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 مقدمة عامة
 

  

  مقدمة :

لقد عرف +قتصاد العال)'  تطورا #ائلا مما أدى إ�� إنفتاح �سواق الدولية ع�� 
عض�ا البعض 

لإمتداد Dشاط�ا +قتصادي خارج حدو#ا ا=>غرافية  ؛ ولإتمام #ذه المبادلات +قتصادية أصبح صرف العملات 

حتمية ، و بما أن +قتصاديات المفتوحة تتعرض لتغKLات مJسارعة �مر الذي يؤدي إ�� عدم ثبات  ضضضرورة

 QR تواجھ الدول 'Vاليات الWشY سعر الصرف  و #و ن أ#م
صرف العملات فنتج عن #ذا �خKL ما ]عرف 

  �سعار اj>لية و ا=eارجية . مبادلاfgا ا=eارجية كما ]عتKc محور إقتصاد أي دولة و ذلك من خلال تأثKLه ع��

و أي qغKL يطرأ عليھ يؤثر ع�� مختلف القطاعات +قتصادية الV' ل�ا علاقة بالعالم ا=eارQn ، سواء lانت 

قطاعات مالية مثل البنوك و المؤسسات المالية أو القطاعات المصدرة  و المستوردة أي جميع التعاملات  مع 

كما أنھ ]عمل أيضا ع�� تحقيق  وائض و yzوزات للدول QR مwLان المدفوعات العالم ا=eارQn ، كما قد يحقق ف

  التوازن QR مwLان المدفوعات أيضا . 

و  و ال�دف من #ذه الدراسة #و توضيح العلاقة بLن qغKL أسعار سعر الصرف و مwLان المدفوعات       

  دفوعات .ذكر سياسات سعر الصرف المتبعة لت}>يح Yختلال الواقع بمwLان الم

حيث أن سياسة سعر الصرف  أصبحت  تصب QR إتجاه تحقيق التوازن ا=eارQn مستغنية  QR ذلك بوصفة 

 ، Qدائما محل إ#تمام من طرف صندوق النقد الدو� Q� حيث أن سياسة سعر الصرف ، Qصندوق النقد الدو�

'Vإطار سياسات التكييف   وأن معظم الدول ال QRي إختلالا خارجيا وDعاq Qدعم ما� �قتصادي ، حصلت ع�+


شرط التوجھ  ، Qرأس�ا صندوق النقد الدو� �مة مع منظمات دولية و ع�Kcا ضمن  إتفاقيات مfgلمواز�ن مدفوعا

. Qnارe=ة إختلال�ا اy=ارجية حو معاe=ا اfgإعادة توجيھ معاملا Qنحو تحر�ر أسعار الصرف ،  و�التا�  

 طرح YشWالية : •

  من ما سبق يمكن طرح YشWالية التالية :

 لإعادة التوازن من جديد . مwLان المدفوعات   Yختلال QR  سياسات سعر الصرف كيف ت}�� •

  سئلة الفرعية التالية : و يتفرع عن #ذه YشWالية �  

 ما مف�وم سعر الصرف و النظر�ات اj>ددة لھ ؟ •

 ما #ية سوق الصرف ؟ •



 مقدمة عامة
 

 لمwLان المدفوعات ؟ما #و Yطار النظري  •

 فيما تتمثل العلاقة بLن سعر الصرف و مwLان المدفوعات ؟ •

 فرضيات البحث : •

  و للإجابة  عن #ذه الJساؤلات  قمنا بوضع الفرضيات التالية :

 .سعر الصرف #و عبارة عن قيمة العملة الوطنية مقابل عملة أخرى ، تحدده أنظمة و نظر�ات  •

 مwLان المدفوعات #و qعاملات البلد مع العالم ا=eارQn و الV' يتم تقييد#ا y� QRل محاس�' سنوي . •

سعر الصرف أداة فعالة QR إعادة التوازن توجد علاقة بLن سعر الصرف و مwLان المدفوعات ، حيث أن  •

 لمwLان المدفوعات .

 من�� الدراسة :  •

 المطروحة  تم المزج بLن من�Lyن #ما : من أجل Yجابة ع�� YشWالية          

  لتقديم المفا#يم العامة لسعر الصرف و لعرض Yطار النظري لمwLان المدفوعات .المن�� الوصفي : 

 ) .2015-2000المن�� التحلي�Q :  إستخدمنا #ذا المن�� عند رصد  تطور رصيد المدفوعات  خلال الف�Kة (

 أقسام الدراسة : •

فا#يم عامة حول سعر إ�� تقسيم #ذه الدراسة   إ�� فصلLن حيث خصصنا  الفصل �ول لم  وقد ارتأينا

والذي تناول مف�وم وأ#مية سعر الصرف و  ما#ية سعر الصرف ؛:�Q و  الصرف و الذي تفرع إ�� ثلاث مباحث 

بحث الثاDي  فركزنا �سباب الV' تدعو إ�� تحو�ل العملات بالإضافة إ�� أشWال و م�>دات سعر الصرف ؛ أما الم

من خلال qعر�فھ و ذكر المشاركLن فيھ و ذكر سياسة سعر و سياسة سعر الصرف  الصرففيھ ع�� سوق 

  ؛   الصرف 

أما الفصل الثاDي فWان حول علاقة سعر الصرف بمwLان المدفوعات  ؛ قمنا بتقسيم #ذا الفصل إ��  


شرح ما#ية مwLان   المدفوعات  حيث قمنا QR #ذا المبحث ثلاث مباحث تطرقنا ف�fا إ�� : Yطار النظري لمwLان

Lي جئنا بھ لتوضيح العلاقة بDان المدفوعات ؛ أما المبحث الثاwLم QR ختلال والتوازنY ن سعر المدفوعات و

سياسة تخفيض العملة و تخفيض العملة lآلية لت}>يح  مwLان المدفوعات والذي تحدثنا فيھ عن   الصرف و

wLان المدفوعات ؛ و أخKLا المبحث الثالث والذي #و عبارة عن دراسة تحليلية  عن أثر سعر صرف ال�yز QR م

  ) . 2016- 2000الدينار ا=yزائري ع�� مwLان المدفوعات خلال الف�Kة الممتدة بLن (
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  تم�يد :    

ن/يجة للإنتاج (قتصادي والمعاملات المتبادلة ب�ن الدول أدى إ�� ظ�ور ما �س
� وسائل الدفع         

الداخلية واBCارجية من أجل ?سو:ة مدفوعات المتعاملون الدولية وتوف�> التمو:ل لمواصلة أ7شط34م 01 (قتصاد 

3Xا داخل حدودVا    اUCغرافية .بحيث  امل ا0MNO و (قتصاديات KجنJيةـ، ون/يجة لأن لFل دولة عملة معينة تتع

:ة المبادلات خارج Vذه الدولة ،فإن ع�M المتعامل�ن إيجاد سعر للتبادل [> Vذه العملة وسيلة مقبولة ل/سو لا ?عت

ب�ن مختلف العملات، ولا يتم Vذا إلا من خلال اعطاء الدولة سعر صرف مع�ن لعمل34ا مقابل العملات Kخرى، 

وhس�ل عل3gا معرفة الوحدات الef تدفع م3dا مقابل اNCصول ع�M وسيلة دفع أخرى أو سلعة مما �سمح ل�ا 

  أجنJية مقومة iعملة أجنJية .

و01 دراس/نا ومن خلال Vذا الفصل سوف نحاول إبراز oطار النظري العام لسعر الصرف، وذلك       

  من خلال ثلاثة مباحث sالتا�0 : 

  الصرف، ماVية سعر  �ول:   المبحث

  انظمة ونظر:ات سعر الصرف،المبحث الثا�ي :

  الصرف Kجنev وسياسة سعر الصرف، سوق :الثالث  المبحث
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  المبحث �ول: ما�ية سعر الصرف.

سعر الصرف من أVم دعائم عمليات التبادل (قتصادي ب�ن الدول، فنجدVا ?شFل دورا Vاما 01 رفع  �عت[>

القدرة التنافسية للدولة، و|التا�0 ف}e تz>جم المؤشرات (قتصادية الم�مة، ولتوضيح ذلك سوف نتطرق V 01ذا 

  المبحث إ�� ماVية سعر الصرف.

  : و أ�مية سعر الصرف مف�ومالمطلب �ول : 

   ي0M:لسعر الصرف مفاVيم و أVمية سوف نذكرVا 01 ما 

   الصرف:مف�وم سعر  - 1

  الصرف.و نتطرق V 01ذا الصدد إ�� مف�وم سعر 

إن سعر الصرف أي عملة إنما �ع�e قيمة الوحدة من Vذه العملة مقومة بوحدات العملة KجنJية ( أو جزء م3dا ) 

  . 1أو �ع�e بتعب�> آخر 7سبة مبادلة العملة الوطنية يأية عملة أجنJية

34ا بوحدة وhعرف ع�M أنھ "وسعر الصرف ع�M أنھ عبارة عن عدد الوحدات من العملة الوطنية الef يمكن مبادل

  .2 واحدة من العملة KجنJية

 vجنK عملة بلد آخر وسعر الصرفi عرف سعر الصرف بأنھ السعر الذي يتم بھ مبادلة عملة بلد ماhوe foreign 

exchange rate وV  efلية، و?عتمد الكيفية الNOية مقومة بوحدات من العملة اJجنK قيمة الوحدة مثل العملة

 .3سعر الصرف ع�M نظام المنوعات المتبع يتحدد 3Xا

  .4عملت�ن  سعر الصرف Vو ثمن عملة دولة ما مقومتھ 01 شFل عملة دولة أخرى أو Vو 7سبة مبادلة

 أ�مية سعر الصرف :  - 2

 : 0Mمية سعر الصرف 01 ما يVو يمكن توضيح أ  

  �Mمن خلال ثلاثة أسواق وع e
المستو:�ن الك0M واUCز�ي، وVذه ر|ط (قتصاد ا0MNO بالاقتصاد العال

 Kسواق �0 سوق Kصول وسوق السلع وسوق عوامل oنتاج، حيث ير|ط سعر الصرف

                                                           
1
18( العلاقات الإقتصادية الدولية )، بدون طبعة،دار الكتاب الحديث ، القاهرة ، مصر ، ص  حسين عمر ، المدخلإلى دراسة علم الإقتصاد  

.
   

2
  .331،ص  2004محمد فوزي أبو سعود ، مقدمة في الاقتصاد الكلي مع التطبيقات ، بدون طبعة ، الدار الجامعية ، جامعة إسكندرية ، مصر ،   

3
 .305، ص   2001طبعة ، مكتبة الإشعاع الفنية ، الإسكندرية ، مصر ،   محمد سيد عابد ،  التجارة الدولية ، بدون 

4
زينب حسين عوض الله ،  الاقتصاد الدولي نظرة عامة على بعض القضايا ، بدون طبعة ، دار الجامعة الجديدة ، الإسكندرية ، مصر ،     

  .80، ص 1999
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ب�ن أسعار السلع 01 (قتصادا0MNO و أسعارVا 01 سوق العالمية و:حدد سوق الصرف اNCقيقي عدد وحدات 

ثم ف�و يق س القدرة ع�M المنافسة و:ت�� من  السلع KجنJية اللازمة لشراء وحدة واحدة من السلع اNOلية ومن

  Vذا التعر:ف أن العلاقة ب�ن القدرة ع�M المنافسة ومستوى سعر الصرف اNCقيقي عكسية.

�س£� سعر الصرف 01 تحقيق VKداف (قتصادية الFلية المتمثلة بالتوازن الداخ0M واBCار ¡0، إذ أن التوازن 

ار وKجور والعمالة الFاملة، أما التوازن اBCار¡0 فيقصد بھ توازن م�¤ان الداخ0M يتمثل بتحقيق استقرار Kسع

  المدفوعات بالمع�� (قتصادي أي التوازن ب�ن المدفوعات وoيرادات اBCارجيت�ن .

ينحصر ال�دف الرئ ¦¥e لسياسة سعر الصرف 01 تحقيق (ستقرار لسعر الصرف لعملة ما مقابل العملات 

من أن ذلك »¥eء مرغوب فيھ إلا أنھ �عيد المال نظرا BCضوع سعر الصرف للعديد من Kخرى، وع�M الرغم 

اNOددات و أن سعر الصرف شأنھ 01 شأن سعر أي سلعة 01 سوق حرة يتحدد بتفاعل قوى العرض والطلب 

ة و�0 موعة من العوامل م3dا ما �س/ند إ�� ?غ�>ات اقتصادية بحتUO وتخضع التغ�>ات s 01ل من العرض والطلب

ذات طبيعة متوسطة Kجل وطو:لة Kجل، وم3dا ما �س/ند إ�� عوامل ذات طبيعة  قص�>ة Kجل مثل رغبة 

المتعامل�ن 01 النقد Kجنev 01 ?سو:ة مراكزVم وغ�>Vا من العوامل الفنية ،sالتغ�> 01 ثقة المتعامل�ن بالعملة 

  . لدول اNOلية او المضار|ة ف3gا او ?غ�> المواقف السياسية ل

  المطلب الثا�ي : �سباب ال/. تدعو إ+* تحو(ل العملات 

 :وV 01ذا السوق تتطرق إ�� أVم Kسباب الef تؤدي بنا إ�� عملية تحو:ل العملات

يؤدي قيام التعامل التجاري ب�ن Kفراد 01 الدول اBOتلفة إ�� ظ�ور الصادرات والواردات   المعاملات التجار(ة : .1

من السلع اBOتلفة بال®سبة لFل دولة وعندما يقوم المصدرون بتصدير سلع�م إ�� اBCارج يصبح ل�م حق 

نJية 01 حد ذا°3ا و إنما المطالبة iعملات أجنJية بقيمة Vذه المبيعات وVم لا �سعون ل¯Nصول ع�M العملات Kج

لأنھ يمكن تحو:ل�ا 01 سوق الصرف إ�� عملات محلية ع�M أساس سعر الصرف السائد ذلك أن العملات 

KجنJية غ�> مقبول 01 المعاملات الداخلية، كذلك المال بال®سبة للمستوردين الذين لا يملFون إلا العملات 

ة ليتمكنوا من شراء السلع من اBCارج،و لذلك ي®شأ سوق اNOلية �سعون إ�� اNCصول ع�M العملات KجنJي

  .اNCرف اBCار¡0 للتعامل 01 بيع وشراء النقود KجنJية أو بمع�� أخر للتعامل 01 أسعار السوق الدولية

يؤدي إ�� قيام (س/ثمارات KجنJية 01 بلد ما إ�� ز:ادة 01 الطلب ع�M عملة Vذا البلد  8س7ثمارات �جن4ية : .2

ا كذلك يؤدي بيع Vذه (س/ثمارات داخل Vذا البلد من أجل oنفاقات  3X أجل oنفاق (س/ثماري من 

  (س/ثمار:ة 3Xا كذلك يؤدي بيع Vذه (س/ثمارات داخل Vذا البلد ا�� ز:ارة 01 الطلب ع�M العملات KجنJية.

فع قيمة الديون و أر|اح السندات حسب تتحول Kموال من دولة إ�� أخرى وذلك لد  :دافع الفوائد و �ر:اح  .3

(تفاق ب�ن الدائن 01 الدولة والمدين 01 دولة أخرى، فع�M سJيل المثال، 01 حالة استدانة اFNCومة المصر:ة من 

اFNCومة Kمر:كية اصبح لزاما علينا أن 7شz>ي لعملتنا الوطنية دولارات أمر:كية لدفع فوائد Vذا القرض إ�� 

  .1ةاFNCومة Kمر:كي

                                                           
1
  .75-74، ص ص 1999الدولي ، بدون طبعة ، مؤسسة شباب جامعة الإسكندرية ، مصر، محمد عبد المنعم عفر،  الإقتصاد  
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كث�>ا ما تقدم إحدى الدول الغنية مساعدات مادية لبعض الدول المتخلفة و01 اNCالة  :المساعدات �جن4ية  .4

تحول عملة الدولة Kو�� إ�� الدولة الثانية، فالمساعدات الef تقدم�ا أمر:Fا لبعض الدول ?ستلزم تحو:ل 

الغالب أن تمنح Vذه المساعدات Kمر:كية ع�M  الدولارات Kمر:كية إ�� العملات الوطنية ل�ذه الدول، ولكن

  ا تحتاجھ Vذه من السوق Kمر:كيةشFل اعتمادات 01 البنوك لشراء م

�ستلزم السفر وoقامة 01 دولة أجنJية اNCصول ع�M العملات KجنJية ل/سي�>  :نفقات السفر والسياحة  .5

  .oنفاق عV �Mذه المستلزمات

Vناك أسباب أخرى تتضمن ?غي�> النقود من عملة وطنية إ�� أخرى أجنJية، فالإنفاق  :Fعض �سباب �خرى  .6

ع�M مستلزمات ال¸Nن والتصدير وغ�> ذلك من اBCدمات الef يجب أن تدفع بالعملات KجنJية كذلك فان 

نوع كذلك نفقات ?عليم المبعوث�ن من الطلاب إ�� دولة أجنJية يجب أن تأخذ 01 (عتبار أيضا، ومن Vذا ال

 . 1ال�دايا النقدية ونفقات اUCيوش المتحالفة الef تقيم 01 دولة أجنJية وما إ�� ذلك

  . المطلب الثالث : أشGال و محددات سعر الصرف

  سوف نحاول V 01ذا الصدد التطرق إ�� أشFال ومحددات سعر الصرف

 عادة ما يتم التمي�¤ ب�ن عدة انواع من سعر الصرف  أشGال سعر الصرف : )1

   1.1  : .Jية بدلالة وحدات عملة  سعر الصرف 8سJالثنا�ي بأنھ سعر عملة أجن e
عرف سعر الصرف oس

محلية، و:ؤدي التعادل ب�ن عنصري العرض والطلب 01 أسواق الصرف Kجنev إ�� وضع أسعار صرف إسمية يتم 

 .ع�M أساس�ا تبادل العملات

ي يأخذ iع�ن oعتبار Kسعار 01 بلدين فإذا sان مستوى Vو سعر الصرف الذسعر الصرف اLMقيقي :  2.1

)Vو سعر الصرف oس
e فإن  سعر الصرف £) و sان ( +Pو 01 البلد KجنKP () evسعار العام 01 بلد ما Vو (

 £ = P/P+EاNCقيقي �عرف sالتا�0 : 

  Kسعار KجنJية بدلالة Kسعار اNOلية . £حيث iعكس 

) V (neو سعر الصرف الفعo 0Mس
re) eسعر الصرف  الفع0M اNCقيقي ( الفعOP اLMقيقي :سعر الصرف   3.1

 معدلا بالفرق المر�Á للأسعار KجنJية و اNOلية أي : 

e=IL W(i) 

i= Nw(i) 

  حيث : 

W(i)   التجارة الدولية الثنائية،  

                                                           
1
  .76-75نفس المرجع ،ص ص   
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E(i)  أسعار الصرف الثنائية،  

 (i)يتاجر مع�ا efمستوى سعر الدولة ال ،  

  . �1عت[> Vذا المؤشر ذو دلالة ملائمة ع�M تنافسية البلد تجاه اBCارج

Vو السعر الذي يمثل توازن مستقيم لم�¤ان المدفوعات عندما يFون (قتصاد ينمو  سعر الصرف التواز�ي : 4.1

   .بمعدل طبي0£

  محددات أسعار الصرف : )2

  يتحدد أسعار الصرف بإحدى اNCالت�ن :

1.2(  O^الة يتحد لسعر الصرف :التحديد الواNCذه اV 01 أي سعر آخر من خلالs تفاعل د سعر الصرف

قوى الطلب والعرض ع�M العملة، بما 01 ذلك جميع العوامل المؤثرة فيھ مثل المضار|ة ومستوى أسعار 

الفائدة ،وسعر اBCصم وغ�>Vا، فل س Vناك سعر الصرف ثابت ب�ن Vذه العملة و|قية العملات Kخرى و إنما 

يتغ�> السعر iسوق الصرف يوميا حسب تقلبات العرض والطلب iعيدا عن التدخلات اFNCومية تحت 

 . النظام المرن اي iسعر صرف معوم

وعليھ فان العرض والطلب Vما اNOددان Kساسيان لسعر العملة ف�ناك علاقة عكسية ب�ن قيمة العملة 

قيمة Vذه العملة والكمية المعروضة والشFل التا�0 يو�Ã آلية KجنJية والكمية المطلو|ة م3dا وعلاقة طردية ب�ن 

   .2تحديد سعر الصرف ب�ن الدولار والدينار اUCزائري 

 

  

  

  

  

 

 

  

                                                           
1
ان لحلو موسى بوخاري،  سياسة الصرف الأجنبي وعلاقتنا بالسياسة النقدية ، بدون طبعة ، مكتبة الحسن العصرية للطباعة والنشروالتوزيع،لبن   
  .120-121، ص ص 2010،

2
  .99، ص 2006محمح العربي ساكر ،  محاضرات في الاقتصاد الكلي ، طبعة أولى دارالفجر للنشرو التوزيع ، القاهرة ، مصر ،   
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  ) سعر الصرف بiن الدولار  و الدينار اfMزائري 01-01الشGل رقم (             

 

  المصدر :محمد العرrي ساكر ، محاضرات n Ooقتصاد الكOP ، طبعة أو+* دار الفجر       

  98، ص 2006للvشر والتوزuع ، القا�رة ، مصر ،                                     

  

ضمن اUCانب المدين من م�¤ان  يمثل جانب الطلب و يأ?ي من جانب البلد المستورد ( و:ندج: Dالمنح|} 

 .لقانون الطلب Vناك علاقة عكسية ب�ن قيمة العملة KجنJية والكمية المطلو|ة م3dاالمدفوعات ) و وفقا 

جانب العرض و:أ?ي من جانب البلد المصدر(و:ندرج ضمن اUCانب الدائن من م�¤ان يمثل  : Sالمنح|}   

 . طردية ب�ن قيمة العملة KجنJية و الكمية المعروضة م3dا المدفوعات) وطبقا لقانون العرض Vناك علاقة

  .وhعت[> سعر الصرف اNOدد 01 النقطة أي نقاط منح�� العرض والطلب عن سعر التوازن 

    تدخل السلطة النقدية Oo تحديد سعر الصرف :) 2.2 

سعر الصرف الثابت السعر اNOدد قانونا من طرف اFNCومات حيث تتدخل السلطات النقدية لتحديد  �عت[>

 القيمة اBCارجية لعمل34ا الوطنية خلال فz>ات متفاوتة لFي تحافظ ع�M قيمة عمل34ا واستقرار

  .وق وتأث�>VاسعرVا واNCيلولة دون ارتفاع السعر أو انخفاضھ ع�M المستوى اNOدد متصدية بذلك لقوى الس

ولقد تم بموجب نظام سعر الصرف الثابت ر|ط العملات بالذVب والذي يمكن تحو:لھ إ�� الدولار فلنفرض أن 

ون/يجة لعملية ما قررت الو.م.أ ز:ادة (س/ثمارات 0.7اUCزائر قررت تثJيت سعر الصرف الدولار مقابل الدينار ب



 

 

 

 

علاقة سعر الصرف بم��ان 

 المدفوعات 

 

 



 الفصل الأول                                               عموميات و مفاهيم حول سعر الصرف .
 

~ 8 ~ 

 

  :المطلب �ول: أنظمة سعر الصرف

إن اختيار نظام صرف ملائم للاقتصاد م�م جدا لأي دولة باعتباره عنصر من عناصر السياسة (قتصادية 

  .Kنظمة السائدة 01 اقتصاديات الدول الFلية، لذألك سنحاول معرفة 

 نظام سعر الصرف الثابث :  .1

من المعروف أن Vذا النظام يتحقق 01 حالة الدول الef تأخذ بقاعدة الذVب حيث ترتبط قيمة عمل34ا 

الوطنية بوزن مع�ن من الذVب و:z>تب ع�M احتفاظ sل دولة iسعر ثابت للذVب، أن يتحقق سعر ثابت للعملات 

iعض�ا ببعض، ولذلك فانھ 01 ظل قاعدة الذVب Kصل إلا يتغ�> سعر الصرف بل يظل ثابتا لأنھ إذا اBOتلفة 

إرتفع ثمن إحدى العملات فيكفي أن يقوم Kفراد iشراء الذVب ثم بيعھ لدولة Vذه  العملة iسعر العادل مما 

  .�1عود يضمن العملة إ�� Kصل 

ومع ذلك فإن Vذا الثبات المطلق لسعر الصرف لا يتحقق دائما وتقوم 01 الواقع حدود يتغ�> داخل�ا 

 cold Importو نقطة دخول الذVب    cold ex-port pointسعر الصرف وVذه اNCدود �0 ما �عرف بنقطة خروج 

piont   3او بيانgيرتفع ف efب وتصديره ا�� الدولة الVاده من  ذلك ان بيع وشراء الذ<�سعر صرف عمل34ا أو است

الدولة الef ينخفض ف3gا سعر صرف عمل34ا، ومع ذلك فانھ يرد ع�M ذلك قيد Vام وVو ان تصدير الذVب من 

دولة ا�� أخرى �ستد0Ô القيام ببعض النفقات ممثلة 01 نفقات النقل والتأم�ن، و إذا أخذنا Vذه النفقات 01 

لاف سعر الصرف عن سعر التبادل بحدود صغ�>ة دون أن تؤدي إ�� حرsات اعتبار أمكننا أن نتصور أماكن اخت

  .2الذVب إ�� العودة إ�� Vذا السعر

  نظام حر(ة الصرف :  .2

�عرف نظام حركة الصرف 01 ظل النقود الورقية غ�> القابلة للتحو:ل إ�� ذVب، وقد عرفت الدول Vذا 

،وتلاVا 01 ذلك sافة الدول وذلك حf� قيام  1931 سJتم[> 21النظام عقب خروج إنجلz>ا ع�M قاعدة الذVب 01

  اNCرب العالمية الثانية.

إن سعر الصرف يFون عرضة للتقلبات وفقا لقوى عرض وطلب الصرف Kجنev، فFلما sان مستوى التوازن 

ا سعر أية سلعة 01 نظر:ة الثمن đ ا الef يتحددēلسعر الصرف 01 نظام حر:ة الصرف يتحدد وفقا للقواعد ذا

فإن مستوى التوازن لسعر الصرف Vو الذي تتعادل عنده الكمية المطلو|ة من العملة الوطنية مع الكمية 

المعروضة م3dا وكما Vو اNCال 01 نظر:ة الثمن أيضا فان ?غي�> مستوى التوازن لسعر الصرف إنما يحدث عندما 

  . تتغ�> ظروف الطلب أو ظروف العرض أو sلت3gما معا

  و Vذا يؤدي إ�� :

 . ة<� تحقيق التوازن ب�ن طلب وعرض الصرف Kجنev 01 المدة القص

                                                           
1
  .95، ص  2007عة ، مؤسسة شباب الجامعة ، الإسكندرية ، مصر ، أحمد فريد مصطفى ،  الاقتصاد الدولى ، بدون طب  

2
  .  95 ، ص2007عادل أحمد حشيش ،  العلاقات الاقتصادية الدولية ، بدون طبعة،  دار الجامعة  الجديدة للنشر ، الإسكندرية ، مصر ،  
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  01 أثمان السلع الداخلية 01 التجارة <�التوازن 01 العلاقات النقدية الدولية 01 المدة الطو:لة عن طر:ق التغ

 الدولية.

 انتقادات Vذا النظام : •

 0Mمال�ا والتخVناك عدة انتقادات اضعفت من قيم34ا و أدت إ�� إV 01 أسعار الصرف <�ع3dا كنظر:ة تفس�> التغ

وتحدد مستواVا، ولا تنفي تلك (نتقادات بطبيعة Kحوال أن القوة الشرائية للوحدة النقدية تؤثر 01 سعر 

الصرف و أ3Êا ?عت[> من ب�ن العناصر الef تتحكم 01 تحديده، كذلك فإن Vذه النظر:ة تلقي الضوء ع�M جانب من 

Vسواق الداخلية الواقع لا يمكن إK 01 القوة الشرائية للوحدة النقدية <�مالھ إلا وVو وجود علاقة معينة ب�ن ?غي

  .1و?غي�> سعرVا

 نظام الرقابة عP* الصرف :  .3

ساد نظام الرقابة ع�M الصرف 01 ظل النقود الورقية واتبعتھ iعض الدول خلال الثلاث نات وÙعد اNCرب العالمية 

   الثانية .

  ذاV �¥Úالمتاح و|مقت evجنK ية وذلك من أجل ?عبئة الصرفJجنK النظام تحتكر الدول شراء و|يع العملات

بكميات قليلة 7سJيا وتوزhعھ ع�M وجوه الطلب الممكنة بحيث يبقى الطلب ع�M الصرف أن يظل ثابتا وذلك 

رض الصرف وطلبھ، ع�M الرغم من المغالاة فيھ، ولا يتحدد سعر الصرف عند المستوى الذي يتوازن عنده ع

بل أن الطلب الفع0M ع�M الصرف Kجنev إنما يحصر بواسطة الدولة 01 حدود الكمية المعروضة من Vذا 

و?عت[> الرقابة ع�M الصرف أداة  . الصرف وذلك ع�M أساس سعر مع�ن للصرف تحدده الدولة نفس�ا إدار:ا

 فنية ?ستخدم لتحقيق العديد من VKداف م3dا : 

 افظة عNOقيمة مرتفعة للعملة الوطنية.ا �M 

 .ضرور:ة <� خروج رؤوس Kموال من الدولة و اNCد من الواردات الغ

  املة 01 الداخل دون خشية (ختلالFيمكن تحقيق سياسة العمالة ال �fارج حBCعزل (قتصاد القومي عن ا

 01 التوازن اBCار¡0 للدولة.

 .ز:نة الدولةBC إيرادات �Mصول عNCا 

إن فرض الرقابة ع�M الصرف يتضمن عددا من الصعو|ات لذلك لا يمكن الدفاع عن Vذا النظام إلا 01 وعموما ف

 .2اNCالات الef لا يتوافر ف3gا بديل

 نظام استقرار أسعار الصرف : .4

بنظام نقدي دو�0 جديد أطلق عليھ نظام استقرار  بإ7شاء صندوق النقد الدو�0 أ?ى اتفاق بر:نون وودز

الصرف، وقد حاول ذلك (تفاق عن طر:ق Vذا النظام أن يوفق ب�ن أمر:ن متناقض�ن، ثبات أسعار الصرف، بما 

�عنيھ من ضرورة علاج (ختلال 01 م�¤ان المدفوعات عن طر:ق إحداث ?غي�>ات 01 مستوى ال®شاط (قتصادي 
                                                           

1
  .87-85زينب حسين عوض الله ، مرجع سبق ذكره ، ص ص   

2
  .91-52مرجع سبق ذكره ، ص ص   زينب حسين عوض الله ،  



 الفصل الأول                                               عموميات و مفاهيم حول سعر الصرف .
 

~ 10 ~ 

 

:ق (نكماشو انخفاض مستوى العمالة 01 دولة الUÞز، وحر:ة الصرف، بما ?عنيھ من القومي وخاصة عن طر 

استقلال الدولة 01 إتباع السياسة (قتصادية والمالية والنقدية الداخلية المناسبة للأوضاع الef يمر3Xا (قتصاد 

  .دف استقرار مستوى ال®شاط (قتصادي عند مستوى العمالة الFاملةđ القومي

النظام الذي اتبع فيت¯Bص جوVره 01 جعل أسعار الصرف مستقرة عند أسعار التعادل للعملات، خلال فz>ة أما 

ضرورة علاج (ختلال 01  ممتدة وغ�> محدودة من الزمن، مع إمFان ?عديل Vذه Kسعار اذا ما دعت إ�� Vذا 

  .1م�¤ان المدفوعات

 : نظام سعر الصرف المرن  .5

34ا وقابلي34ا للتعديل ع�M أساس iعض المعاي�> م3dا :المؤشرات (قتصادية للبلد مثل وتتم�¤ Vذه Kنظمة بمرون

  .سعر الصرف اNCقيقي الفعال، وع�M ضو3àا تقوم السلطات النقدية بتعديل أسعار صرف�ا

التعو:م المدار: وضمن Vذا المنظور تقوم السلطات بتعديل أسعار صرف�ا بتواتر ع�M أساس مستوى  1.5

  .طي لد3áا من العملات (جنJية والذVب وع�M اساس وضعية م�¤ان المدفوعات(حتيا

وhسمح  .التعو:م اNCر: وVو وضع �سمح بموجبھ لقيمة العملة ان تتغ�> صعودا وVبوطا حسب قوى السوق  2.5

ح التعو:م للسياسيات (قتصادية (خرى بالتحرر من قيود سعر الصرف، و|التا�0 فان ?عو:م العملات �سم

(وضاع  .للسلطات بإعداد السياسة الملائمة ومثل Vذا الوضع يدفع بأسعار الصرف ذا°3ا ان تتكيف مع 

  .2السائدة لا إن ?شFل قيدا 

  المطلب الثا�ي : نظر(ات تحديد سعر الصرف .

فيما ي0M التعرف إ�� أبرز النظر:ات جاءت لتوضيح مقومات المستوى Kو�0 لسعر الصرف وVما نظر:ة  سنحاول 

تFافؤ (?عادل القوة الشرائية ونظر:ة م�¤ان المدفوعات، ونظر:ة ?عادل أسعار الفائدة. ونظر:ة كفاءة السوق 

  .ونظر:ة Kرصدة )

 Pority Power Purchasing :نظر(ة تGافؤ (�عادل) القوة الشرائية  ) أ

  فكرة النظر:ة : 

تقوم Vذه النظر:ة ع�M فكرة أساس�ا وجود علاقة ب�ن مستوى Kسعار اNOلية وسعر صرف العملة بحيث أن 

أو بال®سبة لأسعار )حركة سعر الصرف ?ع[> عن ما يحدث من ?غي�> K 01سعار اNOلية بال®سبة للأسعار العالمية 

مجموعة من السلع ،وsان البار ن  الدولار Kمر:Fي لھ قدرة شرائية ع�M شراء دولة أخرى) 01 سJيل المثال لو أن

oسz>لي�e قدرة شرائية ع�M شراء ضعف كمية Vذه السلع ،ف�ذا �ع�e أن قيمة البارن oسz>لي�e �0 ضعف قيمة 

  الدولار Kمر:Fي أي أن سعر صرف.

                                                           
1
  .91زينب حسين عوض الله ، مرجع سبق ذكره ، ص    

2
ي ،  المدخل إلى السياسات الاقتصادية الكلية ( دراسة تحليلية تقييمية ) ، ديوان المطبوعات الجامعية ، بن عكنون ، الجزائر ، عبد المجيد قد  

  . 116، ص 2003
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  دولار    2=  البارن                                   

   تقييم النظر(ة :

بالرغم من القبول حظيت بھ Vذه النظر:ة خاصة 01 تفس�>Vا نمثل العودة إ�� نظام قاعدة الذVب ع�M أساس 

تبادلات لا ?عكس ما حدث من ?غي�> 01 مستو:ات Kسعار 01 البلدان اBOتلفة iعداNCرب ،إلا أ3Êا ا ?عرضت إ�� 

  1 : انتقادات كث�>ة م3dا

ا عبارة عن ?عب�> ر:اe¥ã عن قانون السعر الواحد الذي يضمن تحقق Ĕإن Vذه النظر:ة �K 0قرب ا�� البد3áية لأ

  لFل سعر واحد لFل السلع إذا ما أز:لت sل اNCواجز أمام Kسواق.

  أمر معطى كما مرs ساس و إنما تأخذهK ذه النظر:ة لم تفسر عوامل تحديد مستوى سعر الصرف 01 أنھV

 نا .مع

  ناك عوامل حقيقية و|نو:ةV العوامل النقدية 01 تحديد سعر الصرف 01 حيث أن �Mذه النظر:ة تركز عV إن

تقف وراء حركة أسعار الصرف مثل: حركة رؤوس Kموال ووضع الم�¤ان التجاري، 7سب التبادل التجاري 

 äCا.... 

 نظر(ة �رصدة :   ) ب

تقوم Vذه النظر:ة ع�M اعتبار القيمة اBCارجية للعملة تتحدد ع�M أساس ما يطر أ ع�M أرصدة م�¤ان 

المدفوعات من ?غ�> .فإذا حقق م�¤ان المدفوعات لدولة ما فائضا فان ذلك �ع�e ز:ادة الطلب ع�M العملة الوطنية 

Uåز 01 م�¤ان المدفوعات و الذي يدل ع�M  و Vو ما يقود إ�� ارتفاع قيم34ا اBCارجية .و يحدث العكس عند حدوث

ز:ادة العرض من العملة الوطنية بما يقود إ�� انخفاض قيم34ا اBCارجية و �عت[> iعض الكتاب ان فz>ة اNCرب 

 .العالمية sانت مؤشرا عNÌ �Mة Vذه النظر:ة ،و ذلك لFون قيمة المارك (لما7ي آنذاك لم تتأثر

ا وارتفاع مستوى Kسعار والسJب 01 ذلك Vو توازن الم�¤ان Ĕلنقود ومعدل دورارغم الز:ادة الكب�>ة 01 كمية ا

عن صادرا°3ا بمع�� أنھ لم يكن Vناك رصيد دانت واردا°3ا  اNCساÙي لألمانيا بالشFل الذي لم �سمح ل�ا بز:ادة

  .2أرمدين 01 م�¤ان المدفوعات يؤثر ع�M القيمة اBCارجية للعملة

  

 :ائدةظر(ة تGافؤ معدلات الفن  ) ت

لعملة "تقوم Vذه النظر:ة ع�M أساس أن سعر æجل للعملة "سعر (ستلام المؤجل أو سعر ال/سليم المؤجل 

  معينة يجب أن �عكس التباين أو (ختلاف 01 معدل الفائدة ب�ن الدولت�ن .

                                                           
1
  .277، ص  2010صاد الدولي ( النظرية والتطبيقات ) ، إثراء للنشر والتوزيع ، الأردن ، هجير عدنان زكي أمين ،  الاقت  

  
2
  .124-123ي ، مرجع سبق ذكره ، ص ص عبد المجيد قد  
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سعر الفائدة  و|حسب Vذه النظر:ة فان المس/ثمر الذي سيوظف أموالھ باBCارج 01 الدولة إ�� الef يFون ف3gا

مرتفع بال®سبة لدولتھ لن يحصل ع�M معدل عائد أع�M من ذلك المعدل الef يحصل عليھ 01 دولتھ لأن (ختلاف 

  .011 العائد يجب أن �عوض من خلال الفرق ب�ن السعر الفوري والسعر æجل للعملة

  : التفس�> العل
e للنظر:ت�ن

  دل الفائدة الدولة nجن4ية+مع 1السعر nجل =                        

 +معدل الفائدة الدولة ا�Lلية 1السعر الفوري =                        

   :نظر(ة كفاءة السوق   ) ث

السوق الكفء Vو ذلك الذي ?عكس فيھ Kسعار sل المعلومات المتاحة وVذا يفz>ض ان sل المتعامل�ن 01 السوق 

يمك3dم الوصول إ�� المعلومات، سواء ?علق Kمر بالمعلومات (قتصادية اNCالية أو الماضية مثل إعلان Uåز أو 

  إäCفائض م�¤ان المدفوعات، الUÞز المواز7ي، معدل الت�Bم.....

  : 01 السوق الكفء 

 . جلةæ نية وæ أسعار الصرف �M7ي عæ اV<� sل المعلومات اUCديدة تجد تأث

 اليف المعاملات ضعيفةFت . 

 − .ات اسعار الصرف عشوائية<� ?غ

 : و Vذا يؤدي إ�� النتائج æتية

 اسبFلا يمكن لأي مضارب ان يحقق باستمرار م . 

 0M7ي (نقدا)المستقبæ سعر �Mا كمؤشر من دون موار نة عVجلة يمكن اعتبارæ ة<� . ال/سع

إلا أن Vناك جد( قائما اليوم بخصوص ما إذا sانت أسواق الصرف اNCالية كفؤة 7سJيا وVذا ما أدى إ�� القيام 

 �M1975  ،1976 التوا�0 01 ع ) i Dufeyb Giddyعدة إختبارات لإثبات ذلك ، أظ�ر iعض�ا إختبارات جيدي ( 

 1981و دراسات ك�>7ي و مالك دونالد   Hunt ( 1986كفاءة السوق  01 حيث أن البعض Kخر دراسات Vانت (

يؤكد عدم كفاءة سوق الصرف  7سJيا 01 الوقت  الذي �عتقد فيھ الممارسون  أن Vناك عدم كفاءة 7سJية 01 

  . 2أسواق الصرف

  

  

  

                                                           
1
  .278هجير عدنان زكي أمين، مرجع سبق ذكره ، ص    

2
  .123-122ي ، مرجع سبق ذكره ، ص ص  عبد المجيد قد  
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  : العوامل المؤثرة Oo سعر الصرف : المطلب  الثالث

إن سعر الصرف يتأثر iعدة متغ�>ات م3dا (قتصادية والغ�> (قتصادية sل حسب درجة تأث�>Vا ون/ناول 01 ما 

  :ي0M العوامل المؤثرة 01 سعر الصرف

 العوامل nقتصادية المؤثرة عP* سعر الصرف: )1

   :و سوف نتطرق لعدة عومل نذكر م3dا

أن Vناك  إن حرsات Kسعار ?عكس iشFل أساe¥ï التغ�>ات الم�مة 01 كمية النقود،و  :كمية النقود  .1.1

علاقة وثيقة ب�ن ?غ�>ات كمية النقود، لوحدة واحدة من الناتج، وحرsات Kسعار أيضا ،وقد أش�> إ�� 

أن ل�ا يفسر NÌة العلاقة ب�ن كمية النقود لFل وحدة من الناتج و?غ�>ات Kسعار Vو وجود عامل�ن 

  :Vما

 - يرغب (فراد (حتفاظ efات كمية النقود ال<�دخول�م والef تتوقف ع�M مستوى الدخل  ا 7سبة إ��đ ?غ

 . 1اNCقيقي للفرد ، و تFلفة oحتفاظ بالنقود و الef تتحدد iسعر الفائدة

إذا sان (قتصاد يميل إ�� (نفتاح 01 اUCانب الما�0 فإذا أسعار الفائدة الداخلية سوف  أسعار الفائدة : 2.1

ع 01 سعر الصرف أكð> مما تتأثر بالعوامل الداخلية ،أما إذا sان تتأثر بأسعار الفائدة العالمية و(نخفاض المتوق

(قتصاد يميل إ�� إن يFون مغلقا فإن العوامل المتعلقة بالسيولة الداخلية والت�Bم ا0MNO المتوقع  ستFون �0 

  . 2المسيطرة

3.1  :.Jوالعل OPLلية مقارنة بمستوى الت��م ا�NOسعار اK ارتفاع مستوى <�Kسعار العالمية يؤدي إ�� إن تأث

 ز:ادة sل من (ست�>ادات والطلب ع�M النقد Kجنev و انخفاض sل من الصادرات وعرض

النقد Kجنev مما يدفع iسعر الصرف Kجنev إ�� (رتفاع، ومنھ يمكن اعتبار المستوى العام للأسعار و?غ�>اتھ من 

  باتھ.أVم العوامل الef تؤثر 01 تحديد سعر الصرف وتقل

إن التوازن و (ختلال 01 م�¤ان المدفوعات من ب�ن أVم العوامل المؤثرة 01 سعر الصرف     م�iان المدفوعات: 4.1

  sونھ حلقة الوصل الef ?عكس علاقة البلد بالعالم اBCار¡0.

  

  

  

                                                           
1
عبد الحسين جليل و عبد الحسن الغالي ،  سعر الصرف و إدارته في ظل الصدمات الاقتصادية ( النظرية والتطبيقات ) ، دار  صفاء للنشر   

 .69-61،  ص  ص  2011والتوزيع ، عمان ، الأردن ،  
2
  .82-69عبد الحسين حليل ،  مرجع سبق ذكره ، ص ص    
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  :العوامل غn �iقتصادية المؤثرة Oo سعر الصرف . 2

يمكن   أخرى غ�> اقتصادية تؤثر 01 أسعار الصرف عوامل   Vناك إ�� العوامل (قتصادية  بالإضافة         

  إجمال�ا بالآ?ي :

إن من العوامل المؤثرة 01 سعر الصرف ولاسيما 01 المدى القص�> و أحيانا ع�M      8ضطرابات واLMروب :   1.2

ة واBCارجية والef تؤثر ع�M أوضاع التجارة المدى البعيد �0 اضطرابات السياسية وحالات اNCروب الداخلي

  ا أن ?غ�> الطلب عل الصرف Kجنev و|التا�0 ?غ�> سعر الصرف.Ĕوالصناعة والزراعة والمال الef من شأ

?عد oشاعات وKخبار من المؤثرات السرhعة ع�M سعر الصرف Kجنev سواء sانت       8شاعات و�خبار: 2.2

فأحيانا تصدر oشاعات i 01عض المتعامل�ن أنفس�م حول مستقبل عملة ما ولكن NÌيحة أو غ�> NÌيحة 

  التأث�> يحدث خلال وقت قص�> ولا تلبث السوق أن ?ستعيد استقرارVا.

م فضلا ع�M أن أسعار ēإن Kسعار تتأثر بخ[>ة Vؤلاء المتعامل�ن وم�ارا     خ��ة المتعاملiن و أوضاع�م : 3.2

م اBOتلفة كما تتأثر بUòم ēالتفاوضية للمتعامل�ن وKساليب المستخدمة لتنفيذ عملياالصرف تتأثر بالقوة 

م القائمة فإن sانت كب�>ة س تطلب إقناع�م بالz¤امات اضافية ?غي�> جذري 01 السعر ليغر3áم بز:ادة ēالz¤اما

  .Uó1م�ا والعكس يحدث إن sانت قليلة 

  

    المبحث الثالث:سوق الصرف وسياسة سعر الصرف

?عت[> سوق الصرف oطار العام الذي ي/بادل فيھ المتعاملون العملات اBOتلفة بيعا وشراء sل حسب إحتياجاتھ 

صة سواء داخليا أو خارجيا ول�ذا سوف نتعرف ع�M سوق الصرف بصفة عامة وسوق الصرف Kجنev بصفة خا

  و أVداف�ا : ومعرفة سياسة سعر الصرف و أدوا°3ا 

  

  

  

  

  

 

  

                                                           
1
  .83نفس المرجع ، ص    
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  ول: سوق الصرف والمشاركون فيھ: المطلب � 

سوق الصرف �s 0أية سوق اخرى ل�ا اطار اUCغرا01 والزم�e و ل�ا مشارsون وVذا ما س®تعرف عليھ V 01ذا 

  المطلب.

�ع[> سوق الصرف عن السوق الذي تتخذ فيھ عملية شراء و|يع العملات KجنJية       �عر(ف سوق الصرف: .1

و لا يوجد مFان محدد ل�ذه Kسواق ففي العادة تتم العمليات ب�ن البنوك بواسطة أج�زة تداول إلكz>ونية 

شرsات أو معلوماتية مرتبطة فيما بي3dا عن طر:ق شبFات اتصال أو أقمار صناعية، و:تم ا7شاؤVا من قبل 

 ، <� . 1سا24سا/24) و ?عمل Elevate ReutiersاBCدمات المالية مثل ( روت

تتم التفرقة دائما 01 أسواق الصرف Kجنev ب�ن نوع�ن من الصرف، Kول Vو الصرف العاجل أو اNCاضر، أما 

  .الثا7ي ف�و الصرف æجل

 : الوقت ج�ازا للائتمان الدو�0 وذلك بفضل �عت[> ج�ازا لل/سو:ة الدولية و01 ذات    سوق الصرف العاجل

تدخل البنوك الef تتضمن وتقوم بتحو:ل و?سو:ة أدوات (ئتمان التجاري بالإضافة إ�� ذلك فان sل سوق 

    منظمة للصرف ?ستوجب وجود سوق للتعامل æجل وVذا Vو موضوع البند التا�0.

 : ية و سوق الصرف �جلJون يقصد بھ بيع وشراء العملات (جنFفقا لسعر آجل، بمع�� أن ال/سليم ي

مؤجلا إ�� ح�ن حلول التار:خ المتفق عليھ، وحدة التأجيل قد تFون 01 حدود ش�ر أو ثلاثة أش�ر أو ستة 

 .2أش�ر أو ستة ع�M أكð> تقدير

 

 :المشاركون Oo سوق الصرف )2

 Hedgringإن البنوك التجار:ة و|نوك (س/ثمار والبنوك المركز:ة والمؤسسات التجار:ة وصناديق التحوط 

  . 3الشرsات وBøKاص وافري الð>اء والمس/ثمر الفرد من أVم المشارك�ن 01 سوق العملة وفيما  ي0M دور sل م3dا

  

  

  

  

  

  

                                                           
1
  .108-107عبد المجيد قري ، مرجع سبق ذكره ، ص ص     

2
  .169-163محمد يونس ،  أساسيات التجارة الدولية ، دار الجامعة ، الإسكندرية ، مصر ، ص ص    

3
  .99، ص 2009بسام الحجار ،  النقد العالمي و أسعار الصرف ، دار المنهل اللبناني ، بيروت ،   
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  ) المشاركون Oo سوق الصرف03-01الشGل رقم (

 

  

  

  

و أسعار الصرف ، الطبعة �و+* ،                                                                                              : Fسام اf¡Mار ، نظام النقد العالJ.  المصدر 

  .99، ص2009ب�iوت ،   الناشر دار الم£¢ل اللبنا�ي 

 

 

ال®شاط (قتصادي ازداد الطلب ع�M (ئتمان تحولت البنوك التجار:ة لتلعب  مع إزديادالبنوك التجار(ة :  1.2

 دور الوسيط ب�ن المودع والمس/ثمر بالإضافة إ�� ذلك تقوم البنوك التجار:ة بتحصيل مستحقات عملا3àا من

وك مصادرVا اBOتلفة سواء ?علقت Vذه المستحقات شبFات أو بكمبيالات أو سندات أذنيھ كما تقوم البن

 التجار:ة باس/بدال العملات KجنJية .
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دف التخلص من (ختلالات đ 01 تتدخل البنوك المركز:ة ع[> عمليات السوق المفتوحةالبنوك المركز(ة :  2.2

 التوازن (قتصادي والما�0، وhعت[> ال�دف Kساe¥ï من تدخل�ا 01 سوق الصرف تأم�ن الشروط اللازمة والملائمة 

  .1تجارة و�0 بالتا�0 لا تقوم iعمليات المضار|ة ع�M العملةللتأث�> ع�M ال

والef بدأت تتدخل 01 السوق ن/يجة للاضطرابات التجار:ة الشديدة الef  المؤسسات المالية غ�i البنكية :  3.2

بواسطة  °3ا أصبحت ?ش�دVا سوق الصرف 01 الولايات المتحدة والمملكة المتحدة واليابان وتFون معظم عمليا

  البنوك.

م اBCاص و:وفرون الطرف المقابل 3XوVم عبارة عن وسطاء لا يتدخلون 01 السوق NCسا  السماسرة:  4.2

للعمليات الef يFونون ف3gا 01 وضعية با�ع�ن أو مشz>ين، و?سمح Vذه الفئة بتجميع أوام الز|ائن، وتوفر السيولة 

  .2صرف01 السوق و|ذلك ف}e تلعب دورا م�ما 01 أسواق ال

KجنJية: وVم المتعاملون 01 مجال التجارة اBCارجية المستوردين  المستخدمون الرئ¥سيون للعملات    5.2 

evجنK ن 01 سوق الصرف�  .3والمصدر:ن للسلع واBCدمات اBOتلفة والمضار|

  أوضاع المتعاملiن Oo سوق العملات : ) 3

 <ðية من أكJجنK ب اختلاف أسعار �عت[> التعامل 01 سوق العملاتJسi التعاملات خطورة و ذلك

  العملات من وقت لأخر و لذلك نجد ان المتعامل�ن 01 سوق يFون ل�م أحد Kوضاع التالية :

  :     squared Positionالوضع المتوازن  1.3

اية sل يوم عمل م/ساو:ة Ĕ و:Fون Vذا الوضع عندما تFون مشz>يات ومبيعات المتعامل من أية عملة 01

  .3Êاية يوم العمل sان نقوم بJيع خمسة ملاي�ن مارك وشراء 01

  :  Long positionالوضع الطو(ل  2.3

وhس
� Vذا الوضع بوضع المشz>ي وVو عندما يFون ما تم شراءه من عملة معينة أكð> مما تم بيعھ من 

المتعامل من نفس العملة sالان34اء نفس العملة، بمع�� أن تز:د موجودات المتعامل من عملة معينة عن مطلو|ات 

01 3Ê.ن دولار�  اية يوم العمل iشراء عشرة ملاي�ن دولار مقابل بيع خمسة ملاي

  

  

  

                                                           
1
  .100ره ،ص  بسام الحجار ، مرجع سبق ذك  

2
يعقوبي محمد ،  تأثير تغيرات أسعار صرف العملات على مؤشرات أسعار الأسهم في الأسواق المالية العالمية ، مذكرة مقدمة ضمن متطلبات   

  .25- 24، ص ص  2012-2011نيل الماجستير في العلوم الاقتصادية ، جامعة حسيبة بن بوعلي بشلف ، 
3
  .286، ص  2008ناصف ،  مبادئ الاقتصاد الدولي ،  الجامعة الجديدة للنشر ، الإسكندرية ، مصر ،  إيمان عطية   
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3.3  �iالوضع القصShort Position :  

و �س
� كذلك بوضع البا�ع وVو عندما يFون ما تم بيعھ من عملة معينة أكð> مما تم شراءه من نفس 

طلو|ات المتعامل من عملھ عن موجودات المتعامل من نفس العملة كبيع عشرة ملاي�ن العملة أي بمع�� أن تز:د م

  دولار مقابل شراء خمسة ملاي�ن دولار.

من خلال أوضاع المتعامل�ن السابقة الذكر نلاحظ أن الوضع الطو:ل لعملة معينة دائما �عكس وضعا 

  .1لا لعملة أخرى قص�>ا لعملة أخرى والوضع القص�> لعملة معينة iعكس وضعا طو:

  المطلب الثا�ي: سوق الصرف �جن».

إن المبادلات أدت إ�� ما �س
� بظ�ور سوق الصرف Kجنev وذلك ل/س�يل عمليات المبادلة ما ب�ن الدول  

. evجنK ولذلك سوق نحاول معرفة سوق الصرف  

 :�عر(ف سوق الصرف �جن». .1

ا البلد sاحتياطي وكقوة شرائية đ العملاتالدولية الef يحتفظ�عرف بأنھ عملية دولية أو مجموعة من 

ومقبول ع�M المستوى الدو�0 01 ?سو:ة و?س�يل المدفوعات الناجمة عن العلاقات (قتصادية سواء م3dا اUCار:ة 

أو الرأسمالية أي عمليات التصدير و(ست�>اد وحركة رؤوس Kموال و:مكن اNCصول ع�M الصرف Kجنev من 

ل عمليات التصدير و(س/ثمارات 01 اBCارج أو من خلال (قz>اض من Kسواق الدولية و:لعب ما �س
� خلا

  .i2سوق الصرف Kجنev دورا م�ما s 01ل Vذه العمليات

سوق الصرف KجنJية �o 0طار التنظي
e الذي فيھ يقوم Kفراد والشرsات والبنوك iشراء و|يع 

ف Kجنev وتتFون سوق الصرف KجنJية لأي عملة الدولار مثلا من جميع المواقع مثل العملات KجنJية أو الصر 

لندن، وز:ورخ و|ارhس، وكذلك نيو:ورك حيث تباع و?شz>ي مقابل عملات أجنJية أخرى وتتمكن الوظيفة 

 .K 3ساسية لسوق الصرف KجنJية 01 تحو:ل Kرصدة أو القوة الشرائية

 :جن4يةتصvيفات سوق الصرف �  .2

:0Mسوق الصرف عدة تص®يفات سوق نحاول معرف34ا 01 ما ي  

 المعاملات الفور:ة (أسعار الصرف المعادلة ) :  1.2

الشا�ع المعاملة الصرف Kجنev تتضمن دفع واستلام الصرف Kجنev 01 خلال يوم�ن من أيام العمل iعد  نوع

 �
  ."السعر العاجل"اليوم إ�� تتم فيھ (تفاق ع�M المعاملة وسعر الصرف الذي يتم ع�M أساسھ المعاملة �س

  

                                                           
1
  .84-83،  ص ص  2008موسى سعيد مطر و آخرون ،  التمويل الدولي ، دار الصفاء للنشر  ، عمان   

2
  .104، ص  2014للنشر والتوزيع ، الأردن ، عمان ،  هيل العجمي الجنابي ،  التمويل الدولي والعلاقات النقدية الدولية ، دار وائل  

3
  .146، ص   1998دومنيك سافاتور ،  الإقتصاد الدولي ، دار الدولية للنشر، القاهرة ، مصر ،    
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 المعاملات æجلة: 2.2

محدد من العملة KجنJية 01 تار:خ محدد 01 المستقبل iسعر يتفق وتتضمن اتفاق اليوم ع�M الشراء أو البيع قدر 

 عليھ اليوم (السعر æجل).

فإذا sان من المتوقع ارتفاع سعر العملة KجنJية المراد التعاقد ع�M شراءVا بال®سبة للعملة اNOلية تضاف علاوة 

أنواع العقود æجلة و�0 عقود إ�� السعر اNCاضر و01 حالة العكس يجرى خصم من السعر اNCاضر وVناك 

  لفz>ة ش�ر واحد ولثلاثة أش�ر وستة اش�ر أما أكV<ðا استخداما ف}e العقود الثلاثة أش�ر .

  :و:ت�� من Vذا أن أسواق الصرف æجلة يمكن أن تقوم بالوظائف التالية

iسعر أعi �Mسعر  3Xا التعاقد ع�M شراء عملة أجنJية iسعر مع�ن و|يع�ا 01 موعد آجل المضار|ة: و:قصد -

 .ع�M توقعاتھ فحسب و:Fون بي3dما احتمال ?عرض المضار|�ن ل¯Bسارة

 .تقليل مخاطر الصرف 01 العملات الدولية -

  :خصائص سوق الصرف �جن». 3

يتم�¤ Vذا السوق باNCساسية المفرطة للظروف (قتصادية والسياسية مما يرفع درجة مخاطر (س/ثمار:ة فيھ 

لا إطار مادي لھ و:تم التعامل فيھ بواسطة أدوات (تصال اNCديثة و:تأثر سوق الصرف إضافة إ�� أنھ سوق 

Kجنev بالعوامل (قتصادية والسياسية NCالة م�¤ان المدفوعات، القروض الدولية المساعدات اBCارجية، 

العوامل الفنية  السياسات الغر|ية، أسعار الفائدة ،الدولارات (قتصادية، Kحداث السياسية إضافة إ��

كظروف السوق النقدي وظروف المتعامل�ن فيھ العرض والطلب ع�M العملات KجنJية التغ�>ات 01 أسواق المال 

  .K1خرى 01 سوق النقد

تجا7س العملة KجنJية(الدولار Kمر:Fي مثلا) بطر:قة لا يمكن أساس�ا التفرقة ب�ن دولار Kمر:Fي و آخر 

عية فجميع الوحدات النقدية ل�ا نفس قوة oبراء القانونية كما أ3Êا تتماثل 01 الوزن لأسباب Bøصية أو موضو 

  .2 01 حالة النقود المعدنية ول�ا نفس اBCصائص 01 حالة النقود الورقية

 :وظائف سوق الصرف �جن». 4

:0Mتتمثل 01 ماي efعدة وظائف و ال evجنK لسوق الصرف  

فالوظيفة Kساسية لأسواق الصرف Kجنev �0 تحو:ل      ائية بiن الدول:تحو(ل nموال أو القوة الشر  1.4

Kموال أو القوة الشرائية من عملة إ�� أخرى من دولة إ�� أخرى، و:تم عادة Vذا التحو:ل عن طر:ق التحو:ل 

NOو عبارة عن شيك يرسل بال[>ق بدلا من ال[>يد فعن طر:قھ يصدر أحد البنوك اV لية ?عليماتھ التلغرا01، الذي

                                                           
1
  .104محمد العربي ساكر ، مرجع سبق ذكره ، ص     

2
  .24يرية اللبنانية ، مصر ، القاهرة ، ص   سامي عفيفي حاتم ،  التجارة الخارجية بين التنظير و التنظيم ، دار المص  
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إ�� بنكھ المرسل 01 مركز نقدي أجنev بأن بدفع قدر مع�ن من العملة اNOلية السائدة Vناك إ�� Bøص أو م®شأة 

  . 1أو حساب

و:تم ذلك عن طر:ق قيام أحد البنوك بمنح إئتمان،      تقديم nئتمان nزم لتمو(ل التجارة ا�Mارجية: 2.4

بالعملات KجنJية أكð> من Uóم الودا�ع لديھ من Vذه العملات، فإنھ يFون  فعندما يقوم البنك بفتح اعتمادات

  .قد منح ائتمانا لتمو:ل التجارة اBCارجية

و القيام iعمليات  Headging قوم أسواق الصرف بمساعدة المس/ثمر:ن المالي�ن ع�M تجنب مخاطر الصرف 3.4

% من المعاملات الef تتم 01 أسواق 90دير بالذكر أن من اSpeculeqtion  UCو المضار|ة   Arbitrage المراNÁة

عملات  6% فقط تمثل المعاملات التجار:ة  حيث ?سيطر 10الصرف Kجنev تمثل معاملات مالية بطبيع34ا ب نما 

  . 2ع�M جملة المعاملات

 :المطلب الثالث: سياسة سعر الصرف

يحمل معھ ?غ�>ات عديدة 01 مردود  يتأثر سعر الصرف iعدة متغ�>ات أقل (قتصاد وعليھ فتغ�>ه

النظام (قتصادي كFل سواء بالسلب أو oيجاب و لذلك نجد أن الدول الef ?عا7ي من مشاsل اقتصادية مالية 

  غالبا ما ت¯Uأ إ�� تطبيق سياسات ?عديلية يFون سعر الصرف أحد أVم عناصرVا.

 �عر(ف سياسة سعر الصرف : .1

ا ا°3وعة oجراءات والتداب�> الef تتخذVا الدولة ممثلة 01 سلط?عرف سياسة سعر الصرف بأ3Êا مجم -

النقدية 01 سJيل التأث�> ع�M سعر صرف عمل34ا من أجل تحقيق اVداف اقتصادية محددة خلال فz>ة 

 .3زمنية معينة

?عد سياسة الصرف من ضمن السياسات المتعددة الef ت¯Uأ إل3gا السلطات النقدية ببلدان العالم من  -

أجل إدارة (قتصاد الوط�e ودعم نموه واNCد من اختلال توازنھ، ف}e ?س£� إ�� ف�م ?غ�>ات سعر 

من السياسة الصرف لFي لا تFون عاقب34ا وخيمة عK �Mعوان (قتصادي�ن، ول�ذا ف}e ?عت[> جزءا 

(قتصادية ?سمح بتحقيق أVداف ال/شغيل الFامل، النمو، استقرار Kسعار، التوازن اBCار¡0، فبعض 

الدول إتبعت سياسة تثJيت سعر صرف�ا ور|طھ إ�� مختلف العملات iعد تخل3gا عن الر|ط بالذVب، 

 .4لب داخل السوق و|لدان أخرى فضلت ?عو:م سعر صرف�ا وترك مسألة تحديده لعوامل العرض والط

 :أدوات سياسة سعر الصرف .2

  :لتنفيذ Vذه السياسة وتحقيق أVداف�ا ?ستعمل السلطات العديدة من Kدوات والوسائل أVم�ا

                                                           
1
،  السيد محمد أحمد السريتي،إقتصاديات التجارة الدولية  بين النظرية  والتطبيق،مؤسسة رؤية للطباعة والنشر والتوزيع ، الإسكندرية ،مصر  

  .147-146،ص  ص 2001
2
  .308التجارة الدولية ، مطبعة الإشعاع الفنية ، الإسكندرية ، مصر ، ص    محمد سيد عابد ،   

3
  .131ي ، مرجع سبق ذكره ، ص  عبد المجيد قد  

4
  .33يعقوبي محمد ، مرجع سبق ذكره ، ص   
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لما ترغب السلطات النقدية 01 ?عديل توازن م�¤ان المدفوعات تقوم بتخفيض     ديل صرف سعر العملة: �ع 1.2

01 ظل نظام سعر صرف ثابت، أما عندما تتدخل 01 ظل نظام سعر صرف العملة أو إعادة تقو:م�ا لما تتدخل 

  1عائم فتعمل ع�M التأث�> ع�M تحس�ن أو تدVور قيمة العملة .....

01 ظل نظام أسعار صرف ثابتة أو شبھ مدارة ت¯Uأ السلطات النقدية إ��  استخدام احتياطات الصرف: 2.2

ل34ا تقوم بJيع العملات الصعبة لد3áا مقابل العملة اNOلية .و يار عمĔاNOافظة ع�M سعر صرف عمل34ا، فعند ا

  عندما تFون (حتياطات غ�> sافية يقوم البنك المركزي بتخفيض العملة اNOلية.

و 01 ظل نظام الصرف العائم تقاوم السلطات النقدية التقلبات اNCادة 01 سعر عمل34ا إلا أن (حتياطات لا  

  . اجمة عن حركة رؤوس Kموال المضار|ةتكفي للتصدي للأثار الن

عندما تFون العملة ضعيفة يقوم البنك المركزي باعتماد سياسة سعر الفائدة استخدام سعر الفائدة : 3.2

  المرتفع ?عو:ض خطر إ3Êيار العملة .

اقبة الصرف :  4.2 مراقبة  مراقبة الصرف :تقe¥Ú سياسة مراقبة الصرف بإخضاع المشz>يات ومبيعات مر

  لعملة الصعبة إ�� رخصة خاصة ، و:تم استخدام�ا لمقاومة خروج رؤوس Kموال خاصة اBCروج المضارÙي.ا

3áدف نظام أسعار الصرف المتعدد إ�� تخفيض أثار حدة التقلبات K 01سواق إقامة سعر صرف متعدد : 5.2

ستخدمة Vو إعتماد نظام ثنا�ي وتوجيھ السياسة التجار:ة BCدمة iعض Kغراض اNOددة، ومن أVم الوسائل الم

 .أو أكð> لسعر الصرف بوجود سعر:ن أو أكð> لسعر صرف العملة

 :أ�داف سياسة سعر الصرف .3

  :?س£� سياسة سعر الصرف إ�� تحقيق مجموعة من VKداف أبرزVا

يؤدي تحس�ن سعر الصرف إ�� انخفاض 01 مستوى الت�Bم المستورد تنافسية مقومة الت��م : 1.3

المؤسسات ففي المدى القص�> يFون لانخفاض تFاليف (ست�>اد أثر إيجاÙي ع�M انخفاض مستوى الت�Bم 

وتتضاعف أر|اح المؤسسات بما يمك3dا من ترشيد أداة (نتاج 01 المدة المتوسط وVكذا تتحقق المؤسسات عوائد 

 إنتاجية وتتمكن من إنتاج سلع ذات جودة عالمية بما �ع�e تحس�ن تنافسي34ا.

للعملة القو:ة وتم اعتمادVا sأساس سياسة المناVضة ) Vertueux) و?س
� Vذه الظاVرة باNCلقة الفاضلة

 .21983للت�Bم الef تJن34ا فر7سا انطلاقا من سنة 

 

  

                                                           
1
  .134ي ، مرجع سبق ذكره ، ص  عبد المجيد قد  

2
  .137- 131ي ، مرجع سبق ذكره ، ص ص   عبد المجيد قد  
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  ) مقاومة الت��م04-01الشGل رقم (

  

 

عبد ا�fيد قدي ، المدخل إ+* السياسات nقتصادية الGلية ( دراسة تحليلية تقييمية ) ، مرجع المصدر : 

  131سبق  ذكره ، ص 

  

يؤدي سعر الصرف اNCقيقي الذي يجعل (قتصاد أكð> تنافسية إ�� تحو:ل الموارد إ��    تخصيص الموارد:  2.3

ع�M توسع قاعدة السلع الدولية بحيث يصبح عدد كب�> قطاع السلع الدولية 'الموج�ة للتصدير وVذا ما �عمل 

  . من السلع قابلا للتصدير و|التا�0 يقل عدد السلع الef يتم است�>ادVا

يؤدي سعر الصرف دورا Vاما 01 توزhع الدخل ب�ن الفئات أو ب�ن القطاعات اNOلية فعند   توزuع الدخل :  3.3

واد دولية زراعة ) ن/يجة انخفاض سعر الصرف اNCقيقي فان ذلك ارتفاع القدرة التنافسية لقطاع التصدير( لم

يجعلھ أكð> ر|حية .و �عود الر|ح من Vذا الوضع إ�� NÌاب رؤوس Kموال 01 الوقت الذي تنخفض فيھ القدرة 

الشرائية للعمال وعند انخفاض القدرة التنافسية الناجمة عن انخفاض سعر الصرف oس
e فان ذلك يؤدي 
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ع القدرة الشرائية للأجور 01 الوقت الذي تنخفض فيھ ر|حية الشرsات العاملة 01 قطاع السلع الدولية إ�� ارتفا

  فتتلمس اس/ثمارVا .

Vثار السلبية الناجمة عن سعر صرف متعددة مثل سعر الصرف الصادرات النقدية سعر وK دف تقليص

. äCالصرف للواردات الغذائية ....ا 

يمكن للبنك المركزي اعتبار سياسة لتخفيض أسعار الصرف من أجل ?¸Uيع   :تنمية الصناعات ا�Lلية  4.3

بتخفيض Vام للعملة مما Uøع الصادرات،  1948الصناعة الوطنية فلقد قام البنك الفيدرا�K 0لما7ي عام 

و01 مرحلة ثانية قام باعتماد سياسة العملة القو:ة، كما اعتمدت السلطات النقدية اليابانية سياسة 

وتحت  1990- 1970تخفيض NCماية السوق ا0MNO من المنافسة اBCارجية و?¸Uيع الصادرات، وما ب�ن ال

ضغط الولايات المتحدة Kمر:كية،غ�> ت Vذه السلطات سياس34ا بإعادة تقيم سعر ال�ن، إلا أن الفر ائض 

01   ليابانية �K 0فضلالتجار:ة استمرت 01 الz¤ايد وساVم Vذا التحس�ن لل�ن 01 اعتبار (س/ثمارات ا

 . 1اBCارج

 

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

                                                           
1
  .133-132المجيد  قري ، مرجع سبق ذكره ، ص ص  عبد   
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  خلاصة الفصل : 

إن أسعار الصرف عنصر Vام �ساعد وhساVم 01 تطو:ر السياسات واBOططات (قتصادية عل المدى 

الطو:ل والقص�>، ف�و �ع[> عن قيمة عملة معينة مقابل عملات أخري، وVو يحدد مقدار ما يدفع م3dا ل¯Nصول 

النقد Kجنev أو العكس، ف�و يمثل الفضاء الذي يمكن من خلالھ لعملة معينة أخذ سعر مع�ن  ع�M وحدة من

ع�M أساس تفاعل قوى العرض والطلب عل3gما، و:وفر كذلك اNCقل الذي يتدخل فيھ العديد من المتعامل�ن من 

وسعر الصرف Vو العنصر الذي من  .م من مختلف العملات وطرح الفائض م3dاēأجل اNCصول ع�M احتياجا

خلالھ يمكن للدولة التأث�> ع�M العديد من المتغ�>ات 01 اطار نظام من (نظمة المتعددة لأسعار الصرف 

باستخدام عدة أنواع من سياسات الصرف، المستوحات من العديد من النظر:ات الef حاولت تفس�> التغ�>ات 

   .ة01 سعر الصرف والت®بؤ بحركتھ المستقبلي
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الشGل و Vذا ما يوNÃھ    S1 إ�� Sال منح�� العرض إ�� اليم�ن من01 اUCزائر و|التا�0 ز:ادة عرض الدولار  وÈ نتق

  . 1) : تدخل الدولة Oo تحديد أسعار�ا 02 -01رقم(

  

  

  

  

 

 

                                

  99المصدر : محمد العرrي ساكر ، مرجع سبق ذكره ، ص 

  

مثلا و لأن اFNCومة قررت تثJيت Vذا السعر فإ3Êا  0.6ف�ذا العمل سيؤدي إ�� انخفاض قيمة الدولار إ��  

و|التا�0 ت¯Uا إ�� شراء كميات من الدولار مقابل الدينار و|التا�0  0.6ستحاول منع انخفاض الدولار إ�� مستوى 

والعكس NÌيح  0.7|ذلك ثبات السعر عن و D1ا��Dز:ادة الطلب ع�M الدولار في®تقل منح�� الطلب لأع�M من

  .2عند شراء السلع Kمر:كية

 

  المبحث الثا�ي : أنظمة و نظر(ات سعر الصرف .

إن سعر الصرف يتحدد بالطلب والعرض للصرف Kجنev و:تحدد ثمن التوازن عندما ي/ساوى الطلب مع 

العرض، ومن الممكن أن يتحدد التوازن ب�ن الطلب والعرض دون تدخل ج�از الثمن إذا تدخلت الدولة بإجراءات 

  ا أن تؤثر 01 ظروف الطلب والعرض.3Êأخرى من شأ

ا الدول إ�� أنواع عدة والنظر:ات المفسرة لسعر الصرف Vظم الصرف الef تأخذوقد جرت العادة ع�M تقسيم ن

0M3م 01 مايgوسوف نحاول التطرق ال:  

  

                                                           
1
  .101-99محمد العربي ساكر ، مرجع سبق ذكره ، ص ص  

2
  . 101محمد العربي ساكر ، مرجع سبق ذكره ، ص   
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   : تم�يد 

  

-عت,+ م*(ان المدفوعات أحد أ$م "دوات ال � �عتمد عل��ا ا���ومات �� وضع معا السیاسات لما ل�ا من    

5قتصادیة ال�لیة مثل رصید علاقة مباشرة $م $ذه �عد سیاسة سعر الصرف من أو 5قتصادیة، بالمتغ*+ات 

  م*(ان المدفوعات إHI جانب دوره �� إعادة التوازن لم*(ان المدفوعات.

إHI ما$یة م*(ان المدفوعات  ول المبحث " *ن، حیث خصصنا حثقمنا بتقسیم $ذا الفصل إHI مب ل�ذا

خفيض العملة و كذا تخفيض حث الثاWي فتطرقنا فيھ إHI سياسة توم�وناتھ  و التوزان وSختلال فيھ أما المب

  العملة aآلية لت_�يح ال[\ز �� م*(ان المدفوعات .

أما المبحث الثالث ف�و عبارة عن دراسة تحليلية عن أثر  سعر صرف الدينار ا�\زائري عHb م*(ان 

  ) . 2016 -2000المدفوعات ا�\زائري خلال الفh+ة ( 
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  النظري لم��ان المدفوعات  المبحث �ول : �يطار 

حيث من خلالھ يتم وضع  إن العلاقات الدولیة �pیمن عل��ا الصفقات المالیة كما یبoنھ تحلیل م*(ان المدفوعات 

السياسة Sقتصادية ال � تضمن النمو و أصبح م*(ان المدفوعات "داة المفضلة �� تحلبل العلاقات النقدية و 

  المالية الدولية .

  المطلب �ول: ما)یة م��ان المدفوعات 

  بم*(ان المدفوعات و إظ�ار م�وناتھ "ساسية .سsتطرق إHI بيان المقصود 

  أولا : .عر,ف م��ان المدفوعات 

$و y\ل محاسx� منتظم ل�افة المبادلات Sقتصادية ال � تمت ب*ن المقيم*ن  �� $ذه الدولة و المقيم*ن �� الدولة 

  1منية معينة ، عادة ما ت�ون سنة ."خرى �� فh+ة ز 

  و یتضمن جانب*ن م�م*ن ل�ل صفقة �|\یل: 

 .إشارة (+) للدائن                              * �شمل إدخال صفقة تقلل أرصدة ضمن البلد -

 . 2إشارة (ــ) للمدین                               * ت�ون مدفوعا�pا ثنائیة "جانب -

 

   :: المكونات �ساسیة لم��ان المدفوعاتثانیا

  :فوعات لأنھ -عكس أ$م العلاقات  أ$م ا��سابات بم*(ان المدو$و  حساب العملیات ا�\ار�ة

 Sقتصادية الدولة و يت�ون من : 

  ا��ساب التجاري السل�� "حساب التجارة المنظورة" الم*(ان التجاري: 

  أي aل ما تصدره الدولة و �ستورده من السلع و تقع بنود$ا تحت مس�� الم*(ان التجاري السل�� .

 ي� حساب التجارة غ*+ المنظورة":   " ا��ساب التجاري ا��دما

  

                                                           

.17، ص 2010توفيق عبد الرحيم يوسف حسن ، الإدارة المالية و التعامل بالعملات الأجنبية ، دار صفاء للنشر و التوزيع ، الأردن ،   1
  

.200،ص  2010خليل أحمد الكايد ، الإدارة المالية الدولية و العالمية ، دار كنوز المعرفة العلمية للنشر و التوزيع ، الأردن ،   2
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التأم*ن ، السياحة ،  و �شمل aافة الصادرات و الواردات غ*+ المنظورة من ا��دمات و �شمل :  خدمات ال��ن ،

�� الداخل، المدفوعات مقابل ل ا��لية العامة العاملة �� ا��ارج و "صول "جن�ية العاملة خدمات "صو 

ا��دمات 5س�شار�ة ا��لیة من الدول "جن�یة والعكس ��یح، الفوائد ال � تدفع أو  تقبض مقابل قروض 

  1مالية سابقة ، نفقات و إيرادات البعثات الدراسية .

  

  ية أو مالية ، و سواء خاصة   الصافية :حساب التحو,لاتsبالتحو�لات بدون مقابل سواء عي �و$و �ع�

 2( ب*ن "فراد ) أو عامة ( ب*ن الدول ) ، و ت�ون بدون مقابل 

 : غ*+ا �� مراكز الدائنة و المديونية  حساب رأس المال�تدخل �� $ذا ا��ساب جميع العمليات ال � تمثل 

 ن :للدولة ، و تنقسم إHI نوع*

و �� ال � تتجاوز السنة aالقروض الطو�لة "جل ، و Sس�ثمارات  رؤوس �موال الطو,لة �جل :  .أ 

 المباشرة ، و "وراق المالية ( أس�م و سندات ) أي بيع�ا و شرا��ا من و إHI ا��ارج .

و ال � لا تتجاوز السنة مثل الودا�ع المصرفية و العملات  "جن�ية و  رؤوس �موال قص�Aة �جل :  .ب 

 "جل .....إ�� "وراق المالية القص*+ة "جل و القروض القص*+ة 

 : سو,ات الرسميةCيت�ون من : حساب ال 

 : حتياطات الرسمية� EFالتغ*+ات ��  -|\ل $ذا القسم �� م*(ان المدفوعات صا��  حساب صا

ات الدولية الرسمية �� أي سنة من السنوات و ذلك �غاية إجراء ال�سو�ة ا��سابية لصا�� Sحتياط

 ال[\ز أو الفائض �� م*(ان المدفوعات .

  

  : الثاKي : �ختلال و التوازن EF م��ان المدفوعات المطلب 

بإعتباره  من أك,+ ا��سابات و عادة ما ي�ون ال[\ز �� ا��ساب ا�\اري   أولا : �ختلال EF م��ان المدفوعات :

الذي يؤدي £\زه إHI إضرار �� Sقتصاد الوط�� ، مما يؤثر سلبا عHb قيمة العملة ا��لية  ��  سوق الصرف 

. �xجن"  

 : ان المدفوعات� أسباب إختلال م�

  و توجد أسباب عديدة تؤدي إHI حدوث $ذا ا��لل و لعل أ$م�ا : 
                                                           

1
  . 24 -22يم يوسف حسن ، مرجع سبق ذكره ، ص  توفيق عبد الرح  

2
، ص 2015لبنان، طباعة والنشروالتوزيع،، مكتبة حسن العصرية لل الإختلال في ميزان المدفوعات أمين صيد، سياسة الصرف كأداة لتسوية  

82  .  
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إذا aان سعر الصرف  لعملة بلد ما اك,+ من قيم¥�ا  ة اUVلية :التقييم اQRاطئ لسعر صرف العمل )1

سيؤدي  ذلك إHI إرتفاع أسعار سلع البلد ذاتھ من وج�ة نظر "جانب مما يؤدي إHI إنخفاض ا��قيقية ، 

الطلب ا��ار§�  عل��ا و بالتا�I سيؤدي ذلك إHI حدوث إختلال �� م*(ان المدفوعات أما إذا تم تحديد 

ملة بأقل مما  يجب سيؤدي ذلك إHI توسع الصادرات مقابل تقلص الواردات مما يؤدي سعرصرف الع

 أيضا إHI حدوث إختلال �� الم*(ان .

الوط��  و خاصة $ي�ل التجارة  ا��ارجية (  متعلقة بالمؤشرات ال�ي�لية للإقتصاد  أسباب )يWلية : )2

 .1سواء الصادرات  أ و الواردات ) إضافة إHI قدر�pا Sنتاجية و بأساليب فنية متقدمة 

 تتعلق بالتقلبات Sقتصادية ال � تص¬ب النظام الرأسما�I . دور,ة :أسباب  )3

إختلال �� م*(ان مدفوعات  �� أسباب لا يمكن التsبؤ ¯�ا و قد تؤدي إHI حدوث الظروف الطارئة : )4

 الدولة ، كما �� حالة ال�وارث الطبيعية و ا��روب و �غ*+ أذواق المس¥�لك*ن .

مثل إنخفاض Sنتاجية �� الدول النامية ن�يجة قلة أدوات Sنتاج لذلك تقدم $ذه  أسباب أخرى: )5

 . 2عHb برامج للتنمية Sقتصادية و Sجتماعية الدول 

  ثانيا : آليات .سو,ة �ختلال EF م��ان المدفوعات :

إن توازن م*(ان المدفوعات �ع�� أن ي�ساوى ا�\انب المدين مع  ا�\انب الدائن ، و قد يحدث إختلاف ب*ن 

، و $ناك  3 "الس�و و ا��طأ  "�ستوجب وضع الفرق بي�²ما تحت بند ا�\انب*ن ( دائن و مدين ) ففي $ذه ا��الة 

  فوعات  و$ما :آليت*ن للتوازن �� م*(ان المد

1 - : ( E]^ التعديل ) ظل النظر,ة الكلاسكية EF سو,ةCالفرضيات التالية :  آلية ال Hbترتكز $ذه النظر�ة ع 

 ، عملات و العكس ، حيادية النقود ، و  ثبات أسعار الصرف HIحر�ة دخول و خروج الذ$ب و تحو�لھ إ

  .4جود مرونة الطلب عHb السلع و ا��دمات المنتجة محليا و المستورة من ا��ارج 

ففي حالة حدوث فائض �� الم*(ان فإنھ �ع�� دخول كميات كب*+ة من الذ$ب إHI الدولة  يرافق�ا ز�ادة �� 

الذي ينجم عنھ ارتفاع �� "سعار ا��لية للدولة المذaورة مقارنة مع تداول ، "مر عرض النقود �� ال

، و ستh+تب عن ذلك ن�يجت*ن ، أول�ما انخفاض صادرات الدولة إHI ا��ارج نظرا  لإرتفاع  الدول "خرى 

من ج�ة  نظر "جانب و ثان��ما $و ارتفاع �� إيرادات  الدولة من ا��ارج نظرا  لملائمة أسعار أسعار$ا 

"جن�ية من وج�ة نظر مواط�� الدولة و �ستمر $ذه العملية حتة �عود التوازن إHI م*(ان السلع 

                                                           
1
  .101 – 100أمين صيد ، مرجع سبق ذكره ، ص ص  

2
  . 165 – 164، ص ص 2011علي سعد محمد داود ، الإدارة المالية الدولية ،دار التعليم الجامعي ، الإسكندرية ،  

3
  .29مرجع سبق ذكره ، ص  توفيق عبد الرحيم يوسف حسن ،  

.29صيد ،  مرجع سبق ذكره ، ص أمين   4
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تقود إHI توازن المدفوعات ، أما �� حالة حدوث £\ز �� الم*(ان ، فإن الن�يجة ست�ون العكس  ولك�²ا س

  الم*(ان أيضا .

�غ*+ات �� أسعار الفائدة طبقا للنظر�ة  HIغ*+ أن التغ*+ات ا��اصلة �� "سعار يمكن أن تؤدي إ

البنك  و $ذه بدور$ا ستؤثر عHb وضع م*(ان المدفوعات ففي حالة الفائض بمقدور  الكلاسيكية 

را لإرتفاع السيولة ا��لية ، مما سيؤدي المركزي للبلد خفض سعر الفائدة عHb القروض الممنوحة نظ

و بالتا�I التخلص من الفائض المتاح و إعادة التوازن للم*(ان ثانية ، أما إHI تدفق "موال إHI خارج  البلد 

ا��الة الثانية ( حالة ال[\ز ) فبإم�ان رفع سعر الفائدة من أجل جذب "موال "جن�ية إHI الداخل و 

  .1ة �� السوق المالية و إعادة التوازن للم*(ان  عند$ا سh(داد السيول

يتعلق �سعر الصرف  فالدول ال � �عاWي £\زا �� م*(ان مدفوعا�pا عادة ما تحتاج إHI العملات  أما �� ما 

�عرض عمل¥�ا ا��لية �� أسواق الصرف "جن�ية ، و ال � سيؤدي إHI إنخفاض�ا �Iجن�ية و بالتا"  ��

"سواق المذaورة  مقارنة بالسلع و ا��دمات "جن�ية  ف*(داد الطلب عHb منتجات الدولة و $كذا تزداد 

ضادرا�pا مقابل إنخفاض �� واردا�pا نظرا لإرتفاع أسعار المنتجات "جن�ية ، �� $ذه ا��الة �عود م*(ان 

   .  2فإنھ يحدث العكس المدفوعات  إHI التوازن ،  أما �� حالة وجود فائض �� الم*(ان

�ية :  - 2cظل النظر,ة الك EF سو,ةCآلية ال 

�غ*+ ��  HIختلال يؤدي إS ينطلق الفكر الك·(ي  �� تحليلھ لتوازن م*(ان المدفوعات من فكرة أساسية و �� أن

عHb الميل ا��دي للإست*+اد و مضاعف التجارة ¸\م الدخل الوط�� و مستوى ال�شغيل ، معتمدا �� ذلك 

ارجية ، فمن خلال المضاعف تؤثر الصادرات عHb مستوى الدخل ، و $ذا "خ*+ يؤثر عHb مستوى الواردات ا��

  عن طر�ق الميل ا��دي للإست*+اد .

  الميل اURدي للإست�Aاد = التغ�EF A الواردات / التغ�EF A الدخل .  و الذي �ع,+ عنھ ب: 

أما  مضاعف التجارة ا��ارجية فالمقصود بھ Wسبة التغ*+ القومي إHI التغ*+  الذا�ي �� Sنفاق الذي تولد عن 

تحقيق فائض أو �س�ب �� حدوث £\ز �� م*(ان مدفوعات دولة مع دولة أخرى ، و $كذا  توجد علاقة تبادلية 

  ب*ن الدخل القومي و م*(ان المدفوعات �� : 

  3/ الميل اURدي للإدخار + الميل اURدي للإست�Aاد 1مضاعف التجارة اQRارجية =                           

                                                           

.  167-166 علي سعد محمد داود ، مرجع سبق ذكره ، ص ص    1
  

2
  .106، ص 1991سامي عفيف حاتم ،  التجارة الخارجية بين التنظيم و التنظير ، الدار المصرية ، القاهرة ، مصر ،   

3
 .77، ص  2004زينب حسين عوض الله ، الاقتصاد الدولي و العلاقات الاقتصادية الدولية ،  دار الجامعة الجديدة ، الإسكندرية ،   
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و لذلك ترتكز $ذه النظر�ة عHb الفرضيات التالية : الدخل الوط�� �ستقر عند مستوى أقل من 

في حالة ال�شغيل ال�امل للموارد ، "سعار مرنة و لكن �� إتجاه تصاعدي فقط ،  و جود نظام صرف ثابت ، ف

الفائض ، لما ت�ون الصادرات أك,+ من الواردات فإن Sنفاق عHb السلع و ا��دمات  المنتجة محليا يزداد ، و $و 

ما يؤدي إHI ز�ادة الدخل الوط�� بمقدار الز�ادة �� الصادرات مر«�ة بمضاعف التجارة ا��ارجية ، $ذا Sرتفاع 

  الميل ا��دي للإست*+اد ، و بالتا�I يميل الفائض إHI الزوال تدر�جيا . �� الدخل يؤدي إHI ز�ادة الواردات بفضل أثر

أما �� حالة ال[\ز فإن Sنفاق عHb السلع و ا��دمات المنتجة محليا ينخفض ، مما يؤدي إHI إنخفاض 

، Sنخفاض �� الصادرات  مر«�ا بمضاعف التجارة ا��ارجية ، $ذا Sنخفاض �� الدخل الدخل الوط�� بمقدار 

و بفضل الميل ا��دي للإست*+اد ، يؤدي إHI إنخفاض الواردات  ، و$كذا يميل ال[\ز إS HIنخفاض و منھ العودة 

  .1إHI حالة التوازن 

  

  علاقة سعر الصرف بم��ان المدفوعات المبحث الثاKي : 

و تحقيق التوازن �� م*(ان المدفوعات سياسة  من ب*ن السياسات اللازمة للقضاء عS Hbختلالات

لم*(ان المدفوعات من خلال من½¼ المرونات ، Sس�يعاب و المن½¼ تخفيض العملة و أثر$ا عHb إعادة التوازن 

  النقدي لت_�يح ال[\ز �� م*(ان المدفوعات .

  المطلب �ول : سياسة تخفيض قيمة العملة 

*(ان المدفوعات ، و ذلك ¯�دف تحقيق أو إلغاء ال[\ز �� م*(ان �عد التخفيض من  ب*ن وسائل ت_�يح  م

المدفوعات ، لذا فإنھ من ا�\دير بالذكر من "سس العملية والعلمية ال � يرتكز عل��ا التخفيض من خلال 

  مف�ومھ شروط نجاحھ ، آلية عملھ .

  أولا : ما)ية التخفيض :

يتمثل التخفيض �� التغ*+ القانوWي بالنقصان لقيمة العملة ، مع�� ذلك أن البلد المع�� بالتخفيض 

"جن�ية مقابل وحدة واحدة من العملة "جن�ية ، أو بنقص عدد وحدات العملة يقوم برفع عدد وحدات العملة 

لتخفيض �ع�� تحسن قيمة العملات "جن�ية مقابل وحدة واحدة من العملة ا��لية �� aلتا ا��الت*ن فإن ا

"جن�ية مقابل العملة ا��لية .و $و قرار تتخذه السلطات العمومية أو النقدية ، إما بصفة معلن ع�²ا  مسبقا ( 

  التخفيض الصر�ح أو ضمنيا .)
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يتمثل التد$ور �� إنخفاض قيمة العملة تلقائيا كن�يجة لأوضاع سوق الصرف "جنx� و م*(ان  التد)ور :

  1المدفوعات ، و يمكن أن يؤدي أثار إيجابية و سلبية 

  ثانيا : شروط نجاح عملية خفض قيمة العملة الوطنية : 

  :2لنجاح سياسة تخفيض قيمة العملة يجب توفر الشروط التالية 

 سام�الطلب العال�� عHb منتجات الدولة بقدر aاف من المرونة ، بحيث يؤدي تخفيض العملة إHI ز�ادة  إ

 أك,+ �� الطلب العال�� عHb المنتجات المصدرة من Wسبة التخفيض .

  �§نتاS اف من المرونة بحيث �ستجيب ا�\�ازa لسلع التصدير بقدر �bسام العرض ا���ضرورة إ

 الطلب ا�\ديد الناجم عن ارتفاع الصادرات .�� الطلب أ,  للإرتفاع

  �� رتفاعS ضرورة توفر إستقرار �� "سعار ا��لية ، و عدم إرتفاع�ا �عد التخفيض ح � لا ينعكس $ذا

 صورة ارتفاع لأسعار ت�لفة  المنتجات ا��لية .

  . عدم قيام الدول المنافسة بإجراءات  مماثلة للتخفيض 

  لمواصفات ا�\ودة و المعاي*+ و "منية الضرور�ة للتصدير .إستجابة السلع المصدرة 

  ستجابة لشرط مارشالS–  ل*+نر  مجموع مرونة الطلب و مرونات الصادرات أك,+ من الواحد ال_�يح

. 

  ثالثا ^ثار المAxتبة عvw آلية تخفيض قيمة العملة الوطنية  :

التخفيض عHb الم*(ان التجاري إيجابيا  بإمتصاص  ال[\ز أو  تقليصھ يظ�ر أثر  عvw الم��ان التجاري : - 1

بصفة  ملموسة من خلال تأث*+ه  المتوقع �� ظل شروط معينة عHb تقليص قيمة الواردات و رفع قيمة 

الصادرات ، بحيث أن الواردات المقيمة بالعملة "جن�ية ترتفع أسعار$ا  بالعملة ا��لية مما ي�س�ب �� 

الطلب عل��ا سواء تم الدفع بالعملة ا��لية أو  بالعملة  "جن�ية ، والعكس بالsسبة إنخفاض 

للصادرات  سh+تفع القيمة ال�لية بالعملة ا��لية و "جن�ية ، "مر الذي يدفع "جانب إHI ز�ادة طل�Âم  

 مة ال�لية للصادرات .لh+تفع �� ال�²اية القيعHb المنتجات ا��لية و المصدر�ن  إHI ز�ادة  الكميات 

يمكن أن يؤثر التخفيض إيجابا عHb $ذا ا��ساب من خلال تأث*+ التخفيض  عvw حساب رأس المال : - 2

�سو�ة مدفوعا�pم   HIإتجاه  حركة رؤوس "موال  ، ذلك  �س�ب المستوردين  الذين س¬سارعون إ Hbع

لصرف Æجل و /أو �س�ب المس�ثمر�ن بالعملة "جن�ية ، تفاديا ��سارة الصرف إHI التغطية �� سوق ا

                                                           
1
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"جانب اللذين سيقومون بنقل أوتحو�ل أرÈاح�م إHI بلدا�Çم ، مما سيؤثر عHb حساب رأس المال ، لكن 

أثر التخفيض و خاصة إذا aان معدلھ مقبولا ، فإن خروج رؤوس "مول س¬توقف أ, ينخفض بصفة 

ال إHI البلد ا��فض ، مما قد ي�س�ب �� ارتفاع ملموسة لتبدأ بذلك حركة تحو�ل و دخول رؤوس "مو 

 . 1¸\م Sس�ثمارات "جن�ية و بالتا�I يتحسن حساب رأس المال �� ال�²اية 

  المطلب الثاKي : تخفيض العملة �آلية لت{Uيح ال}zز (�ختلال ) EF م��ان المدفوعات 

أدى التخ�b عن قاعدة الذ$ب إHI التخ�b عن آلية التعديل الذا�ي لم*(ان المدفوعات من خلال حركة دخول و 

خروج رؤوس "موال و الذ$ب ، و لقد ظ�رت تحاليل �عتمد عHb آليات ت_�يح من خلال مدخل المرونات ، 

  Sس�يعاب  والمدخل النقدي .

  : »     المن�� التقليدي   من�� المرونات  من منظور أولا : معاzRة ال}zز EF م��ان المدفوعات 

ل�Ëاجة النظر�ة �� تكييف م*(ان المدفوعات  إستجابة 1938يsسب من½¼ المرونات نظر�ا إHI روsÈسون عام 

بموجب أسعار صرف أكÌ+  مرونة وقد aانت أطروحات روsÈسون متأثرة بأف�ار المدرسة الكلاسيكية ال � 

 Hbستخدم أدوات التحليل ا�\ز�ي فقد جاء من½¼ المرونات تطبيقيا مباشرا لتحليل التوازن ا�\ز�ي لمارشال ع�

لواردات ، وعHb إفh+اض أن تحرaات رأس المال �� مستÍناة من التحليل ، فإن أسواق منفصلة الصادرات و ا

فائض الواردات بالsسبة إHI قيمة  الصادرات سوف يؤدي إHI £\ز �� م*(ان  المدفوعات و $نا يمارس التخفيض 

  لب "خ*+ة .�� سعر الصرف دورا �� �غي*+ سعر الصادرات و الواردات بحيث يتم ز�ادة عرض "وHI و تقليل الط

�� م*(ان المدفوعات من خلال �غي*+ مستوى "سعار  خفيض �� سعر الصرف دوره  �� إحداث تحسنو يباشر الت

عمليات  Sس¥�لاك و Sنتاج كما يز�د الطلب للسلع ا��لية Wسبة إHI  السلع  "جن�ية المستورة بالسلع ا��لية �� 

$ذه المرونة صاغ�ا مارشال بدالتھ ا��طية ليعطي إحدى  أ$م ا��ار§� عHb الصادرات لإنخفاض أسعار$ا 

  شروط نجاح التخفيض �� إحداث تحسن م*(ان المدفوعات .

 دالة مارشال اQRطية :  - أ

�شh+ط مارشال لضمان تحقق : مجموع مرون � الصادرات و الواردات  تتجاوز الواحد ��يح ، و �ع,+ ع�²ا 

، و مرونات  الطلب عHb الواردات   nxمرونات الطلب عHb الصادرات = حيث أن :    nx + nm >1بـ : ر�اضيا 

=nm 
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و يمكن التعب*+  ر�اضيا  عن علاقة مرونات الصادرات و الواردات وأثر$ا �� إحداث التحسن �� الم*(ان التجاري و 

  الصيغة التالية : فق 

0           >    )  nm(em+1  Vfm        +      1) -ex( nx Bf= Vfx     ∆ 

                        Ex + nx                  nm+em                                     

  حيث أن :                        

∆Bf     ، التغ*+ �� الم*(ان التجاري :Vfx   ، قيمة الصادرات مقومة بالعملة "جن�ية :  

Vfm  :  ،  قيمة الواردات مقومة بالعملة "جن�يةex  ائية ،     : مرونات عرض الصادرات�Ç ا لا�Çاض أ+hإف Hbا��لية ع

em    ، مرونة عرض الواردات "جنبة  :nx  الصادرات ،  : مرونة الطلب Hbع �xجن"nm   �bمرونة الطلب ا��  :

  .1عHb الواردات 

 آلية  تأث�A تخفيض سعر الصرف من منظور من�� المرونات :   - ب

  عHb الم*(ان التجاري �� ا��الت*ن التاليت*ن : يمكن لأن نوجز آلية  التأث*+ 

 : زz{مستوى  حالة ال Hbغ*+ات ع�بإحداث تخفيض �� قيمة العملة الوطنية ، فإن ذلك يؤدي إHI إحداث 

أن أسعار الصادرات تبدو منخفضة من نظر  غ*+ المقيم*ن ،  أسعار aل من الصادرات و الواردات ، بحيث

ف*(داد الطلب عل��ا و تزداد الصادرات ن�يجة لذلك ،  ففي ح*ن أن أسعار الواردات مرتفعة من وج�ة نظر 

المقيم*ن فينخفض طل�Âم عل��ا ، و بالتا�I فإن تخفيض سعر العملة يؤدي إHI ز�ادة و إنخفاض الواردات ، و 

 ج عنھ تلاØÙ� ال[\ز �� الم*(ان التجاري .$و ما يsت

 : سبة لغ*+  حالة الفائضsبإحداث رفع قيمة العملة الوطنية ، بحيث أن أسعارالصادرات تبدو غالية بال

ف*(داد طل�Âم عل��ا ، المقيم*ن فينخفض طل�Âم عل��ا ب¬نما أسعار الواردات تبدو  رخيصة بالsسبة للمقيم*ن ، 

 HIز�ادة الواردات و إنخفاض الصادرات ، الذي يئدي تدر�جيا إ HIأي أن الرفع �� قيمة العملة يؤدي �� ال�²اية إ

م*(ان المدفوعات لا ي�ون فورا ، إذ أن $ناك تأخرا تلاØÙ� الفائض ؛ وتأث*+ تخفيض سعر الصرف  �� واقع 

 .2رصيد م*(ان المدفوعات من ال[\ز إHI الفائض زمنيا ب*ن تخفيض  سعر الصرف ، و �غ*+ 

  

  

                                                           
1
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  ثانيا : ت{Uيح ال}zز EF م��ان المدفوعات من منظور من�� �سCيعاب :

  �Alexanderعرف Sس�سعاب عHb أنھ مجموع نفقات Sس¥�لاك و Sس�ثمار ، و قد أث�ت ألكسندر  

) أن رصيد م*(ان المعاملات ا�\ار�ة ل¬س ن�يجة للفرق ب*ن الواردات و الصادرات فقط ، بل 1952(

استsتج أ، ال[\ز �� $ذا ا��ساب يمكن أن ي�ون ناتجا عن الفرق ب*ن الدخول والنفقات ، حيث ب*ن أنھ 

عHb مستوى  و �� وضع ت��á� ، فإن التخفيض �� قيمة العملة يفسر بأنھ ت�áم "سعار الداخلية

  الدخل والنفقات ال � تؤثر بدور$ا عHb الم*(ان التجاري .

 : �bحساب المعاملات ا�\ار�ة يتحقق كما ي Hbس�يعاب ، فإن أثر التخفيض عS اب+hوحسب اق  

إن التخفيض يؤدي إHI ارتفاع أسعار المنتجات المتبادلة و إعادة تخصيص الموارد لصا�â قطاع التصدير 

  التغي*+س¬نعكس عHb مستوى إس�يعاب السلع و ا��دمات .، $ذا 

  ينطلق $ذا "سلوب من مجموعة من المبادئ �� : 

 حالة التوظيف غ*+ ال�امل ، أي $ناك موارد عاطلة . -

خضوع Sنتاج �� الدول المشh+كة �� التبادل لظروف الت�اليف Sنتاجية بمعدلات واحدة  -

. �bنتاج الكS ن�يجة لز�ادة 

 ت أسعار السلع و "جور Sسمية و معدلات الفائدة و غ*+$ا من المتغ*+ات النقدية .ثبا -

 إعتماد الصادرات عS Hbنتاج ا�\اري ، ول¬س عHb ا��زون . -

 وجود كميات مناسبة من Sحتياطات النقدية الدولية . -

  Sس�ثمار .....إ��)  يركز $ذا  المن½¼ عHb المتغ*+ات 5قتصادية ال�لية ( aالناتج ، وال�شغيل ، -

 الصياغة الر,اضية لمن�� �سCيعاب   - أ

  ينطلق $ذا المن½¼ من قواعد ك·(ية تتمثل �� معادلة الدخل الوط�� التالية :

PNB= C+IP+G+X-M………………………………1 

: الصادرات  S :Xنفاق ا���ومي ،  S :Gس�ثمار ا��اص ، S :IPس¥�لاك  ،   Cالناتج الوط�� ا��ام ،  PNBبحيث 

 : الواردات من السلع وا��دمات . Mمن السلع وا��دمات ، 

) C+IP+G) عHb أنھ مجموع  النفقات الداخلية أو Sس�يعاب  الداخPNB )  �bيمكن �عر�ف الناتج الوط�� ا��ام (

 ) .X-M، والفائض أ, ال[\ز الصا�� للم*(ان التجاري (

  Y+A+B......................... 2لدينا :    1من العلاقة 

  ) . S : C+IP+Gس�يعاب ا��PNB   ،A ) Hb     : الدخل الوط��   Yحيث :
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B  )  رصيد الم*(ان التجاري :X-M (  ستلزم أن  2ومن العلاقة�B= Y-A  

            : �I3و بالتا................................B=Y-A  

�� م*(ان المعاملات ا�\ار�ة aإختلال ب*ن Sس�يعاب  ا���b والدخل الوط�� ،   تفسر Sختلال 3وعليھ  فإن العلاقة 

  أو أنھ إختلال �� القطاع ا��ار§� ، أو عHb أنھ فائض �� Sس�يعاب ا���b  مقارنة بالدخل الوط�� .

مقارنة بالإس�يعاب إذا و لتحقيق فائض �� م*(ان المعاملات ا�\ار�ة ، لابد أن ي�ون الناتج الوط�� مرتفعا Wس�يا 

  �bا�� 

)Y-A(. 

  كما يمكن إعتبار الناتج الوط�� ا��ام ع,+ المداخيل وفق العلاقة التالية : 

PNB = C +SP+T +Tr …………………………………….4 

  : التحو�لات ا�\ار�ة من ا��ارج .  Tr: الضرائب ،  STدخار ا��اص ،  SPحيث : 

  نحصل عHb :  4و  1من العلاقة  

C+IP+G+X-M=C+SP+T+Tr       : و منھ  

 = ( SP-IP) – (T-G)2……………………….)X-M-Tr(  

و بإيجاز أدق ، فإن $ذه المقارنة الكي·(ية للإمتصاص  ( Sس�يعاب ) ، �عت,+  أنھ �� حال إذا aان الم*(ان   

$ذه ا��الة عن طر�ق  ا��ار§� �|\ل £\زا ، و�� ظل توفر شروط مارشال ل*+ن فإن بلوغ التوازن ا��ار§� يتم ��

المضاعف ، و الذي بدوره يؤدي إHI ز�ادة الميل ا��دي للإست*+اد  ، و منھ العودة إHI الوضع ز�ادة الدخل بفعل 

  .1التوازWي 
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 أثر تخفيض سعر الصرف EF متغ�Aات من�� �سCيعاب :   - ب

Sحتياطات الدولية ن�يجة لتجاوز إعت,+ مؤ�دو من½¼ Sس�يعاب أن ال[\ز �� م*(ان المدفوعات يحدث بh+اجع 

مدفوعات المقيم*ن بالعملات "جن�ية لمستوى المقبوضات من العملات "جن�ية . و $ذه ا��الة �� الن�يجة 

      A = Y-A"ساس و �� :  دلةامعمن½¼ Sس�يعاب ال � وردت ب الطبيعية لإختلال العلاقة �� متغ*+ات

  )A) وSنفاق (��Y م*(ان المدفوعات من خلال العلاقة ال�لية ما ب*ن الدخل (و $و يصف حال � ال[\ز و الفائض 

م�ملا بذلك م�ونات Sنفاق و توزñعھ و$ذا $و Sختلاف "ساØð� عن من½¼ المرونات ، فمن½¼ Sس�يعاب �عتمد 

  عHb أسلوب التحليل  الك�b ول¬س ا�\ز�ي .

تحدد مقدار المدفوعات  و�� ال �    )  C, G , Iمل المتغ*+ات (و �� ظل إقتصاد مفتوح فإن عناصر Sس�يعاب �ش

¸\م   المقبوضات "جن�ية من السلع و ا��دمات  )Y"جن�ية عHb السلع وا��دمات المستوردة �� ح*ن يحدد (

المصدرة ، فتؤدي ز�ادة عناصر Sس�يعاب عHb الدخل عHb حالة  ال[\ز �� ا��ساب ا�\اري �� ح*ن �عمل حالة 

  فوق الدخل عS Hbس�يعاب عHb إحداث فائض �� م*(ان ا��ساب ا�\اري .ت

من½¼ Sس�يعاب مع,+ا وعليھ يمكن كتابة المطابقة "ساسية لمن½¼ Sس�يعاب  من خلال الوجھ Æخر لمتغ*+ات  

 : �bع�²ا بقيمة العملات "جن�ية كما يB= RF-PF  

B  ، م*(ان ا��ساب ا�\اري �� م*(ان المدفوعات :RF  ،  جمالية من العملات "جن�يةS المقبوضات :RT  :

  المدفوعات Sجمالية بالعملات "جن�ية .

�ش*+ إHI فائض  م*(ان المدفوعات إذا aانت ن�يجة الطرح موجبة ، و إHI £\ز إذا   RF  ،PFأن ن�يجة الفرق ما ب*ن 

aانت سالبة و ي�ون الفائض $نا ناجما عن بيع العملة "جن�ية بالعملة ا��لية و $ذا �ع�� ضمنا عنصر إضافة 

بيع العملة ا��لية و �عمل المقيمون أو "جانب  عHb ) . و يحدث العكس �� حالة ال[\ز إذ  Yالدخل القومي (

    إس�بدال�ا بالعملة "جن�ية

  )Yبإتجاه  تفوق�ا عA(  ) Hbلغرض تمو�ل مشh+يا�pم من ا��ارج و $ذا �ع�� ضمنا عامل دفع عناصرSس�يعاب  (َ

 الدخل ، فز�ادة الدخل تظ�ر حالة تراكم Sحتياطات المالية لدى السلطات النقدية ن�يجة لتجاوز Sس¥�لاك

  لمستوى الدخل .
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"جن�ية  ومن أجل معا�\ة ال[\ز �� م*(ان المدفوعات لابد من ز�ادة المقبوضات و تقليل المدفوعات من العملات 

و العكس ��يح �� حالة الفائض ، إلا أن ت_�يح الفائض لا �عد مش�لة من وج�ة نظر من½¼ Sس�يعاب بل 

  عHb العكس �عد وضعا مرغوÈا بھ .

حالة ال[\ز ال �  �� محط إ$تمام من½¼ Sس�يعاب نلاحظ أ�Çا تتولد �� تجاوز Sنفاق الك�b لمستوى  و إذا تناولنا

  الدخل الك�b وعليھ لت_�يح ال[\ز �� ا��ساب ا�\اري $ناك طر�قتان : 

 . ز�ادة الناتج HIدف إ�p إتباع سياسة 

 . نفاقS تخفيض HIدف إ�p إتباع سياسة 

�عتمد �� ¸\م�ا  ثمة ترابط و تداخل قوي ب*ن �bنفاق الكS �� نفاق ، فالز�ادة �� الدخل تحدث ز�ادةSالدخل و

و مقدار$ا عHb مقدار الميل  ا��دي للإس�يعاب ( Sنفاق )  و ¯�ذا ي�ون "ثر ال�²ا�ي للتخفيض معادلا للفرق ب*ن 

  .1الز�ادة �� الدخل والز�ادة المقابلة �� ¸\م Sس�يعاب 

  ثالثا : ت{Uيح ال}zز EF م��ان المدفوعات من منظور المن�� النقدي : 

ظ�ر �� منتصف السبعينات عHb يد 5قتصادي جوWسون و $و �عا�¼ مش�لة Sختلال �� م*(ان المدفوعات من 

بالإختلال للسياسة النقدية ، وöن $ذا Sختلال $و نوع من Sضطرابات المرتبطة خلال إبراز الدور ال�ام والفعال 

�� العرض و الطلب المرتبط بالكتلة النقدية ، و عليھ معا�\ة ا��لل تتم من خلال العمل عHb ز�ادة أو نقصان 

  ¸\م  الكتلة النقدية المتداولة �� السوق . و �عتمد $ذا المن½¼ عHb مجموعة من الفرضيات و �� : 

نفتح عS Hbقتصاد العال��  و �سوده م*(ان المدفوعات المعا�¼ خاص بإقتصاد وط�� صغ*+ Wس�يا ، م •

 نظام صرف ثابت .

يرتكز $ذا المن½¼ النقدي عÆ Hbثار الطو�لة "جل لتغ*+ات السياسة النقدية ، و إWع�اسا�pا عHb مش�لة  •

 التكييف �� م*(ان المدفوعات .

الفائض �� م*(ان �عت,+ المن½¼ النقدي أن حرaات رؤؤس "موال، تلعب   دورا كب*+ا �� وضعية ال[\ز و  •

 المدفوعات .

:  SBحيث :    SB= RMIN+ BCالصياغة الر�اضية للمن½¼ النقدي : و منطلق  المن½¼ النقدي أن :   - أ

المال الطو�ل : م*(ان رأس  BC: صا�� Sحتياطات النقدية الدولية ،  RMINرصيد م*(ان المدفوعات ، 

 "جل .
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النقدية الدولية �ش�ل دا�I  �سوق النقد الوط�� عن طر�ق الفرق ب*ن العرض والطلب  يرتبط صا�� Sحتياطات

  : ¸\م عرض النقد .Om: ¸\م الطلب عHb النقود  ،   Dmحيث :    F( Dm- Om) RMIN+ عHb النقود أي : 

المطلوÈة من  وñع�� ذلك أن صا�� Sحتياطات  النقدية الدولية يتوقف عHb مقدار الكميات المعروضة والكميات

النقود ، و من ج�ة أخرى فإن ¸\م الطلب عHb النقود يتوقف عHb  مجموعة من العوامل �� : الدخل ، المستوى 

  العام للأسعار ، و سعر الفائدة .

Dm =F(Y,P,I)    حيث : Y  ، الدخلP    ، المستوى العام للأسعار :I. سعر الفائدة : 

ب¬نما عرض النقود ، يتوقف عHb مضاعف خلق الودا�ع و Sئتمان ا���b و صا�� Sحتياطات النقدية الدولية ، 

  أي :

Om = mP( CL+RMIN)   : حيثmp  ، مضاعف خلق الودا�ع  :CL و ، �bئتمان ا��S و �ش�ل ، �bئتمان ا��S :

  Bm= CL+R بلد أي :صا�� Sحتياطات النقدية الدولية القاعدة النقدية لل

تدل عHb أ، الكتلة النقدية المعروضة �ساوي إHI مضاعف خلق     Om=mp( CL+ RMIN)ومن ذلك فإن المعادلة : 

الودا�ع مضروÈا �� القاعدة النقدية المش�لة أساسا من Sئتمان ا���b ، و $و تحت �سي*+ السلطة النقدية 

ممثلة �� البنك المركزي ، الذي يمكنھ تقليصھ أو الز�ادة فيھ من خلال أدوات السياسة النقدية ، و صا�� 

  Sحتياطات النقدية الدولية .

 : �bإذا ومن خلال المعادلات السابقة يظ�ر لنا ما ي  

 حتياطاتS النقدية الدولية ، و بما أن  أن رصيد م*(ان المدفوعات يرتبط و �ش�ل كب*+ بصا��

Sحتياطات النقدية �� دالة الطلب عHb النقود وعرض�ا ، فإنھ يمكن القول أن رصيد م*(ان المدفوعات 

 يتوقف أيضا عHb عرض و طلب النقود .

   انa إذاOm   <Dm   حتياطاتS ذلك أن ي�ون التغ*+ �� صا�� �أي وجود فائض �� عرض النقود ، �ع� 

 النقدية الدولية سالبا و بالتا�I يصبح رصيد م*(ان المدفوعات سالبا .

  إذاOm     >Dm     حتياطاتS ذلك أن التغ*+ �� صا�� �أي عرض النقود أقل من الطلب عل��ا ، �ع�

 النقدية الدولية ي�ون موجبا ، و بالتا�I رصيد م*(ان المدفوعات كذلك موجبا .

  انa  عرض النقود مساو�ا للطلب عل��ا ، فت�ون الن�يجة أن رصيد م*(ان م*(ان  و �� حالة ما إذا

 .1المدفوعات ي�ون معدوما 

 آلية ت_�يح 5خلال ا��ار§� ع,+ المن½¼ النقدي :   - ب
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 : �bختلال ا��ار§� وفق المن½¼ النقدي ع,+ ما يS عند القيام �عملية تخفيض �� قيمة العملة �عتدل  

  HIالبنك ي  �� المرحلة "و Hbإرتفاع "سعار ا��لية ، و �� حالة ال[\ز ي�ون لزاما ع HIؤدي التخفيض إ

المركزي تقليص ¸\م النقود المعروضة إHI درجة بحيث ينمو ف��ا عرض النقود بمعدل أقل من معدل 

نمو الطلب عل��ا، ون�يجة لذلك تصبح "رصدة النقدية ال � يحتفظ ¯�ا "�ýاص أقل من المستو�ات 

لمرغوب Sحتفاظ ¯�ا ، و يؤدي $ذا إHI إختلال السوق النقدية �س�ب وجود فائض �� الطلب عHb ا

النقود من طرف "�ýاص المقيم*ن ، و $ذا ما يجعل $ؤلاء "�ýاص يË\ئون إ�y HIب  ما يمكن أن 

غ*+ لية إHI ي�ون لد��م من أرصدة نقدية با��ارج ، إضافة قيام�م بيع السلع و ا��دمات و "صول الما

المقيم*ن ، مع تخفيض إنفاق�م عHb شراء السلع و ا��دمات و "صول  المالية من ا��ارج ، والن�يجة 

ال�²ائية �� ز�ادة الصادرات من السلع و ا��دمات و إنخفاض واردات السلع و ا��دمات ، "مر الذي 

�سو�ة Sختلال . HIيؤدي إ  

كزي أن �عمل عHb ز�ادة عرض النقود عن طر�ق أدوات السياسة أما �� حالة الفائض، فعHb البنك المر 

النقدية ، بحيث يصبح العرض النقدي أك,+ من الطلب النقدي و تزداد بذلك "رصدة النقدية لدى 

"فراد  إHI مستوى أعHb مما aان يجب أن ي�ون ، وأمام $ذا الوضع  فإن المقيم*ن يرغبون �� إنفاق 

قدية عHb شراء السلع و ا��دمات "جن�ية ، و $ذا ما يؤدي إHI نقصان الكتلة الز�ادة �� أرصد�pم الن

  .1ھ ز�ادة الواردات وSتجاه نحو التوازن النقدية المعروضة �� السوق ، ومن

  

دراسة تحليلية  عن أثر  سعر صرف الدينار اzRزائري عvw م��ان المدفوعات  المبحث الثالث :

  ) . 2016 - 2000اzRزائري خلال الفAxة ( 

إن ال�دف "ساØð�  من Sصلاحات ال � قامت  ¯�ا ا�\زائر �� مجال الصرف ، $و تحس*ن وضعية 

و $ذا ما يدفعنا إHI ت�بع  عناصر م*(ان المدفوعات �ش�ل عام و رصيد الم*(ان التجاري �ش�ل خاص ،

  التطور ا��اصل �� رصيد م*(ان المدفوعات �غية التعرف إHI تأثر $ذا "خ*+ لتلك Sصلاحات .

  ) 2015-2000تطور رصيد م��ان المدفوعات خلال الفAxة ( المطلب �ول :  

التطورات ) الذي يو�â 08- 02المدفوعات من خلال aل من ا�\دول رقم (يمكن تحليل رصيد م*(ان 

) الذي يب*ن 01-02و البيان رقم ( h2000-2015+ة ا��اصلة �� رصيد م*(ان الم*(ان المدفوعات خلال الف

  دور aل من الم*(ان التجاري و رصيد رأس المال �� الرصيد Sجما�I لم*(ان المدفوعات .
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Rدول رقم (اz02-01) ةAxان  المدفوعات خلال الف�  )2015-2000) تطور بنود م�

  مليار دولار ، دولار لل,+ميل ، سعر الصرف متوسط الفh+ة  الوحدة :

  

  2015،2005،2000المصدر : التقر,ر السنوي للتطور �قتصادي و النقدي EF اzRزائر ، بنك اzRزائر 
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) : أعمدة بيانية تو�� دور �ل من رصيد الم��ان التجاري ورصيد  رأس المال EF 01-02البيان  رقم (

  )20015-2000الرصيد �جما[E لم��ان المدفوعات خلال الفAxة (

  

 

  

  ما يEw :  )01- 02) و البيان رقم (01-02من اzRدول رقم (

تحسن �� م*(ان المدفوعات �� السنوات "وHI من فh+ة الدراسة ذلك أن قانون النقد  و القرض          

، ا�\زائر�ن و "جانب و لعمليات التصدير وSست*+اد فتح السوق ا�\زائر�ة للمتعامل*ن  1994لأفر�ل 

لأن التصدير أصبح  إختيار إسh+اتي�� للمؤسسات ا�\زائر�ة  وذلك ح � تبقي عHb مف�وم Sستمرار�ة 

لأن السوق ا���b $و سوق ضيق ، كما أدى قانون النقد و القرض إHI التنمية السرñعة   �� عدة مجالات  

، حيث  y\ل 1ية و قطع الغيار و غ*+$ا aل $ذا أدى إHI تحسن �� م*(ان المدفوعات م�²ا  المواد الغذائ

رغم إستمرار ال[\ز الم|\ل �� م*(ان العمليات  2000مليار دولار �� سنة  7.57فائضا مقدرا ب 

�عض الh+اجعات كسنة رغم  ، 2005مليار دولار سنة  16.94الرأسمالية ، وقد تجاوز الفائض  قيمة 

مليار  دولار و يرجع الفضل �� ذلك أساسا إHI تراكم Sحتياطات   3.65� y\ل ¯�ا الفائض ال 2002
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"جن�ية الناتجة عن ارتفاع أسعار النفط ، و إHI الفوائض ال � y\ل�ا الم*(ان التجاري �� $اتھ 

توازن السنوات، إن تراكم $ذه الفوائض المالية لأسباب الوارد ذكر$ا ، أدى إHI تحس*ن مؤشرات ال

ا��ار§� aإنخفاض معدل خدمة  الدين و ارتفاع Wسبة التغطية  للواردات و �عود  الفضل إHI ارتفاع 

  أسعار النفط .

مليار دولار ،   12.057ليصل إHI  2012ليحقق م*(ان المدفوعات  �عد ذلك فائضا مستمرا إHI غاية  سنة 

عية  أسعار النفط و إستقرار الوضع والفضل يرجع �� التحقيق  المستمر للفائض إHI إنتعاش وض

 2015و  2014مليار دولار ، أما سن �  y0.134\ل  إنخفاضا بلغ  2013، و �� سنة 5قتصادي و "م�� 

فقد y\ل م*(ان المدفوعات ا�\زائري رصيدا سالبا و يرجع الس�ب �� ذلك إHI ال[\ز الكب*+ الذي y\لھ 

% من حصيلة 95درات من ا��روقات وال � تمثل الم*(ان التجاري �س�ب إنخفاض حصيلة الصا

الصادرات  Sجمالية �س�ب Sنخفاض ا��اد �� أسعار النفط �� السوق الدولية  ، خاصة أسعار النفط 

مليار دولار مقارنة بالسنوات الماضية ، و  53.1بـ  2015ا�\زائر�ة ، حيث إنخفض  سعر ال,+ميل لسنة  

  غاز و النفط ال_�ر�*ن �� الولايات المتحدة  "مر�كية.الس�ب الغ*+ مباشر $و ثروة ال

المدفوعات  جد معت,+ة ونلاحظ من ا�\دول والبيان أن درجة Sرتباط ب*ن أسعار النفط و رصيد م*(ان 

  زم �� جل فh+ة الدراسة .إذ يظ�ر من ا�\دول أن تطور$ما متلا 

سعر صرف الدينار اzRزائري عvw الديون اQRارجية EF اzRزائر خلال   المطلب الثاKي :  إKعWاس 

  ) 2016-2000الفAxة (

صرف الدينار ا�\زائري عHb الدين ا��ار§� من خلال معرفة تطور $ذه   يمكن إظ�ار إWع�اس سعر 

: �Iس¬تم إدراج�ا �� ا�\دول التا �الديون ال   

  )2015-2000خلال الفAxة ( ) تطور الدين اQRار�E ل�zزائر 02- 02جدول رقم (

  مليار دولار  الوحدة:                      

 

  .2015،2010،2005التقر�ر السنوي للتطور 5قتصادي و النقدي �� ا�\زائر، بنك ا�\زائر المصدر :
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  ) 2015 - 2000) يب�ن تطور الدين اQRار�E ل�zزائر خلال الفAxة (02-02البيان رقم (

  

  

  و البيان السابق ما ي�b: نلاحظ من ا�\دول 

إنخفاض محسوس لمؤشر خدمة الدين ، و يرجع $ذا التطور إHI إرتفاع المداخيل الناتجة عن الصادرات 

�س�ب إرتفاع  أسعار النفط ، حيث وصلت Sحتياطات الرسمية إHI مستو�ات جد معت,+ة كما يو��ھ 

سبق �\زء $ام من ديو�Çا ع,+ نادي لندن ا�\دول السابق ، و عليھ قامت ا���ومة ا�\زائر�ة ب�سديد م

بارñس ، إن الh+اجع  المعت,+ لقيمة المديونية ا��ارجية خلال الفh+ة  يدل عHb إتباع ا�\زائر سياسة 

الدفع منتظمة  وصارمة �� �سديد  أقساط الديون �عد إعادة جدولة ديو�Çا ، بالإضافة إHI إتباع سياسة 

و �عود $ذا ا��يار إHI تمتع ا�\زائر  بإحتياطي  كب*+  2006و 2005 المسبق  لديو�Çا خاصة �� السsت*ن

  دولار . 112.9ب 2011من العملة "جن�ية  �س�ب  إنتعاش السوق البh+ولية ، حيث بلغت أقصا$ا سنة 

لذا aان لزاما عل��ا  تخفيض الدين   و aانت ا�\زائر �� $ذه الفh+ة تقوم �عدة ج�ود للتنمية Sقتصادية

ا��ار§�  الذي �عت,+ من أ$م عوائق التنمية Sقتصادية ، فإنخفض الدين ا��ار§� لË\زائر  �� $ذه 

و aان لإنخفاض المديونية  تأث*+  2015مليار دولار سنة  3.38إHI  2000مليار دولار سنة  25.8الفh+ة  من 

لأن الديون لم �عد �ش�ل عبء عHb  2006و2005اصة  �� سنة  عHb  إستقرار سعر الصرف الدينار خ

   دار الم��  ا�\زائر من ج�ة ، و من ج�ة أخرى aان لتعو�م الموجھ أو  واض��  السياسات  Sقتصادية 

) و تحس*ن 2014- 2005لدينار تأث*+ عHb تخفيض قيمة الدين ا��ار§� المقوم بالدولار خلال الفh+ة (

  عات .وضعية م*(ان المدفو 
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، قد سمح بإرساء و تطو�ر  قدرة الوضعية  2001إن Sستقرار الما�I  ا��ار§� المستعاد إبتداء من سنة 

، و 2009المالية ا��ارجية لË\زائر  وÈالتا�I مقاومة  الصدمات ا��ارجية مثل الصدمة الكب*+ة لسنة 

  .2015أيضا  أزمة صرف الدينار لسنة 

ھ عند إ�Çيار  سعر صرف الدينار ،و�مكن القول أن الدين ا��ار§� 
ّ
  لË\زائر لم يزد الط*ن بل

  1ا��ارجية با�\زائر تتأثر من ناحيت*ن و �� $ذا الصدد يمكن  القول أن المديونية  

بإعتبار أن ا�\زائر بلد أحادي التصدير و أن تحصيل $ذه الصادرات ( صادرات ا��روقات ) يتم  - 1

hلS سديد�والمالية و ال � تحدد  �عملات  –الواردات  –(امات التجار�ة بالدولار  عHb خلاف عملية 

أجن�ية  أخرى ترتكز أساسا �� "ورو ، ا�\نيھ Sسh+لي��...إ��  وÈالتا�I فإن إنخفاض سعر الدولار  

بالعملات "جن�ية  ينعكس سلبا  عHb حصيلة  الصادرات مما يجعل�ا غ*+ aافية لتمو�ل عملية  

ات  بصفة عامة ، "مر الذي يدفع البلد إHI طلب  المز�د من القروض  ا��ارجية أو الوارد التنمية 

 لسد الفجوة ب*ن المقبوضات و المدفوعات .

إنخفاض سعر الدولار بالsسبة للعملات  "جن�ية  "خرى لھ أثر عHb الديون ا��ررة �عملات  - 2

لار �� �عض سنوات السبعينات أجن�ية ، فيمكن القول أن التد$ور الذي عرفتھ أسعار صرف الدو 

و الثمان¬نات و ال�سعينات aان عاملا  مسا$ما  �� ز�ادة المديونية ا��ارجية لË\زائر ، فحسب بنك 

مليون دولار �س�ب تد$ور الدولار مقابل  500ب 2002ا�\زائر زادت المديونية ا��ارجية  سنة 

 "ورو .

 ا��ارجية  أمام الدولار يؤدي إHI ز�ادة  قيمة أعباء المديونية و �� "خ*+ Wستsتج أن إنخفاض سعر صرف الدينار 

لأننا  سنحتاج  إHI عدد كب*+ من الدولارات ل�سديد الديون    2015-2002لË\زائر  و$ذا ما نلاحظھ خلال الفh+ة 

للتخلص من  "وروÈية ، لذا قامت ا�\زائر بتحو�ل جزء من ديو�Çا إHI إس�ثمارات خاصة مع دول Sتحاد "ورو	ي

    $ذا المش�ل .

  

  

  

  

                                                           
1
  .244، ص مايا فتني ، مرجع سبق ذكره  
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  خلاصة الفصل  :  

  

دفوعات و$ذا عن �عت,+ سعر الصرف أحد أ$م "دوات ال � يمكن عن طر�ق�ا إعادة التوازن �� م*(ان الم

طر�ق الرقابة عHb الصرف حيث يجب عHb الدولة المتبعة للسياية السابقة الذكر تب�� سياسة 

صارمة تحاشيا لما ل�ا من آثار سلبية قد تأزم وضع م*(ان المدفوعات ، إضافة إلأى �غ*+ أو  إقتصادية

�عديل  العملة الوطنية .  

فسياسة تخفيض قيمة العملة من أ$م أدوات سياسة سعر الصرف وأكÌ+ إستعمالا ب*ن الدول النامية 

الدولية وال � تدعو بموج�Âا الدول ، وأحد أ$م الرaائز ال � ت�ب�� عل��ا  وصفات المؤسسات النقدية 

الطالبة ل,+اج التعديل ال�يك�b لتطبيق�ا ل�Ëروج من دائرة Sختلالات Sقتصادية ال�لية و خاصة فيما 

  يتعلق بال[\ز �� م*(ان المدفوعات .
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 خاتمة :

  

سعت +ذه الدراسة إ&% معرفة مدى فعالية سياسة الصرف �� ت��يح �ختلال �قتصادي لم�
ان 

دراسة أثر سعر الصرف ع6% =عاملات الدولة ا>;ارجية  ، فنحن ع6% دراية بالعلاقة المدفوعات و ذلك من خلال 

موضوع دراسHنا و الDE FGدف إ&% Cثر الذي ب�ن سعر الصرف وم�
ان المدفوعات ، ولذلك Bانت +ذه العلاقة @� 

  يNOكھ سعر الصرف م�
ان المدفوعات .

حول سوق  حة ولمعا>Uة بحثنا إعتمدنا ��  دراسHنا ع6% دراسة نظرRة  و للإجابة ع6% �شWالية المطرو

�bددة االصرف من خلال =عرضنا إ&% أ+م المفا+يم Cساسية ا>;اصة _سعر الصرف و أ+م العوامل المؤثرة و 

  ، إضافة إ&% النظرRات و Cنظمة ، مع عرض  سوق الصرف CجنFc و سياسة سعر الصرف ، لھ

العلاقة  ب�ن سعر الصرف و م�
ان  عات  و كما تطرقنا إ&% دراسة  �طار النظري  لم�
ان المدفو 

  �قتصادي لم�
ان المدفوعات . لمعرفة فاعلية سياسة سعر الصرف �� ت��يح �ختلالالمدفوعات 

فقد مكنHنا  +ذه الدراسة  من �جابة عC %6سئلة الفرعية و إختبار الفرضيات المتhناة و الوصول إ&%  

  مجموعة من  النتائج .

  إختبار الفرضيات : 

 : pqحاولنا إختبار+ا خلال الدراسة و منھ يت   إسHند +ذا البحث ع6% ثلاث فرضيات  

ورد فDuا أن سعر الصرف +و عبارة عن قيمة العملة الوطنية مقابل عملة  : ضية �و�� للفر بالtسبة  

حيث  يمثل سعر الصرف vسبة  تبادل العملة الوطنية بالعمالة Cجنhية ،  أخرى أجنhية ، و @� فرضية �wيحة 

  =عتNx +ذه  الفرضية �wيحة ، 

تم ورد فDuا أن م�
ان المدفوعات  +و =عاملات البلد مع العالم  ا>;ار�y  والFG ي الفرضية الثانية :

  تقييد+ا �� {Uل محاسFc  سنوي يتو&% =|Uيل و تقييد  مختلف العمليات الدولية .
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حول العلاقة ب�ن  سعر الصرف و م�
ان المدفوعات   و @� أنھ يتم  ت��يح   الفرضية الثالثة : و Bانت 

م�
ان المدفوعات  عن طرRق سياسة تخفيض العملة  و إستخدام�ا Bأدة فعالة لإعادة التوازن لم�
ان  �ختلال �� 

  المدفوعات . 

   

  أبرز النتائج : 

حد أ+م المتغ�Nات �قتصادي -  ة الفاعلة �� �قتصاد  .�عتNx سعر الصرف أ

إتجاه إقتصاديات تجمع  سعر الصرف علاقة وطيدة مع م�
ان المدفوعات ف�و �سا+م �� معرفة  -

  الدول .
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