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  الكلمات المفتاحیة  ملخص

لدینار  الحقیقي كمحدد خارجي لقوة ا الفعلي الصرف المتغیرات المفسرة لسعر تهدف الدراسة إلى قیاس أثر

، وذلك من خلال دراسة نموذج اقتصادي قیاسي الوطنيتنافسیة الاقتصاد  على القدرة قیسی كمؤشرالجزائري 

 .ARDL، باستخدام نموذج )2018-1990(للفترة  متعددة بیانات وعلى ،EVIEWS 10على برنامج  یعتمد

 لسعر الأساسي المحدد السوق قوى فیه تكون الذي الموجه مع إضافات، التعویم توصلت الدراسة إلى ضرورة تبني

باعتبار أن النظام المعتمد لم یخدم الاقتصاد الجزائري بالشكل  ،للسلطة النقدیة التدخل نطاق حصر مع الصرف،

  .المرغوب لاسیما تعزیز الصادرات خارج المحروقات

  

ــــــي  ـــرف الفعلــــــ ــــــ ـــعر الصـــ ـــــــ سـ

ــــي ـــــــ ــوة ؛الحقیقـ ــــــ ــــدینار  قـــــ ــــــ الـــ

تنافسیة الاقتصـاد  ؛الجزائري

   .الجزائري

        C52 ؛ F40 ؛H87  ؛ JEL: O24تصنیف 

Abstract Keywords 

    The study aims to measure the effect of the variables explained in the real effective 

exchange rate as an external determinant of the strength of the Algerian dinar as an indicator 

that measures the competitiveness of the national economy, by studying a standard economic 

model based on the EVIEWS 10 program, and on multiple databases for the period (1990-

2018), using a model ARDL. 

    The study reached the necessity of adopting targeted float with additions, in which the 

market forces are the primary determinant of the exchange rate, while limiting the scope of 

intervention to the monetary authority, given that the adopted system did not serve the 

Algerian economy in the desired manner, especially boosting exports outside of 

hydrocarbons. 
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I. مقدمة: 

دول العالم على النقود باعتبار العملة أساس النظام النقدي لأي بلد، فدراسة  یقوم النظام الاقتصادي في مختلف 

بدراسة الدخل والثروة في  عنىالنقود هو الوجه الآخر لدراسة سلوك الظواهر الاقتصادیة الحقیقیة، حیث أن دراسة النقود ت

ات نموه كلها دراسة لعوامل نقدیة تؤثر فیه أشكال مختلفة، فدراسة الدخل الوطني في كیفیة تحدیده، أسباب تقلباته واتجاه

وتتأثر به، لذلك فإن دراسة جوانب النشاط الاقتصادي مثل الاستثمار، الادخار، الاستهلاك، التوزیع، التوظیف وتغیراتها 

حاضر هي أیضا دراسة للمتغیرات النقدیة، إذ أنه لم تعد دراسة دور النقود وآثارها على النشاط الاقتصادي في الوقت ال

مقتصرة على بعض المؤشرات العامة للاقتصاد الكلي، بل تعدتها إلى الجوانب النقدیة الخاصة بكل فرع من الفروع 

 .الاقتصادیة

للتاریخ الاقتصادي  كذلك فالنقود تلعب دورا هاما في الاقتصاد الدولي عن طریق أنظمة الصرف بین الدول، والمتتبع

 ،ظل نظام الذهب، ثم ما عم الاقتصاد العالمي من اختلالات كبیرة نتیجة التخلي عنه یتذكر الدور الذي لعبته النقود في

ذكر من خلال نكذلك لا بد أن . والفوضى التي أعقبت ذلك في أسعار تبادل العملات المحلیة للدول مع بعضها البعض

ت دولیة شهیرة في تحدید ملامح النظام دراسة التاریخ الاقتصادي الحدیث الدور الرئیسي الذي لعبته ولا زالت تلعبه عملا

من هذا المنظور فإن النجاح في إدارة الجوانب النقدیة للنشاط الاقتصادي یعتبر شرطا و  الاقتصادي والنقدي العالمي،

 .ضروریا للتحكم في إدارة الاقتصاد الوطني وتوجیهه استجابة لاحتیاجات المجتمع بشكل أفضل

 أمام الدول لهذه الرسمي التصریح على یعتمد صرفها، الأول أنظمة حسب ولالد لترتیب طریقتین تمییز یمكن

 أن معظم في تتمثل المقاربة هذه محدودیة أن القانونیة، غیر الصرف بأنظمة هنا ویتعلق الأمر الدولي، النقد  صندوق

                بصندوق دفع الذي السبب وهو الرسمي، تصریحها مع ما هو وارد في بالضرورة یتوافق لا النامیة منها وبالأخص الدول

 الذي الفعلي بالتصنیف القانوني واستبداله التصنیف عن إلى التخلي النقدیة الدولیة الشؤون في والمختصین الدولي النقد

 .الدول صرف لأنظمة الفعلي السلوك على یعتمد

 والاضطرابات 1986 سنة ابه مرت التي الاقتصادیة الأزمة إثر شهدت فقد النامیة، الدول من الجزائر باعتبار

 واكبه الذي حر، اقتصاد إلى موجه اقتصاد من الاقتصادیة السیاسة في أساسیا تغیر الأزمة، تلك تلت التي الاجتماعیة

 شهد الذي الجزائري الدینار صرف نظام وبالخصوص التوجه هذا مسایرة على تعمل التي القوانین من العدید بذلك تغییر

 بدأ التطورات، إذ من العدید هذا یومنا غایة إلى 1964أفریل  10المؤرخ في  11-64ه بموجب القانون رقم تجسید منذ

 أنه الجزائریة النقدیة السلطات تصریحات بحسب یوصف مرن صرف نظام إلى ثابت صرف نظام منئا فشی شیئا یتجه

 .مدار تعویم

  :الإشكالیة .1

للجزائر وعدم تحقیقها للإقلاع الاقتصادي المنشود، الذي یرجع بالأسباب الاجتماعیة و  إن تعثر التنمیة الاقتصادیة

 لها الجزائر في النظام الاقتصاديإلى ظروف التنمیة الداخلیة غیر المواتیة وإلى الوضعیة غیر المتكافئة التي تحت

من خلال ما سبق تبرز  .ى المتغیرات الاقتصادیة المختلفةالعالمي، انعكست على وضع الدینار ودوره في التأثیر عل

 :معالم إشكالیة البحث كالتالي

ما مدى تأثیر مؤشرات الاقتصاد الكلي على قوة الدینار الجزائري في ظل نظام الصرف المصرح به؟، وهل یعتبر 

 هذا النظام الحل الأنسب في التصدي للصدمات الاقتصادیة؟
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 : الأسئلة الفرعیة .2

  :لتساؤلات التالیةمن الإشكالیة المطروحة تبرز ا انطلاقا

 أثر مؤشرات الاقتصاد الكلي على سعر الصرف الحقیقي بالجزائر؟ما  -

  ؟هل نظام الصرف المعتمد ساهم في زیادة الصادرات خارج قطاع المحروقات -

  هل یعتبر هذا النظام الحل الأنسب في التصدي للصدمات الاقتصادیة؟ -

 :الفرضیات .3

  :ت الفرعیة یمكن طرح الفرضیات التالیةمن الإشكالیة المطروحة والتساؤلا انطلاقا

الإحصائیة، والتي یكون لها الأثر  الدلالة یتأثر بمحدداته ذات الجزائري للدینار الحقیقي الفعلي الصرف سعر تغیر -

 ؛الكبیر في ابتعاده عن وضعه التوازني

اخل السوق الوطنیة  أو خارجها، سعر الصرف بالنسبة لدولة كالجزائر له تأثیر عند شراء المنتجات المستوردة سواء د -

 فلیس له تأثیر ملموس؛) التصدیر(أما عند البیع 

النظام المعتمد لم یخدم الاقتصاد الجزائري بالشكل المرغوب سواء تعزیز الصادرات خارج المحروقات أو تعزیز الطلب  -

 .الداخلي لتحفیز الاستثمار

  : الدراسة وأهمیة أهداف .4

بین  أساسیین هما تنافسیة السلع والخدمات المصدرة  للأسواق الخارجیة، وكذا یؤثر  سعر صرف عملة على جان

القدرة الشرائیة للمتعاملین الاقتصادیین داخل السوق الوطنیة، وذلك بمناسبة شراء المنتجات المستوردة عند دخولها  السوق 

  .الوطنیة

الخارجیة للجزائر ضعیفة، ذلك على أساس  ما دامت أهمیة سعر صرف الدینار الجزائري في العلاقات الاقتصادیة

أن قائمة السلع المصدرة خارج المحروقات تكاد تكون معدومة، وبالعكس تستورد الجزائر معظم احتیاجاتها من الخارج، 

القدرة الشرائیة للمتعاملین الاقتصادیین داخل السوق الوطنیة، إذ  ر وبوضوح فيفان أهمیة سعر الصرف وتقلباته تؤثر أكث

هدف هذه الدراسة إلى إبراز مدى تأثیر مؤشرات الاقتصاد الكلي على قوة الدینار الجزائري في ظل نظام الصرف ت

 .المصرح به

   :الدراسة منهج .5

 المنهج استخدام اعتماد مناهج البحث العلمي الملائمة، وتمثل ذلك في الباحثین على لزاما كان الموضوع لطبیعة وفقا

بمحددات سعر الصرف  المتعلقة الحقائق وتلخیص والمعلومات البیانات م من خلاله تجمیعت الذي التحلیلي، الوصفي

مختلفة، هذا في الجانب النظري، أما في  علمیة ووسائل أدوات وفق وتحلیلها الفعلي الحقیقي في ظل النظام المصرح به،

غیرات المفسرة على سعر الصرف الفعلي المت أثر الجانب التطبیقي فقط اعتمدنا على المنهج التجریبي، وذلك بدراسة

 قواعد  ذلك مستعملین في EVIEWS10برنامج  مخرجات على المعتمدة القیاسیة بالدراسة الجزائري الحقیقي للدینار

  ).2018-1990(للفترة  متعددة بیانات

II.الدراسات السابقة:  

 :یلي ما في الموضوعهذا  جوانب أحد تناولت التي الدراسات أهم حصر یمكن

بالجزائر  المحروقات خارج صادرات على الحقیقي الفعلي الصرف سعر تغیر بن حمید سوهیر، مصار منصف، أثر  .1

 .، الجزائر2019جانفي  04، 3، العدد 4، مجلة البشائر الاقتصادیة، المجلد ) (2000-2017للفترة قیاسیة دراسة
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لحقیقي على الصادرات خارج المحروقات عالجت هذه الدراسة إشكالیة مدى تأثیر تغیر سعر الصرف الفعلي ا

، وذلك اعتمادا على المنهج الوصفي التحلیلي وكذلك المنهج التجریبي لقیاس الأثر )2017-2000(بالجزائر خلال الفترة 

 معنوي تأثیر وجود عدم، وقد خلصت نتائج الدراسة إلى ARDLباستخدام نموذج الانحدار الذاتي ذي الإبطاء الموزع 

 لبعیدوا القریب الأجلین في المحروقات خارج صادرات على الجزائري للدینار الفعلي الحقیقي الصرف سعر غیرلت إحصائیا

 إلا، رغم الإجراءات المتخذة على مستوى سیاسة الصرف لتعزیز التنافسیة للصادرات خارج المحروقات الدراسة فترة خلال

 لجهودا من المزید بذل السلطات من یستدعي ما وهو هامشیة زالت لا الوطني الاقتصاد في مساهمتها أن یظهر الواقع أن

  .التصدیر حوافز من متكامل هیكل على الاعتماد خلال من لاسیما القطاع بهذا للنهوض

سلمى ممیش، خالد طرطار، اختیار نظام سعر الصرف الملائم للاقتصاد الجزائري في ظل الصدمات النفطیة خلال   .2

 .، الجزائر2018، دیسمبر 4ة المنتدى للدراسات والأبحاث الاقتصادیة، العدد ، مجل)2015- 1986(الفترة 

یة العالمیة على سعر صرف هدفت الدراسة إلى معالجة إشكالیة أثر تقلبات أسعار النفط التي مست السوق النفط

 فترات خلال المتبعة الصرف أسعار أنظمة أن، وقد انتهت الدراسة إلى )2015-1986(الجزائري خلال الفترة   الدینار

 التدریجي الذي الانزلاق نظام إتباع تم 1986 صدمة ففي ظل الجزائري، للاقتصاد ملائمة كلها لیست النفطیة الصدمات

  سنة ظل وفي الخارجیة، للاستدانة اللجوء ظل في خصوصا الأنسب وهو المفاجئ، الانهیار من العملة بحمایة سمح

 الخبراء كشف حیث التعویم، بقواعد تلتزم لم الجزائر لأن فعلیا یطبق لم لكن ار،المد التعویم نظام تبني تم 1999

 هو الملائم فالنظام 2014 لسنة النفطیة للصدمة بالنسبة أما التعویم، إلى منه للتثبیت أقرب النظام هذا أنه الاقتصادیون

 .التضخم استهداف الوقت نفس وفي النقدیة سةالسیا واستقلالیة الشفافیة تحقیق یضمن والذي إضافات، مع المدار التعویم

عبد الحمید مرغیت،  إدارة سعر الصرف بالجزائر على  ضوء التحول نحو نظام  الصرف المرن دراسة تحلیلیة  .3

 .، الجزائر2018-2017، 1وتقییمیة، أطروحة دكتوراه في العلوم الاقتصادیة، جامعة فرحات عباس سطیف 

 الصرف نظام نحو تحولها ضوء في ئرزاالجب الصرف سعر إدارة سیاسة فاعلیة مدىیة اهتمت الدراسة بمعالجة إشكال

 والتحلیلي دون الخوض في  الجانب ، وذلك اعتمادا على المنهج الوصفيللدینار الموجه التعویم خیار وتبنّي المرن

 الأقوال مطابقة عدمب تمیزت ئرزاالج في المرن الصرف لنظام الواقعیة التصنیفات التجریبي، وقد انتهت الدراسة إلى أن

 صرف بسعر تتلاعب التي البلدان ضمن ئرزاالج تصنیف على انعكس ما وهو فعلیا، المعتمد النظام یخص فیما بالأفعال

 الوسیط النظام ، ممثلا فيئريزاالج الاقتصاد لوضع والملائم البدیل الصرف نظامداعیا إلى ضرورة تبني الوطنیة،  عملتها

 على الحفاظ مع نسبیا  المستقرة العملة منافع على بالحصول للبلد تسمح التي "المحدودة المرونة" فكرة على یرتكز الذي

 أن ، باعتبارالمتحركة الصرف أسعار نظام تبنّي أو عملات سلّة إلى الربطك الخارجیة، الصدمات  مواجهة على القدرة

التضخم مرغوب لاسیما تعزیز الصادرات خارج المحروقات، مع بروز النظام المعتمد لم یخدم الاقتصاد الجزائري بالشكل ال

 .غیر النفطي، ارتفاع تكلفة الدعم وأقساط الدین الخارجي بسبب الانخفاض المستمر للعملة المستورد، انكماش  الناتج
4. Lassana Yougbaré,”Effets macroecnomiques des régimes de change: essaie sur la volatilité, 
la croissance économique, et les déséquilibres du taux de change réel”, Thése de Doctorat, 
Université d’auvergne, Clermont –ferrand1, Avril 2009. 

ركز الباحث في هذه الدراسة على الآثار الاقتصادیة لنظم سعر الصرف على النمو الاقتصادي والاختلالات في 

 بین حقیقي،  وذلك اعتمادا على المنهج الوصفي والتحلیلي وكذلك المنهج التجریبي الذي یدرس العلاقةسعر الصرف ال

 في المشترك، وقد خلصت الدراسة إلى حدوث اختلال التكامل تقنیات الحقیقیة باستخدام ومحدداته الحقیقي الصرف سعر

 القانوني الصرف سعر التي تخلفها عدم مطابقة أنظمة رالتوازنیة، بسبب الآثا قیمته عن بالانحراف الحقیقي الصرف سعر
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هذا الأخیر للبلدان التي تعاني ظاهرة الخوف من التعویم، إذ دعا الباحث إلى  على الواقع سعر الصرف بحكم وأنظمة

لقطاعات ضرورة التصریح بنوع النظام المتبع في الواقع بالموازاة مع إعادة النظر حول تخصیص الموارد الانتاجیة بین ا

  .التي  من شأنها تصحیح هذا الاختلال مما یعزز مرونة الاقتصاد ویزید من تنوعه
5. Gharbi Hanen, ”La gestion des taux de change dans les pays émergents: la leçon 
desexperiences récentes”, Document de travail, OFCE, No.06, 2005. 

الیة إدارة أسعار الصرف بالبلدان الناشئة، وذلك اعتمادا على المنهج الوصفي هدفت  الدراسة  إلى معالجة إشك

 الدول من لمجموعة الصرف سعر سیاسات والتحلیلي دون الخوض في  الجانب التجریبي، وقد انتهت الدراسة بعد تحلیل

 بسبب صرفها، سعر رونةالرسمیة بم الإعلانات من الرغم على السائد الصرف نظام هي الصرف سعر إدارة أن الناشئة

 سوى خیار لدیهم لیس لذلك ونتیجة الإدارة، على الذي یحكمها الهش، المصرفي والنظام بالدین الدولرة المرتفع، التضخم

 التعویم، من الخوف یبرز وهو ما ،الواقع بحكم عملاتهم صرف أسعار إدارة ومواصلة عائمة بأن أنظمتهم الإعلان

  .مستقر غیر عالم في الناشئة بالبلدان التبادل سیاسات یمیز الذي والانخفاض التقدیر نم الخوف الإدارة، من الخوف

، مدى تأثیر مؤشرات الاقتصاد الكلي على قوة الدینار الجزائريأننا ركزنا  في دراستنا هذه على التطرق إلى غیر 

الحل یعتبر هذا النظام تبیان إن كان  مع، جاري به العمل في الواقع وما هو نظام الصرف المصرح بهبین  وهذا بالتفرقة

 ،EVIEWS 10على برنامج  من خلال دراسة نموذج اقتصادي قیاسي یعتمد ،الأنسب في التصدي للصدمات الاقتصادیة

  .ARDL، باستخدام نموذج )2018-1990(للفترة  متعددة بیانات وعلى

  :على النحو الآتياها قسمن أهداف الدراسةمن أجل تحقیق 

III. لسعر الصرف والدراسات السابقة النظريالإطار:  

الذي  الدولي، يالاقتصادالفكر  في للجدل المثیرة المواضیع أحد، مابلد  لاقتصاد الصرف سعر نظام اختیار یعتبر

 والتحكم الناتج نمو من كل مستوى على ولاسیما أبعاده، بمختلف الأفضل الاقتصادي الأداء لتحقیق لوصولیهدف أساسا ل

أسعار  خلالها من وتتأثر ثرؤ ت التي المیكانیزمات فهم على دولة لأیة يالاقتصادقوة النشاط  تحلیل یعتمد، إذ التضخم في

  .التطرق إلى سعر الصرف ومحدداته یستدعي ما والتجارة الخارجیة للبلد، وه على الصرف

 ونقلأجنبیة  أخرى إلى وطنیة عملة تحویل لها وفقا یتم التي ةیالعمل أو النظامیعبر سعر الصرف عن  :سعر الصرف .1

 الاسمي الصرف سعر من، الخاص واستعمالها مدلولها منها لكلبها،  یتمیز متعددة أشكال، وله 1آخر بلد إلى النقود

Nominal Exchange Rate، الاسمي  الصرف الفعلي سعرEffective Exchange Rate Nominal، الصرف سعر 

 Real Effective Exchangeالفعلي الحقیقي  الصرف سعرو  الثنائیة لمبادلاتا ظل في  Real Exchange Rateالحقیقي

Rate  2:، نذكر من بین هذه الأشكال ما یليالأطراف متعددة المبادلات ظل في 

من خلال  العملات تبادل یتم إذ آخر، بلد عملة بقیمة ى الدولإحد عملة لقیمة مقیاس هو .سعر الصرف الاسمي  . أ

 الصرف سعر من نوعین بین التمییز ویمكننا ض،البعمع  بعضها العملات هذه أسعار حسب یعبالو  شراءال عملیات

 المتداول وهو الموازي الصرف سعر والثاني الرسمیة، الجاریة المبادلات أساس یكون رسمي صرف سعر أحدهما الاسمي

عر صرفها الرسمي غیر متوافق مع ، خاصة ماهو واقع في كثیر من الدول النامیة عندما یكون سالموازیة الأسواق في

 3.الفعلي

 من سلة أو لمجموعة بالنسبة ما عملة سعر متوسط أو القیاسي الرقم عن عبارة هو. سعر الصرف الفعلي الاسمي  . ب

 تمثل لا التي الدول فعملات ،ةرجیلخاا التجارة في لأهمیتها طبقا معین بوزن عملة كل ترجح حیث الأجنبیة، العملات

 وغالبا أكبر، وزنا الدولیة التجارة في الهامة الدول عملات تعطى بینما منخفضا وزنا تعطى الدولیة التجارة في كبیرة أهمیة
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 یتحدد يالفعل الصرف سعر نإف وبهذا أجنبیة، عملة 25 إلى 20 من عددها یتراوح الأجنبیة العملات من سلة تستعمل ما

 4.أجنبیة عملة لكل تعطى التي النسبیة والأوزان العملات ةسل في المختارة الأجنبیة العملات عدد هما بعاملین

 أساسا یعتمد  والذي النسبیة، الأسعار بمستویات مرجحا الاسمي الصرف سعر عن عبارةهو  .الحقیقي الصرفسعر   . ت

لع المحلیة، ، فهو یعبر عن الوحدات من السلع الأجنبیة اللازمة لشراء وحدة واحدة من السالشرائیة القوة تعادل نظریة على

بحیث كلما كان هذا الأخیر قریبا من سعر الصرف الاسمي كان معدل التضخم منخفضا، وبالتالي فهو یقیس القدرة على 

 5:المنافسة ویفید المتعاملین في اتخاذ قراراتهم، ویمكن حسابه بالمعادلة التالیة

  
  :حیث

- RER :سعر الصرف الحقیقي      .       - REN :سميسعر الصرف الا. 

 .الرقم القیاسي للأسعار الأجنبیة: P  -     .   لرقم القیاسي للأسعار المحلیةا : -

 ، لذلك وجبالأطراف ثنائیة المبادلات على فقط یعتمد الحقیقي، الصرف سعر في المتمثل المؤشر هذا أن غیر

 .الحقیقي الفعلي الصرفالتطرق لسعر 

 النسبیة بالأسعار مرجح سميالا فعليال صرفال سعر أنه على المؤشر هذا رفعی .الحقیقي الفعلي الصرف سعر  . ث

 خلال العملات من ثابتة سلة لمقاب البلد هذا عملة صرف سعر في تغیر وأي، التجاریین ائهكشر  وأهم المعني البلد بین

 مؤشرا لتكون النسبیةللأسعار  القیاسي ل إلا بعد إدخال الرقمالكام بالشكل البلد لهذا التنافسیة القدرة عكسیلا  زمنیة، فترة

 6.المعني للبلد الدولیة للتنافسیة حقیقیا

  :محددات سعر الصرف الملائم .2

 الاقتصاد یرتبط إذ، العالم دول بین الیةموال الاقتصادیة العلاقات تشابكنتج عن تطور العولمة وشمولیة قواعدها 

 الاقتصادیات حاانفت ،الدول  بین الأموال رؤوس تدفق ذلك من خلال، يمالعال الاقتصاد مع وسلعیة مالیة بعلاقة المحلي

، باشرةمال الأجنبیة الاستثمارات ضد التمییز وإلغاء التجاري الانفتاح خلال من نافسةمال عیوتشج الخارجیة التجارة لأنشطة

 الإنتاجي الفن طبیعة في أثر الذي والعلمي التكنولوجي التقدم مجال في تغیرات من طرأ وما العامة رافقمال خصخصة

 التبادل معدلاتتحدید   الأساسي في العنصر وه الحقیقي الصرف سعر أن اموب ،لكثیر من الأنشطة الاقتصادیة

  :تحدد اختیار نظام الصرف الملائم ممثلة فیما یلي عدة عوامل نالكه فإن التجاري،

الصدمات التي تواجه اقتصاد أي بلد على عملیة  تؤثر .طبیعة  وحجم الصدمات التي یتعرض لها النشاط الاقتصادي . أ

اتخاذ القرار حول البدائل الممكنة لنظم إدارة سعر الصرف، والتي تعبر عن حدوث مؤثر لا یمكن توقعه كارتفاع مفاجئ 

في الأسعار أو انخفاض حاد في الدخل، وتحدث هذه الأخیرة نتیجة الاضطراب وعدم الاستقرار في مستوى النشاط 

ادي متأثرا بالتقلبات الحادة في بیئاته الداخلیة والخارجیة أو نتیجة لعدم الاستقرار الاجتماعي والسیاسي، لذلك فإن الاقتص

، أو عن سوق النقد )صدمات حقیقیة(معظم الصدمات الاقتصادیة تكون ناجمة إما عن تقلبات في سوق السلع والخدمات 

  7).الصدمات النقدیة أو الاسمیة(

حقیقیة ذات المنشأ الخارجي تحدث عندما تكون هناك أزمة مفاجئة بالسوق العالمي للسلع والخدمات فالصدمات  ال

للبلد المعني، من مسبباتها اعتماد أسالیب إنتاج أو تكنولوجیا جدیدة، منتج جدید، تقلبات في أسعار  PIBمؤثرا على الـ 

ا، تمس خاصة الدول النامیة ذات الاقتصاد المفكك المبني المواد الأولیة أو تقلبات كبیرة في حركة رؤوس الأموال دولی

فقد تكون سلبیة تحدث نتیجة انخفاض عوائد الصادرات بالعملة الأجنبیة لانهیار أسعارها . على تصدیر المواد الطبیعیة
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دمات لابد في الأسواق الدولیة، أو تكون  ایجابیة عند حدوث العكس، ولقیاس درجة تعرض النشاط الاقتصادي لهذه الص

النسبة بین الأسعار العالمیة لصادرات البلد  والتي تعرف على أنهامن دراسة وتحلیل تطور معدلات التبادل الدولي 

  8.وملاحظة التذبذبات الحاصلة فیها، )مقدرة بالأسعار الحالیة للدولار الأمریكي(وأسعار وارداته 

لمنشأ تحدث عندما یكون هناك حدث مفاجئ في سوق النقد ما بالنسبة للصدمات النقدیة التي هي صدمات داخلیة اأ

المحلي، كتغیر غیر متوقع في الكتلة النقدیة المتداولة نتیجة تغیر الطلب على النقد من طرف الأعوان الاقتصادیین غیر 

یل تطور البنكیین، ولقیاس هذه الصدمات لا بد من دراسة وتحلیل مدى استقرار دالة الطلب على النقود عن طریق تحل

النقد التي تقیس سلوك المتعاملین الاقتصادیین، فعدم استقرار الطلب على النقد یتم تأكیده من خلال ) تداول(سرعة دوران 

عدم استقرار سرعة دوران النقود، مما یدل على أن السلطة النقدیة غیر قادرة على مراقبة حركة الكتلة النقدیة ومن ثم عدم 

  9 .القدرة على ضبط التضخم

فاختیار نظام الصرف مرتبط أساسا بنوع الصدمات التي تمس النشاط الاقتصادي، فالصدمات الحقیقیة تتطلب تبني 

نظام صرف مرن كأفضل اختیار، باعتباره یتمتع بآلیة ذاتیة لتخفیض سعر الصرف من أجل تحسین التنافسیة السعریة 

عند حدوث صدمة سلبیة لمعدلات التبادل الدولي، وبالمقابل للصادرات مما یؤدي لارتفاع الطلب الخارجي علیها، وهذا 

عندما تكون الصدمات المسیطرة هي الاسمیة فنظام الصرف الثابت یعتبر كأفضل حل، باعتباره یسمح بعزل النشاط 

، وذلك من خلال تدخل السلطة النقدیة لمواجهة PIBالاقتصادي عن تقلبات الطلب على النقود مع تأثیر متدني على 

الصدمة للحفاظ على استقرار سعر الصرف بشراء النقد الأجنبي لمنع تحسن قیمة العملة، أي زیادة العرض النقدي لتلبیة 

  10.فائض الطلب على النقد لتنخفض بذلك معدلات الفائدة إلى مستویاتها المبدئیة

لى الناتج المحلي الإجمالي، أي تقاس درجة الانفتاح التجاري بمؤشر نسبة التجارة الخارجیة ع. الانفتاح التجاري  . ب

، فارتفاع هذا المؤشر یدل على زیادة الاعتماد على الخارج والعكس صحیح، فإن PIBمجموع الصادرات والواردات تقسیم 

فإن البلد منفتح تجاریا وهو مؤشر لمدى انكشاف الدولة تجاریا، ما یعكس مدى تأثر وشدة  %55زادت النسبة عن 

ني للمتغیرات التي تطرأ على التجارة الخارجیة، فهو مقیاس لدرجة انكشاف الاقتصاد الوطني حساسیة الاقتصاد الوط

  11.للخارج

كان الاقتصاد الوطني أكثر انفتاحا یكون النظام الأفضل هو النظام الثابت بحیث یضمن للبلد المعني تحقیق  فكلما

قرار في تسعیر المعاملات الدولیة بالتقلیل من تكالیف استقرار في حجم  تجارتها الخارجیة بتوفیر درجة عالیة من الاست

المعاملات وتخفیض خطر عدم التأكد من قبل المتعاملین الاقتصادیین في إطار تعاملاتهم الدولیة، الذي بدوره یشجع 

  12.الاستثمار الوطني  والأجنبي المباشر وكذا التجارة  الخارجیة

ا زاد حجم الاقتصاد والتنوع السلعي فیه ولا سیما التركیز الكبیر على كلم .حجم النشاط الاقتصادي وتنوعه السلعي  . ت

تنمیة الصادرات،كلما شجع ذلك على وجود أسعار صرف مرنة، فالدول المتقدمة تتعرض  للصدمات الحقیقیة ولكن بنسب 

  13.أقل لأنها أكثر تنوعا في قطاعاتها وإنتاجها

من المعاملات  %50ما زادت نسبة التجارة مع بلد معین بسیطرة تفوق إذ أنه كل .التركز الجغرافي للتجارة الخارجیة . ث

التجاریة، كان من الأفضل التوجه نحو تثبیت العملة المحلیة بعملة هذا البلد، أما البلدان التي تتعامل مع عدة شركاء 

ات التجاریة، وهذا بوجود تجاریین وبعملات مختلفة، فإنها مدعوة إلى تثبیت عملتها لسلة من العملات تعكس تلك العلاق

 14.عدة شركاء بحصة لكل شریك أو وزن معین في السلة یطلق علیه معامل الترجیح
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یعتبر سعر الصرف الثابت خیارا أمثل في بلد معدل التضخم به شدید الارتفاع مقارنة بالمعدل  .مستوى التضخم . ج

ة السلطات النقدیة في مواجهتها للظاهرة ومحاربتها، العالمي، باعتباره یساعد في زیادة الانضباط النقدي، ویؤكد مصداقی

 15.بتثبیت سعر صرف عملتها بسعر صرف دولة أخرى تتمتع بسمعة جیدة  فیما یخص معدل التضخم

ثابت قابل للتعدیل وسیاسة جنوب شرق أسیا على صعوبة الحفاظ على سعر صرف  أكدت أزمة .حركیة رأس المال . ح

الثلاثي "اه نحو الاندماج العالمي وتحریر حساب رأس المال في ظل ما سمي بنظریة مستقلة تماما في ظل الاتجنقدیة 

وهو ما أكد على أن المحافظة على حركیة رؤوس الأموال دولیا تفرض على  16،"روبرت ماندل"للاقتصادي " المستحیل

مجال صیاغة سیاسة سعر الصرف،  في " النظرة ثنائیة القطب"أو " الحلول الركنیة"صناع السیاسة النقدیة تبني ما أسموه 

التي تتراوح بین خیارین هما الربط الصارم لسعر الصرف أو تعویمه، فأنظمة سعر الصرف الصارم تتخلى بموجبها 

السلطة النقدیة عن استقلالیة سیاستها النقدیة التي تمنع حدوث هجمات مضاربة على العملة، وبالمقابل سیواجه الاقتصاد 

لقصیر عدم القدرة على مواجهة الصدمات التي تصیب النشاط الاقتصادي بسبب عدم امتلاكه لأدوات الوطني في الأجل ا

القابلین للتعدیل، أما الخیار الثاني فهو تبني  أنظمة التعویم الحر التي ) سعر الفائدة، سعر الصرف(الضبط الاقتصادي 

تدخل حكومي، وهنا یتحمل البلد تقلبات كبیرة في  تحدد فیها قیمة العملة بكل حریة وفقا للعرض والطلب من دون أي

 17.سعر صرف عملته والتي قد یكون لها أثر على تجارته الخارجیة وكذا تخصیص الموارد الإنتاجیة المتاحة

في حالة عدم مرونة الأجور الاسمیة والأسعار فإن نظام الصرف الملائم إذا تعرض  .درجة مرونة الأجور والأسعار . خ

ادي لصدمة حقیقیة هو نظام الصرف المرن، بالمقابل إذا كانت الأجور الاسمیة والأسعار مرنة فلا داعي النشاط الاقتص

لمرونة أسعار الصرف لمواجهة الصدمة الحقیقیة، فنظام الصرف الثابت في هذه الحالة یسمح بتكییف النشاط الاقتصادي 

 18.معها دونما كلفة كبیرة على الإنتاج

عند وجود حیازات كبیرة من النقد الأجنبي في التداول ممثلا بتركیز عالي للدولار، فإن .دولارال درجة الاعتماد على . د

الصدمات النقدیة تكون هي المسیطرة، ومن ثم فإن  أسعار الصرف الثابتة هي الحل الأنجع كركیزة اسمیة، لأنه إذا ما 

تتحكم في عرض النقود بالعملات الأجنبیة سمح بحدوث اختلالات في سعر الصرف، سیتعذر على السلطة النقدیة أن 

مقوما بالعملات المحلیة، على عكس من ذلك فإنه إذا كانت درجة التركیز ضعیفة فإن شدة الصدمات النقدیة تكون 

 19.ضعیفة، وهو ما یسمح بتبني نظام صرف مرن

رنة كلما ارتفعت، نظرا لكون تعطي درجة التطور المالي إمكانیة أكبر لتطبیق نظم الصرف الم .درجة التطور المالي . ذ

أسواق الصرف والمال من جراء عمقها بالقدر الكافي ستكون قادرة على امتصاص الصدمات بدون إحداث تغیرات كبیرة 

في سعر الصرف، باستثناء ذلك فإنه من الأفضل تبني نظام الصرف الثابت لتجنب آثار زعزعة عدم استقرار سعر 

 20.الصرف على الاقتصاد الكلي

باعتبار أن المدیونیة الخارجیة للبلد المعني وكذا احتیاطاته من النقد الأجنبي  .دیون  المسماة بالعملة الأجنبیةال . ر

مقومة بعدة عملات أجنبیة، یكون من الأفضل تبني نظام الربط إلى سلة من العملات بدلا من الربط إلى عملة واحدة 

 21.رجیة والاحتیاطات الدولیةفقط، من أجل ضمان استقرار قیمة المدیونیته الخا

 الإنفاق فزیادة الإنفاق، هذا هیكل على یعتمد الصرف سعر على الحكومي الإنفاق ثرأ إن .الإنفاق الحكومي . ز

 الحقیقیة القیمة تنخفض وبالتاليالأخرى  للسلع بالنسبة سعرها رفع إلى یؤدي الموجهة للتصدیر السلع على الحكومي

 على فیعتمد الصرف سعر على غیر المصدرة السلع من الحكومي الاستهلاك زیادة لأثر بالنسبة أما الوطنیة، للعملة

 سوفالموجهة للتصدیر  غیر السلع على الطلب زیادة فإن الإحلال أثر یخص فیما ، الدخل وأثر الإحلال أثر هما ثرینأ
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 خلال من فیعمل الدخل أثر أما، طنیةالو  لعملةا قیمةنخفاض ا إلى یؤدي مما السلع لهذه النسبي السعر زیادة إلى یؤدي

 الاقتراض مستوى زیادة ویتطلب الاستهلاك، هذا لتمویل العام الدین زیادة على الحكومي الاستهلاك زیادة انعكاس

 على الطلب انخفاض وبالتالي المتاح الدخل مستوى انخفاض إلى یؤدي مما الدخل على الضرائب في زیادة الحكومي

 نإف ذلك علىبناءا و ، الوطنیة العملة قیمةارتفاع  ثم ومن أسعارها انخفاض إلى ذلك یؤديل صدیرموجهة للت غیر السلع

 الإحلال لأثر الوطنیة لعملةا صرف سعر نخفاضا إلى یؤدي الموجهة للتصدیر غیر السلع من الحكومي الاستهلاك زیادة

 وأثر الإحلال أثر من لكل النسبیة القوة على الحكومي قالإنفا لزیادة الصافي الأثر ویعتمد الدخل لأثر طبقاً  رتفاعها لىإ و 

   22.لالدخ

التقدم التكنولوجي  زیادة أن الذي یشیر إلى ،سامویلسون -بلاسا أثر العامل هذا على یطلق .التكنولوجي التقدم . س

 قطاع في لإنتاجیةا نمو معدل زیادة إلى یؤدينظم وتجهیزات الإنتاج  لأن تطور ،الاقتصادي النمو معدلیساهم في زیادة 

 23.لصادرات الدولة المعنیة التنافسیة القدرة انخفاض أي الصرف سعر ارتفاع إلى یؤدي الذيو  الموجهة للتصدیر

 السیاسة توجهات تعكس التي المتغیرات أحد الدولة داخل الائتمان خلق في التوسع یعتبر .المحلي الائتمان . ش

 الحقیقي الصرف وسعر المحلي الائتمان خلق في التوسع بین العلاقة وتعتمد هذا الدولة، داخل السائدة الكلیة الاقتصادیة

 نتیجة النقدي العرض زیادة نإف مرن صرف نظام تتبع الدولة كانت فإذا الدولة، تتبعه الذي الصرف نظام نوع على

 وزیادة خارالاد انخفاض على یشجع مما، المحلیة الفائدة سعر خفض إلى ؤديت سوف الائتمان خلق في التوسع

 الدولة إتباع حالة في أما ،الذي یؤثر عكسا على العملة الوطنیةالنسبي  سعرها زیادة الذي یؤدي إلىو  المحلي الاستهلاك

  24.تغییر دون الصرف سعر تاركاً  الأموال رؤوس بخروج یقابل سوف النقدي العرض زیادة فان ثابت صرف لنظام

  :الصرف عرالتصنیفات القانونیة والواقعیة لأنظمة س .3

نظرا للاختلاف الملاحظ بین ما تصرح به البلدان لنظام صرفها وما تمارسه فعلیا في الواقع، فقد تم استحداث 

، وتصنیف FMIتصنیفین، تصنیف بحكم القانون وهو مرتكز على تصریحات هذه البلدان لدى صندوق النقد الدولي 

، بالإضافة إلى بروز أبحاث 1999منذ سنة  FMIالدول شرع فیه  بحكم الواقع القائم على الممارسات الفعلیة لنفس تلك

، التي تبین )Levy Yeyati & Sturzengger, 2005(وتصنیف  )Reinhart & Rogoff, 2003(مستقلة من أشهرها 

  .فروقات كبیرة بین ما هو مصرح به وما هو جاري العمل به

ویقوم بنشره دوریا من  FMIبحكم القانون الذي یعده  یعتبر مصطلح التصنیف .FMIتصنیفات صندوق النقد الدولي  . أ

الموسوم بترتیبات الصرف والقیود على الصرف، انطلاقا من تقاریر التصریحات  1950خلال التقریر الذي أصدره سنة 

ل الرسمیة عن سیاسة الصرف والمدفوعات الدولیة للبلدان الأعضاء بالصندوق، باعتباره المصدر الأساسي للمعلومات حو 

یركز بشكل مطلق على تقلبات سعر ) 1998-1975(هذا التصنیف المعتمد خلال الفترة . أنظمة الصرف بحكم القانون

الصرف الاسمي الرسمي، الذي یضم ترتیبات الصرف الممارسة بالدول، ممثلة في الربط إلى عملة منفردة، سلة من 

  25.ستقلالعملات، المرونة المحدودة، التعویم الموجه والتعویم الم

ابتدءا من  FMIغیر أنه ونظرا للاختلاف الملاحظ بین ما هو مصرح به وما هو ممارس فعلیا بالواقع، فقد شرع 

وذلك بناءا على المعلومات المتاحة  26في اعتماد التصنیف بحكم  الواقع استنادا إلى تقییم موظفیه، 1999جانفي 

ایا الضمنیة المصرح بها للسلطات، تغیرات احتیاطي الصرف الأجنبي المكملة، على غرار السیاسة النقدیة المنتهجة، النو 

وسعر الفائدة، باعتبار أن هذا الأخیر یتجاوب مع النوایا المعلنة للدول فیما یخص ترتیبات الصرف فیها إلى ما هو 

  27.مطبق فعلیا
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) 2001-1990(الفترة خلال  FMIدراسة لـ  28)Andrea Bubula & Inci otker-robe, 2002(لقد أعد الباحثان 

بالاعتماد على قاعدة بیانات شهریة توصلت إلى أن هناك العدید من الدول التي تخلت عن تبني نظم الصرف الوسیطة 

لصالح الترتیبات الأكثر مرونة أو الأكثر صرامة في إدارة سعر الصرف، وهو ما یؤكد ویدعم النظرة ثنائیة القطب التي 

ان هما أنظمة الربط الصارم وأنظمة التعویم لاستراتیجیات إدارة سعر الصرف في ظل تنص على أن الخیاران الوحید

مدونة جدیدة لأنظمة  FMIالوضع النقدي العالمي الراهن الذي یتمیز بحركیة عالیة لرأس المال، تبعها بعد ذلك تبنى 

  2009.29فیفري  2رف في الصرف بحكم الواقع مبنیة على أساس مدى مرونة الترتیب والسلوك الفعلي لسعر الص

ظهرت تصنیفات أخرى جاءت على شكل أبحاث  2009إلى غایة   1975بدایة من سنة  FMIإلى جانب تصنیفات 

  .)Levy Yeyati & Sturzengger, 2005(وتصنیف  )Reinhart & Rogoff, 2003(مستقلة أشهرها تصنیف 

تصنیف أنظمة  2004تهما التي نشرت سنة   إذ حاول الباحثان في دراس .)Reinhart & Rogoff, 2003(تصنیف  . ب

شملت كل أنظمة إدارة سعر الصرف،  30،)2001-1946(دولة للفترة  153الصرف بحكم الواقع لعینة من البلدان تضم 

اعتمادا في ذلك على تحلیل سلوك سعر الصرف السوقي أو سعر الصرف الموازي في حالة البلدان التي تمارس الرقابة 

یعتبر مؤشرا جیدا للسیاسة النقدیة وسیاسة الصرف المنتهجة، بما یتماشى مع التضخم بشكل جید  على الصرف، الذي

مقارنة بالسعر الرسمي، كما لم یعتمدا على مؤشر احتیاطات النقد الأجنبي باعتباره لیس دائما مؤشر معبر عن تدخلات 

 .السلطات النقدیة في سوق الصرف

من الدول التي صرحت بانتهاجها سعر صرف ثابت كان لدیها  %45 یقل عن وفق دراسة هذین الباحثین هناك مالا

من الدول التي صرحت بأن أنظمة صرفها مرنة غیر أنها تعتمد في الواقع  %53أسواق صرف موازیة، ومالا یقل عن 

رتبة الثانیة بعد أنظمة التثبیت أو الربط المتحرك، والعكس بالنسبة لبعض الدول مع  وجود أنظمة صرف وسیطة تحتل الم

  ).2001-1991(الأنظمة الثابتة للفترة 

یبرز نقاط الاتفاق وبعض جوانب الاختلاف، فالأنظمة المصنفة  FMIمع تصنیف  )R & R(بمقارنة تصنیف 

من أنظمة الصرف التي صرح بها  %60، إذ أن )2001-1970(بالطریقتین تختلف في أكثر من حالة خلال الفترة 

بسبب وجود  %30لم تمثل في الواقع سوى نسبة ) 1990-1974(نظمة صرف مرنة خلال الفترة رسمیا على أنها أ

  31.ظاهرة الخوف من التعویم

تصنیف  2005حاول الباحثان في دراسة نشرت لهما سنة  ).Levy Yeyati & Sturzengger, 2005(تصنیف  . ت

إذ حاولت الورقة أن تقیس  32على حدا، لكل سنة) 2000-1974(بلدا خلال الفترة  183أنظمة الصرف المطبقة في 

مدى التزام الدول التي أقرت نظم تعویم رسمیة بأسعار صرف مستهدفة ضمنیا، من أجل تعمیق فهم ترتیبات نظم الصرف 

 .وقواعدها في العالم

 المبني على الواقع، وهو ما FMIتوصلت الدراسة إلى أن حوالي ثلثي التصنیف بحكم الواقع یتوافق مع تصنیف 

تمارس ما تصرح به فعلیا، إذ حسب الدراسة فإن أنظمة الصرف  FMIیوضح أن نسبة كبیرة من الدول الأعضاء في 

المعومة تنسجم مع تحقیق مستوى منخفض تماما في تقلب احتیاطاتها الأجنبیة التي تعكس مستوى التدخل الشهري  

ظمة الصرف الثابتة تراجعت في السبعینات والثمانینات المطلق أو الحر من قبل السلطة النقدیة، ویرى الباحثان أن أن

بتراجع هذه الأخیرة عبر الزمن، وهو ما یؤكد أن الكثیر من الأنظمة  FMIبینما استقرت في التسعینات وهو عكس ما یراه 

إذ تمارس الثابتة حسبهما بحكم الواقع لم یتم التصریح  بها خلال سنوات التسعینات بسبب ظاهرة الخوف من التعویم، 

بعض الدول نظاما ثابتا دون تصریح رسمي به خوفا من تعرضها لهجمات المضاربة،  ففي حین تصرح باعتماد نظام 
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التعویم، تقوم بالتدخل وبصورة كبیرة في سوق الصرف للحد من تقلبات سعر الصرف محولة إیاه إلى سعر صرف ثابت 

لمتناقضة، من جهة كأداة لتعزیز القدرة التنافسیة لصادراتها ومن رغبة منها في تحقیق التوازن الصحیح بین الأهداف ا

  .جهة أخرى كركیزة اسمیة لمكافحة التضخم

في هذا الصدد فإن المعلومات المضللة لسیاسات أسعار الصرف ستقلل من شفافیتها، إذ أن زیادة الفروقات بین 

سیاسات البلدان الأعضاء فیه، وتكون بذلك عاملا في  على FMIالأنظمة الرسمیة والفعلیة ستعقد من الدور الرقابي لـ 

 .زیادة عدم استقرار النظام النقدي الدولي

 الذي التنافسیة مؤشرات من نوع الحقیقي الفعلي الصرف سعر یعتبر :الجزائرتحدید سعر الصرف الفعلي الحقیقي ب .4

إلى غایة  1987، ابتداء من سنة الجزائري الصرف نظام عرفها التي الجوهریة للتطورات نظرا الجزائر، وحالة ینطبق

 استقرار على الحفاظ محاولة هو النقدیة السلطات بحسب الجزائر في الصرف سیاسة من لهدفیومنا هذا، باعتبار أن ا

، ویمكن للجزائر الأساسیین التجاریین اءكالشر  عملات مقابل التوازنیة قیمته في للدینار الحقیقي الفعلي الصرفسعر 

  33:المعادلة التالیةحسابه ب

  

  :حیث    

- REER :سعر الصرف الفعلي الحقیقي للدینار الجزائري. 

 .المتوسط الهندسي : -

عدد وحدات ( dzوالدینار الجزائري  iالرقم القیاسي لأسعار الصرف الاسمیة الثنائیة بین عملة الدولة الشریكة :   -

 ).iئري مقابل وحدة واحدة من عملة الدولة الشریكة الدینار الجزا

 .iالرقم  القیاسي لأسعار الاستهلاك للدولة الشریكة :  -

 .الرقم القیاسي لأسعار  الاستهلاك  بالجزائر:  -

 . حیث iمعدل  الترجیح النسبي  للدولة :  -

- n :عدد الدول الشریكة. 

المتوسط الهندسي لأسعار الصرف (سعر الصرف الفعلي الاسمي :  نإلى عنصرین أساسیی REERdzكما ینقسم 

  :أي أن IPREdz)المتوسط الهندسي للأسعار النسبیة(، والرقم القیاسي لأسعار الصرف الفعلیة REENdz)الاسمیة الثنائیة
TEERdz=REENdz*IPREdz  

التجاریة مع الدول الشركاء، إذ یفوق  الفعلي الحقیقي في الجزائر بالتوزیع الجغرافي للمبادلات یتأثر سعر الصرف

من مجموع المبادلات التجاریة للجزائر، لذلك فاختیار الشركاء   %50التعامل التجاري مع الاتحاد الأوربي نسبة 

التجاریین الذین یشكلون هذا المؤشر استند إلى الزبائن العشر الأوائل من جهة الصادرات، والممونون العشر الأوائل من 

دولة تمثل ما  15، ویكون بذلك العدد الإجمالي للشركاء التجاریین دون تكرار هو 2010اردات لسنة الأساس جهة الو 

  34.%68.9أما الواردات فتمثل  %84.1، إذ تمثل الصادرات ما قیمته 2010سنة  %76.5قیمته 

لجزائر والتحول نحو سعر بسبب اعتماد سیاسة الخروج وتغییر نظام الصرف با) 2018-1990(لقد تم اختیار الفترة 

- 1994(الصرف المرن المدار، بدایة بتطبیق برنامج التعدیل الهیكلي المفروض من قبل صندوق النقد الدولي للفترة 

 الفعلي الصرف معدل  استقرار على الحفاظ محاولة من خلال الجزائر في الصرف سیاسة ومن ثم تسییر) 1998

  .الأساسیین التجاریین اءكالشر  عملات مقابل التوازنیة قیمته في للدینار الحقیقي
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 خمس إلى المؤشر إنشاء في الداخلة الصعبة العملات عدد تقلیص یمكن للجزائر، التجاریین اءكالشر  أهم اختیار بعد

 35:أساسیة عملات

ة المارك ، وفیما سبق استعملت عملیاكتر  إلیها امضاف الأوروبي النقدي الاتحاد دول جمیع على تحتوي: الیورو عملة -

الألماني بسبب قیام دول النظام النقدي الأوربي بربط عملاتهم بها لمكافحة التضخم بدایة من الثمانینات وصولا للعملة  

  ؛من مجموع التجارة الخارجیة للجزائر %65بوزن ترجیحي یعادل  36الموحدة الیورو،

والأرجنتین، بوزن ترجیحي یعادل  البرازیل اإلیه یضاف الأمریكیة المتحدة الولایات على وتحتوي: الدولار عملة -

  ؛17.45%

  ؛%1.4، بوزن ترجیحي یعادل العظمى بریطانیا على وتحتوي: الإسترلیني الجنیه عملة -

 ؛%12.35، بوزن ترجیحي یعادل الجنوبیة وریاكو  الصین من لبإضافة ك الیابان على وتحتوي: الیاباني الین عملة -

 .%3.8ا، بوزن ترجیحي یعادل ندك على وتحتوي :الكندي الدولار عملة -

IV.الطریقة والإجراءات: 

 حجم صغر من حجمه یتضح صغر بحیث الخارجي، العالم على اومفتوح اصغیر  ااقتصاد الجزائري الاقتصاد یعتبر

 الصرف الفعلي سعر ، كما یعتبر2018  سنة جزائري دینار ملیار 20189.6 یبلغ الذي الإجمالي، المحلي الناتج

 نتیجة تغیرات عموما تحدث والتغیرات الحاصلة فیه الكلي بالجزائر، الاقتصاد لسیاسات المتغیرات المهمة من الحقیقي

الأجنبیة، ومن أجل تحدید سعر  أو المحلیة الأسعار في التغیر أو/و الأجنبیة، العملة مقابل للدولة الاسمي الصرف سعر

 Cashin and (، ونموذج )Edwards, 1989(سوف نعمد إلى نموذج  الجزائري للدینارالتوازني الصرف الفعلي  الحقیقي 

al, 2002( ،یهدف إلى بحـث تـأثیر المتغیرات الأساسیة على القیمة الحقیقیة لسعر الصرف الحقیقي في الأجلین  الذي

ة والقیاسیة السابقة التي تناولت الموضوع، لذلك سیتم الدراسات النظریاعتمادنا على هذا بالإضافة إلى  .القصیر والطویل

  :صیاغة النموذج التالي والذي من خلاله یمكن الإجابة على الإشكالیة المطروحة
TEER=ƒ (OPEN, INV, INF, GOV, FD, NFA, TOT)  

 من اقتباسها تم ، والتي)2018-1990( بین الممتدة الفترة تغطي سنویة بیانات على تحلیلها في الدراسة هذه تعتمد

إحصاءات الأمم المتحدة  )ONS( الدیوان الوطني للإحصائیات )World Bank(البنك العالمي  ممثلة في مختلفة مصادر

)UNCTAD(.  

 والأداء الصرف الفعلي الحقیقي سعر بین العلاقة تناولت التي السابقة والقیاسیة النظریة الدراسات على اعتمادا

  : یتم الاعتماد على المعادلة الآتیة خلاله من والذي التالي موذجالن صیاغة سیتم الاقتصادي
   

  

  
  :حیث أن

- REER :  یمثل سعر الصرف الفعلي الحقیقي باعتباره المتغیر التابع للنموذج، وهو محسوب بمؤشر الأسعار

 ؛),ONS, World Bank UNCTAD(البیانات مأخوذة من ) 2010=100(

- OPEN  :تم )(لتجاري، تقاس بمؤشر نسبة التجارة الخارجیة إلى الناتج المحلي الإجمالي یمثل درجة الانفتاح ا ،

 ؛ )World Bank(حسابه بالاعتماد على بیانات مأخوذة من 
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- INV  : بقسمة إجمالي تكوین رأس المال الثابت على الناتج المحلي الإجمالي،  الذي یقاسیمثل نسبة الاستثمار

 ؛)World Bank(من البیانات مأخوذة 

- INF  :التضخم السنوي والمقاس عن طریق التغیرات في الأرقام القیاسیة لأسعار الاستهلاك  یمثل معدل

 ؛)World Bank(بالجزائر، البیانات مأخوذة من ) 2010=100(

-  GOV : یمثل  الإنفاق الحكومي كنسبة من الناتج المحلي الإجمالي، البیانات مأخوذة من)World Bank(؛ 

-  FD : یمثل مقیاس تطور القطاع المالي ویحسب باستخدام  القروض البنكیة في القطاع  الخاص كنسبة من الناتج

 ؛)World Bank(المحلي الإجمالي، البیانات مأخوذة من 

-  FNA : یمثل الأصول المالیة الخارجیة كنسبة من الناتج المحلي الإجمالي، یستعمل كمتغیر وكیل عن التدفقات

 ؛)World Bank(، البیانات مأخوذة من )NKI(لرؤوس الأموال  الصافیة

- TOT :مأخوذة من  تم حسابه بالاعتماد على بیانات ،یمثل معدل التبادل التجاري الدولي للبلد)UNCTAD(؛ 

- εt : یمثل قیمة الخطأ  العشوائي خلال الفترة  الزمنیةt. 

V. التحلیل والمناقشة(نتائج الدراسة:( 

، وفي السابقالنموذج من خلال والمتغیرات المفسرة له  ر الصرف الفعلي الحقیقي بالجزائربین سع تحدید العلاقة بعد

سبیل ذلك سنبدأ بدراسة استقراریة السلاسل الزمنیة، التي على إثرها نقرر إمكانیة وجود علاقة تكامل مشترك، مما یقودنا 

 . لاستقراریة، ونتبعه باختبار للعلاقة السببیةلإجراء اختبار وفقا للنموذج الذي نراه مناسبا حسب نتائج ا

 لمعطیات الزمنیة السلاسل كانت إذا ما اختبار في الأولى الخطوة تتمثل :اختبار استقراریة السلاسل الزمنیة .1

على اختبار معنویة معاملات الانحدار الذاتي، اختبار  الدراسة هذه سنعتمد فيإذ  ،لا أم مستقرةالمؤشرات السابقة 

ADF  )Augmented Dicky-Fuller, 1979(  وإختبارPP )Phillips & Perron, 1988(.  

ودالة ) ACالعمود (تكون دالة الارتباط الذاتي : محل الدراسة الذاتي للسلاسل إختبار معنویة معاملات الانحدار . أ

من خلال دوال الارتباط  لاحظ، إذ ن)01(ملحق رقم الفي للسلاسل محل الدراسة ) PACالعمود (الارتباط الذاتي الجزئي 

، ومن )FD(المتمثلة  في مقیاس تطور القطاع  المالي  ةللسلسل )K=1(المعاملات المحسوبة من أجل الفجوة  أنالذاتي 

 )K=1,2,3(، ومن أجل الفجوات )GOV( PIBالحكومي كنسبة من  الإنفاق المتمثلة في ةللسلسل )K=1,2(أجل الفجوات 

، )INV(الاستثمار للسلسلة المتمثلة في  )K=1,…,4(، ومن أجل الفجوات )INF(التضخم للسلسلة المتمثلة في معدل 

، سعر الصرف الفعلي الحقیقي )OPEN(للسلاسل المتمثلة درجة الانفتاح  التجاري  )K=1,…,5(ومن أجل الفجوات 

)REER( ومن أجل الفجوات ،)K=1,…,6(  للسلاسل المتمثلة شروط التبادل التجاري)TOT(ركة رؤوس الأموال ، ح

)NFA(،  وقصد التدقیق أكثر نتجه %5تختلف معنویا عن الصفر، أي تقع خارج مجال الثقة عند مستوى معنویة ،

  :المعبر عنها بالمعادلة التالیة لاختبار المعنویة الكلیة لمعاملات دالة الارتباط الذاتي Ljung-BOXلحساب إحصائیة 

χ2 القیمة الجدولیة كما أن ،مجدولة في ونقارنها بالقیمة ال 
(0.05 ;12)=21.0261  

 ,TOT,GOV, INF,OPEN(السلاسل  أن یتضحالمحسوبة مع القیمة المجدولة  Qبمقارنة جمیع احصایات 

NFA ,INV,REER(  غیر مستقرة عند المستوى أيχ2(0.05 ;12)   Qسلة، أما السل )FD(  مستقرة عند المستوى أي

χ2(0.05 ;12)  Q 01أنظر الملحق رقم ( ، وذلك حسب اختبار معنویة معاملات الانحدار الذاتي(.  
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استخدام  )ADF(لاختبار دیكي فولر  ةالنماذج الثلاث تم تقدیر :للسلاسل قید الدراسة )ADF(فولر -اختبار دیكي  . ب

، "SCHWARZ" انطلاقا من معیار  آلیة صفة، وهذا بعد تحدید درجات التأخیر المناسبة ب"EVIEWS 10"برنامج 

  :الجدول التالينوضح ذلك في 

  .للسلاسل قید الدراسة )ADF(فولر  - نتائج اختبار دیكي ):01(جدول رقم 

  البیان

  السلاسل

  القرار  الاختبار عند الفرق الأول  الاختبار عند المستوى

  3النموذج   2النموذج    1النموذج   3النموذج   2النموذج    1النموذج    

REER _  _  _  _  
5.29-***  

)-3.70(  
 I1 

OPEN  _  _  _  _  _  
4.87-*** 

-2.65)(  
I1  

INV  _  _  _  _  _  
***5.12- 

(-2.65)  
I1 

INF  _  _  _  _  _  
5.37-***  

)-2.65(  
I1  

GOV  _  _  _  _  _  
4.88-***  

-2.65)(  
I1  

FD 
5.39-*** 

-4.32)(  
          I0  

NFA  _  _     
3.69-**  

-3.04)(  
  I1  

TOT  _  _  _  _  _  
4.30-***  

-2.65)( 
I1  

  %5القیمة الحرجة  عند مستوى المعنویة (...) 

  %5عند مستوى معنویة ) وجود جذر وحدة(رفض فرضیة العدم **  

 %1عند مستوى معنویة ) وجود جذر وحدة(رفض فرضیة العدم ***  

  ."EVIEWS 10"اعتمادا على  مخرجات برنامج  باحثینمن إعداد ال :المصدر

بإتباع منهجیة اختبار جذر الوحدة، نلاحظ أن نتائج هذا الاختبار وافقت نتائج  اختبار  )ADF(ر بعد إجراء اختبا

 ,TOT( السلاسلمعنویة معاملات الانحدار الذاتي لسلاسل المتغیرات قید الدراسة، حیث أظهرت النتائج عدم استقرار 

NFA ,GOV,INF,INV,OPEN,REER( سلةد  إجراء الفروق الأولى، أما السلعند المستوى، والتي أصبحت مستقرة بع 

)FD(  فهي مستقرة عند المستوى، كما  یمكن التأكد  من صحة  النتائج من خلال المرور إلى اختبار)PP(  الذي  یعتبر

  .خاصة في حالة العینات  الصغیرة )ADF(أقوى من 

تم  "EVIEWS 10"باستخدام برنامج  )PP( بعد إجراء اختبار :للسلاسل  قید الدراسة )PP(بیرون -اختبار فیلیب  . ت

 :الحصول على النتائج الموضحة في الجدول التالي
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  .للسلاسل  قید الدراسة )PP(بیرون - نتائج  اختبار فیلیب ):02(جدول رقم 

  البیان      

  السلاسل

  القرار  الاختبار عند الفرق الأول  الاختبار عند المستوى

  3النموذج   2النموذج    1نموذج ال  3النموذج   2النموذج    1النموذج    

REER _  _  _  _  5.31-***  

-3.70)(  

 I1 

OPEN  _  _  _  _  _  4.87-*** 

-2.65)(  

I1  

INV  _  _  _  _  _  5.16-***  

)-2.65(  

I1  

INF  _  _  _  _  _  5.43-***  

)-2.65(  

I1  

GOV  _  _  _  _  _  4.90-***  

-2.65)(  

I1  

FD -

18.58*** 

-4.32)(  

          I0  

NFA  _  _       2.21-**  

-2.65)(  

I1  

TOT  _  _  _  _  _  4.30-***  

-2.65)( 

I1  

  %5القیمة الحرجة  عند مستوى المعنویة (...) 

  %5عند مستوى معنویة ) وجود جذر وحدة(رفض فرضیة العدم **  

 %1عند مستوى معنویة ) وجود جذر وحدة(رفض فرضیة العدم ***  

  ."EVIEWS 10" اعتمادا على  مخرجات برنامج لباحثینمن إعداد ا :المصدر

السلاسل قید الدراسة، وعلیه فإننا نعتمد  لاستقراریة )ADF(قد وافقت نتائج اختبار )PP(نلاحظ أن نتائج اختبار 

  .نتائج هذا الاختبار نظرا لممیزاته مقارنة بالاختبارات السابقة

بعد  :)ARDL(كامل المشترك استخدام نموذج الانحدار الذاتي للفجوات الزمنیة الموزعة المتباطئة في اختبار الت .2

 ,TOT,GOV,INF,REER NFA ,INV(دراسة استقراریة السلاسل الزمنیة قید الدراسة، تبین عدم استقرار السلاسل 

OPEN,( سلةعند المستوى، والتي أصبحت مستقرة بعد إجراء الفروق الأولى، أما السل )FD(  ،فهي مستقرة عند المستوى

اء اختبارات التكامل التقلیدیة التي تشترط أن  تكون السلاسل مستقرة من نفس الدرجة، وبالتالي فإننا لا نستطیع إجر 

خر آمتغیر تابع  و (الخاص بدراسة علاقة التكامل بین  متغیرین اثنین  37)Engele-Granger, 1987(ونخص بالذكر 

، وفي )ابع وأكثر من متغیر مستقلمتغیر ت(لمتغیرات ابالنسبة للنماذج المتعددة  38)Johansen, 1988(، واختبار)مستقل

هذه الحالة ننتقل لاختبار التكامل المشترك وفقا لمنهجیة نموذج الانحدار الذاتي للفجوات الزمنیة الموزعة المتباطئة 

)ARDL( إذ قام ،)pesaran et al, 2001(39 تطویر منهجیة تمكن من اختبار وجود تكامل مشترك بغض النظر عن ب

  .الزمنیة لمتغیرات الدراسة بشرط أن لا تتعدى الدرجة الأولى درجة تكامل السلاسل
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  :القیام بالخطوات التالیة ینبغي ARDLلتطبیق اختبار التكامل المشترك باستخدام نموذج 

معلومات : باستخدام عدة معاییر )UVAR(  یتم تحدید الفترة المثلى لتأخیر النموذج .تحدید درجة التأخیر المثلى  . أ

Akaike )AIC(، معلوماتSchwarz  )SIC( معلومات ،Hannan-Quinn )HQ( إذ تم تحدید فترتي ،)إبطاء كحد ) 2

  .أدناه) 03(أقصى للتأخیر بسبب ضعف عدد المشاهدات، وفق  الجدول رقم 

  .للسلاسل قید الدراسة VARدرجة التأخیر المثلى لنموذج  ):03(جدول رقم 

  
  ."Eviews 10"مخرجات برنامج  :المصدر

وذلك  ARDL) 1,1,1,2,2,2,2,2(تحدید درجة التأخیر المثلى انتقلنا إلى تحدید أفضل نموذج إبطاء وهو بعد 

) 01(، والشكل رقم )INF,GOV,FD,NFA,TOT(، وفجوتین لكل من )REER,OPEN,INV(بواقع فجوة تأخیر واحدة لـ

  .نموذج لكل صیغة من صیغ سعر الصرف الفعلي الحقیقي 20یوضح أفضل

  .الخاص بسعر الصرف فعلي الحقیقي ARDLفترة الإبطاء المثلى لنموذج  ):01(شكل رقم 

  
  ."Eviews 10"مخرجات برنامج  :المصدر

، نقوم ARDLن تم تحدید درجة الفترة المثلى للتأخیر لنموذج أبعد : اختبار التكامل المشترك باستخدام منهج الحدود  . ب

وبتطبیق فترات الإبطاء المثلى تحصلنا ، )Bounds Test(ختبار الحدود باختبار وجود علاقة تكامل مشترك وفق منهجیة ا

  .أدناه) 04(على النتائج الملخصة في الجدول رقم 

 .)Bounds Test(نتائج اختبار التكامل المشترك باستخدام اختبار الحدود  ):04(جدول رقم 

  
  ."Eviews 10"مخرجات برنامج  :المصدر

لحالة  )NARAYAN,  2004(مقارنتها بالقیم الجدولیة المعدلة من قبل  ثم ،Fایة النموذج وحساب احص بعد تقدیر

تستند  )PASARAN  ET AL, 2001(، باعتبار أن القیم الحرجة المعدة من طرف )مشاهدة فأقل 80(العینات الصغیرة 

  .ح النتائجیوض) 05(حالة العینات الصغیرة، الجدول رقم  لأحجام عینات كبیرة ولا یمكن استخدامها في
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  .)NARAYAN, 2004(نتائج اختبار  الحدود للتكامل المشترك ومقارنتها بقیم  ):05(جدول رقم 

                     

  الإحصائیة           

  النموذج  

F-Statistic  القرار  

14.164872    

 القیم الحرجة

 I(0)قیمة الحد  الأدنى  I(1)قیمة الحد  الأعلى  مستوى المعنویة

  
REER  

  

  

1% 6.1375  3.0411    

  وجود علاقة 

  تكامل  مشترك

%2.5  5.0663  2.5000  

%5  4.3788  2.1144  

%10  3.6850  1.7400  

جدول ومقارنتها بو   )Bounds Test(على نتائج اختبار التكامل المشترك باستخدام اختبار الحدود  ااعتماد باحثینمن إعداد ال :المصدر

  .)Narayan(عدة من طرف الحرجة الم القیم

عند مختلف  )Narayan(للنموذج أكبر من قیمة الحد الأعلى المقترحة من قبل  Fمن خلال الجدول نلاحظ أن قیمة 

نتجه   فإنناوبالتالي  ،مستویات المعنویة، وعلیه فان هناك تكامل مشترك  بین المتغیر التابع والمتغیرات الأخرى المفسرة له

  .بین المتغیرات وقصیرة الأجللة الأجل لقیاس العلاقة  طوی

والمتغیرات المفسرة له سیتم تقدیر نموذج  REERبعد التأكد من وجود تكامل مشترك بین  :ARDLتقدیر نموذج   .3

ARDL في المدى الطویل والمدى القصیر فیما یأتي.  

 كما هي موضحة في الجدول النتائججل الطویل للنموذج كانت بعد تقدیر معاملات الأ :تقدیر معاملات الأجل الطویل. أ

  ).06(رقم 

  .نتائج تقدیر معاملات الأجل الطویل ):06(جدول رقم 

  
  ".Eviews 10"مخرجات برنامج  :المصدر

  :كمتغیر تابع یتضح ما یلي REERمن خلال الجدول أعلاه الخاص بتقدیر معاملات الأجل الطویل لنموذج 

أن المتغیرات المفسرة المستعملة في هذا النموذج تفسر تغیرات  یدل على) 0.965958=( :معامل التحدید المعدل -

، والباقي مفسر بعوامل أخرى  لم تأخذ بعین  الاعتبار في النموذج 96.5958%سعر الصرف  الفعلي الحقیقي  بنسبة 

 .ضعیفة التأثیر العشوائیة أو اتوتدخل ضمن المتغیر 

القیمة الحرجة من  كبروهي أ )F-statistic=62.48107, Prob=0.000000(لاحظ أن ن: لنموذجالإحصائیة لمعنویة ال -

 .إحصائیة معنویةما یعني أن  النموذج ككل ذو  2.49

 :من خلال مخرجات تقدیر النموذج یتضح أن. المعنویة الاقتصادیة  لمؤشرات النموذج
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واقع الاقتصاد  مع تتوافق نتیجةي الحقیقي، وهسعر الصرف الفعلي له أثر سلبي كبیر على الانفتاح التجاري مؤشر  -

وعدم تنوعه، وكنتیجة لذلك تبعیته المفرطة ) نسبة اندماج داخلي ضعیفة(الجزائري المتمیز بتفكك هیكله الاقتصادي 

من جهة أخرى زیادة مفرطة في  ،)من هیكل الصادرات %95لمحروقات التي تمثل في المتوسط ا(لمداخیل المحروقات 

مما یعني استمرار زیادة الطلب على العملات  %570.23بـنسبة  2018إلى سنة  2000التي ارتفعت من سنة  الواردات

الأجنبیة مقابل انخفاضه على الدینار الجزائري، لذلك فان خصائص الاقتصاد الوطني وطبیعة علاقاته الاقتصادیة  

ات الاقتصاد العالمي  مما ینعكس مباشرة على سعر الخارجیة تجعله یتعرض بشدة  للصدمات الخارجیة الناتجة عن تقلب

 .صرف العملة الوطنیة وقدرتها الشرائیة

واقع الحالة الجزائریة، ذلك  مع تتوافق نتیجةي سعر الصرف الفعلي الحقیقي، وهله أثر سلبي على  مؤشر الاستثمار -

یادة الصادرات وتحسین تنافسیتها، حیث أن عدم مرونة الجهاز الإنتاجي للاقتصاد الوطني لأسباب هیكلیة لم یسمح بز 

أما بالنسبة للسوق الوطنیة فان عدم استجابة الاقتصاد . بقیت المحروقات تحتل الصدارة المطلقة فیها وهي تباع بالدولار

الوطني للزیادة في الاستثمار بزیادة المعروض من السلع الموجهة للسوق المحلي خلق ضغوطا تضخمیة من نتائجها 

لقوة الشرائیة للعملة الوطنیة وبالتالي انخفاض سعر صرفها، أما اللجوء للواردات من السلع الأجنبیة لتغطیة انخفاض ا

العجز منها في السوق المحلیة فأدى إلى تعمیق ضعف القدرة الشرائیة للدینار عند شراء المنتجات المستوردة نظرا 

 .لانخفاض سعر صرفه أمام العملات الأجنبیة

 النظریة علیه تنص ما مع تتوافقلا   نتیجةي وه، على سعر الصرف الفعلي الحقیقي تأثیر إیجابيله  التضخممؤشر  -

إضعاف سعر  حیث یؤدي ارتفاع التضخم في كل الحالات إلى انخفاض قیمة العملة الوطنیة ویساهم في ،الاقتصادیة

المحروقات أما بالنسبة للواردات فتتجه إلى  صرفها، وهذا لا یساهم في زیادة تنافسیة الصادرات وذلك لانحصارها في 

  .غلاء أسعارها في السوق الوطنیة

وهي نتیجة تتوافق مع النظریة  على سعر صرف العملة الوطنیةله أثر سلبي ، PIBالإنفاق الحكومي كنسبة من -

لإنفاق بزیادة المعروض النشاط الاقتصادي وعدم قدرته على الاستجابة لزیادة ا) عدم مرونة(في حالة جمود  الاقتصادیة

، أسعار البترول ارتفاعالحكومي نتیجة  الإنفاقأن زیادة  هذا یتماشى مع واقع الحالة الجزائریة، حیث .من السلع والخدمات

والمبالغ الضخمة التي صرفت بها، وكذا ) البرامج التنمویة خلال الفترة(تجسد أساسا في الإنفاق على الاستثمارات العامة 

المعروض من الكتلة إلى زیادة  ، والتي أدت)2008بأثر رجعي لسنة  2012سنة  %30و  %10ما بین (جور ارتفاع الأ

النقدیة دون زیادة متناسبة في المعروض من الإنتاج الوطني، مما غذّى التوجهات التضخمیة، الشيء الذي ترتب عنه  

لتعمیق التضخم الذي یتجلى في زیادة  مصدرا انخفاض قیمة العملة الوطنیة، هذا الانخفاض أصبح هو بدوره یشكل

فارتفاع أسعار بعض المنتجات محلیة المنشأ خاصة الزراعیة منها هو بسبب . أسعار السلع المعروضة في السوق المحلي

المدخلات المستوردة التي أصبحت أغلى بفعل انخفاض سعر صرف العملة  ثیر منارتفاع تكالیف إنتاجها لاعتمادها ك

أما غلاء المنتجات المستوردة والتي تشكل النسبة الغالبة من معروض السوق الوطنیة، فیرجع بدوره لانخفاض  الوطنیة،

 سعر صرف  العملة الوطنیة اتجاه العملات المشتراة بها هذه المنتجات 

على ، له أثر سلبي PIBمقیاس تطور القطاع المالي المعبر عنه بالقروض المصرفیة للقطاع الخاص كنسبة من  -

سعر الصرف الفعلي الحقیقي، والذي یقیس مدى تطور القطاع المصرفي الجزائري الذي لا یتماشى مع متطلبات اقتصاد 

السوق ولا یستجیب بالقدر الكافي لزیادة الطلب على الاستثمار أو الاستهلاك، كما أن المركزیة في تخصیص هذه 
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ة، وهذا  في ظل وجود ضوابط على سعر الفائدة التي جعلت القروض جعلها غیر كافیة للمؤسسات الصغیرة والمتوسط

 .أسواق النقد بها ضحلة بحاجة للمزید من العمق

، له أثر إیجابي، وهو موافق للنظریة الاقتصادیة، غیر أن حركیة رأس المال PIBالأصول المالیة الخارجیة كنسبة من  -

لى المعاملات المالیة الدولیة لاسیما ما تعلق بخروج رؤوس بالجزائر تتمیز بالضعف نتیجة القیود والحواجز المفروضة ع

هذه الرقابة المفرطة ساهمت في تولید بیئة سلبیة أضعفت مناخ الاستثمار الأجنبي ونجم عنها بالأساس . المال للخارج

جعل بنك تنامي ظاهرة أسواق الصرف الموازیة وتباعد الفجوة ما بین سعر الصرف الرسمي وسعر الصرف الموازي، ما 

الجزائر یزید من تدخلاته في سوق الصرف البینیة دون الالتزام بأي هدف حسب ما أقره صندوق النقد الدولي، وهو الأمر 

الذي یحرم الأعوان الاقتصادیین من تكوین أدنى رؤیة حول السلوك المستقبلي للدینار الجزائري ما عدا التوقع بالانخفاض 

 .الذي أصدره المجلس الاقتصادي والاجتماعي بالجزائر 2005النقدیة بالجزائر سنة حسب ما جاء في تقریر  للسیاسة 

له أثر سلبي على سعر الصرف الفعلي الحقیقي، وهذا یتماشى إلى حد كبیر مع وضعیة  التجاري الدولي معدل التبادل -

نة غیر متكافئة في النظام التجاري الجزائر  ومكانتها في الاقتصاد الدولي، فهي تحتل  مثل غیرها من الدول النامیة مكا

العالمي، وذلك بسبب اعتماد اقتصادها بنسبة كبیرة على المنتجات المستوردة في تغطیة الاحتیاجات الوطنیة واقتصار 

كلا النوعین من المنتجات تتحدد أسعارها في السوق الدولیة، إذ یتأثر الاقتصاد الوطني  سلبا . صادراتها على المحروقات

 .رات والتقلبات في البیئة الاقتصادیة الدولیة مما یؤدي إلى آثار سلبیة على العملة الوطنیةبالتغی

سعر الصرف الفعلي الحقیقي  كمتغیر تابع   نموذج تصحیح الخطأ لصیغة بعد تقدیر :نموذج تصحیح  الخطأ  . ب

  ).07(للنموذج كانت النتائج  كما هي موضحة في الجدول  رقم 

  .ج تقدیر نموذج تصحیح الخطأنتائ ):07(جدول رقم 

  
  ."Eviews 10"مخرجات برنامج  :المصدر

یمثل معامل تصحیح الخطأ قوة جذب نحو توازن طویل المدى، ومن خلال الجدول نلاحظ  أنه ذو إشارة سالبة كما 

وازنیة في نموذج  تصحیح الخطأ،  وهذا ما یدل على وجود علاقة ت %1 معنویة إحصائیة عند مستوى دلالةأنه ذو 

سعر الصرف الفعلي وهي قیمة مرتفعة تدل على  أن عودة ) 0.873630-(المدى، حیث بلغت قیمة المعامل طویلة 

  .ة وشهریندلمستواه التوازني  بعد  تعرضه لصدمة  یتطلب حوالي سنة واح الحقیقي

ة ومدى ملائمة النموذج جود التي تقیس سنستعرض في هذه المرحلة مجموعة من الاختبارات :اختبار جودة النموذج .4

  .المقدر

للأخطاء من الدرجة الثانیة في  الذاتي الارتباط وجود أجل التأكد من عدم من :اختبار الارتباط التسلسلي للأخطاء . أ

 .والنتائج موضحة في الجدول أدناه، )Breusch-Godfrey : LM test(النموذج المقدر، تم استخدام اختبار 
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 .رتباط التسلسلي للأخطاء في النموذجاختبار الا  ):08(جدول رقم 

  
 ."Eviews 10"على برنامج  ااعتماد ینمن إعداد الباحث :المصدر

من خلال نتائج الجدول أعلاه یتضح أن النموذج لا یعاني من مشكلة الارتباط الذاتي للأخطاء، حیث تم رفض 

تفوق   وهي  0.3643المساویة لـ  F-statisticا لكون قیمة احتمال الفرضیة القائلة بوجود ارتباط ذاتي للأخطاء، وهذ

  . %5عند مستوى معنویة  0.05

لاختبار ثبات  تباین الأخطاء نستخدم اختبار ثبات  :)ARCH(اختبار عدم ثبات التباین المشروط بالانحدار الذاتي   . ب

 .مواليول الوالنتائج  موضحة في الجد )ARCH(الذاتي  بالانحدار المشروط التباین

 .اختبار عدم ثبات التباین المشروط بالانحدار الذاتي للنموذج ):09(جدول رقم 

  
  ."Eviews 10"على برنامج  ااعتماد ینمن إعداد الباحث :المصدر

فرضیة إلى ثبات تباین الأخطاء، حیث تم رفض ال )ARCH(الذاتي  بالانحدار المشروط التباین ثبات اختبار یشیر

 0.05وهي تفوق  0.8260المساویة لـ  F-statisticالقائلة بعدم ثبات تباین الأخطاء، وهذا راجع إلى أن قیمة احتمال 

  .  %5عند مستوى معنویة 

، Ramseyلاختبار صحة الشكل الخطي للنموذج المقدر نستخدم اختبار  :الدالي للنموذج الشكل ملائمة اختبار  . ت

  .التاليول والنتائج موضحة في الجد

  .اختبار ملائمة الشكل الدالي للنموذج ):10(جدول رقم 

  
  ."Eviews 10"على برنامج  ااعتماد ینمن إعداد الباحث :المصدر

النموذج، حیث تم رفض  في تقدیر المستخدم الدالي الشكل إلى صحة )Remsey(اختبار  من خلال النتائج، یشیر

 0.1822المساویة لـ  F-statisticخلال قیمة احتمال  من المستخدم، وهذا الدالي الشكل صحة بعدم القائلة العدم فرضیة

  . %5عند مستوى معنویة  0.05التي تفوق 

، Jarque-Beraنستخدم اختبار  التوزیع الطبیعي للأخطاء العشوائیةلاختبار  :اختبار التوزیع الطبیعي للأخطاء  . ث

 :ليالتاوالنتائج موضحة في الجدول 

  اختبار التوزیع الطبیعي للأخطاء العشوائیة ):20(شكل رقم 
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  ."Eviews 10"على برنامج  ااعتماد ینمن إعداد الباحث :المصدر

یتضح جلیا من الشكل أعلاه أن الأخطاء العشوائیة للنموذج تتبع التوزیع الطبیعي، حیث تم قبول فرضیة العدم 

تفوق  0.792141المساویة لـ  Jarque-Beraالعشوائیة تتبع التوزیع الطبیعي؛ فقیمة احتمال اختبار القائلة بأن الأخطاء 

  .%5عند مستوى معنویة  0.05

النموذج، أي استقرار  في هیكلیة تغیرات من عدم وجود نتأكد لكي :)Test de Stabilité(اختبار استقرار النموذج  . ج

 للبواقي التراكمي اختباري المجموع لطویل أو في الأجل القصیر، نستخدممعلمات النموذج المقدر سواء في الأجل ا

، المقترحین من قبل )CUSUM of Squares(المعاودة  البواقي التراكمي لمربعات المجموع وكذا ،(CUSUM)المعاودة 

)Brown, Durbin&Evans, 1975(،40 لنموذج المقدرة للمعاملات الهیكلي الاستقرار ویتحقق )ARDL( ذا وقعإ 

أدناه اختباري استقرار ) 30(ویوضح الشكل البیاني رقم  .الحرجة الحدود داخل للاختبارین السابقین البیاني المنحنى

  .النموذج المقدر

  .)CUSUMSQ(و  )CUSUM(اختبار استقرار النموذج باستخدام  ):30(شكل رقم 

  
  ."Eviews 10"على برنامج  ااعتماد ینثمن إعداد الباح :المصدر

 المجموع التراكمي اختبار أن منحنى حیث نلاحظ البیاني أن النموذج المقدر مستقر، الشكل خلال یتضح جلیا من

الحرجین، والشيء نفسه بالنسبة لمنحنى اختبار  المجموع ) الخطین(یقع بین الحدین  )CUSUM(المعاودة  للبواقي

 في إلى  الاستقرار الحرجین مشیرا) الخطّین(وسط الحدین  فهو یعبر )CUSUMSQ(المعاودة  بواقيال لمربعات التراكمي

الطویل والأجل  الأجل في المقدر مستقر ومنسجم )ARDL(، وعلیه فإن نموذج 5%مستوى معنویة  عند النموذج المقدر

  .القصیر

  

  

VI.الخلاصة:  

 المدفوعات میزان بأزمة مدفوعا تحولا سریعا صرفال سعر ةمرون نحو الثابت الصرف نظام من یعتبر تحول الجزائر

 مع بالموازاة الأجنبي، النقد من احتیاطاته في الكبیر التراجع ظل في التسعینات من النصف الأول خلال البلد شهدها التي
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 المدیونیة المدفوعات، سجلت لمیزان الجاري الحساب في المستمر والعجز الحقیقي الصرف سعر في التحسّن الكبیر

 مستوى الصادرات إلى الدین نسبة  خدمة بلغت 1993 سنة في فمثلا للاستمرار، قابلة غیر مستویات للبلد الخارجیة

 هذا 331.46%. بلغ قیاسیا رقما الصادرات إلى نسبة الدین وصلت فقد 1994 سنة في أما ،82.11%قدره  قیاسي

 للتكییف برنامج تطبیق علیها فرض الذي الدولي، النقد صندوق مساعدة على طلب الحكومة أجبر الخطیر الوضع

 إجراء خلال من الصرف سعر إدارة نظام إصلاحو  تحریر الأسعار بنوده بین من كان ،)1998-1994(الهیكلي 

 نظام عن التخلّي ثم ،وامتصاص الفجوة التضخمیة  المزمنة الخارجي التوازن لاستعادة قیمة الدینار فيمتتالي  تخفیض

  .یعرف بإستراتیجیة الخروج مرن فیما نظام صرف نحو والتحول الثابت فالصر 

التحول نحو نظام الصرف المرن تمثل في إعلان الجزائر تعویم موجه للدینار الجزائري مقابل عملات أهم الشركاء 

هداف سعر التجاریین بتدخل بنك الجزائر في سوق الصرف دون الالتزام بأي هدف معلن سلفا، وهذا من  خلال است

 سةراالد هذه خلال من حاولنا لذلكالصرف الفعلي الحقیقي لحمایة القدرة التنافسیة الخارجیة مع التحكم في التضخم، 

 مختلف على بالاعتماد ئرزاالج في الكلي الاقتصاد تراومؤش الحقیقي الفعلي الصرف سعر بینسببیة ال العلاقة اختبار

 حسب وهذا ،الصرف سعر على تؤثر التي العوامل من جملة بتحدید لنا سمحت التي ةالسابق والتجریبیة النظریة ساتراالد

 الصرف بسعر تراالمتغی هذه علاقة على مبدئیة نظرة إلقاء محاولة بعد. واقتصادیة إحصائیة معطیات من لدینا یتوفر ما

نموذج الانحدار ل شتركالم التكامل اختبار باستخدام ئرزابالج خاص قیاسي نموذج صیاغة إلى التوصل تم الحقیقيالفعلي 

  :، وتم التوصل إلى النتائج التالیة، التي نوجزها في النقاط التالیةالذاتي للفجوات الزمنیة الموزعة المتباطئة

تبنت الجزائر نظام التعویم الموجه في سیاق التصدي للصدمات الخارجیة القویة التي یتعرض لها الاقتصاد الوطني،  -

ف سعر الصرف الفعلي الحقیقي لحمایة التوازنات المالیة الكلیة والتحكم في التضخم مع إلغاء التقییم من خلال استهدا

المفرط للدینار بالموازاة مع ارتفاع معدل التضخم لتقلیل الفرق بین سعر الصرف الرسمي وسعر الصرف الموازي، غیر أن 

ى أن الجزائر من بین الدول التي تتلاعب بسعر صرف الواقع یرى عكس ذلك، وهو ما أكدته دراسة جوزیف غانیون عل

 عملتها، بحیث تقوم بجعله متدنیا لتضخیم قیمة الحساب الجاري عند تقییمه بالعملة الوطنیة؛

، من خلال تبعیته وعدم تنوعه الاقتصادي الانفتاح مظاهر تحدیات یعیشالذي  ئريزاالج الاقتصادعدم استقرار   -

من إیرادات  2/3و  PIBمن  %45من الصادرات،  %95روقات التي تمثل في المتوسط لمحاالاقتصار على تصدیر (

ومن جهة أخرى زیادة مفرطة في الواردات لتغطیة الاحتیاجات الوطنیة، حیث ارتفعت من سنة  من جهة،) المیزانیة

ویة هذه المستوردات، مما ساهم باستمرار في زیادة الطلب على النقد الأجنبي لتس %570.23بـ  2018إلى سنة  2000

 ما یجعله یتعرض وبشدة للصدمات الخارجیة الناتجة عن دورات وتقلبات الاقتصاد الوطني؛

عدم مرونة الجهاز الإنتاجي الذي لم یسمح بزیادة الصادرات وتنافسیتها أو حتى كبح الواردات بتطویر القطاعات  -

مثلة بالمحرقات وهي مقومة بالدولار، كما أن الزیادة المفرطة الموجهة لتعویض منتجاتها، باعتبار أن صادرات الجزائر الم

في الواردات تزید من تبعیة المجتمع والاقتصاد  الوطني لتقلبات أسعارها في السوق العالمي وما یترتب على ذلك من أثار 

 سلبیة على قیمة العملة الوطنیة وعلى مستویات التضخم؛

سلع الذي یضم سلع استهلاكیة والاستثماریة وهي في الغالب مستوردة، ترتب عن رفع الدعم عن عدد معتبر من ال -

ارتفاع حاد في  مستوى الأسعار انتهى باستقرارها فیما بعد عند مستوى توازني مرتفع، مما ساهم في  امتصاص التضخم 

ا في  تدعیم سعر الصرف وقد ساهم هذ یة عن احتیاجات النشاط الاقتصادي،السابق الكامن، الناتج عن زیادة الكتلة النقد

 الفعلي الحقیقي للعملة الوطنیة؛
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بالجزائر خلال فترة الحكومي  الإنفاقزیادة مشكلة مسایرة وتیرة الإنفاق العمومي للاتجاهات الدوریة للاقتصاد الدولي، ف -

إلى  جور، التي أدت، تجسد أساسا في زیادة الإنفاق على الاستثمارات العامة والأأسعار البترول ارتفاعنتیجة الدراسة 

هذا الإنفاق موجه للسلع  في غیاب المنتجات المحلیة، زیادة الطلب على الواردات من السلع الاستهلاكیة والرأسمالیة

ونهایة مرحلة الطفرة لجأت  2014والخدمات المستوردة ما أدى إلى انخفاض القیمة الحقیقیة للدینار، وبعد أزمة البترول 

مع زیادة الضرائب، وهي إجراءات عمقت من ركود ) معظمها نفقات رأسمالیة(شف في النفقات الحكومة لإجراءات التق

النشاط الاقتصادي المحلي المرتبط في أغلبه بالواردات، مما ساعد على الاستقرار النسبي للأسعار من خلال استقرار 

 سعر الصرف الحقیقي الفعلي؛

القیود والضوابط المفروضة على المعاملات لاسیما ما تعلق بخروج  حركیة رأس المال بالجزائر تتمیز بالضعف نتیجة -

رؤوس المال للخارج، هذه الرقابة الصارمة ساهمت في تولید بیئة سلبیة أضعفت مناخ الاستثمار الأجنبي ونجم عنها 

لموازي، ما بالأساس تنامي ظاهرة أسواق الصرف الموازیة وتباعد الفجوة ما بین سعر الصرف الرسمي وسعر الصرف ا

جعل بنك الجزائر یزید من تدخلاته في سوق الصرف البینیة دون الالتزام بأي هدف حسب ما أقره صندوق النقد الدولي، 

وهو الأمر الذي یحرم الأعوان الاقتصادیین من تكوین أدنى رؤیة حول السلوك المستقبلي للدینار الجزائري ما عدا التوقع 

الذي أصدره المجلس الاقتصادي  2005في تقریر  للسیاسة النقدیة بالجزائر سنة بالانخفاض، وهو ما تم تأكیده 

 والاجتماعي بالجزائر؛

على الرغم من عودة الاستقرار للاقتصاد الكلي بعد تطبیق التعدیل الهیكلي المفروض من قبل صندوق النقد الدولي  -

 السلطات تلتزم لم فعلیا التعویم الموجه، غیر أنه وما صاحبه من  فترة انتعاش اقتصادي في  ظل التصریح بإتباع نظام

 لم الجزائر أن الدراسة أثبتتضعیفة، حیث  الصرف احتیاطات في التغیرات وتیرة تكون أن تفرض التي التعویم بقاعدة

 في تتحكم للعائم منه للثابت أقرب صرف نظام تحت تعیش تزال لا وأنها التعویم، من الخوف هاجس تجاوز تستطع

، لذلك لم یكن نظام الصرف طرفا فاعلا في تحقیق التنمیة الاقتصادیة سواء في عدم قدرته على النقدیة السلطات تهوضعی

 تعزیز التنافسیة خارج المحروقات، أو بتحفیز الطلب الداخلي بتحسین القدرة الشرائیة من أجل زیادة معدل النمو؛

ء المنتجات المستوردة سواء داخل السوق الوطنیة أو خارجها، أما تأثیر سعر الصرف بالنسبة للجزائر له تأثیر عند شرا -

فلیس له تأثیر ملموس، إذ أنه كلما كان سعر  صرف الدینار مرتفع كلما كانت القدرة الشرائیة ) عند التصدیر(عند البیع 

 .للمنتجات المستوردة جیدا والعكس عندما  یكون سعر الصرف منخفض

  :یلي ما في تلخیصها سیتم التي التوصیات من جملة عوض یمكن سبق ما خلال من    

أكثر  الصرف مكاتب جعل والتحویل، الصرف خدمات تحسین خلال من يالجزائر  لرسميا الصرف سوق توسیع -

وتشدید العقوبات على كل من یتعامل  جاذبیة للاستثمار، إزالة الفجوة بین سعر الصرف الرسمي وسعر الصرف الموازي

 لنجاح الملائمة الظروف یئةته لسوق، وبالتاليبا السیولة من الكافي الحجم توفیرخارج الدوائر الرسمیة لبالنقد الأجنبي 

ومن جهة أخرى تقلیص تدخل بنك الجزائر في السوق لصالح المتعاملین الاقتصادیین، زیادة  ،هذا من جهة التعویم نظام

 بشكل الأجنبي الصرف على الرقابة إجراءات من تخفیفت والمصادر واستخدامات النقد الأجنبي من خلال تقلیل التشریعا

 والمحلیین الأجانب والمستثمرین المتعاملین یدفع بشكل بقوى السوق، الجزائري للدینار كامل التحویل إلى للوصول تدریجي

 الموازیة؛ السوق نشاط وتثبیط الرسمیة الصرف مكاتب من للتقرب

ال برنامج الإصلاحات الهیكلیة للاقتصاد الوطني التي شرع فیها خلال اتخاذ إجراءات جریئة وضروریة لاستكم -

تحسین مناخ الأعمال واستقطاب الاستثمار الأجنبي، تطویر القطاع المالي باعتباره عصب  على أساسا التسعینات، ترتكز

والرفع  من القدرة  على  النشاط الاقتصادي، زیادة المرونة في أسواق العمل، تطویر قطاعات النشاط المعوّضة للواردات
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خاصة ذات التنافسیة النسبیة في الأسواق العالمیة، تحسین القدرة  للمحروقات بدیلة قطاعات تنمیةل السعيالتصدیر ب

 التنمیة وضمان الشاملالاقتصادي  الاستقرار تحقیق كل هذا قصد. التنافسیة للاقتصاد الوطني ومحاربة الفساد

 ؛ المستدامة

كإستراتیجیة فعالة لعقلنة تخصیص الموارد الوطنیة عبر سیادة قواعد السوق الحر وكذلك  الخاص القطاع تشجیع  -

في . وتنویعها المنتجات جودة تحسینو  الأجنبیة الخبرات من لتدعیم قاعدة الإنتاج المحلي، من خلال محاولة الاستفادة

ثر القطاعات الاقتصادیة المرشحة لتنویع هذا ضوء واقع الاقتصاد الجزائري یعتبر القطاع الفلاحي والسیاحي من أك

هذا التنویع أكثر جدیة إذا ما تم أیضا تحدیث وعصرنة القطاع الصناعي وفتحه أمام الاستثمار  ستكون فرص. الأخیر

 انفتاح مواصلة ،الإنتاجي القطاع إلى الخدمي القطاع من والمتوسطة الصغیرة المؤسسات توجهات تحویلالخاص مع 

 ؛الإقلیمیة المبادلات في عن طریق اندماجهخارجیا  الجزائري الاقتصاد

 التعویم نظام علىالفعلي  والتركیز فترة، كل في للبلد الاقتصادیة الظروفو  یتماشى دینامیكي صرف نظام اختیار -

 التدخل نطاق وتحدید حصر مع الصرف، لسعر الأساسي المحدد السوق قوى فیه كونت الذي إضافات، مع الموجه

تهدف إلى تحفیز النمو، وسیاسة استهداف التضخم، باعتبار أن النظام  التي النقدیة السیاسة استقلالیة بین الدمج اولةومح

المعتمد لم یخدم الاقتصاد الجزائري بالشكل المرغوب سواء تعزیز الصادرات خارج المحروقات أو تعزیز الطلب الداخلي 

انكماش  الناتج  غیر النفطي، ارتفاع تكلفة الدعم وأقساط الدین الخارجي لتحفیز الاستثمار، بروز التضخم المستورد، 

 ؛بسبب الانخفاض المستمر للعملة

تبني  سیاسات مالیة ونقدیة تتماشى والواقع الاقتصادي الجزائري وظروف بیئته الداخلیة والخارجیة وذلك بإیجاد مزیج  -

قیق الإقلاع الاقتصادي وتنویعه بتحفیز النمو والحد من البطالة هذا من أدوات السیاسة النقدیة والمالیة الذي یهدف إلى تح

  .من جهة ومحاربة التضخم والمحافظة على القدرة الشرائیة من جهة أخرى
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