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 شكر و تقدير

 

ن، الذي الظاهر و البط و الشكر و الحمد لله الواحد العلي القهار الأول و الآخر

 فنى،،له  الحمد غمرنا بنعمه التي لا تعد و لا تحصى، و أأغدق علينا برزقه الذي لا

ذ أأرسل عبده و رسوله آناء الليل و أأطراف النهار، هو الذي أأنعم علينا ا   س يدنا أ

آن مميز لع    لمنا ما لم نعلم، محمد عليه أأزكى الصلوات و أأطهر التسليم، أأرسه  بقرأ

على طلب العلم أأين ما وجد.و حثنا   

لتي واجهتنا لله الحمد كله و الشكر كله أأن ولقنا و أألهمنا الصبر على المشاق ا

 لانجاز هذا العمل المتواضع.

لى كل معلم أألادنا بعلمه ، من أأول المراحل الدراس   ن الشكر لموصول ا  ية حتى ا 

لى هذه اللحظة : أأرلع شكري ا   

  "  س يد أأحمد زناقي"  أأس تاذي الدكتور المشرف 

 على الدعم و المساعدة و المرالقة

لى الزوج المثالي على مساعدته   أأوجه شكري أأفضا ا 

 كما نشكر كل من أأمد لنا فد العون من قرفب أأو بعيد

لا أأن ندعو الله عز و جل أأن يرزقنا السداد  و في الأخير لا يسعنا ا 

و الرشاد و العناف و الغى،.   

 

  

     



 

 الإهداء 

 بسم الله الرحمن الرحيم

على آ له و  و صلى الله على صاحب الشفاعة س يدنا و نبينا محمد و
 صحبه الميامين،

لى يوم الدين و بعد: حسان اإ  و من تبعهم بإ

لى من لم تدخر نفسا في تربيتي ...صوته رمز الحب و منبعه اإ
آ مي الحنون ، وصداه....و روحه  

لى    ل سخره روح من تشققت يداه  اإ و لم يدخر جهدا اإ  

آ بي الغالي ، في سبيل رعايتي   

آ نار الله قبره و جعله روضة من رياض الجنة   

لى قرة عيني زوجي و رفيق دربي   اإ

خوتي و آ خواتي لى اإ  اإ

لى آ س تاذي الكريم "زناقي س يد آ حمد"  اإ

لى آ ساتذتي و آ هل الفضل علي، الذين غمروني بلحب و التقدير و  اإ
 التضحية و التوجيه

خوتي و آ خواتي: لى آ بناء اإ  اإ

يمان، شكرية، فرح،  يانيس، عليحنان  ، اإ  

 اإلى كل من نس يهم القلم و حفظهم القلب

اإلى كل هؤلء و هؤلء آ هدي هذا العمل المتواضع.   

دة،و آ رجو آ ن يجعله ربي خالصا لوجهه و آ ن تكون فيه فائ  

و يكتبنا مع طلبة العلم.   

          ةـــــــــشكري                                 
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 ملخص: 

ي رح أددر  سعيرددلم ادددلأ رسددةرع رأع ر ددسعلى صرددا سعلات ددلى  ددللم اا رئل دد   رس دد ر     ر  ر ددلم  تهدد ا راسر ددلى رح

،   تح  ددد  ر دددرل ثاددد  رأعةس   ثيرعلدددلى ثاتعاأ دددر صردددا تحقيدددرع ر  ر دددلم    ئ    ددد   0207-7991خددد ل رئ ددد   

،    0207-7991رس  ددد     دددار رئ ددد ا ر دددس س مب راسر دددلى  عدددر    دددسخة لى ئدلددددلى  م عدددلى  خددد ل رئ ددد   

(   ADFفددةئلم   –شملددب راسر ددلى رئ ر ددسعلى تددص ر ددس  لمرس لى رئد  دد  رئ م عددلى مددا خدد ل ثا يرعدد  ر قيرددرسع   

(   ثا دد ا روذددة ا   رئعنددج دددا   ددةع باسمدد  مندد   لح ددس س رع مدد   ر دد  ع  دد   ددللم PPف لعددب  ددأ    

دا ر    دد     رسدد ا رئ يددأ   رسدد ا رئ ة دد  لح ددس س رع  ددة ا   سعهم رسددةرع رأع ر ددسعلى   ثا دد  لم رئل حددلى رئصرد

  ARDL   تنح رس رلذرتي لل جةر  رئ م على رسة صرلى رس يررثئلى

 دددللم رئصردددا ر    ددد  رئ لدددد، اددددلأ رسدددةرع رأع ر دددسعلى،  دددة ا تنحددد رس رلذرتي، لاتدددرع  روكلدددا  رس قر: دددلى:

 رئصرا رسلم ، لاترع رئصرا رسلةع، ر  ر لم

 Abstract: 
The study aims to clarify the impact of pricing materials principal on the currency 

exchange rates in circulation in Algeria during the period 1997-2021, and to 

determine the direction of these effects and the nature of their impact on the 

Algerian economy. To achieve this goal, the study used annual data for a time series 

during the period 1997-2021, and the harsh study included examining the stability of 

the time series by applying the Dickie-Fuller test (ADF) and Philip Peron (PP), 

presenting the model, and detecting the presence of cointegration using the method 

The boundary between the real exchange rate and the most important fundamentals 

And estimating the relationship in the short and long term using the autoregressive 

model of lagging distributed time gaps. ARDL 

Keywords: real effective exchange rate, pricing of principal materials, 

autoregressive model, flexible exchange rate system floating exchange system, 

Algeria. 
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 مقدمـــــــة عـــــــــــــــامة

 

 أ
 

 توطئة -أ  

الشـاكةة   عـ   القضـاايعتبر موضوع أ ثر تسعير المواد ال ساس ية على أ نظمة سعر صرف العملات الدوليـة مـب  ـ  

حيزا لا متناهيا مب اهتمامات صانعي القرار   معظم أ نحـا  العـا ، و  ن نجي ـة  يشكل الموضوع الاقتصاد ، حيث أ صبح

نشو  حالة مب عدم الاس تقرار   أ سواق السلع العالمية ما زاد مب تقلبات أ سعار العملات العالميـة و ذـ ا أ سـعار الدا ـد  

لية ذنجي ـة حييـة لعمليـات الت ـار  الدوليـة و وراق المحرر   تلك العملات ، و تظهر أ همية التعامل بالعملات الدو على ال  

العلاقات    الدول التي يترتب عليها دفع مس تورداتها مب السلع و رؤوس ال موال  عملات أ خرى غير عملاتهـا الوطنيـة، 

  عملات أ خرى غير عملتها الوطنية ، ما يحتم خلـ  أ سـواق لتبـادلو ذ ا قبض قيمة صادراتها مب السلع و رؤوس ال موال 

ه ه العملية وف  نظام محدد حيـث تـتم معظـم المـدفوعات ايارجيـة عـاد  وفـ   ةونالعملات ال جنبية و التعامل بها و ت

نظام محدد ييثل   محدودية العمـلات الدوليـة و الـتي تسـمع بالعمـلات الر  سـ ية حيـث يعتـبر الدولار ال مـري  العمـ  

لا أ ن هــ ا لا ي  ندــي أ هميــة العمــلات الر  ســ ية ال خــرى م ــل اليــورو، الــ  اليــابا ، ا نيــ  الر  ســ ية ال وفي   العــا  ، ا 

 الا سترليني و الدرنك السويسري.

ذما أ ن التعامل    البلدان المختلدة  ات العمـلات المختلدـة يـدخل عنااـ اقتصـادا  ديـدا و هـو سـعر الاـف ، و 

، و ك ي سـلعة يتدـدد سـعر العمـ   العمـ  الوطنيـة يعرف  أ ن  سعر الوحد  مب النقد ال جنبي معـبر عنـ   وحـدات مـب

بحيـث تأ خـ   ،الوطنية بالنس بة للعملات ال جنبية ، أ و سعر الاف الذي تحدده السلطات النقدية   الدولة  طريقـة مـا

، و عــلى هــ ا فــان ســعر الاــف يعتــبر متشــيرا اقتصــادا  ــديد ا ساســ ية    اعتبارهــا وــروف العــرط و الطلــب

ــةللمــاتات الا ــة لاســ س أ مــام تســارع دور الت ــار  ايارجي و تســعير المنت ــات و المــواد  قتصــادية الداخليــة و ايارجي

  التنميـة الاقتصـادية، ال مـر الذي يضـدي عليـ  طـا ع الاخـتلاف ا ـدري   ا ساس صمام العتبر ي  يال ساس ية و الذ

أ هم ال ركان ال ساس ية التي ترتةز عليها اقتصادات الدول  حدأ   والمضمون و الدلالة عب المتشيرات الاقتصادية ال خرى، و ه

أ هم القنـوات الدعـالة للس ياسـة النقديـة و مـاتا  ـما مـب مـاتات الاسـ تقرار   تحريك نشاطها  عتبار سعر الاـف 

عيديب للعملات على الص ـلاس س تسعير المواد ال ساس ية التي يعتبر  دوره ماتا أ ساس يا يرتةز علي  سعر صرف  النقدي

 .الداخلي و ايارجي

  ح  تع ش ا زاكر تحدات و رهانات  ديد  مب أ  ل النهوط بالاقتصاد الوطني خاصة أ مام تدهور أ سعار الندط 

و ذ ا قيمة العم  الوطنية )الدينـار ا زاكـريا الـتي  ـهدت اديضـات    ا   و ال خر ، العا  و الهزات التي يشهدها 

 الدولة جاانتهـأ صبح ال مر حيـي    حيث ،أ ثر على التوازنات الداخلية و ايارجية للاقتصاد ا زاكريمتتالية ال مر الذي 

الاندتـا  عـلى  وال جنـبي الاسجثمار لاس س من  تصادية الاق  قطاعاتس ياسة التنويع الاقتصادي و الاسجثمار   مختلف الل 

دخالالعمل على  ال سواق العالمية و  في فـالتي يتعزز عليهـا الطلـب، الوطنية دمات مختلف السلع و اي ا  ا زاكر لا تدتقـر ا 

الص الاقتصاد ا زاكري مب التبعية المطلقة لقطاع المحروقـات و الـتصلص مـب لعنـة س ياسة  انتهاجا دير و  ،المقومات 

الزراعية منهـا ال ساس ية خاصة  فس يخص المواد ال سواق العالمية لاس س و الاندتا  على ،و الع  الهولندية الطبيعية الموارد

، ال مر الذي مب  أ ن  تحقي  اس تقرار نقدي و رفع مب قيمة العم  الوطنيـة الدينـار ، لضرور  تحقي  ال مب الش ائي القومي

يرات و ذـ ا مو ـات ا دـاف  و تشـ،  اقتصـاديةو أ ن العا  برمت  يشهد تقلبات جيوس ياسة و أ زمات خاصة ا زاكري ،  

أ مـب غـ ائي قـومي ، عـلى هـ ا عـلى تحقيـ  أ قـوى الاقتصـادات عمـل ، فمب أ  ـل  ن تالمناخ و الاحتباس ا راري   
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رفع العم  الوطنية و اسـ تقرار سـعر صرف الدينـار ال ساس فان الرفع   قيمة صادرات ا زاكر مب السلع ال ساس ية يدعم 

د  الطلب على السلع ال ساس ية لاس س الش ا ية منها و على رأ سها القمـح ، و ا زاكري مقارنة بالعملات الدولية ، نظرا لزا

و بالتـا  تتعـدى العلاقـة  غيرها مب المواد ال ساسـ ية ،هي و قو  الطلب على ه ه الماد  مب    أ ساس يات التي تسعرها 

معا تها مب خلال ه ه الدارسة و الميث  و على ه ا النهج تنب   ا  كالية البحث التي نسعع افي ، ا في سعر صرف العم 

 كالتا :

 ا  كالية البحث –ب 

هل يمةب  نا  نمو ج قياسي مدسر ل ثر تسعير المواد ال ساس ية على أ نظمة سعر صرف العمـلات ، و مـا الا  كالية:  

 ؟ا زاكر  اقتصاد علىهو واقع  ن 

 ال س ئ  الدرعية: 

 ؟ ما هي مختلف المداهيم المتعلقة  جسعير المواد ال ساس ية و ذ ا أ نظمة سعر صرف العملات  -

 ؟ما هي أ هم النظرات و النما ج القياس ية التي تحدد العلاقة    تسعير المواد ال ساس ية و سعر صرف العملات -

في أ ي مدى ساهمت السلاسـل الزمنيـة   توضـيح سـلوع تسـعير المـواد ال ساسـ ية و  - أ ثـره عـلى سـعر صرف ا 

 ؟العملات

ا  ا كان لجسعير المواد ال ساس ية أ ثر على سـعر صرف العمـلات فمـا هـو تـأ ماير لىهـما عـلى النمـو الاقتصـادي    -

   ا زاكر

  :البحثفرضية  -ت 

يجابي عـلى أ نظمـة سـعر صرفنطر  الدرضية  ن تسعير المواد ال ساس ية له أ ثر ا  نجاز ه ه الدراسة : ا   التالية مب أ  ل ا 

 أ نظمـة سـعر أ سـعار المـواد ال ساسـ ية  علاقةو به ا الهدف مب ه ه الدراسة هو تحديد  .العملات   الواقع ا زاكري

مابات مدى صحة فرضـية الدراسـة الاقتصادي صرف العملات و انعكاسها بالا يجاب على الواقع  ا زاكري. و مب أ  ل ا 

لعلاقـة  ـ  تسـعير المـواد ال ساسـ ية و أ نظمـة سـعر صرف ، س تم انتهاج المنهج الكمي الا حصـائي مـب أ  ـل اختبـار ا

العملات و علاقتهم بالواقع الاقتصادي ا زاكري، ذ ن يتم انتهاج المنهج الاسـ تقرائي مـب أ  ـل اسـ تقرا  البيـانات و 

مـب ،  Eviews 9المعلومات و ذ ا البحوث المتعلقة بموضوع الدراسة، معيديب   كل  ن على البرنامج الا لةـترو  

 أ  ل الوصول ا في دراسة قياس ية.   

 :لموضوعأ همية ا -ث 

برازها   النقّاط التاّلية  :أ مّا فس يخصّ أ همية الّدراسة حاولنا ا 

تعرفنا على الآثار التي تترتـب لجسـعير المـواد ال ساسـ ية عـلى أ نظمـة سـعر صرف تكمب أ همية الدراسة   كونها  -1

العملات ، حيث يتم  ن  عرط التشيرات التي عرفتها أ سعار المواد ال ساسـ ية   ال سـواق العالميـة ، ذـ ن 

في الا هتمام البالغ الذي أ ولت  الدول للمواد ال ساسـ ية خاصـة   وـل ال زمـ ات الـتي تهـز تت لى أ همية الدراسة ا 
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 2222، و التقلبات ا يوس ياسة كحـرب روسـ يا و أ وكرانيـا سـ نة  19العا  مب ا   للآخر م ل أ زمة كوفيد 

 .حيث أ ن المواد ال ساس ية تساهم   اس يرارية دوران عج  اقتصادات ه ه الدول

العمـلات، و علاقتهـا بالواقـع مساهمة تسعير المواد ال ساس ية   مرونة أ نظمة سـعر صرف التعّرف على مدى  -2

الاقتصــادي ا زاكــري، خاصــة و أ ن ا زاكــر تشــهد مــرح  تحــول  ديــد  نحــو تحقيــ  نمــو اقتصــادي و تنميــة 

 .مس تدامة

ضافة معلومات ونتائج تتعلّ  - -3  جسعير المواد ال ساسـ ية   ا زاكـر  تبرز أ هّمية الّدراسة مب خلال ما تساهم   ا 

باعتبــار هــ يب  صرف للعمــلات الشايــة منهــا  نــا  اقتصــاد حقيقــي جزاكــري أ نظمــة ســعر و دورهــما   خلــ  

 .  ا زاكرالمتشيّريب مب أ هم المواضيع ا الية التي اهتم بها الباح ون عند دراس تهم للنمو اقتصادي 

 :الموضوعأ هداف  -ج 

 ال هداف العلمية: -ا1   

المــواد ال ساســ ية عــا يجعلهــا عرضــة لتقلبــات أ ســعار مشــكل ارتبــاط الاقتصــاد ا زاكــري  جســعير التعــرف عــلى -

 المواد ال ساس ية   السواق العالمية.

 دراسة مدى تأ ماير أ سعار المواد ال ساس ية على أ نظمة سعر صرف العملات   ا زاكر.-

 عـــض الدول   تســـ تطع  ـــد الآن مـــب الوصـــول ا في هيجـــة مبادلاتهـــا ايارجيـــة خاصـــة مـــب صـــادراتها الســـلعية و -

ا مــا ينطبــ  عــلى ا زاكــر و مشــكل ارتباطهــا بهــيكل تصــديري وحيــد يجعــل مــب الاقتصــاد ا زاكــري رهينــا هــ 

 للظروف الاقتصادية و التي تحدث   السوق العالمي.

 ال هداف العملية: -ا2

عطــا  فةــر  وانــة مــب منظــور  - لقــا  الضــو  عــلى  اقتصــاديا  بشــكل خــات و تنمــوي بشــكل عــام و اور   ا 

ــ ــعيرهاة أ همي ــ ية و تس ــواد ال ساس ــ   الم ــاد أ ذ ــل الاقتص ــتي لع ــةال ــد منافس ــلى الم ــ   ي  القصــير وع ــل و توجي الطوي

في  ـــجثمارات ا  ـــةالاس ـــو  التنمي ـــداث نم ح ـــوارد و ا  ـــ تصدام الم ـــا   اس في ذد ـــادي ا  ـــا ي ـــة بم ـــوارد الطبيعي ـــ تدامة للم المس

 .ال م ل   الداخل و التوويفاقتصادي 

في  - ــادالســعي للوصــول ا  ــي اقتص ــ تدامة  حقيق ــة المس ــ ياق التنمي ــر ضمــب س ــة و   ا زاك ــة المطلق ــلى التبعي ــاد ع ا ي

 .للمحروقات

  : الدراسةمنهج  -  

مابات صحة الدرضيات المتبنا    مابات مدى صحتها ، س تم انتهاج للا  ا ة على الا  كالية و ا  الوصدي و النهج و مب أ  ل ا 

يضا  المعطيات لدراسـة الموضـوع ، ذـما سـ تم انتهـاج  المـنهج الكمـي الا حصـائي مـب أ  ـل التدليلي مب أ  ل تحليل و ا 

اختبار العلاقة    تسعير المواد ال ساس ية و أ نظمة سـعر صرف العمـلات و علاقـتهم بالواقـع الاقتصـادي ا زاكـري، 
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تقرا  البيانات و المعلومات و ذ ا البحوث المتعلقة بموضـوع الدراسـة، ذ ن يتم انتهاج المنهج الاس تقرائي مب أ  ل اس  

 ، مب أ  ل الوصول ا في دراسة قياس ية.    Eviews 9معيديب   كل  ن على البرنامج الا لةترو  

  المنهج الوصدي: -

و اس تعمالها معنى و محتوى ه ه المعطيات يخص ا انب النظري حيث قمت  تعريف المصطلدات و التقنيات لا يضا  

 كرذيز  أ ساس ية   تحليل الموضوع.

   المنهج التدليلي: -

  .أ ثر تسعير  المواد ال ساس ية على أ نظمة سعر صرف العملاتتحليل المعطيات للوصول ا في دراسة يوضح كيدية 

 المنهج الكمي الا حصائي: -

أ نظمـة سـعر صرف العمـلات و المنهج الكمي الا حصائي مب أ  ل اختبار العلاقـة  ـ  تسـعير المـواد ال ساسـ ية و 

 علاقتهم بالواقع الاقتصادي ا زاكري

 المنهج الاس تقرائي: -

مب أ  ل اس تقرا  البيانات و المعلومات و ذ ا البحوث المتعلقة بموضوع الدراسـة، معيـديب   كل  ن عـلى  -

 ، مب أ  ل الوصول ا في دراسة قياس ية. Eviews 9البرنامج الا لةترو  

 لدراسة: حدود  -خ 

 ا دود الزمنية: -

 The Bank For International) نـك الجسـوات الدوليـة المدونـة لدى المعطيات تقتا الدراسة على 

Settlements)    2221-1997خلال فتر  

 ا دود المكانية: -

 أ ما ا دود المكانية فتيثل   الدولة ا زاكرية -

 مرجعية الدراسة:  –د 

   عد  لشات حيث رذزت عـلى العر يـة منـ ، لشرط دراسة الموضوع اعيدنا على عد  مصادر مب: ذتب تنوعت 

، أ طروحات و مـ كرات التي تناولت مواضيع على سعر الاف و أ خرى تناولت مواضيع تسعير المواد ال ساس ية 

 ارج با امعات الوطنية و العر ية.
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صــدارها ضمــب تــلات، و دورات تصــدر عــب ا امعــات و مراذــز البحــوث  دراســات ، مقــالات و بحــوث ا ا 

في منشورات   ال نترنت.   الوطنية و العر ية، بالا ضافة ا 

 صعوبات الدراسة: -  

لا يو د بحث أ كاديمي لا يعترض   كل مب أ  كال الصعوبات العلمية و العملية و يمةب اس تدراج الصـعوبات  -

 التي اعترتنا   ما يلي:

 المتعلقة با انب النظري لا س س منها المتعلقة  جسعير المواد ال ساس ية   ا زاكر.ق  المراجع  -

 :بالنس بة لل انب القياسي -

 صعو ة ا صول على البيانات لانجاز القياسات المبحوث عنها -

 لعدم برتت    المقرر الدراسي  Evsiesصعو ة التدليل  برنامج الـ  -

 الموضوع:مبّررات اختيار  -ر 

يجـاد حـلّ له ،و ارتأ ينـا أ ن نقـوم  عندما ينطل  الباحث   دراسة أ يّ موضوع لا دّ مب أ ن ينطل  مب مشجة يحـاول ا 

 لتدعيم دراسجنا، عسى أ ن نجد الا  ا ة عب تساؤلاتنا الة ير  فكانت مبّرراتنا كالتاّ  :قياس ية  دراسة 

 ال س باب الذاتية : -أ  

ثرا  تالنا المعر  مب خلال فهم وتحليل الموضوع نظرًا ل هميّت  بالنسّـ بة تنبع رغبجنا   اختيار ه -  ا الموضوع رغبة منا   ا 

 واقع الاقتصاد ا زاكري على و   ايصوت.و  عمومعلى و   الالدو  للاقتصاد 

 الموضوع  دير بالّدراسة وينسجم مع التخّصّص.-

  قّ  تناول الموضوع بالّدراسة وحدامات .-

 ا يوس ياس ية و تناول دراس ت  قد توحي بحل لل زمات   المس تقبل.الموضوع له علاقة بالتقلابات  -

 ال س باب الموضوعية :-با

يعتبر موضوع تسعير المواد ال ساس ية و تأ مايرها على أ نظمة سعر صرف العملات مب أ ذ  الموضوعات التي لقيـت اهتمامًـا -

 للدول.  ة و الاقتصادية و دورها   تحقي  التنمية الاقتصاديةكبيًرا مب النواحي الماسس ية و القانوني

التحس س  أ هميّة اعتماد س ياسـات ماليـة و نقديـة  ات نجاعـة و فعاليـة و تبنيهـا  لتـوفير   عـة مشـجّعة وحـوافز تناسـب -

  تدعيلها بما يتماشى و يساهم   رفع وتير  النمو الاقتصادي   الدول و ا زاكر على و   ايصوت .

التحســ س  ضرـوـر  ايــروج مــب التبعيــة المطلقــة للمحروقــات و اعــتماد س ياســات التنويــع الاقتصــادي و الاســجثمار   -

 القطاعات ال خرى  المنت ة و ايالقة للقيمة المضافة  للاقتصاد ا زاكري 
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 هيكل الدراسة: -ز

حـالة قياسـ ية دراسـة –أ ثر تسعير المواد ال ساسـ ية عـلى أ نظمـة سـعر صرف العمـلات  عنوان  نالقد كان موضوع بحث 

كانـت  حيـث مالاماـة فصـول تقس يم الدراسـة افي  نا، و مب أ  ل الا حاطة به ا الموضوع  دأ ت بمقدمة عامة و قم -ا زاكر

 : خطة البحث على المنوال التا 

و  ن  المواد ال ساس ية و علاقت  بسعر الاف للعمـلات الدوليـةجسعير ل  المقار ة النظرية :الدصل ال ول تناولت   

 ،مبحث  تقس يم  افي 

 الا طار النظري لمتشيرات الدراسة    المبحث ال ول:

 أ ثر حساس ية أ سعار المواد ال ساس ية لتقلبات سعر الاف المبحث الثا :

 الدراسات السا قة الدصل الثا :

 الدراسات السا قة لباح   جزاكري  المبحث ال ول:

 الدراسات السا قة لباح   أ  انب المبحث الثا :

ل ثر تسعير المواد ال ساس ية   ا زاكر على أ نظمة سعر الاف اسجشرافية دراسة قياسة تحليلية : الدصل الثالث

 ا2221-1997) للدتر     للعملات الدولية

 الاف   ا زاكر و علاقت   جسعير المواد ال ساس يةواقع نظام تحليل : المبحث ال ول 

صياغة و تحليل النمو ج القياسي للعلاقة    ال سعار العالمية للمواد ال ساس ية بالعملات الدولية على سعر :  المبحث الثا 

   صرف الدينار ا زاكري

 



 

:الأول لالفص  

واا  تسعير المل  المقاربة النظرية 

ف الأساس ية و علاقته بسعر الص 

 للعملات الدولية



لعملات الدوليةتسعير المواد الأساس ية و علاقته بسعر الصرف لل  المقاربة النظرية الفصل الأول:  
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 :  مقدمة الفصل

يتأأأرأتر يرسأأأعير المأأأواد الأساسأأأ ية علعديأأأد مأأأت العوامأأأل وأأأا ض و  لطفأأأة ا   تأأأا  و العأأأر  و ال لأأأ  

عأأا المأأواد ا و الت أأيرات ض العمأألات الدوليأأة ثرأأت تأ  لأأاتر عأأا لأأق العوامأأل   ض الواقأأ   نأأدما  أأد  ل أأير 

ا ل أأأير ض سأأأعر الصأأأادرات و الأأأواردات للأأألتيا  الأأأ   ض سأأأعر العمأأألات الدوليأأأة ا ثرأأأت تأ  يأأأادس و  ا 

لتأأداول بأأتق العمأألات و يأأاتر يرأأ ا الت أأير ض ال لأأ  عأأا المأأواد الأساسأأ ية المصأأدر  مأأت يرأأ   الأألتيا  و الأأ  

زياد  عأأأا و   ثرأأأت تأ  لأأأاتر الت أأأيرات ض سأأأعر الصرأأأف عأأأا لطفأأأة ا   تأأأا  ا سأأأعريرا ضثرأأأت تأ  يأأأاتر 

أ ت الأأ  يرسأأ تودد المأأواد الأساسأأ ية ض لصأأني   منتجاتهأأا ا ث أأن ثرأأت تأ  كلفيأأد لطفأأة المأأواد الأساسأأ ية للشرأ

و علتأأايم ثرأأت تأ  ا المسأأ تورد   نأأد ارلفأأاا سأأعر العمأأبا الوبنيأأة علاسأأ لة للعمأأبا الأأ  يأأ   أأا  ا  لأأق المأأواد

ا لأأرألمير ض سأأعر المأأواد الأساسأأ ية ب ريقأأة م أأا   تأو  أأير م أأا    أف ا  و مأأت ا لأأادس الت أأيرات ض سأأعر الصرأ

الفصأأأل سأأأط  الت أأأرف ا ا يمتلأأأع مفأأأايره التسأأأعير و علاقتأأأه بسأأأعر الصرأأأف مأأأت خأأألال لقسأأأ ه  خأأألال يرأأأ ا

ا الملاثن التالية:  الفصل ا 

 الملحن الأول : ا  بار النظرس  لمت يرات الدراسة  

 الملحن الثاني : تأتر ثساس ية تأسعار المواد الأساس ية لتقللات سعر الصرف  
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 النظرس  لمت يرات الدراسة   الملحن الأول : ا  بار

 لتسعير المواد الأوليةالنظرس الأول : ا  بار   الم ل

 مفهود التسعير  :الفرا الأول

يعأأد السأأعر لأأر الأسأأاق للتسأأوي  و يرأأو كلأأأ  علمرو أأةا لأ أأه ثرأأت تأ  يت أأير ب أأعة علمقار أأة مأأ  العنأأا  

الأخأأرأ تأس  سأألعة تأو خدمأأة يأأ  بيعهأأا للمسأأ تمق  بأأد تأ  يأأ  يرسأأعيريرا ا ث أأ    أأ  سأأعريرا  موعأأة مأأت 

 العوامل الداخلية و الخارج ة المحي ة علسلعة تأو الخدمة المقدمة   

 عير لعريفات عديد  : للتس

يرنأأأان مأأأت يعرأأأأه عأأأا تأ أأأه ااأأأات الس يأأأدأ  مقابأأأل ا صأأأول عأأأا سأأألعة تأو خدمأأأة التعريأأأع الأول:  -

  1  ش لاا حاجة تأو رغلة 

القيمأأة التلادليأأة للسأألعة تأو خدمأأة المعأأر   أأا ض  أأور   و يرنأأان مأأت يعرأأأه عأأا تأ أأهالتعريأأع الثأأاني: -

 2 قدية 

تأ أأه القيمأأة التلادليأأة للسأألعة تأو خدمأأة المعأأر   أأا ض  أأور   قديأأة  عأأاتأي أأا يعأأرف و التعريأأع الثالأأن: -

 3و ال  يدأعها المس تمق لللائ  السلعة تأو خدمة مقابل ا صول عليها 

السأأعر مأأت وظأأة  ظأأر المسأأ تمق  المةأألس ع   قيمأأة السأألعة تأو الخدمأأة الأأ    و  التعريأأع الرابأأ : -

السأأعر مأأت وظأأة  ظأأر اللأأائ  يرأأو و ا   أأا منأأاأ  و أوائأأد تحديأأد ا أأا مأأت بأأرف اللأأائ  و الأأ  يللأأ 

 4الوس يبا الأساس ية ال   ق  مت خلالها عائد معينا 

ا لعريأأع شأأامل للسأأعرالتعريأأع الخأأام :  - النقأأدس  المللأأ :يرأأو مأأت المفأأايره السأأابقة ثرأأت الو أأول ا 

مقابأأل ا صأأول عأأا الةأأ )  بليعيأأا ا معنأأوياع المسأأ تمق تأو الماسسأأة مسأأ تعد لدأعأأه  الس كلرأأو 

 سلعة تأو خدمة معينة ض مكا  وزما  معينين 

 الفرا الثاني  ظريات التسعير 

المةاري  العامة و  مت تأهم اس تعما ت السعر ا اس تودامه لمعرأة سير الاقتصاد الوبني لأس دولة يترو  مت مجموعة مت

نظرية السعر ضرورس الدول ا و علتايم أا   ا  لماد ب  الخا ة   و الاتجا  المعا  يرو الاتجا  نحو الق اا الخاص ض جمي 

الأساق لفهم الوض  الس لدور  لأس أرد كلريد التعم  ض معرأة الر ف ة ال  يعمل ووجبها الاقتصاد الليرايم   و يةكل

الآلية : ا ا ت ثوله الصراعات ا  يديولوج ة و الس ياسة ض العالم ض الوق  ا اضر ا ومنه السعر يس تودد ض  

 

                                                           
برايره  ليدات اتأساس يات التسعير ض التسوي  المعا  مدخل السلوكي ا دار المسير  للاشر ا  ما  ا بلعة الأوا ا4002ا ص 91    1 محمد ا 

  2 زكريا تأحمد  فاد و عا ألاح الفغبي ا س ياسات التسعير ا دار المسير  للاشر و التوزي  ا  ما  ا الأرد  ا بلعة الأوا 4099ا ص67 

  3 بلع  تأسعد  لد الفتاح ا التسوي  الفعال الأساس يات و الت لي  ا ال لعة التاسعة ا مرتلة عين الةم  ا القايرر  ا9111 اص 984 

  4 تأمين  لد العفكلف ثست : ا سلاليجية التسوي   ض القر  الواحد و العشركلت ا دار ق ا  للاشر ا القايرر  ا 4009 ا ص 401  
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اقتصاد الرأايرية :   -9  

لنقدس ب ريقة م ا   تأو الرأايرية  رأها الأس تاو بيجو برأنها "و  الجف  مت الرأايرية الاجتما ية الس يتناوله المق اق ا

تصاد الرأايريةا السعاد   ير م ا  "  وي ل  ض ال ال  عا  ظرية السعر عقتصاد الرأايريةا ث ن يتناول موضوا اق 

ا لقديم صادية لأصحاب القرار كمس تملرين ومنتجين وال رف ا  يجابية لرأ  مس توأ السعاد ا أاالاقت لدولة يرسعى ا 

آخركلت ممت هم  ير قادركلت عا  الخدمات الاجتما ية الواسعة ا ا المس نينا وأاقدس اللصرا و ير القادركلت عا العملا وت

راق ة الأسعار وثماية الفئات وو   ت بري  التدخل ض م الا تنا  برأ فسهم وعلتايم تجعل السعر ض متناول ير  

 المنتجين مت جمي  الأضرار  

الس ياسة الاقتصادية :  -4  

يقصد علس ياسة الاقتصادية مجموا ا  جرا ات ا روم ة ال  لقود  ا الدولة للترألمير عا الاقتصأاد الأوبنيا ويرسأ تمدف 

ةا لمقاأ ةا لربوية و يريرا  ولبنى ير   ا  جرا ات عأا ضأو  الاقتصأاد ير   ا  جرا ات تحق   تأيرداف اقتصاديةا اجتما ي

ااطيا كما يرس تمدف تحق   الت يرات ض لوزي  الموارد الاقتصأادية سأوا     و  بةأكل م أا  تأو  أير م أا  أتقود 

كيأةا القأرو ا ا رومة بتحديد بعض الأسعارا والترألمير عا الأسعار الأخرأا كأما يرسأ تمدف الئأائ ا الرسأود ا ر 

ا  عأاتتا ممارسأأة لأرألميرات عأأا تأسأأعار السأل  أ قود ظأأاز الأسأعار بتأأوأير الأدوات الاقتصأأادية للتأرألمير عأأا الأسأأعار 

 وا   تا  

 الاقتصاد ا  دارس : -3

الفنية المتعلقة م  نهاية ا رب العالمية الثا ية تأخ  كلفداد ا تماد الماسسات التجارية عا المعلومات المنتظمة والأسالي  

بحقل العلود الاجتما يةا وتأ لحوا يس تعملو   ظرية السعر ض تحسين ول وكلر القرارات المتو   ض تحليل ال ل ا 

ا اتخاو قرارات اقتصادية رش يد  لتحق   تأرعح  ظمى وض ير ا  تحليل التكاليعا برف ثساب الأسعارا والو ول ا 

ية كلير  ض  ظرية السعر مأثبا ض الرمجة الخ ية وبحو  العملياتا ودوريرا ا ال ظهرت تأدا  تحليلية جديد  وات تأه 

عداد الرامج  يجاد ا لول العديد  للمةركل ال  يت ل  حلهاا ولقديم اختيارات مثا ضمت حدود معينةا    ض ا 

مكا يات للوحد  ا   تاج ة ا   تاج ة المختلفة لتعظه الأرعحا وتخف ض التكاليع بنا  عا مع يات يمتلفة  معرأة ا   

 وسعر بي  منتجاتها ض السوفع 
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 الفعالية الاقتصادية : -2

ا    ظرية السعر لتناول القرارات الخا ة ع قتصاد والفعالية والنتائج الملللة   اا أا قتصاد يعني تحق   يردف برأقل 

للو ول ا ا حل مةركل الاقتصاد الوبني بةكل موارد ممرنةا تأس برأدنى لطفة  كما تأ  الفعالية وظا  لعمبا واحد  

واس  الن اف  يقود الاقتصاديو  العاملو  ض يمتلع تأوجه الاةاط بتحليل التكاليع والمداخ ل ال  يرساعد عا اتخاو 

ش لاا ممرت ووارد تد ا تأقصى ا  ر ا  تأثست القرارات ض ا ا ت المتعدد  مثل : ل وكلر المحيط المادسا وعلتايم الو ول ا 

 1وير ا بف ل معرأة ج د  للأسعار وت لياتها 

 تحليل التسعير -5

سلاليجية التسعير ا الية  دف التعرف عا أرص ل ير الأسعار و التحسطنات ال  ثرت  تحليل التسعير يرو  لق ه ا 

ع  ا بلاف منتج جديد تأو جرا  اختلار يرسويقي ا بل مت ا كم جرائها     يقتصر تحليل التسعير ا  ة تأ  تجرس تحليلا ا 

 للتسعير دوريا كل عاد تأو عامين لتق ه تأسعار المناأسين و  كتةاف لوقعات المس تملرين 

جرا  وقائيا لحماية الشركة مت حدو  لديرور ض المليعات و الأرعح و ض كل ا ا ت ثثل ضرور   يعد تحليل التسعير ا 

سلاليجية يرسعير جديد  تأأ ل     ختيار ا 

كلرادات المناأسين الرئطس يين للماسسة ا و معرأة  بد عا ا لماسسات لوأير قاعد  معلومالية واسعة  ت لكاليع وا 

دار  التسوي  وهمة جم   مس تويات تأسعارهم و درجة جود  منتجاتهم ا و عا ير ا الأساق لقود الجهات المختصة ض ا 

ها و بيا   قاط القو  و ال عع أيها علاس لة اكل ير   المعلومات و مت يمتلع المصادر الداخلية و الخارج ة و تحليل 

مناأ  رئطسي ا و كما يج  متابعة الأنة ة و الس ياسات السعرية  الخا ة علمناأسة مت برف الماسسة لكي لأرت 

 مت الصمود ض السوف و تحق   ا صة السوق ة المس تمدأة  

ا الخ وات التالية : جرا  تحليل التسعير استنادا ا   ثرت ا 

 تحديد التطفة الفعلية للمنتج   -

                                                           
 
- دونالد .س واتسن ، ماري هولمان ،نظرية السعر و استخدمتها ، ترجمة ضياء الموسوي ، ديوان المطبوعات الجامعية ، الجزائر،سنة 2991 

،1  
. 24-21ص ص   
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أهم كيف ة اس تجابة السوف المس تمدف و قاعد  العملا   لهيكل التسعير وا يةمله مت سعر و تخف  ات و  رو   -

    الخ  

 تحليل تأسعار المناأسين  -

 فح) الق ود القا و ية و الأخلاق ة ال  لاتر عا التطفة و السعر   -

جرا  تحليل التسعير تأس  ند ا صول عا المعلومات الم لوبة و الخا ة برأوضاا المناأسين مت ث ن مس توأ   ند ا 

 الأسعار و التكاليع لوظع و يرس تودد ير   المعلومات ك ليل لوض  سعر مناس  قري  مت تأسعار المناأسين  

وا     السل  المنتجة و الملاعة مت برف الماسسة مةا ة لسل  المناأسين مت ث ن الجود  ا ألابد عا الماسسة  ا 

اس توداد سعر قري  مت تأسعار المناأسين ا و ض حالة العر  ألت لرو  الماسسة قادر  عا تحديد سعر مةابه 

وا     السلعة تأجود مت سلعة المناأسين  لسعر المناأسين بل يج  تأ  لرو  تأسعاريرا تأقل ا تأما ض حالة ما ا 

 1سعارهم أس ترو  الماسسة قادر  عا وض  سعر تأعا مت تأ 

سلاليجية يرسعير المواد الأساس ية :الفرا الثالن  ا 

ليأأأه ا وأأأا  سأأألاليجية التسأأأعير  خ أأأة بأأأويبا الأمأأأد لت أأأمت تحديأأأد الهأأأدف مأأأت التسأأأعير و الو أأأول ا  يقصأأأد ع 

 ياسجم م  الأيرداف العامة   دار  المنظمة  

سلاليجيات يرسعير المنتجات  الجديد  :   -9  ا 

سلاليجية قةط السوف :   9-9  ا 

أيعة  سأألاليجية أأأل  الاسأألداد ال أ الأسأأاق الس لقأأود عليأأه  يرأأ   ا  سأألاليجية أ  اتأو مأأا يسأأمى ع 

  تخفأأ ض السأأعر بةأأكل  يرأأو وضأأ  سأأعر مرلفأأ  للمنأأتج للحصأأول عأأا الأرعح ض تأقصرأأ مأأد  ممرنأأة ا وبعأأديرا يأأ

ل مأأر  تأو تأ  لرأأو  يرسأأ تودد يرأأ   ا  سأألاليجية  نأأد ا  تأأا  سأألعة جديأأد  و بر أأا ض السأأوف لأو ا لأأدريجي 

المنظمأأة   المنأأتج الوث أأد ض السأأوف ث أأن تأ  كميأأة العأأر  لرأأو  تأقأأل مأأت ال لأأ  ا ومأأ  دخأأول منتجأأين و 

 2مناأسين جدد للدتأ المنظمة بت ف ض السعر  لدريجيا ليتناس  م  تأسعار المناأسين 

  : سلاليجية  قةط  السوف  مم ات ا 

ثصأأول الماسسأأة عأأا تأكأأر كميأأة مأأت المأأوارد الماليأأة الأأ    اسأأت ريرا ض وليأأات ا   تأأا  و التسأأوي  للسأألعة   -

 الجديد  و ض تأقصر تأجل  

ا ق اعات سوق ة تختلع ض مرونتما السعرية ل ل    -  وس يبا أعالة لتقس ه السوف ا 

                                                           
 هادفي خالد ، دور المحاسبة التحليلية في تحديد سياسة التسعير المؤسسة الاقتتاادية ، دراسة حالة : مجموعة من المؤسسات الاقتتاادية ، 

 1مذكرة
.211، ص  1124-1121مقدمة ضمن متطلبات نيل شهادة الماجستير ، جامعة محمد خيضر ، بسكرة ،  

  2 محمد أريد الصحت ا التسوي    المفايره و ا  سلال يجيات ع ا الدار الجامعية ا مصر ا 9118ا ص 394  
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وا شأأعرت ا  دار  تأ  سأأعر - مرلفأأ  جأأدا لقأأود بت فأأ ض السأأعر قلأأيلا لتنأأال  لعأأد مأأت تأكأأي الس ياسأأات تأمأأاتا أأأا 

 1رضا  المس تمق وب   تحق  تأيرداف الماسسة  

 : سلاليجية  قةط السوف   يوب ا 

 سوق ة   ير  ستتعر   للمناأسة شديد  ال صة ا  كلما    -

 لمحاأظة عا منتج بنو ية عالية يت ل  موارد كلير  و ث ور محلي ملحوظ ض الأسواف الدولية   ل -

لعأأأديلات عأأأا المأأأفي التسأأأويقي  نأأأد ق ااأأأا بت فأأأ ض الأسأأأعار  ثقأأأا بعأأأد دخأأأول  لت لأأأ  يرأأأ   الس ياسأأأة -

 2المناأسة  

سلاليجية اخلاف السوف   الت ل لع :  9-4   ا 

لقأأود يرأأ   ا  سأألاليجية عأأا تأسأأاق بأأرح سأأل  موضأأوا الايرأأتماد برأسأأعار من ف أأة لفأأل  زمنيأأة محأأدد ا مأأت 

 3تأجل اكتساح السوف برأقصى سرعة ممرنة  

 : سلاليجية اخلاف السوف  مم ات ا 

 تحق   ثصة سوق ة تأعا و ض تأوقات زمنية قصير    -

  اس ت لال الة له ااكامل لل اقات ا   تاج ة المتاحة -

 ابتعاد المناأسين  ت ا  تا  السلعة  ت جة انخفا   صط  الوحد  الواحد  مت الأرعح   -

 ا  تا  بكميات يسمح بت ف ض لطفة الوحد  الواحد  للسلعة ع  تماد عا وليات تأكي كفا   و أاعلية    -

 : سلاليجية اخلاف السوف   يوب ا 

الأمأأر الس ق أأ   ق أأة لعأأادل سريعأأة   و علتأأايم لأأفداد المخأأابر  ض يرأأ   ا أأالة   بيأأ  السأألعة بسأأعر مأأن فض   

 4سعار علتدري بعد ا صول عا ثصة سوق ة ج د   الأ زياد   يت ل 

سلاليجية ااأي  السعرس:   9-3  ا 

ا الق اعأأأات  لقأأأود يرأأأ   ا  سأأألاليجية عأأأا تأسأأأاق لقأأأديم سأأألعة تأو الخدمأأأة الواحأأأد  برأسأأأعار يمتلفأأأة ا 

السأأوق ة المتعأأدد  ا و يتحأأدد الاخأأتلاف ض السأأعر عأأا تأسأأاق المقأأدر  الخا أأة بأأكل مسأأ تمق عأأا المسأأاومة 

سأأأود ا ركيأأأة و و تأي أأأا عأأأا تأسأأأاق درجأأأة المناأسأأأة ض السأأأوف ا و تأي أأأا للاختلاأأأأات ض المعأأأد ت و الر 

لتأأأ ح بعأأأض ا   فأأأا ات و الامتيأأأازات أر أأأة لقليأأأل لطفأأأة ا و الاختلاأأأأات ض تأ أأأواا و معأأأد ت الئأأأائ  

نأأأتج برأسأأأعار يمتلفأأأة ض السأأأوف الدوليأأأة يجأأأ  عليهأأأا لأأأد ه ااأأأأ  ض الم  أأأر  خا أأأة  نأأأد المنأأأتج ض السأأأوف 

ا الأ الم سواف الأ الأسعار لتجن  ير ب المنتج مت   5سواف مرلفعة السعر ن ف ة السعر ا 

 

                                                           
  1  لد السلاد تأبو قحع ا تأساس يات التسوي  : الجف  الثاني ا الدار الجامعية ا مصر ا 4005 ا ص 250  

  2 العمر رضوا  المحمود ا التسوي  الدويم ا ال لعة الأوا ا دار وائل للاشر و التوزي  ا مصر ا الأرد  ا 4006 ا ص 495  

برايره  ليدات ا تأساس يات التسعير ض التسوي  المعا  ا مرج  ساب  وكر  ا ص 34    3 محمد ا 

برايره  ليدات ا مرج  ساب  وكر  ا ص 33     4 محمد ا 

  5 مص فى محمود ثست يرلال ا التسوي  الدويم ا بدو  س نة الاشر ا ص 996   
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سلاليجيات يرسعير المنتجات ا الية :   -4  ا 

سلاليجية لملات السعر:  4-9  ا 

بقأأا  المنأأتج يلأأاا  تحأأاأه يرأأ   ا  سأألاليجية عأأا لناأسأأ ية و ثصأأة السأأوق ة و ربحيأأة المنتجاث أأن لعمأأل عأأا ا 

 برأسعار ال   حددت له  ند برحه تأول مر   

يرسأأ تودد يرأأ   ا  سأألاليجية  نأأدما لرغأأ  المنظمأأة ض عأأدد الدخأأول ض ثأأرب الأسأأعار مأأ  المناأسأأينا     أأا  

 للمس تملرين و تأهيته ا  لاا ج د عا جود  المنتج 

سلاليجية تخف ض السعر :  4-4  ا 

و تأنهأأا يرسأأاهم ض بنأأا   وا لعأأد يرأأ   ا  سأألاليجية دأا يأأة لمواظأأة المناأسأأين تأو الق أأا  علأأيهم ا  ثصأأة سأأوق ة كلأأير  ا 

 تمرن  المنظمة مت الفوز عا مناأسينا و يردأها تحق   مت للات المس تمق ض بطئة مت ير  

سلاليجية زياد  السعر :  3- 4  ا 

ليأأه يرأأو تحق أأ  الربحيأأة خأألال أأأل  الت أأ م ا لت لأأ  يرأأ   ا  سأألاليجية مرو أأة  يرأأدأها الأسأأاي الس يرسأأعى ا 

اليأأة اتجأأا  العنصرأأ الآخأأر  لجأأود  و التوزيأأ  و دا  نأأا  المأأفي التسأأويقي من ف أأة اتجأأا  السأأعر و مرو أأة ع

 1اللاق ة له   ا  سلاليجية  

 الم ل  الثاني : محددات الت ير ض يرسعير  المواد الأساس ية 

 العوامل الداخلية ض يرسعير المواد الأساس ية :الفرا الأول

ا حأأأد كلأأأو  مجموعأأأة العوامأأأل الداخليأأأة الأأأ  يرسأأأ ت ي    الأأأتحها أيهأأأا و ل ييريرأأأا ا عأأأا  رأأأ  يرا  دار  ا 

 العوامل الخارج ة و ال  لأ  بصعوبة الس ي ر  عليها 

يتوقأأع تحديأأد السأأعر المناسأأ  ض كثأأأير مأأت الأث أأا  عأأا الأيرأأداف الأأأ  يسأأعى التسأأعير ا ا تحق قهأأا وأقأأأا 

سأأألاليجية التسأأأوي  بةأأأكل خأأأاص  ا و درجأأأة ا  خأأأتلاف ض السأأألعة ا كأأأ   مأأأكا  السأأألعة ض دور  للا 

سأألاليجية  المنأأتجيجأأ  عأأا  وث اتهأأا ا و ألسأأفة الادار  ا المأأفي التسأأويقي  اتخأأاو  القأأرار المناسأأ  أأأتر  أأ) ا 

    تا  ق ل تحديد السعر المناس ا   

 العوامل الخارج ة  ض يرسعير المواد الأساس ية :الفرا الثاني 
 

يرسأأعيرية و مأأت  ةتر أأع مأأ  يرأأ   العوامأأل    تأأا  س ياسأأوجأأ  ال ا ل   الخارج أأة  العوامأأل اللية أأة المحي أأة 

 تأهم ير   العوامل ما يلي :

 

                                                           
  1 تأحمد أهمي الرزنجي ا نفار  لد ا يد الروارس ا ا  سلاليجيات التسوي  و التوريدات ا القايرر  ا مصر ا 4093 ا ص 911  
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 بليعة السوف و لم ال ل  :    -9

ا أأد الأدنى للأسأأعار تحأأدد  التكاليأأع عأأاد  ض حأأين ا أأد الأعأأا للأسأأعار  أأدد   اللأأا لأأم ال لأأ   يجأأ  

العلاقأأة بأأين السأأعر و ال لأأ  و لأأم ا   تأأا  ض يمتلأأع تأشأأكال السأأوف ق أأل تحديأأد السأأعر وأقأأا  عأأاتعأأرف ال 

 لما يلي :

 ل تأشكال السوف المختلفة   المناأسة ع :ظالتسعير ض   9-9

 تأشكال السوف و   : تأربعةعختلاف شكل السوف المتعامل معه تختلع س ياسات التسعير ا و نم  

مأأت ممأأ ات يرأأ ا السأأوف وجأأود عأأدد كلأأير مأأت المةأألكلت و اللأأائعين أ أأه و عأأدد  سأأوف المناأسأأة ااكامأأبا : -تأ 

و يعأأأد و  كليأأا عأأا لأأم العأأر  و ال لأأ  ض السأأوف لتجأأان  المنتجأأات  القأأدر  عأأا الأأتحها ض الأسأأعار ا 

 و المعرأة ااكامبا برأ وا ها و تأسعاريرا  

ا عأأأدد كلأأأير مأأأت المةأأألكلت و اللأأأائعين  و مأأأت ممأأأ ات يرأأأ ا السأأأوف وجأأأودسأأأوف المناأسأأأة الاثتكاريأأأة:   -ب

بأأار يرأأ ا  ا التعامأأل مأأ  المنتجأأات  أأير متجانسأأة و الايرأأتماد علمناأسأأة  أأير السأأعرية  تأمأأا أأأتر  أأ) التسأأعير ض ا 

ضأأاأة مأأفايا لناأسأأ ية للمنتجأأات تم يرأأا  أأت  يريرأأا مأأت المنتجأأات  السأأوف ا  أ أأ  الأأتحها ض السأأعر  أأت بريأأ  ا 

 المناأسة   

 اثتكار القبا كلأ  ير ا السوف :سوف  - ت

 وجود عدد قليل مت اللائعين يس ي رو  عا السوف   -

 الايرتماد علمناأسة السعرية   -

 وجود  وائ  لدخول السوف   -

س ياسأأأة التسأأأعير تحأأأدد مأأأت ق أأأل اللأأأائعين و تأث أأأات ع لفأأأاف أأأأتر بطأأأ م  ا و يجأأأ  ا أأأ ر شأأأديد ض وليأأأة  -

وا حأأاول تأحأأد  وا حأأاول تخفأأ ض السأأعر التسأأعير ا أأأا  اللأأائعين رأأأ  السأأعر لأأرن لي  أأ ثصأأته السأأوق ة تأمأأا ا 

للاا و  تأي ا    أااكل مجر عا ا 

 و مت خصائصه سوف الاثتكار ااكامل :  - 

 وجود عئ  واحد ض السوف  -

 عدد وجود بديل للمنتجات الملاعة  -

مكا ية التحها أ ه  ط عدد تجاوز ا د الأعا -  المحدد مت ق ل الأظف  ا روم ة   تم  السعر ع 

 : قناعة المس تملرين علسعر و القسمة  9-4

ا ث أأن يلعأأ   الماةأأود هأأدافال وأقأأا للمفهأأود التسأأويقي ا أأدين يعتأأر المسأأ تمق ال ايأأة و الوسأأ يبا ض تحق أأ  

يرأأأماله ا أهأأأو الس يقأأأرر الشرأأأا  و الامتنأأأاا  أأأت الشرأأأا  علسأأأعر  دورا يرأأأاد ض وليأأأة التسأأأعير الس   ثرأأأت ا 

 سلون المةلس وأقا لما يلي : الأخد بعين الا تلارالمحدد   ل  يج  عا متو  قرار التسعير 

 اتأأأر ثركأأأة سأأأعر المنأأأتج لأعأأأا  تأو :  اخأأأتلاف ردود تأأعأأأال المسأأ تملرين درجأأة ثساسأأأ ية المسأأأ تمق للسأأأعر -

 تأدنى  
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الصأأور  اليرنيأأة للمنأأتج لأأاتر عأأا مأأدأ ق أأول المسأأ تمق للسأأعر ا  الصأأور  اليرنيأأة للمنأأتج  نأأد المسأأ تمق : -

 أطما     ايجابية كلما    المس تمق مس تعد لدأ  تأسعار تأعا مقابل ا صول عا منتج و العر   

دران  و المنأأأاأ  المتوقعأأأة درجأأأة الأأأربط تأو ا  دران للسأأأعر  - دران المنأأأاأ  المتوقعأأأة و ا  : يقأأأود المسأأأ تمق  اللأأأا ع 

 السعر و الربط بط ما للو ول ا ا مس توأ القيمة الم اأة ال   صل عليها ثم يقرر الشرا  مت عدمه  

 تحليل العلاقة بين السعر و ال ل  :  9-3

و كلأأفد اد لأأم ال لأأ  عنخفأأا  الأسأأعار و العرأأ  صحأأيح ا يرنأأان علاقأأة واينأأة بأأين السأأعر و ال لأأ  المتوقأأ  ا 

و يسأأ ت ني  مأأت يرأأ   القاعأأد  السأأل  الخا أأة   التفاخريأأة ع ث أأن تأ  ال لأأ  كلأأفداد مأأ  زياد  الأسأأعار   كأأ   

 1يرو ا ال علاس لة للسل  الرديئة للا تقاد بجودتها المتد ية لا يقل ال ل  عليها رغم انخفا  سعريرا  

 : المناأسو   9-3-9 

لعتأأر المناأسأأأة ا اليأأأة و المرلق أأأة مأأأت العوامأأأل المهمأأة ض تحديأأأد تأسأأأعار المنتجأأأات ا ث أأأن تأ  تحديأأأديرا   يأأأ  

 2بةكل مس تقل  ت تأسعار السل   الممالمبا تأو اللديبا ض السوف  

ابيأأة لتأأرأتر قأأرارات التسأأعير ع أأالة الاقتصأأادية  السأأائد  ض الأألتي سأأوا    أأ  ايجالعوامأأل الاقتصأأادية :  9-3-4

   :تأو  سللية   لترأتر قرارات التسعيرية مت العوامل  التالية

 ارلفاا الأسعار و عليه كلرو  عا المسوقين لرثيع الجهود ض دا مراكفهم السوق ة    الت  م : -

ض يرأأأ   ا أأأالة يسأأأ توج  عأأأا الماسسأأأات التأأأدخل مأأأت خأأألال تخفأأأ ض الأسأأأعار  الانرأأأما  :  -

 للمحاأظة عا ال ل  ض ا د الأدنى و المحاأظة عا ا   تا  برألاد مق ولة  

ارلفأأاا الأسأأعار  ت جأأة  المنتجأأو واجأأه ي: ض حأأالة لواأأأ  الرسأأاد و الت أأ م قأأد  الرسأأاد الت أأ مي   -

آ   واحأأأد  سأأأعار مأأأت الأ تخفأأأ ض لكاليفهأأأا و ثمايأأأة  اولةللأأأدتأ محأأأا ل  الت أأأ م و  قأأأ) ال لأأأ  ض ت

ا الأعا للمحاأظة عا ال ل  ا و تخ يط يرامش الربح    الا دأاا ا 

عجأأف عأأا لأأوأير بعأأض  نأأا  ا   تأأا   لمأأواد الأوليأأة لرلفأأ  الأسأأعار   الض حأأالة  العجأأف و القصأأور  :   -

قصأأأا  ال ل   بأأأد الأأأتحها  ض  بقأأأا  عأأأا تكاليأأأع ااطيأأأة و ا  المنتجأأأات ال أأأعيفة مأأأت خ وبهأأأا و ا  

 المنتجات ال عيفة مت الئورية للمس تمق و لعفكلف السعر مت خلال لركلر   

 الا تلارات الأخلاق ة :   -

تحأأاد القأأرارات التسأأعيرية لأألعض السأأل  و المأأأثبا ض ل ليأأ  المسأأاولية الاجتما يأأة   كلرا أأى الجا أأ  الأخأألاتح ض ا 

لرأخأأ  بعأأين  الا تلأأار حاجأأات ا أأأ  و مأأدأ مسأأاهتما ض تحق أأ  الرأايريأأة له برأقأأل التكاليأأع للتسأأوي  و الأأ   

ا الق ود القا و ية ال  لفرضها الدولة عا بعض تأسعار المنتجات   ضاأة ا   3ا علأخ) ض السل  الئورية ا 

                                                           
دار  المليعات و أت اللي  ا مركف جامعة  القايرر  للتعله المقتوح ا مصر ا 4009 ا ص 935      1 ثنين تأحمد لوأ   ا ا 

  2 محمد الصميد ي ا ردينة      يوسع ا الأسالي  الكمية ض التسوي  ا دار المناهج ا ال لعة الثا ية ا  ما  ا الأرد  ا 4007 ا ص 908  

  3 علي الجيا  ا مرج  ساب  وكر  ا ص ص 50-28  



للعملات الدولية تسعير المواد الأساس ية و علاقته بسعر الصرفل  المقاربة النظرية الفصل الأول:  

 

11 
 

  :برف  التسعير: ال را الثالن

ف الأأ  ثرأأت تأ  لت عهأأا الماسسأأات ض يرسأأعير لتفأأ  الأدبيأأات التسأأويق ة عأأا وجأأود عأأدد مأأت ال أأر 

 منتجاتها ا مت تأهم ير   ال رف :

 التسعير عا تأساق التطفة : -9

أ ت ض يرسأأعير  لعتأأر يرأأ   ال ريقأأة مأأت تأبسأأط ال أأرف و تأوينهأأا الأأ  ثرأأت تأ  لعأأأديرا معظأأم الشرأ

ضأأاأة يرأأامش معأأين ا ا مجمأأل التكاليأأع الثابتأأة و المت أأير   كأأما قأأد كلرأأو  يرأأ ا ا منتجاتهأأا ا لعمأأل عأأا ا 

ت  أأت الهأأامش نسأأ لة مأأت سأأعر بيأأ  المنأأتج  فسأأه ا و علأأ  أأأا   السأأعر الفعأألي قأأد كلرأأو  تأبعأأد مأأا ثرأأ

  1السعر العادل الس يعر  المنتج و خصائصه بةكل واضح  

ضاأة  نس لة مئوية معينة و لرأخ  المعادلة الةكل التايم :   ص  ير   ال ريقة عا ا 

  2السعر = التطفة المت ير  للوحد  +  صط  الوحد  مت التكاليع الثابتة + يرامش الربح 

 لأ  ير   ال ريقة وجموعة مت المفايا تأهها : 

دارتها بسهولة  -  سهولة ا ساب و لت ل  معلومات قليبا ثرت ا 

 المحاأظة عا اس تقرار الأسواف  ند ل ير ال ل  و العوامل الماتر  عليه  -

 يةكل ير ا الم ج م   لص  ض الجا   الأخلاتح للمن قة ال  ل لقه  -

 تأ ه لها  يوب تأهها : رغم مم اتها ا  

 تجايرلها لظروف اللية ة التسويق ة الخارج ة   -

  عوبة تحديد المعلومات الخا ة عاطفة   -

 تجايرل دور مناأسة ض السوف  

 يرس تودد الناتج العادس تأو المعيارس لتوزي  التكاليع الثابتة  -

 3تجايرل الدور الاسلاليجي للسعر عا تأساق ااطفة   -

ا الأسأأأعار التسأأأعير عأأأا تأسأأأاق المناأسأأأة : -4 ع  أأأتماد عأأأا يرأأأ ا الأسأأألوب يأأأ  التسأأأعير لدأ علنظأأأر ا 

المناأسأأين الرئطسأأ يين ا و   يعأأني تأ  ل أأ   فأأ   سأأعر المنأأاأ  لرأأت ثرأأت تأ  ل أأ  تأقأأل تأو تأكأأي ا لهأأ ا   يأأ   

 ا   ا  تأهية كلير  للتكاليع ال  ا  فاقها عا المنتج 

 الأشكال التالية : يتحدد السعر  برأحد

وا   أأ  المناأسأأة حأأاد  ض الأسأأواف و لأأط  يرنأأان التسأأعير ض مسأأ توأ المناأسأأين  –تأ  : ل لأأ  يرأأ   ال ريقأأة ا 

اخأأأتلاف بأأأين السأأأل  و المعأأأرو  ا ث أأأن لقأأأود الماسسأأأة بوضأأأ  سأأأعر لمنتجاتهأأأا يقأأأارب الأسأأأعار المعلنأأأة ض 

 لس  كلأ  علمناأسة ااكامبا  السوف مت ق ل المناأسين   و ير ا الأسلوب يناس  السوف ا

                                                           
دار  الأ مال ا جامعة دمة  ا سورياا4092اص36    1 وساد تأبو تأمينادور  وامل ا سلاليجية التسعير ض ا صة السوق ةا رسالة ماجس تير ض ا 

  2  لد الفتاح الاسور ا اسلاليجيات التسوي  مدخل  ظرس و كمي ا دار الصفا  ا  ما  ا ال لعة الأوا ا 4094 ا ص 305  

  3 زكريا تأحمد  فاد و علي ألاح الفغبي ا س ياسات التسعير ا ال لعة 9ا دار المسير  للاشر و التوزي  و ال لاعة ا  ما ا4099ا ص 917 
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: تختأأار يرنأأا الماسسأأة تأ  تحأأدد سأأعر تأقأأل لمنتجاتهأأا مأأت تأسأأعار التسأأعير تأقأأل مأأت مسأأ توأ المناأسأأين  –ب 

وا   أأ  الماسسأأة متحكمأأة ض اقتصأأاديات  المناأسأأين لجأأ ب المسأأ تمق و تحق أأ  لأأم م يعأأات كلأأير خصو أأا ا 

 ا جم  

نأأأتج الم تحديأأأد تأسأأأعار تأعأأا مأأأت تأسأأأعار المناأسأأين ض حأأأالة تمأأأ   يأأأ  التسأأعير عأأأا تأسأأأاق المناأسأأين : – ت

بأأألعض الخصأأأائ) الأأأ    لوجأأأد ض السأأأل  الأخأأأرأ المعروضأأأة ض السأأأوف ا و يرسأأأ تودد يرأأأ   ال ريقأأأة بنجأأأاح 

سلاليجية تماكلف المنتج     1ض حالة الشر ت ال  لت   ا 

 التسعير عا تأساق ال ل   : -3

عأأا تأسأأاق ال لأأ  ث أأن لقأأدكلر الكميأأات الم لوبأأة مأأت السأألعة   نأأد مسأأ تويات يمتلفأأة مأأت  نأأتجالم يرسأأعير يأأ  

بعأأأين الا تلأأأار لكاليأأأع ا   تأأأا  و التسأأأوي  و  مأأأ  الاخأأأ تأأأار السأأأعر الس  قأأأ  الأرعح   الأسأأأعار ا ثم 

فأأض السأأعر المصأأاريع ا  داريأأة ا و العلاقأأة العرسأأ ية بأأين السأأعر و ال لأأ  بصأأور  عامأأة لأثأأل ض تأ أأه كلأأما انخ

 2  ازداد ال ل  عا السلعة و العر  مت و  صحيح

 التسعير القائم عا  ق ة التعادل : – 2

كلأأرادات  ااطيأأة مأأت التكاليأأع  لقأأود يرأأ   الس ياسأأة عأأا تحديأأد  ق أأة التعأأادل الأأ  يتسأأاوأ  نأأديرا لأأم ا  

كلأأأرادات  مأأأت ظأأأ ة و بأأأين لأأأم الاةأأأاط تأو ااطيأأأة ا و لقأأأود يرأأأ   ال ريقأأأة عأأأا المواز أأأة بأأأين النفقأأأات و ا  

 3 العمليات مت تث ة تأخرأ خلال أل  زمنية محدد  

 الم ل  الثالن : ا  بار النظرس لأ ظمة سعر الصرف للعملات الدولية 

يعتأأر سأأعر الصرأأف مأأت بأأين الدعأأائم الأساسأأ ية ض وليأأات التلأأادل بأأين الدولا أهأأو يلعأأ  دورا يرأأاد ض رأأأ  

 يعد الوس يبا الأساس ية لتسوية مدأوعات الدولة القدر  التناأس ية لتيولة ويرو 

 مفهود سعر الصرف : الفرا الأول

 يرنان عد  لعريفات لسعر الصرف   كر م ا مايلي :

 ثرأأت لعريأأع سأأعر الصرأأف عأأا تأ أأه  لأأار   أأت عأأدد وحأأدات النقديأأة لعمأأبا معينأأة : التعريأأع الأول

 4واج  دأعها للحصول عا وحد  واحد  مت وبا تأخرأ 

                                                           
  1 محمد أريد الصحت ا مرج  ساب  وكر  ا ص ص 399-301  

  2 محمد تأمين الس يد علي ا تأس  التسوي  ا ال لعة الأوا ا ماسسة الوراف للاشر و التوزي  ا  ما  ا 4094 ا ص 429  

  3 الصيرض محمد ا م ادئ التسوي  : دراسة  ظرية ل ليق ة ا ماسسة ثورق الدولية ا 4095 ا ص 995  

  4 موسى سعيد م ر ا شقيرس  ور موسى ا ياسر المومني ا ااأويل الدويم ا دار الصفا  للاشر و التوزي  ا  ما  ا 4008 ا ص 23 
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 سأأأعر الصرأأأف يرأأأو سأأأعر العمأأأبا الأجنليأأأة وقابأأأل العمأأأبا الوبنيأأأة ا تأس اسأأأت دال : التعريأأأع الثأأأاني

العمأألات الأجنليأأة علعمأألات الوبنيأأة ا ويعأأرف عأأا تأ أأه عأأدد العمأألات الأجنليأأة الأأ  يرسأأاوس وحأأد  

 1واحد  مت العمبا الوبنية  

 أف تأ أأه سأأعر تأو نسأأ لة م أأادلة : التعريأأع الثالأأن و لعتأأر و يقصأأد بسأأعر الصرأ وأأبا بعمأأبا تأخأأرأ ا ا 

حدأ العملتين سلعة ض حين لعتر الأخرأ السعر النقدس لها    2ا 

  و كأأ   يعأأرف عأأا تأ أأه وسأأ يبا ربأأط بأأين تأسأأعار السأأل  ض الاقتصأأاد المحأألي و تأسأأعار : التعريأأع الرابأأ

 3السل   ض الاقتصاد العالمي  

  ت لل أأي) سأأعر الصرأأف برأ أأه عأأدد الوحأأدات ع  أأتماد عأأا التعريفأأات السأأابقة ثرأأ: التعريأأع الخأأام

مأأت وأأبا معينأأة اللازمأأة للحصأأول عأأا وحأأد  واحأأد  مأأت وأأبا تأخأأرأ ا تأس تحويأأل وأأبا محليأأة مقابأأل 

 وبا تأجنلية تأو العر   ث ن لعد العمبا الأوا سلعة و الثا ية سعريرا 

 النظريات مف   و نماو  سعر الصرف : الفرا الثاني

 تأو  :  ظريات المف   لسعر الصرف 

ع تلأأار سأأعر الصرأأف محأأور العلاقأأات التجاريأأة الخارج أأة     بأأد مأأت وجأأود سأأعر موحأأد مأأت تأجأأل 

سأأير الملأأاد ت التجاريأأة الخارج أأة ا و يرأأ ا مأأا جعأأل الاقتصأأاديين يتسأأار و  مأأت تأجأأل وضأأ   ظأأريات لف أأ 

   سعر الصرف

  ظرية لعادل القدر  الشرائية : – تأ 

أائية و  أائية للعمأأبا داخأأل الدولة   الأأ  تحأأدد قأأدرتها الشرأ لت لأأور الفرأأر  العامأأة لهأأ   النظريأأة ض تأ  القأأو  الشرأ

 4ض الخار  ا تأ  سعر الصرف الخارجي تحدد  الأسعار الخارج ة  

جابأأأة  أأأت  9144لعأأأود يرأأأ   النظريأأأة للاقتصأأأادس السأأأويدس جوسأأأ تاف  سأأأل الس قأأأاد بصأأأياغتما عأأأاد  للا 

أائية لل التسأأا ل  ا لل  ظريأأة لعأأادل القأأو  الشرأ المتعلأأ  بدراسأأة المحأأدد  لت أأيرات سأأعر الصرأأف اث أأن لو أأل ا 

أائية ض دولة تأخأأأرأ ا وو   و لقأأود عأأا أرأأأر  تأ  سأأعر التعأأادل بأأأين ولتأأين يتحأأأدد  نأأد لعأأادل القأأأو  الشرأ ا 

 5بعد تحويلها لعمبا ير   الأخير  وأقا لسعر الصرف الس  ق  ير ا التعادل  

أف لتحأأدد مأأت خأألال العلاقأأة بأأين المسأأ تويات و مأأ ت خأألال يرأأ   النظريأأة نسأأ تاتج تأ  ل أأيرات ض سأأعر الصرأ

 العامة للأسعار الاسب ة ض بتيكلت برض التلادل الدويم وسعر الصرف الخارجي تحدد  الأسعار الداخلية  

                                                           
  1 ال ايرر ل ر  ا لقنيات اللنون ا ديوا  الم لوعات الجامعية ا ال لعة 7ا الجفائر ا 4006 ا ص 17  

  2 حمدس  لد العظه ا س ياسة سعر الصرف و علاقتما علمواز ة العامة لتيولة ا مرتلة اا  ة ا القايرر  ا 9186 ا ص 39  

  3 أليج ثست خلع ا العلاقات الاقتصادية الدولية ا الوراف للاشر ا الأرد  ا 4002 ا ص 490  

  4 شقيرس  ورس و تآخرو  ا تمويل دويم و  ظريات التجار  الخارج ة ا دار المسير  للاشر و التوزي  و ال لاعة ا 4094 ا ص 976  

  5 شعي  بو و  وخ اط رثيمة ا س ياسة سعر الصرف ض الجفائر ا دراسة ق اس ية لتيينار الجفائرس ا الأ دثية لتيراسات الاجتما ية و 

   942ا ص  4099ا  ا الجفائر ا ا كلية العلود الاقتصادية و علود التس يير ا جامعة للمس 05ا  نسا ية ا العدد
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  ظرية لعادل تأسعار الفائد  : – ب

لعأأادل القأأدر  الشرأأائية ض تحديأأد و لفسأأير ااطأأي لسأأعر جأأا ت يرأأ   النظريأأة لتصأأحيح مأأا تأخفقأأ  أ أأه  ظريأأة 

ا    لهأأا لأأرألمير عأأا سأأعر الصرأأف العاجأأل و  9143الصرأأف العاجأأل ا ظهأأرت يرأأ   النظريأأة مأأت ق أأل كيأأ  عأأاد 

 1الآجل و ير ا ما جعل م ا  نصر يراد ض لفسير الانحراأات الماقتة لأسعار الصرف  ت قيمتما التعادلية  

 أأت علاقأأة القاينأأة بأأين السأأوف النقأأدس و السأأوف الصرأأفا ث أأن لقأأود عأأا العلاقأأة القاينأأة لعأأر يرأأ   النظريأأة 

بأأأين السأأأوف النقأأأدس و السأأأوف الصرأأأفا ث أأأن لقأأأود عأأأا العلاقأأأة العرسأأأ ية بأأأين تأسأأأعار الفائأأأد  و تأسأأأعار 

 2الصرف  

وا    معأأدل الف آخأأر ا  ائأأد  ض الأألتي يرنأأان قاعأأد  عامأأة لقأأول: لأأن فض قيمأأة وأأبا بأأتي معأأين مقابأأل وأأبا بأأتي ت

 3الثاني تأكر مت  ظير  ض اللتي الأول و العر  صحيح 

  ظرية م ا  المدأوعات    ظرية الأر د  ع : –ت

لقأأأد وضأأأع  تأسأأأ  يرأأأ   النظريأأأة مأأأت بأأأرف الاقتصأأأادس جأأأو  م نأأأار كيأأأ  ا الس ا تأأأر تأ  سأأأعر  ف 

لات الأجنليأأة مأأ  كميأأات المعروضأأة العمأأبا يتحأأدد  نأأد المسأأ توأ الس لتعأأادل أ أأه الكميأأات الم لوبأأة مأأت العمأأ

 4م ا و ب   يرةكل عجوز  و أوائض م ا  المدأوعات المعيار الأساي لتق ه العملات المختلفة   

و مأأأت خأأألال يرأأأ   النظريأأأة نسأأأ تول) تأ  سأأأعر  ف العمأأأبا المحليأأأة تحأأأدد  وضأأأعية مأأأ ا  المأأأدأوعات و مأأأا 

نظريأأة ل األأأ   أأت جا أأ  اأأم و يرأأو تأ أأه مأأت الصأأع  يت أأمنه مأأت وليأأات دائنأأة و مدينأأة ا و تأي أأا يرأأ   ال 

لصأأأور تأ  ثركأأأة سأأأعر الصرأأأف لتأأأرأتر بةأأأكل للقأأأاع وأأأا  أأأد  ض مأأأ ا  المأأأدأوعات لأ  الدولة لتأأأدخل ض 

 تحديد سعر الصرف بصور  م ا   و  ير م ا    

  ظرية كفا   السوف :  –  

وا   أأأ  لكاليأأأع المعأأأاملات  وا   أأأ  الأسأأأعار لعرأأأ  كل المعلومأأأات المتاحأأأة ا و ا  يعتأأأر السأأأوف كأأأع  ا 

ا  أف  ةأأوائية ا وبأأ   يفأأل  تأ  كل المتعأأاملين ض السأأوف ثرأأ م الو أأول ا  ضأأعيفة و ل أأيرات تأسأأعار الصرأ

عأألا   أأت عجأأف تأو أأأائض مأأ ا  المعلومأأات سأأوا  لعلأأ  الأمأأر علمعلومأأات ا  قتصأأادية ا اليأأة تأو الماضأأية مثأأل ا   

المأأأدأوعات ا معأأأدل الت أأأ م    ا و يرأأأ ا مفأأأاد  تأ أأأه   ثرأأأت لأس م أأأارب تأ   قأأأ  عسأأأ أرار مكاسأأأ  ا كأأأما 

 ظريأأة كفأأا   السأأوف تمرأأت مأأت ا تأ  التسأأعير  الآجأأبا ثرأأت ا تلاريرأأا كمأأا  قأأوس عأأا السأأعر الآني المسأأ تق لي 

  5دو  تحمل  بئ و لكاليع المعاملات    معرأة سوف الصرف الجارس ض السوف المس تق لي

                                                           
  1 شط اني سلتر  ا سعر الصرف و محدداله ض الجفائر   9173-4007ع ا م كر  مقدمة ضمت مت للات  يل شهاد  الماجس تير ض العلود 

   69ا ص  4008الاقتصادية أرا الاقتصاد الكمي ا كلية العلود الاقتصادية و علود التس يير ا جامعة الجفائر ا 

 2 messar moncef ; op-cit ; p 38 .  

  3 جمال الدكلت لعويسات ا العلاقات الاقتصادية الدولية و التنمية ا دار يرومة لل لاعة و الاشر و التوزي  ا الجفائر ا 4000 ا ص 50  

  4 وازد   لد الرحمت الهيني ا منجد  لد الل يع الخةايم ا مقدمة ض مالية الدولية ا دار الم ا  ا  ما  ا 4006 ا ص 945  

  5 سعد ج ادس مةرور العامرس ا المالية الدولية ا دار زيررا  ا  ما  ا 4008 ا ص ص 976 -978  
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  ظرية كمية النقود : – أج

لقأأود يرأأ   النظريأأة عأأا م أأدتأ  تأ  سأأعر الصرأأف ظأأايرر   قديأأة بسأأب  لأأرأتر  علمحأأددات ا ق ق أأة لل لأأ  عأأا 

النقأأود ا ا    أأر  النقأأود  أأدد بةأأكل مسأأ تقل مأأت ق أأل السأأل ات النقديأأة اأأكل بأأتي تأمأأا ال لأأ  عأأا النقأأود 

وأ الدخأأل ا ق قأأي ومعأأدل الفائأأد   ا ث أأن تأ  سأأعر الفائأأد  يلعأأ  دورا يرأأاد  ض تحديأأد سأأعر أ حأأدد وسأأ ت

الصرأأأف   ا   زياد  سأأأعر الفائأأأد  ض دولة مأأأا علاسأأأ لة لمثأأأيله علخأأأار  يأأأادس ا ا زياد  سأأأعر الصرأأأف ا و ض 

 حالة خفض سعر الفائد   د  العر   

 أأت معأأرو  النقأأدس ا و يةأأفي كل مأأ ما تأتأأر الآخأأر ا  ا   تأ  سأأعر الفائأأد  ثرأأت تأ  يعمأأل ض اتجأأا  مت أأاد

ا ارلفأأاا الأسأأعار و بأأ   لصأألح  السأأل  المحليأأة تأعأأا لناأسأأ ية أ أأن فض سأأعر  زياد  معأأرو  النقأأد يأأادس ا 

 1الصرف ا و ض حالة خفض المعرو  النقدس  د  العر   

 ثا يا : نماو  سعر الصرف 

 النماو  الق اس ية المحدد  لسعر الصرف  – تأ 

أائية ا لعأأادل تأسأأعار الفائأأد  ا لق أأه علاقأأات التأأواز   ا    وط التعأأادل الق أأاي ا لعأأادل القأأو  الشرأ

بأأأين سأأأعر الصرأأأف و مسأأأ توأ الأسأأأعار تأو تأسأأأعار الفائأأأد  ا يرأأأ   المت أأأيرات الأأأ  لأأأولد التأأأواز   الاقتصأأأادس 

جمالية لتحدي  د سعر الصرف  ا ايم يج  تأ  لرو  وات ماةرأ داخلي مت تأجل ا صول عا نماو  ا 

 :  MUNDELL FLEMINGنموو   –

يعتأأر نمأأوو  منأأدل و ألمينأأ  رائأأدا ض مجأأال تحديأأد أاعليأأة الس ياسأأات النقديأأة و الماليأأة ض اقتصأأاد  أأير مفتأأوح ا 

أف  كلركأأف يرأأ ا اانمأأوو  عأأا ثسأأاب رتأق المأأال و ا سأأوا  ض ظأأل  ظأأاد التعأأويم تأو  ظأأاد لملأأات معأأدل الصرأ

ولة رتأق المأأال و لرألميريرأأا عأأا بليعأأة التحليأأل  ا ا   السأأ يولة الدوليأأة لأأرتأق المأأال تأخأأد بعأأين الا تلأأار درجأأة سأأ ي

عامأأأل تأسأأأاي يسأأأاهم ض تحديأأأد مأأأدأ أاعليأأأة الس ياسأأأات النقديأأأة و الماليأأأة و اقتصأأأاد مفتأأأوح ا و لعأأأد تأي أأأا 

للأأأاا ا مت أأأيرا تأساسأأأ يا  أأأدد درجأأأة اسأأأ تجابة معأأأدل الصرأأأف لت أأأيرات الس ياسأأأة النقديأأأة و الماليأأأة  يأأأادس ا 

و يأأادس  ا انخفأأا  قيمأأة العمأأبا المحليأأة ا بسأأب  اتجأأا  تأسأأعار الفائأأد  المحليأأة للانخفأأا  ا  س ياسأأة  قديأأة لوسأأعية ا 

ا الخأأأار  و انخفأأأا  قيمأأأة العمأأأبا المحليأأأة  ا لأأأدأ  ر وق الأمأأأوال ا  ا الخأأأار  ا ا  لأأأفداد لأأأدأقات رتأق المأأأال ا 

اسأأأ ية لأأأدأقات رتأق المأأأال بت أأأيرات سأأأعر الفائأأأد  ا و كلأأأما ازدادت درجأأأة سأأأ يولة رتأق المأأأال تأو ازدادت ثس

ا التأأأديرور  نأأأد انتمأأأا  س ياسأأأة  قديأأأة لوسأأأعية ا ولرأأأو  قيمأأأة العمأأأبا المحليأأأة تأقأأأل  لتجأأأه قيمأأأة العمأأأبا المحليأأأة ا 

ثساسأأأ ية للت أأأير  ت جأأأة زياد  المعأأأرو  النقأأأدس ض حأأأالة انخفأأأا  درجأأأة سأأأ يولة رتأق المأأأال   لتأأأدأ  ر وق 

المحأألي  نأأد زياد  تأسأأعار الفائأأد  المحليأأة ا و يرأأ ا مأأا يأأادس ا ا تحسأأت قيمأأة العمأأبا المحليأأة الأمأأوال نحأأو الاقتصأأاد 

ا لأأديرور مأأ ا  التجأأار  ا و يرأأو مأأا ي أأ ط عأأا قيمأأة العمأأبا    ا   زياد  مسأأ توأ الاةأأاط الاقتصأأادس يأأادس ا 

                                                           
 1 سمير فخرس  عمة ا العلاقة التلادلية بين الصرف و سعر الفائد  و ا عكاسها عا م ا  المدأوعات ا دار اليازورس    ما  ا ص 997  
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ا اليأأة عأأا معأأدل الصرأأفالمحليأأة اتجأأا  التأأديرور درجأأة سأأ يولة رتأق المأأال   الأأ  تحأأدد تأتأأر اا أأاع للس ياسأأة الم

 بلقا لتحليل مندل و ألمين   يعأد معدل الصرف عا محددات تأساسة   : 

 Y: مس توأ الاةاط الاقتصاد المحلي    

 *Y: مس توأ الاةاط الاقتصادس ض الخار   

 r: مس توأ تأسعار الفائد  المحلية  

 * r: مس توأ تأسعار الفائد  ض الخار   

ا عأأأ دد جأأأدوأ الس ياسأأأة النقديأأأة ض التأأأرألمير عأأأا مسأأأ توأ الاةأأأاط الاقتصأأأاد ض ظأأأل يةأأأير يرأأأ ا اانمأأأوو  ا 

 ظأأأاد لملأأأات معأأأدل الصرأأأف ا اأأأما   أأأ  درجأأأة سأأأ يولة رتأق المأأأال و كلرأأأو  اللكأأأ  ض يرأأأ   ا أأأالة عأأأا  

 الس ياسة المالية الأكي أعالية ا خا ة ض حالة ما     س يولة رتأق المال ض درجة عالية  

 لعأأويم معأأدل الصرأأف لصأألح الس ياسأأة النقديأأة تأكأأي أعاليأأة ض التأأرألمير عأأا مسأأ توأ  تأمأأا ض حأأالة  ظأأاد

الاةأأاط الاقتصأأادس كلأأما ازدادت درجأأة السأأ يولة الدوليأأة لأأرتأق المأأال ا و مأأت ثم لأأفداد قأأدر  اللنأأ  

للأأاا س ياسأأة  قديأأة لتسأأم ع سأأ تقلالية و الفعاليأأة ض ظأأل  ظأأاد التعأأويم  نأأه ض  ظأأاد  المركأأفس عأأا ا 

 1عدل الصرف  لملات م

 اانموو  النقدس ض ظل مرو ة الأسعار : –ب 

يقأأود يرأأ ا اانمأأوو  عأأا أرأأر  تأساسأأ ية و   تأ  سأأعر الصرأأف التأأاب  للقيمأأة الجاريأأة المخأأفو  النقأأود و لمحأأددات 

 ال ل  عا ير   النقود خا ة مداخل و تأسعار الفائد  المحلية و الأجنلية  

 لأسعار أرضيات اانموو  النقدس ض ظل مرو ة ا

  تأسعار كل السل  مر ة 

  العمأأأبا المحليأأأة ل لأأأ  مأأأت بأأأرف المقيمأأأين المحليأأأين تأمأأأا العمأأأبا الأجنليأأأة أت لأأأ  مأأأت بأأأرف المقيمأأأين

 الأجا    

  ا ا ركيأأأة حأأألال بةأأأكل كلد ع  ضأأأاأة ا  الأ أأأول المحليأأأة و الأجنليأأأة  لأأأار   أأأت بأأأدائل كلمأأأة قأأأاببا للا 

 التامة لر وق الأموال  

  الدخل ا ق قي مت يرات خارج ة   ر  النقود و 

    سريا   ظرية لعادل القدر  الشرائية  ض كل أل 

لقأأد وظأأ  ا تقأأادات لهأأ ا  اانمأأوو   ألاضأأه تأ  الأسأأعار مر أأة و مت أأير  عأأا مأأدأ القصأأير و عأأدد قدرلأأه ا   

نةأأائية لمعأأد ت ل أأ م عاليأأة عأأا ا   أأا  لفسأأيرات ثأأول سرعأأة لقللأأات تأسأأعار  أف الأمأأر ض حأأا ت ا  الصرأ

جرا ات لعديلية عليه   ا ا    2الس تأدأ ا 

                                                           
  1 زيا  قليل ا لرألمير تأ ظمة سعر الصرف عا اانمو الاقتصادس ا تأبروحة مقدمة لنيل شهاد  الدكتورا  ض علود الاقتصاد النقدس و المايم ا

   78 – 74ا ص ص  4097تخص) مالية ا جامعة  تأبو برر بلقايد للمسا  ا الجفائر ا 

  2 زيا  قليل ا مرج  ساب  وكر  ا ص 71  
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 نموو  لواز  محفظة الأ ول المالية : –

يرأأو تأحأأد تأهم المأأداخل النقديأأة لتحديأأد سأأعر الصرأأفا يقأأدد تأبعأأادا تأكأأي وقأأا أأأتر يتعلأأ  علمت أأيرات المحأأدد  لهأأ   

 1الأخرأ لتحديد سعر الصرف   الأخير ا ع  ضاأة ا ا علاقات تأكي يرةابكا مت لق ال  لقداا النماو 

 أرضيات ير ا اانموو :  

: يتحدد سعر الصرف بتفاعل قوأ  العر  و ال ل  عا الأ ول المالية    H1  

: الس ندات المحلية و الس ندات الأجنلية  ير  مبا للا حلال     H2  

عاد  اليو  بين دول العالم  ا اليو  مت دولة العجف ا ا  ث ن لاتقل يلل  عا الت ير ض حالة ر يد الم ا  الجارس ا     
 دول الفائض 2

 نموو  أقاعات الم اربة الرش يد  : –

أفا ث أأن تأ أألح  يرأأ   الأخأأير  سمأأة  يسأأ تعمل مفهأأود أقاعأأات الم أأاربة الرشأأ يد  لتفسأأير لقللأأا يرسأأعر الصرأ

 عرز  للتجار  الرايرنة لتعويم تأسعار الصرف  

الصرف السائد ض السوف  ت قيمته المتواز ة المواأقة للمت يرات الاقتصادية و  لار  الم اربة ل ل  عا انحراف سعر 

 الأساس ية 

 أرضيات ير ا اانموو  : 

 H1 : لفل  النظرية الأساس ية المالية كفا   الأسواف المالية  

2H فحس   : الفقاعات المةايرد  تتجة  ت    قلا ية الأ وا  تأو قصر  ظرهم اO.BLANCHARD و 9166ع

 FLOOD & GARDER  و    9180عO.BLANCHARD & WATSON  ع ا ثرت تأ  لرو  الفقاعة

  متواأقة م  السلون العقلاني للأ وا  

 تأساق اانموو  :

2)-(27 t+ b tnSσt= S 

 ث ن :

tS :سعر الصرف السائد ض السوف 

t
nS  :سعر الصرف التوازني 

tb :أقاعة الم اربة 

                                                           
  1 نةرأت الوكيل ا التواز  النقدس و معدل الصرف ا  كة تق لل لاعة ا ال لعة الأوا ا مصر ا 4007 اص 393  

  2 سليمة بوادي ، محاولة نمدجة سلوك سعر ارف الدولار / أورو دراسة قتياسية ) 1111-1121( ، مذكرة مقدمة ضمن متطلبات نيل شهادة 
. 89-86، ص ص  1121، الجزائر ،  4الكمي ، جامعة الجزائر  الماجستير في العلوم الاقتتاادية  ، تخاص الاقتتااد  
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كما  btكلرلرف ير ا المفهود عا التوقعات الرش يد  لسعر الصرف علتايم يا  ي األا  معين أتر يتعل  بفقاعة الم اربة  

 يرو موضح ض العلاقة التالية:

t+1 bt  E βt = b     

 كما يلي  ثرننا التعلير  ت  ت سعر الصرف المتوق  بصور  رش يد  ض الفل  القادمة عا ير ا الأساق

Et St+9t = Et  Sn
t +1 + Etbt+1   

وا   أأ  لوقعأأات الأ أأوا   رلفأأاا قيمأأة وأأبا معينأأة مسأأ تقبا  أأت الأساسأأ يات ا أأأا   انخفأأا  قيمأأة وأأبا معينأأة  ا 

ا  ايأأأة تحقأأأ  التوقعأأأات و  مسأأأ تقبا  أأأت قيمتمأأأا سأأأ يدأ  سأأأعر الصرأأأف ا ا الابتعأأأاد  أأأت قيمأأأة الأساسأأأ ية ا ا 

 1ا فجار الفقاعة   

 النماو  النقدية لسعر الصرف :  – 4 

أف ض يرأأ   الأأنماو  ظأأايرر   قديأأة بحتأأة يرةأألن ض أرضأأية ا  حأألال التأأاد لأألأوراف  يعتأأر سأأعر الصرأ

 المالية المحلية و الأجنلية م  وجود لعادل معد ت الفائد   ير الم  ا  

جنأأأبي ا و سأأأوف الأوراف يعأأأرف يرأأأ ا اانمأأأوو  لملالمأأأة تأسأأأواف و   : سأأأوف النقأأأد المحأأألي و سأأأوف النقأأأد الأ 

وا لأأواز  كل مأأت السأأوف المحأألي و الأجنأأبي يسأأ تلفد علئأأور  التأأواز  ض سأأوف الأوراف الماليأأة و  الماليأأة ا و ا 

 ثرت ااأي  بين  وعين مت النماو  النقدية :

 

 النماو  النقدية المر ة :  –تأ 

يأأ  ثسأأاب يرأأ ا اانمأأوو  دراسأأة كيف أأة تحديأأد سأأعر الصرأأفا و يرأأو مأأا يسأأمى بأأرأتر أطشرأأ و ثرأأت لوضأأيح تأتأأر 

 أطشر الدويم  لتايم : 

  ر  الاقتصادس أطشر العلاقة التالية: 

أف الفوريأأة لت أأير باسأأ لة مسأأاوية للفأأارف ض معأأدل الفائأأد  و لرأأت ض  ثسأأ  تأتأأر أطشرأأ الدويم تأسأأعار الصرأ

 الاس تد ل الس كلرو  القاعد  الأساس ية لأتر أطشر الدويم يرو  لآتي: ا   ااتجا   رسي 

و لم لرأأأت يرنأأأان ق أأأود عأأأا ثريأأأة ر وق الأمأأأوال أأأأا   الدولة الأأأ  لأأأأ  عرلفأأأاا معأأأدل الفائأأأد   أأأد  أيهأأأا  ا 

وا لم كلرت يرنان لوق  ض انخفا  ولتما    ارلفاا ض التدأ  ر وق الأموال عتجايرها ا وو  ا 

 و  النقدية  ير مر ة : النما –ب 

بتقأأديم نمأأوو   قأأدس  أأير مأأر  حأأاول مأأت خأألاله لصأأحيح اانمأأوو  النقأأدس  9167قأأاد " در لأأو  " ض سأأ نة 

 المعيارس م  ملاثظة لقللات تأسعار الصرف ا ق قي  

                                                           
  1  وليد بشيشي ، أثر تغير سعر الارف الدولار مقابل  الأورو على الاقتتااد الجزائري ، مذكرة ماجستير في  العلوم الاقتتاادية ، تخاص  

. 28 21، ص ص  1119تحليل اقتتاادي ، جامعة أم البواقتي  ، الجزائر ،   
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  أرضيات ير ا اانموو  : -

ا ل أأأيرات لأأأ كر  دراسأأأة تأسأأأعار الصرأأأف ض بأأأتي  أأأ ير  نسأأأب ا بحيأأأن   لأأأادس الت أأأيرات ض الاقتصأأأاد  - ا 

 مس توأ الأسعار ا و ض معدل الفائد  السائدكلت ض السوف الدولية  

 يفل  تحها التوقعات العقلا ية ض سلون المتعاملين ض تأسواف المالية الدولية  -

أف الاسمأأأي و  - يفأأل  مواز أأأة  قديأأة  أأأا مسأأ توأ ال ويأأألا و لهأأ ا عأأأا المأأدأ القصأأأير ثرأأت لسأأأعر الصرأ

يعتأأأر تأ  تأسأأأعار السأأأل   أأأير مر أأأة ض الأجأأأل  ا وتأ  يت اعأأأدا  أأأت مسأأأ توايرما ض المأأأدأ ال ويأأأل معأأأدل الفائأأأد 

القصأأأير و مر أأأة ض الأجأأأل ال ويأأأل  ا و يقصأأأد  أأأ ا تأ  الأسأأأعار لت ابأأأرأ عأأأا المأأأدأ ال ويأأأل ا ثأأأ  لعأأأر  

   1بلط  لصحيح  المت يرات الأخرأ خا ة تأسعار السل   

  :الصرف ظم و تأ واا سعر : الفرا الثالن

 تأ ظمة سعر الصرف :  -9

ا لنظأأه الملأأاد ت الدوليأأة المتعأأدد  لرلرأأف تأساسأأا  أكلت  أأرف الاقتصأأاد العأأالمي عأأد  تأ ظمأأة ا  خأألال القأأر  العشرأ

 عا تأ ظمة  ف يمتلفة  

ويقصأأد بنظأأاد الصرأأف يرأأو لأأق الر ف أأة الأأ  حأأددت عأأا تأساسأأها تأسأأعار  ف العمأألات  تختلأأع العوامأأل 

العأأأر  و ال لأأأ  عأأأا الصرأأأفا أتأأأتحها بأأأ   ض تحديأأأد سأأأعر  ا عخأأأتلاف  ظأأأم  الأأأ  لتفاعأأأل ض لر يأأأع

جمالها ض النظم  التالية  :   الصرف و المدأوعات وال  ثرت ا 

  ظم سعر الصرف الثاب  :   - 9-9

ض يرأأ ا النظأأاد كلرأأو  سأأعر الصرأأف ثابتأأاا و يأأ  ض ربأأط وأأبا وبنيأأة مأأا بعمأأبا  أأعلة تأخأأرأ تأو مجموعأأة وأألات 

 تأخرأ وعدل  ف ثاب  و كلرج  اختيار لق العملات الصعلة ل ليعة العلاقات بين اللتيكلت  علة 

ووجأأ  يرأأ ا النظأأاد لتحأأدد قيمأأة العمأأبا المحليأأة بصأأفة م أأا   نسأأ لة لقيرأأ  ويللأأ  عأأا الأخأأ  بقاعأأد  اليرأأ   

 2لملات سعر الصرف و عدد ل ير  و و  ض حالة لوأر الشروط التالية : 

زا  الير  ا تأس ينم تحديد ما يقابل العمبا و بةكل ثاب    تحديد معدل -  ثاب  للعمبا الوبنية ا 

ضأأما  تحويأأل العمأأبا الوبنيأأة ا ا ويرأأ  و علعرأأ  ا و لأأوأر القابليأأة و ا ريأأة عأأا و  و بأأدو  تأيأأة ق أأود  -

 تأو  وط و تحد مت يرد  ا رية  تأو القابلية ض التحويل 

ا الخأأأار  و بأأأدو  وجأأأود محأأأددات لعيأأأ  وليأأأة التصأأأدكلر يرأأأ   ا تأس   ثريأأأة لصأأأدكلر و اسأأأ تيراد اليرأأأ  ا   -

ا الدول  3ي  دخول و خرو  الير  مت و ا 

 

 مم ات و  يوب  ظاد سعر الصرف الثاب :

                                                           
  1 وليد بةطشي ا مرج  ساب  وكر  ا ص ص 25 27  

  2دأليج ثست خلع ا العلاقات الاقتصادية الدولية ا ماسسة الوراف للاشر ا 4002 ا ص 494  

  3 سامر ب رق جتي  ا النقود و اللنون ا دار اللداية ا  ما  ا 4008 ا ص 30  
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 لنظاد سعر الصرف عد  مم ات   كر م ا ما يلي: م ات : الم 

يسأأأاعد عأأأا ل أأأوكلر الاسأأأت رات و يسأأأاعد الفعاليأأأات الاقتصأأأادية عأأأا الت  أأأيط و التسأأأعير و علتأأأايم  -

 التجار  الدولية  

 ي   ق ود تأو حدود عا الس ياسة النقدية الداخلية   -

ا ا أأد الس ا يسأأمح ومارسأأة  - سأأعر الصرأأف الثابأأ  كلرأأو  مف أأل  نأأدما كلرأأو  النظأأاد المأأايم  أأير مت أأور ا 

 س ياسة السوف  

وا  رف ب لط ما يرو سعر التواز  -    له   العمبا   كلرو  سعر الصرف مف د ا 

 -  : مت تأهم  يوب ير ا النظاد ما يلي :العيوب 

ا الم اربة  -  يادس  ظاد الصرف الثاب  ا 

 ا  بقا  عا سعر الصرف الثاب  يت ل  مت اللن  المركفس تأ  كلرو  جايرف عس أرار للتدخل  -

 1نلية  ض  ظاد الصرف الثاب    بد مت لوأر ا جم ااكاض مت اثتيابات العمبا الأج  -

  ظاد سعر الصرف المعود :  9-4

ض تأ قأأأاب ا أأأرب العالميأأأة الأوا حأأأدلم  لقللأأأات ض سأأأعر الصرأأأف بةأأأكل واضح ا و يرأأأ ا مأأأا  تأدأ علعديأأأد 

أف قابأأأل  أف المأأر  و بأأأدل الثابأأ  ا وض ظأأل يرأأأ ا النظأأاد كلرأأو  سأأأعر الصرأ ا لبأأني  ظأأأاد الصرأ مأأت الدول ا 

ا السعر  ا تأ  يصل ا   2الس  ق  التواز  ض الأجل القصير و ض الأجل ال ويل  للت يير و التقللات ا 

 تأ واا  ظاد سعر الصرف العائم  :  -4

 التعويم الموجه تأو المدار:  4-9

مكا يأأة لأأدخل السأأل ات النقديأأة لت يأأير اتجأأا  العأأر  و ال لأأ  عأأا العمأألات الأجنليأأة مأأت  كلأأأ  يرأأ ا التعأأويم ع 

تأيرأأأداأها الاقتصأأأادية ا مأأأت خأأألال بيأأأ  العمأأأبا الوبنيأأأة ب أأأر  زياد  تأجأأأل التأأأرألمير عأأأا العمأأأبا المحليأأأة لتحق أأأ  

 رضأأها و تخفأأ ض قيمتمأأا مأأت تأجأأل تخفأأ ض تأسأأعار  أأادراتها تأو  ا  العمأأبا مأأت تأجأأل ال لأأ  عليهأأا و ارلفأأاا 

 3قيمتما مت تأجل من  خرو  ر وق الأموال  

 :  التعويم ااكامل تأو النظيع  4-4

ف ا ث أأن   لتأأدخل السأأل ة النقديأأة ض الليأأ  تأو الشرأأا  ب يأأة قأأوأ السأأوف ا أأر   الأأ  تحأأدد تأسأأعار الصرأأ 

أف العمأأبا مأأا معأأرا بصأأور   التأأرألمير عأأا الأسأأعار القاينأأة و اتجايرأأات السأأوف ا ض يرأأ   ا أأالة يعأأد سأأعر الصرأ

 4ج د   ت حالة الاقتصاد القومي لدولة العمبا و  ت مركف ير   العمبا  

  : مم ات و  يوب  ظاد سعر الصرف المعود

                                                           

برايره الرراس نة ا " س ياسة سعر الصرف "ا ملتقى ثول : دور  الرمجة المالية و الس ياسات الاقتصادية ااط 9     4006ية ا  ما  ا ا 

  2 عادل تأحمد ثةطش ا تأساس يات الاقتصاد الدويم ا دار الجامعة الجديد  ا ا  سرندرية ا 4004 ا ص 924  

  3 محمد دويدرات ا م ادئ الاقتصاد الدويم ا دار الجامعة الجديد  ا القايرر  ا مصرا ال لعة الأوا ا 4006 ا ص 78   
  4 محمد كمال الحمفاوس ا سوف الصرف الأجنبي ا ماةرأ  المعارف ا ا  سرندرية ا مصر ا بلعة الأوا ا 4002 ا ص 939 
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 م ات :الم 

  دد سعر الصرف بعوامل السوف و علتايم أهم الأنس  ض التوزي  الأمثل للموارد       -

تأ  كلرأأو  يرنأأان أر أأة للم أأاربين لعمأأل تأرعح عأأا ثسأأاب اللنأأ  المركأأفس ا و كلرأأو  أعأأال مأأ   أأدمات  -

 الخارج ة  

 ال ل  و العر  عا العمبا المحلية كلرو  متواز  ض السوف  -

 يت ل  مت اللنون المركفية الاثتفاظ عثتيابات  ف كلير  و  ير مس تعمبا     -

عأأأاد  التأأأواز  مأأأ ا  المأأأدأوعات مأأأت خأأألال التقللأأأات المتوا أأأبا لأسأأأعار الصرأأأف ا و يرأأأو ي أأأمت  - يسأأأمح ع 

 1اس تقلالية الس ياسة النقدية لتيولة  

  : العيوب 

   ظل تأسعار الصرف الثابتة  تحظى العمبا بنف  الثقة ال  تح ايرا العمبا ض  -

ثرأأت تأ  يسأأا  اسأأ توداد اسأأ تقلالية الس ياسأأة النقديأأة  أأثلا عأأدد وجأأوب ق أأاد ا رومأأة ونأأ  انخفأأا  العمأأبا  -

 ثرت تأ  يادس ا ا س ياسات مالية و  قدية و ل  م  

 2  لرألمير ت لية التعديل ض م ا  المدأوعات علت  م الناشئ  ت ل لي  الس ياسة المالية التوسعية -

  ظاد الرقابة عا الصرف :  - 3 

داريأأة و تحكميأأة مأأت جا أأ  الدولة و علتأأايم لقأأود معأأايير  أف ب ريقأأة ا  يرأأ ا النظأأاد الس يتحأأدد أ أأه سأأعر الصرأ

أف ض ظأأأل  خا أأة علدولة عأأا تأسأأاق ا تلأأارات داخليأأة مقأأاد القاعأأأد  الأأ  يسأأتند عليهأأا تحديأأد سأأعر الصرأ

مأأأت تأجأأأل وليأأأة المواز أأأة بأأأين ال لأأأ  و العأأأر  عأأأا العمأأألات لملأأأات سأأأعر الصرأأأف ا ث أأأن لتأأأدخل الدولة 

الأجنليأأة ا ومأأت شأأرأ  يرأأ ا التأأدخل التأأرألمير عأأا الأاأأا  و الدخأأول   و تأسأأاق الرقابأأة عأأا الصرأأف يرأأو لوزيأأ  

أف الأجنأأبي عأأا وجأأود ال لأأ  الممرأأت بحيأأن لرأأو  الدولة  الكميأأة الأأ  تحصأأل عليهأأا الدولة مأأت سأأعر الصرأ

لمحترأأر الوث أأد للعمأألات الأجنليأأة ا ث أأن لفأأر  سأأ ي رتها عأأا مراق أأة خأأرو  و دخأأول وقتضىأأ يرأأ ا النظأأاد ا

 3العملات الأجنلية  

 : مفايا ل لي   ظاد الرقابة عا الصرف 

 المحاأظة عا القيمة الخارج ة للعمبا الوبنية برأعا مت قيمتما ا ق ق ة   -

اللخأأ ) علصرأأف و الأأتحها ض لأأم ثمايأأة الصأأناعة الوبنيأأة مأأت المناأسأأة الأجنليأأة مأأت خأألال رأأأض  -

 بليعة الواردات  

 دا خ ط التنمية الاقتصادية ع   ا  معامبا لف يلية للواردات الئورية ال  تخدد مةاري  التنمية  -

 ا د مت ممارسة غس يل الأموال ومن  يرروب ر وق تأموال الوبنية   -

 المحاأظة عا اثتيابي اللتي مت الير  و العملات الأجنلية  -

                                                           
  1  لو موسى بوخارس ا س ياسة الصرف الأجنبي و علاقتما علس ياسة النقدية ا مرتلة ثست العصرية ا للنا  ا 4001 ا ص 925 

  2  مو س بوعلاد ا س ياسات سعر الصرف ض الجفائر "دراسة ق اس ية " 9110-4003 ا م كر  مقدمة لنيل شهاد  ماجس تير ا تخص) اقتصاد

   92ا ص  4005كمي ا جامعة الجفائر ا 

  3 عادل تأحمد ثةطش ا مرج  ساب  وكر  ا ص 925  
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 من  الم اربة عا العمبا الوبنيةو تحق   الاس تقرار ض قيمتما   -

 

 : يوب  ظاد الرقابة عا الصرف  

 اأتقاد ير ا النظاد المرو ة اللازمة لت يير سعر الصرف ض الوق  المناس   

مكا ية تهري  الأموال مت خلال اس ت لال بعض الث رات مت القوا ين الرقابة عا الصرف    ا 

 1المعاملات الاقتصادية و لقلي) لم وق  التجار  الخارج ة  ل يي  ثرية 

 

   تأ واا سعر الصرف 

 تأأل سأأعر الصرأأف مكا أأة تأساسأأ ية ض الس ياسأأات  النقديأأة ث أأن يلعأأ  دورا اأأم   تمأأاد الصأأفقات الخارج أأة 

 بين الدول يرأخ  سعر الصرف تأ واا لأثل أتر يلي : 

 سعر الصرف الاسمي :  – 9

آخأأر   ث أأن لأأ  وليأأات بيأأ  تأو  ا  هم مق أأاق لقيمأأة وأأ با تأحأأدأ الأألتيا  الأأ  ثرأأت للادلهأأا بقيمأأة وأأبا بأأتي ت

يأأ  تحديأأد سأأعر الصرأأف الاسمأأي  لعمأأبا مأأا وأأأ  ال لأأ  و ا تأو للأأادل العمأألات ثسأأ  قأأه يرأأ   العمأألات 

أف  ظأأة زمنيأأة مأأا   رضأأه ثرأأت لسأأعر الصرأأف الاسمأأي تأ  يت أأير بللأأه تأو ا و العأأر  عليهأأا ض سأأوف الصرأ

أف الاسمأأي يرأأو سأأعر العمأأبا الجأأارس و الس يرأخأأ   و تأ  سأأعر الصرأ أف المعأأأد ض الأألتي ا ا  بسأأب   ظأأاد الصرأ

  2القو  الشرائية للعمبا بعين الا تلار  

ينقسأأم سأأعر الصرأأف الاسمأأي : معمأأول بأأه أأأتر  أأ) الملأأاد ت الجاريأأة الرسميأأة يسأأتند عأأا الأسأأعار المعلنأأة 

 سعر عاد  كلما    سوف متواز  لواز  أعا    علفعلي الرسمي ا كلما   

يرأأو المعمأأول بأأه ض الأسأأواف المر أأة ا يرأأو سأأعر  أأير ثابأأ  و  أأير معلأأت رسميأأا ا سأأعر الصرأأف مأأوازس : -4

مكا ية وجود تأكي مت سعر  ف اسمي ض  ف  الوق  لنف  العمبا ض  ف  اللتي    3وير ا يعني ا 

 ر الصرف ا ق قي : عس -3

ا الأسعار المحلية المقاسة بعمبا مةلكة  يعرف عا تأ ه نس ل  ة مس توس للسعر العالمي لسل   المتاجر   ا  ا 

يعأأرف تأي أأا عأأا تأ أأه يعأأر  أأت عأأدد الوحأأدات مأأت السأأل  الأجنليأأة اللازمأأة لشرأأا  وحأأد  واحأأد  مأأت سأأل  محليأأة 

 4اراتهم  ا تأس يرو يقط  القدر  عا المناأسة و يساعد المتعاملين الاقتصاديين ض اتخاوهم قر 

 لظهر العلاقة بين سعر الصرف الاسمي وسعر ا ق قي 

TCR = TCN . 
𝐼𝑃𝐿

𝐼𝑃𝐶
 

 ث ن :

: سعر الصرف ا ق قي  TCR 

                                                           
  1  لد الم ل   لد الحميد ا اقتصاديات سعر الصرف ا دار الجامعية ا ا  سرندرية ا 4097 ا ص ص  957- 956  

  2 ا لو موي اللوارس ا مرج  ساب  وكر  ا ص 940 

  3 العلاق بلقاسم ا س ياسات تأسعار الصرف ا مجبا ج  التنمية ا المعهد العربي للت  يط ا الروي  ا العدد 43 ا  و ر 4003 ا ص2 

  4  لد ا يد قدس ا المدخل ا ا الس ياسات الاقتصادية ااطية ا ديوا  الم لوعات الجفائر ا ال لعة الثا ية ا 4005 ا ص 902 
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: سعر الصرف الاسمي   TCN  

: ما ات الأسعار المحلية  𝐼𝑃𝐿 

:ما  الأسعار الأجنلية  𝐼𝑃𝐸  

 سعر الصرف الفعلي :  – 2

ض سأأعر الصرأأف للعمأأبا المحليأأة علاسأأ لة  موعأأة مأأت العمأألات الأجنليأأة  يرأأو المأأا  الس يقأأط  متوسأأط الت أأير

ض أأأل  زمنيأأة معينأأة  ث أأن لأأرأ كل وأأبا عأأا تأسأأاق وزنهأأا و تأهيتمأأا ض التجأأار  الخارج أأة ا أهأأو  يع أأي 

 1أرر  عامة  ت قيمة العمبا المحلية ض الأسواف دولية  

ا  وعين   و ينقسم بدور  ا 

: يعأأر  أأت العلاقأأة ااطيأأة الناشأأ ئة بأأين سأأعر الصرأأف الفعأألي لعمأأبا محليأأة  الاسمأأيسأأعر الصرأأف الفعأألي  -تأ 

معأأر   أأا علقيمأأة ا معأأة لسأأبا وأألات تأجنليأأة تأخأأرأ و ض أأأل  زمنيأأة مأأا   و يرأأو يف أأ ل أأير القيمأأة 

الاسميأأة  موعأأة ثابتأأة مأأت العمأألات  ت جأأة تحأأر ت سأأعر الصرأأف الاسمأأي ا و يرأأو يأأدل عأأا مأأدأ 

 بتي ما علاس لة  موعة مت العملات   ل ور وبا

يرأأو  لأأار   أأت سأأعر الصرأأف الفعأألي الاسمأأي المعأأدل باسأأ لة مسأأ توس سأأعر الصرأأف الفعأألي ا ق قأأي :  -ب

العأأاد الأسأأعار بأأين الأألتي المتعامأأل و الأألتي محأأل الدراسأأة  و يرأأو تأسأأاق لعأأادل القأأدر  الشرأأائية الاسأأب ة 

 2ير سعر  ف بتي تجا    ئه التجاريينللعملتين ض دولتين و مت خلاله يقاق كيف ة ل 

 :تأدوات وخصائ) سعر الصرف  - ت

 تأو  : تأدوات سعر الصرف

ا يأأود اسأأ تقلاليتما  أأت الس ياسأأة النقديأأة و  لعتأأر س ياسأأة سأأعر الصرأأف س ياسأأة اقتصأأادية ا لظهأأر مأأت يأأود ا 

 ير ا مت خلال تم يرا برأدواتها و تأهها : 

  لعديل سعر الصرف العمبا : – 9

عأأأاد  لقوثهأأأا لمأأأا  لمأأأا لرغأأأ  السأأأل ات ض لعأأأديل لأأأواز  مأأأ ا  المأأأدأوعات لقأأأود بت فأأأ ض العمأأأبا و ا 

لأأدخل  ض ظأأل  ظأأاد سأأعر  ف ثابأأ  تأمأأا  نأأدما لتأأدخل ض ظأأل  ظأأاد سأأعر  ف عأأائم أتعمأأل عأأا التأأرألمير 

ا   تأ   و يرسأأ تودد س ياسأأة الت فأأ ض عأأا   أأاف واسأأ  لتةأأجي  الصأأادراتاا عأأا تحسأأين تأو لأأديرور العمأأبا 

 نجاح ير   الس ياسة يتوقع عا لوأر مجموعة مت الشروط  

يرسأأاد ال لأأ  العأأالمي عأأا منتجأأات الدولة بقأأدر كلأأير مأأت المرو أأة بحيأأن يأأادس تخفأأ ض العمأأبا ا ا زياد  تأكأأر  - ا 

 ض ا   تا  العالمي 

از ا   تأأأاجي ضرور  ايرسأأأاد العأأأر  المحأأألي لسأأأل  التصأأأدكلر بقأأأدر  ف مأأأت المرو أأأة بحيأأأن يسأأأ تجي  الجهأأأ -  

رلفاا ض ال ل  تأو ال ل  الجديد الناجم  ت ارلفاا الصادرات   للا 

 ضرور  لوأر اس تقرار ض الأسعار المحلية  -  

                                                           
  1 محمد حميدات ا مدخل التحليل النقدس ا ديوا  الم لوعات الجامعية الجفائر ا 4000 ا ص 65  

  2 لد ا يد أدس ا مرج  ساب  وكر  ا ص 905  
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جرا ات ممالمبا لت ف ض ولاتها  -    عدد ق اد الدول المناأسة الأخرأ ع 

 اس تجابة السل  المصدر  لموا فات الجود  والمعايير الصحية الئورية للتصدكلر  -  

ا  اسأأأ توداد اثتيابأأأات الصرأأأف: -4  ض ظأأأل تأسأأأعار  ف ثابتأأأة تأو شأأأ له مأأأدار  للجأأأرأ السأأأل ات النقديأأأة ا 

المحليأأةا  المحاأظأأة عأأا سأأعر  ف ولتمأأاا أعنأأد انهيأأار ولتمأأا لقأأود بب أأ  العمأألات الصأأعلة لد أأا مقابأأل العمأأبا

و نأأدما لتحسأأت العمأأبا لقأأود بشرأأا  العمأألات الأجنليأأة مقابأأل العمأأبا المحليأأةا و نأأدما لرأأو  الاثتيابأأات  أأير 

  أ ة يقود اللن  المركفس بت ف ض العمبا المحلية 

 نأأدما لرأأو  العمأأبا ضأأعيفة يقأأود اللنأأ  المركأأفس ع أأتماد س ياسأأة سأأعر الفائأأد   اسأأ توداد سأأعر الفائأأد : - 3

نهيأأأار العمأأأباا ض النظأأأاد النقأأأدس الأوروبي  نأأأدما ا تأأأر الفر أأأ  تأضأأأعع مأأأت المأأأارن المرلفعأأأ ة لتعأأأويض خ أأأر ا 

الألمأأانيا وأأد بنأأ  أرنسأأا ا ا تحديأأد تأسأأعار أائأأد  تأعأأا مأأت تأسأأعار الفائأأد  الألما يأأةا ا   تأ  التطفأأة المرلفعأأة 

 للقر  تهدد اانمو 

أف: -2 خ أأاا مراق أأة الصرأ أف ع  المةأأليات والمليعأأات للعمأأبا الصأأعلة ا ا رخصأأة  لقضيأأ س ياسأأة مراق أأة الصرأ

خا أأأةا ويأأأ  اسأأأ تودااا لمقاومأأأة خأأأرو  ر وق الأمأأأوال خا أأأة الخأأأرو  الم أأأاربينا ومأأأت بأأأين التأأأدابير الأأأ  

 لعأديرا السل ات النقدية:

 من  التسوية الق لية للواردات  -  

عاد  العملات الأجنلية المحصل عليها ض الخار     -    ت جة التصدكلر ضمت أل  زمنية محدد الالتزاد ع 

 لقس ه ا ساعت اللنر ة ا ا ثساعت ل ير المقيمين يرس تف د مت التحويل الخارجي للعمبا  -  

 ثساعت للمقيمين   ثرت  ت بريقها يرسوية المعاملات م  الخار   -  

ا تأ  معظم الدول بدتأت لتوا  ت مراق ة الصرف بعد ا تةار ظايرر  التع  ويم نةير ا 

آثار حأأأد  التقللأأأأات ض  اقامأأأة سأأأعر  ف متعأأأدد: -5 أأف المتعأأأدد ا ا تخفأأأ ض ت  أأأدف  ظأأأاد تأسأأأأعار الصرأ

ومأأت تأهم الوسأأائل المسأأ تودمة يرأأو ا أأتماد ا الأسأأواف ولوج أأه الس ياسأأة التجاريأأة لخدمأأة بعأأض الأغأأرا  المحأأدد 

أف بوجأأود سأأعركلت تأو تأكأأي لسأأعر  ف العمأأباا تأحأأدير ما م أأاا أ أأه ويتعلأأ   ظأأاد لمنأأاع تأو تأكأأي لسأأعر الصرأ

 1علمعاملات الخا ة علواردات الئورية تأو الأساس ية تأو تأدوات الق اعات المراد دوها ولرق تما 

 ثا يا : خصائ) سعر الصرف 

أف يرأأو وليأأة لأأ  دوليأأا بأأين تأ  أأا  يمتلفأأة تأو بأأين ثرومأأات يمتلفأأة ا أهأأ   العمليأأة  ع تلأأار تأ  سأأعر الصرأ

 الأساق يتصع سعر الصرف خصائ)   كر م ا ما يلي  :تخ   لمعايير ا و عا ير ا 

يرأأ   الخا أأية لعأأني وجأأود بأأرف ثالأأن ض العمليأأة  أأدف تحق أأ  الأأربح ا ث أأن كلرأأو   ا  التحرأأه  :  – 9

 2العمبا ض السوف و ال  كلرو  أيها السعر من ف ا و بيعها ض السوف ال  كلرو  أيها  السعر مرلفعا  

 اا للتحره أيها يتعل  بت ادل العملات و ثرت اختصار ير   الأ واا أتر يلي :يوجد ض ير   الخا ية تأ و 

وليأأأات الأأأتحها  الملأأأا  :   الأأأ  لتأأأولد كنت جأأأة المقار أأأة بأأأين سأأأعر وأأأبا معينأأأة بأأأد لة وأأأبا تأخأأأرأ ض  -

 مركفكلت ماليين يمتلفين  

                                                           
  1  لد ا يد قدس ا مرج  ساب  وكر  ا ص ص 936-932 

  2 د محمود يون  ا اقتصاديات دولية ا الدار الجامعية ا  سرندرية ا مصر ا 4006 ا ص 498  
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حأأدأ  وليأأات التحرأأه  أأير م أأا  :  يرأأ ا النأأوا مأأت التأأدري يظهأأر بتواجأأد - لمأألا  وأألات ث أأن   لرأأو  ا 

 1ير   العملات مس تعار  بد لة وبا ثابتة  

 وليات التحها عا معد ت الفائد  :  -

 نأأدما كلرأأو  يرنأأان أأأرف ض معأأد ت الفائأأد  عأأا وأأبا معينأأة ض مركأأفكلت مأأاليين يمتلفأأين ياةأأرأ يرأأ ا النأأوا مأأت 

 2التحره 

 الم اربة :  – 4

مأأا عأأا ارلفأأاا الأسأأعار تأو انخفاضأأها  لرأأو  الم أأاربة مأأت تأجأأل تحق أأ  مأأت خأألال وليأأة ا الأأربح ا و لرأأو  ا 

الم أأأاربة  كلرأأأو  التعأأأر  الملأأأا  لأخ أأأار الصرأأأف ا ث أأأن ي لأأأ  عأأأا الم أأأارب الس يتوقأأأ  انخفأأأا  قيمأأأة 

 العمبا علم ارب عا الهلوط تأما  ت الس يتوق  ارلفاا العمبا علم ارب عا الصعود  

 الت  ية :  – 3

أف يرأأ    أف يأأ  اللجأأو  ا ا وليأأة الصرأ ا  الآجأألالعمليأأة و لتفأأادس الأخ أأار الناتجأأة  أأت لقللأأات سأأعر الصرأ

ث أأأن ض يرأأأ   الخا أأأية عأأأا المتعأأأاملين ض التجأأأار  الخارج أأأة اللجأأأو  ا ا وليأأأات الصرأأأف الآجأأأبا للحأأأد مأأأت 

ت الصأأأفقات التجأأأار  الأخ أأأار الصرأأأف و عأأأا قيمأأأة  وائأأأديرا ثأأأد أرقأأأاتهم علعمأأأبا الصأأأعلة المتحصأأأل عليهأأأا مأأأ

 3الخارج ة  

 الم ل  الراب  : المحددات الأساس ية  ختيار سعر الصرف 

 سعر الصرف و معد ت الفائد  : الفرا الأول

ا المعأأدل المنوقأأ  غأأي  ثسأأ  أطشرأأ يجأأ  تأ  لتعأأادل تأسأأعار الفائأأد  المحليأأة مأأ  تأسأأعار الفائأأد  الدوليأأة ع  ضأأاأة ا 

 4الت ير ض سعر الصرف 

عأأا وأأبا بأأتي مأأا شأأطينا الرغلأأة ض  ا  المنتجأأات مأأثلا  ا  المنتجأأات الأمركلر أأة و الرغلأأة ض ا   ال لأأ  

 ا  السأأأ ندات وات القيمأأأة علدو ر  مأأأثلا سأأأ ندات ا رومأأأة الأمركلر أأأة و السأأأ ندات الأأأ  لصأأأدريرا الشرأأأ ت 

و ر كلأأفداد و علتأأايم الأمركلر أأة أعنأأدما لصأألح سأأ ندات الأأو يات المتحأأد  تأكأأي جاوبيأأةا أأأا   ال لأأ  عأأا الد

نمأأأا لتوقأأأع ا و كلرلفأأأ  سأأأعر  ف الدو ر ا   الجاوبيأأأة الاسأأأب ة للسأأأ ندات الأمركلر أأأة و السأأأ ندات الأجنليأأأة ا 

عأأأا الفأأأرف ض سأأأعر  ف الفائأأأد ا و الس يرأأأو  لأأأار   أأأت متوسأأأط تأسأأأعار الفائأأأد  ض الأأأو يات المتحأأأد  

كلرلفأأ  سأأعر الفائأأد  ض تأمأأركلكا و مأأ  لملاتهأأا ض الدول م روحأأا منأأه متوسأأط تأسأأعار الفائأأد  الأجنليأأة ا  أعنأأدما 

 الأخرأا أا   الفرف بين تأسعار الفائد  كلفداد و علتايم أا   سعر الصرف الدو ر كلرلف  

 

 

                                                           

  1 د  محمود يون  ا مرج  ساب  وكر  ا ص 491  

  2  د  بايرر ل ر  ا لقنيات اللنون ا ديوا  الم لوعات الجامعية الجفائرية ا 4005 ا ص 17  

  3 د   محمود يون  ا مرج  ساب  وكر  ا ص 449  

 لوماق ماكلر ا النقود و اللنون و الاقتصاد ا جامعة  ليفور يا ا لرجمة  لد الخال  تأحمد ا دار المريخ ا السعودية ا 4004 ا ص 

  7694  
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 سعر الصرف و الت  م  : الفرا الثاني

وا تأ  يرأأ   الأأفياد  لأأاتر عأأا ال لأأ   الت أأ م يرأأو الارلفأأاا المسأأ أر ض المسأأ توأ العأأاد للأسأأعار لفأأل  زمنيأأة ا ا 

المحأألي للسأأل  و الخأأدماتا و علتأأايم لرلفأأ  تأسأأعاريرا محليأأا ا كأأما يأأاتر و  عأأا تأسأأعار السأأل  المصأأدر  الأمأأر 

الس يقلأأل مأأت قأأدرتها ض المناأسأأة الخارج أأة و ض  فأأ  الوقأأ  أأأا   ال لأأ  عأأا السأأل  المسأأ تورد  كلأأفدادا و 

المأأدأوعات و علتأأايم عأأا اسأأ تقرار سأأعر الصرأأف يرأأ ا يأأاتر سأأللا عأأا ثركأأة ا سأأاب الجأأارس و مأأت ثم مأأ ا  

يأأاتر سأأعر الصرأأف ض التكاليأأع و الأسأأعار سأأوا  داخليأأة تأو خارج أأة ا و يرأأ ا مأأا يف أأ العلاقأأة الولميقأأة بأأين ا

أف وأأأ  مأأا  ا لأأديرور سأأعر الصرأ أف ا أارلفأأاا معأأدل الت أأ م يأأادس ا  المسأأ توأ العأأاد للأسأأعار وسأأعر الصرأ

أائية ا كأأما ا ارلفأأاا لناأسأأ ية الأألتي و انخفأأا  يعأأرف بتعأأادل القأأوأ الشرأ  تأ  انخفأأا  سأأعر الصرأأف سأأ يادس ا 

 1المس توأ العاد للأسعار ا ير ا مت الناث ة النظرية

 سعر الصرف و الم ا ين التجارس و المدأوعات  :الفرا الثالن

 سعر الصرف و الم ا  التجارس : – 9

وا ارلفعأأ  قأأه الصأأادرات عأأا ر أأيد المأأ ا  التجأأارس يرةأأكل الفأأرف بأأين قيمأأة الصأأادرات و  قيمأأة الأأواردات ا ا 

 2قه الواردات كلرو  قد ثق  الم ا  التجارس أائ ا ا و ض حالة العر   ق  عجف 

للصأأادرات و الأأواردات لأأرأتر م أأا   عأأا سأأعر الصرأأف بأأتي مأأاا أعنأأد ارلفاعأأه علاسأأ لة للعمأألات الأجنليأأة أأأا   

الأجنليأأأة ممأأأا كلفيأأأد معأأأه انخفأأأا  ض مقأأأدار الصأأأادرات او ض  فأأأ  الصأأأادرات لصأأألح تأعأأأا مقومأأأة علعمأأألات 

ا انخفأأأا  تأسأأأعار الأأأواردات ا و مأأأ  انخفأأأا  الصأأأادرات و زياد  الأأأواردات أأأأا    الوقأأأ  أأأأا و  و  يأأأادس ا 

ا انخفا   اض الصادرات    3زياد  سعر الصرف الأجنبي لادس ا 

 سعر الصرف و م ا  المدأوعات : – 4

سجأأل خأأاص علمعأأاملات مأأابين مقيمأأي الأألتي و بق أأة العأأالم ا يوجأأد ثسأأاع  اأأما  ض مأأ ا   مأأ ا  المأأدأوعات يرأأو

المأأأدأوعات يرأأأما ا سأأأاب الجأأأارس و ثسأأأاب رتأق المأأأال ا كأأأما  تأأأوس ا سأأأاب الأول عأأأا المأأأ ا  التجأأأارس 

 4للسل  و الخدمات و ك   دأعات التحويلات 

ت ض تأ  تأس معأأأامبا لع أأأي زياد  ض الدأأأأ  بواسأأأ ة مقيمأأأي لأثأأأل القاعأأأد  البسأأأ ي ة  سأأأاعت مأأأ ا  المأأأدأوعا

 5اللتي لرو   لار   ت عجف ض م ا  المدأوعات ل  اللتي  

أف الأأ  تختلأأع  و ض الجا أأ  الثأأاني مأأت مأأ ا  المأأدأوعات  أأاض لأأدأقات رتأق المأأال و يرأأو كلأأرللط بسأأعر الصرأ

لأأاتر ل أأيرات سأأعر الصرأأف عأأا ا و مأأر  تأ ظمتأأه مأأت اقتصأأاد لآخأأر سأأوا  لعلأأ  الأمأأر بسأأعر  ف ثابأأ  تأو 

                                                           
  1 زاكي رمفس ا دراسة ض تأثار الت  م علللاد الرتأسمالية الصنا ية عا الللاد العربية اجامعة الدول العربية ا ص 70 

  2 شاض محمد زكي ا مقدمة العلاقات الاقتصادية الدولية ا دار اا  ة العربية ا بيروت ا 9160اص46 

  3الجليل تأحمد و تآخرو  ا  ظم و س ياسات تأسعار الصرف ا  ندوف النقد العربي ا 4003 ا ص 927  

  4 لومي  الح ا مرج  ساب  وكر  ا ص 414  

  5 لوماق ماكلر ا مرج  ساب  وكر  ا ص 726 
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مأأأ ا  المأأأدأوعات ا و يأأأادس ارلفأأأاا القيمأأأة الخارج أأأة للعمأأأبا ا ا خفأأأض القأأأدر  التناأسأأأ ية للسأأأل  و الخأأأدمات 

المنتجأأأة محليأأأا ا و تجعأأأل تأسأأأعار الأأأواردات تأكأأأي جاوبيأأأة علاسأأأ لة للمقيمأأأين ا وعأأأا  رأأأ  و  يأأأادس تخفأأأ ض 

 1س ية للصادرات و تجعل تأسعار الواردات تأقل جاوبية علاس لة للمقيمين  سعر الصرف ا ا زياد  القدر  التناأ 

ا مأأأ ا  المأأأدأوعات  نأأأد حأأأدو  اخأأأتلال أ أأأه ا و لأثأأأل يرأأأ    عأأأاد  التأأأواز  ا  لتأأأوأر مجموعأأأة مأأأت ال أأأرف   

ال أأرف ض تخفأأ ض تأو رأأأ  قيمأأة العمأأبا الخارج أأة ا لجعأأل تأسأأعار الصأأادرات تأو الأأواردات تأرخأأ) ق اسأأ يا علعمأأبا 

 2جنلية  الأ 

ا    رأأأأ  تأو تخفأأأ ض سأأأعر الصرأأأف يلعأأأ  دورا تأساسأأأ يا ض لصأأأحيح الاخأأأتلال الأسأأأاي لمأأأ ا  المأأأدأوعات ا 

 3و ل ما  تخف ض تأو رأ  سعر العمبا يج  تأ  لتوأر مجموعة مت الظروف المتوالية  

 سعر الصرف و الس ياس تين النقدية و المالية : الفرا الراب 

مأأا يأأاتر عأأا تحديأأد سأأعر الصرأأف و و  مأأت خأألال ارلفأأاا مسأأ توأ تأسأأعار  تأ  ارلفأأاا  أأر  النقأأود ض بأأتي

 4السل  و الخدمات المحلية و ال  ياتج   ا زياد  التكاليع للصادرات  

مأأا يجعلهأأا  أأير قأأادر  عأأا مناأسأأة تظراتهأأا  ض الدول الأخأأرأ ا و علتأأايم يأأن فض عليهأأا ال لأأ  جأأرا   و يرأأ ا ا 

ار  الأمأأأر الس يسأأأاعد عأأأا تخفأأأ ض العمأأأبا المحليأأأة  ت جأأأة زياد  ال لأأأ  عأأأا اق أأأال المقيمأأأين للشرأأأا  مأأأت الخأأأ

 5العملات الأجنلية  

ا   العلاقأأأة سأأأعر الفائأأأد  بسأأأعر الصرأأأف تأنةأأأرأت علاقأأأة بأأأين الس ياسأأأة الماليأأأة و قيمأأأة العمأأأبا ض الخأأأار  ا ا   

  المركأأأفس بت  يأأأ  العأأأر  الس ياسأأأة  الماليأأأة التوسأأأعية لأأأادس ا ا زياد  ا   فأأأاف ا رأأأومي  نأأأدما يقأأأود اللنأأأ

ا ق قأأي للنقأأود ا وعأأنى سأأ تادس ا ا زياد  كل مأأت الدخأأل ا ق قأأي و سأأعر الفائأأد  و يرأأو مأأا يأأادس ا ا زياد  

 ال ل  الأجنبي عا الس ندات و علتايم لفداد قيمة وبا الدولة  

للأأاا س ياسأأة  قديأأة محأأدد   نأأدما يقأأود اللنأأ  بت فأأ ض كميأأة النقأأود المعروضأأة يعأأد  ا ا   ا  آخأأر يأأادس ا  عامأأل ت

 6رأ  قيمة العمبا  

 

 

 

                                                           
  1 ا جار بساد ا الاقتصاد النقدس و المصرض ا ماسسة دار الر ا  للاشر ا بلعة الأوا ا بيروت ا 9111 ا ص 935  

  2 ثةطش عادل ا العلاقات الاقتصادية الدولية ا لدار الجامعية ا 9113 ا ص 66  

  3 ا جار بساد ا مرج  ساب  وكر  ا ص 75  

  4 مص فى سلما  ثساد  ماد الصعيدس ا م ادئ الاقتصاد ااطي ا دار المسير  و التوزي  ا  ما  ا 4000ا ص 966 

  5 سامي خليل ا  ظرية الاقتصاد ااطيا الجف  الثاني ا الروي  ا 4000ا ص 497 

  6 ا جار بساد ا مرج  ساب  وكر  ا ص 930 
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 الملحن الثاني  : تأتر ثساس ية تأسعار المواد الأساس ية لتقللات سعر الصرف

 الم ل  الأول : تأتر قرارات يرسعير المواد الأساس ية عا سعر الصرف 

 قرارات التسعير : الفرا الأول

مكا يأأأة يرسأأأوي  المنأأأتج و  يعأأأد قأأأرار التسأأأعير واحأأأدا مأأأت تأهم القأأأرارات الأأأ  لواجأأأه ا  دار  ا أهأأأو يأأأاتر ض ا 

ا قدر  الماةرأ  عا  ضاأة ا   اللقا  ض السوف و الاس أرار ض المناأسة   مس توأ الربحية يةكل م ا اا 

نهأأا لأأاتر عأأا القأأدر  ض اسأأ أراريرا ا ثرأأت ا تلأأار قأأرارات التسأأعير مأأت تأهم القأأرارات الأأ  لواظهأأا الماسسأأات لأ 

وو  لأنهأأأا لأأأرللط بب أأأ  منتجاتهأأأا برأسأأأعار ل  أأأي لكاليأأأع ا   تأأأا  ا و لهأأأ ا يلأأأفد يرأأأ ا القأأأرار الا أأأتماد عأأأا 

 معلومات دق قة متحصل عليها مت لقنيات علمية حديثة   

 تأ واا قرارات التسعير :    - 9

تختلأأأع الليأأأاتت و المعلومأأأات المحاسأأأب ة الأأأ  يعأأأأد عليهأأأا ض اتخأأأاو قأأأرارات التسأأأعير عخأأأتلاف المأأأدأ الس 

 ل  يه ير   القرارات 

و   الأأ  ل  أأي الرثأأير مأأت ا أأا ت الأأ  لت لأأ  اتخأأاو قأأرارات سريعأأة  قأأرارات التسأأعير قصأأير  الأجأأل : –تأ 

بسأأعر مأأن فض كلفيأأد  أأت التطفأأة المت أأير  للوحأأد  او يعأأأد و عأأاجبا   مثأأل مأأا يرأأو ا أأال  نأأد ق أأول تأمأأر خأأاص 

 ض ير   ا الة قرار التسعير عا وجود  تأو عدد وجود باقة أائ ة لدأ الماسسة  

و   الأأ  يجأأ  تأ  ل  أأي التكاليأأع ااطيأأة للماةأأرأ  ض الأمأأد ال ويأأل  قأأرار التسأأعير بويأأل الأجأأل : –ب 

ضأأأاأة نسأأأ لة معينأأأة تأو م لأأأ  معأأأين عأأأا التكاليأأأع ااطيأأأة لتأأأأرت مأأأت الاسأأأ أرار ض نةأأأابها و  اللأأأا  مأأأا يأأأ  ا 

ا السعر المس تم ف لترأمين الربح المرغوب أ ه للماةرأ     للو ول ا 

 العوامل ال  لاتر ض قرارات التسعير:  9-9

 و كلرأأأأو  لأأأأرألمير الأأأأفعئت عأأأأا السأأأأعر مأأأأت خأأأألال ال لأأأأ  ا ل   بأأأأد عأأأأا  الأأأأفعئت :

الماسسأأات تأ  لرأخأأ  بعأأين الا تلأأار وظأأة  ظأأر زعئ أأا ض قأأرارات التسأأعيرا أالسأأعر الملأأال  

أ أأأه قأأأد قأأأد كلرأأأو  سأأأب  ض رأأأأض الأأأفعئت لمنتجأأأات الماةأأأرأ  و تحويلهأأأا لمنتجأأأات بأأأديبا تأو 

 مناأسة   

  د وجأأأود المناأسأأأين ض الا تلأأأار  نأأأد اتخأأأاو قأأأرارات التسأأأعير   :  بأأأد  مأأأت تأخأأأ المناأسأأأو

تأ أألح تأمأأر معرأأأة لكاليأأع المناأسأأين تأمأأرا يرامأأا لأغأأرا  التسأأعير   كأأما تأ  لقللأأات تأسأأعار 

  ف العملات لللتيا  المختلفة  لرأتر بدوريرا عا قرارات التسعير  

 آت عأأأاد   : لأأأاتر التكاليأأأع ض تحديأأأد سأأأعر بيأأأ  المنأأأتج تأو الخدمأأأة التكاليأأأع   و لقأأأود الماةأأأر

بتسأأأعير منتجاتهأأأا بسأأأعر كلفيأأأد  أأأت لكاليأأأع ا  تاظأأأاا و تلأأأع لأأأرألمير التكاليأأأع ض الأسأأأعار 

 عختلاف  وا المنتج تأو الخدمة 
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المنتجأأات الأأ  لتصأأع علتجأأان  تحأأدد تأسأأعاريرا مأأت ق أأل السأأوف وأقأأا لعوامأأل العأأر  و ال لأأ  و المنتجأأات 

سأأأعاريرا ع  أأأتماد عأأأا التكاليأأأع جفئيأأأا ا و يرنأأأا للعأأأ  المعلومأأأات وات الأأأ    لأأأأ  علتجأأأان  يأأأ  تحديأأأد تأ 

 العلاقة علتطفة دورا يراما  ند اتخاو قرار التسعير   

    : وامل س ياس ية و قا و ية و بية ة  

ا العوامل سابقة الكر ضاأة ا   1يرنان  وامل س ياس ية و قا و ية و بية ة لاتر عا تأسعار السل  و الخدمات ا 

 لعويم الصرف عا تأس مدأ يرو قرار  ائ   :الثانيالفرا 

و تأ  كل  شأأأهدت تأ ظمأأأة سأأأعر الصرأأأف ل أأأور ولعأأأدد عأأأر التأأأاريخ ا مأأأت ث أأأن للايهأأأا مأأأت بأأأرف الدول ا ا 

للأأاا  ظأأاد  ف  يأأتماي مأأ   بليعأأة اقتصأأاديرا ا  ظأأاد لعأأويم لسأأعر الصرأأف يعأأد يرأأو السأأائد و  الدول لقأأود ع 

س يأأ  التصرأأف أ أأه مأأت خأألال سأأوف الصرأأف الأجنأأبي   و ض ظأأل يرأأ ا ال الأأ  ض معظأأم الأألتيا  حاليأأا و ال

يتحأأدد سأأعر الصرأأف  نأأد ا و النظأأاد يأألن سأأعر الصرأأف ثأأرا يتحأأدد بلقأأا لتفاعأأل قأأوأ العأأر  و ال لأأ 

 المس توس الس لتواز   ند  الكميات الم لوبة م  الكميات المعروضة مت الصرف  

 يرنان شكلا  للتعويم   كريرما :

أف ثأأرا يتحأأدد وأقأأا لقأأا و  العأأر  و ال لأأ  ا  ا أأر :التعأأويم  -9 لأألن السأأل ات النقديأأة سأأعر الصرأ

أف ا مأأت خأألال تخصأأي) تأر أأد  ض الاثتيابأأات  نةأأا  مأأا يعأأرف بأأرأموال مواز أأة الصرأ لر أأا لقأأود ع 

النقديأأة و اليرأأ  ا يرسأأمح للسأأل ات النقديأأة علتأأدخل ض سأأوف الصرأأف الأجنأأبي و مأأت تأجأأل ثمايأأة 

 ليات الم اربة  سعر الصرف مت و 

أف الأجنأأبي قصأأد التأأرألمير  التعأأويم المأأدار : -4 ض يرأأ   ا أأالة لتأأدخل السأأل ات النقديأأة ض تأسأأواف الصرأ

عأأا قيمأأة ولتمأأا لتحق أأ  يرأأدف معأأين و وأأأ  يرأأ ا التعأأويم لتأأدخل الدولة ض سأأوف الصرأأف الأجنأأبي 

فأأ  السأأعر التأأأوازني و بصأأفتين ا أتتأأدخل بصأأأفة مةأأليا لعملتمأأا لأجأأأل زياد  ال لأأ  عأأا العمأأأبا ليرل

علتأأأايم كلرلفأأأ  سأأأعر  أهأأأا ا و لتأأأدخل بصأأأفة عئأأأ  لأجأأأل خفأأأض سأأأعر الصرأأأف مأأأت خأأألال زياد  

 2المعرو  مت العمبا الوبنية و علتايم انخفا  السعر التوازني له   العمبا  

 لرألمير  ظاد التعويم عا تأسعار الصرف :

ا لعأأأويم ولتمأأأا ا بعأأأد أةأأألها ض المحاأظأأأة عأأأا ض أأأأل  مأأأا بعأأأد ا أأأرب العالميأأأة الأوا لجأأأرأت بعأأأض الد ول ا 

اسأأ تقرار قيمأأة ولتمأأا  ت جأأة لأأفامت يرأأ   المحأأاو ت مأأ  عجأأف مأأ ا  المأأدأوعات الأمأأركلكي خا أأة بعأأد ثأأرب أ تنأأاد ا 

و تأ أأألح   ا اضأأأ راعت ض سأأأوف الصرأأأف الأجنأأأبي ا و لوسأأأ  لقللأأأات تأسأأأعار العمأأألات ا  تأدت يرأأأ   العوامأأأل ا 

                                                           
 1   ظال محمد رضا الخلع و ا  عاد محست زويلع   4006ع ا التسعير عس توداد م ج التطفة المس تمدأة دراسة م دا ية ض ق اا  ناا الأ دوية 

  961-966ع ا ص ص 49 9ا  دار  االلي رية الأرد  ا مجبا المق  لد العفكلف الاقتصاد و 

 2 د  جمال مساعدية و د  يع غياط ا العوامل الماتر  ض سعر الصرف ض ظل  ظاد التعويم "دراسة بيا ية " ا مجبا دراسات العدد

   40-91اص ص  4091ا جوا   4ا العدد 90ا جامعة الأغواط ا ا تي  4093الاقتصادس 
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ا مأأت الصأأع  الأأتحها أيهأأ ا اللجأأو  ا  ا  أأت بريأأ  لأأدخل السأأل ات النقديأأة ا و يرأأ ا مأأا تأوأ برأ لأأ  الدول ا 

تأأر تخأألي اللنأأون عأأا مسأأا د  تأسأأعار  لعأأويم ولاتهأأا و بأأ   شأأهد  ظأأاد اسأأ تقرار تأسأأعار الصرأأف تحأأو  جأأ ريا ا 

 1ولاتها لتحدد بحرية وأقا لقوأ العر  و ال ل  ض السوف  

 الآجل سوف الصرف العاجل و: الفرا الثالن

 سوف الصرف العاجل :     -9

له عأأأد  يرسأأأميات يسأأأمى بسأأأوف الفأأأورس تأو السأأأوف الآني لتقابأأأل العمأأألات الصأأأعلة  و كلرأأأو  التلأأأادل أأأأوريا 

سأأأاعة ا و   مأأأت الأسأأأواف الأكأأأي ض سأأأوف  28لعملتأأأين تأو تأكأأأي وأقأأأا لسأأأعر الصرأأأف و ض مأأأد    لتجأأأاوز 

 2الصرف  

جأأرا  بيأأ  و  ا  وأأبا  أأعلة  مقابأأل تأخأأرأ و يتعلأأ  يرأأ ا النأأوا مأأت وليأأات الصرأأف بفأأل  قصأأير    مجأأرد ا 

أف الأجنأأبي   و يلاثأأه أأأارف  جأأدا   لتجأأاوز يأأومين و يرةأأمل الجا أأ  الأكأأر مأأت الاةأأاط ض تأسأأواف الصرأ

 3بس يط بين سعر الشرا  و سعر اللي  و يعرف ير ا الفارف بتطفة المعاملات 

 خصائ) سوف الصرف العاجل : -

 الفورية تمثل الجا   الأكر مت نةاط تأسواف الصرف الأجنبي العمليات  -

 يرسعير العملات كلرو  علدو ر ا ث  لو     ير مةلن ض الصفقات   -

سأأاعة مسأأ أر ا بسأأب  الاخأأتلاف الأأفمني بأأين المراكأأف الماليأأة  42لاةأأط سأأوف  ف العأأاجبا عأأا مأأدأ  -

 الدولية 

 4العاجبا مت تأجل الترألمير عا مس توأ العر  و ال ل  للعمبا  للجرأ اللنون التجارية ا ا سوف الصرف  -

 سوف الصرف الآجل :    -4

بأأراد العقأأد ا عأأا تأ   ض يرأأ ا السأأوف يعقأأد المتعأأاملو   أأفقات بيأأ  و  ا  العمأألات بسأأعر محأأدد ض  ظأأة ا 

ا  ايأأأة حلأأأول الفأأأل  المتفأأأ  عليهأأأا ا و كلأأأما بأأأال تأجأأأل التسأأأله كلأأأما  انخفأأأض سأأأعر ياجأأأل التسأأأله و الدأأأأ  ا 

ا اثأأأتما ت لوقأأأ  انخفأأأا  و ارلفأأأاا قيمأأأة العمأأأبا الأجنليأأأة ض المسأأأ تق ل ا و  الصرأأأف الآجأأأل ا وو  راجأأأ  ا 

 5ير ا ما قد يادس ا ا خصم تأو أر  علاو  عا السعر ا ايم بين العملتين الأجنلية و الوبنية  

                                                           
  1  لد الرثما  علي الجيلاني ا ا ظمة تأسعار الصرف و علاقتما علتعويم ا مجبا التنظه و العمل ا جامعة مص فى اس نلويم االجفائر ا

   94اص ص 4095ع اسبأر 7 3ا العدد  2ا تي 
2 PEYRARD JOSSETTE " Risque de change " Ed vuifert  paris 1989 , p 33 . 

  3سامي  ف في حا  ا دراسات ض الاقتصاد الدويم ا الدار المصرية الللنا ية ا قايرر  ا 4000 ا ص 965  

  4مدث   ادف ا النقود الدولية و وليات الصرف الأجنبي ا دار غري  ا القايرر  ا 9116 ا ص 927 .

  5 سامي  ف في حا  ا مرج  ساب  وكر  ا ص 965  
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 خصائ) سوف الصرف الآجل :  -

 ض ير ا السوف العقود نم ية   -

 ة عاجبا لأجل لر د  العمبا الآجبا الأوا  ولي -

   يوجد سعر تآجل رسمي   -

مكا ية تمديد العمبا الآجبا   -  ا 

 1  يرسعر الأسعار الآجبا ض اللور ة   -

 القوأ الفعالة  ض سوف الصرف   الفرا الراب :

بتأأأدخل   أأأ  سأأأوف الصرأأأف ك أأأير  مأأأت الأسأأأواف لقأأأا و  العأأأر  و ال لأأأ ا ث أأأن يتحأأأدد سأأأعر الصرأأأف 

بعأأأض القأأأوأ الفعأأأالة مأأأت خأأألال ق أأأاد بعمليأأأات الشرأأأا  و الليأأأ  للعمأأألات الأجنليأأأةا لأجأأأل يرسأأأوية معأأأاملات 

 الدولية و مت تأهم ير   القوأ الفعالة نجد:

 :اللن  المركفس  -9

أأف و المحاأظأأأة عأأأا  أأف  أأأدف التأأأرألمير عأأأا سأأأعر الصرأ اللنأأأون المركفيأأأة لتأأأدخل ض سأأأوف الصرأ

وليأأات السأأوف المفتوحأأة  أأت بريأأ  بيأأ  و  ا  العمأألات المختلفأأة للتأأرألمير عأأا اسأأ تقرار ا وو  مأأت خأألال 

 2مس توأ العر  و ال ل  له   العملات 

اللنأأون المركفيأأة للعأأ  دور المأأنظم لسأأوف الصرأأف للحفأأاظ عأأا الصرأأف ض حأأدود معينأأةا مأأت خأألال مسأأار  

لللنأأأ  المركأأأفس تأ  يأأأاتر ض سأأأعر ثرأأأت ا  ا  تأو بيأأأ  العمأأألات ثسأأأ  الاتجأأأا  الس لريأأأد  تأسأأأعار الصرأأأف

 الصرف مت خلال :

و لقأأأود السأأأل ات النقديأأأة ععأأألا   ا  المأأأوابنين  - ل يأأأير الأسأأأعار الاسأأأب ة للأ أأأول المحليأأأة و الأجنليأأأة ا ا 

 للعملات الأجنلية  ت بري   ا يرا للس ندات المحلية 

تأكأأي مأأت الأأ    بحوزتهأأا ثأأول تأسأأواف التوقعأأات ا يعتقأأد المتعأأاملو  تأ  السأأل ات النقديأأة لد أأا معلومأأات  -

و تأنهأأم يقومأأو  بتعأأديل لوقعأأاتهم ثأأو سأأعر الصرأأف م أأا   بعأأد شأأعورهم بتأأدخل السأأل ات النقديأأة  الصرأأف ا ا 

وا    لدخل ا رومة ض شكل  ا  للعمبا أا   سعر الصرف ين فض    3ض الأسواف  ا 

 اللنون التجارية :    -4

لمهأأأم ض سأأأوف الصرأأأف ا بحيأأأن تأ  معظأأأم  المعأأأاملات الدوليأأأة و لعتأأأر اللنأأأون التجاريأأأة المتأأأدخل ا

بحجأأم معتأأأر لق أأد ض ثسأأأاعت اللنأأون التجاريأأأة ا ا   معظأأم المعأأأاملات علعمأألات الأجنليأأأة يرسأأ تد ي تحويأأأل 

دا     مرتتلة و تلع العملات    ا 

                                                           
  1 محمود يون  ا اقتصاديات دولية ا الدار الجامعية ا ا  سرندرية ا 4006 ا ص 447  

  2  لد الم ل   لد الحميد ا اقتصاديات سعر الصرف ا الدار الجامعية ا ا  سرندريةا4097ا ص 87 

ا سلسبا بحو  و  علي لوأ   الصادف و تآخرو  ا الس ياسات النقدية ض الدول العربية امعهد الس ياسات الاقتصادية  ندوف النقد  العربي 9

    46ا ص 9117ا 04عدد مناقةات حلقات العمل ا تأبوظبي ا ال
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يجأأاد  المتعأأاملين معهأأا ض كل يرسأأ تودد اللنأأون التجاريأأة تأ ظمأأة الصأأال جأأد مت أأور  تمر أأا و ب ريقأأة سريعأأة مأأت ا 

 1العمليات ال  تحتو ا قاعات الصرف 

أف   معالجأأة الأوامأأر قصأأد تمر  أأا مأأت ا صأأول عأأا تأأ أأل سأأعر و تحق أأ  مكاسأأ   ا   امأأة تأ أأوا  الصرأ

 لصالح بنوكهم  

 و مت خلال ير ا ثرت تأ  نس تاتج تأ  لدخل اللنون ض سوف الصرف ثر ا مت تحق   يردأين يرما : 

أف مأأر  مةأأليا و تأخأأرأ عئعأأا للعمأأبا الصأأأعلة و يرأأدف تجأأار  - س : مأأت خأألال لأأدخل اللنأأ  ض سأأأوف الصرأ

يرأأدف الم أأاربة : ا   ق أأاد اللنأأ  –الفأأارف المحصأأل عليأأه مأأت خأألال وليأأات الشرأأا  و الليأأ  يسأأ تف د منأأه اللنأأ  

أف يجعأأل منأأه م أأارب يسأأعى  ا ا تحق أأ  ال  أا  و الليأأ  للعمأألات الصأأعلة ض سأأوف الصرأ هأأدف بعمليأأات الشرأ

 2الأول المأثل ض تحق   ربح  

 الماسسات المالية الأخرأ :    -3

تأ أألح  الماسسأأات الماليأأة  أأير اللنر أأة لعأأد متأأدخل اأأم ض سأأوف الصرأأف ا كأأما  9110مأأت بدايأأة 

أف ا و المأثلأأين ض تأمأأوال الأجأأور ا  أأنادي  التقاعأأد  يعتأأر المسأأتاركلت الماسسأأات تأهم متأأدخل ض سأأوف الصرأ

 الترأمين ا الشر ت العالمية    ا ماسسات 

و لعتأأر المعأأاملات الأأ  يقومأأو   أأا ض سأأوف الصرأأف وات تأهيأأة كلأأير  ا  ظأأرا لتزايأأد نةأأاط يرأأ   الماسسأأات 

 العملا  الخواص :    -2

يقومأأو  بعمليأأات  ا  و بيأأ  العمأألات الصأأعلة عسم تأحأأد اللنأأون  له نةأأاط واسأأ  و كلأأير ض السأأوف 

 اص   يتدخلت م ا   ض سوف الصرف  يعني تأ  العملا  الخو 

يترأأأو  العمأأألا  الخأأأواص مأأأت لمأأألا  مجموعأأأات: الخأأأواص و الماسسأأأات الصأأأنا ية و التجاريأأأة و الماسسأأأات 

الماليأأة  الأأ  لهأأا ث أأور داينأأا ض سأأوف الصرأأف ا تأو الأأ    تمأأق ر وق الأمأأوال اللازمأأة للتأأدخل م أأا   ض 

 سوف الصرف  

دخل ض سأأوف الصرأأف  أأت بريأأ  الق أأاد بعمليأأات تجاريأأة و ماليأأة  دوليأأة مأأت تأجأأل يقأأود العمأألا  الخأأواص علتأأ

ش لاا حاجاتهم مت العملات الصعلة ا كما يتدخلو  كم اربين ض سوف الصرف    ا 

 السماسر  :  -5

أا  تأو الليأأ  للعمأألات الصأأعلة لصأأالح  يعتأأر سأأماسر  الصرأأف وسأأ ا  نةأأ ين يقومأأو  بتةأأجي  تأوامأأر الشرأ

آخأأأركلتا و يقومأأأو  ب أأأما  ا لصأأأال بأأأين اللنأأأون و ا   أأأا  معلومأأأات  أأأت التسأأأعير  عأأأد  بنأأأون تأو  متعأأأاملين ت

 المعمول  ا ض بي  و  ا  ا بدو  الرةع  ت تأسما  الماسسات اللائعة و المةلية له   العملات  

                                                           
ثا    ية ت ع و يرةاد محمد  مار  ا الاقتصاد الدويم ا المرت  الجامعي ا دين ا ا  سرندرية ا 4006ا ص 399     1 ا 

  2  لد ا يد قدس ا مرج  ساب  وكر  ا ص 908 
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جأأرا  وليأأات للأأادل العمأألات الأجنليأأة او مأأت خأألال سأأماسر   الصرأأف يقأأود سأأماسر  الصرأأف الأجنأأبي بتأأويم ا 

ثرنأأه ا صأأول عأأا تأأ أأل سأأعر للعمأأبا الأجنليأأة و بتكاليأأع من ف أأة و عأأاد  مأأا كلرأأو  يرنأأان سأأماسر  معأأأدكلت 

تأو مرخصأأين ض الأسأأواف الماليأأة ثرأأت مأأت خلااأأم لللنأأون التجاريأأة تأ  يرسأأوس ر أأيديرا مأأت العمأألات الأجنليأأة 

يرأأا  أأت العمأألات الأأ  لأأ  بأأين اللنأأون و و يرسأأعى العمأألات الأأ  لأأ  بأأين اللنأأون و السأأماسر  سأأوف ا أأبا بأ  

 1ولائها و ال  ي ل  عليها سوف التجفئة  

 الم ل  الثاني: ق اق اس تجابة تأسعار لت يرات سعر الصرف 

 الأرقاد الق اس ية للأسعار المواد الأساس ية : الفرا الأول

  لعرف الأرقاد الق اس ية للأسعار:

عأأأا سأأأ نة الأسأأأاق  ط تأ  لرأأأو  يرأأأ   السأأأ نة خاليأأأة مأأأت   مأأأا  العأأأاد لق أأأاق الأسأأأعار ا أأأتمادا 

ثصأأائية و يقأأط  الأأرا الق أأاي متوسأأط ا و التقللأأات العرضأأية و الأزمأأات الاقتصأأادية الأأرا الق أأاي يرأأو تأدا  ا 

ل أأيرات ض تأسأأعار تأو كميأأات مجموعأأة مأأت السأأل  علمقار أأة مأأ  أأأل  زمنيأأة معينأأة تأو مأأ  سأأوف معينأأة لعتأأر تأسأأاق 

 2المقار ة 

 الماسسات المالية و النقدية و دوريرا ض تحديد تأسعار العملات الدولية  : را الثانيالف

أف العمأأبا المحليأأة ا مقابأأل االلنأأون المركفيأأة لعتأأر الماسسأأة المسأأ لة علدرجأأة الأوا  أأت تحديأأد سأأعر الصرأ

ا   اللنأأأ  المركأأأفس قأأأد  االعمأأألات الأجنليأأأة ع تلاريرأأأا ممثأأأل ا رومأأأة تأو اللنأأأ  الدولة تأمأأأاد الجهأأأات الخارج أأأة 

أف و لركأأه لقأأوأ العأأر  و ال لأأ   و يتأأدخل اللنأأ  المركأأفس ض  اكلأأرأ تأ أأه مأأت الأأ أأل لعأأويم سأأعر الصرأ

أأا  تأو بيأأأ  العمأأألات المتأأأداولة ا ض ا أأأا ت الأأأ   يرأأأ   ا أأأالة مأأأت خأأألال  أأأندوف بأأأه اثتيأأأاط  ف لشرأ

ا تأسأأواف النقأأد الأجنأأبي دا خأأل الأأللاد ا و ض مأأرحبا معينأأة مأأت يرسأأ توج  و  ا  أأدف اسأأ تعاد  التأأواز  ا 

مراحأأل الت أأور الاقتصأأاد القأأومي تخفأأ ض ض قيمأأة العمأأبا تأكأأي مأأت مسأأ توأ العأأر  و ال لأأ  قصأأد تحق أأ  

تأيرأأأداف معينأأأة و ض يرأأأ   ا أأأالة يلأأأتزد المتعأأأاملو  علسأأأعر الس  أأأدد  اللنأأأ  المركأأأفس و الس يدوأأأه عأأأاد  

ار المحأأدد  ا  نأأدما يقأأرر اللنأأ  المركأأفس رأأأ  السأأعر بأأرأعا مأأت قأأا و  ملأأفد بحيأأن يأأ  تجأأريم المخالفأأات للأسأأع

القيمأأأة ا ق ق أأأة الأأأ  تحأأأدديرا قأأأوأ العأأأر  و ال لأأأ   أأأد   فأأأ  الشيأأأ  و ض مثأأأل يرأأأ   ا أأأالة لاةأأأط 

 الأسواف السودا  للعملات ا ر  ا 

 تأسعار الصرف بين الخسار   و الرس    :الفرا الثالن

 مجل  المحاس لة الأمركلكي كما يلي :  رف مص لح المكاس  و الخسائر ض 

                                                           
  1  ف  المرج  ا ص 901  

برايره جواد  ظم ا الأرقاد الق اس ية و م جية ل ليقها ض الأنة ة الاقتصادية   العرافع ا جامعة دايلي ا4099   2 ا 
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   قأأ) ض الصأأاض الأ أأول النأأاتج  أأت العمليأأات العرضأأية تأو الفر يأأة تأو  أأت وليأأات تأو  : لخسأأار ا -9

تأحأأأدا  تأو ظأأأروف تأخأأأرأ لأأأاتر عأأأا الوحأأأد  المحاسأأأب ة ا مأأأت  أأأير   خأأألافع لأأأق الأأأ  لأثأأأل ض 

 مصروأات تأو لوزيعات لأصحاب رتأق المال  

  زياد  ض الأ أأأول الناتجأأأة  أأأت العمليأأأات العرضأأأية  تأو الفر يأأأة تأو  أأأت تأس وليأأأات  المكاسأأأ  : -4

كلأأرادات تأو  تأخأأرأ تأو تأحأأدا  و ظأأروف لأأاتر عأأا الوحأأد  المحاسأأب ة ا مأأت  أأير لأأق الأأ  لأثأأل ض ا 

 زياد  ض است رات تأصحاب رتأق المال  

ا و لرأأو  محققأأة تأو  أأير محققأأة ا لعأأد ياأأتج  أأت الت أأيرات ض تأسأأعار الصرأأف مكاسأأ  تأو خسأأائر ض التلأأادل 

محققأأة  نأأدما تحأأد  علفعأأل و لاأأتج مأأت للأأادل وأأبا مقابأأل وأأبا تأخأأرأ ا تأس وجأأود معأأامبا أعليأأة   أيهأأا للأأادل 

أعأأألي للمعأأأاملات الليأأأ  و الشرأأأا  و تحق أأأ  مكاسأأأ  تأو خسأأأائر مأأأت ورائهأأأا ا تأمأأأا أأأأتر  أأأ) المكاسأأأ  و 

دل ض العمأأبا و    ت جأأة للجمأأة العمأأبا الأجنليأأة وو   نأأد تحويأأل الخسأأائر ال أأير محققأأة ألأأط  يرنأأان تأس للأأا

عأأداد القأأوائم  ا العمأأبا المسأأ تودمة ض ا  أكة التابعأأة و المسأأجبا علعمأأبا الأجنليأأة ا  القأأه ض تأر أأد  ثسأأاعت الشرأ

 المالية الموحد    

لعمأأبا الأجنليأأأة ض و مأأت خأألال مأأأا سأأ ل  نسأأ تاتج تأ أأأه : يأأ  معالجأأة مكاسأأأ  تأو الخسأأائر  نأأد المعأأأاملات ع

عأأداد قأأوائم الماليأأة ا و يأأ  معالجأأة الأرعح و الخسأأائر محققأأة  نأأد وأأبا السأأداد تأو  كلريخ التعاقأأد و ثأأ  كلريخ ا 

 التحصيل  

 الم ل  الثالن : تأهية التسعير و تأيرداأه عا سعر الصرف 

 تأهية التسعير عا سعر الصرف: الفرا الأول

و تأ أأأه يأأأاتر بةأأأكل م أأأا  ض الأرعح الشرأأأ ت و المأأأنظمات الربحيأأأة و  كلأتأأأ  التسأأأعير برأهيأأأة كلأأأير  ا ا 

ا   تأخ أأا  ا كأأ   المأأنظمات ال أأير ربحيأأة ا ا   السأأعر يأأاتر عأأا مأأوارد المنظمأأة و ض قأأدرتها عأأا الق أأاد برأ مالهأأا 

 با ممأأا يأأنعر  بةأأكل م أأا  عأأا ربحيأأة التسأأعير ض حأأالة السأأعر المرلفأأ  تأو المأأن فض قأأد لرأأو  وات  تأثار لمقأأ 

ض حأأأالة لثب أأأ  سأأأعر مرلفأأأ  جأأأدا للسأأأل  و الخأأأدمات ا قأأأد ي أأأرف الرثأأأير مأأأت المسأأأ تملرين  أأأت ا المأأأنظمات 

أكة و ض قأأدرتها جأأ ب زعئأأت جأأدد نحأأو منتجاتهأأا و خأأدماتها   و   ائهأأا ممأأا قأأد يأأاتر ض الصأأحة السأأوق ة للشرأ

لال تخفأأ ض السأأعر لجأأ ب ا ت أأا  السأأوف مأأت جديأأد أأأا   الوقأأ  ثأأ  لأأو حاولأأ  الشرأأكة لأأدارن الوضأأ  مأأت خأأ

قأأأد كلرأأأو  متأأأرأخر جأأأد لتصأأأحيح يرأأأ ا الخ أأأرأ ث أأأن تأ  المواقأأأع الا  لاعأأأات السأأأللية الأأأ  يرةأأأط  لدأ 

تأمأأا  نأأدما لثبأأ  ا المسأأ تملرين قأأد لرأأو  عائقأأا تأمأأاد ا   أألاح تأخ أأا  التسأأعير الأأ  تحأأاول الشرأأ ت الق أأاد  أأا 

 الشرأأأكة  أأأت أر أأأة ا صأأأول عأأأا تأرعح مناسأأأ لة مقابأأأل القيمأأأة الأأأ  لقأأأداا تأسأأأعار من ف أأأة جأأأدا سأأأتتوا

أكة بأأرأ  الأسأأعار المن ف أأة سأأ تقود ا ا لأأم م يعأأات تأكأأر أقأأد لفاجأأرأ  للمسأأ تمق وعأأا الأأرغم مأأت لوقعأأات الشرأ

أكة بعأأدد تحق أأ  ا جأأم المتوقأأ  مأأت المليعأأات  ت جأأة عأأدد اقتنأأاا المسأأ تملرين علسأأعر المأأن فض تأو لرأأوكلت  الشرأ

   لوقعات سللية ثول ما س يقدمه المنتج ام
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كلأأرادات و الأأفعئت كأأما تأ أأه قأأد يأأادس  أقأأد لأأادس قأأرارات التسأأعير الخابئأأة ا ا لئأأر و خسأأار  الأرعح  و ا  

  أأألاق ا و ض حأأالة مأأا انخف أأ  الأرعح لأأت لرأأو  الشرأأكة قأأادر  عأأا الاسأأت ر ض تحسأأين منتجاتهأأا ا اليأأة 

أكة مأأت دائأأر  المناأسأأة تأو وأائهأأا و و ل أأوكلر منتجاتهأأا ثسأأ  ر  غلأأة المسأأ تملرين ممأأا قأأد يأأادس ا ا خأأرو  الشرأ

كلأأرادات و الأرعح ا تأمأأا علاسأأ لة للمسأأ تمق أالسأأعر يعأأني  عأأا ضأأو  مأأا لقأأدد أأأا   الشرأأ ت لأأربط السأأعر ع  

 1لطفة شي  ما  

 تأيرداف التسعير عا سعر الصرف : الفرا الثاني

مكا يأأات لعأأد الأسأأعار تأدا  ض يأأد الماسسأأ ات لتحق أأ  مجموعأأة مأأت الأيرأأداف و تحديأأد يرأأ   الأيرأأداف ثسأأ  ا 

 الماسسة الداخلية و ظروف السوف و المناأسة المحي ة  ا  

  الأيرداف الموظة للربحية :   - 9

  محأأدد  بةأأأكل دق أأأ  و قأأأاببا للق أأأاق مقار أأأة مأأأ  الأيرأأداف السأأأعرية الأخأأأرأ و يعتأأأر يرأأأدف الربحيأأأة مأأأت 

 ا و ثرت لصنيع الأيرداف الموظة ب ر  الربحية كما يلي :الأيرداف الأساس ية 

 :  لعظه الربح – 9-9

كلأأراد ااطأأي و التكاليأأع ااطيأأة ا  لعظأأه الأأربح مأأت خأألال وضأأ  الأسأأعار الأأ  ثر أأا تحق أأ  تأقصىأأ أأأرف بأأين ا  

و نجأأأد تأ  الأسأأأعار و الأرعح   كلايرأأأما و  يعأأأني يرأأأ ا الهأأأدف بئأأأور  تحديأأأد تأسأأأعار مرلفعأأأة و  أأأير عأأأادلة ا ا 

يعأأأد عأأا  أأوا اللطئأأة التناأسأأ ية الأأ  لواظهأأا الماسسأأة   تخأأدد أرأأر  لعظأأه الأأربح مصأألحة مأألان الماسسأأة و 

  2لتجايرل مصالح بق ة الأبراف ال  لرللط بعلاقات ماتر  م  الشركة

 الأرعح المرضية : -9-4

سسأأأات ا ا تحق أأأ  مسأأأ توأ   د  المسأأأ توأ المعقأأأول تأو المناسأأأ  مأأأت الأرعح ا يرسأأأعى العديأأأد مأأأت الما 

معأأأين مأأأت الأرعح كلرأأأو  مرضأأأيا للمأأألان ض الوقأأأ  الس يجأأأ  الأأأتزاد  أ أأأه بتحق أأأ  تأيرأأأداف و مصأأأالح و 

 3الأبراف ال  ي  التعامل معها  

 تحق   معدل عائد يم ط عا الاست ر : -9-3

دار  ض تح  ق أأ  تأو لوليأأد الأرعح مأأت معأأدل العائأأد يم أأط عأأا الاسأأت ر ثرأأت مأأت ق أأاق الفعاليأأة ااطيأأة لأألا 

خأألال الأ أأول المتاحأأة لد أأا كلأأما ارلفأأ  معأأدل العائأأد الس تحققأأه الماسسأأة عأأا اسأأت راتها كلأأما    و  مأأا ا 

 4لفعالية ا  دار  ض اس توداد الأ ول المملوكة تأو المتاحة للماسسة  

                                                           
  1 د  ث ا  دكلت ا التسعير و التوزي  ا الجامعة الاألاضية السورية ا سوريا ا ص 4  

ثا  شقير ا التسوي  المعا  ا الدار الجامعية اا  سرندرية ا 4006ا ص 987    2 علا  ال رعوس ا محمد  لد العظه ا ا 

  3  ف  المرج  ا ص 986 

  4  ف  المرج  ا ص 988 
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 تحق   معدل عائد يم ط عا المليعات : – 9-2

بكميأأأة المليعأأأات المتوقعأأأة و لكاليأأأع يرأأأ   المليعأأأات و الاسأأأ لة الأأأ  لريأأأد كلأأأرللط يرأأأ ا الأسأأألوب 

الماسسأأة تحق قهأأا كهأأامش ربح مناسأأ  ا ثرأأت تأ  كلرأأو  يرأأامش الأأربح موحأأدا  يأأ  السأأل  و الخأأدمات الملاعأأة 

مأأت بأأرف  الماسسأأة ا كأأما ثرأأت تأ  يأأ  تخصأأي) يرأأامش ربحأأي محأأدد اأأكل  أأوا مأأت تأ أأواا السأأل  الخأأدمات ا 

 1رت الماسسة مت تحق   الهدف  التسعير اا اع  موا م يعاتها ض اا اية  بحين  لأ

 تحق   معدل عائد يم ط عا التطفة :  -9-5

يعأأأد يرأأ ا الأسأألوب بةأأكل  مأأل عأأا ثسأأاب لطفأأة الوحأأد  المنتجأأة بةأأكل دق أأ  اأأكل  أأوا مأأت 

ل  يأأة التكاليأأع و تحق أأ  ربح مسأأ تمدف تأ أأواا السأأل  و الخأأدمات المقدمأأة يأأ  تحديأأد سأأعر الليأأ  أ أأه ي أأمت 

 سأأ  عأأا تأسأأاق نسأأ لة مئويأأة مأأت التكاليأأع المسأأ تملرة ض ا  تأأا  و بيأأ  السأألعة تأو الخدمأأة الملاعأأة ض يرأأ ا 

الأسأألوب لقأأود الماسسأأة عحتسأأاب الأرعح ثسأأ  درجأأة التطفأأة الأأ  لتحملهأأا ا كلأأما ازدادت  التطفأأة ارلفأأ  

 السعر و العر  صحيح  

لة نسأأ لة الأأربح قأأد لرأأو  ثابتأأة تأو قأأد لت أأير ثسأأ  مسأأ توأ التطفأأة لظأأروف معينأأة ا يتوجأأ  ض يرأأ   ا أأا

عأأا الماسسأأة رأأأ  تأسأأعار الليأأ  للمحاأظأأة عأأا نسأأ لة الأأربح ثابتأأة ا ممأأا قأأد يفقأأديرا جأأف  مأأت ثصأأتما ض السأأوف 

ا لراج  لم م يعاتها    تأو يادس ا 

 معدل العائد عا  اض ثقوف الملر ة :  -9-7

الي  المسأأأ تودمة ض ثسأأأاب الأرعح ض الماسسأأأات الاقتصأأأادية و   أأأ  يرأأأ ا الأسأأألوب مأأأت الأسأأأ

لظأأروف السأأوف و المناأسأأة ودرجأأة المخأأابر  ض اسأأت ر الأمأأوال و الأأ  تختلأأع ثسأأ  بليعأأة الاةأأاط الس 

 تمارسه الماسسة 

 الأيرداف الموظة نحو اانمو و رأ  لم المليعات :  -4

ا وضأأ  الأسأأعار عأأا تأسأأاق  أأوا اسأأ تجابة المسأأ تمق ا تأس يصأألح يسأأعى مأأت خأألال يرأأ ا الهأأدف ا  

عأأداد منحأأنى ال لأأ  لعلامأأة المنأأتج ا مأأت خأألال دراسأأة اسأأ تجاعت المسأأ تملرين للأسأأعار  يرأأدف المنظمأأة يرأأو ا 

 مت خلال اختلارات السوف  

ثرأأأت تحديأأأد تأيرأأأداف التسأأأعير وات التوجأأأه علمليعأأأات عأأأا تأسأأأاق ثصأأأة السأأأوف تأو عأأأا تأسأأأاق لعظأأأه 

 ليعات كما يلي :الم 

 زياد  كمية الوحدات الملاعة   -

 زياد  كمية التدأ  النقدس للوحدات الملاعة   -

 لعظه ا صة السوق ة  -

 لعظه عدد الفعئت  -

                                                           
  1 بةير  لاق العلاف ا التسوي  ا دين ا الدار ا ايريرية للاشر و التوزي  ا بن ازس ا لليا ا 9117ا 4040 
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 لعظه عدد الموزعين و  قاط اللي  -

 زياد  الا تفاا مت الق اعات المتاحة  -

 ا حلال ومركف  المنتج   -

 ا تحق قها بعض الماسسات و مت بط ا ما يلي :ويرنان تأيرداف تأخرأ يرسعى ا  

 تأيرداف اللقا  و الاس أرار  -

 تأيرداف المحاأظة عا الوض  الرايرت و الاس تقرار  -

 ضما  اس أرار التدأقات النقدية  -

 1المحاأظة عا مس توأ عال مت الجود   -

 الم ل  الراب  : التوظات ا ديثة لأ ظمة سعر الصرف ض خل   ظاد يرسعير أعال 

 لنظه التدخل ض سوف الصرف  : الفرا الأول

لقأأأأد ازداد الايرأأأأتماد بتقسأأأأ ه العمأأأأل و لوزيأأأأ  الأدوار و النفأأأأوو أأأأأتر بأأأأين الدوائأأأأر المسأأأأ ئولة  أأأأت 

وأأأل اللنأأأون المركفيأأة عأأأا مأأأنح الاسأأأ تقلال ض الس ياسأأات الماليأأأة و النقديأأأة ض يرأأأ   السأأ نوات الأخأأأير   رغم 

الأيرأأأداف و العمليأأأات لجعأأأل س ياسأأأة سأأأعر الصرأأأف بيأأأد ا رومأأأات ض الرثأأأير مأأأت الدول  كأأأما يعأأأد لأأأدخل 

اللنأأأون المركفيأأأة ض الأسأأأواف الصرأأأف يجتاحأأأه ال مأأأو  ض تأث أأأا  كثأأأير  مقار أأأة علس ياسأأأة النقديأأأة كأأأما تأ  

كلأأير مأأت الةأأفاأ ة و الوضأأوح ا و تختلأأع الجهأأات وات الصأألاث ة  الس ياسأأة النقديأأة لتسأأم عأأا الأ لأأ  بقأأدر

ا قواعأأد  ض ل يأأير سأأعر الصرأأف المثبأأ  تأو التأأدخل ض سأأوف الصرأأف ض الرثأأير مأأت الدولا يسأأتند التأأدخل ا 

 محدد  مس لقا مت ظة تأو يدار بواس ة السل ة التقدكلرية 

دار  يمابر سعر الصر  :الفرا الثاني  ف  النظم الفعالة لتق ه ا 

و تأ  الق أأاا  ا الق أأاا الخأأاص ض حأأالة لعأأويم وليأأة بأأتي مأأا ا ا  لاتقأأل يمأأابر سأأعر الصرأأف مأأت الق أأاا العأأاد ا 

العأأاد   يصأألح بعأأد و  مسأأ تعدا للتأأدخل  نأأد مسأأ تويات تأسأأعار ثابتأأة ا و ض ثق قأأة الأمأأر  أأد  التحأأول 

يأأأة العموم أأة للق أأأاا العأأأاد و علتأأأايم أأأأا   ال أأير مأأأنظم  اللأأأا  ت جأأأة اخأأتلا ت    ثرأأأت التعامأأأل معهأأأا ض الم ا  

أف ض الق اعأأات الماليأأة و  أأير الماليأأة يرأأو تأي أأا  تحديأأد لأأم و    أأاف المخأأابر  الأأ  يتعأأر  لهأأا سأأعر الصرأ

أف   نصرأأ تأسأأاي ض تحق أأ  التحأأول المأأنظم مأأت  ظأأم الأأربط  ا   لق أأه اثأأتما ت التعأأر  لمخأأابر سأأعر الصرأ

جأأرا  تحليأأل مفصأأل للم   ا ا  آجأأال الاسأأ تحقاف و يسأأ تد ي ا  ا يأأة العموم أأة مأأ  اللكأأ  عأأا لرأأوكلت العمأأبا و ت

ا   قأأأدر  اللنأأأ  المركأأأفس عأأأا ا السأأأ يولة و الجأأأود  ا ئتما يأأأة للأ أأأول و الالتزامأأأات المقومأأأة علعمأأأبا الأجنليأأأة

سأأوف النقأأد الأجنأأبي قأأد لعأأر   اسأأ توداد تأسأأعار الفائأأد  ض يرسأأ يير الس ياسأأة النقديأأة بأأد  مأأت التأأدخل ض

 الشر ت و الق اا المصرض لمخابر تأسعار الفائد    ق اا

دار  يمابر سعر الصرف مت تأربعة  نا     لتايم:  لترو  ا 

لنظأأأه المعلومأأأات لر أأأد مصأأأادر الخ أأأر المختلفأأأة ض تأسأأأعار الصرأأأفا وأأأا ض و   مصأأأادر و اسأأأ تودامات  -

  ااأويل علعملات الأجنلية

                                                           
  1 حميد ال اع ا بةير العلاف ا ل وكلر المنتجات و يرسعيريرا ا دار اليازورس لل لاعة و الاشر ا  ما  ا الأرد  ا 4008ا ص ص 947-945 
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سأأعر الصرأأف ا و لت أأمت وسأأائل ق أأاق المخأأابر مقأأايط  مركأأف النقأأد  الصأأي  و الأسأأالي  التحليليأأة لق أأاق - 

دار  المخابر الاستشراأ ة   الأجنبي ااطي القائم عا تأساق محاس بي تأو تأسالي  ا 

الس ياسأأات و ا  جأأرا ات وات الصأأبا علمخأأابر الداخليأأة ا و يرةأأمل عأأد  تأمأأور م أأا أأأر  الق أأود عأأا لركأأف  -

    وط محدد  لمخابر ا ئتما  ا  ضاأ ة المقل ة علقرو  علنقد الأجنبي الاقلا  علعمبا الأجنليةا ووض

التنظأأه و الرقابأأة الاحلازيأأة لمخأأابر النقأأد الأجنأأبي ا و قأأد يرةأأمل التأأدابير الاحلازيأأة وضأأ  ق أأود عأأا  أأاض  -

تحديأأأد    أأأاف  المركأأأف المفتأأأوح ا الاقأأألا  علعمأأأبا الأجنليأأأة ا الاقأأألا  و ا  أأأدار السأأأ ندات ض الخأأأار  ا و

وليأأأات الصرأأأف الأجنأأأبي الأأأ  يسأأأمح لللنأأأون ومارسأأأ تما مأأأت خأأألال ا  أأأدار  وط ا  أأأدار للاخأأأ ) ا و 

لأأأفامي مقابأأأل يمأأأابر النقأأأد الأجنأأأبي و ا  أأأدار القواعأأأد التنظيميأأأة و التوجيهأأأات بةأأأرأ    وط رتأق المأأأال ا  

 1لصمه ال وابط الداخلية لللنون  

 التحول المنظم و ال ير المنظم نحو مرو ة سعر الصرف  : الفرا الثالن

ا  ا  التحأأأول مأأأت جميأأأ  تأ ظمأأأة الأأأربط المحأأأها و الثابأأأ  و الفاثأأأع  ا  ينقسأأأم التحأأأول نحأأأو الأأأنظم المر أأأة ا 

ا التعأأأويم  ا التعأأأويم و التحأأأول مأأأت التعأأأويم ا  تأ ظمأأأة الن اقأأأات و التعأأأويم ا و التحأأأول مأأأت تأ ظمأأأة الن اقأأأات ا 

تأسأأعار الصرأأف قأأد كلرأأو  بحأأد والأأه عأأاملا مأأت  وامأأل اأتقأأار سأأوف النقأأد الأجنأأبي للسأأ يولة ا   جمأأود ا ا أأر 

أف الثابأأ  نةأأ ا ض السأأوف بحأأها الئأأور  ا يرأأ ا مأأا   عأأاد  مأأا كلرأأو  اللنأأ  الس ي لأأ   ظأأاد سأأعر الصرأ

دار  يمأأأابر سأأأعر الصرأأأف ا   أأأول دو  اكتسأأأاب المةأأأاركين الآخأأأركلت الخأأأر  اللازمأأأة ض يرةأأأر ل الأسأأأعار و ا 

كأأما تأ أأه يق أأد تأنةأأ ة التعامأأل بأأين اللنأأون ا و قأأد يسأأ ي ر اللنأأ  المركأأفس عأأا سأأوف النقأأد الأجنأأبي و كلرأأو  

 وس يط السوف الأولية لتعاملات النقد الأجنبي ا ض ا ا ت المت رقة  

  دخل اللن  المركفس ض سوف النقد الأجنبي:ل -

أا  و  بيأأ  النقأأد الأجنأأبي  أأدف ضأأو  العأأر  و ض ظأأل  ظأأم الأأربط لقأأود عأأاد  العمليأأات الرسميأأة لشرأ

ا قواعأأد محأأدد  ا تأس تحديأأد لوق أأ  التأأدخل و لمأأه سأأابقا  ال لأأ  عأأا النقأأد الأجنأأبي  نأأد سأأعر معأأين ا 

ا و نجأأد ض المقابأأل تأ أأه ض ظأأل مرو أأة سأأعر الصرأأف قأأد كلرأأو  التأأدخل الرسمأأي ض سأأوف النقأأد الأجنأأبي 

مأأا عأأا تأسأأاق اختيأأارس تأو اس تاسأأابي ا مأأ  بقأأا  السأأل ات قأأادر  عأأا التأأدخل لتصأأحيح الانحراأأأات  ا 

 أأت المسأأار المحأأدد ا و التقليأأل مأأت الاضأأ راعت الأأ  تحأأد  ض السأأوف و لأأوأير النقأأد الأجنأأبي و تخأأفكلت 

الاثتيابأأات و مأأت ثم أا  أأه   بأأد مأأت  أأيا ة س ياسأأات لعأأني برأيرأأداف التأأدخل و لوق تأأه و مقأأدار  لأس 

 ثرومة لتحرن نحو مرو ة سعر الصرف 

و عأأأا العمأأأود يا  أأأي لللنأأأون المركفيأأأة تأ  لتأأأول الا تقائيأأأة ض التأأأدخل و الاقتصأأأاد ض اسأأأ توداد اثتيابأأأات 

النقأأأد الأجنأأأبي أصأأأعوبة ر أأأد حأأأا ت اخأأأتلال سأأأعر الصرأأأف و الأسأأأواف الم أأأ ربة لعأأأني اأتقأأأار القأأأرارات 

وا خف أأأ  ال  ضأأأاأة عأأأا و  ا  ا الموضأأأو ية ا و ا  لنأأأون المركفيأأأة ولأأأير  المتعلقأأأة بتوق أأأ  التأأأدخل ولمأأأه ا 

                                                           
الدويما  دار  العلاقات الخارج ة  علص 9   ا  و د تأ ندوف النقد روعدوكلغوبتا و تآخرو  ا التحرن نحو مرو ة سعر الصرف: كيع او م ا و برأس سرعةا ا 

  95-93اص ص 4007
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أف  لأأدخلها ض تأسأأواف النقأأد أأأا   و  مأأت شأأرأ ه  مسأأاعدتها ض اقتنأأا  الأسأأواف  علتزاماتهأأا ورو أأة تأسأأعار الصرأ

وتحسأأأين الفعاليأأأة الممرنأأأة للتأأأدخل العأأأر  ا و ث أأأنما  أأأدد تأحأأأد الأأألتيا    أأأاف لقلأأأ  ض سأأأ ياف التحأأأرن 

أف و تحسأأين الفعاليأأة الم  مرنأأة للتأأدخل العأأر  ا وث أأنما  أأدد تأحأأد الأألتيا  التأأدريجي نحأأو مرو أأة سأأعر الصرأ

أف ا ومأأ  و  يا  أأي عأأا اللنأأون المركفيأأة    أأاف لقلأأ  ض سأأ ياف التحأأرن التأأدريجي نحأأو مرو أأة سأأعر الصرأ

ا تأدنى حأأدوت تحق أأ  الاسأأ تفاد  ااكامأأبا مأأت مرو أأة سأأعر الصرأأف الأأ  لت حهأأا  تخفأأ ض عأأدد مأأرات لأأدخلها ا 

 مأأأت الاقتصأأأاديات المتقدمأأأة تدرا مأأأا لتأأأدخل اللنأأأون المركفيأأأة ض سأأأوف حأأأدود   أأأاف التقلأأأ  ا و ض الرثأأأير

 النقد الأجنبي 

 ا تماد الرك   الاسمية الملاينة: -

بأأار  عأأاد  لصأأمه ا  الأألتي الس يأأتوا  أأت  ظأأاد الأأربط يجأأ  عليأأه تأ  يسأأت دله بأأرك   اسميأأة تأخأأرأ و ا 

أف المر أأة دونمأأا س ياسأأ ته النقديأأة ثأأول يرأأ   الأأرك   الجديأأد  ا أ يأأنما ل لأأ   بعأأض اللنأأون المركفيأأة  ظأأم الصرأ

ركأأ   اسميأأة ا نجأأد تأ  يرأأ   الاقتصأأاديات لأتأأ  بدرجأأة كلأأير  مأأت المصأأداق ة الأأ  قأأد لعجأأف الأألتيا  النام أأة  أأت 

وا   أأأ  لعأأأأد ض الأ أأأل عأأأا ركأأأ    وا   أأأ  لهأأأا معأأأد ت ل أأأ م مرلفعأأأة  تأو ا  اكتسأأأا ا سرعأأأة ا  سأأأ تر ا 

 التحرن نحو مرو ة سعر الصرف  جامد  لسعر الصرف ق ل

ا الأأتولي بأألط   أأت سأأعر  نةأأا  ركأأ   اسميأأة بأأديبا وات مصأأداق ة للجأأرأ العديأأد مأأت الأألتيا  ا  و مأأ   أأعوبة ا 

الصرأأأف ا ع تماديرأأأا عأأأا سأأأب ل المثأأأال   أأأاف لقلأأأ  زاثأأأع كنظأأأاد وسأأأ يط  ا ا ث أأأن التحأأأرن نحأأأو ركأأأ   

ثأأول سأأعر مركأأفس زاثأأع عأأا تأ  يتسأأ  لأأدريجيا اسميأأة تأخأأرأ ا و عأأاد  مأأا  أأدد    أأاف التقلأأ  عيرسأأاف 

ثأأأ  ينح أأأ الاخأأأتلاف بأأأين تأيرأأأداف سأأأعر الصرأأأف و تأيرأأأداف الت أأأ م ليصأأأل ض تأخأأأر الم أأأاف لصأأأالح 

 تأيرداف الت  م 

 ما ات المقاومة ل  وط سوف الصرف : الفرا الراب 

    ير ا الما  قدمه  كل مت  ( ROPERT DON )و ( GIRTON LANCE) 9166ض عاد    

𝑬𝑴𝑷𝐭 = ∆𝒆𝒕 + 𝜼 ( 𝟏 − 𝝀 )∆𝒓𝒕  

 𝒆𝒕∆:الت ير الاس بي لمعدل سعر الصرف     

  𝒓𝒕∆الت ير ض اثتيابات النقد الأجنبي  :  

 𝝀  نس لة التدخل ض سوف الصرف و المعقمة بواس ة الت ير ض ا ئتما  المحلي : 

 𝜼للت ير ض القاعد  النقدية  معامل التحويل و ثثل مرو ة الت ير ض سعر الصرف علاس لة :  

د تأ أأه  أف و الاثتيابأأات الدوليأأة ا ا  أف يرأأو مأأفي مأأت سأأعر الصرأ ا   مأأا  مقاومأأة ال أأ وط ض سأأوف الصرأ

يعرأأأ  مسأأأ توأ ضأأأ ط سأأأوف الصرأأأف الأجنأأأبي عأأأا العمأأأبا المحليأأأة ض حأأأالة التعأأأويم ااكامأأأل سأأأعر الصرأأأف 
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مأأا ض حأأالة الأأربط كلرأأو  سأأعر الصرأأف يتنأأاظر بةأأكل دق أأ  مأأ  مأأا  مقاومأأة ال أأ وط ض سأأوف الصرأأف ا تأ 

 مقدار ثابتا  

يأأ  امتصأأاص ضأأ ط سأأوف الصرأأف أقأأط مأأت خأألال ل يأأير سأأعر الصرأأف الاسمأأي وو  ض الأألتيا  وات  ظأأاد 

أف الثابأأ  ا و الت أأيرات  أف ض الأألتيا  وات  ظأأاد سأأعر الصرأ أف المأأر ا ول يأأير اثتيابيأأات الصرأ سأأعر الصرأ

  ض سعر الصرف و الاثتيابيات ض اللتيا  وات  ظاد العائم المدار   

ع يعأأأرف مأأأا  مقاومأأأة ال أأأ وط ض سأأأوف الصرأأأف برأ أأأه المتوسأأأط المأأأرأ tع ض السأأأ نة   iأ الاسأأأ لة للأأألتي  

 للعنصركلت التاليين :

ا tالت أأأير كاسأأأ لة مئويأأأة ض سأأأعر الصرأأأف الاسمأأأي مقار أأأة علأأألتي المرجعأأأي ض السأأأ نة    - ع و يرةأأأير الأأأفياد  ا 

 حدو  ارلفاا 

ا  اللج حيأأأأة   مقلأأأأوب الانحراأأأأأات المعياريأأأأة ع و الأوزtالت أأأأير ض الاثتيابأأأأات الأجنليأأأأة ض السأأأأ نة    -

 1له كلت العنصركلت ا و و  مت تأجل الترأكد مت عدد يريمنة تأس م ما عا الما    

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
  1 لد القادر بوكرديد و تآخرو  ا اثتيابيات الصرف الأجنبي عا سعر  ف الدينار /اليورو ض الجفائر دراسة تحليلية ق اس ية خلال الفل  

  425ا ص 4040ا جا في 09ا العدد  08ا مجبا الرياد  الاقتصاديات الأ مال ا ا تي  4000-4091
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  خاتمة الفصل:

أف ث أأن قسأأمنا  ا يرسأأعير المأأواد الأساسأأ ية و علاقتمأأا بسأأعر الصرأ مأأت خأألال يرأأ ا الفصأأل ل رقنأأا ا 

ا م حثأأين ا لناولنأأا  ض الملحأأن الأول ا  بأأار النظأأرس لمت أأيرات الدراسأأة ا ث أأن قأأدمنا مفهأأود يرأأ ا الفصأأل ا 

التسأأعير أهأأو ااأأات الس يأأدأ  مقابأأل ا صأأول عأأا سأألعة تأو خدمأأة ا ثم لناولنأأا  ظأأريات التسأأعير و تحلأأيله و 

اسأأألاليجياله وكأأأ    وامأأأل التسأأأعير المأأأأثبا ض العوامأأأل الداخليأأأة و الخارج أأأة و تأي أأأا بأأأرف التسأأأعير و 

أف أهأأو  لأأار   أأت  نماوجأأه ا و كأأ   ا  بأأار النظأأرس لأ ظمأأة سأأعر الصرأأف ث أأن قأأدمنا مفهأأود سأأعر الصرأ

عأأأدد وحأأأدات النقديأأأة لعمأأأبا معينأأأة واجأأأ  دأعهأأأا للحصأأأول عأأأا وحأأأد  واحأأأد  مأأأت وأأأبا تأخأأأرأ ا و وكأأأرت 

 ف   ظرياله ونماوجه و  ظم و تأ واعه و تأدواله وخصائصه و المحددات الأساس ية  ختيار سعر الصر 

تأمأأا ض الملحأأن الثأأاني أقأأد لناولنأأا تأتأأر قأأرارات يرسأأعير المأأواد الأساسأأ ية عأأا سأأعر الصرأأف و ق أأاق اسأأ تجابة 

الأسأأأعار لت أأأيرات سأأأعر الصرأأأف و تأهيأأأة و تأيرأأأداف التسأأأعير عأأأا سأأأعر الصرأأأف ا و ض الأخأأأير التوجيهأأأات 

 ا ديثة لأ ظمة سعر الصرف ض خل   ظاد يرسعير أعال  
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  :مقدمة الفصل

شكالية الّدراسة المتعلقة  بعد التطّرق للجانب النظّري لموضوع البحث، بأأثر تسعيرة المواد الأساس ية وتكملة لمعالجة ا 

خاصة و أأن الموضوع يعتبر من الموضوعات ،  ةالاقتصاديبالتقلبات  او علاقته لعملات الدولية لعلى أأنظمة سعر صرف 

الجوهرية التي تحضى بقدر كبير منن اإ هن م منن  نرف القنادة  و صنناع القنرار ا الدوم المتقدمنة و النام نة عنلى  ند 

لى تبني  ه مهم باالسواء ، الأمر الذي يدعو ا   لبحنثالعديد من الباحثين الدراسات التي تصب كلها ا هذا الس ياق و ا 

أأمنام التيرنيرات الاقتصنادية  إسن العملات الدولينة لل العلاقة بين تسعيرة المواد الأساس ية و أأنظمة سعر صرف و تحلي

و الهزات الاقتصادية التي يشنهدها رنراء الأامنات العالم من الحين للآخر بسبب الأوضاع الجيوس ياس ية   التي يشهدها

كونهنا الدعامنة فرضنيات  اربناخت منن أألنل ، ذات السن ياق الدراسنات السنابقة ا هنذا الفصنل ا سن ينااوم ، و عليه 

الأساس ية و المنطلق الهام و الرئيسي و لأنه من غير الممكن اإ نطلاق من العدم فالجدير اإ نطلاق من دراسنات سنابقة 

لينه منن و هذا من أألل اإ  ا ة بالأدوات المس تخدمة و منا توصنلوا تناولت المتيريرات التي لها علاقة بالدراسة الحالية  ا 

ليه من خلام الدراسة الحالية.    نتائج و مقارنتها بما سوف نتوصل ا 
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 و نبة السابقةدراسات الأوّم:المبحث 

 و نية بالليرة العربية السابقةالمطلب الأوم:الدراسات 

ختيننار نظننام سننعر الاننف بننين النظريننة : بعنننوان بوديننة الحبيننب و للننوة  سنن  ة  1(2222دراسننة   -1 ا 

نف المناسننب لنن وم : اليرننرم مننن هننذس الدراسننة هننو تحدينند و التب ننق التبيننر    بيعننة نظننام سننعر الان

و مختلنننل التصننننيفات الرتيينننة النننتي تنننولدت عنننن  التبيريب نننةالنام نننة منننن خنننلام تحلينننل بعننن  الدراسنننات 

راسننة و المقارنننة بي ننا و التنندرد مننن أأشنند مجموعننة مننن الدراسننات التطبيق ننة ، و مننن   عننرم نتننائج   د

نظمننة الوسننطية و تحدينند أأسنن   ثبننااالأنظمننة  لى أأكثرهننا مرونننة ، و المقارنننة بي ننا مننل اإ شننارة للأ  اختيننارا 

نظنننام الانننف المناسنننب ا الدوم النام نننة ، و لتوضننني  ظاسنننن و عينننوق   نظنننام ، و مننند  تطابقنننه منننل 

ل تحق ننق أأهدافننه و اإ سنن تفاذة مننن أأكننثر نننارق الننب ان الننتي  نننت النظننام النقنندي للننب ان النام ننة مننن  لنن

لى أأن الننب ان غالبننا مننا تلجننأأ لس ياسننة الننرب   هننذسظننل هننذس الدراسننات ، و قنند توصننلت  بتفننادي الدراسننة ا 

   و الحق ق ة على عك  ما تعلنه و هذا ما يعرف بالخوف من التعويم. الصدمات الاتيية 

: أأثننر بعنننوان وكردينند ،  ننن عننز  ننن عننزوا و عبنند البننا  كي ننلعبنند القننادر ب 2(2222دراسننة   -2

حتيا ننات الاننف الأراننع عننلى سننعر الاننف الدينننار ل اليننورو ا تحليليننة ق اسنن ية خننلام فنن ة   -2222ا 

حتيا نننات الانننف الديننننار الجزا نننري مقابنننل الينننورو  2212 لى التعنننرف عنننلى ا  : تهننندف هنننذس الدراسنننة ا 

، و لتحق نننق هنننذا الهننندف اسننن تعمل البننناحثون ا  2212-2222باإعننن د عنننلى بينننا ت سننن نوية للفننن ة 

باإعنن د عننلى مصننفوفة الارتبننا  نننت  و   ACPالدراسننة الت ليليننة  ريقننة الت ليننل بالمركبننات الأساسنن ية 

رننود ارتبننا  قننوي بننين احتيننا ج الاننف الأراننع و سننعر الاننف الدينننار الجزا ننري مقابننل اليننورو، كنن  و 

بيننننت نتنننائج الدراسنننة الق اسننن ية أأن اينننل المتيرنننيرات المسننن تقرة غنننير منننتكاملة منننن نفننن  الدرلنننة و عنننند 

تي منننن و باإعننن د عنننلى دوام اسننن تجابة الدافعينننة، الننن  VAR اسننن تخدام تقاينننة شنننعاع الا ننندار الذاي

ننف الأرانننع مقننندارها وا ننند ا نننراف  خلالهنننا تبنننين أأن أأثنننر  ننندو  صننندمة سنننلبية ا احتينننا ج الان

لى ا فننام سننعر الانننف الدينننار الجزا ننري مقابننل الينننورو ا الجزا ننرو هننذا يتفننق منننل  معينناري، يننإدي ا 

 النظرية الاقتصادية. 

ف الفعننز الحق قننج عننلى : تننأأثير سننعر الانن بلجنناد اسننلام،  ننن عطيننة أأنننن بعنننوان 3(2222دراسننة   -3

 دراسننة ق اسنن ية( ، تهنندف هننذس الدراسننة لق ننا  أأثننر سننعر  2222-2212المنننان التجنناري خننلام الفنن ة 

الانننف الفعنننز الحق قنننج عنننلى المننننان التجننناري ا الجزا نننر، و ذا منننن خنننلام صنننياغة الباحثنننان   نننوذد 

ر ، و باإعنن د عننلى بيننا ت سنن نوية ق ننابا باسنن تخدام  ننوذد الا نندار المتعنندد و  ريقننة المربعننات الصننير

لى عننندة نتنننائج أأ هنننا أأننننه إ تولننند علاقنننة ذات  2222 -2212تيرطنننج الفننن ة  ، و توصنننلت هنننذس الدراسنننة ا 

                                                           

،  22لالعدد 20المج   مجلة شعاع ل راسات اإ قتصادية،ا ختيار نظام سعر الاف بين النظرية و التطبيق التبيريع، بودية الحبيب ، للوة  س  ة ،  1 

 .2222لامعة سعيدة ،الجزا ر،

ا خبن عز  ن عزوا و عبد البا  كي ل ، أأثر احتيا ج الاف الأراع على سعر صرف الدينارلاليورو ا الجزا ر دراسة عبد القادر بوكرديد،  ،  2 

، لامعة أأحمد  ن يحج الو شريسي تيسمس يلت   21لعدد لا20المج   مجلة الريادة إ قتصاديات الأع م ،،  2212-2222تحليلية ق اس ية خلام ف ة 

 .2222،الجزا ر،

 دراسة ق اس ية(، مذكرة مقدمة  2222-2212بل اد اسلام،  ن عطية أأنن، تأأثير سعر الاف الفعز الحق قج على المنان التجاري خلام ف ة  3 

 2222اه ج،  رد بوعريريج، الجزا ر، إس تك م متطلبات شهادة لماس  الأ دنج، لامعة محمد البشير الا ر 
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نف الفعننز الحق قننج و منننان التجننارة الخارر ننة ا الجزا ننر،  حصننائية بننين سننعر الان و تبننين أأي ننا معنويننة ا 

حصننائية بننين سننعر الاننف الفعننز الحق قننج و الننواردات ا الجزا ننر خننلام  أأنننه إتولنند علاقننة ذات معنويننة ا 

   ف ة الدراسة.

سنن عيل صنناري رشنن يد سننعيدا  بعنننوان  1(2221دراسننة   -4 تظننام سننعر الاننف لمناسننب ل ينننار : ا 

ا لى تحدينند  بيعننة نظننام  تهنندف هننذس الدراسننةالجزا ننري ا  ننل  ننروف عنندم الاسنن تقرار الاقتصننادي ، 

لجزا نننري، و ذا منننن خنننلام ضنننب  ظنننددات اإ ختينننار الأمثنننل لهنننذا سنننعر الانننف المناسنننب للاقتصننناد ا

النظننام بمننا ينن و و الوضننل الاقتصننادي الننراهن. ح ننث قننام الباحثننان ةمننل البيننا ت الاحصننائية عننن هننذس 

لى أأن نظنننام سنننعر الانننف الحنننر المننندار يعننند أأف نننل نظنننام  المحنننددات منننل تبويفنننا و تفسنننيرها ، و توصنننلا ا 

طبيعننة الملا ننة لخصوصننية الاقتصنناد الجزا ننري، بمنننل  نندو  تشننوهات ا التجننارة للوضننل الننراهن ، نظننرا ل 

و يعمنننل رصننندر إسننن تقرار سنننعر الانننف الحق قنننج منننل القننندرة و لنننو رزئينننا عنننلى امتصنننا  الصننندمات 

 الخارر ة.   

: أأثننر سننعر الاننف عننلى منننان المنندفوعات ، تهنندف الدراسننة  داود  ديننة بعنننوان 2(2221دراسننة    -5

ا لى تحدينننند  بيعننننة العلاقننننة المورننننودة بننننين سننننعر الاننننف و منننننان المنننندفوعات، و كننننذا معرفننننة أأ  

مننل  2212-1202التطننورات  نن  مننن سننعر صرف الدينننار الجزا ننري و منننان المنندفوعات خننلام فنن ة 

ع ننندت م بيينننة دراسنننة أأثنننر تيرنننير سنننعر الانننف عنننلى وضنننعية مننننان  المننندفوعات الجزا نننري ، ح نننث ا 

لى لاننننب الدراسنننة الق اسننن ية باسننن تخدام البينننا ت ا تقننندير  نننوذد أأثنننر البحنننث  عنننلى المننن   الت لنننيز ا 

ختبننننار  ختبننننار التكامننننل المنننن امن، ا  نننف عننننلى منننننان المنننندفوعات، اختبننننار اننننراخ، ا  سننننعر الان

ANGER&GRANGER  نننوذد تصنننحي  الخطنننأأ  ،ECM منننن خنننلام لباحثنننة ، ح نننث توصنننلت ا

الدراسننة ا لى مجموعننة مننن النتننائج ، ورننود تننأأثير ا  ننا  معنننوي بننين سننعر الاننف و منننان المنندفوعات، و 

أأن سنننعر الانننف يت ننندد بنننناء عنننلى النظنننام المتبنننل منننن  نننرف السنننلطة النقدينننة لننن و ، كننن  يتنننأأثر 

ت نن م و  ننا  منننان سعرالاننف بعنندة عوامننل اقتصننادية قعننرم النقننود و أأسننعار الفائنندة و معنندإت ال 

لى عنندم الاسنن تقرار السنن يابا، و أأن  فنن   ق ننة الدينننار  و  ننا  المواانننة العامننة المنندفوعات باإضننافة ا 

الجزا نننري لم يكنننن   نتنننائج ا  ابينننة كبنننيرة عنننلى الاقتصننناد النننو ني خاصنننة فنننا  ننن  الصنننادرات، و أأن 

 النماذد المتوصل ا  يها إ ت و مل الواقل الاقتصادي الجزا ري.

: تحدينند سننعر الاننف الحق قننج  ء بعنننوانظفننوب بشرنن ،  ننن معننزوا محمنند اكننريا 3(2221دراسننة   -0

بنننة ق اسننن ية باسننن تخدام  نننوذد الا ننندار ر ( مقا2212-1200التنننواا  ل يننننار الجزا نننري خنننلام الفننن ة  

ننف  ARDLالذاي للابطننناء المنننواع  لى تقننندير مسنننار  وينننل الألنننل لسنننعر الان ، يهننندف البحنننث ا 

                                                           

، مجلة معهد العلوم نظام سعر الاف المناسب ل ينار الجزا ري ا  ل  روف عدم الاس تقرار الاقتصاديا س عيل صاري، رش يد سعيدا ،  1 

 2221، لامعة فر ات عبا  سطيل، لامعة خمي  مليانة، الجزا ر، 21العدد  24الاقتصادية، المجلة 

، مذكرة  رد ضمن متطلبات لنيل شهادة  2212-1202دية، أأثر سعر الاف على منان المدفوعات دراسة تحليلية ق اس ية لحا  الجزا ر داود  2 

 .2221الماس  ا العلوم الاقتصادية ، لامعة بل اد بوشعيب ، عين تموشنت ، الجزا ر، 

( مقاربة ق اس ية باس تخدام 2212-1200ظفوب بشر ،  ن معزوا محمد اكرياء، تحديد سعر الاف الحق قج التواا  ل ينار الجزا ري خلام ف ة   3 

بطاء المواع ة، الجزا ر، ، لامعة مختار عناب21، العدد 25، مجلة المنتد  ل راسات و الأبحا  الاقتصادية، المج    ARDL  وذد الا دار الذاي للا 

2221    
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و هننننذا باسنننن تخدام  ريقننننة التكامننننل  2212 -1200التننننواا  ل ينننننار الجزا ننننري للفنننن ة الممتنننندة مننننن 

بطنناءالمشنن و وفننق  نناذد الا نندار الذاي  نف الحق قننج  ARDLالمننواع  للا  بينننت النتننائج أأن سننعر الان

زا ننر، و أأن سننلوكه عننلى المنند  الطويننل ننننلا تفسننيرس مننن خننلام التننواا  يتيرننير بمننرور الوقننت ا الج

لى ا  فنننام سنننعر الانننف  % 1  ايادة ا أأسنننعار الننننف  و درلنننة الانفتنننا  التجننناري بنننن  سننن يإدي ا 

، كننن  أأ هنننرت نتنننائج  % 2.1025و  %2.52.5،   % 2.1245بنننن     التنننواا  ل يننننار الجزا نننري  

خننتلام  ل ينننار الجزا ننري عننن مسنن تواس التننواا  يكننون خننلام  سننعر الاننف الفعننز الحق قننجتصننحي  ا 

بقنننج سنننعر الانننف الفعنننز قرينننب منننن  2223يومنننا، و أأننننه مانننذ نهاينننة  10أأشنننهر و  4أألنننل أأقصننناس 

 مس تواس التواا  ا  ل ورود ا رافات بس يطة.

 نننوذد تسنننعير عننن ر اودة ، عبننند اليرنننا   نننن عنننز أأمنننام بوتييننننة بعننننوان :  1(2222دراسنننة   -.

لقنناء ال ننوء عننلى هننذا ا  ننوذدالأصننوم الرأأسنن لية : نظننرة عامننة حننوم النظريننة،  لى ا   تهنندف هننذس الدراسننة ا 

و مرارعننة الأدبيننات المتعلقننة   Linterو   Sharpeمننن خننلام مااقشننة الاف اضننات و تطننور  ننودد

النسنننعير بالمرا نننة ، كننن    مااقشنننة  نننوذد نظرينننة  CAPMبت ف نننل اف اضنننات ا  نننودد و انتقنننادات  

APT  باعتبارس امتداد لنCAPM . 

: مننن مقنناربات النسننعير التقليديننة  مزاهديننة رف ننق بعنننوان تق نن  الأصننوم الماليننة 2(2222دراسننة   -0

لى الننننماذد البنننديلة لى المسنننا ة ا مرارعنننة و تق ننن   -دراسنننة تحليلينننة نقدينننة -ا  تهننندف هنننذس الدراسنننة ا 

لى  الا ننار النظننري  تلننل المننناك الوسنن يك ة و البننديلو لتق نن  الأصننوم الماليننة، مننن خننلام اإ شننارة ا 

سنن ياق ، قنندم  ننوذد المسننمس  ننوذد تسننعير الأصننوم نقننا  القننوة ا مقابننل نقننا  ال ننعل . ا هننذا ال 

( معيننارا ظننوريا لتقنندير العوائنند و مخننا ر الأصننوم الماليننة  CAPM الرأأسنن لية ا تلفننة بطريقننة سننا ت 

ا تلفنننة بطريقنننة سنننا ت ا ترشننن يد قنننرارات الاسنننن ر لعقنننود عديننندة . و منننل ذا نظنننرا لبسنننا تها 

را لعننندم كفايتهنننا ا التعامنننل منننل مختلنننل العوامنننل الأساسننن ية الشنننديدة و اسننن تنتالاتها المتناق نننة، نظننن

لنسننعير ا ننا ر و الوقننائل الماليننة الجدينندة، مهنندت الطريننق لظهننور ر ننل ل  مننن  نناذد النسننعير لتيرطيننة 

 .النق  ا النظرية

: أأثننر تيرننيرات أأسننعار صرف العمننلات  تيجننا  بالننرا  و أأمننين راشنندي بعنننوان 3(.221دراسننة   -2

ي ننا  لك ف ننة معالجننة العمليننات الننتي الأرابيننة عننلى القننواي الماليننة، تهنندف هننذس الدراسننة الت ليليننة  لى ا  ا 

مننا مننن معنناملات بعمننلات أأرابيننة ، و  تننبا بالعمننلات الأرابيننة لد  المإسسننة و الننتي تتكننون أأساسننا ، ا 

 ننب اسنن تخدامه و كيف ننة الاعنن اف ا القننواي  كننذا التعننرف عننلى  ريننق اختيننار سننعر الاننف الذي

الماليننة بالأثننر المنناة للتيرننيرات ا أأسننعار الاننف ، كنن  نبننين تيرننيرات أأسننعار صرف العمننلات و مننا تحدثننه 

آلر عننلى الوضننعية الماليننة للمإسسننة تملمننل ا  نند  المشننأ  المحاسننب ة الننتي تسننعس باسنن  رار إ  نناد  مننن أ

و المصننننداق ة ا التقننننارير الماليننننة ة مننننن أألننننل تننننوفير الموثوق نننة أأحسنننن الطننننرق و الم رسننننات المحاسنننب 

                                                           

ادية ا ع ر اودة ، عبد اليرا   ن عز أأمام بوتيينة ،  وذد تسعير الأصوم الرأأس لية : نظرة عامة حوم النظرية، مجلة  دراسات و ابحا  اقتص 1 

 2222، لامعة باتنة ، لامعة أأم البوا ، الجزا ر ،  22، العدد  .2الطاقات المتجددة ، المج  

 .2222دراسة تحليلية نقدية، لامعة خنشلة، الجزا ر،  -رف ق بعنوان تق   الأصوم المالية ، من مقاربات النسعير التقليدية ا لى النماذد البديلةمزاهدية  2 

و النظام  21وة تيجا  بالرا  ، أأمين راشدي، أأثر تيريرات أأسعار صرف العملات الأرابية على القواي المالية وفق متطلبات المعيار المحاس ع الد 3 

 . .221، 21، العدد 23المحاس ع الماة، مجلة البشا ر الاقتصادية، المج  
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و النظننام المحاسنن ع المنناة ا الجزا ننر مننن معالجننة  IAS 21المنشننورة ، و نبننين أأولننه النشننابه مننا بننين 

    وصف ة و ظاسب ة لتيريرات أأسعار الاف ظاو  ماه لمسايرة العولمة المالية الم ايدة.

: تطنناير أأسننعار البنن وم و دوريننة الس ياسننة الماليننة ا  ننن رم ننان أأنيسننة بعنننوان 1(5221دراسننة  -12

ختبننار أأثننر تطنناير أأسننعار البنن وم  لى ا  الدوم المصنندرة للبنن وم ، دراسننة  ننا  الجزا ننر، تهنندف الدراسننة ا 

عننلى الس ياسننة الماليننة للبيزا ننر و معرفننة أأسنن باق دوريننة الس ياسننة الماليننة ا الجزا ننر و ذا باسنن تخدام 

لى أأن سنننبب  2214-12.2 ت سننن نوية للفننن ة بينننا ، و قننند توصنننلا منننن خنننلام الدراسنننة التطبيق نننة ا 

دوريننة الس ياسننة الماليننة ا الجزا ننر يررنننل بالأسننا  ا لى ضننعل البيبننة المإسسنناتية ، بيروقرا ينننة اإ دارة 

عار الم ننننلملة ا التفنننناوت ا توايننننل الدخننننل.ك  أأن العلاقننننة بننننين تطنننناير أأسننننو اللامسنننناواة الار عيننننة 

نفنناق العننام   علاقننة غننير م ننادة ح ننث أأن تنند  المننإدات المإسسنناتية تسننبب دوريننة  البنن وم و اإ 

ضننعاف  لى ا  الس ياسننة الماليننة ، و بالتنناة فننا ن تطنناير أأسننعار البنن وم وضننعل اإ  ننار المإسسنناي يننإدي ا 

 ا  و الاقتصادي ا الجزا ر و لي  وفرة الب وم ا  د ذاتها. 
 

  بالليرات الأرابية و نيةالسابقة :الدراسات المطلب اللما    

 بعنوان Lynda MIZI ALLAOUA  &Mohammed ACHOUCHE 2(2210دراسة   -1
fear of Floating And Exchange Rate Pass Through To location in Algeria : تطنرق

( تحديد نظرية الخوف من التعويم للبيزا ر، باس تخدام المإدات المحددة ا 1هذس الدراسة ا لى هدف مزدود  

( تق نن  أأ نند Hausmam et al  )2(  2222( و Calva et Reinhart 2222الأعنن م التبيريب ننة لننن 

لى الت ن م. نتنا ئج الدراسنة أأثبننت أأن احن إت تفسيرات هذس النظرية الانتقام القوي من  ف   ق ة العملة ا 

- 1222و احتيا نات النقند الأرانع بنناء عنلى البينا ت الشنهرية للفن ة  DZل₴التيريرات ا سعر الانف 

لى    VAR، تصنيل الجزا ر بين الدوم التي  شى التعويم .   تطبيق  نوذد النن  2215 ( .222و اسنناادا ا 

Mc Carty يظهنر أأن مسن تويات الت ن م النلملا  ،  2210-2222 ، عنلى أأسنا  البينا ت ربنل السن نوية،

مإدات أأسعار الاس تيراد و مإدات أأسنعار المننت  و النرل الق نابا إسنعار المسن تهت لنسن تبييب لسنعر 

 .DZل€و لي  سعر الاف    DZل₴الاف  

 

 

 

                                                           

دية و التجارية  ن رم ان أأنيسة، تطاير أأسعار الب وم و دورية الس ياسة المالية ا الدوم المصدرة للب وم، دراسة  ا  الجزا ر، كلية العلوم الاقتصا 1 

 2215ان، و علوم النس يير ، لامعة تلمس
2       -Lynda MIZI ALLAOUA & Mohammed ACHOUCHE , fear of Floating And 

Exchange Rate Pass Through To location in Algeria ،Les Cahiers du Cread, vol. 33 - n° - 122, 
université bedjaia, 2018   
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change Rare Pass-:  يعننوان RAIS FOUDILو  1Ait YAHIA Samir(.221دراسنة   -2

Through to Consumer .Prices: Case of Algerian 

نف ا أأسننعار المسنن تهت   ( ا الجزا ننر بننين الربننل CPIتبحننث هننذس الدراسننة ا درلننة تقلبننات أأسننعار الان

( باسنن تخدام تحليننل VARبتطبيننق  ننوذد شننعاع الا نندار الذاي   2215و الربننل الرابننل   1225الأوم مننن 

الجزا ننر خننلام الفنن ة ق نند الدراسننة كبننير وهننام و ن أأكننثر التبنناين ولنندت الدراسننة أأن نفنناذ سننعر الاننف ا 

أأ يننة ا تفسننير  نناهرة الت نن م الم ينند ا الجزا ننر مننن المتيرننيرات الأخننر ، عننلى الننر  مننن أأن السننلطات 

نف الحق قننج الفعننز   1225ماننذ سنن نة  لى الحفنناب عننلى اسنن تقرار سننعر الان ( مقابننل سننلة REERسننعت ا 

 ء التجاريين الرئيس يين للبيزا ر.عملات مر ة على أأسا  أأ  الشر 

 Exchange: بعننننوان 20152Kamel Si Mohammed-Ali Bendob ) (دراسنننة  -3

Rate Pass - Through in Algerian : اسنن تخدمت الدراسننة  نناذد النننVAR  مننن أألننل دراسننة

، وباسننن تخدام منننإد أأسنننعار المسننن تهت 2211-2222وتحلينننل سنننعر الانننف ا الجزا نننر خنننلام الفننن ة 

ومنننإد أأسنننعار المننننت ،   تحلينننل نفننناذ أأسنننعار الانننف مقابنننل الديننننار الجزا نننري والم نننلملة ا الدوإر 

لى أأسنننعار المسننن تهت   بشننن   منننل باسننن   لى أأن النقننناذ ا  تخدام سنننعر والينننورو، خلصنننت الدراسنننة ا 

لى أأسننعار المنننت   ن ضننعيقا بالنسنن بة إ  نندا   نف ا  صرف اليننورو عكنن  الدوإر. أأمننا نفنناذ سننعر الان

لى تقلبننات هامننة ا مننإد أأسننعار المسنن تهت بنسنن بة    % 32صنندمات ا العننرم  سننعر النننف ( أأد  ا 

 فق . %5وضئيلة ا مإد أأسعار المنتجين بنس بة 

 Asymmetric:  بعننننننوان khNidhaleddine Ben Chi 3(2212دراسنننننة    -4

Exchange Rate Pass-Through in the Euro Area : New Evidence from 

Smooth Transition Models  : تبحننث هننذس الدراسننة ا ورننود سننلوو غننير م ثننل ا نفنناذ أأسننعار

نننف   لى الت نننن م  ERPTالان دو  ا ماطقننننة اليننننورو ، باسنننن تخدام  نننناذد الانتقنننننام  12( ا IPC( ا 

السننل  غننير الخطيننة ،  تننبر الباحننث عنندم التناسننق فننا يتعلننق باننناس و فمننم تيرننيرات سننعر الاننف .  ننن 

دو  تظهنننر نفننناذا غنننير م ثنننل فنننا يتعلنننق بارتفننناع أأسنننعار  12دوم فقننن  منننن أأصنننل  5 ح نننة ، ولننند أأن 

لى  نند مننا مننل عنندم ورننود دليننل وا  حننوم انننا س عنندم ال ثننل مننن الاننف و ا فننام ق تهننا. النتننائج مختلطننة ا 

لى أأد  قوينننة عنننلى أأن   ( يسننن تبييب بشننن  غنننير م ثنننل لحبينننم ERPT ح نننة أأخنننر  ، يشنننير الباحنننث ا 

( لتكنننون أأعننلى للتيرنننيرات الك نننيرة ا أأسنننعار ERPTتيرننيرات أأسنننعار عنننلى الانننف .   العلمننور عنننلى درلنننة  

 دو . 12من أأصل  2الاف من تت الصيريرة ا 

 

 

                                                           

 1
  Through to Consumer-PassExchange Rare  ،Prices: Case of Algerian، النراي  فوضنيل، أأينت يحنج تينير 

،7102. 

  2
، لامعة العلوم الاقتصادية و التجارية و   Through in Algerian -Exchange Rate Passبا محمد ك م، لديدن لحسن، عز  ن ضب، 

 2215علوم النس يير ، لامعة بل اد بوشعيب عين تموشنت، 
3  Nilhaddinne ben chikh,Asymmetric Exchange Rate Pass-Through in the Euro Area : New Evidence from 

Smooth Transition Models.  2212  
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قنند قامننا : بعنننوان Gylfason Thorvaldur و  Rabah Arezki 1( 2211دراسننة   -5

هنننذان الاقتصننناديان بدراسنننة أأثنننر تطننناير أأسنننعار المنننواد الأولينننة عنننلى ا  نننو الاقتصنننادي و ذا باسننن تخدام 

، و باسنننن تخدام  ريقننننة المقنننندرات المعممننننة  .222 -12.2خننننلام المنننندة  –دو   150 –عينننننة ت ننننم 

GMM  :لى  و قد توصلا ا 

المنننواد الأولينننة تنننإدي ا لى ايادة كبنننيرة ا  نننو النننناا المحنننز اإ رننن ة خنننارد المنننوارد أأن ايادة تطننناير أأسنننعار  -1

الطبيعيننننننة  ا الدوم ذات الأنظمننننننة الدنقرا يننننننة عننننننلى اننننننرار الدوم ذات الأنظمننننننة الأوتوقرا يننننننة أأو 

الاسنننن دادية . اسننن تخدام متيرنننيرات رنننودة المإسسنننات الاقتصنننادية  عوضنننا عنننن المإسسنننات الس ياسننن ية 

  فعام ا تشك ل تطاير الأسعار كقااة للعنة الموارد الطبيعية.تسا  بش 

 الأرابيةالسابقة الدراسات المبحث اللما :  -2

  بالليرة العربية السابقة الأرابية المطلب الأوم: الدراسات -3

لى بعننننوان ح نننان دينننب بعننننوان النسنننعير و التواينننل 2(2222دراسنننة   -1 -1 : تهننندف الدراسنننة ا 

يليننة و  ننرق النسننعير بننناء عننلى التافننة و الق ننة الجينندة و وفننق الق ننة الم ننافة السننعر تحليننل  و دراسننة أ

و الق ننة المدركننة و دراسننة النسننعير وفننق المتيرننيرات الداخليننة و الخارر ننة و القننرارات المننإثرة ا المنننت  

وات التوايننل و ا السننوق و معالجننة الأسننعار رعلومننات رسيننة، و إسنن ا المتيرننيرات المننإثرة ا بن ننة قانن

 ضمن المنطقة الجيرراف ة. نظم تسويق  المنت  

لهنننام ا  نننراه  هيبنننة بعننننوان 3(.221دراسنننة   -2 -2 : تحلينننل ق نننابا لأثنننر سنننعر الانننف الحق قنننج ا 

ختبننار العلاقننة القصننيرة و الطننويلة  لى ا  الفعننام عننلى ا  ننو الاقتصننادي ا مانن، تهنندف هننذس الدراسننة ا 

نفتننا  التجنناري و  المنند  بننين المتيرننيرات : سننعر الاننف الحق قننج الفعننام، معنندم الت نن م، و درلننة اإ 

 -1223ا مانن، باسنن تخدام بيننا ت سنن نوية خننلام الفننن ة  اإ سننن ر المحليننو بننين الننناا المحلينناإ ر ة

( الذي ARDLالمواعننننة  . اسنننن تخدمت الدراسننننة  ننننوذد اإ  نننندار الذاي للفبيننننوات الزمايننننة  2213

 .  Pesaron & Al ( 2221قدمه  

أأ هنننرت نتنننائج الدراسنننة ورنننود علاقنننة  نننويلة الألنننل بنننين ا  نننو الاقتصنننادي و المتيرنننيرات المسننن تقلة  -3

الت لينننل، و أأي نننا أأوئجنننت نتنننائج التقننندير أأن سنننعر الانننف الحق قنننج الفعنننام لننني    المسننن تخدمة ا 

تننأأثير معننننويعلى ا  ننو الاقتصنننادي ا مانن و المملمنننل بالننناا المحنننز اإ رنن ة خنننلام فنن ة الدراسنننة. و 

مننن   فانننه  ننب العمننل عننلى ضننب  مسنن تويات الت نن م ، الحفنناب عننلى ق ننة واقعيننة للعمننلة    ، أأي ننا 

ن ق تهنننا التواانينننة، تشنننبيل الاسنننن ر المحنننز و الأرانننع، تحسنننين رنننودة الصنننادرات المانننية تقننن ق مننن

  على السلل الوسطية المس توردة .لزيادة النفاذ للأسواق الخارر ة و تقليل الاع د 

                                                           
1 Rabah Arezki,Gylfason  Thorvaldur  ، Commodity price ,volatitity-democracy and evonomic growth  , 

Cesifo Working Paper N°3619. 

  2222ح ان ديب، النسعير و التوايل، اإ لااة ا علوم الادارة، من منشورات الجامعة الاف اضية السورية، الجمهورية العربية السورية، 2 

لهام ا  راه  هيبة، تحليل ق ابا لأثر سعر الاف الحق قج الفعام على ا  و الاقتصادي ا ما، المجلة العلمية للاقتصاد و التجارة،  3   ..221، ماا 
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تق نن  فاعليننة الس ياسننة النقديننة ا تحق ننق  :ماننام لننا ر مننربا محمنند بعنننوان1( .221دراسننة   -3 -4

نف ا مانن خننلام   (، و تسنن ا الهنندف الأسننابا لهننذس الدراسننة .221-1222اسنن تقرار سننعر الان

نربنننة ماننن ا مجنننام ، و هنننو ظننناو  التعنننرف عنننلى  بيعنننة سنننعر الانننف ، لدا تنولنننت الدراسنننة 

لس ياسنننة النقدينننة ا تحق نننق الانننف باإعننن د عنننلى ا  نننوذد الق نننابا و ذا بالتطنننرق لق نننا  أأثنننر ا

اسننن تقرار سنننعر الانننف الجنينننه الماننني أأمنننام الدوإر الأمنننري  و ذا منننن خنننلام  نننوذلين ، الأوم 

  وذد التعديل الجزئي لسعر الاف، و اللما   وذد متجه تصحي  الخطأأ .

 ننوذد النسننعير الدوة للمخننا ر با  ننار  :راشنند عبنند الأمننير لننا  بعنننوان 2(2210دراسننة   -4 -5

تسنننعير المورنننودات الرأأسننن لية الدوة، دراسنننة تحليلينننة لعيننننة منننن الأسنننهم العادينننة لأسنننواق الأسنننهم 

بت لينننل مفصنننل   نننوذلين ظنننز و دوة، عنننلى ضنننوء البينننا ت النننتي    الدولينننة، اه نننت الدراسنننة 

د ت  نن   (12الم ننلملة بأأسننواق الأسننهم لسنن بعة دوم مختننارة و بواقننل   الحصننوم عليهننا لعينننة الدراسننة 

( ليراينننة  شنننهر أأ رينننل 2211سنننوق عنننلى وفنننق دو  معايننننة ظنننددة ، و للمننندة منننن  شنننهر أأ رينننل 

لى عننندد 2215 ( . و باسننن تخدام العديننند منننن الأسننناليب المالينننة اإ حصنننائية ، فقننند خلصنننت الدراسنننة ا 

منننن الاسننن تنتالات ، لعنننل منننن أأ هنننا أأن  نننوذد تسنننعير المورنننودات الرأأسننن لية المحنننز ذات المنننإد 

إ CAPM  لوا نند  ا ( ، و عننلى الننر  مننن أأنننه يصننل  لنسننعير مخننا ر الاسننن ر المحننز بالأسننهم ، ا 

أأننننه إ يصنننل  لنسنننعير مخنننا رة الاسنننن ر الدوة أنننذس الأسنننهم ، و أأن الننننماذد الدولينننة و تحديننندا ذا 

(   الأصننننل  لنسننننعير مخننننا ر الاسننننن ر IAPM( و المتعنننندد الدوم   CAPMالمننننإد الوا نننند  

   وة بالأسهم.الد

لى  أأاهننري الطيننب الفنن  أأحمنند بعنننوان 3(.221 دراسننة  -5 -0 : أأسننواق المننام، تهنندف الدراسننة ا 

تصنننيل الأسننواق الماليننة بعنندة  ننرق وفقننا لنظننرة الباحننث و مننا يراننب ا تحلنني  و دراسنن ته ، ح ننث 

نظام ننة،   مننن خننلام الدراسننة تصنننيل الأسننواق الماليننة ا لى صنننفين، أأسننواق نظام ننة و أأسننواق غننير 

لى أأسنننواق  لى تصننننيل الأسنننواق المالينننة وفقنننا إعتبنننارات اماينننة، فتقسنننم ا  كنننذا توصنننلت الدراسنننة ا 

فورينننة و أأخنننر  مسننن تق لية، فنننالأولى تنبينننز فيهنننا الصنننفقات الحالينننة و ينننبا تنف نننذ العقنننود و الصنننفقات 

ا تلفننة، و فتننبا فيهننا عمليننات العقننود الآلننلة و عقننود المشنن تقات  بشنن  فننوري، أأمننا السننوق المسنن تق لية

تطرقننت الدراسننة ا لى تحليننل الأامننات ا أأسننواق المننام مننن أألننل تنندارو ظنناذير حننوم عمليننات أأسننواق 

المننام إسنن ا الم رسننات اللأخلاق ننة ا أأسننواق رأأ  المننام الننتي  لننق أأو تفننال الأامننة الماليننة، باإ عنن د 

    ضية .باس تخدام الصيغ الرياعلى تحليل مإدات الأسواق المالية و أأنواعها 

 

 

  

                                                           

( ، كلية التجارة، لامعة .221-1222ماام لا ر مربا محمد ، تق   فاعلية الس ياسة النقدية ا تحق ق اس تقرار سعر الاف ا ما خلام ف ة   1 

 ..221سوهاد ، ما، 

دراسة تحليلية لعينة من الأسهم العادية لأسواق راشد عبد الأمير لا ، النسعير الدوة للمخا رة با  ار  وذد تسعير المورودات الرأأس لية الدوة،  2 

دارة الأع م، كلية الادارة و الاقتصاد ، لامعة كربلاء، العرا  . 2210ق، الأسهم الدولية، أأ رو ة من متطلبات نيل درلة دكتوراس فلسفة ا علوم ا 

 ..221لمملكة الأردنية الهاشمية، ع ن، أأاهري الطيب الف  أأحمد، كتاق أأسواق المام، دار الجنان للنشر و التوايل، ا - 3 
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 بالليرة الأرابية: أأرابية الدراسات السابقةالمطلب اللما  : -.

 Duong Trinh Thi Thuy  &Vinh Nguyen Thi,1( 2212 دراسنننة  -1 -0

Thu الموسننومة بننن ): The Impact of Exchange Rate Volatility on Exports in 

Vietnam: A Bounds Testing Approach  :لى  سنننعت البحنننث ا تنننأأثير هنننذس الدراسنننة ا 

( 2214-2222تقلنننب سنننعر الانننف ا الصنننادرات ا ف تننننام باسننن تخدام بينننا ت ربنننل سننن نوية للفننن ة  

( لت ليننل علاقننات المسنن تو  بننين تقلننب سننعر ARDLنهنن  اختبننار  نندود الا نندار الذاي المننواع  

نف الفعننز والصننادرات باسنن تخدام دا  الطلننب للصننادرات. كنن  تناولننت الدراسننة . أأي ننا . تننأأثير  الان

 الاس تهلاو والدخل الأراع

نف تننإثر سننلبا ا فمننم  -2 ا صننادرات ف تننام. وقنند أأ هننرت النتننائج المتوصننل لهننا أأن تقلبننات سننعر الان

الصننادرات عننلى المنند  الطويننل وكنن  هننو متوقننل يننإثر ا فننام ق ننة العمننلة المحليننة ا الصننادرات بشنن  

الطويننل، بمننا يتوافننق مننل تننأأثير ماحننا ..  سننلع عننلى المنند  القصننير، ولكننن بشنن  ا  ننا  عننلى المنند 

والملمننير الحق قننج ل هشننة هننو ايادة دخننل بنن  أأراننع يقلننل ا الواقننل فمننم الصننادرات الف تنام ننة. تننو  

دارة نظام سعر الاف وتعزيز الصادرات الف تنام ة.  هذس النتائج بالآلر الس ياس ية ا ا 

 The Effect Of Exchange :الموسننومة بننن Emmanuel Erem, 2(2210 دراسننة  -2 -12

Rate Volatility On Exports: The Case Of Canada's Exports To The 

USA 

نف الحق قنننج بنننين الدوإر  -11 ن الهنندف منننن وراء هننذس الدراسنننة هننو البحنننث ا تنننأأثير تقلننب سنننعر الان ا 

لى الننوإيات المت نندة. وقنند اسنن ت خدمت الكانندي والدوإر الأمننري  ا الصننادرات الحق ق ننة مننن كننندا ا 

 The( 1( وقنننند اع نننندت الدراسننننة عننننلى  .221-1202الدراسننننة بيننننا ت ربننننل سنننن نوية للفنننن ة  

GARCH  ذلننة تقلننب سننعر الاننف. وبعنند العلمننور عننلى المتيرننيرات  نننت غننير لبتننة مننل عنندم ورننود  

للتحق ننننق ا العلاقننننة قصننننيرة المنننند  ا المتيرننننيرات  VARتكامننننل مشنننن و،   اسنننن تخدام  ننننوذد 

، وو ننننائل الاسنننن تجابة للاننننندفاع وتيرننننديرات تحليننننل التبنننناين. وقنننند Grangerباسنننن تخدام سنننن بب ة 

أأ هننرت نتننائج الدراسننة، أأن تننأأثير تقلننب سننعر الاننف   علامننات مختلطننة مننل معنناملات ليسننت ذات 

حصائية.  دإ  ا 

 Effect of Exchange نالموسننومة بنن 3Mahin John Gachunga(2210 دراسننة  -3 -12

Rates Volatility on Imports and Exports 

حظننج تقلننب أأسننعار الاننف باهنن م كبننير ا البحننو  الاقتصننادية، ومننن هننذا المسننعس لنناءت هننذس  -13

الدراسنننة ا ظننناو  للبحنننث ا تنننأأثير تقلنننب أأسنننعار الانننف ا النننواردات والصنننادرات مسننن تخدمة ا 

                                                           
1
 - Vinh Nguyen Thi Thuy & Duong Trinh Thi Thuy, 7102"The Impact of Exchange Rate 

Volatility on Exports in Vietnam: A Bounds Testing Approach," JRFM, MDPI, vol. 12(1),  
2 Emmanuel Erem (2018), The Effect of Exchange Rate Volatility on Exports: the Case of Canada’s 

Exports to the USA, https://www.amazon.com. 
3 Mahin John Gachunga , 2018 , Effect of Exchange Rates Volatility on Imports and 
Exports,Mediteranean journal of basic and Applied Sciences, Capital University of Economics and 
Business, International School of  Economics and Management. 

https://ideas.repec.org/a/gam/jjrfmx/v12y2019i1p6-d194857.html
https://ideas.repec.org/a/gam/jjrfmx/v12y2019i1p6-d194857.html
https://ideas.repec.org/s/gam/jjrfmx.html
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الانننف ا ذا  نننوذد الا ننندار المتعننندد اللوغننناري ج الخطنننج البيرنننرم تقنننويم تنننأأثير تقلبنننات أأسنننعار 

( وخلصنننت الدراسنننة . منننن خنننلام منننا أأ هرتنننه 2215-1202واردات كين نننا وصنننادراته خنننلام الفننن ة  

لى أأن تقلنننب سنننعر الانننف الحق قنننج ينننإثر  لى  -النتنننائج . ا  بشننن  كبنننير. ا النننواردات والصنننادرات. ا 

آلر سننننلبية  ننننويلة الألننننل ا  لانننننب ذا،  ن للننننزيادة ا عنننندم اليقننننين بشننننأأن سننننعر الاننننف أ

 رات، ولكن لي  لها أأي تأأثير ا الواردات.الصاد

 Impact Of Exchange:( المرسننومة ndik Ozlem AlperiF 1(2214  دراسننة  -4 -14

Rate Volatility On Trade: A Literature Survey 

ن الهنندف مننن هننذس الدراسننة  ن ي لمننل ا المرارعننة الأدبيننة لتننأأثير تقلننب سننعر الاننف ا التجننارة للفنن ة  ا 

(. وقننند تمنننت معالجنننة الموضنننوع ا المقنننام الأوم عنننلى المسننن تو  النظنننري، وا الجنننزء اللمنننا  1203-2213 

منننن المسنننو ات تمنننت مقارنتهنننا منننن وننننة نظنننر فننن ة العيننننة، والدوم النننتي   تحليلهنننا، و نننرق الاقتصننناد 

لى أأن تننأأثير ت قلننب سننعر الق ننابا والاسنن تنتالات، وخلصننت الدراسننة ، مننن خننلام مننا قشننفته النتننائج . ا 

 الاف ا التجارة الدولية غام 

النننان قامننا بدراسننة  Benedikt Goderis , Paul Coller   مننن 2(2220 دراسننة -5 -15

آلر اادهننار قطنناع السننلل الأساسنن ية ا المنند  القصننير و المنند  الطويننل باسنن تخدام م بييننة التكامننل  أ

، و توصنننلا ا لى ورنننود أأد  قطعينننة عنننلى  2223-1220المننن امن للبينننا ت المدمجنننة للفننن ة الممتننندة بنننين 

آلر أأسننعار صنننادرات ورننود  نناهرة لعنننة المننوارد الطبيعيننة ، و ا الواقننل فقنند قننام الباح  ثننان بت ليننل أ

المننواد الأوليننة عننلى الننناا المحننز اإ رنن ة للفننرد ا المنند  القصننير و المنند  الطويننل باإعنن د عننلى  ننوذد 

تصننحي  الخطننأأ الذي يت ننمن عننلى شننعاع مننن المتيرننيرات الأخننر  الننتي تننإثر عننلى ا  ننو الاقتصننادي و 

قل ية على المد  لى : متجه من المتيريرات الص ء اإ   الزمني ، و قد خل  الباحثان ا 

 تقوم الدوم بتبينب و موانة مع لة نقمة الموارد الطبيعية باإع د على مإسسات قوية. -10

ن الافنننرا  ا تق ننن  ق نننة سنننعر الانننف ، ارتفننناع   منننن الاسننن تهلاو العنننام و الخنننا  ، ا فنننام  -.1 ا 

لى تبننا   معنندم الاسننن ر أأو عنندم فعاليتننه، تقلننب أأسننعار السننلل الأساسنن ية ب درلننة أأقننل باإضننافة ا 

 ا  و قطاع الخدمات تفسر رزءا كبيرا من لعنة الموارد الطبيعية. 

أأرريت الدراسة عنلى    ,Ploeg(3van der Frederic Steven Poelhekke: (2008 دراسة   -0 -10

وذا باس تخدام  وذد الا دار الذاي المشرو  بعدم تبات  2223 12.2دو  ا المدة الممتدة  ن  03عينة م 

ARCI لى   إختبار أأ ية تطاير أأسعار السنلل الأساسن ية عنلى وفنرة المنواد الطبيعينة ، و قند توصنلا ا بحن   ا 

أأسعار السلل الأساس ية المصدرة و التي تكنون الا رافنات عنن متوسن   النتائج التالية : الدوم التي تنسم بتطاير

الناا المحز اإ ر ة للفرد الس نوي لد عالية   يكون فيها ا فام ا مس تو  ا  و الاقتصادي معبر عنه بالناا 

 المحز الار ة للفرد.

                                                           
1 Fındık Özlem ALPER, 2014, IMPACT OF EXCHANGE RATE VOLATILITY ON TRADE: 
A LITERATURE SURVEY, Ç.Ü. Sosyal Bilimler Enstitüsü Dergisi, Cilt 23, Sayı 2. 
2 Paul Coller, Benedikt Goderis, Cmmodity prices,7112, Growth and the Natural Resource Curse: 
Reconcilling a Conundrum, Department of Economics, University of Oxford, 2008. 
3 Frederic van der Ploeg, Steven Poelhekke, 2008,Volatility and natural resource curse, OxCarre 
Research Paper, N° 2008-03, 2008. 
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مننة ، ح ننث أأن أأوروبا اليرربيننة تعننا  الدوم النام ننة مننن تطنناير ا  ننو الاقتصننادي أأكننثر مننن الدوم المتقد -12

عننلى التننواة مننن  ننو الننناا   %1.22و  %2.33و أأمننريكا الشنن لية لديهنن  ا ننراف معينناري يقنندر بننن 

المحننز الارنن ة للفننرد السنن نوي ، و تمننت   مننن الصننحراء الجنوبيننة الافريق ننة ، الشرننق الأوسنن  و 

ذ بلنننغ مسننن تو  الا فريق نننا أأعنننلى معننندإت التطننناير ا   نننراف المعيننناري عنننن متوسننن  النننناا دوم شننن م ا 

عننلى التننواة. الدوم ذات الأنظمننة الماليننة اليرننير متطننورة    %0.12و  %0.52المحننز اإ رنن ة للفننرد 

تكننون أأكننثر عرضننة للتطنناير ، ح ننث أأن التطننور المنناة يقلننل مننن تقلننب  ننو الننناا غننير المتوقننل و يسننا  

ا الت ف نننل منننن الآلر السنننلبية لصننندمات عائننندات تصننندير المنننواد الأولينننة، الانفننناق الحكنننو  و 

م النننتي يع ننند اقتصنننادها عنننلى المنننوارد الطبيعينننة   أأكنننثر عرضنننة معننندإت التبنننادم التجننناري . الدو 

مننن الننناا المحننز لديهننا   % 12للتطنناير، ح ننث أأن الدوم الننتي تفننوق صننادراتها مننن المننوارد الطبيعيننة 

ذ يبلننغ  ، أأمننا الدوم الننتي تبلننغ حصننة  % .3..مسنن تو  ا ننراف معينناري لنند عنناة عننن  ننو الننناا ا 

مننن الننناا المحننز الارنن ة يكننون مسنن تو  الا ننراف  %5ة أأقننل مننن صننادراتها مننن المننوارد الطبيعينن

  %2.03المعياري فيها مقاربا 

يعتنننبرا منننن : بعننننوان  Ramey Garey, Valerie A.Ramey:1(1225 دراسنننة  -. -22

الأوائننل النننان قامننا بدراسننة العلاقننة الننتي تننرب  بننين  نناهرة تطنناير الأسننعار وا  ننو الاقتصننادي، 

وقنننند تعرضننننا ا بحنننن   ا لى الا شننننطار المعينننناري ا الاقتصنننناد ا اننننج والذي يفصننننل بننننين ا  ننننو 

ن الاقتصنننادي عنننن تقلبنننات الدورة الاقتصنننادية وذا باسننن تخدام بينننا ت مدمجنننة لعيننننة تتكنننون مننن

منننن بي نننا الجزا نننر و  ننننت نتنننااه  أأن النننب ان النننتي تنسنننم بتطننناير  OECDدو  تن نننج ا لى  22

الأسننعار يكننون فيهننا مسنن تو  ا  ننو الاقتصننادي أأضننعل، وقنند نننت  عننن تقنندير  ننوذد الآلر اللمابتننة 

نفنناق الحكنننو  وتطنناير الأسنننعار يرتبطننان بشنن  كبنننير، وبالتنناة بيانننا أأنننه تولننند  أأن التقلننب ا اإ 

علاقننة عكسنن ية قويننة بننين التطنناير وا  ننو الاقتصننادي، وقنند تفالننأأ كننون أأن الاسننن ر لنني    أأي 

ضنننافته رتيرنننير مفسرننن ا المعننناد  لم تيرنننير العلاقنننة بنننين  تنننأأثير ا تفسنننير هنننذس العلاقنننة ح نننث أأن ا 

 تطاير الأسعار وا  و الاقتصادي.

أأن الننزيادة ا معنندم توسننل اإئنن ن  بعنننوان: 19812Blejer and Leiderman)( دراسننة  -0 -0

ة ارتفننناع الت ننن م و فننن   الاحتيا نننات الدولينننة وتننندهور سنننعر صرف العمنننلة  المحنننز تفوننن عمومنننا ا 

المحليننة، والمتيرننيرات النقديننة المحليننة لهننا أأثننر م نناد أأكننبر عننز الت نن م المحننز وأأثننر م نناد أأصننيرر عننز منننان 

نفاق ا اج. المدفوعات، كل  ارتفل نصيب السلل غير الد  اخلة ا التجارة ا اإ 

ذا  ن عننندم الاسننن تقرار المننناة  نننادا بدرلنننة كبنننيرة ، فننن كن أأن ينننإدي انهينننار و يفنننة البننننلا المركنننزي  وا 

ة  والسننلطات النقديننة عمومننا ا المحافظننة عننز الحنند الأدا مننن فعاليننة الس ياسننة النقديننة، وهننو مننا يننإدي ا 

 و  الحا  التي توصل با كارثة المالية . انهيار نظام الاف والأسواق المالية ،

                                                           
1 Garey Ramey, Valerie A. Ramey, Cross-country evidence on the link between volatility and 
growth, The American Economic Review, Vol 85 N°5, December 1995. 
2 Blejer, M. and Leiderman, L. 0220. “A Monetary Approach to the Crawling –Peg System: 
Theory and Evidence”, Journal of Political Economy, 89, (1) 
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تحلينننل م ننندأأ الاسننن تخدام الفعنننام للس ياسنننة : بعننننوان  19621Prof. Mundell)(دراسنننة  -2 -2

النقديننة ا  نننل أأسننعار الانننف اللمابتننة ، ح نننث تننناوم مشننناة تحق ننق التنننواان الداخننز وتنننواان مننننان 

المنندفوعات ا بنن  ين ننل س ياسننة أأسننعار الانننف اللمابتننة،ويرتكز الحننل عننز حق قننة أأن الس ياسننات المالينننة 

ة رفنننل سنننعر الفائننندة ، بيننننما أأ  ن الس ياسنننات النقدينننة التوسنننعية تمينننل ا ة خفننن  أأسنننعار التوسنننعية تمينننل ا 

ن الس ياسننننننة النقديننننننة والس ياسننننننة الماليننننننة ذات فعاليننننننات مسنننننن تقلة  الفائنننننندة، وكنن جننننننة لذا فننننننا 

independently-effective  بالنسننن بة لتأأثيرهنننا عنننز العننن   ومننننان المننندفوعات. ولهنننذا يقننندمProf. 

Mundell م نندأأ تقسنن   السننوق الفعننامthe principal of effective market classification 

 وم مون هذا المبدأأ :

 " أأن الس ياسات  ب أأن ت اود مل الأهداف التي يكون لها أأكبر الأثر ا تحق قها"

ننننه ا النننبلاد النننتي تقتاننن فيهنننا س ياسنننات عنننلاد العننن   ومننننان المننندفوعات عنننز الأدوات  وبنننناء عنننز ذا فا 

ن الس ياسنننة النقدينننة تسنننن قج لبلنننو  المسننن توي المرانننوق لمننننان المننندفوعات، والس ياسنننة  النقدينننة والمالينننة، فنننا 

الماليننة للم افظننة عننز الاسنن تقرار الداخننز، والاسنن تخدام غننير الصننحي  للس ياسننة الماليننة لأاننرام الاسنن تقرار 

الخنننارا والس ياسنننة النقدينننة لأانننرام الاسننن تقرار الداخنننز ،  نننل بمبننندأأ تقسننن   السنننوق الفعنننام، لأن هنننذا 

ن: "أأثننر الس ياسننة  المبنندأأ  يقننوم عننز د  ،وم ننمون هننذا الشرنن  هننو أأنننه ا  ننل أأسننعار الاننف اللمابتننة فننا 

النقديننة عننز منننان المنندفوعات بالنسنن بة لأثرهننا عننز الدخننل القننو  أأكننبر مننن أأثننر الس ياسننة الماليننة عننز منننان 

أأن تسننن تهدف أأداة  ولهنننذا  بننندأأ مزاولنننة الس ياسنننة يعنننني المننندفوعات بالنسننن بة لأثرهنننا عنننز الدخنننل القنننو ".

 الس ياسة ح ث يكون لها أأعظم أأثر  س بى م اد.

ة انتقنننننادات  Mundellولقننننند تعنننننرم م ننننندأأ مزاولنننننة الس ياسنننننة الذي قدمنننننه   ,Chacholiadesا 

M.(1978) ن الس ياسننة النقديننة والماليننة قنند تكننون معرضننة لق ننود وإسنن ا الق ننود ، ومننن هننذس الانتقننادات،  ا 

ا اتبنناع س ياسننة ماليننة توسننعية تتطلننب مننوارد يصننعب تنندبيرها، كنن  أأن  الس ياسنن ية، فالحكومننة قنند إ تراننب

تننندفقات رأأ  المنننام قننند إ تكنننون حساسنننة لفنننوارق أأسنننعار الفائننندة، وباإ ضنننافة ا ة ذا فنننا ن الم ننناربة عنننز 

بطنناء يعقنند المشنناة ،لأنننة  عننل مننن الصننعب التن ننإ  العمننلة الو نيننة  ننل باإسنن تقرار، كنن  أأن ورننود  ننوات للا 

آلر  ن مننندخل  بنننأ يلينننة تعنننديل حق ق نننة،  نننزيج الس ياسنننات  Mundellالس ياسنننة النقدينننة والمالينننة، و ا  لننني  أ

النقدينننة والمالينننة الذي يق  نننه، إ يعننندو أأن يكنننون  ريقنننة   وينننل العبينننز ا مننننان المننندفوعات،عن  رينننق 

نقديننة الانك شننن ية التنندفقات الرأأسنن لية قصنننيرة الألننل المحفننورة بارتفننناع سننعر الفائننندة النننا  عننن الس ياسنننة ال 

نا تلقائيننا، ولك ننا عنانن مصنناحب، لأنهننا ببسننا ة تمننلأ  ننوة تركننت فارغننة ولم  ،وهننذس التنندفقات ليسننت عنان

ة تعننديلات متكننررة ومسنن  رة ا سننعر  ن السننلطات قنند تلجننأأ ا  تمننلأ بواسننطة المعنناملات الأخننر . ولهننذا فننا 

 ن تحافظا عز التواان الداخز والخارا.الاف، حتى لو  نت الس ياسة النقدية والمالية و ده  نكن أأ 

 

                                                           
1 Mundell, R. (1962) “The Appropriate Use of Monetary and Fiscal Policies under Fixed 
Exchange Rates” IMF Staff Papers 
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النننتي أأوردت بعننننننننننن  : بعننننوان 1Corsetti, Poati, and Noriel(1988)دراسنننة  -12 -12

الحقنننننننننائق النننتي ضننناعفت تنننأأثير الآلر السنننلبية للمتيرنننيرات النقدينننة عنننز سنننعر الانننف ا الدوم النننتي 

آسنن يا، وت لمننل فننا يننز:عانننت مننن عنندم الاسنن تقرار المنناة وإسنن ا المكسنن يلا  العبيننز  ودوم راننوق دق أ

 الماة الذي عانت ماه الدوم ا بداية الأامة.

نف الحق قننج ق ننل الأامننة ا الدوم الننتي عانننت مننن الأامننة  ن مختلفننا، فننن ع  الدوم  ن  ارتفنناع سننعر الان

 والمكسنننن يلا ( وايلاننننند والفلبننننين%5لديهننننا ارتفنننناع كبننننير مثننننل كننننوريا، واندونيسنننن يا ومننننالنيا  أأقننننل مننننن 

وقننند لعنننب ارتفننناع سنننعر الانننف دورا رنننوهريا ا تعمينننق الأامنننة ا ايلانننند والفلبنننين  %10-%5) بنننين

 والمكس يلا.

 (.%8وا ايلاند  GDP( من %7العبيز الك ير ا الحساق الجاري،ا المكس يلا  حواة 

 الأامة.ارتفاع التدفقات الرأأس لية الداخلة ق ل الأامة وارتدادها السريل عند بداية 

قننرام الماننا بمعنندإت  يعننة لنندا، وهننذا  نند  ا   الننبلاد  قننراي الذي  ننس ا  نن  اإ  الننرواد اإ 

 التي تعرضت للأامة.

 تدهور المنانيات الختام ة للو دات الماف ة ق ل الأامة م ادة ا   بلاد الأامة .

ة أأامة س يو  ق ل الأامة م ادة.  تعرضت   بلاد الأامة ا 

انننه ترتننب عننز تننت الظننروف ضننعل   2Burnside, Marton, and Seige(1998) ة دراسنن -11

قنندرة البنننوو المركزيننة عننز ا نناذ خطننوات ل فنناع عننن العمننلة، نن جننة ضننعل النظننام الماننا، وهننو مننا 

يعنننني أأن الأربا  المتوقعنننة منننن بينننل العمنننلة  ننننت مرتفعنننة، ولذا خلننن البننننلا المركنننزي  ا الدوم ذات 

ة ال ننعيل مننن ا نناذ س ياسننة نقديننة انك شنن ية هنندفها رفننل سننعر الفائنندة ، لأن رفننل سننعر الفائنندة النظننام المننا

آخننر ل ننعل النظننام الماننا، ولهننذا عننندما  يحنند مننن ا فننام العمننلة المحليننة ، وهننو مننا ي ننيل عامننل أ

بدرلننة   نند  الاننناس الم ننار  عننز العمننلة ا أأ نند الأسننواق الناشنن ئة، رفننل البنننلا المركننزي أأسننعار الفائنندة

 تكفج ل فاع عن العملة،عندما قام الم اربون بب ل ريات ضخمة من العملة مقابل العملات الأرابية.

يليات: ة أأامة مالية عمقت صعوبة ممارسة الس ياسة النقدية من خلام عدة أ  ولقد تحولت أأامة العملة ا 

ن ت: فا فننام ق ننة  العمننلة ا المكسنن يلا ودوم راننوق الأوة:أأثننر ا فننام ق ننة العمننلة عننز منانيننات الشرن

آسنن يا، ااد مننن عننبء الديننن عننز الشرنن ت المحليننة الننتي  ن ييرلننب عليهننا ارتفنناع  سنن بة الرفننل المنناة عننن  دق أ

ندونيسنن يا، و  أأسننوأأ الدوم الننتي أأصننيبت ا   ريننق الديننن بالعمننلة الأرابيننة، وهننذس اليليننة  نننت قويننة ا ا 

 الأامة.

عنننلى منانيننات و ننندات القطننناع المانننا: فالمصنننارف ا المكسننن يلا ودوم  اللمانيننة: أأثنننر ا فنننام ق نننة العمنننلة

آسننن يا،  ن ييرلنننب عنننلى ال اماتهنننا ال امنننات بالعمنننلة الأرابينننة ، وضننناعل أأامنننة المصنننارف أأن  رانننوق دق أ

 ديون الشر ت المتعثرة أأثرت عز ق ة أأصوم المصارف بش  عنيل.

 

                                                           
1 Crosetti, G. Poati, P. and Noriel, R.1988 “What Caused the Asian Currency and Financial 

Crises”, National Bureau of Economic Research Working Papers, No.6833 and 6844 
2Burnside, M. Marton, E. and Seige, R. (0222). “Prospective Deficits and the Asian Currency 

Crises”, Center for Economic Policy Research Discussion Papers 2015  



 الفصل الثاني: الدراســــــــــــات الســــــــــــــــابقة

 

56 
 

 خاتمة الفصل:
لى العدينند  مننن الدراسننات الننتي عالجننت موضننوع أأنظمننة سننعر صرف العمننلات و ا هننذا الفصننل تطرقاننا ا 

لى اد الأساسنن ية عليننه و منند  تننأأثير تسننعير المنن ختلافننات فننا بي ننا و يعننود ذا ا  ، فقنند أأ هننرت الدراسننات ا 

اخنننتلاف ا اقتصننناد النننب ان و البيبنننة النننتي  بقنننت عليهنننا الدراسنننة و علاقتهنننا بالمتيرنننيرات الاقتصنننادية 

لى المجنننام  النننزمني الذي بننندورس   تنننأأثير كبنننير عنننلى النتنننائج المسننن تقات، إسننن ا  ننناذد التقننندير باإ ضنننافة ا 

المسننن تخدمة ا الأبحنننا  و الدراسنننات، النننتي ينننبرا دورهنننا ا تعزينننز الدراسنننة و تسننناعد أأي نننا عنننلى اإ لمنننام 

 ةميننل الجوانننب المتعلقننة بننأأدوات ايننل البيننا ت و الننتي  نننت سننبب ا اسنن تن ا  فكننرة الموضننوع إ  هننار

النتننائج ا فنن ة أأثننر تسننعير المننواد الأساسنن ية عننلى أأنظمننة سننعر صرف العمننلات الدوليننة مننن أألننل بلننو  

   اماية ظددة.



 

 : الفصل الثالث

استشرافية دراسة قياسة تحليلية 

لأثر تسعير المواد الأساس ية في 

الجزائر على أأنظمة سعر الصرف 

 للفترة بين للعملات الدولية

(7991-0207) 



ائر على أأنظمة سعر الصرف لأثر تسعير المواد الأساس ية في الجز استشرافية : دراسة قياسة تحليلية لثالفصل الثا

(0207-7991) للفترة بين للعملات الدولية  
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  :تمهيد

تعد مشكلة تقلبات أأسعار الصرف من المواضيع ذات أأهمية الكبيرة بالنس بة للأطراف الإقتصادية نتيجة للتطورات التي  

يعتتي  بعتيدا متين الأبعتياد المتيواد الأساستي ية أأستيعار  معيتيار تطرأأ على نظام الاقتصاد الدولي و هي أأحتيد ا  المشتي ح ثيتيث أأ  

و هو مقياس هام لأنه يس تخدم كمعيار لقيتياس القتيدرة التفافستي ية الستيلية للاقتصتياد  ، المتعددة لتحديد سعر الصرف الحقيقي 

، لذلك فا  تغير أأستيعار المتيواد الأساستي ية أأو استي تقرارع يتيفعكشر مبتيا ة المحلي و الاقتصاد الاجنبي في تحديد سعر الصرف 

و قد يؤدي اإلى حدوث أأزمة حتيادة نظتيرا لكتيو  الاقتصتياد الجزائريعلىتيد عتيلى متيادة واحتيدة متين المتيواد  زائريعلى الاقتصاد الج

من مداخيل العملة الصتيعبة و هتي ا يتيفعكشر مبتيا ة عتيلى  لنتياذ متين هتي ا  % 92الأساس ية و هي البترول و يمثل ما يفوق 

ختيلال  المتيواد الأساستي ية و ستيعر الصرتيف الديفتيار الجزائتيري المفطق ارت أيفا دراسة العلاقة بين التغيرات ال  تحدث في أأستيعار

علىدنا في دراستنا القياس ية على بتيرنام  0207-7991الفترة الممتدة بين  متين ختيلال استي تخدام بيتيا ت   Eviews 9، ثيث اإ

بتييرو  ( ، و فيليتي  ADFتطبيق اختبار ديتي  فتيولر ) فحص اس تقرارية السلاسل الزمنية  س فوية لسلسة زمنية من خلال

((PP   و تقتيتيدنم ذتيتيوذا و الكشتيتيج عتيتين وجتيتيود باسمتيتيل مشتيتيتر  باستيتي تخدام متيتيصر  الحتيتيدود بتيتيين ستيتيعر الصرتيتيف الحقيقتيتيي و أأ

و المتيد  الطويتيل باستي تخدام ذتيوذا الا تيدار  المتغيرات الملىثلة في اسعار المواد الأساس ية و تقدير العلاقة في المتيد  القصتيير

       ذ ARDLة الذاتي للفجوات الزمنية الموزعة المتباطئ
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  و علاقته بتسعير المواد الأساس ية الجزائرنظام الصرف في واقع تحليل المبحث الأول: 

 المطل  الأوّل:واقع نظام سعر الصرف الديفار الجزائري

 تطورات نظام الصرف في الجزائر: الفرع الأول 

 
عداد الطالبتين بالعتماد على معطيات البفك   الدوليالمصدر: من اإ

(: بيا  تطور سعر الصرف الرسمي مقابل الدولر الأمري  مقارنة مع الرقم القياسي لسعر الصرف الفعلي الحقيقي 7الشكل )

 ذ0207اإلى  7991خلال الفترة الممتدة من 

ات يعت  سعر الصرف الفعلي الحقيقي نوع من المؤ ات التفافس ية الذي يفطبتيق عتيلى حتيالج الجزائتير ، و نظتيرا للتطتيور -

 بمراحل مختلفة و الذي نفسرع كما يلي:الجوهرية ال  عرفها نظام الصرف الجزائري تميز 

 :أأوّلا 

معوضا ب لك الفرنتيك  7991عرف الديفار الجزائري تطورا من  الاس تقلال ثيث طرح الديفار الجزائري س فة 

انتي ا   غ من الذه  ، و هتيو التيوز  الذي عتيلى 70ذ2الجزائري على أأساس غطاء ذهبي يعادل  الدولج الجزائريتية التقيتيد بتيه أ

بصفنا عضو في صفدوق الفقد الدولي ،لس يما أأ  الديفتيار الجزائتيري بقتيي موصتيول بالفرنتيك و ير يتغتيير المحتتيو   ثيتيث     

نطام الفقد الدولي مسيرا باتفاقية بروبان وودز و ظل سعر الديفار الجزائتيري مرتفعتيا مقابتيل الدولر ثتيد بعتيد تعتيونم الدولر 

،في حين و بعد قطع الديفار الجزائري الصلة بالفرنتيك الفرسي تي ، أأصتيبع ستيعرع يتحتيدد لاستيلة  تيلات  7917الأمري  س فة 

 مختلفة يختارها البفك المركزي الجزائريذ
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 ثانيا:

و  7911و التخلي على نظام الصرف الثابت )التعادلت الثابتتية ( ستي فة  7917بعد انهيار نظام بروبان وودز  

استبداله بفظام تعونم الصرف على المس تو  الدولي ، اقر صفدوق الفقد الدولي على ثريتية ح عضتيو عتيلى اختيتيار نتيوع 

لى تثليتيث  لنتيا )ق تية الديفتيار الجزائتيري ( عتيلى  7911س ياسة الصرف المفاستي بة له ، و عليتيه تو تيت الجزائتير ستي فة  اإ

لى ا تياد 1لتجتياريينذ لة مختارة ثس  أأهمية   ئهتيا ا 71أأساس سلة تتكو  من  انتي ا  اإ و ستيعت الستيلطات الفقديتية أ

نظتيتيام تستيتيعيرة يتفتيتياد  الستيتيلبيات التيتي  عرفهتيتيا نظتيتيام الصرتيتيف في المتيتيرحلة  الستيتيابقةو ذلك بعتيتيدم خضتيتيوع تستيتيعيرة الديفتيتيار 

الجزائري لتطورات معدلت التبادل ، و ك ا عتيدم تتي أثر التستيعيرة بتطتيور رصتييد المتييزا  التجتياريذ و بالتتيالي فتيا  القتيوة 

شرائية للديفار الجزائري أأصبحت تتحدد على أأساس وزنها و أأهمينا في المبادلت التسويات الخارجية و يعتتي  الدولر ال 

 الأمري  العملة الوس يطة كونه العملة الرئيسة ال  يلىحور ثولها ه ا الفظامذ

 ثالثا:

طار اتفاق الاس تعداد الئتماني الأول كشتيج ثقيقتية ضتيعج الاقتصتياد  7909بعد أأزمة : س ياسة الصرف في اإ

الجزائري ، الذي أأدخله في دوامة من الإصلاحات و ال  ير تجدي نفعا في اإ اد الحلول المفاس بة و حل الأزمة ، فتيس  أأمتيرا 

صتيلاح هيكلتيي ،تيامل، و متين بتيين الإجتيراءات الإصتيلاثية  ثلىيا على الجزائر اللجوء اإلى صفدوق الفقد الدولي متين أألتيل اإ

حتيلال  7909ت س ياسة سعر الصرف ، ثيث عرفت ستي فة تضمف تطبيتيق س ياستية  ف متير  فتيس  مضتيمونها تشتيجيع اإ

ل بمواصلة السلطة  الواردات و توفير مس تويات مناس بة من اثتياطات الصرف الدولية ، و ل يت أتى ذلك ثس  ال نام  اإ

ي و المتيوازي ختيلال ثلاثتية ستي فوات ثيتيث فقتيد الفقدية في الجزائر تطبيق س ياسة الانزلق التدر ي لسوقي الصرف الرسمتي

 من ق ته ذ% 12أأكثر من  7900الى  7909الديفار الجزائري من 

طار اتفاق الاس تعداد الئتيتماني الثتياني -21-71الصتيادر في  72-92يشتيكل القتيانو  رقم : س ياسة الصرف في اإ

لمصرتيفي الجزائتيري ، الذي ركتيز عتيلى الفصتيل ، و المتضمن قانو  الفقد و القرض نقطة تحول نوعية في مسار الفظام ا 7992

بين الدائرة الفقدية و الدائرة الحقيقية، الفصل بين الدائرة الفقدية و الدائتيرة الماليتية و كتي ا الفصتيل بتيين دائتيرة الميزانيتية و دائتيرة 

سيشاء سلطة نقدية وثيدة و مس تقلة، وضع نظام بف  على مس تويين ذ     الئتما ، اإ

لى مارس  7992في مجال تسعيرة الديفار الذي عرف تخفيضا معت ا من نهاية فيما يخص الس ياسة أأما  - فتيس  أأمتيام  7997اإ

 الجزائر خيارين :

ما أأ  يعوم الديفار ابتدأأ من منتصج ،هر أأوت  - مع العلم أأ  الجزائر في ه ا المجال تفتقد لأدنى تجربة فتيالتعونم في  7997اإ

لى نتائج وخ تية عتيلى  ه ع الحالج اإلى لان  ضعج الاثتياطات الخارجية لى تدهور رهي  في ق ة الديفار و اإ يؤدي مبا ة اإ
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ما تخفيض الديفار بحيتيث ل يتجتياوز الفتيرق بتيين تستيعيرة الديفتيار الرسميتية و تستيعيرع في الستيوق الموازيتية  نتاجيذ و اإ القطاع الإ

 و هو ما طبقته السلطة الجزائريةذ% 02ثوالي 

 :الهيكليس ياسة الصرف ضمن برنام  التثليت 

 قصد تقليص الفرق بين سعر الصرف الرسمي و سعر الصرف الموازيذ  % 71ذ12تخفيض ق ة الديفار بنس بة  -

توفير اثتياطات  ف  فية ثد يلىكن المتعاملين الذين لديهم أأموال بالعملة المحلية على الحصول على العمتيلة الصتيعبة و  -

 المد  المتوسطذذلك بعد الوصول الى قابلية تحويل الديفار على 

 ربط س ياسة الصرف بحجم الواردات ذ -

 اصلاح نظام تسعيرة الديفار الجزائري من خلال اعتماد للسات التثليتذ -

 ذ 7991مليار دولر س فة  9ذ0توفير اثتياطات  ف قدرها  -

ختيلال فتيترة تحقيق التواز  النس بي لسوق الصرف بفضل اللىويلات الاس تثنائية الضخمة ال  عززت ميزا  المدفوعات  -

 ال نام ذ

لى  01مقابل الدولر الذي انتقل من  % 22بمقدار  7991تم تخفيض الديفار الجزائري في أأبريل  - ديفتيار مقابتيل  09ديفا اإ

الدولر الأمريكيو ذلك بهدف اإ اد التواز  الخارجي الذي يؤدي اإلى تحضير الشروط الضرورية لتحرير التجارة الخارجيتية ، 

 دولر أأمري ذ 7ديفار جزائري يعادل  17بحيث أأصبع  7991للى  ثم تخفيض ثاني في س 

 ذ % 09وصول معدل التضخم اإلى حدود  -

ذ أأقتير س ياستية  ف مرنتية 1: س ياسة الصرف ضمن برنام  التعديل الهيكلي أأولي ه ا ال نام  بعفايتية فائقتية اإ

حتيلال التيواردات، و  سيشتياء تدعم تفافس ية الاقتصاد الوطني في مجتيال الصتيادرات و كتي ا اإ لى اإ متين أألتيل ذلك ستيعت الدولج اإ

و العمل عتيلى تحويتيل الديفتيار الجزائتيري لألتيل العمتيلات الخارجيتية 7999لانفي  20سوق بينية للعملات الصعبة ابتداء من 

سيشاء مست  للصرف ليتم التخلي تدر يا على نظام الربط لسعر الصرف ، ليحل محله نظام التعونم المدار و الذي  الجارية و اإ

لسلطة الفقدية من موا ة الصدمات الفا، ئة عتين  وط التبتيادلذ و استي لىر تخفتييض الديفتيار الجزائتيري ختيلال فتيترة يمكن ا

دا لتيكل دولر أأمتيري  في نهايتية  0ذ01متين ق تتيه ثيتيث انتقتيل متين  % 722التعديل الهيكلي ثيث خسر فيتيه أأكتيثر متين 

 ذ 7990دا لكل دولر نهاية  1ذ92اإلى  7991ديسم  

: ه ع الس ياسة ت ز الهدف متين التيتخلي عتين نظتيام 0272و  0222ف الديفار خلال فترة س ياسة سعر الصر 

الصرف الثابت و تحرير سعر  ف الديفار ، ا  أأسعار  ف الديفار مقارنتية بالعمتيلات الصتيعبة الرئيستي ية تتحتيدد بطريقتية 

و الطلتي  وفقتيا للقواعتيد  مرنة على مس تو  السوق  البينية)السوق ما بتيين البفتيو ( للصرتيف عتيلى أأستياس ظتيروف العتيرض

الدولية المعمول بها في ه ا المجال، و لكن من زاوية عرض العملات الصعبة على مس تو  السوق البينية للصرف فتيا  بفتيك 

الجزائر يبقى المصدر الأساسي للعملات الصعبة المعروضة في ه ا السوق أأين تحدد أأسعار الصرتيف المطبقتية عتيلى العمليتيات 

مات السوق و عليه فا  الق ة الخارجية للديفار بالىثل في سعر الصرف المحدد على مس تو  السوق البينية الم مة وفقا لميسنيز 

                                                           
 799، ص 0221، ديوا  المطبوعات الجامعية، بن عكنو  ، الجزائر،  0بلعزوز بن علي ، محاضرات في الفظريات و الس ياسات الفقدية، الطبعة  1
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ل أأ  ق تية الديفتيار استي لىرت في الا فتياض في  للصرف أأين يتدخل تسعة عشر مصرفا في الساحة اإلى لان  بفك الجزائتيرذ اإ

 ائر نتيجة عوامل متراكمة أأهمها: ه ع المرحلة ، و اإ  تدهور ق ة الديفار ظاهرة عرفنا الجز 

 سماح السلطات الفقدية باراجع تدر ي في سعر الصرف  إجراء لمعالجة تداعيات انهيار أأسعار الففط ذ -

بضغط متين صتيفدوق الفقتيد الدولي مقابتيل المستياعدة الماليتية  7991-7997التخفيض الرسمي الذي مشر ق ة الديفار عامي  -

دف من التخفيض هو تصحيع الارتفاع لسعر الصرف الحقيقي )التقيتي  المفتيرط للديفتيار( ال  قدمها للجزائر ، ثيث    اله

 و تقليص الفرق بين السعر الرسمي و الموازي الذي يزداد لاشكل حادذ 

التوله اإلى س ياسة سعر الصرف الجديدة )التعونم المدار( بهدف ثماية القدرة التفافس ية على المد  المتوسط من خلال  -

 اس تقرار ق ة سعر الصرف الحقيقي الفعلي ع  تدخل بفك الجزائر في سوق الصرفذالحفاظ على 

النمو المفرط للواردات في الجزائر و ه ا ما يعتتي  عائقتيا أأمتيام استي تقرار ق تية الديفتيار و ذلك بالطلتي  المتفتيامي عتيلى الفقتيد  -

لى عتيدم وجتيود تتيواز  بتيين العتير  ض و الطلتي  عتيلى الديفتيار في ستيوق الأجنبي لتسوية ه ع المس توردات ، و الذي يؤدي اإ

 الصرف ما يفعكشر في ا فاض ق تهذ

جتيراء لرفتيع ثصتييلة متيداخيل التيففط المقومتية  - اس تخدام السلطات الجزائرية لخفض ستيعر  ف الديفتيار مقابتيل الدولر  إ

لى الديفار الجزائري ، و ه ا في فترات انهيار أأسعار الففطذ    بالدولر الأمريكيعفد تحويلها اإ

 لفظام المتبععلاقته باتسعير المواد الأساس ية في الجزائر و :  الثانيالفرع 

يتم تسعير المواد الأساستي ية عتين طريتيق التتيدخل الحكتيومي متين ختيلال التشرتييعات و اللتيواة التفظ يتية لضتيبط 

نتاجية ، و با لتالي ضما  ثركية نواحي القصور ال  تظهر في السوق ،سواء تعلق الأمر بالأسعار أأو المبيعات أأو القرارات الإ

 جيدة لش بكة التوزيع من  ة ، و اس تقرار الأسعار من  ة أأخر ذ

 :1و ل  نلىكن من تحليل ظاهرة السعر عليفا أأ  نفرق بين بين ثلاثة أأ،سل من السعر

مضتيافا : و هو السعر الذي ي أخ  بعين الإعتبار ح عفا  الكلفة و الرسم على الق تية المضتيافة اإ  ولتيد السعر الطبيعي -أأ 

اإلى ح ه ا الهامش الربح وفق قاعدة ل ضرر و ل ضرارذ به ا الشكل يمكن أأ  نقول عن ه ا الفتيوع ب أنتيه ستيعر بيتيع واقعتيي 

أأو مثالي يترجم اإلى حد بعيد الجهد المب ول ، و يتماشى مع التطور الاقتصادي الحاصتيل في التيبلد ، بغتيض الفظتير عتين الستيلع 

 ولدتذ البديلة أأو الاثتسرات الطبيعية اإ 

: هو السعر الذي يتعامل معه المواطن ، خاصة في البلاد المختلفة، ثيث غياب أأ زة الرقابة و التيردع ، و السعر الجانح -ب

كثرة الأسواق  الغير منظمة ، و ندرة الثقافة الاس نلاكية ، و الر،ادة الاقتصادية ،  مع اثتسر القتيلة لكثتيير متين المفتجتيات 

 أأخر ذ أأثيانا

: يمكتيتين الحصتيتيول عليتيتيه في الأستيتيواق التيتي  تشتيتيهد أأكتيتي  قتيتيدر متيتين الانفتتيتياح ، و التطتيتيور الاقتصتيتيادي و  تيتيالستيتيعر التفاف -ت

الس ياسي و الثقافي و التفظ ي، بحيث يوفر التشريع فيها أ ليات تضمن أأك  قتيدر متين الرقابتية و تطبيتيق القتيانو  ، و تضتيمن 

عبارة أأخر  ، يمكن للسوق أأ  يوفر عفد اقتفاء سلعة متيا مناخا اقتصاديا يتصج بمثانة في لل مؤ اته الكلية و الجزئية و ب 

 سلسلة من البدائل له ا المفتواذ

 هفا  العديد من العوامل ال  تؤثر على السعر المقترح للمفت :

                                                           
 711، ص  0272،  72دذ عبد الرحمن تومي، السوق الجزائري و اإ،سلية أأسعار المواد الأساس ية، دراسات اقتصادية ،العدد  1
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 و الاخر خارجي: –بعضها داخلي 

لأموال المستيتررة الأهداف المراد تحقيقها من المشروع لتحقيق أأقصى عائد ممكن من ا فمن أأ  العوامل الداخلية:

نتاا السلعة، و عفا  المزيج التسويقيذ غراق الأسواق ، و مد  توافر المواد المالية و اللشرية و الطبيعية، و باكلفة اإ  أأو اإ

أأما العوامل الخارجية فتلىثتيل في الطلتي ، و المفافستية، و الأثتيوال الاقتصتيادية العامتية ، و العتيرف الستيائد في التستيعير ، و 

 رارات الحكوميةذالقوانين و الق

 أأنظمة الصرف في الجزائر و علاقنا بالعملات الدولية :الفرع الثالث

 :1عرف نظام الصرف في الجزائر ثلاثة محطات رئيس ية من  الاس تقلال، بالىحور فيما يلي

رغم ، و ذلك لأ  الجزائتير و  7911-7990: ربط الديفتيار الجزائتيري بالفرنتيك الفرسي تي ختيلال فتيترة نظام الصرف الثابث -

ل أأ  ارتباطها بالفرنك الفرسي  ظل موصول من خلال تلني نظام الصرف  اسيشائها للديفار الجزائري كعملة وطفية مس تقلة ، اإ

 الثابتذ

 تيلة مثلتيت أأ  الشرتي ء  79: تلني الجزائر نظتيام التيربط لاستيلة  تيلات الأجنبيتية مكونتية متين نظام الربط لاسلة العملات -

لة معامل بارجيع ثس  أأهمية ح  لة و وزنهتيا في التستيديدات الخارجيتية، و قتيد أأعطتيي التجاريين للجزائر، و منع ح  

 الدولر الأمري  أأعلى سيس بة بارجيع ثس  أأهمية العملة و وزنها في التسديدات الخارجية، و تقلبات ق  العملات الدوليةذ

لمراقتي  لق تية الديفتيار ، لتنتقتيل الجزائتير بعتيد : لقد انطلقت التعديلات من خلال الإنزلق التدر ي ا نظام التعونم المدار -

و ذلك بعتيد صتيدور  7997اإلى مرحلة التخفيض الصريح للديفار بدايتية متين ستيللى   7997اإلى  7901ه ع الفترة الممتدة من 

قرار من مجلشر القرض و الفقد بتخفيض الديفار ع  عدة مراحل، و تم تجس يد مرحلة الانطلاق  و مرونة أأسعار الصرتيف 

سيشاء مست  الصرفذ FIXINGلال: طريقة التسعير )من خ  ( ، ثم سوق الصرف ما بين البفو ، اإ

 LEVY , YEYATI, FEDERICOأأمتيتيتيا بالنستيتيتي بة لأنظمتيتيتية ستيتيتيعر الصرتيتيتيف الفعليتيتيتية في الجزائتيتيتير فقتيتيتيد بيصرتيتيتيا )

SUTRUZENEGGER: أأ  نظام نظام سعر الصرف الفعلي في الجزائر تمثل في ، ) 

 (7991-7911من العملات ) سعر الصرف المربوط اإلى سلة -

 (7991تعونم غير نقي/الربط الزاثج ) -

 (7992التعونم ) -

 (7991-7999تعونم غير نقي/الربط الزاثج ) -

 (0222 – 7990التعونم )  -

 

 

 

 

 

 

                                                           
اإسماعيل الصاري ، ر، يد سعيداني، نظام سعر الصرف المفاس  للديفار الجزائري في ظل ظروف عدم الاس تقرار الاقتصادي، مجلة معهد العلوم  1

   11-12، ص 0207، س فة  27، العدد  01الاقتصادية، المجلد 
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 (  Reinhart-Rogoff :2017( : تطور نظام سعر الصرف الفعلي في الجزائر ثس  ) 27الجدول ) -
 الخصائص بارتيبات  التاريخ 

قدم الفرنك الجزائري، و الفرنك الفرسي  هو المفاقصة القانونية  نظام الربط 7010-7910

ذ و في 7902أأغسطشر  0جنبا اإلى جن  مع الفرنك الجزائري بعد 

 ، تم تطبيق مرقبة الصرفذ 7912ماي  02

 الجفيه الاسترلينيذالجفيه الاسترلينيذت أسست في منطقة  نظام الربط 7911ديسم   9-7910نوفم  

 فرنك فرسي ذ العودة اإلى منطقة الفرنكذ نظام الربط 7919ديسم   -7911ديسم   9

 فرنك فرسي ذ نظام الربط/ السقوط الحر 7910لانفي  09 -7911لانفي 

 السقوط الحر / السوق المزدوا 7919سللى   02 -7910لانفي  09

الربطنظام  7991أأفريل  72 -7919سللى   02  فرنك فرسي ذ 

أأغسطشر  7 -7991أأفريل  72

7910 

فرنك فرسي ذ ديفار يحل محل الفرنك  %2± نطاق أأفقي لفظام الفعلي الزاثج/السوق الموازي

ذقسط 7991الجزائريذاإدخال ضوابط الصرف الأجنبي في عام 

 %12-12السوق الموازي في نطاق 

لانفي  07 -7910أأغسطشر  7

7911 

 مرتبط رسميا بالفرنك الفرسي ذ المزدواالحر المدار/ السوق 

الدولر الأمري ذ تصل علاوة السوق الموازية  %2± نطاق أأفقي لفظام الفعلي الفطاق الزاثج/السوق المزدوا 7901ديسم   -7911لانفي  07

ذ يرتبط سعر الصرف الرسمي لاسلة من 7902في أأبريل  %199اإلى 

 العملات غير معلفةذ

 فرنك فرسي /يوروذ %0± نطاق أأفقي الحر المدار/السوق الموازي 7991مارس -7900لانفي 

 السقوط الحر/ الحر المدار / السوق الموازي 7992لانفي -7991أأفريل 

 لفظام الفعلي الفطاق الزاثج/السوق الموازية 7999فيفري  -7992فيفري 

 الدولر الأمري ذ %0± نطاق أأفقي لفظام الفعلي الفطاق الزاثج/السوق الموازية 0279سللى  -7999مارس 

 ( Reinhart-Rogoff :2017المصدر: 
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 الس ياس تين الفقدية و المالية في الجزائر و علاقنا لاسعر الصرف: المطل  الثاني

 الس ياسة الفقدية و سعر الصرف في الجزائر::  الفرع الأول

 1التضخم و مؤ ات أأسعار الاس نلا :  -7

لى ارتفاع حجم الكتلة ،هدت  معدلت التضخم في الجزائر مع بداية التسعيفات ارتفاع كبير ، الأمر الذي يرجع اإ

عتيرف باراجتيع كبتيير و استي لىر في  0222الفقدية لاسل  التوسع في الإصدار الفقدي بهدف تمويل عجتيز الميزانيتية ، ثم في ستي فة 

طار برنام  التعديل الهيكلي  س تقرار الأسعار و  الا فاض ، و يفسر ه ا الا فاض بالإجراءات ال  اتخ تها الجزائر في اإ

انتي ا  الشرتيوع في تففيتي   0227التحكم في الإصدار الفقدي و تقليص الموازنة ذ ليعود للارتفاع مجتيددا ستي فة  و    الستيل  أ

نعاش الاقتصاديذ و بعدها أأخ  في الت ب ب بين الارتفاع و الا فاض، ثم ليبلغ أأعلى م و  0270ن لديد ستي فة برنام  الإ

    ذلك لاسل  ارتفاع أأسعار المفتجات الغ ائية الطازلة و ال  ساهمت في رفع مس تو  التضخمذ

 هداف نام  التثليت التعديل الهيكلي الذي أأبرمته الجزائر مع المؤسسات الفقدية الدوليةأأ  لقد    من بينالكتلة الفقدية:  - 0

لحفتياظ عتيلى التتيوازنات الاقتصتيادية الكليتية، و لكتين رغم ذلك استي لىر الارتفتياع بتيوتيرة التحكمفي ذو التوستيع الفقتيدي و اهو 

تختلج ثس  عامل الزمن من  ة ، و عامل مكونات الكتيتلة الفقديتية متين  تية أأختير  و ذلك ختيلال الفتيترة الممتتيدة متين   

العالمية و متيا صتياثبه متين  ثيث عرف بعدها ارتفاع متواضع لاسل  باراجع أأسعار المحروقات في الأسواق 0272اإلى  0227

 ذ2باراجع مدا خيل الدول و ال  أأثرت على المعروض الفقدي

رتفتياع ميايتيد في فتيترة التستيعيفات ثيتيث تضتياعج ثتيوالي  ستية متيرات ، ليستيجل أأدنى الفاتج الداخلي الخام - 1 : عتيرف اإ

نتي كر الوضتيعية الأمنيتية التي  لاسل  باراجع أأسعار المحروقات ، ك الك من بين أأستي باب التراجتيع  7990مس تو  ذو له س فة 

لى غايتية  0222عا، نا الجزائر خلال العشرية السوداءذ ليبدأأ الارتفاع مجددا س فة  نتعاش أأسعار المحروقات اإ  0229لاسل  اإ

لى ما دو  الصفر لاسل  تبعيات الأزمة الماليتية  لى غايتية  0220ليسجل ا فاض في معدل ذوع اإ رتفتياع اإ  0272، ثم يعتيود للاإ

 ذ0271د لاسل  انهيار لديد في أأسعار المحروقات من  جوا  ليفخفض من لدي

 د لسلطات الفقدية من خلال الإصلاحات الفقدية اإلى تحرير معدلت الفائدة بهدف تحقيق معتيدلت معدل الفائدة:  - 1

 رات ذفائدة ثقيقية موجبة و تعبئة أأك  قدر ممكن من المدخرات المالية لتوجيهها  و الإقراض و تمويل الاستثما

بتتيتيتياريخ  91-11: حتيتيتيددبفك الجزائتيتيتير معتيتيتيدل الاثتيتيتيتياطي الإجبتيتيتياري في التعل تيتيتية رقم معتيتيتيدل الاثتيتيتيتياطي الإجبتيتيتياري - 2

من هتي ع التعل تية ، ثم تم رفتيع هتي ع النستي بة ستي فة  20على مجموع العفا  الموجودة في المادة  %2ذ0بنس بة  00/70/7991

  في متينع التستيهيلات الئتمانيتية، و بعتيدها بحتيوالي ستي فة قتيام بفتيك عفدما ،عر بفتيك الجزائتير بتيتمادي البفتيو  %1اإلى  0227

وصتيول اإلى  0229ستي فة  %0لترتفتيع اإلى  0221-0221ختيلال فتيترة  %2ذ9، فنستي بة   %02ذ1الجزائتير برفتيع النستي بة اإلى 

                                                           
، مجلة بحوث اقتصادية عربية ، بمركز  0229-7992ئر خلال فترة بن عزوز بن على ،طيبة ع  العزيز ، الس ياسة الفقدية و اس نداف التضخم في الجزا 1

 09، ص0220، 17الدراسات الوحدة العربية، العدد 
قلة الجزائر، عدد دذمصطفى عبد اللطيج، الوضعية الفقدية و مؤ ات التطور المالي في الجزائر بعد انناء برنام  التسهيل الموسع، مجلة الباثث، لامعة ور 2

 771، ص  0220، 29
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بعتيد  و لزالت مثبتة ، و يدل ذلك اإلى رغبة بفك الجزائر بجعلها وس يلة هامة للتيتحكم في ستي يولجالبفو  0271س فة   70%

عادة الخصم للحد من التضخم ذ  1وس يلة اإ

عادة الخصم:  - 9 و هو أأقدم الوسائل المس تخدمة من طرف بفك الجزائر للت أثير على س يولج البفو  التجارية، و قتيد معدل اإ

يتير تم تعديله من  صدور قانو  الفقد و القرض تقريبا ح س فة، لاستيل  النمتيو الشتيديد للكتيتلة الفقديتية و الذي يرجتيع اإلى تحر 

رتفاع معدل التضخم نتيجة تدهور  ل أأ  اإ الأسعار و تحقيق البفك المركزي لأهدافه خاصة مصرا التخفيج من حدة التضخم، اإ

عتيرف اإ فتياض و  0220سعر الصرف و تحرير الأسعار حالت دو  تحقيتيق الهتيدف المطلتيوب في فتيترة التستيعينيات، و في 

لى التحكم في معدل التضخم و اإ فاضه ، استي تقر معتيدل  0221مع تسجيل أأسعار ثقيقية موجبة ذ و من  س فة  ه ا راجع اإ

لى  عادة الخصم و ثلت اإ عادة اللىويتيل متين  0272اإ لى الإحجام عن طل  اإ ، و ذل لتحسن الوضعية المالية للبفو  مما أأد  بها اإ

 بفك الجزائرذ 

 :2الس ياسة المالية و سعر الصرف في الجزائر:  الفرع الثاني

  0222-7992خلال الفترة  -7

عرف الديفار الجزائري خلال ه ع الفترة تقلبات في رصيد الميزانية بين الزيادة و الفقصتيا  و هتيو متيا يفسرتي عتيدم تتي أثر ستيعر 

الصرف بالس ياسة المالية  و تغيرات رصيد الميزانية و ذلك للس ياسة المفنجة من طرف الجزائر و ال  لها تدخل من طتيرف 

 يئات العالمية مثل صفدوق الفقد الدولي )الوصفة المقدمة من طرف صفدوق الفقد الدولي(ذالمفظمات و اله 

  0220-0227خلال الفترة  -0

،هدت ق ة الديفار خلال ه ع الفترة تغيرات بين الزيادة و الفقصا  بينما رصيد الميزانية ثقق فائض بنس  متغيرة و هتيو متيا 

، ثيث أأ  رصيد الميزانية ثقق فائض نتيجتية للاصتيلاحات التي  قامتيت بهتيا  يعكشر عدم ت أثر سعر الصرف بالساسة المالية

،هد رصيد الميزانية عجزا كبتييرا نظتيرا للأزمتية العالميتية التي  مستيت الجزائتير في  0220الجزائر و ارتفاع أأسعار البترول، بينما في 

 تلك الس فةذ

  0270-0229خلال فترة  -1

لزيادة و الفقصا  لاشتيكل طفيتيج في رصتييد الميزانيتية و ثقتيق ذلك عجتيزا كبتييرا ،هدت ه ع الفترة تغيرات في ق ة الديار بين ا

بنس  متغيرة و هو ما يعكشر عدم ت أثر سعر الصرف بالس ياسة الماليتية، ثيتيث أأ  رصتييد الميزانيتية الستيال     ناتجتيا عتين 

 ارتفاع الففقات نظرا للأزمة العالمية ال  مست الجزائر في تلك الفترةذ

  0272-0271خلال فترة  -1

نظرا لرتفاع الففقات و باراجع أأسعار المحروقات    رصيد الميزانية سال  و ثقق عجزا كبيرا مما يؤكد عدم ت أثر سعر الصرف 

 بالس ياسة الماليةذ
 

 3سعر الصرف  الجزائري بين المرونة و الثباث حل أأم مشكل :الفرع الثالث

 الجزائري ضمن الاعتبارات المهمة عفد اختيار نظام سعر الصرفذتدخل طبيعة الصدمات و حجمها ال  تواله الاقتصاد 

                                                           
 790، ص 0279،  27، المجلة  71فتيحة ملياني، الإصلاحات الفقدية في الجزائر و دورها في تحقيق الإس تقرار الفقدي، مجلة الاقتصاد الجديد، العدد  1
ضمن متطلبات تنيل ،هادة ، م كرة تخرا  0272-7992مصطفاوي نور، القايمي عبد الكرنم، أأثر الس ياسة المالية على سعر الصرف ، دراسة حاة الجزائر 2

   92-90، ص 0271-0279، -مالية–الماستر 
 10اإسماعيل صاري ، ر، يد سعيداني مرجع س بق ذكرع ، ص  3



ي الجزائر على الفصل الثالث: دراسة قياسة تحليلية استشرافية لأثر تسعير المواد الأساسية ف

(0207-7991الصرف للعملات الدولية للفترة بين )أنظمة سعر   

 

67 
 

فنظام الصرف الثابت يحقق أأربعة فوائد رئيس ية ثس  الدراساتذ بالىثل في : المرساة الاسمية للس ياسة الفقديتية، يزيتيل  -7

ل الحصتيول عتيلى خطر الصرف و بالتالي يشجع التجتيارة الدوليتية و الاستيتثمار ، يقلتيل متين سيشتياط المضتياربة نتيجتية قتيلة اثتيتما

أأرباح، ك لك قدرت الأنظمة الثابتة على تحقيق الانضباط سواء الفقدي أأو المالي ، كما أأ  ه ا الفظام ل يكتيو  مفضتيلا في 

 الاقتصاديات الأكثر عرضة للصدمات الحقيقة و هو الحال بالنس بة للجزائرذ

الاقتصاديات المتطورة ، لما يوفرع من ثمايتية أأفضتيل ضتيد أأما بالنس بة للفظام المر  فتعلىدع بالأساس الدول الك   ذات  -0

الصدمات الخارجية و لما يمفحه من اس تقلالية أأك  للس ياسة الفقدية ، غير أأنه يعمق من حجم المش ح الاقتصتيادية في حتيالج 

 وضع الراهنذت أثير تقلبات سعر الصرف على المتغيرات الاقتصادية الكليةذ و هو غير ملائم للاقتصاد الجزائري في ال

أأما عن الخيار الملائم للاقتصاد الجزائري حاليا هتيو الفظتيام الحتير المتيدار المتبتيع أأساستيا ، ثيتيث يستيمع بالتقليتيل متين أأثتير  -1

تقلبات سعر الصرف على التبادل التجاري و الاثتفاظ لاسعر الصرف داخل هامش واستيع سيستيليا و هتيو متيا يعطتيي البفتيك 

الس ياسة الفقدية ، كما يسمع بتصحيع سعر الصرف بدللج المؤ ات الاقتصادية المركزي درلة من الاس تقلالية في قيادة 

لى أأ  المرونة المحدودة تسمع بالمتصتياص الجتيزل للصتيدمات،  و لاشكل خاص بدللج فروق التضخم مع الخاراذ وبالإضافة اإ

ر الذي يلعبتيه في تثليتيتيت كتيما أأ  الحفتياظ عتيلى درلتية متيتين المرونتية في ستيعر الصرتيف يستيا  في تعتيتيديل الأستيعار لاستيل  الدو 

 التغيرات الاسميةذ

ذا وفق  -1 ذ ل يتم اختيارها لاشكل نهال، و اإ اإ  اختيار أأنظمة الصرف مثلها مثل أ ليات الس ياسات الاقتصادية الأخر ، اإ

التيتخلي الظروف و المرحلة ال  تمر بها الجزائر ، فنظام الربط الذي يكو  الخيار الأمثل في محاربة التضخم الجتيامع، قتيد يتيتم 

تباع الجزائر لفظتيام تعتيونم  عفه في حالج تدهور مس تو  تفافس ية الاقتصاد الوطني ، فالخيار الأسيس  في الوقت الراهن هو اإ

المدار الذي يمتاز بقدر من المرونة في أأسعار الصرف ، و يلىتع بفك الجزائر من ختيلاله بدرلتية متين الحريتية في تحديتيد أأستيعار 

ل بما يتماشى مع الأهداف المحلية على مس تو  الاقتصاد الكلتيي، كتيما سيتيسرتي تففيتي  هتي ا الفظتيام الفائدة المحلية القصيرة الأل

ذا اعلىدت س ياسة مسفحة التضخم اعتمادا رئيس يا على س ياسة للدختيول تهتيدف اإلى وقتيج الضتيغوط التضتيخمية  تيسرا كبيرا اإ

 بدل من اعتمادها على الس ياسة الفقديةذ
 

 المواد الأساس ية في الجزائرتطور أأسعار : المطل  الثالث

 :1تطور الأسعار  :الفرع الأول -1

اإلى  7991ختيلال الفتيترة واصل متوسط معدل النمو الس فوي لمؤ  الأسعار عفد الاس نلا  تستيارعه الكبتيير 

ذ بلغتيت سيستي بة التيزيادة في المتيؤ  التيوطني ثيث ،  0207، ليسجل أأعلى سيس  تضخم خلال 0207 ، في حتيين %90ذ9اإ

فاقتيت هتي ع المعتيدلت تواليتيا مستي توياتها  و 1201سجل مؤ  الأسعار عفد الاس نلا   في الجزائر الكتي   تضتيخما بنستي بة 

 نقطة مئويةذ  1207و  1221المسجلة في الس فة السابقة بتي 

ثيتيث سجتيل المتيؤ  ، ية الأساس ية في الأسواق العالميةبارتفاع ملحوظ في المفتجات الغ ائ  0207تميزت س فة 

نقطتية، بتيزيادة سيستيلنا  70220الس فوي لأسعار المفتجات الغ ائية لمفظمة الأغ ية والزراعة للأمم المتحدة ق ة متوسطة قدرها 

(، وتعتيز  هتي ع 0277ستي فة ) 01222خلال س فة واحدة، ليبلغ ب لك أأعلى مس تو  له ختيلال عشرتي ستي فوات ) 00279%

لى ارتفتياع أأستيعار عيتيتيع مجموعتيات المفتجتيات الغ ائيتية  لزيتيتيوت الفباتيتية بنستي بة التي ،  1122، والستيكر بنستيتي بة %0ذ92زيادة اإ

ذ ارتفع متوستيط الأستيعار الستي فوية عفتيد 0202مقارنة مع س فة  9ذ70، واللحوم بنس بة %%7122ومنتجات الحلي  بنس بة 

                                                           
 20، ص 0200التطور الاقتصادي و النقدي،  02-02بنك الجزائر، التقرير السنوي  1
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نتاا الصفاعي في الس فة الستيابقة  كتيما  %1ذ0، مقابل 0207س فة  %1ذ1بنس بة خارا المحروقات للقطاع الوطني العام ، الإ

ذ سجتيل المتيؤ  الكلتيي 0202ستي فة  0,1، مقابتيل 0207س فة  129ارتفع متوسط الأسعار الس فوية للصفاعات المعملية بنس بة

فة نقطتية مئويتية في ظتيرف ستي   7929، أأي بتيزيادة 0207ستي فة  %0029للق  الوحدوية عفد الاس تيراد ارتفاعا معت ا بنستي بة 

 واحدةذ

 :تطور أأسعار الإس نلا    :الفرع الثاني -2

ذ بلغ المعدل الستي فوي لتضتيخم 0207عرف المؤ  الوطني للأسعار عفد الاس نلا  اس تعادة ارتفاعه س فة  ، اإ

والذي بلتيغ  0270ستي فة  في الس فة السابقة، ويبقى ه ا المعدل أأقل متين المعتيدل المستيجلة  %0229مقابل  %9290الأسعار 

مؤ  الأسعار عفد الاس نلا  بالجزائر الك   نفتيشر الاتجتياع التصتياعدي، ثيتيث ازداد تضتيخم الأستيعار بتيتي ، أأظهر  9212

 ذ0202س فة  2.41مقابل  %1201معدل قدرع  (، ليبلغ0227نقطة مئوية )أأساس  0ذ1
 

بالعملات الدوليتية عتيلى ستيعر صياغة و تحليل النموذا القياسي للعلاقة بين الأسعار العالمية للمواد الأساس ية :الثانيالمبحث 

  ف الديفار الجزائري

نظتيام  الجزائتير تبنتيته يتيو عل في ظتيل التحتيولت العالميتية ،  عرفت أأسعار المواد الأساس ية تطتيورات عديتيدة ،

ضرورة و اعت  ذلك في اقتصاد السوق  فلىثلت ه ع التحولتبغية الخروا من علة المش ح الاقتصادية اقتصادي لديد 

في تخفتييض العمتيلة الوطفيتية ، الخوصصتية و  جلىق س ياسة لديدة و يضم ه ا الفظتيام مجموعتية متين المقتياييشر تتيتثلىية لتطبي

غيرها من المقاييشر، و من بين  أ ليات سعر الس ياسة الاقتصادية المتلناة ، س ياسة سعر الصرف ل  تقلباتتيه تتيفعكشر عتيلى 

و  ذر ق ة العملة الوطفية هو أأساس س ياستية ستيعر الصرتيفأأسعار المواد الأساس ية و ك ا تسعيرها، و على ه ا فا  اس تقرا

لى بفتياء ذتيوذا قيتياسي ، و ذلك لدراستية تتي أثير تستيعيرة المتيواد الأساستي ية ستيعر الأساس ه ا  على فا  ه ع الدراسة تهدف اإ

  ف العملات الدولية و سعر  ف الديفار الجزائريذ 

 المطل  الأول: دراسة قياس ية لأثر تسعير المواد الأساس ية على أأنظمة سعر الصرف 

 تعريج متغيرات الدراسة و مصادر البيانات:الفرع الأول :

الجزائتير أأسعار المواد الأساس ية و سعر الصرتيف الفعتيلي الحقيقتيي في تس تخدم ه ع الدراسة بيانات س فوية عن 

و يوضح الجدول تعريج المتغيرات المستي تخدمة في التقريتير ، أأمتيا عتين بيتيانات هتي ع ،  0207و ثد  7991تغطي الفترة من 

 المتغيرات فهيي مِ أخوذة من بفك التسوية العالمي، و البفك الدولي ذ

 : تعريج المتغيرات المس تخدم في التقدير  0الجدول رقم  
 المتغريات التعريج

 IPMP مؤ  اسعار المواد الأساس ية

 IPMP Agricultural الأساس ية الزراعية مؤ  أأسعار المواد

 IPMP Metals مؤ  أأسعار المواد الأساس ية المعاد 

 IPMP Oil مؤ  أأسعار المواد الأساس ية الففط

 REER (722-0227سعر الصرف الفعلي الحقيقي )

 أأول: 

س تخراا البياني الخاص بمتغيرات الدراستية عتين طريتيق بتيرنام  المصدر : متين أألتيل أأختي  فكتيرة مبدئيتية عتيلى  Eviews 9تم اإ

س تقرار السلاسل الزمنية الخاصة بالمتغيرات من عدمهذ   اإ
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 )اختبار الارتباط الذاتي( : دراسة اس تقرارية السلاسل الزمنيةالفرع الثاني

  0207-7991خلال الفترة   تطور أأسعار المواد الأساس ية 20الشكل رقم 

0
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IPMP 
(2001=100)
IPMP 
Metals
(2001=100)

IPMP Agricultural
(2001=100)

IPMP
Oil
(2001=100) 
 Eviews 9تم الحصول على الفتائج التالية عن طريق برنام  المصدر: 

س تنتاا أأ  السلاسل الزمنية غير مس تقرة :أأول  و بمجرد ملاثظة البيا  يتم اإ

 : ثانيا

 : ذوذا الارتباط الذاتي لنماذا دوال أأسعار المواد الأساس ية 21الشكل رقم 
Sample: 1997 2021      

Included observations: 25     

Autocorrelation Partial Correlation  AC   PAC  Q-Stat  Prob 

     .  |******|      .  |******| 1 0.813 0.813 18.612 0.000 

     .  |***** |      .  |  .   | 2 0.641 -0.060 30.685 0.000 

     .  |****  |      .  |  .   | 3 0.510 0.016 38.653 0.000 

     .  |***   |      .  |  .   | 4 0.385 -0.062 43.408 0.000 

     .  |**.   |      . *|  .   | 5 0.225 -0.183 45.117 0.000 

     .  |  .   |      . *|  .   | 6 0.074 -0.104 45.310 0.000 

     .  |  .   |      .  |  .   | 7 -0.019 0.025 45.324 0.000 

     . *|  .   |      .  |  .   | 8 -0.100 -0.060 45.719 0.000 

     . *|  .   |      . *|  .   | 9 -0.187 -0.092 47.201 0.000 

     .**|  .   |      . *|  .   | 10 -0.274 -0.109 50.577 0.000 

     ***|  .   |      . *|  .   | 11 -0.351 -0.132 56.509 0.000 

     ***|  .   |      .  |* .   | 12 -0.356 0.080 63.075 0.000 

 Eviews 9تم الحصول على الفتائج التالية عن طريق برنام  المصدر: 
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س تقرار السلاسل الزمنية ذوذا الارتباط الذاتيي أكد  -  عدم اإ

 ذدلة قياس ية لختبار اس تقرار السلاسل الزمنةالمطل  الثاني : 

 )اختبار لدور الوحدة( :دراسة اس تقرارية السلاسل الزمنيةالفرع الأول

 ثابتحد النموذا الأول بوجود   -7

  عفد النموذا الأول بوجود حد ثابت : اختبار اس تقرارية السلاسل الزمنية  21الشكل 

   
   Cross-  

Method Statistic 
Prob.*

* 

secti

ons 
Obs 

Null: Unit root (assumes common unit root process) 

Levin, Lin & Chu t* -3.16971 0.0008 5 114 

     

Null: Unit root (assumes individual unit root process) 

Im, Pesaran and Shin W-stat -7.88754 0.0000 5 114 

ADF - Fisher Chi-square 68.3392 0.0000 5 114 

PP - Fisher Chi-square 66.1047 0.0000 5 115 

 

 اتجاع زمني   وثابت  بوجود حدالنموذا الثاني  -0

 : اختبار اس تقرارية السلاسل الزمنية عفد النموذا الثاني بوجود حد ثابت و اتجاع عام 22الشكل 
   Cross-  

Method Statistic Prob.** sections Obs 

Null: Unit root (assumes common unit root process)  

Levin, Lin & Chu t* -0.69551  0.2434  5  114 

Breitung t-stat -2.63599  0.0042  5  109 

     

Null: Unit root (assumes individual unit root process)  

Im, Pesaran and Shin W-stat  -6.40697  0.0000  5  114 

ADF - Fisher Chi-square  52.0479  0.0000  5  114 

PP - Fisher Chi-square  50.3057  0.0000  5  115 
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 النموذا الثالث بدو  حد ثابت و بدو  اتجاع زمني -1

 : اختبار اس تقرارية السلاسل الزمنية عفد النموذا الثالث بدو  حد ثابت 29الشكل 
  

   Cross-  

Method Statistic Prob.** sections Obs 

Null: Unit root (assumes common unit root process)  

Levin, Lin & Chu t* -9.85620  0.0000  5  115 

     

Null: Unit root (assumes individual unit root process)  

ADF - Fisher Chi-square  90.4761  0.0000  5  115 

PP - Fisher Chi-square  90.4761  0.0000  5  115 

 

سعر الصرف باستي تخدام ذتيوذا الا تيدار الذاتي للفجتيوات أأسعار المواد الأساس ية على ذ لة قياس ية لت أثير :  الفرع الثاني

 ARDLالزمنية: 

 المصرجية المس تخدمة في ه ع الدراسة في اتباع الخطوات التالية: تتلخص

س تقرارية السلاسل الزمنية:  7   TheUnit  root of Stationarityختبار لدور الوحدة للاس تقرار اإ اختبار اإ

  test of boundاختبار التسمل المشتر  باس تخدام مصر   0

 ARDLتقدير ذوذا الألل الطويل باس تخدام ذوذا  1

 (ARDL–ARDL ECMتقدير صيغة تصحيع الخط أ لنموذا )  1

 (ECM- ARDLاختبار الاس تقرار الهيكلي للمعاملات ) 2

 Stationarity  :The unit rootاختبار اس تقرار السلاسل الزمنية: اس تقرار لدور الوحدة للاس تقرار   -

نقوم باختبار اس تقرار السلاسل الزمنية هو  ط من  وط التسمل المشتر  في المرحلة الأولىذ ثيث أأنه تعد اختبتيارات 

ستي تقرارية السلاستيل الز  منيتية ، و معرفتية الخصتيائص الإثصتيائية و كتي ا معرفتيتية لتي ور الوحتيدة أأ  طريقتية في تحديتيد متيد  اإ

فتيتيوللر المطتيتيور      –اختبتيتيار ديتيتي  خصتيتيائص السلاستيتيل الزمنيتيتية محتيتيل الدراستيتية متيتين ثيتيتيث درلتيتية باسملهتيتيا، لقتيتيد تم استيتي تخدام 

Augmented Dickey- Fuller  بتيتييرو  لختبتيتيار وجتيتيود لتيتيدر الوحتيتيدة أأو الاستيتي تقرارية في عيتيتيع  -و اختبتيتيار فيليتيتي

راسة، ه  الاختبار يفحص فرضية العدم با  المتغير المعني يحتوي على لدر الوحدة أأي أأنه غتيير مستي تقر المتغيرات محل الد

 ، مقابل الفرضية البديلة با  المتغير ل يحتوي على لدر الوحدة أأي أأنه مس تقرذ

و الذي يشتيير   PPبتييرو   –و اختبتيار فيليتي    ADFالمطتيور فتيوللر –الجدول رقم    : يحتوي عتيلى نتتيائج اختبتيار ديتي  

(بعتيد أأختيد 7)I(، و أأنهتيا أأصتيبحت مستي تقرة أأي متين الرتبتية 2)Iبوضوح ب أ  عيع المتغيرات هي غير مس تقرة أأي من الرتبتية 

 الفرق الأول للمتغيراتذ
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 PPو  d’ADFاختبار الوحدة باس تخدام  21رقم الجدول 
  فوللر المطور –دي   PP ADFيرو   –فيلي  

 المتغيرات المس تويات الفرق الأولي المس تويات الفرق الأولي

-111700ذ0 -210217ذ7  -910112ذ7  -712910ذ2   REER 

-011721ذ1 -020000ذ2  -111700ذ0 -220720ذ7   IPMP 

-011102ذ1 -009129ذ2  -199291ذ1 -922171ذ2   IPMP Metals 

 IPMP Oil -010992ذ1 -011910ذ7 -990102ذ2 -121029ذ1

 IPMP Agricultural -102000ذ1 -770127ذ7 -199191ذ2 -720920ذ1

–990020ذ0

 –2100217ذ7

5 2% 

 –119992ذ7

 –120919ذ1

 –990291ذ0

5 2% 

 –910120ذ0

 –212109ذ1

 –910112ذ7

5 2% 

 –000907ذ7

 

 –199291ذ1

 –221097ذ1

5 2% 

 –910010ذ0

 

 

 الق  الحرلة

 EVIEWS 9باس تخدام برنام  الفتائج تم الحصول عليها المصدر: 

( ، و لذلك يفضتيتيتيل استيتيتي تخدام متيتيتيصر  اختبتيتيتيار 7)Iيلاثتيتيتيا ممتيتيتيا ستيتيتي بق أأ  عيتيتيتيع متغتيتيتييرات متيتيتيتسملة متيتيتين واحتيتيتيد أأي 

 Approach  The Bounds Testingالحدود

 ARDLمصرجية التسمل المشتر  باس تعمال ذوذا الا دار الذاتي للفجوات الزمنية الموزعة المتباطئة :  :نيالفرع الثا

تقتيوم هتي ع  Pesaran  7991و   Shihand and sun 1998التي  طورهتيا ح متين  ARDLهفتيا سيستي تخدم مصرجيتية 

و يعتيود الستيل  في اختيتيار هتي ا النمتيوذا مقارنتية    Bounds testالحتيدود الدراسة باس تخدام ه ا النموذا في اطار متيصر  

 Johansenسيستين اأأو طريقتية جوه CRDWبغيرع من الطرق الأخر  لختبار التسمل المشتر ، كطريقة داربن واتستيو  

cointegration test ذوذا  في اطار ذتيوذاVAR  أأو طريقتية  أألتيل قرالتير ذو الخطتيوتينGRANGER 1987   لى اإ

 Pesaranمشكلة عدم الت أكد ال  عادت ما تظهر لاش أ  خصائص السلاسل الزمنية و سكونها و منه فتيا  اختيتيار طريقتية 

 باس تخدام مصر  الحدود تعد الأفضلذ

طار ف Pesaranثس   ذا  ARDLا  اختبار الحدود في اإ يمكن تطبيقه بغض الفظر عن خصائص السلاسل الزمنيتية متيا اإ

 ( أأو خليط من الإثفين ذ7)I( أأو متسملة من الدرلة الأولى 2)I نت مس تقرة عفد مس توياتها 

( كتيما أأ  طريقتية  0)Iثيث يلىثل الشرط الوثيد لتطبيق ه ا الاختبتيار أأل باكتيو  السلاستيل الزمنيتية متيتسملة متين الدرلتية 

Pesaran  بالىتع بخصائص متسملة أأفضتيل في حتيالج السلاستيل الزمنيتية القصتييرة مقارنتية بالطتيرق الأختير  المعتتيادة في اختبتيار

 التسمل المشتر ذ

طتيار ذتيوذا )  Pesaran and al( يقتيدم ح متين UCEMلختبار مد  تحقق علاقة التسمل المشتر  بين المتغتييرات في اإ

طار ذوذا التوازنية علاقة اللختبار مد  تحقيق  حديثا ( مصرالا 0227ذ) تصحيع الخطتي أ غتيير المقيتيد ، و بين المتغيرات في اإ

(  أأي طريقة اختبتيار الحتيدود ، و نظتيرا ل  المتغتييرات محتيل الدراستية approach)Bounds testing تعرف ه ع الطريقة

جراء اختبار التسمل المشتر ثمانية عبارة عن  ( يتيتم متين ختيلال UCEM)  بين ه ع المتغتييرات طبقتيا لمتيصر  متغيرات ، فا  اإ

 تقدير ذوذا تصحيع الخط أ غير المقيد لكل متغير من ه ع المتغيرات على اعتبارع  بع من خلال النماذا التالية:

 (1)سعر الصرف الفعلي الحقيقيالنموذا الأول: ذوذا دالج 

Reer =f(IPMP,Ipmp Oil,Ipmp Metal,Ipmp Agrecultural) 
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 (2)أأسعار المواد الأساس يةالنموذا الثاني: ذوذا دالج 

IPMP=f(Reer, Ipmp Oil,Ipmp Metal,Ipmp Agrecultural) 

 (3)أأسعار المواد الأساس ية للففط النموذا الثاني: ذوذا دالج 

Ipmp Oil =f(IPMP,Ipmp Metal, IpmpAgrecultural,Reer) 

 (4)أأسعار المواد الأساس ية للمعاد  النموذا الثاني: ذوذا دالج 

Ipmp Metal =f(IPMP,Ipmp Oil, Ipmp Agrecultural,Reer) 

 (5)أأسعار المواد الأساس ية للمفتجات الزراعية النموذا الثاني: ذوذا 

Ipmp Agrecultural = f(IPMP,Ipmp Oil, Ipmp Metal,Reer) 

ذا ت أكتيدنا متين وجتيود في يتضمن اختبار ذوذا  الأول اختبار وجود علاقة توازنية طويلة الألتيل بتيين متغتييرات النمتيوذا ، و اإ

لى تقدير معلمات الألل الطويل و ك ا معلمات المتغيرات المستي تقلة في الألتيل القصتيير ذ و لألتيل  هدع العلاقة ننتقل بعدها اإ

ثيث يتم اختبار فرضية العدم القائلة بعدم وجتيود باسمتيل مشتيتر   (wald test)من خلال  Fنقوم بحساب اإثصائية ذلك 

 بين متغيرات النموذا )غياب علاقة توازنية طويلة الألل(

= 0…….(1)8= B7= B6= B5= B4= B3= B2= B1B:  0H 

= 0…….(2)8= B7= B6= B5= B4= B3= B2= B1B:  0H 

= 0…….(3)8= B7= B6= B5= B4= B3= B2= B1B:  0H 

= 0…….(4)8= B7= B6= B5= B4= B3= B2= B1B:  0H 

)5= 0…….(8= B7= B6= B5= B4= B3= B2= B1B:  0H 

 مقابل الفروض البديلة بوجود علاقة باسمل مشتر  في الألل الطويل بين مس تو  متغيرات النموذا:

0…….(1)  ≠8B  ≠7B  ≠6B  ≠5B  ≠4B  ≠3B  ≠2B ≠1B:  1H 

0…….(2)  ≠8B  ≠7B  ≠6B  ≠5B  ≠4B  ≠3B  ≠2B ≠1B:  1H 

0…….(3)  ≠8B  ≠7B  ≠6B  ≠5B  ≠4B  ≠3B  ≠2B ≠1B:  1H 

0…….(4)  ≠8B  ≠7B  ≠6B  ≠5B  ≠4B  ≠3B  ≠2B ≠1B:  1H 

0…….(5)  ≠8B  ≠7B  ≠6B  ≠5B  ≠4B  ≠3B  ≠2B ≠1B 1H 

و يتضع من ه ا  (Bounds testing)يوضح الجدول رقم    : نتائج اختبار مصر  الحدود لوجود علاقة طويلة الأمد ، 

 الجدول ما يلي:

( 027092ذ0( ، و النموذا الرابع )099920ذ1( ، و النموذا الثاني )29ذ2المحسوبة في النموذا الأول ) Fاإ  ق ة اإثصاء -

، و من ثم فاإ  فرضية العدم القائلة بعدم وجود  %5( 27ذ1أأك  من الق ة الحرلة للحد الأعلى عفد مس تو  معفوية )

متغير  REERأأو بالنس بة للمعادلج ال  فيهامتغير  بع  ipmpباسمل مشتر  بين المتغيرات يتم رفضها سواء للمعادلج ال  فيها

  بع ، و يعني ذلك وجود علاقة توازنية طويلة الألل بين المتغيرات في ح النماذا الم كورةذ
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( ، أأقل من الق ة الحرلة للحد 92ذ1( ، و النموذا الخامشر )19ذ1المحسوبة في النمودا الثالث ) -Fثصاء اإ  ق ة اإ  -

( ، و بالتالي ، فا  فرضية العدم القائلة بعدم وجود باسمل مشتر  ل يمكن رفضها، 27ذ1)%5الأدنى عفد مس تو  معفوية 

 المتغيرات في النموذا الثالث و الخامشرذو يعني ذلك عدم وجود علاقة توازنية طويلة الألل بين 

 نتائج اختبار التسمل المشتر  باس تخدام مصرجية اختبار الحدود    21الجدول
الق ة المحسوبة لختبار -F %92لأدنى عفد مس تو   %92الحد الأعلى عفد مس تو   الفتيجة

Statistic 

وجود علاقة باسمل 

 المشتر 

Reer =f(IPMP,Ipmp Oil,Ipmp Metal,Ipmp Agrecultural) 

 111700ذ0 11ذ9 07ذ1

وجود علاقة باسمل 

 المشتر 

IPMP=f(Reer, Ipmp Oil,Ipmp Metal,Ipmp Agrecultural) 

 922910ذ1 09ذ0 19ذ0

عدم وجود علاقة باسمل 

 المشتر 

Ipmp Oil =f(IPMP,Ipmp Metal, Ipmp Agrecultural,Reer) 

 910111ذ9 12ذ9 02ذ9

علاقة باسمل وجود 

 المشتر 

Ipmp Metal =f(IPMP,Ipmp Oil, Ipmp Agrecultural,Reer) 

 190121ذ1 01ذ1 29ذ1

عدم وجود علاقة باسمل 

 المشتر 

Ipmp Agrecultural = f(IPMP,Ipmp Oil, Ipmp Metal,Reer) 

 920192ذ1 19ذ0 19ذ0

 Eviews 9الفتائج المحصل عليها باس تخدام المصدر:

 ARDLتقدير ذوذا التواز  في المد  الطويل باس تخدام ذوذا :  :الثالثالفرع 

بعد الت أكد من وجود فقط علاقة واحدة التسمل المشتر   بين المتغيرات الاقتصادية و سعر الصرتيف ختيلال النمتيوذا الأول 

،Reer =f(IPMP,Ipmp Oil,Ipmp Metal,Ipmp Agrecultural)      و كتيتيتيتي لك النمتيتيتيتيوذا الثتيتيتيتياني

IPMP=f(Reer, Ipmp Oil,Ipmp Metal,Ipmp Agrecultural) و النمتيتيوذا الثالتيتيث ،Ipmp Oil 

=f(IPMP,Ipmp Metal, Ipmp Agrecultural,Reer) ،   و الرابتيعIpmp Metal =f(IPMP,Ipmp Oil, 

Ipmp Agrecultural,Reer)،   و الختيتيامشرIpmp Agrecultural = f(IPMP,Ipmp Oil, Ipmp 

Metal,Reer) 

 ذ ARDLتم قياس العلاقة طويلة الأمد في اإطار ذوذا  -7

كما هو موضح في الجدول التالي، و قد اعلىدنا على تتضمن ه ع المرحلة الحصول على مقدرات المعلمات في الألل الطويل 

، بالنس بة للنماذا الثلاث ذو قبل اعتماد ذوذا  (Schwarz Bayesian Criterion)وفق معيار  فترات التباطئ

ARDL  المختار بواسطةSBC  لس تخدامه في تقدير ذوذا الألل الطويل ينبغي الت أكد من جودة أأداء ه ا النموذا ، و

جراء الاختبارات التشخيصية التالية:  يتم ذلك باإ

ختبار مضروب لغرانج للارتباط التسسلي بين البواقي -0  اإ

(Breush-Godfrey) LAGRANGE .MULTIPLIER TEST OF RESIDUAL 

 اختبار عدم ثبات التباين المشروط بالإ دار الذاتي 0-7

 Autoregrissive Conditional Heteroscedasticity(ARCH)   

 Jarque –Beraاختبار التوزيع الطبيعي للأخط أ العشوائية  0-0

  Ramsey Resetاختبار مد  ملائمة تحديد أأو تصم  النمودا المقدر من ثيث الشكل الدالي له ا النموذا 0-1
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 : نتائج الاختبارات التشخيصية    22الجدول رقم  
White 

 Heteroscedasticity 

ARCH 

 Test 

Serial correlation 

 LM Test 

Jarque –Bera 

Reer =f(IPMP,Ipmp Oil,Ipmp Metal,Ipmp Agrecultural)….(1) 

0ذ912110 1ذ799172 (0.2110) 1ذ779111 (0.700) 2ذ991191 (0.227) (0.191) 
IPMP=f(Reer, Ipmp Oil,Ipmp Metal,Ipmp Agrecultural)….(2) 

0ذ101117 1ذ919110 (0.1019) 2ذ011911 (0.110)  (0.395)912025ذ7 (0.021)
Ipmp Oil =f(IPMP,Ipmp Metal, Ipmp Agrecultural,Reer)….(3) 

0ذ222091 1ذ722107 (0.2990) 2ذ021212 (0.020) 2ذ712192 (0.199) (0.091) 
Ipmp Metal =f(IPMP,Ipmp Oil, Ipmp Agrecultural,Reer)….(4) 

9120272ذ 1ذ111010 (0.395)5 2ذ219022 (0.110)  (0.395)912025ذ7 (0.990)
Ipmp Agrecultural = f(IPMP,Ipmp Oil, Ipmp Metal,Reer)….(5) 

1ذ219092 2ذ111200 (0.1217) 2ذ011911 (0.212) 2ذ229170 (0.021) (0.990) 

 Eviews 9الفتائج تم الحصول عليها باس تخدام المصدر :

 SCالمختتيار بواستيطة   ARDL(   1 0 0 1 7( )0نتتيائج الاختبتيارات التشخيصتيية للنمتيوذا الثتياني ) 1يتيوضح الجتيدول رقم 

 SCالمختتيتيار بواستيتيطة ARDL (0  1 7 0 2  )(1للنمتيتيوذا الثالتيتيث  )و متغتيتيير  بتيتيع،  IPMPبالنستيتي بة للمعتيتيادلج التيتي  فيهتيتيا 

 SC( المختتيار بواستيطة 7 1 2 1 1)  ARDL(1، و للنمتيوذا الرابتيع  )متغتيير  بتيعIpmp Oilبالنستي بة للمعتيادلج التي  فيهتيا 

( المختتيار بواستيطة  0  0  0 2 7)  ARDL(2و للنمتيوذا الرابتيع  )متغتيير  بتيع،  Ipmp Metalبالنس بة للمعادلج ال  فيهتيا 

SC  بالنس بة للمعادلج ال  فيهاIpmp Agrecultural  و يتضع ما يلي:متغير  بع 

ختبار   اإلى خلو النمودلين من مشكلة الارتباط التسلسليذ LMيشير اإثصاء اإ

ثصتيتيتياء  ختبتيتيتيار ARCHيشتيتيتيير اإ لى  LMاإ تبتيتيتياين حتيتيتيد الخطتيتيتي أ العشتيتيتيوال عتيتيتيدم رفتيتيتيض فرضتيتيتيية العتيتيتيدم القتيتيتيائلة بثبتيتيتيات اإ

Homosccedasticity ذفي النموذلين المقدرين 

ختبار   اإلى عدم رفض فرضية ب أ  الأخطاء العشوائية موزعة توزيعا طبيعيا في النموذلين محل التقديرذ  JBيشير اإثصاء اإ

ختبار   اإلى صحة الشكل الدالي المس تخدمفي النموذلين الم كورينذ  RESETيشير اإثصاء اإ

تختياذ قتيرار استي تخدام هتي ع التينما ذا في تقتيدير العلاقتية   و بارتيبا عتيلى نتتيائج الاختبتيارات التشخيصتيية للتينماذا المقتيدرة، يمكتين اإ

 ذطويلة الألل

ذ أأظهتيرت أأ  رقم  الجدول يوضح نتائج تقدير أأ  المتغيرات الاقتصادية ال  يمكن لسعر الصرف أأ  يتي أثر عليهتيا في الجزائتير ، اإ

،تيارة بعتيض المعلتيمات الأختير  عكتيشر  ليتيه الطتيرح بعض المعلتيمات المقتيدرة الا،تيارات المتوقعتية في حتيين لتياءت اإ متيا يشتيير اإ

 ثيث    بعضها معفوي و البعض الاخر غير معفويذالفظري، 

 المقدرة: سعر الصرف الفعلي الحقيقي دالج ذوذا  27النموذا رقم  -7

بالضتيافة اإلى ذلك فتيتيا  ق تية معامتيتيل التحديتيد المعتيتيدل بلغتيتيت  %2معظتيم معتيتياملات النمتيوذا  نتيتيت معفويتية عفتيتيد مستيتي تو   

ليتيتيه التبتيتياين المفسرتيتي في المتغتيتيير  و هتيتي %19ذ22 التتيتيابع أأي أأ  ستيتيعر الصرتيتيف الفعتيتيلي الحقيقتيتيي يفسرتيتي متيتيا سيستيتيلته ا متيتيا أأ،تيتيار اإ

جمالي الواردات الجزائريةذ %19ذ22  من التغيرات ال  تحدث في اإ
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بالمرونة بالنس بة لسعر الصرف الفعتيلي الحقيقتيي ، و قتيدرت مرونتية  أأسعار المواد الأساس ية من الففط بالمرونةثيث تتصج 

فتيا  ذلك ستي يؤدي لتيزيادة ق تية  %7و هي تدل على أأنه كلما ارتفع سعر الصرف الفعلي الحقيقي بنس بة  19ذ2سعر الصرف 

تفتيترض وجتيود  و أأنها ل تتفق مع الفظرية الاقتصتيادية ، ثيتيث أأ  الفظريتية الاقتصتيادية %19ذ2بنس بة المفتجات الخارجية 

رتفعتيت ق تية ستيعر الصرتيف الفعتيلي و أأستيعار الستيلععلاقة عكس ية بين سعر الصرتيف الحقيقتيي الاجتيمالي  ، بحيتيث أأنتيه كلتيما اإ

الجزائرية متين المفتيترض ا فاضتيها، وذلك لاستيل  ارتفتياع استيعار الستيلع العملةالحقيقي أأي اإ فاض سعر الصرف الاسمي فا  

الجزائريتية هي عبتيارة عتين ستيلع استي نلاكية ضروريتية ول يمكتين  الستيلعالاجنبية بالنس بة للسلع المحلية ولكن لاسل  أأ  معظم 

لى متيواد مصتيفعة التي  تفخفض، وك لك لأ  الواردات الجزائرية تحتوي ع لنسوف  جنبيةالسلع الأ الاس تغفاء عصرا فا  ق ة 

 تدخل في الصفاعة الجزائرية ول يولد بديل محلي لها لذا فا  التاجر الجزائري ل يمكنه الاس تغفاء عصراذ

 المقدرة: أأسعار المواد الأساس يةدالج ذوذا  20النموذا  -0

 01270عدل بلغتيت %بالإضافة لذلك فاإ  ق ة معامل التحديد الم 2معظم معاملات النموذا  نت معفوية عفد مس تو ، %

ليه بالتباين المفسر في المتغتيير التتيابع أأي ا  ستيعر الصرتيف الفعتيلي الحقيقتيي يفسرتي متيا سيستيلته % متين  01270وه ا ما يشار اإ

جمالي   ذأأسعار السلع الأساس ية التغيرات ال  تحدث في اإ

جتيتيتيمالي ق تيتيتية ا الستيتيتيلع الأساستيتيتي يةوهفتيتيتيا  علاقتيتيتية طرديتيتيتية بتيتيتيين ح متيتيتين ستيتيتيعر الصرتيتيتيف الفعتيتيتيلي الحقيقتيتيتيي  -1 الستيتيتيلع متيتيتيع اإ

، وهتيتيتي ع العلاقتيتيتية تتوافتيتيتيق متيتيتيع الفظريتيتيتية الاقتصتيتيتيادية بحيتيتيتيث أأ  ارتفتيتيتياع ستيتيتيعر الصرتيتيتيف الفعتيتيتيلي الحقيقتيتيتيي الأساستيتيتي ية

جتيتيتيمالي صتيتيتيادرات  يزيتيتيتيد للصتيتيتيادرات فا فتيتيتياض الصرتيتيتيف الاسمتيتيتيي ف ستيتيتيوف الجزائريتيتيتية، ثيتيتيتيث الستيتيتيلع الأساستيتيتي ية متيتيتين اإ

فتيتياإ   %7ارتفتيتيع ستيتيعر الصرتيتيف الحقيقتيتيي بنستيتي بة وهي تتيتيدل عتيتيلى أأنتيتيه كلتيتيما  22017ذ2بتيتيتي  قتيتيدرت مرونتيتية ستيتيعر الصرتيتيف

فارتفتيتيتياع ستيتيتيعر الصرتيتيتيف يعتيتيتيني ا فتيتيتياض %22ذ2الجزائريتيتيتية بنستيتيتي بة  الستيتيتيلعذلك ستيتيتيوف يتيتيتيؤدي اإلى زيادة الطلتيتيتي  عتيتيتيلى 

في الأستيتيواق الخارجيتيتية، ممتيتيا يتيتيدفع المستيتي نلكين المعروضتيتية الجزائريتيتية  الستيتيلعق تيتية العمتيتيلة المحليتيتية وبالتتيتيالي ا فتيتياض أأستيتيعار 

لى ارتفتيتيتياع ق تيتيتية  الجزائريتيتيتية وبالتتيتيتياليالستيتيتيلع لتيتيتي  عتيتيتيلى الألانتيتيتي  اإلى زيادة الط ، وتجتيتيتيدر الجزائريتيتيتيةا الستيتيتيلع الأساستيتيتي يةاإ

لى أأ  ستيتيعر الصرتيتيف الحقيقتيتيي يرتفتيتيع في حتيتيالج ا فتيتياض الأستيتيعار المحليتيتية  ثيتيتيث تصتيتيبع الستيتيلع المحليتيتية أأرختيتيص Pالإ،تيتيارة اإ

يتحستيتيتين متيتيتييزا  و مقارنتيتيتية متيتيتيع الستيتيتيلع الأجنبيتيتيتية فيزيتيتيتيد الطلتيتيتي  عتيتيتيلى المفتجتيتيتيات الجزائريتيتيتية وبالتتيتيتيالي باتيتيتيزداد الصتيتيتيادرات 

أأثتيتيراا ا ابيتيتياا عليتيتيه، كتيتيما ا  ستيتيعر الصرتيتيف الحقيقتيتيي يرتفتيتيع في حتيتيالج ارتفتيتياع الأستيتيعار الأجنبيتيتية  المتيتيدفوعات وهتيتي ا يشتيتيكل

P* الستيتيلع المحليتيتية فترتفتيتيع الصتيتيادرات وبالتتيتيالي يمكتيتين القتيتيول اإ  س ياستيتية تخفتيتييض العمتيتيلة لهتيتيا  فيتجتيتيه الطلتيتي  العتيتيالمي  تيتيو

 أأثر ا ابي في تشجيع الصادرات الجزائرية وبالتالي في تحسين ميزا  المدفوعاتذ

 :أأسعار المواد الأساس ية من المعاد دالج ذوذا  21النموذا   -1 -2

تيف الحقيقتيتيي  1يتضتيتيع لفتيتيا متيتين الجتيتيدول رقم  و أأستيتيعار المتيتيواد الذي يحتتيتيوي عتيتيلى نتتيتيائج تقتيتيدير العلاقتيتية بتيتيين ستيتيعر الصرتي

تيف الحقيقتيتييف    تتيتي أثير عك تيتي عتيتيلى الأساستيتي ية متيتين المعتيتياد  أأستيتيعار المتيتيواد ، أأ  تتيتي أثير المتغتيتيير المستيتي تقل فستيتيعر الصرتي

،تيتيتيارتها تتوافتيتيتيق 7بمعفويتيتيتية عفتيتيد مستيتيتي تو  % الأساستيتي ية متيتيتين المعتيتيتياد  متيتيع الفظريتيتيتية الاقتصتيتيتيادية ثيتيتيتيث تتصتيتيتيج ، وأأ  اإ

تيف الحقيقتيتيي، وقتيتيدرت مرونتيتية  أأستيتيعار المتيتيواد الأساستيتي ية متيتين المعتيتياد دالج  أأستيتيعار المتيتيواد بالمرونتيتية بالنستيتي بة لستيتيعر الصرتي

ذلك  فتيتيتياإ  7وهي تتيتيتيدل عتيتيتيلى أأنتيتيتيه كلتيتيتيما ارتفتيتيتيع ستيتيتيعر الصرتيتيتيف الحقيقتيتيتيي بنستيتيتي بة % 17ذ2ب الأساستيتيتي ية متيتيتين المعتيتيتياد  

نتتيتيااوذلك لاستيتيل  ارتفتيتياع 17ذ2بنستيتي بة  متيتين المعتيتياد أأستيتيعار المتيتيواد الأساستيتي ية ستيتي يؤدي ل فتيتياض  وهتيتيو  ، باكلفتيتية الإ

متيتيتيا يفسرتيتيتي الأثار الانكما،تيتيتي ية ل فتيتيتياض ستيتيتيعر الصرتيتيتيف الحقيقتيتيتيي ف ارتفتيتيتياع ستيتيتيعر الصرتيتيتيف الاسمتيتيتيي لتيتيتيلدولر مقابتيتيتيل 
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ليتيتيه بالتبتيتياين المفسرتيتي في %90الديفتيتيارف ، بالإضتيتيافة لذلك فتيتياإ  ق تيتية معامتيتيل التحديتيتيد المعتيتيدل بلغتيتيت  ، وهتيتي ا متيتيا يشتيتيار اإ

 المتغير التابعذ

 

 

 ARDL ECM-ARDL:تقدير صيغة تصحيع الخط أ لنموذا  :الفرع الرابع -3

 Error correction modelلغتيتيتيرض قيتيتيتياس العلاقتيتيتية قصتيتيتييرة الامتيتيتيد، فقتيتيتيد تم استيتيتي تخدام ذتيتيتيوذا تصتيتيتيحيع الخطتيتيتي أ 

ثيتيتيث ا  هتيتي ا النمتيتيوذا له متيتييز  : الأولى هي قيتيتياس العلاقتيتية قصتيتييرة الأمتيتيدذ الثانيتيتية هي أأنهتيتيا تقتيتييشر  عتيتية التعتيتيديل 

 ذلإعادة التواز  في النموذا الديفامي 

في حتيتيتيالج  SBCالمختتيتيتيار بواستيتيتيطة  ARDLنتتيتيتيائج تقتيتيتيدير صتيتيتييغة تصتيتيتيحيع الخطتيتيتي أ لنمتيتيتيوذا  22ويتيتيتيوضح الجتيتيتيدول رقم  - -1

ذا    المتغتيتيتيير التتيتيتيابع هتيتيتيو  المختتيتيتيار  ARDLوكتيتيتيما يتيتيتيوضح أأيضتيتيتيا نتتيتيتيائج تقتيتيتيدير صتيتيتييغة تصتيتيتيحيع الخطتيتيتي أ لنمتيتيتيوذا  REERاإ

ذا    المتغتيتيتيير التتيتيتيابع هتيتيتيتيو  SBCبواستيتيتيطة  ويتيتيتيوضح كتيتيتي لك نتتيتيتيائج تقتيتيتيدير صتيتيتييغة تصتيتيتيحيع الخطتيتيتي أ  IPMPفي حتيتيتيالج اإ

ذا    المتغتيتيتيير التتيتيتيابع هتيتيتيو  SBCالمختتيتيتيار بواستيتيتيطة  ARDLلنمتيتيتيوذا  ويتضتيتيتيع نتتيتيتيائج الجتيتيتيدول متيتيتيا ،  REERفي حتيتيتيالج اإ

 :يلي

ثصتيتيتيتيتيائية لمعامتيتيتيتيتيل ح متيتيتيتيتين  متيتيتيتيتيع وجتيتيتيتيتيود (3ECM( )-7(و ( 7-( و )2ECM(و  1ECM(-7 )وجتيتيتيتيتيود معفويتيتيتيتيتية اإ

،تيتيارة ستيتيالبة لهتيتي ا المعامتيتيلذ ويؤكتيتيد هتيتي ا عتيتيلي وجتيتيود باسمتيتيل مشتيتيتر  بتيتيين المتغتيتييرات محتيتيل الدراستيتية ستيتيواء في المعتيتيادلج  اإ

 متغير  بعذ IPMPمتغير  بع أأو في المعادلج ال  فيها  REERال  فيها 

ويعتيتيتيني  2ذ199تستيتيتياوي  1ECM(-7)متغتيتيتيير  بتيتيتيع  نتيتيتيت الق تيتيتية المقتيتيتيدرة لمعامتيتيتيل REERفيهتيتيتيا بالنستيتيتي بة للمعتيتيتيادلج التيتيتي  

في الستيتيتي فة الستيتيتيابقة يتيتيتيتم تصتيتيتيحيحه في الستيتيتي فة الحاليتيتيتيةذ  REERمتيتيتين الخلتيتيتيل في التتيتيتيواز   9ذ19هتيتيتي ا أأ  ثتيتيتيوالي % 

 2ذ1110 -تستيتيتياوي (7-)( 2ECMمتغتيتيتيير  بتيتيتيع  نتيتيتيت الق تيتيتية المقتيتيتيدرة لمعامتيتيتيل ) IPMPبالنستيتيتي بة للمعتيتيتيادلج التيتيتي  فيهتيتيتيا 

الستيتي فة  في الستيتي فة الستيتيابقة يتيتيتم تصتيتيحيحه في IPMPمتيتين الخلتيتيل في التتيتيواز  فيهتيتيا  10ذ11ويعتيتيني هتيتي ا أأ  ثتيتيوالي % 

 الحاليةذ

 2ذ2291تستيتيتيتياوي  (3ECM( )-7(متغتيتيتيير  بتيتيتيع  نتيتيتيتيت الق ةالمقتيتيتيدرة لمعامتيتيتيل  REERبالنستيتيتي بة للمعتيتيتيادلج التيتيتي  فيهتيتيتيتيا 

الستيتيتي فة  في الستيتيتي فة الستيتيتيابقة يتيتيتيتم تصتيتيتيحيحه فيIPMPمتيتيتين الخلتيتيتيل في التتيتيتيواز  فيهتيتيتيا  22ذ19ويعتيتيتيني هتيتيتي ا أأ  ثتيتيتيوالي 

 الحاليةذ

تيف الحقيقتيتيتيي أأستيتيتيعار الستيتيلع الأساستيتيتي ية عتيتيلى وجتيتيود أأثتيتيتير موجتيتي  ومعفتيتيتيوي للتغتيتيير في  الجزائريتيتيتية في للعمتيتيلة ستيتيتيعر الصرتي

تيف الحقيقتيتيي عتيتيلىثتيتير موجتيتي  ومعفتيتيوي للتغتيتيير في ما يفسرتيتي الأ الألتيتيل القصتيتيير  جتيتيمالي  ستيتيعر الصرتي الجزائريتيتية الصتيتيادرات اإ

 في الألل القصيرذ
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 ARDL: نتائج تقديرات ذوذا تصحيع الخط أ لنمودا 29الجدول رقم
2نموذا تقدير ال  1تقدير النمودا   1تقدير النمودا   7تقدير النموذا    النماذا المقدرة 

 المتغيرات المعلمات الاثتمالية المعلمات الاثتمالية المعلمات الاثتمالية المعلمات الاثتمالية

0.018 -0.215928 0.099 0.041383 0.0006 0.832204   D REER 

0.10210 0.957388 0.260 0.129881   0.652 0.0426449 D IPMP Metals 

0.683 -1.497575   0.260 -0.526983 0.526 2.382145 D IPMP OIL 

  0.736 -1.142999 0.145 0.082472 0.365 1.0025028 

D IPMP 

AGRICULTUR

AL 

0.018 -0.00523 0.000 -0.0952 0.000 0.411 -0.520 0.001 ECM (-1) 

 معامل التحديد 0.381430 0.882530 0.821407. 0.851969

 Eviews 9المصدر: تم اس تخراا الفتائج باس تخدام برنام  

  Stability testاختبار اس تقرار النماذا   -

و ك لك المجموع التراكمي لمربعات البواقي   CUSUMت  اس تخدام اختبار المجموع التراكمي للبواقي المعاودة 

و يعد ه ا  الاختبارا  من أأ  الاختبارات في ه ا المجال لنه يوضح أأمرين  CUSUM OF SQUARESالمعاودة 

د  اس تقرار و اسيسجام المعلمات طويلة الأمد مع المعلمات قصيرة مهمين و هما تليا  وجود أأي تغير هيكلي في البيانات ، و م

 أأ  مثل ه ا  الاختبارات لدها مصاثبة لمصرجيةذالأمد ذ و أأظهرت الكثير من الدراسات 

ذا يتحقق الاس تقرار الهيكلي للمعاملات المقدرة لصيغة تصحيع الخط أء لنموذا الا دار الذاتي للفجوات الزمنية الموزعة  ، اإ

عفد داخل الحدود الحرلة  CUSUM OF SQUARESو  CUSUM وقع الشكل البياني لختبارات ح من 

 CUCUM OFو  CUCEM، و على ضوء معظم ه ع الدراسات قمفا بتطبيق اختبارات    %92مس تو  

SQUARES  

نلاثا أأ  اختبار المجموع التراكمي للبواقي المعاودة  2 و  1و 2و  7و من خلال الرسم البياني للنماذا 

CUCUM  اإلى الاس تقرار في ه ع بالنس بة له ع النماذا ، يع  عن وسط خطي داخل حدود المفطقة الحرلة مشيرا

 CUCEM OFنفشر الشيء بالنس بة لختبار المجموع التراكمي لمربعات البواقي المعاودة  %92النماذا عفد حدود معفوية 

SQUARES  و يتضع من ه ين الاختبارين أأ  هفا  اس تقرارا و اسيسجاما في النماذا بين نتائج الأمد الطويل و نتائج ،

 فترة قصيرة المد ذ 
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لس تقرار معاملات صيغة  CUCUM OF SQUARESو  CUCUM: الأ،سل البيانية لكل من  21رقم  الشكل

 IPMP OILالمتغير التابع   ARDL   تصحيع الخط أء لنموذا
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لس تقرار معاملات صيغة  CUSUM OF SQUARESو  CUSUM: الأ،سل البيانية لكل من  20رقم  الشكل

 IPMP AGRCULTURALالمتغير التابع   ARDL   تصحيع الخط أء لنموذا
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لس تقرار معاملات صيغة  CUCEM OF SQUARESو  CUCEM: الأ،سل البيانية لكل من 29 رقمالشكل 

 IPMP METALSالمتغير التابع   ARDL   تصحيع الخط أء لنموذا
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لس تقرار معاملات صيغة  CUCEM OF SQUARESو  CUCEM: الأ،سل البيانية لكل من 72رقم الشكل 

  IPMPالمتغير التابع   ARDL   تصحيع الخط أء لنموذا
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 س فوات القادمة: 72دراسة تنبؤية لأثر أأسعار المواد الأساس ية خلال العشر  -
  
 سعر الصرف(تحليل التباين للس فوات العشر القدمة)للمتغير التابع : اختبار  77الشكل 

 Period S.E. 
REER__20
01_100_ 

IPMP_OIL__20
01_100_ 

IPMP_AGRIC
ULTURAL__2
001_ 

IPMP__META
LS__2001_100
_ 

IPMP___2001_
100_ 

       
        1  14.34122  100.0000  0.000000  0.000000  0.000000  0.000000 
 2  17.12927  70.10312  10.22757  5.605053  12.97485  1.089408 
 3  17.99639  67.52943  10.27397  5.148922  15.89742  1.150248 
 4  18.71154  67.85905  10.02774  4.771497  16.26442  1.077292 
 5  19.25575  67.58300  9.631417  5.127606  16.47394  1.184036 
 6  19.81641  66.66130  9.111214  6.243607  16.73936  1.244525 
 7  20.16212  65.97089  8.966403  6.473923  17.37744  1.211349 
 8  20.31195  65.65413  8.911828  6.378821  17.85937  1.195850 
 9  20.40619  65.58072  8.849655  6.320420  18.06398  1.185224 
 10  20.54472  65.41761  8.763523  6.436651  18.20528  1.176932 
       
(الففط أأسعار : اختبار تحليل التباين للس فوات العشر القدمة)للمتغير التابع 07الشكل          
 Variance Decomposition of IPMP_OIL__2001_100_: 

 Period S.E. 
REER__2
001_100_ 

IPMP_OIL__200
1_100_ 

IPMP_AGRIC
ULTURAL__2
001_ 

IPMP__META
LS__2001_100
_ 

IPMP___2001_
100_ 

       
        1  103.1947  20.20622  79.79378  0.000000  0.000000  0.000000 
 2  141.0066  29.11614  63.49145  1.620222  5.270202  0.501983 
 3  154.9777  31.35373  53.10244  1.725470  13.15349  0.664874 
 4  164.0731  31.76079  48.78834  1.546068  17.15906  0.745748 
 5  171.7908  29.78551  49.70246  1.491268  17.94279  1.077962 
 6  176.9547  28.17627  48.93937  2.582689  19.19083  1.110843 
 7  181.8671  27.28377  46.33132  3.691292  21.63278  1.060835 
 8  185.3505  26.61262  44.66682  3.740578  23.94273  1.037259 
 9  187.4742  26.31943  43.81186  3.663774  25.16343  1.041505 
 10  190.0368  26.40133  42.98199  3.788499  25.79308  1.035097 
       

(الزراعة: اختبار تحليل التباين للس فوات العشر القدمة)للمتغير التابع  17الشكل   
 
 Variance Decomposition of IPMP_AGRICULTURAL__2001_: 

 Period S.E. 
REER__2
001_100_ 

IPMP_OIL__200
1_100_ 

IPMP_AGRIC
ULTURAL__2
001_ 

IPMP__META
LS__2001_100
_ 

IPMP___2001_
100_ 

       
        1  20.86635  4.186791  67.25227  28.56094  0.000000  0.000000 
 2  31.94631  14.36067  33.59932  31.38674  20.58829  0.064975 
 3  41.22503  29.04411  20.40498  18.85196  31.60027  0.098686 
 4  47.44705  32.00597  20.99630  17.45560  29.46607  0.076060 
 5  50.90161  28.24213  27.89558  15.23932  28.48538  0.137596 
 6  54.98355  25.28748  25.28783  18.75864  30.29710  0.368952 
 7  58.79547  23.00654  22.27898  19.76434  34.36945  0.580696 
 8  60.31847  21.99531  21.16876  18.79146  37.42450  0.619978 
 9  61.33058  21.65007  21.24880  18.26671  38.23472  0.599696 
 10  62.90604  22.41393  20.66707  17.93439  38.41298  0.571628 
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(المعاد : اختبار تحليل التباين للس فوات العشر القدمة)للمتغير التابع أأسعار  17الشكل   

 
 Variance Decomposition of IPMP__METALS__2001_100_: 

 Period S.E. 
REER__2
001_100_ 

IPMP_OIL__200
1_100_ 

IPMP_AGRIC
ULTURAL__2
001_ 

IPMP__META
LS__2001_100
_ 

IPMP___2001_
100_ 

       
        1  36.31753  17.96914  23.76398  10.93167  47.33520  0.000000 
 2  55.27782  17.99495  11.28150  6.546969  64.05043  0.126145 
 3  65.13579  14.11239  8.892934  4.747290  72.13554  0.111847 
 4  74.02200  11.13379  11.54959  4.881636  71.78110  0.653880 
 5  84.40093  10.99511  11.24204  8.287549  68.45293  1.022381 
 6  94.02506  12.04974  9.123273  10.20558  67.60117  1.020240 
 7  100.7998  12.79395  7.938829  9.782678  68.52889  0.955661 
 8  105.7781  13.79291  7.386447  9.185487  68.72576  0.909394 
 9  111.0366  15.45940  7.006866  9.180958  67.47299  0.879788 
 10  116.9773  17.12974  6.350504  9.846950  65.79761  0.875192 
       

 

 : اختبار تحليل التباين للس فوات العشر القدمة)للمتغير التابع أأسعار المواد الأساس ية  72الشكل 
 

 Variance Decomposition of IPMP___2001_100_: 

 Period S.E. 
REER__2
001_100_ 

IPMP_OIL__200
1_100_ 

IPMP_AGRIC
ULTURAL__2
001_ 

IPMP__META
LS__2001_100
_ 

IPMP___2001_
100_ 

       
        1  25.54694  9.345214  73.67462  16.02423  0.673425  0.282512 
 2  39.71983  19.00535  37.02939  19.85462  23.70389  0.406762 
 3  50.56105  28.01616  23.26448  12.31202  36.12859  0.278743 
 4  57.38699  29.18137  23.70807  10.81909  36.02299  0.268487 
 5  61.91108  25.28802  29.35817  9.591009  35.36186  0.400948 
 6  66.94874  22.81735  26.46238  13.05803  37.11330  0.548935 
 7  71.66573  21.07905  23.18928  14.27257  40.80121  0.657895 
 8  73.92093  20.19742  21.79610  13.49462  43.82261  0.689256 
 9  75.48875  20.05213  21.55351  12.94070  44.78518  0.668479 
 10  77.78124  20.94166  20.70310  12.88517  44.83023  0.639829 
       
        Cholesky Ordering: REER__2001_100_ IPMP_OIL__2001_100_ IPMP_AGRICULTURAL__2001_ 
IPMP__METALS__2001_100_ IPMP___2001_100_ 
       
       

 Eviews 9المصدر: نتائج متحصل عليها من برنام  

 التحليل:

ليها يفسر أأ   هفا  علاقة س بلية بين المتغيرات ، ثيث أأ  ليشر اإ  التحليل الاقتصادي للفتائج المتوصل اإ

ثس  الواقع الاقتصادي العالمي فا  أأسعار المواد الأساس ية تتغير وفق عوامل س ياس ية ، اقتصادية، بيئية ما ينت  عصرا 

قرارت من منظمات متحكمة في سعر الصرف ، و عليه فانه يمكن القول أأ  سعر الصرف تحكمه ميسنيزمات متعددة تو ه 

، و عليه فا  سعر الصرف في الجزائر فهو ل يت أثر  و من تم عرضه و طلبهما بارسمه خطط الدول المتحكمة في سوقه  وفق

في المد  القصير بالتغيرات ال  تعرفها أأسعار المواد الأساس ية ، و ما يؤكد غياب العلاقة الارتباطية بين المتغيرات في 

و الذي من المعروف أأنه يزيد في ير يعرف ارتفاعا      فاع أأسعار الففط الالل القصير ، ثيث أأنه ثد في فترات ارت
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اثتياطات العملة الصعبة للبلد و من ثم يؤثر على سعر الصرف ، الا أأ  اس تعمال ه ع الاثتياطات في الصروض بالقتصاد 

 ذف الديفار الجزائريالجزائري و بانميته ل  عل مصرا تتراكم و من تم ل تؤثر في المد  القصير على سعر الصر 

أأما على المد  الطويل فهيي من الفاثية الاقتصادية ثقيقية ، ثيث أأ  العلاقة بين متغير سعر الصرف و متغيرا أأسعار 

المواد الأساس ية فهيي ثقيقية ، أأي يمكن تفسيرها ب أنها كلما ارتفعت أأسعار المواد الأساس ية في الجزائر يفعكشر ذلك على 

 بار الجزائر تملك مقومات من ، أنها أأ  تحقق ذلك ، فتطور مختلج القطاعات ، الزراعة ، الصفاعةمؤ ات التنمية باعت 

لى قطاع المحروقات سينعكشر على سعر العملة  بالإضافة بمعنى  ،و يفعكشر على سوق العملة في سوق الفوركشر بالإ اباإ

ملات الأخر  و ه ا ما ي أكد أأ  تغير سعر الصرف كلما زاد سعرع مقارنة بالعكلما    هفا  طل  على الديفار الجزائري 

ذ   مرتبط بميزا  المدفوعات المحققة للفائض بالدرلة الأولى ، و ما لذلك من انعسس على المعاملات في سوق الفوركشر ذ اإ

ي العلاقة طويلة الالل في الجزائر يبن متغيرات أأسعار المواد الأساس ية و سعر الصرف محقق ثس  الوضع الراهن الذ

، ه فه قطاع المحروقات على مداخل الدولج، و اعتماد الدولج على ه ع المداخل في تطوير مختلج أأسيشطنا يسودع

  الاقتصاديةذ
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 خاتمة الفصل:
يعت  موضوع ربط متغير سعر بتغيرات أأسعار المواد الأساس ية من المواضيع الهامة و تتجلى أأهمية الربط 

في ا،ترا  المتغيرات في نقاط مهمة و هي العملة الصعبة و  لة الديفار الجزائري و ه ا الا،ترا  قد  عل العلاقة بين 

لى ما يلي:  المتغيرات لذلك تم دراسة الموضوع و لقد توصلت نتائج الدراسة اإ

ستراتيجيات  -1 يظهر تدبدب في أأسعار المواد الأساس ية خلال فترة الدراسة نظرا لخصائص الأسواق العالمية و اإ

 التحكم فيهاذ

خيرة للدراسة نظرا عرف سعر  ف الديفار الجزائري هو الأخر تدبدب خلال نفشر الفترة و خاصة الفترة الأ  -1

 للأوضاع و المس تجدات العالميةذ

 غياب العلاقة القصيرة الألل بين سعر الصرف و أأسعار المواد الأساس ية في الجزائر خلال فترة الدراسةذ -2

وجود علاقة  ارتباط طويلة الألل بين متغير سعر الصرف و ك ا متغيرات أأسعار المواد الأساس ية في الجزائر  -9

 اسةذخلال فترة الدر 

 غياب العلاقة الس بلية في الاتجاهين بين المتغيرين ما يعكشر الوضع الاقتصادي الراهنذ -1

 



 

العامة الخــــــاتمة  
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 :العامة الخاتمة

 كلايمافي محا لة منا فهم  أأسعار المواد الأساس ية  سعر الصرف الفاعلي الحاياي كل من لفاايم    الماايس  على ضوء الم

لى معرفة مدى تأأثير كلا   العلاقة بسنهما   كيفاية الوصول  يجاد نموذج يتماشى مع الواقع الاقتصادي ا  منهما على الآخر   ا 

باس تخدام أأساليب الاقتصاد الاياسي   باس تعمال المعطيات المتحصل عليها من خلال يذه الدراسة  الجزائري   ذلك

 :توصلنا ا لى مجموعة من النتائج أأهمها 

،   بأأسـعار المـواد الأساسـ ية عـلى لـو لة يتحدد سعر الصرف بناء على النظام المتبع من طرف السلطة الناديـة -

 .المدى الطويل

يتأأثر سعر الصرف بعدة عوامل اقتصادية كأسعار الفاائدة ، عـر  الناـود، ، معـدات الت،ـكم، عـذلك عوامـل  -

 كعدم الاس تارار الس ياسي   الاشاعات التي بد ريا تأأثر على تسعير المواد الأساس ية. أأخرى 

ن س ياســة يفاــية قلةــة  ــ  الد - يجابيــا بال ــا عــلى ا  الجزائــري خاصــة فــ   ــ   دالاقتصــاينــار خل يلــا  قعــا ا 

 .الصادرات

ن النمادج المتحصل عليها ا تمثل الواقع  -  .قتصادي الجزائريالاا 

 . في النتائج المتحصل عليها أأن سعر الصرف ا يتأأثر بتسعير المواد الأساس ية في المدى الاصير -

الجزائري يعاني من  دالاقتصاا يزال المنتهجة من طرف الد لة الجزائرية  تالس ياسا  الجهود المبذ لة  من  برغم  -

 .الع  الهولندية   لعنة الموارد الطبيعية

   اس تنتاجا لما جاء في الدراسة اس تنبطنا أأن:

 تن  الفارضية على أأن تسعيرة المواد الأساس ية ينعك  باا يجاب عـلى سـعر الصرـف الدينـار الجزائـري ، الأمـر -

ثباته ، فبما أأن سعر الصرف يعتبر من أأهم عناصر المزيج التسـوياي فـان الد لة تسـع   لى ا  الذي سعت الدراسة ا 

ستراتيجيات تسعير فعالة من خـلال اتبـامجم مجموعـة مـن المراعـل مـع الأخـذ بعـ   ا لى ضبظ الس ياسة النادية   ا 

 ا يتناسب مع الأيداف.الاعتبار مختلا العوامل التي تؤثر على تسعير المواد الأساس ية بم

 : اترعاتالم -

فلاـد أأصـبم مـن الي ـري  ضـع اسـتراتيجية تسـعيرية مر ـة من أأجل الخر ج من التبعية المطلاـة للححر قـات  -

 . تتكيا   مختلا الت يرات الاقتصادية

 .يجب الايتمام بكل الاطاعات بد ن اس تثناء   عدم الاعتماد المطلق على قطامجم المحر قات -
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المحلي   الأجنبي في كل الاطاعات   بااخ  الترعيز عـلى الاطـامجم الفاـلاا لمـا تسـ تدعيه الي ـف  رالاستثما -

 .الد لية   التالبات الجيوس ياس ية ،   د اعي تحايق الأمن ال ذائي الاومي

لى السـ يل    في الأخير نرجوا أأن نكون قد  فينا الموضومجم حاه مـن الدراسـة   م مـن  راء الاصـد   يـو  ـدي ا 

  .الرش يد
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 :باللغة العربية راجعالم

 الكتب:
برا -1 هيم عبيدات ،أأساس يات التسعير في التسويق المعاصر مدخل السلوكي ، دار المسيرة للنشر ، عمان ، طبعة الأولى 11محمد ا 

،4112  

 .4111س ياسات التسعير ، دار المسيرة للنشر و التوزيع ، عمان ، الأردن ، طبعة الأولى  زكريا أأحمد عزام و على فلاح الزغبي ، -4

  -.1111طلعت أأسعد عبد الفتاح ، التسويق الفعال الأساس يات و التطبيق ، الطبعة التاسعة ، مكتبة عين الشمس ، القاهرة ، -3

ستراتيجية التسويق  في القرن الواحد و ال  -2 .  411، ص  4111عشرين ، دار قباء للنشر ، القاهرة ، أأمين عبد العزيز حسن : ا 

 .-1111محمد فريد الصحن ، التسويق ) المفاهيم و ال ستراتيجيات ( ، الدار الجامعية ، مصر ، 

   4115عبد السلام أأبو قحف ، أأساس يات التسويق : الجزء الثاني ، الدار الجامعية ، مصر ،  -5

 4112 ، الطبعة الأولى ، دار والل للنشر و التوزيع ، مصر ، الأردن ، العمر رضوان المحمود ، التسويق الدولي -6

ستراتيجيات التسويق و التوريدات ، القاهرة ، مصر ،  -2  4113أأحمد فهمي البرزنجي ، نزار عبد المجيد البرواري ، ا 

دارة المبيعات و فن البيع ، مركز جامعة  القاهرة للتعليم المقتوح ، مصر -1  4111 ، حنين أأحمد توفيق ، ا 

دارة الأعمال ، جامعة دمشق ،  -1 ستراتيجية التسعير في الحصة السوقية، رسالة ماجس تير في ا  وسام أأبو أأمين،دور عوامل ا 

 4112سوريا،

 4114عبد الفتاح النسور ، استراتيجيات التسويق مدخل نظري و كمي ، دار الصفاء ، عمان ، الطبعة الأولى ،  -11

زكريا أأحمد عزام و 4114التسويق ، الطبعة الأولى ، مؤسسة الوراق للنشر و التوزيع ، عمان ، حمد أأمين الس يد علي ، أأسس  -11

 4111، دار المسيرة للنشر و التوزيع و الطباعة ، عمان،1علي فلاح الزغبي ، س ياسات التسعير ، الطبعة 

 4111للنشر و التوزيع ، عمان ،  موسى سعيد مطر ، شقيري نور موسى ، ياسر المومني ، التمويل الدولي ، دار الصفاء -14

 1112حمدي عبد العظيم ، س ياسة سعر الصرف و علاقتها بالموازنة العامة للدولة ، مكتبة النهضة ، القاهرة ،  -13

 4112فليج حسن خلف ، العلاقات الاقتصادية الدولية ، الوراق للنشر ، الأردن ،  -12

 4114ارجية ، دار المسيرة للنشر و التوزيع و الطباعة ، شقيري نوري و أ خرون ، تمويل دولي و نظريات التجارة الخ -15

 1112حاتم سامي عفيفي ، دراسات في الاقتصاد الدولي ، الدار المصرية اللبنانية ، مصر ،  -16

 4111جمال الدين لعويسات ، العلاقات الاقتصادية الدولية و التنمية ، دار هومة للطباعة و النشر و التوزيع ، الجزائر ،  -12

 4112عبد الرحمن الهيني ، منجد عبد اللطيف الخشالي ، مقدمة في مالية الدولية ، دار المنهاج ، عمان ،  نوازد  -11

 سمير فخري نعمة ، العلاقة التبادلية بين الصرف و سعر الفالدة و انعكاسها على ميزان المدفوعات ، دار اليازوري ن عمان -11

- -زينب قليل ، تأأثير أأنظمة سعر الصرف على النمو الاقتصادي ، أأطروحة مقدمة لنيل شهادة الدكتورا  في علوم الاق تصاد النقدي و المالي ،

4116تخصص مالية ، جامعة  أأبو بكر بلقايد تلمسان ، الجزائر ،                       

 .4116نشأأت الوكيل ، التوازن النقدي و معدل الصرف ، شركة ناس للطباعة ، الطبعة الأولى ، مصر ،  -41

  . 4112دفليج حسن خلف ، العلاقات الاقتصادية الدولية ، مؤسسة الوراق للنشر ،   -41

 4111سامر بطرس جلدة ، النقود و البنوك ، دار البداية ، عمان ،  -44

براهيم الكراس نة ، " س ياسة سعر الصرف "، ملتقى حول : دورة البرمجة المالية و الس ياسات الاقتصادية الكلية ، عمان ،  -43 ا 

4112. 

 . 4112د دويدرات ، مبادئ الاقتصاد الدولي ، دار الجامعة الجديدة ، القاهرة ، مصر، الطبعة الأولى ، محم -42

 4111لحلو موسى بوخاري ، س ياسة الصرف الأجنبي و علاقتها بالس ياسة النقدية ، مكتبة حسن العصرية ، لبنان ،  -45

 1121ضة العربية ، بيروت ، شافي محمد زكي ، مقدمة العلاقات الاقتصادية الدولية ، دار النه -46

 .4111مصطفى سلمان حسام عماد الصعيدي ، مبادئ الاقتصاد الكلي ، دار المسيرة و التوزيع ، عمان ،  -42

 4111سامي خليل ، نظرية الاقتصاد الكلي، الجزء الثاني ، الكويت ،  -41
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 4116عبد المطلب عبد الحميد ، اقتصاديات سعر الصرف ، الدار الجامعية ، ال سكندرية، -41

 . 4111حميد الطائي ، بشير العلاق ، تطوير المنتجات و تسعيرها ، دار اليازوري للطباعة و النشر ، عمان ، الأردن ،  -31

حيان ديب، التسعير و التوزيع، ال جازة في علوم الادارة، من منشورات الجامعة الافتراضية السورية، الجمهورية العربية  -31

  4141السورية، 

 المجلدات:
 4112، الجزائر ، 6لطرش ، تقنيات البنوك ، ديوان المطبوعات الجامعية ، الطبعة  الطاهر -11

 4112محمد كمال الحمزاوي ، سوق الصرف الأجنبي ، منشأأة المعارف ، ال سكندرية ، مصر ، طبعة الأولى ،  -14

براهيم جواد كاظم ، الأرقام القياس ية و منهجية تطبيقها في الأنشطة الاقتصادية ) العراق( -13   4111، جامعة دايلي ، ا 

  4141بشير عباس العلاق ، التسويق الحديث ، الدار الجماهيرية للنشر و التوزيع ، بنغازي ، لبيا ،  -12

دارة العلاقات الخارجية  بالصندوق    -15 روبادوتاغوبتا و أ خرون ، التحرك نحو مرونة سعر الصرف: كيف ،و متى، و بأأي سرعة، ا 

 4141، جانفي 11دد ، الع 11الدولي، المجلد  النقد

ختيار نظام سعر الصرف بين النظرية و التطبيق التجريبي، -16 قتصادية، بودية الحبيب ، جلولي نس يمة ، ا   مجلة شعاع للدراسات ال 

 .4144، جامعة سعيدة ،الجزائر، 14/العدد 16المجلد 

 :مجلات

 4113، نوفمبر  43للتخطيط ، الكويت ، العدد  العباس بلقاسم ، س ياسات أأسعار الصرف ، مجلة جسر التنمية ، المعهد العربي -11

لى الس ياسات الاقتصادية الكلية ، ديوان المطبوعات الجزائر ، الطبعة الثانية ،  -14  .4115عبد المجيد قدي ، المدخل ا 

  4115طاهر لطرش ، تقنيات البنوك ، ديوان المطبوعات الجامعية الجزائرية ،  -13

 المؤثرة في سعر الصرف في ظل نظام التعويم "دراسة بيانية " ، مجلة دراسات العدد جمال مساعدية و د.شريف غياط ، العوامل -12

 4111، جوان  4، العدد 11، جامعة الأغواط ، المجلد  4113الاقتصادي  -15

  .1111الحجار بسام ، الاقتصاد النقدي و المصرفي ، مؤسسة دار الريحان للنشر ، طبعة الأولى ، بيروت ،  -16

نعام محسن زويلف ، التسعير باس تخدام منهج التكلفة المس تهدفة دراسة ميدانية في قطاع صناع    -12 نظال محمد رضا الخلف و ا 

 الأدوية 

 .4112( ،41)1البيطرية الأردن ، مجلة الملك عبد العزيز الاقتصاد و ال دارة ،

الدينار /اليورو في الجزائر دراسة تحليلية قياس ية  عبد القادر بوكرديد و أ خرون ، احتياطيات الصرف الأجنبي على سعر صرف -11

 .1116، مجلة الريادة الاقتصاديات الأعمال ، 4111-4111خلال الفترة 

عبد القادر بوكرديد،  ، ا خبن علي بن عزوز و عبد الباقي كيحل ، أأثر احتياطي الصرف الأجنبي على سعر صرف الدينار/اليورو  -11

، جامعة أأحمد بن يحي  11/العدد 11المجلد  مجلة الريادة ل قتصاديات الأعمال ،،  4111-4111ة خلال فترة في الجزائر دراسة تحليلية قياس ي

  4144الونشريسي تيسمس يلت  ،الجزائر،

سماعيل صاري، رش يد سعيداني،  -11 ، مجلة نظام سعر الصرف المناسب للدينار الجزائري في ظل ظروف عدم الاس تقرار الاقتصاديا 

  4141، جامعة فرحات عباس سطيف، جامعة خميس مليانة، الجزائر، 11العدد  42قتصادية، المجلة معهد العلوم الا

( 4111-1116محفوظ بشرى، بن معزوز محمد زكرياء، تحديد سعر الصرف الحقيقي التوازني للدينار الجزائري خلال فترة )   -11

بطاء الموزع ، 15، مجلة المنتدى للدراسات و الأبحاث الاقتصادية، المجلد   ARDL مقاربة قياس ية باس تخدام نموذج الانحدار الذاتي للا 

    4141، جامعة مختار عنابة، الجزائر، 11العدد 

عمار زودة ، عبد الغاني بن علي أأمال بوسمينة ، نموذج تسعير الأصول الرأأسمالية : نظرة عامة حول النظرية، مجلة  دراسات و  -14

 4141، جامعة باتنة ، جامعة أأم البواقي، الجزائر ،  14، العدد  12ددة ، المجلد ابحاث اقتصادية في الطاقات المتج

تيجاني بالراقي ، أأمين راشدي، أأثر تغيرات أأسعار صرف العملات الأجنبية على القوائم المالية وفق متطلبات المعيار المحاس بي  -13

 4112، 11، العدد 13لد و النظام المحاس بي المالي، مجلة البشائر الاقتصادية، المج 41الدولي 
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براهيم هيبة، تحليل قياسي لأثر سعر الصرف الحقيقي الفعال على النمو الاقتصادي في مصر، المجلة العلمية للاقتصاد و  -12 لهام ا  ا 

 4112التجارة، مصر، 

 .4112مان، أأزهري الطيب الفكي أأحمد، كتاب أأسواق المال، دار الجنان للنشر و التوزيع، المملكة الأردنية الهاشمية، ع -15

 :المقالت

 4115الصيرفي محمد ، مبادئ التسويق : دراسة نظرية تطبيقية ، مؤسسة حورس الدولية ،  -11
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