎)ثانيا: اختبار المعنوية الإحصائية للمقدرين 

 : tاختبار إحصائية  -1

 على نوعين من الفرضيات 1tيعتمد اختبار ستودنت 

   Yو  Xينص على عدم وجود علاقة بين المتغيرين  : فرضية العدم

                              =01: B 0H                                          

 Yو  Xالفرضية البديلة : ينص على وجود علاقة بين المتغيرين 

                              0≠1: B 1H 

 :F اختبار إحصائية فيشر -2

 ويعتمد هذا الاختبار على نوعين من الفرضيات Fيكون في شكل توزيع  𝑥𝑖إن اختبار معنوية المتغير المستقل  

 B 0H :01=تغير المستقل أي: و تنص على عدم معنوية أو جوهرية العلاقة بين المتغير التابع و الم فرضية العدم:

 التابع و المتغير المستقبل أي: ية الإحصائية بين المتغيرو تنص على وجود علاقة جوهرية من الناح فرضية البديلة :
0≠1: B 1H  

=Fوالصيغة الرياضية لهاذ الاختبار هو : ∑ 𝑦̂𝑖
2 𝐾⁄

∑ 𝑒𝑖
2 𝑛−𝑘−1⁄

 

( ودرجة %5,%1لمطلوب )االجدولية الخاصة بها عند مستوى معنوية   Fنقارنها مع قيمة    Fوبعد احتساب قيمة 
لمحتسبة أكبر من قيمة ا F( للبسط و المقام لتجديد قبول أو رفض فرضية العدم فإذا كنت قيمة  n-k-1 kحرية )

F   حيحصالجدولية ترفض فرضية العدم ونقبل الفرضية أي معنوية العلاقة المقدرة و العكس . 

 

                                                           
 . 84-82حسين على بخيت ، سحر فتح الله ، مرجع سابق ، ص  1
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 :2Rاختبار جودة التوفيق بواسطة  -3

الحقيقة التي تتصل العينة ومنه لابد من قياس درجة قوة هذه في المعادة الانحدار لا يمكن أن تمر بكل المشاهدات 
( على قياس مدى تمثيل المعادلة المقدرة لمشاهدات القيمة فإذا كان ieالعلاقة , من أجل ذلك نستعين بالبواقي )

∑ 𝑒𝑖
 .كبيرة يعني أن التمثيل يكون غير جيد و العكس صحيح      2

 استعمال النموذج للتنبؤ  -

بعد عملية تقييم النموذج من الناحية الاقتصادية والإحصائية و التأكد من صلاحيته للتنبؤ ومن أجل التعرف على 
مصادر الظاهرة المدروسة نقوم باستخدام هذا النموذج المقدر للتنبؤ بقيمة المتغيرات التابعة , وهذا بالاعتماد على 

كلي للمعادلة لا يتغير في المستقبل، فانه يمكن التنبؤ بقيم المتغير التابع في قيم المتغير المستقبلة وبافتراض أن البناء الهي
 t+1+ut+1x1+B0=Bt+1y فترات مستقبلية وفق الصيغة الرياضية التالية : 

 غير أن التنبؤ أخطاء وقد ينشأ بسبب :

 1t+E(y-1t+y (خطأ التقدير  -

  t+1yp-t+1Eyخطأ المعاينة  -

  التنبؤ هو مجموع نوعين من الانحراف أي :ومنه فان الخطأ الحاصل في

𝑦𝑡+1- 𝑦𝑝𝑡+1
= [𝑦𝑡+1 − 𝐸𝑦𝑡+1

] + [𝐸𝑦𝑡+1
− 𝑦𝑝𝑡+1

] 

( المشمولة بالعينة أي أن المحاولة الجديدة تكون txولأغراض التنبؤ نفترض أن القيمة المراد التنبؤ بها تقع خارج القيم )
:  حيث أن معادلة الخط المستقيم الحقيقية هي مستقبلة عن القيم التي استخدمت في تحليل الانحدار ,

                         t+u1x1+B0=Bty 
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حالة  النقدية المتغيرات: بناء نموذج قياسي يحدد اثر تقلبات اسعار الصرف على بعض رابعالمبحث ال
 ( 2019 – 1999الجزائر ) 

 المتغيراتسنحاول في هذا المبحث بناء نموذج اقتصادي قياسي لاسعار الصرف في الجزائر من اجل معرفة أهم      
 التي تتأثر به وهذا باعتماد على تقنيات الاقتصاد القياسي التي تعرفنا عليها سابقا . النقدية

    (2019-1999ر )المطلب الأول: تقلبات سعر الصرف واثرها على اسعار الفائدة في الجزائ
سنحاول في هذا المطلب بناء نموذج اقتصادي قياسي لتقلبات سعر الصرف واثرها على سعر الفائدة في الجزائر      

 وهذا باعتماد على تقنيات الاقتصاد القياسي .
 أولا : تعيين النموذج وتقدير معلماته  

 لتعين النموذج لابد من تحديد متغيرات النموذج والشكل الرياضي والتوقعات القبلية: . تعيين نموذج : 1
 تتمثل متغيرات النموذج فيما يلي:تحديد متغيرات النموذج:  1.1

 IRويتمثل في سعر الفائدة في الجزائري و رمزنا له في الدراسة ب  المتغير التابع :  -

 .ERفي هذا النموذج يوجد متغير واحد مستقل وهو سعر الصرف ورمزنا له بالرمز  المتغيرات المستقلة :  -
وبعد تحديد المتغير التابع المعبر عن الظاهرة محل الدراسة و المتغير المفسر يمكن التعبير عما سبق بالصيغة الرياضية 

 IR=F( ER)التالية :

رياضية المناسبة لتقدير النموذج للظاهرة محل من اجل معرفة الصيغة التحديد الشكل الرياضي للنموذج:  2.1
 الدراسة سنقوم بتجريب نوع من صيغ الرياضية لمعدلات النموذج وهي الخطية ويمكن توضيح ذلك على النحو الآتي:

 تكون الصيغة الرياضية وفقا للنموذج الخطي في صيغة المعادلة التالية : النموذج الخطي : -
𝐼𝑅t = B0 + B1ERt + Ut  

 حيث أن:
Ut  حد الخطأ الذي يجب إضافته للنموذج لكي ينوب عن باقي المتغيرات التي تؤثر على نموذج ولم تدرج لأسباب :

 معينة .
(B0, B1تمثل معلمات النموذج : ) 
(t يعبر عن عدد المشاهدات : ) 
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 المستقل كما يلي:نتوقع أن تكون العلاقة بين المتغير التابع سعر الفائدة والمتغير : تحديد التوقعات القبلية:3.1
 نتوقع أن تكون العلاقة بين كل سعر الفائدة وسعر الصرف علاقة طردية. -      

 يمكن تقدير معلمات نموذج الدراسة على النحو الآتي:. تقدير معلمات النموذج: 2
بطريقة المربعات سيتم تقدير معلمات النموذج التي تم وصفها وصياغتها سابقا اختيار طريقة القياس الملائمة:  1.2

، كونها تستند على  ( والتي تعد الأفضل من وجهة نظر المعايير الاقتصادية والإحصائيMCOالصغرى العادية )
∑ 2:  مبدأ تصغير مجموع مربعات الأخطاء إلى ادني حد ممكن أي 𝑒i

2 = ∑(yi − ŷi)
ووفقا لهذه الطريقة  2

E(𝑈𝑡) لابد ان تتحقق الفرضيات التالية: = 0                                    ∀𝑡= 1 … 𝑛  
E(𝑢𝑡

2) = 𝑐𝑜𝑛𝑠 = 𝜎2 
E(𝑢𝑡 , 𝑢𝑠) = 0       𝑡 ≠ 𝑠 
E(𝑢𝑡 , 𝑋𝑡) = 0       𝑡 ≠ 𝑠 

 من الفرضية الأولى والثانية نستنتج أن حد الخطأ يتوزع توزيعا طبيعيا. 
سواء فيما يخص المعنوية الإحصائية أو مختلف الاختبارات  5%سوف نعتمد على مستوى معنويا  ملاحظة :

 ( في استخدام طريقة المربعات الصغرى و اختباراتها .eviewsونستعين ببرنامج الاقتصاد القياسي )
 تقييم معلمات النموذج و التنبؤ 2.2
سطة مجموعة من المعايير بعد عملية تقدير معالم النموذج تأتي مرحلة تقييم المعلومات المتحصل عليها بوا    

 الاقتصادية و الإحصائية حيث سوف يتم اختيار النموذج الخطي في ذلك .
 بالاعتماد على نموذج الخطي التالي :: تقييم معلمات النموذج الخطي : 1.2.2

𝐼𝑅t = B0 + B1ERt + Ut 
 حيث أن : 

 1,B0B  مقدرات النموذج الخطي 
IR  سعر الفائدة : 
ER :  سعر الصرف 

( لغرض تقدير نتائج النموذج من خلال تطبيق طريقة eviewsبعد إدخال البيانات السابقة في برنامج )       
 المربعات الصغرى العادية كانت النتائج كما يلي :
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: نتائج التقدير للنموذج الخطي لتقلبات سعر الصرف واثرها على سعر الفائدة في الجزائر  01الجدول رقم 
 (2019-1999خلال الفترة )

 

  EVIEWS  10برنامجمخرجات بالاعتماد على  باحثةمن إعداد الالمصدر : 
 و وفقا للجدول أعلاه كانت نتائج تقدير النموذج الخطي على النحو التالي :

 
 

 
 
 :  مع العلم أن  

 وسيتم اعتمادها في جميع النتائج  t)( : القيم الموضوعة بين قوسين تمثل الإحصائية 
2R  معامل التحديد : 

N عدد المشاهدات : 
DW إحصائية داربن واتسن : 

F إحصائية فيشر : 
Prob احتمال الخطأ : 

𝐼𝑅t = −11.28 + 0.16ERt 

 (-1.27)    (1.54) 

R2=0.111     N=21    F=2.39     DW=2.13   prob=0.13 
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نقوم باختبار المعنوية الكلية للنموذج الخطي باستخدام معامل التحديد وكذا اختبار دراسة معنوية النموذج:  -أ
 فيشر ، من خلال الفرضيتين التاليتين :

 المدروسة (: النموذج غير مناسب ) أي أن المتغيرات الخارجية لا تفسر الظاهرة  0Hفرضية العدم  -
 : النموذج مناسب ) أي أن المتغيرات الخارجية تفسر الظاهرة المدروسة ( 1Hالفرضية البديلة  -

نقوم أولا باستخراج القيمة الجدولية المقابلة لإحصائية فيشر ونقارنها مع تلك المحسوبة ، كما أن عدد المشاهدات 
 مشاهدة . 21هو 

F رجة حرية البسط هو الجدولية بالاستعانة بجدول فيشر عند دk=1 ( ودرجة حرية المقامn-k-1 ) 

𝐹𝑛−𝑘−1نجد :
𝑘 = 𝐹19

1  

 : قيم احصائيات فيشر المحسوبة و الجدولية 02الجدول رقم 
 احتمال الخطأ مستوى عند 5%  

Ftab 4.38 0.13 
Fcal 2.39 

 Eviews 10اعتمادا على مخرجات برنامج  ةمن إعداد الباحث المصدر :
( tab<FcalFاي ان ) %5الجدول اعلاه يتبين ان قيمة فيشر المحسوبة اقل من فيشر الجدولية عند مستوى من      

، وبالتلي نقبل فرضية العدم ، ونرفض الفرضية البديلة ، اي ان النموذج غير مناسب وان المتغير الخارجي المدروس 
 لا يساهم في تفسير وشرح معدلات اسعار الفائدة .

من  %11.1(، وهذا يعني ان المتغير المستقل يشرح ما نسبته  0.1112R=ومن خلال معدل التحديد )    
لمتغيرات اخرى بإمكانها شرح النموذج ، ومن خلال هذا  %88.9المتغير التابع ، وتبقى النسبة الاكبر و المقدرة ب 

 تغير التابع تعتبر قليلة جدا .المعيار فان النموذج غير جيد لان نسبة شرح المتغير المستقل للم
 :اختبار كل معلمة من معلمات النموذج على حدى 

لتقييم معنوية تأثير المتغيرات التفسيرية للمتغير الناتج في نموذج الانحدار الخطي حيث يأخذ هذا  tيستدم اختبار     
 الاختبار الشكل التالي :
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{
𝐻0: 𝐵0 = 𝐵1 = 0
𝐻0: 𝐵0 ≠ 𝐵1 ≠ 0

                                                 

( ونرفض 𝐻1بالقيمة المطلقة نقبل الفرضية البديلة ) 2فإذا كانت اكبر من  tنقارن الإحصائية  %5عند مستوى 
 . فرضية العدم اي ان معلمة لها معنوية إحصائية

وعليه نقبل فرض  2قل من وهي ا -1.27 تساوي  t( الثابت نلاحظ ان قيمة 𝐵0من اجل المعامل ) -
  .( ليس لها معنوية إحصائية𝐵0العدم ونرفض الفرض البديل أي ان المعلمة )

( اقل من 𝐵1المحتسبة ل ) t( للمتغير التفسيري )سعر الصرف ( نلاحظ ان قيمة 𝐵1من اجل المعامل ) -
له معنوية ( ليس 𝐵1ومنه نقبل الفرض العدم ونرفض فرض البديل اي ان ) |𝑡|<2=1.54حيث  2

 .  %5إحصائية عند مستوى دلالة 
يتم اختبار معلمات نموذج من الناحية الاقتصادية لتحديد مدى تطابق التفسير الاقتصادي للنتائج :  -ب

 توقعات المسبقة ومن الناحية الإحصائية لتحديد مدى معنويتها الإحصائية . 
نة إشارة هذه المقدرات مع التوقعات المسبقة ومن اختبار المعلمات من الناحية الاقتصادية من خلال مقار      

 الناحية الإحصائية لتحديد مدى معنويتها الإحصائية :
 : 1تدل الإشارة الموجبة في معادلة الانحدار الخطي المقدر بنسبة لمعامل هذا المتغير  معدل سعر الصرفB 

الفائدة في الجزائر بعتبر غير مؤثر على ان العلاقة بين سعر الفائدة و سعر الصرف علاقة طردية لان سعر 
في اسعار الصرف وذلك للانخفاض المستمر لقيمة الدينار ، وعلى العموم ومن خلال الدراسة القياسية 
للنموذج المقدر تعتبر ارتفاعات اسعار الفائدة غير جذابة للاستثمارات وعليه يبقى الطلب على العملة 

ادية للنموذج تبين ان سعر الصرف هو متغير تفسيري غير مقبول الوطنية محدود،ومن خلال الدراسة الاقتص
 من الناحية الاقتصادية .
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    (2019-1999المطلب الثاني: تقلبات سعر الصرف واثرها على معدل التضخم في الجزائر )
سنحاول في هذا المطلب بناء نموذج اقتصادي قياسي لتقلبات سعر الصرف واثرها على معدل التضخم في      

 الجزائر وهذا باعتماد على تقنيات الاقتصاد القياسي .
 أولا : تعيين النموذج وتقدير معلماته  

 اضي والتوقعات القبلية: لتعين النموذج لابد من تحديد متغيرات النموذج والشكل الري. تعيين نموذج : 1
 تتمثل متغيرات النموذج فيما يلي:تحديد متغيرات النموذج:  1.1

 INFويتمثل في معدل التضخم في الجزائري و رمزنا له في الدراسة ب  المتغير التابع :  -

 .ERفي هذا النموذج يوجد متغير واحد مستقل وهو سعر الصرف ورمزنا له بالرمز  المتغيرات المستقلة :  -
وبعد تحديد المتغير التابع المعبر عن الظاهرة محل الدراسة و المتغير المفسر يمكن التعبير عما سبق بالصيغة الرياضية 

 INF=F( ER)التالية :

من اجل معرفة الصيغة الرياضية المناسبة لتقدير النموذج للظاهرة محل تحديد الشكل الرياضي للنموذج:  2.1
 صيغ الرياضية لمعدلات النموذج وهي الخطية ويمكن توضيح ذلك على النحو الآتي:الدراسة سنقوم بتجريب نوع من 

 تكون الصيغة الرياضية وفقا للنموذج الخطي في صيغة المعادلة التالية : النموذج الخطي : -
𝐼𝑁𝐹t = B0 + B1ERt + Ut  

 حيث أن:
Ut  حد الخطأ الذي يجب إضافته للنموذج لكي ينوب عن باقي المتغيرات التي تؤثر على نموذج ولم تدرج لأسباب :

 معينة .
(B0, B1تمثل معلمات النموذج : ) 
(t يعبر عن عدد المشاهدات : ) 

 المستقل كما يلي:نتوقع أن تكون العلاقة بين المتغير التابع معدل التضخم والمتغير : تحديد التوقعات القبلية:3.1
 نتوقع أن تكون العلاقة بين كل معدل التضخم  وسعر الصرف علاقة عكسية. -      

 يمكن تقدير معلمات نموذج الدراسة على النحو الآتي:. تقدير معلمات النموذج: 2
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 تقييم معلمات النموذج و التنبؤ
بعد عملية تقدير معالم النموذج تأتي مرحلة تقييم المعلومات المتحصل عليها بواسطة مجموعة من المعايير     

 الاقتصادية و الإحصائية حيث سوف يتم اختيار النموذج الخطي في ذلك .
 بالاعتماد على نموذج الخطي التالي :تقييم معلمات النموذج الخطي :

𝐼𝑁𝐹t = B0 + B1ERt + Ut 
 : حيث أن 

 1,B0B  مقدرات النموذج الخطي 
INF معدل التضخم : 
ER :  سعر الصرف 

( لغرض تقدير نتائج النموذج من خلال تطبيق طريقة eviewsبعد إدخال البيانات السابقة في برنامج )       
 المربعات الصغرى العادية كانت النتائج كما يلي :

: نتائج التقدير للنموذج الخطي لتقلبات سعر الصرف واثرها على معدلات التضخم في  03الجدول رقم 
 (2019-1999الجزائر خلال الفترة )

 

  10EVIEWSبرنامج مخرجات على عتماد لاابمن اعداد الباحثة  المصدر : 
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 و وفقا للجدول أعلاه كانت نتائج تقدير النموذج الخطي على النحو التالي :
 

 

(31.30)    (-0.29) 

=0.003     N=28    F=0.08     DW=0.86   prob=0.76 

 
 :  مع العلم أن  

 وسيتم اعتمادها في جميع النتائج  t)( : القيم الموضوعة بين قوسين تمثل الإحصائية 
2R  معامل التحديد : 

N عدد المشاهدات : 
DW إحصائية داربن واتسن : 

F إحصائية فيشر : 
Prob احتمال الخطأ : 

نقوم باختبار المعنوية الكلية للنموذج الخطي باستخدام معامل التحديد وكذا اختبار دراسة معنوية النموذج:  -ت
 الفرضيتين التاليتين :فيشر ، من خلال 

 : النموذج غير مناسب ) أي أن المتغيرات الخارجية لا تفسر الظاهرة المدروسة ( 0Hفرضية العدم  -
 : النموذج مناسب ) أي أن المتغيرات الخارجية تفسر الظاهرة المدروسة ( 1Hالفرضية البديلة  -

نقارنها مع تلك المحسوبة ، كما أن عدد المشاهدات نقوم أولا باستخراج القيمة الجدولية المقابلة لإحصائية فيشر و 
 مشاهدة . 21هو 

F  الجدولية بالاستعانة بجدول فيشر عند درجة حرية البسط هوk=1 ( ودرجة حرية المقامn-k-1 ) 

𝐹𝑛−𝑘−1نجد :
𝑘 = 𝐹19

1  

 

𝐼𝑁𝐹t = 2.44 + 0.01ERt 

         (1.12)    (0.67) 

R2=0.613     N=21    F=22.53     DW=1.6   prob=0.00 
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 : قيم احصائيات فيشر المحسوبة و الجدولية 04الجدول رقم 
 احتمال الخطأ مستوى عند 5%  

Ftab 4.38 0.00 
Fcal 22.53 

 Eviews 10اعتمادا على مخرجات برنامج  ةمن إعداد الباحث المصدر :
( tab<FcalFاي ان ) %5من الجدول اعلاه يتبين ان قيمة فيشر المحسوبة اكبر من فيشر الجدولية عند مستوى      

النموذج مناسب وان المتغير الخارجي المدروس يساهم ، وبالتلي نقبل الفرضية البديلة ، ونرفض فرضية العدم ، اي ان 
 في تفسير وشرح معدلات التضخم .

من  %61.3(، وهذا يعني ان المتغير المستقل يشرح ما نسبته  0.6132R=ومن خلال معدل التحديد )    
 غير التابع تعتبر جيدة .المتغير التابع ، ومن خلال هذا المعيار فان النموذج جيد لان نسبة شرح المتغير المستقل للمت

 :اختبار كل معلمة من معلمات النموذج على حدى 

لتقييم معنوية تأثير المتغيرات التفسيرية للمتغير الناتج في نموذج الانحدار الخطي حيث يأخذ هذا  tيستدم اختبار     
 الاختبار الشكل التالي :

{
𝐻0: 𝐵0 = 𝐵1 = 0
𝐻0: 𝐵0 ≠ 𝐵1 ≠ 0

                                                 

( ونرفض 𝐻1بالقيمة المطلقة نقبل الفرضية البديلة ) 2فإذا كانت اكبر من  tنقارن الإحصائية  %5عند مستوى 
 . فرضية العدم اي ان معلمة لها معنوية إحصائية

وعليه نقبل فرض  2اقل من وهي  1.12 تساوي  t( الثابت نلاحظ ان قيمة 𝐵0من اجل المعامل ) -
  .( ليس لها معنوية إحصائية𝐵0العدم ونرفض الفرض البديل أي ان المعلمة )

( اكبر من 𝐵1المحتسبة ل ) t( للمتغير التفسيري )سعر الصرف ( نلاحظ ان قيمة 𝐵1من اجل المعامل ) -
معنوية إحصائية ( له 𝐵1ومنه نرفض الفرض العدم ونقبل فرض البديل اي ان ) |𝑡|>2=2.67حيث  2

 .  %5عند مستوى دلالة 
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يتم اختبار معلمات نموذج من الناحية الاقتصادية لتحديد مدى تطابق التفسير الاقتصادي للنتائج :  -ث
 توقعات المسبقة ومن الناحية الإحصائية لتحديد مدى معنويتها الإحصائية . 

إشارة هذه المقدرات مع التوقعات المسبقة ومن  اختبار المعلمات من الناحية الاقتصادية من خلال مقارنة     
 الناحية الإحصائية لتحديد مدى معنويتها الإحصائية :

 : 1تدل الإشارة الموجبة في معادلة الانحدار الخطي المقدر بنسبة لمعامل هذا المتغير  معدل سعر الصرفB 
لتضخم في الجزائر يعتبر مؤثر على ان العلاقة بين معدل التضخم و سعر الصرف علاقة طردية لان معدل ا

في اسعار الصرف وذلك للانخفاض المستمر لقيمة الدينار والمصاحب للارتفاع المستمر للاسعار ، ومن 
 من الناحية الاقتصادية. خلال الدراسة الاقتصادية للنموذج تبين ان سعر الصرف هو متغير تفسيري مقبول
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    (2019-1999الصرف واثرها على العرض النقدي في الجزائر )المطلب الثالث: تقلبات سعر 
سنحاول في هذا المطلب بناء نموذج اقتصادي قياسي لتقلبات سعر الصرف واثرها على معدل التضخم في      

 الجزائر وهذا باعتماد على تقنيات الاقتصاد القياسي .
 أولا : تعيين النموذج وتقدير معلماته  

 عين النموذج لابد من تحديد متغيرات النموذج والشكل الرياضي والتوقعات القبلية: لتتعيين نموذج : 
 تتمثل متغيرات النموذج فيما يلي:تحديد متغيرات النموذج: 

 M2ويتمثل في العرض النقدي في الجزائري و رمزنا له في الدراسة ب  المتغير التابع :  -

 .ERغير واحد مستقل وهو سعر الصرف ورمزنا له بالرمز في هذا النموذج يوجد مت المتغيرات المستقلة :  -
وبعد تحديد المتغير التابع المعبر عن الظاهرة محل الدراسة و المتغير المفسر يمكن التعبير عما سبق بالصيغة الرياضية 

 M2=F( ER)التالية :

النموذج للظاهرة محل الدراسة من اجل معرفة الصيغة الرياضية المناسبة لتقدير تحديد الشكل الرياضي للنموذج: 
 سنقوم بتجريب نوع من صيغ الرياضية لمعدلات النموذج وهي الخطية ويمكن توضيح ذلك على النحو الآتي:

 تكون الصيغة الرياضية وفقا للنموذج الخطي في صيغة المعادلة التالية : النموذج الخطي : -
𝑀2t = B0 + B1ERt + Ut  

 حيث أن:
Ut فته للنموذج لكي ينوب عن باقي المتغيرات التي تؤثر على نموذج ولم تدرج لأسباب : حد الخطأ الذي يجب إضا

 معينة .
(B0, B1تمثل معلمات النموذج : ) 
(t يعبر عن عدد المشاهدات : ) 

 نتوقع أن تكون العلاقة بين المتغير التابع العرض النقدي والمتغير المستقل كما يلي:تحديد التوقعات القبلية:
 نتوقع أن تكون العلاقة بين كل العرض النقدي  وسعر الصرف علاقة طردية. -      
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 يمكن تقدير معلمات نموذج الدراسة على النحو الآتي:تقدير معلمات النموذج: ثانيا :
 تقييم معلمات النموذج و التنبؤ

بعد عملية تقدير معالم النموذج تأتي مرحلة تقييم المعلومات المتحصل عليها بواسطة مجموعة من المعايير     
 الاقتصادية و الإحصائية حيث سوف يتم اختيار النموذج الخطي في ذلك .

 بالاعتماد على نموذج الخطي التالي :تقييم معلمات النموذج الخطي :
𝑀2t = B0 + B1ERt + Ut 

 حيث أن : 

 1,B0B  مقدرات النموذج الخطي 
M2 العرض النقدي : 
ER :  سعر الصرف 

( لغرض تقدير نتائج النموذج من خلال تطبيق طريقة eviowsبعد إدخال البيانات السابقة في برنامج )       
 المربعات الصغرى العادية كانت النتائج كما يلي :

: نتائج التقدير للنموذج الخطي لتقلبات سعر الصرف واثرها على العرض النقدي في  05الجدول رقم 
 (2019-1999الجزائر خلال الفترة )

 

  10EVIEWSبرنامج  مخرجات الاعتماد علىبالباحثة من إعداد االمصدر : 
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 و وفقا للجدول أعلاه كانت نتائج تقدير النموذج الخطي على النحو التالي :
 

 

(31.30)    (-0.29) 

=0.003     N=28    F=0.08     DW=0.86   prob=0.76 

 :  مع العلم أن  
 وسيتم اعتمادها في جميع النتائج  t)( : القيم الموضوعة بين قوسين تمثل الإحصائية 

2R  معامل التحديد : 
N عدد المشاهدات : 

DW إحصائية داربن واتسن : 
F إحصائية فيشر : 

Prob احتمال الخطأ : 
نقوم باختبار المعنوية الكلية للنموذج الخطي باستخدام معامل التحديد وكذا اختبار دراسة معنوية النموذج: ثالثا : 

 الفرضيتين التاليتين :فيشر ، من خلال 

 : النموذج غير مناسب ) أي أن المتغيرات الخارجية لا تفسر الظاهرة المدروسة ( 0Hفرضية العدم  -
 : النموذج مناسب ) أي أن المتغيرات الخارجية تفسر الظاهرة المدروسة ( 1Hالفرضية البديلة  -

نقارنها مع تلك المحسوبة ، كما أن عدد المشاهدات نقوم أولا باستخراج القيمة الجدولية المقابلة لإحصائية فيشر و 
 مشاهدة . 21هو 

F  الجدولية بالاستعانة بجدول فيشر عند درجة حرية البسط هوk=1 ( ودرجة حرية المقامn-k-1 ) 

𝐹𝑛−𝑘−1نجد :
𝑘 = 𝐹19

1  

 
 

𝑀2t = −11463.9 + 238.45ERt 

         (-3.15)    (5.55) 

R2=0.618     N=21    F=30.83     DW=0.26   prob=0.00 
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 : قيم احصائيات فيشر المحسوبة و الجدولية 06الجدول رقم 
 احتمال الخطأ مستوى عند 5%  

Ftab 4.38 0.00 
Fcal 30.83 

 Eviews 10على مخرجات برنامج  عتمادلااب ةمن إعداد الباحث المصدر :
( tab<FcalFاي ان ) %5من الجدول اعلاه يتبين ان قيمة فيشر المحسوبة اكبر من فيشر الجدولية عند مستوى      

النموذج مناسب وان المتغير الخارجي المدروس يساهم ، وبالتلي نقبل الفرضية البديلة ، ونرفض فرضية العدم ، اي ان 
 في تفسير وشرح عرض النقود .

من  %61.8(، وهذا يعني ان المتغير المستقل يشرح ما نسبته  0.6182R=ومن خلال معدل التحديد )    
 التابع تعتبر جيدة . تقل للمتغيرالمتغير التابع ، ومن خلال هذا المعيار فان النموذج جيد لان نسبة شرح المتغير المس

 :اختبار كل معلمة من معلمات النموذج على حدى 

لتقييم معنوية تأثير المتغيرات التفسيرية للمتغير الناتج في نموذج الانحدار الخطي حيث يأخذ هذا  tيستدم اختبار     
 الاختبار الشكل التالي :

{
𝐻0: 𝐵0 = 𝐵1 = 0
𝐻0: 𝐵0 ≠ 𝐵1 ≠ 0

                                                 

( ونرفض 𝐻1بالقيمة المطلقة نقبل الفرضية البديلة ) 2فإذا كانت اكبر من  tنقارن الإحصائية  %5عند مستوى 
 . فرضية العدم اي ان معلمة لها معنوية إحصائية

وعليه نقبل فرض  2قل من وهي ا 3.15- تساوي  t( الثابت نلاحظ ان قيمة 𝐵0من اجل المعامل ) -
  .( ليس لها معنوية إحصائية𝐵0العدم ونرفض الفرض البديل أي ان المعلمة )

( اكبر من 𝐵1المحتسبة ل ) t( للمتغير التفسيري )سعر الصرف ( نلاحظ ان قيمة 𝐵1من اجل المعامل ) -
معنوية إحصائية ( له 𝐵1ومنه نرفض الفرض العدم ونقبل فرض البديل اي ان ) |𝑡|>2=5.55حيث  2

 .  %5عند مستوى دلالة 
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يتم اختبار معلمات نموذج من الناحية الاقتصادية لتحديد مدى تطابق توقعات التفسير الاقتصادي للنتائج : 
 المسبقة ومن الناحية الإحصائية لتحديد مدى معنويتها الإحصائية . 

اختبار المعلمات من الناحية الاقتصادية من خلال مقارنة إشارة هذه المقدرات مع التوقعات المسبقة ومن      
 الناحية الإحصائية لتحديد مدى معنويتها الإحصائية :

على  1Bتدل الإشارة الموجبة في معادلة الانحدار الخطي المقدر بنسبة لمعامل هذا المتغير  معدل سعر الصرف :
زائر يعتبر مؤثر في اسعار ان العلاقة بين العرض النقدي و سعر الصرف علاقة طردية لان عرض النقود في الج

ومن خلال الدراسة الاقتصادية للنموذج تبين ان سعر الصرف هو متغير تفسيري مقبول من الناحية الصرف، 
 الاقتصادية .
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 خلاصة الفصل
 العلاقة التي تربط المتغيرات، وكذا ذا الفصل دراسة قياسية لسعر الصرف من خلال التعرف علىلقد تناولنا في ه    

منهجية الاقتصاد القياسي والمشاكل التي قد نواجهها وكيفية معالجتها ، وحاولنا تطبيق ما تعرفنا عليه من خلال بناء 
في الجزائر من اجل الوصول إلى أهم  النقدية  المتغيراتنموذج قياسي يحدد أثر تقلبات اسعار الصرف على بعض 

هذه   المؤشرات ، ومن اجل معرفة نوع العلاقة بين المتغير التابع والمتغيرات المستقلة استعملنا النموذج الخطي وتوصلنا 
 في الأخير إلى :

 المعنوية الإحصائية والاقتصادية في النموذج ؛ يس لهل سعر الفائدة -
 لهم معنوية وإحصائية في النموذج ؛ وعرض النقود التضخممعدل كل من  -
 استقرار النموذج المتحصل عليه خلال فترة الدراسة . -
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 نما يجبتعرف كل دولة حساباتها الدولية و أن تحدد حقوقها وديونها وإ أنلا يكفي      
شكلة حساب م إلىير لي يشكذلك ومنذ البداية إن تحدد العملة التي يتم التحاسب والدفع بها فكل تبادل دو 

 يتم لابادل الداخلي لي كالتل الدو ثم مشكلة دفع تلك القيمة،فالتباد الأجنبيةقيمة التبادل أي سعر الصرف العملة 
ي مكان من لة في أالعم تغير النقود ولو كانت هناك عملة تتبعها جميع الدول،لكان التحاسب والدفع بتلك

ه،ففي العالم با تحسب مادرا المبادلات لا تحسب به إطلاقا ونالعالم،حتى الذهب فقد وصفته كعملة عالمية...ف
لدول ولكن اولة من عملة ديحسب أو يدفع ب الأجنبيعملات بعدد الدول.لكل دولة عملتها الخاصة بها فالصرف 

إلا ا بين الدول و دفع فيملا العملة كل دولة محدودة قوى الإبراء بحدود ذلك البلد.وهذا هنا لا يتم التحاسب و 
  .الأخرىعن  تجرى فيه مقارنة بين عمليتين على الأقل ،كل منهما أجنبية

ل بلد العالمي ، فك لاقتصادفي ا ولقد أولى الباحثون وعلماء الاقتصاد أهمية عظمى لمفهوم الصرف لماله من أهمية
ان بهم في الخارج عون سلعن يبييصدر عملته الخاصة داخل حدوده الوطنية ، وتبعا لذلك يتعين على المنتجين الذي
لى لية الحصول ععملة مح ن علىيحولو العملات الأجنبية إلى عملات محلية و يتعين على المستثمرين الذين يحوزو 

بادل بين هيل الت لتسعملة اجنبية عن طريق وسيط لشراء و بيع العملات المختلفة في سوق الصرف الأجنبي
لعملة ادات من كل وحواحدة من العملة الوطنية في ش العملات وفق لسعر الصرف الذي يعبر عن ثمن وحدة

 الأجنبية.

كائز النظام ر انه أحد أهم  ان منهاي ايمتعتبر الجزائر من الدول النامية الاكثر سعيا الى إصلاح نظامها المالي والنقد
العديد   أنها باشرتلاإقلالها ت استالاقتصادي الكلي، ورغم المشاكل والعراقيل التى واجهتها خلال الفترة التى لحق

 سواء. لى حدمن الاصلاحات من اجل تحقيق التوازنات  الكبرى على المستوى الحقيقي والنقدي ع

 لاخرى محاولاتدت هي اقد شهوباعتبار ان العملة الوطنية تعتبر احدى اهم عناصر النظام النقدي في الدولة ف
ية و الاصول المال ئمة بينة القاوبصدق عن العلاقجاءت لتقييمها من أجل الوصول إلى قيمتها الحقيقية التى تعبر 

وبصفة دقيقة  ذي يحددلشي الوالخدمات الاجنبية ،االنقدية الاجنبية الموجودة في الدولة والطلب على السلع 
 قدرتها الشرائية داخليا كما يحدد علاقة الاقتصاد الوطني بشركائه الاجانب.
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  :ف وهوسوق الصر ل الدراسةمختلف جوانب الموضوع يأتي رأينا الشخصي في  إلىوبعد التطرق 
  . جميع البلادعملات فيميع الويتحدد بالنسبة لج. سعر الصرف أداة الربط بين السعر المحلي والسعر العالمي 1
 سندات، م،) أسه ةأجنبي وكل الأوراق المقومة بعملات الأجنبية. سوق الصرف سوق مجازي يتداول العملات 2

 (...الحوالات، شيكات
  .. يسير العالم حاليا بسعر صرف واحد ومحدد وهو سعر الصرف العائم3
ذه ر الاقتصادي لهلاستقرايره ا. سوق الصرف له أهمية كبرى في الاقتصاد إذ يعتبر أمر مرتبط بدرجة كبيرة بمص4

ولها لال دراستنا هذه في مختلف فصخمن  إليهالتوصل  ناستطعوهو ما البلاد وقضايا النمو والتنمية الاقتصادية بها، 
 ومراحلها .

ن قوى العرض لناتج عوازني امحددات معدل الصرف الت أهمتعاملين من تعتبر أسعار الفائدة و توقعات الم  . 5
 .والطلب، عند التساوي بين الكمية المعروضة والكمية المطلوبة من إحدى العملات 

 .عارالأسيعتبر التضخم ظاهرة اقتصادية خطيرة جدا تمثل الارتفاع العام لمستوى   . 6

 الدفع المحلية التي تمتلكها العامة .عرض النقد هو الرصيد الكلي لوسائل . 7

 في النقدية يراتالمتغعض بعلى  يسعر الصرف الجزائر التي قمنا بها والمتمثلة في دراسة تأثير  دراستنافمن خلال 
 . عرض النقودو و التضخم  سعر الفائدة في : النقدية المتغيراتوتمثلت هذه  2019الى 1999مرحلة 

 الفرضيات اختبار أولا: 

 :خلال دراستنا للموضوع، يمكن اختبار صحة فرضيات البحث على النحو التالي من   

ع وجود ان متوق، حيث كوهذا ماتم الوصول اليه في دراستناهذه الفرضية صحيحة،  الفرضية الاولى: -
لة لعماوة دهور قتارتفاع معدل التضخم يؤدي إلى علاقة عكسية بين سعر الصرف والتضخم، بحكم 

 وبالتالي تدهور سعر صرفها.، المحلية
حيث رأينا ان هناك علاقة طردية بين  ،وهو ما أثبتناه في دراستنا، هذه الفرضية صحيحةالفرضية الثانية:  -

سعر  حيث يؤثر سعر الفائدة،بدوره يرتفع فكلما ارتفع سعر الصرف سعر الصرف و سعر الفائدة، 
سعر الصرف المنتهجة في الجزائر هي سياسة  سياسةالف ،ى معدل الفائدة مباشرة بعد تغيرهالصرف عل
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، الامر الذي يجعل التأثر القائم بين المتغيريين واضح وهذا ما يثبت من طرف السلطاتالعائم و المراقب 
 صحة الفرضية.

 الطردية التي العلاقةفراسة، تعتبر الفرضية صحيحة، وهذا ما تم اثباته من خلال الدالفرضية الثالثة:  -
ن خلال متوسعية  سياسةلالسلطة النقدية  اتباع كان سببها سعر الصرف مع العرض النقدي،تجمع 

وف يرتفع سلأخيرة ا هوهذ لعملة الأجنبيةا ؤدي إلى زيادة الطلب علييسالذي بدوره زيادة عرض النقد 
 لصرف.سعرها لقلة عرضها، أي أن عرض النقد يرتبط بعلاقة طردية مباشرة مع سعر ا

 تائج البحث نثانيا: 

ر أو لا تؤثر أنها تؤثبنتأكد لكي و سعر الصرف  لعلاقتها المباشرة مع النقدية المتغيراتوقع اختيارنا على هذه     
ا في لهلمتوصل النتائج استطعنا أن نجيب على هذا التساؤل من خلال ا دراستناومن خلال  سعر الصرف،على 

 :مختلف مراحل البحث 

عر سارتفع  ر الصرف، فكلما ارتفع سعطرديةعلاقة  سعر الفائدةالعلاقة بين سعر الصرف و  إن -1
لعائم و االصرف  ة سعريؤثر سعر الصرف على معدل الفائدة مباشرة بعد تغيره ،فسياس ،أيالفائدة

بالتالي لعملة و يمة اقالمراقب المتبعة من طرف السلطات تسمح لسعر الفائدة بترقب كل تغير في 
 سوف تتجاوب بتعديل معدلات الفائدة.

ملات الأخرى ابل العية مقارتفاع معدل التضخم في الاقتصاد الوطني يؤدي إلى انخفاض العملة الوطن -2
لعملات ات من اى وحد، حيث تزيد عدد الوحدات من العملة الوطنية المرغوب تبادلها للحصول عل

 لال كونخك من ، أي ان معدل التضخم يؤثر سلب على سعر الصرف ويمكن تفسير ذل الأجنبية
 ستويات م تدني دي الىللمواطن وبدوره يؤ  ارتفاع معدل التضخم يؤدي إلى تدهور القوة الشرائية

 لعملة المحلية ، وبالتالي تدهور سعر صرفها.ا
رتفع معروض ا ارتفع سعر الصرف االعلاقة بين سعر الصرف وعرض النقود علاقة طردية، فكلم إن -3

عند قيام السلطة النقدية بإتباع سياسة توسعية من خلال زيادة عرض النقد ستؤدي النقود، أي أن 
إلى زيادة الطلب عليها لعملة الأجنبية وهذا الأخيرة سوف يرتفع سعرها لقلة عرضها، وزيادة الطلب 

ض عرض النقد سوف ينخفض سعر الصرف و في حالة تخفي ،عليها يدفع سعر الصرف إلى الأعلى
 أيضا، أي أن عرض النقد يرتبط بعلاقة طردية مباشرة مع سعر الصرف.
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سعر و  رض النقودعيؤثر في و  التضخمفي  يؤثرلا سعر الصرف أن إلىمن خلال الدراسة توصلنا  -4
 .الفائدة

  توصياتالثالثا: 
 .الاعتبار للدينار الجزائري  إعادةضرورة  -1
 رف .والص رالأسعانظام  أسعارعلى مستوى النظام البنكي و تحرير  الإصلاحاتالسرعة في  -2
 الواردات . وإحلالتطبيق سياسة صرف مشجعة لقطاع التصدير  -3
 . لأجنبيةا موالالأالمالية وجلب رؤوس  الأسواقرفع معدلات الفائدة الحقيقية وذلك بتحرير  -4
 مستوى احتياطات الصرف.ترقية قطاع الصادرات خارج المحروقات للسماح برفع  -5
كون ي وهذا التدخل بي ،لابد من تدخل السلطة النقدية بقوة لتحقيق الاستقرار في سوق الصرف الأجن -6

سائدة صادية اللاقتمن خلال إستراتيجية قصيرة وطويلة الأجل، تأخذ في عين الاعتبار الظروف ا
 والأهداف النهائية للاقتصاد الوطني.

 المتوسط.و القصير  لمدىالدينار الجزائري بما يخدم الاقتصاد الوطني على العمل على إعادة تقييم ا -7
في عمليات  ي التوسع، أ ترتبط مصداقية الدينار بوجود ثقة فيه والابتعاد عن ازدواجية أسعار صرفه -8

بأدق  لعرضالصرف من خلال السوق الرسمية وبوجود سعر صرف السوق يعكس أوضاع الطلب وا
 صورة ممكنة.

 افاق الدراسةرابعا: 
  ة منها:عديد وفي الاخير وانطلاقا من فحوى دراستنا يكمن فتح ابحاث ودراسات مستقبلية      
 .اثر المتغيرات الاقتصادية الكلية على سعر الصرف في الجزائر -1
 .تحليل اداء السياسة النقدية في الجزائر  -2
 .لجزائردراسة قياسية لتأثيرات المتغيرات النقدية على سعر الصرف في ا -3
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لإسكندرية، ث، الحدياإيمان عطية ناصف، هشام محمد عمارة، مبادئ الاقتصاد الدولي، المكتب الجامعي  .5

 .2007مصر، 
ن، ، بيروت، لبنا1ع الطبعةبسام الحجار، العلاقات الاقتصادية الدولية، المؤسسة الجامعية للنشر والتوزي .6
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 .2008الطبعة الأولى، مصر، 
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لى، عمان بعة الأو عرفان تقني الحسيني، التمويل الدولي، دار مجد لاوي، الطبعة الأولى، الط .35
 .1999الأردن، 

 نة النشر.زي دون سعقيل حاسم عبدالله، النقود والمصارف،  ، منشورات الجامعة المفتوحة، بغا .36
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2001. 
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 ،2004 . 
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 طروحات :الرسائل والأ 

قتصادية، علوم الااسماعيل صارى، الأداء الاقتصادي لأنظمة سعر الصرف، اطرواحة الدكتوراه في ال .1
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 .2012، 3الجزائر
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ولة سالة دكتوراه در ادية "، النماذج القياسية الاقتصادية "دراسة ميدانية لبعض المؤسسات العمومية الاقتص
 . 2008-2007) غير منشورة ( ،جامعة فرحات عباس ،سطيف ، 
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 .2014جامعة الجزائر،
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-2006ة )لال الفتر بن عزة جليلة، سعر الفائدة الحقيقي وأثره على النمو الاقتصادي في الجزائر خ .3
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 .2014ورقلة، 
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 (: احصائيات الدراسة  01الملحق رقم )

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 ir M2سعر الفائدة  infالتضخم  erسعر الصرف السنة

1999 66.57 2.65 -0.1 1366.76 

2000 75.26 0.34 -10.33 1559.91 

2001 77.22 4.23 10.02 2403.06 

2002 79.68 1.42 7.17 2836.87 

2003 77.39 4.27 -0.19 3299.45 

2004 72.06 3.96 -3.78 3644.29 

2005 73.28 1.38 -7 4070.44 

2006 72.65 2.31 -2.3 4870.07 

2007 69.29 3.68 1.51 5994.6 

2008 64.58 4.86 -6.34 6955.96 

2009 72.65 5.74 21.57 7292.69 

2010 74.39 3.91 -6.99 8280.74 

2011 72.94 4.52 -8.65 9929.18 

2012 77.54 8.89 0.5 11015.13 

2013 79.37 3.25 8.1 11941.5 

2014 80.58 2.92 8.33 13663.91 

2015 100.69 4.78 15.45 13704.51 

2016 109.44 6.4 6.35 13816.3 

2017 110.97 5.59 1.51 14974.23 

2018 116.59 4.27 0.87 16636.71 

2019 119.35 1.95 8.99 16510.68 
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 (2019-1999الفترة )الجزائر خلال 

 
 نتائج تقدير النموذج الخطي (:05الملحق رقم )
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نتائج التقدير للنموذج الخطي لتقلبات سعر الصرف واثرها على معدلات التضخم في  (:06الملحق رقم )
 (2019-1999الجزائر خلال الفترة )

 

 نتائج تقدير النموذج الخطي (:07الملحق رقم )

 
 


