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شكر وعرفان
الحمد الله نحمده ونستعینه ونستغفره ونتوب إلیه
ونعوذ باالله من شرور أنفسنا ومن سیئات أعمالنا

من یهده االله فلا مضل له ومن یضلل فلا هادي له
وأشهد أن لا إله إلا االله وحده لا شریك له

وأشهد أن محمدا عبده ورسوله
أشرف المرسلین النبي الأمي الصادقاللهم صلي وسلم على

الوعد الأمین محمد علیه أفضل الصلاة والسلام وأزكى التسلیم
وعلى آله وصحبه ومن تبعهم بإحسان إلى یوم الدین أما بعد:
إن أحق من یخص بالشكر والحمد والتقدیر هو العلي القدیر

العلیم الخبیر إلهي وخالقي ورازقي
ن المنان، دو الجلال والإكرام، أسئله أندور الكرم والوجود، العنا

یوفقني لحمده وشكره على ما أنعم علینا من نعم الموفق
المیسر، "الذي علم بالقلم على الإنسان ما لم یعلم" نسأله أن

یعلمنا ما لم نعلم، فلله الحمد والمنة.
كر والثناء إلى كل لابد أن هذا العمل المتواضع قد أخذ نصیبه من الجهد والتفكیر، فنتقدم بالش

من ساعدنا في إنجاز هذا العمل، فنتقدم بالشكر والثناء إلى كل من ساعدنا في إنجاز هذا 
العمل من قریب وبعید، فشكر كل الشكر إلى الأستاذ القدیر الذي لم یقصر معنا ولم یبخل 

علینا بالإرشاد والتوجیه الأستاذ "بولعراس سفیان".
ما یحبه ویرضاه، إلى كل معلمینا وأساتذتنا الذین تمدرسنا وتكونا راجین له من االله ن یوفقه ل

على یدهم إلى إخواننا وأخواتنا في االله
إلى كل من تمنى لنا الخیر
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مقدمة عامة

أ

تمثل التنمیة الاقتصادیة أولویة الاهتمامات للدول المتقدمة والنامیة على حد سواء وقد 

اختلفت الدول في إستراتیجیاتها التنمویة وسیاستها الاقتصادیة لتحقیق ذلك وتشمل السیاسة 

من السیاسات تختلف أهمیتها باختلاف الظروف المتغیرة للدول ومن الاقتصادیة مجموعة 

أهم هذه السیاسات السیاسة النقدیة.

بطریقة مباشرة من خلال السیاسة النقدیة التي إن تدخل الدولة في النشاط الاقتصادي  یتم 

لبنك یتم التخطیط لها في البنك المركزي بهدف إدارة النقود والائتمان وتنظیم السیولة، فا

المركزي ینبغي أن یقوم بدور أكثر فعالیة في التحكم في الرصید النقدي والرقابة على 

التمویل، وبالتالي الرقابة على البنوك لدى یستعمل مجموعة من الأدوات لتحقیق الأهداف 

المسطرة بغیة تحقیق أهداف السیاسة الاقتصادیة، كتحقیق المعدل الأمثل للنمو الاقتصادي 

ى تحقیق الاستقرار النقدي وتعبئة المدخرات والموارد اللازمة لتمویل البرامج والعمل عل

الاستثماریة والتوزیع العادل للثروة ومعالجة الاختلالات والمشكلات الاقتصادیة.

ینشأ عن التعامل التجاري بین دول وأخرى مجموعة من العملیات الاقتصادیة تتمثل في 

حدود الدولة ....الأموال، وجمیع هذه المعاملات التي انتقال سلع وخدمات وانتقال رؤوس

یتم التقاطها وتخلیصها في میزان المدفوعات.

یعتبر میزان المدفوعات المرآة العاكسة لاقتصاد بلد ما لأن تعامل البلدان فیما بینها في 

مجال المعاملات الاقتصادیة یقتضي تسجیل الدول لكل معاملاتها في سجل هذا المیزان 



مقدمة عامة

ب

م بالتالي معرفة مركز الدولة من حیث المدفوعات التي یتعین علیها دفعها إلى العالو 

الخارجي أو ما على هذا الأخیر أن یدفعه إلى الدولة.

ونظرا لارتفاع حجم المبادلات الخارجیة للدولة أصبح لمیزان المدفوعات أهمیة كبیرة یعتبر 

سلطات السیاسة الاقتصادیة في رسم من أهم المؤشرات أو الأدوات التي تستعین بها ال

هو الارتفاع الملحوظ في حجم المبادلات الخارجیة أهم...سیاستها الاقتصادیة وما زاد في 

الدولیة إضافة إلى التطور الذي عرفه هذا المیزان من خلال مكوناته.

سالیب ومع ظهور الإصلاحات الاقتصادیة التي شهدتها الدول النامیة التي ترید أن تعتمد الأ

العلمیة المتطورة لتسیر اقتصادها، عرف الاقتصاد الجزائري تطورات اقتصادیة وتحولات 

م بالعمل على توفیر 1989عمیقة هامة منذ الشروع في الإصلاحات، فقد بدأت منذ سنة 

الإجراءات التنظیمیة والقانونیة للعمل على انتقال الاقتصاد الجزائري نحو اقتصاد السوق، 

جهاز المصرفي ركیزته الأساسیة، هذا الأخیر عرف في الحقیقة العدید من أین یعد ال

المتعلق بالنقد والقرض، والذي ظهر فیه 10-90التطورات خاصة منذ صدور القانون 

اعتماد السیاسة النقدیة كأسلوب لتنظیم تداول النقود مع توضیح أدواتها، ومنح الاستقلالیة 

لتغیرات الحاصلة في الاقتصاد أصبح من الأولویات دراسة للبنك المركزي في إدارتها، ومع ا

الإجراءات والسیاسات الاقتصادیة التي تتم اتخاذها، ومن ثم إعادة النظر في بعضها لتوفیر 

أفضل الآلیات للجهاز المصرفي للقیام بدوره التمویلي وتحقیق الأهداف الاقتصادیة 



مقدمة عامة

ج

اسة النقدیة التي لها علاقة وطیدة مع أفضل السبل وتسهیل عمل السیالمرسومة، ولتهیئة 

الجهاز المصرفي.

وتستخدم السیاسة النقدیة سعر الصرف الذي یعتبر كهدف وسیط لها في معالجة اختلال 

میزان المدفوعات، ذلك أن انخفاض أسعار الصرف یعمل على تحسین وضعیة المیزان في 

استقرار هذا المعدل (سعر حالة استجابة ومرونة الجهاز الإنتاجي، بالإضافة إلى أن 

الصرف) یشكل ضمانا لاستقرار وضعیة البلاد اتجاه الخارج.

بحیث تهدف السیاسة النقدیة إلى معالجة الاختلال الخارجي، معتبرة هذا الاختلال سببه نوع 

حیث أن -طلب وعرض النقود–من الاضطراب المرتبط بعدم التوازن في السوق النقدي 

زان المدفوعات تعتبر ظواهر نقدیة، وبالتالي فإن التصحیح یجب أن یتم المشاكل المتعلقة بمی

عن طریق التسویات النقدیة.

إشكالیة الدراسة:-

* إلى أي مدى یمكن أن تساهم السیاسة النقدیة في مواجهة انخفاض الصادرات؟.

إن معالجة فكرة أو موضوع دور السیاسة النقدیة في مواجهة انخفاض الصادرات تفتح 

المجال لطرح التساؤلات التالیة:

ما المقصود بالسیاسة النقدیة؟ وما هي النظریات المحددة لها؟.-1

ما المقصود بمیزان المدفوعات؟ وما هي الحلول المقترحة لتصحیح اختلاله؟.-2



مقدمة عامة

د

كیف یكون رد فعل الاقتصاد الوطني كي یتمكن من استرجاع التوازن الداخلي والخارجي -3

النمو؟....والعودة إلى 

فرضیات الدراسة:

تنظیم كمیة النقود المتوفرة في المجتمع بغرض تحقیق أهداف السیاسة الاقتصادیة.-1

الكمیة، النظریة الكینزیة تتمثل أهم النظریات المحددة للسیاسة النقدیة في: النظریة -2

والنظریة النقدیة.

میزان المدفوعات یعتبر سجل حسابي سنوي یتولى تسجیل وتنفیذ مختلف العملیات -3

الدولیة ومنه فهو عبارة عن مرآة عاكسة لصورة البلد.

أهمیة الدراسة:-

النقدیة تكمن أهمیة هذا البحث في الحاجة إلى تقدیم دراسة تحلیلیة عن موضوع السیاسة 

ودورها في مواجهة انخفاض الصادرات لهذا فأهمیتها تكمن في إلقاء الضوء علیها ومعرفة 

مدى فعالیتها في أداء ذلك الدور.

أهداف الدراسة:-

تقدیم فكرة واضحة حول مفهوم السیاسة النقدیة.-1

تقدیم فكرة حول میزان المدفوعات.-2



مقدمة عامة

ه

ة انخفاض الصادرات.إبراز دور السیاسة النقدیة في مواجه-3

المنهج المتبع:-

سوف یتم استخدام منهج وصفي في هذه الدراسة.

هیكل البحث:-

یتم تقسیم هذا البحث إلى ثلاث فصول على النحو التالي:

تتم التطرق في الفصل الأول: إلى مدخل نظري للسیاسة النقدیة حیث سنتناول في -1

ة وأهدافها، أدواتها وأنواعها أما المبحث الثاني المبحث الأول إلى تعریف السیاسة النقدی

سنتناول فعالیة السیاسة النقدیة في الفكر الاقتصادي والتي یمكن إرجاعها إلى نظریة كمیة 

النقود، النظریة الكینزیة، النظریة النقدیة.

أما في الفصل الثاني: فقد تم التطرق إلى میزان المدفوعات التوازن والاختلال وقد تم-2

تقسیم هذا الفصل إلى ثلاث مباحث وسنتناول في المبحث الأول إلى ماهیة میزان 

المدفوعات: تعریف، أهمیته، وتقسیماته، أما في المبحث الثاني فیتضمن التوازن والاختلال 

في میزان المدفوعات ویشمل: القید في میزان المدفوعات، التوازن الحسابي والاقتصادي 

اع الاختلال في المیزان، المبحث الثالث تصحیح الاختلال عن طریق لمیزان المدفوعات وأنو 

، المقارنة النقدیة لمیزان المدفوعات.الا....تدخل السلطات العامة: مدخل المرونات، مدخل 



مقدمة عامة

و

حالة –وفي الفصل الثالث: دور السیاسة النقدیة في مواجهة انخفاض الصادرات -3

ن المبحث الأول: ظهور الاختلالات الاقتصادیة ، وتم تقسیمه إلى مبحثین ویتضم-الجزائر

الكلیة واسترجاع التوازنات على المستوى الداخلي والخارجي، أما المبحث الثاني واقع السیاسة 

النقدیة ویتضمن إصلاح السیاسة النقدیة والقطاع المالي وإدارة السیاسة النقدیة.



 



مدخل نظري للسیاسات النقدیةالفصل الأول:

2

مقدمة الفصل:
تعتبر السیاسة النقدیة إحدى الوسائل الهامة للسیاسة الاقتصادیة التي تعتمدها الدولة ویتم التخطیط لها في البنك 

أغراض اقتصادیة مختلفة كتحقیق المركزي والتي تتخذ من المعطیات النقدیة موضوعا لتدخلها بهدف تحقیق 
مثل للنمو الاقتصادي والعمل على تحقیق الاستقرار النقدي وتعبئة المدخرات والموارد اللازمة لتمویل المعدل الأ

البرامج الاستثماریة والتوزیع العادل للثروة ومعالجة الاختلالات والمشاكل.

لضبط النقدي، تهدف إلى التحكم في حجم وكمیة التمویل والرقابة التي یقوم بها البنك المركزي أو كما یعرف با
الذي تمنحه المصارف التجاریة، وفي نفس الوقت فإنها تعمل على توجیه هذا التمویل إلى القطاعات التي 

استهدفتها الخطة الاقتصادیة العامة للتنمیة

تعریف السیاسة النقدیة ویتضمن هذا الفصل مدخل نظري للسیاسة النقدیة حیث سنتناول في المبحث الأول
المبحث الثاني سنتناول فعالیة السیاسة النقدیة في الفكر الاقتصادي والتي فيوأهدافها، أدواتها، أنواعها، أما

، النظریة الكینزیة، النظریة النقدیة.الكلاسیكیة والنیو كلاسیكیةیمكن إرجاعها إلى: النظریة 



مدخل نظري للسیاسات النقدیةالفصل الأول:

3

الأول: السیاسة النقدیةالمبحث

تعریف السیاسة النقدیة وأهدافهاالمطلب الأول:
أولا: تعریف السیاسة النقدیة

یمكن تعریف السیاسة النقدیة بأنها:

تعریف الأول: "عرفت السیاسة النقدیة بأنها عبارة عن سیطرة وتحكم البنك المركزي في كمیة النقود ومعدلات ال
أسعار الفائدة في فترات الانكماش ورفع أسعار الفائدة وتخفیض كمیة النقود في فترات التوسع بهدف المحافظة 

.1على الاستقرار والتوازن الاقتصادي"

بأنها "التأثیر في حجم وسائل الدفع الإجمالیة بحیث تؤدي إلى امتصاص السیولة الزائدة ثاني: وتعرفالتعریف ال
.2في حالة نقص السیولة"إضافيأو مد الاقتصاد القومي بتیار نقدي 

حیث تعرف بالمعنى الضیق بأنها "الإجراءات التي تستخدمها السلطات معنیانثالث: وللسیاسة النقدیة التعریف ال
بأنها: "Kent"قد عرفها الاقتصادي كنت د تحقیق أهداف اقتصادیة معینة"، فالنقدیة لمراقبة عرض النقد بقص

هدف نقد بهدف بلوغ هدف اقتصادي معین ك"مجموعة الوسائل التي تتبعها الإدارة النقدیة لمراقبة عرض ال
لاستخدام الكامل".ا

ویتضمن هذا المعنى التوسع والانكماش بحجم النقد المتداول بقصد بلوغ أهداف محدودة، كما عرفها الاقتصادي
)Shaw(."بأنها أي عمل واع تقوم به السلطات النقدیة لتغییر حجم النقد أو التأثیر على كلفة الحصول علیه"

مل جمیع التنظیمات النقدیة والمصرفیة لما لها من دور مؤثرا في مراقبة أما السیاسة النقدیة بمفهومها الواسع فتش
حجم النقد المتیسر في النظام الاقتصادي وهي بذلك تشمل على جمیع الإجراءات التي تتخذ من قبل الحكومة 

ا أن نعرفها استعمال النقد والائتمان وبالتالي یمكننوالمصرف المركزي والخزینة بقصد التأثیر على مقدار وتوفیر
"بأنها ذلك العمل الذي یوجه إلى التأثیر على النقد والائتمان وكذلك الاقتراض الحكومي أي حجم وتركیب الدین 

.3الحكومي"

، ص: 2011، دار غیداء للنشر والتوزیع، 1، ط(نظریة، تحلیلیة، قیاسیة)دور السیاسة النقدیة الاستقرار والتنمیة الاقتصادیة د.محمد ضیف االله القطابري، 1

18.
- 2010، مذكرة مقدمة لنیل متطلبات شهادة لیسانس مالیة وبنوك، -حالة الجزائر–السیاسة النقدیة والجبائیة لمواجهة انخفاض الصادرات بلعربي رمزي، 2

.03، ص: 2011
.183، ص: 2008، دار وائل للنشر، 2، طتحلیلي ونظري)النقود والمصارف (مدخل د.أكرم حداد، 3
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رابع: وتعرف كذلك بأنها "تنظیم كمیة النقود المتوفرة في المجتمع بغرض تحقیق أهداف السیاسة التعریف ال
.1الاقتصادیة"

النقدیةثانیا: أهداف السیاسة

لاشك أن أهمیة السیاسة النقدیة لا تنبع من كونها تؤثر على العرض النقدي وأسعار الفائدة فقط، ولكن أیضا 
لأنها تؤثر في النهایة على مستوى النشاط الاقتصادي ومستوى رفاهیة أفراد المجتمع وفیمایلي سوف نتعرف 

على أهداف السیاسة النقدیة كمایلي:

قلیدي للسیاسة النقدیة هو العمل على الاحتفاظ التإن الهدف رف العملة المحلیة: استقرار سعر الص- 1
، فقد كان السبب الرئیسي للسیاسة العامة المعدنیةباستقرار أسعار الصرف، وذلك من خلال إتباع القواعد النقدیة 

ت أن استقرار سعر لسائد في ذلك الوقهو الاعتقاد ا1931التي تهدف إلى استقرار أسعار الصرف قبل عام 
صرف إنما یعتبر لازما لتحقیق الثقة الدولیة وجعل التجارة الدولیة تقوم على أوسع نطاق والتي من خلالها ال

.2یمكن تحقیق أكبر قدر ممكن من الرفاهیة الاقتصادیة للعالم

ترجع أهمیة تحقیق مستوى مرتفع من التوظیف للسببین رئیسیین:زیادة مستوى التوظیف: - 2

: هناك العدید من الآثار السلبیة الاقتصادیة والاجتماعیة التي تنتج عن زیادة معدلات البطالة وتتضمن تلك 1
الآثار الزیادة على الضغوط المالیة على الأفراد العاطلین وحرمانهم من مستویات المعیشة التي كانوا یتمتعون 

جة عن افتقاد الشعور بالذات ویرى الكثیر من الباحثین أن بها قبل فقدانهم لوظائفهم وكذلك المعانات النفسیة النات
زیادة معدلات البطالة یمثل بیئة ملائمة لارتفاع معدلات الجرائم المختلفة الأمر الذي یؤثر سلبا على أفراد 

المجتمع ككل.

ن هناك : إن وجود مستوى مرتفع من البطالة لا یعني فقط أن هناك موارد بشریة عاطلة ولكن یعني أیضا أ2
غیر المستخدمة الأمر الذي یؤدي في نتاج المعطلة والآلات والمعدات وسائل إنتاج أخرى عاطلة مثل وحدات الإ
.3النهایة إلى انخفاض مستوى الناتج المحلي

یتم اللجوء إلى السیاسة النقدیة لحل إشكالیة عدم استقرار الأسعار باعتبار أن النقود أكثر استقرار الأسعار:- 3
وامل تأثیرا في تقلبات الأسعار ویرى فریدمان أن هناك صعوبة في ضبط الأسعار بمعزل عن ضبط معدل الع

وجود ینفيزیادة كمیة النقود وقد استشهد بتجارب ألمانیة وایطالیة وفرنسیة بعد الحرب العالمیة الثانیة، وهذا لا 
غیرات سعر الصرف وغیرها إلا أن تغیرات عوامل أخرى قد تمارس تأثیرا في تقلبات الأسعار كالاحتكارات وت

.03بلعربي رمزي، مرجع سبق ذكره، ص: 1
.178، ص: 2010، دار بدایة للنشر، 1د.ولید الصافي، النقود والبنوك بین النظریة والتطبیق، ط2
.4-3بلعربي رمزي، مرجع سبق ذكره، ص: 3
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عرض النقد تظل الأساس في تحقیق الاستقرار الاقتصادي لذلك تسعى السلطات النقدیة للتحكم في كمیة عرض 
النقد بما یتناسب مع متطلبات النمو الاقتصادي وفي الوقت الذي یرى فیه الكثیر من الاقتصادیین أن التضخم 

ها.مشكلة اقتصادیة یجب محاربت

الاقتصادیین یرون أن هدف السیاسة النقدیة هو العمل على تحقیق استقرار نصفاستقرار سوق النقد: - 4
أن توفر السلطات و طلب على النقود لتقلبات الموسمیة لالسوق النقد وعلى ذلك یجب أن یعمل على القضاء على 

النقدیة السیولة والائتمان في أوقات ومن خلال السیاسة النقدیة یجب تحقیق الموائمة بین عرض النقود وطلب 
نطاق. القبولا على لم یلقىعلى النقود وعلى أیة حال فإن مثل هذا الهدف 

ن تهدف یع، فیجب أیق معدل نمو سر من بین أهداف السیاسة النقدیة تحقتشجیع النمو الاقتصادي: - 5
السیاسة النقدیة نحو التشجیع والمحافظة على مستوى عال من التوظیف والدخل.

والاتجاه الحدیث في السیاسة النقدیة هو العمل على جمع بین هدف استقرار سعر الصرف وهدف الارتقاء 
للنهوض بالنمو والمحافظة على مستوى عال من التوظیف والدخل، وعلیه فإن السیاسة النقدیة كوسیلة 

. 1الاقتصادي أصبحت إحدى أهداف سیاسة البنوك المركزیة في إدارة الائتمان

تلعب السیاسة النقدیة دورا كبیرا في تحقیق العجز في میزان المدفوعات من خلال توازن میزان المدفوعات: - 6
القروض التي تمنحها لعملائها، رفع سعر إعادة الخصم الذي یدفع البنوك التجاریة إلى رفع أسعار الفائدة على 

فیتسبب ذلك في انخفاض حجم الائتمان والطلب المحلي على السلع والخدمات، مما یؤدي إلى انخفاض أسعار 
سلع والخدمات المحلیة، من الماستیرادهالسلع المحلیة، الأمر الذي یشجع المستوردین من خارج البلد على زیادة 

محلیة یعتبر عامل جذب للأموال الأجنبیة للداخل، وهذا من شأنه زیادة تدفق كما أن ارتفاع أسعار الفائدة ال
رؤوس الأموال الأجنبیة ومن ثم تقلیل العجز في میزان المدفوعات.

والتوازن قد یكون داخلي وقد یكون خارجي فالداخلي هو ذلك التوازن الذي یحقق التوظیف الكامل دون التضخم 
طریق التوازن في میزان المدفوعات الذي یشمل تحركات النقود كونها أكثر نجاحا أما التوازن الخارجي فیتم عن

.2في تحقیق التوازن الخارجي

.179د.ولید الصافي، مرجع سبق ذكره، ص: 1
.20د. محمد ضیف االله القطابري، مرجع سبق ذكره، ص: 2
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المطلب الثاني: أدوات السیاسة النقدیة
یقصد بأدوات السیاسة النقدیة مجموعة الوسائل التي یستخدمها البنك المركزي من أجل تنظیم وتوجیه الائتمان 

النقدي من خلال تحكمه في حجم السیولة النقدیة التي تحتفظ بها البنوك التجاریة من ثم التحكم في وفقا للموقف 
قدرة هذه البنوك على منح الائتمان وفقا لمتطلبات السیاسة الاقتصادیة التي یرمي البنك المركزي إلى تحقیقها 

.وتقسم الأدوات إلى نوعین: الأدوات المباشرة والأدوات الغیر مباشرة

اسة النقدیة (النوعیة والكیفیة)أولا: الأدوات المباشرة للسی

تتمثل هذه الأدوات في:

هو أداة تحاول من خلالها المصارف المركزیة إقناع المصارف التجاریة بإتباع سیاسة معینة الإقناع الأدبي: - 1
دون الحاجة إلى إصدار تعلیمات رسمیة واستخدام الرقابة القانونیة وتتوقف فعالیة ونجاعة هذه الطریقة على 

ي إجراءاته ومدى قدرة خبرة ومكانة المصرف المركزي ومدى تقبل المصارف التجاریة التعامل معه ودقتها ف
تمویلها لدى نجد المصرف المركزي على مقاومة الضغوط التي یتعرض لها إتباع سیاسة مستقلة في إدارة شؤون 

أن هذه الوسیلة قد حققت الكثیر من أهدافها في الدول المتقدمة دون الدول المتخلفة الحدیثة العهد بالنظم 
المصرفیة المتطورة.

تعتبر هذه الوسیلة من أهم الأدوات النوعیة لسیاسة الرقابة على القروض تهلاكیة:تنظیم القروض الاس- 2
الاستهلاكیة وأن یقوم المصرف بفرض حد أقصى للأموال التي تستخدمها المصارف في شراء السلع الاستهلاكیة 

ي بفرض حدود ویمكن تنویع هذا الحد حسب درجة أهمیة السلع الاستهلاكیة المختلفة أو یقوم البنك المركز 
بأن یدفعه كالجزء لنقدیة بطلب من المشتري بنظام تقسیطقصوى للمبیعات المؤجلة أو تحدید رصید للمدفوعات ا

من القیمة الشراء في حین یمكن تحدید حدود قصوى زمنیة تسدد من خلال قسم السلع المختلفة وهو ما یؤدي 
إلى تخفیض عدد الأقساط مع رفع قیمة القسط.

السوق التمویلیة على الحد من التوسع من التمویل الإجمالي وجعله عند المستوى تعملالتمویلیة: السقوف- 3
المأمون للتوسع النقدي والتمویل الذي یحدد في الخطة وأن أي مصرف یتجاوز سقفه التمویلي یلتزم أن یودع 

ة حسب تقریر البنك والسلطة وأن یفرض علیه غرامة مناسباتالتجاوز دى البنك المركزي مبلغا یعادل هذهل
النقدیة ومن ثم فإن استخدام البنك المركزي بسقف إجمالي على ما یمكن أن یمنحه المصرف على كل عمیل 

.1لضمان تنوع الاستثمار ویعود دون شك بالفائدة على الفرد والمجتمع

.8-7بلعربي رمزي، مرجع سبق ذكره، ص: 1
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ثانیا: الأدوات الغیر مباشرة

ن البنوك التجاریة هو عبارة عن سعر الفائدة التي یتقاضاه البنك الجزائري المركزي عسعر إعادة الخصم:- 1
.1خصم الحوالات التي لدیهامقابل إعادة 

إعادة الخصم التأثیر على كلفة حصول المصارف التجاریة على الموارد ویهدف المصرف المركزي من سیاسة
النقدیة الإضافیة التي یقدمها من جهة وعلى كلفة الائتمان الذي تضعه المصارف تحت تصرف عملائها من 
الوحدات الاقتصادیة غیر المصرفیة من جهة أخرى وتؤثر سیاسة إعادة الخصم على حجم الائتمان المصرفي 

ض النقود وفق الآلیة التالیة:على عر 

إذا شعر المصرف المركزي بأن عرض النقد في الاقتصاد قد ارتفع إلى مستوى غیر مرغوب فیه، فإنه یسارع - 
إلى إتباع سیاسة نقدیة انكماشیة لتقلیص الكمیة المعروضة من النقد في السوق حیث یعمل على رفع سعر 

بالتالي سیؤدي ذلك إلى تقلیل احتیاطات المصارف من السیولة إعادة الخصم مما یزید من كلفة الإقراض و 
الاقتراضالنقدیة مما یدفعها لرفع أسعار الفائدة على القروض وهذا الإجراء یؤدي إلى قلة إقبال الأفراد، على 

وهذا من شانه أن یقلل الإنفاق النقدي، ویخفف من حدة الضغوط التضخمیة، وأخیرا یقلل من عرض النقد ویمكن
ترتیب ذلك حسب النموذج التالي:

.26محمد ضیف االله القطابري، مرجع سبق ذكره، ص: 1
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): مخطط یوضح آلیة سعر إعادة الخصم1الشكل رقم (

ارتفاع سعر إعادة الخصم.

المصارف التجاریة من المصرف المركزي.اقتراضزیادة تكلفة 

تقلیل اقتراض البنوك التجاریة من المصرف المركزي.

تقلیل حجم احتیاطاتها النقدیة.

رفع تكلفة قروضها للأفراد (عملائها).

188، ص: 2008، دار وائل للنشر، 2أكرم حداد، النقود والمصارف مدخل تحلیلي ونظري، طالمصدر:

سیاسة نقدیة توسعیة لزیادة عرض النقد فإن المصرف المركزي أما في حالة رغبة المصرف المركزي في إتباع 
تكلفة یلجأ إلى خفض سعر إعادة الخصم وهذا بدوره یشجع المصارف التجاریة لطلب المزید من السیولة مادامت

أحجام عملائها عن طلب الائتمان وتقلیص منح الائتمان.

انخفاض عرض النقد.
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التجاریة على خلق الحصول علیها منخفضة مما یعمل ذلك على زیادة الاحتیاطات النقدیة ومقدرة المصارف
ویدفعها إلى خفض سعر الفائدة على القروض وبالتالي إلى زیادة في عرض النقد وهذا بدوره سیؤدي الائتمان 

إلى زیادة الإنفاق ومن ثم الإنتاج والدخل والاستخدام مما یرفع من مستوى النشاط الاقتصادي للدولة.

دة یمكن أن تجعل سعر إعادة التأثیر على حجم الائتمان فهناك عوامل عدیفيومع ذلك فقد لا تنجح هذه الأداة 
الخصم غیر فعال وهذه العوامل هي:

لدى المصارف التجاریة.تالاحتیاطا* وفرة 

* وجود مصادر أخرى للسیولة.

* صغر حجم السوق.

هي تلك النسبة التي تفرض على ودائع المصارف التجاریة من قبل البنك نسبة الاحتیاطي القانوني: - 2
ا قباقتطاع تلك النسبة وتحویلها إلى حسابات البنك التجاري لدیه وتحدد هذه النسبة وفالمركزي حیث یقوم 

للظروف الاقتصادیة التي تمد بها الدولة ویكون الهدف المباشر من الاحتفاظ بهذه الودائع لدى المصرف 
ثیر على عرض صرف الآخر لهذه الأموال المقتطعة هو التأمان سلامة أموال المودعین أما الالمركزي هو ض

النقد لدى المصارف التجاریة.

وفي حالة الانكماش الاقتصادي یسعى المصرف المركزي لتقلیل نسبة الاحتیاطي القانوني بحیث توفر لدى 
المصارف كمیة أكبر من الودائع التي تستخدمها في منح الائتمان وبالتالي التوسع في عرض النقد للخروج من 

ادة عرض النقد ستقلل بالضرورة من كلفة الأموال على المقترضین من ناحیتین:حالة الكساد الاقتصادي وزی

هما بسبب المنافسة التي ستحدث نتیجة زیادة أموال المصارف مما یدفع باتجاه تقلیل سعر الفائدة لجذب احدإ- 
ام هذه السیاسة ستخدلاالمزید من المقترضین، والثانیة انخفاض تكلفة الأموال على المصارف التجاریة على أن 

الكثیر من المخاطر، ففي حالات التضخم تكون هذه السیاسة فاعلة بشكل أكبر عنها في حالات الكساد 
الاقتصادي، وذلك لانخفاض الطلب على القروض في حالة الكساد، كما أن فعالیة هذه السیاسة تنتهي إذا ما 

توفرت احتیاطات فائضة لدى المصارف التجاریة.

یقصد بها قیام المصرف المركزي ببیع وشراء السندات المالیة الحكومیة في سوق المفتوحة: عملیات ال- 3
السوق النقدیة فإذا شعر المصرف المركزي أن هناك انكماش في الاقتصاد لابد من زیادة عرض النقود فإنه یقوم 

اك ضرورة لتقلیل عرض النقد بشراء السندات من المصارف التجاریة فتزید الاحتیاطات لدیها، وإذا ما ارتأى هن
شروط أساسیة لضمان فعالیة عملیات السوق 3فإنه سیدخل بائعا لهذه الأوراق، ومن هنا نرى أن هناك 

المفتوحة وهي:

مدى توفر السندات الحكومیة (كما ونوعا).- 
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مدى توفر سوق نقدیة نشیطة لتداول الأوراق.- 

المصرف المركزي.مدى استجابة المصارف التجاریة لرغبات - 

.1ولذلك نرى أن هذه السیاسة فاعلة في الدول المتقدمة أكثر منها في الدول النامیة لتوفر الشروط السابقة

المطلب الثالث: أنواع السیاسات النقدیة
نوعان من السیاسات النقدیة التي تتبعها الدول، وتستخدم كل سیاسة بمعزل عن السیاسة الأخرى وفي ظل هناك

ظروف معینة وهذه السیاسة هي:

الانكماشیةالسیاسة أولا:

مر اقتصادها بظاهرة التضخم ویكون الهدف من هذه السیاسة هو تحقیق حجم السیولة االدول إذوتتبعها
ق من خلال إتباع إحدى أدوات السیاسة النقدیة، وبالتالي تلجأ الدولة إلى إحدى الإجراءات المتداولة في السو 

التالیة:

رفع سعر إعادة الخصم من قبل البنك المركزي وبالتالي سوف یقلل إقبال البنوك التجاریة إلى إعادة خصم -1
الخصم مما یؤدي إلى تقلیل القطاعات الأوراق التجاریة وبدورها سوف تقوم البنوك التجاریة برفع سعر إعادة 

.التجاریةالاقتصادیة من خصم أوراقها

دخول البنك المركزي بائعا للسوق المفتوحة، وبالتالي سوف یضع المزید من الأوراق التجاریة مقابل -2
امتصاصه المزید من حجم السیولة المتداولة في السوق.

بنك المركزي سعر الاحتیاطي الإلزامي، سوف تقل مقدار السیولة رفع نسبة الاحتیاطي الإلزامي، إذا رفع ال-3
المتوفرة لدى البنوك التجاریة وبالتالي سوف تقل مقدار السیولة المتوفرة لدى البنوك التجاریة، وبالتالي سوف تقل 

مقدرتها على الإقراض.

السیاسة التضخمیة (التوسعیة):- ب

یة لمحاربة ظاهرة الانكماش عن زیادة المعروض من السیولة النقدیة هي الإجراءات التي تتبعها البنوك المركز 
وتقوم جراء ذلك بمایلي:

* تخفیض نسبة الاحتیاطي الإلزامي.

* تخفیض سعر إعادة الخصم.

.190-185د. أكرم حداد، مرجع سبق ذكره، ص: 1
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. 1* دخول البنك المركزي مشتریا للأوراق المتداولة في السوق المالي

في الفكر الاقتصاديالمبحث الثاني: فعالیة السیاسة النقدیة

المطلب الأول: السیاسة النقدیة في التحلیل الكلاسیكي والنیوكلاسیكي
موقف الاقتصادیین الكلاسیك من السیاسة النقدیة بنظرتهم إلى النقود ووظائفها، إذ جاءت النظرة یرتبط

وراءه العملیات الحقیقیة في الكلاسیكیة للنقود على أنها مجرد وسیط في عملیة التبادل، وهي بمنزلة ستار یخفي 
تماما من حساباتهم وظیفتها بوصفها أداة للادخار أو الاكتناز، فالنقود مجرد عربة االاقتصاد القومي، وأسقطو 

تحمل علیها القیم التبادلیة في الأسواق.

ا یسوده لقد جاءت الفروض الكلاسیكیة حول دور النقود في الاقتصاد إیمانا منهم بأن هناك نظاما اقتصادی
لدن السلطات العامة (قانون ساي)، فإن التوافق بین العلاقات الحقیقیة في الاقتصاد إذا ما تركت دون تدخل من

النقود تضل محایدة لا أثر لها في الظواهر الاقتصادیة الحقیقة والعوامل النقدیة أو التقسیم بین القطاع الحقیقي 
والإنتاج بمعزل عن العوامل العوامل الحقیقیة كالدخل والاستخداموالقطاع النقدي، ففي القطاع الحقیقي تتحدد

تغیر أنیة، أما القطاع النقدي فیتحدد فیه كمیة النقود وهذا ما تذهب إلیه نظریة كمیة النقود التي تشیر إلى النقد
كمیة عرض النقود تؤدي إلى تغیرات متناسبة طردیا في المستوى العام للأسعار، ومن تم تغیرات متناسبة عكسیا 

في قیمة النقود وبالتالي فإنه بالإمكان استنباط السیاسة النقدیة في التحلیل الكلاسیكي لنظریة كمیة النقود.

شر" و"آلفرید مارشال" و"بیجو" و "روبینسون" على أن هناك مثلهم "فیدار بین الاقتصادیین الكلاسیك یإن جدلا
علاقة ایجابیة بین كمیة النقود المتوفرة في التداول وبین المستوى العام للأسعار، وكذلك أكدوا أن تغیرات عرض 

لدخل النقود لیست قادرة على إحداث تغیرات في المستویات الحقیقیة للمتغیرات الاقتصادیة الرئیسیة كالإنتاج وا
الأسعار مثلا تسبب في ارتفاع %5وسعر الفائدة وهذا یعني أن زیادة الكمیة المعروضة من النقود بمقدار 

العرض النقدي، مما یؤدي إلى تغییر القیمة الإسمیة ولیست الحقیقة للناتج القومي المحلیة بنفس النسبة من
الإسمي.

یك على ما یسمى بمعادلة التبادل أو التعامل لفیشر وسعیا منهم لتوضیح هذا الموقف النظري اعتمد الكلاس
والتي صیغت على النحو التالي:

MV=PT

حیث أن:

M.كمیة النقود في التداول :

.179د.ولید صافي، مرجع سبق ذكره، ص: 1
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V.سرعة دوران النقود :

P :.المستوى العام للأسعار

T.حجم التبادل الذي یجري في زمن ما :

والذي یمثل كمیة السلع والخدمات النهائیة Yبالمتغیر Tكمیة النقود بمستوى الإنتاج فقد استبدلت ولربط
المنتجة خلال مدة زمنیة معینة فأصبحت المعادلة كالآتي:

MV=PY

مارشال" إذ قدم صیاغة أخرى ولقد أعید صیاغة هذه النظریة فیما بعد من لدن الاقتصادي البریطاني "آلفرید
للطلب على النقود، وتسند أیضا إلى نظریة كمیة النقود التي أطلق علیها بمعادلة "كامبردج" أو نظریة الأرصدة 

النقدیة، وصیغت على النحو التالي:
M=KPY

ذلك كمایلي:ویمكن توضیح والذي هو في الحقیقة یساوي Kإذ تختلف هذه المعادلة عن سابقتها فقط بمفهوم 

==معادلة فیشر:
=معادلة كامبردج:

.=، =حیث أن:

، یمثل الوحدة =الرغبة في إنفاق النقود مثلما أشرنا إلیه سابقا، في حین أن ) في معادلة "فیشر" Vویمثل (
وجدوا أن الناتج خلال السنة وخلال المدة التي طور بها الكلاسیك نظریتهم واحدة التي یحتفظ بها الفرد النقدیة ال

الموارد الاقتصادیة محددة وأن الاقتصاد یتسم بالتوظیف الكامل لا یتغیر طالما أن)Yالإجمالي الحقیقي (
للموارد، بمعنى أن حجم الإنتاج لا یمكن تغییره خلال المدى القصیر، مما جعل مستوى الأسعار عرضة للتغیر 

كثیرا ) لأنها  تعتمد على عوامل لا تتغیر Vنتیجة التغیرات التي تطرأ على كمیة النقود ثم أنهم افترضوا ثبات (
مثل أنماط الإنفاق وأسالیب الدفع وثروة الفرد وأسعار الفائدة والتضخم المتوقع والمستوى العام للأسعار ودورة 

د، وهي متغیرات مستقرة في المدى القصیر، أي من منظور السیاسة لالأعمال والاتجاه السیاسي والاقتصادي للب
قیامه بزیادة عرض النقود التأثیر في معدل النمو في النقدیة، إذ أن البنك المركزي لن یستطیع من خلال 

الاقتصاد، ومن هنا یتضح أن السیاسة النقدیة لدى الكلاسیك هي سیاسة محایدة یتمثل دورها في خلق النقود 
بقصد تنفیذ المعاملات أي حجم المعاملات وهو الذي یحدد كمیة النقود الواجب توفرها، وهذا ما استطاعوا 

ن النقود لحد هذه الحقبة من الزمن لا تزال تعد وسیلة لتسهیل الحیاة الاقتصادیة وتتمتع الوصول إلیه، لأ
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بالحیادیة وبالتالي حیادیة السیاسة النقدیة خلال مدة الكلاسیك والنیوكلاسیك، فعلاقة النقود موجودة فقط مع 
. 1المستوى العام للأسعار لا غیرها

ومما سبق نستنتج مایلي:

) نسبة التفضیل النقدي بحیث یعتبرها العامل الرئیسي الذي ینتج عن Kیولي أهمیة قصوى لـ (أن مارشال-1
تغییره تغیر في مستوى الدخل والأسعار، عندما تحصل تقلبات مفاجئة في التوقع، وبذلك فإن أنصار هذا الاتجاه 

تحلیل "فیشر" بالرغم أنهم لا یقصرون تغیر الأسعار على تغیر كمیة النقود بشكل مباشر كما هو الحال في
مباشرة.لأسعار إلا أنهم یعتبرونها غیر یؤیدون العلاقة الطردیة بین كمیة النقود وا

)، بمعنى أن زیادة طلب الأفراد على Pالتفضیل النقدي ومستوى الأسعار ()Kهناك علاقة عكسیة بین (-2
النقود السائلة یعمل على انخفاض الأسعار والعكس صحیح.

تأتي الأهمیة الأخرى لمعادلة الأرصدة النقدیة، كونها توضح أن البنك المركزي لا یستطیع إدارة الأسعار، -3
) فقط أما كمیة النقود الحقیقیة فالأفراد هم الذین بإمكانهم إدارتها من Mفهو یتحكم في كمیة النقود الاسمیة (

.2خلال التأثیر على الأسعار صعودا ونزولا

السیاسة النقدیة في التحلیل الكینزيالمطلب الثاني:
تعتبر النظریة الكینزیة عرض النقود من النظام المصرفي فعل خارجي، بمعنى أن عرض النقد یتم تحدیده من 
طرف سیاسة البنك المركزي، في حین أن الطلب على النقد یتوقف على سلوك الوحدات الاقتصادیة الغیر مالیة 

داخلي ویعتقد الكینزیون أن الأفراد یقومون أولا بتقسیم دخلهم بین الاستهلاك فیكون الطلب النقدي بذلك فعل
والادخار، وفي المرحلة الثانیة یقررون اتجاه ادخاراتهم إلى سائل نقدي أو إلى استثمار في السندات المالیة 

دة المنخفضة تحث على والتقسیم بین السندات النقدیة والمالیة یتوقف على مستوى أسعار الفائدة، فأسعار الفائ
الاحتفاظ بالنقود السائلة بكمیات كبیرة، بینما أسعار الفائدة المرتفعة تشجع على شراء سندات مالیة.

النتیجة أن الكینزیون یستخلصون أن طلب السیولة یتأثر كثیرا بتغیر أسعار الفائدة وعلیه السیاسة النقدیة النشیطة 
ؤثر على تطور النشاط الاقتصادي، وهذا راجع للتأثیر قود لا یمكن أن تأثیر على عرض النوالتي تسعى إلى الت

فیؤدي إلى زیادة الاكتناز فیلغي المفعول الایجابي المنتظر نخفاضالكبیر للكتلة النقدیة على سعر الفائدة بالا
. 3من وجود وسائل دفع جدیدة في التداول

.29- 25، ص: 2010، دار صفاء للنشر والتوزیع، عمان، الأردن، 1، طوالمالیة، وأداء سوق الأوراق المالیةالسیاسات النقدیةد. عباس كاظم المدعي، 1
.44، 43د.محمد ضیف االله القطابري، مرجع سبق ذكره، ص: 2
.137، ص: 2008، دیوان المطبوعات الجامعیة، 4، طتقنیات وسیاسات التسییر المصرفيد.بخراز یعدل فریدة، 3
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لها أهمیة كبرى في تحقیق الاستقرار الاقتصادي وتخفیض حدة التقلبات والسیاسة النقدیة لدى الكینزیین
أقل قدر ممكن من الاقتصادیة بالإبقاء على مستویات الإنفاق الكلي اللازمة لتحقیق الحد الأقصى من التشغیل ب

بمقادیر النقود والمشاریع لا تتأثر بمستویات الدخول لوحدها، وإنما ن قرارات الإنفاق للإفرادالأسعار، خاصة وأ
المصرفي المتاح وكلفة الحصول علیه، ویقرر التحلیل ائلة التي بحوزتهم وبحجم الائتمانالحاضرة والأصول الس

الكینزي أن للسیاسة النقدیة تأثیر مباشر على مستوى سعر الفائدة ثم على قرارات ومستویات الاستثمار وكذلك
تمد هذا التأثیر على سعر الفائدة بنسبة تعتمد على مرونة یععلى حجم التشغیل والإنتاج والدخل القومي، و 

منحنى التفضیل النقدي، ویقل انخفاض سعر الفائدة تدریجیا كلما تزایدت مرونة الطلب على النقود، أما إذا كان 
، لأن سعر الفائدةمنحنى تفضیل السیولة تام المرونة، فإن فعالیة السیاسة النقدیة تكون معدومة في التأثیر على 

نا یكون مطلقا غیر محدود لدى الأفراد خاصة أثناء فترات الكساد الاقتصادي.تفضیل السیولة ه

ویمكن توضیح ذلك بیانیا من خلال الرسم التالي لثلاث حالات هي:

هو غیر DDأن یكون منحنى التفضیل النقدي غیر مرن نسبیا، هنا نرى أن منحنى التفضیل النقدي -1
R0فذلك سوف یؤدي إلى انخفاض سعر الفائدة S1إلى S0مرن نسبیا، فعند زیادة كمیة النقود من 

وهذا الانخفاض هو كبیر نسبیا، كما یوضحه الشكل التالي:R1إلى 

R               S0 S1

DR0

R1

D

M1M0

أ. د. سعد سامي الحلاق، النقود والبنوك والمصارف المركزیة، دار الیازوري العلمیة للنشر والتوزیع، المصدر:

.45، ص: 2010عمان، الأردن، 
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سوف تؤدي M1إلى M0أن یكون منحنى التفضیل النقدي مرنا نسبیا، وهنا فإن زیادة عرض النقد من -2
، وبشكل عام R1R0هي أقل من المسافةR2R3وإن المسافة R3إلى R2إلى انخفاض سعر الفائدة من 

النقدیة أكثر فعالیة عندما ، فالسیاسةLMو ISفإن فعالیة السیاسة النقدیة تعتمد على الانحدار النسبي لمنحى 
یعني أن LMمستویا نسبیا، والانحدار الشدید في منحنى ISكثیر الانحدار، وكان مستوى LMیكون منحنى 

الأفراد لا یغیرون كثیرا من مقدار النقود التي یرغبون في الاحتفاظ بها بالنسبة لدخولهم وذلك لتغیرات في تكلفة 
ئدة).الاحتفاظ بالنقود (أي سعر الفا

قلیل الانحدار ینتج عن دالة استثمار قلیلة الانحدار بالنسبة لسعر الفائدة ویتبین هذا من ISكما أن منحنى 
خلال استعراض الحالتین التالیتین:

قلیل الانحدار، ومن هنا فإن زیادة عرض ISكثیر الانحدار بینما منحنى LM: یكون فیها منحنى 1الحالة - 
مكانه، ویترتب على ذلك أن یزید الدخل القومي من ISویبقى منحنى LM1إلى LMالنقد سوف تنقل منحنى 

Y إلىY1 كذلك فإن معدل سعر الفائدة سوف ینخفض من ،R إلىR1:كما هو مبین في الشكل التالي

R                            LM0

LM1

R0

R1

IS

YY1Y0

.د. سعد سامي الحلاق، النقود والبنوك والمصارف المركزیة، دار الیازوري العلمیة للنشر والتوزیع، أالمصدر:

.246الأردن، ص: عمان، 
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كثیر الانحدار، وهنا فإن زیادة ISقلیل الانحدار، بینما منحنى LM: وفي هذه الحالة یكون منحنى 2الحالة - 
مكانه ویترتب على ذلك زیادة الدخل ISویبقى منحنى LM2إلى LMعرض النقد سوف تنتقل إلى منحنى 

وبالتالي فإن زیادة عرض النقد سوف تزید R2إلى Rوكذلك ینخفض سعر الفائدة من Y2إلى Yالقومي من 
من الدخل القومي وتنخفض من ذلك سعر الفائدة.

R LM

LM2

R1

R2

IS

Y2Y

أ.د. سعد سامي الحلاق، النقود والبنوك والمصارف المركزیة، دار الیازوري العلمیة للنشر والتوزیع، المصدر:

.247عمان، الأردن، ص: 

LMلكن الأمر هنا أن زیادة عرض النقد سوف یكون لها أثرا كبیرا على زیادة الدخل القومي كلما كان منحنى 

أقل انحدار، بینما تخفیض سعر الفائدة یكون أكثر فعالیة كلما كان منحنى ISأكثر انحدارا وكلما كان منحنى 

IS أكثر انحدارا ومنحنىLM.أقل انحدار

لا نهائیة واحتمالات عدیدة أي أنه وفي الرسمین البیانیین السابقین فإن المسافة بین حالات وبین هذه الحالات 

Y وY1 في الرسم الأول أكبر من المسافةYY2 المسافة أنفي الرسم الثاني، كماR R1 في الرسم الأول
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في الرسم الثاني، یلاحظ من التحلیل السابق أن زیادة عرض النقد تؤدي إلى زیادة R R2أقل من المسافة 

الدخل القومي وتخفیض سعر الفائدة، لكن عملیة زیادة الدخل القومي إلى حده الأقصى سوف یقلل سعر الفائدة 

في أدنى حدود في أدنى حدود الانخفاض، والعكس عندما تقل سعر الفائدة لأقصى حد سوف یزید الدخل القومي

.1الزیادة

وصول إلى التوازن في سوق النقد فإن الأمر یتطلب حصول توازن بین عرض النقد والطلب علیه، وبما أن لول
عرض النقد یتحدد من قبل السلطة النقدیة، كونه متغیرا خارجیا، فإن التوازن في سوق النقد یحدث عند تقابل 

الكلي النقدي:منحنى عرض النقد الثابت مع منحنى الطلب 

M2Mسعر الفائدة

L

i 1                     A

Bi2

L

العرض النقدي

M1M

-أ–الشكل 

د. محمد ضیف القطابیري، دور السیاسة النقدي الاستقرار والتنمیة الاقتصادیة (نظریة، تحلیلیة، المصدر:
.53، ص: 2011، دار غیداء للنشر والتوزیع، 1قیاسیة)،ط

.247-243، ص: 2010عد سامي الحلاق، النقود والبنوك والمصارف المركزیة، دار الیازوري العلمیة للنشر والتوزیع، عمان، الأردن، أ.د.س1
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) حیث یتقاطع منحنى العرض النقدي Aأعلاه أن التوازن في سوق النقد یحدث عند النقطة (- أ–یوضح الشكل 
)M الطلب النقدي () مع منحنىLL) فإذا قامت السلطات النقدیة بزیادة العرض النقدي إلى ،(M1 حیث ،(

) عند مستوى منخفض B) فسیحدث التوازن في سوق النقد عند النقطة (M1) إلى (Mینتقل منحنى العرض (
زن النقدي والعكس في حال زیادة الطلب النقدي مع ثبات كمیة عرض النقد، حیث یحصل التواi2لسعر الفائدة 

)LLعند مستویات مرتفعة من سعر الفائدة ویحصل عدد من التوازنات المختلفة لسوق النقد على منحنى (
.1الذي یعبر كل نقطة علیه عن توازن معین في سوق النقد

المطلب الثالث: السیاسة النقدیة في التحلیل النقدي
قد تعرضت لانتقادات عدة من لدن أصحاب مدرسة شیكاغو أو إن الأفكار والمبادئ الأساسیة للتحلیل الكینزي

فریدمان".میلتن المسماة المدرسة النقودیة، والتي یتزعمها الاقتصادي الأمریكي "

فبعد تراجع نظریة كمیة النقود الكلاسیكیة، على مسرح الفكر الاقتصادي لمدة عقدین من الزمن تقریبا، أعیدت 
ه اتعلى ید الاقتصادي المعروف "ملتن فریدمان" إذ نصب اهتمام1956تحدید سنة الحیاة إلى هذه النظریة وبال

على دور النقود والسیاسة النقدیة في الاقتصاد، وشدد على أهمیة معادلة التبادل بوصفها وسیلة تحلیلیة، وعلى 
النقود، وفي الوقت أهمیة النظریة الكمیة للنقود كأداة للسیاسة الاقتصادیة بوصفها خیر تعبیر عن دور كمیة 

.نفسه تعد همزة وصل بین السیاسة النقدیة ومقدار الإنفاق الكلي في الاقتصاد

وأفكار فریدمان تبحث في العوامل المؤثرة على الطلب على النقود حیث أكد أن النظریة الكمیة هي نظریة طلب 
ل من أشكال الموجودات التي على النقود ولیست نظریة إنتاج أو دخل أو أسعار وأشار بأن النقود هي شك

یحتفظ بها الفرد وهي عنصر من عناصر الثورة، وبالنسبة للمنتج هي سلعة رأسمالیة لأنها تولد خدمات إنتاجیة 
نتیجة لعلاقاتها بعوامل الإنتاج التي تسهم في إنتاج المنتجات النهائیة، ویشیر فریدمان أن الطلب على النقود 

یعتمد على ثلاثة عوامل وهي:

الثروة الكلیة للفرد التي تتألف من تشكیلة متنوعة من الموجودات.-1

كلفة وعائد الموجودات التي تؤلف الثروة والبدائل الأخرى للاحتفاظ بالثروة.-2

الأذواق والتفضیلات.-3

:وفیما یلي شرح مبسط لكل عامل على حدى

أولا: الثروة الكلیة

.53، 52د.محمد ضیف االله القطابري، مرجع سبق ذكره، ص: 1
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أكد فریدمان على الثروة ولیس الدخل كمصدر رئیسي للطلب على النقود، والثروة هي أوسع من الدخل فهي 
تشمل على جمیع مصادر الدخل، وقد استخدم فریدمان سعر الفائدة للربط بین الدخل والثروة، فإذا كان سعر 

ن فریدمان ینظر للثروة على ومعنى ذلك أ=فإن مجموع الثروة هي: Wوالثروة Yوالدخل Rالفائدة 
أساس أنها القیمة الحالیة لمختلف أنواع الدخول المتوقعة من مصادر الثروة المختلفة، وقد استخدم فریدمان 
مفهوم الدخل الدائم الذي یختلف عن مفهوم الدخل الجاري، والدخل الدائم حسب رأیه یشمل جمیع أنواع الدخول 

ثروة المختلفة، سواء البشریة أو المادیة خلال فترة زمنیة معینة، وهذا معناه المتوقع الحصول علیها من مصادر ال
أن فریدمان یرى أن الطلب على النقود یتأثر بالدخل الدائم لصعوبة الحصول على البیانات على الثروة 

لنقود برأي ) ویرتبط الطلب على اW(بعناصرها المختلفة ولذلك استخدم الدخل الدائم واعتبره بدیلا عن الثروة 
فریدمان بعلاقة طردیة مع الدخل الدائم، فكلما زاد الدخل الفردي الدائم وثروته زادت رغبة الأفراد بمنافع عدیدة 
منها حریة الاختیار للسلع الاستهلاكیة، وفي نفس الوقت تعتبر سلع رأسمالیة بالنسبة للمشروع الإنتاجي التي 

ج الأخرى.تساهم في تولید الإنتاج مع عوامل الإنتا

ثانیا: عوائد الثروة

یرى فریدمان أن عوائد الاحتفاظ بالثروة تتمثل فیمایلي:

ویتمثل العائد هنا في مقدار السلع التي تشتریها النقود مقابل العملة الوطنیة.النقود: - 1

إلى التغییر في قیمة ویتمثل العائد هنا في سعر الفائدة الثابتة التي یغلها السند سنویا بالإضافة السندات: - 2
السند نتیجة للتغیر في سعر الفائدة سنویا سواء كان التغیر ایجابیا أو سلبیا.

وتدر الأسهم عائدا سنویا یمثل توزیعات الأرباح السنویة والأرباح الرأسمالیة الناجمة عن ارتفاع الأسهم:- 3
أسعار الأسهم في السوق المالیة.

بة في تقدیر رأس المال البشري بسبب عدم وجود سوق الرأس المال البشري هناك صعو رأس المال البشري:- 4
كما یرى فریدمان لكن یمكن قیاس ذلك من خلال الأجر المدفوع لعنصر رأس المال البشري.

إن زیادة منفعة النقود یؤدي إلى انخفاض الطلب على أشكال الموجودات الأخرى المؤلفة للثروة ویعتمد ذلك على 
فة الفرصة البدیلة للنقود التي تتحدد بعائد الموجودات المالیة كالأسهم والسندات والموجودات المادیة فرضیة تكل

كالسلع والعقارات التي تتخلى عنها الوحدات الاقتصادیة لقاء الاحتفاظ بالنقود.

فة التي تتحملها أي أن سعر الفائدة على السندات وعائد الأسهم وسعر الفائدة على الودائع والتضخم یمثل الكل
الوحدات الاقتصادیة لقاء الاحتفاظ بالثروة على شكل نقود بدلا من الاحتفاظ بالموجودات الأخرى التي تدر 
عائدا، ولذلك فإن زیادة العوائد على الموجودات الأخرى كارتفاع أسعار الفائدة على السندات والودائع یؤدي إلى 
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، والعكس هو الصحیح، فعندما ینخفض سعر الفائدة على الموجودات قلة الطلب على النقود التي لا تذر عائدا
المالیة تنخفض كلفة الاحتفاظ بالنقود ویزید الطلب علیها لغرض الاحتفاظ بها بدلا من الموجودات الأخرى.

فیقل الطلب وكذلك فإن ارتفاع الأسعار یؤدي إلى هبوط القوة الشرائیة للنقود ویزید بالتالي كفلة الاحتفاظ بالنقود 
علیها مقابل زیادة الطلب على الموجودات المالیة والحقیقیة والتي تذر عائدا یعوضهم عن الهبوط في قیمة النقود 
الشرائیة، وهذا یعني أن سعر الفائدة والتضخم یرتبط بعلاقة عكسیة مع الطلب على النقود لأنه یزید من تكلفة 

الاحتفاظ بالنقود.

والتفضیلات: الأذواق ثالثا

فریدمان أن أذواق الوحدات الاقتصادیة تؤثر على الطلب على النقود ولكنه افترض ثبات الأذواق لفترة یرى 
.1معینة من الزمن

ویقرر هذا العامل أن العائد لیس المحدد الوحید لتوزیع الثروة حیث یرى فریدمان أن الطلب على النقود یمكن أن 
فرد وعن معدلات العوائد من الأصول المختلفة لمجرد حدوث وتغییر في یتغیر مستقبلا عن حجم ثروة ال

.2الأذواق

MPومنه فإن دالة الطلب عند فریدمان تتحدد على أساس المعادلة التالیة: = ( × × 1 × × × × )
حیث أن:

: الطلب على النقود بشكل أرصدة نقدیة حقیقیة.

السندات.: سعر الفائدة عل 

: معدل التغیر في الأسعار.×: عائد الأسهم.

: نسبة الثروة غیر البشریة إلى الثروة البشریة.

: الدخل الدائم الحقیقي.

: الأذواق والتفضیلات.

.255-251، ص: 2009، دار وائل للنشر والتوزیع، 1د.أ هیل عجمي جمیل الجنابي، النقود والمصارف والنظریة النقدیة، ط1
.65د.محمد ضیف االله القطابري، مرجع سبق ذكره، ص: 2



مدخل نظري للسیاسات النقدیةالفصل الأول:

21

وقد قام فریدمان بالتعاون مع آخرین بتقدیر دالة الطلب على النقود في الو.م.أ وتوصل إلى مایلي:

ضعف أثر سعر الفائدة على دالة الطلب على النقود وعلى سرعة تداول النقود أي أن الطلب على النقود لا -1
یتأثر بالتغیرات في أسعار الفائدة.

ضعف أثر التغیر في الأسعار معتدلا، وهذا التأثیر یكون واضحا إذا كان معدل التضخم كبیرا.-2

الدخل الدائم الذي یعتبر بدیلا عن الثروة هو العامل الحاسم في التأثیر على دالة الطلب على النقود أي إن-3
أن الطلب على النقود یستجیب للتغیر في الدخل الدائم.

إن دالة الطلب على النقود هي مستقرة نسبیا للدخل الدائم لأن الدخل الدائم یتسم بالاستقرار في الأجل -4
.1القصیر

.256-255د.هیل عجمي جمیل الجنابي، مرجع سبق ذكره، ص: 1
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خاتمة الفصل الأول:

من خلال ما سبق توصلنا إلى أن السیاسة النقدیة هي أداة تستخدمها الدولة لتحقیق أهدافها الاقتصادیة الكلیة، 
كما تؤثر على كما تستهدف السیاسة النقدیة جملة من الأهداف المسطرة التي تتغیر بتغیر السیاسة المنتهجة

متعاملي السوق النقدي والمالي كالخزینة والبنك المركزي وغیرهم من المؤسسات المالیة.

وتطبق السیاسة النقدیة مجموعة من الأسالیب والوسائل الكمیة والكیفیة، التي تختلف تأثیرها حسب الوضع 
الاقتصادي الراهن.

لاسیكیة، والنیوكلاسیكیة، الكینزیة، النقدیة. وهذه النظریات كما أن هناك نظریات للسیاسة النقدیة: النظریة الك
وتصحح سابقتها.في كل فترة حیث أن كل نظریة تنقذذات ترتیب زمني موافق للظروف الاقتصادیة السائدة

فالنظریة الكلاسیكیة والنیوكلاسیكیة خلصت إلى أن الاعتماد على عرض النقود غیر ممكن لتحفیز الاقتصاد، 
ات في المستوى العام للأسعار هي التي تغیر مسار الاقتصاد ولیس مستویات الإنتاج، أما حسب كینز والتغیر 

فالتغیر في المستوى العام للأسعار الناتج عن تغیر الكتلة النقدیة هو مجرد إنعكاس مستوى العمالة والدخل 
ا یتحدد طبقا لتكلفة الفرصة البدیلة، ولا القومي، أما النقدیون فتوصلوا إلى أن النقود یمكن اعتبارها سلعة وسعره

یمكن للسلطات التحكم فیها.
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مقدمة الفصل
من المعروف أن لكل دولة معاملاتها الخارجیة، فالمقیمون فیها سواء كانوا شركات أو أفراد یقومون بالتصدیر 

المعاملات استحقاقات مالیة والاستیراد من وإلى الدول الأخرى، هذا بالإضافة إلى الخدمات، وینتج عن هذه 
رف على وجه التحدید حقوقها والتزاماتها علكل دولة أن تا عاجلا أم آجلا، ولذلك فمن المهممتبادلة یتعین تسویته

نحو العالم الخارجي، لذلك فهي تعد بیانا تسجل فیه حقوقها والتزاماتها هذا البیان یسمى "میزان المدفوعات" 
زان اختلال العلاقات الاقتصادیة بین الدولة والعالم الخارجي بحیث یعطي صورة ظهر هذا المیوغالبا ما یُ 

واضحة للسلطات المسؤولة في الدولة لیس فقط عن نقاط القوة والضعف في الموقف الخارجي للاقتصاد 
الوطني، ولكن أیضا عن تأثیر المعاملات الخارجیة على الدخل الوطني ومستوى التشغیل في الداخل.

مثل المدفوعات المركز المالي لذلك غالبًا ما یطلب صندوق النقد الدولي في جمیع أعضائه تقدیم موازین حیث ی
نطلق سیاسات ة في حكم المركز الخارجي للعضو وترات دقیا لكون هذا المیزان من أهم المؤشمدفوعاتها سنو 

الخارجي مع التوازن الداخلي.الصندوق بتقدیم التمویل الخارجي للدول الأعضاء من أجل تحقیق التوازن 



میزان المدفوعات التوازن والاختلالالفصل الثاني:

24

المبحث الأول: ماهیة میزان المدفوعات

المطلب الأول: تعریف میزان المدفوعات
یمكن تعریف میزان المدفوعات من عدة أوجه:

من وجهة نظر الاقتصادأولا:

سجل منظم أو بیان حسابي شامل لكل المعاملات الاقتصادیة التي تتم بین بأنه:میزان المدفوعات یتعم تعریف 
المقیمین في الدولة والمقیمین في الدولة أخرى خلال فترة زمنیة معینة وغالبا ما تكون نسبة.

من وجهة صندوق النقد والدوليثانیا: 

حصائیات فترة زمنیة معینة بالنسبة سجل یعتمد على القید المزدوج یتناول إیعرفه صندوق النقد الدولي بأنه:
للتغیرات في مكونات أو قیمة أصول اقتصادیات دولة ما، وذلك بسبب تعاملها مع بقیة الدول الأخرى أو بسبب 

هجرة الأفراد، والتغیرات في قیمة أو مكونات ما تحتفظ به من ذهب نقدي وحقوق السحب.

التعریف الإحصائي لمیزان المدفوعاتثالثا:

بیان إحصائي مصنف بكافة المعاملات الاقتصادیة التي تتم بین المقیمین في عریفه إحصائیا على أنه: یتم ت
.1، وذلك خلال فترة معینة عادة ما تكون نسبة(أفراد، شركات، هیئات حكومیة) أو المقیمینةالدول

خارجي تتم بین دولة ما والعالم الویعرف أیضا بأنه: "بیان الذي یدل على جملة المعاملات التجاریة والمالیة التي
.2ضي إلى طلب العملات الأجنبیة، أو عرض العملات الأجنبیة في فترة زمنیة معینة"والتي تق

المطلب الثاني: أهمیة میزان المدفوعات
لمیزان المدفوعات أهمیة كبیرة في اقتصاد أي دولة، وتكمن هذه الأهمیة فیمایلي:

ة التقدم الاقتصادي في الدولة ویحدد مركزه المالي بالنسبة للعالم الخارجي، كما یعكس میزان المدفوعات درج-1
أن المعاملات الاقتصادیة التي تربط الدولة مع العالم الخارجي تبین مدى اندماج الاقتصاد المحلي في الاقتصاد 

الدولي.

یعكس الطلب والعرض على یوضح میزان المدفوعات مدى قوة العملة المحلیة من خلال سعر الصرف الذي-2
السلع المحلیة والأجنبیة، كما یبین أثر السیاسات الاقتصادیة على هیكل التجارة الخارجیة.

تؤثر التغیرات في المدفوعات والمتحصلات من العملات الأجنبیة على العرض المحلي للنقود.-3

.188، ص: 2012، دار المسیرة للنشر والتوزیع والطباعة، 1، طالتمویل الدولي ونظریات التجارة الخارجیةشقیري نوري موسى، 1
2PRICCL ،363، ص: 2010، دار الكتاب الحدیث، الموسوعة الاقتصادیة المسیرة.
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را لاتخاذ الوسائل التصحیحیة لإعادة عدم التوازن أو الاختلال المستمر في میزان المدفوعات یكون مؤش-4
التوازن.

وبالتالي تحدد المدى في تعاملها تتعرف الدول الأجنبیة على قوة الاقتصاد للدولة من خلال میزان مدفوعاتها-5
التجاري معها، كما أن المنظمات الاقتصادیة الدولیة تضع سیاسات التعامل والإقراض للدولة من خلال دراستها 

. 1للعدید من العوامل وفي مقدمتها حالة میزان المدفوعات

الذي تحتله دولة ما في الاقتصاد میزان المدفوعات یعتبر أداة هامة للتحلیل الاقتصادي، لأنه یبین المركز-6
العالمي من خلال تشخیص قوة أو ضعف هذه الدولة وتحدید خصائص التغیرات التي تحصل في هذا المركز 

.2عن طریق مقارنة البیانات الإحصائیة بمیزان المدفوعات لسنوات معینة

عملیة التوازن بین الصادرات وبالإضافة إلى ذلك فإن المیزان المذكور یهمل الصعوبات الكامنة وراء -7
خلاصة إجمالیة للمبادلات إلاعطيوالواردات أو بین تدفقات رأس المال الداخلیة والخارجیة، وكذلك فإنه لا ی
وخاصة فیما یتعلق بأنواع الصادرات الاقتصادیة، دون أن یعرض التفاصیل الضروریة التي یمكن الإفادة منها

كمؤشر لمتابعة التغیرات الهیكلیة في الاقتصاد المعني.

كما وأن میزان المدفوعات لا یكشف عن الصورة الآنیة كمركز الاقتصاد الدولي لبلد ما، بل إنه یحدد هذا -8
بین الاستثمارات الوطنیة في السندات المركز في نهایة فترة معینة (سنة عادة) أي أنه لا یبین مثلا: الفرق الآني 

والأموال التي تتم في البلدان الأخرى ونفس الاستثمارات التي تتم من قبل الأجانب في البلد المعني وذلك لتحدید 
.3الأرباح والخسائر الآتیة

المطلب الثالث: تقسیمات (مكونات) میزان المدفوعات
سابات فرعیة طبقا لتجانس أو تشابه المعاملات الاقتصادیة الدولیة، یقسم میزان المدفوعات إلى موازین عدة أو ح

ثلاثةوعلى الرغم من وجود طرق متباینة في النظر إلى هذا التجانس إلا أنه یمكن تقسیم میزان المدفوعات إلى
أقسام رئیسیة یشمل كل قسم على عملیات عدة أو حسابات فرعیة عدة على النحو التالي:

.249-248، ص: 2010، نظریات وسیاسات التجارة الدولیةد. محمد صفوت قابل، 1
، مذكرة لنیل شهادة اللیسانس ل.م.د في علوم التسییر، تخصص مالیة، المركز السیاسة النقدیة ومعالجة الاختلال في میزان المدفوعاتسعیود حمزة، 2

.26،  ص: 2012- 2011الجامعي، میلة، 
.27المرجع نفسه، ص: 3
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القسم الأول: میزان الحساب الجاري أو میزان السلع والخدمات

وهذا المیزان یضم موازیین فرعیة هي:

ویضم الصادرات والواردات من السلع والبضائع ولذلك یطلق علیه أیضا میزان المعاملات میزان التجارة: - 1
المنظورة.

لنقل والتأمین دمات مثل: عوائد الاستثمار واویضم العوائد المحصلة أو المدفوعة عن الخن الخدمات:امیز - 2
... الخ ویطلق علیه میزان المدفوعات غیر المنظورة.والسیاحة والتعلیم

ویعرف هذا المیزان أحیانا بمیزان الدفعات المحولة من جانب واحد، وهذا میزان المدفوعات من جانب واحد: - 3
أو تصدیر سلع وخدمات، وإنما قد لیست لغرض استیرادالمیزان یضم المدفوعات المحولة من جانب واحد التي

أوطانهمكون لغرض المساعدة مثل: الهبات والهدایا التي لا ترد، أو قد تكون تحویلات العاملین في الخارج إلى ت
أو قد تكون تحویلات المقیمین أو المساعدات سواء من الأفراد أم الدول أم المنظمات الدولیة.

)Capital Accountالثاني: میزان رأس المال: (القسم

وهذا الحساب یشمل تدفق رأس المال بین البلد المعني وباقي العالم، وسواء كان هذا التدفق بین مؤسسات خاصة 
قیمة وغیر مقیمة أم بین الحكومات، فقد یكون تدفق في اتجاه الدول المعنیة أي أن هناك رؤوس أموال تدخل 

.)Capital Inflowها تدفقات رؤوس الأموال الداخلة (البلد ویطلق علی

والجدول التالي یبین مكونات میزان المدفوعات:

): مكونات میزان المدفوعات1جدول رقم (

الصافيمدیندائنالحساب
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أولا: میزان المعاملات الجاریة.

میزان التجارة (التجارة المنظورة).-1

الصادرات.-1-1
الواردات.-1-2

میزان التجارة غیر المنظور (الخدمات).-2

دخل الاستثمار.-2-1

النقل.-2-2

میزان المدفوعات من جانب واحد.-3

مساعدات وهبات.-3-1

تحویلات خاصة.-3-2

ثانیا: میزان رأس المال

میزان رأس المال طویل الأجل.-1

میزان رأس المال طویل الأجل الخاص.-1-1
الجل الرسمي.میزان رأس المال طویل -1-2

میزان رأس المال قصیر الأجل.-2

میزان رأس المال قصیر الأجل خاص.-2-1

میزان رأس المال قصیر الأجل الرسمي.-2-2

میزان الاحتیاطي الرسمي والذهب النقدي.-3

الخطأ والسهو.-4
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، 2011، دار الفكر للنشر، 1، طالاقتصاد الدولي النظریة والسیاساتالسید متولي عبد القادر، د. المصدر:
.125ص: 
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Capitalحركة هذه الأموال من البلد إلى الخرج ویطلق علیها تدفقات رؤوس الأموال الخارجیة وقد یكون

Outflow تسجیل التدفقات الخارجة أو الداخلة طبقا لمعیار مدة بقاء رأس المال سواء في البلد المعني أم ، ویتم
في الدول الأخرى، حیث أن هناك:

سنة، الوهي التدفقات الرأسمالیة الخاصة والرسمیة التي تبقى مدة أطول من حساب رأس المال طویل الأجل: - 1
أخرى أو شراء مقیمین الأسهم (الاستثمارات الأجنبیة المباشرة) أو مثل إقامة أجانب لمصنع أو شركة في دولة 

لسندات ثم إصدارها في دولة أخرى أو القروض طویلة الأجل التي تعقدها الحكومات مع الخارج أو مع منظمات 
النقدیة والمالیة الدولیة.

ة والنقدیة الخاصة والرسمیة وفي هذا الحساب یتم تسجیل المعاملات المالیحساب رأس المال قصیر الأجل: - 2
المستقلة التي تكون مدة بقائها أقل من سنة مثل: التجارة في العملات الأجنبیة، والودائع الجاریة والودائع 

تسمى أیضا بالأموال ما بإیداعها بالبنوك في الخارج و الادخاریة قصیرة الأجل التي یقوم المقیمین في دولة 
الساخنة.

: ویسجل في هذا الحساب حركة العملات الصعبة والذهب رسمي والذهب النقديحساب الاحتیاطي ال- 3
النقدي والتي تمثل المدفوعات أو المتحصلات التي تنتج عن موقف میزان المدفوعات من حیث كونه به عجز 

أو فائض.

ویعتبر هذا البند من بنود الموازنة التي تحقق التوازن الحسابي في میزان المدفوعات.

: ویسجل في هذا المیزان الرصید الصافي للازم لتساوي الجانب الدائن مع الجانب المدین الخطأ والسهو- 4
لمیزان المدفوعات.

وفي كثیر من الأحیان قد یحدث بعض الأخطاء في تجمیع أو تبویب البنود المختلفة السابقة، وقد یقوم الأفراد 
رج، وبالتالي فإن الموازین السابقة قد لا تتساوى، ولذلك بإعطاء تقدیرات غیر صحیحة عن معاملاتهم مع الخا

.1یضاف إلى میزان المدفوعات بند الخطأ والسهو لیسجل كل الفروق التي تؤدي إلى تحقیق التوازن المحاسبي

المبحث الثاني: التوازن والاختلال في میزان المدفوعات

القید في میزان المدفوعاتالمطلب الأول:
نظام القید المزدوج حیث یتم تسجیل القید الأول وهو القید تباععملیة في میزان المدفوعات یتم إأي لإثبات 

الأساسي أو القید المستقبل، ثم یتم تسجیل القید المقابل وهو قید المساواة الحسابیة.

.126- 124ص: -، ص2011، دار الفكر للنشر، 1، طالاقتصاد الدولي النظریة والسیاساتد. السید متولي عبد القادر، 1
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نظام القید المزدوج:-

بنظام القید المزدوج أي أن مبادلة دولیة یستخدم في تسجیل المبادلات التجاریة في میزان المدفوعات ما یعرف 
تجاریة ستؤثر على الجانب وهما:

* الجانب الأول/المدین الجانب الموجب (+).

).-* الجانب الثاني/الدائن الجانب السالب (

متعاكسة الإشارة لذا دائما یكون نیزان بالجانبین بقیم متساویة ولكالدولة تسجل في الماقوم بهتوكل مبادلة
الجانب الدائن.الجانب المدین=.میزان المدفوعات  متوازن

ویسجل في جانب الدائن من میزان المدفوعات حقوق الدولة لدى غیرها من الدول الأجنبیة، وفي الجانب المدین 
الخارج.تسجل قیمة واردات الدولة من الخارج أي دیون الدولة والتزاماتها من 

1ویتمثل القید في میزان المدفوعات فیمایلي:

القید في میزان التجارة أو المیزان الخدمي- 1

یتم تسجیل قیمة الصادرات أي دولة سواء كانت سلعیة أو خدمیة أن تحویلات من جانب واحد إلى الداخل في 
خل، وفي المقابل یتم تسجیل قیمة واردات الجانب الدائن لأنه یترتب علیها تدفق عملة أجنبیة من الخارج إلى الدا

أي دولة سواء كانت سلعیة أم خدمیة أن تحویلات من جانب واحد إلى الخارج في الجانب المدین لأنه یترتب 
علیها تدفق عملة أجنبیة من الداخل إلى الخارج.

التحویلات من جانب واحدالقید في میزان - 2

من دول أجنبیة كصادرات في الدولة قیمة التحویلات النقدیة أو العینیة من جانب واحد التي تتلقاها یتم تسجیل
لأنه یترتب علیها تدفق عملة أجنبیة من الخارج إلى الداخل، وفي المقابل یتم ،الجانب الدائن للدولة المتلقیة

ت في الجانب المدین لأنه یترتب علیها تسجیل قیمة التحویلات من جانب واحد التي تخرج من الدولة كواردا
تدفق عملة أجنبیة من الداخل إلى الخارج.

القید في میزان رأس المال- 3

یتم تسجیل قیمة تدفقات الرأسمالیة قصیرة (المستقلة) أو طویلة الأجل التي تتدفق من الخارج إلى الداخل 
ا تدفق عملة أجنبیة من الخارج إلى الداخل، وفي كصادرات للدولة المتلقیة من الجانب الدائن لأنه یترتب علیه

المقابل یتم تسجیل قیمة هذه التدفقات إذا كانت من الداخل إلى الخارج كواردات في الجانب المدین لأنه یترتب 
علیها تدفق عملة أجنبیة من الداخل إلى الخارج.

.30سعیود حمزة، مرجع سبق ذكره، ص: 1
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القید في میزان الاحتیاطات الرسمیة والذهب النقدي- 4

طات الدولیة من:وتتكون الاحتیا

: لدى السلطة النقدیة.الذهب النقدي-

وهي عبارة عن أصول مالیة ونقدیة مقومة بالعملات الأجنبیة مملوكة للدولة والتي تحققت الأصول الأجنبیة: -
عاملات سابقة، وهذه الأصول الأجنبیة تكون بمثابة حقوق لها على الدول الأخرى وتتكون من:ملها من 

* رصید العملات الأجنبیة والودائع الجاریة التي تحتفظ بها السلطة النقدیة والبنوك التابعة لها (غالبا البنوك 
التجاریة) لدى البنوك الأجنبیة.

* الأصول الأجنبیة قصیرة الأجل التي یمكن التصرف فیها بالبیع بأسعار ثابتة مثل أذون الخزینة الأجنبیة 
نبیة التي تمتلكها الدولة أو بنوكها (لدى السلطة النقدیة).والأوراق التجاریة الأج

قبل الدول الأخرى وتشتمل على:من : وهي تمثل التزامات الدولة المعنیة الخصوم الأجنبیة-

محلیة قصیرة الأجل (الخصوم الأجنبیة) التي تحتفظ بها السلطات النقدیة الأجنبیة والبنوك الأجنبیة * الأصول ال
زانة الدول والأوراق التجاریة المحلیة التي تكون في حوزة السلطات النقدیة الأجنبیة.مثل: أذون خ

* الودائع التي تحتفظ بها السلطات النقدیة الأجنبیة والبنوك الأجنبیة في البنوك المحلیة.

التي تحتفظ بها السلطة النقدیة.مبیعات الأصول الأجنبیة طویلة الأجل: -

المسموح لدولة باستخدامها طبقا لاتفاقها مع الصندوق.الدولي:موارد صندوق النقد -

عجز میزان المدفوعات.أیة قروض التسویة:-

من خلال تتمالحرفي فهذه التدفقات بالمعنىناحیة الواقعیة لا تتحرك رؤوس الأموال لداخل أو الخارج الومن 
نفسها في میزان المدفوعات السابقة إلا أننا یجب وتسري قاعدة القید،التغیرات في الأصول أو الخصوم الأجنبیة

الرصید أوبنود هذا المیزان لیست إلا بنود موازنة یتم قیدها لتسویة الرصید المدین (العجز) أن نشیر إلى أنّ 
الدائن (الفائض) لتحقیق الموازنة الحسابیة في المیزان.

أما،) سالب- شكل موازین صافیة والإشارة بعلامة (ي یتم نشر بیانات میزان المدفوعات في لموفي الواقع الع
(وأحیانا بدونها) وبالطریقة اأما الموازین التي تحقق فائضا صافی،بالإشارة (+) موجبالموازین التي بها عجز 

نفسها تعامل التغیرات في المیزان الاحتیاطي.

معالجة تحركات الذهب النقدي- 5
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تحصیلات إلى الداخل أن یكون الجانب المدین أكبر من مارج عن الیترتب على زیادة المدفوعات إلى الخ
الجانب الدائن في میزان المدفوعات، وتحقیق عجز في میزان المدفوعات، ولسداد هذا العجز یتم خروج الذهب 
النقدي وینتج عن تدفقه إلى الخارج تدفق عكسي مقابل من عملات أجنبیة إلى الداخل ولذلك ففي حالة العجز 

وج الذهب یتم قید قیمة الذهب في الجانب الدائن كما لو أنه صادرات عادیة ترتب علیها دخول عملات وخر 
أجنبیة، وبالطریقة نفسها تسجل التغیرات أو التحركات في الأصول السائلة التي تمتلكها السلطة النقدیة.

یاطات الرسمیة في حالة العجز في ومن الناحیة العملیة تسجل التغیرات بالنقص في رصید الذهب النقدي أو احت
) للدالة على زیادة - (مجموع بنود المیزان الجاري ومیزان المدفوعات یتم تسجیل قیمة التغیر في الرصید بإشارة 

.1هذه الأرصدة

المطلب الثاني: التوازن الحسابي والتوازن الاقتصادي في میزان المدفوعات
المدفوعات متوازنا دائما من الناحیة المحاسبیة، وهذا التوازن الحسابي مثل أي میزان یجب أن یكون میزان 

لجمیع المعاملات مع الخارج یعني أن الجانب الدائن یساوي الجانب المدین، وهذا یفترض حدوثه لأن طریقة 
التسجیل فیه تتم بنظام القید المزدوج.

ون بالمعنى التحلیلي للتوازن، والتوازن الاقتصادي ولكن الاقتصادیون غیر معنیین بالتوازن المحاسبي وإنما یهتم
یركز على مجموعة محددة في البنود ولیس كل بنود میزان المدفوعات، فإذا كان مجموع هذه البنود موجبا نكون 
بصدد فائض في میزان المدفوعات من الناحیة الاقتصادیة، وإذا كان هذا المجموع سالبا نكون بصدد وجود عجز 

الاقتصادیة، وإذا كان هذا المجموع مساویا للصفر نكون بصدد میزان مدفوعات متوازن من الناحیة من الناحیة 
.2الاقتصادیة وبصرف النظر على التوازن المحاسبي الذي یكون موجبا دائما

أن نفرق بین التوازن المحاسبي والتوازن الاقتصادي:ولذلك یجب

یقصد بالتوازن المحاسبي في میزان المدفوعات لأي دولة أن یتحقق التكافؤ والتعادل بین جملة إیراداتها من - 
الصرف الأجنبي وجملة مدفوعاتها منه.

وبتعبیر آخر أن تحدث مساواة حسابیة حتمیة بین العناصر الدائنة والمدینة في المیزان بصورة إجمالیة، ویسمى 
زن الورقي".هذا التوازن "بالتوا

حسابات أما التوازن الاقتصادي أو الحقیقي أو الخارجي لمیزان المدفوعات هو الذي یتعلق ببعض أجزاء أو
میزان المدفوعات، ویتم بمقارنة القیمة الكلیة للجانب الدائن مع القیمة الكلیة للجانب المدین الخاصة بكل حساب 

.130-128ص: -د. سید متولي عبد القادر، مرجع سبق ذكره، ص1
.31سعیود حمزة، مرجع سبق ذكره، ص: 2
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حساب یوصف المیزان بأنه مختل اقتصادیا أما إذا كان هناك توازن بین جانبي أي العلى حدة فعند حدوث عدم 
.1تعادل بین جانبي الحساب یوصف المیزان بأنه متوازن اقتصادیا

أولا: التوازن الحسابي

إن میزان المدفوعات میزان متوازن دائما، فالجانب الإیجابي یساوي الجانب السلبي فیه، وتلك حقیقة لا تزال تثیر 
یكون میزان المدفوعات متوازنا دائما؟ الواقع أن هذا المیزان متوازن بمعنى التساوي فالتوازن قد التساؤل، فلماذا 

یكون معناه أن المیزان في حالة زیادة أو في حالة تساوي، ومیزان المدفوعات في حالة تساوي دائما، والسبب في 
وطنیة، وكل شراء یقابله بیع، وكل بیع ذلك بسیط وهو أن جانب الإیرادات یمثل شراء للعملات الأجنبیة بعملة

یقابله شراء، ومن هنا كانت كل المبیعات تساوي كل المشتریات أو تلك بدیهیة ولكنها لا تزال بحاجة إلى 
إیضاح.

در یساوي ما استورد من فالواقع أن میزان المدفوعات میزان متوازن من "الناحیة الحسابیة"، وبمعنى هذا أن ما صُ 
فإذا كان میزان العملیات الجاریة مثلا قد حقق فائضا، أي أن متحصلاته أزید من ،أوراق ونقودسلع وخدمات و 
هذا الفائض یمثل حقوقا للدولة على الخارج أي یمثل مبالغ یجب دفعها للدولة من الخارج، وعندئذ مدفوعاته، فإن

إما بوصفها رأس مال للبلد في الخارج وإما یأتي میزان العملیات الرأسمالیة فیقید هذه المبالغ في جانب مدفوعاته 
بوصفها ذهبا نقدیا مستوردا لهذا البلد، معنى هذا أن میزان المدفوعات یبین رصید العملیات الجاریة، ثم یبین 

دائما توازنا حسابیا بحیث یجب أن بالتالي یكون المیزان في مجموعه متوازناأیضا كیفیة استعمال هذا الرصید، و 
المتحصلات مساویا لمجموع المدفوعات.یكون مجموع 

ات لیس سوى بیان بعملیات ولبیان التوازن الحسابي لمیزان المدفوعات یجب أن نذكر أن میزان المدفوع
. 2، أو كل تعامل اقتصادي هو مبادلة تتضمن دفعا أو إیرادااقتصادیة

تقید العملیة الواحدة مرتین، وتلك هي طریقة القید المزدوج ، حیثومن هنا كان لكل عملیة جانبان، دائن ومدین
.3فلكل عملیة قیدان في نفس البلد، وفي نفسر میزان المدفوعات، فما یقدمه البلد یقید له، وما یتلقاه یقید علیه

ثانیا: التوازن الاقتصادي

مل علیها میزان المدفوعات ولیس الواقع أن تركیز النظر على مختلف المكونات الفردیة أو الحسابات التي یشت
على المیزان بأكمله دفعة واحدة هو وحده ما یفسر وصف المیزان بأنه متوازن اقتصادیا، أي أن استخلاص 

القیمة الكلیة للجانب الدائن بالقیمة الكلیة للجانب المدین فیها بعض أجزاء أو حسابات میزان المدفوعات ومقارنة

.112، 111ص: -، ص2006، منشورات الحلبي الحقوقیة، 1، طأسس العلاقات الاقتصادیة الدولیة.مجدي محمود شهاب، د1
.62،63، ص،ص: 2003، مجد المؤسسة الجامعیة للدراسات والنشر والتوزیع، بیروت لبنان، 1د. بسام حجار، العلاقات الاقتصادیة الدولیة، ط2
.236، 235سویترة، الإسكندریة، ص،ص: 40، دار المعرفة الجامعیة، اد الدوليالاقتصد. مجدي محمود شهاب، 3
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نه متوازن في حالة تعادل هذین القیمتین، ولما كان میزان زان بأكمله بأالذي یبرز وصف المیهو وحده
المدفوعات متوازنا دائما من الناحیة المحاسبیة فإن التوازن الذي نحكم به على میزان المدفوعات عندما نركز 

ذا النظر على بعض الحسابات فقط فیه، لابد وأن یكون له وصف آخر غیر وصفه المحاسبي، وهكذا یوصف ه
التوازن بأنه اقتصادي، وإذن فإنه في كل مرة نتحدث عن التوازن في میزان المدفوعات فإنه لا یقصد بذلك إلاّ 

.1التوازن الاقتصادي

المطلب الثالث: أنواع الاختلال في میزان المدفوعات وأسبابه
أولا: أنواع الاختلال في میزان المدفوعات

الاختلال المؤقت والدائم- 1

لا یشیر مشكلات كثیرة لأنه یظهر لفترة، تطول أو تقصر، ثم یختفي ولا یحتاج إلى اتخاذ الاختلال المؤقت:-أ
، ویأخذ الاختلال صورتین:ته ولذلك یطلق علیه بالعجز الخفیفلمكافحإجراءات معینة

هم صادراتها، حیث یة التي تعتمد على محصول واحد كأالذي یحدث في البلاد الزراعالاختلال الموسمي:* 
وهو لیس اختلالا بالمعنى الحقیقي، لأن المیزان تتجاوز قیمة الواردات قیمة الصادرات في الفترة الباقیة من السنة 
یأخذ في اعتباره مقدار الإیرادات والمدفوعات خلال السنة بأكملها.

د الزراعیة بسبب تعرض محاصیلها وهو الاختلال في المیزان المدفوعات للبلا* الاختلال الطبیعي أو العارض:
سبب.موهو اختلال مؤقت یزول بزوال المما یقلل من حجم أو جودة المحصول، للكوارث في إحدى السنوات 

فهو الاختلال الذي یتطلب اتخاذ إجراءات خاصة لمواجهته حتى یمكن إزالته تماما، ویرجع الاختلال الدائم:- ب
لال یعني نقصا، أو زیادة بصورة مستمرة في أصول الدولة قصیرة الأجل، السبب في ذلك إلى أن مثل هذا الاخت

وزیادة في خصومها من هذا النوع.

ولا یمكن للدولة أن تسمح باستنزاف مواردها من العملات الأجنبیة والذهب، وهي الموارد التي تحتاجها دائما 
، أو بالاستمرار بلا حدود في في میزان مدفوعاتهاعارضلتغطیة ما قد تتعرض له من عجز مؤقت أو 

الاقتراض لأجل قصیر، أو بتراكم دیونها التجاریة الخارجیة، أو بتلقي المعونات سنویا من الدول الأجنبیة بهدف 
تغطیة العجز في میزان المدفوعات، كما أن الاقتراض الخارجي لا یمكن أن یستمر لأجل قصیر بصورة مستمرة 

وبلا حدود.

المستترو السافرالاختلال - 2

یتمثل في:

.33، 32سعیود حمزة، مرجع سبق ذكره، ص: 1



میزان المدفوعات التوازن والاختلالالفصل الثاني:

34

في الحالة التي یضطر فیها تحقیق التكافؤ بین إیرادات الدولة ومدفوعاتها عن طریق الاختلال السافر:-أ
الهبوط المستمر أو التراكم المطرد في أرصدة الدولة من الذهب وفي صافي الأصول الأجنبیة المملوكة لها.

التكافؤ بین هذه الإیرادات وتلك المدفوعات على أساس أوضاع : فیتمثل في تحقیق الاختلال المستتر- ب
اقتصادیة غیر ملائمة.

ما یبررها، ذلك أن السبیل إلى تحقیق التكافؤ بین إیرادات الدولة ومدفوعاتها هو تحقیق المدفوعات تفرقة ولهذه ال
لیها الأفراد وانخفاض إلى مستوى الإیرادات وما یترتب علیه من انكماش وتدهور في الدخول التي یحصل ع

بالتالي على الواردات.و الطلب 

السائلة للدولة أو إلى استمرار دولیةكما أن ترك الاختلال السافر على حاله سیؤدي إلى استنزاف الأصول ال
تراكمها إلى مستوى لا یتفق مع المصلحة الحقیقیة للاقتصاد القومي، كذلك فإن تعادل إیرادات الدولة مع 

ملائمة (شیوع البطالة، تدهور مستوى الدخل، ضآلة نعدل غیرلى أساس قیام أوضاع اقتصادیةمدفوعاتها ع
الواردات إلى الحد الضار بمصلحة الدولة، فسریان نسب تبادل دولیة غیر عادلة، تخفیالنمو الاقتصادي، 

الفوائد والأرباح وأصول انسیاب الاستثمارات الأجنبیة على نطاق یتجاوز مقدرة الاقتصاد القومي على الوفاء ب
وهو تعادل لا یمكن أن تقبله السیاسة الاقتصادیة الرشیدة كوضع مستمر للعلاقات الاقتصادیة ،الدین ... الخ)

.1بین الدولة والخارج

ویحدث الاختلال الدوري بسبب الاعتماد المتبادل بین الدول وخصوصا بین الدول الاختلال الدوري: - 3
الصادرات بالنسبة للدولة ما، هي نفسها عبارة عن زیادة أو انخفاض واردات العالم الخارجي الرأسمالیة فزیادة 

(الدولة المستوردة) تتوقف على حالات التوظیف والتشغیل السائد بها واقتراب الظروف الاقتصادیة بهذه الدول 
من حالات الرواج والكساد.

تزید صادرات الدول الأخرى، ویحدث العكس أن یتحقق ففي حالة الرواج یزداد الطلب على الواردات ومن ثم
ي ذلك أن التقلبات الدوریة ارجي في حالات الركود والكساد، ویعنالصادرات إلى العالم الخالعجز بسبب انخفاض

في اقتصادیات العالم الخارجي سوف تنتقل إلى الدول الأخرى، وترتبط باختلالات في موازین المدفوعات وهذا 
من خلال عمل مضاعف التجارة الخارجیة.الانتقال 

ویحدث الاختلال الهیكلي لعوامل ترتبط بهیكل الإنتاج والدخل والتشغیل بالدولة محل الاختلال الهیكلي: - 4
الدراسة.

فقد ترتفع مستویات الدخول في بعض الدول (مثل دول أوبك) إلى الدرجة التي تؤدي إلى زیادة دائمة في واردات 
هذه الدول.

.116-114ص: -مجدي محمود شهاب، مرجع سبق ذكره، ص1
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الصناعیة بدلا من القطن والبترول بدلا من خام بدیلة كالألیاف قد یؤدي التقدم التكنولوجي إلى اكتشاف موادو 
الفحم مما یؤدي إلى تخفیض الكل على الخدمات الأصلیة، وانخفاض واردات الدول الأخرى من هذه الخدمات.

تغذي هذه الاختلالات إلا فإنالهیكل المحدد و والاختلالات الهیكلیة في میزان المدفوعات لا تزول إلا بإصلاح 
.1وتؤدي إلى المزید من الاختلالاتبعضها البعض 

توجد علاقة وثیقة بین میزان المدفوعات وسعر صرف التقییم الخاطئ لسعر الصرف العملة المحلیة:- 5
ذلك إلى ارتفاع أسعار سلع العملة للبلد، فإذا كان سعر الصرف لعملة بلد ما أكبر من قیمتها الحقیقیة، سیؤدي 

البلد ذاته من وجهة نظر الأجانب مما یؤدي إلى انخفاض الطلب الخارجي علیها وبالتالي سیؤدي ذلك إلى 
حدوث اختلال في میزان المدفوعات.

كون علیه سیؤدي ذلك إلى توسع الصادرات مقابل ر الصرف العملة بأقل مما یجب أن تأما إذا تم تحدید سع
ات مما یؤدي أیضا إلى حدوث اختلال في المیزان، لذلك هذه الاختلالات غالبا ما ینتج عنها الواردقلصت

. 2ضغوط تضخمیة والتي تساهم في استمراریة الاختلال في المیزان

ثانیا: أسباب الاختلال في میزان المدفوعات

یمكن إیجاز أهم أسباب الاختلال في میزان المدفوعات فیمایلي:

: وهي العوامل التي تتعلق بالكوارث الطبیعیة یمكن توقعها أو التنبؤ بها ومن ثم لا یمكن تجنبهاعوامل لا - 1
التي تؤدي إلى نقص في محصول معین، أو التغیرات المفاجئة في أذواق المستهلكین محلیا أو خارجیا، 

أولیة صناعیة تحل كلیا أو كتشاف مواد معینة كإوالاختراعات العلمیة التي تؤثر في الكمیة المطلوبة من سلع
جزئیا عن المواد الأولیة الطبیعیة، أو التدهور المفاجئ في نسب التبادل الدولي نتیجة ارتفاع أسعار الواردات أو 
انخفاض أسعار الصادرات أو كلیهما معاً، وتغیر الظروف والعوامل السیاسیة كقیام الحروب وما تسببه من زیادة 

والأسلحة، والاضطرابات السیاسیة في بعض الدول التي تمثل أسواقاً خارجیة هامة الطلب على المواد الأولیة
لصادرات دول أخرى.

مثال ذلك التضخم والانكماش الذي یصیب دولةعوامل یمكن توقعها أو التنبؤ بها ومن ثم یمكن تجنبها: - 2
وبالتالي الصادرات منها والواردات إلیها.،فیؤثر على مستویات الأسعار والدخول فیهاما

وأیضا التضخم والانكماش الذي یصیب دولة أخرى وتنتقل أثاره عن طریق التجارة الخارجیة، وهنا تدخل الدولة 
عن طریق السیاسات النقدیة والمالیة للحد منها.

.37سعیود حمزة، مرجع سبق ذكره، ص: 1
.139د. السید متولي عبد القادر، مرجع سبق ذكره، ص: 2
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فنون الإنتاج مما یؤدي إلى تحاول الدول المختلفة أن تلاحق التطورات السریعة فيتطور فنون الإنتاج: - 3
ویل هذه وغیرها من السلع، وعادة ما یتم تمزیادة الواردات من الآلات والتجهیزات الفنیة ومستلزمات الإنتاج 

الواردات بعقد قروض طویل الأجل.

تطور ویتأثر میزان المدفوعات للدولة، وخاصة میزان العملیات الجاریة ومیزان رأس المال طویل الأجل بمستوى ال
من مرحلة الاقتصاد المختلف هخلال مراحل نمو الاقتصاد القومي المختلفة، وانتقالبلغته الدولة الاقتصادي الذي 

إلى مرحلة الاقتصاد المتقدم.

یقوم سعر الصرف الأجنبي بالربط بین مستویات الأثمان القومیة في الدول سعر الصرف الأجنبي:- 4
على من المستوى الذي یتفق مع الأثمان السائدة في الداخل، أدى هذا إلى المختلفة، فإذا كان سعر الصرف أ

ظهور عجز في میزان المدفوعات وعلى العكس من ذلك إذا تم تحدید القیمة الخارجیة لوحدة النقد الوطنیة عند 
هذا إلى مستوى أقل مما یتفق مع مستویات الأثمان السائدة في الداخل في علاقتها بالأثمان في الخارج أدى 

ظهور فائض في میزان المدفوعات. 

ویقصد به التغییر في ظروف العرض والطلب وانعكاس ذلك على هیكل الاقتصاد الاختلال الهیكلي: - 5
القومي وتوزیع الموارد بین مختلف فروعه، مما یؤثر على المیزة النسبیة للدولة وبالتالي على هیكل تجارتها 

الخارجیة.

رول في العدید من الدول العربیة أدى إلى تحقیق فائض في میزانها التجاري (زیادة مثال ذلك ظهور البت
الصادرات البترولیة بصورة كبیرة).

قد یحدث تدهور لقدرة الدولة على المنافسة الخارجیة نتیجة ارتفاع نفقات الإنتاج، أو على العكس زیادة قدرة كما
قد یتطلب الأمر إعادة توزیع موارد الدولة ونقلها إلى فروع جدیدة الدولة على المنافسة نتیجة انخفاض الهیكلیة 

أعلى إنتاجیة، أو القیام بتحدیدات شاملة لطاقتها الإنتاجیة تدعیما لقدرتها على المنافسة، أو تغیرا في سیاستها 
الاجتماعیة بحسب نوع الاختلال الهیكلي.

رأس المال بكمیات كبیرة إلى الخارج خوفاً من جیتم خرو قد یحدث أن الحركات المفاجئة لرأس المال: - 6
الاضطرابات السیاسیة، أو لحمایته من الضرائب والمصادرة، أو لبحثه عن معدلات أعلى لأسعار الفائدة، أو 

مجالات أكثر فعالیة للاستثمار، أو لفقدان الثقة في عملیة دولیة رئیسیة.

لحجم رأس المال وطبیعة حركته (أي ما إذا كانت في اتجاه ر میزان المدفوعات بهذه الحركات وفقاً ویتحدد تأث
واحد ومدى تكرارها).
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الدولة المدینة، حیث یؤدي ذلك دفعهاجنبیة وفوائدها التي تویضاف إلى ذلك ارتفاع قیمة تسدیدات القروض الأ
.1الخارجیةإلى استنزاف احتیاطي الدولة من النقد الأجنبي ویزید الاختلال في میزان مدفوعاتها

المبحث الثالث: تصحیح الاختلال عن طریق تدخل السلطات العامة
تتدخل الدولة في كثیر في الأحیان كمحاولة منها لعلاج الاختلال في میزان المدفوعات ویتم ذلك في حالة إذا 

سیاسة كان من شأن قوى السوق أن تحدث تغیرات في مستوى الأثمان والدخل القومي بصورة تتعارض مع 
تثبیت الأثمان واستقرار الدخل القومي، وتدخل الدولة یتم إما عن طریق استخدام السیاسات المباشرة مثل الرقابة 

ات على الصرف والقیود الكمیة، والضرائب الجمركیة أو عن طریق السیاسات المباشرة مثل تقدیم الدعم والإعان
للصادرات أو تخفیض سعر الصرف.

المروناتالمطلب الأول: مدخل
إلى الاقتصادي "مارشال روبنسون" وتدور فكرة هذا الأسلوب حول مرونة كل من یعود منهج المرونات

الصادرات والواردات بالنسبة إلى دور سعر الصرف كمنهج ملائم لتصحیح الخلل في میزان المدفوعات، وهذا 
جاح سیاسة بالتركیز الخاص على المیزان التجاري حیث یعتبر توفر شروط "مارشال" بمثابة الدعامة الأساسیة لن

سعر الصرف في القضاء على الاختلال في المیزان التجاري ومن ثم میزان المدفوعات، ویتمیز هذا النموذج 
بخصائص معینة هي:

إن إعادة التوازن في المیزان التجاري یعتر بمثابة حجر الزاویة للقضاء على اختلال میزان المدفوعات.- 

من السلع المحلیة إلى الإنفاق لإنفاق بسبب تغیرات سعر الصرف إما یعتمد هذا النموذج على طریقة تحویل ا- 
على السلع الأجنبیة من طرف المقیمین وبالتالي زیادة الواردات، أو من الإنفاق على السلع الأجنبیة إلى الإنفاق 

على السلع المحلیة من طرف غیر المقیمین، وبالتالي زیادة الصادرات.

نموذج هي فكرة التوازن الأولي للمیزانإن نقطة انطلاق هذا الة المرونات:بالركائز الأساسیة لمقار - 1
التجاري، ومن ثم میزان المدفوعات وحتى یعمل هذا النموذج نفترض مایلي:

M.التغیر في الواردات.:∆: قیمة الواردات

X:.قیمة الصادرات

.118-116ص: -د. مجدي محمود شهاب، مرجع سبق ذكره، ص1
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∆X:.التغیر في الصادرات

EM: مرونة الواردات بالنسبة لسعر الصرف أي قیمة التغیر الذي یحصل في الواردات عندما یتغیر سعر
الصرف بوحدة واحدة، وكلما كانت هذه القیمة كبیرة كلما دل ذلك على أن الواردات تتمتع بدرجة عالیة من 

المرونة.

EX:یمة الصادرات نتیجة تغیر سعر مرونة الصادرات بالنسبة لسعر الصرف، أي أن التغیر الحاصل في ق
الصرف بوحدة واحة وكلما كانت هذه القیمة صغیرة دل ذلك على أن الصادرات تتمتع بدرجة قلیلة من المرونة.

=وإذا اعتبرنا الصادرات والواردات في شكل دوال فإن مرونتها على الشكل التالي:  ∆∆ ×) ............1.( EX = ∆∆ ×...........)2.(

بعین الاعتبار أن الواردات ناخذل الموالي، وهذا في حالة ما إذا أوبالتالي فإن الرصید التجاري یأخذ الشك
=مان بالعملة الوطنیة:والصادرات مقیِّ  − …… . (3)

MPاء سعر الصرف = القیمة بالعملة الوطنیة.د: الواردات بالعملة الأجنبیة، ج

أثر تغیر سعر الصرف على المیزان التجاري، نقوم بعملیة اشتقاق رصید المیزان التجاري بالنسبة لسعر ولمعرفة
∆∆الصرف: = [ − + × ]∆∆ = [ − × + ]

∆∆ = [dXdP × 1M − 1 + × ]∆∆ = [dXdP × 1M × PP − 1 + × …… . . (4)
وبالتالي فالمعادلة X=MPأي توازن المیزان التجاري فإن: B=0وحیث أن نقطة بدایة التحلیل انطلاقا من أن 

P∆∆) تأخذ الشكل التالي:4رقم ( = ∆∆ × − 1 + ∆∆ × …… . . (5).
EXوحیث أن:  ∆∆ = − , EM = ∆∆ ×
) یصبح لدینا:5وبتعویض قیمة المرونات في المعادلة رقم (
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∆∆P = [ − (1 + )] = M[(EX − EM − 1)]…… (6).
وعلى افتراض ثبات أسعار الصادرات، فإن مرونة الصادرات تكون موجبة، لأن ارتفاع سعر الصرف الأجنبي 

(انخفاض قیمة العملة الوطنیة) سیؤدي إلى زیادة الصادرات.

الأجنبي (انخفاض ولكن مع ثبات أسعار الواردات فإن مرونة الواردات تكون سالبة لأن ارتفاع سعر الصرف 
قیمة العملة الوطنیة) سیؤدي إلى انخفاض الواردات.

نجاح تخفیض قیمة العملة في تصحیحشرط ونتیجة لذلك استخلص "مارشال لیرنز" من هذا الوضع المبسط 
العجز في میزان المدفوعات وهو أن یكون مجموع مرونتي الطلب على الواردات والطلب الأجنبي على 

من الواحد.الصادرات أكبر 

أما إذا كان مجموع مرونتي الصادرات والواردات أقل من الواحد فسیؤدي تغییر سعر الصرف إلى تدهور المیزان 
التجاري ومنه تدهور میزان المدفوعات، وإذا كان مجموع المرونتین یساوي الواحد الصحیح، فإن أثر تغییر سعر 

وما (یساوي الصفر).الصرف بوحدة واحدة على المیزان التجاري یكون معد

ذا من خلال المعادلة الأخیرة، تستطیع الدولة اتخاذ الإجراءات اللازمة والكفیلة بمعالجة الاختلال في میزان كوه
المدفوعات، وذلك عن طریق الرفع أو التخفیض في سعر الصرف، وفي حالة الفائض فیجب علیها أن ترفع 

ض العملة.قیمة العملة، أما في حالة العجز فعلیها تخفی

ولكي یعمل نموذج المرونات ینبغي وجود بعض الفروض هي:

سیادة حالة التوظیف الكامل لعناصر الإنتاج وهذا بهدف إلغاء تغیرات الدخول كإحدى القوى التصحیحیة - 
لمیزان المدفوعات.

في سوق الصرف.قرالتوازن المستشرط توفر - 

ولة التي خفضت من قیمة عملتها.عدم ارتفاع الأسعار الداخلیة لصادرات الد- 

یقضي على الهدف من التخفیض (كبح ذلك عدم انخفاض أسعار السلع المستوردة من الخارج، وإلا ف- 
.  1الواردات)

منهج المروناتتقییم - 2

لكن استخدام منهج المرونات قد لا یؤدي إلى الهدف المرجو منها وذلك للأسباب التالیة:

.46-44ص: -سعیود حمزة، مرجع سبق ذكره، ص1
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جنبي) سیتوقف في المقام الأول على مرونة نجاح تخفیض قیمة المحلیة (أي زیادة سعر الصرف الأإن- 
الطلب على الصادرات ومرونة الطلب على الواردات.

تعتمد أثار عملیة تخفیض قیمة العملة على معطیات مهمة للاقتصاد المعني وخاصة مدى الفترة الاستیعابیة - 
درجة التوظف السائد في الاقتصاد (إن كان في حالة توظف كامل أو قریب منها أو (الامتصاص) له أي على 

.1دونها) حیث أن لكل من هذه الأوضاع آثارها المختلفة على حالة التكییف لمیزان المدفوعات

المطلب الثاني: مدخل الاستیعاب
التي تهتم بالتغیرات الحاصلة في الدخول وآثارها على الصرف یعتمد منهج الاستیعاب على النظریة الكینزیة

الأجنبي وبالتالي على وضع میزان المدفوعات ویطلق علیه أیضا تحول الانفاق، ویتلخص هذا المنهج في أن 
التغیرات في الدخل الحقیقي تمثل المحدد لمیزان المدفوعات وسعر الصرف، وحیث أن المنهج یفترض أن 

فإن كل المتغیرات تكون بدلالة حقیقیة.الأسعار ثابتة

یتكون من:الإنفاق المحلي- 1

C.الإنفاق الاستهلاكي :

I.الإنفاق الاستثماري :

G.الإنفاق الحكومي :

IM.الإنفاق على الواردات :

=یمكن تمثیله بالمعادلة التالیة: Aومن ثم الاستیعاب المحلي والذي یرمز له بالرمز  + + +
=یساوي:Yالدخل القومي حیث + + +

الصادرات.Xحیث أن 

حیث كانت 1947م تطویر منهج الاستیعاب خلال فترة اتفاقیة بریتون وودز عام لتاریخیة قد تولأنه من الناحیة ا
.CAالتدفقات الرأسمالیة بین الدول غیر هامة فإن تدفقات التجارة كانت تمثل المحدد الأساس للمیزان الجاري

=ومن ثم فإن:  −
فإن الدولة سوف تحقق فائضا في میزان <وعلى سبیل المثال: إذا كانت الصادرات أكبر من الواردات

المدفوعات.
.155د. السید متولي عبد القادر، مرجع سبق ذكره: ص: 1
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−وطبقا لمنهج الاستیعاب فإن میزان المعاملات التجاریة یتحدد بالفرق بین الدخل الحقیقي والاستیعاب أي: = ( + + + ) − ( + + + ) = −− =
وباستخدام المنهج یمكن المساعدة في فهم وتقییم الداء الخارجي للاقتصاد أثناء فترات الانكماش 

Contractions والتوسعExpantions ومن ثم إذا كان الاقتصاد یمر بحالة انكماش هل من الضروري أن
من الضروري أن یحدث العكس في حالة التوسع؟.یتحسن المیزان الجاري وتتحسن قیمة عملته؟ هل

ففي حالة التوسع یزداد الدخل الحقیقي ومن ثم یزید الإنفاق أو الاستیعاب وتتوقف النتیجة المتمثلة في تحسن أو 
تدهور المیزان الجاري على التغیرات النسبیة في المتغیرین:

ستیعاب فسوف یحدث تحسن في المیزان الجاري أي: فإذا زاد الدخل الحقیقي بمعدل أسرع من الزیادة في الا-  ∆ > ∆ ∆ > 0.
∆وإذا ارتفع الدخل الحقیقي بمعدل أبطأ من الزیادة في الاستیعاب فسوف یحدث تدهور في المیزان التجاري أي:  < ∆ ∆ < 0

المدفوعات سیؤدي إلى إحداث تغیر في مستوى الاستخدام ن الاختلال في میزان ومن ثم یقوم هذا المنهج على أ
في تلك الصناعات التصدیریة فتواكبها زیادة في معدل الأجور ومن ثم الدخول الموزعة، وسیترتب على زیادة 
الدخول تنامي في الطلب على السلع والخدمات بنسبة أكبر نتیجة لعمل المضاعف فتزید الواردات مما یؤدي إلى 

زن إلى المیزان، ویحدث العكس في حالة وجود عجز في المیزان.عودة التوا

تقییم منهج الاستیعاب- 2

من أهم المآخذ على منهج الاستیعاب أنه یتجاهل تأثیرات ظاهرة الاختلال الاقتصادي الخارجي على كمیة النقود 
المتداولة وما تمارسه التغیرات فیها من تغیرات مناظرة على مستویات الدخل مثل:

تغیرات مستوى الأسعار المحلیة مقارنة مع الأسعار الخارجیة.- 

تغیرات مستوى الأسعار للفائدة المحلیة مقارنة بالمستویات العالمیة لها.- 

مقدار الأرصدة النقدیة التي یحتفظ بها الأفراد.- 

التوازن مع أنه:كما یعطي هذا المنهج العلاقة بین تغیر الإنفاق وتغیر الدخل دورا أساسیا في إحداث

من حلي إذ یمكن أن یمتص الادخار جزءً * لا یوجد ضمان لتحقیق التوازن تلقائیا بسبب تغیرات الدخل الم
الزیادة التي حدثت في الدخل.

* إمكانیة وجود تناقض بین تحقیق مستوى تشغیل كامل وتحقیق التوازن في میزان المدفوعات.
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كینز افترضعن زیادة الطاقة الإنتاجیة وتكفي بالطاقة العاطلة التي النظر بغض* یعتمد التحلیل الساكن 
.1وجودها

المطلب الثالث: المنهج النقدي لمیزان المدفوعات
یتعلق المدخل النقدي لتصحیح میزان المدفوعات بالمیزان الكلي (والذي یتكون من مجموع الحسابات الجاریة 

التوازن في میزان المدفوعات یساوي التغیر في مستوى وحساب رأس المال) ویترتب على ذلك أن عدم 
الاحتیاطات الرسمیة والذهب النقدي.

وفي هذا الإطار فإن هذا المفهوم یوضح أن الاختلال في میزان المدفوعات یأتي نتیجة لعدم التوازن بین العرض 
ن المدفوعات من الممكن والطلب في كمیة النقود، أضف إلى ذلك أن السیاسات المتعلقة بتسویة مشاكل میز 

إنجاحها عن طریق إزالة الاختلال بین العرض والطلب في كمیة النقود، وبمعنى آخر فإن المشاكل المتعلقة 
ن یتم عن طریق السیاسة النقدیة.نقدیة وبالتالي فإن التصحیح یجب أظواهربمیزان المدفوعات تعتبر 

Hahnولقد وضع ( د مراجعته وتطوره لنموذج "فرنكل ان المدفوعات بع) نموذجا للمنهج النقدي لمیز 1977
Frenkel Johnsonجونسون" ( ) ویقوم هذا النموذج على مجموعة من الافتراضات المسبقة التالیة:1976

.ثابتةأن الاقتصاد یتبع نظام أسعار الصرف ال- 

دالة الطلب على النقود المستقرة ومعرفة في عدد قلیل من المتغیرات.- 

والمتغیرات الحقیقیة الأخرى في الاقتصاد عند مستواها التوازني في الأجل الطویل.الناتج- 

ثار النقدیة لاختلال میزان المدفوعات (التغیرات في عرض النقود نتیجة للتغیرات في مستوى الاحتیاطي الآ- 
فتوح وبیع السندات لا یتم تعمیقها خلال الفترة نفسها لعدم استعمال عملیات السوق الم،النقدي الأجنبي)

الحكومیة.

التغیر في عرض النقود لا یؤثر على المتغیرات الحقیقیة في الاقتصاد أي إن النقود محایدة.- 

أن قابلیة انتقال رؤوس الأموال عبر الحدود تساوي الصفر، وأن الأصول المالیة تتمثل في النقود فقط.- 

نظر النقدیین في أثر التوسع النقدي في حالة ةعلى وجهولفهم كیفیة استخدام المنهج النقدي یجب التعرف 
الاقتصاد المغلق وحالة الاقتصاد المفتوح والتطورات التي لحقت بهذا الإطار على النحو التالي:

أولا: أثر زیادة النقود في حالة الاقتصاد المغلق

إلى الآثار التالیة:Mیؤدي التوسع النقدي أي زیادة المعروض النقدي 

.151-149ص: -د. السید متولي عبد القادر، مرجع سبق ذكره، ص1
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.Hجود فائض في كمیة الأرصدة النقدیة التي في حوزة القطاع الخاص و -1

.ENزیادة الإنفاق على السلع المحلیة -2

ؤدي إلى وجود فائض طلب سوف تENفإن زیادة الإنفاق yfإذا كان الناتج عند مستوى التوظیف الكامل -3
في سوق السلع وارتفاع الأسعار.

مما یؤدي إلى تخفیض الحیازات النقدیة الحقیقیة حتى یتم تخفیض الزیادة الإنفاق الناتج.Pزیادة الأسعار -4

لاقتصاد المفتوح ودولة صغیرةثانیا: أثر زیادة النقود في حالة ا

إلى الأثار التالیة:Mیؤدي زیادة المعروض النقدي 

وجود فائض في حیازة النقود لدى القطاع الخاص.-1

زیادة الإنفاق على السلع المحلیة والمستوردة.-2

یؤدي عجز میزان المدفوعات إلى تخفیض المعروض النقدي تدریجیا إلى أن تعود كمیة النقود المحازة إلى -3
مستواها الأول.

ثالثا: العلاقات الأساسیة للنموذج

أو: Pyروبة في الدخل النقدي مضKعبارة عن نسبة التفضیل النقدي MDالطلب على النقود الاسمیة -1 = × …… . (1).

=أو: Rوالاحتیاطات الأجنبیة Dعبارة عن مجموع الائتمان المحلي Mالمعروض النقدي -2 +.

عبارة عن الأخیروالادخار المرغوب و عبارة عن الفرق بین الدخل المحلي الإنفاق المحلي الاسمي -3
=أو: Hمعدل التراكم للأرصدة النقدیة المحازة  − Or = −

Mوالنقود المعروضة MDعبارة عن الفرق بین النقود المطلوبة Hمعدل التراكم للأرصدة النقدیة المحازة -4
=أو: ℎ( − )

=):                                                          1ومن ( ℎ( − )
=وفي ظل افتراض التوظیف الكامل فإن:   ℎ( − )
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حیث أن میزان المعاملات الرأسمالیة یساوي الصفر فإن فائض میزان التجارة یساوي فائض میزان -5
أو: ناقص الإنفاق المحلي Pyعبارة عن الدخل Bوأن Bالمدفوعات 

= −H = P − E
=: فإن فائض میزان المدفوعات= النقود المحازة أو: تین السابقتینالمعادلومن 

∆في غیاب صافي الأصول المحلیة فإن التغیر في المعروض النقدي یعادل التغیر في الاحتیاطات: -6 = ∆ = =.

یجب أن یعادل نسبة الأسعار في Eقانون السعر الواحد والذي یقرر بأن معدل الصرف بین عملیتین -7
=أو: /∗الدولیتن لسلعة معینة من السلع ∗

∆النموذجملخصرابعا:  = = ∆= ℎ −= ∗
، فإن مستوى الاحتیاطات الأجنبیة تعتبر المتغیر الوحید والذي یمكن التأثیر علیه نقديهذا وفي إطار المدخل ال

وذلك بافتراض التوازن في سوق السلع في الأجل الطویل إضافة إلى اعتبار ،عن طریق الزیادة في عرض النقود
أن سعر الفائدة معطى وبأن دالة الطلب على النقود مستقرة.

فبافتراض أن الأصول في الاقتصاد هي فقط النقود، وباعتبار أن الطلب المتزاید على النقود والمصحوب بفائض 
ادة عرض النقود عن طریق تراكم الاحتیاطي النقدي الأجنبي.في میزان المدفوعات سوف یؤدي إلى زی

، والذي یعني أن فائض MDسوف یساوي B) یساوي الصفر فإن Enوبافتراض أن الطلب (الطلب على السلع 
میزان المدفوعات یدل على الطلب المتزاید على النقود وفي الوقت نفسه فإن العجز في میزان یدل على العرض 

أو العرض للنقود هو نتیجة للفرق ن والقاضي بأن الزیادة في الطلب التواز اشتراطود والذي بدوره یؤكد المتزاید للنق
بین الطلب والعرض للنقود المحلیة، وفي هذه الحالة فإن عرض النقود سوف یزید وبالتالي فإن الطلب المتزاید 

.للنقود سیقل وعلیه فإن الفائض في میزان المدفوعات سوف یصبح صفراً 

إضافة إلى ذلك فإن الزیادة في عرض النقود والمصاحب للعجز في میزان المدفوعات سوف یؤدي إلى انخفاض 
في مستوى عرض النقود والانخفاض في مستوى الاحتیاطي العالمي نتیجة للعجز في میزان المدفوعات إضافة 

للتدفقات الخارجیة للاحتیاطات الأجنبیة.
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الاحتیاطات النقدیة إذا لم یصاحبها التعقیم قد یعكس ظاهرة مؤقتة في اختلال المخزون وعلیه فإن التغیرات في 
Johnsonفي سوق النقد (العرض والطلب) والذي یمكن تصحیحه ذاتیا بالتوابع النقدیة، جونسون ( 1972.(

محاید من قبل وهنا نلاحظ أن "جونسون" افترض أن التدفقات النقدیة والمترابطة بالفائض أو العجز غیر ال
السلطات النقدیة لها تأثیراتها الواضحة على عرض النقود المحلي في فترة معینة.

وإذا لم توسع النموذج إلى أكثر من بند واحد للأصول (النقود) وذلك بإضافة الطلب على السندات، وبافتراض 
دي إلى زیادة الطلب على تحقق التوازن في سوق النقود وسوق السلع فإن الفائض في میزان المجموعات یؤ 

السندات وأن العجز في میزان المدفوعات یؤدي إلى زیادة العرض في السندات، وفي هذه الحالة فإن الفائض 
Capital Out(یتطلب خروج رؤوس الأموال flows وبالتالي عدم الحاجة إلى تخفیض مستوى الاحتیاطات (

لقائمة لا تتطلب أي تغیرات في الأرصدة النقدیة.العالمیة، هذا وفي كلتا الحالتین فإن التسویات ا

تقییم المنهج النقدي لمیزان المدفوعاتخامسا: 

لقد واجه المدخل النقدي لمیزان المدفوعات انتقادات عدة وذلك لتركیزه على منهجیة تحلیل ظاهرة مشاكل وحلول 
ن هذه المنهجیة قد یعیبها بعض القصور میزان المدفوعات عن طریق استخدام أدوات النظریة النقدیة وبالتالي فإ

في التركیز بدرجة كبیرة على هذا النوع من التحلیل النقدي.

بین الفائض في العرض تتعلق بشكلیة الموازنة،كظاهرة نقدیةلال في میزان المدفوعات لا یمكن تفسیرهفالاخت- 
Antreوالطلب على النقود في السوق، فقد یكون هناك احتمال للتوازن بین الإنفاق والدخل المتوقع ( - Ex ( وفي

ك عجز في میزان المدفوعات لسبب واحد أو أكثر مثال: عدم قدرة المنتجین لالوقت نفسه یمكن أن یكون هنا
فیه مقابلة جمیع طلبات یقتضي وجود التزاملنتیجة ،(الصادرات)المحلیین على بیع إنتاجهم المتبقي للخارج

المشترین المحلیین.

إذا كان الاقتراض الأساس للمدخل النقدي لعكس استقرار الطلب على النقود فإن هذا یعني عدم إمكانیة التنبؤ - 
بالعجز أو الفائض في میزان المدفوعات وذلك من ناحیة التغیرات في عرض النقود.

في الجانب العملي في المدى البعید والمرتبط بالسیاسات والتحلیل نجد أن مستوى الدخل وأسعار الفائدة تتغیر - 
في میزان المدفوعات من بالتحركاتبصورة واضحة مع كمیة النقود وبالتالي نجد أن من الصعب أیضا التنبؤ 

ناحیة تأثیر التغیرات في عرض النقود.

اً العلاقة القویة بین التغیرات في عرض النقود المحلي ومستوى الاحتیاطات الأجنبیة.ضمن دائملا یوجد ما ی- 

هناك بعض علامات الاستفهام الهامة فیما یخص الاقتراض الأساس للمدخل النقدي والذي یشیر إلى عدم - 
العالمیة على عرض إمكانیة التعقیم (من قبل السلطات النقدیة) وذلك في حالة تأثیر التغیرات في الاحتیاطات 

النقود المحلي.
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كما أن الافتراض قد لا یكون صحیحا وذلك في حالة سماح السلطات النقدیة ببیع وشراء السندات الحكومیة في 
الاحتیاطات العالمیة على عرض النقود المحلیة، وبالتالي تأثیرتحیدعملیات السوق المفتوح والذي یؤدي إلى 

الزیادة في عرض النقود عن طریق تخفیض الاحتیاطات المدفوعات والناتج من یمكن معالجة العجز في میزان
حیث من الممكن أیضا أن تنخفض الاحتیاطات وتبقى الزیادة في عرض النقود كما هي ، عرض النقودو 

.1علیها

.149-144ص: -د. سید متولي عبد القادر، مرجع سبق ذكره، ص1
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خاتمة الفصل الثاني:

ندرج فیه تسویة المعاملات الخارجیة، حیث توكأداةیعتبر میزان المدفوعات أحد المعالم الاقتصادیة لأي بلد 
ل فیه تلك المعلومات التي تترتب ینقسم إلى جانبین، جانب دائن تسجمختلف عملیات التبادل الدولي وهو سجل 

لتغطیة هذه الالتزامات، كما فیه المعاملات التي تتیح وسائل عنها دخول العملة الأجنبیة، وجانب مدین تسجل
بالإضافة إلى أنه یسمح بالحكم على ،ات العمومیة على صیاغة السیاسات الاقتصادیة المناسبةیساعد السلط

الوضعیة الاقتصادیة والمالیة للدولة وكمرآة تُوضح نقاط القوة ونقاط الضعف للبلد من حیث التركیبة السلعیة 
للصادرات والواردات.
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مقدمة الفصل 

سیتم التطرق في هذا الفصل إلى مناقشة فعالیة السیاسة النقدیة أو دورها في مواجهة انخفاض الصادرات في 

سعر الصرف، معدل إعادة الخصم، الجزائر، انطلاقا من متغیرات الدراسة المختارة المتمثلة في الكتلة النقدیة، 

صادرات السلع المنظورة مع تحلیل مختلف التطورات التي عرفتها، وذلك خلال فترة الدراسة والمحددة بالفترة من 

، بالإضافة للتطرق إلى ما مدى تأثیر السیاسة النقدیة على صادرات الجزائر، وذلك 2012إلى غایة 1990

تقدیر عام للمتغیرات المذكورة.على ضوء النتائج المتحصل علیها ب
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المبحث الأول: الطریقة والأدوات

في هذا المبحث، سنشیر إلى تطور متغیرات الدراسة، بالإضافة لطرق الحصول على البیانات المستخدمة في 

التحلیل، مع الإٌشارة للنموذج المستخدم في الدراسة.

المطلب الأول: الطریقة

، بالإضافة إلى تطور متغیرات الدراسة خلال طریقة اختیار مجتمع الدراسة والعینةسنتطرق في هذا المطلب إلى 

، مع اّلإشارة إلى مصادر البیانات.2012- 1990الفترة المحددة بـ 

ة ومجتمع الدراسةأولا: اختیار العین

واجهة انخفاض الصادرات في الجزائر، والرغبة الدراسة المتمثل في تأثیر السیاسة النقدیة في ممن هدفانطلاقا

في معرفة مدى فعالیة الأدوات التي استخدمتها الدولة الجزائریة في مواجهة انخفاض الصادرات.

لقد تم الحصول على البیانات والإحصائیات المتعلقة بالدراسة من مصادر رئیسیة، المتمثلة في التقاریر والنشرات 

، كالبنك المركزي الجزائري، والتقاریر التي الاختصاصرة عن الهیئات الرسمیة ذات الشهریة والسنویة، الصاد

تصدر عن هذا الأخیر. 

إلى تطور الجهاز المصرفي والمالي والإصلاحات 2012- 1990كما یرجع اختیار الفترة الممتدة ما بین 

العمیقة للاقتصاد الجزائري، والتي عرفت تطورا نوعیا في الفترة خلال ذات الفترة، لكونها حافلة بالقوانین 

، 1990أفریل 14رض الذي صدر الاقتصادیة والمصرفیة، فیما بعض أهم هذه الإصلاحات قانون النقد والق

والذي أعاد الاعتبار للجهاز المصرفي بصفته مشّرفا على السیاسة النقدیة، وعلاقة السلطة النقدیة مع الخزینة 

ومواضیع نقدیة أساسیة أخرى، إذ قبل هذا الإصلاح المشار إلیه لم یكن الحدیث عن وجود سیاسة نقدیة 

الوساطة المالیة من جهة أخرى، كما ضعفبنك المركزي هذا من جهة، و واضحة، وذلك للتداخل بین الخزینة وال
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عرفت هذه الفترة كذلك عقد اتفاقیات مع صندوق النقد الدولي، بالإضافة إلى صدور مجموعة من القوانین 

والأوامر.

2012- 1990ثانیا: تطور متغیرات الدراسة خلال الفترة 

دیة على أنها: هي كمیة النقود المتداولة في مجتمع ما خلال فترة تعرف الكتلة النقتطور الكتلة النقدیة: - 1

ها الأفراد أو المؤسسات، والتي حوز ولة) هي كافة أشكال النقود التي یزمنیة معینة، بقصد بها (النقود المتدا

.1المصرفیة في المجتمعاتعاداتتختلف أشكالها بمدى التطور الاقتصادي والاجتماعي، وتطور ال

2وتشمل المجتمعات النقدیة على:

): مكونات المجتمعات النقدیة1(الشكل رقم

.M1الأوراق النقدیة ونقود التجزئة + الودائع تحت الطلب في الحسابات الجاریة وحسابات الشیكات =

.M2+ حسابات الادخار على الدفاتر + حسابات من أجل التنمیة الصناعیة + حسابات الادخار = 

+ الحسابات لأجل والسندات الغیر قابلة للتداول + شهادات الإیداع وما شابهها التي یصدرها الوسطاء 

المالیون والمتداولة في السوق النقدیة + الأسهم والحصص المصدرة من قبل شركات الاستثمار ذات 

التي یملكها الرأسمال المتغیر وصنادیق التوظیف + مجمل التوظیفات النقدیة بالعملات الأجنبیة

. M3المقیمون = 

.189، ص: 2008، دار وائل للنشر، الأردن، 2، طالنقود والمصارفأكرم حداد مشهور هذلول، 1
.14، ص:2008، دار المنهل اللبناني، 1، طوالسیاسات النقدیة الداخلیةالنقود وسام ملاك، 2
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، التي تضم الأوراق النقدیة والودائع تحت M1أما الكتلة النقدیة في الجزائر فستكون من المتاحات النقدیة 

.1مضافا إلیها أشباه النقودM1، فهي عبارة عن M2لة النقدیة الطلب، أما الكت

M1ة إلى الودائع الجاریة كالحسابات البریدیة الجاریة.: تتكون من الأوراق النقدیة والقطع النقدیة، بالإضاف

M2 ویشمل :M1.مضافا إلیها شبه النقود التي تتمثل في الودائع لأجل في الجزائر ،

M3 تتمثل في السیولة الإجمالیة، الودائع لأجل، السندات الصادرة عن الخزینة العمومیة، والودائع لأجل لدى :

.M2المؤسسات الغیر مصرفیة، إضافة إلى 

)، یمكن عرضه 2012- 1990كما أن تطور النقود أو الكتلة النقدیة في الجزائر خلال الفترة الممتدة ما بین (

في الجدول التالي:

، مذكرة ماجستیر، جامعة قاصدي مرباح، ورقلة، دراسة أثر المتغیرات النقدیة على سعر الصرف الدینار الجزائري مقابل الدولار الأمریكيمراد عبد القادر، 1

.38، ص: 2010
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2012- 1990): تطور الكتلة النقدیة في الجزائر 1الجدول رقم (

معدل النموM2الكتلة أشباه النقودنقود كتابیةنقود ورقیةM1النقودالسنة

1990270.1134.96136.1472.90343.111.35

1991325.9157.20168.7390.30416.220.60

1992369.7158.40184.97146.2515.924.71

1993448.58212.00236.58180.52627.4221.53

1994475.834222.986252.847247.680723.51413.00

1995519.107246.767269.339280.455799.56209.19

1996589.100290.884298.217325.958915.05814.39

1997671.570337.621333.710409.9481081.51818.55

1998826.372390.420435.952766.0901592.46118.92

1999905.183439.995465.187884.1671789.35013.70

20001048.184484.527563.658974.352022.53413.18

20011238.510577.150661.3601235.0062473.51624.77

20021416.341664.688751.6531485.1912901.53236.82

20031630.380781.339849.0401724.0433354.42215.97

20042165.7874.31291.41478.73644.411.31

20052437.5921.001516.51632.94070.710.82

20063177.81081.42096.41649.84827.612.70

20074233.61284.52949.11761.005994.621.50

20084964.91540.003424.91991.06955.916.00

20094944.21829.4311482228.97175.1003.10

20105756.42098.63657.82524.32880.7015.40

20117141.72571.54570.22787.59929.219.90

20127737.82952.24785.53329.811087.811.66

، الجزائر.2012- 1990التقریر السنوي الصادر عن البنك المركزي للسنوات المصدر:
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في ضوء الأزمة الحادة التي واجهت الجزائر في نهایة الثمانینات، ومع توقف الجهات المانحة للقرض عن منح 

ة، لجأت الجزائر إلى قروض جدیدة للجزائر، وإصرارها على التواصل إلى اتفاق مع الهیئات المالیة الدولی

صندوق النقد الدولي والبنك الدولي للحصول منهما على قروض ومساعدات مسیرة لسد العجز الخارجي في 

المعاملات الأجنبیة، وقامت في هذا الإطار بعقد مجموعة من الاتفاقیات مع صندوق النقد الدولي، تمثلت في 

، ثم اتفاق الاستعداد الائتماني الثاني من 1990/ماي/30إلى 1989/ماي/31الاستعداد الائتماني الأول من 

/ 01إلى غایة 1994/أفریل/ 01، وأخیرا اتفاق التصحیح الهیكلي من 1992/مارس/30إلى 1991/جوان/03

1، والهدف من هذه الاتفاقیات هو:1998أفریل/

الجزائریة آنذاك بتنفیذ برنامج الحصول على الموّارد المالیة الضروریة من صندوق النقد الدولي، وتعهد الحكومة

ارك وضعیتها ادة هیكلة الاقتصاد الجزائري، لتدالتكییف والاستقرار المدعوم من قبل الصندوق، في إطار إع

الاقتصادیة المزریة على مستوى السوق الدولي.

1990/ماي/30إلى 1989/ماي/31اتفاق الاستعداد الائتماني الأول: من -أ

المتعلق بالقرض والنقد، للبنك 10- 90بصدور قانون النقد والقرض، فقد أعطى قانون تمیزت هذه الفترة 

، إذ قبل هذا 2المركزي الاستقلالیة في إدارة السیاسة النقدیة، وفي استخدام الأدوات التقلیدیة للسیاسة النقدیة

خل بین الخزینة العامة القانون المشار إلیه لم یكن یمكن الحدیث عن وجود سیاسة نقدیة واضحة وذلك للتدا

.3والبنك المركزي هذا من جهة، وضعف الوساطة المالیة من جهة أخرى

.178، ص: 2002، دیوان المطبوعات الجامعیة، الجزائر، والسیاسات النقدیةمحاضرات في النظریاتبلعزوز بن علي، 1
.16، ص: 2004، دیوان مطبوعات الجامعیة، الجزائر، المدخل إلى السیاسات الاقتصادیة الكلیة، دراسة تحلیلیة تقییمیةعبد المجید قدي، 2
، أطروحة دكتورة دولة، كلیة 1995-1988دراسة حالة النظام الضریبي الجزائري في الفترة ، التمویل بالضریبة في ظل التغیرات الدولیةعبد المجید قدي، 3

.277، ص: 1996العلوم الاقتصادیة والتجاریة وعلوم التسییر، جامعة الجزائر، الجزائر، 
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، %11.32بنسبة 1999و1989بین سنة M2تمیزت الوضعیة النقدیة خلال هذه الفترة بزیادة الكتلة النقدیة 

ر دینار جزائري، ملیا343.1حوالي 1990ونلاحظ من خلال إحصائیات الجدول أن الكتلة النقدیة في سنة 

413.675، لتبلغ بذالك ما قیمته 1991، ثم ارتفعت الكتلة بنسبة كبیرة سنة %11.35محققة بذلك معدل بـ 

.%20.60ملیار دینار جزائري، أي بنسبة 

1992مارس 30إلى1991جوان 03اتفاق الاستعداد الائتماني الثاني من - ب

، وتم 1991جوان 03تم الاتفاق على الاستعداد الائتماني الثاني، بین صندوق النقد الدولي والجزائر، بتاریخ 

سحب خاصة، مقسمة إلى أربعة شرائح، كل شریحة بمبلغ حقوقملیون وحدة 300بموجب هذا الاتفاق تقدیم 

ها لعدم احترام الحكومة آنذاك ملیون وحدة حقوق سحب خاصة، غیر أن الشریحة الرابعة، لم یتم سحب75

كمحتوى الاتفاقیة المبرمجة مع الصندوق النقد الدولي، إذ تراجعت الحكومة عن سیاسة التشدد المالي، محاولة 

1الاجتماعي، ویهدف هذا الاتفاق إلى:الغضبمنها لامتصاص 

طریق تفعیل المؤسسات التقلیص من حجم تدخل الدولة في الاقتصاد ذو ترقیة النمو الاقتصادي، عن - 

الاقتصادیة العمومیة منها والخاصة، تحریر التجارة الخارجیة والداخلیة، من خلال العمل على تحقیق قابلیة 

لتحویل الدینار.

ثم استمرت في الارتفاع 20.6%ملیار دینار أي بمعدلنمو قدره 413.6795أما فیما یخص الكتلة النقدیة فكانت 

، أي بمعدل نمو قدره 1991سنة أي بمعد نمو قدره 1992ملیار دینار سنة 515.902لتبلغ ما قیمته 

24.71%.

. 116، ص: 1996، دار الهومة للنشر، الجزائر، المرآة الكاشفة لصندوق النقد الدوليالهادي خالدي، 1
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1998-1993ترة اتفاق الاستعداد الائتماني الثالث في الف-ج

عرفت الجزائر في هذه الفترة إصلاحات اقتصادیة، تمثلت في برنامج التعدیل والتثبیت 1993انطلاقا من سنة 

)، 1998- 1993مع مؤسسة صندوق النقد الدولي خلال الفترة الممتدة ما بین (الهیكلي الذي أبرمته الجزائر 

وكان الهدف من هذا البرنامج هو التحكم في الكتلة النقدیة، وذلك بما یخدم الاقتصاد الجزائري ویساعد على 

ل الجدول تحقیق التوازنات الاقتصادیة الكلیة والحفاظ على توازنها، من خلال وضع فترة البرنامج، ومن خلا

تفاق المبرم مع مؤسسة صندوق النقد الدولي لتحقیق نلاحظ كذلك أن السلطات النقدیة التزمت ببنود هذا الا

إلى 2000، لتنخفض سنة %14.9) كان 1998- 1994الهدف، فمتوسط الكتلة النقدیة خلال الفترة (

13.8%.

%21.53التي تلتها، حیث بلغ ما قیمتهكما نلاحظ أیضا معدل نمو الكتلة النقدیة حقق انخفاضا في السنة

، إلا أنها عاودت الارتفاع في 1995سنة %9.19ثم 1994سنة %13، ثم انخفض لیصل إلى 1993سنة 

على التوالي، ویرجع سبب هذا الارتفاع إلى %19.92و%18.55و %14.39) بـ 1998-1996الفترة (

عملیة التبادل بین الأفراد والمؤسسات أصبحت تتم عن طریق الجهاز المصرفي، والسبب هو عملیة التطهیر 

.1المالي والنقدي الذي قامت به السلطات، عند امتصاص السیولة الفائضة من التداول

، إلى 1998سنة %18.92لاتفاق مع الصندوق النقد الدولي من كما نلاحظ انخفاض الكتلة النقدیة بعد انتهاء ا

، ویعود ذلك إلى تأثیر السیاسة النقدیة الصارمة، التي 2000سنة %13.18، ثم إلى 1999سنة 13.70%

هذه الفترة أدت إلى سحب الفائض في الكتلة النقدیة المتداولة خارج الجهاز المصرفي، وإتباع الجزائر خلال 

، أطروحة دكتوراه، كلیة العلوم الاقتصادیة والتجاریة وعلوم التسییر، جامعة الجزائر، الجزائر، - دراسة حالة الجزائر–النقود والسیاسة النقدیة صالح مفتاح، 1

.251، ص:2002
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صارمة سببها محاولة إعادة الاستقرار النقدي لتخطي مرحلة التحول لاقتصاد السوق بأقل تقشفیةسیاسي

1التكالیف تمثلت في:

تخفیض عجز المیزانیة.- 

تجمید أجور العمال.- 

تخفیض العملة.- 

تقلیص حجم الإنفاق العام.- 

، وبالتالي ظهور 2001سنة %36.82، ثم بلغت أقصاها 2000سنة %24.77إلى ثم عاودت الارتفاع 

فائض في السیولة في السوق النقدیة، حیث قامت السلطات تعزیز الوسائل غیر المباشرة للسیاسة النقدیة، 

إلى استخدام أدوات جدیدة لامتصاص الفائض في السیولة الذي 2002واضطر البنك الجزائر ابتداء من أفریل 

أصبح هیكلیا.

جراءات بصورة إیجابیة، حیث انخفضت معدلات نمو الكتلة النقدیة إلى وانعكست هذه الإصلاحات أو الإ

سنة %10.82، ثم استمرت في الانخفاض حیث بلغت 2004سنة %11.31، ثم إلى 2003سنة 15.97%

2005.

، %3.1، حیث بلغت 2009كما نلاحظ من خلال الجدول، أن الكتلة النقدیة حققت أكبر انخفاض لها سنة 

، ووضع عملیات السیاسة 2009ماي 26المؤرخ في 09-02س النقد والقرض النظام رقم بسبب إصدار مجل

النقدیة التي یقوم بها في السوق النقدي، وتمثل عملیات السوق في (عملیات إعادة التمویل الأساسیة، عملیات 

).إعادة التمویل لمدة أطول، عملیات التعدیل التدقیق العملیات الهیكلیة

.195، ص: 1997، الجزائر، -سة حالة الجزائردرا–بن عبد الفتاح دحمان، محاولة تقییم السیاسة النقدیة ضمن برامج التكییف للصندوق النقد الدولي 1
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، بسبب الأحكام 2011سنة %19.9، ثم %15.4، فارتفعت الكتلة النقدیة إلى 2010بالنسبة لسنة أما

، 1، والتي تعطي إرساء قانونیا لاستقرار الأسعار كهدف تصریح للسیاسة النقدیة2010التشریعیة الجدیدة لأوت 

.%11.66نلاحظ انخفاض سریع لمعدل نمو الكتلة وصل إلى 2012أما في سنة 

تطور سعر الصرف- 2

تعریف سعر الصرف:

حدة من العملة الأجنبیة، أو هو عدد ة التي ستلزم دفعها لشراء وحدة واهو عدد وحدات العملة الوطنی:01تعریف

.2وحدات العملة الأجنبیة اللازمة لشراء وحدة واحدة من العملة الوطنیة

یعرف سعر الصرف بأنه عد الوحدات من العملة الوطنیة، التي یمكن مبادلتها بوحدة واحدة من :2تعریف 

.3العملة الأجنبیة

وسوف نقوم بعرض تطورات سعر الدینار الجزائري مقابل واحد دولار أمریكي على ضوء الجدول الآتي:

2012-1990): تطورات الدینار مقابل الدولار في الفترة 2الجدول رقم (
19901991199219941995199619971998199920002001السنوات

سعر 

الصرف

12.2017.7621.8324.1042.9052.2056.2057.7057.7075.3077.30

20022003200420052006200720082009201020112012السنوات

سعر 

الصرف

79.7077.4072.6173.4072.9066.8271.1872.7373.7174.1177.55

، الجزائر.2012- 1990التقریر السنوي الصادر عن البنك المركزي للسنوات المصدر:

.182، ص: 2011، التقریر السنوي، التطور الاقتصادي والنقديبنك الجزائر، 1
.43، ص: 2008، 1، دار صفاء للنشر والتوزیع، عمان، الأردن، طتمویل دوليموسى سعید مطر، 2
.96، القاهرة، ص: 1987، مكتبة النهضة المصریة، لدولةسیاسة سعر الصرف وعلاقته بالموازنة العامة لحمدي عبد العظیم، 3
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قیمة العملة الوطنیة، یعتبر التخفیض في قیمة العملة الوطنیة قرار تتخذه السلطات النقدیة، مضمونه تدنئة

یهدف أساسا إلى إعادة التوازن في میزان المدفوعات، وأثار التخفیض مرتبطة أساسا بأهمیة المبادلات الخارجیة، 

.1وكذا الهیكل الاقتصادي للبلد

م لقد أبرمت الجزائر اتفاق الاستعداد الائتماني الأول، وقد كان محتوى الاتفاق یشترط على الجزائر مقابل تقدی

الدعم، إتباع ساسة نقدیة أكثر حذرا وتقیدا، وتنفیذ سیاسات صارمة لإدارة الطلب وإجراء خفض كبیر في سعر 

ومارس 1990خلال ثلاث أشهر بین نهایة %70الصرف، وتبعا لذلك عرفت قیمة الدینار تخفیضا قدره 

جزائري.دینار 17.76دینار جزائري إلى 10.476، لینتقل سعر صرف الدولار من 1991

دینار جزائري 17.76تخفیضا لقیمة الدینار، حیث بلغت قیمة الدولار الواحد 1991كما شهدت نهایة سبتمبر 

ومن خلال 1993للدولار سنة دینار24.12دینار للدولار الواحد، ثم 21.8إلى 1992لینخفض بعدها سنة 

دینار 24.1الجدول السابق نلاحظ انخفاض مستمر لقیمة الدینار الجزائري مقارنة بالدولار الأمریكي لیبلغ بذلك 

دینار 52.2دینار جزائري للدولار الواحد، ثم إلى 42.9إلى 1994، لینخفض بعدها سنة 1993جزائري سنة 

والهدف من هذا التخفیض هو تشجیع الصادرات، ومن خلال اتفاقیة الجزائر ،1995جزائري للدولار الواحد سنة 

).1995مارس - 1994مع صندوق النقد الدولي، وفي إطار برنامج الاستقرار الاقتصادي (أفریل 

في انتظار الوصول إلى مرحلة التحویل %40.17بنسبة 1994تم تخفیض سعر صرف الدینار من أفریل 

الكامل للدینار.

، وفیه استكملت 1997دینار جزائري للدولار الواحد سنة 56.2لیبلغ بذلك 1996استمر الانخفاض في سنة ثم 

فبلغ 1998، وأما بالنسبة لسنة 1997الدولیة الجاریة وذلك في سبتمبر عملیة تحویل الدینار بالنسبة للمعاملات

تزامنت مع نهایة برنامج التثبیت والتعدیل دینار جزائري للدولار الواحد، و 58.8الانخفاض في قیمة العملة 

1, les aides d organisation, paris, 1970, p15»les effets de la dévaluation françaises de 1958«Milet Obravich,
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، وتم تحریر أسعار الصرف الآجل والعاجل لتحدد وفق قوى السوق (العرض 1998ماي 21الهیكلي في 

هو:والتعدیل الهیكلي والطلب)، ومن النتائج التي تحسب لصالح برنامج التثبیت 

، بلغ سعر الصرف 1994الواحد سنة دینار جزائري للدولار 36نخفاض في سعر صرف الدینار، فمن ا- 

والتي 1999، أما في سنة %61دینار جزائري للدولار الواحد انخفاض بنسة58حوالي 1998سنة 

صرف دینار جزائري للدولار، كما تراجع احتیاطي سعر ال66.6تعرضت فیها الجزائر إلى أزمة خارجیة 

، أین كان احتیاطي الصرف 1997لار سنة ملیار دو 2.3فیة بمقدار اصملیار دینار وهي خسارة 4.7

2000ملیار دولار، وبعدها حقق استقرار نسبي مقابل الدولار الأمریكي، وذلك منذ سنة 7یقدر بحوالي 

تغییر الصرف حوالي حیث بلغ متوسط 79.7إلى 72.9، وهو محصور بذلك من 2006إلى غایة 

ى الموارد المستهدفة، ودفع المنتجین وتلهدف من خلال هذه السنوات هو الحد من الطلب عل5%

المحلین إلى رفع إنتاجهم وتحسینه، وبالتالي تشجیعهم على إحلال الواردات وزیادة الصادرات.

، أن سعر صرف الدینار مقابل الدولار ارتفع من 2007كما نلاحظ من خلال الجدول بالنسبة لسنة - 

دینار للدولار 71.18جزائري للدولار الواحد ثم انخفض إلى دینار66.82إلى 2006سنة 72.9%

، وذلك بقیمة 2012، 2011، 2010، 2009، لیحقق بعدها شبه استقرار للسنوات 2008الواحد سنة 

دینار جزائري مقابل الدولار الواحد على التوالي، ویعد ذلك 77.55و74.11و 73.71و 72.73

.لتبي السلطات نظام التعویم المرن
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تطور معدل إعادة الخصم- 3

یقصد بمعدل إعادة الخصم، سعر الفائدة التي یخصم بها البنك المركزي الأوراق المالیة، والتي تقوم بخصمها 

البنوك التجاریة لدیه للحصول على احتیاطات نقدیة جدیدة، تستخدمها لأغراض الائتمان ومنح القروض 

.1تللمتعاملین معها من الأفراد والمؤسسا

ولدینا الجدول التالي الذي یظهر مختلف التطورات التي عرفها معدل إعادة الخصم في الجزائر، وذلك خلال فترة 

الدراسة.

2012-1990): معدل الخصم في الجزائر خلال الفترة 3الجدول رقم (

19901991199219941995199619971998199920002001السنوات

معدل 

إعادة 

الخصم

12.2017.7621.8324.1042.9052.2056.2057.7057.7075.3077.30

20022003200420052006200720082009201020112012السنوات

معدل 

إعادة 

الخصم

79.7077.4072.6173.4072.9066.8271.1872.7373.7174.1177.55

، الجزائر.2012-1990للسنوات التقریر الصادر عن البنك المركزي، المصدر:

یعتبر معدل إعادة الخصم أداة في ید السلطات النقدیة، تتحكم فیه من حیث الرفع والتخفیض حسب الوضع 

2004، ثم یحقق استقرار منذ 2003إلى 1990الاقتصادي السائد خلال تلك الفترة كما شهد تغیرات كثیرة من 

.%4بمعدل 

.397ص: ، 1999، الأكادیمیة للنشر، المفرق، الأردن، اقتصادیات النقود والمصارفعبد المنعم السید علي، 1
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، الأمر الذي ترتب عنه ارتفاع %11.5إلى %10.5إعادة الخصم من تزاید معدل1990كما شهدت سنة 

، 25.11في المتوسط، رغم النمو المعتدل للكتلة النقدیة الذي یمثل %17.5إلى %8.88سعر الفائدة من 

، كما ثبت أسعار الفائدة عند %11.5تمیزت أسعار إعادة الخصم بالثبات عند مستوى 1993إلى 1991ومن 

.1وهي نسبة عالیة لا تشجع على الاستثمار%17.5مستوى 

لیحقق بذلك انخفاض مقارنة بسنة 1993بالنسبة لسنة %11.5ونلاحظ حسب الجدول أن معدل الخصم بلغ 

، ویرجع ذلك للإصلاحات التي اتخذتها السلطات النقدیة الجزائریة المتمثلة في %12.5، حیث كان یبلغ 1992

)، إضافة إلى التراجع عن سیاسة التشدید 1998- 1993الهیكلي وذلك خلال الفترة (سیاسة التثبیت والتعدیل 

المالي، وساعد هذا الانخفاض في معدل إعادة الخصم بتسدید الخزینة العمومیة لدیونها اتجاه البنوك.

ا . كم19722، وهي أعلى معدل طبقته الجزائر منذ سنة %15إلى 1994ثم نلاحظ ارتفاع معدل الخصم سنة 

، ابتداءً من %15أن ارتفاع الحركة الائتمانیة، الأمر الذي أدى بالبنك المركزي إلى رفع هذا المعدل إلى 

، وستمر في الانخفاض انطلاقا %14، لینخفض بدرجة واحدة لیبلغ 1995إلى غایة أوت/1994/أفریل/10

، ویعود السبب %13اضا لیبلغ فقد حقق معدل إعادة الخصم انخف1996من هذه السنة، وكذلك بالنسبة لسنة 

في ذلك إلى رغبة السلطات النقدیة في مواجهة التضخم بالاستناد إلى برنامج التثبیت والتعدیل الهیكلي، واعتماد 

، وذلك%9.5ثم %11آلیات السوق، واستمر معدل إعادة الخصم في الانخفاض بصورة مستمرة، لیبلغ بذلك 

وهي السنة التي تلت 1999سنة %8.5على التوالي، ثم انخفض بعد ذلك لیبلغ 1998و 1997لسنتي 

انتهاء فترة برنامج التثبیت والتعدیل الهیكلي.

، مذكرة ماجستیر، كلیة العلوم الاقتصادیة والتجاریة وعلوم التسییر، الدورلة ومشاكل عدم استقرار النقد وأثر الدولار على الاقتصاد الجزائريعلة محمد، 1

.151، ص: 2002جامعة الجزائر، الجزائر، 
.05، ص: 2004العلوم الانسانیة، جامعة محمد خیضر، بسكرة، ، مجلة )2000-1990أهداف السیاسة النقدیة في الجزائر (صالح مفتاح، 2



الفصل الثالث:                                        الدراسة التطبیقیة

63

، واستمر في %6.5، لیبلغ 1999فقد انخفض بدرجتین عما كان علیه في سنة 2000أما بالمسبة لسنة 

، مع الإشارة إلى أن أعادة تمویل البنوك لدى بنك الجزائر %6یبلغ ل2001الانخفاض ولو بنسبة طفیفة سنة 

، حیث بلغ 2003، مع التزام الخزینة بتسدید دیونها التجاریة وذلك في سنة 2001أصبح معدوما ابتداءً من سنة 

حقق معدل إعادة الخصم ثبات 2004، وبعد هذه السنة وانطلاقا من سنة %4.5معدل الخصم هذه السنة 

وهو الأمر الذي تهدف من خلاله السلطة النقدیة إلى إتباع سیاسة %4، وذلك بمعدل 2012رار إلى غایة واستق

توسعیة لإنعاش الاقتصاد ومعالجة الفجوات الركودیة، بالإضافة إلى تحفیز البنوك على الاقتراض من البنك 

هاز المصرفي وكذلك فإن سعر المركزي، وذلك بتخفیض معدل إعادة الخصم، والذي یتقاضاه على قروضه للج

إعادة الخصم كمعدل لتدخل بنك الجزائر یعد سعرا توجیهیا، وبانخفاضه تهدف السلطة النقدیة لتوجیه أسعار 

الفائدة للانخفاض وهي سیاسة توسعیة.

تطور صادرات السلع المنظورة- 4

م، وهي 1998- 1990الجدول التالي یظهر تطور میزان المدفوعات في الجزائر، في الفترة الممتدة ما بین لدینا

الفترة التي عرفت فیها الدولة الجزائریة عقد اتفاق مع صندوق النقد الدولي:

م1998- 1990): تطور میزان المدفوعات خلال الفترة 4الجدول رقم (

الوحدة: ملیار دولار.

199019911992199319941995199619971998السنوات

0.260.164.125.691.28-4.184.973.212.42المیزانالتجاري

12.9612.4411.5110.418.8910.2613.2113.8210.15الصادرات

12.3411.9710.989.088.619.7212.6413.189.17المحروقات

0.610.470.531.330.280.540.570.640.38بضائع أخرى

8.777.778.307.999.1510.109.098.138.87واردات

3.231.291.391.141.41.120.881.061.09تحویلات
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صافیة

حساب  رصید 

جاري

1.422.401.300.08-1.83-2.241.253.46-1.13

رصید میزان 

مدفوعات

0.840.50.23-0.03-6.33-6.332.091.17-1.79

التقریر السنوي الصادر عن البنك المركزي.المصدر:

، وحقق المیزان 1990ملیار دولار سنة 12.96نلاحظ من خلال إحصائیات الجدول، أن الصادرات بلغت

ملیار دولار، على الرغم من 12.34ملیار دولار، وهذا راجع إلى عوائد المحروقات إذ بلغت 4.18التجاري 

، ووصوله إلى المستوى القیاسي خلال حرب الخلیج سنة 1990الارتفاع التدریجي لأسعار النفط ابتداءً من سنة 

جهودا كبیرة بفرض الانتقال إلى السوق حیث أبرمت اتفاقیات تمویلیتین مع صندوق النقد ، بذلت الجزائر 1991

، حیث صاحب هاتین الاتفاقیتین التمویلیتین عملیات شراء بموجب تسهیل التمویل 1991و1989الدولي سنة 

واردات من الحبوب، التعویضي والطارئ لصندوق النقد الدولي، وهذا راجع لتقلبات الصادرات ولمواجهة نفقات ال

بخسائر في الاحتیاطات وزیادة الاقتراض، وارتفاع المدیونیة الخارجیة 1991واتسم میزان المدفوعات بعد سنة 

ملیار دولار، ویمكن القول أن برنامج الاستعداد الائتماني الأول لم یحقق أهدافه المرجوة، بالرغم من 12.5من 

.1ملیون دولار84تحقیق رصید میزان المدفوعات فائض بـ 

ملیار دولار، كما 9.08كما نلاحظ من خلال إحصائیات الجدول أعلاه، أن عوائد المحروقات بلغت ما قیمته 

من الناتج المحلي، كما ارتفعت %63ملیار دولار أي ما یعادل 26.5بلغ حجم المدیونیة في نفس السنة 

.1994ولار سنة ملیار د9.15إلى 1993ملیار دولار 7.99الواردات من 

كما أن رصید میزان المدفوعات ظل دوما في حالة عجز، وذلك راجع للعجز في میزان الخدمات، وهذا راجع 

للعلاقة الكبیرة بین الحساب التجاري وحساب الخدمات، وذلك أن ارتفاع العجز وانخفاضه في حساب الخدمات 
06صالح مفتاح، مرجع سبق ذكره، ص: 1
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) ملیار 0.03میزان المدفوعات عجز في رصیده بلغ (سببه الانخفاض والارتفاع في الحساب التجاري، وقد حقق 

دولار، نتیجة لانخفاض عوائد المحروقات.

نظرا للإختلالات التي عرفها میزان المدفوعات أدى بالدولة الجزائریة بالاتفاق مع صندوق الدولي في 

ى غایة إل1994/أفریل/01، على برنامج الاستعداد الائتماني، وذلك ابتداءً من 1994/أفریل/12

، ویهدف إلى إعادة هیكلة المدیونیة الخارجیة.1995/مارس/31

نتیجة لانخفاض أسعار المحروقات خلال هذه 1994كما نلاحظ أن المیزان التجاري ظل موجب باستثناء سنة 

حیث 1995، وأخذت أكبر قیمة لها سنة 1994ملیار دولار سنة 9.15السنة، كما أن الواردات ارتفعت إلى 

المواد المستوردة وانخفاض سعر صرف الدولار لبقیة العملات.عملیار دولار، نظرا لارتفا10.50بلغت 

ملیار دولار، بسبب ارتفاع أسعار 4.12بتحقیقه ما قیمته 1996كما حقق المیزان التجاري قفزة نوعیة سنة 

ملیار دولار، واستمر )2.09التي تمیزت بتحقیق فائض قدره (1997المحروقات، واستمر العجز إلى سنة 

، وقدر هذا 1996-1993التي تمیزت بتحقیق فائض على عكس السنوات السابقة 1997العجز إلى سنة 

ملیار دولار. إضافة إلى إعادة جدولة الدیون والتمویلات المتعددة الأطراف، في هذه السنة 1.57الفائض بـ 

، ولم یدم هذا 1997ملیار دولار سنة 8.04بلغت وذلك لفك الخناق المالي الخارجي وتشكیل احتیاطات صرف

) ملیار 1.79حیث بلغ مقدار العجز (1998حیث عاد میزان المدفوعات للعجز مرة أخرى سنة الفائض طویلا

13.8ملیار دولار بعد ما كانت تمثل 9.17دولار، وذلك للتراجع الكبیر في عوائد المحروقات حیث بلغت 

.1997ملیار دولار سنة 

ملیار دولا سنة 10.15ملیار دولار، وانخفضت قیمة الصادرات إلى 8.87ما ارتفعت قیمة الواردات لتبلغ ك

ملیار دولار، بالإضافة إلى ذلك حقق میزان الخدمات 13.82والتي كانت تمثل 1997، مقارنة بالسنة 1998
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التجاري الذي حقق بدوره عجز قدره ) ملیار دولار، كما هو علیه الحال في رصید المیزان 3.50عجز بمقداره (

) ملیار دولار.1.13(

وهي الفترة التي تلت 2012- 1991لدینا الجدول التالي الذي یبین تطور میزان مدفوعات الجزائري خلال الفترة 

برنامج التثبیت والتعدیل الهیكلي:

2012- 1999): تطور میزان المدفوعات 5الجدول رقم (

رالوحدة: ملیار دولا

، الجزائر.2012-1990التقریر السنوي للبنك المركزي، للسنوات المصدر:

، وذلك 1999ملیار دولار سنة 2.38ونلاحظ من خلال الجدول، أن رصید میزان المدفوعات سجل عجز قدرهُ 

ملیار 7.58مقداره 2000رغم الارتفاع في أسعار المحروقات، وحقق میزان المدفوعات فائض خلال سنة 

19992000200120022003200420052006200720082009201020112012السنوات

میزان 

تجاري

2.3612.39.616.711.114.2726.8134.0634.240.607.7818.227.912.06

12.321.619.0918.724.432.246.3854.7460.578.5045.1957.172.871.74صادرات

11.921.018.5318.124.131.545.5953.6159.677.1944.4256.171.670.58محروقات

0.410.590.560.610.470.670.791.130.981.400.770.971.221.155ب.أخرى

44-38-37.4-37.9-26.3-20.6-19.5-17.9-13.3-12-9.48-9.35-8.98-واردات

تحویلات 

صافیة

0.790.80 .671.071.751.31.51.612.222.782.632.652.59

رصید 

حساب 

جاري

4.138.947.064.378.8411.113.0033.4735.445.9213.8724.0430.08

رصید میزان 

مدفوعات

-2.387.586.193.657.479.2516.9417.7329.536.993.8615.3320.0
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ملیار دولار، وذلك یعود الارتفاع 11.14دولار، بالإضافة إلى تحقیق المیزان التجاري فائض في نفس السنة بـ 

دولار، وهو الأمر الذي ساعد على تحقیق 18بعدما كان بـ 28.7، إذ قدر بـالكبیر الذي عرفته أسعار البترول

حجم الدیون الخارجیة بشكل كبیر خلال هذه السنة.

3.65والتي بلغ فیها رصید میزان المدفوعات 2002كما سجل رصید میزان المدفوعات إشارة موجبة بعد سنة 

ملیار دولار، وتفسیر هذه الزیادة یتوسع واردات مواد التجهیز 12غ ملیار دولار، أما الواردات فد ارتفعت بقوة لتبل

.1في ظرف یتمیز بتحسن نسبة الاستثمار الاقتصاد الوطني وارتفاع قیمة الأورو مقابل الدولار

، 2003ملیار دولار، ثم أصبح یتزاید بصورة مستمرة بدایة من سنة 4.6أما المیزان التجاري فقد حقق ما قیمته 

ملیار سنة 16.34، ثم 2004ملیار دولار لسنة 9.25ملیار دولار، و4.47غ میزان رصید المدفوعات حیث بل

ملیار دولار، وهذا یعود لارتفاع أسعار البرمیل 17.73ما قیمته 2006، ثم واصل الارتفاع لیبلغ سنة 2005

الضعف.و أكبر من وه2006سنة 54.74بصورة كبیرة ومستمرة، كما ارتفعت عوائد المحروقات إلى 

على التوالي، كما 2008و2007ملیار دولار في 36.99ملیار دولار، و29.55واستمر في الارتفاع لیبلغ 

لعوائد المحروقات.34.2و34.06لیبلغ 2007و2006حقق المیزان التجاري استقرار سنة 

مرة كما كان علیه في سنة 12فقد حدث انهیار في رصید میزان المدفوعات بحوالي 2009في سنة أما

ملیار دولار، مما سبب صدمة خارجیة 3.86لیبلغ 2008ملیار دولار سنة 36.99، حیث انخفض من 2008

ملیار دولار سنة 40.60ملیار دولار، بعدما سجل 7.78للاقتصاد الجزائري، وانخفض المیزان التجاري إلى 

ویعود السبب في الانخفاض المفاجئ لأسعار البترول، وبعد الصدمة بدأ التحسن تدریجیا في أسعار 2008

دولار 77.501للسداسي الثاني بعدما كان 2010دولار سنة 82.870البترول، حیث بلغ سعر البرمیل 

للسداسي الأول من نفس السنة.

18, Novembre 2003, p39.d Algérie média Bak N6Banque
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112.943مع متوسط سعر سنوي یقدر بـ 2011ملیار دولار سنة 71.66ولقد بلغت صادرات المحروقات 

، وتمیز المستوى المعتبر لإیرادات 2010مقارنة بمتوسط السعر لسنة %40.91لارتفاع نسبة دولا للبرمیل، 

ملیار دولار في الثلاثي الأول 18.01، المتضمن طابع الاستقرار الثلاثي أي 2011صادرات المحروقات لسنة 

ملیار دولار 17.83ملیار دولار في الثلاثي الثالث، و17.79ملیار دولار في الثلاثي الثاني، و18.03

ملیار دولار، 27.94بالنسبة للثلاثي الرابع، الأمر الذي أدى بتحقیق فائض في المیزان التجاري قدر بـ 

ملیار دولار 15.33ن بالإضافة إلى تحقیق زیادة فائض في احتیاطات الصرف ورصید میزان المدفوعات، م

فنلاحظ أنه هناك تراجع كبیر في 2012، أما بالنسبة لسنة 2011ملیار دولار سنة 20.06إلى 2010سنة 

ملیار دولار، أما الصادرات فقد حققت سنة 12.06حیث انخفض إلى 2011المیزان التجاري مقارنة بسنة 

.1ملیار دولار71.74إلى 2012ملیار دولار متراجعة في سنة 72.8بـ 2011

المطلب الثاني: الأدوات

سیتم الإشارة في هذا المطلب إلى أدوات الدراسة المتمثلة في نموذج الدراسة والمتمثل في الانحدار الخطي 

المتعدد، بالإضافة إلى مختلف الفرضیات التي یقوم علیها هذا النموذج وكذا مختلف الاختبارات التي تندرج 

ضمن هذا النموذج.

أولا: تعریف نموذج الدراسة

نموذج الانحدار الخطي المتعدد (العام) من أهم النماذج القیاسیة لدراسة العلاقات بین المتغیرات یعتبر

وعدد الاقتصادیة، حیث یستند النموذج الخطي العام على افتراض وجود علاقة خطیة ما بین متغیر تابع 

ام التالي:من المتغیرات المستقلة، ویأخذ الشكل الع

= + + +⋯ + ɛ = 1,… ,
.67، مرجع سبق ذكره، ص2011التقریر السنوي بنك الجزائر، 1
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,حیث  , .، تسمى المتغیرات المفسرة أو المستقلة للمتغیر المفسّر أو التابع …

.1، یسمى الخطأ العشوائي وهو یتضمن كل المعلومات التي لا تقدمها المتغیرات المفسرةɛفي حین  

).OLSمعالم هذا النموذج باستخدام طریقة المربعات الصغرى العادیة (یمكن تقدیر 

ولكي تكون تقدیرات معالم هذا النموذج المتحصل علیها أفضل تقدیرات خطیة وغیر متحیزة ولها أقل تباین (أي 

)، فیجب أن تتوفر الشروط أو الفروض التالیة:BLUEخاصیة 

والمتغیرات المستقلة خطیة على الصورة التالیة:العلاقة بین المتغیر -1

Y = B + B X +⋯+ B X + ɛ
E(ɛتساوي الصفر أي: أن القیمة المتوقعة للمتغیر العشوائي -2 ) = 0.

ثابت لجمیع المشاهدات أي:ɛأن تباین المتغیر العشوائي -3

VAR(ɛ ) = δ
یوجد ارتباط ذاتي أو تسلسلي بین الأخطاء، أي الأخطاء في أي مشاهدة مستقل عن الخطأ في باقي لا-4

المشاهدات أي:

COV(ɛ , ɛ ) = 0
المتغیر العشوائي یتبع التوزیع الطبیعي بمتوسط یساوي صفر، وتباین ثابت.-5

مستقلة عن قیم المتغیرات المستقلة.ɛقیم المتغیر العشوائي -6

.:، ص2012، الأردن، 1دار حامد للنشر والتوزیع، ط، طرق الاقتصاد القیاسي (محاضرات وتطبیقات)شیحي محمد، 1
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یوجد ارتباط خطي تام بین المتغیرات المستقلة أي عدم وجود مشكلة الازدواج الخطي لا-7

)Multiallinearity(.

.1لا توجد أخطاء في التجمیع كما تم توظیف النموذج بدون أخطاء-8

فیما یخص النموذج الخاص بالدراسة فیمكن صیاغته كمایلي:

Exportm = f(ERT , IRT ,M )
حیث تمثل كل هذه المتغیرات مایلي:

Export.صادرات السلع المنظورة :

ERT.سعر الصرف :

IRT.سعر إعادة الخصم :

M.الكتلة النقدیة :

مثل كل من سعر الصرف، سعر إعادة الخصم والكتلة النقدیة، كمتغیرات مستقلة للمتغیر التابع قیمة صادرات 

السلع المنظورة.

النموذجثانیا: اختیار

بعدما یتم تقدیر النموذج، تأتي مرحلة تقییمه وذلك باستخدام نوعین من الاختبارات: الاختبارات المعنویة 

الإحصائیة، والاختبارات القیاسیة.

ص: ، 2013، دار المسیرة للنشر والتوزیع، 1، طEVIEWSباستخدام برنامج –الاقتصاد القیاسي بین النظریة والتطبیق حسام علي داود، 1
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لكل متغیر مستقل شكل فردي وسنعتمد على اختبار ستیونت، وكذا الاختبارات المعنویة الإحصائیة: - 1

المعنویة الإحصائیة للنموذج ككل، وسنستخدم اختبار فیشر.الانحراف المعیاري، اختبار

نستخدم فیها:الاختبارات القیاسیة: - 2

LMاختبار مضاعف لاعرانج (-  TEST (.لاختبار الارتباط الذاتي بین حدود الخطأ

Jarque(اختبار -  Bera (ختبار التوزیع الطبیعي للبواقي.لا

تباین الخطأ العشوائي.) لاختبار مدى ثبات Whiteاختبار (- 

وكذلك الاعتماد على مصفوفة الارتباط لاختبار مدى وجود الارتباط التام بین المتغیرات المستقلة.  - 

المبحث الثاني: النتائج والمناقشة

سنعرض من خلال هذا المبحث مختلف النتائج المتحصل علیها ومناقشتها للخروج بنتائج.

المطلب الأول: نتائج الدراسة

سنعرض في هذا المطلب النتائج المتحصل علیها من خلال تطبیق نموذج الانحدار الخطي المتعدد باستخدام 

.Eviewsبرنامج 

أولا: تقدیر النموذج

Exportmنقوم بتقدیر العلاقةEviewsباستخدام  = f(ERT , IRT ,M فتحصلنا على النتیجة المبینة ، (

في الجدول التالي:
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): معادلة الانحدار للمتغیر 6(جدول رقم

الاحتمال.الإحصائیةTالخط المعیاريالمعاملالمتغیر

C1.61240.43523.70500.0015

ERT0.0059 -0.00421.4027 -0.1768

IRT0.0665 -0.02302.8813 -0.0096

M0.0007 -0.00880.0873 -0.9313

Eviewsمخرجات برنامج إعداد الطلبة بالاعتماد على ر:المصد

ثانیا: تقییم النموذج

، مایعني %5أكبر من Mوَ ERTالإحصائیة للمتغیرین T، یتضح أن احتمال Eviewsمن مخرجات برنامج 

هو الوحید الذي یملك معنویة إحصائیة.IRTعدم معنویتها الإحصائیة، في حین أن المتغیر 

ما یعني أن %5من قل، وهو أ%4.8.الإحصائیة یساوي Tمن ناحیة النموذج ككل فنلاحظ أن احتمال أما

النموذج ككل مقبول من الناحیة الإحصائیة.

ERT، إلا أن الملاحظ أن إشارة المعاملین لكل من %60وهي أقل من %33.33كذلك نلاحظ أن 

سالبة وهذا یتناقض مع النظریة الاقتصادیة.IRTو

ثالثا: إعادة تقدیر النموذج

على مایلي:نتحصل) وإعادة تقدیر النموذج IRTوبعد إجراء التعدیلات اللازمة (من خلال حذف المتغیر 
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): تقدیر معادلة الانحدار للمتغیر7جدول رقم (

الاحتمال.الإحصائیةTالخط المعیاريالمعاملالمتغیر

C0.56170.2775660.277560.0566

ERT0.003070.0033110.928670.3641

M0.000185 -0.0102820.01799-0.9858

Eviews: من إعداد الطلبة بالاعتماد على مخرجات برنامج المصدر

رابعا: تقییم النموذج

التوالي وهي أكبر على%98.58و%36.41هي MوERTالإحصائیة لـ .Tاحتمالالاختبارات الإحصائیة:-أ

، ما یعني أن النموذج لا %5وهي أكبر من %65.35، كذلك احتمال الإحصائیة للنموذج ككل تساوي %5من 

یملك معنویة إحصائیة.

دكذلك  عدام القدرة التفسیریة وهوضعیف جدا ما یعني تقریبا ان0.04یساوي نلاحظ أن معادلة التحدی

للنموذج.

، %41.15تساوي (OBS R*-Squarea)وجدنا أن احتمال  LMباستخدام اختبارالاختبارات القیاسیة:- ب

).H0، ما یعني عدم وجود ارتباط ذاتي بین حدود الخطأ (قبول الفرضیة الصفریة %5وهي أكبر من 

وهي أكبر من %62.47تساوي (OBS R*-Squarea)) وحدنا أن قیمة احتمالWhiteباستخدام اختبار(

).H0، ما یعني ثبات تباین حدود الخطأ العشوائي (قبول 5%

Jarque(باستخدام اختبار Bera ( ما یعني أن حدود %5وهو أكبر من %27.87وجدنا أن الاحتمال یقدر ،

).H0الخطأ تتوزع توزیع طبیعي (قبول فرضیة
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من مصفوفة الارتباط یتضح عدم وجود ازدواج خطي بین حدود الخطأ.

الثاني: مناقشة النتائجالمطلب

لقد توصلنا من خلال نتائج الدراسة المتحصل علیها أن نموذج الانحدار المقدر:

Exportm = 0,561750 + 0.003074 ERT − 0.000185m،

أقل من %4.16هو نموذج غیر مقبول من الناحیة الإحصائیة، كما أن القدرة التفسیریة للنموذج ضعیفة وهي 

قد تم استبعاده بسبب تعارض إشارة معامله مع النظریة الاقتصادیة أما من IRTفي حین أن المتغیر 60%

الناحیة القیاسیة فلا توجد مشاكل قیاسیة.

لم تلعب الدور المنوط بها في تشجیع الصادرات الجزائریة، )M, IRT, ERT(وعلیه نقول أن هذه المتغیرات 

خلال مدة الدراسة.
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خاتمة الفصل

هذا الفصل إلى الجانب التطبیقي حیث تطرقنا للتطورات التي عرفتها متغیرات الدراسة والمتمثلة في أشرنا في 

الكتلة النقدیة، سعر الصرف، معدل إعادة الخصم وصادرات السلع المنظورة، والنموذج المستخدم في الدراسة، 

لمتغیرات على رصید الصادرات مع الإشارة لمختلف الاختبارات التي یقوم علیها، ومعرفة مدى قدرة هذه ا

الخطي الجزائریة وذلك على ضوء نتائج الاختبارات القیاسیة المتحصل علیها من استخدام نموذج الانحدار

، وكانت النتائج المتحصل علیها لم تلعب الدور المنوط بها في تشجیع الصادرات الجزائریة EVIEWSالمتعدد 

بعض إختبارات هذا النموذج.خلال مدة الدراسة، وهو ما أكدته نتائج 
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 خاتمة
تهدف دراستنا إلى معرفة ما مدى فعالية السياسة النقدية في معالجة اختلال ميزان المدفوعات في        

الجزائر، لغرض ذلك تمت الإشارة لنظرة مختصرة حول السياسة النقدية وميزان المدفوعات والعلاقة التي 
على ثلاث متغيرات اقتصادية  اختبارات نموذج الانحدار الخطي المتعدد وذلك بالاعتماد استخدامتجمعهما، وتم 

تعكس المشكلة والمتغيرات المؤثرة فيها، وتتمثل في: صادرات السلع المنظورة، سعر الصرف، معدل إعادة 
 .2102-0991الخصم، الكتلة النقدية في الجزائر خلال الفترة الممتدة بين 

 الإجابة على الفرضيات:
 يد الصادرات المنظورة في الجزائر، وقد أثبتت بالنسبة للفرضية الأولى: يؤثر سعر الصرف على رص

أن سعر الصرف في الجزائر يرتبط ارتباط طردي مع رصيد  EVIEWSالدراسة عن طريق نتائج برنامج 
الصادرات السلع المنظورة خارج قطاع المحروقات، إلا أن عدم امتلاك المتغير  أن سعر الصرف في 
الجزائر يرتبط ارتباط طردي مع رصيد الصادرات السلع المنظورة خارج قطاع المحروقات، إلا أن عدم 

إحصائية وعدم معنوية النموذج ككل يؤدي بنا إلى رفض الفرضية لمعنوية  ERTامتلاك المتغير 
الأولى، أي أن سعر الصرف في الجزائر لا يؤثر على رصيد الصادرات السلع المنظورة خارج قطاع 
المحروقات، فالمفروض أن تخفيض سعر الصرف يؤدي إلى زيادة حجم الصادرات طالما أن مرونة 

للصفر، إلا أنه في حالة الاقتصاد الجزائري فعدم تنوع الاقتصاد  الطلب الخارجي عليها ليست مساوية
وعدم وجود إنتاج محلي معتبر خارج قطاع المحروقات، يجعل من سعر الصرف أداة غير فعالة في 

 نشجيع الصادرات خارج قطاع المحروقات.
  ات الجزائرية، فقد بالنسبة للفرضية الثانية التي تفترض أن معدل إعادة الخصم يؤثر على رصيد الصادر

أثبتت النتائج كذلك عدم صحة هذه الفرضية، فقد أظهرت النتائج أن معدل إعادة الخصم مرتبط ارتباط 
عكسي مع رصيد الصادرات المنظورة، وهكذا عكس النظرية الاقتصادية التي تنص على طردية العلاقة، 

عادة الخصم يزيد حجم الصادرات هذا إضافة إلى عدم معنوية المتغير، فالمفروض أن رفع من سعر إ
وتخفيض سعر إعادة الخصم يخفض من حجم الصادرات، إلا أن الملاحظ مثلا في الجزائر هو عدم 
نما إلى  وجود هذه العلاقة، وحتى انخفاض حجم الصادرات لا يرجع إلى انخفاض سعر إعادة الخصم، وا 

 طبيعة هيكل الاقتصاد الجزائري الغير المتنوع.
 الثالثة والأخيرة التي تفرض أن الكتلة النقدية تؤثر على رصيد الصادرات الجزائرية  أما الفرضية

المنظورة، فقد كانت الاختبارات كذلك مؤكدة لعدم صحة الفرضية، فقد أثبتت النتائج عكسية العلاقة، إلا 
بالتالي عدم وعدم معنوية النموذج ككل، يؤدي إلى عدم تبني هذه النتيجة، و  Mأن عدم معنوية المتغير 

تقبل الفرضية الثالثة، والسبب في ذلك أن الاقتصاد الجزائري يتميز بالتداول النقد خارج الدائرة 
 عف سيولة الجهاز المصرفي ويعيق عمل السياسة النقدية.المصرفية، وهذا يض
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 التوصيات:

 الحد من الطلب على الموارد المستوردة، ودفع المنتجين المحلين إلى رفع إنتاجهم وتحسينه،  يجب
 وبالتالي تشجيعهم على إحلال الواردات وزيادة الصادرات.

 .تشجيع الاستثمارات من خلال تخفيض سعر الفائد 
 على تحسين مناخ الأعمال بهدف تشجيع الاستثمار المحلي والأجنبي، وبالتالي الرفع من الإنتاج  العمل

 المحلي وتخفيض حجم الواردات.
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