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صدق الله العظيم   

 هذا العمل .... لإتمامالحمد لله والشكر لله الذي وفقنا 

إليناعلى ماقدموه  الأساتذةكل  إلىالشكر وخالص الثناء  بآياتنتوجه   

درب مشوارنا الدراسي . أضاءت أنوارمن   

 

مل ولم الذي اشرف وتابع هذا الع بلبار محمد ونخص بالذكر الأستاذ المشرف الدكتور
رشاداته السديدة و  أرائه القيمة.يبخل علي بجهده المتواصل وأفكاره النيرة وتوجيهاته وا   

من بعيد في  أونشكر كل من ساعدنا من قريب  أنهذا الكلمة سوى  أخروما من سبيل في 
 .سواء كان بالجهد أو بالكلمة الطيبة والدعاءالعلن و السر 

 

وفي الأخير أرجو أن ينال هذا العمل رضاكم وأن يكون سراجا منيرا يهتدي به من هو 
 .بحاجة إليه

 

 .والله ولي التوفيق
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 الإهداء

 

 

الصمد له الحمد  الأحدلي بنعمه الجمة وفضله العظيم عاهدي ثمرة جهدي للذي فطرني ومن 

.فله الحمد حتى يرضىحمدا كثيرا كما ينبغي لجلال وجهه وعظيم سلطانه   

 

بالصحة  مدهمهاواالله في عمرهما  أأطال الكريمينالوالدين  اإلىكما اهدي هذا العمل المتواضع 

رة هذا العمل كما اهدي ثم˛سمية ودنيا ˛شريفة أأخواتيعبد الحق والى  أأخيوالى والعافية 

يمانخطيبتي ضيف  اإلى . اإ  

 

عمرهما. الله في أأطالوخالتي والى جدتاي الكريمتين  أأخواليو ˛وعماتي والى أأعمامي  

اف ياسين .ضبابي عادل و بوضي˛ مهدي صهيب  :خاصة رفقاء دربي الأصدقاءوالى كل   

.الزملاء و الزميلات  والى كل  
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 تمهيد
منذ بدء التبادل الخارجي من خلال المعاملات التي تتم بين البلددان ودءاء ناندت تجار د  

عدر   ظهدءر مدا إلد  أدى نتنقد  اشخدخاو ءحدرش مخدن  العملد  المودتخدم  تجار د  أء غيدر
أءلدت جميدا الددءل  بوعر الصر  الذي تتم من خلاله تحديد قيم  عملد  مقارند  بعملد  أخدري 

البالغددد  لهدددذا المءثدددءح حيدددا أصدددبا لودددعر الصدددر  وياوددد  مودددتقل  عدددن الوياودددات اشهميددد  
 اتتعدددددد هدددددذن اشخيدددددرا مدددددن أهدددددم أدءات الوياودددددء  اشخدددددرى ءلهدددددا أدءات ءأهددددددا  خاصددددد  بهدددددا 

 الاقتصددادجانددا الوياوددات اشخددرى عليدد  معالدد  لحمايدد   إلدديالكليدد  لكءنهددا تخددن   الاقتصددادي 
المحلددي مددن الصدددمات الداخليدد  ءالخارجي  ءمندده مددان تغيددر وددعر الصددر  عالميددا يدد  ر تدد  يرا 
مباخرا علي وعر صر  أي دءل  لذلك ءجا علدي الددءل متابعد  التحدءر الحاصد  مدي العدالم 
ءمحاءل  موايرا هذا التغير من خلال وياو  خاص  تتبا نظام صدر  قدا م يثدمن للاقتصداد 

ا يخددددم الاقتصددداد ءهدددذا مدددن خدددلال دراودددات معمقددد  ءمعرمددد  خدددامل  اودددتقرار ودددعر الصدددر  بمددد
ءميمدا يخدو ودعر الصدر  الجيا دري  شوباا محددات ءنتا ج هذا التغير مي ودعر الصدر  

موتءي اشنظم  المتبع ،هذن اشخيرا يمندن مدن خلالهدا   ءالذي عر  العديد من التحءرات عل
 مءاجه  ت  ير أي أيم  محتمل    معرم  ما إذا نان هذا النظام المتبا قادرا عل

 أولا: الإشكالية
 نصءغ إخنالي  بح نا مي الو ال الر يوي التالي: أنوبق يمنن  ثءء ما  عل
 وما هو احسن نموذج مفسر لسعر الصرف . هي أهم محددات سعر الصرف؟ ما-

عنهدا  ء ندرج ثمن هذا التوا ل جمل  من اشو ل  الفرعي  ونحاءل من خلال دراوتنا الإجابد 
 تتم   ميما يلي:

 ماهء وعر الصر  ءما هي أهميته ءأخناله؟ 

 ماهي ءظا ف وعر الصر  ءأنظمته؟ 

 ماهي وياو  وعر الصر  ءماهي أدءاتها؟ 

  ماهي محددات وعر الصر 
 فرضيات الدراسةثانيا:

 الإخنالي  الر يوي  نفترض مايلي:  للإجاب  عل
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  ءالتغيددر مددي معدددلات الفا دددا تدد  ير الددءارداتلكدد  مددن التثددخم ءالتغيددر مددي قيمدد  الصددادرات ء 
 وعر الصر    عل

  لوعر الصر  ءظا ف متعددا تختلف باختلا  أحرا  عملي  التبادل 

  وياو  وعر الصر  وياو  اقتصادي  موتقل  عن الوياوات اشخرى 

 القم    وياو  الصر  مي الجيا ر مرا بعدا مراح  متباح   للءصءل إل 
 أهداف الدراسةثالثا:

 تحقيق جمل  من اشهدا  لع  أهمها:  هذا المءثءح إل  نهد  من خلال تحرقنا إل
 أهدددم أنظمددد  ودددعر ء ءمحدداتددده   هماهيددد  ودددعر الصدددر  مدددن حيدددا تعر فددده ءأنءاعددد  التعدددر  علددد

 الصر  الوا دا مي العالم 
   بناء نمءذج قياوي لاختبار حبيع  العلاق  بين وعر الصر  ءمتغيرات الموتقل 

 أهم تحءرات وعر الصر  مي الجيا ر   الءقء  عل 
 رابعا:أهمية الدراسة

تكمن أهمي  هذن الدراو  مي أهمي  وعر الصر  مدي حدد ذاتده نءنده أحدد أهدم العناصدر 
ءنددذا التجددارا الدءليدد  حيا أن وددعر الصددر  يعددد تلددك المددرأا التددي تعندد  صددءرا  الإقتصددادي 

مرندددي الدءلددد  التجددداري،إذ أن تحدددءر ودددعر الصدددر  مدددي دءلددد  مدددا يعندددي أن مرنيهدددا التجددداري 
 ميدهر ءأن قيم  صادراتها مرتفع   

 أسباب اختيار الموضوعخامسا:
ب هميد  بالغد  مدن  ظد تعءد أوباا اختيار هذا المءثءح الي نءن أن وعر الصر  يح

قبددد  الودددلحات النقديددد  شي دءلددد  لدرجددد  أن ودددعر الصدددر  انفدددرد بوياوددد  مودددتقل  عدددن بددداقي 
  الوياوددات  ممددا قادنددا لاختيددار هددذا المءثددءح لمعرمدد  ميمددا تكمددن هددذن اشهميدد  بالإثددام  إلدد

 حبيع  التخصو   ملا م  المءثءح إل
 منهجية البحثسادسا:

ن أءلهمددا المددنهج الءصددفي ءذلددك مددن خددلال الفصدد  اشءل لقددد اتبعنددا مددي دراوددتنا منهجددي
حيددا يوددما بءصددف ماهيدد  وددعر الصددر  ءاهددم اشنظمدد  ءالنظر ددات المفوددرا لوددعر الصددر  
 أمددا المددنهج ال دداني مهددء المددنهج التحليلددي ءذلددك مددن الفصدد  ال دداني حيددا قمنددا بتحليدد  بعددض 
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ودددقا  أهدددم مفددداهيم ودددعر  الصدددر  علدددي حالددد  المعحيدددات ءذلدددك مدددن خدددلال تودددلي  الثدددءء ءاع
  ءالمغرا الجيا ر

 حدود البحث  سابعا:
  2016-1990الفترا الحدود الزمانية : 
 الجيا ر ءالمغرا  الحدود المكانية:

 الدراسة :صعوباتثامنا
 المصدادر مدي الدءاردا الإحصدا ي  البياندات تثارا :الباحا ءاجهت التي الصعءبات أهم من

المصددادر ال انءيدد  مددن: تقددار ر بنددك الجيا ددر، ءيارا الماليدد ، مددن خددلال متددرا الدراودد   الروددمي 
مدن: مجمءعدد  البنددك  الصددادرا العالميدد  الدديءان الددءحني للإحصدا يات، ءنددذلك الإحصداءات

 الدءلي  النقد الدءلي، صندءق 

 ثامنا: محتويات الدراســة  

بندددا اشمدددر  مدددن أجددد  تحقيدددق أهددددا  الدراوددد  ءالإجابددد  علددد  التودددا ل الر يودددي يتحلدددا       
 :ين لتقويم الدراو  إل  مص

مقددد خصددو الفصدد  اشءل مددي عددرض الإحددار النظددري لمحددددات وددعر الصددر  مددن خددلال 
 لاا مباحا، تناءل المبحا اشءل التحديدد المفداهيم عامد  حدءل ودعر الصدر ا أمدا المبحدا 
ال ددداني مقدددد تنددداءل التحديدددد محدددددات ودددعر الصدددر ا ءتنددداءل المبحدددا ال الدددا حدددءل النظر دددات 

 المفورا لوعر الصر    
تحليدد  ءقياوددي  لمحددددات وددعر  ل دداني للدراودد  القياوددي ، حيددا تندداءل دراودد خصددو الفصدد  ا

( مددن خددلال  ددلاا 2016-1990خددلال الفتددرا  الصددر  مددي الدددءل العرجيدد :الجيا ر ءالمغددرا 
تحليدد  تحددءر وددعر الصددر  مددي الجيا ددر ءالمغددرا خددلال متددرا مباحددا، تندداءل المبحددا اشءل 

الولاو  اليمني  ءاختبدار التكامد  المخدتركا  تقراري اوا ءنر  المبحا ال اني لدراو   الدراو 
ءاختبدار  ARDLءقد عني المبحا ال الا تقدر نمءذج قصدير ءحء د  اشجد  باودتخدام نمدءذج

ءأخيدرا  تءصدلت الدراود   (ا2016-1990العلاقات الودببي  لددءل محد  الدراود  خدلال الفتدرا  
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ءص  إل  مقترحات لعلها تواهم مدي إل  جمل  من الإوتنتاجات ءالتءصيات التي إوت مرت للت
 إ راء المءثءح 

 الدراسات السابقة:عاشرا
مدددن بدددين الدراودددات التدددي تناءلدددت هدددذا المءثدددءح ودددءاء تعلدددق اشمدددر بالمءثدددءح نلددده أء 

 التي اوتحعنا الحصءل عليها هي: بعض أجيا ه،ء
ـــة و  "دراســـة سياســـية:الدراســـة الاول  استصـــادية  هـــم محـــددات ســـعر الصـــرف دراســـة حال

 إعدددددادمن مددددذنرا لنيدددد  خددددهادا الماجوددددتير مددددي العلددددءم الاقتصددددادي ،(،2006-1993الجزائــــر 
 : تءصلت ميها إلي ما يليالحالب  بن بر ن  اليهراء 

ذلدك لكءنده يتبدا  ،اذج القياودي  المحدددا لودءق الصدر النمدء  إن الءاقا الجيا دري لا يتماخد  -
 خاص  القياوي منه ء  الجانا التحبيقيمن  نظام التعءيم المدار،ءاوتعنت بهذن الدراو 

، «دراســة حالــة الجزائــر-أثــر تريــر ســعر الصــرف عاــ  الميــزان التجــار "»،:الدراســة الثانيــة
،ءتددم التءصدد   الحالبدد  عبددد الجليدد  هجيددرا إعدددادمددن  مدذنرا الماجوددتير مددي العلددءم الاقتصددادي 

 صدر  ودعر تغيدرات بدين الحء د  المددى مدي علاقد  تءجدد إنهاإلد  مجمءعد  مدن النتدا ج التاليد :

اودتعان نظر دا مدي الفصد  اشءل مفداهيم ء  الجيا دري، التجداري  رصيد المييانء  الدءلار، ء اشءرء
  عام  حءل وعر الصر  ءوياوته ءاشنظم  المتبع 

اثررس رررلس ا عررسا ميررن ا تجررياف ا لسرران  لاررا ا ررر  اف  رر   ا  لررس  » :الدراســة الثالثــة

 مدي التجداري الميديان  علد  الصدر  ودعر وياودات أ درلدراو  ا تناءلت .  («م2009 -2005)
 تغيددر تدد  ير نيفيدد  مددي البحددا مخددنل  تم لددت ،م  2009 -2005الفتددرا مددا بددين  مددي الوددءدان
 علدددد  الصددددر  أوددددعار أ ددددر هددددء ءمددددا الصددددر  علدددد  الميدددديان التجدددداري مددددي الوددددءدان   وددددعر

 ءأهدم ءأنءاعده الصدر  ودعر علد  التعدر  إلدي البحدا هدد  ، الودءداني  ءالدءارداتالصدادرات 
  الوءدان مي الصر  وعر تحديد ءحر ق  ميه الم  را العءام 
 التي النتا ج أهم ءنانت ءالءصفي التحليلي المنهج اوتخدام تم الصر  وعر لتحلي 

 عرث  الاقتصادي  راتالم خ أك ر من التجاري المييان  إن راو الد إليها تءصلت

   الصر  وعر لتغير نتيج  للت  ير
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 السيددا  في  الصي   سيع  علي  دالي  المتعيدد الخطي  الانحدار نماذج تطبیق :»الدراسة الرابعة 

روددال  مدسيي  اايي ا ی   محمييد غصييد الطالبيي   اعييدادمددن , «م 2008 -1980 ميي  الفتيي   خيي  
 ماجوتير غير منخءرا ، الوءدان، جامع  الوءدان 

مي  الفتي    الفتي   في  السيددا  في  الصي   لسيع  المحيدد  العدامي  أثي  لمع في  الدراسي   أج یي 

متغیي ا   ي ه الدراسي  و  ايی  الع قي  یحيدد قیاسي  نميدذج لأفض  للدصد  م وذلك 1980-2008

  مدى تاثی  ا.
 دراسات اجنبية

  دراو) Lassana Yougbaré 1بجامع  دنتءران أحرءح (Auvergne, Clermont-Ferrand 
 الكلدي، الاقتصداد تقلبدات :الكلدي الاقتصداد أداء علد  الصدر  أنظمد  انعناودات مءثدءح تناءلدت

 بين العلاق  قيا  عل  دراوته مي رني .الحقيقي الصر  وعر تءاين  اختلال ء الاقتصادي النمء

 تختلدف الددءل مدن مجمءعدات ل لاا الصر  نظام باختيار علاقتها ء البحا مءثءح أحرا 
 .الاقتصادي  التنمي   ءدرج موتءى  مي بينها ميما

2- Péne Lalonde, Patrik Sabourin «Modélisation et prévision du taux deNchange 

réel effectif Américain», document de travail de la banque de Canada,Canada, 

2003. 

 مددن ءمجمءعدد  الحقيقددي الصددر  وددعر بددين العلاقدد  نمذجدد  الدراودد  هددذن مددي الباح ددان حدداءل
 أن إلد  الباح دان ءخلدو 2002-1992الاقتصدادي  مدي الاقتصداد الامر ندي للفتدرا  المتغيرات
 ذلدك ءتجلد  ، الإنتاجي  ءموتءى  البترءل أوعار هي الصر  وعر عل  ت  ير اشك ر العءام 

  ونءات عخرا مترا اختبار خلال من
3-Ella Oyono: Effets réels des régimes de change dans les pays 

endéveloppement, revue d’analyse économique, vol82 nº3, Montréal,septembre 

2000. 

 ء، الكليد  الاقتصدادي  المتغيدرات علد  الصر  وعر نظام ت  ير الدراو  هذن مي الباح   بينت
 الصددر  وددعر لنظددام أن إلدد  الدراودد  هددذن خلصددت ء ،الإجمددالي المحلددي الندداتج علدد  رندديت
 الصدددر  بنظدددام العمددد  يجدددا لدددذا الاقتصدددادي اشداء بالتدددالي ء الإنتاجيددد ، علددد  حقيقيددد  أ دددارا

 .الم الي
 :  السابقة والدراسات سةدراال هذه بين المقارنة

 هددء مفدداهيم ء  لصددر ا وددعر لتعر ددف تناءلهددا مددي الدراوددات الوددابق   مددا الدراودد  هددذن تلتقددي
 الدراودد  هددذن أن مددي معهددم ،ءتختلددف تحديدددن ءنيفيدد  ميدده المدد  را العءامدد  ء ءظا فدده ء أنءاعدده
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 ءتحديددد الصددر  وددعر لدالدد  نمددءذج شمثدد  للءصددءل القياوددي الاقتصدداد منهجيدد  اوددتخدمت
 . الانحدار نمءذج عل  بناءا   عليه  يرا  ت  العءام  أك ر
 القياوي التحلي  اوتخدام مي ما الدراوات الوابق  الدراو  هذن تلتقي -2

 الدال  خن  مي معهما ءاختلفت ، الصر  وعر لدال  نمءذج شمث  للءصءل
 . اليمني  الفترا ءمي للنمءذج النها ي 
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 :تمهيد

 سييلع  علاقتنييلا  للق ميي   ةمق لاسييلا للتسيية   أواة ةجييةو الوةل يي  ةالمييوعةتلا  المعييلام   تسيية   تقتضيي 
وةلي   ةلكي  وةلي  بعيوو تم   العلالم عف  المحل    بلالعمل  ق متهلا وعع يتم لا معين بلو من معين 

مشكل  ساكا   إتك وهذا ما يشكل  رقاكا نكهذ هكذع ات وكدع ويك     ،هيلاتملتهلا الخلاص  ب

 .الصرف بسعر يوتى ملا  شك  العملتين ق م  بين الفرق  ةهذا التبلاول اهوة 
 قمنيييلا بلالمةضييية  ةللإلميييلام الوةل ييي  للملال ييي  المحيييةر   العنصييير كةنييي  الصيييرف سيييعر لأهم ييي  ةنظيييرا
 الصيرف لسيعر العلامي  المفيلاه م كي  الأةل يتضيمن مبلاحي  ثي   عي  الفص  لهذا وراستنلا بتقس م
 نتطيرق  سيةف ةالأخيير الثلالي  المبحي  عي  ثيم الأخيير هيذا سعر عيهلا يتحوو الت  الأسةاق إلى ثم
 .الصرف أنظم  ةمحووا  الصرف لسعر المحووة النظريلا  إلى

 المبحث الأول: مفاهيم عامة حول سعر الصرف 
 محددات سعر الصرف المبحث الثاني:

 المبحث الثالث: النظريات المفسرة لسعر الصرف
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 الصرف سعر اهيم عامة حولمفالمبحث الأول: 

 مفهوم سعر الصرف أولا:

 تويوة لسعر الصرف لنذكر منهلا ملا يل : فيتعلار هنلاك 
 عييرف سييعر الصييرف بننيي  النسييب  التيي   حصيي  تلييى أسلاسييهلا مبلاوليي  النقييو الأجنبيي  بلالنقييو  -   

 الةطن  
أة هيية مييلا يييوعع ميين ةحييوا  النقييو الييةطن  للحصييةل تلييى ةحييوة أة تييوو معييين ميين ةحييوا  النقييو 

 1الأجنب .
لمحل يي   عييرف سييعر الصييرف الأواة الرذ سيي   ذا  التيينثير المبلاشيير تلييى الع قيي  بييين الأسييعلار ا -

ةالأسعلار الخلارج   ةكثيرا ملا  كيةن الأواة الأكثير علاتل ي  تنيوملا  قتضي  الأمير تشيج ع الصيلاورا  
 2الةاروا .ةتةعير 

هة توو الةحوا  النقو   الت  تبول ب  ةحوة من العمل  المحل   إلى أخرى أجنب ي  ةهية بهيذا  -  
 3. الاقتصلاو لا المحل  ةبلاق   الاقتصلاويجسو أواة الربط بين 

هيية ةسيييل  هلاميي  للتيينثير تلييى تخصيي ن المييةارو بييين القطلاتييلا  اةقتصييلاو   ةتلييى ربح يي   -  
 الصنلاتلا  التصويري  ةتكلف  المةارو المستةروة.

هة أواة ربط بين أسعلار السلع ع  اةقتصلاو المحل  ةأسعلارهلا ع  السةق العلالم  ةالسعر  -  
 4المحل  للسلع  مرتبطلان من خ ل سعر الصرف.

مكيييين تعريييييف سييييعر الصييييرف تلييييى أنيييي  تييييوو الةحييييوا  ميييين تمليييي  معينيييي  الةاجيييي  وععهييييلا   -  
 للحصةل تلى ةحوة ةاحوة من تمل  أخرى ةع  الةاقع هنلاك طريقتلان لتسعير العم   ةهملا:

                                                           
 .139ن  1994البةرص  )بةرص  الجزاذر(  وار الأطلس للنشر ةالتةزيع  –شمعةن  شمعةن  -1
 .105ن  1966ويةان المطبةتلا  الجلامع  . الجزاذر  - النقديمدخل للتحليل  –محمةو حميوا  -2
 .103ن  2003/2004ويةان المطبةتلا  الجلامع  .الجزاذر.  –المدخل إلى السياسات الإقتصادية الكلية -تبو المجيو قو - 3
 .96الجزاذر ن  –ويةان المطبةتلا  الجلامع    -تقنيات البنوك -الطلاهر لطرش-4
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ى هيية تييوو الةحييوا  ميين العمليي  الأجنب يي  التيي  يجيي  وععهييلا للحصييةل تليي * التسعععير المبا:ععر:
ةعيي  الةقيي  الييراهن قلييي  ميين الييوةل تسييتعم  طريقيي  التسييعير  ةحييوة ةاحييوة ميين العمليي  الةطن يي  

المبلاشيير ةأهييم الييوةل التيي  تسييتعم  هييذ  الطريقيي  هيي  بريطلان ييلا العظمييى  ةعيي  المركييز المييلال  عيي  
 عرنك عرنس . 3.476جن   إسترلين  =  1لنون   قلاس الجن   اةسترلين  كملا يل :

  الةطن ي  الةاجي  وععهيلا للحصيةل تليى عهية تيوو الةحيوا  مين العملي * التسعير غير المبا:ر:
عي  التسيعير بميلا  ةحوة ةاحوة من العمل  الأجنب    ةمعظم اليوةل عي  العيلالم تسيتعم  هيذ  الطريقي 

=  $1الأمريكي  بعيوو مين الةحيوا  مين اليوينلار كميلا يلي : $عف  الجزاذر  قلاس  ع  ذلك الجزاذر 
 وج. 59.67

 أهم الإصطلاحات المستعملة في عالم الصرف ثانيا:
 ع  هذا اةطلار نميز بين اةصط حلا  المستخوم  لترميز العمل  ةأخرى لترميز سعر الصرف:

تييلاوة مييلا  عبيير تيين كيي  تمل يي  بييث   أحييرف أبجو يي   الحييرعين الأةلييين  عبييران ترميععا العملععة: .1
 لعمل  تن البلو أملا الحرف الأخير عرمز إلى أةل حرف ع  إسم ا

 .أ  الوةلارD أ  ة م أ  USمث : إسم البلو   
ة قيرأ وةلار أمريكي   USD/FRFأصيطل  كميلا يلي  تين سيعر الصيرف . ترميا سعر الصعرف:2

 مقلاب  عرنك عرنس   ة عن  أن ةاحو وةلار أمريك   سلاة  توو معين من الفرنكلا  الفرنس  .
أن  نقييةلعيي  مثي  هييذ  الحلاليي   USD/FRF=  5.7010لي كن لييوينلا سييعر الصيرف التييلال   مععثلا:

عرنيييك عرنسييي  إذن لقيييرا ة سيييعر صيييرف معيييين علالقلاتيييوة أن العملييي   5.7010ةاحيييو وةلار  سيييلاة  
ةحيوة 100أة  1المةجةوة تلى ال سلار ه  العمل  الثلابت  أة العمل  المسعرة ةقو  عطي  لهيلا ق مي  

 ميين عهي  تملي  التسيعير ةميلا كملا هة الشنن بلالنسب  لليرة اة طلال    أملا العملي  المةجيةوة تليى ال
 1جر  تل   العلاوة أن سعر الصرف  علن تن  حتى الرقم الرابع بعو الفلاصل .

 

                                                           
 .96ن مرجع سلابق  -شمعةن شمعةن  -1
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 أنواع سعر الصرف  ثالثا:

 تلاوة ملا يتم التمييز بين توة أنةا  من سعر الصرف: 
هيية مق ييلاس تمليي  إحييوى البلييوان التيي   مكيين تبلاولهييلا بق ميي  تمليي  بلييو  . سعععر الصععرف الإسععمي:1

آخيير  يييتم تبييلاول العميي   أة تمل ييلا  شييرا  ةب ييع العميي   حسيي  أسييعلار العميي   بييين بعضييهلا 
اليييبعو  ةييييتم تحوييييو سيييعر الصيييرف اةسيييم  لعملييي  ميييلا تبعيييلا للطلييي  ةالعيييرو تليهيييلا عييي  سيييةق 

لصيرف أن يتييير تبعيلا لتييير الطلي  ةالعيرو  الصرف ع  لحظ  زمن   ملا  ةلهذا  مكين لسيعر ا
ةبولالييي  نظيييلام الصيييرف المعتميييو عييي  البليييو ع رتفيييلا  سيييعر تملييي  ميييلا يييي ثر تليييى اةمت يييلاز بلالنسيييب  

 للعم   الأخرى.
ينقسم سعر الصرف اةسم  إليى سيعر الصيرف الرسيم  أ  المعميةل بي  ع ميلا يخين المبيلاولا  

السييعر المعمييةل بيي  عيي  الأسييةاق المةازييي  ةهييذا الجلارييي  الرسييم    ةسييعر الصييرف المييةاز  ةهيية 
 1 . عن  إمكلان   ةجةو أكثر من سعر صرف إسم  ع  نفس الةق  لنفس العمل  ع  نفس البلو

 عبير سيعر الصيرف الحق قي  تين تيوو الةحيوا  مين السيلع الأجنب ي   . سعر الصرف الحقيقي:2
القييورة تلييى المنلاعسيي  ةهيية  فيييو  ال زميي  لشييرا  ةحييوة ةاحييوة ميين السييلع المحل يي   ةبلالتييلال   قيي س

المتعييلاملين اةقتصييلاويين عيي  إتخييلاذ قييراراتهم عمييث  إرتفييلا  مييواخي  الصييلاورا  بييلالتزامن مييع إرتفييلا  
تكييلاليف إنتييلاج المييةاو المصييورة بيينفس المعييول لا يييوعع إلييى التفكييير عيي  زيييلاوة الصييلاورا  لأن هييذا 

ن إرتفعيي  مييواخيلهم اةسييم   اةرتفييلا  عيي  العةاذييو لييم ييي و إلييى أ  تييييير عيي  أربييلا  ال مصييورين ةا 
بنسب  تلال    علة أخذنلا بليوين كيلالجزاذر ةالةلا يلا  م أ  كيةن 

 سعر الصرف كلالآت :
 

 : سعر الصرف الحق ق  TCRحي : 
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TCN سعر الصرف اةسم : 

usPم شر الأسعلار بنمريكلا : 

dzP :م شر الأسعلار بلالجزاذر 

عتعطينييييلا القييييورة  dzTCN/Pالقييييورة الشييييراذ   للييييوةلار الأمريكيييي  عيييي  أمريكييييلا أمييييلا  us1$/Pعطينييييلا ت
للييوةلار عيي  الجزاذيير  ةتل يي  عيي ن سييعر الصييرف الحق قيي  للييوينلار الجزاذيير  مقلابيي  الييوةلار  الشييراذ  

لجزاذييير  ةكلميييلا إرتفيييع سيييعر  عكيييس الفيييرق بيييين القيييورة الشيييراذ   عييي  أمريكيييلا ةالقيييورة الشيييراذ   عييي  ا
 1الصرف الحق ق  كلملا زاو  القورة التنلاعس   للجزاذر.

 عبيير سييعر الصييرف الفعليي  تيين الم شيير الييذ   قيي س متةسييط التيييير . سعععر الصععرف الفعلععي: 3
عيي  سييعر صييرف تمليي  مييلا بلالنسييب  لعييوة تميي   أخييرى عيي  عتييرة زمن يي  مييلا ةبلالتييلال  م شيير سييعر 
الصيرف الفعليي   سييلاة  متةسيط تييوة أسييعلار صييرف ثنلاذ ي  ةهيية يييول تليى مييوى تحسيين أة تطييةر 

مكيين ق لاسيي  ب سييتخوام م شيير لاسييبيرز تمليي  بلييو مييلا بلالنسييب  لمجمةتيي  ميين العميي   الأخييرى ة 
« La speres »  .  للأرقلام الق لاس 

سعر صرف تمل  البلو ؛ بلالعمل  المحل   ع  سنت  الق لاس ةالأسلاس تلى  t)er(e0)er(eحي : 
 التةال :

prINER .م شر سعر الصرف الثنلاذ  اةسم  ع  سن  الق لاس مقلارن  بنسب  الأسلاس 
tpe   0ةpe  سعر صرف تمل  البلو مقلارن  بلالوةلار ع  سن  الق لاسt  0أة سن  الأسلاس . 

tre  0ةre  سعر صرف العمل  المحل   مقةم  بلالوةلار ع  سن  الق لاسt .أة سن  الأسلاس 
0pX   ق م  الصيلاورا  إليى الوةليP   عي  سين  الأسيلاس ةمقةمي  بعملتهيلا ةهي  تسيتخوم كيةزن ثلابي

 ع  حسلا  م شر لاسبيرز. Pللوةل  
pZ   حص  الوةلP    من إجملال  صلاورا  الوةل  المعنr . مقةم  لعمل  هذ  الأخيرة 
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 مكييين لسيييعر الصيييرف الفعلييي  أن يختليييف مييين حيييي  ق متييي   بيييلالنظر إليييى إمكلان ييي  إخيييت ف تيييوة 
تةامييي  مثييي  سييين  الأسيييلاس  قلاذمييي  تمييي   لبليييوان المتعلامييي  معهيييلا ةالأةزان المعتميييوة عييي  تكيييةين 
السيييل   عييي ذا كيييلان هيييوف الم شييير هييية ق يييلاس أثييير تيييييير سيييعر الصيييرف تليييى تةاذيييو الصيييلاورا   

ذ   ع  تحويو أةزان الم شر  أملا إذا كلان الهوف هية ق يلاس الأثير تليى عستستخوم الصلاورا  الثنلا
ذا كيييلان الهيييوف هييية ق يييلاس  مييييزان الميييوعةتلا  عستسيييتخوم اليييةاروا  الثنلاذ ييي  عييي  تحوييييو الأةزان  ةا 
            تةاذيييييو صيييييلاورا  سيييييلع  أة تيييييوو مييييين السيييييلع لبليييييو ميييييلا إليييييى العيييييلالم عتسيييييتخوم حصييييين البليييييوان 

لالم ي  عي  تكيةين الأةزان عي  الم شير  أميلا بلالنسيب  لسين  الأسيلاس عييتم المنلاعس  من الصيلاورا  الع
 1إخت لار سن   كةن عيهلا إقتصلاو البلو المعن  قريبلا من التةازن.

 . سعر الصرف الفعلي الحقيقي: 4

الةاقييع أن سييعر الصييرف الفعلييي  هيية سييعر إسيييم  لأنيي  تبييلارة تيين متةسيييط لعييوة أسييعلار صيييرف 
الم شر ذا ولال  م ذم  تلى تنلاعس   البلو تجيلا  الخيلارج  لابيو أن ثنلاذ   ةمن لأج  أن  كةن هذا 

 يخضع هذا المعول اةسم  إلى التصح   ب زال  أثر تييرا  الأسعلار النسب  .
 ة مكن التعبير تن هذا المعول من خ ل الع ق  التلال  :
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 ع  سنت  الق لاس ةالأسلاس تلى التةال . P: م شر أسعلار الوةل  0pPة  tpPحي : 
trP  0ةrP. م شر الأسعلار المحل   ع  سنت  الق لاس ةالأسلاس تلى التةال : 
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prIRER  الشيريك التجيلار   : م شر سيعر الصيرف الثنيلاذ  الحق قي   ة عكيس سيعر الصيرف تملي
 بلالعمل  المحل    مع الأخذ بعين اةتتبلار تطةر م شر أسعلار  مقلارن  بم شر الأسعلار المحل   .

 
 أدوات وأهداف سعر الصرف رابعا:
تعتبييير س لاسييي  سيييعر ا لصيييرف س لاسييي  إقتصيييلاو    تظهييير مييين ييييةم إليييى ييييةم إسيييتق ليتهلا تييين   

 الس لاس  النقو   ةهذا من خ ل تميزهلا بنوةاتهلا ةأهواعهلا.
لتنفييييذ هيييذ  الس لاسييي  ةتحقييييق أهيييواعهلا تسيييتعم  السيييلطلا  العوييييو مييين . أدوات سععععر الصعععرف: 1

 الأوةا  ةالةسلاذ  أهمهلا:
لميلا تربي  السيلطلا  عي  تعيوي  تيةازن مييزان الميوعةتلا  تقيةم ملعة: أ. تعديل سععر صعرف الع-1

بتخفيي و العمليي  أة إتييلاوة تقة مهييلا لمييلا تييوخ  عيي  ظيي  نظييلام سييعر صييرف ثلابيي  أمييلا تنييوملا تييوخ  
 ع  ظ  نظلام سعر صرف تلاذم عتعم  تلى التنثير تلى تحسن أة توهةر العمل .

  إلا أن نجيييلا  هيييذ  الس لاسييي  ةتسيييتخوم س لاسييي  التخفييي و تليييى نطيييلاق ةاسيييع لتشيييج ع الصيييلاورا 
 يتةقف تلى تةعر مجمةت  من الشرةط:

إتسييلام الطليي  العييلالم  تلييى منتجييلا  الوةليي  بقييور كبييير ميين المرةنيي  بحييي  ييي و  تخفيي و  -  
 العمل  إلى زيلاوة أكبر ع  اةنتلاج العلالم .

ضيييرةرة إتسيييلام العيييرو المحلييي  لسيييلع التصيييوير بقيييور كيييلاف مييين المرةنييي  بحيييي   سيييتجي   -  
 جهلاز اةنتلاج  للإرتفلا  ع  الطل  أة الطل  الجويو النلاجم تن إرتفلا  الصلاورا .ال
 ضرةرة تةعر إستقرار ع  الأسعلار المحل  . -  
 توم ق لام الوةل المنلاعس  الأخرى ب جرا ا  مملاثل  لتخف و تم تهلا. -  
 صوير.إستجلاب  السلع المصورة لمةاصفلا  الجةوة ةالمعلايير الصح   الضرةري  للت -  
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أ  مجميية  مرةنيي    1m’+emeليرنيير ةالقلاضيي  بيينن تكييةن: –اةسييتجلاب  لشييرةط ملارشييلال  -  
 1. 1الطل  ةمرةن  الصلاورا  أكبر من الةاحو الصح   

عي  ظي  أسيعلار صيرف ثلابتي  أة شيب  ميوارة تلجين السيلطلا   ب. إستخدام إحتياطات الصعرف:-1
النقو   إلى المحلاعظ  تلى سعر صرف تملتهلا  ععنو إنه لار تملتهلا تقيةم بب يع العمي   الصيعب  
لييويهلا مقلابيي  العمليي  المحل يي   ةتنييوملا تتحسيين العمليي  تقييةم بشييرا  العميي   الأجنب يي  مقلابيي  العمليي  

 ير كلاع    قةم البنك المركز  بتخف و العمل  المحل  .المحل    ةتنوملا تكةن اةحت لاطلا  ب
تنيوملا تكيةن العملي  ضيع ف   قيةم البنيك المركيز  ب تتميلاو س لاسي   جع. إستخدام سعر الفائعدة:-1

سييعر الفلاذييوة المرتفعيي  لتعيية و خطيير إنه ييلار العمليي   عيي  النظييلام النقييو  الأةرةبيي  تنييوملا اتتبيير 
بنيك عرنسييلا إلييى تحوييو أسييعلار علاذييوة أتليى ميين أسييعلار الفرنيك أضييعف ميين الميلارك الألمييلان   تمييو 

 الفلاذوة الألملان    إلا أن التكلف  المرتفع  للقرو تهوو النمة.
تقضيي  س لاسيي  مراقبيي  الصييرف ب خضييلا  المشييتريلا  ةالمب عييلا  للعمليي   د. مراقبععة الصععرف:-1

ةج الصيييعب  إليييى رخصييي  خلاصييي   ةييييتم إسيييتخوامهلا لمقلاةمييي  خيييرةج ر ةس الأميييةال خلاصييي  الخييير 
 المضلارب   ةمن بين التوابير الت  تعتموهلا السلطلا  النقو  :

 منع التسة   القبل   للةاروا . -  
اةلتييزام ب تييلاوة العميي   الأجنب يي  المحصيي  تليهييلا عيي  الخييلارج نتيجيي  التصييوير ضييمن عتييرة  -  

 زمن   محووة
 ي  الخلارج  للعمل .تقس م الحسلابلا  البنك   إلى حسلابلا  ليير المق مين تستفيو من التحة  -  
 حسلابلا  للمق مين لا  مكن تن طريقهلا تسة   المعلام   مع الخلارج. -  

 نشير إلى أن معظم الوةل بوأ  تتخلى تن مراقب  الصرف بعو إنتشلار ظلاهرة التعة م. 
يهيوف نظيلام أسيعلار الصيرف المتعيوو إليى تخفي و آثيلار حيوة  هع. إقامة سععر صعرف متععدد:-1

 ةتةج   الس لاس  التجلاري  لخوم  بعو الأبراو المحووة. التقلبلا  ع  الأسةاق
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ةميين أهييم الةسييلاذ  المسييتخوم  هيية إتتمييلاو نظييلام ثنييلاذ  أة أكثيير لسييعر الصييرف بةجييةو سييعرين أة 
أكثر لسعر صرف العمل   أحوهملا ميلالى ع   ةيتعليق بلالمعيلام   الخلاصي  بيلالةاروا  الضيرةري  

 وتمهلا ةترقيتهلا.أة الأسلاس   أة أوةا  القطلاتلا  المراو 
أمييييلا السييييلع المحل يييي  المةجهيييي  للتصييييوير أة الييييةاروا  بييييير الأسلاسيييي   عتخضييييع لسييييعر الصييييرف 

 1العلاو .
 أهداف سعر الصرف:خامسا: 

 تسعى س لاس  سعر الصرف إلى تحقيق مجمةت  من  الأهواف أبرزهلا:
 ييي و  تحسيين سييعر الصييرف إلييى إنخفييلاو عيي  مسييتةى التضييخم المسييتةرو. مقاومععة التمععخم: 1

ةتحسييين عييي  مسيييتةى تنلاعسييي   الم سسيييلا   عفييي  الميييوى القصيييير  كيييةن اةنخفيييلاو عييي  تكيييلاليف 
اةسيييتيراو أثييير إيجيييلاب  تليييى إنخفيييلاو مسيييتةى التضيييخم المسيييتةرو ةتحسييين عييي  مسيييتةى تنلاعسييي   
الم سسلا  ةتتضيلاتف أربيلا  الم سسيلا  بميلا  مكنهيلا مين ترشييو أواة اةنتيلاج عي  الميوى المتةسيط 

اذو إنتلاج   ةتتمكن من إنتلاج سيلع ذا  جيةوة تلال ي  بميلا  عني  تحسين ةهكذا تحقق الم سسلا  تة 
 تنلاعسيتهلا.

إليى  -اليذ  يجعي  اةقتصيلاو أكثير تنلاعسي  -ي و  سعر الصرف الحق ق   . تخصيص الموارد:2
تحةييي  المييةارو إلييى قطييلا  السييلع الوةل يي  )المةجهيي  إلييى التصييوير(  ةهييذا مييلا  عميي  تلييى تةسيي ع 

ي   صب  توو كبير مين السيلع قيلاب  للتصيوير  ةبلالتيلال   قي  تيوو السيلع قلاتوة السلع الوةل   بح
 الت  يتم إستيراوهلا.

ي و  سعر الصرف وةرا هلاملا ع  تةزيع الوخ  بين الفذيلا  أة بيين القطلاتيلا   . توايع الدخل:3
 المحل ييي   ععنيييو إرتفيييلا  القيييورة التنلاعسييي   لقطيييلا  التصيييوير التقلييييو ...)مةاو أةل ييي   زرات ييي ( نتيجييي 
إنخفلاو سعر الصرف الحق ق   ع ن ذليك يجعلي  أكثير ربح ي  ة عيةو اليرب  مين هيذا الةضيع إليى 
أصييحلا  ر ةس الأمييةال عيي  الةقيي  الييذ  تيينخفو ع يي  القييورة الشييراذ   للعمييلال  ةتنييو إنخفييلاو 
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القييورة التنلاعسيي   النلاجميي  تيين إنخفييلاو سييعر الصييرف اةسييم  عيي ن ذلييك ييي و  إلييى إرتفييلا  القييورة 
 ةر.الشراذ   للأج

 مكين للبنيك المركيز  إتتميلاو س لاسي  لتخفي و أسيعلار الصيرف مين  . تنمية الصناعة المحلية:4
م بتخفيي و هييلام  1948أجيي  تشييج ع الصيينلات  الةطن يي   علقييو قييلام البنييك الفيييورال  الألمييلان  تييلام 

للعمليي  ممييلا شييجع الصييلاورا  ةعيي  مرحليي  ثلان يي  قييلام ب تتمييلاو س لاسيي  العمليي  القة يي   كمييلا إتتمييو  
 يييي  السييييةق المحليييي  ميييين المنلاعسيييي  الخلارج يييي  ةتشييييج ع السييييلطلا  النقو يييي  س لاسيييي  التخفيييي و لحملا

 1الصلاورا .
 العوامل المؤثرة في سعر الصرف وكيفية تحديده سادسا:

 . العوامل المؤثر في سعر الصرف:1
تةجيييو هنيييلاك مجمةتييي  تةامييي  رذ سييي   تييي ثر عييي  سيييعر الصيييرف هييي  مسيييتة لا  الأسيييعلار 

نب يييي  تلييييى المحل يييي  ةاةنتلاج يييي . النسييييب    التعريفييييلا  الجمرك يييي  ةالحصيييين  تفضييييي  السييييلع الأج
ةسييينبين الآن كييييف يييي ثر كييي  تلامييي  مييين هيييذ  العةامييي  تليييى سيييعر الصيييرف ميييع إعتيييراو بقيييلا  

 العةام  الأخرى تلى حلالهلا:
ةسيييينفترو أن أ  شيييي   ييييي و  إلييييى زيييييلاوة الطليييي  تلييييى السييييلع المحل يييي  بلالنسييييب  للسييييلع 
الأجنب يي  ييي و  إلييى رعييع ق ميي  العمليي  المحل يي  لأن السييلع المحل يي  سييةف  سييتمر ب عهييلا جييوا حتييى 
تنوملا تكةن ق م  العمل  المحل   مرتفعي  ةبلالمثي  أ  شي   يي و  إليى زييلاوة الطلي  تليى السيلع  

ق مييي  العملييي  المحل ييي  لأن السيييلع المحل ييي   انخفيييلاوللسيييلع المحل ييي  يييي و  إليييى  الأجنب ييي  بلالنسيييب 
 س ستمر ب عهلا جوا عقط إذا كلان  ق م  العمل  المحل   منخفض .

حس  نظري  تعلاول القةة الشراذ    تنوملا ترتفع أسيعلار السيلع  أ. مستويات الأسعار النسبية:-1
( يينخفو الطلي  تليى السيلع المحل ي  ةيتجي  سيعر المحل   )مع بقلا  أسعلار السلع الأجنب ي  ثلابتي 

عييي  ب يييع السيييلع المحل ييي  بطريقييي  جييييوة   الاسيييتمرارحيييي   مكييين  الانخفيييلاوالعملييي  الةطن ييي  نحييية 
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أسعلار السلع الأجنب   بحي  أن السعر النسب  للسلع المحل ي  يينخفو  ارتفع ةتلى العطس إذا 
لييي  الةطن ييي  نحييية اةرتفيييلا  لأن السيييلع عييي ن الطلييي  تليييى السيييلع المحل ييي  ييييزواو ة مثييي  ق مييي  العم

المحل   س ستمر ب عهلا جيو حتى مع إرتفلا  ق م  العمل  المحل ي  ةعي  الفتيرة الطةيلي   عي ن إرتفيلا  
بيي ( تسييب  عيي  إنخفييلاو ق ميي  مسييتةى الأسييعلار عيي  وةليي  مييلا )بلالنسييب  إلييى مسييتةى السييعر الأجن

نخفلاو مستةى الأسعلار النسب   مملا يتسب  ع  إرتة  تملتهلا  1فلا  ق م  تملتهلا.ا 
إن الحةاجز تلى التجلارة الحرة مث  التعريفلا  الجمرك ي  ب. التعريفات الجمركية والحصص: -1

)الضييييراذ  تلييييى السييييلع المسييييتةروة مييييث ( ةالحصيييين )القيييييةو تلييييى كم يييي  السييييلع التيييي   مكيييين 
 إستيراوهلا(  مكن أن ت ثر ع  سعر الصرف.

حيوو  حصي  تليى الطلي  ال لابيلان  إن  ةنفترو أن أمريكلا قو عرضي  تعريفي  جمرك ي  أة
عييرو أن هييذ  القيييةو تلييى التجييلارة يزيييو ميين الطليي  المحليي  تلييى الطليي  الأمريكيي  ة مثيي  سييعر 
الييوةلار إلييى اةرتفييلا  لأن الطليي  الأمريكيي  س سييتمر يبييلا  جيييوا حتييى مييع إرتفييلا  ق ميي  الييوةلار  

 علالتعريفلا  ق م  تمل  الوةلار ع  الفترة الطةيل .
علالزيلاوة ع  الطلي  تليى صيلاورا  وةلي  ميلا  السلع الأجنبية على السلع المحلية: جع. تفميل-1

يتسب  ع  إرتفلا  تملتهلا ع  الفترة الطةيل   ةتلى العكس ع ن الزيلاوة عي  الطلي  تليى اليةاروا  
 تسب  ع  إنخفلاو ق م  العمل  المحل   )الةطن  (.

ن منظمييلا  ‘لا ميين اليوةل الأخيرى فإذا أصيبح  وةلي  أكثيير إنتلاج ي  مين بيرهي د. الإنتاجيعة:-1
الأتملال ع  هذ  الوةل  مكن أن تخفيو أسيعلار السيلع المحل ي   بلالنسيب  لأسيعلار السيلع الأجنب ي  
ةتظ  تحقق أبلاحلا  ةالنتيج  ه  زيلاوة الطل  تلى السلع المحل   ةمي  سعر العمل  المحل   إليى 

لمرتفعييي  للعملييي   ةميييع ذليييك عييي ذا اةرتفيييلا  لأن السيييلع المحل ييي  ستسيييتمر تبيييلا  جييييوا تييين الق مييي  ا
تقهقر  إنتلاج   الوةل  بلالنسيب  لليوةل الأخيرى  عي ن السيلع التي  تنتجهيلا تصيب  نسيب لا بلال ي  اليثمن 
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ةتمي  ق م  تمل  الوةل  إلى اةنخفيلاو  عفي  الفتيرة الطةيلي  كلميلا زاو  إنتلاج ي  وةلي  ميلا بلالنسيب  
 إلى الوةل الأخرى ترتفع ق م  تملتهلا.

إل   أن  إذ أوى تلام  من العةامي  السيلابق  إليى زييلاوة الطلي  تليى السيلع المحل ي  ةآخر ملا نص  
ذا أوى أ  تلامييي  منهيييلا إليييى  بلالنسيييب  إليييى السيييلع الأجنب ييي   عييي ن العملييي  المحل ييي  سيييتزواو ق متهيييلا ةا 

 1.إنخفلاو الطل  النسب  تلى السلع المحل    ع ن العمل  المحل   ستنخفو ق متهلا
 نميز ث ث  حلالا : الصرف: . كيفية تحديد  أسعار2
ةهيي  حلاليي  العميي   التيي  يييتم تحويييو سييعر صييرعهلا تيين طريييق اةرتبييلاط أ. الحالععة الأولععى: -2

المبلاشرة بعمل  التوخ   عهذ  العم   تظ  أسيعلارهلا ثلابتي  تبير اليزمن بلاتجيلا  العملي  الميرتبط بهيلا 
 ةرتبلاط المركز  للعمل .ملاوام  السلطلا  النقو   للبلو المعن  لم تحو  أ  تييير ع  سعر ا

ه  حلال  التعة م الحر وةن أ  إرتبلاط ةيتم هنلا تحوييو سيعر صيرف تملي  ب. الحالة الثانية:-2
البليييو عييي  سيييةق صيييرف حيييرة بلاسيييتمرار علييي س هنيييلاك سيييعر صيييرف ثلابييي  بيييين هيييذ  العملييي  ةتملييي  

نملا يتيير السيعر بسيةق الصيرف يةم يلا حسي  تقلبيلا  ا لعيرو التوخ  أة أ  سل  من العم   ةا 
ةالطليي   تتيينثر هييذ  التقلبييلا  بييوةرهلا بلالتةقعييلا  ةالحلاج ييلا  المختلفيي  للمتعييلاملين عيي  السييةق ميين 
جه  ةبلالم شرا  اةقتصيلاو   ةالنقو ي  للبليو مين جهي  أخيرى  ةقيو تتيوخ  السيلطلا  النقو ي  أح لانيلا 
  ةتنييييو الضييييرةرة للحيلةليييي  وةن المبلالييييي  عيييي  المضييييلاربلا  ةالحفييييلا  تلييييى النظييييلام عيييي  المعييييلام 

 المصرع   واخ  السةق.
هيي  حلاليي  اةرتبييلاط بسييل  ميين العميي   ةهنييلا إمييلا أن تييربط الييوةل تملتهييلا  جععع. الحالععة الثالثععة:-2

بحقيييةق السيييح  الخلاصييي  التييي  هييي  تبيييلارة تييين سيييل   صيييورهلا صييينوةق النقيييو اليييوةل  مييين خميييس 
سيي  تميي   لكيي  منهييلا ةزن معييين  ةنشييير هنييلا إلييى أن سييعر اةرتبييلاط ةوقيي  الهييةامش تختلييف ح

الأقطلار أة ترتبط هذ  الوةل تملتهلا بسل  من العم   تلى شك  سيل  حقيةق السيح  الخلاصي   
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تعكييس أةزانهييلا نسيي  التةزيييع الجيراعيي  لتجلارتهييلا الخلارج يي . كمييلا تعتمييو الييوةل أ ضييلا تمليي  للتييوخ  
 1 .)بلالبلا الوةلار الأمريك ( يتم بهلا إرسلا  الق م  المحووة يةم لا ع  سةق الصرف للعمل  الةطن 

 
 فلمنح في تحديد أسعار الصرف: –نموذج ماندل . 3

 سييتخوم هييذا النمييةذج للتنبيي  بق ميي  العميي   عيي  المسييتقب  ة عييةو هييذا النمييةذج إلييى سيين  
م  يركييييز النمييييةذج تلييييى تحلييييي  علاتل يييي  س لاسييييلا  اةسييييتقرار اةقتصييييلاو  عيييي  اةقتصييييلاو 1963

 المفتة   ةهة نظري  لتحويو سعر الصرف.
ميييييزان المييييوعةتلا  تلييييى تحويييييو سييييعر الصييييرف  ة فتييييرو أن صييييلاع   حليييي  أثيييير تييييةازن 

الصلاورا  يزواو ب نخفلاو ق م  العمل  المحل   ع  الموى القصير  ةأن الفرق بين أسيعلار الفلاذيوة 
المحل   ةالخلارج   ي ثر ع  توعق ر ةس الأمةال. ة ستنتج النمةذج أن هنيلاك ت قي  إيجلاب ي  بيين 

لنشيييلاط اةقتصيييلاو  عييي  اليييوةل الأجنب ييي   ةمسيييتةى أسيييعلار مييييزان الميييوعةتلا  ةسيييعر الصيييرف ةا
الفلاذوة المحل    كملا أن هنلاك ت قي  تكسي   بيين مييزان الميوعةتلا  ةمسيتةى النشيلاط اةقتصيلاو  

 المحل  ةمستةى أسعلار الفلاذوة الأجنب  .
  عتمو سعر الصرف التةازن  تلى العنلاصر التلال  :

 ستةى النشلاط الخلارج .م –مستةى النشلاط المحل .               -
 مستةى أسعلار الفلاذوة الأجنب   . –مستةى أسعلار الفلاذوة المحل  .       -
 

ةللإضيييلاع  الشيييك  الميييةال   مثييي  تييينثير الس لاسيييلا  النقو ييي  تليييى أسيييعلار الصيييرف  نميييةذج ملانيييول 
 التلال :
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زيلاوة النشلاط الاقتصلاو 
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 توهةر الميزان التجلار  

توعق ر ةس الامةال  انخفلاو اسعلار الفلاذوة
 الى الخلارج

الس لاسلا  النقو   
 التةسع  

انخفلاو ق م  العمل  
 المحل  
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  سعر الصرفحددات : مالمبحث الثاني
عيي  ظيي  النظييلام الييذهب  كلانييي  أسييعلار صييرف العميي   تتحيييوو إنط قييلا ميين الع قيي  بيييين 
المحتةى الذهب  للعمل  بلالمقلارن  مع العم   الأخرى  ةقيو رأينيلا كييف أن أسيعلار الصيرف كلاني  

  .الثبلا  حي  أن تقلبلاتهلا كلان  تنحصرتتمتع بقور كبير من 
ضييمن حييوةو ضيي ق  هيي  )حييو  الييوخ  ةخييرةج الييذه (  ةهييذا الثبييلا  النسييب  عيي  أسييعلار 

 الصرف كنن  حقق بوةر  ورج  كبيرة من اةستقرار ع  المعلام   النقو   الوةل  .
أ  وةر ةبعيو إنقطييلا  الع قيي  بيين النقييةو الةرق يي  ةاليذه  لييم  عييو للمحتيةى الييذهب  للعمليي  

ع  تصوير سعر صرعهلا بلالعم   الأخرى حي  أصيب  سيعر صيرف العملي  يتحيوو إنط قيلا مين 
 ظرةف العرو ةالطل  تليهلا ةاللذان بوةرهملا يتنثران بعةام  كثيرة.

 سعر الصرف والتمخم أولا:
تسيييييتنو هيييييذ  الع قيييييي  تليييييى نظرييييييي  تعيييييلاول القيييييورة الشييييييراذ   التييييي  صييييييلابهلا عييييي  البوا يييييي  

 .(1772-1823)ريكاردو
ةركييز تلييى مبييوأ بسيي ط مفييلاو  أن   غوسععتاك كاسععلالسييةيو   الاقتصييلاو ثييم قييلام بتطةيرهييلا 

ق ميي  العمليي  تتحييوو تلييى أسييلاس قييورتهلا الشييراذ   ةميين ثييم عيي ن سييعر الصييرف التييةازن  يجيي  أن 
قيورة  عبر تن تسلاة  القورة الشراذ   الحق ق   للعملتين المعنيتين . ةبلالربم من هذا النمةذج أثب  

 كبيرة تلى التنب  بنسعلار الصرف ع  الموى الطةي  إلا أن   علا  تل   ع  ملا يل :
تركييز نظرييي  تعييلاول القييورة الشييراذ    تلييى عرضيي لا  بييير ةاقع يي  منهييلا عرضيي   تييةعر منلاعسيي  حييرة  -

 ةكلامل  ع  اةقتصلاو الوةل  ةتوم ةجةو تكلاليف التنق  ةحقةق الجملارك.
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تلييى ةجييةو عييةارق هلاميي  بييين سييعر الصييرف المتةقييع للنمييةذج  بعييو الوراسييلا  التجريب يي  أكييو   -
ةسييعر الصييرف المسييج  عيي  المييوى القصييير ممييلا ي كييو تلييى أن هنييلاك تةاميي  أخييرى  كمعييولا  

 1الفلاذوة  الأحوا  الس لاس   ةاةقتصلاو   تتوخ  ع  تحويو سعر الصرف ع  الموى القصير.
 سعر الصرف ومعدل الفائدة: ثانيا:

بيييلاعتراو تيييوم ةجيييةو حيييةاجز جمرك ييي  عييي ن مروةو ييي  التةظييييف عييي  وةلتيييين مختلفتيييين يجييي  أن 
مييلا ةبييلاق   اقتصييلاوتتسييلاةى  ةهييذا مييلا  ضييمن ميين جهيي  أخييرى أن الفييرق بييين معييول الفلاذييوة مييلا بييين 

ق ميي  العمليي  عيي  المسييتقب  بمعنييى آخيير إذا كييلان  انخفييلاوأة  ارتفييلا  سييلاة  معييول  الاقتصييلاو لا 
عيي ن ق ميي  هييذ  الأخيييرة  Bأكبيير ميين المعييول المطبييق تلييى العمليي   Aمعييول الفلاذييوة تلييى العمليي  

حتى يتم إليلا  عرةقلا  الفلاذوة بفرةقيلا  الصيرف  لأن  Aسةف تتحسن بلالمقلارن  مع ق م  العمل  
سييةف ييي و  إلييى حييوة  تمل ييلا  تحكيي م ع مييلا بقييلا  الفرةقييلا  عيي  المروةو يي  ميين النلاح يي  النظرييي  

 بين العمليتين.
سيعر الصيرف لأجي   ةاتتبيلارهذ  النظري  أو  إلى ظهةر مفهةم خصم التنجي  ةتي ةة التعجيي  

أحسن ةسيل  للتنبي  بنسيعلار الصيرف بيير أن الوراسيلا  التجريب ي  أكيو  تليى أني  بيلالربم أم هيذ  
( إلا أن الصيييح ح  المسيييتحق  عييي  الارتفيييلا أة  فيييلاوالانخالنظريييي  تسيييم  بيييلالتنب  بميييي  التيييييير )

 .%55التنب  بنسعلار الصرف منخفض  حي  أنهلا ع  المتةسط لا تتعوى 
 سعر الصرف وميااك المدفوعات: ثالثا:

تعتبيييير أهييييم أرصييييوة ميييييزان المييييوعةتلا  سييييةا  تعلييييق الأميييير برصيييييو التجييييلارة الخلارج يييي  أة رصيييييو 
القلاتييييوة تةاميييي  مفسييييرة لتيييييير سييييعر الصييييرف عيييي  المييييوى المعيييلام   الجلارييييي  أة رصيييييو ميييييزان 

المتةسط  عحوة  تجز ع  الميزان التجلار  ي و  بلالضيرةرة إليى إنخفيلاو سيعر الصيرف الأثير 
المعلاكس ن حظ  ع  حلال  إنخفيلاو تجيز مييزان المعيلام   الجلاريي   أهم ي  هيذ  الأرصيوة تزييو 

لم حظيي  أن الوةليي  التيي  تتميييز بمعييول بلاتتبييلار أن لهييلا ت قيي  مييع التضييخم ةمعييولا  الفلاذييوة  علا
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تضخم مرتفع تجو صعةبلا  كبيرة ع  تصوير منتجلاتهلا إليى تينثير المييزان التجيلار   ةالعكيس عي  
 حلال  معول تضخم منخفو.

كمييلا أن معييولا  الفلاذييوة هيي  التيي  تحكييم حركيي  تييوعق ر ةس الأمييةال عيي  المييوى الطةييي  
 ع  ميزان القلاتوة.  ةالقصير ةه  محتةا 

لام بعمل   التنب  المستنوة تلى الأرصوة المذكةرة سلابقلا ع ن  يج  مراقب  مجمةت  مين عللق 
 معولا :الم شرا  المرتبط  بلالحسلابلا  الخلارج   ةالت   مكن إجملالهلا ع  خمس  

نخفلاو اةحت لاطلا  الرسم   للوةل . -   معول إرتفلا  ةا 
 معول تيط   الصلاورا  للةاروا . - 
 ةو.معول زيلاوة ترو النق - 
 معول تةس ع الصلاورا  ةتنةتهلا. - 
 معول حزم  اليوين.-

عبتتبع تطةر مختلف هذ  الم شيرا  مين الممكين أن نسيتخلن مجمةتي  مين المنبهيلا  ةاليولالا  
 1.الصرفتلى تييير مرتق  لسعر 
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 المفسرة لسعر الصرف. المبحث الثالث: النظريات 
أسييعلار الصييرف بييين الييوةل ةأهييم  اخييت فتفسييير  الاقتصييلاو  تحييلاةل كثييير ميين النظريييلا  

 هذ  النظريلا :
 نظرية تعادل القدرة ال:رائية: أولا:

عيييي  أةاذيييي   غوسععععتاف كاسععععل عييييةو الفضيييي  عيييي  المعلالجيييي  الحويثيييي  لهييييذ  النظرييييي  إلييييى 
م ةتنطلييق الفكييرة الأسلاسيي   لهييذ  النظرييي  ميين كييةن أن الق ميي  التةازن يي  20العشييرين لا  ميين القييرن 

للعمليي  عيي  المييوى الطةييي  تتحييوو بلالنسييب  بييين الأسييعلار المحل يي  ةالأسييعلار الخلارج يي   بمعنييى أن 
الخيلارج  سعر الصرف لعمل  ملا يتحوو تلى أسلاس ميلا  مكين أن تشيتري  هيذ  العملي  عي  اليواخ  ة 

ةمن هنلا ع ن تكلف  شرا  سلع ملا تلى سبي  المثلال ع  الةلا لا  المتحوة الأمريك   لابيو أن تكيةن 
تعيرف معيول تضيخم أتليى  Dمسلاة   لتكلف  شراذهلا عي  بريطلان يلا  ةهيذا  عني  أني  إذا كلاني  وةلي  

  لأن Eةلي  تسعى إلى رعع ةارواتهلا مين منتجيلا  الو  Dع ن الوةل   Eمن ذلك السلاذو ع  الوةل  
لأن أسيييعلار  Dالأسيييعلار هنيييلاك تكيييةن أقييي  إرتفلاتيييلا  ةعييي  نفيييس الةقييي  تييينخفو صيييلاورا  الوةلييي  

ةهيذا ميلا يي و  إليى  Dمنتجلاتهلا تكةن أكثر إرتفلاتلا  ةمن نتيجي  ذليك ظهيةر تجيز تجيلار  للوةلي  
 ةتحقيق ق م  تعلاول جويوة. Eنحة تخف و تملتهلا مقلارن  بعمل  الوةل   Dإتجلا  الوةل  

0ز سعر الصرف الان  للعمل  ع  
0ز سعر الصرف الان  المتةقع للعمل  ع  

=
 م شر السعر ع  الخلارج
م شر السعر ع  الواخ 

 

ةلقيييو تيييم إخت يييلار هيييذ  النظريييي  عتبيييين أنهيييلا ذا  ولالييي  عييي  الميييوى الطةيييي  أكثييير منهيييلا عييي  الميييوى 
  إسييتجلاب  لنظرييي  القصييير كمييلا أن العميي   القليليي  الأهم يي  عيي  حركيي  ر ةس الأمييةال الوةل يي  أقيي

 تعلاول القورة الشراذ  .
 إلا أن هذ  النظري  تطر  بعو القضلا لا العلالق  منهلا:

إخت ف أسلالي  ق لاس التضخم حس  نة  الأسعلار المعتبرة أسعلار إسيته ك  أسيعلار اةنتيلاج   -
 أسعلار الصلاورا  ةالةاروا  ..إلخ.
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حووة بلالوق   ةنفس الأمر بلالنسيب  طةل موة تصح   أسعلار الصرف بلالنسب  للأسعلار بير الم -
 لسن  الأسلاس.

هنلاك تنلاصر أخرى من بير الأسعلار ت ثر تليى المييزان التجيلار  ةمييزان الميوعةتلا  خلاصي   -
مرةنييي  الطلييي  بلالنسيييب  لليييوخ  ةبلالنسيييب  للأسيييعلار  ةكيييذلك مرةنييي  الصيييلاورا  ةاليييةاروا  بلالنسيييب  

 لنفس المتييرين.
إن نظريييي  تعيييلاول القيييورة الشيييراذ   لا تتعليييق إلا بمييييزان العمل يييلا  الجلاريييي  ةلييي س بكلامييي  مييييزان  -

 الموعةتلا . 
تعتقييو هييذ  النظرييي  أنيي   مكننييلا تقييوير معييول التضييخم عيي  كيي  البلييوان بيييو النظيير تيين تطييةر  -

 الأنظم  اةحصلاذ   ةاةت م  .
بةاسيييطتهلا التييينثير تليييى تجيييز مييييزان  تتيييةعر السيييلطلا  اةقتصيييلاو   تليييى ةسيييلاذ  أخيييرى  مكييين -

 الموعةتلا .
 ةجةو بعو السلع ةالخوملا  الت  لا توخ  ضمن نطلاق التجلارة الوةل   لعوة إتتبلارا . -

هنييلاك تييوة تةاميي  أخييرى ميي ثرة تليييى تحويييو أسييعلار الصييرف مثيي : تييييير أذةاق المسيييتهلكين  -
 .الخ..البويل .ةظهةر المنتجلا  

يييير التيييلابع ةالمسيييتق  ذليييك أن النظريييي  تفيييرو مسيييتةى الأسيييعلار هنيييلاك مشيييك  عييي  تميييييز المتي -
 متيير مستق  ةسعر الصرف هة المتيير التلابع.

 مكن لوةل  ملا تقوير ملا إذا كلان  تملتهلا مق م  بشيك  أتليى أة أقي  بيلالنظر إليى تعيلاول القيورة  -
 الشراذ  .
 ة يتةقف نجلا  تعلاول نظري  القورة الشراذ   تلى:     
 * س لاوة حري  التجلارة الوةل    ذلك أن ةجةو القيةو من شنن  تسة   الأسعلار. 
 1* س لاوة حري  تحةي  النقةو من وةل  إلى أخرى ةتوم إخضلا  ذلك لنظم المراقب . 
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 نظرية تعادل أسعار الفائدة: ثانيا:
لارج تين حس  هذ  النظري  لا  مكن للمستثمرين الحصةل تلى معولا  مروةو   مرتفع  ع  الخي

تلييك الممكيين تحق قهييلا عيي  السييةق المحليي   لأن الفييرق بييين معييولا  الفلاذييوة يييتم التعيية و بلالفييلارق 
 بين سعر الصرف الآن  ةسعر الصرف الآج   ة مكن أن تتم العمل لا  تلى النحة التلال :

عي  أسيةاقهم المحل ي  لميوة سين  ميث   ة حصيلةن عي  نهلا ي   M مكن للمستثمرين تةظيف أميةالهم 
معول الفلاذيوة( يجي  أن  كيةن هيذا المبليو مسيلاة لا حسي  هيذ   di)حي   d(1+iM(ةظيف تلى الت

النظرييي  للمبلييو المحصيي  تل يي  تنييو تحةييي  الأمييةال إلييى تميي   صييعب  أجنب يي  بسييعر الصييرف 
ةا تيلاوة ب عهيلا لأجي  بشيك   مكين مين  eiالآن  )نقوا( ةتةظ فهلا ع  الأسةاق الأجنب   بمعيول علاذيوة 

 الحصةل مجووا تلى مبلو من العمل  المحل    ة مكن أن نعبر تن ذلك ريلاض لا.
 CT)e( 1+i(1ييييييييييييييييييييييييييييي )

CC

M) = DM(1+I  

 حي  أن: 
CC .)سعر الصرف الآن  )نقوا : 
CT. سعر الصرف الآج : 

ei الخلارج  اةسم .: معول الفلاذوة 
di . معول الفلاذوة الواخل  اةسم : 
 ( ت و  إلى أن:1المعلاول  )  

e

d

i

i

CC

CT






1

 (2ييييييييييييييييييييييييييييييي )   1

 ( ةنحص  تلى:2( من طرع  المعلاول  )1نطر  )

(3) 
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 ة مكننلا كتلاب  المعلاول  كملا يل :

ed ii
CC

CCCT



 

 1تسم  هذ   النظري  بربط الأسةاق النقو   الةطن   بنسةاق الصرف.
 

 نظرية كفاءة السوق: ثالثا:
هة ذلك السةق الذ  تعكس ع   الأسعلار ك  المعلةملا  المتلاحي  ةهيذا  فتيرو أن   السةق الكف

كيييي  المتعييييلاملين عيييي  السييييةق  مكيييين الةصييييةل إلييييى معلةمييييلا   سييييةا  تعلييييق الأميييير بلالمعلةمييييلا  
اةقتصلاو   الحلال   أة الملاض    مث  إت ن تجز أة علاذو ميزان الميوعةتلا   العجيز التيةازن   

 .الخمعول التضخم.....
 : السةق الكفع  
 ك  المعلةملا  الجويوة تجو تنثيرهلا الآن  تلى أسعلار الصرف الآن   ةالآجل . -    
 تكلاليف المعلام   ضع ف . -    
 تييرا  أسعلار الصرف تشةاذ  . -    

 ةهذا ي و  إلى النتلاذج الآت  :
 * لا  مكن لأ  مضلار  أن  حقق بلاستمرار مكلاس .     
 مكييين إتتبلارهيييلا كم شييير مييين وةن مضيييلارب  تليييى السيييعر الآنييي  )نقيييوا( * التسيييعيرة الآجلييي       

 المستقبل .
إلا أن هنلاك جوالا قلاذملا الييةم بخصيةن ميلا إذا كلاني  أسيةاق الصيرف الحلال ي  كفذي  نسيب لا       

ةهييذا مييلا أوى إلييى الق ييلام بعييوة إتتبييلارا  ةثبييلا  ذلييك  أظهيير بعضييهلا )إختبييلارا  جيييو  ة و فيي ( 
م كفيييلا ة السيييةق عييي  حيييين أن اليييبعو الآخييير وراسيييلا  هلانييي  1976-1975تليييى التيييةال  عييي  
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م ي كيو تيوم كفيلا ة سيةق الصيرف نسيب لا عي  الةقي  1989م ةوراسلا  كيرن  ةملاك وةلانو 1986
 1الذ  س عقو ع   المملارسةن أن هنلاك توم كفلا ة نسب   ع  أسةاق الصرف.

 نظرية الأرصدة: رابعا:
الخلارج يي  للعمليي  تتحييوو تلييى أسيلاس مييلا  طييرأ تلييى أرصييوة تقيةم هييذ  النظرييي  تلييى إتتبييلار الق مي  

مييزان الميوعةتلا  مين تيييير. عي ذا حقيق مييزان الميوعةتلا  لوةلي  ميلا علاذضيلا عي ن ذليك  عني  زيييلاوة 
الطل  تلى العمل  الةطن   ةهة ملا  قةو إلى إرتفلا  ق متهلا الخلارج   ة حو  العكس تنيو حيوة  

زيييلاوة العييرو ميين العمليي  الةطن يي  بمييلا  قييةو إلييى تجييز عيي  ميييزان المييوعةتلا  ةالييذ  يييول تلييى 
إنخفلاو ق متهلا الخلارج    ة عتبر بعو الكتلا  أن عترة الحر    كلان  م شرا تلى صح  هيذ  
النظريي   ةذلييك لكييةن ق ميي  المييلارك الألمييلان  آنييذاك ليم تتيينثر  ربييم الزيييلاوة الكبيييرة عيي  كم يي  النقييةو 

  عيي  ذلييك هيية تييةازن الميييزان الحسييلاب  لألملان ييلا ةمعييول وةرانهييلا ةارتفييلا  مسييتةى الأسييعلار  السييب
بلالشك  الذ  لم  سم  لهلا بزيلاوة ةارواتهلا تن صلاوراتهلا بمعنى أن  ليم  كين هنيلاك رصييو واذين أة 

 .موين ع  ميزان الموعةتلا  ي ثر تلى الق م  الخلارج   للعلالم
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:الأولالفصل  خلاصة  
 كعنصر    أخرى  بعمل  مقةملا ملا تمل  سعر  ان  ببسلاط   عرف الذ  الصرف  سعر  عتبر
 من الاقتصلاو  النشلاط مستةى  تلى تنثير من ل لم  نظرا ةهذا الوةل اقتصلاو لا  ع  هلام

 المبلات  المحل   السلع بنسعلار ي ثر علان  ةالاستيراو  التصوير نلاح   عمن. تويوة جةان 
 إلى الوراس  هذ  ةخلص  الأجلان   قب  من المنتج  السلع استيراو تكلاليف ع  ةكذا للأجلان 
 إليهلا التطرق  سيتم ةالت  ة المير  الجزاذر ع  الصرف لسعر المحووة العةام  من جمل  تحويو
 .الق لاس   الوراس  ع 
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الدراسة التحليلة والقياسية لمحددات سعر 
الصرف للدول العربية: الجزائر،المغرب 

 .2016-1990خلال الفترة 



العربية: الجزائر، الدراسة التحليلية القياسية لمحددات سعر الصرف للدول  ي:الفصل الثان

 2016-1990خلال الفترة   المغرب
 

26 

 

    :تمهيد

 عرفر  وقرد هر ا  يومنرا إلر  الاسرققل  منر  مراحر  بعرد  الجزائرر في الصرف نظام مر لقد
 كران بعرد فيمرا المقبعرة الأنظمرة هر   ولعر  الاسرققرار مرن نوعا الاسققل  من الأول  المرحلة في
 سير   1964 سنة الوطنية العملة إصدار فمن  الموازي  الصرف سوق  خلق في كبير فض  لها
 مرن ققكرون  بسرلة ثرم 1973 غايرةلر  إ الفرنسري بالفرنر  ارقباطر    مر  إداريا الدينار صرف سعر
 قفررروق  طويلرررة مرررد  خرررل  والثبرررا  بالاسرررققرار وقميرررز 1994 إلررر  1974 مرررن صرررعبة عملرررة 14

 مركزيرا  مخطر  قسيير بنظام أساسا المقميز  و االاققصاد عرف  القي المرحلة ايلئم بم العشريقين
 .سريعة بوقير  إنجازها قم معقبر  اسقثمارا  ققطلب كثيفة وبقنمية

 للعملررة اققصررادية وليسرر  إداريررة قكلفررة قحديررد إلرر  الكيفيررة   هررب الصرررف سررعر قسرريير أدى لقرردو 
 دفر  مرا وهر ا الروطني الاققصراد وكفاء  لأداء واقعا عن الدينار صرف سعر انفصا  الصعبة أي
 الأزمررة لمواجهرة قفاديهرا يمكررن لا القري الردينار  لقيمررة وقخفري  نرزلاق سياسررةا إقبرا  إلر  الجزائرر

 إلرر  الراميررة الإجررراءا  مرر  بررالقزامن   البقرررو  أسررعار انخفررا  عررن أساسررا الناجمررة الاققصررادية
 قطبيرررق مرررن المرجرررو  النقرررائ  ققحقرررق لرررم ولكرررن   الحرررر  السررروق  آليرررا  علررر  مبنررري اققصررراد إقامرررة

 أقبعر  1995  ومن  الصادرا  وزياد  الوطنية المؤسسا  قنافسية وقحسين العملة قيمة قخفي 
 .المسير العائم الصرف نظام إطار في البنو  بين ما الصرف نظام الجزائر

 وقد قمنا بققسيم دراسقنا ال  له ا الفص  ال  مبحثين:
حرلل التترر   الجزائرر و المررر  الردول العريةر : تطور سعر الصرر  ير  تحليل المبحث الاول:

1990/2016. 
الجزائر والمرر   الدول العرية : المبحث الثان : دراس  قةاسة  لمحددات سعر الصر  ي 

 .1990/2016خلل التتر  
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    والمرر  الجزائر ي  الصر  سعر تطور:  الأول المبحث
 
 الجزائر ي  الصر  سعر تطور:  اولا

 صرربح أ حيرر   1962الجزائررر اسررققل  منرر  و لرر  مراحرر  بعررد  الجزائررري  الرردينار مررر لقررد
القخفيضرا  المققاليرة   لققبعر  1964سنة الجزائري  الدينار خلق ثم الفرنسي  الفرن  لمنطقة قابعة

 :لسعر صرف الدينار الجزائري و ل  حسب المراح  القالية 
 (1973-1964:)المرحل  الاولى

قبررررا  الاشررررقراكي النظررررام عررررن القخلرررري بعررررد  بعررررد  القيررررام عليهررررا كرررران السرررروق  لاققصرررراد الجزائررررر وا 
 أو الردولي النقرد نظرام كران المرحلرة ه   وفي الصرف سعر فيها بما مجالا  عد  في إصلحا 

 ملرزم عضرو بلرد كر  كران و .وودز برروقن اقفاقيرا  احسرب مسرير 1971 سرنة حقر  الأقر  علر 
 للررردولار بالنسررربة أو الصرررافي الررر هب مرررن محررردد وزن  إلررر  بالنسررربة عملقررر  قكرررافؤ عرررن بالقصرررري 
 صررررف سرررعر الجزائرررر حررردد  حيررر  .1الررر هب مرررن ثابقرررا مقررردارا يمثررر  نفسررر  هرررو الررر ي الأمريكررري
 بال ه من غ 0.18 يعاد  بما الدينار

مرررن م(3)مونصتتتلمادةتتت   ,2المقعلرررق بنظرررام الصررررف111-64مرررن القرررانون رقرررم(2)وحسرررب المررراد 
 واسرقمر ف  ف 1 = جد 1 : بحير  الفرنسري الفرنر  مقابر  الردينار قكرافؤ علر  السرابق القرانون 
 عملقهاأمررام قيمررة قخفرري  إلرر  النقديررة السررلطا  اضررطر  أيررن 1969 غايررة إلرر  القكررافؤ هرر ا

 أصب  للفرنكحي  بالنسبة الجزائري  الدينار قيمة قعزز  1969 أو  08  في الأمريكي الدولار
 1973وديسمبر 1969 أو  بين دج 0.888 = ف ف 1 فأو ف 1.25 يساوي  .دج 1
 مقابررر  الجزائرررري  للررردينار المسرررقمر الانخفرررا  إلررر  المرررد  هررر   فررري الفرنسرررية العملرررة ضرررع  أدى

 الثابقرة الصررف أسعار نظام عن القخلي قم هنا ومن   الجزائرية الواردا  قسديد عمل  مخقل 
                                                           

 .155ص  2000 –الجزائر  –ديوان المطبوعا  الجامعية  –"  مدخل للتحليل النقديمحمود حميدا : " -1
 و الاققصادية .العلوم كلية– الماجسقير شهاد  لني  م كر  – الجزائر حالة دراسة – "المديوعات ميزان على الصر  سعر ترير أثر – العقريب كما - 2

 .143ص– 2006 – البليد  – دحلب سعد جامعة – القسيير
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 انطررلق عشررية الجزائررري  الرردينار قسررعير نظررام قغييررر قررم   المعومررة الصرررف أسررعار نظررام وقعمرريم
 هردف قحقيرق إلر  للقسعير الجديد النظام ه ا سع  قد  و1974-1977الثاني الرباعي المخط 
  :مزدوج

 .لحقيقيةا قيمقها قفوق  الدينار قيمة بواسطة الجزائرية للمؤسسا  مقن  دعم قوفير-
 لقغيرررا  ققعررر  أن دون  الطويرر  المرردى علرر  مؤسسررا  الوطنيررة بالقيررام بقنبؤاقهرراالسررمال لل -
 .الجزائري  للدينار الخارجية القيمة اسققرار ريقط نع وه ا الصرف  لسعر (ةقنازلي( عنيفة

 (1974-1986) : الثانة  المرحل 
 سررلة أسرا  علرر  مثبقرة 1974 جرانفي 21 مرن ابقررداء الجزائرري  الرردينار قيمرة أصربح 

 الشرريلن –الألمرراني المررار –الكنرردي الرردولار–الأمريكرري الرردولار)هيو  ةدوليرر عملررة 14مررن ققكررون 
 الكرررورون –الاسررقرليني الجنيررر –الرردنماركي الكرررورون –الفرنسرري الفرنررر –البلجيكرري الفرنررر –النمسرراوي 
 البسرريطا –السويسررري  الفرنرر –السررويدي الكررورون –الهولنرردي الفلررورين–الايطاليررة الليررر –النرويجرري
 منحرر  السررلة  عمررل  وبرراقي الرردينار بررين عبررور كعملررة الأمريكرري الرردولار واسررقعم   ) الاسرربانية

 كمرررا الخارجيرررة القسرررديدا  فررريوزنهرررا  أسرررا  علررر  محرررددا قرجيحرررا العمرررل  هررر   مرررن عملرررة لكررر 
 .1دفوعا مال ميزان في قظهر
 رفطرر مررن المسررعر  العمررل  إلرر  بالنسرربة الجزائررري  الرردينار سررعر حسرراب يررقم المنطلررق هرر ا ومررن
 :2الطريقةالقاليةاسقعما  ب الجزائري   البن
  حي  الأمريكي  للدولار بالنسبة الجزائري  الدينار لسلة المكونة للعمل  القغيرا  حساب1–

  : الأمريكي للدولار بالنسبة عملة لك  النسبي القغير يحسب

                                                           
شكالة  التختةضات المتتالة  ويق نظري  أسلو  المرونات –محمد راقو   :1 و  ملقق  المنظومة المصرفية الجزائرية – تحولات الدينار الجزائري وا 

 واق  و قحديا . –الاققصادية القحولا  
 .157ص  - 2000 –الجزائر  –ديوان المطبوعا  الجامعية  – "مدخل للتحليل النقدي ": محمود حميدا : 2
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 المقغيرين قيم بين من الأكبر القيمة قؤخ  أن عل 
 :هنا ونرمز النسبي القغير لحساب كمقام
 .أمريكي دولار: $
Ji: الجزائري  الدينار سلة قكون  القي عشر الثلثة الصعبة العمل  من عملة ك .  

: $/𝑗𝑖𝑜 سررعر الرردلار بالنسرربة لكرر  عملررة مررن العمررل  الصررعبة الاخرررى المكونررة للسررلة فرري سررنة
 .(1974 )الاسا 
$/𝑗𝑖𝑛:الررردينار سررلة منهرررا ققكررون  القرري الأخررررى  العمررل  مرررن عملررة كرر  بالنسررربة  الرردولار سررعر 
 . لقسعير يوما السائد الجزائري 

 . سنةالأسا :0
:nالقسعير يوم.  
 الجزائررري  لرردينار سررلةا منهرا ققكررون  القرري للعمررل  النسربية بررالقغيرا  المرررج  المقوسرر  حسراب-2

 .الأمريكي للدولار بالنسبة
 .الجزائري  للدينار بالنسبة الأمريكي للدولار اليومي الصرف سعر حساب3–
 البنررر  رفطرررمن المسرررعر  الأخررررى  للعمرررل  بالنسررربة الجزائرررري  الررردينار صررررف أسرررعار حسررراب4–

 .المركزي 
 ققضررمنها القرري العمررل  لجميرر  بالنسرربة الجزائررري  الرردينار قرريم حسرراب يمكننررا الطريقررة   هررب إ ن
 .السلة
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 حرر أين سروق  عرن عبرار  فهو   1974سنة الموازي  الصرف سوق  بظهور الفقر  ه   ز قمي كما
  ويمكررن1 العملررة علرر  الطلررب و العررر  عرراملي ريررقط عررن بحريررة ققحرردد الأجنبيررة العملررة سررعر
 :القالي لجدو  يبينها كما الجزائر في والرسمي الموازي  الصرف سعر قطورل إيضا

 ( يوضح تطور سعر الصر  الموازي والرسم  ي  الجزائر1الجدول رقم )

 Source : M, Benbouziane et all ,op citم

 الرسرررمي الصرررف بسررعر بالمقارنررة مرقفرر  المرروازي  الصررررف سررعر أن الجرردو  خررل  مررن نلحرر 
 الردينار قيمرة ارقفرا  أدى وبالقالي   السوق  ه ا في الصعبة العملة عل  الطلب لزياد  راج  وه ا
 الأجنبيرة والخردما  السرل  بأسعار مقارنة المحلية والخدما  السل  ارقفا  إل  الحقيقية قيمق  عن
 . المسقورد   المحلية السل  يفض  المسقهل  جع  مما

 (1987 -1995):المرحل الثالث 
 للجزائرر الرئيسري المررود يعقبر وال ي البقرو  سعر قدهور إل  1986 سنة البقرولية الأزمة أد 
   قبرر  مررن قحررد  لررم حرراد  أزمررة فرري الجزائررري  الاققصرراد دخررو  وبالقررالي الصررعبة العمررل  مررن

 إجررررراء اسررررقوجب المرررردفوعا  مما ميرررزان فرررري وخاصررررة الدولررررة ميزانيرررة فرررري مررررزدوج بعجررررز قميرررز 
 علر  و لر  المروارد قخفي  وظيفة إل  الاعقبار إعاد  إل  دفهقج رية  ونقدية مالية إصلحا 
 الررداخ   فرري النقرردي لاسررققرار قحقيقررا اسررقهدف  الإصررلحا  والخارجي فهرر   الررداخلي الصررعيدين

 عمليررة قمر  ولقرد أيضرا الخرارجي المسرقوى  علرر  الاسرققرار لقحقيرق إجرراءا  ققبعهرا لابردأن وكران
 :يلي لما وفقا الجزائري  الدينار صرف لسعر قعدي

                                                           
1 http ://www.Univ.paris12.fr/www/labos/gratice/benhabib.doc. 

A.Benhabib ;M.Benbouziane,T.Ziane, ‘Marche de change informel et mesalignement :le cas du dinar algerien- 

 1974 1974 1977 1980 1987 
 0.80 0.62 1.3 1.0 1.0 السوق الرسمي
 4.0 2.0 1.5 1.1 1.0 السوق الموازي 
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 مراقبرة  قدريجيرة بطريقرة الجزائرري  الردينار قيمة خف  إل  يهدف إجراء هو:القدريجي الانزلاق/1
 :إل  اراج   وه  1992 غاية إل 1987من نهايةسنة  الممقد  الفقر  خل طبق  

  .المقاحة الصرفاحقياطا   ضع -
 .الدين خدمة زياد -

 ( وضح مراحل الانزلاق التدريج  لسعر الصر  ي  الجزائر2الجدول رقم )
 

 الملحظة الدولارسعر الدينار عل   قاريخ عملية الانزلاق
بدايرررررررررررة عمليرررررررررررة الانرررررررررررزلاق  4.936 1987نهاية 

 القدريجي 
 / 8.032 1989نهاية 
قسررررررررررررررررررررررررررررررررري  قطبيررررررررررررررررررررررررررررررررق  10.119 1990نوفمبر 

 قسرررررري  قرررررم←الاصرررررلحا 
 بشررررررررررك  الانررررررررررزلاق عمليررررررررررة
 ملحوظ

 / 12.1191 1990نهاية 
1991جانفي   

 
 
 
 

الاسررررقمرار الانررررزلاق بهرررردف  13.581
 المسررررررررقوى الوصررررررررو  الرررررررر  

 هررررو باسررررققرار يسررررم  الرررر ي
 القجرررررررررار  قحريرررررررررر إمكانيرررررررررة
 العمررررررررروم علررررررررر  الخارجيرررررررررة
 الخصوص عل  والواردا 

 صرررررررررررررف معررررررررررررد  قعرررررررررررردي  15.889 1991جانفي ايةنه
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 الدينار
          1991نهايررررررررررررررررررة فيفررررررررررررررررررري 

 1991نهاية مار 
16.5946              
17.7653           

/ 

الرررررررر   1991مررررررررن مررررررررار  
1994 

 المسقوى  ه ا من  اسققرار - 22.5
 أشهر 6 لمد 

 بمقردار الردينار قخفري -
 واسرقمرار بموجرب % 22

 اقفراق FMI الوضرعلل  ه ا
 1994 غاية

 ." النقدي للتحليل مدخل " حميدات محمود مؤلف على بالاعتماد انمن اعداد الطالب:المصدر
 بدايرة منر  كبيررا ققسرارعا يعررف القردري  الانزلاق عملية أن القو   يمكننا أعل  الجدو  خل  من
 اسررققرار إلرر  الوصررو  قصررد وسررريعة مكثفررة اققصررادية اإصررلحا   ورافققرر 1990 نرروفمبر شررهر
 .الدينار

 مرررن وجعلهرررا الصررررف علررر  الرقابرررة مبررراد  علررر  نرررص والررر ي  1  القرررر و  النقرررد قرررانون  :90/10
 الجزائرر بنر  اخقصراص (BA)النقردو  مجلر  لر  سروقهل وقنظريم الصررف مراقبرة مهمرة وأسرند 

والهردف مرن  1991جروان  03فري  FMIمر   ((Accord de Stand by)والقر .ابررام اقفراق 
   :2عملية القخفي  ما يلي 

 .الموازي  سعرالصرف من الرسمي سعرالصرفمحاولة ققريب -1
 .الدينار قحوي  قابلية-2

                                                           
 . 1990سنة  16رقم الرسمية الجريد - 1
 شهاد  الماجسقير لني  مقدمة رسالة- الجزائر حالة دراسة "-الكل  الاقتصادي التوازن  نموذج على الصر  سعر تريرات أثر دراس  –"علي قدور بن-2
 .152ص-2005-2004- سعيد – الجامعي المركز -المؤسسة قسيير و اققصاد فر  -الاققصادية العلوم في
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 و العررر ) السرروق  لقرروى  وفقررا ققحرردد الأسررعار وقررر  المحليررة المنقجررا  علرر  الرردعم رفرر  3 -
 (الطلب
 .العالمية السوق  في قنافسية أكثر الجزائرية الصادرا  جع  4 -
 الاسررقعدادالرروارد  فرري اقفاقيررة  FMIالحصررو  علرر  مسرراعدا  ماليررة مررن جررراء قطبيررق شرررطية -5

  (Accord de Stand by) .الائقماني
 السررلطا  مررن لرربطالمرونا   أسررلوب النظريررة وقطبيررق الخررارجي القرروازن  عررن البحرر  لمبرردأ وفقررا

 نفر  مرن أفرير  فري %40.17 و 1973 مرار  فري % 7.3 ب الردينار العموميرة وقخفي 
 /$ .دج  36.742 ب الدينار صرف سعر أصب  القرار ه ا ضوء السنة وعل 

 :le Fixing:/نظام القثبي  2
 البنررررو  بررررين مررررا صرررررف سرررروق  وضرررر  إلرررر  النهايررررة فرررري لوصررررو  انققاليررررة المرحلررررة هرررر   قعقبررررر

"Marches des changes interbancaires" 
 البنرو  ممثلري قجمر  يوميرة جلسرا  خرل  من بالمزايد  قسعير نظام ان  عل  النظام ه ا ويعرف
 النظرام هر ا الطلب ويسرم  و للعر  وفقا الأسعار قحديد الجزائر ويقم بن  رئاسة قح  القجارية

 :1ييل بما
 .المناقصا  خل  من الدينار سعر قحديد-
  .الرسمي سعر  ارطإ في الدينار قحوي  قابلية قعزيز-
 .الموازية السوق  مسقوى  عل  الدينار قيمة خف -

 :يلي كما القثبي  عملية وقبدأ
 فير  يحردد لربط يمثلر  الر ي البنر  باسرم عضرو ك  لأعضاء يقدم جميعا حضور من القأكد بعد-

 .المبل  له ا الشراء وسعر المطلوب المبل 
 .الحالية لجلسة بها قنطلق وال ي جلسة أخر في المثب  بالسعر الق كير-

                                                           
 .147مرج  سابق ص -كما  العقريب -1
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  .قصاعديا المفقوحة الأسعار حسب القجارية البنو  لبا ط قرقيب يقم-
 بنر  رفطر مرن المعررو  المبلر  مر  القجاريرة البنرو  رفط من لمطلوبة المبال  مجمو  يقارن -

  .الجزائر
 :يلي كما الأسعار قثبي  عند حالقين بين القمييز يمكن وهنا-
 هرر   فرري القجاريررة  البنررو  لرربط مررن أقرر  الجزائررر بنرر  عررر  يكررون  عنرردما  :الأولررى الحالرر -

 و البير  سرعر قغييرر خرل  مرن والطلرب العرر  برين القوفيرق بمحاولرة الجزائرر بنر يقروم  الحالرة
 يقحقرررق حقرر  دورا  عررد  قررقم جديرررد  وبالقالي أسررعار بلعطرراء لأخرررى  هيرررا ريررةالقجا لبنررو  ققومررا
 .والطلب العر  بين القوازن 

 هر   إقمام يمكن القجارية البنو  لبط من أكبر الجزائر بن  عر  يكون  عندما :الحال الثانة -
 سررررعر بأصررررغر الرررردولار مقابرررر  الرررردينار صرررررف سررررعر قحديررررد يررررقم حصررررة حي  أو  مررررن العمليررررة
 .القجارية البنو  رفط من معرو 

 القخلرريوشررهد  هرر   المرحلررة 31/12/1995الرر  غايررة 01/10/1994 مررن النظررام هرر ا امقررد-
 نظرام في ولدخو  الثاب  الصرف سعر نظام عن وك ل  الدينار القيمة إداري  المحدد النظام عن

 باليرا  محردد حقيقري صررف سرعر شرب  هرو القثبير  خف  عن الناق  الصرف سعر و   القعويم
 .السوق  قوى 
 Marché de change interbancaire:سوق الصر  مابين البنوك  -3

مرا  صررف سروق  إنشراء ققضرمن 95/08 رقرم لائحرة 23/12/1995 بقراريخ الجزائرر بنر  أصردر
 مرن لماليرةا المؤسسرا  و الجزائرر بنر  فيهرا بمرا   البنرو  برين مرا يجمر  سروق   وهرو1البنرو  برين
 عملهرا باشرر  السروق  الجزائري هر   الردينار مقابر  الأجنبيرة العمرل  علر  والطلرب العر  أج 
 العمررل  وشررراء ببيرر  بينهررا مررا فرري القعامرر  القجاريررة للبنررو   يمكررن  اهرربو 1996 ينرراير فرري فعليررا
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 للبنررو  المركررزي  البنرر  لرردى كودائرر  الأجنبرري النقررد بوضرر  القجاريررة البنررو  قمقعرر  كمررا الأجنبيررة
 .ومحدد  معينة حدود ضمن للقحوي  قاب  الدينار بجع  القجارية
 1995 بعد ما :الرابع  المرحل 
 الهردف كران الر ي الهيكلري القعردي   ببرنرام  ققعلرق الإجراءا  من بمجموعة المرحلة ه   قميز 
 ويمكررن القكررالي  بأقرر  السرروق  اققصرراد إلرر  القحررو  مرحلررة لقخطرري النقرردي الاسررققرار إعرراد  منرر 
 :1يلي فيما الإجراءا  ه   جم 
 بقأسرري  الجزائررر بنرر  قررام العملررة قعررويم نحررو والاقجررا  الثابرر  الصرررف سررعربعررد وضرر  نهايررة -

المرررررررؤر  فررررررري  95/08رقرررررررم النظرررررررام ريرررررررقط عرررررررن 1996 جرررررررانفي فررررررري البنرررررررو  برررررررين مرررررررا سررررررروق 
23/12/1995. 
 الرردينار قحويرر  إلرر  للوصررو  الصرررف قحريررر  ومقابعررة 1992سررنة المدخلررة قيودالصرررف رفرر -

 .الجارية المعامل  ك  عل 
 فيهرا شرر  قرد القري القجاريرة المعرامل  فري الردينار قحوير  بقابليرة 1994 سرنة فعليرا العمر  قرم-
 .1991سنة  من 
 الحرق لهر ا الفعلري القطبيرق وقرم   1997أو  فري الخرارج فري السرياحة نفقرا  دفر  قررخيص و -
 المعقمد  وهر ا الوسريطية الماليرة والمؤسسرا  البنرو  شربابي  مسرقوى  علر  1997سربقمبر 15منر 
 . سنوي  سق  حدود في
 . 1996 يسمبر مند ابقداء الصعبة بالعملة ققعام  للصرف مكاقب بلنشاءل السما-
 فري  لر  يسراعد و المروازي  والسرعر الرسرمي السرعر برين الفجرو  لقضييق الصرف سعر قخفي -

 فرنكررررا  ثررررل  حرررردود فرررري أصررررب  الفررررارق  هرررر ا أن لكررررون  السرررروداء السرررروق  إلرررر  اللجرررروء ققلرررريص
  أوسررررا  فرررري السررروداء السرررروق  فرررري دج11إلرررر  يصررر  الواحررررد الفرنرررر  سررررعر أن فرنسرررية حي 

 كقلررة وجرود إلر  أدى مرا وهر ا الرسرمي  السرعر ضرع  يقرارب مرا أي دج 16 كران بينمرا1999
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 فلر  فري قردور الجزائرريين المهراجرين خاصرة الأشرخاص بحروز  الصرعبة العمرل  مرن كبير  نقدية
الرر  الجزائررر مررن صرررف عملقهررم فرري سرروق  القررادمين الأجانررب قفضرري  وبالقررالي المرروازي  السرروق 
 بالنسررربة مزدوجرررة قكرررون  الخسرررار  أن يعنررري وهررر ا السرررعر فرررارق  بسررربب الرسرررمي مرررن بررردلا المررروازي 
 فررري لضرررريبة قخضررر  لا هررر   الصررررف عمليرررا  أن حيررر  الدولرررة خزينرررة وكررر ا المصررررفي للنظرررام
 .الموازي  السوق 
 القعرردي  سياسررا  قطبيررق بعررد خاصررة المقبعررة الصرررف سياسررة أن :»راقررو  محمررد الرردكقور ويررى 

 إلررر  قرررؤدي  لرررم مراحررر  علررر  الجزائرررري  الررردينار قيمرررة قخفررري  بنودهرررا ضرررمن المقضرررمنة الهيكلررري
 المرونررا  الأسررلوب وفررق الررواردا  وققلرريص الصررادرا  قشررجي  وهررو منهررا المقرروخ  الهرردف خدمرة

 فري الصررف سرعر جر قرا إلر  أد  هر ا مرن برالرغم المدفوعا  ولكن موازين قسوية في المعروف
 .1«ي المواز  السوق 

 1994سنة من الدولارو ل  مقاب  الجزائري  الدينار صرف سعر قطورا  يوض  القالي الجدو -
 الر كر و ل  السرابقة السرنوا  خرل  الجزائرري  الردينار سرعر انخفرا   فرنلح  2008غايرة إلر 
 :يلي كما

 يوضح تطورات سعر الصر  الجزائر مقابل للدولار (3الجدول رقم )
 2008 2001 1998 1994 السنوات

 73 77 58 36 /$دج سعر
-" النقديررة السياسرا  و النظريرا  فري محاضررا "-علري برن بلعرزوز:  علر  بالاعقمراد ينمرن اعرداد الطرالب:المصردر

 218,   ص2004 - الجامعية المطبوعا  ديوان

 مرا2008 سرنة أورو دحوا عاد  حي  القجارية المعامل  حيز الأورو دخ  2002 جانفي ومن 
 . دج 103 يقارب
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 المرري  الدرهم صر  سعر تطور : الثان  المطل 

 1973    مرراي13غايررة  إلرر (FF) الفرنسرري بالفرنرر  مرقبطررا (DH)المغربرري الرردرهم كرران قاريخيررا
المغرب بهدف المحافظة عل  اسققرار سرعر ابقداء من ه ا القاريخ اقب  نظام القعويم المدار في و 

الصرررف الفعلرري مقابرر  سررلة العمررل  ومقابعررة لقطبيررق برنررام  القعرردي  الهيكلرري الرر ي طبررق سررنة 
ثرم قخفري  قيمرة الردرهم المغربرري مرن قبر  السرلطا  النقديررة المغربيرة حير  انخفر  فرري  ,1983
 .1%9.3بنسبة  1990سنة 

وحسرب قعليمرا  المراد   1993فري جرانفي  ((FMIومن خل  انضمام المغرب لصندوق الردولي 
 الاموا  سم  بها لغير المقيمين. الثامنة للصندوق قم الوصو  ال  القحوي  الكلي لرؤو 

مقارنررة %22.5)%17عرررف الرردرهم المغربرري قحسررنا كبيرررا قرردر ب:2000-1993خررل  الفقررر  -
ادى الرر  انخفررا  وقرجرر  القرردر  القنافسررية لقطررا  السررل  القابلررة للقررداو   (EURO 15برردو  ا  

فري جرانفي  (الردرهم المغررب )قيمرة العملة وه ا مرا دفر  بالسرلطا  النقديرة المغربيرة الر  قخفري  
درهرم للفرنر  الفرنسري  1.65حير  انققر  مرن ,قحسنقا قيمرة الردرهم بنسرة للفرنر  الفرنسري  1999
 = DH10 لكنهرا انخفضر  بنسربة لردولار حير  انققلر  مرن ,الواحرد  درهرم للفرنر  1.45الر  
  وقرم %5بنسربة المغربري الردرهم قيمرة قخفري  قرم 2001 أفرير  فري أمراDH11 =  $1 إلر $1
مرر  اعطرراء  ,مخقلرر  العمررل  المكونررة لسررلة القرري يرررقب  بهررا الرردرهم قرجيحررا  فرري النظررر إعرراد 

 .اهمية كبير  للورو
 199-12001بين ما للدرهم الحقةق  التعل  الصر  سعر تطور مراحل-

 :مراح  بأرب  للدرهم الحقيقي الفعلي الصرف سعر مر لقد

  

                                                           
1 :Jamal Bouoiyour,et autre : »Taux de change réel d’équilibre et politique de change au Maroc –une approche non 
paramétrique-mars2004-p86. 
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  1991-1995 :الأولى المرحل -

 ويفسرر %11ب قدر وملحوظا كبيرا قحسنا المرحلة ه   خل  الحقيقي الصرف سعر عرف لقد
 Sur)للدرهم في  المبال  الققويم بسبب الناشئة الدو  مجموعة بعمل  مقارنة للدرهم القحسن ه ا

évaluation)  10 بمقردار المحليرة للعملرة الحقيقري الصررف سرعر قحسرن يفسرر مرا وهر ا% 
 بالنسربة7%الإسرقرليني و للجنير  بالنسربة %26.7بالردولار مقارنرة %13برالأورو و مقارنرة

 .الناشئة الدو  وعةجملم
 1996-1997 :الثانة  المرحل  –

ادى الر  19961997 -برين مرا الفقرر  خرل  للردرهم الحقيقيرة للقيمرة النسربي الاسرققرار إن-
 الصررف سرعر قحسرن إلر  راجر  بالأورو وهر ا مقارنرة % 3.5 ققردرب بنسربة الردرهم قحسرين
هر    قيمرة انخفرا  بعرد مباشرر  أقر  والر ي الموحرد  بالعملرة مقارنرة % 4.4 ب للردرهم الاسرمي
 المغررب فري قضرخم حردو  فري قسربب مرا  وهر ا % 14.1بنسربة الأمريكري الردولار أمرام الأخير 
  .الأورو منطقة في المسج  للمسقوى  ث مما مسقوى  وهو %2 بمعد 
 :2000-1998الثالث  المرحل 

   % 5 ققرارب بنسربة الحقيقري الفعلري الصررف لسعر القحسن بعود  المرحلة ه   قميز 
 الرردو  هرر   بعمررل  مقابرر    للرردرهم الحقيقرري الصرررف سررعر فرري فيرر  المبررال  الققيرريم قررأثير قحرر 
 حردث  القري الماليرة الأزمرا  خل  البلدانبها  قام  القي القخفيضا  بعد مباشر  حد   وال ي
 بالسريطر  يقعلرق فيمرا المغربري الاققصراد أداء أن حي  .الناشئة والدو  الأورو.والبرازي  أسيا في
 . مقارنة للدرهم الاسمية القيمة في القحسن خل  من قحقيق  يمكن لا القضخم عل 

 :2001-2000المرحل  الرابع 

 أمرا2001 و 2000السرنقين برين %4.1 ققردرب   1990منر  مرر  لأو  للردرهم حقيقري انخفرا  
 قضررخمي فرررق  بلحرردا  سررمح  القضررخم معالجررة سياسررة فررلن الأسررعار مسررقويا  يخررص مررا فرري
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 مرن الانخفرا  إل  بالدرهم أدى ما وه ا الأورو منطقة م  مقارنة %1.9 بنسبة المغرب لصال 
 الطفير  القحسرن مرن بالرغم للمغرب المنافسة بالدو  مقارنة  %1.7 بنسبة الحقيقية القيمة حي 
 .2002 سنة %0.7 بنسبة الاسمية القيمة في
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 سعر الصر الدراس  القةاسة  لمحددات المبحث الثان : 
 ي  الدول العرية : الجزائر، المرر . 
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 تمهيد:

 النظريرة الناحيرة مرن الصررف سرعر محرددا  بعر  معرفة وبعد الأو  الفص  خل  من        
 مررررنه  خطررروا  بلقبرررا  و لررر  القياسرررية  الناحيرررة مرررن بالدراسرررة القيرررام الفصررر  هررر ا فررري سرررنحاو 
 علررر  الاققصرررادية المقغيررررا  قرررأثير مررردى علررر  برررالقعرف وسرررنقوم والإحصرررائي القياسررري الاققصرراد

 .  كرها والسال  السابقة الدراسا  عل   ل  في معقمدين والمغرب الجزائر في الصرف سعر
 نموذج الدراس  القةاسة المطل  الأول: 

 أولا: تصمةم وتحديد الشكل الرياض  للنموذج
 بالشرك  المقغيررا  المسرققلة بدلالرة المقغيرر القراب  القعبيرر علر  يمكرن. تصرمةم النمروذج: 1

 :القالي

),,inf,,2( uopengdpmfex  

 وبين سعر الصرفالقاب :  المقغير بين العام الشك  إنللنموذج:  الرياض  الشكل تحديد. 2
النمو   معد  inf القضخم   معد   M2معد  نمو الكقلة النقدية المسققلة: المقغيرا 

 . open  الانفقال القجاري gdp الاققصادي 
 حي  يصب  الشك  العام للنمو ج المققرل كالقالي:  

iiiiiiiii uopengdpmex  443322110 inf2  

 حي :
i :  1990-2016يمث  رقم المشاهدا  وهو يعبر عن سنوا  الفقر . 

: ex  .سعر الصرف  
: m2 معد  نمو الكقلة النقدية. 
: inf   القضخممعد. 

: gdp   النمو الاققصاديمعد. 
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: open  الانفقال القجاري. 

iu :الخطأ العشوائي. 
الشررررو  فررري ققررردير النمرررو ج  لابرررد مرررن دراسرررة مرررا إ ا كانررر  السلسررر  المررر كور  سرررابقا  قبررر 

حير  يشرير ،  1(Spurious Regressions) مسققر  أم لا  قجنبا لظهور مشركلة الانحردار الزائر 
لكنهرررا لا ، 2Rوقيمرررة (،t,F) هررر ا المصرررطل  إلررر  الانحررردار  ي النقرررائ  الجيرررد  مرررن حيررر  اخقبرررار

حقيقرررري للنقررررائ   ولا ققرررردم قفسرررريرا اققصرررراديا  ا معنرررر   أي أن اللجرررروء إلرررر  طريقررررة  قعطرررري معنرررر 
 .قعطي نقائ  زائفة في حالة عدم اسققرار السلس  OLS المربعا  الصغرى العادية

 ثانةا:  دراس  استقراري  السلسل الزمنة 

و لر  مرن ناحيرة  الدراسرة نمرو ج الزمنيرة لمقغيررا  السلسر  (stationarity) اسرققرارية لاخقبرار
 (DF)2 لرديكي فرولر،  )test root unit(الوحرد   جر ر اخقبار يقطلب  ل  فلن )الج ر الأحادي(

 Dickey and Fuller: 1979) ) وديكري فروللر الموسر (ADF) ،(Augmented Dickey-
Fuller test) ،بيررررون -واخقبرررار فليرررب(PP) . حيررر  قثبررر  هررر   الاخقبرررارا  طبيعرررة وخصرررائص

 يوض   ل : القالي السلس  الزمنية للمقغيرا  مح  الدراسة. والجدو 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                           
1 Isabelle Cadoret, Catherine Benjamin, Franck Martin, Nadine Herrard,مSteven Tanyuy :"مEconométrie appliquée" 

Edition De Boeck,مBruxelles,مBelgique, 2004,p319.مم 

-édition, Paris, PUF, 2004,P.P150 ère, 1L’analyse des séries temporelles en économiesR.Borbonais, M.Terraza,  2

152. 
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بالنسبة  الدراسة لمقغيرا  (Unit Root Test) الوحد  ج ر اخقبار نقائ : (1)جدول رقم 
 للجزائر

 

 

 (E-views.10). بالاعتماد على مخرجات تم إعداد الجدولالمصردر: 
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 : يقض   )1 (الجدو  رقمخل    من

 *بالنسب  للجزائر:
 السركون  لمرحلرة  وصرلالمسرقوي   فري حرين  فري (EX,INF,GDP ) ا المقغيرر  سركون عردم 

 in the 1st   لر  الأو  الفررق  اخر  بعرد  %10و 5%و1% معنويرة مسرقوى  عنرد والاسرققرار
difference  stationary  ،  الأولر  الدرجرة مرن مقكاملرة الزمنيرةسلسرلة ال أن  لر  مرن نسرقنق  

 .CI~(1) أي
 stationary المسرقوى  فري سراكنة (OPEN,M2) ينكمرا قشرير النقرائ  إلر  أن كرل مرن المقغيرر 

in the level.  الصرفر  أي الدرجة من مقكاملة الزمنية السلس  أن  ل  من نسقنق  CI~(0). 

 *بالنسب  للمرر : 
 عنرد والاسرققرار السركون  لمرحلرة وصر المسقوي   في حين  في (EX) المقغير سكون عدم 
  in the 1st difference   لر  الأو  الفررق  اخر  بعرد ،%10و 5%و1% معنويرة مسرقوى 

stationary  ،  أيالأول  الدرجة من مقكاملة الزمنيةسلسلة ال أن  ل  من نسقنق   CI~(1). 

 فرري سرراكنة (OPEN,M2,INF,GDP) كمرا قشررير النقرائ  إلرر  أن كرل مررن المقغيررا 
 الدرجرة مرن مقكاملرة الزمنيرة السلس  أن  ل  من نسقنق  .stationary in the level المسقوى 

وهرر ا مررا يسررم  بلمكانيررة قطبيررق طريقررة اخقبررارا  الحرردود الحديثررة فرري   .CI~(0)  الصررفر  أي
 البح  عن مدى وجود علقة قوازنية طويلة الأج  بين مقغيرا  النمو ج.

 اخرتبار التكامل المشترك و تحديد يتر  الإبطاء المثل  ثالثا: 
بعر  المقغيررا  مسرققر  فري المسرقوى والربع   أن اقضر  اخقبرار الاسرققرارية  ضروء علر 

 ولمعرفة وجود أو عدم وجود القكام  المشقر  نقوم بما يلي:  الآخر في الفرق الأو  
 المقيرد  غيرر الخطرأ قصرحي  لنمرو ج الإبطراء فقرر  لقحديرد :تحديرد يترر  الإبطراء المثلر  .1

 (LogL) ،(FPE): معرايير اخقيرار طرو  الإبطراء  وهر   المعرايير هري مرن ثلثرة نسرقخدم
(LR)، (HQC) (AIC)،(SBC)،  (HQC)  بحيرر  يررقم اخقيررار فقررر  الإبطرراء الرر ي

 يعطي أق  قيمة له   المعايير  والجدو  القالي يوض   ل :
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 يتر  الإبطاء المثلى اختبار : نتائج(5)جدول رقم

 

   (E-views.10). على مخرجاتالمصدر: تم إعداد الجدول بالاعتماد             

هري  الجزائرر  نلحر  أن فقرر  الإبطراء المثلر   بالنسربة لمقغيررا  (2)رقممن خل  الجدو  
P=3   هررري المررررر وبالنسررربة لمقغيررررا P=1 ،أفضررر  وقرررد كررران  .حسرررب المعرررايير المشرررار إليهرررا

 نمو ج قم الحصو  علي  وفقا للمعايير الاققصادية والإحصائية  والشك  القالي يوض   ل :
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 Akaike infortiomation Criteriaأيضل نموذج حس  معةار : نتائج(2)شكل رقم

 

 (E-views.10). على مخرجاتالمصدر: تم إعداد الجدول بالاعتماد                

 Akaike يقبررين أن فقرررا  الإبطرراء المثلرر  مررن خررل  معيررار (1)رقررممررن خررل  الشررك  
infortiomation Criteria لنمرررررو ج ),,,,( 4321 qqqqpARDL ،1)2,0,2,2(:  هررررري, 

 .للجزائربالنسبة   (3,3,3,3,3)و للمرر  بالنسبة
 اختبار الحدودمنهج باستخدام  المشتركاختبار التكامل 2.

طويلرة الأجر  برين النمرو الاققصرادي مرن جهرة  والمقغيرر  اخقبار مدى وجود علقة قوازنية 
 المسقق  من جهة ثانية  والجدو  القالي  ل :
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 لمنهج اختبار الحدود (: نتائج اختبار التكامل المشترك6جدول رقم )

 

 (E-views.10). على مخرجاتالمصدر: تم إعداد الجدول بالاعتماد 

 إلي عدد المقغيرا  المسققلة.  Kقشير   -.

المحسررروبة أكبرررر مرررن القيمرررة الحرجرررة  F- إحصررراء نلحررر  أن قيمرررة ( 3مرررن خرررل  الجررردو  رقرررم)
  ممرا يعنري وجرود علقرة قكامر  مشرقر  برين %10و %5 %2.5 %1العليا عند مسقوى معنوية

 عجز الموازنة والمقغيرا  المسققلة.

 ARDL والأجررل القصررير باسررتخدام نمرروذج المطلرر  الثرران : تقرردير نمرروذج الأجررل الطويررل
 :بالنسب  للجزائر

بمررا أن النقررائ  أكررد  علرر  وجررود قكامرر  مشررقر  بررين المقغيرررا  فررلن  لرر  يسررقلزم ققرردير العلقررة 
بواسرطة  القوازنية طويلة الأج  له   المعادلرة. ويرقم ققردير نمرو ج الأجر  الطوير  والأجر  القصرير

),,,,(نمو ج 4321 qqqqpARDL  : والجدو  القالي يوض   ل  
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 ARDL باستخدام نموذج والأجل القصير (: نتائج تقدير نموذج طويل الأجل7جدول رقم )

 

  (E-views.10).  على مخرجاتالمصدر: تم إعداد الجدول بالاعتماد            

 أولا: تقيةم النموذج

 نلح  ما يلي:  ( 4الجدو  رقم)من خل  تقيةم نموذج الأجل الطويل والأجل القصير:  -1  
 المسرققلة منعدمرة المقغيررا  قريم قكرون  عنردما أنر  إلر  قشير الثاب  للحد المقدر  المعلمة قيمة -

 .130.78عند حدود  سعر الصرففلن 
  و و دلالررة القصرريرو فرري الأجرر  الطويرر   سررعر الصرررفعلرر   سررلبي للكقلررة النقديررةوجررود أثررر  -

لسرررعر بالنسررربة  للكقلرررة النقديرررة(   فقرررد بلغررر  القيمرررة الجزئيرررة للمرونرررة 1%عنرررد مسرررقوى (إحصرررائية
سررروف  %1بنسررربة  الكقلرررة النقديرررةفررري الأجررر  الطويررر   وهررر ا يعنررري أن زيررراد   -1.993الصررررف 
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للكقلرررة   وبلغررر  قيمرررة المرونرررة الجزئيرررة  %1.993بنسررربة انخفرررا  سرررعر الصررررف  يرررؤدي إلررر 
الكقلررة جرر  القصررير  وهرر ا يعنرري أن الزيرراد  فرري فرري الأ  -0.067 لسررعر الصرررفبالنسرربة  النقديررة
 .  %0.067بنسبة انخفا  سعر الصرف سوف يؤدي إل   %1بنسبة  النقدية

  و و دلالرة القصريرو في الأج  الطوير   سعر الصرفعل   للقضخم سلبي وايجابيوجود أثر  -
 لسرعر الصرررفللقضرخم بالنسربة فقرد بلغر  القيمررة الجزئيرة للمرونرة   (5%عنرد مسرقوى (إحصرائية
سرررروف يررررؤدي إلرررر   %1بنسرررربة  القضررررخمفرررري الأجرررر  الطويرررر   وهرررر ا يعنرررري أن زيرررراد   -1.538

للقضرخم بالنسربة لسرعر   وبلغر  قيمرة المرونرة الجزئيرة %1.538بنسربة انخفا  سرعر الصررف 
سوف يرؤدي  %1بنسبة  القضخمي الأج  القصير  وه ا يعني أن الزياد  في ف 0.272 الصرف

  . %0.272بنسبة  رفسعر الصإل  زياد  
وعرردم   فرري الأجرر  الطويرر  والقصررير سررعر الصرررفعلرر  للنمررو الاققصررادي وجررود أثررر سررلبي  -

فري  -7.01 للنمو الاققصرادي بالنسربة لسرعر الصررففقد بلغ  القيمة الجزئية للمرونة  معنويق  
سرروف يررؤدي إلرر  انخفررا   %1بنسرربة  النمررو الاققصرراديالأجرر  الطويرر   وهرر ا يعنرري أن زيرراد  

للنمرو الاققصرادي بالنسربة   وبلغ  قيمرة المرونرة الجزئيرة للمرونرة  %7.01بنسبة  سعر الصرف
 النمرررو الاققصررراديفررري الأجررر  القصرررير  وهررر ا يعنررري أن الزيررراد  فررري   -0.031 لسرررعر الصررررف

  . %0.031بنسبة  سعر الصرف انخفا سوف يؤدي إل   %1بنسبة 
  و و فرري الأجرر  الطويرر  والقصررير الصرررفسررعر علرر   للإنفقررال القجرراري وجررود أثررر ايجررابي  -

 (  فقررد بلغرر  القيمررة الجزئيررة للمرونررة للإنفقررال القجرراري 5%10,%عنررد مسررقوى (دلالررة إحصررائية
بنسربة الإنفقرال القجراري في الأج  الطوي   وهر ا يعنري أن زيراد   3.677 لسعر الصرفبالنسبة 

يمررة المرونررة الجزئيررة   وبلغرر  ق %3.677بنسرربة  سررعر الصرررفسرروف يررؤدي إلرر  ارقفررا   1%
فري الأجر  القصرير  وهر ا يعنري أن الزيراد  فري  0.185 لسعر الصررفبالنسبة  للإنفقال القجاري 
  . %0.185بنسبة  سعر الصرفسوف يؤدي إل  ارقفا   %1بنسبة  الإنفقال القجاري 

 قصير الأجل )نموذج تصحةح الخطأ(: المقدر لنموذج والقةاسة  الإحصائة  الجود  تقيةم -2
إن نمو ج قصحي  الخطرأ يعمر  علر  قحديرد الدالرة فري المردى القصرير ويضر  فري الاعقبرار إلر  
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حالة القوازن في المدى الطوي . بعبار  أخرى يعم  النمو ج عل  افقررا  حالرة قروازن للدالرة فري 
المرردى الطويرر  )يحررددها شررك  المقغيرررا (  وأن الدالررة فرري المرردى القصررير غيررر مقوازنررة  فيعمرر  

 كييفها ويقي  سرعة العود  إل  القوازن.عل  ق
 : يلي ما المقدر  المعلما  لقيم الققدير نقائ  من ويسقخلص

 1إشررار  معامرر  إحصررائية-tECM و لرر  ( %5عنررد مسررقوى (سررالبة  وهرري  ا  دلالررة إحصررائية
(. ويؤكرررد هررر ا علررر  وجرررود قكامررر  مشرررقر  برررين المقغيررررا  محررر  P=0.0310 <0.05لأن )
. 0.413-القيمرررة المقررردر  لمعامررر  حرررد قصرررحي  الخطرررأ فررري العرررام السرررابق بلغررر   حيررر ، الدراسرررة

فرري السررنة السررابقة عررن قيمررر   سررعر الصرررفمررن انحررراف قيمررة  41.3%ويعنرري هرر ا أن حرروالي 
القوازنيررررة فرررري الأجرررر  الطويرررر  يررررقم قصررررحيح  فرررري السررررنة الحاليررررة  ومررررن ثررررم يقطلررررب  لرررر  حرررروالي 

الوصررو  إلرري قيمرر  القوازنيررة فرري الأجرر  سررنة مررن أجرر  2.42( أي مررا يقررارب2.42=1/0.413)
    الطوي .

 ثانةا: تشخةص النموذج المقدر
باسقخدام  المقدر  بالقيم الحقيقة القيم مقارنةالمقدر :  بالقةم الحقةق  القةم مقارن  -1

 الشك  البياني القالي: خل  من النمو ج

 النموذج  ويواق  والمقدر  الحقةق  (:القةم3شكل رقم)
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   (E-views.10). على مخرجاتالجدول بالاعتماد  إعدادالمصدر: تم                        
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 لجرود  يشرير ممرا الحقيقيرة القريم مرن المقردر  القريم ققرارب (  يلحر 2الشرك  رقرم) خرل  مرن
 .النقائ  وقحلي  قفسير في علي  الاعقماد يمكن ل ا المقدر  النمو ج

 برواقي النمرو ج إقبرا  شرر  مرن للقحقرقالنمروذج:   لبرواق  الطبةعر  التوزير  شرر  اختبرار-2
 قيمرة أن قشرير النقيجرة فكانر  (Jurque- Bera)اخقبرار اسرقخدام قرم الطبيعري للقوزير  المقردر

 وهري، )Value-P =0.563 (0.05<5% أكبرر مرن باحقمرا  ،)B-J =1.148(الاخقبرار قسراوي 
 البدي  الفر  قبو   ل  من ويقض  ،0.952X=5.99 وقيمة الاخقبار أق  من معنوية نقيجة غير

 الطبيعي  والشك  القالي يوض   ل : القوزي  ققب  المقدر النمو ج أن بواقي عل  ينص ال ي

 النموذج لبواق  الطبةع  التوزي  شر نتائج اختبار  :(4)شكل رقم 
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Series: Residuals
Sample 1993 2016
Observations 24

Mean      -1.33e-14
Median   0.254561
Maximum  1.726723
Minimum -1.902334
Std. Dev.   0.982129
Skewness  -0.423660
Kurtosis   2.343713

Jarque-Bera  1.148663
Probability  0.563081

  
   (E-views.10). على مخرجاتالمصدر: تم اعداد الجدول بالاعتماد               

: من أج  دراسة فرضية عدم إرقبا  الأخطاء  ل ل  نلجأ إل  إخقبرار :الارتبا  الذات  إختبار-3

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test حير  بلغر  قيمرة  اقيالر لارقبرا ل  
 وه ا، (P-value=0.577>0.05) %5 باحقما  اكبر من (N*R-squared=0.309) الاخقبار
المقردر   النمرو ج لبرواقي  اقري ارقبرا  وجرود عردم القري قفقرر  الصفرية الفرضية إل  قبو  يشير

 والجدو  القالي يوض   ل :
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  1 الخطأ حدود إستقلل : نتائج اختبار شر )8(جدول  رقم 

  

   (E-views.10).على مخرجاتالمصدر: تم اعداد الجدول بالاعتماد                  

هنرررا  عرررد  اخقبرررارا  للكشررر  علررر  أن : لنمررروذجل تجانس)ثبرررات( تبررراين البواق )الأخطررراء( -4
يعقمرد هر ا الاخقبرار علر  مضراع  (، ARCH)قباين البواقي مقجران  أم لا  ومرن بينهرا اخقبرار

حرررردود الخطررررأ  فكانرررر  النقررررائ  قشررررير إلرررر  أن قيمررررة  وللقحقررررق مررررن شررررر  قجرررران ، LM لاغررررران 
-P) %5 باحقمرررررررررررررررررررررررا  أكبرررررررررررررررررررررررر مرررررررررررررررررررررررن (N*R-squared=0.139) الاخقبرررررررررررررررررررررررار بلغررررررررررررررررررررررر 
value=0.708>0.05) ،قبراين قجران  علر  قرنص وهر ا يردعم قبرو  الفرضرية الصرفرية القري 

 الخطأ  والجدو  القالي يوض   ل : حدود

 )2التباين تجانس (الخطأ  حدود تباين ثبات شر نتائج  :)9(جدول  رقم 

 

 (E-views.10).على مخرجاتالجدول بالاعتماد  إعدادالمصدر: تم              

مدى ثبرا  النمرو ج قرم اسرقخدام اخقبرارين همرا:  لاخقباراختبار الاستقرار الهةكل  النموذج:  -5
 Cumulative Sum of Recursive Residual القراكمري للبرواقي المعراود  اخقبرار المجمرو 

TEST) CUSUM  ( المجمرو  القراكمري لمربعرا  البرواقي المعراود واخقبرار Cumulative 

                                                           
 .01انظر الملحق رقم 1
 .01انظر الملحق رقم 2
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Sum of Squares of Recursive Residuals (CUSUM OF SQUARES TEST) 
 :فقرا  الدراسة كما يوض  الشك  القالي واقض  أن النمو ج يقص  بالثبا  في معظم ، 

 نموذجال أو استقرار اختبار ثبات(: 5شكل رقم )
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0.0

0.4

0.8

1.2

1.6

2012 2013 2014 2015 2016

CUSUM of Squares 5% Significance

 

-8

-6

-4

-2

0

2

4

6

8

2012 2013 2014 2015 2016

CUSUM 5% Significance 

 (E-views.10).على مخرجاتالجدول بالاعتماد  إعدادالمصدر: تم 

 ARDL والأجررل القصررير باسررتخدام نمرروذج المطلرر  الثالررث: تقرردير نمرروذج الأجررل الطويررل
 بالنسب  للمرر 

أكررد  علرر  وجررود قكامرر  مشررقر  بررين المقغيرررا  فررلن  لرر  يسررقلزم ققرردير العلقررة بمررا أن النقررائ  
بواسرطة  المعادلرة. ويرقم ققردير نمرو ج الأجر  الطوير  والأجر  القصرير القوازنية طويلة الأج  لهر  

),,,,(نمو ج 4321 qqqqpARDL ،يوض   ل : والجدو  القالي 
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 ARDL باستخدام نموذج والأجل القصير الأجل(: نتائج تقدير نموذج طويل 10جدول رقم )

   
 

 (E-views.10). على مخرجاتالجدول بالاعتماد  إعدادالمصدر: تم 

 أولا: تقيةم النموذج 

 نلح  ما يلي:  ( 7من خل  الجدو  رقم)تقيةم نموذج الأجل الطويل والأجل القصير:  -1
 المسرققلة منعدمرة المقغيررا  قريم قكرون  عنردما أنر  إلر  قشير الثاب  للحد المقدر  المعلمة قيمة -

 .7.90عند حدود  سعر الصرففلن 
  و و دلالررة القصرريرو فري الأجرر  الطويرر   سررعر الصرررفعلرر   ايجررابي للكقلررة النقديرةوجرود أثررر  -

لسرررعر بالنسررربة  للكقلرررة النقديرررة(   فقرررد بلغررر  القيمرررة الجزئيرررة للمرونرررة 5%عنرررد مسرررقوى (إحصرررائية
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سروف يرؤدي  %1بنسربة  الكقلرة النقديرةفي الأج  الطوي   وه ا يعني أن زياد   0.724الصرف 
بالنسربة  للكقلرة النقديرة  وبلغر  قيمرة المرونرة الجزئيرة  %0.724بنسربة اقفا  سعر الصررف  إل 

 %1بنسربة  الكقلرة النقديرةفي الأج  القصير  وه ا يعني أن الزياد  في   0.028 لسعر الصرف
 .  %0.028بنسبة ارقفا  سعر الصرف سوف يؤدي إل  

  وعرردم معنويقرر   القصرريرو فرري الأجرر  الطويرر   سررعر الصررفعلرر   للقضررخم ايجررابيوجرود أثررر  -
فرري الأجرر  الطويرر    0.092 للقضررخم بالنسرربة لسررعر الصرررففقررد بلغرر  القيمررة الجزئيررة للمرونررة 

نسررررربة بارقفرررررا  سرررررعر الصررررررف سررررروف يرررررؤدي إلررررر   %1بنسررررربة  القضرررررخموهررررر ا يعنررررري أن زيررررراد  
ي الأجرر  فرر 0.022 للقضررخم بالنسرربة لسررعر الصرررف  وبلغرر  قيمررة المرونررة الجزئيررة 0.092%

 سررعر الصرررفسرروف يررؤدي إلرر  زيرراد   %1بنسرربة  القضررخمالقصررير  وهرر ا يعنرري أن الزيرراد  فرري 
   . %0.022بنسبة 

  و و دلالرة في الأج  الطوي  والقصير سعر الصرفعل  للنمو الاققصادي وجود أثر سلبي  -
للنمرو الاققصرادي بالنسربة فقرد بلغر  القيمرة الجزئيرة للمرونرة   (%5%10,عند مسرقوى (إحصائية

 %1بنسرربة النمررو الاققصرراديفرري الأجرر  الطويرر   وهرر ا يعنرري أن زيرراد   -1.36 لسررعر الصرررف
  وبلغر  قيمرة المرونرة الجزئيرة للمرونرة %1.36بنسربة  سعر الصررفسوف يؤدي إل  انخفا  

فرري الأجرر  القصررير  وهرر ا يعنرري أن الزيرراد   -0.083 لنسرربة لسررعر الصرررفللنمررو الاققصررادي با
  . %0.083بنسبة  سعر الصرف انخفا سوف يؤدي إل   %1بنسبة  النمو الاققصاديفي 
  و و دلالرة في الأج  الطوير  والقصرير سعر الصرفعل   للإنفقال القجاري  سلبيوجود أثر  -

لسررعر بالنسرربة  الجزئيررة للمرونررة للإنفقررال القجرراري (  فقررد بلغرر  القيمررة 5%عنررد مسررقوى (إحصررائية
سروف  %1بنسربة الإنفقرال القجراري في الأجر  الطوير   وهر ا يعنري أن زيراد   -0.531 الصرف

  وبلغرر  قيمررة المرونرررة الجزئيررة للإنفقرررال  %0.531بنسررربة  سررعر الصرررف انخفرررا يررؤدي إلرر  
الإنفقرال ا يعني أن الزياد  فري في الأج  القصير  وه  -0.035 لسعر الصرفبالنسبة  القجاري 
  . %0.035بنسبة  سعر الصرف انخفا سوف يؤدي إل   %1بنسبة  القجاري 
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 قصير الأجل )نموذج تصرحةح الخطرأ(: المقدر لنموذج والقةاسة  الإحصائة  الجود  تقيةم-2
إن نمو ج قصحي  الخطرأ يعمر  علر  قحديرد الدالرة فري المردى القصرير ويضر  فري الاعقبرار إلر  
حالة القوازن في المدى الطوي . بعبار  أخرى يعم  النمو ج عل  افقررا  حالرة قروازن للدالرة فري 
المرردى الطويرر  )يحررددها شررك  المقغيرررا (  وأن الدالررة فرري المرردى القصررير غيررر مقوازنررة  فيعمرر  

 عل  قكييفها ويقي  سرعة العود  إل  القوازن.

 : يلي ما المقدر  المعلما  لقيم الققدير نقائ  من ويسقخلص

 1إشررار  معامرر  إحصررائية-tECM و لرر  ( %5عنررد مسررقوى (سررالبة  وهرري  ا  دلالررة إحصررائية
، (. ويؤكد ه ا عل  وجود قكام  مشرقر  برين المقغيررا  محر  الدراسرةP=0.048 <0.05لأن )
. ويعنرري هرر ا 0.246-بلغرر  القيمررة المقرردر  لمعامرر  حررد قصررحي  الخطررأ فرري العررام السررابق  حيرر 

من انحراف قيمة النمو الاققصادي في السنة السرابقة عرن قيمر  القوازنيرة فري  24.6%ي أن حوال
( 4.06=1/0.246الأج  الطوي  يقم قصحيح  في السنة الحالية  ومن ثم يقطلب  لر  حروالي )

   سنة من أج  الوصو  إلي قيم  القوازنية في الأج  الطوي .  4.06أي ما يقارب  
 المقدرثانةا: تشخةص النموذج 

 باسرقخدام النمرو ج المقردر  برالقيم الحقيقرة القيم مقارنةالمقدر :  بالقةم الحقةق  القةم مقارن   -1
 الشك  البياني القالي: خل  من

 النموذج  ويواق  والمقدر  الحقةق  (:القةم6شكل رقم)
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   (E-views.10). بالاعتماد على مخرجات الجدولتم إعداد المصدر:                        

 لجرود  يشرير ممرا الحقيقيرة القريم مرن المقردر  القريم ققرارب (  يلحر 5الشرك  رقرم) خرل  مرن
 .النقائ  وقحلي  قفسير في علي  الاعقماد يمكن ل ا المقدر  النمو ج

 برواقي النمرو ج إقبرا  شرر  مرن للقحقرقالنمروذج:   لبرواق  الطبةعر  التوزير  شرر  اختبرار-2
 قيمرة أن قشرير النقيجرة فكانر  (Jurque- Bera)اخقبرار اسرقخدام قرم الطبيعري للقوزير  المقردر

  )Value -P=0.633 (0.05<5%أكبرر مرن  باحقمرا   )B-J =0.911(الاخقبرار قسراوي 
 الفر  قبو   ل  من ويقض   0.952X=5.99معنوية وقيمة الاخقبار أق  من  نقيجة غير وهي
الطبيعري  والشرك  القرالي يوضر   القوزير  ققبر  المقردر النمرو ج أن برواقي علر  يرنص الر ي البدي 
 : ل 

 النموذج لبواق  الطبةع  التوزي  شر نتائج اختبار  :(7)شكل رقم  
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Series: Residuals
Sample 1992 2013
Observations 22

Mean       7.58e-16
Median   0.013396
Maximum  0.446009
Minimum -0.599903
Std. Dev.   0.228644
Skewness  -0.301150
Kurtosis   3.794727

Jarque-Bera  0.911493
Probability  0.633974

 

   (E-views.10). على مخرجاتالمصدر: تم إعداد الجدول بالاعتماد                 

: من أج  دراسة فرضية عدم إرقبا  الأخطاء  ل ل  نلجأ إل  إخقبرار :الارتبا  الذات  إختبار-3

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test  حير  بلغر  قيمرة  اقيالر للرقبرا  
 وهر ا، (P-value=0.062>0.05) %5 باحقمرا  اكبرر مرن (N*R-squared=3.47) الاخقبرار
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المقردر   النمرو ج لبرواقي  اقري ارقبرا  وجرود عردم القري قفقرر  الصرفرية الفرضية إل  قبو  يشير
 والجدو  القالي يوض   ل :

 1 الخطأ حدود إستقلل : نتائج اختبار شر )11(جدول  رقم 

 

   (E-views.10).على مخرجاتالمصدر: تم اعداد الجدول بالاعتماد                  

هنررا  عررد  اخقبررارا  للكشرر  علرر  أن : لنمرروذجل البواق )الأخطرراء(تجانس)ثبررات( تبرراين  -4 
هرر ا الاخقبررار علرر  مضرراع  (، يعتمدد  ARCH)أم لا  ومررن بينهررا اخقبررار قبرراين البررواقي مقجرران 

حرررردود الخطررررأ  فكانرررر  النقررررائ  قشررررير إلرررر  أن قيمررررة  وللقحقررررق مررررن شررررر  قجرررران ، LM لاغررررران 
-P) %5 باحقمرررررررررررررررررررررررا  أكبرررررررررررررررررررررررر مرررررررررررررررررررررررن (N*R-squared=0.537) الاخقبرررررررررررررررررررررررار بلغررررررررررررررررررررررر 
value=0.463>0.05) ،قبراين قجران  علر  قرنص وهر ا يردعم قبرو  الفرضرية الصرفرية القري 

 الخطأ  والجدو  القالي يوض   ل : حدود

 )2التباين تجانس (الخطأ  حدود تباين ثبات نتائج شر  :)12(جدول  رقم 

 

 (E-views.10).بالاعتماد على مخرجات الجدولتم اعداد المصدر:              

                                                           
 .20انظر الملحق رقم 1
 .02انظر الملحق رقم 2
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مدى ثبرا  النمرو ج قرم اسرقخدام اخقبرارين همرا:  لاخقباراختبار الاستقرار الهةكل  النموذج:  -5
 Cumulative Sum of Recursive Residual اخقبرار المجمرو  القراكمري للبرواقي المعراود 

TEST) CUSUM  ( البرواقي المعراود المجمرو  القراكمري لمربعرا  واخقبرار Cumulative 
Sum of Squares of Recursive Residuals (CUSUM OF SQUARES TEST) 

 :فقرا  الدراسة كما يوض  الشك  القالي واقض  أن النمو ج يقص  بالثبا  في معظم ، 

 نموذجال أو استقرار (: اختبار ثبات8شكل رقم )
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 (E-views.10).على مخرجاتالمصدر: تم اعداد الجدول بالاعتماد 
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 :خلص  التصل الثان 

والمغرب خل  الفقر   الجزائر في الصرف سعر لقيم قياسية بدراسة قمنا الفص  ه ا خل  من
قؤثر عل  سعر الصرف خل  المقغيرا  و العوام  الكمية و النوعية القي   (1990-2016)

  ونما ج المشقر  القكام  قحلي  في حديثة ققنيا  قياسية   باسقخدام خل  فقر  الدراسة.
 Autoregressive Distribution Lag Bounds Test)الموز  الانحدار ال اقي  و الإبطاء

(ARDL)). 
و  الجزائر في الصرف سعر يفسر نمو ج اققرال إل  قوصلنا حي  محاولا  عد  بعد و ل 

 قاب  كمقغير الصرف وسعر القضخم الفائد   سعر الصادرا  ( مقغيرا  أربعة بواسطة المغرب 
 .(t-1) واحد  بفقر  مقأخر
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 الخاتمة
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: الخاتمة
لقد تم التطرق إلى الجانب النظري والتطبيقي في ىذه الدراسة والمتعمقة بمحددات 

محددات سعر الصرف في ومن خلال ذلك تم تسميط الضوء عمى سعر الصرف، 
وتماشيا مع طبيعة ، (1990-2016) خلال الفترة والمغرب الجزائر:الدول العربية

 التكامل تحميل في حديثة تقنيات قياسية ، باستخدامقياسيالموضوع تم بناء نموذج 
 Autoregressive)الموزع ونماذج الانحدار الذاتي ذو الإبطاء المشترك

Distribution Lag Bounds Test (ARDL))  ،مجموعة  وخمصت الدراسة إلى
: من النتائج نوجزىا فيما يمى

تعطي نتائج زائفة في حالة  OLS المجوء إلى طريقة المربعات الصغرى العادية-
2R، وقيمة(t,F)حيث  نتائج التقدير جيدة من حيث اختبار  عدم استقرار السلاسل،

، لكنيا لا تعطي معنى حقيقي لمنتائج، ولا تقدم تفسيرا اقتصاديا ذا معنى ويسمى 
 .(Spurious Regressions) ىذا الانحدار بالانحدار الزائف

  .الاستقراريةأظـيرت جميع نتائج اختبارات -
 :بالنسبة للجزائر-1
 توصلالمستوي،  في حين   في(EX,INF,GDP ) اتالمتغير سكونعدم -

 الفرق اخذ بعد ،%10 و5%و1% معنوية مستوى عند والاستقرار السكون لمرحمة
سمسمة ال أن ذلك من نستنتج ،  in the 1st difference  stationary   لو الأول

 . CI~(1) ، أيالأولى الدرجة من متكاممة الزمنية

 المستوى في ساكنة (OPEN,M2) كما تشير النتائج إلى أن كلا من المتغيرين-

stationary in the level. من متكاممة الزمنية السلاسل أن ذلك من نستنتج 
 CI~(0) الصفر، أي الدرجة

، القصيرو في الأجل الطويل سعر الصرفعمى  سمبي لمكتمة النقديةوجود أثر -
لمكتمة ، فقد بمغت القيمة الجزئية لممرونة  (1%عند مستوى (وذو دلالة إحصائية
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في الأجل الطويل، وىذا يعني أن زيادة - 1.993لسعر الصرف بالنسبة  النقدية
 %1.993بنسبة انخفاض سعر الصرف  سوف يؤدي إلى %1بنسبة  الكتمة النقدية

  في -0.067 لسعر الصرفبالنسبة  لمكتمة النقدية، وبمغت قيمة المرونة الجزئية 
 سوف يؤدي إلى %1بنسبة  الكتمة النقديةالأجل القصير، وىذا يعني أن الزيادة في 

 .%0.067بنسبة انخفاض سعر الصرف 

، القصيرو في الأجل الطويل سعر الصرف عمى لمتضخم سمبي وايجابيوجود أثر -
لمتضخم  فقد بمغت القيمة الجزئية لممرونة ،(5%عند مستوى (وذو دلالة إحصائية

 التضخم في الأجل الطويل، وىذا يعني أن زيادة -1.538 بالنسبة لسعر الصرف
، وبمغت قيمة %1.538بنسبة انخفاض سعر الصرف  سوف يؤدي إلى %1بنسبة 

ي الأجل القصير، وىذا  ف0.272 لمتضخم بالنسبة لسعر الصرفالمرونة الجزئية 
 بنسبة سعر الصرف سوف يؤدي إلى زيادة %1 بنسبة التضخميعني أن الزيادة في 

0.272%. 

،  في الأجل الطويل والقصيرسعر الصرفعمى لمنمو الاقتصادي وجود أثر سمبي -
لمنمو الاقتصادي بالنسبة لسعر  فقد بمغت القيمة الجزئية لممرونة وعدم معنويتو،

بنسبة  النمو الاقتصادي في الأجل الطويل، وىذا يعني أن زيادة -7.01 الصرف
 ، وبمغت قيمة %7.01 بنسبة سعر الصرف سوف يؤدي إلى انخفاض 1%

 في  -0.031 لمنمو الاقتصادي بالنسبة لسعر الصرفالمرونة الجزئية لممرونة 
 سوف يؤدي %1بنسبة  النمو الاقتصاديالأجل القصير، وىذا يعني أن الزيادة في 

 .%0.031 بنسبة سعر الصرف انخفاضإلى 

 في الأجل الطويل سعر الصرفعمى  للإنفتاح التجاريوجود أثر ايجابي -
، فقد بمغت القيمة الجزئية (5%10,%عند مستوى (، وذو دلالة إحصائيةوالقصير

 في الأجل الطويل، وىذا 3.677 لسعر الصرفبالنسبة  لممرونة للإنفتاح التجاري
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 سعر الصرف سوف يؤدي إلى ارتفاع %1بنسبة الإنفتاح التجاري يعني أن زيادة 
لسعر بالنسبة   ، وبمغت قيمة المرونة الجزئية للإنفتاح التجاري%3.677بنسبة 

 الإنفتاح التجاريفي الأجل القصير، وىذا يعني أن الزيادة في  0.185 الصرف
 .%0.185 بنسبة سعر الصرف سوف يؤدي إلى ارتفاع %1بنسبة 

  .الاستقراريةأظـيرت جميع نتائج اختبارات -

: بالنسبة للمغرب-2

 السكون لمرحمة وصلالمستوي،  في حين  في (GOV) المتغير سكونعدم -
 in the   لو الأول الفرق اخذ بعد ،%10 و5%و1% معنوية مستوى عند والاستقرار

1st difference  stationary  ، من متكاممة الزمنيةسمسمة ال أن ذلك من نستنتج 
  CI~(1) ، أيالأولى الدرجة

 السكون لمرحمة وصلالمستوي،  في حين  في (EX) المتغير سكونعدم - 
 in the   لو الأول الفرق اخذ بعد ،%10 و5%و1% معنوية مستوى عند والاستقرار

1st difference  stationary  ، من متكاممة الزمنيةسمسمة ال أن ذلك من نستنتج 
 ؛CI~(1) ، أيالأولى الدرجة

 ساكنة (OPEN,M2,INF,GDP) كما تشير النتائج إلى أن كلا من المتغيرات- 
 الزمنية السلاسل أن ذلك من نستنتج .stationary in the level المستوى في

وىذا ما يسمح بإمكانية تطبيق طريقة    ؛CI~(0)  الصفر، أي الدرجة من متكاممة
اختبارات الحدود الحديثة في البحث عن مدى وجود علاقة توازنية طويمة الأجل بين 

 .متغيرات النموذج

، القصيرو في الأجل الطويل سعر الصرفعمى  ايجابي لمكتمة النقديةوجود أثر -
لمكتمة ، فقد بمغت القيمة الجزئية لممرونة  (5%عند مستوى (وذو دلالة إحصائية

في الأجل الطويل، وىذا يعني أن زيادة  0.724لسعر الصرف بالنسبة  النقدية



 الخاتمـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــة
 

63 
 

 ، %0.724بنسبة اتفاع سعر الصرف  سوف يؤدي إلى %1بنسبة  الكتمة النقدية
  في 0.028 لسعر الصرفبالنسبة  لمكتمة النقديةوبمغت قيمة المرونة الجزئية 

 سوف يؤدي إلى %1بنسبة  الكتمة النقديةالأجل القصير، وىذا يعني أن الزيادة في 
 .%0.028بنسبة ارتفاع سعر الصرف 

وعدم ، القصيرو في الأجل الطويل سعر الصرف عمى لمتضخم ايجابيوجود أثر -
 0.092 لمتضخم بالنسبة لسعر الصرف فقد بمغت القيمة الجزئية لممرونة ،معنويتو

ارتفاع  سوف يؤدي إلى %1 بنسبة التضخمفي الأجل الطويل، وىذا يعني أن زيادة 
لمتضخم بالنسبة ، وبمغت قيمة المرونة الجزئية %0.092بنسبة سعر الصرف 
 التضخمي الأجل القصير، وىذا يعني أن الزيادة في  ف0.022 لسعر الصرف

 .%0.022 بنسبة سعر الصرف سوف يؤدي إلى زيادة %1بنسبة 

،  في الأجل الطويل والقصيرسعر الصرفعمى لمنمو الاقتصادي وجود أثر سمبي -
 فقد بمغت القيمة الجزئية لممرونة ،(%5%10,عند مستوى (وذو دلالة إحصائية

 في الأجل الطويل، وىذا يعني أن -1.36 لمنمو الاقتصادي بالنسبة لسعر الصرف
 بنسبة سعر الصرف سوف يؤدي إلى انخفاض %1بنسبة النمو الاقتصاديزيادة 
لمنمو الاقتصادي بالنسبة لسعر ، وبمغت قيمة المرونة الجزئية لممرونة 1.36%

 النمو الاقتصاديفي الأجل القصير، وىذا يعني أن الزيادة في  -0.083 الصرف
 .%0.083 بنسبة سعر الصرف انخفاض سوف يؤدي إلى %1بنسبة 

،  في الأجل الطويل والقصيرسعر الصرفعمى  للإنفتاح التجاري سمبيوجود أثر -
، فقد بمغت القيمة الجزئية لممرونة للإنفتاح (5%عند مستوى (وذو دلالة إحصائية

 في الأجل الطويل، وىذا يعني أن زيادة -0.531 لسعر الصرفبالنسبة  التجاري
 بنسبة سعر الصرف انخفاض سوف يؤدي إلى %1بنسبة الإنفتاح التجاري 

 لسعر الصرفبالنسبة   ، وبمغت قيمة المرونة الجزئية للإنفتاح التجاري0.531%
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 بنسبة الإنفتاح التجاريفي الأجل القصير، وىذا يعني أن الزيادة في - 0.035
 .%0.035 بنسبة سعر الصرف انخفاض سوف يؤدي إلى 1%
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 لخص:م
تم قسةةةةتردام و ،2016 –1990الدراسةةةةى قلا  محد اتددان الااق اا ت ةةةةحدا الدقة اللرزمىر اللمارر قالاارف رةة ال تر  تهدف هذه 

الطرق الإت ةةةةةةةحرمى التدالى سل السةةةةةةةةسةةةةةةةي الماامى قالاتاليى سل تأدار ااقذق ت ةةةةةةةتمل الرطذ  ار الاأاد لةاتدار الذاتل ذق الإ طح  
 الاشةةةةتر  التكحاي سل تتياي تدالى قتلتبر هذه التأامى ،(Autoregressive Distribution Lag Bounds Test (ARDL))الاقمع
-EVIEWS)قك ح  . ق حاسةةةتلحاى ببراحاج التتياي  اا ت ةةةحد الأمحسةةةل د ى أكلر اتحرج عيا تسةةةال  حلت ةةةقة الرطذ ت ةةةتمل قااحذق

10) . 
 الدراسىرقان أهم الاتحرج التل تق ين الاهح 

( أشحر ارت حر التدقد ليتكحاي الاشترBound Test Approach ان رةة )F-statistic قلا قلقد تكحاي اشتر  بان الااق ،
الاتسةةةةةةةةةةةةق ى أكبر ان الأماى الترلى الليمح عاد اسةةةةةةةةةةةةتق  الاقمى  F-الاسةةةةةةةةةةةةتأيى، ان رةة  ماى قت ةةةةةةةةةةةةح   اناا ت ةةةةةةةةةةةةحدا قالاتاار 

 ؛10%ق 5%ق2.5%،1%
 ؛عيا سلر ال رف سل الألي الطقيي قالأ ار سل اللماررليكتيى الاأدمى قلقد ألر سيبل  
 ؛عيا سلر ال رف سل الألي الطقيي قالأ ار سل الاارفقلقد ألر االحبل ليكتيى الاأدمى  
؛عيا سلر ال رف سل الألي الطقيي قالأ ار سل اللمارر قلقد ألر سيبل قاالحبل ليتضرم 
؛عيا سلر ال رف سل الألي الطقيي قالأ ار سل الاارف قلقد ألر االحبل ليتضرم 
 ؛عيا سلر ال رف سل الألي الطقيي قالأ ار سل اللمارر قالاارفقلقد ألر سيبل ليااق اا ت حدا 
 ؛عيا سلر ال رف سل الألي الطقيي قالأ ار سل اللمارر للإا تحح التلحرا قلقد ألر االحبل 
 ؛عيا سلر ال رف سل الألي الطقيي قالأ ار سل الاارف للإا تحح التلحرا قلقد ألر االحبل 

ى ااهج اااتدار الذاتل ل تران الإ طح  الاقمعالتكحاي الاشةةةتر ،  الدقة اللرزمىر اللمارر، الاارف، ،سةةةلر ال ةةةرفالكلمات المفتاحية: 
(ARDL.) 

Abstract: this study aims to measure the determmation of the economic growth of  algeria and 

morocco between1990-2016 recent statistcal methods were used in the time series of estimating the 

unrestricted error correction model of the dutridu ted show –moving self -regression(auto regresswe) 

distribution laf boumds test « ARDL ». 

This techmique is new in the analysis of connon integration error correction models that allow for more 

accurate and efficient results ,using the economic amaly sis program (Eviews 10) .one of the most 

inportant findings of this study (Bound test) is that tge integrated boumdary test indicated a comman 

integration , through (f- statistic Approoch ), between the economic qrowth and the economic variables 

.the calculated value is qreater than the criables .the calculated value is qreater than the criticol value 

"F" through the value of a hiqher statistic at given level : 1 %, 2.5%, 5%, and 10%. 

-The presence of a negative impact of the cash mass on the long short term exchange rate in  

Algeria. 

-the presence of a negative effect of the long-term and short-term monetary mass in Morocco. 

-The presence of a negative and positive impact of inflation on the exchange rate in the long and short 

term in Algerai.                                                                                                                 

The presence of a positive effect of inflation on the long and short term exchange rate in Morocco. 

-The presence of a negative impact of economic growth on the long and short term exchange rate in 

Algerai and Morocco. 

-The presence of a positive impact of the trade openness on the exchange rate in the long and short term 

in Algerai. 

-The presence of a positive impact of the long-term and short-term trade openness on Morocco. 

 

Keywords : exchange rate, Arab countries :Algeria ,Morocco, joint integration, Self-Regression Method 

of Distributed Delays (ARDL). 
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