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 ممخص:

رصيد ميزان المدفوعات من خلال  في تعديل اختلالسعر الصرف ابراز دور تيدف ىذه الدراسة الى 
تحديد مختمف الجوانب النظرية الخاصة بآلية الصرف ومكونات ميزان المدفوعات، اضافة الى التطرق 

  .لمعلاقة التفاعمية بين سياسات الصرف المختمفة وميزان المدفوعات ودورىا في اعادة التوازن لو

تمجأ الى اتباع سياسة تخفيض القيمة  ادفوعاتيمعجز في ميزان من فمعظم الدول التي تعاني 
، الا أن ىذه السياسة لم يكن ليا الاثر الايجابي في حالة  لإعادة التوازنالخارجية لمعممة الوطنية و ذلك 

عمى اقتصادىا  لمداخيل بحكم أن الجزائر تعتمد، الاختلال  ذلك فشميا في معالجة أثبتتوقد  ،الجزائر
  .ما جعميا رىينة لو و ىو البترول أسعاره مضطربة باستمرار يمكن القول عنو أن الاخرىو مورد اساسي 

الصرف المختمفة في معالجة سعر توفير الظروف لنجاح السياسات  الى ضرورة خمصناكما 
 خصوصا الى ضرورة تنويع الصادرات خارج قطاع المحروقات.  و الاختلال في رصيد ميزان المدفوعات 

 .: سعر الصرف، ميزان المدفوعات، الاختلالالمفتاحيةالكممات 

Abstract : 

     The purpose of this study is to highlight the role of the exchange rate in 

adjusting the imbalance of the balance of payments by determining the different 

theoretical aspects of the exchange mechanism and balance of payments 

components, in addition to addressing the interactive relationship between 

different exchange policies and the balance of payments. 

     Most of the countries with a deficit in their balance of payments resort to the 

policy of reducing the external value of the national currency and to restore 

balance, but this policy did not have a positive impact in the case of Algeria, has 

proved to fail to address that imbalance, as Algeria depends on the income of its 

economy On a fundamental resource, the other can be said that its prices are 

constantly troubled, which made it hostage to it, which is oil. 

It also concluded that the conditions for the success of the various exchange rate 

policies should be provided in order to address the imbalance, especially the 

need to diversify exports outside the hydrocarbons sector.                             

Keywords: exchange rate, balance of payments, imbalance. 
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  مقدمة

أدى تطور العلاقات الاقتصادية الدولية إلى تداخل مصالح الدول و اتساع المبادلات التجارية بين 
مختمف أنحاء العالم، مستفيدة من التطور اليائل في وسائل الاتصال العالمية، التي تسيل المبادلات التجارية 

ل إلى ارتباطيا ببعضيا بعلاقات دائنة و المالية بين الدول. ترتب عن قيام ىذه العلاقات و التبادل بين الدو 
و مدينة. لذلك فمن أىم المشكلات التي تثيرىا العمميات الاقتصادية بين الداخل و الخارج خاصة بعد انييار 
نظام بريتون وودز و اتجاه العديد من الدول إلى تعويم عملاتيا مشكمة العلاقة بين العملات الوطنية و 

يم ىذه المدفوعات لمعرفة مركز الدولة من حيت المدفوعات التي يجب دفعيا العملات الأجنبية و طرق تنظ
لمخارج وما عمى العالم الخارجي دفعو ليذه الدولة و نظرا لتأثير قوى سوق العملات عمى مدفوعات الدولة 

ين لمخارج و متحصلاتيا منو فإن ىناك علاقة بين توازن المدفوعات و قوی ىذه السوق أي أن ىناك علاقة ب
 سعر الصرف و التوازن الاقتصادي لميزان المدفوعات.

تسعى العديد من الدول النامية التي تعاني من اختلالات حادة عمى مستوى الاقتصاد الكمي أي 
التوازنات الداخمية و الخارجية إلى إعادة النظر في تقييم عملاتيا مقابل العملات الأخرى لمحد من ىذه 

عتبارىا بمد نامي عان اقتصادىا من أزمة حادة أدت إلى اختلالات كبيرة في الاختلالات، و الجزائر با
التوازنات الكمية ناتجة عن انخفاض أسعار النفط، تأكد من خلاليا بموغ نموذج التنمية الاقتصادية خلال 
عقدين من الزمن محدوديتو، مما استوجب إصلاحات جذرية عمى الصعيد الداخمي و الخارجي، أي أن 

اءات المتبعة استيدفت تحقيق الاستقرار الداخمي و كان لابد أن تتبعيا إجراءات التحقيق التوازن عمى الإجر 
مستوى الخارجي لذا كانت سياسة تخفيض العممة الوطنية تصب في ىذا الاتجاه أي تحقيق التوازن الخارجي 

يقية لمدولار و ظيور العممة من خلال رفع حجم الصادرات و الحد من الواردات كما أن تدىور القيمة الحق
الأوروبية الموحدة اليورو و تقمبات صرفيا مقابل الدينار من جية و مقابل الدولار من جية أخرى أدى الى 
تفاقم حدة اختلال توازن ميزان المدفوعات نظرا لطبيعة بنية التجارة الخارجية للاقتصاد الجزائري الذي يعتمد 

لار الأمريكي بينما يتم تسوية قيمة غالبية الواردات بالعممة الأوروبية اليورو عمى صادرات النفط المسعرة بالدو 
 الواردات تأتي من منطقة اليورو. أغمبباعتبار أن 

  الدراسةإشكالية: 

  :أن الإشكالية التي يعالجيا ىذا البحث يمكن صياغتيا في سؤال أساسي ىو

 ؟المدفوعات الجزائريسعر الصرف الدينار دور في تعديل ميزان لهل 
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 :رعية التاليةفطرح الأسئمة النوللإحاطة بكل جوانب الموضوع 

 ؟  المدفوعات ميزان عمى الصرف سعر يؤثر كيف - 

 ؟صرف كافي لمعالجة الاختلال في ميزان المدفوعاتالىل سعر  -

 ؟الدينار الجزائري في تعديل ميزان المدفوعاتسعر الصرف  استعماليمكن كيف  -

  الدراسةفرضيات: 

 التوازن.مى ميزان المدفوعات بالاختلال أو يؤثر سعر الصرف ع -

عمى ىيكل الصادرات  الجزائري لتحقيق توازن ميزان المدفوعاتسعر الصرف كوسيمة سياسة يتوقف نجاح  -
 و الواردات.

و ذلك عن   المدفوعاتأداة فعالة في إعادة التوازن لميزان كالدينار الجزائري سعر صرف  استعماليمكن  -
 .طريق تخفيض العممة المحمية

  الدراسةأهمية: 
المدفوعات أو دراسة سعر  ميزانتستمد أىمية ىذه الدراسة من الاىتمام المتزايد لدراسة سعر الصرف و 

الصرف كوسيمة لتصحيح عجز ميزان المدفوعات، حيث يعتبر ميزان المدفوعات من أىم المؤشرات 
 المدى القصير،  الاقتصادية و أداة من أدوات التحميل الاقتصادي لمعرفة الوضع الاقتصادي لدولة ما في

عيق السير الحسن للاقتصاد خاصة في و النتائج التي يمكن أن تنجم عن إىمال وضعيتو من مشاكل ت
 .كبيرة اختلالات فوعاتيامدالبمدان المتخمفة التي تميز موازين 

كبير من قبل الدول ضمن سياستيا النقدية و في  باىتمامكما أن سعر الصرف حضي ىو الأخر 
 نولأ النقد الدوليمن قبل صندوق البرامج الإصلاحية كوسيمة لتنشيط الصادرات و الحد من الواردات خاصة 

، فضلا عن كونو وسيمة ىامة لمتأثير عمى الاقتصاداتيجسد أداة الربط بين الاقتصاد المحمی و باقي 
 .تخصيص الموارد بين القطاعات الاقتصادية و تكمفة الموارد المستوردة 

و التي فضلا عن أن التقمبات العالمية في أسعار الصرف، خاصة بعد ظيور العممة الأوروبية اليور 
أصبحت تنافس الدولار و تؤثر عمى اقتصاديات البمدان المرتبطة بالمنطقة من تم عمى توازناتيا الخارجية 

 .خاصة الدول المصدرة لمنفط متل الجزائر
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 :مبررات اختيار الموضوع 

 :تتمثل المبررات و الدوافع الكامنة وراء اختيار الموضوع فيما يمي

الموضوع يندرج في اطار التخصص، فنحن مستيدفون أكثر من غيرنا بالتساؤلات فيما بين العلاقات  -
 الدولية. 

الحرص عمى دراسة و معرفة مدى تأثير سعر الصرف عمى ميزان المدفوعات خصوصا مع تركيز  -
ن المدفوعات و منيا لتصحيح الاختلال في ميزا كأليةالييئات الدولية النقدية عمى سياسة تخفيض العممة 

 الجزائر خلال التسعينات، رغم عدم فعاليتيا في العديد من الدول.

الدول بصفة عامة و  عمى رصيد ميزان المدفوعات تأثيرىاو معرفة أثار تغيرات أسعار الصرف العالمية  -
 . الجزائر بصفة خاصة

 .اىتمامي و ميولي إلى مواضيع المالية الدولية -

  الدراسة:أهداف 
 يرمي ىذا البحث إلى تحقيق مجموعة من الأىداف أىميا:

  محاولة فيم و إدراك العلاقة الموجودة بين سعر الصرف و ميزان المدفوعات و التي من خلاليا
 يمكن أن يكون سعر الصرف أداة تأثير عمى ميزان المدفوعات.

  خاصة في الدول محاولة معرفة مدى نجاح سعر الصرف كوسيمة لتصحيح عجز ميزان المدفوعات
 .النامية النامية

  .محاولة تقويم أثار تخفيض العممة الوطنية الدينار عمى ميزان المدفوعات 

 .محاولة دراسة تأثير التغيرات العالمية في أسعار الصرف و تأثيراتيا عمى التوازن الخارجي الجزائري 

 :أدوات الدراسة 
أدوات الدراسة المستخدمة في ىذا البحث في بعض الإحصائيات الواردة عن ميزان المدفوعات  تتمثل

 الجزائرية و سعر صرف الدينار الجزائري.

كما اعتمدت الدراسة عمى أدوات التحميل الكمي نظرا لمصيغة الكمية لمموضوع المراجع سواء كتب أو الأبحاث 
 خصصة في الموضوع، بالإضافة إلى بعض القوانينو الممتقيات و التقارير و المجلات المت
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  الدراسةمنهج: 
 :اعتمدت عمى بعض المناىج التي تتوافق مع طبيعة الموضوع و يتعمق الأمر ب

الجانب النظري لمبحث المتمثل في الدراسة النظرية لسعر الصرف  بباستيعاالذي يسمح  المنهج الوصفي: -
المدفوعات و أوضاعو بالإضافة إلى دراسة سعر الصرف كآلية لاستعادة التوازن في ميزان  و ميزان

 .الدراسات و الوثائق و الإحصائيات والبيانات المختمفة المدفوعات

أما بالنسبة لمجانب التطبيقي من البحث فتم الاعتماد عمى المنيج التحميمي الذي يمكن  المنهج التحميمي: -
الدينار عر الصرف سات في بار تقمثل الأوضاع الاقتصادية و المالية بالإضافة إلى تحميل أتحمي خلالو  من

 عمى التوازن الخارجي.

 حدود الدراسة: 
معرفة دور سعر صرف دينار الجزائري في تعديل ميزان المدفوعات  سيتم التركيز في ىذه الدراسة عمى

 (.0202-0222الجزائري و ذلك خلال الفترة الممتدة من سنة )

 :الدراسات السابقة 

 الدراسة الأولى 
 - 0791أثر تغير سعر الصرف عمى ميزان المدفوعات في الجزائر في الفترة "سمية زيرار بعنوان 

حيث تناولت ىذه . 0222الإقتصاد ، كمية الدراسات العميا ، الجامعة الأردنية، مذكرة ماجستير في  4112
الدراسة بالتحميل و القياس موضوع تغير سعر الصرف و أثره عمى الميزان التجاري من خلال تقدير دالة 

عمى  بالاعتمادالطمب الخارجي عمى الصادرات و الطمب المحمي عمى الواردات و دالة الحساب الجاري 
التكامل المشترك و خمصت الدراسة في النياية إلى أن الدخل  اختباراتطريقة المربعات الصغرى العادية و 

المحمي و الدخل العالمي لم يكن ليما تأثير عمى الحساب الجاري كما أن إتباع سياسة تخفيض قيمة الدينار 
 .الصادرات في المدى القصير فقط الجزائري قد يكون ليا أثر إيجابي عمى الحساب الجاري من خلال زيادة

 

 

 



 مقدمة

 و‌
 

 الدراسة الثانية 
قطاف لويزة : التجارة الخارجية خارج قطاع المحروقات وأثرها في تحسين ميزان المدفوعات في 

، مذكرة مقدمة كجزء من متطمبات نيل شيادة الماستر في  4102إلى  4111الجزائر الفترة الممتدة من 
وقد طرحت الطالبة في دراستيا الاشكالية التالية إلى  .مالية والبنوك اقتصادياتالعموم الاقتصادية تخصص 

أي مدى تساىم التجارة الخارجية خارج قطاع المحروقات في تحسين ميزان المدفوعات في الجزائر حيث 
ات الجزائري تناولت ىذه الدراسة الجوانب النظرية لمتجارة الخارجية ميزان المدفوعات وكذا واقع ميزان المدفوع

وخمصت من خلال دراسة وضعتو بدءا بخصائصو إلى تطوره ووضعيتو خلال اصلاحات التجارة الخارجية 
 .الى ان تحسن ميزان المدفوعات مرىون بتحسن الميزان التجاري الذي بدوره مرىون بقطاع المحروقات

 الدراسة الثالثة 
  

بعنوان ' محددات الميزان التجاري الماليزي : مقاربة إختبار  4119سنة  Jarita Duasaدراسة 
 ..an ARDL bound testing approachالحدود النموذج الإنحدار الذاتي لممتباطئات الموزعة 

والتي تناول فييا دراسة العلاقة قصيرة المدى و طويمة المدى بين متغيرات الميزان التجاري و سعر الصرف 
ستعمل الباحث منيج  0222 – 0721الدخل وعرض النقود في حالة دولة ماليزيا خلال الفترة  الحقيقي و وا 

حيث توصل إلى وجود علاقة طويمة المدى بين ، إنحدار ذاتي لممتباطئات الموزعة الحدود التطوير نموذج
التكامل المشترك بين  متغيرات الدراسة بمروره عمى مختمف مراحل التقدير في ىذا النموذج و ذلك بإختبار

المتغيرات وصياغة نموذج تصحيح الخطأ ثم وصولا إلى تحميل التباين و دوال الإستجابة الدفعية و ىو ما 
قدم لو إستدلالات واضحة بوجود علاقات طويمة المدى بين الميزان التجاري و الدخل و عرض النقود إلا أنيا 

ليرنر غير محقق  -دلالة قوية عمى أن شرط مارشال غابت في حالة سعر الصرف الحقيقي و ىو ماشكل 
في حالة الإقتصاد الماليزي و عميو لابد من إعادة النظر في كيفية التعاطي مع منيج الإستيعاب و المنيج 

 النقدي لميزان المدفوعات .

 :دراسةهيكل ال
 و فصل تطبيقي فصمين نظريين، ثلاثة فصوليحتوي البحث عمى 

و كذا أنظمة و أنواعو إلى ماىية سعر الصرف  تسميط الضوء واولنا من خلالالذي ح الفصل الأول:
الملائم، عن محددات اختيار نظام الصرف الصرف المختمفة و أىم النظريات المحددة لسعر الصرف فضلا 

وكذلك عرض المداخل المختمفة لمعالجة الاختلال الخارجي و أىم السياسات المتبعة لمعالجة الاختلال في 
 موازين المدفوعات.  
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أوضاعو المختمفة  و ىيكمو: تطرقنا في ىذا الفصل إلى ماىية ميزان المدفوعات و الفصل الثاني
 بالإضافة إلى علاج الاختلال في ميزان المدفوعات.

بشيء من التفصيل  من  تطبيقية لحالة الجزائرناولنا في ىذا الفصل دراسة : تالثالث الفصلأما 
خلال عرض التطورات المختمفة لنظام الصرف و سياسة الصرف و تطورات ميزان المدفوعات الجزائري 

رئيسية خلال فترة الدراسة و أخيرا تطرقنا الى دور سعر صرف الدينار الجزائري في التأثير عمى اليياكل ال
 في ميزان المدفوعات وعمى رصيد ميزان المدفوعات ككل. 
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 تمييد

بالعملات الأجنبية في  تتمإن أىم الاختلافات بين التبادل الدولي والتبادل المحمي ىو أن تسوية الأول 
حين يسود التبادل المحمي بالعممة المحمية ، ومن شأن ىذا التباين في أنواع العملات المستخدمة أن يقود إلى 

كيفية قياس ىذه القيم النقدية ، وكيف يتم معادلتيا ومن  تتمثل في بروز مشكمة نقدية لدى الأقطار المختمفة
 ثم تسويتيا .

الصرف الأجنبي وذلك لمعالجة المسائل المتعمقة بتعدد العملات، ومدى  سعر من ىنا تأتي أىمية دراسة
ي في وبالتالي تحويميا فيما بينيا في خضم المعاملات الاقتصادية المالية والتجارية التي تجر  قبوليا عالميا،

 .. الخ.مختمف أقطار العالم سواء كانوا أفراد أم شركات أم بنوك .
ومن الطبيعي أن يكون لسعر الصرف أىمية كبيرة لأي اقتصاد كان ، لكونو يؤثر عمى المتغيرات 
 الاقتصادية الكمية مثل تأثيره عمى نظام الأسعار في الاقتصاد الوطني، و عمى حجم التجارة الخارجية،

 مى موقف ميزان المدفوعات.وبالتالي ع
و عمى ىذا الأساس كان ومن خلال ىذا الفصل سوف نحاول الالمام بالجوانب المختمفة لسعر الصرف 

 :تقسيمنا ليذا الفصل عمى الشكل التالي

 .مفاىيم عامة حول سعر الصرف :المبحث الاول

 .و معالجة الاختلال الخارجيسياسات سعر الصرف : المبحث الثاني
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 المبحث الأول: مفاىيم عامة حول سعر الصرف

الدولية،  عمى مجال المعاملات الاقتصادية يعتبر سعر الصرف من أىم المتغيرات الاقتصادية التي تؤثر
ويتم تحديد  إذ يعكس العلاقات المترابطة بين الاقتصاديات الدولية كما يعبر عن المكانة الاقتصادية لمدول

الصرف  و الطمب( في سوق الصرف بدلالة نظام العرض) وفقا لقوى السوقكأي سمعة  سعر الصرف
لتعدد  عمييا ، ولقد تعددت النظريات المفسرة لتغيرات سعر الصرف تبعا المعتمد من الأنظمة المتعارف

من  أنظمتو، دون أن تستطيع إعطاء تفسير دقيق و محدد ليذا التغير، وذلك لارتباط سعر الصرف بالعديد
التضخم و أسعار الفائدة قد تتسبب في خسائر كبيرة لمصرف، مما استوجب المجوء إلى مجموعة من  العوامل

التقنيات لتجنب ىذه المخاطر و تأثيراتيا عمى المبادلات التجارية، وبالتالي عمى الاقتصاد الوطني لمدول 
صورة الميزان التجاري مما الذي يتأثر مباشرة بمختمف التقمبات من خلال أسعار الصادرات و الواردات في 

 ينعكس عمى التنمية في ىذه الدول.

 :صيغوتعريف سعر الصرف و  المطمب الأول:

 سعر الصرف ، كما نقوم بذكر صيغو المختمفة. تعريفلىذا المطمب  سيخصص

  أولا: تعريف سعر الصرف:

 وحدة عمى لمحصول دفعيا الواجب أجنبية عممة من الوحدات عدد أنو عمى الصرف سعر تعريف يمكن 
 .1الوطنية عممة من واحدة

 كما يعرف أيضا عمى أنو عدد الوحدات التي يجب دفعيا من عممة محمية لمحصول عمى عممة أجنبية،
وأيضا يعرف بطريقة عكسية عمى أنو عدد الوحدات من العممة الأجنبية اللازمة لمحصول عمى وحدة من 

 .2العممة المحمية

ويعتبرىا الاقتصادي: "حمدي عبد العظيم" أنيا بمثابة سمعة كغيرىا من السمع يتم تبادليا عمى الدول 
 ليذه العملات ، وتعبر عن ثمنيا بوحدات من العممة الوطنية. المصدرة 

                                                             
 . .ص ،      السادسة، الطبعة ,الجزائر ، الجامعية المطبوعات ديوان .البنوك تقنيات ،الطاىر لطرش -1
 .292 .، ص7997الدار الجامعية الجديدة، القاىرة،  .العلاقات الاقتصادية الدولية ،أسامة محمد الفولي ، مجدي شياب -2
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إذن سعر الصرف يجسد أداة الربط بين الاقتصاد المحمي وباقي الاقتصاديات، فضلا عن كونو وسيمة 
لمتأثير عمى تخصيص الموارد بين القطاعات الاقتصادية عمى ربحية الصناعات التصديرية وتكمفة ىامة 

 الموارد المستوردة، وىو بالإضافة إلى ذلك يربط بين أسعار السمع في الاقتصاد المحمي وأسعارىا في السوق.

 المعاملات تسوية أن ىذا التعريف من نستنتج 1.بأخرىفيو السعر الدي يتم من خلالو مبادلة عممة 
 بل المحمية، بالعممة دفع قيمتيا يتم لا ما دولة من معينة سمعة فاقتناء لمتسوية، أداة وجود تقتضي الدولية
 الأجنبية .   العملات إلى المحمية بالعممة الوحدات نسبة تحديد يتطمب

المبادلات  بين لمتسوية أداة و مبادلة أداة الصرف سعر كون عمى ركز أنو التعريف ىذا من والملاحظ
الوحدة  قيمة" أنو عمى أيضا يعرف و الدولية، الاقتصاديات بين لمربط أداة كونو جانب أىمل و الدولية،
 أن أضاف للأول الثاني التعريف أن نلاحظ ، 2الوطنية العممة بوحدات المقدرة الأجنبية العممة من الواحدة
 . الدولية الاقتصاديات باقي و المحمي الاقتصاد بين ربط أداة يعتبر الصرف سعر

 ولتسعير العملات الأجنبية توجد طريقتين لمتسعير ىما:

 ى:الأول الطريقة
 ء لشرا دفعيا الواجب الوطنية العممة من الوحدات عدد الطريقة ىذه : تبينالمباشر التسعير الغير طريقة
 .3الأساس بعممة تسمى ثابت مبمغيا الأجنبية العممة من واحدة وحدة

  :الثانية الطريقة

 وحدة مقابل تشترى التي الأجنبية العممة من الوحدات عدد الطريقة ىذه وتبين :المباشر التسعير طريقة
 العممة حين في  )الأساس عممة( الثابت  المبمغ ىي الحالة ىذه في تعتبر الوطنية والتي العممة من واحدة

 فتستخدم لندن في أما المباشرة الطريقة يستخدمون أوروبا في المتعاممون أن نجد.المتغير المبمغ تمثل الأجنبية
 البنك كان فإذا معا، الطريقتين تستخدم الأمريكية المتحدة الولايات أن نجد حين المباشرة في غير الطريقة
 يتعامل كان إذا أما المباشر، التسعير طريقة يعتمد فإنو الأمريكية المتحدة داخل الولايات عميل مع يتعامل

 تستعمل العالم دول معظم أن حيث ،4 المباشر غير التسعير طريقة فيعتمد عدا إنجمترا أوروبا من بنوك مع

                                                             
 .246 .ص ، 2009 مصر، ،الجامعية الدار .الخارجية التجارة السربيتي، أحمد محمد السيد -1
 .77.ص، 2004 ،رمص المعارف، منشأة .-تطوره الأساسية، مدركاته ماهيتة، -الأجنبي الصرف سوق وي،ا الحمز  خميل كمال محمد -2
 .796.ص ،مرجع سبق ذكره لطرش، الطاىر -3
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 بعدد الامريكي الدولار يقاس حيث الجزائر، ذلك في بما العملات تسعير في غير المباشر التسعير طريقة
 :يمي اكم الجزائري الدينار من الوحدات
 جزائري  دينار79.84 = أمريكي دولار 7 

مبادلة  يتم أساسيا عمى التي النسبة بأنو الصرف سعر تعريف يمكن :الأجنبي الصرف سعر مفيوم
 دولية، أصبح دفع كوسيمة تستخدم وحيدة عممة غياب في أنو حيث أخرى، أجنبية دولة بعممة ما دولة عممة
 تعتبر جوىر والتي الدولية، المبادلات في تدخل التي الدول عملات بين المقارنة إلى المجوء الضروري من

 من العملات الوحدات عدد ما ىو دولة لعممة الصرف سعر أن القول ويمكن .العملات صرف عممية
 تعريف يمكن كما المؤكدة، بالتسعيرة يسمى ما وىذا الوطنية، العممة من الواحدة الوحدة تعادل التي الأجنبية
 وىذا الأجنبية العممة الواحدة من الوحدة تعادل التي الوطنية العممة من الوحدات عدد أنو عمى الصرف سعر
 معظم أن إلا التعريفين بين فرق يوجد لا أنو من الرغم وعمى1 "المؤكدة غير التسعيرة " ب يسمى ما

 بوحدات سعرىا تحدد سمعاً  كانت لو كما الأجنبية العملات يعامل لأنو الثاني، التعريف يفضمون الاقتصاديين
 2.الوطني النقد من

 وصرف اليدوي )مباشر( صرف الصرف، أساليب من نوعين بين التمييز يمكن أخرى جية ومن
 لقاء الوطني النقد من وحدات بين ما فيو المبادلة عممية تتم اليدوي لمصرف بالنسبة مباشر(، )غير المسحوب
 عمى فيو المبادلة تتم عممية المسحوب الصرف أما والمشتري، الصراف بين بيد يداً  الأجنبي النقد من وحدات
 عمى المسحوبة أجنبية كالكمبيالات نقود إلى تحويميا في الحق حامميا وتعطي الخارج عمى مسحوبة أوراق
 الصرف أن ويلاحظ الصعبة، بالعممة المقومة والأوراق المالية المختمفة، بأنواعيا المصرفية والحوالات الخارج
 المسحوب. بالصرف ما قورن إذا ضئيمة استعمالو نسبة اليدوي

 صيغ سعر الصرف :  :ثانيا
 يتخد سعر الصرف عدة صيغ ندكر منيا:

 :الاسمي الصرف سعر -1
 النسبي السعر فيو عبر الزمن، مختمفة نقاط عمى الأخرى العملات قيم بدلالة المحمية العممة سعر يقيس
 العممة، قيمة حقيقة يبين فيولا وبالتالي شرائية قوة من السعر ىذا يمثمو ما عن النظر بغض مختمفتين لعممتين

 .التضخم عنصر لإىمالو نظراً  الخارجية، الأسواق في لمدولة التنافسية الدرجة يقيس ميدانياً  معياراً  يعتبر لا إذ
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 :الحقيقي الصرف سعر -2
 سعر تقمبات من بين كل الجمع عمى يعمل الذي المرجح المؤشر ذلك الحقيقي الصرف سعر يمثل
 الأسعار عمى تطرأ التقمبات التي الحسبان في يأخذ أنو باعتبار التضخم، معدلات وتباين الاسمي الصرف
 :التالية بالعلاقة عنو التعبير ويمكن المحمية، الأسعار بمستوى وربطيما الأجنبية
 الأجنبية الأسعار مؤشر / المحمية الأسعار مؤشر ×الاسمي  الصرف سعر= الحقيقي الصرف سعر

 كالتالي: تكون الرموز طريق عن العلاقة ىذه وتمثيل
× IP loc / IP etr TCN =  TCR 

 بين البمد الثنائية الصرف أسعار ترجيح عممية عن ناتجة ىي الحقيقي الصرف سعر مؤشرات أن وبما
 إلى لمعممة نسبة المرجحة الشرائية القوة تغير مدى عن تعبر إذن فيي الرئيسين، التجاريين المتعاممين وأىم
 القدرة ومعرفة مستوى المدفوعات، ميزان عمى الصرف أسعار تأثيرات بقياس تسمح كما الأساس، فترة

 .1بالعكس والعكس الأخيرة ىذه انخفاض عمى يدل المؤشر ىذا فارتفاع الدولة، لأسعار التنافسية

 :الفعمي الصرف سعر -3
 لقاء المقبوضة أو المدفوعة فعمياً  المحمية العممة وحدات عدد أنو عمى الفعمي الصرف سعر يعرف

 ويعرفو 2الخ ...مالية إعانات رسوم، الجمركية، التعريفات ذلك في متضمنة واحدة وحدة قيمتيا دولية معاممة
 العملات من سمة أو لمجموعة بالنسبة المحمية العممة سعر متوسط عن عبارة أنو عمى الاقتصاديين بعض

 فكرة يعطي فيو وبالتالي التجارة الخارجية، في وأىميتيا وزنيا أساس عمى عممة كل ترجح حيث الأجنبية،
 .3الدولية الأسواق الوطنية في العممة قيمة عن عامة

الفعمي  الصرف سعر تغير إلى يؤدي السمة منيا تتكون التي العملات قيمة في تغيير أي حدوث إن
ثابتاً  ويبقى الأورو، بدلالة قيمتو الألماني وتنخفض بالمارك مقارنة الدولار يرتفع فقد المحمية، العممة لقيمة

 قيمة في حدثت التي التغيرات متوسط ليقيس الفعمي الصرف سعر فيأتي الياباني، لمين بالنسبة
 :ىما الفعمي الصرف سعر تحديد في ميمان عاملان ويتدخل.الدولار

 .العملات سمة في تدخل التي الأجنبية العملات عدد-
 .المتبادلة للأطراف الأجنبية العملات أىمية أساس عمى أجنبية عممة لكل المعطاة النسبية الأوزان -
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 :الحقيقي الفعمي الصرف سعر -4
 ومن ثنائية، صرف أسعار متوسط لعدة عن عبارة لأنو اسمي سعر ىو الفعمي الصرف سعر أن الواقع

 المعدل ىذا يخضع أن لابد تجاه الخارج، البمد تنافسية عمى ملائمة دلالة ذا المؤشر ىذا يكون أن أجل
  .النسبية الأسعار تغيرات بإزالة أثر التصحيح إلى الاسمي

 المطمب الثاني: أنظمة سعر الصرف و النظريات المفسرة لو :
 إن مسألة اختيار نظام سعر الصرف تعتبر مسألة معقدة وتخضع لمظروف الاقتصادية بحيث تخمق

 بين سياسة سعر الصرف و باقي السياسات الاقتصادية الأخرى، ونجد أن الدول تتباين فيما بينيا فياتساقا 
، فنظرا لأىمية اختيار نظام سعر الصرف قمنا بتناول مختمف انظمة سعر اختيار نظام سعر الصرف

 الصرف و كذا النظريات المفسرة لو.

 أنظمة سعر الصرف أولا:
أحد العناصر الميمة في سياسة الصرف الأجنبي و ىي الأنظمة التي إن أنظمة أسعار الصرف تعد 

تعتمدىا الدول في تحديدىا لمعدلات صرف عممتيا، إذ يعرف نظام الصرف بأنو مجموعة القواعد التي تحدد 
 تدخل السمطات النقدية في سوق الصرف ولسعر الصرف أنظمة عديدة نحاول ذكر أىميا :

 نظام سعر الصرف الثابت :-1
لقد ساد ىذا النظام لفترة طويمة متمثلا بقاعدة الذىب عبر مراحل تطورىا المختمفة كنظام الذىب الكامل 

ذلك في أواخر القرن التاسع عشر وأوائل القرن العشرين وحتى قيام الحرب  وفي صورة المسكوكات الذىبية و
ربط عممة وطنية ما بعممة صعبة أخرى  العالمية الأولى ويعرف في مفيوم الواسع عمى أنو النظام أين يتم فيو

تمك العممة الصعبة إلى  اختيارأو سمة عملات صعبة بمعدل صرف ثابت ) كالدولار، اليورو ...( إذ يرجع 
ضيقة لمغاية وىي حدود  طبيعة العلاقات التجارية بين الدولتين مع السماح لتمك الأسعار بالتقمب في حدود

 2:الذىب الدولية، تتوفر عمى ثلاث شروط أساسية ىي ، إذ أن قاعدة1دخول وخروج الذىب

 تحديد قيمة ثابتة لمعممة الوطنية بالذىب.  -
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.الطبعة الاولى، دار الصفاء سعر الصرف و ادارتو في ظل الصدمات الاقتصادية )نظرية و تطبيقات(، عبد الحسين جميل عبد الحسن الغالي -

   -   .ص، ص 2077لمطباعة و النشر و التوزيع، عمان ،الاردن،
2
مذكرة الماجستير في عموم التسيير ، جامعة ورقمة،  .التغيرات المالية و الاقتصادية عمى أسعار الأسيمدراسة أثر بعض محمد البشير بن محمر،  -

 .8.، ص2070الجزائر، 
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 ضمان السمطات النقدية لصرف العممة الوطنية بالذىب، والعكس دون قيود.  -

 حرية تصدير الذىب واستيراده. -

يخص أشكال التثبيت التي تعمل عمى تقييد تذبذبات سعر صرف العممة، فقد أعطى التعديل  وفيما
مما أنتج تنوع  ،الثاني لقوانين صندوق النقد الدولي الحق لمدول الأعضاء في اختيار نظام الصرف المناسب

 1:يمكن تقديمو عمى الشكل التالي

بمواصفات معينة كالفترة و الاستقرار، وفي ىذا إذ تتميز العممة  تثبيت سعر الصرف بعممة واحدة: -أ
الإطار تعمل الاقتصاديات عمى تثبيت عملاتيا إلى تمك العممة دون إحداث تغيير، إلا في بعض الحالات 

دولة، نصف ىذا العدد يمثل الدول النامية، حيث يتم الربط غالبا  بالدولار الأمريكي  46وىو أسموب اعتمدتو 
ئيسية، التي يتم من خلاليا إرسال القيمة المحددة يوميا في سوق الصرف العممة أو إحدى العملات الر 

 الوطنية.

من عملات  انطلاقاالعملات  اختيارفي العادة يتم  :تثبيت سعر الصرف في سمة من العملات -ب
صندوق  الشركاء التجاريين الأساسيين، أو من العملات المكونة لوحدة حقوق السحب الخاصة التي يصدرىا

النقد الدولي، أو ينسب الربط إلى سمة من عملات أىم المتعاممين التجاريين مع البمد، ويتحدد السعر عمى 
 أساس حجم المبادلات وتدفقات رؤوس الأموال.

: يقصد بو النظام النقدي الأوربي الذي يضم الدول المرونة المحدودة في إطار التعاون النقدي -ج
توحيد عممتيا في عممة موحدة ىي الأورو، مع تركيا معومة اتجاه العملات  الأوروبية التي عممت عمى

 الأخرى. 

تمثل قاعدة الذىب الشكل الأول و الأساسي، ووفقا ليذا النظام تقوم ، الثابت الصرف سعر تحديدول
الاقتصادية  السمطات النقدية في الدولة )البنك المركزي( من واقع الظروف الاقتصادية التي تواجييا وعلاقاتيا

سعر الصرف  -مع الخارج، بتحديد أسعار العملات الأجنبية مقابل عممتيا الوطنية، وفي ىذه الحالة النظام 
يكون لو سعران لمعممة سعر الشراء وسعر البيع، حيث يكون عادة سعر البيع يزيد بقميل عن سعر  -الرسمي 

ظل قاعدة الذىب عادة ما يكون سعر الصرف ثابت،  الشراء مقابل النفقات التي يتحمميا البنك المركزي، وفي

                                                             
1
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بحيث زيادة الطمب عمى العممة الأجنبية لا تؤدي إلى زيادة سعر الصرف لأن أسعار الصرف ثابتة ويتحقق 
 التوازن بشكل تمقائي.

 : نظام الصرف العائم ) الحر أو المرن (:-2
 ذلك بو سعر الصرف الذي تحدده قوى العرض و الطمب دون تدخل من البنك المركزي، أو ىو و يقصد

النظام الذي تتغير فيو أسعار الصرف بحرية وفقا لقوى العرض والطمب عمى إحدى العملات في مواجية 
 1.العممة أو العملات الأخرى

 2:حيث يمكن تصنيف ىذا النظام إلى نمطين كما يمي

حيث تقوم الدولة بتعديل أسعار صرفيا بالاعتماد عمى مستوى الاحتياطي لدييا من  المدار:التعويم  -أ
 المدفوعات. ميزانالعملات الأجنبية والذىب و عمى أساس 

و فيو تكون قيمة العممة قابمة لمتغيير صعود أو ىبوطا حسب قوى السوق، وىذا ما  التعويم الحر: -ب
وضاع السائدة لا أن تكون قيدا و أبرز الأمثمة عمى ذلك النظام النقدي يدفع أسعار الصرف بالتكيف مع الأ

 الأوروبي. 

قا ليذا النظام يتم تثبيت سعر الصرف العممة وفف ،العائم الصرف نظام وفق الصرف سعرتحديد ل و
انخفاضا أو ارتفاعا بحدود معينة لا تتجاوز  الوطنية مقابل العملات الأجنبية، مع السماح ليا  بالتذبذب

في كلا الاتجاىين و بالتالي فإن ىذا النظام من سعر الصرف يأخذ مزايا النظامين السابقين، فيو % 2.54
نظام لأسعار الصرف يتوسط نظام سعر الصرف الحر وسعر الصرف الثابت، فيو لا يمتاز بالجمود كما في 

وأيضا لا يسمح لسعر الصرف بالتذبذب بشكل كبير، مما يؤدي إلى عدم نظام أسعار الصرف الثابتة، 
 3.استقرار حجم التجارة الوطنية
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 .97.عبد الحسين جميل عبد الحسن الغالي ، مرجع سبق ذكره ، ص -
الجزء الثاني ، منشأة المعارف ،  .الذكر الحديث في إدارة المخاطر في اليندسة المالية باستخدام التوريق و المشتقاتمنير إبراىيم ىندي،   -2

 . 370.، ص 2003 مصر،الإسكندرية، 
 ، 2008دار صفاء لمنشر والتوزيع، المطبعة الأولى، الأردن، . التمويل الدوليموسی و ياسر المومني،  ېمطر شقيري، نور موسی سعيد -3

 .43.ص



  الفصل الأول  الاطار النظري لسعر الصرف

   
 

 نظام الرقابة عمى الصرف :: 3
تعني الرقابة عمى الصرف في المفيوم الواسع تأمين استخدام الموارد من العملات الأجنبية المتوفرة 
والمرتقبة طبقا لممصالح الوطنية و ذلك بالسير عمى عمميات التنازل و الحيازة عمى بعض عناصر الأملاك 

الصرف ىي العمل عمى  الوطنية من قبل الأشخاص المقيمين بالخارج وعميو فإن إجراءات الرقابة عمى
تقميص الفارق الكبير الذي قد يسجل بين الحاجة إلى الاستيراد و الموارد التي تسمح بالدفع و ىذه الرقابة 

 التدفقات المالية بين البمد المعني و بقية العالم. تخص كل 

الوسائل و يستخدم نظام الرقابة عمى الصرف كأداة لمسيطرة عمى قطاع التجارة الخارجية من خلال 
 1:التالية

 جوىر نظام الرقابة عمى الصرف يكمن في توزيع كمية التي تحصل عمييا الدول من الصرف 
 الأجنبي طبقا للأولويات التي تضعيا السمطات النقدية. 

 الاستيراد  تخصيص القدر المتاح من الصرف الأجنبي بين بمدان العالم المختمفة عن طريق تفضيل
 أخرى . من بعض الدول عمى دول 

 .ثانيا: النظريات المفسرة لسعر الصرف
أسعار  تعادل نظريةنظرية تعادل القوة الشرائية،  تعددت النظريات المفسرة لسعر الصرف ندكر اىميا:

نظرية ماندل _  ، نظرية كفاءة السوق،نظرية الأرصدة ) نظرية ميزان المدفوعات(الفائدة، نظرية الارصدة، 
 .و سنتناول كل حدا بالتفصيل.الصرففممنغ في تحديد أسعار 

 نظرية تعادل القوة الشرائية : -1
تقوم ىذه النظرية عمى أن قيمة تكافؤ القوة الشرائية بين عممتي بمدين عمى المدى الطويل تتحدد عمى 
أساس ما يمكن أن تشتريو ىذه العممة في الداخل و الخارج ، حيث يعود الفضل في المعالجة الحديثة ليذه 

ظرية إلى غوستاف كاسل في أوائل العشرينات من القرن العشرين، وترى ىذه النظرية أن التغير في سعر الن
 2.الصرف إنما يعود إلى التغير في القوى الشرائية لكل من العممتين في داخل كل دولة
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تتمخص نظرية تعادل القوة الشرائية في شكميا المطمق في قانون السعر الوحيد الذي يفترض أن سعر 
تكمفة شراء سمع ما في الولايات المتحدة  عمى سبيل المثالفسمعة قابمة لمتبادل ىو نفسو في مختمف الدول، 

تعرف معدل  Dو إذا كانت دولة الأمريكية لابد أن تكون مساوية لتكمفة شرائيا في بريطانيا، وىذا يعني أن
تسعى إلى رفع وارداتيا من منتجات الدولة ، لأن  Dفإن الدولة  Eتضخم أعمى من ذلك السائد في الدولة 

لأن أسعار منتجاتيا تكون  D، وفي نفس الوقت تنخفض صادرات الدولة ارتفاعاالأسعار ىناك تكون أقل 
نحو تخفيض  Dالدولة  اتجاهوىذا ما يؤدي إلى  Dلمدولة ، ومن نتيجة ذلك ظيور عجز تجاري ارتفاعاأكثر 

، أما حيثيات نظرية تعادل القوة الشرائية في شكميا 1وتحقيق قيمة تعادل جديدة Eعممتيا مقارنة بعممة الدولة 
المطمق فيي تعتبر إن سعر الصرف التوازني يتحدد وفقا لمنسبة بين المستوى العام للأسعار المحمية 

 العام للأسعار في البمد الأجنبي كما يمي:والمستوى 

      S0 سعر الصرف التوازني : PN( =0)S 
     PN .)المستوى العام للأسعار في البمد المعني )المحمي :                                
     PE.المستوى العام للأسعار في البمد الأجنبي : 

 :ة نظرية تعادل أسعار الفائد -2
وفق ىذه النظرية فإن قيام المستثمر بتوظيف أموال في الدولة بالعممة الأجنبية يتضمن خطر تغير سعر 
الصرف، إذ أنو لا يحصل عمى مردودية مرتفعة في الخارج عنيا في السوق المحمية سواء كان توظيف أموالو 

ي و نو بالفارق بين سعر الصرف الآبالعممة المحمية أو الأجنبية، لأن الفارق بين معدلات الفائدة يتم تعويض
، ىذه الطريقة تعتبر ميمة 2سعر الصرف الأجل في نفس الوقت مادام ىناك فرصة للاستفادة من المراجحة

 بناء عمى معطيات محدودة. لأنيا تفيد في متابعة الاتجاىات التي تأخذىا أسعار الصرف

لصرف المرتقبة تكون مساوية لمفرق بين إذن نظرية تعادل أسعار الفائدة تنص عمى أن تقمبات سعر ا
 معدل الفائدة المحمي والأجنبي.

i.معدل الفائدة المحمي : 

*iمعدل الفائدة السائد في البمد الأجنبي :  Sa=i-i*  مع  
    

  
 Sa= 
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sa .الفرق المرتقب لسعر الصرف :                                                        

S0 : .معدل الصرف العاجل 

S . معدل الصرف الآجل : 

 نظرية الكمية :ال -3
تداول النقود، مما يؤدي إلى  كسرعةتقوم ىذه النظرية عمى زيادة كمية النقود مع ثبات بقية العوامل 

المستوى العام للأسعار والى ضعف الوضع التنافسي مقابل سمع الدول المنافسة، ىذا ما يشجع عمى  ارتفاع
الطمب عمى عملات الأجنبية، بغية تسوية المدفوعات الدولية  ارتفاعالإستراد و تخفيض الصادرات و يقابمو 

لممتعاممين المحمين، وانخفاض في الطمب عمى العممة المحمية وزيادة عرضيا، وىذا ما يدفع بأسعار صرف 
 1.العملات الأجنبية للارتفاع

 عات( :نظرية الأرصدة ) نظرية ميزان المدفو  -4
عمى أرصدة ميزان  ترتكز ىذه النظرية عمى اعتبار القيمة الخارجية لمعممة تتحدد عمى أساس ما يطرأ

المدفوعات، فإذا حقق ميزان المدفوعات لدولة ما فائضا فإن ذلك يعني زيادة الطمب عمى العممة الوطنية، 
م وجود رصيد دائن دع بمعنىوىذا ما يؤدي إلى ارتفاع قيمتيا الخارجية، و يحدث العكس عند حدوث عجز، 

 2.لمعممة أو مدين في ميزان المدفوعات يؤثر عمى القيمة الخارجية

 ويمزم لموصول بيذه النظرية إلى تحديد سميم لسعر الصرف أربعة خطوات ىي:

  تقدير النتيجة النيائية لميزان العمميات الجارية في أقرب فترة ممكنة، وأثار التغيرات الدولية في
 النتائج و التوظف في الأجل القصير.

  تخطيط نتيجة ميزان العمميات الجارية المتوازن في تقدير النتيجة النيائية لميزان المدفوعات لإمكان
 حالة الاضطرابات الطارئة.

  تقدير النتيجة النيائية لميزان العمميات الجارية التي تتطابق مع الييكل المرغوب والمنتظم في ميزان
 المدفوعات في الأجل المتوسط.
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 1:نظرية كفاءة السوق -5
السوق الكفء ىو السوق الذي تعكس فيو الأسعار كل المعمومات المتاحة، وىذا يفترض أن كل المتعاممين 

الحالية أو الماضية مثل  الاقتصاديةفي السوق يمكنيم الوصول إلى المعمومات سواء تعمق الأمر بالمعمومات 
 كفء :إعلان عجز أو فائض ميزان المدفوعات، معدل تضخم ... إلخ، و في السوق 

 عمى أسعار الصرف الآنية و الآجمة . الآتيكل المعمومات الجديدة تجد تأثيرىا  -

 تكاليف المعاملات ضعيفة . -

 تغيرات أسعار الصرف عشوائية. -

 وىذا يؤدي إلى النتائج التالية :

 التسعيرة الآجمة يمكن اعتبارىا كمؤشر من دون مضاربة عمى السعر الآني )نقد( .  -

 لأي مضارب أن يحقق باستمرار مكاسب . لا يمكن -

 نظرية ماندل _ فممنغ في تحديد أسعار الصرف : -6
بفضل  7963يستخدم ىذا النموذج لمتنبؤ بقيمة العملات في المستقبل و يعود ىذا النموذج إلى سنة 

، يركز النموذج عمى تحميل فاعمية 7963و روبرت ماندل  7962 أعمال التي قام بيا ماركوس فممنغ
المدفوعات  ميزانالاستقرار الاقتصادي في الاقتصاد المفتوح، يتعرض النموذج إلى تحميل أثر توازن  سياسات

مفتوح صغير نسبيا الذي لا يؤثر عمى أسعار الفائدة في باقي دول  اقتصادفي تحديد سعر الصرف في 
 2.اترض ثبات مستوى أسعار الفائدة و الذي يعتبر متغيرا خارجيالعالم، ثم يف

يعتبر النموذج أن مستوى التوازن الناتج مع سعر الفائدة، الذي يترتب عميو في اقتصاد مفتوح فائض أو 
عجز في ميزان المدفوعات، توازنا مؤقتا و ظاىريا، وحتى يتحقق التوازن لابد من الاستجابة لشروط توازن 
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 ::محددات اختيار نظام الصرف الملائم المطمب الثالث
 دفع ما وىو تعقيدا، القرارات أكثر من دولة يةلأ لاقتصاد الملائم الصرف نظام اختيار أصبح     

 نظام عن معين صرف نظام تفضيل يمكن خلاليا من التي المحددات أىم عن البحث إلى بالاقتصاديين
نظام اختيار محددات تحميل في عمييا يعتمد أساسية مقاربات خمس ظيرت المنظور، ىذا ومن. آخر صرف  
 .الصرف

 :) المثمى النقدية المناطق( الييكمية المقاربة -أولا
 تعتمد وىي ،      سنوات خلال كينين ثم ماكينون ماندل، طرف من المقاربة ىذه تطوير تم
 التجاري التكامل درجة الإنتاج، عوامل حركية وبالخصوص الصرف لنظام الييكمية المحددات عمى

 " 1عممة-دولة" العلاقة بدراسة وذلك الإنتاج، وتنويع
 ونظام الداخمية لمبادلاتو ثابت صرف بنظام يتميز جغرافي مكان ىي 2المثمى النقدية المنطقة

ما موحدة بعممة إما المنطقة، داخل في المدفوعات تتم أن يمكن .الخارجية لمبادلاتو مرن صرف  وا 
 3 الأخرى العملات مع يتذبذب الصرف سعر بينما بينيا، فيما مثبتة تكون حيث العملات من بالعديد
 الفضاء بين توافق ىناك )يكون دولة إما توافق أن تستطيع المثمى العممة منطقة أن يعني ما وىو

 الدول(. من )مجموعة منطقة أو النقدي( والفضاء السياسي
 الثابت الصرف نظام أىمية حول النقاش إطار في المثمى النقدية المنطقة مفيوم تطوير تم
 بين الاختيار أن ىو المثمى النقدية المنطقة نظرية إليو تستند الذي والأساس المرن، الصرف ونظام
 تتحدد .المعنية لمدول الاقتصادية الخصائص عن بمعزل يتم أن يجب لا والثابت المرن الصرف نظام

 بين التوفيق في والمتمثل الداخمي التوازن عمى الحفاظ خلال من النقدية لممنطقة بالنسبة المثالية خاصية
 .الخارج مع المنطقة نواحي بين المدفوعات توازن يعني الذي الخارجي والتوازن والبطالة التضخم

 مع كفاءة التكيف عمميات توفر التي المنطقة أنيا عمى أيضا المثمى النقدية المنطقة تعريف يمكن وعميو
 5:شكمين يأخذ أن نقدية وحدة لتكوين ويمكن 4.والخارجية الداخمية للاضطرابات استجابتيا

                                                             
1 - Jean-Pierre ALLEGRET, Les régimes de change dans les marchés émergents. Vuibert, paris, 2005,, p 26. 

2
 .المعنى لنفس مصطمحين كلاىما و المثمى العممة منطقة أو المثمى النقدية المناطق يسمييا من ىناك -

3 - Naziha FAKHRI, L’impact de l’interdépendance entre pays sur le choix de régime de change : le cas des 
pays de Maghreb., Université de la Méditerranée, CEFI-CNRS,        , p.  . 

4
 .    .ص ، 7987دار المريخ لمنشر، الرياض، .الدولية الاقتصادية العلاقات ىرندر، مارك ىادسون، جون-

5
-Jean-Pierre ALLEGRET, op cit, pp.  -  . 



  الفصل الأول  الاطار النظري لسعر الصرف

   
 

 مثلا؛ لمدولرة بالنسبة الحال وىو أخرى، لدولة وطنية عممة الاتحاد دول تبني -
 .7999 سنة الأورو لتبني بالنسبة الحال وىو الإقميمي، المستوى عمى موحدة عممة خمق -

 المنظور ىذا من .النقدية الوحدة تبني "تكاليف - منافع" بتحميل المثمى العممة منطقة مقاييس تتعمق 
 المتحصل الجزئي الاقتصاد مكاسب مواجية تحاول مقاربة المثمى النقدية المناطق نظرية تكون أن يمكن
 التأكد عدم انخفاض الاتحاد، داخل المعاملات تكاليف )إقصاء الصرف أسعار تثبيت طرف من عمييا

 الانضمام من الناتجة التكاليف مع الايجابية( الخارجية الآثار توسيع الصرف، معدلات بتذبذبات المرتبط
 .النقدية( الاستقلالية وخسارة الأداء استقرار كأداة الصرف سعر عن التخمي) النقدي للاتحاد

 الخارجي، العالم عمى جدا مفتوح الاقتصاد كان كمما المستقمة النقدية بالسياسة المتعمق المكسب يتقمص
 الحالة ىذه في وتظير جيرانو مع المعني الاقتصاد تكامل من كبيرة درجة ىناك كانت إذا ما حالة في خاصة
 :أىميا ولعل ميم دور تمعب أن تستطيع التي التعديل ميكانيزمات من العديد

 :    ) )ماندل الإنتاج عوامل حركية -1
 بديل كميكانيزم النقدي الاتحاد دول بين فيما الإنتاج عوامل حركية درجة معيار      سنة ماندل طرح

 لن أنو أي المعدل، دور يمعب لن سوف الصرف سعر فإن نقدي، اتحاد تشكيل عند أنو ذلك .الصرف لسعر
 )حركة العمل عامل وبالخصوص الإنتاج، عوامل حركية فإن وعميو .الاقتصادية لمسياسة أداة يصبح

 إذا ىكذا، .ةاضطرابي صدمة بعد المبدئي التوازن بعودة يسمح طبيعي ميكانزيم يشكل سوف الأشخاص(
 سعر غياب وفي الاندماج بإجراء مرتبطين اقتصادين خارجية( أو )داخمية متماثمة غير صدمة أصابت
 مرونة أو/و العاممة واليد الأموال لرؤوس قوية حركية بوجود إلا التعديل يتم فلا مصحح، كميكانزيم الصرف

 الدول تتعرض فسوف الأجور وجمود الإنتاج عوامل حركية ضعف حالة وفي .والأجور للأسعار قوية
 في الصرف سعر أداة خسارة تكون سوف وبالتالي الكمية الاقتصادية الصدمات مواجية في كبيرة لصعوبات

 . لمغاية مكمفة الحالة ىذه

     ) : )ماكينون التجاري الاندماج درجة -2
 الانفتاح معيار بإدخال المثمى النقدية لممناطق الثاني الأساسي الإسيام (      ) ماكينون طور
 معدل أخرى بطرقة أو الإجمالي، الناتج من للإتجار القابمة السمع نصيب يعني الذي لمدولة، الاقتصادي

 عن الأولى ازدادت إذا حيث ، (لممبادلة) للإتجار القابمة غير السمع عمى (لممبادلة) للإتجار القابمة السمع
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 وتكوين حجم عمى المؤثرة العوامل تقتصر لا وبالتالي 1.صحيح والعكس انفتاحا، أكثر الاقتصاد يكون الثانية
نما فقط، الإنتاج عوامل حركة مدى عمى المثمى العممة منطقة  كمما الخارجية التجارة قطاع حجم ازداد كمما وا 
 عملات عمى الحفاظ من بدلا التجاريين شركائيا مع عممة منطقة تشكيل في الدولة مصمحة معو ازدادت
 .مرنة صرف بأسعار مختمفة
 تكاليف تقميص ىو النقدي بالاتحاد المتعمق الصرف سعر تثبيت في الأساسية الايجابيات بين من إن

 دخميا ومن لمدولة الإجمالي الناتج من ميم جزء تشكل الخارجية التجارة وباعتبار الصرف، وخطر المعاملات
 فكرة تكون ىنا ومن ودخميا، ناتجيا تذبذبات تقميص عنو ينجر سوف الصرف سعر تذبذبات تقميص فإن

 التكاليف فإن آخر، بمعنى .كبيرة الدولي الاندماج درجة تكون عندما أىمية أقل النقدية السياسة استقلالية
 الاقتصاديات، انفتاح درجة بدلالة تنخفض الاقتصادية السياسة في كأداة الصرف سعر عن بالتخمي المتعمقة
 .المشتركة مبادلاتيا ولأىمية

     ) :)كينين الإنتاج تنويع -3
 تخصص عمى ،      وماكينون      لماندل الأولية الأعمال سياق نفس في      كينين ركز

 .النقدية المناطق مثميةلأ محدد آخر كمعيار والاستيلاك الإنتاج تنويع خلال من الاقتصاديات
 تنوع، أكثر والإنتاج تخصص أقل الاقتصاديات كانت كمما أنو ىي      كينين عنيا يدافع التي والفكرة
 .لمصدمات تعرض أقل الاقتصاديات ىذه كانت كمما

 الدولة قدرة تصبح وعميو الثابتة، الصرف أنظمة عمى سمبي أثر المتماثمة غير الصدمات تشكل
 معيا المرتبطة الأخرى الدول عمى تعتمد أن ليا يمكن ولا محدودة، متماثمة غير سمبية لصدمة المعرضة
 في الدول من مجموعة تكون عندما وبالتالي، .صدمة أية عمى تحتوي لا الدول ىذه لأن صرف، باتفاق
 ،)الموحدة)المتماثمة والصدمات متماثمة الغير الصدمات ظاىرة تقدير الميم فمن نقدي اتحاد إقامة طريق
 كينين تحميل فيم ويمكن .2الأول النوع من الصدمات حالة في نقدي اتحاد تشكيل عدم الأمثل من ويكون

 تندمج أو ثابتة صرف أنظمة تبني سيولة بكل تستطيع الإنتاج في بتنويع تمتاز التي الدول أن عمى     
 التصدي في الثابتة الصرف أنظمة يعوض سوف الإنتاج في التنويع ىذا لأن مثمى، نقدية منطقة ضمن

 3.لمصدمات

                                                             
1
 -Mohamed Daly SFIA (2007), Le choix du régime de change pour les économies émergentes .paris,(2007), 

p.  . 
2 -1Jean-Pierre ALLEGRET,op cit, p.    

    . .ص ، 2007دار المريخ لمنشر،الرياض، تعريب محمود حسن حسني، .الدولي والتمويل النقود، ماكدونالد رونارد ىالوود، بول سي -3
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 :الصدمات طبيعة - ثانيا
 التي الاضطرابات عمى      سنوات برزت التي المقاربة ىذه حسب الصرف نظام اختيار يعتمد

 المتغيرات تقمبات بتدنئة يسمح الذي النظام ذلك المعيار ىذا حسب الأمثل النظام ويكون الاقتصاد، تصيب
 يتعمق الاختيار أن يعني ما وىو للأسعار العام المستوى أو الاستيلاك الكمي، الناتج :مثل الكمية الاقتصادية

 بالخصائص أيضا ويتعمق حقيقية أو اسمية داخمية، أو خارجية صدمات سواء الصدمات ومصدر بطبيعة
 .الصرف نظام واختيار الصدمات طبيعة بين تربط علاقات ثلاث اختصار ويمكن .المعني للاقتصاد الييكمية

 الدولة، سمطات سيطرة من تخرج والتي ) نقدية( اسمية خارجية صدمات ىي المسيطرة الصدمات كانت إذا
 للاضطرابات بسرعة الرد عمى قادر الاقتصاد يكون حيث المفضل، النظام ىو المرن الصرف نظام فإن

 1.التعديل متغير المرن الصرف نظام يمثل سوف وعميو، .الخارج من الآتية
 نظام فإن اسمية، محمية صدمات ىي المسيطرة الصدمات بينما النشاط، استقرار ىو اليدف كان إذا أما
 .التوازن نحو تعديل بأحسن يسمح لأنو ملاءمة الأكثر ويكون ،2الأمثل ىو الثابت الصرف
 الكتمة في  )متوقع غير( طارئ  تغير بسبب عادة تكون التي النقدية الصدمات الحالة، ىذه في تمييز ويمكن
 لحيازة بالنسبة الاقتصاديين الأعوان سموكات تغيير إلى الأحيان من العديد في تقود والتي المتداولة النقدية
 الراجع الداخمي تغير في الامتصاص بسبب عادة تكون والتي بالإنفاق المرتبطة والصدمات المحمية، النقود
 .العمومي الإنفاق أو الاستثمار الاستيلاك، :التالية المكونات أحد تعديل إلى

 الاستثمارات يشجع لا بدوره الذي الفائدة معدل ارتفاع إلى المحمية النقود حيازة ارتفاع يؤدي حيث
 رؤوس دخول بسبب الأموال رؤوس عمميات حساب تحسين فإن وبالمقابل .المحمي الإنتاج بذلك ويقمص
 يمتن سوف المستوردة السمع عمى الطمب وانخفاض الداخمية النفقات انخفاض نتيجة الجاري والحساب الأموال
 .قيمتو في الارتفاع نحو يتجو الصرف معدل من ويجعل لمدولة الكمي الميزان

 النقدية الكتمة وزيادة المحمية العممة بيع خلال من المركزي البنك يتدخل الارتفاع ىذا مثل ولتجنب
 فإن ذلك، من العكس وعمى 3.الأول لمستواه الفائدة معدلات بانخفاض يسمح الذي الطمب فائض وتعقيم
 البنك فيتدخل الصرف، سعر ثبات ييدد الذي الجارية المدفوعات باختلال يترجم سوف نقدي توسع كل

 .الأصمي لمستواه النقود عرض إرجاع بيدف المحمية العممة مساندة أجل من المركزي

                                                             
1 -Jean-Pierre ALLEGRET, op cit, p.    
2 -Laetitia RIPOLL, Choix du régime de change : quelles nouvelles ?. Université de Montpelier I, (2001),p.    
3 - Mohamed Daly SFIA (2007), op cit, p.    
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 صدمات ىي المسيطرة الصدمات كانت إذا مفضل، المرن النظام يكون والأخير، الثالث المقام وفي
 المتعمقة الحالة الصدمات ىذه في تمييز الإنتاجية ويمكن أو التكنولوجيا مثل محمية أو خارجية حقيقية

 الواردات، أو بسبب الصادرات لمدولة الجاري الحساب تصيب التي بالتغيرات أساسا المرتبطة بالمبادلات
 حساب في المتوقعة غير أساسا لمتغيرات تعود والتي الدولة أموال رؤوس بحركات المرتبطة والصدمات
 نتيجة تكون التي الحقيقية الصدمة بسبب الأموال لرؤوس القوي الدخول أو كالخروج المالية العمميات
 قيمة بانخفاض التغيرات تعويض الصرف المرن، نظام ظل في يمكن حيث .مثلا العوامل إنتاجية انخفاض
 بسبب مرتفعة التعديل وتكمفة مدة تكون ثابت فسوف صرف نظام الدولة تبني حالة وفي المحمية، العممة

 .الإنتاجية انخفاض لتعويض الحكومة طرف من– الحقيقي الأجر وبالتالي – المحمية الأسعار تخفيض

 درجة التكامل مع الأسواق الدولية : -ثالثا
التوافق بين  عمى عدم لمندل و التي تنص بالثلاثية المستحيمة أصل ىذا الاتجاه إلى ما يعرفيعود 

نقدية  سياسة زيادة التكامل المالي الدولي المتمثمة في حرية حركة رأس المال و أسعار الصرف الثابتة و
اليوم بأن الثلاثية المستحيمة  ، إذ يتعين عمى البمدان الدخول في خيار ثنائي القطب ، و يزداد الإقرار1مستقمة

وودز ، و مع زيادة التكامل المالي الدولي  يار و سقوط كل من قاعدة الذىب و نظام بريتننيىي السبب في ا
 سعر الصرف . فالخيار ىو في الحقيقة بين الاستقلال النقدي و استقرار

 عدم توافق العممة: -رابعا
أن عدم توافق العممة، يعتبر محدد الاختيار نظام سعر لقد اىتمت الأدبيات بالفكرة التي مفادىا 

 و طبقا ليذه الفكرة فان الدول ذات المديونية الخارجية العالية يكون من الأفضل ليا انتياج أنظمة 2،الصرف
سعر الصرف الثابتة ، وذلك لأنو في حالة الانخفاض الكبير في قيمة العممة ، يترتب عميو الإضرار 

والشركات وذلك لأن جزء كبير من جانب الخصوم يكون بالعممة الأجنبية بينما الإيرادات  البنوك بميزانيات
 Calvo and Reinhartبالعممة المحمية مما قد يعرضيا للإفلاس، ونتيجة لذلك أكد كالفو ورينيارت  تكون

أنيا من الناحية ( ، عمى أن بعض الدول بالرغم من إعلانيا انتياج نظام سعر الصرف المعوم، إلا 2002)
الفعمية تطبق أنظمة سعر الصرف الثابتة ، وىذا ما يسمي بالخوف من التعويم ، وذلك نتيجة للأضرار 

التي قد تنتج عن عدم القدرة عمى سداد المديونيات بالعملات الأجنبية ، و زيادة خدمة الدين الأجنبي   الكبيرة
                                                             

     ..صذكره،  سبق مرجع ،ريبوخا حموموسى ل 1-
2 - Yeyati Eduardo Levy ; Federico Stuzengger ; Iliana Reggio, ON Endogeneity of Exchange Rate Regimes. 

Harvard University ,Faculty Research working paper series, (2006), pp.9-    
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، مما قد يفسر سبب تفضيل بعض الدول الاحتفاظ كبير في قيمة العممة  في حالة حدوث انخفاض و ذلك
 صرف عممتيا داخل نطاق معين ، وفي معظم الأحيان يكون ىذا النطاق ضيقا نسبيا. بسعر

 نظام صرف ملائم لاختيار: محددات أخرى خامسا
إضافة إلى المعايير التي تطرقنا إلييا سالفا ىناك معايير أخرى تعتمدىا الدول في اختيار نظام سعر 

 الصرف الأمثل والملائم والتي تتمثل في:

 ىجمات المضاربة -1
عممية المضاربة اليجومية عمى العممة المحمية تعني بيع العممة والأصول المحمية بغرض شراء عملات 
وأصول أجنبية وذلك بكميات كبيرة، توقعا من المضاربين بأنو يمكن الحصول عمى ذات الكميات من العممة 

 في المستقبل ولكن بتكمفة أقل. والأصول المحمية

ففي ظل تثبيت سعر الصرف وحرية التدفقات رؤوس الأموال، فإن أي إجراء من قبل الحكومة، كالتمويل 
ذلك النظام سواء كان ذلك في الأجل القصير أو الأجل الطويل،  استمراربالعجز مثلا، من الممكن أن ييدد 

ن الأصول والعممة المحمية واستبداليا بأصول وعملات أجنبية ففي الأجل القصير سيحاول الأفراد التخمص م
ولكي تحافظ الدولة عمى ثبات سعر الصرف فإنيا  قيمة العممة المحمية بانخفاضبكميات كبيرة، توقعا منيم 

لأجنبي بشراء العممة المحمية وبيع العملات الأجنبية مما قد يستنزف ا تمجأ إلى التدخل في سوق الصرف
إلى مستوى لا يمكن تجاوزه، فإن  الاحتياطياتالدولة من ىذه العملات وعندما يصل مستوى ىذه  احتياطيات

ما التخمي عن نظام ثبات  الدولة تكون مخيرة بين أمرين ىما: إما القيام برفع سعر الفائدة القصيرة الأجل وا 
ية أو لزيادة مصداقيتيا، سعر الصرف، فإذا قررت الدولة التمسك بثبات سعر الصرف لتحقيق فوائد اجتماع

 فإنيا ستضطر إلى رفع سعر الفائدة قصيرة الأجل وذلك بغرض تحقيق أمرين: 

 محاولة الحد من التدفقات العكسية لرؤوس الأموال . -

 محاولة الدفاع عن قيمة العممة ومواجية المضاربة اليجومية . -

المحمية وتحويل تمك القروض إلى عملات ونظرا إلى أن المضاربين يقومون أحيانا بالاقتراض بالعممة 
 وأصول أجنبية، لذلك فإن رفع سعر الفائدة قد يحد من عممية المضاربة.
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 درجة تكامل سوق رأس المال المحمي مع أسواق المال الدولية -2
يقاس ىذا المؤشر عمى أساس نسبة ما تحتفظ بو البنوك من أصول مالية أجنبية إلى العرض النقدي 

بأرصدة  بالاحتفاظدرجة حرية التعامل في السوق المالي المحمي الذي يسمح لمبنوك  ارتفعتالمحمي فكمما 
 .سياسة التعويم اختيارمن الأصول المالية الأجنبية كمما كان من الأفضل 

أما بالنسبة للاقتصاد الذي يتميز بانخفاض درجة تكامل رأس المال المحمي مع الأسواق المالية الدولية 
حيث تقوم السمطات النقدية بمنع قابمية العممة المحمية لمتحويل عمى مستوى الدولي وتفرض رقابة شديدة عمى 

  1.سياسة الربط أو التثبيت اختيارالمعاملات الرأسمالية، فإنو يفضل 

 تنوع ىيكل الإنتاج والصادرات -3
كمما زادت درجة تنوع ىيكل الإنتاج المحمي سواء من السمع الموجية لمسوق المحمية أو لمتصدير، كمما 

إلى إجراء تصحيح سعر  المحمي لصعوبات في ميزان المدفوعات، لذلك تقل الحاجة الاقتصادقل تعرض 
ذا كان  درجة التركيز في ىيكل  ارتفاعالصرف ويفضل إتباع نظام أسعار الصرف الثابتة أو سياسة الربط، وا 

الإنتاج عمى عدد قميل من السمع كما ىو حادث لغالبية الدول النامية المعرضة باستمرار لمتقمب، فيكون من 
المرونة لسعر الصرف ليسيل عممية تصحيح  قدر من الملائم إتباع سياسة التعويم عمى أساس إعطاء

 الذي قد ينتج عن النقص المفاجئ في حصيمة الصادرات. الاختلال

 الشركاء التجاريين -4
يمكن تجنب تمك التذبذبات التي تحدث في أسعار الصرف من خلال تركيبة العملات الأجنبية التي تقوم 
عمييا الصادرات والواردات، فعندما يكون ىيكل التجارة الخارجية يتكون من أكثر من عممة أجنبية فإن التغير 

اري بالعممة المحمية نتيجة بعض في أسعار الصرف من خلال العملات الكبرى يعمل عمى تعديل الميزان التج
العملات وانخفاض بعضيا الآخر، ويتم تخفيض ىذه الآثار من خلال اختيار سمة عملات مناسبة تعكس 
العلاقات التجارية مع الشركاء التجاريين الرئيسيين لتثبيت العممة الوطنية بيا، أما إذا كانت تتعامل مع شريك 

يكية مثلا فإنيا تربط عممتيا المحمية بالدولار أو تتعامل تجاريا بنسبة تجاري واحد كالولايات المتحدة الأمر 
 كبيرة مع دول الاتحاد الأوروبي فتقوم بربط عممتيا المحمية باليورو. 

                                                             
1
 .384.، ص ص2007، الإسكندرية، مصر، مكتبة ومطبعة الإشعاع الفنية .التجارة الدولية، محمد سيد عابد -
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 المتغيرات السياسية -5
لمدول  الاقتصاديةوالمتعمقة باختيار نظام الصرف عمى البنية  الاقتصاديةفي تحميمنا لممتغيرات  اقتصرنا

السياسية لمحكومات، إلا أن ذلك لا يعني أنيا  الاختياراتدون أن نعرج عمى  الاقتصاديةوطبيعة الصدمات 
ليست ميمة في تحديد نظام الصرف بل ليا بالغ الأثر في ذلك، ومن خلال ىذا العنصر سنحاول إبراز 

 في ما يمي:نظام الصرف والتي يمكن حصرىا  اختيارتأثيرات العوامل السياسية عمى 

السياسي ونظام الصرف المحتمل  الاستقراروثيق بين عدم  ارتباطىناك  عدم الاستقرار السياسي:-أ
 الذي ستتبناه الحكومة، مما يجعل الحكومة بين خيارين ىما: 

  نظام سعر صرف ثابت باختيارإما تأكيد مصداقية عممتيا وىذا. 
  ما أن تؤكد حريتيا وقدرتيا عمى  اختياروسائل سياسية أخرى لتحقيق أىداف أوسع، وعميو  استخداموا 

 نظام سعر الصرف المرن.

، حيث اعتمد المؤلف عمى نموذج 7996سنة  Edwardsوحسب الدراسات السابقة عمى غرار دراسة 
السياسي  الاستقراردولة متطورة وسائرة في طريق النمو من أجل دراسة العلاقة بين عدم  63يحتوي عمى 

نظام  اختيارالسياسي ارتفعت كمفة  الاستقرارنظام الصرف المناسب، أثبت المؤلف أنو كمما زاد عدم  واختيار
نظام السعر  انييارالسياسي أدى في النياية إلى  الاستقرارالصرف الثابت، ليخرج في الأخير بنتيجة أن عدم 

 النظام المرن. واعتمادالثابت والتخمي عنو، 

 يطبيعة النظام السياس - ب
الحكومات المنتخبة تتبع نظاما ديمقراطيا منذ أمد بعيد وعميو لم يكن ليا مشکل اتجاه مرونة اختيار 
نظام السوق، بينما الدول السائرة في طريق النمو والدول الناشئة أصبحت فييا درجة دمقرطة النظام السياسي 

 ىذا المجال. اختيارىي التي تحدد القدرة عمى 

 ياالديكتاتورية تميل غالبا إلى تبني نظام ثابت مقارنة بالأنظمة الديمقراطية ويرجع ذلك إلى أنفالأنظمة 
الأنظمة الديمقراطية التي تعتمد عمى حرية  <تميل إلى فرض إجراءات التعديل والضبط التحكيمي، عکس

نظام  واختيارلسياسي السياسي وىو ما يؤكد العلاقة بين عدم الاستقرار ا والاختيارالمنافسة والتغيير 
والتي كانت وراء إحداث الأزمة الاقتصادية  دليلالصرف، ولعل الحساسية السياسية في المكسيك أكثر 
 .7994 العميقة التي مرت بيا الدولة أثناء السداسي الأول من سنة
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 المبحث الثاني : سياسة سعر الصرف و معالجة الاختلال الخارجي
الاختلال يعد سعر الصرف وسياساتو من بين الأساليب التي تعتمد عمييا السمطات النقدية في معالجة 

السياسات المختمفة لتنمية الاقتصادية و القضاء في تحديد  ةأساسي أداة، حيث يعتبر سعر الصرف الخارجي
 ، فقدديثة نحو اقتصاد السوقنتيجة لمتطورات الاقتصادية والتوجيات الحوتزيد أىميتو ، عمى الاختلال فيو

تطورت أنظمة الصرف لمواجية تمك التغيرات ومع تطور الفكر الاقتصادي وظيور الأفكار النقدية برزت 
 .و الاختلال الخارجيعدة أفكار لتحميل العلاقة بين أسعار الصرف 

 أىدافيا و الصرف سعر سياسات مفيوم :الأول المطمب
نتيجة ظيور الاختلالات في لموازين المدفوعات الدولية و الازمات المتتالية لاسعار صرف العملات 

عمى الاستقرار الاقتصادي، اتبعت الدول وسائل مختمفة لتدعيم نقدىا و تحقيق الاستقرار  وتأثيرىا
  .الاقتصادي. ومن أىم ىذه الوسائل سياسات سعر الصرف المختمفة

 :الصرف سعر تسياسا مفيوم :أولا
 :أن مفاده واحد قالب في ينصب كميم لكن الصرف سعر سياسات مفيوم تنوع لقد

الأعوان  عمى وخيمة عاقبتيا تكون لا لكي الصرف، سعر تغيرات فيم إلى تسعى الصرف سياسة إن
  1 .الاقتصاديين
  يعرف ما ىذا. الصرف لأخطار يتعرضون الخارجية ميبعلاقات قياميم خلال الاقتصاديون فالأعوان

 الصرف سعر تقمبات تأطير كيدف تحدد النقدية السمطات وأيضا الصرف، في خسارة تحقيق إمكانية كأنو و
 .الخطر ىذا من لمحد

 القوى تعادل عن يبتعد الصرف سعر عندما الاقتصاد لتقوية كأداة تعد الصرف سياسة ىذا، عمى زيادة
 . الشرائية

 النمو، الكامل، التشغيل أىداف بتحقيق تسمح الاقتصادية السياسة من جزءا الصرف سياسة تعتبر وبيذا
  .الخارجي التوازن و الأسعار و استقرار

 أىداف إلى السعي عدم إلى تميل و تستقل الاقتصاديين يدي بين الصرف سياسة أن الأساسي ومن
 2.قوية عممة عمى لمحصول أخرى

                                                             

1-JACQUES MULLER, PASCAL VANOHOVE,CHRISTOPH VIPPEY, economiemanuel et  application.            
    (2emme edition), dunod, Rares,2000, p.      

2 - JEAN PIERRE FAUGERE, economie européen. 2eme edition paris, 2002, p384.. 
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 فسعر الصرف، أنظمة وبالخصوص الدولية النقدية النظامية بالطبيعة حدد الصرف سياسة محور إن
 ) المحمية المنفعة(البلاد خدمة أجل من الدولة طرف من المستعممة الاقتصادية السياسة سلاح ىو الصرف

 اتخاذ إلى بالدولة يؤدي مما الكمية المالية لب في ما بشكل صعبا يكون أن يمكن السلاح ىذا لكن
 .1النقدية كالوحدة استراتيجيات
 العالم ببمدان النقدية السمطات إلييا تمجأ التي المتعددة السياسات ضمن من الصرف أسعار سياسة فتعد

  2.توازناتو في الخمل من الحد و نموه دعم و الوطني الاقتصاد غدارة دفبي

 :الصرف سعر سياسة أىداف ثانيا:
 النقدية، السياسة عن استقلاليتيا يوم إلى يوم من تظير اقتصادية، سياسة الصرف سعر سياسة تعتبر

  : 3أبرزىا الأىداف من مجموعة تحقيق إلى تسعى فيي أدواتيا و بأىدافيا تميزىا من خلال وىذا

 :التضخم مقاومة-1
 تحسن عن ناتج فيو المؤسسات تنافسية مستوى في تحسن و المستورد التضخم مستوى في انخفاض إن
 مستوى انخفاض عمى إيجابي أثر سترادلاا تكاليف لانخفاض يكون القصير المدى ففي ، الصرف سعر

 تحقق وىكذا ، المتوسط المدى في الإنتاج أداة ترشيد من يمكنيا بما المؤسسات أرباح وتتضاعف ، التضخم
 .تنافسيتيا تحسن يعني بما عالية جودة ذات سمع إنتاج من نتمكن و إنتاجية عوائد المؤسسات

 التي لمتضخم المناىضة لمسياسة كأساس اعتمادىا وتم . القوية لمعممة الفاضمة بالحمقة الظاىرة ىذه وتسمى
 .م      سنة من انطلاقا فرنسا تبنتيا

 :الموارد تخصيص-2
 باعتباره الحقيقي الصرف سعر طريق عن لمتصدير( )الموجية الدولية السمع قطع إلى الموارد تحويل يتم
 من كبير عدد يصبح بحيث الدولية السمع قاعدة توسع عمى يعمل ما وىذا .تنافسية أكثر الاقتصاد يجعل
 محميا تستورد كانت التي السمع عدد ويزيد .استيرادىا يتم التي السمع عدد يقل وبالتالي لمتصدير، قابل السمع

رادات( )إحلال  إعادة في الحقيقي الصرف سعر تغيير أثر ينعكس كما تصديرىا يمكن التي والسمع وا 
 رأس و العمل عنصري استخدام زيادة إلى انخفاضيا يؤدي إذ الإنتاج، عوامل أسواق في الموارد تخصيص

 .داللإستر  المنافسة الصناعات وفي التصدير قطاع في المال

                                                             
1  - DOMINIQUE PLIHON, le taux de change.   Emme Edition, paris, 2001. 

 .  5.ص ، ذكره سبق مرجع، حميدات محمود -2
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 :الدخل توزيع -3
 القدرة ارتفاع فعند المحمية، القطاعات بين أو الفئات بين الدخل توزيع في ىاما دورا الصرف سعر يمعب
 ذلك فإن الحقيقي، الصرف سعر انخفاض نتيجة زراعية( ، أولية مواد ) التقميدي التصدير لقطاع التنافسية
 فيو تنخفض الذي ف الوقت في الأموال رؤوس أصحاب إلى الوضع ىذا من الربح ويعود ربحية أكثر يجعمو
 الاسمي الصرف سعر انخفاض عن الناجمة التنافسية الشرائية القدرة انخفاض وعند .لمعمال الشرائية القدرة

 فيو تنخفض الذي الوقت في للأجور الشرائية القدرة ارتفاع إلى يؤدي ذلك فإن الحقيقي( الصرف سعر )ارتفاع
 سعر عن الناجمة السمبية الآثار تقميص استثمارىا وبيذا فتقمص الدولية، السمع قطاع في العاممة الشركات
 الصرف سعر مثل متعددة الصرف أسعار اعتماد إلى أحيانا القرار أصحاب  يمجأ التنافسي الصرف

 .الخ...الغذائية لمواردات الصرف سعر التقميدية، لمصادرات

 :المحمية الصناعة تنمية -4
 ففي الصرف أسعار لتخفيض سياسة اعتماد المركزي لمبنك يمكن الوطنية، الصناعة تشجيع اجل من

 قام ثانية مرحمة وفي الصادرات، شجع مما لمعممة ىام بتخفيض الألماني الفدرالي البنك قام م      سنة
 المحمي السوق حماية التخفيض سياسة اليابانية النقدية السمطات اعتمدت كما .القوية العممة سياسة باعتماد

 .الصادرات تشجيع و الخارجية المنافسة من
 تقييم بإعادة سياستيا السمطات ىذه غيرت الأمريكية، .م .الو ضغط تحت و 7990-7970وما بين 

 الاستثمارات اعتبار في لمين التحسن ىذا وساىم التزايد، في استمرت التجارية الفوائض إن إلا الين،  سعر
 الخارج. في الأفضل ىي اليابانية

 .نجاحيا وشروط العممة قيمة رفع و تخفيض سياسة لمطمب الثاني :ا
تمجأ الدول الى انتياج سياسة تخفيض او الرفع في قيمة العممة كوسيمة لمتغمب عمى المشكلات  كثيرا ما

الاقتصادية التي تتعرض ليا و خصوصا مشكمة ميزان التجاري بصفة خاصة و ميزان المدفوعات بصفة 
 عامة . 

السمطات  بموجبيا تقوم التي التقنية العممية تمك ىي 1:لمعممة الخارجية القيمة تخفيض سياسة -أولا
 المعنى وبيذا العملات جميع اتجاه وبالتالي معينة نقدية قاعدة اتجاه المحمية العممة قيمة بتخفيض العمومية

                                                             
 الجزائر الاقتصادية، جامعة العموم في دكتوراه أطروحة .الاقتصادي النمو تحقيق في ودوره الصرف لنظام الأمثل الاختيار، أمين محمد بربري  -1

 .70ص.، 2070-2077



  الفصل الأول  الاطار النظري لسعر الصرف

   
 

 بالعممة المقومة الخارجية الأسعار ورفع الأجنبية بالعملات المحمية المقومة الأسعار تخفيض عميو يترتب
 .الوطنية
 الأخرى الأجنبية العملات إزاء ما بمد عممة قيمة انخفاض بو فيقصد العممة قيمة انخفاض مصطمح وأما

 يحصل المذكور الانخفاض أن يعني وىذا والطمب، العرض قوى تعارض نتيجة الأجنبي، الصرف سوق في
 .العائم الصرف نظام حالة في

  1:العممة منيا قيمة لتخفيض النقدية بالسمطات تدفع أسباب عدة ىناك :العممة قيمة تخفيض أسباب -1
 الواردات. وتقييد الصادرات بتشجيع وذلك المدفوعات ميزان في العجز عالجة -
 الخارج. من استيرادىا وتشجيع الخارج إلى الأموال رؤوس تصدير من الحد عمى العمل -
 تصريف لتسييل وذلك مديونيتيا عبء وتخفيف المنتجة الفئات بعض دخل زيادة إلى التخفيض ييدف قد -

 العالمية. الأسواق في أثمانيا لتدىور أو الخارجية الأسواق في منتجاتيا
 تشجيع عنو ينتج حيث الوطني الاقتصاد في البطالة مشكمة علاج إلى بالإضافة الناشئة الصناعات حماية -

 التصديرية. الصناعات في التوسع
 الذىبي الرصيد تقويم إعادة من يتضمنو بما لمدولة العامة الخزانة موارد زيادة أخرى أحيانا التخفيض يقصد -

 الجديد. لمسعر وفقا لدييا المتاح

 2 :التخفيض سياسة نجاح شروط -2
 زيادة إلى يؤدي العممة قيمة )تخفيض المرونة من كاف بقدر الدولية المنتجات عمى العالمي الطمب اتسام-

 المصدرة(. المنتجات عمى العالمي الطمب
 الصادرات. زيادة عن الناتج العالمي الطمب في للارتفاع الإنتاجي الجياز استجابة- 
 المحمية. الأسعار في الاستقرار توفر- 
 الإجراء. بنفس المنافسة الدول قيام عدم-
 العالمية. لممواصفات المصدرة السمع استجابة- 
 . 7الصحيح الواحد من أكبر الصادرات ومرونة الطمب مرونة مجموع أي ليرنر –مارشال لشرط الاستجابة- 

em + ém >  مارشال لشرط وفقا أنو إلى الدولية لمتجارة الأسعار مرونة في التجريبية التقديرات وتشير  -
 ىناك ذلك ومع التجاري الميزان تحسين عمى يعمل الأحيان من كثير في العممة قيمة تخفيض فإن ليرنر
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 غير التأثير ىذا ويعرف الحقيقية التجارة عمى النيائي تأثيرىا و الصرف أسعار في التغيرات بين زمني مسار
 تخفيض أعقاب في أنو عمى ينص "j"المنحنى أثر" باسم التجاري الميزان في العممة قيمة لتخفيض المواتي
 استيفاء عدم إلى ذلك ويرجع بعد فيما يتحسن ثم فعلا التجاري الميزان يسوء قد العممة قيمة
 الأثر ىذا توضيح ويمكن الطويل المدى عمى في ليتحقق يعود لكنو القصير المدى في ليرنر - مارشال شرط
 التالي:الشكل  خلال من

 jأثر منحنى :(11-11الشكل رقم)
 

 الميزان التجاري 
 

 j (+)  
 

 0 الزمن 
 t 2  

 (-) 
 t 3 t 1  

 
 

 ، حسني حسن محمود .د تعريب   ،النقود والتمويل الدولي ،ماكدونالدز رونالد و هالوود بول سي : المصدر

 .   .ص 

 قيمة تخفيض طريق عن ذلك لتصحيح قرار واتخذ  العجز حالة في التجاري الميزانt1 في الوقت 
 في لو عجز أكبر ليسجل ، التجاري الميزان يتدىور العممة قيمة لتخفيض التالية مباشرة الفترة في العممة
 التحسن في التجاري الميزان يبدأ مارشال شرط استيفاء يتم وحالما t2  المرونة تزداد الوقت مرور ومع الوقت
 في التأخر ويرجع ،التجاري الميزان في فائض بتحقيق ذلك ويتبع ، العجز عمى القضاء يتم t3 الوقت وفي

 1 :التالية الأسباب إلى العممة قيمة لتخفيض التجاري الميزان استجابة
 التنافسية. الظروف بتغير  متأخرا الاعتراف- 
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 جديدة. أوامر وضع و جديدة تجارية ارتباطات بتشكيل المتأخر القرار- 
 التجارة. تدفقات عمى تأثيرىا و جديدة أوامر وضع وقت بين التسميم تأخر-
 جديدة. أوامر توضع أن قبل القديمة الآليات تنفذ حتى المخزون استخدام في المتأخر الاستبدال-
 .عمييا الطمب زاد التي السمع انتاج في التأخر -

 :التخفيض سياسة آثار-3
 تنافسية لانخفاض نتيجة التصدير نحو سمعو توجيو عمى البمد قدرة إضعاف في السياسة ىذه تساىم قد -

 العالمية. الأسواق في الدولة صادرات
 في الثقة لضعف نظرا الاستيلاك إلى وميوليم المحمية بدل أجنبية عملات ادخار إلى المقيمين لجوء -

 المحمية. عممتيم
 التنموية. المشاريع تمويل إمكانية عمى سمبي بشكل يؤثر مما الوطني الادخار معدل انخفاض -
 السريع. العائد ذات المجالات في الاستثمار إلى الأموال رؤوس وتوجيو التجارية المضاربات ظيور -
 المحمية. بالعممة عنو المعبر الخارجية المديونية عبء لزيادة التخفيض يؤدي ما ادةع -
 .الثابتة الدخول بأصحاب وتضر كبيرة تضخمية آثارا يحدث -

 :النامية الدول في التخفيض فعالية -4
 :العممة قيمة تخفيض عممية نجاح شروط توفير دون يحول النامية لمدول الاقتصادي البنيان طبيعة إن

 استعادة ومنو الخارج إلى الموجية والخدمات السمع كميات في وبالتالي النسبية الأسعار في معتبر تغيير -
 التجاري. الميزان توازن

 داخمية اختلالات يسبب مما المتاح العرض الأحيان من الكثير في يتجاوز الذي الكمي الطمب خفض -
 وخارجية.

 الإنتاج عوامل توجيو عمى تعمل التي الداخمية النسبية الأسعار تغيير خلال من المداخيل تخصيص إعادة -
  1.الواردات( إحلال وقطاع التصدير )قطاع الدولية التجارة قطاع إلى

 تتداخل ومتباينة، متعددة وآثارا متشعبة جوانب الوطنية العممة سعر تخفيض لمشكمة أن القول وخلاصة
 .السمبية النواحي فييا
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 اعتقاد ىو المدفوعات، ميزان لتحسين وسيمة ىو التخفيض بأن الاعتقاد أن إلى ىنا الإشارة وتجدر
 السياسة عمى فيتوقف التحسن تحقيق أما التحسن ىذا لمثل فحسب السبيل يميد أن يمكن فالتخفيض  .خاطئ

 والأسعار الأجور واتجاه والاستثمارية الائتمانية كالسياسة الوطنية، العممة سعر لتخفيض اللاحقة الاقتصادية
 .الخ ... العامة والنفقات

 العممة قيمة رفع سياسة ثانيا:
 إذ النامية، الدول اقتصاديات تميز التي الخطيرة المشاكل من لمعممة الخارجية القيمة رفع سياسة تعتبر     
 تاالصادر  أسعار زيادة و لممستيمكين بالنسبة الواردات لأسعار مصطنع خفض إلى فقط يؤدي لا الرفع أن

 . الاقتصادي الأداء و النمو إلى التأثير ينتقل بل لممنتجين، بالنسبة

 :العممة قيمة رفع سياسة مفيوم -1
 عدد زيادة إلى تشير حيث العممة قيمة تخفيض لعممية معاكسة عممية يھقيمة العممة  رفع عممية إن
 1 .الواحدة الوطنية النقدية الوحدة مقابل الأجنبية العملات من الوحدات

 النواتج سعر وتخفيض المصدرة النواتج سعر رفع بعد التجاري الفائض تخفيض إلى العممية ىذه وتيدف
 تسجمو التي لمدولة بالنسبة فعميا يمثل نسبيا، طويل لأمد المستمر المدفوعات ميزان ففائض المستوردة،

 إن تقدم ما إلى إضافة ، التضخمية العوامل ضمن تعتبر التي لمسيولة تدفقا يسبب لكونو نظرا عدة مساوئ
 نحو الأجل القصيرة الأموال رؤوس اجتذاب إلى الصرف أسواق في المضاربة تقود عندما تتفاقم الخطورة
 2.لاحقا القيمة تمك رفع بانتظار الحقيقية قيمتيا دون أنيا عمى تقيم التي العملات ذات البمدان
 الأجنبية العملات إزاء ما لبمد المحمية العممة قيمة ارتفاع إلى يشير فيو العممة ارتفاع مصطمح أما

 التي العممة قيمة انخفاض إلى المؤدية تمك ستعاكس العممة قيمة رفع إلى المؤدية العوامل أن الأخرى ولاشك
 .آنفا ليا أشرنا

 :العممة قيمة رفع أسباب -2
 :ىي لعممتيا الخارجية القيمة رفع إلى النقدية السمطات تدعو التي الأسباب أىم من

 .المدفوعات ميزان  في فائض وجود -
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 عمى عممت حينما فرنسا بو قامت كما ،استراتيجية لسمعة العالمية الأسعار في الحاصل الارتفاع لمعادلة -
  1؛السبعينات فترة خلال النفط أسعار في الارتفاع لمواجية الفرنسي الفرنك قيمة رفع
 الدولار لدعم عممتييما قيمة رفعتا حينما اليابان و ألمانيا فعمت كما الأخرى الأجنبية العملات لتدعيم -

 2 .ابسمعتي تتعمق معنوية لأسباب الدولار قيمة تخفيض الأمريكية المتحدة الولايات امتنعت عندما الأمريكي
 الدولة عمييا تقدم ما نادرا التي الإجراءات من ىو الوطنية العممة قيمة رفع أن الأخير في القول ويمكننا
 .الوطنية العممة قيمة تخفيض باتجاه الصرف سعر تغيير يكون ما وغالبا ، طوعية بصورة

 المطمب الثالث: سياسة الرقابة عمى الصرف و السياسات الاخرى.
بنظام الرقابة عمى الصرف لدى الكثير من الدول  الأخذزمة الاقتصادية في الثلاثينيات كانت وراء الاان      
 ائل الاخرى في علاج موازين مدفوعات مختمف الدول. لك بعد عدم نجاح الوسذو 

 سياسة الرقابة عمى الصرف: أولا:
 تتطمب اقتصادية خطة فوضع الاقتصادي التخطيط سياسات من يتجزأ لا جزء الصرف عمى الرقابة

 .الأجنبي الصرف عمى الرقابة إحكام

 :الأجنبي الصرف عمى الرقابة -1
 لممتعاممين يتيح فلا ، الأجنبية العملات وعرض طمب عمميات ينظم الذي الحكومي الإشراف ذلك ىي

 يدفعونو وما أجنبية حقوق من عميو يتحصمون ما بخصوص تقييدية إجراءات تفرض بل بو التصرف حرية
 مقابل العممة صرف أسعار واستقرار ثبات تحقيق إلى ييدف الرقابة نظام كان الأمر بداية وفي لمخارج،
 من الاقتصادية التنمية إرساء في ومحاولاتيا استقلاليا عمى الدول أغمب حصول مع لكن الأجنبية العملات
 نظام وييدف النقدية السياسة وسائل من وسيمة باعتباره الرقابة نظام اتخاذ إلى عمدت ، الشامل النظام خلال
 :إلى الصرف عمى الرقابة

 سعر تقمبات أن باعتبار الخارجية الأسواق في بالتدىور  الميددة الوطنية لمعممة الخارجية القيمة حماية -
 الأموال. رؤوس وكذلك والواردات الصادرات حركة في يؤثر الوطنية العممة

 تمنح التي الاستيراد تراخيص بفرض الواردات من الحد خلال من المدفوعات ميزان في  التوازن تحقيق -
 الصرف. واحتياطات التنموية السياسة تحددىا شروط وفق
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 الأجنبية العملات بيع عن مثلا  الامتناع خلال من وترقيتيا الأجنبية المنافسة من الناشئة الصناعة حماية -
 العادي. عن مرتفع صرف بسعر بيعيا أو محميا المنتجة لتمك منافسة سمع شراء أجل من
 إضافية. مالية  موارد تحصيل -
 .العالمي الاقتصاد انعكاسات من  الوطني الاقتصاد حماية -

 :الصرف عمى الرقابة تقنيات -2
 أن دون أخرى لدولة معادلة سمع مقابل سمعيا باستبدال الدولة قيام خلال من تتم :المقايضة اتفاقية 

 .نقدي أي تحرك ذلك عمى يترتب
 عمى معينة لمدة ثنائية قروض تخصيص عمى بمدين بين اتفاق عن عبارة ىي :الدفع اتفاقية 

 .وثابت محدد صرف سعر أساس

 منع عمى البمدان من مجموعة تتفق :الثنائية التجارية المبادلات إطار في القائمة اتفاقيات 
 .الاستيراد ترخيص بتقديم الالتزام خلال من استيرادىا يمكن التي السمع من قائمة وضع

 عمى النقدية السمطات طرف من يوميا رسميا إداريا تحديده يتم :الموحد الصرف سعر نظام 
 من والحد الأجنبية الأموال رؤوس ودخول الصادرات تشجيع قصد بالزيادة لكن الحقيقي السعر أساس

 .الواردات

 أثر لتخفيف وذلك متعدد صرف سعر النامية الدول من الكثير تعتمد :المتعدد الصرف سعر 
 خلال من المدفوعات ميزان وتعديل الوطني الاقتصاد عمى الأولية المواد أسعار في الحادة التقمبات
 .الخارجية التجارة توجيو

 1:الصرف عمى الرقابة آثار -3
 .والاستيراد التصدير حركة عمى قيود فرض خلال من وذلك التجارية المبادلات نمو وجو في عائقا تقف- 
لى من الأموال رؤوس تنقل حرية تعرقل-   إمكانية عدم من المستثمرين تخوف يسبب ما وىو الخارج وا 

 .الأجنبية الاستثمارات جمب يعيق الذي الأمر أرباحيم تحويل
 صرف سوق ظيور عمى تساعد كما الوطنية العممة تقييم في والمغالات المحمي التضخم إلى يؤدي- 

 .موازية
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 خلال من الاقتصاد عمى تكاليف وفرض الاقتصادية الحوافز تشويو إلى الصرف عمى الرقابة نظام يؤدي- 
 والاستيلاكية الإنتاجية الموارد توزيع سوء

 :الصرف موازنة مال سياسة :ثانيا
 مدفوعات.الميزان  اختلال ان سياسة مال موازنة الصرف من السياسات التي تتبعيا بعض الدول لتعديل

 :الصرف سعر موازنة مال سياسة تعريف -1
 بأن وذلك الصرف سعر موازنة سياسة بإتباع الثابت الرسمي الصرف سعر عمى المحافظة الدولة تحاول

 الدولار عمى الطمب زاد فإذا والشراء، بالبيع فيو التصرف يتم الدولارات من رسميا رصيدا الحكومة تكون
 الدولار عمى الطمب انخفض إذا أما الرسمي رصيدىا من الدولارات من كمية وتبيع النقدية السمطات تتدخل
     مثلا أقصى حد حدين طريق عن الرسمي الصرف سعر تحديد ويتم بالشراء النقدية السمطات تتدخل
  .1لمدولار دينار     أدنى وحد دينار

 موازنة بمال سمي ما      عام الأمريكية المتحدة الولايات وتمتيا      عام انجمترا أنشأت فقد
 أنو عمى المرغوبة الحدود داخل الصرف سعر عمى الحفاظ من تتمكن حتى النقدية السمطات تحتاجو الصرف

 وفي السعر، ىذا في لمتغيرات أكبر دورا ذلك أعطى كمما الصرف، سعر خلالو يتقمب الذي المدى اتسع كمما
 لمواجية وذلك الصرف لموازنة العملات رصيد من أكبر بقدر الصرف سوق احتياج تزايد الوقت نفس

 .الصرف سعر في التقمبات

 :الصرف موازنة مال سياسة نجاح شروط -2
 لموازنة الأجنبية العممة بو وتبيع تشتري كي الأجنبية العممة من الحكومة لدى كافي رصيد توافر ضرورة- 

 .الصرف سعر
 من الصرف سعر لمنع الدولارات من كمية ببيع الحكومة تقوم مثلا الدولار عمى الطمب زيادة حالة في- 

 .الأقصى الحد عن الزيادة
 من الصرف سعر لمنع الدولارات من كمية بشراء الحكومة تقوم الدولار عمى الطمب انخفاض حالة في- 

 الأدنى؛ الحد عن الانخفاض
 وىنا الحكومة، نجاح دليل وىذا الحكومة، تبيع ولا تشتري لا الرسمية الحدود داخل الصرف سعر كان إذا- 
 .معقولة حدود في نقصا أو زيادة الدولار احتياطي يتغير إذ نسبي، استقرار حالة في الدولار احتياطي يظل

                                                             

- 
1

 ص. ص ،     مصر  والتوزيع، والنشر لمطباعة رؤية مؤسسة المعمورة، الأولى، الطبعة .الدولية التجارة اقتصاديات ،السريتي أحمد محمد السيد 
    -   . 



  الفصل الأول  الاطار النظري لسعر الصرف

   
 

 الحر الصرف سعر وحددت عميو المحافظة ينبغي الذي الصرف سعر تقدير في الحكومة أخطأت إذا أما- 
 العممة في احتياطي شديدة تقمبات ستواجو انيفإ والطمب العرض ظروف تقرره مما بكثير أقل أو بكثير أعمى

 الأجنبية.

 سياسة استخدام احتياطات الصرف . ثالثا:
في ظل نظام أسعار صرف ثابتة أو شبو مدارة تمجأ السمطات النقدية إلى المحافظة عمى سعر صرف 

ار عممتيا تقوم ببيع العملات الصعبة لدييا مقابل العممة المحمية، وعندما تتحسن العممة نييعممتيا، فعند ا
لات المحمية، وعندما تكون الاحتياطات غير كافية يقوم البنك تقوم بشراء العملات الأجنبية مقابل العم

 المركزي بتخفيض العممة المحمية. 

وفي ظل نظام الصرف العائم تقوم السمطات النقدية التقمبات الحادة في سعر عممتيا ويمكن أن لا تكفييا 
  .لمضاربةة عن حركة رؤوس الأموال ااحتياطاتيا من الصرف الأجنبي لمتصدي للأثار الناجم

 سياسة استخدام سعر الفائدة . رابعا:

عندما تكون العممة ضعيفة يقوم البنك المركزي باعتماد سياسية سعر الفائدة المرتفع لتعويض خطر 
. "فاستخدام 1اخبار العممة. "فالبنوك المركزية يمكنيا باستخدام سياسة سعر الفائدة تحقيق أىداف الصرف"

 . 2أسعار الفائدة أصبحت ميمة من أجل جمب حركة رؤوس الأموال التي تبحث عن توظيفات أكثر ريحا"

"فالمستثمرون الأجانب في المنطقة النقدية يحولون عملاتيم بالأورو مثلا الذي يحقق ارتفاع الطمب عمى ىذه 
  3.الأخيرة ومنو ارتفاع سعر الصرف

يعود بعدد ميم من التوظيفات حيث أنو يقوم بجمب رؤوس الأموال الأجنبية  فارتفاع سعر الفائدة
 ويقمل من خروج المحمية ، مما يؤدي إلى ارتفاع الطمب عمى العممة المحمية وبالتالي ارتفاع سعر صرفيا.

العملات الضعيفة، فإن السمطات النقدية عمييا أن تطبق بصفة عامة سياسة سعر الفائدة فيما يتعمق بو 
 مرتفع إلى أن تعوض خطر التخفيض المستقبمي لعممتيا.

فرنسا إلى  نكففي النظام النقدي الأوروبي عندما اعتبر الفرك أضعف من المارك الألماني، اعتمد ب
  تحديد أسعار فائدة أعمى من أسعار الفائدة الألمانية. فحاليا الرفع من سعر الفائدة يسمح بتكوين عممة قوية.

                                                             
1 - Dominique Philon, Le taux de change. op cit, p.     
2 - J. Longatte, P. Vanrove, C. Viprey, économie générale express. 3ème édition, Dunod, Paris, 2002,p.     
3 - J. Longatte, économie générale.Dunod, Paris, 2001, p.      
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 خلاصة الفصل:
 :من خلال ما تطرقنا لو في ىذا الفصل يمكننا استخلاص النتائج التالية

المحمي وباقي الاقتصاديات فالتغير في  القيمة الحقيقية لمعممة   الاقتصادسعر الصرف يمثل أداة الربط بين 
 . وارداتوىي التي تؤثر عمى تنافسية منتجات البمد وبالتالي صادراتو و 

و عمى ربحية  الاقتصاديةلمتأثير عمى تخصيص الموارد بين القطاعات  فضلا عن كونو وسيمة ىامة
الصناعات التصديرية وتكمفة الموارد المستوردة ومن ذلك عمى التضخم و العمالة ، وىو بالإضافة إلى ذلك 

المحمي وأسعارىا في السوق العالمية ، فالسعر العالمي و السعر المحمي  الاقتصاديربط بين أسعار السمع في 
 من خلال سعر الصرف . مرتبطانلمسمعة 

اليوم إلى نظام  توانتيكما أن نظام الصرف عرف عدة محطات في تطوره بدأت من قاعدة الذىب و 
  التثبيتلرقابة عمى الصرف و الصرف العائم ، الذي اتجيت معظم البمدان عمى تبنيو ، والتخمي عمى نظام ا

، وارتفاع صادراتو ، وحاولت الكثير من النظريات  اقتصادهوقوة سعر صرف عممة بمد ما ىي انعكاس لقوة 
في أسعار الصرف بين البمدان وكل منيا ليا فرضيات أو منطمقات ونتائج تختمف عن  الاختلافتفسير 

 الأخرى .

 لتوجيويد السمطات النقدية تستعمميا كسياسة اقتصادية  سعر الصرف يمكن أن يكون وسيمة ىامة في
 للا تقالاقتصاد الوجية المرغوب فييا او لتنمية قطاع اقتصادي ماء وسياسة سعر الصرف سياسة اقتصادية 

اقتصادية كمية وشاممة  ةاستراتيجيأىمية عن مختمف السياسات الاقتصادية الأخرى خاصة اذ أدرجت ضمن 
 .لتحقيق الأثر الإيجابي المرجو
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 تمييد
المدفوعات النافذة التي يطل منيا الاقتصاد الوطني عمى الاقتصاد العالمي والعكس، وذلك  ميزانيعد 

 لاقتصادلكونو بيان لمعاملات الدولية الذي يمم بجميع العمميات الاقتصادية التي تربط الاقتصاد الوطني با
الدولية تنطوي عمى العديد من المعاملات  الاقتصاديةمعروف أن العلاقات حيث أنو من ال العالمي،

بين دول العالم ، مثل الصادرات والواردات السمعية و الخدماتية وحركة رؤوس الأموال بأصنافيا  الاقتصادية
المختمفة، بالطبع ينتج عن ذلك حقوق و التزامات فيما بين الدول ، ويتم تدوين ىذه المعاملات في ميزان 

الدولية في كونيا مسألة حيوية لأي  الاقتصاديةىمية تسجيل ىذه المعاملات تكمن أحيث المدفوعات ، 
 اقتصاد وطني .

ذلك أن تطور حجم وقيمة و ىيكل ىذه المعاملات إنما تعكس بالنتيجة المشاكل الأساسية ومعطيات 
الوطني  الاقتصادالوطني سواء من وجية نظر محمية أو دولية وىيكل ىذه المعاملات تعكس قوة  الاقتصاد

الدولي ، لأنو يعكس حجم و ىيكل كل  الاقتصادوقابميتو التنافسية ودرجة استجابتو لممتغيرات الحاصمة في 
ذلك العوامل المؤثرة عميو مثل حجم الاستثمارات ودرجة التوظيف ومستوى ي من الإنتاج والتصدير بما ف

ك يمكن أن يكون ميزان المدفوعات أداة أو الأسعار والتكاليف و المستوى العممي والتكنولوجي ، وفي ضوء ذل
 الاقتصادوسيمة ىامة تساعد السمطات المختصة عمى وضع مختمف السياسات التي تيدف إلى حماية وتقوية 

 :الوطني  وسنقوم في دراستنا النظرية لميزان المدفوعات إلى تقسيم ىذه الدراسة إلى 

 ميزان المدفوعاتمفاىيم عامة حول  :المبحث الاول

 : طرق معالجة ميزان المدفوعاتالمبحث الثاني
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 :المدفوعات ميزان وأىمية وميمف :الأول المبحث
يعتبر ميزان المدفوعات من أىم الأدوات أو المؤشرات التي تعتمد عمييا السمطات السياسية والاقتصادية 

المدفوعات ، وما زاد  ميزانالمختمفة عمى ضوء الحالة التي يكون عمييا  الاقتصاديةفي وضع معالم سياستيا 
الخارجية الدولية ، كذلك أىمية إعادة التوازن في  الاقتصاديةأىميتو ىو الارتفاع الكبير في حجم المبادلات 

ا سنحاول ورجال الأعمال ، ولذ المستثمرينويمنح ثقة كبيرة  الاقتصادميزان المدفوعات الذي يدل عمى قوة 
ظيار أىميتودراسة أىم مكونا  .ت ميزان المدفوعات وا 

 تعريف ميزان المدفوعات و أىميتو: المطمب الأول:
 يعطي الذي المدفوعات ميزان في تسجل الدول، بين ةمالحاص (التبادلية) التجارية والبيانات وماتمالمع
 فيىميتو أ ومدى ، وميمف توضيح يمي فيما وسنحاول ما، لدولة الاقتصادية الوضعية ىمع واضحة صورة
 ىذا المطمب. خلال ذلك

 أولا: تعريف ميزان المدفوعات
 :يمي فيما ا،يمن بعض إعطاء سنحاول لذا المدفوعات، ميزان تناولت التي يمىالمفا تعددت

 المعاكس الاتجاه في النقود وتدفق ، والخدمات عمالس تدفقات تسجيل ىمع الاقتصاديون قمأط :1تعريف
 المدفوعات، ناز بمي يسمى ما ذاىو  الأموال، رؤوس وتحركات التصدير و داالاستير  ياتمعم عن والناتجة
 1 .الأخرى الدول مع الدولة معاملات سجل وى والذي

 معنى وبين ، المدفوعات ناميز  حممصط معنى بين الاختلاف نوضح المدفوعات ناز مي لتعريف :2تعريف
 2: )مدفوعات – ناميز  (ول متينمالك

أداة محاسبية لتصوير المركز المالي لييئة معينة )سواء كانت مشروع فردي أو ىيئة عامة أو حتى  الميزان:
دولة(. في لحظة زمنية معينة عن طريق التعرف عمى جانبي الذمة المالية من أصول وخصوم أي من حقوق 

 وديون.

ىي دفع نقود، أي دفع نقدي مقابل شيء معين، ولا توجد مدفوعات نقدية بالنسبة لكل  المدفوعات:
 المعاملات الاقتصادية.
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    أما معنى مصطمح ميزان المدفوعات، فيشير إلى سجل إحصائي لممعاملات الاقتصادية الدولية 
المدفوعات نوع  ث يبين ميزانمعينة عادة سنة ، حي)سواء استتبعت بدفع نقدي أم لا( لاقتصاد معين في فترة 

وقدر وقيمة السمع والخدمات التي تقدميا الدولة لمعالم الخارجي ، وكذا التغيرات التي تطرأ عمى مستحقات 
 ىذه الدولة عمى العالم الخارجي )حقوقو( وعمى المطموبات منو لمعالم الخارجي )ديونو(. 

تعامل  قتصادية الدولية، وىو يبين صافييعتبر ميزان المدفوعات الصورة المكثفة لمعلاقات الا :3تعريف
الاقتصاد في علاقتو مع اقتصاديات العالم الأخرى ، وبتعبير أخر يمثل ميزان المدفوعات الصورة المحاسبية 

 1:ميا إلىليذه العلاقة، والمعاملات التي يجري تسجيميا في ميزان المدفوعات يمكن تقسي

 : تشمل حركة السمع والخدمات من والى الدولة، ويسمى الميزان التجاري أو الحسابمعاملات تجارية -1
 الجاري.

 : تشمل حركة رؤوس الأموال من والى الدولة ، ويسمى الميزان الرأسمالي .معاملات رأسمالية -2

 وعات.يتم كذلك تضمين حركة الأشخاص من والى الدولة، إلى ميزان المدف

ميزان المدفوعات ىو وثيقة إحصائية، تسجل كل حسابات العمميات المالية والنقدية والتجارية بين  :4تعريف
المقيمين وغير المقيمين في دولة ما ، خلال مدة محددة )عادة سنة( ، وىو وسيمة أساسية لتسيير سياسة 

المدفوعات يبين )يوضح الفائض أو العجز في سعر الصرف ، والسياسة الاقتصادية النقدية ، وىيكل ميزان 
كة رؤوس الأموال العمميات الجارية والمخرجات الصافية لرؤوس الأموال في الأجل الطويل ، وكذلك تقييم حر 

 2.في الأجل القصير

ميزان المدفوعات الدولية لأي بمد، ىو بيان حسابي يسجل قيم جميع السمع والخدمات واليبات ،  :5تعريف 
عدات الأجنبية وكل المعاملات الرأسمالية وجميع كميات الذىب النقدي الداخمة والخارجة من ىذا البمد والمسا

خلال سنة، أي أن ميزان المدفوعات ىو تقرير يأخذ في الحسبان قيم جميع العمميات الاقتصادية التي تتم 
 3.بين البمد وبقية البمدان المتعاممة
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2 -Joset Peyard , Gestion financiere international. Paris, 4 eme edition, 1999, p.     
 .203 .، ص2001الدار الجامعية، مصر،  .الاقتصاديات الدولية ،د. عبد الرحمان يسري احمد -3



  الاطار النظري لميزان المدفوعات ومعالجة اختلالو                                الفصل الثاني
 

   
 

يمكن تعريفو عمى انو سجل محاسبي منتظم لكافة العمميات الاقتصادية، التي تتم بين المقيمين  :6تعريف  
 1في دولة ما وغير المقيمين، وذلك خلال دورة زمنية معينة تقدر بسنة.

أن التفرقة بين المقيم وغير المقيم بناء عمى جنسية الأشخاص المنتمين لمدولة ليست من الأمور 
لشأن ، فالواقع ان رباط الجنسية غير كاف لأنو يبين علاقة قانونية وسياسية بين الفرد الحاسمة في ىذا ا

المدفوعات ىم  ميزانوالدولة التي ينتمي ليا، ولا يعبر عن الارتباط الاقتصادي. ولذلك فان المقيمين في نظر 
ما يعني ان الاقامة وليست  2،المقيمين عادة داخل الحيز الاقميمي لمدولة بصرف النظر عن جنسياتيم الأفراد
كذلك لا  وما لا يعتبر التي يعول عمييا لمتفرقة بين ما يعتبر مقيما فيندرج في ميزان المدفوعات،ىي  الجنسية

المتعمق بالنقد والقرض تحت بند  90/  10من قانون النقد والقرض  125يندرج فيو . حيث تنص المادة 
مقيما في الجزائر في مفيوم ىذا الأمر كل شخص طبيعي او  رؤوس الأموال عمى :" يعتبر الصرف وحركات

معنوي يكون المركز الرئيسي لنشاطاتو الاقتصادية في الجزائر، ويعتبر غير مقيم في الجزائر في مفيوم ىذا 
 3الأمر كل شخص طبيعي او معنوي يكون المركز الرئيسي لنشاطاتو الاقتصادية خارج الجزائر.

 ، قدم صندوق النقد الدولي في مؤلف شيير صدر عنو 1977لنقد الدولي: سنة تعريف صندوق ا :7تعريف 

 4:(، بإعطاء التعريف التاليManuel de la Balance des Paiementsباسم: )

 ميزان المدفوعات ىو مجموعة من الحسابات التي تيتم ضمن فترة زمنية بتسجيل نظامي لما يمي: 

والخدمات، بالإضافة إلى المداخيل التي يجري تبادليا، بين الاقتصاد الصفقات الواقعة عمى السمع  -1
 لبمد ما وسائر بمدان العالم.  الداخمي

 عمميات تحويل الممكية وباقي التغيرات في الأصول، بالذىب النقدي العائد للاقتصاد المذكور، وفي -2

 سددىا ىذا الاقتصاد الى الخارجالأصول بحقوق السحب الخاصة ، إضافة إلى التسميفات المالية التي ي

 والالتزامات المالية التي تترتب عمى ذلك إزاء الخارج .

 التحويلات دون مقابل وقيود المقابل المخصصة من وجية النظر المحاسبية لموازنة الصفقات قيود -3

                                                             
1 -M-bye De Bermis, Relations economiques Internationales. FdDalloz, Paris, 5eme edition, 1987, p.    

2
 .80.، ص2000دار الجامعة الجديدة، مصر،  .العلاقات الاقتصادية الدولية ،عادل أحمد حشيش -

3 -Media Bank, le journal intere de la langue d'Algerie. N67, Septembre 2003, P .    
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 والتغيرات المشار إلييا أعلاه ، التي لا تتوازن عكسيا.

عمى القيد المزدوج يتناول احصائيات فترة زمنية معينة بالنسبة فميزان المدفوعات ىو سجل يعتمد 
لمتغيرات في مكونات او اصول اقتصاديات دولة ما، بسبب تعامميا مع بقية الدول الأخرى، أو بسبب ىجرة 

سحب خاصة من الصندوق،  الأفراد، وكذا التغيرات في قيمة مكونات ما تحتفظ بو من ذىب نقدي وحقوق
 دعد بمعنىماتيا تجاه بقية دول العالم، حيث أن صندوق النقد الدولي استعمل اسموبا وظيفيا، والتزاوحقوقيا 

 1الوظائف التي يتعين عمى الميزان توضيحيا وبالتالي ىو اكثر عمقا.

فو معظم الاقتصاديين ر نجد أن معظم التعاريف المقدمة عن ميزان المدفوعات، متقاربة لحد بعيد حيث ع
تسجل فيو بصورة منتظمة ، قيمة كافة العمميات الاقتصادية التي تجري بين المقيمين في حساب  عمى أنو :

 بمد ما، والمقيمين في الخارج خلال مدة معينة ، ألا وىي عادة السنة.

 : أىمية ميزان المدفوعات :ثانيا
المدفوعات ودلالاتيا الخاصة، التي تعبر عن الأحوال الاقتصادية لمبمد. بغض  تعكس بيانات ميزان

طييا دراسة ىذه البيانات، لذلك فان تسجيل ىذه المعاملات الاقتصادية يكون غالنظر عن الفترة الزمنية التي ت
ابزار مدی  لغرض اىمية ىذا البيان والدور الذي يقوم بو في الاقتصاد، وفي ما يمي سنوضح ذلك من خلال

 اىميتو ووظائفو:

عممية تسجيل المعاملات الاقتصادية الدولية في حد ذاتيا مسالة ىامة لأي اقتصاد، وذلك للأسباب 
 2التالية:

: ىيكل ىذه المعاملات الاقتصادية يعكس قوة الاقتصاد وقابميتو يعكس قوة الاقتصاد الوطني لمدولة -1
وىيكل كل من الصادرات  لاقتصاد الدولي ، لأنو يعكس حجمتكيفو مع المتغيرات المؤثرة في ا ودرجة

 بما فيو العوامل المؤثرة عميو كحجم الاستثمارات ودرجة التوظيف ، ومستوى الاسعار والواردات

 والتكاليف... الخ.  

: إن ميزان المدفوعات يعكس العرض والطمب عمى العملات يظير القوى المحددة لسعر الصرف -2
ىيكل التجارة الخارجية من حيث حجم المبادلات ونوع السمعة  بين اثر السياسات الاقتصادية عمىوي الأجنبية،

                                                             
 .125، ص.1996. الدار الجامعية لمنشر والتوزيع، مصر ،والتجارة الدولية لمصارفاقتصاديات النقود وا ،ونسيمحمود ،  عبد النعيم محمد مبارك -1
 . 230 -229، ص ص.  2009. الدار الجامعية ، مصر،  التجارة الخارجيةالسيد محمد احمد السريتي،  -2
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 ونتائج سياساتيا الاقتصادي لمدولة، البنيان ى تطورالمتبادلة. الشيء الذي يؤدي لمتابعة ومعرفة مد
 الاقتصادية.

 حيث يشكل ميزان المدفوعات أداة: يساعد عمى تخطيط وتوجيو العلاقات الاقتصادية الخارجية لمدولة -3 

ىامة تساعد السمطات العامة عمى تخطيط و توجيو العلاقات الاقتصادية الخارجية لمبلاد بسبب ىيكمو 
الجامع. كتخطيط التجارة الخارجية من الجانب السمعي و الجغرافي، أو عند وضع السياسات المالية والنقدية  

  .التمويل والتجارة ية لمبنوك والمؤسسات، والأشخاص ضمن مجالاتولذلك تعد المعمومات المدونة فيو ضرور 

: حيث أن المعاملات الاقتصادية التي تربط الدولة مع العالم الخارجي يقيس الوضع الخارجي لمدولة -4 
 ىي نتيجة اندماجو في الاقتصاد الخارجي  وىي بذلك تعكس الوضع الخارجي لمدولة .

: تتعمق بالمبادلات التي يترتب عمييا التزامات اتجاه الغير، مصدرا لممعموماتيعتبر ميزان المدفوعات  -5 
  1أوتمك المعاملات التي تتبع وسائل لتغطية ىذه الالتزامات.

 : دراسة ميزان مدفوعات دولة ما يمكننا من التعرفموازين المدفوعات تعكس درجة نمو اقتصاد الدولة -6

 المتقدمة الصناعية تكون السمع المصنوعة جزءا كبيرا من صادراتيا اما عمى درجة نمو تمك الدولة، فالدولة

الواردات فتتكون غالبا من المواد الخام والسمع الغذائية. عكس الدول النامية التي تكون معظم صادراتيا من 
اما ،دة واحدةوربما تكون ما  المواد الأولية وغالبا ما تعتمد في تصديرىا عمى عدد محدود جدا من المواد الخام

 2عة واحيانا بعض المواد الغذائية.عن وارداتيا فإنيا تتكون غالبا من السمع المصنو 

 3موازين المدفوعات في الدول تخدم العديد من الأغراض منيا: -7

 عبر مدفوعاتيايتبع التغيرات في مركز الدولة، بالنسبة لمتجارة العالمية من خلال مقارنة سمسمة موازين  -

 متتالية، وتساىم ىذه المعمومات في تحديد السياسات التجارية الملائمة في ضوء نقاط الضعف سنوات

 والقوة في الموقف الخارجي للاقتصاد الوطني.

 تعتبر الصادرات والواردات من مكونات الدخل الوطني، ولذلك لا بد من الأخذ بعين الاعتبار التغيرات -

 ت التي تؤثر عمى الدخل والتوظيف.في إحجاميا النسبية عند وضع السياسا
                                                             

 .90ص.  ، مرجع سبق ذكره ،عبد المجيد قدي -1
 .312، ص.1986، 3. دار المعارف، مصر، طالاتجاىات الحديثة في الاقتصاد الدوليمنيس اسعد عبد الممك،  -2
 .     ص. ،      مصر، ، الجامعية الدار .الدولي الاقتصاد في مقدمة مندور، احمد -3
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 تؤثر التغيرات في المدفوعات والمتحصلات من العملات الأجنبية عمى العرض المحمي لمنقود ، ومن -

 ثم عمى السياسات المالية والنقدية الواجب إتباعيا.

 التوازن. المدفوعات، يكون مؤشرا لاتخاذ وسائل تصحيحية لإعادة نإن عدم التوازن أو الاختلال في ميزا -

يتأثر ميزان المدفوعات بمجموعة من  المؤثرة في ميزان المدفوعات : الاقتصاديةالعوامل  :ثالثا
  1، نذكر منيا: الاقتصاديةالعوامل 

: الذي يؤدي إلى ارتفاع الأسعار المحمية العالية نسبيا مقارنة مع الأسعار العالمية، فتنخفض  التضخم -
بذلك الصادرات و ترتفع الواردات نظرا لأن أسعار السمع الأجنبية تصبح أكثر جاذبية بالنسبة لممقيمين مقارنة 

  .مع أسعار السمع المنتجة محميا

ادة الدخل في الدولة المعنية إلى زيادة الطمب عمى الواردات ، وعمى : تؤدي زي معدل نمو الناتج المحمي -
 الطمب عمييا. انخفاضالدخل إلى  انخفاضالعكس من ذلك يؤدي 

: يبدي التغير في سعر الفائدة أثرا عمى حركة رؤوس الأموال ، و يؤدي  في أسعار الفائدة الاختلاف -
سندات ذات ك في تمم استثمارىايدف بلأموال إلى الداخل ا سسعر الفائدة في الداخل إلى تدفق رؤو  ارتفاع

الأموال ، و يعود السبب س عر الفائدة إلى خروج رؤو س انخفاضعائد مرتفع و عمى العكس من ذلك يؤدي 
في ذلك إلى أن المراكز المالية العالمية الأخرى تصبح أكثر جاذبية بالنسبة لممستثمرين ، حيث ينتقل رأس 

 من الفرق بين السعرين.  للاستفادةز المالية التي ارتفع سعر الفائدة فييا عن المستوى العالمي المال إلى المراك

: تبدي التغيرات في أسعار الصرف أثرا عمى ميزان المدفوعات ، حيث يؤدي  تقمبات أسعار الصرف -
ح بمات المنتجة محميا و تصالقدرة التنافسية لمسمع و الخد انخفاضالقيمة الخارجية لمعممة الوطنية إلى  ارتفاع

سعر صرف العممة  انخفاضأسعار الواردات أكثر جاذبية بالنسبة لممقيمين ، و عمى العكس من ذلك يؤدي 
الوطنية إلى زيادة القدرة التنافسية لمصادرات المحمية و تصبح بالتالي أسعار الواردات أقل جاذبية بالنسبة 

 . لممقيمين

                                                             
1

 .ص ، 2003للدراسات و النشر و التوزيع، الطبعة الاولى، بيروت، لبنان،  مجد المؤسسة الجامعية .الدولية الاقتصادية العلاقات، الحجار بسام -

.   
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من خلال ما ذكرناه سابقا يظير جميا أن ميزان المدفوعات يتفاعل تقريبا مع كافة المتغيرات في 
الرئيسية و يؤثر  الاقتصاديةالوطني ، و المقصود بيذا أن ميزان المدفوعات يتأثر بيذه المتغيرات  الاقتصاد

 .فييا بطريقة أو بأخرى

 لمطمب الثاني : ىيكل ميزان المدفوعات.ا
يمكن أن نقسم ميزان المدفوعات إلى قسمين رئيسين وىما : قسم أفقي و قسم عمودي. يتكون القسم 
الأفقي من جانبين أساسيين وىما الجانب المدين والجانب الدائن. فالجانب المدين يحتوي عمى سجل لجميع 

لدائن فيحتوي عمى سجل المعاملات التي ينتج عنيا مدفوعات من البمد إلى البمدان الأخرى، أما الجانب ا
لجميع المعاملات التي ينتج عنيا دخول مدفوعات أجنبية إليو، فمثلا الصادرات تؤدي إلى زيادة المدفوعات 
الأجنبية لمبمد ومن ثم تقيد في الجانب الدائن، بينما الواردات تقيد في الجانب المدين حيث أنيا تؤدي إلى 

 1زيادة مدفوعات البلاد إلى الخارج.

بالنسبة لمقسم العمودي فلا توجد تقسيمات موحدة لميزان المدفوعات تسير عمييا جميع الدول، ووفقا أما 
 لمنموذج الذي أعده صندوق النقد الدولي يمكن عرض ميزان المدفوعات عمى النحو التالي :

 .ميزان المدفوعات الدوليةىيكل :(21-22)جدول 

                                                             
 .203.، ص2001 مصر، الدار الجامعية، الإسكندرية،. الدولية الاقتصاديات إيمان محب زكي، عبد الرحمان يسري احمد، -1

 

 (2-1)صافيال (-)مدفوعات" " المدين )+( "ايرادات"الدائن الحساب

 أولا: السمع والخدمات

 السمع  -

 خدمات النقل -

 التامين -

 الرحلات الى الخارج -

 دخل الاستثمار -
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اقتصاديات النقود و  أبو الفتوح الناقة، دد. أحمأحمد الشناوي،  لد. إسماعيد.محمود يونس،  :المصدر
  .479ص. .و التجارة الدولية المصارف

 العمميات الحكومية -

 الخدمات الأخرى -

ثانيا : التحويلات من جانب 
 واحد

 خاصة -

 عامة -

ثالثا : راس المال والذىب 
 النقدي

 القطاع غير النقدي ( أ
 التزامات طويمة الأجل-
 التزامات قصيرة الأجل-
 اصول طويمة الاجل-
 اصول قصيرة الأجل-

 ب( القطاع النقدي
 التزامات طويمة الأجل -
 التزامات قصيرة الأجل -
 اصول طويمة الأجل -
 اصول قصيرة الأجل -
 الذىب النقدي -

 رابعا : السيو والخطأ
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 أولا : الحساب الجاري )حساب السمع والخدمات( :

في ميزان المعاملات الجارية كافة المعاملات الاقتصادية التي تبدي تأثيرا عمى ميزان المدفوعات  تدرج
 في السنة نفسيا أو في الفترة التي حصمت فييا، وليس في السنوات أو المراحل الآتية، وىو يتكون من:

المدفوعات، ويقصد بو كافة وىو من أىم أجزاء ميزان : المعاملات المنظورة()الميزان التجاري  -1
البنود المادية المتعمقة بحركة السمع من صادرات و واردات لبمد ما مع بقية دول العالم في فترة زمنية محددة، 
ويشدد عمى المنتجات الجاىزة والمنتجات الوسيطة والمواد الأولية التي يمكن مشاىدتيا وتسجل عند عبورىا 

 1الحدود.

يسجل في ميزان الخدمات قيمة المشتريات املات غير المنظورة(: ميزان الخدمات )المع -2
والمبيعات مثل دخول السمع غير المنظورة بالإضافة إلى أرباح الاستثمارات وفوائد القروض أو المدفوعات 

 3:استعراض بعض ىذه الخدمات كما يميويمكننا  2،عن السياحة والتعميم والبعثات الدبموماسية

بند النقل المدفوعات المتعمقة بمختمف أنواع خدمات النقل البري البحري، النيري، الجوي : يتضمن النقل -أ
التي تؤدييا سفن أجنبية إلى مقيمين )مدين(، ويشمل ذلك أجور شحن البضائع كما يشمل ثمن تذاكر السفر 

ن وقيمة ما تحصل وعددا من البنود الممحقة الأخرى مثل رسوم الموانئ وقيمة أعمال الصيانة العادية لمسف
 عميو السفن من وقود وتموين.

عمميات التأمين  : قد يكون التأمين خاص بنقل السمع كما قد يكون عمى غير نقل السمع مثلالتأمين -ب
عادة التأمين، كذلك قد تكون المدفوعات المتعمقة دورية أو  ابعمميات التأمين أقساط عمى الحياة والحوادث وا 

حادث المؤمن عميو، أما الأقساط فيقيد منيا بالدائن ما تستحقو مشروعات غير مقيمة مبالغ مستحقة لتحقق ال
من قبل مقيمين، و أما مبالغ التأمين، فالمدفوع منيا إلى الداخل يقيد بالدائن و المدفوع منيا إلى الخارج يقيد 

 بالمدين.

يشمل ىذا البند مصروفات المسافرين الأجانب في الدولة )دائن( ومصروفات  :السفر إلى الخارج -ج
المسافرين من المقيمين في الخارج )مدين(، ويقصد بالمسافر في ىذا الشأن السائح أو الطالب أو المريض أو 

                                                             
1

 .55 .، صمرجع سبق ذكرهبسام الحجار،  -
2

 .294.، ص2007المكتب الجامعي الحديث، الإسكندرية،  .مبادئ الاقتصاد الدولي ناصف إيمان عطية، -
3

، 2005مذكرة ماجستير في العموم الاقتصادية جامعة سعد دحمب البميدة،  .السياسة النقدية ومعالجة اختلال ميزان المدفوعاتعمروش شريف،   -
 .94.ص
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ومي الموظف في ميمة رسمية أو المسافر لقضاء أعمال، وتقدر قيمة ىذا البند عادة اعتمادا عمى متوسط ي
 يقدر مصروفات المسافر خلال مدة إقامتو أو اعتمادا عمى ما قد تقدمو رقابة الصرف من بيانات.

ويشمل ىذا البند العائد من الأصول الدولية، من أصول الدولة في الخارج  :دخول الاستثمارات -د
فرضيا البمد الذي )دائن(، ومن أصول الخارج في الدولة )مدين(، وذلك بعد خصم الضرائب والرسوم التي ي

 يوجد فيو الأصل.

يتضمن ىذا البند عددا من العمميات التي تباشرىا الحكومة الوطنية أو الحكومة  :العمميات الحكومية -ه
 الأجنبية لا تدخل في بنود أخرى من ميزان المدفوعات ويميز صندوق النقد في ىذا الصدد بين :

عمميات مختمفة منيا نفقات البعثات الدبموماسية  : ويشملإيرادات ومدفوعات الحكومة الوطنية -و
والسياسية ومساىمة الحكومة في النفقات الإدارية لممنظمات الدولية والمعاشات التي تدفعيا الدولة لمخارج 

اعد، والخدمات المتبادلة بين الدولة و مستعمراتيا والعمميات الخاصة بالقوات المسمحة في الخارج )إيجار قو 
الرسوم الخاصة بالنشاط القنصمي )تأشيرات، دمغة ...( والضرائب التي يدفعيا مخمفات الجيوش و تموين..( و 

 مواطن من الخارج .. الخ.

وتشمل الإيرادات الناشئة عن مصروفات البعثات الأجنبية  :العمميات الخاصة بالحكومات الأجنبية -ي
كذلك المعاشات التي يحصميا مقيمون في الخارج والمصروفات العسكرية  والمنظمات الدولية في الدولة ،

 .. الخ..التي تقوم بيا حكومات أجنبية ) غير الدولة ( ورسوم العمميات القنصمية 

مختمفة أىميا أجور المواطنين المشتغمين في الخارج والأجانب  عممياتيشمل ىذا البند  :خدمات أخرى -ز
عمى ولات التجارية، الأرباح والخسائر المشتغمين في الداخل، ثمن الخدمات المينية، المعاشات الخاصة، العم

عمميات تجارية تمت في الخارج عمى يد مقيمين، مدفوعات البريد والتميفون، التمغراف، الدعاية، إيجار 
 م، عوائد من الحقوق الأدبية ..الخ.الأفلا

ويشتمل ىذا الحساب عمى التحويلات الخاصة، والمنح  :حساب التحويلات من جانب واحد :ثانيا
الحكومية، والتعويضات والمساعدات التي تقدم في فترات الكوارث والأزمات، وغيرىا من المدفوعات التي 

 ۔تعطي بدون مقابل مادي في شكل ىدايا
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المدفوعات من جانب واحد التي يقدميا البمد لمخارج في الجانب المدين، بينما تسجل المدفوعات وتسجل 
 1من جانب واحد التي يحصل عمييا البمد من الخارج في الجانب الدائن من ميزان المدفوعات.

 قسم صندوق النقد الدولي المعاملات المدونة: ثالثا: حساب حركات رؤوس الأموال والذىب النقدي
 2في ىذا الحساب الى مجموعتين ىما:

 معاملات راس المال المتعمقة بالقطاع غير النقدي: -1
 ويقصد بيا المعاملات التي يقوم بيا افراد او مؤسسات غير مصرفية وتشتمل عمى ما پمي :

ويقصد بيا الاستثمار في مشروعات تقع في دولة معينة، ولكنيا من  :الاستثمارات الخاصة المباشرة -أ
الناحية الفعمية تقع تحت اشراف اشخاص يقيمون في دولة اخرى. بمعنى آخر، فان ىذه المشروعات ليست 

 الا فروعا لمؤسسات اجنبية. وىذه الاستثمارات بطبيعتيا طويمة الأجل.

روض التي تزيد مدتيا عن سنة وكذا : وتشمل القلحركات رؤوس الأموال الخاصة طويمة الأج -ب
 .العمميات المتعمقة بالاستثمار في الأوراق المالية

يا عن توتشمل القروض او السمفيات التي تقل مد :حركات رؤوس الأموال الخاصة قصيرة الأجل -ج
و الايداعات في البنوك  (صولجانب الأ فيسنة مثل القروض التجارية قصيرة الأجل والمديونية لمبنوك )

 الأجنبية )في جانب الخصوم(.الاجنبية وتداول الأسيم والسندات 

ويقصد بيا المعاملات التي تباشرىا ىيئات رسمية مثل  :المعاملات الرأسمالية لمقطاع العام -د
ت المصرح المصالح الحكومية والبنك المركزي، والعمميات التي تقوم بيا المؤسسات المصرفية وجميع الييئا

 ليا بالتعامل في الصرف الأجنبي في الدول التي تأخذ بنظام الرقابة عمى الصرف. 

 معاملات راس المال المتعمقة بالقطاع النقدي : -2
ىذه المعاملات ينبغي أن تكون واضحة تماما، إذ أن التغير في اصول وخصوم المؤسسات التي يضميا 

 المعاملات الدولية ويمكن التمييز بين مجموعتين من المؤسسات :ىذا القطاع تمعب دورا أساسيا في تسوية 
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 .: مثل بنوك الايداع والمؤسسات المماثمة المؤسسات النقدية الخاصة -

: مثل البنك المركزي وصناديق موازنة اسعار الصرف، وىذه المؤسسات  المؤسسات النقدية المركزية -
 .تمثل السمطات النقدية لمدولة ويكون لدييا الاحتياطي من الذىب والعملات الأجنبية

 ويمكن تحديد أصول وخصوم ىاتين المجموعتين من المؤسسات تجاه الخارج من الاتي:

والقروض  يتضمن التدفقات الرأسمالية طويمة الأجل، الاستثمارات المباشرة، :رأس المال طويل الأجل -أ
طويمة الأجل سواء تمت من خلال مصادر خاصة أو رسمية أو مصادر متعددة الأطراف مثل البنك الدولي 

 .1وصندوق النقد الدولي

م بصفة تمقائية، : يخص المعاملات الرأسمالية قصيرة الأجل التي تتحساب رأس المال قصير الأجل -ب
وذلك تمييزا عن تحركات رؤوس الأموال قصيرة الأجل التي تتم بغرض تسوية العجز أو الفائض في ميزان 
المدفوعات. وتتم تحركات رؤوس الأموال قصيرة الأجل لأغراض عدة منيا : الظروف الأمنية، ظروف 

 2.التضخم، لغرض المضاربة وغيرىا

وىو الذىب الموجود في حوزة المؤسسات النقدية، الييئات الرسمية والبنوك،  :الذىب النقدي -ج
 3والمخصص لأغراض نقدية.

 رابعا : حساب السيو والخطأ :

قد يحدث الا تكون القيمة التي نحصل عمييا لمجموع البنود في الجانب الدائن معادلة تماما لمقيمة التي 
في الجانب المدين. في ىذه الحالة تعادل قيمة السير والخطأ بين القيمة الكمية  البنودنحصل عمييا لمجموع 

لكل من الجانبين الدائن والمدين في ميزان المدفوعات. وبالطبع فان مكان قيد قيمة ىذا البند ىو الجانب 
 4محتم.الاقل في ميزان المدفوعات سواء كان الدائن ام المدين، وذلك حتى يتعادل الجانبان كما ىو 
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 .ميزان المدفوعات واسبابو اختلال المطمب الثالث:
ك وضعيتان رئيسيتان لا بد لكل ميزان مدفوعات ان يتخذ احداىما و ىما اما التوازن و اما ىنا

 الاختلال، لكنو لكل من ىاتان الوضعيتان مفيوميما و انواعيما سنتطرق ليما في ىذا المطمب.

 المدفوعاتالاختلال في ميزان أولا: 
العناصر  المدفوعات بالرجوع إلى كافة عناصره ، بل بالرجوع إلى بعض ميزان لا يمكن معرفة توازن

المعاملات المستقمة  التوازن في ميزان المدفوعات بالرجوع إلى دون بعضيا الآخر ، فيمكن الاكتفاء بتعريف
 )المعاملات الجارية التحويلات الرأسمالية المستقمة( .

المدفوعات  و الاختلال في ميزان، لمدفوعات: حالتي الفائض و العجزباختلال التوازن في ميزان ايقصد 
تترتب عمى الدول  يعني زيادة الجانب الدائن عمى الجانب المدين في الميزان ، أي زيادة حقوق الدولة التي
يتجاوز الجانب  عندماالأخرى ، ويحصل في ىذه الحالة فائض في ميزان المدفوعات ، و يحصل العجز 

 مع الجانب الدائن . المدفوعات يعني تساوي الجانب المدين فيو زانيمو توازن   1،المدين الجانب الدائن فيو

 إن حالة التوازن في الاقتصاد تحقق عندما يكون :

 يالعرض الكمي = الطمب الكم

 و ىي الحالة التي يكون فييا:

 المحمي + الواردات = الطمب المحمي + الطمب الخارجي الإنتاج

 و ىذه الحالة تعني الأتي :

 الصادرات + الإنتاج المحمي + الواردات = الطمب المحمي

 إذ أن الصادرات تمثل الطمب الخارجي الفعمي عمى المنتجات المحمية .

أي أنيا لا تتجو نحو الانخفاض  و حالة التوازن أعلاه تعني عدم اتجاه الأسعار المحمية نحو التغير ،
أو الارتفاع ، و ىذا ما يعني تحقق التوازن الداخمي، و كذا أسعار الصرف سوف لا تتجو إلى التغير ارتفاعا 
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أو انخفاضا نتيجة ىذا التوازن ، و ىذا ما يعني تحقق التوازن الخارجي و بالتالي يتحقق التوازن الداخمي و 
  2:المدفوعات و ىناك ثلاث طرق لقياس العجز أو الفائض في ميزان 1،الخارجي ليذا الاقتصاد

و يتضمن فقط رصيد الحساب الجاري ، و رصيد حساب رأس المال الطويل  :الرصيد الأساسي -1
 الأجل .

و يتضمن بنود الرصيد الرئيسي مضافا إلييا رصيد رأس المال السائل : رصيد السيولة الصافية -2
 حقوق السحب الخاصة و الخطأ و السيو . تخصيص، و الخاص القصير الأجل 

 و الذي ىو مجموع رصيد السيولة الصافية مضافا إليو رصيد رأس :رصيد النسويات الرسمية -3

 المال السائل الخاص القصير الأجل ، و تعطي كل طريقة من ىذه الطرق نتيجة مختمفة. 

 أنواع الاختلال في ميزان المدفوعات :-ثانيا
طبيعة كل نوع منيا ومن ثم  المفيد التمييز بين أنواع الاختلال في ميزان المدفوعات حتى يمكن فيممن 

بين ىذه الأنواع حسب الأسباب  عمى أفضل الأساليب الملائمة لعلاجو ، و يمكن التمييز محاولة التعرف
 التي أوجدتيا ، و ذلك عمى النحو التالي:

 نوع من الاختلال عمى المدة المأخوذة في الاعتبار عند النظريتوقف ىذا ال: الاختلال الموسمي -1

و العكس صحيح ، و يظير  إلى ميزان المدفوعات، فكمما كانت ىذه المدة قصيرة كمما كبر احتمال وجوده
عمى الزراعة ، ففي مواسم تصدير  ىذا الاختلال بنوع خاص في الدول التي يقوم النشاط الاقتصادي فييا

العام فقد يتلاشى ىذا الفائض و ربما  في معاملاتيا مع الخارج وأما في أخر لدييا فائض المحاصيل يتحقق
سياسة معينة لمواجيتو إذ من المحتمل أن  يتحول إلى عجز ، و مثل ىذا النوع من الاختلال لا يتطمب

 تتعادل الاختلالات الموسمية عمى مدار السنة .

مؤقت،  إن ىذا الاختلال مرتبط بحالة الدورة الاقتصادية و ىذا يعني أنو اختلال :الاختلال الدوري -2
بالتقمبات في النشاطات  وىو الاختلال الذي يتحقق في الدول الرأسمالية المتقدمة أساسا ، و الذي يرتبط

الازدىار  الاقتصادية ، و التي تتعرض ليا ىذه الدول دوريا و بشكل مستمر ، و لا شك أن حالة النشاط و
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اقتصادي ، و زيادة إنتاج الدولة ، و بالتالي زيادة  ضمنيا الدورات الاقتصادية يحصل فييا توسعتالتي ت
مدفوعات ملائم ، تتفوق فيو الصادرات عمى الواردات،  ميزان قدرتيا عمى التصدير ، و من ثم حصوليا عمى

فييا قدرتيا عمى التصدير ، ارتباطا  تضعف في نشاطاتيا الاقتصادية الانكماش في حين أن حالة الكساد و
 يا التجاري، و من ثم ميزاننالإنتاج بسبب حالة الكساد ، و ىذا ما يؤدي إلى عجز ميزا بانخفاض
 1.بدفوعاتيا

الذي  ىو ذلك الاختلال الذي ينجم عن حدث عارض ، و مثال ذلك : العجز :الاختلال العارض -3
فة آالرئيسي ب حصول التصديرميحدث في ميزان المدفوعات خصوصا في الدول الزراعية ، نتيجة إصابة 

المتحصلات من العملات  ، مما يؤدي إلى انخفاض 1961-1960زراعية كما حدث في مصر عام 
تلال ايجابي و قد يؤدي أيضا إلى اخ الأجنبية ، و ىذا ما يؤدي إلى اختلال سمبي في الميزان التجاري ، و

الطمب عمى المواد الأولية فيذا يؤدي إلى زيادة  ذلك عمى سبيل المثال ما قد تحدثو الحروب من زيادة
فائض في الميزان التجاري و قد يؤدي إلى اختلال ايجابي في  صادرات الدول المنتجة ليا و بالتالي تحقيق

ؤقت و يزول بزوال السبب الذي أوجده ، و ىذا النوع من الاختلال م 2،ميزان المدفوعات في مجموعو
 فمصيره الزوال و التلاشي عاجلا أم أجلا .

 ينتج عن تغير أساسي في ظروف الطمب أو العرض مما يؤثر عمى الاختلال الييكمي )الدائم(: -4

 ن قطاعاتو المختمفة و يرجع إلى العوامل التالية :بيىيكل الاقتصاد القومي و في توزيع الموارد 

 إلى البترول تحول الطمب الخارجي إلى بعض السمع عمى حساب البعض الأخر مثل التحول من الفحم -

بسبب  العمل بسبب النمو أو عرض الموارد الطبيعية عناصر الإنتاج، فقد يتغير عرض تغير عرض -
 الاستكشاف و التنقيب.

تغير فنون الإنتاج ، كإحلال عنصر إنتاجي متوفر نسبيا عمى عنصر أخر نادر نسبيا مما يؤدي إلى  -
 انخفاض تكمفة الإنتاج و من زيادة إمكانيات التصدير . 

التغير في الأصول الممموكة لمدولة بالخارج ، بسبب الاستثمارات الخارجية مما يؤدي إلى تغير العائد  -
 . تي من الاستثماراتالآ
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الواردات بدرجة  تحسين مستوى المعيشة الداخمية دون أن ترتفع فوقيا الإنتاجية بنفس ىذا يؤدي إلى زيادة -
 تفوق قوة الدولة عمى التصدير .

تلال لا يصمح لعلاجو تغير سعر الصرف ولا تغيير سياسة الإنفاق أو سياسية خىذا النوع من الا
الإنتاجي و التنظيمي حتى تنخفض تكاليف الإنتاج في الداخل و الأسعار ، و إنما يمزمو الارتقاء بالفن 

الاتجاه نحو فروع إنتاج جديدة ، و تحديد شامل لمطاقات الإنتاجية تدعيما لمقدرة التنافسية و بالتالي علاجو 
 يتطمب معرفة الأسباب الحقيقية التي أوجدتو .

زيادة  المدفوعات، فمن المعروف أن ميزانيعتبر التضخم أحد مصادر اختلال  :الاختلال النقدي-5
الأسعار داخميا يشجع عمى  ا متزايدا عمى الواردات كذلك ارتفاع مستوىبالدخول النقدية في دولة ما تولد طم

التحول إلى الواردات البديمة بسبب انخفاض أسعارىا إذا ما قورنت بالمنتجات المحمية و الطمب الأجنبي 
صادراتيا أو قد يتحول إلى المنافسة و كل من شأنو أن يؤدي إلى عجز  بسبب ارتفاع الأسعار ينخفض عمى
سبيل لعلاجو إلا بتخفيض القيمة الخارجية لمعممة أو إتباع سياسة انكماشية  ميزان المدفوعات ، ىذا العجز لا

 مناسبة .

 في ميزان المدفوعات : الاختلالأسباب  -لثاثا
 1حدوث اختلال في ميزان المدفوعات و ىي :ىناك مجموعة من الأسباب التي تؤدي إلى 

 ميزاننظرا لوجود علاقة وثيقة بين سعر الصرف و  :التقييم الخاطئ لسعر صرف العممة المحمية -1

 المدفوعات فانو إذا كان سعر الصرف العممة قطر أكبر من قيمتيا الحقيقية ، فسيؤدي ذلك إلى ارتفاع

 الأقطار الأخرى مما يؤدي إلى انخفاض الطمب الخارجي عمىأسعار سمع القطر ذاتو من وجية نظر 

 تمك السمع و بالتالي حدوث اختلال في ميزان مدفوعاتو ، و يحدث العكس في حالة تحديد سعر

 صرف العممة بأقل مما يجب إذ يؤدي ذلك إلى توسع الصادرات مقابل تقمص الاستيرادات مما يؤدي

 أيضا. إلى حدوث اختلال في ميزان المدفوعات

 ىي الأسباب المتعمقة بالمؤشرات الييكمية للاقتصاد الوطني و خاصة ىيكل: أسباب ىيكمية -2
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التجارة الخارجية سواء صادرات و واردات ، إضافة إلى ىيكل الناتج المحمي، و ينطبق ىذا بشكل خاص 
عمى سمعة أوسمعتين عمى الأقطار النامية التي يتسم ىيكل صادراتيا بالتركيز السمعي ، أي اعتمادىا 

الخارجي عمييا في  أساسيتين، حيث عادة ما تتأثر ىذه الصادرات بالعوامل الخارجية المتجسدة بمرونة الطمب
 الأسواق العالمية .

و تتعمق بالأسباب الدورية التي تمر بما الأقطار )المتقدمة عادة( و يقصد بالتقمبات : أسباب دورية -3
ادي لتمك الأقطار و تدعى بالدورات التجارية ، مثل حالات الرخاء و الركود التي تحدث في النشاط الاقتص

 من حيث حدتيا.إنما تتفاوت في أوقات بدايتيا و  التي تحصل دوريا ، و ىي لا تحدث في نفس الوقت و

 إضافة إلى ما ذكرناه ، قد تحصل أسباب عرضية تؤدي إلى اختلال في ميزان :الظروف الطارئة -4

 ةئ، كما في حالة حدوث الكوارث الطبيعية كالفيضانات أو الجفاف أو في حالة تدىور البيالمدفوعات 

السياسية كالإضراب مثلا، فيذه الأسباب ستؤثر عمى صادرات القطر المعني، و ما يترتب عميو من انخفاض 
خارج  رأسمالية إلى في حصيمة ىذه الصادرات من النقد الأجنبي خصوصا ما قد يصاحب ذلك تحويلات

 القطر، مما يسبب حدوث عجز في ميزان المدفوعات .
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 .طرق معالجة ميزان المدفوعات المبحث الثاني:
خذت الاليات الحديثة لتصحيح العجز في ميزان المدفوعات مسارا متوافقا مع التطور الفكري لمنظرية أ

متوافقا مع النظرية الكلاسيكية، وجاء منيج الاستيعاب من صمب الفكر  الاقتصادية، فكان منيج المرونات
الكينزي، وكان لابد لممنيج النقدي ان ينسجم مع طروحات النقديين من انصار مدرسة شيكاغو. وتفاعمت 

ام الاكثر مرونة ومن ثم  ىذه المناىج مع حركة والية نظم الصرف المتاحة سواء أكانت أسعار صرف ثابتة
وكميا كانت تسعى لإيجاد الية مناسبة لتصحيح العجز في ميزان المدفوعات وتحقيق التوازن  مةالعائ

 1والاستقرار في سعر الصرف.

  :ح الخارجي لعلاج ميزان المدفوعاتيمقاربات التصح المطمب الاول:
 سعر تغيرات عمى المترتبة الآثار تبيان و بدراسة تيتم التي النظرية المداخل أو المناىج من العديد توجد
 لمعممة الخارجية القيمة تخفيض خاصة)  التغيرات ىذه أثر تحميل بالتالي و المدفوعات ميزان عمى الصرف
 ولعل الصرف سعر في الاستقرار و التوازن تحقيق و الميزان ىذا مستوى عمى العجز علاج في(  المحمية
 . النقدي المنيج و الاستيعاب منيج إلى إضافة ،المرونات منيج أىميا

 ة الجزئية(:بالمرونات ) المقار  مقاربة:  أولا
ل عشرينيات وحتى ستينيات القرن العشرين، ائبتطوير اثنين من المناىج التقميدية بين أو  الاقتصاديونقام 

حيث الاقتصاديات الرئيسية لمعالم لدييا ترتيبات لسعر الصرف تقوم عمى التثبيت القابل لمتعديل، في ظل 
نظامي قاعدة الذىب وبريتون وودز، حيث ركز الاقتصاديون جيودىم عمى فيم أثار تخفيض قيمة العممة 

 مىج } منيج المرونات، ومنيج الاستيعاب تمت صياغتيا في الوقت الذي لعمى ميزان المدفوعات، وىذه المنا
تكن تدفقات رأس المال تييمن عمى سوق الصرف الأجنبي مثمما ىو الوضع الآن ، حيث افتراض أن 
التدفقات الرأسمالية تنشأ لغرض وحيد ىو تمويل المعاملات الدولية في السمع والخدمات، ولذا نجد أن 

تؤثر عمى ميزان مدفوعات  ىذين المنيجين يكمن في تركيزىما عمى المتغيرات الاقتصادية التيالاختلاف بين 
 2الدولة.

                                                             
1 -https://www.ebi is documents %202.pdf.    5    8. 
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حتى يتحقق تعديل الميزان التجاري عمى اثر تخفيض قيمة العممة لابد أن يكون مجموع مروئة الطمب 
لمتخفيض  لينر السعرية عمى الواردات والصادرات تفوق الواحد صحيح، وىو ما يعرف بشرط مارشال و

الناجح وحتى يمكن توضيح كيف تعمل سياسة تخفيض قيمة العمل عمى زيادة المتحصلات من الصادرات 
وتخفيض المدفوعات عن الواردات، من أجل تعديل العجز في الميزان التجاري فإنيا تقترض ثبات مستوى 

العرض لا نيائية، أي أن العرض ونات مر الدخل وتكاليف الانتاج ) الاسعار المحمية(، وكذلك تفترض أن 
 1من الصادرات والواردات تام المرونة.

ر فكرة ىذا الاسموب حول مرونة كل من الصادرات والواردات بالنسبة إلى سعر صرف العممة تدو 
  2الوطنية واىميتيا في توجيو ميزان المدفوعات. ويتميز ىذا الأسموب بمجموعة خصائص منيا ما يمي:

 فاقنفاق عن طريق تغيرات سعر الصرف، وجوىر ىذه الفكرة ىو تحويل الانطريقة تحويل الايعتمد عمى  -
فاق عمى السمع الاجنبية من طرف المقيمين وبالتالي زيادة الواردات، أو من ناما من السمع المحمية الى الا

 وبالتالي زيادةير المقيمين فاق عمى السمع المحمية من طرف غنفاق عمى السمع الاجنبية الى الانالا
 الصادرات. 

 ، اذ انو يركز فقط عمی صادرات و واردات السمع ميزان المدفوعاتىذا الأسموب بجميع عناصر  ييتم لا-
 والخدمات. 

 ر واظيار مرونة كل من الصادرات والواردات بالنسبةرنو ل -يعتمد ىذا الأسموب عمى صياغة مارشال  -

 الصرف في توجيو الميزان، ولإظيار ذلك فانو يتم انطلاق التحميل من ميزان متوازن.  لسعر

 : ناتو : صياغة نظرية اسموب المر 1
واظيار مرونة كل من الصادرات والواردات بالنسبة لسعر  لرنر -تعتمد ىذه النظرية عمى شرط مارشال 

 ميزان متوازن، بافتراض الصرف في توجيو ميزان المدفوعات، ولاشتقاق النظرية فانو يتم انطلاق التحميل من 

 

 

                                                             
 .56.، ص2010الدار الجامعية، مصر،  .بيقطلتوالتجارة الخارجية النظرية واالاقتصاد الدولي  ،، محمود عبد الرزاق1
منكرة مقدمة لنيل شيادة الدكتوراه في العموم الاقتصادية،  .-جرية الجزائريةالت-رجيالال الختمعالجتيا للاخ ومدىی ييكمسياسات التعديل ال ،ولاتمحمد ر  -2

 .39 .، ص2000-1999جامعة الجزائر، ، فرع تخطيط 
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 1ما يمي:

X: ي.قيمة الصادرات بالعممة المحم  

M: .قيمة الواردات بالعممة الاجنبية 

P: .سعر الصرف 

B:  التجاري و ىو الفرق بين الصادرات و الواردات بالعممة المحمية.الميزان 

Ex: يمي كما وتعطي الصرف لسعر بالنسبة الصادرات مرونة:  

                                                   X/P*P/X=  Ex= 
  

 
 
  

 
 

 التغير في سعر الصرف :    التغير في الصادرات                 حيث أن :

: ىي قيمة التغير الحاصل في الصادرات عندما يتغير سعر الصرف بوحدة واحدة، وكمما كانت Exالقيمة 
 ىذه القيمة كبيرة كمما دل ذلك عمى أن الصادرات ذات درجة عالية من المرونة بالنسبة لسعر الصرف.

 بالنسبة لسعر الصرف كما يمي:ما اذا تم اعتبار ان الصادرات دالة، تكون مرونتيا أ

Ex= 
  

  
 
 

 
    

 ية:تة الواردات فتعطي من خلال المعادلة الاناما مرو 

 
  

  
                                                                               =     Em= 

  

 
 
  

 
 

 .: التغير في سعر الصرف ∆P ت              وارداالتغير في ال ∆Mحيث أن :

: قيمة التغير الحاصل في الواردات عندما يتغير سعر الصرف بوحدة واحدة، وكمما  Emوتوضح القيمة 
 ل ذلك عمى أن الواردات ذات درجة عالية من المرونة.دكانت ىذه القيمة كبيرة كمما 

 وىو شرط مارشال ليرنر.  Ex+Em > 1لكي تحصل زيادة في الميزان التجاري، ينبغي أن يكون: 

 وما. دفان التغير الذي يحصل في الميزان نتيجة تغير سعر الصرف يكون مع Ex + Em= 1اذا كان  -

 .فان التغير في سعر الصرف يؤدي الى تدىور الميزان Ex + Em< 1اذا كان  -
                                                             

ممتقى المنظومة المصرفية الجزئرية والتحولات الاقتصادية  .تحولات الدينار الجزائري واشكالية التخفيضات المالية وفق أسموب المرونات ،ولتمحمد را -1
 .337.، ص2004، فالواقع والتحديات، الشم
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الصيغة الوحيدة التي تؤدي الى تحسين ميزان المدفوعات ىي الصيغة الأولى، أي أن يكون مجموع 
 1، وتميز حالتين في ذلك:1أكبر من المرونتين 

 بإحداث تخفيض في قيمة العممة الوطنية فان ذلك يؤدي الى احداث تغيرات اسعار كل من :حالة العجز-أ
 الصادرات تبدو منخفضة من وجية نظر غير المقيمين، فيزداد الطمبالصادرات والواردات، حيث أن اسعار 

و مرتفعة من وجية نظر المقيمين بدعمييا وتزداد الصادرات نتيجة لذلك، في حين ان اسعار الواردات ت
 فينخفض طمبيم عمييا، وبالتالي تخفيض سعر العممة يؤدي إلى زيادة الصادرات وانخفاض الواردات وىو ما

 لاشي العجز في الميزان. ينجم عنو ت

إحداث رفع في قيمة العممة الوطنية، فان ذلك يؤدي الى احداث تغيرت مناظرة  :في حالة الفائض -ب
اسعار كل من الصادرات والواردات، بحيث ان اسعار الصادرات تبدو مرتفعة الثمن بالنسبة لغير  ايضا عمى

و رخيصة بالنسبة لممقيمين فيزداد طمبيم عمييا، أي بدت المقيمين فينخفض طمبيم عمييا بينما اسعار الواردات
في قيمة العممة يؤدي في النياية إلى زيادة الواردات وانخفاض الصادرات، الشيء الذي يؤدي  أن الرفع

 تلاشي الفائض. تدريجيا الى

 ة الاستيعاب ) الامتصاص(:ب: مقار ثانيا
منيج الاستيعاب أن الأسعار تظل ثابتة، ويركز عمى الدخل المحمي الحقيقي، وعمى ذلك  يفترض

نستطيع أن نقول أن منيج الاستيعاب عبارة عن نظرية لمدخل الحقيقي لتحديد ميزان المدفوعات وسعر 
ىج الصرف. وبسبب افتراض ثبات الأسعار، ينظر الاقتصاديون إلى منيج الاستيعاب باعتباره من المنا

 2قصيرة الأجل لتحديد ميزان المدفوعات وسعر الصرف.

بيذا ركز منيج الاستيعاب عمى دور السياسة المالية كوسيمة لتصحيح الخمل في ميزان المدفوعات، ي
 تفاقو واختلافو مع المرونات بالميزات التالية:باويتميز ىذا المنيج 

 ىذا المنيج احد أركان مجموعة سياسات تغيير الإنفاق، وىي السياسات التي تيتم بتعديل المستوى يعتبر -
 العام للإنفاق القومي بالزيادة أو النقصان لإحداث التغيرات المطموبة في مستويات الطمب الفعال، وبالتالي

 إحداث الأثر المطموب في ميزان المدفوعات. 

                                                             
1

 .62.، صسبق ذكره مرجع .معالجتيا للاختلال الخارجي ىدمسياسات التعديل الييكمي و  ،ولتمحمد را -
2

 .356.ص ذكره، سبق مرجع العال، عبد فرج رويس ،حتي حسن محمود ترجمة فاتيور ديفيد و دانيالز جوزيف -



  الاطار النظري لميزان المدفوعات ومعالجة اختلالو                                الفصل الثاني
 

   
 

سوق السمع، ولكنو يتجاىل في الوقت نفسو الأسواق الأخرى، والتي في يركز منيج الاستيعاب عمى  -
 كل من السوق النقدي وسوق رأس المال.  مقدمتيا

 يعتبر منيج الاستيعاب نموذج التوازن الاقتصادي الكمي، في التحميل الاقتصادي المرتبط بمشكمة تكيف -
 الاقتصادية الكمية مثل الدخل القومي والإنفاقميزان المدفوعات، أي أنو بيذه الصفة يركز عمى المتغيرات 

 وردالدخل القومي المعروفة، ويتجاىل في الوقت نفسو  دلةالقومي وغيرىا من المتغيرات الواردة في معا
 .المتغيرات الاقتصادية الجزئية

مكونات ون باقي دق منيج الاستيعاب مع نيج المرونات في تركيزىما عمى رصيد الميزان التجاري فيت -
 المدفوعات، ينظرون إليو باعتباره حجر الزاوية في التصدي لمظاىر الاختلال في ميزان المدفوعات. ميزان

عن ميزان «  Meade.  JE  ميد» وترجع الكتابات الأولى لمنيج الاستيعاب إلى كل من الاقتصادي 
، غير أن الفضل الأكبر في 1952سنة «  SS Alexanderالكسندر » ، والى 1951المدفوعات سنة 

طلاق مصطمح منيج الاستيعاب يرجع في المقام الأول إلى الكسندر ، الذي اعتمد في  إعداد ىذا المنيج وا 
 إعداده عمى قواعد التحميل الكينزي.

 بناء نموذج منيج الاستيعاب: -1
القومي عمى السمع والخدمات النيائية يقوم منيج الاستيعاب عمى الفصل بين القيم السوقية لبنود الإنفاق 

إلى أربعة مستويات، وىذه المستويات ىي: الإنفاق الاستيلاكي، الإنفاق الاستثماري، الإنفاق الحكومي، 
ولا يتم إدراج الصادرات لأنيا تمثل إنفاق دولة أخرى عمى السمع والخدمات المحمية  .عمى الواردات الإنفاق

الأسعار، تعتبر القيم الموجودة في كل واحد من ىذه المستويات من المقاييس  النيائية، وبسبب افتراض ثبات
 1:الحقيقية. وفيما يمي سنوضح عناصر ىذا النموذج كالاتي

يشير الاقتصاديون إلى إجمالي المستويات الأربعة للإنفاق باصطلاح الاستيعاب المحمي،  :الاستيعاب -أ 
والاستثمار ولغايات القطاع  كالسمع والخدمات بقصد الاستيلاص تويقصد بذلك أن دولة ما تستوعب أو تم

ستطيع القول أن الاستيعاب عبارة عن إجمالي إنفاق نالعام، بالإضافة إلى الواردات من الخارج، وعمى ذلك، 
 :طابقة الاستيعاب القومي عمى النحو التاليتالدولة عمى السمع والخدمات النيائية، وسوف يتم التعبير عن م
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A = C+l+G+ Im 

 :حيث

A.تشير إلى الاستيعاب :                        I.تمثل الإنفاق الاستثماري الحقيقي : 

Gتمثل الإنفاق الحكومي الحقيقي :.               Cتمثل الإنفاق الاستيلاكي الحقيقي :. 

Im تمثل الإنفاق الحقيقي عمى السمع والخدمات المستوردة : 

عمى الجانب الأخر، نجد أن الدخل الحقيقي لدولة ما يعادل الإنفاق الحقيقي عمى  :الدخل الحقيقي -ب
ل الإنفاق الاستيلاكي الحقيقي، دالناتج من السمع والخدمات النيائية، وعمى ذلك فان الدخل الحي يعا

لصادرات والاستيلاكي الحكومي ، ويعادل الإنفاق الحقيقي لمدول الأخرى عمى نتائج الدولة المعنية، أي ا
 :الحقيقية. وسوف نعبر عن الدخل الحقيقي لمدولة بالمطابقة التالية

Y = C + l + G + X 

 .تعبر عن الصادرات الحقيقية X، إلى الدخل الحقيقي، بينما Yحيث تشير  

اشرنا أن تدفقات رأس المال لم تكن من الأمور الميمة جدا في وقت صياغة  الحساب الجاري: -ج
والاستيعاب، وعمى ىذا نستطيع القول أن الحساب الجاري كان بؤرة اىتمام رجال الاقتصاد.  منيجي المرونات

وطبقا لمنيج الاستيعاب، وبإىمال أي تحويلات من جانب واحد، يتم التعبير عن رصيد الحساب الجاري 
اردات، وىو ما يتم بالفرق بين الإنفاق الأجنبي الحقيقي عمى الصادرات وبين الإنفاق المحمي الحقيقي عمى الو 

 التعبير عنو كالآتي:

Cc = X - Im 

ذا كانت الصادرات الحقيقية تزيد عمى الواردات  CCحيث تعبر  عن رصيد الحساب الجاري الحقيقي، وا 
الحقيقية، فإن الدولة المعنية تحقق فائضا في الحساب الجاري، أما إذا كانت الصادرات تعادل الواردات يكون 

ولة في حالة توازن، وعندما تقل الصادرات الحقيقية عن الواردات الحقيقية فان الدولة الحساب الجاري لمد
 تعاني من عجز في حسابيا الجاري.
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طبقا لمنيج الاستيعاب، يتحمل رصيد الحساب الجاري لدولة ما  :تحديد رصيد الحساب الجاري -د
عممية طرح المعادلة الممثمة للاستيعاب من بالفرق بين الدخل والاستيعاب، ويمكن رؤية ذلك من خلال القيام ب

 تمك التي تعبر عن الدخل الحقيقي.

Y-A=(C+I+G+X) –(C+I+G+Im) 

Y - A = X- Im 

 وبتصفية إشارات ىذه المعادلة نحصل عمى:

Cc = X - Im 

 إذن :

Y - A = Cc 

المحمي(،  خل الحقيقي )الإنتاجلدلدولة ما ىو الفرق بين اوىنا: نقول أن رصيد الحساب الجاري 
 في ىذه الدولة.  (والاستيعاب الحقيقي )الامتصاص المحمي

 خمية من خلال مقارية الامتصاص:اتوليف الاثار السعرية والاثار الد -2
ترتسم نظرية الامتصاص من خلال الموازاة بين الدخل القومي و استخداماتو، حيث تخفيض قيمة النقد 

عمى الدخل واخرى عمى الامتصاص، والدمج بينيما يسمح بقياس الأثر  اثار الاثار: تؤدي الى سمسمتين من
 الاجمالي لتخفيض قيمة النقد عمى ميزان المدفوعات، وسنوضح ىاتو الآثار في ما يمي:

 خمية لمقاربة الاستيعاب:االأثار الد -أ
لمموارد، ومن أن تخفيض قيمة النقد يؤدي إلى زيادة في الدخل ترجع الى اثر الاستخدام غير الكامل 

جية اخرى نقص في الدخل يعزى الى اثر حدي التبادل، وتغير رصيد الميزان التجاري يعود ليذين الأثرين، 
 1:المذان سيتم توضيحيما في ما يمي

فيض قيمة النقد، يجب أن تفضي : أن زيادة الصادرات التي ترجع لتخ اثر الاستخدام غير الكامل لمموارد -
فقا حقيقيا الا اذا كان استخدام غير دالقومي، لكن ىذه الزيادة لا يمكن أن ينشأ عنيا ت ارتفاع في الدخلالى 

كي يتحسن رصيد الميزان التجاري لابد أن يكون الميل الحدي للامتصاص اقل  لككامل لعناصر الانتاج، ولذ
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يادة الدخل ، وفي ظل ىذه الشروط نجد أن تخفيض قيمة النقد يسمح بتحسين استخدام الموارد بز 1من 
القومي، وبارتفاع رصيد الميزان التجاري. ولذلك فان تخفيض قيمة النقد تعيد رسم كل من التوازن الداخمي 

 ، فان تخفيض قيمة النقد يسمح بزيادة1والخارجي، والعكس صحيح )الميل الحدي للامتصاص أكبر من 
 .العجز الخارجي(استخدام عناصر الانتاج وزيادة الدخل القومي، لكنو ينذر بزيادة 

 ني فيد: تخفيض قيمة النقد تؤدي لتدىور حدي التبادل، ويترتب عميو تالاثر الذي يرجع لحدي التبادل -
، اي اثر 1الدخل القومي واثر ايجابي عمى الميزان التجاري اذا كان الميل الحدي للامتصاص اكبر من 

 يتدىور رصيد الميزان الجاري(. 1من  حدي التبادل سيحسن من الميزان التجاري. والعكس صحيح )اقل

وف يسمح بتحديد ما اذا كان للأثار سل(، بادخمية وحدي التداال)ن دمج ىذين النموذجين من الآثار إ
 را ايجابيا عمى الميزان التجاري، حيث:ثخمية ااالد

يكون اثر  ، فيذا يعني أن ىناك ميلا لإعادة التوازن عندما1اذا كان الميل الحدي للامتصاص اقل من 
ل، أما في الحالة المعاكسة فلا يوجد ميل نحو اعادة دابالاستخدام غير الكامل لمموارد اعمى من اثر حدي الت

 .التوازن

 الاثار السعرية ) الاثار المباشرة عمى الامتصاص(: -ب

 يفترض اكمالياخمية غير كافية لإعادة التوازن الى ميزان المدفوعات الجارية، فانو ااذا كانت الاثار الد
فاق عمى الاستيلاك والاستثمار، الناتج عن نالمباشرة عمى الامتصاص، والتي يقصد بيا انخفاض الاثار بالآ

  1:ثار السعرية فيارتفاع الأسعار الداخمية، وتتمثل ىذه الآ

 بدوره : تخفيض قيمة النقد يؤدي إلى ارتفاع المستوى العام للأسعار، الذي يخفضاثر الأرصدة النقدية -

القيمة الحقيقية لأرصدة الوكلاء الاقتصاديين النقدية. وحتى يتمكن ىؤلاء من اعادة تكوين ارصدتيم النقدية ، 
ي إلى رفع سعر الفائدة وبالتالي تدن وراقيم المالية مما يؤديأيقدمون عمى تقميص انفاقيم النيائي وعمى بيع 

 الاستثمار. 

فاق عمى الرغم من ارتفاع محتمل نسوف يؤدي إلى تخفيض الا رتفاع الأسعارإ :اثر الوىم النقدي -
 .للأجور ولو بنفس النسبة
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 في توزيع الدخل القومي، وذلك عمى عدلن تخفيض قيمة النقد يأمن المتفق عميو  :اثر اعادة التوزيع -

الضئيل حساب الأجراء والمستخدمين وسائر الذين يتقاضون دخلا ثابتا، ولصاح الجماعات ذات الميل 
 .للاستيلاك التي تمتاز مداخيميا بالمرونة، وىذا ما يستتبع نشوء ميل باتجاه تخفيض الامتصاص

 :ة شاممة لكافة العوامل المؤثرة عمى الميزان التجاريبمقار  -ج
  1:ية ذكرىاتثار الداخمية والسعرية والاسعار النسبية ) المرونات(، يمكن الأخذ بالأثار الالى جانب الآإ

ن تقميص الامتصاص الذي أ: اذ التحميل المستند الى الامتصاص يفترض المجوء الى مرونات السعر -
دل أن تستخدم في الداخل، لكن تخفيض قيمة النقد يسمح بتوفير موارد يمكن تصديرىا إلى الخارج ب يعقب
 الاقتصاد قابلا لمرد عمى التغيرالتقميص للامتصاص لا يؤثر ايجابا عمى الميزان التجاري، الا اذا كان ىذا 

 النسبي في الأسعار.

 :: اذ أن تخفيض قيمة النقد يحقق التاليدور الأسعار النسبية -

 اعادة توزيع المواد الانتاجية عمى وجو عقلاني افضل. -

 غمى ثمنا بسمع منتجة محميا.أاستبدال السمع المستوردة التي أصبحت  -

 النقدية ) المنيج النقدي(: : المقاربةاثالث
ن مشاكل ميزان المدفوعات ما ىي الا اختلال بين العرض والطمب عمى النقد، أيرى أنصار ىذا المدخل 

وتؤكد الفكرة الأساسية في ىذا المدخل عمى أن الاختلال في ميزان المدفوعات يعكس الاختلال في السوق 
او  المثمىعات ىو الفرق بين كمية النقد الموجودة والكمية النقدية، والسبب النيائي لاختلال ميزان المدفو 

المرغوبة. وبالتالي يركز ىذا التحميل عمى كل من العرض والطمب عمى النقد، حيث يؤكد دعاة ىذا المنيج 
عمى صحة القول بأن ميزان المدفوعات بطبيعتو عميو ان يتعامل مع المقادير النقدية والعلاقات المحاسبية اي 

تدفقات الحقيقية والمالية في الاقتصاد. وما التغير في الاحتياطات الدولية الرسمية الا تعبير عن بين ال
  2الوضع الاجمالي لمميزان.

 وفي ما يمي سنوضح اىم افتراضات المقاربة النقدية، والية تصحيح المنيج النقدي لخمل ميزان المدفوعات.
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 ة النقدية:بافتراضات المقار  -1

 1:من الفروض اىميا النقدي عمى عدديقوم المنيج 

ثير عمى الاسعار الدولية. مع وجو اقتراض اقتصاد صغير ومفتوح عمى العالم الخارجي، في غياب التأ -
 بطالة ىيكمية و انخفاض مرونة العرض الكمي.

المحمي  الرقابة الكاممة لمسمطة النقدية عمى العرض النقدي الذي يعتبر متغيرا خارجيا، والذي يتكون من -
 والأجنبي.

 سوف تعمل في الراجحةيفترض كفاءة الأسواق الدولية لمسمع والخدمات والاصول المالية، وان عممية  -
الأجل الطويل عمى الغاء الاختلافات بين أسعار السمع والخدمات، وكذلك ستعمل عمى تساوي اسعار الفائدة 

عر الواحد، بينما يفترض أن اختلاف الأسعار النسبية س المال الدولية، وىو ما يعرف بقانون السأفي أسواق ر 
 واسعار الفائدة انما يظير فقط في الأجل القصير.

 الطمب النقدي دالة مستقرة في عدد قميل من المتغيرات المستقمة عن محددات دالة العرض النقدي، وان -
الى  المحددة، ويميمون في الأجل الطويلالأفراد يطمبون حجما معينا من الأرصدة النقدية ذات القيمة الحقيقية 

  .الحفاظ عمى ىذا الحجم

 المنيج النقدي وميزان المدفوعات: -2
ولكن  المدفوعات في صورتو المعروفة، وىي قائمة لممعاملات الدولية، ميزانديون مفيوم نقلا يستخدم ال

ي توضح اثر عجز او فائض ميزان ينظر اليو كأحد التوازنات او الاختلالات. وتعتبر البنود المتراكمة الت
كثر أورىا عرض النقود في ظل سعر الصرف الثابت من دد بدالمدفوعات عمى القاعدة النقدية، والتي تح

معاملات الاحتياطات الرسمية، ولا يحاول ىذا  ميزانالمفاىيم افادة. ويكون اقرب التقديرات ليذا التوازن ىر 
فقات التجارة والخدمات وتدفقات رؤوس تد مثلموك عناصر ميزان المدفوعات كل عمى حدى سالمدخل شرح 
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ن التوازنات الجزئية مما يجعمو مختمفا عن مالأموال طويمة وقصيرة الأجل، وكذلك لا ييتم ىذا المدخل بأي 
 1دم التوازن.المداخل الأخرى التي تيتم بمكونات ع

ميزان المدفوعات في اطار وصفو كظاىرة نقدية، حيث ينظر اليو عمى يقدم المنيج النقدي تعريفا جديدا ل
انو التغير في صافي الارصدة النقدية الدولية، وىذه الأخيرة تعادل رصيد ميزان المعاملات الجارية، مضاف 

 الييا رصيد ميزان التحويلات الرأسمالية.

 يمكن صياغة المعادلة الآتية:

BP = R = B+ BC 

 حيث:

 BP :.الرصيد الكمي لميزان المدفوعات Bالميزان التجاري :   

 R.صافي الاحتياطات النقدية الدولية :                    BC .رصيد ميزان التحويلات الرأسمالية : 

( ، أي عمى  Ms- Mdن صافي الارصدة النقدية الدولية يتوقف عمى الفجوة في سوق النقد المحمي ) إ
و بأخذ فروض   f ( Md - MEs =Rية: )توالطمب عمييا، وتوضحو الدالة الاالفجوة بين عرض النقد 

 المنيج النقدي، فانو يمكن تحديد معادلة ميزان المدفوعات كالاتي:

MD=Py         ( .............1) 

Ms=Dc+IR    ( ..............2) 

B=Md-Ms    (...............3) 

 حيث:

Md.الطمب عمى النقود : : IRالاحتياطات الدولية  

Ms العرض عمى النقود :.                                P.المستوى العام للأسعار : 

Bرصيد ميزان المدفوعات :.                            Y. الدخل القومي : 

Dالائتمان المحمي ويمثل المكون المحمي في الأساس النقدي :. 
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والعرض  Mdعمى الفرق بين الطمب عمى النقود  تدميزان المدفوعات يمنجد أن رصيد  3من المعادلة 
، ولذلك فان وجود فائض في الطمب عمى النقد يعني فائض في ميزان المدفوعات، بينما  Msمن النقود 

فائض عرض النقد يترجم بعجز في ميزان المدفوعات. وىكذا فإن الخمل في ميزان المدفوعات ىو انعكاس 
 .وطمب النقد لمخمل بين عرض

تغير في ومن دراسة مكونات ميزان المدفوعات فأن التغير في رصيد ميزان المدفوعات يساوي ال
                   الاحتياطات الدولية، أي

ثم نفترض وجود تغير     =  0بمعنى  Md =Msبافتراض توازن مبدئي في ميزان المدفوعات اي 
قد، فانو سيؤدي إلى حدوث عجز في ميزان المدفوعات لنعرض ال في الطمب عمى النقود مع ثبات قمست

فق الاحتياطات الدولية لمداخل، والتي بدورىا تؤدي إلى داو ت IRالذي يؤدي إلى زيادة الاحتياطات الدولية 
زيادة الطمب عمى النقد ويعود التوازن الى ميزان المدفوعات. ويحدث العكس في حالة انخفاض الطمب عمى 

 النقد.

ا في حالة فائض في ميزان المدفوعات، فانو يؤدي لزيادة في عرض النقود، ولما كانت المتغيرات أم
الكمية ثابتة، فإن الزيادة في عرض النقد تؤدي لزيادة الإنفاق عمى الواردات في الخارج، مما يؤدي لحدوث 

فق الاحتياطات الدولية دعجز في ميزان المدفوعات الذي تتم مواجيتو بتخفيض الاحتياطات الدولية او ت
 .ويعود التوازن لمميزان مرة اخرى النقدمع الطمب عمى  ىاو تسلمخارج، الى أن ينخفض عرض النقد لي

من خلال ىذا المنيج، نجد ان خمل ميزان المدفوعات سواء كان فائضا ام عجزا فيو حالة مؤقتة، 
يعتبر ىذا التحميل ساكن ويتسم بالسيولة اذا وسوف يتعدل ذاتيا من خلال التغيرات في الاحتياطات الدولية، و 

انو يتجاىل اثر ادوات السياسة النقدية عمى عرض النقود والطمب عمييا، ويعتبر التغير في عرض النقد يأتي 
فقط من التغير في الاحتياطات الدولية، ىذا بالإضافة الى الافتراضات الأخرى لمنموذج التي تعتبر الى حد 

ل ثبات الأسعار وثبات معدل الفائدة والتوظيف الكامل وغير ذلك من الافتراضات غير كبير غير واقعية مث
 الواقعية.

 ة محفظة الاوراق المالية:ب: مقار رابعا
يركز المنيج النقدي لميزان المدفوعات عمى الكمية المطموبة من النقود والكمية المعروضة منيا، ويقوم 
منيج المحفظة المالية بتوسيع المنيج النقدي من خلال الاعتراف بأن الأشخاص في القطاع العائمي قد 
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، وعمى ذلك يفترض منيج في حيازة ادوات مالية أخرى، في صورة اوراق مالية محمية أو أجنبية يرغبون
المحفظة المالية أن القيمة التبادلية لعممة الدولة تتحدد عن طريق كميات النقود الوطنية والكميات المطموبة 

وات المالية المختمفة في اسواق ىذه دمن الأوراق المالية المحمية والأجنبية، والكميات المعروضة من الأ
 1وات.دالأ

تؤخذ بالاعتبار في اطار ىذه المقاربة، اذا ان المقيمين يمتمكون في بداية ىناك عدة افتراضات يجب أن 
 2:مقيمة بالنقد الوطني، حيث تتكون ىذه الثروة من ثلاث عناصر Wالفترة ثروة اجمالية 

  كمية من النقد الوطنيMd 2 
  الكمية من الأوراق المالية الداخميةTD والمحازة من ن الأوراق المالية المصدرة من المقيمين أي أ

 مقيمين اخرين. قبل
  الكمية من الأوراق المالية الاجنبيةTr أي الأوراق المصدرة من قبل غير المقيمين والمحازة من قبل 

 المقيمين.
  معدل الفائدة المدفوع لحاممي الأوراق المالية الأجنبية يحدد بIfاما معدل الفائدة المدفوع لحاممي 

ىي معطاة) البمد المعني صغير وكل تعديل في متغيراتو   Ifويفترض أن .Idبد دالأوراق المالية الداخمية فيح
 ليس لو أي أثر عمى سعر الفائدة الخارجي(.

وطرديا بالثروة   Ifط عكسا بمعدل الفائدة رتبم Mdالطمب عمى النقد الوطني من قبل المقيمين 
 Idيرتبط طرديا بمعدل الفائدة  Tdقيمين الاجمالية، أما الطمب عمى الأوراق المالية الداخمية من قبل الم

وبالثروة، واذا ارتفع معدل الفائدة وبقيت الثروة ثابتة فان المقيمين سوف يحوزون الأوراق المالية الداخمية 
ويتخمصون من النقد الوطني والأوراق المالية الأجنبية. في المقابل اذا كان معدل الفائدة ثابت وارتفعت الثروة 

 ل ىذا يعني ارتفاع حيازة عناصر الثروة الثلاث.فبطبيعة الحا

بي، وان غير المقيمين لا يرغبون بامتلاك اية ورقة مالية نلمقيمين لأي نقد اجاويفترض أيضا عمم حازة 
اجنبية، ومنو في حالة ما إذا رغب المقيمون بالحصول عمى أوراق مالية اجنبية فيتوجب عمييم دفع قيمتيا 
بالنقد الوطني، ما ينجم عنو تقمص الكمية النقد المحازة بما يوازي تماما قيمة الأصول الأجنبية. ونظرا لان 
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رأس المال بين الداخل والخارج تتمثل في  حركاتلمقيمين لا يريدون امتلاك أوراق مالية داخمية، فان غير ا
لتغير كمية  وشراء وبيع الأوراق المالية الأجنبية من قبل القيمين، بذلك يكون رصيد حركات راس المال مسا

 .Trالأوراق المالية الاجنبية 

ا اقدمت السمطات النقدية عمى تغيير ذا الصرف الثابت: محفظة الاوراق المالية في اطار سعر -1
 كمية النقد الوطني، فيذا يؤثر عمى معدل الفائدة الداخمي ومنو عمى حركة راس المال.

سياسة توسعية(، ): عند زيادة الإنفاق في اطار سعر الصرف المرن المالية الاوراق محفظة -2
فييا من طرف المقيمين، فان معدل الفائدة سوف يشيد ارتفاعا  الاكتتاببمعني زيادة اصدار اوراق مالية 

أكيدا، ويتبين أن عرض الأوراق المالية الداخمية قد ارتفع وان ىذا السوق سوف يتوازن عند معدل فائدة اعمى 
 لكي يتصحح الطمب عمى العرض. وىذا العرض الاضافي يزيد من الثروة.

أن الطمب عمى النقد يخضع لتأثيرين متناقضين، انخفاض الطمب عمى النقد نتيجة ارتفاع معدل  يتضح
الفائدة، وارتفاع الطمب عمى النقد الناشئ عن ارتفاع الثروة. فتبعا لأىمية ىذا الطمب عمى النقد بالمقارنة مع 

جنبية، وىنا يقضي بالتأكيد إلى خفض العرض المقابل يتحدد ما اذا كان ىناك شراء او بيع الأوراق المالية الأ
 .أو رفع سعر الصرف

 .تسوية ميزان المدفوعات بالاعتماد عمى آلية السوقالمطمب الثاني: 
ينطوي تحت ىذه الآلية ثلاث أنظمة مختمفة ىي النظرية التقميدية، النظرية الكينزية ونظرية التدفقات 

 .المالية

 عن طريق الأثمان(. أولا: النظرية التقميدية )التوازن

يرجع الاىتمام بتغيرات الأسعار لتحقيق : إعادة التوازن عن طريق تغيير الأسعار الداخمية -1
الصرف السائد حينذاك ىو القائم  التوازن في ميزان المدفوعات إلى الكلاسيكيين )التقميديين(. وقد كان نظام

عمى قاعدة الذىب، ولذا فقد كان حديثيم عن تحقيق التوازن عن طريق التغييرات في الأسعار يتم وفقا لقواعد 
نظام الصرف القائم عمى قاعدة الذىب. كما أنيم من جية ثانية قد استخدموا أسموب التحميل الجزئي لسيولة 

الأشياء الأخرى عمى حاليا وبوجو خاص تغييرات الدخل عند بحث اثر العرض بمعنى أنيم افترضوا بقاء 
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الافتراض يقيد من صحة النتائج الممكن التوصل  المدفوعات. ولا شك أن ىذا ميزانتغير الأسعار عمى توازن 
 1.إلييا، إلا أنو يساعد عمى فيم دور الأسعار بشكل أوضح

ضا، فإن ذلك يؤدي إلى دخول الذىب إلى ىذه الدولة، فإذا كان ميزان المدفوعات الدولة ما قد حقق فائ
وبالتالي زيادة كمية الذىب أي زيادة كمية النقود المتداولة في الداخل مما يؤدي إلى ارتفاع الأسعار الداخمية 

ازن إلى ، ويعود التو الفائضعمى المستوى العالمي، وبالتالي تزداد الواردات ونقل الصادرات، وىكذا يمتص 
في حالة العجز، يخرج الذىب، ووفقا لمنظرية الكمية لمنقود تنخفض الأسعار،  لمدفوعات، والعكسميزان ا

المدفوعات وتتم آلية  وبالتالي يعود التوازن إلى ميزانا لمواردات، حلمصادرات وكاب اوذلك يعتبر أمرا منشط
لمصادرات والواردات التي علاج الاختلال في ميزان المدفوعات عن طريق التغيرات في الأسعار النسبية 

تحددىا حركات الذىب، ورغم أن ىذه التغيرات في الأسعار النسبية مؤقتة، إلا أنيا تعيد توزيع الذىب بين 
دول العالم المختمفة بشكل يجعل مستوى الأسعار في كل دولة متماشيا مع المستوى الموجود في الدول 

 الأخرى.

في ميزان المدفوعات وفق ىذا الأسموب تتم عن طريق  وكما ىو واضح فان ألية تصحيح الاختلال
ية لمصادرات والواردات التي تحدتيا حركة الذىب، ومع أن ىذه التغيرات في بسنالتغيرات في الأسعار ال

قية، إلا أنيا تساىم في إعادة توزيع الذىب بين دول العالم المختمفة بحيث يتاح لكل منيا تالأسعار تكون و 
 ستوى الموجود في الدول الأخرى. يكفي لأن يكون مستوى الأسعار فيو متماشيا مع الم قدرا من المخزون

إعادة الخصم التي يمارسيا البنك المركزي في ىذه  سعرا الإطار يمكن كذلك إدماج سياسة وفي ىذ
ثم  ك، ومنبنالآلية، حيث إذا تحقق فائض في ميزان المدفوعات الجارية، فإنو يؤدي إلى ارتفاع سيولة ال

الأموال إلى الخارج  ستعمل البنوك عمى تشجيع الاستثمارات بتخفيض سعر الفائدة، مما يؤدي إلى ىجرة رؤو 
بحثا عن عائد مرتفع، وىذا ما يعمل عمى امتصاص الفائض في ميزان المدفوعات الجارية. ويحدث العكس 

 2.إعادة الخصم سعرفي حالة العجز حيث يعمل البنك المركزي عمى رفع ال

 3:اولقد تعرضت ىذه النظرية لمكثير من الانتقادات التي من أىمي

 .وىذه النظرية لا تقسر الحركات الداخمية للأسعار بطريقة مقبولة ،استنادىا إلى نظرية كمية النقود -

                                                             
 .184.، ص1999الدار الجامعية، مصر،.مقدمة في الاقتصاد الدولياحمد مندور،  -1
2

 .55.، صمرجع سبق ذكره كمال العقريب، -
3

 .186.، صسبق ذكرهاحمد مندور، مرجع  -
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إىماليا لحركات الذىب والعملات الأجنبية ورؤوس الأموال التي ترجع لأسباب أخرى بخلاف تغيرات  -
 .وعات وبصفة خاصة تمك التي ترجع لعوامل نفسيةميزان المدف

فالتغيرات في الأسعار لا تستطيع أن تؤدي دورىا منفردة إلا في ظل  ،لا توضح إمكانية تغير الدخل -
 التشغيل الكامل لمموارد الاقتصادية داخل الاقتصاد.

لأجنبية والواقع أن دور البنك تفترض ايجابية البنك المركزي تجاه الحركات التعويضية لمذىب أو العملات ا -
 .قد فيوتالمركزي اقل ايجابية مما ىو مأمول أو مع

وخلاصة القول ىنا، إن النظرية الكلاسيكية لمتوازن في ظل تغير الأسعار تفرض " شرطا ضروريا 
 لصلاحيتيا ىو مرونة الأسعار الداخمية، وىذا من أجل إعادة التوازن إلى ميزان المدفوعات. كما أن سعر

سعار تعد الصرف لا يمكن المحافظة عميو إلا بتحقيق توازن الأسعار الداخمية. وعلاوة عمى ىذا فمرونة الأ
الموارد الإنتاجية، ومعنى ذلك أن مرونة الأسعار يجب أن تكون مصحوبة بتحريك  أيضا وسيمة تسمح بتوزيع

 .العناصر الإنتاجية

بتغير سعر الصرف، التخفيض أو الرفع من  يقصد: إعادة التوازن عن طريق تغير سعر الصرف-2
وعادة ما يتم التغيير في اتجاه التخفيض وليس في اتجاه الرفع  ،قيمة العممة الوطنية بالنسبة لمعملات الأجنبية

 .في عملات الدول

و عمى صمة نويرجع الاىتمام بالتغير في سعر الصرف في إعادة التوازن إلى ميزان المدفوعات کو 
ى الأسعار، فتغير سعر الصرف يؤدي إلى تغير الأسعار، وىذا الأخير يؤدي بدوره إلى إحداث مباشرة لمستو 

من خلال  ستعرضونستوازن بين الصادرات والواردات وبالتالي عودة التوازن إلى ميزان المدفوعات، وىذا ما 
 1 العناصر التالية :

، دفوعاتيا: بافتراض أن دولة ما تعرضت إلى عجز في ميزان أثار تغير سعر الصرف عمى الأسعار-أ
ر احد تبثم قامت ىذه الدولة بتخفيض قيمة عممتيا الوطنية بالنسبة لمعملات الأجنبية، ىذا التخفيض يع

 العوامل التي تؤدي إلى ارتفاع الأسعار الداخمية وذلك لمعديد من الأسباب ومنيا:

  ارتفاع تكاليف الإنتاج  المستوردة اللازمة للإنتاج المحمي مما يؤدي إلىارتفاع أسعار المواد الأولية
 .وبالتالي ارتفاع الأسعار

                                                             
1

 .423.، صبق ذكرهمرجع س .اقتصاديات النقود والمصارف ،محمود بونس، إسماعيل أحمد الشناوي، أحمد أبو الفتوح الناقة -



  الاطار النظري لميزان المدفوعات ومعالجة اختلالو                                الفصل الثاني
 

   
 

 يجعل العمال  ارتفاع أسعار الواردات الأخرى بصفة عامة يؤدي إلى ارتفاع نفقة المعيشة، مما
  .الإنتاج والأسعار يطالبون بزيادة أجورىم، الأمر الذي يترتب عميو ارتفاع تكاليف

 الوطنية، فإذا كان  بسبب ارتفاع أسعار الواردات يتحول جزء من الطمب عمييا إلى بدائميا من السمع
فسيترتب عمى زيادة الطمب مع عدم  إنتاج ىذه السمع الوطنية البديمة غير مرن لسبب أو لأخر،

 إمكانية زيادة العرض ارتفاع في أسعار ىذه السمع
 إلى التعجيل برفع  تي تتخذ قراراتيا في ضوء سعر الصرفقد يؤدي سموك الوحدات الاقتصادية ال

الأسعار المحمية، فمثلا إذا ما توقع المواطنون ارتفاع مستوى الأسعار في المستقبل عقب التخفيض 
الارتفاع المتوقع. ومعنى ذلك زيادة الطمب عمى السمع مما  يحدثيسرعون إلى شراء السمع قبل أن ف

 الأسعار. يؤدي بالفعل إلى ارتفاع

ومن ىنا إذا، فمكي يتحقق الغرض من التخفيض، بمعنى زيادة الصادرات عن الواردات وبالتالي يتجو ميزان 
 المدفوعات الجارية إلى التوازن، يشترط أن يتحقق ما يمى :

عدم ارتفاع الأسعار الداخمية لصادرات الدولة التي خفضت قيمة عممتيا وذلك لان ارتفاع ىذه الأسعار  -
 .ومة بالعممة الوطنية يجعل الأجانب يحجمون عن شرائيا، مما يقضي عمى مزايا التخفيضمق

عدم انخفاض أسعار السمع المستوردة من الخارج، لأنو إذا حدت وانخفضت ىذه الأسعار فمن يقل  -
 الاستيراد نتيجة لمتخفيض

ا أن مرونة الطمب الخارجي عمى تمتع كلا من الصادرات والواردات بدرجة معينة من المرونة، لأنو طالم -
 الصادرات لا تساوي الصفر، فالمفروض أن التخفيض يؤدي إلى زيادة حجم الصادرات

 الآثار الايجابية والآثار السمبية التغيرات سعر الصرف: -ب
ات في سعر الصرف اثر ايجابي عمى ميزان المدفوعات الجارية بترض دائما أن لمتقمففي الواقع كان ي

ىناك تصور لوجود أثار سمبية. وكان "مارشال" أول من أشار إلى أن تخفيض العممة يمكن أن يكون ولم يكن 
ىتمام حول شروط لو أثار سمبية عمى ميزان تجاري في حالة توازن كما راينا في المطمب السابق. ولقد ركز الا

ى تحسين حالة ميزان الصرف وتحديد الحالات التي لا يؤدي فييا ىذا التغيير إل فاعمية تغيير سعر
المعاملات الجارية وعمى وجو الخصوص الميزان التجاري )حيث تكون قيمة الواردات محسوبة بالعممة 
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المحمية أكبر من قيمة الصادرات(. وبالإضافة إلى ذلك، فقد بدا أن ىناك قيودا تحد من فاعمية تغيير سعر 
 .المدفوعات الصرف، وىذه القيود ترجع إلى طبيعة الاختلال في ميزان

 ثانيا: النظرية الكينزية )التوازن عن طريق الدخل(.
تغيرات في  إحداثمضمون ىذه النظرية أن الاختلال في العلاقات الاقتصادية الدولية يؤدي إلى  

حجم الدخل الوطني والتشغيل في كل دولة من الدول التي أصابيا الاختلال. وفي تفسيره لمتوازن يعتمد كينز 
أساسيتين ىما: الميل الحدي للاستيراد، ومضاعف التجارة الخارجية. أما الميل الحدي للاستيراد  عمى فكرتين

فيعبر عن العلاقة بين مقدار التغير في الواردات، زيادة أو نقصانا، ومقدار التغير في الدخل، بالزيادة أو 
وأما مضاعف التجارة الخارجية  النقصان. فيو النسبة بين التغير في الواردات والتغير في الدخل الوطني.

فالمقصود بو ىو نسية التغير في الدخل القومي إلى ذلك التغير الذاتي أو الأصمي في الإنفاق الذي تولد عن 
تحقيق فائض، أو تسبب في حدوث عجز في ميزان مدفوعات الدولة مع الدول الأخرى. وىكذا توجد علاقة 

مدفوعات، فعن طريق مضاعف التجارة الخارجية تؤثر الصادرات تبادلية بين الدخل الوطني وبين ميزان ال
عمى مستوى الدخل. ونظرا لوجود علاقة ايجابية بين الدخل وبين الطمب عمى الواردات، فان مستوى الدخل 

 1.اتو يرتبط بحالة ميزان المدفوعاتذ

ذا كان التحميل الكينزي يتميز باستقلالو ا ي عن السياسة المصرفية التي تتبناىا النظرية الكلاسيكية بسلنوا 
ا كاملا لعممية التوازن، حيث لا يوجد ضمان لتحقيق عودة التوازن بصورة ر سيفم تيقدإلا أن ىذا التحميل لم 

تمقائية وكاممة إلى ميزان المدفوعات المختل بسبب تغييرات الدخل القومي بالإضافة إلى إمكانية وجود تناقض 
المدفوعات،  الكاممة وىدف تحقيق توازن ميزان ىدف تحقيق الاستقرار الاقتصادي عند مستوى العمالة بين

وعميو فالدول التي  .  وىو التناقض الذي تعاني منو الدولة في ظل التوازن عن طريق الأسعار التقميدية
استقرار التشغيل والدخل  ماإ ؛ختيار احد أمرينلاتجد نفسيا مضطرة  فوعاتيادمتصاب باختلال في ميزان 

سيرا معقولا في ظل فما التوازن الدولي. أضف إلى ذلك أن نظرية الدخل وان كانت تعطي تا  الوطني و 
يقترب الاقتصاد من حالة العمالة  ثالانكماش فإنيا لا تفسر الوضع الاقتصادي في ظروف الانتعاش، وحي

  2.الكاممة
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 ۔76.، صبق ذكره زينب حسين عوض الله، مرجع س -
2

 . 122.، صبق ذكرهمرجع س .العلاقات الاقتصادية الدوليةأسس ، مجدي محمود شياب، سوزي عدلي ناشد -
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 الماليةثالثا: التوازن عن طريق التدفقات 

إن نظرية إعادة التوازن الخارجي عن طريق التأثير في الدخل أو السعر، لا تأخذ في الحسبان اثر 
التدفقات المالية، ومع ذلك تسيم ىذه في المحافظة عمى توازن المدفوعات الدولية بنفس الدرجة التي تسيم 

لتين في الاعتبار، سأ، لا بد من أخذ مفقات السمع والخدمات. وانطلاقا من حالة التوازن في دولة مادبيا ت
تمقائي في التدفقات المالية قادرة عمى تصحيح ىذا التغير  رالأولى ىي احتمال حدوت ردود فعل في شكل تغي

أو تعويضو بحركة مماثمة في رصيد المعاملات الجارية، والثانية ىي احتمال أن يعقب التغير المستقل في 
 1.ت معوضة في التدفقات المالية الدوليةرصيد المعاملات الجارية تغيرا

والتغير التمقائي في التدفقات المالية قد يكون نتيجة استثمارات خارجية طارئة في الدولة، أو نتيجة زيادة 
خر من العمميات. وفي ىذا الإطار لا بد من آمصرفي، أو أي نوع  ائتمانالمعونات لمدول النامية، أو نتيجة 

 .تتمثل في تدفقات الأرصدة النقديةالتمييز بين التدفقات المتصمة بسوق الأوراق المالية وتمك التي 

رض السابق في حالة التوازن عن طريق فأما بالنسبة لمتغيرات في رصيد المعاملات الجارية فان نفس ال
ور يتعمق بما إذا كانت ىناك تدفقات مالية تؤدي إلى ثا، والسؤال الذي يالدخل والأسعار ينطبق ىن تغييرات

 2.استعادة التوازن عن طريق سوق النقد، أو سوق الأوراق المالية

وفي ضوء التحميل السابق يمكن القول بان حركات رؤوس الأموال وتحويلات الموارد الحقيقية عن طريق 
غير أن كون ىذه الأساليب بعيدة عن الكمال،  .في الأجل الطويلر أحدىما في الأخر ثالعمميات الجارية يؤ 

تلال في التوازن الخارجي خالا ثو دبالإضافة إلى انتياج سياسات حكومية متعارضة، يؤدي إلى تكرار ح
  3.لالتلك الإخدوالي طول مدتو في بعض الأحيان، فضلا عن أشتداد وطأة 

 الثالث: تدخل الدولة و علاج الاختلال في ميزان المدفوعات. المطمب

حسب النظريات السابقة التوازن في ميزان المدفوعات يتحقق بشكل تمقائي وبدون تدخل الدولة لإعادة 
تسويتو وذلك اعتمادا عمى آلية السوق المستندة إلى حرية التجارة تصديرا واستيرادا، وعدم وضع قيود تحد أو 

يرا ألا تدع السمطات العامة في الدولة قوى السوق وشأنيا لإعادة التوازن ثك ثالحرية، لكن يحد تقيد ىذه
الميزان المدفوعات، لما يعنيو ىذا من السماح بتغيرات في مستوى الأسعار والدخل الوطني، وىو ما يتعارض 
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وىي السياسة التي تعطييا  مع سياسة تثبيت الأسعار واستقرار الدخل الوطني عند مستوى العمالة الكاممة
الدولة أولوية بالنسبة إلى التوازن الاقتصادي الخارجي، وفي ىذه الحالة غالبا ما تدخل السمطات العامة سواء 
بصورة مباشرة بيدف تسوية الخمل الحاصل في ميزان المدفوعات تجنا لاستمراره من ناحية، ولمحد من الآثار 

نو من ناحية أخرى بالمجوء إلى العديد من السياسات العلاج اختلال ميزان الاقتصادية والاجتماعية الناجمة ع
المدفوعات، ففي حالة وجود عجز في ميزان المعاملات الجارية، فالدولة تستطيع اتخاذ إجراءات لحماية 

مى السوق الوطني أو دعم القدرة التنافسية لممنتجات الوطنية في الداخل و الخارج كفرض الرسوم الجمركية ع
تحد من حرية الاستيراد أو تقمل من حجم الواردات، وىذا يؤدي إلى تسوية  الواردات، أو القيود الكمية التي

 1.العجز في حساب العمميات الجارية مما يؤدي إلى تسوية الخمل أو العجز في ميزان المدفوعات

م إعانات لممصدرين أو كما يمكن لمدولة من خلال سياسات غير مباشرة دعم المنتجات الوطنية كتقدي
ر تنافسية نظرا لانخفاض سعرىا مقارنة ثتخفيض قيمة العممة الوطنية الذي يجعل المنتجات الوطنية أك

بالمنتجات الأجنبية مما يؤدي إلى تحسن وضع ميزان المدفوعات، كذلك استخدام الذىب والاحتياطات الدولية 
تتخذ خارج الاقتصاد الوطني مثل المجوء إلى القروض  المتاحة لدى الدولة، كما يمكن أن تستخدم إجراءات
الأجنبية أو من أسواق  قد الدولي أو من البنوك المركزيةالخارجية من المصادر المختمفة مثل صندوق الن

 2المال الدولية . الخ 

في ميزان المدفوعات، ولو انو يقصد بو أن يكون مؤقتا  الاختلالجدير بالذكر أن تدخل الدولة لعلاج 
 الاختلالفحسب إلا أنو قد يكون تدخلا دائما، وذلك لأنو يمنع القوى التمقائية من مباشرة عمميا في علاج 

فالواقع أن تدخل الدولة بإجراءاتيا  .فضلا عن أنو قد يخفي مصادره الأصمية ويسمح بإىمال أسبابو الحقيقية
لا يمكنيا أن تكون بديلا عن سياسة اقتصادية سميمة تيدف إلى إزالة الأسباب الحقيقية لمعجز في  المختمفة

ميزان المدفوعات، وعمى الأخص الاتجاه التضخمي للاقتصاد القومي وارتفاع الأسعار في الداخل بالمقارنة 
 3.مع الدول الأخرى
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 خلاصة الفصل
ميزان المدفوعات لدولة ما عبارة عن تمخيص أو سجل منظم لكل المعاملات الاقتصادية والمالية الدولية 
التي تتم بين المقيمين في ىذه الدولة والمقيمين في بقية دول العالم خلال فترة زمنية )عادة سنة(، ومن خلال 

زامات قبل الخارج، ومن ثم تحديد دائنية أو ىذا الميزان يمكن لمدولة معرفة ماليا من حقوق وما عمييا من الت
مديونية الدولة لمعالم الخارجي، ويحدث الاختلال الاقتصادي في ميزان المدفوعات سواء كان عجز أو فائض 

 نتيجة الاختلال بين المعاملات التمقائية الدائنة والمعاملات التمقائية المدينة.

قد أستقر الفكر التقميدي في ىذا المجال عمى قدرة كما أن ىناك عدة طرق لتسوية ىذا الاختلال، ف
الأسعار الداخمية في تحقيق التوازن، ومع أزمة الثلاثينات من ىذا القرن وتحت تأثير أفكار كينز وجيت 
الأنظار نحو تغيرات الدخل الوطني لإعادة التوازن، أما التحميل الحديث فيفسح المجال أمام تغيرات الأسعار 

في تفسير التوازن الخارجي لمدولة، فضلا عن إدخال العمميات المالية في نطاق ىذه وتغيرات الدخل 
عوائق تعيق آلية  النظريات بقصد الوصول إلى نظريات شاممة، لكن ىذه التسوية تتم بفرضية عدم وجود

احة ليا، لأن السوق في إعادة التوازن، لذا تمجأ الدولة بالتدخل لإعادة التوازن بتطبيق مختمف السياسات المت
 قوى السوق غير قادرة عمى إعادة التوازن بسبب عوائق تعرقل عمل آلية السوق.
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 تمهيد

عرف المجتمع الجزائري منذ الاستقلال تحديدا، عدة تطورات وتغيرات ىيكمية مست تركيبتو الأساسية 
الاقتصاد بما اصاب  تأثربصورة مباشرة، ولان الاقتصاد جزء أساسي من مكونات المجتمع الأساسية، فقد 

ئري نفسو في حالة يرثى خروج الاستعمار الفرنسي وجد الاقتصاد الجزا المجتمع من تحولات وتغيرات. فبعد
عادة ىيكمة أسسو من جديد،  ليا، ىذا ما أجبر الأطراف الفاعمة إلى بذل مجيودات كبيرة قصد النيوض بو وا 

، في حين كان يشيد نظام التجارة الخارجية والمدفوعات حرية 1962فتم تأسيس البنك المركزي في نياية 
ة المستعمرة، إلى أن قررت الجزائر الخروج من منطقة تامة في ظل التعاون الاقتصادي والمالي مع الدول

، بسبب السمبيات التي كشفيا ىذا الانفتاح، بعد ذلك 1963الفرنك الفرنسي وفرض نظام الرقابة في أكتوبر 
الجزائري تطبيق عدة نظم لسعر الصرف ارتبطت ارتباطا وثيقا بكل مرحمة من مراحل التنمية  الاقتصادشيد 

كل ىاتو التطورات اادت الى  ثابت وصولا إلى سعر الصرف المرن،ة من سعر الصرف الالاقتصادية، بداي
الاختلال في الميزان المدفوعات ما دفعت الجزائر الى انتياج سياسات لسعر الصرف لمعالجة ميزان 

 المدفوعات.

 فقد قمنا بتقسيم ىذا الفصل الى مبحثين ىما قما سبوبناءا عمى 

 .صرف الدينار و ميزان المدفوعات الجزائري : تطور سعرالمبحث الاول

 .ان المدفوعات الجزائريصرف الدينار الجزائري عمى ميز  تحميل تغير سعر: المبحث الثاني
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.المبحث الأول: تطور سعر صرف الدينار و ميزان المدفوعات الجزائري  

 1990إلى غاية سنة  1967تميزت فترة التخطيط المركزي للاقتصاد الجزائري و التي امتدت من سنة 
بالتدخل الإداري في تحديد الأسعار وىو الأمر الذي ينطبق عمى أسعار الصرف و بالتالي فقد عرفت ىذه 
الأسعار حالة من الاستقرار تبعا لمرقابة الموجودة عمى الصرف آنذاك وعرفت ىذه المرحمة بسيادة نظام 

و انفصال سعر الصرف  1986ز الصدمة البترولية سنة الصرف الثابت لمدينار الجزائري، إلا أنو ومع برو 
المحدد إداريا عن الواقع الاقتصادي تحتم عمى السمطات الجزائرية المجوء إلى إعادة النظر في سياسة 

ما انجر عميو تغيرات عمى المستوى الداخمي  الصرف لدييا والعمل عمى الاندماج تدريجيا في اقتصاد السوق
 نراه في ىذا المبحث.و الخارجي و ىذا ما س

.تطور أنظمة صرف الدينار الجزائري المطمب الأول:  

 بعدة القيام عمييا استوجب السوق اقتصاد نحو وتوجيت كيراالاشت النظام عنزائر الج تخمت أن بعد
 .صرف سعر وسياسة ونظام المصرفي والنظام الخارجية التجارة في خاصة المجالات شتى في إصلاحات

 1:واحدة لعممة بالنسبة الثابت الصرف أولا: نظام

 وودز، بروتون باتفاقيات امسير       سنة حتى الأقل عمى أو المرحمة ىذه في الدولي النقد نظام كان
 محدد وزن عمى بالنسبة عممتو تكافؤ عن بالتصريح ممزما الدولي النقد صندوق في عضو بمد كل كان حيث
 .ذىب من محددة كمية مع ثابت تكافؤ في نفسو ىو الذي الأمريكي لمدولار بالنسبة أو الصافي الذىب من

 خلال الفرنسي، الفرنك مع التكافؤ بنفس أي الذىب من غ      ب الدينار صرف سعر زائرالج حددت
 .الفرنسي الفرنك تخفيض تاريخ      و الوطنية العممة إنشاء تاريخ      الفترة

      سنة أحداث عقب حادة، مضاربة ليجومات تعرض قد فرنسا بنك أن ىنا، الإشارة تجدر
 لاحتياطاتو2 استعمالو بعد وىذا الدولي النقد صندوق مع بالاتفاق الفرنسي الفرنك قيمة تخفيض إلى اضطرتو

 شير في الفرنسي لمفرنك الرسمي التكافؤ انتقل وىكذا . الفرنسية العممة تكافؤ عمى الحفاظ قصد طويمة لمدة
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 دولار لكل فرنسيا فرنكا        إلى أمريكي دولار لكل فرنسيا فرنكا        من      سنة من أوت
 .أمريكي

  التنموي مخططيا تطبيق في الفرنسي، الفرنك بضعف تميزت التي الفترة ىذه خلال ئر،االجز  شرعت
 الأسباب من كان لثلاثي المخطط تطبيق أن ىنا القول ويمكن الصرف سعر راراستق يتطمب والذي الثلاثي
 في الوطنية العممة مراراست من الرغم عمى التخفيض في الفرنسي الفرنك يتبع لا ئرياالجز  الدينار جعمت التي

       =فرنسي فرنك أو فرنسيا فرنكا      يساوي واحد جزائري دينار : الفرنسي الفرنك مع الثابتة علاقتيا
 .    وديسمبر      أوت من جزائري. دينار

 مختمف مقابل جزائريال لمدينار المستمر الانخفاض إلى المدة ىذه خلال الفرنسية العممة ضعف أدى لقد
 في انطمقت التي الاستثمار مشاريع تكاليف تقييم إعادة عنو ترتب ما وىو ، جزائريةال الواردات تسديد عمولات
 .1973-      الأول الرباعي المخطط إطار

 بروتون اتفاقيات عن المنبثقة و الثابتة الصرف أسعار عن بالتخمي اقترنت التي الوضعية ىذه أمام
 عشية جزائريال الدينار تسعير نظام تغيير رارق اتخاذ ثم ،)المعومة( الصرف أسعار تعميم وعن وودز،
 ىدف تحقيق إلى لمتسعير الجديد النظام ىذا سعى وقد     -     الثاني الرباعي المخطط انطلاق
  ىو:و  مزدوج

 تخفيف بغرض وىذا الحقيقية قيمتو تفوق الدينار قيمة بواسطة ةزائريالج لممؤسسات مقنع دعم توفير -

 وأنيا خاصة المؤسسات ىذه قبل من ةالمستورد المدخلات ومختمف الأولية والمواد زاتالتجيي تكمفة عبئ

 .ناشئة مؤسسات

 )تنازلية) عنيفة راتلتغي تتعرض أن دون الطويل المدى عمى بتنبؤاتيا بالقيام الوطنية لممؤسسات السماح  -

 الجزائري. لمدينار الخارجية القيمة اراستقر  طريق عن وىذا الصرف، لسعر

 :العملات من بسمة الربط :ثانيا

 النقدي النظام في الفوضى انتشار إلى وودز بريتن نظام نياية عن      سنة نيكسون إعلان أدى
 من موزونة سمة إلى واحدة عممة من الدينار قيمة تحديد في الجزائر تحولت فقد لذلك ونتيجة الدولي،
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 نسبة عمى يعتمد السمة داخل وزنا عممة كل تعطى حيث تجارية، علاقات الجزائرب تربطيا التي العملات
 الدولار الأمريكي، الدولار( من السمة ىذه وتتكون ، التجارة إجمالي إلى الرئيسيين الشركاء مع الواردات
 الجنيو الايطالية، الميرة الألماني، المارك السويسري، الفرنك الفرنسي، الفرنك البمجيكي، الفرنك الكندي،

 الاسبانية، البسيطة اليولندي، الفمورين السويدي، الكرون النرويجي، الكرون الدانمركي، الكرون الإسترليني،
 :إلى السياسة ىذه وتيدف دوريا، بمراجعتيا المركزي البنك يقوم .)النمساوي الشيمنغ

 الدينار، الصرف لسعررار الاستق وتحقيق التجارة شركاء مواجية في الحقيقي الصرف سعر عمى الحفاظ
 والعكس، العممة لتمك بالنسبة الأخرى العملات انخفاض يعني السمة داخل معينة عممة قيمة ارتفاع أن حيث
 المركزي البنك قبل من المسعرة العمولات إلى بالنسبة الدينار الصرف سعر بحساب المركزي البنك ويقوم
 :التالية الخطوات بإتباع

 .الأمريكي لمدولار بالنسبة الجزائري الدينار لسمة المكونة لمعملات النسبية راتالتغي حساب -1
 .زائريالج لمدينار بالنسبة الأمريكي لمدولار اليومي الصرف سعر حساب -2
 من المستعممة الأخرى لمعملات بالنسبة زائريالج الدينار الصرف أسعار حساب العممية ىذه بعد يتم -3

 .المتقاطعة الصرف أسعار بطريقة وتحسب المركزي البنك طرف

 لاعتبارات وليس إدارية لاعتبارات يتحدد أصبح الدينار صرف سعر أن إلى السياسة ىذه إتباع أدى
 اتالاستثمار  كانت حيث التنمية، راتيجيةاست لخدمة وذلك الداخمية، المالية و الاقتصادية بالوضعية تتعمق
 والداخمية النفط سعر ارتفاعجراء  الخارجية الدفع وسائل توفر وأدى الفترة، تمك في الأولويات كل رأس  عمى

 والمالية، الحقيقية راتالمتغي بين الفصل عمى يقوم الاقتصادي ارالقر  جعل إلى النقدي الإصدار إلى بالمجوء
 مع يتناقض ما وىذا الإجحاف أىميا، ومن سمبية آثار عدة عنو نتج مما الاقتصادي الواقع عن بعيد أنو أي

 1.الدولة انتيجتيا التي التصنيع سياسة
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 أين حر، سوق عن عبارة فيو ،      سنة الموازي الصرف سوق بظيور المرحمة ىذه تميزت كما
 إيضاح ويمكن العممة، عمى الطمب و العرض عاممي طريق عن بحرية تتحدد الأجنبية العممة سعر يكون
 1:التالي الجدول في ذلك

 زائر.الج في والرسمي زي الموا الصرف سعر تطور  :(01-03جدول رقم )

 متوسط الفترة دينار جزائري الوحدة:

 9 07 1 07 0799  079 0791 السنة
الرسمي السوق  0.1 0.1 0.1 1.40 1.61 
الموازي السوق  0.1 0.0 0.3 0.1 2.1 

اختيار فرضية التعديل الزائد في  - ،دراسة تقمبات أسعار الصرف في المدى القصير ،درقال يمينة :المصدر
 .   .ص ،2011مذكرة ماجستير، الجزائر،  .دول المغرب العربي

الرسمي وىذا ونلاحظ من خلال ىذا الجدول أن سعر الصرف الموازي مرتفع بالمقارنة بسعر الصرف 
ارتفاع قيمة الدينار عن قيمتو  ىراجع إلى زيادة الطمب عمى العممة الصعبة في ىذا السوق، وبالتالي أد

إلى ارتفاع السمع و الخدمات المحمية مقارنة بأسعار السمع و الخدمات الأجنبية مما جعل المستيمك  الحقيقية
 المستوردة عمى المحمية. يفضل السمع

 :التدريجي : الانزلاقثالثا
قامت ىذه الطريقة عمى تنظيم انزلاق تدريجي ومراقب، وطبق خلال فترة طويمة نوعا ما، امتدت من 

دج لمدولار الواحد       ، حيث انتقل سعر صرف الدينار من 1992إلى غاية سبتمبر  1987نياية سنة 
ذا الانزلاق إلى ضعف ، ويعود سبب ى1991دج لمدولار الواحد في سنة  19إلى  1987في نياية سنة 

الصرف المتاحة وزيادة ثقل خدمة الدين. ولقد عرفت عممية الانزلاق التدريجي تسارعا معتبرا بداية  احتياطات
مرحمة رافقتيا إصلاحات اقتصادية مكثفة وسريعة، اليدف منيا ىو الوصول إلى مستوى مقبول  وىي 1990

 2.الجزائري لاستقرار الدينار
 

                                                             
1
مذكرة ماجستير، غير  .اختيار فرضية التعديل الزائد في دول المغرب العربي -دراسة تقمبات أسعار الصرف في المدى القصير يمينة درقال،  -

 .136 -135.، ص ص2011منشورة جامعة تممسان، الجزائر، 
2

غير منشورة، جامعة تممسان،  أطروحة دكتوراه ، .(2010 -1970سعر الصرف الحقيقي التوازني في الجزائر )لدراسة قياسية عمي بن قدور،  -
 .129 .، ص2013الجزائر ، 
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 :الصريح : التخفيضرابعا
قرار بتخفيض الدينار  1991طبقت ىذه الطريقة بعد أن اتخذ مجمس النقد والقرض في نياية سبتمبر 

 دينار لمدولار الواحد، ولقد تميز سعر صرف الدينار  22.5% بالنسبة لمدولار، وىذا ليصل إلى 22بنسبة 
برام الاتفاق الجديد مع صندوق ، ولكن قبل إ1994من سنة  بالاستقرار حول ىذه النسبة لغاية شير مارس

 الذي اتخذه مجمس %، وكان ىذا القرار تييئة لقرار التخفيض10 طفيف لم يتعد الدولي أجري تعديل النقد
وعمى ضوء ىذا القرار أصبح سعر صرف  %40.17بتخفيض نسبة  10/04/1990بتاريخ  النقدو  القرض
 1دينار لمدولار. 36 الدينار

 :التثبيت )التسعير(: نظام جمسات خامسا
 كمرحمة تمييدية لنظام أو نمط الصرف العائم الموجو، 1994بدأ نظام التثبيت في التنفيذ في أكتوبر 

 جمسات يومية تعقد في مقر البنك عمى ىذه الطريقة أحد التقنيات التسعير بالمزاد العمني، وتعتمد وتمثل

البنوك التجارية المقيمة برئاسة ممثل البنك المركزي. واستطاعت ىذه التقنية الجديدة  المركزي، وتجمع ممثمي
تحديد سعر الصرف شبو حقيقي يخضع لقانون العرض والطمب بالإضافة إلى نجاح البنك المركزي في  من

صرف سعر الصرف من جانب واحد دون اضطرابات وبما يتوافق مع الأىداف المتعمقة باحتياطات ال توجيو
 2والسياسة النقدية.

 :: سوق الصرف ما بين البنوكسادسا
وبالتالي نياية  1995بعد وضع نياية لتحديد سعر الصرف عن طريق جمسات التسعير ، في ديسمبر 

( عن طريق 1996نظام الصرف الثابت، قام بنك الجزائر بتأسيس سوق الصرف ما بين البنوك )في جانفي 
. إذ يتحدد سعر الصرف في ىذا السوق عن طريق 1995ديسمبر  23 المؤرخ في 08-95النظام رقم 

 3العرض و الطمب. عاممي

% وتبعو انخفاض 20ارتفع سعر الصرف الفعمي الحقيقي لمدينار بأكثر من  1998-1995وبين عام 
شيرا الموالية وىذا منذ أوائل  16، وتواصل ىذا الانخفاض خلال 2001-1998% بين 13الحوالي 

                                                             
1

  .218.، ص2004ديوان المطبوعات الجامعية، الجزائر،  .محاضرات في النظريات والسياسات النقديةبمعزوز بن عمي،  -
2
 .299.، صسبق ذكرهبوخاري، مرجع  حموموسی ل -

3
مذكرة ماجستير، غير  .- تعادل القوة الشرائية و النموذج النقدي في الجزائردراسة قياسية لنظرية  -محددات سعر الصرف صحراوي سعيد،  -

 .128 .، ص2010منشورة، جامعة تممسان، الجزائر، 
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% وىذا 5% و 2قام البنك المركزي بتخفيض قيمة الدينار بنسبة تتراوح ما بين  2003جانفي  وفي ،2002
الإجراء ييدف أساسا لمحد من تطور الكتمة النقدية المتداولة في الأسواق الموازية لاسيما بعد اتساع الفارق 

مقابل أبرز العملات الأجنبية. الاسمية لمدينار الرسمي وقيمة العممة الوطنية في السوق السوداء  بين القيمة
% وارتفع 11، ارتفعت قيمة الدينار الجزائري بالنسبة لمدولار الأمريكي بحوالي 2003يسمبر دو  وبين جوان

وصل سعر صرف الدينار الجزائري بالنسبة  2005% وفي سنة  7.5الحقيقي الفعمي ب:  سعر الصرف
بالنسبة للأورو، وواصل انخفاضو بالنسبة  91.2447بالنسبة لمدولار و 72.6464لمدولار الواحد حوالي

 في ىذه الفترة. 98.32أما الأورو فقد ارتفع إلى  2007في نياية  66.82لمدولار إلى 

 وىكذا سمحت لنا ىذه المراحل الخمسة بمعرفة نظام الصرف الجزائري وتطوراتو الرئيسية التي عرفيا منذ
لاستقلال. بحيث اتضح أن الجزائر كانت تتبع نظام الصرف الثابت بداية السنوات الأولى التي عقبت تاريخ ا

مرتبط بعممة واحدة وىي الفرنك الفرنسي، ثم عرف سعر الصرف نوعا من الاستقلالية خلال فترة أين تم 
بسمة من العملات الصعبة، ويعود ىذا الربط لتدىور قيمة الفرنك الفرنسي الذي تطمب التخمي عن  ربطو

في الجزائر أي نظام الصرف الثابت والمرتبط بالفرنك الفرنسي وتبني نظام صرف ما بين  النظام المتبع
نظام الصرف العائم لممدار والمرتبط بالدولار الأمريكي نظرا لأن معظم صادراتنا أي  البنوك وىذا في اطار

ري تبعا لعاممي تقييم بالدولار ومنو يتحدد سعر الصرف الدينار الجزائ الجزائر % من صادرات97حوالي 
الوطنية مع تدخل البنك المركزي إما بتخفيض أو زيادة ىذه القيمة )سعر  والطمب عمى العممة العرض

 1الصرف( لترك عند مستوى مقبول.

 .المطمب الثاني: تطور سياسة سعر صرف الدينار الجزائري
و كانت اىميا سياسة  الاقتصاد الجزائري، مختمفة تطورت بتطورسعر صرف ات سانتيجت الجزائر سيا

تناول ىذه سنحاول و سياسة تخفيض قيمة العممة و اخيرا سياسة التعويم العممة. و  الرقابة عمى الصرف
 السياسات بالتفصيل. 

 :: سياسة الرقابة عمى الصرف في الجزائرأولا
   سياسة الرقابة عمى الصرف في الجزائر إلى فترتين يفصل بينيما قانون يمكن تقسيم مراحل تطور

 .14/04/1990الخاص بالنقد والقرض بتاريخ  90 -10
                                                             

1
ماجستير، غير منشورة، جامعة تممسان،  مذكرة . - دراسة حالة الجزائر -تغيرات سعر الصرف عمى الميزان التجاري  ر،أثجيرة عبد الجميل، ى -

 .76، 75.، ص ص2012الجزائر، 
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 :1990سياسة الرقابة عمى الصرف قبل سنة  -1
سياسة الرقابة عمى الصرف بمراحل التنمية الاقتصادية والقيود التي عرفتيا كل مرحمة من ىذه  ارتبطت

 المراحل، وتنقسم ىذه المرحمة بدورىا إلى أربع مراحل تتمثل في:

 (:1970 -1962مرحمة حماية الاقتصاد الوطني الناشئ من المنافسة الأجنبية ) -أ
 المتعمق بالتعاون الاقتصادي والمالي مع الدولة 1962ماي  19بموجب التصريح الذي كان في 

 المستعمرة الذي يقوم عمى حرية انتقال رؤوس الأموال، دفع بالاقتصاد الجزائري إلى تحمل عواقب وخيمة من
خلال انخفاض احتياطي الصرف وىروب رؤوس الأموال إلى الخارج، والمبالغة في قيمة الصادرات التي 

تجاري، ىذا ما دفع السمطات العمومية إلى فرض رقابة عمى الصرف الأجنبي عمى ألحقت العجز بالميزان ال
 1963عمميات التبادل المالية منيا والنقدية، واتخاذ قرار الخروج من منطقة الفرنك الفرنسي في أكتوبر  كل
الأجنبي بعد  صد مراقبة حركة العملات الأجنبية باتجاه الداخل والخارج. وىكذا بدأ العمل بمراقبة الصرفق

 بيدف: 1963الخروج من منطقة الفرنك الفرنسي في أكتوبر 

  مراقبة التدفقات النقدية في السوق الدولية وتأثيراتيا عمى الدينار قصد الحفاظ عمى استقرار سعر
 الدينار الجزائري. صرف

  ات الأولوية.وسائل الدفع الخارجية المتاحة إلى النشاطات ذ بتوجيوإعادة ىيكمة الاقتصاد الوطني 
  رب رؤوس تسترشيد استعمال الموارد من العممة الصعبة والتقميل من خروجيا، ومن ثم الحد من

 لمخارج. الأموال
  حماية الواردات من المنافسة نظرا لغياب سوق الصرف داخل التراب الوطني مع اعتبار أن الدينار

 قابل لمتحويل. غير

ت تقييدية، لحماية الاقتصاد الوطني والتحكم في المبادلات ميتيا عمى إجراءانواعتمدت الجزائر في ت
الخارجية، والتي تمثمت في ثلاث عمميات وىي نظام الحصص للاستيراد، الحواجز الجمركية، ومراقبة 

 1التجارة الخارجية، حركة رؤوس الأموال، المدفوعات الجارية(.)والتي خصت عدة مجالات  ،الصرف

                                                             
أطروحة دكتوراه، عبر منشورة،  .الأختيار الأمثل لمنظام الصرف ودوره في تحقيق النمو الاقتصادي في ظل العولمة الاقتصاديةبربري محمد أمين،  -1

 .204.ص ،2011جامعة الجزائر، 
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-1971مرحمة الاحتكارات المسيرة من طرف الشركات الوطنية لحساب الدولة ) -ب
1977:) 

تميزت ىذه المرحمة بالإنشاء المكثف للاحتكارات المسيرة من طرف الشركات الوطنية لحساب الدولة 
ص ىذه ولقد جاءت ىذه المرحمة في جو يسوده نظام قانوني مقيد لمتجارة الخارجية، لاسيما الاستيراد. وتتمخ

 :القيود أساسا في

 إقرار ترخيص إجمالي لمواردات، يتمثل في غلاف مالي يرمي إلى تمبية حاجيات الييئة المستفيدة من 
  .الواردات

 تفويض إدارة ومتابعة ومراقبة العمميات التجارية الوطنية في إطار العلاقات الناشئة بين المؤسسات 

 الوطنية والأجنبية. 

 عن كافة النصوص التي جاءت مباشرة بعد الاستقلال، وىذا عملا بالنصوص التنظيمية التي التخمي 
 صدرت بغية تغطية كافة المبادلات في إطار السياسة الاقتصادية المنتيجة.

 إشعارات الصرف التي تحكم المؤسسات والإدارات العمومية بالمؤسسات الأجنبية والدعائم المالية 

 1وطبيعة كل من التمويل الخارجي والاستدانة الخارجية.لقانون الاستثمارات 

 (:1987-1978مرحمة احتكار الدولة لمتجارة الخارجية ) -ج
، والمتضمن احتكار 1978 فيفري 11( الصادر بتاريخ 02 -78شيدت ىذه المرحمة صدور القانون )

الدولة لمتجارة الخارجية والذي يعني إقصاء الوسطاء الخواص في مجال التجارة الخارجية. حيث أصبحت كل 
السمع والخدمات التي تقع تحت نظام الاحتكار خاضعة لمترخيص المسبق لمتصدير وىذا معناه الرقابة عمى 

أن قانون السوق العمومية قد أضفى عمى العلاقات الناشئة  مجموع النشاط التجاري مع بقية العالم، كما نجد
بين المؤسسات العمومية والمؤسسات الأجنبية طابع الديمومة والاستقلالية في إطار المبادلات الدولية. 
تدعمت ىذه الأحكام بالبحث عن عقود متعددة لسنوات، اتفاقيات ثنائية مع الحكومات الأجنبية قصد حماية 

التأثيرات السمبية التي تنتج عن علاقات القوى السائدة في مجال التجارة الخارجية. وسمح في  البلاد من كل
ىذا الإطار للأشخاص الطبيعيين الجزائريين المقيمين في الخارج بفتح حسابات بالعملات الصعبة في 
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منكرة ماجستير، عبر منشورة،  .-2009، 1990 -الجزائر دراسة حالة -أثر التغير في سعر الصرف عمى التوازن الاقتصاني صالح أويابة،  -
 .169.، ص2011ر، ائمركز الجامعي بغرداية، الجز 
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دة الشركات الاقتصادية الجزائر، وتستفيد ىذه الحسابات من المكافأة عمى أرصدتيا بالإضافة إلى التنازل لفائ
% من الإيرادات بالعملات الصعبة المحققة من أنشطتيا. أما الواردات 20المختمطة في قطاع السياحة بنسبة 

  1والصادرات من السمع والخدمات التي تتم دون دفع فقد أعفيت من إجراءات التجارة الخارجية.

 (: 1990 -1988مرحمة استقلالية المؤسسات العمومية ) -د
المتضمن استقلالية المؤسسات الاقتصادية العمومية،  01-88صدر القانون  12/  01/ 1988في      

أعطى نتائج ممموسة بخصوص تنظيم وتحديد ميام النظام البنكي والمالي الجزائري، وذلك بالنظر إلى الميام 
تحضير القوانين المتعمقة بالصرف الجديدة التي أوكمت إلى مؤسسة البنك المركزي المتمثمة في مشاركتو في 

الصعبة، ت ستيراد وتعويضو بميزانية العملام أيضا إلغاء الترخيص الإجمالي للاثوالتجارة الخارجية، و 
في إطار  الأولية بالتعاون مع لجنة الاقتراض الخارجي، بتمويل واردات المؤسساتليا  وأصبحت البنوك

 2القروض التي تتم بين الحكومات.

 :1990الرقابة عمى الصرف ما بعد سنة  سياسة .2
والمتعمق بالنقد والقرض قد أحدث تعديلات جذرية  14/04/1990الصادر بتاريخ  10-90إن قانون 

فيما يخص الرقابة عمى الصرف التي تسمح بانفتاح الاقتصاد الوطني عمى العالم الخارجي، ولقد أعقب ىذا 
الصادر  04 -92القانون عدة نصوص قانونية، تتضمن كيفية تنظيم الصرف والتجارة الخارجية، من النظام 

 3عمق بمراقبة الصرف، ومن بين ما نص عميو ىذا القانون:المت 22/03/1992بتاريخ 

 :تسيير الموارد من العملات الصعبة -أ
لقد سمح ىذا النظام لممقيمين في الجزائر من الاستفادة من العممة الصعبة مقابل الدينار في إطار 

ير جميع الموارد من يتسالالتزامات المبرمة مع الخارج، وذلك عن طريق البنوك والمؤسسات المالية، ويعتبر 
روض الموجية لقالعممة الصعبة المتأتية من تصدير المحروقات، المواد المنجمية، القروض الخارجية، وا

لتمويل ميزان المدفوعات، من صلاحيات بنك الجزائر، ويتم التنازل عنيا لصالح ىذا الأخير، ويستفيد 
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  .176.، صسبق ذكرهمحمود حميدات، مرجع  -
2

 .154.، صسبق ذكرهعبد الرزاق بن الزاوي، مرجع  -
3

 .130 .ص ،سبق ذكره مرجع قدور، بن عمى -
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ىذه الحصة باختلاف نشاط التصدير  وتختمف يم من العممة الصعبة،تحصة مداخيل صادرا المصدرون من
 التالية: وفق النسب

 في مجال الصيد البحري، والمحاصيل الزراعية.  %50  -

 في مجال السياحة. %20  -

 في مجال البنوك والتأمينات. %10  -

ويمكن لممصدر أن يحفظ بكل حصتو من الإيرادات إذا أنصبت صادراتو عمى نشاطات أخرى 
 كالصناعة.

 تدخل الوسطاء المعتمدين: -ب
يضع ىذا النظام المجال القانوني الذي تنشط فيو البنوك والمؤسسات المالية، إذ تم اعتمادىا كوسيط 

 مالي، وحددت مياميا والتزاماتيا فيما يخص معالجة العمميات التي تتم بالعممة الصعبة. 

  حسابات العممة الصعبة: -ج
المقيمين، فتح حسابات بالعممة الصعبة، لدى البنوك المعتمدة، ويمكن سمح ىذا النظام لممقيمين وغير 

يد ودائع الأشخاص الطبيعية من مكافأة حسب الأجل فداع في شكل ودائع تحت الطمب أو لأجل، وتستيالإ
 ابتداء من ىالمحدد ليا، وتستفيد ودائع الأشخاص المعنوية من مكافأة ابتداء من الشير الثالث، وعلاوة أخر 

 .شير السادسال

 القواعد المنظمة لتسديد الصادرات والواردات: -د
المصرفي لدى إحدى البنوك الوسيطة  نتخضع جميع عقود تصدير واستيراد السمع، إلى ضرورة التوظي

لى الخارج، ويعتبر ىذا التوطين أداة من أدوات الرقابة  المعتمدة، التي تتكفل بتحويل التدفقات المالية من وا 
 عمى الصرف في يد الجياز المصرفي، وكذا الجمارك الوطنية. 

 :: سياسة تخفيض قيمة الدينار الجزائرياثاني
فكرة مرفوضة، وتعتبر من الطابوىات التي لا يمكن الكلام عنيا   1986ل بلقد كانت سياسة التخفيض ق

أي الانزلاق  ئىادلفترة طويمة، لكن مع العجز الداخمي والخارجي للاقتصاد فضمت الجزائر القيام بتخفيض 
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وانغلاق  1994 ريلفأ 6ن في التدريجي لسعر الصرف لأنو أكثر سرية. ومع التوقف عن الدفع الذي أعم
رؤوس الأموال في وجو الجزائر وذلك رغم سمسمة الإصلاحات الاقتصادية، ىذا ما قوى فكرة التخفيض  اقأسو 

المقترحة من طرف صندوق النقد الدولي، وقبول برنامج التصحيح الييكمي كوسيمة لإيجاد القيمة الحقيقية 
عادة ثقة فيو والوصول إلى توازن خارجي من خلال تحقي ق تقارب بين الأسعار المحمية لمدينار الجزائري، وا 

 والدولية.

  وانحصرت ىذه الأسباب في الاختلال الخارجي المرفق بالاختلال الداخمي الذي عانت منو الجزائر والذي

 1:تميز ب

الذي يتميز بحساب جاري يتراوح بين عجز وفائض  1975شبو دائم في ميزان المدفوعات بداية من  عجز -
 غير قادر عمى سد الثغرة، وعجز مستمر في حساب رأسمال.

كون الدينار عممة مقومة بأكثر من قيمتيا الحقيقية، وظيور سوق الصرف الموازي لتمبية طمبات  -
ي أصبح أكثر تنظيما وبيذا ظير سعر صرف متعدد في الجزائر، وىو المتعاممين، وتطور ىذا السوق الذ

رض، وبالتخفيض يمكن القضاء عمى السوق الموازية أو حتى قعمى خلاف ما نص عميو قانون النقد وال
 تقميص تطورىا بتعديل القدرة الشرائية لمدينار الجزائري. 

قيمة فضلا عن خدمة الدين التي وصمت ثية كل المستمر لاحتياطات الصرف في مقابل مديونية خارجآالت -
 . مرتفعة إلى مستويات

التخفيض يعتبر ضرورة من أجل الوصول إلى قابمية التحويل الكمية عند سعر صرف عقلاني و التحول  -
 إلى تحرير سعر الصرف و وضع سوق حرة لمصرف.

 أما من جانب الاختلال الداخمي فإن أىم مؤشراتو ممخصة فيما يمي: 

 الذي كان ميزة الاقتصاد الجزائري بحيث وصل إلى أرقام قياسية سنة عجز المالي )عجز الموازنة(:ال -

                                                             
، 2005منشورة، جامعة قسنطينة، الجزائر،منكرة ماجستير، عبر  - دراسة حالة الجزائر -سياسة سعر الصرف والتوازن الخارجي ان، نلعروق ح - 1

 .162ص 
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مميار دج إلا أن زيادة الإنفاق  50بحوالي  1994مميار دج ورغم انخفاضو سنة  190وقدر ب  1993
الجاري والرأسمالي وانحرافو عن الإيرادات العامة بشكل خرج عن الرقابة، دعا إلى ضرورة القيام بإجراء 

 التقميص ىذا العجز. 

 ما أنتجو من سمع وىذا راجع إلى عمميةعممة أكثر م تمكحيث أصبح المستيمك يم التوسع التضخمي: -

السحب المصرفي عمى المكشوف لصالح المؤسسات من خلال التطيير المالي المتكرر، ودفع أجور بدون 
مقابل إنتاجي فضلا عن قيام الحكومة نتيجة الزيادة الكبيرة لنفقاتيا بالرجوع إلى بنك الجزائر من أجل سد 

 ابل.الفارق من خلال إصدار نقدي بدون مق

 :: نظام تعويم الدينار الجزائريثالثا

، وتمثل ىذه 1995إلى غاية سنة  1994تم اعتماد طريقة التسعير لتحديد سعر الصرف في سبتمبر 
ا لممصارف وميمة لإعداد التنظيمات والإجراءات والموارد البشرية نالطريقة مرحمة انتقالية وتجريبية وتمري

الواجب توفيرىا لمواجية متطمبات السوق. بدأ بنك الجزائر بتسيير الدينار الجزائري وفقا لنظام التعويم المدار 
 .1996لسعر الصرف بداية في سنة 

ول  يقعرف الدينار الجزائري خطوات تدريجية في انتقالو من نظام صرف ثابت إلى نظام صرف 
المسؤولون عن السمطات النقدية في الجزائر أنو نظام التعويم المدار وىذا يؤكد أن نظام صرف الدينار 

لثنائية القطبية الجزائري سمك ىو الآخر مسمك الظاىرة التي تكمم عنيا صندوق النقد الدولي وىي تدعيم ا
 طبين وىو قطب التعويم.قوالتوجو نحو أحد ال

كل ىذا يفتح المجال في ىذا الخصوص عن مدى مصداقية ىذه التصريحات خاصة ما يمكن 
استنتاجو بشأن الجزائر أنيا كانت مرغمة عمى إتباع التوجو من النظام الثابت إلى التعويم المدار تحت 

ما يسمى بمخطط التعديل الييكمي من جية، ورغبة في إعطاء نظام  شروط صندوق النقد الدولي في ظل
 و الاتجاه الجديد لمجزائر من الاقتصاد الموجو إلى اقتصاد السوق من جية ثانية. يتماشىصرف جديد 

 ا يناقش مدى مطابقة ظاىرة الخوف من التعويم عمى الدينار الجزائري من ثلاث زوانوىنا يمكن أن 
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 1يمي:كما 

 زاوية ميزان المدفوعات. من -

 من زاوية تفسير الاحتياطات. -

 من زاوية مقاومة الصدمات. -

من خلال الاحصائيات ان رصيد ميزان المدفوعات ارتفع بين سنتي  :من زاوية ميزان المدفوعات -1
 %13.08الدينار مقابل الدولار خلال نفس الفترة ب  مقابل انخفاض في قيمة  %4.18ب 2000 -1999

كما تواصل التزايد المستمر للأرصدة الموجبة لميزان المدفوعات الجزائري خلال السنوات الموالية نتيجة 
% من صادرات الجزائر، وىي متأثرة أيضا بالزيادة 97الإيرادات المرتفعة لصادرات المحروقات التي تمثل 

من خلال  2008زان المدفوعات سنة الكبيرة في الأسعار العالمية لمبترول وىذا دائما يؤدي إلى ارتفاع مي
ورغم ىذا  2002أضعاف مقارنة برصيده خلال  9من  2008إلى غاية  2002الارتفاعات الحاصمة من 

منتقلا من  2004-2002التزايد إلا أن قيمة الدينار الجزائري شيد ارتفاع طفيف أمام الدولار خلال الفترة: 
دينار لواحد دولار أمريكي، أما بالنسبة لميورو فقد شيد الدينار  72.61دينار لواحد دولار أمريكي إلى 79.68

دينار  75.34الجزائري عمى العموم انخفاض شديد ومتواصل أمام ىذه العممة خلال الفترة السابقة منتقلا من 
وىي نسبة مرتفعة ومتناقضة مع تطور  2008دينار لواحد بورو سنة  100.27إلى  2002لواحد يورو سنة 

لمدفوعات الجزائري لنفس الفترة، وىو ما يخالف كميا منطق التعويم المدار لمعممة ، فالنتائج السابقة ميزان ا
تبين أن بنك الجزائر يعمل عمى التدخل في سوق الصرف بكميات كبيرة وىذا من أجل المحافظة دائما عمى 

القدرة التنافسية لممنتجات خارج عمل عمى رفع يالجزائري وتتحجج السمطات النقدية بأن ذلك  دينارالقيمة ال
المحروقات من خلال العمل عمى استقرار سعر الصرف الحقيقي الفعمي لمدينار. وىذا ما لا يتوافق مع مبدأ 

 التعويم المدار الذي يدخل فيو البنك المركزي بشكل سري.

 

 

                                                             
، 67.، ص ص2011، 09الجزائر، العدد ، تبسةعجمة الثبات، جامعة  .مدينار الجزائري بين التصريحات و الواقعلالتعويم المدار يحي،  آيت سمير -1

68. 
 



ظل سياسةميزان المدفوعات الجزائري في   الفصل الثالث 
(2017-2000سعر الصرف الدينار الجزائري)   

67 
 

 :من زاوية تسير الاحتياطات -2
من حيث احتياطات الصرف الرسمية لمجزائر، فقد شيد تطور الاحتياطات الرسمية ارتفاعا مذىلا فاق كل 

، ثم واصل الارتفاع 2000مميار دولار سنة  11.9إلى  1999مميار دولار سنة  4.  4التوقعات منتقلا من 
امتلاك احتياطات الصرف  بوتيرة متواصمة وىو الأمر الذي وضع الجزائر ضمن الدول الأساسية الأولى في

 ن المستمر لميزان المدفوعات خلال العشرية السابقة،سعمى المستوى العالمي، وىذه الزيادة كانت نتيجة لمتح
وىذا السموك من الاحتياطات الصرف يوافق نظام الصرف الثابت والوسيط القريب من الثابت وليس العائم، 

لصرف المرن تقبل أن التغير في احتياطات الصرف تكون وذلك أن النظريات الاقتصادية في ظل نظام ا
معدومة، وسعر الصرف في ظل النظام العائم يكون متغير داخمي وكمما كانت التدخلات في السوق الصرف 

 كبيرة كمما اتجو نظام الصرف نحو الجمود و ابتعد عن التعويم.

 من زاوية مقاومة الصدمات: -3
تعرضت الجزائر كباقي معظم دول العالم لأثار سمبية جراء الأزمة المالية العالمية التي بمغت ذروتيا في 

، حيث تعتبر ىذه الأزمة صدمة خارجية حقيقية بالنسبة لمجزائر )دخول العالم العربي حالة 2008أكتوبر 
تي تصيب الحساب الجاري لمدولة ركود( وىذه الصدمات مرتبطة بالمبادلات والتي تعود أساسا لمتغيرات ال

والتي بدورىا تكون سبب في تقمب الصادرات و الواردات، وىو ما حدث لمجزائر من انخفاض لمصادرات عام 
ويعود ذلك إلى تراجع سعر البترول وأصبح سعر البترول في تنازل فنتج عن ذلك انييار رصيد ميزان  2009

، وأمام 2009مميار دولار فقط سنة  03.86إلى  2008سنة  مميار دولار  36.99المدفوعات الجزائري من 
عندما يقول أن الارتفاع المتزايد  2009نك الجزائر سنة بىذا الوضع وجد تناقض كبير في التقرير السنوي ل

الصرف عمل عمى حماية الاقتصاد الوطني من الصدمات الخارجية الحقيقية )وىنا المقصود  في احتياطات
ية العالمية(، وىنا يؤكد مرة أخرى أن النظام المتبع والذي يتجاوب مع مثل ىذه الظروف ىو بيا الأزمة المال

قي نفسو من ينظام الصرف الأقرب لمتثبيت منو لمتعويم، ذلك أنو في ظل نظام الصرف العائم فإن الاقتصاد 
الطمب عمى  الصدمات الخارجية الحقيقية بانخفاض معتبر في قيمة العممة المحمية )نتيجة انخفاض

، والذي يميز التعويم المدار عن 2009-2008الصادرات( وىذا ما لم يحدث لمدينار الجزائري بين سنتي 
بقية الأنظمة أنو يكون دون إعلان مسبق لمسار سعر الصرف غير أنو في الجزائر فمسار سعر الصرف 

 فييا واضح وىو ترك الدينار الجزائري دائما في أدنى مستوياتو. 
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 (:2017-2000) سياسة سعر صرف الدينار في الفترة :رابعا
من إعادة تقويم مؤشرات اقتصادىا  2017و  2000تمكنت الجزائر خلال الفترة الممتدة ما بين سنة 

نياء ىذه الفترة في وضعية خارجية مريحة، وبتالي أزيح ثقل المديونية عن كاىل الجزائر والتفتت إلى  الكمي وا 
صادية، وكجزء من السياسة الاقتصادية تعتبر سياسة سعر الصرف من أىم العناصر تنظيم سياساتيا الاقت

 التي أولت ليا الجزائر أىمية كبيرة.

 (:2017-2000الوضعية الاقتصادية لمجزائر خلال الفترة )-1
شيدت الجزائر عدة تطورات انعكست عمى وضعيتيا الاقتصادية الخارجية والداخمية، وفي ىذا السياق 

تحميل تطور سياسة سعر صرف الدينار يجب معرفة، تطور ديون الجزائر وأىم البرامج الاقتصادية وقبل 
 التي تم انجازىا في الألفية الجديدة.

إن الجزائر كانت قد قررت لدى إطلاق أول برنامج تنموي  :الديون الخارجية والداخمية لمجزائر -أ
مية والخاصة )الدين التجاري( بشكل يسمح ليا بتخفيف خماسي استباق موعد تسديد ديونيا الخارجية العمو 

تمكنت الجزائر من تخفيض  ىذا العبء المالي الثقيل الذي قد يؤدي إلى ركود النمو الاقتصادي، وبذلك
مميار دولار في  11.6إلى  2000مميار دولار سنة  20.4ديونيا الخارجية العمومية )نادي باريس( من 

ويتعمق الأمر بجيد ،  2013مميون دولار نياية  374.5 و 2010 مميار دولار في 0.5ثم إلى  2005
مالي استثنائي حيث أرفقو تسديد جزء ىام من الدين التجاري )نادي لندن(** المستحق لدى دول شريكة، 

التنمية لكن في نفس الوقت كان لابد أيضا من التحكم في الميول إلى المديونية الداخمية جراء تمويل مشاريع 
المحمية والضغط المترتب عن زيادة أجور الموظفين في سياق ساده ضغط عمى مستوى الاقتصاد الكمي نجم 
عن عمميات ىائمة لسحب الأموال من الخزينة، وىكذا سمح بالتسيير المالي الرشيد الذي تبنتو الجزائر 

 .2013 مميار دولار فقط في  14.7بالتحكم في ىذه المديونية العمومية الداخمية التي انخفضت لتصل 

تعتبر ىذه البرامج  (:2017-2000البرامج الاقتصادية التي طبقتها الجزائر خلال الفترة ) -ب
 :من أىم التغيرات التي حدثت في الجزائر، وجاءت لإعطاء نفس ودفعة جديدة للاقتصاد وقد تجسدت في
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 ( 2004-2001برنامج الإنعاش الاقتصادي):  عبر ىذا البرنامج عن رغبة الدولة في
انتياج سياسة توسعية تيدف إلى تنشيط الطمب الكمي من خلال تحفيز الاستثمارات العمومية الكبرى 

 1بعد التجربة المريرة التي مر بيا الاقتصاد الجزائري.

 ( 2009-2005البرنامج التكميمي لدعم النمو الاقتصادي:)  تم بعث  2005في سنة
برنامج دعم النمو الاقتصادي و تضمن محورين رئيسيين الأول يقوم عمى بعث برنامج استثماري 

فيقوم عمى  مميار دولار لتدعيم البنية التحتية و تنشيط القطاعات الاقتصادية أما الثاني 55قدره 
البرنامج غير مسبوق  ىذا أعتبرالتحكم في الإنفاق الجاري لمحفاظ عمى استقرار كتمة الأجور ولقد 

بنسب  في تاريخ الجزائر بحكم المبالغ المخصصة لو و الذي أدى إلى نمو حجم الاستثمار العمومي
 .2%2مرتفعة بمغت في متوسطيا 

 (2014-2010برنامج توطيد النمو:)  ويتضمن ىذا البرنامج أىداف تتمخص في ثلاث
 3محاور رئيسية ىي:

 الإقميم وتنمية البنية الأساسية.  تييئة 
  .دعم التنمية البشرية وجعميا في خدمة التنمية الاقتصادية 
 .تعزيز تنافسية الاقتصاد الوطني 

 

                                                             
يل شيادة نمنكرة مقدمة لاستكمال متطمبات  .متوسطية دراسة حالة الجزائري تداعيات أزمة منطقة اليورو عمى الشراكة الأورونادية بولوري،  -1

 ير، غير منشورة، جامعة بسكرة، الجزائر،تسيعموم ال الماجستير، قسم العموم الاقتصادية، تخصص اقتصاد دولي، كمية العموم الاقتصادية و التجارية و

 .215.، ص 2013 - 2014
 عبارة عن مجموعة غير رسمية من الدول الدائنة التي تسعى لإيجاد حمول ملائمة لمصعوبات التي تواجييا الدول المدينة لسداد ديونيا. *
ي بعض الأحيان تجتمع لجان خاصة تضم بعض المصارف الرئيسية الدائنة فأىمية، ف وعمى عكس نادي باريس نادي لندن ليس لو وجود صريح أ **

 ديد.اتقاق ينظم التزاماتيا من جعقد في الحالات التي تكون فييا الدولة المدينة غير قادرة عمى السداد لمبحث معيا عن 
2

الاقتصادي و مخاطر تفشي الضغوط التضخمية )حالة الجزائر سياسات الاستثمار العمومي بين جدلية دعم النمو زىير بن دعاس و شافية كتاف،  -
، كمية العموم الاقتصادية و التجارية و عموم التسيير، جامعة سطيف، الجزائر، 2015مارس  12،  11مؤتمر دولي أيام  .( 2001 - 2014

 .17.ص
3

 .220، ص مرجع سبق ذكرهی، نادية بولور  -
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 ( 2019-2015برنامج توطيد النمو)خاص  يفتح في كتابات الخزينة حساب تخصيص :1
 النمو توطيد برنامج بعنوان العمومية الاستثمارات عمميات تسيير صندوق وعنوانو 302-143رقم 

 . وتتمخص أىدافو في:2019-2015الاقتصادي 
 مميار دولار.  280مميار دينار، أي ما يعادل  22.100استثمارات عمومية بمبمغ  برنامج 
  2019-2015% خلال الخماسي المقبل 7استيداف معدل نمو سنوي . 
 .وضع برنامج خاص لمتنمية لفائدة ولايات الجنوب 
 كومة تدابير لمحد من الضغط الجبائي.اتخاد الح  
 .تطوير صيغة الشراكة بين القطاعين الخاص والعمومي من خلال وضع إطار قانوني 

إلا أنو تم  2019-2015رغم كل ىذه التدابير والاقتراحات التي برمجت من أجل برنامج التنمية ما بين 
من المديرية  2015أوت  03تجميد كل العمميات التي لم تنطمق عن طريق الإرسالية المستعجمة بتاريخ 

العامة لمميزانية وذلك راجع إلى التدىور الكبير لسعر صرف الدينار وفي سعر البترول الذي يعتبر الممول 
 الوحيد للاقتصاد الوطني الجزائري.

إلى إضفاء مرونة أكبر في تحديد قيمة الدينار الجزائري  1994من سنة سعت الجزائر ابتداء حيث 
سعت إلى إزالة القيود المتعمقة بالصرف وأصبح لعرض الدينار والطمب عميو أثر كبير في تحديد قيمتو، وىذا ف

من خلال قيام بنك الجزائر بتثبيت سعر صرف الدينار أسبوعيا من خلال ما يدعى جمسات التثبيت التي 
 وم بتحديد صرف الدينار مقابل العملات الصعبة بدون إغفال حجم عرض الدينار والطمب عميو.تق

حيث يقوم بنك الجزائر عند كل جمسة أثناء اليوم الواحد بعرض مبمغ من العملات الأجنبية معبرا عنيا 
بتو بين المبمغ بالدولار الأمريكي، ويعمن عن سعر صرف أدني يرغب فيو، وبعد الاطلاع يعبر ل ينك عن رغ

الذي يريد الحصول عميو بسعر الصرف الذي يراه ملائما، وبعد المقارنة بين المبمغ المعروض من بنك 
الجزائر وذلك المعروض من البنوك والمؤسسات المالية المشاركة، و إذا كان العرض متقاريا أو أكبر من 

من بين تمك العروض المقدمة ، أما إذا  الطمب، فإنو يتم تحديد وتثبيت سعر الصرف عمى أساس سعر أدنى
بقي العرض أقل من الطمب ، فيقوم بنك الجزائر بمراجعة وتعديل المبمغ المعروض وسعر الصرف المرغوب 
فيو حتى يحدث التوازن بين العرض والطمب ومنو تحديد سعر الصرف لذلك الأسبوع الممتد بين يومي الأحد 

 والخميس .

                                                             
1

 .41.، ص78، العدد 121من الجريدة الرسمية لمجميورية الجزائرية، المادة  30/12/2014المؤرخ في  10-14راجع القانون رقم  -
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من خلاليا تحديد سعر الصرف الأسبوعي لم يشارك فييا إلا البنك المركزي و إن ىذه العممية التي تم 
غياب بعض الفاعمين وذلك لعدم وجود سوق صرف يراعي جميع المتدخمين  فيالمؤسسات المصرفية 

والمتغيرات الاقتصادية الأخرى، الشيء الذي يثبت أن سعر صرف الدينار لا يزال مدار رغم محاولة تحريره 
مي، التي تسعى لإعطاء القيمة الحقيقية لمدينار وفق قوى السوق، كت في إطار سياسات التعديل الييالتي جاء

خراجو الدينار صرف سعر عمى الديناميكية بعض إضفاء فيو التي قد تكون وفقت إلى حد بعيد   من وا 
 .الجاف الإداري الصرف

لقد شيدت الفترة التي لحقت ىذه الاصلاحات تراجع كبير من قيمة الدينار الجزائري عمى الصعيد 
الدولي نتيجة حتمية ليذه السياسة ما انعكس سمبا عمى قدرتو الشرائية داخميا وىذا للارتباط شبو التام 

 انخفاضا الجزائري لدينارا سجل حيث المدفوعات، ميزان فيللاقتصاد الوطني آنذاك بالخارج والعجز المزمن 
حيث ان الانخفاض بين ىاتين السنتين يفوق  2002إلى غاية سنة  1994ابتداء من سنة  جدار بيك
(43 ،)% 

تتحدد بطريقة مرنة عمى مستوى أصبحت أسعار صرف الدينار مقارنة بالعملات الصعبة الرئيسية ف
العرض والطمب وفقا لمقواعد الدولية السوق البينية )سوق ما بين البنوك( لمصرف عمى أساس ظروف 

المعمول بيا ، وبنك الجزائر يبقى المصدر الأساسي لمعملات الصعبة المعروضة في ىذه السوق، ولتحميل 
 عرض الجدول التالي: ن(  2000 - 2017تطور سعر صرف الدينار الجزائري خلال الفترة ) 

 .(2017-2000خلال الفترة )تطور سعر صرف الدينار الجزائري  :(02-03الجدول رقم )

 متوسط الفترة دينار جزائري الوحدة:

 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 السنوات
سعر 
 الصرف

75.31 77.26 79.68 77.37 72.06 73.36 72.64 66.82 71.18 

 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 السنوات
سعر 
 الصرف

72.64 74.4 72.85 77.55 79.38 80.56 100.46 109.47 107.84 

 ،2015، 2010، 2005)من اعداد الطالب استنادا عمى احصائيات بنك الجزائر المصدر:
    .) 

 .(01-03في الشكل رقم) بتمثيموقمنا  محتويات الجدولولتوضيح 
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 (.02-03)من اعداد الطالب استنادا عمى الجدول رقم  المصدر:

الجدول والبيان السابق يمكن ملاحظة عدة تغيرات في سعر صرف الدينار يمكن ذكرىا في النقاط  من
 التالية: 

( استمرت قيمة الدينار الجزائري بالانخفاض بمعدلات مستقرة، حيث 2002-2000في الفترة الممتدة ) -1
، 2002دج سنة 79.68 إلى 2000دج سنة  75.31انخفضت قيمة الدينار مقابل الدولار الواحد من 

وضعف  (انييار برجي التجارة العالميين) 2001سبتمبر  11ويرجع السبب الرئيسي في ذلك إلى أحداث 
 قيمة الدولار مقابل العملات الأخرى. 

دولار لمبرميل  29.0( شيدت أسعار البترول تحسنا كبير، فانتقمت من 2004-2003في الفترة الممتدة ) -2
، ىذا ما أدى إلى زيادة حجم الصادرات البترولية 2004دولار لمبرميل سنة   38.7إلى  2003سنة 

لى  2003دج سنة 77.34الجزائرية و بالتالي ارتفع قيمة الدينار مقابل الدولار من  دج سنة  72.06وا 
2004. 

ن م 2007إلى غاية  2005استمرت قيمة الدينار مقابل الدولار في الارتفاع في الفترة الممتدة من  -3
 دج بسبب ارتفاع حصيمة الصادرات البترولية. 66.82دج إلى  36.3
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شيدت فييا أسواق  أثرت الأزمة المالية التي شيدىا العالم عمى الدينار الجزائري حيث 2008في سنة  -4
 دولار  62.2لتصل  2008دولار لمبرميل سنة  99.9النفط تقمبات حادة قفزت أسعار النفط الخام من 

دج   66.82، وكباقي عملات العالم انخفضت قيمة الدينار مقابل الدولار من1    لمبرميل بحمول سنة 
 . 2010دج سنة  74.4إلى  2007سنة 

أدى تحسن قيمة الدولار الأمريكي مقابل الأورو إلى تراجع قيمة العملات التي تتبع نظم تعويم مدار  -5
عمى التوالي، وىذا لأجل الحفاظ عمى ثبات أسعار  2010و 2009مقابل الدولار مثل ما حدث لمجزائر سنة 

 صادراتيا ووارداتيا.

سبب الركود في ب( يمكن ملاحظة تدىور قيمة الدينار الجزائري مقابل الدولار 2014-2010وفي الفترة ) -6
التجاري قطاع المحروقات الذي كانت من أسبابو أزمة منطقة اليورو، حيث أن الاتحاد الأوروبي الشريك 

 الأول لمجزائر من حيث التصدير.

دج سنة  80.56سجل انخفاض كبير في قيمة الدينار مقابل الدولار من (2017-2015الفترة )أما  -7
في  115.31ليصل الى  2016سنة دج  109.47لتصل إلى 2015دج سنة  100.46إلى  2009
دولار لمبرميل، والسبب الغير  43ب  2016بسبب الانخفاض الكبير في أسعار النفط حيث قدر سنة  2017

كبير في أسعار النفط  مباشر ىو ثورة الغاز والنفط الصخريين في الولايات المتحدة والتي أدت إلى انخفاض
ف الحمو المماثل في في السوق العالمية، وخاصة أسعار النفط الجزائري التي كانت تصدر النفط الخفي

النوعية لمنفط الصخري، وأيضا سعي السمطة النقدية إلى تقميص الفارق بين سعر صرف الدينار في السوق 
 الرسمية والسوق الموازية.

وفي الأخير يمكن القول أن تدىور قيمة الدينار الجزائري ظاىرة عرفتيا الجزائر منذ الثمانينات، وكانت 
  2ن ذكر أىميا في ما يمي:نتيجة عوامل متراكمة يمك

                                                             
1

 .69.ص ،2013دار عومة، الجزائر،  .الأزمات النفطية و السياسية المالية في الجزائر دراسة عمى ضوء الأزمة المالية العالميةسعد الله،  داود -
2

 كمية العموم الاقتصادية، جامعة جيجل، الجزائر ،  .الجزائري بعد خمسين سنة من الاستقلالتقييم أداء الدينار د الحميد مرغيت، بع -

http : / / liefpedia . com / arab / wp - content / uploads/2016/01. 
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 1986سماح السمطات النقدية تراجع تدريجي في سعر الصرف عقب الصدمة البترولية المعاكسة لعام  -
%  31بمعدل  1988و 1986كإجراء لمعالجة تداعيات انييار أسعار النفط، حيث تراجع الدينار ما بين 

 . 1991و 1989مقابل سمة الربط، تلاه تراجع أخر ما بين عامي 

بضغط من صندوق النقد الدولي  1994و 1991التخفيض الرسمي الذي مس قيمة الدينار خلال عامي  -
مقابل تقديمو لممساعدة المالية لمجزائر، وقد كان اليدف من ىذا التخفيض بحسب الصندوق ىو تصحيح 

السعر الرسمي والموازي الذي الارتفاع في سعر الصرف الحقيقي )التقييم المفرط لمدينار( وتقميص الفرق بين 
 يزداد بشكل حاد.

بيدف حماية القدرة التنافسية  1995التوجو إلى سياسة سعر الصرف الجديدة )التعويم المدار( منذ العام  -
عمى المدى المتوسط من خلال الحفاظ عمى استقرار قيمة سعر الصرف الحقيقي الفعمي عبر تدخل بنك 

 الجزائر في سوق الصرف. 

وىذا ما يعتبر عائقا أمام  2014مميار دولار عام  58.33مو المفرط لمواردات في الجزائر حيث وصمت الن -
ردات، والذي يؤدي إلى التسوية ىذه الو  لأجنبياستقرار قيمة الدينار، وذلك بسبب الطمب المتنامي عمى النقد ا

 س في انخفاض قيمتو.عدم وجود توازن بين العرض والطمب عمى الدينار في سوق الصرف ما ينعك

سعر صرف الدينار مقابل الدولار كإجراء لرفع حصيمة مداخيل النفط  تخفيضاستخدام السمطات الجزائرية  -
المقومة بالدولار الأمريكي عند تحويميا إلى الدينار الجزائري، وىذا في فترات انييار أسعار النفط مثمما حصل 

 مؤخرا.

الدينار رغم تعمقو الكبير بأسعار البترول لكنيا لا تعد العامل مما سبق يمكن استنتاج أن سعر صرف 
الوحيد المؤثر في سعر صرف الدينار، فبحكم ارتباط الجزائر مع العالم الخارجي توجد عدة عوامل خارجية 
تأثر في قيمة الدينار مثل الأزمة المالية ، أزمة الأورو وأيضا توجد ىناك عدة عوامل داخمية منيا ارتفاع 

تباع الجزائر خلال ىذه الفترة سياسة اقتصادية توسعية من حص يمة الواردات بسبب ارتفاع الطمب عمييا، وا 
 أجل برامجيا التنموية.

ورغم ىذه الانخفاضات الكبيرة التي شيدىا الدينار في قيمتو مقابل العملات الأخرى والتي لم يرضى 
رائية لمدينار داخميا، إلا أنيا كانت أساس التقييم الحقيقي عنيا الكثيرون بسبب تأثيرىا المباشر عمى القدرة الش

لمدينار الجزائري بالإضافة إلى كونيا الطريقة الوحيدة لتقييم العلاقات التجارية لمجزائر مع الشركاء التجاريون، 
 فقط.الشيء الذي يدعونا الآن إلى إعادة النظر مسببات ىذه الانخفاضات ذات الطابع الحقيقي وليس النقدي 
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ما لا يفوتنا في ىذا الصدد أن نشير الى الدور الكبير الذي لعبتو التجارة الخارجية في تخفيض أسعار صرف 
الدينار من خلال الارتفاع الغير مسبوق لفاتورة الاستيراد والتي ان يجب أن يقابميا حجم كبير من العممة 

عرض ا بر لمدينار الجزائري ومن ثم انخفاض الأجنبية التي ستغطي ىذه المعاملات الخارجية ما يفضي الى 
 أسعار صرفو من الأسواق العالمية، وبالمحصمة انخفاض القدرة الشرائية لو داخميا.

 .(2017-2000تطور ميزان المدفوعات الجزائري خلال الفترة) المطمب الثالث:
حسين وضعية أن اليدف الأساسي من الإصلاحات التي قامت بيا الجزائر في مجال الصرف، ىو ت

 عناصر ميزان المدفوعات بشكل عام ورصيد الميزان التجاري بشكل خاص، وىذا ما يدفعنا إلى تتبع التطور
 .الحاصل في رصيد ميزان المدفوعات

 .(2017 – 2000)  الفترة خلال المدفوعات ميزان بنود تطور :( 03 - 03)  رقم الجدول

 ، سعر صرف متوسط الفترةمميار دولار :الوحدة

 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 السنوات
 40.59 34.24 34.06 26.47 14.27 11.14 6.70 9.61 12.30 الميزان التجاري
          -      -     -     -     -     -     -     - ميزان رأس المال
                                                  ميزان المدفوعات

 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 السنوات
      - -      18.08 0.45 9.88 20.16 25.96 18.20 7.78 التجاري الميزان

                -          -     -                المال رأس ميزان
 -  .   -26.03 -          -                             المدفوعات ميزان

 

 ،2015، 2010، 2005)من اعداد الطالب استنادا عمى احصائيات بنك الجزائر المصدر:
    .) 

 .(02-03في الشكل رقم) بتمثيموقمنا  محتويات الجدولولتوضيح 
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 (.2017 – 2000)  الفترة خلال المدفوعات ميزان بنود تطور (:02-03الشكل )
 مميار دولارالوحدة:                                                                              

 
 (03-03ول: )داستنادا إلى الج بمن إعداد الطالالمصدر: 

 ( مايمي:02-03رقم ) الشكل( و 03-03نلاحظ من الجدول رقم )

فريل أتحسن في ميزان المدفوعات في السنوات الأولى من فترة الدراسة ذلك أن قانون النقد والقرض 
فتح السوق الجزائرية لممتعاممين الجزائريين والأجانب لعمميات التصدير والاستيراد، لأن التصدير  1994

مرارية لأن السوق المحمي أصبح اختيار استراتيجي لممؤسسات الجزائرية وذلك حتى تبقي عمى مفيوم الاست
ىو سوق ضيق، كما أدى قانون النقد والقرض إلى التنمية السريعة في عدة مجالات منيا المواد الغذائية 

مميار  7.57وقطع الغيار وغيرىا كل ىذا أدى إلى تحسن في ميزان المدفوعات، حيث سجل فائضا مقرا ب 
يزان العمميات الرأسمالية، وقد تجاوز الفائض قيمة رغم استمرار العجز المسجل في م 2000دولار في سنة 

مميار  3.65التي سجل بيا الفائض  2002، رغم بعض التراجعات كسنة 2005مميار دولار سنة  16.94
دولار ويرجع الفضل في ذلك أساسا إلى تراكم الاحتياطات الأجنبية الناتجة عن ارتفاع أسعار النفط، والى 

ان التجاري في ىاتو السنوات، إن تراكم ىذه الفوائض المالية للأسباب الوارد ذكرىا، الفوائض التي سجميا الميز 
مة الدين وارتفاع نسبة التغطية الواردات دأدى إلى تحسين مؤشرات التوازن الخارجي كانخفاض معدل خ

ية سنة ويعود الفضل إلى ارتفاع أسعار النفط . ليحقق ميزان المدفوعات بعد ذلك فائضا مستمرا إلى غا
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مميار دولار، نتيجة الأزمة المالية  3.86مقدر ب  2009، مع انخفاض كبير في ىذا الفائض سنة 2008
، مع انخفاض كبير 2008ليحقق ميزان المدفوعات بعد ذلك فائضا مستمرا إلى غاية سنة  تدالعالمية التي أ

ت إلى دالية العالمية التي أمميار دولار، نتيجة الأزمة الم 3.86مقدر ب  2009في ىذا الفائض سنة 
مميار دولار،  12.05ليصل إلى  2012انخفاض أسعار النفط، ليعاود الفائض و يسجل ارتفاعا سنة 

والفضل يرجع في التحقيق المستمر لمفائض إلى انتعاش وضعية أسعار النفط واستقرار الوضع الاقتصادي 
فقد سجل  2015و 2014ولار، أما سنتي مميار د 0.13سجل انخفاضا بمغ  2013والأمني، و في سنة 

ويرجع السبب في ذلك إلى العجز الكبير الذي سجمو الميزان التجاري  سالباميزان المدفوعات الجزائري رصيدا 
%من حصيمة الصادرات الإجمالية بسبب  95بسبب انخفاض حصيمة الصادرات من المحروقات والتي تمثل 

 الانخفاض الحاد في أسعار النفط في السوق الدولية، خاصة أسعار النفط الجزائرية، حيث انخفض سعر
مقارنة بالسنوات الماضية، والسبب الغير مباشر ىو ثورة الغاز و  مميار دولار 53.1ب 2015البرميل لسنة 

 .2016دولار لمبرميل عام  ل 29وانيارت حتى وصمت الى ، النفط الصخريين في الولايات المتحدة

و نمخص في الاخير الى أن تطور رصيد ميزان المدفوعات كان لو ارتباط نستطيع ان نقول عنو مباشر 
بالحساب الجاري الذي ىو الاخير مرتبط بأسعار النفط ،فما ان ينخفض سعر النفط يؤثر مباشرة عمى 

 الحساب الجاري و الذي بدوره يؤثر عمى رصيد ميزان المدفوعات ككل .
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 الجزائري المدفوعات ميزان عمى تأثيره و الجزائري الدينار صرف سعر تغير: المبحث الثاني
 (.2017-2000) الفترة في

قامت الجزائر بمحاولة تصحيح الاختلال الييكمي الذي عصف بالاقتصاد الوطني، وذلك من أجل 
عادة تقييم شامل لدور السياسات  ضمان نوع من الاستقرار الاقتصادي والمحافظة عمى التوازنات الخارجية، وا 

لك، بيدف تحقيق نتائج ايجابية عمى الاقتصادية، فكان لموضوع سعر صرف الدينار الجزائري وزن قوي في ذ
الكثير من المؤشرات الاقتصادية، وعمى رأسيا تحسين وضعية ميزان المدفوعات و سنقوم بتقسيم ىذا المبحث 

 إلى ثلاث مطالب :

 .(2017-2000) التجاري الميزان عمى وتأثيره الجزائري الدينار صرف سعر: المطمب الأول

 .(2017-2000) المال رأس ميزان عمى وتأثيره الجزائري الدينار صرف سعر: المطمب الثاني

                 الكمي المدفوعات الميزان عمى وتأثيره الجزائري الدينار صرف سعر: المطمب الثالث
(2000-2017). 

 سعر صرف الدينار الجزائري عمى الميزان التجاري. دورالمطمب الأول: 
سعر صرف الدينار الجزائري عمى الميزان التجاري،  تاثير تحميلالمطمب سنحاول من خلال ىذا 

باعتباره أىم المؤشرات التي يمكن من خلاليا معرفة الانعكاسات التي طرأت في نظام الصرف عمى بنود 
الميزان الجاري لميزان المدفوعات، وذلك من خلال تحميل وضعية البنود المكونة لو )الصادرات، الواردات، 

 (.2017-2000مميزان التجاري( خلال الفترة )والرصيد الكمي ل

 :أولا: تحميل سموك سعر صرف الدينار الجزائري من خلال عناصر الميزان التجاري
إن الميزان التجاري يتكون من عنصرين ميمين ىما الصادرات والواردات وعادة ما تكون ىناك آثار 

ئري، فمن جية تعتبر الصادرات السبب تبادلية بين ىذين العنصرين وسياسة سعر صرف الدينار الجزا
الرئيسي لمتخفيض سعر صرف الدينار، مما ينتج عنو ارتفاع الطمب الخارجي عمى ىذه الصادرات بسبب أن 
أسعارىا التنافسية، ومن جية أخرى تظير الواردات مدى اعتماد الدولة عمى الخارج في تمويل احتياجاتيا من 

ر سعر صرف الدينار بالنسبة لعممة الشريك التجاري سيسبب اختلال في السمع الأساسية، وبالتالي فان تغي
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والجدول التالي يبرز التأثيرات المتبادلة بين كل من مكونات  1حجم الواردات والصادرات عمى حد سواء.
 الميزان التجاري وسعر صرف الدينار. 

 تطور حالة عناصر الميزان التجاري الجزائري خلال الفترة  (:04-03الجدول رقم )

(2000-2017). 

 متوسط الفترة :سعر صرف /مميار دولار الوحدة:

                                              السنوات

 78.56 60.59 54.74 46.38 32.22 24.46 18.71 19.09 21.65 الصادرات الاجمالية

 77.19 59.61 53.61 45.59 31.55 23.99 18.11 18.53 21.06 صادرات المحروقات

 خارج صادرات
 المحروقات

0.59 0.56 0.61 0.47 0.67 0.74 1..13 0.98 1.39 

 37.99- 26.35- 20.68- -19.57 17.95- 12.32- 12.01- 9.48- 9.35- الواردات
 40.59 34.24 34.06 26.47 14.27 11.14 6.70 9.61 12.30 رصيد الميزان التجاري

$ البترول أسعار   28.50 24.85 25.24 29.0 38.7 54.6 65.7 74.8 99.9 

 71.18 66.82 72.64 73.36 72.06 77.37 79.68 77.26 75.31 سعر صرف دج/دولار

                                              السنوات

 24.75 28.88 34.56 59.99 64.37 71.73 72.88 57.09 45.18 الصادرات الاجمالية

المحروقات صادرات  44.41 56.12 71.66 70.58 63.81 58.46 33.08 27.10 23.78 

صادرات خارج 
 المحروقات

0.77 0.96 1.22 1.15 1.05 1.66 1.48 1.78 0.98 

 35.9- 46.72- 52.64- 59.67- 54.99- 51.56- 44.94- 38.88- 37.40- الواردات
التجاريرصيد الميزان   7.78 18.20 25.96 20.16 9.88 0.45 -18.08 -17.84 -16.92 

البترول أسعار $  62.2 80.2 112.9 111 109.5 100.2 53.1 49 66.87 

 107.84 109.47 100.46 80.56 79.38 77.55 72.85 74.4 72.64 سعر صرف دج/دولار

  .(2017-2015-2010-2000) الجزائربنك  من اعداد الطالب استنادا الى احصائيات  :المصدر

                                                             
1

 .2 .ص ،ذكره سبق مرجع ،بلوري نادية -
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من خلال الجدول والبيان السابق يمكن إبراز أىم التغيرات التي طرأت عمى الصادرات والواردات 
 : ةالجزائرية في النقاط التالي

الملاحظ من الجدول ارتفاع كبير في قيمة الصادرات الإجمالية خلال الفترة الممتدة من  الصادرات: -1
 46.38مميار دولار، لتواصل ارتفاعيا وتسجل  18.71مقدار  2002(، حيث بمغت عام 2000-2008)

عرفت انخفاضا  2009مميار دولار، وفي سنة  78.59قيمة  2008، لتصل عام 2005سنة  مميار دولار
 62.2مميار دولار بسبب الانخفاض الحاد في أسعار النفط التي وصمت إلى  45.18حيث قدرت ب  كبيرا

دولار لمبرميل وتراجع قيمة الدينار مقابل الدولار بسبب الأزمة المالية عمى الاقتصاد الجزائري، لكن سرعان 
مميار دولار سنة  72.88لتصل إلى  2010مميار دولار سنة   57.09ما ارتفعت قيمة الصادرات إلى 

دولار، فيناك علاقة طردية  112.9نتيجة عودة أسعار النفط إلى الارتفاع حيث وصل سعر البرميل  2011
بين أسعار البترول وقيمة الصادرات الجزائرية، فضلا عن استمرار التذبذب في قيمة الصادرات خارج 

ت نسبة مساىمتيا في الصادرات الإجمالية المحروقات، تارة تحقق زيادة وتارة تحقق انخفاض لكن عموما بقي
 2017التدريجي والمستمر إلى غاية سنة  الانخفاض%، لتعود الصادرات بعدىا  4ضعيفة جدا ولا تتجاوز 
سجل انخفاض كبير  2017و  2016و  2015لمحروقات، وخاصة سنتي ي قطاع اوذلك بسبب الركود ف

مميار دولار سنة  .28.883و 2015مميار دولار سنة  34.56إلى  في حصيمة الصادرات الجزائرية، وصل
دولار والسبب بالدرجة الأولى  49إلى  2015دولار سنة  53.1بسبب تراجع أسعار البترول من  2016

ة الغاز الصخري الأمريكي لمنفط الجزائري، مع استقرار في الصادرات غير النفطية والتي تعتبر فسراجع لمنا
 % من الحصيمة الإجمالية لمصادرات.5تتعدى  قيمتيا ضئيمة جدا حيث لا

عرفت قيمة الواردات الإجمالية تطورا ممموسا، حيث بمغت أقصى  2014-2000في الفترة  :الواردات -2
مميار دولار، ويعود ذلك إلى ارتفاع العائدات من العممة الصعبة  59.670ب  2014قيمة ليا في سنة 

دولار مع  28.50قدر سعر البرميل ب  2000نتيجة للارتفاع الكبير في أسعار النفط حيث مع بداية سنة 
، 2011دولار لمبرميل سنة  112.9التزايد المستمر في أسعار البترول ليصل إلى أقصى قيمة لو تقدر ب 

اض قيمة الدولار الأمريكي أمام عملات الدول الرئيسية التي تستورد منيا الجزائر مما ترتب فضلا عن انخف
عميو ارتفاع قيمة الواردات من دول ىذه العملات عند تحويميا لمدولار . و كذا الحاجة لزيادة الاستيراد من 

تنفذىا الحكومة. لتعود للانخفاض المواد الأولية و السمع الرأسمالية في إطار برامج الإنعاش الاقتصادي الذي 
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 – 2016مميار دولار وسنة  52.649ب  2015حيث قدرت سنة  2017- 2015من جديد سنتي 
مميار دولار ويعود السبب في ذلك لانخفاض أسعار البترول الخام وانخفاض العائدات من العممة  46.727

والتي أدت إلى  2016ر سنة دولا 49و 2015دولار سنة   53.1الصعبة حيث قدر سعر البرميل ب 
تدىور قيمة الدينار مقابل الدولار ونقص احتياطي الصرف الأجنبي، وكذا نتيجة لمقيود الأخيرة التي بدأ 
يفرضيا البنك المركزي عمى عمميات الاستيراد وحظر استيراد قائمة من السمع بعد شح الموارد المالية إتباعا 

ض القنوات المالية لمدولة والاعتمادات الوىمية التي تقوم بيا بعض لسياسة التقشف، ونتيجة الفساد في بع
الشركات والأشخاص لتيريب العممة الصعبة لمخارج والمضاربة في السوق السوداء دون دخول أي بضائع 

 .الطمب المحمي وسمع إلى السوق المحمي، قل عرض الواردات السمعية التي تشكل نسبة كبيرة من

بعلاقة سعر الصرف والواردات فالملاحظ من خلال البيانات أن ىناك علاقة طردية بين أما فيما يتعمق 
 الواردات وانخفاض قيمة سعر صرف الدينار.

يمكن تحميل تطور الميزان التجاري الجزائري من البيان السابق حيث يمكن إبراز أىم  الميزان التجاري:
 النقاط التالية:  التغيرات التي طرأت عمى رصيد الميزان التجاري في

مميار دولار  21.65( حيث حقق 2014-2000طوال فترة )سجل الميزان التجاري الجزائري فائضا  -1
نتيجة انخفاض في الصادرات بسبب أحداث  2002، مع انخفاض قميل لمفائض منة في سنة 2000لسنة 
ترول الخام، وتقمص الطمب وتداعياتيا عمى الاقتصاد العالمي حيث انخفضت أسعار الب 2001سبتمبر  11

و قدرت  2008عمى المنتجات البترولية مثل وقود النفاثات والديزل، ليصل ىذا الفائض أعمى قيمة لو سنة 
مميار    78.56و يرجع ىذا الفائض أساسا للارتفاع الذي عرفتو الصادرات والذي وصل الى  40.596ب 

عاكسة ارتفاع الطمب عمى واردات سمع التجييز في إطار الإنعاش الاقتصادي، نتيجة  2008دولار سنة 
 ارتفاع أسعار البترول، و زيادة حصة إنتاج الجزائر في منظمة الأوبيك.

مسنوات الأخرى بسبب الأزمة المالية العالمية، لكنو عاد لبة نسانخفض ىذا الفائض بال 2009في سنة 
البترول وانتعاش السوق البترولية  بشكل طفيف رغم ارتفاع أسعار 2012-2010رتفاع في الفترة للا

  العالمية، وىذا راجع للارتفاع الحاد في الواردات وبدء ىذا الفائض بالتدىور تدريجيا خلال الفترة الممتدة من
وىذا راجع إلى انخفاض مميار دولار  0.32بقيمة  2014( إلى أن حقق أقل فائض سنة  2012-2014) 

 الإيرادات البترولية التي نشأت عن تدىور أسعار البترول في السوق العالمية. 
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 18.083عرف الميزان التجاري رصيدا سالبا حيث سجل عجزا بقيمة:  2017-2015 السنواتأما  -2
 17.844: حيث سجل رصيدا ماليا أيضا يقدر ب 2016ليستمر العجز إلى سنة  2015مميار دولار سنة 

ذلك أساسا إلى تراجع أسعار البترول  مميار دولار، حيث تراجعت صادرات المحروقات ويرجع السبب في
في السوق  2016مميار دولار لمبرميل سنة  49منتقلا بذلك إلى  2015دولار لمبرميل سنة  .53الخام ب 

زائر التي كانت تصدر النفط الخفيف الدولية، وثورة الغاز والنفط الصخريين في الولايات المتحدة خاصة الج
الحمو المسائل في النوعية النفط الصخري، مع استقرار في الصادرات خارج المحروقات والتي تعتبر قيمتيا 
ضئيمة جدا وىذا ما جعل الدولة الجزائرية تمجأ إلى تخفيض قيمة عممتيا وزيادة الإصدار النقدي والاقتراض 

 تيا.من الجياز المصرفي لسد احتياجا

ويتضح أيضا من خلال البيان بأن انخفاض قيمة الدينار الجزائري جاءت بالنتائج التالية عمى الواردات 
 والصادرات:

عدم استجابة الصادرات بسبب عمم مرونة الطمب عمى صادرات الجزائر من المحروقات وىذا ما نلاحظو -
طوال فترة الدراسة فرغم إتباع الجزائر سياسة التخفيض لقيمة العممة حسب نظرية المرونات لكن نلاحظ أن 

لدينار ليس ليا أي تأثير صادرات الجزائر النفطية وغير النفطية تتراجع عشوائيا، إذن سياسة سعر صرف ا
عمى صادرات الجزائر بسبب ىيكميا الريعي الذي يستجيب فقط لسوق البترولية، وأيضا نلاحظ ضعف شديد 

 في صادرات الجزائر غير البترولية بسبب أزمة الإنتاج فيي شبو منعمة.

قيمة الواردات لم التي عرفيا الدينار الجزائري فشمت في تحقيق مبتغاىا حيث أن  التخفيضن عممية إ -
ف التخفيض المتعمق بالحد دتتراجع أي أن الطمب عمى الواردات الأجنبية لا يتمتع بمرونة تساىم في إنجاز ى

 من الواردات.

التعامل في سوق النفط العالمي لا يتم سوى بالدولار الأمريكي ما يعني أن نسب عالية من ايراداتنا تأتينا  -
ع باليورو باعتبار أن معظم وارداتنا من دول الاتحاد الأوروبي، ويفعل أزمة بنتبالدولار الأمريكي في حين 

اليورو تراجع عائدات النفط بفعل انخفاض استيلاك الأوروبي لممحروقات جراء تعطل الجياز الإنتاجي، 
جية وبفعل سياسة التقشف التي تعتمدىا الدول الأوروبية، كما لجأ الأوروبيون لرفع أسعار المنتجات المو 

 وسياسة تخفيض الدينار ستزيد الطين بمة. لمتصدير لتغطية تمك الخسائر
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وبالرغم من السعي إلى تشجيع الصادرات خارج المحروقات إلا أنيا لم تعرف نموا محسوسا  نتيجة 
الييكل الاقتصادي الجزائري وصعوبة اقتحامو الأسواق الخارجية. وليذا بقيت حصيمة الصادرات متوقفة عمى 

تطبيقا لما تمميو سياسات خفض  ر البترول. فضلا عن إتباع الحكومة لسياسة مالية تقشفية وحذرةأسعا
 بيا من قبل صندوق النقد الدولي. الموصيالإنفاق 

الأخير نستنتج أن أثر التخفيض معموم عمى الصادرات الجزائرية ما دامت المحروقات تشكل معظم  وفي
 وى تطبيق سياسة التخفيض التي لم تعط ثمارىا.دالصادرات وىذا ما يضع أكثر من علامة استفيام حول ج

 :عمى حساب رأس المالالجزائري  صرف الدينار دور سعرالمطمب الثاني: 
اب رأس المال في الاقتصاد الجزائري يلاحظ أنو لا يوجد استثمارات غير سركة ميزان حإن المتتبع لح

مباشر لأنو في إحصائيات بنك الجزائر نجد الاستثمارات غير المباشر تساوي الصفر، أما في ما يخص 
الإعانات فيي لا تؤثر عمى سعر صرف الدينار لأنيا مبالغ صغيرة، لذا سيتم التطرق في ىذا المطمب إلى 

 .مار الأجنبي المباشرالاستث

 :تطور الاستثمار الأجنبي المباشر في الجزائر -ولاأ 
 1990سبتمبر  8المؤرخ في  03-90ل النظام رقم نظم المشرع الجزائري حركة رؤوس الأموال من خلا

عادة تحويميا إلى  المتعمق بتحديد شروط تحويل رؤوس الأموال إلى الجزائر لتمويل النشاطات الاقتصادية وا 
د أو الخارجة من الجزائر في الاستثمار ف، حيث تتمثل أغمب تدفقات رؤوس الأموال الوا1لخارج مع مداخيمياا

 الأجنبي المباشر، الذي مر بتطورات عديدة يمكن ذكرىا في ما يمي: 

 : مراحل تدفق الاستثمار الأجنبي المباشر الوافد إلى الجزائر -1
 : 2الأجنبي المباشر إلى مرحمتين ىما يمكن تقسيم تدفق الاستثمار

 (:2000-1990مرحمة ضعف تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر )  -أ
وبغياب  فقات ذات مستويات ضعيفة ولم تتجاوز في مجمميا نصف مميار دولار،تدب لقد تميزت ىذه الفترة

كامل في بعض الأوقات للاستثمار الأجنبي المباشر بالرغم من المزايا والحوافز التي أعطاىا قانون  شبو

                                                             
1

 .45العدد رقم  03الجريدة الرسمية لمجميورية المادة رقم  -
2

 .74-66.ص ص ،2015المكتب العربي المعارف، مصر،  .الجزائرالاستثمار في  ذبدور القوانين التشريعات في ج،سمير أبو الفتوح    -
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فق الاستثمار الأجنبي من دويمكن التمام وجود أسباب كثيرة كانت عائقا لت 1993المؤرخ  93-12الاستثمار 
 1بينيا:

وأن  السياسية والأمنية المتردية وغياب الاستقرار ولد تخوفا في نفوس المستثمرين خاصة الأوضاع -
صنفت الجزائر  تاليبالمتعاممين الأجانب يقومون بتقييم الوضعية الأمنية لأي دولة يريدون الاستثمار فييا و 

 ضمن البمدان ذات الخطر المرتفع جدا. 

وتنامي  نت سيئة من بينيا ضعف البنية التحتية وتفاقم أزمة المديونيةالعوائق الاقتصادية والمالية والتي كا -
 ظاىرة الاقتصاد الموازي والغش الضريبي والتيرب الجبائي، وأيضا تأخر إنشاء البورصة. 

وتوفير  الصعوبات القانونية والإدارية التي من بينيا صعوبات في الخدمات الإدارية الموجية لتمبية -
 للاستثمار وكذلك البيروقراطية وعدم كفاءة الإداريين. الظروف الملائمة 

الذي  رفض التحكيم الدولي الذي يعطل العديد من مشاريع الشراكة ويضمن حماية المستثمر الأجنبي -
 يفضل التحكم الدولي للاستفادة من مزايا القوانين الأجنبية ؛ 

وسيطرة القطاع  المؤسسات البنكية وعدم تطورىامشكل التمويل وعجز القطاع المصرفي بسبب عدم فعالية  -
 العام. 

الدول النامية أو  م الانضمام إلى المنظمة العالمية لمتجارة جعميا في وضعية تتنافسية أقل مقارنة معدع -
جراءات ىي في صالح المستثمر  . الأجنبي المتقدمة لما ليذه المنظمة من شروط وا 

 :2015-2001التحسن النسبي للاستثمارات المباشرة الأجنبية  مرحمة -ب
 الصادر في 01-04بعد استعداد الحكومة لخوصصة العديد من المؤسسات العمومية من خلال القانون 

، بدأت الاستثمارات الأجنبية المباشرة ترى النور وتحصنت مستوياتيا وىذا ما يبينو كل من  2001أوت  20
 2تالي:ول والبيان الجدال

                                                             
1

 عموم اقتصادية، تخصص اقتصاد التنمية، قسم في أطروحة لنيل شيادة دكتوراه. جزائرنظام الصرف الملائم لم التحديات النقدية و، سمير ايت يحي -
 .205-204، ص ص.2013العموم الاقتصادية، كمية العموم الاقتصادية و التجارية و عموم التسيير، غير منشورة جامعة باتنة، الجزائر، 

2
 -1970ة لمفترة ميميحة تسراداثر تحرير حساب رأس المال عمى جذب الاستثمار الأجنبي المباشر إلى الجزائر صالح مفتاح و فاطمو رحال،  -

بدول جنوب المتوسط ، كمية العموم الاقتصادية و التجارية و عموم التسيير، جامعة  النموو  يالاقتصادقى دولي بعنوان سياسات الانفتاح ممت. 2012
 .14 .، ص2013نوفمبر  11/  12 :وميية، الجزائر، تنبا
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 الدينار خلال الفترة و  تطور الاستثمار الأجنبي المباشر :(05-03الجدول )

(2000-2017). 
 متوسط الفترة :سعر صرف /مميار دولارالوحدة: 

 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 السنوات
حجم الاستثمار 
 الاجنبي المباشر

0.42 1.18 0.97 0.62 0.62 1.06 1.76 1.35 2.28 

سعر صرف 
 ردج/الدولا 

75.31 77.26 79.68 77.37 72.06 73.36 72.64 66.82 71.18 

 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 السنوات
حجم الاستثمار 
 الاجنبي المباشر

2.54 3.47 2.04 2.04 1.96 1.53 -0.69 1.59 0.56 

 

سعر صرف 
 ردج/الدولا 

72.64 74.4 72.85 77.55 79.38 80.56 100.46 110.52 107.84 

 (.2017-2015-2010-2000) بنك الجزائر من اعداد الطالب استنادا الى احصائيات  المصدر: 

 ويمكن توضيح الجدول من خلال الشكل البياني التالي:
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 الدينار خلال الفترة و  تطور الاستثمار الأجنبي المباشر (:03-03)الشكل 

(2000-2017). 

 متوسط الفترة :سعر صرف /مميار دولار :الوحدة

 
 (. 05-03استنادا إلى الجدول رقم ) بمن اعداد الطال المصدر:

نلاحظ من الجدول و البيان السابق أن الاستثمار الأجنبي المباشر حقق أرقام ضعيفة جدا،  لكنيا في 
التسعينات التي كانت فييا حجم مقارنة بفترة  2015إلى  2001تحسن نسبي تميزت بو الفترة من 

الاستثمارات الأجنبية المباشرة منخفضة جدا ويظير ذلك من خلال الإصلاحات التي عرفيا النظام الضريبي 
 واصدار قوانين مشجعة للاستثمار والقطاع الخاص، حيث ارتفعت تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر الواردة

، وىي السنة التي توافق 2001مميار دولار عام  1.18إلى  2000مميار دولار عام  0.42إلى الجزائر من 
 2002وما ينطوي عميو من حوافز ضريبية، لتسجل التدفقات الواردة سنة  01/  03إصدار الأمر رقم 

المصرية  مميار دولار وىذه التدفقات تحققت بفضل بيع رخصة الياتف النقال لشركة اوراسكوم 0.97 حوالي
 2004اليندية، وفي سنة  1"باتسة بالحجار لشركة "إديديالإضافة إلى خوصصة شركة الصناعات الحب

                                                             
مقدمة من ضمن متطمبات نيل شيادة الماجستير في العموم  . مذكرةالاستثمار الأجنبي المباشر و النمو الاقتصادي في الجزائرالكريمة قويدري،  -1

 .74 .، ص2011-2010الاقتصادية، قسم العموم الاقتصادية و عموم التسيير، غير منشورة، جامعة تممسان، 
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مميار دولار بفضل بيع الرخصة الثالثة لمشركة الوطنية للاتصالات الكويتية، وىكذا فان      وصمت إلى 
ستثمار الكبير جاءت معظميا من الا 2004، 2003، 2002فقات الاستثمار الأجنبي المباشر في سنة دت

 المسجل في قطاع المحروقات والذي تييمن عميو الشركات الأمريكية والفرنسية والبريطانية.

مميار دولار أمريكي،       بتغير قيمتو 2005ظا مقارنة بسنة ارتفاعا ممحو  2006شيدت سنة 
،       حيث بمغ ارتفاعا بنسبة %  2007مبمغا معتبرا ومرتفعا مقارنة بسنة  2008وسجمت الجزائر سنة 

 وىذا في وقت عرف فيو وتيرة الاستثمارات العالمية تراجعا بفعل الأزمة المالية العالمية.

لمجزائر حيث وصمت أعمى قيمة ليا فقد سجمت ارتفاعا لمتدفقات الواردة  2009أما فيما يتعمق بسنة 
،  2010 - 2011مميار دولار بسبب التخفيضات الضريبية أما بالنسبة لمسنوات      ب  2009سنة 

ورغم ما شيدتو الساحة العربية من أحداث وتطورات فإن الإحصائيات تشير إلى ارتفاع حجم الاستثمار في 
دول نفطية عمى ىذه  4ت ذاستحو وأجنبية ، وقد الدول العربية والذي يتشكل من استثمارات محمية 

% من مجمل الاستثمارات الإجمالية في  63الاستثمارات وىي السعودية، الإمارات، قطر والجزائر بنسبة 
( شيد الاستثمار 2015-2012وذلك لتمويل خطط طموحة لمتنمية، أما الفترة من ) 2011المنطقة لعام 

 1*اليورو الأجنبي المباشر انخفاض بسبب أزمة

مميار دولار و يعود السبب الرئيس في  -0.69حيث قدر ب  2015حيث بمغ أقصى انخفاض لو سنة 
وذلك راجع  1.59الى ليصل  2017-2016، ليرتفع مرة أخرى في الانخفاض الحاد في أسعار البترولذلك 

جزئيا لتحسن السياسات الاستثمارية و التحسن الاخير الذي عرفو الانتاج النفطي، كما ان الجزائر وضعت 
 قانونا جديدا حول الاستثمار وفر التحفيزات الجبائية و المنشآت الضرورية لممشارع الاستثمارية. 

المباشر الوافد لمجزائر فيمكن القول أما فيما يخص العلاقة بين سعر صرف الدينار والاستثمار الأجنبي 
 أنو:

الجزائري، حيث  ليس ىناك علاقة مباشرة بين حجم الاستثمار الأجنبي المباشر وتغير سعر صرف الدينار -
أن سعر صرف الدينار يسمح بالتقمب وىذا لا يساعد عمى جذب الاستثمار الأجنبي المباشر، ورغم ذلك 

فق الاستثمار الأجنبي المباشر والسبب الرئيسي لذلك ىو انتعاش دفنلاحظ أن ىناك ارتفاع ممحوظ في ت

                                                             

 .ي من الاتحاد الأوروبياتردة الجزائر تااغمب الاستثمارات الو  *
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تثمارات وجيت ( فمعظم ىذه الاس2017-2000) السوق البترولية وىذا ما يوضحو البيان خلال الفترة
 فق الاستثمار الأجنبي عمى حسب أسعار البترول(.دت )تذبذبالقطاع المحروقات 

مباشرة بين الاستثمار الأجنبي المباشر وسعر صرف الدينار من خلال لذا فيمكن القول أن ىناك علاقة غير 
أسعار المحروقات في السوق الدولية، حيث كمما ارتفعت أسعار المحروقات أدى ذلك إلى زيادة حجم 
الاستثمارات الأجنبية في ىذا المجال بسبب أنو القطاع الأكثر ربحية في الجزائر، وبتالي يزداد حجم 

رولية وترتفع قيمة الدينار الجزائري ومن جية أخرى يمكن القول أن إتباع الجزائر نظام التعويم الصادرات البت
المدار الدينار من خلال توصيات صندوق النقد الدولي قد ساعد ولو بصورة ضئيمة في رفع حجم الاستثمار 

تخص التجارة الخارجية الأجنبي المباشر، إضافة إلى إصلاحات والقوانين والتشريعات و التحفيزات التي 
 عموما  والاستثمار الأجنبي عمى وجو الخصوص.

ضافة لما سبق يمكن إرجاع تحسن تدفق الاستثمار الأجنبي المباشر لمجزائر إلى:   1وا 

 تحسن الوضع السياسي والأمني في البلاد. -

 .طاع التجارة | الخارجيةالنتائج التي حققيا عمميات التصحيحات الييكمية لدواليب الاقتصاد، مثل تحرير ق -

سمسمة الإصلاحات التي أدخمت عمى المنظومة المالية والمصرفية، بالإضافة إلى العديد من الاتفاقيات  -
 تيا مع العديد من الييئات والمنظمات الدولية.دوالمعاىدات التي عق

الاستثمار الأجنبي المباشر إلى الجزائر كان سببو الرئيسي قطاع  تدفقاتونستنتج في الأخير أن تحسن 
اعتماد الجزائر عمى ىذا  المحروقات، فيو يعتبر المساىم الأساسي في إنشاء القيمة المضافة وىذا ما يعمق

 المورد.

ويمكن أن نستنتج أيضا أن التركيز عمى التحفيزات الجبائية ليس كافيا في حد ذاتو لاجتذاب 
مارات الأجنبية، بل تكممو عوامل المحيط المؤسساتي والاقتصادي وكذلك الظروف والأوضاع السياسية الاستث

والأمنية والاجتماعية في أي بمد، وىو ما لم يجعل الجزائر تنجح في مجال الانفتاح المالي عمى العالم 
 ات غير كافية.بي في استقطاب الأموال الأجنبية التي تبقى بمستوينسالخارجي، رغم التحسن ال

 

 
                                                             

1
 .04 .ص ذكره، سبق مرجع رحال، وفاطمة مفتاح صالح -
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 :(2017-2000ا: تطور رصيد حساب رأس المال خلال الفترة )نيثا
عممت الجزائر من خلال الإصلاحات التي قامت بيا ومجموعة القوانين والتشريعات التي أصدرتيا 

 المتدفقة إلييا، خاصة في إطار تحرير حركة رؤوس الأموال إلى محاولة الرفع من حجم الاستثمارات الأجنبية
في القطاعات خارج المحروقات، بغية رفع تنافسية اقتصادىا والقضاء عمى عجز حساب رأس المال، 

-2000حساب رأس المال تطور ممفتا خلال الفترة ) حقيق الجزائر لأىدافيا، ولقد شيدولمعرفة مدى ت
علاقتو بسعر ير فسكل منيما وت يوملاحظة أىم التغيرات التي طرأت عم ييم ما( وسيتم من خلال 2017

 صرف الدينار الجزائري.

 .(2017-2000(: تطور رصيد حساب رأس المال خلال الفترة )06-03الجدول )

 متوسط الفترة :سعر صرف ،مميار دولار الوحدة:

 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 السنوات
رصيد ميزان رأس 

 المال
-1.36 -0.78 -0.71 -1.37 -1.87 -4.24 -11.22 -1.05 2.54 

سعر صرف 
 ردج/الدولا 

75.31 77.26 79.68 77.37 72.06 73.36 72.64 66.82 71.18 

 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 السنوات
 رأس ميزان رصيد

 المال
3.54 3.18 0.36 -0.25 -0.61 3.55 -0.25 0.19 0.95 

 

سعر صرف 
 ردج/الدولا 

72.64 74.4 72.85 77.55 79.38 80.56 100.46 110.52 107.84 

 (.2017-2015-2010-2000) الجزائر بنك  احصائيات الى استنادا الطالب اعداد من المصدر:

 لتوضيح الجدول قمنا بتمثيمو بيانيا من خلال الشكل التالي:

 

 

 



ظل سياسةميزان المدفوعات الجزائري في   الفصل الثالث 
(2017-2000سعر الصرف الدينار الجزائري)   

000 
 

 .(2017-2000) الفترة خلال المال رأس حساب رصيد تطور: (04-03)الشكل 

 
 .(06-03ول: )داستنادا إلى الج بمن إعداد الطالالمصدر: 

  شكل السابق أن:ول، والدنلاحظ من الج

ويرجع ذلك إلى تدىور حساب  2007-2000رصيد حساب رأس المال سجل عجزا مستمرا خلال الفترة  -
من رؤوس الأموال  70رأس المال الصافي، والناجم أساسا عن سداد خدمة الدين التي كانت تمثل % 

ل ىذه الفترة الرسمية، بالإضافة إلى أن الاستثمارات المباشرة الأجنبية قد سجمت مستويات ضعيفة جدا خلا
كما تم إظيار ذلك سمفا، وىذا ما لا يساعد عمى زيادة الطمب عمى العممة الوطنية وبالتالي تبقى قيمتيا 
متدىورة، الأمر الذي انعكس سمبا عمى استقرار الالتزامات المتعمقة أساسا بالمديونية الخارجية، ففي سنة 

لار حتى وانو يبقى أقل ارتفاعا من تمك مميار دو  0.71سجل حساب رأس المال عجزا يقدر ب  2002
المسجل في السنوات السابقة، إلا أن ىذه الوضعية تعكس أساسا استقرار المدفوعات الخاصة بالمديونية 
الخارجية، الاستثمارات الأجنبية المباشرة الصافية التي خصت أساسا قطاعي المحروقات والاتصالات )تسديد 

 ( التي تراجعت نوعا ما. GSMية الدفعة الأولى من الرخصة الثان

سنة  1.37مقابل  2004مميار دولار سنة  3.04الأخيرة ارتفع العجز ليصل إلى  أما خلال الثلاث سنوات
مميار دولار  2.37وذلك نتيجة لارتفاع القروض الصافية التي وصمت إلى  2003مميار دولار سنة  2003
 مميار دولار. 1.94إلى  2005العجز سنة  ، ليصل2003مميار دولار سنة  1.38مقابل  2004سنة 
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مميار دولار، وذلك  11.22بعجز قدر ب  2006اب رأس المال كان سنة حسولعل أكبر تدىور سجمو  - 
مميار من إجمالي الديون في شكل  12.87مميار دولار من مجموع  10.93تيجة تسديد الجزائر لما يقارب ن

 2005دج سنة  73.36، وىذا ما نتج عنو ارتفاع طفيف لمدينار مقابل الدولار حيث انتقل من 1دفع مسبق
أثر ايجابي عمى  2006، وقد كان ليذا الانخفاض الشديد لمديون الخارجية سنة 2006دج سنة  72.64إلى 

 مميار دولار، ليصبح بعد ذلك ىذ 1.05حيث سجل عجزا قدر  2007مستوى حساب رأس المال سنة 
مميار دولار ،  2.54بقيمة تقدر ب 2008الرصيد ولممرة الأولى في تاريخ الجزائر موجب وذلك منذ سنة 

المديونية والذي كان تحت أثر التحسن النسبي للاستثمارات المباشرة الأجنبية والتخمص بشكل نيائي من 
 الخارجية من جية أخرى.

 2013في سنة   اب رأس المال طوال الفترة ، لكن حساستمرالرصيد الموجب ل2012 -2009أما الفترة 
ونيا الخارجية لنادي لندن ونادي ديالجزائر ل سديدمميار دولار، بسبب ت 0.61اب عجزا بقيمة سسجل الح

الرصيد سجل  2015مميار دولار، لكن سنة  3.55فقد شيت رصيدا موجيا قدر ب  2014باريس. أما سنة 
شكل تحويلات وفوائد وأرباح من قبل المستثمرين  لات الصعبة فيبسبب خروج العم 2.94يمة عجزا بق
 الأجانب.

اب رأس المال فان الجزائر لم تحقق رصيدا سونستنتج في الأخير أنو رغم مساعي الجزائر في تحرير ح
سبب الاعتماد المتزايد عمى قطاع المحروقات وغياب مساىمة حقيقية ب وذلك ايجابيا لحساب رأس المال

م نجاح أسموب المرونات المتبع في تخفيض سعر دلمصادرات خارج المحروقات، ويرجع ذلك لعوبارزة 
الصرف في رفع صادرات الجزائر خارج المحروقات، ولضعف تكامميا مع الأسواق المالية الدولية نظرا 

ة المباشرة تيا الضعيفة جدا مقارنة باقتصاديات أخرى ذات الدخل المتوسط من الاستثمارات الأجنبيفادلاست
 ىذا الاستثمار الذي دائما ما يستيدف قطاع المحروقات.

 .(2017-2000)المطمب الثالث: اثر سعر صرف الدينار عمى رصيد ميزان المدفوعات 
أن اليدف الأساسي من الإصلاحات التي قامت بيا الجزائر في مجال الصرف، ىو تحسين وضعية 

الميزان التجاري بشكل خاص، وىذا ما يدفعنا إلى تتبع التطور عناصر ميزان المدفوعات بشكل عام ورصيد 
 الحاصل في رصيد ميزان المدفوعات بغية التعرف إلى مدى تأثر ىذا الأخير بتمك الإصلاحات.

                                                             
1

 .60.ص ذكره، سمير ايت يحي، مرجع سبق -
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 خلال وسعر صرف الدينار الجزائري المدفوعات ميزان بنود تطور :( 07 - 03)  رقم الجدول
 .(2017 – 2000)  الفترة

   (.2017-2015-2010-2000) الجزائر بنك  احصائيات الى استنادا الطالب اعداد منالمصدر: 

 (.2017 – 2000) الفترة  خلال سعر الدينارالمدفوعات و  ميزان تطور :(05-03رقم ) لشكلا

 
 (06-03ول: )داستنادا إلى الج بمن إعداد الطالالمصدر: 

 ( مايمي:06-03( والبيان رقم )06-03نلاحظ من الجدول رقم )

تميزت فترة الدراسة عمى العموم بالفائض المستمر في رصيد ميزان المدفوعات غير أن ىذا الفائض لم 
يكن بوتيرة تصاعدية ثابتة، كما سجل عجز في السنوات الاربع الاخيرة، و نلاحظ أيضا في ىذه الفترة تدبدب 

دبة صعودا و نزولا .                     والتي كانت ىي الاخرى متدب 107.84الى  75.31في تخفيض قيمة الدينار من 
بالتخفيض التدريجي في سعر صرف الدينار بمعدل دينارين في  2002-2000حيث تميزت الفترة ما بين 
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 رصيد ميزان المدفوعات

 سعر صرف الدينار

 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 السنوات
                                                  ميزان المدفوعات

/دجسعر الصرف  75.31 77.26 79.68 77.37 72.06 73.36 72.64 66.82 71.18 
 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 السنوات

 -  .   -26.03 -          -                             المدفوعات ميزان
/دجسعر الصرف  72.64 74.4 72.85 77.55 79.38 80.56 100.46 109.47 107.84 
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 2000مميار دولار مقارنة بعام  3.65العام و في المقابل نلاحظ أن فائض ميزان المدفوعات انخفض الى 
 مميار دولار. 7.57الذي سجل فائضا ب 

تسجيل فائض متتالي في رصيد ميزان المدفوعات يقابمو  2008-2003كما كما تميزت السنوات  
ارتفاع ممحوظ في قيمة الدينار و ذلك لارتفاع سعر البترول في ىذه السنوات و تسجيل فائض ما نتج عنو 

 تراكم الاحتياطات الاجنبية.

سمبي عمى اقتصادات العالم عامة و عمى كانت الازمة المالية العالمية وتداعياتيا اثر  2009عام 
مميار دولار نتيجة انييار  3.86اقتصاد الجزائر خاصة حيث ادت الى انييار الفائض المسجل سابقا الى 

أسعار النفط وارتفاع فاتورة الواردات نتيجة غلاء المواد الاساسية في السوق العالمية، كما نلاحظ بداية 
 ر نتيجة استنزاف الاحتياطات العملات الاجنبية و زيادة الطمب عمييا.التخفيض التدريجي لقيمة الدينا

أثره الايجابي عمى رصيد ميزان المدفوعات حيث عاد ليسجل  2010كان لانتعاش اسعار البترول عام 
ليبدأ مسمسل  0.13ليصل الى  2013الممحوظ في عام  مة الاربع السنوات المتتالية مع انخفاضوفائضا طي

الى  2013صيد ميزان المدفوعات، كما كان لقيمة الدينار في انخفاض مستمر و صل عام العجز في ر 
 دينار. 79.38

الذي تسجل عجزا في رصيد ميزان  2000كانت الاولى مند عام  2017الى  2014السنوات 
ار دين 109.47الى  80.56المدفوعات بصفة متتالية و تصاعدية و قابميا تخفيض حاد في قيمة العممة من 

دينار في ظرف ثلاث سنوات و ىو تخفيض الاكبر الذي شيدتو العممة  28.91أي بتخفيض  2016عام 
دولار لمبرميل في سابقة  29الوطنية و كل ذلك ناتج مرة أخرى الى انخفاض أسعار النفط التي وصمت الى 

و ىو  منافس لمبترولدر دولار لمبرميل وبروز لمعالم مص 100سنة بعدما كانت تتجاوز  50ليا مند اكثر من 
ن رغبة الجزائر في تعديل العجز الواضح في ميزان المدفوعات بتخفيض قيمة الدينار أالغاز الصخري، كما 

الذي ىو في الظاىر التعويم المدار لكن في الحقيقة تخفيض صريح لمعممة لم يحقق اليدف المنشود في 
البند الاساسي فيو و ىو الحساب الجاري عمى الصادرات استعادة التوازن الى ميزان المدفوعات ذلك لارتباط 

،وارتفاع حصيمة الواردات نتيجة غلائيا مقارنة بالعممة %95المتمثمة في المحروقات بنسبة أكبر من 
الجزائرية ،ما دفع الجزائر الى الدخول في مرحمة تقشف و التركيز في الاستيراد عمى المواد الاساسية فقط 

منتوج من الخارج، و محاولة تنمية الصناعات محمية و زيادة الانتاج المحمي،  900من  وحظر استيراد اكثر
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كما قامت بفتح باب للاستثمارات الخاصة و ذلك في محاولة ليا في التقميل من الواردات و تخفيض فاتورتيا 
 و تغطية الحاجة الوطنية من الصناعات و الانتاج المنتوجات المختمفة من انتاج محمي.

نلاحظ من الجدول والبيان أن درجة الارتباط بين أسعار النفط ورصيد ميزان المدفوعات جد معتبرة إذ و 
 يظير من الجدول أن تطورىما متلازم في جل فترة الدراسة، أقوى من العلاقة بين تغيرات سعر الصرف

يشيد عجزا في ميزان  وذات الرصيد، حيث نجد أنو وبمجرد انخفاض أسعار البترول فإن الاقتصاد الجزائري
 المدفوعات.
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 خلاصة الفصل
 من خلال ما تطرقنا إليو في ىذا الفصل يمكننا استخلاص ما يمي:

العالمية التي ارتسمت ملامحيا في  الاقتصاديةلقد تضررت الجزائر مثميا مثل بقية الدول النامية من الأزمة 
منتصف الثمانينات والتي تجسدت من خلال الاختلالات المتتالية التي أصابت ميزان المدفوعات مباشرة بعد 
انييار أسعار النفط ، وكرد فعل عمى ىذه الاختلالات ، قامت السمطات بمجموعة من التدابير والإجراءات 

سية تخفيض قيمة العممة كإجراء ييدف لإعادة التوازن إلى ميزان لمحد من ىذه الاختلالات وكانت سيا
المدفوعات من خلال رفع حجم الصادرات خاصة الصادرات خارج المحروقات والحد من الواردات، إلا أن 

في العممة الوطنية لم تحقيق الأىداف المرجوة في التأثير إيجابيا عمى رصيد ميزان  الانزلاقاتالتخفيضات و 
ات وبالتالي تبين فشل سياسة تخفيض قيمة العممة الوطنية الدينار في الحد من الاختلال الحاصل في المدفوع

الجزائرية التي تتمثل في الإعتماد عمى صادرات  الاقتصاديةميزان المدفوعات وىذا راجع إلى طبيعة البنية 
افسة المنتوجات الأجنبية خاصة النفط ، و ضعف مرونة الجياز الإنتاجي، و عدم قدرة المنتجات المحمية من

 من حيث النوعية .

إن النتائج التي تحققت في السنوات الأخيرة عمى مستوى التوازن الكمي وتحسن رصيد ميزان المدفوعات 
، ارتفاع حجم الاحتياطي من الصرف ، وتراجع المديونية الخارجية ، وانخفاض خدمات الديون، كانت نتيجة 

 أو نتيجة الرشاد المالي . الاقتصاديولم تكن بسبب تحسن الأداء  ارتفاع أسعار المحروقات،

يعاني الاقتصادي الجزائري ككل ورصيد ميزان المدفوعات من تأثير كبير جراء تقمبات الصرف بين 
% 60الأورو والدولار ، وىذا نظرا لطبيعة بنية التجارة الخارجية المرتبطة بالسوق الأوروبية بنسبة تفوق 

% ، فضلا أن التدىور الكبير في  40تصديرا ، وقيمة الديون المقدرة بالعممة الأمريكية بقرابة استيرادا و 
القيمة الحقيقية لمدولار يؤثر بشكل كبير عمى القوة الشرائية لعائدات النفط ، وبالتالي يؤثر سمبا عمى ميزان 

 المدفوعات و الاقتصاد الجزائري ككل .
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 الخاتمة 

في تعديل  دور سعر الصرفكان ىدفا في ىذا البحث ىو محاولة الإجابة عمى سؤال جوىري يتمثل في 
مقصودا أي عن طريق سياسات تقوم بيا السمطات النقدية  الدورميزان المدفوعات سواء كان ىذا  اختلال

تيدف إلى تسوية العجز في ميزان المدفوعات و ذلك من خلال تخفيض العممة الوطنية من اجل إعادة 
التوازن إلى ميزان المدفوعات، و تستخدم سياسة التخفيض عمى نطاق واسع لتشجيع الصادرات، و تتضمنيا 

المدعومة من طرف صندوق النقد الدولي و استخدمت في الجزائر خلال فترة في العادة برامج التصحيح 
تطبيق الإصلاحات المدعمة من طرف ىيئة بريتون وودز خلال التسعينات أو من خلال سياسة الرقابة عمى 

ىا تقوم السمطات النقدية بالتأثير في القوى التي عمى أساسيا يتحدد سعر الصرف، أي امقتضبالصرف التي 
ف الطمب و العرض، لكن نشير إلى أن معظم الدول بدأت تتخمى عمى مراقبة الصرف بعد انتشار ظرو 

و من جية أخرى التغيرات الناجمة عن تغير أسعار الصرف بصورة تمقائية نتيجة  ظاىرة التعويم ىذا من جية
ل التقمبات من خلا ونلاحظلظروف أسواق الصرف و التي تمتد أثارىا إلى ميزان المدفوعات و ىو ما 

الدولار و تأثيرىا عمى التوازن الخارجي لمجزائر و  سعر صرفالعالمية في أسعار الصرف خاصة تقمبات 
المدفوعات، لان اختلالو خاصة حالة العجز فيو تعني أن  ميزانتحاول الدول المحافظة عمى توازن 

قدراتيا،  دمات اكبر مما تسمح بياالمتحصلات من العالم الخارجي اقل من المدفوعات فيي تستورد سمعا و خ
و تزداد بذلك مديونيتيا تجاه العالم الخارجي بكل ما تحممو من أثار سمبية و مخاطر، كما أن وجود عجز 

 يعني أن السياسات الاقتصادية المطبقة لم تنجح في تحقيق أىدافيا.

 :اختيار الفرضيات 
  :وحةبخصوص الفرضيات المطر قادتنا ىذه الدراسة إلى استخلاص النتائج التالية 

  أن يؤثر سعر الصرف عمى ميزان ىي انو يمكن و الفرضية الأولى التي سمح لنا ىذا البحث من تأكيدىا
يظير في شكل اختلال او توازن فيو و ذلك نتيجة اختلاف اسعار العملات  التأثيرالمدفوعات وىذا 

مختمف الدول المحمية ل المنتوجات أسعاريؤثر عمى الامر الذي  الاجنبية المختمفة في سوق الصرف،
، فيزيد الطمب عمى المنتوجات ذات السعر الاقل و يخفض الطمب عمى المنتوجات ذات السعر الاغمى

 موازين المدفوعات.في التدفقات المالية لمدول و بالتالي اختلال أو توازن تباين ىذا ما يؤدي الى 
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 سعر الصرف كوسيمة لتحقيق التوازن سياسة مكنا ىذا البحت من تأكيدىا ىي أن نجاح  الفرضية الثانية
في ميزان المدفوعات يتوقف عمى طبيعة بنية الاقتصاد و بعض الشروط الأخرى حيث أن الاقتصاد 
الذي يتميز قطاع الإنتاج فيو بمرونة في عرض فائض الطمب عمى الصادرات و مرونة الطمب عمى 

كن سياسة تخفيض العممة من رفع حجم الصادرات و الحد من الواردات بالتالي تحقيق الواردات تم
التوازن في ميزان المدفوعات، شريطة أن لا تتخذ البمدان المنافسة نفس الإجراء أو تقوم بإجراءات تحد 

 .من فعالية ىذا التخفيض

 الوطنية لم يحقق النتائج  العممة قيمة أن تخفيضرفضيا وىي مكننا ىذا البحث من  الثالثة فرضية
رجع ذلك إلى ضعف المنتوجات القابمة يالمرجوة خاصة تحقيق التوازن الخارجي خلال فترة التسعينات و 

ط لا يمكن زيادة حجميا دون استشارة منظمة الأوبيك، كما أن معظم فلنلمتصدير، كما أن صادرات ا
جييزات التي تدخل في عممية الإنتاج و لا الواردات ىي في الأساس مواد غذائية، أدوية، و بعض الت

 .عرىاسيمكن الاستغناء عنيا ميما كان 

بالإضافة إلى ارتفاع المديونية الخارجية فضلا عن أن انخفاض القيمة الحقيقية لمدولار تؤدي إلى تأكل 
 .القوة الشرائية لعائدات النفط

 :نتائج البحث 

 أىم النتائج التي يمكن أن نستخمصيا من خلال دراستنا ليذا الموضوع تتمثل فيما يمي: إن

فضلا عن كونو  الاقتصاداتتكمن أىمية سعر الصرف في كونو أداة الربط بين الاقتصاد المحمي و باقي  -
 .أداة ىامة في تخصيص الموارد بين مختمف القطاعات

عن وجود خمل في الاقتصاد بالتالي وجوب اتخاذ إجراءات أو  في ميزان المدفوعات، الاختلاليعبر  - 
 سياسات لتسوية ىذا الخمل.

يمكن أن يكون سعر الصرف وسيمة لإعادة التوازن إلى ميزان المدفوعات من خلال سياسة تخفيض العممة  -
 الوطنية أو سياسة الرقابة عمى الصرف.

دفوعات لكن غير كافي إذ يجب أن يندرج ضمن سعر الصرف عامل ضروري و أساسي لتعديل ميزان الم -
 .لتحقيق الأثر الإيجابي المرجو اقتصادية كمية شاممة استراتيجية
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تجعل تحقيق التوازن في ميزان المدفوعات من  ومن ضمنيا الجزائر إن البنية الاقتصادية لمدول النامية -
خلال تخفيض العممة الوطنية أمر غير ممكن أو نسبي في أحسن الأحوال و ىي تتميز بضعف، مرونة 

 جيازىا الإنتاجي الذي لا يسمح بالاستجابة لفائض الطمب الناتج عن خفض العممة في وقت قصير كما أن

ستغناء عنيا ميما ارتفعت أسعارىا لأن غالبيتيا سمع غذائية أو سمع غالبية الواردات ضرورية و لا يمكن الا
 يتم استخداميا في عممية الإنتاج ةوسيطي

لم تحقق الجزائر الأىداف المرجوة من خلال تخفيض العممة الوطنية الدينار خاصة في ما يتعمق بالتوازن  -
 .الخارجي خلال فترة الإصلاحات

ل السنوات الأخيرة خاصة استعادة التوازن الخارجي التوازن في ميزان النتائج الإيجابية المحقق خلا -
ماىي ناتجة عن ارتفاع ر المدفوعات لم يكن نتيجة لسياسة تخفيض العممة أو إلى أي سياسات أخرى بقد

 .أسعار النفط

عمى القوة الشرائية انخفاض القيمة الحقيقية لمدولار يؤدي إلى تأكل القوة الشرائية لعائدات النفط أي التأثير  -
 الجزائر بالتالي تدىور رصيد ميزان المدفوعات. تلإيرادا

 :التوصيات و الاقتراحات 
من خلال النتائج التي توصمنا إلييا من دراسة اثر تغير سعر الصرف عمى ميزان المدفوعات يمكن أن 

 :نقدم التوصيات و الاقتراحات التالية

مكثف كما تم في السابق و العمل عمى تخفيض المديونية الخارجية إلى تفادي المجوء إلى الاستدانة يشكل  -
 مستوى مقبول لأن خدماتيا تثقل كاىل الجزائر كما أنيا أحد أىم الأسباب التي أدت إلى عجز ميزان

 . المدفوعات، والنضال لتحويل اقصى ما يمكن من الديون الى استثمارات داخمية بالاتفاق مع الدائنين

منتجات الموجية لمتصدير خارج المحروقات فالجزائر تممك ميزة تنافسية في قطاعات ىامة تنويع ال -
، الصناعة التقميدية، السياحة مما يجعل أمر ترقية الصادرات الوطنية الاستخراجيةكالفلاحة، الصناعات 

لجزائر تحقق وطنية لبناء اقتصاد غير نفطي مما يجعل ا استراتيجيةممكن جدا بتضافر جيود الجميع ضمن 
 توازن دائم و مستديم في ميزان مدفوعاتيا.

تشجيع الجاليات الجزائرية المقيمة في الخارج خاصة الدول الأوروبية عمى تحويل مدخراتيم إلى الجزائر  -
 .امتيازاتمن خلال منحيم تحفيزات و 
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  .مية تحويل الدينار عمى المستوى الدوليبالعمل من اجل قا -

اتخاذ إجراءات لمحد من خسائر الصرف الناجمة عن تقمب صرف اليورو مقابل الدولار خاصة من خلال  -
 .الآجمةتنشيط أسواق الصرف 

 تنويع الواردات من خارج منطقة اليورو لمحد من خسائر الصرف الناتجة عن تحويل الدولار لميورو. -

بين السوق الرسمي والسوق الموازي وىذا استمرار العمل عمى توجيو سعر الصرف الى سعر موحد  -
مة النقدية من العممة الصعبة التي يتم التعامل بيا في السوق الموازي ولتشجيع العمال المياجرين ثالضمان الك

عمى تحويل امواليم داخل البمد عن طريق السوق الرسمي، لتصبح الكتمة النقدية تمك اداة ارتكاز ، تساىم في 
 ، ومن ثم القدرة عمى الاستثمار وتقوية الاحتياطي من العملات الصعبة رفع الادخار الوطني

تنويع العملات الصعبة المكونة للاحتياطات الصرف والعمل عمى ان يكون مستوى الاحتياطي من وسائل  -
 .الدفع الخارجية اعمى من حجم الديون يشكل دائم

حروقات الحالية لأنيا ليست مرتفعة كما يعتقد العمل مع الدول المنتجة لمنفط لممحافظة عمى أسعار الم -
 فالقيمة الحقيقية لمدولار انخفضت بشكل كبير مقارنة بما كانت عميو في السابق. ،البعض

 :آفاق البحث 
تغير سعر الصرف عمى ميزان  لدورالمتتبع لخطوات ىذا البحت المتواضع يلاحظ أن دراستنا 

لكمي و يمكن ليذا الموضوع أن يمتد ليشمل المستوى الجزئي المدفوعات ىي دراسة عمى مستوى الاقتصاد ا
عون اقتصادي يتأثر  باعتبارىاتغير سعر الصرف عمى المؤسسة الاقتصادية  دورأي معالجة موضوع 

 روقات الصرف بين مختمف العملات.فبالتغيرات التي تمس سعر الصرف خاصة فيما يتعمق ب
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*2011الثلاثي الرابع 2011الثلاثي الثالث 2011الثلاثي الثانى  2011الثلاثي الأول  2011 2010 2009 2008

5,86 5,56 4,08 5,58 21,08 12,16 0,41 34,45  الرصيد الجاري الخارجي

7,85 7,11 6,15 7,36 28,47 18,20 7,78 40,52  الميزان التجاري

17,98 18,08 18,36 18,25 72,66 57,09 45,18 78,59  الصادرات

17,62 17,79 18,03 18,01 71,44 56,12 44,41 77,19     المحروقات

0,36 0,30 0,33 0,23 1,22 0,97 0,77 1,40       صادرات أخرى

-10,13 -10,97 -12,21 -10,89 -44,19 -38,89 -37,40 -38,07  الواردات

-1,96 -1,80 -2,13 -1,91 -7,80 -8,33 -8,69 -7,58  خدمات ،خارج دخل العوامل ،صافي

0,70 1,03 1,21 1,04 3,97 3,57 2,99 3,49  دائن

-2,66 -2,84 -3,33 -2,94 -11,77 -11,90 -11,68 -11,07  مدين

-0,75 -0,42 -0,51 -0,32 -1,99 -0,37 -1,31 -1,26  دخل العوامل ، صافي

0,79 1,28 1,09 1,24 4,40 4,60 4,74 5,13  دائن

-1,53 -1,70 -1,60 -1,56 -6,39 -4,96 -6,05 -6,39  مدين

-0,08 0,02 0,03 -0,02 -0,04 -0,11 -0,17 -0,19  دفع الفوائد

-1,46 -1,72 -1,63 -1,54 -6,35 -4,85 -5,88 -6,21  أخرى

0,71 0,67 0,58 0,44 2,40 2,65 2,63 2,77  تحويلات صافية

-0,65 0,15 0,21 -0,89 -1,18 3,42 3,45 2,54 رأس المال  رصيد حساب

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00  حساب رأس المال

-0,14 0,58 0,78 0,67 1,88 3,47 2,54 2,28 )الصافي( الإستتمار المباشر 

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 إستثمارات المحفظة

-0,09 -0,05 -0,19 -0,99 -1,32 0,44 1,30 -0,43 )الصافية( رؤوس الأموال الرسمية 

0,02 0,13 0,01 0,01 0,17 0,55 2,19 0,84       السحب

-0,11 -0,18 -0,20 -1,00 -1,49 -0,11 -0,89 -1,27       الإهتلاك

قروض قصيرة الأجل وأخطاء

-0,41 -0,37 -0,38 -0,57 -1,74 -0,49 -0,39 0,69  و سهو ، صافي

5,21 5,72 4,30 4,68 19,90 15,58 3,86 36,99  الرصيد الإجمالي

بنك الجزائر: مصدر المعطيات

(*): وضعية مؤقتة 

        ميزان المدفوعات
 ميزان المدفوعات                       1.4      

(قيم بملايير الدولارات الأمريكية) 
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3,77 0,76 0,96 1,06 0,99 1,71 2,05 3,75 3,57 2,99 3,49 ����	

-10,80 -2,59 -2,47 -2,63 -3,12 -5,05 -5,75 -12,55 -11,90 -11,68 -11,07 ����	
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 ميزان المدفوعات  

السداسي الثاني 
2015*

الثلاثي الرابع 
2015*

الثلاثي الثالث 
2015*

السداسي الأول 
 2015*

الثلاثي الثاني 
2015*

الثلاثي الأول 
2015*

الثلاثي الرابع 
2014

الثلاثي الثالث 
2014

الثلاثي الثاني 
2014

الثلاثي الأول 
2014 2015 2014 2013

-13,67 -6,77 -6,91 -13,81 -5,79 -8,01 -4,93 -1,72 -1,71 -0,92 -27,48 -9,28 1,15  الرصيد الجاري الخارجي

-9,56 -4,82 -4,74 -8,52 -4,12 -4,40 -2,72 0,70 1,05 1,42 -18,08 0,46 9,88  الميزان التجاري

15,50 7,64 7,86 19,06 9,94 9,13 11,96 15,56 16,66 15,95 34,57 60,13 64,87  الصادرات

14,85 7,26 7,58 18,23 9,53 8,71 11,51 15,08 16,28 15,60 33,08 58,46 63,82     المحروقات

0,65 0,38 0,27 0,83 0,41 0,42 0,45 0,48 0,38 0,36 1,48 1,67 1,05       صادرات أخرى

-25,06 -12,46 -12,60 -27,59 -14,06 -13,53 -14,67 -14,87 -15,60 -14,53 -52,65 -59,67 -54,99  الواردات

-4,02 -1,94 -2,08 -3,50 -1,53 -1,97 -2,08 -1,91 -2,22 -1,93 -7,52 -8,14 -7,00  خدمات ،خارج دخل العوامل ،صافي

1,58 0,85 0,73 1,90 1,01 0,89 0,85 0,82 0,87 1,02 3,48 3,55 3,78  دائن

-5,60 -2,78 -2,82 -5,40 -2,54 -2,86 -2,93 -2,73 -3,09 -2,95 -11,00 -11,70 -10,78  مدين

-1,40 -0,63 -0,77 -3,04 -0,77 -2,27 -1,07 -1,31 -1,20 -1,24 -4,44 -4,81 -4,52  دخل العوامل ، صافي

1,14 0,56 0,58 1,05 0,55 0,50 0,95 0,69 0,72 0,86 2,19 3,23 3,55  دائن

-2,54 -1,19 -1,34 -4,09 -1,32 -2,77 -2,02 -2,00 -1,92 -2,11 -6,63 -8,05 -8,07  مدين

-0,10 -0,02 -0,08 -0,02 -0,02 -0,01 -0,01 -0,01 -0,01 -0,01 -0,12 -0,04 -0,07  دفع الفوائد

-2,43 -1,18 -1,26 -4,07 -1,30 -2,77 -2,01 -1,99 -1,90 -2,09 -6,50 -8,00 -8,00  أخرى

1,31 0,62 0,69 1,25 0,62 0,63 0,93 0,81 0,65 0,83 2,56 3,22 2,79  تحويلات صافية

0,51 0,05 0,46 -0,57 2,14 -2,71 2,07 0,02 0,49 0,82 -0,06 3,40 -1,02  رصيد حساب رأس المال

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00  حساب رأس المال

0,64 0,38 0,26 -1,33 0,79 -2,12 0,41 0,37 0,35 0,41 -0,69 1,53 1,96 )الصافي( الإستتمار المباشر 

-0,20 -0,10 -0,10 -0,26 -0,12 -0,13 0,14 0,09 0,14 0,15 -0,46 0,52 -0,38 )الصافية( رؤوس الأموال الرسمية 

2,25 1,08 1,17 2,57 1,22 1,35 1,61 1,61 1,51 1,22 4,82 5,95 4,29       السحب

-2,23 -1,10 -1,12 -2,67 -1,26 -1,41 -1,39 -1,49 -1,30 -1,03 -4,90 -5,20 -4,24       الإهتلاك

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 قروض قصيرة الأجل وأخطاء

0,07 -0,24 0,31 1,02 1,48 -0,46 1,53 -0,43 0,00 0,26 1,09 1,36 -2,60  و سهو ، صافي

-13,16 -6,72 -6,44 -14,38 -3,65 -10,72 -2,86 -1,70 -1,23 -0,10 -27,54 -5,88 0,13  الرصيد الإجمالي

بنك الجزائر: مصدر المعطيات

2016مارس - النشرة الإحصائية الثلاثية 

 ميزان المدفوعات       1.4      
الأمريكية) الدولارات بملايير (قيم



 ميزان المدفوعات  

السداسي الثاني 
2016*

الثلاثي الرابع 
2016* 

الثلاثي الثالث 
2016*

السداسي الأول 
2016*

الثلاثي الثاني 
2016*

الثلاثي الأول 
2016*

السداسي الثاني 
2015

الثلاثي الرابع 
2015

الثلاثي الثالث 
2015

السداسي الأول  
2015

الثلاثي الثاني 
2015

الثلاثي الأول 
2015 2015

-11,60 -4,89 -6,71 -14,71 -6,38 -8,33 -13,67 -6,71 -6,86 -13,81 -5,73 -7,98 -27,29  الرصيد الجاري الخارجي

-8,34 -3,43 -4,90 -12,05 -5,30 -6,75 -9,56 -4,82 -4,74 -8,52 -4,12 -4,40 -18,08  الميزان التجاري

15,98 8,67 7,31 13,08 7,18 5,90 15,50 7,64 7,86 19,06 9,94 9,13 34,57  الصادرات

15,19 8,20 6,99 12,47 6,79 5,67 14,85 7,26 7,58 18,23 9,53 8,71 33,08     المحروقات

0,78 0,46 0,32 0,61 0,38 0,23 0,65 0,38 0,27 0,83 0,41 0,42 1,48       صادرات أخرى

-24,31 -12,10 -12,21 -25,12 -12,47 -12,65 -25,06 -12,46 -12,60 -27,59 -14,06 -13,53 -52,65  الواردات

-3,43 -1,65 -1,78 -3,73 -1,65 -2,09 -4,02 -1,94 -2,08 -3,50 -1,53 -1,97 -7,52  خدمات ،خارج دخل العوامل ،صافي

1,80 1,08 0,73 1,78 0,90 0,88 1,58 0,84 0,73 1,90 1,01 0,88 3,48  دائن

-5,23 -2,73 -2,51 -5,51 -2,54 -2,97 -5,60 -2,78 -2,82 -5,40 -2,54 -2,86 -11,00  مدين

-1,17 -0,48 -0,70 -0,30 -0,16 -0,14 -1,40 -0,63 -0,77 -3,04 -0,78 -2,27 -4,45  دخل العوامل ، صافي

0,83 0,40 0,43 1,56 0,84 0,72 1,14 0,56 0,58 1,05 0,55 0,50 2,19  دائن

-2,01 -0,88 -1,13 -1,85 -1,00 -0,86 -2,54 -1,19 -1,34 -4,09 -1,34 -2,77 -6,64  مدين

-0,02 -0,01 0,00 -0,02 -0,01 -0,01 -0,10 -0,02 -0,08 -0,02 -0,02 -0,01 -0,12  دفع الفوائد

-1,99 -0,86 -1,13 -1,84 -0,99 -0,85 -2,43 -1,18 -1,26 -4,07 -1,32 -2,77 -6,52  أخرى

1,34 0,67 0,66 1,36 0,72 0,64 1,31 0,68 0,73 1,25 0,70 0,66 2,77  تحويلات صافية

0,19 0,26 -0,08 0,10 -0,01 0,11 0,51 -0,01 0,42 -0,57 2,08 -2,74 -0,25  رصيد حساب رأس المال

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00  حساب رأس المال

0,63 0,29 0,34 0,77 0,46 0,32 0,64 0,38 0,26 -1,33 0,79 -2,12 -0,69 )الصافي( الإستتمار المباشر 

0,89 0,85 0,04 0,09 0,16 -0,07 -0,20 -0,10 -0,10 -0,26 -0,12 -0,13 -0,46 )الصافية( رؤوس الأموال الرسمية 

2,92 1,94 0,98 2,20 1,20 1,00 2,25 1,08 1,17 2,57 1,22 1,35 4,82       السحب

-2,03 -1,09 -0,94 -2,12 -1,04 -1,07 -2,45 -1,18 -1,27 -2,83 -1,34 -1,49 -5,28       الإهتلاك

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 قروض قصيرة الأجل وأخطاء

-1,33 -0,88 -0,45 -0,76 -0,62 -0,14 -0,03 -0,29 0,26 0,93 1,42 -0,49 0,90  و سهو ، صافي

-11,42 -4,63 -6,79 -14,61 -6,39 -8,22 -13,16 -6,72 -6,44 -14,38 -3,65 -10,72 -27,54  الرصيد الإجمالي

بنك الجزائر: مصدر المعطيات

(*): وضعية مؤقتة 

15 2017مارس - النشرة الإحصائية الثلاثية 

 ميزان المدفوعات            1.4      
(قيم بملايير الدولارات الأمريكية) 



 ميزان المدفوعات  

الثلاثي الثالث 
2017*

السداسي الأول 
2017*

الثلاثي الثاني 
2017*

الثلاثي الأول 
2017*

السداسي الثاني 
2016*

الثلاثي الرابع 
2016* 

الثلاثي الثالث 
2016*

السداسي الأول 
2016*

الثلاثي الثاني 
2016*

الثلاثي الأول 
2016* *2016 2015

-4,91 -12,01 -5,62 -6,40 -11,45 -4,69 -6,76 -14,77 -6,42 -8,35 -26,22 -27,29  الرصيد الجاري الخارجي

-3,34 -7,81 -3,60 -4,21 -8,08 -3,18 -4,90 -12,05 -5,30 -6,75 -20,13 -18,08  الميزان التجاري

7,99 16,76 8,10 8,67 16,23 8,92 7,31 13,08 7,18 5,90 29,31 34,57  الصادرات

7,65 16,13 7,78 8,35 15,45 8,46 6,99 12,47 6,79 5,67 27,92 33,08     المحروقات

0,34 0,64 0,32 0,32 0,78 0,46 0,32 0,61 0,38 0,23 1,39 1,48       صادرات أخرى

-11,33 -24,57 -11,70 -12,88 -24,31 -12,10 -12,21 -25,12 -12,47 -12,65 -49,44 -52,65  الواردات

-1,76 -4,46 -2,07 -2,39 -3,50 -1,70 -1,80 -3,84 -1,72 -2,12 -7,34 -7,52  خدمات ،خارج دخل العوامل ،صافي

0,75 1,53 0,77 0,76 1,76 1,05 0,71 1,68 0,83 0,85 3,43 3,48  دائن

-2,51 -6,00 -2,85 -3,15 -5,26 -2,75 -2,51 -5,52 -2,55 -2,97 -10,78 -11,00  مدين

-0,66 -1,23 -0,69 -0,54 -1,31 -0,56 -0,74 -0,26 -0,13 -0,14 -1,57 -4,45  دخل العوامل ، صافي

0,84 1,02 0,35 0,67 0,83 0,40 0,44 1,59 0,87 0,72 2,42 2,19  دائن

-1,50 -2,26 -1,05 -1,21 -2,14 -0,96 -1,18 -1,85 -1,00 -0,86 -3,99 -6,64  مدين

-0,01 -0,02 -0,01 -0,01 -0,01 -0,01 0,00 -0,02 -0,01 -0,01 -0,03 -0,12  دفع الفوائد

-1,49 -2,24 -1,04 -1,20 -2,13 -0,95 -1,17 -1,84 -0,99 -0,85 -3,97 -6,52  أخرى

0,85 1,49 0,75 0,74 1,44 0,76 0,68 1,38 0,73 0,65 2,82 2,77  تحويلات صافية

-0,40 0,95 0,93 0,02 0,03 0,06 -0,03 0,16 0,02 0,13 0,19 -0,25  رصيد حساب رأس المال

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00  حساب رأس المال

0,27 0,56 0,31 0,25 0,75 0,33 0,43 0,83 0,49 0,34 1,59 -0,69 )الصافي( الإستتمار المباشر 

0,04 -0,04 0,06 -0,10 0,71 0,71 0,00 -0,06 0,05 -0,12 0,64 -0,46 )الصافية( رؤوس الأموال الرسمية 

1,03 2,01 1,05 0,95 2,92 1,94 0,98 2,20 1,20 1,00 5,13 4,82       السحب

-1,00 -2,05 -1,00 -1,06 -2,22 -1,23 -0,98 -2,27 -1,15 -1,12 -4,49 -5,28       الإهتلاك

0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 قروض قصيرة الأجل وأخطاء

-0,71 0,44 0,56 -0,13 -1,43 -0,98 -0,45 -0,62 -0,52 -0,09 -2,04 0,90  و سهو ، صافي

-5,31 -11,06 -4,68 -6,38 -11,42 -4,63 -6,79 -14,61 -6,39 -8,22 -26,03 -27,54  الرصيد الإجمالي

بنك الجزائر: مصدر المعطيات

(*): وضعية مؤقتة 
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(قيم بملايير الدولارات الأمريكية) 
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