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 شكــــــــــــــر وعرفـــــــــــان
بسم الله نستهديه ونستغفره ونتوب إليه من شرور أنفسنا وسيّئات أعمالنا، ونصلي ونسلّم على 
الحبيب المصطفى محمد عليه الصلاة والسلام، وعلى آله وصحبه أجمعين ومن تبعه إلى 

 يوم الدين.
خطانا، وله الحمد حتى يرضى وله الحمد حتى الشكر لله العلي القدير على أنّه وفقنا وسدّد 

 إذا رضي وله الحمد بعد الرضى وله الحمد على كل حال.
هتمامه  نتقدم بالشكر الجزيل والتقدير الكبير والعرفان بالجميل إلى الذي خصّ لنا من وقته وا 

لى الذي رافقنا طول السنة نشكره على صبره وتعاو  نه وحسن توجيهه والذي لم يبخل علينا وا 
وتشجيعه المتواصل لنا، الأستاذ المشرف }سمير آيت يحي { لتفضله بالإشراف على هذا 
العمل "أسأل الله أن يجزيه عنّا كل خير". كما نتقدّم أيضا بجزيل الشكر إلى الأساتذة 

 أعضاء لجنة المناقشة على قبولهم عناء قراءة وتقييم هذا البحث.
ى الأستاذ محمد كشرود على كل ماقدمه لنا من كما ندين بالشكر والإمتنان الكبير إل

 مساعدات أثناء إنجاز هذا العمل
ونشكر كلّ أساتذتنا الكرام الذين أفاضوا علينا من علمهم ولم يبخلوا علينا بجهدهم في سبيل 

 طلب العلم
 –من الإبتدائي إلى الجامعة  -

 ث.ونشكر كلّ من وقف معنا من قريب أو من بعيد على إنجاز هذا البح
 

 

 جزيلا اشكر                                                                             

 

 
 

 



 بسم الله الرحمن الرحيم

 "قل إعملوا فسيرى الله عملكم والرسول والمؤمنون

الحمد لله الذي يفتح بحمده الكلام، والحمد لله أفضل ما جرت به الأقلام سبحانه الله لا تحصى سناءا 
أفنى على نفسه وصلى الله على محمد نور الأيدان وضيائها وطب القلوب ودوائها أحب خلق عليه كما 

 الله إلا الله أما بعد:

يز والحنون الذي ، أبي العز لى من رباني فأحسن تربيتي وعلمنيتحية طيبة إلى أعظم رجل في الكون إ
واليسر حفظه الله لنا. روقف معي في العس  

لى ثلاثة حروف نطقها لساني وعشقها قلبي، فيها حنان وفي قربها ت عيني إلى أغإليك أنت فرحتي وقر 
ل من رفعت همي فكانت الشمس المشرقة إلى أغلى إنسان أمي.راحة وأمان وأو   

أدمها الله لنا وأطال في لكن كان لها الفضل طوال حياتي  "جدتي"، إلى أمي التي لم تلدني ولم تربني
 عمرها يارب.

إلى الشموع التي أنارت لي مشواري وكانوا الدعم لي إلى أخواتي، إلى نور عيني وبهجتي إلى ورد حياتي 
، كوثر، روميسة، صباح ، إسراء عواطف ، شهرة.ةسهيل  

، أمينة.خواتي الصغار مريم ، زينب، يوسف ، أيوب، عبد الباسطلى الوجوه المفعمة بالبراءة إلى أإ  

أخواي نبيل ورفيق حفظهم إلى سندي في الحياة إلى  هعادة في ضحكتإلى من أرى التفاؤل في عينه والس
.الله لنا  

رفيقي في الحياة إلى زوجي المستقبلي .... إلى الشخص الذي سيكون  
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ولا  ،يطيب الليل إلا بشكرك، ولا يطيب النهار إلا بطاعتك، ولا تطيب اللحظات إلا بذكرك إلهي لا      
 تطيب الأخرة إلا بعفوك ولا تطيب الجنة إلا برؤيتك.

إلا من بلغ الرسالة و أدى الأمانة ونصح الأمة، إلى نبي الرحمة ونور العالمين سيدنا محمد صلى الله     
 عليه وسلم .

إلى من تألمت لأحزاني ومعاناتي وتمنت تتويجي بكل جوارحها، إلى الشمس التي لم تغيب عن حياتي    
."وأدامها لنا للهحفظها ا"إلى، من أمدتني بنور قلبها، أمي الغالية   

إليك يا أعز مخلوق في حياتي، وفي الوجود، إلى الذي علمني الكفاح، والنجاح إلى الذي أستمد منه      
غرس في نفسي الأمل، والثقة إلى الذي لم تساعفني الكلمات لأفيه حقه أبي إلى الذي قوتي وعزيمتي، 
."حفظه الله لنا"الحنون والغالي   

شمعة مضيئة تنير ظلمة حياتي، إلى من بوجودها أكتسب قوة إلى من بها كبرت وعليها إعتدت، إلى     
 ومحبة لا حدود لها، إلى من عرفت بها معنى الحياة، أختي العزيزة "عواطف".

سراري إلىإلى من أرفع رأسي إعتزازا وفخرا بإنتمائي لهم إلى من بهم أستمد عزمي      من كانتا عوننا وا 
عبير".سهيلة و لي في الحياة وصعوبتها أختايا "  

إلى أجمل هدية في الكون إلى قرتي ونور عيني أخي العزيز "عماد"، إلى من أرى التفاؤل والسعادة في    
 عينهما، إلى البراءة المفعمة " ريهام وعبد الودود".

خالي العزيز هشام حفظهم الله لي وأدمهم نعمة  جدتي الغالية و إلى الأهل والأقارب، وأخص بالذكر     
 لي.   

الزملاء والزميلات، إلى من تقاسمت معي هذه المذكرة بحلوها ومرها صديقتي العزيزة "سارة".  إلى      

إلى أساتذتي من الإبتدائي إلى الجامعة.          
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   مقدمة عامة:

نظرا لزيادة الإنفتاح الاقتصادي وتحرير التجاارة الاارجياو والفاداو ال الدولياو  صا ا فاو ال اروري 
راا  اليياود اليوم ت نا  يياياال تقتصااديو يا يفو فاو  اونجا فواججاو مات الصادفال والف اامت الناجفاو  او 

الفالياااوت وتاااوت  اليياياااو النيدياااو ماااوولة الاتاااوال لحفاياااو الاقتصااااد الاااوتن ت  نجاااا تف ااات تحاااد  ا دوال 
الاقتصاااديو الم يااو التاا  تىفاات   ااة تحيياالا الايااتيرار الاقتصاااديت مااالتحمم ااا  تيااتيرار ا يااىار و اا ت 

 دة.المت و  فا يتواالا واليىو الإنتاجيو وفراق و تحرمال  يىار الفائ
وتؤ ر الييايو النيديو  دورها   ة ياىر الصارلأ  ناع يىت ار فاو  هام الفتايارال الاقتصااديوت و لا  
لفااا لااع  هفيااو   ااة اليتاااب الاااارج   اات و  ااة اليتاااب الااداا    ي ااا  جاادلأ الااتحمم ااا  حجاام الف ااادلال 

 والفداو ال الدوليو يواء التجاريو  و الفاليو اليائفو  يو الدوت.

 البحث:مشكلة  -أولا

قافل الجزائار  تتااا  جف او فاو الإصاقحال قصاد فوام او التتاور الحاصات اا  الاقتصااد الىاالف ت 
فاااو  هفجاااا الااااروص فاااو الاقتصااااد الفوجاااع والتحاااوت تلاااة تقتصااااد الياااولات وا  تااااء داىاااو قوياااو ل قتصااااد 

ياجاا الاقتصااديت الوتن ت وتىت ر فرح و التيىينال الت  فرل  جا الجزائر فو  دلا فراحت التحوت اا  تار 
و لا  لفواججااو الف اامت التاا   راتجااا نتيجاو الإنجيااار الحااد ااا   يااىار الانفت ااا  الياولا الىالفيااو   ا زفااو 

(ت  نع فو الفىرولأ  و الجزائر تزار   روال ت يىيو  ديادة   اة ر ياجا الانفت الا ي 6891النفتيو لينو 
فو تجفال  الصادرالت و التال   ي تنافاا   %89يىد الي يت الوحيد لتواجدها  ني و صادرال  تيدر ب 

يحاادف ااا   يااىار الاانفت ياايؤدي  اا ل  تلااة تاادهور الىديااد فااو الفؤ اارال الاقتصاااديو واصوصااا التوازنااال 
النيديوت وا  ظت ه ا الواق  ت ية الجزائر رهيناو ل صادفال الاارجياو والتا  تناتس  ياياا فاو تي  اال  ياىار 

 النفت.

 فىالم ت ماليو ال حفت فو اقت الإجا و   ة التياؤت الرئيي  التال :يتم ت راز ففا ي لات   
ما مدى تأثير المتغيررا  الققديرة علرع  رلر الارري الرديقار ال فا رر  قرب ترأ تقلبرا  أ رلار     
   ؟6102-0991الفترة الممتدة من  أالقفط خل 
 ولفىالجو التياؤت الرئيي ت يفمو صياغو ا يئ و الفر يو التاليو:   
هاات توجااد  ققااو  اايو المت ااو النيديااو ويااىر الصاارلأ الاادينار الجزائااري فيا اات الاادولار ا فريماا  -6

 اقت الفترة فحت الدرايو ؟ ℅α  =5 ند فيتو  فىنويو 
ايفا تتف ت  ققو فىادت الفائادة  ياىر الصارلأ الادينار الجزائاري فيا ات الادولار ا فريما   ناد  -2

 ؟ 2161-6881الفترة  اقت ℅α  =5فيتو  فىنويو 
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هت توجد  ققو  يو فىدت الت ام ويىر الصارلأ الادينار الجزائاري فيا ات الادولار ا فريما   -3
 ؟ 2161-6881اقت الفترة  ℅α =5 ند فيتو  فىنويو 

اااقت الفتاارة ℅α=5تي  ااال  يااىار الاانفت   ااة يااىر الصاارلأ الاادينار الجزائااري لفااا  هاات تااؤ ر -4
 فحت الدرايو؟

 ة البحث:أهمي -ثاقيا

تتج ة  هفيو ه ا ال حف ا  ت راز   ر الفتايرال النيديو   ة يىر صرلأ الدينار الجزائري ا  ظات 
التي  ال الت  ت جدها  يىار النفتت وفا ينتس  ل  فو نظريال وفناهس ليىر الصارلأت وتو ايا  هام ها   

 الفتايرال وقياس ا  ر.

 و لمااات  احاااف  يااا اب وف اااررال جى تاااع يتفيااا   فو اااوب  ح اااع فنجاااا ال اتياااو وفنجاااا  لا  ااا ففاااا 
الفو اااو يو تتف ااات ا يااا اب ال اتياااو اااا  صااا و الفو اااوب التاصااال والرغ اااو اااا  الااااو  اااا  ف ااات هااا   
الفوا ااي  الى فيااو.  فااا ا ياا اب الفو ااو يو اتتف اات  يايااا ااا  ت ت ااار الاقتصاااد الجزائااري تقتصاااد ريىاا  

صفو م يو   اة التايارال التا  تحادف اا   ياىار الانفتت لا ل  لا اد فاو فىرااو ظااهرة التي  اال اجو يرت ت  
 النفتيو و تنىمايجا   ة الايتيرار النيدي.

 أهداي البحث: -ثالثا

  :يتفرب فو ه ا ال حف هدلأ  ام و هدالأ جزئيو

الااادينار الجااادلأ الىاااام فاااو ال حاااف فحاولاااو فىرااااو   ااار الفتايااارال النيدياااو   اااة ياااىر صااارلأ  - 
 الجزائري ا  ظت تي  ال  يىار النفت اقت الفترة فحت الدرايو.

  فا ا هدالأ الفر يو اتتف ت ا : -
 ؛ يو الفتايرال النيديو ويىر الصرلأ الدينار الجزائريالت  تر ت  درايو الىققو -6
  ااااة فحاولاااو تظجااااار تتااااور  يااااىار الاااانفت و هفيتااااع ااااا  الاقتصاااااد الجزائااااريت وفىراااااو   اااار    -2

 ؛فتايرال الايتيرار النيدي
درايو  هم فراحات تتاور الفتايارال النيدياو اا  الجزائار وياىر صارلأ الادينار الجزائاري ااقت  -3

 الفترة فحت الدرايو.

 :أدبيا  البحث -رابلا

هنا  فوا ي  ودرايالت تترقل تلاة فوا اي  تيتارب فاو الفو اوب الحاال ت وفاو  ايو الدراياال   
   يجا فا ي  :الت  تم الإتقب 
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دور  يا رررة  رررلر الارررري قرررب الرقررر  مرررن قلاليرررة  :تحااال  ناااواو تدراياااو   اااد ان يايااايو -0
ت تجدلأ ه   الدرايو تلة دور ييايو يىر الصرلأ ا  الراا  فاو اىالياو اليياياو ال يا ة الققدية

م النيديوت فاو ااقت اليياام  دراياو الىققاو  ايو ياىر الصارلأ وفىادت الت اام الا ي يىت ار فاو  ها
 هاادالأ الييايااو النيديااوت وقااد تاام التوصاات تلااة  نااع توجااد  ققااو تمافاات  اايو يااىر الصاارلأ وفىاادت 
الت ااام اااا  الفاااد  التوياااتت مفاااا لا توجاااد  ققااو اااا  الفاااد  اليصااايرت لااا ل  لا يفماااو  و تىفااات 

 ييايو يىر الصرلأ ا  الرا  فو اىاليو الييايو النيديو  الني و ل قتصاد الجزائري.
درا ة أثر المتغيرا  الققدية علع  رلر ارري الرديقار  :تحل  نواو ت  د اليادردرايو فراد  -6

ت الجاادلأ فااو هاا   الدرايااو هااو 6112-0991ال فا ررر  مقابررأ الرردولار ا مريكررب خررلأ الفترررة 
تحديد   ر الفتايرال النيديو   ة يىر الصرلأ الدينار الجزائري فيا ت الدولار ا فريم   تيتادام 

الجزئا  والنفااا ص فتىاددة الحاادودت و ظجارل النتااائس  و الفتايار الوحيااد الا ي يااؤ ر مات فاو التىااديت 
  ة يىر صرلأ الدينار الجزائري هو فؤ ر ا يىارت وفرونو يىر الصرلأ   ة الفد  التويت 

  م ر فو الفرونو ا  الفد  اليصير.
لررردوأ قتريرررة المررررل ال ولقرررد  و رررلر الارررري قرررب ا :تحاال  ناااواو تدرايااو  ج اااوت لتيفاااو -3

ت هاادال الدرايااو تلااة التىرياالأ  ظاااهرة الفااار  6106 -حالررة ال فا رررر –المارردرة للمحروتررا  
الجولندي الت  تترح ت مالا م يرا ا  الىديد فو الدوت النفتيو اا  الىاالم اتادالا تيارادال الانفت اا  
و هاا   الااادوت يياا ب تاااو يرال جان ياااو م ياارة   اااة هااا   الإقتصاااديال وهااا ا يااايؤ ر   ااة قيفاااو الىف ااا

وااقت ها   ت الفح يو لج   الدوتت وه ا يؤ ر   ة تنااييو اليتاب التي يادي  فاام الفنااياو ا جن ياو
الدرايو تم التوصت تلة  رورة تدات الدولو ا  الحياة الاقتصاديوت ل حد فو ا  اار غيار فرغاوب 

 ي.ند  حدو جا فو جراء الفر  الجولايجا ااصو التفم  الصنا   والتفم  الزرا   الفتوق
ويتفيااز هاا ا ال حااف  ااو الدرايااال اليااا يو  فحاولااو تجفااات ماات الفتاياارال ودرايااو ا  اار فااو 

ت  ماس الدراياو الياا يو التا  دريال مات 2161 -6881اقت تيتادام نفو ص قياس ااقت الفتارة 
 فتاير   ة حد .  

 الفرضيا : -خام ا
  التاليو:ل حاتو  حي يال  ال حفت يفمو صياغو الفر يو الرئيييو   

الترب المتغيرا  الققديرة بشركأ كبيرر علرع  رلر الارري الرديقار ال فا رر  قرب ترأ التقلبرا   تؤثر 
 .6102-0991تش دها أ لار القفط خلأ الفترة الممتدة من  

 يتفرب فو ه   الفر يوت الفر يال التاليو: 
 ققااو اتيااو فىنويااو  اايو يااىر الصاارلأ الاادينار الجزائااري والمت ااو النيديااو  نااد فيااتو   وجااود -6

αفىنويو  =   ؛ 𝐻0را   𝐻1  ق وت ت  ي5%
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α %5لا يااارت ت ياااىر الصااارلأ الااادينار الجزائاااري  فىااادلال الفائااادة  ناااد فياااتو  فىنوياااو  -2 =

 ؛ 𝐻1 ورا  𝐻0  ي  الفترة فحت الدرايوتاقت  
      دينار الجزائاري  ناد فياتو  فىنوياو ققو اتيو  يو فىادت الت اام وياىر الصارلأ الا وجود -3

α =  ؛ 𝐻0 ورا   𝐻1  ي ق وت تالفترة فحت الدرايو اقت  5%
αيتو ر يىر الصرلأ الدينار الجزائري  مت التي  ال الت  ت جدها  يىار الانفت لفاا  -4 = 5% ،

 .𝐻0ورفض     𝐻1أي قبول 
 حث:حدود الب - اد ا

تيت اا  فنججيااو ال حااف الى فاا   اارورة تحديااد ماات فااو ال ىااد الفمااان  والزفااان  و لاا  ل ااتفمو فااو 
 الوصوت تلة تيتنتاجال فنتييو وحدود ه ا ال حف تتف ت ايفا ي  :

الجزائاار هاا  الفماااو التاا  تاام تاتيااار  لدرايااو   اار تنىماااس الفتاياارال النيديااو   ااة البلررد المكرراقب: 
 حماام  و الجزائاار تىااان  فااو تاادهور  تالجزائااري ااا  ظاات تي  ااال  يااىار الاانفتيااىر صاارلأ الاادينار 

 ؛رجو ا ولة   ة فداايت قتاب الفحروقالدو ي ا مونجا فو ال  داو الت  تىتفد  ال تقيفو  ف تجا
فاااو الاقتصااااد  ل دراياااو وهااا ا نظااارا ل تحاااوت 2161 -6881تااام تحدياااد الفتااارة فاااو البلرررد الفمررراقب: 

ت 6991د اليااولات و ي ااا تىاار  الاقتصاااد الجزائااري ليزفااو النفتيااو لياانو الإ ااترام  تلااة تقتصااا
والت  ماو تو ير م يرا   ة التوازنال النيديوت و ل   فرور الجزائر  فرح تيو فرح او نيال اليايولو 

 .2161-2111وفرح و وارة الييولو  ي فو  6881-6888

 أ لوب ملال ة البحث:- ابلا

ا تياتادام  ىا  الفناااهس التا  تتوااالا فا  مات اصات فاو اصااوت الفو اوب يتت اب ها ها ا لفىالجاو 
 وه :  

: لإياتيىاب الجاناب النظاري ل  حافت وما ا التىار  ل جواناب الفتى ياو  االفتايرال المق ج الوافب
وصلأ  هام النظرياال والفنااهس التا  تناولال ياىر الصارلأ  النيديو و يىار الصرلأ  الإ ااو تلة

 ؛وايرتع
 النيا و ل جاناب التت ييا  فاو ال حافت و لا   تح يات الفو اوب فاو ااقت : وها ا المق ج التحليلرب

تحصااائيال رقفيااوت وماا ا تح ياات   اار الفتاياارال النيديااو   ااة يااىر صاارلأ الاادينار ااا  ظاات تي  ااال 
  ؛ يىار النفت ا  الاقتصاد الجزائري اقت الفترة فحت الدرايو

ار الىققاااو  ااايو فىااادت  ااايااات و تاتالااا ي ييااافا  تح أداة التحليرررأ القيا رررب وقاااد تياااتادم اااا   لااا  
مفتاياار تااا  ت وماات فااو الفتاياارال النيديااو و يااىار الاانفت الاادينار الجزائااري فيا اات الاادولار الصاارلأ 

 مفتايرال فيتي وت و ل   تت اب  ياليب تحصائيو لتيديرهفا.
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 الوبا  البحث: -ثامقا
ي   توار  ح عت ولىات فو صىو ال تواجع ال احف اقت جف ويا  و ماديف  لاموي  حف   ف     

 ي  : هم الصىو ال فا 
 صدر تلة  ار ااصو: فت ارب الإحصائيال ايفا  ينجا فو -

  ن  الجزائرت الديواو الوتن  ل حصاءت وزارة الفاليوت صندولا النيد الدول ؛
  فو وب الدرايو. الجوانب الفرت تو يلا الوقل الفحدد لإ داد الف مرة والإلفام  مااو -

 تق يم ابحث:-تا لا
 الإ اااماليو الفتروحاااوت وا   اااال فاااد  صاااحو ول جا اااو   اااةلتحييااالا  هااادالأ ال حاااف فحااات الدراياااو 

 .ت والجازء ا اار تت ييا   فصاا يوواحاد نظاري  فصاتالفيدفاوت تام تييايم ها   الدراياو تلاة جاازء  الفر ايال
الاياتيرار النيادي الاداا   والااارج ت و لا  فاو ااقت ت اراز   دوال تظجاارييىة الفصات ا وت تلاة  حيف

 ايع  فا الفصت ال ان ت ايولأ يتم التترلا الصرلأ والىققو الت  تر ت  ينجفا. النيديو ويىر هم الفتايرال 
تلااة تتااور يااىر الصاارلأ الاادينار الجزائااري والفتاياارال النيديااو ااا  ظاات تي  ااال  يااىار الاانفت اااقت الفتاارة 

ت  فااا الفصاات ال الااف ااصاال تلااة درايااو قياياايو   اار الفتاياارال النيديااو ويااىر الاانفت   ااة فحاات الدرايااو
 اياع ت حياف تام التتارلا2161-6881ا فريما  ااقت الفتارة  يىر صرلأ الادينار الجزائاري فيا ات الادولار

 تلة نفو ص الإنحدار الات  الفتىدد نظريا والفىالجو الإحصائيو ل نفو ص وتح ي ع تقتصاديا.
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   :النقدي الداخلي والخارجي الاستقرارأدوات  -الفصل الأول
حيث يتم  ،الاقتصاديةليها السياسة عالاساسية التي تقوم  الركائزتعد السياسة النقدية أحد 

وتقوم السلطات النقدية بإتباع خطة معينة من خلال استخدام  ،استخدامها لتحقيق أهداف هذه الأخيرة
، وهناك العديد من المتغيرات النقدية التي ينبغي هداف المسطرةمختلف الادوات المتاحة لأجل بلوغ الأ

التحكم فيها، من أجل بلوغ أهدافها، وتتمثل كل هاته المتغيرات في العرض النقدي ومعدل الفائدة وأيضا 
 السياسة . وتعتبر سياسة الصرف الأجنبي إلى جانب السياسة النقدية من اهم أشكالمعدل التضخم

وتبرز أهميتها بشكل أكثر من خلال علاقتها بعناصر السياسة النقدية المختلفة خاصة في  ،الاقتصادية
والتطورات  المستوى العام للأسعار والكتلة النقدية ومعدل الفائدة، وقد أدى التكامل بين السياسات النقدية

النقدية في البلدان الأخرى إلى زيادة قوة هذه العلاقة. حيث جاءت العديد من النظريات النقدية التي فسرت 
العلاقة الموجودة بين المتغيرات النقدية وسعر الصرف والمتمثلة أساسا في نظرية تعادل القوة الشرائية 

لسياسة النقدية والذي يبرز الدور الهام والفعال ل قديونظرية تعادل معدلات الفائدة، إلى الجانب المنهج الن
إلى  وارتباطها بسياسة الصرف الأجنبي وكيفية تحديده لمعدل الصرف. مما سبق، يمكن تقسيم هذا الفصل

   :المباحث التالية
 متغيرات السياسة النقدية؛لأهم  مدخل - المبحث الأول

 حول أسعار الصرف؛ عموميات - الثانيالمبحث 
 النقدية المفسرة لسعر الصرف؛  النظريات - الثالثالمبحث 

 معدل الصرف.  تحديدالمنهج النقدي في  - المبحث الرابع
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 :السياسة النقدية متغيراتلأهم  مدخل -المبحث الأول
عمومدددا،  الاقتصددداديتوجدددد العديدددد مدددن المتغيدددرات والعوامدددل التدددي تدددلثر فدددي حركدددة وسددديرورة القطددداع 

 عامددة حددول هددذه المتغيددرات النقديددة،هددذا المبحددث لتقددديم مفدداهيم جدداء لددذا  ،والقطدداع النقدددي بصددفة خاصددة
المتمثلددة فددي كددل مددن العددرض النقدددي وسددعر الفائدددة ومعدددل التضددخم، ممهدددين بددذلك الطريددق لمعرفددة أهددم 

مبحدددث المطالدددب وبالتدددالي سددديعالج هدددذا ال مراحدددل تطورهدددا فدددي الجزائدددر فدددي المباحدددث اللاحقدددة مدددن الدراسدددة.
 :تيةالا
 السياسة النقدية والعرض النقدي؛ - المطلب الأول    
 معدل الفائدة كدأداة للتحكم في السياسة النقدية؛ -المطلب الثاني    
 في التضخم كهدف نهائي للسياسة النقدية. التحكم- الثالثالمطلب     
 

 :النقدية والعرض النقدي السياسة -المطلب الأول
 نتيجدة للعلاقدة الوثيقدة التدي ،قتصاديالإ ستقرارالإيلعب العرض النقدي دورا بارزا وفعالا في تحقيق 

قتصداد لتدي تختلدف فدي مددى تأثيرهدا علدى الإا ،قتصداديةالإوالمتغيدرات  العوامدلتربط بينده وبدين العديدد مدن 
كميدة النقدود المعروضدة لسديطرة البندك المركدزي  وتخضد  ،إلخكالددخل ومعددل الفائددة والتضدخم... الدوطني،

 بمثابة المسلول الأول عن أداء السياسة النقدية. يعد الذي
  :النقديوأقسام العرض  وممفه-1

وذلدك  ،مدن طدرف السدلطات النقديدة هجةتالمنالتحكم في عرض النقود من خلال السياسة النقدية  يتم
 .ككل الاقتصاديةقيق أهداف السياسة لتح
 النقدي:وم العرض مفه -1-1

هي المسلول الأول  قبل التطرق إلى العرض النقدي يجدر التعريج إلى السياسة النقدية نظرا لكونها 
 النقدية.عن التحكم في الكتلة 

مددن  ت التددي تعتمدددها السدلطة النقديددةمجموعددة الإجدراءات والأدوا'' :تعدرف السياسددة النقديددة علدى أنهددا
 .1''عمومدا قتصداديالإ والاسدتقرارخصوصدا نقددي ال الاسدتقراربمدا يحقدق  خدلال الدتحكم فدي عدرض النقدود،

للتددأثير  ، وذلدكالنقديدة هددي مختلدف الإجددراءات التدي يتخددذها البندك المركددزي ن السياسددةأيمكددن القدول  وعليده
  ككل. الاقتصاديةق أهداف السياسة النقود على النحو الذي يحق على كمية
مددن عددادة النقديددة بمختلددف أنواعهددا والتددي تحدددد  الكميددة'' أندده:علددى النقدددي يعددرف العددرض بالتددالي و 

 والملسسات.أي أنه يضم جمي  الوسائل المتاحة والتي بحوزة الأفراد  2،"النقديةطرف السلطات 

                                                           
 .179، ص 2010، الأردنوالتوزي ،  للنشر ، دار المناهجوالغربيالنقد والسياسة النقدية في إطار الفكرين الإسلامي رحيم حسين،  1
 .17، ص2007، الجزائر، مطبعة مزوار، محاضرات في الاقتصاد النقدي والسياسات النقديةمفيد عبد اللاوي،  2
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 بتقسدديم عدرض النقدود إلددى عددة تقسدديمات، الاقتصداديينقدام العديددد مدن  :النقادي قساام العاارضأ  -1-2  
بدايددددة بعددددرض النقددددد بددددالمفهوم الضدددديق وصددددولا إلددددى عددددرض النقددددد بددددالمفهوم الشددددامل أو مددددا يطلددددق عليهددددا 

 .بالمجمعات النقدية
الكتلددة  اسددمويطلددق علدى هددذا النددوع  :''M1المجمااع النقاادي  ''الضااي  المعنى د بااو عاارض النقاا -1-2-1

 1زمنية معينةداولة في بلد ما خلال فترة ويتمثل بمجموع وسائل الدف  المت M1النقدية ويعرف بعرض النقد 
  2:ويمكن التعبير عن هذا المفهوم كالتالي .
 

 حيث:
  : C    ؛في التداول العملة  
: DD    الطلب.الودائ  المحتفظ بها على شكل حسابات جارية أي ودائ  تحت 

النقد المتداول خارج الجهاز  يضم : ''  M2المجمع النقدي'' د بالمعنى الواسعو عرض النق-1-2-2
مضافا إليه الودائ   M1المصرفي إضافة للودائ  الجارية وغير الجارية من النقود المصرفية، أي أنه يشمل

 .3مجم الجارية، وهو ما يسمح إدخال أشباه النقود ضمن هذا الغير 
     4:التعبير عنهويمكن 

    
 حيث:

 : M1   المجم  النقدي بالمعنى الضيق؛ 
  : DT   لأجل.الودائ 
يتمثددل فددي السدديولة المحليددة مضددافا  : ''M3المجمااع النقاادي '' عاارض النقااود بااالمعنى الأ اامل-1-2-3

 الادخددداروصدددناديق  الادخاريدددةخدددارج المصدددارف التجاريدددة أي لددددى الملسسدددات  المودعدددة الادخددداراتإليهدددا 
 5.الخ…وجمعيات الإقراض 

 6:أي أن 
 

      حيث:
                                                           

 .65 ، ص2013، الأردن، ، دار وائل للنشرالنقود والبنوك والمتغيرات الاقتصادية المعاصرةطاهر فاضل البياتي، ميرال روحي سمارة،  1
، 2002-1980، قياس تأثير المستوى العام للأسعار وعرض النقد على سعر الصرف الدينار العراقي للفترة وي ندا نشأت مجيد حسن الو 2

 . 118 ، ص2010، 28مجلة الإدارة والاقتصاد، العدد 
 .1ص ،VER1.4 ، 8272،الاسلاميأنموذج عرض النقود من وجهة نظر الاقتصادي سامر مظهر قنطقجي،  3
(، مذكرة ضمن متطلبات نيل شهادة الماجستير 8112-1791، نمذجة قياسية اقتصادية لمحددات الطلب على النقود في الجزائر)بشكير عابد 4

 .82، ص 8272-8222، 3في العلوم الاقتصادية، تخصص اقتصاد كمي، جامعة الجزائر 
 .22، ص 8222، دار وائل لنشر، الاردن، -مدخل تحليلي ونظري-النقود والمصارفأكرم حداد، مشهور مذلول،  5
 .83، ص8272، ديسمبر 1، مجلة رلى الاقتصادية، العدد 8112-8111سياسة عرض النقود في الجزائر للفترة على صاري،  6 

𝐌𝟏 = 𝐂 + 𝐃𝐃 
 

𝐌𝟐 = 𝐌𝟏 + 𝐃𝐓 
 

𝐌𝟑 = 𝐌𝟐 + 𝐃𝐑 
 



أدوات الإستقرار النقدي الداخلي والخارجي -الفصل الأول                 
 

9 
 

    : M2  ؛    عرض النقود بالمعنى الواس 
    : DR  خارج البنوك التجارية.  الادخارلدى مصارف  الادخارية الودائ 

أو ما يطلق عليها السيولة العامة  M4'':1المجمع النقدي ''عرض النقود بالمعنى الأ مل -1-2-4
ويقصد بها عرض النقود بالمعنى الأوس  مضافا إليه الأصول المالية المملوكة من قبل الوحدات  للاقتصاد

المتخصصة  الاستثماروراق المالية العامة والسندات التي تصدرها شركات غير المصرفية كالأ الاقتصادية
 . و البنوك التجارية والودائ  الحكومية والأوراق التجارية

تعتمد السلطة النقدية والمتمثلة أساسا في البنك  :النقدي والأجزاء المقابلة لهمكونات العرض - 2
المركزي في إعداد الميزانية الخاصة به على مجموعة من عناصر الكتلة النقدية إضافة إلى أجزاء مقابلة 

 لها.
يحتوي العرض النقدي على كل أنواع وسائل الدف  التي هي بحوزة  :مكونات العرض النقدي -2-1

على درجة  بالاعتمادداخل التراب الوطني، ويتم تحليل مكونات الكتلة النقدية دائما  الاقتصاديينالأعوان 
  :السيولة، وتتكون أساسا من العناصر التالية

ت بالقانونية لأن القانون يض  المساعدة، وسميهي النقود الورقية والنقود و  2:القانونية النقود -8-1-1
في التداول والقدرة على تسوية الديون  والإبراء منها، وهي  الالتزامعليها صفة الشرعية ويعطيها صفة 

وهي أيضا  هي، إلى سل  وخدمات أو يحتفظ بها كماتمثل قيمة السيولة، حيث يمكنها أن تتحول مباشرة 
  ؛ذهبنقود نهائية أي لا تتحول إلى نقود أخرى وبالذات إلى 

تتمثل في النقود المتداولة عن طريق الكتابة من  3:تحت الطلب" الكتابية" الودائعالنقود  -2-2-2
ودائ  مراكز و حساب بنك إلى حساب بنك آخر، و تتكون أساسا من ودائ  تحت الطلب لدى المصارف 

 ؛و صناديق التوفيرالحساب الجاري 
المبالغ النقدية المودعة في حسابات بنكية خاصة، و تتكون من الودائ   وهي 4:أ باه النقود -2-2-3

الحصول على فوائد وودائ  لأجل، و الودائ  الخاصة المسيرة من قبل ملسسات القرض، المودعة لغرض 
 . الاقتصاديينو هي تمثل الأموال الموظفة للأعوان 

                                                           

، مجلة العلوم (8118-1771ضخم في السودان )العلاقة السببية بين عرض النقود والتمكي محمد السيد إمامة، طارق محمد الرشيد،  1 
 .82 ، صVOL 16(2) ،8272الاقتصادية، 

، مجلة -( 8111-1778دراسة حالة الجزائر للفترة)-دراسة تحليلية للعلاقة والاثر المتبادل بين الكتلة النقدية وسعر الصرففارس هباش،  2 
 .872ص  ،8272لسنة  72العلوم الاقتصادية وعلوم التسيير، العدد 

(، 8112-1791ر المتغيرات النقدية على سعر الصرف الدينار الجزائري مقابل الدولار الأمريكي خلال الفترة )دراسة أثمراد عبد القادر،  3 
، ، الجزائر-ورقلة-تخصص نمذجة اقتصادية، جامعة قاصدي مرباح مذكرة مقدمة لاستكمال متطلبات شهادة الماجستير في العلوم الاقتصادية،

    .32، ص  8272-8277
مرج   ،-( 8111-1778دراسة حالة الجزائر للفترة)-دراسة تحليلية للعلاقة والاثر المتبادل بين الكتلة النقدية وسعر الصرففارس هباش،  4 

 .871سابق، ص 
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هي مجموعة الذمم و الموجودات التي حصلت عليها السلطة النقدية من  الأجزاء المقابلة لها: -2-2
الدولة أو من خارجها، و للكتلة النقدية ثلاث مقابلات  اقتصادمن  سواءخلال العمليات التي قامت بها 

  :تتمثل في
الصرف، و  احتياطاتو تتمثل في كل من الذهب و العملة الصعبة و  1:الأصول الخارجية -2-2-1

صول على هذه الأصول نتيجة الأصول الخارجية المقابل الخارجي للكتلة النقدية، و يتم الح اعتباريمكن 
 ؛وم بها البلد م  العالم الخارجيالعمليات التجارية و المالية التي يق

مثل هذه القروض العون الذي يوفره البنك المركزي وتشمل هذه ت 2:القروض المقدمة للخزينة -2-2-2
القروض كل من الحسابات الجارية البريدية التي من خلالها يقوم البنك المركزي بفتح حسابات جارية لدى 
مراكز الشكات البريدية، فالرصيد الدائن للحسابات التي يفتحها البنك المركزي يشكل مساعدة للخزينة، 

على مساعدات للخزينة التي تمثل مختلف القروض المعطاة للدولة، والتي تم تجميعها ضمن وتشمل أيضا 
حالة  بالاعتبارمساعدات للخزينة العامة والتي يحدد لها سقف يتم تعديله صعودا وهبوطا لكي تأخذ 

 ؛الاقتصاد الوطني
والمقصود بها الائتمان المقدم من طرف البنوك التجارية لتمويل  3:القروض المقدمة للاقتصاد -2-2-3

نتاج وتسويق  استثمارمن  الاقتصاديةالعمليات  إلى العائلات  الائتمان، ويقدم هذا واستهلاكوا 
ويكون ذلك  ية،التي بحوزتها لمباشرة نشاطاتها الإنتاجوالمشروعات عند عدم كفاية وسائل الدف  السائلة 

باشرة أو خصم كمبيالات أو فتح حسابات، وفي جمي  هذه الحالات تكون هناك في صورة قروض م
 ، مما يلدي زيادة حجم عرض النقود.الائتمانعملية خلق نقود الودائ  مقابل تقديم 

  :سة النقدية ومحددات العرض النقديأدوات السيا-3
ما،  اقتصادتستخدم السياسة النقدية مجموعة من الأدوات وذلك للتأثير في كمية النقود المعروضة في    

 .الأثار للعرض النقدي بعض من أيضا وهناك
للتحكم في الكتلة النقدية يستلزم على السلطات النقدية إتباع مجموعة من أدوات السياسة النقدية: -3-1

  :لتحقيق أهداف السياسة الاقتصادية ككل، وهناك نوعين من الأدوات الأدوات والوسائل وذلك
يتحدد الغرض الأساسي من استخدام أدوات غير مباشرة في التأثير : الأدوات غير المبا رة -3-1-1

من أجل إحداث التي يستخدمها البنك المركزي للتأثير على العرض النقدي،  على كمية الائتمان المصرفي
 :إلىويتم تصنيفها أدوات للتأثير على العرض النقدي  3 وهناك ،تغيير في كمية النقود المتداولة

                                                           

 .72، مرج  سابق، ص نمذجة قياسية اقتصادية لمحددات الطلب على النقود في الجزائربشكير عابد،  1 
مذكرة مقدمة ضمن متطلبات نيل  (،8117-8111السياسة النقدية ودورها في ضبط العرض النقدي في الجزائر خلال الفترة)إكن لونيس،  2 

 .722، ص 8277- 8272، 3شهادة الماجستير في علوم الاقتصاد، تخصص نقود وبنوك، جامعة الجزائر 
(، مذكرة مقدمة ضمن 8111-8111خلال الفترة) ى نمو القطاع الخاص في الجزائرعل، أثر نمو عرض النقود علية عبد الباسط عبد الصمد 3 

، 8277- 8272 الجزائر، نيل متطلبات شهادة الماجستير في العلوم التسيير، فرع الاقتصاد التطبيقي وادارة المنظمات، المركز الجامعي بالوادي،
 .72ص 



أدوات الإستقرار النقدي الداخلي والخارجي -الفصل الأول                 
 

11 
 

 هو معدل الفائدة التي يحصل عليه البنك المركزي عندما يقرض  1:سياسة معدل إعادة الخصم
تقدمها له. فتحديد معدل الخصم من  والسندات التيالأوراق التجارية  ويعيد خصمالبنوك التجارية 

تأثير تغير معدل الخصم  ويمكن تلخيصفي قروض البنوك التجارية.  يلثرطرف البنك التجاري 
 مستويات:على عدة 

  على المستوى النقدي يلدي ارتفاع معدل الخصم إلى التقليل من الحجم الزائد من النقود؛ 
  على مستوى القروض يلدي ارتفاع معدل الخصم إلى التقليل من القروض؛ 
  على المستوى الانتاجي يلدي الارتفاع في معدل الخصم إلى توقف زيادة الإنتاج؛ 
 يلدي ارتفاع معدل الخصم إلى ارتفاع معدل الفائدة.  المالية على مستوى السوق 
 المركزي ببي  أو شراء الأوراق المالية الحكومية في  ا قياميقصد به 2:سياسة السو  المفتوحة

، الائتمانلى منح أو إنقاص في قدرة البنوك التجارية ع بهدف زيادةسوق الأوراق المالية، وذلك 
وتتجه رغبته  انكماشيةيستهدف إتباع سياسة  في علاج التضخم فإنه المركزينك فعندما يرغب الب

وذلك  الائتمانطريق الحد من قدرة البنوك التجارية على منح إلى تقليل عرض النقود المتاحة عن 
بتخفيض حجم الأرصدة النقدية المتاحة لها، لذلك فإنه يدخل سوق الأوراق المالية بائعا لجزء من 

 ؛الأوراق المالية التي بحوزته وبصفة خاصة السندات الحكومية
 التي يجبد القانوني هي تلك النسبة من النقو  الاحتياطيإن نسبة  3:سياسة الاحتياطي القانوني 

نسبة نك المركزي، ففي أوقات التضخم عن طريق رف  على البنوك التجارية أن تحتفظ بها لدى الب
قدرتها على قل سيولة البنك التجاري، فتنخفض القانوني من طرف البنك المركزي، ت الاحتياطي

تخفيض هذه النسبة وبالتالي تزيد البنك المركزي بيقوم  الاقتصاديالإقراض، أما في حالة الركود 
 قدرته على خلق الائتمان.

بالإضافة إلى الأدوات السابقة توجد وسائل اخرى يتبعها البنك   :الأدوات المبا رة -3-1-2 
  :ت المالية في ممارسة بعض النشاطات، ومن أهمها نجدالمركزي للحد من حرية الملسسا

 يكون ميزانتستخدم هذه الأداة في الفترة التي تتميز بالتضخم وعندما  4:سياسة تأطير القروض 
المدفوعات في عجز، ففي الاتجاهات التضخمية تض  الدولة عن طريق البنك المركزي سياسة 

التي يمكن لنقدية الحد الأعلى لمبالغ القروض تأطيريه إجبارية للقروض، بحيث تقدر السلطات ا
أو تقوم بتحديد معدل سنوي لتزايد القروض، وهكذا من سنة لأخرى أن تمنحها البنوك للزبائن 

                                                           

 . 823-828، ص ص 8222، مصر لجامعية،ملسسة شباب ا لاقتصاد المصرفي،عبد الله خبابة، ا 1 
 .362، ص 8277، مصر، دار الفكر الجمعي، -دراسة تحليلية لمؤسسات والنظريات–اقتصاد نقدي والمصرفي محب خلة، توفيق  2 
 .822، ص 8277، لبنان، الملسسة الحديثة للكتاب، ، المدخل الى الاقتصاد النقديودي  طوروس3 
، مذكرة تخرج لنيل شهادة الماجستير في -دراسة حالة الجزائر-دور سياسة سعر الصرف في الرفع من فعالية السياسة النقديةعبد الله ياسين،  4 

 .82، ص 8272-8273 الجزائر، الاقتصاد، تخصص مالية دولية، جامعة وهران،
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مجموع القروض الموزعة النسبة المعينة التي حددتها السلطات النقدية،  ارتفاعيجب ألا يتجاوز 
 عليها عقوبات شديدة.تجاوزها من بنك أو بعض البنوك تطبق  وفي حالة

 نوك الحديث المقن  م  البأسلوب التباحث و بنك المركزي إلى يلجأ ال 1:سياسة الإقناع الأدبي
 ائتمانالهدف الذي يريد تحقيقه، كالسعي لإقناعها باتباع سياسة التجارية فيما يخص السياسة و 

على خبرة ومكانة البنك  الأداةتتوقف فعالية هذه محددة، و  اقتصاديةمعينة تحقيقا لأهداف 
  ؛قراراته استقلاليةكذا على مدى المركزي ومدى ثقة البنوك التجارية في إجراءاته، و 

 تتم من قبل البنك المركزي لأنشطة البنوك التجارية وأوضاعها بصورة تمكنه  2:الرقابة المبا رة
ما يتناسب م  الأوضاع من توجيهها ومتابعتها، والتأثير في سير عملياتها الائتمانية ب

 ؛الاقتصادية
 المركزي ليضمن سياسته النقدية من قبل البنوك هو اخر أسلوب قد يلجأ اليه البنك  3:تالجزاءا

 التجارية والتزامها بالتوجيهات والأوامر الصادرة عنه.
   4:يلدي عرض النقود لحدوث الآثار التالية:  آثار العرض النقدي -3-2

 حاجة الاقتصاد الوطني سوف يلدي ذلك لحدوث  ويزيد عنكان العرض النقدي مرتفعا  إذا
الاستقرار النقدي الذي يلدي  ويحصل عدمالنقد  وتنخفض قيمةاي سترتف  الأسعار  التضخم،

والنتيجة العمال  وتنخفض دخول، فتزداد دخول المالكين والشركاتبدوره لآثار سلبية على الأفراد 
 خلل هيكلي في الاقتصاد في حال استمرار التضخم لفترات طويلة من الزمن؛  حصول

 دي لحصول حاجة الاقتصاد الوطني فان ذلك سيل  ولا يلبيمنخفضا  كان العرض النقدي إذا
وتدني الدخول، لذلك ينبغي على  وظهور البطالةض حجم الانتاج الركود الذي يلدي لانخفا

فتزداد الدخول  والاستثمار والتوظيفزيادة عرض النقد لكي يزداد الانتاج السلطات النقدية 
 ن العرض النقدي مسلولا عن هذا التحسن؛في الاقتصاد، وهنا يكو  ويحصل التحسن

 كان العرض النقدي في حالة التوازن م  الناتج اي زيادة عرض النقد كلما ازداد حجم الانتاج  إذا
ويتطور وينمو المجتم   وتتحسن الدخوليلدي هذا الأمر للتوازن الاقتصادي واستقرار الأسعار 

 .ايجابي بشكل

                                                           

دة الماجستير في العلوم الاقتصادية، تخصص اقتصاديات ، مذكرة مقدمة ضمن متطلبات شهاالسياسة النقدية والنمو الاقتصاديفتيحة نييابي،  1 
 .776، ص 8222- 8222الجزائر،  ، جامعة محمد بوقرة، بومرداس،المالية والبنوك

، مجلة الدراسات العليا، مجلد (8111-1771، أثار عرض النقود على عجز الموازنة العامة في السودان خلال الفترة )على وراق ناصر وراق2 
 .2، ص 8272 ،72 ، العدد2
دراسة حالة  -لاقتصاديافعالية السياسة النقدية والمالية في تحقي  التوازنات الاقتصادية الكلية في ظل البرامج الاصلاح أحمد ولد شيباني،  3 

الدولية، جامعة ، مذكرة مقدمة ضمن متطلبات نيل شهادة الماجستير في العوم الاقتصادية تخصص اقتصاديات الاعمال والتجارة -موريطانيا
 .86، ص 8273-8278 الجزائر، ،-سطيف -فرحات عباس

 .322، ص 8277،سوريا، دون دار النشر، ، النقود والصيرفة والسياسة النقديةعلى كعنان 4 
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تستخدم السلطات النقدية مجموعة من وسائل الدف ، وذلك بغرض التحكم في الكتلة النقدية 
  المباشرة.معين عن طريق أدوات السياسة النقدية المباشرة أو غير  لاقتصادالمعروضة 

 :معدل الفائدة كأداة للتحكم في السياسة النقدية –المطلب الثاني 
ادية وأكثرها حساسية، والتي تلثر في حركة النشاط أهم المتغيرات الاقتص الفائدة منيعتبر سعر           

الاقتصادي، لأنها تمثل أداة من أدوات السياسة النقدية التي تستخدمها السلطات النقدية للتحكم في كتلتها 
 النقدية. ولإبراز دور هذا الأخير في الاقتصاد سوف يتم التطرق في هذا المطلب إلى أهم التعاريف

 ستخدام السلطات النقدية لمعدل الفائدة.إالخاصة بها، ومن ثم الوظائف الأساسية لها، وفي الأخير كيفية 
اهم  ومن ثمنطلاقا من عدة تعاريف لها إسيتم التطرق الى سعر الفائدة  الفائدة:مفهوم معدل  -7

 الخصائص التي تميزها.
"الثمن  هو:سعر الفائدة  يلي: التعاريف ماهذه  ومن اهمعطيت عدة تعاريف لسعر الفائدة ألقد     

بمقابل لأنه . أي أنه يدف  "1مقابل تخلي المقرض عن النقود لفترة زمنية معينة الذي يدفعه المقترض
تكلفة  "أنه:ثمن سلعة النقود. ويعرف أيضا على  يمثل اكتناز أو الاحتفاظ به كأصل سائل بل هو

". في 2الاقتراض للحصول على الأموال اللازمة لأي فرد أو ملسسة انتاجية لتحقيق أهداف محددة 
مكافأة على تأجيل  من وجهة نظر المدخر أو المقرض بأنه" 3:ضوء ذلك يمكن تعريف سعر الفائدة

من وجهة نظر المقترض فيعد سعر الفائدة بأنه كلفة  أما .لمستقبلفي الوقت الحالي لاستهلاكه 
  اقتراض الأموال."

 4:الفائدة وتتمثل فيتحت هذا المفهوم عدة خصائص لسعر  يندرج
  النقود؛ والطلب علىثر على كل من العرض متغير نقدي يل 
  لذلك فإن سعر الفائدة هو ثمن تخلي المستثمر عن أمواله لفترة زمنية معينة؛  النقود،ثمن سلعة 
  ويشج  الاستثماركان مرتفعا  إذا، فهو يشج  الادخار والاستثماريلثر سعر الفائدة على الادخار 

يوفر العوائد  والاستثمار بحيثكان منخفضا لذلك يجب ان يكون متوازنا بين الادخار  إذا
 للمستثمرين؛  ويوفر الربحل، لأصحاب الأموا

  فاذا ازداد الطلب على النقود ارتف  سعر الفائدة والطلبيحقق سعر الفائدة التوازن بين العرض ،
ذا ازداد  عرض النقد انخفض سعر الفائدة؛ وا 

                                                           

 .362، ص 8223، مصر، دار الجامعة الجديدة، ، مبادئ الاقتصاد النقديمحمد دويدار، أسامة الفولي 1 
 .82، ص 8222، مصر، دار الجامعية، مقدمة في الاقتصاد الكليالشناوي، السيد محمد أحمد السريتي، اسماعيل احمد  2 
، مجلة جامعة دمشق للعلوم الاقتصادية والقانونية، مجلد سعر الفائدة وتأثيره في ربحية المصارف التجاريةمحمد علي محمود، علي كعنان،  3 

 .232، ص 8272، العدد الاول، 32
 .322-322، مرج  سابق، ص ص ، النقود والصيرفة والسياسة النقديةكعنانعلي  4 
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   يساهم سعر الفائدة في زيادة معدل النمو الاقتصادي، أي أن تخفيض سعر الفائدة سوف يشج
الانتاج  ويزيد حجمتثماراتهم، الأمر الذي يلدي لتشغيل العاطلين على العمل اس على المستثمرين

 على الدخول.  ويطرأ التحسنمما يلدي لرف  معدلات النمو 
الفائدة كأداة من أدوات السياسة النقدية للتحكم في  وأهمية سعركل هذه الخصائص توضح لنا دور 

 كتلة النقود في الاقتصاد الوطني.
 1:تتمثل الوظائف الرئيسية لسعر الفائدة في النقاط التالية :سعر الفائدةوظائف  - 2

  ضخ مدخراتهم الى وحدات العجز الأمر الذي يلدي الى دفعهم  وتشجيعهم علىتحفيز المدخرين
تم توجيهه نحو الفرص الاستثمارية مما ينعكس على تنشيط الإنتاج  إذاعلى الادخار، الذي 

 البطالة؛ وتخفيض معدلات
  زيادة كفاءة استخدام الموارد الاقتصادية من خلال توجيه الأموال المتداولة في الأسواق المالية

 نحو الفرص الاستثمارية ذات المردودات المتوقعة العالية؛
  كون أن معدل  والطلب عليهايعمل على تحقيق التوازن في سوق النقد بين كل من عرض النقود

 ملثرة في الطلب على النقود؛الفائدة من العوامل الأساسية ال
  فتح الأسواق المالية العالمية أمام الأموال، ففي حالة ارتفاع معدل الفائدة في بلد ما مقارنة

 بالبلدان الأخرى فان ذلك يحفز تدفق الأموال؛
  تحقيق  وبما يضمنيساعد الحكومات من توجيه الاقتصاد الوطني وفق السياسة المرسومة

 .الاجتماعيةو الأهداف الاقتصادية 
مجموعة من الأهداف الاقتصادية المنشودة له  وذلك لتحقيقالفائدة دورا مهما  سعر وبالتالي يمارس

 من الوظائف التي يقوم بها. وذلك انطلاقا
على  وبالتالي يلثريعتبر سعر الفائدة متغير نقدي  الفائدة:كيفية استخدام السلطات النقدية لسعر -2

بعض  لإحداثالاقتصادية، لذلك تستخدمه السلطات النقدية لمعالجة بعض الصعوبات أو كافة المتغيرات 
  2:يلي وذلك كماتستهدفها  تغييرات اقتصادية

و يدف  الأفراد  إن ارتفاع المستوى العام للأسعار يلثر على العمل الانتاجي، :في حالة التضخم -3-1
للمضاربات العقارية و المضاربة في الأسهم و السندات و العملات الأجنبية، لذلك تلجأ الدولة لرف  سعر 

 : الفائدة بهدف
  انخفاض أرباحها؛ ومن ثمزيادة التكلفة على المضاربات العقارية 
 ؛زيادة الايداع في القطاع المصرفي 
  الذي يلدي لتراج  الأسعار؛زيادة تكلفة المضاربة بالأسهم الأمر 

                                                           

 .822، ص 8221، دار المسيرة لنشر والتوزي  والطباعة، الاردن، أساسيات في الادارة الماليةعدنان تايه النعيمي، ياسين كاسب الخرشة،   1 
 .132، مرج  سابق، ص النقود والصيرفة والسياسة النقديةعلي كعنان،  2 
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  المصرفية، مما يلدي الى تراج  الأسعار بدلا من  وعلى القروضانخفاض الطلب على السيولة
 ارتفاعها.

الفور  وتبدأ علىان هذه الأهداف المتوخاة من رف  سعر الفائدة سوف تخفض الطلب على النقود 
 لال سعر الفائدة.حركة تراج  الأسعار، فتكون الدولة قد عالجت التضخم من خ

تكدس و  يلدي الركود لانخفاض المستوى العام للأسعار و زيادة حجم البطالة: في حالة الركود - 3-2
 : الانتاج و انخفاض الدخول، و بالتالي يحقق الأهداف التالية

 زيادة طلب المستثمرين على القروض؛ 
  القطاعات؛ وفي كافةزيادة حجم الانتاج 
  عاطلين عن العمل؛تشغيل عمال جدد كانوا 
 .زيادة الدخول نتيجة زيادة الانتاج 

الاقتصاد من حالة الركود التي  والتشغيل ويلدي لخروجان كل هذه الاجراءات تشج  الاستثمار 
 يعاني منها.

أهمية بالغة وسط السياسات الاقتصادية لأنه يلثر على كافة  نقدي ذويعد سعر الفائدة متغير      
     حالة معينة يمر بها الاقتصاد.يكون سياسة تستهدف  ويمكن أنية الكلية، بل المتغيرات الاقتصاد

    :نهائي للسياسة النقديةالتحكم في التضخم كهدف  -الثالثالمطلب 
لذا من أهم أهداف السياسة  لكل سياسة من السياسة الاقتصادية المتبعة أهداف تود الوصول إليها،

السلطات النقدية العديد من الأدوات  وبالتالي تتب النقدية هو الاستقرار في المستوى العام للأسعار، 
 في معدل التضخم.  والوسائل للتحكم

يتميز بها  والخصائص التيسيتم التطرق الى أهم التعاريف لمعدل التضخم : مفهوم معدل التضخم-1
 عن غيرها من المتغيرات الاقتصادية.

 1،رلأسعالالنسبة المئوية للارتفاع السنوي في المعدل العام '' :معدل التضخم على أنهيعرف 
للأسعار تتصف  صعوديةحركة '' :أيضا على أنه ويعرفالزيادة في المستوى العام للأسعار ه يوضح أن

أي أن معدل التضخم ينشأ من  2 .''بالاستمرار الذاتي الناتج عن فائض الطلب الزائد عن قدرة العرض
ودائمة هو زيادة عامة '' أيضا: ويتم تعريفهلب دون أن يصاحبه زيادة في العرض. وجود فائض في الط

 وبالتالي معدل 3.''ينعكس في انخفاض قيمة العملة السائدة في البلد وهو ما، والخدماتأسعار السل   في

                                                           

، المجلدة العربيدة وأبحداث، مجلدة دراسدات (8111-1771دراساة قياساية للفتارة )-محاددات التضاخم فاي الجزائارمسعود ميهوب، يوسف بركدات،  1 
 . 72 ، ص8271، جوان، 81في العلوم الانسانية والاجتماعية، عدد 

، 8278، 77مجلدة الباحدث، الجزائدر، عددد  (،8117-1791دراسة قياسية للفترة) عتبة التضخم والنمو الاقتصادي في الجزائر،علي يوسدفات،  2 
 .62ص 

3 QUE savoir sur l’inflation ? en 5 Etapes Ministère du plan et du développement، paris 21, Mars 2017, p 2. 
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التضخم هو الارتفاع العام في الأسعار الذي يصاحبه فائض في الطلب دون وجود زيادة في جانب 
 للبلد نتيجة انخفاض قيمة العملة المحلية.على انخفاض القدرة الشرائية  وينعكس ذلكالعرض 
 1:الظاهرة ما يليسمات هذه  ومن أبرز
  متعارضة فيما بينها؛يعتبر التضخم نتاجا للعديد من العوامل الاقتصادية التي قد تكون 
   وبدين ناحيدة،  والخددمات مدنينتج التضدخم عدن الاخدتلال فدي العلاقدات السدعرية بدين أسدعار السدل

 عناصر الانتاج من ناحية اخرى؛ أسعار
 عندده بانخفدداض القدددرة  والددذي يعبددر، والخدددماتالسددل   انخفدداض قيمددة العملددة المحليددة مقابددل أسددعار

 الشرائية للعملة؛
  أثر كبير على التضخم مقارنة بالبعد الاقتصدادي الدذي  والدولي لهقد يكون البعد السياسي المحلي

                     يعد تابعا للعلاقات السياسية.                                                                           
المعيدار المسدتخدم  واختلافهدا بداختلافيمتداز التضدخم بتعددد أنواعده  :الأنواع الرئيسية لمعادل التضاخم-8

 يلي:ذلك يتم عرض الأنواع المختلفة للتضخم وفق لما  وفي ضوءفي ذلك، 
  :يمكن تقسيمه إلى نوعين :من حيث مصدر الضغط التضخمي-8-1

 ينشأ هذا النوع عند زيادة حجم الطلب النقدي والذي يصاحبه عرض ثابت من  2:تضخم طلبي
ب الكلي لا يقابله زيادة في الانتاج، مما يلدي إلى ارتفاع الطل ارتفاعالسل  والخدمات، إذ أن 

 ؛الأسعار
 "ينشأ هذا النوع من التضخم عندما يكون السبب في الارتفاع هو  3:تضخم تكاليفي" النا ئ عن التكلفة

 ارتفاعأثمان خدمات عوامل الانتاج بنسبة أكبر من إنتاجيتهم الحدية مما يلدي إلى  زيادة زيادة التكاليف، أي
 ؛الأسعار

  :يمكن تقسيمه إلى :من حيث إمكانية ظهوره-8-8

 )في  الحكومييتجلى هذا النوع من التضخم بالتدخل من قبل السلطات  4:تضخم ظاهر)المك وف
 سير حركات الاثمان؛

 لا يظهر على البيانات الرسمية للأسعار وانما يظهر بصورة وهو التضخم الذي  5:تضخم مكبوت
 ؛ضمنية خلال نشاط السوق

 
 

                                                           

 .722، ص 8273، الأردن ،والتوزي ، دار صفاء للنشر أساسيات الاقتصاد الكليإياد عبد الفتاح النسور،  1 

 .8278أكتوبر السلسلة الخامسة، الكويت، ، 3، العدد ، معهد الدراسات المصرفيةنشرة توعوية 2 
 .112، ص 1122إسماعيل محمد هاشم، السياسات النقدية للمتغيرات الإقتصادية في النظم المصرفية، المكتب العربي الحديث، العراق،  3 

 .721، ص 8222، ديوان المطبوعات الجامعية، الجزائر، 3ط، محاضرات في النظريات والسياسات النقدية، بلعزوز بن علي 4 
 .72، ص 8273، الأردننشر والتوزي ، ، دار آمة لل، دور السياسة المالية والنقدية في الحد من التضخم الركوديرجاء الربيعي 5 
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 ينجز عن هذا المعيار نوعين: من حيث حدة التضخم:-8-2
 ؛حدث على مدى فترة طويلة من الزمنيتسم هذا النوع بارتفاع بطيء في الاسعار وي 1:تضخم زاحف
يشكل أخطر أنواع التضخم، واكثرها اضرار بالاقتصاد الوطني حيث ان الاسعار ترتف   2:تضخم جامح

 ؛لارتفاع الاسعار لذا يصعب قياسهافي كل لحظة وليس هناك حدود 
 الى: ينقسم التضخم وفقا لهذا المعيار الدولية:من حيث العلاقات الاقتصادية -8-1

 ؛زيادة الاحتياطات البنوك المركزية النقدية نتيجةارتفاع الاسعار  3:تضخم مصدر
يعرف على انه ذلك التضخم الذي اثرت فيه اي انتقال التضخم من البلد الى البلد  4:تضخم مستورد

 المستقبل.
 ها تتمثل فيما يلي:هميترتب على التضخم مجموعة من الاثار لعل ا أثار التضخم:-2
اصحاب الدخول الثابتة هدم بالتأكيدد المتضدررين مدن ارتفداع الاسدعار،  5:تأثير التضخم على الدخل-2-1

بينما يستفيد اصحاب الدخول الناشئة عن الارباح من رجال الاعمال والتجدار وغيدرهم الدذين ترتفد  دخدولهم 
 من نسبة ارتفاع الاسعار من وجود التضخم؛ أكبربالنسبة 

 لأندهيمدارس التضدخم تدأثير ضدار علدى ميدزان المددفوعات  6:تأثير التضخم على ميازان المادفوعات-2-8
يعني قدوة شدرائية داخليدة متزايددة لا تواجههدا زيدادة كاملدة فدي الانتداج، وبالتدالي ترتفد  أسدعار السدل  الوطنيدة 

حيث أن الدولة التي تعاني مدن ارتفداع نجدد منتجاتهدا فدي موضد  تنافسدي ضدعيف  مقارنة بالسل  الأجنبية،
يدددزان ردات وتقدددل الصدددادرات ممدددا يدددلدي إلدددى عجدددز المامقارندددة بمنتجدددات الددددول الأخدددرى. وبدددذلك تدددزداد الدددو 

  التجاري من ميزان المدفوعات؛
متتالية في مستويات يلدي التضخم الى حدوث ارتفاعات مستمرة و  7:تأثير التضخم على الانتاج-2-2

مختلف عناصر الانتاج ومن ثم  والارباح ايالاجور والفوائد  ارتفاع في مستويات يوكبه الاسعار وهذا ما
 كانيات المالية لزيادة الاستثمار؛ثير على حقل الانتاج، أي تحقيق أرباح منخفضة وان تتوفر لها الامالتأ

                                                           

مجلة العلوم  (،8118 -7117 ) العلاقة السببية بين عرض النقود والتضخم في السودانمحمد السيد إمامة مكي، طارق محمد الرشيد،   1 
 . .72، ص  vol 16الاقتصادية،

 .722، ص 8272، الأردن، دار اليازوري للنشر والتوزي ، ، النقود والبنوك والمصارف المركزيةسعيد سامي الحلاق، محمد محمود عجنوني  2 
 .721، ص 8272، الأردندار المسيرة، ، 8ط، ، الاقتصاد الكليمحمود حسين الوادي وآخرون 3
، مذكرة مقدمة ضمن متطلبات نيل شهادة سياسات الحد من ظاهرة التضخم المستورد مع الا ارة إلى حالة الجزائرحسام الدين عبورة،  4 

 .2، ص 8222-8222، الجزائر ،-الشلف -الماجستير في العلوم الاقتصادية، تخصص نقود ومالية، جامعة حسيبة بن بوعلي
 .722، مرج  سابق، ص الاقتصاد الكليمحمود حسين الوادي وآخرون،  5 
النظرية والمؤسسات النقدية بورصة الاورا  المالية في مصر تطور النظام المصرفي  -اقتصاديات النقود والمالمجدي محمود شهاب،  6 

 ..26 – 22، ص ص 8228، مصر، دار الجامعة الجديدة، _المصري
 7   ناثر عدلي السوري، مقدمة في الاقتصاد النقدي والمصرفي، منشورات الحلبي الحقوقية، لبنان، 8221، ص ص 728-727.
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حيدث يمكدن أن يدلدي الارتفداع المسدتمر فدي الاسدعار إلدى  1:تصااديالتضخم على النماو الاق تأثير-2-1
ثددم انخفدداض  للاسددتثمار ومددن التقليددل الحددافز للادخددار وزيددادة الانفدداق الاسددتهلاكي، وبالتددالي تقليددل الحددافز

 معدل النمو الاقتصادي.
لماله من نتائج يلدي يعد التضخم ظاهرة اقتصادية اجتماعية سياسية مركبة متعددة الأسباب، وذلك 

الوصول إليها، وهو تحقيق إليها، وهذا ما دف  السلطات النقدية إدخاله ضمن الأهداف التي يسعى 
 ستقرار في المستوى العام للأسعار ضمن الأهداف النهائية للسياسة النقدية.الا

  بعد عرض أهم المتغيرات النقدية وهي كل من العرض النقدي ومعدل الفائدة والتضخم،
الناحية النظرية ول سعر الصرف للتعرف على العلاقة التي تربط بينهما من يجب الإشارة إلى عموميات ح

 وبعد ذلك قياس أثرها من الناحية التطبيقية.
             :عموميات حول أسعار الصرف-المبحث الثاني 

 منها، وجود أداة للتسويةتقتضي تسوية المعاملات والمدفوعات الدولية، سواء التجارية أو المالية 
فاقتناء سلعة معينة من بلد ما لا يتم دف  قيمتها بالعملة المحلية، بل يتطلب ذلك وجود مكان معين يحدد 
فيه السعر المتفق عليه لشراء عملة تلك البلد. وهو ما يطلق عليه في الأدبيات الاقتصادية بسوق الصرف 

 العوامل التي تلثر على اقتناء تلك العملة.وسعر الصرف على التوالي. وهناك العديد من 

 سوف يتم التعرض في هذا المبحث الى المطالب التالية:
 سعر الصرف وأهم أنواعه؛ -المطلب الأول     
 ديناميكية سوق الصرف الأجنبي؛  -المطلب الثاني     
 العوامل الملثرة في سوق الصرف.   -المطلب الثالث     

  :سعر الصرف وأهم أنواعه -المطلب الأول
ان لكل بلد علاقات اقتصادية ومالية م  باقي العالم، لذا فمن الضروري أن يكون له سعر الصرف 
يعبر على تكافئ العملة الوطنية م  العملات الأخرى، وبالتالي سيعالج هذا المطلب سعر الصرف بداية 

 وصولا الى الأنواع المختلفة لسعر الصرف. من مفهومه، ثم أهم الوظائف الرئيسية له،
 الصرف: مفهوم سعر -1

دراسة سعر الصرف من خلال تعريفه وأهم الطرق المستخدمة في تسعير العملات بداية  يتمس
 والتطرق أيضا إلى المعاير والرموز المستعملة وفي الأخير إلى أهميته.

   
 

                                                           

، 71، كلية بغداد للعوم الاقتصادية، العدد 8112-1771أثر التضخم على سعر الصرف التوازني للدينار العراقي للمدة عباس نوري صباح،  1 
 .68، ص 8222
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 تعريف سعر الصرف:-1-1
أي أنه يوجد علاقة سعرية  1''.سعر العملة الوطنية مقارنة بعملة أخرى''يعرف سعر الصرف بأنه: 

 بين عملتين أحدهما محلية والأخرى أجنبية.
أي أنها نسبة مبادلة  2."ثمن عملة دولة ما مقومة في شكل عملة دولة أخرى" كما يعرف على أنه:
دفعها لشراء وحدة واحدة من العملة الوطنية التي يستلزم  الوحدات هو عدد" :بين عملتين. ويعرف أيضا

أي أن  4."عدد وحدات العملة الأجنبية اللازمة لشراء وحدة واحدة من العملة الوطنية"وه أو 3."الأجنبية
 من عملة ما للحصول على وحدة واحدة من عملة أخرى. عدد الوحدات سعر الصرف هو عبارة عن

 5وهما: وينطوي تحت هذا التعريف طريقتان لتسعير العملات 
 ( التسعيرة المبا رةcotation certain ( الكمية،: تسمى أيضا تسمية اليقين أو أسلوب التسمية 

ويستخدم  الوطنية.عدد الوحدات من العملات الأجنبية للحصول على وحدة واحدة من العملة  فهي
يكتب سعر عملة الجنيه الإسترليني مقابل الدولار في  هذا الأسلوب عدد قليل من الدول. ومثال ذلك:

ففي حالة ارتفاع عدد وحدات العملات الأجنبية مقابل العملة  1GBP=1,8USD يلي بريطانيا كما
                                                                                          ؛يعني ارتفاع قيمة الجنيه الإسترليني مقابل الدولار المحلية، فإن هذا ما

 التسعيرة غير المبا رةcitation à l’ncertain) :)  تسمى أيضا بتسمية عدم اليقين أو أسلوب
التسمية السعرية، فهي تعبر عن عدد الوحدات من العملة المحلية الضرورية للحصول على وحدة 

الطريقة بما في ذلك الجزائر. فمثلا: سعر واحدة من العملات الأجنبية. ومعظم الدول تستخدم هذه 
 . 1USD=120DZDالجزائري مقابل الدولار كما يلي:  الدينار

 ففي حالة ارتفاع عدد وحدات العملة الوطنية فإن هذا يعني انخفاض قيمة الدينار مقابل الدولار
 6المعايير والرموز المستعملة في سعر الصرف:-1-8

 :المعايير في النقاط التالية تتمثل أبرز هذه
  يتطلب العمل في سوق الصرف قراءة الرموزUSD ،FRF ،GBP ،JPY بدلا من القول دولار ،

أمريكي، فرنك سويسري، جنيه إسترليني، الين الياباني على التوالي. ولكل عملة بلد ما رمز مكون 

                                                           
1  Cahier de la recherche, banque de la république d’hait, janvier 2008, p 7. 

 .23، ص 8222، مصر، دار الجامعية الجديدة، -العلاقات الاقتصادية والنقدية الدولية -الاقتصاد الدوليزينب حسين عوض الله،  2
 .23، ص 8222 ،الأردنللنشر،  ء، دار صفاالتمويل الدوليموسى سعيد مطر وآخرون،  3 

4 Exchange rate، département of economic recherche، septembre 2017, p : 1. 
5 Razafindramana Olivaison Miaranirainy, variabilité du taux de change- flux commerciaux, croissance 
économique : le cas de la madaxar-, thèse l’obtention du grande de docteur en science économique, option 
Macroéconomie, spécialité économie monétaire, école doctorale 481 science sociales du lumaives, 2015, p 
188. 

من متطلبات نيل شهادة الماجستير في العلوم الاقتصادية، ، مقدمة ضسعر الصرف وأثر الدولار الأمريكي على الاقتصاد الجزائريمحمد علة،   6 
 .22 ، ص8222-8223، فرع التحليل المالي، جامعة الجزائر
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يدل الحرف الأخير على اسم  من ثلاثة أحرف، يعبر الحرفين الأوليين على البلد المعني، بينما
 العملة؛
 :1يكتب أسعار الصرف بأربعة أرقام بعد الفاصلة، مثلاGBP=1,6645 USD؛  
 :الشراءأسعار  1أسعار الصرف في البنوك لها شكلين" BID RATE "  وأسعار البي

"OFFER Rate" .ويكون الفرق بينهما هامش البنك 
 2:التاليةتتمثل في النقاط أهمية سعر الصرف: -1-2

  يلعب سعر الصرف دورا مهما في النشاطات الاقتصادية الخارجية سواء نشاط تجاري أو
 استثماري؛

 يحتل سعر الصرف مركزا محوريا في السياسة النقدية حيث يمكن أن يستخدم كهدف أو كأداة أو 
لتخفيض ببساطة كملشر واستخدام سعر الصرف كهدف اتجاه العملات الأخرى قد يكون عاملا 

 التضخم وهذا ما يتلاءم م  الهدف النهائي للسياسة النقدية؛
  كون أن سعر الصرف يمثل التكاليف والأسعار سواء من داخل البلد أو خارجه. وبالتالي يستخدم

 كملشر لقياس تنافسية البلد. وبالتالي على ميزان المدفوعات ككل؛
 قيمة السل  المنتجة محليا والموجهة  يلدي ارتفاع سعر الصرف العملة الوطنية إلى ارتفاع

 للتصدير وانخفاض أسعار الواردات، والعكس صحيح.
د ما مقارنة ببلد أخر، لما له من يعتبر سعر الصرف ملشر مهم للحكم على المركز التنافسي لبل

 .أهمية بارزة على الصعيد الدولي
الطلب عليها إضافة إلى عوامل يتأثر سعر الصرف كعملة من العملات بتلاقي عرضها م  أنواعه: -8

 أخرى وعادة ما يتم التميز بين عدة أنواع من سعر الصرف هي:
 "pauI" هويعرف 3: هو سعر الصرف الذي يكون سائد في تاريخ معين، سعر الصرف الإسمي -2-1

بين بلدين  أي أنه علاقة سعرية ،4"دة من العملة الوطنية من حيث عملة أخرىحسعر وحدة وا": على أنه
عدد وحدات العملة الوطنية لوحدة واحدة من العملات الأجنبية "أحدهما عملة وطنية وأخرى أجنبية. أوهو

 5."أو العكس
 

                                                           

 .21، ص 8222، ديوان المطبوعات الجامعية، الجزائر، تقنيات البنوكطاهر لطرش،  1 
 .27، ص 8273، الأردنوالتوزي ، ، دار الأيام للنشر التمويل الدوليرائد عبد الخالق، عبد الله العبيدي،  2 
 .731، ص 8272 ،الأردن، دار وائل للنشر والتوزي ، الإدارة المالية الدوليةعلي إبراهيم العامري، محمد   3

4 Paul de gauwe, exchange rate économie, where dowestrand, séminaire séries, the mit press Cambridge, 

London, engl, 2005,p 87. 
5 Amina lareéche, les régimes de change le point sur l’économie mondiale2000, éditions la découverte, 

collection repreres, paris, 1999, p 7. 
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ويتم تحديده تبعا للطلب والعرض على عملة ما في سوق الصرف وبدلالة نظام الصرف المعتمد في  
 ويمكن التمييز بين نوعين من  1،البلد

 أحدهما سعر الصرف الرسمي والأخر سعر الصرف الموازي.  :*سعر الصرف الاسمي
إن الانخفاض أو الارتفاع في سعر الصرف الإسمي لا يعني بالضرورة بأن البلد قد أصبح أكثر أو 

 ولهذا فإن علينا أن ننظر إلى أسعار الصرف الحقيقية.، 2أقل تنافسية في الأسواق الدولية
  **السعر المحلي النسبي للسل  القابلة للتداول": بأنهيعرف  سعر الصرف الحقيقي:-8-8

عدد الوحدات من السل  الأجنبية أنه: ''ويعرف أيضا على  3."مقابل السل  غير القابلة للتداول
وبالتالي فهو يهدف إلى قياس القدرة التنافسية الخارجية  4."اللازمة لشراء وحدة واحدة من السل  المحلية

عبارة " :أي أنه رئيسي في تسيير السياسة الاقتصادية في الدول. متغيرفهو  5،الأجنبيةللبلد مقارنة بالدول 
ويمكن التعبير عنه  6."عن سعر الصرف الإسمي بين بلدين مرجح بملشر الأسعار في كلا البلدين

 7بالعلاقة التالية:
 TCR= TCN∙

𝑷∗

𝑷
    

 حيث:
TCR ؛: سعر الصرف الحقيقي 
TCN ؛: سعر لصرف الإسمي 

P*: ؛المستوى العام للأسعار في البلد الأجنبي 
P : .المستوى العام للأسعار في البلد المحلي 

يلدي انخفاض في قيمة العملة المحلية مقابل العملة الأجنبية وهذا يزيد من TCRكلما ارتف  
ذلك إلى تقليل يمثل ارتفاع في قيمة العملة المحلية ويلدي TCRبينما الهبوط في  ،التنافسية الدولية للبلد
 تنافسية ذلك البلد.

                                                           

   .772، ص 7827، الأردندار الفكر،  ،-النظرية والسياسات-الاقتصاد الدولي  متولي عبد القادر، 1 
هدو السدعر المتدداول فدي الاسدواق الرسدمية أمدا سدعر الصدرف المدوازي هدو السدعر المتدداول فدي الاسدواق الموازيدة أي السدوق  * سعر الصرف الرسمي:

 السوداء.
 .732مرج  سابق، ص  ،الإدارة المالية والدوليةمحمد علي إبراهيم العامري،  2 

 ** السل  القابلة للتداول هي مختلف السل  القابلة للاستيراد والتصدير.
3 Michael Goujon, les mesures de taux de change réel: le cas de Madagascar, octobre, 2007, p 1. 

 .787ص ، 8222، دار بلقيس، الجزائر، البعد الدولي للنظام النقدي برعاية صندو  النقد الدوليعبد المجيد قدي،  4 
5 Fabien Candeau et autre, taux de change réel et compétitivité de d’économie réunionnaise, documents de 

travail de la série études et documents credi études, 2010, p 7.  
6 Pascal Chicoine, les déterminants fonde mentaux du change- réel A’long terminé approche Natrex 

appliqués au dollar canadien-, mémoire présente en vue de l’obtention du grade du maitre en science, science 

de la gestion, université du Montréal, 2004, p 9. 
7  Moumar Zahra, les déterminant du choix du régime de change en Algérie, en vue de l’obtention du diplôme 

de magister en science économiques, option monnaie finance banque, université Mouloud Mammeri de Tizi-

Ouzou, 2015-2016, p 15. 
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بالنسبة  الصرف لعملة ما، : هو الملشر الذي يقيس متوسط التغير في سعرسعر الصرف الفعلي-8-2
ويلخذ عند تحديد سعر الصرف الفعلي بعين الاعتبار  1،لعدة عملات أخرى في فترة زمنية معينة

 2عاملان مهمان هما:
 في سلة العملات؛ عدد العملات الأجنبية التي تدخل 
 الأوزان النسبية لكل عملة. 

 دي والأخر حديث.يولسعر الصرف الفعلي مفهومان: أحدهما تقل

يعبر سعر الصرف التقليدي عن السعر المحلي للعملة  3:''الثنائي''المفهوم التقليدي  -8-2-1
الجمركية، التعريفات  مثل: دابير الحكومية،الأجنبية على أساس الأخذ في الحسبان مختلف الت

د وحدات العملة الرسوم، الإعانات...إلخ. وهكذا فإن سعر الصرف الفعلي في هذه الحالة هو عد
                            واحدة.                                                                                وحدة قيمتها دولية لقاء معاملةأو المقبوضة فعليا  المدفوعة المحلية

 وهناك مفهومان لسعر الصرف الفعلي التقليدي:
: بأنه عدد وحدات العملة المحلية الممكن الحصول عليها لقاء ما سعر الصرف الفعلي للصادرات –أ     

 4؛تبلغه قيمة عملة واحدة من الصادرات
وهو عدد وحدات العملة المحلية التي تدف  مقابل ما قيمته عملة  :سعر الصرف الفعلي للواردات-ب   

  5واحدة من الواردات.
سعر الصرف يأخذ في هو ملشر ل :''متعدد الأطراف''مفهوم سعر الصرف الحديث  -8-2-8

وهو عبارة عن سلة من أسعار الصرف لعملة واحدة  العلاقات التجارية م  البلدان الأخرى،الحسبان أهمية 
  6،بالنسبة لمختلف العملات

 حيث نجد عدة صيغ له:  
 

                                                           

مذكرة لنيل شهادة الماجيستير في العلوم  ،تغيرات سعر الصرف اليورو والدولار وأثرها على المبادلات التجارية الخارجية الجزائريةزيان بغداد،  1 
 .72 ، ص8272-8273الجزائر،  تخصص مالية دولية، جامعة وهران، الاقتصادية،

 مذكرة لنيل شهادة الماجستير في العلوم الاقتصادية، ،، تقلبات أسعار الصرف الدولار والأورو وأثرها على الاقتصاد الجزائريشريف بودري 2 
 .2ص  ،8222-8222الجزائر،  ،-الشلف-ومالية، جامعة حسين بن بوعلي تخصص نقود

 .16 ، ص8222 ديوان المطبوعات الجامعية، الجزائر، ،مدخل للتحليل النقدي، محمود حميدات 3 
 ، مذكرة-( 8117_1791قياسية لحالة الجزائر) دراسة-المدفوعاتأثر تخفيض القيمة الخارجية للعملة الوطنية على ميزان ، هوممنبلقاسم  4 

 .22 ، ص8273-8278الجزائر،  تخصص مالية دولية، جامعة وهران، لنيل شهادة الماجستير في العلوم الاقتصادية،
، أطروحة مقدمة لنيل شهادة الدكتوراه في العلوم أثر تقلبات أسعار الصرف على التنمية الاقتصادية حالة الجزائرفاطمة الزهراء بن حمودة،  5 

 .36، ص8222-8222الاقتصادية، تخصص نقود مالية، جامعة الجزائر،
6 ROLAND GERARD, Economie politique, chapitre 19, P 409.                                                           
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ويعرف بأنه المتوسط الهندي المرجح لأسعار الصرف من عملة واحدة  سعر الصرف الفعلي الإسمي:-أ
 1مقارنة بالعملات الرئيسية الأخرى.

 2ويحسب بالعلاقة التالية:
TCEN=∑ (𝐓𝐂𝐍)𝛂𝐢𝒏

𝐢=𝟏                                    

 :حيث

TCN  سعر الصرف الإسمي للعملة الوطنية مقابل العملة :i؛ 

αi .معامل الترجيح لكل عملة : 

: هو سعر الصرف الفعلي الإسمي المعبر عنه بالأسعار النسبية بين سعر الصرف الفعلي الحقيقي-ب
 3الخاصة بالبلدان الرئيسية والمنافسين التجاريين. البلد المعني وتللك

 4ويحسب بواسطة العلاقة التالية:

TCER=TCEN ∙ 𝑰𝑷𝑷𝑻𝑰

𝑰𝑷𝒊
                                    

 حيث:

TCEN : ملشر سعر الصرف الفعلي الإسمي؛  

𝑰𝑷𝑷𝑻𝑰: مجموعة الملشرات العامة للأسعار في الفترة؛ السعر المرجح الذي يلخص 

𝑰𝑷𝒊:  الملشر العام للأسعار الداخلية للبلد في الفترةi. 

إن ارتفاع سعر الصرف الفعلي الحقيقي يعبر عن انخفاض التنافسية الخارجية للبلد، والعكس 
 صحيح.

هو سعر العملة التي تكون فيه الكمية المعروضة مساوية لها الكمية  5:سعر الصرف التوازني-8-1
 .المطلوبة

                                                           
1- Marline Huchet, Bourdon Catherine, l’rroche Dapraz annedling sénadin , impact du sécurité alimentaires 
des pays en développement working papera smart , lerco n13 – 10, october , 2013, P12. 
2 Boucheta Yahia, Etude des facteurs dséterminants du taux de change du dinar algérien, Thèse pour 

l’obtention de doctora sciences économique, option finance, université Abou Baker Belkaide, Tlemcen, 2014, P 
3 Adil hidane, calcule du taux de change effectif nominal et réel du dinar, université des finance, et de  la 

privations, direction de la politique économique générale, royennes du Maroc, document de travail n,86, Mars 

2003, p 6.  
 .783ص  سابق،مرج   ،الدوليالبعد الدولي للنظام النقدي برعاية صندو  النقد  ،قديعبد المجيد  4 

5 Roland Gerard, Economie Politique, Op cit, P 411. 
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 : سعر الصرف التوازني(1.1)ال كل رقم
    

 

 

 

 

 

 

                              

 

                                                                                                              . 722، ص8222مكتبة زهراء الشرق، القاهرة، التجارة الدولية،  اقتصاديات، عبد العظيم حمدي المصدر:   

 
هي نقطة التوازن التي يتقاط  عندها منحنى العرض من العملة، م   "A"يوضح الشكل، أن النقطة 

 .*Eمنحنى الطلب عليها، وبذلك يكون السعر التوازني عند النقطة 
الصرف التوازني عبارة عن فكرة يصعب إيجادها في الواق  العملي لمعاملات  سعروبالتالي 

 العرض والطلب في سوق الصرف.وهذا ما يلدي إلى ندرة حدوث التساوي بين  الأجنبي،الصرف 
 1:: يقوم سعر الصرف بوظائف عدة نوجزها فيما يليوظائف سعر الصرف-2   

 حيث يعتمد المنتجون المحليون على سعر الصرف لغرض قياس ومقارنة وظيفة قياسية :
 الأسعار في المحلية لسلعة معينة م  أسعار السل  المشابهة في الدول الأخرى؛

 :أي يستخدم سعر الصرف في تطوير صادرات بلد معين إلى مناطق مختلفة من  وظيفة تطويرية
خلال دوره في تشجي  تلك الصادرات، ويمكن أن يلدي من جهة أخرى إلى الاستغناء أو تعطيل 
فروع صناعية معينة أو استبدالها بالاستيراد، حيث تكون أسعار هذه السل  المستوردة أقل من 

                                                           

 .813، ص 8278، الأردن، دار صفاء للنشر والتوزي ، -مدخل حديث –، التمويل الدولي عبد الكريم جابر العيساوي 1 

Q Q * 

E* 

E 

 سعر الصرف

 كمية العملة المعروضة
 والمطلوبة

 

A 

S 

D 
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لي يلثر سعر الصرف على التركيب السلعي والجغرافي للتجارة الخارجية الأسعار المحلية، وبالتا
 للدول؛

 يمارس سعر الصرف وظيفة توزيعية على مستوى الاقتصاد الدولي، وذلك بفعل وظيفة توزيعية :
 ارتباطه بالتجارة الخارجية.

   فهو أداة  نستخلص أن لسعر الصرف دورا هاما في النشاطات الاقتصادية الخارجية لأي دولة،
وصل بين البلد المحلي والبلد الأجنبي في المجال الاقتصادي، إضافة إلا أن هذا الأخير يستخدم كملشر 

 لقياس القدرة على المنافسة للبلد.
 :ديناميكية سو  الصرف الأجنبي -المطلب الثاني
المتعاملين الاقتصاديين إلى عملات أجنبية قصد تسوية مختلف تعاملاتهم التجارية والمالية،  يحتاج

ولذلك فهم بحاجة إلى المراكز نقدية قادرة على توفير هذه الخدمة في أي وقت، ومن أي مكان، ويوفر 
نبي، وجب سوق الصرف الأجنبي لهللاء المتعاملين هذه الخدمة. وللتعرف أكثر على سوق الصرف الأج

براز أهم التعاملات القائمة فيه، وأهم أنشطته بالإضافة إلى أهم المتدخلون  التطرق إلى مفهومه وا 
 والقائمون في هذا السوق.

 مفهوم سو  الصرف الأجنبي: -1
براز أهم الخصائص التي تميزه  سيتم التطرق إلى أهم التعاريف الخاصة بسوق الصرف الأجنبي وا 

 عن باقي الأسواق:
المكان الذي تتم فيه شراء وبي  العملات " يعرف سوق الصرف الأجنبي على أنه: ريفه:تع -1-1

أي هو السوق الذي تتم فيه تبادل العملات المختلفة إحداهما بالأخرى. ويعرف أيضا  1.''الأجنبية
وبالتالي هو السوق الذي تتم فيه التجارة في  2.''التقاء البائعين والمشترين للعملات المختلفة''أنه 

العملات الدولية. وفي هذا السوق يقوم الأفراد والشركات والملسسات المالية ببي  وشراء العملات 
يشير هذا التعريف أن سوق الصرف عبارة على  3.الأجنبية، من أجل القيام بالمدفوعات الدولية

عملات المختلفة من طرف أهم المتدخلين ومنشطي هذا الوسيلة التي يتم بواسطتها شراء وبي  ال
 السوق.

 4يتميز سوق الصرف الأجنبي بالخصائص التالية:خصائصه: -1-8  
 يتميز بالسعة والعمق والسيولة العالية مقارنة بجمي  الأسواق؛ 

                                                           
1  Roland Gerard, économique politique, op cit, p 408. 

 .827، ص 8222، دار جرير للنشر والتوزي ، الاردن، تحليل الاقتصاد الكلي ،معروفهوشيار  2 
، المملكة العربية ر المريخ للنشردا ،-مدخل السياسات-الاقتصاد الدولي موردخاي كريانين، ترجمة: محمد إبراهيم منصور، علي مسعود،  3 

 . 826 ، ص8221 السعودية،
 .  78، مرج  سابق، صالاقتصاد الدولي، النظرية والسياسات عبد القادر متولي، 4 
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  ساعة، إذ نجد المراكز المالية مفتوحة للعمل طول الوقت عبر 82استمرار التعامل مدة
 العالم؛

  توافر ظروف المتاجرة في كل الأوقات وبصرف النظر عن وض  الاقتصاد، لأنه في
سوق العملات بإمكان المتعامل أن يبي  في سوق متراج  وأن يشتري في سوق مرتف ، 
وهذه المعاملات توفر له إمكانية الربح في الحالتين، سهولة المتاجرة بالعملات نظرا لقلة 

 عددها.
الذكر، تشير إلى أن سوق الصرف الأجنبي له عدة مواصفات تميزه عن  كل هذه الخصائص سالفة
 باقي الأسواق المالية الاخرى.

 معاملات أسوا  الصرف:-8
هناك عدة أنواع من المعاملات التي تأخذ مجراها في أسواق الصرف الاجنبي ولعل أهمها نوعين 

 أساسين:
تتم في سوق الصرف الفوري والذي  هي مختلف العمليات التي 1:عمليات الصرف العاجلة-8-1

الأجنبية، بشرط أن تكون عملية التسليم والاستلام في موعد لا  يتم بواسطة شراء وبي  العملات
 يتجاوز يومي عمل بعد اللحظة التي تم التفاوض فيها.

ويقصد بالمعاملات الآجلة أن يعقد اتفاق بين أحد البنوك وطرف  عمليات الصرف الآجلة:-8-8
ستبدال عملة ما مقابل عملة أخرى في تاريخ مستقبلي في أسواق يتم التعامل فيها على أخر لا

أساس أسعار الصرف الآجلة. وسعر الصرف الأجل لعملة ما هو السعر الذي يتم على أساس 
بي  وشراء عملة ما في تاريخ لاحق لتاريخ إبرام عقد الصفقة. ويتم تحديد هذا السعر. وتاريخ 

وتعطي الصيغة العامة لحساب سعر  2العملتين في نفس تاريخ إبرام عقد الصفقة. التسليم ومبالغ
 3الصرف الأجل كما يلي:

       
F= E ( 𝑖−𝑖∗

1+𝑖∙
𝑗

360

  ) 

 حيث:
Fسعر الصرف الأجل؛ = 

      E = سعر الصرف الحاضر؛ 
     i = معدل الفائدة المحلي؛ 

                                                           
1 Fatima Zahra Alaoui, les déterminants du taux de change en Algérie : quelle, du taux de change, thèse en 

vue de l’obtention du grade de doctorat 3é𝑚𝑒 cycle, université Boubaker Belkaide, Tlemcen, 2016, p 18. 

 . 722، ص 7221، مصر، ، دار غريب للطباعة والنشر والتوزي النقود الدولية وعمليات الصرف الأجنبيمدحت صادق،  2 
أطروحة مقدمة لنيل شهادة الدكتوراه في العلوم الاقتصادية، شعبة  ،التحديات النقدية الدولية ونظام الصرف الملائم في الجزائرسمير آيت يحي،  3 

 .782ص  ،8272- 8273الجزائر، ، -باتنة -خضرلاقتصاد التنمية، جامعة الحاج 
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      𝑖∗معدل الصرف الأجنبي؛ = 
       J = عدد الأيام.   

  1وعادة ما يكون السعر الأجل للعملة الأجنبية بعلاوة أو خصم عن السعر الحاضر، فإذا كان:
F>E فانه هناك علاوة تقديم؛ ،أي السعر الأجل أعلى من السعر الحاضر 
F<E أي السعر الأجل أقل من السعر الحاضر، فإنه يوجد خصم تأخير؛ 

 ويحسب وفقا للعلاقة التالية:
𝐹−𝐸  العلاوة أو الخصم=

𝐸
 

 
 يقوم سوق الصرف بالوظائف والأنشطة التالية:أهم أن طة سو  الصرف: -2

 يتم عن طريق أسواق الصرف تسوية الحسابات الدولية المتعلقة  2:تسوية المدفوعات الدولية
 بالمبادلات التجارية المختلفة سواء سل  أو خدمات بالإضافة إلى التحويلات الرأسمالية؛

 فلو فرض وتوق  المضارب في سوق الصرف، أن سعر إحدى العملات سيرتف  في  3:المضاربة
المستقبل، فإنهم في هذه الحالة سيتجه إلى شراء كمية أكبر من العملة، وبيعها فيما بعد عندما 
يكون سعرها قد ارتف ، وبالعكس إذا تصور أن سعر إحدى العملات سينخفض في المستقبل، فإنه 

ى بي  هذه العملة الأن وشراءها فيما بعد والاستفادة من فرق السعرين، لذلك فإن المضارب يلجأ إل
 في سوق الصرف الأجنبي يتخذ لنفسه موقفا محدد أو مكشوفا بالنسبة للعملة التي يضارب عليها.

 يقصد بها تحقيق الربح من قبل فئة معينة من المتعاملين في سوق الصرف، من  4:المراجحة
ستفادة من فروق سعر لعملة معينة في أكثر من سوق. أي شراء العملة في السوق التي خلال الا

يكون فيها سعر الصرف هذه العملة منخفضا وبيعها في السوق الذي يكون فيها مرتفعا، بقصد 
 تحقيق ربح من السوقين.

 ات سعر أي الخسارة المترتبة على تقلب ويقصد بها تجنب الخسارة في سعر الصرف، 5:التغطية
الصرف، وهو ما يطلق عليه أحيانا بتغطية الوض  المفتوح للمتعامل في أسواق الصرف الأجنبية 
دون أن تتضمن هذه العملية تسليم صرف أجنبي أو دف  وشراء صرف أجنبية عن طريق بنك 

                                                           
 ، مذكرة لنيل شهادة الماجستير في التسيير الدولي-حالة الجزائر دراسة-أثار تقلبات أسعار الصرف على العائدات النفطيةسمية مورية،  1

 .6، ص 8272-8222، -تلمسان-للملسسات، تخصص مالية دولية، جامعة أبي بكر بالقايد
، رسالة مقدمة ضمن متطلبات نيل شهادة -دراسة قياسية حالة الجزائر-سعر الصرف ودوره في جلب الاستثمار الأجنبي المبا رمراد بن ياني،  2 

 .32، ص 8278-8277 الجزائر، ،-تلمسان-جامعة أبي بكر بلقايد الماجيستر في العلوم الاقتصادية، تخصص مالية دولية،
 .716 ، ص8222، مصر، الدار المصرية اللبنانية، 2، طدراسات في الاقتصاد الدولي ،عفيفيحاتم سامي  3
 .867، ص 8272، دار إثراء للنشر والتوزي ، الاردن، -النظرية والتطبيقات-الاقتصاد الدوليأمين هجير عدنان زكي،  4
 .867، ص 8272، مصردار التعليم الجامعي،  الادارة المالية الدولية،علي سعيد محمد داود،  5
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تجاري في سوق الصرف يسلم مستقبلا بناء على ثمن يتفق عليه في الحال ومقابل ذلك يتقاضى 
 لفائدة معينة. البنك

 يتمثل أهم المتعاملين والمنشطين في سوق الصرف الأجنبي فيما يلي: المتدخلون فيه: -1
 المستثمرون الذين  يتمثل في المستوردين، المصدرين، السياح، 1:المستخدمين التقليديين

يستبدلون العملة المحلية بالعملات الأجنبية ليدفعوا عن معاملاتهم الدولية فضلا عن المضاربين 
المتمثلين في الأفراد، مديرين مالين الذين يتاجرون في العملات سعيا وراء تحقيق أرباح هللاء هم 

 الطالبون والعارضون المباشرون للعملات الأجنبية؛
 تعتبر البنوك التجارية من أهم المتدخلين على مستوى سوق الصرف الأجنبي  2:اريةالبنوك التج

فهي تتدخل من أجل تسيير وضعياتها الخاصة بها أي تنفيذ عملياتها أو تنفيذ أوامر زبائنها من 
 خلال تنفيذ عمليات البي  والشراء عن طريق وسطائها؛

 بدخولها سوق العملات الأجنبية وذلك  تقوم بعض ملسسات الأعمال 3:المؤسسات غير المالية
كنتيجة لنشاط هذه الملسسات التجارية والاستثمارية التي يستلزم عليها دخول هذه الأسواق 
كمشتريه أو بائعة لهذه العملات وهي قد تقوم بذلك مباشرة أو من خلال البنوك أو الملسسات 

 المالية التي تتعامل معها؛
 ف وسطاء نشطين يقومون بتجمي  أوامر الشراء والبي  للعملات يعتبر سماسرة الصر  4:السماسرة

عطاء  الصعبة لصالح عدة بنوك أو متعاملين آخرين، ويقومون بضمان الاتصال بين البنوك وا 
معلومات عن التسعيرة المعمول بها في البي  والشراء بدون الكشف عن أسماء الملسسات البائعة 

 والمشترية لهذه العملة .
  هو الطرف الأخير الذي له دور في سوق الصرف الأجنبي، فإذا ظهر فائض  5:المركزيالبنك

عرض أو فائض طلب في سوق الصرف بعد قيام سماسرة الصرف الأجنبي، بتسوية المعاملات 
ضافة  بين البنوك يقوم البنك المركزي كطرف أخير في هذه التعاملات بشراء فائض العرض وا 

تياطاته من العملة الأجنبية أو يقوم ببي  عملات أجنبية، إذا كان هناك إلى رصيده، ولذلك يزيد اح
 عجز في العملة الاجنبية من خلال السحب من احتياطاته من العملات الأجنبية.

                                                           

 .816، ص 8227، مصر، الدار الجامعية، -التجارة والتمويل-الاقتصاد الدوليكامل بكري،  1 
مذكرة لنيل شهادة الماجستير في العلوم الاقتصادية، تخصص مالية دولية،  ،أنظمة سعر الصرف وأثرها على النمو الاقتصاديقاسم محمد فلاد،  2 

 .37، ص 8272-8222جامعة تلمسان، الجزائر، 
 .783، ص 8278، الأردنمسيرة للنشر، ، دار الالتمويل الدولي ونظريات التجارة الخارجية نوري موسى شقيقري وآخرون،  3 
، مذكرة مقدمة لنيل شهادة الماجستير في -دراسة حالة الجزائر –أثر تغير سعر الصرف على تحرير التجارة الخارجية  ،عطاء الله بن طيرش 4 

 .68، ص 8277-8272التجارة، تخصص تجارة دولية، المركز الجامعي بغرداية، الجزائر، 
 .821، ص 8222، مصر، دار الجامعة الجديدة، ، مبادئ الاقتصاد الدوليإيمان عطية ناصف 5 
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وبالتالي يعتبر البنك المركزي من أهم المتدخلين في سوق الصرف الأجنبي للحفاظ على سعر 
 الأخرى.ت ينة اتجاه أسعار العملاالمرغوب فيه مع

 :العوامل المؤثرة في سعر الصرف -المطلب الثالث 
يتأثر سعر الصرف باعتباره متغير من المتغيرات الاقتصادية بتوليفة واسعة من العوامل، هذه 
الأخيرة تلثر على مقتضيات العرض والطلب على العملة في سوق الصرف، وبالتالي تلثر على حركة 

أي أنه هناك العديد من العوامل المهمة والتي يمكنها التأثير على سعر الصرف العملة  أسعار الصرف،
لدولة ما، منها ما هو اقتصادي ومنها ما هو غير ذلك، وعليه يمكن تقسيمها إلى قسمين رئيسين هما: 

 العوامل الاقتصادية والعوامل غير الاقتصادية.
 تتمثل فيما يلي: العوامل الاقتصادية:-1    

 يرى فريدمان * أن حركات الأسعار تعكس بشكل أساسي التغيرات المهمة في  1:عرض النقود
كمية النقود، أن هناك علاقة وثيقة بين تغيرات كمية النقود لوحدة واحدة من الناتج وحركات 

 الأسعار أيضا.
ليس هناك من حالة حصل فيها تغير أساسي في كمية النقود بالنسبة لوحدة  وفي ذلك يقول لفريدمان

 من الناتج دون أن ترافقه تغيرات مهمة في مستوى الأسعار بنفس الاتجاه وبالعكس.
 يتأثر سعر صرف العملة النقدية بالصادرات والواردات. فإذا 2:تغيرات الصادرات والواردات 

كانت صادرات دولة ما أكبر من وارداتها فإن ذلك يعني أن الطلب على عملة هذه الدولة من 
قبل الدول الأخرى سيكون أكبر من طلب هذه الدولة على العملات النقدية الأخرى والعكس 
صحيح. ونتيجة لذلك فإن قيمة عملة الدولة المصدرة والمستوردة تتأثر بالارتفاع والانخفاض 

 ؛جم صادراتها قياسا بوارداتهامن خلال ح
 فالبلدان التي تتمت  بمعدلات فائدة مرتفعة سوف تجذب رأس المال الأجنبي مما  3:معدل الفائدة

 ؛يلدي إلى ارتفاع قيمة العملة في سوق الصرف الأجنبي
 إن زيادة معدلات التضخم المحلي بنسبة أكبر من معدلات التضخم الأجنبي  4:معدل التضخم

يجعل الصادرات الوطنية أقل منافسة في الأسواق الدولية، وبنفس الوقت يجعل أسعار الواردات 

                                                           

دارته في ظل الصدمات الاقتصادية  عبد الحسين جليل عبد الحسن الغالبي، 1  دار صفاء للنشر والتوزي ، ، -نظرية وتطبيقات –سعر الصرف وا 
 .68، ص 8277، الأردن

لإنجازاته في تحليل الاستهلاك  7216اقتصادي أمريكي وفاز بجائزة نوبل في الاقتصاد عام  (8226/ 76/72-37/1/7278ملتون فريدمان ) *
 والتاريخ النقدي.

 .722، 8222دار زهران للنشر والتوزي ، الأردن،  ،-النظرية والتطبي   –الدولية  الماليةسعود جايد مشكور العامري،  2 
 .21، ص 8226 ،مصرجر للنشر والتوزي ، ، دار الفالاقتصاد الكليمحمد العربي ساكر،   3 
 .22، ص 8272، دار وائل للنشر، الاردن، ، التمويل الدولي والعلاقات النقدية الدوليةهيل عجمي جميل الجنابي 4 



أدوات الإستقرار النقدي الداخلي والخارجي -الفصل الأول                 
 

30 
 

أكثر قيمة من السل  المحلية، ويترتب على هذه العملية انخفاض طلب الأجانب على العملة 
 ؛لى السل  والخدمات الوطنيةالوطنية لانخفاض طلبهم ع

 فإذا ما  الصرف،تلعب الموازنة العامة للدولة دورا كبيرا في التأثير على سعر  1:الموازنة العامة
بتقليص حجم الإنفاق العام الحكومي الذي يلدي إلى الحد من  انكماشيةالدولة سياسة  اتبعت
التضخم، فإن ذلك سيلدي وهبوط معدلات  الاقتصاديمستوى النشاط  وانخفاضالطلب  حجم

 إلى رف  سعر صرف النقد المحلي.
: ويشمل على عوامل أخرى لا تقل أهمية عن العوامل الاقتصادية ويمكن عوامل غير اقتصادية-8

 إجمالها في:
 حيث تلعب الاضطرابات والحروب دور كبيرا في التأثير على سعر  2:الاضطرابات والحروب

ى الوض  الاقتصادي بصورة عامة، حيث تتأثر معظم الصرف، وذلك من خلال تأثيرها عل
القطاعات الاقتصادية ولا سيما القطاع الصناعي وقطاع التجارة الخارجية، وبالتالي فإن وض  

 اقتصاد البلد سيكون في وض  حرج نسبيا، وتفقد البلد الثقة في عملتها.
 تعد الإشاعات الأخبار من الملثرات السريعة على سعر الصرف بغض  3:الإ اعات والأخبار

ن سرعة  النظر عن درجة صحتها، إذ أنها تعمل على رف  أو خفض قيمة العملة لمدة معينة، وا 
تأثر سعر الصرف بتلك الإشاعات تعتمد على مدى تجارب قوى السوق تبعا لاستجابات 

 المتعاملين فيه.
 هارة وخبرة ومعرفة المتعاملين في سوق العملات الأجنبية بأحوال تلعب م 4:خبرة المتعاملين

وبالتالي تتأثر الأسعار بخبرة ومهارة هللاء  العملات،السوق دورا كبيرا بتحديد اتجاه أسعار 
 المختلفة. ستخدمة من قبلهم لتنفيذ عملياتهمالمتعاملين والأساليب الم

ح اهم المفاهيم المتعلقة به، لابد من التعرف بعد التطرق الى سعر الصرف وايضا وفي الاخير  
على العلاقة التي تربط بينه وبين اهم المتغيرات النقدية وذلك من خلال النظريات النقدية المفسرة 

 لسعر الصرف.
 
 

                                                           

 .72، مرج  سابق، ص وجهة نظر الاقتصاد الاسلامي ، أنموذج عرض النقود منسامر مظهر قنطقجي 1 
قدمت هذه الدراسة استكمالا  (،8111-1771سعر الصرف على المؤ رات الكلية للاقتصاد الفلسطيني) تأثيرزاهر عبد الحليم خضر،  2 

 .23 ، ص8278-8277العراق،  ،-غزة–لمتطلبات الحصول على شهادة الماجستير في الاقتصاد، جامعة الازهر 
مذكرة  ،8112 -1791ري مقابل الدولار الامريكي خلال الفترة دراسة أثر المتغيرات النقدية على سعر صرف الدينار الجزائمراد عبد القادر،  3 

الجزائر،  ،-ورقلة -صادية جامعة قاصدي مرباحمقدمة لاستكمال متطلبات نيل شهادة الماجستير في العلوم الاقتصادية، تخصص نمذجة اقت
 .2، ص 8272-8277

 .11، ص 8272، الأردنصفاء للنشر والتوزي ،  دار الادارة المالية الدولية والتعامل بالعملات الأجنبية،توفيق عبد الرحيم، يوسف حسن،  4 
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 النظريات النقدية لسعر الصرف: -المبحث الثالث
أولها جانب الحسابات الجارية وثانيهما حساب  يتألف ميزان المدفوعات من ثلاثة جوانب رئيسية:

حركة رلوس الأموال، وثالثهما صافي احتياطات الصرف وكل جانب من الجوانب السابقة يعالج ظاهرة 
نقدية ما بواسطة ربط المتغيرات النقدية بمعدلات الصرف على الصعيد الدولي، وذلك عن طريق 

ولتفسير العلاقة التي تربط بين هذه م، معدل الصرف. ائدة، معدل التضخالمعدلات الثلاث: معدل الف
المتغيرات النقدية وأسعار الصرف جاءت عدة نظريات تفسر ذلك. وبالتالي جاء هذا المبحث لسليط 

 الضوء على أهم النظريات النقدية وذلك من خلال المطلبين الآتيين:
   "La PPA"نظرية تعادل القوة الشرائية  -المطلب الأول     
 "La PTIنظرية تعادل معدلات الفائدة " -المطلب الثاني     

 :تعادل القوة ال رائية نظرية -الأولالمطلب 

تعتبر نظرية تعادل القوة الشرائية من أهم النظريات المحددة لسعر الصرف، حيث تقوم بتفسير        
والذي يدرس العلاقة بين معدل  وتحليل جانب من جوانب ميزان المدفوعات ألا وهو الحاب الجاري،

وهذا ما سيتم التطرق إليه في هذا المطلب وذلك من خلال ومعدل التضخم خلال فترة معينة.  الصرف
 إبراز أهم الافتراضات التي تقوم عليها، ثم عرض الصيغ الأساسية وأهم انتقاداتها.

القوة الشرائية إلى ريكاردو* سنة : تعود نشأة نظرية تعادل الافتراضات التي تقوم عليها النظرية-1  
م، حيث تداف  هذه النظرية عن فكرة مفادها أن قيمة العملة هي نفسها في كل مكان، وجاء بعده 7271

ونقطة البداية لهذه النظرية هي ما يسمى  ،1م7276الاقتصادي السويدي غوستاف كاسل**في عام 
بقانون السعر الواحد وحسب هذا القانون يفترض وجود دولتين أحدهما البلد المحلي والأخر البلد الأجنبي، 

 2.وكل دولة تنتج سل  متجانسة ومتطابقة في مختلف البلدان، وفي غياب أية عوائق تحول أمام ذلك
 3:معينةوتستند هذه النظرية على افتراضات 

 غياب تكاليف النقل؛ 
 غياب الحواجز أمام التبادل الدولي )سيادة مبدأ حرية التجارة الخارجية(؛ 

                                                           

ونظرية  ونظرية التوزي  العديد من المشكلات الاقتصادية، اشتهر بنظرية القيمة ، عالج( اقتصادي هولندي عالج7283-7118)ريكاردو * دافيد 
  التوازن لميزان المدفوعات.

 ( اشتهر بنظريته المعروفة بنظرية تكافئ القوة الشرائية.72/72/7222-82/72/7266)تاف كاسل اقتصادي سويدي غوس**
، مذكرة لنيل شهادة الماجستير الصرف :دراسة قياسية لنظرية تعادل القوة ال رائية والنموذج النقدي في الجزائرمحددات سعر صحراوي سعيد،  1

 .68 . ص8272-8222، جامعة تلمسان، الجزائر،دوليةمالية في الاقتصاد، تخصص 
 

2 RONALD MACDONLD, Exchange rate économiques theories and evidence, rouledge Taylor fanais e-

thibary, London and New-York, 2OO7, p 40. 
3  Fatima Zahra Alaoui, les d’déterminants du taux de change en Algérie : Quelle ampleur du taux de 

change, op cit ,p 41. 
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 )سعر نفس السلعة متطابقة م  البلدان )فرضية الإحلال التام. 
كل هذه الفرضيات السابقة تميز نظرية تعادل القوة الشرائية عن بقية النظريات النقدية المفسرة 

 لسعر الصرف.
 : الصيغ الأساسية للنظرية-2

 ولنظرية تعادل القوة الشرائية صيغتين هما:
تبين هذه الصيغة أن سعر التعادل بين عملتين يتحدد عندما تتعادل القوة الصيغة المطلقة: -8-1

أن العلاقة بين عملة  أي 1الشرائية لعملة كل دولة في سوقها الداخلي م  قوتها الشرائية في بلد أخر.
 2دولة معينة وعملة دولة أخرى يتحدد وفقا للعلاقة بين مستويات الأسعار السائدة في كل من الدولتين،
 3.وهذا بعد القيام بتحويل العملة المعينة لعملة البلد الأخر وفقا لسعر الصرف السائد والمحقق للتبادل

 4:ومنه تحسب هذه الصيغة بالطريقة التالية
(1) ∙∙∙∙∙∙∙ = 

𝑃

 𝑃∗
 𝑇𝐶𝑁𝑃𝑃𝐴 

 حيث:      
   : 𝑇𝐶𝑁𝑃𝑃𝐴 سعر الصرف الإسمي حسب نظريةPPA تسمية عدم اليقين(؛( 

     P و𝑃∗مستويات الأسعار في البلد المحلي والأجنبي على التوالي؛ : 
فإن تعادل القوة الشرائية بالصيغة المطلقة تنص على أن  وباعتبارها نظرية لتحديد معدل الصرف،    

 سعر الصرف يتكيف م  مستويات الأسعار.                     
TCN ∙P=                     ا:                        ولدين

∗

P
 TCR 

 حيث:
TCR .سعر الصرف الحقيقي : 

 حيث: (27بما يساويها في المعادلة رقم ) TCNويتم استبدال 
∗TCN=𝑇𝐶𝑁𝑃𝑃𝐴     /         7= .𝑃             لو فرضنا أن:

𝑃
 𝑇𝐶𝑅 =

𝑃

𝑃∗
           

  
 نقول في هذه الحالة أن نظرية تعادل القوة الشرائية محققة.

 5:وعليه يمكن تمييز الحالات الأتية       
                                                           

 .23ص ، 8222 ،والتوزي ، الأردندار أسامة للنشر الدولي،  الاقتصادحرب، عثمان أبو  1 
 .87 ، مرج  سابق، ص، العلاقة التبادلية ين سعر الصرف وسعر الفائدة وانعكاساتها على ميزان المدفوعاتسمير فخري نعمة 2 
 الأكاديمية للدراسات الاجتماعية والإنسانية، ،الجزائريقياسية للدينار  نمذجة-بالجزائرسياسة سعر الصرف ، رحيمة خياط بونوة،شعيب  3 

 .782ص  ،8272
4 Habib BENBAYER, Brahim RAFAF, les déterminants du taux de change Réel a horizon long moyen et 

court terme, Revue Maghrébine d’économie & management, N2/9/2015, p 99.    
أطروحة مقدمة  ،تأثير أنظمة أسعار الصرف على التضخم والنمو الاقتصادي: دراسة نظرية وقياسية باستخدام بيانات بازل حبوري، محمد 5 

 .22ص ، 8273، الجزائر، -تلمسان -بالقايد ومالية، جامعة أبو بكرضمن متطلبات نيل شهادة الدكتوراه في العلوم الاقتصادية، تخصص: نقود 
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 :لما TCN=𝑇𝐶𝑁𝑃𝑃𝐴   أي:  فإن العملة المحلية مقومة تقويما صحيحاTCR=1؛ 
  :لما𝑇𝐶𝑁𝑃𝑃𝐴 TCN<  7    العملة مقومة بأعلى من قيمتها أي:  فإن TCR<؛ 
 :لما𝑇𝐶𝑁𝑃𝑃𝐴  TCN>  :7فإن العملة المحلية مقومة بأقل من قيمتها أي TCR>. 

لقد تم توجيه عدة انتقادات للصيغة المطلقة، أهمها أن الفرضيات السابقة صعبة التحقيق على       
الواق ، أي أنها قليلة الواقعية، ومن أجل التغلب على هذه الصعوبات تم استخدام نظرية القوة أرض 

 الشرائية بصيغتها النسبية.
إن نظرية تعادل القوة الشرائية بصيغتها النسبية تعود على نسبة التغيرات في الصيغة النسبية:  -2-1

ى أن نسبة ارتفاع سعر العملة يساوي الفرق مستويات السعر أي نسب التضخم ، وتقوم هذه النظرية عل
 :2وتحسب بالصيغة التالية 1 .في نسب التضخم بين دولتين

سعر الصرف الجديد                     
سعر الصرف القديم

الرقم القياسي في الدولة المحلية=   
الرقم القياسي في الدولة الأجنبية
𝒑̇أي   

𝒑∗̇
 =𝑬𝒕+𝟏

𝑬𝒕
      

 حيث:
  ṗ  أي:  التغير في الرقم القياسي للبلد المحلي   𝑝 ̇ =

𝑃𝑡+1 

𝑃𝑡
   

𝑝 ṗt+1                 سي للبلد الأجنبي أي:       التغير في الرقم القيا ̇∗
∗

pt
∗ = 𝑝∗̇  

نما على التغير في الرقم    وبالتالي الصيغة النسبية لا تكون على المستوى العام للأسعار وا 
TCN = 𝜋:                        الصيغة تدل أنياسي للأسعار فهذه الق − 𝜋∗    

 تغير في الرقم القياسي لسعر الصرف الإسمي. TCNحيث: 
𝛑 معدل التضخم في البلد المحلي؛  

 𝝅∗معدل التضخم في البلد الأجنبي؛ 
الصرف معدل ما يمكن استنتاجه هو أن نظرية تعادل القوة الشرائية تحقق التساوي بين التغير في 

 الإسمي والتغير في معدلات التضخم المحلي والأجنبي.
 الإنتقادات الموجهة لنظرية تعادل القوة ال رائية:-3

 3:هناك العديد من الانتقادات والصعوبات لهذه النظرية تتمثل في
 تعجز النظرية عن إعطاء توقعات لتغيرات أسعار الصرف في الأجل القصير؛ 
 الأموال كعنصر مهم في تحديد معدلات الصرف؛ أهملت النظرية تحركات رلوس 

                                                           

 .22، ص 8277الأردن، ، دار اليازوري للنشر والتوزي ،المالية الدوليةدريد كامل أل شيب،  1 
رسالة مقدمة لنيل شهادة الماجستير في قسم الاقتصاد المالي  ،دور سعر الصرف في تحقي  الاستقرار الاقتصادي في سوريةراقي بدي  حبيب،  2 

 .73، ص 8272 والنقدي، جامعة دمشق، سورية،
، أطروحة مقدمة لنيل شهادة الدكتوراه في أثر تقلبات سعر الصرف على الميزان التجاري وسبل علاجها "دراسة حالة الجزائر"سلمى دوحة ،  3 

 .36-32، ص 8272-8272الجزائر،  ،-بسكرة -ة، جامعة محمد خيضرالعلوم التجارية، تخصص تجارة دولي
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 إن هذه النظرية تتعلق فقط بميزان العمليات الجارية وليس بميزان المدفوعات ككل. 
ورغم كل هذه الانتقادات إلا نظرية تعادل القوة الشرائية حاولت تفسير تحركات أسعار الصرف على 

لسائدة بين الدول، كما أوضحت هذه النظرية المدى الطويل، خاصة في حالة اختلاف معدلات التضخم ا
 العلاقة بين مستويات الأسعار ومعدلات الصرف في مختلف البلدان.

 :نظرية تعادل معدلات الفائدة -المطلب الثاني  
يعالج هذا المطلب ثاني حساب من حسابات ميزان المدفوعات ويتمثل في حساب حركة رلوس 
الأموال الذي يدرس العلاقة بين معدلات الفائدة وأسعار الصرف، وذلك عن طريق نظرية تعادل معدلات 

 الفائدة بنوعيها الإسمية والحقيقية حيث يتم دراسة هذا التعادل بشقيه المغطى وغير المغطى.
 ظرية تعادل معدلات الفائدة الإسمية:ن -1

والتي تقترض وجود  7283 *قد وضعت هذه النظرية من طرف الاقتصادي جون مينارد كنيز
عملتين بهدف تقليص الفروقات بين سعر الصرف الأجل والعاجل، الذي لدى المتعامل الاختيار بين 

معايير: معدل العائد المحلي،  2هتم ب الاحتفاظ بالأصول المحلية أو الأجنبية والذي ينبغي عليه أن ي
 .1معدل العائد الأجنبي، سعر الصرف بين عملتين

 :2وتنطوي هذه النظرية تحت الفرضيات التالية
 افتراض غياب تكاليف المبادلات؛ 
  الحرية التامة والكاملة لرلوس الاموال؛ 
 ونفس الجودة( عائدونفس ال إحلال تام للأصول )نفس الخطر. 

 هذه الفرضيات تنطبق على تعادل معدلات الفائدة بشكليه المغطى وغير المغطى.
  تعادل معدلات الفائدة المغطى-1- 1   

إن مصطلح "المغطى" يستعمل لتبيين أن المتعاملين في سوق الصرف يقومون بالتغطية ضد 
قرر مستثمر اقتصادي إيداع أصل نقدي  . إذا3المخاطر التي تتولد بتغيرات فجائية لسعر الصرف

                                                           
1 Socrate ghathban, le taux de change et la domande touristique, thèse en vue de l’obtention du doctorat 

قود '' عام ي التشغيل والفائدة والن( عالم اقتصادي وانجليزي، صاحب كتاب '' النظرية العامة ف87/22/7226-22/21/7223*جون مينارد كينز) 
7236 . spécial économie université Toulouse le mirail, 2013, p 48. 

، مكتبة حسن للعصرية، ، سياسة الصرف الأجنبي وعلاقتها بالسياسة النقدية، دراسة تحليلية قياسية للأثار الاقتصاديةلحلو موسى البوخاري 2 
 . 712، ص 8272، لبنان

، مذكرة مقدمة لنيل شهادة الماجستير في العلوم الاقتصادية، ، سياسة الصرف في الجزائر، نمذجة قياسية للدينار الجزائريرحيمة بن عيني 3 
 .21، ص 8226-8222 ، الجزائر،-تلمسان -بكر بالقايد يتخصص اقتصاد التنمية، جامعة أب
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امتلاك المال  " فإن لديه اختيار بينn" لمدة "i "" في سوق نفدي محلي وفق معدل الفائدةyمقداره"
 1:بالأصول المحلية أو بالأصول الأجنبية أي

 في البلد المحلي هي:                 nقيمة الأصل في السنة  في الحالة الأولى:
                                 (1...)𝒚(𝟏 + 𝒊)𝒏 = S 

 " في البلد الاجنبي هي:nقيمة الأصل في السنة "في الحالة الثانية: 
                                (𝟏 + 𝐢∗)𝐧 y' S= 

1)هذه القيمة معبر عنها بالعملة المحلية تساوي إلى: + i∗) ∙Ea                       S ' = y

E
    

𝐸𝑎            أي:

𝐸
 y (1 + 𝑖∗) S`= 

 في المستقبل وغير معلوم. ي المتوق نلاا  𝐸𝑎   سعرالصر فعلما أن: 
مغطى من خطر الصرف أي أنه يعتمد على معدلات لأجل  الحالة المستثمر ولكن في هذه

 المعلومة أي:
             (2) ∙∙∙∙∙∙∙∙∙ 𝐹

𝐸
 S' =y (1 + 𝑖∗) 

نظرية تعادل معدلات الفائدة فإن الفوارق بين معدلات الفائدة لابد أن تعكس على معدلات  حسب
 متساويتين وذلك كما يلي: 8و7ويتم التعادل بينهما، أي أن المعادلتين  ،الصرف لأجل

                                 = 𝐹

𝐸
 1+𝑖

1+𝑖∗
 ⇒ 𝐹

𝐸
 (1 + 𝑖)∗=y (1 + 𝑖∗)   y (1 + 𝑖) 

 
𝐼+1 = 1  − 7 د أن:                            الواحد الصحيح نجوبطرح 

1+𝐼∗
 - 𝐹

𝐸
  

 جدا. تصبح المعادلة من الشكل التالي:  صغيرة∗𝑖  وبافتراض
                            

                                       = i−𝑖∗ 𝐹−𝐸

𝐸
 

 حيث:
F سعر الصرف الأجل؛ :E الأني؛ : سعر الصرفi معدل الفائدة المحلي؛ :𝑖∗ معدل الفائدة :

 الأجنبي؛
−𝐹 < 0:  إذا كان

𝐸
𝐹−𝐸  >  0يسمى" بمعدل العلاوة"، أما إذا كان   

𝐸
  "بمعدل الخصم"يسمى  

عندما تتحقق المعادلة السابقة لن يكون هناك فرص لتحويل رلوس الأموال من مكان إلى    
بهدف تحقيق العائد لأنه يسمح للمصرفي بالتغطية المستثمر من خطر الصرف، لأنه يعتمد  أخر،

                                                           

مقدمة مذكرة (، 8118-1791راسة قياسية لحالة الجزائر)دسعر الصرف الموازي،  اختلال سعر الصرف الحقيقي، فعاليةفايزة سي محمد،   1 
، 8272، الجزائر، -تلمسان -ضمن نيل شهادة الماجستير في العلوم الاقتصادية، تخصص اقتصاد قياسي بنكي ومالي، جامعة أبي بكر بالقايد 

 .02ص 
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سنتعرض إليها على معدلات الصرف لأجل أي معلومات ولا يعتمد على معدلات متوقعة. والتي 
 في العنصر الموالي.

 تعادل معدلات الفائدة غير المغطى:-1-8
المستثمرة في هذه المرة يقبل على المخاطرة )أي لا توجد تغطية(، حيث أن هذه الصيغة تعبر  إن

أن معدل الارتفاع المتوق  بالقيمة العملة يجب أن يتساوى إلى الفرق الموجب بين معدل الفائدة 
 1.لدولة ما ومعدل الفائدة لدولة أخرى

 2:طى بالعلاقة التاليةوعليه يمكن تأسيس تعادل لمعدلات الفائدة غير المغ
                              = 𝐸𝑎

𝐸
 1+𝑖

1+𝑖∗
  ⇒ (1 + 𝑖∗) 1+i= 𝐸𝑎

𝐸
 

 
𝐸𝑎−𝐸 =وبطرح الواحد الصحيح نجد:                

𝐸
 𝑖−𝑖∗

1+𝑖∗
 

صغيرة جدا ؛ سوف يتم الحصول علاقة تعادل لمعدلات الفائدة غير المغطى  ∗iوبعد افتراض 
i−𝑖∗ 𝐸𝑎−𝐸 =أي                                         ∗𝐸𝑎 =i−𝑖∆       يلي: كما

𝐸
 

 إذا كان:
∆𝐸𝑎 معدل الانخفاض المتوق  للعملة  𝐸𝑎∆ > 0 و بمعدل الارتفاع المتوق  أ يسمى 0<

 المحلية مقارنة بالعملة الأجنبية.
تعادل معدلات الفائدة غير المغطى تعطي لنا التساوي بين معدلات الفائدة المحلية والأجنبية  إذن

 والتغير المتوق  لقيمة العملة المحلية مقابل العملة الأجنبية.
 نظرية تعادل معدلات الفائدة الحقيقية: -8

التي تم الوصول فيها إلى العلاقة التي  ،الاسميةبعد التعرض إلى نظرية تعادل معدلات الفائدة 
التضخم، ت معدلا تربط بين معدلات الفائدة ومعدلات الصرف الإسمية بين البلدين، وهو ما يعني إهمال

إلا أن هناك بعض الاقتصاديين على أمثال فيشر* الذي أعطى من جديد علاقة في بالغ الأهمية التي 
 قية وعدلات التضخم المرتقبة.تدرس بين معدلات الفائدة الإسمية والحقي

 3:تعادل معدلات الفائدة غير المغطى؛ تعادل القوة ال رائية وأثر في ر-8-1

                                                           
دراسة تطبيقية على الاقتصاد الجزائري خلال  -نموذج قياسي لاختيار نظرية تعادل القوة الشرائية في تحديد سعر الصرف ،زهير سعيدي 1 

 ص ص  ،7002-7002الجزائر،  ، -أم البواقي -دييجامعة العربي بن المه مذكرة لنيل شهادة الماجستير في العلوم التسيير،، -0991-8111

66-61. 
  .772 -772، مرجع سابق، ص ص الملائم في الجزائر التحديات النقدية الدولية ونظام الصرفسمير آيت يحي،  2
 

( اقتصادي وإحصائي ساهم بشكل عام لعدة مفاهيم اقتصادية منها: نظرية التوازن العام، ونظرية الكمية 72/4/7242-72/7/7282) أرفنج فيشر*  

 للنقود.

 .772ص  مرجع نفسه، 3 
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إن شرط التعادل حسب نظرية تعادل معدلات الفائدة غير المغطى )أي لا يوجد تغطية خطر 
دولتين  الصرف( والتي تربط التغير بين معدلات الصرف المتوقعة ومعدلات الفائدة الإسمية بين

i−𝑖∗ 𝐸𝑎−𝐸 =∙∙∙∙∙∙∙∙ (1)                أي:                   

𝐸
   

 وحسب نظرية تعادل القوة الشرائية بالصيغة النسبية لدينا:
             𝜋∗ =𝜋 −  𝐸𝑎−𝐸

𝐸
𝜋∗  =𝜋أي:       −  𝐸𝑎 ∆ 

توضح التغير في سعر الصرف بين عملتين سوف يكون مساويا التغير في معدلات  والتي
التضخم بين البلدين. ويتم تعويض القيم الفعلية للتضخم بالقيم المرتقبة أي المتوقعة الحدوث في 

  :المستقبل؛ أي
                                      (2)∙∙∙∙∙∙∙∙∙ 𝜋𝑎 − = 𝜋𝑎 𝐸𝑎−𝐸

𝐸
 

أي معدل التغير المتوق  لسعر الصرف الإسمي يكون مساويا م  الفرق في معدلات التضخم 
 المرتقبة.

 1 :نجد 7م  المعادلة  8بتوليف المعادلة رقم 
                                               (3)∙∙∙∙∙∙∙∙ 𝜋𝑎∗   − 𝜋𝑎 =i−𝑖∗ 

     
الفرق بين معدلات وتوضح هذه العلاقة أن الفرق بين أسعار الفائدة الإسمية في البلدين يساوي 

كلما كان العائد على  Bمنه في البلد  Aفكلما كان معدل التضخم المتوق  أكبر في البلد التضخم المتوق ، 
أكثر ارتفاعا والعكس صحيح. وتسمى هذه العلاقة في المدى الطويل بين  النقود أو سعر الفائدة الإسمي

" في بلد ما هو إلا بمثابة i: الذي يفترض أن معدل الفائدة الإسمي "2التضخم ومعدل الفائدة "أثر فيشر"
 " زائد معدل التضخم المتوق  خلال مدة معينة أي: rمجموع المعدل الحقيقي أي الربح الفعلي للمستثمر"

                                                  𝜋𝑎 r=i− ⇒ i=r+𝜋𝑎 
 
 3:الفروقات الدولية في معدلات الفائدة ومعدل الصرف الحقيقي-8-8

اتضح سابقا أنه عند دمج تعادل القوة الشرائية بالصيغة النسبية بشرط تعادل معدلات الفائدة، فإن 
معدلات الفائدة م  فروقات معدلات التضخم المتوقعة بين الدول، وبما أن  ذلك يستلزم أن تتساوى فروقات

نظرية تعادل القوة الشرائية النسبية لا تتحقق عادة فإن العلاقة بين فروقات معدلات الفائدة الدولية 
ومعدلات التضخم يمكن أن تكون أكثر تعقيدا. وبالتالي من الضروري إيجاد علاقة جديدة تربط بين 

                                                           

دراسة تحليلية للآثار الاقتصادي لسياسية الصرف الاجنبي،  –سياسة الصرف الاجنبي وعلاقتها بالسياسة النقدية البوخاري، لحلو موسى  1 
 .22 مرج  سابق، ص

 .782-781 ، ص ص8222، لبنان، دار المنهل اللبناني، نظام النقد العالمي وأسعار الصرف بسام الحجار، 2 
 .732-782مرج  سابق، ص ص  ية ونظام الصرف الملائم في الجزائر،التحديات النقدسمير ايت يحي،  3 
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ر المتوق  لمعدل الصرف الحقيقي والتغير المرتقب لمعدل الصرف الإسمي وأيضا التضخم المتوق  التغي
  :على الشكل التالي

                   (𝜋∗𝑎 − 𝜋𝑎  )− 𝐸𝑎−𝐸

𝐸
 = 𝑒𝑎−𝑒

𝑒
 

 حيث:
𝑒𝑎 نجد: (1): معدل الصرف الحقيقي المتوق  في المستقبل. وبالرجوع إلى المعادلة رقم 
                                            𝑖∗ = i− 𝐸𝑎−𝐸

𝐸
 

  :فتصبح المعادلة من الشكل
                                          ) 𝜋∗𝑎 − ( 𝜋𝑎 − 𝑖∗ = i− 𝑒𝑎−𝑒

𝑒
 

 
 :1تحق  تعادل معدلات الفائدة الحقيقي-8-2

الفروقات بين معدلات الفائدة الإسمية للعملتين إذا كان شرط تعادل معدلات الفائدة الإسمية يجعل 
والتغيرات المرتقبة في معدلات الصرف الإسمية متساوية. فإن شرط تعادل معدلات الفائدة الحقيقية تجعل 

 الفروقات في معدلات الصرف الحقيقية المرتقبة ومتساوية أيضا. والتي تأخذ العبارة التالية:
                                          𝑟∗𝑎 - =𝑟𝑎  𝑒𝑎−𝑒

𝑒
 

 
ما يمكن استخلاصه هو أن نظرية تعادل أسعار الفائدة على المدى القصير، على عكس نظرية 
نما أثرها يكون على  تعادل القوة الشرائية التي لا تفسر تحركات أسعار الصرف على المدى القصير وا 

 المدى الطويل.
النظريات السابقة من أهم النظريات النقدية التي فسرت العلاقة بين أهم المتغيرات النقدية  تعتبر      

 ومعدل الصرف.
 المنهج النقدي في تحديد معدل الصرف -المبحث الرابع

إذ يقوم على خاصية  إن المنهج النقدي يعمل على إبراز الدور الهام والفعال للسياسة النقدية،
أساسية تميزه على المناهج الأخرى، وهو ربط التوازن في السوق النقدي بالتوازن الخارجي، أي أن معدل 

,وتم تطويرها في 7212الصرف يعتبر في هذه النماذج ظاهرة نقدية بحتة، وقد ظهرت م  بداية سنوات 
 جامعة شيكاغو، من طرف روبرت مندل *وجونسن** وفرنكل.

 ويمكن التفصيل في ذلك من خلال المطلبين التاليين:      
                                                           

  .732ص  مرجع نفسه، 1 
 . 7222أستاذ اقتصادي، كندي الأصل تحصل على جائزة نوبل للاقتصاد سنة  7238تشرين  82*روبرت مندل ولد في 

**Johnson ( أستاذ اقتصادي في جامعة شيكاغو.88/7/7213-81/2/7222ولد في ،) 
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 الأسعار.النقدي في ظل مرونة المنهج  -المطلب الأول 
 .الأسعارل جمود في ظ المنهج النقدي -المطلب الثاني 

 :المنهج النقدي في ظل مرونة الأسعار -المطلب الاول

التي وضعها فرنكل  PPAامتداد النظرية تعادل القوة الشرائية  يعتبر النموذج النقدي للسعر المرن،
م، وللتعرف أكثر على هذا النموذج، استلزم التطرق إلى أهم الافتراضات التي يقوم عليها ثم عرض 7216

 الصيغة الأساسية له، وأهم النتائج التي توصل إليها.
  رح النموذج:-1

يهدف هذا النموذج إلى تفسير وبيان كيفية لتأثير التغير في العرض وطلب على النقود علة 
معدلات الصرف، سواء كان هذا التأثير مباشر او غير مباشر، كما أن الفكرة الأساسية التي ينطلق منها 

لب على النقود هي أن أسعار الصرف تابعة لقيمة الاحتياطات النقدية المحلية والأجنبية، وبمحددات الط
 .1وبالخصوص للدخل وبمعدل الفائدة المحلية والأجنبية

 2:أما بالنسبة لهذا النموذج، فهو يقوم على مجموعة من الافتراضات تتمثل في
 الأسعار تامة المرونة أي تحقق نظرية تعادل القوة الشرائية؛ 
 عرض النقود يتحدد بطريقة خارجية*؛ 
  الطلددب علددى العملددة المحليددة يكددون مددن طددرف المقيمددين المحليددين فقددط وامددا بالنسددبة للطلددب علددى

 العملة الأجنبية بكون من طرف المقيمين الاجنبيين؛
  :الطلددب الحقيقددي علددى النقددود هددو دالددة مسددتقرة فددي عدددد محدددود مددن المتغيددرات الاقتصددادية وهددي

 "؛pالعام للأسعار " والمستوى ؛"i"""؛ ومعدل الفائدةyمستوى الدخل الحقيقي"
 يتحقق التوازن في سوق النقود عندما يتساوى العرض والطلب على النقود؛ 
 .الإحلال التام للأصول أي تحقيق نظرية تعادل معدلات الفائدة غير المغطى 
 3:الصيغة الاساسية للنموذج-8

 على التوالي بواسطة المعدلات التالية: تعطي الأرصدة النقدية في كل من البلدان المحلية والاجنبية
𝐵𝑖𝑡 − 𝑌𝑡 + 𝑃𝑡 = 𝑀𝑡   (1).…             المحلي:بالنسبة للبلد 

𝑑           
 

=  ∙∙( 8)    الأجنبي:         بالنسبة للبلد 𝑃𝑡
∗  + 𝛼∗𝑌𝑡

∗ − 𝐵∗𝑖𝑡
∗   𝑀𝑡

𝑑∗ 
                                                           

، 70، مجلة الباحث، العدد دراسة قياسية لانحراف سعر الصرف الحقيقي عن مستواه التوازني في الجزائرعبد الرزاق بن الزاوي، إيمان نعمان،  1

 .22،  ص 7077

تخصص اقتصاد  ، مذكرة لنيل شهادة الماجستير في العلوم الاقتصادية،، العلاقة بين سعر الصرف الموازي والقدرة ال رائيةبن ختم يوسف 2 
 .61،  ص 8276-8272الجزائر، ، -تلمسان -قياسي، جامعة ابي بكر بالقايد

 * المتغير الخارجي أي يتحدد من خارج النموذج, ويتم تثبيته من طرف السلطات النقدية أي لا يتم التحكم فيه.
3 Yahia boucheta, étude des facture d déterminant du taux de change du dinar, op cit ,PP 45-46. 
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 حيث:
𝑀𝑡

𝑑∗  و: 𝑀𝑡
𝑑   المحلي والأجنبي على التوالي.الطلب على النقود في البلد 

𝑝  العام للأسعار؛  ى: المستوα وB  يمثلان مرونة الطلب على الدخل ومرونة سعر الفائدة على
𝑀𝑡: سعر الفائدة؛ أما عرض النقود فهو متغير خارجي أي:  i: الدخل؛ وyالتوالي؛ 

𝑠=𝑀𝑡
𝑠 

𝑀𝑡ولدينا: 
𝑑=𝑀𝑡

𝑠 
  𝛼∗  =αو  ∗B=𝐵:      نفترض أنومن أجل تبسيط النموذج          

وبما أن النموذج يعتمد على فرضية الإحلال التام فإن ذلك يعني تحقق نظرية تعادل معدلات 
 الفائدة غبر المغطى أي:

                               (3)∙∙∙∙∙∙∙∙∙ 𝑖∗ = i− =𝐸𝑎−𝐸

𝐸
 ∆𝐸𝑎 

 :ثحي
 ∆𝐸𝑎: الانخفاض المتوق  للعملة المحلية مقابل العملات الأخرى. معدل 

ويستند أيضا على فرضية هامة وهي مرونة الأسعار وهذا يعني تحقق نظرية تعادل القوة الشرائية 
 بالصيغة المطلقة.
𝑃𝑡 ∙∙∙∙∙∙∙∙ (4)                        باللوغاريتم:     

∗ − 𝑃𝑡 =𝐸𝑡 
 

تصل إلى المعادلة الاساسية للنموذج النقدي  2في المعادلة رقم  8و7وبعد دمج المعادلتين رقم 
  :بالأسعار المرنة لمعدل الصرف والمتمثلة أساسا في

                                       )  𝑖𝑡
∗-B (𝑖𝑡 )+ 𝑌𝑡

∗ − (𝑌𝑡 )- 𝛼 𝑀𝑡
𝑆∗ − 𝑀𝑡

𝑠) =𝐸𝑡   
 

 1 :من خلال هذه المعادلة يمكن استخلاص ثلاثة نتائج أساسية تتمثل في
  توضح المعادلة السابقة ان الزيادة في عرض النقود المحلية مقابل عرض النقود المحلية مقابل

 laعرض النقود الأجنبية، يلدي إلى الزيادة في المستوى العام للأسعار المحلية، وحسب نظرية 
PPA  أي زيادة تحدث في الاسعار المحلية سوف يرتف  من سعر الصرف، وبالتالي تدهور قيمة

 العملة المحلية أمام العملة الاجنبية؛
  يلدي ارتفاع الدخل الوطني مقابل الدخل الأجنبي إلى وجود فائض في مستوى الطلب على

النقدية فإن هذا يعني انخفاض الأرصدة النقدية المحلية، وعندما يقوم المتعاملون بزيادة أرصدتهم 
إنفاقهم مما يلدي إلى انخفاض الأسعار، وحسب نظرية تعادل القوة الشرائية اي انخفاض يحدث 

 في الأسعار سيلدي إلى انخفاض في أسعار الصرف، وبالتالي تتحسن قيمة العملة المحلية؛

                                                           
، مرجع سابق، ص ص محددات سعر الصرف: دراسة قياسية لنظرية تعادل القوة الشرائية والنموذج النقدي في الجزائرصحراوي السعيد،  1 

28-28. 
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 ى يظهر فائض في إن ارتفاع معدل الفائدة المحلي يجعل الطلب على النقود منخفض وبالتل
عرض الأرصدة النقدية الحقيقية، ويتم امتصاصه عن طريق ارتفاع في المستوى العام للأسعار، 

 والذي يلدي إلى تدهور قيمة العملة المحلية وذلك تطبيق لنظرية تعادل القوة الشرائية.
بين كيفية يعتبر المنهج النقدي في ظل مرونة الأسعار نموذج يدرس على المدى الطويل، والذي ي

 تأثير العرض والطلب على النقود على معدلات الصرف الاجنبي.
 :المنهج النقدي في ظل جمود الأسعار -المطلب الثاني

أول من قام بدراسة النموذج النقدي تحت فرضية جمود الأسعار الذي يشابه  Dornbuschيعتبر
إلا أنه يستبعد افتراض سريان قاعدة تعادل القوة الشرائية في  إلى حد ما النموذج النقدي للأسعار المرنة،

 الاجل القصير ولهذا سيظهر في المطلب الافتراضات التي يقوم عليها وعرض النموذج الأساسي له.
 الافتراضات التي يقوم عليها النموذج: -1

نموذج نقدي للأسعار الجامدة والذي يتناول دور التوقعات  م7216في عام  Dornbuschاقترح 
في أسواق المال الدولية في تحديد معدل الصرف من خلال نموذج كلي يأخذ في اعتباره سوق السل  
وسوق النقود وسوق الأوراق المالية، بهدف التعرف على الطريقة التي تتوازن بها الاسواق الثلاثة عبر 

، المتوسط، الطويل، وكيفية انتقالها من توازن إلى توازن جديد نتيجة لزيادة الزمن في الأجل القصير
 1العرض النقدي.

  2:ولعل أهم فرضيات النموذج ما يلي
 افتراض سريان قانون وحدة السعر للسل  المتجانسة في السوق العالمية؛ 
 استقرار دالة الطلب على النقود؛ 
 الحرية التامة لحركة رلوس الاموال دوليا؛ 
 تجانس الأصول المالية المتداولة؛ 
 افتراض اقتصاد صغير نسبي؛ 
 سيادة حالة التوظيف الكامل؛ 
  بطء التعديل في أسواق السل  مقارنة بسرعة التعديل في أسواق الأصول المالية أي أن

 أسعار السل  تكون غير مرنة في الأجل القصير؛
  الأسواق المالية الدولية وهوما التوقعات الرشيدة التي تتحكم في سلوك المتعاملين في

 بتناسق التوقعات. Dornbuschيعرف عند
في عرض نموذجه بادئا بالتوازن في سوق الأوراق المالية؛ أي تحقق  Dornbuschوبالتالي انطلق 

 نظرية تعادل معدلات الفائدة أي:
                                                           

 . 22ص  سابق، مرج  ،الجزائرالصرف الحقيقي عن مستواه التوازني في  دراسة قياسية لانحراف سعرعبد الرزاق بن الزاوي، إيمان نعمان،  1
 .823-828 ، ص ص8222، شركة تأسيس للطباعة، مصر، التوازن النقدي ومعدل الصرفنشأت الوكيل،  2 
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∆𝐸𝑎=i−𝑖∗ 
 للأسعار الجامدة: Dornbuschعرض نموذج -8

إن حدوث زيادة في عرض النقود الإسمي يلدي إلى اندفاع معدل الصرف بسرعة في الأجل وذلك نتيجة 
 1:حدوث أثرين لزيادة العرض النقدي وهما

 المحلية؛زيادة العرض النقدي يلدي إلى تدهور قيمة العملة  الأثر المبا ر:
ثم فإن تدفق رلوس  الفائدة، ومنحيث أن زيادة عرض النقود يلدي إلى انخفاض سعر  أثر السيولة:

 الاموال إلى الخارج، يلدي إلى تدهور قيمة العملة المحلية.
 بنموذج الاندفاع السري  لمعدل الصرف. Dornbuschلذلك يعرف نموذج 

وهو ما يتناسب م  سعر الفائدة المحلي  𝑀1أن الرصيد النقدي المحلي يقدر أدناهيبين الشكل 
. فعند إتباع السلطات النقدية لسياسة نقدية توسعية أي Eوسعر الصرف  Pوالمستوى العام للأسعار  1

وهذا ما يصاحبه  𝑀2إلى  𝑀1أي يرتف  العرض النقدي من  𝑡1زيادة كمية النقود المعروضة عند اللحظة 
اسي للأسعار لا توجد ردة ، أما بالنسبة للرقم القي 𝑖2إلى  𝑖1انخفاض أني في سعر الفائدة المحلي من 

أنية نتيجة الزيادة في عرض النقود )أي على المدى القصير(،  بل يرتف  تدريجيا بالزيادة إلى أن يصل 
بنفس النسبة التي انخفض فيها معدل الفائدة، كذلك نجد أن سعر  𝑃1إلى Pإلى المدى الطويل أي من 

الحادثة في عرض النقدي، أي على المدى بنسبة أكبر من الزيادة  𝐸2إلى  Eالصرف سيرتف  من 
بنفس النسبة  𝐸1القصير؛ بالرغم من أنه سوف يرج  في المدى الطويل إلى مسار تعديله أي إلى 

 السابقة.
 ولفهم الظاهرة بشكل أوضح يمكن إعطاء التمثيل التالي:       

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                           

 .26ص نفس المرج  السابق،  ،-الجزائرحالة  دراسة-النقديةدور سياسة سعر الصرف في الرفع من فعالية السياسة عبد الله ياسين،  1 
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 Dornbuschالاندفاع السريع لمصدر الصرف حسب نموذج  :(8.1رقم ) ال كل

 
 
 
 
 
 

    
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 .762 ، مرج  سابق، صسياسة الصرف الأجنبي وعلاقتها بالسياسة النقديةلحلو موسى البوخاري،  المصدر:

 
ركز المنهج النقدي فدي تحديدد معددل الصدرف علدى دراسدة العلاقدة بدين الطلدب علدى النقدود والعدرض 
لددى الخددارج ومددن ثددم علددى  عليهددا وتددأثير هددذه العلاقددة علددى تدددفقات السددل  والخدددمات ورلوس الأمددوال مددن وا 

فددي تحديددد سددعر الصددرف؛ واخددتص هددذا المددنهج أيضددا علددى إبددراز الدددور الكبيددر والأهددم للمتغيددرات النقديددة 
 معدل الصرف.

     
  

 T1 T1 

 P1 

 P’1 

 
M 

  الزمن 

الرقم القياسي )
(للاسعار  

 M2 

 M1 

 
M 

  الزمن 

  M)الكتلة النقدية(  

I1 

I2 

 
M 

  الزمن 

( سعر القائدة)   

 E2  
 سعر الصرف

 E1 

 E1 

 
M 

 T1  T1   الزمن 
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 :خاتمة الفصل
متغيرات السياسة النقدية التي يمكن أن تلثر في حجم المبادلات والمدفوعات  هناك العديد من

أي حجم المعروض النقدي ، الدولية، وكل هذه المتغيرات المتمثلة أساسا في كمية النقود المتداولة
ومعدلات الفائدة والتضخم اللذان يعتبران من أهم أدوات وأهداف السياسة النقدية على التوالي المنتهجة من 
طرف السلطات النقدية المتمثلة أساسا في البنك المركزي للتحكم في كتلة النقود لدولة ما. فبمعرفة ماهية 

وأهم  ،دولية، ودراسة أسواقه ومختلف التعاملات القائمة فيهسعر الصرف ودوره في تسوية المدفوعات ال
المتغيرات النقدية التي يمكن التأثير على سعر الصرف للعملة مقابل العملات الأخرى، وأهم النظريات 
النقدية التي تدرس لنا العلاقة بين أهم متغيرات القطاع النقدي ومعدل الصرف، وأيضا بعد معرفة المنهج 

اللذان الأجنبي، حديده لمعدل الصرف الذي يتم بواسطته ربط الاسواق النقدية بأسواق الصرف النقدي في ت
يعتبران من أهم أشكال السياسة الاقتصادية ككل. وبالتالي لابد من إسقاط هاته المتغيرات النقدية وسعر 

  الصرف على الجانب التطبيقي ومعرفة تطورها في الجزائر.
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غيرات النقديةة يةي دراسة تحليلية لتطور سعر الصرف الدينار الجزائري والمت -الفصل الثاني
 :6102 -0991النفط خلال الفترة  ظل تقلبات أسعار

قامتتا عديد تتد متتل عدتتدية عد ام تت  متتل ر  إتتا عدملع تت  رصلاحتتاا ممصتت  متتل ع  تت  اا ع قلا تتاد                
ق د ميعكر  ع قلا اد عديادمي م ايد  رادك عدح يج مل ع قلا اد عدميمه إدى عقلا اد عدسيق سي ا دصلاغصب 

د   تتتب   يادتتتك عدلاتتتد ي  ع6891دعحتتتة عدرصتتتد  حا تتت  لاتتت ع  إقلا تتتاد ا عتتتا  عصتتتى عدمتتتتك ا ع قلا تتتاد   
يعدمستتلام  عستتيا  عدتت ي  عدلاتتي لايلارتت  م تتد  ععمتتيعة عد تتير  يكتتاع لاارتتاب كتتي ق متت  عدتتدي   ععم  كتتي كتتي 
أستيعق عد ت ا عديادم تت  عدلاتي أدا إدتتى دحتية ع قلا تتاد عدملع ت ا كتتي ألمت   تتادج   ت  لايتت   إدتى عمتتل 

إدحتتاة إ تت  اا  كتتي م تتلعل عدمتتدكيعاا  ممتتا أدحتتة ع قلا تتاد عدتتي  ي كتتي  كتتيد إستتلادعى عصتتى عدملع تت 
ما  تتت  عصتتتى ع قلا تتتاد عدتتتي  ي رتتتتكة عتتتا  يس استتت  عد تتت ا رتتتتكة حتتتا   كتتتة  تتتاع دكيإتتتا إدتتتى  صتتتب 
مساعدعا مل   ديق عد قتد عدتديدي متل عمتة إرت ع  إلايتاق عدلاعر تا يعدلايتد ة عدإ كصتي  يقتد إستلا د  عدقتا يل 

كتي عدملاغ ت عا عد قد ت  عدملامعصت  عدس اس  عد قد   يادك دصتلا ك  عدملايصق راد قد يعدق   د  سي دعا    89-69
كي كة متل عدميت ي  عد قتدا يستي  إعتادج عدح ت   يميتد ا عدلالاتح   يع قلاإتا رس است  ستي  عد ت ا 

 كي عدملع   أما  عدلاقصراا عد ي   .

 يعص ه قد لا  لاقس    اع عدي ة إدى ع ع  مرا       لا اية:

 ؛6961-6889عدملع  ا ح ة عديلا ج ع قلا اد  عد ي    كيأ م   عدييع د  -المبحث الأول

ع قت  عدملاغ ت عا عد قد ت  عصتى ستي  عد ت ا عدتد  ا  عدملع ت ا حت ة م  صت   -المبحث الثاني
 ؛6888-6889 ق  عدس يد  مل 

ع قت  عدملاغ ت عا عد قد ت  عصتى ستي  عد ت ا عدتد  ا  عدملع ت ا حت ة م  صت   -المبحث الثالث
 .6961-6999يك ج عدس يد  مل 
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 :6102-0991أهمية العوائد النفطية يي الاقتصاد الجزائري خلال الفترة  -المبحث الأول

ملع   تت  كتتي لا م تت  إقلا تتاد ا   يلارتت  ق تتام عدم  يقتتاا متتل أ تت  عدق اعتتاا عدلاتتي لا لاكتتل عص إتتا عدديدتت  عد   
 عمتتل دصيا تتدعا عدلاتتحم  عدلاتتي لاستتلاحدمإا كتتي لا تتي   عدق اعتتاا ععحتت ن  دكتتل  تتا  عدعتت يج  اكتتاج ي  يادتتك 

كلا ج يأح ن عدج لاقصراا يعدلاي لا يكس ردي  ا عصتى ع ستلاق ع  لاي ا إسلاق ع  كي أسيا  ا      تإدا ر ل 
 ع قلا ادا عميما  يع سلاق ع  عد قدا ح ي ا.

 :جارة الخارجيةنسبة المحروقات من الت -لمطلب الأولع

قلا تادا عدتاا لا ققته ديدت  متا  ما ميع ب  ام  مل عدلا تي  ع   يكس   كة عدلاما ج عدحا م   إدى  د     
عصتى عد ستتر  عدي متتى متل ق متت  عد تتاد عا إع تت ل عدتدية عد ام تت   تتي ست   ج ستتصي  أي  م  عدمم تتلج دلامتتا جيعدست

  يعدملع   كغ   ا مل عددية لا كل عتة ستصي  مي  ت  أ  ي تي عدم  يقتاا  يمتل أمتة لا ص تة أكعت  د  ع مما
 .6961-6889دص اد عا ح ة عديلا ج عدمملادج  إدى إسلاي ع  لا ك ر  عدم  يقااعدد عس  دصيلال سيا 

 :0999-0991نسبة صادرات المحروقات من إجمالي الصادرات خلال الفترة -6

لاس    عصتى مي ت  عد تاد عا ع مماد ت  كتي عدملع ت    ق ام عدم  يقاام ا يقا ري د ي اد عا         
لاتكة عدمي د عد   سي دصيمص  عد ير  كي عدملع   ي اع ما س لا  لايلا  ه ح ة عديلا ج عدمملاتدج  يرادلاادي كإي

 .6888-6889مل 

-6889ع مماد تت  حتت ة عديلاتت ج مستتا م   تتاد عا عدم  يقتتاا متتل عد تتاد عا  ستتر  : (0.6)لجةةدول رقةة ع
6888 

 مص يل دي   أم  كي  :عدي دج                                                                
 6888 6889 6881 6881 6881 6881 6881 6886 6886 6889 عدس يعا

إممتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتادي 
 عد اد عا 

61111411 61111411 66681411 69991496 8116419 66691411 61611419 61191489 66691411 61186419 

 تتتتتتتتتتتتتتتتتاد عا 
 عدم  يقاا

61811491 66868461 66199491 69686499 81114611 69111411 61616419 61811498 69191418 61669411 

 ستتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتر  
 تتتتتتتتتتتتتتتتتاد عا 
 عدم  يقاا 

81411٪ 81499٪ 81491٪ 81461٪ 81411٪ 81411٪ 86491٪ 81416٪ 81466٪ 81419٪ 

Source :OPEC Annual Statistical Bulletin: http://www.opec.org/opec web               

.                                            
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h 

  .(6.6)مل إعدعد عد صر  إعلامادع عصى ر ا اا عدمدية  ق : المصدر

 لالاتتم متتل حتت ة عدمتتدية يعدتتتكة أعتت    أ تته كصمتتا إ لاييتتا ق متت  عد تتاد عا ع مماد تت  إ لاييتتا ميإتتا     
 تتتاد عا ق تتتام عدم  يقتتتاا  يادتتتك  علامتتتاد ع قلا تتتاد عدملع تتت ا رتتتتكة كر تتت  عصتتتى  تتتاع عدق تتتام مقا  تتت  

 كتي مص تا  دي   أم   61111.11رصغتا عد تاد عا ع مماد ت   6889رادق اعاا ععح ن    ت  كتي ست   
مص تتتا  دي   أم  كتتتي  أمتتتا رح تتتي   ستتتر  مستتتا م   61811.91كتتتي  تتت ل  تتتاد عا عدم  يقتتتاا رصغتتتا 

كإتي لايرت  عتل عد ستر  عدملارق ت  أما     %81.11    اد عا عدم  يقاا مل إممادي عد اد عا كقد ا ب
ستت   أل إ    %81 ي   تت  حتت ة  تتا  عديلاتت ج عد ستتر  لالامتتايل ستتر  عد تتاد عا حتتا ج ق تتام عدم  يقتتاا  

 06677.21  إممتتادي عد تتاد عا إ لاييتتا يقتتد ا ب كتتي  تت ل  %86.91إدتتى عد ستتر  إ حيلاتتا  6881
ي    مص تتا  د 61616419 تتاد عا ق تتام عدم  يقتتاا كقتتد  ب   ي لااريإتتا إ حيتتا  كتتي ق متت  مليةةار دولار 

 .يادك رسرب إ حيا  أسيا  عد ي  كي عدسيق عديادم  

 :6102-6111خلال الفترة من نسبة صادرات المحروقات من إجمالي الصادرات  -2

س لا  لا تاية لا تي  كتة متل عد تاد عا ع مماد ت  ي تاد عا ق تام عدم  يقتاا  عت   ستر  مستا م   تاد عا 
 اد عا ع مماد   ح ة  ا  عديلا ج.عدم  يقاا مل عد 
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-6999مستتتا م   تتتاد عا عدم  يقتتاا متتتل عد تتاد عا ع مماد تتت  حتت ة عديلاتتت ج متتتل  :(6.6)الجةةدول رقةةة 
6961.                                                                                                                                       
      عدي دج: مص ا  دج                                                                            

 السنوات 6111 6110 6116 6112 6116 6112 6112 6117 6111 6119
 يإجمةةةةةةةةةةةةةةةةةال 60220 09190 01711 66622 26611 62226 26760 21219 71219 62012

 الصادات
صةةةةةةةةةةةةةةةادرات  60120 01220 01019 62911 20261 62291 22201 29201 77096 66602

 المحروقات
نسةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةبة  97,67 97,17 92,16 91,12 97,92 91,61 97,92 91,21 91,66 91,69

صةةةةةةةةةةةةةةةادرات 
 المحروقات

 
 
 

 

 السنوات 6101 6100 6106 6102 6106 6102 6102
إجمةةةةةةةةةةةةةةةةةالي  27190 76111 70722 26127 21069 26222 69200

 الصادرات
صةةةةةةةةةةةةةةةادرات  22060 70226 71216 22102 21626 22110 67901

 المحروقات
نسةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةبة  91,21 91,26 91,29 91,21 97,62 92,70 92,62

 تصةةةةةةةةةةةةةةةادرا
 المحروقات

  Rapport annuel de la bankue d’algerie 2004 -1المصدر:                                            

 .619    6998  سرلامر  التطور الاقتصادي والنقدي، الجزائر  6999عدلاق    عدس يا -6

 .611    6961   يكمر  التطور الاقتصادي والنقدي للجزائر  6966عدلاق    عدس يا  -6
 .611    6961   سرلامر نقدي للجزائرالتطور الاقتصادي وال  6961عدلاق    عدس يا  -6

 
 (6.6)مل إعدعد عد صر  را علاماد عصى عدمدية  ق  المصدر: 
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 ر ل عدمدية يعدتكة  أ ه   لعة ق ام عدم  يقاا  ستلا يا عصتى أكرت   ستر  متل إممتادي عد تاد عا       
كقتد  6961ي  6961رصستلاع ا  عدست لاي ععح ت لا ل  6961-6999ح ة عديلات ج  96%لامايلا رادك  سر  

عصتتتى عدلاتتتيعدي  يلارقتتتى  ستتتر   تتتغ  ج متتتدع درتتتاقي عدق اعتتتاا  95.21%ي 95.71%أ حيلاتتتا عد ستتتر  إدتتتى 
  أمتتا عتتل لا تتي  ق ملاتتي إممتتادي عد تتاد عا ي تتاد عا عدم  يقتتاا كقتتد تتتإد  5%ععحتت ن   لالامتتايل  ستتر  

تتتإدلاه  تتا  عديلاتت ج متتل  لا تتي ع كر تت ع  ممتتا  يستت   ع  لايتتام عدمستتلا  عستتيا  عدتت ي  كتتي ععستتيعق عديادم تت   يمتتا
 م تتت   تتتاد علاإا دتتتدع  عد متتتي ع قلا تتتادا يادتتتك رلا ر تتتق رتتت عم  ع  يتتتا  يعد متتتي لالع تتتد مإتتتيد عدديدتتت  كتتتي لا

 ع قلا ادا.

 :من الإيرادات العامة نسبة الجباية النفطية -ب الثانيالمطل

لالام ل ع   عدعا عديام  كي عدملع   ر ي  عام   كي أل مل  كر   مل  تا  ع  ت عدعا عدمرا  ت   لات لاى       
عدرلا يد تت  عدلاتتي لايلارتت  أ تت  م تتد  متتل م تتاد  عدم لع  تت  عديامتت  دصديدتت   يستت لا  عدلا ك تتل عتتل    تتق عدمرا تت  

 .6961إدى  6889عصى عديلا ج مل 

 : 0999-0991خلال الفترة نسبة الجباية النفطية من الإيرادات العامة -0

 حيتا  أستيا  تإدا  ا  عديلا ج إ حيا  كتي ع  ت عدعا عدملا لا ت  متل عدمرا ت  عدرلا يد ت  يادتك رسترب إ     
 عد ي  كي عدسيق عديادم    ي اع ما سيا  يلا ه عدمدة عدلاادي:

-6889 تت عدعا عديامتت  حتت ة عديلاتت ج دعا عدمرا تت  عد ي  تت  متتل ع  ستتر  مستتا م  إ تت ع (:2.6)رقةة الجةةدول 
6888. 

 عدي دج: مص ا  دج                                                                      
 عدس يعا 6889 6886 6886 6881 6881 6881 6881 6881 6889 6888
ع  تتتتتتتتتتتتتتتت عدعا  6164199 6194899 1664911 1614818 1114696 1664111 9964199 86141 11141 81941

 عديام 
إ تتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتت عدعا  114699 6164199 6814999 6184669 6664611 1114619 1914911 18641 16148  19941

عدمرا تتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتت  
 عد ي   

 ستر  عدمرا ت   18481 11498 16461 11498 11411 11481 11416 11481 11489 16.98
عد ي  تتتت  متتتتل 
ع  تتتتتتتتتتتتتتتت عدعا 

 عديام 

Source : office national des statistiques : http : www.ons.dz                                         
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 .(1.6)مل إعدعد عد صر  را علاماد عصى عدمدية  ق  المصدر: 

عدستتارق ل   لالاتتم أل ق متت  كتتة متتل ع  تت عدعا عديامتت  يع  تت عدعا متتل حتت ة مي  تتاا عدمتتدية يعدتتتكة     
كا تتا كتي إ لايتتام مستتلام    تا إ لاقصتتا ق متت  كتة م إمتتا عصتتى  6888-6889عدمرا ت  عد ي  تت  حت ة عديلاتت ج 

د  تا  مص تا   199.1ي 819.1إدتى  6889مص تا  د  تا  ملع ت ا ست    116.99ي 616.199عدلايعدي مل 
مص تتتتا  د  تتتتا   161.8ي 111.1  تتتت  لا عميتتتتا ك إتتتتا إدتتتتى  6889. رصستتتتلاع ا  ستتتت   6888ملع تتتت ا ستتتت   

ملع ت ا  يادتك  عمتتل دص تدم  عد ي  تت  عدلاتي تتتإدلاإا عدستيق عد ي  تت  يعدلاتي لاستتررا كتي إ إ تتا  أستيا  عدتت ي  
    عدعا عديامتتت   إدتتى أد تتى مستتلاي الاه. ي لالاتتتم متتل حتت ة ادتتك أ تتته لايمتتد ع قتت    د تت  لاتتت ر  رتت ل ق متت  ع  تت  

   عل  ا  ععح  ج لامعة  سر  لاييقيعدمرا   عد ي   %50راد غ  مل لايدد م اد  ع   عدعا كي عدملع  .

 :6102-6111خلال الفترة من نسبة الجباية النفطية من الإيرادات العامة  -6 

ع لايتام أستيا  عدت ي   عدمرا ت  عد ي  ت  يادتك رسترب    لالام د ا لاحام  إ  عدعاح ة عدمدية عدميعديمل   
 ر  مسا ملاإا كي ع   عدعا عديام .ي س
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-6999عا عديامتت  حتت ة عديلاتت ج  ستتر  مستتا م  إ تت عدعا عدمرا تت  عد ي  تت  متتل ع  تت عد (:6.6لجةةدول رقةة  )ا
6961. 

 عدي دج: مص ا  دج    
 السنوات 6111 6110 6116 6112 6116 6112 6112 6117 6111 6119

 الإيرادات العامة 0271,0 0212,2 0212,2 0922,2 6669,7 2116,2 2229,1 2217,1 2091,2 2272,1
إيةةرادات الجبايةةة  0602,6 0110,6 0117,9 0221,1 0271,2 6226,7 6799,1 6792,1 6111,2 6606,7

 النفطية
نسةةةةةبة الجبايةةةةةة  72,19 22,26 26,12 21,22 71,66 72,26 72,91 72,16 71,77 22,22

 النفطية
 السنوات 6101 6100 6106 6102 6106 6102 6102 

 إيرادات العامة 6296,9 2791,0 2229,6 2927,2 2721,6 2012,0 2166,6
إيةةرادات الجبايةةة  6912,2 2979,7 6016,2 2271,0 2211,6 6272,2 0710,0

 العامة
نسةةةةةبة الجبايةةةةةة  22,06 21,72 22,1 20,76 29,12 62,20 22,26

 العامة

  .Rapport annuel de la banque d’algérie, 2004, p 169 -1                       : المصدر
 .618    6998  سرلامر  التطور الاقتصادي والنقدي للجزائر  6999عدلاق    عدس يا  -1
 .699    6961   يكمر  التطور الاقتصادي والنقدي للجزائر  6966عدلاق    عدس يا  -1
 .616    6961  سرلامر  الاقتصادي والنقدي للجزائرالتطور   6961عدلاق    عدس يا  -1

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 .(1.6مل إعدعد عد صر  إعلامادع عصى ر ا اا عدمدية  ق  )المصدر: 
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  لا ي  كة مل ق م  ع   عدعا عديام  يع   عدعا عدمرا   عد ي        أع   ية يعدتكة لالام مل عدمد     
مص تتا  د  تتا   6661.1ي 6119.6عدمرا تت  عد ي  تت  عصتتى عدلاتتيعدي ع  تت عدعا عديامتت  يع  تت عدعا إ لاقصتتا ق متت  
. أمتتا رح تتي  لا تتي  6999مص تتا  د  تتا  ملع تت ا ستت    1999.1ي 1689.1إدتتى  6999ملع تت ا ستت   

إممتتتتتادي عد تتتتتاد عا كتتتتتتإدا لا تتتتتي ع مستتتتتلام ع حتتتتت ة  تتتتتا  عديتتتتتت        تتتتت    ستتتتتر  عدمرا تتتتت  عد ي  تتتتت  متتتتتل
دك رسرب إ لايام أسيا  عد ي  كي ع سيعق عديادم   ع  أعصى  سر  دإا  يا 6999كي س    ℅19.11قد ا

يع  حيلاتتتا ميتتته ع  تتت عدعا عدملا لا تتت  متتتل ق تتتام  ℅11.16إ حيلاتتتا حتتت ة عديلاتتت ج عدملارق تتت  إ  أل ي تتتصا 
كر تتت ع ر ستتتيا  عدتتت ي  كإ تتتاك ع قتتت    د تتت   عدم  يقتتتاا. يرادلاتتتادي لاتتت لار  إ تتت عدعا عدمرا تتت  عد ي  تتت  إ لارا تتتا

  إ  عدعا عدمرا   عد ي   .ر  إما      كصما إ لايل سي  عد ي  إ يكس ادك عصي 

 :الجزائري يي ظل الصدمات النفطية تحليل تطور إحتياطات الصرف -المطلب الثالث

ستلام ع  لات      يعدي عد تدماا عد ي  ت  لالا ع  أسيا  عد  ا ركة عدلاقصرتاا عدلاتي لا تد  كتي أستيا  عدت ي   يع 
  ر ل ع  حيا  لاا ج يع  لايام لاا ج أح ن  ي غ  ق ا  عدملع ت  ريتدج إ ت  اا 6888-6889ح ة عديلا ج 

 كي   ا  عد  ا  غ   أل لا ع   عد دماا    لعة كر  ع عصى إ لا ا اا عد  ا.

عدلاستي  اا إ حيتا  ع كا م  ص   (:0999-0991أثر سعر النفط على إحتياطي الصرف الجزائري)-6
  يع  حيتتا  كتتي ق متت  يعدمتتدية عدمتتيعدي 6891  ععلمتت  عد ي  تت يادتتك  عمتتل إدتتى   كتتي إ لا ا تتاا عد تت ا

 . يلام ادك

 . 6888-6889لا ي  أسيا  عد ي  يع  لا ا ي عد  ا عدملع  ا دصيلا ج : (2.6)الجدول رق 

Source : Rapport annuel de la banque d’algerie 2002 

 

 

 0999 0991 0997 0992 0992 0996 0992 0996 0990 0991 السنوات
 الةنفط)سةعر 

 دولار البرميل(
66461 69416 69411 61411 61411 61491 69468 69419 66469 61419 

إحتياطةةةةةةةةةةةةةةات 
الصةةرف)مليار 

 دولار(

9416 64191 646 641 641 646 146 9491 1491 141 
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 .(1.6) ى عدمدية  ق ر ا ع عصمل إعدعد عد صر  المصدر: 

مل ح ة عدمدية أعت      ت  أل إ لا ا تاا عد ت ا كتي عدملع ت  مت ا ريتدج لاغ ت عا يادتك  لا مت        
ميلارتتت ج كتتي ق متت  ع  لا ا تتاا كمتتتا أل  ستتر  ع لايتتام أستتتيا  عدتت ي   أا ل تتادج ي تتتإدلاه أستتتيا  عدلاارتتاب عدلاتت

عت  إ لاييتا  6886مص تا  دي   ست    64191إدى  6889مص ا  دي   س    9416عد  ا كا ا أكر  مل 
رسرب ع لايام أسيا  عد ي   يدكل إع  ما   حي  سي  عد ي    يكس ادك كتي ع عصتى إ حيتا   6886 س  

مص ا  دي   عصى  1مص ا  دي   ي  641مل  6889-6881إ لا ا ي عد  ا      إ لاييا ح ة عديلا ج 
 61419 أ تل ي تصا  6888ست    ع لاياعتا م  ع لايام أسيا  عد ي   يتتإدا أستيا  عدت ي  لاعدلايعدي يادك  

 .٪11دصر م ة مما إ يكس ادك عصى إ حيا  إ لا ا ي عد  ا ر سر   دي  

 :6102-6111أثر سعر النفط على إحتياطات الصرف الجزائري خلال الفترة الممتدة -6

تإدا  ا  عدم  ص  ل تادج ميلارت ج كتي ق مت  ع  لا ا تاا يادتك  عمتل إدتى عدلا ستل عدمستلام  كتي أستيا       
ملع تتت  لاتتتمل عدتتتدية ععساستتت   ععيدتتتى كتتتي إمتتتلا ك إ لا ا تتتاا عد تتت ا عصتتتى عدتتت ي   ععمتتت  عدتتتاا يلاتتتل عد

 عدمسلاين عديادمي. يعدمدية عدميعدي  يلام ادك.
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 .6961-6999لا ي  أسيا  عد ي  ي إ لا ا اا عد  ا عدملع  ا ح ة عديلا ج  (:2.6)  الجدول رق 
 6119 6111 6117 6112 6112 6116 6112 6116 6110 6111 السنوات
 الةةةنفطسةةعر 

) دولار 
 للبرميل(

67,21 62,06 66,22 61,01 22,12 21,26 20,11 29,11 96,26 20,12 

إحتيةةةةةةةةةةةاطي 
)  الصةةةةةةةةرف

مليةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةار 
 دولار(

00,91 07,92 62,00 26,99 62,00 22,016 77,71 001,01 062,01 061,90 

 6102 6102 6106 6102 6106 6100 6101 السنوات
 سةةعر الةةةنفط
) دولار 

 للبرميل(

77,62 017,62 019,62 012,17 92,69 22,122 62,112 

إحتةةةةةةةةةةةةةةاطي 
)  الصةةةةةةةةرف

مليةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةار 
 دولار(

026,660 016,666 091,666 096,106 071,921 066,022 060,021 

           .Rapport annuel de la banque d’algérie 2003-1 المصدر:
2-Rapport annuel de la banque  d’algerie 2005, p189.   

 .611    6998  سرلامر  التطور الاقتصادي والنقدي للجزائر  6999عدلاق    عدس يا -1
 .616    6961   يكمر  التطور الاقتصادي والنقدي للجزائر  6966عدلاق    عدس يا  -1
 .619    6961  سرلامر  ، التطور الاقتصادي والنقدي للجزائر6961عدلاق    عدس يا -1

6-Opec Annuel statistical Bulletin : http : www. Opec. Org.web          

 

 (1.6)مل إعدعد عد صر  را علاماد عصى عدمدية  ق المصدر: 
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كيل كي ع ق    د   مل أسيا  عدت ي   مي  اا عدمدية يعدتكة   لالام أل إ لا ا ي عد  ا   مل     
مص تتتتا  دي   مقا  تتتت  رستتتت    6648تتتتتإدا إ لا ا تتتتاا عد تتتت ا ل تتتتادج ميلارتتتت ج قتتتتد ا ب  6999كيتتتتي ستتتت   

ستتلام ا كتتي عدل تتادج حتت ة عديلاتت ج 6888   يادتتك  لا متت  ع  لايتتام كتتي أستتيا  عدتت ي  أ تتل 6996-6996  يع 
عصى ع لايام إ لا ا ي عد  ا يعداا قد  مما إ يكس ادك  6999دي   دصر م ة س    81481ي صا إدى 

 16491ع كا أسيا  عد ي  إ حيا   اد يعدلاي قد ا ب  6998مص ا  دي    ير صية س    611469ب 
لالع تتتتد مستتتتلام   6961 -6969  يع كتتتتا عديلاتتت ج 619486دي   دصر م تتتة  يع  لايتتتتل إ لا تتتا ي عد تتتت ا إدتتتى 

عدتت ي . أمتتا عدستت يعا ععح تت ج كتتتإدا  عد تت ا  يادتتك رستترب عدلا ستتل كتتي أستتيا يملايع تتة كتتي إ لا ا تتاا 
  يع  يكتس ادتك دي   دصر م تة 114991عدتاا كتد  ب ي  6961إ حيا   اد كي أسيا  عد ي  حا   دس   

 مص ا  دي  . 619’616عصى إ حيا  إ لا ا ي عد  ا إدى 

علاقةةة المتغيةةرات النقديةةة بسةةعر الصةةرف الةةدينار الجزائةةري خةةلال مرحلةةة  -الثةةانيالمبحةةث 
 :0999-0991ولة من نقص السي

يلاتتد ي  ق متت  عدتدي   راعلارتتا   ععدعج ععساستت   دصميتتام ا  6891  رسترب إ إ تتا  أستتيا  عدت ي  دستت        
متتل عديمصتت  ععم ر تت   ممتتا لا صتتب متتل عدستتص اا  إ حيتتا  ع  لا ا تتاا يعدتتاا أدن ادتتك إدتتىمتتل عدحتتا ج  

  عدتتتاا يلاتتتل ع  تتتا  عدقتتتا ي ي 89/69 عد قد تتت  عدق تتتا  ريتتتدج إ تتت  اا متتتل أ مإتتتا قتتتا يل عد قتتتد يعدقتتت  
دصس استت  عد قد تت  يمستتا  لا ي  تتا  يعدتتلا ك  كتتي كتتة عدملاغ تت عا عد قد تت   يلايتت ا  تتا  عدم  صتت  رتت ق  عدستت يد  

عصتتى ستتي  عد تت ا  أعتت ا رتتدي  ا ممتتا  عدم تت ك   يعدلاتتي أدا إدتتى  تتدي  إحتتلا  ا كتتي عدلايعل تتاا عد قد تت 
 .عدد  ا  عدملع  ا

   لا ا عدم ادب عدلااد  :يرادلاادي ما   اع عدمر 

-6889لا ي  سي  عد  ا عدد  ا  عدملع ت ا كتي  تة لاقصرتاا أستيا  عدت ي  حت ة عديلات ج  -المطلب الأول
 ؛6888

لا تتي  عدكلاصتت  عد قد تت  يع قلاإتتا رستتي  عد تت ا عدتتد  ا  عدملع تت ا كتتي  تتة لاقصرتتاا أستتيا   -المطلةةب الثةةاني
 ؛6888-6889عد ي  ح ة عديلا ج 

ع  ا أما  عدلاقصرتاا عد ي  ت  ميدة إعادج عدح   يع قلاه رسي  عد  ا عدد  ا  عدمل  لا ي  -المطلب الثالث
 ؛6888-6889ح ة عديلا ج 

لا ي  ميدة عدلالاح  يع قلاه رسي    ا عدد  ا  عدملع  ا كي  ة لاقصرتاا أستيا  عدت ي   -المطلب الرابع
6889-6888. 
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-0991سعر الصرف الدينار الجزائري يةي ظةل تقلبةات أسةعار الةنفط خةلال يتةرة  تطور -الأول المطلب
0999: 

تإدا عدسيق عد ي    كي  ا  عديلا ج عدج  دماا لارا  ا ر ل إ لايام أسيا  عد ي  يع  حيالاه            
دلاتتادي  يلاتتم لا تتي  ستتي  عد تت ا عدمتتدية ع. ي كتتال دإتتا لاتت ع   يعلاتتم عصتتى ستتي   تت ا عدتتد  ا  عدملع تت ا

 كي  ة عدلاقصراا عدلاي لاتإد ا أسيا  عد ي  ح ة  ا  عديلا ج. ا  عدملع  اعدد  

لا ي  ميدة   ا عدد  ا  عدملع ت ا مقارتة عدتدي   ععم  كتي كتي  تة لاقصرتاا أستيا   (:7.6الجدول رق  )
 .6888-6889عد ي  ح ة عديلا ج 

Source : Rapport annuel de la banque d’algerie 2002.                                             

 
 (1.6صر  را علاماد عصى عدمدية  ق  ): مل ععدعد عد المصدر

  تت  متتل عدمتتدية يعدتتتكة أعتت   أل يلا تت ج ع حيتتا  ق متت  عدتتد  ا  عدملع تت ا ملاستتا ع  حتت ة عديلاتت ج  
مقارتة  114919عدتى  6889مقارة يع د دي   أم  كتي ست    9481      ع لاقة مل ق م  6889-6888

عدتتتتتى  6889دصر م تتتتتة ستتتتت    $66461  ييع تتتتتة أ لاتتتتتا ستتتتتي  عدتتتتت ي  كتتتتتي عدلا عمتتتتتل متتتتتل 6881ستتتتت    6$
      ع لايل 6881-6881  ع  تإدا لا س ا كي أسيا  عد ي  ح ة عديلا ج 6881م ة س   دصر  61411$
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ي و تطورمعدل الصرف الدينار الجزائري مقابل الدولار الأمريك(: 7.2)الشكل رقم
1999-1990سعر النفط خلال الفترة 

سعر النفط سعر الصرف الإسمي

 0999 0991 0997 0992 0992 0996 0992 0996 0990 0991 السنوات
سةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةعر 
 الصةةةةةةةةةةةةةةرف
مقابةةةةةةةةةةةةةةةةةةةل 

 الدولار

1,9272 01,6761 60,1221 62,2626 22,1212 67,2267 26,7619 27,7172 21,7219 22,2719 

 07,61 06,61 01,21 61,69 02,12 02,22 02,22 01,66 01,20 66,62 سعر النفط
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  أ تتل ي تتة ستتي   تت ا عدتتد  ا  6881دصر م تتة ستت   $69468عدتتى  6881دصر م تتة ستت    $61411متتل 
 $ 66469أ ل ي ة  6889دصر م ة  يمل ع إ ا  أسيا  عد ي  مل مد د س    $1141198عدملع  ا عدى 
 69419مص تتا  دي   ريتتدما كا تتا  8411رتتادك لاقص تتا ع تت عدعا  تتاد عا عدم  يقتتاا عدتتى دي   دصر م تتة 

دج/$ ست    1141198  ع  تإد ستي   ت ا عدتد  ا  عدملع ت ا ع لايتل د  تة عدتى 6881مص ا  دي   س   
 .دصر م ة $ 61419    ع لايل عدى  6888  يسمة سي  عد ي  لا س ا س   6889

صةةرف الةةدينار الجزائةةري يةةي ظةةل تقلبةةات أسةةعار بسةةعر  االكتلةةة النقديةةة وعلاقت ةة تطةةور -الثةةاني المطلةةب
 :0999-0991النفط 

رص لارا إتتتتا  69/89لام تتتتلا س استتتت  عتتتت   عد قتتتتيد كتتتتي عدملع تتتت  ريتتتتد  تتتتدي  قتتتتا يل عد قتتتتد يعدقتتتت   
دي   راعيلاام ع قلا اد   يعد  يا عديادم   عدلاي أع ا عص إا دادك لايدي عدسص اا عد قد   أ م   كر  ج 

عد قيد يلا     إ دع   رما  لايعكتق متل عع تدعا ع قلا تاد   يديتة متل رت ل أ تدعا ر  تام  عدلاعر تا يعدلايتد ة 
 دا. ي عدلا ك  كي  مي عدلايسل عد ق  عدإ كصي ح ة  ا  عديلا ج

    تطور الكتلة النقدية يي الجزائر: -0

رادمي ى  عة عدكلاص  عد قد  مل عد قيد عدقا ي    يعديدع ل لا ا عد صب يعدلاي لام M2 لالاكيل عدكلاص  عد قد  
  إلاتتتاك  إدتتتى أتتتترا  عد قتتتيد عدلاتتتي لامعتتتة عديدع تتتل عمتتتة  لا تتتي   تتتا  عدمكي تتتاا عرتتت  عديلاتتت ج متتتل M1 عدلاتت ق
 1 صي: كما 6889-6888

عدملع ت  متل ععي عق يعدق تل : لالاكيل عد قيد عدقا ي    عدلاتي  تلا  إ تدع  ا متل  ت ا ر تك النقود القانونية
 عد قد   عدمساعدج  يلايلار   ا  عد قيد أكع  مكي اا عدكلاص  عد قد   س يد .

: لايلارتت  عديدع تتل لا تتا عد صتتب أكعتت  ستت يد  مقا  تت  رتتاديدع ل عمتتة    تت ع دستت ع  الودائةةع تحةةت الطلةةب
 .M1عدكلاص  عد قد   لا ي صإا إدى  قيد  يدادك لا د ج مل عد قيد عدقا ي    دلاتكة عدمسلاين ععية مل 

عديدع تتل عمتتة أي أتتترا  عد قتتيد يعدلاتتي لايلارتت  عدمكتتيل عدعتتا ي كتتي لا ك تتب عديتت   عد قتتدا  الودائةةع لأجةةل:
 .M1إلااك  إدى 

ي تتي  6888-6889يعدمتتدية عدلاتتادي  يلاتتم لا تتي  عدكلاصتت  عد قد تت  كتتي عدملع تت  حتت ة عديلاتت ج عدمملاتتدج       
 كادلاادي:

 
                                                           

 .69-61  م مل سارق      6102—6111سياسة عرض النقود يي الجزائر للفترة عصي  ا ا   -1 
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        .6888-6889لا ي  مكي اا عدكلاص  عد قد   كي عدملع   ح ة عديلا ج  :(1.6الجدول رق  )

 عدي دج: مص ا  دي                                                                                      
 0999 1998 1997 1996 1995 1994 1993 1992 1991 1990 السنوات

النقةةةةةةةةةةةةةةةود 
M1 

671,116 266,992 229,709 662,912 672,126 209,017 219,011 270,271 162,276 912,012 

أشةةةةةةةةةةةةةةةةبا  
 النقود

76,962 91,677 062,012 011,266 667,21 611,622 212,921 619,961 722,119 116,027 

الكتلةةةةةةةةةةةةةةةة 
 Mالنقدية 

262,112 602,671 202,916 267,667 762,206 799,226 902,121 0110,201 0296,620 0719,221 

Source:1- Rapport  annuel de la banque d’alegérie2002.                                        

 
 (9.6) مل إعدعد عد صر  را علاماد عصى عدمدية  ق المصدر: 

  6889ع كتا إ لاياعتا م ستيما  يادتك إ   قتا متل ست    M2    مما سترق  أل عدكلاصت  عد قد ت          
يادك  عمتل أساستا إدتى ع لايتام ع  لايتا  رتاد قيد عدملادعيدت  يعديدع تل عدما  ت  ي  متل لايست    إدتى ع  ت  اا 

(      تإدا كي عدردع ت  إ لاياعتاا مستلام ج 6889 -6881عدملايصق  رر  ام  عدلاعر ا يعدلايد ة عدإ كصي ) 
  يعتتتت  لايعدتتتتا عدل تتتتادعا  يعدستتتترب  عمتتتتل إدتتتتى عدلايستتتتل كتتتتي 6889 تتتتا  دي   ستتتت   مص 111  تتتت  قتتتتد ا ب 

  يأتترا  عد قتيد أا M1ع  دع  عد قدا رغ   لامي ة عديمل عدلاح  دصم لع    ي يس عد اة راد ستر  دص قتيد 
عدلاتي عدملاا اا عد قد   يعدملاا اا تره عد قد    أما عل عدل ادعا عد ي ي  ر ل س   يأح ن  مقا    رادست يعا 

(  يعدتاا متل 6889 -6881قرصإا  كال سررإا  لا ر ق ر  ام  عدلايد ة عدإ كصي مل   ديق عد قد عدديدي) 
مص تتا  د  تتا  ستت    1114991. دكتتل متتل ادتتك إ لاييتتا متتل M2رتت ل أ دعكتته عد تتد متتل لايستتل عدكلاصتت  عد قد تت  
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ر  دص قيد يعدلاي م عا ي يس عد اة راد س 1أا لالااعيا  6961مص ا  دي   س   61984119إدى  6999
 .6999مقا    رس    6961مص ا  د  ا س    611641تإدا إ لاياعا أ لاا ر سر  

 :تطور مقابلات الكتلة النقدية يي الجزائر -6

لامعة مقار ا عدكلاص  عد قد   مسلا قاا عدمإاا عدم د ج دص قيد عصى عدغ    أا  ا  عع تية يعدتد يل عدلاتي 
 1عد  ا  عدم  كي يلالامعة ك ما صي:لاقارة عمص   إ دع  عديمص  مل   ا 

 اكي عع ية عدحا م  (؛ ج كي تكة ا ب أي عم ا أم ر   )ت ع  د يل عصى عدحا  
 عدق ي  عدمم ي   دلإقلا اد؛ 
 عدق ي  عدمم ي   دصحل    عديام  أا ق ي  دصديد ؛ 

 .6888 -6889يعدمدية أد ا   يلام لا ي  مقار ا عدكلاص  عد قد   كي عدملع   ح ة عديلا ج 

  (.6888-6889د قد   ح ة عديلا ج )لا ي  مقار ا عدكلاص  ع (:9.6الجدول رق  )

 عدي دج: مص ا  دج                                                                                

Source :Rapport annule de la banque d’algerie2002.                                                                    

                                                           
 .616  م مل سارق    التحديات النقدية ونظا  الصرف الملائ  يي الجزائرآ ا   ي   سم   1
 
 

 0999 0991 0997 0992 0992 0996 0992 0996 0990 0991 عدس يعا 
صةةةةةةةةةةةةةةةةةةةايي  
الأصةةةةةةةةةةةةةةول 

 الأجنبية

2,222 66,616 66,260 09,201 21,299 62,67 022,961 221,219 611,70 076,2 

قةةةةةةةةةةةةةةةةةروض 
 الدولة

027,166 029,916 211,272 267,12 621,2 610,2 611,2 666,2 266,2 222,9 

قةةةةةةةةةةةةةةةةةروض 
 للإقتصاد

662,971 262,167 222,211 662,662 22,1 222,2 772,1 720,0 720,1 922,2 
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 .(8.6مل إعدعد عد صر  را علاماد عصى عدمدية  ق  )المصدر: 

 (  ي:6888 -6889   عدتكة ح ة عديلا ج )ما  لا  عسلاح  ه مل ح ة ق ع ج عدمدية يم  

      كا ا عارلا   سر ا 6881 -6889: تإدا إسلاق ع  ح ة عدمدج الخارجيةبالنسبة للأصول  -
مص تا   194188إدتى  6881مص تا  د  تا    د  لايتل ريتد ا ست    684169 -14111ر ل  يلا يع ا

د  تتتا   ي تتتي عدستتت   عدلاتتتي رتتتدأا ك إتتتا عدملع تتت  لا ر تتتق ر  تتتام  عدلايتتتد ة عدإ كصتتتي متتتل  تتت ديق عد قتتتد 
مص تتا  د  تتا   أمتتا ك متا  حتت  عديلاتت ج عدمملاتتدج متتل  61461إدتى  6881عدتديدي  دلالا عمتتل ريتتد ا ستت   

مص تتتا   119498-611481تتتتإدا لا تتتي  يلا ستتتل مص تتتي  لا يع تتتا رتتت ل  ( كقتتتد6881-6888)
مص تا  د  تا   يرسترب  198 119د  ا   دلا ة إدى أعصى ق م  دإتا حت ة كلات ج لا ي تا عدر  تام   ب 

( لا عميتتتا إ تتت عدعا  تتتاد عا عدم  يقتتتاا أا 6889إ حيتتتا  أستتتيا  عدتتت ي  أا عد تتتدم  عد ي  تتت )
  مص ا  د  تا  699416ععم ر   إدى ي عع ية   ا يرادلاادي دلا ة  اكعدإ حيا   إ لا ا ي 
 ؛6889مص ا  د  ا  س    61141يع  حيلاا إدى غا   

: لايلارتت  ممميعتت  قتت ي  ق تت  ج ععمتتة عدملامعصتت  كتتي عدتتد يل عدمم ي تت  بالنسةةبة لقةةروض الدولةةة -
 6114911لاارتارا رت ل ع  لايتام  يع  حيتا  يقتد ا ب  6889دصحل    عديام   ع كا ردع ت  متل 

  ي  متل عدسترب كتي ادتك إدتى لاحيت   6881مص تا  د  تا  ست    161491  ا  دلا ة إدى مص ا  د
إ لاييا مل مد د يقد ا  6888عمل عدميعل   يعدلا إ   عدمادي دصمؤسساا عديميم   ير صية س   

 ؛مص ا  د  ا  11148ب 
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كإتتي عرتتا ج عتتل قتت ي  ملايستت   ي ي صتت  عدمتتدن عدميمإتت   :أمةةا ييمةةا يخةةص قةةروض للإقتصةةاد -
لاارتتاب رت ل ع  لايتام لاتتا ج يع  حيتا  لاتتا ج  6889ة ع قلا تاد عدتتي  ي  كقتد ع كتا متتل ست   دلامي ت

مص تا  د  تا   1149أ تل ي تصا إدتى  6881أح ن  يرلا ي ا ر  ام  عدلاعر ا يعدلايد ة عدإ كصي دست   
  ريد ا تإدا لا س ا مص ي    ت  قتد ا ست   6881مص ا  د  ا  س    6614611ريد ما كا ا 

  ي يتتتتيد عدستتتترب كتتتتي ادتتتتك إدتتتتى ٪11141مص تتتتا  د  تتتتا   أا إ لاييتتتتا ر ستتتتر    11149ب  6881
دى إسلام ع  عدحل    كي دكل ما عص إا مل د يل علاما  ر ك عدملع  .    عدس اس  عدماد   عد ا م  يع 

-0991لصةدمات النفطيةة مةا بةين ا سعر صرف الدينار الجزائري يي ظةلبالكتلة النقدية  علاقة-1
0999: 

يأع  ا عصى لاغ   سي  عد  ا عدد  ا  عدملع  ا  M2 يلام عدتكة عدميعدي لا ي  عدكلاص  عد قد         
كتتي  تتة لاقصرتتاا عدلاتتي تتتإدلاإا أستتيا  عدتت ي  يعدلاتتي  مكتتل أل لاتتؤع  عصتتى كص إمتتا. حتت ة عديلاتت ج عدمملاتتدج 

 لاي ا رم  ص  عمل أي  ق  عدس يد .  يعدلاي 6889-6888

 
                 (9.6)  ق  ( يعدمدية1.6عصى عدمدية  ق )مل إعدعد عد صر  ر ا ع المصدر: 
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 (9.6) ( يعدمدية1.6مل إعدعد عد صر  ر ا ع عصى عدمدية  ق  )المصدر: 

(  لا تتتي  كتتتة متتتل عدكلاصتتت  عد قد تتت  يستتتي   تتت ا 66.6يعدتتتتكة  قتتت  ) .(69.6)يلاتتتم عدتتتتكة  قتتت   
لاتتيا  6888 -6889عدتتد  ا  عدملع تت ا كتتي  تتة لاقصرتتاا أستتيا  عدتت ي     تت     تت  حتت ة  تتا  عديلاتت ج 

  إ يكس سصرا عصى ع سلاق ع  عد قتدا يعدست يد  6891 م  ع لا ا اا عد  ا يادك رسرب ععلم  عد ي    
ي عدست يد   يمتل مإت  أحت ن ع لايتام ميتد ا عدلالاتح  عدم ص    كمل مإت  كتال ع قلا تاد  يتا ي متل تتم كت

إدى  د كر   ) أ    عدمدية  ق    ( رسرب عدصمي  إدتى عدلامي تة رتاديمل يع  تدع  عد قتدا غ ت  عدمغ تى  
متتتتل  M2ي   تتتت  أ لاتتتتا متتتتل لا ر تتتتق عدملع تتتت  رتتتت عم  عدلاعر تتتتا يعدلايتتتتد ة عدإ كصتتتتي إ لاييتتتتا عدكلاصتتتت  عد قد تتتت  

  أا ع ستتلاق ع  كتتي أستتيا  عد تت ا 6889مص تتا  د  تتا  ستت    61864116مص تتا  د  تتا  إدتتى  1614161
يل ادج ع  لا ا اا عد سم   مل عديمص  ععم ر  .  مكل عدقية أل سي  عد ي  ده أع   ا  عصى ميتد ا  متي 

 عدكلاص  عد قد    يرادلاادي عدلاغ   كي أسيا    ا عدد  ا  مقارة عددي  .

وعلاقته بسةعر الصةرف الةدينار الجزائةري يةي ظةل تقلبةات تطور معدل إعادة الخص  -الثالثالمطلب 
 :0999-0991أسعار النفط خلال الفترة 

 يلارت  ميتتدة إعتادج عدح تت  إ تدن ععديعا ععساستت   دصس است  عد قد تت    ستلايمصه ر تتك عدملع ت  دصلاتت ع   
دملاريت   دتادك دته كي مقتد ج عدر تيك عدلاما  ت  عصتى مت م عدقت ي  رادل تادج أي راد ق تال يكقتا دس است  عد قد ت  ع

أعا  عد دج عصى ري  عدملاغ  عا ع قلا اد   م إا سي  عد ت ا عدتد  ا  عدملع ت ا دتادك ست لا  عدلا ت ق كتي 
 تتاع عدم صتتب إدتتى لا تتي   كتتي عدملع تت  يمتتل عتت  ع قلاتته متتل ستتي   تت ا عدتتد  ا  عدملع تت ا كتتي  تتة لاقصرتتاا 
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 :0999-0991تطور معدل إعادة يي الجزائر خلال الفترة -0

يعدلايد ة عدإ كصتي إدتى  كتل ميتدة إعتادج عدح ت   يادتك  عدم  ص  كي إ ا  ر  ام  عدلاعر ا ا   دكا 
 رإدا مية ميد ا عديا دج ميمر  يعدمدية عدعا ي  يلام لا ي  ميدة إعادج عدح   ح ة  ا  عديلا ج.

 .6888-6889لا ي  ميدة أعادج عدح    ح ة عديلا ج  -(69.6عدمدية  ق  )
 6888 6889 6881 6881 6881 6881 6881 6886 6886 6889  يعاعدس

 ميتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتدة 
إعتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتادج 

 عدح  

6941 6641 6641 6641 61 61 61 66 841 941 

  . عل عدميقل:68    6961  ميعل  21 النشرة الإحصائية الثلاثية رق ر ك عدملع    المصدر:  

www. Bank-of-algeria.dz                                                      

متتل حتت ة عدمتتدية    تت  أل ميتتدة إعتتادج عدح تت  حتت ة  تتا  عديلاتت ج  إ لايتتل إ علاياعتتا ملايع تت  متتل 
  ي تتتي أعصتتتى  ستتتر  دتتته  ي تتتاع  لا متتت  س استتت  عدر تتتك عدم كتتتلا 6881ستتت    ٪61إدتتتى  6889دستتت    6941

   ع  لامال يكادك لار  ميد ا عدلالاح   يميتة ميتدة عديا تدج عد ق قتي ميمرتا  كمتا عدملاري  رإدا لاحي
كي  ٪841د سلام   اع ع  حيا  إدى  ٪61د  رم  6881تإد ميدة إعادج عدح   إ حيالاا  إا   س   

ستلام   تاع  6889س    ي ي كلا ج  إا   لا ر ق إلاياق   ر  ام  عدلايد ة عدإ كصتي متل  ت ديق عد قتد عدتديدي  يع 
  ي اع  لا م  كياد   س اس  عدر ك عدم كلا كي عدلا ك  رادكلاص  6888س    ٪941دميدة كي ع  حيا  إدى ع

سلاإدعا ميد ا عدلالاح .  عد قد   يع 

النفطية للفترة ما بين إعادة الخص  بسعر صرف الدينار الجزائري يي ظل الصدمات  معدل علاقة-6
0991-0999: 

إعتتادج عدح تت  رستتي   تت ا عدتتد  ا  عدملع تت ا أمتتا  عدلاقصرتتاا  يلاتتم عدتتتكص ل عدلاتتاد  ل ع قتت  ميتتدة 
 عدلاي تإد ا أسيا  عد ي  ح ة  ا  عديلا ج.
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 .(69.6( ي ق  )1.6ة  ق  )مل إعدعد عد صر  ر ا ع عصى عدمدي المصدر: 

 
 .(69.6( يعدمدية  ق )1.6) مل إعدعد عد صر  ر ا ع عصى عدميصيماا عدمقدم  كي عدمدية  ق المصدر: 

عتتدج لاغ تت عا كتتي ميتتدة إعتتادج  6888-6889 تتتإدا عديلاتت جأل  تتا     تت  متتل عدتتتكص ل عدستتارق ل 
عدح تت  ممتتا إ يكستتا ادتتك عصتتى لاغ تت  ستتي  عد تت ا عدتتد  ا  عدملع تت ا مقارتتة عدتتدي   ععم  كتتي كتتي  تتة 

( لاارتتتاب كتتتتي أستتتتيا  عدتتتت ي  رتتتت ل 61-6عدلاقصرتتتاا عدلاتتتتي لاتتتتتإد ا أستتتتيا  عدتتت ي      تتتت  متتتتل عدتتتتتكة  قتتتت  )
  6881ستت    61.19إدتتى  6889دي   دصر م تتة ستت    66.61يتتا  يع  لايتتام   تت  إ حيلاتتا متتل ع  ح
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.ي ي 6881س    ℅61إدى  6889س    ℅ 69.1مما إ يكس  ادك عصى إ لايام ميدة إعادج عدح   مل
د  تا   9.81أا متل  را  لايتامأعصى  سر  ده  يعداا  دي  أع  عصى لاغ ت  ستي  عد ت ا عدتد  ا  عدملع ت ا 

-6889يع كتتتا عديلاتتت ج  ℅61.696د  تتتا  مقارتتتة عدتتتدي    أا  ستتتر  لايتتتادة  11.91عدتتتدي   إدتتتى  مقارتتتة
دي   دصر م تتة  61.19يعدلاتتي قتتد  ب  6881مقا  تت  ستت    ℅11إ لايتتام كتتي أستتيا  عدتت ي   ر ستتر   6881
ي ي متا  ℅61إدى  ℅61كسا سصرا عصى إ حيا  ميدة إعادج عدح   ح ة  ا  عديلا ج أا مل ييعدلاي إ 

عت  إ حيت   6881مقا  ت  رست    ℅11.61إدى إ لايام  سي  عد  ا أا لاتد ي  ق مت  عديمصت  ر ستر   أدن
. يعدتاا رتدي   إستلام  ميتدة إعتادج 6889دي   دصر م تة ست    66.81سي  عد ي  مل مد د إدتى أل ي تة 

يع  يكتس ادتك عصتى إ لايتام ستي  عد ت ا عدتد  ا  عدملع ت ا إدتى  ℅8.1حيتا  إدتى أل ي تة  عدح   را 
 د  ا  مقارة دي  . 11.11أل ي ة 

تطور معةدل إعةادة التمةخ  وعلاقتةه بسةعر صةرف الةدينار الجزائةري يةي ظةل تقلبةات -رابعالالمطلب 
 :0999-0991أسعار النفط خلال الفترة 

إل  تدا عستتلاق ع  ععستيا  يمكاك تت  عدلالاتتح   يتد متتل لاتمل عع تتدعا عد إا  تت  دصس است  عد قد تت  كتتي 
عصى عديد د مل عدملاغ  عا ع قلا اد   مل أ مإا سي  عد  ا  ي اع ما  يست  عدي قت  عدملع  . دادك  ؤع  

عديع قتت  رتت ل عدمستتلاين عديتتا  دعستتيا  يستتي  عد تت ا يكتتق متتا  يتت ا ر    تت  لايتتادة عدقتتيج عدتتت ع     تتاع متتل 
لالاتح  عد ا    عد       يدصلاي ا أكع  عصى عدي ق  عدلاتي لات ر  ر  إمتا ست لا  لا ص تة ي تيي دلا تي  ميتدة عد

 عصى سي    ا عدد  ا  عدملع  ا أما  لاقصراا أسيا  عد ي   يادك  سب ععلاي:

 :0999-0991تطور معدل التمخ  يي الجزائر خلال الفترة -6

ح ة  ا  عديلا  ع كا لاغي  لالاحم   كي ردع لاإا ع  إلامإا إدى عد ق ال يادك رسرب  ق  كتي 
 كم   ع  دع  عد قدا  يعدمدية عدميعدي  يلام ادك:

 .0999-0991تطور معدل التمخ  خلال الفترة  -(00.6) الجدول رق 
 0999 0991 0997 0992 0992 0996 0992 0996 0990 0991 السنوات

معةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةدل 
 التمخ 

07,11 62,91 20,21 61,26 69 69,79 01,71 2,71 2,11 6,29 

      www. imf.orgالمصدر: 

ميدة عدلالاح  م  ر  ري  م ع ة: عدم  ص  ععيدى: م صتى ع  لايتام  6888-6889ح ة  ا  عديلا ج 
عتتت  عدم  صتتت  عدعا  تتت : م  صتتت  ع  حيتتتا  ستتت    ٪11إ لايتتتل ر ستتتر  كر تتت ج لاقتتتد  ب  6886إدتتتى  6889متتتل 

عدتاا عتايد ك إتا  6881-6881  عدم  صت  عدعادعت : م  صت  ع  لايتام متل 16 69    إ حيت  إدتى 6881
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 6888-6881يتدة عدلالاتتح  إدتتى ع  لايتتام ممتددع عتت  عدم  صتت  ععح تت ج: م  صت  ع  حيتتا  عدمستتلام  ستت   م
  يم ته كتصل ع لايتام ميتدة 6888ست    18 6إدتى  6881ست    69419    إ حي  ر سر  كر  ج أا متل 

ي كتت يع ستتلام ع   6881عدلالاتتح  كتتال  لا متت  عتتدج أستتراب متتل أ مإتتا لاحيتت   ق متت  عدتتد  ا  عدملع تت ا ستت   
 اع عدميدة إ لاياعتا أق تى ب  ما ع الا     ععسيا  عددعحص   عدمسمص  كي ر  ام  عدلايد ة عدإ كصي  ريد 

  ريتتد ادتتك رتتدأ كتتي ع  حيتتا  ردع تت  متتل ستت   6881إدتتى 6889حتت ة عدستتلا  ستت يعا عدملالااد تت  متتل  11٪
لاي لا  لا ق قإا لا مل    اع ما عرا عصى  ماح عدلا ك  عدمسلام  كي ميد ا عدلالاح   كإا  عد لا م  عد6881

 إدى إعادج ع   را  عد قدا دلاحي   عمل عدم لع    يلا ق ق ق م  عدد  ا .

ي تتاع متتا علاقةةة معةةدل التمةةخ  بسةةعر صةةرف الةةدينار الجزائةةري يةةي ظةةل تقلبةةات أسةةعار الةةنفط: -6
  يلا ه عدتكص ل عدميعد  ل:

 
 (66.6) ( يعدمدية  ق 1.6مل إعدعد عد صر  ر ا ع عصى عدمدية  ق  )المصدر: 
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 (66.6يعدمدية  ق  ) (1.6 ق ) مل إعدعد عد صر  را علاماد عصى عدمدية المصدر:

( عدي قتتت  عدلاتتتي لاتتت ر  ميتتتدة عدلالاتتتح  رستتتي  61.6( يعدتتتتكة  قتتت  )61.6   تتت  متتتل عدتتتتكة  قتتت  )
عد تت ا ع ستتمي دصتتد  ا  مقارتتة عدتتدي   كتتي  تتة لاغ تت  ستتي  عدتت ي     تت  كتتي ردع تت  عديلاتت ج إلاريتتا عدستتص   
عد قد   س است   قد ت  لايستي   أدا إدتى ع  لايتام كتي عدمستلاين عديتا  دعستيا  أا إ لاقتاة ميتدة عدلالاتح  متل 

يلامعة  ا  عد ق ت  راد ق ت  عدي متى ممتا إ يكتس ادتك عصتى  6886س    16419إدى  6889س    61499
أا  6886   د  تا  دصتدي   ست 66491د  تا  دصتدي   عديع تد إدتى  9481ع لايام ستي   ت ا عدملع ت ا متل 

مقارة عددي    ي اع  لا م  س اس  ع  ل ق عدلاد  مي عدملاري  أ اعك  ٪611486إ حيا  ق م  عدد  ا  ر سر  
دي   دصر م تتة ستت    66461يادتتك إعتت  ع  حيتتا  عد ي تتا كتتي أستتيا  عدتت ي  متتل  أا لاتتد ي  ق متت  عدتتد  ا 

إ حيلاتتا ميتتدة عدلالاتتح   6881  يكتتي ستت   ٪69أا إ حيلاتتا ر ستتر   6886ستت   69411إدتتى  6889
د  تتتتا  دصتتتتدي    ي  61411يعدتتتتاا أدن إدتتتتى ع لايتتتام ستتتتي   تتتت ا إدتتتى  6886مقا  تتتت  رستتت    ٪11ر ستتتر  

إ لايتل ميتدة   6881دي   دصر م تة   يكتي ست    61411إسلام ا أسيا  عد ي  كي ع  حيا  أ ل ي تصا 
  ممتتتا إ يكتتتس ادتتتك عصتتتى لاحيتتت   أحتتت  دصتتتد  ا  6881ستتت    ٪68إدتتتى  6881ستتت    6941عدلالاتتتح  متتتل 

د  تتتا   11491د  تتتا  دصتتتدي    إدتتتى  61411إ لايتتتل ستتتي  عد تتت ا ح دإتتتا متتتل  ٪19469عدملع تتت ا ر ستتتر  
دي   دصر م تتة. دقتتد إستتلا اعا  6141دصتتدي   عديع تتد  ي إستتلام ا أستتيا  عدتت ي  كتتي ع  حيتتا  يقتتد ا ب 

ا يعدلايد ة عدإ كصي عدلا ك  كي  سب عدلالاتح  عدم لاييت  عدلاتي تتإدلاإا عدديدت   دملع   مل ح ة ر عم  عدلاعر ع
رستتترب عد لاتتتا   عدلاتتتي أك للاإتتتا رتتت عم  ع  تتت ح عدإ كصتتتي  6888ستتت    6418إدتتتى  6881ستتت    ٪68كمتتتل 

د  ا   11491إ لايل سي    ا مل ى لاحي   ق م  عدد  ا  عدملع  ا )عدم رق  كي عدملع    ي اع   مل إد
ع  حيتا . ا كتي أستيا  عدت ي  رت ل ع  لايتام ي ( مقارة ادك تإدا عدسيق عد ي    لاارتار11411دصدي   إدى 
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كة  تاع  عرتا عصتى  متاح عدتلا ك  عدمستلام  كتي ميتد ا عدلالاتح  كإتا  عد لا مت  عدلاتي لات  لا ق قإتا لا متل إدتى 
    اا عدلاي تإدلاإا  ا  عديلا ج. إعادج ع   را  عد قدا مل ح ة ع 

الةدينار الجزائةري خةلال مرحلةة ة المتغيةرات النقديةة بسةعر الصةرف علاقة-حث الثالثمبال
 :6102-6111السيولة من  ويرة

لا تتي عا  امتت   كمتتل عتتيدج ع لايتتام أستتيا  عدتت ي   6961-6999تتتإد ع قلا تتاد عدملع تت ا حتت ة عديلاتت ج 
لا س ا مي   عدمؤت عا ع قلا اد   عدكم   عميما  يعدمؤت عا  6961-6999مل مد د ح ة عديلا ج 

 لامتتتا ع إتتتا لاتتتد ي  كتتتي م تتتلعل عدمتتتدكيعاا رستتترب  6961ي 6961عد قد تتت  ح ي تتتا  أمتتتا عدستتت لا ل 
إ حيا  إ لا ا ي عد  ا ععم ري  يادك كال  لا م  إ حيا  أسيا  عد ي  كي عدسيق عديادم  . ممتا 

 سرق   مكل لاقس    اع عدمر   إدى عدم ادب عدلااد  :

كتتتي  تتتة لاقصرتتتاا أستتتيا  عدتتت ي  حتتت ة عديلاتتت ج  لا تتتي  ستتتي   تتت ا عدتتتد  ا  عدملع تتت ا -المطلةةةب الأول
 ؛6889-6888

  ا عدد  ا  عدملع ت ا كتي  تة لاقصرتاا أستيا  عدلا ي  عدكلاص  عد قد   يع قلاإا رسي   -المطلب الثاني
 ؛6961-6999عد ي  ح ة عديلا ج 

د  ا  عدملع ت ا كتي  تة لاقصرتاا  ت ا عدتعدلا ي  ميدة إعادج عدح ت  يع قلاته رستي   -المطلب الثالث
 ؛6961-6999سيا  عد ي  ح ة عديلا ج أ

لا ي  ميدة عدلالاح  يع قلاه رسي  عد  ا عدد  ا  عدملع  ا كتي  تة لاقصرتاا أستيا   -المطلب الرابع
 .6961-6999عد ي  ح ة عديلا ج 

-6111تطور سعر الصرف الدينار الجزائري يي ظل تقلبات أسعار النفط خةلال الفتةرة  -المطلب الأول
6102.     

عدم  ص  كا   كي عدس يد  عدم  ك   يعدلاي تإدا ع لايام مص ي  كي أسيا  عد ي  يعدلاي  ع كا  ا 
 .أدا إدى  دي  لاغ  عا كي أسيا    ا عدد  ا  عدملع  ا
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: لا ي  ميدة   ا عدد  ا  عدملع ت ا مقارتة عدتدي   يععي ي كتي  تة لاقصرتاا أستيا  (06.6رق  )الجدول 
 6961-6999عد ي  ح ة عديلا ج 

 6999 6991 6991 6991 6991 6991 6996 6996 6999 عدس يعا
ستتي  عد تت ا 
ع ستتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتمي 
دصتتتتد  ا  مقارتتتتة 

 عددي  

1646118 1146619 1841968 1141818 1649111 1146119 1641119 1841961 1141969 

ستتي  عد تت ا 
ع ستتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتمي 
دصتتتتد  ا  مقارتتتتة 

 ععي ي

18411 18469 11411 91411 98411 8641961 8646111 8148811 8149166 

 81411 18499 16499 19411 11491 69469 61411 61466 61419 سي  عد ي 
 6961 6961 6961 6961 6966 6966 6969 6998 عدس يعا

ستتي  عد تت ا 
ع ستتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتمي 
دصتتتتد  ا  مقارتتتتة 

 عددي  

1641111 11419918 1648119 1141118 1841191 9941189 69941119 69841891 

ستتي  عد تت ا 
ع ستتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتمي 
دصتتتتد  ا  مقارتتتتة 

 ععي ي

6984688 8846861 69646611 69646161 69141111 69148911 69141116 666461 

 114991 114911 81468 691491 698411 691411 11411 16491 سي  عد ي 

 .69    6999  سرلامر  1   ق  حصائية الثلاثية بنك الجزائرالنشرة الإ -6   المصدر:

 .69    6966  ميعل 69   ق  الإحصائية الثلاثية بنك الجزائر النشرة - 6           

3-Rapport annuel de la banque d’algérie 2003.                                                        

 .611    6998  سرلامر  التطور الاقتصادي والنقدي للجزائر  6999عدلاق    عدس يا -1          

    .611    6966 يكمر   ، التطور الاقتصادي والنقدي للجزائر،6966عدلاق    عدس يا -1         

 .69    6961  د سمر  19   ق  النشرة الإحصائية الثلاثية بنك الجزائر-1         

 .619    6961  سرلامر  التطور الاقتصادي والنقدي  6961 عدلاق    عدس يا-1         
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 (.66.6) عد صر  را علاماد عصى عدمدية  ق : مل إعدعد المصدر

 
 .(66.6)  مل إعدعد عد صر  را علاماد عصى عدمدية  قالمصدر: 

 رتت ل عدمتتدية يعدتتتكص ل عدستتارق ل عتتدج لاغ تت عا كتتي ستتي  عد تت ا عدتتد  ا  عدملع تت ا ي أستتيا  عدتت ي   
 ي مكل اك  ا كي عد قا  عدلااد  : 

يع  لارتتا  عدملع تت  رستتص   6888( متتل إ  تت ق عمصتت  ععي ي دستت   6996-6999عديلاتت ج عدمملاتتدج متتل )
مل عديم ا ع  لاكال  . إسلام ا ق م  عدد  ا  عدملع  ا رص حيا  رميد ا مسلاق ج لاماتت ا متل لا عمتل ق مت  
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    تتت  6996ستتترلامر   6عدتتتدي   ععم  كتتتي مقارتتتة ععي ي ي  متتتل عدستتترب عد   ستتتي كتتتي ادتتتك إدتتتى أ تتتدع  
د  تتتا   18.19إدتتتى  6999ستت    6118 16إ حيلاتتا ق متتت  عدتتد  ا  عدملع تتت ا مقارتتتة عدتتدي   عديع تتتد متتتل 

د  تتا  مقارتتة ععي ي  11 18  أمتتا ق متت  عدتتد  ا  مقارتتة ععي ي يع  حيلاتتا متتل  6996مقارتتة عدتتدي   ستت   
 6999 ا ستتت     يتتتتإدا أستتتيا  عدتتت ي  لا ستتت6996ستتت    د  تتتا  مقارتتتة ععي ي 11 11إدتتتى  6999دستتت   

دي    61.91أا قتد ا ب  ℅66.9ر سر   6996دي   دصر م ة  ع  لا عميا س   1 69يعدلاي قد ا ب 
دي   دصر م تتة  ممتتا إ يكتتس ادتتك لاارتتارا كتتي ق متت  عدتتد  ا   61461إ لاييتتا إدتتى  6996دصر م تتة  يكتتي ستت   

ستت    18419متتل  6991مقارتتة عدتتدي   يععي ي   تت  إ حيتت  ستتي  عد تت ا عدتتد  ا  مقارتتة عدتتدي   ستت   
ستلام ا ق مت   ℅6أا ر ستر   1141811إدتى  6996 ممتا  تدة عصتى لا ستل ق مت  عدتد  ا  مقارتة عدتدي    يع 

أا متل  ℅61لا سل مص ي  أسيا  عدت ي  ر ستر   6991عدد  ا  مقارة ععي ي كي ع  حيا   دلاتإد س   
د تت ا ع ستتمي مقارتتة عدتتدي   كقتتد دي   دصر م تتة  أمتتا راد ستتر  دستتي  ع 68491دي   دصر م تتة إدتتى  61461

د  تتتا   1649111 ستتتايا  6991تتتتإد لاغ تتت عا لاتتتا ج را  حيتتتا  يلاتتتا ج أحتتت ن را  لايتتتام    تتت  كتتتال ستتت   
أا  كتتتل ق متتت  عدتتتد  ا  ر ستتتر   6999د  تتتا  مقارتتتة عدتتتدي   دستتت    1141961يع  حيتتت  إدتتتى   مقارتتتة عدتتتدي 

أ ل  مل سي  عد  ا عدد  ا  عدملع  ا مقارة عددي   د  لايل  6969-6998  أما رح ي  عديلا ج ℅69
  يادك  عمل إدى لا ستل ق مت  عدتدي   أمتا  ععي ي  6969د  ا  مقارة عددي   س    11419مل مد د إدى 

ى عصتت 6966ي 6969ستت    666468ي 99461ممتتا إ يكتتس ادتتك إدتتى إ لايتتام ستتي  عدتت ي  متتل مد تتد إدتتى 
سلام  أسيا  عد  ا عدد  ا  مقارتة عدتدي   يععي ي كتي ع  لايتام حت ة عديلات ج    6961-6966عدلايعدي   يع 

 114991إدتتى  6966دي   دصر م تتة ستت    666481أمتتا ستتي  عدتت ي  لاتتد ي  إدتتى إدتتى  تتد كر تت    تت  متتل 
 .℅19أا لاحي   ر سر   6961س   

ر صةةرف الةةدينار الجزائةةري يةةي ظةةل تقلبةةات أسةةعار تطةةور الكتلةةة النقديةةة وعلاقت ةةا بسةةع -الثةةاني لمطلةةبع
  (:6102-6111( النفط خلال الفترة

عصتتى عكتتس عديلاتت ج عدستتارق   ع قلا تتاد  لا ستتل عديد تتد متتل عدملاغ تت عا  (6961-6999)لايتت ا عديلاتت ج 
يادتتك رستترب إ لايتتام أستتيا  عدتت ي  يعدلاتتي أعتت ا عصتتى عدملاغ تت عا عد قد تت  يم إتتا لا ع   تتا عصتتى عدكلاصتت  عد قد تت  

 عدم د ج مل   ا عدسص اا عد قد  

 يلاتم عدمتدية عدلاتادي لا تي  مكي تاا عدكلاصت  عد قد ت  كتي  :تطور مكونات الكتلة النقديةة يةي الجزائةر -6
 .ح ة كلا ج كا   عدس يد  عدم  ك  عدملع   
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   .6102-6111الجزائر خلال الفترة  دية ييقتطور مكونات الكتلة الن: (02.6)جدول رق  لا  

 دجمليةةةةةةةةةار : الوحةةةةةةةةةدة                                                                               

                           Rapport annuel de la banque D’algerie 2004 -1المصدر:

 .242    6998رلامر  تتس زائرةةالتطور الاقتصادي والنقدي للج  2008عدس يا  عدلاق   -6          

 .248    6961  يكمر  الاقتصادية والنقدية للجزائر التطورات  6966س يا عدعدلاق    -1          

 .155      2017 سرلامر  الاقتصادية والنقدية للجزائر التطورات  6961عدلاق    عدس يا -1         

 
 .(66.6)   ق  مل إعدعد عد صر  ر ا  عصى عدمدية: المصدر

  M2أل عدكلاصتتت  عد قد تتت  كتتتي عدملع تتت  رميإتتتي   (69.6( ي عدتتتتكة  قتتت )9.6) لالاتتتم متتتل عدمتتتدية  قتتت       
   تتتتتتت  رصغتتتتتتتامتتتتتتت ج   5,76لالاتتتتتتتاعيا رتتتتتتتتتتتأا   2000-2014ع كتتتتتتتا ع لاياعتتتتتتتا مستتتتتتتلام ع حتتتتتتت ة عديلاتتتتتتت ج 
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ترة تطور مكونات الكتلة النقدية في الجزائر خلال الف(: 18.2)اللشكل رقم 
2016-2000

M1النقود أشباه النقود M2الكتلة النقدية 

 6999 تيعاعدس  
 

6996 6996 6991 6991 6991 6991 6991 6999 

 M1 6919469 66194169 61614116 61194199 6611461 611141 161149 161141 181148عد قيد 

 6886499 6116499 611849 611648 6119411 61614916 61914686 66114991 811141 أترا  عد قيد
عدكلاصتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتت  

 M2عد قد  
6966141 61114161 68964116 11114166 111141 191941 196148 188141 181148 

 6961 6961 6961 6961 6966 6966 6969 6998 عدس يعا
 M1 181146 111141 161641 119641 961849 819946 86164611 81914816عد قيد 

 11984111 11114111 199141 118641 111141 619141 616141 666948 أترا  عد قيد
عدكلاصتتتت  عد قد تتتت  

M2 
161146 969941 886846 6696146 6681641 6119141 611914166 619614198 
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 2001يكي س     2000عت ج مص ا  د  ا  س    202,2534مقارة  2014مص ا  د  ا  س   6119141
عدل تادج كتي  :يعدسترب   متل إدتى % 22,3تإدا  سر   مي عععصى مقا    رادس يعا ع ح ن يعدلاي قد ا رتتت

يع   ت ق كتي لا ي تتا ر  تام  ع  يتا  ع قلا تادا عدتاا أق لاته عدملع تت    عد قد ت  عد تاك   عدحا م ت ع   تدج 
عتت  لالاريتته كتتي   دلاتتيعلل يلا تتت   ع قلا تتاد عدتتي  ييعدتتاا كتتال  إتتدا رتتتكة    ستتي إدتتى لا ق تتق ع 2001كتتي 

يعدتتتاا ستتمي رر  تتام  دعتتت  عد متتي كتتي إ تتتا  عدستتيي   تتتي  2005-2009ادتتك ر  تتام  عتتتا ي غ تتى عديلاتت ج 
 𝑀2. أدا  تتا  ع ستتلا علا م   إدتتى لالع تتد  متت  عدكلاصتت  عد قد تت  س استت  عدلايستتل كتتي ع  يتتاق عديمتتيميميع تتص  

ر ستتر   متتي  2009مص تتا  د  تتا  ستت   161146إدتتى  2005ستت   مص تتا  د  تتا   191941  تت  ع لاقصتتا متتل  
إستتلام ا كتتي ع  لايتتام دكتتل ر ستتر  قص صتت   2015-2016عديلاتت ج    أمتتا رح تتي %3,12م حيلاتت  لاقتتد  رتتتت

 ا    رادس يعا عديا   .قم
إدتتتتى  2000مص تتتتا  د  تتتتا  ستتتت   69194691كقتتتتد ع لاقصتتتتا متتتتل  𝑀1 أمتتتتا ك متتتتا  حتتتت  عدملاا تتتتاا عد قد تتتت  -

كقتد تتإدا  علآحت لا ل  أمتا عدست لا ل مت ج 9461  يرتادك لاكتل لالاتاعا رتتت2014مص ا  د  ا  ست    819946
 2016ي  2015مص ا  د  ا  دس لاي 81914816ي 86164611 ا ي صا إدىأقا    رما قرصه مع حيا  

 عصى عدلايعدي.

 رت ل عدمتدية عدلاتادي لا تي  مقتار ا عديت   عد قتدا حت ة : ابلات الكتلة النقديةة يةي الجزائةرتطور مق-6
 .2000-2016عدم  ص  كا   عدس يد  عدم  ك   مل 

 .6102-6111تطور مقابلات الكتلة النقدية خلال الفترة  (:06.6 (الجدول رق    
 الوحدة: مليار دج                                                                                 

 6119 6111 6117 6112 6112 6116 6112 6116 6110 6111 السنوات
صةةةةةايي لأمةةةةةوال 

 الأجنبية
772,9 0201,7 0722,7 6266,7 2009,6 6079,7 2002,1 7602,2 01662,9 01112,1 

 -2611,9 -2267,2 -6096,0 -0216,0 -922,6 -62 662,6 271,7 229,7 277,2 قروض للدولة
قةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةروض 

 للإقتصاد
992,7 0171,6 0622,1 0211,6 0222،1 0779،1 0912،6 6612،6 6202،2 2112،2 

 6102 6102 6106 6102 6106 6100 6101 السنوات
صةةةةةايي لأمةةةةةوال 

 الأجنبية
0099,7 0296,66 0696,1 0266,26 0272,62 0227,26 0629,21 

220,19 قروض للدولة
- 

261,22- 200,22- 262,26- 099,66- 22,72 621,660 

قةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةروض 
 للإقتصاد

262,10 276,22 661,72 202,22 221,62 767,762 791,911 

    Rapport annuel de la banque d’algérie 2002-1المصدر:

 .611    6998دصملع   سرلامر  يعد قد      عدلا ي عا ع قلا اد  6999عدس يا  عدلاق   -6
 .618   6961دصملع    يكمر   عد قد    عدلا ي عا ع قلا اد   ي 6966ا عدلاق    عدس ي -1
 .611   6961دصملع   سرلامر   عد قد    عدلا ي عا ع قلا اد   ي 6961 يا عدلاق    عدس-1
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 .(61.6)مل إعدعد عد صر  را علاماد عصى عدمدية  ق  : لمصدرا

 ح ة  ا  عديلا ج  ي:   لاا مل عدمدية يعدتكة عع   ه عما  لا  عسلاح 

 %19 111مقا  تتتت  رادستتتت   عدلاتتتتي قرصإتتتتا ر ستتتتر   6999ستتتت    كا لاييتتتا : رجيةةةةةبالنسةةةةبة للأصةةةةول الخا -
أا  2014عتتت ج مص تتا   د  تتا  ستت    11 6111عستلام ا كتتي ع  لايتتام حتت ة  تتا  عديلاتت ج عا ي تتصا عدتتى ي 

يرادلاتادي قتد لامكتل ر تك عدملع ت  متل لاتتك ة مستلاي اا م لاييت  متل    6999رست    مت ج مقا  ت 19لالااعيا 
ي ستتب لاقتتا    ر تتك عدملع تت   تتية عديلاتتي     ا  رتت ل ع  م تت  عدملالع تتدج دتتدي  اي تتي متت  عدحا م تت عدميمتتيدعا 

عدم تتتتد  عد   ستتتتي دلإ تتتتدع  عد قتتتتدا  ممتتتتا  ؤكتتتتد أل  عد قد تتتت  كتتتتصل عدميمتتتتيدعا عدحا م تتتت  عد تتتتاك   لامعتتتتة
  كلاصت  عد قد ت  كتي ع قلا تاد عدتي  يع  لا ا اا عد سم   دص ت ا قتد أ تر ا عدمقارتة عد   ستي دممتام ل عد

عسيا  عد ي  عا ع حيا  مسلام  يادك رسرب عدلاد ي  كي  6961 6961يدكل تإدا عدس لا ل ع ح  لا ل 
   ع حيا  إ لا ا  عد  ا.

قت   ملاقا رت    ت   6991-6999كقد تإدا عديلات ج  وص القروض الموج ة للخزينة العامة :أما بخص -
ع كتتا عدحل  تت   تتا  ج مد تتدج ي تتي أ إتتا  6991ير صتتية ستت     مص تتا  د  تتا 11 11ي 11 16لا عي تتا رتت ل 

ي  ي عدلاي أ ر ا لاتكة دع  ا  اك ا دص  ا  عدم  كي يلا  لا ي ة مل  مل عدد ل عدحا مي إدى د ل دعحص
عصى عدحل    د ادم ر ك عدملع    ي ي ما  يست  لايع تة إ لايتام مرتادق عدقت ي  دصحل  ت  رتادق   عدستادر  م تا 

مص تا  11 1116إ لاييا إدى  د كر   يقتد ا رتتتت  6961ير صية س    6961إدى غا   س    6991س   
 مقا    رما قرصإا.  %1 116ر سر   6961  ييع صا كي ع  لايام س   د  ا 

 6999كقتد تتإدا م تا ست     دي  يلاغ    عدكلاص  عد قد   رادق ي  عدميمإ  دلإقلا اد عمقارة ع كا راد -
 899 189إدتتى  6999مص تتا  د  تتا  ستت   11 8  تت  إ لاييتتا متتل   إلامتتا  لا تتاعدا حتت ة كلاتت ج عدد عستت 
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  عديادم ت  يستمصا عدملع ت  مقا  ت  رادتدية عد ام ت  إ لاياعتا ميلارت ع كتي ععلمت  6961عت ج مص ا  د  ا  ست   
مقا     %69أا رميدة  مي  6998عت ج مص ا  د  ا  س    11 199دلارصق عدق ي  عدميمإ  دلإقلا اد رتتت

 .6999رس   

-6111علاقةةة الكتلةةة النقديةةة بسةةعر صةةرف الةةدينار الجزائةةري يةةي ظةةل الصةةدمات النفطيةةة للفتةةرة -1
6102: 

دمي كتت  عدي قتت  عدلاتتي لاتت ر  عدكلاصتت  عد قد تت  رستتي   تت ا عدتتد  ا  عدملع تت ا كتتي  تتة عدلاقصرتتاا عد ي  تت  
 مب عدلا  ق أي  دصي ق  ر  إا ير ل ستي   ت ا عدتد  ا  عت  عدي قت  عدلاتي لات ر  ر  إتا كتي  تة لاغ ت  ستي  

 .6961-6999ر ري   ماد   أا مل عد ي  ح ة عديلا ج عدلاي تا دا 

 :دتكة عدلااديي اع ما  يلا ه ع

 .61دية  ق  ميعد 91صى عدمدية  ق  مل إعدعد عد صر  إعلامادع عالمصدر: 
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 .61يعدمدية  ق   91مل إعدعد عد صر  إعلامادع عصى مي  اا عدمدية  ق   :المصدر

ستل عد قتدا أا  مت  أل عدلاغ   كي أستيا  عدت ي  دته دي  كر ت  كتي عدلاي    لالام مل عدتكص ل عدسارق ل      
ع ته كصمتا إ لاييتا أستيا  عدت ي  كتي عدستيق عديادم ت  ستلا لايل إ لا ا تاا عد ت ا يرتادك   عد قتداعدمي ي  

كتة  تاع  ت يكس عصتى إ لايتام ميتد ا عد متي   ي عع تية ععم ر ت ل مقار ا عدكلاص  عد قد ت  متل  تاك لايلاس
عدل تتادج كتتي  ي ستتب عدميتت يا إاع إلاريتتا عدستتص   عد قد تت  س استت  لايستتي   أا  مي يلاتت كتتي عدكلاصتت  عد قد تت  عد

ادي إ لايتام كتي أستيا  عد ت ا أا لاتد ي   م  عدميت ي  عد قتدا ست ؤدا رتادك إدتى إ لايتام ععستيا  يرادلات
يرادلاتادي  مكتل عدقتية أل   تاك ع قت    د ت  رت ل عدكلاصت  عد قد ت  يستي   ت ا  ق م  عدد  ا  مقارة عددي  .

    عدد  ا  أما  عدلاقصراا عدلاي لاتإد ا أسيا  عد ي .

تطور معةدل إعةادة الخصة  وعلاقتةه مةع سةعر صةرف الةدينار الجزائةري يةي ظةل تقلبةات  -الثثالمطلب ال
 :6102-6111أسعار النفط خلال الفترة 

ميمرتا كتال دلعمتا عصتى عدر تك أل  لاتدحة دلا ت  م عديلاتل  دصم اك   عصى مية ميتدة عديا تدج عد ق قتي     
 مل ح ة أديعا عدس اس  عد قد   عدملامعص  كي ميدة إعادج عدح  .

-6999 رتت ل عدمتتدية عدلاتتادي لا تتي  ميتتدة إعتتادج عدح تت  حتت ة عديلاتت ج  :تطةةور معةةدل إعةةادة الخصةة -6
6961. 
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 .6102-6111: تطور معدل إعادة الخص  خلال الفترة (02.6الجدول رق )
 6999 6991 6991 6991 6991 6991 6996 6996 6999 عدس يعا

ميتتتتتتتتتدة إعتتتتتتتتتادج 
 عدح  

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 

 6999 6991 6991 6991 6991 6991 6996 6996 6999 عدس يعا

ميتتتتتتتتتدة إعتتتتتتتتتادج 
 عدح  

1 1 141 141 1 1 1 1 1 

 6961 6961 6961 6961 6966 6966 6969 6998 عدس يعا

إعتتتتتتتتتادج ميتتتتتتتتتدة 
 عدح  

1 1 1 1 1 1 1 1 1 

 عل عدميقل 68    6961ميعل   19ر ك عدملع   عد ت ج ع   ا    عدعادع   ق  : المصدر

ALGERIA.DZ-OF-WWW.BANK          

حتتت ة ستتت لاي  %1ي تتتة إدتتتى   تتتتإد ميتتتدة إعتتتادج عدح تتت  إ حيتتتا  ملايع تتتة    تتت  ممتتتا ستتترق 
 تا  تيم متل عدم تدعق   دإتا  أع  يمرت ي ي متا لاتلعمل متل لاستم ة أستيا  كا تدج  ق ق ت  م  6999-6996
عت  إ حيت  كتي   6961د رقى عارلاتا إدتى غا ت   6991م ا س    %1إ  أل ي ية كي عد إا   إدى   ععدعج
ي إتتي    عد قد تت   يعتتا متتل عدم ي تت عدس استت  ي لايصتتق ععمتت    تتا رصع تتا   %1 1د  تتة إدتتى  6961ستت   
  ما  عل  صب إعادج عدلامي ة ددن عدر ك عدملع  ا.عرإا إدى عن   كي عدس يد  عدم  ك   دد إا أدكا 

-6111علاقة معدل إعادة الخص  بسعر صرف الدينار الجزائري يي ظةل الصةدمات النفطيةة للفتةرة -6
لا تتتي  ميتتتدة إعتتتادج عدح تتت  يستتتي   تتت ا  (61-6)يعدتتتتكة  قتتت  ( 66-6) يلاتتتم عدتتتتكة  قتتت   :6102
 .سيا  عد ي  ح ة عديلا ج عدمد يس كي  ة عدلاغ  عا كي أعدد  ا  

http://www.bank-of-algeria.dz/
http://www.bank-of-algeria.dz/
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 .(61.6) يعدمدية  ق  (1.6)مل إعدعد عد صر  ر ا  عصى عدمدية  ق  : مصدرلا

 .(61.6) يعدمدية  ق  (1.6): مل إعدعد عد صر  ر ا  عصى عدمدية  ق  المصدر

عدي ق  ر ل ميدة إعادج عدح   يستي  عد ت ا عدتد  ا  عدملع ت ا كتي  تة لاقصرتاا  يلام عدتك ل  
أسيا  عد ي   ع ق  عكس       كصما إ لايل ميدة إعادج عدح   كي عدر تك ستلالامه  ؤيس ععمتيعة دصر تك  

دا إدتى لا ستتل ق ملاإتتا ع ته ستت م  إ  ميتدة كا تتدج كر ت  يرادلاتتادي  ل تد عد صتتب عصتتى عديمصت  عدم ص تت   ممتا  تتؤ 
 يرادلاادي إ حي  سي  عد  ا كة  اع مقارة إ حيا  سي  عد ي  يعديكس    م.
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تطور معدل التمخ  يي الجزائر وعلاقته بسعر صرف الةدينار الجزائةري يةي ظةل تقلبةات  -رابعالمطلب ال
 :6102 -6111خلال الفترة  لنفطاأسعار 

عدملع   د ستا  قد ت  كقت  رتة  تي أسراره كي   دمسلاين عدلاغ  عا عديام  دعسيا  ي ي مؤت  عدلالاح 
 مؤسسالا   ي  كص  .

  يلام عدمدية عدلاادي لا ي  ميدة عدلالاح  ح ة  ا  عديلا ج. تطور معدل التمخ  يي الجزائر:-6

 .6961-6999: لا ي  ميدة عدلالاح  ح ة عديلا ج (02.6الجدول رق )
 6999 6991 6991 6991 6991 6991 6996 6996 6999 عدس يعا

ميتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتدة 
 عدلالاح 

9 1 1 6 6 11 1 61 1 81 6 19 6 16 1 11 1 91 

 6961 6961 6961 6961 6966 6966 6969 6998 عدس يعا
ميتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتدة 

 عدلالاح 
1 11 1 86 1 16 9 98 1 61 6 86 1 19 1 19 

  www.imf.org:المصدر

    ريلايح أل ميد ا عدلالاح  ح ة  ا  عديلا ج سمصا مسلاي اا م حيلات  مقا  ت  متل عتت     
 إ  أل لا ي  تتا كتتال ملاارتتارا رتت ل ع  لايتتام يع  حيتتا    تت  [ %8-9[ عدلاتتي كا تتا كتتي  تتديد عدلاستتي  اا

ي  متل ادتك  ريتا إدتى  %1 9رميتدة  6999ع كا عدملع   أد ى مسلاين دميتدة عدلالاتح  يعية مت ج ست   
 6996يكتي ست   ا عدمتإيدج عدلاي إلاحالاإا عدسص اا عد قد ت  كتي طإ تا  ر  تام  عدلايتد ة عدإ كصتي   عع م ع

ي  متتل ادتتك إدتتى عدلايستتل كتتي ع  تتدع  عد قتتدا يمتتل عتت   %6 1عتتاد ميتتدة عدلالاتتح  إدتتى ع  لايتتام ر ستتر  
عدتتاا لا صتتب لاتتا ععمتتيعة دلا ي تتا   اإ لايتتام  متتي عدكلاصتت  عد قد تت  يع   تت ق كتتي ر  تتام  ع  يتتا  ع قلا تتاد
أ ته  ت ي  عد تاد عا ص تا يحا م تا إ   يدية إ لايام ميدة عدلالاح   يقتد عديمصت  عدي   ت  ق ملاإتا عدتت ع    دعح

 تإد ميدة عدلالاح  لاارارا ر ل  6966يدغا    6996كيل أسيا  م حيلا  مقا    رغ   ا  إرلادع ع مل س   
يتتا  كتتي ريتت  عدستت يعا يع  لايتتام كتتي ستت يعا أحتت ن. د قيتتل ميتتدة عدلالاتتح  إدتتى أعصتتى مستتلاين دتته حع  

يد  لايتتل ممتتددع   6961-6961ع حتت ة عديلاتت ج يتتا  ممتتددد  متتل إدتتى ع  ح 6966دستت    %9419رميتتدة 
  كي ميد ا عدلالاحي  مل عدلااراب  عصى عدلايعدي. %19 1ي  %1419إدى  6961-6961ح ة س لاي 

: إ لايتتام ميتتدة  متتي عدكلاصتت  عد قد تت  يع  تت ق عدر  تتام  عدلا مي تت  )ر  تتام  إدتتى عتتدج أستتراب  يمل تتا ك متتا  صتتي
ع  يتتا  ع قلا تتادا ر  تتام  دعتت  عد متتي( عدلاتتي لا صتتب لاتتا أمتتيعة كر تت ج يعدلاغ  تت عا كتتي إ لا تتا ي عد تت ا 

 عدلاغ  عا كي أسيا  عد ي . لا م  
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 6111فترة مةا بةين سعر صرف الدينار الجزائري يي ظل الصدمات النفطية للبمعدل التمخ  علاقة  -6
- 6102 :        

 تتت  رتتتة  لا تتتدد متتتل  تتت ا م  متتت   يلارتتت  ستتتي  عدتتت ي  ملاغ تتت  حتتتا مي أا   لاتتتلا ك  ك تتته عدستتتص   عد قد      
يدكل ده لا ع   يعلام عصى مممة عدملاغ  عا عددعحص   مل أ مإا عدلا ع   كي ميد ا عدلالاح  عدتاا   ععيرك

 .كيعدتك ل عدلااد ال  يلا ال ادردي    ؤع  عصى لاغ    ي    ا عدد  ا  

 
 .(61.6)  عدمدية  ق ي  ( 1.6)ر ا  عصى مي  اا عدمدية  ق إعدعد عد صر   مل: المصدر

 
 .(61.6)  عدمدية  ق ي  (1.6)  ر ا  عصى مي  اا عدمدية  ق إعدعد عد صر  : المصدر
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ع  إ لايل س    %941أ ل سمة  د أق ى رتتت  6999عسلام ا عمص   م ا ر  عدلالاح  إدى غا   س         
 تا  عدل تادج كتي عدلالاتتح    عديمتتيمي تا  عدل تادج لايستت  عدل تادج كتي أمتي  عدي  تا  %141يستمة رتتت  6996

إا أع  يعدلاي كال د 6996س    1646111يعدلاي قارصإا إسلاق ع  كي سي  عد  ا ع سمي     إ لايل مل 
  تتت  إ لايتتتل متتتل   (6) أ  تتت  عدمص تتتق  قتتت  يعلاتتتم عصتتتى عدتتت ق  عدق استتتي دميتتتدة عد تتت ا عدييصتتتي عد ق قتتتي 

 ج مل مإ  أح ن يلا ت   م  عدد  ا  أما  سص  مل عديم امما  دة عصى لاحي   ق 666491إدى  661481
مما إ يكس ادك عصى إ لايام سي    ا عدد  ا   %6411يقد ا رتت  6996عدلالاح  لارا  ا رس ع  س   

يعدلاتي كتال دإتا أعت  يعلاتم عصتى ميتدة  ت ا عدييصتي عد ق قتي   ت  إ حيت   184196مقارة عددي   إدى 
 كتتة  تتاع رستترب عدلاغ تت عا عدلاتتي لا تتد  كتتي أستتيعق عدتت ي   %1أا ر ستتر   %661469إدتتى  666491متتل 

عت  إ لايتل إدتى  $61491دصر م تة عت  إ حيت  إدتى  $6941د ي  إدى إ لايل سي  ع 6999عديادم       س   
لاارتتتارا كتتتي ميتتتد ا  6966-6991عصتتتى عدلاتتتيعدي . يتتتإدا عديلاتتت ج  6996 6996حتت ة ستتت    61461$

ستر  ي تي أعصتى   6966ست    %9498عدلالاح  ر ل ع  لايام لاا ج يع  حيا  لاا ج أحت ن  إدتى أل ي تصا 
 1141118إدتتى  16481إ يكتتس عصتتى ستتي  عدتتد  ا    تت  إ لايتتل متتل  ي تتاع  دإتتا مقا  تت  رادستت يعا عديا  تت 

إدتتى  88416يرتتاد    إدتتى عدتت ق  عدق استتي دميتتدة عد تت ا عدييصتتي عد ق قتتي  متتد أ تته إ لاقتتة متتل  6966ستت   
 حيت  إدتى عت  إ 6966ست    6664691إدتى  666481يادك رسرب إ حيا  أسيا  عد ي  مل  691496

 دج 9941189ادك عصتى إ لايتام ستي   ت ا عدتد  ا  إدتى  مما إ يكس  6961س    %6416أل ي صا 
ستتتلام ا أستتتيا  دتتت ي  كتتتي ع  حيتتتا  أ لاتتتا إدتتتى  /دصتتتدي   عديع تتتد   دصر م تتتة  أمتتتا عدستتت لا ل  $6994611يع 

  عصتتتى عدلاتتتيعدي %1419ي %1419ح  إدتتتى تتتتإدا إ لايتتتام كتتتي ميتتتد ا عدلالاتتت 6961-6961ععح تتت لا ل 
ي  69941119مقارتتتتة عدتتتتدي   ععم  كتتتتي إدتتتتى  يع  يكتتتتس ادتتتتك أ لاتتتتا عصتتتتى إ لايتتتتام ستتتتي   تتتت ا عدتتتتد  ا 

 .6961س    114991كي  ة إ حيا  أسيا  عد ي  إدى أل ي صا  69841891

لاتة عدلاقصرتاا يرادلاادي  مكل عدقية أل عدي ق  عدلاي لا ر  ميد ا عدلالاح  رسي    ا عدد  ا  كي 
يرادلاتادي لا قتق  سي    ا عدتد  ا إ لايل   صما إ لايل عدمسلاين عديا  دعسيا     ك  عد ي    ع ق    د  

كتة  تاع رسترب عدلاغ ت عا عدلاتي لاتتإد ا أستيا       أا لاتد ي  ق مت  عديمصت  عدم ص ت       لايتادة عدقتيج عدتت ع 
يرادلاتادي كصمتا إ لاييتا أستيا  عدت ي  ستلاؤدا إدتى عدتلا ك  كتي ميتد ا عدلالاتح    يعق عديادم ت عد ي  كي ععست

 .  عدملع  اكي أسيا    ا عدد  ا ع سلاق ع يمل ع  
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 :خاتمة الفصل

ي  يعدلايتت ا عصتتى يلاتت    قد تت  يستتي   تت ا عدتتد  ا  عدملع تت اعدملاغ تت عا عد متتل حتت ة لا ص تتة لا تتي        
   لالام أل سي    ا عدد  ا  عدملع  ا م  ريدج م ع تة أساست   عت ا ك إتا عدلايعل اا عددعحص   يعدحا م  

يعدإادك  إدى إع ا  عدتد  ا  عدملع ت ا      ا  عد  ا كي عدملع  أ دع  را لج أمصلاإا عدلايد  ا عدلاي مسا
  لاى  يعكب عدلا ي عا عدلاي ع كلاإا عدلاما ج عدحا م   آ اعك.يعدحا م    عدق م  عد ق ق   عددعحص  

 مد ع قلا اد عدملع ت ا ميلامتد رادد مت  ععيدتى عصتى عد تاد عا عد ي  ت  رصعلارا  تا عديامتة ععساستي        
قصراا عدلاي لاتتإد ا عدستيق يرادلاادي  اع ععح    حلال دكة عدلا  كي عدلايعل اا ع قلا اد   ككة  ك عداا  لا
 د كما   لار  ع قلا اد عدملع ت ا رادتدي   ععم  كتي رصعلارتا   عدي  ت  ععساستي عدلاتي لاقت   رته عدمتيع  عد ي   

يرادلاتادي   إت  إ لارتا  ع قلا تاد عدتي  ي رإتا  عديمص ت  يكتة متا   ت أ عص إتا   عدماد   عدملا لا   مل عد تاد عا
  مل لاقصراا كي عدسيق عديادم  . 
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دراسللة قياسللية لأثللر المتغيللرات النقديللة وسللعر الللنفط علللى معللدل الصللرف  -الثالللثالفصللل 
 :6102-0991الدينار الجزائري مقابل الدولار خلال الفترة 

 ا تاددع تحعة ددع ب  ممددلا مددن رددةن تح    ددلاا  حلملغ دد تا تح يا ددع  اددع  تح دد   بعددا تحليل ددن تح  دد  
تحع تئددا تح رة ددع لإددص ت  ل ددلاا تحواتئدد  ع  تحلعدد   ةلدد  معددان  تح يا ددع تحمرادد ل حدداحتع  تحلعدد   ةلدد    م ددع

 ا تاددع    ددلا لةدد   تحملغ دد تا  عتح دد   تحددا  لا  تحواتئدد   ميلابددن تحددا    تمم  تددص  مددلاف تحليلبددلاا تح رة ددع
  تح يا ع لإص تحواتئ ع ولاء  ات تحر ن حل م ف  م اج   لااص إ ل لاا  بغ ع مع لإدع  رد  إ عتدلال تحملغ د تا

ت حمددلاف بلاح    ددع    اددع  تح دد   تحددا  لا  تحواتئدد   لإددص  ددن ليلبددلاا  اددعلا  تحدد رةع حددات  اددل و تح يا ددع ةلدد
ت  ل لاا ع تحلص لياف لإ   لا مرا ل ي ن تحعة ع ب ن تحل تا لاا تح يا ع تحاترل دع  تحرلا و دعع  تح  د   ةلد  

 ل   تمص. ا تا تحليل ن تح  لا ص  ت ي لائص تحلص لي ن  اه تحعة ع من  ال   حر ص إح   ا

 لف لإص  ات تحر ن تحلع   ةل    ع تح م اج تحمادلرافع  تداحت   دف تحم تيدن تحلدص  دلف ةدن ة  يمدلا 
ب لاء  ات تح م اج إ لالإع إح  بعض ت رلبدلا تا تحلدص  مد  بمدلا  دات تح مد اج حلل تدا مدن و الدع   ا لدع ةلد  

 تحل بؤ.

  بلاحللاحص  لف ليا ف  ات تحر ن إح  تحمبلايث تحللاح ع:

 مارن إح   م اج ت  يات  تحرةص تحملعاا؛ -لأولالمبحث ا

 تحمعلاحوع ت ي لائ ع حل م اج  ليل لع إ ل لاا لا. -المبحث الثاني
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 :مدخل الى نموذج الانحدار الخطي المتعدد -المبحث الأول

تحرةص تحبا ة ةل  ا تاع تحعة ع بد ن ملغ د  ن  يدا ملا تحملغ د  تحمادلين   تمرد   ت  يات   لتا 
    دددلا  ل للددد ر  بددد تر  مدددن ملغ ددد   عت ولملاة دددع   ت  ل دددلاا عملغ ددد  تحلدددلاب ع   ددد   ن لإدددص  ت ددد  تحي دددلال تح

ع  تحعا ا من 𝑌𝐼غ   للاب  ت يات  مب ص ةل  ملح شلمن ةل   ت  يات مالينع حاحت  با من ل ا    م اج 
تحرةدص تحملعدااع  حللعد   ةلد   دات تح مد اج  ع   ام   دات ب مد اج ت  يدات 𝑥1ع𝑥2ع𝑥𝑛...𝑥3تحملغ  تا 

 ل ع:بلاحلر  نع  با من تحلة ق إح  تحمةلاح  تلآ

 ؛تحرةص تحملعاا ت  يات لع   ع رة تاع  لإ   لاا  -المطلب الأول      

 ؛تحرةص تحملعاا ت  يات ليا    لي  ف  م اج  -المطلب الثاني     

 حملعاا.مشلاتن ت  يات  تحرةص ت -المطلب الثالث     

 :تعريف، خطوات وفرضيات الانحدار الخطي المتعدد -المطلب الأول

يل ددن  ردد  ةددال ملغ دد تا ماددليلع ةلدد  ملغ دد  لددلاب ع  تحلددص ت  يددات  تحرةددص تحملعدداا با تاددع  ل مددلف     
لاددلاةا تحبددلاير ن مددن تحل بددؤ حليدد ف تحماددليبل عع  ةل ددع ادد لف بات ددع تحدد  تحلةدد ق تحدد  لع  رددع رددف   ددف تحرةدد تا 

   لا ع  ات تح م اجع    ف لإ   لالع.ح

 1الانحدار الخطي المتعدد:نموذج  تعريف -0

 ةدداا مددن تحملغ دد تا ع 𝑦𝑖ت بدد ن ملغ دد  لددلاب  عددلاف ةلدد  تلإلدد تض  ودد ا ةة ددع رة ددع  يدد ف تح مدد اج تح     
,تحماليلع  𝑥𝑛....., 𝑥2,𝑥1ع   عب  ةن  اه تحعة ع بلاحشتن تحللاحص: 

𝑦𝑖=𝐵0 +𝐵1 𝑋1 + 𝐵2 𝑋2 + ⋯ +𝐵𝑛 𝑋𝑛 +𝜀𝐼/i=1,2+∙∙∙∙,n                               

 ي ث:

𝑦𝑖   تحللاب . : تحملغ 

 : تحملغ  تا تحمرا ل    تحماليلع.𝑥𝑖1ع 𝑥i n ...𝑥𝑖2ع

𝐵𝐾 عع....𝐵1ع𝐵0: .معلاحف تح م اج 

N تا تحمللايع من   ف تحملغ  تا.تحمشلا ا ا: ةا 

                                                           

 .55-75ص ص ع 2102ات  تحيلاما حل ش   تحل ا  ع تم انع  ،-محاضرات تطبيقية-طرق الإقتصاد القياسيميما ش رصع  1 
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   𝑦1= 𝐵0 + 𝐵1𝑋11 +𝐵2𝑋12 +  …..+ 𝐵𝑘 𝑋1𝑘 + 𝜀1                                      
                          𝑦2= 𝐵0 + 𝐵1𝑋21 +𝐵2𝑋22 +  …..+ 𝐵𝑘 𝑋2𝑘 + 𝜀2 

                         ⋮                                                                             

= 𝐵0 + 𝐵1𝑋𝑛1 +𝐵2𝑋𝑛2 +  …..+ 𝐵𝑘 𝑋𝑛𝑘 + 𝜀𝑛                    𝑌𝑛    

 

   متن تللابع  ات تح  لاف ةل  تحشتن تحم ر لإص تحللاحص:

Y= [ 

𝑌1

𝑌2

⋮
𝑌𝑛

] , 𝑥 = [

1   𝑋11         𝑋12 ⋯ ⋯ 𝑋1𝐾

1    𝑋21        𝑋22 ⋯ ⋯ 𝑋2𝐾

⋮       ⋮                 ⋮                 
1   𝑋𝑛1        𝑋𝑛2 ⋯ ⋯ 𝑋𝑛𝐾

] , β = [

𝛽0

𝛽1

⋮
𝛽𝑘

] , 𝜀 =  [

𝜀0

𝜀
⋮

𝜀𝑛

]    

 

Y=XB+𝜺 

 خطوات نموذج الانحدار الخطي المتعدد: -6

تحرةدددص تحملعددداا تدددلامة  بدددا مدددن موم ةدددع مدددن تحرةددد تا لدددف  ددد لا لع   دددص  ت  يدددات حل  ددد ن ح مددد اج 
 1تلالآلص:

:  احدت تحديد العلاقة الدالية بين المتغير التابع والمتغيرات المسلتقلة للل عللى حلد  أي بمتغيلر -أ
 لص:ةن ة  ق تحع ض تحب لا ص  احت يا  ملا 

  ي ف بلاال بلاة  لي    تحشتن تحب دلا ص تحملي دن ةل دع إحد   يدا ت شدتلان تحاتح دع تحمع  لإدع  رة دعع 
 اددد عع ح وادددل ع...تح يع ردددف  ادددل بة تحشدددتن تحددداتحص تح مدددلائص حل مددد اج تتدددن ي دددث  رلدددلا  لإدددص  دددات 

ا ع   تحمولان تحشتن تحاتحص تحغلاح ع   ل    احت ةل  رب ل  لو بع تحبلايثع من تح    ع ت  ل لا
 تحملغ دد تا تحماددليلع    يلدد  ة ددا معددا ا   متددن حمددلا ليا ددا تحشددتن تحدداتحص حلعة ددع بدد ن تحملغ دد 

 ؛تح م اج
 تدن ملغ د  مادلين ةلد    يد ف ب  د  تحعد ض تحب دلا ص حلملغ د  تحلدلاب  بلاح ادبع حلملغ د تا تحمادليلع  

 ياىي.

                                                           

 .50-51 ع ص ص2112ات  تحرلا   ع حل ش   تحل ا  ع تحواتئ ع  عالإحصاء التطبيقي و ة ص وةة ع 1 



ر صرف دراسة قياسية لأثر اللمتغيرات النقدية وسعر النفط على سع -الفصل الثالث
. 6102-0991الممتدة من الدينار أمام الدولار خلال الفترة   

 

86 
 

ةب عددع  شددتن تحعة ددع بدد ن :  ل  دد  ترلبددلا  ة  يددع ليددا   تح مدد اج ةلدد  تقللدير معلمللات النمللوذج  -ب
تحملغ   تحللاب   تحملغ د تا تحمادليلعع  ةلد  ةداا معدا ا تح مد اجع   دات  بدا مدن اتد   د ة ن مدن 
تح مددلااجع  مدد اج ا  تحمعلااحددع تح تيددالع   مدد اج ا  تحمعددلاا اع  لإددص  ددات تح مدد اج ادد ملف بيددلا ا 

   م اج بمعلااحع  تيال.
 ى تحعلاا ع ةة ع رة ع:  العمن ة  يع تحم بعلاا تح غ OLS ؛ 
 ؛ةة ع ح  لا  لم ع:  ي ن إح  تحعة ع تحرة ع رف  العمن ة  يع تحم بعلاا تح غ ى 
  ةة ع  ا ع:  يد ن تح مد اج تحملي دن ةل دع إحد  تح د غع تحرة دع ردف لةبدق ة  يدع تحم بعدلاا

 تح غ ى تحعلاا ع.

  للف ةن ة  ق: دراسة صلاحية النموذج: -ج   

 ا ل تحلرا   ع حل م اج بلاالعملان معلامن ت  لبلاةع  معلامن تحليا ا.ا تاع تحي ل ت  لبلاة ع  تحي -0
 لتلرص لإص  ات تحمولان ترلبلا تا:اختبار معنوية النموذج:  -6

 مدن لي ف با تاع ماى لةلابق تح    ع ت  ل دلاا عع   لدلائا تحليدا  :ترلبلا  تمال ت  ل لاا ع  
 ي ث تحيوفع  من ي ث ت شلا ل؛

  داه ت رلبدلا تا حا تاددع مع   دعع تحمعلمدلاا تحميدا ل ي دث   تددا ترلبدلا تا ت ي دلائ ع:  ادلعمن 
 لبلا  لإ ش ؛رترلبلا  ال ا اع  ت   ةل  ترلبلا  ن:

 لص: ت رلبلا تا تحي لاا ع حل ملااج ت  يات  ع تحملعاال ملا:  من   ف ت رلبلا تا تحي لاا ع  
تح مد اج  ترلبلا   اتءع   لولا ل    ةاف لولا ل لبلا ن تحرة  ع  ترلبلا dubinwatsonترلبلا  
 تحل ب ئص.

 فرضيات نموذج الانحدار الخطي المتعدد:-3

 تدد ن ماددل لإ لا حعدداا مددن تحر  دد لاا ماددل لإ لا حعدداا  إن ب ددلاء  مدد اج ت  يددات  تحرةددص  ودد   ن  تدد ن
 1تحلص  متن إوملاحملا تملا  لص:

 ؛  E(𝑈𝑖)= 0 : تحي مع تحمل  عع حملوع يا تحرة  لالا    ر ت     ن -0
  يع  ي يع      ع   ل وا لي ا مياا؛تن تح م اج مياا بة   -2
  ل وا ةة لاا رة ع للامدع  ع      ع    وا ت لبلاة مع    ب ن تحملغ  تا تحماليلع    تحلرا   ع  -3

  لا  ل    مشتلع؛ ا  ل وع    𝑋1ع 𝑋2.....ب ن
     ن :     ةش تئ ع    تيلملاح عتن   ف تحملغ  تا تحماليلع للف بلاحربلاا من ة  ع مر ى     -4

                                                           

 .75ع ص 2104ع متلبع تح لإلاء تحيلا    عع م  ع ت ات ا  عع ، الاقتصاد القياسيتملان الةلان ميما الاحف 1 



ر صرف دراسة قياسية لأثر اللمتغيرات النقدية وسعر النفط على سع -الفصل الثالث
. 6102-0991الممتدة من الدينار أمام الدولار خلال الفترة   

 

87 
 

Cov (𝑢𝑖 ,𝑋2𝑖 )= cov(𝑈𝑖,𝑋3𝑖 )= 0                  
 

 1لاا  ر ى للمرن لإص: بلا  لالإع تح  لإ  
   تحملغ   تحعش تئص ملولا ل  رلابالولا ل لبلا ن ت رةلاءع    لبلا ن تحب ت ص    

,∀𝑖  )=𝜎2 v (𝑈𝑖 ؛ 
   تن تحي مع تحمل  عع حلملغ   تحعش تئص𝑈𝑖   رلابا حوم   تحمشلا اتا   الا:               

      𝑢i.σ2 = 𝑉𝑎𝑟(𝑢𝑖؛ 
     وددا ت لبددلاة اتلددص    لالاددلص بدد ن تمرةددلاءع       وددا تاددليةن ح رةددلاء لإلاحرةددلاء لإددص    

 .مشلا ال مالين ةن تحرةلاء بلا ص تحمشلا اتا

 :ي المتعددتقدير وتقييم نموذج الانحدار الخط -المطلب الثاني

ه  لي  مدع ت  يدات  تحرةدص تحملعدااع  ود  تحمد    ةلد  ةدال م تيدن  ترل دلا   م اج معلامةا حليا   
 حل   ن تح  ب لاء  م اج ال ف  لاحح حلا تاع  تحليل ن.

تحم بعدلاا تن من  شم  تحة ق تحمالرامع لإدص ليدا   تح مدلااج  تحي لااد ع  دص ة  يدع  2تقدير النموذج: -0
 ر ى.حملا حملا من ر لائص لم ا لا ةن     لا من تحة ق ت  "OLSتحعلاا ع "   تح غ ى

 :حا  لا

𝑏𝑛𝑋𝑛                                                                           + ....+ 𝑏2𝑋2 + y=a+𝑏1𝑋1    

 :من  ون يالا  معلامةا  ات تح م اج  و   ن  لييق تحش ة تحللاحص

                             .=min  ) ln 𝑦𝑖 − S=Ʃ (ln 𝑦 

                      S=Ʃ(𝑦 − 𝑦𝑖
2) = min.                                       

S=Ʃ(y-a- 𝑏1𝑥1-  𝑏2𝑥2 ……-  𝑏𝑛𝑥𝑛 ) = min                      

 

ول على بالنسبة للثوابت المشار اليها سابقا ومساواتها بالصفر وهذا بالحص اة جزئيبعد اشتقاق هذه المعادل
 الخطية التالية:                المعادلات 

                                                           

 .57ع ص 2103ات  تحما  ل حل ش   تحل ا  ع تم انع   د القياسي بين النظرية والتطبيق،الإقتصارلاحا ميما تحا تةصع  عات ايالاف ةلص  1 
 .055-054ع ص ص 2117ع ا  تن تحمةب ةلاا تحولامع عع تحواتئ ع ومسائل محلولة روسد-سيالإقتصاد القياةلص مت اع  2 
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                                 𝑏𝑛Ʃ𝑥𝑛.  + ⋯ 𝑏2Ʃ𝑥2 + 𝑏1  Ʃ𝑥1 += n. a    ∑ 𝑦 

    ∑ 𝑦𝑥1 =aƩ𝑥1 + 𝑏1Ʃ𝑥1
2 + 𝑏2Ʃ𝑥1𝑥2 ⋯ + 𝑏𝑛Ʃ𝑥1𝑥2.                           

       ⋮                                                                                         

Ʃ𝑦𝑥𝑛 = 𝑎Ʃ𝑥1 + 𝑏1Ʃ𝑥1𝑥𝑛 + 𝑏1Ʃ𝑥1𝑥𝑛 … +    𝑏𝑛Ʃ𝑥𝑛
2.                      

 

ح م اج  ةدةه بد رل تحة  يدع تحلدص لدف بمدلا يادلا    لف يالا  معلامةا تحمعلاا ا تحرة ع اه  إ ةة لا من
 ا تح ملااج تحملعاال تمر ى.معلامة

 بي ث  ن: 

A= ∆𝑎

∆
 ; 𝑏1 ∆𝑏1

∆
  ;  𝑏2= ∆𝑏2

∆
 ;… 𝑏𝑛= ∆𝑏𝑛

∆
                            

a= 𝑒 لت ن: 
∆𝑎

∆      

 : معلااحع ت  يات  بعا يالا  ر تبلملا ل را تحشتن تحللاحص

                     𝑒
∆𝑏𝑛∙𝑥𝑛

𝑛  ⋯   𝑦̂𝑖 = 𝑒
∆𝑎

∆  .𝑒
∆𝑏1𝑥1

∆  .𝑒
∆𝑏2𝑥2

∆   

 :احع ت  يات  تحميا ل بة  يع تحم بعلاا تح غ ى تملا لص ةل ع لت ن معلا

𝑦̂= a+ 𝑏1𝑥1 +𝑏1𝑥2 + ⋯ + 𝑏𝑛𝑥𝑛 

 

 تقييم النموذج:-2

ا تحي  ن ةل  ليا   تحمعلملاا ةبيلا حة  يع تحم بعلاا تح غ ىع ا لف إب تا معدلا    حليتدف ةلد  عب
 ماى  ةي لملا من تح لاي ع ت ي لائ ع  للمرن لإص:

" حلي دد ف مع   ددع لدد ر   تحملغ دد تا تحماددليلع لإددص t اددلراف إرل ددلا " 1:إختيللار معنويللة المعللالم المقللدرة-6-0
 تحملغ   تحللاب  لإص  م اج ت  يات  تحرةص تحملعااع  م  لييق تحر   لاا تحالابيع حل م اج لإإن:

 𝐻0= 𝐵1 = 𝐵2 =⋯ = 𝐵𝑘 = 0  لإ   ع تحعاف.          ∙
                                                           

 .064-060ع ص ص 2112ع ات  تح لاا  ا  تحعلم ع حل ش   تحل ا  ع تم انع سحر فتح الله، الإقتصاد القياسييا ن ةلص بر اع  1 
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𝐻1 ≠ 𝐵1 ≠ 𝐵2 ≠ ⋯ ≠ Bk ≠ 0  تحر   ع تحبا لع.     ∙

  بلاحللاحص  متن يالابملا بلاحعة ع تحللاح ع:

𝑡𝑐𝑎𝑙 =
𝐵𝑖

𝑆𝐵𝑖
 

Var 𝐵𝑖  𝑆𝐵𝑖=                   ي ث:  
2   / =√𝑆2

𝐵𝑖 𝑆𝐵𝑖 

 

حليا ا  ب ن     لإض  α%ى مع ن  لف ميلا  لملا م    ململا تحوا ح ع ة ا مال   tإيلالا    مع  ا بع
  يد ن  𝐻1  يبدن   𝐻0لإ   ع تحعافع  ةل ع لإإات تلا ا تحي مع تحميا بع  تب  من تحي مع تحوا ح دعع  د لإض 

تحميلابع   ن من مر للملا تحوا ح ع  tتحملغ   تحمالين  ؤر  ةل  تحملغ   تحللاب ع  ملا تات تلا ا   مع 𝑥1   ن 
 تحر   ع تحبا لع.ل ع ليبن لإ   ع تحعافع   لف  لإض ع   ةn-k وع ي  ع  ا α%ة ا مال ى مع ن 

:  لف إرل لا  تحمع   ع ت وملاح دع ح مد اج بإادلعملان إرل دلا  لإ شد  إختيار المعنوية الإجمالية لنموذج-6-6
  معلامن تحليا ا تملا  لص:

  إختيارFicher:1  تحمعلااحع لإص     ترلبلا  إي لائص  رلب  مع   ع تحمعلااحع مملا   م  ترلاءل
لمر ددددن تحعة ددددع ت  ل ددددلاا ع    تح ددددلا  ل تحما  اددددع.   متددددن  ن  يلادددد    مددددع حمددددات ت رلبددددلا  

 بلاح  غع تمل ع:

                                 F=
𝑅2

𝐾−1
1−𝑅2

𝑁−𝐾

                              
                                      

 ي ث:

T تحمعلاحف.: ةاا 

K-1  ةاا ا ولاا تحي :, 

n-kة  تحمع لا  .ر: ةاا ا ولاا تحي  ع حل 

                                                           

 .45ع ص2101حل ش   تحل ا  ع تم انع  ات  و    -نظرية وحلول -الإقتصاد القياسيةا لان  ات ا تحعات  ع  1 
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ع  بلاحلددلاحص  𝐻0تحوا ح ددع ة ددا ماددل ى   لإددض لإ  دد ع تحعدداف  Fتحميادد بع  تبدد  مددن   مددع Fإات تلا ددا 
 متددن تحيبدد ن  ن معددلاحف تح مدد اج ح اددا تلمددلا ماددلا  ع حل ددر    ن   ددلات ةلدد  تم ددن ملغ دد   تيددا حددع ةة ددع 

تحموا حددع  ددلف  بدد ن لإ  دد ع تحعدداف   لإددض تحر  دد ع  Fتحميلاددبع   ددن مددن  Fتحلددلاب ع  مددلا تات تلا ددا  بددلاحملغ  
 تحبا لعع مملا  ع ص ةاف  و ا   ع ةة ع مع   ع ب ن تحملغ   تحللاب   تحملغ  تا تحماليلع.

  معالم التحديد المتعدد𝑹𝟐:1 مدن   ش   معلامن تحليا ا تحملعاا تح  تح ابع تحلص  متن لراد   لا
 تحلغ   تحتلص لإص تحملغ   تحللاب  با حع تحملغ  تا تحماليلع تحما وع لإص اتحع ت  يات  تحملعاا.

  لعة  بلاح  غع تح  لا  ع حمعلامن تحليا ا ةل  تح ي  تحللاحص:

𝑅2=1−- Ʃ𝑒𝑖
2

∑ (𝑦𝑖−𝑦)̂2𝑛
𝑖=0

                                                

 

مدن تح تيدا تدلان تح مد اج ا  ا دع  ود ال ةلاح دعع   𝑅2ع لإتلمدلا إ لد   0  1مي د   بد ن  𝑅2  تد ن
 ج.اةل  ةاف و ال تح م   احت اح ةت ل   من تح ر  تلان  إات ملا 

تمي ددددلال حودددد ال تحل لإ ددددق  توعددددع من  ددددات تحمعلامددددن  علمددددا ةلدددد   𝑅2تن تح ددددع بلاا لإددددص تاددددلعملان 
 بلاحلددددلاحص لإإ ددددع     رددددا بعدددد ن ت ةلبددددلا  ةدددداا ا وددددلاا تحي  ددددع لإددددص    مشددددتن  𝑦𝑖تحلغ دددد تا تحيلا ددددلع لإددددص 

 إي لائص.

𝑅 حمددات تحعدد ض  اددلعمن معلامددن  ردد   اددم  معلامددن تحليا ددا تحم دديح 
ع  تحددا   عةدد  بلاحعة ددع 2

 2تحللاح ع:

𝑅
2= (1-𝑅)2 (𝑛−𝑘−1

𝑛−1
 )                                 

 ي ث:

 :N  ع؛  يوف تحع :K .ةاا تحمعلاحف 

لإص يلاحع إو تء ميلا  ع  م او ن حمملا  تر  مدن ملغ د  مراد ع  دلف ت ةلمدلاا ةلد  معلامدن تحليا دا تحم ديح 
𝑅2̅̅̅̅  .𝑅2با  من معلامن تحليا ا 

                                                           

مات ل ميامع   من ملةلبلاا   ن شملاال ، لإستقرار الإقتصاديامحددات سعر صرف الدينار الجزائري ودوره في تحقيق لا صع باع ال شة  1 
 74ص  ع2102-2100ةل ف إ ل لاا عع لإ ع لي  لاا تم عع ولامعع تحما لعع تحواتئ ع  عتحملاوال 

 .62م و  الابقع ص  ،-محاضرات وتطبيقات – ق الإقتصاد القياسيطر عميما ش رص  2 
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 :مشالل الانحدار الخطي المتعدد -المطلب الثالث

شدددتلع تحلعدداا تحرةدددصع  مشدددتلع ةمل دددع تحي ددلال ت  ل دددلاا  رةرددع مشدددتةا  الاادد ع للمردددن لإددص: ملعلدد ض 
 ت  لبلاة تحاتلصع  مشتلع ةاف لولا ل يا تحرة . 

تحلعاا تحرةص  بدا مدن تحلةد ق إحد  ةب علدعع   ادبلا  يا ردع  حرمف مشتلع 1:مشللة التعدد الخطي -0
  مرلل   رلا هع بلا  لالإع تح    ف ة ق إرل لا ه  معلاحولعع  احت من رةن تحع لا   تحللاح ع:

:  ي دددا بمدددلا  وددد ا ةة دددع رة دددع للامدددع بددد ن بعدددض    تدددن تحملغ ددد تا يطبيعلللة التعلللدد الخطللل -0-0
مدن ملغ د تا ت  يدات  تحمل دم ع   kتحماليلع تحمل م ع لإص  م اج ت  يات  تحم تا ا تادلع ن 

لإإات تلا ا  اه تحعة ع رة ع للامعع مع   احت  ن معلامدن ت  لبدلاة  𝑥1𝑥2⋯𝑥𝑛) (لإص تح م اج
 ةن بع مملا تحبعض. 𝑥2  𝑥1حيلاحع    متن لإ ن  ر   الا    تياع لإرص  اه ت

 2: لللرص لإ ملا  لص:أسباب حدوث مشللة التعدد الخطي -0-6
 م ن تحملغ  تا ت  ل لاا ع من للي ت معلا ةب  تحامن حل ر  لا ب رل تحع تمن؛ 
 إالراتف تحملغ  تا اتا لإل ل ام  ع بة ئع تملغ  تا لرا   ع لإص تح م اج؛ 
  ع بي ث   بح ةاا تحملغ  تا تحمادليلع  ترد  مدن ةداا تحمشدلا اتا  دؤا  إن  غ  يوف تحع 

 .إح   م    اه تحمشتلع

 3تحميا   م ملا:حمشتلع ت  لبلاة تحرةص ةال  رلا   ل ر  بملا تح م اج  أثاره:-0-3

   ن   مع مياا تحم ر لإع ا    مع  ل لع ودات     بدع حل در  ممدلا  وعدن   مدع ة لا د  معتد ل
  ات  ع ص ة ا تحي  ن ةل  ب لا لاا تحمعلاحف الت ن تب  ل وات؛تحم ر لإع تب  ل واتع   

  معلامدددن ت  لبدددلاة حلملغ ددد تا تحمادددليلع  بددد ن ت لردددلاع   مدددع لبدددلا ن  ن وددد ا ةة دددع ة ا دددع مدددلا بددد
 .تحمعلاحف

 تلشددلا  تحلعدداا تحرةددصع  حتددن  ت رلبددلا تا  ددلات ةدداا مددن  إختبللار مشللللة التعللدد الخطللي: طللرق-0-4
 4ا لف ل لا ن   مملا:

:  ش    ات ت رلبلا  إح   ن مشتلع تحلعاا تحرةص لعلما ةل  ا وع ت  لبلاة ب ن Firshإختبار  0-4-0
𝑥1   𝑥2 لإ ة ةن معلامن تحلوا ا  𝑅𝑦

2 ∙ 𝑥1;𝑥2 :ع  ةل ع  متن إ ل تح تحع لا   تمل ع حلإرلبلا    ص 

                                                           

 .231ع م و  الابقع ص ، الإقتصاد القياسياي  لإلح تللهيالان ةلص بر اع  1 
 .375ع م و  الابقع الإقتصاد القياسي بين النظرية والتطبيقيالاف ةلص ات اع رلاحا ميما تحا تةصع  2 
 .20م و  الابقع ص  ،-نظرية وحلول -الاقتصاد القياسيةا لان ات ا تحعات  ع  3 
 .252 -237م و  الابقع ص ص  الاقتصاد القياسي،يا ن ةلص بر اع اي  لإلح تللهع  4 
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𝑅𝑦
2 ∙ 𝑥1;𝑥2 ,𝑟𝑥1𝑥2 , 𝑆𝑒  ت و تء  لإيلا حمدات ت رلبدلا  ةدن ة  دق إ ودلاا معلااحدع ت  يدات  حلملغ د     لف

تحللاب  ةل  تن من تحملغ  تا تحماليلع رف بعا احت  لف إو تء ت رلبدلا   لإيدلا حلمعدلا    ت ي دلائ ع تحملعدلا   
تحمشددتلع لإددص  ةل مددلاع رددف  ددلف لر دد ن  معلااحددع ت  يددات  تحلددص لعةددص  لإ ددن تح لددلائاع  حمع لإددع رةدد  ل  دداه

علااحع ت  يدات  لإيدا لدف إ لد تح تمادل   تحدا   ل دمن تحي د ن ةلد  معلااحدع إ يدات  تحملغ د  تحلدلاب  ةلد  م
ةلدد  يددالع رددف لي دد ف  لددلائا تحليددا   تحملي ددن ةل مددلا مددن ي ددث   مددع معلامددن   تددن مددن تحملغ دد تا تحماددليلع

تحي دلاف بدإو تء إرلبدلا  تحمعلااحدع   تمرةلاء تحمع لا  ع حليد ف تحميدا ل حمعدلامةا ت  يدات   مدن ردف 𝑅2 ع تحليا ا
ع  ود   ن للم دا تحمعلااحدع تحميدا ل تحمرلدلا ل تحميا ل تحلص لت ن  للائا ليا   لا  تر   ب   ةدن بدلا ص تحمعدلاا ا

 بلاملص:

   ن لتدد ن تمرةددلاء تحمع لا  ددع حليدد ف تحميددا ل حمعلمددلاا ت  يددات  تحرلا ددع بمددلا   ددن مددن مرل لمدددلا م 
 معلااحع ميا ل  ر ىع

    مع معلامن تحليا ا ن لت ن 𝑅2.تحرلا ع بملا  تب  من مر للملا م  معلااحع ميا ل  ر ى 

":  شدددد ا  دددداه تحة  يددددع م ن  مدددد ل لإددددص ميلاحددددع بع دددد تن FARRAR-GLAUBER  طريقللللة  -1-4-6
 من  بن  0267"تحلعاا تحرةص ةن  م اج ت  يات " حا ع 

 لف إلبلاع تحرة تا تمل ع: حلةب ق  ات ت رلبلا  :   𝐱𝟐 إختبار مربع لاي  0-4-6-0

  تحرةصيالا    مع مياا ت  لبلاة Rمع تحمياا لمرن معلملاا ت  لبلاة تحباد ةع بد ن تدن  ع   ن  
 ملغ   ن من تحملغ  تا تحماليلع ةل  يال؛

 معلامن ت  لبلاة ب ن تحملغ    راع  الا    تيا تح ي ح؛ 
  لإ  ل ن  الاا ل ن  ملا: ت رلبلا   و ا رل ض 

 تحلص ل ص ةل   ن تحملغ  تا ماليلع.:  𝐻0لإ   ع تحعاف-0
 لددد ص ةلددد   ن تحملغ ددد تا   ددد  مادددليلعع  تح ددد غع تح  لا ددد ع حمدددات  :𝐻1تحر  ددد ع تحبا لدددع-2

 ت رلبلا  تلاملص:
           𝑥2=-[𝑛 − 1 −

1

6
(2𝐾 + 5)] ∙ (𝑛/𝑅)                                     

                                          
  ن:ي ث 

N :؛ةاا تحمشلا اتا 
K؛: ةاا تحملغ  تا تحماليلع 

|𝑛|R: .تحل  لا  لف تحةب عص حمياا م ر لإع معلامةا ت  لبلاةلاا 
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إيلادلا  معلامدن تحليا دا تحملعداا   لةل   دات ت رلبدلا   : Fإختبار إحصائية   -0-4-6-6
𝑅2  ب ن تن ملغ   لإص تح م اج(𝑥𝑗)ا تحماليلع "ع  بي ع تحملغ  تk ع  تح  غع تح  لا  ع حمات"

 ت رلبلا  تملا  لص:
                         , K J=1,2, 3, ….   /  = (𝑅2𝑥𝑖𝑥1𝑥2⋯𝑥𝑘/(𝑘−1)

(1−𝑅2𝑥𝐼𝑥1𝑥2⋯𝑋𝑘)(𝑛−𝑘)
 𝐹𝐽 

 

ي n-K-1 يع k-2 وددع ي  ددع ماددلا  ع إحدد  ليددلا ن مدد    ملمددلا تحوا ح ددع با   𝐹𝐽 بعددا إيلاددلا    مددع 
 حلباة  تحميلاف  بمال ى مع   ع مع ن بما   ب ن     لإض  يا  لال ن تحر  ل ن:

                                 =0 R2xix1x2 ⋯ xk  : H0                    
=0                                   R2xix1x2 ⋯ xk  : H1 

    ن تحملغ ددد تا  𝐻1 ليبدددن  𝐻0تحميلادددبع  تبددد  مدددن تحي مدددع تحوا ح دددع لددد لإض  Fإات تلا دددا   مدددع لإددد
تحميلادبع   دن مدن مر للمدلا تحوا ح دع  F إات تلا دا لاتحماليلع.  م  لبة رة لا م  بي ع تحملغ  تا  𝑥𝐽تحمالين 

 م  بي ع تحملغ  تا تحماليلع.     لبة رة لا  𝑥𝐽     ن تحملغ   𝐻0ليبن 

" بدددا  ه ةلددد   دددد ف معدددلامةا ت  لبددددلاة t علمدددا إرلبددددلا  "  :tإختبلللار إحصللللائية  -0-4-6-3
ب دد  ل م ردد الع بددإلإل تض  ن بي ددع  (𝑟𝑖𝑗)تددن إر دد ن مددن تحملغ دد تا تحماددليلع  نمددلا بدد تحوائ ددع 

 رلبلا :  رلابلعع  تح  غع تح  لا  ع حمات ت تحملغ  تا تحماليلع لإص تح م اج 
                                  =(𝒓𝒙𝒙𝒋𝒙𝟏𝒙𝟐⋯𝒙𝒌)√𝒏−𝒌

√(𝟏−𝒓𝒙𝒊
𝟐 𝒙𝒋𝒙𝟏𝒙𝟐⋯𝒙𝒌)

 𝑡𝑖𝑗 

 

 :ي ث  ن

𝒓𝒊𝒋
ي دددع تحملغ ددد تا ع بإةلبدددلا   ن ب𝑥𝑗,𝑥𝑖:   مدددع معلامدددن ت  لبدددلاة تحوائدددص بددد ن تحملغ ددد  ن تحمادددليل ن 𝟐

 تحماليلع رلابلع.

ع ن حليا ا  بد ن يع  مال ى مn-kليلا ن م    ململا تحوا ح ع با وع ي  ع   𝑟𝑖𝑗 بعا إيلالا    مع 
     لإض  يا تحر   ل ن:

         =0 :𝑟𝑥𝑖𝑥𝐽°𝑥1𝑥2 ⋯ 𝑥𝑘 𝐻0 

                     ≠ 0 :𝑟𝑥𝑖𝑥𝐽°𝑥1𝑥2 ⋯ 𝑥𝑘 𝐻1    
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    ن ت  لبدلاة تحوائدص  𝐻1 ليبدن  𝐻0ل لإض لإإات تلا ا تحي مع تحميلابع  تب  من تحي مع تحوا ح ع 
بدد ن تحملغ دد  ن مع دد  ع  بددلاحعتل لإددإن ت  لبددلاة تحوائددص ب  ممددلا   دد  مع دد   ة دداملا لتدد ن تحي مددع تحميلاددبع 

   غ  من مرل لملا تحوا ح ع.

:  الراف  ات ت رلبلا  حلتش  ةن  و ا مشتلع تحلعاا تحرةص ي ث  دلف ميلا  دع ينإختبار للا -0-4-3
𝑟𝑥𝑖 حملغ د تا تحمادليلعع لإدإات تدلان:مد  م بد  معلامدن ت  لبدلاة بد ن ت  𝑅2معلامدن تحليا دا 

2 𝑥𝐽 > 𝑅2 ن    
ت  ع ص ةاف  و ا مشتلع تحلعاا  تب  م ب  معلامن ت  لبلاة ب ن تحملغ  تا تحماليلع لإما 𝑅2معلامن تحليا ا 

 تحرةص.

:   لات بعض تحيل ن تحلص  دلف إةلملاا دلا حمعلاحودع مشدتلع تحلعداا تحرةدصع  للمردن لإدص طرق معالجته 0-5
 1تح يلاة تحللاح ع:

  مل ر بمدلاع  بلاحلدلاحص  لؤر   اه تحمشتلع ةل  بعض تحمعلامةا لإيةع ب  ملا   دن تحدبعض تمرد    د
 الرلاال م ملا لإص تحليل ن بلاحاتا لإص تحل بؤ لإص إلرلاا تحي ت تا؛تحمعلامةا     مل ر ل  متن ت 

 ميلا حع ل ا   يوف تحع  ع؛ 
 إ لالإع ملغ  تا وا ال حلعة ع؛ 
  تحلرلص من مشتلع تحلعاا تحرةص.يا     إ لالإع ملغ   وا اع  تحما  من احت    

  ل ةلامدعع  ن  ال لا من احت ب ن مشتلع تحلعاا تحرةص ح اا مشتلع املعع   الة   تحبلايدث ب د
 ا ددددا مددددن ترددددلاءل ليا  تلددددع إات تددددلان  ددددلاا ت ةلدددد  ا ددددلاال يوددددف تحع  ددددع من ا ددددع تحليددددا  تا لددددااتا با ددددلاال ةدددداا 

 تحمشلا اتا تحلص لعلما ةل ملا لإص ةمل ع تحليا  .

ليا ددا ةب علمددلا   اددبلابملا مشددتلع ت  لبددلاة تحدداتلص  بددا مددن  : حللعدد   ةلدد مشللللة الإرتبللاط الللذاتي -6
ع إحدد  ةدد ق ليددا   لا  ت ر ددع معلاحولمددلاع   دد  ملاادد لف تحلةدد ق إح ددع مددن رددةن إ ددلالإ  مرللدد   رلا  ددلا

 ملا لص:

ل ش  مشتلع ت  لبلاة تحاتلص لإص تح ملااج تحي لاا ع تحلص لعلما ةل   2:طبيعة مشللة الإرتباط الذاتي -6-0
ييع    تحالابيع.  ب ن   ملع لإص تحرل تا تحة "tب لا لاا تحمية  تحع  ص ب ن   ف تحملغ   تحعش تئص لإص تحرل ل "
 ي. Eي   𝑈𝑖;𝑈𝐽 ≠( (0    ن تحلبلا ن تحمشل ت حلملغ   تحعش تئص    الا    ر .    

                                                           

ع ص ص 0225ات   تئن حل ش   تحل ا  ع تم انع ، -النظرية والتطبيق -الإقتصاد القياسيمو ا ةلص يانع ةرلا  ةبا تحوبلا  اع اع  1 
512-513. 

ع ص 2100ع ات   رلاء حل ش   تحل ا  ع تم انع -النظرية والتحليل-القياس الإقتصاديحيلة  ع يان حة   تحاب ا ع تلامن ةة   تلا ف ت 2 
043. 
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 1 : لإ ملا  رص تمابلا  لإللمرن لإص:أسباب وأثار مشللة الإرتباط الذاتي -6-6

 إ ملان بعض تحملغ  تا تحماليلع من تح م اج تحم تا ليا  ه؛ 
   ع؛ةاف ا ع ب لا لاا تحاةان تحام 
 .تح  لا ع تح  لا  ع  ب  ا  يع ح م اج ت  يات  تحم تا ليا  ه 

  ملا  و اه لإ ؤر  البلا ةل  ة  يع تحم بعلاا تح غ ى تملا  لص:

 " ةدداف ا ددع تحل بددؤتا تحمالرل ددع بإاددلراتفOLS  ع حدداحت  متددن تحي دد ن ةلدد  ل بددؤتا  تردد"
 ا ع؛

 .ت ن لبلا ن تحي ف تحميا ل حل م اج ملي ات  ي  تمارن  

:   ددلات ةددال ةدد ق حليددا   معلامددن ت  لبددلاة تحدداتلص  ددلف اتدد  رق تقللدير معامللل الإرتبللاط الللذاتيطلل -6-3
 2 ملا لص:

  :DWطريقة إختبار إحصائية دارين واطسون  -6-3-0

 " تملا  لص: 𝑏̂  لف ليا   معلامن ت  لبلاة تحاتلص من رةن ة  يع إرلبلا  تحمعلامن "

  وا: D-Wبإالي لا  معلااحع ليا   

     :                      = 2−𝐷̂

2
 𝑝̂ 

                           بلاحللاحص ل بح تحمعلااحع من تحشتن:              

                                                     =[1 − (0,5. 𝐷𝑊] 𝑝̂ 

 تح  غع تمل ع:من رةن  𝑝̂:  لف ليا   معلامن ت  لبلاة تحاتلص THEIL-NAGARطريقة  6-3-6 

                                    = 
𝑛2(1−

𝐷∗

2
+(𝑘+1)2))

𝑛2(𝐾+1)2
 𝑝̂                                       

 ي ث:
Kلمرن ةاا تحملغ  تا تحماليلع؛ : 

K+1.لمرن ةاا معلملاا ت  يات  تحميا ل : 

                                                           

  1 مو ا ةلص يانع ةرلا  ةبا تحوبلا  اع اع الإقتصاد القياسي-النظرية والتطبيق-، م و  الابقع ص ص 445-447.
  2 يا ن ةلص بر اع اي  لإلح تللهع الإقتصاد القياسيع م و  الابقع ص ص 026-025.
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ليا   معلامن ت  لبلاة تحداتلص مدن ردةن ليدا    د ف تحملغ د  :  لف corhrane-orcuttطريقة  -2-3-2
                     تمل ع:  تحعش تئص  لإق تح  غع 

                                        = Ʃ𝑈𝑖𝑈𝑖−1

Ʃ(𝑈)𝑖
2 𝑝̂      

 1ص::  لف من رةن ملا لمعالجة مشللة الإرتباط الذاتي من الدرجة الأولى-2-4

   ة املا  ت ن تحاب     إ ملان ملغ      ملغ  تا ماليلع مدن تح مد اج  لعد ن إ دلالإع احدت تحملغ د
    تحملغ  تا إح  تح م اج؛

  ة داملا  تد ن ادب  تحمشدتلع  دد  تح د لا ع تحغ د  تحا  يدع لإدإن تحمعلاحوددع لل  د  ةلد  إةدلاال  دد لا ع
 تح م اج تحم تا ا تالع؛

 تحرة     تحملغ   تحعش تئصع لإ  بح  ع لإعل ع ب ن   ف يا  ملا إات تلان اب  تحمشتلع     و ا ةة
تحلي  ددنع ة  يددع تحردد ق تحعددلافع  معلاحولمددلا ةددن ة  ددق لي  ددن تحملغ دد تا تحماددليلع بإاددلراتف ة  يددع

 ة  يع تحلت ت .

𝜎𝑢𝑖      : إن ةداف  داق لإ  د ع ربدلاا لإدص تحلبدلا ن     نعلدم تجلانس حلد الخطل  مشلللة-3
2 ≠ 

var(𝑈𝑖) مشددتلع لإددص تحي ددلال   ددص مشددتلع ةدداف لوددلا ل تحلبددلا ن تحلددص  تدد ن لإ مددلا تمرةددلاء تحمع لا  ددع  قلرلدد
 حمعلامن يا تحرة  ح ل حملا  رل تحلبلا ن حتن تحمشلا اتا.

  دلات  ادبلا  ةدال ح مد    داه تحمشدتلع  مدن   ممدلا  2:طبيعة مشللة عدم تجانس حلد الخطل  -6-0
 ملا  لص:

 ب  م    تحامنع  ةل ع لإإن لبلا ن يا تحرة  ال ت ع  ل    تملإ تا تحلص لين تمرةلاء لإ ملا ة
𝛼𝑖

 بل لا ص    تمر  رةن تحرل ل تحام  ع؛ 2
   لات ا لبلا ن يا تحرة 𝜎𝑖

 م  ا لاال مال ى تحارن؛ 2
   مددد  ليادددن  ادددلاح   ومددد  تحب لا دددلاا  يدددن لبدددلا ن يدددا تحرةددد(𝜎𝑖

 احدددت من ومددد  تحب لا دددلاا ع (2
 تحا  يع  تح ت ع ع ليلن من يا ث تمرةلاء.

:   لات ة ق ةال  متن ب تاةلملا إرلبلا  لإ ملا ح  طرق إختبار مشللة عدم تجانس حد الخط  -6-6
 تلان تح م اج  علا ص من مشتلع ةاف لولا ل تحلبلا ن  ف   م ملا:

 لص::  متن إب تا  ات ت رلبلا  لإص رة تا تملا  : إختبار بارك3-3-0

                                                           

 .471-462م و  الابقع ص ص ، -النظرية والتطبيق-الاقتصاد القياسيمو ا ةلص يا نع ةرلا  ةبا تحوبلا  اع اع  1 
 .072ع م و  الابقع ص النظرية والتحليل-القياس الاقتصاديتلامن ةة   تلا ف تحيلة  ع يان حة   تحاب ا ع  2 
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𝐶𝑖= 𝐵0+𝐵1𝑌𝑖 + 𝑒𝑖 /(𝑖 = 1,2, ⋯ , 𝑛)                       

 :حلي  ن ةل  تحي ف تحميا ل حيا تحرة  من تحمعلااحع  ةةهع تملا   لص 
                             -𝐶𝑖̂ = 𝐶𝑖 𝑒𝑖 

 
 " حلةب ق ة  يعOLS  لإص إو تء إ يات "ln 𝑒𝐼

ln  ةل 2 𝑌𝑖 : ي ن ةل  

                                               = 𝑏̂0+𝑏̂1 ln 𝑌𝑖 ln 𝑒𝑖
2  

  مع  ليا   𝑡∗ بلاح ابع حلمعلامن  تحميلابعb :تملا   لص  

 

𝑡𝑏1

∗ = 𝑏̂

𝑆𝑒𝑏̂
  / Se𝑏̂ = √𝑣𝑎𝑟𝑏̂ / var𝑏̂ = 𝛼∗2

Ʃ𝑦𝑖
                      

 
  وا   مع 𝑡𝑒  تحوا ح ع رف  يلا  ملا م      ع𝑡∗  تحميا بع ة ا ا وع ي  عn-k+1. 

𝑡𝑒  إات تدلان < 𝑡∗  د لإض لإ  د ع تحعداف   دلف  بد ن تحرد ض تحبدا ن  ن b≠ ع   يدلان ة ائدا 0
  ت ن مع    إي لائص. b ن   مع تحمعلامن 

مدن  لإ دن ت رلبدلا تا مدن ي دث   علبد   دات ت رلبدلا  1:إرتباط الرتلب لسلبيرمانمعامل  إختبار-3-3-6
 لةب ق  ات ت رلبلا  تملا   لص: تحام ح ع  تحشم ح ع حتن تح ملااج تحميا ل تحبا ةع  تحملعاالع   متن

 لف ليا    م اج ت  يات  بة  يع تحم بعلاا تح غ ى ت ةلبلا  ع؛  
     يلا    ف تحملغ   تحللاب 𝑦̂𝑖 ب تاةع إارلان   ف تحملغ   تحمالين؛ 
    لف إ ولاا   ف تحب ت ص تحلص لمرن ليا     ف يا تحرة 𝑒𝑖 : 

                      𝑒𝑖 = 𝑦𝑖 − 𝑦̂𝑖 
  
 ل ل     ف تحب ت ص إملا ل لاةا لا    ل لااح لا؛ 
 2تحللاح ع:إ لبلاة تح ل  ح اب ملان بإالراتف تح  غع تح  لا  ع  ن لف ليا   معلام 

                                          = 1- 6Ʃ𝐷𝑖
2

𝑛(𝑛2−1)
 𝑟𝑠 

 

                                                           

 .002ع م و  الابقع ص -نظرية وحلول-القياسي الإقتصادةا لان ات ا تحعات  ع 1 
 .507ع م و  الابقع ص -النظرية والتطبيق-الإقتصاد القياسيمو ا ةلص يا نع ةرلا  ةبا تحوبلا  اع اع  2 
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  إ ولاا   مع𝑡∗ :تحميا بع بإالراتف تح  غع تمل ع 
                                          

                                         𝑡∗ =
𝑟𝑠√𝑛−2

√1−𝑟𝑠
2

                                          
 

 المعالجة الإحصائية للنموذج وتحليله اقتصاديا: -المبحث الثاني 

رددةن  ددات تحمبيددث ادد لف ليددا    مدد اج ت  يددات  تحرةددص تحملعدداا ب تاددةع ة  يددع تحم بعددلاا تح ددغ ى    
ح دلف بعدا احدت تحليل دن  علاي دع ت ي دلائ عع ح لف تح     ةل  ماى  دةي لع مدن تح  Eviews 8 بلاالراتف

 ت  ل لاا  حعع  احت من رةن تحمةلاح  تحللاح ع:

 ليا    م اج ت  يات  تحرةص تحملعاا  لي  مع؛ -المطلب الأول

 ليا   تح م اج تحمعان  لي  مع؛ -المطلب الثاني

 مشلاتن  م اج ت  يات  تحرةص تحملعاا؛ -المطلب الثالث

 ن ت  ل لاا  حل م اج تحمعان.تحليل  -المطلب الرابع

 تقدير نموذج الإنحدار الخطي المتعدد وتقييمه: -المطلب الأول

 ددلف إاددلراتف  مدد اج ت  يددات  تحرةددص تحملعدداا  ودد تء إ يددات  موم ةددع مددن تحملغ دد تا تحماددليلع ةلدد     
تم عع رف ليا    معان تح    تحرعلص ت امص حلا  لا  تحواتئ  ع   ات بما  بل  ل  اه تحملغ  تا لإص   غ

ولاا تم دددع حمع لإدددع  رددد   ددداه لإادددل  إحددد  تحل  دددن  ع دددات تح مددد اج بإادددلراتف  ادددلاح     لااددد ع بغ دددع لي  مدددع
 تحملغ  تا ةل  ال ت معان تح    تحرعلص ت امص حلا  لا  تحواتئ  .

 تقدير النموذج: -0

ا تحمادليلع تحلددص لددؤر   لتد ن  مدد اج ت  يدات  تحرةددص تحملعداا ميددن تحا تاددع مدن موم ةددع مدن تحملغ دد ت   
 لإص تحملغ   تحللاب ع  اه تحملغ  تا للمرن لإص:

 مد اج ت  يدات  تحرةدص تحملعداا ميدن تحا تادع لإدص تحواتئد  لإدص   لمردن تحملغ د  تحلدلاب  لإدص المتغيلر التلابع:
 بلام  لاف تحي لاا ع. يNEERمعان تح    تحرعلص ت امص حلا  لا  تحواتئ    

 موم ةع من تحملغ  تا تحماليلع  للمرن لإ ملا  لص: لف إرل لا  المتغيرات المستقلة:
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   معدل الفائدةINT:   بملا  ن تحما  تمالااص من تحا تاع    مع لإع ماى لد ر   تحملغ د تا تح يا دع
ةلدد  اددع   دد   تحددا  لا  تحواتئدد  ع لإيددا لددف إةلبددلا  معددان تحرلائددال تحممرددن بمعددان إةددلاال تحر ددف 

 تملغ   مالين لإص  ات تح م اجع
 خم معللدل التضللINF  بلا  ددلالإع إحدد  تحملغ دد  ن تحاددلابي ن لددف تةلبددلا  معددان تحل ددرف لإددص ت  ل ددلاا :

 تحواتئ   تملغ   مالين لإص  ات تح م اج؛
     اللتللللة النقديلللةM2 :   ددد ت حلددد ر   تم دددع تح يددد ا تحلدددص  دددلف  دددرملا لإدددص ت  ل دددلاا ةلددد  ادددع  

 " تملغ   مالين؛M2تح   ع لف     تحتللع تح يا ع بلاحموم  تحرلا ص "
   سلللعر اللللنفطPOIL :  ددد ت من  ادددعلا  تحددد رة لدددؤر  ةلددد  لغ ددد  معدددان تح ددد   تحرعلدددص ت ادددمص  

 حلا  لا ع  بلاحللاحص لف إارلان تحمل اة تحا    حاع  تح رة تملغ   مالين.

  N= 27 :ع   2106إح  ا ع  0221 ملا تحالاع تحام  ع حماه تحا تاع لإمص تحرل ل تحمملال من ا ع    

 ع لإيا لف ليا   تحمعلااحع تحللاح ع: Eviews 8  بلا ةلملاا ةل     

𝑁𝐸𝐸𝑅 = 𝑎 + 𝑏 𝐼𝑁𝑇 + 𝑐 𝐼𝑁𝐹 + 𝑑 𝑀2 + 𝑒 POIL+𝑢𝑖 … … … (01) 

  معلملاا تح م اج. ص  a, b,c,d,eحيث: 

 تقييم النموذج:-6

حلي  ن ةل  تحمعلااحع تحلص لعب  ةن تحعة ع تحيلائمع ب ن معان تح    تحرعلص ت امص حلا  لا  تحواتئ    
ادعلا  تحد رةع   دات بعدا إاردلان  د ف ملغ د تا تح مد اج تحمب  دع لإدص  للاب   ادلو   حلملغ د تا تح يا دع   غ   تمل

 حص:يع لف تحي  ن ةل  تح للائا تحمب  ع لإص تحوا ن تحللا3ي   2ي   0تحمةيق   ف  
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  ليا    م اج ت  يات  تحرةص تحملعاا.: (0.3الجدول)                
 

Dependent Variable: NEER 
  Method: Least Squares 
  

   Sample: 1990 2016 
  Included observations: 27 
       

     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     C 96.59727 75.48517 1.279685 0.2140 

INT 9.345886 11.96164 0.781322 0.4429 
INF 1.610196 4.757651 0.338444 0.7382 
M2 -0.006384 0.008059 -0.792169 0.4367 

POIL 0.241301 1.071800 0.225136 0.8240 

     
     R-squared 0.350144     Mean dependent var 153.5337 

Adjusted R-squared 0.231989     S.D. dependent var 119.4762 
S.E. of regression 104.7045     Akaike info criterion 12.30574 
Sum squared resid 241186.7     Schwarz criterion 12.54571 

Log likelihood -161.1274     Hannan-Quinn criter. 12.37709 
F-statistic 2.963418     Durbin-Watson stat 0.722256 

Prob(F-statistic) 0.042352 
   

 .Eviews 08من إةاتا تحةلبع ب لاءت ةل  مر ولاا  رالمصد                                     

 من ي ث و ال تح م اج  متن ليل لع تملا  لص: 

  بلاح ابع حمعلامن تحليا داR-Squared   دص   مدع  دع رع  1.35لإ يدا  ياد  تحودا ن  ةدةه بدد  
    ن لغ دد تا تحملغ دد تا ".اددمص معددان تح دد   تحرعلددص ت"بشددتن تب دد  لإددص لرادد   تحملغ دد  تحلددلاب 

تحرعلدددص ت ادددمص حلدددا  لا   مدددن معدددان تح ددد  35%تحمادددليلع لإدددص  دددات تح مددد اج لراددد  مدددلا  ادددبلع 
ملا       .  رلا ج تح م اج ملغ  تا  ر ى لرا  لا 65%  تح ابع تحملبي ع  تحلص ليا    تحواتئ  

 ل ةلاح ع حل م اج؛ عةص و ا
  بلاح اددبع حلملغ دد  تحماددلينM2    لإمدد    دد  مع دد   لإددص لرادد    شدد ح تحملغ دد  تحلددلاب  "معددان تح دد

 :تحرعلص حلا  لا  تحواتئ  "  احت بلا ةلملاا ةل  ترلبلا  ال ا ا ي دث  ن تحودا ن تةدةه   مد   ن
p- value (t)= 0.4367  ددص  تبدد  مددن ماددل ى تحمع   ددع  α =  ةددافع   دد  مددلا  ؤتددا  5%
 مع   ع تحملغ   تحمالين تم ن؛
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 لإمد    د  مع د   تداحت  لإدص لراد    شد ح تحملغ د   " اع  تحد رة"  بلاح ابع حلملغ   تحمالين تحرلا ص
 احدت بلا ةلمدلاا ةلد  ترلبدلا  ادل ا ا  ع" تحرعلدص ت ادمص حلدا  لا  تحواتئد   تحللاب  " معان تح د  

α ص  تب  من ع   p- value (t)= 0.8240ي ث  ن تحوا ن تةةه   م   ن  =     ملا  5%
 ؛ةاف مع   ع تحملغ   تحمالين تحرلا ص  ؤتا

  لإمد    د  مع د    د  تلآرد  لإدص لراد    "معدان تحرلائدال"بلاح ابع حلملغ د  تحمادلين تحرلاحدث ممدرة لإدص
 احدت بلا ةلمدلاا ةلد  ترلبدلا  ادل ا ا ي دث  ن تحودا ن ع ح تحملغ د  تحلدلاب  " معدان تح د   " ش  

αع   ددص  تبدد  مددن p- value (t)= 0.4429تةددةه   مدد   ن  =  ؤتددا ةدداف ع   دد  مددلا 5%
 ؛مع   ع تحملغ   تحمالين تحرلاحث

  لإمدد    دد  مع دد      ددلا لإددص  "معددان تحل ددرف"بلاح اددبع حلملغ دد  تحماددلين تح تبدد   تمر دد  ممددرة لإددص
 احدددت بلا ةلمدددلاا ةلددد  ترلبدددلا  ع  ددد   تحرعلدددص ت ادددمص "لراددد    شددد ح تحملغ ددد  تحلدددلاب  " معدددان تح

α تبدد  مددن    ددص p- value (t)= 0.7382ن تحوددا ن تةددةه   مدد   ن اددل ا ا ي ددث   =

 ؛ ؤتا ةاف مع   ع تحملغ   تحمالين تح تب ع     ملا 5%
  بلاح ابع  رلبلا  و ال تح م اج من ي ث ترلبلا  لإ ش  مع   ع تحملغ  تا تحمادليلع   مولمعدعي لإدإن

    ملا  ب ن  % 5   ص   غ  من Pro (F-statistic)= 0.0423تحوا ن تحملا ص   م   ن 
 و ال تح م اج من ي ث ترلبلا  لإ ش .

 من رةن ملا ابق  متن تحيتف ةل   ن  ات تح م اج    متن ت ةلملاا ةل ع لإص لرا    ر   عع ةل 
 دلف  تحملغ  تا تح يا ع   اعلا  تح رة ةل  معان تح د   تحرعلدص ت ادمص.  ةل دعع حيدن  داه تحمشدتلع اد  

 .ت امص بمعان     تحا  لا  تحواتئ    ملاف تحا    تمم  تصالباتن معان تح    تحرعلص إ

 تقدير النموذج المعدل وتقييمه: -المطلب الثاني

ا لف إالباتن معان تح    تحرعلص ت امص بمعان تح    تحا  لا  تحواتئ   ميلابدن تحدا    تملغ د  
اتا ادمعع مملدلاال لإدص تحمبدلاا ا  ن ةملع تحا    تمم  تص  ص ةملع ةلاحم دع  ا ح دع  للاب ع  احت حابب ن:

تحلولا  ددع  تحملاح ددع تحا ح ددعع تمددلا  ن تحواتئدد  للعلامددن بمدداه تحعملددع بشددتن تب دد  رلا ددع لإ مددلا  لعلددق بلولا لمددلا 
  ددع    متددن لعدد  ض معددان تح دد   تحرعلددص ت اددمص باددع   دد   تحددا  لا   مددلاف تم        ددلا  تحرلا و ددع.

لإيددة  مدلا ا تادل لا لإمددص لبدا  مدن ادد ع  0222 مد ا اد ع حادب  باد ة  ن  داه تحعملددع ممرلدع لإدص تم     ددا 
 .0225-0221 بلاحللاحص     وا معة لاا ي ن اع      تحا  لا   ملاف تم    رةن تحرل ل  0221

إحدد  معددان  دد    NEER ددلف لي  ددن معددان تح دد   تحرعلددص ت اددمص  تقللدير النمللوذج المعللدل: -0
   تا تحماليلع تحالابيع ةل  يلاحملا .تملغ   للاب ع م  بيلاء تحملغ TNCتحا  لا  تملاف تحا    
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 (: تقدير النموذج المعدل       6.3الجدول رقم)
Dependent Variable: TNC 

  Method: Least Squares 
  

   Sample: 1990 2016 
   Included observations: 27 
       

     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     C 82.31843 7.075776 11.63384 0.0000 

INT -2.487752 1.121251 -2.218728 0.0371 
INF -0.568144 0.445969 -1.273954 0.2160 
M2 0.003719 0.000755 4.923576 0.0001 

POIL -0.329566 0.100468 -3.280324 0.0034 

     
     R-squared 0.859403     Mean dependent var 63.66719 

Adjusted R-squared 0.833839     S.D. dependent var 24.07763 
S.E. of regression 9.814716     Akaike info criterion 7.571219 
Sum squared resid 2119.230     Schwarz criterion 7.811189 

Log likelihood -97.21145     Hannan-Quinn criter. 7.642574 
F-statistic 33.61880     Durbin-Watson stat 1.147998 

Prob(F-statistic) 0.000000 
        

  Eviews  15من إةاتا تحةلبع ب لاءت ةل  مر ولاا  المصدر:                             

  تقييم النموذج: -6

 من ي ث و ال تح م اج تحوا ا  متن ليل لع تملا  لص:

 تحليا ددا  بلاح اددبع حمعلامددنR-Squared   ددص   مددع تب دد ل 1.55لإ يددا  يادد  تحوددا ن  ةددةه بددد   
    ن لغ دد تا تحملغ دد تا  علإددص لرادد   تحملغ دد  تحلددلاب  " معددان تح دد   " لرادد   ودد ا إ لبددلاة  دد   

مدن معدان تح د   لإدص تحواتئد   تح ادبع تحملبي دع  % 55تحماليلع لإص  ات تح م اج لرا  ملا  ادبلع 
  د  مدلا  عةدص ود ال  ع1.53    دلا معدان ت  لبدلاة تحمعدان تحدا   ادلا    علرا  لا ملغ  تا  رد ى

 ؛ةلاح ع حل م اج
  بلاح ابع حلملغ   تحمالينM2   ةل  ح تحملغ   تحللاب  " معان تح    "لإم  مع    لإص لرا    ش  

 =p- value (t) : احت بلا ةلملاا ةل  ترلبلا  ال ا ا ي ث  ن تحوا ن تةةه   م   ن ياهي 
 ؛    ملا  ؤتا مع   ع تحملغ   تحمالين تم ن % 5  ن بتر   من    ص 0.0001

  اع  تح رة لإمد  مع د   تداحت  لإدص لراد    شد ح تحملغ د  تحلدلاب  "  بلاح ابع حلملغ   تحمالين تحرلا ص
 -pمعددان تح دد   "  احددت بلا ةلمددلاا ةلدد  ترلبددلا  اددل ا ا ي ددث  ن تحوددا ن تةددةه   مدد   ن 

value (t)= 0.0003  ؛    ملا  ؤتا مع   ع تحملغ   تحمالين تحرلا ص % 5  ص   ن من 
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  بلاح ابع حلملغ د  تحمادلين تحرلاحدث ممدرة لإدص معدان تحرلائدال لإمد  مع د    د  تلآرد  لإدص لراد    شد ح
تحملغ دد  تحلددلاب  " معددان تح دد   "  احددت بلا ةلمددلاا ةلدد  ترلبددلا  اددل ا ا ي ددث  ن تحوددا ن تةددةه 

    مدلا  ؤتدا مع   دع تحملغ د  تحمادلين  % 5  ص   ن من  p- value (t)= 0.0371  م   ن 
 ؛تحرلاحث

    بلاح اددبع حلملغ دد  تحماددلين تح تبدد   تمر دد  ممددرة لإددص معددان تحل ددرف لإمدد    دد  مع دد   لإددص لرادد
 احدت بلا ةلمدلاا ةلد  ترلبدلا  ادل ا ا  ع ش ح تحملغ   تحللاب  " معان     تحا  لا  تملاف تحدا    "

  د  مدلا  ؤتدا  % 5  ص  تب  مدن  p- value (t)= 0.2160ي ث  ن تحوا ن تةةه   م   ن 
 ؛ةاف مع   ع تحملغ   تحمالين تح تب 

  بلاح ابع  رلبلا  و ال تح م اج من ي ث ترلبلا  لإ ش  مع   ع تحملغ  تا تحمادليلع   مولمعدعي لإدإن
    ملا  ب ن  % 5  ص   غ  من  Pro (F-statistic)= 0.0000تحوا ن تحملا ص   م   ن 

 ترلبلا  لإ ش . و ال تح م اج من ي ث

  ةل عع  متن تللابع تحمعلااحع تحميا ل بلاحشتن تحللاحص:  

𝑇𝐶𝑁 = 82.31 + 0.0037 𝑀2 − 0.3295 𝑃𝑂𝐼𝐿 − 2.487 𝐼𝑁𝑇 − 0.568 𝐼𝑁𝐹 

 

  دراسة مشالل النموذج المعدل: -المطلب الثالث 

تلإيدلا مد  تح ت دد   ود   ن    تد ن   دلات مشدلاتن لدؤر  ةلد  تح مد اج بلا  دلالإع إحد    دع  ود   ن  تد ن مل   
  تح    لاا ت  ل لاا عع  ت     بح  ات تح م اج     مع   حعع حاحت ا لف تحلة ق إح  تحمشلاتن تحللاح ع:

 التوزيع الطبيعي للبواقي:  -0
     ملا    يع تحوا ن تحللاحص: عJarque-Bera لف إرلبلا   اه تحمشتلع من رةن إرلبلا  
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 لب ت ص.ي: مشتلع تحل ا   تحةب عص ح0.3الشلل رقم)

 
    Eviews 08 .  من إةاتا تحةلبع بلا ةلملاا ةل  مر ولاا :المصدر

مددن رددةن تحشددتن  ةددةهع  متددن مةي ددع  ن إيلملاح ددع وددلا ت ب دد ت لاددلا   تح ددر    ددص   ددن لملامددلا مددن  
ع     ن     ملا  ع ص  ن تحب ت ص   لل اع ل ا علا ةب ع دلا   دات  مد    د  و دا بلاح ادبع حل مد اج ع1.15
 م اج   علا ص من مشتلع ةاف تحل ا   تحةب عص. ات تح 

 :serial correlatedبالنسبة للارتباط الذاتي للبواقي -6

  Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test  متدن ا تادع  داه تحمشدتلع مدن ردةن   
                    ملا  ب  ع تحوا ن تحم تحص:

 اتلص حلب ت ص حل م اج تحمعان.مشتلع ت  لبلاة تح(: 3.3الجدول رقم)     
      

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test: 
      

     
     F-statistic 1.271553     Prob. F(2,20) 0.3021 

Obs*R-squared 3.045891     Prob. Chi-Square(2) 0.2181 
 

 
 . 15Eviewsةلبع بلا ةلملاا ةل  مر ولاا : من إةاتا تحالمصدر                                 

 
  د  مدلا  ع دص  1.15  ص  تبد  مدن  1.3120 ن   مع تص م ب  لالا     ل ح من رةن تحوا ن  ةةهع    

 .  ات مؤش  ت ولابص حل م اج عت  لبلاة تحاتلص حلب ت ص مشتلع   ن تح م اج    علا ص من
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 :Heteroskedasticityبالنسبة لمشللة عدم ثبات تجانس التباين -3
 ع  تحوا ن تحم تحص    ح احت:Breusch-Pagan-Godfrey متن ا تاع  اه تحمشتلع من رةن    
 

 مشتلع ةاف لولا ل تحلبلا ن (:4.3الجدول رقم)                                                
Heteroskedasticity Test: Breusch-Pagan-Godfrey 

     
     F-statistic 1.330083     Prob. F(4,22) 0.2901 

Obs*R-squared 5.257951     Prob. Chi-Square(4) 0.2618 
Scaled explained SS 9.638102     Prob. Chi-Square(4) 0.0470 

 .Eviews 08: مددن إةدداتا تحةلبددع بلا ةلمددلاا ةلدد  مر وددلاا المصللدر                                                   
 

 
𝑃_𝑣𝑎𝑙𝑢𝑒مدن ردةن تحشدتن  ةدةهع  متدن مةي دع  ن إيلملاح دع إرلبدلا          =   دص  تبد   0.2901
 ع  بلاحللاحص  ات تح م اج    علا ص من مشتن ةاف لولا ل تحلبلا ن.1.15من 

مددن رددةن مددلا اددبقع  ل ددح  ن  ددات تح مدد اج  دد  اتا ودد ال   بدد ل بمددلاع     عددلا ص مددن تحمشددلاتن 
لر لاء مشتلع تحل ا   تحةب عص حلب ت صع   اه تحمشتلع   لدؤر  إي دلائ لا لإدص ود ال تح مد اجع   د  تحالابيع بإا

 ملا  الإ  إح   ب ن تح م اج إح   بعا تحيا ا.

 التحليل الإقتصادي للنموذج المعدل: -المطلب الرابع

ن إحددد  لإدددإن تح مددد اج ميبددد ن إي دددلائ لا   ددد  مدددلا  دددالإ  بمددداه تحا تادددع إحددد  ت  ليدددلا عمدددن ردددةن مدددلا ادددبق
 تحليل ن ت  ل لاا  من رةن م لا شع تحمعلااحع تحالابيعع   ا لف ليا   لا ةل  تحشتن تحللاحص:

𝑇𝐶𝑁 = 82.31 + 0.0037 𝑀2 − 0.3295 𝑃𝑂𝐼𝐿 − 2.487 𝐼𝑁𝑇 − 0.568 𝐼𝑁𝐹 

 

ل  ددح تحمعلااحددع تحاددلابيع ةددن تحعة ددع بدد ن معددان تح دد   تحددا  لا  تحواتئدد   ميلابددن تحددا    تمم  تددص  
ب ع  تحتللع تح يا ع ممرلع بلاحموم  تحرلا ص  اع  تح رة  معدان تحرلائدال ممردن بمعدان إةدلاال تحر دف تملغ   للا

 معان تحل رف تملغ  تا ماليلعع  حل     تحعة ع تحلص ل بة تحملغ د تا تحمادليلع بدلاحملغ   تحلدلاب ع لتد ن 
 تملا  لص:

 و ا ةة ع ة ا ع ب ن  تحملغ د  تحمادلين  ةد ض تح يد ا M2 د  تحلدلاب   معدان تح د   ي   تحملغ 
ا ن  ن   دددلايبملا ا دددلاال لإدددص  M2تحدددا  لا  تحواتئددد    مدددلاف تحدددا   يع ي دددث تلمدددلا اتا ةددد ض تح يددد ا 
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ت  للاو ددددعع لددددؤا  إحدددد  إ لرددددلاع  اددددعلا  تحاددددل  تحميل ددددعع  تحلددددص ل ددددلا ة مددددلا ا ددددلاال لتددددلاح    اددددعلا  
تحةلددد  ةل مدددلاع  تح دددلاا تاع ممدددلا  وعلمدددلا   ددد   دددلاا ل ةلددد  تحم لالإادددع تحرلا و دددعع  بلاحلدددلاحص  ددد ررض

 يا      ع لعلاان تحي ل تحش تئ ع ة ا إ لرلاع  اعلا  تحال  تحميل ع ا ؤا  احت إحد  إ لردلاع ادع  
تح ددد  ع  بلاحلدددلاحص إحددد  لدددا      مدددع تحعملدددع تحميل دددعع  م دددع لإدددإن تحعة دددع تحة ا دددع تحم وددد ال لإدددص 

 تح م اج  ي يع إ ل لاا لا؛
    ددص مددلا  بدد ن تحعة ددع تحعتادد ع بدد ن اددع  تحدد رة مددن رددةن تحمعلااحددع  ددلف مةي ددع ت شددلا ل تحاددلاحبعع 

تملغ   مالين  معان تح    تحا  لا  ميلابن تحا    تملغ   للاب ع ي دث   دع تلمدلا اتا ادع  تحد رة 
تلملا  اى احدت إحد  ت رردلاض معدان  د   تحدا  لا   مدلاف تحدا    بدد ا     0لإص تما تق تحعلاحم ع  

علا  تحد رة  ددؤا  إحدد  ا ددلاال ةلائدداتا تح ددلاا تا ع ي ددث إ لرددلاع  اددا  دلا  حتددن  تيددا ا    1.3225
رلا ع لإص يلاحع ت  ل لاا تحواتئ   تحا   علما ةلد  تح دلاا تا تح رة دعع  بلاحلدلاحص ا دلاال تحمداتر ن 
بلاحعملع تح عبع مملا  ؤا  إح  إ ررلاض ةاا  ياتا تحا  لا  ميلابن تحا       ليادن   مدع تحعملدع 

   ال لإص تح م اج  ي يع إ ل لاا لا؛ تح ة  عع  م ع لإإن تحعة ع تحعتا ع تحم و  
   ودد ا ةة ددع ةتادد ع بدد ن معددان تحرلائددال تحممرددن بمعددان إةددلاال تحر ددف    تحملغ دد  تحماددليني  اددع 

 دد   تحدددا  لا  تحواتئددد   ميلابدددن تحدددا     تحملغ ددد  تحلدددلاب يع ي دددث تلمدددلا إ لرددد  معدددان تحرلائدددال ب يدددال 
ع   دد  مددلا  ددؤا  إحدد  %2.457     تيدال إ ررددض معددان تح دد   تحددا  لا  تحواتئدد   ميلابددن تحددا  

ع ي ث   ع يا   ات تح مد اج  ن حا دلاال ةد ض تح يد ا  رد  ن Dornbuschت ةلملاا ةل   م اج 
 ملا: تمر  تحمبلاش  بمع    ن ا لاال ة ض تح ي ا لؤا  إح  لا      مع تحعملع تحميل عع ملا  ؤا  

 رد  تحاد  حع ي دث  ن ا دلاال ةد ض احت إح  إ لرلاع معان تح    تحا  لا  تحواتئ    مدلاف تحدا   ع   
تح ي ا لؤا  إح  إ ررلاض اع  تحرلائالع  من رف       ؤ ل تمم تن إح  تحرلا جع مملا  ؤا  إح  
لدددا      مدددع تحعملدددع  إ لردددلاع ادددع  تح ددد  يع  م دددع لإدددإن تحعة دددع تحعتاددد ع تحم وددد ال لإدددص تح مددد اج 

  ي يع إ ل لاا لا؛
   تحمادددليني  معدددان  ددد   تحدددا  لا  تحواتئددد      دددلات ةة دددع ةتاددد ع بددد ن معدددان تحل دددرف  تحملغ ددد

 اى احت إح  إ ررلاض اع   1%تحملغ   تحللاب يع ي ث تلملا إ لر  معان تحل رف لإص تحواتئ    
 ملا  ؤتا ةداف ليي دق     دع لعدلاان  0.568%عتح    تحا  لا  تحواتئ   ميلابن تحا    تمم  تص 

مادعلا  تحميل دع  اا احدت إحد  إ لردلاع ادع  تحي ل تحش تئ عع  ي ث ليد ن تح    دع   دع تلمدلا إ لرعدا ت
تح دد    لدددا      مدددع تحعملدددع تح ة  دددعع  م دددع لإدددإن تحعة دددع تحعتاددد ع تحم وددد ال لإدددص تح مددد اج   ددد  

  ي يع إ ل لاا لا.
مدددن تحا تادددع ت  ل دددلاا ع  تحي لااددد ع حل مددد اج تحميدددا ع  ةيددد    دددع مدددن تح لاي دددع ت  ل دددلاا ع تدددن   

 ددددلاا ت  ل ددددلاا ع ملاةددددات معددددان تحل ددددرفع  مددددلا مددددن تح لاي ددددع تحملغ دددد تا تحمرادددد ل مل تلإيددددع مدددد  تح    
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ت ي ددلائ ع  وددا  ن تددن تحملغ دد تا تحمرادد ل حمددلا مع   ددع إي ددلائ ع ملاةددات معددان تحل ددرفع  بلاحلددلاحص 
 ا لف إايلاة  ات تحملغ   من تح م اج رةن تحرل ل مين تحا تاع.

 خاتمة الفصل: 

ا تادعع لدف ليدا   تح مد اج تم ن بد ن تدن من رةن  ات تحر ن  من تحمعة لاا تحرلا ع بملغ د تا تح
 معدان إةددلاال  M2   تحتللدع تح يا دع  عمدن  معدان تح دد   تحرعلدص ت ادمص حلددا  لا  تحواتئد   تملغ د  لددلاب 

لدف  2106-0221تحر ف  معان تحل رف  اع  تح رة تملغ د تا مادليلعع   دات ردةن تحرلد ل تحمملدال مدن 
عدااع  بعدا تحي دلاف بلشر  دع تل دح   دع    متدن ت ةلمدلاا ةل دع تحي لاف بلةب ق  م اج ت  يات  تحرةدص تحمل

لإص لرا    ر  تحملغ د تا تح يا دع  ادع  تحد رة ةلد  معدان تح د   تحرعلدص ت ادمص حلدا  لا  تحواتئد  ع   د  
مددلا  اى إحدد  إةددلاال ليددا    مدد اج وا ددا  احددت بلااددلباتن معددان تح دد   تحرعلددص ت اددمص حلددا  لا  تحواتئدد   

ةلدد  لا  تحواتئدد   ميلابددن تحددا    تمم  تددص تملغ دد  لددلاب ع  بيددلاء تحملغ دد تا تحماددليلع بمعددان تح دد   تحددا  
يلاحملاع  بعا تحي لاف بلشر ص  ات تح م اج تحمعان حلل تا مدن و الدع   ود ا    ةداف  ود ا مشدلاتن  دا لدؤر  

    دع ةل   ةي لعع لإلب ن ةاف  و ا مشدتلع ت  لبدلاة تحداتلص  ةداف  ود ا مشدتلع ةداف لودلا ل تحلبدلا نع إ
 علا ص  من مشتلع ةاف تحل ا   تحةب عص حلب ت صع   اه تحمشتلع   لؤر  إي لائ لا لإدص ود ال تح مد اجع   دات 

 ملا  اى إح   ب ن تح م اج إي لائ لا.

تمددلا لبدد ن  ن تح لددلائا تحلددص لددف تحلي ددن ةل مددلا للةددلابق مدد  تددن مددن تح ت دد   تح    ددلاا ت  ل ددلاا عع 
ن  ات تح م اجع م ع مرلاح  حل    ع ت  ل دلاا عع   دات مدلا ان  ن ملاةات معان تحل رف تحا  لف إايلاةع م

تح م اج تحميا  ا  و الع     ن معان تح    تحدا  لا  تحواتئد   ميلابدن تحدا    تمم  تدص  لد ر  بدلاحلغ  تا 
تحر ف  معان تحل رفع  تن ملا  ياث من ليلبلاا   معان إةلاال M2تحلص لة   لإص تن من تحتللع تح يا ع 

 تح رة لإص تحا ق تحعلاحم ع. لإص  اعلا 
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 خاتمة عامة:   

ل تهدف السياسة النقدية إلى تحقيق جملة من الأهداف النهائية كمحاربة التضخم وزيادة معدل التشغيي     
التام، وتحقيق معدلات نمو مرتفعة مع تحسين وضعية ميزان المدفوعات. ولتحقيق هذه الأهداف لابد على 
السلطة النقدية إستخدام أدوات مباشرة وغير مباشرة فغ  تنفيغذ سياسغتها، والغتحكم فغ  جغل المتييغرات النقديغة 

فغ  المسغتوا العغام لاسغعار الغذ   رسغتقراف  معدلات الفائدة والإ والتحكمالمتمثلة أساسا ف  الكتلة النقدية، 
يعتبر من أهم أهداف السياسة النقدية، والت  بدورها تؤثر علغى سغعر الفغرف ن غرا لكونغي متييغرا إاتفغاديا 
شغغديد الحساسغغية بالمؤشغغرات الداخليغغة والخارجيغغة، بقعتبغغاره حلقغغة وفغغل بغغين الإاتفغغاديات الدوليغغة ومقياسغغا 

 هاما لحجم معاملاتها.

( إلغى دخغول الإاتفغاد الجزائغر  6891أدا التدهور المفغاج  لسغعر الغنفط لأ الأزمغة النفطيغة لسغنة ولقد    
فغ  أزمغة حغادة، والتغ  إنعكسغغت سغلبا علغى الإسغتقرار النقغد ، والقيغغام بالعديغد مغن الإفغلاحات النقديغة التغغ  

ب مساعدات من وطل ،(6889-6881لأ تطلبت أموال ضخمة من أهمها برنامج التثبيت والتعديل الهيكل 
عطغغا. القيمغغة الحقيقغغة لهغغا. وبالتغغال  تغغؤثر  فغغندوق النقغغد الغغدول  التغغ  أرغمهغغا علغغى تخفغغيو ايمغغة عملتهغغا واق

التقلبات النفطية الت  تحدث ف  السغوق العالميغة علغى المتييغرات النقديغة والتغ  بغدورها تغنعكت علغى التييغر 
 ف  سعر الفرف الدينار الجزائر .

فقد تم التطرق إلى بعو الن ريات النقدية المفسرة لسعر الفرف، إضافة  ،وتماشيا مع طبيعة الموضوع  
إلى المنهج النقد  وكيفية تحديده لمعدل الفرف، ثغم إبغراز أهميغة الغنفط فغ  الإاتفغاد الجزائغر ، والواغوف 

مقابغغل الغغدولار الأمريكغغ ، ثغغم الغغدينار الجزائغغر   إلغغى أهغغم تطغغورات كغغل مغغن المتييغغرات النقديغغة وسغغعر الفغغرف
تحليلها وفق لمعطيات الإاتفاد الجزائر ، ليتم بعغدها بنغا. نمغوذق إاتفغاد  اياسغ  لأهغم التييغرات النقديغة 

 الت  تساهم ف  توجهات سعر الفرف ف  الجزائر.

 إختبار الفرضيات: -أولا

  المفاغة سابقا كالآت :  الفرضياتعلى أسات ما تقدم يمكن إختبار    

 لفرضية الرئيسية: ا

ييغرات النقديغة تغؤثر بدرجغة كبيغرة علغى سغعر الفغرف المت ت علغى أنبالنسبة للفرضية الرئيسغية والتغ  نفغ 
الممتغدة خغلال الفتغرة  ف   ل التقلبغات التغ  تشغهدها أسغعار الغنفط مقابل الدولار الأمريك  الدينار الجزائر  

نمغغوذق  وذلغغب بقسغغتخدام ، لتوفغغل إلغغى إثبغغات فغغحة هغغذه الفرضغغية، واغغد تغغم ا6161إلغغى غايغغة  6881مغغن 
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الإنحغغدار الخطغغ  المتعغغدد الغغذ  تغغم الإعتمغغاد عليغغغي فغغ  الدراسغغة القياسغغية، الغغذ  أكغغد أن المتييغغرات النقديغغغة 
 تأثير كبير على سعر الفرف الدينار الجزائر  مقابل الدولار الأمريك . لها وسعر النفط

   :بالنسبة للفرضيات الفرعية    

  بالنسغغبة للفرضغغية الأولغغى والتغغ  نفغغت علغغى أنغغي توجغغد علااغغة خطيغغة معنويغغة بغغين سغغعر الفغغغرف
خغلال الفتغرة  ℅α =5الدينار الجزائر  مقابل الدولار الأمريك  والكتلة النقدية عنغد مسغتوا معنويغة 

-Pمن خلال هذا البحث، حيث بالإعتماد علغى إختبغار سغتودنت  إثباتيتم  محل الدراسة، وهذا ما
Value-t-= 0.0001  ومني رفو 5 %وه  أال من ،𝐻0   وابول𝐻1يؤكغد معنويغة  ، وهو ما

 ؛مقابل الدولار الكتلة النقدية ف  التأثير على سعر الفرف الدينار الجزائر 
   بالنسغغبة للفرضغغية الفرعيغغة الثانيغغة والتغغ  نفغغت علغغى أنغغي لا يغغرتبط سغغعر الفغغرف الغغدينار الجزائغغر

مقابغغل الغغدولار بمعغغدل الفائغغدة خغغلال الفتغغرة محغغل الدراسغغة، والتغغ  تغغم نفييهغغا مغغن خغغلال هغغذا البحغغث، 
𝛼  وهغ  أاغل مغن  P-Value-t-= 0.0371حيغث بالإعتمغاد علغى إختبغار سغتودنت  = 5% ،

مغا يؤكغد معنويغة معغدل الفائغدة فغ  التغأثير علغى سغعر الفغرف وهو  𝐻1، وابول𝐻0   ومنه رفض 
 الدينار الجزائر  مقابل الدولار؛

  فيما يخص الفرضية الثالثة والت  نفت على أني هنغاب علااغة خطيغة معنويغة بغين معغدل التضغخم
𝛼  وسغعر الفغرف الغدينار الجزائغر  مقابغل الغدولار الأمريكغ  عنغد درجغة معنويغة  = خغلال    5%

، والتغغغ  تغغغم نفييهغغغا مغغغن خغغغلال هغغغذا البحغغغث، حيغغغث بالإعتمغغغاد علغغغى إختبغغغار 6161-6881الفتغغغرة 
، وهو ما 𝐻1 ورفو 𝐻0  ، ومني ابول %5وه  أكبر من  P-Value-t-= 0.2160ستودنت 

يؤكغغغغد عغغغغدم معنويغغغغة معغغغغدل التضغغغغخم للتغغغغأثير فغغغغ  سغغغغعر الفغغغغرف الغغغغدينار الجزائغغغغر  مقابغغغغل الغغغغدولار 
 الأمريك ؛

 سغغعر الفغغرف الغغدينار الجزائغغر  يتغغأثر بتقلبغغات أسغغعار  أن أمغغا الفرضغغية الرابعغغة والتغغ  نفغغت علغغى
𝛼  عند درجة معنوية  النفط = خغلال الفتغرة محغل الدراسغة، وهغذا مغا تغم إثباتغي مغن خغلال هغذا 5%

وهغ  أاغل بكثيغر مغن  P-Value-t-= 0.0003البحغث، حيغث بالإعتمغاد علغى إختبغار سغتودنت 
، وهو ما يؤكد معنوية أسعار النفط للتأثير على سعر الفرف 𝐻0 ورفو  𝐻1 ، ومني ابول ℅5

 الدينار الجزائر  مقابل الدولار الأمريك .

  البحث: نتائج -ثانيا

 على ضو. ما تم التطرق إليي تم التوفل إلى النتائج التالية:   

 ن رية تعادل القوة الشرائية؛اة بين معدل التضخم وسعر الفرف وذلب من خلال وجود علا-6
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 وجود علااة بين معدل الفائدة وسعر الفرف وذلب من خلال ن رية تعادل معدلات الفائدة؛ -6

أ  إرتفغاع سغعر الفغرف ومغن ثغم  ،تخفيو سغعر الفائغدة ينغتج عنغي زيغادة فغ  المسغتوا العغام لاسغعار -3
 تدهور ايمة العملة وذلب من خلال المنهج النقد  ف   ل مرونة الأسعار؛

يعد الإاتفاد الجزائر  ريع ، حيث يعتمد بالدرجغة الأولغى علغى اطغاع المحرواغات، وأفغبص الإاتفغاد  -1
التييغغرات التغغ  تطغغرأ علغغى الجزائغغر  رهينغغا لديغغرادات النفطيغغة، حيغغث يتغغأثر سغغلبا بالفغغدمات التغغ  تنشغغأ عغغن 

 أسعار النفط؛

حتيغغاط  الفغغرف، حيغغغث فغغ  حالغغة إرتفغغغاع أسغغعار الغغنفط فغغغ   -5 وجغغود علااغغة طرديغغغة بغغين سغغعر الغغغنفط واق
 الأسواق العالمية ينتج عني إرتفاع ف  إحتياط  الفرف من العملة الفعبة؛

خفغاو أسغعار الغنفط والت  سميت بمرحلة نقص السيولة، وذلب بسبب إن 6888-6881شهدت الفترة  -1
 والت  نتجت عنها تدهور الحالة الإاتفادية للجزائر؛

تحسغغن العديغغد مغغن المؤشغغرات النقديغغة، وذلغغب بسغغبب إرتفغغاع أسغغعار  6161-6111شغغهدت الفتغغرة مغغن  -7
 شهدت تراجع من جديد بسبب إنخفاو أسعار النفط؛ 6161و 6165النفط . أما السنتين 

إليهغغا مغن خغلال نمغغوذق الإنحغدار الخطغ  المتعغغدد المعغدل، وجغود علااغغة تبعغا للنتغائج التغغ  تغم التوفغل  -9
طرديغغغة بغغغين الكتلغغغة النقديغغغة وسغغغعر الفغغغرف الغغغدينار الجزائغغغر  مقابغغغل الغغغدولار الأمريكغغغ  خغغغلال الفتغغغرة محغغغل 

 الدراسة؛

وجغغود علااغغة عكسغغية بغغين كغغل مغغن المتييغغرات المسغغتقلة معغغدل إعغغادة الخفغغم و معغغدل التضغغخم وسغغعر  -8
 الفترة محل الدراسة. لالمتيير التابع سعر الفرف الدينار الجزائر  مقابل الدولار الأمريك  خلاالنفط، و 

 :البحث توصيات -ثالثا

تم التطرق إليي ف  النتائج الت  تم التوفل إليها، يمكن وضع بعو التوفيات أهمها مغا  على ضو. ما  
 يل :

 من أجل التحكم ف  معدلات التضخم؛ الحقيق ضبط العرو النقد  وجعلي يتماشى والعرو السلع -6

عغغغن طريغغغق التنويغغغع الإاتفغغغاد ، مغغغن أجغغغل مواجهغغغة الطلغغغب  للقطغغغاع الإنتغغغاج محاولغغغة إعطغغغا. مرونغغغة  -6
 الداخل  المتزايد من السلع والخدمات المحلية بسبب إنخفاو ايمة العملة؛

 ة من مفدر واحد؛تدعيم فادرات الدولة خارق المحرواات وذلب بعدم ربط مداخيل الدول-3
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جغغغغرا. تعغغغديلات علغغغغى الن غغغام المفغغغغرف  الجزائغغغر  لمواكبغغغغة التييغغغرات الحافغغغغلة فغغغ  الغغغغدول  -1 تفغغغحيص واق
 نفت المقاييت المعمول بها ف  دولهم؛ المتقدمة لتحفيز المستثمرين الأجانب على إيجاد 

د لدنغغغدماق فغغغ  الإاتفغغغاتحضغغغير الجزائغغغر لعفغغغر مغغغا بعغغغد الغغغنفط مغغغن خغغغلال تأهيغغغل الإاتفغغغاد الجزائغغغر  -5
 تمت المن ومة المفرفية. العالم  من خلال إجرا. إفلاحات

 آفاق البحث: -رابعا

مغن خغلال هغذه الدراسغة، يمكغن تقغديم بعغغو الإاتراحغات التغ  يمكغن أن تكغون مواضغيع وأبحغاث أخغغرا،     
 وذلب كالآت :

 ايات أثر المتييرات الحقيقية على سعر الفرف الدينار الجزائر ؛-6

 دراسة أثر تييرات سعر الفرف على السياسة المالية للدولة؛ -6

 .ة ف  الجزائرأثر التقلبات النفطية على التوازنات النقدية الداخلية والخارجي -3
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   :قائمة المراجع

 المراجع باللغة العربية: -أولا

 الكتب: -1

       و ئرر  لشرشرر    ،    النقوووو والمروواردخ مووويل توليلوو  ون وور هو  مررولو   مشررأكرر ح ارر      -1
5002. 

       ثر    لشرشر  و لزوزيرا   ن     -الن ريوة والتببيقوا -قترواو الووول الإع را  زكي   أمي  هجي -5
5010. 

  مص      لجامعة   مقومة ف  الاقتراو الكل خإسماعي  أام   لشراوي   لسي  مام  أام   لس يزي  -3
5002 . 

   لمكزر   لع يري السياسا  النقوية للمتغيرا  الاقتراوية ف  الون   المرورفيةإسماعي  مام  هاشرح  -4
 .5011  لع  ق لا يث  

 .5013   ن       صفا  لشرش  و لزوزيا   الكل خأساسيا  الاقتراو إيا  عي   لفزاح  لرسو   -2

 .5002  مص        لجامعية  لج ي ة  خ مباوئ الاقتراو الوول إيما  عطية راصف-6

 .5002  ليرا        لمره   لشيراري  ن ا  النقو العالم  وأسعار الررديساح  لاجا   -7

 يرررو    لمطيوعرررام  لجامعيرررة    3ط  مواضووورا  فووو  الن ريوووة والسياسوووا  النقويوووةيشعررزوز يررر  عشررري  -2
 .5002  لجز ئ  

      صفا  لشرش  خ الاوارة المالية الوولية والتعامل بالعملا  الأجنبيةزوفيق عي   ل ايح  يوسف اس -2
 .5010   ن   و لزوزيا  

 لفكررر       اقترووواو نقوووو  والمرووورف خ وراسوووة توليليوووة لم،سسوووا  والن ريوووا خزوفيررق ماررر   شرررة  -10
 .5015 لجامعي  مص   

 .5002       ل ش ورية لشرش  و لزوزيا   لجز ئ   الإوراء التببيق جيلاري جلاطو  -11

 .5000  مص    ل     لمص ية  لشيرارية  2  طوراسا  ف  الاقتراو الوول اازح سامي عفيفي  -15
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     لمسرري ة التببيوو خ الإقتروواو القياسوو  بووير الن ريووة و اسرراح عشرري   و    الرر  مامرر   لسررو عي   -13 
 .5013لشرش  و لزوزيا   ن     

       ليرررازو  ي  لعشميرررة لشرشررر  و لزوزيرررا  خ الإقترووواو القياسووو اسررري  عشررري ي يرررم  سرررا  فرررز   ه-14
 .5002 ن     

 .5013   ن          نياح  لشرش  و لزوزيا  خ التمويل الوول   ئ  عي   ل الق  عي   ه  لعيي ي-16

    أسررامة لشرشرر  وور السياسووة الماليووة والنقويووة فوو  الوووو موور التضووي  الركوووو خ  جررا   ل ييعرري  -17
 .5013   ن   و لزوزيا  

       لمررراهل لشرشرر  بووار الركوورير الاسوولام  والغربوو إالنقووو والسياسووة النقويووة فوو   ارريح اسرري   -12
 .5010   ن   و لزوزيا  

     لجامعيررة خ -العلاقووا  الاقتروواوية والنقويووة الووليووة -الوووول قتروواو الإزيرر  اسرر  عرو،  ه  -12
 .5004   لع  ق لج ي ة  

       ليررازو  ي النقوووو والبنووول والمرووارد المرك يووةسرعي  سررامي  لاررلاق  مامر  مامررو  عجررروري  -50
 .5010   ن   لشرش  و لزوزيا  

      والمتغيوورا  الاقتروواوية المعاروورةالنقوووو والبنووول طرراه  فا رر   لييرراري  ميرر     وارري سررما ة  -51
 .5013  ن    و ئ   لشرش   

 .5002   يو    لمطيوعام  لجامعية   لجز ئ   خ تقنيا  البنولطاه  لط ش-55

ن رية  -سعر الررد واوارته ف   ل الروما  الاقتراويةعي   لاسي  جشي  عي   لاس   لغاليي  -53
 .5011   ن    لصفا  لشرش  و لزوزيا      خ -وتببيقا 

 .5000  مص   مكزية زه     لش ق  اقتراويا  التجارة الوولية عي   لعظيح ام ي -54

         صرفا  لشرشر  و لزوزيرا  عمرا  -مويل وووي -التمويل الوول خعي   لك يح جاي   لعيساوي  -52
5015. 

 .5002  مص مؤسسة شيا   لجامعية   قتراو المررف خخ الإعي   ه  ياية-56

       يشقري،   لجز ئر  البعوو الووول  للن وا  النقوو  بر ايوة رونوو  النقوو الووول عي   لمجي  قر ي  -52
5004. 



 قائمة المراجع
 

114 
 

 .5002      أسامة لشرش  و لزوزيا   ن     قتراو الوول الإعثما  أيو ا    -52

    ج يررر  لشرشررر  و لزوزيرررا   ن      -وولوووولن ريوووة  -الإقترووواو القياسووو عررر را     و   لعرررو  ي  -30
5010.  
       لمسررري ة لرشررر  خ أساسووويا  فووو  الاوارة الماليوووةعررر را  زايررر   لرعيمررري  ياسررري  كاسررر   ل  شرررة-31

 .5007و لزوزيا و لطياعة   ن     

 .5010  مص        لزعشيح  لجامعي  الإوارة المالية الووليةعشي سعي  مام    و   -35

 .5011  سو يا   و       لرش   النقوو والريرفة والسياسة النقويةرا   عشي كع-33

   يرررو    لمطيوعرررام  لجامعيرررة   لجز ئررر   ومسوووائل مولولوووة وروس-عشررري مكيررر     قزصرررا   لقياسررري-34
5007. 

 .5001  مص    ل     لجامعية  -التجارة والتمويل -قتراو الوول خالإكام  يك ي  -32

      -الن ريووة والتوليوول-القيوواس الإقتروواو كامرر  عررلاوي كرراظح  لقررزلاوي  اسرر  لطيررف  لزييرر ي  -36
  5011صفا  لشرش  و لزوزيا   ن     

  5014  مص   مكزية  لوفا   لقارورية  1  طقتراو القياس خ الإكما  سشطا  مام  سالح-37
وراسة توليلية قياسية  -خ سياسة الررد الأجنب  و لاقتها بالسياسة النقويةلاشو موسى  ليو ا ي-32

 .5010  ليرا مكزية اس   لعص ية  خ -للأثار الاقتراوية

   ن          لفكررر   -الن ريوووة والسياسوووا  الاقترووواوية -قترووواو الووووول الإمزرررولي عيررر   لقرررا    -32
5011. 

الن ريووة والم،سسووا  النقويووة بوررووة الأورا  -مووالاقتروواويا  النقوووو والمجرر ي مامررو  شررها   -40
 .5005  مص        لجامعة  لج ي ة  -المالية ف  مرر تبور الن ا  المررف  المرر 

 .5010   ن        لمسي ة    5ط  الاقتراو الكل مجمو  اسي   لو  ي وآ  و   -41

    و ئرر  خ -الن ريووة والتببيوو  -الإقتروواو القياسوو مجيرر  عشرري اسرر   عفرراف عيرر   لجيررا  سررعي   -45
 .1222لشرش  و لزوزيا   ن     

 .5006  مص        لفج  لشرش  و لزوزيا  قتراو الوول الإمام   لع يي ساك   -43

 .5003  مص        لجامعة  لج ي ة  مباوئ الاقتراو النقو مام   وي     أسامة  لفولي  -44
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     لاامر  لشرشر  و لزوزيرا   ن      خ-مواضورا  تببيقيوة-القياسو بر  الإقترواو مام  شري ي  -42
5015. 

 .5012   ن         و ئ  لشرش  و لزوزيا  وارة المالية الووليةالإمام  عشي  ي  هيح  لعام ي  -46

 .5002   يو    لمطيوعام  لجامعية   لجز ئ   مويل للتوليل النقو مامو  امي  م  -47

      غ يرر  لشطياعررة و لرشرر  و لزوزيررا  النقوووو الووليووة و مليووا  الروورد الأجنبوو مرر ام صررا ق  -42
 . 1227 مص 

  - لرو  ي-  مطيعرة مرزو    مواضورا  فو  الاقترواو النقوو  والسياسوا  النقويوةمفي  عير   لرلاوي  -42
 .5007 لجز ئ   

موووووويل -وول قترووووواو الوووووخ الإمررررر   يررررر  هيح مرصرررررو   عشرررري مسرررررعو مو   رررراي ك يررررراري   ز جمرررررة  ما-20
 .5007   لسعو ية       لم يخ لشرش   -السياسا 

 .5002   ن         صفا  لشرش   التمويل الوول موسى سعي  مط  وأ  و   -21

 .5002  ش كة زأسي، لشطياعة  مص   التوا ر النقو  ومعول الرردرشأم  لوكي   -25

       لمسرري ة لشرشرر   التجووارة اليارجيووةخ التمويوول الوووول  ون ريووا  رررو ي موسررى شررقيق و  وآ رر و -23
 .5015   ن   

 .5002      ج ي  لشرش  و لزوزيا   ن     توليل الاقتراو الكل هوشيا  مع وف  -24

      و ئرر  لشرشرر    ن     التمويوول الوووول  والعلاقووا  النقويووة الووليووةهير  عجمرري جمير   لجرررايي  -22 
5014 . 

 .5011 ليرا    لمؤسسة  لا يثة لشكزا   لاقتراو النقو المويل الى او يا طو و،  -26

 الأبرووا  والمذكرا : -2

فعالية السياسة النقويوة والماليوة فو  توقيو  التوا نوا  الاقترواوية الكليوة فو   ول أام  ول  شيياري  -1
  مرررروك ة لريرررر  شررررها ة  لماجيسررررز  فرررري  لعشرررروح -وراسووووة والووووة موريبانيووووا -بوووورامص الاروووولاد الاقتروووواو 

  لجز ئر    -سرطيف- ،قزصا ية  ز صص  قزصا يام  نعما  و لزجرا ة  ل وليرة  جامعرة ف ارام عيرا،  
5015-5013. 
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-2222)  السياسة النقوية ووورها ف  ضوبب العورا النقوو  فو  الج ائور يولال الرتورة ك  لوري،  -5
ها ة  لماجيسررز  فرري  لعشرروح  ،قزصررا   ز صررص رقررو  ويرررو   مزطشيررام شرر مرروك ة مق مررة  ررم (خ 2222

 .5011 -5010  3جامعة  لجز ئ 

(خ 2222-1292نمذجة قياسوية اقترواوية لمووووا  البلوب  لوى النقووو فو  الج ائور)ك  عاي   ييش-3
ة  لماجيسرررز  فررري  لعشررروح  ،قزصرررا ية  ز صرررص  قزصرررا  كمررري  جامعرررة مررروك ة  رررم  مزطشيرررام ريررر  شرررها 

 .5010-5002  3 لجز ئ 

أثر تيريا القيمة اليارجيوة للعملوة الوبنيوة  لوى ميو ار المووفو ا خ وراسوة قياسوية هروح  ريشقاسح م-4
مرروك ة لريرر  شررها ة  لماجيسررز  فرري  لعشرروح  ،قزصررا ية  ز صررص ماليررة  (خ2222-1292لوالووة الج ائوور)

 .5013-5015  لجز ئ    ولية  جامعة وه    

  مروك ة الوو مر  اهرة التضي  المستورو مع الاشارة الوى والوة الج ائورسياسا  اساح  ل ي  عيو ة  -2
 -مق مة لري  شها ة  لماجيسز  في  لعشوح  ،قزصا ية  ز صص رقو  ومالية  جامعة اسريية ير  يرو عشري 

 .5002-5002  لجز ئ    - لششف

وك ة مق مرة لرير    مروور سعر الررد ف  توقي  الاستقرار الاقتراو  فو  سوورية  قي ي يا ايي   -6
 .5014-5013شها ة  لماجيسز  في قسح  ،قزصا   لمالي و لرق ي  جامعة  مشق  سو ية  

  مرروك ة لريرر  شررها ة سياسووة الروورد فوو  الج ائوور نمذجووة قياسووية للوووينار الج ائوور ايمررة يرر  عيررري  -7
   لجز ئ   -زشمسا  -   لماجيسز  في  لعشوح  ،قزصا ية  ز صص  قزصا   لزرمية  جامعة أيي يك  يشقاي 

5002-5006. 

-1221)  تأثير سعر الررد  لى الم،شورا  الكليوة لتقترواو الرلسوبين ز ه  عي   لاشيح      -2
 .5015-5011  فشسطي   موك ة لري  شها ة  لماجيسز  في  ،قزصا   جامعة  نزه   (2212

وراسوة  -فو  توويوو سوعر الرورد نموذج قياس  لايتيار ن رية تعواول القووة الشورائيةزهي  سرعي ي  -2
  موك ة لري  شها ة  لماجيسز  في عشوح  لزسيي   2222 -1222تببيقية  لى الاقتراو الج ائر  يلال 

 .5002-5007  لجز ئ    -أح  ليو قي -جامعة  لع يي ي  مهي ي 

ارجيوووة تغيووورا  سوووعر الرووورد اليوووورو والووووولار وأثرهوووا  لوووى المبووواولا  التجاريوووة اليزيرررا  يغررر     -10
لريرر  شررها ة  لماجيسررز  فرري  لعشرروح  ،قزصررا ية  ز صررص ماليررة  وليررة  جامعررة وهرر      مرروك ةالج ائريووةخ 
 .5014-5013 لجز ئ   
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 - موووا  سعر الررد الوينار الج ائر  وووره ف  توقي  الإسوتقرار الإقترواو سعي ة شطياري   -11
  مروك ة مق مرة  رم  مزطشيرام رير  شرها ة 2212 -1221وراسة قياسية إقتراوية لوالة الج ائور فتورة 

 .5015-5011 لماجسزي  ز صص عشوح زجا ية  ف ع زقريام كمية لشزسيي   جامعة  لمسيشة  

 خ-وراسة والوة الج ائور-أثر تقلبا  سعر الررد  لى المي ار التجار  وسبل  لاجهاسشمى  واة  -15
 صررص زجرا ة  وليررة  جامعرة مامرر   ي ر   يسررك ة  أط وارة لريرر  شرها ة  لرر كزو  ل فري  لعشرروح  لزجا يرة  ز

5012. 

موك ة لري  خ -وراسة والة الج ائر-آثار تقلبا  أسعار الررد  لى العائوا  النربيةسمية مو ية   -13
-زشمسا  -شها ة  لماجيسز  في  لزسي   ل ولي لشمؤسسام  ز صص مالية  ولية  جامعة أيي يك  يشقاي  

 .5010-5002 لجز ئ     

  أط وارة لرير  شرها ة التوويا  النقوية الوولية ون ا  الررد الملائ  ف  الج ائوريم ياي  آسمي  -14
  لجز ئرر    -يازرررة - لرر كزو  ل  فرري  لعشرروح  ،قزصررا ية  ز صررص  قزصررا   لزرميررة  جامعررة  لاررا  ل  رر  

5013-5014. 

مروك ة لرير  رواو الج ائور خ تقلبوا  أسوعار الرورد الووولار والأورو وأثرهوا  لوى الاقتش يف يو  ي  -12
-شررها ة  لماجيسررز  فرري  لعشرروح  ،قزصررا ية  ز صررص رقررو  وماليررة  جامعررة اسرري  يرر  يرروعشي   لشررشف  

 .5002-5000  - لجز ئ 

وراسووة قياسووية لن ريووة تعوواول القوووة الشوورائية والنموووذج -موووووا  سووعر الرووردصررا  وي سررعي   -16
سرز  فري  ،قزصرا   ز صرص ماليرة  وليرة  جامعرة زشمسرا     مروك ة لرير  شرها ة  لماجيالنقو  ف  الج ائور

 .5010-5002 لجز ئ   

وراسووة والووة  -وور سياسووة سووعر الروورد فوو  الرفووع موور فعاليووة السياسووة النقويووةعيرر   ه ياسرري   -17
  لجز ئررر   مرروك ة لريررر  شررها ة  لماجيسرررز  فرري  ،قزصررا   ز صرررص ماليررة  وليررة  جامعرررة وهرر     -الج ائوور
5013-5014. 

خ -وراسوة والوة الج ائور-جيةر أثر تغير سعر الررد  لى تورير التجارة الياعطا   ه ي  طي ش  -12
   -غ   يرة -  ك ة لرير  شرها ة  لماجيسرز  فري  لعشروح  لزجا يرة  ز صرص زجرا ة  وليرة   لم كرز  لجرامعيمذ

 .5011-5010 لجز ئ   
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أثر نمو  ورا النقووو  لوى نموو القبواا اليوال فو  الج ائور يولال عشية عي   لياسط عي   لصم   -12
موك ة مق مرة لرير  شرها ة  لماجيسرز  فري عشروح  لزسريي   فر ع  ،قزصرا   لزطييقري (خ 2212-2222الرترة)

 .5011-5010  لجز ئ    لجامعي يالو  ي  و    ة  لمرظمام   لم كز

د  لووى التنميووة والووة الج ائوورخ أبرووووة لنيوول أثوور تقلبووا  أسووعار الروور فاطمررة  لزهرر    يرر  امررو ة  -50
 .5002-5002 لجز ئ     ز صص رقو  ومالية  جامعة  لجز ئ   شهاوة الوكتوراه ف  العلو  الاقتراوية

وراسوة قياسوية لوالوة -ايتلال سعر الررد الوقيق  فعالية سعر الررد المووا  فايزة سي مامر   -51
موك ة مق مة لري  شها ة  لماجيسز  في  لعشروح  ،قزصرا ية  ز صرص  قزصرا    2212-1221خ-الج ائر

 .5014- 5013   لجز ئ  -زشمسا  -قياسي يركي ومالي  جامعة أيي يك  يشقاي  

  مروك ة مق مرة لرير  شرها ة  لماجيسرز  فري  لعشروح السياسوة النقويوة والنموو الاقترواو فزياة رييايي  -55
-5002    لجز ئرر  -يروم   ، - ،قزصرا ية  ز صرص  قزصررا يام  لماليرة و ليرررو   جامعرة مامر  يرروق ة 

5002. 

مروك ة لرير  شرها ة  لماجيسرز   أن مة سعر الررد وأثرهوا  لوى النموو الاقترواو خقاسح مام  فؤ    -53
 .5010-5002في  لعشوح  ،قزصا ية  ز صص مالية  ولية  جامعة زشمسا    لجز ئ   

تووأثير أن مووة أسووعار الروورد  لووى التضووي  والنمووو الاقتروواو خ وراسووة ن ريووة و مامرر  جيررو ي  -54
صرررا ية ز صرررص رقرررو    أط وارررة لريررر  شرررها ة  لررر كزو  ل فررري  لعشررروح   قزقياسوووية باسوووتيوا  بيانوووا  بوووا ل
 .5013-5015  لجز ئ    -زشمسا -ومالية  جامعة أيو يك  يشقاي   

مق مة  م  مزطشيام ري   الررد وأثر الوولار الأمريك   لى الاقتراو الج ائر خ سعرمام  عشة  -52
 .5004-5003  لجز ئ   شها ة  لماجيسز  في  لعشوح  ،قزصا ية  ف ع  لزاشي   لمالي  جامعة  لجز ئ  

وراسووة قياسووية والووة -سووعر الروورد وووره فوو  جلووب الاسووتثمار الأجنبوو  المباشوورمرر    يرر  يرراري  -56
  موك ة مق مة لري  شها ة  لماجيسز  فري  لعشروح   قزصرا ية  ز صرص ماليرة  وليرة  جامعرة أيري -الج ائر

 .5015-5011  لجز ئ    -زشمسا  -يك يشقاي  

المتغيورا  النقويوة  لوى سوعر الرورد الووينار الج ائور  مقابول الووولار ر وراسوة أثومر    عير   لقرا    -57
(  مرررروك ة مق مررررة ،سررررزكما  مزطشيررررام شررررها ة  لماجيسررررز  فرررري  لعشرررروح 2211 -1291)  يوووولال الرتوووورة

 .5011-5010  لجز ئ    -و قشة- ،قزصا ية  ز صص رموجة  قزصا ية  جامعة قاص ي م ياح  
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مروك ة لرير  شرها ة  لماجيسرز  عر الررد المووا   والقوورة الشورائيةخ العلاقة بير سي   زح   يوسف -52
-5012  لجز ئر   -زشمسرا  -  في  لعشروح  ،قزصرا ية  ز صرص  قزصرا  قياسري  جامعرة أيري يكر  يشقاير 

5016. 

  مجالا  ومقالا : -1

 .5015  أكزوي 3   لكويم   لسشسشة  ل امسة   لع   خ معهو الوراسا  المررفيةرش ة زوعوية -1

-1292 تبوووة التضوووي  والنموووو الاقترووواو  فووو  الج ائووورخ وراسوووة قياسوووية للرتووورة)عشررري يوسرررفام   -2
 .5015  11مجشة  ليااث   لجز ئ   ع    (خ2222

وراسووة قياسووية لانوووراد سووعر الروورد الوقيقوو   وور مسووتواه عيرر   لرر ز ق يرر   لررز وي  إيمررا  رعمررا    -3
 .5015  10   مجشة  ليااث   لع  التوا ن  ف  الج ائر

  مجشررة  ؤا  ،قزصررا ية  2211-2222سياسووة  وورا النقوووو فوو  الج ائوور للرتوورة عشررى صررا ي   -4
 .5014   يسمي  7 لع   

العلاقووة السووببية بووير  وورا النقوووو والتضووي  فوو  مكرري مامرر   لسرري  إمامررة  طررا ق مامرر   ل شرري    -2 
 .VOL 16(2)  5012  مجشة  لعشوح  ،قزصا ية  (2212-1222السووار )

خ أثووار  وورا النقوووو  لووى  جوو  الموا نووة العامووة فوو  السووووار يوولال الرتوورة عشررى و  ق راصرر  و  ق -6
 .5012  4 ل   سام  لعشيا  مجش     مجشة(1222-2211)
-1222وراسوووة قياسووية للرتووورة )-موووووا  التضووي  فووو  الج ائوورمسررعو  ميهررو   يوسررف ي كرررام   -7

  جرررو    57ع ييرررة فررري  لعشررروح  ،رسرررارية و ،جزماعيرررة  عررر     مجشرررة    سرررام و ياررراث   لمجشرررة  ل(2211
5017. 

العلاقووة السووببية بووير  وورا النقوووو والتضووي  فوو  مامرر   لسرري  إمامررة مكرري  طررا ق مامرر   ل شرري    -2
 .VOL 16مجشة  لعشوح  ،قزصا ية   (خ2212 -1222السووار ) 

خ قياس تأثير المسوتو  العوا  للأسوعار و ورا النقوو  لوى سوعر الرورد  لور  ويرشأم مجي  اس   -2
 2010  25  مجشة      ة و ،قزصا    لع   2002-1980الوينار العراق  للرترة 

رررراث  عشررري  لسرررو ي  مق مرررة فررري   قزصرررا   لرقررر ي و لمصررر في  مرشرررو  م  لاشيررري  لاقوقيرررة  ليررررا    -10
5007. 
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 التقارير السنوية والنشرا  الإورائية:-1

 . 5002سيزمي    لزطو   ،قزصا ي و لرق ي  لجز ئ ي 5002 لزق ي   لسروي -1

 .5013روفمي     لزطو  م  ،قزصا ية و لرق ية  لجز ئ  5013 لزق ي   لسروي -5

 .5017سيزمي     لزطو  م  ،قزصا ية و لرق ية  لجز ئ  5012 لزق ي   لسروي -3

 .5017سيزمي     لزطو  م  ،قزصا ية و لرق ية  لجز ئ  5016 لزق ي   لسروي -4

 .5017  جو   32ير   لجز ئ    لرش ة   اصائية  لثلاثية  قح -2

 المراجع باللغة الأجنبية: -ثانيا

1-Les Livres et les articles : 
 

1- Adil hidane, calcule du taux de change effectif nominal et réel du 
dinar, université des finance, et de la privations, direction de la politique 
économique générale, royennes du Maroc, document de travail n, 86, 
Mars 2003.  

2- Amina lareéche, les régimes de change le point sur l’économie 
mondiale2000, éditions la découverte, collection repreres, paris, 1999. 

3- Boucheta Yahia, Etude des facteurs déterminants du taux de change 
du dinar algérien, Thèse pour l’obtention de doctora sciences 
économique, option finance, université Abou Baker Belkaide, Tlemcen, 
2014. 

4- Cahier de la recherche, banque de la république d’hait, janvier 2008 . 
5- Exchange rate  département of economic recherche  septembre 2017. 
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-0991تطور سعر النفط و إحتياطي الصرف للجزائر خلال الفترة  -(01الملحق رقم) 
6102: 

 إحتياطي الصرف ) مليار دولار( سعر النفط ) دولار للبرميل( السنوات

0991 66,62 1,,6 

0990 06,26 0,462 

0996 06,44 6,6 

0991 02,11 0,1 

0994 01,11 6,2 

0991 02,62 6,0 

0992 61,69 4,6 

099, 06,26 6,11 

0996 06,66 2,64 

0999 0,,46 4,4 

6111 6,,21 00,91 

6110 61,06 0,,92 

6116 64,12 61,99 

6111 66,01 16,99 

6114 12,11 41,00 

6111 11,24 12,064 

6112 20,16 ,,,,6 

611, 29,16 001,06 

6116 94,41 041,01 
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6119 20,12 046,90 

6101 ,,,41 026,660 

6100 01,,42 066,664 

6106 019,41 091,220 

6101 011,6, 094,106 

6104 92,69 0,6,916 

6101 11,122 044,011 

6102 41,111 040,016 

 
 بالإعتماد على المواقع التالية:المصدر: 

  www.bank-of-algeria.dz   

www.opec.org.web 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

http://www.bank-of-algeria.dz/
http://www.opec.org.web/


 الملاحق

 

125 
 

 :6102-0991تطور سعر صرف الدينار الجزائري خلال الفترة -(02الملحق رقم)
سعر الصرف الإسمي  السنوات

للدينار الجزائري مقابل 
 الدولار

سعر الصرف الإسمي 
 للدينار مقابل الأورور

معدل الصرف الفعلي 
الإسمي للدينار 

 الجزائري

معدل الصرف الفعلي 
الحقيقي للدينار 

 الجزائري

0991 5798,8  33876, 405722 

0990 0572,45  660723 061764 

0994 4075631  435715 0667,2 

0996 4676282  4,,7,5 031788 

0992 6871858  093755 065730 

0998 2,7334,  049798 003705 

0993 827,259  003782 005784 

099, 8,7,1,6  048718 04,794 

0995 857,659  061796 06270, 

0999 3378,59  049739 042710 

4111 ,4748,9 39726 044790 00,798 

4110 ,,74081 39741 04,763 040758 

4114 ,973509 ,8762 0417,5 006701 

4116 ,,76929 5,72, 019784 010754 

4112 ,471333 5973246 019703 014709 

4118 ,674,61 9076102 01879, 9,751 

4113 ,473231 907422, 018790 9,732 

411, 3976508 92799,6 012706 93721 

4115 3278545 9275354 013736 011711 

4119 ,4732,2 0197499 011790 99786 

4101 ,276589 997094, 011711 011711 

4100 ,4796,5 01474082 95748 99724 
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4104 ,,78689 0141034, 9,73, 012754 

4106 ,976352 018726,2 98711 016749 

4102 5178,91 01379132 93710 018721 

4108 01172361 01878,64 59789 011753 

4103 01972916 040746 5271, 9970, 

 

 : ةقع التالياالمو المصدر: بلإعتماد على 
www.bank.algeria.dz 
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 :6102-0991تطور المتغيرات النقدية في الجزائر خلال الفترة -(03الملحق رقم)

 
 معدل التضخم٪ الخصم٪معدل إعادة  مليار دج  M2الكتلة النقدية  السنوات

0991 141,111 01,11 0,,66 

0990 401,6,1 00,11 61,91 

0996 101,916 00,11 10,26 

0991 26,,46, 60,11 61,16 

0994 ,61,104 04,11 69,11 

0991 ,99,126 01,11 69,,9 

0992 901,116 00,11 06,,1 

099, 016,0106 9,11 1,,1 

0996 0196,420 6,11 1,11 

0999 0,69,111 2,11 6,19 

6111 616,6114 2,11 1,1 

6110 64,1,102 1,11 4,6 

6116 6910,116 4,11 0,41 

6111 1114,466 4,11 4,62 

6114 1244,1 4,11 1,9, 

6111 41,,14 4,11 0,16 

6112 466,,2 4,11 6,10 

611, 1994,216 4,11 1,2, 

6116 2911,926 4,11 4,61 

6119 ,0,1,0 4,11 1,,4 

6101 6661,,41 4,11 1,90 
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6100 9969,96 4,11 4,16 

6106 00101,011 4,11 6,69 

6101 00940,11, 4,11 1,61 

6104 01262,,06 4,11 6,96 

6101 01,14,100 4,11 4,,6 

6102 01602,119 1,1 2,,1 

 

 المصدر: بالإعتماد على المواقع التالية
www.bank-of-algeria.dz 

          www.ons.dz   
         www.imf.org 
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ملخص:ال  

الاقتصادية الكلية، ويهدف إلى تحديد المتغيرات النقدية التي تؤثر  يندرج هذا البحث ضمن السياسات     
على سعر الصرف الدينار الجزائري في ظل تقلبات أسعار النفط، من خلال القيام بدراسة العلاقة التي 

، 6102-0991الداخلية والخارجية في الاقتصاد الجزائري خلال الفترة الممتدة من  تربط التوازنات النقدية
  Eviews 08بإستخدام نموذج الإنحدار الخطي المتعدد بالإعتماد على برنامج  وهذا

ري مقابل وقد تم التوصل في هذا البحث إلى عدة نتائج من أبرزها أن سعر صرف الدينار الجزائ     
  اق العالمية.وأسعار النفط التي تشهدها الأسو  موعة من المتغيرات النقديةالدولار الأمريكي يتأثر بمج

ط.معدل الفائدة، معدل التضخم، سعر الصرف، سعر النف النقدية،: الكتلة الكلمات المفتاحية  

summary : 

       This research falls within the macro- economic policies, aims to identify 

monetary variables affecting the algerian dinar exchange rate under the oil price 

fluctuations, through a study of the relationship between internal and external 

cash balances in the algerian economy during the period 1990-2016 this using 

multilinear model based on the program of deficit in islamic economy. 

    hase been reached in this reasarch several of the results of the moste 

prominent algerian dinar exchange rate aginst the us dollar is affected by a 

number of monetary variables in the oil prices in the international markets. 

Key words : cash block, the interest rate, the rate of inflation, the exchange rate, 

the price of oil  

 


