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  ليه وإلى الأم االله عالأب رحمةإلى 
   أطال االله في عمرها وإلى جميع أفراد العائلة قريبهم 
  وبعيدهم كما لا أنس الأصدقاء والأحبة، إلى كل هؤلاء

 . أهدي هذا العمل المتواضع
 
 
 
 
  

  
    
   



  
  

  
  
  
  
  

  تومي صالح: أتوجه بجزيل الشكر وخالص التقدير إلى الأستاذ 
  الذي تفضل بالإشراف والمتابعة لإنجاح هذه المذكرة، كما أشكر الأساتذة 

  علاوة لعلالي، يوسف بيبيصالح محمد، أحمد زكان، منصف مصار، : المحترمين 
  لقبولهم أولا مناقشة هذه المذكرة وثانيا للتضحية بجزء من وقتهم لقراءتها 

  وتوضيح النقائص الموجودة فيها شكلا ومضمونا، ودون أن أنسى
 . كذلك كل من ساعدني من قريب أو بعيد لإنجاز هذا العمل 
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                                                                                                             عامـــــــــةمقدمة

  

 أ 

 
  :مقدمـــة -1

بالإضافة إلى إنجاز قتصادها إعمل الدولة المعاصرة في ضبط السياسة الاقتصادية لتنظيم      يتمثل 
  :ية والمتمثلة في الأهداف الأربعة والمحافظة على التوازنات الداخلية والخارج

  .نمو مستقر ودائم -
 .متصاص البطالةإ -

 .ستقرار الأسعارإ -

 .توازن ميزان المدفوعات -

 بين آليات السياسة الاقتصادية نجد سياسة سعر الصرف التي تهتم على الخصوص  من
ستقرار سعر الصرف لأن تقلباته تنعكس على التبادلات التجارية وكذلك توفير جو إبالمحافظة على 

  .المنافسة للمؤسسات الوطنية بالنسبة للمنافسين الأجانب
القدرة الشرائية الداخلية : صرفسياسة سعر الستقرار قيمة العملة الوطنية هو أساس إوعليه    
  .القدرة الشرائية الخارجية و

زنات الكلية بداية االتي تستعمل كل الآليات لضمان التو) بنك الجزائر( باستقلالية السلطة النقدية 
 مع إعادة التوازن الداخلي والخارجي، لا يمكن بأي حال من الأحوال الفصل بين قيمة 1990من 

  .ي الداخل وقيمتها في الخارجالعملة ف
في ظل التحولات العالمية باشرت الجزائر في محاولة الخروج من جملة المشاكل وذلك بتبنيها 

قتصاد السوق وكضرورة حتمية لتطبيق السياسة الجديدة كان التعديل إلنظام اقتصادي جديد متمثلا في 
ن بينها تخفيض العملة الوطنية والإصلاح الهيكلي لƚقتصاد الذي يضع جملة من المقاييس م

  . الخوصصةو
  : اƗشكالية -2

ماهو أثر تغير سعر الصرف :      وقصد تحديد الموضوع محل الدراسة، طرحنا التساؤل التالي 
على التوازن الاقتصادي الكلي  أي ماهو أثر التخفيض على المتغيرات الإقتصادية ) تخفيض العملة(

ولقد . ك، مؤشر أسعار الإنتاج الصناعي، الكتلة النقدية، معدل الفائدة  مؤشر أسعار الإستهلا: الكلية 
  : ةإستعنا من أجل تبسيط الدراسة بالأسئلة الفرعية التالي

  .ريات المحددة لها  ماهي أسعار الصرف والنظ -
 .ماهو دور سعر الصرف   -

 .ماهي خصوصيات المتغيرات المفسرة لسعر الصرف   -

 . الصرف والمتغيرات المفسرة له  سعرهل هناك علاقة سببية ل -



                                                                                                             عامـــــــــةمقدمة

  

 ب 

 
 .مانوع الإختلالات في موازين المدفوعات المستوجبة لتدخل سياسات الصرف  -

 .ماهي فعالية تخفيض العملة المحلية في إطار برنامج التعديل الهيكلي   -

ماهي مكانة هذه الأداة في علاج الإختلالات، وماهي الشروط الواجب توافرها لإنجاح عملية  -
 . الدينار الجزائري  تخفيض

  : الفرŰيات -3
  :ونظرا لطبيعة ومحتوى الدراسة، فقد تم إرفاق الإشكالية أعلاه بالفرضيات التالية   
الهيكلية التي ) الإختلالات ( القيمة الحقيقية للعملة يؤدي إلى تصحيح اللاتوازنات إرجاع  -

 .يعاني منها الإقتصاد 

تأثيراتها على الحسابات الخارجية، دون اللجوء إلى بŐمكان عملية التخفيض لوحدها ممارسة  -
 .إجراءات أو سياسات تكميلية 

 هي صالحة لجميع بلدان العالم الثالث مهما ة في برنامج التعديلتدابير المتخذالإجراءات و ال -
 .كان النظام الإقتصادي المتبع 

  : ƋŊداف البحث -4
  :تسعى دراستنا إلى إدراك الأهداف التالية    

ريات الإقتصادية التي يعتمدها الفكر الإقتصادي الحديث قصد الإستعانة ولة دراسة النظامح -
  .بها لإجراء بحث ذا نزعة تطبيقية 

 .محاولة إبراز أهم المتغيرات المفسرة لسعر الصرف -

 .محاولة الوصول إلى نموذج يطابق والواقع الجزائري -

 .النمو الإقتصادي محاولة إظهار دور وسائل سياسة سعر الصرف في تحقيق  -

 .محاولة معرفة الطريقة المثلى لتنفيذ سياسة سعر الصرف  -

 .ذي يعتمده الصندوق مع اوضاع الإقتصاد الوطنيلمعرفة مدى ملاءمة البرنامج ا -

خارجية ومن ثم تحقيق فهم إستبيان قدرة الأداة محل الدراسة في إستعادة التوازنات ال -
 .قتصاديالإستقرار الإ
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 ج 

 
  :ة البحث  ƋŊمي-5

 في ظل التحولات الإقتصادية التي فرضها النظام الدولي الجديد، مرحلة عسيرةتعرف الجزائر   
هذا النظام الذي لايعترف لابالحدود ولابخصوصيات البلدان من خلال تشابك العلاقات النقدية والمالية، 

بشكل خاص بتخفيض م ليات السوق والإهتماآوبالتالي وجب ترسيť هذا الإتجاه عن طريق إعتماد 
التي هي مقومة بأعلى من قيمتها الحقيقية في السوق، وتتجلى أهمية هذه السياسة قيمة العملة 

وأيضا تكمن من إعادة ) ستقرارالإسياسة ( بالخصوص في إمكانية الضغط على الطلب الكلي 
  ).سياسة التعديل الهيكلي( تخصيص النشاط الإنتاجي من بين القطاعات 

  : Ŋسباō Ŕختيار الموŰوع -6
  :يعود إختيار الموضوع إلى الإعتبارات التالية   
لية تخفيض العملة لمعالجة آتركيز صندوق النقد الدولي على سياسة الصرف، من خلال  -

  .إختلال ميزان المدفوعات، عند وضعه لبرنامج التعديل الهيكلي
 .ليات الصرف وتأثيراتهاآمحاولة فهم  -

 . إلى المالية الدولية بصفة خاصةوليه الباحث،الإهتمام الذي ي -

فضلا على أنه يندرج في إطار تخصصي وتشجيع المشرف على هذا الإختيار دعم الخوض  -
 .فيه

  : منŝƌ البحث -7
 على بعض المناهج التي تتوافق وطبيعة البحث، ويتعلق ناولإختبار الفرضيات أعلاه، إعتمد  

  :الأمر بـ
  . بوصف الأنظمة و النظريات المحددة لأسعار الصرفالمنهج الوصفي، الذي يسمح -
المهج التحليلي الذي يمكن من تحليل الأوضاع الإقتصادية والمالية من خلال إستعمال  -

تخفيض قيمة الدينار ( مؤشرات كمية وتحليل تجربة الجزائر في ميدان سياسة الصرف 
 ).الجزائري

 .ائر من خلال تقدير نموذج خاص بها إستخدمنا المنهج التجربي في دراستنا لحالة الجز -
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  : فترة الدراسة -8
م إلى 1990على حد المعلومات الإحصائية التي توفرت لدينا اشملت دراستنا الفترة الممتدة من   
  .م، إنطلاقا من معطيات فصلية 2003

 جهة، نظام إقتصاد السوق هذا منبرها فترة ألمت اأما عن إختيارنا لهذه الفترة فيمكن إعتب  
الأزمة إنخفاض سعر النفط التي أدت إلى : ومن جهة أخرى ماشهدته هذه الفترة من أحداث نوجز منها

 اقية بينفي إتف، وشرع ملة الصعبة ومنه تخفيض الإستيرادإنخفاض السيولة الجزائرية من الع
 1991ت  في أو(Stand-by)صندوق النقد الدولي على عقد من نوع و ةالسلطات النقدية الجزائري

  .1 إنشاء سوق حرة للعملات، تخفيض قيمة الدينار:الذي كان يرمي إلى

الإصلاحات الإقتصادية فيما بعد ونذكر على وجه الخصوص صدور قانون النقد والقرض سنة 
السياسة النقدية، وبرنامج التعديل الهيكلي ثر البالغ على سياسة سعر الصرف و والذي كان له الأ1990

  .1994لـ ماي 
  : خطة البحث -9

عامة وتتبعها خاتمة عامة، حيث لقد قمنا بتقسيم البحث إلى أربعة فصول، تسبقها مقدمة   
من أول الفصول الذي ينقسم إلى مبحثين ، عموميات حول سعر الصرف والأنظمة التي يعتمدها يتض

ع طبيعة كل الفصل الثاني ضم دراسة نظرية لمختلف نظريات سعر الصرف، والتي تتنوع بتنو  أما.
  .اقتصاد 
 ، الجزائر سياسة الصرف في  بهاتالفصل الثالث يخص دراسة المراحل الأساسية التي مر      

  .حليل بعض متغيرات الاقتصاد الكليوقمنا بت ،2003 إلى غاية 1990وذلك منذ 
تقديره إلى  تقديم  نماذج أشعة الانحدار الذاتي ومختلف طرق  فيه تم بعا الفصل الروفيما يخص      

مرحلة الجانب مختلف الخصائص التي تتميز بها هذه التقنية، بعد مرحلة التخصيص والتقدير تأتي 
 ومعرفة مدى الأساسية لمعالجة النموذج ضرورية لكونها تساعد المحلل على معرفة أهمية كل متغيرة

   ) .المحاكاة(تكيفيها مع الواقع 
أشعة الانحدار الذاتي على المعطيات ، ثم بواسطة المحاكاة  بتطبيق تقنيةنقوم سوفي الأخير         

  .سنحاول تبيان أثر تغيير سعر الصرف على  النموذج الاقتصادي الكلي المدروس
ها عن طريق ولاسيما في الأخير إلا أن نعتبر إنجاز هذا البحث كمحاولة لتفسير ظاهرة قمنا بصياغت

  .نموذج قياسي إقتصادي

                                                 
، 05مجلة معهد العلوم الاقتصادیة، جامعة جزائر،عدد ،"اشكالية سعر الصرف في الجزائر التخفيض أو سعر الصرف المتعدد "، مصار منصف -  1

  .51ص .1995.1994
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  : مقدمة الفصل
 

  
 كبير في المعاملات الاقتصادية قياسا للقيمة، أمر يسهل بقسطمتخاذ العملة كوسيط للتبادل وإإن    
 تتم بين الأعوان الاقتصادية داخل دولة معينة إلا أن هذه الوظائف لا تجد لها معنى يتوالالتجارية، و

 لا يمكن قياس أو تحديد قوتها رجية، إذخاإذا تعلق الأمر باستعمال هذه العملة في المعاملات ال
ر عنها بعدد وحدات الشرائية إلا بدلالة العملات الأجنبية المعنية، ذلك أن القيمة الخارجية للعملة يعب

  .هو ما يسمى بسعر الصرفهذه الأخيرة و
 ا العناية الفائقة،أولتهاصة المتقدمة منها بهذه الأداة ومن أجل ذلك اهتمت جميع الدول خو   

كذا الأغراض المتوخاة منها، غ متنوعة تتماشى واستعمالاتها وصييم عديدة ووجاءت في شأنها مفاه
حدد فيها أسعار الصرف هذا إلى جانب اهتمامها بالعمليات التي تتم بمختلف أسواق الصرف التي ت

ث ول أي عموميات حول سعر الصرف، أما المبح ما سوف نتناوله في المبحث الأهذاالعملات، و
  .الثاني يعالج أنظمة سعر الصرف 
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  .عموميات حول سعر الصرف: المبحث الأول 
  

  :تعريف سعر الصرف   - 1
جود نسبة مبادلة هذه العملة بتلك لمبادلة عملة بعملة أخرى يقتضي ونه من الواضح أن اإ

 عبارة عن عدد الوحدات ومنه فسعر الصرف.فŐحدى العمليتين تعتبر سلعة والعملة الأخرى ثمنا لها
نعرف سعر الصرف ويمكن إن 1التي يجب دفعها من عملة معينة للحصول على وحدة من عملة أخرى

نه عدد الوحدات من العملة الأجنبية اللازمة للحصول على وحدة من العملة أبطريقة عكسية أي 
نبي هو بمثابة سلعة كغيرها من أن النقد الأج" يمحمدي عبد العظ"ا يعتبر الاقتصادي ، كم2المحلية البلد

   .3تعبر عن ثمنها بوحدات من العملة الوطنيةع الدول المصدرة لهذه العملات، والسلع يتم تبدلها م
  

  : صيŸ الصرف - 2 
دد العلاقات بين عملة دولة معينة وعملات أخرى من خلال في الواقع العملي لا يمكن أن تتح   

 إنما تدخل اعتبارات أخرى، تكسب سعر الصرففترة معينة ومية المعلن عنها في التسعيرات اليو
  . بالتالي استعمالها الخاصصيغا عديدة، لكل منها مدلولها و

  :سمي Ɨ سعر الصرف ا- 1 .2
 الأجنبي إلى تحديد سعر الصرف يؤدي تفاعل قوى الصرف فالطلب في أسوق الصرف

سمي هو محدد لإأن سعر الصرف امن الزمن، ولاشك سمي الخاص بعملة ما في لحظة معينة لإا
، فلكنه ليسا المحدود الوحيد، يميل هذا السعر إلى التقلب تبعا ةالمحلي للعملة الأجنبي" للثمن" رئيسي 

سمي إذا حافظت السلطات على مستوى لإالطلب، ويمكن تثبيت سعر الصرف الظروف العرض و
في سوق ) ةء العملات الأجنبيبيع أو شرا( مستقل لسعر الصرف الرسمي إما عن طريق التدخل

مثل (سة رسمية الصرف أو عن طريق عدم السماح بتنفيذ المعاملات بالنقد الأجنبي إلا من خلال مؤس
  .بسعر محدد قانونياو) البنك المركزي

  
  
  

                                                 
  .292ص .1997.دار الجامعة الجديدة للنشر ، "العلاقات الاقتصادية الدولية " ومجدي محمد شهاب ، ) الغولي(اسامة محمد .  د-  1
 

 2  - PHILIPPE Avoyo ,ET Autres, « finance appliquée » , paris, dunod, 1993.p53. 
  .96ص.1984مكتبة النهضة المصرية ، القاهرة ،،  "سياسة سعر الصرف وعلاقته بالموازنة العامة للدولة " ، ) عبد العظيم(مدي ح.  د-  3
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  : سعر الصرف الحقيقي  - 2 .2 
 تقلبات يمثل سعر الصرف الحقيقي ذلك المؤشر المرجح الذي يعمل على الجمع بين كل من   

سعر الصرف الاسمي وتتباين معدلات التضخم، باعتبار أنه يأخذ في الحسبان التقلبات التي تطرأ على 
  :الأسعار الأجنبية، وربطها بمستوى الأسعار المحلية أو يمكن التعبير عنه بالعلاقة التالية 

لأسعار مؤشر ا/ مؤشر الأسعار المحلية (x  سعر الصرف الاسمي =  سعر الصرف الحقيقي
   .)الأجنبية

سعار الصرف الثنائية وبما أن مؤشرات سعر الصرف الحقيقي هي ناتجة عن عملية ترجيح أ
أهم المتعاملين التجاريين الرئيسيين فهي إذن تعبر عن مدى تغير القوى الشرائية المرجحة بين البلد و
  .4وعاتيرات الصرف على ميزان مدفثبة إلى فترة أساس، تسمح بقياس تأللعملة نس

نخفاض هذه إهذا المؤشر يدل على رتفاع Őقدرة التنافسية لأسعار الدولة، فومعرفة مستوى ال
  .خيرة و العكس بالعكسالأ

  : مثال 
  . مارك100ية ألمانية تكلف عسلة مرج  -        

  . دولار 50سلة مرجعية أمريكية تكلف   -        
  . دولار0.5=  مارك1سعر الصرف الاسمي 

      )100/50( x 0.5) = دولار، مارك(  الحقيقي سعر الصرف
  1= دولار50/  دولار للسلة ألمانية 50                                = 

  . تقابلها سلة ألمانيةةهذا معناه أن كل سلة أمريكي
ن سعر Őف) د 0.55 =  م1( % 10سمي للدولار قدره لإفŐذا حدث تدهور في سعر الصرف ا

رتفعت إ ألمانية أو يحدث نفس الشيء إذا سلة أمريكية مقابل سلة)  1.1 (بحالصرف الحقيقي يص
بنفس النسبة، هذا التدهور الحقيقي   أو انخفضت الأسعار في أمريكا %10الأسعار في ألمانيا بمقدار

إذ ما % 10الخدمات الألمانية انخفضت بمقدار تجاه السلع وإ الشرائية للدولار يدل على أن القوة
   .5تجاه السلع والخدمات الأمريكيةإقوته الشرائية  بتقورن

  
  
  

                                                 
4 -PERYRARD Josette , « Gestion Financiere Internationale »,3éme edtion , vuibert,paris.1995.p70. 
5 -KRUGMAN.P et  OBSTFELED.R, « Economie Internationale » , Belgique.1992.p470. 
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  :سمية اŊƗسعار الصرف الفعلية   - 3 .2 
سمية في دولة ما مقارنة بعملات الدول الشركاء لإدل الهندسي لمؤشرات سعر الصرف اهو مع

  .التجاريين
  .ويهدف حسابه إلى معرفة تطورات العملة الوطنية بدلالة عدة عملات أخرى

 . سلة عملات الشركاء التجاريين مع إلحاق كل عملة بمعاملاختيار •

بالنسبة لسنة المرجعية في حالة الاقتصاد الوطني ) الاسمية(حساب معدلات سعر الصرف الثنائية  •
 .متوازن

 : عن طريق الصيغة التالية ) TCEN ( أسعار الصرف الفعلية الأسميةحسابيتم  •

TCEN = 
in

i
ITNi

α

∏
=1

)(  
• ITNi: سمي للعملة الوطنية بالنسبة للعملة لإ مؤشر سعر الصرف اi . 

• iα    : معامل موازنة للعملةi.  

، إذا كانت ) مؤكد أو غير مؤكد ( الوطنيةتسعيرة العملات مرتبط بشكل  )  TCEN (ترجمة      
  .عكس صحيحملة الوطنية وعين تدهور فعلي للع ي)TCEN(رتفاع إفŐن ة الوطنية غير مؤكد العمل

      : مثال  
  )و�م�Ŋ(دولار /دج  اليورو/دج  اليƇ/دج  

2002  122  40  60  
2003  124  45  65  

iα  0.15  0.25  0.6  

    
 ، نتحصل على مؤشرات سعر الصرف الإسمية (Année de base) 2002لنأخذ كأساس سنة 

  :الأتية 
  

  )و�م�Ŋ(ر دولا/دج  اليورو/دج  اليƇ/دج  
2002  122  40  60  
20036  124  45  65  

                                                 
  .x 100 2003قيمة سنة / 2002قيمة سنة :  تم حسابها آتالي 2003  القيمة المتحصل عليها في -  6
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   :2003لعام  )TCEN(لنحسب الأن سعر الصرف الفعلي الإسمي 
89.107)101.()112.()108( 15.025.06.0 ==TCNE  

  .%7.89نقول إذن، أن العملة الجزائرية حدث لها تدهور فعلي إسمي بـ   
    : Ŋسعار الصرف الفعلية الحقيقية - 4 .2 

فية تغير سعر صرف بلد معين إزاء شركائه التجاريين بالقياس يقيس سعر الصرف الحقيقي كي 
سمية لا تنطوي على أي شيء يرتبط بالقوة الشرائية لإساس معينة، لكن حركات الأسعار ا الفترة أإلى

للعملة، كما أنها لا تشير إلى حدوث أو مدى حدوث أي تغير في تنافسية سلع التصدير للبلد المعني، 
سمي لبلد معين قد بقي دون تغير لكن مستوى الأسعار لإثال أن سعر الصرف ا عن سبيل المولنفرض

 سلع تصدير البلد بهذا البلد قد ارتفع إزاء الشركاء التجاريين بالنسبة لفترة أساس معينة، هذا يعني أن
                      . ثمنا بالقياس إلى أسعار سلع تصدير شركائه التجاريين سوف تصبح أغلى 

لقياس  ميزان الحساب الجاري وتصبح عملة البلد مبالغ في قيمتها مما يلقي بالتالي ضغوطا على      
مدى تغير القوة الشرائية لعملة معينة عبر الوقت سنستعين بمؤشر سعر الصرف الفعلي 

، ويمكن إجراء ذلك عن طريق تعديل مؤشر سعر الصرف الفعلي الاسمي على )(TCERالحقيقي
 هي متوسط مرجح لأسعار  )TCER(ومن المقاييس الشائعة لاحتساب . عار النسبية ضوء حركة الأس

  . الصرف المخفضة للشريك التجاري 
  :لتالية تمثل مؤشر سعر الصرف الفعلي الحقيقي الهندسي اوالمعادلة 

TCER = [ ]
Win

i
PiPeRi∏

=1
)/(  

  : بحيث يمثل 
• Pe/Pi  :مؤشر أسعار في الشريك التجاري رقم نسبة مؤشر الأسعار في البلد المعني إلى )i ( 

 .Ri وسنة لأساس هي نفسها سنة لأساس الخاصة )t(في الفترة 

• Wi:  وزن ترجيحي مطبع لعملة الشريك التجاري رقم )i.( 

) الحسابية والتوفيقية(الأخرى ) TCER   (ويمكن بنفس الشكل تعريف المتوسط المرجح لمقاييس      
  .Ri(Pe/Pi(ـب)  TCER     ( صيغة فيPi عن طريق استبدال
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  .أنظمة الصرف: المبحث الثاني 
     

يم إلى تنظمة عالمية، تهدف كلها أنظعرف الاقتصاد العالمي خلال القرن العشرين عدة 
  .رف مختلفةص أساسا على أنظمةالمبادلات الدولية المتعددة ترتكز 

إن .7 صرف العملات أسعار سهاأساام الصرف تلك الكيفية التي حددت على ويقصد بنظ
 أو إيجاد إلى جمعيها يهدف أن إلا الصرف، أنظمة بتعدد أساسا النقدية الدولية، مرتبط تعددت الأنظمة

 الصرف في الزمان أنظمة، وتنوع أخرى عملة إلىتوفير قاعدة يمكن من خلالها تحويل عملة بلد ما 
تمعات في حساب القيم الاقتصادية، وهو ما يعرف المكان، ناتج عن تنوع المقاييس التي تتخذها المجو

  .بالقاعدة النقدية
  

   : نظام ثبات الصرف - 1 
 الأولى غاية نشوب الحرب العالمية إلىرتبط هذا النظام بقاعدة الذهب، التي دام العمل بها إلقد  

  .عالمية الثانية غاية الحرب الإلىنظام الصرف بالذهب كوكات الذهبية، ثم سبائك ذهبية وفي شكل المس
   : الصرفňلية  - 1 .1 

، كان سعر الصرف وحدة النقد يتحدد وفق الكمية من 1914 غاية إلىفي ظل قاعدة الذهب، و 
 أمريكيةدولار "1"دفŐذا كان وزن الذهب الذي يحتويه واحالذهب التي تحتويها العملة، 

 نأغرام، فهذا يعني  0.290ـر بغرام، وكمية الذهب الموجودة في الفرنك الفرنسي تقد1.505يمثل
  . فرنك، وهو سعر التعادل5.18د هو عدد الوحدات من الفرنكات الفرنسية مقابل دولار واح

 أن هذا التعادل بين العملات ليس ثابتا، باعتبار أن العملات هي خاضعة مثلها مثل السلع إلا
 إلاملات في سوق الصرف، الأخرى لقانون العرض والطلب وبالتالي يتحده سعر الصرف فعلي للع

أن هذه التقلبات لا يمكن لها أن تبتعد كثيرا عن سعر التعادل، فهي محصورة في حدود ضيقة ضمن 
  . لا تتعدى نفقات تأمين وشحن هذا المعدنإذاما يسمى بحدي دخول وخروج الذهب، 

 المتبعة ويقصد بحدي الذهب، المجال الذي تحصل فيه تقلبات سعر الصرف الخارجي في البلاد
   .  8لقاعدة الذهب، والتي لا يمكن لها أن تتجاوز نفقات نقل الذهب

  
  

                                                 
7 -FAUGERE.J-P et VOISIN.C, « Le Systéme Financier et Monétaire International ».edtion.nathan.1994.p80. 

  .108ص.1977.جامعة دمشق ، سوريا،"الإقتصاد الدولي" ، )محمد خالد(الحريري .  د-  8



                                                                                          سياسة الصرف : الفصل الأول

  

-8- 
  

  : تقييم النظام  -  2 .1
ايا التي اتصف بها  بعد التوغل في المزإلانجاح أي نظام صرف، لا يمكن الحكم على الفشل أو 

  .كتنفته إوالعيوب التي 
1. 2. 1  - Ƈالمحاس :  

وأمريكا الشمالية في ظل نظام قاعدة الذهب المتبع بمعنى أن الذي يظهر جليا في دول أوربا 
  . من خلال ميكانيزمات السوق آليةالعجز أو الفائض الخارجيين يتم التخلص منهما بطريقة 

 الأسعار تصحيح آلية أن، باعتبار لƘسعار ضمان الاستقرار الداخلي إلىكما يسعى هذا النظام، 
على العلاقة بين , أخرى الذهب والكتلة النقدية المتداولة ومن جهة تعتمد من جهة على الربط بين كمية

  .9الأسعاركمية النقود ومستوى 
  .ا كبيرا من الاستقرار في معدلات صرف البلدان التي تنتهج قاعدة الذهب  يحقق قدر

  :ŏالمساو – 2 . 2 .1
 عدة هرغم ذلك فقد تخللتلمزاياه العديدة وباقي الأنظمة نظر لسير وفق هذا النظام مقارنة بتم ا 
  .رتبط باكتشاف مناجم الذهب إ النمو الاقتصادي أن إذا، حدوده أظهرتعيوب 

  : ويمكن تلخيص هذه المساوő في 
 حدوث تضخم داخلي في البلد المستورد، مع إلى الكميات المستوردة من هذا المعدن، تؤدي نإ     

   .أخرى بلدان  إلى )التضخم( تصديره إمكانية
 شىتباع سياسة نقدية تتماإ من ة الدولنن نظام قاعدة الذهب، يعمل على حرماŐ ذلك فإلى بŐضافة     

  .ستقرار الخارجي على حساب الاستقرار الداخلي ƚطاة لع مالأولوية أنوظروفها الداخلية، باعتبار 
ى  تسعأني يجب  الذالأساسيالمدعم داخليا، هو الهدف  التوسع الاقتصادي المستمر وأنوالواقع      

  . جميع الدول إلى تحقيقه
 نظام الذهب رغم اللمسات التي إلىنتيجة لهذه العيوب وغيرها، لم تفلح محاولات العودة      

 الصرف ما بين أسعار من اجل التخلص من الفوضى التي سادت الأصلياستحدثت على النظام 
  .10اعدة الذهبالحربين، فاضطرت الدول المنتهجة هذا النظام التخلي عن ق

  
  
  

                                                 
9- PEYRARD Josette , op cit .p06. 

  .1936.، و ترآت فرنسا العمل بهذا النظام سنة 1931 آثير من الدول، ومن بينهما أنكلترا تخلت عن القاعدة سنة -  10
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   :نظام سعر الصرف الثابت القابل للتعديل  - 2 

 قواعد جديدة تحكم نظام النقد الدولي إرساءزاما التفكير في نتيجة العيوب السابق ذكرها، كان ل
  . نظام بروتن وودز فتأسسلتفادي الفوضى النقدية السائدة بين الحربين، 

  : الصرفňلية -  1 .2

ن في مؤتمر بروتن وودز على ضرورة تبني أسعار صرف ثابتة ،من خلال تفق المشاركوإلقد 
 بالمحافظة على أسعار تعادل العملات، على أن يكون الالتزامم العملات على أساس وزن الذهب، وقي

 الذهب فارتبطت عملات البلدان الأعضاء في الصندوق بهذه إلىالدولار العملة الوحيدة القابلة للتحويل 
التسوية، تحظى بقبول البنوك المركزية، لتأكدها  وحتياطƚل جانب الذهب أداة إلىأصبحت العملة، و 

  . ذهب في أي وقتإلى تحويلها إمكانيةمن 
لات وقد تم تسجيل أسعار الصرف العملات رسميا معبرا عنها بالدولار الأمريكي في سج

  :ول التالييمكن توضيح ذلك من خلال الجد، و 11 1946صندوق النقد الدولي سنة 
، 1946  أسعار تعادل بعض العملات حسب سجلات صندوق النقد الدولي سنة :01الجدول رقم

  .الأمريكيالدولار : الوحدة 
 سعر التعادل العملة الدولة 

 1.000 الدولار الأمريكيةالولايات المتحدة 

 4.030 الجنيه الأسترليني المملكة المتحدة

 0.008 الفرنك فرنسا

 1.000 ولارالد كندا

 0.377 الكلدر Ƌولندا

 0.003 البيزو الشيلي

 0.302 روبية الƌند

Ƈ0.206 البيزو الفليبي 

  
  .41 الموسوي ، النظام النقدي الدولي،ص مجيد ضياء:المصدر               
  

                                                 
 .41ص.1987.رية للطباعة ، المؤسسة الجزائ"نظام النقد الدولي"،) :ضياء مجيد:(الموسوي. د- 11
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من سعر 12 %1ـلقد حدد صندوق النقد الدولي مجال أسعار صرف العملات بدلالة الدولار ب
ل الحفاظ على أسعار الصرف ضمن اء بالانخفاض أو الارتفاع مع التزام الدول ، من أجالتعادل سو

 بشراء أو ماإنقدية مناسبة من خلال تدخلات البنوك المركزية، قتصادية وإتباع سياسات إ المجال، اهذ
  .بيع العملات في السوق الصرف

من سعر التعادل، دون  % 10 حدود إلى ويمكن للدولة أن تخفض أو ترفع من سعر عملتها 
 تجاوز التعديل هذه إذافي ميزان مدفوعاتها، أما ) هيكلي(ختلال أساسي إ حدث إذاستشارة الصندوق، إ

  .ن الدولة العضو ملزومة بأخذ موافقة الصندوقŐالنسبة ف
ني الجمود المطلق، يع ستقرار أسعار الصرف في ظل نظام بروتن وودز، لاإومنه نستنتج أن 

 تحديد أسعار  العنان للدولة في التصرف فيقلا يطل أنه إلاروف ميزان المدفوعات، ق ظبل يتغير وف
ستقرار الصرف عرضة إ نلا يكوصولها على موافقة الصندوق حتى الصرف، بل يستوجب ح

  . من جراء التعديلات المتواليةنتهاكƚل
  : تقييم النظام-  2 .2

ن يتفقون  الذيمؤيدوهتمر بروتن وودز، له  عمل النظام النقدي الدولي الذي تمخض عن مؤإن 
  .له معارضون يتتبعون عيوبه ومساوئهعند محاسنه أو مزاياه و

2. 2 .1 – Ƈالمحاس :  
 يمكن سرد المحاسن التي يعتمد عليها مؤيدو نظام ثبات أسعار الصرف القابلة للتعديل على 

  :النحو التالي 
ء أسعار العملة الوطنية ضمن مجال التقلبات المسموح  النقدية الكبرى، وبتالي بقاالتذبذبات تجنب -

 .13قتصادية التي تعيق المبادلات الدوليةلإت اختلالالإمنه تفادي الكثير من ا وبها

 نظام يجمع بين نظام ثبات الصرف من خلال تثبيت العملة بوزن معين من الذهب، ونظام حرية -
مدفوعات مع منع التغيرات المتتالية الصرف من خلال تعديل سعر صرف وفق أوضاع ميزان ال

  .لأسعار الصرف
 العالمي وكذا التجارة الدولية بوتيرة سريعة مقارنة الإنتاج سمح نظام بروتن وودز بالرفع من -

  .بالأنظمة التي سادت قبله
  
  

                                                 
 .%2.25 -+/عقب اتفاق واشنطن ، عدل مجال تقلب أسعار الصرف ليصبح  - 12

13 -SALLES Pierre , « Problémes Economiques Géneraux »,6éme edition . dunod.paris .1986.p317. 
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2 .2 . 2 – ŏالمساو :  

  :اتجاه نظام بروتن وودز من خلال العيوب التالية تأيدهم  يبرر المعارضون 
 المتحدة الأمريكية الولايات احتفاظرتكاز العملات الرئيسية على قاعدة الدولار يتطلب إ إن -
 ضخمة من الذهب، لكن في الواقع ومنذ مطلع الستينات تناقص الاحتياطي الذهبي، ولم حتياطياتŐب

يات زدادت الشكوك في عدم قدرة الولاŐلموجودة على مستوى دول الفائض، فيعد يغطي الدولارات ا
  . الوفاء بتعهداتها، فانعدمت الثقة في الدولار و كثرت المضاربة ضدهالأمريكية

 لم يكن يسمح نظام بروتن وودز بالتعديلات اللازمة في الأوقات المناسبة أو بالسرعة المطلوبة، -
  . 14 عدم فعالية التعديلإلىأدى  على المستوى أسعار صرف العملات مما

سائل الدفع الدولية، و م قدرة الدولار، بصفته وسيلة من ولية من خلال عدهور مشكلة السيولة الد ظ-
حجم و سائل حجم التبادل الدولي و ختلالات بينلإ ظهرت اإذالم المتزايدة، ا العتباحتياجابالوفاء 

  .DTS(15( حقوق السحب الخاصة إصدار إلىالدفع، مما دفع بصندوق النقد الدولي 
 بقية إلى المتحدة الأمريكيةياطية قد يعمل على نقل التضخم من الولايات عتبار الدولار كعملة احتإ -

  .العالم
 أدوات يستعين بها صندوق النقد الدولي في معالجة التوقعات إلىفتقار نظام أسعار الصرف الثابتة إ -

  .16 بين الدولالأموالبخصوص تخفيض أو رفع قيمة العملة خاصة في ظل تدفقات رؤوس 
  :الصرف المرƇ نظام سعر -  3

 التي جسدتها قواعد بروتن وودز، حيث قامت ةالثابت الصرف أسعارستغناء عن لإقد تم الو
بمعنى ترك 17  بتعويم عملاتها مقابل الدولار 1973 مارس1اليابان في  الرئيسية والأوربيةالدول 

ق يعمل على كامل الحرية لسوق الصرف في تحديد أسعار صرف العملات المختلفة،هذا النظام المطل
تكريس ميكانيزم ذاتي لتسوية ميزان المدفوعات، مبني على أساس سعر صرف مرن تماما، وقد 

  .رتكازيةبطت فيما بينها على أساس معدلات إرتإ العملات التعويم بالتوافق، حيث عرفت بعض
  
  
  

                                                 
 .104ص.1992.دار الهدى الجزائر،"أسعار صرف العملات"مروان،. عطون-  14
الدولار الأمريكي، المارك الألماني، الفرنك الفرنسي، اللين :  وهي ة عن متوسط مرجح لأسعار صرف العملات الخمسة الأساسية المكونة للسلة عبار -  15

  .اليباني والجنيه الإنجليزي
 .152ص.1990.، الدار الجامعية "مقدمة في الاقتصاد الدولي"  مندوراحمد،- 16

17- KRUGMAN P et Obstfeld.R. op cit .p37. 
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   : ňلية الصرف-  1 .3
ختلاف الطريقة التي يتم من Ő بيختلف تحديد سعر صرف العملات في ظل نظام التعويم، إن      

خلالها ربط العملة الوطنية بأشكال الربط المختلفة أو تركها حرة تتحدد وفق ظروف السوق، و يمكن 
  :يلي التميز بين ما

يستلزم تدخل السلطات النقدية في تحديد سعر صرف العملات  الذي لا) : الحر( التعويم المطلق  -  
العرض و الطلب، وتخضع هنا   حسب قوى يومياوى سوق الصرف على مستالأخيربحيث يتغير هذا 

  .18النقدية للبلدقتصادية ولإرات اكذا المؤشت وحاجيات المتعاملين في السوق والتقلبات لتأثير توقعا
ونقصد به تقييد التعويم من خلال تدخل البنوك المركزية في سوق ) : المدار(التعويم المقيد  -

  .يا للعملات الأجنبية، أو قصد الحفاظ على أسلوب الصرف المتبع بائعا أو مشترماإالصرف، 
 تدخل البنوك المركزية يستوجب مراعاة بعض الشروط التي أقرها صندوق النقد الدولي إن 

  : من أهمها1978سنة 
 . الزيادة من حدة التقلباتإلى تالتداخلا يلا تؤدأن   -

فوائد على حساب دول أخرى، أما الصور  التأثير على أسعار الصرف قصد جني إلىتهدف  أن لا -
 :التي تجسد هذا التدخل قصد التأثير على سعر العملة الوطنية فيمكن سردها على النحو التالي 

  .  التأثير على حركة الصادرات والواردات -
  .  التأثير على حركة رؤوس الأموال -     
 .على العملة الوطنية  التوسع النقدي دون الزيادة في الطلب  -                 

  .استعمال أسعار الفائدة  -                 
 تذبذبات سعر صرف العملة، فقد أعطى التعديل  تقييد      وفيما يخص أشكال الربط التي تعمل على

ختيار نظام الصرف  إ صندوق النقد الدولي الحق للدول الأعضاء فيStatuts)(الثاني لقوانين 
  : وع يمكن تقديمه على الشكل التاليالمناسب، مما أنتج تن

دولة، نصف هذا العدد يمثل الدول  46 وهو أسلوب اعتمدته  :ربط العملة الوطنية بعملة Ŋحادية -  
 إرساء العملات الرئيسية التي يتم من خلالها إحدىالنامية، حيث يتم الربط غالبا بالدولار الأمريكي أو 

  .لعملة الوطنية القيمة المحددة يوميا في سوق الصرف ل
  
  

                                                 
 .110ص.1996ديوان المطبوعات الجامعية ، الجزائر، ،"مدخل لتحليل النقدي ):" محمود(حميدات- 18
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 حقوق السحب الخاصة، إلىما أن يكون الربط نسبة فŐ:  ربط العملة الوطنية بسلة مƇ العملات -  

 سلة من عملات أهم المتعاملين التجاريين مع إلىالتي يصدرها صندوق النقد الدولي أو ينسب الربط 
  .موال البلد، ويتحدد السعر على أساس حجم المبادلات وتدفقات رؤوس الأ

ة هذا النظام يحدد ضمن مجال معين، مستوى تذبذب العمل: تجاƉ عملة الربطō المرونة المحددة -  
  .عتمد هذا النظام أربعة دول خليجيةإالوطنية اتجاه عملة الربط وقد 

 دول 10ويقصد به النظام النقدي الأوربي الذي يضم :  التعاوƇ النقدōƐطار المرونة المحدودة في -
  .الأخرىعملت على ربط عملاتها ببعضها البعض مع تركها معومة اتجاه العملات أوربية، 

 تعديل ألي إلىنتهجت هذا النظام، تعمد إ البلدان الخمسة التي نإ: مرونة بدلالة مجموعة مŌشرات  -
لعملاتها وفق التغيرات التي تحدث على مستوى المؤشرات المنتقاة، وهو ما يعرف ) أوتوماتيكي(

  .صرف الفعلي الحقيقيبسعر ال
 لكن يخضع ،في هذه الحالة يقوم البنك المركزي بتحديد سعر صرف العملة: التعويم المدار-

ر سوق الصرف خم وتطوحتياطات الصرف، التض إ، بدلالة مجموعة من مؤشرات منهالتغيرات
  .الموازي

  .وهنا السوق هي تحدد أسعار صرف العملات:التعويم المستقل  -
  :يم النظام تقي  -  2. 3

بنقاط القوى في ككل نظام صرف، فان التعويم له مؤيدوه وله معارضوه، وكل منهم يستدل   
  .أفكاره ويقدم نقاط الضعف لدحض حجج معارضيهتبرير تحليلاته و

3 .2 .1  -  Ƈالمحاس:  
  :يا يفتقدها نظام ثبات أسعار الصرف، من حيث أنها  يرى المؤيدون أن هذا النظام يوفر مز

 الصرف، بما يضمن التوازن الدائم لميزان المدفوعات، من خلال التقلبات المتواصلة لأسعار -
 .19تباع أي سياسة نقدية داخلية يراها مناسبة، دون قيد خارجيإيضمن حرية البلد في 

زداد إر نظام الصرف الثابت، بحيث كلما  يقف في وجه المضاربة عوض أن يشجعها على غرا-
  . بغرض المضاربةشراؤهارتفع سعرها، وبالتالي قل إ الطلب على العملة

 صرف ضخمة قصد التدخل في أسواق تحتياطياŐب حتفاظلإتطلب من البنوك المركزية اي لا -
  .الطلبسعر الصرف يتحدد وفق قوى العرض والصرف للدفاع عن سعر العملة، لأن 

  

                                                 
19 -SALLES Pierre : op cit.p318. 
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لتعديل في هذا النظام هو مستمر ن ا يسمح بسرعة كبيرة في التعديل لمواجهة الأزمات الخارجية، لأ-
  .ثابتو
3. 2 .2  -ŏالمساو :  

  :يلي    أما عن العيوب فيستدل المعارضون بما
المخاطرة في نفوس المتعاملين فيما يخص قيم  أسعار الصرف يوميا، يولد الشك و تذبذبإن -

مما 20 زيادة التكاليف المبادلات التي تتم مستقبلا، بالرغم من أنه يمكن تغطية مخاطر الصرف لكن مع
  . الدوليينستثمارلإايضر بالتجارة و

  .تحظى العملة بنفس الثقة التي تحظاها العملة في ظل أسعار الصرف الثابتة  لا-
ستفحال ظاهرة التضخم العالمي من خلال تدهور قيم إ إلى عدم استقرار أسعار الصرف يؤدي -

 .21عملات الدول

طبيق السياسة المالية التوسعية بالتضخم الناشŒ عن ت لمدفوعات تأثير آلية التعديل في ميزان ا-
نخفاض إ إلىمعها الطلب الداخلي أدى ذلك  وسميةلإا، بحيث أنه كلما ارتفعت المداخيل )المالية العامة(

 .22سعر العملة المحلية في سوق الصرف، مما يمنع تحقيق التوازن في ميزان المدفوعات

 النفساني، بحيث أنها حساسة لƚشاعات من خلال التنبؤات التي تؤثر  تأثر أسعار الصرف بالعامل-
  .في درجة الثقة الممنوحة للعملة الوطنية على مستوى سوق الصرف

  : نظام الرقابة علƏ الصرف - 4 
 ذهب الكثير، لهذا يتضح أن نظام التعويم الحر يلقى صعوبة بارزة في توفير أسباب التوازن، و

 التعويم أو القيام بربط العملة بŐدارةلطات النقدية قصد تلطيف التذبذبات الحادة  ضرورة تدخل السإلى
عمليات البعض منهم أكد على ضرورة فرض رقابة على  و،شكال التي بيناها سابقاالأنية بالوط

  .جنبي للحفاظ على قيمة الخارجية للعملةالصرف الأ
  : مفƌوم و ƋŊداف الرقابة علƏ الصرف -  1. 4
  :مفƌوم الرقابة علƏ الصرف  - 1. 1. 4 

عرض  الحكومي الذي ينظم عمليات طلب و يقصد بالرقابة على الصرف، ذلك الإشراف
 تقييدية بخصوص إجراءاتتتيح للمتعاملين حرية التصرف بها بل تفرض  العملات الأجنبية، فلا

  .جللخاريدفعونه  مايتحصلون عليه من حقوق أجنبية وما

                                                 
 .187ص.1984.سلسلة ملخصات شوم ، دار ماآجروهيل للنشر،"الأقتصاد الدولي"  ،) دومينيك (سالفاتور  - 20

21 -BENISAAD.M.E. « Lajustement Structurel Objictifs Expériences ».alain.edition .Alger.1993.p117. 
22 - BERGER.Pierre. « La Monnaie et ses Mécanismes ».edition bouchene.alger.1993.p73. 
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صرف من خلال تقييد حركات  الدولة على سوق الإشرافرف أيضا، تعني الرقابة على الص
ملة كما هو الحال في قاعدة الطلب على النقد الأجنبي، بواسطة تثبيت أسعار صرف العالعرض و

   .الذهب
  :ƋŊداف الرقابة علƏ الصرف  - 2 . 1. 4

ار صرف العملة قرار أسعستإت وبا تحقيق ثإلىكانت تهدف الرقابة على الصرف في بداية الأمر، 
 التنمية الاقتصادية من إرساءمحاولاتها في  لكن مع حصول اغلب الدول و،لات الأجنبيةمقابل العم

 اتخاذ نظام الرقابة باعتباره وسيلة من وسائل السياسة النقدية إلىخلال النظام الشامل، عمدت 
  :إلىتهدف ختلاف الهيكل الاقتصادي للدول، وتختلف ظروف فرضها با23
ة القيمة الخارجية للعملة الوطنية المهددة بالتدهور في الأسواق الخارجية، باعتبار أن التذبذب حماي -

كذا رؤوس الأموال، مما يدفع ر في حركة الصادرات والواردات وفي سعر العملة الوطنية يؤث
 تثبيت سعر الصرف الرسمي باتخاذها لإجراءات تخص بيع وشراء العملات إلىالسلطات النقدية 

  . دون المضاربة في العملة الوطنيةلأجنبية، وبالتالي الحيلولةا
، وتشجيع الصادرات من السلع  تحقيق التوازن في ميزان المدفوعات، من خلال الحد من الواردات -
  .24 انكماشيةإجراءاتتخاذ إيض سعر الصرف العملة الوطنية أو  تخفإلىالخدمات، عوض أن تلجأ و
 مثلا عن بيع العملات الأجنبية الامتناعفسة الأجنبية، وترقيتها من خلال  حماية الصناعة من المنا-

  .من أجل شراء سلع منافسة لتلك المنتجة محليا أو بيعها بسعر صرف مرتفع عن السعر العادي
 تقيد أو تمنع ةتنظيمي قانونية وإجراءات الخارج، عن طريق سن إلى منع نزوح رؤوس الأموال -

نبي في المشروعات ذات  وتوجه استثمارات النقد الأججالخار إلىلوطنية هروب رؤوس الأموال ا
  .المتضمنة في خطط التنمية الإقتصاديةالأولوية و

 إلى حماية الإقتصاد الوطني من انعكاسات الإقتصاد العالمي، ففي حالة الكساد مثلا قد تلجأ الدولة -
 إلىترتفع الواردات، مما يؤدي ل الصادرات وسعار والدخول، وبالتالي تقالتوسيع النقدي، فترتفع الأ

الحد من ظام الرقابة للرفع من الصادرات و فرض نإلىاختلال ميزان المدفوعات، فتلجأ الدولة 
  . سياسة اقتصادية داخلية إتباع إمكانيةالواردات، وبالتالي 

 النامية من لبلدان تحقيقها خاصة اإلىمتكاملة، تسعى بر هذه الأهداف جميعها متداخلة و تعت
  .أساليب محددةخلال تقنيات و

  
                                                 

 .70ص.1992.،دار النهظة العربية ، القاهرة"سعر الصرف بين النضرية والتطبيق"،)ابرهيم محمد(الفار  - 23
 .56ص. مرجع سابق ،) عبد العظيم( حمدي . د--  24
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  : تقنيات الرقابة علƏ الصرف - 2 .4 

الاجتماعية  والاقتصاديةتقنيات نظام الرقابة على الصرف باختلاف الوضعية  تختلف أساليب و
يعها يسعى  أن جمإلاتباين درجة تدخل الدولة في النشاط الإقتصادي،  النظام، وللبلدان المتبعة لهذا

  :يمكن سرد أهمها على النحو التالي قيق نفس النتيجة، ولتح
4. 2 .1  -ō  ةŰتفاقيات المقاي:  

من خلال قيام الدولة باستبدال سلعها مقابل سلع معادلة لدولة أخرى، دون أن يترتب عن ذلك  
  .كذا الدول النامية طبع علاقات الدول الإشتركية سابق والاتفاقياتأي تحرك نقدي، وهذا النوع من 

4. 2 . 2 - ōتفاقيات الدفع:  
على أساس سعر  تخصيص قروض ثنائية لمدة معينة و ويقصد بها الاتفاق بين بلدين على

  .صرف محدد وثابت، هدفها تمويل التبادلات المختلفة
4 .2 . 3 - ō تفاقيات المقاصة:  

  بموجب هذه الإتفاقيات، يقوم صندوق التسوية بتحصيل مدفوعات مستورد معين ودفع
  .مستحقات المصدر

  : اتفاقيات القائمة  – 4 . 2 . 4 
 المبادلات التجارية الثنائية على منع وضع قائمة من السلع، التي يمكن إطار  قد تتفق بلدان في 

  . بتقديم ترخيص الإستيراد فيما يخص المنتجات التي تم الاتفاق عليهالتزاملإا من خلال ااستيراده
  :ف الموحد  نظام سعر الصر-  5 . 2. 4

 لجميع المعاملات مقابل العملات ايكون موحدي رسمي يوميا، وادرإ يتم تحديد سعر الصرف 
 الأجنبية، تحدده السلطات النقدية على أساس السعر الحقيقي، لكن بالزيادة قصد تشجيع الصادرات

  .الحد من الوارداتودخول رؤوس الأموال الأجنبية و
  :د سعر الصرف المتعد- 6 . 2 . 4 

 تعتمد الكثير من الدول النامية سعر الصرف المتعدد، بهدف تخفيف وقع التقلبات الحادة في 
تعديل ميزان المدفوعات، من خلال توجيه التجارة  على الاقتصاد الوطني والأولية المواد أسعار

ة لكل  صرف العملة الوطنية بالنسبأسعار تحديد سلسلة من أساسالخارجية، ويقوم هذا النظام على 
مختلفة من طرف فئات عديدة من المستهلكين بأسعار  بغرض شراء وبيع السلع المختلفة أجنبيةعملة 

   .25 كل سلعة في الاقتصاد الوطنيأهميةوالمنتجين حسب 
                                                 

  .62ص .،مرجع سابق  مصار منصف - 25
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 أننا ركزنا على أكثرها شيوعا، علما إلا وهناك تقنيات أخرى متعددة جربتها دول دون غيرها 
  .ق نفس الأهداف المذكور آنفا تحقيإلىبأنها تسعى جميعها 

4. 3- Ɨة لنظام الرقابةونتقادات الماƌج:  
سوف نتعرض لتقييم نظام سعر الصرف في ظل الرقابة فقط من الوجهة السائدة ذلك أن 

مصدرها في الواقع العملي خاصة، أغلب السلبيات  مسناها من خلال تقديم الأهداف، والإيجابيات قد ل
  :يلي لصدد مايمكن أن نذكر في هذا او
لال فرض قيود على  من خ، تقف الرقابة على الصرف عائقا في وجه نمو المبادلات التجارية-  

  . التنمية الإقتصاديةت مما يثبالاستيرادحركة التصدير و
 الخارج مما يسبب تخوف المستثمرين من عدم إلىل حرية تنقلات رؤوس الأموال من و تعرق-

  . الدوليةستثماراتلإاء الذي يعيق تمويل  تحويل أرباحهم، الشيإمكانية
 التضخم المحلي و المغالاة في تقييم العملة الوطنية، مما يساعد على ظهور إلى يؤدي هذا النظام -

  .سوق الصرف الموازي
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  :خاتمة الفصل 
  
  

فهوم  سعر الصرف من حيث المإلىلم يتم التطرق  بالفعل، لا يمكن فهم سياسة الصرف ما
هاما في مجال لقد أظهرت الأنظمة النقدية المتعاقبة أن هذه الأداة تلعب دورا ا، والأسس التي يعتمدهو

  .نظام المدفوعات الدوليةالتجارة الخارجية و
التي عرفنها أنظمة الصرف ) السلبيات ( لأزمات النقدية المتعددة تجد مصدرها في الحدوداف

  .ختلاف حدة الأزماتاجتها بت درت، اختلف تعديلاإدخالمما استوجب 
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  مقدمة الفصل

   
على أساسها  يتم تخذت مقاييس مختلفة لتحديد المعايير التيإنظمة النقدية ،التي الأإن تعدد  

ختيار القاعدة النقدية أدى إلى تعدد النظريات المفسرة لتكوين سعر الصرف، ومن بين أهم النظريات إ
 وقد توصل إلى هذه النظرية الاقتصادي جوستاف الموجودة ابتداء من النظرية تعادل القوة الشرائية ،

  ". 1914أسعار الصرف الأجنبي بعد عام النقود و" دما أصدر كتاب بعنوان  عن1922كاسيل عام 
قة الموجودة بين معدل  وسوف نقوم أيضا بعرض نظرية تعادل معدلات الفائدة التي تقدم العلا

  .سوق الصرف بين سوق النقد الوطني و الموجودسعر الصرف ، وتبين أيضا الربطالفائدة و
 التخفيض العملة  تعد عمليةإذتبر من بين ميكانزمات سعر الصرف  أما نظرية التخفيض تع

ن السياسات الموجهة إلى المتعددة على الاقتصاد فهي من بيرا لأثارها الهامة وظولا، ناالأكثر تد
  .  تي يعاني منها الاقتصادالهيكلية ال) الاختلالات ( زنات اتصحيح اللاتومعالجة و

هذه النظريات محدودة لكونها تصف حالات التوازن بدون شرح أي اتجاه يأخذه الاقتصاد في    
  .انتقاله من حالة إلى حالة أخرى ، إلا أنها ساهمت في تأسيس نظريات أخرى

 ظاهرة أساسية لفتت نظرنا إلى جانب هذه النظرة العامة حول تطور نظرية سعر الصرف   
التي تعد من أهم ة، تكمن في ظاهرة تخفيض العملة ودراسة التطبيقيالسوف نلجأ إلى تحليلها في 

  .الصرف ميكانيزمات سعر
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  (TPPA)القدرة الشرائية )تكافؤ( نظرية تعادل :الأول المبحث 
  

  :عرů نظرية تعادل القدرة الشرائية   -  1
 وفقا للقوة الشرائية لهذه العملة في السوق المحلية أن سعر أية عملة يتحدد) كاسيل(يرى و    

مقارنة بقوتها الشرائية الخارجية، أي أن العلاقة بين عملة دولة معينة وعملة أي دولة أخرى تتحدد 
أو بعبارة أخرى فŐن سعر الصرف . ر السائدة في كل من الدولتينوفقا للعلاقة بين مستويات الأسعا

القوة الشرائية رائية  للعملة في السوق المحلي وساوي النسبة بين القوة الشالحقيقي لأي من العملتين ي
  .للعملة في الأسواق الخارجية 

 أن تعادل القوة الشرائية لا تساوي سعر التعادل ، بل مجرد علاقة أو نسبة قويوضح ما سب   
سنة أساس أو علاقة التي تتصف بالتغير بمعدل ثابت دون وجود  الأرقام القياسية في الدولتين وبين

  .بين هذه الأرقام في كل الدولتين
 المحلية بينما لا ة سعر الصرف ترجع إلى تغير القوة الشرائيات وتفترض النظرية أن تغير   

ي تغير القوة  تغيرات سعر الصرف في القوة الشرائية المحلية ، أي أن العلاقة السببية هي فرتؤث
  .من تغير في سعر الصرفما يترتب عليها الشرائية المحلية و

 أن تضاعف مستوى الأسعار المحلية في بريطانيا بينما بقيت الأسعار ضفرن لو أنه بمعنى
ثابت في الولايات المتحدة الأمريكية فŐن سعر صرف الدولار الأمريكي بالنسبة للجنيه الإسترليني 

  .نيه الإسترليني دولار للجنيه الإسترليني بعد أن كان دولار واحد للج0.5يهبط فيصبح 
أن أسعار الصرف هي عبارة عن الأرقام ) فرنكل(  مثل الاقتصادي نالاقتصاديي ويرى بعض 

روض النقدي معيعكس أهمية دور ال هو ماالنقدية المحلية لدولة معينة، والقياسية المعبرة عن الأصول 
  .مستوى الأسعار المحلية في تحديد سعر القوة الشرائية للعملة و

 القوة الشرائية عن أسعار الصرف ترجع إلى تين من بعض الدراسات أن انحرافا وقد تب
ات الهامة لكل اختلاف زمن الدورة التجارية في الدولتين، كما تبين أن الأسعار المحلية هي من المحدد

ة سعر الفائدة ، وقد تأكد من كافة تلك الدراسات أهمية نظرية تعادل القومن الدخل القومي والتوظيف و
الشرائية في تحديد سعر الصرف وأنه يجب استخدامها بحذر عند قياس تخفيض أو زيادة قيمة 

  .1العملة
  

                                                 
  47ص.مرجع سابق:حمدى عبد العظيم. د- 1
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  :صيŸ نظرية تعادل القدرة الشرائية   -  2
  :ي له النظرية على صيغتين هما كما يوتعتمد هذ   
  :صيźة المطلقة  ال-  1 .2
 سلة ، بعد تحويلها تبادل بنفس ة نقدية وحد أن يستلزم:" الذي  من قانون سعر الوحيد واانطلاق   

 .2" الأجنبية ودولة المحلية الالسلع في 

تبين هذه الصيغة أن سعر الصرف التعادلي للعملتين مختلفتين يساوي العلاقة بين مستويات     
  :عملة ما هي مماثلة لقوتها الشرائية في بلد أخر ومنهسعار، بمعنى أن القوة الشرائية لالأ

)1.2    (           ∗
=

t

tt P
PS  

  :حيث
 tS : سعر الصرف الذي يحدد عملة أجنبية بالنسبة للعملة المحلية.  
 tP :  أسعار السلعمستوى t  في الأسواق المحلية A.  
 ∗tP :  أسعار نفس السلع فدولة الأجنبيةمستوى B.  

   :يمكن كتابةA و  B من Nمع العلم إذا كانت 

)2.2      (∑
=

=
N

i
itit PP

1
α  

)3.2        (∑
=

∗∗ =
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i
itii PP

1
β  

ii مع  و βα : ن الوزن الترجيحي الخاص بالسلع المتبادلة بين البلدين هما يمثلا(i).  
  : إذن

)4.2          (∑
∑=
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ppaat

P
P

S
β
α

,  

  
  :الصيغة المطلقة لتعادل القوة الشرائية تستلزم عدة شروط لصحتها

  .كل السلع قابلة للتبادل بدون تكاليف التحويل -
 ).تعريفات الجمركية( عدم وجود عراقيل  -

  .الأجنبية تكون متجانسة كل السلع المحلية و -
  

                                                 
2 -BOURGUINAT.H : « Finance internationale » , Presses Universitaires de France.3eredition .1995.p378. 
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  .كل هذه الفرضيات تكفي لصحة قانون سعر الوحيد
)5.2             (NiSPP ii .....1, == ∗  

  .نسبة للدولتينالسعر الصرف ب سعر السلع يكون نفسه  
  :صيźة  النسبية  ال -  2 .2

ر الصرف، ومنه فتغيرات سعر سع الأسعار وتقيم هذه الصيغة العلاقة بين تغير مستوى
تضخم الداخلي أعلى من ال " التضخم الخارجي، ضخم الداخلي وفرق بين التالالصرف تستخرج من 

 .3"تضخم أقل يرفع سعر الصرفجي يتدهور من خلاله سعر الصرف، وتضخم الخارال

 تعادل الشرط الذي يحقق) 0(نسبة للخارج في الزمنالب وعليه سعر الصرف الداخلي يعتبر    
  :ةصيغة التاليالالقدرة الشرائية المطلقة يرمز له ب
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∑
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=
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)0(
)0(
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)1()1(:يرمز  ; ii pp   :واحد في كل بلد و) 0(سعار المسجل ما بين الفترة تغيرات مؤشر الأ∗
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)1()1( ii
iiI PPP αα  

)8.2   (∑∑ ∗
∗

∗ = )0()1()1( ii
i

iI PPP ββ  
  :على الشكل التاليهو ) 1(تعادل النسبي للقدرة الشرائية في الزمن لسعر الصرف بالنسبة ل   
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  .هذا ما يبين أن تغيرات سعر الصرف للتعادل النسبي يجب أن يناسب تغيرات مؤشرات الأسعار   

)10.2                          (∗

∗

+
−

=−
I
II

S
SS

10

01  

   
−=−∗: علاقة يمكن أن تبسط كما يلي ال هذه     II

S
SS

1

سعر الصرف سبة تغير  هذا ما يعني أن ن01

  .تساوي تفاضليا نسبة التضخم
  
  
  

                                                 
3 --GENEREUX.J : « Economie politique : macroéconomique », 2000.p25. 
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  :تعادل القدرة الشرائية و سعر الصرف الحقيقي  -3

 يمثل سعر الصرف الحقيقي عدد وحدات السلات المحلية الضرورية للحصول على سلة سلع 
  .أجنبية متكافئة

  :من جانب التعادل المطلق، السعر الحقيقي يكتب -

)11.2                (        ppaa
t

t
t

S
SR =  

  
=∗                           :             مع العلم أن  PPS ppaa  

         :نتحصل على 

                       )12.2                         (P
P

SR tt
∗

=  
  ) .1( واحدلزم أن سعر الحقيقي يساوي نلاحظ ببساطة أن تعادل القدرة الشرائية المطلق يست

  :تعادل النسبي، السعر الحقيقيالمن جانب و -
)  13.2                     (ppar

nt

ntnt
S
SR

+

++ =  
  

)                          14.2        ()()( ∗∗+++ = tnttntt
ppar

nt PPPPSS  

)      15.2       ()]()([ tnttntt

ntnt PPPPS
SR

+∗∗+

+
+ =  

لتعادل القدرة الشرائية يجب أن تبقى نسبة سعر الصرف في علاقة نسبية ل الصيغةال من خلال 
  .حاصل تغير مؤشرات الأسعارلساوي  مةثابت

 قيمة سعر الصرف الحقيقي تأخذ بعين الاعتبار سوء أو حسن تقدير للعملة المعنية، زيادة في 
سعار الأجنبية الأذا يعني ، ه) تدهور فعلي( سعر الصرف الحقيقي، تعني سوء تقدير للعملة المحلية 

  .في زيادة بنسبة لƘسعار المحلية، أو سعر العملة الصعبة قد أرتفع بدون حركة مقاسية لƘسعار
ما زيادة في تكاليف المعيشة المحلية إ:   ينقصR أي ،)تقدير زائد(فعلي في حالة تدهور    

  . بدون تغير مقاسات السعر Stخارج أو انخفاض المقارنة ب
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  : للنظرية النقدƐتفسيرال  -  4

التي تعني أن في كل الدول عرض النقود يجب أن يساوي نظرية الكمية للنقود وال من اانطلاق 
  .4الطلب على النقود

  :صيغة النظرية الكمية النقود    
)16.2                    (pePYMV =  

M :كتلة النقدية(العرض الاسمي للنقود.(  
  V: سرعة تداول النقود.  

P:سعارƘمستوى العام ل .  
peY :الدخل الفعلي في التشغيل الكامل.  
- Y : سعار في السوقنظرا لمرونة يفترض في التشغيل الكاملƘتامة ل.   
- V :تفترض أنها ثابت بدلالة السلوك المستقر للطلب على العملة. 

  :وعليه) P(التي تؤثر في تغيرات ) M(من هذه الفرضيات تبقى إلا تغيرات 
  

                ∗∗ ∆=∆∆=∆ MPM   Pو
  :                          أو        

                       ∗∗ ∆∆ MوP  
  :عليهلنمو الكتلة النقدية في الخارج وتمثلان على التوالي نسبة التضخم و نسبة ا

  
)17.2              (     ∗∗ ∆−∆=∆−∆ MMPP  

SMM من قاعدة تعادل القدرة الشرائية النسبية يمكن كتابة اانطلاق    ∆=∆−∆ ∗  
 إلى ي هذا ما يؤد،راسعار بنفس المقدالأ بزيادة في نإذن ارتفاع الكتلة النقدية تترجم من قبل النقديي

  .تدهور سعر الصرف
  
  
  
  
  

                                                 
4 --Patrick ARTUS : « Economie des taux de change » ,economica.paris.1997.p12. 



26-                                                                                               نظريات سعر الصرف :الفصل الثاني -  
  
  :ƌ(TPPA)ذƉ النظرية الانتقادات الموجƌة ل -  5
لعديد من أوجه تعرضت هذه النظرية أكثر من غيرها من النظريات المتعلقة بسعر الصرف ل   

على ) كاسيل( الذين جاءوا بعد نالمناقشة باعتبارها أول نظرية تضع الاقتصادييالنقد والتحليل و
  .طريقة تحليل العوامل المؤثرة في تحديد سعر الصرف

  :تقادات ما يلي ولعل أهم هذه الان
  النظرية تعتمد على القوة الشرائية للنقود وهي فكرة من الصعب تحديدها، ذلك لأن قيمة النقود أو-

إن أمكن الاعتماد على القوة الشرائية، فŐن هذه القوة تتحدد بطريقة قوتها الشرائية أمر نسبي، حتى و
حركات الأسعار ليست كافية لتحديد أسعار الأرقام القياسية وجميعها طرق تقربيية ، ومنه فŐن مقارنة 

  .توازن الصرف
  . صعوبة تقدير الأرقام القياسية لƘسعار لفترة قادمة في المستقبل تزيد عن سنة-   

 . صعوبة اختيار فترة أساس لتحديد الأرقام القياسية لƘسعار-

دة معدل تدفق رؤوس  لا تسمح النظرية باستبعاد تغيرات الأسعار التنافسية اللازمة لخفض زيا-
 .الأموال أو أسعار المنتجات المستوردة التي يوجد بديل محلي يغني عن استيرادها

لفائدة المطبقة في مختلف  إهمال النظرية لعوامل أخرى تؤثر في تحديد أسعار الصرف كأسعار ا-  
 على التي تؤثر على حركة رؤوس الأموال ، ومستويات الدخول التي تؤثر على الطلبالدول و

 .العملات الأجنبية

 . المديونية الخارجية الجمركي و الإهمال الكلي لأثر الرقابة على الصرف، التعريف-

 لا تهتم النظرية بتأثير تغيرات أذواق المستهلكين وظهور السلع البديلة على مستويات الأسعار -
  .لصرفحساب سعر ا المستوردة ومن ثم تأثيرها على المحلية أو على الطلب السلع

الذي يؤدي  بدعم الصادرات الأمر مجدر الإشارة إلى أن كثيرا من الدول النامية عادة ما تقوتو
تفاوت القوة الشرائية لƘفراد من دولة إلى أخرى ومن إلى زيادة سعر الصرف وزيادة القوة الشرائية و

 تزال  النظرية لانتقادات السابقة فŐن هذهلإالنظرية لحساب سعر الصرف ورغم اثم صعوبة تطبيق 
ن لا يمكن إهمالها حيث أنها لا تزال مرجع الكثير من الاقتصاديين الذيهامة في تحديد سعر الصرف و

ومن ثم يمكن الاعتماد . التحليل سواء بالأسلوب التحليلي أو القياسييتناولون سعر الصرف بالدراسة و
  . قوة الشرائية من دولة إلى أخرى لسعر الصرف يستند على تفاوت البييتقرعليها لمعرفة تقدير 
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 :(TPTI)نظرية تعادل معدلات الفائدة : المبحث الثاني  

 
  : عرů نظرية تعادل معدلات الفائدة -  1

محددات الرئيسية لسعر الصرف، يرتكز محورها على البعد النقدي، حيث يجب التعتبر من بين 
افق مع نظرية تعادل القدرة الشرائية، وهذا حسب إلى أهمية الأسواق الأجلة التي تو" أن نشير أيضا، 

  )".0(حيث يفرض أن معدل التضخم المتوقع يساوي الصفر  ، )KRUEGER5(كروجر
د فائدة مع معظم الباحثين ، نتج عنه تجديوبالتالي ، فŐن تسوية الصرف المرن منذ السبعينات

جون  ، ذات الصلة بنظريات) معروفة تحت إسم تعادل معدلات الفائدة( نظرية الصرف الأجل ل
 وهذا بسبب الإيجابيات المطروحة التي تمنحها تغطية لأجل للمتعاملين  ،)J.M.Keynse( مانيرد كينز

 .الدوليين

تباين معدلات الفائدة بين دولتين يجب أن يساوي نسبة التحسن أو التدهور المنتظر للعملة 
   .6الصعبة مقارنة بالعملة الوطنية

  .عادل معدلات الفائدة قابل للتغطية ت-            
 . تعادل معدلات الفائدة غير قابل لتغطية-            

  : Ŋشكال تعادل معدلات الفائدة -2
  : تعادل معدلات الفائدة القابل للتźطية – 1.2

ليكن شخص يمتلك وحدات من اليورو، وعليه فله الإختيار في أن يوظفهم في بلده أو يحول   
  :دولار ويوظفه في السوق الأمريكي، وعليهالمبلغ إلى ال

هو سعر الفائدة : x(1+i) ،iيورو، سيحصل في النهاية على  x: إذا وظف أمواله في بلده بـ -
  .nالمطبق في بلده بالزمن 

وعليه : *iفه في السوق الأمريكي بمعدل فائدة لشخص حول المبلغ إلى الدولار ويوظأو أن ا -
يحصل على 

)1( *icc
x
+

 .سعر النقد للدولار مقابل اليورو: ccحيث . 

ومنه فالمستثمر إختار أن يوظف أمواله في السوق الأمريكي على أساس أنه سيوفر مردود 
 لاتعني أي شيء إذا كان في نفس الفترة تدهور %2 أو %1أحسن، لكن الزيادة في المردودية من 

  . مقارنة باليورو مثلا %10الدولار بنسبة 

                                                 
5 - Mc KINNON ( Ronaldo) , «  Money in International Exchange » , Oxford University Press (1979),repris dans 
KRUEGER(Anne.O) , « La Détermination du taux de change » ,édition Economica ,1985.P136.  
6 -RICHARD.Baillie et PATRICK.Mcmahon : « Marche des change » , ED ESKA .Paris.1997.p145. 
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دي هذا الخطر، ومحاولة إيجاد تغطية على الشخص أن يبيع مبلغه بالدولار آجلا أو عاجلا لتفا  
$(1+i*)هذا البيع يتم على أساس سعر.  الذي سيحصل عليه خلال مدة التوظيف ct.  

  .سعر الصرف لأجل للدولار بالنسبة لليورو: ctحيث 
   :تتم عملية البيع والشخص على يقين أنه سوف يحصل في المدة  

cc
xict )1(  ولكي يتفادى +*

  :الشخص التوظيف في بلده أو الولايات المتحدة يجب أن
)                      18.2                (ccxictix )1()1( *+=+  

  :حيث
                    )1()1( *iiccct ++=  

)19.2         ([ ] )1()1( * iicccti +−+=∆   
          ) 20.2         ([ ] [ ]

4434421
négligée

iccccctiiccccct ** .)( −++−−=    

)21.2                (*)( iiccccct −=−→  
  :حيث

)                     22.2                (fii =− *  
 هو بدلالة سعرها نقدا ومعدلات الفائدة لعملتين صعبتين، هذه xسعر الصرف لأجل للعملة   

  :سا علاقة موازنة وتستلزم أنالعلاقة هي أسا
نقدية مختلفة ولƘصول لها نفس نسبة الخطر والسيولة، أي سندات متكافئة فعلا، هذه سواق في أ -

  .الأصول يجب أن يكون لها نفس المردود الصافي
يتعلق الأمر كذلك بعلاقة عكسية والتي تستلزم أنه إذا ألحق بالعملة المحلية بمعدل فائدة جد مرتفع  -

 والعكس إذا ألحقت بمعدل فائدة جد )déport 7 f>0(ة للعملة الصعبة، يجب أن تتحمل بالنسب
 .)report 8 f<0 (منخفض 

في الأسواق الجد موازنة، إذا كان تعادل معدلات الفائدة ملائمة فلا داعي للبحث عن أسواق  -
 .لتحقيق أرباح

ي المنصف وتمثل الربط بيانيا، نحصل على مخطط والذي يوضح أن تعادل معدلات الفائدة ف
  . تساوي مختلف معدلات الفائدة(report/déport)الهندسي للنقاط أين نسب 

  

                                                 
7  -  déport :سعر الصرف العاجل أآبر من الآجل .  
8  - report : سعر الصرف الآجل أآبر من العاجل.  
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  .خط تعادل معدلات الفائدة: 01الشكل رقم 
    (report/déport)  

  إستثمار خارجي
  

 %4                                     إستثمار محلي   

  
  
  

3% 4% 5%                            i-i*                
  : تعادل معدلات الفائدة Źير القابل للتźطية – 2.2

 العلاقة مشتقة من سابقتها، غير أنه في هذه الحالة الموازنة موجودة من دون حماية هذه  
  ) .تغطية خطر الصرف(

 هذه المرة المستثمر يختار أن يبيع أصل أجنبي، وبالتالي يبقى في وضعية الصرف: مثلا  
تدهور العملة (  للعملة تترجم بالتحسن في السعر Saمفتوحة، لأنه يفترض أن سعر النقد مستقبلا 

  ).الوطنية 
- i   :صل بالعملة المحليةƘمعدل الفائدة ل.  
- i*  :صل بالعملة الأجنبيةƘمعدل الفائدة ل. 

  .(.i*+Sa): أين تضاف إليه معدل تحسن أو تدهور العملة  *iلنقارن مردود الأصل الأجنبي 
Sa.  : بالنسبة المئوية( هي معدل تغير سعر الصرف المنتظر .(  

  : في التوازن 
)23.2           (( ) .* SaSSSaii =−=−  

  : وكذلك 
)24.2                         (.* Saii =−  

  :  نتائج عديدة تلي هذا 
  .ن تساوي معدل التغير المنتظر لسعر الصرفلين للمقارنة، فروقات الفوائد يجب أمن أصلين قاب -
 :العلاقة مابين فروقات الفوائد ومعدل تغير سعر الصرف عبارة عن علاقة عكسية  -

- 0,0 *. >−> iiSaفرق إيجابي، السعر يجب أن يتدهور .  
     - 0,0 *. <−< iiSaفرق سلبي، السعر يجب أن يتحسن .  
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لعدة ).المردود الإسمي المعدل بتغيرات الصرف( وطنية المردود الصافي  على مستوى عدة أسواق -

  .أصول متكافئة، يجب أن يكون موحد
  : مقدمة ōلƏ علاوة الخطر -3
كثيرا ما يتقدم المتعامل خلال قيامه بعملية، أن يطلب بŐلحاح على علاوة الخطر، كما هو    

  .للتغطية الحال بالنسبة لتعادل معدلات الفائدة غير القابلة 
  :  العلاقة وعليه، تصبح  

)25.2             (Π+−= *. iiSa  
  :  حيث 

  .Sa  :  يمثل معدل تغير سعر الصرف.  
   Π :  علاوة الخطر.  

 Ő(report ou déport)ن معدل  ، ف Π<0رتفع على الإستثمار تخطر علاوة الومنه، عندما   
 .9تتباعد من معدل تغير السعر المنتظر

  :تعادل معدلات الفائدة والحركة الدولية لرŌوũ الأموال  -4
يتأثر أحيانا السوق النقدي بتغيرات في معدل الفائدة، هذا ما يؤدي إلى حركات رؤوس    

  .وال من حقل مالي لƘخرالأموال، نظرية تعادل الفائدة تفسر هذه الحركات لرؤوس الأم
 الدولية لرؤوس كمثال على ذلك، نأخذ دولتين تهتم بمراقبة الصرف وأقل حاجز إداري للحركة  
  .02: موضحة في الشكل رقم) أ.م.و(  و الألمانية: الأموال 

  .حركة رؤوس الأموال  :02الشكل رقم 
  

       فوارق معدلات الفائدة                                                         
A  

                           B    
  
 
  
  
  

0                   0.5   1.5  2.5            Raport/déport                    
                                                 
9 -BOURGUINAT.H : Op.Cit ,P385. 
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  : فوارق معدلات الفائدة Ŋكبر مƇ فوارق الصرف – 1.4
ن معدل الفائدة الإجمالي بـ  للبيان أين معدلات الفائدة الأمريكية تزيد ع)A(النقطة إنها   

   .%0.5 للدولار الأمريكي بالنسبة للدوتŭ مارك ليست إلا (déport)، بينما 1.5%
، وعليه المتعاملين هناك يحققون مردود صافي )أ.م.و(      هذا مايفيد خروج أموال ألمانيا بŐتجاه 

  ).ا التسهيل بدون خطرنقدية الألمانية والأمريكية يفترض فيهالأسواق ال ( 1%بدون خطر بـ 
 مردود صافي من الذي يشتريه  %1.5المستثمر الذي يشتري سندات الخزينة الأمريكية يحقق   

ع حالا ولأجل مع خفاض العملة الأمريكية يجب أن يبات، لكن لƚبتعاد عن خطر إنفورمن فرانك
(déport) 1 يحقق ربح بـ %0.5 بـ%.  

  : تعادل معدلات الفائدة لسببين هذه الحركات لرؤوس الأموال تعيد بناء  
 لدولار، لأن تزايد الطلب على (déport)يرفع ) أ.م.و( نحو خروج رؤوس الأموال الألمانية -

وتزايد المستثمر لعرض الدولار في سوق الدولار في السوق نقدا يدخل إرتفاع في سعره نقدا، 
  .الصرف لأجل تؤدي إلى إنخفاض سعره لأجل

في نيويورك  تزيد في سيولة السوق النقدي لمعدلات الفائدة ال الألمانيةزيز حركة رؤوس الأموتع -
 . توإرتفاعها في فرانكفور

  : فوارق معدلات الفائدة Ŋقل مƇ فوارق الصرف – 2.4
 (déport) لكن %1.5 بـ ةلألمانيا أين المعدلات الأمريكية أكبر من نظيرتها )B(إنها النقطة   

  .%2.5ارك هي لأجل للدولار بالنسبة للدوتŭ م
لمانيا المالك للدوتŭ مارك أ      هذا الإختلال يؤدي إلى خروج رؤوس الأموال من أمريكا إلى 

 بتوظيف الأموال بنيويورك لكن هذا الربح يبقى ظرفي لأنه يعترض لـ %1.5يحصل على ربح 
(déport) 2.5%لأمريكي ولا  بالبيع لأجل لدولارات للحماية من خطر الصرف، وعليه لا المستثمر ا

  ) .أ.م.و(الألماني مهتم بتوظيف  أمواله بـ 
  :     هذه الحركات تعيد توازن تعادل معدلات الفائدة لسببين 

عرض الدولار في سوق الصرف النقدي ساهم في خفض معدل الفائدة، لكن إرتفاع طلب  -
  .سعر لأجل للدولاريؤدي إلى إرتفاع المستثمر 

لحركة رؤوس الأموال الأمريكية تؤدي إلى زيادة سيولة السوق النقدية الألماني وتنخفض تعزيز  -
ت وإرتفاعها في لك إلى إنخفاض المعدلات في فرانكفورفي الأسواق الأمريكية، وتؤدي بذ

 .نيويورك
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ة يكون  تعادل معدلات الفائديمكن الإشارة إلى أنه في كلا الحالتين، إعادة تصحيح أو بناء: ملاحظة 
  .حسب الحالةوهذا  في المعدلات إنقاصل السلطات النقدية بزيادة أو بتدخ

5 – ō تعادل معدلات الفائدة ŭنتقادات ونقائ:  
لمالية الدولية في سواق الأ يعود إلى تقبل فكرة مفادها أن اقبول نظرية تعادل معدلات الفائدة ،      

  :عقد من ذلك وتبين لنا العكس الحقيقة أ،تشغيل حر وبدون قيودمنافسة تامة و
من جهة أخرى ، أهمية حركة  . منتهيةر الأموال المتاحة القابلة أن تستعمل في عمليات الموازنة غي-

حرية تحرك مختلف لقرض مطبقة بين الحقول المالية وموال عندما تتاح تستلزم شروط ارؤوس الأ
  .ن يالمتعامل

معدلات الفائدة ، بالإضافة إلى بعض التطبيقات التي  مراقبة الصرف تجعل عائقا لنظرية تعادل -
  .ممكن أن تساهم بشكل غير مباشر في حركة رؤوس الأموال قصيرة الأجل 

حركة رؤوس الأموال مرتبطة إلا .سلوك الموازنينل معدلات الفائدة لا تمثل إلا عامل موجه -
سيولة مستلزمات : ية الموازنات بمعدلات الفائدة ، عاملين آخرين ذوي طبيعة تنتمي إلى استراتيج

  .التوظيف
 المستقبل  المضاربة هي عامل مشوŭ ، والتي لا تدخل في الرهان إلا في ظروف وأزمات الثقة في-

 أكثر بعد الذي حدث  نظريا لتطبيقات تعادل معدلات , عاديالغير  (report)لعملة ما، تتحقق سواء 
  .الفائدة

 بين هذه علاقةال تجاهل  بذلكعلفائدة على أسعار الصرف، لا نستطيمعدلات ال إن وجود تأثير        
  .التضخم خاصة في المدى البعيدوالمعدلات 
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  نظرية التخفيض:  الثالثالمبحث 
نعرف التخفيض في العملة على أنه عملية ذات طابع تقني، محددة من طرف السلطات النقدية 

، وبمعنى أخر تغيير تعريف العملة وذلك بتخفيضها بالنسبة وتكمن في تخفيض قيمة العملة المحلية
 .10بالتالي بالنسبة لكل العملات الأجنبيةدة الذهب ، لحقوق السحب الخاصة ولقاع

تخفيض العملة هو بمثابة زيادة سعر الصرف، وهذا يعني رفع سعر العملة المخفضة بالنسبة 
 ، سعر الصرف %10ـ خفضنا من قيمة الدينار ب وإذا)5DA=$1 (للعملات الأجنبية ، فŐذا كان لدينا

 . )5.5DA=$111 (الجديد يكون

  .1973يدخل التخفيض في إطار نظام التعادل الثابت وذلك منذ إنشاء النقد العائم عام 
ليس لنظرية التخفيض مدى تاريخي وجغرافي واسعا جدا، ظهرت التخفيضات الأولى بعد 

تبنت قاعدة الصرف بالذهب، إلا  الدول عن قاعدة الذهب وخلت معظمالحرب العالمية الأولى حين ت
 .12أنها تطورت كثيرا بعد الحرب العالمية الثانية خاصة مع نجاح الباهر الذي حققه الصرف الثابت

ستطاعته الحصول إإلى عملات أجنبية، وعلما أنه في  البلد في حاجة  ،ةبغية تسديد مستوردات
 إلا إذا تساوى قتحقيا كان سعر الصرف ثابت التوازن لا على موارد بفضل بيع صادراته ،فŐذ

  .العرض والطلب على مستوى هذا السعر
لى سعر ففي حالة وجود طلب مرتفع عن العرض، السلطات المركزية تتدخل من أجل الحفاظ ع

قطاع نخفاض الاحتياط واستنفاذه يعني انإعمال العملات الأجنبية يؤدي إلى ستإالعملة المحلية ، إلا أن 
  .الدفع، وفي هذه الحالة يصبح التخفيض الحل الوحيد لمعالجة الوضع

التجاري غير متوازن، يدل اللاتوازن على أن الأسعار يطبق التخفيض عندما يكون الميزان 
المنتوجات المحلية تكون غير قابلة للمنافسة بالمقارنة مع الأسعار العالمية والداخلية تكون جد مرتفعة 

عالمية، وبالتالي تكون العملة الوطنية مرتفعة بالنسبة للعملات الأجنبية نظرا لتبني نظام في السوق ال
  .الرقابة الصارمة على الصرفو/ لثابت أو الصرف ا

ختيار التخفيض كŋلية حتمية للسياسة الإقتصادية قد إما أن ضرورة التخفيض موجودة، أو ب
  :تقرر، سؤالين مهمين يستلزم الجواب عليهما 

  . يقوم بالتخفيض  وبأي نسبة نخفض من
  .من البديهي أن الدولة هي السلطة الوحيدة التي بŐمكانها أن تغير في التعادل الخارجي   

                                                 
10 -- Dictionnaire d’économie et de sciences sociales.p92.  
11 - HADJ NACER ABDERRAHMANE ROUSTOUMI : « Les cahiers de réformes » ,Edition ENAG N05.1990.P120-
147. 
12 -PIERRE HUBERT BRETON ET ARMAND DENIS SCHOR : « la dévaluation »QUE SAIS-JE ,édition 
bouchene.p4 
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وزير المالية وزاري تعين كل من رئيس الحكومة وفي معظم الدول، الحكومة في مجلسها ال
التي تتدخل لتحديد حرية الحكومة إلا أنه يوجد ثلاثة أنواع من الضغوط الخارجية .13لاتخاذ القرار

  :وهم 
  .ضغوط الحكومات الأجنبية  -1
 .قيود المحيط الدولي -2

 .توصيات المؤسسات الدولية -3

 إهمالتخاذ القرارات إ، لا يمكن لƘعوان المسؤولين عن فيما يخص ظغوط الحكومات الأجنبية     
رة كلما كانت التغيرات الخاصة ردود أفعال الدولة المتعامل معها، بحيث كلما كانت العلاقات متطو

  .بالتعادل في الصرف حساسة وبŐمكانها أن تولد أثارا هامة جدا
 تكمن قيود المحيط الدولي في أنه في أي شركة اقتصادية دولية، تخفيض العملة لعضو واحد    

لدول الصندوق تجبر ا الأعضاء ، قوانين  الدوليؤدي حتما بتعديل محتوى الإتفاقيات الموجودة بين
ستشارته في حالة القيام بأي تغيير في التعادل، فهي تلجأ للتخفيض بغية التعويض عن إالأعضاء على 

  . قائم في التبادلات الخارجية نلا توازأي 
عاد سي بعدم وجود أية وسيلة كافية ماختلال الأسالإ لصندوق النقد الدولي ، يتميز ا بالنسبة      

  .زان المدفوعاتتعديل الصرف لترميم توازن مي
  : تحديد نسبة التخفيض متعلق بجملة المتغيرات المفترضة و المرتبطة وهي 

  .العجز بمعناه العريض في الميزان التجاري -
 .الواردات كميات وأسعار الصادرات و -

 .مداخيل ونفقات الأعوان الإقتصاديين -

  .% 20 إلى %10 عموما تكون نسبة التخفيض ضعيفة ، فهي تتراوح من 
يار نسبة التخفيض عملية دقيقة جدا، بحيث لا يمكنها أن تكون ضعيفة جدا تسبب حركات ختإ

، لع مسبقا تخوفا من أي تخفيض جديدمضاربية هامة وتشجع المستهلكين على المسارعة في شراء الس
ثار انكماشية يكون من آن لا تكون قوية جدا إلى درجة آن تكون غير اجتماعية وتقدم بالتالي أو

  .ب السيطرة عليهاالصع
  
  

                                                 
13 -EXCHANGE RATE POLICY ET EXCHANGE CONTROLS :instruments of economic policy in africa association 
of africa central banks.p57. 
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   :14شروط النظرية
إستقرار الأسعار الداخلية للبلدان المطبقة للتخفيض حتى لاتؤدي هذه العملية إلى زيادة مرتفعة في  -

  .معدلات التضخم 
 (Ex) وسعر الطلب الخارجي للصادرات (Em) مرونة سعر الطلب الوطني للواردات مجموع -

 : أي  (Marshall-lermer)ذا مايعرف بشرط يجب أن يكون أكبر من الواحد الصحيح وه

 )26.2                (1>+ EmEx  
) لابد أن يرتفع الدخل الوطني بسبب زيادة فائض التجارة الخارجية - )0>− MX.  

  :هدف التخفيض هو تعديل ميزان المدفوعات وذلك عن طريق 
  .يص عجزهتحسين في الميزان التجاري أو تقل -
 .تحسين في ميزان رؤوس الأموال -

  :التي سنحاول تحليلها فيما يلي قطتين الآثار الخارجية للتخفيض و وتعد هاتين الن
1  - Ɛالتجار Ƈالميزا :  

مزدوجة الهدف من التخفيض هو إزالة أو تقليص العجز التجاري وهذا يؤدي بنا إلى حركة    
  :ت ، يكون للتخفيض آثارين زيادة الصادراتمكن في تقليص الواردات و

  :مƇ جƌة الواردات 
التخفيض يعني زيادة في الأسعار الداخلية بالعملة المحلية، فŐذا كانت الواردات بالعملة الأجنبية   

التخفيض يعني تقييم سعر الحصول على هذه العملات الأجنبية الضرورية لشراء المنتوجات الموردة 
  .جاتوبالتالي رفع من سعر هذه المنتو

كرد فعل لهذا الارتفاع في الأسعار فالكميات المستوردة تنخفض وهكذا القيمة الكلية للواردات   
  .بالعملة المحلية تتقهقر

  :مƇ جƌة الصادرات
خرى انخفاضها بالعملة الأجنبية من جهة أهة رفع سعرها بالعملة المحلية، والتخفيض يعني من ج     

  .بالعملة المحلية ترتفعلعملة الأجنبية وت بابالتالي القيمة الكلية للصادراو
 تحسين الميزان التجاري  قيمة الصادرات يؤدي إلى فيوبالتالي فانخفاض قيمة الواردات وارتفاع     

  . العجزبمعنى تقليص
جزء من الطلب يباع في الخارج و) الصادرات(طني في اقتصاد مفتوح، جزء من الإنتاج الو    

  .ردات للسلع الخارجيةالداخلي يتحقق بالوا
                                                 

  .62-61 مصار منصف ، مرجع سابق ، ص- 14
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الإنتاج لا يصبح محددا عن طريق الطلب النهائي الوطني فقط، لكن بالطلب على المنتوجات     
  .الوطنية

  : لحجم الوارداتzلحجم الصادرات و x لنرمز بـ
y = c + i + g + (x - z)                 (27.2)                                     

 دالة i دالة متصاعدة للناتج المتاح للقيمة الحقيقية لƘصول، الاستثمار c الحقيقيالاستهلاك      
  .متناقصة لسعر الفائدة

سوف نفرض أنه يوجد فرق بين الأسعار الداخلية والأسعار العالمية، بحيث الأسعار المحلية      
  .ةبسعر صرف معطى،تبتعد عن الأسعار الأجنبي

بالتالي يكون  الخارج وعلاقة بالمنافسة على المنتوجات المحلية في حجم الصادرات يكون على     
 X للمنتوجات المحلية في الخارج، إذا ارتفعت أسعار المنتوجات المحلية فحجم الصادرات Pxالسعر 

  :يتناقص 
           (28.2)  0pxX     , X(Px)  X <′=  

                                                  
  : سعر الصرف المحلي ، يمكننا كتابة ما يلي e ليكن

  : مضروبا في سعر صرفه أي Pسعر منتوج محلي في خارج يتساوى وسعره بالعملة المحلية 
                           (29.2)                Px = eP  

  :تتوقف الصادرات على سعر الصرف و على الأسعار المحلية 
       (30.2) 

 0<PX                            
         0<eX         , P)X(e, = X

′
′

 

                                             
عار أجنبية المنتوجات الأجنبية بحيث من أجل أسو  حجم الواردات للمنافسة  في البلد يخضع         

الزيادة في العملة المحلية دي الزيادة في الأسعار المحلية وتؤ: سعر الصرفمعطاة، أسعار محلية و
إلا أن الطلب على المنتوجات الأجنبية هي دالة . ات للمنتوجات الأجنبية في البلد إلى زيادة المبيع

  Y: 15 تصاعدية للناتج الوطني الحقيقي

                                    (31.2) 
    0 > eZ                           
   0 > PZ                           
 0 > YZ     e), P,  Z(Y,= Z

′
′
′

 

  
                                           

                                                 
15 -BERAUD A. : « Introduction a l’analyse macroéconomique » ,édition anthropos.p462-467. 
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  :يكتب التوازن في سوق السلع

Y = C[Y – t(Y).a] + i(r) + g + X(p,e) – Z(Y,P,e)       (32.2)                                   
ومية  إلى النفقات الحك(X) يمثل الأسواق الأربعة، وقد أضفنا الصادرات )03( :الشكل رقم      
  .(t)الضرائب  و(S) فقد أضيفت إلى الادخار (Z) أما الواردات (i, G)ستثمار لإاو

الادخار م الصادرات ويزيد في  الواردات و يقلص من حجP1 إلى P0  ارتفاع في الأسعار من     
  ، ونفس الشيء يحدث في حالة إنخفاض في سعرIS1 إلى IS0 من ISمما يؤدي إلى تحويل منحنى 

  .الصرف
   الأسعار على التوازن في سوق السلع إرتفاعآثار:   03الشكل

  
         

 
                                                               X(p1)  

                                                          X(p0)      
  
  

                               IS0                                                                                                
IS1                                                    

  
    I+x+g                             g                       y1   y0                                y                        
    

                                               
t+S(P0)                             

t+S(P1)+Z(P1)               
                                                                           S+t+Z  

                                                                                          
ل في سوق السلع، من أج) 32.2( عن طريق تفاضل معادلة التوازن ISنتحصل على ميل 

  :نفقات حكومية مستوى أسعار معطى، سعر الصرف و

)33.2            (0)(
<

′
′+′−′−

=
ri

ztIcI
dy
dr  

 في ’Z نظرا لوجود في الاقتصاد المغلق، إلا أنه أكبر بالقيمة المطلقة هو  سالب، مثلماIS ميل 
بية على الناتج يكون أضعف ي الواردات، أثر السياسات الضر بفضلالبسط بحيث كسر الطلب مستوفي

 Lm المعدل مع منحنى ISبالمقارنة مع اقتصاد مغلق ، لتحديد التوازن الداخلي ، نوفق بين منحنى 
 m = L(Y,r)                  (34.2)              :التقليدي 
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     : الشكل رقمE المحددة في النقطة )r ( و نسبة الفائدة)Y (يكون من المعقول أن الدخل فس
 إلىأو ) نظام الصرف الثابت( ن المدفوعات  يؤدي إلى لا توازن في ميزاLm و ISبعد تقاطع  05

 .تغيير في العملة

  :   ميزاƇ رŌوũ الأموال -  2
 مساويا إلى رصيد B ـالتي نرمز له بجنبية و العملات الأتحتياطيالإفي ايمكن التغيير     

تدفق الصافي لرؤوس الحجم الواردات ، إضافة إلى  Z حجم الصادرات ، Xالمعاملات الجارية لـ 
  . Fالأموال 

B = X – Z +F                                       (35.2)  
المنافسة على المنتوجات و لاحظنا سابقا أن حجم الصادرات والواردات يتعلق بالدخل لقد    

  :المحلية ، نفس الشيء ، بالنسبة لرصيد الميزان التجاري والذي يمكن كتابته 
              (36.2) 

),,(.
),(

ePYZe
pfePPZX X −=−  

Pسعار المحلية ، وى  هو مستƘالعام لpf ، مؤشر الأسعار العالمية e سعر الصرف.  
 

     الميزان التجاري كدالة للدخل  : 04الشكل
                    X,Z                                                                                                 

X=Z                Z(Y)                            
 
 
 
 

Z>X                     
  

X                                                                                                                       
X>Z                                                                               

  
  

           Y                 
رتفاع في الواردات  وتقهقر في الميزان التجاري إيادة في الدخل الحقيقي تؤدي إلى ز

 .03:الشكل

العكس من أجل  يتميز الميزان التجاري بفائض، و ، سوفY من أجل مستوى دخل أقل من  
فالتخفيض يمكن أن يكون له أثارا ايجابية على ميزان .   يكون هناك عجزYمستوى دخل أكثر من 

  .رؤوس الأموال
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 يؤدي إلى وجود Lm ومنحنى ISنحنى  المحدد بتقاطع مE  ، التوازن المؤقت05: في الشكل
ختلال في ميزن رؤوس Ő يمكن لها أن تستمر إذا اصطحبت بوهذه الحالة. فائض في الميزان التجاري 

 .الأموال 

  التوازن في المدى القصير و التبادلات التجارية : 05 الشكل 
 

  
r                                                                             Lm                                         

X=Z                                                    
  

      
Z<X                                      Z>X                          

  
       
  E                                                                                   

r*                                                                                                                   
  

IS                          
  

Y*-Yb                                                             Y                  
 

  . خروج الأموال يمكن أن يتضاعف في حالة علم الأعوان الإقتصاديين بوجود تخفيض     
يتوجهون إلى التغطية ف و لتجنب خسارات الصرميسارع الموردون إلى تسوية كشوف حساباته -

نفس الشيء بالنسبة للمستثمرين الأجانب في المكان . الكاملة بالعملات الأجنبية في سوق الصرف
ا إلى ترحيل أرباحهم لنفس الأسباب ، وبالتالي هناك خروج لرؤوس الأموال فهم يسارعون أيض

في الخارج بتأخير تسديد يلتزم المصدرون وبقية الدائنين . والذي يتناقص وميزان رؤوس الأموال 
يمتنع المستثمرين الأجانب نبية وذلك للاستفادة من الصرف، وتحويل أصولهم بالعملة الأجديونهم و

 .ن الإستثمار في البلد مؤقتا وبالتالي فالميزان الخاص برؤوس الأموال يتقهقر الذين يريدو
 
 
 
 
 
 
 



40-                                                                                               نظريات سعر الصرف :الفصل الثاني -  
  
  :أما فيما يخص الآثار الداخلية فيمكننا حوصلتها في ثلاث نقاط   
  :  اƓثار علƏ النشاط الاقتصادƐ عامة – 3

ون يقومون بتقليص  عندما يتقرر التخفيض، أسعار الواردات تكون مرتفعة، الأعوان الاقتصادي     
  .مشروباتهم من منتوجات موردة  وذلك عن طريق المرونة السعرية للواردات 

 أما فيما يخص النشاطات المرتبطة بالصادرات فسوف تشجع نظرا للتخفيض ويشرط بقاء      
  .الأسعار الداخلية مستقرة

تيحت عوامل الإنتاج أو هناك  هذه الحركة الخاصة بتصاعد النشاط الاقتصادي لا تحقق إلا إذا أ     
  .استعمال محدود للقدرات الموجودة وهذا لا يمكنه أن يتحقق في حالة الدول المختلفة 

  : اƓثار علƏ تخفيů الموارد – 4
تهم السعرية في  تحسين منافسإلىبالتالي د تبادل الصادرات وو تدهور حدإلى التخفيض يؤدي      

  . الداخلية    توزيع وتوجيه المواردعادةإهكذا سوف نشجع السوق العالمية و
للواردات التي يمكن أن وهذا يعني أننا لا نشجع النشاطات المرتبطة بالمنتوجات المستبدلة       

  .تستنج بترحيل الطلب المذكور آنفا و الراجع إلى التخفيض
  : اƓثار علƏ توزيع الدخل – 5

تالي مداخيل الأعوان، بلقطاعات المصدرة و ال التخفيض يؤدي من جهة إلى ارتفاع مداخي    
  .المؤسسات التابعة لهذه القطاعاتالعاملين و

 ومن جهة أخرى، يرتفع سعر المنتوجات المستوردة وحتى سعر المنتوجات المحلية التي تكون     
  .مةموادها الأولية مستوردة وهذا يؤدي حتما إلى تقليص وتحديد القدرة الشرائية للمستهلكين بصفة عا
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  :خاتمة الفصل 
  

 لنا أن ستخدامها لتحديد سعر الصرف تبينإ أهم النظريات التي يمكن بعد تطرقنا فيما سبق إلى
  :هذه النظريات لها عدة صعوبات نذكر من بينها 

  .النماذج ترتكز على سلوكات اقتصادية كلية من المحتمل أن تكون غير مستقرة -
 . الواقع ، فقد يكون هناك نوع من الأخطاءم النماذج معءعدم تلا -

  .لقيام بتنبؤاتها ق التي يجب أن تستعملها الأسواق لتجاهل الطر -
جهة النماذج النظريات المالية لسعر الصرف، من الكلية والتفرع الثنائي الموجود بين النماذج  -

زمة الأة أخرى  القصير أو من جه المدىهتمام بتكوين سعر الصرف فيلإمجبرة على االالكلية 
ات الأساسية لسعر ددالمحهتمام أكثر بالإسواق المالية إلى الأالحالية التي عرفها الصرف ، دفعت ب

  .الصرف
 على التوازن الكلي وذلك ) العملةتخفيض(تغير سعر الصرف  أثر   سوف نحاول تعيينوأخيرا     

  .عملنا هذاببناء نموذج كلي وتطبيق طرق المحاكاة في المرحلة القادمة من 
  
  
  
  
   
  
  
  
  

 



  :الفـصل الثالـث 
 سياسة سعر الصرف في دراسة

 الجزائر
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  : مقدمـة الفصــــل       
 

تقدم هذه الدراسة الخاصة تقييما لتجربة الجزائر الأخيرة في مجال تحقيق الإستقرار الإقتصاد 
ويركز التحليل على الفترة منذ . 1الكلي، والتحول من الإقتصاد المخطط مركزيا إلى إقتصاد السوق

ادة تعريف جديد لأليات السياسة  عندما شرعت الجزائر في إصلاحات هيكلية وإع1989عام 
في هذا الإطار تم إعادة تنشيط . الإقتصادية للوصول إلى الإستقرار على مستوى الإقتصاد الكلي

سياسة سعر الصرف والسياسة النقدية لمقابلة إستنزاف السيولة الفائضة في الإقتصاد ومحاربة التضخم 
  .وتعديل سعر الصرف

تطرقنا في المبحث الأول إلى عرض ،  في هذا الميدانئرولتوفير فهم أفضل لتجربة الجزا
تطورات سياسة الصرف في الجزائر، وذلك من خلال عرض مختلف أنماط الصرف، أما المبحث 

   . إلى يومنا هذا1989الثاني خصص لدراسة تحليلية لسياسة الصرف بŐتباع ثلاثة مراحل أساسية منذ 
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

  
  
  

                                                 
 ، صندوق النقد الدولي، 165دراسة خاصة  " . التحول إلى اقتصاد السوقتحقيق الاستقرار و: الجزائر :"   آريم النشاشيبي، وآخرون- 1

  .01ص.1998.واشنطن
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  .ة الصرف في الجزائر تطور سياس:المبحث الأول 
نحاول في هذا المبحث عرض تطورات سياسة الصرف في الجزائر، وذلك من خلال عرض 

  : هذه الأنماط يمكن حصرها فيما يلي .تبعت منذ الاستقلالأمختلف أنماط الصرف التي 
  .نمط الثبات بالنسبة لعملة واحدة -
 .نمط الثبات بالنسبة لسلة عملات  -

 .(flottement géré)ر  المسينمط الصرف العائم -
 
  : نمط الثبات بالنسبة لعملة واحدة – 1 
  ) :1963-1962(منطقة الفرنƁ لنتماƗŇ ا– 1 .1 

 كانت الجزائر منتدبة في منطقة الفرنك والتي كانت تتميز بقواعد الصرف  الفترةفي هذه 
  :التالية
  .الفرنكمراقبة الصرف أثناء العمليات التجارية مع الدول الخارجة عن نطاق  -
 .حرية التجارة الخارجية وحركة رؤوس الأموال داخل المنطقة -

بعد مواجهة الأخطار المترتبة عن هجرة رؤوس الأموال وإختلالات ميزان المدفوعات جعلت 
  .صرفية مالجزائر تغادر منطقة الفرنك لتسير بمفردها ، وباستقلالية سياستها النقدية وال

  ) :1973-1964(رنƁ الفرنسي بالنسبة ōلƏ الف التثبيت– 2 .1
 ،1964 أفريل 10في ) دينار جزائري( وطنية مستقلة بدأت سياسات الصرف بŐدراج عملة  

فرنك فرنسي وبقيمة ذهبية تقدر  1  دينار يساوي 1: معرفة بالتعادل الثابت مع الفرنك الفرنسي يعني 
الفرنسي وهذا في إطار نظام ، أما قيم العملات الأخرى فيقاس بتعادلها مع الفرنك )180mg(بـ 

  .بروتن وودز
هذه السياسة هو انخفاض قيمة الفرنك بالنسبة للدولار ، مما أدى إلى تدهور لنتائج السلبية ال من 

  .الدينار بالنسبة لباقي العملات الرئيسية
فية صرم تغير سياستها العلى الجزائر، إجبرت ونظرا لنتائج نظام بروتن وودز وتقلبات العملات     

  .1973بداية من 
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  : )1994- 1973( نمط الثبات بالنسبة لسلة عملات – 2 
بتعاد عن خطر ƚ عملة وذلك ل14 الجزائر تقرر جعل الدينار بدلالة سلة لـ ،1973 بداية من 

  . وهذا بتحمل الصدمات النقدية بسلة عملات مختلفة ،الارتباط بعملة واحدة
العملة كوحدة حساب ( ة العملة في المبادلات التجارية لسلة هو بدلالة حص عملات اترجيح
هذا على ) العملة كŐحتياطي  للقيمة( والتوزيع حسب العملة الصعبة للديون الخارجية ) ووسيلة دفع
نطلاقا إ، %) 40تزان في حدود إ( الدولار الأمريكي يحتل مكانة نسبيا مهمة في السلة  Őن فالأساس ، 

ادات تأتي من صادرات من الإير% 95(مداخيل للتصدير لى مستوى من أن تواجده المسيطر ع
  .وخدمات الديون ) التي هي مبينة بـ الدولار الأمريكي في السوق العالميالمحروقات و

تحسب معاملات الترجيح المستعملة على أساس هيكلة جانب النفقات من ميزان العملات 
   :2حساب الجاري الذي يشمل علىلاالجاري، كل عملة لها وزن في جانب الإنفاق من 

  .الواردات من السلع والخدمات   * 
  .الفوائد المدفوعة على خدمة الديون الخارجية   * 
  .تسديد رأسمال  * 

  :رياصيا يمكننا تمثيل هذه العلاقة بالطريقة التالية 
  .هو العملة الوسيطة ) X1:( إذا كان 

 )         X0 ( النقد الدوليهو قيمة الدينار حسب صندوق .  
Xi ( i = 1,2,3,……14) هي العملات الأخرى التي تحتويها السلة، إن تغير قيمة الدينار بالنسبة 

للعملة الوسيطة هو عبارة عن الوسيط المرجح لتغيرات العملات الأخرى التي تحتويها السلة مقارنة 
  :العملة الوسيطة حيث ب

)1.3                                  (∑= ''
0 ii dXZdX  

  : حيث 
 '

0dX :  للدينار بالنسبة للعملة الوسيط (%) التغير.  
 iZ :  الترجيح للعملة(i) في إطار نظام تحديد قيمة الدينار .  

  '
idX :  للعملة (%) التغير(i) بالنسبة للعملة الوسيطة .  
  : ، الدينار له قيمة حسب العلاقة التالية (t)ي زمن  ف

)    2.3                           ()1(*)0()( '
0

'
00 dXXtX +=  

  هو المعدل المركزي للدينار) 0X)0(: (حيث 

                                                 
   .54 – 53  مصار منصف ، مرجع سابق ، ص - 2
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 .طبيعة العناصر السلة المرجعة: 02الجدول رقم 

  (%)اتزاƇ   العملة
  40.15  الدولار الامريكي

  29.2  فرنك الفرنسيال
  11.5  دوتŭ مارك الألماني

  4  الليرا الإيطالية
  3.85  الجنيه الإسترليني
  2.5  الفرنك البلجيكي

  2.25  الفرنك السويسري
  2  البزيطة الإسبانية
  1.5  الفلوران الإرلندي
  0.75  الدولار الكندي

  0.2  الكورونة الدنيماركية
  0.1  رونة النورويجيةوالك

  0.5  لنمساويالشلينق ا
  1.5  الكورونة السويدية

  .بنك الجزائر: مصدرال
  

  :(cotation du dinar)تسعيرة الدينار  
 لباريس (fixing)جدول أسعار التثبيت على  أساس   تعتمد، حساب سعر الدينار  طريقة

  :يلي كما
 تختار بصفة يازالاجت عملة للسلة المرجعية بالنسبة لعملة 14تغيرات النسبية لـ  يتم حساب ال-  1

  .تحكيمية
  .تغيرات النسبية للعملات الأجنبية المعرفة للالمرجح  حساب المعدل-  2
  . يتم خفض السعر اليومي للدينار بالنسبة لعملة الإجتياز ثم بالنسبة لكل عملات السلة-  3
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  :قوي على سلة المرجعية و بالإضافة لكون نطلاقا من كون  أثر الدولار إ 
  .ئر أساسا من الإتحاد الأوروبيواردات الجزا •
 .من نفس الدول بالإضافة إلى الينالقروض  •

سعر الصرف الدولار بالنسبة ب ير المحروقات للجزائر تكون متعلقة فقدرة تحرر إيرادات تصد     
  .لباقي العملات

 والعكس وعليه ، عندما يرتفع الدولار بالنسبة لباقي العملات  قدرة استيراد الجزائر تزيد،       
  .عندما ينخفض الدولار بالنسبة للعملات ، القدرة الشرائية لإيرادات التصدير تنخفض

فŐن إنخفاض الديون الخارجية مرتبط بقيمة الدولار مقارنة بعملات التي تمت : من جهة أخرى 
  .بها ديون الخارجي 

 14  إلى 1980سنة  مليار دولار 17قيمة المديونية الخارجية للجزائر بالدولار انخفضت من  
 بجزء من مديونتها والتي تسبب فيها ارتفاع  تخلصتالجزائر هذا مابين أن 31984مليار دولار في 

  . قيمة الدولار
ختارت عدم تحويل عملتها ، هذا الاختيار له إموازاة مع هذا النمط من الصرف المتبع ، الجزائر      

  :مبرراته وهي 
  .لأن هيكلة الاقتصاد لم تكن متنوعةآلية للدفاع عن تعادل الدينار  •
 ،أساسا صادرات المحروقات موارد من العملة الصعبة مصدرها الطريقة المثلى للحصول على •

ة، معتمدا على ميكانزمات الموارد من العملة الصعب" إداريا" البنك المركزي يعرض حيث أن 
 الطلب والعرض على العملة يمنح من خلالها ترخيص بالإستيراد للتجار معتمدين وهذا لمقاربة

  . الصعبة وكذا تثبيت سعر الدينار في المستوى المرغوب فيه

 .مراقبة الصرف ساعدت على خلق التوازن الخارجي موازاة مع تدفقات لإستدانة الخارجية •

  ):passive( ) 1973-1986 ( سياسة الصرف السلبية–  1. 2 
سس Ƙالوطنية هي ثابتة مع عدم المراعاة الكلية ل أهم ما ميز هذه السياسة هو أن تعادل العملة 

  .الاقتصادية والمالية لهذه العملة
 على استقرار الدينار الجزائري لكن اعدتترة سفال سياسة الصرف في هذه الج  التوجه في م     

إداري لسعر الصرف غير المرتبط مع الحقائق الأساسية يير استقرار اصطناعي مبني على تس
وعليه، فالجزائر مولت مدة طويلة عجز الميزانية . لدينارل كتدهور القدرة الشرائية الداخلية الاقتصادية

عن طريق خلق النقدي ، والتي تتراكم وتنتج عنها زيادة في السيولة في الاقتصاد والتي تضاعفت 

                                                 
3 - BENBITOUR A , « L’Algérie au Troisième Millénaire : D’fis et potentialités » Ed. Marinoor .Alger.1998.p70. 
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. لمدةستمرار السياسة التضخمية لإلعدم قدرة المؤسسات العمومية على تسديد ديونها و الذي أدى 
ساسيات الاقتصادية ، في  لم تعكس الأ،ستقر إداريا عن طريق مراقبة الصرفتعادل الدينار الم

اسات يسمسايرة    أيضا هذا التعادل الإداري ساعد على   ،4الحقيقية كانت هناك زيادة في القيمة
  .الاقتصادية والمالية الداخلية في حين أن سعر الصرف لا يمثل القيد

سبب مراقبة الصرف بهذا و ،ة مستقري للدينار في الخارج فه الشرائيةة القدرةحيناوعليه، من 
وعليه . عملات السلة ومن جهة أخرى القدرة الشرائية الداخلية في تراجعبلدولار مقارنة لوأثر الزيادة 

  : كما يلي ينتائج هذه الحالة ه
  .لسلع المستوردةللسلع المحلية بالنسبة لالخسارة التنافسية  -
 ساهموا في ميلاد سوق ،يود الدخول في سوق الصرف المرفوقة بسياسة التقنين للاستيرادق -

حتياجات الإستيراد  ذو صيغة تضاربية إ الذي يغطي ،الصرف الموازي للعملات الصعبة
  .)الكماليات(ضروريةالللاستهلاكات غير 

لات السلة في النصف الأول من نظرا لثقل الدولار في السلة المرجعية ، زيادته مقارنة بباقي عم   
 هذا ما أدى إلى  تخفيض منافسة ،للدينار الجزائري% 50 أنتج زيادة حقيقية بـ ،1980عام 

  .الصادرات خارج المحروقات
  ):active( ) 1986-1994( سياسة الصرف الايجابية –  2. 2 

ى الوسائل أو  البترولية ، لم تكن هناك تغيرات سواء على مستو، سنة أزمة1986حتى عام 
ر والذي أدى إلى انخفاض  لكن مع هذا الحدث الذي تعرضت له الجزائ،الأهداف في سياسة الصرف

د الخارجية ، لم يكن بالإمكان الإبقاء على نفس سياسة الصرف ، و والتضييق للقي،تصديرعائدات 
ق على حاولت الجزائر تعويض انخفاض عائدات البترول بالقروض الخارجية وزيادة التضيي

     . الإجابيةتخاذ سياسة الصرفإالإستيراد، وبالمقابل السلطات حاولت آنذاك 
تتميز هذه السياسة بمحاولة تعديل سعر الصرف لإقصاء القيمة الزائدة للدينار، للتقرب من 

  .قيمته التوازنية
 غير معلن عنه ثم بعدها) إنحدار التعادل(التخفيض الزاحف : تعديل سعر الصرف بدأ بـ 

  . تخفيض رسمي
  
  
  

                                                 
4 - NASHASHIBI K. et autres , «  Algérie : stabilisation et transition à l’économie de marché  » . Fonds Monétaire 
International , washington.1998.p85. 
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  ):rampantes (التخفيů الزاحف - 1. 2. 2 
 هو مقياس تم اتخاذه من طرف السلطات والغرض منه ، التخفيض الزاحف أو المنحدر

  .معلن لقيمة العملة الوطنيةالالتخفيض المستمر وغير 
 إلى 1987واحد في الثلاثي الثاني من عام  دج للدولار ال4،85سعر صرف الدينار انتقل من 

  .1987مقارنة بعام % 160، أي تخفيض بنسبة 1990 لعام 12،19
  : التخفيů الأول الرسمي -  2. 2 .2

في إطار برنامج  1991 نظرا لتدهور الحالة الاقتصادية،السلطات الجزائرية سارعت عام 
قرارات ، هذا البرنامج مزود ب )FMI ( قتصاد كلي مدعم من صندوق النقد الدوليلإالتعديل الهيكلي 

  والتي تهدف إلى إعادة توجيه الأسعارتسيير الطلب والتدهور المحسوس للدينارلوسياسات متشددة 

بأول تخفيض  السلطات النقدية  قامت 1991في سبتمبر و. ينفتاح الاقتصادالإ النسبية بما يتناسب مع
 دينار للدولار 18.5من  لنتقإ، كذلك سعر الدينار %22 للدولار الأمريكي بنسبة ةرسمي للدينار بالنسب

  %.22.5إلى 
 التقريب بين سعر الدينار في السوق الرسمي والسوق الموازية ىلإ  وكان يهدف هذا التخفيض 

  .1991في % 2نتقل إلى إ، 1980 في السنوات %5فالفارق الذي كان 
عر يحمل الس% 4، المعدل السنوي المتوسط لتدهور الدينار كان حوالي 1994 إلى 1991  من 

قتصاد، ƚدينار للدولار، لكن هذا الاستقرار النسبي لم يعكس القوى الحقيقية ل 24الرسمي للدينار قيمة 
رتفع بالنسبة للشركاء التجاريين ويرجع ذلك إلى تطبيق البلد لسياسات مالية نسبيا توسعية إالتضخم 

  .5خلال هذه الفترة 
بالنسبة الإنتاج الداخلي % 8.7عجز بـ (لعجزنقدية لالط الميزانية والذي يفتح باب اضبإتلاشي  -

  ).1993 عام PIBالخام 
  .1993في % 21.2 و 1992في عام %  23.9 كان بنسبة )M2 (تغير -

الفارق بين . 61993ونهاية  1991مابين أكتوبر % 50هذا ما أنتج زيادة حقيقية للدينار بـ 
  .1994في بداية % 4رتفع بـ إالصرف الرسمي والصرف الموازي 

  
  
  

                                                 
  .البنك الجزائر :   مصدر المعطيات -  5

6 - NASHASHIBI K. et autres ,op cit .p85. 
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  : التخفيů الثاني الرسمي-  3. 2 .2
 للسلطات النقدية ،  )escompté  ( بعد التخفيض الرسمي الأول ، الذي يعطي تأثيرات الخصم     

 لبرنامج ة ، هذا التخفيض يمثل أحد المعالم الرئيسي1994 في أبد% 40.17تخفيض ثاني بـ 
 المدرج 1994لـ ماي )  التعديل الهيكليبرنامج(الإستقرار على مستوى الإقتصاد الكلي والذي هو 

زئي للتجارة الخارجية ونمط التحويل للدينار والتحرر الج : ـ ل وكان هذا منطلق،)FMI( من
  .الصرف

  : ōلƏ يومنا Ƌذا 1994 مƇ المسير) flottement (  نمط الصرف العائم–  3 
لا بحصص التثبيت عتماده، فاشتغل أوإ، نمط الصرف المتقلب موجه تم 1994 بعد تخفيض 

  .وبعدها بالسوق مابين البنوك للصرف
  ):ō 1995لƏ ديسمبر 1994مƇ سبتمبر  (  (le fixing) التثبيت –  1. 3 

  2 : التي أدرجت نظام التثبيت، ويعرف البند1994 سبتمبر 28لـ  94- 61 :إنها التعليمة رقم
ينار بالنسبة للعملات الصعبة الأجنبية عن هو تحديد قيمة الد: " )  instruction(المسمى أنفا بتعليمات 

، هذا النظام يعتمد على حصص أسبوعية ثم يومية " للبنوك التجارية مناقصة تخصيص رمزطريق
  .منظمة ومرؤوسة من طرف بنك الجزائر

يساوي دائما لسعر إقفال ( بنك الجزائر يعلن عن سعر الصرف سقفية فتتاح كل حصة ، إعند 
على أساس هذا .  تحدد بدلالة الأهداف المرتبطة بسعر الصرفةضومبالغ المعرلا، و)الحصة السابقة 

  .المبالغ الذي يريد شراءه وبسعر الصرف المطلوبعرض التعريف ، كل بنك مساهم بمهمة 
ممثل بنك الجزائر يسجل كل أوامر الشراء وبترتيب تصاعدي لأسعار الصرف بالعملة الوطنية 

  .وامر الشراء ثم يقارنه بذلك المعروض من طرف بنك الجزائرثم يسحب المبلغ الإجمالي لأ
سعر الصرف الذي يغلق به سيكون أدنى من بين فŐن في حالة العرض أكبر أو يساوي الطلب، 

  .الأسعار المعروضة
 يعيد بنك : كان العرض أقل من الطلب الكلي، سيتم إجراء عدة دورات سواء في حالة ما إذا

سعر الصرف المعروض لبيع العملات الأجنبية، ومن جهة أخرى كل بنك الجزائر تعديل العرض و
  .يعيد مراجعة طلبه وسعر الصرف

ستبداله بنظام إهذا النظام تم إلغاءه و. التوازنهذه الدورات تدوم حتى يتم تحديد سعر الصرف
  .1995السوق بين البنوك للصرف في سبتمبر 
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 3. 2   – Ɓالبنو Ƈ1996 منذ( سوق الصرف ما بي:(    
 في إطار برنامج التعديل 1994 في إطار تحرير التجارة الخارجية ونمط الصرف المعتمد منذ 

 بسوق ة الخاص1995سمبر  دي23 لـ 08-95 : رقمعن طريق التعليمة أقام بنك الجزائر الهيكلي، 
ك مفتوحة للبنوالهاته السوق  التعليمة، هلال هذسوق ما بين البنوك للصرف، من خالصرف، 

يحتفظ  بمبادلة العملات الصعبة فيما بينهم ومالمرخص لهلمعتمدة، والمؤسسات المالية الوسيطة او
 .عيات الصرف الواجب احترامها دائما وضب

 أو العاجلة لكل عملة صعبة أجنبية ومبلغ الآجلةبين مبلغ وضعيتها % 10مساهمة قصوى بـ  -
  .أموالها الخاصة

أموالها ة لكل العملات و أم العاجلالآجلةلغ الوضعية بين أعلى مب% 30مساهمة قصوى بـ  -
يردات صادرات إ أن يتدخل في هذا السوق عن طريق ر ، ممكنئبنك الجزا. الخاصة

 .المحروقات المتحصل عليها وعليه فهو الدور المسيطر على السوق

نظمة الأن، الهاتف، تيلكس ووتعمل المتدخل سوق الصرف غير محدد مكانا، وعليه يس
 بكل حرية العملات الأجنبية القابلة للتحويلصرف بالعملة الوطنية ولكترونية لمعالجة عمليات الالإ

 بدليل أن العمليات يمكن أن تجري كل باستمرارحسب زبائنها أو حسابها الخاص، فهو سوق يشتغل  
للعمليات سوق مابين البنوك للصرف :  السوق مقسم تنظيميا إلى قسمين ،نهايةالوفي . يوم مفتوح 

  .هذا الأخير ليس بعد عملي . (forword) ةلأجل الأخرى للعمليات ا و(spot)العاجلة 
من هذا، يحدد سعر الدينار الجزائري حسب العرض  والطلب، فكل متدخل في السوق بŐمكانه 

  .لهذه العملة) الفائض أو الحاجة ( التخلي أو إكتساب عملة صعبة حسب وضعيته 
 النقائص، بعضها راجع لحداثة الظاهرة و التي لا مبرر لها مع مرور في الواقع هناك بعض

غياب السوق النقدي للعملات الصعبة والذي من دونه لايمكن تحقيق : من هذه النقائص نذكروالوقت، 
، فكل العمليات التي تحتاج )الأجل هو دمج الصرف الأجل ومعدل الفائدة ( عمليات الصرف الأجلة 

لايمكن أن تتحقق ، لهذا من الأفضل التفكير في للعملات وهذا للتوظيف أو القرض  إلى السوق النقدي
   .تدخل بعض المؤسسات والمنشŋت كعارضة في سوق الصرف وهذا لتحضير المنافسة

 من أوشراء في سوق الصرف ال من عمليات تأتيرادات البنوك من العملات الصعبة يإ 
إلا % 50 إلىمتلاك العملات انخفض إإجبارية (قات صادرات خارج المحرورادات حصتها من الإ
، والمبالغ المحصل عليها من القروض المالية بالعملة الصعبة سواء حساب ) رادات المحروقاتيأ

  .لزبائنها أو البنك 
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 :حتياجات العملة الصعبة في المجالات التالية إرادات تستعمل لتغطية لإيكل هذه ا  

  .لمتعاملين الاقتصاديين باالخدمات الخاصة  للسلع ودالاستيراعملية  -
  . خارج المحروقات الإجراءات على  تحويل والتسبيقاتإعادة -
  . الخاصة بالمديونية الخارجية الآجال تسديد -

 على تجارة السلع والترتيب الجزئي للتحويل الجاري للدينار، الصرف بعد التوقف عن مراقبة 
  . للمستوردينرخص للبنوك لتقديم العملة الصعبة

، أين بنك الجزائر 1996ة في سيرورة التحويل الجاري للدينار، كانت في نهاية ني  مرحلة ثا
: ها ، ومن بينرفض للبنوك التجارية سلطة دفع مصاريف التعليم والصحة هذا وفق سقف معين

مرافقة ،  أبوية زيارات ، الترشح للحج ، ستعمال الدراسة في الخارجإ، الاستشفاء في الخارج
  .المرضى للخارج

 والتي تخص حقوق 1997 أوت 28 في 97-08 : رقم بالتعليمة إلغائها تضييقات أخرى تم 
   .د ج  15000 قدره بسقف رف للسفر للخارج صال
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  . دراسة تحليلية لسياسة الصرف: المبحث الثاني
  

  : 1993- 1989الفترة  - 1 
وإعادة تعريف جديد  هيكلية إصلاحاتجعلت الجزائر تدخل في  الاقتصاد الكلي تدهور توازنات

 تم الإطارهذا في .  الاستقرار على مستوى الاقتصاد الكليإلىة الاقتصادية للوصول لآليات السياس
 تنشيط سياسة سعر الصرف والسياسة النقدية لمقابلة استنزاف السيولة الفائضة في الاقتصاد إعادة

  .عر الصرفسومحاربة التضخم وتعديل 
وتعديل  عن طريق السياسة النقدية  لƚستقرارالجهود المبذولةتوضيح في هذا المبحث نحاول 

 أثر تعديل سعر  القضاء على  ثم نبين كيف تم1993 – 1989سعر الصرف في النصف الأول لفترة 
  .1993 و 1992نقدي بين الصرف عند تلاشي الإنظباط ال

   :السيولة   ōمتصاŭ جƌود-  1. 1 
 ،  للقرض والنقد1990 قانون اعتماد عمخاصة  سياسة نقدية جديدة  تم رسم  ،1989بداية من 

من جهة أخرى و ، في الاقتصادالسيولة الفائضة على  السيطرةللسلطات النقدية الحق في  تعطيأين 
  نقد قيمةلغاءإ يدخل في هذا الإطار أيضاو. لإقتصادا إنتاجلأهداف مطابق  يكون عرض النقود أن

  .للديون الداخلية للخزينة
 1988في  % 91.56نتائج هذه السياسة كانت جد واضحة ، فنسبة سيولة الإقتصاد انتقلت من 

 أصبح 1993عام  %72.5، وأيضا صار ينخفض شيئا فشيئا فبعد ما كان  1992في % 49.09إلى 
  . PIBخفاض نمو ، وهو راجع إلى إرتفاع معدل الكتلة النقدية وإن1997عام  % 46.5يبلغ 

  .1989/1993 ة خلال الفتر )M2/PIB( سيولة الاقتصاد  معدلتطور : 06 شكل رقمال
( PIB من M2) نسبة
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  :تطور التŰخم  -  2. 1 
د سجلت الجزائر تحكم في التضخم ، فلقالمن  لسيولة ،لم تتمكن ا   تجفيف  مهما كانت جهود     

   .1993 إلى 1989ار ، الجدول التالي يبين نسب التضخم من رتفاع أقصى لƘسعإخلال هذه الفترة 
  

   ).1993-1989 الفترة(تطور معدلات التضخم   :  03الجدول رقم 
  1993  1992  1991  1990  1989  السنة

  20.79  31.62  25.84  23.3  9.31  (%)معدل التضخم

  ..p27)ONS 7(Rétrospective statistique : 1970-1969.Edition 1999. :مصدر ال
  

  .%20رقمين وتزيد عن بت التضخم سجلت معدلا ) 1993 إلى 1990(وعليه، في الفترة 
  : ثلاثةيساهمت في هذه الوضعية التضخمية هالعوامل التي 

 ، فحصة 1993 كانت سريعة خاصة عام .1989 سيرورة تحرير الأسعار منذ :تحرر الأسعار -  
  .81988في % 10مقابل % 77بلغت الأسعار المتحررة عند مؤشر أسعار الإستهلاك 

  . تعديل سعر الصرف-  
  .1993 و 1992 تلاشي الانظباط النقدي في -  
  :تعديل سعر الصرف وŊثرƉ علƏ معدل التŰخم -  3. 1 

صادرات نعكس سلبيا على الإالارتفاع الأقصى لƘسعار الذي و نظرا لحالة اللاتوازن الخارجي 
 ،مسجل في إطار سياسة الإصلاحات الهيكليةواجبا و  لصرف كان تعديل سعر ا.اتالواردوإيجابا على 

 دستيراƚ ليحلاللإخارج المحروقات وتطوير النشاط اوالهادف إلى إزالة عوائق ترقية الصادرات 
  .وتحسين تسير النشاط المالي والاقتصادي

فيض نحدارات التعادل ثم تخŐب 1986جزائري بدأ من وعليه، فتعديل سعر الصرف الدينار ال
 والهدف كان إعادة التوازن الخارجي ،بالنسبة للدولار الأمريكي % 22 بقدر 1991رسمي قوي في 

وترقية المنافسة للمؤسسات الوطنية في إطار تحرير التجارة الخارجية وتحويل الدينار في مجال 
  .العمليات الجارية

 أن التدهور أو التخفيض  انطلاقا من العلاقة الموجودة بين سعر الصرف ومعدل التضخم، نعلم
  ) . ستوردمتضخم ( يتحول على الأسعار بزيادة المنتوج المستورد 

                                                 
  . ديوان الوطني للإحصائيات- 7

8 - BENBITOUR A , op cit .p74 
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عندما الدولة راد من مواد استهلاكية نهائية، وعكس ستييكون الأثر عاجل عندما يكون الإ
  ).مواد نصف مصنعةمواد أولية و( لصناعتها المحلية ستورد ت

 ةائر، لدينا مجموعتين لفترات سنويومعدل التضخم في الجزلتقديم العلاقة مابين سعر الصرف       
  : وهما 2000 إلى 1984 ملاحظة من 17وبطول 

  .1989 عام 100بقاعدة    )IPC( مؤشرات أسعار الاستهلاك -  
  (ITC)مؤشرات سعر الصرف على أساسه وضعنا و) دينار/ دولار  (عر الصرف الإسمي  س-  

  .1989 عام 100بقاعدة 
  . 07 :على الشكل رقم) ITC ( و)IPC(لاحظة تطور المجموعتين  نستطيع م

  
  )دينار/دولار(سعر الصرف  وستهلاكƚتطور مؤشرات الأسعار ل : 07الشكل رقم 

)1989-2001(، 100=1989 .  
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  .  بنك الجزائر-.p05 ONS Donnée statistique,(IPC).N=308,1ertermestre.2002.:مصدرال

نحسب  موعتين لهما نفس الإتجاه، هل هذا يعني أن العلاقة قوية أو لا هذا الشكل يبين أن المج
  : بين المجموعتين الارتباط معامل الآن
   :الارتباطمعامل  

  لفترة الحالية متحقق)ITC (، )ITC( و)IPC(الجدول التالي يعطي معاملات الإرتباط بين 
))1-(ITC ( لفترة السابق: 

    
  

ITC           ITC(-1)   
0.991          0.983  IPC 
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ويوجد كذلك ارتباط % 99بنسبة ) ITC( و )IPC (اتنستنتج الارتباط القوي الإيجابي بين متغير   
 الحالية والمعطلة ، وعليه كلما تتباعد في الزمن نقلص )ITC (ايجابي قوي بين معدل التضخم وقيم 

  .من العلاقة
ضخم وسعر الصرف ، هذا ما يعطي فكرة عن رتباط قوي بين معدل التإ فلقد تبين أن هناك 

  .أهمية تأثير التخفيض على الأسعار الداخلية
  : تميزت بما يلي 1991-1989نا سابقا ، فالفترة ظكما لاح     

  .نظباط نقدي نتج عنه تدني مهم لفائض السيولة لƚقتصادإ -
 .تعديل لسعر الصرف -

  . 19919 و 1988ة فعلية حقيقية ما بين بصف% 60لدينار أكثر من اوهذا كان تحت تأثير تدهور 
تحرير ( الأسعار متعلق بـ إعادة توجيه رتفاع التضخم في هذه الفترة كان بسبب جهودإ

  ).الأسعار وتعديل سعر الصرف
و FMI() 1989  ( ، خاصة مع برنامجي1991 إلى 1989 هذه النتائج تم التحصل عليها من 

  .1993 و 1992لم يتم متابعتها بسبب تغير السياسات في  هذه الجهود الخاصة بالاستقرار ،)1991
 1 .4 - Ɛباط النقدŰنƗا Ň1993-1992( ارتخا(:  

ستقرار على مستوى الاقتصاد الكلي تسبب في لإ ، كل جهود ا1993 و 1992 ما ميز سنوات       
% M2 ( :23.9(ر تأخر مواجهة اللاتوزنات ، ولقد تبين تدهور للسياسة النقدية في هذه الفترة ، تغي

  .1990في % 11.3 مقابل 1993في % 21.2 و 1992في 
 في )PIB(من % 1.2عجز الميزانية والتي كانت في حساب هذه الوضعية سببها العودة النقدية 

  .للكتلة النقدية" القروض الداخلية " ، ومن الجانب الأخر 1993في % 8.7 و 1992
  
  
  
  
  
  
  
  

                                                 
9 NASHASHIBI K. et autres ,op cit .p7. 
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  ):1993- 1991(قروض الداخليةتطور و هيكلة ال  : 08شكل رقم ال
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قروض الاقتصاد
قروض للدولة

  
  .بنك الجزائر: مصدر ال

  .زيادة في قيمة الدينارال هذا التوسع النقدي السريع أفرز ضغوط تضخمية أدت إلى 
 

   :ع النقدƐ مع التخفيŰاتلتوسا  عدم توافق–  5. 1
د ألغى وعليه فلق.  التوسع النقدي جاء لبدء التوجه الجيد لƘستقرار على مستوى الإقتصاد الكلي

.  الرجوع إلى المقدمة أي سعر الصرف زائد القيمة  مانتج عنهأثر تعديل سعر الصرف الاسميت
  .1993 إلى 1992الجدول التالي يبين حجم أو نسبة الزيادة في قيمة الدينار الجزائري من  

  )1993:04-1990:01(الحقيقي وسمي الفعلي  لإتطور سعر الصرف ا: 09الشكل رقم 
 100=1990  

  
  .FMI :مصدر ال
  ، وعليه 09 : واضحة جدا في الشكل1993-1992الزيادة في قيمة الدينار بين عام 

  . ليترجم قوة تفسيره إنحدار طفيف هذه الفترةيبين خلال )TCER(منحنى
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 هي علية ف نسبة حقيقيةعرف  الدينار أنلاحظن، 1993 ونهاية 1991كذلك مابين شهر أكتوبر    
48.27. %  

6.1 – Ɛسعر الصرف المواز :  
الهدف منها حماية الإحتياطات الدولية في حالة ومراقبة الصرف تعد طريقة مستعملة إن   

ولكن هذه الطريقة التي تحد من ممارسة نشاط الصرف، تساعد في . إختلال في ميزان المدفوعات
يستعمل ( ء للتعامل في الصرف الأجنبي هروب الأموال إلى خارج مما يساعد على ظهور سوق سودا

إن أسباب ظهور مثل هذا ) . مصطلح السوق السوداء أو السوق الموازية أو السوق غير الرسمي
  . السوق هي نفسها بالنسبة للعديد من الدول النامية 

1.6.1 – Ɛور سعر الصرف الموازƌظ ŔسباŊ :  
   :هناك ثلاثة خيارات لمعالجة مشاكل ميزان المدفوعات  

  ).سعر الفائدة، الضرائب و الرسوم(  أدوات مالية إئتمانية سياسات إنكماشية -
  ).الإستدانة(  الإقتراض الخارجي -
  . فرض رقابة على التجارة الخارجية والصرف الأجنبي-
لقلة وندرة العملة الصعبة، فيصبح البنك المركزي عاجزا      يتطور سعر الصرف الموازي نظرا   

هذا الأمر يدفع من يرغب الحصول على العملة الصعبة . الصعبة على تلبية رغبات طالبي العملة 
الشيء الذي يشجع مالكي العملة الصعبة من بيعها في السوق الموازي . بشرائها بأعلى سعر ممكن

  .بدلا من السوق الرسمي 
لسوق الموازي للصرف يعتمد على نوع العمليات التي يتضمنها البرنامج الحكومي إن حجم ا  

فŐذا كانت الدولة تراقب كل العمليات التجارية فيتطور وينمو سعر الصرف . لمراقبة الصرف
أما إذا ما تم تلبية بعض من هذه العمليات من قبل البنك المركزي والبنوك التجارية فيقل . الموازي

بالفعل بعد . يتضح هذا جليا من خلال المراحل التي مر بها الدينار الجزائري. الموازيحجم السوق 
وكذا ) 04(: تفاقم حجم سعر الصرف الموازي الجدول رقم 1974الرقابة الصارمة للصرف في 

 1989 الصرف الرسمي من يبين تطور السعر الصرف الموازي مقارنة مع سعر) 10(: الشكل رقم 
/1994 .  
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  .)1989/1994(تطور سعر الصرف الرسمي و الموازي  : 04جدول رقم ال
  1994  1993  1992  1991  1990  1989  السنة 
السعر 
  الرسمي

1.5  1.8  3.75  4.36  4.2  10.5  

السعر 
Ɛالمواز  

6  
  

6.8  7  9.5  10  12.5  

 
  Revue Algérienne d’economie et de gestion, Universite d’Oran.Mai.1997: المصدر 

سنة تخفيض للعملة -  1994قد عرف سعر الصرف الموازي إنخفاظا تدريجيا إبتداء من ل 
 ولا يرجع هذا التراجع إلى تخفيض للعملة فحسب بل إتباع البنوك التجارية سياسة تسمح -  %40بـ

للمتعاملين الإقتصادين الحصول على العملة الصعبة باللجوء إلى ما يسمى بالقروض المستندية لتمويل 
زيادة على هذا فŐن ظهور . جارة الخارجية، الشيىء الذي أنقص من الطلب على العملة الصعبةالت

 نلاحظ إذا.بعض السلع التي كانت مفقودة في السوق الوطنية قلل أيضا من طلب على العملة الصعبة 
  .تقريبا ) (1FF = 12 DA إستقر سعر الصرف الموازي في حدود 2000أنه في سنة 

  
  )1989/1994(تطور سعر الصرف الموازي والرسمي  : 10الشكل رقم 
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  .إعداد الطالب: المصدر 
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  :إن سعر الصرف الموازي شأنه شأن الصرف الرسمي يتحدد بعامل العرض والطلب *   
     Ŕعامل الطل:  

  . تحويلات رؤوس الأموال -
  .(invisible payements) المدفوعات الغير منظورة  -
  ).صة الإستهلاكيةخا(  بعض الواردات -

   ůعامل العر:  
  . التصدير -
  . التهريب -
  . الدبلوماسيون-
  . العمال الأجانب-
  . تحويلات المغتربين-

  :إن من أثار التي تنجر من جراء وجود سعر الصرف موازي مايلى      * 
  . الأثار التضخيمية-
  . تشويه تخصيص الموارد-
  .البيروقراطيةو الرشوة -
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  : 1998-1994   الفترة– 2
، أدرجت الجزائر مع 1993قتصاد الكلي الموروثة من عام لإنظرا لƚختلالات على مستوى ا

)FMI( برنامج التعديل الهيكلي، نحاول توضيح الترتيبات المتخذة في إطار سياسة الصرف والسياسة 
  .النقدية والنتائج المتحصل عليها

  :(PAS)يل الƌيكلي  الحاجة ōلƏ برنامŝ التعد– 1 .2 
   :10 بŐختلالات عميقة داخلية وخارجية1993تميزت نهاية سنة    
  Ŋ– الصعيد الداخلي Əعل :  
  %).20.79( معدل التضخم مرتفع جدا -  
  .)PIB(من % 8.7 عجز الميزانية بـ -  
  .قدي زيادة نقدية كبيرة نتج عنها ظغط تضخمي كبير أدى إلى تغطية عجز الميزانية بالتمويل الن-  
  %).PIB() -2.2 ( نمو سلبي حقيقي لـ-  

Ŕ - الصعيد الخارجي Əعل :  
 لكن 1993 و1991 الأرصدة الجارية كانت كلها سلبية إلا في 1986 تدهور الميزان الجاري، منذ -  

  .هذا يرجع إلى قلة الإستيراد
  . مليار دولار 26 المديونية تزيد عن -  
سبب الإعتماد على ب، وذلك 1985في % 35 مقابل 1993في % 82.2 نسبة خدمات الديون تمثل -  

  ).خاصة القروض الزبائن ( القروض القصير الأجل 
  .1985 مليار في 3 مقابل 1993 مليار في 1.5حتياطات الصرف، بلغت قيمتها بالدولار  تدهور إ-  

ة مقارن% 7نخفاض سعر البترول بـ إ تحت تأثير 1994هذه الإختلالات بدأت تزيد في بداية 
 دولار ، زد على ذلك الدورة السيئة لميزان 15.85 أين كان متوسط البرميل بـ ،1993 لـنسبةالب

  .المدفوعات
في هذه الحالة، لجأت السلطات الجزائرية إلى تبني برنامج موسع للتعديل الهيكلي المدعم من    

  : هذا البرنامج كان يهدف إلى  ) 11(Mr Kiramane ، وفقا لـ )FMI(طرف 
  . على المدى المتوسطميزان المدفوعاتحيوية جاع سترإ •
 . ودائم جيدالتحفيز على العودة إلى نمو •

  .التحكم في التضخم والذهاب به إلى مستوى يمكن مقارنته بمعدلات الدول الشريكة للجزائر •

                                                 
  .Annuaire statistique de l'Algérie , résultats.1996.n018.ONSبنك الجزائر ، :  مصدر المعطيات -  10

11 - Ex-Gouverneur de la banque d’Algérie de 1991 à 2001, Dans sa communication à l’Assemblée Nationale 
Populaire ,2000.Dans Media Bank NUMERO SPECIAL de 2000.P35 
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هداف ، عدة إجراءات تم القيام بها ، وذلك في مجال سياسة الصرف والسياسة لأولتحقيق هذه ا
   .النقدية

  :سياسة الصرف ال اƗجراŇات الخاصة ب–  2. 2 
كز عليها في برنامج التعديل الهيكلي هي تعديل سعر صرف ت من بين الإجراءات الأساسية المر

  :الدينار الجزائري، ولهذا الغرض هدفين تم تسطيرهما 
  .تخفيض جديد للدينار -
 بالنسبة لسلة للتثبيت الإحلال التدريجي لنمط الصرف المتقلب الموجه إلى نمط الصرف -

  .العملات
  : تخفيů الدينار  –  1. 2. 2 

 و 1992(  يعتبر إجراء فوري يهدف إلى تصحيح القيمة الزائدة للدينار والمنتجة خلال عام
رغم الضغط %) 4تخفيض سنوي متوسط بـ.( أين سعر الصرف الاسمي بقى نسبيا مستقرا) 1993

  .نقديالتضخمي الحاصل من تلاشي الإنضباط ال
  :بالنسبة للدولار الأمريكي، تحقق على وجهتين% 50 بلغ درجة  الذيهذا التخفيض،

  .1994أفريل –دج في مارس  36 دج للدولار إلى 24أولا، السعر ارتفع من  -
 .1994دج للدولار في نهاية سبتمبر  41ثم  -

  2 .2 .2  –  ō ستبدال نمط الصرف:  
نوع من الليونة لسعر الصرف وذلك لكي ينفعل إصلاح نمط الصرف كان يهدف إلى إعطاء    

  .ختلالات عند التبادلإت أو امع كل ما يطرأ من تدهور
 الإستبدال كان تدريجي، انطلاقا أولا من تحديد سعر الدينار بحصص التثبيت ثم سوق بين      

  .1996البنوك للصرف والذي اعتمد في جانفي 
    :12ديةسياسة النقال اƗجراŇات الخاصة ب–  3. 2 
Ŋ -   سياق السياسة النقدية:  

كانت تهدف السياسة النقدية في هذه الفترة إلى الوصول إلى الإستقرار على مستوى الاقتصاد 
  .الكلي
 التحكم وذلك عن طريق المراقبة الحذرة للنقد و الهدف الأساسي المتوخى من السياسة النقدية ه     

  .والقرض تناسبا مع التضخم والنمو

                                                 
  .بنك الجزائر:  مصدر المعطيات -  12
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ام البنك المركزي بوضع خصائص أو أليات للسياسة النقدية المتبعة ويمكن تلخيص أهمها كما ق
  :فيما يلي 

   :فيما يخص أسعار الفائدة •
  %.15رفع معدل إعادة الخصم إلى  -
 %.20يحدد معدل تدخل بنك الجزائر في السوق النقدي بـ  -

 .إلغاء سقف معدل مابين البنوك والذي أصبح للتفاوض الحر -

  .لكل أنواع الودائع% 2.5 المعامل الإحتياط الإجباري بـ 1994ي سبتمبر تحديد ف •
Ŕ -  حكامō النقدية  تقوية :  

  :فعالية توجه السياسة النقدية في هذه الفترة تمت تقويتها بـ
  :إصلاح آليات السياسة النقدية ، مع إدراج أليات جديدة منها  •
  .1994الإحتياطات الإجبارية في ماي  -
 .1996ق المفتوح في عمليات السو -

 .1995  عرض قروض بالمناقصة التي تمت بدعوة من بنك مركزي عام -

قيمة النقد للديون الداخلية للخزينة والتخلص من ديون الخزينة لدى البنوك التجارية ، إلغاء  •
كقروض % 69.29 انتقلت من  حيثوفي هذا الإطار تقلص حجم القروض الممنوحة للدول

 هذا ما يترجم 1997في ديسمبر % 36.37و 1996في % 26.53ى  إل1993داخلية في 
  .تجاه النظام البنكيإالتخلص الصافي لديون الخزينة 

 يسمح 1997 إلى 1994الإجمالي للخزينة من  للرصيد ر الجيد للمال العمومي ، تصحيحيتسيال •
  .بتخفيض توسع نقدي وحصره في مجال محدد من طرف سلطات النقدية

  .الرصيد الإجمالي للخزينة :  05 جدول رقمال
  

  1998  1997  1996  1995  1994  1993  السنة
الرصيد اƗجمالي 

  (%)للخزينة

-8.7  -4.4  -1.4  2.92  
  

2.39  -3.89  

 .وزارة المالية :  مصدر ال

 1998 وأما عجز 1997 إلى 1996 ثم يسجل فائض في 1994 بدأ يتقلص العجز بداية من 
  .ول والذي ينعكس سلبا على الجباية البترولية نخفاض أسعار البترإفكان يسبب 
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  : تحليل لبعů المŌشرات النقدية - ج
  :من خلال الجدول الموالي ، نحاول تحليل تطور السياسة النقدية 

  
  .نمو الكتلة النقدية والقروض الداخلية : 06 الجدول رقم

  1993  1994  1995  1996  1997  1998  
  M2(%)   21.19  15.75  10.48  14.44  18.50  18.77تغيرات 

  9.31  10.36  9.31  24.9  2.76  17.88  (%)تغيرات القروض الداخلية 
القروض الممنوحة للدولة في 

  (%)القروض الداخلية 
69.29  60.51  41.52  26.53  36.37  42.59  

القروض الممنوحة للاقتصاد في 
  (%)القروض الداخلية 

30.71  39.49  58.48  73.19  63.63  47.41  

  . بنك الجزائر:مصدر ال
  

لƘربع سنوات من % 19و % 10 وذلك بين )M2(بداية ، نلاحظ  التزايد والنمو السنوي لـ 
 إلى 1993في % 53.79 إلى تقلص السيولة الإقتصادية أين تقلصت النسبة من ىالبرنامج، هذا ما أد

  .1997في % 35.68
والمستهدفة من طرف " اخلية الصافية القروض الد" ، مجاميع  )M2(ثانيا ، فيما يخص مقابلات       

بين التحكم الجيد في هذا ي هذا ما 1994السلطات النقدية ، عرف تباطأ في نموه بداية من 
  .(agrégat)المجمع

و 1993لقروض الممنوحة للدولة في ا رجحيةإإذا لاحظنا شكل هذا المجمع ، ندرك أنه تطور بعد     
 05 :أنضر الجدول رقم(جاه نتيجتا لصرامة السياسة الميزانية منذ ذلك الحين إنعكس هذا الإت، 1994
  ).أعلاه
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  : معدل التŰخم وسعر الصرف –  4. 2
 2 .4 .1   – ōƉخم تجاŰمحاربة الت : 

به من معدلات ي من بين أهداف برنامج التعديل الهيكلي ، هو التحكم في التضخم وضمان تقر 
إذن هل الإستقرار على مستوى الإقتصاد الكلي يحقق هذا ). %4و %3بين (الدول الشريكة التجارية 

  .الهدف 
  .1998-1994الشكل الموالي يوضح تطور معدل التضخم للفترة 

  
 ).1998-1994(تطور معدل التضخم :  11الشكل رقم

0
5
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25
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35

1993 1994 1995 1996 1997 1998

السنوات

دل
مع
ال

معدل التضخم

  
  .بنك الجزائر: مصدر ال

ثم مرحلة الإنخفاض المستمر ) 1995و  1994( رتفاع الإمرحلة : التضخم ساير مرحلتين 
  : كان منتظرا لسببين 1995 و 1994ارتفاع التضخم ما بين ) 1998إلى  1996(

  .1994نتيجة لتخفيض قيمة الدينار في  -
 .ستمرار في تحرير الأسعار الداخلية المسجلة في برنامج التعديل الهيكليلإا -

إلى  1991من(س سنوات المتتالية خلال الخم% 20بعد ما عرف المعدل ارتفاعا أقصى بـ 
 هذا ما يبرهن على نجاح المحاربة المستمرة 1996معدل التضخم بدأ في الإنخفاض بداية من ) 1995

 لعجز الميزانية ،  تخفيض(نقدي   إلى إعادة انضباطة تم تحقيقها راجع التينتيجةال هذه."للتضخم
أهم مصدر للتضخم ، التسيير السيŒ للنقود هنا نكون قد واجلهذا ) : مزايدة للقرض، انخفاض للدينار 

  .13"والمال العمومي ، ساهم في تقليص مستوى ومدة ارتفاع الأسعار
 للسلطات النقدية لنهاية ) escompté(زد على ذلك ، معدل التضخم لم يبلغ مستوى خصم   

  %.4دد وهو مقارنة بالهدف المح% 1يتباعد بـ %) 5(، وعليه ، معدل التضخم المحقق 1998عام 

                                                 
13 - M’HAMSADJI-BOUZIDI N , « 5 essais sur l’économie algérienne ».ED.ENAG.Alger.1998.p22. 



                                                          سياسة سعر الصرف في الجزائر دراسة :الفصل الثالث
                   

-66- 

  : سعر الصرف –  2. 4. 2 
 و 1994المنطلقة منذ ) التخفيض وتحرير الأسعار ( إعادة توجيه الأسعار النسبي اتجهودإن م

 1993بين نهاية % 30المتبوعة بالتقلب الموجه لسعر الصرف أدوا إلى تدهور فعلي حقيقي للدينار بـ
  ).11:أنظر الشكل رقم  ( 1996و 
  

  )1998 :04-1994:01( سمي والحقيقي  الإطور سعر الصرف الفعليت : 12 الشكل رقم
100=1990.   

  
  

  .FMI: مصدر ال
هذا التحسن للمنافسة الخارجية يجب أن تساهم في تنويع النشاط التصديري لƚقتصاد في    

  .قطاعات أخرى غير المحروقات
، هذا ما 1998حتى  يرتفع قليلا الفعلي الحقيقي بدأبعد هذا التدهور الهائل، سعر الصرف    

سمي في السوق ما بين البنوك للصرف بالإضافة إلى أن معدل لإستقرار سعر الصرف اإيفسر 
  .التضخم لم يقترب بعد من المتوسط في الدول الشريكة التجارية

ة النقدية وسياسة طار برنامج التعديل الهيكلي، استطاعت الجزائر إيجاد توفيق بين السياسإفي 
 الإستقرار على مستوى الإقتصاد الكلي ، وعليه الصرف، هذا ما أعطى نتائج معتبرة في مجال

 الإعتدال في  فالبقاء على الإنضباط النقدي ساعد علىة النقدي كان منسق مع السياسة 1994تخفيض 
  .ستقرار نسبي لسعر الصرف في السوق مابين البنوكإتضخم و

 مستوى معدلات دول العالم الثالث  فياربة التضخم لابد أن تستمر للوقوف على الأقل سياسة مح     
 لصندوق النقد VIIIقتصاد الوطني في إطار تثبيت النص لإفهو السلاح الفعال للدفاع عن تنافسية ا. 

  .الدولي الخاص
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  :  ōلƏ يومنا Ƌذا1999 الفترة – 3
ار برنامج التعديل الهيكلي ، تنوي السلطات بعد استرجاع توازنات الاقتصاد الكلي في إط   

الجزائرية تقوية هذه التوازنات ، نحاول في هذه الفترة متابعة الجهود المبذولة لإستقرار سعر الصرف 
  .ستقرار الإقتصاد الكلي المساعدة على التنمية إ في جو انن يساهان العنصراوتقليص التضخم ، هذ

  : استقرار سعر الصرف –  1. 3 
  : تسير سعر الصرف - 1. 1. 3 
، 1995كان تغير نظام تحديد سعر الصرف بعد تبني سوق مابين البنوك للصرف في نهاية     

 2 :قيمة الدينار للخارج أصبحت خاضعة لقانون العرض والطلب في هذا السوق، تطابقا مع المادة رقم
  . بسوق الصرف صة الخا95- 08 :لتعليمة رقمل
موارده من العملة على البنك يتحصل د المؤثرة في سوق الصرف ، بنك الجزائر له الي    

يمثل البنك العارض الأساسي ). من مجمل الصادرات% 95( ردات تصدير المحروقات إالصعبة من 
  .تجاه الأهداف المسطرة بŐوالمهم للعملات  الأجنبية وعليه فهو المؤثر الأساسي على سعر الدينار 

 عن الإستقرار ى مستوى الإقتصاد الكلي يحاول بنك الجزائر البحث للحفاظ على الإستقرار عل
  .سعر الصرف للعملة الوطنية في مستواه التوازنيفي مرونة 

توقعات التضخمية ال هذا الإستقرار يمثل عامل مهم من جهة لعدم المساس بالتضخم وتقليص 
  .ة الصرفومن جهة أخرى لضمان تنافسية المؤسسات الوطنية وإبعادهم  عن خسار

  :ستقرار الصرف هو رهان عاملين إ
حتياطات الصرف تساعد على إمستوى  : حتياطات الصرف بكمية معتبرةإمتلاك وحيازة على إ -

 بنك الجزائر عندما خارج عن سيطرةستقرار سعر الدينار إسلطة . استقرار سعر الصرف
، انخفضت 14 1999 و 1998وعليه تبعا لƘزمة البترولية لـ. ينخفض مستوى الإحتياطات

  1998 مليار دولار في 6.8 إلى 1997 ملايير دولار وفي 8حتياطات الصرف إلى إبذلك 
، ضغوطات بعد هذا أدخلت على سعر الصرف ، وعليه تدهور الدينار بنسبة 1999 في 4.6و

  .2000 و أكتوبر 1998للدولار الأمريكي مابين أكتوبر % 35
 في إطار التحويل الجاري للعملة الوطنية شرط ليمةسياسة نقدية س : ةسياسة نقدية مخصص -

ير للعملة، سوف ينزلاق تضخمي ناتج عن سوء التسإأساسي لإستقرار سعر الصرف ، لأن أي 
يؤدي إلى تدهور للعملة الوطنية ، ولهذا لمحاولة تدارك فارق التضخم بالنسبة للدول الشريكة 

 .لابد من زيادة لقيمة الدينار

                                                 
 1999، بينما بلغ خلال السداسي الأول من سنة 1999خلال سنة  $12.8، لينخفض بعد ذلك إلى $19.5 حوالي 1997  بلغ متوسط  سعر البرميل سنة - 14

 . في المتوسط$ 13.4حوالي
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  :ور الحديث لسعر  الصرف الفعلي للدينارتط ال- 2. 1. 3 
، الدينار 1999 والذي تواصل حتى السداسي الأول لعام 1998صدمات البترولية لـ لتبعا ل

   .الجزائري تدهور بصفة فعلية اسمية أدى إلى تدهور فعلي حقيقي 
  

  .)2001: 04-1998 :01(تطور سعر الصرف الفعلي الاسمي والحقيقي :  13 الشكل رقم

  
 

 .FMI: مصدر ال

  
للسداسي الثاني من عام   البرميل للبترولرحتياطات الصرف و الراجعة لنهوض بالأسعاإرتفاع إ     

 ، كان له الأثر الفوري على توازن سوق الصرف، ولقد تم تسجيل عرض مرتفع للعملة 1999
استيراد (بله طلب على العملات الأجنبية ، هذا العرض قا2002 و 2001 ، 2000الصعبة سنوات 
، 2001نحو التدهور الفعلي الاسمي للدينار تمهل حتى نهاية مسار ، من جانب أخر، )السلع والخدمات

، 2001ستقرار قليل في نهاية سنة إكما أن سعر الصرف الفعلي الحقيقي ، كان نسبيا مستقرا مع 
 إلى ار في الجزائر تجاه الدول الشريكة تجاريا، يؤدي بنسمي وسلوك الأسعالإنتيجة الإستقرار الفعلي ا

  .الحديث عن التضخم
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  : التحكم في التŰخم  –  2. 3 
، أما مؤشر % 0.3 أين سجل حد أقصى بـ 2000ستمرت عملية محاربة التضخم إلى غاية إ

معدل بالمتوسط . 2000 مقارنة بشهر جوان 2001في % 2.2أسعار الإستهلاك سجل زيادة بـ 
هذه الزيادة تفسر بالقرار الحكومي القاضي بزيادة . 2001في % 4.2التضخم سجل مستواه سنوي بـ 
  %.15في أجور الوظيف العمومي بـ 

 هذه الزيادة في التضخم والتي قابلها استقرار في سعر الصرف الاسمي كان لها اثر على 
فرق التضخم مع الشركاء التجاريين ،  وعليه ف ) 13ر الشكل ظأن( سعر الصرف الفعلي الحقيقي 

والتي تحسب بالفرق بين مؤشر أسعار الاستهلاك الجزائرية ومؤشر ) 15 إتحاد الأوربي ( الأساسين
  .ةأسعار الاستهلاك المتجانسة الأوربي

، 15) 2001 نقطة في ديسمبر 5.6فرق ايجابي لـ  ( 2001 تناقصت في السداسي الثاني لعام 
 لتصل إلى 2002التضخم تباطأت بسرعة في السداسي الأول من عام من جهة أخرى ، وتيرة 

 يكون التحكم .% 2 كان في حدود 2003وهذا حسب الأهداف، معدل التضخم المنتظر لعام % 3.23
 الاقتصاد ىفترة الحالية توصف بحالة الاستقرار على مستوالبدون نزاع في التضخم بصفة عامة ، 

ومنه، وبفضل التنسيق الجيد .النقدية وسياسة سعر الصرف الدور الكبيرأين لعبت فيه السياسة . الكلي
 .بين هاتين السياستين، توصل معدل التضخم إلى مستوى المقارنة والاعتدال مع الدول الشريكة تجاريا

را نستطيع ي ساهم في ضمان تنافسية للمؤسسات الوطنية، وأخاهستقرار سعر الصرف في مستوإو
 ايجابية بين أهداف السياستين ، وعليه ، تم التحكم في معدل التضخم عن تلاالقول أن هناك تفاع

طريق السياسة النقدية الحذرة والتفسير الجيد لسعر الصرف بتماثل، التحكم الجيد في معدل التضخم 
 .صادرات ال سعر ةنحو معدل الدول الشريكة تجاريا ساهم في الإبقاء على تنافسي متقارب 

  :Ɨنتاج الصناعي   Ŋسعار ا–  3. 3
متوسط  .2002، تواصلت عام 1996محاربة التضخم الخاصة بالمنتجات الصناعية المنتهجة عام   

% -0.4للسنة الماضية و % 4بالنسبة للقطاع العمومي مقابل % 3.0 قدر بـ 2002التضخم لعام 
لقطاع افي نخفاض محسوس لمعدل التضخم سواء إ، أي 2001في % 0.3للقطاع الخاص مقابل 

 المناجم ثلاث قطاعات التصنيع العمومي،)  نقطة 0.7(أو القطاع الخاص )  نقطة1.0(العمومي 
يأخذ بشدة % 5.2و% 3.0، %8.6 زيادة كبيرة في أسعار المتوسط سنويا، فهم على التوالي عرفت

أساسي للقطاعات الثلاث في المؤشر خارج المحروقات، فزيادة أسعارها يعتبر عامل %) 61.4(تزان إ

                                                 
15 - BANQUE D’ALGERIE , « Rapport 2001 : Evolution économique et monétaire en Algérie ».juillet 2002.P12 
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سعارها أعرفت تحكم أكثر في قطاعات الصناعية ) 07(ع أما باقي السب. رتفاع المؤشر الإجمالي إفي 
   .سواء بالانخفاض أو الاستقرار

لأسعار المنتجات الصناعية للقطاع ) العام ( للمؤشر الإجمالي % 0.4مع انخفاض خفيف بـ   
 عرف المؤشر 1999 تواصلت ، منذ 1997ي  ، التوجه لمحاربة التضخم المعلنة ف2002الخاص في 
  .خلال السنتين الأخيرتين % 0.5خفاضين خفيفين أقل من إنو) 2002 و1999(انخفاضين 

 3 .4  – Ɓلاƌسعار الاستŊ 16 تطور:   
مؤشر الجزائر %) 1.4( ، ارتفعت أسعار الاستهلاك بŐعتدال للمتوسط السنوي 2002أثناء عام 

 نقطة لنمو 2.8 للمؤشر الوطني، بالإضافة إلى ذلك تراجع بـ %)2.2( العاصمة وبنسبة أكبر 
عكس ذلك بالنسبة للوطن، هناك %) . 4.2 ( 2001الأسعار للمتوسط السنوي مقارنة بالذي سجل في 

  %.2.2إلى % 3.5 نقطة، انتقال من 1.3 انخفاض لمعدل التضخم المتواضع و مستقر إلى
 سنوات ، بŐنحدار سنوي، 05محاربة التضخم المنتهج منذ هذا التطور لƘسعار يأخذ التوجه نحو    

مقارنة بما عرفه من % 2.8 انخفاض محسوس بـ 2002عرف المؤشر الوطني لƘسعار في ديسمبر 
 03في السنة الماضية السنة التي عرف فيها معدل التضخم أعلى نسبة له منذ % 9.4زيادة كبيرة بـ 

  .سنوات
 فمنذ السبعة أشهر الأولى 2001في ديسمبر ) 619.1( حد أقصى سجل المؤشر الوطني لƘسعار   

، المستوى الكلي لƘسعار عرف انخفاض منتظم ، لكنه عاد للتزايد في السداسي الثاني 2002من عام 
  .2001 مستوى شهر نوفمبر 2002 حيث سجلت نهاية سنة 2002لعام 

 ترجع أساسا لشهر رمضان ، 2002وعليه، فتفسير هذه الزيادة خاصة في الثلاثي الأخير لعام 
 ، وبصفة خاصة 2002فأكثر من نصف الزيادة في الأسعار سجلت خلال الشهرين الأخيرين لعام 

  . تراجع الزيادة في الأسعار إلى زيادة أسعار المواد الغذائية2002الشهر الأخير من عام 
 الغذائية سجلت زيادات ، أسعار المواد2001بعد الزيادة القوية في السداسي الثاني من عام 

نخفاظات معتبرة ، فخلال السنة عرفت إ، السنة التي عرفت 2002كمتوسط سنوي في % 1.8خفيفة 
وهذا في شهر نوفمبر، زيادة موسمية %)  6.1( زيادات كبيرة لهذا النوع من المنتجات أعلاه 04

  .وتضخمت خلال شهر رمضان بالزيادة القوية للطلب
د الغذائية جد خاصة مقارنة بأسعار السلع الزراعية فهي متواصلة ومتسببة في سيولة أسعار الموا   

تطور المؤشر ، وكمتوسط سنوي، عرف التضخم مستوى مقبول هذا النوع من المنتجات ، لكن 
  .أسعار المنتجات الغذائية الصناعية عرفت تغير متوسط سنوي تقريبا منعدما

                                                 
16 - BANQUE D’ALGERIE ,  Rapport 2001. Op-Cit.P26. 
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لنسبة للمواد الغذائية ، مغذية لتضخم وذلك بمعدلات أسعار المنتجات المصنعة والخدمات با   
،الأسعار تزايدت بوتيرة عالية مقارنة بالمنتجات % 1.5و % 2.8متوسطة سنوية على التوالي 

لشهر جانفي تقليديا مرتبطة التوقع ، أما مؤشر أسعار %) 2.3( الغذائية، وقبول الزيادة المرتفعة 
    .السلع المصنعة بقى مستقرا حينها

تطور التضخم فهو بالأساس الاقتراب الأحسن للتوجه الثقيل ، وهذا يلاحظ من مؤشر أسعار      
 وأسعار المنتجات الزراعية تؤكد حركية محاربة التضخمتطاير الالإستهلاك والذي تميز ب

)désinflation. (  
توجه متناقص ) frais(المواد الزراعية  أسعار  ، تابع مؤشر2001وعليه، بالرجوع إلى سنة         
  :ستقرار أسعار الإستهلاك فهي ترجع لعدة أسباب منها الإنسبة ال، أما ب

  .تزايد العرض الداخلي و الاستيراد -
 .ستقرار أسعار الإستيرادإ -

في جانفي % 8( بعد بداية سنة صعبة ، متميزة بالإرتفاع القوي لƘسعار بانحدار سنوي        
 للتقرب والحصول في نهاية 2002أشهر الأخيرة لعام ) 08(مانية ، تراجع التضخم في الث) 2002

ساهمت في النتائج القياسية ستفادة النمو ، هذه إفي إطار % 2.2السنة على معدل متوسط وطني بـ 
  .متعلقة مع باقي العالم التحسين الأسعار 

 الثلاثي قتصاد الوطني خلالƚ فارق التضخم بين الجزائر ومنطقة اليورو، غير محفزة ل
 ، لكنه تحسن منذ ماي للوصول إلى فارق معدوم 2002 والثلاثي الأول لعام 2001الأخير لعام 

  .للمتوسط السنوي 
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  :خاتمـة الفصل 
  

، قبل هذا التاريť كان يثبت بالنسبة لعملة 1986  لم يبداء التحكم فيها إلا منذ بدايةسعر الصرف   
،  سابقاعتمادهاإتم  التي لدينارا تخفيضات  فŐنت ، من خلال هذا النمطواحدة ثم بالنسبة لسلة عملا

القيمة .  ، للحصول على ليونة سعر الصرف 1994 لتحرر نمط الصرف في  هذه التذبذباتغاءللإ
 .الخارجية للدينار تحدد في سوق الصرف في إطار حرية العرض والطلب

 ةف في الجزائر، يمكن التذكير بالمراحل الثلاثسياسة الصر نستطيع القول ، أنه عن طريق تطور  
  :بحسب تكاملها 

تعديل سعر الصرف في المقدمة لƘستقرار التنظيم النقدي و) : 1993-1989(  ىالمرحلة الأول -
على مستوى الاقتصاد الكلي ، أعطى نتائج لا بأس بها، ومع نهاية هذه الفترة تم الرجوع إلى 

  .لاقتصاد الكلي اختلالات على مستوى لإالتوسع النقدي والذي أدى إلى ا
في إطار برنامج التعديل الهيكلي نجح في إعادة الاستقرار ) : 1998-1994 ( ةالمرحلة الثاني -

على مستوى الاقتصاد الكلي وهذا بفضل الإبقاء على تناسق السياسة النقدية و سياسة سعر 
 .الصرف 

ود الإستقرار على مستوى الإقتصاد الكلي إلى من جه) : إلى يومنا هذا-1999 ( ةالمرحلة الثالث -
لتوازن  ا اه المعهود عند مستوعلى  سعر الصرف يةستقرارإجهود البقاء الاستقرار الرامي إلى 

  . صاد السوقتقإ  كمؤشرات للدخول إلىعتداليالإضخم  مستوى التو
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  :مقدمة الفصل 

 
 إعطاء نظرة سريعة عن النماذج الاقتصادية الكلية، لهذا الغرض هوالهدف من فصلنا هذا     

قدير طلاع على أهم طرق التلإقمنا باخصصنا المبحث الأول إلى تقنية شعاع الانحدار الذاتي، و
  :ـهي ال وVAR ـنحدارية الذاتية التي ظهرت بظهور نماذج اللإإضافة إلى مختلف النماذج ا

VARX, VARMAX, VARMA.  
...) أزمات البترول، العجز العالمي( أثبتت الاختلالات الاقتصادية التي وقعت في السبعينات        

عدم صلاحية التنبؤات الناتجة عن نماذج الاقتصاد القياسي، مما أدى إلى إعادة صياغة وتقدير النماذج 
  .د مكلفةالبنيوية باللجوء إلى دراسات مكثفة وج

 إدخال مصطلح متغيرات خارجية (Sims, Granger)قرانجر وقد رفض كل من سيمس و   
 في أبحاثهم فحسب سيمس فŐن تمثيل السلوك الاقتصادي عن طريق النماذج البنيوية قد يؤدي) مفسرة(

عض المتغيرات لغرض الحصول  إلى الاستغناء عن بوجود قيود كثيرة وفرضيات غير مختبرة تؤدي
، وبالتالي فان التغاضي عن هذه )وأحيانا قيود كيفية بالنسبة لتفسير الظاهرة (ذج معروفو نمعلى

لجة كل  ويقترح سيمس معا1القيود عند التقدير النموذج يعني عدم وجود المتغيرات الخارجية
في كل  المتغيرات وخير لكلتأبŐدخال عامل الالمتغيرات بصفة متماثلة وبدون شرط إقصاء و

 كبديل للنماذج البنيوية )VAR( أول من جاء بفكرة شعاع الانحدار الذاتي 2يعتبر سيمسو. لاتالمعاد
)  Macroeconomics and Reality  (هذا في مقالة الشهيرة تي تعتمد على المعادلات الآتية وال

. ربية ألمانيا الغالأمريكية وهو عبارة عن دراسة لاقتصاد بلدين هما الولايات المتحدة ، و1980سنة 
الإنتاج الوطني الكلي الحقيقي، مخزون النقود، نسبة : كان نموذج سيمس مكون من المتغيرات التالية و

  .مؤشر الأسعار للوارداتالأجور، المستوى العام لƘسعار والبطالة، 
 أما فيما يخص المبحث الثاني خصص للمحاكاة، أي بعد تطبيق طرق التقديرات على النماذج   

بمعنى آخر مواجهته مع الإطار النظري الأساسي، : عمال يكون من الضروري تقييمه وقبل أي است
لهذا الغرض هناك جملة من . تحليلات للسياسة الاقتصادية والتنبؤ: مع الواقع ومع مختلف التطبيقات 

  . المتمثلة في المحاكاة، التنبؤات وتحليل المضاعفاتو التقنيات سوف نتطرق لها
  
  

                                                 
1 - Bresson G , Pirotte A, «  Econométrie des Séries Temporelles », PUF.1995.PP225-226. 
2 - Sims.Christopher. « Macroeconomics and Reality ».econoetrica  N0 1 Vol 48 ,1980.pp1-48. 
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ت  بتقييم المعادلا، وذلك ةذج السابق للنماةتطبيقي سوف نقوم بدراسة  والأخيرحث الثالث      في المب

. المعاملات مع النظرية الإقتصاديةالتحقق من مطابقة إشارات والمقدرة بأهم الإختبارات المعروفة ، 
صرف على  السعرير ي الأصلي  لتطبيق المحاكاة ودراسة أثر تغالنموذج إلى معايرة الأخيرنتجه في 

  .متغيرات النظام
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  . تقنية شعاع الانحدار الذاتي:المبحث الأول
  :VAR تقديم نموذج -  1
  : النموذج العام-  1. 1
على فرضية تقارب التطور الاقتصادي لوصف ) VAR (تتركز نمذجة شعاع الانحدار الذاتي    

 . مرتبطة خطيا بالماضيX   متغيرة n السلوك الديناميكي لشعاع يتكون من 

  : ويمكن نمذجة الشعاع على الشكل الأتي      

)4.1                   (∑
=

− ++=
n

i
ttit XAAX

1
10 ε  

),.......,(                 :                  بحيث  21 ′= ntttt XXXX  
  :خرآويمكن كتابة النموذج بشكل 

                  tt AXL εφ += 0)(  
  :أين 

                ∑
=

−=
n

i

iin LAIL
1

)(φ  
itti            :           معامل التأخير بحيث:Lو  XXL −= 

  :VAR(P) المسار -  2. 1
      VAR (P)    هو عبارة عن مسار شعاع الانحدار الذاتي من الدرجةP  ولمتكون منK متغير 

  :ويكتب بالشكل التالي 
)         4.2 (   tptpttt uXAXAXAAX ++++= −−− .........22110  

,.....2,1,0 ±±=t  
tX : شعاع بعده(Kx1)  ، ),.....,( 21 ′= ktttt XXXX  
iA :  مصفوفة المعالم ذات بعد(KxK).  

( )kaaaA 0
2
0

2
10   .(Kx1)شعاع القيم الثابتة بعده :=,,

tu :الأبيض ذو بعد ش ŭعاع التشوي(Kx1)  ويحقق الفرضيات التالية:  
( ) 0=− tuE   
( ) Ω=′− ttUuE  
( ) tsUuE st ≠∀=′− ,0
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  :ستعمال معامل التأخير يمكن كتابة النموذج على الشكل التالي Őب
)3.4      (tt

p
ptt UXLAXLALXAAXt +++++= ...2210  

( ) tt
p

pk UAXLALALAI +=−−−−⇒ 0221 ...  
( ) tt UAXL +=⇒ 0φ  

  :بحيث 
( ) p

pk LALALAIL −−−−=⇒ ...221φ  
1. 3 - ōنموذجةستقراري    VAR:  

 :مستقرا إذا تحققت الشروط التالية  VAR(p)يكون المسار
( ) tAXE t ∀=− ,0  
( ) ∞<− tXV   

( ) ( )( ) tAXAXEXXCov hhtthtt ∀Γ=



 ′−−=− ++ ,00,  

  :عرف من المحددن جذور كثيرا الحدود المŐعندما يكون النموذج مستقرا ف
( )p

pk ZAZAI −−−   .تكون جميع جذوره خارج الدائرة الأحادية1.....
 ،والتنبؤ الخطي الأمثل  tX للمسار (innovation)نه تجديد أعلى tUفي هذه الحالة يعرف   

  :  نتحصل عليه بسهولة من العبارةtXلـ 
)                    4.4             (∑

=
−+=

n

i
itit XAAX

1
0  

  . نتحصل عليها بالإحلال التراجعيtوالتنبؤات الموالية لـ 
 يؤدي إلى tXستقرار السلسلة إو.النموذج يمكن أن يقدر بطريقة المربعات الصغرى العادية  

 للمقدرات وهذا ما يسمح بŐجراء اختبارات على معالم النموذج التقارب والتوزيع الطبيعي التقاربي
ن المتغيرات الاقتصادية ليست مستقرة ولكنها متكاملة من Őوعموما ف.ووضع مجالات ثقة للتنبؤات

في هذه الحالة يبقى النموذج مشروعا ولكن كثير الحدود . لى أو أكثرالدرجة الأو
للمميز






 −∑

=1
det

i

i
i ZAIونستطيع دائما تقدير معاملات النموذج . ورا تساوي الواحد يحتوي جذ

 .بطريقة المربعات الصغرى

ن المقدرات المتحصل عليها باستعمال متغيرات Ő ف(1986)وحسب دراسات فيلبس ديرلوف           
 عوضا عن )T/1 (غير مستقرة تبقى دائما متقاربة وحتى فوق متقاربة أي أن التقارب يكون بسرعة

)T ( وفي هذه الحالة يتعذر القيام ي حين أن المقدرات لا تكون موزعة توزيعا طبيعيا تقارباف ،
Őختبار المعالم وتحديد مجالات ثقة للتنبؤب.  
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 أنه في حالة (Angle, Granger)،(1987)وأثبتت النتائج التي تحصل عليها أنجل وقرانجر        
 forme à )     ال شكل تصحيح الخطأمتغيرات غير مستقرة لتحديد نموذج جيد يجب استعم

correction d’erreur) والذي يسمح بكتابة النموذج يحتوي على متغيرات مستقرة فقط.  
  :تقدير مسار شعاع الانحدار الذاتي -  2

   :VAR(P)ليكن نموذج شعاع الانحدار الذاتي المستقر 
  

)5.4    (tptpttt UXAXAXAAX +++++= −−− ..........22110  
  

0A :  شعاع الثوابت(Kx1) .  
iA  : مصفوفة المعاملات(KxK)  .  

tU :  الأبيض ŭشعاع التشوي(Kx1).  
  : التقدير بطريقة المربعات الصźرى -  1. 2
   .3هي الطريقة الأكثر شيوعا وتطبيقا ونتائجها غالب ما تكون قريبة من الواقع   

  :لنموذج التالي  ليكن لدينا ا
)(21 ),........;,( KxTTt XXXX =  

))1((10 ).,.........,( += KpKxpAAAB  

)1)1((1
.
.
.
1

xKPpt

t

t

X

X
Z

+
+− 

















=  

[ ]xTKPTZZZ )1(10 ),.....( +−=  
)(),........,( 1 KxTTUUU =  

  
)1...(..............................).........( ×= KTxVecx  

[ ]1)(...........................).........( 2 ×+= PPKBVecβ  
[ ]1)(................................................)( 2 ×+′= KPKBVecb  

)1.(....................).........( ×= KTUVecµ  
  

                                                 
3 Clement Emmanuelle.J.M Germain , « VAR et previsions conjoncturelles »,Annales d’économie et de statistiques N0 
32.1993.p58 
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.             المقدم سابقاVAR(P(عريف في نموذج شعاع الانحدار الذاتي سنحاول استعمال هذه الت
X= BZ+U                       (6.4)  

  : ، النموذج يكون VecوبŐدماج معامل   
Vec(x) = Vec(BZ) + Vec(U) 

  : نتحصل على Vecوباستعمال مختلف العمليات الخاصة بالمعامل   
)()().()( UVecBVecIZXVec K +⊗′=  

  
µβ +⊗′= )( KIZx  

 

  :  تكون U ـبما أن مصفوفة التباينات المشتركة ل : ملاحظة
uUUE Ω=′)(  

  : تكون µ ـ فŐن مصفوفة التباينات المشتركة ل 
uTI Ω⊗=Ω µ  

 وطريقة المربعات الصغرى تسمح βاع المعالم  يستلزم تقدير شعVAR(P) إن تقدير النموذج     
  : المقدر الذي يصغر الكمية التالية رلنا باختيا

)7.4                 (µµβ .)()( 1−Ω⊗′= uTIf  
µµβ ).()( 1−Ω⊗′= uTIf  

))().().()(()( 1 βββ KuTK IZxIIZxf ⊗′−Ω⊗′⊗′−= −  
.)).((2).).().(()()( 111 xIIZIZIIZxIxf uTKKuTKuT

−−− Ω⊗⊗′−⊗′Ω⊗⊗′+Ω⊗′= ββββ

xZZZxIxf uTuuT ).(2).()()( 111 −−− Ω⊗′−Ω⊗′′+Ω⊗′= ββββ  
  : نتحصل على قتقاشوبالإ

0)(2)(2)( 11 =Ω⊗−Ω⊗′=
∂

∂ −− xZZZf
uu β

β
β  

  :وبالتالي 
xZZZ uu )(ˆ)( 11 −− Ω⊗=Ω⊗ β  

  :مقدر المربعات الصغرى يكون 
xZZZ uu )].).()[((ˆ 11 −− Ω⊗Ω⊗′=β  
)8.4             (xIZZZ K ]..)[(ˆ 1 ⊗′= −β 
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 هو متشابه بمقدر المربعات β̂ من الضروري الإشارة إلى أن المربعات الصغرى المتعدد 
  : الذي يمكن الحصول عليه بتدني الكمية التالية4(OLS)الصغرى العادية 

)9.4         ()).(()).(()( βββ KK IZxIZxUUf ⊗′−′⊗′−=′=  
  :يكون له الشكل التالي ) OLS  (  مقدر

)ˆ(ˆ β ′= Vecb  
)().)((ˆ 1 XVecZZZIb K ′′⊗= −   )10.4                       (                        

   
 يتساوى مع مقدر  (LS)بهذا الشكل يمكن القول أن مقدر المربعات الصغرى المتعدد 

  . معادلة مأخوذة على حدىK لكل )OLS(المربعات الصغرى العادي 
1 ليكن 

Kbالصف رقم ،   K في Bو Kbادلة رقم  تحتوي على كل معالم المعK.  
),.....,(),,...,,( 21)(21 ′=′′′=′ KTKKKK XXXxbbbb  

  
  : تكونK السلاسل الزمنية ذات الرقم 

  



















=

)(
.
.
.
.

)(

)1(

/

kx

x

XVec  

  
)11.4                              (KK XZZZb .)(ˆ 1−′=  

  : للنموذج OLS هو مقدر 
 KK UbZkx +′=)(                                      (12.4) 

  :أين 
),.......,,( 21)( ′= KTKKK UUUU  

  
)ˆ,......,ˆ,ˆ(ˆ

21 kbbbb ′′′=′  
  
  

                                                 
4 - HIROY TODA , Philips.C.B, « Vector Autoregression And Causality »,Econometrica ,Vol 61.N=06..1993.P93. 
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2 .2  -ō عظمŊ حتمال  التقدير بواسطة:  
عن طريقة المربعات الصغرى ) أعظم احتمال(  تختلف طريقة التقدير بواسطة المعقولية العظمى     

)OLS(كونها تستوجب معرفة توزيع المسار مسبقا .  
  : للنموذج يتبع توزيعا طبيعيا أي أن tX لنفرض أن المسار 

  

 ),0( uIN T Ω⊗            



























==

Ut

U
U

uVecu

.

.

.
)(

2

1

  

  

)13.4     ({ }uIuuIuf uTTKT )(2/1exp)(
)2(
1)( 1

2/1
2/ −

− Ω⊗′−Ω⊗=
π  

 من أجل الحصول على مقدر المعقولية العظمى نقوم ببعض التبديلات للمتغير، وبعد الاشتقاق 
 tXبعات الصغرى ويتحقق هذا في حالة استقراري المسار  على مقدر متطابق مع مقدر المرتحصلن

  .  وفي الحالة التي تكون فيها الأخطاء العشوائية موزعة توزيعا طبيعيا تقاربياVAR(p)من نوع 
  :VAR MAX,VARX,VARMAنماذج  -  3

ت التي يمكن أن  بهدف دراسة كل الحالاVARهناك عدة نماذج ظهرت بعد ظهور نماذج         
تأخذها السلاسل الزمنية ومن أجل الإلمام بكل المعلومات التي تحتويها المتغيرات الاقتصادية 

  .المدروسة 
   :VARMAالمسار- 1 .3 

 تركيب لمسارين مختلفين شعاع انحدار الذاتي VARMA المتعدد ARMAيعتبر المسار 
  : ويأخذ الشكل الأتي « VMA(q) « qوشعاع المتوسطات المتحركة بدرجة  VAR(P), P :بدرجة

)14.4         (qtqttptptt UMUMUXAXAAX −−−− ++++++= ........ 11110  
,....2,1,0 ±±=t  

  : ويكتب النموذج في شكله العام 
)15.4                                                  (tt ULMLAX )()( 1−=  
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  :بحيث
∑
=

−=
P

i

iiK LAILA
1

)(  
  

∑
=

−=
p

i

iiK LMILM
1

)(  
   :,VAR MAX,VARX نماذج - 2 . 3

  :  ليكن النموذج التالي 
)16.4            (tststtptptt WXBXBXBYAYAYA +++++++= −−−− ........ 110110  

),.....,(: أين 21 Ktttt YYYY   .m هو شعاع المتغيرات الداخلية ذو البعد =
ij AB   .على التوالي )KxM(و)KxK(مصفوفات المعالم الأبعاد : ,

tW :  شعاع الأخطاء ذو البعدK.  
 تشويشا أبيضا tWبŐمكانه الاحتواء على مركبات عشوائية وغير عشوائية فŐذا كان tXالشعاع     

وهذا يعني شعاع الانحدار الذاتي بمتغيرات )  P,S( بدرجة )VARX(سم إفنطلق على النموذج 
 فالنموذج يصبح MA (q) عبارة عن شعاع للمتوسطات المتحركة tW، أما في حالة Xة خارجي

وعلى العموم فانه يطلق على النموذج باسم النظام الخطي لوجود .VARMAX(p,s,q)مسارا من نوع 
  .ية العلاقة الخطية بين كل المتغيرات ويسمى أيضا بنموذج المعادلات الآنية الديناميك

  :  تحديد درجة التŋخير للمسار- 4  
ونذكر على سبيل المثال  )5VAR( لنموذج Pتوجد عدة معايير لتحديد درجة تأخير المسار   

 وطريقة اختيار درجة التأخير تعتمد على تقدير كل نماذج ),Akaike Schwartz   (:المعيارين
خير مقبول من طرف النظرية هو أكبر تأ h بحيث (h إلى 0 من أجل درجة تتغير منVARالـ

  :  بالطريقة التاليةp (Sc( وAic) p(وتحسب الدوال ) الاقتصادية ومن خلال المعطيات الموجودة 
)17.4                           (n

PK
LnPAic e

22
)(det)( +Ω=  

)18.4                          (n
nPLnK

LnPSc e
)(2

)(det)(
2

+Ω=   
  :بحيث 

Aic :  هو معيارAKAIKE  وSC :  هو معيارSCHWARTZ. 

K : عدد متغيرات النموذج.  
 n :  عدد المشاهدات.  

                                                 
5 -BOURBONNAIS .R. « Econométrie » ,Dunod Paris 2émeedition .1998. P239.  
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P : درجة التأخير.  
eΩ : مصفوفة التباينات والتباينات المشتركة للبواقي.  

  .Aic   و  Sc الذي يعطي أدنى قيمة للمعيارين pويختار التأخير 
  : VAR التحليل الƌيكلي لنماذج الـ -  5

لنفرض أنه إلى جانب الدراسة النظرية التي يقوم بها المحلل حول طبيعة النموذج وطريقة 
تقديره هناك جانب أخر لا يقل أهمية عن ما سبق وهو الطبيعة الخاصة للعلاقة الموجودة بين جزء 

  . ومتغيرات الجزء المكمل لهذا الشعاع Xمن متغيرات الشعاع 
 :6 السببية -  1. 5

ضيح العلاقات السببية الموجودة بين المتغيرات الاقتصادية يعطي عناصر انعكاس جد  إن تو    
ن ذلك ضروري من أجل صياغة صحيحة Őأما عمليا، ف. مناسبة لفهم و تفسير الظواهر الاقتصادية 

في حين أن معرفة اتجاه السببية جد مهم أيضا من أجل توضيح العلاقة . للسياسة الاقتصادية 
  .ن المتغيرات الاقتصادية الموجودة بي

 فŐلى جانب الدراسة التي يقوم بها القياسي الاقتصادي حول طبيعة النموذج وطريقة تقديره هناك     
و متغيرات الجزء  Xجانب أخر جد مهم وهو معرفة العلاقة الموجودة بين جزء من متغيرات الشعاع 

  .المتبقي منه
 :7Granger سببية قرانجر -  1 .1 .5

tX بحيث تكون المتغيرة.  بوضع مصطلحي السببية والخارجية1969ام قرانجر سنة  ق      مسبب  2
  . التحليل   فيX2  المتعلقة بـمعلومةالإذا تحسنت القيمة التنبؤية عند إضافة tX1 لـ)دافع(

  .tX2و tX1 إلى قسمين tX ، بحيث يقسم الشعاع VAR(P) ليكن لدينا النموذج     
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6 - TODA H.philips C.B. op-cit.p123. 
7 - BOURBONNAIS .R. « Econométrie » ,Dunod Paris 3émeedition .2000. P270.  
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),,....,( تعتبر مجموعة المتغيرات   22212 pttt XXX  خارجية بالنسبة لمجموعة −−−
),,......,(المتغيرات  12111 pttt XXX  لا تحسن بطريقة معتبرة tX2 إذا كانت إضافة المجموعة −−−
وهذا يكمن في إجراء اختبار فرضيات ، وذلك بوضع قيود على معاملات المتغيرة  . tX1تحديد قيم 

tX2لنموذج  (VAR) . ـويسمى حينئذ النموذج ب) VAR(ـمقيد ويرمز له ب ال  RVAR  أي
(Restricted VAR) .   وتحدد درجة التأخير باستعمال معيارScو  Aic.  

- tX2 لا تسبب tX1 إذا كانت الفرضية التالية مقبولة :  
0....... 11

2
1
10 ===== pbbbH  

- tX1 لا تسبب tX2إذا تحققت الفرضية :  
0........ 22

2
2

10 ===== paaaH  
 إذن نحن في حالة tX1 تسبب tX2 و  tX2 تسبب tX1: إذا تم قبول الفرضيتين التاليتين  

 . )feedback effect ( إرجاعيحلقة ذات أثر التغذية

 المتعلق بانعدام المعاملات لمعادلة )Fisher(ختبار هذه الفرضيات يستعمل اختبار فيشر الإ 
 والنموذج المقيد (UVAR)غير المقيد ) VAR (جتلو الأخرى، أو مباشرة بالمقارنة بين نموذ

(RVAR) .  نحسب نسبة أعضم احتمال L*  :  
 2

2 pχ       varlnvarln)( urcnL Ω−Ω−=∗       
L* 2 تتبع قانونχ 2 ذو درجة حريةp.  

  :بحيث 
 varrΩ   :هي مصفوفة التباينات والتباينات المشتركة للنموذج المقيد.  
 varuΩ   :هي مصفوفة التباينات والتباينات المشتركة للنموذج غير المقيد.  

n : شاهدات عدد الم.  
c :عدد المعالم المقدرة في كل معادلة للنموذج غير المقيد.  

2 إذا كانت   
TABχ> L* ) 2بحيث

TABχهي القيمة المجدولة  ( ننا نرفض فرضية وجود القيدŐف) أي
  ).H0رفض 
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5 .1 .2  - ũسببية سيم :  
بار يختلف قليلا عن اختبار قرانجر، وذلك باعتبار أنه إذا  قام سيمس بوضع اخت1980 في سنة    

 وهذا يترجم tX1هي سبب tX2نه Ő فtX2بتفسير القيم الحالية tX1ـسمحت القيم المستقبلية ل
  :بالصيغة التالية 
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- tX1 لا تسبب tX2 إذا تحققت الفرضية التالية :  
0....... 11

2
1
10 ===== pbbbH  

- tX2 لا تسبب tX1إذا تحققت الفرضية :  
0....... 11

2
1
10 ===== pbbbH  

  :ويتعلق الأمر هنا كذلك باختبار فيشر للمعاملات المعدومة بحيث 

1/
/

−−
−=∗ knSCRU

CSCRUSCRRF  
c : عدد المعاملات المختبرة.  

SCRR:مجموعة مربعات البواقي للنموذج المقيد.  
SCRU :مجموعة مربعات البواقي للنموذج غير المقيد.  

n :  عدد المشاهدات.  
K:لم المقدرة في المعادلةعدد المعا.  
5 .2  - Ƈوتحليل التباي Ōالتنب ŋخط : 

   : VAR(p)لمسار  AMباتخاذنا لشكل المتوسطات المتحركة
)23.4                                    (∑

∞

=
−+=

0i
itit WX θµ  

Pii φθ =  
tI UPW 1−=  

                :  علما أن 

                 )24.4                           (∑
∞

=
−−+=

0
11

i
tit UPPX φµ  

KW: مع
I=∑ ,في المرحلة المثلىؤخطأ التنب  h.   
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  :  يكونtXلـ ,  j للمركبةhخطأ التنبؤ للمرحلة , imn,θ ـبiθ لـmnصرلنرمز للعن
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)26.4(      )......(
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1,1,0,∑
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K
tKjKhhtKjK WW θθ  

التي تخضع ) Innovations(مختلف التجديدات  يمثل j للمركبة ؤوبالتالي نقول أن خطأ التنب       
 يمكن أن تكون معدومة وبالتالي يمكن imn,θمجموعة من ,  بطبيعة الحالtXلها جميع المركبات لـ 

  .لبعض التجديدات الخاصة ببعض المركبات أن لا تظهر 
tKWيمكن لـ  ,)( ـ الخاص ب)MSE(غير مرتبطة وبالتالي تكون لديها تباين أن تكون  . hX tj  هو      :    
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 بين ةأن تحليل التباين للمتغيرات الداخلية يستعمل لقياس التفاعلات الديناميكيعموما نقول       
  .المتغيرات
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  .المحاكاة: المبحث الثاني 
:المحاكاة  - 1   

 المحاكاة هي المرحلة الأخيرة التي يقوم بها الباحث قبل إتخاذه  القرار ما إذا كان النموذج ، 
مه صحيح أو غير ذلك ، بمعنى أخر مواجهته مع الإطار النظري بعدما تمت صياغته وتقديره معال

لهذا الغرض . التحليلات السياسة الإقتصادية والتنبؤ : الأساسي ، مع الواقع ومع مختلف التطبيقات 
هناك جملة من التقنيات سوف نتطرق لها والمتمثلة في المحاكاة   وماهي إستعملاتها   وكيف يتم 

  .إنجازها  
 :ريف المحاكاةتع -  1 .1

     إن الضرورة المطلقة للتنبؤ بالظواهر الإقتصادية أو الإجتماعية المدروسة يجعل عملية المحاكاة 
حتمية، إذن المحاكاة هي عملية إنجاز تجارب معتبرة تسمح بدراسة تطور الظواهر المعقدة أين يتدخل 

ة ، الفائدة الأساسية من القيام عدد كبير من العوامل الشارحة وأيضا عدد من الحوادث العشوائي
بالمحاكاة هي إدخالها لعدد كبير من التفاصيل الفعلية وهذا ما يسمح بŐستخدام الحوار ليس فقط مع 
مسؤولي القرارات على مستوى الوحدوي ، كما تسمح المحاكاة أيضا بقياس أثر مختلف قواعد بين 

لتالي إختيار من بين مجموعة من القرارت على عدد كبير من عوامل المشكل المطروحة وبا
ة العددين ، المحاكاة هي وبلغ. مثلي بالنسبة للهدف المرسومالمتغيرات المعروفة مسبقا قاعدة القرار ال

  . الاختيارعبارة عن الحل الرقمي للنموذج قيد 
لول نستعمل تقنيات المحاكاة لإنشاء هيكلة معقدة للنظام الذي لم نستطيع حساب أو تعميم الح     

 :المناسبة ليكن النموذج التالي في شكله العام

),,,......,,,....,( 11 tqtttpttt wwwxxxf εα−−−− 

  :أين
tx : شعاع المتغيرات الداخلية في المرحلةt.   
tw :في المرحلة  المتغيرات الخارجيةشعاع t.   
α :المعالم المقدرة للنموذج.  

tε : شعاع البواقي  
 p و qعلى التوالي درجات التأخير القصوى على المتغيرات الداخلية والخارجية .  
f :للمعالم المقدرة  خطيةدالة غير .  
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  : معادلة محلوله بالنسبة لكل متغيرة داخليةnبŐمكاننا كتابة الدالة في شكل نظام ل 
)29.4                (),,,...,,,,....,( 11 tqtttpttt

ii
t wwwxxxfX µβ−−−−=  

i أين 
tX هي المتغيرة الداخلية رقمi غير محتواة في tx.  
 معادلة من أجل استخراج مجموعة القيم n تطبيق المحاكاة على النموذج يستلزم حل النظام ذو       

iلـ
tXحلول. 

البواقي متساوية مع متوسطاتها أي متساوية والصفر، نقول في هذه الحالة أن  إذا افترضنا أن       
عكس المحاكاة العشوائية، فلتقييم وتمييز النماذج    Simulation Déterministe)( المحاكاة حتمية

  .8التجريبية تعد المحاكاة الحتمية الطريقة الأكثر استعمالا
  : Ŋنواع المحاكاة –  2. 1

يكفي وإنما يجب تطبيق عدد معين  ارب نموذج لا يمكن تقيم نظري، إلا أن هذا لارغم أن تق      
 المتعهدة على المحاكاة والمحاكاة من خلال التعريف السابق ليست إلا الحل العديدةمن الطرق 

الرياضي أو العددي للسلسة من المعادلات الأنية، والنموذج المحاكي مرتبط بهذه السلسلة من 
  .المعادلات 

ومن أجل تحليل السياسات .       بالنسبة لأنواع المحاكاة فهي تختلف بتعدد أهداف وأسباب المحاكاة 
وعلى العموم فŐن أفق .  ، التنبؤ البعدي والمحاكاة قبلية ةتستعمل بالإضافة إلى المحاكاة التاريخي

  :المحاكاة المنجزة متعلق طبعا بهدف المحاكاة والشكل يبين ذلك 
  أفق المحاكاة : 14الشكل رقم 

  
  
     المحاكاة التاريخية         التنبؤ البعدي              المحاكاة القبلية       
  

  الزمن
                                                     فترة التقدير            

T1                          T2                        T3                                  
  

  .إعداد الطالب: المصدر 
  

                                                 
8 - JACQUINOT , MIHOUBI ,LOUFIR : « Muscadine et muscade : deux outils de la micro informatique applique a la 
macroéconomie »Ed : ECONOMICA ,PP133-151. 
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  :المحاكاة التاريخية  - 1. 2.  1
      هذا النوع من المحاكاة له هدف أساسي هو التحقق من التناسق بين النموذج والواقع وذلك 

  .بمقارنة القيم الملاحظة مع القيم المحسوبة للقيم الداخلية 
ة مأخوذة بقيمها الملاحظ تطبق هذه المحاكاة على كل الفترة       نشير إلى أن المتغيرات الخارجي

يمكن القول بأنه كلما كان النموذج جيد كلما كانت نتائج المحاكاة قريبة من الواقع . المستعملة للتقدير 
    ) . T1,T2أفق هذه المحاكاة . ( الملاحظ

  . نميز بين المحاكاة الستاتيكية والمحاكاة الدينامكية       
  :المحاكاة الستاتيكية * 
يتعلق الأمر إذن بسلسلة . نأخذ بعين الإعتبار القيم التاريخية للمتغيرات المتأخرة عند كل فترة     

  .من الإسقاطات المستقلة بأفاق لفترة معينة 
       :المحاكاة الديناميكية *  
موما هذا النوع من المحاكاة هو  المحاكاة الديناميكية تستعمل نتائج المحاكاة للفترات السابقة، وع   

  .الأكثر إستعمالا بحيث أنه أكثر تمثيلا لإستعمالات النموذج 
1 .2 .2  – Ɛالبعد Ōالتنب :  

في هذه الحالة يحاكي النموذج على فترة معلومة لكن، لم تستعمل من أجل التقدير، هذا يتم   
البعدي إبتداء من نهاية فترة التنبؤ إلى غاية بنزع الفترات الأخيرة المعلومة من العينة ،إذن يتم التنبؤ 

 . (T2,T3 )السنة الحالية 

  .       تؤدي هذه المحاكاة من أجل إختيار سير عملية التنبؤ للنموذج قيد الدراسة   
  : المحاكاة القبلية  - 3. 2. 1 

وسة في المستقبل، وفي       المحاكاة القبلية هي عملية التنبؤ الفعلي لسلوك الظاهرة الإقتصادية المدر
هذه الحالة يمكن إخضاع الظاهرة لإختبارات تحليل السياسة، وذلك بتغير مثلا إتجاه أحد المتغيرات 

  .الداخلة في تفسير الظاهرة 
    نشير إلى أن فترة المحاكاة القبلية تبدأ من السنة الحالية إلى غاية فترة أخرى في المستقبل    

( T3,Tf).   
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  :ل النموذج  ح-  3. 1
 عكس المحاكاة القبلية التي تدور خارج -يمكن ترجمة حل النموذج في المرحلة الماضية  

 كتوقعات للمتغيرات الداخلية بينما نكون قد أجرينا تنبؤات بالمتغيرات الخارجية - مرحلة التقدير
 الديناميكية كشبه تنبؤوبالتالي تصبح المحاكاة الستاتيكية مطابقة للتنبؤ في المدى القصير، والمحاكاة 

) Pseud Prevision( .  بغية الوصول إلى طريقة سهلة وصحيحة للحل من المستحسن وضع النموذج
 :في شكل خاص، شكلا يمكننا من تقسيمه إلى أربعة كتلات

تحوي مجموعة المعادلات التي بŐمكانها أن تحل مباشرة وبصفة مستقلة عن باقي : المقدمة  .1
 مجموع p أي إذا اعتبرنا )  Récursive  (ذه الكتلة هي في شكل تراجعيمعادلات النموذج، ه

 المكونة من المتغيرات الداخلية المؤخرة )  Prédéterminées  (المتغيرات المحددة سالفا
 .والمتغيرات الخارجية

  : معادلات المقدمة تكتب 
)30.4                (kiPxxgX i

t
i
t

i
t

i
t ,.......2,1),,,.......,( 1 == −  

2.    Ŕومن مجموعة من   معادلات تكون مرتبطة بالمتغيرات المحسوبة مسبقا مكون من:القل
bالمتغيرات تسمى بمتغيرات الانعطاف 

tx.  
  : هذا المجموع معرف، هذه الكتلة بدورها تكون في شكلها التراجعي وتكتب 

)31.4                 (1,.......,1),.,,......( 1 +== − kiPxxxgX b
t

i
t

i
t

i
t

i
t  

   هي معادلات غير تراجعية وتشكل فيما بينها نظام آني: معادلات الانعطاف . 3
)32.4                    (miiPxxgX i

t
i
t

i
t

i
t ,........1),.,.....( +==  

فهي تجمع متغيرات الخروج، أي هذه المتغيرات محددة بالمتغيرات الخاصة بالكتلات :  الخاتمة  .4
  .الأخرى دون التأثير عليها و تشكل فيما بينها نظام تراجعي

)33.4     (       nmiPxxgX i
t

i
t

i
t

i
t ,........1),,,......,( 1 +== −  

   . تشكل لوحدها هذه الكتلات الأربعةMatrice d’incidence)( عموما مصفوفة الإسقاط  
  :تقييم نتائŝ المحاكاة* 
  
 : الخطŋ المتوسط  •

                              ∑
=

−=
T

t
tct xxTEm

1
)(1  
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•  Ɛالمتوسط المئو ŋالخط: 

∑
=






 −=

T

t t

tc
t

x
xx

TEm
1

1(%)  
  : ين أ

tx : القيمة المشاهدة للمتغيرx.  
 c

tx :القيمة المحسوبة للمتغير x.  
   T :  عدد فترات المحاكاة.  
  : (Average Absolute Error)الخطŋ المتوسط المطلق  •
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• ŋالمربع المتوسط الجذر التربيعي للخط (Root Mean Square Error) :  

 :ويعرف هذا المعيار كما يلي 
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t
tc

t xxTRMSE
1

21  

 المحاكاة المتغيرات على السلسلة  هو مقياس لإنحرفات القيم الناتجة عن   RMSE     وعليه فŐن 
ن مقارنتها بمتوسط قيم ولا يمكن الحكم على القيمة الرقمية لهذا الخطأ دو. الفعلية لهذه المتغيرات
  .      المتغيرة محل الإعتبار

  : (Théil)معامل تايل   •

، يعرف أيضا بدلالة المستويات الفعلية ) التنبؤ(      وهذا معيار، أخر لقياس أخطاء المحاكاة 
 :والمتنبأ بها ويعطى بالعلاقة التالية 
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  . ) Simulation parfaite ( تالي فهي محاكاة كاملة وبالt لكل  xc=x فـ  U=0إذا  -
   .9للنموذج هي أسوء ما يمكن) المتوقعة( فالنتائج المتنبأ بها U=1إذا  -  
  

                                                 
9BOUTHEVILLAIN.K « La prévision macro-économique » : Précision relative et consensus in Economie et Prévision 
N0108.1993.P100. 
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 : VAR محاكاة السلاسل الزمنية المتعددة مع تصميم مسار -  4. 1

نولد  يجب أولا أن T وطول K من أجل تطبيق المحاكاة عن سلاسل زمنية متعددة ذات بعد    
  :سلاسل لأشعة البواقي 

Ts uuuu ..,.........,..,......... 10−  
)0,( إذا كان      ut Nu Ωaيجب اختيار K  متغيرة عادية مستقلة أحادية kVVV ,......,  وضرب 21

uPP أين (K*K) وبعد Pالشعاع المكون من هذه الأخيرة بالمصفوفة  Ω=′وبالتالي لدينا  :  



















=

k

t

v

v
v

PU
.
.
..
2
1

  

  .مرة حتى الوصول إلى السلاسل المرغوبة T+S+1هذا المسار مكرر  
PAAAV لتكن سلسلة معطاة ذات معالم  ,......,,  iA ، (Kx1) هو شعاع ذو بعد V أين 21

10:  وسلسلة من القيم الأولية (K*K)مصفوفة ذات بعد  ......,......... +− pxx.   
 يمكنها أن تستعمل من أجل تطبيق المحاكاة على السلاسل الزمنية tU مع الملاحظة أن 

txx   .VAR(P) مع مسار تراجعي 1.........,..
tptptt UXAXAVX ++++= −− .........11  

 بحيث يوجد عدة طرق للحصول على القيم t=Tالť إلى غاية  ...t=2 ,t=1ابتداء من 
 أن تؤول إلى الصفر أو إلى المسار tU وبأخذ بعين الاعتبار استقراري المسار، يمكن لـالأولية،

VAARmالمتوسط  pk ).......( 1−−=  
 وبالتالي اختبار القيم الأولية له أثر على السلاسل الزمنية الناتجة عن عدد القيم في العينة 

 نستنتج أخيرا إمكانية لتحقيق نفس هيكل الارتباط خاص بالقيم الأولية t= -s,…..0: tXالمصغرة 
 tX مركبة من الأشعة p وباقي السلاسل الزمنية تكمن في تحديد مصفوفة التباينات المشتركة لـ

  : ، هذه المصفوفة يمكن الحصول عليها بواسطةxΩتسمى بـ 
  

( ) )(.)( 1
)( 2 ukpx VecAAIVec Ω⊗−=Ω −  
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  :طريق العلاقة التالية
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  .تغيرات مستقلة ذات متوسطات مساوية للصفر و تباين أحادي هي مiVأين 
2  -Ōالتنب  :  
 بعد مواجهة النموذج مع الواقع وذلك بمقارنة تصميمه والنمو الاقتصادي الحقيقي يمكن القيام      

  .بمحاكاة خارج مرحلة التقدير
ع فرضيات على نمو  يمكن لهذه المحاكاة أن تكون عبارة عن مجموعة من التجارب وذلك بوض     

المتغيرات الخارجية والبواقي، أو تكون تنبؤات وفي هذه الحالة المتغيرات الخارجية تكون مشاهدة أو 
  .متنبأ بها، والبواقي مفترض أن تكون إما مساوية للصفر أو ثابتة

 في حالة إتاحة  محققة ما بين نهاية فترة التقدير والفترة الحالية)Ex-post (تكون التنبؤات البعدية      
 أما إذا وجدت )Pseudo-Prévision   (المعطيات المشاهدة للمتغيرات الخارجية نتكلم عن شبه تنبؤ

  .%RMSEالقيم المشاهدة للمتغيرات الداخلية نلجأ في هذه الحالة إلى تقييم النموذج بحساب 
ا أن نفرق ما بين نوعين من ما بعد الفترة الحالية،يمكنن)  Ex-ante( تتحقق التنبؤات القبلية       

التنبؤ، في الحالة الأولى التنبؤات تحدد بŐعطاء قيمة لكل مرحلة من التنبؤ، أما الحالة الثاني فهي تتميز 
بوجود مجال نأمل إن تحقق فيه القيمة المشاهدة وبالتالي يؤخذ فيه بعين الاعتبار الشك المرتبط 

 من أجل حساب تباينات أخطاء التنبؤ الخاصة بالمتغيرات بالتقدير وأيضا التنبؤ بالمتغيرات الخارجية
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الداخلية هناك نظرية مستعملة بكثرة هامة جدا وخاصة بالنماذج الغير خطية، هي المحاكاة العشوائية 
  .وتستلزم لكل معادلة قياسية توزيعا احتماليا للحد العشوائي لƘخطاء الإضافية والى كل معامل مقدر

عدد كبير من المحاكاة ولكل محاكاة قيم حدود الأخطاء الإضافية والمعاملات ثم يتم تحقيق       
  .المقدرة مختارة كمتغيرات عشوائية وفق التوزيعات الاحتمالية المتتالية

 تمكننا المحاكاة من الحصول على نقاط تميز التوزيعات الاحتمالية المتوقعة لقيمة المتغيرة المتوقعة 
وبالتالي تشتت التوقعات عن قيمها المتوسط يستعمل لتحديد مجالات الثقة وذلك لكل متغيرة داخلية 

  .للتوقع
) Ex-ante التنبؤ القبلي(  ومن جهة أخرى إذا كانت القيم المستقبلية للمتغيرات الخارجية متوقعة      

 لقيمتها فيمكنها أن تعالج بالمحاكاة العشوائية كمتغيرات عشوائية، طبيعة التوزيع بمتوسطات متساوية
  . المعيارية المتوقعةاالمتوقعة وانحرافات معيارية مساوية لانحرافاته

، فهناك استراتيجيتين للتنبؤ بنيتا على أساس VAR فيما يخص نماذج شعاع الانحدار الذاتي       
  .هذا النوع من النماذج

في توقعها وذلك باستعمال  الإستراتيجية الأولى تعتمد على بناء نموذج لكل متغيرة التي نرغب        
المتغيرات التي تحتوي على أكبر معلومات محتملة عن هذه المتغيرة، هذه النظرة مطبقة بكثرة في 
الدول الأنجلوساكسونية ومن ميزاتها أنها تستعمل المتغيرات التي تحتوي على أقصى معلومة للمتغيرة 

  .)  Horizon sup .a1  (المراد دراستها وذلك في مدى أكبر من واحد
 الإستراتيجية الثانية تمكن في بناء نموذج واحد لشعاع الانحدار الذاتي يجمع كل المتغيرات        

  .التي نريد دراستها والقيام بتوقعها، وهذه الإستراتيجية متطابقة مع توصيات سيمس
  : متźيرات القرار-  3

أولي للنموذج، هذا التقييم يجب أن يتبع بسلسلة  مكنتنا المحاكاة القبلية والبعدية من إعطاء تقييم        
 عن من التطبيقات الخاصة ببعض المتغيرات التي بŐمكانها إظهار عيوب في السلوكات المشروحة

  .طريق النموذج
يتركز على تغيير متغيرة واحدة أو عدد من المتغيرات   الدور الذي تلعبه متغيرة القرار       

  .ئوية وقياس الأثر على المتغيرات الداخلية الخارجية بوحدة أو بنسبة م
 نقول أنها عادية عندما يتعلق الأمر بمتغيرة واحدة خارجية، وبمعقدة في حالة مجموعة من        

  .المتغيرات الخارجية 
  .أو مستمر على عدة مراحل) نقطي(يكون آني  (chocs)  هذا النوع من الصدمات       
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أما فيما يخص النماذج . ية، التحليلات المتسلسلة و الرقمية تكون متكافئةبالنسبة للنماذج الخط      
  .غير خطية يبقى هذا النوع من الحلول غير مطبق

 يتعلق المضاعف في هذه الحالة بالمسار المختار بدلالة، الزمن بواسطة الشكل المختصر      
    :المكتوب بمتغيرات الحالة للنموذج الخطي المستقر

  )34.4   (                                ttt BXAYY += −1  
 تقيس الأثر في مرحلة Bالأولى : هناك فرق بين المضاعفات الآنية، الديناميكية والكلية      

BAABBBBI مرحلة والأخيرة n تقيس الأثر في  B   Anالصدمة، الثانية n...)( 1 ++=− − 
  .Aآفاق غير منتهي مع لأخذ بعين الاعتبار استقراري تقيس الآثار في 
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  .دراسة تطبيقية:  لثالمبحث الثا
سوف نحول في هذا المبحث تطبيق شعاع انحدار الذاتي على المتغيرات الخاصة بالإقتصاد   

 أسعار الإستهلاك،     مؤشر : IPC: الجزائري، المتغيرات الإقتصادية الكلية الخاضعة للدراسة هي 
M  : ،الكتلة النقدية  IPPI :  ،مؤشر أسعار الإنتاج الصناعيTIC :  معدل الفائدة الإقتراضي

،TCN :  معدل سعر الصرف الإسمي.  
 1989 بŐستخدام سنة )1990/2003(   للفترة مابين المعطيات الخاصة بهذه المتغيرات فصلية 

 هي ن أصعب المهام التي تواجه القياس الإقتصادي أنه م لƚشارةكأساس حساب مؤشرات الأسعار،
  .10مهمة جمع المعطيات، لذا لايمكن الجزم عن صحتها بالرغم من إقتنائها من جهات رسمية

  :VAR تطبيق نموذج -  1

  :ار المتźيرات الأساسية للنموذج  ōختي-  1. 1
 على النظرية الإقتصادية تعتبر هذه المرحلة جد هامة في تحديد جودة النموذج وتعتمد أساسا

والإعتماد على هذه الأخيرة فقط قد يؤدي إلى نتائج جيدة على . وكذا على الإختبارات الإحصائية 
المستوى الإحصائي ولكن خاطئة تماما في التفسير الإقتصادي، ولهذا يجب التوفيق بين طرق من أجل 

  .الوصول إلى نتائج جيدة
ت الإقتصادية المذكورة أنفا، فŐن نموذج الشعاع الإنحدار بعد دراسة أولية لمختلف المتغيرا

  :الذاتي متكون من المتغيرات الداخلية التالية 
  

 Yt = ( LIPC,LM,LIPPI,LTIC)  
  

  :هناك شعاع أخر للمتغيرات الخارجية والمتمثل في � Ytإضافة إلى شعاع المتغيرات الداخلية 
Xt = ( LTCN)  

 
الممكن " اللاتجانس"يرات، قد أجري لغرض التحويل أي تصحيح فيما يخص لوغاريتم هذه المتغ

  .تواجده في المتغيرات 
  
  
  
  

                                                 
 .لي، دیوان الوطني للإحصائيات، بنك الجزائرصندوق النقد الدو:  مصدر المعطيات - 10 
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  : دراسة ōستقرارية المتźيرات -  2. 1
1 .2 .1  - Ɛختبار الجذر الأحادō :  

Ŋ       -تعتبر إختبار  Dickey-Fuller  جد هامة في تحديد مدى إستقرارية المتغيرات وتعتمد هذه
  :ثة نماذج وهي الإختبارات على ثلا

   :AR(1) نموذج إنحدار ذاتي – 1
ttt eXX += − 1φ  

  : مع وجود ثابت AR(1) نموذج إنحدار ذاتي -2
ttt eXX ++= − αφ 1  

  : مع وجود ثابت ومركبة إتجاه العامAR(1) نموذج إنحدار ذاتي -3
tttt eXX +++= − βαφ 1  

 : ويتم إختبار الفرضية

 ( )1:0 =φH 
 .تالي السلسة غير مستقرة وهذا بالنسبة لجميع النماذجالويعني هذا وجود جذر أحادي وب 

)  H1إذا تم قبول ) : 3( وبالنسبة للنموذج        )11 <φوكان  β
)

يختلف معنويا عن الصفر  
كن جعل هذا النموذج مستقرا وهذا بحساب البواقي فŐن المسار يحتوي على مركبة إتجاه العام، ويم

) بالنسبة لمركبة الإتجاه العام المقدرة بالمربعات الصغرى )tβα
)

وهذا إذا كانت المركبة ذات  +
  .شكل خطي أما إذا كانت شكل أسي فيجب إجراء تحويلا لوغارتميا

ختبار والذي يعتمد أساسا على القيمة قيم مجدولة لهذا الإ  Dickey-Fuller :      وقد وضع 
)1( 1 −φ 1 عوضا عنφ وهذا بالحفاظ على نفس مبدأ الإختبار أي :  

H0 :  011 =−φ   
  :كما يلي) 1(     بحيث يتم كتابة النموذج    

 ttttt XXXX εφ +−=− −−− 1111  
ttt XX εφ +−=∆ −11 )1(   

) .3(و ) 2(  ونفس الشيء بالنسبة   
  : للنماذج الثلاث بواسطة المربعات الصغرى ثم تحسب الإحصاءة φوبالتالي  يتم تقدير

1̂

1
ˆ

φ
φ δ

φ
)

=t   

  .DF وتقارن بالقيم المجدولة لـ 
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إذا كان 
1̂φ

tt   .دي وبالتالي السلسة غير مستقرة أي هناك جذر أحا H0 المجدولة نقبل >

 تشويŭ أبيض، في حين هناك tεيفترض أن  DFفي الإختبار السابق :  ADF إختبار - ب
 فأصبح يسمى 1981إمكانية وجود إرتباط بين الأخطاء العشوائية ولهذا تم تطوير هذا الإختبار سنة 

   : ولكن على النماذج التاليةDF طريقة إختبار ويطبق بنفس (Augmented Dickey-Fuller)بـ 

tjt

p

j
jtt XXX εφρ +∆=∆ +−

=
− ∑ 1

2
1:)4(  

tjt

p

j
jtt XXX εαφρ ++∆=∆ +−

=
− ∑ 1

2
1:)5(  

     ttjt

p

j
jtt XXX εβαφρ +++∆=∆ +−

=
− ∑ 1

2
1:)6(  

، ويتم هنا إختيار معنوية المعامل ....Bic أو Aic باستعمال معيار P وتحديد قيمة التأخير
ρ.  
  :حادƐ علƏ متźيرات النموذج  تطبيق ōختبار الجذر الأ - ج

لكل متغيرات على حدى وهذا  ADFمن أجل معرفة إستقرارية السلاسل قمنا بتطبيق إختبار 
وإعتماد على النماذج الثلاثة مع إختيار معنوية المعالم  Aic باستعمال معيار Pبتحديد درجة التأخير 

( )βα   .ذج المناسب لمعرفة النمو,
المحسوبة أكبر من  ADFا أن كل السلاسل المدروسة غير مستقرة وهذا لأن قيمة إستنتجن

  ).02 :الملحق رقم( ، النتائج مدرجة في%99، %95، % 90المجدولة عند مستويات معنوية 
سعر (رجة الأولى أصبحت أغلب السلاسل وبعد إجراء نفس الإختبار على الفروقات من الد

 ، في حين أن الإختبار أثبت عدم I(1)مستقرة ) لأسعار الإستهلاكالصرف، معدل الفائدة ، مؤشر ا
، وهذا ما يستدعي القيام ) الكتلة النقدية ومؤشر الأسعار الإنتاج الصناعي( إستقرار المتغيرات الباقية 

  . بفروقات من الدرجة الثانية فأصبحت كل السلاسل مستقرة
لفروقات وهذا نظرا لقلة المشاهدات ، إلى ولكن عند قيامنا بالتقدير سوف لن نقوم بŐجراء ا

لإن المتغيرات .جانب أن هذه الطريقة تؤدي إلى فقدان بعض المعلومات الموجودة في المتغيرات
  .ليست بالضرورة مستقرة) VAR(التجربية لتقديرات 
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1 .2 .2  – Ƈختبار التكامل المتزامō :  
كثر في تكامل متزامن إذا كانت متكاملة من نفس      كما سبق وأن ذكرنا أنه تكون  سلسلتين أو أ

 . الدرجة وتنمو بنفس وتيرة الإتجاه على المدى الطويل

     وحتى نتأكد من إمكانية وجود تكامل متزامن قمنا بستعمال طريقة المرحلتين لـ أنجل وقرانجر 
  .I(1)وهذا لعدة توليفات للسلاسل الثلاثة 

  :ى المعادلة تطبيق المربعات الصغر العادية عل -
LTIC = C + a LIPC + b LTCN + Ut 

  المحسوبة ADFهذا التقدير وستنتجنا أن قيمة       ثم إجراء إختبار الجذر الأحادي على بواقي    
تالي لايوجد تكامل الوب) 1.94-( التي تساوي %95أكبر من المجدولة عند مستوى معنوية ) 1.40-(

النتائج . ا لأن هذه التوليفات لاتزال تحتوي على جذر أحادي متزامن بين المتغيرات الثلاثة نظر
    ).03 الملحق رقم( مدرجة في

  :        طبقنا نفس المراحل على معدلات أخرى وكانت النتاج كالأتي 
LTIC = C + b LIPC + Ut…..………(1)  
LTIC = C + b LTCN + Ut………….(2) 

      (3)  LTCN = C + b LIPC + Ut…………. 
LIPPI = C + b LM + Ut…………..…(4) 

 
  .إختبار الجذر الأحادي على البواقي : 07الجدول رقم 

   
 P ADF  المعادلة

1  4 -1.33  
2  4 -1.38  
3  4 -1.56  
4  4 -0.61  

  .من إعداد الطالب: المصدر 
المحسوبة أكبر من المجدولة مما يدل على  وجود جذر أحادي في  ADF    نلاحظ أن كل قيم    

  .توليفات وبتالي  المتغيرات ليست في تكامل متزامنكل ال
  

 إستنتجنا أن السلاسل ليست في تكامل متزامن وبتالي (EG)     من خلال تطبيق طريقة المرحلتين 
  .لن نطبق شكل تصحيح الخطأ في مرحلة التقدير
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   :VAR مرحلة التقدير بـ - 3.  1
  : عرů  النموذج -  1. 3. 1

اختبار المتغيرات، ودرسنا إستقرارية السلاسل، هناك طرق لتقدير شعاع الإنحدار       بعدما قمنا ب
الذاتي، الطريقة الأولى تعتمد على حذف الجذور الأحادية وذلك عن طريق فروق المتغيرات إلا أن 
هذه الطريقة لديها عيوب بحيث تحذف المعلومات المتواجدة على مستوى المتغيرات وهذا بطبيعة 

ر على نوعية التنبؤ حتى وإن كان في المدى القصير أو طريقة أعظم إحتمال بمعلومات الحال يؤث
  .بدورها حساسة جدا لكونها تحدث تقديرات تقاربية مثالية، وتتأثر بأخطاء التخصيص (MVIC)كاملة 

    تبقى طريقة المربعات الصغرى الأسهل تطبيقا، لهذا الغرض استعملت لتقييم نموذج شعاع   
  .دار الذاتي الأصلي الإنح

  : VAR تحديد درجة تŋخير المسار -  2. 3. 1
وهذا من أجل  Aic ولهذا قمنا بحساب معيار P قبل القيام بعملية التقدير يجب إختيار درجة 

   :وكانت نتائج النموذج كالأتيP  لـعدة قيم
Aic(1) = -13. 79 
Aic(2) = -13 .49 
Aic(3) = -13 .52 
Aic(4) = -13 .97 

  .P = 4وفي حالتنا  Aicمن خلال القيم المحصل عليها نأخذ درجة التأخير التي تقابل أصغر و 
  :تقدير النموذج   –  3. 3. 1

  :والتي يمكن القيام بها بطريقتين  VAR(4)بعد إختيار درجة التأخير، تأتي مرحلة التقدير للشعاع     
  .تطبيق المربعات الصغرى على كل معادلة على حدى -1
 يةمج بŐستعمل بر المربعات الصغرى على جملة المعدلات وهذاتطبيق -2

(EViews3.0.). 

وهذه الطريقتين تعطي نفس النتائج للمعدلات المقدرة، وفي حالتنا قمنا باختيار الطريقة الثانية 
والتي تعطي معلومة أكثر مثل مصفوفة التباينات للبواقي وتسمح بالدراسة الديناميكية للنموذج، سوف 

  :نتائج التقدير لكل معادلة على حدىنأخذ 
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–   Əالمعادلة الأول  )ƁلاƌستƗسعار اŊ شرŌم:( 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  

  
  

 السابقة، بدلالة مؤشر أسعار مؤشر أسعار الإستهلاك بدلالة قيمه  تشرح لنا هذه المعادلة 
  .الإنتاج الصناعي، الكتلة النقدية، معدل الفائدة، سعر الصرف

سعر ب الخاصة  أثبت معنوية بعض المعالم تبقى معظم المتغيرات المتأخرةودنتيإختبار ست 
  .غير معنويةتلة النقدية الكالصرف و

 مفسر من مؤشر أسعار الإستهلاك  %99.69 أي  = R2  0.99 69معامل التحديد يساوي 
ة، مؤشر أسعار كتلة النقديالمعدل الفائدة ، ( والداخلية المتأخرة ) سعر الصرف(بالمتغيرات الخارجية 

  ). الصناعي الإستهلاك، مؤشر أسعار الإنتاج
يعني زيادة في الأسعار الداخلية بالعملة المحلية، وبالتالي رفع من سعر ) العملة(التخفيض 

  .هذه المنتوجات
  
  
  
  
  
  
  
  
 

LIPC = - 0.78 + 0.14*LIPPI(-1) - 0.22*LIPPI(-2) + 0.36*LIPPI(-3) – 
                      (-1.21)           (0.74)                         (-1.01)                                    (1.71) 
0.24*LIPPI(-4) + 0.93*LIPC(-1) - 0.34*LIPC(-2) + 0.21*LIPC(-3) –  
    (-1.62)                                  (5.54)                           (-1.56)                            (0.98) 
0.010*LIPC(-4) + 0.051*LM(-1) - 0.15*LM(-2) + 0.18*LM(-3) + 0.033*LM(-4)  
    (0.06)                              (0.29)                             (-0.80)                             (0.83)                     (0.15) 
+ 0.057*LTIC(-1) - 0.017*LTIC(-2) - 0.031*LTIC(-3) + 0.083*LTIC(-4) +  
        (1.41)                                  (-0.38)                           (-0.69)                                (2.02)  
0.02*LTCN 
   (0.24) 
 
R2 = 0.9969  R2 Adj = 0.9954   SSR =  0.03   Log Lik = 117.59     F.st =117.59 
N = 52
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 ):مŌشر Ŋسعار اƗنتاج الصناعي(  المعادلة الثانية  –
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

  
مفسر  من مؤشر أسعار الإنتاج  %99.89 أي أن = R2  0.9989 معامل التحديد يساوي       

  .والداخلية المتأخرة بالمتغيرات الخارجية
تبقى المتغيرات المتأخرة الخاصة  %5حسب ما نلاحظ فŐن المتغيرات معبرة بمستوى إحتمال 

ا على مؤشر را إيجابيينلاحظ أن معظم  المعاملات لها تأث . غير معنوية سعر الفائدة وكتلة النقدية ب
 في هذا 0.22ت بوحدة واحدة سيؤدي إلى زيادة بـ ا تغيرأسعار الإنتاج،بالنسبة لسعر الصرف إذ

 كانتيجة حتمية هناك زيادة في الأسعار المتوجات المستوردة، وأن تكلفة الدينار بالنسبة .المؤشر
  .للواردات الخاصة بالسلع والخدمات في إرتفاع متزايد

 ):الكتلة النقدية  (  المعادلة الثالثة –
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 

  
 السابقة، بدلالة مؤشر أسعار الإستهلاك ، لنقدية بدلالة قيمه  تشرح لنا هذه المعادلة الكتلة ا     

  . مؤشر أسعارالإنتاج الصناعي، معدل الفائدة، سعر الصرف

LIPPI = 0.054 + 0.46*LIPPI(-1) - 0.069*LIPPI(-2) - 0.12*LIPPI(-3) + 
                       (0.14)            (4.04)                               (-0.52)                              (-0.99) 
0.10*LIPPI(-4) + 0.28*LIPC(-1) - 0.10*LIPC(-2) + 0.12*LIPC(-3) – 
(1.21)                                           (  2.90)                   (-0.80)                            (1.01) 
0.075*LIPC(-4) + 0.10*LM(-1) + 0.030*LM(-2) + 0.056*LM(-3) - 0.09*LM(-4) 
(-0.82)                                    ( 0.99)                   ( 0.25)                              (0.43)                         (-0.68) 
+ 0.0382*LTIC(-1) + 0.0051*LTIC(-2) + 0.028*LTIC(-3) + 0.025*LTIC(-4)  + 
(1.59)                                    (0.19)                                 (1.009)                              (1.05) 
0.22*LTCN 
(4.68) 
 
R2 = 0.9989  R2 Adj = 0.9984   SSR =  0.01   Log Lik = 145.35     F.st =1878.35 
N = 52 

LM = - 0.64 + 0.22*LIPPI(-1) + 0.081*LIPPI(-2) - 0.14*LIPPI(-3) + 
                    (-1.00)          (1.15)                           (0.36)                                 (-0.68) 
0.11*LIPPI(-4) - 0.098*LIPC(-1) - 0.027*LIPC(-2) - 0.17*LIPC(-3) + 
(0.75)                                 (-0.58)                             (-0.12)                               (-0.81) 
0.082*LIPC(-4) + 0.51*LM(-1) + 0.016*LM(-2) + 0.24*LM(-3) + 0.29*LM(-4) 
(0.53)                                 (2.94)                             (0.08)                         (1.15)                           (1.32) 
- 0.023*LTIC(-1) + 0.020*LTIC(-2) - 0.022*LTIC(-3) + 0.0053*LTIC(-4) – 
(-0.58)                                   (0.45)                              (-0.50)                               (0.13) 
0.15*LTCN 
(-1.82) 
 
R2 = 0.9982  R2 Adj = 0.9973   SSR =  0.032  Log Lik = 118.20    F.st =1148.16 
N = 52 
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تحديد معامل التبين الدراسة الإحصائية لهذا النموذج أن معظم المتغيرات غير معبرة ، 
والداخلية  ةتغيرات الخارجيمن الكتلة النقدية مفسر بالم%99.82 أي أن = R2  0.99 82يساوي 
  .المتأخرة

 الكتلة  في0.15بالنسبة لسعر الصرف إذا تغيرت بوحدة واحدة سيؤدي إلى الإنخفاض بـ 
للمستهلك ئية  إن التخفيض يؤدي إلى زيادة حدة التضخم وبالتالي إلى تدهور القدرة الشرا.النقدية

 .لنموذج عموما ضعيف لذا سنحاول تحسينه في المرحلة الأتية . إضافة إلى خلق نقدي غير محتمل
 

 ):معدل الفائدة(  المعادلة الرابعة  –
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  
  

معنوية بعض المعالم تبقى معظم المتغيرات المتأخرة ودنت ي ستإختباركما توضحه النتائج 
 . وسعر الصرف ضعيفة سعر الفائدة اج والإنتمؤشر أسعار بالخاصة 

متغيرات المفسر ب من معدل الفائدة % 84.37 أي = R2  0.84 معامل التحديد يساوي 
 إرتفاع سعر الفائدة يجذب رؤوس الأموال الأجنبية وبالتالي قيمة سعر .الخارجية والداخلية المتأخرة

 . المرحلة الأتية النموذج عموما ضعيف لذا سنحاول تحسينه في.الصرف تزداد

 
 
 
 
 
 

LTIC = 1.03 + 0.57*LIPPI(-1) - 0.56*LIPPI(-2) + 0.96*LIPPI(-3) –  
                     (0.37)            (0.70)                          (-0.59)                                  (1.08) 
0.78*LIPPI(-4) + 1.15*LIPC(-1) - 0.79*LIPC(-2) + 0.73*LIPC(-3) –  
       (-1.24)                             (1.60)                                (-0.86)                      (0.81) 
0.95*LIPC(-4) - 0.81*LM(-1) - 1.06*LM(-2) + 1.81*LM(-3) - 0.048*LM(-4) +  
      (-1.43)                        (-1.10)                    (-1.26)                         (1.97)                             (-0.05) 
0.65*LTIC(-1) - 0.044*LTIC(-2) + 0.076*LTIC(-3) - 0.0052*LTIC(-4) –  
 (3.76)                                 (-0.22)                            (0.39)                             (-0.03) 
0.21*LTCN 
  (-0.60) 
 
R2 = 0.9182  R2 Adj = 0.8773   SSR =  0.58  Log Lik = 42.7  F.st = 22.45 
N = 52
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  : تحليل دوال اƗستجابة والتباينات -  4. 1
يسمح لنا تحليل الصدمات العشوائية بقياس أثر المفاجŒ في ظاهرة معنية على باقي المتغيرات        

في الفترة الأولى ) 0.021( بمقدار إنحراف معياري واحد   LIPPIومن خلال تطبيقنا لصدمة على 
تغيرات الأخرى بقيت على حالها في نفس الفترة ، ولكن هناك تغير في الفترة الموالية لاحظنا أن الم

  :كالتالي 
 LTIC  لـ0.0074و     LIPC لـ LM ،0.005بالنسبة لـ  LIPPI،0.0002 بالنسبة لـ 0.013 

أن الصدمات تكون قوية ) 05- 04:رقم ( ونلاحظ من خلال جداول الصدمات المدرجة في الملحق  
لمراحل الأولى ثم تؤول إلى التلاشي مع مرور الزمن وهذا ما يظهر جليا من خلال منحنيات في ا

  .الصدمات
ومن .  إن الهدف من التحليل التباين هو معرفة مدى مساهمة كل متغيرة في تباين خطأ التنبؤ 

م  من قي%50سببه  LIPPIنلاحظ أن تباين خطأ لـ  LIPPIخلال جدول تحليل التباين للمتغير 
  .والباقي راجع لتجديدات المتغيرات الأخرى ) تجديداتها(بواقيها 
في حين أن   LTIC لـ%36 في تباين الخطأ لتنبئها وبـ %50تتسبب بـ LIPPIنلاحظ أن       
LTIC  في تباين % 4 في تباينها بينما بـ% 60تتسبب بـ LIPPI  ومن هذا نستنتج أن أي صدمة

  .ى مؤشر الأسعار الإنتاج الصناعية علر إيجابييكون لها أث معدل الفائدة في 
 LIPCفي حين أن  LIPC في تباين خطأ % 8 بنسبة تتسبب LTICفŐن  LIPC     بالنسبة لـ 

إيجابي ثير ا أ ومنه نستنتج أن أي صدمة في معدل الفائدة لهLTIC في تباين خطأ  % 25 تتسبب بـ
   . مؤشر أسعار الإستهلاك  على
تتسبب  LM في حين أن  LM في تباين خطأ %30بنسبة  تتسبب LTICفŐن  LMلـ أما بالنسبة     
 علىإيجابي  تأثير ا له الكتلة النقدية ومنه نستنتج أن أي صدمة فيLTIC في تباين خطأ  % 7بـ

   .معدل الفائدة
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   :السببية  - 5 . 1

 بين المتغيرات تسمح لنا كما سبق وأن ذكرنا في الجانب النظري أن دراسة السببية الموجودة
  .بصياغة صحيحة للسياسة الإقتصادية وهذا بمعرفة المتغيرات التي تساعد على تفسير ظاهرة معينة 

نرفض عدم وجود السببية بين مؤشر أسعار ) 06: الملحق رقم (  من خلال قيمة إحصاءة فيشر -     
يد يساهم بشكل ج  LIPCستهلاك مؤشر أسعار الإالإنتاج الصناعي ومؤشر أسعار الإستهلاك، حيث 

  LIPCهذا الأخير يساعد أيضا في تفسير و، )F = 10.80 (في تفسير مؤشر أسعار الإنتاج الصناعي
) F =3.59(بـLTCN سعر الصرف  يساهم في تفسيرLIPC ، أيضا  )F =3.59(ولكن بنسبة أقل

   ) .F = 3.14 ( بـLTICوالعكس غير محقق، كما نلاحظ أيضا أنه يساهم في تفسير  
 كل من سعر الصرف و الكتلة النقدية ومؤشر أسعار الإنتاج الصناعي فهم يؤثرون  وفيما يخص-     

  .)F = 2.80(، )  F =3.82(،         ) F=3.22 (:بالنسب التالية   LTIC معدل الفائدة في تفسير 
 الشيء الذي لا ينفي السببية،      بعد الدراسة الإحصائية للنموذج، لاحظنا عدم معنوية بعض المعالم،

  .إنما يقلل من قوتها
     ومحاولة منا إلى الوصول إلى نموذج صحيح ونتائج جيدة، إرتئينا معالجة النموذج المقدر الأول 

  . لغرض المحاكاةCalibrageوذلك عن طريق المعايرة 
التي بينت عدم ) شرستيودنت ، في(  النموذج في مرحلة التقدير وبفضل مختلف الإختبارات      

معنوية بعض المعالم، معرض إلى إعادة النظر فيه من جديد وذلك بمحاولة إقصاء المتغيرات ذات 
  .المعاملات الغير معنوية وهذا لغرض تقديم نموذج كاملا وشارحا للحقيقة
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   :Calibrage du modèle معايرة النموذج -  6. 1
ف نقوم بجملة من التعديلات على النموذج، والمتمثلة في في المرحلة الثاني من عملنا، سو

  .إقصاء بعض المتغيرات، تبقى طريقة التقدير بالمربعات الصغرى هي المطبقة
–  Əالمعادلة الأول  )ƁلاƌستƗسعار اŊ شرŌم:( 
 
 
 
 
 
  

        
نلاحظ .مؤشر أسعار الإستهلاك مشروح  بصفة جيدة عن طريق المتغيرات المتأخرة الأولى      

9956.02تحسن طفيف في معادلة مؤشر أسعار الإستهلاك بحيث إرتفع  =R وهذا راجع إلى إقصاء 
  . معامل الإرتباط ومعامل فيشر هما أثبتعدد كبير من المتغيرات ذات المعالم غير المعنوية، وهذا 

حظ أن إرتفاع  سعر الإشارات الخاصة بالمعاملات تتلاءم و النظرية الإقتصادية بحيث نلا
 أي . وهذا يطابق مع واقع0.12الصرف بوحدة واحدة يؤدي إلى إرتفاع مؤشر أسعار الإستهلاك بـ 

    . أن تخفيض في العملة يؤدي إلى زيادة في مؤشر أسعار الإستهلاك
 ):مŌشر Ŋسعار اƗنتاج الصناعي(  المعادلة الثانية  –
 
 
 
 
 
  

  
روحة بصفة جيدة عن طريق المتغيرات المتأخرة في الفترة مؤشر أسعار الإنتاج الصناعية مش

 %99.87 المعاملات، كما أن معامل التحديد يبين أن  كلالأولى ، إحصائية ستيودنت أثبتت لنا معنوية
من المشاهدات الخاصة بمؤشر أسعار الإنتاج الصناعية مشروحة جيدا بالمتغيرات الداخلية المتأخرة 

م والنظرية الإقتصادية بحيث أن إرتفاع وحدة واحدة في سعر شارات تتلاءلخارجية المتبقاة، الإوا
  .0.21الصرف مثلا يؤدي إلى إرتفاع مؤشر بـ 

  

LIPC = -0.061 + 0.10*LIPPI(-3) + 0.86*LIPC(-1) - 0.21*LIPC(-2) +  
                     (-0.15)             (1.31)                                  (6.16)                      (-1.64) 
0.062*LM(-1) + 0.078*LTIC(-4) + 0.12*LTCN 
  (1.50)                        (2.60)                            (2.41)                      
 
R2 = 0.9961   R2 Adj = 0.9956  SSR =  0.041   Log Lik = 111.41    F.st =1934.54 
N = 52 

LIPPI = 0.13 + 0.36*LIPPI(-1) + 0.26*LIPC(-1) + 0.093*LM(-1) +  
                     (0.55)            (5.97)                             (5.44)                             (3.34) 
0.046*LTIC(-1) + 0.043*LTIC(-4) + 0.21*LTCN 
 (3.00)                                      (2.17)                                (6.58) 
 
 R2 = 0.9987  R2 Adj = 0.9985   SSR =  0.013  Log Lik = 140.28  F.st =5796.22 
N = 52 
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 ):الكتلة النقدية (  المعادلة الثالثة  –
 
 
 
 
 
 

  
 تحسن طفيف في إقصاء عدد كبير من المتغيرات ذات المعالم غير المعنوية مع هنلاحظ أن
 الذي يعطي α=5%من الناحية الإحصائية عند غير معنوية  معدل الفائدة لم معابقي النموذج، أي 

  .ونلاحظ زيادة كبيرة في معامل فيشر عند إقصاء عدد من المتغيرات . t.studentختبار قيمة لإ
 المتغيرات لها تأثير إيجابي إلا سعر الصرف له تأثير سلبي، بحيث أن نلاحظ  أيضا أن معظم

 تدهور العملة .0.24في سعر الصرف مثلا يؤدي إلى إنخفاض الكتلة النقديةبـإرتفاع وحدة واحدة 
  .يؤدي إلى خروج الرؤوس الأموال وبالتالي الكتلة النقدية تنخفض

  
  ):معدل الفائدة(  المعادلة الرابعة  –
  
  
  
  
  
  

نت وديمعدل الفائدة مشروح بقيمته السابقة، بالمتغيرات الأخرى المتأخرة، إلا أن إختبار ست
، معامل الإرتباط ضعيف نوعا ما، ة الفترة الأولى والثالثأثبت معنوية معاملات المتغيرات المتأخرة في

 من المشاهدات مشروحة بالمتغير الخارجي سعر الصرف والداخلية المتأخرة وباقي %90.63بحيث 
  .   تكون ضمن البواقي%9.37المشاهدات 

  
   
  

LM = -0.95 + 0.31*LIPPI(-1) - 0.17*LIPC(-3) + 0.37*LM(-2) + 0.71*LM(-4) –  
               (-2.24)                (3.12)                          (-2.30)                           (2.45)                             (4.53) 
0.050*LTIC(-1) - 0.24*LTCN 
(-1.70)                                (-4.38)                       
 
R2 = 0.9975  R2 Adj = 0.9972  SSR =  0.045   Log Lik = 109.17    F.st = 3040.67 
N = 52

LTIC = 0.57 + 0.74*LIPPI(-1) - 0.49*LIPPI(-4) - 0.76*LIPC(-2) + 
                   (0.27)              (1.66)                         (-1.39)                              (-1.19) 
 0.93*LIPC(-1) - 1.42*LM(-1) + 1.34*LM(-3) + 0.71*LTIC(-1) - 0.34*LTCN 
  (1.39)                             (-2.60)                         (2.17)                        (5.96)                             (-1.21) 
 
R2 = 0.9063  R2 Adj = 0.8889      SSR =  0.67    Log Lik = 39.18     F.st =52.01 
N = 52 
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  : تطبيق المحاكاة-  2
ق طرق المحاكاة التي هي للتذكير جملة التقنيات اللازمة لإعادة إنتاج مسار سوف نحاول تطبي

  .ما أو نموذج ما في ظروف معينة 
 VARالـ  المحاكاة المطبقة في بداية عملنا محاكاة  تاريخية ، حاولنا من خلال إعادة نموذج 

 / 04: 2000(في مرحلة التقدير  ,LIPCF, LIPPIF, LTICF, LMF بمتغيرات جديدة وهي

  .) 07: الملحق رقم( ائج ملخصة في وقمنا بتنبؤ البعدي وكانت النت) 01: 1990
إن إختبار تطابق النموذج مع الواقع بمقارنة القيم المشاهدة والقيم المحسوبة للمتغيرات الداخلية 

قريبة جدا إكتشفنا أن المتغيرات الخاضعة للمحاكاة ) 08: الملحق رقم ( وبملاحظة الأشكال البيانية . 
لم نكتف بمقارنة الأشكال البيانية للمتغيرات الحقيقية والخاصة بالمحاكاة . من المتغيرات الأصلية 

  .، بل توجهنا إلى إستعمال أهم الإختبارات المعروفة لتقيم نتائج المحاكاة )التنبؤ البعدي(
  

  :تقييم نتائŝ المحاكاة  : 08 الجدول رقم
  

U  RSME  ME    
0.0030  0.039  0.0029  LIPC  
0.0032  0.043  -0.027  LIPPI   
0.0031  0.092  -0.073  LM  
0.047  0.17  0.042  LTIC  

  .إعداد الطالب: المصدر 
الملاحظة التي نستطيع الإدلاء بها هي أنه كلما كانت قيمة الأخطاء قليلة، كلما كانت نتيجة 

صفر خاصة المتغيرات الثلاثة  الواحد وقريب جدا من البلا يقر) U(المحاكاة جيدة ومعامل تايل 
)تالي المشاهدات قريبة جدا من القيم الخاضعة للمحاكاة الالأولى وب )FYY  يمكننا أن نستنتج أن ≈

  .النموذج مقبول 
بعد تقييم النموذج الخاضع للمحاكاة، سوف نقوم بŐدخال متغيرة القرار ترتكز دورها على تغير 

المتغيرات الخارجية بوحدة أو بنسبة مئوية وقياس أثر هذا التغير على متغير واحد أو عدد من 
  .المتغيرات الداخلية 
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غرض بحثنا أثر تغير سعر الصرف على . الإصطدامات إما أن تكون أنية نقطية أو مستمرة 
  .(LTCN)النموذج الإقتصادي الكلي الجزائري، لذا كانت متغيرة القرار هي سعر الصرف 

  ): 01: 2001  نقطيالاƗصطدام  ( ر تخفيů العملة   Ŋث-  1. 2
سوف نطبق في المرحلة الأولى من عملنا الإصطدامات النقطية وذلك باختيار الفصل الأول من 

 على 0.20يكون بمثابة إضافة نسبة ) %20( ، لهذا سوف نحاول تخفيض بنسبة 01: 2001سنة 
لمقدر وتحصلنا على النتائج التالية ولƚشارة المتغيرات القيمة المشاهدة للمتغير، ثم قمنا بحل النموذج ا

  .,LIPCT, LIPPIT, LTICT, LMTالخاضعة للمحاكاة الجديدة قد نرمز لها بـ 
  متغيرات النموذج على ) %20( أثر تخفيض العملة بـ :  09الجدول رقم 

  ). 01: 2001تخفيض أني نقطي( 
 

Obs 
 

 
LIPCT 

 
LIPPIT 

 
LMT 

 
LTICT 

2001:16.38477474576 6.7231715040414.34330012782.05219054258 
2001:26.41182353889 6.7247565311414.41335011032.19885024722 
2001:36.4149125795 6.7294868598114.4366890342.15904330173 
2001:46.408164701  6.7284732295514.49563847252.05010972952 
2002:16.404870131 6.7292780789114.49983560891.96868332747 
2002:26.41378945793 6.7317263072714.56944310131.95987771095 
2002:36.42210107964 6.7344264751614.58643039541.91569539302 
2002:46.42074663574 6.7328551864414.65489796171.86354429622 
2003:16.41424275191 6.7289265181914.66680207591.78674627371 
2003:26.40764486542 6.721734737114.74028361051.74124119117 
2003:36.39946180626 6.7107308072114.76004024011.66575807834 
2003:46.38166457078 6.6861430382814.84580846451.59510669704 

  
رغم من قلتها بالمقارنة مع الحظة الأولى التي يمكن إستنتاجها هي أن نسبة التخفيض بالملا       

إلا أنها أثرت في ) 1994 في سنة  %40.17( الذي قامت بها الدولة  الرسمينسبة التخفيض الحقيقي
رج المتغيرات الداخلية ، مؤشر أسعار الإستهلاك، الكتلة النقدية، مؤشر أسعار الإنتاج الصناعي خا

 .المحروقات ، معدل الفائدة

 سعر الصرف  تغيرنا أنحظلابمقارنة المعطيات الحقيقية و المعطيات بعد عملية التخفيض        
 إلى غاية  2001:01في المرحلة الأولى من مؤشر أسعار الإنتاج الصناعي أدى إلى  إرتفاع في 

  . في الإنخفاض، وبعدها 2001:04
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 في الفصلين  ولكن هذا المؤشر ينخفض سعار الإستهلاكمؤشر أ بالنسبة لالشيءنفس 
  .نهاية الفترةالأخيرين أي 

الذي معدل الفائدة ض مستمر إلى نهاية الفترة ،عكس اإنخف في هية فيخص الكتلة النقدي   فيما     
   .أصبح ينخفض ) 2003(سنة الأخيرة ال مستمرة إلا زيادةهو في 

  ):01: 2001 / 04: 2003 طدام  المستمراƗص(   Ŋثر تخفيů العملة -  2 .2
المرحلة الثانية تكمن في تطبيق النوع الثاني من الإصطدام والمتمثلة في الإصطدام المستمر 

نتائج هذه العملية ).%20(إحتفضنا بنفس معدل التخفيض أيو) سعر الصرف( بنفس متغيرة القرار 
  : نلخصها في الجدول التالي 

  على المتغيرات النموذج ) %20( فيض العملة بـأثر تخ :  10 الجدول رقم
  ).01: 2001 / 04: 2003 تخفيض مستمر( 

 
obs 

 
LIPCL 

 
LIPPIL 

 
LML 

 
LTICL 

 
2001:16.38477474576 6.7231715040414.34330012782.05219054258 
2001:26.4360698428 6.7648197115814.37896916532.20687056975 
2001:36.46127109915 6.7926296470214.41270062152.29498849733 
2001:46.46887448373 6.8109166434714.4537709332.23600261941 
2002:16.47741110653 6.8248530796214.46171385182.16549647286 
2002:26.4968814487 6.8366491138614.50481362212.17228434734 
2002:36.52134111 6.8501730107514.52910108842.16488223091 
2002:46.53709965433 6.8603052971414.57503388512.13172151189 
2003:16.54351715484 6.8668362992214.59296430122.07532371814 
2003:26.54674494711 6.8687676537614.64148070942.03599954785 
2003:36.54729751486 6.8653732314214.66813564141.98046897087 
2003:46.5375946665 6.8475997583814.72966003831.91585104177 

  
قيمة المتغيرات الداخلية واضحة بعد الصدمة التي تأثرت بها هذه القيم والمتمثلة في تخفيض       

 مؤشر أسعار متغيرات، على ، هذا التخفيض أثر بصفة أكيدة على جميع ال%20المستمر بمعدل 
 في ةمؤشر أسعار الإستهلاك، عكس الكتلة النقدي وكذلك نتاج الصناعي زيادة قوية ومستمرةالإ

سنة ل وتصبح في إنخفاض بالنسبة ل أي زيادة مستمرةتذبذبمعدل الفائدة في إنخفاض مستمر، أما 
   ).2003(الأخيرة 
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  :خاتمة الفصل 

  
ا أساسيا من اهتمامات الدراسات الاقتصادية الحالية وهو مرحلة الانتقال ضم هذا الفصل  جانب        

  .من الاقتصاد الكلي القياسي الهيكلي إلى الاقتصاد الكلي القياسي غير الهيكلي 
قمنا بتطبيق شعاع الإنحدار الذاتي على المعطيات، جاءت النتيجة عموما شارحة لجانب هام        

  .ف مظاهرهمن الإقتصاد الوطني بمختل
جاء تطبيق المحاكاة للتأكد من جودة النموذج عن طريق مقارنة الأشكال البيانية للمتغيرات        

  .الأصلية والمتغيرات الخاضعة للمحاكاة باستعمال أهم الأختبارت المعروفة لتقييم النموذج
حول دراسة أثر سعر ثم توجهنا إلى متغير القرار وللتذكير أن هدف الأساسي من بحثنا كان        

  .لذا متغيرة القرار كانت سعر الصرف.الصرف على إقتصاد الكلي الجزائري 
،لإن التخفيض كان  2001السناريو الأول كان بمثابة تطبيق التخفيض في الفصل الأول من عام       

، )هيكليبرنامج التعديل ال(قرار على مستوى الإقتصاد الكلي أحد المعالم الرئيسة لبرنامج الإست
في مؤشر أسعار الإنتاج الصناعي بعد عملية  تذبذب   نتج عنه% 20إصطدام الأول نقطي بمعدل 

 في الإنخفاض، ا إستمرا وبعده المؤشر في زيادة2001:04 إلى غاية  2001:01في حيث التخفيض، 
 مستمر إلى فيما يخص الكتلة النقدية فهي في إنخفاض،   بالنسبة لمؤشر أسعار الإستهلاكالشيءنفس 

  .الفائدة الذي هو في زيادة مستمرةنهاية الفترة ،عكس معدل 
على جميع المتغيرات، على و أثر بصفة أكيدة  ) %20تخفيض المستمر بمعدل (السناريو الثاني       

مؤشر أسعار الإستهلاك، عكس الكتلة كذلك  واج الصناعي زيادة قوية ومستمرة مؤشر أسعار الإنت
خفاض مستمر، أما معدل الفائدة في تذبذب أي زيادة مستمرة وتصبح في إنخفاض بالنسبة النقدية في إن

  ). 2003(للسنة الأخيرة 
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    :خاتمة عامة 
ا لا يمنع  وهذ،د معتبرجع الألفية الثالثة يظهر قتصادي المحقق في الجزائر في مطلن النمو الا إ     

ديل  ضمن برنامج التعصلاح وذلكالسلطات الجزائرية من إكمال ودعم وتقوية مجهوداتها في إطار الإ
تأكيد فŐن الوب. الدولينقدي رأس المال ال بالخاصة ،مات المالية الدوليةالهيكلي الذي يرتكز على المنظ

ية لنجاح الإصلاحات  الأساس يعتبر بمثابة الركيزةاير سعر الصرف كما أشرنا إليه سابقيتس
  .الضرورية للمرور للتخطيط المركزي لƚقتصاد السوقالإقتصادية و

 من ولقد كان الهدف الأساسي من بحثنا هو دراسة سياسة سعر الصرف في الجزائر، وذلك  
، وكذا التنبؤ بالقيمة المستقبلية بعد عملية التخفيض، بŐستعمال يد أهم المتغيرات المفسرة لدالتهأجل تحد

) المحاكاة(متغيرة ومدى تكيفيها مع الواقع  ومعرفة أهمية كل (VAR)تقنية أشعة الإنحذار الذاتي 
  :نا بالنقاط التالية موعليه ألم
يمكن فهم سياسة الصرف دون التطرق إلى سعر  لاهنلأ، التعرض إلى سياسة الصرف  

الصرف من حيث المفهوم والأسس التي يعتمدها، وأهم الأنظمة النقدية المتعاقبة لأن هذه أداة تلعب 
  .نظام المدفوعات الدولية هاما في مجال التجارة الخارجية ودورا 

فية تحديد سعر وعرضنا في الفصل الثاني مختلف نظريات سعر الصرف، والتي تفسر لنا كي
نظرية من نظرية تعادل القدرة الشرائية والصرف العملة، ومن بين أهم النظريات الموجودة إبتداء 

تعادل معدلات الفائدة التي تقدم العلاقة الموجودة بين معدل الفائدة وسعر الصرف، أما نظرية 
ولا، نظرا الأكثر تدتخفيض العملة اعتبر من بين ميكانزمات سعر الصرف، تعد عملية التخفيض ت

المتعددة على الإقتصاد فهي من بين السياسات الموجهة إلى معالجة وتصحيح لآثارها الهامة و
  .اللاتوزنات الهيكلية التي يعاني منها الإقتصاد

 عن طريق تطور، الجزائرفي   تطرقنا إلى تطور سياسة الصرف فيما يخص الفصل الثالث
  : بحسب تكاملها ةتذكير بالمراحل الثلاثسياسة الصرف في الجزائر، يمكن ال

ƚستقرار تعديل سعر الصرف في المقدمة لالتنظيم النقدي و): 1993-1989 ( ىالمرحلة الأول -
، أعطى نتائج لا بأس بها، ومع نهاية هذه الفترة تم الرجوع إلى على مستوى الاقتصاد الكلي

  .قتصاد الكلي لااختلالات على مستوى لإالتوسع النقدي والذي أدى إلى ا
في إطار برنامج التعديل الهيكلي نجح في إعادة الاستقرار : )1998-1994 ( ةالمرحلة الثاني -

قاء على تناسق السياسة النقدية وسياسة سعر على مستوى الاقتصاد الكلي وهذا بفضل الإب
 .الصرف
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لإقتصاد الكلي إلى من جهود الإستقرار على مستوى ا) : إلى يومنا هذا-1999 ( ةالمرحلة الثالث -
لتوازن  ا اه المعهود عند مستوعلى  سعر الصرف يةستقرارإجهود البقاء الاستقرار الرامي إلى 

  . صاد السوقتقإ  كمؤشرات للدخول إلىعتداليالإضخم  مستوى التو
الفصل الرابع قمنا بدراسة نظرية لنماذج الإقتصادية التي تحتل موقعا أساسيا في الدراسات 

ة الحديثة، من بين النماذج نجد نماذج أشعة الإنحدار الذاتي عبارة عن معالجة لكل الإقتصادي
 المعادلات، المتغيرات بصفة متماثلة دون شرط إقصاء وإدخال عامل التأخير لكل المتغيرات في كل

مرحلة الأساسية لمعالجة النموذج ضرورية لكونها تساعد الالتقدير تأتي بعد مرحلة التخصيص و
  . على معرفة أهمية كل متغير ومعرفة مدى تكيفيها مع الواقعالمحلل

  :، ومنه أستنتجنا النقاط التالية دراسة التطبيقيةال إلى  فيهتطرقنا من هذا الفصل الأخيرالمبحث 
التخفيض أثر بصفة أكيدة على جميع المتغيرات، على مؤشر أسعار الإنتاج الصناعي زيادة  -

سعار الإستهلاك، عكس الكتلة النقدية في الإنخفاض، أما معدل الفائدة قوية ومستمرة، وكذلك مؤشر أ
  .في زيادة 
الشروط التي تستوجبها عملية التخفيض في قيمة العملة المحلية من أجل الرفع من  إن -

 الواردات، غير متوفرة في معظم بلدان العالم الثالث، من بينها الجزائر من التخفيضالصادرات و
 ضعف مرونة جهازها الإنتاجي، الذي لايسمح قلوذلك راجع بالدرجة الأولى إلى صلابة أو على الأ

ن بالإستجابة لفائض الطلب الناتج عن خفض العملة، في وقت وجيز، كما أن الجزء الأعظم م
العملة المحلية، والسبب في ذلك ، حتى ولو إرتفعت أسعارها بدلالة تغناء عنهاالواردات لايمكن الإس

راجع إلى كونها سلعا غذائية ضرورية وسلعا وسيطية وإنتاجية تستدعي ضرورة إستخدامها في 
  .عمليات الإنتاج 

 المدعم من طرف صندوق  لقد تمكنت الجزائر من خلال تطبيقها لبرنامج التعديل الهيكلي-
 الدولي، من تحقيق عملية استقرار الاقتصاد الكلي، إلا أنها اخفقت في الإصلاح الهيكلي النقد

  .لƚقتصاد
تضمنها برنامج التصحيح الهيكلي والتي مست جميع  رغم الإصلاحات العديدة التي -

 المورد الأساسي للعملة ، لازالت الإيرادات الجزائرية من صادرات المحروقات تشكلالقطاعات
يل النشاط الإقتصادي، ولا يمكن عمازال هذا القطاع يلعب دور المحرك الرئيسي في تف والصعبة

الطلب، بيمنا تتحدد اسعارها وفق قانون العرض و لا ،للتخفيض أن ينجح في ظل أحادية الصادرات
  .يحددها كارتل الأوبيك
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صاد الوطني، بل كانت الأرقام المتوصل إليها في حالة الجزائر هي حقيقة لاتعكس حالة الإقتإن 
 ظرفية بسبب انتعاŭ أسواق  النفط ولكنها إيجابية ويجب الحفاظ عليها عن طريق – إن أمكن القول –

  :ن خلال التوصيات التاليةإعادة النظر في ركائز الإقتصاد الوطني م
ظام إصلاح النظام البنكي، تحرير ن(  تعجيل سرعة الإصلاحات وتوفير المحيط الملائم لها -     

  ).الť..الأسعار، نظام الصرف، تنمية القطاع الخاص 
  . تنمية الإنتاج في قطاع المحروقات -     
  . تنمية قطاع التصدير خارج المحروقات -     
  . معالجة مشكل المديونية الخارجية -     
  ).دد سعر صرف متع(  تطبيق سياسة صرف مشجعة لقطاع التصدير وإحلال الواردات -     

لابد أن يكون في مستواه الأمثل  الصرف يلعب دورا هاما في تحقيق هذه النقاط، لذا إن سعر
الذي أصبح يقترب منه السعر الرسمي وبالتالي للمحافظة على استقرار قيمة الدينار، يجب ) الحقيقي(

  .الحفاظ على معدل تضخم منخفض ورفع مستوى احتياطات الصرف 
  :إن ذلك لايتأتى إلا بتحقيق مايلى 

 رفع معدلات الفائدة الحقيقية وذلك عن طريق تحرير الأسواق الداخلية لرؤوس الأموال لأجل -     
  .امتصاص الكتلة النقدية وجلب رؤوس الأموال الأجنبية

  .اء قابلية التحويل الكلي للدينار إرس-     
  . ترقية قطاع الصادرات خارج المحروقات للسماح برفع مستوى احتياطات الصرف-     

 التسيير الصارم والعقلاني لإحتياطات الصرف، بتجنب الإستدانة وتقليص النفقات غير -     
      .الضرورية

يكن محاولة علاج هذه المشاكل وأخيرا نقول أن الهدف الأساسي من دراستنا هذه، لم 
لكلية، وخاصة الإقتصادية، إنما حوصلتها لتبيان العلاقة المتواجدة بين مختلف المتغيرات الإقتصادية ا

 الكتلة -معدل الفائدة – إستهلاك –لدراسة جانب هام من الإقتصاد الوطني و المتمثل في العلاقة إنتاج 
  .النقدية، وأثر سعر الصرف على هذه العلاقة 

لاحقة وهذا بتطوير التوقعات في الومثل هذه الدراسة القياسية، تبقى محل إنتظار الأبحاث 
  .اسية واسعة جدابلادنا ولكون الطرق القي
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  :قائمة الملاحق 
  

   .  إختبار التكامل المتزامن :01الملحق رقم 
  . نتائج إختبار الجذر الأحادي : 02الملحق رقم 
  .إختبار التكامل المتزامن  نتائج : 03الملحق رقم 
  .دوال الإستجابة  : 04الملحق رقم  
  .تحليل التباينات  : 05الملحق رقم 
  .السببية  : 06الملحق رقم 

   .)1990:01/2000:04(نتائج تقدير النظام  : 07لحق رقم الم
  .المتغيرات الحقيقية و الخاضعة للمحاكاة   : 08الملحق رقم 
  .عملية التخفيض  : 09الملحق رقم 
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   : إختبار التكامل المتزامن  : 01 الملحق رقم
جودة بين متغيرتين، وهذا إن تحليل التكامل المتزامن يحدد بوضوح العلاقة الحقيقية المو

  .بالبحث عن وجود شعاع تكامل متزامن وبنزع أثاره عند اللزوم
 Ŋ– درجة تكامل سلسلة ŭخصائ :  

dIX)(: ويرمز لها بـ  ( d     نقول أن سلسلة متكاملة من الدرجة  t  dإذا وجب القيام بـ  ) →
t ليست مستقرة ولكن tXأي أن ( فروقات من أجل جعل السلسلة مستقرة 

d X∆ مستقرة.(  
  :      بحيث 

1−−=∆ ttt XXX  
)( 1−∆∆=∆ tt XX  

tXلتكن        : ، إذن 1 سلسة مستقرة ومتكاملة من درجة 1

)1()1(
)0(

212

1

IXXIX
IX

ttt

t

→+⇒→
→

  

tttبهذا فŐن السلسة       XXY 21   . غير مستقرة =+
tXإذا كانت سلسلتين  - tX و 1   : فŐن d  متكاملة من الدرجة 2

(?))(
)(

212

1

IXXdIX
dIX

ttt

t

→+⇒→
→

  
  :وكذلك التوليفة الخطية 

(?)21 IXX tt →+ βα  
 وبحيث إذا كان لديهما إشارتين وβαفي هذه الحالة درجة التكامل تتوافق على المعاملين 

  .مختلفتين فŐن الإتجاهات يمكن أن تقدم بعضها البعض
وهناك حالة  I(d)، أما في حالة العكسية، فŐنها تكون I(0)وبتالي فŐن السلسة الناتجة تكون 

  :أخرى بحيث 

(?))(
)(

212

1

IXXdIX
dIX

ttt

t

→+⇒→
→

βα  

   

): بحيث  )′≠ dd  
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  :نا سلسلتين بهما أثر إتجاه عام، هناك حالتين ليكن لدي

السلسلتين لديهما إتجاه نمو ثابت في الفترة الأولى، ثم تتحول إلى إتجاه نمو متباعد  -1
 .للسلسلتين في الفترة الثانية وبالتالي السلسلتين ليستا في تكامل متزامن

بت على المدى السلسلتين لديهما نفس إتجاه النمو على طول الفترة أي يوجد نمو ثا -2
  .الطويل للسلسلتين وبتالي نقول أنهما في تكامل متزامن 

Ŕ - Ƈشروط التكامل المتزام :  
  :  في تكامل متزامن إذا تحقق الشرطان الأتيان tY و tXتكون السلسلتين  

   .dالسلسلتين لديهما إتجاه عشوائي من نفس درجة تكامل  -
 .توجد توليفة خطية للسلسلتين تسمح بالحصول على سلسلة ذات درجة تكامل أقل -

  : لتكن لدينا 

)(
)(

dIY
dIX

t

t

→
→

  

  : بحيث 
)(21 bdIXX tt −→+ αα  

≤≤0: مع  bd  
,),(:  ونكتب bdCIYX tt →  

  : متغيرة، يكون لدينا Kوفي حالة 

)(
)(

2

1

dIX
dIX

t

t

→
→

  
)(dIX Kt →  

) tXتكون مركبات شعاع المتغيرات  )Kttt XXX ,......,,  في تكامل متزامن من الدرجة 21
d ,b أي ),( bdCIX t ≤≤0 من أجل→ bdإذا تحقق ما يلي :  
] dجة كل المتغيرات متكاملة من الدر -1 ])(dIX t →.   
) بحيث Kذو بعد  iα≠0يوجد شعاع  -2 ) ( ) titt XZbdIZ α=−→ )( 

iα يسمى شعاع التكامل المتزامن للسلسلة tX.  
 rمل متزامن من الرتبة  فŐنه في تكا iα ( i = 1 ,….n)إذا وجد شعاع مستقل   -3

 .k x r) (وتعرف بأنها مصفوفة التكامل المتزامن ذات البعد
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 :نتائج اختبار الجذر الأحادي    :  02 الملحق رقم

  :  سعر الصرف -
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IDLTCN)1(:  سعر الصرف - a  
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 :  الكتلة النقدية -

 
 

IDLM)1(: ية  الكتلة النقد- a 

 
 

IDDLM)2(:  الكتلة النقدية - a 
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 :  مؤشر أسعار الإنتاج الصناعي -
 

 

 
 

IDDLIPPI)2(:  مؤشر أسعار الإنتاج الصناعي - a 
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  :  معدل الفائدة الإقتراضي -

 
 

IDLTIC)1(:  معدل الفائدة الإقتراضي - a 
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 :  مؤشر أسعار الإستهلاك -  

  

  
 

 
IDLIPC)1(:  مؤشر أسعار الإستهلاك - a 
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   :نتائج إختبار التكامل المتزامن  : 03 الملحق رقم
 .سعر الصرفمؤشر أسعار الإستهلاك، معدل الفائدة، : متغيراتبين الما إختبار العلاقة نتائج -
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 . معدل الفائدة، مؤشر أسعار الإستهلاك: المعادلة الأولى إختبار نتائج-

  

  
  

 . سعر الصرف،معدل الفائدة : لة الثانية المعاد إختبار  نتائج-
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 .لاكمؤشر أسعار الإسته سعر الصرف،: لثالثة المعادلة ا إختبار نتائج-
 
  

  
  

 .و الكتلة النقديةمؤشر أسعار الإنتاج الصناعي : ادلة الرابعةالمعإختبار نتائج  -
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  :دوال الاستجابة : 04الملحق رقم 
  

Response of LIPC to one standard deviation Innovation  

  
  

Response of LIPPI to one standard deviation Innovation 
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Response of LM to one standard deviation Innovation   

 
 

Response of LTIC to one standard deviation Innovation  

  
  
 
 



                            لاحق                                                                            ـــالم
 
-131- 
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  . تحليل التباين: 05 الملحق رقم
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  . السببية :06 الملحق رقم

 
  :  مابين المتغيرين مؤشر أسعار الإستهلاك وأسعار الإنتاج الصناعيلسببية ا-
 

  
  :  مابين المتغيرين مؤشر أسعار الإستهلاك والكتلة النقديةلسببية ا-
  

  
  :  مابين المتغيرين مؤشر أسعار الإستهلاك ومعدل الفائدةلسببية ا-
  

  
  : أسعار الإستهلاك وسعر الصرف مابين المتغيرين مؤشر لسببية ا-
  

  
  :  مابين المتغيرين مؤشر أسعار الإنتاج الصناعي  والكتلة النقديةلسببية ا-

  

  
  : الصناعي  ومعدل الفائدة مابين المتغيرين مؤشر أسعار الإنتاج لسببية ا-
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  :  مابين المتغيرين مؤشر أسعار الإنتاج الصناعي  وسعر الصرفلسببية ا-
  

  
  
  : كتلة النقدية  ومعدل الفائدةال مابين المتغيرين لسببية ا-

  

 
  
  : كتلة النقدية  وسعر الصرفال مابين المتغيرين لسببية ا-
  

  
  
  :  مابين المتغيرين  معدل الفائدة وسعر الصرفلسببية ا-
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  . الخاصة بالمحاكاة   )1990:01/2000:04(النظام تقديرنتائج   :07 الملحق رقم
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  .)البعديةالتنبؤ  (المتغيرات الحقيقية و الخاضعة للمحاكاة  : 08 الملحق رقم
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   .)التاريخية ( الأشكال البيانية المتغيرات الحقيقية و الخاضعة للمحاكاة
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   .)التنبؤ البعدي ( الأشكال البيانية المتغيرات الحقيقية و الخاضعة للمحاكاة
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  عملية التخفيض: 09 الملحق رقم

  
الإصطدام (تغيرات النموذج معلى (%20)    تخفيض العملة بـثر الأشكال البيانية الممثل لأ  

  )2001 : 01 نقطي
 

  هلاك ومؤشر أسعار الإنتاج الصناعيالإستتخفيض العملة على مؤشر أسعار  أثر :01الشكل 
  

  
  

    أثر تخفيض العملة على معدل الفائدة والكتلة النقدية:02الشكل 
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 الإصطدام(متغيرات النموذج ى عل(%20)    ملة بـثر تخفيض العالأشكال البيانية الممثل لأ  

   )2003 : 04 / 2001 : 01مستمر ال
  

   أثر تخفيض العملة على مؤشر أسعار الإستهلاك ومؤشر أسعار الإنتاج الصناعي:03الشكل 

  
  
  

   فائدة والكتلة النقدية أثر تخفيض العملة على معدل ال :04الشكل 
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