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 العلوم الاقتصاديةفي  ثالثالطور الوراه ــــــــمقدمة لنيل شهادة دكت ةـــــأطروح
 وكـــة وبنــمالي: صــــتخص

ــــــــالط دادـــــإعـ     ــــــــــــإش                                                                  :الـبــــ ـــــــــــــــ  :ـرافــــــــــــــــــــــ

 صـــــــــــرارمة   عبد الوحــــــــــــــــيد. د           ول                                                          ــــــــــبعل   لــــــــنوف     

 

 اقشةـــــــــــــــــنة المنـــــــــــــــــاء لجـــــــــــأعض

ـــــــــــــــــــــالرتب بــــــم واللقـــالاس  فةـــــــــــــــــــــــــــصـال امعةـــــــــــــــــــــالج ةــــــــــــــــ

ـــــــــــــــــبــج. د ـــــــــثيـار بوكـــــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــ ــــــــ ــــــــــــــــــرئي جــــامعة أم البواقي- أ-ستاذ محاضر أ رـ ـــــــــــــــ ـــــــــــــــــ  ـــ
 
 سا

  جـــامعة أم البواقي- أ-ستاذ محاضر أ رارمةــــــــــد صـــــــعبد الوحي. د
 
  مشرفا

 
 ومقررا

  1ــة ـــــــــجـــــــامعة باتنــ -أ-ستاذ محاضر أ أشرف سليمان الصوفي. د
 
ــــــــــــــوا ـــــــــــــــ ـــــــــــــــ  عضــــــــــــ

ـــــــــــــــامر. د ـــــــــــــــ ـــــــــل بن عـــــــ   سطيفجــــــامعة  -أ-ستاذ محاضر أ نبيــــــــــــــــــــــ
 
ــــــــــــــوا ـــــــــــــــ ـــــــــــــــ  عضــــــــــــ

ــــوم. د ــــــــــــــ ـــــــــــــــ    قالمةجـــــــامعة  -أ-محاضر  ستاذأ محـــــــــــــــــــــــمد بوقمــ
 
ــــــــــــــوا ـــــــــــــــ ـــــــــــــــ  عضــــــــــــ

ــــــــــــــــأسم. د ــــــــــــــاء سفـــــــــــــــــــــ   م البواقي أجـــامعة  -أ-ستاذ محاضر أ اري ـــــــــــــ
 
ــــــــــــــوا ـــــــــــــــ ـــــــــــــــ  عضــــــــــــ
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الأشكالقائمة 

  

 رقم الصفحة عنوان الشكل رقم الشكل

 01 التوازنيسعر الصرف  (01.01)

 34 (vertueuse)ظاهرة الحلقة الفاضلة  (01.00)

 34 العلاقة النظرية بين سعر الصرف وميزان المدفوعات  (00.01)

 53 التوازن الداخلي والخارجي في ظل سعر الصرف الثابت (00.00)

 57 التصحيح عن طريق آلية تعديل السعر  (00.00)

 10 تحديد المستوى التوازني للدخل في الاقتصاد المغلق (00.00)

 14 العلاقة بين التوازن الداخلي والخارجي في ظل الطرح الكنزي  (00.00)

 93 ظل نظام الرقابة على الصرف آلية التوازن في (00.01)

 011 الآثار المتوقعة لتخفيض قيمة العملة (00.00)

 017 الصادراتالعلاقة بين سعر الصرف والعرض والطلب على  (00.00)

 000 العلاقة بين سعر الصرف والعرض والطلب على الواردات (00.00)

 001 الصرف على ميزان المدفوعات على الزمن أثر تخفيض سعر (00.00)

 007 أثر الحلقة المفرغة على رصيد الميزان التجاري  (00.00)

 021 التوازن المحلي للاقتصاد (00.00)

 027 وسعر الصرف الحقيقي من أجل تحقيق التوازن الخارجي الاستيعاب اتحاد (00.00)

 041 دمج التوازن الداخلي والخارجي (00.00)

 041 مخطط يوضح علاقة سعر الصرف المرن بميزان المدفوعات في حالة العجز (00.10)

 041 مخطط يوضح علاقة سعر الصرف المرن بميزان المدفوعات في حالة الفائض (00.11)

 033 (2102-2111)تطور رصيد ميزان مدفوعات الجزائر خلال الفترة  (00.01)

 035 (2102-2111)رصيد ميزان مدفوعات السعودية خلال الفترة  تطور  (00.00)

 031 (2102-2111)تطور رصيد ميزان مدفوعات الإمارات العربية المتحدة للفترة  (00.00)

 037 (2102-2111)تطور رصيد ميزان مدفوعات البحرين للفترة  (00.00)

 031 (2102-2111)دولة الكويت للفترة  تطور رصيد ميزان مدفوعات (00.00)

 030 (2102-2111)تطور رصيد ميزان مدفوعات قطر للفترة  (00.00)

 032 تطور أرصدة موازين مدفوعات دول العينة خلال فترة الدراسة (00.00)

 033 الدراسةخلال فترة مقارنة مسار رصيد ميزان مدفوعات الجزائر مع متوسط العينة  (00.00)

 037 (2102-2111)تطور سعر صرف الدينار الجزائري مقابل الدولار الأمريكي للفترة  (00.00)

مقابل الدولار السعودية، الإمارات، البحرين وقطر  الصرف في؛ر اسعأتطور  (00.10)

 (2102-2111)للفترة الأمريكي 

021 
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 020 (2102-2111) للفترةمقابل الدولار الأمريكي  الكويتيتطور سعر صرف الدينار  (00.11)

 024 (2102-2111) لفترةا خلال الناتج المحلي الإجمالي الجزائري قيم  ر تطو  (00.10)

 023 (2102-2111)الناتج المحلي الإجمالي السعودي خلال الفترة قيم  ر تطو  (00.10)

 023 (2102-2111)الناتج المحلي الإجمالي الإماراتي خلال الفترة قيم تطور  (00.10)

 022 (2102-2111)الناتج المحلي الإجمالي البحريني خلال الفترة قيم تطور  (00.10)

 025 (2102-2111)الإجمالي الكويتي خلال الفترة الناتج المحلي تطور قيم  (00.10)

 021 (2102-2111)الناتج المحلي الإجمالي القطري خلال الفترة تطور قيم  (00.10)

 051 (2102-2111) لفترةل الجزائرمعدل التضخم في  تطور  (00.10)

 050 (2102-2111) السعودية للفترةمعدل التضخم في  تطور  (00.10)

 052 (2102-2111) الإمارات للفترةمعدل التضخم في  تطور  (00.00)

 054 (2102-2111) البحرين للفترةمعدل التضخم في  تطور  (00.01)

 053 (2102-2111) الكويت للفترةمعدل التضخم في  تطور  (00.00)

 053 (2102-2111) قطر للفترةتطور معدل التضخم في  (00.00)

 055 (2102-2111)لناتج المحلي الإجمالي في الجزائر للفترة إلى االحكومي الإنفاق  تطور  (00.00)

 051 (2102-2111)لناتج المحلي الإجمالي في السعودية للفترة ا إلىالإنفاق الحكومي  تطور  (00.00)

 057 (2102-2111)لناتج المحلي الإجمالي في الإمارات للفترة ا إلىالحكومي الإنفاق  تطور  (00.00)

 011 (2102-2111)لناتج المحلي الإجمالي في البحرين للفترة ا إلىالحكومي الإنفاق تطور  (00.00)

 012 (2102-2111) جمالي في الكويت للفترةلناتج المحلي الإ ا إلىالحكومي الإنفاق  تطور  (00.00)

 014 (2102-2111)لناتج المحلي الإجمالي في قطر للفترة إلى االإنفاق الحكومي  تطور  (00.00)

 072 الانحدار التجميعي لنموذج اختبار التوزيع الطبيعي للأخطاء العشوائيةنتائج  (00.00)

 213 في النموذج المحسناختبار التوزيع الطبيعي للأخطاء العشوائية  (00.01)
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الجداول قائمة 

  

 رقم الصفحة عنوان الجدول  رقم الجدول 

 01 تطور نظم الصرف (01.01)

 41 وصف عام لأنظمة سعر الصرف (01.00)

 42 مقارنة بين نظامين سعر الصرف الثابت والمرن  (01.00)

 35 أمثلة عن معاملات الحساب الجاري  (00.01)

 21 لميزان المدفوعات شكل متصور  (00.00)

 23 التعادل المحاسبي لميزان المدفوعات (00.00)

 22 التوازن الاقتصادي لميزان المدفوعات (00.00)

 21 حالة العجز في ميزان المدفوعات  (00.00)

 27 حالة الفائض في ميزان المدفوعات (00.00)

 50 انواع الاختلالات الاقتصادية لميزان المدفوعات (00.00)

 53 ملخص العوامل المؤثرة على ميل ووضعية منحنى ميزان المدفوعات (00.00)

 013 أهم أسباب ومؤشرات المؤدية لتخفيض قيمة العملة (00.01)

 012 الآثار الخارجية لتخفيض قيمة العملة (00.00)

 015 الداخلية لتخفيض قيمة العملة الآثار (00.00)

 003 المروناتمرتكزات نموذج مقاربة  (00.00)

 005 آليات التسوية عن طريق المقاربة (00.00)

 021 اتالمرون مقاربة تقييم أثر التخفيض من خلال (00.00)

 020 حالات تحقيق سياسة تخفيض قيمة العملة (00.00)

 033 (2102-2111)رصيد ميزان مدفوعات الجزائر خلال الفترة  (00.01)

 032 (2102-2111)المملكة العربية السعودية للفترة رصيد ميزان مدفوعات  (00.00)

 035 (2102-2111)رصيد ميزان مدفوعات الإمارات العربية المتحدة للفترة  (00.00)

 037 (2102-2111)رصيد ميزان مدفوعات البحرين للفترة  (00.00)

 031 (2102-2111)رصيد ميزان مدفوعات الكويت للفترة  (00.00)

 030 (2102-2111)ميزان مدفوعات قطر للفترة  رصيد (00.00)

 031 (2102-2111)سعر الصرف الدينار الجزائري مقابل الدولار الأمريكي للفترة  (00.00)

 020 (2102-2111)سعر الصرف الدينار الكويتي مقابل الدولار الأمريكي للفترة  (00.00)

 024 (2102-2111)الناتج المحلي الإجمالي الجزائري للفترة  (00.00)

 023 (2102-2111)الناتج المحلي الإجمالي السعودي للفترة  (00.10)
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 023 (2102-2111)الناتج المحلي الإجمالي الإماراتي للفترة  (00.11)

 022 (2102-2111)الناتج المحلي الإجمالي البحريني للفترة  (00.10)

 025 (2102-2111)الناتج المحلي الإجمالي الكويتي للفترة  (00.10)

 021 (2102-2111)الناتج المحلي الإجمالي القطري للفترة  (00.10)

 027 (2102-2111)التضخم في الجزائر للفترة  معدل (00.10)

 051 (2102-2111)التضخم في السعودية للفترة  معدل (00.10)

 052 (2102-2111)مارات للفترة التضخم في الإ  معدل (00.10)

 054 (2102-2111)التضخم في البحرين للفترة  معدل (00.10)

 053 (2102-2111)التضخم في الكويت للفترة  معدل (00.10)

 053 (2102-2111)التضخم في قطر للفترة  معدل (00.00)

 052 (2102-2111)للناتج المحلي الاجمالي في الجزائر للفترة  نسبةالانفاق الحكومي  معدل (00.01)

 051 (2102-2111)المحلي الإجمالي في السعودية للفترة  للناتج نسبةنفاق الحكومي الا  معدل (00.00)

 057 (0102-2111)المحلي الإجمالي في الإمارات للفترة  نسبة للناتجالإنفاق الحكومي  معدل (00.00)

 011 (2102-2111) للفترة البحرينلناتج المحلي الإجمالي في إلى االإنفاق الحكومي  معدل (00.00)

 010 (2102-2111)لناتج المحلي الإجمالي في الكويت للفترة ا إلىالإنفاق الحكومي  معدل (00.00)

 012 (2102-2111)لناتج المحلي الاجمالي في قطر  للفترة ا إلىالانفاق الحكومي معدل  (00.00)

 070 نتائج مصفوفة الارتباط للمتغيرات الأصلية للدراسة (00.00)

 072 نتائج تقدير نموذج الانحدار التجميعي (00.00)

 074 نتائج تقدير نموذج التأثيرت الثابتة (00.00)

 073 نتائج تقدير نموذج التأثيرات العشوائية (00.00)

 LM test 073نتائج اختبار  (00.01)

 075 الانحدار التجميعي لنموذجاختبار الارتباط الذاتي للبواقي نتائج  (00.00)

 077 مصفوفة الارتباط للمتغيرات المحسنة للدراسة (00.00)

 211 نتائج تقدير النموذج المحسن (00.00)

 212 نتائج تقدير النموذج المحسن بعد اضافة المتغيرات الوهمية (00.00)

 214 نتائج اختبار الارتباط الذاتي للأخطاء (00.00)

 213 (heteroskedasticity)نتائج اختبار عدم تجانس التباين  (00.00)



 



 راتــــــــــــــــــحات والمختصـــــــــــــــمة المصطلــــــــــــقائ

 

 

XV 
 

 راتــــــــــــــــــحات والمختصـــــــــــــــمة المصطلــــــــــــقائ

ــــــــــالل غة العربيةـــــــــــــــالل ـــ ـــــ  المختصرات غة الأجنبيةــ

 - Dollarisation الدولرة

 Crawling peg CP الزاحفةالانظمة الثابتة 

 - Pegged exchange rate within horizontal bands الانظمة الثابتة مع مجال افقي

 Pegged to composite of currencies PCC الربط بسلة من العملات

 Crawling band CB انظمة المجال الزاحف

 Managed floating or Dirty float MF/DF الانظمة المرنة المدارة

 Fear of floating FOF الخوف من التعويم

 Gross Domestic Product GDP الناتج المحلي الاجمالي

 Corner Solution (Bipolar View) CS (نظرية القطبية الثنائية)نظرية الركن 

 Freely Falling FF السقوط الحر

 Panal Data PD بيانات السلاسل الزمنية المقطعية

 Official Exchange Rate OER الرسمي سعر الصرف

 Balance of Payments BOP ميزان المدفوعات

 Dutch Disease DD العلة الهولندية

 Pooled Regression Model PRM نموذج الانحدار التجميعي

 Fixed Effects Model FEM نموذج التأثيرات الثابتة

 Random Effects Model REM نموذج التأثيرات العشوائية

 Organization of Arab Petroleum Exporting Countries OAPEC منظمة الدول العربية المصدرة للبترول

 Bank Of Algeria BA بنك الجزائر

 Word Bank WB البنك الدولي

 Arab Monetary Fund AMF صندوق النقد العربي

 International Monetary Fund IMF صندوق النقد الدولي
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 :ملخص

 

مع ، بشكل عام ميزان المدفوعات فيتأثير أنظمة سعر الصرف الدراسة إلى الوقوف على  هدفت

مختلف التطرق إلى من خلال وهذا سقاط ذلك على مجموعة من الدول العربية بشكل خاص، إ

وميزان  من جهة،قتصادي الكلي فيما يخص أنظمة الصرف وأدائها الاالأدبيات النظرية والتجريبية 

 .كاديميين الجهتين من الجانب المعرفي الأثم محاولة الربط ب ،من جهة أخرى المدفوعات 

 ثل فيمتم س يقيا أسلوب احصائيعلى في الجانب الميداني، تم الاعتماد ولتحقيق هذا الغرض 

وصياغة نموذج  لمعالجة بيانات الدول محل الدراسةPanal Data) )المقطعية بيانات السلاسل الزمنية 

إلى  0222الممتدة من خلال الفترة  الدراسةعن العلاقة السببية الارتباطية بين متغيرات  يعبر قياس ي 

0202 . 

وقد توصلت الدراسة إلى جملة من النتائج تصب في مجملها أنه، من الجانب النظري الأكاديمي 

تفيد التوجهات المعرفية بأن أنظمة سعر الصرف تشكل أهم الوسائل  لمعالجة الاختلال في ميزان 

مدفوعات الدولة، أما من الجانب التطبيقي، فتفيد نتائج الدراسة بوجود علاقة تأثير طردية ذات 

 .دلالة احصائية بين سعر الصرف كمتغير مستقل وميزان المدفوعات كمتغير تابع

 :فتاايةةالكلمات الم

 .بيانات بانل ميزان المدفوعات، ،الاختلال، التوازن ، تخفيض قيمة العملة، سعر الصرف نظام

 

 

 

 

 

 



 ملخـــــــــــــــــــــــــــص الدراسة

 

 

XVIII 
 

 

Résumé: 

 

Le but de cette étude est d’examiner l’effet des régimes de change sur la 

balance des paiements en général, Avec une étude sur un ensemble de pays 

arabes en particulier, et cela en abordant les différentes publications théoriques 

et empiriques concernant les systèmes de change et leurs performances 

macroéconomiques d’un coté, Et la balance des paiements d’un autre coté, et 

ensuite en essayant de relier les deux côtés cognitif et académique. 

Pour atteindre cet objectif sur le plan pratique, le model des données de 

PANEL a été adoptée pour traiter les données des pays étudiés et pour 

formuler un modèle économétrique qui reflète la relation de causalité 

corrélationnelle entre les variables de l’étude au cours de la période 2000-

2016. 

L'étude s'est conclue par un certain nombre de résultats, du point de vue 

théorique et académique, les tendances en matière de connaissances indiquent 

que les régimes de change constituent le moyen le plus important de remédier 

aux déséquilibres de la balance des paiements de l’État, et sur le plan pratique, 

les résultats de l'étude montrent qu'il existe une corrélation positive 

significative entre le taux de change en tant que variable indépendante et la 

balance des paiements en tant que variable dépendante 

Les mots clés:  

Système de taux de change, Dévaluation, Le déséquilibre, L'équilibre, 

Balance des paiements, Données de Panel. 
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Abstract: 

 

The aim of this study is to examine the effect of exchange rate regimes 

in the balance of payments in general, With a study on a set of Arab countries 

in particular, and that by approaching the different theoretical and empirical 

publications on exchange rate systems and their macroeconomic performance 

on the one hand, and the balance of payments on the other side. and then 

trying to connect both cognitive and academic sides. 

To reach this purpose from the practical side, PANEL  data model was 

adopted to process country data and to formulate an econometric model that 

reflects the correlational causal relationship between study variables over the 

period 2000-2016. 

The study concluded with a number of results, from the theoretical and 

academic side, the knowledge trends indicate that the exchange rate systems 

are the most important means of dealing with the imbalance in the balance of 

payments of the state. In practice. The results of the study show that there is a 

significant positive correlation between the exchange rate as an independent 

variable and the balance of payments as a dependent variable.. 

Key words: 

Exchange rate system, Devaluation, The imbalance, The balance, 

Balance of payments, Panel Data. 
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 أ‌

 

:توطئــــــــــــــة

‌‌

وعجز‌لدول‌‌فائضقتصادية‌مختلفة‌بين‌الدول،‌تنتج‌عنها‌االعالمي‌على‌علاقات‌‌الاقتصاديقوم‌

فيها‌يُعرف‌من‌طرف‌كل‌دولة‌تكون‌طرفا‌هذه‌العلاقات‌الاقتصادية‌يتم‌رصدها‌في‌سجل‌‌دول‌أخرى،لدى‌

‌.‌ميزان‌المدفوعاتب

‌ ‌في ‌المدفوعات ‌ميزان ‌ويتمثل ‌فيه‌سجل ‌وتقيد ‌مدين، ‌وجانب ‌دائن ‌جانب ‌جانبين، ‌على يشمل

كل‌التدفقات‌المالية‌الداخلة‌والخارجة‌من‌البلد،‌كما‌بصورة‌متواصلة‌خلال‌فترة‌عادة‌ما‌تحدد‌بسنة‌

‌.الجانبينتحدد‌حالة‌الفائض‌أو‌العجز‌في‌ميزان‌المدفوعات‌بمقارنة‌

‌ ‌ ‌على ‌موازين‌مدفوعاتها ‌في‌أرصدة ‌لإعادوتعمل‌الدول‌التي‌تسجل‌عجزا ته‌إلى‌بذل‌جهود‌جبارة

‌‌،والأساليبالطرق‌‌بشتى‌ختلالعلاج‌الا‌وضع‌التوازن‌و‌
ا
قتصادي‌وتحقيق‌التنمية‌مسارها‌الايؤثر‌على‌‌لئلا

‌.الاقتصادية‌المرغوبة

الدول‌لتحقيق‌هذا‌الغرض‌‌يمكن‌أن‌تستعملهاوالسياسات‌التي‌‌الأساليبوقد‌تعددت‌وتنوعت‌

‌هذه‌الأساليب‌همأشكل‌سياسة‌سعر‌الصرف‌في‌هذا‌الصدد‌تكمية‌وسعرية،‌و،‌بين‌مباشرة‌وغير‌مباشرة

‌.والسياسات

‌الصرف ‌من‌‌،فسعر ‌أيعد ‌‌المتغيراتهم ‌وهو ‌الاقتصاد ‌في ‌على ‌المتغيرات‌الاقتصادية‌يؤثر كافة

هو‌يمثل‌المرآة‌العاكسة‌للقوة‌،‌و‌النظام‌المتبع‌في‌تحديدهباختلاف‌ف‌يختلنه‌أ،‌كما‌الأخرى‌بنسب‌مختلفة

‌.الاقتصادية‌والمالية‌للدولة

‌ألى‌إبالإضافة‌
 
ن‌أمحل‌اهتمام‌من‌طرف‌صندوق‌النقد‌الدولي،‌و‌‌‌ن‌سياسة‌سعر‌الصرف‌هي‌دائما

‌
 
‌‌معظم‌الدول‌التي‌تعاني‌اختلال

 
طار‌سياسات‌التكييف‌الاقتصادي،‌حصلت‌على‌دعم‌مالي‌إوفي‌‌خارجيا

‌بشرط‌ ‌الدولي، ‌صندوق‌النقد ‌رأسها ‌وعلى ‌منظمات‌دولية ‌مع ‌ضمن‌اتفاقيات‌مبرمة لموازين‌مدفوعاتها

‌ ‌تحرير ‌نحو ‌أالتوجه ‌وبالتالي ‌الصرف، ‌اختلالها‌إسعار ‌معالجة ‌نحو ‌الخارجية ‌معاملاتها ‌توجيه عادة

‌.الخارجي

‌:اشكالية‌الدراسة

‌على‌ما‌سبق،‌وبالنظر‌إلى‌الوضعية‌التي‌توجد‌عليها‌موازين‌مدفوعات‌الدول‌العربية‌بشكل‌ بناء 

‌:رئيس ي‌مفادهتساؤل‌ة‌اشكالية‌الدراسة‌من‌خلال‌يمكن‌صياغعام‌وللدولة‌الجزائرية‌بشكل‌خاص،‌

اقعوما  الدولة؟  تاسعر الصرف على ميــزان مدفوعنظام يؤثر  كيف في ذلك  و

 مقارنة بالدول العربية محل الدراسة؟الجزائر 
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 ب‌

 

:للإجابة‌على‌هذا‌التساؤل،‌يمكن‌الاستعانة‌بمجموعة‌من‌التساؤلت‌الفرعية‌التي‌مفادها

‌‌

 ما‌المقصود‌بسعر‌الصرف؟‌وماهي‌أهم‌النظريات‌المحددة‌له؟‌‌ 

 ؟اختلالتهلعلاج‌‌أهم‌السياسات‌المستخدمةما‌المقصود‌بميزان‌المدفوعات‌وماهي‌‌

 ؟على‌معالجة‌اختلال‌ميزان‌المدفوعاتالصرف‌‌سعرنظام‌كيف‌يعمل‌ 

 هل‌توجد‌علاقة‌تأثير‌ذات‌دللة‌احصائية‌لسعر‌الصرف‌على‌موازين‌مدفوعات‌الجزائر‌وباقي‌

‌دول‌العينة‌محل‌الدراسة؟

‌:فرضيات‌الدراسة

‌ ‌الفرعية ‌والأسئلة ‌المطروحة ‌الإشكالية ‌من‌لمعالجة ‌مجموعة ‌بناء ‌يمكن ‌ضمنها، ‌تندرج التي

‌:الفرضيات‌التي‌تشكل‌إجابات‌مسبقة‌عن‌الاسئلة‌المطروحة،‌وتتمثل‌هذه‌الفرضيات‌في

 الفرضية الأولى: 

دول‌‌زان‌المدفوعاتعلى‌مي‌تؤثرسعر‌الصرف‌‌أهمها‌اديةالاقتص‌لمؤشراتامجموعة‌من‌‌هناك

‌؛العينة‌أثناء‌فترة‌الدراسة

  الثانيةالفرضية: 

‌بالدراسة‌وجود‌فروق‌‌عدم خلال‌‌دول‌العينةبين‌تطور‌ميزان‌مدفوعات‌الجزائر‌وباقي‌جديرة

 فترة‌الدراسة؛

  الثالثةالفرضية: 

توجد‌علاقة‌تأثير‌ذات‌دللة‌احصائية‌لسعر‌الصرف‌على‌موازين‌مدفوعات‌الجزائر‌وباقي‌الدول‌

‌.العربية

‌:أهـميـــــــة‌الــدراســــــــــة

‌ ‌الوقت‌تنبع‌أهمية‌الدراسة‌من‌كون‌موضوعها ‌في ‌تزايد‌الإهتمام‌بها من‌المواضيع‌الحديثة‌التي

الحاضر،‌وذلك‌من‌خلال‌إبراز‌أهم‌أنظمة‌اسعار‌الصرف‌المتبعة‌من‌طرف‌دول‌العينة‌لسيما‌بعد‌تعرض‌

‌ ‌الأزمات ‌من ‌جملة ‌إلى ‌العالمي ‌الدراسةالإقتصاد ‌فترة ‌خلال ‌الإقتصادية ‌الخبراء‌. ‌أرجعها بحيث

‌الا ‌سوء ‌إلى ‌على‌‌إختبارقتصاديين ‌والمالية ‌النقدية ‌السلطة ‌قدرة ‌عدم ‌بسبب ‌المناسب ‌الصرف نظام

‌الصدمات‌الا ‌وطبيعة ‌وعلى‌تحديد‌مصدر ‌العديد‌من‌الأسواق‌الناشئة ‌على ‌أثرت‌بقوة ‌والتي قتصادية

‌.‌بما‌في‌ذلك‌ميزان‌المدفوعاتقتصاد‌الكلي‌ستقرار‌وتوازن‌الاا
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 ج‌

 

‌أساليب‌ ‌بإستخدام ‌المدفوعات ‌ميزان ‌على ‌الصرف ‌سعر ‌أنظمة ‌وتحليل ‌دراسة ‌فإن وبالتالي

تعتبر‌الأنسب‌لمعالجة‌مثل‌هذا‌الموضوع،‌(‌Panel Data)قتصاد‌القياس ي‌على‌بيانات‌بانل‌الا

‌‌

ة‌من‌وجهة‌نظرنا‌التي‌تدرس‌الدراسة‌تكتسب‌أهميتها‌في‌كونها‌من‌الدراسات‌العربية‌القليلكما‌أن‌

‌ب ‌العربية ‌الدول ‌من ‌لمجموعة ‌مقارنة ‌دراسة ‌المدفوعات ‌ميزان ‌الصرف‌على ‌سعر ‌نظام ستخدام‌اتأثير

‌.بانل‌نموذج‌بيانات

‌:‌أهـــداف‌الدراســــــــــــــة

‌:في‌الآتي‌هذه‌الدراسةتتمثل‌أبرز‌الأهــــــــداف‌المرجوة‌من‌

 الثابتة،‌المرنة‌:‌‌الصرف‌المختلفة‌سعرمحاولة‌التعرف‌على‌إيجابيات‌وسلبيات‌كل‌من‌أنظمة‌

 والوسيطة؛

 الصرف‌وميزان‌المدفوعات‌والآثار‌‌ ‌بين‌أنظمة‌سعر ‌ما ‌العلاقة ‌وتحديد‌طبيعة ‌إبراز محاولة

 المترتبة‌عنها‌لدول‌العينة؛

 موازين‌مدفوعات‌‌محاولة‌ ‌مختلف‌أسعار‌صرف‌وأرصدة ‌عرفتها ‌أهم‌التطورات‌التي معرفة

 دول‌العينة‌خلال‌فترة‌الدراسة؛

 تحليل‌وتشخيص‌العلاقة‌بين‌كل‌من‌تقلبات‌أسعار‌الصرف‌مع‌رصيد‌موازين‌مدفوعات‌دول‌‌

 العينة‌خلال‌فترة‌الدراسة؛

 معرفة‌سبب‌حدوث‌الا‌‌ ‌الخروج‌بتوصيات‌قد‌تساهم‌في ختلالت‌عل‌مستوى‌ميزان‌محاولة

 المدفوعات‌لدول‌العينة‌عامة‌وبالنسبة‌للجزائر‌خاصة؛

 ‌ ‌في ‌الدراسات‌السابقة ‌مجموع ‌إلى ‌جديدة ‌علمية ‌دراسة ‌الصرف‌إإضافة ‌سعر ‌موضوع طار

 .وميزان‌المدفوعات

‌:والأساليب‌المتبعة‌الدراسة‌منهج

‌ ‌تم ‌الدراسة ‌أهداف ‌إلى ‌الوصول ‌وبغية ‌الموضوع ‌طبيعة ‌إلى ‌المنهج‌ابالنظر ‌من ‌كل ستخدام

الوصفي‌التحليلي‌في‌الجانب‌النظري‌وذلك‌من‌خلال‌التطرق‌إلى‌الأدبيات‌النظرية‌المتعلقة‌بالموضوع،‌إل‌

‌استعملنالهذا‌‌أن‌هذا‌الجانب‌لبد‌بأن‌يكون‌مرفقا‌بجانب‌تحليلي‌يدرس‌العلاقة‌بين‌متغيرات‌الدراسة

‌الا ‌التحليل ‌بأسلوب ‌المتعلقة ‌والإحصائيات ‌البيانات ‌جمع ‌خلال ‌من ‌بغية‌المقتصادي ‌وتحليلها وضوع

‌ ‌كذلك ‌نتائج، ‌إلى ‌‌اعتمدناالوصول ‌خلال ‌من ‌والقياسية ‌الإحصائية ‌الأساليب ‌نموذج‌اعلى ستخدام

‌ ‌والمقطعية ‌الزمنية ‌الخاص‌بالسلاسل ‌المدمج ‌( Panel Data)الإنحدار ‌النتائج‌، ‌بهدف‌تحليل وذلك
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 د‌

 

‌فترة‌ ‌خلال ‌العينة ‌لدول ‌المدفوعات ‌ميزان ‌على ‌الصرف ‌سعر ‌أنظمة ‌تأثير ‌إختبار ‌من ‌عليها المتحصل

.الدراسة

‌‌

‌:الموضــوع‌اختيارأسبــاب‌ودوافــع‌

‌:،‌يمكن‌إبرازها‌في‌ما‌يليهذا‌الموضوع‌لعدة‌أسباب‌ومبررات‌اختياريعود‌

 ‌ ‌موضوع ‌في ‌للبحث ‌الشخصية ‌الاالرغبة ‌على ‌لتأثيره ‌الحساس‌وذلك ‌الصرف قتصاد‌سعر

 ؛الوطني‌بصفة‌عامة،‌وعلى‌ميزان‌المدفوعات‌بصفة‌خاصة

 في‌‌ ‌الهامة ‌المواضيع ‌من ‌الصرف ‌سعر ‌يعتبر ‌حيث ‌التخصص‌المدروس، ‌في ‌الموضوع أهمية

‌ ‌وكأداة ‌الدولية، ‌الا‌استراتيجيةالمالية ‌المتزايد‌في ‌الدولي ‌الإهتمام ‌وكذلك ‌الوطني، قتصاد

‌بين‌بم ‌ما ‌للمبادلت‌والمعاملات‌التجارية ‌الرئيس ي ‌المؤشر ‌المدفوعات‌الذي‌يعد ‌ميزان وضوع

 الدول؛

 موازين‌‌ ‌رصيد ‌وكذا ‌الدراسة، ‌دول ‌عملات ‌صرف ‌وأسعار ‌أنظمة ‌مختلف ‌حول ‌نظرة أخذ

 مدفوعاتها‌ومقارنتها‌فيما‌بينها؛

 بانل‌ ‌بيانات ‌على ‌تقوم ‌التي ‌القياسية ‌الدراسات ‌الصرف‌‌قلة ‌سعر ‌بين ‌العلاقات ‌تحليل في

وميزان‌المدفوعات‌لدول‌العينة،‌رغم‌وجود‌الدراسات‌التي‌تبحث‌في‌العلاقة‌بين‌سعر‌الصرف‌

 قتصادي‌وغيرها؛بالمتغيرات‌الأخرى‌كالتضخم،‌النمو‌الا

 ‌
 
في‌‌المساهمة‌في‌إثراء‌مكتبة‌الجامعة‌بمرجع‌جديد،‌وأملنا‌أن‌تعطي‌هذه‌الدراسة‌شيئا‌جديدا

 .هذا‌الحقل‌من‌الدراسات

‌:الحــدود‌الزمانية‌والمكانية‌للدراســة

فيما‌يخص‌هذا‌العنصر‌فالدراسة‌تتعامل‌مع‌بيانات‌مقطعية‌وسلاسل‌زمنية‌لذلك‌فإن‌الإطار‌

‌لختيار،‌ويرجع‌السبب‌الرئيس ي‌0202إلى‌غاية‌سنة‌‌0222الزمني‌للدراسة‌يغطي‌الفترة‌الممتدة‌من‌سنة‌

‌‌إلى‌هذه‌الفترة،
 
‌في‌فترات‌‌تذبذب‌أسعار‌البترول‌في‌الأسواق‌الدولية‌التي‌عرفت‌تدهورا

 
في‌فترات‌‌وارتفاعا

‌.أخرى‌

‌ستة‌ ‌وهي ‌من‌الدول‌العربية ‌عينة ‌ويركز‌على ‌يقتصر ‌فهو ‌للدراسة ‌المكاني ‌يخص‌الإطار ‌ما وفي

‌‌.قطرو‌الكويت‌السعودية،‌الإمارات،‌البحرين،‌‌،الجزائر‌اتضم‌في‌مقدمته(‌22)

‌

‌
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 ه‌

 

:صعــوبـــــات‌الدراســــــــــــة

‌‌

‌:من‌بين‌الصعوبات‌التي‌صدفناها‌في‌إنجاز‌هذه‌الدراسة‌يمكن‌تحديدها‌في‌الآتي‌

 اللجوء‌إلى‌عدة‌مصادر‌لجمع‌مختلف‌الإحصائيات‌والبيانات‌الرقمية‌الخاصة‌بدول‌العينة‌في‌

‌الا‌ ‌للأرصدة ‌بالنسبة ‌وحتى ‌العملات ‌صرف ‌لأسعار ‌بالنسبة ‌سواء ‌لموازين‌دراستنا جمالية

 ؛(0202-0222)المدفوعات‌خلال‌فترة‌الدراسة‌

 قلة‌‌ ‌تطرقت‌لنموذج‌بيانات‌بانل‌ ‌Panel Data)الدراسات‌التي من‌الناحية‌ منها‌للاستفادة(

 ؛التحليلية‌القياسية

 الإحصائيات‌الخاصة‌بميزان‌المدفوعات‌الجزائري،‌من‌دون‌نسيان‌صعوبة‌الحصول‌‌تضارب‌

على‌التقارير‌الرسمية‌الخاصة‌بمتغيرات‌الدراسة‌المتمثلة‌في‌سعر‌الصرف‌وميزان‌المدفوعات‌

 .لدول‌العينة(‌0202-0222)فيما‌يتعلق‌بفترة‌الدراسة‌

‌:الدراسات‌السابقة

 :ذات‌العلاقة‌بهذه‌الدراسة‌ما‌يلي‌من‌الدراسات‌

  سعر الصرف الحقيقي التوازني : ، موسومة بـ (0202/0202)دراسة بلحرش عائشة–

هدفت‌هذه‌الدراسة‌، أطروحة دكتوراه، جامعة تلمسان، -دراسة حالة الدينار الجزائري 

الجزائري،‌إلى‌إلقاء‌الضوء‌على‌المحددات‌الأساسية‌لسعر‌الصرف‌الحقيقي‌التوازني‌للدينار‌

‌الهدف‌تم‌.‌من‌خلال‌معرفة‌مدى‌ملاءمته‌لسياسة‌الصرف‌المتبعة‌في‌الجزائر ولتحقيق‌هذا

سعر‌الصرف‌:‌للمتغيرات‌التالية(‌0200-0792)ستخدام‌طريقة‌التكامل‌المتزامن‌خلال‌الفترة‌ا

نفاق‌الحكومي‌الحقيقي‌للدينار‌الجزائري‌كمتغير‌تابع،‌أسعار‌البترول،‌الناتج‌المحلي‌الخام،‌الا‌

 .التجاري‌كمتغيرات‌مستقلة‌والانفتاح

‌المدى‌ ‌في ‌المتغيرات ‌هذه ‌بين ‌الأجل ‌طويلة ‌توازنية ‌علاقة ‌وجود ‌إليها ‌المتوصل ‌النتائج ‌بين ومن

‌سعر‌ ‌على ‌معنوي ‌وبشكل ‌بالإيجاب ‌يؤثران ‌الخام ‌المحلي ‌والناتج ‌البترول ‌أسعار ‌من ‌كل ‌وأن الطويل،

نفتاح‌التجاري‌فلهما‌تأثير‌سلبي،‌مما‌نفاق‌الحكومي‌والا‌الجزائري،‌أما‌الا‌الصرف‌الحقيقي‌التوازني‌للدينار‌

‌الجزائري‌وذلك‌ ‌للدينار ‌التوازني ‌الصرف‌الحقيقي ‌لسعر ‌الرئيس ي ‌المحدد ‌البترول‌تعتبر ‌أن‌أسعار يعني

‌.قتصاد‌ريعياقتصاد‌الجزائر‌هو‌اكون‌

  صرف على الميزان أثر تقلبات سعر ال: ، تحت عنوان (0202/0202)دراسة دوحة سلمى

كان‌، أطروحة دكتوراه، جامعة بسكرة، "دراسة حالة الجزائر" التجاري وسبل علاجها 

الغرض‌من‌الدراسة‌هو‌توضيح‌العلاقة‌الموجودة‌بين‌تغيرات‌اسعار‌الصرف‌والميزان‌التجاري،‌
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 و‌

 

سعر‌الصرف‌خاصة‌سياسة‌تخفيض‌قيمة‌العملة‌المحلية‌التي‌جاءت‌‌تأثيراتإلى‌جانب‌ابراز‌

في‌تقليص‌العجز‌في‌الميزان‌التجاري،‌وذلك‌من‌خلال‌‌طار‌برنامج‌الاصلاح‌الهيكلي،‌ودورهاإفي‌

صياغة‌نموذج‌قياس ي‌لأثر‌تقلبات‌سعر‌الصرف‌الدينار‌الجزائري‌مقابل‌الدولر‌الامريكي‌على‌

 .0202إلى‌غاية‌ديسمبر‌‌0772الميزان‌التجاري‌خلال‌الفترة‌الممتدة‌من‌جانفي‌

راسة‌إلى‌ان‌سياسة‌سعر‌الصرف‌المتبعة‌في‌الجزائر‌لم‌تكن‌فعالة‌في‌تصحيح‌توصلت‌هذه‌الد

‌من‌ ‌الصادرات ‌على ‌يرتكز ‌الذي ‌الوطني ‌الاقتصاد ‌طبيعة ‌إلى ‌راجع ‌وهذا ‌التجاري، ‌الميزان ‌في الاختلال

(.‌OPEC)المحروقات‌والتي‌يخضع‌تسعيرها‌لمنظمة‌الأوبك‌

‌‌

 تأثير انظمة سعر الصرف على النمو :  ، المعنونة بـ(0202/0202)دراسة بدراوي شهيناز

دولة  01دراسة قياسية باستخدام بيانات بانل لعينة من –الاقتصادي في الدول النامية 

حيث‌قامت‌بدراسة‌تأثير‌انظمة‌، اطروحة دكتوراه، جامعة تلمسان، -(0200-0712)نامية 

‌ ‌الادبيات ‌مختلف ‌على ‌التعرف ‌خلال ‌من ‌الاقتصادي ‌النمو ‌على ‌الصرف النظرية‌سعر

‌والنمو‌ ‌عامة ‌بصفة ‌الكلي ‌الاقتصادي ‌وادائها ‌الصرف ‌انظمة ‌يخص ‌فيما والتجريبية

الاقتصادي‌بصفة‌خاصة،‌ولتحقيق‌هذا‌الغرض‌اعتمدت‌على‌الاقتصاد‌القياس ي‌في‌الدراسة‌

لعينة‌(‌Panel Data)للتعبير‌عنها‌كميا‌باستخدام‌منهج‌بيانات‌السلاسل‌الزمنية‌المقطعية‌

‌ ‌من ‌د‌01متكونة ‌من ‌الممتدة ‌الفترة ‌خلال ‌نامية ‌‌0712ولة ‌ثلاث‌0200إلى ‌إلى ‌مقسمة ،

‌لـ ‌المشترك ‌الواقعي ‌التصنيف ‌حسب ‌             Reinhart and Rogoff (2004) ‌ مجموعات

وذلك‌من‌أجل‌الوصول‌إلى‌معرفة‌اي‌نوع‌‌Levy-Yeyati and Sturzengger (2005)و‌

 .من‌الأنظمة‌الثابتة‌او‌الوسطية‌او‌المرنة‌يتوافق‌مع‌نمو‌اقتصادي‌أعلى

‌الصرف‌ ‌أنظمة ‌بين ‌العلاقة ‌إيجابية ‌إلى ‌تشير ‌عليها ‌المتحصل ‌الاقتصادية ‌توصلت‌النتائج وقد

سياسة‌سعر‌صرف‌ثابت‌تحقق‌معدل‌والنمو‌الإقتصادي‌،‌كما‌أنها‌تدعم‌فكرة‌ان‌الدول‌النامية‌بإتباعها‌

‌بحيث‌ان‌افضل‌معدل‌للنمو‌الاقتصادي‌ارتبط‌ ‌وسيط، ‌اتبعت‌سعر‌صرف‌مرن‌أو ‌لو ‌مما ‌اعلى نمو

‌اراء‌ ‌يؤيد ‌ما ‌وهذا ‌الثالثة ‌المرتبة ‌الوسيطة ‌وتحتل‌الانظمة ‌المرنة ‌الانظمة ‌وتليها ‌الصرف‌الثابتة بأنظمة

‌.نظمة‌الصرف‌الملائمةمناصري‌النظرية‌القطبية‌او‌الركنية‌في‌اختيار‌ا

  تأثير أنظمة أسعار الصرف على النمو : ، تحت عنوان(0202/0202)دراسة بنين بغداد

دراسة قياسية تحليلية لمجموعة من الدول النامية، اطروحة دكتوراه، : الإقتصادي

،‌هدفت‌الدراسة‌إلى‌التأكد‌من‌وجود‌علاقة‌بين‌مختلف‌انظمة‌سعر‌الصرف‌جامعة الشلف

قتصادي‌لمجموعة‌من‌الدول‌النامية،‌ومعرفة‌اي‌الانظمة‌افضل‌للترافق‌مع‌النمو‌والنمو‌الإ

‌ ‌والبيانات‌‌وباستخدامالاقتصادي، ‌الزمنية ‌السلاسل ‌بيانات ‌بين ‌المدمج ‌الإنحدار نموذج

‌ ‌Panal Data)المقطعية ‌من‌( ‌متكونة ‌عينة ‌‌07على ‌نامية‌خلال‌الفترة ،‌(0202-0712)دولة
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 ز‌

 

‌وبعد‌معالجة‌المشاكل‌‌وباعتمادالساكن‌‌وبتقدير‌النموذج‌البانل ‌التجميعي طريقة‌الإنحدار

القياسية‌التي‌تعرض‌لها‌النموذج‌أثناء‌التقدير،‌دعمت‌نتائج‌الدراسة‌فرضية‌علاقة‌انظمة‌

سعر‌الصرف‌بالنمو‌الإقتصادي،‌حيث‌تبين‌من‌نتائج‌التقدير‌ان‌انظمة‌سعر‌الصرف‌الثابت‌

‌بأنظمة ‌مقارنة ‌اعلى ‌نمو ‌معدل ‌‌تحقق ‌بمعدل ‌الصرف‌المرنة ‌انظمة‌‌،%0977سعر وتحقق

 ‌%09709سعر‌الصرف‌الوسيطة‌معدل‌نمو‌اعلى‌مقارنة‌بالأنظمة‌المرنة‌بمعدل‌

  دور السياسة النقدية في معالجة إختلال ميزان : ، حول (0202/0202)دراسة حاجي سمية

0772حالة الجزائر خلال الفترة )المدفوعات

- 

ة بسكرة، ، أطروحة دكتوراه، جامع(0202

اعتمدت‌على‌استخدام‌نموذجا‌قياسيا،‌لقياس‌أثر‌السياسة‌النقدية‌على‌ميزان‌المدفوعات،‌

وقد‌تم‌التطرق‌لبعض‌العناصر‌كدراسة‌ميزان‌المدفوعات‌دراسة‌شاملة‌لجميع‌النواحي‌مع‌

التركيز‌على‌نقطة‌الخلل‌في‌ميزان‌المدفوعات،‌وطرق‌إصلاحها‌كذلك‌دراسة‌السياسة‌النقدية‌

‌ادوات‌البنك‌وكيف ‌من‌اهم ‌كونها ‌مستوى‌ميزان‌المدفوعات، ‌الحادث‌على ‌للخل ‌معالجتها ية

 .المركزي‌الذي‌يمكنه‌التدخل‌في‌النشاط‌الإقتصادي‌من‌خلالها

‌:تي‌ملة‌من‌النتائج‌يمكن‌حصرها‌في‌الآكما‌توصلت‌الدراسة‌لمج

 ان‌فعالية‌السياسة‌النقدية‌في‌الدول‌النامية‌محدودة‌نظرا‌لظروف‌التخلف‌التي‌تعيشها‌

‌بسبب‌قلة‌الوعي‌المصرفي‌ ‌الجهاز‌المصرفي، ‌أداء ‌من‌ضعف‌في ‌يرافقها ‌البلدان‌وما هذه

ووجود‌سيولة‌كبيرة‌في‌الإقتصاد‌‌الاكتنازوضيق‌السوق‌النقدية‌والمالية،‌وتفش ي‌ظاهرة‌

 ؛مويل‌عجز‌الموازنة‌العامة‌عن‌طريق‌الإصدار‌النقديناتجة‌بالأساس‌عن‌ت

 إن‌رصيد‌ميزان‌المدفوعات‌الجزائري‌يتوقف‌بدرجة‌كبيرة‌على‌وضعية‌الحساب‌الجاري‌

‌يلعب‌ ‌بينما ‌والفائض ‌العجز ‌حالتي ‌في ‌الرئيس ي ‌والسبب ‌الاساس ي ‌المرجع ‌يعتبر الذي

 ؛حساب‌رؤوس‌الأموال‌دورا‌ثانويا

 (سعر‌الصرف،‌التضخم،‌الناتج‌الداخلي‌الخام)الإقتصادية‌‌أن‌تأثير‌المتغيرات‌استنتاج‌،

لهما‌تأثير‌متباين،‌حيث‌نجد‌ان‌دور‌الناتج‌الداخلي‌الخام‌والتضخم‌ضئيل‌وسلبي،‌على‌

عكس‌سعر‌الصرف‌الذي‌يساهم‌أو‌له‌دور‌فعال‌في‌المساعدة‌في‌إصلاح‌الخلل،‌وهذا‌ما‌

‌ع ‌الحاصلة ‌التغيرات ‌بين ‌الطردية ‌العلاقة ‌من ‌الصرف‌بوحدة‌يتضح ‌سعر ‌مستوى لى

‌؛وحدة‌2.002واحدة‌يرتفع‌رصيد‌ميزان‌المدفوعات‌بمقدار‌

  دراسة تحليلية لميزان المدفوعات : ، الموسومة بـ (0202/0209)دراسة بن طرية حورية

،‌التي‌، رسالة ماجستير، جامعة ورقلة0202إلى  0792الجزائري خلال الفترة الممتدة من 
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‌التوازنات‌الخارجية‌للجزائر‌خلال‌الفترة‌الممتدة‌من‌ تطرقت‌إلى‌تتبع‌التطورات‌التي‌شهدتها

،‌ذلك‌بغية‌ابراز‌الدور‌الذي‌لعبته‌الإصلاحات‌الاقتصادية‌المطبقة‌من‌قبل‌0202إلى‌‌0792

‌العلاقة‌ ‌اختبار ‌تم ‌حيث ‌المدفوعات، ‌ميزان ‌في ‌الخلل ‌معالجة ‌في ‌التسعينات ‌بداية الدولة

 .بين‌الاصلاحات‌الاقتصادية‌وعودة‌التوازن‌في‌ميزان‌المدفوعات‌الجزائري‌‌اطيةالارتب

‌ ‌تغيرات‌وتطورات‌خلال‌فترة‌أوقد‌خلصت‌الدراسة‌إلى ن‌ميزان‌المدفوعات‌الجزائري‌شهد‌عدة

‌ا ‌قطاع ‌فيها ‌لعب ‌الدراسة ‌دور ‌ألمحروقات
 
‌‌ساسيا

 
‌تبعا ‌وهذا ‌للجزائر، ‌الخارجية ‌التوازنات ‌تحريك ‌في

‌ ختلالت‌ميزان‌االاصلاحات‌الاقتصادية‌في‌مواجهة‌لتغيرات‌أسعار‌البترول‌في‌الأسواق‌العالمية‌رغم‌دور

 .المدفوعات

  أثر سياسات سعر الصرف على ميزان : دراسة محمد الناصر وعبد القادر شويرفات بعنوان

المدفوعات الجزائري 

- 

حث، ، مجلة البا-(0202-0717)دراسة تحليلية قياسية للفترة 

‌على‌، جامعة ورقلة02/0202العدد  ‌الصرف ‌سعر ‌سياسات ‌أثر ‌موضوع ‌حول ‌تمركزت ،

‌سعر‌ ‌بموضوعي ‌يتعلق ‌ما ‌باستعراض‌كل ‌قاموا ‌والذي ‌النامية ‌الدول ‌في ‌المدفوعات ميزان

‌على‌ ‌الجزائر ‌في ‌السياسات‌المنتهجة ‌أثر ‌ولتبيين ‌المدفوعات، ‌ميزان ‌وكذا الصرف‌وسياساته

(‌‌0202-‌0777)بالتحليل‌وللفترة‌(‌‌0771-0717)التخفيض‌في‌الفترة‌‌ميزان‌مدفوعاتها‌كعملية

‌والغايات‌ ‌للأهداف ‌السياسات ‌هذه ‌تحقيق ‌مدى ‌معرفة ‌لمحاولة ‌وذلك ‌الإحصائي بالقياس

 .المسطرة‌من‌طرف‌الدولة

‌:‌متمثلة‌في‌ فمن‌بين‌النتائج‌المتوصل‌اليها

 و‌معتبر‌على‌إعادة‌أأثر‌واضح‌‌ها‌الجزائر‌لم‌يكن‌لهاسياسة‌تخفيض‌العملة‌التي‌قامت‌ب

بقدر‌ما‌كان‌له‌أثر‌على‌التوازن‌الداخلي،‌‌0771و‌0717توازن‌ميزان‌مدفوعاتها‌للفترة‌بين‌

 ؛أسعار‌النفط‌بدرجة‌كبيرة‌انتعاشأما‌تحقيقها‌لتوازن‌ميزان‌المدفوعات‌فيرجع‌إلى‌

 هو‌التحرير‌من‌بين‌اهم‌اسباب‌عدم‌استجابة‌ميزان‌المدفوعات‌لعملية‌تخفيض‌العملة‌

التجاري‌الذي‌لم‌يكن‌مرفقا‌بتنمية‌حقيقية‌لقطاع‌الإنتاج‌والتصدير‌مما‌نتج‌‌عنه‌زيادة‌

 ؛في‌الواردات‌وثبات‌الصادرات

 ‌ ‌مزايا ‌من ‌الجزائر ‌تستفد ‌لسعر‌الم ‌المنخفضة ‌القيمة ‌الصرف‌وجاذبية ‌سعر ستقرار

قوي‌ومرن‌الصرف‌ولم‌تحقق‌نتائج‌واضحة،‌وذلك‌لعدم‌وجود‌جهاز‌تصديري‌متنوع‌و‌

 .موالم‌وجود‌حرية‌كافية‌لحركة‌رؤوس‌الأ‌تجاه‌الطلب‌الخارجي‌إضافة‌لعد
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 Etude d’Assia MERABET (Juin 2015), sous titre : ESSAI DE 

MODELISATION DE LA RELATION ENTRE LE TAUX DE 

CHANGE ET BALANCE DE PAIEMENTS (CAS DE 

L’ALGERIE de1991 à 2007 ),Revue d’economie et de statistique 

appliqué, volume 12, Numero 1, Ecole nationale superieure en 

statistique appliqué. 

نخفاض‌افي‌ميزان‌المدفوعات‌هو‌في‌الأصل‌كان‌الهدف‌من‌الدراسة‌هو‌التحقق‌إذا‌كان‌التدهور‌

على‌النتائج‌‌من‌قبل‌الباحث‌وبناء ‌سعر‌الصرف‌خلال‌فترة‌الدراسة،‌فبعد‌الإعتماد‌على‌نموذج‌الدراسة‌

المتحصل‌عليها،‌يمكن‌القول‌أن‌سعر‌الصرف‌بإمكانه‌التأثير‌على‌الميزان‌التجاري‌ومن‌ثم‌على‌الحساب‌

‌ا ‌على ‌وبالتالي ‌الجاري ‌الكلي ‌المدفوعات)لميزان ‌أن‌‌(.ميزان ‌الدراسة ‌نتائج ‌أظهرت فقد

‌0229إلى‌‌0770الحاصل‌على‌مستوى‌أسعار‌الصرف‌في‌الفترة‌الممتدة‌من‌‌ (dépréciation)الانخفاض

.كان‌له‌آثار‌إيجابية‌على‌رصيد‌ميزان‌المدفوعات‌أي‌تحسن‌وتطور‌الرصيد‌الكلي

‌‌

 Etude de Chaker Aloui et Haithem Sassi (Avril 2005), sous-titre : 

Le Regime de Change et croissance économique : Une Investigation 

empirique, Revue d’Economie Internationale, France. 

قتصادي‌كان‌الهدف‌من‌موضوع‌هذا‌المقال‌البحثي‌اختيار‌انظمة‌الصرف‌وتأثيرها‌على‌النمو‌الا

لى‌إأشارت‌نتائج‌الدراسة‌‌(.‌‌0771-0792)خلال‌الفترة‌‌‌ دولة‌22ستخدام‌بيانات‌بانل‌لعينة‌تتكون‌من‌اب

‌الصرف‌المرن‌انه‌ل‌تو‌ ‌نظام ‌ ‌يعتبر ‌كما ‌الصرف‌والنمو‌الاقتصادي، ‌سعر ‌بين‌مرونة ‌ ‌قوية جد‌علاقة

قتصادي‌للدول‌المتقدمة،‌بينما‌أثرت‌سلبيا‌أنظمة‌الصرف‌المرنة‌على‌النمو‌أفضل‌نظام‌يدعم‌النمو‌الا

‌في‌حين‌لم‌تؤثر‌مرونة‌سعر‌الصرف‌على‌مستوى‌النمو‌الاالا للدول‌قتصادي‌قتصادي‌للدول‌النامية،

‌سياسة‌سعر‌صرف‌ثابت‌ ‌بإتباعها ‌النامية ‌أن‌الدول ‌فكرة ‌مع ‌إليها ‌المتوصل ‌وتوافقت‌النتائج الناشئة،

‌.تحقق‌معدل‌نمو‌أعلى‌عن‌تلك‌المسجلة‌في‌ظل‌أنظمة‌صرف‌مرنة‌أو‌وسيطة

فيما‌سبق‌بعض‌الدراسات‌الوطنية‌والأجنبية‌القريبة‌من‌موضوع‌دراستنا،‌فمعظم‌‌استعرضنا

‌ركز‌ ‌الدراسات ‌تأثير ‌على ‌النمو‌‌وانعكاست ‌على ‌وإما ‌التجاري ‌الميزان ‌على ‌إما ‌الصرف ‌سعر تقلبات

‌النامية‌المتبعة‌لأنظمة‌الا قتصادي‌بالنسبة‌لحالة‌الجزائر‌أو‌بالنسبة‌لمجموعة‌من‌الدول‌العربية‌وحتى

‌.صرف‌مختلفة‌ومقارنتها‌فيما‌بينها‌لعدة‌سنوات

 تفي‌حين‌دراستنا‌ركز‌‌‌
 
على‌تأثير‌نظام‌سعر‌الصرف‌على‌ميزان‌المدفوعات‌لمجموعة‌من‌الدول‌‌أول

ركزنا‌كذلك‌على‌فترة‌الدراسة‌التي‌تعتبر‌حديثة‌مقارنة‌مع‌‌ثم،‌(0202-0222)العربية‌خلال‌الفترة‌

‌
 
‌تقريبا ‌ولها ‌صرف‌مختلفة ‌أنظمة ‌لها ‌المختارة ‌الدول ‌أيضا ‌السابقة، نفس‌المقومات‌‌الدراسات
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‌قتصاديةالا ‌سنعتمد‌على‌نموذج‌بيانات‌بانل‌والش ي. ‌أننا ‌Panel Data)ء‌الأساس ي ‌الجانب‌( في

.‌التطبيقي‌للدراسة

‌‌

‌:هيـــكل‌وخطة‌الدراســــة

سيتم‌تقسيم‌هذه‌الدراسة‌إلى‌أربعة‌فصول،‌ثلاثة‌منها‌نظرية‌سيتم‌من‌خلالها‌الإلمام‌بمختلف‌

الجوانب‌العلمية‌المعرفية‌لمتغيرات‌الدراسة،‌وكذا‌العلاقة‌البنائية‌بينها،‌اضافة‌إلى‌فصل‌تطبيقي‌سيتم‌

‌ ‌يلي ‌ما ‌وفي ‌الدراسة، ‌الدول‌عينة ‌في ‌النظرية ‌العلاقة ‌تحليل‌ونمذجة ‌لمضمون‌هذه‌من‌خلاله اختصار

‌.الفصول‌

،‌إلى‌كل‌ما‌يخص‌ويمس‌الإطار‌النظري‌والمفاهيمي‌لسعر‌الصرف‌‌الفصل الأول سيتطرق‌حيث‌

‌سيتم ‌خلاله‌كما ‌‌من ‌‌صورةأخذ ‌حول ‌يمكن‌عامة ‌التي ‌الأنظمة ‌ومختلف ‌الصرف، ‌سعر محددات

‌معرفة‌المقاربات‌الاقتصادية‌لسعر‌الصرف
 
‌.‌اعتمادها،‌ايضا

‌ ‌ميزان‌المدفوعات‌والإلمام‌‌سنحاول‌فيه‌الثانيالفصل أما ‌حول‌موضوع ‌شاملة ‌بدراسة القيام

‌ ‌النظرية، ‌الناحية ‌من ‌جوانبه ‌بجميع ‌التركيز ‌سيتم ‌خلالها‌كما ‌من ‌يمكن ‌التي ‌مختلف‌الإجراءات على

‌‌.على‌مستوى‌ميزان‌المدفوعات‌الاختلالتتصحيح‌

‌ ‌حين ‌في ‌خلال ‌‌الفصل الثالثأنه ‌تقديم ‌‌دور‌ل‌عرض‌شاملسيتم ‌الصرف ‌تصحيح‌سعر ‌في

‌يتعلق‌بـعلى‌مستوى‌الميزان‌الكلي،‌‌الاختلال ‌ما رقابة‌على‌الصرف‌كسياسة‌لتصحيح‌‌،‌وضعخاصة‌منها

‌،‌الاختلال
 
‌،‌أداة‌لتصحيح‌اختلال‌ميزان‌المدفوعاتتخفيض‌قيمة‌العملة‌كبسياسة‌‌مرورا

 
مختلف‌‌وأخيرا

‌.‌‌قيمة‌العملة‌‌مقاربات‌تخفيض

‌قياسية‌سنقوم‌بدراسة‌تحليلية‌الذي‌يمثل‌الدراسة‌التطبيقية،‌والأخير‌الرابعالفصل ‌أما‌خلال

إلى‌غاية‌سنة‌‌0222لأثر‌نظام‌سعر‌الصرف‌على‌ميزان‌المدفوعات‌خلال‌فترة‌الدراسة‌الممتدة‌من‌سنة‌

الوليات‌دول‌تتقدمهم‌الجزائر،‌ثم‌المملكة‌العربية‌السعودية،‌(‌22)لدول‌العينة‌المتكونة‌من‌‌ستة‌‌0202

‌
 
دولة‌قطر،‌لمقارنة‌ومعرفة‌إن‌كان‌لسعر‌الصرف‌‌المتحدة‌الإماراتية،‌مملكة‌البحرين،‌دولة‌الكويت‌وأخيرا

‌‌.بانل‌بيانات‌نموذج‌باستخدام‌العينةأثر‌مباشر‌وإيجابي‌على‌مستوى‌موازين‌مدفوعات‌دول‌
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 :دــــــــــــــــهيـتم

اتساع المبادلات  عنهترتب  ،دول الوالنشاط التجاري بين  الاقتصاديةتشابك العلاقات  إن

 يعرفما  ظهور إلى وتباينت، مما أدى مصالح الدول  تداخلتوطنية تهها العملا بينها، ومع اختلاف التجارية

 .بسعر الصرف الأجنبي

عمليات التبادل بين الدول من خلال ايجاد وحدة ويعمل سعر الصرف الأجنبي على، تسهيل 

  .من خلال تحويل العملات إلى العملة المتفق عليها في عملية التبادل لقياس عملاتهها الوطنية

الكلي توازن العلى  تأثيربلد لما له من  أيفي  بالغة أهميةيكون لسعر الصرف  أنمن الطبيعي إذا، ف

، كالناتج الوطني الكلية الاقتصادية بالمؤشراتة وغير المباشرة المباشر ته امن خلال علاق ،قتصادلال

   .وغيرهاالتجارة الخارجية، و 

بناءً على ذلك، سيتم خلال هذا الفصل التطرق إلى مختلف المفاهيم والمقاربات العلمية النظرية 

  :حول سعر الصرف، وذلك من خلال المباحث التالية

  ؛سعر الصرفمحددات : المبحث الأول 

  ؛سعر الصرفأنظمة  : الثاني المبحث

 .لسعر الصرف الاقتصاديةالمقاربات  :الثالثالمبحث 
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 .سعر الصرفمحددات : المبحث الأول 

وهو يلعب العالم،  اتاقتصادمختلف ربط بين  أداة يعتبرالصرف  مما لا يُختلف فيه أن، سعر

 الاقتصاديةعلى المتغيرات من خلال التأثير دولة،  أي قتصاددورا أساسيا في تحديد القدرة التنافسية لا

 .الكلية

التطرق إلى مختلف المحددات النظرية المعرفية لسعر بناءً على ذلك سيتم خلال هذه النقطة 

 .الصرف

 .ووظائفه سعر الصرف ماهية: الأول المطلب 

 .ته ووظائفه، أهميلسعر الصرف سيتم مناقشة تعريف سعر الصرف  المفاهيميللإلمام بالإطار 

 .تعريف سعر الصرف: أولا

 :يمكن تعريف سعر الصرف على أنه

 1.عدد الوحدات النقدية المدفوعة من أجل الحصول على وحدة واحدة من العملة الأجنبية 

يعبر سعر الصرف عن عدد الوحدات النقدية التي تستبدل بها وحدة من العملة المحلية كما 

من عملة معينة الواجب دفعها للحصول على وحدة  عدد الوحدات أي، أجنبية أخرى  إلى

  2؛أخرى واحدة من عملة 

  بالعملة  الأجنبيةالعملات  استبدال أيقوة شرائية محلية،  إلىالتحول من قوة شرائية عالمية

التي تعادل وحدة واحدة من  الأجنبيةنه عدد الوحدات من العملات ويعرف على أ ،الوطنية

  3؛العملة الوطنية

 غير  أوالتي تظهر بوضوح العلاقة بين صادرات الدولة و وارداتهها سواء كانت منظورة  المرآة

الدولة التي تتمتع بصادرات قوية تكون عملتها الوطنية قوية مقابل بقية  أن إذ. منظورة

ن دة الواردات، ولذلك يمكن القول بأوزيا الصادراتالعملات والعكس صحيح في حالة ضعف 

ما ترك حرا دون  إذامركز الدولة في معاملاتهها مع مختلف دول العالم سعر الصرف يعبر عن 

 4 .غير مباشرة أومباشرة  إداريةقيود 

                                                           
1
 Philippe d'arvisenet, Jean pierre petit, économie internationale la place des banques, dunod, France, 1999, 

p:18. 
  .402 :، ص4002 الأردن،  ، الوراق للنشر،الدولية الاقتصاديةالعلاقات فليح حسن خلف،   2
 .66 :، ص4002الجزائر،   ، 6ط، ديوان المطبوعات الجامعية، تقنيات البنوكالطاهر لطرش،   3
 .410 :، صمرجع سبق ذكرهفليح حسن خلف،   4



 محددات ومقاربات سعر الصرف : الفصل الأول 

 

 

4 

 

عبارة عن عدد الوحدات من عملة معينة من خلال ما سبق يمكن تعريف سعر الصرف بأنه، 

ة لعملة جنبيوهو عبارة عن عملية تحويل عملة أ أخرى،اللازمة للحصول على وحدة واحدة من عملة 

ولى سلعة لة بعملة أخرى بحيث تعتبر الأ ي سعر عمل عملة محلية مقابل عملة أجنبية أو تحويمحلية أ

 
ً
 .لها والثانية ثمنا

 سعر الصرف أهمية: ثانيا

لكلية والتي تتمثل ا الاقتصادية الأهدافسعر الصرف من خلال مساهمته في تحقيق  أهميةتبرز 

جانب  إلىالمحلية،  الأسعارستقرار إذ يتمثل التوازن الداخلي في إلخارجي، الداخلي وا قتصاديفي التوازن الا

، في حين يتمثل التوازن الخارجي في توازن ميزان المدفوعات والذي قتصاديتحقيق مستوى من النمو الا

 1.يظهر في مختلف المبادلات التجارية للدولة

 إلىتؤدي  أننها التي من شأ ءاتوالإجراالبحث عن الوسائل  إلىدراسة سعر الصرف تههدف  إن

  2 .الأجنبيةستقرار لسعر صرف العملة الوطنية مقابل العملات تحقيق الإ 

دولة،  لأيالخارجية  الاقتصاديةعر الصرف دور هام في النشاطات لس نأنستخلص مما سبق، 

لخارجي في المجال لي والعالم اوصل بين البلد المح أداة، فهو استثمارياأو سواء كان ذلك نشاطا تجاريا 

 .سعر الصرف يستخدم كمؤشر يقيس تنافسية البلد أن إلى إضافة قتصاديالا

 .وظائف سعر الصرف: ثالثا

 3:تتمثل وظائف سعر الصرف في

ون على سعر الصرف بغرض قياس قتصاديحيث يعتمد المتعاملون الا :وظيفة قياسية .1

وهكذا  .الأجنبيةسلعة في السوق نفس ال أسعارمعينة مع  المحلية لسلعة الأسعارومقارنة 

 .يمثل سعر الصرف حلقة الوصل بين الأسعار المحلية والعالمية

تجاه سوق شريك ت معينة بإيستخدم سعر الصرف في تطوير صادرا أي :وظيفة تطويرية .2

، وبالتالي تشجيع تلك  (ب)في سوق البلد ( أ)توجد ميزة نسبية لسلع البلد  أينتجاري معين، 

ستغناء عن فروع صناعية الإ  إلىيؤدي سعر الصرف  أنيمكن  خرآمن جانب الصادرات، و 

حلية، في حين يمكن الم الأسعارمن  أقل أسعارها، حيث تكون ستيرادبالا وتعويضها  معينة

                                                           
تخصص تجارة دولية  دكتوراه أطروحة،  -دراسة حالة الجزائر -أثر تقلبات سعر الصرف على الميزان التجاري وسبل علاجهاى، دوحى سلم 1

 .11 :، ص4012جامعة بسكرة،  
 الجزائر، قسنطينة، جامعة ،2 العدد الإنسانية، العلوم مجلة ،المحلية الأسعار على الصرف سعر تغير أثر بوعتروس، الحق  عبد 2

 .10 :،ص4000
 .46:  ، ص4012لبنان،  ،في ميزان المدفوعات الاختلالسياسة الصرف كأداة لتسوية ، أمين صيد  3
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 معين، وبالتالي يؤثر سعر الصرف على استيرادعلى سعر صرف ملائم لتشجيع  عتمادالا 

 .رجية للدول التركيب السلعي الجغرافي للتجارة الخا

واليابان، حيث  الأمريكيةالمتحدة  قع التبادل التجاري بين الولاياتبوا الاستدلال يمكنوهنا 

سيارات على شراء ال الأمريكيين إقبال إلىالين الياباني  إزاءلسعر صرف الدولار  الأخير رتفاعالا أحدث 

 إلى أدىتحتويه من تقنيات، وهو ما  ما ، علاوة علىالأمريكيةرخص من السيارات اليابانية التي تبدو لهم أ

 اليابانية في قطاع صناعة السيارات بشكل عام و بإتجاه الولايات المتحدة الأمريكيةالصادرات  انتعاش

 .بشكل خاص

الدولي،  قتصادعلى مستوى الا هذه الوظيفةيمارس سعر الصرف  حيث :وظيفة توزيعية .2

توزيع الدخل القومي  بإعادة الأخيرةتقوم هذه حيث  .بالتجارة الخارجية ارتباطهوذلك بفضل 

 .العالم أقطارالعالمي، والثروات الوطنية بين 

  .الصرفصيغ سعر : الثانيالمطلب 

يمكن لسعر الصرف أن يأخذ صيغ مختلفة باختلاف المدخلات التي يُستند إليها في حسابه، ومن 

 :أهم هذه الصيغ ما يلي

 Taux de Change Nominal :سميال سعر الصرف : أولا

ود والمقص 1،بدلالة وحدات عملة محلية أجنبيةسعر عملة  ؛نهسمي  على أيعرف سعر الصرف الإ 

عتبار القوة الشرائية من سلع وخدمات عين الإ ب يأخذسمي لا سعر الصرف الإ  أن، التعريف هو من هذا

العملة المحلية بالنسبة  سعر ارتفاعفالتحسن يعني ويمكن أن يتغير تحسنا أو تدهورا،  .بين البلدين

 2.نخفاض سعر العملة المحليةإ فيعنيالتدهور  أما ،الأجنبيةللعملة 

عمول به فيما يخص المبادلات وهو الم ،سعر صرف رسمي ؛إلىسمي وينقسم سعر الصرف الإ 

 (. السوداء ) الموازية الأسواقعمول به في الموهو  ،الجارية الرسمية، وسعر صرف موازي 

 

 

                                                           
،  4002 نوفمبر الكويت، ،42 العدد العربية، الأقطار في التنمية بقضايا تعني دورية سلسلة ، الصرف أسعار ياساتس العباس، بلقاسم  1

 .2 :ص
، أطروحة دكتوراه تخصص مالية ونقود، حالة الجزائر:  أسعار الصرف على التنمية الاقتصاديةثر تقلبات أبن حمودة فاطمة الزهراء،   2

 .22 :، ص4014، 2جامعة الجزائر 
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سمي تبعا لقوى العرض والطلب في سوق الصرف في لحظة زمنية د سعر الصرف الإ يتم تحديو 

  1.د في البلدمعينة وبدلالة نظام الصرف المعتم

عتبار معدلات التضخم بعين الإ  سمي لا يأخذسعر الصرف الإ  ،نستنتج أنمن خلال ما سبق 

ولا يعتبر معيار يعتمد عليه لقياس للدول، ونتيجة لإهماله هذا الأخير فهو إذن لا يبين حقيقة العملة، 

 .تنافسية الدول في الأسواق الخارجية

 Taux de change Réel :الصرف الحقيقي  عر س: ثانيا

يمثل قيمة العملة معبر عنها بالقوة الشرائية لسلع بلد آخر، أي مقدار الوحدات من السلع 

ه فهم يأخذ بالاعتبار سعر الصرف الاسمي الاجنبية التي تلزم لشراء وحدة واحدة من السلع المحلية، وعلي

يعتبر مؤشرا جيدا لقياس القدرة التنافسية في كما  2،بين البلدين( التضخم)والتغيرات في الاسعار 

في القدرة التنافسية المحلية، ومن  ارتفاعفي سعر الصرف الحقيقي،  الانخفاضية، ويعكس الدول الأسواق

  3.صرف الحقيقي يعكس تدهورا في القدرة التنافسية الدولية للدولةفي سعر ال رتفاعالا ن إف أخرى ناحية 

 4:يمكن التعبير عنه بالعلاقة التاليةو 

 (مؤشر الأسعار الأجنبية/ مؤشر الأسعار المحلية ) ×سعر الصرف الاسمي = سعر الصرف الحقيقي 

 5:ر الصرف كالتاليعلى سبيل المثال الجزائر والولايات المتحدة الأمريكية، يكون سع أخذنافلو 

… (1). ER = 
         

   
 

 :حيث

ER  :يمثل سعر الصرف الحقيقي؛ 

 سعر الصرف الاسمي؛ :   

 ؛(مؤشر الأسعار الأجنبية) بأمريكاللسلع المتبادلة  الأسعارمؤشر  :    

                                                           
 ،4002 الجزائر، الجامعية، المطبوعات ديوان ،"تقييمية تحليلية دراسة" الكلية الاقتصادية السياسات إلى المدخل قدي، المجيد عبد 1

 .102 :ص
دراسة حالة الجزائر باستخدام اختبار التكامل المشترك للفترة  سعر الصرف وتعادل القوة الشرائيةزهير سعدي، محمود جمام،  2

  .221: ، ص4012، جامعة أم البواقي، ديسمبر 4، العدد 2مجلة البحوث الاقتصادية والمالية، المجلد  ،(1791-2112)
  .42 :ص ،رجع سبق ذكرهمأمين صيد،  3
 دراسة حالة الجزائر،-في ظل العولمة  الاقتصادية قتصاديم الصرف ودوره في تحقيق النمو الاالختبار الأمثل لنظامحمد بربري أمين،  4

   .42 :، ص4011، 2أطروحة دكتوراه تخصص نقود ومالية، جامعة الجزائر 
5
  Gregory N Mankiw, Macroéconomie, édition de Boeck, France, 2003,p : 156.  
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 .(مؤشر الأسعار المحلية) للسلع المتبادلة في الجزائر الأسعارمؤشر  :    

ن سعر الصرف الحقيقي للدينار الجزائري مقابل الدولار، يعكس الفرق بين القوة وعليه فإ

عر الصرف الحقيقي للدينار، كلما رتفع سوكلما إ. قوة الشرائية في الجزائر، والأمريكاالشرائية في 

 .القدرة التنافسية للجزائر والعكس انخفضت

الذي يمنح العملة المحلية قيمتها الحقيقية،  السعر ،نهعلى أ سعر الصرف الحقيقييعرف كما 

إذ يقيس قدرة  1،فهو يعبر عن الوحدات من السلع الأجنبية اللازمة لشراء وحدة واحدة من السلع المحلية

 2.القرارات اتخاذفسة كما يساهم في عملية البلد على المنا

ن كلما كان الفرق بيفي البلد، حيث  أن سعر الصرف الحقيقي يقيس معدل التضخم اضافة إلى،

 3.سمي قليل كلما كان معدل التضخم منخفضسعر الصرف الحقيقي وسعر الصرف الإ 

نستنتج أن سعر الصرف الحقيقي هو السعر الذي يبرز القوة الشرائية من خلال ما سبق، 

 .ين في اتخاذ قراراتههمقتصاديالا للعملة، ويفيد المتعاملين

المواد تكاليف إنتاج  ارتفاعالصادرات لدولة ما تزامنا مع  يلمداخ ارتفعت إذاوكمثال على ذلك، 

 رتفاعالا القدرة التصديرية  للبلد، كون لا يؤدي إلى ضرورة التفكير في زيادة المصدرة بنفس المعدل فهذا 

مداخيلهم  ارتفعتالمصدرين حتى وإن  الحاصل في العوائد التصديرية لم ينعكس إيجابا على أرباح

 .رتفعةسمية بنسبة مالإ 

 4:ويتم حساب سعر الصرف الحقيقي وفق المعادلة التالية

            ………… (1.2) 

TCR : المحلية؛ سعر الصرف الحقيقي يعكس الأسعار الأجنبية بدلالة الأسعار 

P :      البلد المحلي؛مستوى الأسعار في 

P* :    ؛مستوى الأسعار في البلد الأجنبي 

TCN :  رف الاسميسعر الص. 

                                                           
 .102 :ص مرجع سبق ذكره، قدي، المجيد عبد  1

2
 Hervé Joly et d'autres, Le Taux de Change Réel D'équilibre Une introduction, Ministère de L’économie et 

des Finances, PARIS, 1996, p:4. 
، 4011 الكويت، ،14 المصرفية، العدد الدراسات مصرفية، معهد و مالية إضاءات مجلة ،العملات صرف أسعار حامد، الدين صلاح  3

 .4:ص
ورقلة،  ، جامعة 11العدد الباحث، ، مجلةالجزائري  قتصادالا تنافسية و الحقيقي الفعلي الصرف معدل ،سمير يحيى توآي علي لزعر  4

 . 20 :،ص 4014 الجزائر،
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ن سعر الصرف لقدرة التنافسية للبلد المحلي، لأ رتفع سعر الصرف الحقيقي كلما زادت افكلما إ

الحقيقي للعملة المحلية مقابل العملة الأجنبية يعكس الفرق بين القوة الشرائية في البلد الأجنبي والبلد 

 .المحلي

ي إلى ضعف القدرة التنافسية يؤد رتفاعالا ل مؤشر سعر الصرف الحقيقي نحو تجاه وميإ إن

 ارتفاع يجابي يؤدي إلى، وبالمقابل فإن إنخفاض هذا المؤشر يعتبر عامل إللسلع المصدرة من حيث الأسعار

هذا المؤشر الحقيقي للصرف أهمية  لاتجاهاتوبالتالي تشجيع الصادرات، لهذا فإن القدرة التنافسية 

 .ات ونمو الأسواق السلعية والنقدية والماليةكبيرة بالنسبة لميزان المدفوعات وكذلك لتطور 

  Taux de Change Effectif: سعر الصرف الفعلي : ثالثا

نه عدد وحدات العملة المحلية المدفوعة أو المقبوضة لقاء أعلى سعر الصرف الفعلي، يعرف 

الخ، ... لية، ما إعاناتمعاملة دولية قيمتها وحدة واحدة متضمنة في ذلك التعريفات الجمركية، رسوم، 

نه عبارة عن متوسط سعر العملة المحلية بالنسبة لمجموعة أو سلة من ين على أقتصاديويعرفه بعض الا

ة، وبالتالي فهو يعطي في التجارة الخارجي وأهميتها، حيث ترجح كل عملة على أساس وزنها الأجنبيةالعملات 

 1.الدولية الأسواقن قيمة العملة الوطنية في فكرة عامة ع

يعبر سعر الصرف الفعلي عن المؤشر الذي يقيس متوسط التغير في سعر صرف عملة ما و 

بالنسبة لعدة عملات أخرى في فترة زمنية ما، أي أن سعر الصرف الفعلي يساوي متوسط عدة أسعار 

يدل سعر الصرف الفعلي على مدى تحسن وتطور عملة بلد ما بالنسبة لسلة من و   2،صرف ثنائية

 .ل فترة زمنيةالعملات خلا

 Taux de Change Effectif Réel :سعر الصرف الفعلي الحقيقي : رابعا

عن المؤشر الذي يقيس متوسط التغير في سعر صرف عملة ما يعبر سعر الصرف الفعلي  إذا كان

مؤشر ذو دلالة ملائمة على تنافسية البلد تجاه  بمعنى أنهفي فترة زمنية ما،  أخرى بالنسبة لعدة عملات 

ثر أ بإزالة التصحيح إلىهو إخضاع سعر الصرف الفعلي الصرف الفعلي الحقيقي فإن سعر الخارج، 

 .النسبية الأسعارتغيرات 

 3:المواليةبالعلاقة الحقيقي الصرف الفعلي عن سعر يعبر  أنويمكن 

                                                           
 .22 :ص مرجع سبق ذكره،محمد بربري أمين،   1

2
 J. Zambujal-Oliveira Miguel Faria e Castro, Mapping a country's competitive position: a real exchange rate 

approach, Studies in Economics and Finance, Vol. 28 Iss 3,2011 ,p: 2  .  
3
 Yannick Marquet, conférence sur commerce et finance international, université de bordeaux,France ,2006, 

p: 19. 
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Ea =   
  

    
  

    

 :حيث 

Ai :  هي حصة الصادرات باتجاه البلد(i) موعة حصة البلد المعني بالدراسة من مج(A)؛ 

         (P: )  في البلد  للأسعارهو المستوى العام(A) المثبط  أو(déflateur)   للناتج البلد(A)؛ 

             (Pi) :  في البلد  للأسعارهو المستوى العام(i) المثبط  أو(déflateur)  للناتج البلد(i)؛ 

             (Ei: ) لصرف الاسمي للبلد هو سعر ا(i) المثبط  أو(déflateur.) 

سمي لأنه عبارة عن متوسط سعر إ ،نهكذلك على أصعر الصرف الفعلي الحقيقي يعرف كما 

جل قياس تنافسية البلد تجاه هذا المؤشر ذو دلالة ملائمة من أ لعدة أسعار صرف ثنائية، وحتى يصبح

  1.من خلال إزالة اثر تغيرات الأسعار النسبيةالخارج لابد أن يخضع هذا المعدل إلى التصحيح 

يس كيفية تغير سعر صرف بلد نستنتج من هذا التعريف أن سعر الصرف الفعلي الحقيقي يق

سمية لا تشير إلى الإ  تجاه شركائه التجاريين، بالقياس إلى فترة أساس معينة، في حين حركات الأسعارمعين إ

 .ر للبلد المعنيحدوث أي تغيير في تنافسية سلع التصدي

لبلد معين قد بقي دون تغيير، لكن مستوى  الاسميسعر الصرف  لنفرض على سبيل المثال أن

تجاه الشركاء التجاريين بالنسبة لفترة أساس معينة هذا يعني أن سلع إ ارتفعفي هذا البلد قد  الأسعار

التجاريين، وتصبح عملة  ثمنا بالقياس إلى أسعار سلع تصدير شركائه أغلىتصدير البلد سوف تصبح 

بصورة أخرى فإذا كان سعر الصرف . غوطا على الميزان التجاري للدولةالبلد مبالغ في قيمتها مما يلقى ض

ن شركائه التجاريين د تدهورا في التكلفة التنافسية لأ نه يعني أن البلد يشهفإ ارتفاعالحقيقي، في حالة 

كبر في بيع الصادرات وزيادة حجم ور يعني صعوبة أخم، مثل هذا التدهلديهم نسبة كبيرة من التض

 2.الواردات

 Taux de Change d’Equilibre :سعر الصرف التوازني : خامسا

، عندما التوازن المستديم لميزان المدفوعات إلىالسعر الذي يؤدي  ،هوسعر الصرف التوازني 

عر الذي تحدده قوى العرض الس نهويعرف كذلك على أ 3.ينمو بمعدل طبيعي وكاف قتصاديكون الا

                                                           
 والتوزيع، الأردن، للنشر صفاء دار ،)تطبيقات و نظرية( الاقتصادية الصدمات لظ في إدارته و الصرف سعر الغالبي، جليل الحسن عبد 1

 .24 :ص، 4011
أطروحة دكتوراه في العلوم دراسة قياسية تحليلية لمجموعة من الدول النامية، : قتصاديتأثير أسعار الصرف على النمو الابنين بغداد،   2

 .2 :، ص4016، جامعة الشلف، الاقتصادية
 .2:، ص4002، المعهد العربي للتخطيط، الكويت، 42العدد  ،إصدارات مجلة جسر التنمية ،سياسات أسعار الصرفم العباس، بلقاس 3
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ثر العملات بغض النظر عن أ والطلب عند تساوي القيمة المطلوبة مع القيمة المعروضة من إحدى

المضاربة وحركات رؤوس الأموال غير العادية فسعر الصرف التوازني مثل التوازن لأي سلعة من السلع 

ن هذا السعر متزامنا مع التوازن في ميزان المتداولة في الأسواق الحرة في وجود المنافسة التامة، ويكو 

   1.المدفوعات

نستنتج من هذا المفهوم أن سعر الصرف التوازني هو سعر الصرف الذي يتسق مع التوازن الكلي 

  .كونه يمثل التوازن المستديم لميزان المدفوعات

اه التوازني والملاحظ هو أن الصدمات النقدية تؤثر على سعر الصرف الحقيقي وتبعده عن مستو 

بالإضافة إلى أن الصدمات الحقيقية تؤثر على المستوى التوازني ولهذا فمن الضروري تحديد هذا المستوى 

سعر الصرف الذي يحقق  :2وهناك عدة مفاهيم لسعر الصرف التوازني فهناك .التوازني وتفسير تغيراته

 .لى النقود بدون تدخل السلطاتفهو سعر صرف يعمل على توازن العرض مع الطلب ع ق؛توازن في السو 

 :التالي الشكلسعر الصرف التوازني من خلال  ويمكن توضيح 

 .التوازنيسعر الصرف (: 11.11)شكل رقم 

                                  

                                    

      

                                                              

                                                                     

                                                      

      

 

 

 

 .44 :ص، مرجع سبق ذكرهبرياطي حسين، : المصدر

                                                           
 . 2 :ص ،مرجع سبق ذكره، بلقاسم العباس 1
دولي،  اقتصاد، أطروحة دكتوراه تخصص -دراسة حالة الجزائر -ات الدول اقتصاديأنظمة الصرف ومدى تأثيرها على برياطي حسين،  2

 .41 :، ص4012جامعة شلف، 

 قيمة العملة المعروضة والمطلوبة
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ا عنده ساوى ، وهي يتهي نقطة التوازن ( ن)النقطة  ،أنيتضح  (01.01)رقم  الشكلمن خلال 

، وفي حالة زيادة الطلب على (م س: )هو  التوازنيالطلب على العملة، وبذلك يكون سعر الصرف و  العرض

، وفي حالة (م س  )ويصبح  التوازنينه يرتفع سعر الصرف عن السعر العملة مع بقاء العرض على حاله فإ

 .(ن  )وتصبح نقطة ( م سً ) إلىنه ينخفض سعر الصرف عملة في مستواه الأول فإزيادة الطلب على ال

 .سوق الصرف: الثالثالمطلب 

عملة متفق  أويتطلب من الدولة الحصول على عملة الدولة المصدرة  الاستيرادالقيام بعمليات  إن

المؤسسة المصدرة على قيمة  أوعليها لتسديد قيمة المنتجات المستوردة، وفي حالة التصدير تحصل الدولة 

 إلىوالعرض عليه يقودنا  الأجنبيهذا  التلاقي بين الطلب على الصرف صادراتهها بالشروط المتفق عليها، 

 .تتم هذه المعاملات أينالتعرف على سوق الصرف 

 
ا
 .سوق الصرفمفهوم : أولا

فيها عمليات شراء وبيع العملات الأجنبية، ولا يوجد مكان  تعبر سوق الصرف عن السوق التي تتم

معلوماتية  أو لكترونيةبين البنوك بواسطة أجهزة تداول إ ملياتمحدد لهذه الأسواق، ففي العادة تتم الع

 لاختلافا نتيجة ساعة، وهذ 42أو أقمار صناعية وتعمل  اتصالرابطة فيما بينها عن طريق شبكات مت

 1.التوقيت في هذه الأسواق

سوق غير منظم، ليس له مكان محدد يتم فيه التعامل على العملات  انهعلى أ كذلكعرف تو 

في تلك السوق هم عادة  الأساسيينيجري التعامل من خلال شبكة اتصالات عالمية، والتجار  إذتلفة، المخ

سوق الصرف  نأنه ركز على أنلاحظ من خلال هذا التعريف  2،البنوك التجارية الكبيرة والبنوك المركزية

العملة الوطنية بالعملات ليس له مكان محدد كما لا يقتصر على بلد واحد، فكل المتعاملين في بيع وشراء 

من  أجزاءيشكلون  (أجنبية أووطنية )بنوك  أو (خاصة أوعامة )مؤسسات  أو أفرادسواء كانوا  الأجنبية

 .سوق الصرف

لنظر البائعين والمشترين للعملات المختلفة، بغض ا التقاء ا،بأنه أيضاكما تعرف سوق الصرف 

من فروقات  الاستفادةمعينة من أجل  وأنظمةليات وآ على معلومات الاتفاقعن الزمان والمكان، ويتم 

  3.الأخرى المالية والموارد  والأصول عمليات تبادل السلع والخدمات  احتياجاتلتحقيق  أو الأسعار

                                                           
، دكتوراه في العلوم الاقتصادية، أطروحة أثر الأسواق المالية الناشئة على إستقرار أسعار الصرف في الدول العربيةبوعبد الله علي،   1

 .22 :، ص4012جامعة بسكرة، 
 .226 :، ص1661 مصر، ارف،المع منشأة توزيع ،التمويل مصادر مجال في الحديث الفكر هندي، إبراهيم منير  2
  . 411 :، ص4002 ،الأردن ،والنشر والتوزيع ةللطباع ار الصفاءد ،الكلي تحليل الاقتصاد هوشيار معروف،  3
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ان الذي يتم فيه التبادل، المك إلى بالإضافة للأول نه يضيف نلاحظ من خلال هذا التعريف أ

من  الاستفادةعلومات الخاصة بطبيعة الصفقة من أجل لة والمالطرفين على عملة المباد اتفاقضرورة 

 .بين البلدين الأسعارفروقات 

 الأجنبيةنه السوق الذي يتم فيه التبادل العملات على أ(  Jean Marc Siroèn )ويعرفه 

كون ي أنعلى  الاتفاقتم  إذا أما، "فوري" تم هذا التبادل في نفس اليوم يسمى  وإذامقابل عملات وطنية، 

  1."جلال الصرف 'الدفع في المستقبل يسمى بـ 

انت ك إذاعملية المبادلة بين الطرفين حيث  جالآنه ركز على نلاحظ من خلال هذا التعريف أ

كان في تاريخ لاحق يسمى سعر  إذا أماالصفقة يسمى سعر صرف فوري،  انعقادالمبادلة في نفس تاريخ 

  .جلال صرف 

و سواق نتيجة لتطور المبادلات الدولية، وما يميزه عن الأسواق الأخرى هوقد نشأ هذا النوع من الأ 

متنوعة وجد متطورة،  اتصالعلى وسائل  هااعتمادو من المنافسة،  اقترابهاتطابق الأدوات المتداولة فيه، 

 2.الخ...فرانكفورتو  لندن، نيويورك، طوكيو: خاصة في المراكز المالية مثل 

، المؤسسات والبنوك شراء الأفرادالتنظيمي الذي يمكن من خلاله  ارالإطوتعد سوق الصرف ذلك 

في العالم حيث يتجاوز حجم  الأسواقكبر وهو أ 3،المختلفة للتبادل الدولي للأغراض الأجنبيوبيع النقد 

 .من مائة مليار دولار أكثرعملياته اليومية 

 4:يلي سوق الصرف تتميز بماومنه فإن 

 ؛الاتصال الحديثة أدواترف بواسطة يتم التعامل في سوق الص 

  ؛مادي لها إطارهي سوق لا 

 الدولية  الاتصالات شبكةكلما تطورت الصرف تعمل يوميا على مدار الساعة، و  أسواق

 ؛الصرف أسواقزيادة نشاط  إلىتكاليف هذه الشبكات ما يؤدي  انخفضت

  درجة  يرفعمما  والسياسية الاقتصاديةبالحساسية المفرطة للظروف تتميز سوق الصرف

 .فيها الاستثمارمخاطر 

                                                           
1
  Jean Marc Siroèn, Finances Internationales, Arnaud colin ,Paris, France,1993, p:78   

 .21 :ص، مرجع سبق ذكره محمد بربري أمين،  2
 . 460 :ص ،4002 مصر، الجامعية، الدار ،الدولي قتصادالا مبادئ نجا، الوهاب عبد و مقلد محمد رمضان  3
تخصص تجارة  دكتوراه أطروحة، "دراسة حالة الجزائر" أثر تقلبات سعر الصرف على الميزان التجاري وسبل علاجهادوحي سلمى،   4

 .21 :ص، 4012دولية ، جامعة بسكرة، 
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نه في سوق تم تحويل العملات، والواقع أي إطارهاسوق الصرف هي الذي في  أنحاصل ما تقدم 

مالية  أوراق، سواء كانت أجنبيةالمقومة بعملات  الأوراقوكل  الأجنبيةالصرف يتم تداول العملات 

 .لات والشيكات والحوالات التلغرافيةتجارية كالكمبياال الأوراق كذاوالسندات و  كالأسهم

 
ا
 .وظائف سوق الصرف: ثانيا

  :يلي فيما أهمهابعدة وظائف نوجز  الأجنبيالصرف  سوق  تقوم

هي تحويل  الأجنبيالصرف  لأسواقوظيفة  أهم: القوة الشرائية بين الدول  أو  الأموالتحويل  .1

التحويل عن طريق التحويل  ، ويتم عادة هذاأخرى  إلىالقوة الشرائية من دولة  أو الأموال

حد بدلا عن البريد، وعن طريقه تصدر أالتلغرافي، الذي هو عبارة عن شيك يرسل بالبرق 

ن يدفع قدرا معينا من العملة بأ أجنبيبنكه المرسل في مركز نقدي  إلىالبنوك المحلية تعليماته 

 1 .حساب أومؤسسة  أوأي شخص  إلىالمحلية السائدة هناك 

عبر الزمن  الأجنبيالصرف  أسعارعادة ما تتقلب : الأجنبيمخاطر الصرف التغطية من  .2

يتعرض  أجنبيةدفع مبالغ بعملة  أون أي شخص يقوم باستلام إلظروف معينة، وبذلك ف

قل مما يتوقع بدلالة العملة المحلية، ويمكن أتسلمه  أو أكثرلخطر دفعة  أمالمخاطر الصرف 

" من خلال عملية التغطية، ويقصد بالتغطية  الأجنبي تغطية هذا الخطر في الصرف أوتجنب 

تجنب الخسارة المترتبة على تقلبات سعر الصرف، حيث يتم الاتفاق على بيع وشراء صرف 

في سوق الصرف يسلم مستقبلا بناء على الثمن يتفق عليه في الحال عن طريق بنك  أجنبي

  2."تجاري لقاء فائدة معينة 

 : مثال

عند السعر  أشهر 2يستحق الدفع بعد  أمريكيدولار لمصدر  1000نة بمبلغ شركة يابانية مدي

ين  1200، ففي هذه الحالة يتوجب على الشركة اليابانية دفع ما يعادل (ين 1.2= دولار  1)    الفوري

ين للدولار الواحد، حيث يتوجب  1.2 إلى أشهر 2رتفع سعر الصرف الفوري بعد إ إذا، الأمريكيللمصدر 

، ومن خلال عملية التغطية يمكن للشركة أشهر 2ين قبل  100ين أي بفارق  1200ذه الشركة دفع على ه

بغض النظر عن السعر  أشهر 2ين للدولار الواحد لتتسلمها بعد  1.2دولار بـ  1000اليابانية اليوم شراء 

 .الالتزاممخاطر في الصرف في موعد تسديد الحاضر السائد في ذلك الوقت متجنبة أي 

                                                           

 .422 :ص .4000توزيع، مصر، -نشر-، الدار الجامعية طبعمبادئ الاقتصاد الجزئي، السيد محمد السريتي 1
 .111 :، ص1666، الأردن، دار المجدلاوي، ويل الدوليالتمعرفان تقيى الحسني،   2
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أحد البنوك بمنح وذلك من خلال قيام  :اللازم لتمويل التجارة الخارجية الائتمانتقديم  .1

من حجم الودائع لديه  أكثر الأجنبيةبالعملات  اتاعتماد، فعندما يقوم البنك بفتح ائتمان

  1.لتمويل التجارة الخارجية ائتمانافإنه يكون قد منح 

الصرف من خلال سوق كبيوت مقاصة في  البنوك التجارية تعمل ،أننستخلص مما سبق 

جل تسوية المعاملات الخارجية بواسطة المقيمين في هذه أمن  الأجنبيةالعرض والطلب على العملات 

 أنمثلا سيكون عليه  إلى الأورون المستورد الجزائري الذي يحتاج لة، وفي حالة غياب هذه الوظيفة فإالدو 

 إلىكون بمثابة عودة ويسيكون مضيعة للوقت  ما وهذا  ،ورويتعامل معه بالأ لث عن مصدر جزائري يبح

 .تجارة المقايضة

نه يسمح هي أؤديها سوق الصرف من بين أهم الوظائف التي ت إن :تسوية المدفوعات الدولية .2

وتسهيل تسوية المدفوعات الدولية الناجمة عن  أخرى  إلىبنقل القوة الشرائية من دولة 

لتسوية  الأجلالطويلة والقصيرة  والرأسماليةة وغير المنظورة المعاملات التجارية المنظور 

الوسائل المستخدمة  إلىالحقوق الدائنة والمدينة في الوقت نفسه ويتم ذلك من خلال اللجوء 

في هذا الميدان وهي الحوالات التلغرافية والحوالات المصرفية والكمبيالات وغيرها، وأيا كانت 

غراض سوق الصرف فان الدولة  ستقيم مقاصة بين مختلف الوسيلة المستخدمة لتحقيق أ

العملات التي تقوم بها وليس كل عملة على حدا وغالبا ما تكون  عملية المقاصة متعددة 

 2.الأطراف

الصرف  بمركز مفتوح بعملة أجنبية معرض لأخطار الاحتفاظوتعني في لغة الصرف  :المضاربة .2

 الاستفادةآجل للعملات بقصد رة وهي شراء أو بيع الخسا باحتماللتحقيق أرباح مع القبول 

يسلك  المضارب إن. الاستحقاقيوم التعاقد والسعر الني يوم من الفرق بين السعر الجل 

إذا لم يغط بدافع يختلف عن ذلك الذي يدفع في عمليات التغطية، فالمصدر يعد مضاربا 

 3.الاستحقاقالحاضر في تاريخ  السعر ارتفاعلأنه يتوقع  ةجلمركزه كبائع بعملية بيع آ

 

 

 

                                                           
 .426 :، صمرجع سبق ذكرهالسيد محمد السريتي،   1

دار صفاء للنشر  ،(نظرية وتطبيق) الصرف وإدارته في ظل الصدمات الاقتصادية سعر عبد الحسين جليل عبد الحسن الغالبي،   2

 .21-22 :، ص ص4011، الأردنوالتوزيع، 
 .24 :، ص مرجع سبق ذكره جليل عبد الحسن الغالبي، عبد الحسين  3
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  .خصائص سوق الصرف :ثالثا

 1:الصرف بالخصائص التالية سوق تتميز 

 كبر وأوسع سوق مالية في العالم، وقد قدر بنك الشركات تبر سوق العملات الأجنبية أقدم وأتع

ية أن الدولية، من خلال عمليات المسح التي تقوم بها كل ثلاث سنوات لأسواق العملات الأجنب

 ؛مليار دولار 1160متوسط حجم المعاملات اليومية في سوق العملات الأجنبية هو 

  ن سوق العملات الأجنبية لديها القدرة الجغرافي، فإ والاتساعبالرغم من السيولة الضخمة

 ؛على أنها تخضع الأسواق المالية العالمية الحديثة لسلطاتهها

 غلب بية في كل أنحاء العالم، إلا أن أالعملات الأجن المتزايد للمشتركين في سوق  الانتشارم رغ

ما الصفقات تتم في لندن ونيويورك وطوكيو، وتصل حصة لندن في أسواق العملة الأجنبية إلى 

% 10و% 16، بينما تصل كل من نيويورك وطوكيو ما يزيد عن من كل الصفقات% 20يقارب 

  ؛تواليا

  غلب الأحوال ل ساعات النهار والليل وتشمل في أكتجرى الصفقات في سوق الصرف الأجنبي، في

 .وطنية مختلفة اختصاصمؤسسات في مناطق 

 .معاملات سوق الصرف : رابعا

 2:إلىيتم تصنيف معاملات سوق الصرف 

مقابل بيع عملة  أجنبيةشراء عملة  الأجنبيتتضمن تجارة الصرف  : عمليات الصرف الفورية .1

 الأطرافن بسعر صرف محدد، فإ أجنبيعلى صفقة بنقد  الاتفاقما تم  فإذا، أخرى  أجنبية

 أسعارلم يحدد تاريخ التسليم فتؤخذ  فإذاالمعنية عليها تحديد مكان التسليم وتاريخ التسليم، 

 أسواقمن النشاط في  الأكبرفورية، وتشكل العمليات الفورية الجانب  إنهاالبيع والشراء على 

لكل المعاملات المالية الخاصة بتجارة الصرف  الأساسالصرف، كما يمثل الصرف الفوري 

العملية ستتم تسويتها  أنستخدام التسوية الفورية، وهذا يعني ، وتتم الصفقات بإالأجنبي

 .الصفقة إبرامبعد مض ي يومين من تاريخ 

شراء وبيع  الأجنبيتتضمن صفقات النقد  الجلةعمليات الصرف : الجلةعمليات الصرف  .2

يعقد اتفاق لاستبدال عملة  أن الجلةجل محدد، ويقصد بعملية الصرف آالعملات في تاريخ 

ق عليه الطرفين، وسعر فجل يتتاريخ مستقبلي على أساس سعر صرف آفي  أخرى مقابل عملة 

بيع وشراء عملة في تاريخ لاحق،  أساسهلعملة ما هو السعر الذي يتم على  الجلالصرف 
                                                           

 .21 :، صمرجع سبق ذكرهبوعبد الله علي،   1
2
 .22: ، ص مرجع سبق ذكره عبد الحسين جليل عبد الحسن الغالبي،  
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هذا السعر وتاريخ التسليم ومبالغ العمليتين موضوع  عقد الصفقة، ويتم تحديد إبراملتاريخ 

 .العقد إبرامالصفقة في نفس تاريخ 

 في نفس الوقت أو العكس، آجلاوتجمع بين الشراء الفوري لعملة ما وبيعها  :عمليات المبادلة .1

عقد بيع  والخرتتضمن هذه العملية تحرير عقدين متزامنين احدهما عقد شراء  آخرأو بمعنى 

مختلفين وتفصل بينهما فترة زمنية،  استحقاقهماتاريخي  أن إلاكل من العقدين واحدة وقيمة 

دولار  04بسعر  أيمليون دولار  04مقابل  إسترلينيجنيه  كان يبرم عقد بيع بمبلغ مليون 

 ثلاثةيسلم خلال  إسترلينيللجنيه بيعا فورا، وفي نفس الوقت يبرم عقد شراء بمبلغ مليون 

مقابل دولار  إسترلينيفي هذا المثال تم مبادلة  إذنجنيه يساوي واحد دولار،  بسعر واحد أشهر

شراء نفس  أعيدوفي العقد الثاني  إسترلينيتم بيع  الأول بتحرير عقدي بيع وشراء، ففي العقد 

شهور ويسمى الفرق بين سعر الشراء والبيع  ثلاثةولكن التسليم تحدد بعد  بالإسترلينيالمبلغ 

 .لةبسعر المباد
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 الصرف  سعر أنظمة : الثانيالمبحث 

إلى النظام  وانتهاءً من قاعدة الذهب  الصرف عدة محطات في تطوره، بدءً سعر عرف نظام 

إلى قاعدة الذهب، فلقد فعلت كل  انضم" واضحا  الاختيارالعشرين كان  العائم، ففي بداية القرن 

أسعار  اختر "  كذلك واضحا الاختيار الواحد والعشرين أصبح، وفي بداية القرن "البلدان المتقدمة ذلك

 1."الصرف العائمة فلقد فعلت كل البلدان المتقدمة ذلك

أنظمة  أنواع مختلفمفهوم وتطور أنظمة سعر الصرف، وسيتم خلال هذا المبحث استعراض 

 .ومن ثم المقارنة بينهاسعر الصرف 

 .الصرف سعر أنظمةمفهوم وتطور : المطلب الأول 

مجموعة من الاسس والمبادئ والعلاقات التي تقوم  بشكل عام بأنه، الاقتصادي نظاماليعرف 

عليها حياة المجتمع الاقتصادية، كما يتضمن كذلك أساليب سيرة هذه الحياة في حل مشكلاتهها، وأساليب 

 لتلك الأ 
ً
  2.سس والمبادئتنظيم العلاقات الاقتصادية، وأساليب الإدارة الاقتصادية، والتخطيط تطبيقا

يتشكل سعر الصرف في ظله وتتحقق  أينالقانوني  الإطار ،نهعلى أفيعرف سعر الصرف أما نظام 

التي تدخل ضمن  الأساسيةنظام سعر الصرف يعبر عن الوسيلة  أنعملياته، هذا القانون يعمل على 

 أساسيينتجسد في معيارين نه ي، فإتعديل ميزان المدفوعات من خلال الكفاءة التي يحققها استراتيجيات

فروقات )الإسمية الصدمات  امتصاصعلق الأول بمدى قدرة النظام على ، حيث يتستقراريةوالإ هما القوة 

أما الثاني فيتضمن نتائج وعواقب و ، (ت العرض والطلباختلالا )الحقيقية  والاضطرابات( التضخم

 3.أسعارهستقرار لصرف على إختبار سعر اإ

ءً على الخصائص المميزة لكل سعر الصرف عبر حقب تاريخية متتابعة بناوقد تطورت أنظمة 

 : الموالي، وهو ما يوضحه الجدول منها

 

 

 

 

                                                           
 .61 :، صمرجع سبق ذكرهبرياطي حسين،  1
 .42: ، ص4002، مصر، ، جامعة القاهرةمقدمة في المشكلة الاقتصاديةمختار عبد الحكيم طلبة،   2
ستخدام بيانات بانل في اة بدراسة قياسية على مجموعة من الدول النامي -قتصاديتأثير أنظمة سعر الصرف على النمو الاقليل زينب،  3

 .11 :، ص4016 مالية، جامعة تلمسان، تخصصأطروحة دكتوراه ، -2111-1791الفترة من 
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 . الصرف أنظمة سعر تطور  :(11.11)جدول رقم 

1881-1719 
قاعدة الذهب ثنائية المعدن، اتحادات العملة، مجالس 

 العملة، التعويم

1717-1791 
التعويم الموجه، يم، قاعدة الصرف بالذهب، التعو 

 .اتحادات العملة

1792-1791 
بريتون وودز، التعويم،  إطارالربط القابل للتعديل في 

 صرف متعددة أسعارصرف ثنائية،  أسعار

1791-2112 

تعويم حر، تعويم موجه، ربط قابل للتعديل، ربط 

النطاقات  أومتحرك، ربط بسلة عملات، المناطق 

 .العملة اتحاداتثنائية، الصرف ال أسعارالمستهدفة، 

 .121 :ص ،سبق ذكرهمرجع علي توفيق الصادق وآخرون،  :المصدر

تطور بشكل كبير في  ،نظم سعر الصرف اختيار أن ،هو (11.11) الجدول رقمالملاحظ من خلال 

شهدها العالم منذ سنة سعر الصرف التي  لأنظمةيورد الجدول سردا تاريخيا عاما  إذالقرن الماض ي، 

 إلىكبيرا، من خيار بسيط بين قاعدة الذهب والعملة الورقية  اتساعا الأنظمةهذه  اتسعت، وقد 1110

هناك تباعدا بين السياسات المعلنة والسياسات الفعلية المطبقة  أننظاما، والملاحظ تجريبيا  12من  أكثر

 .لسعر الصرف

ذلك، حيث  Renhart and Rogoff (4002)وقد أكدت التجارب الأخيرة التي قام بها كل من 

 1:أسعار الصرف تنقسم إلى أنظمةبينت الدراسة أن 

  ( المعلنة)نظم بحكم القانون 

  اقع  (الفعلية)نظم بحكم الو

نظام الصرف الذي يطبقه البلد المعني بالفعل يختلف بصورة ذات دلالة عن نظامه  أنحيث 

 2 :يليلما  انعكاسا د بين السياسة المعلنة والفعليةالمعلن، وقد جاء هذا التباع

 ؛(الموازية في السبعينات والثمانينات) أسواق النقد الأجنبي المزدوجة  انتشار 

 زيادة نظم السقوط الحر
*.  

                                                           
 .12: ، ص4002، معهد صندوق النقد الدولي، للشرق الأوسط، عار الصرف نظرة جديدةنظم أس: فيليب طول كرم، محاضرة بعنوان  1
 .هي تلك النظم التي يرتفع فيها معدلات التضخم و تتبع نظام صرف مرن : نظم السقوط الحر  *



 محددات ومقاربات سعر الصرف : الفصل الأول 

 

 

19 

 

التضخم ونمو الناتج وتقلبه من حيث ( الثابتة والمرنة)وعند مناقشة أداء نظم سعر الصرف 

  1:ما يليالأزمات يتبين  انتشارومدى 

 عالمية، ووضعه عر الصرف مع زيادة اندماج البلد المعني في أسواق المال التزايد ميزات مرونة س

 ؛نظاما ماليا سليما

  تسجل نظم التعويم الكامل نموا أسرعا مما تسجله النظم الأخرى في البلدان المتقدمة، وذلك

 ؛أعلىبدون تحمل نسبة تضخم 

  المال الخارجي الخاص، تعتمد في البلدان النامية ذات القدرة المحدودة على الوصول إلى رأس

 ترتيبات جامدة وغيرها من الترتيبات ذات المرونة المحدودة، وهو ما يجعل معدل التضخم أكثر

تقلب  ارتفاع نخفاض النمو أولك دون حدوث خسائر واضحة من حيث إ، وذانخفاضا

 .معدلات النمو

أعلى من التدفقات الصاعدة التي يميزها التعرض لحجم  اتقتصادالاأنه في بلدان  غير

كثر الألم ترتبط النظم  كما. تشهد النظم الأكثر جمودا معدلا أعلى في حدوث الأزمات الرأسمالية الدولية،

النمو، وفي الوقت ذاته، أدى  ارتفاع نخفاض التضخم أوودا بتحقيق مكاسب واضحة، من حيث إجم

 كبح التحرك نحو لها أثار عكسية إلى التخوف من حدوث تذبذبات كبيرة في أسعار الصرف  يمكن أن يكون 

ن موثوقية وذلك بسبب حدوث مخاوف بشأ 2،"التخوف من التعويم" المرونة الكاملة، وهو ما يطلق عليه 

ملة، كبير في قيمة الع ارتفاع، في حالة "أو العلة الهولندية  المرض الهولندي "ف من السياسات والتخو 

على الميزانية العمومية بسبب  أسعار العملات والتأثيرات بين الاتساقوالتخوف من التضخم، وعدم 

 .كبير في قيمة العملة ارتفاعدولرة الخصوم، خاصة عند حدوث  ارتفاع

نظام سعر الصرف الملائم في أي بلد  نقاشا حيا بصورة مستمرة، ففي  اختياريعتبر النقاش بشأن 

ن عدة نظم لكونها تمثل ركائز إسمية، فإ احترامافيه نظم ربط سعر الصرف تكتسب  الوقت الذي كانت

واجهت ضغوط مضاربة من المستثمرين الذي كانوا ( سعر الصرف الزاحف خاصة) قائمة على الربط 

 .ذلك النظام استمرار يتشككون من إمكانية

 

 

 

 
                                                           

 .2 :، صمرجع سبق ذكرهفيليب طول كرم،   1
 .11 :، ص4001، 4لى صواب، مجلة التمويل والتنمية، العدد ، هل النظرة الثنائية القطب عأنظمة سعر الصرفستانلي فيشر،   2
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 .أنظمة سعر الصرف أنواع: الثانيالمطلب 

بحيث تلعب " بريتون وودز"ام نظ انهيارقدي الدولي عدة أنظمة للصرف بعد عرف النظام الن

حركة المعاملات الدولية دورا كبيرا في تحديد مسار العملة بالتنسيق مع واقع نظام سعر الصرف المعمول 

وعلى هذا . قتصادأحسن نظام ملائم للا اختياررة ين على ضرو قتصاديالعديد من الابه، لذلك تكلم 

المزايا والعيوب التي يتميز بها إنطلاقا من ختلف الأساس كان لابد من التعرف على كل نظام مع عرض م

شد الأنظمة ثباتا إلى أكثرها مرونة ويتوسط بين هاذين النظامين مجموعة من الأنظمة تكون محدودة أ

  .المرونة

 :سعار الصرف إلى ثلاثة فئات هيأوفي أغلب الدراسات تم تقسيم أنظمة 

 أ
ا
  Fixed Exchange Rate Regime :سعر الصرف الثابتنظام : ولا

هو عبارة عن أسعار صرف العملات المحلية التي تثبتها السلطات النقدية في بلدانها أن عن طريق 

بحيث تحدد كل دولة قيمة عملتها مقابل كمية ثابتة من  ،استخدام الذهب كوسيط دولي ومحلي للتبادل

 1.الذهب

الظروف  أساسلرسمي على تقوم السلطات النقدية بتحديد سعر الصرف ا ،النظاما خلال هذ

الدولة من العملات الأجنبية وعليه فالعلاقة بين العملة  احتياطاتللقطاع الخارجي وحجم  الاقتصادية

على مستوى  اختلالأي  نه لا يوجد سوق بحيث أنأي أالمحلية والعملات الأجنبية تكون محددة إداريا، 

 2 .العرض والطلب سوف لن يؤثر على السعر

والنقدي لفائدة البلد الرائد هذا  قتصادير الاالصرف الثابت يعني مركزية القرا نظام سعر إن

ة ن عملية التثبيت هي جد مقيدة للدول بما فيها من إخضاع للسلطات النقديمن جهة أخرى فإو  من جهة

م قد تختلف من دولة لأخرى فيما يخص إتباع هذا النظام إن ل الاقتصاديةلذلك، مع العلم إن التطورات 

نقل بأنها تبتعد تماما مما سيسمح للسلطات النقدية لهذه الدول بالسماح لسعر الصرف بالزيادة عن 

 .السعر الرسمي المحدد وبالتالي نعتبر  هذه الحالة تخفيضا لسعر صرف العملة المحلية

في الحقيقة لا يكون سعر الصرف المحدد ثابتا بصفة دائمة بحيث أن السلطات النقدية لكن 

بالدفاع  الالتزام (سلطة نقدية)بنك الجزائر، كما يجب على العملة وتغير قيمة تعادلها عند الحاجة تثبت

ن طريق التدخل في سوق الصرف على قيمة تعادل العملة في حالة تعرضها لصدمات داخلية أو خارجية ع

                                                           
 .22: ، ص4012، مصر، ، الشركة العربية المتحدة للتسويق والتوريداتالمالية الدوليةباسم الحمودي، محمد ناصر أبو عاقولة،  1
 18سية بإستخدام بيانات بانل لعينة من دراسة قيا -في الدول النامية قتصاديتأثير أنظمة سعر الصرف على النمو الابدراوي شهيناز،  2

 .12 :، ص4012تخصص مالية، جامعة تلمسان،  أطروحة دكتوراه ،-(2112-1781)دولة نامية 
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صرف كافية من  تياطاتاحون لديها ن تكوأ 1،أو بيعا للعملة المحلية أو عن طريق السياسة النقدية شراءً 

جل رد عمليات المضاربة ضد العملة، بحيث عندما ترفع من سعر الصرف فإنها تقوم بتخفيض عملتها أ

لنظامين يوجد درجات مختلفة وعندما تنقص من سعر صرفها فإنها تقوم بإعادة تقييم فما بين هذين ا

أو يكون تثبيتها تقليديا " Hard Pegs" فإما  أن تكون شديدة التثبيت رتباط والتثبيت،من الإ 

"Traditional Pegs" ففي حالة الأنظمة شديدة التثبيت يكون من الصعب جدا تغيير نقطة التعادل ،

-Parity- أنظمة التثبيت  أمان ذلك سيكون مكلف جدا، إأو الخروج من النظام حتى ولو أمكن ف

يير نقطة العملات بحيث تكون تكلفة تغن العملة ترتبط بعملة أجنبية واحدة أو بسلة من التقليدية فإ

 2.قل من الأنظمة شديدة التثبيتالتعادل أو ترك النظام أ

الدولة بسعر ثابت لفترة طويلة مع زيادة  احتفاظعلى هذا النوع من سعر الصرف أن  ويؤخذ

، وعليه (over-valued)ي من السعر الفعل أعلىأن يكون سعر عملتها  إلىمعدلات التضخم قد تؤدي 

في التوازن الخارجي، ولمعالجة  ختلالالسعر الفعلي يؤدي إلى تزايد الا  بسعر أعلى للعملة من الاحتفاظفإن 

من العملات  احتياطاتهها لاستخدامى سياسة تخفيض سعر الصرف كما تلجأ تلجأ الدولة إل ختلالالا 

ما تشير التجربة إلى أن الدول هذا  .من الخارج لسد الفجوة بين الصادرات والواردات الاقتراضالأجنبية أو 

مع باقي الدول تكون عرضة لهزات  التي تتبع نظام سعر الصرف الثابت بطريقة مطلقة أو نسبية مقارنة

وسياسية بالإضافة إلى الهزات التي تنتج عن التغير في شروط التبادل التجاري على غرار أزمة  اقتصادية

، روسيا والبرازيل في 1662وكوريا الجنوبية في عام  نيسياإندو ، كذلك أزمة تايلندا، 1662ك عام المكسي

 4000.3، الأرجنتين وتركيا في عام 1661عام 

 :الصرف الثابت ما يليسعر من أهم الصور والحالات التي يكون عليها نظام و 

 في ظل هذا الترتيب يتم ربط أو   :أو بغير عملة قانونية الأنظمة بدون عملة رسمية خاصة

الدولة عضوا في  ، أو أن تكون (الدولرة الرسمية)ة المحلية مقابل عملة بلد آخر ترتيب العمل

في عملة موحدة وقد تبنت العديد من الدول هذا  أعضاؤهعملة يشترك  اتحادنقدي أو  اتحاد

كبر تحقيق إستقرار سعر الصرف بين الدولة و أ أهمهاالترتيب لما له من مميزات وخصائص 

تخلي  أهمها عكسيةهذا النوع له كذلك جوانب  اعتماددولية، ولكن كائها في التجارة الشر 

 4.السلطات النقدية عن كل حق في التحكم في السياسة النقدية

                                                           
  .61 :، صمرجع سبق ذكرهسين، حبرياطي  1
 .11 :، صمرجع سبق ذكرهبدراوي شهيناز،  2
طروحة دكتوراه تخصص نقود، بنوك ومالية، جامعة أ ،-لجزائري دراسة حالة الدينار -سعر الصرف الحقيقي التوازني، بلحرش عائشة،  3

 .124 :، ص4012تلمسان، 
 .62 :، صمرجع سبق ذكرهبرياطي حسين،  4
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  لجنة  إلىيرجع تحديد سعر صرف العملة الوطنية : لس العملة امجصندوق الصدار أو

قوة القانون، قانونية، وهذا يعني أن تثبيت سعر الصرف ليس بفعل النظام فقط وإنما ب

 الاحتياطيعلى  عتمادالذهب، ويتم الا بوتكون العملة المصدرة مغطاة بالكامل بعملة أجنبية أو 

توسع  تؤدي إلى الاحتياطات من النقد الأجنبي في التأثير على كمية النقود، حيث أن أي زيادة في

في  ارتفاعوبالتالي نقدي  انكماش يؤدي إلى الاحتياطاتفقد  ، وأيالاحتياطاتنقدي مقابل تلك 

المجلس بدرجة صلابة مرتفعة لأن  التزامبالإضافة إلى  1.اقتصادي انكماشأسعار الفائدة ثم 

% 100كاف من العملة الأجنبية لتغطية ما لا يقل عن  احتياطاتمصداقيته مرتبطة بحجم 

النقدية من عرض النقود، مما يترتب عليه إلغاء وظائف البنك المركزي التقليدية كالرقابة 

التجارب السابقة لمجالس أثبتت كما  .وغيرها وبالتالي ترك مساحة محدودة للسياسة النقدية

ن قيام هذا النظام يتطلب وجود نظام بنكي قوي وسياسات ميزانية صارمة ودقيقة العملة بأ

وفر ن هذا النظام يديم قروض لجهاز الحكومة، ولذلك فإبموجبه لا يمكن للبنوك المركزية تق

ن التكلفة السياسية المرتبطة بكل تغيير في سعر لأ  الاقتصاديةصداقية كاملة في السياسة م

 2.تحقيق نتائج هامة في مكافحة التضخم إلىهذا ما يؤدي  باهظةالصرف تكون 

 سعر الصرف الثابت المرتبط بعملة واحدة أو بسلة من ) الأنظمة التقليدية الثابتة

ؤم أسعار الصرف، حيث أن الدولة نسبية نتيجة عدم تلا  وهي أنظمة ذات صلابة:  (العملات

 أنكما . قوم بتثبيت عملتها المحلية عند سعر صرف ثابت لعملة أجنبية أو لسلة من العملاتت

مشدد للحفاظ على نقطة التعادل فسعر الصرف يمكن أن يتذبذب داخل مجال  التزامهناك 

لا تغطي بالكامل المسؤوليات  اطاتالاحتيهذا من جهة، ومن جهة أخرى ( %1±)ضيق جدا 

 .السياسة النقدية لاستخدامانية الضعيفة النقدية المحلية وذلك لترك بعض الإمك

 :أما عن مزايا وعيوب نظام سعر الصرف الثابت، فيمكن إيجازها في ما يلي

 .نظام سعر الصرف الثابتمزايا  .1

يمكن إجمالها في ، سعر الصرف الثابت هناك مجموعة من المزايا والفوائد التي يتحلى بها نظامإن 

 3:التي

 ستقرار الذي قة في العملة الوطنية وقدر من الإ نظام سعر الصرف الثابت يعطي نوع من الث

 ؛يجعل التجارة الخارجية تعيش انتعاش كبير

  ؛داخلية صارمة ومستقرة للبلد اقتصاديةيساعد الحكومة على بناء سياسة 
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 عمل العادي للمبادلات الخارجية، حيث يوفر للمصدرين يسمح نظام الصرف الثابت بال

 ؛على المدى المتوسط أو الطويل إماتجارية مستقبلية  اتفاقياتعقد  إمكانيةوالموردين 

  يساهم بالتقليل من المضاربة بسبب مساهمته في التقليص من هوامش تقلبات أسعار

 الصرف، وبالتالي نقص إمكانية الحصول على الأرباح؛

 تحكم الجيد في وضعية المؤشرات جل المن أ الاقتصاديةطريقة أحسن بالنسبة للسلطة بر تعت

 (.الخ...الأسعار، عجز الميزانية، ) الاقتصادية

 .سعر الصرف الثابت نظام عيوب .2

 1:، من أهمها ما يليالصرف الثابتسعر ستخدام نظام إ تشوبهناك مجموعة من العيوب 

 أن الأولية  باعتبارالسياسة النقدية  استقلاليةل من مهما كان ثبات سعر الصرف فإنه يقل

 قرار الداخلي؛ستالخارجي على حساب الإ  للاستقرارمعطاة 

 كبيرة من العملات الصعبة  باحتياطات الاحتفاظبنك المركزي في ظل هذا النظام يجب على ال

 قتصاديطنية، وهذا قد لا يعكس الواقع الاستقرار سعر العملة الو من أجل الحفاظ على إ

 زمات نقدية؛الصرف الثابت معرضة لأ وبالتالي تكون الدولة المتبعة لنظام 

  على  لارتكازهالكنها لا تأتي بدون مقابل وذلك تعتبر أنظمة الربط الثابت سياسات فعالة و

قدية في السلطة الن استقلاليةتدعي المراعاة، ومن بينها تقييد مجموعة من القيود الصارمة تس

 لى أكمل وجه؛أداء عملها ع

 ن سعر لعملة الوطنية من مخاطر الصرف، لأ يجب على الدولة توفير آلية صارمة لحماية ا

 .الوطني قتصادلاصرف العملة المحلية لا يعتبر مؤشرا يعكس الوضعية الحقيقية ل

 
ا
  Intermediate Exchange Rate Regime :سعر الصرف الوسيط نظام: ثانيا

جنبية مع السماح لها عر الصرف العملة الوطنية مقابل العملات الأ وفق هذا النظام يتم تثبيت س

الصرف  لأسعار الأنظمة ن هذهوبالتالي فإ الاتجاهيني كلا بحدود معينة ف اارتفاعو  انخفاضابالتذبذب 

متاز بالجمود كما في أنظمة المرن، فهي لا تتوسط نظام سعر الصرف الثابت وسعر الصرف الحر أو ت

ستقرار بذب بشكل كبير مما يؤدي إلى عدم إبتة وأيضا لا يسمح لسعر الصرف بالتذسعر الصرف الثا

 2.حجم التجارة الوطنية

ستقرار من الأنظمة الإ  فهي تأخذ( النظام الثابت والنظام المرن )نظامين عن مزيج بين  عبارة إذا هي

ركزي يمكنه التدخل لتحديد ي أن البنك الماسة النقدية من الأنظمة المرنة، أالسي واستقلاليةالثابتة 

                                                           
 .41 :، ص ذكرهمرجع سبق بدراوي شهيناز،   1
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ومن مؤيدي هذا النظام . تحركات أسعار الصرف بشكل مسبق وذلك للحد من تقلبات هذه الأسعار

ن نظام ، بحيث يرون بأ Williamson 2000و  Krugman 1992  ،Reinhart 1998 قتصاديالا

لأنها بمثابة أنظمة الصرف الوسيط يعتبر أحسن من نظام الصرف الثابت أو نظام الصرف المرن وذلك 

جل مواجهة الصدمات الخارجية والتي تضم عناصر ثابتة البلد من أ قتصادلاي فرصا معتبرة صرف تعط

 1.وعناصر مرنة

الوسيطة على درجات مختلفة من المرونة في سعر الصرف، وهي ليست  أنظمة الصرفتحتوي و 

لتحديد تحركات أسعار الصرف بشكل  ثابتة عند سعر معين للصرف، ولكن البنك المركزي يمكنه التدخل

 :مسبق وذلك للحد من تقلبات أسعار الصرف، ومن تلك الأنظمة نجد

 لنظام الذي يجب على الدولة التي تعاني من عجز في ميزان وهو ذلك ا :الزاحفالتثبيت  نظام

صرف ر قيم التعادل في سعر المدفوعاتهها أن تنتهز فرصة المرونة التي يحققها هذا النظام وتغي

الضغوط التي تجبر الدولة على تغيير غير محتمل، فهذا النظام يتمثل في تبني  انتظاردون 

أسعار ثابتة ولكن مع توسيع الحدود التي يمكن أن تنقلب فيها أسعار الصرف وتسمح هذه 

عن تغيرات صغيرة في أسعار صرفها كل  بالإعلانالأنظمة للدول التي تعاني من عدم التوازن 

  2.أن يتحقق التوازن  إلىفترة 

  يعتبر هذا النظام من أنظمة الصرف الوسيطة، وهو  :الربط الثابت مع النطاق الأفقينظام

يشبه نظام الربط المتحرك على أساس أن في كلا النظامين يتم تحديد مستوى لسعر الصرف 

من الرابط  أكثرتعديل قيمة تعادله، ولكن في هذا النظام يترك نطاق واسع للتغير  إمكانيةمع 

المتحرك التي تكون فيه التعديلات صغيرة، فتسمح الدولة لسعر الصرف طالما لم يتجاوز 

سمح للعملات بالتقلب في  أين 1621الهامش المحدد، مثلما حدث في نظام بريتون وودز سنة 

 3.%1فوق أو تحت سعر التبادل بدلا من  4.42حدود 

نطاق  اتساعنفيذ السياسة النقدية تبعا لمدى ة في تقدرا محدودا من الصلاحي هذا النظام يتيحو 

دخل في سوق الصرف إذ التقلب، بحيث تحتفظ البنوك المركزية في ظل هذا النظام ببعض الهامش للت

نه قابل للتعديل في حالة عدم التوازن أو في حالة ان ذلك في حدود هوامش ضيقة، إلا أن كلزم الأمر وإ

م بشدة إلى ب مجال ونطاق التقلب المحدد، كما تعرض هذا النظاوجود ضغوط لا يمكن تحملها حس

 4. 4001قل جاذبية على المستوى الدولي منذ عام أزمات متلاحقة وأصبح أ
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  إن أهم ما يميز هذا النظام مراعاته للآثار المباشرة لتقلبات : الربط بسلة من العملاتنظام

التجاريين الثنائيين في التجارة والأثر  جل مواجهة عملات شركائهلبلد من أأسعار الصرف في ا

افسية في الأسواق، بالإضافة غير المباشر لتحركات العملات في البلدان الأخرى على قدرته التن

ففي هذا النظام يتم ربط العملة المحلية . نه يقلص إلى حد ما من تقلبات أسعار الصرفإلى أ

يعمل على قيام السلطات بتحديد سعر بسلة من العملات وليس بعملة أجنبية واحدة، بحيث 

 1 .الصرف من خلال معالجة ومزج التوازنات بين مختلف العملات التي تكون غير ظاهرة

 ن ية أو الصرف بأنظام المجال الزاحف يسمح للسياسات النقدكذلك   :فالمجال الزاح نظام

المالي، بحيث أثبتت  حبالانفتامن آثار الصدمات المرتبطة  قتصادالاتتم فيها التسوية لحماية 

ثبات في سعر الصرف وهذا ما يضمن كبر من الن هذا النظام يوفر مرونة أجارب بأبعض الت

معتدلة في السياسة النقدية وبالتالي السماح  واستقلاليةإستقرار معتدل في سعر الصرف 

إلى للسلطات النقدية من التدخل للقضاء على جزء من التقلبات، أما الجزء الأخر فيترك 

 2.تقدير وحنكة الأسواق

ستقرار سعر الصرف، فقد أشار كل اأن هذا النظام يعمل على وقد أكدت الدراسات التجريبية 

ة كانت تبحث في الثار المحدثة لأزمات سعر الصرف التي من خلال دراس 4000 عام Ogawa و  Itoمن    

الأمريكي والذي الوحيد بعملة الدولار  ، والتي كانت تنبع من الربطآسياات جنوب شرق اقتصاديعرفتها 

 3.أنظمة المجال الزاحف في هذه الدولة أمثلية، مما يؤكد اتقتصاديالاعرفته هذه 

 ى تسمح هذه الأنظمة بتقلب سعر الصرف حسب العرض والطلب عل: المرن المدار النظام

ملة ولكنها للع السلطات على تأكيد القيمة الخارجية التزامالعملة، أي أنها تقوم على عدم 

جل منع التقلبات الشديدة وتحفيز النمو، وهذا يتم دون إعلان تتدخل عند الحاجة من أ

 .مسبق عن مسار معدل الصرف ودون إلية معينة

توجد بعض الدراسات التي صنفت النظام المرن المدار ضمن مجموعة الأنظمة المرنة مثل دراسة 

Ghoch and A1 2002  أما دراسة ،Goldstein 2002  ففي نظره فان هذا النظام يعتبر من الحلول

المندمجة في الأسواق المالية  اتقتصاديللابالنسبة  اقتصاديةالأكثر ملائمة والأكثر مردودية  الخاصة

 4.الدولية

 :، فيمكن إيجازها في ما يليالوسيطأما عن مزايا وعيوب نظام سعر الصرف 
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 .الصرف الوسيط نظام سعر مزايا  .1

  1:يليمن أهمها ما الصرف الوسيط عدة مميزات،  سعرلنظام 

  تقليص وتخفيض التغيرات والتقلبات الكبيرة في سعر الصرف، التي تكون لها تأثير سلبي على

 التجارة الخارجية والعقود المالية الخارجية؛

 التحكم في معدل )الأساسية  الاقتصاديةرة والتحكم في مختلف المؤشرات يسمح بالسيط

على تحقيق  وذلك من خلال العمل( لتسيير الحسن للمعروض النقدي المحليالتضخم، ا

الدولة )للدول المرجعية ( أسعار، عجز ميزانية، معدل تضخم) الاقتصاديةتقارب مع المؤشرات 

 ؛(أو الدول التي تربط العملة المحلية مع عملاتهها

 لمؤقتة في الأسعار تسمح أنظمة الصرف الوسيطة لسعر الصرف الثابت بتعديل التغيرات ا

 تساهم أنظمة الصرف الوسيطة فيالنقدي، كما  الاستقلالظة على درجة من النسبية والمحاف

الأسعار  استهدافتقليص التقلبات في سعر الصرف الإسمي، بحيث يلعب دور مهم في 

 2.الداخلية بالمقارنة مع أنظمة الصرف المرنة

 عيوب أنظمة الصرف الوسيطة .2

 3:الوسيط، من أهمها ما يليالصرف  سعر إستخدام نظام تشوبلعيوب هناك مجموعة من ا

 جدا  من معدل الصرف الحقيقي  الإبقاء سعر الصرف قريب يتدخل البنك المركزي كان  إذا      

العمل على جعله يرتفع وينخفض في حدود مجالات محددة، وبالتالي يصبح نظام الصرف  أو

الصرف يصبح لا يلعب دوره المنتظم وفق هذا  أي أن سعر ،المطبق هو نظام صرف ثابت

 .ستقرار النقديفي الأسعار النسبية أو تحقيق الإ  النظام في تحقيق التوازن 

 ل الصرف الحقيقي العاكس جعل سعر الصرف قريب من المعدل المحوري أو معد من أجل

رة من النقد السلطات النقدية على توفير كمية معتب إلزامالوطني يؤدي إلى  قتصادلواقع الا

 .اري في نظام الصرف الثابتالأجنبي، مثل ما هو ج
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ا
  Exchange Rate Regime : سعر الصرف المرن  نظام :ثالثا

الصرف المرن يعني ترك سعر العملة يتحدد في السوق وفقا لقوى الطلب والعرض  سعر إن نظام

لة دولية أو بمعيار دولي كالذهب، كأية سلعة أخرى، وعليه لا تكون هذه العملة محددة أو معرفة بعم

   Managed .1 وتتراوح أنظمة الصرف المرنة بين سعر الصرف المرن الحر وسعر الصرف المرن المدار 

ن النظام المرن فهو يعتقد بأ، " Friedman فريدمان"  قتصاديالاالنظام  ومن مؤيدي هذا

لصرف بين العملات حرية التغير من يوم لآخر النظام يترك فيه لأسعار ايتفوق على النظام الثابت، فهذا 

وهذا النوع من اسعار الرصف هو على النقيض . بما يتفق مع قوى السوق أو ما يسمى العرض والطلب

 من أسعار
ً
على الصرف الثابتة، ويقتصر تدخل السلطات في حالة أسعار الصرف الحرة على التأثير  تماما

 2.لحد من ذلك التغيرسرعة التغير في سعر الصرف فقط وليس ا

التي تتميز بالانغلاق في  اتقتصاديالاناعية الكبرى كما يظهر في بعض يتبع هذا النظام الدول الص

مجال التجارة الدولية مع وجود تكامل مالي كلي مع الأسواق المالية العالمية، مع تنوع الإنتاج والتجارة 

 3.إضافة إلى عمق وتوسع القطاع المالي

منفتحا  قتصاد، أنه عندما يكون الا Ficher (2001)ين في مقدمتهم قتصاديض الاأيضا يبين بع

يث كلما كان على العالم الخارجي فإن نظام سعر الصرف الأمثل الذي يجب أن يتبنى هو النظام المرن، ح

أكثر عرضة للصدمات وأن إستقرار هذه الصدمات يسند إلى سعر الصرف  قتصادهام كان الا الانفتاح

إن السياسة النقدية المرتبطة . يكون مرنا لتسهيل عملية التصحيحيجب في ظل هذه الشروط أن  الذي

ئم تكتسب الكتلة أداة قوية  وفعالة في عمليات التسوية، حيث بفضل النظام العابالنظام العائم تمثل 

ة تكون أكثر دعما في ن هذه الفعاليعات والذي يقود إلى نتائج هامة وإتجاه ميزان المدفو النقدية الحرية إ

 قتصادغير المتناظرة على الا حالة الحركة التامة لرؤوس الأموال، مما يتيح مجالا للحد من آثار الصدمات

لى التوفيق بين التوازن الداخلي والخارجي من جهة ثانية، هذا وتتيح مجالا محدودا المحلي من جهة وإ

 4.نهيار نظام سعر الصرفعلى إ عملة وعدم إمكانية المراهنةللمضاربة على قيمة ال

 :هما، نالصرف العائم أو المرن شكلين رئيسييسعر يتخذ نظام و 

 يعرف أيضا بالتعويم المستقل، بحيث يتحدد فيه سعر الصرف في سوق  :النظام المرن الحر

العملات الأجنبي بقوى العرض والطلب ويكون تدخل البنك المركزي نادرا، جدا وذلك بهدف 

                                                           
 .61،64 :ص ،ص ، مرجع سبق ذكرهعبد الحسين جليل عبد الحسن الغالبي،  1
 .22 :، ص مرجع سبق ذكره، باسم الحمودي، محمد ناصر أبو عاقولة 2
أطروحة ، -دراسة قياسية–إمكانية تحرير تدفقات رؤوس الأموال الأجنبية في ظل اختيار نظام الصرف الأمثل في الجزائر ترقو محمد،  3

  .10 :، ص4016شلف، ال، جامعة الاقتصاديةدكتوراه في العلوم 
 .11 :، ص مرجع سبق ذكرهبوري محمد، ج 4
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ن إنه وفقا لهذا النظام فأقلبات الزائدة عن الحاجة دون تحديد نسبة معينة، كما الحد من الت

غير أن معارض ي نظام التعويم  .السياسة النقدية تعمل دون اعتبار لتحركات أسعار الصرف

يضمن بشكل دائم تحديد سعر الصرف  ن ميكانيزم السوق لاالقول بأ الحر يذهبون إلى

الذي يحقق التوازن في سوق الصرف الأجنبي في أية لحظة  المناسب للعملة، فسعر الصرف

فإذا كان . معينة قد لا يكون هو نفس السعر الذي يؤدي إلى تحقيق التوازن في الأجل المتوسط

الأصل في تطبيق نظام سعر الصرف المرن هو ترك تغير سعر الصرف لقوى السوق دون تدخل 

قول ن الواقع العملي يثبت عكس ذلك فمن غير المعانب السلطات النقدية والمالية، فإمن ج

 1.رهنا لتقلبات قوى العرض والطلب قتصاديأن تترك الدولة مصير إستقرارها الا

 الصرف،  لأسعارقدر كبير من المرونة  إعطاء أساس يقوم هذا النظام على: النظام المرن المدار

من  الأجنبيةا وشراء للعملات وفي نفس الوقت تدخل البنوك المركزية في أسواق الصرف بيع

أجل تفادي التقلبات الحادة في القيم الخارجية لها وتحقيق صالح وطني على حساب البلد 

معينة، كالحد من التقلبات والحصول على ظروف  أهدافتحقيق وكذلك بقصد  2،الخر

. فيهاعادية، أو لتمنع سعر صرف عملتها من التحرك بالزيادة والنقصان لدرجة غير مرغوب 

  3.الأجنبيةتغيرات في العرض والطلب على العملة  تحدث يطبق هذا النظام عندما

 :يلي ما في إيجازها فيمكن ،رن الم الصرف سعر نظام وعيوب مزايا عن أما

 .ن ر الصرف الم سعر  نظاممزايا  .1

 46خاصة بعد تبني حوالي  ن المنافع المتحققة من نظام الصرف المرن جعلت منه نظاما مرغوبا،إ

 4:ومن أهم مزاياه ما يلي لهذا النظام، 4006دولة في سنة 

 في ميزان المدفوعات دون الحاجة إلى التدخل في  ختلالللا ( الأوتوماتيكي)الذاتي  الاستئصال

ذلك، إذ أن التوازن يعود إلى ميزان المدفوعات بواسطة التحرك في سعر الصرف، أي عن 

 السوق؛ طريق آلية

  نه لا لطات النقدية ونظريا يمكن القول إلدى الس الأجنبية حتياطياتالا إلى تقليل الحاجة

 بفاعلية في ميادين أخرى؛ الاحتياطياتهذه  إليها، وبذلك يمكن إستخدامحاجة نهائيا 

                                                           
1
 .41 :، صمرجع سبق ذكرهبدراوي شهيناز،  

 .122 :، صمرجع سبق ذكرهبلحرش عائشة،  2
.12 :، صمرجع سبق ذكرهبنين بغداد،   3

  
 .64 :، صمرجع سبق ذكرهعبد الحسين جليل عبد الحسن الغالبي،  4
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  ستقرارية الإ  إلىتنظر يمكن مواصلته، فالدولة عليها أن  هدف أفضلستقرار الداخلي يكون الإ

وظف وترك سعر الصرف يتغير كما يشاء ليحقق التوازن والت والإنتاج للأسعارالداخلية 

 ستقرار الداخلي والخارجي؛بين الإ  الخارجي ومثل هذه السياسة تزيل التداخل

 وى التضخمية الق اجتياحو يدفع يأخذ سعر الصرف دور مستوعب الصدمات إذا كان مرنا فه

 قتصادالا إلىدمات ، بينما النظام الثابت سينقل تلك الصقتصادأو الانكماشية عن الا

ها من الصدمات وحمايت اتقتصادالار الصرف العائم سيعمل على عزل الداخلي، أي أن سع

 .المختلفةالخارجية 

 .نظام سعر الصرف المرن عيوب  .2

 :المرن، من أهمها ما يليالصرف  سعر إستخدام نظام تشوبهناك مجموعة من العيوب 

  المحلية والدولية، حيث  الأسعاربشكل كبير على أن تغيرات أسعار الصرف في ظل التعويم تؤثر

أن التقلبات الحادة اليومية في أسعار الصرف تنعكس بشكل مباشر على أسعار السلع المحلية 

سعر  ارتفاع إلىيؤدي تعويم العملة المحلية ، كما وبالتالي تؤثر عكسيا على نشاط التصدير

كة الصادرات وبالتالي زيادة الواردات مما عرقلة حر  إلىصرفها مقابل بقية العملات مما يؤدي 

 الاستثمارجاه رؤوس الأموال المحلية نحو عجز في الميزان التجاري، كما يتسبب في ات إلىيؤدي 

 الأجنبيةمن العملة  أكثرمبادلة وحدة العملة المحلية بوحدات  بالإمكان أصبح لأنهالخارجي 

 1ا يؤثر سلبا على ميزان المدفوعات؛مم

 ن ويل الجل ويمكن الرد على هذا، بأالط الاستثمارالصرف المتقلب يؤثر على  قد أنيعت

حتى في ظل الصرف الثابت  لأنهمالصرف المرن،  استثماراتههمالمستثمرين لا يمكن أن يثبط 

ليسوا متأكدين لعشر سنوات في الأكثر من ثبات السعر وبقاءه على حالة دون تخفيض 

 أرضيةن سعر الصرف المرن، لا يمكن أن يرفض على ذلك فإتقييم لها ول للعملات أو إعادة

 2.الاستثمار طويل الجل

  كما أن معارض ي نظام التعويم الحر يشيرون إلى أن ميكانيزم السوق لا يتضمن بشكل دائم

تحديد سعر الصرف المناسب للعملة والذي يحقق التوازن في المدى المتوسط، ومن ثم يكون 

خارج خاصة بالنسبة للعقود الجلة وما يكتنفها من مخاطر تقلبات مضللا للمتعاملين مع ال

لحظة معينة، قد لا  أيةفسعر الصرف الذي يحقق التوازن في سوق الصرف في . سعر الصرف

فإذا كان الأمر كذلك . المتوسط تحقيق التوازن في الجل إلىيكون هو نفس السعر الذي يؤدي 

جل الني من أ الاستثمارت خاطئة للراغبين في عطي دلالا ن ميكانيزم الأسعار سوف يفإ

                                                           
 .46 :، صمرجع سبق ذكرهدوحي سلمى،  1
 .62 :، صمرجع سبق ذكرهليل عبد الحسن الغالبي، عبد الحسين ج 2
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تخاذ قرارات غير الدلالات الخاطئة سوف تؤدي إلى إ الحصول على عائد في المستقبل، وهذه

 1؛سليمة وذلك فيما يتعلق بعملية تخصيص الموارد

 حساسة للإشاعات من خلال التنبؤات التي  ر الصرف بالعامل النفساني، بحيث إنهاتأثر أسعا

 2.في درجة الثقة الممنوحة للعملة الوطنية على مستوى سوق الصرف تؤثر

 .الصرفعر سبين أنظمة أهم الفروق : الثالثالمطلب 

كملخص حول مختلف أشكال وصور أنظمة سعر الصرف سواء الثابتة أو الوسيطة أو المرنة،  

من خلال الجدول  .لصرفسعر ا لأنظمةسيتم عرض وصف عام التي تم التطرق إليها في النقطة السابقة، 

  :التالي

 .الصرف  سعر وصف عام لأنظمة ( : 11.12)جدول رقم 

 المـلاحظـــــــــــــات الـــــــوصف النظـــــام

 Freeالتعويم الحر 

Float 

رغم إمكانية تطبيقه من الناحية النظرية إلا انه  حرية كاملة لقوى السوق 

حيث عمليا من النادر استمراره لفترة طويلة، 

يرغب البنك المركزي كالعادة في التدخل بدرجة 

 محدودة

التعويم المدار 

Managed 
Float 

يتدخل البنك المركزي ولكن عادة 

 .للحد من التقلبات فقط

شائع الوجود، إلا أن المشكلة هي أن البنك المركزي 

لا يعرف ما إذا كانت حركة سعر الصرف هي تقلب 

 .اتجاه أساس يقصير الأجل أم علامة على وجود 

الربط مع الزحف 

Crawling Peg 

يتدخل البنك المركزي في تحقيق 

تعديل خاضع للسيطرة في سعر 

الصرف، وعادة ما يكون ذلك 

 .بصورة مستمرة

موجود بصورة أكثر شيوعا ولكن مستمر فقط في 

حالة اتفاق السوق مع رؤية البنك المركزي لتعديل 

حات  وفقا مسار المعدل، ويمكن إن تكون الإصلا 

للتأثير على الربط بسلة من : لصيغة ما، مثال

العملات أو العكس إختلاف معدلات التضخم مع 

الدول المتنفسة، وعادة ما يتم نشر صيغة أو 

 .قواعد التعديل الأخرى 

ثابت مع هامش أو 

منطقة مستهدفة 

Fixed with 

يسمح له بالتقلب في حدود هذا 

ولكن يتدخل البنك الهامش، 

المركزي لمنع المعدل من تعدي هذا 

مثل نظام النقد الأوروبي الذي يعمل في ظل 

، فإذا ما %12و % 10.2هامش يتراوح مابين حدي 

اقترب المعدل أو وصل للحد فان البنك المركزي 

                                                           
 .106 :، صمرجع سبق ذكرهجبوري محمد،  1
 .61،64 :ص ،، صمرجع سيق ذكرهبنين بغداد،  2
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margin or 
target zone 

يواجه اختيارات أو تحديات كما هم الحال في  .الهامش

 .نظام الصرف الثابت

بل ثابت ولكن قا

 Fixedللتعديل 

but ajustable 

ويتدخل البنك المركزي إذا )ثابت 

لفترات ممتدة، وان كان ( لزم ذلك

في حدود هوامش ضيقة إلا انه قابل 

للتعديل في حالة عدم التوازن او في 

حالة وجود ضغوط لا يمكن 

 .تحملها

حيث كان الحد الأقص ى " بريتون وودز"نظام

جانبي النسبة على أي من % 1لهامش التقلبان 

المعلنة مقابل الدولار، وقد شاع استخدام هذا 

 .1624 -1622النظام في الفترة 

 

ثابت من قبل البنك 

 Fixedالمركزي 

by central 
bank 

يعد نسخة أكثر صرامة واشد من 

 نظام ثابت ولكن قابل للتعديل

  "Indefinite Fixity"يقصد الثبات الدائم 

كون الإصلاح ضروريا ولكن لا يمكن ضمانه، فقد ي

حتى وأن يتم صراحة الإعتراف بإمكانية قياسه، 

خلافا لذلك يحصل التدخل نادرا هذه الأيام ولكن 

قد يظهر كمقدمة الاتحاد النقدي الأوروبي، بعض 

الأمثلة التاريخية لإرجاء الثبات إذا ما كانت هناك 

: مثال. تعبئة منخفضة أو قيود على رأس المال

 .1626ني والجنيه الايرلندي حتى الجنيه البريطا

ثابت بمجلس النقد 

( معيار الذهب'

Fixed by 
currency 

board or gold 
standard 

ميزانية + العملة = النقود الأساسية 

البنوك لدى البنك المركزي، ولابد 

من تغطيتها بالكامل بالعملة 

 .عند معدل ثابت( الذهب)الأجنبية 

لنقود الأساسية نظام إلي وصارم يضمن تحول ا

عند معدل ثابت ومن ثم بالمراجعة أو الموازنة 

"Arbitrage " يضمن سعر قريب من معدل

السوق، إلا أن الضغط على مكان أخر داخل 

( على البنوك، الأنشطة او الأسعار: مثلا)قتصادالا

قد يزيد الضغوط السياسية لتغيير المعدل أو 

 .للتنازل عن نظام مجلس النقد

ة عملة موحد

Unified 

currency 

التنازل عن العملة المستقلة وإتباع 

 عملة أخرى 

وهنا يظهر تساؤل حول ما إذا كانت الدولة تابعة 

بالكامل لدولة أخرى في تحديد السياسة النقدية 

 .ونيل الرسوم أو يسمح لها بحصة

افع التوجه الحديث لأنظمة الصرف الدوليةبربري محمد أمين: المصدر دراسة حالة صرف الدينار  -، مبررات ودو

 .22 :، ص4006جامعة الشلف، الجزائر، ، 02العدد ،ات شمال إفريقيااقتصاديمجلة  ،-الجزائري 

من خلال ما سبق يتضح أن نظام سعر الصرف الوسيط يمكن اعتباره مزيجا من نظام سعر 

ود بين النظامين الصرف الثابت ونظام سعر الصرف المرن، وعليه سيتم التركيز على الفروق الموج

 : الموالي، وهو ما يمكن توضيحه من خلال الجدول (ثابت، مرن )الرئيسيين 
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 .نظامي سعر الصرف الثابت والمرن المقارنة بين (: 11.11)جدول رقم 

 نظام الصرف المرن  نظام الصرف الثابت التعيين

يكون البنك المركزي مستعدا لتوفير   الأسس

 النقد الأجنبي

 ركزي من حين لأخر في يتدخل البنك الم

سوق النقد الأجنبي للإبقاء على سعر 

 الصرف داخل الحدود المعلنة سلقا

 لا يلتزم البنك المركزي بتوفير نقد أجنبي 

  قد يتدخل البنك المركزي في سوق النقد

الأجنبي لتسهيل العمليات أو في حالة 

 التقلبات الكبيرة

 

 

 المزايا

 إنخفاض تقلبات أسعار الصرف 

 ركيزة للأسعار الاسمية، وبالتالي  توفير

 .تخفيف التوقعات التضخمية

  استمراريةدعم سياسات حكيمة لتعزيز 

 الربط

 تعزيز الموثوقية 

  يعزل النظام النقدي المحلي عن

 الصدمات الخارجية

  يسمح باستقلالي السياسة النقدية

 وإمكانية قرض آخر المطاف

  كبر للسياسات، في مواجهة أيوفر مرونة

 اتالصدم

 يتيح مجالا محدودا للهجمات المضاربية 

 تشجيع تغطية مخاطر الصرف 

 

 

 

 السلبيات

 تسهيل الهجمات المضاربية 

  عدم القدرة على تههدئة التقلبات

 القصيرة المدى في أسعار الفائدة

  يشجع المخاطرة غير المغطاة والخطر

 المعنوي 

 والقدرة  قتصاديتضارب بين التثبيت الا

 التنافسية

 لى الاحتفاظ باحتياطات ملائمة الحاجة إ

 من النقد الأجنبي

 خطر التقلب الكبير لسعر الصرف 

  (أداة التثبيت الاسمية)فقدان الركيزة 

  تزايد الحاجة إلى خبرة السلطات

النقدية لتطبيق ركيزة اسمية بديلة 

 .وإطار نقدي ملائم

 .22 :، ص مرجع سبق ذكرهأمين صيد، : المصدر
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 لسعر الصرف  الاقتصادية المقاربات :الثالثالمبحث 

ومحاولاتههم  لبناء تفسير  ،سعر الصرفالاجتهادات المتواصلة من طرف الباحثين في موضوع رغم 

مفسرة لسعر الصرف أو إيجاد نماذج  اقتصاديةموحد له، سواء من جانب تقديم نظريات  اقتصادي

 الاقتصاديةر الصرف ومختلف الظواهر رياضية احصائية تبين العلاقات السببية الارتباطية بين سع

 .السائدة في محيط كل دولة الاقتصاديةالأخرى، غير أن ذلك يبقى رهين الظروف 

بناءً على ذلك سيتم خلال هذا المبحث التطرق إلى؛ النظريات المفسرة لسعر الصرف وعلاقة سعر 

 . الاقتصاديةالصرف بالسياسات 

 .المفسرة لسعر الصرف الاقتصاديةالنظريات : المطلب الأول  

أسعار الصرف بين الدول ولكل منها فرضيات  اختلافاتالتي تفسر  الاقتصاديةالنظريات تعددت 

 :ما يليمن أهمها و ، ومتطلبات تختلف عن الأخرى 

 .نظرية تعادل القوة الشرائية: أولا

الدول التي  التعادل بين عملات أسعارالتساؤل عن كيفية تحديد  أثيرظهرت هذه النظرية عندما 

 اضطراباتحدوث  إلى أدىوالفترة التي تلتها ما  الأولىتخلت عن قاعدة الذهب خلال الحرب العالمية 

  1.الصرف أسعارشديدة في 

القوة الشرائية للعملة داخل الدولة هي التي تحدد قوتهها  أنوتتمثل الفكرة العامة لهذه النظرية في 

 2.داخلية هي التي تحدد سعر الصرف الخارجيال الأسعار أن أيالشرائية في الخارج، 

، حيث Gustav Cassel جوستاف كاسلالسويدي  قتصاديالا إلىوتعود فكرة هذه النظرية 

بخلاف قاعدة الذهب، وتوصل  لأخرى لتقييم سعر كل عملة بالنسبة  ةجديد سأسيبحث على  أنحاول 

سعر التعادل بين عملتين تتحدد عندما  أنوالتي تقوم على فكرة "  نظرية تعادل القوة الشرائية " إلى

، وذلك أخرى تتعادل القوة الشرائية لعملة كل دولة في سوقها الداخلية مع قوتهها الشرائية في سوق دولة 

 3.وفقا لسعر الصرف الذي يحقق هذا التعادل الأخيرةبعد تحويلها لعملة هذه 

                                                           
  . 146 :، صمرجع سبق ذكره ،صادق مدحت 1
 162 :، صمرجع سبق ذكرهشقيري نوري موس ى و آخرون،  2
               الاجتماعية للدراسات الأكاديمية ،"الجزائري  للدينار قياسية دراسة "الجزائر في الصرف سعر سياسة رحيمة، وخياط بونوة شعيب 3
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هي التي تحدد قوتهها الشرائية خارجه،  القوة الشرائية للعملة داخل البلد إنخلاصة هذه النظرية 

تدهور  أنفي تفسيره  Gustav Casselالداخلية، وقد بين  الأسعاروبالتالي سعر الصرف الخارجي تحدده 

 .الصرف ناتج عن تدهور القوة الشرائية المصاحبة للتضخم أسعار

 :ين، هماولنظرية تعادل القوة الشرائية صورت

  .الصورة المطلقة .1

لصيغة إمتداد لقانون السعر الوحيد، والذي يستلزم أن وحدة نقدية بعد تحويلها تعتبر هذه ا

إضافة إلى ذلك تفترض أن السوق تامة وغياب تبادل بنفس سلة السلع في الدولة المحلية والأجنبية،

الحواجز الجمركية أمام حركات السلع،الى جانب الانتقال التام للمعلومات، وتوافر سوق دولية في ظل 

ن سعر الصرف التوازني بعملتين مختلفتين أتبين كما  .نافسة، فضلا عن تجانس السلع في كل البلدانالم

يساوي العلاقة بين مستويات الأسعار، أي أن القوة الشرائية لعملة ما هي مماثلة لقوتهها الشرائية في بلد 

 1.آخر

يتوقف  أخرى ت من عملة عملة مقوم بوحدا أيسعر صرف  ،أنتشير النظرية في صورتهها المطلقة 

في  الأسعارعلى القوة الشرائية للعملتين كل في بلدها، ويتحدد سعر الصرف بحساب النسبة بين مؤشرات 

 2 :نأفرضا في بلدي العملتين،  الأسعارعملتين يساوي النسبة بين مؤشري  أيكل بلد ويكون سعر صرف 

  رمز سعر الصرف هو£ 

  مؤشر الأسعار المحليةP  

  سعار الأجنبية مؤشر الأP*  

 : في هذه الحالة يكون التعبير عن الصورة المطلقة للنظرية بالمعادلة التالية

£      …………….(1) 

وهذا " السلع والخدمات في مختلف البلدان أسعارتوجد : " نتيجة وهي إلىوهذه المعادلة تشير 

مقوما بالعملة المحلية ومستوى السعر  الأجنبيةمستوى السعر المحلي يساوي ناتج سعر العملة  أنيعني 

  3:المعادلة تكون كالأتي أن أي الأجنبي

   £    ……………(2) 

                                                           
أطروحة دكتوراه تخصص تسيير، جامعة  ،(2111-1791)دراسة قياسية لسعر الصرف الحقيقي التوازني في الجزائري بن قدور علي،  1

  .44: ، ص4012تلمسان، 
 . 24 :ص مرجع سبق ذكره،دوحى سلمى،  2
 . 120 ،146 :ص ،، ص مرجع سبق ذكرهمدحت صادق،  3
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دولار  00بـ  أمريكاو تباع في  DA 000وحدة من سلعة ما تباع في الجزائر بـ  نأ افترضنا فإذا

الوحدة في  ن سعرفإ ،DA/$ 0.00.0 ن سعر صرف الدولار مقابل الدينار الجزائري هو، وأأمريكي

ستخدام سعر الصرف المذكور الدولار بإ إلىحولنا الدينار الجزائري  إذا أمريكاالجزائر يساوي سعرها في 

 
ً
 :أي، سابقا

   = 0.0137 * 10 DA  $ 1.37 

 .الصورة النسبية .2

عتبار الأخذ بعين الا فرضية الصيغة المطلقة، فإن الصيغة النسبية تبنى على أساس  على عكس

لقد اهتمت الصيغة النسبية بتحديد سعر الصرف التوازني من خلال إدراج مؤشر . قلتكاليف الن

التضخم، حيث يعمل سعر الصرف الاسمي على الغاء فوارق التضخم في البلدين او بمعني اخر، يحقق 

 1. توازن سعر الصرف عندما يساوي معدل التغيير في سعر الصرف مع التغير في النسبة بين الأسعار

ما يحدث من تغير في سعر الصرف  إلىظرية تعادل القوة الشرائية في صورتهها النسبية تشير ن

سعر التوازن يحدث عندما يتساوى معدل التغير في سعر الصرف  نأ، حيث أخرى  إلىالتوازن من لحظة 

معدلات التضخم المحلي فإن سعر الصرف  اختلاف، وفي حالة الأسعارمع معدل التغير في النسبة بين 

 2.تحرك حتى تتساوى الفروق بين هذه المعدلاتف يسو 

 الأسواقوالدولة التي تصادف معدل تضخم مرتفع نسبيا سوف تفقد من قدرتهها التنافسية في 

 إلىنخفاض القوة الشرائية في الداخل يؤدي حدوث عجز في ميزان مدفوعاتهها، فإ إلىالدولية مما يؤدي 

زيادة المعروض من العملة التي  إلىذي يؤدي بدوره تقليص حجم الصادرات وتشجيع الواردات وال

نخفاض القيمة في سوق الصرف الخارجي، وبالتالي إلى نقص الطلب عليها قوتهها الشرائية وإ انخفضت

منخفض نسبيا مقارنة بالدولة  التضخمالخارجية للعملة في حين الدولة الثانية التي يكون فيها معدل 

ي تنتجها ستكون رخيصة وهذا ما يزيد من حجم صادراتهها وفي المقابل ن السلع والخدمات التفإ الأولى

 إلىا ما يدفع بالمقارنة بسعرها محليا وهذ الأجنبيةقيمة السلع  رتفاعلا الواردات نظرا  ينخفض حجم

  3 .تحقيق فائض في ميزان المدفوعات، والذي ينتج عند رفع سعر العملة

كفاءة  أكثرنظرية تعادل القوة الشرائية تعتبر  أنة ذلك توضح البحوث التجريبي إلى بالإضافة

الصرف  أسعار أنرفض فرضية  إلىالقصير، وتشير  الأجلالطويل منه في  الأجللتحديد سعر الصرف في 

مستواه التوازني، ذلك المستوى الذي تحدده  إلىسعر صرف يتجه  أنتتبع المسار العشوائي من خلال 

                                                           
  ..42،42: ،صص ،مرجع سبق ذكرهبن قدور علي،  1
  . 121 :، صمرجع سبق ذكرهمدحت صادق،   2
 .116 :، ص4001 السعودية، العربية المملكة ،06ط  ،للنشر المريخ دار ،الدولية الأعمال إدارة إلى دخلم أحمد، الرحمان عبد أحمد 3
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 فأسعارفي المدى القصير،  ماأالنسبية مستمرة،  الانحرافاتكن تبقى ادل القوة الشرائية ولنظرية تع

 1.السلع والخدمات أسعارتطاير من مستوى  أكثرالصرف هي 

 أنالداخلية دون  الأسعارفي مستوى  ارتفاع أي أنهذه النظرية في صورتهها النسبية  كما أن

ور تدهور سعر الصرف، وبالتالي تده إلىالعالمي سيؤدي بالضرورة  الأسعارفي مستوى  ارتفاعيصاحبه 

ئية وقبولها بالرغم من منطقية نظرية تعادل القوة الشرا .الأسعار ارتفاعالقيمة الخارجية للعملة بنفس 

تدهور القيمة الداخلية للعملة هو السبب الرئيس ي  أن اعتبارين على قتصاديمن قبل العديد من الا

  :، خاصة منها ما يتعلق بـأنهالانتقاداترية لم تسلم من هذه النظ أن إلىلتدهور قيمتها الخارجية، 

 ائية في البلد المعني ولا تؤثر فيعلى القوة الشر  أسعارهاد العديد من السلع والخدمات تؤثر يوج 

لخدمات لا يتم تبادلها دوليا ولا تدخل في نطاق التجارة اسعر الصرف كون هذه السلع و 

 2؛الخارجية

 الأسعارتؤثر في  أنالزيادة في السلع المستوردة دون  إلىخل القومي قد تؤدي الزيادة في الد 

 أندون  الأجنبيةالزيادة في السلع المستوردة تزيد من الطلب على العملات  أنالمحلية، حيث 

 3؛تحدث اثر على القوة الشرائية الداخلية

  عتبر حساب القصير، وي الأجلالصرف في  أسعارتوقعات لتغيرات  إعطاءتعجز النظرية عن

سعر  اتجاهاتالقصير لبيان  الأجلمؤشر في  أفضلالعمليات الجارية في ميزان المدفوعات 

تحقق  إذاالصرف كون بنود هذا الحساب يعبر بدقة على القدرة التنافسية للدولة، حيث 

 4؛تحسين سعر العملة والعكس في حالة العجز إلىفائض في الحساب الجاري يؤدي 

 5.علق فقط بميزان العمليات الجارية وليس ميزان المدفوعات ككلهذه النظرية تت إن  

تزال مرجع للكثير من  الشرائية لانظرية تعادل القوة  أن إلا الانتقاداتورغم كل هذه 

 اختلافي حالة ين، حيث حاولت تقديم تفسير لتحركات سعر الصرف في المدى الطويل خاصة فقتصاديالا

في  الأسعارالنظرية العلاقة بين  أوضحتدول المختلفة بدرجة كبيرة، كما معدلات التضخم السائدة في ال

 .عملاتهها في ظل نظام حرية الصرف الصرف ما بين وأسعارمختلف الدول 

 

                                                           
 أطروحة بانل، بيانات بإستخدام وقياسية نظرية دراسة :قتصاديالا نمو و التضخم على الصرف أسعار أنظمة تأثير محمد، جبوري 1
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 .الفائدة أسعار تعادل نظرية : ثانيا

سعر الصرف يتوقف بشكل كبير على المتغيرات المالية،  نأ الاقتصاديةتؤكد العديد من النظريات 

 .النقدية والمالية الأصول على  والطلبالعرض  إلى بالإضافة، والأجنبيةالفائدة المحلية  أسعار اأهمه

الفائدة عن العلاقة الموجودة التي تصل بين السوق النقدي وسوق  أسعارتعبر نظرية تعادل و 

رف الص أسعاريعكس العلاقة في تغييرات  أنمستوى معدل الفائدة في البلدين يجب  أنالصرف حيث 

  1.المنتظرة

 أسعارالفائدة الدولية مع التغيرات المتوقعة في  أسعارنه على المستوى الكلي سوف تتوازن أي أ

 .الصرف

كان معدل  إذا أخرتنخفض قيمة عملة بلد معين مقابل عملة بلد : " فالقاعدة العامة تقول 

  2." والعكس صحيح الأول كبر من نظيره في البلد لد الثاني أالفائدة في الب

دولتين بعد مدة معينة على سعر الصرف  السائدة فيالفائدة  أسعارحسب هذه النظرية تؤثر 

بعد مدة  خرآنقدا لعملتي هاتين الدولتين، وكقاعدة عامة تنخفض قيمة عملة بلد معين مقابل عملة بلد 

ائدة السائد في البلد كبر من معدل الفتلك المدة السائد في ذلك البلد أ كان سعر  الفائدة بعد إذامعينة 

 .خرال 

لن يتمكن المستثمرين من الحصول على معدلات مردودية مرتفعة في أيضا، حسب هذه النظرية و 

في الدول ذات معدلات الفائدة  لأموالهمالخارج من تلك الممكن تحقيقها في السوق المحلية عند توظيفهم 

ين معدلات الفائدة في السوقين يتم تعويضه كبر من المعدل السائد في السوق المحلي، كون الفارق بأ

 .جلوال بالفارق بين سعر الصرف العاجل 

نية الأسواق النقدية الوطالفائدة تسمح بربط  أسعارنظرية تعادل  أنهو  استخلاصهما يمكن 

العملات على المدى  أسعارهذه النظرية مبنية على تحركات الفوائد لتفسير  أنالصرف، حيث  بأسواق

الفوائد، على عكس نظرية تعادل القوة الشرائية التي  لأسعار كاستجابةالعملات  أسعارتتحرك  إذالقصير 

 .على المدى الطويل أثرها وإنماالعملات على المدى القصير  أسعارلا تفسر تحركات 
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 .الأرصدةنظرية : ثالثا

 لحالة رصيد  يتحدد سعر صرف عملة دولة ما، في ضوء النتيجة النهائية لميزان المدفوعات
ً
وفقا

 
ً
 سالبا

ً
 بمعنى رصيدا

ً
فهذا  (قيمة الواردات تفوق قيمة الصادرات)الميزان الكلي، فإذا حقق الميزان عجزا

يعني زيادة الكميات المعروضة من العملة المحلية مما ينتج عنه انخفاض في قيمتها الخارجية، وعندما 

 
ً
 موجبا

ً
 اي رصيدا

ً
، فهذا يدل ( يادة قيمة الصادرات عن قيمة الوارداتز ) يحقق ميزان المدفوعات فائضا

 إذاوفي حالة ما  1.على ارتفاع الطلب على العملة المحلية، الش يء الذي يؤدي إلى ارتفاع قيمتها الخارجية

حقق رصيد ميزان المدفوعات توازن فهذا يدل على حدوث توازن في عرض العملة المحلية والطلب عليها 

  2.لقيمة الخارجية للعملة  المحليةثبات ا إلىوهذا يؤدي 

قيمة المارك  تتأثرصحة هذه الفرضية خلال فترة الحرب العالمية الثانية، حيث لم  إثباتلقد تم 

، وذلك نتيجة الأسعارمستوى  ارتفاع وأيضارغم الزيادة الكبيرة في كمية النقود ومعدل دورانها  الألماني

  .على رصيد ميزان المدفوعات انعكس وهو ما لألمانياتوازن الميزان التجاري 

وضعية ميزان المدفوعات وما يتضمنه من عمليات دائنة  أننستخلص من خلال هذه النظرية 

ومدينة هي التي تحدد سعر صرف العملة المحلية، فميزان المدفوعات الذي يتجه نحو تحسين وضعه يميل 

 .عكس صحيح في حالة العجز، والالأخرى ه العملات تجاإ رتفاعالا سعر صرف عملته نحو 

 نستنتج 
ً
حركة سعر  أنمن الصعب تصور  جانب وهو أغفلت نهاأمن خلال هذه النظرية  أيضا

ن الدولة تتدخل بصورة مباشرة وغير مباشرة ي بما يحدث في ميزان المدفوعات لأ بشكل تلقائ تتأثرالصرف 

 .لتحديد سعر الصرف

 .نظرية كفاءة السوق : رابعا

مفهوم السوق الكفأة في بداية  Eugene Francis Fama مريكيالأ  قتصاديقدم الا

على درجة السرعة لكل  الأسعارالفعالة هي تلك السوق التي تعكس فيها  أو السبعينات، فالسوق الكفأة

ين قتصاديتوقعات الا أنالصرف تعني  أسواقالكفاءة في  أنتكلفة، حيث  أيالمعلومات المتاحة وبدون 

ن تكاليف فالسوق الكفأة تتميز بأ جلال ية لسعر الصرف يتضمنها سعر الصرف حول القيم المستقبل

  3.الصرف عشوائية أسعارتغيرات  أنالمعاملات ضعيفة، كما 
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 أومعلومات حالية كانت  إلىحسب هذه النظرية يتمكن كل المتعاملين في السوق من الوصول و 

 أنت التضخم، كما تفيد نظرية كفاءة السوق معدلا  أوفائض في ميزان المدفوعات  أوعجز  كإعلانماضية 

 .يعكس جميع المعلومات حول توقعات سعر الصرف جلال سعر الصرف 

وفي هذا الخصوص تم القيام  الصرف، أسواقين بخصوص كفاءة قتصاديهناك جدل بين الا

-1791)لي في على التوا  Giddy و Dufey  ختبارإ:  الاختباراتذلك، ومن بين هذه  لإثبات اختباراتبعدة 

 ودراسات 1782عام  Huntكفاءة سوق الصرف، في حين نجد دراسات  أظهرت( 1792

(Macdonald ,Kearney)  التي تؤكد عدم كفاءة سوق الصرف نسبيا، كما  1787كيرني وماكدونالد

  1.الصرف أسواقهناك عدم كفاءة نسبية في  أنيعتقد الممارسون 

تمكن من معرفة سوق الصرف الجاري في السوق  نظرية كفاءة السوق  أن،خلاصة القول 

المعلومات التي تقيد في عمليات الصرف  أيضاالمستقبلي دون تحمل عبئ وتكاليف المعاملات، كما توفر 

تجاه المتعاملين في سوق الصرف من لة المعنية التي يتحدد من خلاله إميزان المدفوعات للدو  وأيضا الأجنبي

 .ملة المحليةخلال العرض والطلب على الع

 .نظرية كمية النقود: خامسا

  اقتصاددة كمية عرض النقود وتداولها في تعتبر زيا
ً
ي تحديد سعر صرف العملة من ف دولة ما مؤثرا

تكلفة الصادرات مما يجعلها غير  ارتفاعالسلع والخدمات المحلية، وعليه  مستوى أسعار ارتفاعخلال 

اضح من الدول الأخرى ، الش يء الذي ينتج عنه تباين و  قادرة على منافسة نظائرها من سلع وخدمات

، وإقبال المقيمون على انخفضب عليها في الأسواق العالمية قد الطل أن باعتبارمعدلات  التبادل الدولي 

هذه السلع من الخارج وهذا يعني زيادة الطلب على العملة الأجنبية، وبالتالي تدهور سعر صرف  إقناء

نخفاض سرعة تداولها إذ تماما في حالة نقص كمية النقود وإالمحلية، ويحدث العكس العملة الوطنية أو 

تقل تكلفة الصادرات فيزداد الطلب عليها فتزيد القيمة الخارجية، إذن تغيرات الكتلة النقدية ذات تأثير 

 2 .على معدلات الصرف

لنقدي يؤدي إلى التضخم الموجهة إلى هذه النظرية أن المبالغة في العرض ا الانتقاداتلكن من 

 .على مستوى ميزان المدفوعات اختلال إحداثالمحلي وهو المتسبب الرئيس ي في 

 

 

                                                           
 . 144،142 :ص،ص ،مرجع سبق ذكرهعبد المجيد قدي،  1
رسالة ماجستير  دراسة تقلبات أسعار الصرف في المدى القصير إختبار فرضية التعديل الزائد في دول المغرب العربي،درقال يمينة،  2

 .22 :، ص4011تخصص مالية دولية، جامعة تلمسان، 
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  .نظرية التعديل الزائد لسعر الصرف :سادسا

، لتفسير عدم توازن سعر الصرف وكذلك 1626سنة " دور نبوش"هذه النظرية قدمت من طرف 

 .التركيبة الحقيقية والمالية لتحديد سعر الصرف

شديد  ارتفاععلى سبيل المثال )نقدية  إن ردة الفعل فوق العادية حيال أزمة" دور نبوش "وحسب

لا تصحح جميعها ، قتصادالا ، يتضح من خلال كون مختلف الأسعار في إطار(في كمية النقد قيد التداول 

ن أسواق معين، فأسواق الصرف والأصول المالية تصحح بوتيرة أسرع م اضطراببنفس السرعة عقب 

تخضع لسعر الفائدة في المدى القصير ولتساوي " دور نبوش"السلع، كما أن تغيرات سعر الصرف حسب 

 1 .القوى الشرائية في المدى الطويل

 
ا
 .فقاعات المضاربةنظرية : سابعا

كشفت الغطاء عن مفاهيم جديدة تتعلق بسلوك سعر  1611إن الأزمة المالية التي حدثت سنة 

ين، فالفكرة المبدئية لهذه النظرية هو إمكانية وجود فوارق دائمة قتصاديتعاملين الاالصرف وكذلك الم

الملاحظة في السوق، وقيمة التوازن المتعلق بالأساسيات  (أو أسعار الأصول المالية)بين سعر الصرف 

ويمكن أن "  فقاع المضاربة "وهذا الفارق يسمى ...( ميزان المدفوعات، تضخم، سعر الفائدة) الاقتصادية

 :نصيغه رياضيا كالتالي 

 

 :حيث

 سعر الصرف في السوق،=     

 سعر الصرف التوازني،=      

 .الفجوة عن القيم الضمنية أو التوازنية أو بالانحراف، معبرا عنها فقاع المضاربة=    

ت سعر الصرف، إن آلية الفقاعات مبنية على فكرة أساسية تتمثل في تأثير التوقعات على تغيرا

حيث إن تغير المعلومة في السوق يؤثر سلبا أو إيجابا على سعر الصرف التوازني، لكن في الأخير سعر 

 2.الصرف سيصحح هذا الخلل وبالتالي تنفجر الفقاعة

 

                                                           
1
 Mondher cherif, le taux de change, édition Economica, France, 1999, p: 44.  

2
 Mondher chérif,op-cit,p: 48 . 
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يجب أن نفرق بين فقاعات المضاربة العقلانية وغير العقلانية، ذلك إن لهذه الأخيرة تأثير  إلا أنه

ما يسمى بسلوكيات المتعاملين وضع التوازن، وهو  وضعية الصرف وكذا على عودته إلى جد خطير على

  1 .ينقتصاديالا

 .الاقتصاديةسعر الصرف وعلاقته بالسياسات : المطلب الثاني

قائمة بذاتهها تنتهجها الدولة في سبيل التأثير  اقتصاديةسياسة سعر الصرف، سياسة  أضحت

كلية، كنظام الأسعار، حجم التجارة الخارجية، ووضع ميزان المدفوعات، بل ال الاقتصاديةعلى المتغيرات 

، خاصة في قتصاديالتي يمكن أن تؤثر على الأداء الا تختلالا الا لمعالجة  تستخدمها كذلكوأصبحت آلية 

 .ظل التحديات التي تفرضها شروط التبادل التجاري 

 عن تعبر أنها إذ الحالي، الوقت في الاقتصادية السياسات أهم من الصرف سعر سياسة تعتبرو 

 كما .الصرف سعر وواقع نظام على نعكاساتإ لها والتي النقدية السلطات والتصرفات التوجيهات مجموع

 الصرف سعر معطيات من تتخذ والتي الاقتصادية السياسة مجالات أهم الصرف سعر سياسة تعتبر

 الاقتصادية والمتغيرات الصرف سعر بين ةالموجود العلاقة على ذلك في معتمدة لتدخلها موضوعا

 2.الأخرى 

  .سياسة سعر الصرفوأهداف  أدوات: أولا

 3:يلي ما أهمها ،دواتالأ  تستعمل السلطات النقدية العديد منلتنفيذ سياسة 

تلجأ للتأثير  المدفوعات ميزان تعديل إن السلطات النقدية في ظل ؛تعديل سعر صرف العملة .1

 سعر نظام ظل في وهذا تقويمها إعادة أو النقدية ما بتخفيض قيمتهاعلى العملة المحلية إ

 تدهور  أو تحسبن على التأثير على فتعمل المرن  الصرف سعر نظام ظل في أما الثابت الصرف

  .العملة قیمة

 تلجأ مدارة شبه أو الثابتة الصرف أسعار ظل في ؛الأجنبي الصرف احتياطات ستخدامإ .4

 ببیع تقوم عملتها انهيار فعند عملتها، الصرف سعر على حافظةالم إلى النقدية السلطات

 بشراء تقوم عملتها تتحسن وعندما المحلیة، العملة مقابل تملكها التي الصعبة العملات

 البنك قومي كافية غير الاحتياطات تكون  وعندما المحلیة، العملة مقابل الأجنبية العملات

 النقدية السلطات تقاوم العائم الصرف نظام ظل يف أما المحلیة، العملة بتخفيض المركزي 
                                                           

 . 20 :، صمرجع سبق ذكرهأمين صيد،  1
التحليل تخصص  ، أطروحة دكتوراهإمكانية  إندماج سياسة الصرف وتوحيد العملة في الدول المغرب العربيبن شلاط مصطفى،  2

 .116 :، ص4016 ،الاقتصادي، جامعة تلمسان
، -دراسة حالة الجزائر -الاختيار الأمثل لنظام الصرف ودوره في تحقيق النمو الاقتصادي في ظل العولمة الاقتصاديةبربري محمد آمين،  3

 .66 :، ص4011، 2أطروحة دكتوراه تخصص نقود ومالية، جامعة الجزائر 
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 حركة عن الناجمة للآثار للتصدي تكفي لا الاحتياطات أن إلا عملتها سعر في الحادة التقلبات

 .المضاربة الأموال رؤوس

 اعتمادكانت العملة ضعيفة، يقوم البنك المركزي ب إذافي حال ما  ؛ستخدام سعر الفائدةإ .2

  .خطر انهيار العملة رتفع لتعويضالمسياسة سعر الفائدة 

اقبة الصرف .2  الصعبة العملة مبیعاتو  مشتريات بإخضاع الصرف مراقبة سياسة تقض ي ؛مر

 المضاربين لصالح خاصة الأموال رؤوس خروج لمقاومة استخدامها تمي خاصة رخصة إلى

 باتتقل حدة آثار تخفيض إلى المتعدد الصرف أسعار نظام يهدف  ؛متعدد صرف سعر إقامة .2

 الوسائل أهم ومن المحددة، الأغراض بعض لخدمة التجاریة السیاسة وتوجیه الأسواق في

 صرف لسعر أكثر أو سعرین بوجود الصرف لسعر أكثر أو ثنائي نظام اعتماد هو المستخدمة

 أو الأساسیة أو الضروریة بالواردات الخاصة بالمعاملات والمتعلق فیه مغالي أحدهما العملة،

 غير الواردات أو لتصدیر الموجهة المحلیة السلع أما وترقیتها، دعمها المراد قطاعاتال واردات

 .ديالعا الصرف لسعر فتخضع الأساسیة

يمكن  الأهداف من مجموعة تحقیق على  الصرف سعر سیاسة هذه الأدوات تعمل  من خلال

 1:ابرازها في ما يلي

 أجل من الصرف سعر لتخفیض سیاسة اداعتم المركزي  للبنك یمكن ؛المحلیة الصناعات تنمیة

 شجع مما للعملة عام بتخفیض 1621 عام الألماني الفدرالي البنك قام فقد الوطنیة، الصناعات تشجیع

 النقدیة السلطات اعتمدت كما القویة، العملة سیاسة اعتمادب قام الثانیة المرحلة وفي الصادرات،

 .الصادرات وتشجیع الخارجیة المنافسة من يالمحل السوق  لحمایة التخفیض سیاسة الیابانیة

 تحویل إلى أكثر تنافسیة، قتصادالا یجعل والذي الحقیقي الصرف سعر یؤدي  ؛الموارد تخصیص

 بحیث الدولیة السلع قاعدة توسع على یعمل ما وهذا ،( للتصدیر الموجهة ) الدولیة السلع قطاع إلى الموارد

  السلع من كبير عدد یصبح
ً
 السلع إنتاج ویزید استيرادها، یتم التي السلع عدد یقل وبالتالي یر،للتصد قابلا

 .تصدیرها یمكن التي والسلع محلیا تستورد كانت التي

 القطاعات بين أو الفئات بين الدخل توزیع في هاما دورا الصرف سعر یؤدي ؛الدخل توزیع

 انخفاض نتیجة (زراعية أولیة، مواد ) التقلیدي التصدیر لقطاع التنافسیة القدرة ارتفاع فعند المحلیة

 رؤوس أصحاب إلى الوضع هذا من الربح ویعود ربحیة، أكثر یجعله ذلك فإن الحقیقي، الصرف سعر

 الناجمة التنافسیة القدرة انخفاض وعند للعمال، الشرائية القدرة فیه تنخفض الذي الوقت في الأموال

                                                           
مرجع ، -دراسة حالة الجزائر -حقيق النمو الاقتصادي في ظل العولمة الاقتصاديةالاختيار الأمثل لنظام الصرف ودوره في تبربري محمد أمين،   1

 .66 :، صسبق ذكره
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 القدرة ارتفاع إلى یؤدي ذلك فإن ( الحقیقي صرفال سعر ارتفاع )    الاسمي الصرف سعر انخفاض عن

 فتقلص الدولیة السلع قطاع في العاملة الشركات ربحیة فیه تنخفض التي الوقت في للأجور  الشرائية

 إلى القرار أصحاب یلجأ التنافس ي الصرف سعر عن الناجمة السلبیة الثار تقلیص وبهدف استثمارها،

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

 .الخ...الغذائیة

 المستورد التضخم مستوى  في انخفاض إلى الصرف سعر تحسن یؤدي حیث ؛مقاومة التضخم

 أثر  الاستيراد تكالیف لانخفاض یكون  القصير المدى ففي المؤسسات، تنافسیة مستوى  في وتحسن
ً
 إیجابي ا

ً
 ا

 المدى في الإنتاج أداة ترشید من یمكنها مما المؤسسات أرباح وتتضاعف التضخم، مستوى  انخفاض على

 ما وهذا عالیة جودة ذات سلع وإنتاج إنتاجية عوائد تحقیق من المؤسسات یمكن ما وهكذا المتوسط،

 تقوم هذه السياسة لغرض المحافظة على القوة الشرائية للعملة الوطنية .التنافسية قدرتهها تحسن یعني

 .مع السياسة النقدية التي تههدف الى تخفيض معدلات التضخمبالتنسيق 

كأساس  هااعتماد، وتم القويةللعملة ( vertueuse)وتسمى هذه الظاهرة بالحلقة الفاضلة 

 اللتضخم التي تبنتها فرنسا  للسياسة المناهضة
ً
 .التالي، ويمكن توضيحها في الشكل 1612من سنة  نطلاقا

 .(vertueuse)لقة الفاضلة ظاهرة الح( : 11.12)شكل رقم 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 .124 :، ص مرجع سبق ذكره، الكلية الاقتصاديةالسياسات  إلىالمدخل عبد المجيد قدي، : المصدر

 

 

 التضخم ستمرارا

نخفاض الأسعار عند ا

 الاستيراد

(خارج الأسعار)التنافسية الهيكلية   

الأسعار عند  ارتفاع

بالعملة )التصدير 

(الصعبة  المحافظة على حجم الصادرات 

 المحافظة على حجم الواردات
 فائض

 تحسن العملة
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 .الاقتصاديةعلاقة سعر الصرف بالسياسات  :ثانيا

من خلال التطرق إلى علاقته  الاقتصاديةيمكن توضيح علاقة سعر الصرف بالسياسات 

 .دية والسياسة المالية والسياسة التجاريةالسياسة النقب

 .لسياسة النقديةسعر الصرف باعلاقة  .1

السياسة النقدية تعبر عن الإجراءات اللازمة التي تمكن السلطات النقدية من ضبط عرض 

ين وهو هدف البنك المركزي في ممارسته قتصاديقدي ليتماش ى وحاجة المتعاملين الاالنقود أو التوسع الن

 .، ومن أجل ضمان إستقرار أسعار الصرفقتصادلى النقود، وكذلك قصد إحداث أثر على الابة عالرقا

فالسياسة النقدية تؤثر في سعر الصرف من خلال  عاملين أساسيين وهما معدلات نمو الناتج 

الحقيقي وأسعار الفائدة الحقيقية، حيث يتأثر هذين العاملين بتغيرات الأسعار في أسواق السلع 

ت، فيؤدي ذلك إلى سلسلة من التأثيرات بين السياسة النقدية ومستويات أسعار السلع والخدما

 1.والخدمات ومعدلات الناتج الحقيقي وأسعار الفائدة الحقيقية ومن ثم أسعار الصرف الأجنبي

 2:يلي الأجنبي أهمها مامختلفة للتدخل في سوق الصرف  طرقاويمكن للسياسة النقدية أن تتخذ 

 الاحتياطاتبكميات ملائمة من  الاحتفاظندات في سوق الصرف، وذلك بغرض الس شراء وبيع 

 الدولية؛ النقدية

 ستخدام لتحقيق الإستقرار في سوق الصرف وذلك دون إ الحقيقيةفي أسعار الفائدة  التأثير

 النقدية الدولية؛ الاحتياطات

  جل على ط قصيرة الأ لتفادي أو تعديل الضغو فرض قيود على حركة رؤوس الأموال الدولية

من التدفقات الداخلة والخارجة غير المستقرة لرؤوس  قتصادأسعار الصرف، وبما يحمي الا

 .الأموال وكذلك تعديل الضغوط طويلة الأجل عند ضعف العملة الوطنية

  .السياسة الماليةسعر الصرف بعلاقة  .2

نفقاتهها وإيراداتهها العامة والتي السياسة المالية هي السياسة التي بفضلها تستعمل الحكومة برامج 

خل والإنتاج والتوظيف تنتظم في الموازنة العامة لإحداث آثار مرغوبة وتجنب الثار غير المرغوبة على الد

 .الوطني ومعالجة مشاكله ومواجهة كافة الظروف المتغيرة قتصادالا واستقرارأي تنمية 

ثيرها المباشر على الإنفاق الحكومي الصافي السياسة المالية تؤثر في أسعار الصرف من خلال تأو 

، وهذا ما ينعكس على الإجمالينخفاض الطلب إأو  ارتفاع إلىيؤدي  الأخرى بالزيادة مع ثبات العوامل 

                                                           
 .241،244 :ص ،، ص4002، دار الصفاء، عمان، الدولي قتصادتحليل الاهوشيار معروف،  1
 .22 :، صمرجع سبق ذكرهأمين صيد،  2
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نخفاض زيادة الواردات وإ إلىبمعدلات مضاعفة، وزيادة الطلب يؤدي  والأصول أسعار السلع والخدمات 

المحلية  على قيمة العملة سلباق المحلي، وهذا ما يؤثر الصادرات حيث يوجه جزء منه مع السو 

نفاق الحكومي الصافي يؤدي إلى ظهور عجز أو فائض في الميزانية العامة التغيير في الإ ، كما أن بالانخفاض

وعلى  الاستثمارعار الفائدة، ومن ثم يؤثر على للحكومة، وهذا ما ينعكس على كميات النقد وعلى أس

المحلية وتتغير أسعار الفائدة  الأسواقوالتضخم في  الانكماشدمات، فتظهر ضغوط والخ أسعار السلع

، وهذا كله يؤثر على الأجنبيةالحقيقية وينعكس كل ذلك على أسعار السلع والخدمات ورؤوس الأموال 

 1.مقابل العملة المحلية فتتغير أسعار الصرف الأجنبيةعرض العملات 

 .اريةالسياسة التجسعر الصرف بعلاقة  .1

الكلية،  الاقتصاديةتشمل السياسة التجارية التدخلات الحكومية بخلاف تدخلات السياسة 

لتغيير حجم الواردات والصادرات ووجهتها وتكوينها وذلك بهدف حماية الأنشطة المحلية، ويجري التمييز 

 2:ية التجارةعادة بين نوعين رئيسيين السياسات التجارية، وهما سياسة حرية التجارة وسياسة حما

 تعمل هذه السياسة على إلغاء المحددات الإدارية والقيود الكمية : سياسة حرية التجارة

نسبية، وبموجب على قانون الميزة ال أصلاوالتعريفات الجمركية بدرجة أو بأخرى، وتعتمد 

 قل مما هي عليه في بلدسلعة تكون تكلفتها أ إنتاجن كل بلد يتخصص في القانون المذكور فإ

 .آخر

 عديدة للحد من حرية التجارة، وفرض  أساليبتتبنى الحكومات : سياسة حماية التجارة

، (أو الحصص)والقيود الكمية  الإداريةالتحديدات : في أهمهاسياسات الحماية، ويتمثل 

حماية الصناعات الناشئة ؛ أهمهاوتساق في هذا المجال مبررات عدة . والتعريفات الجمركية

بناء ، دعم كاف لرفع قدراتهها التنافسية إلىاليف إنتاجها في البداية، وتحتاج التي ترتفع تك

، من، أو الدفاع، مثل الصناعات العسكرية والفضائيةذات المساس المباشر بالأ الصناعات 

من تكلفتها  بأسعار أدنىفي السوق المحلية  أجنبيةالذي يسببه بيع منتجات  الإغراقمواجهة 

 .الحقيقية

لسلع الخاضعة للحماية في صافي ن تأثير السياسة التجارية يعتمد على مدى أهمية اإوبإيجاز، 

  .ا التأثير في سوق الصرفنفاق الأجنبي والناتج والتشغيل، وبعد تحديد هذه الأهمية يمكن تشخيص هذالإ 
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 :ةــــــــــخلاص

ما بينها على سبيل لفكرة مبادلة العملات في الأساسية والاتجاهاتالملامح  استعرضنا أنبعد 

وعلى خطى . بسعر الصرف عنهاتحت صورة يعبر  آخرتسعير وحدة من عملة بلد ما بوحدات من عملة بلد 

  أمربحق  سعر الصرف هو أنما تم التطرق في هذا الفصل لوحظ 
ً
هتمام لما يشغله من من الإ  يتطلب كثيرا

 .الراهنة الاقتصاديةمختلف العلاقات والمعاملات في حيز لا يستهان به 

 علىنه عبارة أللمركز المالي للدولة من منطلق  العاكسة ةالمرآسعر الصرف هو  أن إلىحيث خلصنا 

 أداةوهو بذلك يجسد . أجنبية أخرى  إلىتلك الوحدات النقدية التي تبادل به وحدة من العملة المحلية 

ى تخصيص الموارد عل للتأثيرمة فضلا عن كونه وسيلة ها اتقتصادالاالمحلي وباقي  قتصادالربط بين الا

وعلى الربحية للقطاعات التصديرية وتكلفة الموارد المستوردة ومن ذلك  الاقتصاديةبين القطاعات 

 .التضخم والعمالة

وفي سوق يسمى سوق (. الطلب والعرض)سلعة وفقا لقوى السوق  كأيويتم تحديد سعر الصرف 

. المتعارف عليها والمتعلقة بسعر الصرف الأنظمةلبلد من الصرف، وهذا بدلالة نظام الصرف المعتمد في ا

الذي تطرقت له نظريات  الأمروحتمية الجانب التحليلي لسعر الصرف وهو  بأهميةوكل ما سبق ذكره نقر 

مختلفة ومن ثم تمت عملية  أوجهسعر الصرف والتي ناقشت هذا الموضوع وفسرت كيف يتحدد من 

 .الأخيرةطلاقا منها تحديد سعر الصرف وهذا من خلال النظريات استنباط المحددات التي سيتم ان

مختلفة ومثال  اقتصاديةبعوامل  يتأثرسعر الصرف سلعة كباقي السلع كونه  اعتباروعليه يمكن 

 .ذلك التضخم، معدل الفائدة والدخل
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 :دــــــــــــــــهيـتم
لحكومات في وضع معالم سياستها يعتبر ميزان المدفوعات أحد أهم الأدوات التي تعتمد عليها ا

ولميزان . ، ولقد تزايد الإهتمام به مع تطور كل من حجم التجارة الدولية وأسواق رأس المالةالاقتصادي

 وال ةالاقتصاديأهمية كبيرة، نظرا للمدلولات  المدفوعات
 
 تحليلية التي تعكسها مفرداته، لذلك فإنه غالبا

 
 
لكون هذا الميزان من  ما يطلب صندوق النقد الدولي من جميع أعضائه تقديم موازين مدفوعاتها سنويا

 . أهم المؤشرات دقة في الحكم على المركز الخارجي للبلد العضو

ية وضع السياسة روريتين في عملويعد قياس وتقييم الوضع الخارجي لبلد ما خطوتين ض

، وتشكل بيانات المعاملات والتدفقات المالية بين بلد ما والعالم الخارجي، التي يلخصها ميزان ةالاقتصادي

المدفوعات، الأساس المنهجي الذي يقوم عليه أي تحليل للوضع الخارجي للبلد، ودراسة مدى الحاجة 

ا يسمى المربع الأهداف النهائية ضمن م لتصحيح الخلل فيه، ولذلك يعتبر توازن المدفوعات أحد أهم

 .ةالاقتصاديالسحري للسياسة 

للبلد بغض  ةالاقتصاديالخاصة، التي تعبر عن الأحوال كما أن لبيانات ميزان المدفوعات دلالاتها 

 ةالاقتصاديلذلك فإن تسجيل هذه المعاملات النظر عن الفترة الزمنية التي تغطيها دراسة هذه البيانات، 

تسمح ( ميزان المدفوعات)وطني، لأن هذه الوثيقة  اقتصادهي في حد ذاتها مسألة حيوية لأي ة الدولي

كيفه مع المتغيرات الحاصلة في الوطني ودرجة ت قتصادالاللسلطات العامة بمعرفة وتحليل وضعية 

، المالية، القرارات الصائبة في ميادين السياسة النقدية اتخاذالدولي، وبالتالي تمكنها من  قتصادالا

 . التجارية، وكذلك سياسة سعر الصرف

بناء  على ذلك، سيتم خلال هذا الفصل التطرق إلى مختلف المفاهيم والمقاربات العلمية النظرية 

 : حول ميزان المدفوعات، وذلك من خلال المباحث التالية

 ؛مفاهيم أساسية حول ميزان المدفوعات :المبحث الأول 

 ؛ميزان المدفوعات اختلالو توازن  :المبحث الثاني

 .وإعادة التوازن لميزان المدفوعات ختلالالا آليات معالجة  :المبحث الثالث
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 .مفاهيم أساسية حول ميزان المدفوعات :المبحث الأول 

الدولي سواء كان  قتصادوالاالوطني  قتصاديعبر ميزان المدفوعات عن التدفقات النقدية من الا

وهي إما أن تكون تدفقات داخلة . تحركات قوى العمل أو تحركات قوى رأس المالمصدرها تبادل السلع  أو 

أو تكون تدفقات  -الأجنبية والتحويلات والاستثماراتمثل حصيلة الصادرات،  -الوطني قتصادالاإلى 

 .الأجنبية وتحويلات العاملين الأجانب والاستثماراتمثل ثمن الواردات،  خارجة

ذا المبحث تسليط الضوء على أهم المتغيرات المتعلقة بميزان لذلك، سنحاول من خلال ه

المختلفة مع التركيز على مفاهيمه كأدوات للتحليل  ةالاقتصاديالمدفوعات ومكوناته، فضلا عن أوضاعه 

 .الاقتصادي

 :ومحدداته مفهوم ميزان المدفوعات: المطلب الأول 

لدولة ما في  الاقتصاديلمعرفة الوضع  ةالاقتصادييعتبر ميزان المدفوعات من أهم المؤشرات 

الأجل القصير، وهو بمثابة الحساب الذي يسجل قيمة الحقوق والديون الناشئة بين بلد معين والعالم 

الخارجي وسنحاول من خلال هذا المطلب وضع مفهوم مبسط لميزان المدفوعات مع إبراز الأهمية البالغة 

 .الوطني ككل قتصادبالنسبة للا الاقتصاديلهذا المؤشر 

 
ا
 .تعريف ميزان المدفوعات: أول

 :ما يليومن بين هذه التعاريف  ،تعاريف ميزان المدفوعات تتعدد

  سجل يعتمد على القيد المزدوج، يتناول  ؛ميزان المدفوعات على أنه  صندوق النقد الدوليعرف

دولة ما،  صاداقتإحصائيات فترة زمنية معينة بالنسبة للتغيرات في مكونات أو قيمة أصول 

أو بسبب هجرة الأفراد، والتغيرات في قيمة أو  تعاملها مع بقية الدول الأخرى، وذلك بسبب

مكونات ما تحتفظ به من ذهب نقدي وحقوق سحب خاصة من الصندوق، وحقوقها 

 .وإلتزاماتها تجاه بقية دول العالم

يلخص وبطريقة منهجية كل حصائي شامل اوعات لدولة ما هو عبارة عن بيان إذن، ميزان المدف

التي تتم  بين المقيمين في الدولة المعنية، والمقيمين في الدول الأخرى، خلال فترة  ةالاقتصاديالمعاملات 

 1.زمنية معينة عادة ما تكون سنة، ويقوم بإنجاز هذه الوثيقة البنك المركزي لحساب الحكومة

 جميع المقبوضات التي تحصل  كشف أو سجل محاسبي يشتمل على  ميزان المدفوعات هو؛

عليها الدولة من الدول الأخرى، ويوضح جميع مدفوعاتها لتلك الدول خلال فترة زمنية محددة 
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قد تكون سنة أو ستة أشهر أو ربع سنة، وهذا الحساب يعطي وصفا دقيقا ومنتظما لتسلسل 

ميزان المدفوعات  عمليات القبض والدفع بين دولة ما ودول العالم الخارجي، ويمكن القول أن

هو عبارة عن كشف يبين دائنية ومديونية الدولة من خلال معاملاتها الدولية المنظورة وغير 

 1.المنظورة

والمقصود بالمقيمين، الأشخاص والمؤسسات التجارية والحكومية الذين يقومون بعمليات تجارية 

 2.الجنسية بل المركز الأساس ي للنشاط التجاري دولية مع الخارج، وعبارة الإقامة لا تعني الإقامة المادية أو 

ركز على كون ميزان المدفوعات هو سجل أو جدول يتم من  ،نلاحظ من خلال هذا التعريف أنه 

خلاله ترتيب كل المعاملات الخاصة بالدولة مع الأطراف الخارجية، كما بين أيضا أن هذه المعاملات تسجل 

 .خلال فترة زمنية محدودة وهي سنة

  التي تتم بين المقيمين في  ةالاقتصاديمجموع العمليات وثيقة يسجل فيها ان المدفوعات؛ ميز

يعتبر الصورة المكثفة وهو  3.الدولة، وغير المقيمين خلال مدة معينة وتكون عاما واحدا

 اتاقتصادفي علاقته مع  قتصادالدولية، وهو يبين صافي تعامل الا ةالاقتصاديللعلاقات 

 4.وبتعبير آخر يمثل ميزان المدفوعات الصورة المحاسبية لهذه العلاقة العالم الأخرى،

بين  ةالاقتصادييوضح أن كل المعاملات ، ميزان المدفوعات ريف أننلاحظ من خلال هذا التع

 .الدولة والعالم الخارجي عبارة عن تدفقات سواء إلى الداخل أو إلى الخارج

 لى مجمل المعاملات التجارية والمالية بين دولة ما هو  البيان الذي يدل ع ميزان المدفوعات؛

 5.والعالم الخارجي والتي تقض ي على طلب العملات الأجنبية أو عرضها في فترة معينة

سجل منظم تسجل فيه  على أنه؛ميزان المدفوعات ، يمكن تعريف على التعريفات السابقة بناء  

تسوى بين المقيمين في بلد ما والمقيمين في الخارج  التي ةالاقتصادية منتظمة، قيمة كافة العمليات بصور 

 .خلال فترة زمنية محددة تحدد عادة بسنة واحدة

 6:ويمكن التفريق بين ميزان المدفوعات ونوعين آخرين من الموازين
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 حيث يقتصر ميزان المدفوعات الدولية على المدفوعات النقدية  ؛ميزان المدفوعات الدولية

 قتصادالدولية للا ةالاقتصادييزان المدفوعات يشمل كل أنواع المعاملات الدولية، في حين أن م

 ؛الوطني خلال فترة زمنية محددة والتي عادة تكون سنة

 قتصاديحتوي ميزان المدفوعات على التغيرات التي تطرأ على ما لدى الا ؛ميزان المديونية 

قه عن ميزان المديونية الوطني من أصول وخصوم في مواجهة العالم الخارجي فقط، ما يفر 

 ؛الذي يبين أصول وخصوم البلد في مواجهة الخارج في لحظة زمنية معينة

، حيث تسجل بمبدأ القيد المزدوجيرتكز ميزان المدفوعات على أساس التسجيل من جانب آخر، 

وفقه كل معاملاته والذي يوضح أن لكل عملية تتم مع الخارج قيدين أحدهما مدين والأخر دائن 

ساويين في القيمة ويسجل في الجانب الدائن من ميزان المدفوعات حقوق الدولة لدى غيرها من الدول مت

 1.الأجنبية وفي الجانب المدين تسجل قيمة واردات الدولة من الخارج أي ديون الدولة وإلتزاماتها مع الخارج

ذلك أن أي مبادلة تجارية ويعني : كما يستخدم في ميزان المدفوعات ما يعرف بنظام القيد المزدوج 

من الميزان فمثلا عندما يقوم  ( المدين) وعلى الجانب السالب ( الدائن) دولية ستؤثر على الجانب الموجب

يتمثل في تدفق  ةالاقتصاديفإن الجانب الأول من هذه المبادلة  -ب -البترول من البلد  باستيراد -أ -بلد 

السالب في حين أن الجانب الثاني يتكون من تدفق المدفوعات  ويسجل في الجانب -أ-البترول إلى البلد 

ويسجل في الجانب الموجب وحيث أن كلا الجانبين يسجلان في ميزان  -ب -إلى البلد  -أ-النقدية من البلد 

المدفوعات بقيم متساوية ولكن متعاكسة في الإشارة فإن ميزان المدفوعات سيكون دائما في وضع توازن 

مفهوم غير دقيق يقصد به في كثير من الأحيان عدم ( أو الفائض)العجز في ميزان المدفوعات  وبالتالي فإن

التوازن الذي يحدث في بعض الحسابات الفرعية من ميزان المدفوعات والتي سنتعرض لها بالتفصيل في 

 2.العناصر القادمة

 
ا
 .يزان المدفوعاتمأهمية : ثانيا

 3:ث النقاط التاليةتتجلى أهمية ميزان المدفوعات من حي

  الدولية  ةالاقتصاديهيكل المعاملات  ؛الوطني للدولة قتصاديعكس قوة الاميزان المدفوعات

الدولي،  قتصادالوطني وقابليته ودرجة تكيفه مع المتغيرات المؤثرة في الا قتصاديعكس قوة الا

عليه كحجم  لأنه يعكس حجم وهيكل كل الصادرات والواردات، بما فيها العوامل المؤثرة

 الخ؛...ودرجة التوظيف وكذا مستوى الأسعار والتكاليف الاستثمارات

                                                           
 .21 :، ص2010والتوزيع، الأردن،  للنشر صفاء ، دارالأجنبية بالعملات والتعامل الدولية المالية دارةال توفيق عبد الرحيم يوسف حسن،  1
 .082 :، ص2103تحدة للتسويق والتوريدات،  مصر، ، الشركة العربية المالتجارة الدوليةطالب عوض،  2
تخصص  دكتوراه أطروحة، 0991/4102ميزان المدفوعات حالة الجزائر  اختلالدور السياسة النقدية في معالجة حاجي سمية،  3

 .012،012 :ص ،، ص2102ات النقود والبنوك وأسواق المال، جامعة بسكرة، اقتصادي
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  إن ميزان المدفوعات يعكس العرض  ؛ظهر القوى المحددة لسعر الصرفي  ميزان المدفوعات

على هيكل التجارة الخارجية  ةالاقتصاديوالطلب على العملات الأجنبية، ويبين أثر السياسات 

ونوع سلع التبادل، الش يء الذي يؤدي لمتابعة ومعرفة مدى تطور  من حيث حجم المبادلات

 ؛ةالاقتصاديتائج سياساتها للدولة ون الاقتصاديالبيان 

  ؛الخارجية للدولة ةالاقتصاديعد على تخطيط وتوجيه العلاقات ساي  ميزان المدفوعات 

وجيه حيث يشكل ميزان المدفوعات أداة هامة تساعد السلطات العامة على تخطيط وت

كتخطيط التجارة الخارجية من  ،الخارجية للبلد بسبب هيكله الجامع ةالاقتصاديالعلاقات 

الجانب السلعي والجغرافي، أو عند وضع السياسات المالية والنقدية، ولذلك تعد المعلومات 

 المدونة فيه ضرورية للبنوك والمؤسسات، والأشخاص ضمن مجالات التمويل والتجارة؛

  التي تربط  ةالاقتصاديأن المعاملات  حيث ؛يقيس الوضع الخارجي للدولةوعات ميزان المدف

الخارجي، وبذلك فهي تعكس الوضع  قتصادفي الا اندماجهالخارجي هي نتيجة  البلد مع العالم

 الخارجي للدولة؛

 إتجاه الغير التزاماتتتعلق بالمبادلات التي يترتب عليها  ؛ميزان المدفوعات مصدرا للمعلومات ،

 ؛الالتزاماتأو تلك المعاملات التي تتبع وسائل لتغطية هذه 

  دراسة ميزان المدفوعات دولة ما يمكننا  ؛الدولة اقتصادعكس درجة نمو يالمدفوعات ميزان

من التعرف على درجة نمو تلك الدولة، فالدولة المتقدمة الصناعية تكون السلع المصنوعة 

فتتكون غالبا من المواد الخام والسلع الغذائية، عكس  جزءا كبيرا من صادراتها أما الواردات

الدول النامية التي تكون معظم صادراتها من المواد الأولية وغالبا ما تعتمد في تصديرها على 

عدد محدود جدا من المواد الخام وربما تكون مادة واحدة أما عن وارداتها فإنها تتكون غالبا من 

 واد الغذائية؛السلع المصنوعة وأحيانا بعض الم

ميزان المدفوعات أداة هامة تعتمد عليها السلطات العامة من أجل يمكن اعتبار  ،على ما تقدم بناء  

 ةالاقتصاديالخارجية للبلد من خلال تخطيط التجارة وإعداد السياسات  ةالاقتصاديتخطيط العلاقات 

ونة في الميزان من طرف البنوك والمؤسسات على كل العمليات المد عتمادالنقدية والمالية، بالإضافة إلى الا 

 .التي تعمل في مجال التمويل الخارجي والتجارة الدولية ةالاقتصادي

هو أن ميزان المدفوعات يوفر قاعدة إحصائية متكاملة عن مصادر كذلك،  استخلاصهوما يمكن 

مع  التزاماتب عليها التي يترت ةالاقتصاديالصرف الأجنبي، وذلك لكونه يلخص المعاملات  واستعمالات

 .الخارج
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ا
 .محددات ميزان المدفوعات: ثالثا

مراحل نمو يتأثر طابع ميزان المدفوعات بمستوى التطور الاقتصادي الذي بلغته الدولة، خلال 

 1:بالمتغيرات المؤثرة في نمو الاقتصاد ونذكر منها ما يلي يتأثرنه الاقتصاد الوطني، لذا أ

رتفاع الأسعار المحلية مقارنة بالأسعار الأجنبية، فتنخفض يؤدي التضخم إلى ا: التضخم .0

 لان أسعار السلع الأجنبية تصبح أكثر جاذبية بالنسبة 
 
الصادرات وترتفع الواردات نظرا

 لمقيمين بالمقارنة مع اسعار السلع المحلية؛

واردات، تؤدي زيادة الدخل في دولة معينة إلى زيادة الطلب على ال: الناتج المحلي  معدل نمو .4

 ويحدث العكس في حالة انخفاض الدخل، إذ ينخفض الطلب على الواردات؛

 على حركة رؤوس الأموال، إن التغير في أسعار : الحقيقي سعر الفائدة .3
 
الفائدة يبدي أثرا

فيؤدي ارتفاع سعر الفائدة المحلية إلى تدفق  رؤوس الأموال إلى الداخل، وعلى العكس من 

فائدة المحلي يؤدي إلى خروج رؤوس الأموال، وذلك لأن المراكز ذلك فان انخفاض سعر ال

 المالية العالمية الأخرى تصبح أكثر جاذبية بالنسبة للمستثمرين؛

يؤدي ارتفاع القيمة الخارجية للعملة إلى خفض القدرة التنافسية للسلع : سعر الصرف .2

، وتجعل اسعار الواردات أكثر جاذبية با
 
لنسبة للمقيمين، وعلى والخدمات المنتجة محليا

سعر الصرف إلى زيادة التنافسية للصادرات وتجعل أسعار  تراجعالعكس من ذلك يؤدي 

وفي الشكل الموالي، يمكن توضيح كيفية عمل آلية  .الواردات أقل جاذبية بالنسبة للمقيمين

 .سعر الصرف كمحدد لميزان المدفوعات

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
 .32، 32: ، ص، صهمرجع سبق ذكر درقال يمينة،   1
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.ين سعر الصرف وميزان المدفوعاتالعلاقة النظرية ب(: 14.10)شكل رقم   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 .032  :، ص2101ن ، جامعة بنها، مصر،  د د، التجارة الدولية ،ميراندا زغلول : المصدر

 .تقسيمات ميزان المدفوعات: المطلب الثاني

لكل بلد مع العالم الخارجي، ظهرت صعوبة في حصرها  ةالاقتصادينتيجة لتعدد المعاملات 

 .مما يستلزم في الغالب تقسيم ميزان المدفوعاتلمدفوعات، وتدوينها بصورة منفردة في ميزان ا

 :ويمكن تقسيم ميزان المدفوعات على مستويين هما

 
ا
  :التقسيم الأفقي: أول

 1 :ميزان المدفوعات إلىأفقيا ينقسم 

                                                           
 .013 :، صمرجع سبق ذكرهدوحة سلمى،  1

 العجز في ميزان المدفوعات

الصادرات< الواردات   

ارتفاع سعر الصرف 

 الأجنبي

انخفاض قيمة العملة 

 المحلية

انخفاض أسعار 

الصادرات وزيادة 

 قدرتها التنافسية

ارتفاع أسعار 

 الواردات

 التوازن في ميزان المدفوعات

الصادرات= الواردات   

فاض زيادة الصادرات وانخ

 الواردات

العرض من العملة < الطلب على العملة الأجنبية 

 الاجنبية

الطلب على العملة <  العرض من العملة المحلية 

 المحلية

 الفائض في ميزان المدفوعات

الصادرات> الواردات   

 التوازن في ميزان المدفوعات

الصادرات= الواردات   

انخفاض الصادرات وزيادة 

 الواردات

العرض من العملة > ى العملة الأجنبية الطلب عل

 الاجنبية

الطلب على العملة >  العرض من العملة المحلية 

 المحلية

انخفاض سعر الصرف 

 الأجنبي

ارتفاع قيمة العملة 

 المحلية

ارتفاع أسعار 

الصادرات وانخفاض 

 قدرتها التنافسية

انخفاض أسعار 

 الواردات
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ويتم في هذا الجانب تسجيل كل العمليات التي يترتب عنها دخول للعملة  ؛الجانب الدائن .0

 .وكل ما من شأنه خلق حقوق للدولة من قبل المستوردين الأجانب( الصادرات)الأجنبية 

ويسجل في هذا الجانب كل العمليات التي يترتب عنها خروج العملة الأجنبية  ؛الجانب المدين .2

 .للدولة من قبل دول أخرى  التزاموكل ما من شأنه خلق ( الواردات)من دولة إلى أخرى 

 
ا
 : التقسيم العمودي: ثانيا

إلى أقسام مستقلة وحسابات وموازين فرعية، بحيث تضم كل نقسم ميزان المدفوعات يعموديا 

، والمالية المتماثلة من حيث الطبيعة، والمتقاربة من حيث الأهداف ةالاقتصاديمنها مجموعة من المعاملات 

 :التقسيم الحسابات التالية هذا  ويشمل

الحساب أهم الحسابات في ميزان  يمثل هذا : (الحساب الجاري )حساب العمليات الجارية  .0

الدولية، ويعتبر الميزان التجاري المكون  ةالاقتصاديدفوعات فهو يعكس أهم العلاقات الم

 الرئيس ي لهذا الحساب وهو يمثل الفرق بين الصادرات والواردات، وبالتالي فإن الحساب

بالدخل المستلم أو  الدولية والتدفقات المتعلقة ةالاقتصاديالجاري يتضمن كافة المعاملات 

 من ميزان التجارة  1،عمليات التسديد خلال المدة الجارية
 
ويشمل كذلك هذا حساب رصيد كلا

وهو يضم  2.(حساب ميزان الخدمات)والتجارة غير المنظورة ( حساب الميزان التجاري )المنظورة 

  :التالية الفروع

  من السلع المادية الملموسة خلال  ويتعلق بكل ما تصدره وتستورده الدولة: الميزان التجاري

فترة محددة ويسمى الفرق بين قيمة صادرات ومستوردات الدولة من السلع المادية بالميزان 

ميزان التجارة  اسموهو من أهم أجزاء ميزان المدفوعات، ويطلق عليه أيضا  3.التجاري السلعي

 الادخارموجب فهو يزيد من  المنظورة، فإذا كان الفرق بين مجمل الصادرات ومجمل الواردات

فجميع المعاملات التجارية المنظورة . والعكس إذا كان الفرق سالبا قتصادوالقدرة على نمو الا

تحدد بشكل بسيط ودقيق إلى حد ما، غير أنه من الضروري إجراء تعديلات في القيمة حتى 

وهي إعادة  تسهل علينا عملية تكييف الإحصاءات الجمركية لشروط ميزان المدفوعات،

الكلفة والتأمين وأجرة الشحن، أي التكاليف المتكبدة في )  CIFحسابات الواردات من أسعار 

تسليم على السفينة وهي ) FOB، إلى أسعار (نقل واردات السلع وصادراتها من دولة لأخرى 

                                                           
 .38 :، صمرجع سبق ذكرهزراقة محمد،  1
دراسة تحليلية قياسية –ثر سياسات سعر الصرف على ميزان المدفوعات الجزائري أمحمد الناصر حميدات، عبد القادر شويرفات،   2

  .284: ، ص 2102قلة، ، جامعة ور 02مجلة الباحث، العدد  ،-(4102-0999)للفترة 
  .088 :ص ،ذكره مرجع سبقطالب عوض،  3
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حذف نفقات النقل  FOBوتعني (. مصاريف التحميل+ أسعار واردات السلع وصادراتها 

 1.ن عن النفقات الأساسية لشراء السلعوالتأمي

أي قيمة السلعة حتى شحنها على السفينة، في حين  FOBمعنى ذلك أن الصادرات تقيم بالقيمة 

والتي تمثل قيمة السلعة في ميناء الوصول، ويوص ي صندوق النقد الدولي  CIFتقيم الواردات بالقيمة 

من أجل تمييز قيمة السلع عن قيمة  FOBالقيمة بهذا الخصوص أن تقيم كل من الصادرات والواردات ب

 .الخدمات التي لها علاقة بالسلعة من حيث خدمات النقل والتأمين

ويمثل الفرق بين الصادرات والواردات رصيد الميزان التجاري، ويشكل هذا الميزان فائض إذا كانت 

عن قيمة  قتصادمة واردات الاوعجزا إذا زادت قي قتصادقيمة الواردات أقل من قيمة الصادرات في الا

صادراته، إذا تساوت المدفوعات لتمويل الواردات مع متحصلات الصادرات فنقول أن الميزان التجاري في 

 2.حالة توازن 

  يتكون هذا البند من صادرات ومستوردات الدولة من الخدمات : ةالاقتصاديميزان الخدمات

لية العاملة في الخارج والأصول الأجنبية المختلفة كخدمات النقل والسياحة والأصول المح

العاملة في الداخل وتعامل إيرادات الدولة المحلية من أصولها الموظفة في الخارج كخدمة لأن 

ستخدام خدمات رأس المال المحلي، وبالمثل فإن اتستفيد من   الدول المضيفة لهذه الأصول 

ومن أهم  3.نبية تصنف كخدماتللأصول الأج استخدامهامدفوعات الدولة المحلية مقابل 

بنود التجارة غير المنظورة أو الخدمات يمكن حصرها في خدمات النقل، وخدمات التأمين، 

والنفقات  الاستثماروكذا حقوق الملكية التجارية والصناعية والفنية، والسياحة وعوائد 

رأس المال  الذي يمثل خدمات قدمها الاستشاراتضافة إلى دخل إ 4.والمتحصلات الحكومية

الأجنبي إلى الدولة أو خدمات قدمها رأس المال المحلي للخارج، فالخدمات التي تقدمها الدولة 

للخارج تقيد في الإيرادات، أما الخدمات التي تحصل عليها الدولة من الخارج تقيد في 

المدفوعات، ويمثل الفرق بين متحصلات الصادرات من هذه الخدمات والمدفوعات لتمويل 

 5.واردات رصيد ميزان الخدماتال

تمثل  باعتبارهاتسجل كافة الخدمات التي تقدم من قبل الدولة إلى الخارج في الجانب الدائن، 

مطلوبات للدولة على الخارج، أي أنها تمثل صادرات غير منظورة، وتعتبر خدمات مصدرة، أي أنها تسجل 

                                                           
 .000 :، صذكره سبق مرجعحاجي سمية،  1
 .012 :، صذكره سبق مرجعدوحة سلمى،  2
  088 :، صذكره سبق مرجعطالب عوض،  3
  .30،32 :ص ،، صذكره سبق مرجعطارق فاروق الحصرى،  4
  .029 :ص ،ذكره سبق مرجع حشيش، أحمد عادل 5
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 استلامهات، في حين تسجل كافة المبالغ التي يتم في الجانب الدائن من ميزان المدفوعات في حساب الخدما

مقبوضات نقدية مقابل  باعتبارهامقابل تقديم هذه الخدمات في الجانب المدين من حساب المدفوعات، 

كما تسجل كافة الخدمات التي تقدم من قبل جهات خارجية إلى الدولة في الجانب المدين . هذه الخدمات

عليها تجاه تلك الجهات الأجنبية، فهي  والتزاماتتمثل حقوقا على الدولة  اباعتبارهمن ميزان المدفوعات، 

تعتبر واردات غير منظورة، حيث تسجل في الجانب المدين في حساب الخدمات، في الوقت الذي يسجل 

مطلوبات وتسجل في  باعتبارهافيه كافة المبالغ التي يتم دفعها إلى الخارج لقاء الحصول على هذه الخدمات 

 1.لجانب الدائن من حساب المدفوعاتا

 وهو الجزء الأخير من الحساب الجاري فهو : ميزان التحويلات أو المدفوعات من جانب واحد

بند التحويلات الصافية، ويشير إلى الفائض في تحويلات الدولة المحلية النقدية والعينية 

التحويلات التي تتم بدون للأجانب عن تحويلات الدول الأجنبية للدولة المحلية ويضم جميع 

وكذلك يقصد بها التحويلات التي تتم من طرف واحد  2.مقابل سواء كانت حكومية أو خاصة

أو منح أو مكافآت  أو  إعاناتمقابل، مثل قيام الدولة بتقديم  التزامولا يترتب على قيامها 

الميزان أنها تتم من طرف هدايا إلى دولة أخرى، والفرق بين هذه المعاملات والمعاملات الأخرى في 

واحد وليس طرفين، ويخضع تسجيل العمليات إلى القاعدة نفسها أي أن كل عملية تؤدي إلى 

حصول البلد على إيرادات تسجل في الجانب الدائن، وكل عملية تؤدي إلى خروج نقد أجنبي 

ق النقد وقد تم تقسيم حساب التحويلات من طرف صندو  3.من البلد تسجل في الجانب المدين

 4:وهما ،الدولي إلى بندين

 وتشمل كل من تحويلات الأفراد والمنظمات نقدية كانت أو عينية،  :الهبات الخاصة

 ؛تحويلات المهاجرين من الخارج إلى بلادهم الأصلية

 (يعتبرها صندوق النقد الدولي هبات إجبارية ) كل من التعويضات  وتتضمن  :الهبات العامة ،

ايا بأنواعها سواء كانت سلع أو خدمات أو شيكات للمدفوعات التي يترتب بالإضافة إلى الهد

 .عليها تحويل موارد حقيقية أو حقوق مالية من وإلى بقية دول العالم دون مقابل

 

 

                                                           
 .343 :، صذكره سبق مرجعفليح حسن خلف،  1
 .088 :ص ،مرجع سبق ذكرهطالب عوض،  2
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   .الدولية التي يتضمنها الحساب الجاري  ةالاقتصاديت أمثلة عن المعاملا  يوضح التاليوالجدول 

 .معاملات الحساب الجاري  أمثلة عن(: 12.10)جدول رقم 

حالة التدفق  معاملة التجارة الدولية

النقدي للدولة 

 المعنية

القيد في حساب 

للدولة  .م.م

 المعنية

شراء إحدى الشركات أجهزة منزلية منتجة في دولة أخرى 

 ليتم بيعها في مخازن التجزئة في البلد المعني

تدفق نقدي خارج من 

 الدولة المعنية

 مدين 

عبر ( CDs)فراد من الدولة المعنية لأقراص مدمجة شراء أ

 النترنيت من إحدى الشركات

تدفق نقدي خارج من 

 الدولة المعنية

 مدين 

قيام إحدى الحكومات الأجنبية بدفع أتعاب إحدى 

 الشركات الستشارية المحلية عن الستشارات المقدمة

تدفق نقدي داخل إلى 

 الدولة المعنية

 دائن 

حاسوب من قبل إحدى الشركات المحلية من  شراء أجهزة

 دولة أجنبية

تدفق نقدي خارج من 

 الدولة المعنية

 مدين

شراء أحد مخازن الكتب التابع لإحدى الجامعات في إحدى 

 الدول الأجنبية كتب مرجعية من دور النشر المحلية

تدفق نقدي داخل إلى 

 الدولة المعنية

 دائن

رات من إحدى الدول شراء أحد السواح المحليين مجوه

 الأجنبية لدى زيارته إليها

تدفق نقدي خارج من 

 الدولة المعنية

 مدين 

إستلام أحد المستثمرين المحليين مقسوم أرباح عن 

 في أسهم إحدى الشركات الأجنبية استثماراته

تدفق نقدي داخل إلى 

 الدولة المعنية

 دائن 

ئد المستحقة دفع الخزينة المركزية في الدولة المعنية الفوا

في أذونات الخزينة  استثماراتهالإحدى الشركات الأجنبية عن 

 قبل سنة من الآن

تدفق نقدي خارج إلى 

 الدولة المعنية

 مدين 

دفع إحدى الشركات الأجنبية الفوائد المستحقة عليها جراء 

 من أحد المصارف المحلية اقتراضها

 دائن  تدفق نقدي داخل

 .22،23 :ص ،، ص2102، الأردن، ، دار المسيرة للنشر والتوزيعإدارة العملات الأجنبيةيمي، عدنان تايه النع: المصدر

 .ماليةالمعاملات الرأس حساب .4

أي . الدولية للأصول المالية ةالاقتصادييقيس هذا الحساب من ميزان المدفوعات كافة المعاملات 

المراكز الدائنة والمراكز المدينة للدولة كون أن الحساب المذكور يتضمن كافة العمليات التي تمثل تغيرا في 

  1.هذه العمليات تقتصر على حركات رؤوس الأموال بين الدولة وبين الدول الأخرى 

                                                           
 .23 :، صمرجع سبق ذكرهعدنان تايه النعيمي،  1
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 .ويتكون هذا الحساب من حسابي رؤوس الأموال طويلة الأجل ورؤوس الأموال قصيرة الأجل

 ت الرأسمالية التي هو الحساب الذي يتضمن التدفقا: حساب رؤوس الأموال طويلة الأجل

 :، وهي تشتمل بدورها علىيطول أمدها أكثر من سنة، أي تستحق السداد بعد سنة فأكثر

 تستحق السداد بعد أكثر من سنة، خمس سنوات، عشر ) :القروض طويلة الأجل

وأقساط سدادها، سواء تلك الممنوحة إلى الأجانب أو الممنوحة من ( الخ...سنوات

. ة إما من مصادر حكومية أو خاصة أو مؤسسات وهيئات دوليةالأجانب، وهذه تكون عاد

وتسجل القروض طويلة الأجل التي يمنحها الأجانب إلى البلد في الجانب الدائن من ميزان 

المدفوعات، كما تسجل قيمة سداد أقساط القروض الوطنية التي يمنحها البلد إلى 

جل التي يمنحها البلد إلى الأجانب إما القروض طويلة الأ . الخارج في الجانب الدائن كذلك

كذلك تسجل في هذا الجانب أقساط الدين الأجنبي الذي يقوم . فتسجل في الجانب المدين

 1؛البلد بسداده إلى الأجانب

  صافي رأس المال في خارج الدولة وفي  في، مثلتي الاستثمار هذاومقياس   :المباشر الاستثمار

فإن قيام إحدى : على سبيل المثال. لرقابة على الأصول داخلها لتولي وممارسة السيطرة وا

الشركات ببناء مصنع جديد لصناعة السيارات في دولة أخرى أو شراء شركة قائمة في 

. دولة أخرى، فإن هذه العمليات تمثل إستثمار مباشر في ميزان المدفوعات للدولة المعنية

، فإن قيود رصيد التسديدات وعندما تخرج التدفقات الرأسمالية من الدولة المعنية

وبالمقابل فإذا قامت إحدى الشركات الأجنبية بشراء شركة في . ستمثل تدفقا نقديا سالبا

الدولة المعنية، فإن ذلك يمثل تدفقات رأسمالية وأن قيود رصيد التسديدات سيكون 

 2 ؛تدفقا نقديا موجبا

  ت من جانب المقيمين خلال مثل شراء الأسهم والسندا :في الأوراق المالية الاستثمار

تعاملهم في الأسواق المالية العالمية، وكذلك إستثمار غير المقيمين لأموالهم عن طريق 

شراء أسهم الشركات العاملة في البلاد أو السندات التي تصدرها جهات حكومية أو بنوك 

 3.وطنية مقيمة

 تجاوز السنة الواحدة، وتشمل كل الحسابات التي لا ت: حساب رؤوس الأموال قصيرة الأجل

حيث تعبر عن كل التغيرات التي تطرأ على قيمة الأصول التي يملكها المقيمون في مواجهة 

الخارج، كذلك قيمة الخصوم التي يلتزم بها المقيمون تجاه الخارج، ويخصص هذا الحساب 

                                                           
 .8 :، صمرجع سبق ذكرهوليد عيدي عبد النبي،  1
 .23،29 :ص ،، صمرجع سبق ذكرهعدنان تايه النعيمي،  2
 .33 :، صمرجع سبق ذكرهطارق فاروق الحصرى،  3
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مبيالات وكل لكل العملات الأجنبية، والحسابات المصرفية، والأوراق المالية قصيرة الأجل والك

 1.القروض قصيرة الأجل

 .الرسمية  الاحتياطاتحساب  .3

تتم تسوية المدفوعات الدولية عن طريق الصرف الأجنبي والذهب، الذي كان من أدوات الدفع 

الدولية، حيث تقوم الدولة بتسوية العجز في ميزان مدفوعاتها عن طريق  بالالتزاماتالأكثر قبولا للوفاء 

أما عندما يكون هناك فائض في ميزان المدفوعات فإن الدولة تقوم بإستخدام . خارجتصدير الذهب إلى ال

عليه أن الذهب الذي يستخدم في تسوية كل من العجز . الفائض المذكور لشراء الذهب من الخارج

كغطاء أو ( البنك المركزي )به لدى السلطة النقدية  الاحتفاظوالفائض في ميزان المدفوعات هو الذي يتم 

الرسمية جانبا مدينا وجانبا دائنا تقيد فيهما حركة الذهب  الاحتياطاتويتضمن حساب . حتياطيا

 2.والصرف الأجنبي

الرسمية الدولية تستعمل بغرض إجراء عملية  الاحتياطاتوخلاصة ذلك أن هذه التحركات في 

 3.التسوية عند حدوث الفائض أو العجز في ميزان المدفوعات

 .أحساب السهو والخط .2

 مرتين، 
 
إن ميزان المدفوعات يشيد كمتطابقة محاسبية كون كل معاملة تكون قد سجلت نظريا

 ولكن قد يحدث وأن يكون المجموع الدائن لا يساوي المجموع 
 
وعليه فإن المجموع الكلي يكون متساويا

 لكون مصادر المعلومات المعتمدة تتعدد وتختلف والفرق بينهما يمثل القيم
 
ة التي تسجل في المدين، نظرا

  .سهو والخطألحساب ا

 
 
يصعب الحصول على قيمة معادلة تماما لمجموع  ما يمكن استخلاصه من هذا الحساب، عمليا

البنود في الجانب الدائن والجانب المدين، وفي هذه الحالة تعادل قيمة حساب السهو والخطأ بين القيمة 

المدفوعات، حيث يكون هذا الحساب تعويضا للمغالاة أو  الكلية لكل من الجانبين الدائن والمدين في ميزان

 .الكلي لمسجلة في مختلف حسابات الميزانالتقليل في تقدير قيمة العناصر ا

 

 

 

                                                           
 .013 :ص ،مرجع سبق ذكره الله، ، عوض حسين زينب 1
 .29،23 :ص ،، صمرجع سبق ذكره يمي،عدنان تايه النع 2
 .90 :، صمرجع سبق ذكرهزراقة محمد،  3
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 : بناء  على ما سبق، يمكن تصور شكل ميزان المدفوعات كما يوضحه الشكل التالي

 .لميزان المدفوعاتشكل متصور (: 14.14)جدول رقم 

 ( -)أو المدين )+( صافي الدائن مدين   دائن نوع الحساب

I. حساب العمليات الجارية 

 الميزان التجاري  .0

 السلعية صادراتال 

 السلعية وارداتال 

 ميزان الخدمات .4

 النقل 

 مينالتأ 

 السياحة 

 (مدفوعات من جانب واحد)ميزان التحويلات  .3

  إعانات 

 منح 

  (هدايا)هبات 

II. حساب العمليات الرأسمالية 

 يلة الأجلموال طو رؤوس الأ حساب  .0

 قروض طويلة الأجل 

 الاستثمار المباشر 

 الاستثمار  في الأوراق المالية 

 موال قصيرة  الأجلرؤوس الأ حساب  .4

 قروض قصيرة الأجل 

III. حساب الاحتياطات الرسمية 

IV.  حساب السهو والخطأ 

   

 .على ما سبق عتمادإعداد الطالب بالا : المصدر

 .لمدفوعاتلأرصدة ميزان ا اقتصاديتحليل : المطلب الثالث

ه هذا يعد ميزان المدفوعات من أهم المصادر الموثقة للحسابات الخارجية لأي بلد، وذلك لما يحتوي

مع الدول الأخرى، وبالتالي أن عجزه أو فائضه أو تقلب مكوناته  ةالاقتصاديالسجل من قيم للتعاملات 

جنبية، غير أنه وعلى الصعيد الرئيسية، ينعكس على مقبوضات البلد المعني ومدفوعاته من العملات الأ 

ن المدفوعات ولكل منها دلالته الدول على ثلاثة أرصدة أساسية لميزا اعتمدتالتحليلي لميزان المدفوعات 

  .ةالاقتصادي
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 1:الثلاثة فيوتتمثل هذه الأرصدة 

 أ
ا
 .الرصيد التجاري : ول

عن مكانة الدولة في التقسيم يعبر هو و ، الفرق بين صادرات الدولة ووارداتها ،هوالرصيد التجاري 

 .أو تبعيتها للخارج، وكذا درجة تنافسية صادراتها ارتباطهاالدولي للعمل، ويبين درجة 

 كما يعبر هذا الرصيد 
 
ومدى قدرة  ،الوطني للصادرات قتصادعن القدرة الإنتاجية للا أيضا

 .تها بالوارداتالقاعدة الإنتاجية على الإستجابة لحاجات السكان ومدى الحاجة إلى تغطي

 
ا
 .رصيد العمليات الجارية: ثانيا

 :أساسيتين، هما وضعيتينرصيد العمليات الجارية يمكن أن يأخذ 

  ،استطاع باعتبارهفي حالة تحقيق رصيد موجب، هذا يعني أن البلد له القدرة على التمويل 

 صافي من خلال تعامله مع الخارج؛ ادخارتكوين 

  للتمويل احتياجفهذا يدل على  ،بأما في حالة تحقيق رصيد سال. 

التمويل  احتياجاتعلى قدرات أو  يؤثرمما سبق يمكن القول أن رصيد العمليات الجارية 

 .قتصادللا

 
ا
  .الرصيد الجمالي :ثالثا

مجموع رصيد ميزان العمليات الجارية وتدفقات رؤوس الأموال، ويعبر عن  ،هوالرصيد الاجمالي 

  باعتبارعار الصرف، التأثيرات المطبقة على أس
 
على  أن العمليات المسجلة في الجانب الدائن تمثل طلبا

 يوبالتالي التحسين في ق ،العملة المحلية
 
على العملات  متها، والعمليات المسجلة في الجانب المدين تمثل طلبا

 
 
  الأجنبية وعرضا

 
 .في قيمة هذه الأخيرة للعملة المحلية، وبالتالي تدهورا

الحساب المالي، وهو لا يظهر في ميزان المدفوعات لكنه ذو دلالة بيسمى آخر،  كما يوجد رصيد

بتقييم الوضعية الهيكلية كذلك ة وإحصائية، إذ يقيس القدرة والحاجة إلى التمويل، وهو يسمح اقتصادي

 .الوطني، ويعبر عن المعنى الواسع للحساب الجاري  قتصادللا

ميكي لهيكل التجارة الخارجية، وكذلك ميزان المدفوعات التحليل الدينا ،أنى وتجدر الإشارة إل

ووضعية ميزان  ةالاقتصاديالبنية ين ب ةإرتباط وثيقعلاقة  للدول الصناعية المتقدمة، يوضح أن هناك

                                                           
 .284  :، صمرجع سبق ذكره ،لقادر شويرفاتصر حميدات، عبد امحمد النا 1
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 وهي  ،ميزان المدفوعات جانبمراحل من  ةبأربعحيث مرت هذه العلاقة خلال تطورها  1،المدفوعات

  2.عبر الزمن ةالاقتصاديتعكس تطور البنية 

 3:ما يلي في ةالمراحل الأربع عرض هذهويمكن 

  قتصادحيث تشهد هذه الا: الدولة الشابة المدينةمرحلة 
 
  ات ميزانا تجاريا

 
من خلال  عاجزا

زيادة الواردات من السلع التجهيزية النصف مصنعة أو التامة التصنيع والتي تعتبر أحد أهم 

ابل يشهد ميزان مدفوعات هذه الدول على صعيد الحساب مدخلات العملية الإنتاجية، وبالمق

 ؛الرأسمالي فائضا أغلبه يعتمد على الديون 

  وتسمى هذه المرحلة ( فائض)ويظهر ميزانها التجاري إيجابيا  :دينةالمناضجة الالدولة مرحلة

مدة في المعت رؤوس الأموالأما الميزان الجاري فيشهد عجزا ناتجا عن دفع ديون ، ببداية الإقلاع

 ةالاقتصاديالتنمية 
 
تقترب من الوصول ( داخلة)إيجابية  رؤوس أموالعن وجود حركة  ، فضلا

 ؛إلى التوازن 

  ويمكن أن نعطي حالة الولايات المتحدة الأمريكية في فترة بين  :دائنةال الشابةالدولة مرحلة

ن وجود عجز في الحربين، أين شهدت فائضا تجاريا هائلا بإتجاه الدول الأوروبية، فضلا ع

 ؛حساب رأس المال بسبب إقراض الدول الحلفاء

  ؛دائنةالناضجة الالدولة مرحلة  
 
في ميزان  ويقصد به تلك البلدان التي تشهد فائضا معتبرا

 
 
  التجاري، إلا أنها تشهد فائضا

 
الأجنبية في  والاستثمارات رؤوس الأموالمن مداخيل  ضخما

ضاهت فائض المتاجرة بالسلع، فضلا عن وجود عجز ( رةميزان العمليات غير المنظو )الخارج 

فاليابان مثلا تلعب اليوم دور الدولة الناضجة الدائنة، . كبير في ميزان العمليات الرأسمالية

 .في الخارج باستثمارهكونها تتمتع بفائض معتبر في الحساب الجاري تقوم بدورها 

 الاقتصادييظل أحد أهم أدوات التحليل ات ميزان المدفوعيمكن القول أن،  من خلال ما سبق

  ةالاقتصاديالتي لا يمكن الإستغناء عنها في معرفة خصائص البنية 
 
 لأي بلد ضمن محيطه الدولي، فضلا

الوطني، وكذلك التحديات التي يمكن أن تفرض  قتصادعن كونه يعطي صورة عن المراحل التي مر بها الا

 . عليه مستقبلا

 

 

                                                           
1
 Lassudrie- Duchene et alii, investissement international et cycle long des balances des paiements, 

Economica, paris, France, p,p: 133,140. 
 .212 :، ص2110الأردن، هشام عبد الله، دار الأهلية، عمان ، : ، ترجمةالسياس ي قتصادالابول سامولسون،  2

3
 Henri Bourguinat, Finance International, presses universitaires de France, paris, France, p: 147. 
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 .ميزان المدفوعات اختلالن و تواز : المبحث الثاني

بعد التطرق إلى ميزان المدفوعات من الجانب المفاهيمي والمعرفي، وتحديد مختلف مكوناته سيتم 

فيما يلي استعراض الحالات التي من الممكن أن يكون عليها ميزان المدفوعات لأي دولة، والتي تنحصر في 

 .عجزبما فيها الفائض وال ختلالالا حالة التوازن وحالة 

 .توازن ميزان المدفوعات: المطلب الأول 

قة المطب ةالاقتصادينجاح وفعالية السياسات  حالة التوازن في ميزان المدفوعات تدل على إن

بها، وبالتالي يكون قد تحقق هدف التوازن مع العالم الخارجي الذي  الاقتصاديبالدولة وعلى كفاءة الأداء 

 . الوطني قتصادة توازن ويكون متوافقا مع التوازن الداخلي للايقتض ي كون ميزان المدفوعات في حال

 للتوازن 
 
وقبل التطرق لمفهوم التوازن الاقتصادي في ميزان المدفوعات، يمكننا وضع مفهوما

من المفاهيم الاقتصادية القديمة، فقد تعرضت له العديد من  الاقتصادي بشكل عام، فهو يعتبر

لتوزان عندما يتساوى حجم الواردات التي ترغب الوحدات الاقتصادية النظريات الاقتصادية، يتحقق ا

، وقد اتفق الاقتصاديون على ان التوازن هو الوضع حيازتهفي استهلاكها مع حجم الموارد التي ترغب في 

المتسم بالاستقرار ما لم تتغير العوامل المحددة له، وأن الاختلال التوازني إنما هو الاختلال بين حجم 

 وبين حجم الاحتياطات الفعلية التي يحتاجها المجتمع وعلى المستوى الوطني فإن الم
 
وارد المتاحة ذاتيا

  1.التوازن الاقتصادي يتحقق عندما يتساوى الطلب الكلي مع العرض الكلي

في ميزان المدفوعات يعبر على الحالة التي تكون فيها المديونية  الاقتصادي لتوازن أما بالنسبة ل

  2.للدائنية في مختلف المدفوعات، وفي حالة التوازن تنعدم بنود الموازنة وتكون مساوية للصفر مساوية

 :غير أنه يجب التمييز بين جانبين أساسيين في توازن ميزان المدفوعات، وهما

 
ا
 .التعادل المحاسبي: أول

 
 
لقيد المزدوج المعتمد عند نتيجة لمبدأ ا يعتبر ميزان المدفوعات من الناحية المحاسبية دائما متوازنا

 3.تسجيل كل عملية

ويقصد به  4.تعادل الأصول والخصوم بعد إضافة بند السهو والخطأويقصد بالتعادل المحاسبي، 

كذلك تساوي مجموع الحسابات الدائنة مع مجموع الحسابات المدينة، ونتيجة للأخطاء الإحصائية وعدم 

                                                           
 . 049: ، صمرجع سبق ذكرهبن حمودة فاطمة الزهراء،  1
 .312 :، ص2111ية، مصر، الجامع الدار، "للمبادئ كلي و جزئي تحليل" الاقتصادية النظرية الحميد، عبد المطلب عبد 2
 .000 :، صمرجع سبق ذكرهدوحة سلمى،  3
 .49 :، صمرجع سبق ذكرهأمين صيد،  4
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عداد ميزان المدفوعات قد لا تتطابق قيم المتحصلات مع دقة الإحصائيات من طرف المصالح الخاصة بإ

تسجل فيه الفجوة الناتجة "  السهو والخطأ" والمسمى ببند  اصطناعيقيم المدفوعات، لذا يتم إضافة بند 

عن عدم تساوي مجموع الجانب الدائن مع الجانب المدين ليتحقق بذلك التوازن الحسابي لميزان 

 1.المدفوعات

ى شكل ميزان المدفوعات المتصور في ما سبق من هذا الفصل، يمكن توضيح عل عتمادبالا و 

 :التعادل المحاسبي لميزان المدفوعات من خلال الاستدلال بالمثال الموضح في الجدول الموالي
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 .بي لميزان المدفوعاتساحالم التعادل(: 14.13)الجدول رقم 

 مدين دائن ميزان المدفوعات

I. الجاري  الحساب  

 الميزان التجاري  .0

 011 صادرات السلع  

 0111  واردات السلع 

  ميزان الخدمات .4

 011 خدمات مصدرة  

 0111  خدمات مستوردة 

  حساب التحويلات من جانب واحد .3

 011 مستلمات  

 011  مدفوعات 

II. حساب رأس المال  

 

 
 رؤوس أموال طويلة الأجل .0

 011 قروض ممنوحة من الخارج  

 افداستث   4011 مار مباشر و

 0111  قروض ممنوحة إلى الخارج 

 011  استثمار مباشر في الخارج 

  رؤوس أموال قصيرة الأجل .4

 0111 011 حركة الودائع والأصول السائلة 

III. 0011 0111 حساب الاحتياطات الرسمية 

IV. 011 حساب السهو والخطأ  

 0011 0011 المجموع

 .الطالب إعداد :المصدر

دفوعات لا لميزان الم المحاسبي التعادليمكن أن نستخلص أن  ،(14.13)رقم  جدول من خلال ال

، ففي الوقت الذي تحدث فيه التسوية الحسابية في الميزان من خلال الاقتصادييتضمن معنى التوازن 

 في ميزان المدفوعات يتطلب تضافر لعوامل الاقتصادي ختلالالا الحسابات فإن تصحيح  حركة مختلف

 .ختلالالا تصحيح  باتجاهللبلد، وتحريكها  الاقتصادية، ترتبط بسير الأداء ياقتصاد
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ا
 .الاقتصاديالتوازن : ثانيا

يقصد به  1.تعادل أصول وخصوم بنود محددة في ميزان المدفوعات ،يعني الاقتصاديالتوازن 

تحويلات الرأسمالية أيضا الحالة التي تتساوى فيها إيرادات الدولة مع صادراتها من السلع والخدمات وال

طويلة الأجل إلى الداخل مع المديونيات الناشئة عن وارداتها من السلع والخدمات والتحويلات الرأسمالية 

 2.طويلة الأجل إلى الخارج

بميزان المدفوعات تساوي أصول وخصوم المعاملات المستقلة أو  الاقتصادييستوجب التوازن و 

وق الخط، وهي المعاملات التي تتم بغض النظر عن موقف ميزان التلقائية وتعرف أيضا بالمعاملات ف

المدفوعات ككل، ومن هذه المعاملات الصادرات والواردات سواء كانت منظورة أو غير منظورة أي 

طويل الأجل  الاستثمارالمعاملات الجارية يضاف إليها المعاملات الرأسمالية طويلة الأجل التي تتم بغرض 

في  الاختلافمن فرض  الاستفادةح وأيضا المعاملات قصيرة الأجل التي تتم من أجل من أجل تحقيق الرب

أو  يات فتسمى ببنود التسويةأما باقي العمل 3،أسعار الفائدة بين المراكز المالية الدولية أو بغرض المضاربة

 .عمليات مشتقة الهدف منها توازن الجانب الدائن مع الجانب المدين لميزان المدفوعات

التوازن على شكل ميزان المدفوعات المتصور في ما سبق من هذا الفصل، يمكن توضيح  عتمادبالا و 

 :لميزان المدفوعات من خلال الاستدلال بالمثال الموضح في الجدول الموالي الاقتصادي

 .لميزان المدفوعات الاقتصاديلتوازن ا(: 14.12)جدول رقم 

 الرصيد الديون  الحقوق  البيان

 عمليات الجاريةميزان ال .0

  الميزان التجاري 

 ميزان الخدمات 

 ميزان التحويلات 

 

 

311 

211 

011 

 

311 

211 

011 

 

11 

11 

11 

 ميزان العمليات الرأسمالية طويلة الأجل .2

 قروض طويلة الأجل 

 

911 

 

 

911 

 

11 

  0111 0111 المجموع

 .الطالبإعداد : المصدر

                                                           
 .49 :، صمرجع سبق ذكرهأمين صيد،  1
 .032  :ص ،0442 مصر، العربية، النهضة دار ،اللامتكافئ التبادل في النسبية المزايا في الدولي الاقتصادي ، الخالق عبد جودة 2
 .013 :ص ،مرجع سبق ذكره ساكر، العربي محمد 3
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 قد حقق  قتصادالا هذاأن، يتضح جليا  (12.19)رقم  من خلال الجدول 
 
  تعادلا

 
يظهر من  محاسبيا

 خلال المجموع النهائي للحسابات الكلية، 
 
  وتوازنا

 
يظهر من خلال تساوي جانبي كل بند من بنود  اقتصاديا

 . ميزان المدفوعات

للميزان دائما، إذ قد تتفوق حقوق الدولة  الاقتصاديمح بالتوازن الواقع لا يسف ،إلا أن ما يلاحظ

 هذه ويحصل عجز في اها، ويحصل فائض في هذه الحالة، أو تتفوق ديون الدولة على حقوقهعلى ديون

هي أما حالة التوزان الاقتصادي فوأن حالات عدم التوازن هي التي تتحقق في الغالب فعليا،  .الحالة

 .استثنائية

الة تعادل، من خلال ما سبق يتضح أن، ميزان المدفوعات من الجانب المحاسبي يكون دائما في ح

 .اختلالفقد يكون في حالة توازن أو  الاقتصاديأما من الجانب 

  .في ميزان المدفوعات ختلالالا : الثانيالمطلب 

مجموع حيث تتساوى  من الجانب المحاسبي ميزان المدفوعات يتعادلإذا كان من الضروري أن 

 .بنودهجميع في  التعادلذا فليس هناك ما يضمن أن يتحقق ه ،الأرصدة الكلية الدائنة والمدينة

ويمثل الاختلاف بين الأرصدة المدينة والدائنة في البنود الأساسية لميزان المدفوعات ما يعرف  

 .في ميزان المدفوعات ختلالالا بحالة 

 ول أالحالة الأكثر ملازمة لميزان المدفوعات، وعند الق وهي
 
على مستوى ميزان  ن هناك اختلالا

لتلك الدولة،  ومطلوباتها خرى ق الدولة التي تترتب عن الدول الأ لة اللاتوازن بين حقو حا معناه ،المدفوعات

جل معرفة مكان الخلل ومحاولة معالجته مهما من أ بدقة  فيجب دراسة كل عناصر ميزان المدفوعات

 تلالخوعلى العموم نميز بين حالتين أساسيتين للا  ثر الذي قد يخلفه،يف من حدة الأكانت صوره والتخف

 :هما

 
ا
 .حالة العجز في ميزان المدفوعات: أول

العجز في ميزان المدفوعات يدل على عدم مقدرة الدولة تسديد قيمة صادراتها مما يؤدي إلى زيادة 

كما أن العجز في ميزان  1،مديونية الدولة تجاه العالم الخارجي وما يترتب عنها من سلبيات ومخاطر

ثبات بقية العوامل  بافتراض) العملة المحلية في سوق الصرف الأجنبي  المدفوعات يؤثر سلبا على قيمة

، حيث أن العجز في الميزان يؤثر في عرض العملة المحلية في السوق، حيث يزداد عرضها على ( الأخرى 

 .الطلب عليها، وتعتمد السلطات العامة على السياسات النقدية والمالية لتصحيح هذا الخلل

                                                           
 .919 ،913 :ص ،، صمرجع سبق ذكرهعبد المطلب عبد الحميد،  1
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من المعدل المتوسط لمجموع  %3خلل في ميزان المدفوعات ينبغي أن يتجاوز نسبة وفي الواقع فإن ال

للدولة مع الأجانب خلال سنة وهو ما يعرف  ةالاقتصاديقيمة الإيرادات والمدفوعات المحققة في المعاملات 

لال فترة السنوية المتجمعة خ تختلالا الا في حين الخلل المتراكم فهو يدل على مجموع " الخلل السنوي " بـ

 1.معينة

على شكل ميزان المدفوعات المتصور في ما سبق من هذا الفصل، يمكن توضيح حالة  عتمادبالا و 

 :التاليالعجز في ميزان المدفوعات من خلال الاستدلال بالمثال الموضح في الجدول 

 .ميزان المدفوعات في  حالة العجز(: 14.10)جدول رقم 

 الرصيد الديون  الحقوق  البيان

 يزان العمليات الجاريةم .3

  الميزان التجاري 

 ميزان الخدمات 

 ميزان التحويلات 

 

 

401 

211 

011 

 

311 

211 

011 

 

(01) 

11 

11 

 ميزان العمليات الرأسمالية طويلة الأجل .9

 قروض طويلة الأجل 

 

201 

 

 

211 

 

01 

  0111 0111 المجموع

 .الطالبإعداد : المصدر

 قتصاد قد حقق هذا الا أن،ا يتضح جلي (12.13)رقم  من خلال الجدول 
 
  تعادلا

 
يظهر من  محاسبيا

 قتصادي فهناك عجز خلال المجموع النهائي للحسابات الكلية، لكن على الصعيد الا
 
  ا

 
على مستوى  مسجلا

 .الميزان التجاري يغطيه فائض ميزان العمليات الرأسمالية طويلة الأجل

 
ا
 .حالة الفائض في ميزان المدفوعات: ثانيا

الفائض في ميزان المدفوعات يكون رصيده موجب أي أن المتحصلات من العالم الخارجي  في حالة

كبر من المدفوعات، وفي هذه الحالة الجانب الدائن يزيد عن الجانب المدين، غير أن حالة الفائض في أ

التوازن  المتبعة من طرف السلطات العامة في تحقيق ةالاقتصاديالميزان دليل على عدم فعالية السياسات 

                                                           
 .023 :ص ،مرجع سبق ذكره الحسني، تقي عرفات 1
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وتكمن المشكلة بالميزان في هذه الحالة في ضرورة تخلي الدولة عن إستخدام جزء من مواردها  1،الخارجي

الحقيقية المستخدمة في الإنتاج بالإضافة إلى وجود أموال معطلة بلا إستثمار وفي المقابل تتراكم الأرصدة 

جة لتزايد الطلب على صادرات الدولة، إلا أن النقدية ما يسبب بدوره تضخم وإرتفاع الأسعار المحلية نتي

 .حالة الفائض تعد أقل خطورة من حالة العجز في الميزان

ويمكن للدولة أن تتخلص من حالة الفائض في ميزان مدفوعاتها من خلال منح القروض للدول 

ي تمر بأزمات ، ومن خلال منح إعانات وتبرعات للدول التالاستثمارالأخرى مقابل سعر فائدة كعائد على 

 2.ة، هذا في الأجل القصير، وتزداد أهمية الخلل لما يكون في الأجل الطويلاقتصادي

حالة على شكل ميزان المدفوعات المتصور في ما سبق من هذا الفصل، يمكن توضيح  عتمادبالا و 

 :ميزان المدفوعات من خلال الاستدلال بالمثال الموضح في الجدول المواليالفائض في 

 .ميزان المدفوعاتحالة الفائض في (: 14.10)جدول رقم 

 الرصيد الديون  الحقوق  البيان

 ميزان العمليات الجارية .0

  الميزان التجاري 

 ميزان الخدمات 

 ميزان التحويلات 

 

 

301 

211 

011 

 

311 

211 

011 

 

01 

11 

11 

 ميزان العمليات الرأسمالية طويلة الأجل .2

 قروض طويلة الأجل 

 

 

301 

 

 

 

211 

 

 

 

(01) 

 

 

  0111 0111 المجموع

 .الطالبإعداد : المصدر

محاسبيا يظهر من  تعادلاقتصاد قد حقق هذا الا ،أنيتضح جليا  (12.12)رقم  من خلال الجدول 

 قتصادي فهناك الاخلال المجموع النهائي للحسابات الكلية، لكن على الصعيد 
 
  فائضا

 
على مستوى  مسجلا

 .ميزان العمليات الرأسمالية طويلة الأجل في لعجز الموجودا يغطيالذي  الميزان التجاري 

                                                           
 العربي المعهد العربية، الأقطار في التنمية بقضايا تعني دورية سلسلة ،الصلاحات آلية في دوره و المدفوعات ميزان خضر، حسان 1

 .23 :،ص 2119 ،الكويت، 22 ، العدد للتخطيط
 .913 ،912 :ص ،، صمرجع سبق ذكره الحميد، عبد المطلب عبد 2
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أحد أهم المراحل خطورة في معالجة  ختلالالا من خلال ما تم التطرق إليه، يعتبر تشخيص 

والسياسات المتبعة لمعالجة هذا الخلل،  ختلالالا اللاتوازن الخارجي، نظرا للعلاقة المتلازمة ما بين طبيعة 

لميزان المدفوعات من قاعدتين  الاقتصاديوالسياسات المتبعة لمعالجة هذا الخلل  لختلاالا وترتبط طبيعة 

 :  أساسيتين

 هي فهم الأبعاد الحقيقية التي أدت إلى هذا الوضع من خلال دراسة الأسباب : القاعدة الأولى

 ؛(معرفة مصدر الصدمات الحقيقية)والخارجية ( مراجعة السياسات المتبعة)الداخلية 

 وهيكله  قتصادالية والنقدية الملائمة لظروف الاالأدوات الم اعتمادفتتمثل في  :الثانية القاعدة

 .مع مراعاة زمن التدخل

 : في  ميزان المدفوعات من خلال الجدول الموالي ةالاقتصادي تختلالا الا أنواع يمكن توضيح و 
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 .ان المدفوعاتلميز  ةالاقتصادي تختلال الا أنواع  :(14.10)جدول رقم 

نوع 

 ختلالالا 

 الاقتصادي

وجه 

 المقارنة

العرض  ختلالالا 

 أو العشوائي

 ختلالالا 

 الموسمي

 ختلالالا 

 الدوري

المزمن أو  ختلالالا 

الاتجاهي أو طويل 

 الأمد

النقدي أو  ختلالالا 

 المتصل بالأسعار

 ختلالالا 

 الهيكلي

 سببه

 

يحدث نتيجة 

ظروف عارضة، 

مؤقتة، طارئة مثل 

رث الكوا

الطبيعية، آفات 

زراعية، انتشار 

 أوبئة

يحدث لتلك 

الدول التي 

تعتمد على 

المواسم في 

صادراتها مثل 

الدول الزراعية 

وعادة لا يتجاوز 

 السنة

يحصل 

نتيجة 

الدورات 

 ةالاقتصادي

من رواج 

 وكساد

يحدث نتيجة انتقال 

الدولة من مرحلة 

الأقل نمو إلى الأكثر 

 .نموا

نظرا لاختلاف أسعار 

لسلع والخدمات من ا

دولة لأخرى، الش يء 

الذي يؤدي إلى إنخفاض 

القوة الشرائية لعملة 

دولة أسعار خدمتها 

وسلعتها أعلى من باقي 

الدول، وهذا يؤثر على 

سعر صرف عملتها إذا 

أصرت الحكومة على 

الإحتفاظ بسعر صرف 

 عملتها على ما هو عليه

بسبب تغير في 

العرض أو 

الطلب، ويرجع 

ل إلى عوام

 مختلفة

هذا الخلل قابل  علاجه

للزوال بمجرد 

زوال السبب 

عاجلا أم آجلا، 

دون الحاجة إلى 

تغير أساس ي في 

الهيكل أو 

السياسات 

 ةالاقتصادي

 للدولة

في  –التعويض 

حال كان الأثر 

في  –سلبي 

مواسم أخرى 

 .قد تكون أفضل

بإستخدام 

السياسات 

النقدية 

والمالية 

المناسبة 

لصد 

الأسباب 

ؤدية الم

للحالة 

السلبية 

 .قتصادللا

بواسطة حركات 

رؤوس الأموال 

 الدولية طويلة الأجل

تخفيض سعر صرف 

 .العملة المحلية

إعادة الأسعار إلى ما 

كانت عليه عن طريق 

إتباع سياسة إنكماشية 

 .مناسبة

 

رفع الكفاءة 

الإنتاجية 

وتحسين 

 .الإدارة
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 .ميزان المدفوعات اختلالأسباب  :المطلب الثالث

 1:إيجاد أهمها في ما يلييمكن ميزان المدفوعات ينجم عن أسباب عدة،  اختلالإن 

 
ا
  .التقييم الخاطئ لسعر صرف العملة المحلية: أول

صرف توجد علاقة وثيقة بين ميزان المدفوعات وسعر صرف العملة للبلد، فإذا كان سعر ال 

رتفاع أسعار سلع البلد ذاته من وجهة نظر اقيمته الحقيقية، سيؤدي ذلك إلى  لعملة بلد ما أكبر من

في ميزان  اختلالالأجانب، مما يؤدي إلى إنخفاض الطلب الخارجي عليها وبالتالي سيؤدي ذلك إلى حدوث 

 . المدفوعات

ه، سيؤدي ذلك إلى توسع أما إذا تم تحديد سعر صرف العملة بأقل مما يجب أن تكون علي

، مما يؤدي أيضا إلى حدوث (في حال وجود مرونة في الجهاز الإنتاجي) الصادرات مقابل تقلص الواردات 

 استمراريةغالبا ما ينتج عنها ضغوط تضخمية والتي تساهم في  تختلالا الا في الميزان، لذلك هذه  اختلال

 .الخارجي ختلالالا 

 
ا
  .أسباب هيكلية: ثانيا

الوطني، وخاصة هيكل التجارة الخارجية  قتصادسباب المتعلقة بالمؤشرات الهيكلية للاوهي الأ 

الأساليب الفنية  اعتمادالإنتاجية ودرجة  قتصاد، إضافة إلى قدرة الا(سواء الصادرات أو الواردات)

هيكل صادراتها المتقدمة في العملية الإنتاجية، وهذا ما ينطبق تماما على حالة الدول النامية التي يتسم 

، حيث (زراعية أو معدنية أو بترولية ) على سلعة أو سلعتين أساسيتين  هااعتمادبالتركيز السلعي، أي 

عادة ما تتأثر هذه الصادرات بالعوامل الخارجية المتجسدة في مرونة الطلب الخارجي عليها في الأسواق 

أو عند حدوث تقدم فني في الخارج يؤدي إلى  العالمية، كتغير أذواق المستهلكين وعزوفهم عن هذه السلع،

 .خفض أثمان السلع المماثلة لصادرات هذه الدول في الخارج

 
ا
  .أسباب دورية: ثالثا

الرأسمالي، ففي فترات  الاقتصاديالتي تصيب النظام  ةالاقتصاديوهي أسباب تتعلق بالتقلبات 

البطالة، فتنكمش الواردات مما قد يؤدي  ، ينخفض الإنتاج والدخول والأثمان وتزداد معدلاتالانكماش

إلى حدوث فائض، وفي فترات التضخم، يزيد الإنتاج وترتفع الأثمان والأجور والدخول فتقل قدرة البلد على 

 .التصدير وتزيد وارداته مما قد يؤدي إلى عجز في ميزان المدفوعات

تتفاوت حدتها من دولة إلى أخرى، ويلاحظ أن التقلبات لا تبدأ في نفس الوقت في كافة الدول، كما 

الشركاء )العالمي إلى الدول الأخرى  قتصادوتنتقل هذه التقلبات الدورية عن الدول ذات الوزن في الا
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عن طريق مضاعف التجارة الخارجية، وتتأثر بالتالي موازين مدفوعات هذه الدول عن طريق ما ( التجاريين

 .يصيب مستويات الأسعار والدخول فيها

 راب
ا
  .الظروف الطارئة: عا

في ميزان مدفوعات  اختلالقد تحصل أسباب عرضية لا يمكن التنبؤ بها، وقد تؤدي إلى حدوث  

الحروب، والتغير المفاجئ في أذواق المستهلكين محليا ودوليا،  واندلاعالبلد كما في حالة الكوارث الطبيعية، 

الذي ينجم عنه إنخفاض في حصيلة هذه  فهذه الحالات ستؤثر على صادرات البلد المعني، الش يء

الصادرات المقدرة بالنقد الأجنبي، وقد يصاحب ذلك تحويلات رأسمالية إلى خارج البلد، مما يؤدي إلى 

 .حدوث عجز في ميزان المدفوعات

 :في ميزان المدفوعات خاصة منها ما يتعلق بـ ختلالالا كما يمكن إضافة أسباب أخرى لحدوث 

 
ا
 .الدولية ةالاقتصاديالعلاقات  تغير بنية: أول

في موازين  اختلالإن تغير الطلب العالمي على بعض المنتجات نتيجة الإبداع التكنولوجي يؤدي إلى 

مدفوعات الدول المصدرة لهذه المنتجات، كما يؤدي تحكم بعض الدول في أساليب الفن الإنتاجي، إلى 

ها، وبالمقابل تنخفض  فيه صادرات الدول الأخرى التي لا التحكم في السوق الدولية، وبالتالي زيادة صادرات

 1:يلي تزال تكاليف إنتاجها ثابتة، ويظهر ذلك جليا من خلال ما

 تفاوتات ما بين معدل النمو المحلي والأجنبي؛ 

 التغير في تفضيلات الطلب؛ 

 في التطور التكنولوجي، ووفرة عوامل الإنتاج؛ الاختلافات 

  (.الخ ...مستوى الحماية، نشوء تكتلات تجارية،) والسياسية  ةصاديالاقتالتغير في البيئة 

 (: Y) والدخل الوطني(  I) على شكل دالة في كل من سعر الفائدة(  BP) فإذا مثلنا ميزان المدفوعات

 (I ،Y  )BP  نجد أن الميل ووضعية المنحنى ، (BP ) يتحدد بعاملين أساسيين هما: 

  ما موجها نحو التصدير، فإن  اقتصادفإذا كان الإنتاج في ؛ خليالدا الاقتصاديمصادر النمو

الميزان التجاري يتدهور بسرعة أقل عندما يرتفع الدخل الوطني، بحيث أن ميزان المدفوعات 

يعتمد الدخل الوطني فيه على الإنفاق  اقتصادوبالعكس ففي ظل . يكون أقرب إلى الأفقية

لتصدير، يكون معرضا أكثر لمشاكل العجز التجاري الحكومي أو على الإنتاج غير القابل ل

 .أكثر عمودية(  BP) الخارجي، ويصبح في هذه الحالة 
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 للتغيرات في فروقات أسعار الفائدة المحلية  ؛تؤثر حساسية حركات رؤوس الأموال الدولية

تامة ( رؤوس الأموال ) فإذا كانت هذه الأخيرة .  BPوالخارجية مباشرة على ميل منحنى 

لحركة، فإن تغيرا صغيرا في سعر الفائدة، يؤدي إلى حدوث تغيرات كبيرة في تدفقات رؤوس ا

أفقيا، وهذا معناه أن سعر الفائدة المحلي يبقى دائما مساويا  BPالأموال، ويكون منحنى 

في حين إذا كانت رؤوس الأموال الدولية عديمة الحركة، فإنها . لسعر الفائدة الخارجي الحقيقي

 .في هذه الحالة عموديا BPثر بتغيرات أسعار الفائدة ويكون منحنى لن تتأ

عندما تؤثر (  Y,I) ، فنقول أنه يتحرك في المجال الهندس ي BPنه بالنسبة لوضعية المنحنى أغير 

دخول وخروج )وعلى ميزان رؤوس الأموال ( الصادرات أو الواردات)العوامل الخارجية على الميزان التجاري 

 (.الرؤوس الأمو 

الدخل العالمي، سعر : أما العوامل الخارجية التي تؤثر على الميزان التجاري ورؤوس الأموال فهي

 1.الصرف الحقيقي، وسعر الفائدة الخارجي الحقيقي

 :والعوامل المساعدة على تحركه من خلال الجدول التالي BPويمكن تلخيص العوامل المحددة لميل 

 .ل المؤثرة على ميل ووضعية منحنى ميزان المدفوعاتملخص للعوام :(14.19)جدول رقم 

 نوع التأثير

 العوامل

يتحرك منحنى  BPيصبح منحنى  التغيير

BP نحو 

 - أكثر أفقية زيادة نمو في الصادرات

 - أكثر عمودية زيادة نمو في الإنفاق الداخلي

 - أكثر عمودية إنخفاض الأموال وسعر الفائدة .حساسية حركات ر

 الأسفل - زيادة لعالميالدخل ا

 الأعلى - إنخفاض

 الأسفل - تدهور  سعر الصرف الحقيقي

 الأعلى - تحسن

 الأعلى - زيادة سعر الفائدة الحقيقي الخارجي

 الأسفل - إنخفاض

 .314 :، صمرجع سبق ذكرهتومي صالح، : المصدر

                                                           
1
  Dornbusch.R and Fisher, Macroeconomics, 6th edition, international edition New York,USA, 1994, p: 331. 
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 يكون البنك المركزي في ويحدث التوازن الخارجي عندما يكون ميزان المدفوعات متوازنا، وإلا

ويتحقق التوازن الداخلي . من  العملة الأجنبية والذهب بالاحتياطاتوضعية الخاسر أو الرابح فيما يتعلق 

، ويكون (المتوازن ) BP=0منحنى  الموالي،ويظهر الشكل . لما يكون الإنتاج عند مستوى التشغيل الكامل

ل رؤوس الأموال الدولية عند مستوى سعر الفائدة أفقيا في ظل الحركة التامة لتنق  BP=0منحنى 

 . Ifالخارجي 

 .التوازن الداخلي والخارجي في ظل سعر الصرف الثابت(: 14.14)شكل رقم 

     

     

                

    

      

               

  

 .301 :، صمرجع سبق ذكرهتومي صالح،  :المصدر

اسب الفائض في ميزان المدفوعات، وتلك الموجودة تن BP=0فالنقاط الموجودة فوق المنحنى 

. هي النقطة الوحيدة التي يتحقق عندها التوازن الداخلي والخارجي Eإن النقطة . تحته تناسب العجز

 E2بينما تمثل النقطة . مثلا تناسب حالة مستوى تحت التشغيل وعجز في ميزان المدفوعات E1فالنقطة 

( الداخلي والخارجي)ان الخارجي، ومنه فإن الوصول إلى نقطة التوازن فائض في التشغيل وعجز في الميز 

 1.السياسة المتناقصة باسمتوليفة من السياستين المالية والنقدية، أو ما يعرف  اعتماديستدعي 

 
ا
  .أسباب أخرى : ثانيا

في في ميزان المدفوعات، هي إنخفاض الإنتاجية  اختلالعنها  أمن الأسباب الأخرى التي قد تنش

 ةالاقتصاديالدول النامية نتيجة ضعف التقدم التقني، لذلك تقدم هذه الدول على برامج للتنمية 

من الآلات والتجهيزات الفنية ومستلزمات الإنتاج، وغيرها من سلع  استيرادهايزداد فيها  والاجتماعية

، الذي الاستثمارستوى التنمية لفترة طويلة، حيث تهدف هذه البلدان من خلال هذه السياسة إلى رفع م

                                                           
1
 Goghlan.R, The theory of money and finance, Mac Milan press, London,1980, p: 166. 

I 

 

E4 E3 

If = I       

  

BP = E0 

E1 E2 

Y 

 ومستوى فوق التشغيل      BPفي  فائض ومستوى تحت التشغيل BPائض في ف

 ومستوى فوق التشغيل        BPعجز في  ومستوى تحت التشغيل BPعجز في 
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ومستوى  الاستثمار، ويترتب عن هذا التفاوت بين مستوى الاختياري  الادخارغالبا ما يتجاوز طاقتها من 

نحو التضخم، وهو إتجاه مزمن إذ أنه سنة بعد سنة، ونتيجة لهذا التضخم ونظرا لزيادة  اتجاه الادخار

في ميزان مدفوعاتها وتمول هذه الواردات بقروض  واردات هذه الدول فإنها تعاني عجزا دائما أو مزمنا

 1 .طويلة الأجل مبرمة مسبقا، مما يجعلها تقع في فخ المديونية، وهو ما يعقد مسيرة هذه الدول تنمويا

في ميزان  ختلالالا فضلا عما سبق ذكره، تعتبر السياسة المالية التوسعية أحد أهم أسباب 

ة اقتصادييكية مثلا، وفي غضون فترة الثمانينات شهدت ظاهرة المدفوعات، فالولايات المتحدة الأمر 

أين عرفت الولايات المتحدة الأمريكية عجزا موازنيا كبيرا،  "العجوزات التوأم" مهمة، وهي ما أطلق عليها 

خارجي ظهر  جليا على مستوى ميزان العمليات الجارية في ميزان المدفوعات، وهو ما برهن  اختلالتبعه 

 (  Henri Boutguinat) الفرنس ي  قتصاديالاعليه 
 
حيث وجد أن  2،في كتابه المالية الدولية رياضيا

هناك علاقة طردية بين كل من عجز الموازنة وعجز الميزان التجاري للولايات المتحدة الأمريكية وعمم هذه 

 .النظرية على الدول التي تعتمد على سعر صرف حقيقي وتتمتع ببنية إنتاجية سليمة
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 .وإعادة التوازن لميزان المدفوعات ختلالالا آليات معالجة : المبحث الثالث

 
 
  يعتبر التوازن في ميزان المدفوعات طرحا

 
  افتراضيا

 
الوضعية الواقعية لهذا ف، ويتحقق استثنائيا

ة عن العملية سواء كان بالسلب أو بالإيجاب، وآلية تسوية ميزان المدفوعات هي عبار  ختلالالا الميزان هي 

بين جانبي ميزان المدفوعات الإجمالي عند ظهوره، وفي سبيل معالجة  ختلالالا التي يمكن عن طريقها إزالة 

 .هذا الإشكال عملت عدة تحليلات على تبيان الآليات التي تحقق العودة إلى وضعية التوازن 

لسياسات المتعلقة بإعادة االاستراتيجيات و وعليه سنحاول من خلال هذا المبحث التطرق إلى أهم 

ليات لإعادة الآ مجموعة منالمدفوعات، وعلى العموم يتفق العديد من الباحثين أن هناك  التوازن لميزان

 .التوازن وتصحيح الاختلال في ميزان المدفوعات

 1:تصورين رئيسين هما الآليات فيويمكن تصنيف هذه 

  في الداخل والخارج  الأسعارلحركة يرى أن توازن المدفوعات يتم نتيجة  التصور الأول

 .وهو ما يعرف بالتعديل الآلي( العوامل الذاتية)

 سياسات  اعتمادفيتمثل بالتسوية عن طريق العوامل غير الذاتية من خلال  التصور الثاني

ويعبر عليها من خلال الطرح الكنزي، القائم على توازن ميزان المدفوعات يتم ، تدفع إلى التوازن 

غير أن كلا التصورين أهملا إمكانية إعادة التوازن . غيرات في حجم الدخل الوطنينتيجة للت

  .عن طريق التدفقات المالية الدولية

 :وعلى العموم يمكن تقديم أهم الآليات المنتهجة لتصحيح الاختلال في ميزان المدفوعات في ما يلي

 .(لكلاسيكيالتوجه ا)التصحيح عن طريق آلية تعديل السعر : المطلب الأول 

وجود حالة المنافسة التامة  ،تتمثل في محددةلى أساس افتراضات تقوم آلية تعديل السعر، ع

 2:يقال ان السوق في حالة منافسة تامة اذا توافرت فيه الشروط التاليوالاستخدام الكامل للموارد، 

  
 
في التأثير على  وجود عدد كبير من المشترين والبائعين للسلعة، وكان لكل منهم شأن صغير جدا

 سعر السلعة؛

  كل المؤسسات المتعاملة في السوق؛ منتجاتتجانس 

  ؛تحريك جميع الموارد في يسر تامإمكانية 
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    وأصحاب الموارد  المستهلكينتوافر المعرفة التامة بالأسعار، والتكلفة الحالية والمستقبلية لدى

 .في السوق  والمؤسسات

ط المنافسة الصافية، وعندما يضاف إليها الشرط الرابع تتحول إلى ثة الأولى شرو الشروط الثلاوتسمى 

 ضرورية وكافية لسيادة سعر واحد للسلعة في . المنافسة الكاملة
 
وهذه الشروط مجتمعة تعتبر شروطا

 ض
 
 لكن سوق المنافسة الكاملة، بينما كل شرط منها على حدى يعتبر شرطا

 
 1.غير كافروريا

ه، في ظل هذه الظروف يمكن تصحيح الاختلال في ميزان المدفوعات من ويرى رواد هذا التوجه أن

 .تعديل السعرآلية خلال 

حيث أن البلد الذي يعاني من عجز في ميزان مدفوعاته يزداد ويشتد طلبه على النقد الأجنبي، 

زم لديه ويرافق ذلك خروج الذهب منه لتسديد زيادة وارداته على صادراته، بسبب نقص النقد الأجنبي اللا 

. الذهبية نتيجة خروج الذهب الاحتياطاتلتسديد قيم هذه الزيادة في الواردات على الصادرات، ونقص 

، الأمر الذي ينجم عنه إنخفاض الأسعار في قتصادوهذا يؤدي إلى نقص كمية النقود المتداولة في الا

عكس في حالة وجود فائض لدى ويستمر هذا إلى أن يرجع التوازن لميزان المدفوعات، ويحصل ال. الداخل

الدولة حيث أرصدتها الذهبية أو النقد الأجنبي لديها، وهذا ما يجعل عرض النقد فيها أكبر، وما يؤدي إليه 

من إرتفاع في الأسعار المحلية، بالشكل الذي يؤدي إلى تقليل تصديرها، ويجعل قدرتها التنافسية أقل في 

وهذا . بب إرتفاع أسعارها نتيجة زيادة كمية النقود في التداول السوق المحلية مع السلع المستوردة بس

 2.يؤدي إلى زيادة الواردات ويستمر هذا لحين حصول التوازن 

 
 
 :الموالييمكن التعبير عن هذا التحليل بالشكل  ،مما سبق انطلاقا

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
 .321، ص 2111توزيع، مصر، -نشر-، الدار الجامعية طبعمبادئ الاقتصاد الجزئيمحمد أحمد السريتي،  1
2
 .913،912 :ص ،، صمرجع سبق ذكرهفليح حسن خلف،  
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 .التصحيح عن طريق آلية تعديل السعر(: 12.13)شكل رقم 

   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 .032 :، صمرجع سبق ذكرهاجي سمية، ح :المصدر

 .(التوجه الكينزي )التصحيح عن طريق آلية تعديل الدخل : الثانيالمطلب 

 ختلالالا أن  ،دفوعات من فكرة أساسية هيفي تحليلها لتوازن ميزان المتعديل الدخل تنطلق آلية 

 للاستيرادلميل الحدي يؤدي إلى تغير في حجم الدخل الوطني ومستوى التشغيل، معتمدة في ذلك على ا

  1.ومضاعف التجارة الخارجية

التي يمكن استخدامها لإعادة التوازن  الكلية ةالاقتصاديتغيرات أهم الم كأحديعتبر الدخل  ومنه،

 .فوعات حسب هذه النظريةلميزان المد

 2:على الفرضيات التالية هذا الاتجاهرتكز يو 

 وى أقل من التشغيل الكامل للمورد؛الدخل الوطني يستقر عند مست :الفرضية الأولى 

 تصاعدي فقط؛ اتجاهالأسعار مرنة ولكن في  :الفرضية الثانية 

                                                           
 ،، رسالة ماجستير في الاقتصادالة الجزائردور سعر الصرف في تعديل ميزان المدفوعات للدول النامية، دراسة حيوسفي عبد الباقي،  1

 .92: ، ص2110قتصاد، جامعة الجزائر، كلية الا
 .023 :، صمرجع سبق ذكرهأمين صيد،  2

المحلية الأسعار رتفاعإ  

المحلية الأسعار إنخفاض  

الكلي الميزان توازن   

الكلي الميزان توازن   

حالة الفائض 

زان في المي

 الكلي

 العجز حالة
 الميزان في

 الكلي

الذهب دخول   
 النقود كمية زيادة

داخل اقتصاد 

 الدولة

 كمية نقصان

 داخل النقود

الدولة اقتصاد  

الذهب خروج  

 الصادرات إنخفاض
الواردات وزيادة  

 الصادرات زيادة
الواردات وإنخفاض  
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 استبدالوجود نظام صرف ثابت، أي يمكن للبلد تسوية مدفوعاته عن طريق  :الفرضية الثالثة 

عملته مقابل عملات أجنبية أو ذهب، أما  إذا كان في حالة عجز، فإنه على السلطات بيع كمية 

 . من إحتياطاتها النقدية الأجنبية أو الذهب من أجل الرفع في قيمة العملة الوطنية

 :عن طريق آلية الدخل حسب نوع الاقتصادوفي مايلي سنوضح آلية التوازن 

   .التوازن في ظل الاقتصاد المغلق: أول

، والاستثمار الاستهلاك ؛المغلق من عنصرين أساسيين هما قتصادالاظل في  القومي يتكون الدخل

عن  الامتناعويعرف الإدخار بأنه . Y = C + I  الاستثمار أي الاستهلاكحيث الدخل هو مجموع 

الذي يمثل إضافة إلى تيار فهو ستثمار أما الإ ، وبالتالي الإدخار يمثل تسربا من تيار الدخل، الاستهلاك

 .Y = C +S دخاروالإ  الدخل كذلك بين الاستهلاككما يمكن أن يتوزع . الدخل الوطني

ومن . الاستثماريساوي  الادخارأي  S = I: ومن خلال مطابقة هاتين العلاقتين السابقتين نجد 

 ، أي يحدثوالاستثمار الادخارتعتبر متوازنة فقط إذا حدث وتساوى كل من  ةالاقتصاديهنا فإن الدورة 

 . المغلق قتصادذا هو شرط التوازن في الاوه. الاستثماردخار مع الرغبة في التوازن عند تطابق الرغبة في الا 

مسألة هامة ميزت النظرية الكينزية عن  والادخار الاستثمارإلا أن عملية التساوي أو عدمه بين 

ش يء واحد، في حين أن النظرية  والاستثمار الادخارنظيرتها الكلاسيكية، هذه الأخيرة تنظر إلا كون 

 1 .الكينزية فرقت بينهما

  خلال فترة معينة، فإن التوازن سوف يختل وفي هذه  الادخارعلى  الاستثمارإذا حدث وزاد

 .الظروف يزداد الدخل الوطني لأن الإضافة إليه أكبر من التسرب منه

  فإن التوازن سوف يختل، دخارالإ قد نقص فأصبح أقل من  الاستثمارأن  افترضناأما إذا ،

 .ة إليه أقل من التسرب منهوفي هذه الظروف يتناقص الدخل الوطني لأن الإضاف

 
 
فإن   I∆ستثمار حدوث زيادة في الا  بافتراض  I = Sالمعلق  قتصادمن شرط توازن الا انطلاقا

التوازن سوف يختل ولابد من أن يتغير بنفس المقدار لكي يتحقق التوازن مرة أخرى، وذلك يعني أن شرط 

 :التوازن يكون 

∆I = ∆S   ولدينا= s × ∆Y  ∆S حيث :S = ∆S/∆Y 

 .هي الميل الحدي للإدخار s: حيث

 = s ∆Y ∆I ×   :نجد    I = ∆S∆                 :وبالتعويض في المعادلة

                                                           
 .039 :، صمرجع سبق ذكرهاجي سمية، ح 1
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 :ستثمار  أي التغير في الا / التغير في الدخل  :  M1ولدينا مضاعف الاستثمار 

M1 = ∆Y/ ∆I   حيث M1 = 1/S 

  ∆ Y = 1/s ∆Iأي  I = s ∆Y∆                                             : ومنه

       M1= 1/1-cأي   S+C  = 1                                         كما أن

 :وبالتالي إذا كان  الاستثماروهو مضاعف  

  دخار ستثمار والا لية المضاعف تحقق التساوي بين الا دخار المتوقع فإن آأعلى من الا ستثمار الا

 .صافي ادخارل يتولد عن المحققين عبر توسع في الدخ

  ر عبر نقص دخاستثمار والا لية المضاعف تحقق التوازن بين الا ، آالادخارستثمار أقل من الا

 . دخارالدخل ويؤدي لتخفيض الا 

 . المغلق قتصاديد المستوى التوازني للدخل في الايوضح تحد ،التاليوالشكل 

 .المغلق قتصادالمستوى التوازني للدخل في الا تحديد :(12.19)شكل رقم 

    

 

       

   

     

       

    

 

 

 

 

B              

A      

∆Y 

∆S 

 I ستثمارالا   

 Y الدخل  

S = f(y) 

I0 

I1 

Y2 Y1 0 
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 .المفتوح قتصادالاظل في التوازن : ثانيا

المفتوح هو الذي يعتمد بدرجة كبيرة على التجارة الدولية، وتكون فيه الصادرات  قتصادالا

 . والواردات كبيرة بالمقارنة مع الدخل الوطني

ينة من المغلق الذي يتساوى في فترة زمنية مع قتصادارة الخارجية على الاال قطاع التجبعد إدخ

 1: ستثمار، فإننا نجد ما يليدخار مع الا خلال تساوي الا 

  السلع الأجنبية  استهلاكحيث : الادخارالنفاق على الواردات يمثل تسربا في الدخل تماما مثل

نتاج في بلده ليسلمه لقطاع الا ه قطاع من دخله الذي كان مصدر  يعني أن المستهلك يقطع جزء  

من الخارج يضعف الدخل  الاستيراد، وبالتالي كلما كان (منشأ الواردات)نتاج في بلد آخر الا 

 ؛(بلد المستهلك)الوطني 

 ستثمار تماما، حيث لصادرات تمثل إضافة للدخل مثل الا ا :أثر الصادرات على الدخل الوطني

 .خل الوطنيزيادة الصادرات تؤدي لزيادة الد

المفتوح هو تساوي مجموع التسربات مع الإضافات، وبذلك يظهر  قتصادنجد شرط التوازن في الا

 : الدخل الوطني للتوازن على النحو الآتي

Y = C + I + X – m 

 الاستثمار I           الاستهلاك Cالواردات         m الصادرات        X                        :حيث

، وبعد إضافة التجارة الخارجية وادخار استهلاكسبق وبينا، أن إستخدام الدخل الوطني يتوزع بين وكما 

                          : يصبح لدينا

C + S     =      C + I + X – m     

 :                                 ومن خلالها نجد 

S + M    =    I + X   

 
 
يتبين أن التوازن الإجمالي لا يستتبع بالضرورة تحقق التوازن على الصعيد  لهذه المعادلة وطبقا

 .الخارجي

ئض، لما تكون الصادرات أكبر من الواردات فإن الإنفاق على السلع والخدمات المنتجة افي حالة الف

التجارة  محليا يزداد، وهو ما يؤدي إلى زيادة الدخل الوطني بمقدار الزيادة في الصادرات مرجحة بمضاعف

                                                           
 .039 :، صمرجع سبق ذكرهجاجي سمية،  1
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، وبالتالي يميل للاستيرادفي الدخل يؤدي إلى زيادة الواردات بفضل أثر الميل الحدي  الارتفاعالخارجية، هذا 

 .الفائض إلى الزوال تدريجيا

أما في حالة العجز فإن الإنفاق على السلع والخدمات المنتجة محليا ينخفض، مما يؤدي إلى  

 إنخفاض الدخل الوطني بمقدار الإنخفا
 
بمضاعف التجارة الخارجية، هذا  ض في الصادرات مرجحا

، يؤدي إلى إنخفاض الواردات، وهكذا يميل العجز للاستيرادفي الدخل، وبفضل الميل الحدي  الانخفاض

 .ومنه العودة إلى نقطة التوازن  ،الانخفاضإلى 

 :التاليفي الشكل ما سبق ص يلختويمكن أن 

 .توازن الداخلي والخارجي في ظل الطرح الكنزي العلاقة بين ال :(14.10)شكل رقم 

 

 

 

 

 

  

 

 

  

 .022 :، صمرجع سبق ذكرهأمين صيد ، : المصدر

أن يرسم لنا التوازن الكلي للدخل الوطني والإنفاق الوطني كذلك،  ،(12.13)رقم  يحاول الشكل

الدخل ( المحور الأفقي)الوطني، ومحور السينات الإنفاق ( المحور العمودي)أين يمثل محور العينات 

، أما (أي خط التوازن ) نقاط توازن الإنفاق مع الدخل  °20يمثل الخط المستقيم ذي  الزاوية . الوطني

حيث نفترض أنه مهما كان مستوى  ،الاستثماريمثل دالة  C+I، بينما الاستهلاكفيمثل دالة  Cالخط 

 الدخل، هناك إنفاقا 
 
هنا يعتبر  Iالرمز . )الاستهلاكيضاف إلى منحنى ( مهما كان مستواه) استثماريا

حجم الصادرات والتي تعطينا منحنى   Rو  Pثم نضيف بعد ذلك بين النقطة( متغيرا مستقلا الاستثمار

  RN الدخل الوطني      

 الإنفاق

 PQ = M   الواردات         

 PR=X  الصادرات           

 QV = S           الإدخار

 RV = I             الإستثمار

54° 

F 0 

C+S+M 

C+I+X 

C+S 

C+I 

C 

V 

P 

Q 

R 



 بين التوازن والاختلال ميزان المدفوعات: الثانيالفصل 

 

 

84 

 

وبذلك نحصل على (. والذي يمكن أن نضيف له العناصر المالية التي لا تظهر على الرسم )  X+I+Cالدخل 

التي  Pلذي يأخذ بعين الإعتبار المتغيرات الخارجية الكلية والذي يقطع خط التوازن في النقطة المنحنى ا

 Iو  X أن افترضنابما أننا . تمثل التوازن القومي العام أخذا في الإعتبار التبادلات مع العالم الخارجي

 .F الافتراضيةفي النقطة  C الاستهلاكمتغيرين مستقلين، فإن منحنى كل واحد منهما يكون موازيا لمنحنى 

تمثل نقطة التوازن بين منحنى  Pفالنقطة ، إن هذا الرسم يساعدنا عن البحث عن التوازن الكلي

 .°20على خط  C+I+Xومنحنى الناتج    M+S+Cالدخل   

في الواقع أن هناك فروقات بين . ولكن هذا يمثل الوضع المثالي الذي تسعى إلى تحقيقه كل الدول 

والتي تمثل بدورها سعر الصرف التوازني الفعلي  Pين الناتج وأنه من الصعب تحقيق النقطة الدخل وب

 .الحقيقي

غير أن هذه النظرية تعتبر العلاقة بين تغير الإنفاق وتغير الدخل عاملا أساسيا في إحداث التوازن 

 :، أهمهانتقاداتالا لميزان المدفوعات، متجاهلة العوامل الأخرى، وهو ما جعلها تتلقى جملة من 

  عدم وجود ضمان لتحقيق التوازن تلقائيا بسبب تغيرات الدخل الوطني، إذ يمكن أن يمتص

 من الزيادة التي حدثت في الدخل؛ جزء   الادخار

 مستوى تشغيل كامل وتوازن ميزان المدفوعات؛: عدم إمكانية تحقيق المعادلة 

 ر عن زيادة الطاقة الإنتاجية وتكتفي تعتمد هذه النظرية على التحليل الساكن إذ تغض النظ

 .كينز وجودها افترضبالطاقة العاطلة التي 

  .آلية تدخل الدولةالتصحيح عن طريق : المطلب الثالث

إن أغلب الآليات السابقة تبحث في إعادة التوازن لميزان المدفوعات بعيدا عن تدخل الدولة، 

 .حيث أن التوازن يكون بشكل تلقائي

أصبحت الآليات السابقة غير فعالة في سبيل الوصول  قتصادية دور الدولة في الامع تزايد أهمو 

إلى التوازن، فضلا عن أنها بطيئة الفعالية نسبيا، وأصبحت السلطات الحكومية تعتمد على أدوات كمية 

للبلد خاصة مع زيادة خطر العولمة التي أصبحت تهدد أمن  الاقتصاديالوضع  باختلافوكيفية تختلف 

سياسات تدفع إلى التوازن  اعتماد ةالاقتصادينية، وهو ما يملي على الإدارة سلامة السوق الوطو 

 .الخارجي الاقتصادي
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تعتمدها السلطات في سبيل الوصول إلى حالة التوازن يمكن أن الأدوات والإجراءات التي ومن أهم  

 1:ما يليفي ميزان المدفوعات، 

 
ا
 .نسبية للدخل الوطنيالتعديل في المستويات ال: أول

الدولية، ونظرا لأن كل زيادة في الدخل  هلمدفوعاتمحددا رئيسيا  اقتصاديعد مستوى الدخل لأي 

الوطني للقطر تزيد في القوة الشرائية لرعاياه، فإنها تؤدي إلى زيادة طلبه على السلع المستوردة من الأجانب 

للتصدير بزيادة الطلب المحلي على منتجاته، ولذلك  وقد تؤدي إلى إنخفاض المقدار المتوافر من منتجاته

يؤدي كل إرتفاع في دخله القومي إلى إنخفاض الفائض في ميزان مدفوعات الأقطار المصدرة، ومن ناحية 

 .أخرى يؤدي كل إنخفاض في دخله القومي إلى إنخفاض طلبه على السلع المستوردة

ار التي لها موازين ملائمة بالنسبة إلى مستويات وبالمقابل، يؤدي إرتفاع الدخل القومي في الأقط

فالأقطار التي كان لها . الدخل القومي في الأقطار التي لها موازين غير ملائمة، إلى موازنة المدفوعات الدولية

  استجابةفي السابق موازين ملائمة، تميل 
 
، إلى زيادة مدفوعاتها لمستويات دخلها القومي المرتفعة نسبيا

لمستويات دخلها  استجابةلى مقبوضاتها، أما الأقطار التي كان لها موازين غير ملائمة فإنها تميل بالنسبة إ

 .المنخفضة نسبيا إلى تخفيض مشترياتها بالنسبة إلى مبيعاتها

 
ا
 .التعديل في المستويات النسبية لأسعار الفائدة: ثانيا

دي إرتفاع أسعار الفائدة في البلد تنطلق هذه المقاربة من نظرية تعادل أسعار الفائدة، حيث يؤ 

سيل من القروض من  انتقالالذي يعاني من عجز في ميزان مدفوعاته، وفي ظل حركية رؤوس الأموال إلى 

الأقطار التي لها أسعار فائدة أقل إنخفاض، الأمر الذي يؤدي وفي ظل عدم وجود المخاطرة إلى عودة 

 .التوازن في ميزان مدفوعات بلد العجز

 
ا
 .القيود المباشرة على المعاملات الخارجيةالتعديل عن طريق : ثالثا

في  ختلالالا تعتبر القيود الكمية المباشرة على المعاملات الخارجية أحد أهم البدائل لتصحيح  

 :ميزان المدفوعات، إذ تقوم هذه السياسة على مايلي

  الصرف بمختلف أشكالها القيود النقدية المفروضة على المعاملات الخارجية، كالرقابة على

 ووسائلها؛

 القيود المالية المفروضة على المعاملات الخارجية، كالضرائب والإعانات؛ 

  والاحتكار الاستيرادالقيود المفروضة على المعاملات الخارجية كحصص. 

 :إضافة إلى الإجراءات السابقة، يمكن للدولة لإعادة التوازن من خلال

                                                           
1
 .030، 031 :، ص، صمرجع سبق ذكرهأمين صيد،  
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ا
 .السياسة المالية: أول

السياسة المالية من أهم الوسائل التي تستخدمها الدولة للتدخل في النشاط الاقتصادي  برتعت

بتكييف مستويات الانفاق العام والتأثير في التنمية الاقتصادية وتحقيق الرفاهية الاقتصادية، فالسياسة 

يرادات وطرق المالية هي دور الحكومة في قبض الضرائب المباشرة وغير المباشرة وعملية تحصيل الا 

إنفاقها، وتختلف أهدافها حسب النظم الاقتصادية ومدى تطور المجتمعات وتتمثل أهم هذه الأهداف 

   1:في

  العمل على الاستقرار الاقتصادي وتحقيق المستويات المطلوبة من الأسعار والاستهلاك

 وتوظيف الموارد المالية وعدالة توزيع الدخل؛

  والخدمات المطلوبة والتقليل من تفاوت الدخل؛تكفل الدولة بتحقيق المشاريع 

 استخدام فائض الميزانية في التضخم عن طريق تخفيض القدرة الشرائية. 

أهم قنوات تأثير السياسة المالية على وضعية ميزان المدفوعات من خلال  على زيتركويمكن ال

ج عن ذلك إنخفاض في الدخل تخفيض الإنفاق الحكومي وزيادة الضرائب، وينت: متغيرين أساسيين وهما 

 .وبالتالي يمكن العودة إلى الوضع التوازني للاستيرادالوطني المتاح، ومنه ينخفض الميل الحدي 

 
ا
  .السياسة النقدية: ثانيا

تشكل السياسة النقدية محورا هاما في قضايا معالجة الخلل الخارجي لميزان المدفوعات وقد تزايد 

عولمة رأس المال وتطور النظام النقدي الدولي، لذلك فهي تستند استراتيجيا هذا الاهتمام مع تزايد حركة 

 2:على مجموعة من المتغيرات المستهدفة تهدف إلى التحكم في عرض الكتلة النقدية وذلك من خلال

 ؛رفع أسعار الفائدة 

  ؛إستعمال أداة رفع الاحتياطي الإجباري 

 عمليات السوق المفتوحة؛ 

  (.الاستهلاكيخاصة فيما يتعلق بالائتمان )ئتمان القيود النوعية على الا 

يتضح من خلال سبق أن الإجراءات السالفة الذكر تؤدي إلى تحسين وضع الحساب الجاري لميزان 

 :المدفوعات من خلال مايلي

 ؛القدرة على تخفيض الطلب الكلي على السلع والخدمات 

                                                           
  .042،048: ، ص،صمرجع سبق ذكرهء، بن حمودة فاطمة الزهرا 1
 .200 :، ص0482طه عبد الله وآخرون، دار المريخ، السعودية، : ، ترجمةالدولية الاقتصاديةالعلاقات جون هرسون،  2
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  في الواردات وزيادة في تحديد ما يمكن أن ينتج عن تخفيض الطلب الكلي من نقص

 .الصادرات

إن جميع القيود تستهدف التأثير على عناصر معينة في ميزان المدفوعات بطريق مباشر، على 

 .وتخفيض سعر الصرف التي تؤثر على ميزان المدفوعات الانكماشيةعكس السياسات النقدية والمالية 

ي الإنفاق تتبع سياسة تخفيض الإنفاق عبر نخلص من خلال ما سبق أن البلدان التي تعيش حالة زيادة ف

أحكام سياستها النقدية والمالية، أما البلدان التي تعيش حالة تغيرا تلقائيا في الإنفاق فتتبع سياسة تحويل 

 .الخارجي الاضطرابعن  قتصادالإنفاق، وذلك من خلال تخفيض سعر الصرف أو بهدف عزل الا

أهم الركائز التي تبنى عليها وصفات المؤسسات النقدية  كما أن سياسة تخفيض العملة تعتبر أحد

 تختلالا الا الدولية والتي تدعو بموجبها الدول الطالبة لبرامج التعديل الهيكلي لتطبيقها للخروج من دائرة 

 .الكلية وخاصة فيما يتعلق بالعجز في ميزان المدفوعات ةالاقتصادي

ميزان المدفوعات، يمكن كذلك للسلطات العامة  اختلالبالإضافة إلى ما تم ذكره بخصوص علاج 

في الدولة اللجوء إلى جملة من السياسات الوطنية ، والتي تتخذ داخل الوطن، وأخرى سياسات خارجية 

  1:الوطني  وهي في الآتي قتصادالتي تتخذ خارج الا

  :في وتتمثل: الجراءات والسياسات الداخلية .0

 عملات الأجنبية في حالة تحقيق عجز في ميزان بيع الأسهم والسندات للحصول على ال

 المدفوعات؛

 بيع العقارات المحلية للحصول على النقد الأجنبي؛ 

  تطبيق نظام الرقابة على الصرف، أو إستخدام أدوات السياسة التجارية المختلفة للخفض

 نظام الحصص، زيادة التعريفة أو الرسوم الجمركية، تشجيع: من مستوى الإستيراد مثلا

 .الصادرات وكل ذلك بهدف تحقيق توازن ميزان المدفوعات

 :في وتتمثل :الجراءات والسياسات الخارجية .4

  اللجوء إلى مصادر التمويل الخارجية أو القروض الخارجية من مختلف الهيئات والبنوك

 الدولية وأسواق المال الدولية؛

 بيع جزء من احتياط الذهب للخارج؛ 

 ي تملكها السلطات العامة في المؤسسات الأجنبية للحصول على بيع الأسهم والسندات الت

 .العملات الأجنبية

                                                           
 .032 :، صمرجع سبق ذكرهبرياطي حسين،   1
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عندما تطبق الدولة كل هذه السياسات أو الإجراءات السابقة الذكر وتفشل في إعادة التوازن 

تدابير تصحيحية والمتمثلة في  باتخاذلميزان المدفوعات، تصبح مضطرة إلى التصحيح الجاد للوضع 

صرف العملة المحلية في حالة العجز، وسياسة الرفع من قيمة العملة في حالة تحقيق تخفيض سعر 

 .فائض
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 :ةــــــــــخلاص

مدفوعات الدولية، تقوم الدولة للتوجد عملية تسوية تم التوصل إلى أنه،  من خلال هذا الفصل

 ،لدولية التي تتم خلال فترة معينةعاملات امن خلال هياكلها المختلفة بإعداد بيان رسمي يتضمن جميع الم

وأداة أساسية في ، ةالاقتصاديويعرف هذا البيان بميزان المدفوعات الذي يعتبر من أهم المؤشرات 

 .الاقتصاديالتحليل 

بين جانبيه،  التعادل المحاسبيبرز السمات الأساسية لميزان المدفوعات هي وضعية أومن بين  

ما متحققة نظرا للاعتماد على مبدأ القيد المزدوج في تسجيل العمليات المالية تكون دائوهذه الوضعية 

 الخارجية، كما أن هناك وضعية توازن اقتصادي وهي 
 
  نادرا

 
، أي أن الوضع الذي تواجهه ما تتحقق عمليا

 .دفوعاتهال في موازين مديمومة وجود اختلاالدولية، هو  الماليةمعظم الدول من خلال تعاملاتها وعلاقاتها 

، وُجدت له عدة آليات لتصحيحه وإعادة موازين 
 
 أو فائضا

 
هذا الاختلال، سواء  كان عجزا

المدفوعات إلى وضعية التوازن، من هذه الآليات ما يكون بشكل حر ومنها ما يكون بتدخل الدولة حفاظا 

 .على مصالحها الاقتصادية

ي تعتمد عليها الدولة في إعادة التوازن ويمكن اعتبار سياسة سعر الصرف من أهم الأدوات الت

 .لميزان المدفوعات وتصحيح الاختلال

أما ما يتعلق بآلية عمل هذه الأداة في تصحيح الاختلال على مستوى ميزان المدفوعات، فهو ما 

 .سيتم التطرق إليه في الفصل الثالث من هذا البحث
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 .دــــــــــــــــهيـتم
آليات التسوية الذاتية لميزان المدفوعات المشار إليها في الفصل السابق، بعيب خطير وهو  تتسم

طول الفترة الزمنية التي تحتاجها لتصحيح الخلل، فلقد اشترط الإطار النظري لهذه الآليات عدم التدخل 

التصحيحية الذاتية التي تطلقها اليد الخفية في المباشر من جانب الدولة لإفساح المجال  أمام القوى 

 .يات السوق اقتصاد

غير أن الواقع، أثبت أن ترك الحبل على الغارب، لقوى السوق التلقائية لتصحيح الخلل في ميزان 

الوطني  قتصادالاتعرض  احتمالالمدفوعات قد يستلزم فترة زمنية طويلة نسبيا، وبالمقابل، هناك 

ير متوقعة يمكن أن تعمق العجز الخارجي، وهو ما يستوجب على الدولة أن تقوم والعالمي لتقلبات غ

 .الوطني بالعالم الخارجي قتصادالابدورها بشكل مباشر من أجل الحفاظ على إستقرارية وبنية علاقة 

العديد من البلدان والتي تعاني من مشاكل في موازين مدفوعاتها، خاصة النامية  اعتمدتولذلك 

 .نى عليها برامج الإصلاح الخارجيية التي تبقتصادالااسة سعر الصرف  كأحد أهم الركائز منها، سي

 ختلالالا إبراز أهمية سعر الصرف في تسوية بناءً على ذلك، سيتم خلال هذا الفصل التطرق إلى 

من خلال  ، وذلكي في ميزان المدفوعات، مع التركيز على أهم المناهج المعتمدة في الدول الناميةقتصادالا

 : المباحث التالية

 ؛الرقابة على الصرف كسياسة لتصحيح اختلال ميزان المدفوعات :المبحث الأول 

 ؛أداة لتصحيح اختلال ميزان المدفوعاتتخفيض قيمة العملة ك :المبحث الثاني

 .مقاربات تخفيض قيمة العملة لتصحيح اختلال ميزان المدفوعات :المبحث الثالث
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 .ميزان المدفوعات اختلالتصحيح الرقابة على الصرف كسياسة ل: ول المبحث ال 

إلى الرقابة على سيتم خلال المبحث بين سعر الصرف وميزان المدفوعات، المتلازمة نظرا للعلاقة 

الصرف ومختلف أهدافها لتحديد علاقاتها بميزان المدفوعات ومدى نجاعتها في تصحيح الاختلال الذي قد 

خير، ومن ثم الوقوف على امكانية تصحيح اختلال ميزان المدفوعات في ظل سياسة يحدث في هذا الا 

تثبيت سعر الصرف، إضافة إلى تقييم استراتيجيات صندوق النقد الدولي في معالجة اختلال ميزان 

 .المدفوعات من خلال الرقابة على الصرف

 .سياسة الرقابة على الصرف: المطلب الول 

إحدى أهم الآليات المعتمدة من طرف لدول لإعادة التوازن إلى لى الصرف، سياسة الرقابة عتعتبر 

ميزان المدفوعات، والفكرة التي تقوم عليها هذه الآلية هي أن تحاول الدولة من خلال هذه القناة تنظيم 

 .ومراقبة المبادلات التي تتم بالعملة الأجنبية، وتحاول التأثير عليها بما يتماش ى وخططها التنموية

الوطني من المؤثرات  قتصادالاوإلى جانب ذلك، تعتبر الرقابة على الصرف وسيلة هامة لوقاية 

 1.ية  الضارةقتصادالا

 أ
ا
 .مفهوم وأشكال الرقابة على الصرف: ول

ينصرف مفهوم الرقابة على الصرف كأحد الوسائل الفنية في الرقابة المباشرة على المدفوعات 

تضعها السلطات في الدولة لتنظيم عرض وطلب الصرف الأجنبي بما يتماش ى مع الدولية، إلى القواعد التي 

ية للبلد وهيكل مبادلاته قتصادالاالبنية  باختلافوتختلف أشكال الرقابة على الصرف . المنهج السائد فيها

 .الخارجية

 : مفهوم الرقابة على الصرف .1

بحيث تكون كل المشتريات  هي أداة لتنظيم الصرف من طرف الدولة، الرقابة على الصرف،

والمبيعات من العملات الصعبة محتكرة من طرف البنك المركزي، وتلجأ الحكومات إلى سياسة الرقابة على 

الصرف في الفترات التي يصعب عليها مواجهة العجز في ميزان مدفوعاتها وفي ظل غياب وسائل أخرى 

 .لتحقيق التوازن ولو بصفة نسبية

الرقابة على الصرف تعتبر السبيل الوحيد أمام السلطات النقدية كما يعتبر البعض أن 

 .للمحافظة على ثبات سعر الصرف عند مستوى ملائم

 

                                                           
 .57 :، ص2991 مصر، ، دار النهضة العربية، القاهرة،سعر الصرف بين النظرية والتطبيقإبراهيم محمد الفار،  1
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 :من خلال الشكل التالي في ظل نظام الرقابة على الصرفتوضيح آلية التوازن يمكن و 

 .آلية التوازن في ظل نظام الرقابة على الصرف (:30.32)شكل رقم 

                                                                               

  

    

  

  

  

 

    

.99،93 :ص ،، صمرجع سبق ذكرهزراقة محمد،  :المصدر  

المضاربة، )أن الطلب على الصرف الأجنبي قد إرتفع لسبب من الأسباب  افترضناإذا 

سعر  ارتفاعوهو ما يعني  D1إلى  Dب من منحنى الطل انتقال، فإن هذا سيؤدي إلى (الخ..السياحة،

أي أن  Q و Bوبالتالي حدوث فجوة بين عرض الصرف والطلب عليه بالمقدار ما بين  P1إلى  Pالصرف من 

الطلب على الصرف الأجنبي يفوق العرض منه، وعندما ترى السلطات النقدية أن هذا السعر لا يناسبها في 

ها لا تملك القدرة على سد الفجوة بين عرض الصرف والطلب ية وأنقتصادالاتحقيق أهداف سياستها 

ف الأجنبي وذلك عليه من خلال زيادة المعروض منه فإنه لا مناص لها إلا كبح مستويات الطلب على الصر 

 1.ستخدام الوسائل والتقنيات الملائمة لنظام الرقابة على الصرفابالتدخل إداريا ب

 :الملاحظات التاليةنستطيع الخروج ب ،على ما سبق بناءً 

  في ظل سياسة الرقابة على الصرف لا يسمح بتحويل العملة الوطنية إلى العملات الأخرى إلا

 بالرجوع إلى اللوائح والتنظيمات المعمول بها دوليا؛

  يحتكر البنك المركزي بصفته ممثلا للسلطة النقدية في الدولة العملات الأجنبية وهو الهيئة

 والتنظيم لسوق الصرف؛ المسؤولة عن الإشراف

                                                           
  .99،93 :ص ،، صمرجع سبق ذكرهزراقة محمد،  1

 سعر الصرف الأجنبي

الكميات المطلوبة 

من الصرف  والمعروضة

 الأجنبي
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  إلغاء سوق الصرف وفق الشكل المتعارف عليه في أنظمة ثبات أسعار الصرف أو أنظمة

 البنك المركزي وحده؛ اختصاصتعويم العملات لأن عمليات الصرف من 

  (.نظام سعر الصرف المتعدد)وجود أكثر من سعر للصرف 

 : أشكال الرقابة على الصرف .2

الهدف المرجو تحقيقه من طرف السلطات النقدية،  باختلافالصرف  تختلف أشكال الرقابة على

حيث يتم غالبا تركيز كل عمليات الصرف سواء كانت عمليات بيع عملات أجنبية أو شرائها بين يدي 

، وقد يشارك البنك المركزي في توجيه (أو مراقبة الصرف) مراقبة النقد  اسمسلطة حكومية، يطلق عليها 

 1.تمام عملياتها، غير أنها قد تحول هذه السلطة إلى البنوك التجاريةهذه المراقبة وإ

ولذلك سنتطرق لسياسة الرقابة على الصرف من جانبها المعاصر وليس من جانبها التاريخي 

 2:، وذلك بالتطرق إلى نقطتين أساسيتين(التقليدي)

اقبة الصرف كوسيلة لمواجهة المضاربة الهادفة إلى خفض قيمة النقد  .أ   :الوطنيمر

تنطلق مراقبة الصرف في هذا الإطار إما من خلال مراقبة العمليات التجارية، أو من خلال مراقبة 

حركات رؤوس الأموال، وتزداد فعالية قواعد هذه الرقابة كلما طرأ تحسن  على ميزان المدفوعات أو طرأت 

 :وتتجسد هذه الرقابة من خلال . الصرف احتياطاتزيادة على 

 اقبة ال مبدأ هذه الإجراءات يتمثل في جعل كل عملية تسديد دولية : عمليات الجارية مر

لا  .تمر حكما عبر البنوك، وهو ما يسمح للنظام المصرفي بضبط ومراقبة عمليات الصرف

الصادرات )تهدف مراقبة الصرف في تطبيقاتها الحديثة إلى منع العمليات الجارية على السلع 

الغاية من مراقبة الصرف هي على وجه عام الإشراف على تسديد إن . والخدمات( والواردات

 .العمليات الجارية

  اقبة حركة رؤوس الموال باتجاه الخارج تتبنى هذه المراقبة على أساس منع المقيمين : مر

من تكوين أصول مالية في الخارج، ويطبق هذا المبدأ من خلال مجموعة من التدابير 

 :الأساسية 

  المباشرة، سواء الوطنية في الخارج أو الأجنبية في الداخل، والغاية  اتار الاستثممراقبة

في منع المشروعات الوطنية من إخراج العملات  اتالاستثمار من ذلك مراقبة هذه 

في الخارج عبر قروض خارجية، ومن جهة  استثماراتهاالصعبة، وحضها على تمويل 

                                                           
 .130 :، صمرجع سبق ذكرهمجدي محمد شهاب،  1
 .233 :، صمرجع سبق ذكرهوسام ملاك،  2
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 استثماراتبية لكي توظف في أخرى تعمل على تشجيع تحويل رؤوس الأموال الأجن

 مباشرة في الداخل؛

 مراقبة العمليات الواقعة على التوظيفات بالأوراق المالية الأجنبية؛ 

  الذهب؛ استيرادمنع 

 إجراءات لمراقبة الوضعية المصرفية. 

 
ً
 1:منهاعما سبق ذكره، يمكن أن نذكر بعض الوسائل غير المباشرة  فضلا

 ير على تحركات رؤوس الأموال من وإلى الدولة مما يؤدي رفع أسعار الفائدة، بهدف التأث

إلى زيادة الطلب على العملة الوطنية، وبالتالي زيادة قيمتها وبالطبع فإن هناك حدودا 

 ؛والادخار الاستثمارمعينة لتغيرات سعر الفائدة بما يتماش ى مع سوق 

 إعانات التصدير ؛مثل ،القيود الكمية للواردات. 

  السلطات  اعتمادتنطلق فكرة هذا المبدأ على : المفرط لرؤوس الموال الحد من الدخول

النقدية مجموعة من التدابير أو الإجراءات التي تسمح لها الحد من تدفق كثيف لرؤوس 

لاحق في سعر الصرف، والتي تغذي خلقا مفرطا للنقد،  ارتفاعالأموال المضاربة، الباحثة عن 

 .بعث على إنعاش الضغوطات التضخميةوتخفض معدلات الفائدة، مما قد ي

ولمواجهة التدفق الكثيف لرؤوس الأموال بإمكان السلطات النقدية المختصة أن تضع حيز 

 :التطبيق ثلاث مجموعات أساسية من الإجراءات

  تأطير الودائع بالنقد الوطني العائدة لغير المقيمين من خلال إلغاء الفوائد على ودائع

 .غير المقيمين مثلا

 نشاء سوق صرف مزدوج، تظهر فعالية سوق الصرف المزدوج في حالة الدخول الكثيف إ

لرؤوس الأموال والخروج الكثيف لرؤوس الأموال أيضا، حيث تحاول السلطات النقدية 

سعر  ارتفاعوفي المقابل أن  2.المحافظة على معدل تكافؤ متوازن في السوق الرسمي

على النقد الوطني في السوق المالي، بهدف  الصرف الذي ينجم عن الفائض في الطلب

تمويل العمليات غير التجارية يؤدي إلى ثني غير المقيمين عن التوظيف بهذا النقد، لأنه 

 3.يتوجب عليهم شراؤه بسعر أعلى من سعره الرسمي

 وضع حدود للقروض التي يتلقاها المقيمون من الخارج. 

                                                           
 :، ص1330، ، مصر، مجموعة النيل العربية للنشرالقومي الاقتصادية على مستوى الاقتصادالسياسات عبد المطلب عبد الحميد،  1

211. 
2
 Dominique Plihon, Les taux de changes, Edition la découverte, France, 1991, p: 97. 

 .237 :، صمرجع سبق ذكره وسام ملاك، 3
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اقبة العمليات الجارية أو في مراقبة حركات رؤوس إن مجمل هذه الإجراءات المشار إليها في مر 

 رتفاعالأموال قد يعمل على تخفيضها تدريجيا تبعا للتحسن الذي سوف يطرأ على ميزان المدفوعات وللا 

 .الصرف احتياطاتالذي سيحصل في 

اقبة الصرف كوسيلة لمواجهة المضاربة الهادفة إلى رفع قيمة النقد الوطني .ب   :مر

الدخول الكثيف المحتمل للنقد الأجنبي وتحويله إلى نقد وطني، إن هذه تهدف إلى مجابهة 

العمليات الناتجة عن المضاربة على النقد الأجنبي قد تؤدي إلى رفع قيمة النقد الوطني الذي ينعكس سلبا 

 .على الصادرات ويزيد من تدفق الواردات

لى إستخدام بعض الآليات لذلك فإن التدابير التي قد توضع حيز التطبيق يجب أن تتركز ع

ونقصد بها أن المراقبة على الصرف تستلزم تكرار بعض الآليات التي أشير إليها سابقا،  ،التقليدية الشائعة

على أن تستخدم لغايات مناقضة لتلك التي ذكرت في صدد مراقبة الصرف كوسيلة لمواجهة المضاربة 

 1 :أبرزها تتمثل في. لخفض قيمة النقد الوطني

 ثير على آجال التسديد، فان هذا الإجراء يمكن أن يستخدم أيضا لإرغام المستوردين على التأ

 اتورداتهم خلال فترة محددةـ تبدأ التسديد العاجل لمس
ً
من تاريخ تخليص هذه  عتبارا

 .المستوردات من الجمارك

  تجميد وضعية المصرف تجاه الخارج، من خلال عدم ترك وضعيتها تتدهور سواء كانت

 النقد الوطني ارتفاعنقد الوطني أو بالنقد الأجنبي، تلافيا للمضاربة على بال

 ضمن )الأجنبية في الداخل  اتالاستثمار الإجراءات التي تهدف إلى تقييد أو تحديد  اعتماد

 (.الوطني قتصادالامجال 

  الإلزامية لدى  حتياطاتالمقيمين الجدد بنسب مئوية مرتفعة من الا ( ودائع)تغطية أصول

 .لمصرف المركزي ا

 
ا
 .أهداف الرقابة على الصرف:  ثانيا

نامية إتباع سياسة الرقابة على الصرف بهدف تعظيم دول  منها، لقد حاولت العديد من الدول 

أحد الأهداف ك( ميزان المدفوعات)العائد من التعامل مع العالم الخارجي، ومنه تحقيق التوازن الخارجي 

 .يةقتصادالاالرئيسية للسياسة 

 2:النقاط التالية فيالصرف على  الرقابة أهدافأهم استعراض يمكن  وعلى العموم، 

                                                           
 .219 :، صمرجع سبق ذكره أمين صيد، 1
 .53 :، صمرجع سبق ذكرهيوسفي عبد الباقي،  2



 ميزان المدفوعاتاختلال  تصحيحسعر الصرف في  دور : الفصل الثالث

 

 

97 

 

  الصرف الأجنبي تكون  واستخداماتتحقيق التوازن في ميزان المدفوعات، إذ أن مصادر

 أساسا في ميزان المدفوعات؛

  المحافظة على القيمة الخارجية للعملة الوطنية كون أن التغير الذي يحدث فيها ينعكس

على حركة الصادرات والواردات، وكذلك رؤوس الأموال، ولذلك تقوم السلطات بوضع 

 إجراءات تنظيمية وقانونية تخص بيع وشراء العملات الأجنبية؛

  السلع  استيرادحماية الصناعات المحلية الفتية من المنافسة الخارجية، وكذلك تشجيع

، (لصادرات ذات الأهمية الكبرى الأساسية وتشجيع ا والاستهلاكيةالوسيطة )الضرورية 

 ية للدولة؛قتصادالاضمن إطار واحد هو دعم خطط التنمية 

  عزلا ( أي الدولة) هااقتصادالوطني من الصدمات الخارجية، فهي لا تعزل  قتصادالاحماية

 ؛(كالأزمات النقدية الفجائية)نسبي بغرض حمايته من المؤثرات الظرفية  انعزالتاما، وإنما 

 ملات الأجنبية في السوق الوطني عن طريق توجيه رؤوس الأموال الأجنبية بواسطة توفير الع

ذات الأولية، فضلا عن الحد من هروب رؤوس الأموال الوطنية إلى  اتالاستثمار الرقابة على 

الخارج بواسطة إجراءات تنظيمية وقانونية تقييدية، وهو ما يؤدي إلى تنمية الإحتياطي من 

 .ويساعد في التخفيف من عبء الديون الخارجيةالعملات الأجنبية 

ية للدول النامية قتصادالابالنسبة للسياسات  استراتيجيةعن،  ر هذه الأهدافتعب  ويمكن أن 

العديد من الدول، ومنها  اعتمدتي المختل، ولذلك قتصادالاذات القدرة التنافسية الضعيفة والهيكل 

 .لفترة مرحلية الجزائر على سياسة الرقابة على الصرف ولو

 .برامج الإصلاحميزان المدفوعات في ظل اختلال تصحيح : المطلب الثاني

ت الخارجية في الدول النامية إلى الاختلالا ي الهادفة إلى معالجة الاقتصادتنقسم برامج الإصلاح 

 1 :قسمين

بر آلية والتي تهدف ع( يالاقتصادسياسات الإستقرار )هي سياسات تعديل الطلب الكلي  :الولى

على السياستين المالية  عتمادتحويل الانفاق وخفضه إلى تحقيق التوازن الداخلي والخارجي وذلك بالا 

 .والنقدية، والتي تحظى بمتابعة صندوق النقد الدولي

فتتمثل في سياسات الإصلاح الهيكلي للتأثير في العرض والنمو الكليين من خلال  :أما الثانية

 قتصادالدولي بهدف التأثير على الطاقة الإنتاجية للا كملاة عادة من طرف البنمجموعة من البرامج الم

ومعدل إنتاجيته من خلال معالجة جوانب الجمود المؤسس ي ورفع كفاءة عوامل الإنتاج وتخصيص 

 .الموارد

                                                           
 .132 :، صمرجع سبق ذكرهأمين صيد،   1
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الخارجي من منظور المؤسسات  ختلالالتطرق إلى البرامج الإصلاحية للا  ومنه، سيتم في ما يلي

، والتي تهدف إلى معالجة (سياسات تعديل الطلب الكلي)خاصة منها القصيرة المدى  ،ة الدوليةالنقدي

 .الصرف الرقابة علىفي ميزان المدفوعات عبر قناة  الاختلال

 
ا
 .ستقرار الاقتصاديبرامج الا : أول

الدولي ية التي يقدمها صندوق النقد الاقتصادتعتبر سياسة التثبيت أو الاستقرار، تلك البرامج 

ي والمحافظة عليه، وتنشأ الحاجة إلى تبني هذه البرامج الاقتصادلبعض الدول بغرض إرساء الاستقرار 

ت بنيوية في منظومتها المالية والنقدية، وتتض  هذه التشوهات من اختلالا الإصلاحية حين تعاني الدول من 

 بين إجمالي الطلب الداخلي وإجمالي العرض، مما ين الاختلالخلال 
ً
على وضعية ميزان  عكس سلبا

 ارتفاعقد ينجم عن عوامل خارجية مستقلة مثل تدهور شروط التبادل أو  الاختلالهذا . المدفوعات

أسعار الفائدة العالمية، وقد ينجم عن سياسات محلية غير ملائمة والتي تؤدي إلى توسع الطلب أكثر من 

 .نمو العرض وكذلك تشوه الأسعار النسبية

من الخارج، فإن ذلك يؤدي إلى توسع عجز ميزان  بالاستدانة الاختلالويل هذا وإذا تم تم

لا  الاختلالوهذا . المدفوعات وتدهور تنافسية البلد الناجم عن تشوهات الأسعار المحلية وتراكم المديونية

ولية في الأسواق الد الائتمانيةيمكن أن يستمر لفترات طويلة مع تدهور التنافسية وفقدان الجدارة 

وانقطاع التمويل عن البلد، الأمر الذي يحتم اللجوء إلى برامج التثبيت التي ترتفع تكاليفها مع تعمق 

 .وعدم تطابق سياسات التصحيح في وقتها الاختلال

 132برنامجا في  022تطبيق حوالي  2222تم حتى عام  1592ومنذ إدراج أول برنامج للتثبيت سنة 

وقد تطور إستخدام موارد صندوق النقد الدولي خلال العقود  ،كل دولةدولة أي بمعدل ستة برامج ل

وتيرة برامج التثبيت في الدول النامية مع ظهور أزمة المديونية في الثمانينات   ازدادتالثلاثة الأخيرة، حيث 

في  الاتجاهمليار وحدة حقوق السحب الخاصة، وتواصل  02برنامجا قيمتها حوالي  292إذ تم إستخدام 

  .السوق  اقتصادالنظام الشيوعي وتحول دوله إلى  انهيارالتسعينات مع 

 كما شهدت برامج الصندوق بعض التغيرات 
ً
مع التطورات الحاصلة في العالم، حيث تم  انسجاما

 انخفاضتطبيق أول ترتيب لمساعدة الدول التي تواجه  1503سنة 
ً
تم إدراج  1591في صادراتها، وفي عام  ا

تطبيق برنامج  1500الموسع لمعالجة أزمة ميزان المدفوعات على الأمد المتوسط، وتم سنة ترتيب الصندوق 

ليشمل مساعدة الدول  1509التعديل الهيكلي لمساعدة دول الدخل المنخفض، وتعزز هذا البرنامج سنة 

برامج الفقيرة في دفع معدل النمو وتقوية وضع ميزان المدفوعات في الدول الفقيرة، كما جرى تطبيق 

يسمى  اتفاقويتم إتاحة هذه الترتيبات السابقة من خلال . السوق  اقتصادلمساعدة الدول المتحولة إلى 

خطاب النوايا مقدم بداية من حكومة الدول المعنية إلى صندوق النقد الدولي، مناشدة إياه المساعدة في 
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ول الدائنة على جدولة ديونها أو التغلب على ما تعاني من عجز في ميزان المدفوعات، والتوسط لدى الد

  1 .إعفائها من سدادها كلية

 
ا
 .إدارة الطلب وتحويل الانفاق  :ثانيا

 
ً
أو خفض /إلى خفض عجز الحساب الجاري الخارجي و تهدف سياسات إدارة الطلب أساسا

 . الضغوط التضخمية
ً
على  وتكتسب السياسات النقدية والمالية وسياسات الدخل أهمية خاصة، فضلا

ن خفض سعر الصرف في ظل برامج الإستقرار من شأنه أن يؤدي إلى خفض الإنفاق، من خلال أثره أ

 
ً
 .على الأجور الحقيقية والثروة الحقيقية أساسا

ن القيام بأي إلذلك ف. يوفي حالات كثيرة يكون القطاع العام هو مصدر زيادة الطلب المحل

عامة، وربما يتضمن ذلك خفض مصروفات القطاع إجراء تغيرات في سياسات المالية ال تصحيح يتطلب

ومع ذلك لا يمكن ببساطة تقدير آثار برنامج ما على الطلب عن طريق . العام وزيادة الإيرادات في آن واحد

الخارجي والمحلي غير المصرفي والمصرفي   -وتؤثر الأنواع المختلفة من التمويل . قياس الميزان الكلي للحكومة

   -ركزي وتمويل البنك الم
ً
  تأثيرا

ً
  مختلفا

ً
 2.على الأهداف العامة والوسيطة للبرنامج تماما

المحلي عن طريق تقييد المجاملات النقدية مثلا عن طريق  ستيعابالا كما يمكن الحد من 

 . المقدم إلى القطاعين الخاص والعام أو كليهما الائتمانتدابير لتغيير حجم  استحداث
ً
بين  رتباطللا  ونظرا

  السياسات
ً
 ما يقدم الجهاز المصرفي تمو  النقدية والمالية العامة وكثيرا

ً
  يلا

ً
 إلى القطاع العام، فإن صافيا

 
ً
  التقييد في مجال المالية العامة قد يكون شرطا

ً
 .للحد من نمو المجملات النقدية رئيسيا

 
ً
عن  إن فقدان التنافسية هو أحد الأسباب الحقيقية لتفاقم عجز ميزان المدفوعات الناجم أصلا

. مستوى سعر الصرف الحقيقي أو ببساطة تحديد سعر صرف للعملة أعلى من قيمتها الحقيقية اختلال

كما أن سياسة سعر الصرف هي سياسة تخفيض الإنفاق وتحويل الإنفاق في الوقت نفسه، لأنها تهدف 

 3:إلى

  الاستيراد؛زيادة الطلب العالمي على السلع والخدمات المحلية في الوقت الذي يثبط فيه 

  من زاوية العرض، يؤدي التخفيض إلى زيادة الحوافز لإنتاج السلع للتصدير أو للمنافسة مع

 الواردات؛

وتتض  مزايا الإجراء المتعلق بسعر الصرف حيثما تظهر المغالاة الكبيرة في قيمة سعر الصرف، 

 
ً
  ولكن الأمر يستدعي منهجا

ً
غالاة في قيمة سعر الصرف بصورة في الكثير من الحالات، وتحدث الم أكثر حذرا

                                                           
 .21 :، صمرجع سبق ذكرهبلقاسم عباس،  1
2
 .137 ،131 :ص ،، صمرجع سبق ذكرهأمين صيد،  

 .9 :، ص1337، ، الو م أ، صندوق النقد الدولي، واشنطنعن البرمجة الماليةحلقة دراسية معهد صندوق النقد الدولي،  3
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نمطية في البلدان ذات أنظمة سعر الصرف الثابت عندما يفوق التضخم المحلي زيادات الأسعار الدولية 

 .على مدى فترة مطولة من الزمن دون تصحيح مقابل في سعر الصرف

دى الذي يمكن فيه الأنظمة المرنة والمعومة إلى الحد من الم اعتمادفي السنوات الأخيرة، أدى تزايد 

 (المالية والنقدية)استخدام سعر الصرف كبديل عن إجراءات السياسات المحلية 
ً
إلى  ، مما يرجع أساسا

 .التضخم المحلي باستمرارالمجازفة 

وعلى النقيض من ذلك، واجه عدد متزايد من البلدان تدفقات كبيرة وربما متقلبة من رأس المال 

ود لتعقيم هذه التدفقات بإجراء للسياسة النقدية، فقد تعرض سعر وعلى الرغم من الجه .الأجنبي

وفي . الصرف في بعض الحالات للضغط من أجل الزيادة، مما أدى إلى بعض الخسائر في القدرة التنافسية

 
ً
  جميع الحالات، سواء كان الضغط صعودا

ً
، فمن الضروري أن يدعم أي إجراء في سعر الصرف أو نزولا

لميزان المدفوعات  بالمقاربة النقديةمن السياسات المالية والنقدية، تتلخص فيما يسمى بمجموعة ملائمة 

 
ً
 .الذي تطرقنا إليها سابقا

ميزان  اختلالصندوق النقد الدولي في معالجة تقييم استراتيجية : المطلب الثالث

 .المدفوعات

ل النامية إلى مجموعة ميزان مدفوعات الدو  اختلالتعرض منهج صندوق النقد الدولي في معالجة 

اللاذعة من طرف الأسرة التنموية الدولية، خصوصا فيما يتعلق بالفلسفة التي تقوم عليها  الانتقاداتمن 

هذه البرامج والشروط التي تتضمنها، ويمكن إن نرصد أهم أسباب ضعف فعالية البرمجة المالية، في 

 :النقاط التالية

  الانفاق الحكومي بما في ذلك تخفيض العملة، لا إن منهج تخفيض الطلب عن طريق تقليص

يؤدي حتما إلى تحسين ميزان المدفوعات، وذلك لان مشاكل الدول النامية هي أساسا مشاكل 

هيكلية، ولذلك فإن مردود تطبيق هذه البرامج ينعكس سلبا على البنية الاقتصادية للدول 

الإحلال بين السلع القابلة  وانعدام، النامية، خاصة في ظل شروط التبادل الدولي اللامتكافئ

 1للإتجار وغير القابلة للإتجار؛

  يؤدي ربط سعر الصرف المحدد بالإنتاج والفعالية مع كتلة النقود والأسعار وآلية الإحلال، إلى

عدم نجاعة برامج الصندوق، وذلك لأن تخفيض العملة وتشديد السياسة النقدية يخفض 

 الانكماشلقصير فقط عن طريق الميزان التجاري في الآجل ا
ً
 ، لكن المشاكل ذاتها تظهر مجددا

 2؛انكماشيةسياسة نقدية  اعتمادبمجرد 

                                                           
 .139 :، صمرجع سبق ذكرهأمين صيد،  1
 .21 :، ص1331، الكويت، 02، مجلة جسر التنمية، العدد التثبيت والتصحيح الهيكليبلقاسم عباس،  2
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  إن الاعتماد على السياسة النقدية وسعر الصرف في معالجة الاختلال الخارجي الناتج عن

كما . وأسعار الفائدة وسوء توزيع الدخلاختلال هيكلي، يؤدي إلى ارتفاع معدلات التضخم 

ن المشكلة في وصفة صندوق النقد الدولي هي أنها كتلة واحدة وغير قابلة للتجزئة في أبعادها أ

تباعها في مجال سعر الصرف وعجز الموازنة وسعر افهناك سياسات معينة يجب . ختلفةالم

 وإما .ن تأخذها برمتها كما هي أو ترفضهاأما إالخ، ف...والتجارة الخارجية الفائدة وكمية النقود

 1.ن تنتقي منها ما يناسب الوضع الاقتصادي لذلك البلد، فذلك ما لا يرض ى به الصندوق أ

 لقد أهمل نموذج بولاك  Polak Model   ن أالنامية، إذ  اتالاقتصادأهم التوازنات في

ن إهذه الدول، منه ف تكاليف المدخلات المستوردة تعتبر أساسية في عملية إنتاج السلع في

لطلب خم  إلى عملية الإنتاج، مما يؤدي إلى رفع التكاليف وتخفيض االتخفيض ينقل التض

ن تخفيض الانفاق الحكومي يؤدي بدوره إلى زيادة ادخار إ، وبالمقابل ف(تضخم تكاليف)

وكذلك  ،الإنتاج انخفاضالطلب الكلي الذي يؤدي بدوره إلى  انخفاضالقطاع العام وبالتالي 

ن التحسن الذي يحصل في الميزان إواردات، وبذلك فالمدخلات وعلى الالطلب على  انخفاض

 التجاري يكون ناج
ً
وليس عن التوزيع الكفء للموارد، وبالمقابل وفي ظل هذه  نكماشالا عن  ما

الظروف مع بقاء الأجور الاسمية ثابتة فإن الأجور الحقيقية ستتدهور، ما يؤدي إلى تدهور 

 2 .ي تضخمياقتصادذر بحصول ركود توزيع الدخل وتراجع الطلب الاستهلاكي، مما ين

قد ات، فلكن، إبرازنا لنواحي القصور في برامج صندوق النقد الدولي لا يعني أنها خالية من الايجابي

 أاستطاعت هذه الترتيبات 
ً
للعجز الكبير في الموازنة الحكومية التي أدت إلى حدوث التضخم  ن تضع حدا

 .اد حل لأزمة العجز في ميزان مدفوعات الدول الناميةوتفاقم المديونية، وبالتالي ساهمت في إيج

 

 

 

 

 

 

                                                           
 .90 :، ص2992 مصر ، الثالث،دار العالم ، محنة الديون وسياسات التحرير في دول العالم الثالثرمزي زكي،  1
 .139 :، صمرجع سبق ذكرهأمين صيد،  2
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 .لتصحيح اختلال ميزان المدفوعات أداةتخفيض قيمة العملة ك: الثاني المبحث

من المسلم به أن، قيمة العملة تمثل المرآة العاكسة لسعر الصرف في أي بلد كان، وتعتبر سياسة 

 .يح اختلال ميزان المدفوعاتتخفيض قيمة العملة من السياسات الشائعة لتصح

نظام الصرف الثابت،  اتبعتالتي  ،خلال السنوات الأخيرة في كثير من الدول الناميةخاصة 

تكاليف المعيشة  ارتفاعستثمار القطاع العام، و اي وزيادة البطالة وضعف قتصادالاالنمو  انخفاضب

  ءونقل عب
ً
 .التكييف على عاتق المجموعات الأدنى دخلا

 .قيمة العملة تخفيضماهية سياسة : ول المطلب ال 

ستخدام السياسات املة من خلال تجاه خفض قيمة العابعض  الحكومات الحد من حاولت  

، واعتبرت تخفيض العملة إشارة إلى التدهور (السياسة النقدية والسياسة المالية)ية الكلية قتصادالا

لكن وجد تعارض بين أدوات السياسة التي ي، ومن ثم عملت على تجنب حدوثه، و قتصادالا والانهيار

ومتطلبات السياسة المحلية ( وعلى سبيل المثال سياسة نقدية مقيدة)تستخدم لتحقيق التوازن الخارجي 

، الأمر الذي أصبح فيه خفض قيمة العملة أكثر (على سبيل المثال سياسة مالية توسعية)الداخلية 

وفي ما يلي سيتم التطرق إلى مفهوم تخفيض قيمة العملة،  1.الأدوات توفيقا من وجهة النظر العملية

  .، إضافة إلى الآثار الناجمة عن ذلكالتخفيض وأهدافأسباب 

 
ا
 .مفهوم عملية التخفيض: أول

هو التقليل المعتمد في قيمة العملة الوطنية بالنسبة لعملات الدول الأخرى، فالدولة  ،التخفيض

زانها التجاري قد تلجأ إلى تخفيض قيمة عملتها لتحفيز الصادرات والحد هيكلي في مي اختلالالتي تعاني من 

 2.ختلالالا من الواردات وذلك لتصحيح 

سعر صرفها، وهو إجراء  ارتفاعالقيام الدولة بتخفيض قيمة عملتها الوطنية الخارجية أي  هوأو 

السياسة النقدية التي  خطر إجراءاتأروف معينة، وتعد هذه السياسة من إداري غالبا ما يتخذ تحت ظ

 أو تدهور قيمتها انخفاضوبين ( Dévaluation)وينبغي أن نفرق بين تخفيض قيمة العملة  يمكن

(Dépréciation) ،قيمة العملة أو تدهورها يحدث تلقائيا نتيجة لتفاعل قوى العرض  انخفاضف

                                                           
 .111 :، ص2999 مصر، ، الهيئة المصرية العامة للكتاب،مشاكل تحديد سعر الصرف وتقييم العملاتمحمد ناظم حنفي،  1
كتوراه تخصص نقود بنوك ومالية، جامعة د أطروحة ،-دراسة حالة الدينار الجزائري -سعر الصرف الحقيقي التوازنيبلحرش عائشة،  2

 .31 :، ص1321تلمسان، الجزائر، 
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عامل وتعويم العملة، أما ي حر قائم على حرية التاقتصادوالطلب في سوق الصرف الأجنبي في ظل نظام 

 1.التخفيض فيحدث بصورة متعمدة بقرار من السلطات النقدية في ظل سعر الصرف الثابت

 
ً
ية الكلية أمر قتصادالافي قيمة العملة على المتغيرات  انخفاض، إن تأثير عملية تخفيض أو عمليا

 
ً
ت الكلية وإدارة المتجانس على التوازنا لتأثيرهما واحد، إذ يمثلان من الناحية التحليلية نفس الإجراء، نظرا

 .في الأخير الهدف مشترك، وهو تصحيح الخلل في ميزان المدفوعاتوالطلب الداخلي، 

  ختلالالا وعادة يلجأ إلى سياسة التخفيض لما يكون 
ً
  في ميزان المدفوعات مزمنا

ً
أما إذا كان ، أو أساسيا

 
ً
 العجز طرفيا

ا
 .لإعادة التوازن  حتياطاتإلى القروض والا  ، فيمكن اللجوء مثلا

 
ا
 .العملةقيمة  أسباب تخفيض :ثانيا

كآلية فعالة في معالجة  تخفيض قيمة العملةيقتض ي العجز في ميزان المدفوعات اللجوء إلى عملية 

 (.  2995وفرنسا سنة  2991اليابان سنة  )ات المتقدمة قتصادالخارجي حتى بالنسبة للا ختلالالا 

 2:الداعية للتخفيض يمكن حصرها في الآتي ةالأسباب المهممن بين و 

أن التخفيض يشجع التصدير ويقيد  باعتباروهذا  ؛اتمعالجة العجز في ميزان المدفوع .1

 ، كما يحد من تصدير رؤوس الأموال إلى الخارج ويحث على إعادتها؛الاستيراد

ات المنتجة، حيث يهدف التخفيض إلى زيادة دخل بعض الفئ ؛دخول المنتجين المحليين ارتفاع .2

وتخفيض أعباء مديونيتها خاصة إذا تدهورت أسعار منتوجاتهم في الأسواق العالمية على 

أن تخفيض سعر الصرف يرفع قيمة الصادرات مقومة بالعملة الوطنية، ولتسهيل  اعتبار

 تصريف هذه المنتجات في الخارج؛

ع التوسع في حيث ينتج عن التخفيض تشجي ؛الوطني قتصادالامعالجة البطالة في  .3

 الصناعات التصديرية؛

حيث يعتد  ؛سياسة نقدية تضخمية نتهاجل يعتبر تغيير سعر الصرف بمثابة إجراء أولي  .1

 الاقتراضالبنك المركزي إلى إعادة تقويم رصيده الذهبي ويكون له فرصة ممكنة للتوسع في 

 والإصدار؛ 

اقعية للعملة الوطنية مع العملات الجن .9 وإذا كان ميزان المدفوعات  ؛بيةإيجاد العلاقة الو

 
ً
  يشكل عاملا

ً
عن طريق تخفيض القيمة الخارجية للعملة، فإن إقامة العلاقة الواقعية  خارجيا

                                                           
ية عربية، مركز دراسات الوحدة العربية، اقتصاد، مجلة بحوث الإستراتيجية الملائمة للتنمية الصناعية في الجزائرعبود زرقين،  1

 .291 :، ص1339لبنان،  ،17العدد
 .30 :، صمرجع سبق ذكرهبلحرش عائشة،  2
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بين العملة الوطنية وبقية العملات تشكل سببا داخليا للقيام بعملية التخفيض، بمعنى أن 

ة ونوعية البضائع المواطن يستطيع شراء بضائع وخدمات في البلد الآخر مساوية لكمي

 .والخدمات التي يمكن له أن يشتريها في بلده، بعد تحويل عملته المحلية إلى عملة أجنبية

إلى سياسة تخفيض قيمة العملة  الاتجاهومن بين المعايير والمؤشرات التي تؤدي إلى حتمية 

 :التاليموضحة في الجدول 

 .ض قيمة العملةأهم أسباب ومؤشرات المؤدية لتخفي :(23.21)جدول رقم 

  الحساب الجاري  المؤشر الأول هو وجود عجز في الحساب الجاري، إن وجود عجز كبير حالي أو مستقبلي* 

في الحساب الجاري، وإذا واجهت الدولة مشكلة سداد الديون في المستقبل، وحاجتها إلى 

إتخاذ  فوائض كبيرة لمعالجة هذه المشكلة في تاريخ لاحق، يوجب على السلطات النقدية

 .قرار بتخفيض قيمة العملة

 

  سعر الصرف

 الحقيقي

  ،يستخدم سعر الصرف الحقيقي بصفة متكررة كمؤشر للإتجاه لخفض قيمة العملة

ويتم حساب سعر الصرف الحقيقي عادة بمقارنة التكاليف النسبية في الصناعات 

التكاليف في الدول التحويلية في دولتين، وكلما زادت التكاليف النسبية المحلية مقارنة ب

 الأجنبية، كلما كان ذلك مؤشرا على ضرورة خفض قيمة العملة

 

  من  حتياطاتالا

 العملات الأجنبية

  من العملات الأجنبية يعتبر مؤشرا أخر لتوقع خفض قيمة  حتياطاتالا  انخفاضإن

 :العملة، وذلك لسببين

المالية من إما وجود عجز في الحساب الجاري أو بسبب تحول حاملي الأصول  

المواطنين والأجانب من العملة المحلية إلى العملات الأجنبية، لعدم ثقتهم بإمكانية 

 .من النقد الأجنبي حتياطاتثبات سعر الصرف، وهذا الوضع يمثل ضغوطا على الا 

 المديونية الخارجية   يمكن أن تعتمد السلطات على الإقتراض الخارجي للحفاظ على نسبة معينة من

الأجنبية، وهو ما يؤدي إلى زيادة المديونية والتي تعتبر مؤشرا آخر على  طاتحتياالا 

 .إقتراب حدوث مشاكل تتعلق بقيمة العملة

 اعتماد الطالبإعداد  :المصدر
ً
 .279 :، صمرجع سبق ذكرهعلى بيانات مرجع أمين صيد،  ا

 

 

 
                                                           

 .يةاقتصادويقصد بها التنبؤ بوجود عجز مستقبلي يمكن أن يحدث كالدول التي ستواجه ضغوطات خارجية سياسية كانت أو  *
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ا
 .يض قيمة العملةأهداف تخف:  ثالثا

يتعلق بسعر الواردات والصادرات، أما  حداهماإين هامين، ثر أينتج عن تخفيض قيمة العملة 

الآخر فيتعلق بجمعهما، إلا أن أهداف تخفيض قيمة العملة تنقسم إلى ثلاثة أهداف رئيسية خلال 

 1 :الفترات التالية 

 تقليل ومعالجة العجز في الميزان التجاري لأن قيمة الواردات تقل مقارنة : في المدى القصير

 رات ومنه تسجيل رصيد موجب في الميزان التجاري؛بقيمة الصاد

  زيادة القدرة التنافسية للسلع الوطنية؛ :في المدى المتوسط 

 الصرف الأجنبي تستعمل لمواجهة  احتياطاتتسجيل أرصدة موجبة من  :في المدى الطويل

 .الصدمات المالية المستقبلية

 :امل منهاعلى مجموعة من العو يتوقف نجاح عملية التخفيض غير أن 

  عملاتها مما يزيل الأثر المترتب على على عدم قيام الدول المنافسة الأخرى بإجراءات مماثلة

 ؛ضالتخفي

 وجود طلب مرن على السلع والخدمات من الخارج؛ 

  وجود طاقة إنتاجية عالية بغية مواجهة الطلب الخارجي، والتي تتمثل في مرونة الجهاز

 الإنتاجي؛

  ؛(بالنسبة للبلد الذي يقوم بالتخفيض) سلع والخدمات المحلية أسعار ال ارتفاععدم 

  ارتفاعأن يكون طلب الدولة على الواردات الأجنبية مرنا بحيث يؤدي تخفيض سعر عملتها و 

سعر عملتها  انخفاضسعر العملات الأخرى إلى الأحجام عن الواردات بنسبة أكبر من نسبة 

 وبذلك تنخفض قيمة الواردات؛

 قبل تطبيق سياسة تخفيض سعر العملة من الكفاية الإنتاجية للصادرات  يجب التأكد

وقدرتها على منافسة المنتجات في السوق العالمي، فإذا كانت الصادرات ليست على المستوى 

  .العالمي من الكفاية، فإن تخفيض سعر الصرف لن يؤتى ثماره في زيادة الصادرات

 

 

 

 

                                                           
 .31 :، صمرجع سبق ذكرهبلحرش عائشة،  1
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ا
 .قيمة العملة تخفيضعملية  الناجمة عنالآثار : رابعا

تنجم عن تخفيض قيمة العملة نوعين رئيسيين من الآثار، آثار خارجية وآثار داخلية، يأتي في ما 

 :يلي تفصيلها

 :التاليتقترن بمتغيرين أساسيين الموضحة في الجدول   :الآثار الخارجية  .1

 .الآثار الخارجية لتخفيض قيمة العملة: ( 23.22)جدول رقم 

 الميزان المالي ري الميزان التجا

  الهدف من التخفيض في هذا المجال هو التقليص

من عجز الميزان التجاري، وذلك من خلال زيادة 

الصادرات وتخفيض الواردات، إذ يؤدي تخفيض 

الواردات مقيمة بالعملة  ارتفاعالعملة إلى 

المحلية، الش يء الذي يلزم المستهلك على تخفيض 

 .الكمية المستوردة الطلب عليها، وبالتالي تخفيض

  فيما يخص الصادرات فإن سعرها بالنسبة

للعملة المحلية سوف يرتفع،  بينما تعتبر أسعارها 

منخفضة مقاسا بالعملات الأجنبية، وهو ما يؤدي 

وعدد ( سلع أو خدمات)الصادرات  ارتفاعإلى 

المتعاملين الأجانب، ومنه وفي ظل توفر بعض 

( Marchel learnerمارشال ليرنر )الشروط 

سوف ينقص عجز الميزان التجاري، ويمكن أن 

 .ينعدم تماما

  يون للبلد المخفض قتصادالاعندما يتوقع العملاء

تخفيض العملة المحلية فسوف يسارعون إلى إخراج 

رؤوس أموالهم، مما يجبر المستوردين على دفع 

فواتيرهم حتى يتفادوا الخسائر الناجمة عن الصرف، 

ل أموالهم بالعملة الصعبة في ثم يقومون بإستبدا

سوق الصرف الآجلة، وبالمثل سيسترجع المستثمرون 

الأجانب أموالهم إلى بلادهم، وبالتالي يحدث هناك 

خروج رؤوس أموال وهو ما يؤدي إلى تدهور وضعية 

 .ميزان المدفوعات

  سوف يزداد العجز حدة لما يحاول المصدرون تأجيل

م من أجل الإستفادة الدفع وإسترجاع أصولهم إلى بلده

من الصرف، في نفس الوقت سوف يؤجل المستثمرون 

غير . وضع أموالهم في المشاريع الخاصة بالبلد المخفض

أنه بعد التخفيض وحدوث إستقرار في العملة المحلية 

سوف ترجع الأمور إلى ما كانت عليه برجوع المستثمرون 

ان الأجانب ودخول رؤوس الأموال، وبالتالي يتحسن ميز 

 *التجاري  المدفوعات بعد تحسن الميزان

 اعتماد الطالبإعداد  :المصدر
ً
 .232 :ص ،مرجع سبق ذكرهعلى بيانات مرجع أمين صيد،  ا

 

                                                           
وازنات نشير إلى أن بعض الدول كالمكسيك والبرازيل ودول شرق آسيا، قد تعرضت إلى أزمات حادة نتيجة التخفيض خاصة على صعيد الت *

 .الخارجية، ولم تستعد توازنها إلا بعد مدة
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تتمثل هذه الآثار في النتائج الناجمة عن عملية التخفيض والتي تمس كل : الداخليةالآثار  .2

 :التاليية، والموضحة في الجدول قتصادالاالقطاعات 

 .الآثار الداخلية لتخفيض قيمة العملة :(23-23)رقم جدول 

  يقتصادالاالنشاط  يون بتخفيض الطلب قتصادالاأسعار الواردات سوف يقوم المتعاملون  ارتفاعب

على السلع الأجنبية، وتحويل جزء من طلبهم المخصص للسلع المستوردة قبل 

ج، ومنه النشاط التخفيض نحو السلع المحلية، وهو ما يؤدي إلى زيادة الإنتا

 .(مع توفر شروط سيأتي ذكرها لاحقا)ي قتصادالا

 توزيع الدخل   ارتفاعالدخل في القطاعات المصدرة و  ارتفاعيؤدي التخفيض من جهة إلى 

أسعار السلع المستوردة، ومن جهة أخرى فإن السلع المحلية المنتجة من طرف 

، سوف قطاعات تستعمل سلعا أولية ومنتجات نصف مصنعة مستوردة

ا على مستوى أسعارها، الش يء الذي سوف يخفض من القدرة ارتفاعتعرف 

الشرائية للمستهلكين، خاصة إذا كانوا ينتمون إلى فئة العمال في القطاعات 

 .غير المصدرة

  إعادة توزيع الموارد

 (تخصيص الموارد)

  بعد التخفيض سوف يكون هناك إعادة توزيع الموارد لصال  النشاطات

، وبتدهور معدلات التبادل الخاصة بالصادرات ستزيد تنافسيتهم المصدرة

السعرية في السوق العالمية، الش يء الذي سيؤدي إلى إعادة توجيه الموارد 

عليه بعض الدول كتونس  اعتمدتالمحلية لصال  المنتجات المصدرة، وهو ما 

ى بنية كما تتوقف فعالية كل تخفيض عل. والمغرب في إستراتيجياتها التنموية

 .المخفض وتركيبة مبادلاته الخارجية قتصادالا

 اعتماد الطالبمن إعداد  :المصدر
ً
 .231 :، صسبق ذكرهمرجع على بيانات مستمدة من مرجع أمين صيد،  ا

 .المواليويمكن تلخيص جل الآثار المتوقعة لتخفيض قيمة العملة في الشكل 
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 .تخفيض قيمة العملةالآثار المتوقعة ل: ( 23.22) شكل رقم 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 .59،93 :ص ،ص، مرجع سبق ذكره، زراقة محمد :المصدر

 

 

 الميزان توازن  نحو الاتجاه
 التجاري 

 تخفيض قيمة العملة

ةوالجنبي الوطنية المنتجات أسعار تغيرات  

 المعبر الواردات أسعار ارتفاع
الجنبية بالنقود عنها  

انخفاض أسعار المنتجات الوطنية 

الوطنية المعبر عنها بالنقود  

الواردات تقليص الجنبي الطلب ارتفاع   

 المنتجات إحلال
 الوطنية

 زيادة للواردات
 الصادرات
 الوطنية

 الصادرات زيادة للواردات الوطنية المنتجات إحلال
 الوطنية

والدخول  الإنتاج في  ارتفاع  

العمالة زيادة التراكمية والطاقة رباحال  في زيادة   
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 .صادراتالعلى تخفيض قيمة العملة أثر : الثانيالمطلب 

المدفوعات، وذلك من  إلى سياسة تخفيض العملة من أجل تحسين ميزانالدولة تلجأ  أنيمكن 

  .الدولةالوافد من النقد الاجنبي إلى  خلال زيادة حجم الصادرات وبالتالي زيادة

 :يمكن توضيح كيفية تأثير التخفيض على الصادرات التالي،في الشكل و

 .الصادراتالعلاقة بين سعر الصرف والعرض والطلب على ( : 23.23)شكل رقم 

   

    

     

   

   

     

 

 

 

 .203،202 :ص ،، صمرجع سبق ذكرهدوحة سلمى،  :المصدر

 : حيث

Qx  :  ( المطلوبة أو المعروضة)كمية الصادرات 

 Fx   :سعر الصادرات بالعملة الجنبية  

الطلب على صادرات الدولة يتحدد بدالة طلب ثابتة  أن،( 30-30)يتض  من خلال الشكل رقم 

Dx  لا تغير نتيجة للتغيرات الحاصلة في معدل الصرف الأجنبي، في حين أن دالة عرض الصادراتSx 

 . يرات معدل الصرفتستجيب لتغ

التي تمثل معدل الصرف  E0والتي تمثل نقطة التوازن، و  P0 نه عند النقطةأويوض  كذلك 

ن دالة عرض إف( انخفاض معدل الصرف) Aقيمة العملة الوطنية للدولة  ارتفاعالتوازني، فإذا افترضنا 

بما يؤدي إلى  P1ند ، وتتحدد نقطة توازن جديدة عSx1الصادرات تتحرك تجاه اليسار لتصل إلى 

Qx 

Q2 Q0 Q1 

Dx 

P2 

P0 

P1 

E1 

E0 

E2 

Ex 

Sx1 

Sx0 

Sx2 
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قيمة العملة الوطنية  للدولة  انخفاضوالعكس إذا افترضنا . Q1إلى  Q0كمية الصادرات من  انخفاض

 (.سعر الصرف ارتفاع)

وعلى العموم، تؤثر سياسة تخفيض قيمة العملة على الصادرات في حالة توافر شرطين أساسيين 

المحلية، ويأتي  ت البلد، وثبات أو استقرار الأسعار ؛ وجود مرونة كافية للطلب الخارجي على صادراهما

 1 :تفصيل ذلك في ما يلي

 
ا
 .مرونة كافية للطلب الخارجي على صادرات الدولة: أول

لا يؤدي بالضرورة إلى زيادة صادرات وجود مرونة كافية للطلب الخارجي على صادرات البلد، إن 

عامة، والتي تتسم بتقلبات أسعارها في الأسواق العالمية  الدول من المواد الأولية والمواد الزراعية بصفة

في المدى المتوسط والطويل، كما أن  نخفاضالطلب العالمي على بعض هذه الصادرات إلى الا  واتجاه

( وهي في العادة الدول الصناعية)ي للدول التي تستورد صادرات الدول النامية الاقتصادمستوى النشاط 

إذ ليس . ي الذي يؤثر في الطلب على منتجات الدول الناميةالاقتصادد يتعرض لدورات من الركو 

 .بالضرورة في حالة تخفيض أسعار الصادرات سيتزايد الطلب على منتجات الدول النامية

 
ً
عن ذلك، فسياسة التخفيض تفترض أن قوى الإنتاج الداخلي للصادرات قادرة على  فضلا

جات، غير أن الدول النامية تواجه العديد من الصعوبات في للطلب العالمي على هذه المنت الاستجابة

الطاقات العاطلة وزيادة الإمكانيات المتاحة  استغلالسبيل زيادة إنتاج السلع الموجهة للتصدير، إذ أن 

 .لقطاع التصدير، يتطلب تضافر عدة عوامل لا تملكها غالبية الدول النامية

 
ا
 .ثبات مستوى السعار المحلية: ثانيا

إستقرار مستوى الأسعار الداخلية للصادرات فإذا  ،علىالعملة توقف فعالية سياسة تخفيض ت

في الأسعار الداخلية تنعدم فاعلية التخفيض، وبالنظر إلى  ارتفاعصاحب سياسة تخفيض قيمة العملة 

لعجز وهو ما على التمويل با هااعتمادو نها تتسم بعدم مرونة الجهاز الإنتاجي أأوضاع الدول النامية نجد 

 .يجعلها تقع تحت وطأة الضغوط التضخمية

محسوس في الأسعار الداخلية بنسبة  ارتفاعوعليه فقد يؤدي تطبيق سياسة تخفيض العملة إلى 

قد تفوق نسبة تخفيض العملة، وبالتالي تنخفض أو تنعدم المزايا الممكن تحقيقها والمتمثلة أساسا في 

 .لدولةتحسين المركز التنافس ي لصادرات ا

 

 

                                                           
 .03 :، ص1333، جامعة الجزائر، نقود ومالية تخصص، رسالة ماجستير تطور نظام الصرف في الجزائرلخضر زكراوي،  1
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  .وارداتالعلى تخفيض قيمة العملة أثر : الثالثالمطلب 

 وبالتالي المدفوعات سياسة تخفيض العملة من أجل تحسين ميزانالدولة  تتبع أنيمكن كذلك 

لية مع أسعار الواردات بدلالة العملة المح ارتفاع حيث يؤدي ذلك إلىتسوية العجز في ميزان المدفوعات، 

 .جنبيةثباتها بالعملة الأ 

 :الوارداتيمكن توضيح كيفية تأثير التخفيض على  التالي،في الشكل و

 .العلاقة بين سعر الصرف والعرض والطلب على الواردات( : 30.31)شكل رقم 

    

    

   

    

  

       

 

 

 .200 :، صمرجع سبق ذكرهدوحة سلمى،  :المصدر

 :حيث

Qm  :؛ةتمثل كمية الواردات المطلوبة أو المعروض 

 Fm  :تمثل سعر الواردات من العملة الجنبية. 

ثر أثابتة بمعنى لا تت Smوبافتراض دالة عرض الواردات ، (30.31)من خلال الشكل رقم 

فإنها تستجيب لتغيرات معدل  Dmبالتغيرات في معدل الصرف الأجنبي، في حين دالة الطلب على الواردات 

والكمية  E0ق التوازن ويكون سعر الصرف التوازني يتحق P0حيث يوض  أنه عند النقطة  .الصرف

سعر  انخفاض) Aقيمة العملة الوطنية للدولة  ارتفاعفإذا افترضنا  Q0المطلوبة من الواردات تكون 

وتتحدد نقطة توازن جديدة  Dm1 ، فان دالة الطلب على الواردات تتجه باتجاه اليمين لتصبح (الصرف

قيمة  انخفاضوعلى العكس إذا افترضنا . Q1إلى  Q0ة الواردات من كمي ارتفاعبما يؤدي إلى  P1عند 

 (.سعر الصرف ارتفاع)العملة الوطنية للدولة 

P1 

P0 

P2 
Dm1 

Dm0 

DM2 

Sm 

Q1 Q0 Q2 

Fm 

E1 

E0 

E2 

Qm 



 ميزان المدفوعاتاختلال  تصحيحسعر الصرف في  دور : الفصل الثالث

 

 

112 

 

وعلى العموم، تؤثر سياسة تخفيض قيمة العملة على الواردات في حالة توافر شرطين أساسيين 

للعرض الخارجي  هما؛ وجود مرونة كافية للطلب الداخلي على واردات البلد، ووجود مرونة كافية

 للواردات، ويأتي تفصيل ذلك في ما يلي

 
ا
 .مرونة كافية من الطلب الداخلي على الواردات: أول

في الأسعار المحلية للسلع المستوردة بنفس نسبة  ارتفاعيحدث عادة ونتيجة للتخفيض، 

ة بنسبة أكبر، وهو التخفيض في العملة مما يؤدي إلى تناقص في طلب المستهلكين على هذه السلع المستورد

، ولا يتحقق ذلك في البلدان النامية لأنها تفتقد إلى شروط أساسية، استيرادهاما يدفعهم إلى الحد من 

في الواقع إن الجزء  ؟ فهل بمقدور جهازها الإنتاجي، إنتاج السلع البديلة للسلع المستوردة وبأقل سعر

ارجي، فهي تمثل سلع ضرورية لا تنتج محليا، ولا يمكن الأكبر من واردات الدول النامية يوفرها العالم الخ

ومن ثم فإن سياسة تخفيض العملة لا  .الخ...الإستغناء عنها، مثل الأدوية والتجهيزات والسلع الغذائية 

أسعارها من جراء  ارتفعتحتى وإن  الطلب المحلي على تلك الواردات، انخفاضيتوقع منها أن تؤدي إلى 

 1.التخفيض

 
ا
 .مرونة كافية للعرض الخارجي للواردات: ثانيا

حتى تكون سياسة تخفيض العملة فعالة في الحد من حجم الواردات يجب أن لا تلجأ الدول 

المصدرة إلى إتباع سياسة الإغراق أو تخفيض قيمة أسعار صادراتها مقومة بالعملة الأجنبية بنفس 

لدول النامية على حالها قبل القيم بسياسة تخفيض العملة، ومنه سوف تظل الأسعار المحلية لواردات ا

 2.التخفيض وبالتالي، فإنه من غير المتوقع أن تؤثر سياسة تخفيض العملة في الحد من الواردات

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
 .291 :، صمرجع سبق ذكرهأمين صيد،  1
 .02 :، ص2991ية، القاهرة، ، دار النهضة العربسعر الصرف بين النظرية والتطبيقإبراهيم محمد الفار،  2
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 .مقاربات تخفيض قيمة العملة لتصحيح اختلال ميزان المدفوعات: المبحث الثالث

 في الغالب ترتبط ض قيمة العملة، من خلال تخفي عملية التصحيح في ميزان المدفوعاتإن 

، روبنسون  -ليرنر-مارشال شرط  باسم اختصاراأو ما يعرف  الاستيراديبشروط تتعلق بمرونات الطلب 

 .الخارجي ختلالالا والتي تعتبر الدعامة الأساسية لعملية التخفيض كآلية لمعالجة 

في ميزان  ختلالالا عالجة وعليه سنحاول في هذا العنصر التطرق إلى سياسة التخفيض كآلية لم

لتعديل ميزان المدفوعات، فرضياتها، نموذج صياغتها  المدفوعات عبر التطرق إلى أهم المقاربات النظرية 

 .وآلية  عملها إضافة إلى تقييمها من خلال إبراز أهم الانتقادات المقدمة في شأنها

 :ومن أهم هذه المقاربات ما يلي

 .اتالمرونمقاربة : المطلب الول 

لفريد أ وتم تقديم هذا المنهج بواسطةظهر هذا الأسلوب خلال فترة الثلاثينات من القرن  الماض ي، 

، (Machlup )  ، وقام بتطويره كل من ماكلوب(A. Lerner)وآبا ليرنر ( A. Marshall) مارشال

عتبار أن رصيد ويرتكز هذا المنهج على رصيد الميزان التجاري، على ا(. 1539) (Robinson)وروبينسون 

ومن ثم، فإن اي . ميزان المدفوعات ماهو إلا ناتج الفرق بين الصدرات والواردات عند انصار هذا المنهج

 على الأسعار النسبية لكل من الصادرات والواردات 
ً
تغيرات تحدث في سعر الصرف سوف تمارس تاثيرا

 1.وفروض أساسيةبالشكل الذي يؤدي إلى تحسين وضع الميزان التجاري في ظل شروط 

 
ا
 .المقاربة فرضيات: أول

 2:المرونات في ضوء جملة من الفرضيات منها تعمل مقاربة

  هي ميزان تجاري متوازن  مارشال ليرنر اشتقاق انطلاقنقطة أن(B=0) 

  وجود مرونة لانهائية بالنسبة لصادرات الدول الداخلة في التبادل، أي أن منحنى عرض

فقيا، وهو ما يعني عدم تغير أسعار الصادرات نتيجة لتغير الصادرات لكل دولة يكون أ

 .حجمها، ويعني ذلك خضوع الإنتاج لظروف التكلفة الثابتة

  (.وجود قوى ذاتية لتصحيح الخلل)إستقرار سوق الصرف الأجنبي 

                                                           
، رسالة 2220-1509سعر صرف الدينار الجزائري بين نظام التثبيت ونظام التعويم المدار وتأثيره على ميزان المدفوعات خليفة عزي،  1

 .13: ، ص1321ماجستير تخصص مالية وبنوك وتأمينات، جامعة المسيلة، 
، رسالة ماجستير (1321-2993)للفترة  -دراسة قياسية حالة الجزائر-المدفوعات أثر تقلبات أسعار الصرف على ميزانزراقة محمد،  2

 .79: ، ص1323قياس ي بنكي ومالي، جامعة تلمسان،  اقتصادتخصص 
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  عدم استخدام بقية الدول الداخلة في نظام التبادل لأية إجراءات أخرى تؤدي إلى إبطال

 (.كتخفيض العملة، أو فرض الحماية)تغير أسعار الصرف مفعول سياسة 

 
ا
 .المقاربة صياغة نموذج: ثانيا

  :التالي الجدول يمكن توضيحهما من خلال ، المرونات على قاعدتين أساسيتيننموذج مقاربة يرتكز 

 . مرتكزات نموذج مقاربة المرونات(: 23.23)رقم  جدول 

 

 

 

  

 

 

 

 .د على مجموعة من المراجعإعداد الطالب بالاعتما :المصدر

-Marshal-Learnerولفهم أعمق وأدق لمفهوم المرونات، تقتض ي الإشارة إلى شرط 

Robinson 1 :الذي يفترض ما يلي 

 :إذا كان

X :قيمة الصادرات بالعملة الوطنية . 

M :قيمة الواردات بالعملة الجنبية. 

P: سعر الصرف. 

 :بالعلاقةتعطى ، لصرفمرونة الصادرات بالنسبة لسعر ا Exفإن، 

 

 

 

                                                           
1
 Yannick Markier, Economie International, conférence dans l’université de bourdeau, damas, p,p: 30,32. 

:القاعدة الولى  

 
إنه يعتمد على طريقة تحويل الإنفاق 

 :عن طريق تغيرات سعر الصرف

وجوهر هذه الفكرة هو تحويل الإنفاق  

إما من السلع المحلية إلى الإنفاق على السلع 

من طرف المقيمين، وبالتالي زيادة  الأجنبية

الواردات، أو من الإنفاق على السلع الأجنبية 

إلى الإنفاق على السلع المحلية من طرف غير 

 .المقيمين، وبالتالي زيادة الصادرات

:الثانية القاعدة  

 

لا يهتم هذا الأسلوب بجميع عناصر ميزان 

المدفوعات، إذ أنه يركز فقط على صادرات 

 لسلع والخدماتوواردات ا

 ( الحساب الجاري  )

Ex =   

  

 
  

 

  = 
  

  
   
 

 
 

 

1 
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سعر  التغير النسبي في نتيجةالذي يحصل في الصادرات النسبي  قيمة التغيرعن   Ex تعبر

 :حيث نميز بينالصرف 

  قيمة Ex   ؛%2بنسبة  سعر الصرفوتمثل نسبة التغير في الصادرات الناتجة عن تغير 

 إشارة Ex   ث تكون الاشارة موجبة في ، حيسعر الصرفوتعبر عن العلاقة بين الصادرات و

 .تغيرينحالة العلاقة الطردية وسالبة في حالة العلاقة العكسية بين الم

 :بالعلاقة التاليةتعطى فة الواردات بالنسبة لسعر الصرف، مرون Emأما، 

 

 

 

سعر الصرف  التغير النسبي في نتيجة الوارداتالذي يحصل في النسبي  قيمة التغيرعن  Em تعبر

 :بينحيث نميز 

  قيمة Em   ؛%2بنسبة  سعر الصرفوتمثل نسبة التغير في الواردات الناتجة عن تغير 

 إشارة Em   حيث تكون الاشارة موجبة في سعر الصرفو  الوارداتوتعبر عن العلاقة بين ،

 .تغيرينحالة العلاقة الطردية وسالبة في حالة العلاقة العكسية بين الم

الأجنبية، ومنه فإنه يمكن التعبير عنها بالعملة الوطنية بضرب بفرض أن الواردات تكون بالعملة 

  MPقيمة العملة الاجنبية في سعر الصرف، تكون قيمة الواردات بالعملة المحلية هي؛  

 :وبالتالي فإن الميزان التجاري بالعملة الوطنية يكتب كما يلي

 

 

 

 Bالتفاضل الرياض ي لـ يتم البحث عن  ،Bعلى الميزان التجاري  Pلمعرفة أثر التغير في سعر الصرف 

 :وفقا لما يلي، P ـ بالنسبة ل

 

 

Em =   

  

 
  

 

  = 
  

  
   
 

 
 

 

2 

B = X – MP 

 
3 

  

  
    =1    - (    +    ) 

4
ا
ل
ت
و
ا
ز
ن
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 :نجد ،عامل مشتركك M إخراجو    بعد القيام بقسمة الطرفين على 

 

 

 

، X = m p و، أB = X – m p=  2:   يعنيمتوازن التجاري  يزانكما أنه، يمكن الاستناد إلى أن؛  الم

 :يلي كما( 7)لذلك يمكن كتابة المعادلة 

 

 

 

 : نجد( 3)في المعادلة ( 1)و ( 2)بتعويض 

 

 

 

عندما يتغير سعر الصرف بوحدة واحدة، فإن الميزان التجاري نجد أنه، ( 5)من المعادلة رقم 

   :يتغير بالمقدار

m (Ex + Em -1) 

 :ويعني أنه لكي تحصل زيادة في الميزان التجاري ينبغي أن يكون 

 

 

  أما إذا كانEx + Em =1 ، فإن التغير الذي يحصل في الميزان نتيجة تغير سعر الصرف

 .يكون معدوما

  وفي حالةEx + Em <1 فإن التغير في سعر الصرف يؤدي إلى تدهور الميزان التجاري ،. 

 

  

  
 = m (

  

  
  
 

 
 - (1+ 

  

  
   
 

 
 )) 

 
6 

  

  
 = m (Ex + Em -1) 

 

7 

وهو شرط مارشال ليرنر ،   Ex + Em >1 

5
ا
ل
ت
و
ا
ز
ن
 
ا
ل
د
ا
خ
ل
 ي

  

  
 = m (

  

  
  
 

 
  
 

 
 - (1+ 

  

  
   
 

 
 )) 



 ميزان المدفوعاتاختلال  تصحيحسعر الصرف في  دور : الفصل الثالث

 

 

117 

 

 
ا
 .عن طريق المقاربة ليات التسويةآ: ثالثا

 :التالي لجدول االمبينتين في يمكن أن نوجز آلية التأثير على الميزان التجاري في الحالتين 

 . آليات التسوية عن طريق المقاربة(: 23.21)رقم  جدول 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 .251 ،252 :ص ،، صمرجع سبق ذكرهحاجي سمبة ، مرجع  علىإعداد الطالب بالاعتماد  :المصدر

لا شك أنه في كلا الحالتين لا يؤدي تغيير الصرف دوره إذا لم تتوفر المرونة  الكافية لكل من 

ومما يشار إليه هنا، أن تأثير تخفيض سعر الصرف في واقع . والواردات بالنسبة لسعر الصرفالصادرات 

 
ً
بين تخفيض سعر الصرف، (  Time-Lag) ، إذ أن هناك تأخرا زمنيا ميزان المدفوعات لا يكون فورا

ايدة من إيرادات متز  قتصادالاوتغير رصيد ميزان المدفوعات من العجز إلى الفائض، حيث لابد أن يحقق 

أغلى حليا،  كما وأن هناك عقودا تجارية  لاستيراداتصادرات إضافية أرخص، تتجاوز أي تكلفة زائدة 

 .لازالت في طور التنفيذ ولم تنجز بعد( سابقا )بأسعار صرف معتمدة 

 
ً
عن ذلك، لا يمكن توسيع الإنتاج القابل للتصدير بتحويل سلع غير تجارية إلى سلع  وفضلا

ذات التكاليف العالية نسبيا يصعب تخفيضها بسبب ضرورتها لقطاعات  الاستيرادأن قيمة تجارية، كما 

 .إنتاجية معينة

 

 :حالة العجز

بإحداث تخفيض في قيمة العملة الوطنية، فإن  

رات على مستوى أسعار ذلك يؤدي إلى إحداث تغي

كل من الصادرات والواردات، بحيث أن أسعار 

الصادرات تبدو منخفضة من وجهة نظر غير 

المقيمين، فيزداد الطلب عليها وتزداد الصادرات 

نتيجة لذلك، في حين أن أسعار الواردات مرتفعة 

من وجهة نظر المقيمين فينخفض طلبهم عليها، 

يؤدي إلى زيادة  وبالتالي فإن تخفيض سعر العملة

الصادرات وانخفاض الواردات، وهو ما ينتج عنه 

 .تلاش ي العجز في الميزان التجاري 

 

 :حالة الفائض

بإحداث رفع في قيمة العملة الوطنية، فإن ذلك  

يؤدي إلى إحداث تغيرات مناظرة أيضا على أسعار 

كل من الصادرات والواردات، بحيث أن أسعار 

النسبة لغير المقيمين، الصادرات تبدو مرتفعة ب

فينخفض طلبهم عليها بينما أسعار الواردات تبدو 

رخيصة بالنسبة لغير المقيمين، فيزداد طلبهم 

عليها، أي أن الرفع في قيمة العملة يؤدي في النهاية 

إلى زيادة الواردات وانخفاض الصادرات، الش يء 

 . الذي يؤدي تدريجيا إلى تلاش ي الفائض
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الفورية لميزان المدفوعات عند حدوث تغييرات في أسعار  الاستجابةوكل ذلك يعيق عملية 

 . الآتيالصرف، وبالتالي يتخذ منحنى ميزان المدفوعات الشكل 

 .يض سعر الصرف على ميزان المدفوعات على الزمنأثر تخف(: 23.29)شكل رقم 

                                                                               

    

 

                

   

 

  

 .251 :، صمرجع سبق ذكرهأمين صيد، : المصدر

غير قابلة للإحلال  يتوقف على بنية المبادلات، فكلما كانت الواردات (0B)إن وقت رد فعل 

 (.وهي حالة الدولة النامية)أكبر  (0B)والصادرات قابلة للإحلال، كلما كانت المساحة 

فيمكن أن يؤدي ذلك  (0AB)فإذا تمت عملية تخفيض جديدة لسعر الصرف، ونحن في المرحلة 

 .كيبين ذل المواليقيمة الصرف، والشكل  انخفاضإلى الدخول في حلقة مفرغة بين التضخم و 

 

 

 

 

 

 

 

+ 

- 

 الزمن

الميزان التجاري  يدرص  

B 

A 

0 
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 .أثر الحلقة المفرغة على رصيد الميزان التجاري ( : 23.20)شكل رقم 

 

 

 

 

 

 

 

 

 .250 :، صمرجع سبق ذكرهأمين صيد، : المصدر

يؤثر على ( أو تخفيضه)قيمة الصرف  انخفاضإن : إن طريقة عمل هذه الآلية تتمثل فيما يلي

طرف ذلك البلد، والتي تؤدي بدورها إلى زيادة الطلب العالمي، فيتم التوجه نحو المنتجات المصدرة من 

أسعار المنتجات المصدرة من طرف ذلك البلد، والتي تؤدي بدورها إلى زيادة أسعار المنتجات المستوردة، 

وهذا يجر وراءه حركات صعودية لمستويات الأسعار العامة، وهو ما يؤدي بدوره إلى رفع الأجور من طرف 

أخرى لسعر الصرف، ومن هنا ندخل في حلقة مفرغة بين  اتانخفاض النقابات، الأمر الذي يسبب

 . في الأسعار ارتفاعالتخفيض و 

في نجد أن هناك أربع حالات وهي مبينة  ات،المرون مقاربة وفي تقييم أثر التخفيض من خلال

 :الموالي الجدول 

 

 

 

 

 

 

 

 الزمن

 رصيد الميزان التجاري 

 

0 

A 
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 . اتالمرون مقاربة تقييم أثر التخفيض من خلال(: 23.29)رقم  جدول 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 .72 ،73 :ص ،، صمرجع سبق ذكرهيوسفي عبد الباقي، : إعداد الطالب بالاعتماد على :المصدر

 

 :مرونة الطلب المحلي على الواردات

إذا كان الطلب المحلي عديم المرونة فإنه لن 

يحدث نقص في الطلب على الواردات رغم ارتفاع 

أسعارها بالعملة الوطنية، أما إذا كانت المرونة 

ب يكون مرنا فإن الطل 2و  3محصورة ما بين 

نسبيا ولكن انخفاض حجم الواردات يكون 

بنسبة أقل من نسبة التخفيض وبالتالي فعالية 

أما إذا . التخفيض في هذه الحالة يكون محدودة

فإن حجم الواردات  2< كان الطلب مرنا بنسبة 

 .ينخفض بنسبة أكبر من التخفيض

 :مرونة العرض الجنبي للواردات

الأجنبي للواردات كلما  كلما قلت مرونة العرض 

قل تأثير التخفيض على حجم الواردات أما إذا 

فإن ذلك  (1<)كانت هذه المرونة لا متناهية 

 .يساعد على إنجاح سياسة التخفيض

ويتض  مما سبق أن التغيير في حجم الصادرات 

والواردات يتوقف على درجة مرونة كل من 

 .العرض والطلب المحلي والأجنبي لكليهما

 :ونة العرض المحلي للصادراتمر 

في هذه الحالة يجب أن يكون للدولة طاقات 

وقدرات لزيادة صادراتها وهذا لأجل مقابلة 

الزيادة في الطلب الأجنبي عليها وبالتالي فهي بذلك 

تساهم في عدم زيادة أسعار الصادرات مما 

يسمح بنجاح سياسة التخفيض وهذا حسب 

سلع المصدرة تدخل درجة المرونة، إما إذا كانت ال

في صناعتها مواد مستوردة فإن  ذلك قد ينقص 

من فعالية التخفيض كون أن هذه المواد 

المستوردة قد تزيد من تكلفة هذه السلع وبالتالي 

 .في أسعارها

 :مرونة الطلب الجنبي على الصادرات

في هذه الحالة نجد أن درجة مرونة الطلب 

مباشرة الأجنبي على الصادرات لها علاقة 

بالأسعار وبالتالي على إستقرارها وعلى فعالية 

فإذا كان الطلب الأجنبي عديم المرونة . التخفيض

فلن تكون هناك زيادة في الصادرات رغم 

انخفاض أسعارها بالعملة الأجنبية أما إذا كانت 

المرونة غير منعدمة فإن نسبة النجاح تتوقف 

 .خفيضعلى نسبة تغير الأسعار مقارنة بنسبة الت
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ولكن تعديل أو تحسين رصيد الميزان التجاري عن طريق تخفيض قيمة العملة قد لا يتحقق دائما 

ستعرضها في حالات خاصة ن 31يرى أن هناك  KINDELBERGERوفي هذا المجال فإن الباحث 

 :الآتي

 . حالت تحقيق سياسة تخفيض قيمة العملة(: 23.20)رقم  جدول 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 .70 ،71 :ص ،، صمرجع سبق ذكرهيوسفي عبد الباقي، : إعداد الطالب بالاعتماد على :المصدر

 :طلب غير مرن حالة 

 

التبعية الخارجية لدولة ما في وارداتها وغياب قطاع  

لإحلال الواردات يجعل التخفيض دون اثر لان 

الطلب غير مرن كليا، وهذا هو حال معظم الدول 

النامية حيث أن معظم واردتها مواد غذائية 

 .وصيدلانية أو تجهيزات

العملات ومن جهة العرض فإن انخفاض الأسعار ب

الأجنبية للصادرات لا يحرض الطلب الأجنبي على 

في هذه الحالة فإن التخفيض يؤدي . الاستيرادزيادة 

 .إلى زيادة الاختلال في الميزان التجاري 

 :الحالة أسعار محددة بعملات المصدرين

 

في هذه الحالة، واردات البلد المخفض تميل إلى 

و . الأجنبية الانخفاض دون أن يتغير سعرها بالعملة

بالمقابل، هذا التخفيض يؤدي إلى نقص إيرادات 

في حين أن انخفاض . الصادرات بالعملة الصعبة

سعر المنتوجات المحلية يدفع إلى ارتفاع الصادرات، 

مما يؤدي إلى تعويض الخسارة في العملات الصعبة 

 .الناتجة عن التخفيض

وتتوقف النتيجة هما على مدى مرونة الطلب  

بي، فكلما كانت المرونة تامة، كلما كان هناك الأجن

 .ارتفاع في دخول العملات الصعبة

 :الحالة أسعار محددة بعملات المستوردين

 

وهي حالة البلد الذي يترك تحديد أسعار منتوجاته 

في الأسواق الدولية أو الخارجية دون الأخذ بعين 

 27مثلما حدث بعد . الإعتبار تقلبات سعر الصرف

، لما تدهورت قيمة الدولار الأمريكي، 2952أوت 

حيث أن عددا من المصدرين الأمريكيين أبقوا على 

نفس . أسعارهم محددة بالعملات الصعبة الأجنبية

، (Volkswagen)الش يء بالنسبة لشركة 

فيهدف تفادي أثر التقلبات السريعة لسعر الصرف 

على أسعار منتوجاتها في السوق الأمريكية، قامت 

هذه السياسة . أسعارها بالدولار الأمريكي بتثبيت

إذ . تعتبر مشجعة للبلد المخفض في قيمة عملته

تسمح له باقتصاد العملات الصعبة على وارداته 

 .وتجنب خسارة في العملات الصعبة على صادراته

 :حالة بلد صغير

 

. هذه الوضعية تفرض مرونة تامة للعرض والطلب

صغيرا جدا من التجارة وهذا البلد لا يمثل إلا جزءا 

إذ يعتبر بلدا خاضعا للأسعار الموجودة في . الدولية

في هذه الحالة (. Price-taker)السوق الدولية 

يكون للتخفيض الأثر الإيجابي في تعديل الميزان 

التجاري، فأسعار الواردات والصادرات على السواء 

تبقى نفسها بالعملة الصعبة، أما أسعار الواردات 

ة الوطنية فترتفع مما يؤدي إلى خفض بالعمل

 .الكميات المستوردة



 ميزان المدفوعاتاختلال  تصحيحسعر الصرف في  دور : الفصل الثالث

 

 

122 

 

 
ا
 .المقاربة تقييم: رابعا

 1:ا يليالمرونات له بعض النقائص يمكن شرحها فيم اقترابإن  

  ي للبلد المعني، وهذه قتصادالامرونة العرض ليست دائما مرتفعة، فهي تتوقف على الهيكل

حركة عوامل الإنتاج، توفر الموارد المالية، الطاقة الإنتاجية غير : الأخيرة بدورها تتوقف على

 العرض؛ استجابةالمستعملة وكذا مرونة الطلب الأجنبي الذي يحدد نسبة 

 الإضافة إنها تتوقف على السعر، فإنها تتوقف كذلك على وضعية البلد المعني مرونة الطلب ب

ففي حالة بلد خاضع للأسعار المتواجد في السوق الخارجية ، حيث تكون الواردات :  في السوق 

فإن ( منتجات غذائية، صيدلانية)بالنسبة له عامل أساس ي للتنمية، وكذا من أجل بقائه 

 للطلب تفقد معناها؛ المرونة السعرية بالنسبة

  التخفيض حسب إقتراب المرونات ليس له أثر على حساب المعاملات الجارية إذا لم يكن

حقيقي في سعر الصرف، فالتخفيض لابد أن يقترن بإجراءات مالية ونقدية  انخفاضهناك 

غير توسعية قصد التحكم في التضخم الذي ينتج، وهو ما حدث فعلا في دول شرق أوروبا 

أنظمة  انهيارالمتحولة، والتي شهدت موجة تضخم جامحة بعد  اتقتصادالابوفة المعر 

 المخطط؛ قتصادالا

  هناك مشكلة أخرى تتعلق بمنهج المرونات وتتمثل في أنه يفترض بقاء مستويات الدخل ثابتة

الذي لم يعد صالحا إذ أن مستوى الصادرات والواردات مرتبط  الافتراضدون تغيير وهو 

 2.سية بمستوى الدخلبصورة رئي

ولكن على الرغم من كل هذا إلا أننا  لا نستطيع أن نلغي الدور الكبير لهذا المنهج في تحليل 

حيث أنه ( الميزان التجاري )وتوضيح الآثار الإيجابية لسياسة التخفيض على وضعية ميزان المدفوعات 

ي على الصادرات والمرونة السعرية يعتمد على معيارين أساسيين وهما المرونة السعرية للطلب الأجنب

 .للطلب المحلي على الواردات، وهما العنصرين الذين عادة ما يكون تأثيرهما في المدى الطويل

الآثار السلبية  استدراكسياسات مالية ونقدية موازية من أجل  انتهاجعلى كل هذا لابد من  بناءً 

 .جل العودة إلى حالة التوازن في الميزان التجاري يأخذها هذا المنهج بعين الإعتبار وذلك من أ التي لم

  

                                                           
 .253 :، صرهمرجع سبق ذكأمين صيد،  1
 .37 :ص، مرجع سبق ذكرهزراقة محمد،  2
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لمواجهة النقائص ( ستيعابالا منهج ) ستيعابالا وعلى ضوء كل ذلك جاءت المقاربة عن طريق 

المذكورة آنفا في منهج المرونات وذلك بهدف تقديم قراءة أكثر شمولية لسياسات التعديل والتي تأخذ بعين 

 1.يقتصادالا الإعتبار المجال العام للتوازن 

 .مقاربة الاستيعاب: المطلب الثاني

أن الأسعار تظل ثابتة، ويركز على الدخل المحلي الحقيقي، وعلى ذلك  ستيعابيفترض منهج الا 

من  باعتباره ستيعابيون إلى منهج الا قتصادالاثبات الأسعار، ينظر  افتراضنستطيع أن نقول وبسبب 

 .دفوعات وسعر الصرفالمناهج قصيرة الأجل لتحديد ميزان الم

على دور السياسة المالية كوسيلة لتصحيح الخلل في ميزان المدفوعات،  ستيعابيركز منهج الا 

 2 :ويتميز هذا المنهج على منهج المرونات بالميزات التالية

  يعتبر هذا المنهج أحد أركان مجموعة سياسات تغيير الإنفاق، وهي السياسات التي تهتم

ام للإنفاق الوطني بالزيادة أو النقصان لإحداث التغيرات المطلوبة في بتعديل المستوى الع

 مستويات الطلب الفعال، وبالتالي إحداث الأثر المطلوب في ميزان المدفوعات؛

  على سوق السلع، ولكنه يتجاهل في الوقت نفسه الأسواق الأخرى،  ستيعابيركز منهج الا

 رأس المال؛والتي في مقدمتها كل من السوق النقدي وسوق 

  ي المرتبط قتصادالاي الكلي، في التحليل قتصادالانموذج التوازن  ستيعابيعتبر منهج الا

ية الكلية قتصادالابمشكلة تكيف ميزان المدفوعات، أي أنه بهذه الصفة يركز على المتغيرات 

ومي مثل الدخل القومي والإنفاق القومي وغيرها من المتغيرات الواردة في معادلة الدخل الق

 ية الجزئية؛قتصادالاالمعروفة، ويتجاهل في الوقت نفسه دور المتغيرات 

  مع منهج المرونات في تركيزهما على رصيد الميزان التجاري دون باقي  ستيعابيتفق منهج الا

في  ختلالالا حجر الزاوية في التصدي لمظاهر  باعتبارهمكونات ميزان المدفوعات، ينظرون إليه 

 .ميزان المدفوعات

عن ميزان المدفوعات  J E Meadي قتصادالاإلى كل من  ستيعابوترجع الكتابات الأولى لمنهج الا 

، غير أن الفضل الأكبر في إعداد هذا المنهج وإطلاق 2971سنة  S.S Alexanderإلى  ، و2972سنة 

واعد في إعداده على ق اعتمد، الذي Alexanderيرجع في المقام الأول إلى  ستيعابالا مصطل  منهج 

وقد أثبت أن رصيد المعاملات الجارية ليس نتيجة للفرق بين الواردات والصادرات فقط،  3.التحليل الكنزي 
                                                           

 .33، ص مرجع سبق ذكرهزراقة محمد،  1
، أطروحة دكتوراه تخصص 2211-1552ميزان المدفوعات حالة الجزائر  اختلالدور السياسة النقدية في معالجة حاجي سمية،  2

 .251، ص 1323النقود والبنوك وأسواق المال، جامعة بسكرة،  ياتاقتصاد
 .250، ص نفس المرجع 3
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أن العجز في هذا الحساب يمكن أن يكون ناتجا عن الفرق بين الدخول والنفقات، حيث بين  استنتجبل 

عار الداخلية على مستوى أنه وفي وضع تضخمي، فإن التخفيض في قيمة العملة يفسر بأنه تضخم الأس

 1.الدخل والنفقات التي تؤثر بدورها على الميزان التجاري 

 
ا
 .المقاربةفرضيات : أول

يركز على الدخل الكلي والإنفاق الكلي إضافة إلى أن ميزان السلع  ستيعاببما أن منهج الا 

بمجموعها ميزان  المختلفة وتحويلات العاملين تمثل اتالاستثمار والخدمات والدخول المتولدة من 

الحساب الجاري فإن هذا المنهج لم يعد يقتصر في دراسته على تحليل الميزان التجاري فقط بل تطور 

 .ليشمل فقرات الحساب الجاري ضمن ميزان المدفوعات

 2:ولعل أهم الفرضيات التي يقوم عليها هذا المنهج

 وارد، وهي حالة تمتد على ستقرار الدخل الوطني عند مستوى أقل من التشغيل الكامل للما

 نطاق واسع لتشمل معظم الدول؛

 ثبات أسعار السلع والأجور النقدية ومعدلات الفائدة؛ 

 سيادة نظام الصرف الثابت، وبالتالي يمكن للدولة تسوية مدفوعاتها عن طريق  افتراض

ية عملتها مقابل عملات أجنبية أو ذهب، ففي حالة العجز ما على السلطات النقد استبدال

ها النقدية الأجنبية أو الذهب من أجل الرفع في القيمة الخارجية احتياطاتسوى بيع كمية من 

فإن الدخل يزداد ( الواردات< الصادرات )للعملة الوطنية، أما فيما يخص حالة الفائض 

بالمقدار الذي يتناسب مع الزيادة في الصادرات مرجحة بما يعرف كذلك بالميل الحدي 

 ؛للاستيراد

 بات مستوى نفقات العمليات الإنتاجية؛ث 

  الصادرات تتم 
ً
 من الإنتاج الجاري؛ اعتبارا

  الصرف الأجنبي لدى الدولة؛ احتياطاتتوفر الكم اللازم من 

  التركيز على بنود الحساب الجاري( 
ً
عناصر  واستبعادفي التحليل ( الميزان التجاري  خصوصا

 .ميزان رأس المال الأخرى 

 
ا
 .ج المقاربةصياغة نموذ: ثانيا

على الفصل بين القيم السوقية لبنود الإنفاق الوطني على السلع والخدمات  ستيعابيقوم منهج الا 

ي، الإنفاق الحكومي، الإنفاق الاستثمار ، الإنفاق الاستهلاكيالإنفاق : النهائية إلى أربعة مستويات وهي 

                                                           
 .71 :، صمرجع سبق ذكرهيوسفي عبد الباقي،  1
 .35،39 :ص ،، صمرجع سبق ذكرهزراقة محمد،  2
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أخرى على السلع والخدمات المحلية  ولا يتم إدراج الصادرات لأنها تمثل إنفاق دولة. على الواردات

ثبات الأسعار، تعتبر القيم الموجودة في كل واحد من هذه المستويات من  افتراضالنهائية، وبسبب 

 . المقاييس الحقيقية

على أنه إجمالي المستويات الأربعة للإنفاق بإصطلاح  ستيعابيون إلى الا قتصادالاويشير 

 الاستهلاكولة ما تستوعب أو تمتص السلع والخدمات بقصد المحلي، ويقصد بذلك أن د ستيعابالا 

وعلى ذلك يمكن القول أن . ولغايات القطاع العام، بالإضافة إلى الواردات من الخارج الاستثمارو 

 1 .عبارة عن إجمالي إنفاق الدولة على السلع والخدمات النهائية ستيعابالا 

 2:نزية تتمثل في معادلة الدخل الوطني التاليةينطلق هذا المنهج من قواعد كعلى ما سبق  وبناءً 

 

 

  :بحيث

PNB    الناتج الوطني الخام؛ 

 C     ؛الاستهلاك 

IP  الخاص؛ الاستثمار 

G   الإنفاق الحكومي؛ 

X    الصادرات من السلع والخدمات؛ 

M   الواردات من السلع والخدمات. 

 ستيعابموع النفقات الداخلية أو الا على أنه مج ( PNB) يمكن تعريف الناتج الوطني الخام 

 (. X-M) والفائض أو العجز الصافي للميزان التجاري  ،( C+IP+G)   الداخلي    

  :لدينا( 2)من العلاقة 

 

 

 

                                                           
 .250 :، صمرجع سبق ذكرهجاجي سمية،  1
 .77،73 :ص ،، صمرجع سبق ذكرهزراقة محمد،  2

PNB    =     C+IP+G+X-M 

 

 

 

1 

Y    =     A + B 

 

2 
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 :حيث

 Y    الدخل الوطني(PNB)؛ 

 A  المحلي   ستيعابالا(C+IP+G)؛ 

  B   رصيد الميزان التجاري(x-m.) 

  B = Y-A :يستلزم أن ( 1)ومن العلاقة 

 : وبالتالي

 

 

المحلي  ستيعاببين الا  اختلالفي ميزان المعاملات الجارية ك ختلالالا تفسر  (3)وعليه فإن العلاقة 

المحلي مقارنة بالدخل  ستيعابفي القطاع الخارجي، أو على أنه فائض في الا  اختلالوالدخل الوطني، أو أنه 

 .الوطني

ت الجارية، لابد أن يكون الناتج الوطني مرتفعا نسبيا مقارنة وإذا ولتحقق فائض في ميزان المعاملا 

 (.Y - ∆ A ∆)المحلي  ستيعاببالا 

 : كما يمكن إعتبار الناتج الوطني الخام عبر المداخيل وفق العلاقة التالية 

 

 

  :حيث

SP  ؛الإدخار الخاص 

 T ؛الضرائب 

 Tr التحويلات الجارية من الخارج. 

  :حصل على ن( 1)و ( 2)من العلاقة 

 

 

 

 

∆B    =   ∆ Y - ∆ A 
3 

PNB = C + SP + T + Tr 
4 

C+ IP+ G + X-M   =  C + SP + T + Tr     
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 :ومنه

 

 

في  ختلالفي حساب المعاملات الجارية، يرجع إما لا  ختلالالا ويظهر جليا من هذه العلاقة أن 

في حساب المعاملات الجارية ( العجز)أن الفائض  اعتبارالقطاع العمومي أو في القطاع الخاص، فيمكن 

في ( فائض)الخاص أو هو ناتج عن عجز الخاص بالنسبة للإدخار  الاستثمارفي ( فائض)ناتج عن عجز 

النفقات العمومية بالنسبة للإيرادات الجبائية، إذا فأثر السعر وأثر الدخل يتنافسان لتحسين وضعية 

 .فيه ختلالالا الميزان التجاري أو لإحداث 

 
ا
 .ليات التسوية عن طريق المقاربةآ :ثالثا

، تعتبر أنه في حالة إذا كان الميزان (ستيعابالا ) للامتصاصوبإيجاز أدق، فإن هذه المقاربة الكنزية 

، فإن بلوغ التوازن الخارجي يتم في هذه الحالة مارشال ليرنرالخارجي يسجل عجزا، وفي ظل توفر شروط 

، ومنه العودة للاستيرادعن طريق زيادة الدخل بفعل المضاعف، والذي بدوره يؤدي إلى زيادة الميل الحدي 

 .إلى الوضع التوازني

يمكن أن يس يء في هذه  الامتصاصيعاني من ركود شديد، فإن خفض  قتصادالار أنه إذا كان غي

ي، فضلا على أن هذا الأسلوب يهمل السوق النقدي وسوق رأس المال في دائرة قتصادالاالحالة إلى النمو 

 .قتصادمعالجة الخلل الخارجي للا

لى من الإنتاج المحلي يؤدي إلى زيادة في يؤكد هذا المنهج على أن وجود فائض في الطلب المحلي أع

المحلي باستخدام كل من  قتصادالايبين توازن  المواليوبالتالي تدهور في الميزان التجاري والشكل  الاستيراد

 1:ستيعابالدخل والا 

 

 

 

 

 

 

                                                           
رسالة ماجستير  تعديل الزائد في دول المغرب العربي،دراسة تقلبات أسعار الصرف في المدى القصير إختبار فرضية الدرقال يمينة،  1

 .59: ، ص1322تخصص مالية دولية، جامعة تلمسان، 

5 (X-M-Tr) = (SP - IP )+(T-G) 
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 .قتصادالتوازن المحلي للا(: 23.29)شكل رقم 

  

    

   

 

 

   

 

  .59: ، صهمرجع سبق ذكر درقال يمينة، : المصدر

المحلي، المساحة ما فوق  قتصادالامن خلال الشكل كل نقطة على المنحنى هي نقطة توازن في 

، أما المساحة تحت Inflationary Pressureيعاني من ضغط تضخمي  قتصادالاالمنحنى تبين أن 

ن المحلي ، يتحقق التواز (30.35)حسب الشكل رقم . يعاني من البطالة قتصادالاالمنحنى فتعني أن 

  Friedmanعند تطابق كل من مستوى الإنتاج والمعدل الطبيعي للبطالة وفي هذا الإطار يرى  قتصادللا

 :أن

كما هو موض  في  qولسعر الصرف الحقيقي للعملة   Aستيعابلا االإنتاج هو تابع لمستوى 

 : المعادلة التالية

 

عند نفس  A1إلى  A0 الإنفاق منإرتفع مستوى  E0  بإفتراض أنه عند نقطة التوازن : وهنا

 .سوف ينتقل إلى مرحة الإنتاج التضخمي قتصادالا، وهذا يعني أن (q0)مستوى سعر الصرف السابق 

تخفيض )ومن أجل معالجة هذا الوضع والعودة إلى التوازن سيتم إستخدام سياسة تخفيض الإنفاق 

من ( سعر الصرف  انخفاض)ار المحلية في مستوى الأسع ارتفاعالذي سوف يؤدي إلى ( قيمة سعر الصرف

(q0 ) إلى(1q ) في هذه الحالة ستعود البطالة إلى مستواها البطالة إلى مستواها التوازني مع الإنتاج عند

 .E1النقطة التوازنية 

وسعر  A ستيعابالا فهو ذلك الإتحاد والتوافق ما بين ( زيادة الإنتاج ) بالنسبة للتوازن الخارجي 

، من أجل أن يكون الميزان التجاري متوازنا يرتبط الحساب الجاري سلبيا لمستوى qي الحقيق الصرف

Y = f (A , q) 

 

 بطالة

سعر الصرف    q 

 A المحلي ستيعابالا   

 ضغط تضخمي

A0 A1 

q0 

q1 

E0 

E1 
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الطلب على الواردات، ويرتبط إيجابيا بسعر الصرف  ارتفاعالطلب المحلي يقود  إلى  ارتفاع، لأن ستيعابالا 

 .Marshall –Lernerوبهذا يتحقق شرط  qالحقيقي 

 :سعر الصرف الحقيقي من أجل تحقيق التوازن الخارجيو  ستيعابالا  اتحاد، التاليويمثل الشكل 

 .وسعر الصرف الحقيقي من أجل تحقيق التوازن الخارجي ستيعابالا  اتحاد(: 23.20)شكل رقم 

    

     

     

   

 

 

 .91: مرجع سبق ذكرهدرقال يمينة،  :المصدر

 

ارجي، المساحة فوق هي نقطة توازن في القطاع الخ E0كل نقطة على المنحنى هي نقطة توازن، 

هي نقطة عدم التوازن، يكون فيها  Bالمنحنى تمثل فائض أما تحت المنحنى فهو عجز في الميزان التجاري، 

في الإنفاق الكلي سيؤدي إلى الزيادة في المستوردات ومن أجل  رتفاعالميزان التجاري في حالة عجز، حيث الا 

وهذا يعني ( q1إلى   q0)سعر الصرف أن يرتفع من تصحيح الوضع والعودة إلى وضع التوازن يجب على 

في مستوى الأسعار المحلية فتصبح السلع المحلية منافسة للسلع الأجنبية وبذلك تزداد  انخفاض

 (E1)الصادرات وتنخفض الواردات وبالتالي نعود إلى وضع التوازن عند نقطة 

 :المواليوعند دمج التوازن الداخلي والخارجي نحصل على الشكل 

 

 

 

 

 

A0 A1 

q

  

q

  

سعر الصرف  q 

المحلي ستيعابالا    A 

 فائض م ت

 عجز م ت

E

-

  E

  B
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 .دمج التوازن الداخلي والخارجي(: 23.25)شكل رقم 

   

  

    

 

 

   

 

 .90: ، صمرجع سبق ذكرهدرقال يمينة،  :المصدر

وهي ، E0))التوازن الداخلي والخارجي عند النقطة  قتصادالا، يحقق  Swanي قتصادالاحسب 

إلى نقطة  قتصادالاحتى يصل و  ،(q0,A0)وسعر الصرف الحقيقي  ستيعابالنقطة التي يلتقي فيها الا 

 : في واحدة من حالات عدم التوازن التالية قتصادالاالتوازن لابد أن يكون 

  عجز في الحساب الجاري،+ بطالة 

   عجز في الحساب الجاري،+ فائض في الحساب الجاري أو تضخم + بطالة 

   فائض في الحساب الجاري +تضخم. 

مة العملة بغية تصحيح العجز في الميزان التجاري من خلال ما سبق يمكن القول أن تخفيض قي

وبالإمكان ضمان ذلك من خلال مجموعة من  قتصادية للاستيعابلابد من أن يؤدي إلى تخفيض الطاقة الا 

 1.ية التي تخفض الطلب الكلي أي تخفيض الإنفاققتصادالاالسياسات 

 
ا
 .المقاربةتقييم : رابعا

وازن في ميزان المدفوعات نظرة أكثر شمولية مقارنة مع ما إن هذا المنهج أعطى لآلية تحقيق الت

كان عليه الحال بالنسبة لمنهج المرونات السعرية حيث يظهر أثر التخفيض في سعر الصرف لتحقيق 

التوازن وفق آليتين مختلفتين في إتجاهين متزامنين، الأولى  تتمثل في تحويل الإنفاق صوب السلع المنتجة 

المحلي وبالتالي  قتصادية للاستيعابدف إلى تخفيض الإنفاق الإجمالي لتقليص الطاقة الا محليا والثانية ته

 .تحقيق التوازن الداخلي والخارجي كما سيتيح المجال أمام إعادة توزيع الدخل بشكل أكثر مثالية

                                                           
 .270 :، صمرجع سبق ذكرهسلمة دوحي،  1

عجز+ تضخم   

فائض + تضخم   

فائض+ بطالة   

عجز+ بطالة   

E0 

q 

q0 

A0 

A 
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كان عرضة لبعض الإنتقادات التي شككت في  ستيعابولكن بالرغم من كل هذا إلا أن منهج الا 

ته في تقديم آليات جيدة ومثالية لتصحيح أو معالجة الخلل في ميزان المدفوعات، ويمكن إبراز كل كفاء

 1:ذلك في النقاط التالية

  إن التحليلي وفق هذا المنهج ينطبق فقط على الحساب الجاري لميزان المدفوعات ويهمل

تي تم فيها هذا التحليل المعاملات التي تتم في حساب رأس المال، ويرجع هذا إلى كون الفترة ال

كانت تخضع فيها حركات رأس المال دوليا لقيود صارمة وعندما تم تخفيف هذه القيود بداية 

من ستينات القرن الماض ي تم تقديم نماذج جديدة تأخذ في الحسبان كم التدفقات الدولية 

 لرأس المال؛

 المدفوعات  اختلال كذلك أهمل التحليل وفق هذا المنهج التبعات النقدية الناجمة عن

وهو ما تم التعاطي معه بتطوير )وبالتالي فشل في تقديم نموذج صحيح يتناول هذه التبعات 

، (النماذج النقدية والتي تبلورت في المنهج النقدي لميزان المدفوعات سنتناولها في المطلب الموالي

والتي تحمل تأثيرا  ويمكن القول أن هذا المنهج عاجز عن تحديد وتقدير التغيرات النقدية

 مباشرا على معدلات الأسعار والصرف؛

  ية الداخلية في البلدان المعنية، كما قتصادالايرى البعض أن هذا المنهج يزيد من المشكلات

المكبوت الذي يتحقق في حالة قيام الدولة بتبني إجراءات يترتب  ختلالالا أنه يعمل على  تفاقم 

مثل تخفيض الواردات )الداخلي بغية تحقيق التوازن الخارجي  عليها التأثير سلبا على التوازن 

وهذا ما يمكن أن ينتج عنه جعل الدولة تدور في حلقة ( لتحقيق توازن ميزان المدفوعات

 ت الداخلية المكبوتة؛ختلالا الا المديونية و 

  أنه يفترض أن التحسن الذي يحدث على مستوى  ستيعابمن بين  المآخذ على منهج الا

الجاري يستمر عبر فترات زمنية متوالية إلا أن الواقع هو أن عملية تصحيح مؤقتة  الحساب

 فقط تحصل في هذا الحساب ولكنها سرعان ما تزول بزوال الأسباب المؤدية إليها؛

  رغم ما يظهر عليه الحال أن هذا منهج جاء مكملا لمنهج المرونات بنظرة أكثر شمولية إلا أن

حيث أنها لم تبرز بشكل كافي في تحديد  ستيعابهر بوضوح في منهج الا دور هذه المرونات لم يظ

 المدى الذي يمكن أن يستجيب له الناتج الكلي نتيجة عملية التخفيض؛

  في تحليل آثار التخفيض على ميزان  ستيعابأن معظم النماذج القائمة على منهج الا

إن التخفيض سوف يوسع المدفوعات تفترض تحقق حالة التوظيف الكامل للمورد وعليه ف

قطاع السلع محل التبادل عندما تحرر الموارد من قطاع السلع غير المتبادلة وبناءا عليه فإن 

التخفيض سيعيد توزيع الدخل لصال  عوامل الإنتاج في ظل قطاع السلع محل التبادل، إلا 

                                                           
 .53،52 :ص  ،، صمرجع سبق ذكرهزراقة محمد،  1
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التام  أن السؤال الذي يطرح نفسه كيف سيكون عليه الحال في حالة عدم تحقق التوظيف

 ( .قتصادالاوهي الحالة السائدة في )للموارد 

 .المقاربة النقدية: المطلب الثالث

من المعلوم أن المعاملات الخارجية تحمل في طياتها أثار عديدة على الوضعية النقدية للبلد، 

ضخم ويتجلى ذلك في شكل تغيرات في مستويات الطلب على النقود والعرض النقدي ومعدلات الفائدة والت

وكذلك في سياسات السلطات النقدية في مجالات النقد وتقليص الآثار السلبية لهذه المعاملات على 

على هذا جاء المنهج النقدي لميزان المدفوعات ليكرس مفهوما معينا يتبنى فكرة أن  المحلي وبناءً  قتصادالا

من التأثير على المؤشرات النقدية  ت الخارجية هي في الغالب ظاهرة نقدية بحتة ولتصحيحها لابدختلالا الا 

وهذا ما من شأنه أن يقلص حجم الواردات ( العرض النقدي والإنفاق المحلي ومعدلات الفائدة)السابقة 

 1.وبالتالي تصحيح الوضعية العامة لميزان المدفوعات

لدور على مستواه من خلال إبراز ا ختلالالا كما يعالج المنهج النقدي لميزان المدفوعات مشكلة 

الهام والفعال للسياسة النقدية، وقد جاء هذا الأسلوب نتيجة لنقائص أسلوب المرونات وأسلوب 

فقط برصيد الميزان التجاري كعنصر من ميزان المدفوعات وأهملا حركة رؤوس  اهتما، اللذين ستيعابالا 

 2.الأموال

بين العرض والطلب  لاختلاإذ يرى أصحاب هذا المدخل أن مشاكل ميزان المدفوعات ما هي إلا 

 ختلالالا في ميزان المدفوعات يعكس  ختلالالا على النقد، وتؤكد الفكرة الأساسية في هذا المدخل على أن 

ميزان المدفوعات هو الفرق بين كمية النقد الموجودة والكمية  ختلالوالسبب النهائي لا . في السوق النقدية

حيث يؤكد دعاة هذا . ليل على كل من العرض والطلب على النقدوبالتالي يركز هذا التح. المثلى أو المرغوبة

المنهج على صحة القول بأن ميزان المدفوعات بطبيعته عليه أن يتعامل مع المقادير النقدية والعلاقات 

 3.قتصادالاالمحاسبية أي بين التدفقات الحقيقية والمالية في 

 
ا
 .فرضيات المقاربة: أول

وضع تعريف جديد لميزان المدفوعات في إطار وصفه ظاهرة نقدية، ن، تنطلق المقاربة النقدية م

النقدية  حتياطاتنظر إلى رصيد ميزان المدفوعات على أنه التغيرات في صافي الا وفي هذا الخصوص يا 

، وبذلك فهو يهمل إلى حد ما الحساب الجاري والرأسمالي، كما أن صافي (صافي الأصول الأجنبية)الدولية 

                                                           
 .52، ص مرجع سبق ذكرهزراقة محمد،  1
 .293، ص مرجع سبق ذكرهأمين صيد،  2
 .255، ص رجع سبق ذكرهمحاجي سمية،  3



 ميزان المدفوعاتاختلال  تصحيحسعر الصرف في  دور : الفصل الثالث

 

 

133 

 

، وعلى العموم تتمثل أهم جنبية يعادل رصيد الميزان التجاري مضافا إليه التحويلات الرأسماليةالأصول الأ 

 :في المقاربة النقديةفرضيات 

 وجود و غياب التأثير على الأسعار الدولية،  معصغير ومفتوح على العالم الخارجي،  قتصادالا

 1مرونة العرض الكلي؛ انخفاضبطالة هيكلية و 

 وال ، تلعب دورا كبيرا في وضعية العجز والفائض في ميزان المدفوعات، كما حركات رؤوس الأم

 2؛يفترض سيادة نظام سعر صرف ثابت

  الرقابة الكاملة للسلطة النقدية على العرض النقدي الذي يعتبر متغيرا خارجيا، والذي يتكون

 3من مكونين المحلي والأجنبي؛

  وهو الوقت الذي  ،ف تتبلور في الأجل الطويلالعلاقة بين المتغيرات النقدية وأسعار الصر

تستلزمه عملية تحقيق التوازن النقدي وبالتالي التوازن الخارجي، وعليه فإن العوامل غير 

النقدية يمكن أن تفسر سلوك ميزان المدفوعات في الأجل القصير إلى أن تبدأ العوامل 

كما يفترض أن . نية طويلة نسبياالنقدية بالتأثير عليه وهو الأمر الذي يحتاج إلى فترة زم

على ( الاستثمار، الدخل و الاستهلاك) الاقتصادالتأثيرات التي تنتجها المتغيرات الحقيقية في 

أسعار الصرف تكتس ي طابعا نقديا أي أن هذه التأثيرات تمر عبر فترات نقدية، ومعناه أن 

 4.الصرفهذه المتغيرات تؤثر على الطلب والعرض النقدي ومنه على أسعار 

 
ا
 .صياغة نموذج المقاربة: ثانيا

 5:لميزان المدفوعات من عدة معادلات، هيتتكون المقاربة النقدية 

الطلب على النقود يفترض بأنه يكون دالة مستقرة في الدخل الحقيقي : الطلب النقدي دالة .1

بكمية  اظالاحتفالأسعار فسوف يرغب الجمهور في  ارتفعتفإذا . ومستوى الأسعار وسعر الفائدة

وعند مستويات الأسعار المنخفضة . يةالاقتصادأكبر من الأرصدة النقدية لتغطية معاملاتهم 

الدخل  ازدادأي كلما ) الاقتصادوكلما نما . يطلب الجمهور كمية أصغر من الأرصدة النقدية

ة ويمثل سعر الفائدة تكلفة الفرص. فإن الطلب على النقود سوف ينمو بنفس النسبة( الحقيقي

بالنقود إلى حد أنه عند أسعار الفائدة المرتفعة بطلب الجمهور أرصدة نقدية  للاحتفاظالبديلة 

 .أصغر

                                                           
  .259، ص مرجع سبق ذكرهحاجي سمية،  1
 .291، ص مرجع سبق ذكرهأمين صيد،  2
 .259، ص مرجع سبق ذكرهحاجي سمية،  3
 .50، ص مرجع سبق ذكرهزراقة محمد،  4
 .01، ص مرجع سبق ذكرهعزي خليفة،  5
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ويمكن التعبير عن الطلب . وعند أسعار الفائدة المنخفضة يطلب الجمهور أرصدة نقدية أكبر 

 :على النقود كما يلي

 

 

 :حيث أن 

Md     المحليةالنقدية ( حتياطاتالا )الطلب على الأرصدة 

Y       مستوى الدخل الحقيقي. 

P        المستوى العام للأسعار 

i          سعر الفائدة. 

يكون عرض النقود مساويا للقاعدة النقدية مضروبا في مضاعف خلق :  العرض النقدي دالة .2

لق وتقسم القاعدة النقدية إلى جزئين أساسيين، فالجزء الأول وهو الائتمان المحلي يخ. الودائع

ويزداد هذا الجزء أساسا . متعمدا  بواسطة البنك المركزي بهدف التوسع في  العرض المحلي للنقود

بيع وشراء السندات في السوق المفتوحة بواسطة )لو ينقص من خلال عمليات السوق المفتوحة 

ولية، النقدية الد حتياطاتوالجزء الثاني من القاعدة النقدية يعرف بصافي الا (. البنك المركزي 

وهو ذلك الجزء من القاعدة النقدية الذي ينتج من تدخل البنك المركزي في سوق الصرف 

 :الأجنبي، ويمكن التعبير عن عرض النقود كما يلي

 

 :حيث أن

Ms    الاقتصادعرض النقود الإجمالي في. 

A     مضاعف خلق الودائع. 

D   الإئتمان المحلي كجزء من القاعدة النقدية 

R    النقدية الدولية كجزء من القاعدة النقدية( الأرصدة)الاحتياطات  صافي. 

يستمد المنهج النقدي لميزان المدفوعات أساسه من نظرية تعادل : تعادل القوة الشرائية دالة  .3

 :القوة الشرائية، والتي يمكن التعبير عنها من خلال المعادلة البسيطة التالية

 

 

 

Md = f (p,y,i) 1 

Ms = A ( D+R ) 2 

E = P / P¹ 3
r

 
 (
س
ع
ر
 



 ميزان المدفوعاتاختلال  تصحيحسعر الصرف في  دور : الفصل الثالث

 

 

135 

 

  :حيث أن

E    بيسعر الصرف الأجن. 

P    مستوى الأسعار المحلية للسلع الداخلة في التجارة. 

P¹   مستوى الأسعار الأجنبية للسلع الداخلة في التجارة. 

أن سعر الصرف الحقيقي يعبر عن النسبة بين مستوى الأسعار المحلية ( 0)توض  المعادلة رقم 

ت الأسعار الأجنبية، فإن التغير في مستوى ثبا افتراضومع . والأسعار الأجنبية الداخلة في التجارة الخارجية

 .الأسعار المحلية سوف يرتبط طرديا بالتغيرات في سعر الصرف

قدم تعريف جديد لميزان المدفوعات في إطار وصفه ت ةالنقدي المقاربة: ميزان المدفوعات دالة .1

ي صافي وفي هذا الخصوص ينظر الى رصيد ميزان المدفوعات على أنه التغير ف. كظاهرة نقدية

هذا التعريف يمكن بلورته في معادلة رياضية بسيطة على النحو . الأرصدة النقدية الرأسمالية

 1:التالي

 

 

 : حيث 

BP   الرصيد الكلي لميزان المدفوعات 

R       النقدية الدولية حتياطاتصافي الا 

B       الميزان التجاري 

BC   رصيد ميزان التحويلات الرأسمالية 

، أي  ( Md – Ms)رصدة النقدية الدولية يتوقف على الفجوة في سوق النقد المحلي إن صافي الأ 

 :  الآتيةعلى الفجوة بين عرض النقد والطلب عليها، وتوضحه الدالة 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
 .259، ص مرجع سبق ذكرهحاجي سمية،  1

BP = R = B + BC 

R =  f (Md - Ms) 
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  1:كالآتي، فإنه يمكن تحديد معادلة ميزان المدفوعات ةالنقدي المقاربةوبأخذ فروض 

 

 

 

 

 

 :حيث أن

Md   دالطلب على النقو 

Ms  على النقود العرض 

B  رصيد ميزان المدفوعات 

IR  الدولية حتياطاتالا 

Dc الإئتمان المحلي ويمثل المكون المحلي في الأساس النقدي 

P  للأسعارالمستوى العام 

Y الدخل الوطني. 

 Mdنجد أن رصيد ميزان المدفوعات يمتد على الفرق بين الطلب على النقود ( 0)من المعادلة رقم 

، ولذلك فإن وجود فائض في الطلب على النقد يعني فائض في ميزان المدفوعات، Msرض من النقود والع

وهكذا فإن الخلل في ميزان المدفوعات هو . بينما فائض عرض النقد يترجم بعجز في ميزان المدفوعات

 .للخلل بين عرض وطلب النقد انعكاس

رصيد  ميزان المدفوعات يساوي التغير في  ميزان المدفوعات فإن التغير في مكوناتومن دراسة 

 : الدولية، أي  حتياطاتالا 

  

 

ثم نفترض وجود ، IR ∆ = 0بمعنى  Md = Msتوازن مبدئي في ميزان المدفوعات أي  بإفتراض

تغير مستقل في الطلب على النقود مع ثبات عرض النقد، فإنه سيؤدي إلى حدوث عجز في ميزان 

الدولية للداخل، والتي  حتياطاتأو تدفق الا  IRالدولية  حتياطاتيادة الا المدفوعات الذي يؤدي إلى ز 

                                                           
 .30-32، ص  ص 1323، الدار الجامعية، مصر، -النظرية والتطبيق -الدولي والتجارة الخارجية صادالاقتمحمود عبد الرزاق،  1

Md = Py 

Ms = Dc + IR 

B = Md - Ms 

1 

2 

3 

∆ B = ∆ IR 4 
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ويحدث العكس في حالة . بدورها تؤدي إلى زيادة الطلب على النقد ويعود التوازن إلى ميزان المدفوعات

 .الطلب على النقد انخفاض

ا كانت المتغيرات أما في حالة فائض في ميزان المدفوعات، فإنه يؤدي لزيادة في عرض النقود، ولم

الكلية ثابتة، فإن الزيادة في عرض النقد تؤدي لزيادة الإنفاق على الواردات في الخارج، مما يؤدي لحدوث 

الدولية  حتياطاتالدولية أو تدفق الا  حتياطاتعجز في ميزان المدفوعات الذي تتم مواجهته بتخفيض الا 

 .على النقد ويعود التوازن للميزان مرة أخرى  للخارج، إلى أن ينخفض عرض النقد ليتساوى مع الطلب

من خلال هذا المنهج، نجد أن خلل ميزان المدفوعات سواء كان فائضا أم عجزا فهو حالة مؤقتة، 

الدولية، ويعتبر هذا التحليل ساكنا ويتسم  حتياطاتوسوف يعتدل ذاتيا من خلال التغيرات في الا 

سة النقدية على عرض النقود والطلب عليها، ويعتبر  التغير في بالسهولة إذا أنه يتجاهل أثر أدوات السيا

الأخرى للنموذج  الافتراضاتالدولية، هذا بالإضافة إلى  حتياطاتعرض النقد يأتي فقط من التغير في الا 

التي تعتبر إلى حد كبير غير واقعية مثل ثبات الأسعار وثبات معدل الفائدة والتوظيف الكامل وغير ذلك 

 .غير الواقعية راضاتالافتمن 

 
ا
 .آليات التسوية عن طريق المقاربة: ثالثا

 1:ما يليكالخارجي وفق المنهج النقدي  ختلالالا عند القيام بعملية تخفيض في قيمة العملة يعتدل 

سياسة )يكون لزاما على البنك المركزي تقليص حجم النقود المعروضة  ؛ي حالة العجزف

فيها عرض النقود بمعدل أقل من معدل نمو الطلب عليها، ونتيجة لذلك إلى درجة بحيث ينمو ( انكماشية

بها، ويؤدي هذا  الاحتفاظتصبح الأرصدة النقدية التي يحتفظ بها الأشخاص أقل من المستويات المرغوب 

السوق النقدية بسبب وجود فائض في الطلب على النقود من طرف الأشخاص المقيمين، وهذا  اختلالإلى 

لاء الأشخاص يلجئون إلى سحب ما يمكن أن يكون لديهم من أرصدة نقدية بالخارج، إضافة ما يجعل هؤ 

إلى قيامهم ببيع السلع والخدمات والأصول المالية إلى غير المقيمين، مع تخفيض إنفاقهم على شراء السلع 

والخدمات  والخدمات والأصول المالية من الخارج، والنتيجة النهائية هي زيادة الصادرات من السلع

 .ختلالالا واردات السلع والخدمات، الأمر الذي يؤدي إلى تسوية  انخفاضو 

 :المواليالشكل في  حالة العجزويمكن توضيح 

 

 

 

                                                           
 .291 :، صمرجع سبق ذكرهأمين صيد،   1
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 .مخطط يوضح علاقة سعر الصرف المرن بميزان المدفوعات في حالة العجز(: 23.12)شكل رقم 

  

 

 

 

 

 

.05: ص مرجع سبق ذكره،عزي خليفة،  :المصدر  

، فعلى البنك المركزي أن يعمل على زيادة عرض النقود عن طريق أدوات في حالة الفائضأما 

، بحيث يصبح العرض النقدي أكبر من الطلب النقدي وتزداد (المباشرة وغير المباشرة) السياسة النقدية 

فإن  بذلك الأرصدة النقدية لدى الأفراد إلى مستوى أعلى مما كان يجب أن يكون، وأمام هذا الوضع

المقيمين يرغبون في إنفاق الزيادة في أرصدتهم النقدية على شراء السلع والخدمات الأجنبية، وهذا ما يؤدي 

 1.نحو التوازن  والاتجاهإلى نقصان الكتلة النقدية المعروضة في السوق، ومنه زيادة الواردات 

 :حالة الفائض من خلال الشكل التالي يمكن توضيح و 

 .مخطط يوضح علاقة سعر الصرف المرن بميزان المدفوعات في حالة الفائض(: 23.11)شكل رقم 

 

  

 

 

 

  

.09: ص مرجع سبق ذكره،عزي خليفة،  :المصدر  

                                                           
 .297 :، صمرجع سبق ذكرهأمين صيد،  1

 العجز في ميزان المدفوعات

الصادرات< الواردات   

العرض من العملة الجنبية< الطلب على العملة الجنبية   

لطلب على العملة المحليةا< العرض من العملة المحلية   

 زيادة الصادرات

الواردات انخفاض  

أسعار الصادرات وزيادة  انخفاض

أسعار الواردات ارتفاعقدرتها التنافسية   
سعر الصرف الجنبي  ارتفاع

قيمة العملة المحلية انخفاض  

 توازن ميزان المدفوعات
الصادرات= الواردات   

 الفائض في ميزان المدفوعات

الصادرات>  الواردات  

العرض من العملة الجنبية> الطلب على العملة الجنبية   

الطلب على العملة المحلية> العرض من العملة المحلية   

الصادرات انخفاض  

 زيادة الواردات
قدرتها التنافسية  انخفاضأسعار الصادرات و  ارتفاع

قدرتها التنافسية ارتفاعأسعار الواردات و  انخفاض  
الصرف الجنبي سعر  انخفاض

قيمة العملة المحلية ارتفاع  

 توازن ميزان المدفوعات

الصادرات= الواردات   
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الخارجي، إلا أنه  ختلالالا على الرغم  من الأهمية النسبية للمنهج النقدي في إيجاد حلول لمشاكل 

 -القديمة الحديثة–النقدية لميزان المدفوعات الصعيد الفعلي ليس من المؤكد أن تلعب المقاربة  وعلى

الدور المنوط بها في سبيل الوصول إلى التوازن الخارجي، لأنها ليست كافية لإيجاد حلول عملية للمشاكل 

يات النامية، فضلا على أنها تعبر عن توازن ستاتيكي طويل الأجل، قتصادالاالحقيقية التي تعاني منها 

ية خاصة قتصادالاكل القصيرة والمتوسطة الأجل، التي تواجه صانعي السياسات وبالتالي فهي تهمل المشا

 1 .مع زيادة حرية تدفقات رؤوس الأموال بين الدول 

 
ا
  .المقاربةتقييم : رابعا

وعلاقة التخفيض في آلية التوازن وفق هذا  ةالنقديللمقاربة لمفاهيم النظرية التطرق إلى ابعد 

راء تقييم لفرضيات هذا النموذج، ومدى توافقها مع ظروف البلدان المنهج، أصبح من الضرورة إج

 2 :النامية

  صغير منفتح على العالم الخارجي، ولا يستطيع التأثير  اقتصاد افتراضيقوم هذا المنهج على

مرونة العرض الكلي، وهو ما  انخفاضعلى الأسعار الدولية لصادراته ووارداته ويتميز أيضا ب

ر مع ظروف البلدان النامية، التي تعد بمثابة قابلة للأسعار الدولية في يتلاءم إلى حد كبي

أسواق صادراتها ووارداتها، وبالتالي ليس من المنتظر أن يحدث التخفيض تأثيرا يذكر في 

 مقدرتها التنافسية؛

  ت في ميزان المدفوعات في ظل سعر صرف ثابت، وقد ختلالا الا قدم هذا المنهج تحليلا لتصحيح

الصغيرة منها )هذه على أساس أن غالبية البلدان  افتراضاتهمنصار هذا المنهج يسندون كان أ

كانت قد ثبتت عملاتها في ظل سعر صرف ثابت مع أحد العملات ( على وجه الخصوص

القيادية، يضاف إلى ذلك أنهم يرون أن عملية التصحيح في ظل سعر صرف معوم تؤدي إلى 

 تحديد ميزان المدفوعات إلى تحديد سعر الصرف؛تحول الإهتمام في التحليل من 

  أهمل المنهج النقدي لميزان المدفوعات دور الموازنة الحكومية ومدى تأثيرها على ميزان

المدفوعات، على الرغم من الارتباط القوي والمباشر بين ميزان المدفوعات والموازنة الحكومية 

 
ً
حلي المتمثل بعجز الموازنة الحكومية يعكس الم ختلالالا ، لان وضرورة الحاجة لتحليلهما معا

 خارجيا يظهره ميزان المدفوعات، وذلك من خلال إتباع سياسة نقدية توسعية لتمويل اختلالا

العجز المستمر في الموازنة الحكومية، ويعزى السبب في هذا الإهمال إلى تركيز المنهج النقدي 

 فوعات؛على دور النقود في إحداث التوازن في ميزان المد

                                                           
 .09 :ص ،مرجع سبق ذكرهعزي خليفة،  1
 .09،09 :ص، ص ،نفس المرجع 2
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  يفترض المنهج النقدي أن السلطات النقدية تستطيع السيطرة على العرض النقدي، وهو أمر

على الجهاز  عتماديصعب تصوره في البلدان النامية وخاصة التي تدفعها الظروف إلى الا 

المصرفي من خلال إتباع سياسة نقدية توسعية لتمويل العجز المستمر في الموازنة العامة، 

عن أسواق رأس المال الدولية،  وانفصالهوف التي تتمثل في ضيق سوق المال المحلي تلك الظر 

 . درجة الإحلال بين الأصول المالية المحلية والأجنبية انخفاضإلى جانب 

  انتشرلكن على الرغم من هذه الانتقادات الموجهة إلى المنهج النقدي، إلا أن هذا المنهج قد 
ً
 انتشارا

ميزان المدفوعات، وخاصة  بالنسبة للدول  اختلالقديم تحليل لتصحيح إجمالي سريعا لقدرته على ت

فالمنهج النقدي يتمتع في كثير من الأحيان بسمات محابية لظروف البلدان النامية، وهذا ما يمكن . النامية

 1:أن نوضحه من خلال ما يأتي

  طبيقية في ظروف من خلال دراسات ت استنبطتإن معظم فرضيات المنهج النقدي كانت قد

 بلدان صغيرة الحجم، ومنطبقة إلى حد كبير على ظروف البلدان النامية؛

  إن معظم البلدان النامية لا تتوفر لديها البيانات الكافية والتفصيلية حول حسابات الدخل

المحلي إذا ما ارتأت تطبيق المناهج التقليدية في تصحيح العجز في ميزان المدفوعات، إلا أنه 

إن تتوفر لدى البنوك المركزية البيانات المالية والنقدية، إضافة إلى البيانات الإجمالية يمكن 

لميزان المدفوعات بشكل أكثر دقة  من البيانات الأخرى مما يجعل عملية تطبيق المنهج النقدي 

 أسهل من المناهج التصحيحية الأخرى؛

 يزيد صعوبة تبني سياسة تصحيحية  عدم توفر هياكل مالية متطورة في البلدان النامية، مما

 .، في حين فرضيات المنهج النقدي ومتغيراته أكثر واقعية في التطبيقستيعابعلى وفق منهج الا 

  على السياسة النقدية كأداة ( خصوصا دول أمريكا اللاتينية)تعتمد الكثير من البلدان النامية

 لمنهج النقدي؛للرقابة على ميزان المدفوعات، مما يسهل إمكانية تبني ا

  هذا بالإضافة إلى أنه من خلال أثر التخفيض في إحداث التوازن في ميزان المدفوعات وفق

المنهج النقدي، يتبين أن نجاح هذه الآلية يستدعي السيطرة على عدد من المتغيرات وتحفيز 

عرض لها ية التي تتقتصادالاالنوع الآخر، وأنه بهذه العملية تتم معالجة الكثير من المشاكل 

يات البلدان النامية، والتي من أهمها ظاهرة التقييم المرتفع للعملة والانفراط في اقتصاد

 عرض النقد؛

                                                           
 :ص ،، ص1335، ، الأردن ، دار المناهج للنشر والتوزيعمقدمة في المالية الدوليةد الرحمان الهيتي، منجد عبد اللطيف الخشالي، نوازد عب 1

223،222. 
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هو أكثر المناهج التصحيحية موافقة لظروف  المقارنة النقديةبأن  الاعتقادكل ذلك، يدفع إلى 

بإمكانية فاعلية سياسة  الانطباعي البلدان النامية قياسا بالمناهج الأخرى التي تمت دراستها، وهذا ما يعط

 .التخفيض وفق هذا المنهج كأداة لمعالجة العجز في ميزان المدفوعات
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 :ةــــــــــخلاص

التوازن على مستوى ميزان المدفوعات عبر قناة سعر  اختلالنشير في نهاية الفصل أنه لعلاج 

 :عدة نقاط منهجية أهمها استيعابول وخاصة العربية منها، لابد من الصرف ودورها في التأثير عليه في الد

، فإذا كان من المتوقع كون المشكلة قصيرة المدى فكل ما قد  ختلالالا لابد من معرفة طبيعة وبنية 

ت ذات الأجل ختلالا الا أما . حتياطاتيتطلبه الموقف هو قدر من التمويل المكمل، أو سحب مؤقت من الا 

 .بدرجة أكبر على مجموعة تدابير للتثبيت والتصحيح الهيكلي عتمادن تتطلب الا أالمحتمل الطويل فمن 

ومن الضروري تقديم توجيهات متنوعة إذا كانت المشكلة  ختلالالا كذلك لابد من تحديد مصدر 

 .جاري ترجع في الأساس مثلا إلى القطاع المالي العام أو إلى عوامل خارجية مثل تدهور معدلات التبادل الت

المتعلقة بأمور أبعاد المشكلة وتوفر التمويل فكلما  ختلالالا ومن الضروري أيضا قياس خطورة  

تدابير  اتخاذت على وجه السرعة، كلما تطلب الأمر ختلالا الا كانت هناك حاجة ماسة إلى معالجة 

 .تصحيحية أكثر صعوبة

وإعادة التوازن لميزان  ختلالالا ح كما ناقشنا كذلك مختلف المناهج والآليات المستعملة في تصحي

  .على سياسة تخفيض قيمة العملة عتمادالمدفوعات بالا 

إذن فالمشكلة التي حاولنا التطرق إليها المتمثلة في سعر الصرف وإشكالية التوازن الخارجي، هي 

هداف والأ  ختلالالا أولا وقبل كل ش يء البحث على أسلوب ملائم لتنسيق وتحقيق الإرتباط بين تشخيص 

 .والوسائل، التي تعيد التوازن لميزان المدفوعات الدول إلى وضعه الطبيعي



 



دراسة تحليلية قياسية لأثر سعر الصرف على ميزان المدفوعات في : الفصل الرابع

 0202-0222الدول محل الدراسة للفترة 
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 :دــــــــــــــــهيـتم

ن تم التطرق خلال الفصول السابقة من هذه الدراسة، إلى الجانب النظري المعرفي لمتغيرات أبعد 

تشكل هذه العوامل ، الدراسة، ووجِد أن رصيد ميزان المدفوعات كمتغير تابع يمكن أن يتأثر بعوامل عدة

 .المتغيرات المستقلة للدراسة

سيتم خلال هذا الفصل، إسقاط ما تم التوصل إليه على عينة الدراسة، والتي تتشكل بدورها من 

ستة دول عربية، هي؛ الجزائر، السعودية، الامارات، البحرين، الكويت وقطر، حيث سيتم بناءً على 

، البحث عن العلاقة بين 0202-0222لهذه الدول خلال الفترة البيانات المجمعة حول متغيرات الدراسة 

 .رصيد ميزان المدفوعات ومجموعة من المتغيرات المستقلة بما فيها سعر الصرف

وقبل البحث عن هذه العلاقة سيتم تحليل مجموعة من المتغيرات لمعرفة اتجاهها، ومختلف 

 .آليات تطورها

وذلك من خلال للجانب التطبيقي للدراسة، لتطرق بناءً على ذلك، سيتم خلال هذا الفصل ا

  :المباحث التالية

  ؛0202و 0222تحليل تطور المتغير التابع في عينة الدراسة بين  :الأول المبحث 

 ؛0202و 0222تحليل تطور المتغيرات المستقلة في عينة الدراسة بين :  الثاني المبحث

 .باستخدام بيانات بانل لعلاقة المتغير التابع بالمتغيرات المستقلة دراسة قياسية :الثالثالمبحث 
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 .0202و 0222تحليل تطور المتغير التابع في عينة الدراسة بين : الأول المبحث 

 
ً
هو السجل الإجمالي  المتمثل في المتغير التابع في هذه الدراسة أن ميزان المدفوعات ذكرنا سابقا

الذي تدون به جميع المعاملات مع العالم الخارجي، وهو ما يكرس العلاقة الوثيقة بينه وبين سعر الصرف 

باعتبار هذا الأخير من الآليات البالغة الأهمية في التأثير على وضعية ميزان المدفوعات وهو ما يحتم علينا 

 (.0202-0222)فترة ال خلال عينةلدول ال معرفة التطورات التي عرفها الميزان

 .تحليل تطور الرصيد الكلي لميزان المدفوعات في دول عينة الدراسة: المطلب الأول 

 .دولة الجزائر: أولا

-0222) لكل سنة من سنوات فترة الدراسة  في الجزائر رصيد ميزان المدفوعاتيبين الجدول أدناه 

0202 .) 

 .(0202-0222)ميزان مدفوعات الجزائر خلال الفترة  رصيد: (20.20)جدول رقم 

 دولة الجزائر

 0222  0222 0222 0222 0220 0222 0220 0220 0222 السنوات

BOP (مليار دولار) 62.55 ...05 07.76 .02.5 .5.0 7..7 6.22 2.02 7..7 

 0202 0202 0200 0202 0200 0200 0202 0222 السنوات

BOP (مليار دولار) 02.26- ...07- .... 2.066 .00.2 02.05 0..02 2..6 -

 االطالب إعداد : المصدر
ً
 .0202إلى  0222على التقارير الإحصائية لبنك الجزائر من  عتمادا

 :التالي في الشكلرصيد ميزان مدفوعات الجزائر تطور يمكن توضيح ، (20..2)من خلال الجدول رقم 

 .(0202-0222)رصيد ميزان مدفوعات الجزائر خلال الفترة  تطور (: 20.20)شكل رقم 

 
 إعداد الطالب : المصدر

ً
 .Excel 2007بإستخدام برنامج ( 20..2)على بيانات الجدول رقم  اعتمادا
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  سجل رصيد ميزان مدفوعات الجزائرأن،  (20..2)يلاحظ من الشكل البياني رقم 
ً
طوال  فائضا

مليار دولار ليستقر عند نفس  7..7 حيث بلغ الرصيد ،0222من سنة  بدايةتسعة سنوات الأولى، 

  .، ثم تضاعف 0226المستوى في سنة 
ً
 62.55برصيد  .022ليصل إلى أعلى قيمة له سنة  مرات تقريبا

 المدفوعات يزانموضعية   في حين  شهدت. المستمر في أسعار البترولإلى الارتفاع  ذلك، ويعود مليار دولار

التي تعرض لها  لصدمات الخارجيةا ناجمة عنتقرار قد تكون حالة عدم الاس، 0200و .022 الفترةما بين 

من رصيد ال أين بدأ يتراجع .أسعار المحروقات وتقلبات أسعار الصرف تذبذبجراء  الاقتصاد الجزائري 

 بقيمةليبلغ  0206سنة 
ً
الفائض في يرجع إلى تناقص حجم  هذاو ، 0202سنة مليار دولار  02.26 عجزا

 إلى( تجاري لالميزان ا)الحساب الجاري 
ً
دخول الجزائر مرحلة استنزاف على  تدلوجود مؤشرات  إضافة

 يدلي بأنمما  ،ادراتحجم الص في ظل تراجعتغطية ارتفاع فاتورة الواردات لاحتياطات الصرف 

 .ميزان المدفوعات وضع  قادرة على المحافظة على استقرار غيرالمنتهجة السياسات الاقتصادية 

 .المملكة العربية السعوديةدولة : ثانيا

لكل سنة من سنوات فترة الدراسة  السعوديةفي  رصيد ميزان المدفوعاتيبين الجدول أدناه 

(0222-0202 .) 

 .(0202-0222)رصيد ميزان مدفوعات المملكة العربية السعودية للفترة : (20.20)جدول رقم 

 السعوديةالمملكة العربية 

 0222  0222 0222 0222 0220 0222 0220 0220 0222 السنوات

BOP (مليار دولار) 067.20 6..75 72.50 26.20 5... 0.2 0.76- 0.5 0.22 

 0202 0202 0200 0202 0200 0200 0202 0222 السنوات

BOP (مليار دولار) 2.20.- 56..00 2.20 .25.0 ...000 7...5 20..6- ...60 -

 الطالب إعداد : المصدر
ً
تقارير مؤسسة النقد ، .022إلى  0222تقارير صندوق النقد العربي من على  إعتمادا

 .0202إلى  .022العربي السعودي من 

 :الموالي في الشكل السعوديةرصيد ميزان مدفوعات تطور يمكن توضيح  ،(20..2) رقمالجدول  من
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 .(0202-0222)ميزان مدفوعات السعودية خلال الفترة  تطور رصيد (:20.20)شكل رقم 

 
 إعداد الطالب : المصدر

ً
 .Excel 2007بإستخدام برنامج ( 20..2)على بيانات الجدول رقم  اعتمادا

الفترة خلال تطور رصيد ميزان مدفوعات السعودية  ،(20..2)يلاحظ من الشكل البياني رقم 

شهد رصيد ميزان  أين ،(.022-0222) الفترةتمتد المرحلة الأولى عبر  بعدة مراحل،مرّ  0222-0202

 5...و 0222مليار دولار أمريكي لسنة  0.22المدفوعات السعودي مستويات جد متدنية حيث تراوح بين 

ى رصيد الميزان نفي منح قفزة نوعيةلوحظ  ،.022و .022 ما بينالثانية  الفترةأما  مليار دولار أمريكي،

 0225من  السنواتشهدت في حين  ،مليار دولار أمريكي 067.20بقيمة  .022مستوياته في سنة  ىأعلليبلغ 

 على مستوى الرصيد الإجالمرحلة الثالثة من مسار التطور  والتي تمثل 0206إلى سنة 
ً
مالي للميزان تذبذبا

 
ً
  بين عجزا

ً
،و وفائضا

ً
على  عجزاالرصيد أين سجل  0202و .020آخر المراحل كانت ما بين  ثم تراجعا

 .مليار دولار أمريكي 2.20.في حدود  0202لغاية سنة  مستوى الميزان

 
 
 .الامارات العربية المتحدة دولة: ثالثا

-0222)لكل سنة من سنوات فترة الدراسة  الإماراتفي  رصيد ميزان المدفوعاتيبين الجدول أدناه 

0202 .) 

 .(0202-0222)رصيد ميزان مدفوعات الإمارات العربية المتحدة للفترة :  (20.22)جدول رقم 

 الإمارات العربية المتحدة

 0222  0222 0222 0222 0220 0222 0220 0220 0222 السنوات

BOP (مليار دولار) 2.52. 5.75. ..2 5..0 5..6 0.05- 02..2 ....2 6..0 -

 0202 0202 0200 0202 0200 0200 0202 0222 السنوات

BOP (مليار دولار) 7.0 6..0 5.25 00.22 5..5 6... 7.60- 2.067 -

 االطالب إعداد : المصدر
ً
 .0202إلى  0222الإمارات العربية المتحدة المركزي من  تقارير مصرفعلى  عتمادا
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 :التالي في الشكل الإماراترصيد ميزان مدفوعات تطور يمكن توضيح  ،(26..2)من خلال الجدول رقم 

 .(0202-0222)تطور رصيد ميزان مدفوعات الإمارات العربية المتحدة للفترة (: 20.22)شكل رقم 

 
 إعداد الطالب : المصدر

ً
 .Excel 2007بإستخدام برنامج ( 26..2)على بيانات الجدول رقم  اعتمادا

 0222عام ومنذ  الإماراترصيد ميزان مدفوعات أن  ،(26..2)يلاحظ من الشكل البياني رقم 

 بلغ  0220، باستثناء عام متتاليةسجل فوائض 
ً
كان العجز  ،دولار مليون  0210.الذي سجل فيه عجزا

نتيجة طبيعية للانخفاض الكبير في الحساب الجاري والذي تسبب فيه بشكل رئيس ي ارتفاع الميزان السالب 

، ليبلغ 0220سنة  على استقراره بعد حافظو  ميزان المدفوعاترجع الفائض في حين . للخدمات والدخل

سجلت قفزة استثنائية في الرصيد الإجمالي  0227في سنة و. 0222في سنة أمريكي مليار دولار  ..2قيمة 

وقد شهد تراجع نوعي للسنة  مليار دولار، وهذا الفائض لم يدم إلا 5.75.قيمة قدرت بـ  ىللميزان ليبلغ أعل

أما بخصوص السنوات الموالية شهد الرصيد قيم موجبة  .مليار دولار أمريكي 2.52.الموالية بعجز قدره 

 لغاية 
ً
 وانخفاضا

ً
لوحظ  0202مليار دولار أمريكي، أما في سنة  6..0اين بلغت  .020متذبذبة ارتفاعا

 
ً
 تدهورا

ً
 .أمريكيمليار دولار  7.0في حدود  ليسجل عجزا

 
 
 .مملكة البحريندولة : رابعا

لكل سنة من سنوات فترة الدراسة  البحرينفي  رصيد ميزان المدفوعات الموالييبين الجدول 

(0222-0202 .) 
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 .(0202-0222)رصيد ميزان مدفوعات البحرين للفترة : (20.20)جدول رقم 

 مملكة البحرين

 0222  0222 0222 0222 0220 0222 0220 0220 0222 السنوات

BOP (مليار دولار) 2.05 .0..0 00..2 .2.05 ..2.0 ..2.2 .2.26 .2.00 2.0.- 

 0202 0202 0200 0202 0200 0200 0202 0222 السنوات

BOP (مليار دولار) 0.026 -0.2.2 .2.70 2.0.0 .2.20 -7...2 .0.0 -.2.00- 

 االطالب إعداد : المصدر
ً
، وتقارير .022إلى  0222على التقارير الإحصائية لصندوق النقد العربي من  عتمادا

 .0202إلى  .022مصرف البحرين المركزي من 

 :التالي في الشكل البحرينرصيد ميزان مدفوعات تطور يمكن توضيح ، (.2..2)من خلال الجدول رقم 

 .(0202-0222)البحرين للفترة  تطور رصيد ميزان مدفوعات(: 20.20)شكل رقم 

 
 إعداد الطالب : المصدر

ً
 .Excel 2007بإستخدام برنامج ( .2..2)على بيانات الجدول رقم  اعتمادا

الفترة خلال  البحرينتطور رصيد ميزان مدفوعات أن  ،(.2..2)يلاحظ من الشكل البياني رقم 

يمكن اعتبارها فترة استقرار التي الأولى الستة سنوات البداية من ، بالعديد من المراحلمرّ  0222-0202

بعدها حققت البحرين . .022لغاية سنة  0222فوائض معتبرة من سنة  بتسجيلهنسبي للرصيد الكلي 

مليار دولار أمريكي، في حين  .0..0قيم ايجابية تأخذ منحى تصاعدي إلى أن تبلغ أقص ى قيمة لها بلغت 

 وا .022سنة أعقبتها 
ً
 في حدود لتسجل هبوطا

ً
 لحد بلوغه عجزا

ً
أما فيما يخص . مليون دولار .05 ضحا

السنوات الموالية شهدت فترة عدم استقرار لميزان مدفوعات البحرين بين تحقيق فائض تارة وتسجيل 

 قدر بـ 
ً
 استثنائيا

ً
مليار دولار 0.026عجز تارة أخرى، ليصل في نهاية الفترة محل الدراسة إلى تسجيله عجزا

 .أمريكي
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 .دولة الكويت: خامسا

-0222)لكل سنة من سنوات فترة الدراسة  الكويتفي  رصيد ميزان المدفوعاتيبين الجدول أدناه 

0202 .) 

 .(0202-0222)رصيد ميزان مدفوعات الكويت للفترة  :(20.22)جدول رقم 

 دولة الكويت

 0222  0222 0222 0222 0220 0222 0220 0220 0222 السنوات

BOP (مليار دولار) 2.2.7 6.005 ....6 2.202 2.202- 0..0- 2.57 0.5 0.02 

 0202 0202 0200 0202 0200 0200 0202 0222 السنوات

BOP (مليار دولار) 6.0- .0.5 0.07 .6.6 .6.0 7... 2.200 .2.67 

 االطالب إعداد : المصدر
ً
، وتقارير 0200إلى  0222على التقارير الإحصائية لصندوق النقد العربي من  عتمادا

 .0202إلى  0200بنك الكويت المركزي من 

 :التالي في الشكل الكويترصيد ميزان مدفوعات تطور يمكن توضيح ، (.2..2)من خلال الجدول رقم 

 .(0202-0222)دولة الكويت للفترة  تطور رصيد ميزان مدفوعات(: 20.22)شكل رقم 

 

 إعداد الطالب : المصدر
ً
 .Excel 2007بإستخدام برنامج ( .2..2)على بيانات الجدول رقم  اعتمادا

سنتي حقق فائض في  الكويترصيد ميزان مدفوعات  أن ،(.2..2)يلاحظ من الشكل البياني رقم 

، وخلال سنتي  دولار أمريكي مليار 0.5مليار دولار أمريكي و 0.22برصيد  0220و 0222
ً
 .022و 0226تواليا

في حين حقق مليون دولار على التوالي،  02.مليون دولار ومليار و 572تم تسجيل عجز في كل منهما قدر بـ 

 في سنتي 
ً
مليار دولار  6.005و ....6ببلوغه قيم موجبة قدرت بـ  0227و 0222الميزان الاجمالي تحسنا

 .67للسنوات الموالية اين استقرت في مستويات متدنية قاربت  ة تراجع واضح أمريكي ولحقت بعدها فتر 

له مستوى  ىأعلإلى صل سجل الميزان قفزة نوعية لي 0200في سنة كما يُلاحظ أنه  مليون دولار أمريكي،
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لأكثر من سنتين  دم ي غير ان هذا الوضع لم مليار دولار،  7... خلال فترة الدراسة بقيمة قدرها 

مليار  6.0ثم ما قيمته  ،.020سنة  مليار دولار 0.07قيمة حيث بلغ الفائض في التدهور اضافيتين، ليبدأ 

 . مليار دولار  .0.5بـ  .020سنة  عجزا بعد ما سجل، 0202سنة دولار 

 .دولة قطر:  سادسا

-0222)فترة الدراسة لكل سنة من سنوات  قطرفي  رصيد ميزان المدفوعاتيبين الجدول أدناه 

0202 .) 

 .(0202-0222)رصيد ميزان مدفوعات قطر للفترة  :(20.22)جدول رقم 

 دولة قطر

 0222  0222 0222 0222 0220 0222 0220 0220 0222 السنوات

BOP (مليار دولار) 00.22 .... .... .... 6.50 06.. .0.7 0.20 0.25 

 0202  0202 0200 0202 0200 0200 0202 0222 السنوات

BOP (مليار دولار) 0.62 5.22 .02.2- .6..0 00.. 00.50 ... -.... -

 االطالب إعداد : المصدر
ً
، وتقارير 0202إلى  0222على التقارير الإحصائية لصندوق النقد العربي من  عتمادا

 .0202إلى  0200مصرف قطر المركزي من 

 (0202-0222)يبين تطورات الرصيد الإجمالي لميزان المدفوعات قطر للفترة  التاليوالشكل البياني 

 .(0202-0222)تطور رصيد ميزان مدفوعات قطر للفترة (: 20.22)شكل رقم 

 
 إعداد الطالب : المصدر

ً
 .Excel 2007بإستخدام برنامج ( 22..2)على بيانات الجدول رقم  اعتمادا

الفترة خلال  قطردولة  تطور رصيد ميزان مدفوعاتأن  ،(22..2)يلاحظ من الشكل البياني رقم 

 0222، في ارتفاع مستمر وبوتيرة بطيئة وهذا للسنوات الثمانية الأولى، حيث سجلت سنة 0222-0202

، في حين شهدت السنوات الموالية 0227دولار لسنة  مليار ....مليار دولار أمريكي لتستقر عند  0.25

، ليتراجع الفائض في سنة  مليار 00.50و  00.22قدرت بـ  0225و  .022تسجيل فوائض لسنتي 
ً
دولار تواليا
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 بقيمة أدنى قيمة له أشهد الميزان  0200في سنة و ،مليار دولار ..6قيمة إلى  0202
ً
 .6..0ين سجل عجزا

إلى غاية    0200سنة ابتداءً من  رجع الميزان لحالة الفائض السنوات المواليةأما خلال  ،مليار دولار أمريكي

 . مليار دولار أمريكي .في حدود  0202و .020 يخرى خلال سنتأمرة سجل عجزا لي، .020سنة 

مدفوعات دول بين الأرصدة الكلية لموازين تحليل مصادر الفروق  : الثانيالمطلب 

  .عينة الدراسة

ميزان مدفوعات كل دولة من دول العينة على حدى، يأتي هذا المطلب إلى تحليل تطور التطرق بعد 

  .رصدة موازين مدفوعات دول العينة خلال فترة الدراسةأكخطوة لدراسة الفروقات بين 

لكل سنة من سنوات فترة الدراسة موازين مدفوعات دول العينة  تطور أرصدةيبين  التالي الشكلو 

 (0222-0202 .) 

 .الدراسة فترةخلال موازين مدفوعات دول العينة أرصدة تطور : (20.22)شكل رقم 

 
 :  المصدر

ً
 .Excel 2007برنامج على بيانات الدراسة باستخدام  إعداد الطالب اعتمادا

موازين مدفوعات الدول عينة الدراسة، تتماثل، تتقاطع  ،(27..2)يلاحظ من الشكل البياني رقم 

وتختلف من مرحلة إلى أخرى خلال فترة الدراسة، وعلى العموم يمكن تقسيم فترة الدراسة حسب معيار 

 :ما يلي جازها فييمكن إ ،مراحل أساسية أربعةالمقارنة بين موازين مدفوعات الدول محل الدراسة إلى 

  كل الدول  يمكن تسميتها بمرحلة الاستقرار النسبي لأرصدة(: 0220-0222)ولى الأ المرحلة

نها تبقى قريبة من حالة وأبالرغم من تحقيقها لفوائض على مستوى موازين مدفوعاتها إلا 
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هذه المرحلة ان هناك  وما تتميز به ، التوازن التي تعتبر منطقة حرجة لاقتصاد أي دولة

موازين مدفوعات الدول الخاضعة للدراسة دون تسجيل أي فروق تقارب واضح بين أرصدة 

 جديرة للذكر؛

  بوتيرة متسارعة لأرصدة موازين تميزت هذه الفترة بارتفاع  :(0222-0220)المرحلة الثانية

معظم أرصدة موازين  ، كما أنالمدفوعات لبعض الدول على غرار السعودية والجزائر

عدا أرصدة ميزان مدفوعات  ،إلى مستويات قياسية على الاطلاق بلغتمدفوعات دول العينة 

وذلك في ضوء ارتفاع دولتي الكويت والبحرين اللذان بقيا في نفس مسار المرحلة السابقة، 

الأسعار العالية للنفط والزيادة في الكميات المصدرة من دول العينة، وقد انعكس أداء 

لمبادلات النفطية فيها على مجمل العناصر صادرات دول العينة بفضل الوزن الكبير ل

حيث اسفرت الموازين التجارية عن فوائض كبيرة مع ارتفاع . الرئيسية لموازين مدفوعاتها

قدرت أكبر قيمة لرصيد موازين  وقدإلى مستوى قياس ي،  الأجنبياحتياطات الصرف 

      ؛0227 مليار دولار وذلك بسنة 072مدفوعات الدول محل الدراسة مجتمعة حوالي 

  لم تتمكن أي دولة من الحفاظ على  0225سنة  بداية من (:0202-0222)المرحلة الثالثة

استثناء بتذبذب الو تراجع من المرحلة ، وشهدت أرصدة موازين مدفوعاتها الفوائض العالية

أرصدة موازين مدفوعاتهما في نفس مسار المرحلتين  استمرتدولتي الكويت والبحرين اللتان 

توازنه استعاد  الذيالسعودية  حالة ميزان أن إلى ، مع الإشارة 0206سنة لغاية السابقتين 

أنها أقل مقدارا من سابقتها، ، غير 0200في سنة قفزة استثنائية  ليسجل مرة أخرى   وارتفع

 العالم مع كمجموعة العربية الدول  تعاملات أسفرت فقد المذكورة للتطورات وكمحصلة

 خلال دولار مليار 072 مستوى  من العربية الدول  مدفوعات لموازين انخفاض عن الخارجي

 .0206 عام في دولار مليار 020 مستوى  الى ليصل 0227 عام

  باستثناء الامارات، شهدت الفترة هذه الفترة  بخصوص (:0202-0200)المرحلة الرابعة

لعل  هذا راجع لبقاء أسعار و ، تأثر موازين مدفوعات معظم دول محل الدراسةتواصل 

حصلات من ، مما أدى إلى تراجع الم.020سنة بعد  منخفضةالنفط العالمية عند مستويات 

دول العينة أرصدة موازين مدفوعات  نتيجة لذلك استمر العجز فيو الصادرات السلعية، 

المشار  أن تعاملات الدول التطورات السالفة الذكر  وقد نتج عن هذه. 0202و .020لسنتي 

 بالعجز الكلي  0202إليها كمجموعة مع العالم الخارجي خلال عام 
ً
قد سجلت انخفاضا

مليار دولار مقابل عجز قدره  007إلى حوالي ليصل  % 0..02 بلغت نسبة  لموازين مدفوعاتها

 
ً
  . .020 سجل خلال  عام  مليار دولار 0.2تقريبا
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 هيكلية على صدماتتسجيل  ،هو (27..2)ما يمكن ملاحظته من الشكل البياني رقم في الأخير، 

مليار دولار  067.20و ...000بواقع  0200و .022لسنتي  مدفوعات دولة السعودية نمستوى منحنى ميزا

حل الدراسة مالأكبر على الاطلاق على مر الفترة  اوالتي تعد شكل فوائض نوعية في أمريكي على التوالي

بالإضافة إلى تغير هيكلي آخر لذات الدولة سجل كعجز  خرى،مقارنة مع بقية أرصدة دول العينة الأ 

ادخال خلال الدراسة القياسية  ا قد يستدعيممليار دولار، وهذا  .00قدره  .020استثنائي وذلك في سنة 

ريق اضافة متغيرات صورية تحسينات على السلسلة بهدف المحافظة على نفس مسار بقية الدول عن ط

 .ميزان مدفوعات دولة السعودية في السنوات المشار إليها سلسلةأو وهمية ل

تحليل تطور الرصيد الكلي لميزان مدفوعات دولة الجزائر مقارنة : الثالثالمطلب 

 .دول عينة الدراسةمتوسط مع 

لكل سنة رصيد ميزان مدفوعات الجزائر مع متوسط دول العينة تطور  مقارنة أدناه الشكليبين 

 (. 0202-0222) من سنوات فترة الدراسة 

 .خلال فترة الدراسة رصيد ميزان مدفوعات الجزائر مع متوسط العينةمسار مقارنة : (20.22)شكل رقم 

 

 :  المصدر
ً
 .Excel 2007برنامج على بيانات الدراسة باستخدام  إعداد الطالب اعتمادا

مقارنة مع الجزائر رصيد ميزان مدفوعات مسار تطور  أن ،(.2..2)يلاحظ من الشكل البياني رقم 

مر بثلاثة مراحل أساسية، يمكن ، 0202-0222الفترة خلال  متوسط موازين مدفوعات دول العينة

 :إجازها في
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  المدفوعات الجزائري حقق ما يميز هذه الفترة أن رصيد ميزان  (:0222-0222)المرحلة الأولى

 من متوسط فوائض موازين مدفوعات دول العينة خلال طوال الفترة إلى 
ً
 أكبر تماما

ً
فوائضا

 لنفس الرصيد خلا
ً
 مليار دولار؛ 07.7قدره 0222ل سنة أن يصلا تقريبا

  ميزان مدفوعات دولة  رصيداستعاد  الفترةخلال هذه  (:0200 -0222)المرحلة الثانية

الدول، كما أن كلا موازين مدفوعات أرصدة فارق مرة أخرى بينه وبين متوسط الجزائر ال

 .022الرصيدين كانا في شكل متزايد على طول المرحلة الأولى من الفترة إلى غاية سنة 

 خلال المرحلة الثانية من الفترة؛ لينخفض كلا منها بنفس الوتيرة

  انعكس موقع منحنى ميزان مدفوعات  0200داية من سنة ب (:0202-0200)المرحلة الثالثة

الجزائر فبعد أن كانت أرصدته خلال المراحل السابقة أكبر من المتوسط، أضحت تلك 

 .قل من المتوسطأالأرصدة 

العموم يمكن استخلاص نقطتين مهمتين من مقارنة تطور رصيد ميزان مدفوعات الجزائر وعلى 

 :مع متوسط العينة، وهما

 تتعلق بتماثل التطورات الحاصلة في رصيد ميزان الجزائر من جهة ومتوسط : النقطة الأولى

العينة من جهة أخرى، ولعل ذلك ما يرجع إلى تشابه اقتصاديات دول العينة في اعتمادها 

 شكل كبير على قطاع المحروقات لتحصيل مواردها الخارجية؛

 متوسط العينةمقارنة مع لجزائر بقيمة رصيد ميزان مدفوعات تتعلق : النقطة الثانية ،

حيث كان الأول أكبر من الثاني أو على الأقل يساويه خلال السنوات الثمانية الاولى من فترة 

الدراسة، ثم بعد ذلك أصبح الرصيد المذكور أقل من المتوسط خلال السنوات الباقية من 

محل الدراسة لسياسات انتهاج العديد من دول العينة فترة الدراسة، ولعل ذلك ما يرجع إلى 

تلك التي اتبعتها الدولة من اقتصادية أكثر نجاعة لتحسين وضعية ميزان مدفوعاتها 

 من على باقي 
ً
الجزائرية، ومع انخفاض أسعار البترول كان أثر الصدمة على الجزائر أكبر وقعا

 .دول عينة الدراسة
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 .0202و 0222تطور المتغيرات المستقلة في عينة الدراسة بين تحليل : الثانيالمبحث 

طرها أسيتم خلال هذا المبحث تحليل تطور المتغيرات المستقلة للدراسة، والتي تم التطرق إلى 

النظرية في ما سبق، وعلى العموم يمكن تقديم أهم المتغيرات المستقلة التي تؤثر في ميزان المدفوعات في؛ 

 مستقلا رئيسيا في هذه الدر سعر الصرف 
ً
جمالي، الانفاق اسة، اضافة إلى الناتج المحلي الإ باعتباره متغيرا

 .الحكومي، معدل التضخم وأسعار البترول

 .أنظمة سعر الصرف في دول عينة الدراسة: المطلب الأول 

ف إلى يه من الجانب النظري المعرفي، يمكن تقسيم أنظمة سعر الصر لبناءً على ما تم التوصل إ

ثلاثة أصناف رئيسية، هي؛ نظام سعر الصرف الثابت، نظام سعر الصرف الوسيط ونظام سعر الصرف 

المدار، هذه الاقسام تنقسم بدورها إلى عدة فروع، وعلى العموم سيتم في ما يلي الوقوف على أنظمة 

 1 .أسعار الصرف المتبعة في دول عينة الدراسة

 
 
ة عملاتر العملات العربية غي: أولا

ّ
 .الجزائر ؛المربوطة بعملة أو بسل

ضمن و الموجه أساس التعويم المدار أى نظام تحديد سعر الصرف عل، تتبع الدولة الجزائرية

 .تحقيق مرونة محدودة لأسعار الصرف إلىويهدف هذا النظام  .ضوابط شديدة

 سعر الصرف اليومي يتح فإنوبموجب هذا النظام 
ً
 ؛همهاألمجموعة من المؤشرات من  رك وفقا

الطلب والعرض في سوق ما بين البنوك، وضع الحساب الجاري في ميزان المدفوعات، احتياطي العملة 

الأجنبية، سعر الصرف الفعلي الحقيقي الذي يعكس تطور الميزان التجاري مع الشركاء التجاريين 

 . وسعر الصرف المحلية في السوق الموازية نسبة التضخم المحلي والعالمي إلىالرئيسيين بالإضافة 

ام مر تتشابه مع نظنها في واقع الأ أم، إلا االنظ االرغم من المرونة النسبية في هذ نه وعلىأويلاحظ 

عن المؤشرات المؤثرة في تحديد  علانلا تقوم بالإ السلطات النقدية ذ أن إالصرف المثبت بشكل غير معلن، 

 العملات الرئيسية المكونة لقيمة العملة المحليةوزان أتحرك سعر الصرف وعن 

 
 
ة عملات: ثانيا

ّ
 .العملات العربية المربوطة بعملة أو بسل

  :ويمكن تقسيمها إلى قسمين،  هما

 .قطر ،البحرين ،الإمارات ،السعودية ؛العملات العربية المربوطة بعملة .0

                                                           
1
 0202إلى  0222للسنوات من . التقارير الصادرة عن صندوق النقد العربي، التقرير الاقتصادي العربي الوحد: لمزيد من التوضيحات يمكن الرجوع إلى  
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م بعلاقة ثابتة مع بقية العملات الدولية الرئيسية التي  0522السعودي منذ عام  الريالارتبط  

ترتبط ، حيث لحد الساعة حيث تنتهج السعودية نظام سعر ثابت لعملتها ،كانت جميعها مرتبطة بالدولار

 سعر صرف الريال يعادل، حيث وهي الدولار الأمريكي فيه قيمة عملتها المحلية بعملة أجنبية واحدة

 .لغاية اليوم دولار أمريكي  0يال سعودي لكل ر  .6.7بـ  05.0السعودي منذ 

بالدولار الأمريكي من خلال وحدات حقوق السحب الخاصة، ويبلغ  يدرهم الإماراتاليرتبط كما 

لكل وحدة من حقوق السحب الخاصة مع هامش  درهم 7205..سعر الصرف الرسمي للدرهم ما يعادل 

ويحقق الدرهم قفزات عالية أمام العملات الرئيسية الدولية عند ارتفاع سعر %  .7.0تذبذب لا يزيد عن 

، وينخفض مقابل هذه ..05صرف الدولار أمام هذه العملات كما حصل في النصف الأول من العام 

، فالإمارات اليوم أمام عملات باقي الدول الصناعيةمريكي العملات الرئيسية عند انخفاض الدولار الأ 

 0لـ  .61270تعتمد على سعر صرف مثبت بالدولار الأمريكي ويبلغ سعر الصرف الرسمي للدرهم اليوم 

 .دولار امريكي

قررت السلطات النقدية في البحرين بعد الانخفاض الكبير الذي طرأ على سعر صرف  ،كذلك

م، كما في السعودية ودولة الإمارات وقطر، على ربط الدينار البحريني بوحدة  .057 الدولار الأمريكي عام

وجرى تثبيت . دينار لكل وحدة من حقوق السحب الخاصة 7205..2حقوق السحب الخاصة بما يعادل 

، إلا ان السلطات البحرينية "هوامش محددة " سعر صرف الدينار تجاه الدولار الأمريكي في البدء ضمن 

على  بالاعتمادالرجوع  إلىوسارعت . 05.0دت وجمدت العمل بهوامش الصرف هذه ابتداء من العام عا

 .دينار لكل دولار امريكي واحد 21672بما يعادل تثبيت سعر صرف عملتها 

 
ً
تبنت مؤسسة النقد القطري منذ انشائها سياسة المحافظة على قيمة الريال القطري من  ،ايضا

فقد تم ربط الريال القطري بالدولار الأمريكي عندما . حيث قوته وثبات سعر صرفه تجاه العملات الأجنبية

للانخفاض كان سعر الدولار يتمتع بالقوة والثبات في الأسواق الدولية، وعندما تعرضت قيمة الدولار 

قررت المؤسسة فك ارتباط الريال بالدولار وربط بحقوق السحب الخاصة بسعر للتذبذب الشديد، و 

ولكن بعد %  ..0ريال قطري لكل وحدة من حقوق السحب الخاصة وذلك ضمن هامش  72052..يعادل 

انخفاض سعر صرف حقوق السحب الخاصة بالنسبة للعملات العالمية انخفض سعر صرف الريال 

القطري مقابل تلك العملات، مما حدا بدولة قطر إلى توسيع هامش تذبذب الريال تجاه حقوق السحب 

. ومن ثم تثبيت قيمة الريال مقابل الدولار الأمريكي بعلاقة ثابتة غير مباشرة%  ..7الخاصة في البدء إلى 

 
ً
الخاصة، رغم كون سعر بحقوق السحب  وهذا ولا يزال الريال القطري من الناحية القانونية مرتبطا

 
ً
 . ريال قطري لكل دولار أمريكي .6.2على سعر ، م 05.0 منذمن  صرفه تجاه الدولار الأمريكي ظل ثابتا
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ة عملات .0
ّ
 .الكويت ؛العملات العربية المربوطة بسل

تمثلت في قرار الكويت ربط الدينار  0226شهد نظام الصرف في الكويت تطورات هامة خلال عام 

  الكويتي بسعر
ً
يأتي قرار الحكومة . 0226من بداية جانفي  صرف ثابت مقابل الدولار الأمريكي وذلك اعتبارا

 
ً
على لقادة دول مجلس التعاون لدول الخليج لقرار المجلس الأ  بربط الدينار الكويتي بالدولار الأمريكي  وفقا

، في المرحلة الأولى مقابل الخليجي بشأن التثبيت المشترك لعملات دول المجلس 0220العربية في ديسمبر 

العملة الموحدة لدول مشروع الدولار الأمريكي، وذلك كخطوة باتجاه اقامة الاتحاد النقدي وإطلاق 

  .0202بحلول عام  الذي كان مقررا بأن ينطلق المجلس 

بربط الدينار الكويتي بسلة غير معلنة من العملات، وإن كان من المعروف  كما تقوم دولة الكويت،

لطات الكويتية تقوم ن تلك السلة تعتمد على أوزان الشركاء التجاريين والماليين لدولة الكويت، وإن السأ

، حيث 0227سعر صرف ثابت مع الدولار الأميركي منذ  اعتمادفقد توقفت عن  ،كبر للدولارأباعتماد وزن 

ة 
ّ
 بربط عملتها بسل

ً
  (.من ضمنها الدولار الأميركي)من العملات ( غير مصرّح عنها)تقوم حاليا

 .0202-0222لفترة ل دول عينة الدراسةعملات سعر صرف تطور : الثانيالمطلب 

ظمة سعر الصرف في دول عينة الدراسة، سيتم في ما يلي تحليل تطور سعر نبعد استعراض أ

 .0202 -0222لهذه الدول خلال الفترة صرف العملات المحلية 

 
 
 .تحليل تطور سعر صرف الدينار الجزائري  :أولا

لكل سنة من سنوات فترة يبين الجدول أدناه سعر صرف الدينار الجزائري مقابل الدولار الأمريكي 

 (. 0202-0222) اسة الدر 

 .(0202-0222)للفترة  سعر الصرف الدينار الجزائري مقابل الدولار الأمريكي (:20.22)جدول رقم 

 دولة الجزائر

 0222  0222 0222 0222 0220 0222 0220 0220 0222 السنوات

Exch (DA/US) 7..02 77.00 75.00 77.65 70.22 76.0. 70.2. 25.05 2.... 

 0202 0202 0200 0202 0200 0200 0202 0222 السنوات

Exch (DA/US) 70.2. 7..65 70.5. 77... 75.67 .2... 55..6 025..7 

 إعداد الطالب  :المصدر
ً
 .0202إلى  0222على التقارير الإحصائية لبنك الجزائر من  اعتمادا

في الجزائري مقابل الدولار الأمريكي  صرف الدينارسعر  تطور من خلال الجدول يمكن توضيح 

 :لشكل التاليا
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 .(0202-0222)تطور سعر صرف الدينار الجزائري مقابل الدولار الأمريكي للفترة (: 20.22)شكل رقم 

 
 إعداد الطالب : المصدر

ً
 Excel 07. برنامج باستخدام( 27..2)على بيانات الجدول رقم  اعتمادا

الأمريكي  الدولارمقابل الجزائري الدينار صرف ، سعر (.2..2)يلاحظ من الشكل البياني رقم 

 :مرّ بأربعة مراحل أساسية يمكن إجازها في ما يلي 0202-0222الفترة خلال 

  الدينار الجزائري طيلة هذه المرحلة سعر الصرف  عرف :(0222-0222)المرحلة الأولى

 حيث سجل ما بين 
ً
 نسبيا

ً
   0222دج للدولار الامريكي الواحد في سنة  02..7استقرارا

، ولعل ذلك يرجع الى التسيير المحكم 0226دج لواحد دولار امريكي في سنة  77.65و

الصرف  لاحتياطات الصرف الأجنبي حيث سمحت التطورات الايجابية المتواصلة لأسعار

 ي وهذاطيلة خلال سنوات المرحلة الأولى، 
ً
لتسيير سعر صرف الدينار الذي  شكل ضمانا

 ؛يتماش ى مع الهدف المتمثل في تنافسية الاقتصاد الجزائري وتوازن المدفوعات الخارجية

  عرف سعر الصرف الدينار طيلة سنوات المرحلة الثانية  :(0222-0220)المرحلة الثانية

 
ً
، هذا ما يدل على تحسن قيمة الدينار الجزائري انخفاضا

ً
، حيث مقابل الدولار محسوسا

دج للدولار الواحد في  ....2ن بلغ إلى أ دولارمقابل واحد  .022 في دج70.22سجل 

احتياطات الصرف الأجنبي الذي و أسعار البترول كل من رتفاع لا  وذلك راجع ،.022

في تقوية المركز المالي الخارجي للجزائر وتعزيز استقرار سعر صرف الدينار ليسجل  اساهم

 
ً
 ؛تحسنا معتبرا

 نعرف منح :(0202-0222) المرحلة الثالثة 
ً
ى سعر الصرف الدينار في هذه المرحلة ارتفاعا

، حيث 
ً
 ...77ليصل إلى  دولار واحد  مقابل دج .70.2معدل  0225 سجل فيمحسوسا

 هذا ما يدل على انخفاض جديد لقيمة الدينار الجزائري ، 0200في  دج للدولار الواحد

رغم الفائض المسجل في الميزان التجاري خلال نفس الفترة نتيجة لتزايد الصادرات من 

والمسعرة بالدولار الأمريكي حسب حصص منظمة % .5المحروقات والتي وصلت إلى 
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دج  ...2.حيث عادل  .020على مستوى قيمة الدينار بعد  التراجعتواصل  كما .الأوبك

للدينار  الصرف السنوي انتقل متوسط سعر  0202و .020وبين سنتي للدولار الواحد، 

 ي أ، 0202دينار في  7..022إلى  .020دينار للدولار الواحد في  52من 
ً
، %.بة بنس تراجعا

، وهذا راجع لاتساع فارق التضخم بين .020في سنة  %..05مقابل انخفاضا قدره 

 أالجزائر وشركائها التجاريين الرئيسيين وتراجع  
ً
مع تدهور المستوى  سعار البترول، تزامنا

 .التوازني لسعر الصرف الفعلي الحقيقي للدينار انخفض السعر الصرف الاسمي للدينار

 
 
 .الإمارات، البحرين، قطرالسعودية،  في؛ صرفالر اسعأتحليل تطور  :ثانيا

 السعودية، الإمارات، البحرين، قطر في؛ صرفالر اسعأتطور من خلال الجدول يمكن توضيح 

 :لشكل التاليافي مقابل الدولار الأمريكي 

مقابل الدولار الأمريكي قطر <و السعودية، الإمارات، البحرين الصرف في؛ر اسعأتطور  (:20.02)شكل رقم 

 .(0202-0222)للفترة 

  
 إعداد الطالب : المصدر 

ً
 Excel 07. برنامج باستخدام( .2)، و(26)،(20)،(20)بيانات الملاحق رقم على  اعتمادا

ة فترة صرف الدول الأربعة طيلر اسعثبات واستقرار أ،(25..2)يلاحظ من الشكل البياني رقم 

ريال  .6.7، حيث سجلت السعودية معدل صرف سنوي يساوي 0202لى إ 0222الدراسة الممتدة من 

 ثباتسعودي مقابل واحد دولار، كما عرف منحنى سعر الصرف الدرهم الاماراتي 
ً
ين سجل متوسط أ ا

واحد دولار امريكي، كذلك بالنسبة لكل من البحرين وقطر عرف  مقابلدرهم اماراتي  6.27بـسنوي قدر 

ريال قطري للدولار  .6.2دينار بحريني و  2.67سعر صرفهما استقرار خلال الفترة محل الدراسة بمعدل 

 
ً
 .الواحد تواليا
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 .الكويتيتحليل تطور سعر صرف الدينار  :ثالثا

لكل سنة من سنوات فترة مقابل الدولار الأمريكي  الكويتييبين الجدول أدناه سعر صرف الدينار 

 (. 0202-0222) الدراسة 

 .(0202-0222)للفترة  سعر الصرف الدينار الكويتي مقابل الدولار الأمريكي (:20.22)جدول رقم 

 دولة الكويت  

 0222  0222 0222 0222 0220 0222 0220 0220 0222 السنوات

Exch KWD/USD 2.62 2.60 2.62 2.05 2.05 2.05 2.05 2.0. 2.02 

 0202 0202 0200 0202 0200 0200 0202 0222 السنوات

Exch KWD/USD  2.0. 2.0. 2.07 2.0. 2.0. 2.0. 2.62 2.62 

 اإعداد الطالب : المصدر
ً
 .0202إلى  0222على تقارير صندوق النقد العربي من  عتمادا

في مقابل الدولار الأمريكي  الكويتي الدينارصرف سعر  تطور من خلال الجدول يمكن توضيح 

 :الشكل التالي

 .(0202-0222)للفترة مقابل الدولار الأمريكي  الكويتيتطور سعر صرف الدينار  (:20.00)شكل رقم 

 
 إعداد الطالب : المصدر

ً
 Excel 07. برنامج باستخدام( 25..2)على بيانات الجدول رقم  اعتمادا

خلال الأمريكي  الدولارمقابل الكويتي الدينار صرف ، سعر (02..2)رقم يلاحظ من الشكل البياني 

 :مرّ بثلاثة مراحل أساسية يمكن إجازها في ما يلي 0202-0222الفترة 

  في هذه المرحلة تراوح سعر صرف الدينار الكويتي مقابل  :(0222-0222)المرحلة الأولى

كان الدينار الكويتي على التوالي، حيث  0226في  2.05و  0222في  2.6الدولار الأمريكي ما بين 

 بسلة يرتبط
ً
 وثيقا

ً
 ؛العملات من ارتباطا
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 بينما شهدت هذه الفترة تغيير نظام الصرف في الكويت من  :(0222-0220)المرحلة الثانية

حيث عرف منحى سعر الصرف الربط بسلة من العملات إلى الربط بالدولار الأمريكي، 

 طيلة سنوات المرحلة الثانية 
ً
دينار كويتي مقابل واحد  2.05بمعدل سنوي يقدر بـ استقرارا

 مريكي؛دولار أ

 أما في هذه المرحلة تم تغيير نظام الصرف وإعادة ربط  :(0202-0222)المرحلة الثالثة

الدينار الكويتي بسلة من العملات والتخلي عن نظام سعر الصرف الثابت، فسجلت قيمة 

 حيث بلغ معدل سعر الصرف الدينار الكويتي 
ً
ر كويتي للدولار الواحد سنة دينا 2.02تحسنا

ف سعر الصرف الدينار الكويتي ، وبعدها تراجعت قيمة الدينار الكويتي حيث عر .022

 خلال السنوات الموالية إلى أن استقر في 
ً
  .0202سنة  2.6مقابل الدولار الأمريكي ارتفاعا

 .تحليل تطور المتغيرات المستقلة الأخرى للدراسة: الثالثالمطلب 

لتقديم إن سعر الصرف، الذي يمثل المتغير المستقل الرئيس في هذه  الدراسة، يعتبر غير كافٍ 

تفسير اقتصادي لكل التطورات الحاصلة في المتغير التابع لذات الدراسة والمتمثل في الرصيد الكلي لميزان 

المدفوعات، هذا ما يستدعي الاعتماد على متغيرات مستقلة أخرى يمكن أن تساعد في نمذجة التغيرات 

 .الحاصلة في المتغير التابع

اد على المحددات التالية لدراسة تطور الرصيد الكلي لميزان وبناءً على الشق النظري يمكن الاعتم

 .المدفوعات

 
 
 .الناتج المحلي الإجمالي: أولا

ة من أهم محددات شارة في الجانب النظري للدراسالإ  ، كما سبقتجماليالناتج المحلي الإ  يعتبر 

لتطور هذا المتغير في دول تطور الرصيد الكلي لميزان المدفوعات، وفي ما يلي سيتم تقديم تحليل مختصر 

 .0202-0222عينة الدراسة خلال الفترة 

 .دولة الجزائر .0

       الدراسة فترة سنوات من سنة لكل قيم الناتج المحلي الإجمالي الجزائري  الموالي الجدول  يبين

(0222-0202 .) 
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 .(0202-0222)الناتج المحلي الإجمالي الجزائري للفترة (: 20.22)جدول رقم 

 الجزائر

 0222 0222 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 السنة

PIB (مليار دولار) ...171,01 134,97 117,02 103,19 85,32 67,86 56,76 .7... 75 

 0202 0202 2014 2013 2012 2011 2010 2009 السنة

PIB (مليار دولار) 159,05 165,87 213,81 209,75 209,05 200,01 161,2 137,21 

 .0202إلى  0222على تقارير البنك العالمي من ءً إعداد الطالب بنا: المصدر

 :في الشكل التالي قيم الناتج المحلي الإجمالي الجزائري  تطور من خلال الجدول يمكن توضيح 

 .(0202-0222) للفترةالناتج المحلي الإجمالي الجزائري قيم  ر تطو (: 20.00)شكل رقم 

 
 Excel 07.على  بالاعتماد( 25..2)على بيانات الجدول رقم  الطالب بناءً إعداد : المصدر

  ل الاقتصاد الجزائري يسجت،(00..2)يلاحظ من الشكل البياني رقم 
ً
 على طول رصيدا

ً
موجبا

مليار دولار  0..006والتي قدرت بـ  .020كبر قيمة له في سنة أالفترة محل الدراسة، حيث بلغ الناتج 

مليار دولار، ليستمر  7.أمريكي، غير أن هذا المستوى لم يدم إلا وانخفض في السنة الموالية بقيمة تفوق 

 . 0202سنة إلى غاية في الانخفاض 

الإجمالي الجزائري وعلى العموم وبالرغم من كل الانخفاضات المذكورة تبقى قيمة الناتج المحلي 

 مقارنة بما سجل خلال السنوات الثمانية الأولى من فترة الدراسة
ً
ويرجع سبب تلك الانخفاضات  .مرتفعة

 مما أثر على مداخيل الدولة من القطاع 
ً
 .بشكل كبير المحروقاتلتدهور أسعار البترول عالميا
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 .دولة المملكة العربية السعودية .0

الدراسة  فترة سنوات من سنة لكل السعوديقيم الناتج المحلي الإجمالي  أدناه الجدول  يبين

(0222-0202 .) 

 .(0202-0222)الناتج المحلي الإجمالي السعودي للفترة ( : 20.02)جدول رقم 

 المملكة العربية السعودية

 0222 0222 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 السنة

PIB (مليار دولار) 519,8 416 376,9 328,5 258,7 215,8 189,6 184,1 189,5 

 0202 0202 2014 2013 2012 2011 2010 2009 السنة

PIB (مليار دولار) 639,6 651,8 756,4 746,6 736 671,2 528,2 429,1 

 .0202إلى سنة  0222على تقارير البنك العالمي من سنة  إعداد الطالب بناءً : المصدر

 :التاليفي الشكل  قيم الناتج المحلي الإجمالي السعودي تطور خلال الجدول يمكن توضيح  من

 .(0202-0222)الناتج المحلي الإجمالي السعودي خلال الفترة قيم  ر تطو (: 20.02)شكل رقم 

 
 Excel 07.على  بالاعتماد( 02..2)على بيانات الجدول رقم  إعداد الطالب بناءً : المصدر

 في  قيمل الناتج المحلي الاجمالي يسجت ،(06..2)الشكل البياني رقم يلاحظ من 
ً
مستقرة نسبيا

مليار دولار أمريكي، أما الفترة الموالية  ...00مريكي ومليار دولار أ ..0.5ولى ما بين السنوات الأربعة الأ 

 لتسجل في 
ً
 واضحا

ً
وبعدها سجل الناتج . مليار دولار أمريكي ..05.قيمة  .022شهدت قيم الناتج تحسنا

مليار دولار أمريكي، غير أن هذه القيمة لم تدم  ..7.2قدرت بـ  .020المحلي الإجمالي أعلى قيمة له في سنة 

 022نخفاض اسعار النفط العالمية من وهذا راجع لا  مليار دولار .02بقيمة تفوق  .020في  وتراجعتإلا 

في  مستوى الناتج ستمريل،  .020للبرميل الواحد سنة دولار  6.إلى ما يقارب  .020دولار للبرميل سنة 

 .نتيجة لصغر حجم الزيادة في انتاج النفط 0202 التراجع
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 .دولة الامارات العربية المتحدة .2

-0222) الدراسة  فترة سنوات من سنة لكل الإماراتيقيم الناتج المحلي الإجمالي  أدناه الجدول  يبين

0202 .) 

 .(0202-0222)الناتج المحلي الإجمالي الإماراتي للفترة ( : 20.00)جدول رقم 

 الإمارات العربية المتحدة

 0222 0222 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 السنة

PIB (مليار دولار) 315,48 257,92 222,12 180,62 147,82 124,35 109,82 103,31 103,89 

 0202 0202 2014 2013 2012 2011 2010 2009 السنة

PIB (مليار دولار) 348,74 357,95 403,2 390,43 374,82 350,91 289,88 253,55 

 . 0202إلى سنة  0222على تقارير البنك العالمي من سنة  إعداد الطالب بناءً : المصدر

 :في الشكل التالي الإماراتيقيم الناتج المحلي الإجمالي  تطور من خلال الجدول يمكن توضيح 

 .(0202-0222)الناتج المحلي الإجمالي الإماراتي خلال الفترة قيم تطور (: 20.00)شكل رقم 

 
 Excel 07.على  بالاعتماد( 00..2)على بيانات الجدول رقم  إعداد الطالب بناءً : المصدر

 0220أخذ المنحى التصاعدي من  قيم الناتج تبدأ فيأن  ،(.0..2)يلاحظ من الشكل البياني رقم 

 لحصيلةراجع رتفاع الا وهذا مليار دولار،  ....60بقيمة  .022مليار دولار إلى غاية  0..025بواقع 

 026.60قيم مستقرة قدرت بـ ين سجلت أ 0220و 0222باستثناء سنتي .  العائدات النفطية بشكل خاص

 إ تشهد 0225وفي . دولار مليار
ً
ولعل ذلك راجع  مليار دولار، ...0.6لى حدود قيمة الناتج تراجعا

أسعار النفط  تدهور  إلى مما أثر على معدلات نمو الاقتصاد مما أدى .022زمة العالمية لسنة لتداعيات الأ 

 بقرارات أوبك البلادوخفض انتاج 
ً
ليتعافى  الإماراتيعاد الاقتصاد  0225وبعد سنة  .من النفط التزاما

نتيجة القرارات وبعدها تسارعت قيم الناتج في النمو مليار دولار،   ...0.5قيمة  0202ويسجل في سنة 

 قيمتراجع لت. .020في  مليار دولار 26.20.التي اتخذتها الحكومة لتصل قيمة الناتج المحلي الاجمالي 
ً
 قليلا
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على توسعة قاعدة فقررت الحكومة العمل . مليار دولار أمريكي .7...6في حدود  0202الناتج لتصل في 

النمو والحد من الاعتماد على الموارد النفطية التي تراجعت حصتها من الناتج المحلي الإجمالي إلى أقل من 

 .، بما يحد من تأثر الاقتصاد جراء التذبذب في أسعار النفط العالمية%02و  62%

 .دولة مملكة البحرين .0

             الدراسة  فترة سنوات من سنة لكل البحرينيقيم الناتج المحلي الإجمالي  أدناه الجدول  يبين

 (0222-0202 .) 

 .(0202-0222)الناتج المحلي الإجمالي البحريني للفترة ( :  20-00)جدول رقم 

 مملكة البحرين  

 0222 0222 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 السنة

PIB (مليار دولار) 7..0 00.7 ...0 02 06.0 00.0 5.2 5 5.0 

 0202 0202 2014 2013 2012 2011 2010 2009 السنة

PIB (مليار دولار) 60.0 60.0 ..66 ..60 62.7 ...0 7..0 00.5 

 .0202إلى سنة  0222على تقارير البنك العالمي من سنة  إعداد الطالب بناءً : المصدر

 :في الشكل التالي البحرينيقيم الناتج المحلي الإجمالي  تطور من خلال الجدول يمكن توضيح 

 .(0202-0222)الناتج المحلي الإجمالي البحريني خلال الفترة قيم تطور (: 20.02)شكل رقم 

 
 Excel 07.على  بالاعتماد( 00..2)على بيانات الجدول رقم  إعداد الطالب بناءً : المصدر

 0222سنة  منبوتيرة متسارعة  ارتفعت الناتج ةقيمن أ ،(.0..2)يلاحظ من الشكل البياني رقم 

سعار المحروقات في أ راجع لارتفاعوهذا  ،0202سنة مليار دولار  60.0 إلىصل تلمليار دولار  5.0 أين كانت

يعتبر النفط والغاز الطبيعي هما المصدران الطبيعيان الهامان الوحيدان في سواق الدولية، لذلك الأ 

النفط  ازدهاروقد استفادت البحرين من  .من العائدات% 22رب ايزودانه بما يقإذ  يالبحرين الاقتصاد
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 تراجع قيم الناتجسجلت  .022لكن بعد سنة . الاقتصاديلتحقيق النمو  0220منذ عام 
ً
 ملحوظ ا

ً
 ا

المملكة على معدل نمو مستقر نسبيا لغاية  حافظة بعدهاو . .022زمة العالمية لسنة ذلك الأ والسبب في 

خرى أر البترول، الاعتماد على قطاعات سعاأالمتمثلة في تراجع  .020زمة أوقررت المملكة بعد  .0202ة سن

  .العالمي الاقتصادغير نفطية كقطاع الخدمات لمواجهة تحديات 

 .دولة الكويت .2

-0222) الدراسة  فترة سنوات من سنة لكل الكويتيقيم الناتج المحلي الإجمالي  أدناه الجدول  يبين

0202 .) 

 .(0202-0222)الناتج المحلي الإجمالي الكويتي للفترة  ( :20.02)جدول رقم 

 دولة الكويت

 0222 0222 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 السنة

PIB (مليار دولار) 147,4 114,6 101,6 80,8 59,4 47,9 38,1 34,9 37.7 

 0202 0202 2014 2013 2012 2011 2010 2009 السنة

PIB (مليار دولار) 110,3 114,1 162,7 174,2 174 154 115,4 106 

 .0202إلى سنة  0222على تقارير البنك العالمي من سنة  إعداد الطالب بناءً : المصدر

 :في الشكل التالي الكويتيقيم الناتج المحلي الإجمالي  تطور من خلال الجدول يمكن توضيح 

 .(0202-0222)الناتج المحلي الإجمالي الكويتي خلال الفترة تطور قيم  (:20.02)شكل رقم 

 
 Excel 07.على  بالاعتماد( 06..2)على بيانات الجدول رقم  إعداد الطالب بناءً : المصدر

 تراجع وتباطؤ بفترات مرفي الكويت  الاقتصاديأن النمو  ،(02..2)يلاحظ من الشكل البياني رقم 

زمة أاين وقعت %  ..0حيث سجل  .022على مستوى تطورات الناتج المحلي الإجمالي خاصة بعد سنة 

حيث سجلت  منها دولة الكويتات العالم اقتصادالرهن العقاري والتي كانت لها تداعيات على مختلف 

0 

50 

100 

150 

200 

ي
مال

ج
لا
 ا
ي

حل
لم

 ا
ج
ات
لن
ا

 

 السنوات

pib 



دراسة تحليلية قياسية لأثر سعر الصرف على ميزان المدفوعات في : الفصل الرابع

 0202-0222الدول محل الدراسة للفترة 

 

 

168 

 

نخفاض أسعار امع تأثرت قيمة الدولار الأمريكي ين أمليار دولار ،  022بلغ   0225ة  في سن%  -7.0معدل 

ته  استرجع الناتج المحلي الإجمالي عافي 0200وفي سنة . الكويت اقتصادالنفط، كانت لها آثار سلبية على 

وبعدها شهد انخفاض  ،مليار دولار 0..07ليبلغ  0206لأعلى قيمة في ثم ارتفع  مليار دولار ..0ـ بلغ حيث 

سبب ذلك تدهور أسعار النفط في و  ،مليار دولار 002.6إلى  0202محسوس في قيم الناتج ليصل في 

 . الأسواق الدولية

 .دولة قطر .2

-0222) الدراسة  فترة سنوات من سنة لكل القطري قيم الناتج المحلي الإجمالي  أدناه الجدول  يبين

0202 .) 

 .(0202-0222)الناتج المحلي الإجمالي القطري للفترة (:  20.00)جدول رقم 

 دولة قطر 

 0222 0222 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 السنة

PIB (مليار دولار) 006.5 ...7 22.0 .. ..60 06.6 05.0 07.6 ..07 

 0202 0202 2014 2013 2012 2011 2010 2009 السنة

PIB (مليار دولار) 0.0 2..02 022.0 7..05 ..0.2 ..027 006.2 52.2.. 

 . 0202إلى سنة  0222على تقارير البنك العالمي من سنة  إعداد الطالب بناءً : المصدر

 :في الشكل التالي القطري قيم الناتج المحلي الإجمالي  تطور من خلال الجدول يمكن توضيح 

 .(0202-0222)الناتج المحلي الإجمالي القطري خلال الفترة قيم  تطور (: 20.02)شكل رقم 

 
 Excel 07.على  بالاعتماد( .0..2)على بيانات الجدول رقم  إعداد الطالب بناءً : المصدر

سجل قيم أن الناتج الوطني الاجمالي لدولة قطر  ،(07..2)يلاحظ من الشكل البياني رقم 

مليار دولار، وبعدها مباشرة  06.6مليار دولار و ..07تتراوح ما بين ( 0226-0222)منخفضة للفترة ما بين 

وذلك مليار دولار،  022.0إلى مستوى قياس ي بلغ  .020في مسار القيم ليصل في  استثنائي لوحظ ارتفاع
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لكن . اسعار النفط الخام وارتفاعنتيجة لارتفاع مستويات انتاج الغاز الطبيعي المسال والسلع المرتبطة به 

حيث بلغ   0202لغاية سنة معدلات نمو الاقتصاد القطري  تباطؤ في   .020شهدت الفترة ما بعد سنة  

ذلك بعد عدد من السنوات ويرجع  تتراجع فيها قيم الناتجالتي مليار دولار ، لتكون المرة الاولى  ..0.0الناتج 

  .020وفي ظل تراجع اسعار النفط بعد سنة . إلى انخفاض معدل مساهمة القطاع النفطي في النمو

م الناتج المحلي القطري  سيركز بشكل كبير على القطاع اصدر صندوق النقد الدولي تقارير مفادها ان حج

غير النفطي، حيث من المنتظر ان يساهم بشكل ملحوظ في ازدهار الاقتصاد القطري، وبالفعل بدأ 

 . الاقتصاد القطري مرحلة جديدة تعتمد على التنوع الاقتصادي 

 
 
 .معدل التضخم: ثانيا

الأسباب النظري للدراسة من أهم  الجزءفي إليه شارة ، كما سبقت الإ التضخم مستوياتتعتبر 

لميزان المدفوعات، وفي ما يلي سيتم تقديم تحليل مختصر لتطور هذا  الإجماليالرصيد  تطور التي تؤثر على 

 .0202-0222المتغير في دول عينة الدراسة خلال الفترة 

 .دولة الجزائر .0

 (.0202-0222)الدراسة  فترة سنوات من سنة لكل الجزائرالتضخم في  معدلات أدناه الجدول  يبين             

 .(0202-0222)التضخم في الجزائر للفترة  معدل(: 20.02)جدول رقم 

 دولة الجزائر

 0222  0222 0222 0222 0220 0222 0220 0220 0222 السنوات

INFL  % 2.66 ..00 0..0 ..02 6.52 0.6. 0.60 6.27 ...2 

 0202  0202 0200 0202 0200 0200 0202 0222 السنوات

INFL % ..76 6.50 ...0 ...5 6.0. 0.50 ..7. 2.. 

 .0202إلى سنة  0222على تقارير البنك العالمي من سنة  إعداد الطالب بناءً : المصدر

 :المواليفي الشكل  التضخم في الجزائر معدلات تطور من خلال الجدول يمكن توضيح 
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 .(0202-0222) الجزائر للفترةمعدل التضخم في  تطور (: 20.02)شكل رقم 

 
 Excel 07.عتماد على بالا ( .0..2)على بيانات الجدول رقم  إعداد الطالب بناءً : المصدر

 0202-0222الفترة خلال  الجزائرمعدل التضخم في أن ،(.0..2)يلاحظ من الشكل البياني رقم 

 
ً
 سجل  عموما

ً
 حيث في  وهذا في ظل نظام التعويم المدار المعمول به ،ما طيلة الفترة معدلات مرتفعة نوعا

إجمالي  ارتفاعإلى سبب ذلك راجع و  ،% 5...بمقدار مستوياته  ىبلغ معدل التضخم أعل 0200سنة 

 اعتمادخلال ، من النفقات الحكومية مما رفع القدرة الشرائية للأفراد ومنه زيادة الطلب بشكل كبير

 . الجزائر على السياسة النقدية التوسعية التي اتبعتها الدولة عن طريق هيئاتها ومشروعاتها العامة

 .دولة المملكة العربية السعودية .0

-0222) الدراسة  فترة سنوات من سنة لكل التضخم في السعوديةمعدلات  أدناه الجدول  يبين

0202 .) 

 .(0202-0222)التضخم في السعودية للفترة  معدل(: 20.02)جدول رقم 

 المملكة العربية السعودية

 0222  0222 0222 0222 0220 0222 0220 0220 0222 السنوات

INFL % -0.00 -0.00 2.06 2... 2.60 2.25 0.0 ..02 5..2 

 0202 0202 0200 0202 0200 0200 0202 0222 السنوات

INFL % ..22 ..6. ...0 0... 6.. 0.27 0.0. 6..0 

 .0202إلى سنة  0222على تقارير البنك العالمي من سنة  إعداد الطالب بناءً : المصدر

 :المواليفي الشكل التضخم في السعودية  معدلتطور من خلال الجدول يمكن توضيح 
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 .(0202-0222)معدل التضخم في السعودية  للفترة  تطور (: 20.02)شكل رقم 

 
 Excel 07.على  بالاعتماد( 02..2)على بيانات الجدول رقم  الطالب بناءً إعداد : المصدر

 الدراسة فترةبداية  في التضخم في السعودية معدلأن  ،(05..2)يلاحظ من الشكل البياني رقم 

  كان
ً
معدلات التضخم  وتعتبر، نكماشاوهذا يعنى أن الاقتصاد السعودي كان يعاني من حالة  سالبا

السالبة مؤشر غير جيد وجرس إنذار للركود الاقتصادي، نتيجة تراجع النشاط الاقتصادي بالمملكة 

وبعدها بدأت معدلات التضخم  ،القيمة الحقيقية للديون  متسبب في زيادةو وإنخفاض المعروض النقدي، 

ستويات التضخم إلى غاية واستقرت م%  2.06أين سجل  0220قليلا وذلك من  والارتفاعفي التحسن 

وهذا دليل على رجوع الاقتصاد لحالة النشاط الطبيعية والابتعاد عن الركود %  2.25بواقع  .022

وذلك %  .5.2مستوى بـ قص ى أليصل إلى %  0.0معدل التضخم إلى ارتفع  0222من  وابتداءً . الاقتصادي

مما  للمستهلكينملكة إلى تآكل القدرة الشرائية دى ذلك إلى ارتفاع الاسعار في جميع انحاء المأ .022سنة  

خطة "التضخم تحت اسم  ةلمحاربدفع الحكومة للتدخل، هنا قامت الحكومة السعودية برسم خطة 

ستويات مفي نسبي من جديد  ستقراروا نخفاضا أين لوحظالتي نجحت في مبتغاها " آثار التضخم احتواء

 . 0202إلى غاية  .022التضخم بعد 

 .الامارات العربية المتحدةدولة  .2

-0222) الدراسة  فترة سنوات من سنة لكل ماراتمعدلات التضخم في الإ  أدناه الجدول  يبين

0202 ). 
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 .(0202-0222)مارات للفترة التضخم في الإ  معدل(: 20.02)جدول رقم 

 مارات العربية المتحدةالإ 

 0222  0222 0222 0222 0220 0222 0220 0220 0222 السنوات

INFL % 0.6. 0.. 0.50 6.00 ..2. 2.0 5.05 00.06 00.0. 

 0202 0202 0200 0202 0200 0200 0202 0222 السنوات

INFL % 0..2 2... 2... 2.27 0.0 0.6. 0.00 0.0. 

 .0202إلى سنة  0222من إعداد الطالب بناءا على تقارير البنك العالمي من سنة : المصدر

 :في الشكل التالي ماراتالتضخم في الإ  معدل تطور خلال الجدول يمكن توضيح  من

 .(0202-0222) الإمارات للفترةمعدل التضخم في  تطور (: 20.02)شكل رقم 

 
 Excel 07.على  بالاعتماد( 07..2)على بيانات الجدول رقم  إعداد الطالب بناءً : المصدر

-0222الفترة خلال  معدل التضخم في الإمارات تطور أن ،(02..2)يلاحظ من الشكل البياني رقم 

 :ا في ما يليميمكن إجازه أساسيتين بمرحلتينمرّ  0202

  اعدي لمستويات التضخم في هذه الفترة يلاحظ منحى تص :(0222-0222)المرحلة الأولى

إلى أن وصل  % .0.6ما يقارب  0222بدولة الامارات، حيث سجل معدل التضخم في سنة 

ارتفاع حجم الطلب المحلي وزيادة ارتفاع أسعار  ، ولعل ذلك راجع إلى.022في  % .00.6إلى 

 ؛الواردات وزيادة السيولة الناتجة عن ارتفاع مستوى الإنفاق الحكومي

  بخصوص الفترة الثانية شهد تراجع كبير لمعدلات  أما :(0202-0222) الثانيةالمرحلة

التي بلغتها في بعد أن كانت في مستويات قياسية  0225في  % 5..0 بلغ نسبةالتضخم حيث 

  ومن ثم ،.022
ً
 .%.0.0بمعدل  0202لغاية  استقرت عند مستويات منخفضة نسبيا
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 .مملكة البحريندولة  .0

 )        الدراسة  فترة سنوات من سنة لكل معدلات الناتج المحلي الإجمالي الكويتي أدناه الجدول  يبين

0222-0202 ). 

 .(0202-0222)التضخم في البحرين للفترة  معدل(: 20.02)جدول رقم 

 مملكة البحرين

 0222  0222 0222 0222 0220 0222 0220 0220 0222 السنوات

INFL % -0.7 -1.2 2.. -1.59 0.6. 0... 0.20 6.0. 6..0 

 0202 0202 0200 0202 0200 0200 0202 0222 السنوات

INFL % 0.75 0.52 2.62 -0.7. 6.60 0.7 0.. 0.. 

 .0202إلى سنة  0222على تقارير البنك العالمي من سنة  إعداد الطالب بناءً : المصدر

 :في الشكل التاليفي البحرين معدل التضخم  تطور من خلال الجدول يمكن توضيح 

 .(0202-0222) البحرين للفترةمعدل التضخم في  تطور (: 20.00)شكل رقم 

 
 Excel 07.على  بالاعتماد( .0..2)على بيانات الجدول رقم  إعداد الطالب بناءً : المصدر

-0222الفترة خلال  البحرينفي  معدل التضخم تطور أن ،(00..2)يلاحظ من الشكل البياني رقم 

معتدل ومسيطر عليه، وأن المستوى العام للأسعار والخدمات في البحرين مستقر حيث تراوح  0202

والسبب  .دول المنطقةب، ويعد منخفضا مقارنة 0202في %  ..0 وبـنسبة%  5..0بواقع  0226المعدل بين 

سياسات اقتصادية  نقدية  وإتباعستقرار مستويات التضخم والتحكم فيها هو رسم اإلى  أدىالذي 

متمثلة في الكتلة النقدية ومعدل الصرف الأجنبي ومعدل الفائدة، وسياسات اقتصادية مالية متمثلة في 

بحيث تراعي التوازن بين تحقيق هدف التحكم بالضغوط التضخمية من ناحية، حجم الإنفاق الحكومي، 
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 تسجلين أ 0200و 0222،0220سنوات يرجع إلى الاستثناء أما . وبين محفزات الاستثمار من ناحية أخرى 

 .ذلك ما يوحي بمرور الاقتصاد البحريني بفترات ركود اقتصادي سالبةتضخم  تمعدلا 

 .الكويتدولة  .2

-0222) الدراسة  فترة سنوات من سنة لكل معدلات التضخم في الكويت أدناه الجدول  يبين

0202). 

 .(0202-0222)التضخم في الكويت للفترة  معدلات(: 20.02)جدول رقم 

 دولة الكويت

 0222  0222 0222 0222 0220 0222 0220 0220 0222 السنوات

INFL % 1.81 1.3 0.88 0.96 1.24 4.14 3.05 5.48 10.58 

 0202 0202 0200 0202 0200 0200 0202 0222 السنوات

INFL % 4.6 4.5 4.9 3.2 2.7 2.9 3.27 3.19 

 .0202إلى سنة  0222على تقارير البنك العالمي من سنة  إعداد الطالب بناءً : المصدر

 :الشكل التالي في الكويتمعدل التضخم في  تطور من خلال الجدول يمكن توضيح 

 .(0202-0222) الكويت للفترةمعدل التضخم في  تطور (: 20.00)شكل رقم 

 
 Excel 07.بالإعتماد على ( 05..2)على بيانات الجدول رقم  إعداد الطالب بناءً : المصدر

كان في أدنى مستوياته كما  أن متوسط التضخم السنوي  ،(00..2)يلاحظ من الشكل البياني رقم 

 لعاموكان التضخم السنوي في الكويت أعلى من بقية دول الخليج  ،.022إلى  0222أمتاز بالثبات من 

بالرغم من الدعم الذي  لتضخم المستوردل راجع الارتفاع ولعل سبب هذا % ...02ببلوغه معدل  .022

وأيضا . لبعض من المواد الغذائية الأساسية على شكل حصص تموينية لكل مواطن تقدمه حكومة الكويت

نتيجة توفر السيولة لدى كثير من المواطنين بعد زيادة الكوادر المالية لمعظم الجهات التابعة للقطاع إلى 
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الحكومي وكذلك لشركات النفط، فالعرض الكبير للنقود مقابل طلب كبير على سلع محددة سيؤدي 

أن معدلات التضخم في الكويت بدأت تخفف من كما لوحظ،  .بالتالي إلى تضخم إضافي لأسعار تلك السلع

%  0.7  إلى وانخفضت عبر سياسات معتمدة من طرف الحكومة 0200سنة التحكم فيها  بعدتها أوط

 .0202و  0206بين عامي % 6.0و

 دولة قطر .2

 .( 0202-0222) الدراسة  فترة سنوات من سنة لكلمعدلات التضخم في قطر  أدناه الجدول  يبين

 .(0202-0222)معدلات التضخم في قطر للفترة (: 20.02)جدول رقم 

 دولة قطر

 0222  0222 0222 0222 0220 0222 0220 0220 0222 السنوات

INFL % 0.7 0.. 2.0 0.07 2.. .... 00..0 06.2. 0..0 

 0202 0202 0200 0202 0200 0200 0202 0222 السنوات

INFL % ..5. -0.76 -0..7 0.56 6.22 6.2. 0.7. 0.70 

 .0202إلى سنة  0222على تقارير البنك العالمي من سنة  عداد الطالب بناءً إ :المصدر

 :الشكل التالي في قطرتطور معدل التضخم في من خلال الجدول يمكن توضيح 

 .(0202-0222) قطر للفترةمعدل التضخم في  تطور (: 20.02)شكل رقم 

 
 Excel 07.على  بالاعتماد( 02..2)على بيانات الجدول رقم  إعداد الطالب بناءً : المصدر

ة بوتيرة متسارعع ارتفقد  قطرمعدل التضخم في  أن ،(06..2)يلاحظ من الشكل البياني رقم 

ويرجع ارتفاع معدلات التضخم في السنوات %  0..0بواقع  .022في سنة  على مستوى لهأإلى  حيث وصل

الماضية بشكل أساس ي إلى ارتفاع حجم الطلب المحلي وزيادة ارتفاع أسعار الواردات وزيادة السيولة 

يطرة نجحت قطر في الس .022 وبعد. جاري الناتجة عن ارتفاع مستوى الإنفاق الحكومي الاستثماري وال
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، وهذا راجع للسياسة المنتهجة 0225مع نهاية  % -.5..دنى معدلاته عند أعلى التضخم والنزول به إلى 

في سياسة نقدية مستقلة في ظل سعر صرف ثابت، بهدف النزول بمعدل التضخم الذي كان  ةالمتمثل

 وقد سجل الت .العالميةالمالية مرتفعا خلال الازمة 
ً
  ضخم ارتفاعا

ً
  طفيفا

ً
  واستقرارا

ً
 سنة%  7..0من  نسبيا

ات السكنية والمرافق ساسية إلى ارتفاع الايجار أ، وتعود هذه الزيادة بصورة 0206 سنة%  610إلى  0200

مقارنة  % 6ليصل إلى  0202 سنةكما ارتفع معدل التضخم خلال  .خرى المرتبطة بالإسكانوالخدمات الأ 

مستويات الطلب المحلي مع الاستمرار في تنفيذ  ارتفاعويعزى ذلك إلى . .020عام  خلال%  ..0مع نحو 

 .020 سنةمشاريع البنية التحتية المخطط لها، كما أدى رفع الدعم الحكومي عن الماء والكهرباء في أواخر 

  .0202 سنة، إلى زيادة المستوى العام للأسعار خلال 0202 سنةوالمحروقات بداية من 

 
 
  .نفاق الحكوميالإ : ثالثا

العوامل  بين أهم، كما سبقت الاشارة في الجانب النظري للدراسة من نفاق الحكوميالإ يعتبر  

إلى الإنفاق العام من الدولة على السلع والخدمات ويشكل عنصرًا   يشير ، كمازان المدفوعاتمي المؤثرة في

 من الناتج المحلي الإجمالي
ً
ما يلي سيتم تقديم تحليل مختصر لتطور هذا المتغير في دول عينة  وفي .رئيسيا

 .0202-0222الدراسة خلال الفترة 

 .دولة الجزائر .0

             الدراسة  فترة سنوات من سنة لكل الجزائري  الحكومينفاق الإ معدلات  أدناه الجدول  يبين

 (0222-0202 ). 

 .(0202-0222) الجزائر للفترةجمالي في لناتج المحلي الإ ا إلىالحكومي الإنفاق  معدل (:20.00)جدول رقم 

 دولة الجزائر

 0222  0222 0222 0222 0220 0222 0220 0220 0222 السنوات

% govr 06... 0..77 0.... 0... 06.00 00... 00.06 00.2. 06.0 

 0202 0202 0200 0202 0200 0200 0202 0222 السنوات

govr % 02.0. 07.00 02.22 02.60 05.0. 05.75 00.26 02.7. 

 .0202إلى سنة  0222على تقارير البنك العالمي من سنة  إعداد الطالب بناءً : المصدر

بالنسبة للناتج المحلي الحكومي الجزائري نفاق الإ معدلات تطور من خلال الجدول يمكن توضيح 

 :المواليفي الشكل الاجمالي 
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 .(0202-0222)لناتج المحلي الإجمالي في الجزائر  للفترة إلى االحكومي الإنفاق  تطور (: 20.00)شكل رقم 

 
 Excel 07.على  بالاعتماد( 00..2)على بيانات الجدول رقم  إعداد الطالب بناءً : المصدر

 لى الناتج المحلي الإجماليإ الحكومينفاق الإ معدلات  أن ،(.0..2)يلاحظ من الشكل البياني رقم 

  الجزائري 
ً
  عرف تطورا

ً
  كبيرا

ً
مقارنة بالعشرية التي سبقتها مما عكس دور الدولة وتطوره في  وملحوظا

سهامها في تحقيق مطالب التنمية ومن أهمها رفع امختلف المجالات الاقتصادية والاجتماعية ومدى 

دات لحجم التي تعد من أهم المحد عتماد على حجم الإيرادات العامةمعدلات النمو الاقتصادي وذلك بالا 

رتفاع الذي النفقات العامة، فقد سمح تحسن الوضعية المالية للجزائر بداية الألفية الثالثة نتيجة الا 

عرفته أسعار المحروقات بتحول السياسة الاقتصادية المتبعة إلى السياسة التوسعية في الإنفاق العام 

بلاد، التي نتج عنها تدهور النشاط وذلك، قصد الخروج من التبعات والأزمة الاقتصادية التي مرت بال

 . ظاهرة البطالة وإرتفاع معدلاتها استفحالالاقتصادي والمستوى المعيش ي للأفراد وكذا 

برنامج الإنعاش الاقتصادي  باسمثلاثة برامج خماسية ضخمة، جاء الأول  ذلك تم إقرار بناءً على

التكميلي لدعم النمو الاقتصادي الذي  بالبرنامج، ثم برنامج خماس ي ثاني سمي .022إلى  0220من  امتدو 

 0225إلى  .022من  امتد
ً
البرنامج الخماس ي الثالث الذي سمي ببرنامج تعزيز النمو الاقتصادي  ، وأخيرا

وقد سطرت العديد من الأهداف من هذه البرامج الثلاثة، من بينها . .020إلى  وأمتد 0202الذي انطلق في 

 . يعتبر الهدف الأساس ي رفع معدلات النمو والذي
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 .دولة المملكة العربية السعودية .0

-0222) الدراسة  فترة سنوات من سنة لكل في السعوديةالحكومي نفاق الإ  أدناه الجدول  يبين

0202 ). 

 .(0202-0222) السعودية للفترةالمحلي الإجمالي في  الناتج إلىالحكومي الإنفاق  معدل (:20.00)جدول رقم 

 العربية السعوديةالمملكة 

 0222  0222 0222 0222 0220 0222 0220 0220 0222 السنوات

govr % 0...2 07.60 0..5. 0.... 00... 00.6. 00.26 02.22 07.7 

 0202  0202 0200 0202 0200 0200 0202 0222 السنوات

govr % 00.0. 02.0 05.6. 05.57 00... 02.22 62.00 0..72 

 .0202إلى سنة  0222على تقارير البنك العالمي من سنة  الطالب بناءً إعداد : المصدر

المحلي الإجمالي في  الناتج إلىالحكومي نفاق الإ  معدلاتتطور من خلال الجدول يمكن توضيح 

 :الشكل التالي السعودية في

 .(0202-0222)للفترة لناتج المحلي الإجمالي في السعودية ا إلىالإنفاق الحكومي  تطور (: 20.02)شكل رقم 

 
 Excel 07.على  بالاعتماد( 00..2)على بيانات الجدول رقم  إعداد الطالب بناءً : المصدر

الحكومي إلى الناتج المحلي الإجمالي نفاق الإ معدلات أن  ،(.0..2)يلاحظ من الشكل البياني رقم 

السعودية  السلطات النقدية بالحكومةعزم متزايدة بشكل  متواصل، وهذا ما يؤكد  طيلة الفترة السعودي

ومقدرتها على تحفيز النمو الاقتصادي من خلال المشاريع التنموية التي أقرتها في ميزانيتها، رغم الظروف 

 .ةالسائدة  والأزمات التي مرت في هذه الفتر 

 

 

0 

50 

25,86 

27,32 

25,95 
24,48 

22,48 

21,34 

22,03 
20,66 

17,7 

22,18 

20,2 

19,38 

19,97 22,44 

26,06 30,11 

25,76 govr 



دراسة تحليلية قياسية لأثر سعر الصرف على ميزان المدفوعات في : الفصل الرابع

 0202-0222الدول محل الدراسة للفترة 

 

 

179 

 

 .دولة الامارات العربية المتحدة .2

الدراسة               فترة سنوات من سنة لكل الإماراتيالحكومي نفاق الإ معدلات  أدناه الجدول  يبين

(0222-0202 ). 

 .(0202-0222)لناتج المحلي الإجمالي في الإمارات للفترة ا إلىالإنفاق الحكومي  معدل(: 20.02)جدول رقم 

 الإمارات العربية المتحدة

 0222  0222 0222 0222 0220 0222 0220 0220 0222 السنوات

govr % 5.20 5.50 02.0. 5.7. ..7. 7..7 2.50 2.76 7.05 

 0202 0202 0200 0202 0200 0200 0202 0222 السنوات

govr % 02.06 02.20 5.5. 5.70 00..0 00.2. 06.20 0..26 

 .0202إلى سنة  0222على تقارير البنك العالمي من سنة  إعداد الطالب بناءً : المصدر

بالنسبة للناتج المحلي  الإماراتيالحكومي نفاق الإ معدلات تطور من خلال الجدول يمكن توضيح 

 :في الشكل التاليجمالي الإ 

 .(0202-0222)لناتج المحلي الإجمالي في الإمارات للفترة ا إلىالحكومي الإنفاق  تطور (: 20.02)شكل رقم 

 
 Excel 07.على  بالاعتماد( 06..2)على بيانات الجدول رقم  إعداد الطالب بناءً : المصدر

في الحكومي إلى الناتج المحلي الإجمالي نفاق الإ معدلات أن  ،(02..2)يلاحظ من الشكل البياني رقم 

معدل ثبات  تشهد 0226إلى  0222السنوات الأولى من ، ففي شهدت فترة تباين بين المعدلات الإمارات

 انخفاض تدريجي في معدلات 0227إلى  .022من  السنواتشهدت ثم  ،%.5.7و %5.20ما بين نمو ال

إلى أن  % 7.05بمعدل قدر بـ  .022 بداية من بوتيرة متسارعة ، والتي عاودت الارتفاعيالإنفاق الحكوم نمو

ذلك إلى مواصلة الإنفاق  يعزى . الذي يعد أكبر معدل طوال الفترة %26..0معدل نمو بلغ  0202سجل في 

 لما تتمتع به الإمارات من فوائض مالية تمكنها من الاستمرار 
ً
الحكومي الداعم للنمو في الموازنة العامة نظرا
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إلى زيادة  والمؤديةج والخطط والمشاريع الداعمة للنشاط الاقتصادي في الإنفاق على عدد من البرام

 .مستويات التنويع الاقتصادي

 .دولة مملكة البحرين .0

الدراسة               فترة سنوات من سنة لكل في البحرينالحكومي نفاق الإ معدلات  أدناه الجدول  يبين

 (0222-0202 ). 

 .(0202-0222) للفترة البحرينلناتج المحلي الإجمالي في إلى االحكومي الإنفاق  معدل(: 20.00)جدول رقم 

 مملكة البحرين

 0222  0222 0222 0222 0220 0222 0220 0220 0222 السنوات

govr % 02.0 07.02 07.55 07.60 0...6 0..2. 00.70 00.25 00.22 

 0202 0202 0200 0202 0200 0200 0202 0222 السنوات

govr % 06.57 00.50 06..7 0.... 0...6 02.00 07.2. 07.2. 

 .0202سنة  إلى 0222على تقارير البنك العالمي من سنة  الطالب بناءً  إعداد :المصدر

بالنسبة للناتج المحلي  في البحرينالحكومي نفاق الإ معدلات تطور من خلال الجدول يمكن توضيح 

 :في الشكل التاليجمالي الإ 

 

 .(0202-0222)لناتج المحلي الإجمالي في البحرين للفترة ا إلىالحكومي الإنفاق  تطور (: 20.02)شكل رقم 

 
 Excel 07.على  بالاعتماد( .0..2)على بيانات الجدول رقم  إعداد الطالب بناءً : المصدر

الحكومي بالنسبة للناتج المحلي الإجمالي في نفاق الإ أن  ،(07..2)يلاحظ من الشكل البياني رقم 

 :يمكن إجازها في ما يلي ،بمرحلتين أساسيتينمرّ  0202-0222الفترة خلال البحرين 
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 الحكومي نفاق الإ خلال هذه الفترة تراجع مستوى معدلات : (0222-0222) المرحلة الأولى

راجع لمجموعة من هذا و  .% 00.22إلى  %02.0من  .022و  0222بين سنتي حيث انخفضت 

ارتفاع المصروفات بشكل  فيالمملكة، تكمن  بها الاختلالات المالية والاقتصادية التي مرت

كبير وعدم القدرة على تمويل هذه المصروفات من موارد ذاتية، واعتماد الايرادات 

 ؛الحكومية على الايرادات النفطية بشكل رئيس ي، وعدم تنوع مصادر الدخل

  الإنفاق بخصوص هذه المرحلة لوحظ ارتفاع في معدلات  :(0202-0222)المرحلة الثانية

مستوياته في سنتي  ىليصل إلى أعل %06.57معدل قدر بـ  0225الحكومي، أين سجل في 

  %.07.2و %.07.2بمعدل  0202و .020
ً
الإنفاق  راجع لسياسات توسيعوهذا . تواليا

 وانتشالالدعامة الاساسية لسياسات الاصلاح الاقتصادي وتحريك العام، باعتباره 

 .الاقتصاد من الركود

 .دولة الكويت .2

 من سنة لكللناتج المحلي الإجمالي في الكويت ا إلىالحكومي نفاق الإ  معدلات أدناه الجدول  يبين

 .( 0202-0222) الدراسة  فترة سنوات

 .(0202-0222)لناتج المحلي الإجمالي في الكويت للفترة ا إلىالحكومي الإنفاق  معدل(: 20.02)جدول رقم 

 دولة الكويت

 0222  0222 0222 0222 0220 0222 0220 0220 0222 السنوات

govr % 00..7 06.26 0..07 00.55 05... 0..70 06..5 0. 06.65 

 0202 0202 0200 0202 0200 0200 0202 0222 السنوات

govr % 0...5 07.06 0.... 0..2. 02.6. 07.7. 0..05 0..56 

 .0202إلى سنة  0222على تقارير البنك العالمي من سنة  من إعداد الطالب بناءً : المصدر

الحكومي بالنسبة للناتج المحلي الاجمالي في الكويت نفاق الإ  تطور من خلال الجدول يمكن توضيح 

 :المواليفي الشكل 
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 .(0202-0222)جمالي في الكويت للفترة لناتج المحلي الإ ا إلىلحكومي االإنفاق  تطور (: 20.02)شكل رقم 

 
 Excel 07.على  بالاعتماد( .0..2)على بيانات الجدول رقم  إعداد الطالب بناءً : المصدر

الحكومي خلال نفاق الإ تطور معدل هناك تباطؤ في أن  ،(.0..2)يلاحظ من الشكل البياني رقم 

 .0200في  ....0ن تراجعت إلى أإلى  % 07.06بمعدل نمو  0202و  % ...05ن سجل أي .022لفترة ما بين ا

مليار  .02ما يعادل ) كويتي أقرت حكومة الكويت خطة للتنمية تتضمن إنفاق ثلاثين مليار دينارحينها 

 التنمويةفي خطتها السنوات الخمس المقبلة ل على مشاريع البنية التحتية والمشاريع التنموية خلا( دولار

 ....0حيث بلغت النسبة  0200تصاعد في النسب  من   على المنحنى،وهذا ما تؤكده البيانات الإحصائية 

، وفي تفسير ذلك تؤكد المصادر المالية والاقتصادية % 56..0 إلى 0202ن وصلت النسبة في أ إلى %

شير إلى تضخم الإنفاق الجاري الكويتية أن هذا المؤشر يدل على حجم تدخل الدولة في الاقتصاد، كما ي

 على الميزانية العامة للدولة
ً
 . والاستهلاكي الذي يشكل عبئا

 .دولة قطر .2

 من سنة لكللناتج المحلي الاجمالي في قطر  ا إلىالحكومي نفاق الإ  معدلات أدناه الجدول  يبين

 .( 0202-0222) الدراسة  فترة سنوات

 .(0202-0222)جمالي في قطر  للفترة لناتج المحلي الإ ا إلىالحكومي الإنفاق معدل (: 20.02)جدول رقم 

 دولة قطر

 0222  0222 0222 0222 0220 0222 0220 0220 0222 السنوات

govr % 05.22 0..20 02.70 0... 06.22 0..05 0..70 00.. 02.07 

 0202 0202 0200 0202 0200 0200 0202 0222 السنوات

govr % 0..26 06.5. 00.26 00.0. 0.... 0...2 05.72 06.0 

 .0202إلى سنة  0222على تقارير البنك العالمي من سنة  عداد الطالب بناءً إ: المصدر
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جمالي في قطر  لناتج المحلي الإ ا إلىالحكومي نفاق الإ  معدلاتتطور من خلال الجدول يمكن توضيح 

 :في الشكل التالي

 .(0202-0222)لناتج المحلي الإجمالي في قطر للفترة اإلى الإنفاق الحكومي  تطور (: 20.02)شكل رقم 

 
 Excel 07.على  بالاعتماد( 02..2)على بيانات الجدول رقم  إعداد الطالب بناءً : المصدر

لناتج المحلي الإجمالي في قطر إلى االإنفاق الحكومي أن  ،(05..2)يلاحظ من الشكل البياني رقم 

أين ، 0200سنة %  00.26صل لنسبة و ن أإلى %  05.22بنسبة  0222بوتيرة متباطئة وذلك من  انخفض

. للموازنات العامة على المدى المتوسط ةجديد أطرقامت الحكومة بإعادة هيكلة خطط الإنفاق واعتماد 

% 06.0ن بلغت أإلى %  .00.0بواقع  0200 سنةمن جديد  الحكوميالإنفاق  مستوى ارتفاع  وهذا ما يؤكده

، وترجع هذه التطورات مع بدء طرح مناقصات وتنفيذ مشاريع البنية التحتية الضخمة بحيث 0202سنة 

وما يتبعها من مشاريع  0200منها ضمن الجدول الزمني لاستضافة كأس العالم لكرة القدم عام  الانتهاءيتم 

دو أن بعض المشاريع قد بدأت السير يبو . أخرى إلى استعجال السلطات في بذل جهودها حول هذا الأمر

مليارات  7)ومشروع ميناء حمد ( مليار دولار 2.)على الخطة الموضوعة كمشروع سكك الحديد القطرية 

 2..0)ومشروع الطرق والصرف الصحي ( مليار دولار ..)ومشروع لوسيل متعدد الاستخدامات ( دولار

  .(مليار دولار

 

 

 

 

 

0 

20 

40 

19,66 
18,62 

16,71 
15,4 

13,06 

14,29 14,71 

12,4 10,17 

15,63 13,98 

11,03 12,24 

14,55 

15,46 
19,76 

23,1 

govr 



دراسة تحليلية قياسية لأثر سعر الصرف على ميزان المدفوعات في : الفصل الرابع

 0202-0222الدول محل الدراسة للفترة 

 

 

184 

 

  باستخدام بيانات بانللعلاقة المتغير التابع بالمتغيرات المستقلة دراسة قياسية  :الثالثالمبحث 

بعد التطرق خلال ما سبق من هذا الفصل إلى تحليل بيانات المتغير التابع للدراسة والمتمثل في 

لتابع، رصيد ميزان المدفوعات للدول محل الدراسة، والمتغيرات المستقلة التي يمكن أن تؤثر على المتغير ا

سيتم خلال هذا المبحث محاولة نمذجة العلاقة بين المتغيرات سالفة الذكر باستخدام بيانات بانل، وهذا 

 .في المطالب التالية

 .الدراسةالتعريف بالإطار القياس ي المتبع في : المطلب الأول 

أثر سعر الصرف على ميزان مدفوعات الإطار القياس ي المتبع في دراسة  المطلب يستعرض هذا

، ومنه بانل متوازنة بياناتوهذا من خلال ، 0202 -0222الدول العربية الخاضعة للدراسة خلال الفترة 

وكذا اختبارات  ،والنماذج الأساسية المستخدمة في تقديرها ،بانل بياناتتعريف سيتم في ما يلي 

 .دد أي من النماذج أكثر صلاحية للتعبير عن الدراسةالتي تحالإستقرارية وعلاقات التكامل المشترك 

 
 
 تعريف بيانات بانل وأهميتها: أولا

تلك البيانات التي تجمع بين خصائص كل من البيانات المقطعية  بيانات بانل بأنها،تعرف 

والسلاسل الزمنية، فالبيانات المقطعية تصف سلوك عدد من الأفراد أو الوحدات عند فترة زمنية 

محددة، بينما السلاسل الزمنية تصف سلوك مفردة واحدة خلال مجال زمني، وبالتالي يقصد بها دمج 

زمنية، ومن هنا تبرز أهمية استخدام بيانات بانل كونها تحتوي على معلومات البيانات المقطعية مع ال

  1.مشاهدة( NT)للحصول على ( N)وعلى مفردات متعددة ( T)تتعامل مع ديناميكية الزمن 

عدد المفردات والفترات الزمنية فإننا نكون س ذا كان لدينا بيانات بانل بنفإ ،هلى أنإتجدر الاشارة و 

، أما عند اختلاف فترات الزمن من مفردة الى أخرى (Balanced Panel Data)بانل متوازنة أمام بيانات 

 2.(Unbalanced panel Data)ير المتوازنة غتسمى هذه الحالة ببيانات بانل 

تحليل البيانات الزمنية بمفردها أو البيانات المقطعية بمفردها، ويتفوق تحليل بيانات البانل على 

  3:ما يلي في يمكن اختصارها زايا بالعديد من الم

  التحكم في التباين الفردي، الذي قد يظهر في حالة البيانات المقطعية أو الزمنية، والذي

 ؛يفض ي إلى نتائج متحيزة

                                                           
1
 Dielman, « Pooled Gross-Sectional and Time Series Data Analysis », Texas Christian University,USA,1989,p2. 

2
 Damodar N. Gujarati, « Basic Econometrics », The McGraow-Hill, International Edition, 04th Edition, P :460. 

3
 Baltagi, Badi H, « Econometrics Analysis of Panel Data »,Wiley and Sons, 03

rd
 Edition,2005, P-P : 4-9. 
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 ،أكثر من تلك التي في المقطعية أو الزمنية، و بالتالي  تتضمن بيانات بانل محتوى معلوماتي

إمكانية الحصول على تقديرات ذات ثقة أعلى، كما أن مشكلة الارتباط المشترك بين المتغيرات 

تكون أقل حدة من بيانات السلاسل الزمنية، ومن جانب آخر، تتميز  بيانات بانل عن غيرها 

 ؛ءة أفضلبعدد أكبر من درجات الحرية و كذلك بكفا

  توفر نماذج بانل إمكانية أفضل لدراسة ديناميكية التعديل، التي قد تخفيها البيانات

البطالة،  ؛المقطعية، كما أنها أيضا تعتبر مناسبة لدارسة فترات الحالات الاقتصادية، مثل

ومن جهة أخرى، يمكن من خلال بيانات بانل الربط بين سلوكيات . الفقر والنمو وغيرها

 ؛العينة من نقطة زمنية لأخرى  مفردات

  وتساهم بيانات البانل في الحد من إمكانية ظهور مشكلة المتغيرات المهملة، الناتجة عن

خصائص المفردات غير المشاهدة، والتي تقود عادة إلي تقديرات متحيزة، والتخفيف من 

الشائعة الظهور عند استخدام بيانات المقطع  ،ظهور مشكلة انعدام ثبات تباين حد الخطأ

 .العرض ي في تقدير النماذج القياسية

 .بانل بياناتساسية لتقدير النماذج الأ : ثانيا

            نموذج الانحدار التجميعي ؛هي ،بانل باستعمال ثلاث طرق مختلفة بياناتيمكن تقدير 

(Pooled Regression Model) ، الثابتة نموذج التأثيرات(Fixed Effects Model) ، ونموذج

 :، وفي ما يلي الشكل العام لهذه النماذج(Random Effects Model)التأثيرات العشوائية 

 : الصيغة العامة لبيانات البانل .0

، فإن الصيغة الأساسية التي Tمن المشاهدات المقطعية في فترات زمنية عددها  Nإذا كانت هناك 

 :لانحدار بيانات بانل تكون على الشكل W. Greenاقترحها  

                               

 :حيث

t= 1,2,3……. T الفترات الزمنية 

i= 1,2,3……. N البيانات المقطعية 

 المتغير التابع       

 المتغيرات المستقلة        

                   tو الزمن  iيمثل حد الخطأ العشوائي للوحدة      
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 تمثل قيمة ميل خط الانحدار:  

وبالتالي يكون ترتيب المعطيات في نماذج بانل على حسب بعدين، حيث يمثل الأول الأثر الفردي، و 

 nيتم ملاحظة  tالبعد الثاني هو الزمن الذي تمت فيه مشاهدة بيانات الأفراد، وعليه في كل فترة زمنية 

  . tفي  nفرد، ويكون عدد المشاهدات الكلية في النموذج عبارة عن جداء 

  :الانحدار التجميعي نموذجصيغة  .0

هو نفسه   يعتبر هذا النموذج من أبسط نماذج البيانات الطولية حيث يكون فيه الحد الثابت 

، في هذه الحالة يعامل النموذج بطريقة كلاسيكية حيث تستخدم طريقة الوحدات المقطعيةلجميع 

وبإعادة كتابة  ،مقدرات متسقة وكفؤةالتي تعطي في تقدير معلماته  (OLS)المربعات الصغرى العادية 

 1: نحصل على نموذج الانحدار التجميعي ويكتب بالصيغة الآتية( 0)النموذج في المعادلة 

                                                              

 :حيث أن

 2=E(   )  و  
 =var      . 

 :التأثيرات الثابتة نموذجصيغة  .6

 هو معرفة سلوك كل مجموعة بيانات مقطعية على حدنموذج التأثيرات الثابتة،  منالهدف 
ً
من  ا

ثابتة لكل مجموعة   Bi مع بقاء معاملات الميل أخرى  إلىتتفاوت من مجموعة  B0خلال جعل معلمة القطع 

 2 :الآتيةن نموذج التأثيرات الثابتة يكون بالصيغة إبيانات مقطعية، وعليه ف

         
     

 

   

                                                        

 :حيث أن

 2=E(   )  و  
 =var      . 

                                                           
، 0200، 00، المجلة العراقية للعلوم الإحصائية، عدد الطويلة الثابتة والعشوائيةاختيار النموذج في نماذج البيانات زكريا يحي الجمال،  1

 . 5؛. :؛ص ص

، جامعة الشلف، ملتقى دولي حول رأس أثر تكنولوجيا المعلومات والاتصالات على النمو الاقتصادي في الدول العربيةمجدي الشربجي،  2

  .02 :ص 0206صاديات الحديثة، المال الفكري في متطلبات العمال العربية في الاقت
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لكل مجموعة بيانات مقطعية لا تتغير خلال  B0ن المعلمة أالثابتة ب التأثيراتيقصد بمصطلح 

يكون التغير فقط في مجاميع البيانات المقطعية لغرض تقدير معلمات النموذج في المعادلة  إنماالزمن و 

بالتغير بين المجاميع المقطعية عادة ما تستخدم متغيرات وهمية لكي نتجنب  B0والسماح لمعلمة القطع ( 6)

  .العادية لتقدير النموذجحالة التعددية الخطية التامة ثم تستخدم طريقة المربعات الصغرى 

 Least)نموذج المربعات الصغرى للمتغيرات الوهمية  اسمالثابتة  التأثيراتيطلق على نموذج كما 

Squares Dummy Variable Model)،  بعد إضافة المتغيرات الوهمية وD  يصبح ( 6)في المعادلة

 : الآتيالنموذج بالشكل 

          

 

   

       

 

   

                                                    

      حيث يمثل المقدار 
 
  B0قطع التغير في المجاميع المقطعية لمعلمة الم      

 :كما يليالنموذج ليصبح 

       

 

   

       

 

   

                                                      
 

 1:نموذج التأثيرات العشوائيةصيغة  .0

طبيعي بوسط مقدراه صفر وتباين  توزيع  وذ    يكون حد الخطأ  العشوائيةفي نموذج التأثيرات 

  مساوي الى
ن أصحيحة وغير متحيزة عادة ما يفرض ب العشوائيةولكي تكون معلمات نموذج التأثيرات   

وليس هناك أي ارتباط ذاتي خلال الزمن بين كل  المقطعيةلجميع المشاهدات ( متجانس)تباين الخطأ ثابت 

 .رة زمنية محددةمجموعة من المشاهدات المقطعية في فت

حد الفروض المذكورة أيعتبر نموذج التأثيرات العشوائية نموذجا ملائما في حالة وجود خلل في  

     سوف يعامل معامل القطع في هذا النموذج  الثابتة،في نموذج التأثيرات  أعلاه
كمتغير عشوائي له  

 :أي  μمعدل مقداره 

                                      

  :الآتينحصل على نموذج التأثيرات العشوائية بالشكل ( 6)في المعادلة ( 2)و بتعويض المعادلة 

                                                           
، مجلة دراسات اقتصادية إسلامية، المعهد محددات التجارة البيئية للدول الإسلامية باستخدام منهج تحليل بانلعابد بن عابد العبدلي،  1

 .05 : ، ص0202 ،0، عدد 00الإسلامي للبحوث والتدريب، البنك الإسلامي للتنمية جدة، مجلد 
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 :أنحيث 

 Vi  المقطعيةيمثل حد الخطأ في مجموعة البيانات i . 

 Error Components)نموذج مكونات الخطأ  أحياناالعشوائية  التأثيراتيطلق على نموذج و 

Model ) ؛يحوي مركبين للخطأ هما( 7)النموذج في المعادلة  أنبسبب  Vi يمتلك نموذج ،    و

  و  (   )E=2ن أالعشوائية خواص رياضية منها  التأثيرات
 =var      

 :الخطأ المركب الأتيليكن لدينا حد ومنه، 

Wit = VI +    

  :حيث أن

E (   )=0  

Var                     

في تقدير معلمات نموذج التأثيرات العشوائية كونها تعطي  العاديةتفشل طريقة المربعات الصغرى 

التباين المشترك  أنو لها أخطاء قياسية غير صحيحة مما يؤثر في اختبار المعلمات كون  كفؤةمقدرات غير 

cov (Wit, Wis ) =σ   :لا يساوي الصفر أي  Wisو   Witبين 
2

v ≠0 , t ≠s. 

ة متستخدم طريقة المربعات الصغرى المعم صحيحوعليه لتقدير معلمات هذا النموذج بشكل 

GLS. 

 .بانل بيانات لاختيار نموذجساسية الأ  الاختبارات: ثالثا

 (: Lagrange Multiplier)اختبار مضاعف لاغرنج  .0

قترح هذا الاختبار 
ُ
، حيث يعتمد جل اختبار وجود الأثر العشوائيأمن  Pagan(0891) و  Breuschا

وتعطى  (OLS) الناتجة عن طريقة المربعات الصغرى      المتعلق بالأخطاء  Lagrangeمضاعف  على

 :عبارته بالعلاقة التالية
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 :حيث تكون فرضياته كما يلييتبع هذا الاختبار توزيع كاي تربيع ذو درجة حرية واحدة، 

H0 :     
    

H1 :     
    

 :وبعبارة أخرى يمكن التعبير عن الفرضتين الصفرية و البديلة كما يلي

H0  :دار التجميعي هو النموذج الملائم؛نموذج الانح 

H1: أو العشوائية هو الملائم/ نموذج التأثيرات الثابتة و. 

درجة )المحسوبة أكبر من قيمة كاي تربيع  LMإذا كانت قيمة : ويتم الحكم على الاختبار كالتالي

، نرفض فرضية العدم ونقبل الفرضية البديلة، كذلك يمكن الحكم عن طريق إحصائية (واحدة

Mackinnon " فإذا كانت " ماكينون(P value ) نرفض الفرضية  %5أقل من مستوى معنوي

 .الصفرية

 Hausman (1978) :1اختبار  .0

يقوم هذا الاختبار على يستخدم في حالة وجود الاختلاف الجوهري بين التأثيرات الثابتة  

والعشوائية فهو المدى الذي يرتبط فيه الأثر الفردي بالمتغيرات المستقلة، حيث تستند فرضية العدم على 

سقة ولكن مقدرة عدم وجود ذلك الارتباط وعندها تكون كل من مقدرات التأثيرات الثابتة والعشوائية مت

التأثيرات العشوائية تكون هي الأكثر كفاءة، بينما في ظل الفرضية البديلة لوجود الارتباط، فإن مقدرات 

نموذج التأثيرات الثابتة هي فقط التي تكون متسقة وأكثر كفاءة  وتتبع إحصائية هوسمان توزيع كاي تربيع 

 .Kذو درجة حرية مقدارها 

فاضلة بين نموذجي الاثار الثابتة والعشوائية وأيهما الافضل لبيانات يستعمل هذا الاختبار للم .6

فيه أن نموذج التأثيرات العشوائية هو الملائم للدراسة، في حين  العدمالدراسة، حيث فرضية 

عطى علاقة اختبار الثابتة هو الملائم، وت التأثيراتأن الفرضية البديلة تنص على أن نموذج 

Hausman 2:بالصيغة التالية 

H=              
 [Var (     )- Var(     ) ]-1               ………)09( 

 

 

                                                           
1
 J.A. Hausman, specification tests in econometrics, Econometrica, Vol 46, N° 6, 1978, PP 1251-1271.  

2
 Régis Bourbonnais, Econometrie (Cours et exercices corrigés), dunod, paris, 9e édition, 2015, p: 358. 
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 :حيث

 . ت الثابتة و التأثيرات العشوائيةتمثل الفرق بين مقدرات التأثيرا                

) Var و            
المشترك والتباين  هي الفرق بين مصفوفة التباين (   

 .لكل من مقدرات التأثيرات الثابتة و العشوائية

 :ويتم الحكم على الاختبار كالتالي

، نرفض فرضية العدم ونقبل الفرضية (K)إذا كانت قيمة المحسوبة أكبر من قيمة كاي تربيع  

 . البديلة، أي أن نموذج التأثيرات الثابتة هو الملائم مقارنة بنموذج التأثيرات العشوائية

 .الأنسب منهاصلاحية ار بواخت تقدير نماذج بيانات البانل: المطلب الثاني

كما سبقت الإشارة خلال هذا الفصل، يتمثل المتغير التابع في رصيد ميزان المدفوعات حيث يُرمز 

  EXCH، أما المتغيرات المستقلة التي يُفترض أن تؤثر فيه فهي كالتالي؛  BOPله في هذه الدراسة بـ 
ً
في  رمزا

  GDPهذه الدراسة لسعر الصرف، 
ً
  GOVR، للناتج المحلي الإجمالي رمزا

ً
 و        للإنفاق الحكومي، رمزا

INFL  
ً
  لمعدل التضخم، رمزا

ً
 .PPله في هذه الدراسة بـ  إضافة إلى أسعار البترول مرموزا

 الاختبارات من مجموعة بإجراء لقيامبادئ ا فيغير أن، تقدير نماذج بيانات البانل يتطلب 

 الارتباط أزواج بتحديد بينها الارتباط مصفوفة النموذج، وفحص في الممثلة المتغيرات على الإحصائية

نموذج  تقدير عند تحدث أن يمكن التي المشاكل من النموذج خلو من للتأكد المتغيرات، بين الممكنة

 :بيانات البانل، ثم تقدير النماذج، وذلك وفق الخطوات التالية

 .مصفوفة الارتباط للمتغيرات الأصلية: أولا

، من خلال والمتغير التابع بين المتغيرات المستقلة للدراسةمصفوفة الارتباط  يمكن توضيح

 :المواليالجدول 
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 .للدراسة مصفوفة الارتباط للمتغيرات الأصليةنتائج (: 20.02) جدول رقم

  مصفوفة الارتباط للمتغيرات الأصلية

PP  INFL  GOVR  GDP  EXCH  BOP  Correlation 

Probability 

     
0.11111 

-----  

BOP 

    1.000000 

-----  

-0.018586 

0.8529 

EXCH  

   1.000000 

-----  

-0.043126 

0.6669 

0.004956 

0.9606 

GDP  

  1.000000 

-----  

-0.111097 

0.2663 

0.003576 

0.9715 

-0.081462 

0.4157 

GOVR  

 1.000000 

-----  

-0.278920 

0.0045 

-0.068706 

0.4926 

0.099874 

0.3179 

0.109206 

0.2746 

INFL  

1.000000 

-----  

0.293140 

0.0028 

-0.229143 

0.0205 

0.170656 

0.0864 

-0.014600 

0.8842 

0.270549 

0.0060 

PP  

 على معطيات الملحق رقم : المصدر
ً
 .Eviews 10باستخدام برنامج  (05)إعداد الطالب اعتمادا

الارتباط بين المتغيرات المستقلة للدراسة بقيمها مصفوفة يتضح أن،  ،(20.02)الجدول رقم من خلال 

بين
ُ
  الأصلية ت

ً
مما يوحي بعدم وجود علاقة خطية  أن المتغيرات المستقلة علاقتها بالمتغير التابع ضعيفة جدا

 .خطية انحداريهبينهم تسمح بتقدير علاقة 

 .الأصلية تقدير النماذج باستخدام السلاسل: ثانيا

 :على ما يلي تقدير النماذج الثلاثة لبيانات البانل أفرزت نتائج 

 .نموذج الانحدار التجميعي .0

 :تقدير نموذج الانحدار التجميعي، نتائج الموالييوضح الجدول 
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 .نتائج تقدير نموذج الانحدار التجميعي(: 20.02)جدول رقم

 متغيرات الدراسة 

Variables 

 المعاملات

Coefficients 

t-Statistic  الاحتمالية 

 Prob 

 C  -7.967768 -0.582953 0.5613                      الثابت

 EXCH  -0.019744 -0.191959 0.8482             سعر الصرف

 GDP  -0.000359 -0.410911 0.6821    الناتج المحلي الاجمالي

 GOVR -0.105154 -0.173271 0.8628       الانفاق الحكومي

 INFL  0.232448 0.236130 0.8138          التضخم معدل

 PP  0.255187 2.512639 0.0137                 سعر البترول

 ائياتـــــــــــالاحصائج ــــــــــنت

 الاحصائية الكلية 

F-statistic  

 Fاحتمالية   1.585788
Prob(F-statistic) 

0.171396 

 التحديدمعامل  DW 0.972524احصائية 
R-squared 

0.076292 

 على معطيات الملحق رقم : المصدر
ً
 .Eviews 10باستخدام برنامج  (06)إعداد الطالب اعتمادا

نموذج الانحدار التجميعي ل تمثيل العلاقة الرياضية ن، يمك(.0..2)من خلال الجدول رقم 

 :في شكل المعادلة التالية

BOP = -7.96776813822 - 0.0197440626735*EXCH - 0.00035912959827*GDP 

- 0.105153522148*GOVR + 0.232448103894*INFL + 0.255187200777*PP 

 

 .نموذج التأثيرات الثابتة .0

 :تقدير نموذج التأثيرت الثابتة، نتائج الموالييوضح الجدول 
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 .نتائج تقدير نموذج التأثيرت الثابتة : (20.02)جدول رقم

 متغيرات الدراسة 

Variables 

 المعاملات

Coefficients 

t-Statistic  الاحتمالية 

 Prob 

 C  60.36838 3.042360 0.0031 الثابت                     

 EXCH  -0.588723 -0.902609 0.3691 سعر الصرف            

 GDP  -0.000237 -0.290688 0.7720 الناتج المحلي الاجمالي   

 GOVR -3.195484 -3.168932 0.0021 الانفاق الحكومي      

 INFL  -0.424858 -0.446139 0.6566 معدل التضخم         

 PP  0.148716 1.546528 0.1254 سعر البترول                

 ائياتـــــــــــائج الاحصــــــــــنت

 الاحصائية الكلية 

F-statistic  

 Fاحتمالية   3.524338
Prob(F-statistic) 

0.000576 

 التحديدمعامل  DW 1.157257احصائية 
R-squared 

0.279170 

 على معطيات الملحق رقم : المصدر
ً
 .Eviews 10باستخدام برنامج  (07)إعداد الطالب اعتمادا

لثابتة في نموذج التأثيرات ا، يمكن تمثيل العلاقة الرياضية ل(05..2)من خلال الجدول رقم 

 :شكل المعادلة التالية

BOP = 60.3683762966 - 0.588723375936*EXCH - 0.000237034346443*GDP - 

3.1954836459*GOVR - 0.424857736232*INFL + 0.14871610088*PP  

 

 .نموذج التأثيرات العشوائية .2

 :العشوائيةتقدير نموذج التأثيرت ، نتائج الموالييوضح الجدول 
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 .العشوائية التأثيراتنتائج تقدير نموذج  : (20.22)رقمجدول 

 متغيرات الدراسة 

Variables 

 المعاملات

Coefficients 

t-Statistic  الاحتمالية 

 Prob 

 C  5.887465 0.409101 0.6834 الثابت                     

 EXCH  -0.036830 -0.296315 0.7676 سعر الصرف            

 GDP  -0.000412 -0.513615 0.6087 الناتج المحلي الاجمالي   

 GOVR -0.813443 -1.240146 0.2179 الانفاق الحكومي      

 INFL  0.044376 0.048837 0.9612 معدل التضخم         

 PP  0.234978 2.524681 0.0132 سعر البترول                

 ائياتـــــــــــائج الاحصــــــــــنت

 الاحصائية الكلية 

F-statistic  

 Fاحتمالية   1.965236
Prob(F-statistic) 

0.090731 

 التحديدمعامل  DW 1.010151احصائية 
R-squared 

0.092852 

 على معطيات الملحق رقم : المصدر
ً
 .Eviews 10باستخدام برنامج  (08)إعداد الطالب اعتمادا

 

شوائية نموذج التأثيرات الع، يمكن تمثيل العلاقة الرياضية ل(62..2)من خلال الجدول رقم 

 :في شكل المعادلة التالية

BOP = 5.88746484776 - 0.0368303914886*EXCH - 0.000411558693827*GDP 

- 0.813442527764*GOVR + 0.0443763625908*INFL + 0.234977852256*PP  
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 .الأنسب منهاصلاحية واختبار  الأصلية نماذج السلاسل المفاضلة بيناختبارات : ثالثا

بعد تقدير النماذج الثلاثة لبيانات بانل، سيتم في ما يلي المفاضلة بينها واختيار انسبها، ومن ثم 

 . اختبار صلاحية ذات النموذج باستخدام الاختبارات التي سبق وأن أشرنا إليها خلال هذا المبحث

 :العشوائية والتأثيرات التجميعي الانحدار ذجنمو  بين المفاضلةاختبار  .0

نموذج التأثيرات الثابتة  )تتم المفاضلة بين نموذج الانحدار التجميعي وباقي نماذج بيانات البانل  

، وفق الفرضية التي تم (LM test) لاغرنج مضاعف اختبار باستعمال، (ونموذج التأثيرات العشوائية

 :التالي الجدول كما يوضح الاختبار وقد كانت نتائج  استعراضها خلال تقديم الاختبار،

 .LM testنتائج اختبار (: 20.20)جدول رقم

Lagrange Multiplier Test for Random Effects 

  المقاطع الزمن الزمن والمقاطع

2.124650 0.089516   2.035124 Breusch-Pagan 

(0.1449) (0.7648) (0.1537) Prob 

 على معطيات الملحق رقم إعداد : المصدر
ً
 .Eviews 10باستخدام برنامج  (09)الطالب اعتمادا

 

 لإحصائية الاحتمالية القيمة أن يلاحظ ،(60..2)الموضحة في الجدول رقم  نتائجال خلال من

 ( 5..2.0)و (..2.72)، (2.0.67)في الحالات الثلاثة  الاختبار
ً
  أكبر تواليا

ً
 أنه يتم يعني مما، % . من تماما

 .H1 ورفض الفرضية البديلة H0 الصفرية الفرضية قبول 

 . الدراسة لهذه الملائم هو (Pooled OLS) التجميعي الانحدار نموذج فإن ومنه 

 :(Hausman)هوسماناختبار  .0

 يفاضل الذي Hausman اختبار لإجراء داعي لا فإنه بناءً على نتائج اختبار مضاعف لاغرنج،

في حالة ما إذا أفرز اختبار لاغرنج بأن نموذج  العشوائيةنموذج التأثيرات و  الثابتة التأثيراتنموذج  بين

 . الانحدار التجميعي للدراسة

  يرجعولعل ذلك، 
ً
  .الدراسة دول العينة محل اتلاقتصاد الكبير التشابه إلى أساسا
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 .اختبار صلاحية النموذج الانسب للدراسة .2

بما أن نتائج المرحلة السابقة في هذه الدراسة، أفرزت على أن نموذج الانحدار التجميعي هو الأمثل 

 .للتعبير عن العلاقة بين المتغير التابع والمتغيرات المستقلة في حال الاعتماد على بيانات البانل

  :ت التاليةالاختبارا من خلالفإن هذه المرحلة سيتم خلالها اختبار صلاحية ذات النموذج 

 .(Normality test) التوزيع الطبيعي للأخطاء العشوائية‌اختبار .أ‌
هناك العديد من الاختبارات الإحصائية للتأكد من أن الخطأ العشوائي يتبع التوزيع الطبيعي، ولعل 

، حيث (Jarque-Bera)ختبار جارك بيرا ، هو اEviews هذه الاختبارات عن طريق برنامج اشهرأن 

 : يعتمد على الفرضيتين التاليتين

H0  :الاخطاء العشوائية تتبع التوزيع الطبيعي؛ 

H1 :الاخطاء العشوائية لا تتبع التوزيع الطبيعي. 

في الحالة   H1، أما قبول الفرضية البديلة %.اكبر من  (P-Value)في حالة  H0ويتم قبول الفرضية 

 .العكسية

للأخطاء العشوائية في نموذج ( Jarque-Bera)اختبار التوزيع الطبيعي  نتائج ،الموالييوضح الشكل و 

 .الانحدار التجميعي

 .الانحدار التجميعي لنموذج توزيع الطبيعي للأخطاء العشوائيةاختبار النتائج (: 20.22)شكل رقم 
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Series: Standardized Residuals

Sample 2000 2016

Observations 102

Mean      -4.74e-15

Median  -2.212779

Maximum  119.3067

Minimum -118.5349

Std. Dev.   28.79653

Skewness   0.555373

Kurtosis   9.469345

Jarque-Bera  183.1163

Probability  0.000000
 
 .Eviews 10إعداد الطالب بالاعتماد على برنامج : المصدر
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العشوائية  الخاصة بالأخطاء( Jarque-Bera)أن قيمة الإحصائية  (62..2)رقم يظهر من الشكل 

-P)كما أن  ،المجدولة (Chi-square) من قيمة الإحصائية كاي تربيع أكبر الانحدار التجميعيلنموذج 

Value)  من أ 2.2222والتي تساوي 
ً
ورفض  H1، ومنه يتم قبول الفرضية البديلة .2.2صغر تماما

 . تتبع التوزيع الطبيعيلا أن الأخطاء العشوائية للنموذج ، ومنه يمكن الحكم بH0الفرضية الصفرية 

 (Autocorrelation Test) اختبار الارتباط الخطي للأخطاء العشوائية .ب 

اختبار  ؛تباط خطي للأخطاء العشوائيةر لتأكد من عدم وجود مشكل إا اختباراتمن بين 

للتأكد من  هذا الاختبار، وسيتم الاعتماد خلال هذه الدراسة على (Breusch-Pagan LM)الإحصائية 

 .عدم وجود ارتباط خطي للأخطاء العشوائية

 :على الفرضيتين التاليتين Breusch-Pagan LMالإحصائية يعتمد اختبار و 

H0  :يوجد ارتباط خطي بين الأخطاء العشوائية للنموذج؛ 

H1  :يوجد ارتباط خطي بين الأخطاء العشوائية للنموذج لا. 

 من  (P-Value)في حالة   H0ويتم قبول الفرضية 
ً
في   H1، أما قبول الفرضية البديلة %.أقل تماما

 .الحالة العكسية

، باستخدام الانحدار التجميعي لنموذجالارتباط الذاتي للبواقي اختبار  نتائج التالي، الجدول يوضح و 

 .(Breusch-Pagan LM)الإحصائية اختبار 

 .الانحدار التجميعي لنموذجاختبار الارتباط الذاتي للبواقي نتائج (: 20.20)رقم  جدول 

 اختبار الارتباط الذاتي للبواقي

    Statistic الاحصائية نتائج Prob  حتماليةالا  

0.0000 58.27257 Breusch-Pagan LM 

 : المصدر
ً
 .Eviews 10باستخدام برنامج  (10)على معطيات الملحق رقم إعداد الطالب اعتمادا

 ،Breusch-Pagan LM ن قيمة احتمالية احصائية يتضح أ ،(60..2)رقم  خلال الجدول من 

  
ً
وهذا ما يؤكد  H1ونفي الفرضية البديلة  H0يدلي بقبول الفرضية الصفرية ، وهذا ما %.من أصغر تماما

 .العشوائيةخطي للأخطاء تباط ر إأن هناك 
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في نموذج  والمتمثلالأنسب لهذه الدراسة لنموذج اختبارات لصلاحية ا من كخلاصة لما سبق

 :النموذج يعاني من عدة مشاكل قياسية أهمهاالانحدار التجميعي نجد أن، 

 يد ضعيف معامل التحد 
ً
 ؛جدا

  ؛تتبع التوزيع الطبيعيلا الأخطاء العشوائية للنموذج 

 ؛للأخطاء العشوائيةخطي ارتباط  يوجد  

 كل من جهة أخرى معاملات المقدرات غير متوافقة مع النظرية الاقتصادية وعدم معنوية

ر، مما يستوجب معه تحسين المعلمات وهو ما يؤكد نتائج مصفوفة الارتباطات الجزئية السالفة الذك

 .وهذا ما سنتطرق إليه في المطلب الموالي ،النموذج

 .وإعادة اختبار صلاحيته نموذج الدراسةتحسين : المطلب الثالث

أن النموذج الأمثل لهذه الدراسة يعاني من مشكلات قياسية عدة، سيتم خلال هذا بعد أن تبيّن 

، حيث يُلاحظ وجود قيم سالبة في متغيرين هما؛ إزالة القيم السالبةالمطلب العمل على تحسينه من خلال 

BOP وINFL  ليصبحا بعد ذلك على التواليRBOP وRINFL  ، إدخال اللوغاريتم على ثم بعد ذلك و

، وهذا باستخدام القيم المحسنة القيم الأصلية، وإعادة عمليات التقدير والاختبارات لنماذج بيانات البانل

 :وفقا لما يلي

 .في النموذج المحسنمصفوفة الارتباط للمتغيرات : أولا

المحسنة، توضيح مصفوفة الارتباط بين المتغيرات المستقلة للدراسة والمتغير التابع بالقيم  يمكن

 :المواليمن خلال الجدول 
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 .للدراسة مصفوفة الارتباط للمتغيرات المحسنة(: 20.22)جدول رقم

 مصفوفة الارتباط للمتغيرات المحسنة

LPP LRINFL LGOVR LGDP LEXCH LRBOP Correlation 

Probability 

     0.11111 

----- 

LRBOP 

    1.000000 

----- 

0.055831 

0.5773 

LEXCH 

   1.000000 

----- 

0.342851 

0.0004 

0.046368 

0.6435 

LGDP 

  1.000000 

----- 

0.004974 

0.9604 

-0.069684 

0.4865 

-0.135801 

0.1735 

LGOVR 

 1.000000 

----- 

-0.306644 

0.0017 

0.156153 

0.1171 

0.137138 

0.1693 

0.066868 

0.5043 

LRINFL 

1.000000 

----- 

0.338320 

0.0005 

-0.216033 

0.0292 

0.452045 

0.0000 

-0.005505 

0.9562 

0.183330 

0.0651 

LPP 

 على معطيات الملحق رقم : المصدر
ً
 .Eviews 10باستخدام برنامج  (11)إعداد الطالب اعتمادا

الذي يُعنى بتحليل قيم مصفوفة الارتباط بين المتغيرات المستقلة  ،(66..2) خلال الجدول رقم من

للدراسة والمتغير التابع بالقيم المحسنة، نلاحظ ان هناك تحسن في قيم معامل الارتباط بين المتغيرات 

لائم لبيانات البانل، والذي نه يمكن إيجاد النموذج المالتابع للدراسة، وهذا ما يوحي بأ المستقلة والمتغير

 .يمكن من خلاله نمذجة العلاقة بين المتغير التابع والمتغيرات المستقلة

 
 
 .الدراسة بعد التحسين نموذج  تقدير :ثانيا

 :المواليأفرزت عملية تقدير النموذج المحسن على النتائج الموضحة في الجدول 
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 .تقدير النموذج المحسن نتائج(: 20.20) جدول رقم

 متغيرات الدراسة 

Variables 

 المعاملات

Coefficients 

t-Statistic  الاحتمالية 

 Prob 

 C  4.885099 52.53212 0.0000 الثابت                     

 LEXCH 0.007693 1.923092 0.0574 سعر الصرف            

 LGDP 0.003386 0.481773 0.6311 الناتج المحلي الاجمالي   

 LGOVR 0.001826 0.082654 0.9343 الانفاق الحكومي      

 LRINFL -0.002163 -0.124357 0.9013 معدل التضخم         

 LPP 0.027323 1.675332 0.0971 سعر البترول                

 ائياتـــــــــــائج الاحصــــــــــنت

 الاحصائية الكلية 

F-statistic  

 Fاحتمالية   2.226483
Prob(F-statistic) 

0.057775 

 معامل التحديد DW 1.188816احصائية 
R-squared 

0.103913 

 على معطيات الملحق رقم : المصدر
ً
 .Eviews 10باستخدام برنامج  (12)إعداد الطالب اعتمادا

ومنه يأخذ للنموذج المحسن  ، يمكن تمثيل العلاقة الرياضية(.6..2)من خلال الجدول رقم 

 :شكل المعادلة التالية

LRBOP = 0.00769330002192*LEXCH + 0.00338647848279*LGDP +    

0.00182619574053*LGOVR - 0.00216339711227*LRINFL + 

0.027323448582*LPP + 4.8850994112 
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 .حسن بعد اضافة المتغيرات الوهميةالمنموذج ال: ثالثا

نلاحظ أن النموذج الأصلي للدراسة قد تحسن بشكل كبير بعد اجراءات التحسين التي قمنا بها، 

متغيرات وهمية لمعالجة  كإضافةخرى تحسينات أ بإجراءغير انه من الممكن ان يتحسن ذات النموذج أكثر 

 .الصدمات التي تعرضت لها سلاسل متغيرات الدراسة

 :ادخالها في نموذج الدراسة في  وتتمثل المتغيرات الوهمية التي تم

 Dum  في بقية  2والقيمة  0200و .022في سنتي  0متغير وهمي تم ادخاله يأخذ القيمة

 .(معطيات دولة السعودية)السنوات خاص بالدولة الثانية 

 Dun   في بقية  2والقيمة  2016 2015في سنتي  0متغير وهمي تم ادخاله يأخذ القيمة

 .(معطيات دولة السعودية)لثانية السنوات خاص بالدولة ا

  ،وذلك
ً
من خلال المنحنيات البيانية ( شاذة)نقاط متطرفة للخصائص التي توحي بوجود  نظرا

  .لمعطيات لدولة السعودية

 :المواليوبعد إعادة تقدير النموذج كانت النتائج وفق ما هو موضح في الجدول 
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 .اضافة المتغيرات الوهمية بعدنتائج تقدير النموذج المحسن  (:20.22)جدول رقم

 متغيرات الدراسة 

Variables 

 المعاملات

Coefficients 

t-Statistic  الاحتمالية 

 Prob 

 C  4.852908 84.40781 0.0000 الثابت                     

 LEXCH 0.008414 3.547098 0.0006 سعر الصرف            

 LGDP 0.001776 0.426348 0.6708 الناتج المحلي الاجمالي   

 LGOVR 0.008005 0.611798 0.5421 الانفاق الحكومي      

 LRINFL -0.001568 -0.112558 0.9106 معدل التضخم         

 LPP 0.033001 3.462564 0.0008            سعر البترول        

 Dum 0.505969 15.79537 0.0000المتغير الوهمي             

 Dun   -1.229718 -9.333203 0.0000المتغير الوهمي             

 ائياتـــــــــــائج الاحصــــــــــنت

 الاحصائية الكلية 

F-statistic  

 Fاحتمالية   65.93312
Prob(F-statistic) 

0.000000 

 معامل التحديد DW 1.614632احصائية 
R-squared 

0.830793 

 على معطيات الملحق رقم : المصدر
ً
 .Eviews 10باستخدام برنامج  (13)إعداد الطالب اعتمادا

بعد اضافة ، يمكن تمثيل العلاقة الرياضية للنموذج المحسن (.6..2)من خلال الجدول رقم 

 :ومنه يأخذ النموذج شكل المعادلة التاليةالمتغيرات الوهمية 

LRBOP = 4.85290849548 + 0.00841381352191*LEXCH + 0.00177608335639*LGDP + 

0.00800490027411*LGOVR - 0.00156823149305*LRINFL + 0.0330010053556*LPP + 

0.505969125085*DUM - 1.22971768956*DUN 

 :أننلاحظ انه بعد اضافة المتغيرات الوهمية تحسن النموذج بشكل ايجابي، حيث نلاحظ 

  احصائيةDW  مقارنة مع قيمتها قبل اضافة المتغيرات  1.614632تحسنت حيث بلغت

 ؛1.188816 الوهمية حيث كانت

  معامل التحديدR
 ؛ 0.103913بعد ان كانت قيمته  0.830793تحسن هو الآخر حيث بلغ   2
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  بعد  2.2222النموذج اصبح يتمتع بالمعنوية الكلية حيث قدرت احتمالية احصائية فيشر بـ

 ..2.2.777ان كانت تساوي 

  تحسن المعنوية الجزئية للمتغيرات المستقلة، خاصة منها سعر الصرف(exch ) التي تساوي

 من  2.2222
ً
 .%.وهي اقل تماما

 
 
 .إعادة اختبار صلاحية النموذج المحسن : رابعا

 .التي تم اعتمادها في ما سبقسيتم إعادة إختبار صلاحية النموذج المحسن باستخدام نفس الاختبارات 

 .للأخطاءاختبار الارتباط الذاتي  .0

الإحصائية المحسن، باستخدام اختبار  نموذجلل للأخطاءالارتباط الذاتي اختبار  نتائجكانت 

(Breusch-Pagan LM)  التالي كما يوضح الجدول: 

 .نتائج اختبار الارتباط الذاتي للأخطاء(: 20.22) جدول رقم

للأخطاء  الذاتياختبار الارتباط   

    Statistic الاحصائية نتائج Prob  حتماليةالا  

0.3528 16.45029 Breusch-Pagan LM 

 على معطيات الملحق رقم : المصدر
ً
 .Eviews 10باستخدام برنامج  (14)إعداد الطالب اعتمادا

 

 ،Breusch-Pagan LM يتضح أن قيمة احتمالية احصائية  ،(62..2)رقم  من خلال الجدول 

  أكبر
ً
 لاه أي أن ، H0ونفي الفرضية الصفرية  H1، وهذا ما يدلي بقبول الفرضية البديلة %.من   تماما

 .المحسن بين الأخطاء العشوائية للنموذج ذاتييوجد ارتباط 

 .(Normality test) اختبار التوزيع الطبيعي للأخطاء العشوائية .0

للأخطاء العشوائية في ( Jarque-Bera)اختبار التوزيع الطبيعي  نتائج ،الموالييوضح الشكل 

 .المحسننموذج ال
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 .في النموذج المحسناختبار التوزيع الطبيعي للأخطاء العشوائية (: 20.20)الشكل رقم 

 
 .Eviews 10إعداد الطالب بالاعتماد على برنامج : المصدر

العشوائية  الخاصة بالأخطاء( Jarque-Bera)يظهر من الشكل أعلاه أن قيمة الإحصائية 

-P)كما أن  المجدولة، (Chi-square) من قيمة الإحصائية كاي تربيع أكبر الانحدار التجميعيلنموذج 

Value)  من  2.2222والتي تساوي 
ً
ورفض  H1، ومنه يتم قبول الفرضية البديلة .2.2أصغر تماما

 . تتبع التوزيع الطبيعيلا أن الأخطاء العشوائية للنموذج ، ومنه يمكن الحكم بH0الفرضية الصفرية 

 .heteroskedasticity) (اختبار عدم تجانس التباين .2

 :على الفرضيتين التاليتين heteroskedasticity) (عدم تجانس التباينويعتمد اختبار 

H0  : للنموذج ؛للأخطاء  تجانس التباينعدم 

H1  :للنموذج للأخطاء تجانس التباين. 

المحسن، كما يوضح  للنموذج heteroskedasticity) (اختبار عدم تجانس التباين كانت نتائجو 

 :المواليالجدول 

 

 

 

 

0

5

10

15

20

25

30

-0.3 -0.2 -0.1 0.0 0.1 0.2 0.3

Series: Standardized Residuals

Sample 2000 2016

Observations 102

Mean       0.002833

Median  -0.007715

Maximum  0.355454

Minimum -0.291887

Std. Dev.   0.111172

Skewness   0.859128

Kurtosis   5.797549

Jarque-Bera  45.80942

Probability  0.000000
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 (. heteroskedasticity)التباين  نتائج اختبار عدم تجانس(: 20.22) جدول رقم

 (heteroskedasticity)اختبار عدم تجانس التباين 

   Value  الاحصائية قيمة Prob  حتماليةالا  

0.0000 188.1274 Heteroskedasticity LR Test 

 على معطيات الملحق رقم : المصدر
ً
 .Eviews 10باستخدام برنامج  (15)إعداد الطالب اعتمادا

 من قل وهي أ 2.222=  (P-Value)من خلال نتائج الاختبار، نلاحظ أن 
ً
، مما يعني أننا %.تماما

 .القائلة بتجانس التباين H1 نقبل الفرضية البديلة

 مما سبق، 
ً
أن النموذج الذي تم التوصل إليه يبين العلاقة السببية الارتباطية بين واستخلاصا

 ستقلميزان المدفوعات كمتغير تابع و عدة متغيرات مستقلة بما فيها سعر الصرف الذي يمثل المتغير الم

لتخلص منها من خلال الرئيس ي لهذه الدراسة، حيث يتميز هذا النموذج بقلة المشكلات القياسية التي تم ا

 صبح أ ،إذ التحسين
ً
 .يوجد ارتباط خطي للأخطاء العشوائيةكما أنه لا ،  معامل التحديد قويا
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 :ةــــــــــخلاص

من خلال الفصل التطبيقي للدراسة، يمكن استخلاص أن عمليات تحليل ونمذجة العلاقة بين 

رصيد ميزان المدفوعات كمتغير تابع، وسعر الصرف كمتغير مستقل رئيس ي اضافة إلى مجموعة من 

 :تفيد أنهالمتغيرات المستقلة الأخرى 

ر خلال فترة الدراسة، وهذا من الجانب التحليلي مرت متغيرات الدراسة بنفس مراحل التطو  

بالنسبة لكل الدول التي تشكلت منها العينة، باستثناء رصيد ميزان مدفوعات دولة السعودية الذي تعرض 

ولى والثانية في اتجاه الفائض أما الثالثة فكانت باتجاه العجز، ثة صدمات هيكلية رئيسية، كانت الأ إلى ثلا

 .وذج الدراسة لامتصاص هذه الصدماتمما استدعى اضافة متغيرات وهمية في نم

بالنسبة لرصيد ميزان مدفوعات الدولة الجزائرية، كان تطوره في نفس سياق تطور متوسط 

بر من المتوسط خلال المراحل الأولى من فترة أكأرصدة موازين مدفوعات عينة الدراسة، غير أنه كان 

المتوسط، وهذا التحول تزامن مع انخفاض أسعار خيرة أصغر من لدراسة، ثم أصبح خلال المراحل الأ ا

البترول، وهو ما يشير إلى ضعف استراتيجيات التخلص من التبعية للمحروقات التي تتبعها الدولة 

 .الجزائرية مقارنة بتلك التي اتبعتها باقي دول العينة

نحدار التجميعي د أن نموذج الا جِ أما من الجانب القياس ي، والذي تم باستخدام بيانات بانل، فوُ 

نسب للتعبير عن العلاقة بين متغيرات الدراسة، حيث تفسر المتغيرات المستقلة أكثر من المحسن هو الأ

والذي يتمثل في رصيد ميزان المدفوعات، ولعل تفوق نموذج  ،من التغيرات الحاصلة في المتغير التابع 6%.

ائية يرجع إلى الخصائص المشتركة بين دول الانحدار التجميعي عن نموذجي التأثيرات الثابتة والعشو 

 .العينة خاصة من حيث التبعية لأسعار البترول

ن أن هناك وفي ما يتعلق بالعلاقة بين رصيد ميزان المدفوعات وسعر الصرف فإن النموذج بيّ 

وهذا بمستوى  +..2.22علاقة طردية، حيث بلغ معامل تأثير سعر الصرف على رصيد ميزان المدفوعات 

المعمول به، وهو ما يؤكد صحة الفرضية الرابعة لهذه  .2.2وهي أصغر من  2.2222معنوية جزئية قدرها 

 .الدراسة
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:خــــــــاتمــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــة

  

الجديرة أن موضوع سعر الصرف يعتبر من المواضيع من خلال هذه الدراسة، تم التوصل 

قتصادية، ولعل من أهمها قطاع التجارة الالما له من آثار على مختلف المؤشرات والقطاعات بالاهتمام، 

 .وضعية ميزان المدفوعات مدى تطور ب هالخارجية، الذي يعبر عن

 
 
 اختلاللمعالجة استخدام سياسة سعر الصرف أن، أغلب الدول تلجأ إلى  كما تم التوصل أيضا

 
 
لتلك الدول التي  لب التوصيات التي يقدمها صندوق النقد الدولي ميزان مدفوعاتها، وهذا ما يشكل أيضا

 . تلجأ إليه من أجل الاقتراض

وفي ما يلي سيتم اختبار فرضيات الدراسة، وتقديم النتائج والتوصيات التي تم التوصل إليها من 

 :خلال هذه الدراسة

 :فرضيات الدراسةاختبار 

خلال هذه الدراسة بجانبيها النظري والتطبيقي، يمكن الحكم على الفرضيات التي تم وضعها من 

 :في بداية البحث كما يلي

  مجموعة من المؤشرات الاقتصادية  هناك ": والتي مفادها :الفرضية الأولىتأكيد صحة

حيث تبين من خلال هذه  ،"تؤثر على ميزان المدفوعات دول العينة ؛سعر الصرف أهمها 

كسعر  متغيرات مفسرة أخرى كمتغير مفسر رئيس ي بالإضافة إلى  الدراسة أن، سعر الصرف

دول العينة خلال الفترة ل ، لها تأثير على المتغير التابع المتمثل في ميزان المدفوعاتالبترول

 .محل الدراسة

  عدم وجود فروق جديرة بالدراسة بين تطور :" والتي مفادها :الفرضية الثانيةتأكيد صحة

، حيث تبين من خلال من "ميزان مدفوعات الجزائر وباقي دول العينة خلال فترة الدراسة؛

 هذه الدراسة أن،

   ،من جانب المقارنة بين رصيد ميزان مدفوعات الجزائر ومتوسط العينة محل الدراسة

وهذا ما يدلي بعدم وجود فروق جديرة  وُجد أنهما يأخذان نفس الاتجاه في التطور،

 بالدراسة بين تطور ميزان مدفوعات الجزائر وباقي الدول خلال فترة الدراسة؛
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  من جانب المقارنة بين موازين مدفوعات مختلف الدول التي تشكل عينة الدراسة ، وُجد

 أن وقوع الاختبارات الاحصائية على اختيار نموذج الانحدار التجميعي على حساب

ن هناك العديد من النقاط المشتركة رات الثابتة أو العشوائية، يدلي أنموذجي التأثي

 والمتشابهة بين اقتصادات هذه الدول، دون وجود فروق جديرة بالدراسة؛

  توجد علاقة تأثير ذات دلالة احصائية لسعر : " والتي مفادها :الثالثةالفرضية تأكيد صحة

، حيث تبين من خلال هذه " الجزائر وباقي الدول العربيةالصرف على موازين مدفوعات 

الدول محل الدراسة، وُجد من جانب تأثير سعر الصرف على موازين مدفوعات  : الدراسة أنه

أن هناك علاقة طردية ذات دلالة إحصائية بين سعر الصرف كمتغير مستقل ورصيد ميزان 

.المدفوعات كمتغير تابع

  

 :نتائج الدراسة

 :، من أهمهاإلى عدد من النتائجالدراسة، تم التوصل  هخلال هذ من

  بينت الدراسة أن آلية الصرف تعتبر من أهم الآليات التي تعمل على إعادة التوازن إلى ميزان

المدفوعات وهو ما جاءت به كل النظريات التي درست العلاقة بين سعر الصرف وميزان 

بالمرونات في تحليل العلاقة بين تخفيض  اهتمتالتي بالنظرية التقليدية  المدفوعات، بدء  

قيمة العملة وأثرها على الميزان التجاري ومرورا بالتوجه الكينزي وتحليله المرتكز على علاقة 

مستوى ميزان المدفوعات ثم سعر الصرف بالطاقة الإستيعابية للإقتصاد والأثر الناجم على 

بالمنهج النقدي الذي يربط الآثار المختلفة لآلية الصرف على ميزان المدفوعات بعامل  نتهاء  ا

 العرض النقدي؛

 يوجد نظام صرف صالح لكل البلدان وفي كل زمان، بحيث أن فعالية أنظمة الصرف  لا

الأجنبي على أداء الإقتصاد الكلي تتوقف على حسب درجة التنمية الإقتصادية والتطور المالي 

بأنه لا يوجد نظام صرف   "Frankel ( 9111) "لد، وهذا ما يوافق مقولة الإقتصادي للب

أمثل يصلح لكل  البلدان في أي وقت وفي كل الظروف، بحكم أن مختلف أنظمة الصرف 

 تتمتع بمزايا وعيوب؛

  فضلا عن كونه الاقتصاداتيشكل سعر الصرف أداة الربط بين الإقتصاد المحلي وباقي ،

ة للتأثير وتخصيص الموارد بين القطاعات الإقتصادية وعلى ربحية الصناعات وسيلة هام
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التصديرية وتكلفة الموارد المستوردة، ومن ذلك على التضخم والنتائج والعمالة، وهو 

 بالإضافة إلى ذلك يربط بين أسعار السلع في الإقتصاد المحلي وأسعارها في السوق العالمية؛

  عيفة وغير قادرة على رفع معدلات ضالدول العربية بسياسة نقدية  اقتصاداتتتسم

 التنمية؛

  إلى تعاملاتها في سوق الصرف الدولية وقوة مصارفها  اقتصادهاتخضع ظروف كل دولة وقوة

 التجارية، فهي تتأثر حتما بالتغيرات الكلية الدولية لتؤثر على ميزان مدفوعاتها؛

  يشكل الإعتماد على الصادرات من المحروقات والتبعية الغذائية مصدران لضعف

 خاصة في ظل تقلبات أسعار الصرف؛ ةالعربية وتزيد هذه الوضعية هشاش الاقتصادات

  أسواق عالمية لا تمتلك فيها القدرة على تحديد  فيلمصدرة للنفط اتتعامل الدول العربية

ما يعرضها لمخاطر التقلبات الإقتصادية والمالية، لتجد نفسها أسعار صادراتها ولا وارداتها، م

أمام وضع غير متكافئ إذ صادراتها تكون بأسعار منخفضة وواردتها تكون بأسعار مرتفعة، 

 أساس الإختلال الحاصل على مستوى موازين مدفوعاتها؛هذا هو وبالتالي يكون 

  في ات دول العينة قتصادالية إلى دخول أدى التدهور المفاجئ لسعر البترول في الأسواق الدو

 .مما أدى إلى اختلال موازين مدفوعاتها وتسجيل حالات عجز متفاوتة بين البلدانأزمة 

:الدراسة توصيات ومقترحات

  

 
 
يمكن اقتراح وتقديم  على النتائج المتوصل إليها وبناء  في البحث من دراسة وتحليل،  لما جاء تتويجا

 :ما يليإجازها فيالتوصيات يمكن جملة من 

  بعدم  تتميزمن الصرف الأجنبي وعدم الإعتماد على العملات التي  الاحتياطاتتنويع

 الإستقرار؛

  عملات الدول محل ضرورة الإهتمام بإدارة أسعار الصرف والعمل من أجل قابلية تحويل

 .إلى المستوى الدولي الدراسة

  ،والسعي وراء لابد من إعادة تعزيز السوق العربية المشتركة والتفكير في إنشاء عملة موحدة

الغذائية أخطر من الصدمة  التبعيةقتصادية حتى لا تصبح االتخلص من كل تبعية 

 والاجتماعيالنفطية، والسعي كذلك في إيجاد سياسة تعمل على تحسين الوضع الإقتصادي 

 العربي؛
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 ت المصدر الرئيس ي للطاقة بالنسبة للدول العربية المصدرة لها، ومصدرا للعملة تبقى المحروقا

الصعبة، لهذا لابد من محاولة إيجاد مصادر أخرى وتشجيع القطاعات الإنتاجية الأخرى 

 
 
، ي ظل الإمكانيات المادية المتاحةالبحث عن بدائل أخرى للنفط ف كما يلزمللتوازن،  خلقا

 ،
 
العربية المصدرة للنفط تسيير الإيرادات الخاصة بقطاع المحروقات يجب على الدول أيضا

 بعقلانية أكثر بما يضمن لها على الأمد المتوسط والبعيد إمكانية الخروج من دائرة النفط؛

  تعمل على تحقيق  استراتيجياتقتصادية في البلدان العربية ضمن ايجب تنفيذ سياسات

قتصادية سواء، فإهمال جوانب التنمية الا دالتوازنات الخارجية والداخلية على ح

الخارجية  الاختلالاتقتصاد وعودة مد البعيد سوف يؤدي إلى زعزعة الاالداخلية على الأ 

 
 
 قتصاد الريعي؛على الا المبنية أساسا

  لقد أصبحنا في زمن يتم فيه الإعتماد على المؤسسات الأجنبية، وعلى الدول العربية البحث

 تشاركي قوي تمارس فيه تجارة متنوعة؛عن إطار تعاوني 

  في النهوض التدفقات المالية من صادرات النفط واستغلاليجب ترشيد النفقات ،

قتصادية الأخرى وتنمية القطاع السياحي وقطاع الخدمات كبديل مستقبلي بالقطاعات الا

وخاصة لما تملكه البلدان العربية من مقومات في هذا المجال على غرار النفط والغاز لقطاع 

يجب العمل على تخفيض الواردات وتشجيع الصادرات غير ، كما دول العينة المختارة

 ات فعالة لتطوير القطاع الإنتاجيالنفطية وذلك برسم سياس
 
 للاستثمار ، وذلك تشجيعا

 ذات القطاع؛المحلي والأجنبي في 

  قتصادي قتصادية وتنويع الهيكل الاالعربية من بنية الأحادية الا الاقتصادات تقالانضرورة

لتي تستطيع من خلالها الخاص بها، فهي دول تمتلك كل المقومات والإمكانيات الهائلة  ا

 ؛قتصادي خارج قطاع المحروقاتاتحقيق نمو 

 ،دول  به تمتازوذلك بما  ضرورة القيام التكامل الاقتصادي العربي وتحقيق التنمية الشاملة

، القواسم المشتركة الداعمةو وارد المثروات و اللمقومات و ا ها وتوفرها على كلكلاتمامن العينة 

  .يمكنها لو أحسنت استغلالها ان تكون قوة اقتصادية مخيفةو  
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:آفاق الدراسة

  

مقارنة دراسة  –لموضوع أثر نظام سعر الصرف على ميزان المدفوعات ا ة هذاأثناء دراس

ائل بحثية تستدعي ، بدت فيه جوانب مهمة ومس0202-0222خلال الفترة  –مجموعة من الدول العربية 

 من الباحثين الا
 
 قتصاديين التطرق لدراستها وتحليلها وفي هذا السياق يمكن توسيع هذا البحث مستقبلا

لمواضيع التي نراها جديرة وإنجاز بحوث مكملة لمختلف جوانب موضوعنا، لذلك تبادر في أذهاننا بعض ا

 :من بينها أبحاث أخرى  إشكالياتلأن تكون 

 ؛ -دراسة مقارنة مجموعة من الدول العربية -أثر معدل التضخم على ميزان المدفوعات  .1

 . -ربيةدراسة مقارنة مجموعة من الدول الع -أثر الانفاق الحكومي على الناتج المحلي الإجمالي  .2
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 .4002، 4، ديوان المطبوعات الجامعية، الجزائر، الطبعة تقنيات البنوكلطرش، الطاهر  .3

 .1222/4012 ، بيروت، الطبعة الأولى،سياسة الصرف كأداة لتسوية الاختلال في ميزان المدفوعاتأمين صيد،  .4

 .1994، دار النهضة العربية، القاهرة، سعر الصرف بين النظرية والتطبيقإبراهيم محمد الفار،  .5

 .4002 الحديث، مصر، الجامعي المكتب ،الدولي الاقتصاد مبادئ عمارة، محمد وهشام إيمان عطية ناصف .6

، مصر، العربية المتحدة للتسويق والتوريداتالشركة ، المالية الدولية، محمد ناصر أبو عاقولة، باسم الحمودي .7

4012. 

 .4001هشام عبد الله، دار الأهلية، عمان ، الأردن، : ، ترجمةالاقتصاد السياس يبول سامولسون،  .8

والتوزيع،  للنشر صفاء ، دارالأجنبية بالعملات والتعامل الدولية المالية الإدارةتوفيق عبد الرحيم يوسف حسن،  .9

 .2010الأردن، 

 .4002، دار أسامة للطباعة والنشر، الجزائر، مبادئ التحليل الاقتصادي الكليتومي صالح،  .11

 .1994 مصر، العربية، النهضة دار ، اللامتكافئ التبادل في النسبية المزايا في الدولي الاقتصادي الخالق، عبد جودة .11

 .1922طه عبد الله وآخرون، دار المريخ، السعودية، : ترجمة ،العلاقات الاقتصادية الدوليةجون هرسون،  .12

 الجزائر، والتوزيع، والنشر للطباعة هومة دار ،والتنمية الدولية الاقتصادية العلاقات ،لعويسات الدين جمال .13

4000. 

 .4004، 4، دار المناهج للنشر والتوزيع، الأردن، ط نظرية التمويل الدوليخالد وهيب الراوي وآخرون،  .14

ر الدولية سعد الدين محمد الشيال، الدا: ترجمة ،-نظريات ومسائل-نظرية اقتصاديات الوحدةدومينيك سالفادور،  .15

 .1922للنشر والتوزيع، مصر، 

، دار العالم الثالث، الطبعة الأولى، القاهرة، محنة الديون وسياسات التحرير في دول العالم الثالثرمزي زكي،  .16

1991. 

 .4002 مصر، الجامعية، الدار ،الدولي الاقتصاد مبادئ نجا، الوهاب وعبد مقلد محمد رمضان .17

 .، دمشق، د س ن4، دار الرضا، الجزء أساسيات التجارة الدوليةرعد حسن صدق،  .18

 .4012 الأردن، والتوزيع، للنشر الأيام ، دارالدولي التمويل وآخرون، العبيدي الله عبد الخالق عبد رائد .19

 . 4004، دار البيان للطباعة، القاهرة، الاقتصاد الدوليرضوان حميدي،  .21
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 .4002 مصر، ،التوزيع و للنشر الفجر ، دارالمعمق الكلي الاقتصاد في محاضراتالعربي،  محمد ساكر .21

 .1992، دار الأطلس للنشر، الجزائر البورصةشمعون شمعون،  .22

والتوريدات، الطبعة الأولى، القاهرة، مصر، ، الشركة العربية المتحدة للتسويق التجارة الدوليةطالب عوض،  .23

4012. 

 .4010، المكتبة العصرية للنشر والتوزيع، المنصورة، جمهورية مصر، قتصاد الدوليالاطارق فاروق الحصرى،  .24

، دار الجامعة الجديدة، الإسكندرية، قتصادية الدوليةالعلاقات الاعادل أحمد حشيش ومجدي محمود شهاب،  .25

 .4002مصر، 

 الحقوقية، لبنان، الحلبي منشورات ،الدولي الاقتصاد أساسيات ،شهاب محمود ومجدي حشيش أحمد عادل .26

4002. 

 .1992 الجامعة، مصر شباب مؤسسة ،الدولية الاقتصاديات احمد، يسري  الرحمن عبد .27

 المطبوعات ديوان ، "تقييمية تحليلية دراسة" الكلية  الاقتصادية السياسات إلى المدخل ،قدي المجيد عبد .28

 .4002 الجزائر، الجامعية،

، )نظرية وتطبيقات( الاقتصادية الصدمات ظل في وإدارته الصرف سعر ،عبد الحسين جليل عبد الحسن الغالبي .29

 .4011 والتوزيع، الأردن، للنشر صفاء دار

مجموعة النيل العربية للنشر،  ،السياسات الاقتصادية على مستوى الاقتصاد القوميعبد المطلب عبد الحميد،  .31

 .4002القاهرة، 

 .4000الجامعية، مصر،  الدار، "للمبادئ كلي و جزئي تحليل"  الاقتصادية النظرية الحميد، عبد المطلب عبد .31

 4014، دار المسيرة للنشر والتوزيع، عمان، الطبعة الأولى، إدارة العملات الأجنبيةعدنان تايه النعيمي،  .32

 .1999، دار المجدلاوي، عمان، التمويل الدوليالحسني، عرفان تقيى  .33

 .4012 الأردن، والطباعة، والتوزيع للنشر المسيرة دار ،3، طالدولية الأعمال إدارة ،عباس علي .34

 والطباعة، الأردن، والتوزيع للنشر دار المسيرة ،"وسياسات نظريات "الدولي الاقتصاد أبو شرار، الفتاح عبد علي .35

 .4012، 2ط 

 .4002، ديوان المطبوعات الجامعية، السياسات الاقتصادية الكليةقدي عبد المجيد،  .36

 . 2003 الجزائر، الجامعیة، المطبوعات دیوان ،" الكلیة الاقتصادية السياسات إلى مدخلقدي عبد المجيد،  .37

 .4002الأولى، ، عالم الكتب الحديث للنشر والتوزيع، الأردن، الطبعة قتصاد الكليالافليح حسن خلف،  .38

 .4002، الوراق للنشر، العلاقات الاقتصادية الدوليةفليح حسن خلف،  .39

، الدار الجامعية طبعمبادئ الاقتصاد الجزئيمحمد أحمد السريتي،  .41

- 

 .4000توزيع، مصر، -نشر

 .د س ن  ،مصر الفنية، الإشعاع ومطبعة ، مكتبةالدولية التجارةعابد،  سيد محمد .41

 .4002 مصر، والتوزيع، للنشر الفجر دار المعمق، الكلي الاقتصاد في محاضرات ساكر، العربي محمد .42
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 .1992، مركز الكتب الثقافية، بيروت، أساسيات التجارة الدوليةمحمود يونس،  .43

 .1999، الهيئة المصرية العامة للكتاب، مشاكل تحديد سعر الصرف وتقييم العملاتمحمد ناظم حنفي،  .44

قتصاد الدولي والتجارة الخارجيةالامحمود عبد الرزاق،  .45

- 

 .4010، الدار الجامعية، مصر، -النظرية والتطبيق 

 .4002 الوراق للنشر والتوزيع، الأردن، ،الدولية المالية القريش، صالح محمد .46

 .4002 الجامعية، مصر، الثقافة مؤسسةالدولي،  الاقتصاد في ، محاضراتويدار محمد .47

 .4002، دار النشر، منشاة المعارف، الإسكندرية، سنة سوق الصرف الأجنبي ،محمد كمال الحمزاوي  .48

 .4002، جامعة القاهرة، مصر، مقدمة في المشكلة الاقتصاديةمختار عبد الحكيم طلبة،  .49

 .4002 الأردن، صفاء، دار ،الدولي ،التمويل وآخرون سعيد موس ى مطر .51

، دار المناهج للنشر والتوزيع، مقدمة في المالية الدوليةعبد الرحمان الهيتي،  منجد عبد اللطيف الخشالي، نوازد .51

 .4002عمان، 

 .1992 مصر، المعارف، منشأة توزيع ،التمويل مصادر مجال في الحديث الفكر ،هندي إبراهيم منير .52

 .4010، د د ن ، جامعة بنها، مصر، التجارة الدوليةميراندا زغلول،  .53

 .4001للنشر،الجزائر، هومة ، دارالدولية الاقتصادية العلاقات إلى مدخلالمجيد،  عبد ندى .54

 .4002، دار الصفاء للطباعة والنشر والتوزيع، الأردن، تحليل الاقتصاد الكلي هوشيار معروف، .55

 .4001، لبنان، دار المنهل، الظواهر النقدية على المستوى الدوليوسام ملاك،  .56

II. ــــــــــــــــق  الرسائل ات و ـــــالأطروحائمة ــــــــــــــــ

دراسة قياسية باستخدام -تأثير أنظمة سعر الصرف على النمو الاقتصادي في الدول الناميةبدراوي شهيناز،  .1

 أطروحة دكتوراه في علوم الإقتصاد النقدي والمالي، ،-(2112-1981)دولة نامية  18بيانات بانل لعينة من 

 .4012/4012تخصص مالية، جامعة تلمسان، سنة 

، أطروحة دكتوراه -دراسة حالة الجزائر -أنظمة الصرف ومدى تأثيرها على اقتصاديات الدول برياطي حسين،  .2

 ،4012/4012إقتصاد دولي، جامعة شلف، : في العلوم الاقتصادية، تخصص

أطروحة مقدمة ضمن  ،-ار الجزائري دراسة حالة الدين-سعر الصرف الحقيقي التوازنيبلحرش عائشة،  .3

متطلبات نيل شهادة الدكتوراه في العلوم الاقتصادية، تخصص نقود بنوك ومالية، جامعة تلمسان، الجزائر، 

4012/4012. 

أطروحة دكتوراه  ،(2111-1971)دراسة قياسية لسعر الصرف الحقيقي التوازني في الجزائري بن قدور علي،  .4

 .4012، تخصص تسيير، جامعة تلمسان

 ، أطروحة دكتوراه،إمكانية اندماج سياسة الصرف وتوحيد العملة في دول المغرب العربيبن شلاط مصطفى،  .5

 .4012 /4012 جامعة تلمسان، تخصص التحليل الاقتصادي،
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، أطروحة حالة الجزائر: اثر تقلبات أسعار الصرف على التنمية الاقتصادية بن حمودة فاطمة الزهراء،  .6

 .4011/4014، 2دكتوراه، تخصص مالية ونقود، كلية العلوم الاقتصادية، جامعة الجزائر

، دراسة قياسية تحليلية لمجموعة من الدول النامية:  النمو الاقتصاديتأثير أسعار الصرف على  بنين بغداد، .7

 .4012/4012أطروحة دكتوراه في العلوم الاقتصادية، جامعة الشلف، 

إمكانية تحرير تدفقات رؤوس الأموال الأجنبية في ظل اختيار نظام الصرف الأمثل في الجزائر ،ترقو محمد .8

– 

دراسة 

 .4012/4012في العلوم الاقتصادية، جامعة شلف،  ، أطروحة دكتوراه علوم-قياسية

 باستخدام وقياسية نظرية دراسة  :الاقتصادي نمو و التضخم على الصرف أسعار أنظمة تأثير محمد، جبوري .9

 بنوك نقود، تخصص الاقتصادية، العلوم في الدكتوراه شهادة نيل ضمن متطلبات مقدمة أطروحة ،بانل بيانات

 .4014/4012الجزائر،  تلمسان، جامعة مالية، و

، أطروحة 2114-1991دور السياسة النقدية في معالجة اختلال ميزان المدفوعات حالة الجزائر حاجي سمية،  .11

دكتوراه في العلوم الاقتصادية، تخصص اقتصاديات النقود والبنوك وأسواق المال، جامعة بسكرة، 

4012/4012. 

رف في المدى القصير إختبار فرضية التعديل الزائد في دول المغرب دراسة تقلبات أسعار الصدرقال يمينة،  .11

 .4010/4011رسالة ماجستير في العلوم الاقتصادية، تخصص مالية دولية، جامعة تلمسان،  العربي،

رسالة ، "دراسة حالة الجزائر" أثر تقلبات سعر الصرف على الميزان التجاري وسبل علاجها دوحى سلمى،  .12

 .4012/4012تجارة دولية، جامعة بسكرة، دكتوراه، تخصص 

حالة الجزائر للفترة  -دراسة قياسية –، أثر تقلبات أسعار الصرف على ميزان المدفوعات زراقة محمد .13

رسالة ماجستير في العلوم التجارية، تخصص اقتصاد قياس ي، بنكي ومالي، جامعة تلمسان،  ،1991/2114

4012/4012. 

دراسة قياسية لنظرية تعادل القوة الشرائية والنموذج النقدي في : رفمحددات سعر الصصحراوي سعيد،  .14

 .4009/4010رسالة ماجستير في العلوم الاقتصادية، تخصص مالية دولية، جامعة تلمسان،  ،الجزائر

سعر صرف الدينار الجزائري بين نظام التثبيت ونظام التعويم المدار وتأثيره على ميزان المدفوعات عزي خليفة،  .15

، رسالة ماجستير في العلوم الاقتصادية، تخصص مالية وبنوك وتأمينات، جامعة المسيلة، 1985-2118

4011/4014. 

دراسة قياسية على مجموعة من الدول النامية  -تأثير أنظمة سعر الصرف على النمو الاقتصاديقليل زينب،  .16

: في علوم الإقتصاد النقدي والمالي، تخصص، أطروحة دكتوراه -2113-1971باستخدام بيانات بانل في الفترة من 

 .4012/4012مالية، جامعة تلمسان، 

، رسالة ماجستير في العلوم الاقتصادية، فرع نقود ومالية، كلية تطور نظام الصرف في الجزائرلخضر زكراوي،  .17

 .4000قتصاد والتسيير، جامعة الجزائر، الا
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، أطروحة دكتوراه ا للاختلال الخارجي التجربة الجزائريةسياسة التعديل الهيكلي ومدى معالجتهمحمد راتول،  .18

 .4000دولة في العلوم الاقتصادية، فرع تخطيط، جامعة الجزائر، 

الاختيار الأمثل لنظام الصرف ودوره في تحقيق النمو الاقتصادي في ظل العولمة  الاقتصاديةمحمد بربري أمين،  .19

- 

، 2قتصادية، تخصص نقود ومالية، جامعة الجزائر أطروحة دكتوراه في العلوم الا ،-دراسة حالة الجزائر

4010/4011. 

، رسالة دور سعر الصرف في تعديل ميزان المدفوعات للدول النامية، دراسة حالة الجزائريوسفي عبد الباقي،  .21

 .4001قتصاد، جامعة الجزائر، قتصاد، فرع التسيير، كلية الاماجستير في الا

III. ـــوالملتقي التقـــارير  ،المقالات ةقائم  اتــــــــــــ

افع التوجه الحديث لأنظمة الصرف الدوليةبربري محمد أمين .1 دراسة حلة صرف الدينار  -، مبررات ودو

 . 09/4011، جامعة الشلف، الجزائر، مجلة الباحث، العدد-الجزائري 

، المعهد العربي للتخطيط، 42التنمية العدد ، إصدارات مجلة جسر سياسات أسعار الصرفبلقاسم العباس،  .2

 .4002الكويت، 

العربية على أعتاب الألفية الثالثة بين دروس الأزمات المالية وتحديات الإصلاحات  الاقتصادياتجاسم المناعي،  .3

 .4001، ورقة عمل، صندوق النقد العربي، بيروت، القادمة

 الأقطار في التنمية بقضايا تعني دورية سلسلة ،الإصلاحات آلية في دوره و المدفوعات ميزان خضر، حسان .4

 .4002 ،الكويت، 44 ، العدد للتخطيط العربي المعهد العربية،

دراسة حالة الجزائر باستخدام اختبار  سعر الصرف وتعادل القوة الشرائيةزهير سعدي، محمود جمام،  .5

، جامعة أم 4، العدد 2مجلة البحوث الاقتصادية والمالية، المجلد  ،(2116-1971)التكامل المشترك للفترة 

 .4012البواقي، ديسمبر 

، المجلة العراقية للعلوم اختيار النموذج في نماذج البيانات الطويلة الثابتة والعشوائيةزكريا يحي الجمال،  .6

 .4014، 41الإحصائية، عدد 

، مجلة دراسات محددات التجارة البيئية للدول الإسلامية باستخدام منهج تحليل بانلعابد بن عابد العبدلي،  .7

 .4010 ،1، عدد 14اقتصادية إسلامية، المعهد الإسلامي للبحوث والتدريب، البنك الإسلامي للتنمية جدة، مجلد 

 جامعة ،2 العدد الإنسانية، العلوم مجلة ،المحلية الأسعار على الصرف سعر تغير أثر ،بوعتروس الحق  عبد .8

 .4000 قسنطينة، الجزائر،

، مجلة بحوث اقتصادية عربية، مركز دراسات الإستراتيجية الملائمة للتنمية الصناعية في الجزائرعبود زرقين،  .9

 .4009،لبنان، 22الوحدة العربية، العدد

، 4مجلة التمويل والتنمية، العدد  ،أنظمة سعر الصرف، هل النظرة الثنائية القطب على صوابستانلي فيشر،  .11

4001. 
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 المصرفية، العدد الدراسات مصرفية، معهد و مالية إضاءات مجلة ،العملات صرف أسعار ،حامد الدين صلاح .11

 .4011الكويت،  ،14

، معهد صندوق النقد الدولي، للشرق نظم أسعار الصرف نظرة جديدة: فيليب طول كرم، محاضرة بعنوان .12

 .4002الأوسط، 

 الباحث، ، مجلةالجزائري  الاقتصاد وتنافسية الحقيقي الفعلي الصرف معدل ،سمير يحيى وآيت عر عليلز  .13

 .4014 ورقلة، الجزائر، ، جامعة 11العدد

، جامعة أثر تكنولوجيا المعلومات والاتصالات على النمو الاقتصادي في الدول العربيةمجدي الشربجي،  .14

 .4012ملتقى دولي حول رأس المال الفكري في متطلبات العمال العربية في الاقتصاديات الحديثة،  الشلف،

 محمد الناصر حميدات، عبد القاد .15

ثر سياسات سعر الصرف على ميزان المدفوعات الجزائري أر شويرفات،  .16
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 الملاحــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــقمة ــــــــــــقائ

 .(2016-2000للفترة ) سعر الصرف الريال السعودي مقابل الدولار الأمريكي (:01رقم ) ملحق

 المملكة العربية السعودية  

 2008  2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 السنوات

Exch RAS/USD 3.75 3.75 3.75 3.75 3.75 3.75 3.75 3.75 3.75 

 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 السنوات

Exch RAS/USD 3.75 3.75 3.75 3.75 3.75 3.75 3.75 3.75 

 إعداد الطالب المصدر: 
 
 .2016إلى  2000على تقارير صندوق النقد العربي من  اعتمادا

 .(2016-2000للفترة ) سعر الصرف الدرهم الإماراتي مقابل الدولار الأمريكي (:02رقم ) ملحق

 الإمارات العربية المتحدة  

 2008  2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 السنوات

Exch AED/USD 3.67 3.67 3.67 3.67 3.67 3.67 3.67 3.67 3.67 

 2016  2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 السنوات

Exch AED/USD 3.67 3.67 3.67 3.67 3.67 3.67 3.67 3.67 

 إعداد الطالب المصدر: 
 
 .2016إلى  2000على تقارير صندوق النقد العربي من  اعتمادا

 .(2016-2000للفترة ) الدولار الأمريكيسعر الصرف الدينار البحريني مقابل  (:03رقم ) ملحق

 مملكة البحرين  

 2008  2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 السنوات

Exch BHD/USD 0.38 0.38 0.38 0.38 0.38 0.38 0.38 0.38 0.38 

 2016  2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 السنوات

Exch BHD/USD 0.38 0.38 0.38 0.38 0.38 0.38 0.38 0.38 

 إعداد الطالب المصدر: 
 
 .2016إلى  2000على تقارير صندوق النقد العربي من  اعتمادا

 .(2016-2000للفترة ) سعر الصرف الريال القطري مقابل الدولار الأمريكي (:04رقم ) ملحق

 دولة قطر  

 2008  2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 السنوات

Exch QAR /USD 3.64 3.64 3.64 3.64 3.64 3.64 3.64 3.64 3.64 

 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 السنوات

Exch QAR /USD 3.64 3.64 3.64 3.64 3.64 3.64 3.64 3.64 

 إعداد الطالب المصدر: 
 
 .2016إلى  2000على تقارير صندوق النقد العربي من  اعتمادا
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 الارتباط للمتغيرات الأصليةمصفوفة (: 05ملحق رقم )

Covariance Analysis: Ordinary   

Date: 02/14/18   Time: 11:15     

Sample: 2000 2016      

Included observations: 102     
       
       
Correlation      
Probability BOP  EXCH  GDP  GOVR  INFL  PP  

BOP  1.000000      
 -----       

       

EXCH  -0.018586 1.000000     

 0.8529 -----      

       

GDP  0.004956 -0.043126 1.000000    

 0.9606 0.6669 -----     

       

GOVR  -0.081462 0.003576 -0.111097 1.000000   

 0.4157 0.9715 0.2663 -----    

       

INFL  0.109206 0.099874 -0.068706 -0.278920 1.000000  

 0.2746 0.3179 0.4926 0.0045 -----   

       

PP  0.270549 -0.014600 0.170656 -0.229143 0.293140 1.000000 

 0.0060 0.8842 0.0864 0.0205 0.0028 -----  
       
       

 نتائج تقدير نموذج الانحدار التجميعي(: 06ملحق رقم )

Dependent Variable: BOP   

Method: Panel Least Squares   

Date: 02/14/18   Time: 11:54   

Sample: 2000 2016   

Periods included: 17   

Cross-sections included: 6   

Total panel (balanced) observations: 102  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C -7.967768 13.66794 -0.582953 0.5613 

EXCH -0.019744 0.102855 -0.191959 0.8482 

GDP -0.000359 0.000874 -0.410911 0.6821 

GOVR -0.105154 0.606872 -0.173271 0.8628 

INFL 0.232448 0.984407 0.236130 0.8138 

PP 0.255187 0.101561 2.512639 0.0137 
     
     R-squared 0.076292     Mean dependent var 7.353069 

Adjusted R-squared 0.028182     S.D. dependent var 29.96214 

S.E. of regression 29.53692     Akaike info criterion 9.666182 

Sum squared resid 83753.24     Schwarz criterion 9.820592 

Log likelihood -486.9753     Hannan-Quinn criter. 9.728707 

F-statistic 1.585788     Durbin-Watson stat 0.972524 

Prob(F-statistic) 0.171396    
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 التأثيرات الثابتة.نتائج تقدير (: 07ملحق رقم )

Dependent Variable: BOP   

Method: Panel Least Squares   

Date: 02/14/18   Time: 12:03   

Sample: 2000 2016   

Periods included: 17   

Cross-sections included: 6   

Total panel (balanced) observations: 102  
     
     

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     

C 60.36838 19.84261 3.042360 0.0031 

EXCH -0.588723 0.652247 -0.902609 0.3691 

GDP -0.000237 0.000815 -0.290688 0.7720 

GOVR -3.195484 1.008379 -3.168932 0.0021 

INFL -0.424858 0.952299 -0.446139 0.6566 

PP 0.148716 0.096161 1.546528 0.1254 
     
     
 Effects Specification   
     
     

Cross-section fixed (dummy variables)  
     
     

R-squared 0.279170     Mean dependent var 7.353069 

Adjusted R-squared 0.199958     S.D. dependent var 29.96214 

S.E. of regression 26.79965     Akaike info criterion 9.516228 

Sum squared resid 65358.14     Schwarz criterion 9.799313 

Log likelihood -474.3276     Hannan-Quinn criter. 9.630859 

F-statistic 3.524338     Durbin-Watson stat 1.157257 

Prob(F-statistic) 0.000576    
     
     

 التأثيرات العشوائية.نتائج تقدير (: 08ملحق رقم )

Dependent Variable: BOP   

Method: Panel EGLS (Cross-section random effects) 

Date: 02/14/18   Time: 13:10   

Sample: 2000 2016   

Periods included: 17   

Cross-sections included: 6   

Total panel (balanced) observations: 102  

Swamy and Arora estimator of component variances 
     
     

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     

C 5.887465 14.39123 0.409101 0.6834 

EXCH -0.036830 0.124295 -0.296315 0.7676 

GDP -0.000412 0.000801 -0.513615 0.6087 

GOVR -0.813443 0.655925 -1.240146 0.2179 

INFL 0.044376 0.908669 0.048837 0.9612 

PP 0.234978 0.093072 2.524681 0.0132 
     
     
 Effects Specification   

   S.D.   Rho   
     
     

Cross-section random 5.858928 0.0456 

Idiosyncratic random 26.79965 0.9544 
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 Weighted Statistics   
     
     

R-squared 0.092852     Mean dependent var 5.461712 

Adjusted R-squared 0.045605     S.D. dependent var 29.34858 

S.E. of regression 28.67155     Sum squared resid 78917.55 

F-statistic 1.965236     Durbin-Watson stat 1.010151 

Prob(F-statistic) 0.090731    
     
     

 .LM testنتائج اختبار  (:09ملحق رقم )

Lagrange Multiplier Tests for Random Effects 
Null hypotheses : No effects 
Alternative hypotheses : Two-sided (Breusch-Pagan) and one-sided 
        (all others alternatives) 

    
    
 Cross-sectio… Test Hypothesis Time Both   
    
    

Breusch-Pagan  2.035124 0.089516 2.124650 

 (0.1537) (0.7648) (0.1449) 

    
    
    

 الانحدار التجميعي. لنموذجاختبار الارتباط الذاتي للبواقي نتائج  (:10ملحق رقم )

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Residual Cross-Section Dependence Test 

Null hypothesis: No cross-section dependence (correlation) in residuals 

Equation: Untitled  

Periods included: 17  

Cross-sections included: 6  

Total panel observations: 102  

Note: non-zero cross-section means detected in data 

Cross-section means were removed during computation of correlations 
    
    

Test Statistic   d.f.   Prob.   
    
    

Breusch-Pagan LM 58.27257 15 0.0000 

Pesaran scaled LM 7.900453  0.0000 

Pesaran CD 3.136177  0.0017 
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 .مصفوفة الارتباط للمتغيرات المحسنة (:11ملحق رقم )

Covariance Analysis: Ordinary     

Date: 02/15/18   Time: 11:02     

Sample: 2000 2016      

Included observations: 102     
       
       
Correlation      

Probability LRBOP  LEXCH  LGDP  LGOVR  RINFL  LPP  

LRBOP  1.000000      

 -----       

       

LEXCH  0.055831 1.000000     

 0.5773 -----      

       

LGDP  0.046368 0.342851 1.000000    

 0.6435 0.0004 -----     

       

LGOVR  -0.135801 -0.069684 0.004974 1.000000   

 0.1735 0.4865 0.9604 -----    

       

RINFL  0.066868 0.137138 0.156153 -0.306644 1.000000  

 0.5043 0.1693 0.1171 0.0017 -----   

       

LPP  0.183330 -0.005505 0.452045 -0.216033 0.338320 1.000000 

 0.0651 0.9562 0.0000 0.0292 0.0005 -----  
       
       

 .تقدير النموذج المحسننتائج  (:12ملحق رقم )

Dependent Variable: LRBOP   

Method: Panel EGLS (Period weights)  

Date: 02/15/18   Time: 11:42   

Sample: 2000 2016   

Periods included: 17   

Cross-sections included: 6   

Total panel (balanced) observations: 102  

Linear estimation after one-step weighting matrix 
     
     

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     

LEXCH 0.007693 0.004000 1.923092 0.0574 

LGDP 0.003386 0.007029 0.481773 0.6311 

LGOVR 0.001826 0.022094 0.082654 0.9343 

LRINFL -0.002163 0.017397 -0.124357 0.9013 

LPP 0.027323 0.016309 1.675332 0.0971 

C 4.885099 0.092993 52.53212 0.0000 
     
     
 Weighted Statistics   
     
     

R-squared 0.103913     Mean dependent var 12.14766 

Adjusted R-squared 0.057241     S.D. dependent var 8.825928 

S.E. of regression 0.189435     Sum squared resid 3.445032 

F-statistic 2.226483     Durbin-Watson stat 1.188816 

Prob(F-statistic) 0.057775    
     
          

 



 المـــــــــــــلاحــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــقمة ــــــــــــقائ

 

 

228 

 

 .اضافة المتغيرات الوهمية بعدنتائج تقدير النموذج المحسن  (:13ملحق رقم )

Dependent Variable: LRBOP   

Method: Panel EGLS (Period weights)  

Date: 02/15/18   Time: 12:48   

Sample: 2000 2016   

Periods included: 17   

Cross-sections included: 6   

Total panel (balanced) observations: 102  

Linear estimation after one-step weighting matrix 
     
     

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     

C 4.852908 0.057494 84.40781 0.0000 

LEXCH 0.008414 0.002372 3.547098 0.0006 

LGDP 0.001776 0.004166 0.426348 0.6708 

LGOVR 0.008005 0.013084 0.611798 0.5421 

LRINF -0.001568 0.013933 -0.112558 0.9106 

LPP 0.033001 0.009531 3.462564 0.0008 

DUM 0.505969 0.032033 15.79537 0.0000 

DUN -1.229718 0.131757 -9.333203 0.0000 
     
     
 Weighted Statistics   
     
     

R-squared 0.830793     Mean dependent var 11.96149 

Adjusted R-squared 0.818192     S.D. dependent var 9.997345 

S.E. of regression 0.115275     Sum squared resid 1.249104 

F-statistic 65.93312     Durbin-Watson stat 1.614632 

Prob(F-statistic) 0.000000    
     
     

 .نتائج اختبار الارتباط الذاتي للأخطاء (:14رقم ) ملحق

Residual Cross-Section Dependence Test 

Null hypothesis: No cross-section dependence (correlation) in weighted 

        residuals   

Equation: EQ11   

Periods included: 17  

Cross-sections included: 6  

Total panel observations: 102  

Note: non-zero cross-section means detected in data 

Cross-section means were removed during computation of correlations 
    
    

Test Statistic   d.f.   Prob.   
    
    
Breusch-Pagan LM 16.45029 15 0.3528 

Pesaran scaled LM -0.830660  0.4062 

Pesaran CD 0.718496  0.4725 
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 (.heteroskedasticityنتائج اختبار عدم تجاني التباين ) (:15ملحق رقم )

 

 

Panel Cross-section Heteroskedasticity LR Test 

Null hypothesis: Residuals are homoskedastic 

Equation: EQWITHDUMMY   

Specification: LRBOP C LEXCH LGDP LGOVR LRINFL LPP DUM DUN 
     
      Value df Probability  

Likelihood ratio  188.1274  6  0.0000  
     
     LR test summary:   

 Value df   

Restricted LogL  66.56115  94   

Unrestricted LogL  160.6248  94   
     
     


