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 ـ سبحانك لا علم لنا إلا ما علمتنا إنك أنت العليم الحكيم .

اللهم آتي نفسي تقواها وزكها أنت خير من زكاها ، أنت وليها ومولاها، اللهم  ـ

إني أعوذ بك من علم لا ينفع ، وقلب لا يخشع ونفس لا تشبع ، ودعوة لا 

 يستجاب لها .

ـ اللهم إني أعوذ بك من شر ما علمت وشر ما لم أعلم ، اللهم إني أعوذ بك من 

عة نقمتك ، وجميع سخطك .زوال نعمتك ، وتحول عافيتك ، وفاج  

ـ اللهم إني أسألك الفوز عند اللقاء والصبر عند القضاء ومنازل الشهادة وعيش 

 السعداء ، والنصر على الأعداء ومرافقة الأنبياء .

 ـ اللهم اجعل خير عمري آخره ، وخير علمي خواتمه ، وخير أيامي يوم ألقاك فيه.

 آمين يارب العالمين .

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                            
  

 
 

 

 
 

بعد شكر الله على ما وهبنا من عقل وحسن تدبير لا يفوتنا أن ننوه بكل من كان له 
الفضل والمساهمة من قريب أو من بعيد في انجاز هذا العمل، ونتقدم إليهم بالامتنان والشكر 
على ما قدموه من معونة ونصح، مما كان له الوقع الحسن في قلوبنا وتغذية إرادتنا، ونشكر 

ستاذة المشرفة "عواد هاجر سمية" التي لم تبخل علينا بارشاداتها ونصائحها كما نتقدم الأ
 بخالص الشكر والتقدير إلى أعضاء لجنة المناقشة بقبولهم مناقشة هذه المذكرة والحكم عليها 

 كما نتقدم بالشكر إلى أساتذة كلية العلوم الاقتصادية بجامعة سعيدة

 لكليةوالى كل العاملين بمكتبة ا

ونقول شكرا إلى كل من قدم لنا النصح، وكل من ساعدنا ولو بالكلمة الطيبة، والحمد لله 
 من قبل ومن بعد، فهو ولي التوفيق 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 إلى روح أبي رحمه الله وأسكنه فسيح جنانه

 .أمي العزيزة حفظها الله وأطال في عمرها

 .إلى إخوتي وأخواتي

  حنانالدرب  ةورفيق ةإلى جميع الأصدقاء والأحباب، وأخص بالذكر الصديق

 االله في دراسته اوفقه

 إلى كل طالب علم

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

رحمه الله وأسكنه فسيح جنانه  أبي  إلى روح 
.أمي العزيزة حفظها الله وأطال في عمرها 

اتي  وتي وأخو إلى إخ .

الأحباب، وأخص بالذكر الصديقة ورفيقة الدرب م إلى  الأصدقاء و خیرةجميع 

وفقها الله في دراستها 
إلى كل طالب علم 
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 أ
 

يعتبر سعر الصرف من أهم الوسائل النقدية التي تحاول السلطة السيطرة عليها لتحكم مجرى الاقتصاد      
الداخلي أو الخارجي، حيث يلعب دورا مهما في النشاطات الاقتصادية الخارجية، التي تقوم بها الدول ، سواء كان 

في السياسة النقدية بسبب استخدامه كهدف أو أداة ، ذلك النشاط تجاريا أو استثماريا ، حيث يحتل مركزا محوريا 
أو ببساطة كمؤشر على تنافسية الدولة من خلال تأثيره على مكونات النمو الاقتصادي ، مثل الاستثمار ، 

 ودرجة الانفتاح على التجارة الدولية ، والتدفقات الرأسمالية وتطور القطاع المالي.

دية الى تداخل مصالح الدول واتساع المبادلات التجارية بين مختلف أنحاء ولقد أدى تطور العلاقات الاقتصا    
العالم مما أدى الى احداث اختلال في موازين مدفوعات الدول ، ولسعر الصرف أهمية كبيرة لدى كل الاقتصاديات 

ة الخارجية وبالتالي على العالمية كونه يؤثر على المتغيرات الاقتصادية الكلية ، بالإضافة الى تأثيره على حجم التجار 
وضعية الميزان التجاري للدولة ، حيث تعتبر سياسة سعر الصرف من أهم أدوات السياسة النقدية الفعالة لحماية 
الاقتصاد الوطني من الصدمات الخارجية التي يمكن أن تتعرض لها ، اذ أصبحت الموضوعات التي تهتم بدراسة 

مستوى النشاطات الاقتصادية )لاسيما التجارة( واحدة من الحقول التي  ومناقشة آثار تقلبات أسعار الصرف في
استقطبت أنظار اقتصاديين كثر ، الذين أدركوا المخاطر الناجمة عن تقلبات سعر الصرف خاصة فيما يتعلق 
بنشاطات التصدير والاستيراد ، اذ أن تقلبات سعر الصرف تضفي قدرا من المخاطر في تعاملات المصدرين في 
الأسواق الخارجية وكذلك بالنسبة للمستوردين ، ومنذ الخروج من نظام سعر الصرف الثابت وانتقال العديد من 
الدول النامية والمتقدمة نحو نظام الصرف المرن ، واتجاه العديد من الدول النامية نحو سياسة تشجيع الصادرات 

قلبات سعر الصرف والتجارة ، وتعتبر سياسة تخفيض أصبح الباحثون الاقتصاديون مهتمين بمناقشة العلاقة بين ت
قيمة العملة المحلية من أهم السياسات التي تسعى الى تحقيق التوازن الخارجي ،وذلك من خلال رفع حجم 
الصادرات والحد من الواردات ، حيث قامت معظم الدول النامية باتخاذ جملة من الإصلاحات قصد مواكبة تطور 

حيث لجأت الى سياسة تخفيض قيمة عملتها المحلية كأداة لتصحيح الخلل في الميزان التجاري في  الاقتصاد العالمي ،
اطار توصيات صندوق النقد الدولي والمؤسسات المالية الدولية ، كونها أحد برامج التكييف والتعديل الهيكلي على 

  اعتبار أنها السياسة الأكثر فعالية في معالجة الاختلالات الخارجية. 

 

 



 عامةال قدمةالم

 

 ب
 

 أولا : إشكالية الدراسة:

إن دراسة تغيرات سعر الصرف و أثر ذلك على الميزان التجاري هـو موضـوع بحثنا ولتدعيم هذه الدراسة و     
 إبراز مكانتها العلمية قمنا بطرح الإشكالية التالية:

لمغرب في دول المغرب العربي)الجزائر، ا ما هو أثر تقلبات سعر الصرف على الميزان التجاري ✓
 ؟وتونس(

 وتندرج تحت هذه الإشكالية الأسئلة الفرعية التالية:

 ماهي أنظمة وسياسات سعر الصرف؟ وماهي أهم النظريات المفسرة له؟  -1
 ما هي أنواع الاختلالات التي قد تصيب الميزان التجاري؟  -2

 ما هو دور سعر الصرف في علاج اختلال الميزان التجاري؟  -3

وهل هناك علاقة سببية على المدى الطويل بين سعر صرف الدولار الأمريكي ورصيد الميزان التجاري  -4
 لدول المغرب العربي )الجزائر، تونس و المغرب(؟ 

 الدراسة:   ةثانيا : فرضي

 (سيينار الجزائري ،والدرهم المغربي ، والدينار التونالد)هناك علاقة على المدى الطويل بين سعر صرف      
 ورصيد الميزان التجاري.

 ثالثا : مبررات اختيار الموضوع:

 :ترجع أسباب اختيارنا لهذا الموضوع إلى جملة من الدوافع يمكن أن نوجزها فيما يلي    

 أسباب ذاتية: -أ

الميول الشخصي للدراسات ذات الطابع القياسي من أجل التعرف أكثر على الأساليب الكمية المستخدمة في  -
 النوع من الدراسات.هذا 



 عامةال قدمةالم

 

 ج
 

 أسباب موضوعية:-ب

أن موضوع سعر الصرف والميزان التجاري موضوع جدير بالبحث كونه  موضوع متجدد، ومن أجل اثراء المكتبة  -
 الجزائرية بمثل هذه المواضيع.

 كون هذا الموضوع حديث الساعة ومجرياته تدعو للبحث فيه.  -

 رابعا : أهداف الدراسة:

ل هذه الدراسة الى معرفة مدى تأثير تقلبات سعر الصرف على الميزان التجاري، وكذا محاولة نهدف من خلا     
دراسة ما اذا كانت هناك علاقة سببية بين سعر الصرف والميزان التجاري لدول المغرب العربي )الجزائر، تونس 

 والمغرب(.

 خامسا : أهمية الدراسة:

قات الاقتصادية الدولية، كونه يمثل أهم العناصر الأساسية في توجيه  يعتبر سعر الصرف حلقة الوصل في العلا    
كل المعاملات الخارجية للدول، فهو يعكس الوضع الاقتصادي لأي دولة داخليا وخارجيا، أما الميزان التجاري 

 فتكمن أهميته في أنه المؤشر الرقمي للوضعية الخارجية للدول.

 سادسا : حدود الدراسة: 

تمع الدراسة من ثلاث اقتصاديات مختلفة، حيث سنحاول من خلال هذا البحث استعراض أثر يتكون مج    
 .2014-1970تقلبات أسعار الصرف على الميزان التجاري في كل من الجزائر، تونس والمغرب خلال الفترة 

 سابعا : صعوبات الدراسة: 

 صول على الاحصائيات الحديثة والدقيقة.أهم الصعوبات التي واجهتنا أثناء انجاز البحث هي صعوبة الح -1
 نقص في الدراسات السابقة المتعلقة بهذه الدراسة في المكتبات الجامعية. -2
 افتقار المكتبات الى المراجع المتعلقة بموضوع البحث. -3



 عامةال قدمةالم

 

 د
 

 ثامنا : منهجية الدراسة:  

لغرض الإجابة على إشكالية البحث واثبات أو نفي الفرضيات، استخدمنا منهج دراسة حالة ثلاث     
اقتصاديات )الجزائر، تونس والمغرب(، وذلك باستخدام المنهج الوصفي من خلال تفسير ظاهرة تقلبات أسعار 

منهج جميع البحوث  الصرف ومدى ارتباطها بالميزان التجاري، والى جانب المنهج الوصفي باعتباره أساس
استخدمنا المنهج التحليلي لدراسة وتحليل طبيعة العلاقة بين متغيرات الدراسة، بالإضافة الى المنهج الاحصائي 

التحليل استخدام تقارير الاحصائيات المالية القياسي والذي اعتمدناه خلال الدراسة القياسية، وتطلب 
 .Eviews8( بالاعتماد على برنامج IFS)الدولية

 تاسعا : تقسيم الدراسة:

سنحاول معالجة موضوع الدراسة عبر فصلين رئيسيين بالإضافة الى مقدمة وخاتمة، حيث نتناول في الفصل     
الأول الاطار النظري لسعر الصرف والميزان التجاري وذلك من خلال ثلاث مباحث، المبحث الأول يهتم 

شمل الجانب النظري للميزان التجاري، أما المبحث الثالث بالأساس النظري اسعر الصرف، والمبحث الثاني ي
فيتناول دور سعر الصرف في علاج اختلال الميزان التجاري، أما في الفصل الثاني تناولنا دراسة قياسية حول 
العلاقة بين سعر الصرف والميزان التجاري في دول المغرب العربي )الجزائر، تونس والمغرب( وذلك من خلال ثلاث 

احث أساسية، المبحث الأول يتضمن تطور نظام سعر الصرف في الدول الثلاثة، أما المبحث الثاني فيتناول مب
الأدبيات التطبيقية حول العلاقة بين سعر الصرف والميزان التجاري، أما المبحث الثالث فيتعلق بالدراسة القياسية 

لاثة، وفي الأخير ختمنا دراستنا بخاتمة نوضح فيها أهم حول العلاقة بين سعر الصرف والميزان التجاري في الدول الث
 النتائج التي توصلنا اليها، وأهم التوصيات المقترحة.

 

 

 



 

 :الفصل الأول
 الإطار النظري لسعر الصرف والميزان التجاري
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 تمهيد:
 التجارة تميز التي العناصر أحد يعتبر وهذا بها، الخاص والمصرفي النقدي والنظام بها الخاصة عملتها دولة لكل     

 عمليات تسوى حين في الأجنبية بالعملات تتم الأولى التبادلات تسوية أن أي الداخلية، التجارة عن الخارجية
 إتمام عملية بتسهيل يسمح مما الداخل، في بحرية تتحرك أن الدولة لعملة يمكن اذ. المحلية بالعملة الداخلية التجارة

 عليه يترتب الذي هو مختلفة وبعملة أخرى دولة الى الدفع فان الدولة خارج للمعاملات بالنسبة ولكن الصفقات،
 أثمان بدفع واجبات وللمستورد أجنبية بعملة مقومة المستورد لدى حقوق لديه فالمصدر. الأجنبي الصرف مشكل
 .الخارج من المستوردة البضائع

 العلاقة خلال من وذلك الخارجي، العالم مع التجاري الدولة مركز عليها ينعكس التي المرآة الصرف سعر ويعتبر    
 من السلع فاستيراد العالمي بالاقتصاد المحلي الاقتصاد لربط أداة الصرف أسعار تعد إذ والواردات، الصادرات بين

 من تزيد الواردات أن أي الوطني السوق في الأجنبي البلد هذا عملة على لبطال من يزيد الأجنبية لبلدانا إحدى
 الطلب من تزيد الصادرات بينما العالمية الأسواق في الوطنية العملة عرض من وتزيد الأجنبية العملات على الطلب
 اختلال حدوث إلى يؤدي مما الوطني، السوق في ةالأجنبي العملات عرض من وتزيد الوطنية، العملة على الأجنبي

 حالة و يتوافق بما الصرف سعر سياسات اعتماد خلال من الاختلال هذا معالجة تتم و للدولة، التجاري الميزان في
 .الوطني الاقتصاد

 :لتاليةا المباحث الى التعرض خلال من وذلك للدراسة النظري الجانب ليغطي الموضوع من الفصل هذا ويأتي    

 .الصرف سعر حول عموميات: الأول المبحث

 .التجاري الميزان حول عامة مفاهيم: الثاني المبحث

 .التجاري الميزان اختلال علاج في الصرف سعر دور: الثالث المبحث
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 المبحث الأول: عموميات حول سعر الصرف

الدولية، إذ يعكس  على مجال المعاملات الاقتصادية يعتبر سعر الصرف من أهم المتغيرات الاقتصادية التي تؤثر     

ويتم تحديد سعر الصرف كأي  العلاقات المترابطة بين الاقتصاديات الدولية كما يعبر عن المكانة الاقتصادية للدول

الصرف المعتمد من الأنظمة المتعارف  سلعة وفقا لقوى السوق )العرض و الطلب( في سوق الصرف بدلالة نظام

لتعدد أنظمته، دون أن تستطيع إعطاء تفسير  ولقد تعددت النظريات المفسرة لتغيرات سعر الصرف تبعا عليها ،

من العوامل كالتضخم و أسعار الفائدة قد تتسبب  دقيق و محدد لهذا التغير، وذلك لارتباط سعر الصرف بالعديد

تجنب هذه المخاطر و تأثيراتها على مجموعة من التقنيات ل في خسائر كبيرة للصرف، مما استوجب اللجوء إلى

الوطني للدول الذي يتأثر مباشرة بمختلف التقلبات من خلال أسعار  المبادلات التجارية، وبالتالي على الاقتصاد

 .التجاري مما ينعكس على التنمية في هذه الدول الصادرات و الواردات في صورة الميزان

 ماهية سعر الصرف الأول:المطلب 

 استوجب الاستيرادام التجارة الدولية وتزايد عمليات التبادل التجاري بين الدول عن طريق التصدير و إن قي     

 أو وجود ثمن لعملة كل دولة مقومة بغيرها من العملات وذلك من أجل وجود نسبة تبادل بين عملتي الدولتين،

 .لصرف الأجنبيتقدير أسعار السلع و الخدمات في كل دولة ، و هذا الثمن يسمى بسعر ا

 أولا: مفهوم سعر الصرف

تعددت التعاريف الواردة حول سعر الصرف، ولكنها تتضمن نفس المعنى، وقبل التطرق إلى سعر الصرف      

 نتعرف على عملية الصرف الأجنبي.
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ود مختلف الدول ا العملية التي يتم بموجبها تحويل ومن ثم مبادلة النقود المحلية بنقنهتعرف عملية الصرف الأجنبي؛ بأ

من أجل التسديد الخارجي أو تحويل رؤوس الأموال إلى الخارج ،كما أن الصرف الأجنبي، أو ما يطلق عليه 

 .1بالتحويل الخارجي، هو العملية التي يتم بمقتضاها استبدال العملة المحلية بعملات أجنبية

 .لتسهيل المبادلة الدولية إذن عملية الصرف الأجنبي: هي تحويل عملة محلية إلى أخرى أجنبية

 .سنتطرق إلى معرفة النسبة التي تتم على أساسها عملية مبادلة عملة بأخرى، آلا وهي سعر الصرف

 .2هو السعر الذي يتم عنده مبادلة إحدى العملات بعملة أخرى في سوق الصرف الأجنبي سعر الصرف

ينة الواجب دفعها للحصول على وحدة من كما يمكن تعريف سعر الصرف على أنه عدد الوحدات من عملة مع

 3عملة أخرى.

 ". عملات دول العالم "ذلك المعدل الذي يتم على أساسه تبادل عملة دولـة مـا ببقيـةإذن فسعر الصرف هو   

 ثانيا : أنواع سعر الصرف

المقدمة وهي  يضم مفهوم مصطلح سعر الصرف مجموعة كبيرة من الأنواع التي يمكن تصنيفها حسب المعايير     

 كالتالي:

 حسب أثر الأسعار /1

هو مقياس لقيمة عملة إحدى البلدان التي يمكن تبادلها بقيمة عملـة بلد آخر، ويتم  . سعر الصرف الاسمي:1.1

تحديد  تبـادل العملات أو عمليات شراء وبيع العملات حسب أسعار هذه العملات بين بعضها البعض. ويتم

ما تبعا للطلب والعرض عليها في سوق الصرف في لحظة زمنية ما. ولهذا يمكن لسعر سعر الصرف الاسمي لعملة 

الصرف أن يتغير تبعا لتغير الطلب والعرض وبدلالة نظام الصرف المعتمد في البلد. فارتفاع سعر عملة ما يؤشر 

 .على الامتياز بالنسبة للعملات الأخرى

                                                             
 .57، ص 2004فليح حسن خلف ، " التمويل الدولي"، الطبعة الأولى ، مؤسسة الوراق للنشر والتوزيع ، عمان ،  1
 .145، ص 1996، عمان ،  غازي عبد الرزاق النقاش ،"التمويل الدولي والعمليات المصرفية الدولية" ، الطبعة الأولى ، دار وائل للنشر 2
 .126، ص 2016، "–الإطار النظري والتطبيقات العملية مدعم بعدة أمثلة وتمارين محلولة  –د. جبوري محمد ، "المالية الدولية  3



 الإطار النظري لسعر الصرف والميزان التجاري               لأول:                                                    الفصـل ا

 

9 
 

لمعمول به فيما يخص المبادلات الجارية والرسمية وسعر ينقسم سعر الصرف الاسمي إلى سعر صرف رسمي أي ا

صرف موازي وهو السعر المعمول به في الأسواق الموازية. وهذا يعني إمكانية وجود أكثر من سعر صرف اسمي في 

 .1نفس الوقت لنفس العملة في نفس البلد

 .سعر الصرف الحقيقي2.1

، حيث في بلدين مختلفين ف الاسمي المعدلة بنسبة التضخمسعر الصرف الحقيقي يمثل التحركات في سعر الصر     

 يعبر سعر الصرف الحقيقي عن القوة الشرائية النسبية بين عملتين وبالتالي يقيس القدرة على المنافسة.

 بالعلاقة التالية: jوالعملة  iبين العملة  𝑅𝑖𝑗 ييعرف سعر الصرف الحقيق

                                                          .j i= S j iR 

 

 .iهو سعر الصرف الاسمي بالتسعير غير المباشر للعملة  𝑆𝑖𝑗حيث: 

        𝑃𝑖  ،𝑃𝑗   مستوى السعر في البلدi وj .على الترتيب 

𝑅𝑖𝑗كان:  إذايكون لدينا ثلاثة حالات:  =  العملتين لهما نفس القوة الشرائية. 1

𝑅𝑖𝑗 <  (.i)لا يكون ذلك في صالح تنافسية البلدj مرتفعة القيمة مقابل العملة iالعملة  1

𝑅𝑖𝑗 >  (.j)يكون ذلك في صالح تنافسية البلد jمنخفضة القيمة مقابل العملة  iالعملة  1

 حسب دور سعر الصرف في التجارة الدولية: /2

 .سعر الصرف الفعلي الاسمي  1.2

لي هو عدد وحدات العملة المدفوعة فعليا أو المقبوضة لقاء معاملة دولية قيمتها وحدة سعر الصرف الفع     

 واحدة.

                                                             
 .103، ص2005عبد المجيد قدي ،"المدخل الى السياسات الاقتصادية الكلية" ، ديوان المطبوعات الجامعية ، الجزائر ،  1

 
j  P 

i  P 

 

  

j   P 
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سعر الصرف الثنائي الاسمي أو الحقيقي لا يسمح بإلقاء الضوء على ارتفاع أو انخفاض تقويم العملة الا  إن    

يمة الدولية للعملة والذي يتعلق مقابل عملة واحدة أخرى، حيث أن سعر الصرف الفعلي يسمح بتقييم تطور الق

بمتوسط أوزان أسعار الصرف الثنائية لكل الشركاء التجاريين الأساسيين ويعبر الوزن عموما عن الوزن النسبي لحصة  

 كل دولة أجنبية في التجارة الخارجية الكلية للبلد المعني.

 ويعرف سعر الصرف الفعلي الاسمي بالعلاقة التالية:

 

 

 

 معبر عنها بالنسب المئوية. jمع البلد  iحصة تبادل البلد α عدد الدول الشركاء ، تمثل  nحيث: 

 سعر الصرف الفعلي الحقيقي .2.2

 iيعرف سعر الصرف الفعلي الحقيقي على أنه متوسط الأوزان لمؤشر أسعار الصرف الحقيقية بين البلد      

 وشركائه التجاريين ويكون لدينا:

 

 

 

 ر الصرف الأمثل لقياس التنافسية الكلية للبلد.وهو يعبر عن سع    

 حسب تواريخ الاستلام /3
 أخرى ، فاذا تم الاتفاق على صفقةيتمثل في شراء عملة مقابل بيع عملة أجنبية . سعر الصرف الفوري: 1.3

سويتها نقد أجنبي بسعر صرف محدد فيكون ذلك باستخدام تاريخ التسوية الفوري ، وهذا يعني أن العملة سيتم ت

 .1بعد مضي يومين من تاريخ ابرام الصفقة كحد أقصى

                                                             
 .132 -130 -129-128 – 127بوري محمد ، مرجع سبق ذكره ، صد. ج 1
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تعتبر عملية الصرف لأجل إذا كان تسليم واستلام العملات يتمان بعد فترة معينة  . سعر الصرف الآجل:2.3

من تاريخ إبرام العقد، مطبقين سعرا للصرف يحسب بناءا على سعر الصرف السائد لحظة إبرام العقد. ونكون 

 .1ساعة من تاريخ إبرام العقد 48الصرف لأجل إذا كان تنفيذ العملية يتم بعد  بصدد عملية

 حسب نوع التسعيرة  /4

  المباشر والتسعير غير المباشر:في الواقع هناك طريقتان لتسعير العملات هما التسعير

دفعها للحصول على هو عدد الوحدات من العملة الأجنبية التي يجب . التسعير المباشر)التسعير المؤكد(: 1.4 

 .وحدة واحدة من العملة الوطنية

إذ أهم  وتسمى أيضا بالتسعيرة الأوروبية، وفي الوقت الراهن قليل من الدول من يستعمل طريقة التسعير المباشر،

 :الدول التي تستعمل هذه الطريقة هي بريطانيا العظمى. في المركز المالي في لندن يقاس الجنيه الإسترليني كما يلي

 فرنك فرنسي3.476  جنيه إسترليني =1

فهو عدد الوحدات من العملة الوطنية الواجب دفعها للحصول  (:.التسعير غير المباشر )التسعير غير المؤكد2.4

على وحدة واحدة من العملة الأجنبية، ومعظم الدول في العالم تستعمل هذه الطريقة في التسعير بما في ذلك 

 :2اس الدولار الأمريكي بعدد من الوحدات من الدينار كما يليالجزائر. وفي الجزائر يق

 .دينار=59.67  دولار أمريكي1

وفي الواقع أن عملية الصرف الأجنبي لا تقتصر بعملتين فقط، فإلى جانب سعر الصرف ما بين الدولار والدينار 

لفرنسي...الخ، ولهذا سنتطرق كذلك مثلا هناك سعر صرف ما بين الدولار والمارك أيضا وما بين الدولار والفرنك ا

 .في هذه الحالة لسعر الصرف التقاطعي أو التسعير المتقاطع

                                                             
 .105، ص 2003الطاهر لطرش ، ،"تقنيات البنوك" ، ديوان المطبوعات الجامعية ، الجزائر ،  1
 .196الطاهر لطرش ، مرجع سبق ذكره ، ص 2
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عند تبادل العملات في مركز مالي معين، قد يكون سعر عملتين مقابل بعضها البعض غير  :الأسعار المتقاطعة

ملتين بعملة ثالثة، وتسمى الأسعار على علاقة الع ديد سعر تبادلها. يتم ذلك بناءمتوفر. ولضرورة التبادل يجب تح

 .المحسوبة بهذه الطريقة بالأسعار المتقاطعة

مثلا: ان تسعير الأورو مقابل الين ينتج عن تسعيرات الأورو والين مقابل الدولار الأمريكي حسب العلاقة التالية: 

EUR/JPY=EUR/USD×USD/JPY   
ننا أن نحسب سعر أي عملة بدلالة عملة أخرى. ليكن المثال إذا انطلاقا من سعر العملات في المراكز المالية يمك

 التالي:

 دينار.  59.86دولار أمريكي= 1في الجزائر: 

 فرنك فرنسي. 5.46دولار أمريكي= 1               

 انطلاقا من هذه المعطيات يمكننا حساب سعر صرف الدينار الجزائري مقابل الأورو كما  يلي:

59.86فرنك =  1

5.46
 دينار 10.96=  

 الصرف عملياترابعا: 

يسمى بسوق أصل مالي يتم تداوله في سوق مالي يعتبر سعر الصرف متغيرة من متغيرات الاقتصاد الكلي وأيضا 

مليار  5088الصرف، حيث يعتبر هذا السوق أكبر سوق في العالم من حيث حجم المعاملات التي تصل الى 

( لسنة Banque des Règlements Internationaux) BRIدولار أمريكي يوميا حسب تقرير 

 ، والأغراض التي يتعامل من أجلها بأسعار الصرف الى جانب المبادلات هي:12016

 (Arbitrage) التحكيم أو الموازنة/1

إنّ سعر عملة معينة مقارنة بعملة أخرى تتغير بشكل مستمر في اليوم وفي مختلف المراكز المالية الدولية. وقد     

يؤدي هذا التغير إلى ظهور أسعار مختلفة لعملة ما مقارنة بعملة أخرى في مراكز مالية مختلفة. إنّ هذا الاختلاف 

                                                             
1  WWW.Bis.org 

http://www.bis.org/
http://www.bis.org/
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( ما بين Opérations D’arbitrageفي الأسعار يدفع وكلاء الصرف إلى القيام بعمليات التحكيم)

لمالي حيث سعر العملة منخفضا وإعادة البيع في المر  الأسعار في مختلف المراكز المالية ثّم المبادرة بالشراء في المركز ا

 كز المالي حيث سعر العملة مرتفعا.

وإذا كانت الأسعار هي نفسها في مركزين ماليين فلا معنى لعملية التحكيم، ولن يكون هناك أيّ بيع أو شراء           

ر البيع في أحد المراكز المالية أكبر من للاستفادة من فرق السعر. ولكي لعملية التحكيم معنى، يكفي أن يكون سع

 سعر الشراء في مركز مالي آخر.

 أنواع عمليات التحكيم

 لعمليات التحكيم ثلاثة أنواع نذكرها في:

وهي تلك العمليات التي تنجم عن المقارنة بين سعر عملة معينة بدلالة عملة  :ـ عمليات التحكيم المباشر

 1أخرى في المركزين ماليين مختلفين.

وهذا النوع من العمليات يظهر عندما تكون هناك ثلاث عملات، حيث لا  :ـ عمليات التحكيم غير المباشر    

تكون إحدى هذه العملات مسعرة مباشرة بدلالة إحدى العمليتين الأخريين، ولكن مسعرة بدلالة العملة 

 الثالثة.

التحكيم عندما يكون هناك فرق في معدلات  وينشأ هذا النوع من :ـ عمليات التحكيم على معادلات الفائدة

 2الفائدة على عملة معينة في مركزين ماليين مختلفين.

 

 

 

                                                             
 . 102-101 -100 ص ، هذكر سبق مرجع ، لطرش الطاهر  1
"،أطروحة دكتوراه في العلوم الاقتصادية، تخصص نقود، بنوك -دراسة حالة الدينار الجزائري-بلحرش عائشة "سعر الصرف الحقيقي التوازني 2

 .27،ص2014-2013ومالية، جامعة تلمسان،
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 (Spéculationالمضاربة)/2

يقصد بها التعاقد على شراء عملة أجنبية بسعر معين وبيعها في موعد آجل بسعر أعلى بناءا على التوقعات     

رب إلى الخسارة الناشئة عن الفرق في سعر الصرف تلك العملة بين وبالتالي فإنهّ من المحتمل أن يتعرض المضا

 .1فترتين متباعدتين المضارب يكون مقبلا و باحثا عن مخاطر الصرف على أمل الحصول على الربح

  (Hedgingالتغطية)/3

في  لتقلباتطار الناجمة عن االتغطية تتم عن طريق اللجوء إلى عمليات الصرف الآجل وذلك لتفادي الأخ        

سعر الصرف، وهي عملية تأمين ضد ما يتوقعه المتعامل من انخفاض في قيمة العملات الأجنبية عن القيام 

 2بعمليات صرف آجلة.

أو بمعنى آخر هي تجنب الخسارة في سعر الصرف أي الخسارة الناشئة على تقلبات سعر الصرف، وهو ما     

 .3( للمتعامل في أسواق الصرف الأجنبيةOpen position) يطلق عليها أحيانا بتغطية الوضع المفتوح

 خامسا: العوامل المؤثرة في سعر الصرف

باعتباره متغيرا يتحدد بتفاعل قوى العرض والطلب في السوق ، يتعرض سعر الصرف الى عدة مؤثرات جانبية     

 تعمل على تغيير مستوياته ، ومن بين أهم هذه العوامل نجد:

 لميزان التجاريالتغير في ا /1

 توجد علاقة وثيقة بين الميزان التجاري وسعر صرف العملة للبلد ، فاذا كان سعر الصرف لعملة بلد ما أكبر 

من قيمتها الحقيقية ، سيؤدي ذلك الى ارتفاع أسعار سلع البلد ذاته من وجهة نظر الأجانب ، مما يؤدي الى 

 ذلك الى حدوث اختلال في الميزان التجاري.انخفاض الطلب الخارجي عليها ، وبالتالي سيؤدي 

                                                             
 .184،ص2200عرفان تقي الحسيني "التمويل الدولي"، دار مجدلاوي للنشر، عمان، الأردن ، 1
 .28بلحرش عائشة، مرجع سبق ذكره،ص  2
 .333،ص2003كامل البكري "الاقتصاد الدولي"، الدار الجامعية، الإسكندرية، مصر،  3
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أما اذا تم تحديد سعر صرف العملة بأقل مما يجب أن تكون عليه فسيؤدي ذلك الى توسع الصادرات مقابل     

تقلص الواردات مما يؤدي أيضا الى حدوث اختلال في الميزان التجاري ، لذلك غالبا ما ينتج عن هذه 

 في استمرار الاختلال في الميزان التجاري.  الاختلالات ضغوط تضخمية تساهم

 تغير معدلات التضخم /2

يؤثر التضخم في سعر صرف العملات المختلفة، حيث يؤدي ارتفاع مستوى التضخم المحلي إلى انخفاض في      

ي علاقة قيمة العملة في سوق الصرف ، بينما تؤدي حالة الركود إلى ارتفاع قيمة العملة، أي أن العلاقة بينهما ه

 عكسية.

ويكون المستوى العام للأسعار في البلدان الأخرى مستقرا  10%فمثلا عندما ترتفع قيمة عملة بلد ما بنسبة      

فالتضخم المحلي في هذا البلد سيدفع المستهلكين إلى زيادة طلبهم على السلع الأجنبية و بالتالي على العملات 

فيقل عرض العملة  الأخيرهذا البلد ستقل إيرادات الأجانب من سلع هذا الأجنبية، وبسبب الأسعار المرتفعة في 

 .الأجنبية في سوق الصرف مقابل تزايد الطلب عليها

و خلاصة القول أن تأثير ارتفاع مستوى الأسعار المحلية مقارنة بمستوى الأسعار العالمية يؤدي إلهى زيادة كل     

و انخفاض كل من الصادرات و عرض النقد الأجنبي مما يؤدي إلى من الواردات و الطلب على النقد الأجنبي 

 .1ارتفاع سعر الصرف

 :ونوضح ذلك في المثال التالي

نفترض أن معدل التضخم في ألمانيا ينمو بوتيرة أسرع من وتيرة نموه في الولايات المتحدة، فإن هذه التطورات     

ويتحرك منحنى عرض المارك في ألمانيا   " D1ت المتحدة إلى"تؤدي إلى تحرك منحنى الطلب على المارك في الولايا

( 1-1" ، كما هو موضح في الشكل )  E" وينخفض سعر الصرف لهذه التطورات إلى المستوى " ' S1إلى "

 :الموالي

                                                             
 .20 -19، ص 2016د. عبد الرزاق بن الزاوي ، " سعر الصرف الحقيقي التوازني "، دار اليازوري العلمية للنشر والتوزيع ،  1
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 ( : آثار التضخم على تغيرات سعر الصرف1-1الشكل رقم )

 
 .20،  2016، دار اليازوري العلمية للنشر والتوزيع، عمان، الأردن،لتوازنيسعر الصرف الحقيقي اعبد الرزاق بن الزاوي،  المصدر:

ومن أجل الحد من ارتفاع الأسعار المحلية نتيجة التضخم لابد من العمل على تقليل الاستيراد من سلع ذلك     

 .البلد، وبالتالي يقل الطلب على عملة هذا البلد في سوق الصرف مقابل تزايد عرض هذه العملة

 التغير في معدلات الفائدة الحقيقية /3

ترتبط تغيرات أسعار الصرف بمعدلات الفائدة في بلدين، فاذا ارتفع معدل الفائدة المحلي مقارنة بمعدل الفائدة      

الأجنبي فانه بعد مرور فترة زمنية معينة سترتفع قيمة العملة المحلية والعكس صحيح فالارتفاع في معدلات الفائدة 

لبلدان الأجنبية سيحفز المستثمرين المحليين على الأمد القصير على استبدال عملتهم بعملات تلك البلدان في ا

وذلك لجني الأرباح في السوق الأجنبي ، وعليه فان ارتفاع أسعار الفائدة في الخارج سيعمل على زيادة الطلب 

 1على العملات الأجنبية وهذا ما يؤثر على سعر الصرف.

 يح ذلك بالمثال التالي:ويمكن توض

لنفرض أن معدلات الفائدة في الولايات المتحدة الأمريكية قد انخفضت عن المعلات في ألمانيا فان الطلب     

" كما هو S" بينما ينتقل عرض المارك في ألمانيا "Dعلى المارك في الولايات المتحدة الأمريكية سينتقل الى "

                                                             
 .22-21، مرجع سبق ذكره ، ص عبد الرزاق بن الزاوي 1
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ارتفاع معدل الفائدة المحلي فانه سيجذب رؤوس الأموال الأجنبية وهذا  (، فعند1-2موضح بيانيا في الشكل )

 يؤدي الى ارتفاع قيمة العملة.

 ( : آثار تغير سعر الفائدة على سعر الصرف 1-2الشكل رقم )

 
 .22،  2016ردن،عمان، الأنشر والتوزيع، للدار اليازوري العلمية ، سعر الصرف الحقيقي التوازني، . عبد الرزاق بن الزاوي:المصدر

لنفرض أن معدلات الفائدة في الولايات المتحدة الأمريكية قد انخفضت عن المعدلات في ألمانيا فان الطلب     

" كما هم S" بينما ينتقل عرض المارك في ألمانيا الى "Dعلى المارك في الولايات المتحدة الأمريكية سينتقل الى "

ائدة المحلي فانه سيجذب رؤوس الأموال الأجنبية وهذا يؤدي الى ارتفاع قيمة موضح بيانيا ، فعند ارتفاع معدل الف

 العملة.

 التدخلات الحكومية /4

تحصل هذه التدخلات عندما يحاول البنك المركزي للعملة تعديل سعر صرف العملة عندما لا يكون ملائما     

يق نظام الصرف الثابت حيث لا يخضع سعر لسياسته المالية والاقتصادية ، وتتم هذه التدخلات في حالة تطب

 العملة لتفاعل قوى العرض والطلب عليها.

ففي حال حدوث اختلال في ميزان المدفوعات ستتبع الدولة سياسة انكماشية أو تضخمية لإعادة التوازن عن 

النقود المعروضة، طريق التخفيض أو الرفع في سعر العملة ، هذه العملية التي تسمح  للدولة في التحكم في كمية 
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لتجنب تنامي القوى التضخمية في السوق الداخلي ، كما يسمح باستقرار العملة المحلية ، الأمر الذي يؤدي الى 

   1زيادة ثقة بقية العالم في تعاملاتهم التجارية والرأسمالية مع الدولة المثبتة لسعر صرفها.

 المطلب الثاني : أنظمة وسياسات سعر الصرف

 وتصنيفاتها ظمة أسعار الصرفأولا : أن

ومن بين هذه  الصرف،و يمكن التمييز بين عدد من التقسيمات في أنظمة أسعار أنظمة أسعار الصرف:  -1

 التقسيمات:

 نظام أسعار الصرف الثابتة أـ

ه نظام سعر الصرف الثابت يشير الى ثبات سعر صرف العملة المحلية مقابل العملات الأجنبية ، وعليه فان     

حتى لو زادت واردات الدولة )من سلع وخدمات ، رؤوس أموال وتدفقات مالية أخرى( من الدول الأخرى عن 

 صادراتها اليها ، فلن يترتب على ذلك تغيير في سعر الصرف في المدى القصير.

م بطرح المزيد من أي يقو  أجنبية،وخلال تلك الفترة يقوم البنك المركزي بشراء العملة المحلية في مقابل بيع عملات 

كما يقوم ببيع العملة المحلية مقابل   العملات،العملات الأجنبية. وذلك من رصيد الاحتياطي المتوفر لديه من تلك 

 شراء العملات الأجنبية في الحالة المعاكسة.

لعملات فنظام سعر الصرف الثابت يقوم على تعريف سعر مرجعي بين عملة البلد المعني وعملة أو سلة من ا     

، أين بهذا السعر يلتزم البنك المركزي بتبادل عملته ، كما أن احترام تنفيذ هذا الالتزام يفرض عليه التدخل في 

سوق الصرف كلما ابتعد سعر الصرف عن السعر الرسمي ، عن طريق شراء العملة المحلية اذا اتجهت الى الانخفاض 

 2الى الارتفاع في سوق الصرف.في سوق الصرف وعن طريق بيعها في حالة اتجاهها 

                                                             
 ..23-22عبد الرزاق بن الزاوي ، مرجع سبق ذكره ، ص 1
 .261-260د. جبوري محمد ، مرجع سبق ذكره ، ص  2
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و لنظام سعر الصرف الثابت بعض النقائص و العيوب إلى جانب مزاياه التي حققها و فيما يلي سنذكر مزايا و 

 عيوب هذا النظام.

 :من مزايا أنظمة الصرف الثابتة ما يلي :المزايا

لعملة ترتبط بعملة معروفة أو بسلة يوفر نظام سعر الصرف الثابت ثقة معينة في عملة البلد باعتبار أن هذه ا •

 من العملات الأجنبية.

 يؤدي نظام سعر الصرف الثابت، بالنسبة للبلدان التي تتبعه، الى نوع من الانضباط في السياسات الداخلية. •

 :1من عيوب هذا النظام ما يلي :عيوب نظام سعر الصرف الثابت

 تقييد حرية السياسات النقدية للبلدان. ➢

 ون الاحتياطات الدولية للدولة كبيرة.ضرورة أن تك ➢

 اعتماد سياسات إعادة توازن موازين المدفوعات على السياسات الوطنية التضخمية أو الانكماشية. ➢

ظهور عيوب في نظام التكافؤ الصارم بين عملة البلد والعملات الأجنبية كما أظهرته الأزمة المالية الآسيوية  ➢

 م.1997عام 

 سعار صرف ذات مستويات متناقضة مع المعطيات الاقتصادية.إمكانية الحصول على أ ➢

 ب ـ نظام أسعار الصرف العائمة

في نظام أسعار الصرف العائمة فان جهاز الثمن ممثلا في قوى العرض والطلب هو الذي يحدد سعر صرف       

وطبقا لذلك فان كل عملة بالنسبة للعملات الأخرى ، بدون تدخل من جانب السلطات النقدية في الدولة ، 

جدولا الطلب الأجنبي وعرضه يخضعان لأحكام القواعد العامة المتعلقة بالطلب والعرض فيميل جدول الطلب الى 

 التغير في اتجاه عكسي مع السعر ، في حين يميل جدول العرض الى التغير في اتجاه طردي معه.

                                                             
 .101-100، ص2012، "المالية الدولية نظرية وتطبيق"، دار زهران للنشر والتوزيع، الطبعة الأولى  سعود جايد مشكور العامري 1
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ات النقدية والمالية عبئا معينا في مجال علاج تتحمل كقاعدة عامة ، كل من السلط إلاوفي ظل هذا النظام     

الخلل في ميزان المدفوعات عن طريق اتخاذ السياسات المناسبة في مجال الحد من الواردات ، احداث تغيرات معينة 

في مستويات الأسعار والمداخيل ، احداث تغيرات مناظرة في معدلات أسعار الفائدة ، أو وضع قيود على 

موال ، ويرجع ذلك الى أن جهاز الثمن يتكفل بإحداث التغيرات المناسبة في معدلات الصرف انتقالات رؤوس الأ

 والتي تنعكس بدورها في التأثير على قيمة كل من الصادرات والواردات وانتقال رؤوس الأموال.

تترك قوى  ،المركزيالسلطات النقدية الممثلة من طرف البنك  المرن،حيث في نظام سعر الصرف العائم أو     

وبمعنى آخر تترك العملة عائمة حتى تجد سعر صرفها في سوق الصرف  المحلية،السوق لتحدد سعر صرف عملتها 

 1التنافسي والحر.

 :ولنظام سعر الصرف المرن مزايا و عيوب يمكن ذكرها فيما يلي

 :كر منهايتميز نظام الصرف المرن بالعديد من المزايا نذ  المرن:ـ مزايا نظام سعر الصرف 1

 المساعدة في الترتيب العاجل للصدمات الخارجية وذلك لأن الترتيب يكون ثابت. •

 .مرونة السياسات النقدية والضريبية للبلدان  •

 عدم حاجة البنوك المركزية للاحتفاظ باحتياطات كبيرة للدفاع عن قيم العملات النقدية. •

ن على العديد من المزايا إلا أنه تتخلله بعض النقائص رغم توفر نظام الصرف المر  :ــ عيوب نظام الصرف المرن2

 :2نذكر منها

 تسجل أسعار الصرف طفرة كبيرة الأمر الذي يكون له انعكاس سلبي على التجارة الدولية. •

يمكن أن يكون نظام أسعار الصرف المرنة تضخمي مما يؤدي الى تخفيف القيود على السياسات النقدية  •

 للبلدان.

                                                             
 .265 -264مرجع سبق ذكره ، ص د. جبوري محمد ،  1
 .102-101سعود جايد مشكور العامري ، مرجع سبق ذكره ،ص  2
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 كبيرة بالنسبة لانتقال رؤوس الأموال قصيرة الأجل.تكون التقلبات   •

 يمكن أن تكون العملة النقدية للبلد أقل ثقة من العملة النقدية الأجنبية بمعدل صرف ثابت. •

 نظام أسعار الصرف الوسيطة -ج 

ا أنظمة أسعار الصرف الوسيطة تمثل أنظمة وسط بين نظام سعر الصرف الثابت ونظام سعر الصرف المرن ، انه

تربط وتجمع بين ميزة استقرار أسعار الصرف في النظام الأول والاستقلالية فيما يخص السياسة النقدية للنظام الثاني 

، أين مسبقا للعملة أو لسلة من العملات، كقاعدة عامة هذه الأنظمة تسمح ببعض المرونة داخل هامش محدد 

 عائما. ندفة ، كما أن مجال الهامش يمكن أن يكو يتم التصحيح بانتظام وذلك حسب درجة الاستقرار المسته

ضمن هذا النظام تقوم السلطات بتعديل أسعار صرفها بتواتر على أساس مستوى الاحتياطي لديها من العملات 

الأجنبية والذهب وعلى أساس وضعية ميزان المدفوعات. وتقوم السلطات النقدية اعتمادا على مال موازنة الصرف 

 ن هجمات المضاربة.بحماية العملة م

 وتشتمل أنظمة أسعار الصرف الوسيطة كما يلي:

حيث سعر الصرف في الأساس هو ثابت لكن السعر المرجعي هو متغير بانتظام حسب  الربط الانزلاقي:  -

 قل انحرافات التضخم مع بلد الربط.مقاييس محددة سلفا أو بطريقة تقديرية حتى يعوض جزئيا على الا

تكون أسعار الصرف عائمة، لكن تتدخل السلطات النقدية من وقت لآخر في أسواق الصرف  التعويم الموجه: -

للحد من التغيرات العارضة أو التأثير على أسعار الصرف للحفاظ على استقرارها بدون الالتزام بقيمة أو نطاق 

 لسعر الصرف محدد مسبقا.

ار الصرف عند حدود مقبولة يتم تصميمها يهدف نظام أسعار الصرف الوسيطة الى الحفاظ على تغيرات أسع

 لتفادي التقلبات الحادة في أسعار الصرف ، بدلا من مواجهة قوى السوق.

وقد أصبح من أكثر الأنظمة شيوعا خصوصا في السنوات التسعينات، لأنه يسمح بتحسين وتهيئة المناخ المالي 

 والاقتصادي للتخفيف من ظروف عدم اليقين.
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وبالتالي قد تكون موضوعا  الأسعار،تي تواجه الأنظمة الوسيطة هي إمكانية التنبؤ بتغيرات إلا أن الصعوبة ال

  1لهجمات المضاربة ، وهذا ما أكدته تجارب أزمات الصرف في بعض الدول مثل إندونيسيا، روسيا وتركيا وغيرها.

 "(De Facto "والفعلية" De Jure "المعلنة )تصنيف أنظمة أسعار الصرف  -2

حيث  De Jure عرف تصنيف صندوق النقد الدولي لأنظمة أسعار الصرف تحت تسمية التصنيف المعلن     

المحددة من قبل  يطلب من دول التعريف بنظام سعر الصرف الذي تستخدمه والذي ينتمي إلى أحد التصنيفات

 يشير إليه الجدول رقم الصندوق، هذه التصنيفات التي ينشرها الصندوق تطورت عبر عدة مراحل زمنية مثل ما

 انتقال أنظمة أسعار الصرف في بداية الترتيب من قسمين إلى ثمانية أقسام في سنة والذي يوضح( 1-1)

1999. 
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 طور تصنيف أنظمة أسعار الصرف(:ت1-1) الجدول رقم

 1973-1959المدى 
 القيمة الثابتة لسعر الصرف. -1
 .المستخدم في المعاملاتسعر الصرف الفعلي، غير الثابت  -2

 1974المدى 
الفرنسي،  الدولار الأمريكي، الجنيه الإسترليني، الفرنك) سعر الصرف ثابت داخل هوامش ضيقة بالنسبة -1

 (.مجوعة من العملات، متوسط أسعار الصرف للشركاء التجاريين الأساسين
 سعر الصرف غير ثابت داخل هوامش ضيقة. -2

 1978-1975المدى 
 اندالفرنسي، ر  الدولار الأمريكي، الجنيه الإسترليني، الفرنك) سعر الصرف ثابت داخل هوامش ضيقة بالنسبة -1

 (.جنوب إفريقيا، بيسيتا الاسبانية، مجوعة من العملات
 .سعر الصرف غير ثابت داخل هوامش ضيقة -2

 1982-1979المدى 
الفرنسي،  ر الأمريكي، الجنيه الإسترليني، الفرنكالدولا) سعر الصرف ثابت داخل هوامش ضيقة بالنسبة -1

 (.جنوب إفريقيا، بيسيتا الاسبانية، مجوعة من العملات أو المؤشرات اندالإسكودو البرتغالي، ر 
 .سعر الصرف غير ثابت داخل هوامش ضيقة -2

 1996-1983المدى 
 :سعر صرف محدد على أساس

 .ليني، الفرنك الفرنسي وعملات أخرىالربط بالدولار الأمريكي، الجنيه الإستر  -1
 .المرونة المحدودة: بالنسبة لعملة واحدة، التعاونيات النقدية -2
 .الترتيبات الأكثر مرونة محددة حسب عدد من المؤشرات وتعويم موجه أخر -3
 .التعويم الحر -4

 1998-1997المدى 
 .الربط بالنسبة لعملة واحدة، سلة من العملات -1
 .المحدودة المرونة -2
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 التعويم الموجه. -3
 .التعويم الحر -4

 2001-1999المدى 
 .ترتيبات سعر الصرف في ظل غياب عملة رسمية في البلد -1
 .ترتيبات مجالس العملة -2
 الأنظمة الثابتة التقليدية. -3
 .أنظمة الربط ضمن نطاقات التقلب الأفقية -4
 .الأنظمة الثابتة الزاحفة -5
 .ال الزاحفلمجأنظمة ا -6
 التعويم الموجه بدون مسار مسبق لسعر الصرف. -7
 .التعويم الحر -8

نظرية وقياسية باستخدام بيانات بانل، أطروحة  ةمحمد، تأثير أنظمة أسعار الصرف على التضخم والنمو الاقتصادي: دراس يالمصدر: د. جبور 

-130، ص2013-2012تخصص نقود، بنوك ومالية، جامعة تلمسان،  مقدمة ضمن متطلبات نيل شهادة دكتوراه في العلوم الاقتصادية،

131. 

الصرف،  تمثل الأنظمة الرسمية الإعلان عن رغبة وتوجه السلطات المحلية أو الدولية فيما يتعلق بسياسات سعر     

السلطات عند  وفي بعض الأحيان عن السياسة النقدية، حيث بالإعلان عن نظام سعر صرف معين، تلتزم

المعلن. وتؤدي الأنظمة  قتضاء باستخدام السياسة النقدية، إذا كان ذلك ضروريا للحفاظ على سعر الصرفالا

قرارات السلطات، وتأثيرها على  دوراً هاماً في تشكيل التوقعات التي تكون ضرورية لمصداقية De Jure  المعلنة

حول تطور سياسة سعر الصرف والسياسة  القرارات الأعوان الاقتصاديين، حيث تسمح لهم بتكوين التوقعات

 1(.تحديد الأجور والأسعار، الاستثمار...) النقدية

 

 
                                                             

نظرية وقياسية باستخدام بيانات بانل، أطروحة مقدمة  ةمحمد، تأثير أنظمة أسعار الصرف على التضخم والنمو الاقتصادي: دراس يد. جبور 1

 .131-129،ص2013-2012ومالية، جامعة تلمسان، متطلبات نيل شهادة دكتوراه في العلوم الاقتصادية، تخصص نقود، بنوك ضمن 
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 1999تصنيف صندوق النقد الدولي لسنة 

لأنظمة الصرف تتبناها الدول الأعضاء وتتمثل ( فئات 8)وضع صندوق النقد الدولي ثماني 1998بعد سنة       

 :هذه الأنظمة في

أعضاء في  تتمثل في العملة الموحدة لدول )الاتحاد النقدي(: بنى عملة اسمية واحدةموعة دول تتلمجنظام صرف 

 .الصندوق، كالاتحاد النقدي أو مختلف ميكانيزمات التعاون النقدي

الأجنبية  هو عبارة عن نظام للصرف يمثل قانونا للمبادلات بمعدل ثابت لتكلفة تحويل العملة: صندوق الإصدار

 يستخدم هذا الصندوق للحفاظ على قيمة العملة.بالعملة الوطنية، و 

 .تقوم الدول بربط قيمة عملتها بعملة رسمية دون أي تغير :أنظمة أخرى تتعلق بالربط الجامد

 .في الغالب %1 تتحدد قيمة العملة بالنسبة لعملة أخرى مع هامش تقلب :وامش ثابتةبه الربط

مؤشرات إلى  بالنظر القيمة هذه تعديل يتم ثم أخرى، لعملة لنسبةبا العملة قيمة تثبيت يتم :نظام الربط المتحرك

التضخم بالتغير  أخرى كالتضخم المتوقع، الدخول في شراكات تجارية، هذا النظام يسمح بتعديل التغير في معدل

 .في سعر الصرف للحفاظ على تنافسية المنتجات

متغيرة  وامش تقلببه لعملة أخرى ثم يسمح لها يتم ربط قيمة العملة بالنسبة :نظام ذو هوامش تقلب متحركة

 .سنويا

 .يتم ترك تغير قيمة العملة حراً، ولكن بتدخل من السلطات النقدية للحفاظ على قيمتها: تعويم مدار

 .سعر الصرف يتحدد بقوى السوق، وتقيم العملة بقيمتها الحقيقية وفقا للعرض والطلب :تعويم حر

 : (LYS)1999سنة  Levy-yeyatiو  Sturzenegger أسعار الصرف وفق تصنيف أنظمة

صندوق  تماما تصنيفات صندوق النقد الدولي، وحاولا وضع تصنيفات بديلة لتصنيف LYS تصنيف تجاهل

بلد، 183استخدم الباحثان طريقة إحصائية لتصنيف أنظمة أسعار الصرف على عينة ، حيث النقد الدولي 
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 بالاعتماد على تحليل إحصائي ،باستعمال معطيات سنوية 2000 سنة إلى1974خلال الفترة الممتدة من سنة 

 الاحتياطات. ا وتقلبتهعلى أسعار الصرف، سلوك تقلبا يبنى

 يبين الجدول التالي الملاحظات المخصصة لمختلف الأنظمة و المعايير المستخدمة في تحديد والتعريف عنو       

 Facto (LYS.) نظام سعر الصرف الفعلي

 LYS( وفق Facto) معايير تصنيف أنظمة أسعار الصرف الفعلية (: 1-2) ل رقمالجدو 

تغيرات سعر الصرف الاسمي  نظام سعر الصرف
VC 

تقلبات سعر الصرف الاسمي 
VVC 

تقلبات احتياطات الصرف 
VR 

 ضعيفة ضعيفة ضعيفة غير محدد أو غير واضح
 ضعيفة قوية قوية المرونة 

 قوية قوية قوية التعويم الموجه
 قوية ضعيفة قوية الربط الثابت الزاحف

 قوية ضعيفة ضعيفة الثابت
نظرية وقياسية باستخدام بيانات بانل، ص  ةمحمد، تأثير أنظمة أسعار الصرف على التضخم والنمو الاقتصادي: دراس يد. جبور  المصدر:

141. 

تصنيفاً جديداً   Rogoffو   Reinhardtقدم : 2002سنة   Rogoffو   Reinhardt تصنيفات

الصرف إلا أن هناك حالة من  الأمر الواقع، ويؤكد الباحثان أنه رغم التقدم المحرز في تصنيفات نظم  بحكم

والاضطراب الاقتصادي، والتي تكون مصحوبة بانخفاض قيمة العملة، ويؤكدان بأن تصنيف نظم  ستقرارااللا

رف ووجود أسعار الصرف الموازية والبحث عن مقاييس في غاية الصعوبة نظرا لتقلبات أسعار الص الصرف أمر

 .لسياسة سعر الصرف أفضل

 مستخدم للبيانات الشهرية لأسعار الصرف لعينة Rogoffو  Reinhardt إن التصنيف الذي وضعه    

 :وكانت منهجية الدراسة كما يلي، 2001-1946 بلدا يغطي الفترة 153مكونة من 

 .ر صرف موازية في بلد في العينةالتحقق من احتمال وجود أسعا -
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 .إجراء تصنيف إحصائي على أساس النسب المئوية للتباين في معدل الصرف الاسمي -

مكون من  ا من قبل البلد، والخلاص إلى تصنيفبه إجراء مقارنة بين النتائج المتحصل عليها والمعطيات المصرح -

 1.ار، تعويم نظيف، الزحف الحرخمس فئات هي: نظام التثبيت، مرونة محدودة، تعويم مد

 محددات اختيار نظام الصرف ثانيا :

 :2توجد العديد من المعايير المستخدمة في اختيار نظام صرف معين، و تتمثل هذه المعايير في    

 المناطق النقدية المثلى  -1

( منطقة العملة المثلى بأنها Mackinon 1963( و)Mundell1961يصف كل من الاقتصادي )    

توفر أفضل عمليات التكيف استجابة للاضطرابات الداخلية والخارجية ، وتكمن أهميتها في توضيح مدى 

بين نظام الصرف الثابت والمرن ، ومنطقة العملة عموما هي مجموعة من الدول الأعضاء التي ترتبط التعارض 

المنطقة النقدية بنظام صرف مرن ، ان  عملاتها الوطنية بالنظام الثابت وبالمقابل تربط عملات الدول الأعضاء في

فيما يخص التحكيم بين سعر الصرف الثابت وسعر الصرف العائم داخل المنطقة الاقتصادية  Mundellتحليل 

 خضع لعدة تطورات.

( إضافة الى العوامل الأخرى ، عامل درجة الانفراج أو الانفتاح كعامل للمثالية، Mac Kinnonيضيف )   

الاقتصاد منفتح بقدر ما يكون للصرف الثابت مزايا لأنه يسمح باستقرار الاقتصاديات المتعرضة فبقدر ما يكون 

 لتقلبات الصرف.

                                                             
دراسة قياسية )تونس، الجزائر والمغرب(، مذكرة مقدمة -ترقو محمد، "فعالية أنظمة الصرف في جذب رؤوس الأموال الأجنبية للدول النامية 1

، 2012-2011، -الشلف-ماجستير في العلوم الاقتصادية، تخصص مالية واقتصاد دولي، جامعة حسيبة بن بوعليضمن متطلبات نيل شهادة ال

  .47-46-44ص
في  درقال يمينة ، "دراسة تقلبات أسعار الصرف في المدى القصير اختبار فرضية التعديل الزائد في دول المغرب العربي"، رسالة ماجستير 2

  .51-49،ص 2011-2010ص مالية دولية ، جامعة تلمسان ، العلوم الاقتصادية ، تخص
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بين أن التكامل المالي القوي هو حتما من يفان ادخال العامل المالي  Ingram  Scicovsky &حسب 

الضرورية لتعديل الاختلالات )خاصة اختلالات العوامل المثالية ، هذا التكامل المالي الذي يؤمن التحويلات المالية 

 ميزان المدفوعات(.

  طبيعة الصدمات -2

كون نظام الصرف هنا حسب طبيعة الصدمات التي يواجهها الاقتصاد ،و يميز الاقتصاديون من جهة بين     

أسعار الصادرات و الصدمات الحقيقية و التي تتضمن التغيرات في معدلات التبادل التجاري )الفرق بين الزيادة في 

أسعار الواردات( و التباينات في الطلب الخارجي على صادرات السلع و الخدمات و التغير في نمو الإنتاجية مقارنة 

و  ،ن النظام النقدي و المالي المحليبالشركاء التجاريين و غيرها ، و من جهة أخرى الصدمات الاسمية الناشئة ع

 ر الطلب على النقود. التي تنشأ بالأساس عن عدم استقرا

 درجة التكامل مع الأسواق الدولية -3

يعود أصل هذا الاتجاه إلى ما يعرف بالثلاثية المستحيلة لمندل و التي تنص على عدم التوافق بين زيادة      

تعين التكامل المالي الدولي المتمثلة في حرية حركة رأس المال و أسعار الصرف الثابتة و سياسة نقدية مستقلة، إذ ي

على البلدان الدخول في خيار ثنائي القطب ،و يزداد الإقرار اليوم بأن الثلاثية المستحيلة هي السبب في انهيار و 

و مع زيادة التكامل المالي الدولي فالخيار هو في الحقيقة بين  ،ن قاعدة الذهب و نظام بريتن وودزسقوط كل م

 . الاستقلال النقدي و استقرار سعر الصرف

 : سياسات سعر الصرفثالثا

نتيجة ظهور الاختلالات في موازين المدفوعات الدولية والأزمات المتتالية لأسعار صرف العملات وتأثيرها     

على الاستقرار الاقتصادي ، اتبعت الدول وسائل مختلفة لتدعيم نقدها وتحقيق الاستقرار الاقتصادي ، ومن أهم 

قيمة العملة ، سياسة الرقابة على الصرف )القيود النقدية( وآثارها هذه الوسائل نذكر: سياسة التخفيض من 

 الاقتصادية ، ثم سياسة الرفع من قيمة العملة.
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 سياسة تخفيض العملة /1

تخفيض العملة منتشر في ظل النظام الذهبي لذلك يمكن اعتباره من أهم خصائص النظام النقدي  إجراء إن    

لعملة وان كان يحقق بعض المزايا للدول التي تجريه الا أنه يلحق الفوضى وعدم تخفيض قيمة ا إنالدولي الحالي، 

 1، ومن أجل فهم هذه السياسة سوف نتطرق الى العناصر الآتية:الاستقرار في العلاقات النقدية الدولية

 مفهوم عملية التخفيض 

النقد في إطار نظام أسعار الصرف  قصد بتخفيض قيمة العملة تخفيض المحتوى الذهبي الرسمي المحدد لوحدةي    

غ وأن الجهات المختصة قررت تخفيض هذا المحتوى 1الثابتة، فمثلا إذا كان المحتوى الذهبي لعملة ما يساوي 

مقارنة بالعملات الأجنبية الأخرى، فتخفيض قيمة العملة هو إجراء تقوم به السلطة  % 10الذهبي بمقدار 

 )الثابت( للعملة المحلية إزاء العملات الأجنبية الأخرى.النقدية بغية تغيير الصرف الأجنبي

يجب التفرقة بين مصطلحي التخفيض والانخفاض في قيمة عملة ما مقارنة بالعملات الأجنبية فتصبح تساوي 

عددا أقل من قبل من هذه العملات ومعنى هذا التخفيض هو اجراء بتخفيض سعر صرف العملة ويخفض قوتها 

 ارج.الشرائية في الخ

ظاهرة تمس العملة من خلال متغيرات وعوامل لا يمكن التحكم فيها نتيجة لعوامل السوق  وأما الانخفاض فه    

 من العرض والطلب ويحصل ذلك في حالة نظام الصرف العائم، ويمكن تلخيص هذه العوامل فيما يلي:

 زيادة الاستيرادات وانخفاض الصادرات. ✓

 ارنة بالمعدل المذكور للشركاء التجاريين.ارتفاع معدل التضخم المحلي مق ✓

 انخفاض أسعار الفائدة الحقيقية المحلية. ✓

 ارتفاع أسعار الفائدة الحقيقية في الخارج.  ✓

                                                             
"، مذكرة تخرج 2009-1970منهوم بلقاسم، "أثر تخفيض القيمة الخارجية للعملة الوطنية على ميزان المدفوعات دراسة قياسية لحالة الجزائر  1

 .84-82، ص2013-2012لنيل شهادة الماجستير في العلوم الاقتصادية، تخصص مالية دولية، جامعة وهران، 
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 أسباب تخفيض العملة

 يلي: السياسة نذكر منها ما هذه إلى تلجأ الدولة تجعل التي  العديد من الاسباب هناك

ا العجز يعني أن التزامات البلد اتجاه العالم الخارجي هي أكبر من هذ معالجة العجز في ميزان المدفوعات : ➢

جاري ، ولذلك يقوم البلد بتخفيض تال الميزانحقوقه عليه وسرعان ما ينعكس هذا العجز على هيئة عجز في 

اته القيمة الخارجية لعملته بغية تخفيض أسعار صادراته )من وجهة نظر الأجانب( وبالمقابل سترتفع أسعار ايراد

 الأجنبية من وجهة نظر المواطن.

أي ارتباط عملات الدول بالمناطق النقدية المختلفة مثل الدولار  معنية:ارتباط العملة بكتلة نقدية  ➢

منطقة نقدية معينة ينعكس على القيمة  إطاروالفرنك...الخ. فالتغيير الحاصل في قيمة العملة القيادية ضمن 

 الخارجية لبقية العملات. 

 ياسة الرقابة على الصرفس /2 

تحتفظ بعض الدول بسعر الصرف القديم ولا تلجأ إلى تخفيضه، وإنما تلجأ إلى فرض رقابة على الصرف تختلف     

في درجة شمولها وشدتها من دولة إلى أخرى بقصد منع تسرب الذهب والعملات الأجنبية إلى الخارج أو الحيلولة 

، ولأجل التعرف على هذه السياسة أكثر ت الأجنبية عن حد معيندون انخفاض أرصدة الدولة من العملا

 1سنتعرض الى ما يلي:

 :تقوم سياسة الرقابة على الصرف على مجموعة من الآليات منهاآلية الرقابة على الصرف: 

من الممكن استخدام نظام سعر صرف متعدد للتمييز بين السلع المستورة أو ما يطلق عليه سعر الصرف  -

 لي.التفضي

 .منع التسوية القبلية للواردات -

                                                             
 .14-13، صمرجع سبق ذكرهترقو محمد،   1
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 الإلزام بإعادة العملات الأجنبية المحصلة في الخارج نتيجة التصدير ضمن فترة زمنية محددة. -

 تحديد المخصصات بالعملة الصعبة الموضوعة تحت تصرف المسافرين إلى الخارج قصد السياحة. -

 تستفيد من التحويل الخارجي للعملة، وحسابات للمقيمين تقسيم الحسابات البنكية إلى حسابات لغير المقيمين -

 لا يمكن عن طريقها تسوية المعاملات مع الخارج إلا بترخيص مرتبط بعملية تجارية أو مالية مبررة.

 تستهدف سياسة الرقابة على الصرف مجموعة من الأهداف نذكر منها: :أهداف الرقابة على الصرف

 وال، إذ أن تحويل أي مبلغ لا يتم إلا بعد إجراءات مع الجهات المختصة.محاولة منع هروب رؤوس الأم -

عزل الاقتصاد الداخلي وذلك من خلال التقليل من اعتماد الدولة على العالم الخارجي، وأن تنظم تجارتها  -

 .وتوجهها توجيها سليما، فهي لا تنعزل انعزالا تاما وإنما انعزالًا نسبياً 

الخارجية للعملة بأعلى من قيمتها الحقيقية، ويحدث هذا من خلال قيام السلطات النقدية الحفاظ على القيمة  -

 بتقييد الطلب على الصرف الأجنبي بما يتناسب مع القدر المتاح منه.

حماية الصناعة الوطنية الناشئة من المنافسة الأجنبية سواء كان ذلك عن طريق رفض الترخيص بالصـرف، أو عن  -
 ر مرتفع للعملات الأجنبية التي يراد الحصول عليها.طريق فرض سع

 تنمية الاحتياطي النقدي من الذهب والعملات الأجنبية القابلة للتحويل. -
توجيه رؤوس الأموال إلى الميادين التي تنسجم فيها الاستثمارات الأجنبية مع متطلبات السياسة الاقتصادية  -

 للدولة.

خلال شراء الصرف الأجنبي المتحصل عليه من معاملات السياحة بسعر أعلى تشجيع السياحة في الدولة من  -

 من متوسط الأسعار التي يحصل عليها من المعاملات الأخرى.

هناك ظروف تفضل فيها سياسة الرقابة على الصرف على سياسة تخفيض القيمة الخارجية للعملة، وذلك  إذا   -

قيمة  المحلية غير مرن، ففي هذه الحالة لا يترتب على تخفيض  كان الطلب الخارجي على قدر كبير من العملة

 العملة أي تأثير في حين أن الرقابة على الصرف تؤدي إلى مواجهة الاختلال في ميزان المدفوعات بطريقة إيجابية.
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 سياسة الرفع من قيمة العملة /3

فع القيمة تشير الى زيادة المحتوى الذهبي عملية الرفع من قيمة العملة معاكسة لعملية التخفيض فعملية ر  إن    

المحدد للوحدة النقدية ، وبالتالي فهو يعني زيادة عدد الوحدات من العملات الأجنبية القيادية مقابل الوحدة 

 النقدية الوطنية الواحدة.

 1أما أهم الأسباب التي تدعو السلطات النقدية الى رفع القيمة الخارجية لعملتها هي: ✓

التخلص من هذا الفائض تقوم السلطات العامة بإصدار عملة  اجل ض في ميزان المدفوعات: منوجود فائ -

مقابل انخفاض الصادرات  تزايد الوارداتبدوره الى ارتفاع التضخم وبالتالي  الفائض مما يؤديوطنية مقابل هذا 

 وهكذا يحصل التوازن في ميزان المدفوعات.

ار العالمية لسلعة استراتيجية وكما قامت به فرنسا حينما عملت على رفع قيمة معادلة الارتفاع الحاصل في الأسع -

 الفرنك الفرنسي لمواجهة الارتفاع في أسعار النفط خلال فترة السبعينات.

لتدعيم العملات الأجنبية الأخرى: وكما فعلت ألمانيا واليابان حينما رفعتا قيمة عملتيهما لدعم الدولار  -

 متنعت الولايات المتحدة تخفيض قيمة الدولار لأسباب معنوية تتعلق بسمعتها.الأمريكي عندما ا

ينتج عن عملية الرفع من قيمة العملة انخفاض القدرة التنافسية لبضائع البلد المعني في الأسواق الدولية مما يؤدي  ✓

 .الى انخفاض الصادرات وزيادة الواردات

 ديد سعر الصرفالمطلب الثالث: النظريات المفسرة لكيفية تح

بالإضافة  إن تعدد الأنظمة النقدية التي اتخذت مقاييس مختلفة يتم على أساسها اختيار القاعدة النقدية، هذا    

إلى اختلاف المؤشرات الاقتصادية والمالية المقدمة في تحديد قيمة العملة، أدى إلى تعدد النظريات المفسرة لتكوين 

 : سعر الصرف ومن ضمن هذه النظريات

 
                                                             

 .96-94منهوم بلقاسم، مرجع سبق ذكره، ص 1
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 (Parité du Pouvoir d’Achatأولا : نظرية تعادل القوة الشرائية )

 " الذي قامGustav Casselإلى الاقتصادي السويدي " (PPA) يعود أصل نظرية تعادل القوة الشرائية    

 .1914 ،عندما أصدر كتاب بعنوان "النقود وأسعار الصرف الأجنبي" بعد عام1921بصياغتها عام 

يل أن سعر أية عملة يتحدد وفقا للقوة الشرائية لهذه العملة في السوق المحلية مقارنة بقوتها الشرائية ويرى كاس    

الخارجية، أي أن العلاقة بين عملة دولة معينة وعملة أية دولة أخرى تتحدد وفقا للعلاقة بين مستويات الأسعار 

الحقيقي لأي من العملتين يساوي النسبة بين السائدة في كل من الدولتين، أي بعبارة أخرى فان سعر الصرف 

 القوة الشرائية للعملة في السوق المحلي والقوة الشرائية للعملة في الأسواق الخارجية.

من هنا يتضح أن القيمة الحقيقية لأية عملة تتحدد أساسا من قدرتها على الشراء وتتفاعل بطريقة عكسية مع     

ه النظرية أنه بموجب قانون السعر الواحد ينبغي أن يكون لنفس السلعة سعر المستوى العام للأسعار. وتفيد هذ

 1واحد لكلا القطرين، وتقوم في اطار نفس العملة وذلك من أجل تعادل القوة الشرائية للعملتين.

 PPA Absolueالصيغة المطلقة لنظرية تعادل القوة الشرائية 

هي نسبة السعرين البلدين، أي أن سعر الصرف سوف يكون مساويا  النظرية المطلقة لتعادل القوة الشرائية إن    

لنسبة مستوى الأسعار في الخارج ومستوى الأسعار في الداخل وبالتالي هو يعتمد على قانون السعر الواحد في 

لقدر اطار المقارنة الدولية، فالوحدة النقدية للبلد المعني تخول الحصول على السلع والخدمات في الداخل بنفس ا

 الى نقد أجنبي في سوق الصرف.    الذي تمكن من الحصول عليه في الخارج بعد تحويل النقد الوطني 

 

 

 

                                                             
  (، أطروحة دكتوراه في العلوم ، 2010-1970قدور علي ،"دراسة قياسية لسعر الصرف الحقيقي التوازني في الجزائر) ند. ب تخصص تسيير 1

 .21، ص 2013-2012جامعة تلمسان ، 
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 PPA relativeالصيغة النسبية لتعادل القوة الشرائية 

هذه الصيغة أكثر تهديدا فهي تفترض أن التغير في سعر الصرف عبر فترة من الزمن يجب أن يكون متناسبا  إن    

يرات النسبية في الأسعار في كل من الدولتين عبر نفس الفترة من الزمن أي فترة الأساس وفترة أخرى مع التغ

 1لاحقة.

 (Parité des Taux d’Intérêtثانيا : نظرية تعادل أسعار الفائدة)

وقد وضع في تصوره الهدف الـذي تلعبـه حركات رؤوس  1923 كينز عام  (PTI) قام بصياغة هذه النظرية    

لأموال في تحديد سعر الصرف فهي تربط تغيـرات سـعر الصـرف بتغيرات معدلات الفائدة الموجودة في مختلف ا

 العملات.

و ترى هذه النظرية أن ارتفاع سعر الفائدة في دولة ما مقارنة بالدول الأخرى يؤدي إلى جذب رؤوس الأموال      

عملة هذه الدولة ح مما يؤدي إلى زيادة الطلب على ى أرباالأجنبية لاستثمارها في هذه الدولة بهدف الحصول عل

وبالتالي ارتفاع قيمتها الخارجية وحسب هذه النظرية لا يمكن للمستثمرين الحصول على معدلات مردودية مرتفعـة 

 فـي الخارج عن تلك الممكن تحقيقها في السوق المحلي عند توظيفهم للأموال في الدول أين معدلات الفائدة أكبر

من تلك السائدة في السوق المحلي، لأن الفارق بين معدلات الفائدة يتم تعويضه بالفارق بين سعر الصرف الآني 

 2وسعر الصرف الآجل.

 ثالثا: نظرية سعر الخصم

أن رفع سعر الخصم في بلد ما يؤدي إلى زيادة القيمة الخارجية لعملة ذلك البلد ،و ذلك لأن  Wicksellيقول 

يؤدي إلى زيادة في سعر الفائدة فيعمل على جذب رؤوس الأموال الأجنبية ،و بذلك يزداد طلب  رفع سعر الخصم

                                                             
 .63 -62-61-60هوم بلقاسم، مرجع سبق ذكره، صمن  1
موري سمية ، "آثار تقلبات أسعار الصرف على العائدات النفطية )دراسة حالة الجزائر(، مذكرة ماجستير ، تخصص مالية دولية، جامعة  2

  .32ص- 2010-2009تلمسان،
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و العكس يحدث إذا ما انخفض سعر الفائدة  الأجانب على عملة ذلك البلد مما يؤدي إلى ارتفاع في سعر صرفها،

 1فاض سعر صرفها.فينخفض الطلب على عملة تلك الدولة و بالتالي انخفاض قيمتها الخارجية ،أي انخ

 رابعا :نظرية كفاءة السوق

قصد بكفاءة السوق توفر المعلومات الكاملة حول التقدير المستقبلي للأسعار، فكل المتعاملين في السوق ي    

يمكنهم الوصول إلى المعلومات الاقتصادية الحالية أو الماضية مثل إعلان عجز أو فائض في ميزان المدفوعات، 

الخ، ليتم تحديد سعر الصرف المتوقع بتوافر مبدأ عقلانية الأعوان المتعاملين في السوق، وكل ...معدل التضخم،

المعلومات الجديدة المؤثرة في أسعار الصرف الآنية والآجلة من تكاليف المعاملات الضعيفة وتغيرات أسعار الصرف 

 العشوائية.

لسعر الصرف الآجل لنفس فترة الاستحقاق كما ويكون سعر الصرف المتوقع في ظل سوق الصرف ذو كفاءة     

 يلي:

𝐸𝑡 = (𝐸𝑎 − 𝐸𝑡) = 𝑖 − 𝑖∗/(𝐸(𝑡+1)
∗ −𝐸𝑡) 

 وفي ظل كفاءة السوق يصبح:

𝐸𝑎+1) ( t= E*  
𝐸(𝑡+1)هو سعر الصرف الآجل،  𝐸𝑎حيث: 

ر هو سع∗𝑖 هو سعر الفائدة المحلي، iهو سعر الصرف المتوقع،  ∗
 الفائدة الأجنبي.

 2ومن الانتقادات التي تواجه النظرية أن هناك جدل حول ما اذا كانت أسواق الصرف الحالية تتمتع بالكفاءة.   
 خامسا: نظرية أثر" فيشر"

 ، وفصل بين الأثر المحلي للنظرية وأثرها الدولي.(Erving Fisher)تعود هذه النظرية للاقتصادي    
 يمكن وصف المبدأ من خلال العلاقة التالية: ي:ـ أثر" فيشر" المحل1

1 + 𝑖𝑛 = (1 + 𝑖𝑟)(1 + 𝜋) 

                                                             
 .39-38درقال يمينة، مرجع سبق ذكره، ص  1
(، مذكرة ماجستير 2014-1999ار الصرف وانعكاساتها على الميزان التجاري دراسة حالة الجزائر خلال الفترة )عبد العزيز برنه،"تقلبات أسع 2

 .22،ص 2016-2015في العلوم الاقتصادية، تخصص تجارة و مالية دولية ،جامعة ورقلة،
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 معدل التضخم المتوقع. 𝜋سعر الفائدة الحقيقي،  𝑖𝑟سعر الفائدة الاسمي،  𝑖𝑛حيث: 

اجحة، أن معدل الفائدة متساوٍ في كل الدول بسبب قيام المضاربين بعمليات المر  : يعني تعميم قاعدة" فيشر"     

والفرق في مستويات الفائدة الاسمية بين البلد المحلي والبلد الأجنبي يساوي الفرق بين مستوى التضخم المتوقع بين 

 البلدين.

ـ أثر" فيشر" الدولي: يبين أثر فيشر الدولي أن التباين في معدل الفائدة بين بلدين يجب أن يعكسه التغير المتوقع 2

 تستند عليها النظرية هي أنه في حالة عدم وجود قيود على حركة رؤوس الأموال فإن لقيمة العملة، فالفرضية التي

معدل الفائدة الأكثر ارتفاعا في بلد ما )حالة عدم توقع انخفاض قيمة العملة( يقود إلى زيادة تدفقات رؤوس 

 الأموال الأجنبية تجاه ذلك البلد.

ل فترات معينة وفي بلدان متعددة، وأظهرت هذه النظرية أن تم التحقق من النظرية بشكل جيد إلى حد ما خلا    

العملات النقدية تنتفع من علاوة مخاطر أسعار الصرف، وأن التغيرات في أسعار الصرف المتوقعة كانت أكثر 

 ارتفاعا من التباين في معدل الفائدة.

 سادسا: نظرية كمية النقود)النظرية الكمية(

النظرية يتلخص في أن زيادة كمية النقود تؤدي إلى ارتفاع الأسعار في الداخل، الأمر  إن المحتوى الأساسي لهذه    

الذي يؤدي إلى انخفاض الطلب على السلع المحلية، وبالتالي نقص الصادرات وزيادة الواردات، والسبب في ذلك 

عارها، وهذا ما يؤدي إلى هو أن أسعار السلع الأجنبية تصبح أقل مقارنة بأسعار السلع المحلية بعد ارتفاع أس

ارتفاع الطلب على العملات الأجنبية وانخفاض الطلب على العملات المحلية، وبالتالي تنخفض قيمتها والعكس 

 تماما في حالة انخفاض كمية النقود.
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 سابعا: نظرية الإنتاجية

لك لأنها تمثل المحددات الفعلية الإنتاجية والنوعية والتكلفة من المرتكزات الأساسية للتنافسية الدولية، ذ    

للحصص السوقية، وبالتالي تمثل هدفا في دعم القدرات التنافسية، ويقصد بالإنتاجية مقدار ما تنتجه الوحدة 

 الواحدة من عوامل الإنتاج.

ي تتلخص هذه النظرية في أن القيمة الخارجية لعملة دولة ما تتحدد على أساس كفاية ومقدرة جهازها الإنتاج    

وزيادة الإنتاجية بما في ذلك زيادة إنتاجية الفرد، ومن ثم مستوى معيشته، بما يتضمنه هذا من ارتفاع في مستوى 

الدخول والأسعار، الأمر الذي يؤدي إلى الحد من الصادرات وزيادة الواردات، وهذا معناه زيادة الطلب على 

خيرة التي تنخفض قيمتها مقابل العملات الأجنبية، العملات الأجنبية وانخفاضه على العملة المحلية، هذه الأ

 ويحدث العكس في حالة انخفاض الأسعار.

من جهة أخرى فإن انخفاض الإنتاجية يصعب من الحصول على رؤوس الأموال الأجنبية، حيث أن معدل الربح 

وهو ما ينتج عنه  يكون منخفضاً، كل هذا يؤدي إلى انتشار الكساد والبطالة وانخفاض الدخل الوطني عامة،

 1انخفاض قيمة العملة.

 ثامنا: نظرية الأرصدة )نظرية ميزان المدفوعات(

تمثل المعلومات المستمرة عن ميزان المدفوعات فائدة مهمة في تفسير مستوى سعر الصرف، ويقوم ميزان     

هذا فهو يسجل منهجيا   المدفوعات بإحصاء الصفقات الاقتصادية بصفة شاملة بين دولة وباقي دول العالم، إثر

كل الأسباب أو الدواعي التي من أجلها يصبح كل من العرض والطلب على الصرف قابل للتطور في سوق 

 الصرف.

حسب هذه النظرية يمكن أن تفسر)تحدد( القيمة الخارجية للعملة، أو مستوى سعر الصرف، على أساس ما     

ز أو فائض( فإذا حقق ميزان المدفوعات لدولة ما عجز فغن يطرأ على أرصدة ميزان المدفوعات من تغيير )عاج

                                                             
 .21-20 -19ترقو محمد، مرجع سبق ذكره، ص  1
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ذلك يعني زيادة الطلب على العملات الأجنبية )الصرف( وهو ما يقود إلى، مع بقاء الأشياء الأخرى على حالها، 

انخفاض قيمة العملية الوطنية في سوق الصرف، ويحدث العكس عند حدوث فائض في ميزان المدفوعات أي 

 العملة الوطنية في سوق الصرف.ارتفاع قيمة 

من أجل تفسير تطور سعر الصرف يجب أن نهتم على الخصوص بأرصدة التجارة الخارجية، ميزان العمليات     

مع بقاء الأشياء الأخرى على حالها إذا حققت التجارة الخارجية  Solde à financierالجارية والرصيد المالي 

 يمة سعر الصرف  )تحسن العملة( ويكون العكس عند حدوث عجز.فائضاـ فإن هذا يقود إلى ارتفاع ق

ومع هذا يجب أن نحتاط من أن نأخذ خلاصة باستعجال ذلك أن هذا الرصيد )رصيد التجارة الخارجية(     

يتجاهل أثر الخدمات وخاصة وأنه لا يأخذ بعين الاعتبار التدفقات المالية. في حين أن هذه الأخيرة تستطيع أن 

 لأثر الإيجابي أو السلبي لرصيد العمليات الخاصة بتصدير واستيراد السلع.تعوض ا

التجاري  انطلاقا من حالة الميزان Bمقابل عملة  Aإن في نظام يتميز بقابلية التحويل لا يتحدد سعر عملة     

قي دول العالم. ولكن يتحدد انطلاقا من حالة الميزان التجاري لكل من هذين البلدين مع با Bو  Aبين البلدين 

فعندما يحقق الميزان التجاري السويسري عجزا إزاء باقي دول العالم، فإن الفرنك ستنخفض قيمته مقابل كل 

العملات الأخرى وهذا حتى وإن حقق الميزان التجاري السويسري فائض إزاء بعض الدول، ويحدث العكس عند 

 .حالة الفائض إزاء باقي دول العالم

العمليات الجارية معلومة عن حالة اقتصاد دولة، هل هو يعيش فوق أو تحت إمكانياته وموارده  ويعطي ميزان    

المتاحة. فعندما يكون رصيد هذا الميزان موجب فإن سعر الصرف سيرتفع )تحسن العملة( والعكس صحيح. وهنا 

 .ناهاأيضا الأخذ بعين الاعتبار التدفقات المالية يمكن أن يعكس النتائج التي استنتج

كل من أرصدة العمليات الخارجية، حساب رأس المال،   Solde à financierويضم الرصيد الأخير     

الاستثمارات المباشرة، إذ يستعمل هذا الرصيد كأداة لتفسير تطور سعر الصرف، فعندما يكون هذا الرصيد موجب 

 فإن سعر الصرف سيرتفع والعكس صحيح.
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ة الحرب العالمية كانت مؤشرا على صحة هذه النظرية وذلك لكون قيمة المارك ويعتبر بعض الكتاب أن فتر     

الألماني آنذاك لم تتأثر رغم الزيادة الكبيرة في كمية النقود ومعدل دورانها وارتفاع مستوى الأسعار، والسبب في ذلك 

صادراتها، بمعنى أنه لم يكن هناك  هو توازن الميزان الحسابي لألمانيا بالشكل الذي لم يسمح لها بزيادة وارداتها عن

 1رصيد دائن أو مدين في ميزان المدفوعات يؤثر على القيمة الخارجية للعملة.

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                             
"، مذكرة لنيل شهادة  ياسية لنظرية تعادل القوة الشرائية والنموذج النقدي في الجزائرق ةصحراوي سعيد، "محددات سعر الصرف: دراس1

 .62-61، ص2010-2009الماجستير في العلوم الاقتصادية، تخصص مالية دولية، جامعة تلمسان، 
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 عامة  حول الميزان التجاري  مفاهيم  المبحث الثاني:

من  صر الإنتاجتتعدد أوجه المعاملات الاقتصادية الدولية والتي تشمل على السلع و الخدمات المختلفة وعنا    

عمليات التبادل  وس أموال و تكنولوجيا التي تتم عبر الحدود لمختلف الدول في العالم، والتي تقوم علىؤ عمالة ور 

خام أو سلع نصف  بين الدول وتشمل على مجموعة كثيرة من المجالات منها المبادلات السلعية سواء كانت مواد

بالمعاملات السلعية ، أو المعاملات  كية أو رأسمالية والتي تسمىمصنعة، أو مصنعة، زراعية أو صناعية، استهلا 

 .رة و التي ترصد في بيان يسمى بالميزان التجاريظو المن

 ماهية ميزان المدفوعات  المطلب الاول:

      مفهوم ميزان المدفوعات -1

عاملات الاقتصادية التي بيان حسابي شامل لكل الم أومنظم  " سجل يعرف ميزان المدفوعات لدولة ما بأنه    

 .زمنية عادة ما تكون سنة فترة خلال الأخرىتتم بين المقيمين في الدولة والمقيمين في الدول 

المنظم والموجز الذي تدون فيه جميع المعاملات الاقتصادية  الأساسي" السجل  بأنهكما يعرف ميزان المدفوعات   

خلال فترة معينة عادة سنة  أجنبيلبلد ما مع مثيلاتها لبلد التي تتم بين حكومات ومواطنين ومؤسسات محلية 

 واحدة.

عن" تقدير مالي لجميع المعاملات التجارية والمالية التي تتم بين الدولة والعالم الخارجي خلال  أيضاوهو عبارة     

 1فترة زمنية معينة عادة ما تكون سنة ".

 منهج القيد في ميزان المدفوعات -

عاملات الاقتصادية في ميزان المدفوعات نستخدم القيد المزدوج في ميزان المدفوعات، فلكل معاملة لتسجيل الم    

 اقتصادية قيد مزدوج دائن ومدين.

 ويتألف ميزان المدفوعات من جانبين:
                                                             

 .229ص  2011الطبعة  - الإسكندريةجامعة  -رة كلية التجا" اقتصاديات التجارة الدولية ، بين النظرية والتطبيق" السيد محمد احمد السريتي ، .د 1
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دخول  عنها ينتج التيالاقتصادية  المعاملاتويحتوي على سجل لجميع (+) جانب دائن ويرمز له بالرمز  -1

 ، تؤدي إلى زيادة المدفوعات الأجنبية إلى الدولة وتقيد في الجانب الدائن.الصادرات مثلامدفوعات أجنبية 

أداء مدفوعات  عنها ينتج التيالاقتصادية  المعاملاتوفيه تسجل كافة  (-)جانب مدين ويرمز له بإشارة  -2

ين حيث انه ينتج عنها زيادة مدفوعات الدولة إلى الواردات، تسجل في الجانب المد مثلامن الداخل إلى الخارج 

 1الخارج.

 مكونات ميزان المدفوعات  - 2

نظرا لطبيعة المعاملات الاقتصادية المتشعبة و المتشابكة لأي بلد مع بقية العالم الخارجي ، فإنه من الصعوبة      

طاء بيان موجز لهذا الحجم من المعاملات حصرها و تدوينها بصورة منفردة في ميزان المدفوعات و لذلك يمكنه إع

و تدوينها في فترات و أقسام مستقلة يضم كل منها نوعا متميزا من المعاملات ذات الطبيعة المتشابهة و المتقاربة 

 الأهداف، لدلك فإن ميزان المدفوعات يتركب من خمسة حسابات هي :

 الحساب الجاري -1.2

 يتألف من عنصرين: الذيدلات من السلع و الخدمات و ل هذا الحساب على جميع المباميش    

هو الفرق بين رداتها خلال الفترة محل الحساب ،و يتعلق بتجارة السلع أي صادرات السلع ووا الميزان التجاري :/أ

 .قيمة الصادرات و قيمة الواردات و يسمى أيضا ميزان التجارة المنظورة 

مات النقل والتأمين والسياحة والملاحة مثل خد يةالخدمملات المعاتسجل فيه جميع  ميزان الخدمات : /ب

% من التجارة الدولية  70يسمى بميزان التجارة الغير منظورة ) تجدر الملاحظة أن و ، الخالخدمات المالية .....و 

 هي تجارة خدمات( .

 

                                                             
 .   60ص، 2003الطبعة  -بيروت -المؤسسة الجامعية للدراسات والنشر والتوزيع  د. بسام الحجار،" العلاقات الاقتصادية الدولية"،  1
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 حساب التحويلات من طرف واحد  -2.2

أي  الدولة و الخارج بدون مقابل أي أنها عمليات غير تبادلية ، يتعلق هذا الحساب بالمبادلات التي تتم بين     

 رسميةمن جانب واحد و تشمل الهبات و المنح و الهدايا و المساعدات و أية تحويلات أخرى لا ترد سواء كانت 

 .أو خاصة 

  حساب رأس المال ) العمليات الرأسمالية( -3.2

تمثل تغيرا في مراكز الدائنية و المديونية للدولة لأن معاملات تدخل في هذا الحساب جميع العمليات التي     

الدولة مع الخارج لا تقتصر على تجارة السلع و الخدمات فقط ، بل هناك حركات رؤوس الأموال التي تنتقل من 

 بلد إلى آخر ، و التي تنقسم إلى نوعين:

و سنة كالقروض الطويلة الأجل ،ال و هي التي تتجاوز مدة بقائهارؤوس الأموال الطويلة الأجل :  -أ

 وإلى الخارج . الاستثمارات المباشرة ، و الأوراق المالية )أسهم و سندات( أي بيعها و شرائها من

والعملات  مدة بقائها السنة مثل الودائع المصرفية تتجاوزلا وهي التي  الأجل: رؤوس الأموال القصيرة -ب

وتتم حركة رؤوس الأموال    . الخ، و القروض القصيرة الأجل....لو الأوراق المالية القصيرة الأجالأجنبية 

القصيرة الأجل لتسوية ما يحصل بين المقيمين من عمليات في حساب العمليات الجارية و حساب رأس المال 

 .الطويل الأجل

  العكس، أي أنها و تعد هذه الأشكال من التحويلات الرأسمالية بالنتيجة حقا أو دينا للدولة على الخارج أو     

  قد تزيد أو تنقص تلك الحقوق أو الديون للبلد على العالم الخارجي .
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 ميزان حركة الذهب و النقد الأجنبي -4.2

 كان من وسائل الدفع الأكثر قبولاتتم تسوية المدفوعات عن طريق العملات الأجنبية أو الذهب ، و الذي       

 يمكنها  بتصدير الذهب إلى الخارج ، كما  مدفوعاتهاتسوي الدولة عجز ميزان في الوفاء بالالتزامات الدولية ، ف

 .من الخارج وفقا لقيمة هذا الفائضفي حالة وجود فائض بشراء كمية من الذهب 

" اللذين يسوى بهما العجز و الفائض هما اللذان يحتفظ بهما البنك المركزي كغطاء أو  الأجنبي"الذهب والنقد و

  .ذا الميزان لديه جانب دائن و جانب مدين تقيد فيهما حركة الذهب و النقد الأجنبيو ه احتياطي،

 حساب السهو و الخطأ - 5.2

تستعمل هذه الفقرة من أجل موازنة ميزان المدفوعات من الناحية المحاسبية ) أي تساوي جانب المدين مع    

ستخدم هذا الحساب في الحالات يو  المزدوج، جانب الدائن(، لأن تسهيل العمليات يكون تبعا لطريقة القيد

 التالية :

  الخطأ في تقييم السلع و الخدمات محل التبادل نتيجة اختلاف أسعار صرف العملات. ➢

قد تؤدي ضرورات الأمن القومي للبلد إلى عدم الإفصاح عن مشترياته العسكرية من أسلحة و عتاد لذلك يتم  ➢

 1إدراجها بحساب السهو و الخطأ.

 

 

 

 

 

 

                                                             
 topic-www.ouargla30.com/t60123   منتديات ورقلة –بحث حول ميزان المدفوعات   1

http://www.ouargla30.com/t60123-topic
http://www.ouargla30.com/t60123-topic
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 حسابات ميزان المدفوعات (:1-3الجدول رقم)

 دائن مدين البيان

 :حساب العمليات الجارية -1
 السلع. -أ 
  الخدمات. -ب 

 النقل. -
 السفر. -
 ت.خدمات الاتصالا -
 خدمات التامين. -
 خدمات مالية. -
 خدمات الإعلام الآلي والمعلومات. -
 خدمات أخرى للمؤسسات. -

 خدمات الأشخاص، ثقافية وتسلية. -
 مات الإدارة العمومية.خد -
 خدمات إنشائية. -

 ل:يخداالم -2
 .أجور الموظفين -
 الاستثمارات.مداخيل  -

 التحويلات الجارية: -3
 حساب راس المال. -
 تحويلات راس المال. -
 ملكيةأصول غيرمالية)براءات الاختراع(. -
 الحساب المالي: -4

 الاستثمارات المباشرة. -
 البلد في الخارج. -أ

 الخارج في البلد. -ب
 ثمارات في المحفظة.است -
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مدفوعات)المقيمين على أسهم صادرة عن  -أ
 غير المقيمين(

التزامات)غير المقيمين على أسهم صادرة  -ب
 عن المقيمين(

 المنتجات المالية المشتقة. -
 استثمارات أخرى. -
 مدفوعات. -
 التزامات.   -
 احتياطات الصرف. -

 حساب السهو والخطأ -5
 .69، مرجع سابق، صيد. جبور  المصدر:

 نذكر منها: : العوامل المؤثرة في ميزان المدفوعات -

تنخفض فالأسعار العالمية من أعلى  نسبيا ارتفاع الأسعار المحلية التي تصبح التضخم إلىيؤدي  التضخم: -أ

ن أسعار السلع الأجنبية تصبح أكثر جاذبية بالنسبة للمقيمين بالمقارنة مع لأالصادرات وتزداد الواردات نظرا 

 .ع المنتجة محلياأسعار السل

تؤدي زيادة الدخل في الدولة المعنية إلى زيادة الطلب على الواردات وعلى العكس  معدل نمو الناتج المحلي: -ب

 من ذلك يؤدي انخفاض الدخل إلى انخفاض على الواردات.

سعر تفاع ويؤدي ار  ،حركة رؤوس الأموال ىأثرا عليؤدي التغير في سعر الفائدة الفائدة:  أسعارالاختلاف في  -ت

دف استثمارها في تملك سندات ذات عائد بهفي الداخل إلى تدفق رؤوس الأموال إلى الداخل ،  ةالفائد

ويعود السبب في ذلك  ،خروج رؤوس الأموالإلى مرتفع، وعلى العكس من ذلك يؤدي انخفاض سعر الفائدة 

ينتقل رأس المال إلى المراكز المالية ، ثمرينأن المراكز المالية العالمية الأخرى تصبح أكثر جاذبية بالنسبة للمست

 للاستفادة من الفرق بين السعرين. يعن المستوى العالمفيها رتفع سعر الفائدة االتي 
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الخارجية  ويؤدي ارتفاع القيمة، تؤدي التغيرات في سعر الصرف أثرا على ميزان المدفوعات: سعر الصرف  -ث

لخدمات المنتجة محليا ، وتجعل أسعار الواردات أكثر جاذبية للعملة إلى خفض القدرة التنافسية للسلع وا

بالنسبة للمقيمين ،وعلى العكس من ذلك يؤدي تخفيض سعر الصرف إلى زيادة القدرة التنافسية للصادرات 

 1وتجعل أسعار الواردات اقل جاذبية بالنسبة للمقيمين.

 التوازن والاختلال في ميزان المدفوعات  المطلب الثاني:

 اختلال ميزان المدفوعات أسباب -1.2

في ظلها الإيرادات التي تتحصل للدولة عن صادراتها مع  ئأنه حالة تتكافالتوازن في ميزان المدفوعات : ( 1

 المدفوعات الناشئة.

ومن غير المرجح في العالم غير منتظم أن يغلب دائماً التوازن الخارجي، فهذا التوازن قد يتحقق وقد لا يتحقق      

 وسوف يحدث فائض في ميزان المدفوعات أو عجز.

في ظلها الإيرادات التي تتحصل للدولة عن صادراتها مع المدفوعات الناشئة ، ئ هو حالة التي لا تتكافالعجز : 

 وهناك عجز مؤقت ويمكن تسويته إن أمكن تغطيته بفائض لدى الدولة في حساب رأس المال.

ر العجز في ميزان المدفوعات، وفي الوقت الذي فيه الدول من انكماش نسبي وإن الاختلال في التوازن هو استمرا

 لصادراتها من السلع التقليدية وحتى أحيانا تدهورها بشكل المطلق.

 اختلال ميزان المدفوعات ومنه أسباب

 حدوث الاختلال في ميزان المدفوعات وهي: إلىالتي تؤدي  الأسبابهناك مجموعة من    

ت و سعر ة بين موقف ميزان المدفوعاويلوجود علاقة ق ذلكو اطئ لسعر صرف العملة المحلية : التقييم الخ( 1

أكبر من قيمتها الحقيقية فسيؤدي ذلك إلى  البلد  ، فإذا كان سعر الصرف لعملة الصرف المعتمد في ذلك البلد

                                                             
  .64د. بسام الحجار، مرجع سابق ص   1
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الطلب  الخارجي على تلك  فاضانخالأخرى مما يؤدي إلى  بلدانوجهة نظر الفي ذاته  لبلدأسعار السلع ا ارتفاع

 . هفي ميزان مدفوعات بالتالي حدوث اختلال  و السلع

 أوبالصادرات  أي ما تتعلق التجارة الخارجية التي تنشا من خلال عمليات الأسبابوهي ( أسباب هيكلية : 2 

 هيكل الناتج المحلي , وينطبق ذلك بشكل خاص للدول النامية. إلى ، إضافةاتالاستيراد

المتقدمة عادة ويقصد بها التقلبات التي  الأقطارر بها التي تمبالتغيرات الدورية  تتعلق أسبابهي و  دورية:أسباب  (3

التي تحصل  الركود : حالات الرخاء ومثل تجاريةالأقطار و تدعي بالدورات ال تلكل الاقتصاديالنشاط  فيتحدث 

 دوريا.

مثل حصول حالات الكوارث الطبيعية  ، صل في البلدانسباب عرضية التي تحوهي أ: ( الظروف الطارئة4 

اختلال في ميزان  إلىوهذه الحالات تؤدي ، حالة تدهور البيئة السياسية أوفيزلزال  أوالجفاف  أوكالفيضان 

خصوصا قد يصاحب   الأجنبيمدفوعات البلدان وما يترتب عليه انخفاض في حصيلة هذه الصادرات من النقد 

 1ويلات رأسمالية على البلد مما يسبب حدوث عجز في ميزان المدفوعات.ذلك تحويل ذلك تح

 التجاري أو ميزان المدفوعات يزان المأنواع الاختلالات في  -2.2

 :الميزان التجاري إلى ميزان المدفوعات أوفي  الاختلالينقسم    

 الاختلال الطارئ -أ

 معينة، وظروف أوضاع عندما تفرض وذلك وقتيا، ميزان المدفوعات اختلالا في أن يكون الاختلال يمكن     

 ظروف بسبب الدولة صادرات تقل عندما ميزان المدفوعات في حصول مثل هذا الاختلال فقد يحصل عجز 

في الحال التي تكون فيها هذه  الزراعية نتيجة لذلك، المنتجات من صادراتها تؤدي إلى انخفاض ملائمة، غير مناخية

وارداتها  خفض على قدرتها صعوبة مع الصادرات افتراضا تكوين تاجها الزراعي أساسا فيالدولة معتمدة على إن

                                                             
  2015/  5830دار التعليم الجامعي ،رقم الايداع  ابراهيم السيد " البنك الدولي"،"، دار الكتب المصرية، الاسكندرية، -د. جمال محمد أحمد ،د  1

  .187ص
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لأهميتها لها تماشيا مع الانخفاض في الصادرات ،وهوما يؤدي إلى نقص الصادرات وعدم خفض الواردات و بالتالي 

زان المدفوعات، وقد التجاري، ومن ثم العجز في مي الميزان الصادرات، وحصول عجز في على الواردات تفوق

 الزراعي الإنتاج في زيادة معه الذي يتحقق ملائمة بالشكل مناخية وأوضاع ظروف تتحقق عندما يحصل العكس

  في ميزان المدفوعات بافتراض بقاء الواردات على حالها. الصادرات، وتحقق فائض وبالتالي زيادة

 عنه حصول ينتج مما الصادرات  تخفيض إلى تؤدي حالةعند حصول  يمكن أن تنشأ الاختلال كما أن حالة          

 1أو طارئة. استثنائية حالات أخرى أي أو في ميزان المدفوعات، عجز

 الاختلال الدوري -ب

 النشاطات في بالتقلبات والذي يرتبط أساسا، المتقدمة الرأسمالية الدول في يتحقق الذي الاختلال وهو    

التي تتضمنها  والازدهار مستمر، ولاشك أن حالة النشاط وبشكل دوريا الدول هذه والتي تتعرض لها الاقتصادية،

ومن ثم  على التصدير، وبالتالي زيادة قدرتها الدولة، إنتاج الدورات الاقتصادية يحصل فيها توسع اقتصادي ،وزيادة

 والانكماش الكساد في حين أن حالة تتفوق فيه الصادرات على الواردات ، مدفوعات ملائم، ميزان حصولها على

الاقتصادية تضعف فيها قدرتها على التصدير، ارتباطا بانخفاض الإنتاج بسبب حالة الكساد، وهذا ما  نشاطاتها في

 الاختلال أي ن وجود مثل هذا الفائض أو العجز،وأيؤدي إلى عجز ميزانها التجاري ، ومن ثم ميزان مدفوعاتها 

  اختلال مؤقت ويرتبط بها. نهولذلك فا بزوالها، ويزول الاقتصادية، الدورة بحالة مرتبط

 الدائم الاختلال -ت

 النامية في الدول الموجود الاختلال على وهو ما ينطبق طويلة، فترات وجوده يستمر الاختلال الذي وهو     

 وهذا ،للدولة الاقتصادي بالهيكل أساسا المرتبط أي الاختلال الهيكلي أو البنيوي بالاختلال عليه والذي يطلق

وضعف  للدولة الإنتاجي الجهاز وضعف الاقتصادية، النشاطات في درجة التنوع بضعف يرتبط أساسا الاختلال

اعتماده على العالم الخارجي سواء من خلال استيراد السلع ، والخدمات  والذي يتسم بارتفاع درجة درجة مرونته،
                                                             

  .212صمرجع سبق ذكره، فليح حسن خلف ، د. 1  
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صادراته بالشكل الذي تتماشى فيه مع وارداته،  زايدالامر الذي يؤدي بالنتيجة إلى عدم ت ورؤوس الأموال وهو

 في ميزانه التجاري ،ومن ثم عجز في ميزان مدفوعاته عجز وهو ما ينجم عنه تفوق وارداته على صادراته ،وحصول

 1مستمر، ومتزايد في حالات ليست بالقليلة. بشكل و

 طرق معالجة الاختلال في ميزان المدفوعات

المؤشرات الاقتصادية خطورة على الاقتصاد الوطني  أهمميزان مدفوعات دولة ما تعتبر من وجود اختلال في  إن    

مدفوعات الدولة  فيما يتعلق بمركز تلك الدولة في المعاملات الاقتصادي لاسيما في حالة حدوث عجز في ميزان

 ولمعالجة الاختلال في ميزان المدفوعات هناك طريقتين:

 ق :التصحيح عن طريق آلية السو  -1

 :يلي بنظام النقدي الدولي وتكون ماترتبط 

 أسعارانكماشية للتأثير على  عن طريق استخدام سياسات نقدية ومالية توسعية اوتعديل السعر والدخل:  -أ

( نسبيا أغلىلجعل الصادرات ارخص ) أخرىالسلع والخدمات المنتجة محليا, مقابل منتجات توردها دول 

 .الأجنبيةقاسة بالعملة ( نسبيا مأغلىرخص)أوالواردات 

تتم بفعل تغيرات الأسعار وهو يعكس  إنماالتوازن في ميزان المدفوعات  إلىويرى ان العودة : الكلاسيكي التصور

 ونظرية النفقات النسبية. الإنتاجنظرية ملكية النقود وقانون ساي بالنسبة لعناصر 

تصادي يتكيف للضغوط التي يمارسها عليه اختلال الفكرة القائلة بان النظام الاق لقد ظلتالكينزي:  التصور

  التوازن في ميزان المدفوعات بطريقة يسترد معها التوازن التلقائي.

 الصرف أسعارتعديل  -ب

                                                             
 .129مرجع سابق، ص د. فليح حسن خلف ،  1
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( قياسا بالعملة أغلىرخص )أالواردات أو الصادرات  أسعاروتشمل تخفيض قيمة العملة الخارجية , لجعل      

 إلى 1.6من  الأمريكيقياسا بالدولار  الإسترلينينخفض سعر صرف الجنيه ا إذاعلى سبيل المثال: الأجنبية، 

صادراته بنفس النسبة وزيادة قدرتها التنافسية في  أسعاريخفض  أن ،فان ذلك يسمح للمنتج البريطاني 1.4

 .الأمريكيةالسوق 

 التصحيح عن طريق تدخل السلطات العامة - 2

حيث تأتي دور الحكومات بتدخل بصورة مباشرة لغرض معالجة  ،عاتالمدفو عند حدوث اختلال في ميزان       

ويتم ذلك  ،أخرىالاقتصادية الناجمة عنه من جهة  الآثاروللحد من  ،ناحيةالخلل الحاصل فيه تجنبا لاستمراره من 

 يمكن تحديدها على النحو التالي: الإجراءاتباستخدام جملة من 

للحصول للنقد  , وبيع العقارات المحلية للأجانب الأسهموتشمل بيع تتخذ داخل الاقتصاد الوطني  إجراءات -

 واستخدام الذهب والاحتياطات الدولية المتاحة. الأجنبي

تتخذ خارج الاقتصاد الوطني وتشمل طلب القروض الخارجية , بيع جزء من الاحتياطي من الذهب  إجراءات -

 1.الأجنبيةكومات في المؤسسات والسندات التي تملكها الح الأسهمبيع  أوفي الخارج 

 الميزان التجاري ةالمطلب الثالث: ماهي

 تعريف الميزان التجاري     -1

هذا هو و ، والخدمات رصيد العمليات التجارية، أي المشتريات و المبيعات من السلع"يقصد بالميزان التجاري      

  "المعنى الواسع للميزان التجاري المألوف استخدامه حاليا

 3الفرق بين قيم الصادرات و قيم الواردات من السلع و الخدمات خلال فترة معينة )عادة " بأنه أيضاعرف     

 :التالية بالمعادلةأشهر(، و هكذا تقيم العلاقة بين صادرات و واردات البلد و يعبر عنها 

                                                             
  . 99-98 ،صالأردن،2016 الأولى، دار الحامد للنشر والتوزيع، الطبعة "الاقتصاد الدولي "يوسف، ىمصطف .د جمال الدين برقوق، .د  1
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  .............(Y)  البلد واردات (  إجماليXالبلد ) صادرات التجاري = إجمالي الميزان رصيد   

الميزان التجاري يشكل أهم جزء في ميزان المدفوعات لدولة ما، كما يمكن أن يطلق عليه "الميزان التجاري  -

 الدولي" في هذا البلد.

 الميزان التجاري ايجابي يعني صادرات البلد من السلع و الخدمات أكثر من وارداتها نقول إذا "فائض في الميزان" -

كندا ، ألمانيا، اليابان هم أمثلة عن الميزان التجاري الإيجابي إنها تتمتع باقتصاد   فائض التجاري "،أو ما يسمى "ال

 مستقر.

ينبغي  لاالميزان التجاري السلبي يعني أن البلد لا يصدر بالقدر الكافي و هذا ما يسمى "بالعجز التجاري"  -

البلدان ذات  دوري متصل بالدورة الاقتصادية، بالضرورة أن ينظر إلى هذا المفهوم بنظرة سلبية بل كحدث

الاقتصاد المتنامي مثل الولايات المتحدة الأمريكية وهونغ كونغ و أستراليا بها عجز تجاري، هذه الدول لها القدرة 

 لمواجهة الطلب المحلي الضخم في فترات التوسع الاقتصادي.

البلدان الفقيرة التي تعتمد في نموها واقتصادها على أيدي  أما الميزان التجاري السلبي فهو أمر أكثر صعوبة في    

 1الاستثمار الأجنبي.

 مكونات الميزان التجاري -2

 و بالصادرات المتعلقة البنود كافة ويتضمن" المنظورة، التجارة ميزان كذلك عليه ويصطلح السلع: التجاري الميزان
 ".ركيةالجم الدولة بحدود تمر التي المادية السلع من الواردات

 الدولة بين المتبادلة الخدمات كافة ويشمل" المنظورة، غير التجارة ميزان كذلك ويسمى :الخدمي التجاري الميزان

 بند عن فضلا هذا المتنوعة، الخدمات جانب إلى الحكومية والخدمات والسياحة والتأمين النقل مثل خدمات والخارج

 المال رأس أداها خدمات وإما للخارج المحلي المال رأس أداها ماتخد إما حقيقته في الذي يمثل الاستثمارات دخل

 2."الداخل إلى الأجنبي
                                                             

خل ضمن متطلبات شهادة الماجستير، " مذكرة تد-دراسة حالة الجزائر -عبد الجليل هجيرة " اثر تغيرات سعر الصرف على الميزان التجاري 1

   .96، ص2012-2011دولية، جامعة تلمسان،  تخصص مالية مذكرة تدخل ضمن متطلبات شهادة الماجستير،
"فعالية سياسة التخفيض على  جامعة ورقلة"، "علاوي محمد لحسن" "جامعة جيجل"، جامعة برج بوعريريج"، بوروشة كريم، خالد" بورحلي 2

 .177ص، 01/2015عدد  (،مجلة الدراسات الاقتصادية الكمية،2014 -1986دراسة حالة الجزائر خلال الفترة ) –اري التج  الميزان
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 دور سعر الصرف في علاج اختلال الميزان التجاري المبحث الثالث:

 والواردات تأثير تقلبات سعر الصرف على حركة الصادراتالمطلب الأول: 

 تأثير تقلبات سعر الصرف على حركة الصادرات  -1

إن زيادة تقلبات سعر الصرف تؤدي إلى زيادة المخاطر التي تواجه المصدرين والمستوردين، إذ أن زيادة تقلبات      

سعر الصرف توحي بأن هناك بيئة غير مواتية للسياسات الاقتصادية للدولة، وبهذا فإن تقلبات سعر الصرف 

سلبي أو إيجابي، وهذا بتتبع باقي المتغيرات  تخفض من حجم التجارة الخارجية، حيث يمكن أن يكون هذا التأثير

اذ ان  المستوردين والمصدرين واختلاف هيكل الإنتاجالمؤثرة في حجم التجارة الخارجية واتجاهاتها فضلا عن سلوك 

لتقلبات سعر الصرف، و العكس في  الاستجابةعلى الدول التي تتمتع بهيكل انتاج وتجارة متنوعين تعد اكثر قدرة 

ويتحدد سعر الصرف في سوق الصرف الأجنبي بتلاقي  دول التي تتميز بهيكل إنتاج وحجم تجارة أقل.حالة ال

يعكس (  الصادرات والواردات )قوى العرض والطلب من الصرف الأجنبي والميزان التجاري بجانبيه الدائن والمدين

 أسعار السلع المحلية لنا قوى سوق الصرف الأجنبي حيث يساهم تقلب سعر الصرف في إحداث تغيرت في

بالنسبة للأسعار في الدول الأجنبية, وهذه التقلبات قد تؤدى إلى التأثير على الصادرات وذلك حسب درجة 

مرونة الطلب السعرية عليها، حيث يقصد بتقلب سعر الصرف تخفيض قيمة العملة الوطنية بالنسبة للعملات 

المحلية يكون التأثير من خلال انخفاض أسعار السلع المحلية مقارنة  الأجنبية أو رفعها ففي حالة تخفيض قيمة العملة

 بالأسعار الأجنبية ارتفاعها داخليا وذلك للأسباب التالية:

ارتفاع أسعار المواد الأولية المستوردة اللازمة للإنتاج المحلي مما يؤدي إلى ارتفاع تكاليف الإنتاج وبالتالي ارتفاع   ➢

 الأسعار.

 لواردات على بعض السلع ألاستهلاكية حيث يؤدي ارتفاع أسعارها إلى ارتفاع نفقات المعيشة.ارتفاع أسعار ا ➢

 .الوطنية السلع من بدائلها إلى عليها الطلب من جزء تحول نتيجة الواردات أسعار ارتفاع بسبب ➢
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يقبلون على نتيجة توقع المستهلكين ارتفاع أسعار السلع في المستقبل بعد تخفي قيمة العملة سوف يجعلهم  ➢

شراء السلع الاستهلاكية قبل حدوث الارتفاع المتوقع في الأسعار ما يؤدي بدوره إلى زيادة الطلب على هذه السلع 

 والذي يترتب عنه الزيادة الفعلية في الأسعار.

ن العوامل وتجدر الإشارة إلى أن أهمية الاختلاف بين الأسعار المحلية والأسعار الأجنبية تعتمد على الكثير م     

 1منها:

الواردات   على اعتمادها كان فكلما الواردات على عملتها قيمة خفضت التي الدولة اعتماد مدى ➢

 .التخفيض فاعلية قلت كلما كبيرا

كانت  فإذا استهلاكية، منتجات أو للصادرات ضرورية أولية مواد هي هل المستوردة المنتجات طبيعة ➢

 .التخفيض فاعلية قلت استهلاكية

 يين ورغبات المستوردين الأجانب و يتحدد عرض الصرف الأجنبي عندما تتلاقى رغبات المصدرين الوطن    

 :يمكن توضيح ذلك من خلال الشكل التاليو 

 .الصادرات على والطلب والعرض الصرف معدل(: 1-3الشكل )

 

 .130المصدر: الطالبة دوحة سلمى ،مرجع سابق ص                              

 مثلا(  Aالدولة الدراسة )ولتكن محل صادرات الدولة على الطلب رقم أن الشكل خلال من لنا يتضح    
                                                             

  1 أطروحة مقدمة لنيل شهادة, "-دراسة حالة الجزائر - لى الميزان التجاري و سبل علاجهاأثر تقلبات سعر الصرف ع "سلمى  دوحة 

 .129 -128، ص2015 -2014ارية، تخصص تجارة دولية، جامعة محمد خيضر بسكرة ،السنة الجمعية:دكتوراه، الطور الثالث في العلوم التج
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 :دالة أن حين في الأجنبي، الصرف معدل في الحاصلة للتغيرات نتيجة تتغير لا  Dxيتحدد بدالة ثابتة

Sx الصرف. معدل لتغيرات :عرض الصادرات تستجيب 

QXلمطلوبة أو المعروضة(.الصادرات )ا كمية إلى : تشير 

: FXالأجنبية بالعملة الصادرات سعر إلى تشير. 

 فإذا الصرف التوازني، معدل تمثل التي 0Eتوازن، و نقطة تمثل والتي 0P  ةالنقط عند أنه الشكل يوضح و     

ك تجاه عرض الصادرات تتحر  دالة فإن (الصرف معدل )انخفاض A للدولة الوطنية العملة قيمة ارتفاع افترضنا

 من الصادرات انخفاض كمية إلى ديؤ ي بما 1P عند جديدة توازن نقطة تتحدد و ، 1Sxاليسار لتصل إلى 

 0Q 1الىQ. 

 )ارتفاع معدل الصرف( فإن دالة عرض Aللدولة  الوطنية العملة انخفاض قيمة افترضنا إذا العكس وعلى    

 زيادة كمية إلى يؤدي بما ،2Pعند  جديدة وازنت نقطة وتتحدد ، 2Xلتصبح  اليمين تجاه تتحرك الصادرات

 يمكن والتي الصرف معدل بتغير تتغير الأجنبي الصرف من المعروضة فالكمية  2Q إلى 0Q من  الصادرات

 يلي: فيما موضح هو كما  ، 0E،1E ،2E  ة:التالي الصرف معدلات عند تحديدها

 :ساويت معين صرف معدل عند الأجنبي الصرف من المعروضة الكمية

 )الأجنبية بالعملة مقوما الصادرات )سعر * الصادرات( كمية(

 على الأجنبي( يعتمد الصرف من المعروضة )الكمية راتالصاد قيمة على الصرف سعر في التغير تأثير إن    

 الصرف من المعروضة فالكمية، (الصرف سعر في النسبي التغير إلى الصادرات في النسبي مرونتها )التغير درجة

وتصل الكمية المعروضة من  مرونة أكثر الدراسة محل صادرات الدولة على الطلب كان كلما تتزايد الأجنبي
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مساوية للواحد، وتتجه الكمية  لب على الصادراتطا تكون مرونة الالصرف الأجنبي حدها الأقصى عندم

 1 مرن.الصادرات غير المعروضة من الصرف الأجنبي إلى التناقص عندما يكون الطلب على

 تأثير سعر الصرف على الواردات2- 

إن تخفيض قيمة العملة المحلية يجعل أسعار الواردات أكثر ارتفاعا داخليا، أما سعرها مقوما بالعملة الأجنبية     

فيظل دون تغيير وبالتالي فإن حجم الواردات بالتأكيد سوف يتقلص، ومنه ستنخفض الكمية المطلوبة من الصرف 

بالنسبة للسلع الاستهلاكية يؤثر التخفيض على كمية الواردات ويتزايد حجمها من هذه السلع، الأجنبي ، ف

الواردات الحقيقية من  اتجاهالدخل الحقيقي المتاح ومن ثم الاستهلاك ما يودي إلى  ضخفنفتخفيض قيمة العملة ي

ية والمواد الأولية المستوردة فعادة ما تشكل السلع الاستهلاكية إلى التراجع ، أما إذا ما تعلق الأمر بالسلع الرأسمال

نصيبا وافرا في مكونات الناتج المحلي، ومن ثم تأثير التخفيض على استيرادها يتوقف على مدى قدرة الدول النامية 

 على إحلال المواد الأولية المستوردة وقدرتها على تغيير تقنيات الإنتاج فيها بالشكل الذي يمكن من استغلال الموارد

توفرت الإمكانية لذلك فإنها تتطلب فترة من الزمن قد تكون طويلة  المحلية، وهذا الأمر ليس بالهين حتى و ان

 ومكلفة، غير أن إمكانية الإحلال تكون كبيرة بالنسبة للمواد الأولية مقارنة بالنسبة للسلع الرأسمالية.

عها بغية تقليل أعباء وارداتها على الميزان التجاري يؤدي أما في حالة ارتفاع قيمة العملة أو لجوء الدولة إلى رف    

إلى زيادة حجم الواردات من الخارج مما يؤدي إلى زيادة المعروض المحلي من السلع فتنخفض الأسعار، إضافة إلى 

 2خفض تكلفة الإنتاج نتيجة خفض تكلفة الواردات من المواد الخام.

ورغبات  ا تتلاقى رغبات المصدرين الأجانب )عرض الواردات(يتحدد الطلب على الصرف الأجنبي عندم    

 المستوردين المحليين )الطلب على الواردات ( و يمكن توضيح ذلك من خلال الشكل التالي:

 

                                                             
  .131دوحة سلمى ،مرجع سبق ذكره،ص  1

  132.2دوحة سلمى ،مرجع سبق ذكره ص 
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 الواردات على والطلب والعرض الصرف معدل(: 1-4الشكل )

 
 .133ق، صالمصدر: الطالبة دوحة سلمى مرجع ساب                                 

معدل  في بالتغيرات تتأثر لا بمعنى ثابتة MS الواردات عرض دالة اضبافتر  و (4-1)رقم الشكل خلال من    

 :حيث الصرف، معدل لتغيرات تستجيب فإنها MDالواردات  على الطلب دالة حين في الأجنبي، الصرف

:QMالمعروضة أو طلوبةالم الواردات كمية تمثل. 

: FMالأجنبية العملة من اتاردالو  سعر تمثل. 

 والكمية 0Eالتوازني  الصرف معدل ويكون التوازن يتحقق 0Pالنقطة  عند رقم أنه الشكل حيث يوضح    

 )الصرف )انخفاض معدل A للدولة الوطنية العملة قيمة ارتفاع افترضنا فإذا 0Qتكون  الواردات من المطلوبة

 بما ، 1Pعند جديدة نقطة توازن وتتحدد M1D لتصبح مينالي باتجاه تتجه الواردات على الطلب دالة فإن

   .1Qإلى 0Q من الواردات كمية ارتفاع إلى يؤدي

 الطلب دالة فإن )الصرف معدل )ارتفاع Aللدولة  الوطنية العملة قيمة انخفاض افترضنا إذا العكس وعلى    

انخفاض   إلى يؤدي بما 2Pعند دةجدي توازن طةنق وتتحدد M2D لتصبح اليسار ناحية تتحرك الواردات على

 . 2Q إلى 0Q من  الواردات كمية
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 يمكن والتي الصرف، معدل باختلاف تختلف الأجنبي الصرف من المطلوبة الكمية بأن القول يمكن ومنه    

 :يلي كما  ،0E ،1E ،2Eالمختلفة  الصرف معدلات خلال من تحديدها

 :تساوي معين فصر  معدل عند الأجنبي الصرف من المطلوبة الكمية

 )الأجنبية بالعملة مقوما الواردات سعر) *( الواردات كمية(

على  الطلب زيادة قيمتها )أي ارتفاع إلى يؤدي لا ربما الصرف سعر تخفي نتيجة الواردات كمية زيادة إن     
اردات على الو  السعرية الطلب مرونة درجة على الأمر يتوقف و قبل من عليه كانت الأجنبي( كما الصرف

 هذه البدائل مثل فتوفر المستوردة، المنتجات لتلك جيدة محلية بدائل و وجود وهو ألا مهم بعامل تتأثر التي
 ومرونة الطلب الواردات، قيمة من يقلل مما المستوردة السلع من بدلا إليها التحول من المستهلكين سيمكن
 الدولة الكبيرة لأن وذلك صغيرة دولة في منها برأك تكون متنوع اقتصاد ذات كبيرة لدولة للواردات السعرية
  .لوارداتها جيدة بدائل تكون أن يمكن التي السلع من كبيرة تشكيلة تنتج الاقتصاد المتنوعة

التجاري  الميزان تحسين للعملة الحقيقي التخفيض نتيجة تكون أن المفترض من أنه هو قوله يمكن ما و    

الحقيقية  التغيرات مع الواردات و دراتالصا حجم تجاوب مدى على عتمادبالا صحيحا الافتراض يبقى وهذا

 .1الصرف سعر في

 تأثير تخفيض قيمة العملة على اقتصاديات الدول النامية المطلب الثاني:

أهم  قيمة العملة المحلية بالدول النامية تأثير كبير على الاقتصاد ككل، ومن بين ضييترتب على عملية تخف     

 لآثار الأثر على الميزان التجاري للدولة عل كل من الصادرات والواردات.هذه ا

 التأثير على صادرات الدول النامية  -أ

وذلك  ،نها التجاريزاقيمة العملة من أجل تحسين مي ضتلجأ العديد من الدول النامية إلى تطبيق سياسة تخفي     

ه زيادة حصيلة الدولة من العملات الصعبة والحد من من خلال إمكانية زيادة حجم الصادرات والذي ينتج عن

مدفوعات الدولة من النقد الأجنبي، إلا أن نجاح سياسة التخفيض تتوقف على  ضالواردات والذي ينتج عنه تخفي
                                                             

  .134دوحة سلمى، مرجع سبق ذكره،ص 1



 الإطار النظري لسعر الصرف والميزان التجاري               لأول:                                                    الفصـل ا

 

58 
 

الخارجي على صادراتها و هذا راجع إلى كون صادرات  الطلب مرونة الجهاز الإنتاجي للدولة، وكذا على مرونة

 و التي تتحدد أسعارها عالميا. الاستراتيجيةية تعتمد على الصناعات الدول النام

 للدولة الإنتاجي الجهاز مرونة ➢

ترتب زيادة صادرات دولة ما بزيادة القدرة الإنتاجية للبلد، لذا تلجا العديد من الدول إلى اعتماد سياسة     

قوى الإنتاج الداخلي للصادرات قادرة على تخفيض قيمة العملة ، فمن أجل تخفيض قيمة العملة لا بد أن تكون 

تلبية الطلب العالمي على منتجات البلد، غير أن الدول النامية تواجه صعوبات في زيادة الإنتاج بصفة عامة والسلع 

الموجه للتصدير بصفة خاصة، حيث تعاني الدول النامية من صعوبة في استغلال الطاقات العاطلة و زيادة قدراتها 

 . التصديرية

 مرونة الطلب الخارجي على الصادرات المحلية ➢

تعتمد صادرات الدول النامية على مستوى النشا الاقتصادي للدول المستوردة لصادراتها ، وعادة ما تكون هي     

يؤثر بدوره  يالدول الصناعية، نتيجة للتقلبات التي تشهدها في دوراتها الاقتصادية من خلال الركود الاقتصادي الذ

صادرات هذه السلع في الأسواق انخفاض الطلب على منتجات الدول النامية من المواد الأولية، وبالتالي على 

العالمية، ما ينتج عنه تراجع عائدات الدول النامية ، و هذا يدل على أن سياسة تخفيض قيمة العملة المحلية في 

أن تخفيض قيمة العملة يؤدي إلى انخفاض  الدول النامية يبقى مرتب بحالة اقتصاديات الدول الصناعية، حيث

أسعار المواد الأولية، فإذا انخفض الطلب  رغم انخفاض الأسعار ففي هذه الحالة لن تتحسن حصيلة الصادرات 

للدول النامية، وبالتالي تدهور أكبر للميزان التجاري للدولة، كون حصيلة الصادرات انخفضت من جانبين هما: 

 والذي يؤدي بدوره إلى زيادة العجز في الميزان التجاري للدولة. ب الكمي،الجانالجانب السعري و 

 

 

 



 الإطار النظري لسعر الصرف والميزان التجاري               لأول:                                                    الفصـل ا

 

59 
 

 النامية الدول واردات على التأثير-ب

إن سياسة تخفيض قيمة العملة المحلية تؤدي إلى ارتفاع أسعار الواردات مقومة بالعملة المحلية مع ثباتها بالعملة      

والذي يؤدي إلى تحسين  يةالأجنبية ما يؤدي إلى خفض الطلب على الواردات وارتفاع الطلب على المنتجات المحل

 ل توفر الشروط التالية:ظوضعية الميزان التجاري و ذلك في 

 مرونة العرض الخارجي للواردات ➢

قيمة عملتها برد فعل قد يعكس أثر هذا التخفيض و  ضقد تقوم الدولة المصدرة للسلع و التي قامت بتخفي    

، ما ينتج عنه زيادة الواردات بدلا من تخفيضها كون ذلك من خلال اعتمادها على سياسة مضادة لهذا التخفيض 

أسعارها لم تتغير مقومة بالعملة المحلية، ومن أجل مواجهة ذلك تنتهج الدولة عدة أساليب ومن بينها نضام 

الإعانات ونظام الإغراق ، حيث يمكن تطبيق نضام الإعانات من خلال تقديم عدة مزايا  نقدية أو عينية 

 تدعيم القدرة التصديرية لقطاعات معينة . للمصدرين من أجل

من أسعار  يقل عن نفقة إنتاجها أو سعر أقل ام الإغراق يعني بيع السلع المحلية في الأسواق الخارجية بسعرظفن

 المنافسين في الأسواق الخارجية أو بسعر يقل عن سعر بيعها في السوق المحلي.

 مرونة الطلب الداخلي على الواردات ➢

تخفيض قيمة العملة المحلية إلى ارتفاع أسعار الواردات مقومة بالعملة المحلية ما يؤدي إلى تراجع الطلب يؤدي     

يتحقق ذلك إذ أن ارتفاع  على هذه السلع، والاتجاه إلى السلع البديلة المنتجة محليا، لكن في حالة الدول النامية لا

لع الكمالية فقط ، كون أن مستوردات الدول النامية أسعار الواردات ينتج عنه نقص نسبي في الطلب على الس

العملة المحلية لا يؤدي إلى نقص الواردات  الخ، فالتخفيض في قيمةتكون في صورة تجهيزات ومواد غذائية وأدوية...

نتاجي يزيد من العجز بالميزان التجاري، كون الجهاز الإ المدفوعات بالعملة الأجنبية ، مابل يؤدي إلى زيادة فاتورة 
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لهذه الدول عاجز عن إنتاج السلع البديلة لوارداتها، ويمكن توفير جزء من هذه الواردات لكن بأسعار غير 

 1تنافسية.

 -مدخل المرونات , ومدخل الاستيعاب  -اثر تغير سعر الصرف في الميزان التجاري  المطلب الثالث:

 المروناتمنهج  -1

من  كل بتطويره وقام A.Lerner ليرنر وآبا A.Marshall مارشال  ألفريد بواسطة المنهج هذا تقديم تم   

التجاري،  الميزان رصيد على المنهج هذا ويرتكزRobinson (1937 )وروبنسون  Machlupماخلوب 

 ومن .المنهج هذا أنصار عند والواردات الصادرات بين الفرق ناتج إلا هو ما المدفوعات ميزان رصيد أن اعتبار على

 الصادرات والواردات من لكل النسبية الأسعار على تأثيراً تمارس سوف الصرف سعر في تحدث تغيرات يةأ فإن ثم،

 2.أساسية وفروض شروط ظل في التجاري الميزان وضع تحسن إلى يؤدي بما

 يعمل اسلوب المرونات في ضوء جملة من الفرضيات منها:فرضيات النظرية: 

 .B=0ر هي نقطة انطلاق اشتقاق شرط مارشال ليرن

وجود مرونة لانهائية بالنسبة لصادرات الدول الداخلة في التبادل ،اي ان منحنى عرض الصادرات لكل دولة  •

يكون افقيا وهو مايعني عدم تغير اسعار الصادرات نتيجة لتغير حجمها ويعني ذلك خضوع الانتاج لظروف 

 التكلفة الثابتة.

 استقرار سوق الصرف الاجنبي. •
 وظف الكامل لعناصر الانتاج وبالتالي ثبات المداخيل.وجود حالة الت •
عدم استخدام بقية الدول الداخلة في نظام التبادل لاية اجراءات اخرى تؤدي الى ابطال مفعول سياسة تغير  •

 اسعار الصرف.

                                                             

  .137-136 – 135دوحة سلمى ، مرجع سابق ص 1   
(، تخصص  2008 -1985)المدفوعات ميزان على وتأثيره المدار التعويم ونظام التثبيت نظام بين الجزائري ينارالد صرف سعر" ، عزي خليفة2

 .20م، ص2012-م2011علوم اقتصادية ، فرع مالية بنوك وتأمينات ، دراسة مقارنة ، 
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الصادرات والواردات وإظهار مرونة كل من ليرنر، -مارشالعلى صياغة  تعتمد هذه النظريةصياغة النظرية: 

 لنسبة لسعرالصرف في توجيه ميزان المدفوعات .با

 النظرية فانه يتم انطلاق التحليل من ميزان متوازن ،بافتراض ما يلي: ولاشتقاق

X :.قيمة الصادرات بالعملة الوطنية 

M: .قيمة الواردات بالعملة الاجنبية 

P.سعر الصرف : 

Bواردات بالعملة الوطنية.: الميزان التجاري وهو عبارة عن الفرق بين الصادرات وال 

 xe  ::مرونة الصادرات بالنسبة لسعر الصرف وتعطى كما يلي 

ex =
∆𝑋

X
∆P 

p

…………(1) 

 التغير في سعر الصرف.P∆ ، التغير في الصادرات X∆ حيث:    

 كانت  كلماو  واحدة، بوحدة الصرف سعر يتغير الصادرات عندما في تحصل التي التغير قيمة xe القيمة وتعني    

 .الصرف لسعر بالنسبة المرونة من عالية درجة ذات الصادرات أن على ذلك دل كلما  كبيرة  القيمة هذه

 :يلي كما  تكتب الصرف لسعر بالنسبة مرونتها فإن دالة شكل في الصادرات على عبرنا إذا و

ex =
∂𝑋

∂P
 × 

P

X
 ……...(2) 

me   يلي كما وتعطى الصرف، رلسع بالنسبة الواردات على الطلب مرونة: 

𝑒m  =  
∆M

M
∆P

P

=  
∆M

∆P
 × 

P

M
……….(3) 

 .الواردات في التغير𝑀∆حيث:

 .الصرف سعر في التغير𝑃∆حيث:  



 الإطار النظري لسعر الصرف والميزان التجاري               لأول:                                                    الفصـل ا

 

62 
 

 كانت  وكلما واحدة، بوحدة الصرف سعر تغير عند الواردات في تحصل التي التغير قيمة meوتعني القيمة     

 .المرونة من عالية درجة ذات الواردات كون على ذلك على دل كلما كبيرة me  القيمة

 :يلي كما تكتب الصرف لسعر بالنسبة مرونتها فإن دالة شكل في الواردات اعتبرنا إذا و    

  𝑒𝑚=𝜕𝑀

𝜕𝑃
×

𝑃

𝑀
 

 سعر في ضربها يجب نية الو العملة إلى لتحويلها فإنه الأجنبية بالعملة مقيمةM  أن افترضنا أننا بما     

  .Pالصرف 

 كما يكتبالوطنية  بعملة التجاري الميزان بالتالي و MP هي الوطنية بالعملة الواردات قيمة تصبح منه و    

 Bc = X – MP…………..(5) :  يلي

 .التجاري الميزان رصيد بمعادلة المعادلة هذه تسمى و   

 بالنسبة B باشتقاق ذلك و رياضيا التغير ينجر  B التجاري الميزان على P الصرف سعر في اثر التغير عرفةلم

 :يلي كما ذلك و الصرف لسعر

 

 

 عامل مشترك نجد: Mبإخراج  أو

 

𝜕𝐵

𝜕𝑃
 = 𝑀 (

𝜕𝑋

𝜕𝑃
 

1

𝑀
 
𝑃

𝑃
 −  (1 +  

𝜕𝑀

𝜕𝑃
 

𝑃

𝑀
)) ……………………(6) 

 B = X- MP = 0او  X= MP :أن أي متوازن ميزان منالانطلاق  تم أنه حيثو 
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 ( كما يلي:6) المعادلة كتابة نيمكلذلك 

∂𝐵

∂P
 = M (

∂X

∂P
 
P

X
−  (1 + 

∂M

∂P
 

P

M
))  …………(7) 

 مع مراعاة ان مرونة الواردات سالبة نجد: 7في المعادلة  4و  2بتعويض 

∂𝐵

∂P
 = M(ex − (1 − em))= M (ex + em − 1) …….(8) 

 :بالمقدار يتغير التجاري الميزان فإن واحدة وحدةب الصرف سعر يتغير عندما أنه (8)  المعادلة تعني و

1)…………(9) –m + ex M(e 

 :التالي طالشر  تحقق من بد لا التجاري الميزان في زيادة حصول أي موجبا التغير هذا يكون لكي و

>1m + ex e  

شرط ( حدالوا من أكبر يكون أن يجب الصرف لسعر بالنسبة الواردات و الصادرات مرونتي مجموع أن أي    

 (.ليرنر مارشال

 الذي يحصل في الميزان نتيجة تغير سعر الصرف يكون معدوما. التغير فإن  1m + ex e =:كان إذا أما

 الميزان التجاري. تدهور إلى يؤدي الصرف سعر في التغير فإن 1m + ex e >وفي حالة: 

 :الصيغة التالية في والمتمثلة الأولي الصيغة هي التجاري الميزان تحسن إلى تؤدي التي الوحيدة وعليه فالصيغة     

>1m + ex e ليرنر."وهو  لمارشال الأساسي،اي ان يكون مجموع المرونتين اكبر من الواحد الصحيح وهو الشرط

على اثر انتهاج سياسة معينة لسعر الصرف حسب  الميزان التجاري التي يتحسن بها الكيفية يحدد الذي الشرط

 ". ئضالفا و العجز حالات

فعند حدوث عجز على الدولة ان تتبع سياسة تخفيض قيمة عملتها وعند حدوث فائض فلابد عليها انها تتبع     

سياسة رفع قيمة العملة، والأثر الصافي لتخفيض قيمة العملة على الميزان يعتمد على مرونة الطلب العالمي 
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كان مجموع المرونتين اكبر من الواحد فان تخفيض وصادرات الدولة ومرونة الطلب الوطني على الواردات .فإذا  

 تلاشي الفائض.  إلىرفع قيمة العملة يؤدي  إنالعملة يؤدي الى تلاشي العجز في الميزان كما 

 :يلي كما الفائض و العجز لحالات تبعا المرونات منهج وفق التجاري الميزان على التأثير ويتم -3

ملة الوطنية فان ذلك يؤدي الى احداث تغيرات اسعار كل من بإحداث تخفيض في قيمة الع حالة العجز: -

الصادرات والواردات، بحيث ان اسعار الصادرات تبدو منخفضة من وجهة نظر غير المقيمين فيزداد الطلب عليها 

سعار الواردات تبدو مرتفعة من وجهة نظر المقيمين فينخفض طلبهم أن أوتزداد الصادرات نتيجة لذلك ،في حين 

ا وبالتالي فأسعار الواردات تبدو مرتفعة من وجهة نظر المقيمين فينخفض طلبهم عليها وبالتالي فان تخفيض عليه

 ينجر عنه تلاشي العجز في الميزان.لصادرات وانخفاض الواردات وهو ما سعر العملة يؤدي الى زيادة ا

  أسعار يضا علىأتغيرات مناظرة  حداثإبإحداث رفع في قيمة العملة الوطنية، فان ذلك يؤدي الى حالة الفائض: 

الصادرات تبدو غالية بالنسبة لغير المقيمين فينخفض طلبهم عليها  أسعاربحيث ان  ،كل من الصادرات والواردات

الواردات تبدو رخيصة بالنسبة للمقيمين فيزداد طلبهم عليها. أي ان الرفع في قيمة العملة يؤدي في  أسعاربينما 

 الواردات وانخفاض الصادرات الشيء الذي يؤدي تدريجيا الى تلاشي الفائض. النهاية الى زيادة

ولاشك انه في الحالتين لايؤدي تغيير سعر الصرف دوره اذا لم تتوفر المرونة الكافية لكل من الصادرات والواردات 

 1بالنسبة لسعر الصرف.

 المدفوعات، ميزان في وضعية الفوري سنالتح إلى بالضرورة يؤدي لا شروطه، تحقق وإن حتى التخفيضان      

 .(J)في التحسن على صيغة الحرف اللاتيني يبدأ ذلك وبعد أولا، وضعيته في تدهور هناك يكون حيث

 

 

                                                             
  سلوب المرونات"،ملتقى المنظومة المصرفية والتحولاتتحولات الدينار الجزائري وإشكالية التخفيضات المتتالية وفق نظرية ا راتول،" دمحم .د1

 .337،338،339جامعة الشلف،ص -الواقع والتحديات –الاقتصادية 
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 .(J)المنحنى  يمثل (:1-5)رقم شكلال

 
 وعلوم والتجارية الاقتصادية العلوم قالمة، كلية 45 ماي 8 فوزي، " مطبوعة مقياس اقتصاد معدلات الصرف"،  جامعة سماعلي أ. المصدر:

 .65التسيير، قسم علوم التسيير،ص

 :إلى (J)المنحنى  تكون أسباب تعود و

 .ليرنر-مارشال شرط تحقق عدم ➢

الاعتماد على مواد أولية مستوردة في الإنتاج، لا يمكن الاستغناء عنها )لا يمكن خفض أحجام المواد الأولية  ➢

 المستوردة(.

تفاع الأسعار الداخلية إلى ارتفاع أسعار الصادرات وبالتالي انخفاض حجم المبيعات في المدى الطويل يؤدي ار  ➢

 يمي إلى الميزان التجاري.عقالخارجية، وبالتالي عودة التوازن الت

في المدى القصير  وهي الأولى مرحلتين، على يعبر الذي(، 5-1) الشكل خلال من ملاحظته يمكن وما    

التجاري لأن أسعار الواردات مقومة  يض فيها أثر سلبي، حيث يزيد من حدة العجز)أقل من سنة(، ويكون للتخف

بالعملة الوطنية تزداد بسرعة بينما تبقى أسعار الصادرات ثابتة ، بالإضافة إلى أن المتعاملين لا يزالون في فترة 

 لتسوية بها.العقود تحت التنفيذ حيث تتأثر قيمة الصادرات والواردات بالعملة التي اتفق على ا
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أما المرحلة الثانية، وتظهر في المدى المتوسط )ما بين سنة وأربع سنوات (، ويكون للتخفيض آثار ايجابية على     

أقل، هذا من جهة ة التي أصبح سعرها مرتفع بكميات الميزان التجاري، حيث يصبح البلد مستورد السلع الأجنبي

 1ارها بالعملة الأجنبية أصبحت منخفضة.ومن جهة ثانية، ترتفع صادراته كون أن أسع

 المرونات منهج انتقادات

 فيما يلي: إيجازهاترتكز انتقادات منهج المرونات في الفروض التي يقوم عليها ويمكن 

يعارض الواقع  رات والواردات وهو مايفترض منهج المرونات ثبات الدخل ،وثبات منحنيات الطلب على الصاد -

 الايجابي لرفع معدل الصرف. الأثر لتقلبات الدخل السلبي الأثرفقد يفوق 

ان افتراض مرونات عرض الصادرات والواردات لانهائية يصعب بل قد يستحيل في الواقع ولاسيما في الدول  -

الصادرات وأسعار  أسعاروهيكل وارداتها ومن ثم لن تضل  الإنتاجي بجمود الجهاز أساساالمتخلفة التي تتسم 

 لها ثابتة. السلع المنافسة

يهمل منهج المرونات الاثار التضخمية الناتجة عن سياسة رفع معدل الصرف وما تمارسه من تأثير على طلب  -

 للنقود ومن ثم التأثير على ميزان التجارة. الأفراد

العملة تخفيض قيمة أثر ان المدفوعات مما يؤدي الى تحييد يهمل منهج المرونات متغيرات لها تأثير واضح على ميز  -

لها تأثير واضح على ميزان المدفوعات سواء كانت مسجلة وغير مسجلة  الأموالعلى الميزان التجاري فحركة رؤوس 

 )مهربة(.

الميزة السعرية كجودة السلعة ومدى  إلى إضافةللصادرات  الأخرىيهمل منهج المرونات الميزات التنافسية  -

 وكذلك ايضا بالنسبة للواردات. ملاءمتها لأذواق المستهلكين في سوق التصدير

                                                             
 .66ص ، قالمة 45ماي  8جامعة  –تخصص مالية المؤسسة  -اقتصاد معدلات الصرف –" مطبوعة مقياس  -سماعيلي فوزي ، أ.  1



 الإطار النظري لسعر الصرف والميزان التجاري               لأول:                                                    الفصـل ا

 

67 
 

والواردات فمن الضروري ز تغير الاسعار النسبية للصادرات وهكذا فلتخفيض القيمة الخارجية للعملة اثار تجاو  -

اعتبار اثار اخرى الى جانب اثار الثمن في تقدير الاثر النهائي لعملية التخفيض على ميزان المدفوعات اطلق عليها 

 1ج الاستيعاب.الدخل او منه بأثار

 منهج الاستيعاب2-  

 منها: نذكر افتراضات عدة يقوم منهج الاستيعاب علىالاستيعاب:  فرضيات منهج -

 افتراض سيادة حالة التوظيف غير الكاملة )البطالة(على نطاق واسع لتشمل جميع الدول تقريبا. ➢

 ميزان المدفوعات.لميزان التجاري في كيز فقط على ااستبعاد كافة عناصر ميزان راس المال من التحليل والتر  ➢

 الصادرات تتم من الانتاج الجاري. ➢

 ئدة .اافتراض ثبات اسعار السلع والاجور النقدية وسعر الف ➢

 في العملية الانتاجية. فرض سريان قانون ثبات النفقة )او الغلة( ➢

 فرض توافر قدر كاف لدى الدولة من الاحتياطات الدولية. ➢

 2ض بدا الكسندر تحليله لمنهج الاستيعاب باستخدام مبادئ التحليل الكينزي.وفي اطار هذه الفرو  - 

 آثار جديدا لتحليل نموذجا للتكنولوجية ماساشوستس معهد " منAlexanderقدم البروفيسور ألكسندر"    

 كبرىال التحليل الأهمية هذا ويولي المدفوعات بميزان الجاري على الميزان للعملة الخارجية القيمة تخفيض

 فيها يؤدي التي الشروط ولتحديد الميزان الجاري على النهائية النتيجة تحديد في الانفاق إلى بالإضافة للمداخيل

  :الوطني للدخل السياسية المعادلة ننطلق من الجاري  الحساب على الجانبية آثار التخفيض

Y= C+ I+ G + (X - M)         
 

                                                             
  .106منهوم بلقاسم، مرجع سبق ذكره،ص  1
 ، مذكرة مقدمة ضمن 2012-1990 -دراسة حالة الجزائر -"اختلال ميزان المدفوعات معالجة آلياتعلى  النقدية السياسة أثر " كريم بوروشة  2

 .60، ص2015 -2014، تخصص: مالية دولية، السنة الجامعية :قتصاديةفي العلوم الا الماجستير شهادة نيل متطلبات
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 :أن حيث
: Y الوطني الدخل. 
: C الكلي ستهلاكالا.     

I : العام الاستثمار. 
G : الحكومي الاتفاق. 

X : الصادرات. 

M : الواردات. 

 ومجموعة N يمثل رصيد الميزان التجاري ونرمز له   (X - M)والواردات الصادرات بين الفرق إن    

كتابة  يمكن وعليه A=C+I+Gأي  Aبالرمز له يمثل الاستيعاب ونرمز العام والإنفاق والاستثمار الاستهلاك

             Y = A + N                                                   معادلة الدخل في الشكل التالي:

  :الوطني والاستيعاب الدخل بين ما الفرق في يتمثل الجاري الحساب رصيد المعادلة أن من نستنتج  

N = Y – A      

والخدمات   السلع من البلد يستوعب عندما,  N>0موجبا  اريالج الحساب رصيد يكون وعليه    

 عندما(  < N  (0وتكون،(Y >A) أي الحقيقي دخله اقل من  العام والإنفاق والاستثمار والاستهلاك

 Y) أي  دخله الحقيقي اكثر من  العام والإنفاق والاستثمار والخدمات والاستهلاك السلع من البلد يستوعب

>A). 

الدخل والاستيعاب , نفرض أن  بين الفرق أي (N)على  الوطنية العملة قيمة لتخفيض المتوقع ة الأثرولمعرف    

هناك دولة تعاني من عجز في ميزان مدفوعاتها الجارية، وللتغلب على هذا العجز قامت بتخفيض قيمة عملتها 

 الوطنية بالنسبة للعملات الأجنبية.
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 الواقع في التغير وهذا ΔN أي, Δ(X-M) فيصبح  الجاري يزانالم رصيد تغير في التخفيض ويتسبب   

 الاستيعاب مدخل ما يترجم وهذا الاستيعاب على التخفيض وأثر الدخل على مباشرة لأثر محصلة يكون

 .الدخل وآثار الأسعار لآثار المشترك والدور

 ونتيجة ، ΔA بالمقدار هتغيير  في يتسبب حيث الدخل على مباشر أثر للتخفيض يكون أخرى ناحية فمن    

   ΔN =ΔY – ΔA                          :هو الجاري الميزان رصيد يصبح لذلك

 :هما أثرين عن ناتجا ذاته يكون الاستيعاب على التخفيض أثر فإن أخرى ناحية ومن   

 على فيضأثر التخ يفسر وهو  ΔAبالرمز  له نرمز والذي ،الاستيعاب على للتخفيض المباشر الأثر 1-

 .الحقيقي للدخل معين مستوى عند الاستيعاب

 .αΔY بالرمز له نرمز الدخل، والذي بتغيرات المحفز الاستيعاب على الأثر

 .  الدخل للاستيعاب الحديل :الميلαحيث:

ΔYالدخل في حدث الذي : التغير. 

 :يكون الاستيعاب على للتخفيض الإجمالي الأثر فإن ذلك، وعلى

ΔA =αΔY – ΔA   
 

 :هو الجاري الميزان على الأثر يكون ثم ومن
 

∆N = ∆Y - (α∆Y - ∆A) 
 

∆N = ∆Y - α∆Y- ∆A     
∆N = (1- α )∆Y - ∆A   
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الدخل  على التخفيض أثر على الوقت ذات في يعتمد (X – M)∆ : يتضح أن  الأخيرةالمعادلة  ومن    
 أخرى، ناحية من على الاستيعاب للتخفيض لمباشرا والأثر ناحية، )سواء الأثر المباشر أو الأثر المحفز (، من

 آثار هي الأولى الآثار كانت وإذاA∆ فيفسرها الثانية أما  Y∆( α -1)المقدار يفسرها الأولى والآثار
 آثار محصلة على تعتمد ،(X – M)∆وقيمة  إشارة فإن ذلك وعلى الأسعار، آثار الثانية هي فإن الدخل،

 تخفيض لنجاح اللازمة الشروط المعادلة باستنتاج وتسمح.التخفيض عن حتنج التي الأسعار الدخل وآثار
 1الاستيعاب. مدخل إطار داخل المدفوعات لميزان الجاري الحساب في تحسين للعملة الخارجية القيمة

 يمكن تقديم الانتقادات التالية لهذا المنهج:الانتقادات الموجهة لنظرية الاستيعاب:  -
نهج لا يهتم بمعالجة العجز الاجمالي في ميزان المدفوعات بل يركز على عجز الحساب الجاري يلاحظ ان هذا الم -

فقط مهملا حساب راس المال ، كما لا يعني بالضرورة تحسن الحساب الجاري ينجم عنه تحسن في ميزان 
 المدفوعات.

لمباشرة المؤثرة في الدخل والإنفاق الكلي يركز هذا المنهج على العوامل المؤثرة في الحساب الجاري نتيجة التغيرات ا -
 الأسعارالمنهج غير قادر على تحديد وتقدير التغييرات النقدية ذات التأثير المباشر في معدلات  إنوهذا يعني 

 والصرف، فهو يهمل دور النقود في التحليل.
 فترات زمنية متلاحقة يؤخذ على هذا المنهج ان يفترض ان التحسن الحاصل في الحساب الجاري سيستمر عبر -

إلا ان عملية تصحيح مؤقتة ما يحصل فعلا ان عملية تصحيح مؤقتة في الحساب الجاري سرعان ما تزول بزوال 
 المحققة للتوازن. الأسباب

بالرغم من ان في بعض الاحيان يتكامل منهج الاستيعاب مع منهج المرونات إلا ان دور المرونة لم يكن واضحا  -
 2ج في تحديد المدى الذي يمكن ان يستجيب اليه الناتج نتيجة التخفيض.في هذا المنه

 

 

 

 
                                                             

مذكرة ضمن متطلبات الماجستير في العلوم "، للعلاقات التجارية الامريكية الصينية في ظل حرب العملات  دراسة تحليلية دلامي نجية " 1

 .57-56، ص2012-2011السنة الجامعية:  -لشلفا –تخصص مالية واقتصاد دولي ، جامعة حسيبة بن بوعلي  الاقتصادية،

  .115منهوم بلقاسم ،مرجع سابق ص  2 
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 الأول: خلاصة الفصل

ص السياسات الاقتصادية المعتمدة من قبل الدول، وذلك لما له من آثار ا يخيلعب سعر الصرف دورا مهما فيم    

جيع الصادرات و التقليل من ة التخفيض التي تعتمد لغرض تشيما سياسعلى الدخل وتوزيعه بين الفئات لاس

 الواردات الأمر الذي يسمح بتحقيق فائض في الميزان التجاري، وبالتالي علاج العجز في ميزان المدفوعات للدولة.

وتختلف سياسات الصرف من دولة إلى أخرى حسب الظروف الاقتصادية السائدة ، فقـد يتم تعديل صرف      

ين عملتها كما يمكـن استعمال احتياطات الصرف ، أو استخدام سعر و تحسل تخفـيض أالعملة أو التأثير من أج

 الفائدة المرتفع وأحيانا يعتمد على مراقبة سعر  الصرف أو اعتماد سعر صرف متعدد.

وبهذا يمكن القول أن سعر الصرف واحد من أهم السياسات الاقتصادية الفعالة في التأثير على المتغيرات 

 في الدول المتقدمة أو في الدول النامية. سواءا، الاقتصادية، وتحسينه

 
 

 
 
 
 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

  : الفصل الثاني

قياسية حول العلاقة بين سعر الصرف و الميزان التجاري في  دراسة
 (المغرب وتونسدول المغرب العربي )الجزائر، 
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 :تمهيد
 فقد حاولنا  في هذا الفصل بعد تناولنا مختلف المفاهيم والأساسيات حول سعر الصرف والميزان التجاري،      

الدراسات السابقة والنتائج المتوصل  إلى إضافةمراحل تطور سعر الصرف في الجزائر، تونس والمغرب  إلىالتطرق 

 الفعلي الحقيقيجود العلاقة طويلة المدى بين سعر الصرف تطبيق التكامل المتزامن لاختبار و ، ومن ثم  إليها

 -1990) خلال الفترة وتونس، (2016-2006خلال الفترة ) ورصيد الميزان التجاري للجزائر

جل معرفة مدى تأثر الميزان التجاري بتغير سعر أمن وذلك  (،2013 -1990غرب خلال الفترة )والم(،2016

 دولار.ال مقابلالتونسي والدرهم المغربي صرف الدينار الجزائري والدينار 

 وذلك من خلال المباحث التالية:

 (تونسر، المغرب و الجزائ) نظام سعر الصرف في دول المغرب العربي تطور المبحث الأول:

 الأدبيات التطبيقية حول العلاقة بين سعر الصرف و الميزان التجاري المبحث الثاني:

 المغرب العربير الصرف والميزان التجاري في دول ية حول العلاقة بين سعالدراسة التطبيق المبحث الثالث:
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 (تونسو  ، المغرب الجزائر) نظام سعر الصرف في دول المغرب العربي تطورالمبحث الأول: 

هناك العديد من المحاولات التي قامت بوضع تصنيفات لأنظمة الصرف الدولية والتي من أبرزها تصنيف صندوق 

 "،" Rogoffو  Reinhardtتصنيفات خبراء اقتصاديين كتصنيفات"  إلى، إضافة 1999لنقد الدولي لعام ا

Levy-Yeyati  وSturzenegger في الجانب النظري. إليها"، والتي سبق التطرق 

 :تطور سعر الصرف في الجزائر الأولالمطلب 

 إلىفي جدول، ارتأينا تقسيمه  ةهذه الأنظم أنظمة الصرف في الجزائر حيث اخترنا تصنيف إلىسوف نتعرض    

اسم العملة،  إلىالبلد المراد معرفة نظام صرفه، أما العمود الثاني فيشير  إلىخمسة أعمدة، حيث يشير العمود الأول 

 De)، أما في العمود الثالث فسيتم تقديم تصنيف الأنظمة الفعليةإنشائها"، وسنة  ISOرمزها وفقا لشعار" 

Facto)  قا لمنهجيةوفReinhart,  Rogoff & Ilzetzki [RRI]" (2011 متاح على الموقع الرسمي ،)

التي تنص على تصنيف تفصيلي لجميع دول العالم وفقا لتوافر البيانات حتى ، Carmen Reinhardtللمؤلف 

أما في  (،FMIلصندوق النقد الدولي )  (De Facto)، وفي العمود الرابع عرضنا التصنيف الفعلي2010عام 

 لأنظمة صرف الجزائر.  (De Jure)العمود الأخير سوف يتم تقديم التصنيف الرسمي أو المعلن
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 للجزائر (De Jure)والمعلن (De Facto)العملة، نظام الصرف الفعلي (:1-2الجدول رقم )

العملة،  البلد
،وتاريخ ISOشعار

 الإنشاء

 (De Facto)التصنيف الفعلي
"RRI("1999-2010) 

 De)التصنيف الفعلي

Facto)"FMI("1999-
2014 

التصنيف الرسمي أو 

 (De Jure)المعلن

(1999-2014) 

 
 

 الجزائر

 الدينار الجزائري
DZD 
1963 

 :2004جانفي  -1999
الفعلي الربط الزاحف حول 

حول  %2اليورو مع +
 الربط.
 :2010-2004فيفري

الفعلي الربط الزاحف حول 
-الدولار الأمريكي مع 

 ول الربط.ح 2%+

1999-2007: 
 التثبيت الزاحف.

2008: 
 التعويم
2009-2014: 

 أنظمة أخرى مدارة

 التعويم المدار

 الطالبتين. إعدادالمصدر: من 

 (، وهذا ما يوضحه الشكل الموالي:1967-2016ولقد عرف سعر الصرف في الجزائر تطور خلال الفترة )     
 )2016 -1967(الجزائر خلال الفترة  يمثل تطور سعر الصرف في (:1-2الشكل رقم )
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 تونس:تطور سعر الصرف في  لثانيالمطلب ا

أيضا في جدول، ارتأينا  ةأنظمة الصرف في تونس حيث اخترنا تصنيف هذه الأنظم إلىسوف نتعرض      

 إلىالبلد المراد معرفة نظام صرفه، أما العمود الثاني فيشير  إلىخمسة أعمدة، حيث يشير العمود الأول  إلىسيمه تق

، أما في العمود الثالث فسيتم تقديم تصنيف الأنظمة إنشائها"، وسنة  ISOاسم العملة، رمزها وفقا لشعار" 

(، متاح على الموقع 2011) "Reinhart,  Rogoff & Ilzetzki [RRI]وفقا لمنهجية  (De Facto)الفعلية

، التي تنص على تصنيف تفصيلي لجميع دول العالم وفقا لتوافر Carmen Reinhardtالرسمي للمؤلف 

لصندوق النقد الدولي   (De Facto)، وفي العمود الرابع عرضنا التصنيف الفعلي2010البيانات حتى عام 

(FMIأما في العمود الأخير سوف يتم تق ،)ديم التصنيف الرسمي أو المعلن(De Jure)  .لأنظمة صرف تونس 

 لتونس (De Jure)والمعلن (De Facto)(: العملة، نظام الصرف الفعلي2-2الجدول رقم )

 
 البلد

العملة، 
،وتاريخ ISOشعار

 الإنشاء

 De)التصنيف الفعلي
Facto) "RRI("1999-
2010) 

 De)التصنيف الفعلي
Facto)"FMI("1999-
2014) 

 De)تصنيف الرسمي أو المعلنال

Jure) (1999-2014) 

 
 
 

 تونس

 الدينار التونسي
TND 
1958 

الربط الزاحف حول اليورو مع  
 حول الربط. 2%+

التثبيت  :1999-2007
 الزاحف.
2008: 

 التعويم
2009-2010: 

 نظام مستقر.
2011-2014: 

 نظام الصرف الزاحف.
 

 التعويم المدار

 ين.الطالبت إعدادمن  المصدر:

 (، وهذا ما يوضحه الشكل الموالي:1967-2016ولقد عرف سعر الصرف في تونس تطور خلال الفترة )   
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 )2016 -1967(الفترة  خلال تونسيمثل تطور سعر الصرف في  (:2-2الشكل رقم )
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 .Eviewse8الطالبتين بالاعتماد على مخرجات  إعدادالمصدر: من 

 المغرب:تطور سعر الصرف في  لثانيلمطلب اا

أيضا في جدول، ارتأينا  ةأنظمة الصرف في المغرب حيث اخترنا تصنيف هذه الأنظم إلى يتم التعرضسوف     
 إلىالبلد المراد معرفة نظام صرفه، أما العمود الثاني فيشير  إلىخمسة أعمدة، حيث يشير العمود الأول  إلىتقسيمه 

، أما في العمود الثالث فسيتم تقديم تصنيف الأنظمة إنشائها"، وسنة  ISOزها وفقا لشعار" اسم العملة، رم

(، متاح على الموقع 2011) "Reinhart,  Rogoff & Ilzetzki [RRI]وفقا لمنهجية  (De Facto)الفعلية

توافر ، التي تنص على تصنيف تفصيلي لجميع دول العالم وفقا لCarmen Reinhardtالرسمي للمؤلف 

لصندوق النقد الدولي   (De Facto)، وفي العمود الرابع عرضنا التصنيف الفعلي2010البيانات حتى عام 

(FMIأما في العمود الأخير سوف يتم تقديم التصنيف الرسمي أو المعلن ،)(De Jure)   لأنظمة صرف
 المغرب.
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 للمغرب (De Jure)لمعلنوا (De Facto)العملة، نظام الصرف الفعلي (:3-2الجدول رقم )
العملة،  البلد

،وتاريخ ISOشعار
 الانشاء

 De)التصنيف الفعلي
Facto) "RRI("1999-
2010) 

 De)التصنيف الفعلي
Facto)"FMI("1999-
2014) 

التصنيف الرسمي أو 
 (De Jure)المعلن

(1999-
2014) 

 
 المغرب

 الدرهم المغربي
MAD 
1958 

 :2007أكتوبر-1999
 اليورو.الربط المتحرك حول 

 :2010-2007نوفمبر
 التثبيت الزاحف على اليورو.

1999-2007: 
 التثبيت الزاحف.

2008-2014: 
 نظام المعاهدة للتكافؤ الثابت.

نظام المعاهدة 
 للتكافؤ الثابت.

 الطالبتين. إعدادالمصدر: من 

 الشكل الموالي:(، وهذا ما يوضحه 1967-2016ولقد عرف سعر الصرف في المغرب تطور خلال الفترة )    
 )2016 -1967(خلال الفترة  المغربيمثل تطور سعر الصرف في  (:3-2الشكل رقم )
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 المبحث الثاني: الأدبيات التطبيقية حول العلاقة بين سعر الصرف و الميزان التجاري

أهم الدراسات السابقة التي اهتمت بدراسة العلاقة بين سعر  إلىمن خلال هذا المبحث سوف نتعرض     

تقديم الأسلوب القياسي  إلىماهية السلاسل الزمنية، بالإضافة  إلىالصرف والميزان التجاري، كما سنتطرق أيضا 

 الذي تم اعتماده في الدراسة، ألا وهو التكامل المتزامن.

 حول العلاقة بين سعر الصرف و الميزان التجاريالدراسات السابقة  :لأولاالمطلب 

الميزان التجاري، كان  إلىنظرا للأهمية البالغة التي يحظى بها موضوع الدراسة والمعنون بأثر تقلبات سعر الصرف     

 هناك العديد من الباحثين الذين اهتموا بدراسته على الصعيدين العربي والغربي.

 الدراسات باللغة العربية:أولا: 

قياس أثر تقلبات سعر الصرف على ميزان المدفوعات دراسة تطبيقية " ، الحسن البشير جابر تماضر دراسة -1

جامعة  -المملكة العربية السعودية , الاقتصادية  العلوم مجلة"2013 ) -1970 )على اقتصاد السودان للفترة 

 .(2015) –كلية المجتمع بالقريات   -الجوف 

توصلت الدراسة لوجود أثر لسعر الصرف على ميزان المدفوعات بحيث عندما يتغير سعر الصرف بوحدة حيث    

 .وحدة 5.35واحدة يتغير ميزان المدفوعات في الاتجاه المعاكس بمقدار 

جامعة "علاوي محمد لحسن  ،"جامعة جيجل" بوروشة كريم ،"جامعة برج بوعريريج"بورحلي خالد دراسة  -2

دراسة حالة الجزائر خلال الفترة  -فعالية سياسة التخفيض على الميزان التجاري في الدول النامية" ،"ورقلة

 .01/2015عدد –مجلة الدراسات الاقتصادية الكمية "، ("1986-2014)

 راجع كوذل التجاري الميزان على الدينار الجزائري صرف سعر لتخفيض تأثير وجود عدم إلى الدراسة توصلت وقد    

 النفط والميزان أسعار بين سببية علاقة ووجود الواردات، على الطلب مرونة وعدم الانتاجي الجهاز مرونة لعدم

 .ريعيا اقتصادا الجزائر الاقتصاد كون التجاري
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دراسة حالة  أثر تقلبات سعر الصرف على الميزان التجاري و سبل علاجها "سلمى دوحةدراسة الطالبة  -3

تخصص "العلوم التجارية  أطروحة مقدمة لنيل شهادة دكتوراه الطور الثالث في ،"(2013 – 1990الجزائر)

وقد توصلت الدراسة الى  ،  2015-2014 :السنة الجامعية جامعة محمد خيضر بسكرة،  "تجارة دولية

 يلي: ما

وأسعار البترول( وتطور  الأمريكيتوجد علاقة طردية بين كل من )سعر صرف الدينار الجزائري مقابل الدولار  -

المتغيرات المستقلة )سعر الصرف وأسعار البترول( يفسر زيادة رصيد الميزان  أنرصيد الميزان التجاري، حيث 

 .يتوافق مع النظرية الاقتصادية هذا ما التجاري،

وية النموذج معن الإحصائيةكل الاختبارات والمقاييس   أكدتومعنوية النموذج فقد  الإحصائيةما من الناحية أ -

والذي يعكس وضعية الاقتصاد الجزائري الذي يعتمد على الصادرات خارج قطاع المحروقات والتي تسعر بالدولار 

 ولا دخل لتقلبات سعر الصرف في تحديده. الأوبكوالذي تحدده منظمة  الأمريكي

 الدراسات باللغة الاجنبية:ثانيا: 

 النتائج التالية: إلىالدراسة توصلت ، حيث Jayati Ghosh (1990)1دراسة  -1

 إن سلوك سعر الصرف الاسمي ليس له علاقة تذكر بسلوك سعر الصرف الحقيقي . -

سياسة الانخفاض المستمر في القيمة الاسمية تخلق توقعات للاستهلاك في المستقبل، والتي تعمل بدورها على  -

 .ر على الحساب الجاريزيادة الإنفاق الجاري على الواردات، وتؤثر تأثيرا سلبيا آخ

سعر الصرف الحقيقي لا يشكل عاملا رئيسيا في تحديد نمو الصادرات الذي يبدو أنه أكثر ارتباطا بالمتغيرات  -

 الاقتصادية الحقيقية.
                                                             

1 Jayati Ghosh  ,Exchange Rates and Trade Balance Some Aspects of Recent Indian 

Experience  (1990)  
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اختبار وجود التكامل المشترك بين  بعنوان ،19941سنة  Oskooee and Alse-Bahmaniدراسة  -2

 جرانجر -انجلدولة متقدمة وأقل نموا تم إجراء اختبار  41في  Jثير منحنى  الميزان التجاري وسعر الصرف وتأ

أن الميزان التجاري وسعر الصرف الفعلي الحقيقي لا يتكاملان إلا في  إلىوتوصلت الدراسة ، المكون من خطوتين

 .Jالمنحنى  تأثيروجود  إلى بالإضافةأربعة عشر بلدا، 

تناولت هذه الدراسة التأثيرات على ، OLUGBENGA ONAFOWORA (3200)2 دراسة -3

لثلاث دول من  الحقيقي التجاريالمدى القصير وطويل المدى للتغيرات في أسعار الصرف الحقيقية على الميزان 

،  الولايات المتحدة واليابان باستخدام نموذج إلىالثنائية  ،تجارتها في)تايلاند، وماليزيا واندونيسيا(  الآسياندول 

(VECM)أنه: إلىوصلت الدراسة وت 

الثنائية  وماليزيا في تجارتها الثنائية إلى كل من الولايات المتحدة واليابان، وتايلاند في تجارتها لإندونيسيابالنسبة     

حيث هناك تدهور أولي في  على المدى القصير، Jتأثيرات منحنى  إلى الولايات المتحدة، تشير النتائج إلى أن هناك

أرباع ولكن هذا يعقبه تحسن على المدى الطويل وتايلاند على عكس  4اري الذي يستمر حوالي الميزان التج

ذلك فان حركة تجارتها الثنائية إلى اليابان: صدمة حقيقية ففي البداية تنخفض قيمة سعر الصرف ثم تتحسن 

 وبالتالي تحسن الميزان التجاري.

 

                                                             
1 Bahmani-Oskooee and Alse,  existence of cointegration between trade balance and exchange 

rate. 1994.  

 
2 OLUGBENGA ONAFOWORA  Exchange rate and trade balance in East Asia: Is There 

aJ−curve ?  Susquehanna(2003). 
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تأثير التحركات الاسمية لأسعار الصرف على اسة هذه الدر  وتناولت ،Mark Allen (2006)1دراسة  -4
بلدا معظمها من البلدان ذات الدخل المتوسط وبلدان الأسواق الناشئة  46التجاري في مجموعة مكونة من  الميزان

، وتخلص الدراسة إلى أن مواصفات الاقتصاد القياسي البسيطة تسفر عن  2005-1980خلال الفترة 
وتستجيب أحجام  ب للأسعار النسبية الديناميكية لأسعار الصرف الاسمية،مفاجآت غنية ومعقدة تستجي

الواردات والصادرات للتغيرات النسبية في الأسعار، ويستجيب الميزان التجاري للتغيرات في قيم الاستيراد والتصدير، 
 حيث تتمثل النتائج الرئيسية للدراسة في:

ولا سيما على طبيعة الصناعات ، ادرات بالدولار الأمريكييتوقف أثر تحركات أسعار الصرف على قيمة الص -
أما فيما يتعلق بالواردات، فبالإضافة إلى التأثير المباشر  .أو النفط والسلع غير النفطية، التصديرية السائدة في البلد،

زانية العمومية من خلال الأسعار النسبية، قد تؤثر حركة أسعار الصرف الاسمية على الواردات من خلال ثروات المي
 .وآثارها على الاستيعاب المحلي

تشير التقديرات الاقتصادية إلى أنه بالنسبة للبلد الذي يبلغ رصيده التجاري الأولي ونسبة الصادرات إلى الناتج  -
من شأنه أن يحسن الميزان  %10فإن انخفاض سعر الصرف الاسمي الدائم بنسبة  ، %40المحلي الإجمالي 
 من الناتج المحلي الإجمالي على المدى المتوسط اعتمادا على فئة المصدر، %2و  %1تتراوح بين  التجاري بنسبة

 .سنوات الأولى 5إلى  3مع معظم الحركة التي تحدث في غضون 
 مرونة قيم التصدير تميل إلى أن تكون صغيرة، لذلك معظم استجابة التجارة للتوازن يأتي من سلوك الواردات، -

لدان التي تحتاج إلى انخفاض في سعر الصرف لتضييق العجز غير المستدام، وهذا يعني أن التعديل وبالنسبة للب
سيأتي من خلال مزيج من تحويل النفقات وتخفيضها ،بما في ذلك الآثار المترتبة على انخفاض سعر الصرف وآثار 

التقدير سيكون له بعض التأثير والحد من هذا  وبالنسبة للبلد الذي لديه فوائض تجارية كبيرة، فإن .الميزانية العمومية
 .الفائض، ولكن بشكل رئيسي من خلال زيادة واردات البلاد بدلا من تخفيض صادراتها

 
 

                                                             
1 Mark Allen , Exchange Rates and Trade Balance Adjustment in Emerging Market Economies 

(2006). 
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 Mohammad Mahbubur Rahmanand  Rabeya Khtoon (2009.)1 دراسة  -5
التجاري في بنغلاديش وذلك   المدى القصير والطويل على الميزانفي  TaKaسعر الصرف  تأثيرت الدراسة لتناو     

إيجابي في تخفيض قيمة الميزان التجاري على  هناك تأثير أن إلىباستخدام تقنيات التكامل المشترك وتوصلت النتائج 

المدى القصير والطويل وان العلاقة السببية بين سعر الصرف الحقيقي والميزان التجاري ليست قوية، و يشير اختبار 

 قة سببية ثنائية الاتجاه بين تخفيض قيمة العملة والميزان التجاري.غرانجر إلى وجود علا

 .Guglielmo Maria Caporale (Brunel University, London, UK ،)Luis Aدراسة  -6

Gil-Alana (University of Navarra, Pamplona, Spainو ،) Robert Mudida 

(Strathmore University, Nairobi, Kenya)(2012)2 ، وتناولت هذه الدراسة اختبار شرط مارشال
ليرنر في كينيا، حيث تم الاعتماد على بيانات ربع سنوية عن سجل أسعار الصرف الحقيقية ونسبة الصادرات  –

(، وذلك باستخدام طرق 1996Q1-2011Q2والاستيراد والدخل النسبي )الولايات المتحدة( للفترة )
وتوصلت نتائج الدراسة الى وجود علاقة واضحة المعالم تربط بين ميزان التكامل المشترك على المدى البعيد، 

 عر الصرف الحقيقي والدخل النسبي.المدفوعات وس
 السلاسل الزمنيةالمطلب الثاني: ماهية 

 أولا: تعريف السلاسل الزمنية

 لكل بحيث زمن،لل بالنسبة ما ظاهرة تغير يعكس إحصائي لمؤشر العددية القيم من سلسلة عن عبارة هي"    

 ty..3 ب مرتبطة إحصائية قيمة تقابلها مستقلا متغيرا tالزمن  متغير يكون، تقابلها زمنية فترة إحصائية قيمة

الزمن،  عبر تصاعديا ترتيبا ةوالمرتب الزمن عبر ةلممث المعطيات من مجموعة أنهاعلى  " أيضا الزمنية تعرف السلسلة

 كان: "، اذامستقرة أنهاونقول على سلسلة زمنية 
                                                             

1 Rabeya Khtoon and Mohammad Mahbubur Rahman Assessing the Existence of the J-Curve 

Effect in Bangladesh(2009). 
2 Guglielmo Maria Caporale, (Brunel University, London, UK)  Luis A. Gil- Alana (University 

of Navarra, Pamplona, Spain)،  Robert Mudida( Strathmore University, Nairobi, Kenya), 

TESTING THE MARSHALL- LERNER CONDITION IN KENYA (2012). 

 
  .146صحراوي سعيد، مرجع سبق ذكره ،ص 3
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 k ) = u t(y   =) tE(y + :ثابت حسابي متوسط حول تذبذب -

𝛿𝑦..     … الزمن عبر التباين ثبات -
2  =2u ) - 1 - tE(y =2u ) -E(yt       

 الفعلية للزمن: القيمة وليس الزمنية الفجوة على يعتمد المتغير لنفس قيمتين أي ن المشترك بينالتباي-

𝐸[(𝑦𝑡 −  𝑢)(𝑦𝑡−𝑠 − 𝑢)] = 𝐸[(𝑦𝑡−𝑗 − 𝑢)(𝑦𝑡−𝑠−𝑗 − 𝑢)]=𝛿𝑠  …..      

 :المستقرة غير السلاسل نم نوعين بين زيالتمي يمكنو 

 .تحديدية استقرارية معد وتبرز  مستقرة، غير النماذج هذه :TSالنموذج 

 .1عشوائية م استقراريةعد وتبرز مستقرة غير أيضا النماذج هذه:DS النموذج

 الزمنية السلاسل ثانيا: مسارات

 تحليل أجل ومن مستقرة، عشوائية مسارات الاقتصادية الزمنية أو التاريخية الأحداث تحقق ما نادرا إنه    

 :المسارات من نوعين بين سنميز الزمنية، السلاسل استقرارية عدم

 نوع الاتجاه من ستقراريةالا عدم يمثل والذي TS '' ": '' Trend Stationary'' من النوع المسار

.déterministe 

 خطية، غيرأو  خطية للزمن، الحدود كثيرة  دالة هي tf حيث t ε  +tf  =tx كالتالي: TSنوع  من مسار يكتب

 .مستقر مسار  tεوتمثل 

t xويكتب كالتالي: خطي هوTSالمسار إذن ،1 الدرجة من الحدود كثيرة  بدالة يمثل بساطة الأكثر TSسارالم إن

  tε +1t + a0 a=  

 .بالزمن يرتبط E(txالمتوسط ) لأن مستقر غير هو TSالمسار هذا إن   

                                                             
 "مذكرة ضمن متطلبات الماجستير 2012 – 1990" اثر تغير سعر الصرف على الناتج المحلي الاجمالي في الجزائر خلال الفترة  خالد بورحلي 1

 . 63ص، 2015-2014ة، السنة الجامعية مالية دولي: في العلوم الاقتصادية، تخصص
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 اللحظة في tx قيمة من  t1â  +0âة المقدر  القيمة بحذف مستقرا يصبح أن  txالمسار  يمكن 1â و  0âبمعرفة

t  اللحظة في (وائيةالعش الصدمات من الكثير أو)صدمة  عن الناتج الأثر فإن النمذجة، من النوع هذا وفي 

t (.مؤقت أو) انتقالي هو 

هذه  في هو الذي البعيد للمدى تحركها تجد الزمنية والأحداث ، déterministeنوع  من النموذج إن     

 .مختلفة درجات من الحدود كثيرة  دوال على المثال هذا تعميم يمكن كما العام، الاتجاه مستقيم الحالة

 .العشوائية مستقرة الغير بالمسارات "،الخاص'DS" ":Differency Stationary"النوع  من المسار

 الاختلافات مرشح استعمال طريق عن مستقرة إرجاعها يمكن مسارات هي DSالمسارات  إن

t𝜀+  β= t x dD) -(1  

 مرشح ترتيب أو درجة dويمثل  ، عامل تغيير الوضع Dحقيقي،  ثابت βمستقر،  مسار تمثل  𝜀tحيث 

 .تالاختلافا

 الدرجة من مسار يسمى (، إذنd = 0)الأول  الاختلافات مرشح باستعمال المسارات هذه تمثل ما غالبا

  t𝜀+  β+   1 -t x  =tx          t𝜀+  β= t D) x -(1   :ويكتب الأولى،

 مختلفين: مسارين بتعريف DS المسار في  β الثابت إدخال لنا ويسمح

β = 0 المسار عن يقال DS انحراف دونب أنه. 

 t𝜀+  1 -t x  =txويكتب:    

 modèle de marcheالعشوائي  السير نموذج اسم يحمل  DSالمسار أبيض،فإن تشويش هو t𝜀ولما  

aléatoire المالية الأسواق كفاءة  تحليل في يستعمل ما كثيرا  وهو. 

 المسار: على الأول فاتالاختلا مرشح تطبيق يكفي فإنه العشوائي، للسير الاستقرارية إرجاع أجل ومن
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  t𝜀= t D) x –1 )        t𝜀+  1 -t x  =tx 

B ≠ 0مسار اسم يحمل المسار : إذن DS انحراف مع.  

 t𝜀+  β+   1 -t x  =txويكتب :      

 filtre aux différencesالأول :     الاختلافات مرشح باستعمال المسار هذا استقرارية وتتحقق    

Premières  : t 𝜀+  β= t x )D – 1)          t𝜀+  β+   1 -t x  =tx 

 للسلسلة، إذنالمستقبلية  القيم على بشكل لانهائي معطاة لحظة في صدمة ، تنعكسDS نوع من المسارات في

 .تناقص وفي دائم هو الصدمة أثر

 المربعات طريقة هي طريقة أحسن ، فإنTSنوع  من مسار استقرارية إرجاع أجل من عامة، بصفة    

 la filtre aux يسمى ما استعمال يجب فإنه DSنوع  من مسار يخص فيما أما العادية، الصغرى

différences Premières.1 

 ثالثا: اختبارات استقرارية السلاسل الزمنية

 ر،هناك عدة اختبارات للكشف عن استقرارية السلاسل الزمنية ) دالة الارتباط الذاتي، اختبار ديكي فول     

فولر -وأكثر شيوعا في الدراسات الحديثة هو اختبار ديكي  أهمها أن( ،إلا kpssواختبار  بيرون -اختبار فليبس

 هي عبارة عن صدمات عشوائية tuالعشوائية  الأخطاء أن. فهذا الاختبار يعتبر  ADFالموسع 

فولر الموسع يدرس كذلك احتمال  وبالتالي فهو يهمل احتمال الارتباط الذاتي للأخطاء، لذا فان اختبار ديكي

 t𝜀 …++ 1 -Tu 2θ+ 1  -Tu 1θ=  tu…   الارتباط الذاتي بين الاخطاء:

 يعتمد هذا الاختبار على تقدير النماذج التالية بطريقة المربعات الصغرى العادية:   

∆𝑦t =  (p − 1)Yt−1 + ∑ 𝑝𝑗∆𝑌𝑡−𝑗+1
𝑘
𝑗=1      …                      t 𝜀+ 

                                                             
 . 148،149،150صحراوي سعيد ،مرجع سابق ص  1
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∆𝑦t = α +  (p − 1)Yt−1 + ∑ 𝑝𝑗∆𝑌𝑡−𝑗+1
𝑘
𝑗=1…                      t 𝜀+ 

∆𝑦𝑡                              … t 𝜀++ (p − 1)Yt−1 + ∑ 𝑝𝑗∆𝑌𝑡−𝑗+1
𝑘
𝑗=1 tβ+  α=  

 الاتجاه الزمني. tالحد الثابت ،و αتمثل 

 تحت ظل فرضية العدم:

 .p =  :0H  1وتعني وجود جذر وحدوي اي السلسلة غير مستقرة :ة العدم: فرضي -

 . p   :1H≠  1تعني عدم وجود جذر وحدوي اي السلسلة مستقرة :فرضية البديلة:  -

 :القرار

 السلسلة مستقرة. أن أيالمجدولة فهذا يعني عدم وجود جذر وحدوي،  Tالمحسوبة اقل من  ptكانت   إذا -

 السلسلة غير مستقرة. أن أيالمجدولة فهذا يعني وجود جذر وحدوي،  Tلمحسوبة اكبر من ا ptكانت   إذا -

 1في احد النماذج الثلاثة فان السلسلة غير مستقرة. p =  :0H  1تحققت الفرضية  إذاوعلى العموم 

 المطلب الثالث: أدبيات التكامل المتزامن

 أولا: اصول مفهوم التكامل المتزامن

   والمتغيرات الاقتصاد الكلي سلاسل متغيرات خاصة مستقرة غير زمنية سلاسل وجود يفرض الواقع كون    

اختبار  أسسمن مهدا  أولكانا   1974سنة  Clive Granger و Paul Newboldالمالية فان كل من 

 التكامل المتزامن متخطين مشكل الانحدار الزائف في حالة السلاسل غير المستقرة.

 Box Jenkinكأول خطوة لتفادي التعديلات المضللة على مقاربة  Grangerو   Newboldوقد اعتمد

 في الزمنية السلاسل فقدان معلومات احتمال مشكل على تحتوي Box Jenkinهذه المقاربة ل  أنإلا      

 . الطويل المدى
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 الذي لمتزامنالتكامل ا  تحليل باقتراح Granger et Engle طرف  من 1983 سنة المشكل هذا حل بدأ   

 1علاقة متغيراتها في المدى الطويل. توضيح و المستقرة غير الزمنية السلاسل تحليل في الاقتصاديين ساعد

 ثانيا: تعريف التكامل المتزامن

 مختلفة درجات أومن الدرجة نفس من المتغيرات من مجموعة ربط"  بأنه أيضا المتزامن التكامل يعرف     

  .2المستعملة للمتغيرات رتبة أصغر أو تساوي أقل برتبة متكاملة خطية تركيبة تشكيل إلى الربط هذا يؤدي بحيث 

تتكامل   لكنها مستقرتين غير  Yt و Xt الزمنيتين  السلسلتين تكون قد القصير المدى ويعرف ايضا " في  

 وللتعبير المتزامن ة التكاملعلاق تسمى العلاقة هذه بينها، الطويل المدى في ثابتة علاقة توجد أي في المدى الطويل

 الاستقرار عدم مشكل إزالة أولا من لابد المستقرة غير المتغيرات هذه مختلف بين العلاقات عن

)ECM( "  3 .الأخطاءنماذج تصحيح  استعمال و الأحادي الجذر اختبار وذلك بإدخال 

 أي الأولىمن الدرجة   متكاملانtYو tXمتغيرين  لدينا كان  إذا أنه المتزامن التكامل طريقة وتقتضي    

 هناك كانت كانت هناك  إذامتكاملان تزامنيا tYو tXأن  فنقول الأولى، الدرجة من تفاضلهما بعد مستقرين

 .t+Z t= A + By tX الشكل:  من وحيدة خطية معادلة

 :حيث

A،B حقيقية أعداد. 
tZ أبيض( ) تشويش  معدوم بمتوسط مستقر متغير. 

 بين بقياس الفرق يسمح  tZاقتصادي،فان  توازن علاقة تمثل  t+Z t= A + By tXة المعادل كانت فإذا

 .(t)اللحظة  في التوازنية (وقيمتهXالمتغير )

                                                             
 د.الشارف عتو" دراسة قياسية لاستقطاب راس المال الاجنبي للجزائر في ظل فرضية الركن لنظام سعر الصرف" مجلة اقتصاديات شمال  1
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 أن الصفر،فهذا يعني عن يختلف وتباين معدوم متوسط أبيضا ، أي تشويشا   تشكل لا  tZ  كانت إذا أما

 .تةثاب اقتصادية بعلاقة مرتبطين المختبرين المتغيرين
 السلسلة معرفة اختلافات بمجرد (X) السلسلة تطور توقع فيمكن المتزامن التكامل فرضية تحققت فإذا وبالتالي   

  (Y) معينة ثقة بدرجة. 

 المتزامن التكامل شروطثالثا: 

 :التاليان الشرطان تحقق إذا متكاملتان 1tY 2tYالزمنيتان  السلسلتان تكون   

 .التكامل درجة نفس من عشوائية سلسلة نم منتجة سلسلة كل تكون أن -أ

 .أقل تكامل درجة من سلسلة على بالحصول تسمح للسلسلتين الخطية التركيبة تكون أن -ب

   (d) الدرجة من متكاملة زمنية سلسلة ( tx) كانت فإذا -ج

 (.b) الدرجة من متكاملة زمنية سلسلة (ty)كانت  إذا و -د

 أي: أقل كاملت بدرجة متكامل يكون السلسلتين مجموع فإن 

        xt                  I (d)                                                                                                                       

                                     b) -(d  I  t              y2 α+ t x1 α 

   yt            I (b)                                                                             

  d ≥ b ≥ 0حيث:

 [𝛼1𝛼2]:المتزامن التكامل شعاع عن عبارة 

 يكون لدينا :(k ≥ 2 )  ث بحي متغير (k) وجود  حالة وفي

x1t             I (d)                                                                                                                       

x2t             I (d)                                                                                                                          

xkt             I (d)                                                                                                                      

        t X =( k,tx…. 2,tx1,t xيكون لدينا:   )

فان  b) –= I(d  tXα( بحيثk , 1ذو البعد )   = α (kα1α2...... α) فإذا وجد شعاع التكامل     

 :لدينا يكون وبذلك المتزامن، التكامل شعاع هو (α)ويكون  متكاملة، تكون (k) المتغيرات
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 ,b)   COI(d        t   x   مع(b > 0) .1 

 رابعا: اختبارات التكامل المتزامن

 :يما يل اهناك العديد من الاختبارات نذكر منه

 1987جرانجر انجل طريقة باستخدام المشترك التكامل اختبار -1

 .العلاقة هذه تقدير و المتغيرات، بين مشترك تكامل علاقة وجود من للتحقق طريقة هي    

 تغيراتالم تكامل درجة اختبار: الأولى المرحلة

 الزمنية السلاسل كانت  إذا الدرجة، نفس من متكاملة السلاسل تكون أن هو المتزامن للتكامل المهم الشرط    

 فمن لذلك السلسلتين، هاتين بين تكامل مشترك علاقة تكون أن يمكن فلا الدرجة نفس من متكاملة غير

 .DF أو ADF اختبار مثلا الاختبارات حدأ بواسطة سلسلة لكل المشترك التكامل رتبة من التحقق الضروري

 الإجراء وبالتالي التكامل المشترك، خطر يوجد لا إذا الرتبة، نفس من متكاملة غير الزمنية السلاسل اعتبرت إذا   

 .الأولى المرحلة هذه عند يتوقف

 الطويل: المدى في العلاقة تقدير: الثانية المرحلة

                                            xt                I (1)                                                                                                                        

                                            yt           I (1)                                                                            

      
 :الصغرى المربعات طريقة باستعمال الطويل المدى في العلاقة بتقدير نقوم

                                                 t       ε+ b + t = a X tY    
 :مستقرة الانحدار من  tεالبواقي  تكون أن ينبغي مشترك تكامل هناك يكون لا حتى

εt = Yt - a Xt - b                I (1)                                                         

                                                             
 " رسالة لنيل شهادة الماجستير-حالة الجزائر –بن ياني مراد،" سعر الصرف ودوره في جلب الاستثمار الاجنبي المباشر ، دراسة قياسية  1
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 (.المطور أو المبسط )Dickey Fuller اختبار باستعمال اختبارها يتم البواقي استقرارية

 .المشترك التكامل لمعادلة الحقيقة البواقي على ليس و المقدرة البواقي على تركز العلاقة أن نلاحظ

 ماك جداول يجب ملاحظة ، الاستقرارية اختبار لمرافقة Dickey Fuller جداول إلى نشير أن يمكننا لا لذا

 .كينون

 .ECM الخطأ تصحيح بنموذج يدعى نموذج تقدير إذا نستطيع مستقرة البواقي كانت إذا
 Johansen-Juseliusطريقة  باستخدام المشترك التكامل اختبار - 2

 :التالية للأسباب مشترك تكامل علاقة جودو  عن للكشف جوهانسن اختبار استخدام يتم
 .التكامل رتبة نفس ولها ساكنة غير الأصلية والسلاسل متغيرين من أكثر بين علاقة تقدير عند :الأول السبب
 عليها. الحصول المراد النتائج تقوية بمعنى جرانجر، اختبار نتائج صحة على التأكيد :الثانى السبب

 .جذورها المميزة و المصفوفة رتبة بين العلاقة على كبير  حد إلى مديعت (1988)جوهانسن اختبار -

 .فولار و ديكي لاختبار المتغيرات متعدد تعميم من أكثر ليست جوهانسن مقاربة إن -

 صغيرة العينات مع يتناسب لأنه نظرا المشترك، للتكامل جرانجر و انجل اختبار على الاختبار هذا يتفوق -

 كان إذا ما عن يكشف الاختبار هذا أن ذلك من الأهم و متغيرين، من أكثر وجود لةحا في كذلك و الحجم،

  التابع المتغير انحدار حالة في فقط المشترك التكامل يتحقق أي فريدا، مشتركا تكاملا هناك

 وجود عدم حالة في أنه إلى تشير حيث المشترك، التكامل نظرية في أهميته له هذا و المستقلة، المتغيرات على

 .1التساؤل و للشكة مثار  تظل المتغيرات بين التوازنية العلاقة فإن فريد، مشترك تكامل

 السببية اختبارات و الخطأ تصحيح نموذجخامسا: 

 الخطأ تصحيح نموذج مفهوم -1

ئمة ملا الأكثراذا كانت المتغيرات التي تتكون منها ظاهرة ما تتصف بخاصية التكامل المشترك ، فان النموذج     

 للتوفيق بين السلوك الأخير(.فعادة ما يستخدم هذا ECMلتقدير العلاقة بينهما هو نموذج تصحيح الخطأ )
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 في الناتجة التغيرات بإدخال يسمح تعديلي مسار فهو  الاقتصادية، الأجل للعلاقات طويل السلوك و الأجل قصير

 جهة جهة ومن من المتزامن التكامل علاقة عزل إلى يهدف فهو وبذلك الطويل، المدى علاقات القصير في المدى

 .المتغيرات بين الحقيقية الروابط و المشترك الاتجاه عن للبحث أخرى

 نموذج تصحيح الخطأ: أشكالويمكن ان نميز بين شكلين من 

 .المتحركة المتوسطات من شكل الخطأ تصحيح نموذج -أ

 .الخطأ لتصحيح الذاتي الانحدار نموذج -ب

 :تحالا ثلاث ولدينا

ثابتة أي مساوية لعدد التغيرات، فإن المتغيرات المدروسة تكون  (φ)المصفوفة  رتبة كانت إذا :الأولى الحالة

مستقرة حول اتجاه عام ، لذلك نكتفي ببناء نموذج للمتغيرات العادية من نوع شعاع انحدار دون اللجوء إلى نموذج 

 تصحيح الأخطاء.

شكل انحدار ذاتي لفروق  تساوي الصفر فإننا نكتفي ببناء نموذج من (φ) صفوفةالحالة الثانية : إذا كانت رتبة الم

 المتغيرات.

 نموذج هو الأمثل النموذج والصفر، فإن التامة الرتبة بين ما محصورة المتزامن التكامل رتبة كانت  إذا: الثالثة  الحالة

طريقة انجل  هي النموذج لهذا التقدير ريقةط الواحد تكون تساوي  (φ) المصفوفة رتبة كانت  وإذا الخطأ، تصحيح

 1جرانجر ذات المرحلتين ، اما في الحالة الاخرى نستعمل فيها طريقة جوهانسن . –
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 السببية: اختبارات -2

 :جرانجر سببية -

 القيمة تحسنت إذا 2tY ل مسبب 1tYالمتغير يكون بحيث" الخارجية" و" السببية" مصطلحي بوضع جرانجر قام

 .2tYب  المتعلقة المعلومة إدخال عند 1tYل  التنبؤية

 السابقة القيم إلى بالإضافةX للمتغير  السابقة القيم طريق عن Yبقيم  تنبؤ أن لو Yفي  تسبب Xأن  ويقال

 فقط. Yالسابقة للمتغير  القيم على المبني التنبؤ من أفضل كان  Yللمتغير 

 من المقدر الخطأ تصحيححد  إضافة يتعين الأولى، رتبةال من المشترك التكامل بخاصية يتصفان Yو  Xأن  فلو

 .Y و X من لكل السابقة القيم إلى بالإضافة السببية، نموذج في Y و Xبين  العلاقة

 هذا يجري و يؤثر،المتغيرين  أي بمعرفة يسمح الذي و للسببية اختباره Grangerقدم  1969سنة  في و

 :يلي كما  الاختبار

 المستقرين 2tYو   1tYللمتغيرين   (p)الدرجة  من ذاتي انحدار عشعا  نموذج لدينا ليكن

 

𝑦1𝑡        𝑎0      𝑎1
1   𝑏1

1      𝑦1𝑡−1      𝑎2
1   𝑏2

1     𝑦1𝑡−2              𝑎𝑝
1      𝑏𝑝

1    𝑦1𝑡−𝑝       
        =       +            ×           +            ×            +….+          
𝑦2𝑡       𝑏0       𝑎1

2   𝑏1
2     𝑦2𝑦−1       𝑎2

2   𝑏2
2     𝑦2𝑦−2               𝑎𝑝

2    𝑏𝑝
2    𝑦2𝑦−𝑝        

 

  ( :0Hالفرضية  ) قبول تم إذا حيث

0 = 𝑏p
1 = …. 𝑏2

1=  𝑏1
1:  0H  

 . 1t(y( تسبب لا y)2t( أن يعني هذا فإن

   ( :0Hالفرضية ) قبول تم إذا

  𝑎2
2 = ⋯ 𝑎p

2 = 0=   𝑎1
2 :0H 



 التجاري في دول المغرب العربي )الجزائر، المغرب وتونس( دراسة قياسية حول العلاقة بين سعر الصرف و الميزان                               الفصل الثاني:    

 

94 
 

 . t2(y(تسبب لا y)1t( أن يعني هذا فإن

 .رجعية حلقة ينالد فتكون  1t(y(تسبب  y)2t(و y)2t(تسبب  y)1t(البديلتين اي: الفرضيتين قبول تم إذا

  "Sims"سيمس  سببية -

 تسمح 1t(y(المستقبلية ل  القيم كانت  إذا أنه على ينص الذي و ،1980سنة  للسببية اختباره Simsقدم 

 .1t(y(تسبب   y)t2(أن  يعني هذا فإن  y)t2(ل  الحاضرة القيم بتغير 

 :يلي كما  رياضيا ذلك تمثيل يمكن و

𝒚𝟏𝒕  1tε+  𝒂𝟏
𝟎 +  ∑ 𝒂𝟏𝒊

𝟏𝒑
𝒊=𝟏 𝒚𝟏𝒕−𝒊 + ∑ 𝒂𝟏𝒊

𝟐𝒑
𝒊=𝟏 𝒚𝟐𝒕−𝒊 + ∑ 𝒃𝒊

𝟐𝒑
𝒊=𝟏 𝒚𝟐𝒕+𝒊=  

      𝒚𝟏𝒕 = 𝒂𝟐
𝟎 +  ∑ 𝒂𝟐𝒊

𝟏𝒑
𝒊=𝟏 𝒚𝟏𝒕−𝒊 + ∑ 𝒂𝟐𝒊

𝟐𝒑
𝒊=𝟏 𝒚𝟐𝒕−𝒊 + ∑ 𝒃𝒊

𝟐𝒑
𝒊=𝟏 𝒚𝟏𝒕+𝒊 + ε 21t     

 : حيث(0H) الفرضية قبول تم إذا
             0 = 𝑏𝑖0

2  ....𝑏1
2 = 𝑏2

2= : 0H  
                                    0 = 𝑏𝑝

2  ....𝑏1
1 = 𝑏2

1 = : 0H 
  t2(y(تسبب في لا y)1t( فان
 : حيث(0H) الفرضية قبول تم إذا

0 = 𝑏𝑝
2  ....𝑏1

1 = 𝑏2
1 = : 0H 

 t1(y  .1(تسبب في لا y)2t( فان
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  رصيد الميزان التجاري"سعر الصرف وسعر الصرف  حول العلاقة بين التطبيقية المبحث الثالث: الدراسة
 في دول المغرب العربي)الجزائر، تونس والمغرب(، الفعلي الحقيقي"

مثيل البياني  لرصيد الميزان التجاري وسعر الصرف الفعلي سوف نتناول في هذا المبحث الدراسة الاحصائية والت    

تونس  أما ( بالنسبة للمغرب،3201 -1990( في الجزائر ، والفترة )2016 -2006الحقيقي خلال الفترة )

 (،وهذا حسب البيانات والمعطيات المقدمة من طرف الإحصاءات2016 -1990فتمثلت فترة الدراسة في )

 أوليةحيث يسمح لنا التمثيل البياني بقراءة  IFS" International Financial Statistics"الدولية  المالية

فيما يخص استقرارية السلاسل الزمنية ومن اجل معرفة تكامل السلسلتين سنقوم باختبار استقرارية السلاسل الزمنية 

جرانجر  –لمتزامن ل انجل ومن ثم تطبيق اختبار التكامل ا( ADF)وذلك باستخدام اختبار ديكي فولر الموسع 

 . EVIEWS 8باستخدام برنامج 

 المعطيات والمنهجية:

( 2016 - 2006الصرف الفعلية الحقيقية و رصيد الميزان التجاري خلال الفترة ) أسعارالمعطيات:  -1

 – 1990) الفترةت فيما يخص تونس فتمثل إما( بالنسبة للمغرب ،2013 – 1990بالنسبة للجزائر،والفترة)

اللوغاريتم على  بإدخالالدولية،)لقد قمنا  المالية ( ،وذلك حسب البيانات المقدمة من طرف الإحصاءات2016

 السلاسل(. تباين استقرارية أجل من سلسلة رصيد الميزان التجاري وسلسلة سعر الصرف الفعلي الحقيقي

دراسة وجود علاقة (،والذي قام ب1994) Bahmani-O and Alseسوف نتبع منهجية المنهجية :  -2
 جرانجر. –بين سعر الصرف الفعلي الحقيقي ورصيد الميزان التجاري وذلك باستخدام اختبار انجل 

دراسة وجود علاقة على المدى الطويل بين رصيد الميزان التجاري وسعر الصرف الفعلي الحقيقي  إلىقبل التطرق  -
من اجل معرفة  الوصفي للميزان التجاري، الإحصاء في كل من الجزائر وتونس والمغرب سوف نقدم جدولا يمثل

  التوزيع الاحتمالي. للسلاسل الزمنية )المتوسط ،الوسيط ،الانحراف المعياري، الإحصائيةالميزات  أهم
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 -1990) المغرب،( للجزائر2016 -2006) الوصفي للميزان التجاري خلال الفترة الإحصاء : (4 - 2)جدول رقم

 (2016 -1990( ، تونس )3201
 تونس المغرب الجزائر البيانات
 المتوسط 
 الوسيط

 القيمة العظمى
 اـالقيمة الدني

 الانحراف المعياري
 (Std . Dev) 

8.693363 

9.178480 

9. 784479 

0.000000 

1.579451 

8.116155 
8.605603 
8.791832 

- 1.79e -07 
1.102890 

6.927733 

7.282308 

7.541506 
- 4.47e -07 
- 0.927136 

 معايير التوزيع الاحتمالي 

 (Skewness)معامل التناظر 

 (Kurtosis) معامل التفلطح 

  Jarque – Bera اختبار  

 

- 4.010313 
22.05675 

783.7321 

 

- 4.540242 
31.88149 
3666. 383 

 

- 4.431694 
30.69108 
3804.099 

 EVIEWS .8ومخرجات  IFS إحصائياتالمصدر :من اعداد الطالبة بالاعتماد على 
 بالجزائر الخاصة للمتغيرات التكامل المتزامن اختبار المطلب الأول:

 وتحليل التمثيل البياني الإحصائيةالدراسة  -1

 منحى سعر الصرف الفعلي الحقيقي :(4-2)رقمالشكل                     
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  EVIEWS. 8ومخرجات  IFSعلى احصائيات بالاعتماد  تينالمصدر :من اعداد الطالب       
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 : منحى يوضح رصيد الميزان التجاري (5-2)الشكل رقم        
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  EVIEWS. 8ومخرجات  IFSبالاعتماد على احصائيات  تينالمصدر :من اعداد الطالب       

 ر الصرف الفعلي الحقيقيمنحى يوضح رصيد الميزان التجاري وسع: (6-2) الشكل رقم
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  EVIEWS .8ومخرجات  IFS إحصائياتبالاعتماد على  تينالطالب إعدادالمصدر :من        

نلاحظ التقلبات التي مر بها  سعر الصرف الفعلي الحقيقي مقابل الدولار  (:4-2) من خلال الشكل رقم -
المالية العالمية،حيث وصل  الأزمةبسبب تداعيات  2008منخفضة في سنة فلقد كان في مستويات  الأمريكي

 أواخرفي  أصبح،في حين 2008لسنة  الأولفي الثلاثي  4.551 إلىسعر صرف الدينار الجزائري مقابل الدولار 
يقدر  ما 2014سنة  أواخربلغ في  أن إلى،في حين بدا بالانخفاض والارتفاع  4.679هذه السنة يقدر ب 
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 أسعارتدهور  إلى،وهذا راجع 2015سنة  أواخر 4.582بلغ مايقدر ب أن إلى،ثم بدا بالانخفاض  4.676ب
 .4.623قيمة  2016البترول، في حين بلغ سنة 

فنلاحظ كذلك تقلبات لسلسلة رصيد الميزان التجاري حيث بلغ رصيد ( :5-2)رقم اما بالنسبة للشكل  -
،نلاحظ انخفاض طفيف وهذا  9.1يقدر ب بلغ ما 2008، وفي سنة  2006سنة  9.6الميزان التجاري قيمة 

المالية العالمية التي لم تؤثر بشكل كبير على اقتصاد الجزائر،وبدا بالتغيرات في حين وصل  الأزمةتداعيات   إلىراجع 
 خرأوافي 7.9،ومن ثم بدا بالاستقرار حيث بلغ  0.0يقدر ب  ما أي 2016مستوياته بداية سنة  أدنى إلى

 البترول. أسعارالراهنة بسبب التقلبات التي تمس  الأوضاع إلى،وهذا راجع  2016

( ،و سلسلة سعر الصرف BCسلسلة رصيد الميزان التجاري ) أننلاحظ  (:6-2)رقم من خلال الشكل  -
  اتجاه عام. تحملان لأنهماغير مستقرتين  لسلتينس( (REERالفعلي الحقيقي 

 مواصفات النموذج – 2
و رصيد الميزان التجاري   REERاختبار وجود علاقة طويلة المدى بين المتغيرتين )سعر الصرف الفعلي الحقيقي -

BC)، مستقرة.  سلسلة البواقي أنمع افتراض 
  t= C + X L REER + e BCL  لدينا المعادلة التالية : 

 ي والميزان التجاريلاستقرارية سعر الصرف الفعلي الحقيق (ADFاختبار ديكي فولر الموسع )

 لاستقرارية سلسلة سعر الصرف الفعلي الحقيقي. ADF اختبار -أ
 LREERسعر الصرف الفعلي الحقيقي  لسلسلة ADF : اختبار(5-2)جدول رقم         
 القرار القيمة المجدولة القيمة المحسوبة الاحتمال النموذج
 Trend and: 1النموذج 

 Intercept مركبة الاتجاه(
 القاطع(العام و 

P = 0.0655 - 3.396112 1% :   - 4 .192337 
5% : - 3 .520787 

10% : - 3 .191277 

 السلسلة غير مستقرة 

 Intercept  :2النموذج 
 )القاطع(

P = 0.0451 -2.979515 1% :   - 3 .596616 
5% : - 2.933158   
10% : - 2.608487 

 السلسلة مستقرة 

 None:3النموذج 
 )دون قاطع(

P = 0.7243 - 0 .149018 1% :   -2.619851 
5% : -1.948686 

10% : - 1.612036   

 السلسلة غير مستقرة 

  Schwarzتم اختبار درجة التأخر حسب  معيار ملاحظة 
 فان السلسلة غير مستقرة  (p > 0.05كان الاحتمال )  إذا
 فان السلسلة مستقرة  (p < 0.05كان الاحتمال )  إذا

  . EVIEWS 8ومخرجات  IFS إحصائياتالطالبة بالاعتماد على  إعداد:من  المصدر       
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 نقبل فإننا وبالتاليالسلسلة غير مستقرة،  إنوالثالث  الأولمن خلال الجدول نلاحظ انه عند مستوى النموذج  -
 أحادي. جذر وجود يعني( ، مما 0Hالعدمية ) الفرضية

 .الأولى الدرجة من الفروقات عليها نطبقمستقرة  قيقيسلسلة سعر الصرف الفعلي الح إرجاعومن اجل 
 LREER الأولىلسلسلة سعر الصرف الفعلي الحقيقي من الدرجة  ADF:اختبار (6-2)جدول رقم 

 النموذج

 
 القرار القيمة المجدولة القيمة المحسوبة الاحتمال

 Trend and:1النموذج 

intercept مركبة الاتجاه(
 العام والقاطع(

P = 0.0003 - 5.493495 1% :   - 4 .192337 
5% : - 3 .520787 

10% : - 3 .191277 

 السلسلة مستقرة 

 Intercept: 2النموذج 
 )القاطع(

P = 0.0000 -5 .562967 1% :   - 3 .596616 
5% : - 2.933158   
10% : - 2.608467 

 السلسلة مستقرة 

 None:3النموذج 

 )دون قاطع(

P = 0.0000 - 5 .627894 1% :   -2.621185 
5% : -1.948886 

10% : - 1.611932   

 السلسلة مستقرة 

  Schwarzتم اختبار درجة التأخر حسب  معيار ملاحظة 
 فان السلسلة غير مستقرة  (p > 0.05اذا كان الاحتمال )
 فان السلسلة مستقرة  (p < 0.05اذا كان الاحتمال )

 .  EVIEWS 8ومخرجات  IFSتماد على إحصائيات المصدر :من إعداد الطالبة بالاع       
 الفعلي الحقيقي الصرف سعر سلسلة فإن بذلك و( 0Hالعدمية ) الفرضية نرفض فإننا من خلال الجدول    

  I(1)          LREER          :أي الأولى الدرجة من ومتكاملة مستقرة
 اختباراستقرارية سلسلة رصيد الميزان التجاري. -ب 

 LBCALGلسلسلة رصيد الميزان التجاري ADF: اختبار (7-2)جدول رقم          

 القرار القيمة المجدولة القيمة المحسوبة الاحتمال النموذج
 Trend and:1النموذج 

intercept)مركبة الاتجاه العام والقاطع( 

P = 0.0033 - 4 .601451 1% : - 4 .186481  
5% : - 3 .518090  

10% : - 3 .189732 

 السلسلة مستقرة

 

 Intercept: 2النموذج 
 )القاطع(

P = 0.0124 - 3 .510441 1% :   - 3 .592462 
5% : - 2.931404   
10% : - 2.603944 

 السلسلة مستقرة

 None:3النموذج 

 )دون قاطع(

P = 0.2342 - 1.119798 1% :   -2.625606 
5% : -1.949609 

10% : - 1.611593   

 قرةغير مست السلسلة

 

  Schwarzتم اختبار درجة التأخر حسب  معيار  ملاحظة 
 فان السلسلة غير مستقرة  (p > 0.05كان الاحتمال )  إذا
 فان السلسلة مستقرة  (p< 0.05كان الاحتمال )  إذا

 EVIEWS .8ومخرجات  IFS إحصائياتالطالبة بالاعتماد على  إعدادالمصدر :من 
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 نقبل فإننا  وبالتاليالسلسلة غير مستقرة ، إنمستوى النموذج الثالث  من خلال الجدول نلاحظ انه عند -
 من الفروقات عليها نطبقمستقرة  إرجاعهاومن اجل  ، أحادي جذر وجود يعني( ، مما 0Hالعدمية ) الفرضية
  .الأولى الدرجة

 LBCALG الأولىمن الدرجة  لسلسلة رصيد الميزان التجاري ADF: اختبار (8-2)جدول رقم          

 النموذج

 
 القرار القيمة المجدولة القيمة المحسوبة الاحتمال

 Trend and:1النموذج 

intercept مركبة الاتجاه(
 العام والقاطع(

P = 0.0000 - 6 .311511 1% : - 4 .205004 
5% : - 3 .526609 

10% : - 3 .194611 

 السلسلة مستقرة 

 

 Intercept: 2النموذج 
 )قاطع(

P = 0.2940 - 1 .980147 1% :   - 3 .610453 
5% : - 2.938987 

10% : - 2.607932 

 السلسلة  غيرمستقرة

 None:3النموذج 

 )دون قاطع(
 

P  = 0.0294 
 
 

- 1.652322 1% :   -2.625606 
5% : -1.949609 

10% : - 1.611593 

 السلسلة مستقرة 

 

  Schwarzتم اختبار درجة التأخر حسب  معيار  ملاحظة
 فان السلسلة غير مستقرة  (p > 0.05كان الاحتمال )  اإذ
 فان السلسلة مستقرة  (p< 0.05كان الاحتمال )  إذا

  EVIEWS .8ومخرجات  IFS إحصائياتبالاعتماد على  تينالطالب إعدادالمصدر :من        
 الفرضية نقبل فإننا لتاليوباالسلسلة غير مستقرة،  أنمن خلال الجدول نلاحظ انه عند مستوى النموذج الثاني  -

 أحادي . جذر وجود يعني( ، مما 0Hالعدمية )
سلسلة رصيد  و الأولىسبق نرى بان سلسلة سعر الصرف الفعلي الحقيقي مستقرة من الدرجة  من خلال ما -

 ومنه لا توجد علاقة على المدى الطويل بين المتغيرتين بالتالي لا الأولىالميزان التجاري غير مستقرة من الدرجة 
 لإجراء التكامل المتزامن. الأخرىالمراحل  إلىيمكن المرور 
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 بالمغرب الخاصة للمتغيرات اختبار التكامل المتزامن المطلب الثاني:

 وتحليل التمثيل البياني الإحصائيةالدراسة  -1
 : منحى سعر الصرف الفعلي الحقيقي (7-2)الشكل رقم                     
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  EVIEWS .8ومخرجات  IFS إحصائياتبالاعتماد على تين الطالب إعدادالمصدر :من         

 : منحى رصيد الميزان التجاري (8-2)الشكل رقم               
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  EVIEWS. 8ومخرجات  IFSبالاعتماد على احصائيات  تينالمصدر :من اعداد الطالب       
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 : منحى رصيد الميزان التجاري وسعر الصرف الفعلي الحقيقي(9-2)الشكل رقم     
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 . EVIEWS 8ومخرجات  IFSبالاعتماد على احصائيات  تينالمصدر :من اعداد الطالب      
عر الصرف الفعلي الحقيقي للدرهم المغربي نلاحظ التقلبات التي شهدها س : (7-2)من خلال الشكل رقم -

هذه السنة  أواخرفي حين بدا في الانخفاض حيث بلغ  4.653 قيمة 1990مقابل الدولار حيث بلغ سنة 
،وبلغ 4.531مايقدر ب  2008وبلغ سنة  4.739قيمة  2000ثم بدا بالتقلبات في حين بلغ  4.531

قيمة  2012سنة  أواخرلانخفاض حيث بلغ في حين بدا با 4.659مايقدر ب 2009سنة  أواخرفي 
 4.584يقدر ب ما 2013سنة  أواخروبدا بالارتفاع تدريجيا حيث بلغ في  4.560

نلاحظ التقلبات التي شهدها رصيد الميزان التجاري للمغرب حيث بلغت  (:8-2)من خلال الشكل رقم  -
-) إلىمستوياته  أدنى إلىوانخفض  في حين بدا بالتغير تدريجيا 1990سنة  أواخر 8.7قيمته مايقدر ب

 ما إلى 2009وهذا راجع للازمة المالية العالمية ،وبدا بالارتفاع تدريجيا حيث بلغ سنة  2008سنة ( 0.0
 .6.8يقدر ب الى ما2013وبدا بالتقلبات حيث بلغ سنة  7.9يقدر ب

 ملان اتجاه عام.تح لأنهماالسلسلتين غير مستقرتين  أن نستنتج  :(9-2)ومن خلال الشكل رقم -

  وذجمواصفات النم -2

و رصيد الميزان التجاري   REERاختبار وجود علاقة طويلة المدى بين المتغيرتين )سعر الصرف الفعلي الحقيقي -
BC) ، مستقرة.  سلسلة البواقي أنمع افتراض 
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 لتكن لدينا المعادلة التالية:
     tC = C + X L REER + eBL 

 وسلسلة الميزان التجاريالموسع لاستقرارية سلسلة سعر الصرف الفعلي الحقيقي اختبار ديكي فولر  -
 الحقيقي الفعلي الصرف سعر استقرارية اختبار -أ

 الحقيقي الفعلي الصرف سعر لاستقرارية ADF اختبار: (9-2) رقم جدول
LREERMAROOC 

 القرار القيمة المجدولة القيمة المحسوبة الاحتمال النموذج
 Trend and:1النموذج 

intercept مركبة الاتجاه(
 العام والقاطع(

P = 0.8572 - 1 .392398 1% : - 4 .057528 
5% : - 3 .457808 

10% : - 3 .154859 

 السلسلة غير مستقرة 

 

 Intercept: 2النموذج 
 )قاطع(

P = 0.6483 - 1 .253590 1% :   - 3 .500669 
5% : - 2.892200 

10% : - 2.583192 

 غير مستقرة  السلسلة

 

 None:3النموذج 

 )دون قاطع(

P = 0.5454 - 0.378587 1% :   -2.589531 
5% : -1.944248 

10% : - 1.614510 

 السلسلة غير مستقرة 

 

   Schwarzتم اختبار درجة التأخر حسب  معيار  ملاحظة
 فان السلسلة غير مستقرة  (p > 0.05اذا كان الاحتمال )
 فان السلسلة مستقرة  (p < 0.05اذا كان الاحتمال )

  EVIEWS .8ومخرجات  IFS إحصائياتبالاعتماد على  تينالطالب إعدادالمصدر :من          

 الفرضية نقبلوبالتالي ،  سلسلة سعر الصرف الفعلي الحقيقي غير مستقرة أنمن خلال الجدول نلاحظ     
 .الأولى الدرجة من الفروقات عليها نطبقمستقرة  اإرجاعهومن اجل  أحادي ( مما يعني وجود جذر0Hالعدمية )
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 LREERMAROOC الأولىلسلسلة سعر الصرف الفعلي الحقيقي من الدرجة  ADFاختبار  (10-2) جدول رقم

 النموذج

 
 القرار القيمة المجدولة القيمة المحسوبة الاحتمال

 Trend and:1النموذج 

intercept مركبة الاتجاه(
 ع(العام والقاط

P = 0.0000 - 9 .568117 1% : - 4 .058619  
5% : - 3 .458326  

10% : - 3 .155161 

 السلسلة مستقرة 

 

 Intercept: 2النموذج 
 )قاطع(

P = 0.0000 - 9 .358429 1% :   - 3 .501445 
5% : - 2.892536 

10% : - 2.583371 

 السلسلة مستقرة 

 

 None:3النموذج 

 )دون قاطع(

P = 0.0000 - 9.421855 1% :   -2.589795 
5% : -1.944286 

10% : - 1.614487 

 السلسلة مستقرة 

 

  Schwarzتم اختبار درجة التأخر حسب  معيار  ملاحظة
 فان السلسلة غير مستقرة  (p > 0.05اذا كان الاحتمال )
 فان السلسلة مستقرة  (p < 0.05اذا كان الاحتمال )

  . EVIEWS 8ومخرجات  IFS إحصائياتلاعتماد على با تينالطالب إعدادالمصدر :من 

 أن أي أحادي جذر وجود عدم يعنيمما  0Hالعدمية  الفرضية نرفض وبالتالي فإننا السلسة مستقرة  أننلاحظ     

 أي الأولىالدرجة  من متكاملة و مستقرة سعر الصرف الفعلي الحقيقي سلسلة
  I(1)          LREERMAR 

 سلسلة رصيد الميزان التجاريرارية استقاختبار  -ب 

 LBCMAROOC رصيد الميزان التجاري لسلسلة ADF : اختبار(11-2)جدول رقم 

 القرار القيمة المجدولة القيمة المحسوبة الاحتمال النموذج
 Trend and:1النموذج 

intercept مركبة الاتجاه(
 العام والقاطع(

P = 0.0000 - 7 .512924 1% : - 4 .057528 
5% : - 3 .457808 

10% : - 3 .154859 

 السلسلة مستقرة 

 

 Intercept: 2النموذج 
 )القاطع(

P = 0.0000 - 5 .413200 1% :   - 3 .500669 
5% : - 2.892200 

10% : - 2.583192 

 السلسلة مستقرة

 None:3النموذج 

 )دون قاطع(

P = 0.3983 - 0.728746 1% :   -2.590340 
5% : -1.944364 
10% : - 1.61444 

 السلسلة غير مستقرة 

 

  Schwarzتم اختبار درجة التأخر حسب  معيار  ملاحظة
 فان السلسلة غير مستقرة  (p > 0.05اذا كان الاحتمال )
 فان السلسلة مستقرة  (p < 0.05اذا كان الاحتمال )

 EVIEWS .8ومخرجات  IFS إحصائياتبالاعتماد على  تينالطالب إعدادالمصدر :من      
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  وبالتاليعند مستوى النموذج الثالث ،سلسلة رصيد الميزان التجاري غير مستقرة  ان رىمن خلال الجدول ن   
 عليها نطبقومن اجل ارجاعها مستقرة ،أحادي  جذر وجود يعني( ، مما 0Hالعدمية ) الفرضية نقبل فإننا

 .الأولى الدرجة من الفروقات
 LBCMAROOC الأولىسلة رصيد الميزان التجاري من الدرجة لسل ADF:اختبار  (12-2)جدول رقم 

 النموذج

 
 القرار القيمة المجدولة القيمة المحسوبة الاحتمال

 Trend and:1النموذج 

intercept مركبة الاتجاه(
 العام والقاطع(

P = 0.0000 - 9 .059791 1% : - 4 .060874  
5% : - 3 .459397 

10% : - 3 .155786 

 قرة السلسلة مست

 

 Intercept: 2النموذج 
 )القاطع(

P = 0.0000 - 9 .092245 1% :   - 3 .503049 
5% : - 2.893230 

10% : - 2.583740 

 السلسلة مستقرة

 None:3النموذج 

 )دون قاطع(

P = 0.0000 - 11.43481 1% :   -2.590065 
5% : -1.944324 

10% : - 1.614464   

 السلسلة مستقرة 

 

  Schwarzاختبار درجة التأخر حسب  معيار تم  ملاحظة 
 فان السلسلة غير مستقرة  (p > 0.05اذا كان الاحتمال )
 فان السلسلة مستقرة  (p < 0.05اذا كان الاحتمال )

 .  8EVIEWSومخرجات  IFSبالاعتماد على احصائيات  تينالمصدر :من اعداد الطالب
 نرفض وبالتالي فإننا جاري مستقرة ومتكاملة من الدرجة الاولى من الجدول نرى ان سلسلة رصيد الميزان الت    

 أي أحادي جذر وجود عدم يعنيمما  0Hالعدمية  الفرضية
I(1)          LBCMAR 

متكاملتان من  سلسلة رصيد الميزان التجاري من خلال ماسبق نرى بان سلسلة سعر الصرف الفعلي الحقيقي -
 .بين المتغيرتين راء اختبار التكامل المتزامنيمكن اج الدرجة الاولى وبالتالي

 اختبار التكامل المتزامن -2
  (OLS)المربعات الصغرىباستخدام طريقة  سعر الصرف الفعلي الحقيقيتقدير العلاقة طويلة الاجل بين  -أ

 لدينا المعادلة التالية:
LBCMAR = C(1) *LREERMAR+ C(2) 

   
  

 

 



 التجاري في دول المغرب العربي )الجزائر، المغرب وتونس( دراسة قياسية حول العلاقة بين سعر الصرف و الميزان                               الفصل الثاني:    

 

106 
 

   الصغرى المربعات طريقة بواسطة الانحدار دلةمعا تقدير: ( 13-2) الجدول رقم      

 لرصيد الميزان التجاري وسعر الصرف الفعلي الحقيقي (OLS)العادية       

 
 
 

 .EVIEWS 8ومخرجات  IFSبالاعتماد على احصائيات تين :من اعداد الطالب المصدر
 :التالية العلاقة وفق المعادلة تعطى الجدول رقم خلال من

LBCMAR = -29.6202338845 + 8.13637372023 *LREERMAR  
( واحتمال 0.05 > 0.0054) 0.05اصغر من    Cنستنتج من خلال الجدول ان احتمال الثابت

 >0.0005) 0.05اصغر كذلك من  (LREERMAR)سعر الصرف الفعلي الحقيقي  المفسر المتغير

ومنه يمكن القول ان هذه القيم معنوية من الناحية الاحصائية ،وان القيمة ، (0.05
توضح لنا التأثير في الاجل الطويل لسعر الصرف الفعلي الحقيقي على رصيد  8.13637372023

 الميزان التجاري.
القول ان هناك علاقة على المدى الطويل بين سعر الصرف الفعلي الحقيقي ورصيد الميزان  ومنه يمكن
 التجاري.

 اختبار استقرارية البواقي :(14-2) لجدول رقما
 القرار القيمة المجدولة القيمة المحسوبة الاحتمال النموذج

 Trend and:1النموذج 

intercept مركبة الاتجاه(
 (والقاطع العام

P = 0.0000 - 7 .918591 1% : - 4 .057528 
5% : - 3 .457808 

10% : - 3 .154859 

 السلسلة مستقرة 

 

 Intercept: 2النموذج 
 )قاطع(

P = 0.0000 - 5 .899395 1% :   - 3 .500669 
5% : - 2.892200 

10% : - 2.583192 

 السلسلة مستقرة 

 

 None:3النموذج 

 )دون قاطع(

P = 0.0000 - 5.931929 1% :   -2.589531 
5% : -1.944248 

10% : - 1.614510 

 السلسلة مستقرة 

 

  Schwarzتم اختبار درجة التأخر حسب  معيار  ملاحظة 
 فان السلسلة غير مستقرة  (p > 0.05اذا كان الاحتمال )
 فان السلسلة مستقرة  (p < 0.05اذا كان الاحتمال )

   EVIEWS. 8ومخرجات  IFS إحصائياتعتماد على بالا تينالطالب إعدادالمصدر :من         

Variable coefficient std .Error t-Statistic Prob 

C -29.62023 10.40183 -2 .847598 0.0054 

LREERMAR 8.136374 2.242631 3 .628048 0.0005 
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سلسلة البواقي مستقرة وعدم وجود جذر الوحدة وبالتالي توجد علاقة توازنية في المدى  إنمن الجدول نرى     
الطويل بين سعر الصرف الفعلي الحقيقي ورصيد الميزان التجاري ويمكن  تفسيرها بنموذج تصحيح الخطأ 

(ECM). 
 (ECM)الخطألاقة في المدى القصير باستخدام نموذج تصحيح تقدير الع -ب 

 لتكن لدينا المعادلة التالية:
tμ+1-te2 LREERMAR + XΔ 1LBCMAR = C +XΔ 

 (ECM)الخطأتقدير العلاقة في المدى القصير باستخدام نموذج تصحيح : (15-2)جدول رقم
 
 

           
  EVIEWS. 8ومخرجات  IFS إحصائياتبالاعتماد على  تينالطالب إعدادالمصدر :من 

من الناحية  C( اي ان 0.05 < 0.9975) 0.05اكبر من   Cتمال من خلال الجدول نرى بان اح    
 حيث يصبح لدينا الجدول التالي: Cغير معنوي ،وبالتالي نقوم بالتخلص من الثابت  الإحصائية

 ،وذلك(ECM)الخطأ  تقدير العلاقة في المدى القصير باستخدام نموذج تصحيح : (16-2) جدول رقم

 Cبعد نزع 
         

 
 

  EVIEWS .8ومخرجات  IFS إحصائياتبالاعتماد على  تينالطالب إعدادالمصدر :من 
 ومنه نكتب المعادلة التالية:

ΔLBCMAR = 9.27958685135*ΔLREERMAR - 0 .547121088308 * ET(-1)    
      - ET(-1)  وتستخدم من اجل ادراك حالة  بفترة واحدة لانحدار التكامل المشترك، المبطئةهي القيمة

 التوزان في الفترة الحالية.
  إنصرف الفعلي الحقيقي حيث هذا التقدير يوضح لنا العلاقة قصيرة الاجل بين رصيد الميزان التجاري وسعر ال

لحقيقي على رصيد القصير لسعر الصرف الفعلي ا الأجلتوضح لنا التأثير الحالي في 9.27958685135 ةالقيم

Variable coefficient std .Error t-Statistic Prob 

C -0.010155 0.095935     -0 .105851 0.9159 

LREERMAR 9.252817 6.690154     1 .383050 0.1700 

ET(-1) -0 .547026 0.093193           -5.869842 0.0000 

Variable coefficient std .Error t-Statistic Prob 

DLREERTUN 9.279587 6.649737     1 .395482 0.1662 

ET(-1) -0 .54712 0.092692           -5.902598       0.0000 
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المتغيرين في حالة توازن،وبالتالي يمكن القول بأنه توجد علاقة   أنوحد الخطأ يساوي الصفر معناه الميزان التجاري، 
 لصرف الفعلي الحقيقي ورصيد الميزان التجاري.في المدى القصير بين سعر ا

 التكامل المتزامن للمتغيرات الخاصة بتونس اختبار المطلب الثالث:

 الدراسة الاحصائية وتحليل التمثيل البياني -1

 منحى سعر الصرف الفعلي الحقيقي(:10-2)الشكل رقم          
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 . EVIEWS 8ومخرجات  IFSبالاعتماد على احصائيات  تينلبالمصدر :من اعداد الطا

 منحى يوضح رصيد الميزان التجاري :(11-2)رقمالشكل 
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 . EVIEWS 8ومخرجات  IFSبالاعتماد على احصائيات  تينالمصدر :من اعداد الطالب     
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 سعر الصرف الفعلي الحقيقي ورصيد الميزان التجاري منحى يوضح :(12-2)رقمالشكل       
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 EVIEWS .8ومخرجات  IFSبالاعتماد على احصائيات  تينالمصدر :من اعداد الطالب     

 ينارسعر الصرف الفعلي الحقيقي للد نلاحظ التقلبات التي شهدها: (10-2)من خلال الشكل رقم -   
 1992وبلغ في سنة  في حين بدا بالتغير 4.813قيمة  1990مقابل الدولار حيث بلغ سنة  تونسيال

غاية سنة  إلىسنة واستمر بالتذبذب  4.800واستمر في الانخفاض حيث قدر ب 4.860مايقدرب 
وهذا راجع  4.528 إلى 2013ومن ثم بدا في الانخفاض حيث وصل سنة  4.850كانت قيمته   1999

 2015،ومن ثم بدا بالارتفاع الطفيف كانت قيمته سنة  آنذاكالسياسية والاقتصادية السائدة  وضاعالأ إلى
 .4.521 2016ثم انخفض وبلغ سنة  4.611

حيث بلغت  تونسي لهدها رصيد الميزان التجار نلاحظ التقلبات التي ش (:11-2)من خلال الشكل رقم -
بدا بالتغير تدريجيا ومتقارب من ناحية القيم وانخفض الى في حين  1990سنة  أواخر 7.5يقدر ب قيمته ما

وهذا راجع للأوضاع السياسية والأمنية الاقتصادية التي مست القطاع  2014سنة  0.0-ادنى مستوياته الى
السياحي المعتمد من طرف الدولة التونسية من اجل النهوض باقتصادها ،وبدا بالارتفاع تدريجيا حيث بلغ سنة 

 .6.6الى مايقدر ب 2016وبدا بالتقلبات حيث بلغ سنة 7.9مايقدر ب إلى 2009

 تحملان اتجاه عام.لأنهما  كذلك ان السلسلتين غير مستقرتين  ستنتجن: (12-2)ومن خلال الشكل رقم -
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  وذجمواصفات النم :2
الميزان التجاري  و رصيد  REERاختبار وجود علاقة طويلة المدى بين المتغيرتين )سعر الصرف الفعلي الحقيقي -

BC) ،مستقرة.  مع افتراض ان سلسلة البواقي 
  t= C + X L REER + e BCL 
 اختبار ديكي فولر الموسع لاستقرارية سلسلة سعر الصرف الفعلي الحقيقي وسلسلة الميزان التجاري -1

 سلسلة سعر الصرف الفعلي الحقيقي استقراريةاختبار  -أ

 ة سعر الصرف الفعلي الحقيقيلسلسل ADF:اختبار (17-2)جدول رقم 

LREERTUN 

 القرار القيمة المجدولة القيمة المحسوبة الاحتمال النموذج
 Trend and:1النموذج 

intercept مركبة الاتجاه(
 العام والقاطع(

P = 0.3970 -2.362271  1% : - 4 .047795  
5% : - 3 .453179  

10% : - 3 .152153 

 غير مستقرة   السلسلة

 

 Intercept: 2ذج النمو 
 )قاطع(

P = 0.9772 - 0 .298433 1% :   - 3 .493747 
5% : - 2.889200   
10% : - 2.581596 

 غير مستقرة  السلسلة

 None:3النموذج 

 )دون قاطع(

P = 0.0430 -2.009930 1% :   -2.587172 
5% : -1.943912 

10% : - 1.614713   

 السلسلة  مستقرة 

 

  Schwarzدرجة التأخر حسب  معيارتم اختبار   ملاحظة
 فان السلسلة غير مستقرة  (p > 0.05اذا كان الاحتمال )
 فان السلسلة مستقرة  (p < 0.05اذا كان الاحتمال )

  EVIEWS .8ومخرجات  IFS إحصائياتبالاعتماد على  تينالطالب إعدادالمصدر :من        
( 0Hالعدمية ) الفرضية نقبلومنه والثاني  الأول،عند النموذج السلسلة غير مستقرة أننرى  من خلال الجدول    

 .الأولى الدرجة من الفروقات عليها نطبقمستقرة  إرجاعهاومن اجل  آحاديمما يعني وجود جذر 
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 الأولىلسلسلة سعر الصرف الفعلي الحقيقي من الدرجة  ADFاختبار (: 18-2)جدول رقم 

LREERTUN 

 القرار القيمة المجدولة يمة المحسوبةالق الاحتمال النموذج
 Trend and:1النموذج 

intercept مركبة الاتجاه(
 العام والقاطع(

P = 0.0000 -8.547763 1% : - 4 .047795 
5% : - 3 .453179 

10% : - 3 .152153 

 مستقرة   السلسلة

 

 Intercept: 2النموذج 
 )قاطع(

P = 0.0000 - 8 .427377 1% :   - 3 .493747 
5% : - 2.889200 

10% : - 2.581596 

 مستقرة  السلسلة

 None:3النموذج 

 )دون قاطع(

P = 0.0000 -8.063035 1% :   -2.587172 
5% : -1.943912 

10% : - 1.614713 

 السلسلة  مستقرة 

 

  Schwarzتم اختبار درجة التأخر حسب  معيار  ملاحظة
 غير مستقرة فان السلسلة  (p > 0.05اذا كان الاحتمال )
 فان السلسلة مستقرة  (p < 0.05اذا كان الاحتمال )

 EVIEWS .8ومخرجات  IFS إحصائياتالطالبة بالاعتماد على  إعدادالمصدر :من 

 أن أي أحادي جذر وجود عدم يعنيمما  0Hالعدمية  الفرضية نرفض وبالتالي فإننا نلاحظ ان السلسة مستقرة 

  من متكاملة و مستقرة قيسعر الصرف الفعلي الحقي سلسلة
   I (1)          LREERTUN أي  الأولىالدرجة 

           لسلسلة رصيد الميزان التجاري ADFاختبار  -ب
 LBCTUN لسلسلة رصيد الميزان التجاري ADFاختبار (:19-2)جدول رقم 

 القرار القيمة المجدولة القيمة المحسوبة الاحتمال النموذج
 Trend and:1النموذج 

intercept مركبة الاتجاه(
 العام والقاطع(

P = 0.0000 - 6.908279  1% : - 4 .046072 
5% : - 3 .452358 

10% : - 3 .151673 

 السلسلة مستقرة 

 

 Intercept: 2النموذج 
 )قاطع(

P = 0.0000 - 5 .185471 1% :   - 3 .492523 
5% : - 2.888669 

10% : - 2.581313 

 السلسلة مستقرة

 None:3وذج النم

 )دون قاطع(

P = 0.4957 -0.504227 1% :   -2.587387 
5% : -1.943943 

10% : - 1.614694 

 السلسلة غير مستقرة 

 

  Schwarzتم اختبار درجة التأخر حسب  معيار  ملاحظة
 فان السلسلة غير مستقرة  (p > 0.05اذا كان الاحتمال )
 مستقرةفان السلسلة   (p < 0.05اذا كان الاحتمال )

  EVIEWS. 8ومخرجات  IFSبالاعتماد على احصائيات  تينالمصدر :من اعداد الطالب
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 نقبلو  أحاديمن خلال الجدول نلاحظ ان السلسلة غير مستقرة،عند النموذج الثالث مما يعني وجود جذر     
 . الأولى الدرجة من الفروقات عليها نطبقمستقرة  إرجاعهاومن اجل  0Hالعدمية  الفرضية

 LBCTUNالأولىلسلسلة رصيد الميزان التجاري من الدرجة  ADFاختبار  (:20-2)جدول رقم 

 القرار القيمة المجدولة القيمة المحسوبة الاحتمال النموذج
 Trend and:1النموذج 

intercept مركبة الاتجاه(
 العام والقاطع(

P = 0.0000 - 9.407598  1% : - 4 .048682  
5% : - 3 .453601 

10% : - 3 .152400 

 السلسلة مستقرة 

 

 Intercept: 2النموذج 
 )قاطع(

P = 0.0000 - 9 .454772 1% :   - 3 .494378 
5% : - 2.889474 

10% : - 2.581741 

 السلسلة مستقرة

 None:3النموذج 

 )دون قاطع(

P = 0.0000 -9.494681 1% :   -2.587387 
5% : -1.943943 

10% : - 1.614694   

 سلة مستقرة السل

 

  Schwarzتم اختبار درجة التأخر حسب  معيار  ملاحظة
 فان السلسلة غير مستقرة  (p > 0.05اذا كان الاحتمال )
 فان السلسلة مستقرة  (p < 0.05اذا كان الاحتمال )

  EVIEWS .8ومخرجات  IFS إحصائياتبالاعتماد على  تينالطالب إعدادالمصدر :من 
 عدم يعنيمما  0Hالعدمية  الفرضية نرفض وبالتالي فإننا رقم نلاحظ ان السلسة مستقرة  من خلال الجدول     

 .الأولىالدرجة  من متكاملة و مستقرة رصيد الميزان التجاري سلسلة أن أي أحادي جذر وجود
 I        LBCTUN (1)أي:                

وسلسلة سعر الصرف الفعلي الحقيقي متكاملتان من سبق نرى بان سلسلة رصيد الميزان التجاري  من خلال ما -
 اختبار التكامل المتزامن بين المتغيرتين. إجراءوبالتالي يمكن  الأولىالدرجة 

 اختبار التكامل المتزامن -2
  (OLS) العادية الصغرى المربعات طريقة بواسطةبين المتغيرتين باستخدام طريقة  الأجلتقدير العلاقة طويلة  -أ 

 المعادلة التالية:لدينا 
LBTUN = C(1) *LREERTUN+ C(2) 

    
 
 
 
 
 



 التجاري في دول المغرب العربي )الجزائر، المغرب وتونس( دراسة قياسية حول العلاقة بين سعر الصرف و الميزان                               الفصل الثاني:    

 

113 
 

 العادية  الصغرى المربعات طريقة بواسطة الانحدار معادلة تقدير (:12-2)الجدول رقم 
 تجاري وسعر الصرف الفعلي الحقيقيلرصيد الميزان ال                     

  EVIEWS .8ومخرجات  IFSبالاعتماد على احصائيات  تينالمصدر :من اعداد الطالب          
 :التالية العلاقة وفق المعادلة تعطى رقم الجدول خلال من     

LBCTUN = -16.7562673059 + 5.01582224474 *LREERTUN  

 (0.05 >0.0000) أي 0 05.اصغر من  Cنرى بان احتمال الثابت     
اصغر من ( LREERTUN) سعر الصرف الفعلي الحقيقي فهو معنوي وكذلك احتمال المتغير المفسر 

 وبالتالي فهو ايضا معنوي. (0.05 > 0.0000)  أي 0 05.
 5.01582224474ومنه يمكن القول ان هذه القيم معنوية من الناحية الاحصائية ،وان القيمة     

 توضح مدى تأثير سعر الصرف الفعلي الحقيقي على رصيد الميزان التجاري في المدى الطويل.    
 القول ان هناك علاقة طويلة الاجل بين سعر الصرف الفعلي الحقيقي ورصيد الميزان التجاري. ومنه يمكن   

 .LREERTUN و LBCTUNومنه نقول ان هناك علاقة تكامل مشترك بين المتغيرين 
 اختبار استقرارية البواقي: -ب

 اختبار استقرارية البواقي (:22-2) الجدول رقم

 القرار القيمة المجدولة وبةالقيمة المحس الاحتمال النموذج
 Trend and:1النموذج 

intercept مركبة الاتجاه(
 العام والقاطع(

P = 0.0000 -7.101622 1% : - 4 .046072  
5% : - 3 .452358 

10% : - 3 .151673 

 مستقرة   السلسلة

 

 Intercept: 2النموذج 
 )قاطع(

P = 0.0000 - 7 .135974 1% :   - 3 .492523 
5% : - 2.888669  

10% : - 2.581313 

 مستقرة  السلسلة

 None:3النموذج 

 )دون قاطع(

P = 0.0000 -7.170223 1% :   -2.586753 
5% : -1.943853 

10% : - 1.614749  

 السلسلة  مستقرة 

 

  Schwarzتم اختبار درجة التأخر حسب  معيار  ملاحظة
 ستقرةفان السلسلة غير م  (p > 0.05اذا كان الاحتمال )
 فان السلسلة مستقرة  (p < 0.05اذا كان الاحتمال )

  EVIEWS .8ومخرجات  IFSبالاعتماد على احصائيات تين المصدر :من اعداد الطالب    

Variable         coefficient       std .Error           t-Statistic                 Prob   

 0.0000             -5 .776887         2.900571      -16.75627               C      
 0.0000       8 .167684              0.614106     5.015822    LREERTUN  
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من الجدول نرى ان سلسلة البواقي مستقرة وعدم وجود جذر الوحدة وبالتالي توجد علاقة توازنية في المدى     
علي الحقيقي ورصيد الميزان التجاري ويمكن  تفسيرها بنموذج تصحيح الخطأ الطويل بين سعر الصرف الف

(ECM). 

 (ECM)الخطأتقدير العلاقة في المدى القصير باستخدام نموذج تصحيح  - ج
 لتكن لدينا المعادلة التالية:

tμ+1-te2 + X TUNLREERΔ 1= C +X TUNLBCΔ 
 (ECM)الخطأ باستخدام نموذج تصحيح دى القصيرتقدير العلاقة في الم : (23-2) جدول رقم

  EVIEWS .8ومخرجات  IFSد على احصائيات بالاعتما تينالمصدر :من اعداد الطالب         
غير     مقبول  C( اي ان 0.05 < 0.9975) 0.05اكبر من  Cمن خلال الجدول نرى بان احتمال    

 حيث يصبح لدينا الجدول التالي: Cنقوم بنزع ،وبالتالي )غير معنوي( إحصائيا
 نموذج تصحيحتقدير العلاقة في المدى القصير باستخدام يوضح  :(2-23)جدول رقم 

 .Cبعد نزع  ،وذلك(ECM)الخطأ

  EVIEWS .8ومخرجات  IFSبالاعتماد على احصائيات تين المصدر :من اعداد الطالب           
 ومنه تكتب المعادلة على النحو التالي:

ΔLBCTUN = 4.71146760901* ΔLREERTUN -0 .656634422262* ET(-1)  

- ET(-1)  حالة التوزان في  إدراكهي القيمة المبطاة بفترة واحدة لانحدار التكامل المشترك،وتستخدم من اجل
 الفترة الحالية.

بين رصيد الميزان التجاري وسعر الصرف الفعلي الحقيقي حيث  الأجليرة هذا التقدير يوضح لنا العلاقة قص    
القصير لسعر الصرف الفعلي الحقيقي على رصيد  الأجلتوضح لنا التأثير الحالي في   4.71146760901القيمة 

نه توجد علاقة وحد الخطأ يساوي الصفر معناه ان المتغيرين في حالة توازن،وبالتالي يمكن القول بأ، الميزان التجاري 
  . الفعلي ورصيد الميزان التجاري الحقيقي بين سعر الصرف القصيرفي المدى 

 

Variable coefficient std .Error t-Statistic Prob 

C 0.000213 0.068151 0 .003133 0.9975 

DLREERTUN 4.714430 4.989647 0 .944842 0.3469 

ET(-1) -0 .656632 0.092454 -7.102289 0.0000 

Variable coefficient std .Error t-Statistic Prob 

DLREERTUN 4.711468 4.875830 0.966290 0.3361  

ET(-1) 0.656634-  0.092008 7.136695- 0.0000 
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 :الثاني خلاصة الفصل

أدبيات التكامل المتزامن بما في ذلك مفهومه، شروطه و السلاسل الزمنية ،  ماهية إلىتطرقنا في هذا الفصل     

نموذج تصحيح الخطأ واختبارات ب المتعلقة  فاهيمتلف الممخ إلىبالإضافة وأيضا اختبارات التكامل المتزامن، 

 السببية.

السلسلة الزمنية لسعر الصرف الفعلي الحقيقي ورصيد الميزان قمنا باختبار استقرارية فأما الدراسة التطبيقية     

للقيام  الأولمتكاملتان من نفس الدرجة وبالتالي عدم تحقق الشرط  السلسلتين غير أنحيث توصلنا ،التجاري

اما بالنسبة للمغرب  هذا فيما يخص الجزائر،توجد علاقة على المدى الطويل  ومنه لا باختبار التكامل المتزامن ،

قمنا بتقدير العلاقة على المدى الطويل  من ثمو  السلسلتين متكاملتان من نفس الدرجة أن إلىوتونس فتوصلنا 

 في العلاقة بتقدير قمنا الأخيروفي  ،ختبار استقرارية البواقي،ومن ثم ا(OLS)باستخدام طريقة المربعات الصغرى 

علاقة على المدى الطويل الى انه توجد ،وبالتالي توصلنا  (ECM)الخطأ تصحيح نموذج باستخدام القصير المدى

ت وهذا ما يعني وجود علاقة تكامل مشترك بين المتغيرا  بين سعر الصرف الفعلي الحقيقي ورصيد الميزان التجاري

  . فيما يخص المغرب وتونس عكس حالة الجزائر محل الدراسة

 

 

 
 

 

 

 

 



 

 خاتمة
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في أسعار صرف  تغيراتالاقتصاد الجزائري، المغربي والتونسي خلال الفترة قيد الدراسة عدة  لقد شهد     

 السياسات الاقتصادية والمصرفية المتبعة، التطورات التي مست عدة عوامل أهمها إلىوهذا راجع العملات ، 

الأوضاع السياسية لهذه الدول، غياب التكامل الاقتصادي، ضعف الإنتاجية، فكل هذه العوامل  إلىبالإضافة 

 ساهمت في التأثير على الأداء الاقتصادي لهذه الدول بصورة عامة.

يمثل سعر الصرف بالنسبة للكثير من البلدان النامية مقياسا حقيقيا لنجاح الحكومة في إدارة الاقتصاد الكلي، 

أن يكون وسيلة هامة في يد  سعر الصرفكما يمكن ل سعر الصرف واجهة المركز التجاري للدولة،  حيث يعتبر

الوجهة المرغوب فيها أو لتنمية قطاع اقتصادي  إلىالسلطات النقدية تستعملها كسياسة اقتصادية لتوجيه الاقتصاد 

    الاقتصادية الأخرى. ما، وسياسة سعر الصرف سياسة اقتصادية لا تقل أهمية عن مختلف السياسات

أما فيما يخص الفرضية في كون أن هناك علاقة على المدى الطويل بين سعر صرف الدينار الجزائري ،والدرهم 

المغربي ، والدينار التونسي ورصيد الميزان التجاري فهي فرضية صحيحة نسبيا ،فمن خلال الدراسة التي قمنا بها 

 بين المتغيرات محل الدراسة.انه توجد علاقة لكن غير معنوية  رأينافقد 

 نتائج الدراسة:

توجد علاقة على المدى الطويل بين سعر الصرف الفعلي الحقيقي ورصيد الميزان التجاري في كل من تونس  -

 والمغرب.

بما هذا راجع لصغر حجم لا توجد علاقة بين سعر الصرف الفعلي الحقيقي ورصيد الميزان التجاري في الجزائر ر  -

 (.IFS)(،من طرف 2016 -2006العينة )البيانات المقدمة خلال الفترة 



 عامةال اتمةالخ

 

118 
 

مستواه ففي الأوضاع  اعتماد الاقتصاد الجزائري على قطاع المحروقـات فيتـأثر بـأهم التطورات التي تحـدث علـى -

صادرات من  %98ن النفط يمثل الراهنة نرى ان هناك انخفاض في رصيد الميزان التجاري وهذا راجع الى ا

 الجزائر.

يعتمد الاقتصاد التونسي على القطاع السياحي ،فمن خلال الدراسة تبين مدى تأثر الاقتصاد بالأوضاع الأمنية  -

 والسياسية السائدة اثناء الربيع العربي ، وكذا التدهور الأمني الذي شهدته تونس خلال السنوات الأخيرة.

 الاقتصاد المغربي فهو يعتمد على السياحة بالإضافة الى القطاع الزراعي.ما فيما يخص أ -

 أن إلىبالنسبة لتونس والمغرب فمن خلال الدراسة ظهر لنا عجز واضح في رصيد الميزان التجاري وهذا راجع  -

 ( ولامعظم الأنشطة السائدة في البلدين هي عبارة عن خدمات )خاصة تونس باعتمادها على القطاع السياحي

تظهر في الميزان التجاري عكس الجزائر فهي تعتمد على النفط مع العلم ان رصيد الميزان التجاري هو عبارة عن 

 .الفرق بين الصادرات الواردات من السلع فقط

 التوصيات والاقتراحات:

يمكن ان نجملها فيما من خلال النتائج المتوصل اليها يمكن تقديم مجموعة من الاقتراحات والتوصيات والتي     

 يلي:

 السياحي القطاع ، )الجزائر( يجب تنويع إيرادات الصادرات خارج القطاعات التالية: قطاع المحروقات -

)تونس(،القطاع السياحي والزراعي)المغرب( وذلك من خلال إعادة هيكلة القطاع الإنتاجي وترشيد نفقات الدولة 

 الأنشطةوتدعيم مختلف  ية ومرونة من اجل تحقيق نمو اقتصادي حقيقي،شفافية و فعال أكثروترسيخ مبادئ تسيير 

 .الأخرىالاقتصادية 

المؤسسات الصغيرة والمتوسطة بغية التقليل من  إنشاءتشجيع الصناعات المحلية وترقية القطاع الخاص، وتدعيم  -

 حجم الواردات.
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لدول المتقدمة، وتشجيع الاستثمارات خارج قطاع إعادة هيكلة القطاع المصرفي لمواكبة التطورات الحاصلة في ا -

 المحروقات)الجزائر(.

و السياحي ع المحروقات  او القطاع الزراعي أانتهاج سياسات وبرامج اقتصادية تنموية دون الاعتماد على قطا  -

 فقط.
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 أولا: المراجع باللغة العربية

 الكتب:

 8جامعة  –تخصص مالية المؤسسة  -اقتصاد معدلات الصرف –سماعيلي فوزي " مطبوعة مقياس إ -1
 قالمة. 45ماي 

 -المؤسسة الجامعية للدراسات والنشر والتوزيع  بسام الحجار،" العلاقات الاقتصادية الدولية"، -2
 .2003الطبعة  -بيروت

الإطار النظري والتطبيقات العملية مدعم بعدة أمثلة وتمارين محلولة  –جبوري محمد ، "المالية الدولية  -3
–" ،2016. 

الاقتصاد الدولي"، دار الحامد للنشر والتوزيع، الطبعة  يوسف،" ىد. مصطف جمال الدين برقوق، -4
 الأردن.،2016 الأولى

 ميزان على وتأثيره المدار التعويم ونظام التثبيت نظام بين الجزائري الدينار صرف سعر" ، عزي خليفة -5
(، تخصص علوم اقتصادية ، فرع مالية بنوك وتأمينات ، دراسة  ( 2008 -1985)المدفوعات
  .م2012-م2011مقارنة ، 

سعود جايد مشكور العامري، "المالية الدولية نظرية وتطبيق"، دار زهران للنشر والتوزيع، الطبعة الأولى  -6
2012. 

 -"كلية التجارة  السيد محمد احمد السريتي ،" اقتصاديات التجارة الدولية ، بين النظرية والتطبيق -7
   2011الطبعة  -الإسكندرية جامعة 

 .2003الطاهر لطرش ، ،"تقنيات البنوك" ، ديوان المطبوعات الجامعية ، الجزائر،  -8
ار اليازوري العلمية للنشر والتوزيع ، عبد الرزاق بن الزاوي، " سعر الصرف الحقيقي التوازني "، د -9

2016. 
عبد المجيد قدي،"المدخل الى السياسات الاقتصادية الكلية"، ديوان المطبوعات الجامعية،  -10

 .2005الجزائر،
 .2002عرفان تقي الحسيني "التمويل الدولي"، دار مجدلاوي للنشر، عمان، الأردن ، -11
والعمليات المصرفية الدولية" ، الطبعة الأولى ، دار وائل غازي عبد الرزاق النقاش ،"التمويل الدولي  -12

 .1996للنشر ، عمان ، 
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فليح حسن خلف ، " التمويل الدولي"، الطبعة الأولى ، مؤسسة الوراق للنشر والتوزيع ، عمان ،  -13
2004. 

 .2003"الاقتصاد الدولي"، الدار الجامعية، الإسكندرية، مصر،  كامل البكري -14

 لمذكرات:ا

"،أطروحة دكتوراه في العلوم -دراسة حالة الدينار الجزائري-رش عائشة "سعر الصرف الحقيقي التوازنيبلح -1
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 الملخص
 

ر الصرف والميزان التجاري في دول المغرب وضيح العلاقة الموجودة بين تغير سعالغرض من هذه الدراسة هو ت    

( في الجزائر، والفترة 2006-2016خلال الفترة )العربي )الجزائر، تونس والمغرب(، على المدى الطويل، 

وذلك (، 1990-2016الفترة )( بالنسبة للمغرب، أما في تونس فكانت الدراسة خلال 2013-1990)
أن هناك علاقة طويلة المدى بين سعر الصرف الفعلي  إلىباستخدام تقنيات التكامل المشترك، وتوصلت الدراسة 

أنه لا توجد علاقة بين سعر الصرف   إلى ، أما في الجزائر فتوصلناتونس والمغربالميزان التجاري في الحقيقي ورصيد 
  زان التجاري.الفعلي الحقيقي ورصيد المي

 سعر الصرف الفعلي الحقيقي، التكامل المشترك.سعر الصرف، الميزان التجاري، الكلمات المفتاحية: 

Abstract : 

    The purpose of this study is to clarify the relationship between exchange rate and 

trade balance changes in the Maghreb countries (Algeria, Tunisia and Morocco) over 

the long term (2006-2016)in Algeria and during the period (1990-2013)for Morocco 

.In Tunisia, the study was conducted during the period (1990-2016),  using the 

techniques of coint integration. The study concluded that there is a long term 

relationship between the real effective exchange rate and the balance of trade balance 

in Tunisia and Morocco .In Algeria we found that there is no relationship between the 

real effective exchange rate and the balance of trade balance. 

Keywords: exchange rate, trade balance, the real effective exchange rate, coint 

integration. 
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