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 :مقدمة ال

الظواهر الاقتصادية التي تواجه أي اقتصاد في العالم، فهي تعتبر من المرتكزات الأساسية يعتبر التضخم من أهم     

التي تقوم بتوجيه السياسات والبرامج الحكومية إتباع سياسات اقتصادية تهدف إلى تجنب هاته المشكلة وتقليل الأضرار 

العديد من المظاهرات .الضغوط التضخمية تواجه حكومة الدول التي تعاني من .الناجمة عنه،وفي كثير من الأحيان 

والاحتجاجات المنددة بعدم معالجة الحكومة لهذه المشكلة وفي ظل تعاقب النظريات الاقتصادية وتطور معالم النظام 

الاقتصادي من مرحلة إلى أخرى أصبح الانفتاح التجاري من أهم سماته،الذي ساهم في تنامي وتطور المبادلات 

التي تتعرض لها هذه الدول خاصة من الناحية الاقتصادية باعتبار أن . ول مما زاد من درجة المخاطرة التجارية بين الد

هذه المعاملات تتم من خلال وسيط نقدي والمتمثل في العلاقة بين العملة الوطنية والعملة الأجنبية في صورة سعر 

التي تنعكس آثارها على بقية .الاقتصادية الصرف ،وبناء على ما سبق أن مؤشر التضخم من بين أهم المؤشرات 

 .المتغيرات الاقتصادية كقيمة العملة 

وباعتبار أن الجزائر ليست تمتئن التحولات والتطورات التي تشهدها الساحة العالمية نظرا إلى موقعها ، الجغرافي     

الأزمات الاقتصادية التي لاتعرف والسياسي والاقتصادي والاستراتيجي الحساس أصبحت في مواجهة مباشرة مع 

بالحدود  بين الدول في ظل العولمة والانفتاح التجاري ، مما اجبر الحكومة وفي مقدمتها السلطات النقدية ،أن تعطي 

أهمية كبيرة في محاولة خلق توازنات على مستوى المؤشرات الاقتصادية والاجتماعية في مقدمتها تحقيق وتعزيز فرص 

يمة العملة الوطنية من خلال تطويق وكبح معدلات التضخم المحلية والمستوردة وعلى هذا الأساس يمكن النمو وحماية ق

 :وضع إشكالية لدراستنا كالتالي 
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  كيف يمكن للتضخم أن يؤثر على قيمة الدينار الجزائري 

 :ويمكن تقسيم هذه الإشكالية إلى مجموعة من التساؤلات على النحو التالي 

  الأدبيات النظرية المفسرة للتضخم ماهي. 

 قيمة الدينار الجزائرييؤثر التضخم على  هل. 

 :فرضيات لغرض إثباتها وهي كالتاليوللإجابة على هذه التساؤلات يقتضي  الأمر اقتراح مجموعة من ال

  إلى خلق اختلالات يعتبر التضخم مشكلة اقتصادية واجتماعية تتعدى أثاره السلبية انخفاض القدرة الشرائية للنقود

 .وازن المؤشرات الاقتصادية الكليةعلى مستوى ت

  قيمة الدينار الجزائريعلى يؤثر لتضخم ا. 

  :أهمية الدراسة 

أهم المواضيع الاقتصادية والمتعلقة بالتضخم خاصة أن هناك أراء مختلفة حول   تكمن أهمية هذا البحث إلى احد    

ذلك فانه يكتسي أهمية من الآثار السلبية القوية التي تنعكس على أداء النشاط  طبيعة أثره على التضخم ،وبالرغم من

الاقتصادي مما يستوجب على الحكومات والخبراء الاقتصاديين تشخيصه بصفة دورية للحد منه وتفادي الصدمات 

 .التي تهز من توازن النظام النقدي للدولة 

ويتمثل الهدف من خلال تشخيص ظاهرة التضخم في الجزائر بغية معرفة أثرها الحقيقي على مستوى سعر       

سمح لهذه تعليها أسس الاقتصاد الوطني ،مما الصرف باعتباره من المؤشرات الاقتصادية الهامة وقاعدة حقيقية تبنى 

لعلاقة يمكن أن تساعد السلطات الحكومية في رسم الدراسة بتقديم مجموعة من الاقتراحات والتحليلات المفسرة لهذه ا

  . سياساتها الاقتصادية  

ولمعالجةةةةةة هةةةةةذا الموضةةةةةوع لم الاعتمةةةةةاد علةةةةةى المةةةةةنهج الوصةةةةةفي الةةةةةذي يسةةةةةمح باسةةةةةتيعا  الجانةةةةةب النظةةةةةري للبحةةةةةث     

المةةةةةنهج التحليلةةةةةي الةةةةةذي مةةةةةن خلالةةةةةه يةةةةةتم وصةةةةةل النظريةةةةةات المتعلقةةةةةة بةةةةة ثر التضةةةةةخم علةةةةةى قيمةةةةةة الةةةةةدينار الجزائةةةةةري ،و 
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وفي الاخةةةةةةير لم الاعتمةةةةةةاد علسةةةةةةالمنهج القياسةةةةةةي  ةةةةةةدف قيةةةةةةاس  في الجزائةةةةةةر  لتحليةةةةةةل سياسةةةةةةة سةةةةةةعر الصةةةةةةرف والتضةةةةةةخم

ومةةةةةةن بةةةةةةةين الدراسةةةةةةةات الةةةةةةتي تطرقةةةةةةةت إلى هةةةةةةةذا الموضةةةةةةوع لم الاعتمةةةةةةةاد علةةةةةةةى ، هةةةةةةذه الظةةةةةةةاهرة علةةةةةةى العملةةةةةةةة الوطنيةةةةةةةة

 :البعض منها 

 .الصرف التوازني للدينار العراقي سعر حول اثر التضخم على( 5112-0991عباس،)دراسة  .0

ها ومحاولة هدف هذا البحث إلى ت كيد فرضية وبالتالي الوقوف على أخطاء السياسات  الاقتصادية ،المتخذة حين

، التي تتبع تكرار من خلال تبني سياسات اقتصادية نقدية ومالية متوازنة تعمل بشكل وضع الحلول لمعالجتها

ومن بين .اقتصادي ينعكس بالتالي بشكل ايجابي على تحقيق استقرار في سعر الصرف متكامل ليعكس أداء 

 :النتائج المتوصل إليها خلالا هذه الدراسة 

أظهرت الدراسة وجود ت ثير واضح للتضخم على سعر الصرف التوازني للدينار العراقي مقابل الدينار الأمريكي  -

 .خلال المدة موضوعة البحث 

اق الحكومي غير المبرر من قبل النظام السابق والسياسات الاقتصادية الخاطئة الأثر البالغ في زيادة كان لأوجه الإنف -

 .معدلات التضخم 

 .الدولار /انخفاض معدلات الناتج المحلي الإجمالي أثرت سلبا على معدل سعر الصرف  الدينار  -

الجزائر دراسة تحليلية وتنبؤية في التضخم في علاقة سعر الصرف بتحت عنوان ( 5102-5102خلاص،)دراسة  .9

،هدفت هذه الدراسة إلى بناء توقعات لنمو الكتلة النقدية وحسا  اثر النمو على التضخم ،والتنبؤ  5155أفاق 

وتمثلت نتائج هذه الدراسة في اختبار ت ثير العلاقة بين عرض النقود والتضخم .بمعدلات التضخم لفترة مستقبلية 

ولم .قامت بإضافة متغيرات إلى عرض النقود إلا أنها لم تكن معنوية  5102-0991ة في الجزائر خلال الفتر 

لمعرفة مدى استقرارية  chowلم إجراء اختبار  التحول الهيكلي .تعطيها نتائج جيدة لذلك لم الاستغناء عنها 
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وبعد  5102-5110فتم إعادة تقدير النموذج باستخدام الفترة  5111المعلمات فوجد تحول هيكلي في الفترة 

 .هذا التقرير استنتجت وجود علاقة طردية بين التضخم والعرض النقدي 

سعر )تحت عنوان قياس اثر التضخم على بعض المتغيرات الاقتصادية الكلية ( 5109-5102طلحة ،)دراسة  .3

ار جو  هانس من اختب ذه وتمثلت نتائج.5102-0921بالجزائر الفترة الممتدة بين ( الصرف ،النمو الاقتصادي 

،يدل  ℅2جسي لين للتكامل المشترك وجد متجه للتكامل المشترك بين متغيرات الدراسة عند مستوى معنوية 

هذا على وجود علاقة طويلة الأجل بين متغيرات الدراسة ،أي أنها لا تتباعد عن بعضها البعض في الأجل 

 .  .الطويل

حول اثر بعض المتغيرات النقدية على سعر صرف الدينار الجزائري مقابل ( 5102-5102بني هاني ،)دراسة  .0

هدفت هذه الدراسة إلى معرفة مدى ت ثير المتغيرات النقدية على سعر ( 5102-0991)الدولار الأمريكي لفترة 

  .ومن بين نتائج هذه الدراسة. الصرف الجزائري مقابل الدولار الأمريكي 

لا توجد علاقة بين معدل الكتلة النقدية وسعر الصرف الدينار الجزائري مقابل الدولار الأمريكي لان نتائج  -

 .النموذج  لا تتبع النظرية الاقتصادية مما استدعى حذف هذا المتغير من النموذج 

 . توجد علاقة عكسية بين سعر الصرف وتضخم أسعار المستهلكين وهذا ما يؤكد صحة الفرضية -

وبالاعتماد على أسلو  المربعات الصغرى العادي ،ومن خلال النموذج المعتمد   eviewsباستخدام برنامج  -

القائم على اختبار العلاقة بين سعر صرف الدينار الجزائري مقابل الدينار الأمريكي وكل من سعر البترول معدل 

 .  قة طردية بين متغير الدراسةالفائدة الحقيقي ومعدل الميزان التجاري ، ثم التوصل إلى علا

بعنةةةةةةةةةةةوان تةةةةةةةةةةة ثير انخفةةةةةةةةةةةاض سةةةةةةةةةةةعر الصةةةةةةةةةةةرف علةةةةةةةةةةةى التضةةةةةةةةةةةخم في  (B.Imimole,A.Enoma) دراسةةةةةةةةةةةة  .2

حيةةةةةةةةث اسةةةةةةةةتخدمت هةةةةةةةةذه الدراسةةةةةةةةة إجةةةةةةةةراء الاختبةةةةةةةةار المةةةةةةةةرتبط بالا ةةةةةةةةدار ، (5112-0922)نيجيريةةةةةةةةا في الفةةةةةةةةترة 

 .،ولم استخدام الناتج المحلي الإجمالي ومن نتائج هذه الدراسة ( ARDL)الذاتي الموزع 
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سةةةةةةةعر الصةةةةةةرف،عرض النقود،الإنفةةةةةةاق الحكةةةةةةومي والنةةةةةةاتج المحلةةةةةةةي :يتةةةةةة ثر التضةةةةةةخم في نيجيريةةةةةةا بةةةةةةالمتغيرات التاليةةةةةةة -

  .الإجمالي الحقيقي والتوقعات التضخمية

 .د من السلع في النظامكلما زاد ناتج الاقتصاد من التضخم ينخفض التضخم،بسبب توفر المزي -

وهةةةةةةذا يعةةةةةةني أن .انخفةةةةةةاض قيمةةةةةةة النةةةةةةايرا سةةةةةةلا،وله تةةةةةة ثير كبةةةةةةير علةةةةةةى المةةةةةةدى الطويةةةةةةل علةةةةةةى التضةةةةةةخم في نيجيريةةةةةةا -

 .انخفاض سعر الصرف يمكن أن يؤدي إلى زيادة معدل التضخم في نيجيريا

استهلاك نايرا في ضمان وكذلك معدل التضخم في نيجيريا له ت ثير تراكمي مت خر وبالتالي من الرغم من أهمية  -

 .تحسب إنتاج السلع

 :محتويات الدراسة 

الةةةةدينار تبعةةةةا لهةةةةذه المنهجيةةةةة فةةةةان الدراسةةةةة التطبيقيةةةةة حةةةةددت بإطارين،فةةةةالا يطةةةةار المكةةةةاني تحةةةةدد بالتضةةةةخم وقيمةةةةة     

الصةةةرف في ،وكةةةون الحالةةةة التطبيقيةةةة علةةةى الجزائر،أمةةةا الايطةةةار ألزمةةةاني فتمثةةةل في تطةةةور مراحةةةل التضةةةخم وسةةةعر الجزائري

 .(5109 -0921) الجزائر للفترة

تضةةبط عمليةةة البحةةث العلمةةي عةةدة مراحةةل تبةةدأ بتحديةةد الإشةةكالية ثم وضةةع الفرضةةيات وحةة  يمكةةن الإجابةةة علةةى     

فصةةلين جانةةب نظةةري والفصةةل . الإشةةكالية المطروحةةة واختبةةار صةةحة فرضةةياتها لم تقسةةيم هةةذه الدراسةةة إلى ثلاثةةة فصةةول

 .الثالث تطبيقي

جوانةةةب ومفةةاهيم للتضةةةخم ،بمةةةا يلقةةي الضةةةوء علةةةى مفةةردات موضةةةوع الدراسةةةة،وذلك عةةةن  الفصـــل الأولذ تنةةاول إ    

طريق تقسيم الفصل إلى عنصرين بدءا من مفةاهيم التضةخم وأنواعةه وأسةبابه وأثةاره وأسةاليب معالجتةه وفي المرحلةة الثانيةة 

نظريةة الكميةة للنقةود ونظريةة تعةادل القةوة الشةرائية ونظريةة ال:مةن بينهةا  ظةاهرة التضةخمالنظريةات المفسةرة للم التطرق الى 

  .مقاربة الأصول المالية



 المقدمة العامة
 

 و‌

 

يةزان التجةاري والمحفظةة فتضةمن محةددات التضةخم والتمةايز في أسةعار الصةرف وأسةعار الفائةدة والم الفصل الثانيأمةا     

السياسةة النقديةة والسياسةة الماليةة ثانيةة تمثلةت في والمضاربة وفي المرحلة ال الاستقرار السياسي والأداء الاقتصاديثم المالية 

 .والعلاقة بين التضخم وسعر الصرف

دراسةةةة مراحةةةل تطةةةور سةةةعر  لم مةةةن خلالةةةهتضةةةخم علةةةى قيمةةةة الةةةدينار الجزائةةةري المتمثةةةل في أثةةةر ال الفصـــل الثالـــثوأخةةةيرا 

.الدراسةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةتغةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةيرات الاسةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةتقرارية لمدراسةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةة والرحلةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةة الثانيةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةة الصةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةرف والتضةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةخم في الجزائةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةر 
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    :تمهيد

يعتةةةةةبر التضةةةةةخم مةةةةةن بةةةةةين أهةةةةةم المشةةةةةاكل الاقتصةةةةةادية الخطةةةةةيرة الةةةةةتي عانةةةةةت ومازالةةةةةت تعةةةةةاني منهةةةةةا كافةةةةةة دول     

المتقدمةةةةةةة علةةةةةةى حةةةةةةد سةةةةةةواء ،ممةةةةةةا يجعةةةةةةل منهةةةةةةا مسةةةةةةالة تةةةةةةرتبط بكثةةةةةةير مةةةةةةن الدراسةةةةةةات والأ ةةةةةةا   العةةةةةالم الناميةةةةةةة أو

إضةةةةةةافة أنهةةةةةةا تتةةةةةةدرج ضةةةةةةمن المرتكةةةةةةزات الأساسةةةةةةية الةةةةةةتي تبةةةةةةنى عليهةةةةةةا السياسةةةةةةات الاقتصةةةةةةادية والةةةةةةبرامج الحكوميةةةةةةة 

  .وتشكل هدفا من أهداف السياسة الاقتصادية الكلية

ة من طرف صناع القرار والباحثين الاقتصاديين أنها تحد  اختلالا وما يزيد الاهتمام  ذه الظاهرة خاص    

اقتصاديا يؤدي إلى فقدان التوازن بين مختلل التوازنات الاقتصادية الكلية الداخلية والخارجية بصفة مباشرة أو غير 

وحقيقية  مباشرة باعتبارها ظاهرة ديناميكية تحد  في قطاع معين وبسبب معين ناتج عن تفاعل عوامل نقدية

وهيكلية سرعان ماتتعدى أثارها الاقتصادية والاجتماعية إلى بقية القطاعات الأخرى خلال فترة زمنية معينة ومن 

 .ثم إلى الاقتصاد الوطني ككل 
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ته وافي المرحلة الثانية ساليب معالجأتعريل التضخم وانواعه واسبابه واثاره و الى في هذا الفصل سوف نتطرق 

 .المفسرة له النضريات 

 عموميات حول التضخم-0

 تعريف التضخم وأنواعه  .0-0

 تعريف التضخم :أولا .0-0-0

فهي وان  .تعددت تعاريل التضخم  ومرجع ذلك التباين المتطور الذي تنطلق من خلاله تلك التعريفات     

الجانب النقدي للتضخم ،فما تمحور حول .كانت جميعها تنبثق من متطور جزئي لظاهرة التضخم إلا أن بعضها 

فاتو بتعريل من خلال .هو تعريفه من خلال أسبابه في حين ا ن آخرين تمركزوا حول الجانب ألسعري للظاهرة 

 .(01-22:،ص ص 9110شبكة، ) اث ر الظاهرة

ارتفاع زيادة في كمية النقود تؤدي إلى "فهو عبارة عن :التضخم كظاهرة نقدية يمكن تعريفه من خلال أسبابه 

سواء ظهرت تلك الزيادة من خلال ،عرض النقود ،الإصدار النقدي أو التوسع في خلق الائتمان ،أو "الأسعار 

 (.الإنفاق النقدي)من خلال الطلب على النقود 

 .ب نه تواجد مستمر ومحقق  و ارتفاع الأسعار:كما أن التضخم كظاهرة سعريه يمكن تعريفه من خلال آثاره     

زيادة كمية النقود )لتضخم يعني ديناميكية مستمرة  و ارتفاع المستوى العام للأسعارأيا كان سبب الارتفاع وعليه فا

 (.،أو عدم التوازن بين حجم النقد المتداول والحجم السلعي 

ارتفاع عام في مستوى الأسعار "لذلك وعلى الرغم من أن التعريل الشائع للتضخم بين عامة الناس هو     

 :تي كلمة التضخم قد تحوي معان ومفاهيم عدة نورد منها ماي  ،لكن"

 .(000:،ص9105زياد وكيلان،)وهو الارتفاع غير العادي وغير الم لوف في الأسعار:التضخم في الأسعار  -أ
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ويمثل الارتفاع غير الطبيعي في مستويات دخول الأفراد ويقسم على تضخم الأجور : التضخم في الدخل -ب

 .الأرباح ،والتضخم في 

ويشمل الزيادة الكبيرة والمستمرة في النقود المتداولة في الأسواق ،بمعنى أن عرض النقد :التضخم في النقد  -ج

 .يصبح اكبر من الطلب عليه 

 . ويقصد به الارتفاع غير الم لوف الحاصل في أثمان عوامل الإنتاج في الأسواق :التضخم في التكاليف  -د

  أنواع التضخم.0-0-9

 :يمكن تحديد عدة أنواع للتضخم نذكر منها مايلي

 :التضخم الجامع -أ

يطلق على هذا النوع من التضخم أحيانا بالتضخم المفرط ،والذي يعبر اخطر أنواع التضخم على الاقتصاد 

 .القومي ،ويظهر هذا النوع من التضخم نتيجة للظروف غير عادية التي قد يمر  ا الاقتصاد القومي 

 منحنى التضخم الجامع: 0 الشكل

 
 (02. ، ص5105مشكور،: )المصدر                              
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  :التضخم الزاحف  -ب

ويقصد به الارتفاع العام للأسعار بشكل متوسط وهذا النوع من التضخم عليه خلاف بين الاقتصاديين ،حيث 

الاقتصاد ،ففي أوقات التضخم الزاحل  ترتفع أسعار يرى بعضهم في نسبة الارتفاع البسيطة في الأسعار كما في 

السلع قبل ارتفاع أسعار الموارد فيؤدي ذلك إلى زيادة الأرباح مما يدفع رجال الأعمال إلى  زيادة الاستثمارات 

 .(01.،ص9102ميهوب، ) .بينما يرى البعض الآخر أن الآثار التراكمية يمثل هذا التضخم تكون شديدة .

 

 (51. ، ص5105مشكور،: )المصدر             

 :التضخم من حيث تدخل الدولة به   -ج

 :يمكن تقسيم التضخم حسب درجة وطريقة تدخل الدولة في تعديله إلى مايلي

 

 

 

 

 التضخم الزاحفمنحنى  :9الشكل
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 (:المقيد)التضخم المكبوت  

وهو التضخم الذي يمثل تلك الحالة التي تمنع فيها الأسعار من الارتفاع عن طريق إتباع سياسات  معينة تتمثل 

بفرض ضوابط وقيود تعد من الإنفاق الكلي وتمنع الأسعار من الارتفاع ،في حين أن ذلك لا يمنع الأفراد عن جمع 

 .(2:، ص 9115صباح، )ت لاحق الموجودات النقدية وتحويلها إلى قوة شرائية كبيرة في وق

 
 (51. ، ص5105مشكور،: )المصدر                            

 :التضخم الطليق  

هو ارتفاع مستمر في الأسعار و الأجور والنفقات التي تتمتع شيء من المرونة ،نتيجة ارتفاع الطلب الكلي مقارنة 

 .و الخدمات بالعرض الكلي للسلع

  :التضخم الكامن  

ويقصد به زيادة الدخل بشكل غير عادي دون إنفاقه على  سلع الاستهلاك ،وهذا نتيجة تدخل الدولة بإجراءات 

 مختلفة مثل تحديد كمية السلع ،المقتضات لكل فرد 

 :التضخم من حيث المصدر  -د

 (:01.، ص5102بن عزة وبوهنة، ) :ينقسم التضخم من حيث المصدر إلى

 مكبوتالتضخم المنحنى  :3الشكل
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  تضخم جذب الطلب: 

ويحد  عندما ترتفع الأسعار نتيجة لوجود فائض كبير في الطلب الكلي مقارنة بالعرض الكلي ،وقد يكون ذلك 

 مؤقتا وقد يستمر  

  تضخم التكاليف: 

  .ويعبر عن ارتفاع التكاليل التي تتحملها الحكومة ،او المشروعات الإنتاجية

 التضخم المستورد 

يظهر هذا النوع من التضخم في اقتصاديات الدول النامية التي تكون أكثر انفتاحا على العالم الخارجي ويعود 

 .سبب بروز هذا النوع إلى الارتفاع الحاد والمستمر في أسعار السلع النهائية المستوردة من الخارج 

 :أنواع التضخم من حيث القطاعات الاقتصادية  -ه

 :ما يليتتنوع الاتجاهات التضخمية حسب القطاعات الاقتصادية إلى 

  التضخم السلعي: 

هو التضخم الذي يحصل في قطاع صناعات الاستهلاك حيث يعبر عن زيادة نفقة إنتاج  سلع الاستثمار على 

 .الادخار 

  التضخم الربحي 

قق الأرباح في قطاع ،صناعات السلع هو التضخم الذي يظهر جراء زيادة الاستثمار على الادخار  يث تتح

 .الاستهلاكية وقطاع صناعات سلع الاستثمار 

  وهو التضخم الذي يحصل في قطاع صناعات الاستثمار ،ويعبر عن الزيادة في قيمة سلع :التضخم الرأسمالي

هلاك الاستثمار على نفقات إنتاجها ،ويترتب على ذلك تحقيق أرباح في كلا من قطاعي صناعات سلع الاست

 و الاستثمار كنتيجة لبروز الضغوط التضخمي
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  التضخم الداخلي: 

هو عبارة عن حالة تحد  نتيجة عوامل داخلية الاقتصاد القومي معين وفي زمان معين ،تتمثل بمجموعة من 

 .الاختلالات الهيكلية والوظيفية لنشاطه الاقتصادي المحلي 

  لأجرياالتضخم: 

 .كبر من العرض الكلي أمما يزيد الطلب على السلع بشكل  رالأجبسبب التوسع بزيادة   وهو التضخم ينش

 .أسباب التضخم وأثاره .0-0-3

 أسباب التضخم -0

تختلل مصادر وأسبا  التضخم من اقتصاد لآخر حسب طبيعة كل اقتصاد ،ويمكن حصر أهم هذه الأسبا  

 (050،ص،9119بني هاني، ) :فيما يلي 

 :عن طريق الطلب التضخم .0-0

حيث يتجاوز في هذه الحالة الطلب الكلي على السلع والخدمات العرض الكلي لها ،ويتخذ شكل حلقة حلزونية 

مما يؤدي إلى زيادة الأسعار والسلع و .تبدأ بالزيادة في فائض الطلب النقدي يفوق الزيادة في العرض (كينز )

الإنتاجية ،الذي يحفزها على زيادة الإنتاج ،هذه الزيادة في الإنتاج  الخدمات ،وهذا يؤدي إلى زيادة أرباح المشاريع

تعني الزيادة في الطلب على عناصر الإنتاج ،وبالتالي زيادة الأجور وزيادة الاستهلاك ومن ثم زيادة جديدة في 

 .الطلب ،وهذا تتحقق الدورة السابقة عدة دورات 

 :التضخم الناشئ عن زيادة النفقات .0-0-0

ترجع هنا ظاهرة التضخم إلى أن الارتفاع في الأسعار ينتج عن زيادة نفقات عناصر الإنتاج التي ترجع في حيث 

الغالب إلى عنصر العمل ،دون أن يكون هناك تغير في الطلب ،حيث تقوم الدولة أو المؤسسات بزيادة أجور 

 .فع الأسعار لتعويض تكاليل رفع الأجور العمال استجابة لرغبتهم ،لكنها لا تتحمل عبئ هذه الزيادة بل تقوم بر 



                                                                                       الإطار النظري للتضخم                                                                         : الفصل الأول 

9 
 

 :التضخم الهيكلي .0-0-9

حيث يكون مصدره الهيكل الإنتاجي في الاقتصاد ،الذي يعاني من الاختلال في هيكله خاصة في الدول النامية 

وهذا ( هيكل الطلب )وتشكيلة الطلب ( هيكل العرض)حيث عجز مرتبط بنقص التناسب بين تشكيلة العرض 

ل التناسب بين الأنواع التي يتم عرضها من المنتجات وكميتها من الأنواع التي يتم عرضها من المنتجات يعني ضع

وكميتها مع الأنواع التي طلبها وكميتها ،وهو ما يؤدي إلى ارتفاع الأسعار وحدو  تضخم في حالة عجز العرض 

 .عن تلبية الطلب 

 :العامل النقدي .0-0-3

لاستقرار في المستوى العام للأسعار يتطلب زيادة كمية النقود بنفس معدل النمو في يرى النقديون أن تحقيق ا

التاريخ المحلي الحقيقي ،فإذا زادت كمية النقود بمعدل اكبر من معدل نمو الناتج الوطني فإذا المستوى العام للأسعار 

 .يرتفع أي حدو  تضخم 

 :التضخم بانخفاض العرض الكلي .0-0-0

ع من التضخم بين اختلاف التوازن بين العرض الكلي والطلب الكلي ،فالانخفاض في العرض ينتج هذا النو 

السلعي مقارنة بالطلب الكلي السائد عند مستوى، التشغيل التام يعود إلى سياسة الإنفاق العمومي وفائض النقد 

 المتداول لتحقيق البرامج 

كومة كما يعود هذا الاختلال إلى نقص في الثروة الإنتاجية والاجتماعية التي خططتها ،الح.والأهداف الاقتصادية 

التي يمكن للجهاز الإنتاجي توفيره عند مستوى التشغيل التام ويرجع هذا النقص إلى عدم كفاية الجهاز الإنتاجي 

 (055.،ص0205رشدي، ) :وعدم مرونته ،وقد يرجع ضعل الجهاز الإنتاجي إلى عدة أسبا  نذكر منها 

 مرحلة الاستخدام الكامل  تحقيق .0

 عدم كفاية الجهاز الإنتاجي  .9
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 النقص في العناصر الإنتاجية .3

 النقص في رأس المال العيني  .0

تشير إلى أن هناك عدة عوامل أساسية أخرى تؤثر على العرض منها عجز المشاريع على التوسع لأسبا  تقنية ،ا 

الحر  ،و الانخفاض في احتياطي العملة الأجنبية إذا  و سبب حدو  طوارئ من شانها تعطيل العملية الإنتاجية ك

 . كانت تابعة من حيث المواد الأولية للخارج

 أثار التضخم -9

كما أن سبل تجنب .التضخم كظاهرة نقدية له من الآثار الاقتصادية و الاجتماعية مايتجاوز خاصيته النقدية 

تقليدية أو .ن يتمثلان أما في إتباع سياسة انكماشية التضخم آو على الأقل تقيده تربط في الواقع بين اختياري

 :سياسية داخلية تهدف إلى المحافظة على النمو مع تحقيق استقرار نقدي يصاحبه معدل قبول من التضخم 

 (09:، ص 9111شهاب، )

 :الآثار الاجتماعية للتضخم .9-0

،واجتذا  القوة الشرائية من جانب يتمثل الأثر الاجتماعي الضار للتضخم من خلال عملية توزيع الدخول 

أصحا  الدخول القليلة والثابتة لصالح أصحا  الدخول المرتفعة و المستثمرين ،والذي بدوره سيؤثر على 

العلاقات الاجتماعية بالسلب وتعميق الصراع بين القوى الاجتماعية المختلفة ،مسبب تعطيل الإنتاجوزيادة الطاقة 

شهاب، ) :قومي ،وبالتالي نستطيع تبيين هذه الآثار الاجتماعية فيما يلي غير المشغلة في الاقتصاد ال

 .(09:،ص9111

 إعادة توزيع الدخل الحقيقي : 

يساهم التضخم في تغيير حصص فئات المجتمع في الناتج القومي الحقيقي الذي يمثل الصورة الحقيقية للدخل 

النقدي فهذا الأخير يت لل من مجموع عوائد عناصر الإنتاج الذي يتحصل عليها المشاركون في العملية 
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ت المجتمع بمعنى آخر تركيز مختلل الفئا.الإنتاجية بينما يتكون الدخل الحقيقي من مجموع السلع وحصص 

أن الدخل النقدي يرتفع أثناء . ومن المعروف .الاهتمام على علاقة تعليقات الدخل النقدي و الحقيقي 

التضخم ،وبالتالي يتبين لنا درجة ت ثير ارتفاع الأسعار على أصحا  الدخول في المجتمع على النحو المبين 

 :فيما يلي 

  أصحاب الدخول الثابتة: 

أهم أنواع الدخول الثابتة فوائد السندات ،فوائد الودائع على البنوك و المؤسسات المالية الأخرى ،وإيجارات من 

 الأراضي ،و المساكن والإعانات و المعاشات التقاعدية ،

ر الشرائية مع ارتفاع الأسعا.إن ثبات هذه الدخول يتسبب في تدهور المراكز المالية لأصحا ا نظرا لتناقص قوتها 

 .لذلك تعتبر هذه الفئة تتضرر من التضخم ولكن بدرجة اقل من الفئة الأولى 

  أصحاب المرتبات: 

تتمتع هذه الفئة بقابلية محدودة الزيادة دخولها عند ارتفاع الأسعار ،وعادة ما تتبطا كثيرا في اللحاق بمستوى 

هذه الدخول ،وفي حالة زيادة هذه الدخول الأسعار ،إذ تنقضي فترة طويلة نسبيا مابين ارتفاع الأسعار وزيادة 

فإنها تكون نسبة اقل من ارتفاع الأسعار لذلك فان هذه الفئة تتضرر من التضخم ولكن بدرجة اقل من الفئة 

 .الأولى 

  أصحاب الأجور: 

لية إلى تمتاز الأجور عن الدخول الأخرى ب نها أكثر حساسية واستجابة الارتفاع الأسعار الذييدفع النقابات العما

المطالبة بزيادة الأجور ،ولكن غالباما تنقضي فترة من الزمن بين ارتفاع الأسعار وزيادة الأجور ،ويتوقل طولها على 

 .ى أصحا  المشاريع لزيادة الأجور قوة مركز الاتحادات العمالية التفاوضي وإمكانياتها في الضغط عل

 



                                                                                       الإطار النظري للتضخم                                                                         : الفصل الأول 

02 
 

  أصحاب المشاريع: 

من التضخم لان الزيادة في تكاليل منتوجاتها تقل كثير من الارتفاع في أسعار تعتبر هذه الفئة أكثر استفادة 

لذلك فان تراجع الدخول الحقيقية للفئات الأخرى يكون لصالح أصحا  المشاريع أي مع استمرار .سلعها 

 .التضخم تزداد حصة هذه الفئة من الناتج القومي على حسا  تراجع حصص الفئات الأخرى 

 :الاقتصادية للتضخم الآثار .9-9

هذه الآثار تتعدد وتختلل تبعا لنوعية التضخم ،وان كانت جميعها تؤدي إلى أحدا  تغيرات في الهيكل 

   .(65:،ص0220غازي، )(الاقتصادي

  الآثار في جهاز الائتمان: 

سعار المطلقة ويميل لما كان التضخم ينشا في البداية عندما يحد  اختلال بين الأسعار النسبية ينعكس أثره على الأ

 ا إلى الارتفاع الأمر الذي يؤدي إلى تدهور كفاءة جهاز الثمن في عملية تخصيص و توزيع الموارد في الاقتصاد 

   .وبذلك يبعد هذا الجهاز عن الرشاد الاقتصادية .

  الآثار في هيكل الإنتاج: 

فالتضخم وما يترتب عليه من ارتفاع في مستويات الأسعار والأجور و الأرباح في القطاعات الإنتاجية المخصصة 

للاستهلاك ،سوف يؤدي إلى حسا  الأنشطة الإنتاجية و الاستثمارية ،والتي هي أساسية لتحقيق النمو 

عاني من عجز في الطاقة الإنتاجية الاقتصادي ويترتب على ذلك أن بعض القطاعات الصناعية الإنتاجية سوف ت

،وسوف تعمل بمعدلات تشغيل متواضعة ،في حين أن القطاعات الصناعية الاستهلاكية وقطاعات الخدمات 

وكون القطاعات الصناعية في الإنتاج .سوف تعاني من الطاقة الزائدة ،وتحتاج لان تعمل بمعدلات تشغيل مرتفعة 

وتعتمد يبعضها على البعض الأخر فسوف تحد  مراكز  اختناق في  الحديث هي قطاعات متشابكة ومترابطة
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الجهاز الإنتاجي تنعكس على كافة القطاعات الاقتصادية ،الأمر الذي يؤدي إلى بطئ معدلات النمو الاقتصادي 

 (000:،ص0206هاني، )

  الآثار في هيكل التسويق و التوزيع: 

ربة فهذا القطاع يزدهر في حالات التضخم وتزداد قنوات فالتضخم يؤدي إلى تنشيط الدورة التجارية والمضا

التسويق وتفوق الزيادة في أسعار التجزئة الزيادة في أسعار الجملة أو الإنتاج ويتجاوز الربح التجاري الربح الصناعي 

ويزيد ذلك من تضخم الأسعار فالاقتصاد الذي يعاني من التضخم .ويتعدد الوسطاء وترتفع نفقات التسويق .

ولكنه يرفع من القيم النقدية به .يولد بين طياته قطاع تجاري طبقي مكلل لا يضيل قيمة حقيقية لحجم السلع 

 (00،ص،9100العتيبي و واخرون، ).وهو بصفة عامة ذو كفاءة اقتصادية متواضعة .الأسعار 

  الآثار في الجهاز النقدي الداخلي: 

وسيط المبادلة ، مخزن للقيمة ،مقياس للقيمة ف ول :ها الأساسية يعبر التضخم عن فشل النقود في ت ديتها لوظائف

وظيفة تفقدها هي قدرتها على القيام بدور مخزن للقيمة ،وهذا يؤيد التفضيل السلعي على التفضيل النقدي يزيد 

 ميل الإفراد إلى إنفاق النقود على الاستهلاك الحاضر ،ينخفض ميلهم للادخار وما يتبقى لديهم من أرصدة

والى شراء سلع وعقارات أي أن الإفراد يفقدون .يتجهون إلى تحويلها إلى ذهب وعملات أجنبية مستقرة للقيمة 

ويسبب هذا الأثر يلجا البنك إلى زيادة الإصدار النقدي أو تو سيع .الثقة في النقود وتقل رغبتهم في الادخار 

لزيادة في كمية النقود دخولا تعبر عن زيادة فعلية في الائتمان المصرفي من طرف البنوك التجارية دون أن تقابل ا

النشاط الاقتصادي ،وتفقد النقود فعاليتها ك داة للدفع ووسيط للمبادلة ،وبذلك يفقد البنك المركزي السيطرة 

 .والرقابة على خلق الائتمان 
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  الآثار في القطاع الخارجي للاقتصاد: 

 وهذا راجع إلى الارتفاع المحلي للأسعار حيث يؤدي ذلك إلى وجود سلا.إن اثر التضخم على ميزان المدفوعات 

للاستيراد سيزيد وتقل .قوة شرائية داخلية متزايدة لا تواجهها زيادة كافية في الإنتاج الداخلي ومن ثم الميل الحدي 

فترتفع أسعار السلع مقدرة الاقتصاد القومي على التصدير وتاهتز قيمة العملة الوطنية بالنسبة للعملة الأجنبية 

الأجنبية ويقل الميل الحدي للتصدير وهكذا يتزايد العجز في ميزان المدفوعات بالنسبة .الوطنية بالنسبة للسلع 

للاقتصاد الذي يعاني من التضخم والواقع أن بعض الدول  عند تطبيقها لقواعد حرية التجارة فهي جميعها تمر 

بينهما ،فالتضخم ينتقل منذ البداية من خلال ضغوط الطلب الداخلية  و المتبادل.مجالات من التضخم الزاحل 

على الواردات بالنسبة للاقتصاديات التي تعاني من التضخم إلى سحب صادرات إضافية من الدول الأخرى التي 

سوف تستورد التضخم من خلال الضغوط الواقعة على قدرتها الاقتصادية نتيجة هذه الصادرات الإضافية 

من خلال أسعار السلع المستوردة من الدول التي تعاني من التضخم ح  ( التضخم المستورد)خم ينتقل ثانيا والتض

 .ولو كان ميزان المدفوعات في الدول المستوردة متوازنا أو بيه فائض 

 وسائل مكافحة التضخم -3

سنتطرق في هذا المطلب إلى الإجراءات التي تتخذها الحكومات في مواجهة مخاطر التضخم بالاعتماد على أدوات 

 (065،ص،9101الافندي، )السياسة النقدية 

  .أدوات السياسة النقدية ودورها في الحد من التضخم.3-0

 :سياسة سعر إعادة الخصم .3-0-0

تقوم البنوك التجارية بعملية خصم الأوراق التجارية لصالح عملاتها ،حيث أن البنك التجاري يقوم في هذه العملية 

بإعطاء العميل القيمة الحالية للأوراق للخصومة ،وهي عبارة عن القيمة الاسمية لهذه الأوراق التجارية مخصوما منها 

زاد هذا العمل كلما زادت تكلفة الخصم والعكس صحيح  فائدة بمعدل معين يسمى سعر الخصم ،  يث كلما
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بعدها تلجا تلك البنوك بدورها إلى البنك المركزي لإعادة خصم ما لديها من أوراق تجارية مخصومة ،وذلك 

للحصول على مايلزمها من سيولة للقيام ب نشطتها المختلفة ، ومنه يعرف سعر إعادة الخصم ب نه الثمن الذي 

المركزي مقابل إعادة خصم الأوراق التجارية وتحويلها إلى نقود قانونية ،حيث يحدد هذا السعر وفق  يتقاضاه البنك

 .أهداف السياسة النقدية 

ومنه فإذا رأى البنك المركزي بان النقود المعروضة اكبر تحجم البنوك التجارية من الحجم المناسب رفع من سعر 

ئع النقدية  وينخفض عرض النقود الاقتراض منه ويتقلص حجم الوداإعادة الخصم ،فتحجم البنوك التجارية عن 

مما تضطر البنوك التجارية إلى رفع أسعار الفائدة على قروضها لعملائها ،وبذلك ينكمش حجم القروض ويقل ،

حجم النقود المتداولة على مستوى الاقتصاد الوطني ككل،ويقل الطلب على السلع والخدمات ح  يتوازن مع 

 .وض المتاح منها وتقل بالتالي حدة الاتجاه التضخمي المعر 

 :فقد تتراجع فاعلية هذه الأداة للوصول إلى أهدافها نتيجة لماليي 

  قلةةةةةةةة اسةةةةةةةتخدام الأوراق التجاريةةةةةةةة كةةةةةةة داة للتمويةةةةةةةل بسةةةةةةةبب اسةةةةةةةتخدام طةةةةةةةرق أخةةةةةةةرى للتمويةةةةةةةل بالحسةةةةةةةابات

البنةةةةةك المركةةةةةزي لخصةةةةةم الأوراق التجاريةةةةةة المفتوحةةةةةة والسةةةةةلل المصةةةةةرفية ،ممةةةةةا يقلةةةةةل لجةةةةةوء البنةةةةةوك التجاريةةةةةة الى 

 .التي لديه 

  امةةةةةتلاك البنةةةةةوك التجاريةةةةةة علةةةةةى احتياطةةةةةات نقديةةةةةة معتةةةةةبرة تعتمةةةةةد عليهةةةةةا في تقةةةةةديم القةةةةةروض وبالتةةةةةالي عةةةةةدم

 .اللجوء إلى خصم الأوراق التجارية مما يحد من دور هذه الأداة 

 جةةةةةةةال الأعمةةةةةةةال بالنسةةةةةةةبة للطلةةةةةةةب ففةةةةةةةي حالةةةةةةةة تفةةةةةةةاؤل ر  ،للظةةةةةةةروف الاقتصةةةةةةةادية تخضةةةةةةةع فاعليةةةةةةةة هةةةةةةةذه الأداة

ن زيةةةةةةةادة سةةةةةةةعر إعةةةةةةةادة الخصةةةةةةةم لا يةةةةةةةؤثر علةةةةةةةى حجةةةةةةةم الائتمةةةةةةةان لإمكانيةةةةةةةة إفةةةةةةة ،والأربةةةةةةةاح وارتفةةةةةةةاع الأسةةةةةةةعار

تعويضةةةةةه عةةةةةن طريةةةةةق رفةةةةةع أسةةةةةعار السةةةةةلع المنتجةةةةةة لكةةةةةون الإربةةةةةاح المتوقعةةةةةة تفةةةةةوق بكثةةةةةير تكلفةةةةةة الاقةةةةةتراض مةةةةةن 

 .البنوك 
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 :سياسة السوق المفتوحة  .3-0-9

ذونةات الخزينةة والأوراق التجاريةة أالبنك المركزي للسوق المالية بصفة بائعا أو مشتريا للأوراق المالية و وهي دخول     

و مؤسسةةةةات أو أفةةةةراد ،وهةةةةذا بةةةةه أن يكةةةةون أطةةةةراف التعامةةةةل بنوكةةةةا أفي السةةةةوق النقديةةةةة لحسةةةةا  الخةةةةاص ،ويمكةةةةن 

 .(002:، ص9111نعمت الله، )،

 يولة المتداولة في المجتمع ببيع هذه الأوراق دف التحكم في حجم الس ففي حالة التضخم يقوم البنك المركزي    

للحصول على قيمتها ،مما يؤدي إلى نقص كمية النقد المتداولة ،فتنخفض سيولة البنةوك التجاريةة ،لان شةراء الأفةراد 

ح الائتمةةان ،وتسةةتخدم لهةذه الأوراق يعةةني سةةحب المبةةالغ المقابلةةة لهةةا مةةن البنةةوك التجاريةة ممةةا يحةةد مةةن قةةدرتها علةةى مةةن

هذه السياسة مصحوبة بسياسةة سةعر إعةادة الخصةم وفي نفةس الاتجةاه حة  لا تقةوم البنةوك في حالةة شةرائها لةلأوراق 

 .المالية ونقص أرصدتها النقدية بالتقدم إلى البنك المركزي للحصول على موارد نقدية تعوضها 

 : سياسة  نسبة الاحتياط القانوني  .3-0-3

في حةةةالات التضةةةخم إذا لاحةةةلم البنةةةك المركةةةزي أن حجةةةم الائتمةةةان الةةةذي قامةةةت بةةةه البنةةةوك التجاريةةةة قةةةد تجةةةاوز     

المستوى المرغو  فيه ،فسوف يلجا إلى رفةع نسةبة الاحتيةاطي القةانوني ويترتةب علةى ذلةك تقليةل سةيولة هةذه البنةوك 

ل مةةةةن قةةةةدرتها علةةةةى التوسةةةةع في عمليةةةةات عةةةةن طريةةةةق تجميةةةةد جةةةةزء مةةةةن احتياطاتهةةةةا النقديةةةةة ،ممةةةةا يترتةةةةب عليةةةةه التقليةةةة

الإقراضةةوخلق ودائةةع جديةةدة ، إذ قةةد تضةةطر البنةةوك التجاريةةة إلى التوقةةل علةةى مةةنح الائتمةةان لفةةترة مةةن الةةزمن حةة  

يمكنها رفع رصيدها على البنك المركزي ،و ذا يقل الطلب الكلي مما يؤدي إلى انخفاض الأسةعار والتقليةل مةن حةدة 

 .(91:،ص9119المطلب،  عبد)اللوحة التضخمية 
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 :أدوات الرقابة الفنية الجديدة .3-0-0

نظةةرا للعراقيةةل والانتقةةادات الموجهةةة للسياسةةة النقديةةة في اسةةتعمالها لةةلأدوات التقليديةةة في مراقبةةة وضةةبط التوسةةع     

تمكنةةةه مةةةن النقةةدي ، وفشةةةل تلةةةك السياسةةةات في الحةةةد مةةةن حجةةةم الائتمةةةان ،لجةةةا البنةةةك  المركةةةزي إلى أدوات أخةةةرى 

  .التدخل بصورة أكثر فعالية
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  :النظريات المفسرة للتضخم -9

  :النظرية الكمية للنقود.9-0

ا نشة ت في إذ أنهة ،كلاسيكية بالنسبة إلى تضخم الطلبتعبر هذه النظرية هذه النظرية عن وجهة نظر المدرسة ال   

فقةد كةان الفكةر الكلاسةيكي ينظةر  ،أول إشةارة إلى تضةخم الطلةبوكانةت هةذه النظريةة،  ،إطار الفكر الكلاسةيكي

إلى النقود في بادئ الأمر لتحديةد قيمتهةا علةى أنهةا مةن السةلع الأخةرى باعتبةار أن النقةود المعدنيةة لسةلعة مةن السةلع  

عةةةرض الةةةتي تةةةؤثر في تحديةةةد هةةةذه السةةةلع ومنهةةةا العوامةةةل المتصةةةلة بالطلةةةب والقي العوامةةةل تخضةةةع للعوامةةةل والقةةةوى كبةةةا

 .كمةةا  أن التضةةخم لم يكةةن مةةن المشةةاكل الأساسةةية الةةتي اهةةتم  ةةا التحليةةل الكلاسةةيكي في بةةادئ الأمةةر،  بالأسةةواق

نةةه مةةن الثابةةت أن الأسةةعار خةةلال الفةةترة مةةابين أواخةةر القةةرن الثةةامن عشةةر أإذ  ،(01:،ص9113عبــد الرحمــان )

عةات محسوسةة يعتمةد  ةا  تشكل ارتفا، ثمأسمالية أوائل القرن التاسع عشر وهي فترة انطلاق معظم الاقتصاديات الر 

رشــم وأخــرون، ).معظةةم هةةذه الاقتصةةاديات مةةن مشةةاكل التضةةخم وعةةدم الاسةةتقرار الاقتصةةادي اشةةكو تومةةن ثم لم 

وتعةةد النظريةةة الكميةةة للنقةةود أولى النظريةةات الةةتي حاولةةت تفسةةير كيةةل يتحةةدد المسةةتوى العةةام ، (05:،ص9109

مرونةةةة الأسةةةعار والأجةةةور  والةةةتي أهمهةةةا فيةةةه مسةةةتندة إلى فةةةروض الكفةةةل الكلاسةةةيكي للأسةةةعار والتقلبةةةات الةةةتي تحةةةد 

 (1596/    1530)   وقد كانت بدايات هذه النظرية تعود إلى جون بولدان  ،وسيادة المنافسة الكاملة

 .أول من وضع صيغة رياضية جسدت أفكاره النقدية fisher(1947/1868 )ويعد الاقتصادي فيشر 

 :       وتمثلت صيغة من خلال المعادلة الآتية 

 MV=PT 

 :من حيث أن 

M: (خلال فترة زمنية )كمية النقود المتبادلة  
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V: سرعة تداول النقود وهي ثابتة ح  على المدى القصير لأنها ترتبط بالعوامل السلوكية مثل الرغبة

ور المصارف والأسواق المالية وهذه عوامل كلها بالاحتفاظ بالنقود والعوامل التقنية والعوامل المؤسسية كتط

 .ثابتة ح  في الأمد القصير 

P: المستوى العام للأسعار 

T: (وهي كل عملية بيع وشراء سواء كانت سلعة قديمة او جديدة)حجم التبادل 

 .وهي ثابتة لوجود الاستخدام الكامل حسب الافتراضات التي وضعها  الكلاسيكيين  

 ل القوة الشرائية نظرية تعاد .9-9

 (ص: 9101فوزي، )، goيعود أصل نظرية تعادل القوة الشرائية إلى الاقتصادي السويدي غوستاف كاسل

gostaffCassel 

 " 1914النقود وأسعار الصرف الأجنا بعد عام "،عندما اصدر كتا  بعنوان 1922الذي قام بصياغتها عام 

أن سعر أي عملة تتحدد وفق قوتها الشرائية في السوق المحلية بالنسبة لمقدرتها في الأسواق الخارجية  Casselيرى 

،ومن ثم فان العلاقة بين عمليتين تتحدد تبعا للعلاقة بين مستويات الأسعار السائدة في كل من الدولتين ،ومنه 

في الأسعار النسبية لكلا الدولتين أما سعر فان التغيرات التي تحد  على مستوى أسعار الصرف نعكس التباين 

التوازن الذي يستقر عنده سعر الصرف في زمن معين يعني تساوي القوة الشرائية للعملتين ،وتعتمد هذه النظرية 

 .الصيغة المطلقة ،الصيغة النسبية ،الصيغة النقدية :على الصيغ التالية 

  الصيغة المطلقة: 

ية المطلقةةة تتحقةةق بتطبيةةق قةةانون السةةعر الواحةةد ،ويةةنص هةةذا القةةانون علةةى أن السةةلع نظريةةة تعةةادل القةةوة الشةةرائ     

،السةةعر عنةةد التعبةةير عةةن  سالمتجانسةةة الةةتي يةةتم الاتجةةار  ةةا في الأسةةواق المنافسةةين الةةدول المختلفةةة يجةةب أن تبةةاع بةةنف

اجز أمةةام التبةةادلات ذلةةك السةةعر بةةنفس العملةةة ،ويفةةترض قةةانون السةةعر الواحةةد تكامةةل الأسةةواق ،وعةةدم وجةةود حةةو 
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بـــــن الـــــزاوي، )التجاريةةةةةة ،وان الأسةةةةةواق في حالةةةةةة المنافسةةةةةة التامةةةةةة وتةةةةةوفر المعلومةةةةةات ،مةةةةةع إهمةةةةةال تكةةةةةاليل النقةةةةةل 

 .(002:،ص9106

حسب قانون السعر الواحد السةلعة ،يجةب أن يكةون لهةا نفةس السةعر مهمةا مهمةا كةان السةوق الةذي تبةاع علةى     

يمثةل سةعر السةلعة بالعملةة الأجنبيةة  *piالسلعة ،بالعملة المحلية في السوق المحلي ،ويمثل سعر  Piمستواه ،فان كان 

ن قةانون السةعر الواحةد تةتم صةياغته إة فةيمثل سعر الصرف بين العملة المحلية والعملة الأجنبي eفي السوق الأجنا ،و

  :من  الشكل 

Pi=epi* 

واحةةةدة علةةةى مسةةةةتوى انون السةةةعر الواحةةةد المتعلةةةق بسةةةلعة ونظريةةةة تعةةةادل القةةةوة الشةةةرائية المطلقةةةة هةةةي تطبيةةةق قةةة    

أي على سلة منتجات بشرط أن تكون سلة المنتجات المحلية تتكةون مةن نفةس السةلع الةتي تتكةون  ،الاقتصاد الكلي

  .منها سلة المنتجات الأجنبية

بونوة و خياط، )ا المستوى العام للأسعار الأجن*pثل المستوى العام للأسعار المحلي ، ويم pفإذا كان     

 (000:،ص9100

 :على النحو التالي 

Et    

  الصيغة النسبية:PPA ) la PPA Relative 

 على عكس الصيغة المطلقة فان الصيغة النسبية تبنى على أساس الفرضيات |

 :التالية 

  الأخذ بعين تكاليل النقل 

  حرية انتقال المعلومات 
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  إزالة الحواجز التجارية التي تحد من تكافؤ معبرا عنها بالعمليتين: 

مةةن خةةلال إدراج مؤشةةر التضةةخم ،حيةةث يعمةةةل .واهتمةةت الصةةيغة النسةةبية بتحديةةد سةةعر الصةةرف التةةةوازني         

سةةةعر الصةةةرف الاسمةةةي علةةةى إلغةةةاء فةةةوارق التضةةةخم في البلةةةدين ،أو بمعةةةنى آخةةةر يتحقةةةق تةةةوازن سةةةعر الصةةةرف عنةةةدما 

[ 1:]في سعر الصرف مع التغير في النسبة بين الأسعار،إذن وبإدخال ألوغةاريتم علةى المعادلةة .معدل التغير  يساوي

 : صل على

Loget=π+logpt-logpt-logpt-logpt*……….]2[ 

 :بالتغير  صل على [ 1]وإذا عبرنا عن المعادلة ل

∆ loget=∆ logpt-∆ logpt*………]3[ 

إلى الفرق مستوى التضخم بين البلد محل الدراسة .بة سعر الصرف الاسمي يساوي تبين أن انخفاض نس][ المعادلة 

   .والبلد الأجنا

تقبل  إذن تنطلق هذه الصيغة من مبدأ أن البلدان صاحبة معدلات تضخم عالية مقارنة بالدول المتعاملة معها

 .رية تدهور قيمة عملتها مقابل حملات هذه الدول مما يؤثر على مبادلاتها التجا

 نظرية مقاربة الأصول الرأس مالية .9-3

يقصةةد بالأصةةول الرأسماليةةة أو الأصةةول الإنتاجيةةة مختلةةل الأصةةول المعمةةرة العاملةةة في المنظمةةة مثةةل الآلات والمعةةدات 

وغةير ذلةك مةن ...والمراجةل  ،و المولةدات ،والمقطةورات ،والروافةع ،ومعةدات المناولةة ،ووسائل النقل ،وخطوط الإنتاج

نةه يةتم اسةتهلاكها تةدريجيا أ،كمةا و اجي يزيةد عةن السةنة أي أنهةا معمرةن عمرهةا الإنتة الةتي تتميةز بة لموجودات الثابتةةا

 .(022:،ص9116بن الشيخ، )عن طريق أقساط الاهتلاكات خلال سنوات العمر المقدر 
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الطاقة الإنتاجية فيها وفي  أهمية خاصة من حيث تحكمها بمسار عمليات المنظمة وتحديد  الرأسمالية للأصول    

ن عملية اقتنائها أو  ،ن قرار شرائها يبنى على دراسات مستفيضة ومعمقةإلذلك ف، كفاءة وفعالية نتائجها النهائية

 .أو شرائها يرتبط ارتباطا مباشرا بقرارات الاستثمار في المنظمة 

 :نموذج تقييم الأصول المالية .9-3-0

علةى فكةرة إيجةاد علاقةة بةين  والذي يقوم، (0922وموسون 0922شار  )ية إلى توازن الأصول المال ينسب نموذج

 .أي لأي أصل مالي أو محفظة مالية والخطر المرافق له  ،لعائد المطلو امعدل 

 .يتم حسا  معدل العائد المطلو  على المحفظة المثلى انطلاقا من هذا النموذج بالصيغة التالية 

ERP=RF+(RM-RF)/segma/Rm) ………(01)  

 :يقوم هذا النموذج على عدة فرضيات أساسية تتمثل في 

  .التوقعات في نفسها لدى جميع المستثمرين من حيث العائد والمخاطرة -

تقييم الأصول المالية يكون حسب المتغيرين العائد والمخاطرة وح  يتحقق هذا الشرط لابد أن يكون التوزيع  -

 .الاحتمالي للعائد يتبع توزيع طبيعي 

 .كبر عائد أيبحث المستثمرون دائما على  -

 .غلب المستثمرين ببعضهم المخاطرة أيتميز  -

 (وصول المعلومات بسرعة ودون تكلفة )كفاءة سوق رأس المال  -

 (05:،ص  9112حشاشي، )انعدام الضريبة على الأرباح، -

  : التشوهات الخاصة بنموذج تسعير الأصول الرأسمالي.9-3-9

تقييم الأصول المالية في الواقع ثم ملاحظة عدة تشوهات من قبل بعض البةاحثين نةذكر من خلال تطبيق نموذج 

وتتنةةةافي مةةةع FAMA(0922)بالإضةةةافةإلىBLACK،JENSEN،SCHOLES(0925):مةةةنهم 
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إن المؤسسات ذات الحجةم (0920)المبادئ الأساسية لهذا النموذج كان أهمها الرسملة البورصة حيث يرى بانز 

لبةةةةةةةا مةةةةةةةاتكون ذات مةةةةةةةرد وديةةةةةةةة مرتفعةةةةةةةة مقارنةةةةةةةة بةةةةةةةذات الحجةةةةةةةم الكبةةةةةةةير ،إلى جانةةةةةةةب الصةةةةةةةغير والمتوسةةةةةةةط غا

(0922)HAMON  الةةةةذي لاحةةةةلم في فرنسةةةةا أن الأصةةةةول الماليةةةةة ،ذات الرسملةةةةة الضةةةةعيفة تفةةةةوق عوائةةةةدها

 .(091:،ص0222دراج، )الأصول التي تتميز برسملة قوته ،
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 :خاتمة الفصل الأول 

القول أن التضخم في معناه البسيط هو الارتفاع العام المستمر للأسعار او هو ارتفاع المستوى ا سبق يمكن مم    

العام للأسعار السلع والخدمات مع انخفاض القدرة الشرائية لوحدة النقد وينقسم إلى عدة أنواع وينتج عنه عدة 

لحقيقي هذا على حسب النظريات أسبا  من أهمها ارتفاع المعروض النقدي الذي يتناسب مع زيادة الإنتاج ا

عن العرض الكلي ونظرية الطلب بالإضافةإلى سبب ارتفاع .المفسرة لظاهرة التضخم وكذلك زيادة الطلب الكلي 

 .التكاليل الراجع إلس سعار المواد الأولية وارتفاع الأجور 

فعن طريق  ،دية كانت أم ماليةتقوم الحكومات بمحاولة علاج حالة التضخم من خلال سياساتها الاقتصادية نق    

رتفع تفينخفض أسعار السندات و  ،ثر هذه السياسة من خلال ت ثيرها على أسعار الفائدةأالسياسة النقدية ينتشر 

 .أسعار الفائدة

أما فيما يخص السياسة المالية فتعتبر الأداة  ،لفرصة البديلةينخفض النشاط الاستثماري بسبب زيادة تكلفة ا     

حيث تقوم  ،فهي ت ثر على مختلل القطاعات الاقتصادية والاجتماعية وكذا السياسية ،ة لمواجهة التضخمالرئيسي

 .قدي من خلال خفض الإنفاق الحكوميباستعمال السياسة الضريبية لامتصاص فائض العرض الن
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 : تمهيد

تلعب أسعار الصرف دورا هاما في حياتنا الاقتصادية اليومية ،فلا يمكن القول انه يوجةد مجتمةع معةزول لا يتة ثر      

الةذي تتسةم بةه بالتغيرات التي تطرأ في أسواق الصرف للعملات ،ومما يزيد من فعالية سعر الصرف هو طابع العالميةة 

لقةةد عرفةةت البشةةرية تحةةولات في أنظمتهةةا النقديةةة الدوليةةة ،فمةةن أسةةعار الصةةرف الذهبيةةة إلى نظةةام .أسةةواق الصةةرف 

 .استقرار أسعار الصرف ثم نظام تعويم أسعار الصرف ،ولهذا أصبح من المهم اختيار انسب نظام سعر الصرف 

إن المحافظة على استقرار الأسعار و العمل على جذ  رؤوس الأموال الأجنبية للدول الناشئة يسةتوجب اختيةار     

نظةةام الصةةرف الملائةةم وكةةذلك التسةةيير الجيةةد للتقلبةةات والتغةةيرات في سةةعر العملةةة ، كمةةا أن أهميةةة سةةعر الصةةرف في 

عامةل أكثةر أهميةة ،وهةذا راجةع علةى أن التقلبةات الةتي الاقتصاديات الحديثة العهةد والمفتوحةة علةى العةالم تجعةل هةذا ال

  . تمسه قد تؤدي إلى انهيار الاقتصاد ككل من خلال انهيار الصادرات وخروج رؤوس الأموال الأجنبية
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التمايز في اسعار الصرف واسعار الفائدة والميزان التجاري :ارتاينا في هذا الفصل محددات التضخم 

ار السياسي والاداء الاقتصادي والمضاربة اما  المرحلة الثانية تمثلت في والمحفظة المالية والاستقر 

 .السياسة النقدية والسياسة المالية واخيرا العلاقة بين التضخم وسعر الصرف

 :محددات التضخم-0

 التمايز في أسعار الصرف .0-0

  

 

 

 

 

 

 

 

 (000، ص5112،)العربي : المصدر    
 مفاهيم عامة حول سعر الصرف .0-0-0

مفهةةوم سةةةعر الصةةرف نتيجةةةة للتبةةادل الةةةدولي في السةةلع والخةةةدمات بةةين مختلةةةل دول العةةالم ،حيةةةث يةةتم تسةةةوية   نشةة

المعةةاملات التجاريةةة والاقتصةةادية باسةةتخدام سةةعر الصةةرف ،وهةةذا الأخةةير الةةذي لم تعريفةةه مةةن خةةلال وجهةةات نظةةر 

 .(00:، ص9100حميدات، ) ،: عديدة

 

 منحنى ت ثير التضخم على سعر الصرف :0الشكل
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 :تعريف سعر الصرف .0-0-9

يقصد به نسبة أو سعر مبادلة ما بعملة أخرى وكذلك تعد إحدى العمليتين سلعة في حين تعتبر الأخرى السعر 

 .النقدي لها 

النسبة التي يتم على أساسها مبادلة الوحدات النقدية الوطنية بالوحدات :كذلك يعرف سعر الصرف على انه 

دية الأجنبية في الوقت معلوم ونقصد بالعملة الأجنبية هنا كافة الودائع و الاعتمادات  و المدفوعات المستحقة النق

 .بعملية ما إضافةإلى التحولات والشبكات السياحية والكمبيالات 

شان كما هو عدد الوحدات من العملة الأجنبية للحصول على وحدة واحدة من العملة المحلية أو العكس وشانه 

أي سعر آخر يتوقل على العرض و الطلب على السعر الأجنا ،هو السعر الناتج عن ،تبادل العملات مع 

 . بعضها البعض 

 :وظائف سعر الصرف .0-0-3

النشةةةةةاط تجاريةةةةةا  لسةةةةةعر الصةةةةةرف دور هةةةةةام في النشةةةةةاطات الاقتصةةةةةادية الخارجيةةةةةة لأي بلةةةةةد ،سةةةةةواء كةةةةةان ذلةةةةةك    

،كما يعتةةةةةبر وسةةةةةةيلة لةةةةةي وبةةةةةةاقي الاقتصةةةةةاديات العالميةةةةةةهامةةةةةةة بةةةةةين الاقتصةةةةةاد المح إذ يعتةةةةةبر أداة ربةةةةةط ،أو اسةةةةةتثماريا

ويةةةةةةنعكس ذلةةةةةةك علةةةةةةى التضةةةةةةخم  ،صةةةةةةديرية وتكلفةةةةةةة المةةةةةةوارد المسةةةةةةتوردةهامةةةةةةة  للتةةةةةة ثير علةةةةةةى ر يةةةةةةة الصةةةةةةناعات الت

نةةةةةةه يسةةةةةةتخدم كمؤشةةةةةةر كونةةةةةةه يمثةةةةةةل التكةةةةةةاليل والأسةةةةةةعار سةةةةةةواء داخةةةةةةل البلةةةةةةد أو خارجةةةةةةه أإضةةةةةةافة إلى  ،والعمالةةةةةةة

كةةةةةن أن يسةةةةةتخدم كمؤشةةةةةر علةةةةةى تنافسةةةةةية البلةةةةةد بالتةةةةةالي علةةةةةى ميةةةةةزان المةةةةةدفوعات في النهايةةةةةة يمةةةةةارس سةةةةةعر نةةةةةه يمإف

والوظيفةةةةةةةةة  ،الوظيفةةةةةةةةة التطوريةةةةةةةةة ،مةةةةةةةةن بينهةةةةةةةةا الوظيفةةةةةةةةة القياسةةةةةةةةيةالصةةةةةةةةرف عةةةةةةةةدة وظةةةةةةةةائل في الاقتصةةةةةةةةاد الةةةةةةةةوطني 

 .(00:، ص 9106بن الزاوي، ):التوزيعية 
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  الوظيفة القياسية  -0

حلقةةةةة وصةةةةل بةةةةين الأسةةةةعار العالميةةةةة مةةةةن جهةةةةة والأسةةةةعار المحليةةةةة مةةةةن جهةةةةة أخةةةةرى ،وعةةةةن يمثةةةةل سةةةةعر الصةةةةرف     

طريقةةةةةةةة لأةةةةةةةد أن الأسةةةةةةةعار المحليةةةةةةةة باعتبارهةةةةةةةا تجسةةةةةةةيد للقيمةةةةةةةة ،الدوليةةةةةةةة للبضةةةةةةةائع يمكةةةةةةةن التعيةةةةةةةير عنهةةةةةةةا بعمةةةةةةةلات 

وطنيةةةةةة مقومةةةةةة بعمةةةةةلات أجنبيةةةةةة معةةةةةنى هةةةةةذا أن سةةةةةعر الصةةةةةرف يشةةةةةكل قاعةةةةةدة مهتمةةةةةة للقيةةةةةاس المباشةةةةةر للتجةةةةةارة 

 .ارجية أو بالأحرى العمليات التجارية معينةالخ

 الوظيفة التطويرية -9

يسةةةةةةةتخدم سةةةةةةةعر الصةةةةةةةرف في تطةةةةةةةوير صةةةةةةةادرات معينةةةةةةةة إلى منةةةةةةةاطق معينةةةةةةةة مةةةةةةةن خةةةةةةةلال دورة في تشةةةةةةةجيع تلةةةةةةةك 

الصةةةةةةةةادرات ،كمةةةةةةةةا يةةةةةةةةؤدي إلى تعطيةةةةةةةةل فةةةةةةةةروع صةةةةةةةةناعية معينةةةةةةةةة أو الاستعاضةةةةةةةةة عنهةةةةةةةةا بةةةةةةةةالواردات الةةةةةةةةتي تكةةةةةةةةون 

المحليةةةةةةةة في حةةةةةةةين يمكةةةةةةةن الاعتمةةةةةةةاد علةةةةةةةى سةةةةةةةعر صةةةةةةةرف ملائةةةةةةةم لتشةةةةةةةجيع واردات اقةةةةةةةل مةةةةةةةن الأسةةةةةةةعار .أسةةةةةةةعارها 

معينةةةةةة ، وبالتةةةةةالي يةةةةةؤثر سةةةةةعر الصةةةةةرف علةةةةةى التركيةةةةةب السةةةةةلعي والجغةةةةةرافي للتجةةةةةارة الخارجيةةةةةة للبلةةةةةدان ،وهنةةةةةا يمكةةةةةن 

 .بين الولايات المتحدة واليابان الاستشهاد بواقع التبادل التجاري

          :الوظيفة التوزيعية  -3

رس سةةةةةةةةعر الصةةةةةةةةرف وظيفةةةةةةةةة توزيعيةةةةةةةةة علةةةةةةةةى مسةةةةةةةةتوى الاقتصةةةةةةةةاد الةةةةةةةةدولي ،وذلةةةةةةةةك بفعةةةةةةةةل ارتباطةةةةةةةةه بالتجةةةةةةةةارة يمةةةةةةةةا

الخارجيةةةةةةة ،حيةةةةةةث تقةةةةةةوم هةةةةةةذه الأخةةةةةةيرة بإعةةةةةةادة توزيةةةةةةع الةةةةةةدخل القةةةةةةومي العةةةةةةالمي والثةةةةةةروات الوطنيةةةةةةة بةةةةةةين بلةةةةةةدان 

يةةةةةةةات وبةةةةةةةافتراض أن اليابةةةةةةةان تسةةةةةةةتورد الحبةةةةةةةو  مةةةةةةةن الولا.العةةةةةةةالم ،فمةةةةةةةثلا عنةةةةةةةد انخفةةةةةةةاض سةةةةةةةعر صةةةةةةةرف الةةةةةةةدولار 

المتحةةةةةةدة الأمريكيةةةةةةة ،فةةةةةةإذا أرادت اليابةةةةةةان زيةةةةةةادة حصةةةةةةيلتها مةةةةةةن الحبةةةةةةو  فإنهةةةةةةا سةةةةةةتظهر إلى دفةةةةةةع زيةةةةةةادة الةةةةةةدولار 

الأمريكةةةةةةةي ،في حةةةةةةةين سةةةةةةةيرتفع احتياطةةةةةةةات الولايةةةةةةةات الأمريكيةةةةةةةة مةةةةةةةن الةةةةةةةدولار ،وينطبةةةةةةةق ذلةةةةةةةك أيضةةةةةةةا في حالةةةةةةةة 

 .انخفاضقيمة الدولار الأمريكي 
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الخارجيةةةةةةةة للعملةةةةةةةة أي التغةةةةةةةير في سةةةةةةةعر صةةةةةةةرفها سةةةةةةةيؤثر في حجةةةةةةةم إذن فةةةةةةةان عمليةةةةةةةة تخفةةةةةةةيض أو زيةةةةةةةادة القيمةةةةةةةة  

 .الاحتياطي الموجود  يئة رصيد البنوك المركزية في البلدان الأخرى 

  :التمايز في أسعار الفائدة.0-9

 :مفهوم سعر الفائدة  -0

الأصةةلي  الةةذي لم افتراضةةه تعةةرف الفائةةدة علةةى أنهةةا مبلةةغ مةةن المةةال يدفعةةه مقةةترض رأس المةةال تعةةني زيةةادة علةةى المبلةةغ 

،وتحسةب الفائةةدة سةةنويا وتقةةدر بنسةةبة مئويةةة مةةن أصةةل المبلةةغ المقةةترض ،وهةةي الةةتي تعةةرف سةةعر الفائةةدة أي هةةو نسةةبة 

 .(02:00:،صص9100عبد العزيز، ): العائد السنوي من قرض نقدي إلى قيمة هذا القرض

 :وتنقسم أسعار الفائدة إلى 

  ائدة الذي لا ي خذ المستوى العام للأسعار في الاعتبار وهو سعر الف:سعر الفائدة الاسمي . 

  وهو سعر الفائدة الذي ي خذ في الاعتبار الفرق بين القوة الشرائية للنقود المفترضة :سعر الفائدة الحقيقي

 .والنقود المعاد سدادها ،أي هو الفرق بين سعر الفائدة الاسمي ومعدل التضخم 

  وهو السعر السنوي المستخدم في عملية جذ  الأموال إلى المؤسسة المالية (الإبداع)سعر الفائدة الدائن

 دف تحقيق عائد للمودع نتيجة عملية الإيداع وهو يمثل نسبة مئوية محددة سلفا من قيمة المال الذي لم 

 .إيداعه 

  (الاقتراض:)سعر الفائدة المدين 

وهو السعر السنوي المستخدم في عملية توظيل الأموال المودعة بالمؤسسة المالية بواسطة أفراد آخرين ،وذلك 

 .مقابل سداد قيمة تنسب إلى رأس المال المقترض ،وتحدد هذه النسبة مسبقا 



 التضخم وقيمة العملة                                                                             :الفصل الثاني
 

30 
 

ئدة في هذه وعادة ما تتحكم السلطات النقدية بالدولة مباشرة في تحديد سعر الفائدة وتصبح بذلك أسعار الفا

الدولة أسعار مدارة ،وان تترك الدولة سعر الفائدة يتحدد وفقا لآليات السوق  رية ويطلق عليها أسعار الفائدة 

 .الحرة ، وفي الواقع العلمي لأد أسعار فائدة مدارة ،في دول كثيرة بينما من النادر ان لأد اسعار فائدة حرة تماما 

 اليةالميزان التجاري والمحفظة الم.0-3

   الاستثمار الأجنبي المباشر والغير مباشر

 :الاستثمار الأجنبي المباشر  -0

وردت العديد من التعاريل للاستثمار الأجنا المباشر من طرف :مفهوم الاستثمار الأجنبي المباشر .0-0

 (00-01:،ص،ص9102بن سمينة، ) الاقتصاديين والمنظمات والهيئات الدولية ،تورد أهمها،

حسب صندوق النقد الدولي يمثل الاستثمار الأجنا المباشر في كل تدفق مالي إلى مؤسسة أجنبية ،أو كل حيازة 

جديدة من حصص الملكية داخل المؤسسة أجنبية ،شرط أن يحصل غير المقيمين على حصة هامة في هذه المؤسسة 

من رأس المال المؤسسة في بعض الدول لكي يكون  ℅ 10التي تختلل أهميتها من بلد لآخر ،وتكفي حيازة 

 .الاستثمار المباشر 

فقد عرف الاستثمار الأجنا المباشر بكونه ذلك الاستثمار "nactad"أما هيئة الأمم المتحدة  للتجارة والتنمية 

نا قائم الذي ينطوي على علاقة طويلة للأمد حيث يعكس منفعة وسيطرة دائمتين للمستثمر الأجنا في فرع أج

 في جولة مضيفة غير التي تنتهي إلى جنسيتها 

للاستثمار الأجنا المباشر على انه عبارة عن ذلك "  ocde.فيما عرفت منظمة التضامن والتنمية الاقتصادية 

 :الاستثمار الذي يعطي إمكانية تحقيق الت ثير الحقيقي على تسيير المؤسسات وذلك باستخدام الوسائل التامة 

  وتوسيع مؤسسة أو فرع إنشاء 

  المساهمة في مؤسسة كانت قائمة من قبل أو في مؤسسة جديدة. 
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  (خمس سنوات أو أكثر )إقراض طويل الأجل 

هو عبارة عن تملك مستثمر أجنا لحصة هامة في رأس :ويمكننا صياغة التعريل التالي للاستثمار الأجنا المباشر 

يث تمكنه هذه الأخيرة من المشاركة في الإدارة واتخاذ القرار حسب قوة مال احد المشاريع المقامة في بلد مضيل  

 .التصويت التي يمتلكها 

 :خصائص الاستثمار الأجنبي المباشر .0-9

 :يتميز الاستثمار الأجنا المباشر بالعديد من الخصائص أهمها 

 يسةةةةةةةتعمله مةةةةةةةن مةةةةةةةوارد  الاسةةةةةةةتثمار الأجنةةةةةةةا بطبيعتةةةةةةةه اسةةةةةةةتثمار منةةةةةةةتج ،فهةةةةةةةو بالضةةةةةةةرورة اسةةةةةةةتغلال امثةةةةةةةل لمةةةةةةةا

،حيةةةةةةث لا يقةةةةةةدم المسةةةةةةتثمر الأجنةةةةةةا علةةةةةةى اسةةةةةةتثمار أموالةةةةةةه وخيراتةةةةةةه في الةةةةةةدول المتلقيةةةةةةة إلا بعةةةةةةدد دراسةةةةةةات 

 .الاقتصادية للمشروع وكافة بدائله المتاحة .معمقة عن الجدوى 

 المالية ، الاستثمار الأجنا المباشر يمارس عادة من قبل الشركات متعددة الجنسيات بين ضخامة احتياجاتها 

  يتصل الاستثمار الأجنا المباشر عن كل من القروض التجارية والمساعدات الإنمائية الرسمية التي أصبحت

شديدة المشروطية ،في أن تحويل الأرباح المرتبة عليه يرتبط بمدى النجاح الذي تحققه المشروعات المحولة عن 

  .طريق هذا الاستثمار

 شر بالغير حيث يتميز بتحركاته جريا وراء الربح والفائدة وبذلك يتنقل إلى يتصل الاستثمار الأجنا المبا

 .الأماكن التي توفر ،له أعلى الأرباح ،أين توجد التسهيلات والإعفاءات واليد العاملة الرخيصة 

  يحقق الاستثمار الأجنا المباشر للمؤسسة ،روابط دائمة مع مؤسسة في الخارج عكس الاستثمار المحفضي

الذي يخص عمليات شراء الأوراق المالية من اجل الحصول على ربح مالي سريع ،ويمارس المستثمر باستثماراته 

  .الت ثير على إدارة المشروع المقام بالبلد المضيل
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 :اتجاهات الاستثمار الأجنبي المباشر  .0-3

خةةةةةةيرة بةةةةةة على مةةةةةةن معةةةةةةدل نمةةةةةةو ينمةةةةةةو الاسةةةةةةتثمار الأجنةةةةةةا المباشةةةةةةر بةةةةةة على مةةةةةةن معةةةةةةدل نمةةةةةةو الصةةةةةةادرات ،والأ    

 .(056:،ص9106بريهي، ): الناتج المحلي وقد تتفاوت ت ثير العوامل حسب نوع الاستثمار ومنها

  الضرائب المباشرة وغير المباشرة 

  تكاليل التراخيص وإجراءات الت سيس 

  مدى احترام حقوق الملكية وفرض العقود 

  حجم السوق المحلي 

  القيود التعريفية والكمية على الاستطرادات والصادرات 

  المخاطر ب نواعها وعلاقة كل منها بنوع الاستثمار 

  معدل التضخم 

  وفرة البناء التحتي 

  أنظمة العمل ودور النقابات 

  حسب المقاييس وى المناسب وا راف سعر الصرف عن المست.تذبذ  أسعار الأسهم والفائدة وأسعار الصرف

  .عارف عليها ومنها تعادل القوة الشرائية ومستوى أسعار الفائدةالمت

 وفرة المعلومات الشفافية.  

  مدى التزام المتعاملين بالضوابط المهنية المتعارف عليها وضوابط السوق. 
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( 5111)مناشئ تدفقات الاستثمار الأجنا المباشر الداخل إلى بعض البلدان العربية لعام  (0:)الجدول

 .(بالنسبة المئوية )

 البلد المضيف
 

 البلد المنشأ
 المغرب مصر ليبيا قطر الأردن

 2 20.2-  01.2 52.5 بريطانيا
- - - -  02.2 كوريا الشمالية
-  2.5-  2.9 2 ا.الولايات م
- -  2.2 22.2-  ايطاليا
- - -  09.2-  اليابان
 52- -  02.2-  فرنسا
- -  22.2- -  مالطة
- -  52.2- -  ألمانيا
-  02.2- - -  بنما
 9 05.2- - -  اسبانيا
 2 2.2- - -  سويسرا
 02- - - -  البرتغال
 2- - - -  هولندا

 52 02.9 52.2 05.2 25.2 بلدان أخرى
 011 011 011 011 011 المجموع

 (000.،ص9100،عبد الرزاق:)رالمصد
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الاجنبي المباشر الداخل الى مجموعة من البلدان العربية لعام  التوزيع القطاعيللاستثمار(:9)الجدول 

 (بالنسبة المئوية)9111

 البلدان         
 

 القطاعات

 الأردن اليمن  المغرب مصر فلسطين لبنان ليبيا

 47.5 48.1 16 13.3 57 - 56 الصناعة 
 - 5.7 - - 8.5 - - الزراعة 
 42.4 - 6 - - 30 - التجارة 
 10.1 29 33 2.9 - - - الخدمات 

 - - - 80 - - - شركات المناطق الحرة 
 - 15.1 - 2.1 19.9 40 44 السياحة 

 - - 8 - - 20 - التشييد والبناء والعقارات 
 - - 12 - - 10 - البنوك والمال 

 - - - - 3.5 - - الصحة 
 - 2.1 25 1.7 11.1 - - قطاعات أخرى
 100 100 100 100 100 100 100 المجموع
 (003،ص9100عبد الرزاق،:)المصدر

، أن البلةةةةةدان في اغلبهةةةةةا بلةةةةةدان غةةةةةير نفطيةةةةةة لعةةةةةدم تةةةةةوفر بيانةةةةةات عةةةةةن البلةةةةةدان النفطيةةةةةة (1: )يتضةةةةةح مةةةةةن الجةةةةةدول

الةةةةةتي يتركةةةةةز الاسةةةةةتثمار الأجنةةةةةا فيهةةةةةا علةةةةةى قطةةةةةاع الةةةةةنفط والأنشةةةةةطة المتعلقةةةةةة بةةةةةه ،ففةةةةةي ليبيةةةةةا اسةةةةةتحوذ القطةةةةةاع 

،وفي (44℅)التةةةةةةةةةدفقات الداخلةةةةةةةةةة ،بينمةةةةةةةةةا حصةةةةةةةةةل قطةةةةةةةةةاع السةةةةةةةةةياحة علةةةةةةةةةى مةةةةةةةةةن ( ℅56)الصةةةةةةةةةناعي علةةةةةةةةةى 

مةةةةةةن التةةةةةةدفقات الداخلةةةةةةة إلى مصةةةةةةر (℅80)البلةةةةةةدان غةةةةةةير النفطيةةةةةةة اسةةةةةةتحوذت الشةةةةةةركات والمنةةةةةةاطق الحةةةةةةرة علةةةةةةى 

والخةةةةةةةةةةدمات (℅13.3)وتوزعةةةةةةةةةةت البقيةةةةةةةةةةة علةةةةةةةةةةى القطاعةةةةةةةةةةات الأخةةةةةةةةةةرى كالصةةةةةةةةةةناعة  ةةةةةةةةةةوالي (2000)في عةةةةةةةةةةام 

الصةةةةةةةةةناعي علةةةةةةةةةى مةةةةةةةةةا يقةةةةةةةةةار  نصةةةةةةةةةل التةةةةةةةةةدفقات بنحةةةةةةةةةو  وفي الةةةةةةةةةيمن وفلسةةةةةةةةةطين حصةةةةةةةةةل القطةةةةةةةةةاع(2.9℅)
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علةةةةةةةةةةةى التةةةةةةةةةةةوالي ،أمةةةةةةةةةةةا المغةةةةةةةةةةةر  فقةةةةةةةةةةةد اسةةةةةةةةةةةتطاع قطةةةةةةةةةةةاع الخةةةةةةةةةةةدمات فيهةةةةةةةةةةةا إن يجتةةةةةةةةةةةذ   (℅57)و(48.1℅)

 (.℅16)ومن ثم القطاع الصناعي بنحو (33℅)الاستثمار الأجنا المباشر الداخل بنحو 

 مباشرالغير الاستثمارالأجنبي  -9

 :تعريفه .9-0

ينطةةةةةةةوي مفهةةةةةةةوم الاسةةةةةةةتثمار الأجنةةةةةةةا بشةةةةةةةكل عةةةةةةةام والاسةةةةةةةتثمار الأجنةةةةةةةا غةةةةةةةير مباشةةةةةةةر بشةةةةةةةكل خةةةةةةةاص في     

الموجهةةةةةةة لشةةةةةةراء الأوراق الماليةةةةةةة والةةةةةةتي تصةةةةةةدرها الهيئةةةةةةات العامةةةةةةة أو الخاصةةةةةةة .الأوراق الماليةةةةةةة علةةةةةةى الاسةةةةةةتثمارات 

و الرقابةةةةةةةة علةةةةةةةى تلةةةةةةةك في الةةةةةةةدول الناميةةةةةةةة ،علةةةةةةةى ألا يكةةةةةةةون الأجانةةةةةةةب حةةةةةةةق إدارة المشةةةةةةةروع أو اتخةةةةةةةاذ القةةةةةةةرارات أ

. المشةةةةةةةروعات المرتبطةةةةةةةة باسةةةةةةةتثماراتها ،في حةةةةةةةين يكةةةةةةةون لهةةةةةةةم الحةةةةةةةق في الحصةةةةةةةول علةةةةةةةى عائةةةةةةةد نظةةةةةةةير مشةةةةةةةاركتهم 

وعلةةةةةةى ذلةةةةةةك فهةةةةةةو يختلةةةةةةل عةةةةةةن الاسةةةةةةتثمار الأجنةةةةةةا المباشةةةةةةر في انةةةةةةه يقتصةةةةةةر الانتقةةةةةةال عةةةةةةادة علةةةةةةى عنصةةةةةةر رأس 

كمةةةةةا أن السةةةةةوق .ار الأجنةةةةةا المباشةةةةةر المةةةةةال فقةةةةةط ،كمةةةةةا يعتةةةةةبر اسةةةةةتثمار قصةةةةةير الأجةةةةةل إذا مةةةةةا قرنةةةةةاه بالاسةةةةةتثم

جانبةةةةةا ايجابيةةةةةا يتمثةةةةةل ب نهةةةةةا تةةةةةؤدي دورا مهمةةةةةا في تحقيةةةةةق التنميةةةةةة الاقتصةةةةةادية مةةةةةن خةةةةةلال إتاحةةةةةة . الأوراق الماليةةةةةة 

 .(620:، ص 9102عبد الله مصطفى، ):قناة إضافية  

الشركات القائمة من خلال في . إلى جانب المصارف والتمويل الذاتي لتمويل إنشاء شركات جديدة أو التوسع 

 :طرق الأوراق المالية ومنها أسهمها للتداول 

 :مباشر الغير خصائص الاستثمار الأجنبي .9-9

  سهولة الدخول و الخروج إلى الدول المضيفة والأسواق المستهدفة 

  يعمل على زيادة سيولة وعمق أسواق الأوراق المالية 

  صعوبة تحكم الأسواق المالية المضيفة في هذه الاستثمارات وضبطها حيث قد تنسحب بصورة مفاجئة نتيجة

 .عدة عوامل 
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  ينحصر هذا الاستثمار في المبادلة والمتاجرة بالأوراق المالية الدولية او الأوراق المسجلة في أسواق أجنبية بالنسبة

 للمستثمر 

 وائد أكثر من العوائد في السوق المحلي مع تخفيض المخاطرة من خلال هذا الهدف الرئيسي له تحقيق إرباح وع 

  :مباشر الغير مزايا الاستثمار الأجنبي .9-3

نةةةةةه يعمةةةةةل علةةةةةى أفمةةةةةن المزايةةةةةا  ،غةةةةةير المباشةةةةةرالومسةةةةةاوئ الاسةةةةةتثمار الأجنةةةةةا  وهةةةةةذه الخصةةةةةائص تتضةةةةةمن مزايةةةةةا    

بالسةةةةةةةةةةيولة هةةةةةةةةةو السةةةةةةةةةيولة الةةةةةةةةةةتي يةةةةةةةةةتم  ةةةةةةةةةا تحويةةةةةةةةةةل والمقصةةةةةةةةةود ، الأوراق الماليةةةةةةةةةة زيةةةةةةةةةادة سةةةةةةةةةيولة وعمةةةةةةةةةق أسةةةةةةةةةةواق

 .الاستثمارات إلى نقدية أو التي يمكن  ا للمستثمرين شراء الأوراق المالية دون ت ثير كبير على الأسعار 

 :مباشر الغير جنبي سلبيات الاستثمار الأ.9-0

ية المضيفة أو الوطنية في مثل هذا أما سلبيات هذا النوع من الاستثمار الأجنا فهو صعوبة تحكم الأسواق المال    

إذ قد تنسحب هذه  ،لدول المضيفة والأسواق المستهدفةالنوع من الاستثمار وذلك لسهولة الدخول والخروج إلى ا

إذ يسعى المستثمرون الأجانب في ، موجات بيع ضخمة نتيجة عدة عوامل الاستثمارات بصورة مفاجئة وبشكل

الاستثمارية وبالتالي الدخول والخروج إلس سواق الأوراق المالية في الدول المضيفة وفقا هذه الحالة إلى تعديل مراكزهم 

لتطور الأسواق المالية لهذه الدول ،أي هناك احتمال أن يتخذ المستثمرون الأجانب قرار مفاجئ بمغادرة البلاد 

ويمكن أن  ،المصرفية قصيرة الأجلالة القروض وهذا الاحتمال يتغير اتجاه التدفق تنبيه   ،الذي يستثمرون فيه

أو كلاهما مما  ،أو الارتفاع في أسعار الفائدة ،تكون بالغة الضرر من حيث أحدا  تقلب كبير في أسعار الصرف

فضلا عن أن هذا النوع من الاستثمار لا ، الية الوطنية أو الدولة المضيفةيؤثر سلبا في استقرار سوق الأوراق الم

 . تنمية الاقتصاد الوطني يساهم بصورة مباشرة في
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 : المحفظة المالية -3

 :أساسيات حول إدارة المحفظة المالية .3-0

وبالتةالي  ،لى ظهةور وحةدات فةائض ووحةدات إنفةاقإن التمايز الموجةود بةين نمةط الإنفةاق ونمةط توزيةع الةدخول أدى إ

ضةةرورة الأمةةر الةةذي أدى إلى  علةةى عائةةد معقةةولأصةةبحت رؤوس الأمةةوال تنتقةةل بينهمةةا وكةةل ذلةةك بغةةرض الحصةةول 

 .تواجد سوق تجمعها

ح هةةذا الأخةةير مةةن المواضةةيع وأصةةب ،هةةر الاسةةتثمار في الأوراق الماليةةةوكةةذلك ظ، ومةةن ظهةةرت أسةةواق رأس المةةال    

ولمةةةا كةةان التوزيةةع يقلةةةل مةةن المخةةةاطر   ،إذ يقةةوم علةةةى ضةةرورة الحصةةول علةةةى العوائةةد مةةع التقليةةةل مةةن الخةةواطر، المهمةةة

وراق تجمةةةع فيمةةةا يسةةةمى بالمحفظةةةة الماليةةةة أو محفظةةةة الأوراق الماليةةةة ، هةةةذه الأخةةةيرة تعتةةةبر كسياسةةةة أصةةةبحت هةةةذه الأ

وذلةةةك عةةةن طريةةةق إدارتهةةةا إدارة محكمةةةة ، بةةةدائل الاسةةةتثمارية الأكثةةةر فعاليةةةةاسةةةتثمارية تقةةةوم علةةةى فكةةةرة المةةةزج بةةةين ال

 .(65، ص ،0222هندي، ):

 : تعريف المحفظة المالية والهدف منها.3-9

تعةةةةةرف المحفظةةةةةة الماليةةةةةة علةةةةةى أنهةةةةةا مجموعةةةةةة اختيةةةةةارات مةةةةةن الأوراق الماليةةةةةة ،تشةةةةةكل مزيجةةةةةا متجانسةةةةةا مةةةةةن هةةةةةذه     

لةةةةةذلك لأةةةةةدها تتكةةةةةون  ،حقيةةةةةق مجموعةةةةةة مةةةةةن الأهةةةةةداف والغايةةةةةاتالأوراق ،يةةةةةتم اختبارهةةةةةا بعنايةةةةةة وبدقةةةةةة فائقةةةةةة ،لت

 ةراق ماليةةةةةةةة تختلةةةةةةةل في قيمةةةةةةةعةةةةةةةن توليفةةةةةةةة لمجموعةةةةةةةة أو هةةةةةةةي عبةةةةةةةارة الةةةةةةةتي ب مةةةةةةةن الأوراق الماليةةةةةةةة سةةةةةةةمةةةةةةةن عةةةةةةةدد منا

وذلةةةةةةةك بغةةةةةةةرض  ،دقةةةةةةةة بالاعتمةةةةةةةاد علةةةةةةةى خاصةةةةةةةية التنويةةةةةةةعيةةةةةةةتم اختيارهةةةةةةةا ب ،نوعهةةةةةةةا ،مةةةةةةةدة اسةةةةةةةتحقاقها ،عائةةةةةةةدها

ذلك لأةةةةةد أن المحفظةةةةةة الماليةةةةةة عةةةةةادة مةةةةةا لةةةةة،( خطةةةةةر.عائةةةةةد )خطرهةةةةةا أي تحسةةةةةين العلاقةةةةةة  ةوتدنيةةةةة تعظةةةةةيم عائةةةةةدها

تتبةةةةةةاين وتختلةةةةةةل  (الخ ....تقات ماليةةةةةةة أسةةةةةةهم ،سةةةةةةندات ،مشةةةةةة)تكةةةةةةون مةةةةةةن عةةةةةةدد مناسةةةةةةب مةةةةةةن الأوراق الماليةةةةةةة 

 .ومدة استحقاقها ،ائد المتولد عنهافيما بينها من حيث قيمتها ،معدل الع
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 :أهداف تشكيل محفظة الأوراق المالية .3-3

 .(05:، ص 9115الحناوي، ) يمكن تلخيص هذه الأهداف كالأتي

  الحفاظ على رأس المال الأصلي: 

المةةةةةةدير أن يوقةةةةةةل فيهةةةةةةا هةةةةةةي المحافظةةةةةةة علةةةةةةى رأس المةةةةةةال والعمةةةةةةل علةةةةةةى أن لاتصةةةةةةل مةةةةةةن المهةةةةةةام الةةةةةةتي يجةةةةةةب علةةةةةةى 

الخسةةةةةةائر إليةةةةةةه ،باسةةةةةةتعمال الأسةةةةةةس السةةةةةةليمة في اختيةةةةةةار الأوراق الماليةةةةةةة في المحفظةةةةةةة فةةةةةةيمكن ان يةةةةةةريح في صةةةةةةفقة 

     .فيكون ر ا ويخسر في أخرى ماالإجمالي

  استقرار التدفق النقدي: 

على مدير المحفظة اختيار أوراق مالية تحقق دخل شبه ثابت لضمان معدل معين من استمرار التدفق النقد من 

   .المحفظة مثل الأسهم الممتازة والسندات 

  التنويع: 

  .يعتبر تنويع الأوراق المالية من أهم الوسائل لتقليل مخاطر المحفظة لهذا يمكن ان تعتبره من أهداف المحفظة 

  رأس المال المستثمر نمو: 

عينيةةةةةه هةةةةةدفا أساسةةةةةيا وهةةةةةو تنميةةةةةة .ليكتفةةةةةي مةةةةةدير المحفظةةةةةة بالمحةةةةةافلم علةةةةةى رأس المةةةةةال الأصةةةةةلي بةةةةةل يضةةةةةع نصةةةةةب 

  .رأس المال لأنه الهدف الذي من اجله ت سست المحفظة المالية 

  تحقيق مستوى مقبول من السيولة: 

الي للحصةةةةةةول علةةةةةةى أمةةةةةةوال سةةةةةةائلة ،كلمةةةةةةا دل تقةةةةةةاس سةةةةةةيولة محفظةةةةةةة الأوراق الماليةةةةةةة بسةةةةةةرعة بيعهةةةةةةا في سةةةةةةوق المةةةةةة

ذلةةةةةك علةةةةةى ارتفةةةةةاع سةةةةةيولة هةةةةةذه الأصةةةةةول وبالتةةةةةالي سةةةةةيولة المحفظةةةةةة أماالأهةةةةةداف الخاصةةةةةة تتوقةةةةةل علةةةةةى ظةةةةةروف 

فةةةةةإذا كةةةةةان المسةةةةةتثمر لايرغةةةةةب للتعةةةةةرض لقةةةةةدر كبةةةةةير مةةةةةن المخةةةةةاطر يمكنةةةةةه أن  ،تجةةةةةاه الخطةةةةةراالمسةةةةةتثمر وتفضةةةةةيلا تةةةةةه 
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إذا كةةةةةان المسةةةةةتثمر لا يرغةةةةةب في التعةةةةةرض علةةةةةى أي نةةةةةوع مةةةةةن  أمةةةةةا ،م وسةةةةةنداتيشةةةةةكل محفظةةةةةة تتكةةةةةون مةةةةةن أسةةةةةه

وقةةةةةةد يضةةةةةةيل إليهةةةةةةا أذونةةةةةةات ، السةةةةةةندات وخاصةةةةةةة السةةةةةةندات الحكوميةةةةةةةالخطةةةةةةر فعليةةةةةةه أن يشةةةةةةكل محفظةةةةةةة مةةةةةةن 

غةةةةةةير أن المسةةةةةةتثمر في كةةةةةةل الحةةةةةةالات عليةةةةةةه أن يةةةةةةدرك أن تحقيةةةةةةق تخفةةةةةةيض في المخةةةةةةاطر لابةةةةةةد أن يصةةةةةةعبه  ،الخزانةةةةةةة

 .عائدانخفاض في ال

  :السياسي و الأداء الاقتصادي الاستقرار .3-0

  :إنالاستقرار السياسي مجموعة من المؤشرات لايختلل عليها الباحثون ،يمكن لنا إجمالها كالتالي 

 : نمط انتقال السلطة في الدولة -0

وهةةةةةةةي عمليةةةةةةة تختلةةةةةةةل طبقةةةةةةةا لنةةةةةةةوع النظةةةةةةةام ، لسةةةةةةةلطة هنةةةةةةةا تغيةةةةةةير شةةةةةةةخص رئةةةةةةةيس الدولةةةةةةةةالمقصةةةةةةود بانتقةةةةةةةال ا    

ن إقةةةةا لمةةةةا هةةةةو متعةةةةارف عليةةةةه دسةةةةتوريا فةةةةفةةةةإذا تمةةةةت عمليةةةةة الانتقةةةةال طب، والأسةةةةاليب الدسةةةةتورية المتبعةةةةةاسةةةةي السي

الانقلابةةةةةةةةات والتةةةةةةةةدخلات  أمةةةةةةةةا إذا لم عةةةةةةةةن طريةةةةةةةةق، قيقيةةةةةةةةا لظةةةةةةةةاهرة الاسةةةةةةةةتقرار السياسةةةةةةةةيذلةةةةةةةةك يعةةةةةةةةد مؤشةةةةةةةةرا ح

نقلابةةةةةات وقةةةةةد عانةةةةةت الةةةةةدول الناميةةةةةة مةةةةةن ظةةةةةاهرة الا، فهةةةةةذا مؤشةةةةةر علةةةةةى عةةةةةدم الاسةةةةةتقرار السياسةةةةةي العسةةةةةكرية

  .انقلا (020)رصد 0922ح  عام 0922العسكرية ففي الفترة من عام 

  شرعية النظام الاقتصادي  -9

وره مةةةةةةن الةةةةةةدلائل يعةةةةةةد بةةةةةةدو  ،عائم الأساسةةةةةةية للاسةةةةةةتقرار السياسةةةةةةيتعتةةةةةةبر شةةةةةةرعية النظةةةةةةام السياسةةةةةةي مةةةةةةن الةةةةةةد    

 .الشرعية السياسية

و الةةةةةةةذي يهمنةةةةةةةا هةةةةةةةو  ديةةةةةةةني، قةةةةةةةانوني ، سياسةةةةةةةي ، :هنةةةةةةةاك عةةةةةةةدة اتجاهةةةةةةةات في تعريةةةةةةةل الشةةةةةةةرعية السياسةةةةةةةية     

تبريةةةةةةةر السةةةةةةةلطة الحاكمةةةةةةةة مةةةةةةةن منطةةةةةةةق الإرادة الجماعيةةةةةةةة :"الاتجةةةةةةةاه السياسةةةةةةةي الةةةةةةةذي يعةةةةةةةرف الشةةةةةةةرعية السياسةةةةةةةية 

بمعةةةةةنى أن النظةةةةةام السياسةةةةةي يكتسةةةةةب شةةةةةةرعيته مةةةةةن خةةةةةلال تحقيةةةةةق مصةةةةةةالح الشةةةةةعب وصةةةةةيانة اسةةةةةتقلال الةةةةةةبلاد ".

 . ل تقبل أفراد الشعب للنظام وخضوعهم له طواعيةوتظهر هذه الشرعية من خلا، وحماية الحقوق
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 :قوة النظام السياسي ومقدرته على حماية المجتمع وسيادة الدولة  -3

ن النظةام يتوجةب عليةه مسةؤوليات لأالاسةتقرار السياسةي  تعتبر قوة النظام السياسي مةن المؤشةرات الهامةة لظةاهرة    

مةن أوكةذلك حمايةة  ،كالدفاع عةن البلةد في حةال تعرضةه لاعتةداء خةارجيلايمكن تحقيقها دون امتلاك عناصر القوة   

ة الطبيعيةةة النتيجةة صةةون سةةيادته وتحقيةةق أمنةةه الةةداخلي وفي حةةال كةةان النظةةام السياسةةي ضةةعيفا لا يسةةتطيع، المجتمةةع 

 .التبعية للنظم القوية

      :محدودية التغير في مناصب القيادات السياسية  -0

طويلةةة مؤشةةرا سياسةةية هةةي السةةلطة فبقةةاء القةةادة السياسةةيين علةةى رأس أي نظةةام سياسةةي لفةةترة المقصةةود بالقيةةادات ال

حةةةةد ويعةةةةد التغيةةةةير المتلاحةةةةق في المناصةةةةب القياديةةةةة ا.ولكن يجب أن يقترن ذلك برضا الشعب ، للاستقرار السياسي

   .مؤشرات عدم الاستقرار السياسي

 :الاستقرار البرلماني  -5

ولا يجوز (رئاسي ،برلماني ،مختلط )الممثل للشعب أوالأفراد في كل الأنظمة على اختلاف أنماطها ن البرلمان هو إ   

على اعتبار إن شرعية البرلمان ت خذ من الشعب أوالأفراد وفق عملية  ،رأس الدولة حل البرلمان للسلطة التنفيذية أو

 :بة للبرلمان وتتمثل في ولكن في بعض الأحيان تظهر صور لعدم الاستقرار بالنس. الانتخا  

  استقالة أو إسقاط العضوية عن عضو أو أكثر من أعضاء البرلمان. 

  حل البرلمان قبل استيفاء مدته القانونية. 

  حل البرلمان قبل استيفاء مدته القانونية. 
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  :الديمقراطية وتدعيم المشاركة السياسية  -6

تعتبر المشاركة السياسية احد مقاييس الحكم على النظام لاستقرار السياسي من حيث تطبيق القواعد     

 .الديمقراطية في الحكم 

 :غياب العنف واختفاء الحروب الأهلية والحركات الانفصالية والتمردات  -2

أما اختفاء العنل السياسي فهو من ، الرئيسي لعدم الاستقرار السياسيإن العنل السياسي هو التغير     

 .المؤشرات الجد هامة على ظاهرة الاستقرار السياسي 

 :نجاح السياسات الاقتصادية للنظام  -0

فعندما ، في كل المجتمعاتينظر إلى الاستقرار الاقتصادي على انه مؤشر عام من مؤشرات الاستقرار السياسي     

 .سياساته الاقتصادية  و أهداف التنمية  نه يوجهإفيكون النظام السياسي مستقرا 

 :قلة تدفق الهجرة الداخلية والخارجية  -2

وكةةةةةةةةةلا ، أسةةةةةةةةةبا  الهجةةةةةةةةةرة بشةةةةةةةةةقيها الةةةةةةةةةداخلي والخةةةةةةةةةارجي يمكةةةةةةةةةن إجمالةةةةةةةةةه بالوضةةةةةةةةةع الأمةةةةةةةةةني والاقتصةةةةةةةةةادي إن    

دلةةةةةة وكلمةةةةةا كانةةةةةت معةةةةةدلات الهجةةةةةرة قليلةةةةةة أو معت، ران إلى ظةةةةةاهرة عةةةةةدم اسةةةةةتقرار سياسةةةةةيالسةةةةةببين بةةةةةدورهما يؤشةةةةة

 .ذلك على وجود الاستقرار السياسي دل

تعتةةةةةةبر السياسةةةةةةةة النقديةةةةةةة مةةةةةةةن أهةةةةةةةم ركةةةةةةائز السياسةةةةةةةة الاقتصةةةةةةةادية الةةةةةةتي يقةةةةةةةوم عليهةةةةةةةا اقتصةةةةةةاد أي دولةةةةةةةة مةةةةةةةن     

كميةةةةةةةةة :خةةةةةةةةلال إتباعهةةةةةةةةا لمجموعةةةةةةةةة مةةةةةةةةن الإجةةةةةةةةراءات لإدارة شةةةةةةةةؤون النقةةةةةةةةد والائتمةةةةةةةةان إلى نةةةةةةةةوعين مةةةةةةةةن الأدوات 

قتصةةةةةةةاد ،كمةةةةةةةا تلعةةةةةةةب دورا في التصةةةةةةةحيح الاقتصةةةةةةةادي مةةةةةةةن خةةةةةةةلال تهيئةةةةةةةة الا(مباشةةةةةةةرة)،كميةةةةةةةة (غةةةةةةةير مباشةةةةةةةرة )

وفي ، وزيادتهةةةةةةا لتحقيةةةةةةق معةةةةةةدل نمةةةةةةو مناسةةةةةةبللارتقةةةةةةاء إلى حالةةةةةةة تشةةةةةةغيل مجمةةةةةةل للمةةةةةةوارد المتاحةةةةةةة بكةةةةةةل كفةةةةةةاءة 

الجزائةةةةةةر فةةةةةةلا شةةةةةةك أن الةةةةةةنهج الةةةةةةذي اعتمةةةةةةده في سياسةةةةةةة الإصةةةةةةلاح الاقتصةةةةةةادي الةةةةةةتي أعقبةةةةةةت أزمةةةةةةة النقةةةةةةد ومةةةةةةا 

الةةةةةذي   01-91القةةةةةرض نةةةةةتج عةةةةةنهم مةةةةةن إعةةةةةادة الاعتبةةةةةار للسياسةةةةةة النقديةةةةةة خاصةةةةةة مةةةةةن خةةةةةلال قةةةةةانون النقةةةةةد و 
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كةةةةةةان لةةةةةةه انعكةةةةةةاس علةةةةةةى مسةةةةةةتوى التنةةةةةةازلات النقديةةةةةةة والماليةةةةةةة الداخليةةةةةةة والخارجيةةةةةةة ،وهةةةةةةذا مةةةةةةا تؤكةةةةةةده مختلةةةةةةل 

 2بالمائةةةةةة مةةةةةن أكثةةةةةر مةةةةةن  2المؤشةةةةةرات الاقتصةةةةةادية ،وعلةةةةةى رأسةةةةةها الةةةةةتحكم الجيةةةةةد في التضةةةةةخم بنسةةةةةبة تقةةةةةل عةةةةةن 

الحقةةةةةةةائق ،فةةةةةةةالكثير منهةةةةةةةا تحقةةةةةةةق بسةةةةةةةبب  سةةةةةةةنوات ، إلا أن هةةةةةةةذه النتةةةةةةةائج الايجابيةةةةةةةة لا يمكةةةةةةةن أن تختفةةةةةةةي بعةةةةةةةض

الفسةةةةةةحة الماليةةةةةةة الناتجةةةةةةة عةةةةةةن تحسةةةةةةن المحروقةةةةةةات ،ولم تكةةةةةةن بسةةةةةةبب تحسةةةةةةن الأداء الاقتصةةةةةةادي ، وهةةةةةةذا بالإضةةةةةةافة 

 .إلى فشل السياسة النقدية في تحقيقها لهدف مكافحة البطالة التي لازالت نسبة ذات رقمين 

 :المضاربة .3-5

 :مفهوم المضاربة .3-5-0

المشةةةةةةاركة بةةةةةةين رأس  المضةةةةةةاربة مةةةةةةن أهةةةةةةم صةةةةةةيغ اسةةةةةةتثمار الأمةةةةةةوال في الفقةةةةةةه الإسةةةةةةلامي ،وهةةةةةةي نةةةةةةوع مةةةةةةنتعةةةةةةد     

والمضةةةةةةاربة هةةةةةي عقةةةةةةد شةةةةةةركة في الةةةةةربح بمةةةةةةال مةةةةةةن جانةةةةةب وعمةةةةةةل مةةةةةةن جانةةةةةب آخةةةةةةر ، والمضةةةةةةاربة ، المةةةةةال والعمةةةةةةل

 أي جةةةةةزء كةةةةةان ممةةةةةا.هةةةةةي أن يعطةةةةةي الرجةةةةةل المةةةةةال يتجةةةةةر بةةةةةه علةةةةةى جةةةةةزئ معلةةةةةوم ي خةةةةةذه العامةةةةةل مةةةةةن ربةةةةةح المةةةةةال 

  .تتفقان عليه ثلثا أو ربعا أو نصل وتسمى مضاربة أو قرضا 

يداع في حسابات الاستثمار سواء بطريقة الإ ،التي يرغب إيجا ا في استثمارها والمضاربة هي تسلم البنك النقود    

وذلك أساس القبول العام باستعمالها في التمويل المستمر  ،، أو الاكتتا  في سندات المقارنة المشتركةكتر المش

ودون القيام بتصفية عمليات التمويل غير  فيما يتحقق سنويا من أرباح صافيةوالمختلط مقابل الاشتراك النسا 

 .المهي ة للمحاسبة 

 : للمضاربة ماليي من أهم الشروط التي ذكرها الفقهاء :شروط المضاربة.3-5-9

 .رأس المال من النقود أن يكون  -0

 .ألا يكون رأس المال دينا -9
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 :عقد المضاربة والعقود الأخرى .3-5-3

 :تأخذ المضاربة حكم كثير من العقود ن وبيانها على الوجه التالي 

 :الإجارة و المضاربة  -0

فةةةةةةإذا فسةةةةةةدت  .فيكةةةةةةون المضةةةةةةار  كةةةةةةالأجير وذلةةةةةةك عنةةةةةةد فسةةةةةةاد المضةةةةةةاربة  ت خةةةةةةذ المضةةةةةةاربة حكةةةةةةم الإجةةةةةةارة ،   

 .جر مثله أكان الربح لر  المال وللمضار  

  :المضاربة والوكالة  -5

وهةةةةةةي أيضةةةةةةا ت خةةةةةةذ حكةةةةةةم الوكالةةةةةةة ،لان المضةةةةةةار  يعتةةةةةةبر وكةةةةةةيلا عةةةةةةن ر  المةةةةةةال في مباشةةةةةةرة التصةةةةةةرفات لأنةةةةةةه    

 .تصرف في مال غيره بإذنه 

 (023:، ص 9110الصيرفي، ) : المضاربة والوديعة -3

ت خةةةةةةةذ المضةةةةةةةاربة حكةةةةةةةم الوديعةةةةةةةة في حةةةةةةةال قةةةةةةةبض المضةةةةةةةار  المةةةةةةةال بعةةةةةةةد العقةةةةةةةد ،وقبةةةةةةةل الشةةةةةةةروع في العمةةةةةةةل     

،فةةةةةراس المةةةةةال يكةةةةةون أمانةةةةةة في يةةةةةد المضةةةةةار  ،يجةةةةةب عليةةةةةه ان يحةةةةةافلم عليةةةةةه كمةةةةةا يحةةةةةافلم علةةةةةى أمةةةةةوال نفسةةةةةه ، ولا 

  .مؤتمن نهأيضمن إلا إذا كان التفريط من جهته فيشبه الوديعة 

 :المضاربة المطلقة    -0

ولهةةةةذا .هةةةةي أن يةةةةدفع المةةةةال مضةةةةاربة مةةةةن غةةةةير تعيةةةةين العمةةةةل والمكةةةةان و الزمةةةةان وصةةةةفة العمةةةةل ، ومةةةةن يعاملةةةةه     

 :القسم ثلا  حالات 

 :الحالة الأولى  -أ

 خذ هذا المال واعمل به: ن يدفع ر  المال إلى  العامل مالا للمضاربة ويقول له أ. 

  صرف بمال وفي تلك الحال للمضار  أن يت ،وجه كذاى ما رزق الله من ربح فهو مشترك علمضاربة على أن

 .عرف التجار في التجارة من البيع والشراء و وها المضاربة بما يتناوله 
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 :الحالة الثانية  -ب

خولةةه العمةةل بمقتضةةى اعمةةل فيةةه برأيةك ،فانةةه في هةةذه الحالةةة قةةد :أن يةدفع المالةةك المةةال إلى المضةةار  ،ويقةةول لةةه     

رايةةة ،فلةةه أن يعمةةل مايةةدخل تحةةت التجةةارة ،مةةن الأعمةةال ممةةا لةةيس لةةه أن يباشةةر بمقتضةةى إطةةلاق ،التصةةرف فلةةه أن 

 .ذلك هو مقتضى تفويض التصرف إليه يشارك غيره ، ويضار  بمال المضاربة ، وله خلطة بماله لان

 :الحالة الثالثة  -ج

كالهبةةة والصةةدقة ،والعتق،و ةةو ذلةةك :إذنةةا صةةريحا بمباشةةرة بعةةض أنهةةذا لتصةةرفات  أن يةةدفع إليةةه المةةال ولم يةة ذن لةةه    

وفي تلك الحال  لا يجوز له أن يباشرها ،له الأعمال ليست من التجارة و المضةاربة ، تنعقةد علةى التجةارة ، لكةن إذا 

 .نص صريحا للمضار  بمباشرة هذه التصرفات فانه يجوز له مباشرتها 

 :دة المضاربة المقي -5

ويعين له العمل أو المكان أو الزمان ، أو من يتعامل -مضاربة–المال فيها إلى العامل . وهي التي يدفع المالك     

 :معه المضار  ويبان ذلك على النحو التالي 

  التقيد بنوع معين من البضاعة: 

 .  الالتزام  ذا الشرط فإذا قيد المالك العامل في المضاربة بنوع معين من البضاعة فان البعض يرى وجو 

  التقيد بنوع معين من البيع: 

فإذا اشترط المالك على المضار  نوعا معينا من البيع كان لا يبيع إلا بالنقد فان ذلك صحيح ،لأنه تقييد مفيد 

 .فيجب التزامه 
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  التقيد بالمكان: 

 .،فان هناك عدم اتفاق في الرأي إلى أخر على أن يعمل به في مدينة معينة –مضاربة  –فإذا دفع رجل مالا 

  التقيد بمعاملة شخص بعينة: 

هذا المال مضاربة . أعطيتك : لو قال له :فإذا قيد المضار  بالتعامل مع شخص بعينة ،فانه يجوز ذلك مثاله      

لأنه شرط مقيد جاز عندنا وليس له أن يشتري أو يبيع من غيره  –على أن تشتري من فلان وتبيع منه  –

وقد يكون  ،ن الشراء من بعض الناس ربما كان أريح لكونه أسهل في البيعلأ، لاختلاف الناس في الثقة والأمانة

 .فكان التقييد مفيدا مثل التقييد بنوع دون نوع  ،أوثق على المال

  التقيد الطارئ على المضاربة: 

ال بتخصيصةةةةةةةةةها بعةةةةةةةةةد قةةةةةةةةةام ر  المةةةةةةةةةإذا كانةةةةةةةةةت المضةةةةةةةةةاربة مطلقةةةةةةةةةة ثم ا ب نهةةةةةةةةة: ذهـــــــــب الـــــــــبع  إلـــــــــى القـــــــــول 

أي قبةةةةةةةةةةل أن يشةةةةةةةةةةتري بةةةةةةةةةةه المضةةةةةةةةةةاربة متاعةةةةةةةةةةا ثم قةةةةةةةةةةام ببيعةةةةةةةةةةه  –ن كةةةةةةةةةةان رأس المةةةةةةةةةةال  الةةةةةةةةةةة نقةةةةةةةةةةدا إفةةةةةةةةةة ،العقةةةةةةةةةةد

 ائز ، كمةةةةةةةةةةةا لةةةةةةةةةةةو خصةةةةةةةةةةةص المضةةةةةةةةةةةاربة في الابتةةةةةةةةةةةةداء جةةةةةةةةةةةن تخصيصةةةةةةةةةةةه هنةةةةةةةةةةةا إفةةةةةةةةةةة ،وقةةةةةةةةةةةبض ثمنةةةةةةةةةةةه مةةةةةةةةةةةن النقةةةةةةةةةةةود

 .يملك التخصيص إذا كان فيه فائدة ذر  المالالأ

فيعمل  ،للمضار  ح  يصير رأس المال نقداإذا كان مال المضاربة عروضا فلا يصبح تقييد ر  المال  أما    

 .ما قل بهالتقييد عند ذلك ح  لا يجوز أن يشتري إلا 
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 السياسة النقدية والسياسة المالية  -9

 السياسة النقدية  .9-0

يمكن تعريل السياسة النقدية ب نها مجموعة من القواعةد والوسةائل والأسةاليب :مفهوم السياسة النقدية  .9-0-0

في عةةةةرض النقةةةةود بمةةةةا يةةةةتلاءم مةةةةع النشةةةةاط (الةةةةتحكم)والإجةةةةراءات والتةةةةدابير الةةةةتي تقةةةةوم  ةةةةا السةةةةلطة النقديةةةةة للتةةةة ثير 

 .(911:،ص9110خبا بة، ).الاقتصادي لتحقيق أهدافاقتصادية معينة خلال فترة زمنية معينة 

وتعةةةةرف أيضةةةةا علةةةةى أنهةةةةا تلةةةةك الإجةةةةراءات اللازمةةةةة الةةةةتي تمكةةةةن السةةةةلطات النقديةةةةة مةةةةن ضةةةةبط عةةةةرض النقةةةةود     

أو التوسةةةةةع النقةةةةةدي ليتماشةةةةةى وحاجةةةةةة المتعةةةةةاملين الاقتصةةةةةاديين وهةةةةةي هةةةةةدف البنةةةةةك المركةةةةةزي في ممارسةةةةةته للرقابةةةةةة 

تصةةةةةةةةاديات المعاصةةةةةةةةرة السياسةةةةةةةةة النقديةةةةةةةةة إليةمهمةةةةةةةةة تسةةةةةةةةتخدمها الاق.علةةةةةةةةى النقةةةةةةةةود وعلةةةةةةةةى معةةةةةةةةدلات  الفائةةةةةةةةدة 

المراقبةةةةةةة كميةةةةةةة النقةةةةةةود المتداولةةةةةةة بالشةةةةةةكل الةةةةةةذي يمكنهةةةةةةا مةةةةةةن تحقيةةةةةةق أهةةةةةةداف السياسةةةةةةة النقديةةةةةةة كزيةةةةةةادة حجةةةةةةم 

الإنتةةةةةةةاج وتخفةةةةةةةيض مسةةةةةةةتويات البطالةةةةةةةة أدت حةةةةةةةد ممكةةةةةةةن ، تحقيةةةةةةةق الاسةةةةةةةتقرار الاقتصةةةةةةةادي مةةةةةةةن خةةةةةةةلال ضةةةةةةةمان 

 .تمع ثبات المستوى العام للأسعار عند مستويات معقولة لجميع شرائح المج

 :اتجاهات السياسة النقدية  .9-0-9

إن اتجاه السياسة النقدية  و الانكماش أو التوسع مرهون بنوع المشكلة أوالأزمة القائمة وبمحاولة معالجتها ،لذلك 

 .سنتطرق لدراسة تلك الاتجاهات 

  (021: ،ص0200شيحة، )(الاتجاه الانكماشي )السياسة النقدية التقييدية 

المركزي سياسة نقدية تقييدية بتقييد الإنفاق والائتمان وتقليص كمية النقود المتداولة في المجتمع ورفع يتبع البنك 

 .معدل الفائدة ،ومن ثم محاولة ارتفاع الأسعار وبالتالي محاربة التضخم 
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  (الاتجاه التوسعي )السياسة النقدية التوسعية 

الطريقة لتسريع نمو الكتلة النقدية بتشجيع الائتمان وزيادة  ،يلجا البنك المركزي إلى هذهعكس الحالة الأولى 

حجم وسائل الدفع وتخفيض معدل الفائدة ،فيرتفع حجم الاستثمارات مما يؤدي إلى زيادة الإنتاج والتقليص من 

 .حدة البطالة 

  الاتجاه المتعلق بالسياسة النقدية للدول النامية 

فهذهالدول تعتمد إما على الزراعة الموسمية أو على محصول .بالدول النامية هناك اتجاه آخر للسياسة النقدية متعلق 

واحد وتصدير المواد الأولية إلى الخارج وعليه يقوم البنك المركزي بزيادة حجم ووسائل الدفع عند مرحلة بدء الزراعة 

 .وتمويل المحصول 

 أهداف السياسة النقدية .9-0-3

سياسةةةةةةةة النقديةةةةةةةة إلى تحقيةةةةةةةق مجموعةةةةةةةة مةةةةةةةن الأهةةةةةةةداف والةةةةةةةتي تتمثةةةةةةةل تسةةةةةةةعى السةةةةةةةلطات النقديةةةةةةةة مةةةةةةةن خةةةةةةةلال ال

 :، البطالة ويمكن حصرها فيمايلي (محاربة التضخم )أساسا في تحقيق استقرار المستوى العام للأسعار 

 :الأولية  الأهداف -أ

 :مجمعات الاحتياطات النقدية .0

ومجموع احتياطات الودائع الخاصة والاحتياطات تتضمن مجمعات الاحتياطات النقدية كل من القاعدة النقدية 

 .غير المقترضة ومجموع احتياطات البنوك 

ونقود النقدية ، النقود المساعدة  تتكون القاعدة النقدية من النقود المتداولة لدى الجمهور المتمثلة في الأوراق

 .الودائع 
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الاحتياطات الإجبارية والاحتياطات تشمل الاحتياطات المصرفية ودائع البنوك لدى البنك المركزي بما فيها 

وبالنسبة لاحتياطات مطروحا منها الاحتياطات الإجبارية على ودائع ، النقود الحاضرة في خزائن البنوكالإضافية و 

 .الحكومة وودائع البنوك الأخرى 

كمية )المقترضة فهي تمثل إجمالي الاحتياطات مطروحا منها الاحتياطات المقترضة أما الاحتياطات غير     

 (.القروض المخصومة 

 :ظروف سوق النقد  -9

الأخةةةةةرى في سةةةةةوق النقةةةةةد تضةةةةةم هةةةةةذه المجموعةةةةةة الاحتياطةةةةةات الحةةةةةرة ، معةةةةةدل الأرصةةةةةدة البنكيةةةةةة وأسةةةةةعار الفائةةةةةدة 

 .التي يمارس البنك المركزي عليها رقابة قوية 

روف سةةةةةةوق النقةةةةةد قةةةةةدرة المقترضةةةةةةين ومةةةةةوافقتهم السةةةةةةريعة او البطيئةةةةةة في معةةةةةدل نمةةةةةةو الائتمةةةةةان ومةةةةةةدى يقصةةةةةد بظةةةةة

 .ارتفاع أو انخفاض أسعار الفائدة وشروط القروض الأخرى 

وتمثةةةةةةةل الاحتياطةةةةةةةات الحةةةةةةةرة الاحتياطةةةةةةةات الفائضةةةةةةةة للبنةةةةةةةوك لةةةةةةةدى البنةةةةةةةك المركةةةةةةةزي ، وتسةةةةةةةمى صةةةةةةةافي الافةةةةةةةتراض 

بةةةةةةةةةةة في حالةةةةةةةةةةة مةةةةةةةةةةا إذا كانةةةةةةةةةةت الاحتياطةةةةةةةةةةات الفائضةةةةةةةةةةة اكةةةةةةةةةةبر مةةةةةةةةةةن  يةةةةةةةةةةث تكةةةةةةةةةةون الاحتياطةةةةةةةةةةات الحةةةةةةةةةةرة موج

 .الاحتياطات المقترضة ،وإذا حد  العكس تكون الاحتياطات الحرة سالبة 

 الأهداف الوسطية -ب

الأهةةةةةةةداف،كماأنها ليسةةةةةةةت سميةةةةةةةت أهةةةةةةةداف وسةةةةةةةيطية لان البنةةةةةةةك المركةةةةةةةزي يسةةةةةةةتطيع التةةةةةةة ثير علةةةةةةةى قيمةةةةةةةة هةةةةةةةذه 

 .السياسة النقدية وتحقيق الأهداف النهائية أو العامة نهائية ولكنها حلقة وصل بين أدوات 

 :تمتاز الأهداف الوسطية  

 أن تكون سهلة التقييم والقياس  -

 .أن تكون لها علاقة متينة وواضحة مع الأهداف النهائية للسياسة النقدية  -
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 .أن تكون علاقتها بالأدوات النقدية وثيقة ، يث يمكن أن تؤثر عليها بسرعة  -

 .هذه الأهداف لأد أسعارالفائدة ،سعر الصرف والمجمعات النقدية من بين 

 (90:،ص0226يوسف، ):وتتمثل هذه الأهداف فيما يلي 

 .دل سعر النقد ،المجمعات النقدية أسعار الفائدة ،مع

 الأهداف النهائية للسياسة النقدية  -ج

تعتبر الأهداف النهائية للسياسة النقدية على مجموعة الأهداف التي تسعى السلطات النقدية إلى تحقيقها في إطار 

 . أهداف السياسة الاقتصادية الكلية 

 :تحقيق الاستقرار في الأسعار -0

يعتةةةةةبر مةةةةةن أهةةةةةم أهةةةةةداف السياسةةةةةة النقديةةةةةة حيةةةةةث تسةةةةةعى كةةةةةل دولةةةةةة إلى تلاقةةةةةي التضةةةةةخم ومكافحتةةةةةه وفي نفةةةةةس 

الوقةةةةةت عةةةةةلاج احتمةةةةةال حةةةةةدو  الكسةةةةةاد والركةةةةةود ان وجةةةةةد ،وتصةةةةةبح مهمةةةةةة السةةةةةلطة النقديةةةةةة احتةةةةةواء تحركةةةةةات 

 .مستوى الأسعار إلى اقل مستوى لها 

 :تحقيق العمالة الكاملة  -9

يعتةةةةةبر هةةةةةذا الهةةةةةدف في مقدمةةةةةة الأهةةةةةداف النهائيةةةةةة الةةةةةتي تعمةةةةةل السياسةةةةةة النقديةةةةةة علةةةةةى تحقيقهةةةةةا ، ولكةةةةةن تحقيةةةةةق 

 يةةةةةةةث تقةةةةةةةوم بزيةةةةةةةادة عةةةةةةةرض ℅2إلى ℅2يسةةةةةةةمح بمعةةةةةةةدل بطالةةةةةةةة مةةةةةةةنخفض قةةةةةةةد يةةةةةةةتراوح بةةةةةةةين العمالةةةةةةةة الكاملةةةةةةةة 

النقةةةةةةةةود في حالةةةةةةةةة البطالةةةةةةةةة والكسةةةةةةةةاد لتزيةةةةةةةةد مةةةةةةةةن الطلةةةةةةةةب الفعةةةةةةةةال فيةةةةةةةةزداد الاسةةةةةةةةتثمار والتشةةةةةةةةغيل في الاقتصةةةةةةةةاد 

 .(025:،ص 9101السيد متولي، ).القومي 
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 السياسة المالية.9-9

  تعريف السياسة المالية.9-9-0

المقصةةةةةةود بالسياسةةةةةةة الماليةةةةةةة هةةةةةةو تحقيةةةةةةق أهةةةةةةداف معينةةةةةةة عةةةةةةن طريةةةةةةق الميزانيةةةةةةة وحةةةةةة  أوائةةةةةةل القةةةةةةرن العشةةةةةةرين كةةةةةةان 

ولكةةةةةن .الهةةةةةدف الأساسةةةةةي هةةةةةو ضةةةةةمان تعةةةةةادل الإيةةةةةرادات مةةةةةع النفقةةةةةات الضةةةةةرورية للحفةةةةةاظ علةةةةةى الأمنوالةةةةةدفاع 

كةةةةةان مةةةةةن الضةةةةةروري أن بعةةةةةد أن تعةةةةةرض المجتمةةةةةع الةةةةةدولي للكسةةةةةاد الكبةةةةةير وقيةةةةةام الحةةةةةرو  والنزاعةةةةةات الاشةةةةةتراكية  

تقةةةةوم الميزانيةةةةة بةةةةدور ابعةةةةد مةةةةدى مةةةةن مجةةةةرد تحقيةةةةق التعةةةةادل بةةةةين الإيةةةةرادات والنفقةةةةات بةةةةالمفهوم السةةةةابق وفي صةةةةدد 

 .(9103:،ص0222عبد الله، ):هذا نتبع ماليي 

زيادة حجم الاستثمارات ي المجالات المختلفة ،الأمر الذي يقضي زيادة الإيرادات لتغطية تكاليل هذه  -

 .مارات الاستث

 استخدام فائض الميزانية لتخفيض حجم القوة الشرائية لمكافحة التضخم  -

زيةةةةةةةةادة )التنويةةةةةةةةع في الضةةةةةةةةرائب المباشةةةةةةةةرة وخاصةةةةةةةةة الضةةةةةةةةرائب علةةةةةةةةى المشةةةةةةةةروبات سةةةةةةةةواء للحةةةةةةةةد مةةةةةةةةن الطلةةةةةةةةب  -

 .(تخفيض الضرائب)أو زيادة الطلب الإيجاد الحافز على النهوض في حالة الكساد (الضرائب 

 :المالية  أدوات السياسة.9-9-9

تةةةةةةؤثر السياسةةةةةةة الماليةةةةةةة في الدولةةةةةةة علةةةةةةى الاقتصةةةةةةاد مةةةةةةن خةةةةةةلال الإنفاقوالضةةةةةةرائب ،حيةةةةةةث تعمةةةةةةل إلى جانةةةةةةب     

السياسةةةةة النقديةةةةة الةةةةتي تنفةةةةذها البنةةةةوك المركزيةةةةة ،كمةةةةا تةةةةؤثر علةةةةى الاقتصةةةةاد مةةةةن خةةةةلال العةةةةرض النقةةةةدي وأسةةةةعار 

يجةةةةةةب أن يةةةةةةتراوح النمةةةةةةو الاقتصةةةةةةادي  الفائةةةةةدة ،وتهةةةةةةدف السياسةةةةةةة الماليةةةةةةة إلى خلةةةةةةق نمةةةةةةو اقتصةةةةةادي جيةةةةةةد ،حيةةةةةةث

كمةةةةةةةةةةا يجةةةةةةةةةةب أن   2.2الى 2.2سةةةةةةةةةةنويا ،وان تكةةةةةةةةةةون معةةةةةةةةةةدلات البطالةةةةةةةةةةة الطبيعيةةةةةةةةةةة مةةةةةةةةةةن  ℅2إلى ℅5مةةةةةةةةةةابين 

،ومةةةةةةةن الأدوات المسةةةةةةةتخدمة في السياسةةةةةةةات الماليةةةةةةةة مةةةةةةةا يةةةةةةة تي ℅5يكةةةةةةةون التضةةةةةةةخم في مسةةةةةةةتواه الطبيعةةةةةةةي وهةةةةةةةو 

 .(050:،ص9100روان، ):
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  الضرائب: 

الدخل والمكاسب المالية التي يتم الحصول عليها من الاستثمارات ،والعقارات تتضمن الضرائب كلا من     

،والمبيعات،حيث توفر الضرائب الدخل الذي يمول الحكومة ،إلاأنها غير محبذة من لدى معظم الناس وذلك 

 .لان العديد من الجهات الخاضعة للضريبة تمتلك دخلا منخفضا لا يمكنها من دفع الضرائب المستحقة 

  الإنفاق الحكومي: 

يشةةةةةةةةةمل الإعانةةةةةةةةةات ومةةةةةةةةةدفوعات التحويةةةةةةةةةل ،كةةةةةةةةةبرامج الرعايةةةةةةةةةة الاجتماعيةةةةةةةةةة ،ومشةةةةةةةةةاريع الاشةةةةةةةةةغال العامةةةةةةةةةة     

والرواتةةةةةةةةةةةب الحكوميةةةةةةةةةةةة ، إذ يةةةةةةةةةةةذهب جةةةةةةةةةةةزءا مةةةةةةةةةةةن الميزانيةةةةةةةةةةةة في الحكومةةةةةةةةةةةات الفيدراليةةةةةةةةةةةة الى بةةةةةةةةةةةرامج المعونةةةةةةةةةةةةات 

ة والضةةةةةةةمان الرعايةةةةةةةة الطبيةةةةةةةالاجتماعيةةةةةةةة ،حيةةةةةةةث انةةةةةةةه كلمةةةةةةةا تقةةةةةةةدم السةةةةةةةكان في السةةةةةةةن كلمةةةةةةةا ارتفعةةةةةةةت تكةةةةةةةاليل 

 .الاجتماعي الخاصة  م

 :العلاقة بين التضخم وسعر الصرف .9-3

الةةةةةةذي اعتةةةةةةبر انةةةةةةه في حالةةةةةةة تعةةةةةةةرض "هةةةةةةالير "تعةةةةةةود العلاقةةةةةةة الةةةةةةتي تةةةةةةربط بةةةةةةين سةةةةةةعر الصةةةةةةرف والتضةةةةةةخم إلى     

يةةةةةة الاقتصةةةةةاد إلى صةةةةةدمة ، فسةةةةةوف تةةةةةؤدي تلةةةةةك الصةةةةةدمة مةةةةةع سياسةةةةةة الصةةةةةرف المةةةةةرن إلى سلسةةةةةلة الآثةةةةةار التراكم

المتعاقبةةةةةة ، مةةةةةابين معةةةةةدل التضةةةةةخم وسةةةةةعر الصةةةةةرف مةةةةةن خةةةةةلال التكةةةةةاليل المحليةةةةةة المسةةةةةتمرة ،فالتضةةةةةخم السةةةةةريع 

الشـــــــــــــافعي، ).في الأجةةةةةةةةةةةةةور والأسةةةةةةةةةةةةةعار ،يصةةةةةةةةةةةةةاحبه بطالةةةةةةةةةةةةةة متزايةةةةةةةةةةةةةدة ، ممةةةةةةةةةةةةةا يةةةةةةةةةةةةةؤدي إلى انخفةةةةةةةةةةةةةاض العملةةةةةةةةةةةةةة 

 ممةةةةةةةا يعكةةةةةةةس علاقةةةةةةةة التضةةةةةةةخم بسةةةةةةةعر الصةةةةةةةرف ومةةةةةةةن أثةةةةةةةاره تةةةةةةة ثير الحلقةةةةةةةة المفرغةةةةةةةة للتضةةةةةةةخم.(00:،ص9113

 .وسعر الصرف 
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 تأثير المسننة  -0

ينةةةةتج عةةةةن العلاقةةةةة بةةةةين سةةةةعر الصةةةةرف والتضةةةةخم تةةةة ثيرا ،يطلةةةةق عليةةةةه بتةةةة ثير المسةةةةننة ،وهةةةةو يعةةةةبر عةةةةن تقلبةةةةات     

 :،أسعار الصرف بارتفاع مستويات الأسعار ،ويعمل هذا الت ثير كماليي 

انخفةةةةةةةاض في قيمةةةةةةةةة العملةةةةةةةة تةةةةةةةةزداد عنةةةةةةةد افةةةةةةةتراض أن سةةةةةةةةعر الصةةةةةةةرف بةةةةةةةين عملتةةةةةةةةين لبلةةةةةةةدين متقلةةةةةةةةب ،فةةةةةةةان أي 

الأسةةةةةةةعار المحليةةةةةةةة للةةةةةةةواردات ، وكةةةةةةةذلك يةةةةةةةنخفض المسةةةةةةةتوى المتوسةةةةةةةط للأسةةةةةةةعار المحليةةةةةةةة في البدايةةةةةةةة ،رغةةةةةةةم ذلةةةةةةةك 

يةةةةةةةرفض العمةةةةةةةال المحليةةةةةةةين تخفةةةةةةةيض أجةةةةةةةورهم ، ولةةةةةةةذا يكةةةةةةةون هنةةةةةةةاك انخفةةةةةةةاض في تكةةةةةةةاليل الإنتةةةةةةةاج الةةةةةةةتي تحةةةةةةةد  

 .عندما ترتفع قيمة العملة المحلية 

 : الحلقة المفرغة -9

حيث تؤدي الزيةادة في معةدلات ، تقلبات أسعار الصرفإن التوازن في الميزان التجاري لا يعرف استقرار نتيجة ل    

التضةةةخم إلى تقلبةةةات في سةةةعر الصةةةرف ،وتضةةةخم ذلةةةك أن زيةةةادة التضةةةخم تةةةؤدي إلى إضةةةعاف الصةةةادرات وبالتةةةالي 

لشةةةرائية ،وينةةةتج عةةةن الانخفةةةاض التلقةةةائي لسةةةعر تةةةدهور في الميةةةزان التجةةةاري أو تعديلةةةه حسةةةب نظريةةةة تعةةةادل القةةةوة ا

 .الصرف الذي يفترض أن يحسن في القدرة الشرائية 
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 :خاتمة الفصل الثاني 

يلعةةةةةةةب سةةةةةةةعر الصةةةةةةةرف دورا هامةةةةةةةا في ربةةةةةةةط الاقتصةةةةةةةاد العةةةةةةةالمي ،فهةةةةةةةو بمثابةةةةةةةة أداة ربةةةةةةةط بةةةةةةةين قيمةةةةةةةة السةةةةةةةلعة     

،نظيرتهةةةةةةةةا في السةةةةةةةةوق الأجنبيةةةةةةةةة لةةةةةةةةذا فةةةةةةةةان سةةةةةةةةعر الصةةةةةةةةرف والخةةةةةةةةدمات والأصةةةةةةةةول والأسةةةةةةةةعار في السةةةةةةةةوق المحليةةةةةةةةة 

المةةةةةةنخفض للعملةةةةةةة الأجنبيةةةةةةة يجعةةةةةةل سةةةةةةعر السةةةةةةلع الأجنبيةةةةةةة الأكثةةةةةةر تنافسةةةةةةية بالنسةةةةةةبة للعملةةةةةةة الوطنيةةةةةةة منخفضةةةةةةا 

،وبالتةةةةةةةالي يزيةةةةةةةد مةةةةةةةن الطلةةةةةةةب عليهةةةةةةةا مةةةةةةةن جهةةةةةةةة ويقلةةةةةةةل مةةةةةةةن قةةةةةةةدرة السةةةةةةةلع المحليةةةةةةةة علةةةةةةةى المنافسةةةةةةةة في الأسةةةةةةةواق 

فقةةةةةةد كانةةةةةةت تعتمةةةةةةد الجزائةةةةةةر في أواخةةةةةةر التسةةةةةةعينات بتحديةةةةةةد ، حيح ارجيةةةةةةة مةةةةةةن جهةةةةةةة أخةةةةةةرى والعكةةةةةةس صةةةةةةالخ

نظةةةةام المةةةةدار وضةةةةمن هةةةةذا المنظةةةةور تقةةةةوم السةةةةلطات بتعةةةةديل أسةةةةعار الصةةةةرف بتةةةةواتر  سةةةةعر الصةةةةرف الةةةةدينار علةةةةى

علةةةةةةةى أسةةةةةةةس مسةةةةةةةتوى الاحتيةةةةةةةاطي لةةةةةةةديها مةةةةةةةن العمةةةةةةةلات الأجنبيةةةةةةةة والةةةةةةةذهب وعلةةةةةةةى أسةةةةةةةاس وضةةةةةةةعية ميةةةةةةةزان 

ر الصةةةةةةةرف المقةةةةةةةوم بةةةةةةة على مةةةةةةةن قيمتةةةةةةةه الحقيقيةةةةةةةة يعكةةةةةةةس  ارتفةةةةةةةاع المةةةةةةةدفوعات وسةةةةةةةعر الصةةةةةةةرف الحقيقةةةةةةةي فسةةةةةةةع

معةةةةةةةدلات التضةةةةةةةخم في الةةةةةةةداخل ومةةةةةةةن ثم ارتفةةةةةةةاع الأسةةةةةةةعار النسةةةةةةةبية للصةةةةةةةادرات ممةةةةةةةا يةةةةةةةؤدي إلى تقليةةةةةةةل القةةةةةةةدرة 

التنافسةةةةةةةية للدولةةةةةةةة،كما يحةةةةةةةد  هةةةةةةةذا الارتفةةةةةةةاع مةةةةةةةن التضةةةةةةةخم تشةةةةةةةوهات للأسةةةةةةةعار بةةةةةةةين القطاعةةةةةةةات المختلفةةةةةةةة 

طاعةةةةةةةات المحليةةةةةةةة والدوليةةةةةةةة ،وهةةةةةةةذا مةةةةةةةا يةةةةةةةؤدي إلى هةةةةةةةرو  رؤوس الأمةةةةةةةوال في داخةةةةةةةل الاقتصةةةةةةةاد الةةةةةةةوطني وبةةةةةةةين الق

 .الخارج 

،سةةةةةةةةير سةةةةةةةةعر صةةةةةةةةرف الةةةةةةةةدينار إداريةةةةةةةةا مةةةةةةةةع ارتباطةةةةةةةةه بالفرنةةةةةةةةك 0922إصةةةةةةةةدار العملةةةةةةةةة الوطنيةةةةةةةةة سةةةةةةةةنة منةةةةةةةةذ     

وتميةةةةةةةةةةز  0992إلى  0922عملةةةةةةةةةةة صةةةةةةةةةةعبة مةةةةةةةةةةن 02ثم بسةةةةةةةةةةلة عمةةةةةةةةةةلات عةةةةةةةةةةددها 0922الفرنسةةةةةةةةةةي إلى غايةةةةةةةةةةة 

بمةةةةةةةةةا يةةةةةةةةةلاءم المرحلةةةةةةةةةة الةةةةةةةةةتي عرفهةةةةةةةةةةا  5102إلى غايةةةةةةةةةةة  0992بالاسةةةةةةةةةتقلال والثبةةةةةةةةةات النسةةةةةةةةةا خةةةةةةةةةلال الفةةةةةةةةةترة 

ة أساسةةةةةا بنظةةةةةام تسةةةةةيير مخطةةةةةط مركزيةةةةةا وبتنميةةةةةة كثيفةةةةةة تتطلةةةةةب اسةةةةةتثمارات معتةةةةةبرة لم الأازهةةةةةا الاقتصةةةةةاد و المتميةةةةةز 

بةةةةوتيرة سةةةةةريعة ممةةةةةا أدى تسةةةةةيير سةةةةعر الصةةةةةرف  ةةةةةذه الكيفيةةةةةة إلى تحديةةةةةد تكلفةةةةة إداريةةةةةة وليسةةةةةت اقتصةةةةةادية للعملةةةةةة 

.قةةةةةةةةةةةةةةةةةع أداء وكفةةةةةةةةةةةةةةةةةاءة الاقتصةةةةةةةةةةةةةةةةةاد الةةةةةةةةةةةةةةةةةوطنالصةةةةةةةةةةةةةةةةةعبة أي انفصةةةةةةةةةةةةةةةةةال سةةةةةةةةةةةةةةةةةعر الصةةةةةةةةةةةةةةةةةرف الةةةةةةةةةةةةةةةةةدينار عةةةةةةةةةةةةةةةةةن وا
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 :تمهيد

عةةد التحليةةل النظةةري التضةةخم وقيمةةة العملةةة مةةن خةةلال مختلةةل المفةةاهيم والنظريةةات الةةتي تطرقةةت لهةةذا الموضةةوع ي    

ثةر التضةخم علةى أوبعد الدراسة التحليلية لمجموعة من المتغيرات الاقتصادية ،سنحاول في هذا الفصل القيةام بدراسةة 

فنقةةةوم في المرحلةةةةة الأولى علةةةى تحليةةةل معطيةةةات التضةةةخم وسةةةعر صةةةةرف .قيمةةةة الةةةدينار الجزائةةةري  ووصةةةل المتغةةةيرات

أمةةا في المرحلةة الثالثةةة .وفي المرحلةةة الثانيةة نقةةوم بوصةل نمةةوذج الدراسةة المعتمةةد عليةه مةةع شةرح بعةةض المتغةيرات.الةدينار

  .نهتم بالجانب القياسي والمرحلة الأخيرة نقوم بالتفسير
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 سعر صرف الدينار والتضخم في الجزائر  -0 

 :مراحل سياسة سعر الصرف في الجزائر   -0-0

 :   0221  -0269:المرحلة الأولى 

في بداية الاستقلال أمنت الجزائر لعملتها حرية التبادل والتحويل الكلي داخل منطقة الفرنك ولقد كان النظام      

فلقد حدثت الجزائر ، مسيرا باتفاقيات بريتين وودز 0221النقدي في هذه الحالة المرحلة أو على الأقل ح  سنة 

ي بنفس التكافؤ مع الفرنك الفرنسي خلال سنة غ من الذهب أ 1.00 آنذاك سعر الصرف الدينار بما يعادل

تاريخ انخفاض العملة الفرنسية بسبب  0262وظل على حاله إلى غاية  ،تاريخ إنشاء العملة الوطنية ،0260

ضعفها ما أدى إلى الانخفاض المستمر للدينار الجزائري مقابل مختلل العملات وهو ما ترتب عنه إعادة تقييم 

وبعد خروج  ،0223 -0221تكاليل المشاريع المستمرة التي انطلقت في إطار المخططات الرباعي الأول 

م الرقابة على الصرف الذي كان مطبقا في كل دول العالم الثالث، وتعني الرقابة الجزائر من هذه المنطقة اتبعت نظا

كما أنها تتطور وفقا   ،الوطنية  على الصرف تامين استخدام الموارد العملات الأجنبية المتوفرة والمرتقبة طبقا للمصالح

بية هذه الحقبة الزمنية كانت أول مرحلة للتغيرات المالية والنقدية في ميزان المدفوعات والاحتياطي من العملة الأجن

والتي تميزت باتخاذ إجراءات تحمي الاقتصاد الوطني الناشئ من ، ل تطور نظام الرقابة على الصرفمن مراح

 –الاحتكار  –الحصص  –النظام  –الحرية  - :وقد اعتمدت في ذلك على عدة أدوات أهمها ،المنافسة الأجنبية

  .مع مختلل البلدان إبرام الاتفاقيات الثنائية
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  0202  -  0221:المرحلة الثانية

 0922-0921سعر الصرف في الجزائر خلال الفترة  سياسة من خلال هذا الجدول يتم عرض مراحل تطور

  1970-1987في الجزائر خلال الفترة دينارتطور سعر صرف ال(:9/0)الجدول 
 

 0922 0922 0922 0922 0922 0922 0925 0920 0921 السنوات

صرف سعر  
 (DA/1$)الدينار

2.92 4.91 2.22 2.92 2.02 3.95 2.02 2.02 2.92 

 1987 0922 0922 0922 0922 0925 0920 0921 0929 السنوات
صرف سعر 

 (DA/1$)ديناال
2.22 3.84 2.20 2.29 4.79 2.92 2.15 2.21 2.22 

  

  (worl Developpent Indicators,2020) :المصدر

تميةةةةةزت هةةةةةذه المرحلةةةةةة ب هميةةةةةة كبةةةةةيرة سةةةةةجلت تطبيةةةةةق نظةةةةةام جديةةةةةد للتسةةةةةيير مةةةةةع انطةةةةةلاق الخطةةةةةط الاقتصةةةةةادي     

للتنميةةةةةةة وأمةةةةةةام هةةةةةةذه الوضةةةةةةعية الةةةةةةتي اقترنةةةةةةت بةةةةةةالتخلي عةةةةةةن أسةةةةةةعار الصةةةةةةرف  الثابتةةةةةةة والمثبتةةةةةةة عةةةةةةن اتفاقيةةةةةةة بةةةةةةري   

ئةةةةةةةةري عشةةةةةةةةية انطةةةةةةةةلاق وودز وعةةةةةةةةن تعةةةةةةةةويم أسةةةةةةةةعار الصةةةةةةةةرف ثم اتخةةةةةةةةاذ قةةةةةةةةرار تغيةةةةةةةةير نظةةةةةةةةام التسةةةةةةةةعير الةةةةةةةةدينار الجزا

وقةةةةةةةةد سةةةةةةةةعى هةةةةةةةةذا النظةةةةةةةةام الجديةةةةةةةةد للتسةةةةةةةةعير إلى تحقيةةةةةةةةق هةةةةةةةةدف  0222 -0220المخطةةةةةةةةط الربةةةةةةةةاعي الثةةةةةةةةاني 

  :مزدوج هو

  توفير دعم مقنع للمؤسسات الجزائرية بواسطة قيمة الدينار تفوق القيمة الحقيقية وهذا لغرض تحقيق عبئ

 .سسات وخصوصا أنها مؤسسات ناشئةؤ تكلفة التجهيزات والمواد الأولية المستوردة من طرف الم

  السماح للمؤسسات الوطنية بالقيام بتنبؤاتها على المدى الطويل دون أن تتعرض لتغيرات تنازلية لسعر

وظهور  0223فالتخلي عن الحصص الثابتة في مارس .ستقرار القيمة الخارجية للدينارالصرف وهذا عن طريق ا

حيث منحت عملة  00 يد قيمة الدينار على أساس سلة مكونة منمعدل مرن للصرف قد كان على الجزائر تحد

لكل عملة منها ترجيعا محددا على أساس وزنها في التسديدات الخارجية بالنسبة إلى العملات المسعرة من قبل 
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حيث  من منطقة الفرنك العملات سمح لها بالخروج نهائياالبنك المركزي الجزائري وبارتباط الجزائر لهذه السلسلة من 

 .ه السلسلة الخاصةقيمة تتحدد بالنسبة لهذ

إن الرقابة الصارمة والمستمرة علةى التجةارة الخارجيةة سةاهمت في كةبح عمليةة التصةدير والرفةع مةن المسةتوى التضةخم      

فقةد  0266آثار سلبية علةى الاقتصةاد مجملهةا مناقضةة للتطةور الصةناعي المشةروع فيا مارس التقييم الزائد للدينار كم

 أيةةن الةةدولار الأمريكةةي كسةةب قةةوة كبةةيرة في أسةةواق الماليةةة العالميةةة وبعةةد 0206 -0203صةةل إلى حةةد مرتفةةع بةةين و 

ف صةةةبح التغيةةةير النسةةةا لكةةةل عمليةةةة . حسةةةا  معةةةدل صةةةرف الةةةدينار الجزائةةةري أعلةةةن تعةةةديل طبةةةق علةةةى حةةةد 0206

مةةا اعتةةبر تمهيةةد السياسةةة  وهةةذا 0220تةةدخل في سةةلة الةةدينار يحسةةب علةةى أسةةاس معةةدل الصةةرف السةةائد في سةةنة 

 .0202التسيير الحركي لمعدل الصرف الدينار الجزائري التي شرع في العمل  ا انطلاقا من مارس 

 0922-0921تطور سعر الصرف الرسمي والتضخم الاقتصادي في الجزائر خلال الفترة (:0)الجدول   

 1987 -1995: المرحلة الثالثة

 (0225-0202)هذا الجدول يتم عرض تطور سياسة سعر الصرف في الجزائر خلال الفترة  في

 0225 -0202تطور سعر صرف الدينار في الجزائر خلال الفترة (9/9)الجدول 

 1995 1994 1993 1992 1991 1990 1989 1988 1987 السنوات

 صرفسعر  
 (DA/1$)الدينار

2.22 2.90 2.20 2.92 02.22 50.22 52.22 22.12 22.22 

  (worl Developpent Indicators,2020) :المصدر

ديون الخارجية إلى دخول وكذا تضخم مواعيد الاستحقاق لل 0206لقد أدى التدهور المفاجئ لسعر البترول 

كما ساهمت   ،وخاصة ميزان المدفوعاتالجزائري في أزمة حادة تميزت بعجز مزدوج في ميزانية الدولة  الاقتصاد

والتي مست الضرورة البلدان ذات الاقتصاد الإداري  ،0200الاختلالات السياسية والاقتصادية والعالمية لسنوات 

حد  مظاهرات شعبية كبيرة في أمما  ،الجزائري وعلى الوضعية الاجتماعية ظهورا آثار  مباشرة على الاقتصادفي 
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مما استوجب إدخال إصلاحات  نظام التسيير الاشتراكيا لتلاشي والتي أعطت عهدا جديد 0200أكتوبر 

جذرية  على مختلل مجالات الاقتصاد الوطني تهدف لانتقال التدريجي وبخطى سريعة من الاقتصاد المخطط والسير 

 ةمن هذه الإصلاحات مكان حيث ي خذ الجانب النقدي والمالي  ،مركزيا إلى الاقتصاد توجهه آليات السوق الحرة 

جل هذا فقد أعلنت السلطات النقدية أومن  ،محاولين استفادة القيمة الحقيقية الداخلية والخارجية للدينارمعتبرة 

وفي هذه  ،سنوات 2عن رغبتها في التوصل إلى قابلية تحويل الدينار بالنسبة للعملات الجارية بعد  0221منذ 

لمعاملات الجارية في الخارج ، حيث تمت عملية تعديل الأثناء ثم البدء في جعل الدينار الجزائري قابلا للتحويل في ا

حيث انتقل " 0995إلى غاية سبتمبر  0202صرف الدينار وفقا للتنظيم انزلاق تدريجي ومراقب طبق منذ نهاية 

واستقر على هذا ".0990في نهاية مارس  دج  02.2إلى  0922دج في نهاية  2.9معدل صرف الدينار ومن 

و ذا   FMIوفقا لاتفاقية  90-19-21بتاريخ  ℅ 55ذ قرار التخفيض  بنسبة الحال على أن لم اتخا

في ظل  0992دج  واستقر حول هذه القيمة إلى غاية  55.2التخفيض بلغ معدل سعر الصرف الدينار 

الانفتاح على اقتصاد السوق بعد سقوط سقوط الاشتراكية قدمت السلطات العمومية للبنك المركزي وظيفتين 

الرقابة على الصرف وتعديل الاقتصاد وفي هذا الصدد لأد أن السلطات  العمومية حرصت على :  هما أساسيتين

الدينار كما حاولت التحقيق من الفوارق التي  ةاستقراريتخصيص الموارد بعقلانية وعلى التحكم في التضخم بغرض 

 .يةيمة الرسمية من القيمة الحقيقيعاني منها الدينار الجزائري بتقريب ق
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   9102-0226:المرحلة الرابعة 

 9100-0226من خلال هذا الجدول سيتم عرض مراحل سياسة سعر الصرف في الجزائر خلال الفترة  

  (9102-0226)تطور سعر صرف الدينار في الجزائر خلال الفترة( 9/3) الجدول  

 2004 2003 2002 2001 2000 1999 1998 1997 1996 السنوات
 29.16 22.32 22.60 22.90 25.96 66.52 58.73 52.20 54.74 دينارالصرف سعر 

 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 السنوات

صرف  سعر 
 DA/1)دينارال

23.90 29.65 62.92 60.50 72.64 20.30 29.23 22.50 79.37 

 - - - 9102 2018 2017 2016 2015 2014 السنوات

 - - - 0.25 116.59 110.97 109.44 100.69 01.50 الدينارصرف سعر  

  (worl Developpent Indicators,2020) :المصدر

لقد لج ت الجزائر في العديد من المراحل إلى خفض قيمة العملة الوطنية منذ اتفاق إعادة جدولة المديونية الخارجية 

 حيث خفض قيمة الدينار بنسبة  ,FMIواتفاق التمويل الموسع مع 

 -0992 ℅ 21و  ℅52وما بين  0991من قيمة عام  ℅21وكان قبل ذلك قد فقد  ℅21.02

وذلك مابين شهر  ℅ 21قامت السلطات بتخفيض الدينار في مرحلتين في المجموع  0992وفي عام  0990

لبنوك وخلال هذه السنة حدد نظام سعر الصرف بنظام التعويم الدار بين البنك المركزي وا" 0992ابريل وسبتمبر 

وتبعه  ℅91 ارتفع سعر الصرف الفعلي الحقيقي للدينار ب كثر من 0992 – 0992 سنة  التجارية وبين

شهرا الموالية وهذا مند أوائل  02وتواصل هذا الانخفاض خلال  5110 – 0992بين  ℅02انخفاض  والي 

 ℅2و  ℅ 5اوح مابين قام البنك المركزي بتخفيض قيمة الدينار بنسبة تتر  5112و في جانفي "   5115

من تطور الكتلة النقدية المتداولة في الأسواق الموازية لاسيما بعد اتساع الفارق بين الحد وهذا الإجراء يهدف إلى 

شهري القيمة الاسمية للدينار الرسمي وقيمة العملة الوطنية في السوق السوداء مقابل ابرز العملات الأجنبية وبين 
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وارتفع  ℅ 00،ارتفعت  قيمة الدينار الجزائري بالنسبة للدولار الأمريكي  والي  5112سنة جوان و ديسمبر 

 وصل سعر الصرف الدينار الجزائري بالنسبة للدولار 5112وفي سنة  ℅ 2.2سعر الصرف الحقيقي الفعلي   

  .90.5222 الأمريكي

وهكةةةةةةةةةةذا سمحةةةةةةةةةةت لنةةةةةةةةةةا هةةةةةةةةةةذه المراحةةةةةةةةةةل الأربعةةةةةةةةةةة بمعرفةةةةةةةةةةة نظةةةةةةةةةةام الصةةةةةةةةةةرف الجزائةةةةةةةةةةري وتطوراتةةةةةةةةةةه الرئيسةةةةةةةةةةية 

الةةةةةةةةةةةةتي عرفهةةةةةةةةةةةةا منةةةةةةةةةةةةذ بدايةةةةةةةةةةةةة السةةةةةةةةةةةةنوات الأولى الةةةةةةةةةةةةتي خلفةةةةةةةةةةةةت تةةةةةةةةةةةةاريخ الاسةةةةةةةةةةةةتقلال   يةةةةةةةةةةةةث اتضةةةةةةةةةةةةح أن 

الجزائةةةةةةةةةةر كانةةةةةةةةةةت تسةةةةةةةةةةع نظةةةةةةةةةةام الصةةةةةةةةةةرف الثابةةةةةةةةةةةت مةةةةةةةةةةرتبط بعملةةةةةةةةةةة واحةةةةةةةةةةدة وهةةةةةةةةةةي الفرنةةةةةةةةةةك الفرنسةةةةةةةةةةةي ثم 

سةةةةةةةةةةتقلالية خةةةةةةةةةةلال فةةةةةةةةةةترة أيةةةةةةةةةةن لم ربطةةةةةةةةةةه بسةةةةةةةةةةلة مةةةةةةةةةةن العمةةةةةةةةةةلات عةةةةةةةةةةرف سةةةةةةةةةةعر الصةةةةةةةةةةرف نوعةةةةةةةةةةا مةةةةةةةةةةن الا

الصةةةةةةةةةةعبة ويعةةةةةةةةةةود هةةةةةةةةةةذا الةةةةةةةةةةربط لسةةةةةةةةةةبب تةةةةةةةةةةدهور قيمةةةةةةةةةةة الفرنةةةةةةةةةةك الفرنسةةةةةةةةةةي الةةةةةةةةةةتي تطلةةةةةةةةةةب التخلةةةةةةةةةةي عةةةةةةةةةةن 

النظةةةةةةةةةةةام المتبةةةةةةةةةةةةع في الجزائةةةةةةةةةةةةر أي نظةةةةةةةةةةةام الصةةةةةةةةةةةةرف الثابةةةةةةةةةةةةت والمةةةةةةةةةةةةرتبط بالفرنةةةةةةةةةةةك الفرنسةةةةةةةةةةةةي وتبةةةةةةةةةةةةني نظةةةةةةةةةةةةام 

ر والمةةةةةةةةةرتبط بالةةةةةةةةةدولار الأمريكةةةةةةةةةي صةةةةةةةةةرف مةةةةةةةةةابين البنةةةةةةةةةوك وهةةةةةةةةةذا في إطةةةةةةةةةار نظةةةةةةةةةام الصةةةةةةةةةرف العةةةةةةةةةائم المةةةةةةةةةدا

صةةةةةةةةةةةةةةادرات الجزائةةةةةةةةةةةةةةر تقيةةةةةةةةةةةةةةيم بالةةةةةةةةةةةةةةدولار      مةةةةةةةةةةةةةةن  ℅ 92نظةةةةةةةةةةةةةةرا لان معظةةةةةةةةةةةةةةم صةةةةةةةةةةةةةةادراتنا أي حةةةةةةةةةةةةةةوالي 

ومةةةةةةةةةةةةن يتحةةةةةةةةةةةةدد سةةةةةةةةةةةةعر صةةةةةةةةةةةةرف الةةةةةةةةةةةةدينار الجزائةةةةةةةةةةةةري تبعةةةةةةةةةةةةا لعةةةةةةةةةةةةاملي العةةةةةةةةةةةةرض والطلةةةةةةةةةةةةب علةةةةةةةةةةةةى العملةةةةةةةةةةةةة 

لتركةةةةةةةةةه ( سةةةةةةةةةعر الصةةةةةةةةةرف)تةةةةةةةةةدخل البنةةةةةةةةةك المركةةةةةةةةةزي إمةةةةةةةةةا بتخفةةةةةةةةةيض أو زيةةةةةةةةةادة هةةةةةةةةةذه القيمةةةةةةةةةة  الوطنيةةةةةةةةةة مةةةةةةةةةع

 .مستوى مقبولد عن

 مراحل تطور التضخم في الجزائر .0-9

 :مراحل أساسية   2 يمكن تقسيم فترات تطور التضخم إلى

عار عوضا بداية تطبيق السياسة الانتقائية للأس 0921انطلاقا من سنة : 0202الى0221من  :المرحلة الأولى

عرفت معدلات التضخم زيادات معتبرة تفاقمت أكثر خلال نهاية السبعينات وبداية  ،عن سياسة تثبيت الأسعار

وبالرغم  ،0920سنة  ℅02.2و 0922سنة  ℅ 02.2الثمانينات حيث حيث لم تسجيل معدل تضخم بلغ 
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إلا انه لم يلبث أن ارتفع من جديد ليصل إلى  ،0922-0925فه التضخم خلال الفترة من التراجع الذي عر 

ها ويرجع ذلك إلى الاختلالات التي أحدث ،على الترتيب 0922،0922سنتي  خلال 05.2و ℅01.2حدود 

 ،جهاز التنظيم المركزي للأسعار

 .أسعار البترول على عملية التنميةت ثير انخفاض و 

  1970-1987التضخم في الجزائر خلال الفترة سعر صرف الدينار و تطور(:9/5)الجدول  

 0922 0922 0922 0922 0922 0922 0925 0920 0921 السنوات

 دينارسعر صرف ال 
(DA/$) 

2.92 4.91 2.22 2.92 2.02 3.95 2.02 4.15 2.92 

معدل التضخم،مؤشرا 
 (℅)سعار الاستهلاك أ

26. 5.25 3.66 2.02 2.29 2.52 9.22 11.99 02.25 

 1987 0922 0922 0922 0922 0925 0920 0921 0929 السنوات
صرف سعر 

 ($/DA)دينارال
2.22 3.84 2.20 2.29 4.79 2.92 2.15 2.21 4.84 

معدل التضخم مؤشر 
 (℅)أسعار الاستهلاك

00.22 9.52 02.22 6.54 5.97 2.00 01.22 05.22 7.44 

  

  (worl Developpent Indicators,2020) :المصدر

وهي مرحلة تحرير الأسعار حيث يلاحلم أن معدلات التضخم سجلت : 9110-0202من :المرحلة الثانية 

في حين بلغ  ℅20.2بمعدل  0995، وبلغت اعلي نسبة لها في سنة 0992-0929قيما قياسية طيلة الفترة 

ويمكن إرجاع هذه الزيادات  على الترتيب، 92،92،92في السنوات  59.2،و℅59، ℅51.2هذا المعدل 

 .،ورفع الدعم الحكومي عنها( 0992-0992)التحرير الواسع للأسعار خلال الفترة : إلى عدة أسبا  أهمها 

 

 

 



 أثر التضخم على قيمة الدينار الجزائري                                            :الثالث الفصل
 

56 

 

 9110-0202:مراحل تطور سعر صرف الدينار والتضخم في الجزائر خلال الفترة( 9/6:)الجدول
 

 1995 1994 1993 1992 1991 1990 1989 1988 1987 السنوات

سعر صرف 
 DA/$1)الدينار

2.22 2.90 2.20 2.92 02.22 50.22 52.22 22.12 22.22 

معدل 
سعار أالتضخم،مؤشرا
 (℅)الاستهلاك 

2.22 2.90 9.21 02.22 52.22 20.22 51.22 59.12 59.22 

 2004 2003 2002 2001 2000 1999 1998 1997 1996 السنوات
صرف سعر 

 (DA/1$)دينارال
50.25 52.20 50.30 66.52 25.96 22.99 22.60 22.32 29.16 

التضخم مؤشر  معدل
 (℅)أسعار الاستهلاك

00.60 5.23 0.25 9.60 1.33 0.99 0.00 0.96 3.26 

  (worl Developpent Indicators,2020) :المصدر

هذه الفترة باستقرار معدلات التضخم وهذا بسبب تطبيق برنامج  تميزت: 9103-9115من :المرحلة الثالثة 

الدولي والذي كان يهدف إلى استقرار الأسعار عند مستوى مماثل لما  التصحيح الهيكلي بالتعاون مع صندوق النقد

 .هو عليه لدى الشركاء التجاريين 

 9103 -9115التضخم خلال الفترة  سعر صرف الدينار و مراحل تطور( 9/2)الجدول 
 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 السنوات

سعر الصرف  
 DA/1)الرسمي

23.90 29.65 62.92 60.50 72.64 20.32 29.60 22.50 79.37 

التضخم،مؤشرا معدل 
 (℅)ر الاستهلاك سعأ

0.30 9.30 3.62 0.06 5.73 3.20 0.59 0.2 3.25 

  (worl Developpent Indicators,2020) :المصدر
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 9102 -9103الفترة من : المرحلة الرابعة 

نلاحلم من خلال إحصائيات هذه الفترة التي تتميز بالسياسة التوسعية المطبقة في ظل انتعاش أسعار النفط     

،لكن 5105كحد أقصى وذلك سنة  ℅0.2،إن معدل التضخم لم يتجاوز5100-5111خلال الفترة من 

ننا تحليل تحركات ويمك ℅1.2والمقدر    5111من الواقع انه لم ينخفض ليصل إلى الحد الذي بلغه سنة 

 .معدلا

 (2019-9103)فترة التضخم خلال ال سعر صرف الدينار و مراحل تطور( 9/0:)الجدول

 9102 9100 9102 9106 9105 9100 9103 السنوات

دينار سعر صرف ال
(DA/1$ 

22.32 01.50 011.62 012.00 001.22 006.52 002.35 

مؤشرا التضخم،معدل 
الاستهلاك  ارعسأ

(℅) 

3.95 9.29 0.20 6.01 5.52 0.92 0.25 

  (worl Developpent Indicators,2020) :المصدر

ويفسر  ℅2.5سجل ارتفاع في معدل التضخم مقارنة بالنسبة السابقة،حيث بلغ في هذه السنة  5110سنة  

بسبب زيادة الأرصدة النقدية الصافية الناجم  ℅55.5الذي بلغ  M2هذا الارتفاع إلى زيادة نمو الكتلة النقدية 

،ويعود كذلك 5112-5110نامج دعم الإنعاش الاقتصادي عن تحسن أسعار البترول والانطلاق في تنفيذ بر 

هذا الارتفاع في معدل التضخم إلى ارتفاع أسعار المواد الغذائية التي تشكل نسبة كبيرة في تشكيلة مؤشر الأسعار 

إذ جاء كخلاصة لتقرير السنوي لبنك .ية وهذه المواد قد ارتفعت بشكل ملحوظ في نفس السنةوان الأسعار العالم

هو المحافظة على استقرار الأسعار،الذي يفهم منه  إذا النقديةن الهدف النهائي للسياسة إ:كماليي   5112الجزائر 

 .رقام القياسية الأسعار الاستهلاكزيادة محصورة في الأ
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بسبب انخفاض في الكتلة النقدية إلى  ℅0.2قدر    5115انخفاض في معدل التضخم سنة كما سجل     

،ويفسر هذا الارتفاع باستمرارية السيولة ℅2.2ارتفاع في معدل التضخم  5112،ثم شهدت سنة ℅02.21

لعملة الائتمانية المفرطة في السوق النقدية بالإضافة إلى حركة هيكل الطلب على العملة لوسائل الدفع الفورية مثل ا

 .والودائع عند الطلب مع ميل أكثر أهمية  و الودائع عند الطلب

عرفت معدلات التضخم تذبذبا بين الارتفاع في بعض السنوات  5100ا إلى غاية 5112ابتداء من سنة     

وذلك يعود إلى  5119سنة  2.2ووصلت إلى  5112سنة  ℅0.2والانخفاض في سنوات أخرى،حيث بلغت 

مور الكبيرة التي خصصت تنفيذ برامج الإنعاش الاقتصادي وبرامج دعم النمو،وكذلك ارتفاع الأجور دون زيادة الأ

مقابلة للإنتاجية وكذلك ارتفاع أسعار السلع المستوردة وخصوصا المواد الغذائية،إضافة إلى ذلك التغيرات في 

 .احتياطات الصرف نتيجة التغير في أسعار البترول

التي سجلت  5100مقارنة بنسبة  5105سنة  ℅2.9ل معدل تضخم اعلي مستوى بمعدل كما سج    

ن إوهو تقريبا ضعل المعدل السابق،وبذلك فهو قد تجاوز المعدل المستهدف على المدى المتوسط،ف ℅2.2معدل 

 و  5102ة للسياسة النقدية بإدارة بنك الجزائر قد دعم عودة معدل التضخم ابتداء من سن ستشرافيألاالمنهج 

،تميزت السنتين الأخيرتين بتراجع في التضخم،مسجلتين (℅2)الهدف الذي حدده مجلس النقد والعرض

 . ليصير بذلك التحكم في التضخم فعليا ويساهم في الاستقرار النقدي والمالي.على التوالي ℅2،℅2.2

السياسةةةة الماليةةةة ظهةةةر أثةةةره في الحةةةال في إذن سياسةةةة تثبيةةةت سةةةعر الصةةةرف الةةةدينار،الى جانةةةب عةةةدم الانضةةةباط في     

شكل تغيرات غير مرغوبة في سعر الصرف الاسمي للدينار طيلةة هةذه الفةترة وهةذا بوجةود تضةخم كامن،كلةه هةذا مثةل 

ضةةغطا علةةى السةةلطات النقديةةة بمراجعةةة سياسةةتها وخاصةةة سياسةةة سةةعر الصةةرف الدينار،لتةةدخل في مرحلةةة مواليةةة الةةتي 

 .التدريجي لسعر صرف الدينارنزلاق تمثلت بعملية الا
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 :عرض نموذج الدراسة  -0 -9

  وفي هذه الحالة سوف يتم اختيار السابقةبالاعتماد على الدراسات 

   دراسة (Imimole & Enoma, 2011)  الخاصة بانخفاض سعر الصرف والتضخم في نيجيريا

 اول إسقاط هذه الدراسة على حالة الجزائر نظرا للتشابه الكبير بين الاقتصاديين وأنهما  0922-5112

دولتان أحادية التصدير خاصة في مجال المحروقات ودولتين سائرتين في طريق النمو،حيث استخدمت هذه 

 ذات التوزيع المتباطئ ،ويعتمد التضخم على سعر الصرف وعرض النقود الذاتيالا دار  الاختبار الدراسة 

 .والناتج المحلي الإجمالي الحقيقي والانفاق الحكومي

 :بناءا على هذه العلاقة  نقدم شكلا وظيفيا على هذه المتغيرات      

INF=f(EXCR,MS ,GEXP,RGDP)…..1 

 :المتغيرات التاليةتوفرت لنا ( 0)بالاعتماد على المعادلة      

lnINF=a0+a1InEXR+a2 InMS+a3 InGEP+a4 InGDP+Ut ….2      

 lnINF           معدل التضخم 

 InEXRسعر الصرف                                                                                                       

 InMSالكتلة النقدية                                                                                                    

 InGDPالناتج الداخلي الخام الحقيقي                                                                                     

 Utالخطأ العشوائي                                                                                                       

 :تعريف وبناء معطيات الدراسة -9 -0

 معدل التضخم. 0-9-0

فترة سلع ما  و الزيادة بشكل كبير،خلال  أسعارمعدل التضخم هو مصطلح اقتصادي يعبر عن مقدار التغير في 

 worl Developpent) .)حيث لم الحصول على هذا المتغير من قاعدة بيانات البنك العالمي.زمنية معينة

Indicators,2020  
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 In INFR هذا المتغير يكون في صورة

  :سعر الصرف الرسمي -0-9-9

هةةو مقيةةاس عملةةة إحةةدى البلةةدان الةةتي يمكةةن تبادلهةةا بقيمةةة عملةةة بلةةد أخر،حيةةث يةةتم تبةةادل العمةةلات أو شةةراء     

وبيةع العمةلات حسةةب أسةعارها فيمةةا بينهةا،ويتم تحديةةد سةعر الصةرف الاسمةةي لعملةة مةةا تبعةا للطلةةب والعةرض عليهةةا 

وبدلالةة نظةام    بعا لتغير الطلب والعةرض زمنية معينة،ولهذا يمكن لسعر الصرف أن يتغير تفترة في سوق الصرف في 

     (WDI,2020)لم الحصول على هذا المتغير من قاعدة بيانات البنك العالمي .الصرف

 In EXCRهذا المتغير يكون في صورة 

 MSعرض النقود . 0-9-3

هو الرصيد الكلي لوسائل الدفع المحلية المتوفرة  أوهي الكمية المطلقة المتداولة من النقود في المجتمع الاقتصادي     

،حيث لم الحصول على هذا m 2و0m 5mهي تلك النقود في صورها الثلاثة :في المجتمع ويقصد بوسائل الدفع

 (,9191WDI) .المتغير من قاعدة بيانات البنك العالمي

 MS: Inهذا المتغير يكون في صورة 

   الإنفاق الحكومي .  0-9-5

لتحقةق أهةدافها الاقتصةادية  بالإنفةاقالإنفاق الحكومي هو أداة من الأدوات السياسية المالية ،حيث تقوم الدولةة    

 .والاجتماعية

يشمل المشاريع الإنمائية والإنفاق على  ويشمل الإنفاق الحكومي الرواتب والأجور في القطاعات الحكومية،كما   

 . لم الحصول على هذا المتغير من قاعدة بيانات البنك العالمي.البني الأساسية مثل الطرق والجسور والمياه والكهرباء

(worl Developpent Indicators,2020) 
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 GEXP In:هذا المتغير يكون في صورة

 إجمالي الناتج المحلي الحقيقي  . 0-9-6

ولم  .يعرف ب نه قيمة كل السلع والخدمات النهائية المنتجة في بلد ما،خلال فترة زمنية معينة عادة تكون سنة

 (worl Developpent Indicators,2020) .الحصول على هذا المتغير من قاعدة بيانات البنك العالمي

 n GDPlهذا المتغير يكون في صورة 

 9102-0201بالنسبة الى الفترة الزمنية من 

 سةرالدات اية لمتغيرارلإستقراسة درا

  ADF اختبارلاالاولى  لنتائجا 3/0الجدول 

 للاحتماا T-Statistic اتلمتغيرا
ADF Test Statistic 5لحرجة القيمة ا% 

LnINF -1.402918 0.929219- 1.0221 
LnEXCR 1.229222 0.921292- 1.2212 
LnMS 2.522052- 2.222229- 1.1199 
LnGEXP 1.757037 0.929219- 1.9290 
LnGDP 2.755636 0.929222- 1.9921 

 EVIEWS 10ت مخرجا: رلمصدا

ماعدا متغير الكتلة النقدية أي العرض النقدي  ةمستقر غير اتمتغير هي سةرالدا اتمتغير تبين كل

(MS) قيم وكذلك %6 من القيمة الحرجةة لقيما من كبرأ احتماليةلاا قيمها نلا statistic  

ADF Test  ان هذه مما يعني  ℅2المحسوبة اقل من قيمتها الجد ولية عند مستوى معنوية

جذور وحدوية بسبب توفر H0 أي يتم قبول الفرضية العدمية المتغيرات هي مستقرة عند المستوى 

 .وبالتالي  يستوجب دراسة الفرو قات الأولى لها
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 ADFاختبار لالمرشح الفرو قات الاولى  النهائية لنتائجا 3/9الجدول  
 
 لرتبةا احتماللاا T-Statistic اتلمتغيرا

ADF Test Statistic 5لحرجة القيمة ا% 
LnINF 2.259122- -1.949856 1.1111 I(1) 

LnEXCR 2.222292 -0.929222 -1.1101 I(1) 
LnMS -  -- I(0) 

LnGEXP 2.222020 -0.929222 -1.1111 I(1) 
LnGDP 0.925515- 0.929222 -1.1222 I(1) 

 EVIEWS 10ت مخرجا: رلمصدا

الأولى للسلاسل الزمنية  للفرو قاتباختبار اثر التضخم على قيمة الدينار الجزائري   عليها لمحصلا لنتائجا إن

متغير  ماعدا I(0)قد بينت بان متغيرات  لدراسة مستقرة من الدرجة  (9)الملحق (5/9)في الجدول والمبنية 

لان كل القيم الاحتمالية لها اقل من القيمة الاحتمالية   I(0) هو مستقر عند المستوى  (MS)الكتلة النقدية 

، وهذا يعني أن سلاسل هذه المتغيرات هي سلاسل خالية H1وبالتالي قبول الفرضية البديلة  ℅2لمجال المجازفة

 .من الجذور الوحدوية

 Autoregressive المتباطئ التوزيع ذات الذاتي الا دار منهجية اتباع لنامن خلا دراسة الاستقرارية تبين 

Distributed Lag :بالا دار الذاتي الموزع  الخاص النموذج هذا لتقديرARDL. خصائص تحديد بعد 

 .القياسية المشاكل من النموذج خلو من الت كد بعد وهذا التقدير لإجراء المناسبة المتباطئة الزمنية الفجوات
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 ARDLنتائج تقدير نموذج : 9/3الجدول  

 
Variables Coefficient Std. Error t-Statistic Prob 

LNINF(-1) 0.070217 0.229791 0.305567 0.7639 

LNINF(-2) -0.220789 0.231309 -0.954520 0.3540 

LNINF(-3) 0.239711 0.179297 1.336946 0.1999 

LNEXCR 2.620255 2.165837 1.209812 0.2439 

LNEXCR(-1) -3.461276 3.573576 -0.968575 0.3472 

LNEXCR(-2) 4.370807 3.296874 1.325743 0.2035 

LNEXCR(-3) -0.405876 1.447351 -0.280427 0.7827 

LNEXCR(-4) -2.852682 0.989224 -2.883757 0.0108 

LNMS 1.603855 2.234574 0.717745 0.4833 

LNMS(-1) -5.108822 2.917797 -1.750917 0.0991 

LNMS(-2) 6.307371 2.366137 2.665683 0.0169 

LNGEXP -0.258705 1.688819 -0.153187 0.8802 

LNGEXP(-1) 2.746820 2.274092 1.207875 0.2446 

LNGEXP(-2) -4.124297 1.588156 -2.596909 0.0195 

LNGDP 9.252831 7.781859 1.189026 0.2518 

LNGDP(-1) -6.320627 10.54655 -0.599308 0.5574 

LNGDP(-2) -19.19386 10.88163 -1.763878 0.0968 

LNGDP(-3) 26.52211 10.94686 2.422806 0.0276 

LNGDP(-4) -13.91964 7.886014 -1.765105 0.0966 

C 62.04595 106.0113 0.585277 0.5665 

  
    Mean dependent var 1.761874  

    S.D. dependent var 0.963522  

    Akaike info criterion 1.878539  

    Schwarz criterion 2.758272  

    Hannan-Quinn criter. 2.185589  

    Durbin-Watson stat 2.332109  

 
R-squared 0.860258 

Adjusted R-squared 0.694315 

S.E. of regression 0.532720 

Sum squared resid 4.540648 

Log likelihood -13.81370 

F-statistic 5.184043 

Prob(F-statistic) 0.000846 

 
 EVIEWS 10مخرجات  :المصدر                   

  :الزمنية المتباطئة المناسبةالنموذج الذي كان مناسبا لإجراء هذا التقدير، قد تحدد في هذه الفجوات   
ARDL(3, 4, 2, 2, 4) وهذا بناءً على خلوه من المشاكل القياسية وتدنية اصغر قيمة من معيارAkaike 

  (.5/5)والموضحة في الشكل
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 للمتغيرات الإبطاءنتائج تحديد فترة :  (9/9:)الشكل
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 EVIEWS 10مخرجات  :المصدر                      

 : حيث لم الاستعانة بمجموعة من الاختبارات الخاصة بذلك والمتمثلة في

تشير إلى عدم وجود ارتباط  (6/6 )لمربعات البواقي كما يظهر في الشكل Q-Statistics إحصائية 

 H0، وبالتالي نقبل بالفرضية %6ذاتي بين الأخطاء العشوائية، حيث كل الاحتمالات أكبر من القيمة الحرجة 

 .البواقي هي خط  أبيض أنالقائلة 

 دالة الارتباط الذاتي ودالة الارتباط الجزئي لمربعات البواقي(9/3):  الشكل 

 
 EVIEWS 10مخرجات  :المصدر                       

Autocorrelation Partial Correlation AC  PAC  Q-Stat  Prob*

1 -0.051 -0.051 0.1011 0.751

2 -0.124 -0.126 0.7149 0.699

3 -0.153 -0.170 1.6873 0.640

4 -0.003 -0.042 1.6877 0.793

5 0.236 0.200 4.1425 0.529

6 -0.062 -0.064 4.3162 0.634

7 0.024 0.067 4.3424 0.740

8 -0.148 -0.101 5.4116 0.713

9 0.055 0.044 5.5636 0.783

10 -0.014 -0.083 5.5739 0.850

11 -0.042 -0.044 5.6692 0.895

12 -0.124 -0.175 6.5489 0.886

13 -0.083 -0.071 6.9631 0.904

14 0.355 0.301 14.808 0.391

15 -0.057 -0.049 15.016 0.450

16 -0.111 -0.088 15.854 0.463
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يمكن الحكم ب ن البواقي لها توزيع طبيعي، لأن قيمة . لقواعد قرار هذا الاختبار التوزيع الطبيعي للأخطاء العشوائية، ووفقا

 %.6وهي أكبر من القيمة الحرجة  6.565655يساوي  Jarque-Beraبإحصائية الاحتمال المرتبط 

    اختبار التوزيع الطبيعي للأخطاء العشوائية: 9/0الشكل 

 
 
 
 
 
 
 

 
 EVIEWS 10مخرجات  :المصدر                            

عدم وجود مشكلة اختلاف  إلىيشير  Heteroskedasticityالأخطاءاختبار ثبات تجانس تباين 

 :Fischerبان جميع القيم الاحتمالية لإحصائية  (5/2)وهذا حسب نتائج الجدول التباين للأخطاء العشوائية،

Prob F(1,23)= 0.7696  وكذلك القيمة الاحتمالية الخاصة بمشاهدات معامل التحديدChi-

Square:   Prob. Chi-Square (1)= 0.7613  وبالتالي يمكن %6هي اكبر من القيمة الحرجة ،

 .لا توجد مشكلة اختلاف التباين للأخطاء ب نهالاستنتاج 

 العشوائية الأخطاءنتائج اختبار ثبات تجانس تباين :  9/0الجدول 

 
 
 
 

 EVIEWS 10مخرجات  :المصدر                      
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Series: Residuals

Sample 1984 2019

Observations 36

Mean       4.03e-14

Median   0.006065

Maximum  0.927603

Minimum -0.964216

Std. Dev.   0.360184

Skewness  -0.159091

Kurtosis   3.688599

Jarque-Bera  0.863113

Probability  0.649497

 

HeteroskedasticityTest: ARCH   

     
     F-statistic 0.087208 Prob. F(1,63) 0.7696 

Obs*R-squared 0.092250 

Prob. Chi-

Square(1) 0.7613 
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بعد اختيار النموذج المناسب للدراسة، فانه في الخطوة الموالية سوف يتم اختبار وجود علاقة تكامل مشترك 

 Long Run  Formهذه المتغيرات من عدمها وهذا بالاستعانة باختبار الحدود لوجود العلاقة التوازنية  بين 

and Bounds Test (.5/2)والموضحة في الجدول 

 اختبار الحدود للتكامل المشتركنتائج : 9/5الجدول 
 
 

 
 
 
   
 
 EVIEWS 10مخرجات  :المصدر               

نتائج اختبار الحدود المتحصل عليها من   F-statistic=6.184623الإحصائيةحسب القيمة 

 I(1) والتي هي اكبر من القيم الحدية العليا اثر التضخم على قيمة الدينار الجزائريلاختبار المشترك    للتكامل 

. H1 والقبول بالفرضية البديلةH0  على التوالي، فانه لم رفض الفرضية%01و% 2، %0:المعنويةعند مستوى 

 .متغيرات هذه الدراسةبين  أي انه هناك علاقة توازنية

 

 

 

 

 

 

F-Bounds Test Null Hypothesis: No levels relationship 

     
     Test Statistic Value Signif. I(0) I(1) 

     
     

   

Finite Sample: 

n=40  

F-statistic    6.184623 10%   2.427 3.395 

k 4 5%   2.893 4 

  1%   3.967 5.455 
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 الطويل الأجلنتائج مقدرات معلمات  9/6الجدول 
 

 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 EVIEWS 10 مخرجات :المصدر
سعر متغير بين  هناك علاقة طردية  ب نهتبين جاءت كلها غير معنوية غير انها نتائج التقدير للأجل الطويل 

بوحدة  سعر الصرف الاسمي الزيادة في أنحيث ، (INF)معدل التضخم ومتغير  (EXCR)الصرف الاسمي 

فهي تعمل على  (MS) في العرض النقديالزيادة  أما. وحدة 1.59 :مستوى التضخم بةزيادة  إلىواحدة تؤدي 

، فان الانخفاض فيه (GEXP) الانفاق الحكوميمتغير . اتوحد ثلا  والي زيادة المستوى العام للتضخم 

الذي يعمل  (GDP)الناتج الداخلي الخام جانب  إلى، وحدة 0.29 :زيادة التضخم بة إلىحدة تؤدي بوحدة وا

  . وحدات على زيادة نسبة التضخم قدرها أربع

تصحيح الاختلال )للعودة  و التوازن  CointEq(-1)= -0.910862معامل سرعة تصحيح الخط  

من عدم التوازن لاختلال هذه المتغيرات للأجل الطويل % 90 هو سلا ومعنوي أي تقريبا( لأثر هذه المتغيرات

 (.السنة)يتم تصحيحها في الأجل القصير 

 

 

Levels Equation 

Case 2: Restricted Constant and No Trend 

Variable

s 

Coefficien

t 

Std. 

Error 

t-

Statistic 
Prob 

LNEXC

R 

0.297770 1.016572 0.292916 0.7734 

LNMS 3.076650 2.609487 1.179025 0.2556 

LNGEX

P 

-1.796301 1.572633 -

1.142225 

0.2702 

LNGDP -4.017291 6.433106 -

0.624471 

0.5411 

C 68.11784 119.7300 0.568929 0.5773 

EC = LNINF - (0.2978*LNEXCR + 3.0767*LNMS -     

4.0173*LNGDP -1.7963*LNGEXP + 68.1178) 
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 نتائج تقديرات نموذج تصيح الخطأ 9/2:الجدول 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 EVIEWS 10 مخرجات :المصدر

للسنة الموالية  %0.29بالنسبة للمتغير نفسه بنسبة  (INF) انخفاض التضخميتوقع  :القصير الأجلفي 

 . الثانيةللسنة  %52بنسبة و 

وحدة  5.25 :بة زيادة التضخم إلىتؤدي  بوحدة واحدة (EXCR)في سعر الصرف الاسمي  الزيادة أما

وحدة  5.22:وحدة للسنة الثانية وبة 2.52: للسنة الموالية وارتفاعه بة وحدة 0.00: بة من نفس السنة، وانخفاضه

 .للسنة الثالثة

وحدة من نفس  0.21 :بة زيادة التضخم إلىتؤدي  بوحدة واحدة (MS)الزيادة في العرض النقدي 

 . للسنة الموالية وحدة 2.21: السنة وانخفاضه بة

وحدة من  1.52 :بة انخفاض التضخم إلىتؤدي  بوحدة واحدة (GEXP) الزيادة في الانفاق الحكومي

 . للسنة الموالية وحدة 0.05: بة نفس السنة، وارتفاع

ECM Regression 

Case 2: Restricted Constant and No Trend 

Variables 
Coefficien

t 
Std. Error t-Statistic Prob 

D(LNINF(-1)) -0.018921 0.149055 -0.126943 0.9006 

D(LNINF(-2)) -0.239711 0.128675 -1.862924 0.0809 

D(LNEXCR) 2.620255 1.441873 1.817258 0.0880 

D(LNEXCR(-1)) -1.112249 1.969224 -0.564816 0.5800 

D(LNEXCR(-2)) 3.258558 0.996871 3.268788 0.0048 

D(LNEXCR(-3)) 2.852682 0.841705 3.389171 0.0037 

D(LNMS) 1.603855 1.463042 1.096247 0.2892 

D(LNMS(-1)) -6.307371 1.729688 -3.646536 0.0022 

D(LNGEXP) -0.258705 1.148257 -0.225303 0.8246 

D(LNGEXP(-1)) 4.124297 1.185721 3.478304 0.0031 

D(LNGDP) 9.252831 5.535040 1.671683 0.1140 

D(LNGDP(-1)) 6.591402 5.157603 1.277997 0.2195 

D(LNGDP(-2)) -12.60246 5.500769 -2.291037 0.0359 

D(LNGDP(-3)) 13.91964 5.395977 2.579634 0.0202 

CointEq(-1)* -0.910862 0.130518 -6.978818 0.0000 
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وحدة من  9.25 :بة زيادة التضخم إلىتؤدي  بوحدة واحدة (GDP)في الناتج الداخلي الخام  الزيادة

للسنة الثانية وارتفاعه من وحدة  05.21: للسنة الموالية وانخفاضه بة وحدة 6.59: بة نفس السنة، وارتفاعه

 .وحدة للسنة الثالثة 02.90:جديدبة

نه لا يوجد اختلال أالمعلمات المقدرة لهذا النموذج هي ثابتة أي مستقرة عبر الزمن طيلة فترة الدراسة و 

بالتالي لا توجد أكثر من معادلة مقدرة لهذا النموذج الذي هو محل الدراسة، وهذا استنادا . هيكلي حاصل

 . موع التراكمي للبواقي واختبار المجموع التراكمي لمربعات البواقي اللذان يقعان داخل حدود الثقةللمج

 نتائج اختبار المجموع التراكمي للبواقي والمجموع التراكمي لمربعات البواقي( 9/5)الشكل
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 :النتائج النهائية

  يوجد اثر للتضخم على قيمة الدينار الجزائري حيث انه كلما زادت نسبة التضخم فانها تعمل على

 .تدهور قيمة العملة

 وفي المجال القصير .وجود علاقة توازنية باختبار الحدود حيث ان المتغيرات المدروسة لها نفس السلوك

 .تبين ان زيادة التضخم تؤدي كذلك الى تدهور في سعر صرف الدينارباستعمال نموذج تصحيح الخطا 

 الزيادة في في العرض النقدي فهي تعمل على زيادة في مستوى العام للتضخم. 
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 الانخفاظ في الانفاق الحكومي يؤدي الى الزيادة في نسبة التضخم . 

 الزيادة في الناتج الداخلي الخام تؤدي الى الزيادة في نسبة التضخم. 

 :خلاصة الفصل 

لقد لم من خلال هذا الفصل القيام بدراسة قياسية لأثر التضخم على قيمة الدينار الجزائري وذلك       

  .باستخدام مبادئ الاقتصاد القياسي، دف التوصل إلى معرفة مدى ت ثر قيمة العملة بالتضخم

البيانات الخاصة من مصادر مختلفة،وبعد ذلك  حيث لم تحديد المتغيرات المستخدمة في الدراسات القياسية وجمع   

لم دراسة استقرارية المتغيرات،تقدر هذه الطريقة في تحديد المتغيرات حيث لم تحديد فترات الإبطاء المناسبة 

،ثم تقدير أسلو  قياسي حديث للتقدير الكميوهو اختبار الحدود استخدام نموذج بللمتغيرات والخطوة الموالية لم 

 .جل الطويلمعلمات الأ

يؤثر التضخم على قيمة الدينار :ليتم في الاخير التوصل الى بعض النتائج من خلال هذه الدراسة نذكر منها

ن زيادة أالجزائري،ووجود علاقة توازنية باختبار الحدود وفي المجال القصير باستعمال نموذج تصحيح الخطا يبين 

 .لى تدهور سعر صرف الدينارإالتضخم تؤدي 
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 :خاتمة عامة

،حيث تبين الجزائري هو محاولة تسليط الضوء على اثر التضخم على قيمة الدينار إن الهدف من هذه الدراسة     

أن ظاهرة التضخم هي من أكثر المشاكل التي تتعرض للتحليل والتفسير ولازالت إلى يومنا هذا محل جذل 

 محاولة ونقاش،وله آثار على المستويين الاقتصادي والاجتماعي،وعلى هذا هدفت هذه الدراسة وبشكل رئيسي إلى

تحديد عدة نقاط رئيسية حيث تناولت المرحلة لأولى أساسيات التضخم بدءا بمفاهيم التضخم وأنواعه وأسبابه 

محدداته من خلالها ارت ينا لم التطرق إلى الثانية وأساليب معالجته واهم النظريات المفسرة له وفي المرحلة واثاره 

لى مفهوم سعر الصرف واهم وظائفه ثم أسعار الفائدة والميزان التمايز في أسعار الصرف تطرقنا من خلالها إ

المضاربة والاستقرار وفي المرحلة الموالية التجاري من خلاله يتم تحديد الاستثمار الأجنا المباشر والغير مباشر 

ها تطرقنا إلى العلاقة السياسي والأداء الاقتصادي وفي المرحلة الأخيرة فتناولنا السياسة النقدية والسياسة المالية وبعد

أما بعد لم التطرق إلى الجانب التطبيقي حيث لم دراسة اثر التضخم على قيمة الدينار .بين الضخم وسعر الصرف

وكانت  (.5109-50921)من خلال تحليل تطور سياسة سعر الصرف والتضخم في الجزائر خلال الفترة 

 .فعلا على قيمة العملةالاجابة عن الفرضية السابقة تبين اان التضخم يؤثر 

من خلال هذه الدراسة لم التوصل إلى مجموعة من النتائج منها ما هو متعلق بالجانب النظري ومنها ما هو    

مرتبط بالجانب التطبيقي،ثم بعد ذلك الإشارة إلى جملة من الاقتراحات التي ت تي على أساس النتائج المتوصل إليها 

 .،وأفاق مكملة لهذا البحث

 :ج الدراسةنتائ

فالاتجاه الأول يتعلق بالتضخم  استنتجنا من خلال أسبا  التضخم والتي يمكن حصرها في ثلاثة اتجاهات،    

أما الاتجاه الثاني  ،الناشئ عن الزيادة في الطلب الكلي مصحوبا بالعرض الكلي فهذا يؤدي إلى ارتفاع الأسعار

ثر كبير أكثر من ت ثير العوامل أفله  الذي يتمحور حول التضخم الناشئ عن توقعات والأوضاع النفسية،
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الاقتصادية في ارتفاع الطلب الكلي الفعال، يرى أصحا   الاتجاه الثالث أن أسبا  التضخم ترجع إلى تلك 

 .العوامل الدافعة بالعرض الكلي  و الانخفاض

 العملة قيمة تعمل على زيادةنسبة التضخم  تالتضخم على قيمة الدينار الجزائري حيث كلما زاد يؤثر. 

 القصير  لاجلوفي ا. وجدت علاقة توازنية باختبار الحدود حيث ان المتغيرات المدروسة لها نفس السلوك

 .ر صرف الدينارؤدي كذلك الى التدهور في سعتزيادة التضخم أن  تبينباستعمال نموذج تصحيح الخطا 

 وبالتالي تدني قيمة الدينار الزيادة في العرض النقدي فهي تعمل على زيادة مستوى العام للتضخم. 

 وله انعكاس على العملة الوطنية انخفاظ الانفاق الحكومي يؤدي الى زيادة التضخم. 

 :التوصيات والاقتراحات

 :الاقتراحات نذكر منها مايليعلى ضوء النتائج السابقة خلصت الدراسة مجموعة من 

 نشاء بنك المعلومات يهتم وبشكل دوري في تحيين الحسابات الخاصة بالتضخم وسعر الصرفإ. 

 سعار الصرف التي أخذ بسياسة الأويجب  .عادة مراجعة سياية سعر الصرف على راسها البنك المركزيإ

 .تناسب ظروف الدولة

 سعار الصرف تباره العامل الأساسي والأكثر ت ثيرا على أيجب التحكم في المستوى العام للأسعار باع. 

 :فاق الدراسةأ

 العوامل المؤثرة على التضخم في الجزائر دراسة تحليلية قياسية. 
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  :المراجع والمصادرقائمة 

دار النهضة   "الاثار النقدية والاقتصادية والمالية للنقود الالكترونية(" 5112. )ابراهيم محمود الشافعي.0

 .مصر.العربية

دار التعليم " الفائدة والتضخم بين النظرية والواقع(" 5102. )محمد عادل عبد العزيز احمد.9

 .الاسكندرية.الجامعي

  .،دارالكندي للنشر والتوزيع ،الاردن5ط.العملة والنقود(. 0922. )احمد هاني.2

 .مطبوعة مقياس اقتصاد معدلات الصرف(. 5101. )اسماعيل فوزي.2

ذكر في صدوقي يوسل .)الاردن.الحامد للنشر والتوزيع "مبادئ الاقتصاد الكلي(" 5115. )امين عبد الوها .2

دراسة تطور مستوى العام للاسعار ،مذكرة تحرج لنيل شهادة الماسترفي العلوم الاقتصادية غ (5105-5102)

 (.منشورة

دار ، 0،ط "الاستثمار الاجنا وسياسات الاستقرار الاقتصادي( " 5102. )بريهي احمد علي.2

 .العراق.الكتب

ذكر في بناني .)دار الكندي للنشر والتوزيع ،الاردن "اقتصاديات النقود والبنوك(" 5115. )حسين بني هاني.2

دراسة نظرية ضمن متطلبات رسالة ماجيستر،في -السياسة النقدية والنمو الاقتصادي(5119-5112فتيحة 

 (.العلوم الاقتصادية جامعة بومرداس غ منشورة

 .لبنان.دار الجيل ،0تمويل التنمية الاقتصادية،ط(. 0990. )عناية غازي حسين.2

 .مصر.، دار الفكر الجامعي0،طالتضخم واثره على الدين(. 5112. )خالد احمد سليمان شبكة.9
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دار الايام للنشر . 0،طالاستثمارات الاجنبية المباشرة ومحدداتها ،اثرها وتوجهاتها(. 5102. )دلال بن سمينة.01

 .الجزائر.لتوزيعوا

 .الاردن.دار وائل للنشر(. 2المجلد ط،) مبادئ الاستثمار الحقيقي والمالي(. 5112. )رمضان زياد.00

التقييم العادل المخاطر الاصول الراسمالية ،نتيجة لمواجهةالازماتالمالية،ملتقى (. 5119. )سليمة حشاشي.05

  .حول الازمة المالية والاقتصادية والحوكمة المالية 

 .العراق .الاستثمار الاجنا الغير مباشر في سوق الاوراق المالية(. 5102. )سمير عبد الله مصطفى.02

نمذجة قياسية للدينار الجزائري -سياسة سعر الصرف بالجزائر (. 5100. )شعيب بونوة، و رحيمة خياط.02

ذكر في تواتي .)الجزائر  ا،2رحيمة،ط ت ليل شعيب بونوة و خياط. الاكاديمية للدراسات الاجتماعية والانسانية

 .،رسالة ماجيستر غ منشورة5100-0921تحليل العوامل المفسرة لسعر الصرف (5102-5102خديجة 

 .دار اليازوري العلمية للنشر .الاساس في علم الاقتصاد(. 5102. )ضرار العتيا، و واخرون.02

 .،مصر0ط .ستقلالية البنك المركزيالسياسة النقدية و (. 5115. )عبد الحميد عبد المطلب.02

 .الاردن.دار اليازوري العلمية للنشر والتوزيع سعر الصرف الحقيقي التوازني(. 5102. )عبد الرزاق بن الزاوي.02

 .، الاردن0،ط، اقتصاديات النقود والبنوك(. 5101. )عبد القادر السيد متولي.02

 .مصر .ؤسسة شبا  الجامعة،م"الاقتصاد المصرفي(" 5112. )عبد الله خبابة.09
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التاصيل الفكري للنظريلت المفسرة لظاهرة (. 5102. )عز الدين طه طالب زياد، و اسماعيل عبد الله كيلان.51

مجلة . 5102-5112)مع الاشارة ،الى واقع التضخم في الاق العراقي للمدة.التضخم والاثار المتوقعة منها

 .تكريت للعلوم الادارية والاقتصادية 

 .الاردن.، دار مجدلاوي للنشر5،ط "النقود والمصارف(" 0999. )عقيل جاسم عبد الله.50

ديوان المطبوعات الجامعية " محاضرات في النظريات والسياسات المالية النقدية (" 5112. )علي بلعزوز.55

قياس اثر التضخم على بعض المتغيرات الكلية الاقتصادية،سعر الصرف (5109-5102ذكر في طلحة محمد .)

وم الاقتصادية جامعة تلمسان ،اطروحة دكتوراه في العل. 5102-0921خلال الفترة . النمو الاقتصادي بالجزائر

 . غ منشورة

 .الجزائر. ،دار النشر والتوزيع0ط نظرية الرواية والرواية العربية،(. 0999. )فيصل دراج.52

 .مصر.دار الوفاء للطباعة والنشر"السياسة النقدية المصرفية الاسلامية(" 0992. )كمال محمد يوسل.52

 .الجزائر.دار النشر .لية وتاثيرها النمو الاقتصادي الاسواق الما(. 5112. )لطيفة بن الشيخ.52

دار الجامعة . النظرية والمؤسسات النقدية" اقتصاديات النقود والمال (" 5111. )مجدي محمد شها .52

 .مصر.الجديدة

 .الجزائر .،دار النشر0النظرية الاقتصادية،ط(. 5119. )مجيد الموسوي ضياء.52

  ،5ط.الاقتصاد النقدي والمصرفي(. 5101. )محمد احمد الافندي.52

 .،الاسكندرية0ط.دار الفكر الجامعي .البورصات(. 5112. )محمد الصيرفي.59
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انعكاسةةات التضةةخم علةةى القةةدرة الشةةرائية للمسةةتهلك الجزائةةري (". 5102. )محمةةد بةةن عةةزة، و كلثةةوم بوهنةةة.21

ذكةةةر في خةةةلاص اسمةةةاء ،دراسةةةة تحليليةةةة تنبئيةةةة في افةةةاق .)الجزائةةةر " الجزائةةةرالملتقةةةى الةةةوطني الثةةةاني حةةةول التضةةةخم في "

 .،مذكرة تخرج شهادة ماستر في العلوم الاقتصادية ،جامعة ام البواقي غ منشورة 5155

، دار الدكتور 0،ط"التضخم الاقتصادي والمعالجات السياسية(." 5105. )محمد حسن رشم، و وأخرون.20

 .العراق.والتوزيع للطباعة والنشر والنشر

ذكر في .)مصر.مؤسسة النشر الجامعية"تحليل وتقييم الاسهم والسندات(" 5112. )محمد صالح الحناوي.25

كاداة مستحدثة   VaR،القيمة المعرضة للخطر5109-5102ناظم محمد نوري الشمري وطاهر فاضل الباقي 

 .ي ،غ منشورةلقياس وادارة مخاطر المحفظة ،مذكرة ماستر في العلوم الاقتصاد

 .الجزاائر.، ديوان المطبوعات الجامعية2، ط"مدخل التحليل النقدي(" 5102. )محمود حميدات.22

 .الجزائر .5102-0991)دراسة قياسية للفترة "محددات التضخم في الجزائر(" 5102. )مسعود ميهو .22

الدار الجامعية للطباعة  "الاقتصاد النقدي والمصرفي(" 0920. )مصطفى رشدي شيحة.22

،اثر تغيرات سعر الصرف على التضخم ،دراسة حالة  5102-5102مرزوق يوسل :)ذكرفي.لبنان.والنشر

 .الجزائر مذكرة ماستر في العلوم الاقتصادية، غ منشورة

 .مصر.منشاة المعارف للتوزيع "ادارة الاسواق والنشات المالية(" 0999. )منير ابراهيم هندي.22

 .مصر.مؤسسة شبا  الجامعة"اسس علم الاقتصاد(" 5111. )ب ابراهيم نعمت اللهلأي.22

 .العراق "اثر التضخم على سعر الصرف التوازني للدينار العراقي (" 5112. )نوري عباس صباح.22

   .،لبنان0،ط.النقود والبنوك والمصارف المركزية. وجيه لأار روان
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 مصر.الدار الجامعية" اقتصاديات النقود والبنوك(" 5112. )يسرى احمد عبد الرحمان.29

40. Imimole, B., & Enoma, A. (2011). Exchange Rate Depreciation and Inflation 

in Algeria (1986-2008). 

Business and Economics Journal , 2011 (28), 1-12.      
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  ذجلنمو سةرالدا اتلمتغير يةارلإستقرا سةدرا:  0لملحقا
  ADFرختباا امباستخد  INF سلسلة في ةلوحدا رجد رختباا
 

Null Hypothesis: LNINF has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=9) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.080449  0.1250 

Test critical values: 1% level  -4.211868  

 5% level  -3.529758  

 10% level  -3.196411  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(LNINF)   

Method: Least Squares   

Date: 09/18/20   Time: 13:29   

Sample (adjusted): 1981 2019   

Included observations: 39 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     LNINF(-1) -0.418911 0.135990 -3.080449 0.0039 

C 1.082505 0.413693 2.616684 0.0129 

@TREND("1980") -0.017831 0.010984 -1.623410 0.1132 
     
     R-squared 0.209963     Mean dependent var -0.040626 

Adjusted R-squared 0.166072     S.D. dependent var 0.756762 

S.E. of regression 0.691073     Akaike info criterion 2.172660 

Sum squared resid 17.19293     Schwarz criterion 2.300626 

Log likelihood -39.36687     Hannan-Quinn criter. 2.218573 

F-statistic 4.783736     Durbin-Watson stat 2.169042 

Prob(F-statistic) 0.014377    
     
     

 
 

Null Hypothesis: LNINF has a unit root  

Exogenous: None   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=9) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.402918  0.1470 

Test critical values: 1% level  -2.625606  

 5% level  -1.949609  

 10% level  -1.611593  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(LNINF)   

Method: Least Squares   

Date: 09/18/20   Time: 13:30   
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Sample (adjusted): 1981 2019   

Included observations: 39 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     LNINF(-1) -0.081253 0.057917 -1.402918 0.1688 
     
     R-squared 0.046431     Mean dependent var -0.040626 

Adjusted R-squared 0.046431     S.D. dependent var 0.756762 

S.E. of regression 0.738985     Akaike info criterion 2.258227 

Sum squared resid 20.75173     Schwarz criterion 2.300882 

Log likelihood -43.03543     Hannan-Quinn criter. 2.273531 

Durbin-Watson stat 2.555761    
     
     

 
 

Null Hypothesis: D(LNINF) has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=9) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -8.434680  0.0000 

Test critical values: 1% level  -4.219126  

 5% level  -3.533083  

 10% level  -3.198312  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(LNINF,2)  

Method: Least Squares   

Date: 09/18/20   Time: 13:33   

Sample (adjusted): 1982 2019   

Included observations: 38 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     D(LNINF(-1)) -1.348316 0.159854 -8.434680 0.0000 

C -0.042113 0.253148 -0.166359 0.8688 

@TREND("1980") -0.000892 0.010887 -0.081936 0.9352 
     
     R-squared 0.670294     Mean dependent var -0.031960 

Adjusted R-squared 0.651453     S.D. dependent var 1.246595 

S.E. of regression 0.735963     Akaike info criterion 2.300383 

Sum squared resid 18.95745     Schwarz criterion 2.429666 

Log likelihood -40.70727     Hannan-Quinn criter. 2.346380 

F-statistic 35.57751     Durbin-Watson stat 1.968036 

Prob(F-statistic) 0.000000    
     
     

 
 

 EVIEWS 10ت مخرجا: رلمصدا
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  ADFرختباا امباستخد  EXCR سلسلة في ةلوحدا رجد رختباا(:9)الملحق   
 
 

Null Hypothesis: LNEXCR has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=9) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -0.597647  0.9736 

Test critical values: 1% level  -4.211868  

 5% level  -3.529758  

 10% level  -3.196411  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(LNEXCR)   

Method: Least Squares   

Date: 09/18/20   Time: 13:38   

Sample (adjusted): 1981 2019   

Included observations: 39 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     LNEXCR(-1) -0.027926 0.046726 -0.597647 0.5538 

C 0.198695 0.085273 2.330103 0.0255 

@TREND("1980") -0.000710 0.004957 -0.143204 0.8869 
     
     R-squared 0.079314     Mean dependent var 0.088135 

Adjusted R-squared 0.028165     S.D. dependent var 0.146564 

S.E. of regression 0.144485     Akaike info criterion -0.957479 

Sum squared resid 0.751533     Schwarz criterion -0.829513 

Log likelihood 21.67084     Hannan-Quinn criter. -0.911566 

F-statistic 1.550636     Durbin-Watson stat 1.314017 

Prob(F-statistic) 0.225948    
     
     

 
 

Null Hypothesis: LNEXCR has a unit root  

Exogenous: None   

Lag Length: 3 (Automatic - based on SIC, maxlag=9) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic  0.349635  0.7806 

Test critical values: 1% level  -2.630762  

 5% level  -1.950394  

 10% level  -1.611202  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(LNEXCR)   

Method: Least Squares   

Date: 09/18/20   Time: 13:40   

Sample (adjusted): 1984 2019   

Included observations: 36 after adjustments  
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     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     LNEXCR(-1) 0.002629 0.007519 0.349635 0.7289 

D(LNEXCR(-1)) 0.347995 0.164587 2.114356 0.0424 

D(LNEXCR(-2)) -0.006720 0.175581 -0.038271 0.9697 

D(LNEXCR(-3)) 0.396067 0.166584 2.377580 0.0236 
     
     R-squared 0.237151     Mean dependent var 0.089328 

Adjusted R-squared 0.165634     S.D. dependent var 0.152367 

S.E. of regression 0.139177     Akaike info criterion -1.001696 

Sum squared resid 0.619851     Schwarz criterion -0.825749 

Log likelihood 22.03053     Hannan-Quinn criter. -0.940286 

Durbin-Watson stat 1.951821    
     
     

 
 

Null Hypothesis: D(LNEXCR) has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=9) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -4.201332  0.0105 

Test critical values: 1% level  -4.219126  

 5% level  -3.533083  

 10% level  -3.198312  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(LNEXCR,2)  

Method: Least Squares   

Date: 09/18/20   Time: 13:41   

Sample (adjusted): 1982 2019   

Included observations: 38 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     D(LNEXCR(-1)) -0.669580 0.159373 -4.201332 0.0002 

C 0.107516 0.054108 1.987068 0.0548 

@TREND("1980") -0.002431 0.002124 -1.144324 0.2603 
     
     R-squared 0.335316     Mean dependent var -0.002476 

Adjusted R-squared 0.297334     S.D. dependent var 0.165638 

S.E. of regression 0.138846     Akaike info criterion -1.035246 

Sum squared resid 0.674738     Schwarz criterion -0.905963 

Log likelihood 22.66967     Hannan-Quinn criter. -0.989248 

F-statistic 8.828300     Durbin-Watson stat 2.034362 

Prob(F-statistic) 0.000787    
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Null Hypothesis: D(LNEXCR) has a unit root  

Exogenous: None   

Lag Length: 2 (Automatic - based on SIC, maxlag=9) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.445697  0.0010 

Test critical values: 1% level  -2.627238  

 5% level  -1.949856  

 10% level  -1.611469  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(LNEXCR,2)  

Method: Least Squares   

Date: 09/18/20   Time: 14:42   

Sample (adjusted): 1984 2019   

Included observations: 36 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     D(LNEXCR(-1)) -0.222720 0.159862 -1.393206 0.1729 

D(LNEXCR(-1),2) -0.416619 0.178434 -2.334859 0.0258 

D(LNEXCR(-2),2) -0.412580 0.157610 -2.617736 0.0133 
     
     R-squared 0.385082     Mean dependent var -0.000515 

Adjusted R-squared 0.347815     S.D. dependent var 0.170031 

S.E. of regression 0.137314     Akaike info criterion -1.053439 

Sum squared resid 0.622219     Schwarz criterion -0.921479 

Log likelihood 21.96190     Hannan-Quinn criter. -1.007381 

Durbin-Watson stat 1.962654    
     
     

 

 EVIEWS 10ت مخرجا: رلمصدا
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  ADFرختباا امباستخد  MS سلسلة في ةلوحدا رجد رختباا(:3)الملحق 
 
 

Null Hypothesis: LNMS has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Lag Length: 7 (Automatic - based on SIC, maxlag=9) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -4.276127  0.0099 

Test critical values: 1% level  -4.273277  

 5% level  -3.557759  

 10% level  -3.212361  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(LNMS)   

Method: Least Squares   

Date: 09/18/20   Time: 14:45   

Sample (adjusted): 1988 2019   

Included observations: 32 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     LNMS(-1) -0.403958 0.094468 -4.276127 0.0003 

D(LNMS(-1)) 0.005327 0.149231 0.035696 0.9718 

D(LNMS(-2)) -0.058932 0.148483 -0.396892 0.6953 

D(LNMS(-3)) 0.243092 0.146684 1.657248 0.1117 

D(LNMS(-4)) 0.312778 0.156281 2.001383 0.0578 

D(LNMS(-5)) 0.450335 0.179264 2.512136 0.0198 

D(LNMS(-6)) 0.399355 0.189369 2.108871 0.0466 

D(LNMS(-7)) 0.102508 0.189179 0.541856 0.5934 

C 9.308062 2.197321 4.236097 0.0003 

@TREND("1980") 0.026077 0.005723 4.556543 0.0002 
     
     R-squared 0.624259     Mean dependent var 0.029847 

Adjusted R-squared 0.470547     S.D. dependent var 0.180650 

S.E. of regression 0.131447     Akaike info criterion -0.970115 

Sum squared resid 0.380125     Schwarz criterion -0.512073 

Log likelihood 25.52184     Hannan-Quinn criter. -0.818287 

F-statistic 4.061223     Durbin-Watson stat 2.251348 

Prob(F-statistic) 0.003497    
     
     

 

 EVIEWS 10ت مخرجا: رلمصدا
  ADFرختباا امباستخد  GEXP سلسلة في ةلوحدا رجد رختباا(:0الملحق ) 
 

Null Hypothesis: LNGEXP has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=9) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.227999  0.8905 

Test critical values: 1% level  -4.211868  

 5% level  -3.529758  
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 10% level  -3.196411  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(LNGEXP)   

Method: Least Squares   

Date: 09/18/20   Time: 14:50   

Sample (adjusted): 1981 2019   

Included observations: 39 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     LNGEXP(-1) -0.077865 0.063408 -1.227999 0.2274 

C 1.772553 1.420301 1.248012 0.2201 

@TREND("1980") 0.004081 0.003522 1.158806 0.2542 
     
     R-squared 0.042174     Mean dependent var 0.040818 

Adjusted R-squared -0.011039     S.D. dependent var 0.143845 

S.E. of regression 0.144637     Akaike info criterion -0.955376 

Sum squared resid 0.753115     Schwarz criterion -0.827410 

Log likelihood 21.62984     Hannan-Quinn criter. -0.909463 

F-statistic 0.792550     Durbin-Watson stat 1.473149 

Prob(F-statistic) 0.460429    
     
     

 
 

Null Hypothesis: LNGEXP has a unit root  

Exogenous: None   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=9) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic  1.757037  0.9791 

Test critical values: 1% level  -2.625606  

 5% level  -1.949609  

 10% level  -1.611593  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(LNGEXP)   

Method: Least Squares   

Date: 09/18/20   Time: 14:51   

Sample (adjusted): 1981 2019   

Included observations: 39 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     LNGEXP(-1) 0.001738 0.000989 1.757037 0.0870 
     
     R-squared -0.001293     Mean dependent var 0.040818 

Adjusted R-squared -0.001293     S.D. dependent var 0.143845 

S.E. of regression 0.143938     Akaike info criterion -1.013560 

Sum squared resid 0.787291     Schwarz criterion -0.970904 

Log likelihood 20.76441     Hannan-Quinn criter. -0.998255 

Durbin-Watson stat 1.524245    
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Null Hypothesis: D(LNGEXP) has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=9) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -4.648678  0.0033 

Test critical values: 1% level  -4.219126  

 5% level  -3.533083  

 10% level  -3.198312  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(LNGEXP,2)  

Method: Least Squares   

Date: 09/18/20   Time: 14:53   

Sample (adjusted): 1982 2019   

Included observations: 38 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     D(LNGEXP(-1)) -0.763411 0.164221 -4.648678 0.0000 

C 0.021503 0.050252 0.427905 0.6713 

@TREND("1980") 0.000475 0.002154 0.220716 0.8266 
     
     R-squared 0.381740     Mean dependent var 0.000270 

Adjusted R-squared 0.346410     S.D. dependent var 0.179935 

S.E. of regression 0.145469     Akaike info criterion -0.942058 

Sum squared resid 0.740638     Schwarz criterion -0.812775 

Log likelihood 20.89910     Hannan-Quinn criter. -0.896060 

F-statistic 10.80522     Durbin-Watson stat 2.008149 

Prob(F-statistic) 0.000222    
     
     

 
 

Null Hypothesis: D(LNGEXP) has a unit root  

Exogenous: None   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=9) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -4.486181  0.0000 

Test critical values: 1% level  -2.627238  

 5% level  -1.949856  

 10% level  -1.611469  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(LNGEXP,2)  

Method: Least Squares   

Date: 09/18/20   Time: 14:54   

Sample (adjusted): 1982 2019   

Included observations: 38 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
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     D(LNGEXP(-1)) -0.705153 0.157183 -4.486181 0.0001 
     
     R-squared 0.352305     Mean dependent var 0.000270 

Adjusted R-squared 0.352305     S.D. dependent var 0.179935 

S.E. of regression 0.144811     Akaike info criterion -1.000811 

Sum squared resid 0.775898     Schwarz criterion -0.957717 

Log likelihood 20.01542     Hannan-Quinn criter. -0.985479 

Durbin-Watson stat 2.035662    
     
     

 

 EVIEWS 10ت مخرجا: رلمصدا
 
  ADFرختباا امباستخد  GDP سلسلة في ةلوحدا رجد رختباا(:5الملحق)
 

Null Hypothesis: LNGDP has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=9) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.740041  0.7135 

Test critical values: 1% level  -4.219126  

 5% level  -3.533083  

 10% level  -3.198312  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(LNGDP)   

Method: Least Squares   

Date: 09/18/20   Time: 14:57   

Sample (adjusted): 1982 2019   

Included observations: 38 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     LNGDP(-1) -0.088942 0.051115 -1.740041 0.0909 

D(LNGDP(-1)) 0.498894 0.151197 3.299618 0.0023 

C 2.230492 1.273672 1.751230 0.0889 

@TREND("1980") 0.002458 0.001433 1.714721 0.0955 
     
     R-squared 0.267038     Mean dependent var 0.027201 

Adjusted R-squared 0.202365     S.D. dependent var 0.021981 

S.E. of regression 0.019631     Akaike info criterion -4.924111 

Sum squared resid 0.013103     Schwarz criterion -4.751734 

Log likelihood 97.55811     Hannan-Quinn criter. -4.862780 

F-statistic 4.129040     Durbin-Watson stat 2.100293 

Prob(F-statistic) 0.013390    
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Null Hypothesis: LNGDP has a unit root  

Exogenous: None   

Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=9) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic  2.755636  0.9980 

Test critical values: 1% level  -2.627238  

 5% level  -1.949856  

 10% level  -1.611469  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(LNGDP)   

Method: Least Squares   

Date: 09/18/20   Time: 14:58   

Sample (adjusted): 1982 2019   

Included observations: 38 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     LNGDP(-1) 0.000572 0.000208 2.755636 0.0091 

D(LNGDP(-1)) 0.453788 0.150836 3.008479 0.0048 
     
     R-squared 0.200923     Mean dependent var 0.027201 

Adjusted R-squared 0.178727     S.D. dependent var 0.021981 

S.E. of regression 0.019920     Akaike info criterion -4.943011 

Sum squared resid 0.014285     Schwarz criterion -4.856822 

Log likelihood 95.91721     Hannan-Quinn criter. -4.912346 

Durbin-Watson stat 1.998125    
     
     

 
 

Null Hypothesis: D(LNGDP) has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=9) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.569812  0.0461 

Test critical values: 1% level  -4.219126  

 5% level  -3.533083  

 10% level  -3.198312  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(LNGDP,2)  

Method: Least Squares   

Date: 09/18/20   Time: 14:59   

Sample (adjusted): 1982 2019   

Included observations: 38 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     D(LNGDP(-1)) -0.546745 0.153158 -3.569812 0.0011 
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C 0.014291 0.007890 1.811209 0.0787 

@TREND("1980") 1.58E-05 0.000300 0.052672 0.9583 
     
     R-squared 0.267821     Mean dependent var -0.000568 

Adjusted R-squared 0.225982     S.D. dependent var 0.022951 

S.E. of regression 0.020192     Akaike info criterion -4.891436 

Sum squared resid 0.014270     Schwarz criterion -4.762153 

Log likelihood 95.93728     Hannan-Quinn criter. -4.845438 

F-statistic 6.401262     Durbin-Watson stat 1.997949 

Prob(F-statistic) 0.004274    
     
     

 
 

Null Hypothesis: D(LNGDP) has a unit root  

Exogenous: None   

Lag Length: 2 (Automatic - based on SIC, maxlag=9) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.962202  0.0487 

Test critical values: 1% level  -2.627238  

 5% level  -1.949856  

 10% level  -1.611469  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(LNGDP,2)  

Method: Least Squares   

Date: 09/18/20   Time: 15:00   

Sample (adjusted): 1984 2019   

Included observations: 36 after adjustments  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     D(LNGDP(-1)) -0.178592 0.106362 -1.679095 0.1026 

D(LNGDP(-1),2) -0.341558 0.171096 -1.996294 0.0542 

D(LNGDP(-2),2) -0.183363 0.161165 -1.137731 0.2634 
     
     R-squared 0.236533     Mean dependent var -0.001240 

Adjusted R-squared 0.190262     S.D. dependent var 0.022868 

S.E. of regression 0.020577     Akaike info criterion -4.849588 

Sum squared resid 0.013973     Schwarz criterion -4.717628 

Log likelihood 90.29258     Hannan-Quinn criter. -4.803530 

Durbin-Watson stat 1.979835    
     
     

 

 EVIEWS 10ت مخرجا: رلمصدا
 



 

 

 :ملخص
 النظري  الجانب تناول  حيث الجزائري  الدينار قيمة على التضخم أثر تحليل الدراسة هذه استهدف

  .له المفسرة النظريات ومختلف معاجلته واساليب واثاره اسبابه واهم وانواعه التضخم مفاهيم

في  مايزوالت التضخم بمحددات تميزت التي العملة وقيمة التضخم دراسة عالجت الثانية المرحلة

 الدينار صرف عروس التضخم معطيات تحليل تم التطبيقي الجانب بينما الفائدة، واسعار الصرف اسعار

 الى ARDL نموذج باستعمال النهائية النتائج توصلت اين الاثر، قياس الى ، وبعدها9108-0891 فترة على

 .الجزائري  الدينار قيمة على فعلا يؤثر التضخم ان

 .ARDL نموذج -صرف سعر - تضخم :المفتاحية الكلمات

Abstract : 
This study aimed to analyse the impact of inflation on the value of the Algerian dinar, 

where the theoretical side dealt with the concepts of inflation, its types, the most important 

causes and effects, methods of treating it, and the various theories explaining it. 

The second stage dealt with the study of inflation and the value of the currency, which 

was characterized by the determinants of inflation and differentiation in exchange rates and 

interest rates, while the application side analysed the data of inflation and the exchange rate 

of the dinar over the period 1980-2019, and then to measure the effect, where did the final 

results arrive using the ARDL model that inflation affects Actually on the value of the 

Algerian dinar. 

Key words: Inflation; Exchange rate; ARDL Model. 

 


