
1 

 

 المدار التعويم نظام: الفصل الثالث 
 الدولية الأموال رؤوس وحركة وتطور
- 2000 الفترة خلال الجزائر في

2017 



 2000 الفترة خلال الجزائر في الدولية الأموال رؤوس وحركة وتطور المدار التعويم نظام               : الثالثالفصل
-2017   

 

65 

 

 : تمييد
قامت الجزائر كغيرىا مف البمداف النامية بالتخمي عمى النظاـ الإشتراكي ك الدخكؿ في العديد مف الإصلاحات 

الإقتصادية كالنقدية كانت بإشراؼ مباشر مف صندكؽ النقد الدكلي عف طريؽ ما يعرؼ ببرنامج التعديؿ الييكمي 
الذم عمؿ عمى نقؿ الجزائر مف المركزية في التسيير إلى اقتصاد السكؽ كقد كاف لسعر  (1994-1998)

الصرؼ كتحرير حركة رؤكس الأمكاؿ الدكلية أىـ المجالات التي شمميا ىذا الإصلاح كسكؼ نحاكؿ مف خلاؿ 
ىذا الفصؿ التطرؽ لمختمؼ الإصلاحات التي عرفيا سعر صرؼ الدينار الجزائرم كأنظمة الصرؼ التي مر بيا 

 : كتطكرات حركة رؤكس الأمكاؿ الدكلية في الجزائركقد قسمنا الدراسة إلى ثلاثة مباحث كما يمي 
 نظم صرف وتسعير الدينار الجزائري: المبحث الأول

 تدفقات رؤوس الأموال الأجنبية إلى الجزائر: المبحث الثاني

 2017-2000الجزائري من  سموك رؤوس الأموال الدولية تجاه تغير سعر صرف الدينار: المبحث الثالث
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 نظم الصرف وتسعير الدينار الجزائري  سياسات و: المبحث الأول 
الجزائر ككغيرىا مف دكؿ العالـ لطمما سعت منذ ضفرىا بالإستقلاؿ إلى العمؿ عمى إقامة عممة كطنية قكية 

تمكف مف خلاليا مف بسط سيادتيا عمى الإقتصاد الكطني عند طريؽ عممة تمكنيا مف تسكية مختمؼ معاممتيا 
 ىذه الغاية قد أخضعت الجزائر مف أجؿ تحقيؽ ك1964 إلى غاية بقيت سائدةكتعكض العممة الفرنسية التي 

 إلىالتي تيدؼ الثابت الدينار الجزائرم بعد الإستقلاؿ لمجمكعة مف السياسات منيا سياسة سعر الصرؼ 
 .  كصكلا إلى التعكيـ المسير عمى قيمة العممة مقابؿ العملات الأجنبية لشركائيا الاقتصادييفظالحفا

 آلية تطبيق نظام الصرف الثابت   : المطمب الأول 

 زتمعرؼ الاقتصاد الجزائرم تطبيؽ عدة نظـ لسعر الصرؼ ارتبطت بكؿ مرحمة مف مراحؿ التنمية ، بداية تـ

  بارزتيفمرحمتيف شيدت كقد ،بثبات القيمة الخارجية لمدينار الجزائرم  الجزائر في الثابت الصرؼ نظاـ فترة

 . العملات مف سمة مقابؿ الربط إلى ذلؾ بعد التحكؿ ثـ الفرنسي، الفرنؾ ىي كاحدة عممة إلى الربط :ىما

  1973-1963 (نظام التكافؤ الثابت )نظام الربط بالعممة الواحدة : الفرع الأول 
 كاف مف الصعب أك شبو المستحيؿ إقرار عممة جديدة بالكامؿ كذلؾ لعدـ تكفر 1962بعد إستقلاؿ الجزائر سنة 

 الجزائر مقابلات الإصدار النقدم إلى جانب إنعداـ كجكد ىيئات القادرة عمى إصدار العممة كمراقبتيا فقد كانت 

 رؤكس كىركب آنذاؾ اليش الاقتصاد كمع ، التحكيؿ إلى قابمة العممة ككانت الفرنسي الفرنؾ منطقة إلى تابعة

 1.العالـ  دكؿ مختمؼ كمع العمميات كؿ عمى الصرؼ مراقبة إلى1963 سنة في المجكء تـ الخارج إلى الأمكاؿ
 تاريخ تخفيض قيمة 1969بقي سعر صرؼ الدينار الجزائرم ثابتا مقابؿ الفرنؾ الفرنسي كذلؾ إلى غاية سنة 

ستمرار إرتباط الدينار الجزائرم بالفرنؾ الفرنسي ، % 11.10الفرنؾ الفرنسي مقابؿ الدكلار الأمريكي بنسبة   ، كا 
 كمالي نقدم استقلاؿ إيجاد إلى الجزائر سعت 1963 سنة كخلاؿ.رغـ أف الدينار لـ يتبع الفرنؾ عند تخفيضو 

 الفرنؾ، منطقة عف الجزائر بعزؿ كالقاضي 1963 أكتكبر19المؤرخ في 111/63 رقـ قانكف إصدار خلاؿ مف
 رقـ القانكف بمقتضى الجزائرم الدينار إنشاء بعدىا ليتـ كالنقد، بالصرؼ المتعمقة سياستيا ليا أصبحت كبذلؾ

 لا يزاؿ كاف قد الفترة تمؾ في الدكلية  النقديةالمسائؿ مـتنظ لككف نظراك 1964 أفريؿ 10 المؤرخ في 111/64

 أساس عمىبتحديد قيمة الدينار  الجزائر قامت فقد الثابتة، الصرؼ لأسعاريخضع لأحكاـ اتفاقية بركتف ككدز 
  أم الفرنسي الفرنؾ صرؼ سعر نفس كىك الذىب، مف غراـ ممي 180 يعادؿ ذىبي غطاء

 سنة غاية إلى الفرنسي كالفرنؾ الجزائرم الدينار بيف التكافؤ ىذا كاستمر ، فرنسي فرنؾ1 = جزائرم دينار 1
 الأمريكي الدكلار أماـ الفرنسي 2الفرنؾ قيمة تخفيض إلى الفرنسية النقدية السمطات اضطرت حينما ، 1969

                                                           
1
 خلال VAR دراسة قٌاسٌة بإستخدام أشعة الإنحدار الداتً –ثر تغٌرات سعر الصرف على أرصدة مٌزان المدفوعات الجزائري  عبود عبد المجٌد، أ 

  . 180، ص 2017 ، دٌسمبر JFBE ، مجلة إقتصادٌات المال والأعمال 2015 -1990الفترة 
 ، مذكرة ماجستار فً 2014-1999تقلبات أسعار الصرف وإنعكاساتها على المٌزان التجاري دراسة حالة الجزائر خلال الفترة  عبد العزٌز برنة ، 2

 .  122، ص 2016العلوم الإقتصادٌة تخصص تجارة ومالٌة دولٌة ، جامعة قاصدي مرباح ورقلة ، 
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 أمريكي دكلار لكؿ فرنؾ 4.93 مف الفرنؾ صرؼ سعر كانخفض حادة، مضاربة ليجمات الفرنؾ تعرض نتيجة
 .أمريكي دكلار لكؿ فرنؾ 5.55 إلى

 لكف الفرنسي، بالفرنؾ مستمرا بقي الجزائرم الدينار ارتباط أف إلا الفرنسي الفرنؾ عرفو الذم الانخفاض ذلؾ رغـ
 عمى الجزائرية السمطات حافظت  كقدفرنسي، فرنؾ 1.25 = جزائرم دينار 1 أصبح بؿ الانخفاض في يتبعو لـ

 تطبيؽ في شركعيا بسبب الفرنسي، الفرنؾ تميزت بضعؼ التي الفترة ىذه خلاؿ الصرؼ سعر كثبات استقرار

 1.الصرؼ  سعر استقرار يتطمب كالذم 1969 -1967 الأكؿ لمثلاثي التنمكم مخططيا
 ةمغا إلىك   نارمالد إنشاء قرار منذ الفرنسي الفرنؾ إلىلسعر صرؼ الدينار الجزائرم  الثابت الربط استمر كلقد
 فمالعممت فمب الصرؼ سعر تطكر :  يكضح الجدكؿ رقـ النظاـ ىذا عف التخمّي تـ حيث ، 1974 العاـ مطمع
الذم يكضح سعر صرؼ الدينار مقابؿ  : (1-3) بالإضافة إلى الجدكؿ رقـ1964 -1974)) الفترة خلاؿ
  .1973-1964الدكلار

 

 ( 1974-1964 )تسعيرة الدينار الجزائري مقابل الفرنك الفرنسي لمفترة   تطور( : 1-3)جدول رقم 
 

 74 73 72 71 70 69 68 67 66 65 64 السنة
 FF 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 0,884 0,889 0,887 0,921 0,871 0,871 /التسعيرة دج

التطور السنوي 
1964 = 100 

100 100 100 100 100 88,4 88,9 88,7 92,1 87,1 87,1 

عبد الحمٌد مرغٌت ، إدارة سعر الصرف فً الجزائر على ضوء التحول نحو نظام الصرف المرن دراسة تحلٌلٌة وتقٌٌمٌة، : المصدر 
  ، 2018 ، 1أطروحة دكتورا فً العلوم الإقتصادٌة ، كلٌة العلوم الإقتصادٌة والتجارٌة وعلوم التسٌٌر ، جامعة فرحات عباس سطٌف 

  .146    ص 
  1973-1964تطكر سعر صرؼ الدينار مقابؿ الدكلار خلاؿ الفترة  : ( 2-3)الجدكؿ رقـ
 1973 1972 1971 1970 1969 1968 1967 1966 1965 1964 السنة

 3,962 4,480 4,912 4,937 4,937 4,937 4,937 4,937 4,937 4,937 سعر الصرؼ
، مجلة رؤى إقتصادٌة ، 2015 -1964لباز الأمٌن ، مسار سٌاسة سعر الصرف فً الجزائر دراسة تحلٌلٌة للنظم والنتائج بٌن : المصدر 

 .122 ، ص 2016، دٌسمبر 11جامعة الشهٌد لخضر الوادي الجزائر ، العدد 
 

 ذلؾ بعد ثـ ، 1968عاـ ةمغا إلى التعادؿ عمى الفرنسي الفرنؾ مقابؿ  سعر صرؼ الدينارثبات مف الرغـ عمى

 فقد ، المرغكب فيوبالشكؿ  الجزائرمالاقتصاد لـ يخدـ ىذا الصرؼ نظاـ أف إلا منو، قكة أكثر الدينار  أصبح

  تـ أف بعد الدكلار قيمة في كانخفاض ، النفط سعر في  كبيرارتفاع 1973 لعاـة النفطية الصدـ نتائج مف كاف
 
 
 

                                                           
1
 .  122عبد العزٌز برنة ، المرجع السابق ، ص  
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  في انخفاضا سبب ما كىك ، 1973 عاـ الثابتة الصرؼ لأسعار تعكيمو تبعا لنظاـ بركتف ككدز
 1كؿ أف ثمح ،عند تحكيميا إلى الدينار الجزائرم  المداخيؿ النفطية لمجزائر المقكمة بالدكلار الأمريكي

 نارمالد مقابؿ الدكلار  يترجـ بانخفاض قيمة الصرؼ أسكاؽ في الفرنسي الفرنؾ مقابؿ لمدكلار2 انخفاض 

  .الفرنسي الفرنؾ مع ثابتة بعلاقة كالذم كاف يربط الدينار آنذاؾ السائد الصرؼ سعر لنظاـ لجزائرم نظراا

الدينار في ىذه الفترة ثباتا تاما في قيمتو مقابؿ أىـ العملات الأجنبية الأخرل عمى رأسيا الدكلار الأمريكي ، 
كرغـ الضعؼ المتكاصؿ لمفرنؾ الفرنسي إلا أف الدينار الجزائرم بقي سعر صرفو ثابتا بالنسبة لمدكلار الأمريكي 
كالذم يككف مراده لعدـ إرتباطو المباشر بالدكلار ، بالإضافة إلى ضعؼ المعاملات التجارية مع الكلايات المتحدة 

الأمريكية في ذلؾ الحيف إلا أف سعر صرؼ الدينار الجزائرم مقابؿ الدكلار الأمريكي عرؼ إنخفاضا في 
 3.  كىذا راجع إلى ما تطرقنا لو أعلاه3,962 إلى 1973سنة

 : كقد عرفت ىذه المرحمة إنشاء العديد مف الييئات كالمؤسسات السيادية نذكر منيا مايمي 
 مع ،الأنشطة التقميدية لكظيفة الخزينة  عاتقيا عمى كأخذت 1962 أكت في نشأة الخزينة :الخزينة: أولا 

 لمقطاع التجييز قركض ككذا الاقتصادم، لمقطاع  الإستثمارقركض منح في تتجسد ىامة إمتيازات منحيا

الكظيفة  كقامت ،المصرفية المتكاجدة المؤسسات طرؼ مف الاستفادة مف يتمكف لـ الذمالمسير ذاتيا  الفلاحي
-1966) تأميـ البنكؾ مف بالرغـ المستقبؿ في تطكرىا عند كخاصة لاخزينة للاقتصاد القركض"الإستثنائية 

 . 1971 سنة  الدائرة الاقتصاديةفي دماجيالإ كالإرادة (1967
 المؤرخ في 144-62  رقـ القانكف بمكجب البنؾ المركزم الجزائرم  إنشاء تـ : المركزي الجزائري البنك : ثانيا

 حيث أسندت لو كظيفة الإصدار النقدم كمراقبة تنظيـ كتداكؿ الكتمة النقدية ، كتكجيو كمراقبة 1962ديسمبر 
 المباشر بالمنح( 64-63) كمرحمي استثنائي بشكؿ كمؼ كقد الصرؼ، إعادة الخصـ احتياطات  ككذا القرض،

يعاني مف  كاف الذم  المسير ذاتياالفلاحي  لمقطاع الاستغلاؿ قركض كخاصة ،تسبيقات  شكؿ تحت لمقركض
عجز لتعكيض البنكؾ كىيئات القرض التي إمتنعت عف تمكيؿ المشاريع الإقتصادية ، لذلؾ تدخؿ البنؾ المركزم 

 .بشكؿ مباشر لتمكيؿ ىذه المشاريع 

  التجييز  صندكؽ أصكؿ كأخذ ، 1963 مام 07  بتاريخالصندكؽ أنشئ :لمتنمية الصندوق الجزائري : ثالثا

 كخاصةلا  قميلا  إ مارسيام لـ  صلاحيات كاسعة كمنح العامة، لممناقصات الكطني كالصندكؽلتنمية الجزائرم 

  4.كتمكيؿ الإستثمارات الإنتاجية الأجؿ، الطكيؿك المتكسط الادخار  تجميع ميامو كمف أعماؿ بنؾ بصفتو

                                                           
1
إدارة سعر الصرف فً الجزائر على ضوء التحول نحو نظام الصرف المرن دراسة تحلٌلٌة وتقٌٌمٌة، أطروحة دكتورا فً العلوم عبد الحمٌد مرغٌت ،   

  .146 ، ص 2018 ، 1جامعة فرحات عباس سطٌف الإقتصادٌة ، 
2
  .146ص  عبد الحمٌد مرغٌت ، المرجع السابق ،  

3
، مجلة رؤى إقتصادٌة ، جامعة الشهٌد لخضر 2015 -1964مسار سٌاسة سعر الصرف فً الجزائر دراسة تحلٌلٌة للنظم والنتائج بٌن  لباز الأمٌن ،  

 .  12 ، ص 2016، دٌسمبر 11الوادي الجزائر ، العدد 
4
 ،2007-1970سلوك سعر الصرف الحقٌقً وأثر إنحرافه عن مستواه التوازنً على النمو الإقتصادي فً الجزائر فً الفترة عبد الرزاق بن زاوي ،  

 137، ص 2011، 3أطروحة دكتورا فً العلوم الإقتصادٌة تخصص إقتصاد قٌاسً ، غٌر منشورة ، جامعة الجزائر 
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 في إطار الإصلاح المالي الذم 1971الضركرية لتحقيؽ أىداؼ التنمية الإقتصادية لمجزائر التي كانت بيا سنة 
تـ الشركع فيو بيذا التاريخ ، كتحكلت تسميتو إلى بنؾ الجزائر لمتنمية مع صلاحيات أكثر دقة في مجاؿ التمكيؿ 

 1.الطكيؿ الأجؿ
قرار مبدأ تعكيـ أسعار صرؼ  كمع إنييار نظاـ بركتف ككددز المبني عمى أساس ثبات أسعار الصرؼ كا 

العملات كعدـ ربطيا بالذىب في ىذا السياؽ ، كتبعا لمتحرؾ العاـ نحك تعكيـ العملات في الدكؿ الصناعية عاـ 
 إنتقمت معظـ البمداف النامية نحك ترتيبات أكثر مركنة لسعر الصرؼ ، حيث تحكلت مف الربط بعممة 1973

كاحدة إلى الربط بسمة مف العملات ، أك إلى ترتيبات أخرل يمكف تعديؿ سعر الصرؼ فييا دكريا ، كفي خضـ 
ىذه التحكلات قررت الجزائر الجزائر التخمي عف الربط الثابت بالفرنؾ الفرنسي كالتحكؿ نحك الربط بسمة مف 

  . (الربط بسمة مف العملات )العملات أخذت الجزائر بنظاـ جديد لتسعيرة الدينار ىك نظاـ الترجيح  
 1974 جانفي 21 مف ابتداءن : 1987-1974(الربط بسمة من العملات  )نظام الترجيح : الفرع الثاني 

 عمى القطاع ىذا استحكذ إذ ميزه إىتمامو الكبير بقطاع الصناعة ما أىـ الثاني الرباعي المخطط انطلاؽ كعشية

  لمسكاف، كالاستيلاكيالمعيشي  الإطار بتحسيف اىتمامو جانب إلىالفعمية  الاستثمارات حجـ مف % 61 نسبة

 أف حيث ،كتمت أيضا إعادة ىيكمة القطاع الزراعي مف الناحية المؤسساتية في شكؿ إصلاح زراعي عميؽ 

 خلالو مف تقرر كقد  ،2كالرمالزراعة  بيف تكزعت % 15 نسبتيا بمغت استثمارات عمى إجمالا تحصؿ القطاع

 قطاع لفائدة التكازف عدـ بركز إلى أدل مما ،مميار دينار منيا النصؼ لتقكيـ المحركقات 100تكظيؼ 

   3.الخ...كالصناعات الثقيمة ، كيماكية ، ميكانيكية المحركقات
بحيث قررت الجزائر في ىذه المرحمة تغيير نظاـ الصرؼ فييا بالتخمي عف الربط الثابت مقابؿ عممة كاحدة 

 عشر أربعة مف.الفرنؾ الفرنسي كالتحكؿ نحك ربط قيمة الدينار مقابؿ سمة مف عملات أىـ الشركاء التجارييف

 المارؾ السكيسرم، الفرنؾ الفرنسي، الفرنؾ البمجيكي، الكندم،الفرنؾ الدكلار الأمريكي، الدكلار :ىي عممة

 السكيدم، الككركف النركيجي، الككركف الدانماركي، الككركف الجنيو الاسترليني، الايطالية، الميرة الألماني،

 4النمساكم  كالشيمنغ البسطا الاسباني كلندم، الو الفمكريف
 :أساس عمى احتسابو ترجيح يتـ معامؿ نسبي كزف منيا لكؿ

 المدفكعات؛ميزاف  في تظير كما العممة بيذه كالخدمات السمع مف الكاردات 

 الخارجي فمالد سداد في العممة ىذه استخداـ مدل. 

 لككف  نظرا كذلؾ (% 40.15 ) لقد إستحكذ الدكلار الأمريكي في ىذه السمة عمى أعمى معامؿ ترجيح 

المتأتية مف صادرات المحركقات مقكمة بيذه العممة ، يضاؼ إلى ذلؾ إستخداميا الكبير في .لإراداتا
 . المدفكعات الخاصة بسداد خدمة المديكنية 

                                                           
1
  .137المرجع السابق ، ص  عبد الرزاق بن زاوي ،  

2
 . 15 ص ، 2013 القاهرة، الحدٌث، الكتاب دار الجزائري، الاقتصاد بوكبوس، سعدون . 

3
 .2  ص ، 1999 ،الجزائر الجامعٌة، المطبوعات دٌوان ،المستقلة الجزائر اقتصاد هنً، احمد  

4
  . 123 عبد العزٌز برنة ، المرجع السابق ، ص  
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 :  ترجيحيا كما يمي   كمعاملات لمسمة المشكمة العملات باقي أما
) الإسترليني الجنيو ،(4 %) الإيطالية الميرة ،(11.5 %) الألماني المارؾ ،(29.2 %) الفرنسي الفرنؾ

 الفمكرف ،( 2%)  الاسبانية البيزتا ،(2.25 %) السكيسرم الفرنؾ ،(2.5 %) البمجيكي لفرنؾا (%3.85

 ،(0.5 %) النمساكم الشيمنغ ( 0.75 %) الكندم الدكلار ،(1.5 %) السكيدم الككركف ،(1.5 %) اليكلندم
 (.%  0.1)النركيجي الككركف ،(0.2 %) الدانماركي الككركف

 كانت فقد العملات، مف سمة إلى ربطو ظؿ في الجزائرم  نارمالد صرؼ سعر حساب طريقةما يخص  في أما

 1: التالية الخطكات إتباع طريؽ عف تتـ
عمى أف تأخذ القيمة الأكبر مف بيف المتغيريف              

$ 𝑗𝑖𝑜 − $ 𝑗𝑖𝑛       

$ 𝑗𝑖𝑛  التغير النسبي لكؿ عممة بالنسبة 
  $ 𝑗𝑖𝑜 ك  أ $ 𝑗𝑖𝑛    كمقاـ لحساب التغير النسبي ، حيث:  

 . الأمريكي الدكلار$: 

Ji  :الجزائرم  ناریالد سمة تككف التي ةعشر الثلاثة الصعبة العملات مف عممة كؿ. 

  $ 𝑗𝑖𝑜   بالنسبة لكؿ عممة مف العملات الصعبة الأخرل المككنة لمسمة في سنة الأساس $سعر .  
 $ 𝑗𝑖𝑛  التسعير يكـ السائد لمسمة المككنة العملات مف عممة لكؿ بالنسبة $ سعر. 
 n ك O:كيكـ التسعير عمى التكالي  ( 1974 ) الأساس  سنة  .

 أم الأمريكي، لمدكلار بالنسبة الجزائرم الدينار لسمة المككنة لمعملات النسبية بالتغيرات المرجح المتكسط حساب

$    النسبية التغيرات مجمكع 𝑗𝑖  ؿبالمعاـ مرجحة (ai) عممة في السمة كؿ كزف المعامؿ ىذا يمثؿ حيث  . 
  الطريقة كفؽ الحساب ىذا كيتـ ، الجزائرملمدينار بالنسبة الأمريكي لمدكلار اليكمي الصرؼ سعر حساب

 : الآتية

 ($⁄DA)n : سعر صرؼ الدكلار الأمريكي بالدينار الجزائرم. ($⁄DA)0  : 1979 الأساس سنةسعر صرؼ الدكلار الأمريكي بالنسبة لمدينار الجزائرم في سنة  

 البنؾ طرؼ مف المستعممة الأخرل لمعملات بالنسبةيتـ بعد ىذه العممية حساب أسعار الصرؼ الدينار الجزائرم 

 2. المتقاطعة الصرؼ أسعاربطريقة  كتحسب المركزم
 
 

                                                           
1
  . 147 ، ص  عبد الحمٌد مرغٌت ، المرجع السابق 

2
  . 158، 157 ص ص ، 2000 ،الجزائر الجامعٌة، المطبوعات دٌوان ،النقدي للتحلٌل مدخل حمٌدات، محمود  

($⁄DA)n = ($⁄DA)0(1 +مجمكع التغيرات النسبية ( $ 𝑗𝑖  ) مرجحة بالمعامؿai  
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كمنيا الجزائر  ) شيدت الدكؿ البتركلية 1986كفي نياية ىذه المرحمة مف حياة الدينار الجزائرم ، كتحديدا سنة 
إنخفاضا حادا في مكاردىا المالية جراء إنخفاض أسعار البتركؿ ما أفرز محاكلة إصلاح النظاـ النقدم بصفة  (

عامة كالنظاـ المالي بصفة خاصة الشيء الذم إنعكس عمى العممة الكطنية مف خلاؿ محاكلة جعؿ الدينار 
الجزائرم يتميز بمركنة أكبر كبقيمة حقيقة تعكس أداء الإقتصاد الكطني الشيء الذم تجسد فعلا خلاؿ الفترة 

  .1987-1974،الجدكؿ المكالي يكضح أسعار الدينار الجزائرم مقابؿ الدكلار لمفترة 1 1994-1988اللاحقة 

 1987-1974أسعار الدينار الجزائرم مقابؿ الدكلار لمفترة : (3-3)جدكؿ رقـ 
 

 1982 1981 1980 1979 1978 1977 1976 1975 1974 السنة 
 4,592 4,315 3,837 3,853 3,965 4,146 4,163 3,949 4,180 سعر الصرف 

     1987 1986 1985 1984 1983 السنة 
     4,849 4,702 5,027 4,983 4,788 سعر الصرف 
، مجلة رؤى إقتصادٌة 2015 -1964مسار سٌاسة سعر الصرف فً الجزائر دراسة تحلٌلٌة للنظم والنتائج بٌن لباز الأمٌن ، : المصدر 

 .122 ، ص 2016، دٌسمبر 11، جامعة الشهٌد لخضر الوادي الجزائر ، العدد 
 

خلاؿ ىذه الفترة شيد الدينار الجزائرم تذبذبا بسيطا جدا صعكدا كنزكلا لـ تكف بالحدة كالحجـ المتكقع ، حيث 
حافظ الدينار الجزائرم عمى متكسط سعر صرؼ مقبكؿ جدا ، كيعكد ذلؾ لممارسة الجزائر سياسة حمائية عمى 

 لمتجارة الدكلة احتكار المتضمف القانكف عمى المصادقة المرحمة ىذه عرفتالتجارة الخارجية كالعممة فقد 

 عمى نص الذم ، 1978  فيفرم11في المؤرخ 02-78 قانكف بإصدار الاحتكار ىذا تكريس تـ كقد الخارجية

 نظاـ في المتمثؿ لمكاردات السابؽ النظاـ بتكسيع أيضا ك ، الخارجية التجارة مجاؿ في الخكاص الكسطاء إقصاء

 قانكنية نصكص عدة صدكر المرحمة ىذه أيضا عرفت أما ، الصادرات مجاؿ ليشمؿ الاحتكار ك الحصص

أصبحت  ك الخارج مع عمميتيا في أماميا القيكد رفعت إذ العمكمية، المؤسسات استقلالية إلى معظميا في تيدؼ
  12-86 كما أعطت أىمية لمبنكؾ التجارية كالبنؾ المركزم مف خلاؿ صدكر القانكف رقـ االتزاماتو أماـ مسئكلة

 المتعمؽ بنظاـ البنكؾ كالقرض بيدؼ إصلاح المنظكمة المصرفية كتحديد مياـ كؿ 1986 أكت 19المؤرخ في 
مف ابنؾ المركزم كالبنكؾ التجارية مع إعادة الاعتبار لمسياسة النقدية في تنظيـ كمراقبة حجـ الكتمة النقدية التي 

يتـ تداكليا ، كالذم مكف البنكؾ مف استعادة صلاحياتيا في مجاؿ الصرؼ تدريجيا عف طريؽ المشاركة في 
 2. إعداد التشريعات كالتنظيمات المتعمقة بالصرؼ كالتجارة الخارجية

 

 

 

                                                           
1
 .123 عبود عبد المجٌد ، المرجع السابق ، ص  

2
  . 82، ص 2010 ، مذكرة ماجستٌر فً القانون تخصص قانون الأعمال ، جامعة أحمد بوقرة بومرداس ، الرقابة على البنوك التجارٌة شٌح عبد الحق ،  
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 تطبيق برامج التعديل الييكمي والتخفيضات المتتالية لمدينار : الفرع الثالث 

نخفاض أسعار المحركقات كتدىكر قيمة الدكلار الأمريكي ، نتج عف كؿ ذلؾ تراجع 1986تزامنت مع أزمة   كا 
في السيكلة النقدية ، كبدأ الدينار الجزائرم يعرؼ تخفيضات متتالية في ظؿ التكجو نحك إقتصاد السكؽ كأماـ 
الصعكبات الخارجية التي تكاجو الجزائر طالب الدائنكف الخارجييف معايير لتثبيت الدينار الجزائرم إضافة إلى 

،مما أدل إلى ظيكر إصلاحات في عمى كؿ المستكيات ، أىميا الإصلاحات 1ضغكطات المنظمات الدكلية 
  2الصادر في (01-88)التي مست النظاـ المالي كالنقدم لمدكلة كالتي جاءت في مضمكف كؿ مف القانكف 

  المتضمف إستقلالية المؤسسات الإقتصادية كالذم حدد كنظـ مياـ النظاـ المصرفي 1988 جانفي 12
 3. المتعمؽ بالنقد كالقرض كالذم جاء بإجراءات تتعمؽ بالرقابة عمى الصرؼ  (10-90 )كالقانكف 

إف ىذه الإصلاحات التي مست الإقتصاد الكطني جاءت بآثار مباشرة عمى العممة الكطنية حيث شيدت ىذه 
الفترة إنخفاضات متتالية تعكد أساسا إلى أخطاء في تقدير قيمتو سابقا ، مما دفع بالسمطة النقدية إلى جعمو قابلا 
لمتحكيؿ في المعاملات الجارية الدكلية حيث أف التعديلات التي مست الدينار الجزائرم في ىذه المرحمة كانت 
بيدؼ إيصالو إلى مستكل تكازني يحقؽ العلاقة المنطقية بيف الطمب الكطني عمى السمع كالخدمات المستكردة 

كحجـ الإحتياطات مف العممة الأجنبية المكجكدة لدل البنؾ المركزم ، كقد شيد شكميف مف التخفيض خلاؿ ىذه 
 : المرحمة ىما 

  1991-1988  ( الزاحف )الإنزلاق التدريجي: أولا

سمح ىذا النظاـ بالقياـ بتعديؿ تدريجي كمراقب لسعر الصرؼ الذم طبؽ خلاؿ فترة طكيمة نكعا ما إمتدت مف 
 1987 ديسمبر 31 حيث انخفضت قيمة الدينار مقابؿ الدكلار بيف 1991 إلى غاية سبتمبر 1987نياية سنة 

 كبقي بعد ذلؾ سعر صرؼ الدينار مقابؿ الدكلار مستقرا خلاؿ بعض % 210 بنحك 1991 مارس 31ك 
 الرابط بيف 1994⃰  في إيطار إتفاؽ ستاند بام 1991 سبتمبر 30الشيكر ثـ تـ تخفيض قيمة الدينار في 

الجزائر كصندكؽ النقد الدكلي ، كالأجدر بالذكر ، ىك أف النظاـ يحقؽ مركنة لقيمة التعادؿ لمدينار ، كالتي 
تعتبر مفيدة في حالة تكاجد صدمات خارجية ، كالجدكؿ التالي يكضح أىـ محطات إنخفاض قيمة الدينار مقابؿ 

 4  . الدكلار خلاؿ ىذه الفترة 

                                                           
1
 ، أطروحة دكتورا فً العلوم الإقتصادٌة تخصص تجارة دولٌة ، جامعة أثر تقلبات سعر الصرف على المٌزان التجاري وسبل علاجها دوحى سلمى ،  

  . 168 ، ص 2015محمد خٌضر بسكرة، 
2
  .123 أمٌن لباز ، المرجع السابق، ص  

3
  .123 أمٌن لباز ، المرجع السابق، ص  

4
  .124 لباز أمٌن ، المرجع السابق ، ص  
 ملٌار 30أكثر حجم من  )لصعوبات  المالٌة التً عانى  منها  الاقتصاد  الجزائري فً  منتصف  التسعٌنات نظرا لارتفاع  حجم  المدٌونٌة الخارجٌة  ⃰

خاصة البنك  العالمً  وصندوق  ) وتدهور  وضعٌة القطاع  العمومً أرغم  البلاد على الدخول  فً  مفاوضات مع المؤسسات  المالٌة الدولٌة  (دولار 
 (1995 – 1994) لمدة سنة ( ستاند باي ) توجت  بإبرام  اتفاق التموٌل  القصٌر المدى  (النقد  الدولً 
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 (1991-1987)الفترة  في بالدكلار الدينار الصرؼ سعر تطكر: (4-3)جدكؿ رقـ 
 الملاحظة سعر الدينار بالدولار تاريخ عممية الانزلاق

 4.809 1986ديسمبر 

 بداية عممية الانزلاق التدريجي
 4.947 1987ديسمبر 
 6.636 1988ديسمبر 
 8.112 1989ديسمبر 
 9.3 1990سبتمبر 

مواصمة عممية الانزلاق سيرا مع تطبيق 
 الإصلاحات الييكمية

 9.5 1990أكتوبر 
 10.1 1990نوفمبر 

 13.581 1991جانفي
إستمرار الإنزلاق بيدف إستقرار الدينار وتحرير  16.330 1991فيفري 

 17.142 1991مارس التجارة الخارجية

 22.64 1991أكتوبر 
 أشير ، تخفيض 6إستقراره عند المستوى لمدة 

 FMI بموجب إتفاق % 22الدينار بمقدار 
ستمرار التخفيض إلى غاية سنة   1994وا 

 ، أطروحة دكتورا فً العلوم الإقتصادٌة تخصص أثر تقلبات سعر الصرف على المٌزان التجاري وسبل علاجهادوحى سلمى ، : المصدر 

   .170 ، 169 ، ص ص ، 2015تجارة دولٌة ، جامعة محمد خٌضر بسكرة، 

 نظارا لظركؼ الداخمية كانييار أسعار النفط 1986مف خلاؿ الجدكؿ نلاحظ أف عممية الانزلاؽ بدأت بداية مف 
 نظرا لتميز ىذه المرحمة بالعديد مف 1990، كما عرفت عممية الانزلاؽ تسارع مفاجئ إبتداءا مف نكفمبر 
 مقابؿ دكلا أمريكي بيدؼ استقرار % 17.142 الإصلاحات الاقتصادية المكثفة ككصمت عممية الانزلاؽ إلى 

 السمطات قامت 1991 سبتمبر ةمنيا كفيالدينار كتحرير التجارة الخارجية عمكما كالكاردات بصفة خاصة ، 

 كذلؾ ،الأمريكي  الدكلار مقابؿ  22 %بنسبة نارمالد مةمؽ ضمبتخؼ كالقرض النقد مجمس في ممثمة ةمالنقد

 . 1991 جكاف في الدكلي النقد صندكؽ مع المبرـ بام ستاند الثاني الاتفاؽ بمكجب
إف ىذا التخفيض الذم عرفو الدينار الجزائرم لـ يكف عمى المستكل الرسمي فقط بؿ كاف بشكؿ أكبر في السكؽ 
المكازية كالتي لا يمكف تجاىميا لحج التداكؿ الكبير فييا لمعممة الأجنبية ، فبعد أف كاف سعر الصرؼ المكازم 

  يفكقو بعدة أضعاؼ كقد يككف 1988مساكم تماما لسعر الصرؼ الرسمي بداية السبعينات أصبح بداية مف 
ذلؾ بسبب إنعداـ ثقة المتعامميف المحمييف في أداء الإقتصاد الكطني كتخكفيـ مف المستقبؿ في ظؿ تبني 

الجزائر منيج إقتصادم جديد كميا ، كالجدكؿ التالي يبيف الفرؽ في سعر صرؼ الدينار الجزائرم مقابؿ الفرنؾ 
 1: الفرنسي في السكقيف الرسمية كالمكازية 

                                                           
1
 ، أطروحة ذكتورا فً العلوم الإقتصادٌة إشكالٌة الإقتصاد الغٌر رسمً فً الجزائر مع عرض مقارنة تجارب المكسٌك تونس والسنغال قارة ملاك ،  

  .144 ، ص 2010 تخصص إقتصاد مالً ، جامعة منتوري قسنطٌنة ، 
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 1991- 1970تطكر سعر الصرؼ الغير رسمي كسعر الصرؼ الرسمي لمفترة : (5-3)الجدكؿ رقـ 

 . الفرؾ الفرنسي كالدينار الجزائرم: الكحدة 
 1991 1990 1989 1988 1987 1986 1985 1980 1977 1974 1970 السنة

سعر 
الصرف 
 الرسمي

1.0 1.1 1.3 0.62 0.61 0.71 0.80 1.2 1.5 1.8 3.75 

سعر 
الصرف 
الغير 
 رسمي

1.0 1.4 1.5 2.0 3.0 4.0 4.0 5.0 6.0 6.8 7.0 

، أطروحة ذكتورا إشكالٌة الإقتصاد الغٌر رسمً فً الجزائر مع عرض مقارنة تجارب المكسٌك تونس والسنغال قارة ملاك ، : المصدر 

  .143 ، ص 2010 فً العلوم الإقتصادٌة تخصص إقتصاد مالً  ، جامعة منتوري قسنطٌنة ، 

  1994-1992الإنخفاض الصريح : ثانيا 
 كالضركؼ الإقتصادية الخاصة بالجزائر أصبح مف الضركرم إعطاء القيمة الحقيقية 1991إبتداءا مف سنة 

لمدينار الجزائرم بطريقة صريحة كمباشرة ، ما إنعكس سمبا عمى قيمة الدينار الذم شيد إنييارات كبيرة لـ يعرفيا 
مف قبؿ ، كقد يعزل ىذا إلى ضعؼ الإنتاج الكطني كتراجع الناتج الداخمي الخاـ بالإضافة إلى العجز المزمف 

 1. في ميزاف المدفكعات الذم ميز المرحمة كاممة 
  لمدكلار بالنسبة % 22 بنسبة الدينار بتخفيض قرارا كالقرض النقد مجمس اتخذ أف بعد 1991 سبتمبر بداية
 . بة النس ىذه حكؿ بالاستقرار الدينار صرؼ سعر تميز كلقد دكلار/دج 22.5 إلى ليصؿ
 عمى ثقيلا عبئا كاف التخفيض ىذا كلأف قكم، بشكؿ الدينار قيمة انخفاض إلى الاسمي كالتخفيض الانزلاؽ أدل

 لمعملات الإدارم التسيير إلى أخرل مرة بالرجكع راحة فترة إعطائو السمطات قررت المستيمكيف، كأيضا الشركات
 تقريبا دكلار/دينار 23 ب 1992 نياية في المحددة قيمتو في الاسمي الصرؼ سعر بتثبيت كذلؾ الرسمية
  .1993 سنة لمعملات المكازم السكؽ كمعادلتو
 % 40.17 ثـ 1994مارس/آذار في % 7.3 ب الدينار قيمة تخفيض سياسة انتياج العامة السمطات أرغمت

 بالاتفاؽ 1994 سنة منذ الييكمي التعديؿ برنامج تطبيؽ الجزائر بدأت أف بعد السنة نفس مف أبريؿ/نيساف في
 البحث أجؿ مف كذلؾ المتخذة الإجراءات أىـ مف الصرؼ سعر تعديؿ فيو كاف الذم الدكلي النقد صندكؽ مع
 .الخارجية التكازنات عف
 عمى الدكلي النقد صندكؽ مع الاتفاؽ تـ كما دكلار/دينار 36 الدينار صرؼ سعر أصبح القرار ىذا ضكء عمى 

  2 دكلار/دج40 إلى الدينار بانزلاؽ كالقرض النقد مجمس يسمح أف مفادىا الدينار صرؼ سعر لتحديد جديدة تقنية

                                                           
1
  . 125 لباز الأمٌن ، المرجع السابق ، ص  

2
  .66 ، ص 2011 ، 09، مقال بمجلة الباحث ، جامعة ورقلة ، العدد التعوٌم المدار للدٌنار الجزائري بٌن التصرٌحات والواقع آٌت ٌحً سمٌر ،   
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  .1994 سنة مف الأخير الثمث بداية في الطريقة ىذه عمى الاعتماد كتـ
 الجزائر كبنؾ التجارية لمبنكؾ كتمرينا العائـ الصرؼ تطبيؽ لمرحمة كتجريبية انتقالية مرحمة العممية ىذه كتمثؿ
 1. الصرؼ سكؽ متطمبات لمكاجية كالإجراءات القكانيف لإعداد كميمة

 إلى يومنا ىذا 1996التعويم المدار من : المطمب الثاني 

 إلى إضفاء مركنة أكبر في تحديد قيمة الدينار الجزائرم كعميو فقد عمدت إلى إزالة 1994سعت الجزائر منذ 
القيكد المتعمقة بالصرؼ كأصبح لعرض الدينار كالطمب عميو أثر كبير في تحديد قيمتو كعميو فقد دخمت الجزائر 

 إلى نظاـ الصرؼ العائـ المتعمؽ بقكل السكؽ كتخمت عف نظاـ الصرؼ الثابت كأيضا تحديد 1996إبتداءا مف 
 . سعر الصرؼ المكجو إداريا مف خلاؿ سمة العملات 

  1995-1994الفرع الأول جمسات التثبيت 
تـ اتخاذ قرار التخمي عف نظاـ الربط إلى سمة مف العملات، ليعكض بنظاـ جمسات 1994كفي أكاخر سبتمبر 

  .1994/10/01بداية مف "Fixing"التثبيت 
، لكف سرعاف ًالمصارؼ التجارية تحت إشراؼ بنؾ الجزائر كالتي كانت تضـ أسبكعياتظـ جمسات التثبيت ممثمي 

عنيا بدلالة العممة ً كيتـ مف خلاليا عرض المبمغ المتاح مف العملات الصعبة معبرا، ةما أصبحت يكمي
  الحصكؿ عميوعمى أساس سعر صرؼ أدنى، ثـ تقكـ المصارؼ بطمب المبمغ المراد)الدكلار الأمريكي(ة المحكرم

ر لمعملات الصعبة كطمب خلاؿ عرض بنؾ الجزائكيتـ تعديؿ سعر صرؼ الدينار الجزائرم تدريجيا 
 1994 سبتمبر 28 الصادرة في 94-61المصارفالتجارية عمييا عف طريؽ المناقصة بمكجب التعميمة رقـ 

بحيث يتـ تحكيؿ الدينار الجزائرم كلك جزئيا كفؽ العرض كالطمب ، كبيذا يتـ تحديد سعر صرؼ الدينار عند 
أقؿ عرض ، الذم كاف مرفكقا ببرنامج التعديؿ الييكمي ، الذم جاء مف أجؿ تعزيز الإصلاحات كالنيكض 

 2 . 1995/12/31بالإقتصاد لكطني ، كىكذا إستمر ىذا النظاـ إلى غاية 

إف ىذه العممية السابقة التي يتـ مف خلاليا تحديد سعر الصرؼ الأسبكعي لـ يشارؾ فييا إلا البنؾ المركزم 
كالمؤسسات المصرفية في غياب بعض الفاعميف كذلؾ لعدـ كجكد سكؽ صرؼ يراعي جميع المتدخميف 

كالمتغيرات الإقتصادية الأخرل الشيء الذم يثبت أف سعر صرؼ الدينار الجزائرم لا يزاؿ مدار رغـ محاكلة 
تحريره التي جاءت في إطار سياسات التعديؿ الييكمي كالتي تسعى لإعطاء قيمة حقيقية لمدينار كفؽ قكل السكؽ 

تراجع كبير في قيمة الدينار الجزائرم عمى الصعيد الدكلي  كقد شيدت ىذه الفترة التي لحقت ىذه الإصلاحات

                                                           
1
  .66 ، ص  آٌت ٌحً سمٌر ، المرجع السابق 

2
،  جامعة ،شمال إفرٌقٌا مجلة ،( لجزائريا الدٌنار صرف سعر حالة دراسة) الدولٌة الصرف لأنظمة الحدٌث التوجه ودوافع مبررات بربري، أمٌن محمد  

  .36 ، ص 07العدد 
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كنتيجة ليذه السياسة ما انعكس سمبا عمى قدراتو الشرائية داخميا كىذا للارتباط شبو التاـ للاقتصاد الكطني آنذاؾ 
 1. بالخارج كالعجز المزمف في ميزاف المدفكعات 

  إلى يومنا ىذا 1996سوق الصرف مابين البنوك من : الفرع الثاني 
 انطمؽ الذم البنكؾ بيف ما سكؽ تأسيس تـ الصرؼ، أسعار تحديد في الأجنبي الصرؼ سكؽ بأىمية إيماننا
 يتحدد الدينار خلالو مف أصبح الذم المدار، التعكيـ نظاـ كالإعلاف عف تبني 1996/01/02م ؼ رسمينا نشاطو
 ديسمبر 23 المكافؽ لػ 08-95تأسس ىذا السكؽ مف طرؼ بنؾ الجزائر حسب القرار ،2كالطمب العرض كفؽ

 3 المتعمقة بقكاعد1995 ديسمبر 26 المؤرخة في 95-78 المتعمؽ بسكؽ الصرؼ كالتعميمة رقـ 1995
 المتعمقة بتنظيـ كطريقة عمؿ سكؽ 1995 ديسمبر 27 المؤرخة في 95-79ككضعيات الصرؼ كالتعميمة رقـ 

عمى الحساب كلأجؿ بيف  (بيع كشراء )الصرؼ مابيف البنكؾ الذم ييدؼ إلى معالجة جميع عمميات الصرؼ 
العممة المحمية كالعملات الأجنبية الأخرل القابمة لمتحكيؿ بحرية ، كما يتـ فيو أيضا تحديد سعر صرؼ العملات 

عف طريؽ ميكانزمات التقاء العرض كالطمب ، كيشارؾ في ىذا السكؽ كؿ مف البنكؾ التجارية كالمؤسسات 
المالية التي تستطيع الحضكر بصفة عارضي كطالبي العملات ، كعميو فمنذ تطبيؽ برنامج التعديؿ الييكمي 

 يتـ تسيير سعر صرؼ الدينار حسب نظاـ التعكيـ المدار مما يمكف البنؾ المركزم مف 1996كبالضبط جانفي 
 4:تعديمو إذا كانت لذلؾ ضركرة كيمكف تجزئة سكؽ الصرؼ مابيف البنكؾ إلى 

كيتـ فيو إستخداـ التسعيرة الرسمية أك مايسمى بعممية تثبيت العممة : سوق الصرف مابين البنوك العاجل : أولا 
(FIXING)  كالتي تستعمؿ مف أجؿ تحديد سعر صرؼ الدينار الجزائرم مقابؿ العملات الأجنبية الأخرل . 

لقد تميزت السنكات قبؿ التسيعينات بتغيرات ىيكمية كبيرة أدت بطبيعة : سوق الصرف مابين البنوك الآجل :ثانيا
الحاؿ إلى بركز مخاطر الأسكاؽ المسايرة لميكانيزمات إقتصاد السكؽ ، كلـ ييمؿ المشرع الجزائرم ىذا الجانب 

، حيث أقاـ في البداية تقنية الصرؼ لأجؿ ، كقد طرح الإطار التشريعي النظـ لسكؽ الصرؼ الآجمة في 
 5: الجزائر في إطار سكؽ الصرؼ البنكي ، إذ يمكف القكؿ أف الإقتصاد الجزائرم عرؼ 

                                                           
1
  . 126 لباز الأمٌن ، المرجع السابق ، ص  

2
 . 37 محمد لمٌن بربري، المرجع السابق ، ص  

3
  .67 آٌت ٌحً سمٌر ، المرجع السابق ، ص  

4
  .67آٌت ٌحً سمٌر ، المرجع السابق ، ص .  أ 

5
  ، مذكرة ماجستار2003-1974دراسة أثر المتغٌرات النقدٌة على سعر صرف الدٌنار الجزائري مقابل الدولار الأمرٌكً خلال الفترة  مرادعبد القادر ،  

  .27   فً العلوم الإقتصادٌة ، تخصص نمذجة إقتصادٌة ، جامعة ورقلة ، ص 
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  المتعمؽ بقكاعد 1991 أكت 14 المؤرخ في 07-91ميكانيزـ الصرؼ لأجؿ الذم تـ تحديده بنظاـ رقـ 
كشركط الصرؼ كالمصادرة ، مقابؿ الدينار عمى أساس سعر الصرؼ لأجؿ ، كتسميـ إحدل أك كلا العممتيف 

 . في ىذه الحالة في تاريخ لا حؽ يسمى لأجؿ الإستحقاؽ  (عممة صعبة /دينار  )المتبادلتيف 

  ثـ تـ إنشاء سكؽ الصرؼ البنكي يتـ فيو إنجاز عمميات صرؼ فكرية كأخرل آجمة مابيف العممة الكطنية
كالعملات الصعب القابمة لمتحكيؿ ، فحسب نفس ىذا النظاـ فإف نشاط البنكؾ التجارية كالمؤسسات المالية 
في السكؽ البنكي لمصرؼ يككف في إطار إجراءات غير مركزية يتكفؿ بتحديد قكاعدىا بنؾ الجزائر ، كليذا 

 التي أشرنا إلييا أعلاه في مادتيا الخامسة 95-97تـ تعريؼ السكؽ البنكي لمصرؼ لأجؿ في التعميمة رقـ 
عمى أنو السكؽ الذم تنجز فيو عمميات صرؼ آجمة تتمثؿ في كؿ صفقة يتـ مف خلاليا تبادؿ عممتيف بسعر 

 .  أياـ 03لأجؿ كالتسميـ الفعمي بعد 
 

 سوق الصرف الموازي في الجزائر : الفرع الثالث 

 تمبية عمى عاجزا المركزم البنؾ يصبح أيف العممة، لقمة نظرا الرسمي غير الصرؼ سعر سكؽ عادة يتطكر

 كاف ميما المكازم الصرؼ سكؽ مف بشرائيا عمييا الحصكؿ يرغب مف فيدفع الصعبة العممة طالبي رغبات

 تشكؿ الرسمي السكؽ مف بدلا المكازم السكؽ في بيعيا مف الصعبة العممة مالكي بدكره يشجع ما كىذا سعرىا،

 السكؽ في الصعبة العممة شراء ك لبيع أساسية نقاطا كقسنطينة العاصمة الجزائر كىراف، كزك، تيزم مف كؿ

 1:  كنذكر أىـ الأسباب التي أدت الى تنامي سكؽ الصرؼ المكازم في الجزائر المكازية
 أسباب تنامي السوق الموازي في الجزائر : أولا 

 إف سكؽ الصرؼ المكازية تتكاجد في جميع دكؿ العالـ السائرة في طريؽ النمك كفي بعض ىذه الدكؿ فإف 
صرؼ ثنائي  )ىذه الدكؿ كلمكاجية أزمات ميزاف المدفكعات تقكـ الحككمة بخمؽ سعر صرؼ مكازم قانكني 

، اليدؼ مف تكاجد ىذا السكؽ ىك تحديد إنعكاسات تخفيض سعر الصرؼ عمى الأسعار (التحكيلات المالية
 .المحمية أيف تكجد يد مراقبة لتدفقات رؤكس الأمكاؿ كالإحتياطات الدكلية 
 2: كتعكد السكؽ المكازية في ظيكرىا إلى عدة عكامؿ مف الماضي أىميا 

  فرض قيكد في المبادلات مع الخارج. 

  تحديد حصص الإستيراد كمنع إستيراد بعض المنتجات ذات النكع الرفيع. 

                                                           
1
  . 142 قارة ملاك ، المرجع السابق ، ص  

2
  مذكرة ماجستار فً العلوم التجارٌة ، ،(حالة الجزائر )العلاقة بٌن سعر الصرف الرسمً وسعر الصف الموازي فً المدى الطوٌلة  قندوز هشام ،  

 106 ، ص 2016  تخصص إقتصاد قٌاسً مالً وبنكً ، جامعة أبً بكر بالقاٌد تلمسان ، 
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  عدـ فعالية الجياز الإنتاجي الذم بدأ بقطع الغيار ، الأجيزة الإلكتركنية مركرا مف سمسمة مف الأشياء التي
ينتجيا الكطف إلا قميلا التي يرتفع الطمب عمييا بنسبة فائقة ، كبيذا تظير السكؽ المكازية كحؽ مف حقكؽ 

 . المستيمؾ لتحقيؽ حاجياتو التي يعجز السكؽ الكطني عمى تمبيتيا 

  كما تعتبر المراقبة الصارمة التي كانت مفركضة عمى الإقتصاد الكطني ، سببا آخر في تكسيع السكؽ
 . المكازية كىذا بمراقبة كمية كنكعية السمع المستكردة ، ككذلؾ مراقبة تحركات رؤكس الأمكاؿ إلى الخارج 

  بتأزـ الكضعية الإقتصادية التي عرفتيا الجزائر كنقص 1986كما ساعد تدىكر أسعار النفط في سنة 
 لدل الدكلة كليذا تكجو الأفراد ككذلؾ المؤسسات الخاصة إلى % 56,5المداخيؿ مف العممة الأجنبية بػ 

السكؽ السكداء لتمبية حاجياتيـ مف العممة الأجنبية سكاءا لمقياـ بعمميات تجارية أك لتعزيز أصكليـ النقدية 
 . بيذه العملات ، نظرا لفقداف الثقة في العممة الكطنية 

  كمف بيف الأسباب التي تؤدم الي ظيكر سعر الصرؼ المكازم أيضا قمة كندرة العممة الصعبة ، فيصبح
البنؾ عاجزا عف تمبية رغبات طالبي العممة الصعبة الأمر الذم يدفع الراغبيف في الحصكؿ عمييا إلى 
شرائيا بأعمى سعر ممكف الشيء الذم يشجع مالكي ىذه العممة مف بيعيا في السكؽ المكازم بدلا مف 

 .السكؽ الرسمي 
 : مصادر تمويل السوق الموازي في الجزائر : ثانيا 
  تعتبر أكبر فيئة ممكلة لمسكؽ المكازم في الجزائر إذ كنظرا لعدـ : المغتربين والمتقاعدين المغتربين

تشديد الرقابة مف قبؿ مصالح الجمارؾ في المطارات الجزائرية عمى العممة الصعبة التي يحمميا 
نما الإكتفاء فقط بما يقدمو المسافر مف تصريح يعبر في معظـ الأحياف عف قيمة   صغيرةالمغتربيف ، كا 

 غير الصعبة العممة مف كبيرة كميات لتداكؿ المغتربيف أماـ مجالا يفتح مما الصعبة، العممة مف

 . معتبر ربح ىامش مف الاستفادة قصد المكازم السكؽ في بيا المصرح
  بتحكيؿ العماؿ ىؤلاء فيقكـ الصعبة، بالعممة الأجانب لمعماؿ الراتب يدفع ما عادة :العمال الأجانب  

 السكؽ في بيعو يتـ الأحياف غالب ففي المتبقي الجزء أما الأصمية، مكاطنيـ في عائلاتيـ إلى منو جزء 

 1. الزائدة الدينارات مف أكثر الاستفادة أجؿ مف المكازم
 تمكيؿ في كبير بشكؿ تساعد أخرل مصادر إلى بالإضافة، المغتربيف طريقة نفس يعتمدكف :السواح 

 الخ ...الارىاب، بالأسمحة، التجارة كالتيريب، المكازم الصرؼ سكؽ

 نتائج ظيور السوق الموازي في الجزائر : ثالثا 
  كجكد كميات كبيرة مف العممة الصعبة بحكزة الأشخاص كخاصتا المياجريف تنشط في السكؽ السكداء دكف

 2.أف تتمكف البنكؾ مف إستيعابيا 

                                                           
1
  .145، 144 قارة ملاك ، المرجع السابق ، ص ص   

2
، مذكرة ماجستار فً العلوم الإقتصادٌة تخصص نقود ومالٌة  ( الواقع والمتطلبات )إدارة إحتٌاطً الصرف الأجنبً فً الجزائر الطٌب أحمد محمدي ،   

 .52 ، ص 2008، جامعة شلف ، 
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  عدـ خضكع عمميات الصرؼ في السكؽ المكازية لمضريبة كبالتالي حرماف الخزينة العمكمية مف مصدر دعـ
 . معتبر 

  سعر الصرؼ المكازم يعكس حقيقة القكة الشرائية لمدينار حيث أنو في السكؽ المكازية يتحدد حسب العرض
 1. كالطمب 

 

 سياسة الرقابة عمى الصرف في الجزائر : المطمب الثالث 
مر سعر صرؼ الدينار الجزائرم بالعديد مف التطكرات منذ الإستقلاؿ كقد خضع نظاـ الرقابة عمى الصرؼ ىك 

نييار الإشتراكية  الآخر الى العديد مف التغيرات كفي إطار إنفتاح الإقتصاد الجزائرم عمى إقتصاد السكؽ كا 
أصبح البنؾ المركزم الجزائرم يقكـ بكظيفتيف ميمتيف ألا كىي كضيفة الرقابة عمى الصرؼ كتطكير الإقتصاد 
كسكؼ نقكـ مف خلاؿ ىذا المطمب بالتطرؽ إلى أىـ المراحؿ التي مرت بيا سياسة الرقابة عمى الصرؼ في 

 .الجزائر  
  1990نظام الرقابة عمى الصرف قبل : الفرع الأول 

كانت ىنا الرقابة عمى الصرؼ تتماشى مع النظاـ الاشتراكي الذم يتميز بالصرامة إلى غاية تأثر الجزائر 
بالأزمة النفطية كالتي كاف إلزاميا عمى الجزائر التكجو إلى اقتصاد السكؽ كتطبيؽ رقابة عمى الصرؼ أقؿ 

صرامة كعميو جاءت مجمكعة مف القكانيف التي تتماشى مع التطكر الاقتصادم الحاصؿ كمرت الرقابة عمى 
 : الصرؼ ىنا بالمراحؿ التالية

 (1970-1963)مرحمة حماية الإقتصاد من المنافسة الأجنبية : أولا 

تميزت ىذه المرحمة بسمسة مف الإجراءات اليادفة إلى حماية الإقتصاد الكطني الناشيء مف المنافسة الأجنبية ، 
كذلؾ مف خلاؿ إقامة علاقات إقتصادية أكسع مع مختمؼ دكؿ العالـ كتنشيط التجارة الخارجية كمف أىـ الأدكات 

 2: الرئيسية المستخدمة في ىذه المرحمة 

  يخص نظاـ الحصص كؿ العمميات المسندة بالعملات الأجنبية حيث أصبحت كؿ مف : نظام الحصص
الصادرات كالكاردت تخضع لنظاـ الحصص المقررة ليا ، كالحصكؿ عمى تراخيص مسبؽ مف طرؼ كزارة 
عادة تكجيو الكاردات نحك السمع  المالية مف أجؿ حماية الإنتاج الكطني كتحسيف كضعية الميزاف التجارم كا 

 . الضركرية كالحد مف السمع الإستيلاكية 

  براـ العديد مف الإتفاقيات الثنائية مع مختمؼ الدكؿ مف أجؿ تكسيع مجاؿ التبادؿ تنكيع العلاقات التجارية كا 
 .التجارم كتحقيؽ المزيد مف الإستقلالية 

                                                           
1
 . 52 ، ص  الطٌب أحمد محمدي ،المرجع السابق 

2
 .174 دوحى سلمى ، المرجع السابق ، ص  
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  الإحتكار المباشر لمتجارة الخارجية بكاسطة مجمكعة مف المؤسسات الكطنية المسيرة مباشرة مف طرؼ
 . الدكلة 

  1977-1971مرحمة الإحتكار المسيرة من طرف الشركات الوطنية : ثانيا 
 : عرفت ىذه المرحمة بالسيطرة كالتحكـ الكمي لمدكلة عمى الإقتصاد ، كتمثمت أىـ أىداؼ الرقابة في ىذه الفترة بػ

  ةمالقك العملات اتجاه كاستقلالو إستقراره عمى الحفاظ بغرض نارمالد صرؼ سعر دمتحد. 

  ةمالعالـ كالأسعار الأسكاؽ أزمات عف كعزلو العالمي الاقتصاد تقمبات عف دامبع الكطني الاقتصاد جعؿ 
 كانطلاؽ الدكلة لحساب الكطنية الشركات رىامتد التي الإحتكارات ظيكر مف الفترة ىذه بو زتمتـ لما نظرا

 لمكاردات إجمالي صمترخ كإقرار الإجراءات مف مجمكع بكضع الحككمة قامت كالثانية، الأكلى ةمالرباع الخطة

 إدارة ضمتفك إلى بالإضافة الكاردات مف دةمالمستؼ ئاتمالو اتمحاج ةمتمب إلى رميم مالي غلاؼ في تمثؿم

 1. ةمكالأجنب ةمالكطف المؤسسات فمب الناشئة العلاقات إطار في ةمالكطف التجارية اتمالعمؿ  كمراقبةكمتابعة
 

  1987-1978مرحمة إحتكار الدولة لمتجارة الخارجية : ثالثا 

 ك بإعتبار أنو 02-78 العديد مف التطكرات في مجاؿ الرقابة عمى الصرؼ بطيكر القانكف رقـ  1978شيدت 
 التي الاستيراد رخص خلاؿ مف الكطنية لممؤسسات تككؿ الخارجية التجارة كانت 1978 سنة غاية إلىك 

 التشدد مف مزيد إلى تحتاج السمطات حسب الخارجية التجارة عمى الرقابة جعؿ ما ىذا ك الكصية الكزارة تمنحيا

 ما ىذا ك لأخرل سنة مف مضاعفا ك السابع العقد في متتاليا صعكدا الكاردات سجمت التي السنكات أف باعتبار

 جعؿ القطاع ىذا في الزمف مف عقديف تجربة لعؿ ك الزمف مف عقد طيمة التجارم العجز زيادة إلى أيضا أدل

 1978 نكفمبر 11 المؤرخ في 02-78رقـ  قانكف خلاؿ مف القطاع ليذا كميا احتكارا التدريجي التدخؿ مف
 كؿ إقصاء مع الأظافر تقميـ ثـ حيث القانكف ىذا عناكيف ابرز مف كافككذلؾ تأميـ التجارة بالجممة  174المادة 

 ما ىذا خلاؿ مف بالخارج الاستيراد عمميات مف الأجنبية الشركات ممثمك ك التجارييف كالكسطاء الجممة رتجا مف
 ىذا ك الدكلة اختصاص مف الخدمات ك السمع كتصدير استيراد أف اعتبرت التي ك القانكف 175جاء في المادة 

 لا القطاع ىذا في الصفقات ك العقكد إبراـ أف ك1976 دستكر في 1976 الكطني الميثاؽ في كرد لما كفؽ
 ذات العمكمية الكطنية المؤسسات ك الدكاكيف أك كطني طابع ذات عمكمية ىيئة احد أك الدكلة قبؿ مف إلا تجكز

 . الإدارم ك كالتجارم الصناعي الطابع

 حدد الأزمة، جةینت الدكلة باشرتيا التي الإصلاحات ضمف 1986 سنة كالبنؾ القرض قانكف صدكر أف كما
 في تشارؾ فأصبحت الصرؼ، مجاؿ في أكبر دكر كأعطاىا ةیالتجار كالبنكؾ المركزم البنؾ كدكر مياـ بكضكح
 2. المتعمقة بالصرؼ كالتجارة لخارجية كتقييـ آثارىا عمى العممة الكطنية ماتیكالتنظ عاتیالتشر إعداد

                                                           
1
  ، 2010 ، مكتبة حسن العصرٌة للطباعة والنشر والتوزٌع ، لبنان ، سٌاسة الصرف الأجنبً وعلاقتها بالسٌاسة النقدٌة لحلو موسى بوخاري،  

 . 294ص         
2
  ، أطروحة دكتورا فً العلوم الإقتصادٌة ، فرع مالٌة التقٌٌم الكمً لأثر الٌورو والدولار على التجارة الخارجٌة فً الجزائر سً محمد كمال ،  

 .44، ص 2014ومؤسسات ، جامعة أبً بكر بالقاٌد تلمسان ،     
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  1990-1988مرحمة إستقلالية المؤسسات العمومية الفترة من : رابعا 
تميزت ىذه المرحمة ىي الأخرل بصدكر عدة قكانيف تضمف في مجمميا عمى تكفير شركط إستقلالية المؤسسات 

رساء الطابع التجارم لمعاملاتيا ، بحيث كانت الصدمة النفطية   كافية لأبراز كؿ الضعؼ في 1986العمكمية كا 
 بداية لإصلاح الإقتصاد الجزائرم المتعثر ، ككاف مضمكف ىذا 1988نظاـ التخطيط المركزم ، ككانت سنة 

الإصلاح يتمحكر أساسا حكؿ تطكير المؤسسة كجعميا تعمؿ برشادة إقتصادية كىذا بتكفير مجمكعة مف القكانيف 
 1.كتحديث القكانيف السارية حتى لا تتعارض مع تكجيات الإصلاح الجديد لممؤسسة كالإقتصاد الكطني

 المتمثؿ في القانكف التكجييي لممؤسسات 1988 جانفي 12 المؤرخ في 01-88بمكجب المرسكـ التنفيذم رقـ 
العمكمية بحيث تحصمت المؤسسات العمكمية الإقتصادية عمى الإستقلالية الحقيقية كما بيف القانكف بشكؿ 

 :كاضح مفيكمي الفائدة كالمردكدية المتمثمة في 
  إنتاج الثركات في خدمة البلاد كالإقتصاد. 

  2.التحسيف المستمر لإنتاجية العمؿ زرأس الماؿ 

  تعميؽ الطابع الديمقراطي لإدارتيا كتسييرىا. 

  3.التطكير المستمر لممستكل التكنمكجي كالعممي ضمف دائرة نشاطيا 

كمف خلاؿ ىذا المرسكـ أصبحت المؤسسة العمكمية الإقتصادية شخصية معنكية تخضع لقكاعد القانكف التجارم 
 الذم يعطييا الصيغة التجارية ، كما تـ تمييزىا عف الييئات العمكمية التي تخضع لمقانكف العاـ كالمكمفة 4

 6.، كىي بذلؾ تتمتع بالأىمية القانكنية العامة 5بتسيير الخدمات العمكمية 
أما بالنسبة لممؤسسات العمكمية تتحمؿ إلتزاماتيا بالممتمكات التي تممكيا أك الممتمكات التي تكفر ليا قانكنا 
كيمكف أف تحصؿ حسب التشريع المعمكؿ بو ، كعميو أصبحت الدكلة غير مسؤكلة عف إلتزامات المؤسسات 

العمكمية الإقتصادية تحملا مباشرا أك غير مباشر إلا بمقتضى أحكاـ صريحة يمنحيا القانكف مف يممؾ سندات 
  7. في شركات المساىمة أك في شركات محدكدة المسؤكلية 

 الذم يعدؿ كيتمـ المرسكـ 1988 جانفي 12 المؤرخ في 06-88كفي نفس الإطار جاء المرسكـ التنفيذم رقـ 
 المتعمؽ بنظاـ البنكؾ كالقرض ، حيث جعؿ المؤسسة المالية ىي 1986 أكت 19 المؤرخ في 12-86رقـ 

أيضا مؤسسة عمكمية إقتصادية تخضع لمقانكف المدني كالقانكف التجارم كتخضع لمبدأ الإستقلالية المالية 
كالتكازف المحاسبي ، بمعنى أف البنؾ كمؤسسة مالية يجب عميو أف يتكخى الحذر أثناء نشاطو كيأخذ مبدأ 

                                                           
1
، أطروحة دكتورا فً العلوم الإقتصادٌة تخصص  وتموٌل التنمٌةإصلاحات النظام المصرفً الجزائري وأثاره على تعبئة المدخرات  بطاهر علً ،  

  .157 ، ص 2006تحلٌل إقتصادي ، ، جامعة الجزائر ، 
2
 . 32 ، ص 1988جانفي 13 مؤرخ في 02الجريدة الرسمية العدد  ، 1988 جانفً 12 المؤرخ فً 01-88 من القانون رقم 09 المادة رقم  

3
 .32 ، ص 1988جانفي 13 مؤرخ في 02الجريدة الرسمية العدد  ، 1988 جانفً 12 المؤرخ فً 01-88 من القانون رقم 09 المادة رقم  

4
 .31 ، ص1988جانفي 13 مؤرخ في 02الجريدة الرسمية العدد ، 1988 جانفً 12 المؤرخ فً 01-88 من القانون رقم 03 المادة رقم  

5
 .31 ، ص 1988جانفي 13 مؤرخ في 02الجريدة الرسمية العدد ، 1988 جانفً 12 المؤرخ فً 01-88 من القانون رقم 04المادة رقم  

6
 .31 ، ص 1988جانفي 13 مؤرخ في 02الجريدة الرسمية العدد ، 1988 جانفً 12 المؤرخ فً 01-88 من القانون رقم 07المادة رقم  

7
 .32 ، ص 1988جانفي 13 مؤرخ في 02الجريدة الرسمية العدد ، 1988 جانفً 12 المؤرخ فً 01-88 من القانون رقم 09المادة رقم  
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الربحية ك المردكدية التي تفرضيا القكاعد التقميدية لإقتصاد السكؽ ، كفي ظؿ ىذا القانكف أصبح بإمكاف البنكؾ 
كالييئات المالية المجكء إلى الإتماف المتكسط الأجؿ في السكؽ الداخمية كالخارجية ، ككمؼ البنؾ المركزم 

بتطبيؽ أدكات السياسة النقدية بما فييا تحديد الشركط المصرفية ، غير أف القصكر ظؿ ملازما ك مع تطكر 
 ليصب ىذا الأخير 1990 أفريؿ 14الإصلاحات الإقتصادية خلاؿ ىذه الفترة ظير قانكف النقد كالقرض 

إىتمامو عمى المبادئ الأساسية لمرقابة عمى الصرؼ كجعميا مف إختصاص البنؾ المركزم الذم أصبح يعرؼ 
كما جاء في ىذا القانكف بأفكار جديدة تتعمؽ بالنظاـ البنكي كأدائو '' بنؾ الجزائر'' بمكجب ىذا القانكف 

كبالإضافة إلى تغيير نمط الصرؼ حيث أف إصلاح نظاـ الصرؼ كاف ييدؼ إلى إعطاء نكع مف الميكنة لسعر 
  1.صرؼ الدينار 

 

 1990نظام الرقابة عمى الصرف في الجزائري بعد : الفرع الثاني 
 الذم تطرقنا إليو أعلاه قد أحدث تعديلات جذرية فيما يخص الرقابة عمى الصرؼ 10-90إف القانكف رقـ 

الذم سمح للإقتصاد الكطني بالإنفتاح عمى العالـ الخارجي كذلؾ بتبنيو تكجيات جديدة للإنتقاؿ إلى إقتصاد 
السكؽ كذلؾ مف خلاؿ محاكلة تحير النظاـ المالي مف القيكد المفركضة عميو كشمؿ القانكف كؿ المسائؿ 

المتعمقة بالنقد كالقرض كجاء بأفكار جديدة حكؿ دكر القطاع المصرفي كتنظيمو ، كىك بيذا يكفر تسيير فعاؿ 
كمرنا لمنشاطات الإقتصادية ، كيقكـ قانكف النقد كالقرض عمى عدة مبادمء كالتي بإمكانيا أف تترجـ الصكرة التي 

 2: سكؼ يككف عمييا ىذا النظاـ في المستقبؿ كنذكرمنيا مايمي 
 : مبادي قانون النقد والقرض : أولا 

جاء قانكف النقد كالقرض بعدة أفكار تصب معظميا في إعطاء المنظكمة المصرفية مكانتيا الحقيقية كمحرؾ 
 : رئيسي للإقتصاد ، كمف أىـ ىذه المبادئ مايمي 

  بحيث أصبحت القرارات تتخذ عمى أساس الأىداؼ :الفصل بين الدائرة النقدية والدائرة الحقيقية 
النقدية التي تتخذىا السمطة التقدية إعتمادا عمى الكضع النقدم السائد كذلؾ مف أجؿ إستعادة مكانة البنؾ عمى 
قمة اليرـ المصرفي كصلاحياتو في تطبيؽ السياسة النقدية ك إزالة التمييز في منح القركض بيف المؤسسات 

 . العامة كالخاصة 

  في إطار القانكف الجديد لـ تصبح الخزينة حرة في الجكء : الفصل بين الدائرة النقدية والدائرة المالية
إلى عممية الإقتراض مف البنؾ المرككم كما كانت سابقا ليتـ الفصؿ بيف الدائرتيف كذلؾ مف أجؿ تييئة المحيط 

 .الملائـ كي تمعب السياسة النقدية دكرىا بشكؿ فعاؿ 

                                                           
1
  .177، المرجع السابق ، ص أثر تقلبات سعر الصرف على المٌزان التجاري وسبل علاجهادوحى سلمى ،  

2
  .161، 160، 159 بطاهر علً ، المرجع السابق ، ص ص ص  
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 أبعدت الخزينة عف منح القركض للإقتصاد كبقي دكرىا :  القرض الفصل بين دائرة الميزانية ودائرة
يقتصر فقط عمى تمكيؿ المشركعات الإستثمارية العمكمية المخططة مف طرؼ الدكلة كعميو أصبح البنؾ ىك 

 . المكمؼ بمنح القركض  

 كبمكجب ىذا الفصؿ أصبح البنؾ المركزم يمثؿ فعلا بنؾ  : وضع النظام المصرفي عمى مستويين
البنكؾ كيراقب نشاطاتيا كيتابع عممياتيا ، كما أصبح بإمكانو أف يكضؼ مركزه كممجأ أخير للإقراض في التأثير 
عمى سيكلة الإقتصاد حسب مايقتضيو الكضع النقدم ، كبفضؿ مكانة البنؾ المركزم في سمـ النظاـ لمصرفي 
يستطيع أف يحدد القكاعد العامة لمنشاط المصرفي كتحديد معايير ىذا النشاط في إتجاه خدمة أىدافو النقدية 
كتحكمو في الساسة النقدية كبذلؾ إصدار النقكد لـ يعد ناتج عف قرار الكحدات الإقتصادية غير المصرفية 

 . كحدىا بؿ ىك قرار ناتج عف عممية تعاقدية بيف ىذه كالجياز المصرفي 

 أىداف قانون النقد والقرض : ثانيا 
 : سكؼ نتطرؽ لبعض أىـ الأىداؼ التي يسعى قانكف النقد كالقرض لتحقيقيا فيمايمي 

  في ضؿ إقتصاد جزائرم يعتمد عمى التخطيط : وضع حد نيائي لمتدخل الإداري في القطاع المصرفي 
المركزم حاكلت الدكلة الجزائرية أف تسخر إمكانياتيا ككسائميا المالية بما يتماشى كسياستيا الإقتصادية ككاف 
تخخصيص المكارد المتاحة يتـ كفؽ إجراءات إدارية دكف أف يخضع لإعتبارات القيمة كقد أدل ىذا إلى تكليد 
رتفاع كتيرة التضخـ في  تراكـ الإختلالات المالية الكمية كالتي مف أكبر مظاىرىا إتساع السيكلة في الإقتصاد كا 

  .الأسعار كتدىكر قيمة العممة

 بحيث أف النظاـ المعتمد قبؿ الإصلاحات يعتمد عمى أسمكب مركزم في : رد الإعتبار لمبنك المركزي
تخصيص المكارد جعؿ مف البنؾ المركزم الجزائرم قاعدة خمفية لإمداد الخزينة بالنقكد لتمكيؿ الإستثمارات 

المسجمة في الخطة مما تسبب في فقدانو لدكره كمركز فعاؿ لإحداث العممة كالقرض كعدـ تمكنو عمى الإشراؼ 
عمى السياسة النقدية كتسيير نظاـ التمكيؿ كعميو بمجئ ىذا القانكف أصبح البنؾ المركزم كمركز لنظاـ التمكيؿ 
مما سيؿ مف بمكرة الإتجاه الجدد لدكر نظاـ التمكيؿ كمستقبمو فقد أصبح يؤدم دكرا أساسيا في الدفاع عف قيمة 

 . النقكد خارجيا كذلؾ بالعمؿ عمى إستقرار سعر الصرؼ 

  يرخص القانكف كلأكؿ مرة للأجانب الذيف أتيحت ليـ الفرصة للإستثمار في : تشجيع الإستثمار الأجنبي
الجزائر بنقؿ أمكاليـ إلى الخارج بالعممة الصعبة عمى أف تككف ذات علاقة بالتمكيؿ  المنصكص عميو في المادة 

 مف القانكف ، كتتمتع بالضمانات الممحكظة في الإتفاقيات الدكلية كالتي كافقت عمييا الجزائر بحيث أف 183
لمسمطة العمكمية عف طريؽ مجمس النقد كالقرض تمتمؾ كؿ الصلاحيات لمحكـ عمى مدل تطابؽ كؿ تحكيؿ 

  1 قبؿ القياـ بأم نشاط لأم إستثمار ، كأيضا مف183يسرم طبقا للأحكاـ التنظيمية المتخذة بمقتضى المادة 

                                                           
1
 .169،  162 بطاهر علً ، المرجع السابق ، ص ص   
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  أجؿ تفعيؿ نشاط رجاؿ الأعماؿ الجزائرييف في الخارج سمح القانكف   لممقيميف بتحكيؿ أمكاليـ إلى الخارج
لتأميف تمكيؿ نشاطات خارجية متممة لنشاطاتيـ بالسمع كالخدمات في الجزائر أما مف أجؿ التحكـ في مخاطر 

 1 . الصرؼ ينص القانكف عمى منع تعدد سعر صرؼ الدينار
  تنظيم عمميات الإتمان بالشكل الذي يحافض عمى أموال البنوك ويضمن ألا يقدم الإتمان إلا لمزبائن الذين 

يجبر قانكف النقد كالقرض البنكؾ كالمؤسسات المالية عمى إحتراـ ضكابط التسيير الفعاؿ بيدؼ : يستحقونو 
ضماف تكازنيا المالي كالمحافظة عمى أمكاؿ الغير كفي ىذا الإطار شدد مجمس النقد كالقرض بأف تمتزـ البنكؾ 

بالقكاعد كالأعراؼ المصرفية المستقرة في مجاؿ الإتماف كخاصة مراعات إرتباط قرارات منع التسييلات الإئتمانية 
بأغراض معينة ، كأف يتـ متابعة إستخداـ ىذا الإئتماف في حدكد ىذه الأغراض ، بالإضافة أنو يمزـ كؿ البنكؾ 

في التراب الكطني عمى أف تقدـ تصريح خاص بكؿ القركض الممنكحة لمعملاء سكاءا أشخاص طبعييف أك 
 2. معنكييف 

 كلقد أعقب ىذا القانكف عدة نصكص قانكنية أخرل :أىم التعديلات المصرفية بعد قانون النقد والقرض : ثالثا 
 :تنظـ الصرؼ كالتجارة الخارجية منيا

  المتعمؽ بجعؿ الدينار قابلا لتتحكيؿ الجارم كالتي 1991 أفريل 20 المؤرخ في 03-91التنظيم رقم 
حترازم كذلؾ نظرا لعدـ كفاية إحتياطات  تخص المعاملات التجارية فقط كالقياـ بيذا بشكؿ تدريجي كا 

 3. الصرؼ آنذاؾ 

  يتعمؽ بقكاعد الصرؼ كشركطو بحيث يحدد لنا القكاعد  1991 أوت 14 المؤرخ في 07-91النظام رقم
كالشركط التي تطمبؽ عمى الصرؼ كيقصد بالصرؼ ىك تبادؿ كؿ مف العملات الصعبة الحسابية كالدينار أك 
العملات الصعبة فيما بينيا ، يخصص الحصكؿ عمى العممة الصعبة مف بنؾ الجزائر لممتعامميف الإقتصادييف 

المقيميف فقط ، لتغطية المعاملات كالإلتزامات الخارجية الخاضعة لنظاـ التجارة الخارجية كالصرؼ لاغير كتنجز 
   4.كؿ عمميات الصرؼ عف طريؽ بنؾ تجارم معتمد 

  الذم يتضمف تنظيـ مركزية لممبالغ غير المدفكعة كعمميا : 1992 مارس 22 المؤرخ في 02-92النظام
مركزية لممبالغ الغير المدفكعة يجب أف ينضـ إلييا كؿ مف ''بحيث يحدث ىذا النظاـ ضمف ىياكؿ بنؾ الجزائر 

البنكؾ كالمؤسسات المالية كالخزينة العامة كالمصالح المالية التابعة لمبريد كالمكاصلات كأية مؤسسة أخرل تضع 
تحت تصرؼ الزبكف كسائؿ الدفع كتتكلى تسييرىا تتكلى مركزية المبالغ غير المدفكعة بالنسبة لكؿ كسيمة دفع أك 

 : قرض مايأتي

 تبميغ الكسطاء المالييف ككؿ سمطة أخرل معنية دكريا قائمة عكائؽ الدفع كماقد يترتب عمييا مف 

 .   متابعات

                                                           
1
 .169،  162بطاهر علً ، المرجع السابق ، ص ص   

2
 . 169،  162بطاهر علً ، المرجع السابق ، ص ص   

3
  . 186  عبد الحمٌد مرغٌت ،المرجع السابق ص  

4
 . 1991 أوت 14 المؤرخ فً 07-91 من النظام رقم  04 و 03و01 المواد  
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 1.تنظيـ فيرس مركزم لعكائؽ الدفع كماقد يترتب عمييا مف متابعات ثـ تسيير ىذا الفيرس كتنظيمو 
  المتعمؽ بمراقبة الصرؼ كمف بيف ماجاء بيو ىذا القانكف 1992 مارس 22 المؤرخ في 04-92القانون 

 : مايمي 
 لقد سمح ىذا النظاـ لممقيميف في الجزائر مف الإستيفادة مف لعممة  :  تسيير الموارد من العملات الصعبة

الصعبة مقابؿ الدينار في إيطار الألتزامات المبرمة مع الخارج كذلؾ عف طريؽ البنكؾ كالمؤسسات المالية ، 
 كيعتبر تسيير جميع المكارد مف العممة الصعبة المتأتية مف تصدير المحركقات ، المكارد 

المنجمية ، القركض الخارجية ، القركض المكجية لتمكيؿ ميزاف المدفكعات مف صلاحيات بنؾ الجزائر ، كيتـ 
 التنازؿ لصالح ىذا الأخير كيستفيد المصدركف مف حصة مف العممة الصعبة ، كتختمؼ ىذه 

 : الحصة بإختلاؼ نشاط التصدير كفؽ النسب التالية 

 50 % في مجاؿ الصيد البحرم كالمحاصيؿ الزراعية . 

 20 % في مجاؿ السياحة . 

 10 % في مجاؿ النقؿ كالبنكؾ كالتأمينات  . 

 .كيمكف لممصدر أف يحتفظ بكؿ حصتو مف الإيرادات إذ إنصبت صاداتو عمى نشاطات أخرل كالصناعة 
 يضع ىذا النظاـ المجاؿ القانكني الذم تنشط فيو البنكؾ كالمؤسسات المالية ، إذ : المعتمدين الوسطاء  تدخل

لتزاماتيا فيما يخص معالجة العمميات التي تتـ بالعممة الصعبة   2. تـ إعتمادىا ككسيط مالي ، كحددت مياميا كا 

  سمح ىذا النظاـ لممقيميف كغير المقيميف ، فتح حسابات بالعممة الصعبة لدل : حسابات العممة الصعبة
البنكؾ المعتمدة ، كيمكف الإيداع في شكؿ كدائع الأشخاص الطبيعية مف مكافأة حسب الأجؿ المحدد ليا 
كتستفيد كدائع الأشخاص المعنكية مف مكافأة إبتداءا مف الشير الثالث ، علاكة أخرل إبتداءا مف الشير 

 3. السادس 

  تخضع جميع عقكد التصدير ك استيراد السمع إلى : القواعد المنظمة لتسديد الصادرات و الواردات
لا الخارج ،  ضركرة التكظيؼ لدل إحدل البنكؾ الكسيطة المعتمدة التي تتكفؿ بتحكيؿ التدفقات المالية مف كا 

 .الكطنية الجمارؾ ككذا المصرفي، الجياز يد في الصرؼ عمى الرقابة أدكات مف أداةكيعتبر ىذا التكطيف 

  يتعمؽ بالشركط التي يجب أف تتكفر في مؤسسي  : 1992 مارس 22 المؤرخ في 05-92النظام رقم
البنكؾ كمؤسسي البنكؾ ك المؤسسات المالية كمسيرييا كممثمييا كيحدد لنا ىذا النظاـ الشركط التي يجب أف 

 االمذككر أعلاه كفي المستخدميف 10-90تتكفر في مؤسسي البنكؾ كالمؤسسات المالية الخاضعة لقانكف رقـ 
 4. الذيف يسيركنيا 

                                                           
1
  . 13 ، ص1993 فٌفري 7 المؤرخ فً 8 الجرٌدة الرسمٌة العدد رقم 1992 مارس 22 المؤرخ فً 02-92 من النظام رقم 3 ،2 ، 1 المواد  

2
  ، أطروحة دكتورا فً العلوم الإقتصادٌة تخصص تسٌٌر، 2010-1970دراسة قٌاسٌة لسعر الصرف الحقٌقً التوازنً فً الجزائر  بن قدور علً ،  

 .   133 ، ص ص 2013   جامعة أبً بكر بالقاٌد تلمسان ،
3
  . 134 بن قدور علً ، المرجع السابق ، ص  

4
 .  1992 مارس 22 المؤرخ فً 05-92 من النظام رقم 01 المادة رقم  



 2000 الفترة خلال الجزائر في الدولية الأموال رؤوس وحركة وتطور المدار التعويم نظام               : الثالثالفصل
-2017   

 

86 

 

  يحدد القكاعد العامة المتعمقة بشركط البنكؾ :  1994 جويميا 2 المؤرخ في 13-93النظام رقم
ييدؼ ىذا النظاـ إلى تحديد القكاعد العامة المتعمقة بشركط البنكؾ : المطبقة عمى العمميات المصرفية 

المطبقة عمى العمميات المصرفية التي تقكـ بيا البنكؾ كالمؤسسات المالية كيقصد بشركط لبنكؾ المكافآت 
كالتعريفات كالعمكلات كغيرىا المطبقة عمى العمميات المصرفية التي تقكـ بيا البنكؾ كالمؤسسات المالية 

 1. كينبغي ليا أف تعمـ زبائنيا كالجميكر بالشركط التي تطبقيا عؿ العمميات التي تقكـ بيا 

  يتضمف إنشاء مجمكعة قطع نقدية معدنية مف : 1994   أفريل06 المؤرخ في 01-94نظام رقم
ثنيف (5) كخمسة  (10)كعشرة  (20)كعشريف (50)الدنانير الجزائرية بقيـ خمسيف  كنصؼ  (1)ككاحد  (2)كا 

في المادة الأكلى  مف ىذا التنظيـ ينشيء بنؾ الجزائر مجمكعة قطع نقدية معدنية جديدة  (1/4)كربع  (1/2)
ثنيف (5) كخمسة  (10)كعشرة  (20)كعشريف (50)خمسيف : مف الدنانير الجزائرية بقيـ  ( 1)ككاحد  (2)كا 

 2(.  1/4)كربع  (1/2)كنصؼ 

  يتضمف قيد العمميات المصرفية بالعملات  : 1994 ديسمبر 25 المؤرخ في 18-94النظام رقم
الصعبة فالعمميات بالعملات الصعبة ىي تمؾ التي تتـ بعممة غير العممة الكطنية بحيث أكجب عمى البنكؾ 

كالمؤسسات المالية أف تسجؿ بقيد محاسبي عمميات الصرؼ الفكرم أك لأجؿ ككذلؾ العمميات الأخرل 
   3. بالعملات الصعبة في حسابات منفردة كمحررة بكؿ عممة مف العملات المستعممة 

  الذم يحدد قكاعد الحذر في تسيير المصارؼ 1995 أفريل 20 المؤرخ في 04-95نظام رقم 
 الذم يحدد قكاعد 1991 أكت 14 المؤرخ في 09-91كالمؤسسات المالية يعدؿ ىذا النظاـ كيتمـ النظاـ رقـ 

الحذر في تسيير المصارؼ كالمؤسسات المالية فقد حدد لنا الأخطار المترتبة في مفيكـ ىذا النظاـ كما يمي 
قركض المستخدميف ، مساىمات لبنكؾ كالمؤسسات المالية ، سندات التكظيؼ ، سندات المساىمة ، : 

الإلتزامات بالتكقيع ، التزامات الدكلة ، المستحقات الأخرل عمى الدكلة ، الأمكاؿ الثابتة الصافية مف 
 4. الإستيلاؾ ، حسابات التسكية كالربط الخاصة بالزبف كالبنكؾ كالمؤسسات المالية

  المؤرخ 04-92 المعدل والمعوض لمنظام رقم 1995 ديسمبر 23 المؤرخ في07-95النظام رقم 
كالمتعمؽ بمراقبة الصرؼ بحيث تخص مراقبة الصرؼ جميع التدفقات المالية بيف  1992مارس22في 

الجزائر كالخارج بحيث خكؿ ىذا النظاـ لبنؾ الجزائر مراقبة الصرؼ كذلؾ كفقا لمسمطة التي يخكليا لو 
 5 . المذككر أعلاه 10-90القانكف رقـ 

                                                           
1
 1994 جوٌلٌا 2 المؤرخ فً 13-93 من النظام رقم 06،   03 المادتٌن  

  . 21، ص 1994 سبتمبر 1 مؤرخ في 56 الجريدة الرسمية العدد .1994 أفرٌل السابق ،  06 المؤرخ فً 01-94 من النظام رقم 01 المادة رقم  2
3
  . 37، ص 1995 فيفرم 26 مؤرخ في 10الجريدة الرسمية العدد . 1994 دٌسمبر 25 المؤرخ فً 18-94 من النظام رقم 02 و 01 رقم  المادتٌن  

4
 1995 جكيميا 23 مؤرخ في 39الجريدة الرسمية العدد ،.1995 أفرٌل 20 المؤرخ فً 04-95 من نظام رقم 04 المادة رقم  

5
  .1996 فيفرم 11 مؤرخ في 11 الجريدة الرسمية العدد ،1995 دٌسمبر 23 المؤرخ ف07ً-95 من النظام رقم 01 المادة رقم  
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  بحيث يقكـ بنؾ الجزائر  المتعمق بسوق الصرف 1995ديسمبر 23 المؤرخ في 08-95النظام رقم
بإنشاء سكؽ مصرفية مشتركة لمصرؼ ، كيتـ تدخؿ البنكؾ كالمؤسسات المالية في ىذه السكؽ في إيطار 
جياز لا مركزم تحدد قكاعد عممو بتعميمة مف بنؾ الجزائر بحيث تعد سكقا مصرفية مشتركة لمصرؼ كؿ 
سكؽ بيف البنكؾ كالمؤسسات المالية ككسطاء معتمديف تجمع كؿ عمميات الصرؼ الفكرية أك لأجؿ بيف 

العممة الكطنية كالعملات الأجنبية القابمة لمتحكيؿ بحرية كيمكف لبنؾ الجزائر أف يتدخؿ في السكؽ المصرفية 
لمصرؼ كذلؾ في إطار تسيير إحتياطاتو في السكؽ الفكرية كيتحدد سعر صرؼ العملات الصعبة في السكؽ 

 1.المصرفية المشتركة لمصرؼ 

  يتعمؽ بعمميات إعادة الخصـ كالقرض الممنكحة   2000 فيفري13 المؤرخ في 01-2000النظام رقم
لمبنكؾ كالمؤسسات المالية بحيث يحدد لنا المعايير كالشركط المتعمقة بعمميات إعادة خصـ السندات العمكمية 

 2.كالخاصة بعمميات منح القركض لمبنكؾ كالمؤسسات المالية 

  المؤرخ 10-90 يعدل ويتمم أحكام القانون رقم 2001 فيفري 20 المؤرخ في 01-01النظام رقم 
دارتو  تخضع لمحافظ  1990 أفريل 14في  المتعمؽ بالنقد كالقرض يحدد لنا أنا تسيير البنؾ المركزم كا 

البنؾ كيساعده ثلاثة نكاب مجمس الإدارة كمراقباف في ىذه الميمة بالإضافة إلى تشكيؿ كجمس النقد 
  3كالقرض

  يتضمف المراقبة الداخمية لمبنكؾ كالمؤسسات  2002 نوفمبر 14 المؤرخ في 03-02النظام رقم
المالية بحيث يحدد لنا مضمكف المراقبة الداخمية التي يجب عمى البنكؾ كالمؤسسات المالية إقامتيا ، لا سيما 

 4 .الأنظمة الخاصة بمراقبتيا كالتحكـ فييا 

  يتضمف سؾ بنؾ الجزائر لقطعة نقدية معنية قيمتيا  2006 ماي 14 المؤرخ في 01-06النظام رقم
صدارىا بعيار (10) عشرة   5 . 835/1000دنانير فضية كا 

  يحدد شركط تأسيس بنؾ كمؤسسة مالية كشركط  2006 سبتمبر 24 المؤرخ في02-06نظام رقم
إقامة فرع بنؾ كمؤسسة مالية أجنبية فيما يخص تحديد الشركط المتعمقة بالترخيص تأسيس بنؾ كمؤسسة 

عتماد البنؾ كالمؤسسة المالية كفرع البنؾ  مالية ، كالترخيص بإقامة فرع بنؾ كمؤسسة مالية أجنبية كا 
كالمؤسسة المالية الأجنبية ىذه لرئيس مجمس النقد كالقرض كيرفؽ ىذا الطمب أيضا بممؼ تحدده تعميمة 

 6. يصدرىا بنؾ الجزائر 

                                                           
1
 .1995 جكيميا 23 مؤرخ في 39الجريدة الرسمية العدد 1995دٌسمبر 23 المؤرخ فً 08-95 من النظام رقم 08 و 07و 02و 01 المواد  

2
  . 22 ، ص 2000 مارس 12 مؤرخ فً 12 ، الجرٌدة الرسمٌة العدد  2000 فٌفري13 المؤرخ فً 01-20النظام رقم   01 المادة رقم  

3
  . .4  ص، 2001 فٌفري 28 مؤرخ فً 14 الجرٌدة الرسمٌة العدد 2001 فٌفري 20 المؤرخ فً 01-01 النظام رقم النظام رقم 01 المادة رقم  

4
 . 25  ص، 2002دٌسمبر 18 مؤرخ فً 84الجرٌدة الرسمٌة العدد  2002 نوفمبر 14 المؤرخ فً 03-02 النظام رقم النظام رقم 01 المادة رقم  

 .22  ص،2006 أكتوبر 04 مؤرخ فً 62 الجرٌدة الرسمٌة العدد 2006 ماي 14 المؤرخ فً 01-06 من النظام رقم 01 المادة رقم  5
6
 . 66  ص2006 ٌسمبر 02 مؤرخ فً 77الجرٌدة الرسمٌة العدد  2006 سبتمبر 24 المؤرخ ف02ً-06 نظام رقم 02و 01 المادتٌن  
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 يتعمؽ بالقكاعد المطبقة عمى المعاملات الجارية مع  2007 فيفري 03 المؤرخ في 01-07النظام رقم
الخارج كالحسابات بالعممة الصعبة بحيث ييدؼ إلى تحديد مبدأ قابمية تحكيؿ العممة الكطنية بالنسبة لممعاملات 
 الدكلية الجارية كالقكاعد المطبقة عمى التحكيلات مف ك إلى الخارج كالمرتبطة بيذه العمميات ككؿ حقكؽ ككاجبات 

 1.متعاممي التجارة الخارجية كالكسطاء المعتمديف في ىذا الميداف 

  يتعمؽ بالحد الأدنى لرأس الماؿ البنكؾ  2008 ديسمبر 23 المؤرخ في 04-08النظام رقم
كالمؤسسات المالية العامة في الجزائر أف تحرره عند تأسيسيا بحيث يجب عمى البنكؾ كالمؤسسات المالية 
  2المؤسسة في شكؿ شركة مساىمة خاضعة لمقانكف الجزائرم أف تمتمؾ عند تأسيسيا رأس مالا محررا كاليا

بالنسبة لمبنكؾ المنصكص عمييا في  ( دج10.000.000.000)كنقدا يساكم عمى الأقؿ عشرة ملايير دينار 
 ) ، ك ثلاثة ملايير كخمسمائة مميكف ينار جزائرم 2003 أكت 26 المؤرخ في 11-03الأمر رقـ 

 المؤرخ في 11-03 مف الأمر رقـ 71بالنسية لممؤسسات المالية المحددة في المادة  ( دج 3.500.000.000
 . 2003 أكت 26
  97 يعدؿ كيتمـ المرسكـ التنفيذم رقـ 2011 جانفي29 المؤرخ في 34-11المرسوم التنفيذي رقم-

 الذم يضبط أشكاؿ محاضر معاينة مخالفة التشريع كالتنظيـ الخاصيف 1997 جكيميا 14 المؤرخ في 257
لى الخارج ككيفيات إعدادىا   3. بالصرؼ كحركة رؤكس الأمكاؿ مف كا 

  يتضمف سحب مف التداكؿ الأكراؽ النقدية بقيمة  2013 نوفمير 29 المؤرخ في 02-13نظام رقم
دينار كعشرة  (20)دينار كعشركف  (200) كبقيمة مائتي 1982 كصنؼ 1981دينار مف صنؼ  (100)مائة 

 4 .1983دنانير جزائرية مف صنؼ  (10)
 

  03 المؤرخ في 01-07 يعدل ويتمم النظام رقم 2016 مارس 06 المؤرخ في 01-16النظام رقم 
بحيث : كالمتعمؽ بالقكاعد المطبقة عمى المعاملات الجارية مع الخارج كالحسابات بالعممة الصعبة 2007 فيفري

تجرم عمميات الصرؼ بيف الدينار الجزائرم كالعملات الأجنبية القابمة لمتحكيؿ كبصفة حرة لدل الكسطاء 
أك لدل بنؾ الجزائر ، كيمكف ايضا لبنؾ الجزائر أف يرخص لمكاتب الصرؼ بالقياـ بعممية شراء /المعتميف ك

مقابؿ العممة الكطنية للأكراؽ النقدية كلمشيكات السياحية المحررة بالعملات الأجنبية القابمة لمتحكيؿ بصفة حرة  
  . 5لى أشخاص طبيعية مقيمة كغير مقيمة

  يتضمف قكاعد ممارسة العمميات المصرفية 2018 نوفمبر 04 المؤرخ في 02- 18النظام رقم 
المتعمقة بالصيرفة التشاركية مف طرؼ المصارؼ كالمؤسسات المالية كالقكاعد المطبقة عمى ىذه المنتجات 

المسماة التشاركية التي لا يترتب عمييا تحصيؿ أك تسديد فكائد، بالإضافة إلى تحديد شركط الترخيص المسبؽ 

                                                           
1
 . 14  ص2007 ماي 13 مؤرخ فً 31 الجرٌدة الرسمٌة العدد 2007 فٌفري 03 المؤرخ فً 01-07النظام رقم 01 المادة رقم  

2
  .34 ص2008 دٌسمبر 24 مؤرخ فً 72الجرٌدة الرسمٌة العدد  2008 دٌسمبر 23 المؤرخ فً 04-08 من النظام رقم 02و 01 الماتٌن  

  .08 ص2011 فٌفري 06 مؤرخ فً 08الجرٌدة الرسمٌة العدد  2011 جانفً 29 المؤرخ فً 34-11 المرسوم التنفٌذي رقم  3
4
  .31 ص2013 أفرٌل 06  مؤرخ فً 20الجرٌدة الرسمٌة العدد  2013 نوفمٌر 29 المؤرخ فً 02-13 نظام رقم  

5
  .40  ص2016 مارس 16  مؤرخ فً 17الجرٌدة الرسمٌة العدد  2016 مارس 06 المؤرخ فً 01-16 من النظام رقم 02 المادة رقم  
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مف قبؿ بنؾ الجزائر لممصارؼ كالمؤسسات المالية المعتمدة لمقياـ بالعمميات المصرفية المتعمقة بالصيرفة 
 التشاركية كتعتبر عمميات مصرفية متعمقة بالصيرفة التشاركية كؿ العمميات التي تقكـ بيا المصارؼ كالمؤسسات 

 

المالية كالمتمثمة في عمميات تمقي الأمكاؿ كعمميات تكظيؼ الأمكاؿ كعمميات تمكيؿ الإستثمار التي لا يترتب 
المرابحة ، المشاركة، المضاربة، الإجارة، الإستصناع، السمـ، ككذا الكدائع في  )عنيا تحصيؿ أك تسديد الفكائد 

 1.(حسابات الاستثمار 

  ( 500) يتضمف إنشاء كرقة نقدية بقيمة خمسمائة 2018 نكفمبر04 المؤرخ في 04-18النظاـ رقـ
 2.دينار جزائرم 

  ( 500) يتضمف إصدار كرقة نقدية بقيمة خمسمائة 2018 نكفمبر04 المؤرخ في 05-18 النظاـ رقـ
 3.دينار جزائرم كتداكليا

  ( 100) يتضمف إنشاء كرقة نقدية معدنية بقيمة مائة 2018 نكفمبر04 المؤرخ في 06-18النظاـ رقـ
 4.دينار جزائرم ك إصدارىا كتداكليا

  دينار  (1000) يتضمف إنشاء كرقة نقدية بقيمة ألؼ 2018 نكفمبر04 المؤرخ في 07-18النظاـ رقـ
 5.جزائرم

  دينار  (1000) يتضمف إصدار كرقة نقدية بقيمة ألؼ 2018 نكفمبر04 المؤرخ في 07-18النظاـ رقـ
 6.جزائرم كتداكليا

 

  2017-2000سعر صرف الدينار الجزائري من مابين : الفرع الثاث
مف خلاؿ تطرقنا إليو سابقا حكؿ سكؽ مابيف البنكؾ أصبح كاضحا أف سعر الصرؼ الدينار الجزائرم عمى 

أساس العرض كالطمب كفقا لمقكاعد الدكلية المعمكؿ بيا في ىا المجاؿ داخؿ ىذا السكؽ، كلكف مف زاكية عرض 
العملات الصعبة عمى مستكل السكؽ البينية لمصرؼ ، فإف بنؾ الجزائر يبقى المصدر الأساسي لمعملات 
الصعبة المعركضة في ىذا السكؽ أيف تحدد أسعار الصرؼ المطبقة عمى العمميات المبرمة حسب القكاعد 

كالأعراؼ الدكلية ، كفقا لمكنزمات السكؽ كعميو فإف القيمة الخارجية لمدينار الجزائرم تتمثؿ في سعر الصرؼ 
 . المحدد عمى مستكل السكؽ البينية لمصرؼ تسعة عشر مصرفا مف ساحة إلى جانب بنؾ الجزائر 
 :سكؼ نحاكؿ شرح ىذه التطكرات في سعر الصرؼ الدينار الجزائرم أكثر مف خلاؿ الجدكؿ التالي 

 

 
 

                                                           
1
  .21 ص2018 دٌسمبر 09  مؤرخ فً 73الجرٌدة الرسمٌة العدد  2018 نوفمبر 04 المؤرخ فً 02-18 من النظام رقم 02 و 01 المادتٌن رقم  

2
 23 ص2018 دٌسمبر 09  مؤرخ فً 73الجرٌدة الرسمٌة العدد  2018 نوفمبر04 المؤرخ فً 04-18النظام رقم   

3
 . 24 ص2018 دٌسمبر 09  مؤرخ فً 73الجرٌدة الرسمٌة العدد  2018 نوفمبر04 المؤرخ فً 05-18 النظام رقم  

4
 . 25 ص2018 دٌسمبر 09  مؤرخ فً 73الجرٌدة الرسمٌة العدد  2018 نوفمبر04 المؤرخ فً 06-18 النظام رقم  

5
 . 26 ص2018 دٌسمبر 09  مؤرخ فً 73الجرٌدة الرسمٌة العدد  2018 نوفمبر04 المؤرخ فً 07-18 النظام رقم  

6
 . 27 ص2018 دٌسمبر 09  مؤرخ فً 73الجرٌدة الرسمٌة العدد  2018 نوفمبر04 المؤرخ فً 07-18 النظام رقم  
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 2017-2000تغيرات سعر صرؼ الدينار الجزائرم مقابؿ الدكلار الأمريكي ما بيف ( 5-3)جدكؿ رقـ 
 

 

 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 السنة
 DA/$ 75,25 77,2647 79,685 77,36 72,065 73,366 72,64 69,36 64,58سعر صرؼ 
 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 السنة
 DA/$ 72,64 74,31 72,85 77,55 79,38 80,56 104,97 109,46 110,96سعر صرؼ 

  https://www.bank-of-algeria.dz  .20ص 2007 سبتمبر 1النشرة الإحصائية لبنؾ الجزائر رقـ : المصدر  -

 https://www.bank-of-algeria.dz 20ص 2011 في مام   13النشرة الإحصائية لبنؾ الجزائر رقـ  -

 https://www.bank-of-algeria.dz . 20 ص 2018في مارس   41النشرة الإحصائية لبنؾ الجزائر رقـ  -
 

 تطكر ممحكظ بسبب تنظيـ  2008 -2004 مابيف الممتدة الفترة خلاؿ الجزائرم التجارم الميزاف شيد كذلؾ -
كالتصدير ، كزيادة صادراتيا مف النفط  الاستيراد عمميات مجاؿ في جديدة كتشريعات بقكانيف كتدعيميا التجارة

 حيث ،⃰ 2009الجزائرم مما أدا إلى زيادة سعر صرؼ الدينار مقابؿ الدكلار ،كمع حدكث أزمة الديكف السيادية 

 مرتبطة صدمات كىي رككد، حالة الغربي العالـ دخكؿر بلمجزائ بالنسبة حقيقية خارجية صدمة الأزمة ىذه تعتبر

 تقمب في سبب تككف بدكرىا كالتي لمدكلة الجارم الحساب تصيب التي لمتغيرات أساسا تعكد كالتي بالمبادلات

 كيعكد الجزائرية، لمصادرات الشديد الانخفاض خلاؿ مف 2009 سنة لمجزائر حدث ما كىك كالكاردات، الصادرات
 انخفاض بسبب كبير بشكؿ ينخفض بدأ الذم البتركؿ سعر متكسط في الكبير التراجع إلى ذلؾ في السبب

 1 . الرككد نتيجة عميو الطمب
 2008 يكليك/تمكز مف الثاني الأسبكع خلاؿ برميؿ/دكلار 145 مف بأكثر إلييا كصؿ التي التاريخية القمة فبعد

 أماـ 2008 ديسمبر/الأكؿ كانكف نياية  برميؿ/دكلار 35 مف أدنى نقطة بمغ أف إلى البرنت سعر سقط

  المدفكعاتميزاف رصيد إنييار أف ذلؾ عف فنتج العالمية، الاقتصادية لمكضعية المتكاصمة الاختلالات
  الكضع ىذا كأماـ،  2009 سنة فقط دكلار مميار 03.86 إلى 2008 سنة دكلار مميار 36.99 مف الجزئرم

 احتياطات في المتزايد الارتفاع أف يقكؿ عندما 2009 سنة الجزائر لبنؾ السنكم التقرير في كبير تناقض كجد

 المالية الأزمة ىك المقصكد كىنا الحقيقية الخارجية الصدمات مف الجزائرم الاقتصاد حماية عمى عمؿ الصرؼ

 نظاـ ىك الظركؼ ىذه مثؿ مع يتجاكب كالذم المتبع النظاـ أف أخرل مرة يؤكد التصريح ىذا أف غير العالمية

  مف نفسو يقي الاقتصاد فإف العائـ الصرؼ نظاـ ظؿ في أنو ذلؾ لمتعكيـ، منو لمتثبيت الأقرب الصرؼ

  2الصادرات عمى الطمب انخفاض نتيجة المحمية العممة قيمة في معتبر بانخفاض الحقيقية الخارجية الصدمات
 

                                                           
1
أثر تغٌرات سعر الصرف على المٌزان التٌجاري الجزائري دراسة قٌاسٌة باستخدام نموذج الإنحدار الذاتً للفجوات  مختاري فتٌحة ، بالحاج فراجً ،  

  ، 2017 ، دٌسمبر 04، مجلة البشائر الإقتصادٌة ، جامعة طاهري محمد بشار ، المجلد الثالث ،العدد  2015-1990الزمنٌة المتباطئة الموزعة ، للفترة 
  .09     ص 

2
 68، المرجع السابق ، ص التعوٌم المدار للدٌنار الجزائري بٌن التصرٌحات والواقع  آٌت ٌحً سمٌر ،  
لم تتمكن  (وقبرص واسبانٌا وأٌرلندا والبرتغال الٌونان)  والعدٌد من الدول الأعضاء فً منطقة الٌورو2009منذ نهاٌة عام تسمى أٌضا أزمة منطقة الٌورو ⃰

 .من تسدٌد دٌونها الحكومٌة أو إعادة تموٌلها أو لإنقاذ البنوك المثقلة بالدٌون تحت إشرافها الوطنً

https://www.bank-of-algeria.dz/
https://www.bank-of-algeria.dz/
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D9%8A%D9%88%D9%86%D8%A7%D9%86
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D9%8A%D9%88%D9%86%D8%A7%D9%86
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D9%8A%D9%88%D9%86%D8%A7%D9%86
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 الصرؼ سكؽ في معتبر بشكؿ بالتدخؿ كليس ، 2009 ك 2008 سنتي بيف الجزائرم لمدينار يحدث لـ ما كىك

 1. لمجزائر حدث مثمما المحمية العممة قيمة حماية أجؿ مف
 نلاحظ إنخفاض شديد في قيمة الدينار مقابؿ الدكلار نظرا لبقاء أسعار 2017 -2010كفي الفترة الممتدة مابيف 

 : النفط منخفضة كعميو خلاؿ ىذه الفترة عرؼ سعر الصرؼ الدينار بمرحمتيف 
 2016 تاريخ بداية الصدمة الخارجية كنياية السداسي الأكؿ 2014تنحصر مابيف جكاف  : المرحمة الأولى -

حيث لعب سعر  (كمتكسط شيرم )% 28 ، خلاؿ ىذه الفترة انخفضت قيمة الدينار مقابؿ الدكلار بكاقع 
 ,الصرؼ دكر المقاكـ الأكؿ لمصدمات 

 إلى 2016ىي مرحمة إستقرار سعر صرؼ الدينار ، إمتدت بيف السداسي الثاني مف سنة  : المرحمة الثانية -
 . تميزت ىذه المرحمة بسعر صرؼ مستقر نسبيا بيف الدكلار كاليكك 2017غاية السداسي الثاني مف سنة 

  تطكرا معتبرا مف خلاؿ إقامة فرع عمميات الصرؼ2017كقد عرؼ سكؽ الصرؼ ما بيف المصارؼ في 
 نقدا كفرع عمميات الخزينة بالعممة الصعبة ستسمح ىذه السكؽ ، مف الآف فصاعدا بالإستجابة لتطمعات 
المتعامميف الإقتصادييف ، مف طرؼ الصارؼ كالمؤسسات المالية المعتمدة ، فيما يتعمؽ بتغطية مخاطر 
الصرؼ التي يتعرضكف ليا خلاؿ قياميـ بعممياتيـ مع الخارج ، خصكصا ، عمميات الإستثمار كعمميات 

 2. الإنتاج 
 تدفقات رؤوس الأموال الأجنبية إلى الجزائر : المبحث الثاني 

اتصؼ الاقتصاد الجزائرم كغيره مف الاقتصاديات النامية في مرحمة التخطيط المركزم بعجز ىيكمي ناجـ تزايد 
اليد العاممة كنقص رأس الماؿ كىذا ما أدل إلى إنتشار البطالة مما فرض عمى الدكلة الجزائرية ضركرة التكجو 
الإنفتاح الإقتصادم نحك إقتصاد السكؽ كفتح الباب أماـ رأس الماؿ الأجنبي مف أجؿ إعادة التكازف الداخمي 

كالخارجي كزيادة فعالية النشاط الإقتصادم مف خلاؿ سنيا لقكانيف كتشريعات مف أجؿ تييئة المناخ الإستثمارم 
 . الملائـ كىذا ما سكؼ نتطرؼ في ىذا المبحث 

 

 تطور الإستثمار الأجنبي المباشر في الجزائر : المطمب الأول 
مر الإستثمار الأجنبي المباشر الكافد أك الخارج مف الجزائر بالعديد مف المراحؿ التي كاكبت مراحؿ تطكر 

الإقتصاد الجزائرم فقد تبنت الجزائر العديد مف الإصلاحات سكاءا قانكنية أك مؤسساتية لجذب ىذا النكع مف 
 . الإستثمارات 

 
 

 

                                                           
1
  . 68 ، ص المرجع السابق آٌت ٌحً سمٌر ،  
، بنك الجزائر ، ص 2018 وتوجهات سنة 2017تدخل محافظ بنك الجزائر أمام المجلس الشعبً الوطنً ، حوصلة حولة التطورات النقدٌة والمالٌة لسنة  2

  .12 ، 6ص ، 
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   1999-1963الأطر القانونية المنظمة لتدفق الإستثمارات الأجنبية  : الفرع الأول  
حاكلت الجزائر كغيرىا مف الدكؿ النامية معالجة مسألة الإستثمارات الأجنبية المباشرة مف خلاؿ سنيا العديد مف 

 : قكانيف الإستثمار كالحكافز المختمفة المنطكية ضمف ىذه القكانيف كمايمي 
 بحيث حدد ىذا النص التشريعي ضمانات كحكافز لممستثمريف الأجانب 277-63أكليا قانكف الإستثمار رقـ  

 كانكا سكاء الاستثمارم النشاط ممارسة في الكاممة الحرية مف الأجانب المستثمركف يستفيد الضمانات حيث فمف

 كمبدأ الجبائي النظاـ مساكاة يكرس القانكف ىذا أف نجد ىنا كمف كالإقامة، التنقؿ حرية ككذا طبيعييف أك معنكييف

 الأجنبية الاستثمارات مع تعاممو في ليبرالي منيج بكجكد تكحي القانكف ىذا أحكاـ (الممكية نزع ضد الضماف

 تطبيقية، بنصكص يتبع كلـ مصداقيتو، في شكككا المستثمريف أف بسبب تطبيقا القانكف ىذا يعرؼ  لـ ،(المباشر

 كقد بينت الإدارة الجزائرية عدـ 1964-1963 كاف غير مطابؽ لمكاقع بحيث كانت الجزائر تقكـ بتأميمات كما
نيتيا في تطبيقو ، كقد تـ السماح مقابؿ شركط لتدخؿ المستثمريف الأجانب في قطاع الصناعة كالسياحة فقط كلـ 

ترخص ليـ مجالات أخرل بإستثناء قطاع المحركقات كذلؾ في شكؿ شركات مختمطة أك عقكد تتعمؽ بإنجاز 
 سنكات كذلؾ 10الدراسات كالخدمات  كقد تضمف ذلؾ إعفاءات جزئية ككمية مف الضريبة عمى العقار لمدة 

، كبسبب إعتماد الجزائر كميا عمى النفط 1 1966 سبتمبر 15 المؤرخ 284-66بمكجب قانكف الإستثمار رقـ 
 دكلار ثـ إنخفض 39,5:  يقدر بػ 1985في جؿ مداخيميا كعميو فبنييار أسعار النفط فقد كاف سعر البرميؿ في 

 كماكاف لو مف إنعكاسات سمبية كخطيرة عمى الإقتصاد الكطني كالحالة الإجتماعية 1986 دكلار سنة 14,8إلى 
عمدت السمطة الجزائرية إلى تكريس ضركرة إفساح المجاؿ أكثر لرأس الماؿ الأجنبي فما كاف عمييا سكل تبني 

 المؤرخ في 25-88 تمى ذا النظاـ صدكر القانكف رقـ 1986 أكت 19 المؤرخ في 13-86قانكف جديد رقـ 
 المتعمؽ بتكجيو الإستثمارات الإقتصادية الكطنية الخاصة كالذم تسرم أحكامو عمى عمى كؿ 1988 جكيميا 12

مؤسسة تجارية يحكز رأس ماليا كاملا أشخاص طبيعيكف ذك جنسية جزائرية التي تمارس نشاط ذات أكلكية  مع 
دخكؿ فترة التسعينات كتبني الجزائر لسياسة الإصلاح الإقتصادم كالتكييؼ الييكمي جسد ىذا ضيكر أكؿ نص 
تنظيمي جسد التغير الجذرم في مكقؼ السمطة الجزائرية تجاه مكضكع الإستثمارات الأجنبية فقد كاف قانكف النقد 

ىذا  خلاؿ مف بداية الخطكة الأساسية في ىذا المجاؿ 1990 أفريؿ 14 المؤرخ في 10- 90كالقرض رقـ 
  2كقد لكحدىـ مقيميف الغير طرؼ مف المقدمة الاستثمارية المشاريع دراسة ميمة المركزم البنؾ أعطي القانكف 
 
 

                                                           
1
  . 190، 189 ، المرجع السابق ،ص ص أثر تدفقات رؤوس الأموال على الإقتصادٌات العربٌة حالة الجزائر عبد الغانً حرٌري ،  

2
 173 ص  ، المرجع السابق،أثر الأستثمار الأجنبً المباشر على النمو الإقتصادي دراسة حالة الجزائر شوقً جباري،  
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 المقيميف مع ،بالشراكة لممستثمريف المقدمة الامتيازات مختمؼ عمى نصت قرارات عدة القانكف ىذا تضمف
 1.الاعتماد تككيلات أك بالجممة التجارة مجاؿ في كخاصة الأجانب كلاسيما

لى مف الأمكاؿ رؤكس بتحكيؿ المقدميف لغير كالقرض النقد قانكف كأتاح  الأنشطة مختمؼ لتمكيؿ الجزائر كا 

 السبعينات الستينات، فترة في الأمكاؿ رؤكس عمى الرقابة تطبؽ كانت بعدما ،الجزائر داخؿ كتفعيميا الاقتصادية
  العالمي الاقتصاد عمى طرأت التي الظركؼ أف إلا الأمثؿ، الخيار باعتبارىا الماضي القرف مف كالثمانينات

 .الأمكاؿ رؤكس حركات عمى القيكد كؿ إلغاء ضركرة عمى الدكؿ مف العديد نظرة مف غيرت
 ك  50 %كالأجنبية المحمية الشراكة بنسبة كالمتعمقة السابقة الأحكاـ مجمكع كالقرض النقد قانكف ألغى حيث

 ما كذلؾ الاقتصادية التنمية في الأجنبي الرأسماؿ مساىمات أشكاؿ لكؿ المجاؿ بفتح كذلؾ التكالي، عمى %49

 أم لتمكيؿ الجزائر إلى الأمكاؿ رؤكس بتحكيؿ المقيميف لغير يرخص "أنو عمى منو 183 المادة في جاء

 مشار معنكم شخص لأم أك عنيا المتفرعة المؤسسات أك لمدكلة صراحة مخصصة غير اقتصادية نشاطات

 2 "القانكف بنص إليو
 كانت مف أصعب المراحؿ الزمنية التي مرت بيا الجزائر أنيا مرحمة متقدمة مف عمؽ 1993إلا أف أكاخر سنة 

الأزمة الجزائرية المتعددة الأبعاد حتى سمي آنذاؾ برنامج حككمة عبد السلاـ ببرنامج إقتصاد الحرب بسبب 
المكاجية الشرسة مف المنظمات الدكلية في الخارج مف جراء المديكنية بالإضافة إلى الإنزلاؽ السياسي كعدـ 

ستفحاؿ البطالة كتدني القدرة الشرائية لممكاطف كتدىكر الخدمات  القدرة عمى الكفاء بالإلتزامات الدكلية كا 
 كالمتعمؽ بترقية 1993 أكتكبر 05 المؤرخ في 12-93الإجتماعية كقد كلد ىذا الجك المرسكـ التشريعي رقـ 

الإستثمارات كىذا مف قبؿ المجمس الأعمى لمدكلة حيث أكد برنامج الحككمة عمى مراجعة قانكف النقد كالقرض 
كبالتالي إصدار ىذا القانكف الذم حدد لنا الشركط الكفيمة بالإستثمار في الجزائر التي يجب عمى المستثمريف 

كبضركرة الحصكؿ عمى  (APSI)مراعاتيا كالمتمثمة في ضركرة التصريح بالإستثمار لدل ككالة ترقية الإستثمار 
الى جانب إمتيازات في الضرائب كالجمارؾ  (4المادة  ) يكـ 60المكافقة المتعمقة بطمب منح إمتيازات خلاؿ 

 3.  كالضماف كالتحكيؿ 
 1999-1970تطور تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر إلى الجزائر خلال الفترة مابين : الفرع الثاني 

بالإضافة إلى  عممت الجزائر بعد الاستقلاؿ عمى المحافظة عمى الاستثمارات الأجنبية المكجكدة في الجزائر
سعييا إلى إجتذاب المزيد مف الاستثمارات الأجنبية المباشرة إلييا مف خلاؿ ماتطرقنا لو أعلاه مف القكانيف 
كالحكافز نحاكؿ تتبع تطكرات الاستثمار الأجنبي المباشر الكارد إلى الجزائر مف خلاؿ المنحنييف البيانييف 

 : التالييف  
 

                                                           
1
 173 ص  ، المرجع السابق،أثر الأستثمار الأجنبً المباشر على النمو الإقتصادي دراسة حالة الجزائرشوقً جباري،  

2
 . 190 عبد الغانً حرٌري ، المرجع السابق ، ص  

3
 . .183 ، المرجع السابق ، ص 2010-2000أثر تحرٌر حركة رؤوس الأموال على جذب الإستثمار الأجنبً المباشر حالة الجزائر  رحال فاطمة ،  
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 )بالإعتماد عمى عمر يحياكم، دكر المناخ الإستثمارم في الدكؿ العربية في جذب الإستثمار الأجنبي المباشر EXCELمخرجات :المصدر   

 ، مذكرة ماجستار في العمكـ الإقتصادية تخصص إقتصاد دكلي ، كمية العمكـ الإقتصادية كالتجارية 2002/2010دراسة حالة الجزائر لفترة 
  . 164 ، ص 2013كعمكـ التسيير ، جامعة محمد خيضر بسكرة ، 

 

 

 1971 مميكف دكلار سنة 0,6 إلى 1970 مميكف دكلار سنة 80,1يلاحظ تناقص التدفؽ مف  : تحميل المنحنى
كىذا نتيجة تصفية الإستثمارات الأجنبية المباشرة بفعؿ عمميات التأميـ لتعاكد الإرتفاع مجددا نتيجة لفتح القطاع 

 ليتأرجح بعد ذلؾ إنخفاضا 1974 مميكف دكلار سنة 358أماـ رأس الماؿ الأجنبي حيث كصؿ التدفؽ إلى 
رتفاعا حتى يصؿ إلى   بػ 1979-1970 كقدرت القيمة التراكمية لمفترة مابيف 1979 مميكف دكلار سنة 34كا 

  1. مميار دكلار1,185
 

 
عمر يحياكم، دكر المناخ الإستثمارم في الدكؿ العربية في جذب الإستثمار الأجنبي : -   بالإعتماد عمىEXCELمخرجات :المصدر 
 ، مذكرة ماجستار في العمكـ الإقتصادية تخصص إقتصاد دكلي ، كمية العمكـ الإقتصادية 2002/2010دراسة حالة الجزائر لفترة  )المباشر

 .166، ص  . 164 ، ص 2013كالتجارية كعمكـ التسيير ، جامعة محمد خيضر بسكرة ، 

 ، المؤسسة العربيىة لضماف الإستثمار ك ائتماف الصادرات 2017-1990إحصاءيات تدفقات الإستثمار الأجنبي الكارد إلى الجزائر ما بيف - 
 ،http://dhaman.net/ar/research-studies/data-tools/data-fdi/  12-06-2019.  

                                                           
1
  . 166، 165 المرجع السابؽ ، ص ص  عمر يحياكم،  
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-1980يلاحظ خلاؿ فترة الثمانينات تناقص تدفؽ الإستثمار الأجنبي المباشر في الفترة مابية  : تحميل المنحنى
 مميكف دكلار ، مع حمكؿ التسعينات تميزت 344 ثـ تزايد بنسبة قميمة جدا حيث قدرت قيمتيا التراكمية بػ 1982

 نتيجة الأكضاع الأمنية  التي عرفتيا البلاد منذ 1995  -1993الاستثمارات الأجنبية بػ تدفقات معدكمة مف 
 بحث ىزت ثقة المستثمر الأجنبي كزادت معدلات الخطر السياسي لتسجؿ بعد ىذا مستكل قياسي 1991جكاف 

 1.  مميكف دكلار أمريكي 606,6 بػ 1998 حيث قدر سنة 1998-1996خلاؿ الفترة 
 

  1999-1963تطور تدفقات الديون الخارجية ومنح الرسمية إلى الجزائر مابين : المطمب الثاني 

منذ الإستقلاؿ كالجزائر تسعى لمحصكؿ عمى قركض مف الخارج مف أجؿ النيكض بإقتصادىا كتميؿ مختمؼ 
  المشاريع التنمكية كعميو سكؼ نتطرؽ في ىذا المطمب إلى مصادر القركض الخارجية كىيكؿ ىذه القركض

 1999-1963تطور الديون الخارجية الفترة ما بين : الفرع الأول 

 ، حيث تمت ىذه المرحمة الانتقالية مف1962ق المراحؿ عرفت الجزائر مرحمة انتقالية تمتد مف ذكقبؿ ق
الاقتصاد الاستعمارم إلى الاقتصاد الاشتراكي، خلاؿ ىذه الفترة كضع ما يسمى بالتسيير الذاتي، فتـ تككيف 

 كقد سيرت ىذه المؤسسات العمكمية مف طرؼ مسؤكليف ،مؤسسات عمكمية، كتأميـ عدة مؤسسات خاصة
معينيف مركزيا، لـ يكف ليـ اتصاؿ مباشر بميداف التسيير الأمر الذم أدل إلى انخفاض الإنتاج، كخاصة في 

ميداف الزراعة، كعرؼ العرض عجز كبيرا، كأصبح يستكرد مف الخارج جزء ىاـ مف الاحتياجات يمكف القكؿ أنيا 
 . كانت بداية الارتباط المالي بالخارج، كلجأت الجزائر إلى الاقتراض مف أجؿ تمكيؿ الكاردات

لـ تكف الديكف الخارجية في الستينات تشمؿ إلا قركض الييئة  : (1985-1967)المرحمة الأولى : أولا
الفرنسية لمتعاكف الصناعي، كتضاؼ إلييا بعض القركض الحككمية لبمداف المعسكر الشرقي، كقرضا مف 

 ممركز بتسيير السبعينات منذ الجزائرم الاقتصاد الصندكؽ الككيتي لمتنمية الاقتصادية منحو لمجزائر ، تميز

 لمجزائر مف خلاؿ الاقتصاديةكقد ساعدت الظركؼ  ، الاجتماعية أىدافو لتحقيؽ المحركقات قطاع عمى يعتمد
 المالية كقابميتيا لمسداد في الحصكؿ عمى القركض الخارجية خلاؿ ىذه الفترة التي بدأ ملاءتيا نسبة ارتفاع

مف أجؿ تمكيؿ -  متمثلا في قركض مف طرؼ البنكؾ الأجنبية، الأجنبيالادخار حجميا يزداد مف سنة لأخرل
 الضخمة، كيرجع ذلؾ إلى كفرة الإقراض الخارجي، كسيكلة الحصكؿ عميو كىك ما أدل الاستثماراتجزء مف 

 عالية في الأجميف القصير كالمتكسط، مع استيلاكية بإمكانية التمتع بمستكيات الاعتقادبالمسؤكليف آنذاؾ إلى 
ففي ىذه  ، إمكانية الإستمرار في تحقيؽ تنمية دكف مشاكؿ في تسديد أقساط كفكائد الديكف في الأجؿ الطكيؿ

 : كنكضح ىذا أكثر مف خلاؿ المنحنى التالي 2 1967مميار دكلار عاـ 1,4 الديكف مف ازدادتالفترة 
  

                                                           
1
 ، الجزائر، أطروحة دكتورا فً العلوم أهمٌة الإستثمار الأجنبً المباشر فً الدول النامٌة مع دراسة مقارنة بٌن الصٌن ، تركٌا، مصر كرٌمة فرحً ،  

  . 333 ، ص 2013 ، 3  الإقتصادٌة فرع نقود ومالٌة، كلٌة العلوم الإقتصادٌة والعلوم التجارٌة وعلوم التسٌر ، جامعة الجزائر 
2
، مقال ضمن مجلة الأبحاث  2006-1970راسة قٌاسٌة إقتصادٌة أثر المدٌونٌة الخارجٌة على مٌزان المدفوعات الجزائري د عزازي فرٌدة ،  

 54 ، ص 2010 دٌسمبر 04الإقتصادٌة ، جامعة سعد دحلب البلٌدة ، العدد 
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   إحصائيات حكؿ الديكف الخارجية في الجزائر في البنؾ الدكلي  كexcel مخرجات:المرجع 
http://data.albankaldawli.org           2019/05/06   

مميار 11 إلى حكالي إرتفعت (1977 ػ 1974 )في نياية المخطط الرباعي الثاني نلاحظ أنو : تحميل المنحى
 مديكنية الجزائر ارتباط، كىذا ما يؤكد 1985مميار دكلار في نياية سنة 19، لترتفع بعد ذلؾ إلى حكالي  دكلار

.  المخططة، كلكف ىذه الديكف لـ تكف لتشكؿ خطر أك حرج حيث كانت تسدد في أكقاتيا المحددةبالاستثمارات
 المديكنية اتجاه كجدت الجزائر نفسيا في كضعية سيئة 1985 ػ 1980كفي الفترة الممتدة ما بيف سنتي 

 الداخمي كالخارجي جعمت السمطات الجزائرية الاقتصادم القرار لاستقلاليةالخارجية، ىذه الكضعية غير المناسبة 
 -1980تسعى إلى تخفيض حجـ المديكنية الخارجية بكاسطة التسديدات المسبقة خصكصا في الفترة ما بيف 

 زادت مف 1986لكف الأزمة النفطية لسنة   متذبذبا بيف الصعكد كاليبكط،اتجاىا، حيث عرفت المديكنية 1985
 1.حدة المديكنية الخارجية 

  1989- 1986: المرحمة الثانية : ثانيا
 قيمة كانخفاض النفط أسعار تدىكر  بسبب1986الجزائر سنة  في الخارجية لممديكنية الحادة الأزمة ظيرت

 كأف خاصة كبيرا انخفاضا تعرؼ الصعبة العملات مف البلاد عائدات جعلا العامميف  ىذيفالأمريكي، الدكلار

 العملات مف الدكلة مداخيؿ مف % 95 مثمت التي المحركقات في  يتمثؿ  الخارجية لممكارد الكحيد المصدر

 المكازيف في اختلالا مما أظيرالأمريكي، الدكلار ىي تقريبا كاحدة بعممة صادراتيا ارتباط كبسبب الصعبة

كما ىك مكضح مف خلاؿ المنحنى 2 المديكنية عمى الاعتماد إلى الكطني بالاقتصاد دفعت كالخارجية الداخمية
 : التالي 

 
                                                           

1
 2004، أطروحة دكتورا فً العلوم الإقتصادٌة ، جامعة الجزائر ، أثر تغٌر سعر الفائدة على إقتصادٌات الدول النامٌة حالة الجزائر  بالعزوز بن علً ،  

  .255، ص 
2
،  (2006-1970دراسة قٌاسٌة إقتصادٌة لأثر المدٌونٌة الخارجٌة على مٌزان المدفوعات  )نمذجة المدٌونٌة الخارجٌة الجزائرٌة  عزازي فرٌدة،  

 .200  ، ص، 2013، 3أطروحة دكتورا فً العلوم الإقتصادٌة تخصص القٌاس الإقتصادي ، جامعة الجزائر 
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                                                                                                            البنؾ الدكلي ،   بالإعتماد عمى إحصائياتexcelمخرجات : المصدر 

2019/06/06  /http://data.albankaldawli.org 
             

 سداد عمى قادرة غير الدكلة جعؿ مما الاختلاؿ بتفاقـ عجلا الإنتاجي الجياز ضعؼكما أف  : تحميل المنحى

 2.23 قيمتو عجزا السنة تمؾ في التجارم الميزاف عرؼ 1986 سنة دكلار مميار 22.65 بمغت كالتي ديكنيا

ستمرت ىاتو الديكف في الزيادة مف سنة إلى أخرل أمريكي دكلار مميار  الخاـ النفط أسعار انخفاض نتيجة كا 

 جعميا كىذا ، 38 %بنسبة الكمية الصادرات إيراداتكانخفضت 1986 -  1985سنتي النصؼ بمقدار الجزائرم

 في التفكير تعيد الدكلة جعؿ الكضع كىذا ، أخرل جية مف الاجتماعية أىدافيا تحقيؽ مكاصمة عمى قادرة غير

 المذيف العالمي كالبنؾ الدكلي النقد صندكؽ إلى المجكء مع السكؽ، اقتصاد إلى كالتكجو الاقتصاد تسيير نمط

 1.ليما الاستثنائي التمكيؿ مف للاستفادة ىيكمي تعديؿ برامج الجزائر عمى فرضا

 1999-1990:المرحمة الثالثة : ثالثا

 احتياطات انخفضت كما الاقتصادم، النمك معدؿ تراجع عنو نتج مما النفط أسعار بانخفاض الفترة ىذه تميزت

 1994 بداية معإيراداتيا الخارجية  مف  93 %الخارجية المديكنية خدمات كتجاكزت الصعبة العممة مف الجزائر

 مف المساعدة لطمب فمجأت للاقتصاد، الييكمي التصحيح أجؿ مف كبيرة مجيكدات عاتقيا عمى الجزائر أخذت

 الديكف ارتفاع إلى أدل مما المدفكعات، ميزاف لدعـ دكلار مميكف 260 غبؿ قرض ليا فقدـ الدكلي النقد صندكؽ

 ذالؾ أكثر مف خلاؿ المنحنى نشرح2 .1996 -1994سنة مف 13.18 بنسبة الأجؿ كطكيمة متكسطة
 : التالي

                                                           
1
 . 54 عزازي فرٌدة ، المرجع السابق ، ص  

2
، 2006-1970دراسة قٌاسٌة إقتصادٌة لأثر المدٌونٌة الخارجٌة على مٌزان المدفوعات  )نمذجة المدٌونٌة الخارجٌة الجزائرٌة عزازي فرٌدة ،  

 .204المرجع السابق ، ص 
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 ، بالإعتماد عمى إحصائيات مف لبنؾ الدكلي excelمخرجات  : المرجع 
/http://data.albankaldawli.org 2019/06/06  

  
 الذم الصرؼ معدؿ تدىكر إلى الخارجية خلاؿ ىذه الفترة  الديكف ىذه زيادة سبب يرجع ك : تحميل المنحنى 

 مميار 1.4 يقارب ما لمدكلار الانخفاض ىذا كمؼ حيث ،الأخرل لمعملات بالنسبة الدكلار قيمة انخفاض عف نتج
 3.9 ك 1994 عاـ في دكلار مميار 5.2 تعبئةك1995 سنة في دكلار مميكف 700 ك 1994 سنة في دكلار
 سجؿ حيثلمجزائر  الخارجية المديكنية كضعية في تحكؿ نقطة 1997 سنة مثمت كقد 1995 سنة دكلار مميار

  بنسبة انخفض أم 1999 سنة دكلار مميار 28 غلتبؿ تنازليا اتجاىا الأجؿ كالطكيؿ المتكسط الديف

بنسبة الديف إجمالي انخفاض إلى أدل مما 1996 سنة منذ  ، الديف خدمة معدؿ أف إلا 

 سنتي المكسع  القرضاتفاؽ إبراـ إلى يرجع كىذا ،  غبؿ حيث 1998 سنة ممحكظا ارتفاعا عرؼ

 17.91 غبؿ أيف 1999 سنة النفط أسعار ارتفاع كمع ،التكالي عمى  ك  بنسبة  1997-1998

  1. 39.1% إلى الديكف خدمة نسبة انخفضت أمريكي دكلار
 

 

  1999-1963تطور المساعدات والمنح الرسمية في الجزائر مابين : الفرع الثاني  
 

مرت المنح كالمساعدات الرسمية بالجزائر بعدة مراحؿ سكاءا مف خلاؿ شكؿ ىذه المنح كالمساعدات أك مف 
خلاؿ تقديميا أك مدتيا فقد تميزت ىذه المنح كالمساعدات باثبات خلاؿ فترة الستينات كالسبعينيات مف القرف 
الماضي كذلؾ لإعتماد الجزائر عمى النفط في صادراتو كارتفاع  إسعار ىذا الأخير في الأسكاؽ العالمية كما 

 : يكضحو لنا المنحنى البياني إدناه 

                                                           
1
، 2006-1970دراسة قٌاسٌة إقتصادٌة لأثر المدٌونٌة الخارجٌة على مٌزان المدفوعات  )نمذجة المدٌونٌة الخارجٌة الجزائرٌة  عزازي فرٌدة ،  

 . 204المرجع السابق ، ص 
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 http://data.albankaldawli.org/  2019/06/06 بالإعتماد على  إحصائيات البنك الذولي ، excelمخرجات :المرجع 
 

بالإضافة إلى نظاـ الصرؼ الدينار الجزائرم الي كاف ثابتا  مميف 331في حيف كصمت إلى  : تحميل المنحى
 مميكف دكلار  دكلار في 214في تمؾ الفترة بحيث لـ تتجاكز المنح كالمساعدات الرسمية خلاؿ فترة التثبيت 

 بسبب تقديـ كؿ مف البنؾ الدكلي كصندكؽ النقد الدكلي مساعدات ثنائية مشركطة بإصلاحات الييكمية 1990
 مميف دكلار في 331 مميكف دكلار  في حيف كصمت إلى 214الرسمية خلاؿ فترة التثبيت  للإقتصاد الجزائرم

 بسبب تقديـ كؿ مف البنؾ الدكلي كصندكؽ النقد الدكلي مساعدات ثنائية مشركطة بإصلاحات الييكمية 1990
 للإقتصاد الجزائرم

 مف أجؿ إنقاذ الإقتصاد الجزائرم مف الأزمة ، أما 1986نتج عنيا تخفيض قيمة الدينار  بعد الأزمة النفطية 
 . مميكف دكلار 419مرحمة التعكيـ فقد  تجاكزت فييا المنح كالمساعدات الرسمية قيمة 

 

 1999-1979تطور تحويلات المياجرين و احتياطات الصرف في الجزائر بين : المطمب الثالث 

الكاردة  الخارجية المالية لمتدفقات المصادر الرئيسية كإحدل متزايدة أىمية العامميف في الخارج تحكيلات تعتبر
الكطني يمعب دكر كبير في التنمية الاقتصادية كما أنو تكجب عمى  الاقتصاد عمى كانعكاساتيا إلى الجزائر

صلاح كتطكير الخدمات المصرفية حتى  تتجنب التدفؽ الغير  الجزائر مف خلاؿ منحيا لإعفاءات ضريبية كا 
الرسمي  كاستغلاؿ القنكات الغير رسمية لتحكيؿ حتى تساىـ ىذه الأخيرة في زيادة الاحتياطات مف الصرؼ 

 .  الأجنبي 
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 1999-1979تدفقات تحويلات المياجرين إلى الجزائر في الفترة مابين : الفرع الأول 

كقد تأثرت التدفقات الخاصة بتحكيلات المياجريف بالتطكرات الإقتصادية الخاصة بالجزائر نحاكؿ شرحيا مف 
 :  التاليالمنحنىخلاؿ 

 مميكف دكلار :الكحدة 

 
صندكؽ النقد العربي تحكيلات العامميف في الخارج كالتنمية الإقتصادية في الدكؿ العربية ، التقرير الإقتصادم العربي المكحد، : المصدر 

، إضافة إلى إحصائيات متكفرة عمى مكقع صندكؽ النقد العربي   193، ص( 01/10 ) ، ممحؽ رقـ 2006الفصؿ العاشر ، 
www.amf.org 11/06/2019. 

 
 عرفت تحكيلات المياجريف إستقرار نسبي كمعدلات منخفضة بحيث قدرت بػ 1990-1979خلاؿ الفترة مابيف 

 لمتزايد بشكؿ كبير في 1990 مميكف دكلار مع نياية 352 مميكف دكلار في بداية ىذه الفترة ثـ كصمت إلى 416
 مميكف دكلار نظرا لظركؼ السياسية التي كانت تمر بيا البلاد أدل 1290 لتتجاكز 1991 -1990الفترة مابيف 

إلى زيادة عدد المياجريف الجزائرييف في الخارج باإضافة إلى  تطبيؽ قانكف النقد كالقرض الذم فسح المجاؿ أماـ 
  1995 - 1991المستثمريف بسيكلة تحكيؿ رؤكس أمكاليـ إلا الخارج ثـ عرفت تزايد بصكرة مستقرة مابيف 

 مميكف دكلار 880 إلى 1996تتميز بالإستقرار لتعكد إلى الإنخفاض فجأة  مع تطبيؽ سياسة التعكيـ المدار في 
  . مميكف دكلار 880 أمريكي، تعكد إلى الإنخفاض خلاؿ فترة التعكيـ المدار إلى 
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 1999-1980إحتياطات الصرف في الجزائر من : الفرع الثاني 

تعتبر إحتياطات الصرؼ الأجنبي ذات أىمية بالغة في الإقتصادات مف خلاؿ آثرىا في تحقيؽ الإستقرار 
أك  الإقتصادم نظرا لأنيا ذات صمة مباشرة بسياسة سعر الصرؼ كالجزائر كغيرىا مف الدكؿ تسعى لتكفير

المستكيات المثمى مف ىذه الإحتياطات لمتجنب الازمات كقد عرؼ إحتياطي الصرؼ الأجنبي في الجزائر 
 :تطكرات مختمفةنكضحيا مف خلاؿ المنحنى البياني التالي 

 مميون دولار : الوحدة 

  
  www.amf.org07/06/2019 إعداد الطالبة بالإعتماد عمى بينات مف صندكؽ النقد العربي EXCELمخرجات :المصدر 

 

شكمت لنا إحتياطات الصرؼ الأجنبي في الجزائر خلاؿ فترة التثبيت نسبة ضعيفة جدا لـ : تحميل المنحنى
 1986 لتنيار ىذه الإحتياطات في 1980مميكف دكلار كأقصى قيمة ليا سجمتيا في  7063تتجاكز حتى 

بسبب الأزمة النفطية النفطية الخانقة التي ضبت الإقتصاد الجزائرم نظرا لاعتماد التاـ عمى النفط في صادراتيا 
 عرفت الجزائر نتائج   النصؼ الثاني مف سنػكات التسعينياتمما أدل إلى انخفاض مكاردىا المادية غير أنو مع

 ميزاف المدفكعات ، ك تحسف كضعية المالية العامة  كاستقر معدؿ سعر الصػرؼ الحقيقي فتـ تعديؿ، يتفائؿ بيا 
فقد أسندت  السابقة كالقرض النقد قكانيفمف خلاؿ   كمصرفية الإصلاحات الييكميةمف خلاؿ تعميؽ جممة مف

 فيك مف يقكـ بإدارة إحتياطات الصرؼ الأجنبي في الجزائر كتكظيفيا الجزائر لبنؾ الاحتياطات إدارة كظيفة
 تجنبا لممخاطر كعرفت الفترة مابعد التسعينات عكدة إلإنتعاش كذلؾ بالإضافة تقديـ تقرير لرئيس الجميكرية

 .   مميار دكلار خلاؿ فترة التعكيـ المدار 9666للإحتياطات فقد بمغت أكثر مف 
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 سموك رؤوس الأموال الدولية تجاه تغير سعر صرف الدينار : المبحث الثالث 

  2017-2000مف الجزائري                           
تكجو الجزائر نحك الصناعة غداة الاستقلاؿ بدلا مف الزراعة تطمب منيا الحصكؿ عمى تجييزات مف الخارج 

كالتي تتطمب بدكرىا رؤكس أمكاؿ كبيرة عجزت الخزينة الجزائرية عمى تكفيرىا إضافة إلى الأزمة البتركلية التي 
ضربت البلاد في الثمانينيات مف القرف الماضي مما أدل إلى زيادة المديكنية كفي كؿ مرة كاف عمى الجزائر 
تغطية العجز في ميزانياتيا عف طريؽ طبع النقكد بدكف مقابلات حقيقية فأدل ذالؾ إلى إنخفاض قيمة العممة 
رتفاع أسعار المكاد الاستيلاكية كزيادة معدلات البطالة فأصبح إجبارم عمييا القياـ بإصلاحات اقتصادية  كا 

 .   مصرفية كمؤسسة كتشريعية مست القطاع النقدم كالاستثمارم بصفة خاصة
 

  2017-2000تأثير سعر الصرف عمى حركة الإستثمار الأجنبي في الفترة ما بين : المطمب الأول 
معظـ الإصلاحات الإقتصادية التي عرفتيا الجزائر أثرت بصفة خاصة سعر الصرؼ فقد مرة بالعديد مف 

الأنظمة مف سعر الصرؼ الثابت إلى سعر الصرؼ المرف كصكلا إلا سعر الصرؼ المعكـ  كظيرت مع كؿ 
مرحمة قكانيف كتشريعات  تحفز عمى فتح المجاؿ المجاؿ أماـ رأس الماؿ الدكلي  لممشاركة في الاقتصاد 

الجزائرم مف أجؿ النيكض بالتنمية الاقتصادية كالتخمي عف الأيديكلكجيات القديمة كالاندماج في الاقتصاد 
العالمي كالانفتاح عمى التجارة الخارجية ، إف الاستثمارات المحفضية منعدمة كذلؾ لعدـ كركد بيانات تخص ىذا 

النكع مف الإستثمار في ميزاف مدفكعات الجزائر كذلؾ بسبب ضعؼ بكرصة الجزائر فيي تتضمف مساىميف 
محمييف فقط كعميو سكؼ نتطرؽ في ىذا المطمب لمختمؼ إتجاىات حركة رؤكس الامكاؿ في ظؿ نظاـ التعكيـ 

 :   كما يمي 2017-2000المدار مف سنة 
 2017-2000القاونين والييئات النتظمة لحركة الاستثمار الأجنبي المباشر مابين : الفرع الأول 

عرفت الإستثمارات الأجنبية المباشرة الداخمة إلى الجزائر إتجاىات تصاعدية منذ الثمانينات  كما بيناه في 
الاستثمارات  اجتذابيا مستكل تحسيف يؽربشكؿ أكبر عف ط الانفتاح تكريسالمبحث السابؽ كما حاكلت الجزائر 

 مف خلاليا نصكص تشريعية الجزائر أصدرت إلييا الكاردة تدفقاتيا مف حصتيا كزيادة المباشرةالأجنبية 
 : كمؤسسية جديدة كما يمي 

 جاء ىذا الأمر 2001 أكت 20 المؤرخ في 03-01كرد مف خلاؿ الأمر رقـ : قانون تطوير الإستثمار: أولا 
 الأنشطة المخصصة لمدكلة أك فركعيا كفتح الإستثمارات لجميع الشركاء حمشجعا للإستثمار الحر بإلغاء مصطؿ

 النظاـ الأمر ىذا حدد كلقد1الكطنييف كالأجانب في إطار تشيعي قانكني يندرج ضمف مسعى تحرير الإقتصاد 

 كالخدمات، لمسمع المنتجة الاقتصادية النشاطات في المنجزة كالأجنبية الكطنية الاستثمارات عمى يطبؽ الذم

 :  في تندرج كالتي الرخصة أك 2الامتياز منح إطار في تنجز التي الاستثمارات ككذا

                                                           
1
  عبد الغانً الحرٌري ، المرجع السابق ، ص  

2
  . 04 ص2001 أوت  22  مؤرخ فً 47الجرٌدة الرسمٌة العدد  2001 أوت 20 المؤرخ فً 03-01 من الأمر رقم 01 المادة رقم  
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 عادة أ الإنتاج، قدرات كتكسيع أ جديدة، نشاطات لاستحداث أصكؿ اقتناء عادة أ التأىيؿ، كا   .الييكمة كا 

 عينية أك نقدية مساىمات شكؿ في مؤسسة الماؿ رأس في المساىمة. 

 1.كمية أك جزئية خكصصة إطار في النشاطات استعادة 
 للاستثمار أساسيتيف ىيئتيف الجديد القانكف أنشأ الاستثمار كتطكير التدعيـ نحك التكجو عممية تجسيد أجؿ كمف

 الاستثمارات دعـ كبسياسة الاستثمارات باستراتيجية المتعمقة بالمسائؿ مكمؼ كىك للاستثمار الكطني المجمس

 القانكف أكد كقد الاستثمار كدعـ كمتابعة لترقية الكطنية الككالة عف بديؿ كىي الاستثمار لتطكير الكطنية كالككالة

 : أنو عمى الجديد

 كالمعنكييف الطبيعييف الأشخاص بو يعامؿ ما بمثؿ الأجانب كالمعنكييف الطبيعييف الأشخاص يعامؿ 

 كالمعنكييف الطبيعييف الأشخاص جميع كيعامؿ .بالاستثمار الصمة ذات كالكاجبات الحقكؽ مجاؿ في الجزائريكف
 .الأصمية دكليـ مع الجزائر أبرمتيا التي الاتفاقيات أحكاـ مراعاة مع المعاممة نفس الأجانب

 ىذا إطار في المنجزة الاستثمارات عمى المستقبؿ في تطرأ قد التي الإلغاءات أك المراجعات تطبؽ لا 

 .ذلؾ المستثمر طمب إذا إلا القانكف
بالإضافة إلى إنشاء مايسمى بالشباؾ الكحيد ضمف الككالة الكطنية لتطكير الإستثمار الذم يضـ الإدارات 
كالييئات المعنية بالإستثمار بحيث يفكر الخدمات الإدارية الضركرية لتحقيؽ الإستثمارات كما يتأكد مف مف 
نجاز المشاريع كيسير عمى تنفيذ إجراءات التبسيط  تخفيؼ كتبسيط إجراءات كشكميات تأسيس المؤسسات كا 

 2. كالتخفيؼ المقررة 

 في عمييا المنصكص الحالات في إلا إدارية، مصادرة مكضكع المنجزة الاستثمارات تككف أف يمكف لا 

 .كمنصؼ عادؿ تعكيض المصادرة عمى كيترتب بو، المعمكؿ التشريع

 اتخذتو إجراء بسبب أك المستثمر بسبب يككف الجزائرية كالدكلة الأجنبي المستثمر بيف خلاؼ كؿ يخضع 

 تتعمؽ الأطراؼ متعددة أك ثنائية اتفاقيات كجكد حالة في إلا المختصة، القضائية لمجيات ضده، الجزائرية الدكلة
 3.كالتحكيـ بالمصالحة

 05 المؤرخ في 12-93يمغي ىذا الأمر كؿ الأحكاـ المتعمقة بترقية الاستثمار الكاردة في المرسكـ التشريعي رقـ 
 4.  بإستثناء القكانيف المتعمقة بالمحركقات 1993أكتكبر 

يبدك كاضحا إلى أف ىذا الأمر أكثر كضكحا مف المرسكـ التشريعي السابؽ خاصتا فيما يتعمؽ بتطكير الاستثمار 
يجاد ىيئات تقكـ بمتابعة كالإشراؼ عمى الاستثمارات،   عممية تكالت نقائصو كلإيفاء المرسكـ ىذا كلتدعيـكا 

 :  التنفيذم رقـالمرسكـ في أساسا تمثمت تنفيذية مراسيـ إصدار
  03-01 المعدؿ كالمتمـ للأمر رقـ 2006  جكيميا 15 المؤرخ في 08-06 ظيكر الأمر رقـ  

                                                           
1
  .04 ص2001 أوت  22  مؤرخ فً 47الجرٌدة الرسمٌة العدد  2001 أوت 20 المؤرخ فً 03-01 من الأمر رقم 02 المادة رقم  

2
 . 8 ، المرجع السابق ، ص 03-01من الأمر رقم  23 المادة  

3
  .07 ، المرجع السابق،  ص03-01 من الأمر رقم 17 و 16 المواد  

4
 .09 ، المرجع السابق،  ص03-01 من الأمر رقم 35 المادة رقم  
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 بالنشاطات المتعمقة كالتنظيمات التشريع مراعاة مع تامة حرية في الاستثمارات تنجز بأف الأمر ىذا أقر إذ 

 في عمييا المنصكص كالضمانات الحماية مف القانكف بقكة الاستثمارات ىذه كتستفيد البيئة، كحماية المقننة

 .بيا المعمكؿ كالتنظيمات القكانيف

 بشأف غبنكا انيـ يركف الذيف لممستثمريف يحؽ أم الطعف في الأجنبي المستثمر حؽ القانكف ىذا منح كما

 تحدد لجنة لدل الطعف ىذا يمارس حيث الأمر، ىذا بتنفيذ مكمفة ىيئة أك إدارة مف المزايا مف الاستفادة

 يستفيد الذم القضائي بالطعف المساس دكف الطعف ىذا كيمارس التنظيـ طريؽ عف كسيرىا كتنظيميا تشكيمتيا

 محؿ بقرار التبميغ تاريخ تمي التي يكما 15 عشر خمسة خلاؿ الطعف ىذا يمارس أف يجب المستثمر، منو

 المجنة كتفصؿ إخطارىا، تاريخ مف ابتداء يكما عشرة خمسة مدة المعنية الييئة أك الإدارة صمت أك الاحتجاج

 1.بالطعف المعنية الييئة أك الإدارة أماـ الحجية لقرارىا كيككف كاحد، شير أجؿ في الطعف في
 الرسـ مف الإعفاء إلى بالإضافة أكبر بشكؿ لممستثمريف المقدمة كالإعفاءات الامتيازات بزيادة الأمر ىذا كقر

 إنجاز في مباشر تدخؿ كالتي محميا المقتناه أك المستكردة كالخدمات لمسمع المضافة بالنسبة القيمة عمى

 ىذا إطار في تمت التي العقارية المقتنيات كؿ عف بعكض الممكية نقؿ حؽ دفع مف كالإعفاء الاستثمار

 .الاستثمار
  المتضمف قانكف المالية التكميمي جاء بأنو يتمـ   الأمر 2009 جكيميا 22 المؤرخ في 01-09كالأمر رقـ  
 :  التي تنص عمى مايمي 1مكرر4  بالمادة 03- 01رقـ 

  51لا يمكف إنجاز الإستثمارات الأجنبية إلا في إطار شراكة تمثؿ فييا المساىمة الكطنية المقيمة نسبة % 
عمى الأقؿ مف رأس الماؿ الإجتماعي كيقص بالمساىمة الكطنية جمع عدة شركاء ، كما أنو في حالة 
أنشطة الأستيراد مف أجؿ إعادة بيع الكاردات عمى حاليا مف طرؼ الأشخاص الطبعييف أك المعنكييف 

 عمى الأقؿ مف رأس الماؿ % 30الأجانب إلا في إطار شراكة تساكم فييا المساىمة الكطنية المقيمة نسبة 
 2. الإجتماعي 

  03-01 المعدؿ كالمتمـ للأمر رقـ 2006  جكيميا 15 المؤرخ في 08-06 الأمر رقـ  

 بالنشاطات المتعمقة كالتنظيمات التشريع مراعاة مع تامة حرية في الاستثمارات تنجز بأف الأمر ىذا أقر إذ 

 في عمييا المنصكص كالضمانات الحماية مف القانكف بقكة الاستثمارات ىذه كتستفيد البيئة، كحماية المقننة

 .بيا المعمكؿ كالتنظيمات القكانيف

 بشأف غبنكا انيـ يركف الذيف لممستثمريف يحؽ أم الطعف في الأجنبي المستثمر حؽ القانكف ىذا منح كما

 3تحدد لجنة لدل الطعف ىذا يمارس حيث الأمر، ىذا بتنفيذ مكمفة ىيئة أك إدارة مف المزايا مف الاستفادة

 

                                                           
1
   .18 ، ص2006 جوٌلٌا 19  مؤرخ فً 47الجرٌدة الرسمٌة العدد  2006جوٌلٌا 15 المؤرخ فً 08-06 مكرر من الأمر رقم 07 الماة  

2
   .13، ص2009   جوٌلٌا26  مؤرخ فً 44الجرٌدة الرسمٌة العدد  2009 جوٌلٌا 22 المؤرخ فً 01-09رقم  من 58 المادة رقم  

3
   .18 ، ص2006 جوٌلٌا 19  مؤرخ فً 47الجرٌدة الرسمٌة العدد  2006جوٌلٌا 15 المؤرخ فً 08-06 مكرر من الأمر رقم 07الماة    
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 يستفيد الذم القضائي بالطعف المساس دكف الطعف ىذا كيمارس التنظيـ طريؽ عف كسيرىا كتنظيميا تشكيمتيا

 محؿ بقرار التبميغ تاريخ تمي التي يكما 15 عشر خمسة خلاؿ الطعف ىذا يمارس أف يجب المستثمر، منو

 المجنة كتفصؿ إخطارىا، تاريخ مف ابتداء يكما عشرة خمسة مدة المعنية الييئة أك الإدارة صمت أك الاحتجاج

 1.بالطعف المعنية الييئة أك الإدارة أماـ الحجية لقرارىا كيككف كاحد، شير أجؿ في الطعف في
 الرسـ مف الإعفاء إلى بالإضافة أكبر بشكؿ لممستثمريف المقدمة كالإعفاءات الامتيازات بزيادة الأمر ىذا كقر

 إنجاز في مباشر تدخؿ كالتي محميا المقتناه أك المستكردة كالخدمات لمسمع المضافة بالنسبة القيمة عمى

 ىذا إطار في تمت التي العقارية المقتنيات كؿ عف بعكض الممكية نقؿ حؽ دفع مف كالإعفاء الاستثمار

 .الاستثمار
  المتضمف قانكف المالية التكميمي جاء بأنو يتمـ الأمر 2009 جكيميا 22 المؤرخ في 01-09كالأمر رقـ  
 :  التي تنص عمى مايمي 1مكرر4  بالمادة 03- 01رقـ 

 عمى % 51لا يمكف إنجاز الإستثمارات الأجنبية إلا في إطار شراكة تمثؿ فييا المساىمة الكطنية المقيمة نسبة 
الأقؿ مف رأس الماؿ الإجتماعي كيقص بالمساىمة الكطنية جمع عدة شركاء ، كما أنو في حالة أنشطة 

الأستيراد مف أجؿ إعادة بيع الكاردات عمى حاليا مف طرؼ الأشخاص الطبعييف أك المعنكييف الأجانب إلا في 
 2 عمى الأقؿ مف رأس الماؿ الإجتماعي  % 30إطار شراكة تساكم فييا المساىمة الكطنية المقيمة نسبة 

  : الييئات المنظمة للأستثمار: ثانيا 
 282-01ببحيث حددت صلاحيات ىذه الييئة بكاسطة المرسكـ التنفيذم رقـ :  الوكالة الوطنية لتطوير 

 الذم يتضمف صلاحيات الككالة الكطنية لتطكير الإستثمار كتنظيميا كسيرىا 2001 سبتمبر 24المؤرخ في 
ستقلاؿ مالي  بحيث تنشأ لدل رئيس الحككمة بأنيا مؤسسة عمكمية ذات طابع إدارم تتمتع بشخصية معنكية كا 

 : ، تتكلى ىذه الككالة في مجاؿ الإستثمار مايمي 
  ترقية الإستثمارات الكطنية كالأجنبية كتطكيرىا كمتابعتيا . 

 تستقبؿ المستثمريف المقيميف كغير المقيميف كتعمميـ كتساعدىـ في إطار تنفيذ مشاريع الإستثمارات 

 نجاز المشاريع مف خلاؿ الشباؾ الكحيد  . تسييؿ إستيفاء الشكميات التأسيسية عند إنشاء المؤسسات كا 

  تنمح المزايا المرتبطة بالإستثمار في إطار الترتيب المعمكؿ بو. 

  تتأكد مف إحتراـ المستثمريف خلاؿ مرحمة الإعفاء كؿ الإلتزامات التي تعيدكا بيا. 

  السابؽ 03-01 مف الأمر رقـ 28تسير صندكؽ دعـ الإستثمار المنصكص عميو في المادة  . 

  3.  السابؽ 03-01 مف لأمر رقـ 26تسير الحافضة العقارية كغير المنقكلة المنصكص عمييا في المادة 

                                                           
1
   .18 ، ص2006 جوٌلٌا 19  مؤرخ فً 47الجرٌدة الرسمٌة العدد  2006جوٌلٌا 15 المؤرخ فً 08-06 مكرر من الأمر رقم 07 الماة  

2
   .13، ص2009   جوٌلٌا26  مؤرخ فً 44الجرٌدة الرسمٌة العدد  2009 جوٌلٌا 22 المؤرخ فً 01-09رقم  من 58 المادة رقم  

3
  .08 ص2001 سبتمبر26  مؤرخ فً 55 الجرٌدة الرسمٌة العدد 2001 سبتمبر 24 المؤرخ فً 282-01 من المرسوم التنفٌذي رقم 04 المادة رقم  
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 المجمس الوطني للإستثمار(CNI:)2001 سبتمبر 24 المؤرخ في 281-01  بحيث حدد لنا الأمر رقـ 
كتنظيمو كسيره بحيث يكضع المجمس تحت سمطة رئيس  (CNI)المتعمؽ بتشكيؿ المجمس الكطني للإستثمار

 : الحككمة الذم يتكلى رئاستو بحيث يسير عمى ترقية ك تطكير الإستثمارات مف خلاؿ مايمي 
  إقتراح إستراتجيات لتطكير الإستثمار كأكلكياتو 

  إقتراح تدابير تحفيزية للإستثمار مسيرة لمتطكرات 

  الإتفاؽ مع الككالة لحساب الدكلة كالمستثمر ، الإتفاقية المبرمة بعد مكافقة  )الفصؿ في الإتفاقيات
 (. المجمس الكطني للإستثمار ، الإتفاؽ عمى منح المزايا كنكعيا حسب طبيعة كؿ إستثمار 

 يقترح عمى الحككمة القرارات كالتدابير الضركرية لتنفيذ كدعـ الإستثمار كتشجيعو. 

  1. يشجع عمى إستحداث مؤسسات كأدكات مالية ملائمة لتمكيؿ الإستثمارات كتطكيرىا 

الكحيد ضمف الككالة الكطنية لتطكير الإستثمار الذم يضـ الإدارات كالييئات المعنية بالإستثمار  :الشباك الوحيد
بحيث يفكر الخدمات الإدارية الضركرية لتحقيؽ الإستثمارات كما يتأكد مف مف تخفيؼ كتبسيط إجراءات 

نجاز المشاريع كيسير عمى تنفيذ إجراءات التبسيط كالتخفيؼ المقررة   .كشكميات تأسيس المؤسسات كا 

أنشيء ىذا الشباؾ عمى مستكل الكلاية ، يضـ في داخو علاكة عف إطارات الككالة الكطنية لتطكير الإستثمار 
  2:نفسيا ممثميف عف الإدارات كالييئات التي تتدخؿ في عممية الإستثمار لا سيما الإجراءات المتعمقة بمايمي

 .تأسيس كتسجيؿ الشركات -

 .المكافقات كالتراخيص بما في ذلؾ تراخيص البناء -

 . المزايا المتعمقة بالإستثمارات -

عمى ىذا النحك، ىك مكمؼ بإستقباؿ المستثمريف، إستلاـ ممؼ تسجيميـ،  تسميـ شيادات التسجيؿ ذات  -
الصمة ك كذا التكفؿ بخدمات الإدارات ك الييئات الممثمة داخؿ مختمؼ المراكز، ك تكجيييا لممصالح المعنية 

 .ك حسف إنيائيا
 

  2017-2000استجابة الاستثمار الأجنبي مع تطور سعر الصرف الدينار الجزائري : الفرع الثاني 
  نحاكؿ إظيار ذلؾ مف خلاؿ تحميمنا لتطكرات حجـ الإستثمار الأجنبي المباشر الكافد كالصادر مف لمجزائر

 :  كما يمي  2017 الى 2000بالمكازات مع تطكرات سعر صرؼ الدينار الجزائرم  خلاؿ الفترة 
 

 

                                                           
1
 2001 سبتمبر26  مؤرخ فً 55 الجرٌدة الرسمٌة العدد 2001 سبتمبر 24 المؤرخ فً 281-01 من المرسوم التنفٌذي رقم 03و 02 المادتٌن رقم  

  .06ص
2
 http://www.andi.dz/index.php/ar/guichet-unique/presentation (andi)الموقع الرسمً للوكالة الوطنٌة لتطوٌر الإستثمار  
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  2017-2000تطورات الإستثمار الأجنبي الوارد إلى الجزائر في ظل تغيرات سعر الصرف مابين : أولا 
 

 مشركعات عدد بمغ  تكافد العديد مف الإستثمارات الأجنبية 2016إلى 2002    الفترة بيف ماعرفت الجزائر 

نكضح في ك كأجنبية، عربية مف قبؿ شركات  تنفيذىا يتـ مشركعا 437  الجزائرفي المباشر الأجنبي الاستثمار
 : 2017-2013الجدكؿ التالي أىـ الدكؿ مستثمرة في الجزائر ما بيف 

 

  2017-2013 أىـ الدكؿ المستثمرة في الجزائر مابيف  (6-3)   جدكؿ رقـ 

 (مميون دولار  )التكمفة  عدد الشركات عدد المشروعات الدول
 3,539 5 10 الصين
 3,151 1 3 سنغافورة
 2,565 6 10 إسبانيا
 2,313 4 4 تركيا
 380 7 7 ألمانيا

 350 1 1 جنوب إفريقيا
 330 10 12 فرنسا
 330 4 4 سويسرا
 232 1 1 إيطاليا

 212 2 2 المممكة المتحدة
 892 28 28 أخرى

 14,293 82 99 المجموع

  إحصائيات حكؿ الاستثمارا لاجنبي المباشر في الجزائر، الإستثمار الأجنبي المباشر في الدكؿ العربية حسب التكزيع الجغرافي : المصدر
  .14 ، ص  2014كالشركات العامة ،المؤسسة العربية لضماف الإستثمار كائتماف الصادرات ، العدد الثاني ، 

 ، نشرة فصمية عف المؤسسة 2017إحصائيات حكؿ الاستثمارا لاجنبي المباشر في الجزائر، ملامح الإستثمار الأجنبي المباشر في الدكؿ العربية لسنة  -
 ,13، ص 2018 ،السنة 2العربية لضماف الإستثمار ك إئتماف الصادرات ، العدد 

 

 

 مشركع استثمارم بتكمفة إجمالية مقدرة 12تصدرت فرنسا قائمة الدكؿ المستثمرة في الجزائر بػ : تحميل المنحنى
 مميكف 2,565 مميكف دكلار أمريكي لتمييا كؿ مف إسبانيا بعشرة مشايع استثمارية بتكاليؼ عمى التكالي 330بػ  

 مميكف دكلار لأتي بعدىا كؿ مف ألمانيا كتركيا كباقي الدكؿ المستثمرة الأخرل ، كقد حصؿ3,539دكلار ك 
 مميكف دكلار كجاءت في المركز الثاني 3.300قطاع التخزيف عمى المركز الأكؿ بقيمة استثمارات بمغت 

 مميكف دكلار ك البناء كمكاد البناء 1.730 مميكف دكلار، ثـ العقارات بػ3.150المعادف، باستثمارات تصؿ إلى 
 كالاتصالات 244 ك الصيدلة 300 كالفحـ كالنفط كالغاز الطبيعي 747 السيارات 928 كالمنسكجات 1.467
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، كسؼ نحاكؿ فيمايمي تحميؿ تطكر حركة الإيستثمار الأجنبي المباشر الكارد إلى الجزائر بالمكازاة مع  234
 : تطكرات سعر الصرؼ لمدينار الجزائرم مقابؿ الدكلار الأمريكي مف خلاؿ الجدكؿ التالي 

 

  (مميكف دكلار  ) 2017-2000تطكر تدفقات الإستثمار الأجنبي الكارد إلى الجزائر مابيف : (7-3)جدكؿ رقـ 
 

 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 السنوات
الإستثمار 

الأجنبي الوارد 
 إلى الجزائر

420 

 
1108 

 
1065 

 
634 882 1081 1795 1662 2593 

 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 السنة
لإستثمار الأجنبي 
 1203 1635 584- 1506 1684 1484 2571 2264 2746 الوارد إلى الجزائر

 

 :  مف إعداد الطالبة بالإعتماد: المصدر
  ، إحصائيات حكؿ الاستثمارا لاجنبي المباشر في الجزائر، الإستثمار الأجنبي المباشر في الدكؿ العربية حسب التكزيع الجغرافي كالشركات العامة 

  .14 ، ص  2014المؤسسة العربية لضماف الإستثمار كائتماف الصادرات ، العدد الثاني ، 
  نشرة فصمية عف المؤسسة 2017إحصائيات حكؿ الاستثمارا لاجنبي المباشر في الجزائر، ملامح الإستثمار الأجنبي المباشر في الدكؿ العربية لسنة 

 13، ص 2018 ،السنة 2العربية لضماف الإستثمار ك إئتماف الصادرات ، العدد 
 

 

 تطور تدفقات الإستثمار الأجنبي الوارد إلى الجزائر وتطورات سعر الصرف مابين  (9-3)منحنى بياني قم 
                                          2000-2017 

 

 
 (7-3) الجدكؿ رقـ و (5-3) بالإعتماد عمى بينات الجدكؿ رقـ كEXCELمخرجات : المصدر 
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مف الشكؿ نلاحظ أف تدفقات الإستثمار الأجنبي الكارد إلى الجزائر حقؽ نتائج منخفضة جدا  : تحميل المنحنى
 قدرت 2001 مميكف دكلار أمريكي لتعكد كتحقؽ إرتفاع بشكؿ كبير سنة 420:  بحيث قدرت بػ2000في سنة 
 نظرا لخرج الجزائر مف أزمة العشرية السكداء كبداية تطبيقيا 2001 مميكف دكلار أمريكي سنة 118: قيمتو بػ 

جاء مشجعا للإستثمار الحر   ، كصدكر قانكف الإستثمار الذم2004 إلى 2001لبرنامج الإنعاش الإقتصادم 
 الأنشطة المخصصة لمدكلة أك فركعيا كفتح الاستثمارات لجميع الشركاء الكطنييف كالأجانب في حبإلغاء مصطؿ

-2003إطار تشيعي قانكني يندرج ضمف مسعى تحرير الإقتصاد ، إلا أنو حقؽ الإستثمار إنخاضا كبير مابيف 
 مميكف دكلار أمريكي كالتي 3478 إلى 2010 لتعكد كتحقؽ إرتفاعات كبيرة كمتتالية بحيث كصمت سنة 2004

لمدكر الأمريكي  /  دينار74,31: يقابميا مف جية أخرل انخفاض سعر صرؼ الدينار الجزائرم الذم قدر بػ 
 بسبب انخفاض الصادرات النفطية الجزائرية مما أدل إنخفاض في قيمة العممة الكطنية كمف جية 2010سنة 

 بكتيرة متذبذبة كذلؾ لظيكر 2011أخرل زيادة تدفقات الإستثمار الأجنبي لتعكد إلى الإنخفاض إبتداءا مف 
 2009 التي أصبحت تخيؼ المستثمر الأجنبي منيا ماجاء بو قانكف المالية التكميمي لسنة ؿالعديد مف العراقي

 % 51كبػأنو لا يمكف إنجاز الإستثمارات الأجنبية إلا في إطار شراكة تمثؿ فييا المساىمة الكطنية المقيمة نسبة 
 بسبب تداعيات الأزمة النفطية 2015عمى الأقؿ مف رأس الماؿ الإجتماعي ، إلى أف أعطى قيمة سالبة سنة 

 لتشمؿ الشركات التجارية كالمستكرديف 51/49عمى الجزائر مع غياب البدائؿ بالإضافة إلى تكسعة قاعدة 
 تتجو نحك الإستثمار في 2015-2003بالإضافة أكثر المشاريع الإستثمارية الكاردة إلى الجزائر خلاؿ الفترة 

في حيف تكزع  ( %10.7  المكاد الكيميائية % 21.1، المعادف % 28.1فحـ كغاز طبيعي  )قطاع الطاقة مف 
 ، البناء كمكاد %3.9  ، الفنادؽ كالسياحة % 19.6العقارات  )النسب المتبقية عمى باؽ القطاعات كما يمي 

كقد عرفت الإستثمارات الأجنبية المباشرة  ( .....% 1.8صناعة المعادف الأساسية لمسيارات %  3.3البناء 
 مميكف دكلار بسبب إصدار 1589 إلى 2016إنتعاش مرة أخرل فقد إزدات مستكياتيا إلى أف كصمت سنة 

قانكف الإستثمار الجديدة المتعمؽ بترقية الإستثمارات  الي تضمف إمتيازات حسب أىمي القطاع  بالإضافة إلى 
 سنكات كمنح عقار بدينار رمزم لإستثمار في مناطؽ الجنكب ، لتعكد 10إعفاءات جمركية كجبائية تمتد إلى 

 كىذا بالمكازات مع إنخفاض سعر صرؼ الدينار مقابؿ الدكلار الذم كصؿ إلى 2017للإنخاض البسيط سنة 
 بسبب سياسة طبع النقكد بدكف مقابؿ حقيقية في الإقتصاد كعميو نستنتج أف التغيرات التصاعدية 110.96

كتنازلية لأسعار النفط دكليا تأثر عمى الإستثمارات الكاردة بحيث تنجذب نحك إنخفاض كزيادة في الأسعار 
الدكلية لمكارد الطاقكية خاصتا النفط كعميو فأسعار المحركقات تؤثر بصكرة غير مباشرة عمى سعر الصرؼ ك 

  .الاستثمار الأجنبي المباشر عف طريؽ الصادرات 



 2000 الفترة خلال الجزائر في الدولية الأموال رؤوس وحركة وتطور المدار التعويم نظام               : الثالثالفصل
-2017   

 

110 

 

رغـ كؿ المجيكدات التي تبذليا الجزائر في مجاؿ تطكير كدعـ القاعدة الإستثمارية بغية جذبيا لممزيد مف رؤكس 
الأمكاؿ الدكلية إلا أنيا لا تزاؿ تعاني مف نقص كبير في ىذا الجانب بسبب عراقيؿ كىيكمية جعميا تصنؼ في 

 .   المراتب متأخرة ضمف المؤشرات الإقتصادية الدكلية 
   

 واقع  الجزئر ضمن المؤشرات الإقتصادية الدولية لممناخ الإستثماري:الفرع الثالث 
نحاكؿ مف خلاؿ ىذا الفرع إظيار مكقع ترتيب الجزائر ضمف أىـ مؤشرات تعتمدىا المؤسسات الدكلية في 

   :كما يمي  مجاؿ الإستثمار كتقييـ المناخ الإستثمار
كيعد تقرير التنافسية العالمي السنكم مف أىـ مؤشرات القياس الاقتصادية في : مؤشر التنافسية العالمي : أولا 

المعمكمات،  العالـ، لاسيما كأنو يقيس قطاعات مختمفة، منيا جكدة المؤسسات، كالبنية التحتية، كتكنكلكجيا
كالاقتصاد الكمي، كالصحة، كميارات سكؽ الشغؿ، كالقطاع التجارم كالمالي، كقطاع الأعماؿ، كالقدرة عمى 

 ،محققة تراجع بعد أف كانت في 2017 دكلة في سنة  140 مف 92 فقد حمت الجزائر في المرتبة الابتكار
  1 .2016 دكلة سنة 138 مف 87المرتبة 

 سمسمة في عشر الرابع ىك ، الدكلي البنؾ لمجمكعة رئيسي منشكر كىك :مؤشر بيئة أداء الأعمال  :  ثانيا 
 الأعماؿ أنشطة ممارسة تقرير يقدـ. تقيده التي كتمؾ الأعماؿ نشاط تعزز التي المكائح تقيس سنكية تقارير

  اقتصادنا 190 عبر مقارنتيا يمكف التي الممكية حقكؽ كحماية الأعماؿ لكائح عف كمية مؤشرات
مف أىـ مككناتو تأسيس الكياف القانكني لممشركع، إستخراج تراخيص البناء ، تسجيؿ ممكية الأصؿ أك العقار ، 
الحصكؿ عمى الائتماف  ، التجارة عبر الحدكد الدكلية ك حماية المستثمر ك سداد الضرائب ك تنفي العقكد 

  ، 20172 دكلة لسنة 190 مف مجمكع 156التجاية كتسكية حالات الإعسار كقد حمت الجزائر في المرتبة 
 مف الناتج % 11.1 يكما في المتكسط ك 20 إجراء ك 12حيث يتطمب تأسيس شركة جديدة في الجزائر 

 مف الناتج الفردم % 0.9 يكما ك 130 إجراءا ك 17الفردم الخاـ ،أما الحصكؿ عمى رخصة بناء فيتطمب 
 بالنسبة لعدد الضرائب الإلزامية المدفكعة   يكما 180 إجراءات ك 5الخاـ ، كما يتطمب الربط بالكيرباء 

 3.   ساعة لمقياـ بذلؾ 265 ضريبة كرسـ ، يتطمب تخصيص 27فيبمغ 

يقكـ ىذا المؤشر بقياس التنمية البشرية في العالـ بمبادرة مف برنامج الأمـ : مؤشر التنمية البشرية : ثالثا 
 بمد في 180 كىك مؤشر مركب يقكـ بقياس مستكل التنمية داخؿ أكث مف 1990المتحدة الإنمائي عاـ 

 :العالـ تتمثؿ في 

 
 

                                                           

 
1
 the global competitiveness report 2018  ) www.weforum.org( ,P 58 . 

2 Doing business World Bank Group Flagship Report, 2017, p 7. 
3
 ، 2014-1991 إٌمان مودع ، أهمٌة المؤشرات الإقتصادٌة الكلٌة الخارجٌة وتأثٌرها على تدفقات الإستثمار الأجنبً المباشر فً الجزائر خلال الفترة  

  . 243المرجع السابق  ، ص 

http://www.weforum.org/
http://www.weforum.org/
http://www.weforum.org/
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 حياة مديدة كصحية حسبما تقاس بمتكسط العـ المتكقع عند الكلادة.  

  إكتساب المعرفة حسبما يقاس بمعدؿ الإلماـ بالقراءة كالكتابة لدل البالغيف كمجمكع نسب الإلتحاؽ الإجمالية
ام يتـ المزج بيف متكسط عدد سنكات التمدرس التي أستفاد منيا  )بالمدارس الإبتدائية كالثانكية كالعميا 

 سنة مف جية كمتكسط عدد سنكات التمدرس المتكقع أف يحصؿ عمييا الطفؿ في 25الأشخاص الذيف بمغك 
 .(سف الدخكؿ إلى المدرسة 

  1.مستكل معيشة لائؽ ، حسبما يقاس بالناتج المحمي الإجمالي لمفرد يعادؿ القدرة الشرائية بالدكلار الأمريكي 

 عرؼ مؤشر التنمية 2017في سنة 2017 لسنة 0.754 بمد بنسبة  189 مف 85كقد جاءت الجزائر في المرتبة 
 ك الذم سمح لمجزائر باحتلاؿ المركز الػ 2016 الذم سجؿ سنة 752.0البشرية ارتفاعا طفيفا مقارنة بمؤشر 

 ك ارتفع معدؿ العمر لدل ،  بمدا  كاقميما في ىذا المجاؿ189التصنيؼ الذم يقيّـ جيكد    في ىذا83
 6.77 بفارؽ صغير بمغ 2017 سنة في 3.76 الى 2016 سنة في  1.76الكلادة  في الجزائر حيث انتقؿ مف 

ك تكضح معطيات ذات الكثيقة أف مدة التمدرس المرتقبة  ،  سنة  بالنسبة لمرجاؿ1.75سنة بالنسبة لمنساء ك 
 عاـ في حيف بقيت المدة المتكسطة لمتمدرس عمى حاليا خلاؿ ىاتيف السنتيف 4.14 عاـ الى  3.14انتقمت مف 

،  عاـ1.14 سنة مقابؿ  6.14 إلىكعرؼ تمدرس النساء ارتفاعا مقارنة بالرجاؿ حيث انتقؿ ،   سنكات8ام  
 دكلار سنة 809.13 دكلارا أمريكيا السنة  الماضية مقابؿ 802.13كبمغ الناتج الكطني الخاـ لمفرد بالجزائر 

 دكلارا 232.4  دكلارا أمريكيا بالنسبة لمرجاؿ مقابؿ 181.23 بتسجيؿ فارؽ بيف الجنسيف حيث قدر ب2016
 2. فقط بالنسبة لمنساء

قميما كفقا 180كيتكلى المكٔشر تصنيؼ تصدره منظمة الشفافية العالمية  : مؤشر مدركات الفساد :رابعا   بمدا كا 
لى آراء الخبراء كالمسكٔكليف في مجاؿ  عماؿ، كذلؾ حسب الألمدركات انتشار الفساد في قطاعيا العاـ استنادا ا 

 100 كثر فسادا في حيف تمثؿ النقطة لأ نقطة، حيث تمثؿ النقطة الصفر البمداف ا100 ك0مقياس يتراكح بيف 
 إحتلاؿ الجزائر 2017 بحيث يركز عمى الفساد في القطاع العاـ فقد أظير المؤشر سنة كثر نزاىةالأالبمداف 
. نقطة 100 نقطة مف 33 بػ 112لممرتبة 

3
 

 كالذم كالتنمية الأعماؿ لريادة العالمي المعيد عف المؤشر ىذا يصدر : مؤشر الريادة في أداء الأعمال: خامسا   

  الإقتصاد مف قبؿ أمبريال  ككليدج  عمماء مف مجمكعة المعيد كقد ىذا الأمريكية، المتحدة بالكلايات مقره يقع

 4 لدكؿ تصنيفا يعطي مؤشر إصدار ىك الرئيسي المعيد كالغرض بالمجر، بيكس كجامعة لندف بكرصة بمندف،   

                                                           
1
 https://www.un.org/ar/esa/hdr/pdf/   تقرٌر التنمٌة البشرٌة لسنة 2016, P 394 . 

2
 . www.un.org، 2018 أدلة التنمٌة البشرٌة ومؤشراتها التحدٌث الإحصائً لسنة  

3
 https://www.transparency.org/news/pressrelease/2017 ، 2017 مؤشر مدركات الفساد لسنة  

4
  4

 219 ، ص 2018 ، جوان 06 ، العدد JFBE عبد الفتاح داودي ، الجزائر فً التصنٌفات الإقتصادٌة الدولٌة ، مجلة إقتصادٌات المال والأعمال  

http://www.un.org/
http://www.un.org/
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 البشرم، الماؿ رأس المنافسة، مؤشر كالابتكار، 14 أداء عمى كيستند ، 2018 عاـ بمدا 137 بمغت كقد العالـ  

 الأعماؿ كركاد الخبراء مف مف مجمكعة كتقييميا قياسيا كغيرىا، تـ التكنكلكجيا كاستيعاب العكلمة الأعماؿ، شبكة

 1. العالـ حكؿ الكبرل كالشركات كالتمكيمية الأكاديمية المؤسسات أرقى مف
في  الجزائر حمت كقد كندا، كبعدىا سكيسرا ثـ الأمريكية المتحدة الكلايات 2017 مؤشر في العالـ دكؿ أفضؿ كانت

 الناشئة، المقاكلات لفرص بالنسبة الأعماؿ ريادة مؤشر تطكر معدؿ كسجمت ،24.7برصيد  عالميا 73المرتبة 

 2.الابتكار المنافسة ك صيركرة البشرم، الماؿ رأس
ك  الاستثمار لضماف العربية المؤسسةتصدره  كىك مقياس مركب: مؤشر ضمان الجاذبية للإستثمار : سادسا 
 متغير في 58الصادرات  يكضح مدل تكافر إمكانيات جذب الإستثمار في دكؿ العالـ مف خلاؿ رصد  إئتماف

مختمؼ المجالات الإقتصادية كالإجتماعية كالسياسية كالمؤسسية كبناءا عمى قيـ تمؾ المتغيرات في كؿ دكلة يقكـ 
 درجة ثـ يقكـ بترتيبيا مف الأفضؿ إلى الأسكء بحسب القيـ الأعمى 100بمنح كؿ دكلة درجة معينة مف إجمالي 

ستخلاص النتائج تـ تكزيع المتغيرات   مؤشر 11 المككنة لممؤشر عمى 58لمدرجات ، كمف أجؿ تسييؿ عرض كا 
فرعيا تضـ إ ستقرار الإقتصاد الكمي ، الكساطة المالية كالقدرات التمكيمية ، البيئة المؤسسية ، بيئة أداء الأعماؿ 

، حجـ السكؽ ، فرص كسيكلة النفاذ إليو ، المكارد البشرية كالطبيعية ، عناصر التكمفة كالأداء المكجيستي ، 
 فقد إستقر عدد الدكؿ 2017إقتصاديات التكتؿ ، عكامؿ التميك كالتقدـ التكنكلكجي ، فيما يتعمؽ بمؤشر عاـ 

 دكلة عربية فقد إستقرت الدكؿ العربية في 16 دكلة مف مختمؼ أنحاء العالـ مف بينيا 109المدرجة فيو عند 
 مجمكعات جغرافية كقد إرتفعت جاذبية الدكؿ العربية للأستثمار 7المرتبة الرابعة عمى مستكل العالـ مف بيف 

الأجنبي المباشر بصكرة طفيفة لإرتفاع قيمة المشر في الدكؿ العربية كقد جاءت دكؿ المغرب العربي تكنس 
 نقطة ك مف حيث تدفقات الإستثمارات 100 مف 40.3كالجزائر كالمغرب في المرتبة الثالثة عربيا بقيمة نقطة 

 مميار دكلار 24.3 فقد إحتمت الجزائر المرتبة الثالثة بقيمة 2016-2003العربية البينية في الفترة مابيف 
 3. % 7.5كبحصة 

لا تزاؿ الجزائر تعاني مف صعكبات كبيرة في جذبيا للإستثمارات الأجنبية رغـ كؿ ما تقكـ بو لتييئة مناخ 
إستثمارم ملائـ مف نصكص تشريعية كمؤسسية كىك ما يكضح لنا مف خلاؿ تبكؤىا المراكز الأخيرة في مختمؼ 

المؤشرات الإقتصادية الدكلية كىذا مايتطمب المزيد مف التركيز عمى ىذا المجاؿ كمراجعة بعض النصكص 
 . التشريعية كالتظيمية 

 

 

 

                                                           
1
  . 219 عبد الفتاح داودي ، المرجع السابق ، ص  

2
The Global Entrepreneurship Index Rank of All Countries, 2017 https://thegedi.org/global-entrepreneurship-and-

development-index , P 34 .  
3
 ، 20، 8ص ص ص، .www .dhaman.org، المؤسسة العربٌة لضمان الإستثمار وائتمان الصادرات ، 2017 مؤشر ضمان لجاذبٌة الإستثمار لسنة  

28 .  
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  2017-2000تأثير سعر صرف الدينار الجزائري عمى الدين الخارجية والمنح الرسمية : المطمب الثاني 
 كعميو 2000تطرقنا سابقا إلى مختمؼ التطكرات التي عرفتيا الديكف الخارجية كالمنح الرسمية قبؿ حمكؿ سنة 

سكؼ نقكد مف خلاؿ ىذا المطمب مف دراسة تطكرات ىذيف الأخيريف بالمكازاة مع تطكرات سعر الصرؼ كما 
 :يمي 

 2017-2000تأثير سعر صرف الدينار الجزائري عمى الديون الخارجية  مابين : الفرع الأول 
نحاكؿ تحميؿ إنعكاسات تذبذبات سعر صرؼ الدينار الجزائرم عمى الديكف الخارجية في الفترة محؿ الدراسة مف 

 :  خلاؿ  تحميؿ بيانات الجدكؿ كالمنحنى البياني التالييف
 

  مميون دولار                 2017-2000تطكرات الديكف الخارجية في الجزائر مابيف : (8-3)جدكؿ رقـ 
 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 السنة
الديكف 
 4744 5185 5176 16392 21153 22454 21432 20874 23359 الخارجية

 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 السنة
الديكف 
 الخارجية

4050 3636 3083 2469 2072 1810 1879 1866 1896 

    http://data.albankaldawli.org/ 06/06/2019إحصائيات حكؿ الديكف الخارجية في الجزائر في البنؾ الدكلي: المصدر 
 

 تطكرات الديكف الخارجية في الجزائر بالمكازاة مع تغيرات سعر الصرؼ ( 10-3 ) منحنى بياني رقم 
 2017-2000مابيف                                         

 
 (09-3)ك الجدكؿ رقـ  (5-3)بالإعتماد عمى الجدكؿ رقـ EXCELالمصدر مخرجات 
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 بحيث 2006 إلى غاية 2000سجمت المديكنية الخارجية في الجزائر إنخفاضا كبيرا مابيف  : تحميل المنحنى
 مميكف دكلار كذلؾ بسبب التحسف الممحكظ في أسعار النفط 5176 مميكف دكلار إلى 23359إنخفضت مف 
 خلاؿ سنة كاحدة   % 37.19 أم إرتفعت بنسبة 2000 دكلار أمريكي لمبرميؿ الكاحد سنة 28التي بمغت 

 مميار دكلار أمريكي مع زيادة الإحياطي مف العممة 21.7كعميو كصؿ مبمغ الصادرات مف المحركقات إلى 
  قامت الجزائر بالإقتراض 2001 ملاييف دكلار كمع عجز ميزاف المدفكعات سنة 10الصعبة الذم كصؿ إلى 

 كىذا بدكره يرجع إلى إنخفاض سعر صرؼ 2002بيدؼ تغطية ىذا العجز مما أدل إلى إرتفاع ديكنيا سنة 
الدكلار الأمريكي مقابؿ بقية العملات الصعبة خاصة ظيكر الأكرك كعممة منافسة لو ، كمع إبراـ الجزائر لإتفاؽ 

 في حيف عرفت نسبة % 24.48شراكة أكرك متكسطية مع الإتحاد الأكربي فقد إرتفعت ديكنيا بالأكرك بنسبة 
 ، كعميو 2004-2003 مف إجمالي الديف خلاؿ سنتي % 39ديكنيا المقكمة بالدكلار ثباتا نسبيا إذ بمغت 

 مع 2004إستمرت المديكنية الخارجية بالإنخفاض بسبب زيادة عائدات الجزائر مف النفط ، كخصكصا سنة 
-2005 بحيث سمحت التسديدات المسبقة في سنتي 1الشركع في تنفيذ التسديدات المسبقة لمديف الخارجي

 بتحقيؽ تقميص في الديف العمكمي الخارجي كىك ما يشيد عمى نجاح سياسة المديكنية الخارجية لمجزائر 2006
، كعميو فتنقيذ المستمر لمقرار الإستراتيجي المتعمؽ بتقميص الديف الخارجي لمجزائر قد سمح باستعماؿ كؼء 

 قد أدت 2007لممزيد مف المكارد ، لا سيما كأف الإضطرابات الخطيرة في الأسكاؽ المالية الدكلية منذ منتصؼ 
إلى تشديد شركط القرض مف طرؼ البنكؾ الدكلية ، إضافة إلى ذلؾ كاف يمكف للإرتفاع القكم لقيمة الأكرك 

 2. كمقارنة بالدكلار أف يككف لو أثر ىاـ في زيادة قيمة الديف الخارجي كعمى ميزانية الدكلة عمى حد سكاء 
رتفع الديف الخارجي سنة   بشكؿ طفيؼ نتيجة إنخفاض الصادرات مف النفط لتعكد لمنخفاض سنة 2015كرا 

نخفضت إحتياطات 2015 مقارنة بسنة % 10 بسبب إرتفاع حجـ اصادرات مف المحركقات بػ 2016  ، كا 
 مميار دكلار إلا نو بقى معتبا رغف إنخفاضو مما يعني أف الكضعية المالية 114.14 إلى 2016الصرؼ سنة 

 .  لمجزائر صمبة كمريحة نسبيا 
كالانخفاض في سعر النفط كتكسع فارؽ التضخـ بيف الجزائر كشركائيا التجارييف في ظؿ إنخفاض قكم في 

 أدل إلى إنخفاض سعر الصرؼ الإسمي لمدينار 2015عملات أىـ البمداف الشريكة مقابؿ الدكلار خاصة 
 .  مقابؿ الأكرك % 3.8 مقابؿ الدكلار الأمريكي ك بػ % 20بحكالي 

 مميكف 1866 مميكف دكلار بعد أف كاف 1896 سجؿ الديف العمكمي إرتفاع طفيؼ ليصؿ إلى 2017كفي سنة 
  . 2016دكلار سنة 

 

 

                                                           
1
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2
 ، 2008 ، تدخل أمام المجلس الشعبً الوطنً أكتوبر 2008 محافظ بنك الجزائر محمد لكصاسً ، تطورات الوضعٌة المالٌة والنقدٌة فً الجزائر لسنة   

  . 16ص 
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 2017-2000تأثير سعر صرف الدينار الجزائري عمى المنح الرسمية مابين  :الفرع الثاني 
 

شيدت المنطقة العربية بما فييا الجزائر بصفة عامة جممة مف الأحداث متكررة خلاؿ الألفية الثالثة مما زاد مف 
كتيرة المساعدات كالمعكنات الرسمية الدكلية المقدمة لعدد مف الدكؿ العربية كخكصا الجيات الرسمية أعضاء 

 ،  كمف OECD جية تابعة لدكؿ مجمكعة الػ 23 كالتي تضـ الإتحاد الأكربي كDACلجنة المساعدة الإنمائية 
كالجدكؿ التالي يكضح لنا 1قبؿ المؤسسات المتعددة الأطراؼ مثؿ الصندكؽ كالبنؾ الدكلييف كالمنظمات الأخرل 

 :  كما يمي 2017-2000حجـ المنح كالمساعدات الرسمية المتدفقة إلى الجزائر خلاؿ الفترة 
 

  2017-2000تطورات تدفقات المنح الرسمية إلى الجزائر خلال الفترة مابين   : (9-3)جدول رقم  
 مميكف دكلار

 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 السنة
المنح 
 الرسمية 

19996 19886 18612 23924 31697 34788 24068 39501 32483 

 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 السنة
المنح 
 الرسمية

30239 20125 19335 14732 2034 1606 18749 15793 18919 

  إحصائيات حكؿ المنح المساعدات الرسمية في الجزائر مقدمة مف  البنؾ الدكلي: المصدر 

2019/06/07                                                     http://data.albankaldawli.org 
 

 تطورات المنح الرسمية  بالموازاة مع تطورات سعر الصرف خلال الفترة  (11-3)منحنى بياني  

 2017-2000مابين                                       

  
 (10-3)ك الجدكؿ رقـ  (5-3)بالإعتماد الجدكؿ رقـ EXCELمخرجات : المصدر      

 

                                                           
1
 ، نشرة فصلٌة عن المؤسسة العربٌة لضمان الإستثمار وإئتمان الصادرات ، السنة الرابعة وثلاثون ، 2018-2000ء من  الإقتصاد العربً مؤشرات الأدا 
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 ك 2000تميزت المنح الرسمية الكاردة إلى الجزائر بزيادات متتالية خلاؿ الفترة الممتدة مابيف  : تحميل المنحنى
 بالمكازاة مع إنتعاش في أسعار العالمية لنفط كزايدة صادرات الجزائر منو  بحيث كصمت إلى أعمى قيمة 2007

 مميكف دكلار امريكي  عمى الرغـ مف إرتفاع سعر صرؼ الدينار الجزائرم خلاؿ تمؾ 395.01 بػ2007ليا سنة 
 كذلؾ 2014 ك 2009 دينار مقابؿ دكلار الأمريكي ، لتعكد للإنخفاض مابيف 69.58السنة بحيث كصؿ  

بسبب أزمة الديكف السياداية ك تقمص المساعدات المقدمة مف المنظمات التابعة للإتحاد الأكربي كتقميص البنؾ 
الدكلي كصندكؽ النقد الدكلي مف القركض ممنكحة لمدكؿ بحيث حققت ىذه المنح كالمساعدات أدنى مستكل ليا 

نييار أسعار النفط إلى أدنى 1606 بػ 2014في   مميكف دكلار مع الأزمة النفطية التي ضربت الجزائر كا 
مستكياتيا خلاؿ تمؾ السنة كالانخفاض الشديد في سعر صرؼ الدينار الجزائرم بسبب سياسة ضخ النقكد في 

 في حيف عادت المساعدات الرسمية 100.46الإقتصاد بدكف مقابلات حقيقية بحيث كصؿ سعر الصرؼ إلى 
 ، كعميو نلاحط أف ىناؾ علاقة عكسية بيف سعر الصرؼ الدينار كمنح 2017 ك 2015إرتفاع مابيف سنة 

 . الرسمية كعميو فيذه الأخيرة تتأثر بالأزمات الدكلية 
 

 تأثير سعر صرف الدينار الجزائري تحويلات المياجرين و احتياطات الصرف في الجزائر: المطمب الثالث 
  2017-2000                 ما بين 

 نحاكؿ 2000  بعد أف تطرقنا سابقا لتغيرات تدفقات تحكيلات العامميف في الخارج كاحتياطات الصرؼ قبؿ سنة 
 . مف خلاؿ ىذا المطمب دراستيا بالمكازاة مع تغيرات سعر الصرؼ كمدل تأثير ىذا الأخير عمييا 

   2017-2000تأثير سعر صرف الدينار الجزائري تحويلات المياجرين : الفرع الأكؿ 
 

تزداد أىمية تحكيلات العامميف بالخارج بالنسبة للاقتصاد الجزائرم نظرا لأنيا أحد المصادر الرئيسية لمتدفقات 
 النقدية التي تعمؿ عمى دعـ احتياطات الصرؼ الذم ينعكس بدكره عمى سعر صرؼ العممة كدعميا 

للإستثمارات المحمية في حيف تتمثؿ دكؿ الإتحاد الأكربي فرنسا ك إسبانيا مف أىـ مصادر تحكيلات العامميف 
لكجكد أكبر عدد مف الجاليات الجزائرية المقيمة ىناؾ نحاكؿ مف خلاؿ ىذا تتبع تدفقات تحكيلات العامميف 
بالخارج نحك الجزائر مع تغيرات التي شيدىا سعر صرؼ الدينار الجزائرم مف خلاؿ الجدكؿ كالرسـ البياني 

 : التالييف  
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  مميار دكلار  2017-2000تطورات تحويلات العاممين بالخارج خلال الفترة مابين   : ( 3-10)
 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 السنة

التحكيلات العامميف 
 بالخارج   

790 670 1,070 1,750 2,460 2,060 1,610 2,220 2,778 

 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 السنة
تحكيلات العامميف 

 بالخارج
2,632 2,650 2,650 3,163 2,792 3,219 2,771 2,822 3,088 

 

  01  ممحؽ رقـ 2017-2000إحصائيات بنؾ الجزائر مف : المصدر
 

-2000تطورات تحويلات العاممين بالخارج  بالموازاة مع تطورات سعر الصرف خلال الفترة مابين   (12-3)منحنى بياني رقم 
2017   

 
 (10-3)ك الجدكؿ  (5-3)بالإعتماد عمى الجدكؿ  EXCELمخرجات : المصدر 

 

 إلى 970  مف 2004 إلى 2000عرفت تدفقات تحكيلات العامميف في الخارج تزايد مف  : تحميل المنحنى
 جراء الأزمة العالمية كتسريح العامميف في بعض الدكؿ الأكربية 2007 مميار دكلار كعرفت تراجع سنة 2,460

 إستقرت التحكيلات الجارية مف جانبيا في 2011 ك 2010الأكثر تأثرا بالأزمة خاصتا إسبانيا  كفي سنة 
 مميار دكلار 1,62 بػ2010 بمبمغ أكثر إرتفاعا في السداسي الثاني مف 2009 مميار دكلار مقارنتا بسنة 2,65

نخفضت 1مقارنتا بالسداسي   الأكؿ كيتمثؿ في ترحيؿ المعاشات كالتقاعد أكبر حصة في التحكيلات الجارية كا 
 .عكائد الإستثمارات الأجنبية المباشرة تقريبا بحكالي كاحد مميار دكلار 

                                                           
1
  . 58 ، ص2011 ، جوٌلٌا 2010 التطورات الإقتصادٌة والنقدٌة للجزائر، التقرٌر السنوي لبنك الجزائر لسنة  
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رتفاع 30,8فكائض معتبرة بمغت  (الدخؿ الثانكم  ) سجمت التحكيلات الجارية 2017كفي   مميار دكلار برا 
كذلؾ في ظؿ تحسف قيمة اليكرك مقابؿ الدكلار مع  إنخفاض سعر    مميار دكلار2,82 ب 2016مقارنة مع 

عمما أف التحكيلات   (سياسة طبع النقكد بدكف مقابؿ  ) مقابؿ الدكلار الأمريكي 110,96صرؼ الدينار إلى 
 1. الجارية تتككف إلى حد كبير مف المعاشات التقاعدية التي تدفعيا صناديؽ التقاعد ببمداف منطقة اليكرك 

 . كعميو فتحكيلات العامميف بالخارج تتأثر بالأحداث العالمية كأسعار المحركقات فقط 
 

 تأثير سعر صرف الدينار الجزائري عمى إحتياطات الصرف الأجنبي : الفرع الثاني 

  2017-2000                                  لمفترة مابين 
  نتيجة إرتفاع أسعار المحركقات 2004-2001إحتكت ىذه المرحمة برنامج دعـ الإنعاش الإقتصادم ما بيف   

مما نجـ عنو فائض في ميزاف المدفكعات كالذم أثر بدكره عمى الإستقرار المالي الخارجي لمجزائر في مقاكمت 
 المرتبطة بالأزمة العالمية الإقتصادية حيث بمغ الرصيد الإجمالي لميزاف 2009الأزمات الخارجية كأزمة 

 كبرز العجز في ميزاف 2014 كما أثرت الأزمة النفطية لسنة 2013 مميار دكلار سنة 3,859المدفكعات 
المدفكعات كالذم أنعكس عمى إجمالي المؤشرات الإقتصادية لمجزائر بحيث  تأثر كؿ رصيد حساب رأس الماؿ 

بحيث تشكؿ إحتياطات الصرؼ المصدر الرئيسي للإصدار النقدم حيث تعتبر 2ك  إحتياطات الصرؼ الأجنبي
المقابؿ الرئيسي لمكتمة النقدية في الجزائر ك سعر صرؼ الدينار الجزائرم كنحاكؿ أف نكضح  مف خلاؿ الجدكؿ  

حتياطي الصرؼ كما يمي   :  تطكر كؿ مف رصيد حساب رأس الماؿ كا 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

                                                           
1
  .45، ص2018 ، جوٌلٌا 2017 التطورات الإقتصادٌة والنقدٌة للجزائر، التقرٌر السنوي لبنك الجزائر لسنة  
2
  .  181ص ،المرجع السابق،   أثر إحتٌاطً الصرف الأجنبً على الإقتصادٌات النامٌة دراسة حالة الجزائرعبابسة نور الدٌن بوراس ،     
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 2017-2000تطورات رصيد حساب رأس المال و إحتياطات الصرف الأجنبي مابين  : (11-3)الجدول رقم 
 مميار دكلار 
 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 السنة

رصيد حساب رأس 
 المال

 

-1,36 -0,87 -0,71  -1,37 -1,87 -4,24 
-

11,22 

- 
1,09 2,54 

إحتياطات الصرف دون 
 الذىب

11,9 18,0 23,1 32,9 43,1 56,2 77,8 110,2 143,1 

 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 السنة
رصيد حساب رأس 

- 0,24- 3,55 0,87- 0,24- 2,38 3,42 3,45 المال
0 ,19 

0,33 

إحتياطات الصرف دون 
 97,3 114,1 144,1 178,9 194,0 190,7 182,2 162,2 148,9 الذىب

 https://www.bank-of-algeria.dz/pd 01إحصائيات بنؾ الجزائر الممحؽ رقـ : المصدر 
  https://www.bank-of-algeria.dz/pd-15 ص 2014في مارس    25النشرة الإحصائية لبنؾ الجزائر رقـ  -

 https://www.bank-of-algeria.dz/pd  15 ص2011 في مام   13النشرة الإحصائية لبنؾ الجزائر رقـ  -

 https://www.bank-of-algeria.dz/pd  15  ص 2015 في  ديسمبر 32النشرة الإحصائية لبنؾ الجزائر رقـ  -

 https://www.bank-of-algeria.dz/pd  15 ، ص 2018  مارس 41النشرة الإحصائية لبنؾ الجزائر رقـ  -

 
 تطورات إحتياطات الصرف الأجنبي  ورصيد حساب رأس المال : (13-3 )بيان رقم 

 2017-2000                      بالموازاة مع تطورات سعر صرف الدينار مابين 
 

 
 (11-3)كالجدكؿ  (5-3) بالإعتماد عمى الجدكؿ EXCELمخرجات :المصدر 
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 2013 إلى 2000نلاحظ تحقيؽ إحتياطات الصرؼ لإرتفاع متتالي طكؿ الفترة الممتدة مف  : تحميل المنحنى
كىذا نتيجة فائض في الرصيد الإجالي لميزاف .  2013 مميار دكلار في نياية عاـ  194,012بحيث بمغت 

المدفكعات كما تطرقنا لو أعلاه ، في المقابؿ عرؼ سعر صرؼ الدينار مقابؿ الدكلار إرتفاعا طفيفا  بيف سنتي 
 دينار مقابؿ اليكرك ك 82,64 دينار ك 72,04 دينار لمدكلار الكاحد إلى  79,68 فإنتقؿ مف 2004 ك 2002

  . 1 دينار مقابؿ الجنيو الإسترليني  132,096
رتفع مرتا ثانيتا ب 2006 كما عرؼ سعر الصرؼ إستقرار أماـ الدكلار إلى غاية   كىذا 2008 سنة % 6,9 كا 

 التي بدأت ⃰راجع للإنخفاض الشديد في قيمة الدكلار في أسراؽ الصرؼ العالمية بسبب الأزمة العالمية المالية
 2 كىذا متناقض مع مع تطكر صادرات المحركقات كتحقيؽ ميزاف المد فكعات لفكائض2008حدتيا منذ أكتكبر 

كبالتالي زيادة في الإحتياطات الصرؼ الأجنبي  ،كما نلاحظ أف رصيد حساب رأس الماؿ حقؽ ىك الأخر نتائج 
  بسبب قياـ الجزائر بتسديد الديكف الخارجية عف طريؽ التسديدات المسبقة2007إلى 2000سمبية ما بيف 

 نتيجة زيادة في الإستثمار الأجنبي المباشر في حيف أنو كبسبب الأزمة  2011ك2008ليحقؽ إرتفاعا مابيف 
 إنخضت إحتياطات الصرؼ بسبب نقص عكائد المحركقات كحقؽ 2015النفطية الخانقة التي ضربت سنة 

رصيد حساب رأس الماؿ نتيجة سالبة بسبب إجاـ المستثمر الأجنبي الإستثمار في الجزائر بسبب الأزمة كىذا 
دليؿ عمى أف الجزائر لا تتبع نظاـ التعكيـ إلا شكميا كفي الحقيقية تتبع نظاـ التثبيت بحيث لـ تأثر الفكائض 

 مسببتا إرتفاعو بؿ بقي في مستكيات منخفضة 2013 ك 2000المحققة في ميزاف المدفكعات مابيف سنتي 
نتيجة لتدخؿ البنؾ المركزم الجزائرم كقد حقؽ إحتياطات كبيرة كىذا يدؿ عمى أف الاحتياطات لا تتأثر بسعر 

 . صرؼ الدينار بؿ بسعر صرؼ الدكلار الأمريكي 
 بالمكازات مع إنخفاض أسعار صرؼ الدينار مقابؿ الدكلار كاليرك إلى 2016كيكشؼ لنا قانكف المالية 

  نتيجة التكسع في عرض النقكد 2016 دينار مقابؿ اليركر سنة 121,18 دينار مقابؿ الدكلار ك 109,47
كالتكجو الاضطرارم لمحككمة لمجباية أماـ التكقعات بإستمرار تدني أسعار المحركقات ، فقد إنخفضت نفقات 

نخفضت ميزانية % 3,3 مميار دينار كتقمصت تقديرات ميزانية التسيير بنحك 7984,2الميزانية كالمقدرة بػ   ، كا 
 كذلؾ مف خلاؿ الضغط عمى ميزانية التجييزا سكاءا بتعميؽ أك إلغاء بعض المشاريع المتعمقة بالبنى % 16بػ 

التحتية ، مع العمؿ عمى تقميص الكاردات مف خلاؿ فرض رخص إستيراد عمى العديد مف المنتجات كالسيرات 
كالإسمنت كغيرىا كما أعمنت السمطة النقدية عمى كقؼ عمميات التكظيؼ في القطاع العمكمي كتفعيؿ عممية 

 مميار دكلار كما 35 سنة عمما أف كتمة الأجكر في الكظيفة العمكمية تقدر بػ 60الإحالة عمى التقاعد بعد سف 
عممت السمطة النقدية إلى سياسات التسقيؼ لا سيما في مجاؿ الطاقة كذلؾ عمى غرار قطاع الكيرباء مع فرض 

                                                           
1
  . 181ص ، أثر إحتٌاطً الصرف الأجنبً على الإقتصادٌات النامٌة دراسة حالة الجزائر عبابسة نور الدٌن بوراس ،  

2
  . 68، ص  آٌت ٌحٌا سمٌر ، المرجع السابق  
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 في حالة تجاكز معدؿ التسقيؼ ، ناىيؾ عف رفع معدؿ القيمة المضافة عمى % 7رسكـ عمى القيمة المضافة بػ 
 1. % 19أسعار المازكت بػ 

كمف ىنا تبزر التحديات أماـ السمطة الجزائرية مف أجؿ العمؿ عمى تكثيؼ الجيكد في تنكيع الإقتصاد الكطني 
لمحد مف الاعتماد عمى النفط بالإضافة إلا تحسيف مناخ الأعماؿ بإزالة العكائؽ التي تحكؿ دكف تشجيع 

 . الإستثمارات الداخمية 
 

 ومعوقات بيئة الأعمال في الجزائر : الفرع الثالث 
يعاني الإقتصاد الجزائرم مف العديد مف المعكقات التي تقؼ حائمة في كجو تدفؽ مثؿ ىذا النكع مف الإستثماات 

  : نكجزىا فيما لي

 اقتصادية أزمة الجزائر عاشت الماضي القرف مف التسعينات عقد ففي: عدم الإستقرار السياسي والأمني : أولا

 درجة ذات البمداف دائرة ضمف صنفت حيث الدكلية، الجزائر مكانة عمى السمبية بالغ الآثار ليا كاف كسياسية

خكض  عمى الأجانب المستثمريف مف كثير عزكؼ برر الذم الأمر الدكلية، الييئات قبؿ مف المخاطرة المرتفعة
 فيما التحسف، أما في السياسية الأكضاع بدأت المصالحة قانكف إقرار منذ أنو غير الجزائر، في الاستثمار غمار

 تشيده ما  عمىفضلا ليبيا، ك مالي مف كؿ في الحرب نيراف تأجج بسبب تدىكرت فقد الأمنية الحالة يخص
 2.الجزائرية الحدكد عمى الأمنية الضغكط حجـ مف زاد مما الثكرة، بعد أمنية اضطرابات مف تكنس

 عمى سمبا لمتجارة العالمية المنظمة إلى الانضماـ عدـ يؤثر:  عدم الإنظمام إلى المنظمة العالمية لمتجارة : ثانيا

 جذبالاستثمارات مجاؿ في بالأخص المتقدمة حتى أك النامية مع الدكؿ مقارنة لمجزائر التنافسية الكضعية

جراءات قكانيف مف طياتو في يحمؿ الانضماـ لما نظرا كىذا الأجنبية،  ،الأجنبية الشركات صالح في تصب كا 
 3لمتجارة العالمية المنظمة إلى تابعة كميا ىي المباشر الأجنبي للاستثمار استقطابا أكبرالدكؿ أف الملاحظ كمف
يعد الفساد الإدارم عائقا كبيرا كتكمفة إضافية إلى نفقات المشاريع الإستثمارية ، كعادة ما : الفساد الإداري :   ثالثا

تنتشر بسبب تفشي مظاىر البيركقراطية كالرشكة كغياب المساءلة كبالنسبة لمجزائر فبرغـ مف إنشائيا العديد مف 
الأجيزة الخاصة بمكافحة الفساد كالمتمثمة في مجمس المحاسبة ، كخمية معالجة المعمكمات المالية ، كالييئة 

الكطنية لمكقاية مف الفساد كمكافحتو إلى جانب الديكاف الكطني لقمع الفساد كالمفتشية العامة لممالية ، إضافة إلى 
مصادقتيا عمى عدة إتفاقيات لمكافحة ىذه الظاىرة كالتي مف بينيا إتفاقية الأمـ المتحدة لمكافحة الفساد سنة 

 إلا أنيا لا تزاؿ تحتؿ المراتب المتأخرة في مؤشر الفساد كالشفافية الذم تكشؼ عنو منظمة الشفافية 2014
 4 .الدكلية 

                                                           
1
  مذكرة ماجستار فً العلوم الإقتصادٌة ، تخصص مالٌة  ،2012-1993دراسة إحتٌاطً الصرف الأجنبً دراسة حالة الجزائر للفترة  سلطانً عادل ،  

 .70 ، ص 2016   دولٌة ، جامعة قاصدي مرباح ورقلة ، 
2
  .244، المرجع السابق ، ص أثر الإستثمار الأجنبً المباشر على النمو الإقتصادي دراسة حالة الجزائر شوقً جباري ،  

3
  البلدان الانتقالٌة اقتصادٌات  الدول فً الاستثمار وترقٌة تنشٌط سبل فً للبحث الثانً العلمً الدولً الملتقً ،الجزائر فً الاستثمار معوقات بعلوج،  بولعٌد 

 .11،ص  2004 مارس  15-14سكٌكدة،  والجزائر ،جامعة    العربٌة
4
  . 247 مودع إٌمان ، المرجع السابق ، ص  



 2000 الفترة خلال الجزائر في الدولية الأموال رؤوس وحركة وتطور المدار التعويم نظام               : الثالثالفصل
-2017   

 

122 

 

 الاستثمارية لمفرص الترويج سياسة كفاءة عدم: رابعا 

 أف يركف كأف المختصيف لاسيما حقيقية، قصكر مف الجزائرية لمسكؽ كالتركيج كالمعمكمات الإعلاـ نظاـ يعاني

 كيعكد مستغؿ،  غير في الجزائر الاستثمارم المناخ أف يعني مما محتشمة تبقى الاستثمارية الفرص تركيج جيكد

 : إلى الجزائر في التركيج ضعؼ

 الاستثمارية؛ الفرص مف متاح ىك لما لمتركيج الجيكية كالغرؼ كالصناعة، التجارة غرفة كفاءة عدـ 

 المستثمريف؛ مرافقة عمى الييئات ىذه عجز 

 البلاد في الاستثمار فرص عف ايجابية صكرة لصناعة الخارج في الجزائرية الدبمكماسية الييئات عجز. 

 مف المعمكمات الاقتصادية تمثمو لما نظرا كذلؾ الجزائرم، بالاقتصاد المتعمقة المعمكمات عمى الحصكؿ صعكبة 

 كفقا القرارات كاتخاذ الإستراتيجية المستقبمية، رسـ عممية يسيؿ امتلاكيا لأف لممستثمريف، بالنسبة بالغة أىمية

 كاحتياجات خصائص تقدير مف تمكف المستثمريف عدـ يلاحظ حيث كالمكضكعية؛ العممية كالمعايير للأسس

 تعتمد لا ليـ بالنسبة الاستثمارم القرار صياغة جعؿ عممية الذم المنافسيف، الأمر عدد معرفة أك بدقة، السكؽ

 نجاح لمستكيات كتقديرىـ الميدانية بالزيارات مرتبطة ىي الجدكل، بؿ دراسات عمى الأحكاؿ مف حاؿ بأم

.الاستثمارية المشاريع
1

 

 ك الكطني الإستثمار لتحقيؽ الشركط أىـ مف الصناعي العقار يعتبر :  مشكمة العقار الصناعي:خامسا 
 إشكالية يكجد كما عمييا، المضاربة ك تكمفتيا ك الأراضي لقمة نظرا عميو الحصكؿ مف الصعب أنو إلا الأجنبي،

  : يمي فيما تتمثؿ أخرل مشاكؿ إلى بالإضافة الصناعية الأراضي مف المستفيديف لدل الممكية غياب عقكد

 السنة تفكؽ التي ك الصناعي العقار بتخصيص المكمفة الييئات رد مدة طكؿ. 

  تقؿ الإجراءات كتقديـ نفس الممفات أماـ ىيئات ترقية الإستثمار ، ىيئات تخصيص العقار ك مرة أخرل
 .أماـ المسير 

  تخصيص الأراضي بتكاليؼ باىضة تشمؿ تكاليؼ تييئة دكف خضكع ىذه الأراضي لأية تييئة أك في
 .مناطؽ نشاط كىمية لعدـ إنشائيا بعد نظرا لكجكد نزاع حكؿ الممكية 

  عدـ تكاؼ طبيعة الأراضي الصناعية المخصصة كنكع النشاط. 

 يعكس فاستفحالو الاستثمار لمناخ حقيقيا عائقا الرسمي غير الاقتصاد يشكؿ: تنامي الإقتصاد الموازي: سادسا

 الحصكؿ الممكف مف كاف كبيرة ضريبية لحصيمة الدكلة فقداف إلى يؤدم ك الكطني في الاقتصاد التفكؾ حالة

في  فالعامميف الكاحد، المجتمع أكساط بيف الضريبية الأعباء تكزيع في عدالة عدـ أيضا يحدث عمييا، كما
  العامميف حيف أف في الدكلة، مكازنة عجز حالة في التحمؿ درجة تتزايد كقد الضريبية يتحممكف الرسمي الاقتصاد

قدّر محافظ البنؾ المركزم، محمد لككاؿ، مطمععَ الضريبة،  مف جزء أم يتحممكف لا الرسمي غير الاقتصاد في
2  

                                                           
1
  . 250 شوقً جباري ، المرجع السابق، ص  

2
 . 214رحال فاطمة ، المرجع السابق، ص   
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لة في إطار الاقتصاد غير الرسمي بما بيف 2018فبراير / شباط  1 مميار3000 ك2500، الكتمةعَ النقدية المتداكعَ
بكجكد كتمة نقدية أخرل خارج النظاـ البنكي قكامُيا ما بيف - لكنّو بالغُ الفائدة - دينار، مذكران تذكيران عارضان 

 . مميار دكلار ىي مدخراتُ الفاعميف الاقتصادييف، بما فييـ الأسر2000 ك1500
كالتجارة كالفنادؽ  ( في المئة30) أساسان عمى قطاعات البناء 2010كزعت اليد العاممة غير الرسمية الجزائرية سنة 

ذا كاف قسطُ الفلاحة الكافر منيا . ( %13.2)كالصناعات التحكيمية  (%19.6 )كالفلاحة  (%24)كالمطاعـ  كا 
غيرعَ مستغربٍ بالنظر إلى الطابع العائمي لكثير مف المستثمرات الفلاحية، يدعك انتشار استعماليا في الصناعات 

 إلى التفكير في مدل تغمغؿ سكؽ العمؿ السكداء في ، كىي كحدات تمتمؾ الصفة المعنكية القانكنية ،التحكيمية 
 النشاطات الاقتصادية 2010 كتُظير ىذه الدراسة أف الفلاحة تصدرت في ، قمب القطاع الاقتصادم الرسمي

كالتجارة  ( %77.8)، متبكعة بالبناء ( %84.4)مف ناحية نسبة العماؿ غير الرسمييف إلى مجمكع العامميف 
، إضافة ، الخ( %49.9)كالنقؿ كالاتصالات  (% 63.6 )كالصناعات التحكيمية ( %71.3)كالفنادؽ كالمطاعـ 

  نقلا عف 2015ديسمبر / في كانكف الاكؿ   نشرىا الخبير الاقتصادم عبد الرحماف مبتكؿإلى أرقاـ

مف  %80 ،الاتحاد الكطني لمتجار كالحرفييف الجزائرييف لإدراؾ أىمية النشاطات غير الرسمية في قطاع التجارة
التجار المسجّميف رسميا بيذه الصفة لا يصرّحكف بنشاطيـ لمصندكؽ الكطني لمضماف الاجتماعي لمعماؿ غير 

ّـُ الدفع نقدا في ما بيف  %80الأجراء، ك  ،منيا %80 ك70مف المعاملات التجارية تتـ دكف فكاتير، فيما يت
، يبمغ عددُ الأسكاؽ الأسبكعية غير المرخص ليا 2014كحسب أرقاـ أخرل تداكلتيا الصحافةُ في سبتمبر 

 2. ألؼ شخص100 سكقان يعمؿ فيما حكالي 1500

لـ يحقؽ المسار الخصخصة الذم باشرتو الجزائر لأسباب عدة : غياب برمج خصخصة واضحة ومستمرة : سابعا 
لى الحجـ الكبير لمقطاع العاـ  أرجعيا البعض إلى عدـ كضكح نية الطبقة السياسية في إنتياج ىذه السياسة كا 
كالمكانة الإقتصادية لبعض المؤسسات العمكمية ، فعمى سبيؿ المثاؿ لا الحصر القطاع المالي الذم تسيطر 

 مف إجمالي الكذائع كالقركض الممنكحة للإقتصاد، % 90عميو البنكؾ العمكمية كالتي تحكز عمى حصة تفكؽ 
الأمر الذم أبقى إلى حد كبير عمى محدكدية الخدمات المصرفية المقدمة نتيجة تدني كفاءة المكارد البشرية 

كضعؼ إستغلاؿ التقنيات الحديثة ، كما أبقى عمى مركزية القرار التي أعاقت تمبية طمبات المتعامميف 
 3. الإقتصادييف 

 

 

 
                                                           

1
 250شوقً جباري ، المرجع السابق، ص  

2
، عنوان العدد الإقتصاد الموازي فً الجزائر مصر تونس والمغرب ،  بٌن الإقتصاد غٌر الرسمً وسوق القرار الإقتصادي السوداء  ٌاسٌن تملاوي ، 

  . 20 ، ص 2018ماي 20مقال ضمن كتاب  لعربً السفٌر ، مكتب شمال إفرٌقٌا ، 
3
  . 246  مودع إٌمان ، المرجع السابق ، ص  
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 : مف خلاؿ ما تطرقنا لو في ىذا الفصؿ التطبيقي خرجنا بالنتائج التالية  : خلاصة الفصل

  عرؼ سعر صر الدينار الجزائرم العديد مف المراحؿ حتى كصؿ إلى نظاـ الصرؼ العائـ المدار بعد أف
 تخمت الجزائر عف ىذا النظاـ 1974كانت الجزائر مرتبطة بالفرنؾ الفرنسي غداة الاستقلاؿ ك اعتبارا مف سنة 

كتحكلت إلى الربط بسمة مف عملات أىـ الشركاء التجارييف ليا عف طريؽ القياـ بعممية الترجيح الذم يتـ احتسابو 
عمى أساس الكاردات مف السمع كالخدمات بيذه العممة كمدل استخداـ ىذه العممة في سداد الديف الخارجي كقد 

إستحكذ الدكلار الأمريكي عمى ىذه السمة بأعمى معدؿ ترجيحي لاف إيرادات المحركقات الجزائرية مقكمة بيذه العممة 
  .(المسير )كاستخداـ الكبير ليا في سداد المديكنية الخارجية إلى أف كصمت الجزائر إلى نظاـ التعكيـ المدار

  جؿ المراحؿ التي مر بيا سعر صرؼ الدينار الجزائرم لـ تكف سكل عبارة عف بنكد أساسية لاستكماؿ
الإصلاحات الاقتصادية بتنسيؽ مع ىيئات النظاـ النقدم في ظؿ ما جاء كإفراز عف العكلمة الاقتصادية كما يثبت 

ىذا ىك أف ىذه الدكلة في ظؿ الإصلاحات المعركضة أمياميا مف الصندكؽ كالبنؾ ضركرة التكجو إلى أنظمة 
 .لمصرؼ أكثر مركنة 

  إف تطكر تدفقات رؤكس الأمكاؿ الدكلية إلى الجزائر في ظؿ مختمؼ أنظمة الصرؼ التي عرفتيا الجزائر منذ
 لـ يكف نتيجة لتغيرات نظـ الصرؼ بؿ ىك نتيجة لمختمؼ الإصلاحات الإقتصادية 2017 كصكلا إلى 1963

يجاد العديد مف الييئات المنظمة ليذه العممية كالككالة الكطنية لتطكير الإستثمار   . كتحسيف المناخ الإستثمار كا 

 عمى السمبية بالغ الآثار ليا التي عرفتيا الجزائر في الثمانينات كالتسعينات كاف كسياسية الاقتصادية الأزمة 

 الدكلية، الييئات قبؿ مف المخاطرة المرتفعة درجة ذات البمداف دائرة ضمف صنفت حيث الدكلية، الجزائر مكانة

الجزائر بالإضافة إلى  في الاستثمار خكض غمار عمى الأجانب المستثمريف مف كثير عزكؼ برر الذم الأمر
في السنكات الأخيرة ، بالإضافة إلى ضعؼ مساىمة  (..مالي كنيجك كالسكداف  )تأجج الكضع في البمداف المجاكرة 

 .   الإشيار التركيجي خاصتا الذم تقكـ بو الككالة الكطنية لتطكير الإستثمار عبر مكقعيا الرسمي 

  بحيث حقؽ تراجع كذلؾ 2015  تأثر الإستثمار الأجنبي المباشر بالأزمة النفطية التي عرفتيا الجزائر منذ
 نتيجة للإعتماد المتزايد عمى قطاع المحركقات لأف معظـ ىذه الإستثمارات كانت دائما تستيدؼ قطاع المحركقات 

  بسبب الأمة النفطية كتقمص صادراتيا النفطية 2015إرتفاع طفيؼ في المديكنية الخارجية إبتداءا مف . 

  تعتبر معاشات التقاعد أكبر حصة في التحكيلات العامميف في الخاج التي تتدفؽ إلى الجزائر. 

  بسبب الأزمة النفطية 2015إنييار إحتياطات الصرؼ مع ىبكط أسعار المحركقات . 
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  مع إنخفاض الإحتياطات إنخفضت نفقات الميزانية مما أدل بالحككمة إلى إتباع سياسة طبع النقكد مما أدل
إلى إنخفاض في أسعار صرؼ الدينار لعدـ كجكد مقابؿ حقيقي لزيادة في عرض النقد مما أدل بالحككمة إلى إتباع 

إجراءات تقشفية بالضغط عمى ميزانية التجييز سكاءا تعميؽ أك إلغاء بعض المشاريع كتقميص الكاردات كفرض 
 . رخص للإستراد كغيرىا مف الإجراءات الأخرل 
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الجزائر كغيرىا من البمدان النامية أصبحت عمى قناعة تامة أن تحقيق التنمية لا يتم إلا من خلال تشجيع تدفق 
رؤوس الأموال خاصتا في شكل إستثمارات أجنبية مباشرة وقد عرفت حركة رؤوس الأموال الأجنبية إلى الجزائر 

دراك ىذه الأخيرة أن سعر  تطورات في ظل أنظمة الصرف المختمفة التي مرت بيا الجزائر منذ الإستقلال وا 
 مما أدى 1986صرف الدينار يتميز بالزيادة المفرطة عن القيمة الحقيقية لو خاصتا بعد الأزمة النفطية لسنة 

بيا إلى القيام بالعديد من الإصلاحات عديدة مؤثرتا عمى الجياز المصرفي والمالي فقد عرفت الجزائر بداية 
نظام الصرف الثابت المرتبط الفرك الفرنسي وثم نظام الربط بالسمة العملات لمشركاء التجاريين مع ترجيحيا 

لعممة لمدولار المستخدمة في المعاملات التجارية لمجزائر ثم توجيت إلى تحرير أكبر لنظام الصرف المرن إلى 
أن وصمت إلى نظام الصرف التعويم المدار وىذه التغيرات لم تكن تحصيل حاصل بل ىي بند أساسي في ظل 
ما يسمى بالعولمة الإقتصادية والمالية قد إتفقت عميو الجزائر مع صندوق النقد الدولي في إطار الإصلاحات 

 .التي تم عرضيا عمييا تتضمن ما يسمى التوجو إلى نظم صرف أكثر مرونة 
وقد إتضح لنا من الدراسة السابقة أن مختمف تطورات حركة روس الأموال الدولية في الجزائر في ظل أنظمة 
الصرف التي مر بيا الجزائر لم يكن سببو التغير في سعر الصرف فقط بل كان وليد جممة من الإصلاحات 

التي جاء بيا قانون النقد والقرض قانون الذي  سمح لممستثمرين بنقل الأموال إلى الخارج  وأعطى لمبنك 
المركزي ميمة دراسة المشاريع المقدمة من المقيمين وغير المقيمين وجممة من الإميازات الأخرى خاصتا في 
مجال التجارة بالجممة بالإضافة إلى صدور قانون تطوير الإستثمار الذي إعتبر إطار تشريعي قنوني إندرج 

لغاءا لمصطمح الأنشطة المخصصة  ضمن مسعى تحرير الإقتصاد وتشجيع للإستثمار الحر المحمي والأجنبي  وا 
 في التسديدات المسبقة لمدين 2004لدولة  بتوفير حوافز وتسييلات لممستثمرين، بالإضافة الى شروعيا سن 

الخارجي مما أدى إلى تقميص في الدين العمومي الخارجي وىو مايدل عمى نجاح سياسة المديونية الخارجية في 
 . الجزائر 

 نتائج إختبار الفرضيات : أولا 

 عممت الجزائر عمى تعديل أسعار صرفيا من أجل تقريب القيمة الاسمية لو من قيمتو الحقيقية :الفرضية الأولى  
 عندما 1963سعر صرف لم يعكس لنا الوضع الإقتصادي الحقيقي لمجزائر إلا بداية من فرضية صحيحة 

أدركت الجزائر أن نظاميا بعيدا عن سوق الصرف بحيث كانت تتميز بالتسيير الإداري لسعر صرفيا وزيادة 
 بإصلاحات مختمفة مست مختمف المجالات مؤثرة في 1990مفرطة في قيمة ىذا الدينار وبالتالي قامت في منذ 

جميع أشكال الحياة الإقتصادية شاممة الجياز المصرفي والمالي وقد عرف الدينار الجزائري تخفيضات متتالية 
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بيدف الوصول إلى مستوى توازني يحقق لنا العلاقة بين الطمب الوطني عمى السمع والخدمات المستودة وحجم 
 . الإحتياطات من العممة الأجنبية المتوفرة في البنك المركزي  

تأخذ رؤوس الأموال الدولية المتدفقة لمجزائر العديد من الأشكال أىميا الإستثمار الأجنبي : الفرضية الثانية
يشكل الإستثمار الأجنبي المباشر أىم أشكال تدفقات رؤوس   فرضية خاطئة المباشر والاستثمارات المحفضية

الأموال الدولية إلى الجزائر نتيجة فتح المجال أمام رأس المال الأجنبي من خلال التشريعات والتحفيزات التي 
قدمتيا الدولة الجزائرية لممستثمرين الأجانب وقد يمثل أىم مصدر لتدفقات رأس المال الأجنبي إلى الجزائر 

 مع انجذاب ىذا النوع من 2004خاصتا بعد قيام الجزائر بتسديد الديون الخارجية بتسديد المسبق سنة 
الإستثمارات إلى قطاع المحروقات بإعتباره أكثر ربحية، إضافتا إلى ضعف الاستثمارات المحفضية نتيجة عدم 

  .توفر العوامل التي تساعد عمى جذبو وخاصتا السوق المالية
  عند انخفاض قيمة الدينار الجزائري تستجيب الصادرات الجزائرية إيجابيا لذلك وىذا مايجذب : الفرضية الثالثة

رؤوس الأموال الدولية إلى الجزائر بحثا عن التكاليف المنخفضة لاستثماراتيم في حين أن تراكم احتياطات 
 لأن صادرات المحروقات خاطئة فرضيةالصرف يجعل رؤوس الأموال لا تتبع سموك سعر الصرف في الجزائر ،

 من الصادرات الجزائرية مقومة بالدولار واستجابتيا تكون إيجابية في حالة ارتفاع % 95الجزائرية التي تمثل 
أسعار المحروقات دوليا ومعظم الاستثمارات الأجنبية في الجزائر ىي استثمارات في قطاع المحروقات وبالتالي 
 فيي تنجذب إلى ىذا القطاع نظرا لربحيتو وانخفاض التكمفة الإقامة مشاريع نتيجة انخفاض قيمة الحقيقية لمدينار

كما تبحث أيضا الاستثمارات عمى أسعار الصرف التي تتميز بالاستقرار بغية استقرار الأرباح التي تحصل 
عمييا عند تحويميا لمخارج  ، في حين أن تراكم رأس احتياطي الصرف الأجنبي يتأثر بتقمبات أسار صرف 

العملات الرئيسية المشكمة ليذه الاحتياطات والمتمثمة في الدولار الأمريكي واليورو الأوربي و الين الياباني و 
 . الجنيو الإسترليني والفرنك السويسري وبالتالي لا علاقة لو بسعر الصرف الدينار 

 

 : النتائج : ثانيا

 عن طريق جممة من  (المسير ) عرف سعر صر الدينار الجزائري العديد من المراحل إلى نظام التعويم المدار
 الإصلاحات كإنشاء سوق لصرف بين البنوك  كمو رغبتا منيا في إعطاء قيمة حقيقية لدينار الجزائري 

  بقاء سعر صرف الدينار الجزائري منخفضا وعدم ارتفاعو رغم تحقيق ميزان المدفوعات لفائض مابين سنتي 
 .  دليل عمى أن الجزائر تتبع نظام الصرف الثابت بشكل خفي ونظام التعويم ظاىريا 2013 و 2000
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  تباع لمديون مسبق بتسديد الجزائر نتيجة قيام  اليسر المالي ظل في وىذا الخارجية لمديون المجوء معد سياسة وا 
 ، أدى إلى ضعف تدفق رؤوس الأموال الأجنبية 2013 و 2000الذي عاشتو الجزائر خلال الفترة مابين 

 . المباشر الأجنبي الاستثمارعمى شكل القروض والمساعدات والمنح باستثناء التدفقات عمى شكل 

  الين لأوروبي، اليورو الأمريكي، الدولار : العالم في قيادية عملات أىم خمس من الأجنبية الاحتياطات تتكون 
 الدولار في تتمثل التي التقميدية الغير العملات إلى بالإضافة السويسري، الفرنك الإسترليني، الجنيو الياباني،
 . الاسترالي والدولار الكندي

  من تدار والتي في الاقتصاد الجزائري  الأجنبي الصرف احتياطات تراكم مصدر أىم المحرقات عائدات تمثل 
 . المركزي البنك طرف

  سعر صرف الدينار الجزائري لا يؤثر في صادرات المحروقات ولو تأثير ضعيف عمى الاستثمار الأجنبي 
 .المباشر 

  تحتل الجزائر دائما مراكز متأخرة ضمن المؤشرات التصنيف الاقتصادي لمناخ الاستثمار وذلك يعود  جل 
 ذات البمدان دائرة ضمن صنفت الأزمات التي عرفتيا الجزائر خاصتا فترة العشرية السوداء في التسعينيات حيث

الدولية، وضعف الإشيار من قبل الوكالة الوطنية لتطوير الإستثمار  الييئات قبل من المخاطرة المرتفعة درجة
 . (مالي ، وسودان ،وليبيا )وتأجج الوضع في الدول المجاورة 

 الإقتراحات والتوصيات: ثالثا
تأسيسا لما تطرقنا إليو في موضوع أثر سعر الصرف عمى حركة روس الأموال الدولية وعمى ضوء ما 

 : تحصمنا عميو من نتائج نقدم الإقتراحات و التوصيات التالية 
 لجوء الأشخاص وتجنب الصعبة بالعملات التعامل توسيع أجل من ,الصرف مكاتبالعديد  إنشاء ضرورة 

 تشجيع عمى إلى دور ىذه تعممو ىذه المكاتب إضافة ،وازيمال السوق المحتاجين لمعملات الصعبة إلى 

 بغية وازيمال والسوق الرسمي السوق بين موحد سعر إلى الصرف سعربالإضافة إلى التوجو السياحة؛ قطاع

 .الأخير ا ىذعمى نيائيا القضاء

  لابد لبنك الجوائر أن ينوع من إحتياطاتو مع التوجو تفضيمي لميرو من أجل التقميل من مخاطر الصرف
 . المتأتية من تقمبات أسعار صرف العملات 

  إقامة مناخ استثماري ملائم لتطوير وتحسين الجياز الإنتاجي والطاقة الإنتاجية للإقتصاد الوطني بالتركيز
حلال الواردات من أجل التقميل من التبعية الخارجية  .عمى إنتاج صادرات أخرى غير البترول وا 

  لابد عمى الجزائر الاستفادة من القروض الخارجية وتوظيفيا في استثمارات تكون ذات أىداف تنموية
 .  المتطورة التي تكون مرافقة للاستثمارات الأجنبية المباشرة اوالاستفادة من التكنولوجي

  الحذر من ىجرة اليد العاممة التي تعمل ضمن المشاريع التي يقيميا الاستثمار الأجنبي المباشر . 

 تفعيل السوق المالي كسبيل لجذب الاستثمارات المحفضية التي تعتبر ممول ىام لنشاط الإقتصادي الوطني . 

 



 الخاتمة 
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  : آفاق الدراسة: رابعا 
حاولنا من خلال ىذه الدراسة تحميل أثر سعر الصرف عمى حركة رؤوس الأموال الدولية في الجزائر لتبقى 

 : آفاق البحث مفتوحة لدراسات أخرى في ىذا المجال لذا نقترح بعض الإشكاليات كما يمي 
   أثر نظام التعويم المدار عمى  جذب الاستثمارات الغير مباشرة في الدول العربية. 

 ودوره في جذب الإستثمارات الأجنبية المباشرالمركزية بالبنوك الأجنبي الصرف احتياطات إدارة شفافية  . 

  أثر سعر الصرف عمى الاستثمار الأجنبي في القطاع السياحي دراسة مقارنة بين دولة أجنبية ودولة عربية . 

  أثر تدفقات رؤوس الأموال الدولية عمى ميزان المدفوعات الجزائري. 

 

 
 



 

: الفصل الأول   

مفاهيم عامة حول سياسات 
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:  تمهيد 

إن التشابك في العلاقات الاقتصادية بين مختمف دول العالم يمكن أن يصادفو العديد من المشاكل ، ومن أبرز 
المشكلات تتمثل في طريقة تسوية ىذه المعاملات بين من ىم مقيمين بدولة وغيرىم من الأجانب بحيث أن لكل 
دولة عممة وطنية مختمفة ولو توحدت الدول في عممة واحدة لتجنبت جميع المشاكل ، ومن خلال ىذا تم المجوء 

 . إلى مايعرف بسعر الصرف الذي يتم الاعتماد عميو في تسوية المعاملات بين الدول
وبالنظر لأن العممة الوطنية لبعض الدول لا تقبل كأساس لقيام المبادلات لدولية، ظيرت ىنالك حاجة ماسة 

 .لتواجد أسواق صرف العملات الأجنبية يتم فييا بيع وشراء مختمف العملات

ومن الطبيعي أن يكون لسعر الصرف أىمية كبيرة لأي اقتصاد كان لكونو يؤثر عمى كافة التعاملات الدولية 
لكل دولة وعمى تدفقات الاستثمارات الأجنبية ويؤثر عمى العديد من المتغيرات الاقتصادية من ضمنيا حركة 

 .رؤوس الأموال الدولية 

 :ىي مباحث ثلاث والذي يتكون من الفصل ىذا في نتناول الأساس ىذا وعمى

 سعر الصرف  ماهية : المبحث الأول

 .ونظم الصرف  الصرف سعر في المؤثرة العوامل : المبحث الثاني

  وسياسة الصرفالصرف سوق :المبحث الثالث
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 ماهية سعر الصرف: المبحث الأول 

انصب إتمام العديد من الدول العالمية عمى سعر الصرف وبالدرجة الأولى المتقدمة الذي كان ومزال يعتبر 
شريان التجارة الخارجية والمحرك الأساسي ليا لما لو من أىمية في تسيل مختمف المعاملات الإقتصادية وقد 

سعت جميع الدول لحل مشكل إستقرار سعر العممة الوطنية عن طريق إنتياج سياسات إصلاح إقتصادي 
مختمفة إذ أعتبر أىم ما شغميم نظرا لما لو من أىميىة تقميل المخاطر المرتبطة بسعر الصرف فقد عرف ىذا 

المصطمح أىمية كبيرة في مجال عمم الإقتصاد وعميو كان ولابد من تخصيص ىذه المطالب لمتكمم عميو والألمام 
 .بمختمف جوانبو 

 سعر الصرف و التسعير و نظريات المحددة لسعر الصرف: المطمب الأول 
يعتبر سعر الصرف أداة ميمة لتسوية المعاملات الدولية المختمفة ونظرا ليذه الأىمية مما جعل الدول تولييا 
أىمية كبيرة خاصتا المتقدمة وعميو فقد عرفت ىذه الأداة العديد من التعاريف والنظريات التي حاولت أبراز 

 . أىميتيا
 تعريف سعر الصرف وكيفية التسعير: الفرع الأول 

يكتسي سعر الصرف أىمية كبيرة في مختمف المعاملات الأقتصادية الخارجية بحيث لا يمكن قياس القوة 
 .الشرائية إلا بدلالة العملات الأجنبية الأخرى وعميو سوف نتطرق إلى مفاىيم أساسية لسعر اصرف 

تختمف تعاريف سعر الصرف غير أنيا جد متقاربة وتجتمع كميا في مفيوم واحد  :  تعريف سعر الصرف :أولا
 : وعميو سوف نأخذ التعريفين التاليين  

  ويقصد بسعر الصرف عممية تظير عندما يتم تبادل مختمف العملات فيما بينيا ، فكل دولة ليا عممتيا الخاصة
تستعمل في عمميات الدفع الداخمية ، وتظير الضرورة إلى إستعمال العملات الخارجية عندما تقوم علاقات تجارية 

 1.أو مالية بين شركات تعمل داخل الوطن مع شركات تعمل خارجو 
  بين  )يعبر سعر الصرف عن عدد الوحدات النقدية التي تبدل بو وحدة من العممة المحمية إلى أخرى أجنبية

وىو بيذا يجسد أداة الربط بين الاقتصاد المحمي و باقي الاقتصاديات ، وىو يربط بين  (عممتين مختمفتين 
أسعار السمع في الاقتصاد المحمي وأسعارىا في السوق العالمية ، فالسعر العالمي والسعر المحمي لمسمعة 

 2مرتبطان من خلال سعر الصرف 

 

                                                           
1
 95 ، ص 2007 ، الجزائر ، 6 ، دٌوان المطبوعات الجامعٌة ، ط تقنٌات البنوك الطاهر لطرش ،   
2
 16 ، دار حمٌثرا للنشر والترجمة ، القاهرة ، مصر ، صأسعار صرف العملات العالمٌة وأثرها على النمو الإقتصادي محمد شاهٌن ،  
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  ىنالك ثلاثة أساليب لمتسعير ىي :التسعير :ثانيا   : 

  بحيث التسعير المباشر  يعبر عن عدد الوحدات النقدية الأجنبية : التسعير المباشر وغير المباشر
الضرورية لمحصول عمى وحدة نقدية وطنية ففي الجزائر مثلا يتم الحديث عن عدد الوحدات النقدية للأورو  

 .1الضرورية لمحصول عمى دينار واحد

 دفعيا  الواجب الوطنية العممة من الوحدات عدد فيو المؤكدة غير التسعيرة : المباشر غير التسعير ماأ
 يرى الجزائر ذلك في بما الطريقة ىذه تستعمل الدول ومعظم الأجنبية، العممة من واحدة وحدة عمى لمحصول

 الأجنبية بالنسبة العممة تعادل أساس عمى الصرف سعر عن التعبير الأفضل من أنو الاقتصاديين بعض

 لو كانت كما الأجنبية العممة إلى النظر يتم الحالة ىذه في أنو وذلك ، المباشر غير التسعير الوطنية لمعممة

.العملات ىذه أصدرت التي الدول مع تبادليا يتم السمع من سمعة
2

 

  : والآجل  (الفوري  )سعر الصرف الحاضر : 

 ويكون فيو التسميم فور الشراء أو التعاقد ويمكن أن يتم التسميم بعد يومين  : سعر الصرف الحاضر. 

 3:البيع وتسعير الشراء تسعير ، السعر ىذا من ىناك فئتان

 من وحدة واحدة شراء أو الحصول مقابل المحصمة الوطنية العممة من الوحدات ىو عدد: الشراء تسعير

 . الأجنبية      العممة               

 من واحدة وحدة بيع أو التنازل مقابل المحصمة الوطنية العممة من الوحدات عدد هو :البيع تسعير

 .الشراء سعر من أقل دائما البيع سعر ويكون ، الأجنبية                    العممة
  4.9035 ­ 4.9025: أورو / دولار : مثال

 : فيقرأ بالطريقة التالية 
  4.9025: سعر الشراء 
  9.9035: سعر البيع

 : ويعطي المتعاممون في الصرف الأجنبي سعرين لكل عممة
والسعر الذي يوافقوا عمى شراء العممة , Offer Rate/ Ask Rateالسعر الذي يمكنيم بيع العممة مقابمو 

ىو ىامش الربح الذي يحصل  (Spread) والفرق بين السعرين Buying Rate/Bid Rateالمعروضة مقابمو 
فإن السعر الأقل ىو سعر الشراء والسعر , عميو المتعامل ، وكيفما كانت طريقة التسعير مباشر او غير مباشر

 4.الأعمى ىو سعر البيع

                                                           
1
  . 96الطاهر لطرش ، المرجع السابق، ص   

2
 ، مذكرة ماجستار 2008-1985صرف الدٌنار الجزائري بٌن نظام التثبٌت ونظام التعوٌم المدار وتأثٌره على مٌزان المدفوعات  خلٌفة عزي ، سعر  

  .44 ، ص 2012-2011تخصص مالٌة وبنوك وتأمٌنات ، جامعة لمسٌلة الجزائر، 
3
  . 436 ، ص 1998 ، توزٌع منشأة المعارف ، الإسكندرٌة مصر، الفكر الحدٌث فً مجال مصادر التموٌل منٌر إبراهٌم هندي ،  

4
  . 67 ، ص 2006-2005 ، جامعة محمد خٌضر ، بسكرة ، محاضرات فً المالٌة الدولٌةمفتاح الصالح ، .  د 
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 يتم التعاقد عمى شراء العممة عمى أن يتم التنفيذ في تاريخ لاحق وبالتالي فالسعر ىنا  : سعر الصرف الآجل
 تسميم كان إذا لأجل الصرف عممية تعتبرقد يزيد أو يقل وذلك عمى ضوء التوقعات المستقبمية  (في التسميم  )

 الصفقة إبرام لخطة السائد الصرف سعر تثبيت تم حيث العقد إبرام تاريخ من معينة فترة عمى العملات واستلام
 عمميات تستعمل ، العقد إبرام تاريخ من سا 48 بعد يتم العممية تنفيذ كان إذا لأجل الصرف عممية وتكون
 بالتقمبات المرتبطة الأخطار لتفادي الدولية التجارة في طيالنشا الممارسة الشركات طرف من لأجل الصرف
 لحظة السائد هو البضاعة استلام و تسميم عند المطبق الصرف سعر يكون حيث الصرف لأسعار المحتممة

 حينما الطريقة هذه المضاربون يستخدم ، التنفيذ لحظة السائد الصرف سعر كان ميما الصرف عقد إبرام
 .توقعاتيم عكس حدث إذا الخسائر يتحممون وبالطبع بشراءىا يقومون عممة لسعر مستقبمي ارتفاع يتوقعون
 لو أن مستثمرا أمريكيا يرغب في شراء جنييات إسترلينية بدنانير جزائرية مثلا  : التسعير التقاطعي

فحتى يتعرف عمى عدد الجنييات الإسترلينية التي يمكن الحصول عمييا في مقابل الدنانير الجزائرية ، لابد 
 . وأن يكون ذلك من خلال الدولار 

وعادة ما يتم التعبير عن سعر العممة برقم متبوع بأربعة أرقام بعد الفاصمة والرقم الأخير من الفاصمة يعبر عنو 
 1.  من سعر صرف العممة 1/10000بنقطة أي أن النقطة تساوي 

 : الآتي توضيح في تشترك فإنيا الصرف سعر تعريف في المستخدمة المفاىيم كانتوعميو فأيا 
 .الأخرى العملات مقابل معين صرف سعر عممة، لكل أن- 

 .الشرائية القوة أو الوحدات بعدد الصرف سعر عن التعبير يمكن- 

 .مقارنتيا في المستخدمة العملات بتعدد الواحدة العممة صرف أسعار تتعدد- 

 عوامل وجود مع تحديده، آليات ناحية من أخرى سمعة أي لسعر تماماً  مشابو العممة صرف سعر أن- 

 2. السعر ىذا في تؤثر إضافية أخرى
 

 

 

 

                                                           
1
  ،  2018 ، دار حمٌثرار للنشر والترجمة ،القاهرة ، مصر ،  أسعار صرف العملات العالمٌة وآثارها على النمو الإقتصادي محمد عبد الله شاهٌن محمد ،  

 . 18، 17   ص ص 
2
 ، مقال ضمن المجلة العراقٌة للعلوم الإقتصادٌة، المجلد أثر تقلب سعر صرف الٌورو فً المخاطر المصرفٌة دراسة تحلٌلٌةحٌدر نعمة الفرٌجً، .  د 

  . 01 ، ص 2006الثالث ، العدد العاشر ، 
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 النظريات المحددة لسعر الصرف : الفرع الثاني 

ظيرت العديد من النظريات التي حاولت كل واحدة منيا أن تحدد لنا سعر الصرف واختلافاتو بين الدول نحاول 
 1: أجماليا فيما يمي 

ظيرت ىذه النظرية خلال الحب العالمية الأولى والفترة التي تمتيا عندما :  نظرية تعادل القوة الشرائية:   أولا
 بين عملات الدول التي كانت قد ىجرت قاعدة  parityأثير تساؤل عن كيفية إعادة تحديد أسعار التعادل 

 . الذىب خلال فترة الحرب الأمر الذي أدى إلى حدوث إضطراب شديد في أسعار الصرف 
 أن يبحث عن أساس جديد لتقييم سعر كل  Gustav Casselحاول الاقتصادي السويدي جوستاف كاسل 

، يتحدد سعر ((تعادل القوى الشرائية  ))وقد خرج بنظريتو . عممة بالنسبة إلى الأخرى بخلاف أساس الذىب 
الصرف بناءا عمى ىذه النظرية عمى قدر من العممتين الذي يحقق تعادل القوى الشرائية ، بيذا القدر منيما ، 
فإذا كان الدينار يشتري كمية من السمع والخدمات تعادل الكمية التي تشترى بثلاثة دولارات مثلا ، فمعنى ىذا 

 2.  دولارات 3  = أي أن الدينار 3/1أن سعر صرف الدينار سيكون ثلاثة دولارات أي 
ونميز بين تعادل القوى الشرائية مطمق يتحقق عندما تكون القوى الشرائية واحدة في الداخل والخارج وبين تعادل 
القوى الشرائية نسبي يتحقق عندما يكون تطور معدلات التضخم وأسعار الصرف ونتيجة لذلك القدرة التنافسية 
الدولية قياسيا بالمقارنة إلا أن مفعول نظرية تعادل القوى الشرائية لا يسري إلا مع حرية كاممة لحركة رؤوس 

الأموال وفي أسواق تامة ومفتوحة وكذلك عند توفر سموك متشابو في الطمب لدى المستيمكين المحميين والأجانب  
 .إضافة إلى ذلك فإن واقع الحال أن السمع المستيمكة ليست كميا مما يمكن أن يدخل التجارة الدولية 

 3 :وتعتمد ىذه النظرية عمى صيغ مختمفة تمثل أىميا فيما يمي  

 تأسست نظرية تعادل القوة الشرائية في صورتيا المطمقة عمى فكرة بسطيطة مفادىا أن كل :الصيغة المطمقة 
وحدة نقدية من العممة المحمية تسمح لنا بالحصول عمى كمية من السمع والخدمات بنفس المقدار أو الكمية من 

السمع والخدمات التي نحصل عمييا من الخارج بعد تحويل العممة المحمية إلى عممة أجنبية، فإذا كان سعر 
فإنو يمكن التعبير عن الصورة المطمقة  P1 و مؤشر الأسعار الأجنبية P ومؤشر الأسعار المحمية Eصرف 

 : لمنظرية بالمعادلة التالية 

 

                                                           
1
  . 129، ص 1997 ، دار غرٌب للطباعة والنشر والتوزٌع ، القاهرة ، النقود الدولٌة وعملٌات الصرف الأجنبًمدحت صادق ،   

2
 .  228  ، ص2001 ، مؤسسة الوراق للنشر والتوزٌع ، الأردن ، الطبعة الأولى العلاقات الإقتصادٌة الدولٌة فلٌح حسن خلف ،  

3
،  2014-1991أهمٌة المؤشرات الإقتصادٌة الكلٌة الخارجٌة وتأثٌرها على تدفقات الإستثمار الأجنبً المباشر فً الجزائر خلال الفترة  مودع إٌمان،   

 .110 ، ص 2018-2017أطروحة دكتورا فً العلوم الإقتصادٌة ، جامعة محمد خٌضر بسكرة 
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E = P /P1         
       

تقودنا ىذه المعادلة إلى نتيجة أخرى ىي توحيد أسعار السمع والخدمات في مختمف البمدان بمعنى أن مستوى     
السعر المحمي يساوي ناتج سعر العممة الأجنبية مقوما بالعممة المحمية ومستوى السعر الأجنبي أي أن المعادلة 

 1: السابقة تكون كالآتي
P = E × P1 

   

 تتصرف نظرية تعادل القوة الشرائية في صورتيا النسبية إلى ما يحدث في تغير في سعر : الصيغة النسبية
صرف التوازن من لحظة إلى أخرى ، فتقول أن سعر التوازن سوف يتحقق عندما يتساوى معدل التغير في 
سعر الصرف مع معدل التغير في النسبة بين الأسعار ، إذا وجدت معدلات مختمفة من التظخم المحمي ، 
فإن سعر الصرف سوف يتحرك حتى تتساوى الفروق بين ىذه المعادلات ويمكن توضيح ذلك من خلال ما 

  :يمي 

  سعر الصرف القديم ×نسبة التغير في سعر الصرف =     سعر الصرف التوازني الجديد 
 : عمما أن 

  نسبة التضخم الأجنبي ­نسبة التضخم المحمي =       نسبة التغير في سعر الصرف 
 : كما يمكن التعبير عنو بالعلاقة التالية 

X1 /X0 = PE1/PE0/PD1/PD0 

 

X1: 1 ثمن العممة الأجنبية معبراعنو بالعممة المحمية في الفترة  
X0  : 0ثمن العممة الأجنبية معبراعنو بالعممة المحمية في الفترة 

PE1 :  1الأسعار الأجنبية في الفترة 
PE0  : 0الأسعار الأجنبية في الفترة  
PD1  : 1الأسعار المحمية في الفترة 
PD0  : 0الأسعار المحمية في الفترة 

 
 

 

                                                           
1
 .  110مودع إٌمان ،المرجع السابق ، ص   
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 : لقد واجيت ىذه النظرية إنتقادات يمكن حصرىا فيمايمي و
  صعوبة تركيب أرقام قياسية تعبر عن تغير القوة الشرائية تعبيرا دقيقا، فمعظم ىذه الأرقام تحتوي عمى كثير

 .  من السمع لا تدخل في نطاق التجارة الدولية ، وبالتالي لا يكون لأسعارىا تأثير مباشر عمى سعر الصرف

  صعوبة تحديد الوقت الذي كان فيو سعر الصرف متوازنا، وىذا يعني استحالة النظر إلى فترة معينة عمى
 .أساسيا عمى اللاحقة الفترات في الصرف سعر في تحدث التي التغيرات تحسب أساس فترة أنيا

  لا تخضع تقمبات سعر الصرف لتقمبات الميزان التجاري فقط كما تفترض النظرية ، إذ أن النقود الأجنبية
 . تطمب وتعرض أيضا بسبب الاستثمارات الطويمة الأجل أو بسبب حركات رؤوس الأموال قصيرة الأجل 

 تؤثر أخرى عوامل فيناك النظرية تفترض كما فقط الأسعار مستويات أساس عمى الصرف سعر يتحدد لا 

 1.بديمة سمع السمعة، جودة المستيمكين، أذواق تغير :مثل الصرف، سعر في وبالتالي الدولية التجارة في
ويرى أصحابيا بأن رفع سعر الخصم معناه زيادة أسعار الفائدة ، وىذا يؤدي إلى  : نظرية سعر الخصم: ثانيا

نخفاض قيمتيا  إجتذاب رؤوس الأموال الأجنبية ، وبالتالي زيادة طمب الأجانب عمى عممت تمك  الدولة ، وا 
الخارجية ، أي إرتفاع سعر صرفيا ، ولازال الأساس في تغيير أسعار الخصم كوسيمة لعلاج ميزان المدفوعات 

 2.يستند إلى ىذه النظرية 

 الاستقرار و الاقتصادييرى أصحاب ىذه النظرية أنو من أجل تحقيق التوازن  :الإنتاجيةنظرية مستوى    :ثالثا
نتاجية ليذه الدولة، باعتبار أن لحجم و الإالنقدي لمدولة، يجب أن يسير سعر الصرف في نفس اتجاه القوى 

فكمما ازدادت إنتاجية القطاعات  .ثر البالغ في تحديد سعر صرف العممة المحميةالأنتاجي الإكفاءة الجياز 
 و منو الاستثمارجنبية إلى الداخل، قصد الأموال الأ الوطني كمما ازدادت حركة رؤوس للاقتصادالمختمفة 

الطمب عمى العممة المحمية و بالتالي تحسين سعر صرف العممة، و يحدث العكس تماما في حالة انخفاض 
و تشير ىذه النظرية إلى ضرورة  .الطمب عمى العممة المحمية، مما يؤدي في النياية إلى انخفاض قيمة العممة

أو انعدام  الوطني في قطاعاتو المختمفة و الاقتصادتقييم العممة المحمية، بالشكل الذي يناسب مستوى إنتاجية 
نتاجية مع تحديد سعر صرف العممة المحمية الإ المنشود، ففي حالة انخفاض مستوى الاقتصادي التوازن اختلال

 3لانخفاضسعار المحمية الأبقيمة مبالغ فييا أي مقدرة بقيمة أكبر من قيمتيا الحقيقية، فينشأ عن ذلك ارتفاع 
 و انخفاض الصادرات بسبب ارتفاع قيمة العممة، ىذا إلى جانب زيادة طمب المواطنين عمى السمع الإنتاج
وىو مايحدث الآن في ، إلى حدوث أو تفاقم العجز في ميزان المدفوعات الأمر مما يؤدي في نياية الأجنبية

                                                           
1
  . 111  مودع إٌمان ، المرجع السابق ، ص  

2
 . 228 فلٌح حسن خلف ، المرجع السابق ، ص  

3
  . 124 ، ص 2013 ، 3 ، دار المسٌرة للنشر والتوزٌع والطباعة ، الأردن ، الطبعة إدارة الأعمال الدولٌة عباس علً ،  
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معظم الدول النامية ، أما في حالة تحسن المستوى الإنتاجي مع تقويم العممة بأقل من قيمتيا الحقيقية من شأنو 
أن يؤدي إلى إرتفاع في أسعار السمع والخدمات ، وحدوث التضخم كنتيجة لإرتفاع الطمب الأجنبي عمى ىذه 

  1. الأخيرة 

 (PTI) نظرية تعادل معدلات الفائدة: رابعا 

 وقد وضع في تصوره اليدف الذي تمعبو حركات رؤوس الأموال في 1923قام بصياغة ىذه النظرية كيتر عام   
 . تحديد سعر الصرف فيي تربط تغيرات سعر الصرف بتغيرات معدلات الفائدة الموجودة في مختمف العملات 

وترى ىذه النظرية أن إرتفاع سعر الفائدة في دولة مقارنة بالدول الأخرى يؤدي إلى جذب رؤوس الأموال 
الأجنبية لإستثماىا في ىذه الدولة بيدف الحصول عمى أرباح مما يؤدي إلى زيادة الطمب عمى عممة ىذه الدولة 
وبالتالي إرتفاع قيمتيا الخارجية وحسب ىذه النظرية لا يمكن لممستثمرين الحصول عمى معدلات الفائدة أكبر من 

تمك السائدة في السوق المحمي عند توظيفيم للأموال في الدول أين معدلات الفائدة أكبر من تمك السائدة في 
السوق المحمي ، لأن الفارق بين معدلات الفائدة يتم تعويضو بالفارق بين سعر الصرف الآني وسعر الصرف 

 2.الآجل 
 تنص نظرية التوقعات بأن أسعار الصرف الآجمة ىي : expection theory التوقعات نظرية: خامسا

تقديرات غير متحيزة للأسعار الآنية المستقبمية ، حيث يتوقف مفاضمة المستثمرين عمى التوقعات بشأن مستوى 
حسب فرضية الأسواق الكفؤة فإن  (سعر الفائدة الآجل  )أسعار الفائدة في السوق في تاريخ معين في المستقبل 

عقود الصرف المستقبمية لا تتطمب أي إستثمار ولذلك أن يكون معدل عائدىا صفرا في المتوسط ، حيث أن 
طرفي العقد قد استخدماه لمتحوط أوضاع أخرى وبالتالي لن يحصل أي منيما عمى عائد إيجابي مقابل المخاطر 

 .حيث لا يوجد طرف قابل لمخاطر الطرف الآخر 
خلال المضاربة عمى أسعار  (في المتوسط )ىذه النظرية طبقت في الواقع العممي ولذلك لا يمكن تحقيق أرباح 

الصرف المستقبمية ، كذلك لا ينخفض العائد المتوقع من خلال التحوط لتغيرات أسعار الصرف أي أنو يمكن 
 3.التحوط ضد المخاطر أسعار الصرف بدون التضحية بالعائد المتوقع 

تقوم ىذه النظرية عمى أساس أن سعر صرف عممة دولة ما   : المدفوعاتميزان حالة الأرصدةنظرية : سادسا
يتحدد وفق حالة ميزان مدفوعاتيا، فإذا حقق ميزان عجزا بمعنى رصيدا سالبا ىذا يدل عمى زيادة الكميات 

                                                           
1
  . 124، ص  عباس علً ، المرجع السابق  

2
 .251 ، ص 2001 ، مؤسسة المٌراء عمان ، العلاقات الإقتصادٌة الدولٌةخلف حسن فلٌمح ،   

3
 .63، دار جلٌس الزمان عمان الاردن ، ص العوامل المالٌة والإقتصادٌة المؤثرة فً عوائد الأسهم النظرٌة والتطبٌقصالح طاهر الزرقان ،   
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المعروضة من العممة المحمية، مما ينتج عنو انخفاضا في قيمتيا الخارجية، و يحدث العكس عندما يحقق ميزان 
المدفوعات فائضا أي رصيد موجب، فيذا يعني ارتفاع الطمب عمى العممة المحمية الشيء الذي يؤدي إلى ارتفاع 

 .قيمتيا الخارجية
بناءا عمى ىذه النظرية فإن ميزان المدفوعات درا جوىريا في تفسير مستويات أسعار الصرف ، حيث أن رصيد 
الميزان التجاري يوضح لنا كل العمميات الخاصة بالصادرات من السمع المحمية والواردات من السمع الأجنبية 

وىو الذي يستطيع أن يؤثر بصورة مباشرة عمى سعر الصرف الفعمي لأن الصادرات والواردات مرتبطة ارتباطا 
 .وثيقا بمستويات الأسعار المحمية والخارجية 

إن المعمومات التي من الممكن أن يقدميا الميزان التجاري  بشأن المعاملات الخارجية والشركاء التجاريين ليا 
أىمية بالغة في تحديد أسعار الصرف الفعمية وتحديد المستويات المثالية لأسعار الصرف المحمية لمختمف 

العملات ، وبالتالي فإن فائض أو العجز في ميزان المدفوعات حسب نظرية الأرصدة ىي السبب الرئيسي في 
ختلال ميزان المدفوعات يؤثر بشكل كبير عمى إستقرار سعر صرف  تحسن أو تراجع قيمة العممة المحمية ، وا 
 . العممة المحمية ، وبناءا عمى ىذا تمجأ الكثير من الدول إلى تخفيض قيمة عممتيا مقارنتا بالعملات الاجنبية
فضلا عن ىذا يمكن أن يكون ميزان المدفوعات في حالة توازن وبالتالي فالطمب عمى العممة المحمية يكون 

 1.مساويا لممعروض منيا وىو ما يؤدي إلى ثبات القيمة الخارجية لمعممة 

 أشكال سعر الصرف ووظائفه : المطمب الثاني 
ىنالك العديد من الإعتبارات التي تتدخل عند تحديدنا لمعلاقة بين عمميتن مما يكسب سعر الصرف أشكال 

ستعمال كما يمي   : مختمفة لكل واحد دلالة وا 
 

 أشكال سعر الصرف : الفرع الأول 
 :يمي مايف نمخصيا الصرف سعر من أنواع عدة بين يمكننا التمييز

 :الاسمي الصرف سعر: أـولا 

ىو مقياس لقيمة عممة إحدى البمدان التي يمكن تبادليا بقيمة عممة بمد آخر، حيث يتم تبادل العملات أو 
عمميات شراء وبيع العملات حسب أسعار ىذه العملات بين بعضيا البعض، ويتم تحديد سعر الصرف الإسمي 
لعممة ما تبعا لمطمب والعرض عمييا في سوق الصرف في لحظة زمنية معينة ، وبدلالة نظام الصرف المعتمد 

 2. في البمد
 
 

                                                           

  1
  ، مذكرة ماجستار تخصص إقتصاد 2014-1990، أثار تقلبات أسعار الصرف على مٌزان المدفوعات ، دراسة قٌاسٌة حالة الجزائر  زراقة محمد  

 27 ، ص 2016-2015     قٌاسً ، بنكً ومالً ، جامعة أبو بكر بالقاٌد تلمسان ، 
2
 103 ص ، 2003 الجزائر، الجامعٌة، المطبوعات دٌوان ،الكلٌة الاقتصادٌة السٌاسات إلى مدخل المجٌد، عبد قدي  
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 مثلا في حالة الدولار Eوعميو فإننا نعبر عن سعر العممة الأجنبية بدلالة الأسعار المحمية ، ونرمز لو بالرمز 
ويشمل تحويل  (دولارات لمدينار الواحد  ) $/JD: والدينار الأردني ، ويومز لعدد وحدات الدولار مقابل الدينار بـ

  ىوÊ حيث Ê:  والعكس بالضرب بـ Eالدولارات لمدينار بتقسيم عمى 
𝟏𝑬  : . 

و يتغير سعر الصرف الاسمي يوميا وىذه التغيرات تسمى تدىورا أو تحسننا ، التحسن يعني ارتفاع سعر العممة 
 . المحمية ، والتدىور يعني ارتفاع سعر الصرف الاسمي 

يمكن لسعر الصرف أن يأخذ منحنى إتجاىيا مغاير لمستواه الحالي في الأجل الطويل وكذلك يمكن أن يتذبذب 
 .بشدة تبعا لظروف العرض والطمب

يمكن تثبيت سعر الصرف إذا حافظت السمطات عمى مستوى مستقل لسعر الصرف الرسمي إما عن طريق 
في سوق الصرف أو عن طريق عدم السماح بتنفيذ المعاملات بالنقد الأجنبي  (بيع أو شراء العملات  )التدخل 

 1. وبسعر محدد قانونا  (البنك المركزي )إلا من خلال مؤسسة رسمية
وينقسم سعر الصرف الاسمي إلى سعر الصرف الرسمي المعمول بو فيما يخص المبادلات التجارية وسعر 

 2. الصرف الموازي وىو المعمول بو في الأسواق الموازية
 تم جديد، صرف سعر مؤشر تطوير تم العشرين القرن من الأخير الجزء في : سعر الصرف الحقيقي: ثانيا

 يبدأ المؤشر ىذا. العالمية الأسواق في التنافسية الأسعار أو ما، بمد في التكاليف في التغيرات لقياس تصميمو
.  العالم وبقية المحمي الاقتصاد في التضخم لمراعاة تعديمو يتم ولكن الاسمي الفعمي الصرف بسعر

 % 3 بنسبة التضخم لدييم التجاريين شركائو حين في % 8 المحمي التضخم معدل كان إذا المثال، سبيل فعمى
 التنافسي مركزىا وتدىور عممتيا من % 5 الحقيقي التقدير عمى يدل الاسمي الفعمي الصرف سعر أن وثبت ،

 تماماً  يعوض مما الاسمية، القيمة حيث من % 5 بنسبة العممة قيمة انخفضت فإذا. العالمية الأسواق في
 الصرف سعر مؤشر إنشاء ويتم. تغيير دون يبقى لمبمد التنافسي الوضع فإن التضخم، معدلات في الاختلاف
 :التالي النحو عمى الحقيقي الفعمي

XRn × Pdom    Prow                                              = XRr 

XRr:  الحقيقي الفعمي الصرف سعر ىو. 
XRn  :المحمية العممة من الأجنبية الأسعار لقياس وفقاً  الاسمي، الفعمي الصرف سعر ىو. 

Pdom  :استخدام الجمل ويمكن أو الاستيلاك أسعار ارتفاع مع عادة ويقاس المحمية، الأسعار مستوى ىو   
 3.الجممة لأسعار كبديل الوحدة عمل          تكاليف

                                                           
1
، مذكرة ماجستار ، تخصص إقتصاد وتسٌٌر مؤسسة ، دراسة أثر تغٌرات سعر الصرف على نموذج الإقتصاد الكلً دراسة حالة لجزائر بن قدور علً ،  

 .04 ، ص 2005-2004مولاي الطاهر بسعٌدة ، الجزائر، . جامعة د
2
  . 103 قدي عبد المجٌد ، المرجع السابق ، ص  

3
 ، مذكرة ماجستار 2008-1985صرف الدٌنار الجزائري بٌن نظام التثبٌت ونظام التعوٌم المدار وتأثٌره على مٌزان المدفوعات  سعر خلٌفة عزي ،  

  .46 ، ص 2012-2011تخصص مالٌة وبنوك وتأمٌنات ، جامعة لمسٌلة الجزائر، 
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Prow  :الرئيسيي باعتبارىا التجاريين البلاد شركاء باستخدام وذلك العالم، لبقية بالنسبة الأسعار مستوى و  
 .الأسعار كبديل لمستوى الوحدة عمل تكاليف استخدام ويمكن .والأوزان التجارة أسيم وتستخدم .الوكيل          

 الحقيقي الصرف سعر كان فإذا ( XRr ) التكمفة في تدىورًا يشيد البمد أن يعني فإنو ارتفاع، حالة  في

بيع    في أكبر صعوبة يعني التدىور ىذا التضخم،مثل من كبيرة نسبة لدييم التجاريين شركائو لأن  التنافسية
 .الواردات حجم وزيادة الصادرات
 )غير اتجارية   والخدمات لمسمع المحمية الأسعار نسبة وىو الحقيقي، الفعمي الصرف لسعر بديل تعريف  وىناك

Pnt ) إلى الأسعار المحمية من السمع التجارية(Pt )  ويعبر عنيا كما يمي ، : 
                                      

XRr   =   Pnt       Pt                                                       
 

 الأولى من الثانية اشتقاق يمكن ولكن تماماً، مختمفان يبدوان الحقيقي الفعمي الصرف سعر من التعريفين ىذين
 النسبة تكون عندما أنو ىو الحقيقي الصرف سعر من الثاني لمتعريف والسميم العام والفيم ، قميمة افتراضات مع

 حين في التجارية، السمع من بدلاً   بياالمتاجر غير السمع لإنتاج المحمية الشركات تشجعفإنيا  لمغاية مرتفعة
  1.التجاري العجز يولد مما التجارية، غير السمع من بدلاً  التجارية السمع لاستيلاك المحميين المستيمكين تشجع

 

 وظائف سعر الصرف : الفرع الثاني 
 : يقوم سعر الصرف بالوظائف التالي 

يمثل سعر الصرف حمقة الوصل بين الأسعار العالمية من جية والأسعار المحمية من : الوظيفة القياسية : أولا
جية أخرى، وعن طريقو نجد أن الأسعار المحمية بإعتبارىا تجسيد لمقيمة الدولية لمبضائع يمكن التعبير عنيا 

بعملات وطنية مقومة بعملات أجنبية ، معنى ىذا أن سعر الصرف يشكل قاعدة ميمة لمقياس المباشر لمتجارة 
  . الخارجية أو بلأحرى لمعمميات التجارية المعينة

يستخدم سعر الصرف في تطوير صادرات معينة إلى مناطق معينة من خلال دوره : الوظيفة التطويرية : ثانيا
في تشجيع تمك الصادرات كما يؤدي إلى تعطيل فروع صناعية معينة أو الاستعاضة عنيا بالواردات التي تكون 

أسعارىا أقل من الأسعار المحمية في حين يمكن الاعتماد عمى سعر صرف ملائم لتشجيع واردات معينة ، 
 2وبالتالي يؤثر سعر الصرف عمى التركيب السمعي والجغرافي لمتجارة الخارجية لمبمدان ، وىنا يمكن الاستشياد

                                                           
1
  . 46 ، ص  خلٌفة عزي ، المرجع السابق  

2
 5، ص   ، دار الٌازوري العلمٌة للنشر والتوزٌع، الأردن ، سعر الصرف الحقٌقً التوازنً عبد الرزاق بن زاوي  
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بواقع التبادل التجاري بين الولايات المتحدة واليابان ، فعندما إرتفع سعر صرف الدولار إزاء الين الياباني زاد 
1 . إقبال الأمريكيين عمى شراء السيارات اليابانية حيث كان ثمنيا منخفض مقارنة بالسيارات الأمريكية

 

إن سعر الصرف يعمل عمى دعم الوظيفة التوزيعية التي تقوم بيا التجارة الخارجية : الوظيفة التوزيعية :  ثالثا
من خلال توزيع الثروات الوطنية عن طريق التبادل التجاري ، فيذه الوظيفة التوزيعية التي يمارسيا سعر 

الصرف يمكن أن تنعكس في حالة رفع القيمة الخارجية لعممة بمد من البمدان ، حيث أن ذلك يجعل البمدان 
المستوردة تدفع زيادة عمى الاستيراد توازي نسبة رفع القيمة الخارجية لعممة البمد المصدر لمبضاعة ، كما أن 

 2. تخفيض قيمة العممة يؤثر سمبا عمى حصيمة العملات المحققة في ذلك البمد
 العوامل المؤثرة في سعر الصرف ومختمف أنظمته: المبحث الثاني 

 : يتعرض سعر الصرف إلى عدة مؤثرات جانبية تعمل عمى تغيير مستوياتو ومن بين أىم ىذه العوامل نجد مايمي

 العوامل المؤثرة في سعر الصرف: المطمب الأول 
ىنالك العديد من العوامل التي تؤدي إلى تغير سعر الصرف وقد قسمنيا إلى عوامل إقتصادية وغير إقتصادية 

 : كما يمي 
 العوامل الاقتصادية المؤثرة في سعر الصرف  : الفرع الأول 

 3: وقد تمثمت العوامل الإقتصادية فيما يمي 
 التغير في الميزان التجاري : أولا

توجد علاقة وثيقة بين الميزان التجاري وسعر صرف العممة لمبمد ، فإذا كان سعر الصرف لعممة بمد ما أكبر من 
قيمتيا الحقيقية ، سيؤدي إلى إرتفاع أسعار سمع البمد من وجية نظر الأجانب ، مما يؤدي إلى انخفاض الطمب 
الخارجي عمييا وبالتالي سيؤدي ذلك إلى حدوث إختلال في الميزان التجاري أما إذا تم تحديد سعر صرف العممة 

بأقل مما يجب أن تكون عميو فسيؤدي ذلك  الى توسع الصادرات مقابل تقمص الواردات مما يؤدي أيضا إلى 
حدوث إختلال في الميزان التجاري ، لذلك غالبا ماينتج عن ىذه الإختلالات ضغوط تضخمية تساىم في 

  .إستمرار الإختلال في الميزان التجاري 
 تغير معدلات التضخم : ثانيا

لمتضخم أثر في تغيير سعر صرف العملات المختمفة ، يتجمى في إنخفاض قيمة العممة في سوق الصرف في 
حال إرتفاع مستويات التضخم المحمي فيما يؤدي في حالة الركود إلى إرتفاع قيمة العممة ، فمثلا عند إنخفاض 

ويكون المستوى العام في البمدان الأخرى مستقرا فالتضخم المحمي في ىذا البمد  % 10قيمة عممة بمد ما بنسبة 
                                                           

1
 5، ص   عبد الرزاق بن زاوي ، المرجع السابق   

2
 جامعة ة،یالاقتصاد العلوم فً ریالماجست شھادة لیلن مقدمة رسالة ،ةیالنام الدول فً الصرف أسعار أنظمة اریلاخت المحددة العوامل ة،یریخ هادف   

  13 ص ، 2006 -2005 تلمسان، د،یبلقا بكر أبً. 
3
 7 ، المرجع السابق ، ص عبد الرزاق بن زاوي 
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سيدفع المستيمكين إلى زيادة طمبيم عمى السمع الأجنبية ثم عمى العملات الأجنبية وبسبب الأسعار المرتفعة في 
ستقل إيرادات الأجانب من سمع ىذا البمد، فيقل عرض العممة الأجنبية في سوق  (نتيجة لمتضخم  )ىذا البمد 

        . الصرف مقابل تزايد الطمب عمى ىذه العممة 
 

 التدخلات الحكومٌة : ثالثا
تحصل ىذه التدخلات عندما يحاول البنك المركزي لمعممة تعديل سعر صرف العممة عندما لا يكون ملائما 

لسياستو المالية و الاقتصادية ، وتتم ىذه التدخلات في حالة تطبيق نظام الصرف الثابت حيث لا يخضع سعر 
 . العممة لتفاعل قوى العرض والطمب عمييا 

ففي حالة حدوث إختلال في ميزان المدفوعات ستتبع الدولة سياسة انكماشية أو تضخمية لإعادة التوازن عن 
طريق التخفيض أو الرفع في سعر العممة ، ىذه العممية التي تسمح لمدولة في التحكم في كمية النقود المعروضة 
، لتجنب تنامي القوى التضخمية في السوق الداخمي ، كما يسمح بإقرار العممة المحمية ، الأمر الذي يؤدي إلى 

  1.زيادة ثقة بقية العالم في تعاملاتيم التجارية الرأسمالية مع الدولة المثبتة لسعر صرفيا 
 

 العوامل الغير إقتصادية المؤثرة في سعر الصرف: الفرع الثاني 
بالإضافة إلى العوامل الإقتصادية ىنالك عوامل أخرى داخمية تؤثر عمى سعر الصرف بطريقة غير مباشر 

2: تتمثل فيما يمي 
 

  

 حيث تمعب الإضطرابات والحروب دورا كبيرا في التأثير عمى سعر الصرف وذلك :إضطرابات الحروب : أولا 
من خلال تأثيرىا عمى الوضع الإقتصادي لمبمد بصورة عامة حيث تتأثر معضم القطاعات الإقتصادية ولاسيما 
القطاع الصناعي وقطاع التجارة الخارجية ، وبالتالي فإن وضع إقتصاد البمد سيكون في وضع حرج نسبيا ، 

 .وتفقد البمد الثقة في عممتيا نتيجة إرتفاع معدلات التضخم 

وىي تعد من المؤثرات السريعة عمى سعر الصرف بغض النظر عن درجة صحتيا  : الإشاعات والأخبار: ثانيا
، إذ أنيا تعمل عمى رفع أو تخفيض سعر صرف العممة لمدة قصيرة ثم ما تمبث أن تعود قسمة العممة إلى 

وضعيا الطبيعي بعد زوال إثر الإشاعة أو الخبر ، حيث أن سرعة تأثر سعر الصرف بتمك الإشاعات يعتمد 
 .عمى تجاوب قوى السوق تبعا لإستجابة المتعاممين فيو 

يقوم المتعاممون في سوق العملات الأجنبية في ضوء ميارتيم وخبرتيم  : خبرة المتعاممين وأوضاعهم: ثالثا
تخاذ قراراتيم بشأنيا وتحديد إذا كان من الضروري تعديميا أو إبقائيا  بالسوق وأحوالو بتحديد إتجاه الأسعار وا 

 . عمى ما ىي عميو ، وعميو فإن أسعار الصرف تتأثر بيؤلاء المتعاممين وخبرتيم 
 

                                                           
1
 .8 ، المرجع السابق ، ص  عبد الرزاق بن زاوي 

2
 مذكرة مقدمة لنٌل شھادة الماجستٌر فً ،(2010-1994)تأثٌر سعر الصرف على المؤشرات الكلٌة للإقتصاد الفلسطٌنً  سمٌر مصطفى أبو مدلله،  

  .65، ص 2012الإقتصاد ، كلٌة الإقتصاد والعلوم الإدارٌة جامعة الأزهر غزة فلسطٌن ، 
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 نظم الصرف : المطمب الثاني  
يترك تحديد قيمة عممة دولة ما في غالب الأحيان في مواجية بين عرض طمب لمعملات الأجنبية ويمكن أن 

  : تتدخل الدولة في تحديد قمة عممتيا الوطنية ومن أىم النظم المحددة لسعر الصرف نجد
يستمزم تطبيق قاعدة الذىب عدة شروط منيا قيمة : سعر الصرف في ظل قاعدة الذهب  : الفرع الأول 

أو  العممة تتحدد بوزن معين من الذىب من درجة نقاوة معينة ، وحرية تحويل العممة الوطنية إلى ذىب
1. العكس والعمل عمى وجود حرية التصدير والاستيراد لمذىب 

 

معنى ىذا أن يستورد الذىب وتتيح لأي دائن لمخارج أن يحصل عمى حقو بالذىب أي أن يستورد الذىب ، 
 . وتتيح لأي مدين لمخارج أن يدفع دينو بالذىب أي أن يصدر الذىب وفاءا بدينو 

وىكذا كانت قاعدة الذىب تسمح لكل الدائن والمدين أن يستخدما الذىب في المدفوعات الدولية ، كما كانت  
تسمح لتبادل العملات أن يتم عند سعر التعادل وىو السعر الذي عنده تتبادل العملات عمى أساس قيمة الذىب  
الصافي في كل منيا ، ومعنى ذلك ان تتبادل كل عممة مع الأخرى عمى أساس ثابت معروف وىو ما تحتويو  

 2. كل عممة من وزنيا ذىب 
 وفي ظل ىذا النظام كل العمميات تتم عند ىذه الأسعار، لكن لابد من تعزيز سلامة ىذا النظام عن طريق 

السياسة النقدية والمالية ومعرفة المطموب لتدخل في سوق الصرف بائعة أو مشترية لمعممة الوطنية من أجل 
مساندة ىذا السعر الذي يكون قابل لمتغيير عندما تواجو خطر اختلال أساسي أو جوىري في المركز الخارجي 

 . ، لكن ىذا النظام لم يسمم من الانتقادات التي وجيت لو لكن دون أن ننسى المزايا التي حققيا منيا
 3 : المزايا: أولا 

 . تشجيع أسعار الصرف الثابتة لمتجارة الخارجية وتعطييا البيئة المثمى  -

 .  إن الثبات في أسعار الصرف يييأ الأرضية المناسبة للاستثمار طويل الأجل  -

 . يقمل من المخاطر من المضاربة بالعملات الدولية -

 . أن إستقرار أسعار الصرف تعطي الأسس الواقعية المؤكدة لمتوقعات  -
 العيوب :ثانيا

  التغيرات في أسعار صرف البمدان الرئيسية سوف يؤثر عمى أسعار الواردات والصادرات التي يوجييا بمد -
 .    الربط

 في حالة الربط بسمة عملات إنعكاس درجة تقمب وزن إحدى عملات السمة عمى سعر الصرف من خلال  -
 .  الظروف الإقتصادية والسياسة النقدية والمالية لبمد ىذه العممة النقدية والأسعار المحمية

 في حالة الربط بعممة وحيدة ، قد يحدث تحويل الخيارات من طرف الأجانب الأمر الذي يؤدي إلى تدفقات  -
 رأس مالية كبيرة ويضعف السمطات النقدية في عممية الرقابة عمى النقد وغيرىا من العيوب التي تأخذ عمى 

                                                           
1
 .92، ص 2010 ، المكتبة العصرٌة للنشر و التوزٌع ، مصر ، الإقتصاد الدولً طارق فاروق الحصري،  

2
  . 250، ص 2007 ، الدار الجامعٌة الجدٌدة ، الإسكندرٌة مصر ، الإقتصاد الدولً المعاصر مجدي محمود شھاب ،  

3
 .90، ص2001 الأردن، ،1 ط والتوزٌع، للنشر صفاء دار ،الاقتصادٌة الصدمات ظل فً هوإدارت الصرف سعر، الغالبً الحسن عبد جلٌل الحسن عبد 
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 .الثابت الصرف سعر نظام    
 (نظام الصرف المرن ) سعر الصرف في ظل قاعدة العممة الورقية المستقمة:  الفرع الثاني

 منذ الحرب العالمية الأولى وقاعدة الذىب تفقد مكانتيا الدولية ، فقد بدأت الدول واحدة تموى الأخرى تتخمى عن 
وفي ظل ىذه القاعدة النقدية الجديدة كانت أسعار . قاعدة الذىب وتأخذ بقاعدة أخرى ىي قاعدة العممة الورقية 

 .الصرف ، وىي تتحد بالعرض والطمب تتخذ شكلا جديدا لم تعرفو في ظل قاعدة الذىب 

يتحدد سعر الصرف في ظل العممة الورقية عن طريق العرض والطمب بحيث أن سعر العممة يتوقف عمى مقدار 
عرضيا ومقدار الطمب عمييا ، ويظير ىذا العرض وذلك الطمب من واقع ميزان المدفوعات ، فكمما كانت حقوق 

البمد أكثر من الديون التي عميو ، كانت عممة البمد المطموبة أكثر مما ىي معروضة ، وكان سعر صرفيا 
أما إذا كانت حقوق البمد أقل من الديون التي عميو ، فإن عممتو معروضة أكثر مما ىي . موافبا، في صالحيا 

 . مطموبة ، ويكون سعر صرفيا غير موافق في غير صالحيا 
 خصائص سعر الصرف في ظل القاعدة الذهبية : أولا 

 . وعميو فإن سعر الصرف يتميز في ظل القاعدة الورقية بخصائص لم تكن في ظل القاعدة الذىبية 
  إختفت حدود الذىب التي كانت تعتبر ضابطا أكيدا لتقمبات أسعار الصرف ، نظرا لإختفاء الذىب من

 . التداول 

  أصبح سعر الصرف في أيدي الدولة والسمطات النقدية بعد أن كان في أيدي الذىب وحدود الذىب. 

  التغيرات في أسعار الصرف تؤدي إلى توازن ميزان المدفوعات بصفة أوتوماتكية ، ففي حالة العجز يزداد
الطمب عمى العملات الصعبة مما يؤدي إلى إنخفاض العممة الوطنية وىذا يؤدي إلى إرتفاع أسعار السمع 

المحمية الموجية لمتصدير والسمع الأجنبية تصبح أغمى بالنسبة لمسوق المحمية ، والتعديل يكون بصفة عكسية 
 . في حالة وجود الفائض 

 1.البنوك المركزية ليست مدعوة إلى تكوين احتياطات صرف لأن تدخلاتيا في سوق الصرف غير إجبارية  

 عيوب سعر الصرف في ظل القاعدة الذهبية   : ثانيا

  معدلات الصرف يمكن أن تسجل تغيرات كبيرة مما يؤدي إلى تضخم سمبي عمى التجارة الخارجية
والإستثمارات ، كما أن معدلات الصرف غير الممكن التنبؤ بيا مسبقا تؤدي إلى نشأة خطر الصرف و 

  . بالتالي يجب العمل عمى تجنبو
  عدم التأكد من التكمفة الممحقة ، بالعمميات الخاصة بتغطية خطر الصرف مما ينجر عنو إرتفاع في

 2. الأسعار وتدعيم التضخم 
 

                                                           
1
 257، 256ص  مجدي محمود شھاب ، المرجع السابق ، ص  

2
 ، مذكرة مقدمة لنٌل شھادة الماجستٌر تخصص محاسبة ، جامعة الحاج لخضر باتنة ، ، أثر تغٌرات سعر الصرف على القوائم المالٌة شوقً طارق  

 . 11، ص 2009
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يقصد بالرقابة عمى الصرف تدخل الدولة في سوق الصرف الأجنبي  :نظام الرقابة عمى الصرف: الفرع الثالث 
بحيث لا تسمح بتحويل العممة الوطنية عمى العملات الأخرى ، إلا طبقا لقواعد معينة التي تضعيا الدولة ، 
ستيراد النقد الأجنبي والتعامل فيو ،  والسمطة النقدية المتمثمة في البنك المركزي وكذالك فيما يخص تصدير وا 

 . ومن ثم فإن سعر الصرف المرن الذي يتحدد طبقا لقوى العرض والطمب لا مجال لمحديث عنو ىنا 
 أهداف نظام الرقابة عمى الصرف: أولا 

 1:   وييدف نظام الرقابة عمى الصرف إلى تحقيق الأىداف التالية 
  المحافظة عمى القيمة الخارجية لمعممة الوطنية بأعمى من قيمتيا الحقيقية . 

  حماية الصناعة المحمية من المنافسة سواءا بعدم الترخيص والسماح بالصرف لتمويل إستيراد سمع مثيمة أو
 .بفرض سعر صرف مرتفع لمعملات الأجنبية 

  دعم خطط التنمية الإقتصادية بإعطاء معاممة تفظيمية لمواردات الأساسية و الحد من إستيراد السمع الكمالية 

  تنمية إحتياطات النقد من الذىب والعملات الأجنبية القابمة لمتحويل . 

  توجيو رؤوس الأموال الأجنبية والاستثمارات إلى المجالات التي تتفق مع أىداف السياسات الاقتصادية
 . لمدولة و متطمبات عممية التنمية 

  السيطرة عمى قطاع التجارة الخارجية لمدولة لتحديد الأولويات في تخفيض استخدامات الصرف الأجنبي 

 تشجيع السياحة القادمة لمدولة عن طريق شراء الصرف الأجنبي المتحصل عميو من معاملات 

 .      السياحة بأسعار تشجيعية أعمى 

  2. تحقيق أىداف سياسية أو ممارسة الضغوط الاقتصادية كما في حالة تجميد الأرصدة الخارجية 
 تمنع أو تقيد وتنظيمية قانونية إجراءات سن طريق عن الخارج، إلى الأموال رؤوس نزوح منع  

 ذات المشروعات في الأجنبي النقد استثمارات وتوجو الخارج إلى الوطنية الأموال رؤوس ىروب

 .الاقتصادية التنمية خطط في والمتضمنة الأولوية 

     تقنيات خلالن م النامية البمدان خاصة تحقيقيا إلى تسعى ومتكاممة، متداخمة جميعيا الأىداف ىذه تعتبر   
 .محددة وأساليب

 ى الصرف عل الرقابة تقنيات: ثانيا

 المتبعة لمبمدان والاجتماعية الاقتصادية الوضعية باختلاف الصرف عمى الرقابة نظام وتقنيات أساليب تختمف

 النتيجة، نفس لتحقيق يسعى جميعيا أن إلا ،الاقتصادي النشاط في الدولة تدخل درجة وتباين النظام، ليذا

 3:التالي النحو عمى أىميا سرد ويمكن
 

                                                           
1
  . 156 ، ص 2016 ، الدار الجامعٌة الإسكندرٌة ، إقتصادٌات سعر الصرف وتخفٌض وتعوٌم العملة وحرب العملات عبد المطلب عبد الحمٌد ،  

2
  .256 عبد المطلب عبد الحمٌد ، المرجع السابق ، ص  

3
 ، مذكرة مقدمة لنٌل شھادة الماجستٌر فً العلوم (2003-1990من دراسة قٌاسٌة فً الفترة  )سعر الصرف فً الجزائر  مولاي بوعلام ، ساسة  

  .16 ، ص 2005الإقتصادٌة تخصص إقتصاد كمً ، جامعة الجزائر ، جوان 
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 : إتفاقيات المقايضة 
 نقدي، تحرك أي ذلك عن يترتب أن دون أخرى، لدولة معادلة سمع مقابل سمعيا باستبدال الدولة قيام خلال من

 .النامية الدول وكذا سابق الإشتركية الدول علاقات طبع الاتفاقيات من النوع وىذا

 : الدفع تفاقيات

 وثابت، محدد صرف سعر أساس وعمى معينة لمدة ثنائية قروض تخصيص عمى بمدين بين الاتفاق بيا ويقصد

 .المختمفة التبادلات تمويل ىدفيا

 المقاصة تفاقيات

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

 : القائمة اتفاقيات

 من استيرادىا يمكن التي السمع، من قائمة وضع منع عمى الثنائية التجارية المبادلات إطار في بمدان تتفق قد

 1.عمييا الاتفاق تم التي المنتجات يخص فيما الإستيراد ترخيص بتقديم الإلتزام خلال
 سوق الصرف الأجنبي وسياسة سعر الصرف: المبحث الثالث 

إن سوق الصرف الأجنبي أكثر أسواق العالم سعة وتوافره عمى وسائل الاتصال المتطورة للإتصال بين مختمف 
مراكز المالية العالمية يتميز بالعمميات الآجمة والعاجمة بالإضافة إلى وجود العديد من المشاركين فيو وعميو 

 . تطرقنا في ىذا المبحث إلى ىذا نوع من الأسواق
 

 ماهية سوق الصرف الأجنبي وخصائصه: المطمب الأول 
 

ىو السوق الذي يتم فيو التجارة بالعملات الدولية بسوق الصرف الأجنبي ، حيث يقوم الأفراد والشركات 
  . والمؤسسات المالية ببيع وشراء العملات الأجنبية من أجل القيام بالمدفوعات الدولية

 تعريف سوق الصرف الأجنبي وخصائصه: الفرع الأول 
 

يعرف سوق الصرف الأجنبي بأنو التقاء البائعين والمشترين لمعملات المختمفة : تعريف سوف الصرف:أولا 
بغض النظر عن الزمان والمكان ، حسب معمومات والآليات وأنظمة معينة للاستفادة من فروق الأسعار أو 
لتحقيق احتياجات عمميات تبادل السمع والخدمات والأصول المالية والموارد الأخرى فيمثل الإطار التنظيمي 
الذي يتبادل فيو مختمف العملات من خلال عمميات العرض والطمب من أجل تمبية الاحتياجات أو تسوية 

 2 .المدفوعات الناتجة عن العمميات التجارية 
 يقصد بالصرف عموما السوق الذي تباع فيو وتشترى منو العملات الوطنية لدول مختمفة إحداىما بالأخرى 

.3 
 

                                                           
1
 . 16 مولاي بوعلام ، المرجع السابق، ص  

2
  .85عبد المطلب عبد الحمٌد ، المرجع السابق، ص  

3
 .212، ص 2007 ، الدار الجامعٌة ، مصر ، إقتصادٌات دولٌة محمود ٌونس ،  
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 خصائص سوق الصرف الأجنبي : ثانيا 
 

  يعتبر سوق الصرف الأجنبي أقدم وأكبر وأوسع سوق مالي في العالم. 

  يساىم في تحويل القدرة الشرائية لبمد معين إلى بمد آخر. 

  توفير ومنح الإعتمادات الملائمة لتسوية العملات الجارية. 

 السمعة في حد ذاتيا كموضوع لمتبادل غير موجود. 

 ليس لسوق الصرف مكان محدد يجتمع فيو المتعاممون كما و أنو ليس قاصر عمى أي بمد . 

  يتكون سوق الصرف أساسا من عدد من البنوك تزاول عممية استبدال العملات ، ويحتفظ كل بنك برصيد
 .من العملات الأجنبية لدى بنوك مراسمة في الخارج يضيف إليو أو يطرح منو

  ساعة بالتالي كمما ازدادت شبكات الاتصالات الدولية تطورا  (24 )يعمل سوق الصرف يوميا عمى مدار
  1.واتساعا وانخفضت تكاليف ىذه الشبكات ازدادت نشاطات أسواق الصرف 

 

 وظائف وعمميات سوق الصرف الأجنبي: الفرع الثاني 
 2 :   يقوم سوق الصرف الأجنبي بالعديد من الوظائف كما يمي:وظائف سوق الصرف الأجنبي : أولا 
 الدولية الاقتصادية المعاملات لإتمام وذلك  :لأخرى دولة ومن لأخرى عممة الشرائية من القوة تحويل ،

وبمعنى آخر فإن سوق الصرف الأجنبي يجمع بين البائعين والمشترين لكل عممة وطنية وتنفيذ عمميات 
 . صرفيا بسرعة وكفاءة عن طريق المقاصة 

 و يتم ذلك عن طريق قيام أحد البنوك بمنح إئتمان  :الخارجية التجارة لتمويل اللازم الائتمان تقديم
 فإنو العملات، ىذه من لديو الودائع حجم من أكثر ةيالأجنب بالعملات اعتمادات بفتح البنك قومي عندماف

 .الخارجية التجارة لتمويل ائتمانا منح قد يكون

 عمى الماليين المستثمرين بمساعدة الأجنبي الصرف سوق يقوم حيث :الأجنبي الصرف مخاطر تغطية 

 . التغطية بعممية والقيام الأجنبي الصرف مخاطر تجنب

 عمميات الصرف الأجنبي : ثانيا 
  التحوط( Hedging : )نما فحسب، العممة بيع أو لشراء وسيمة الأجنبية العملات سوق يعد لا  يمكن وا 

 ةعاد الأجنبي الصرف فأسعار ، المستقبل في الصرف لأسعار العكسية التحركات من الحماية لتحقيق استخدامو
 في أجنبية بعممة مبالغ دفع أو باستلام يقوم شخص أي فإن وبذلك معينة، ظروف بتأثير الزمن عبر تتقمب ما

 مما أقل مبمغ تسممو أو أكثر مبمغ دفعو لخطر إما يتعرض حق أو التزام عمييا ترتب التي لمعممية لاحق تاريخ
 3 تغطية ىذا الخطر في الصرف الأجنبي من خلال عممية التغطيةأو تجنب ويمكن المحمية، العممة بدلالة يتوقع

                                                           
1
 . 86 عبد المطلب عبد الحمٌد ، المرجع السابق ، ص  

2
  . 119 مودع إٌمان ، المرجع السابق، ص  

3
 ، مذكرة ماجستار فً الأسواق العوامل المؤثرة فً سوق العملات الأجنبٌة ، دراسة تطبٌقٌة على مؤشر الدولار الأمرٌكًمنال محمد تٌسٌر سرور،   

 . 17 ، ص 2014المالٌة ، جامعة دمشق سورٌة ، 



مفاهيم عامة حول سياسات الصزف          :                                            الفصل الأول   

 

20 

 

(Hedging ) عمى بناء مستقبلاً  يسمم الصرف سوق في أجنبي صرف وشراء بيع عمى الاتفاق التي يتم خلاليا 
 الدفع يستحق أمريكي رلمصد دولار 1000 بمبمغ مدينة يابانية شركة المثال سبيل فعمى الفوري، الصرف سعر
 ما دفع اليابانية الشركة،ففي ىذه الحالة يتوجب عمى   USD = 1.3 JPYالفوري السعر عند شيور 4 بعد

 سعر ارتفاع حال في ولكن الأمريكي، لممصدر ين 1300 يعادل

 ين 1400 دفع الشركة ىذه عمى يتوجب عندىا الأمريكي لمدولار ين 1.04 إلى شيور 4 بعد الفوري الصرف
 لمشركة يمكن الآجل الصرف سوق في التغطية عممية طريق وعن شيور، 4 قبل ين 100 يفارق أي ياباني
 الحاضر السعر عن النظر بغض شيور 4 بعد لتتسمميا لمدولار ين 1.3 ب دولار 1000 شراء اليوم اليابانية
. الالتزام تسديد موعد مجيء حين الصرف في مخاطر أي ةمتجنب الوقت ذاك في السائد
   التحكيم أو الموازنةArbitrage: وبيعيا رخيصة قيمتيا فيو تكون سوق في العملات شراء بالتحكيم يقصد 

 أسعار تتفاوت عندما العممية ىذه وتتحقق  الربح تحقيق بيدف أعمى فيو سعرىا يكون آخر سوق في الحال في
 بين التوازن تحقيق إلى النياية في العممية ىذه وتؤدي واحد آن في المختمفة الأسواق من عدد في ما عممة

 .الأسواق داخل العملات تحويل في التامة الحرية ظل في العالمية المالية الأسواق في الصرف أسعار

 فإن لندن، في 2.90$و نيويورك في   2.50 $ىو الأمريكي الدولار مقابل الإسترليني الجنيو سعر أن لو لافمث

 لندن في فوراً  ببيعيا يقوم و نيويورك في 2.50 $سعر عند الإسترلينية الجنييات يشتري سوف الموازن أو المحكم

 سعر رفع إلى يؤدي وىذا إسترليني، جنيو لكل 0.4$ مقداره ربحاً  محققاً  إسترليني جنيو لكل  2.90 $بسعر

 الجنييات بيع فإن الوقت نفس وفي عميو، الطمب لزيادة نتيجة الأمريكي الدولار مقابل الإسترليني الجنيو صرف

 مقابل الإسترليني الجنيو صرف سعر انخفاض وبالتالي الإسترليني، الجنيو عرض من يزيد لندن في الإسترلينية

 الدولار مقابل الإسترليني الجنيو صرف سعر يصبح أن إلى الحال ىذا يستمر وسوف الأمريكي، الدولار

 1.المراجحة عممية خلال من عميو الحصول يمكن ربح أي لاغياً  ونيويورك لندن من كل في واحداً  الأمريكي

  المضاربةSpeculation :  ييدف الشخص الذي يقوم بالمضاربة إلى ترك وضعو مفتوحا في سوق
الصرف الأجنبي بيدف الحصول عمى أرباح فجائية من التقمبات الحاصمة في سعر الصرف ، فعندما يتوقع 
المضارب سعر صرف عممة محددة سيرتفع في المستقبل يقوم بشرائيا والعكس عندما يتوقع إنخفاض ىذه 
العممة في المستقبل سيقوم ببيع العممة في السوق الآجمة لغرض التسميم في المستقبل ، وعندما لا تتحقق 

توقعات المضاربين فيم يتحممون خسائر فجائية ، أما في حالة المضاربة في العممة القوية والوحيدة في السوق 
 2. قد تدفع سعر الصرف لمحركة إلى الإتجاه المتوقع 

 
 
 

                                                           
1
  .17، 16 منال محمد تٌسٌر سرور، المرجع السابق ، ص ص ،  

2
 . 120 مودع إٌمان ، المرجع السابق ، ص  
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 أنواع سوق الصرف الأجنبي والمتدخمون فيه : المطمب الثاني 
 أنواع سوق الصرف الأجنبي : الفرع الأول 

  :يوجد العديد من أسواق الصرف كمالي مايمي
تجري المعاملات المتعمقة ببيع وشراء العملات الأجنبية في سوق الصرف  : سوق الصرف الحاضرة :أولا 

الحاضرة عمى أساس تسميم وتسمم العملات فور الإنتياء من عقد الصفقة ، كما تتحدد أسعار الصرف عن 
ويصدر الطمب عمى الصرف من طرف المشترين لمسمع والخدمات . طريق الطمب والعرض عمى العملات 

 المحسوبة بالعممة الأجنبية ، كما يصدر عرض الصرف عرض الصرف من طرف البائعين لمسمع والخدمات 
أي المستثمرين الذين يحولون أمواليم من العممة الأجنبية إلى العممة المحمية وكل ىذه التدفقات في ميزان 

  .1المدفوعات
سعر الصرف الآجل ىو سعر الصرف الفوري السائد وقت إبرام الصفقة مضافا  : سوق الصرف الآجمة : ثانيا

 interest rateإليو فرق سعري الفائدة السائدين في الأسواق النقدية الدولية عمى العممتين موضوع التبادل 

differentail  بمعنى أن الفرق بين السعر الفوري والسعر الآجل ىو الفرق بين سعري الفائدة عمى  
 2. العممتين 

ففي سوق الصرف الآجل يتم فيو شراء وبيع العملات بالسعر السائد لحضت إبرام العقد ، عمى أن يتم التسميم 
 .والدفع في تاريخ لاحق يعرف بتاريخ التصفية 

 : وبالتمي تختمف قيمة أسعار الصرف الآجمة عن أسعار الصرف الحاضرة وتوضح كما يمي 
  (العلاوة  )ربح تأجيل الدفع + السعر النقدي = السعر الآجل 

  خصم –السعر النقدي = السعر الآجل  

  السعر العاجل / ( السعر العاجل ­سعر الصرف الآجل  )= علاوة الدفع أو الخصم 

 : ويمكن حساب سعر الصرف الآجل من اليوم الأول لتحرير عقد الصرف الآجل إستنادا إلى ثلاثة عناصر
 .سعر الصرف الفوري السائد في السوق في تاريخ إبرام عقد الصفقة -

سعر الفائدة الذي يدفعو العميل إذا إقترض قيمة العممة المباعة التي سيتم السداد فييا عند إستحقاق  -
 .العقد الآجل 

سعر الفائدة الذي يحصل عميو العميل إذا ما أودع قيمة العممة المشترات في وديعة ثابتة لفترة العقد  -
 3.الآجل 

 
 

                                                           
1
 .87، 86عبد المطلب عبد الحمٌد ، المرجع السابق ، ص  

2
 .149 مدحت صادق ، المرجع السابق ، ص  

3
 . 125 مودع إٌمان ، المرجع السابق ، ص  
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يعتبر ىذا السوق إمتدادا لمسوق الآجل ، فيو عبارة عن عممية تؤمن شراء أو : سوق مبادلات العملات : ثالثا 
بيع عممة مقابل عممة أخرى في آن واحد مع مواقيت دفع مختمفة، ومع وعد بإنجاز العممية المعاكسة في زمن 
يحدد مسبقا حيث تسمح لمطرفين المتقابمين بالإستفادة من علاوة أو حسم الناجم عنيا ورغم أن مواعيد التسميم 
يتم تحديدىا بشكل حر وبالتالي فإن المستخدم لا يتحمل مخاطر الصرف ، فإن ىناك معاملات نمطية في ىذا 

 1: السوق 
  شراء عممة أو بيعيا نقدا ثم بيعيا أو شرائيا من جديد في آن واحد ويتم التسميم بعد أسبوع ، بعد شير أو

 .ثلاثة أشير 

  شراء عممة أو بيعيا عمى أن يتم التسميم في اليوم التالي ، وفي ذات الوقت يتم بيعيا أو شرائيا في وقت
 .لاحق ثلاثة أشير 

  شراء عممة أو بيعيا ويتم التسميم في وقت لاحق ثم تباع في وقت لاحق. 

تعرف المشتقات المالية بأنيا تعيد تسميم منتجات حقيقية أو أساسية :سوق المشتقات المالية : رابعا 
(underlying)  أو إعطاء الحق في شرائيا أو بيعيا في المستقبل وبالتالي فيي أدوات تعتمد القيمة المرجعية

 2. لشيء آخر 
وتعرف أيضا أنيا أدوات مالية يتم اشتقاقيا من أصل نقدي يمكن شراؤىا وبيعيا وتداوليا بطريقة مماثمة للأسيم 

عقود الخيار ، العقود المستقبمية ، عقود المبادلات ، وعقود : أو أيو أصول مالية أخرى ومن أىم المشتقات 
آجمة، ومزيج بين إثنين من ىذه العقود وىو يسمى بمشتقات المشتقات مثل عقود المبادلات الخيارية ، وقد يكون 

) أو مؤشرات معينة مثل سعر الصرف  (real commodities)موضوع العقود منتجات أو سمع حقيقية 
exchange rate. )3 

  أنواع المشتقات المالية 
 ىو عقد لأجل عبار عن إلتزام بشراء أو بيع عملات معينة في تاريخ لاحق بسعر  : العقود المستقبمية

 . وكمية محددة مسبقا ، يعتبر ىذا النوع أحد أىم الأدوات الإقتصادية الحديثة نسبيا 

  ىي بمثابة حق وليس إلتزام فيي تعطي الحق ببيع أو شراء كمية من عممة :عقود خيارات العممة  

أجنبية ، بسعر متفق عميو مسبقا أو في وقت لاحق ضمن فترة متفق عمييا ، وبدون أي إرتباط بالقيمة السوقية 
 .لمعممة ولا يكون البائع ممزما بتسميم ىذه العممة إلا في حالة رغبة المشترى أن ينفذ العقد 

 4ىي تمك العقود التي تعطي لمشترييا الحق في شراء أو بيع قدر معين من أصل مالي أو : العقود الآجمة  

 

                                                           
1
 .88 عبد المطلب عبد الحمٌد ، المرجع السابق ، ص  

2
، دار الٌازوري العلمٌة (عقود المستقبلٌات ، الخٌار، المبادلات )المشتقات المالٌة  حاكم الربٌعً ، مٌثاق الفتلاوي، حٌدر جوان ،علً أحمد فارس ،  

 .5، ص  للنشر والتوزٌع، الأردن 
3
، 7513024،:  شركة برٌطانٌة مسجلة فً إنجلترا برقم E –kutub Ltd ، المستقبلٌات، والمشتقات المالٌة الأخرىعبد الكرٌم قندوز، الخٌارات ، . د 

  . 86، ص GOOGL BOOKS  11/04/2019،كتاب إلكترونً 2017الطبعة الأولى ، 
4
 .90، 89عبد المطلب عبد الحمٌد ، المرجع السابق ، ص ص   
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  عيني محدد مسبقا عمى أن يتم التسميم في تاريخ لاحق ، وتعتبر عقود شخصية يتفاوض الطرفان عمى
 شروط 

  بما يتفق مع ظروف كل منيما ، ومن ثم فيي لا تتداول في البورصة وتستخدم البنوك والمستثمرين ىذه
العقود لتجنب تعرضيم لمخاطر تقمبات أسعار الصرف في مجالات الإستثمارات الدولية ، وتدفقات الإيرادات 

 . والتكاليف المستقبمية 

 ىي عممية بيع فوري لمعممة المرتبطة مع شراء آجل لمعممة ذاتيا ضمن عممية واحدة ،  : عقود المبادلات
وبالتالي فإنيا أداة تسمح لممتعاممين ، بتبادل رأس المال ومعدل الفائدة بعممتين مختمفتين ، والأىداف الأساسية 

دارة خطر الصرف    1. ىي تحويل من عممة إلى أخرى وتخفيض تكمفة الاستدانة وا 
 

  يتم تبادل المشتقات المالية عوما ضمن نوعين من الأسواق المالية :سوق تبادل المشتقات المالية  : 
 السوق المنتظمة :(organized exchanges )à: تتسم بتوحيد شروط التعامل في عقود المشتقات كذلك

المتعمقة بالتسميم والتسوية والحد الأقصى لعدد عقود المضاربة الذي يمكن أن يحوزه العميل الواحد بالنسبة 
تسمح بتنظيم سيولة العقود وتضمن تغطية  (بيت تسوية  )لكل أصل ، كما أنيا مجيزة بغرفة مقاصة 

 % 3مخاطر الطرفية ، وتتحقق ىذه التغطية من خلال ىامش مبدئي يمثل نسبة من قيمة العقد تتراوح بين 
ولايتم التعامل في ىذه السوق إلا من طرف متعاممين معتمدين تحكميم .  تودع لدى غرفة المقاصة% 5و 

 .قواعد التداول المحددة من طرف ىذه السوق 

  وىي سوق المعاملات التي لا تتم ضمن السوق المنظم ، وتكون : السوق الغير منتظمة أو المفتوحة
، من حيث احجم فيي أكبر (غرفة مقاصة مثلا  )بشكل مباشر بين المتعاممين دون الحاجة لوجود وسيط 

بكثير من الأسواق المنظمة ، والعمميات في ىذه السوق لسيت نمطية بل يتخذ قرارىا بشكل مشترك بالإتفاق 
 . بين الطرفين المعنيين ، بمعنى أنيا مييكمة حسب إرادة المتعاقدين 

ويعتبر ذلك إيجابيا بالنسبة لممتدخل الذي حدت العممية عمى مقاسو و في حين يعتبر ذلك سمبية عامة تتميز 
 2. بيا ىذه الأسواق 

 المتدخمون في سوق الصرف الأجنبي : الفرع الثاني 
 : ىنالك العدين من الأعوان الإقتصدييون الذين يتدخمون في سوق الصرف الأجنبي المتمثمين فيما يمي 

تعتبر البنوك من أىم المتدخمين في سوق الصرف الأجنبي ويمكن الفصل بين نوعين من  : البنوك: أولا 
 :البنوك حسب طبيعة كل منيا 

 تتدخل سواءا لحسابيا الخاص أو حساب زبائنيا ، لكي تتمكن فعلا من تمبية حاجيات  : البنوك التجارية
3زبائنيا من العملات الصعبة عمييا أن تكون نشطة ومتواجدة بشكل مستمر في ىذه الأسواق ، ىذا 

 

                                                           
1
 .90، 89 عبد المطلب عبد الحمٌد ، المرجع السابق ، ص ص   

2
 . 90عبد الكرٌم قندوز، المرجع السابق ، ص . د 

3
  ، مذكرة مقدمة لنٌل الماجستٌر تخصص محاسبة ، جامعة لحاج لخضر باتنة، جوان أثر تغٌرات أسعار الصرف على القوائم المالٌة شوقً طارق ،  

  . 13، ص 2009    
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  التواجد لا يكون بنفس الكيفية والإستمرارية لكل البنوك بحكم أنو مكمف ، وعمييا تكون متواجدة فعلا أن تييء
عداد غرفة خاصة ليذا النوع من العمميات  غرفة  )الإمكانيات اللازمة من الموارد البشرية والمادية المناسبة وا 

  .(الصرف أو الصفقات 
وىم الذين ينفذون  (LES CAMBISTES )في البنوك المتخصصة في أسواق الصرف يدعون وكلاء الصرف 

 : العمميات في تمك الغرفة ويمكن أن يكون ىؤلاء الوكلاء إما 
  محركو السوق( MARKET MAKERS)  والذين يضمنون بصفة دائمة توفر السيولة في السوق لأنيم يعرضون

وفي كل لحضة أسعار الصرف لشراء أو بيع لعدد كبير من العملات الصعبة ، فيم يقومون بدور الطرف الآخر 
، وعميو فأسعار الصرف التي يحددونيا تعتبر مرجعا بالنسبة لممتعاممين أخرين فقط البنوك الكبرى التي يمكنيا 

 . القيام بيذه الوظيفة 

  من أجل تسييل ىذه العمميات عمى كل بنك متعامل في ىذا السوق يجب أن تتوفر عمى شبكة من
البنوك الممثمة ليا في دول العالم والتي تتوسط ليا لتسميم أو إستيلام العملات المتفاوض عنيا في السوق وذلك 

 .  بفتح حسابات ليا 
  وكلاء الزبائن(SALERS)  1. والذين ىم مسؤولين عن الإستجابة لمزبائن

 

 ةيالمركز البنوك: ثانيا 

من المعروف أن من وظائف البنك المركزي الرئيسي إدارة إحتياطات الدولة من الذىب والعملات الأجنبية 
وتدخل البنوك المركزية مشترية أو بائعة لمعملات الأجنبية لتوجو سياساتيا النقدية لممحافظة عمى سعر 

صرف عادل لعممتيا المحمية ، وبالتالي فيي ادخل بائعة لمعملات الأجنبية عندما يكون ىناك طمب متزايد 
 2.عمى العممة الأجنبية كما تدخل مشترية عندما يكون ىناك الطمب متزايد عمى شراء العممة الوطنية 

 الأفراد  :ثالثا 

مع تطور أجيزة الحاسوب والاتصالات الإلكترونية والأنترنيث ظير ىناك عدد كبير من الشركات المتخصصة 
في التعامل بالعملات الأجنبية من خلال بنك معتمد يودع المتعاممون فيو أمواليم بشكل منفصل حيث أصبح 

بإمكان أي فرد من أي مكان في العالم لديو جياز حاسوب منزلي مرتبط بالأنترنيث أن يتعامل بالعملات 
 . الأجنبية

ىؤلاء الوسطاء لا يتدخمون في سوق الصرف لحسابيم  : (COURTIERS/BROKERS  : )الوسطاء: رابعا 
الخاص فيم لا يأخذون أي موقع من عممية الصرف ، فيقومون فقط بالربط بين طرفين أحدىما مشتري و الآخر 

 0,01غالبا  )بائع، ويتقاضون عن تدخميم ىذا عمولة ثابتة متفق عمييا تحسب بنسبة مئوية من حجم الصفقة 
  3. ويربطون علاقات مع البنوك سواءا بالياتف أو بمختمف وسائل الإتصالات الأخرى  (%

 
                                                           

1
  . 13، ص  شوقً طارق ، المرجع السابق  

2
 . 37 ص ، 2003 الأردن، ،1 ط و التوزٌع ، للنشر صفاء دار المالٌة الدولٌة،  ، موسى سعٌد مطر  

3
 .14 شوقً طارق ، المرجع السابق ، ص  
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يعتبر ىؤلاء الوسطاء محترفين مستقمين يمعبون دورا ميما في أسواق الصرف سواء لدورىم في الوساطة أو 
 كمقدمي معمومات ىذا من جية ، ويفضل الحجم الكبير من الإتصالات يمكنيم جمع أوامر الشراء أو البيع بيا 

لمختمف العملات الصعبة المتداولة ، ففعاليتيم تقدر بمدى سرعتيم في إجراء العمميات ومصداقيتيم وىما 
 1 . الصفتان الضروريتان لأداء ىذه المينة

 

 سياسة سعر الصرف : المطمب الثاني 
   تعريف سياسات سعر الصرف:  الفرع الأول 

تمثل مجموعة من الإجراءات التي تستيدف أن تكون التطورات في نظام وسوق وسعر الصرف الأجنبي في 
بمعنى أنيا تتمثل في الإجراءات التي تتخذىا  )حدود التي تتطمبيا تنفيذ السياسة النقدية عمى وجو سميم 

 . السمطات النقدية في ظل أي نظام تعتمده قصد توجيو عممتيا المحمية خدمة لإقتصادىا وبرامجيا التنموية 
 

 أهداف سياسة سعر الصرف : الفرع الثاني
 في وتحسن المستورد التضخم مستوى انخفاض إلى الصرف سعر في التحسين يساىم:  مقاومة التضخم 

 ، الاستيراد تكاليف انخفاض إلى أساسا يرجع الذي الأجنبية الأموال رؤوس جمب وعمى المؤسسات تنافسية مستوى
 أداة ترشيد من يمكنيا بما المؤسسات أرباح وتتضاعف للأسعار العام المستوى عمى بالإيجاب انعكاسو وبالتالي

 . المتوسط المدى في الإنتاج
 المنتوج تنافسية تحسن يعني بما عالية جودة ذات سمع إنتاج من وتتمكن إنتاجية عوائد المؤسسات تحقق وىكذا

 الفاضمة بالحمقة الظاىرة ىذه تسمى و.المحمي (vertueux ) لمسياسة كأساس اعتمادىا وتم المحمية لمعممة

1983.سنة من انطلاقا فرنسا تبنتيا التي لمتضخم المناىضة
2 

 إلى الموارد تحويل إلى تنافسية أكثر الاقتصاد يجعل الذي الحقيقي الصرف سعر يؤدي  : الموارد تخصيص 

 يتم التي السمع عدد يقل وبالتالي الدولية السمع قاعدة توسع عمى يستعمل ما وىذا (الموجية )الدولية السمع قطاع

 ينعكس ،وىكذا تصديرىا يمكن التي والسمع ( الواردات إحلال ) محميا تستورد كانت التي السمع إنتاجد ويزي استيرادىا

 زيادة إلى انخفاضيا يؤدي إذا الإنتاج عوامل أسواق في الموارد تخصيص إعادة في الحقيقي الصرف سعر تغيير أثر

 .3للاستيراد المنافسة الصناعات وفي التصدير قطاع في المال رأس و العمل عنصري استخدام

  يقصد بو إدخال تعديلات عمى توزيع الدخل بغرض تقميل التفاوت في المجتمع ، :إعادة توزيع الدخل 
فيمعب سعر الصرف دورا ىاما في توزيع الدخل بين القطاعات المحمية فعند إرتفاع القدرة التنافسية لمقطاع 
  4التصديري نتيجة لإنخفاض سعر الصرف الحقيقي فإن ذلك يجعمو أكثر ربحية ، ويعود الربح إلى أصحاب

                                                           
1
 . 14 شوقً طارق ، المرجع السابق ، ص  

2
 ، مذكرة ماجستار فً 2012-1974فعالٌة سعر الصرف الموازي دراسة قٌاسٌة لحالة الجزائر _ سعر الصرف الحقٌقً  سً محمد فاٌزة ، إختلال  

  .13 ، ص 2015-2014العلوم الإقتصادٌة تخصص إقتصاد بنكً ومالً ، جامعة أبً بكر بلقاٌد تلمسان ، 
3
  .  14سً محمد فاٌزة ، المرجع السابق ، ص    
4
 . 65 عبد المطلب عبد الحمٌد ، المرجع السابق ، ص  
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رؤوس الأموال مع إنخفاض القدرة الشرائية للأجور ، وعند إنخفاض القدرة التنافسية الناجمة عن إنخفاض سعر 
الصرف الإسمي ومع إرتفاع سعر الصرف الحقيقي فإن ذلك يؤدي إلى إرتفاع القدرة الشرائية للأجور ، وفي 

الوقت التي تنخفض فيو ربحية أصحاب رؤوس الأموال المستثمرين في قطاع السمع الدولية فتنخفض إستثماراتيم 
 1. ، وقد تمجأ الدولة عمى إعتماد أسعار صرف متعددة 

 

 توجيو اجل من رفعو أو الصرف أسعار لتخفيض سياسة اعتماد المركزي لمبنك يمكن:  المحمية الصناعات تنمية 

فقد قام البنك  ).  عن طريق تشجيع الصناعة المحمية الأجنبية الأموال رؤوس الخارجيةوجمب التجارة قطاع
 بتخفيض ىام لمعممة مما شجع الصادرات وفي مرحمة ثانية قام بإعتماد سياسة العممة 1948الألماني سنة 

القوية ، كما إعتمدت السمطات النقدية اليابانية سياسة التخفيض لحماية السوق المحمي من المنافسة الخارجية 
2. وتشجيع الصادرات 

 

 سياسات سعر الصرف : المطمب الثاني 
 سياسة تخفيض العممة : الفرع الأول 

 : قبل التطرق لسياسة تخفيض العممة لابد من توضيح الفرق بين تخفيض العممة وانخفاض العممة كمايمي
 الفرق بين تخفيض والإنخفاض في قيمة العممة المحمية: أولا 

 3:أىم نقاط الإختلاف لمفرق بينيما في الجدول التالي 
نخفاض العممة   (1-1)الجدوب رقم   المقارنة بين بين تخفيض العممة وا 

 Dévaluationالتخفيض  Dépréciationالإنخفاض 

ىو عبارة عن حركة تمقائية وعفوية، دون تدخل لمسمطات 
نما يحدث نتيجة لتحركات العرض والطمب عمى  النقدية، وا 

 العملات الأجنبية

ىو عبارة عن عممية إرادية ومقصودة من طرف 
السمطات النقدية تحت ضغط ظروف معينة ، ويتم 

 .بقرار رسمي لتحقيق أىداف معينة 

يتطمب من السمطات النقدية إختيار الوقت المناسب 
 .لمقيام بو 

قد يحدث في أي وقت نتيجة زيادة الطمب عن العرض في 
 .العملات الأجنبية

قد يحدث في سوق الصرف الأجنبي، كما يحدث في سوق  يحدث فقط في سوق الصرف الأجنبي 
 .السمع والخدمات الداخمية

لا يمكن القيام بيذه العممية إلا في اقتصاد يمكن 
لمسمطات النقدية فيو التدخل في سوق الصرف 

 .لتعديمو

يحدث في ظل اقتصاد حر، يتيح لآلية العرض والطمب 
 .العمل بكفاءة من أجل تحديد سعر الصرف

                                                           
1
 .  65 عبد المطلب عبد الحمٌد ، المرجع السابق ، ص  

2
 .  14 سً محمد فاٌزة ، المرجع السابق ، ص  

3
 ، مذكرة ماجستٌر فً العلوم الإقتصادٌة تخصص بنوك وتأمٌنات ، دراسة حالة الجزائر–سٌاسة سعر الصرف والتوازن الخارجً  حنان لعروق ،  

 .108، ص 2005جامعة منتوري قسنطٌنة ، 
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أنظمة الصرف الثابتة والتعويم )في الاتجاه المرغوب 
 (المدار

الذي يحقق الاستقرار؛ أي نجده في ظل أسعار الصرف 
 .العائمة

 .لانخفاض لا يكون في حدود معينة . يكون في حدود معينة
 

 (تقويم)يقابل التخفيض عممية رفع في قيمة العممة 
الذي يحدث عندما تقيم العممة بأقل من قيمتيا 

 .لاختلال بين العرض والطمب
 

يقابل الانخفاض الارتفاع في قيمة العممة الوطنية، أي زيادة 
في سعر الصرف نتيجة زيادة المعروض عن المطموب من 

 .العمميات الأجنبية

التعديل لسعر الصرف يكون وقتي خلال الفترة التي 
 (ظاىرة مؤقت)تقرر فييا السمطات النقدية التخفيض 

التعديل لسعر الصرف يكون مستمر نتيجة التغيرات 
 .(ظاىرة مستمرة)المستمرة لقوى العرض والطمب 

لانخفاض يعني الرفع أو الارتفاع في سعر الصرف  .لتخفيض يعني الرفع في سعر الصرف الأجنبي
 .الأجنبي

دراسة حالة الجزائر ، مذكرة ماجستٌر فً العلوم الإقتصادٌة –حنان لعروق ، سٌاسة سعر الصرف والتوازن الخارجً : المصدر 

 .108، ص 2005تخصص بنوك وتأمٌنات ، جامعة منتوري قسنطٌنة ، 
 

 : مفهوم التخفيض في قيمة العممة: ثانيا

عمى اعتبار أن سعر الصرف ىو يمثل ما تساويو الوحدة من العممة الأجنبية من وحدات من ىو تغيير التعادل 
مفيوم التخفيض أجنبية بزيادة ما تساويو الوحدة  القانوني لمعممة بالنسبة لعممة أو لعملات  العممة الوطنية، فإن

الأجنبية من الوحدات من العممة الوطنية ، وقد كان في ظل القاعدة الذىبية التخفيض، يعني إنقاص المحتوى 
 إن تطبيق ىذه السياسة لا يكون ممكنا إلا إذا تميز سعر عممتيا بتدخل السمطات ،الذىبي لوحدة النقد الوطني

وبالتالي، لا تقوم الدولة . النقدية في تحديده كسعر الصرف الثابت أو القابل لمتعديل وغيرىا من الترتيبات
يتم التخفيض بقرار من السمطات النقدية بيدف التغمب عمى مشاكميا، وأىميا  .مة لسعر صرفيا بالتخفيضوالمع

الاختلالات خاصة الدائمة في موازين مدفوعاتيا من خلال انعكاس آثار تغيير سعر الصرف عمى عناصر 
وتمجأ الدولة إلى ىذه السياسة من أجل إعادة . المعاملات الخارجية لمدولة، ودعم موقفيا في الأسواق العالمية

من السمع والخدمات،  التوازن أو حتى التقميل من عجز حسابيا الجاري بتشجيع الصادرات وتقميص الواردات
واجتذاب رؤوس الأموال الأجنبية، أي تحقيق توازن خارجي ليا بدون اتباع سياسة انكماشية في الداخل بتخفيض 

واستخدمت ىذه السياسة في أعقاب أزمة الكساد في   .مستوى الدخل الحقيقي أو المستوى العام للأسعار
 1.الثلاثينات من أجل حل المشاكل الناتجة عن العجز الخارجي، كالتضخم الناتج عن ارتفاعات الأسعار
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بتوجيو من صندوق النقد الدولي،  (النامية خاصة) وعمى اعتبار أن ىذه السياسة تطبقيا في أغمب الأحيان الدول
فما ىو موقف الصندوق من التخفيض؟ 

 نجاح ىذه أن إلا الصادرات، لتشجيع واسع نطاق في التخفيض سياسة تستخدم :العملة قيمة تخفيض شروط 

 1:الشروط من مجموعة توفر عمى يتوقف السياسة

 أن يكون ىي التجاري الميزان تحسن إلى تؤدي التي الصيغة أن عمى ينص الذي "ليرنر-مارشال" شرط تحقق 

 لسعر بالنسبة الصادرات  حيث أن مرونة الصحيح الواحد من أكبر والواردات الصادرات من كل مرونة مجموع

 يتحسن بيا التي الكيفية يحدد الذي الشرط ىذا em الصرف لسعر بالنسبة الواردات  مرونة : ex الصرف

 . الفائض أو العجز حالات حسب لسعر الصرف معينة سياسة انتياج إثر عمى التجاري الميزان

 إلى العممة قيمة تخفيض يؤدي بحيث المرونة، من كاف بقدر الدولة منتجات عمى العالمي الطمب اتسام 

 .التخفيض نسبة من المصدرة المنتجات عمى العالمي الطمب في أكبر زيادة      

 الإنتاجي الجياز يستجيب بحيث المرونة، من كاف بقدر التصدير لسمع المحمي العرض اتسام ضرورة 

 .الصادرات ارتفاع عن الناجم الجديد الطمب أو الطمب في للارتفاع

 في الارتفاع ىذا ينعكس لا حتى التخفيض بعد ارتفاعيا وعدم المحمية، الأسعار في استقرار توفر ضرورة 

 .المحمية المنتجات تكمفة لأسعار ارتفاع صورة

 عن المترتب الأثر يزيل مما عملاتيا قيمة لتخفيض مماثمة بإجراءات الأخرى المنافسة الدول قيام عدم 

 .التخفيض

 لمتصدير الضرورية والأمنية الصحية المعايير الجودة، الدولية، لممواصفات المصدرة السمع استجابة. 
  أسباب تخفيض العممة 
  معالجة العجز في ميزان المدفوعات ، وذلك من خلال تحقيق التوازن في الميزان التجاري من خلال 

 .      تشجيع الصادرات وتقميل الواردات 

 العمل عمى الحد من تصدير رؤوس الأموال إلى الخارج وتشجيع إستيرادىا وتدفقيا من الخارج. 

  زيادة دخل بعض الفيئات المنتجة وتخفيف عبىء مديونتيا وذلك لتسييل تصريف منتجاتيا في الأسواق 

 .    الخارجية 

  حماية الصناعات الناشئة بالإضافة إلى علاج مشكمة البطالة في الإقتصاد القومي حيث تيدف تمك 

 .     السياسة عمى تشجيع التوسع في الصناعات التصديرية 

  2.زيادة موارد الدولة بما يتضمنو من إعادة تقويم الرصيد الذىبي المتاح لييا وفق لمسعر الجديد 

                                                           
1
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  أهمية سياسة تخفيض العممة 
حيث تؤدي سياسة إلى إنخفاض أسعار الصادرات وبالتالي فإن الطمب الأجنبي عمى المنتجات المحمية يميل 
. إلى الإرتفاع ، أما بالنسبة لمواردات ترتفع قيمتيا بالنسبة لمعممة المحمية مما يساىم في خفض حجم الواردات 
وليذا فإن المنتجين يقومون بتحويل أو نقل عوامل الإنتاج إلى القطاعات التي تسمح ليم بتحقيق عائد أكبر ، 

حلال الواردات وفي ىذا الإطار   وبذلك يفضمون الإنتاج في قطاعي التصدير وا 
يمكن أن يكون سعر الصرف أداة تسيير لمعرض والطمب والتخصيص الكفء لمموارد ، ولا يؤثر التخفيض في 

حساب التجارة المنظورة فحسب بل في حساب التجارة غير المنظورة أيضا الراجع إلى زيادة إقبال الطرف 
الأجنبي عمى الخدمات المحمية التي يراىا منخفضة التكمفة ويحد من جية أخرى إقبال الطرف المحمي عمى 

 1.الخدمات الأجنبية 

 سياسة الرقابة عمى الصرف : الفرع الثاني 
الرقابة عمى الصرف إجراء تتخذه الدولة بغض النظر أن ترفع سعر صرف عممتيا في أسواق  :تعريفها: أولا  

الصرف ، ويتم ذلك بأن تقرر الدولة سعرا معينا لعممتيا ، ثم تضع نظاما كاملا لمراقبة ىذا السعر حتى لا 
 . ينخفض 

كان الغرض الأصمي لرقابة عمى الصرف في بداية ظيورىا ىو الحد من خروج رؤوس الأموال ، ثم أصبحت 
المحافظة عمى سعر الصرف الرسمي لمعممة السبب من فرض الرقابة عمى الصرف من أجل تحقيق التوازن في 

 2.ميزان المدفوعات 
وىكذا تمجأ الدولة إلى فرض نظام رقابة عمى صرفيا الخارجي ، كمحاولة من جانبيا لتلافي العجز في ميزانيا 
الخارجي ، فيذا العجز معناه أن الدولة عمييا مدفوعات أكثر من إيراداتيا ، تستطيع الدولة أن تقيد إيراداتيا 

بإتباع نظام الحصص ، غير أن الدولة إذا ما أرادت أن تقيد جميع مدفوعاتيا لمخارج ، فإن عمييا أن تتبع نظاما 
أوسع من نظام الحصص ، وىنا يتدخل نظام الرقابة عمى الصرف ، فيو إذن محاولة من جانب الدولة لمتخمص 

من العجز بين الإيرادات و المدفوعات عن طريق اقييد جميع المدفوعات تمك ىي  الفكرة الجوىرية في نظام 
الرقابة عمى الصرف ، وىذه فإن جميع أسباب فرض الرقابة عمى الصرف تدور حول فكرة واحدة وىي المحافظة 

  3. عمى ميزان الدولة الخارجي ومحاولة التخمص من العجز
:منيا الآليات من مجموعة عمى الصرف عمى الرقابة سياسة تقوم :الصرف على الرقابة آلية: ثانيا 

4
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 الصرف سعر عميو يطمق ما أو المستورة السمع بين لمتمييز متعدد صرف سعر نظام استخدام الممكن من 

 .التفضيمي

 لمواردات القبمية التسوية منع.  

 محددة زمنية فترة ضمن التصدير نتيجة الخارج في المحصمة الأجنبية العملات بإعادة الإلزام. 

 السياحة قصد الخارج إلى المسافرين تصرف تحت الموضوعة الصعبة بالعممة المخصصات تحديد.  

 وحسابات لمعممة، الخارجي التحويل من تستفيد المقيمين لغير حسابات إلى البنكية الحسابات تقسيم 

 .مبررة مالية أو تجارية بعممية مرتبط بترخيص إلا الخارج مع المعاملات تسوية طريقيا عن يمكن لا لممقيمين
 : أهداف سياسة الرقابة عمى الصرف:ثالثا

  حماية القيمة الخارجية لمعممة المحمية من التدىور في الأسواق الخارجية بإعتبار أن تقمبات سعر العممة
 . الوطنية يؤثر عمى حركة الصادرات والواردات وكذلك حركة رؤوس الأموال 

  تحقيق التوازن في ميزان المدفوعات من خلال الحد من الواردات بفرض تراخيص الإستيراد التي تمنح
حتياطات الصرف  1.وفق شروط تحددىا السياسة التنموية وا 

  حماية الصناعة الناشئة من المنافسة الأجنبية والحد من إستيراد السمع غير الضرورية وترقيتيا من خلال
الإمتناع عن بيع العملات الأجنبية من أجل شراء السمع المنافسة لتمك المنتجات أو بيعيا بسعر صرف 

 .مرتفع

  المحافظة عمى العممة فوق المستوى السائد وفق ظروف العرض والطمب ، حيث تقوم بعض الدول عمى
تثبيت القيمة الخارجية لمعممة عند مستوى أعمى من الذي تحدده قوى السوق ، وذلك لأسباب عديدة ، 
فقد تحتاج الدولة إلى إستيراد كميات كبيرة من المواد الخام والتجييزات الرأس مالية لتنفيذ برامج التنمية 

 .الإقتصادية ، كما تحتاج لسداد ديونيا الخارجية 

  التغمب عمى النقص الذي تعانيو الدولة من الأرصدة الأجنبية من عملات وذىب ومحاولة الحد من
 .الطمب عمييا ، وكذلك الحد من ىروب رؤوس الأموال 

  زيادة دخل الدولة وتقوية مركزىا التنافسي من خلال قيام البنك المركزي ببيع العملات الأجنبية بمعدلات
 2. أسعار أعمى من معدلات شرائيا من الأسواق الدولية

  وسائل سياسة سعر الصرف: ثالثا
تعتبر سياسة الرقابة عمى الصرف من أىم السياسات لأي ىدف وذلك لانو لتحقيق الأىداف والإستراتجيات 
السابقة لابد من الرقابة عمى مختمف المراحل التي يمر بيا التخطيط  الإقتصادي من رقابة عمى الصرف 

 3: الأجنبي وىذه الرقابة قد تكون مباشرة أو غير مباشرة كما يمي 
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  وسائل الرقابة المباشرة : 

 يتضمن التدخل المباشر في سوق الصرف تثبيت سعر الصرف عند مستوى أقل أو : التدخل المباشر
لأعمى من سعر الصرف السائد في سوق الصرف ، وذلك عن طريق شراء أو بيع العممة المحمية مقابل 

 .الأجنبية عند مستوى السعر المحدد 
 يتم تجميع العملات الأجنبية المكتسبة في البنك المركزي لمدولة وتقييدىا من  : تقييد الصرف الأجنبي

 :أىم الوسائل ىي 

  التخصص طبقا للأولويات وذلك لتمويل الواردات الضرورية. 

 أسعار الصرف المتعددة بيدف التقميل من الواردات وزيادة الصادرات بالعملات الأجنبية. 

  تقييد المدفوعات عمى الواردات التي تستحق لمدائنين الأجانب في شكل حسابات : الحسابات المجمدة 

 .       مجمدة 
 

 الإتفاق بين دولتين بفتح لكل منيا حساب لمدولة الأخرى بعممتيا المحمية ببنكيا  : إتفاقيات المقاصة
المركزي حيث أن تسوية المدفوعات يتم حسب الإتفاق عمى أسعار صرف معينة وتعرف ىذه الإتفاقيات بإسم 

 . الإتفاقيات الثنائية 
 وىي الإتفاقيات الثنائية لكنيا أكثر شمولا وعمومية حيث تشمل إضافة إلى المعاملات  : إتفاقيات الدفع

 1.بالسمع معاملات الخدمات مثل رسوم الشحن

  وسائل الرقابة عمى الصرف الغير مباشرة 

 : من أىم وسائل الرقابة عمى الصرف الأجنبي كمايمي 
 تتمثمفي تقييد الواردات عن طريق حصص الإستيراد ورفع الضرائب والرسوم الجمركية وىذا  : القيود الكمية

 .لمحد من العجز في ميزان المدفوعات 
 تيدف إلى تنشيط الصادرات وتكون أكثر فعالية في حالة تكون الصادرات ذات  : تقديم إعانات التصدير

 . مرونة مرتفعة
 بحيث تؤثر في أسعار الصرف من خلال تأثيرىا عمى حركات رؤوس الأموال داخل  : رفع أسعار الفائدة

وخارج الدولة ، فبزيادة سعر الفائدة تزداد تدفقات رؤوس الأموال الأجنبية من الخارج ويقل خروج رؤوس 
رتفاع قيمتيا الخارجية ، لكن التغيرات في  الأموال من الدولة ، وبالتالي زيادة الطمب عمى العممة المحمية وا 

سعر الفائدة تؤثر عكسيا عمى الإستثمار ، فضلا عن إمكانية قيام الدول الأخرى برفع أسعار الفائدة ، الأمر 
 2.الذي يؤدي إلى تقميل الأثار المنتظرة عمى سعر الصرف الأجنبي 
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 : خلاصة الفصل
لقد تطرقنا في ىذا الفصل إلى إستعراض أسعار الصرف شرحا وتفصيلا فبينا كيفية مبادلة العملات بين الدول 
المختمفة وكيف يتم تسعير عممت بمد مقابل عممة بمد أخر عن طريق التسعير المباشر والغير مباشر غيره من 

الأساليب المختمفة لمتسعير تحت ما يعبر عنيا بسعر الصرف وبناءا عمى ما تطرقنا إليو تبينا لنا الأىمية البالغة 
 لسعر الصرف في المعاملات الإقتصادية الدولية وقد جاءت الإستنتاجات التالية كخلاصة لما سبق 

 : كمايمي 
لسعر الصرف أنواع عديدة منيا منيا سعر الصرف الإسمي الذي ينقسم بدوره إلى سعر الصرف  -

الرسمي والموازي المعمول بو في أسواق الصرف الموازية وسعر الصرف الحقيقي بالإضافة إلى أن سعر 
الصرف بكثير من العوامل الإقتصادية من بينيا التضخم وتدخلات الحكومات وأيضا يتأثر ىذا الخير بعوامل 

 . أخرى غير اقتصاديو عادتا ما تكون الإشاعات والأخبار والحروب 

إن لسعر الصرف العديد من الوظائف منيا الوظيفة التطويرية بيحيث يؤدي زيادة سعر صرف الدولة  -
إلى عزوف المستيمكين عن إقتناء منتجات تمك الدولة وىذا ما حدث عند إرتفاع سعر صرف الدولار الأمريكي إزاء 

قباليم عمى إقتناء السيارات اليابانية نالين الياباني مما أدى بالمستيمكين الأمريكيي  يعزفونا عن السيارات الأمريكية وا 
 . وىذا مايؤدي إلى تخصيص أفضل لمموارد الدولية عن طريق التوزيع الأمثل لمدخل العالمي

سوق الصرف الأجنبي ينقسم إلى نوعين منيا سوق الصرف الحاضر الذي تتم فيو المعاملات عمى  -
ستلام فوري مع إنتياء عقد الصفة ، وسوق الصرف الآجل الذي يظير فيو سعر الصرف الفوري  أساس تسميم وا 

مضافا إليو فرق في سعري الفائدة السائدة في الأسواق الدولية لمعممتين محل التبادل بالإضافة إلى سوق المشتقات 
المالية التي تيدف الأساس إلى تغطية مخاطر كمخاطر أسعار الفائدة ومخاطر الإئتمانية من أىم المشتقات المالية 

 لدينا العقود المستقبمية وعقود الخيار عقود المبادلات والعقود الآجمة 

إن سياسات سعر الصرف العديد من الأىداف منيا تنمية الصناعات لمحمية مما يؤثر أيجابا عمى جمب  -
رؤس الأموال الأجنبية  بالإضافة إلى دوره في التحكم في التضخم عن طريق تخفيضو لمتضخم المستورد عن 
طريق تخفيض تكاليف الإستيراد وىذا يتطمب وجود سوق صرف يتم من خلالو تداول العملات المختمفة والبنك 

 . المركزي من أىم المتدخمين فيو

وعميو يمكننا ان نقول أو نعرف سعر الصرف بأنو من أىم المؤشرات في الإقتصاد الذي ساىم ولازال يساىم في 
تطوي العديد من المغيرات الإقتصادية من بينيا حركة رؤوس الأموال الدولية التي سوف نتطرق ليا في الفصل 

 . الموالي 
 





: الفصل الثاني   

علاقة سياسة سعر الصرف بحركة 
ةرؤوس الأموال الدولي  
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 :     تمهيد 

لقد ازداد الاىتماـ مؤخرا برؤكس الأمكاؿ الدكلية نظرا لزيادة تدفقات ىذه اللؤخيرة كما يترتب عمى ذلؾ مف  
انعكاسات إيجابية كسمبية عمى الاقتصاديات المستقبمة ليا لما ليا مف زيادة في التنمية المحمية خاصة في الدكؿ 
النامية التي تعتبر كبيئة جاذبة لمثؿ ىذا النكع مف التدفقات مع ضركرة تكفييا لمناخ استثمارم ملبئـ مف حيث 

 )الظركؼ الاقتصادية كالسياسية، كعميو حاكلنا مف خلبؿ ىذا الفصؿ الثاني التطرؽ لرؤكس الأمكاؿ الدكلية 
 : جممتا كتفصيلب مف حيث تقسيـ إلى ثلبثة مباحث نتناكؿ ففي كؿ مبحث مايمي  (الأجنبية 

 ماهية حركة روس الأموال الدولية : المبحث الأول  
 تدفقات الدولية رؤوس الأموال أسبابها وأشكالها :  والمبحث الثاني
 علاقة رؤوس الأموال الدولية بسعر الصرف والآثار المترتبة عمى تدفقها : والمبحث الثالث
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ماهية حركة رؤوس الأموال الدولية  : المبحث الأول 

إزداد ىذا النكع مف التدفقات إباف ما بعد الحرب العالمية الثانية نظرا لتنامي ضاىرة تحرير حركة رؤكس الأمكاؿ 
الدكلية كذلؾ جاء رضكخا لممنظمات الكبرل كالبنؾ الدكلي بحث تنتقؿ رؤكس الأمكاؿ مف الدكؿ ذات الفائض 

 . إلى الدكؿ ذات العجز كىذه العممية تتـ كفؽ أسباب كأىداؼ معينة 

 مفاهيم أساسية حول حساب رأس المال : المطمب الأول 
لرأس الماؿ أىمية كبيرة إذ انو عنصر مف عناصر الإنتاج الأساسية في دالة الإنتاج التي تتككف مف عنصر 

العمؿ كرأس الماؿ كقد عرؼ ىذا الأخير أىمية كبيرة في العصر الحالي كأخذ أشكاؿ عديدة ، كقبؿ التطرؽ إلى 
حركة رؤكس الأمكاؿ الدكلية  لابد مف تعريؼ ميزاف المدفكعات كأىـ مككناتو عمى إعتبار أف ىذه الأخيرة تسجؿ 

 . في مكازيف مدفكعات الدكؿ
 1التعريف بميزان المدفوعات : الفرع الأول 

يمكف أف نقدـ التعريؼ التالي ليميزاف المدفكعات بأنو سجؿ منتظـ أك بياف حسابي شامؿ لكؿ المعاملبت : ولا أ
الاقتصادية التي تتـ بيف المقيميف في الدكلة كالمقيميف في الدكؿ الأخرل خلبؿ فترة زمنية معينة عادة ما تككف 

 . سنة 
 أهم مكونات ميزان المدفوعات : ثانيا 

 2: ينقسـ ميزاف المدفكعات إلى قسميف رئسييف 
  يتككف مف ميزاف المعاملبت المنظكرة أك الميزاف التجارم كميزاف المعاملبت غير : ميزان المعاملات الجارية

 :المنظكرة أك الخدمات بالإضافة لحساب التحكيلبت ، كنعرض لكؿ منيا تباعا

  يتضمف تسجيؿ لحركة تبادؿ السمع بيف الدكؿ كالعالـ : ميزان المعاملات المنظورة أو الميزان التجاري
الخارجي ، كتعد الصادرات كالكاردات السمعية أىـ بنكد ميزاف المدفكعات ، كتقيد الصادرات في الجانب الدائف 
كالكاردات في الجانب المديف ، كتحدد قيمة الصادرات عمى أساس ثمنيا في ميناء التصدير كىك ما يرمز إليو 

، أما الكاردات فتحدد قيمتيا عمى أساس ثمنيا في ميناء التصدير (حر عند الحدكد ) FOB بالمصطمح فكب 
 CIFمضافا إليو تكاليؼ النقؿ كالتأميف عمييا حتى كصكليا ميناء الإستيراد كىك ما يرمز إليو بالمصطمح سيؼ 

 .   (النفقة كالتأميف كالنقؿ  )
  تسجؿ فيو جميع المعاملبت الخدمية مثؿ خدمات النقؿ :ميزان المعاملات الغير منظورة أو ميزان الخدمات 

 بالمئة مف 70تجدر الإشارة بأف )كالتأميف كالملبحة كالخدمات المالية ، كيسمى بميزاف التجارة الغير منظكرة 
 3. التجارة الدكلية ىي تجارة خدمات

                                                           
1
 .  63، ص 2010 ، جامعة الزقزٌق، مصر ، التجارة الدولٌة مٌرندا زغلول رزق،  

2
 . 50 ، ص 2010 ، المكتبة العصرٌة لنشر والتوزٌع ، المنصورة، مصر، الطبعة الأولى ، الإقتصاد الدولً طارق فاروق الحصري،  

3
 . 162 ، الأكدمٌون للنشر والتوزٌع ، عمان ، الأردن ، ص ، أساسٌات الإقتصاد الدولً جمٌل محمد خالد 
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  يشمؿ ىذا الحساب المدفكعات التي يترتب عمييا تحكيؿ مكارد  :حساب التحويلات من طرف واحد
لى بقية دكؿ العالـ كقد تككف ىذه التحكيلبت الخاصة اليبات كالتبرعات الحككمية  حقيقية أك حقكؽ مالية مف كا 

 .فتشمؿ عمى المنح كالمعكنات كالتعكيضات التي تقدميا أك تستمميا الأفراد كالييئات الحككمية 

      كيتـ التحكيؿ الخاص أك الحككمي في صكرة سمع كخدمات أك في شكؿ نقكد كحقكؽ مالية ، ام أف التحكيؿ 
قد يككف نقديا أك عينيا كفي ىذه الحالة يظير حساب السمع كالخدمات دائنا في الدكلة التي قامت بالتحكيؿ 

ذا ما أخذ التحكيؿ شكؿ النقكد أك الحقكؽ المالية فسيظير حساب رأس الماؿ  كمدينا في الدكلة المحكؿ إلييا ، كا 
 1. دائنا في الدكلة التي قامت بالتحكيؿ كمدينا في الدكلة المحكؿ إلييا في حساب التحكيلبت الخاصة 

 جلالأطوٌل ال حساب رأس المال : Capital AccountM   سجؿ ىذا الحساب مجمؿ الحقكؽ ك الدهكف هٌ
يقيس كافة المعاملبت الإقتصادية ذات ، أم أنو الدكلية  الأمكاؿ المختمفة لرؤكس الأنكاعالناتجة عف إنتقاؿ 

الطابع المالي كالتي تمثؿ تغيرا في المراكز الدائنة كالمراكز المدينة لمدكلة التي لا تقتصر تعاملبتيا مع الخارج 
نما تتعدل ذلؾ لتشمؿ مجمكع حركات رؤكس الأمكاؿ بينيا كبيف الدكؿ  عمى حركة السمع كالخدمات فقط كا 

2: كيضـ ىذا الحساب عمكما نكعيف مف المعاملبت .الأخرل
 

  المعاملات الرأس مالية :the capital transactions 
        كىي المعاملبت التي تنجـ عف عمميات تحكيؿ الأصكؿ المالية مف الخارج أك المحكلة إلى الخارج كشراء أك 

في ، كالجدير بالذكر أف ىذا النكع مف المعاملبت قد تـ إداجو  (غير المالية  )بيع الأصكؿ غير النتجة 
حساب رئيسي كأحد المككنات المستقمة كالرئيسية في ميزاف المدفكعات كفؽ آخر تحديات صندكؽ النقد 

 .الدكلي كالمعمكؿ بيا في الكقت الحاضر
  المعاملات المالية :the financial transaction  

، (الأكراؽ المالية أم الأسيـ كالسندات  )       يشمؿ ىذا الحساب الاستثمار المباشر ك الاستثمار بالمحفظة 
كالاستثمار في الأصكؿ كالخصكـ الأخرل كالقركض العابرة لمحدكد مف مختمؼ المؤسسات الدكلية كنصيب 

 . الدكؿ في المنظمات المالية الدكلية ممكية المعاملبت كبراءات الإختراع كالكدائع النقدية كالمصرفية 
  3:  يتككف مف :حساب التسويات الرسمية

 

  يسجؿ في ىذا القسـ في ميزاف المدفكعات صافي التغيرات في : حساب صافي الإحتياطات الرسمية 
الحسابية لصافي العجز أك  الإحتياطات الدكلية الرسمية في أم سنة مف السنكات كذلؾ بغاية إجراء التسكية

الفائض في ميزاف المدفكعات كيتحدد الفائض أك العجز في ميزاف المدفكعات عف طريؽ النتيجة النيائية أك 
الرصيد الصافي لمعمميات الجارية كالرأس مالية معا فيتحقؽ العجز في ميزاف المدفكعات حينما يككف الجانب 

                                                           
1
، ص 2010 ، دار الٌازوري للنشر والتوزٌع، عمان ، الأردن ، ، النقود والبنوك والمصارف المركزٌة  سعٌد سامً الحلاق، امحمد محمود العجلونً  

231 . 
2
 ، مذكرة ماجستار فً العلوم التجارٌة تخصص إقتصاد أثار تقلبات أسعار الصرف على مٌزان المدفوعات دراسة قٌاسٌة حالة الجزائرزراقة محمد،   

 .40، ص 2014قٌاسً ، بنكً مالً ، جامعة أبً بكر بالقاٌد ، تلمسان، 
3
 . 198، ص 2015 ، دار المسٌرة ، الأردن ، التموٌل الدولً موسى شقٌري نوري وأخرون ،  
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المديف في ميزاف العمميات الجارية كالرأس مالية أكبر مف مجمكع الجانب الدائف فييما ، كيتحقؽ الفائض في 
 1.الحالة العكسية 

ىناؾ مجمكعة مف المعاملبت التي ليا طابع التسكية مثؿ مشتريات كمبيعات العملبت الأجنبية بكاسطة البنؾ 
كككف مبيعات الصرؼ الأجنبي بكاسطة . المركزم أك الييئة المسؤكلة، بغرض الحفاظ عمى أسعار الصرؼ الثابتة

الجيات الرسمية يقمؿ مف الاحتياطيات الرسمية في الدكلة، كالمشتريات تزيد مف ىذه الاحتياطيات، معناه أف 
الاحتياطيات الرسمية لـ تتأثر بأم معاملبت أخرل خلبؿ فترة زمنية معينة، كبالتالي يمكف اعتبارىا مؤشران لكضع 

 .ميزاف المدفكعات
رصيد معاملبت التسكية الرسمية كمقياس للبختلبؿ يكاجو العديد مف الصعكبات، أدت إلى التخمي عف استخدامو، 

:نذكر منيا
2 

  تقكيـ أسعار الصرؼ كحرية تقمبيا، جعؿ استيعاب معظـ الاختلبلات في مكازيف المدفكعات مف خلبؿ
  .تقمبات أسعار الصرؼ

  مثؿ ما . غالبان ما تتأثر الاحتياطيات الرسمية بمعاملبت أخرل، غير التدخؿ في سكؽ الصرؼ الأجنبي
حدث في الكلايات المتحدة الأمريكية، حيث ارتفعت الاحتياطيات الرسمية ارتفاعان كبيران نتيجة تدفقات الدخؿ 
بالدكلار لمدكؿ المصدرة لمبتركؿ، حيث استخدمت ىذه الاحتياطيات في تسكية ميزاف المدفكعات الأمريكي، 

 الاستثمار في الكلايات المتحدة، كمف ثـ بفي حيف أف نسبة كبيرة مف ىذه التدفقات قد تعكد إلى قرار أصحا
  .يمكف اعتبارىا ضمف المعاملبت المستقمة التمقائية

  فبإمكاف دكلة ما أف تقترض لسد العجز في . صعكبة التمييز بيف المعاملبت المستقمة كمعاملبت التسكية
 مف الصرؼ ت الاقتراض لزيادة احتياطيافالميزانية، فيذا القرض يعتبر معاممة مستقمة، ككذلؾ بإمكا

 .الأجنبي، فيذا القرض يعتبر بمثابة معاممة تسكية، كيمكف أف يحقؽ اليدفيف معان 
 تعريف تدفقات رؤوس الأموال الدولية : الفرع الثاني 

في ظؿ تطكر العلبقات الإقتصادية الدكلية كزيادة الركابط بيف الدكؿ بغية تطكير الإقتصاد العالمي فقد أنتجت 
ىذه العلبقات ما يعرؼ بحركة رؤكس الأمكاؿ الدكلية التي تسجؿ في حساب رأس الماؿ بميزاف المدفكعات لأية 
دكلة  كىي أىـ عنصر مف العناصر الضركرية في العلبقات الإقتصادية الدكلية كعميو نتطرؽ إلييا تعريفا في 

 : ىذا المطمب كما يمي
يعد رأس الماؿ أحد عكامؿ الإنتاج الرئيسية الذم يمكف مف خلبلو إستثمار المكارد   : تعريف الأول:  أولا 

نما   3الإقتصادية المختمفة ، غير أف المقصكد برأس الماؿ لا يقتصر عمى رأس الماؿ الإنتاجي فحسب ، كا 

                                                           
1
  .198 موسى شقٌري نوري وأخرون، المرجع السابق ، ص  

2
 مذكرة ماجستٌر فً ،2008-1985سعر صرف الدٌنار جزائري بٌن نظام التثبٌت ونظام التعوٌم المدار وتأثٌره على مٌزان المدفوعات خلٌفة عزي ،   

 .18، ص 2012العلوم الإقتصادٌة تخصص مالٌة وبنوك وتأمٌنات ، جامعة المسٌلة ، 
3
 ، أطروحة دكتورا فً العلوم الإقتصادٌة أثر تدفقات رؤوس الأموال الأجنبٌةعلى الإقتصادٌات الدول العربٌة دراسة حالة الجزائر عبد الغانً حرٌري ،  

  .3، ص 2015-2014،جامعة حسٌبة بن بوعلً الشلف ، 
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يشمؿ الأصكؿ المختمفة كالسندات المالية الطكيمة كالقصيرة الأجؿ ك الأسيـ علبكة عمى الأصكؿ العينية 
 . الخ .....كالآلات كالعقارات 

كمف الثابت أنو تتدفؽ سنكيا البلبييف مف الكحدات النقدية سكاءا عمى ىيئة دكلارات أمريكية أك أكرككات أك 
جنييات أسترلينية أك فرنكات سكيسرية ، إضافة إلى الأصكؿ المالية المختمفة كرؤكس الأمكاؿ التمكيمية بيف 

 1 .  الدكؿ المختمفة كالتي تؤلؼ مجتمعة النظاـ الإقتصادم الدكلي
ف ميمة التقميؿ مف ىذا  : التعريف الثاني: ثاني إف رؤكس الأمكاؿ الدكلية مكزعة بصكرة متفاكتة بيف البمداف ،كا 

التفاكت ىي مف مياـ النظاـ النقدم الدكلي، فالمقصكد بتدفقات رؤكس الأمكاؿ ىك إنتقاليا مف البمداف التممؾ 
 2. الخ ......فائضا إلى البمداف التي تعاني عجزا ، كذلؾ عبر عدة قنكات منيا الإستثمار كالإعانات كالقركض 

يعرؼ البنؾ الدكلي صافي تدفقات رؤكس الأمكاؿ الدكلية عمى أنيا صافي تدفقات مف  : التعريف الثالث: ثالثا
القركض التي تزيد فترة إستحقاقيا عف سنة كاحدة مطركحا منو التسديدات ، بالإضافة إلى المساعدات الرسمية 

 3. كصافي الإستثمار الأجنبي كالإستثمار في محافظ الأسيـ 
 مساعدات، قركض، شكؿ في تتدفؽ التي الأمكاؿ ىي الأمكاؿ رؤكس تدفقات أف القكؿ يمكف فانو كعميو

 تمكيؿ بقصد ، النامية الدكؿ كالعجز دكؿ إلى المتقدمة الدكؿ الفائض دكؿ مف مباشرة غير أك مباشرة استثمارات

 أكتحكيلبت كفكائدىا المستغمة لمقركض تسديد شكؿ في المتقدمة الدكؿ إلى النامية الدكؿ كمف التنمية، مشاريع

 .الدكؿ ىذه في لادخارات تكظيفات أك الاستثمارات لأرباح

 الأمكاؿ ىذه تميؿ حيث العائد، معدلات بتغيرات كثيؽ بشكؿ مرتبط الأجنبية الأمكاؿ لرؤكس الانتقاؿ ىذا كلكف

 درجة في الاختلبفات الاعتبار بعيف الأخذ مع أعمى بيا العائد معدلات تككف أيف الدكؿ نحك التحرؾ إلى
 لدرجة بالنسبة يمكف ما أقصى العائد معدلات فييا تككف التي المناطؽ عف المستثمر يبحث حيث المخاطر،

 في ندرة الماؿ راس بيركب يسمى ما أك الدكلة خارج نحك الماؿ رأس بتدفؽ يؤدم ما كىذا. المخاطر مف معينة
 : إلى راجع كىذا الماؿ، رأس

  .المالي الاستقرار كعدـ الخارجي الديف أزمات- 

 .الفائدة مستكيات كاختلبؼ الصرؼ أسعار تغيرات عمى المضاربة عمميات- 

 4.كالاجتماعية السياسية الأكضاع استقرار عدـ- 
 

 
                                                           

1
  . 3ص  عبد الغانً حرٌري ، المرجع السابق ،  

2
 .  60 ترقو محمد ، المرجع السابق ، ص  

3
  . 1 ، المعهد العربً للتخطٌط بالكوٌت ، بحوث جسر التنمٌة ، ص التدفقات المالٌة الدولٌة أحمد الطفاح ، 

4
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 مظاهر حركة وروس الأموال الدولية وتصنيفاتها: المطمب الثاني 
يتبع حركة رؤكس الأمكاؿ الدكلية مجمكع مف المظاىر  كعميو سكؼ نتطرؽ لأىـ ىذه المظاىر الناتجة عف 

  .حركة رأس الماؿ بالإضافة لمختمؼ تصنيفاتو 
 مظاهر حركة رؤوس الأموال الدولية : الفرع الأول 

حركة رؤكس الأمكاؿ بيف الدكؿ تتضمف طرفيف في دكلتيف سكاءا كاف ىذاف الطرفاف شخصيف طبيعييف أك 
 .معنكييف ، سكاءا كاف جية خاصة أك جية حككمية أك ىيئة أك منظمة دكلية أك إقميمية 

 1: كعمى ىذا الأساس فإف حركة رؤكس الأمكاؿ الدكلية يمكف أف تتضمف مايمي 
  إشتراؾ المكاطنيف في دكلة معينة في مشركعات خاصة أك حككمية في دكلة أخرل مف خلبؿ إشتراؾ صريح

 . في المشركعات أك عف طريؽ شراء الأسيـ 

  بقاء حصيمة التصدير في دكلة أخرل في شكؿ كدائع  .تصدير مكاطني دكلة معينة سمع ك خدمات كا 

  يداعيا في الدكؿ الأخرل بيدؼ الحصكؿ عمى عائد أكبر  . إنتقاؿ الأمكاؿ مف دكلة إلى أخرل كا 

  إبقاء مكاطني دكلة معينة الأرباح التي تحققيا المشركعات التي يممككنيا في دكلة أخرل مف أجؿ إعادة
 . إستخداميا في تمؾ الدكلة ، أك إيداعيا لمحصكؿ عمى عائد أكبر أك إمتلبؾ أصكؿ فييا 

  حركات إنتقاؿ رؤكس الأمكاؿ مف دكلة إلى أخرل سكاءا كانت فكرية أك آجمة كالتي ترافؽ كترتبط بحركة
 .السمع كالأشخاص بيف الدكؿ 

  إنتقاؿ رؤكس الأمكاؿ بيف الدكؿ مف طرؼ كاحد كالمساعدات كاليبات كالمنح الخاصة كالعامة . 

 معايير تصنيف التدفقات الدولية لرأس المال : الفرع الثاني 
 2:كىي أنكاع مف حركة رؤكس الأمكاؿ الدكلية أربعة بيف التمييز يمكف

 إنما دكليا المتدفؽ الماؿ رأس نكعيف بيف المقابمة ىذه إف: (العيني المال رأس )النقدي المال رأس: أولا

 لرأس النقدم الشكؿ كىك المؤقت، أك الحالي التدفؽ مرحمة ىي الأكلى التدفؽ، ىذا بيا يمر مرحمتيف تعكس
 كالثانية. الإنتاجية الطاقة تكسيع في تستخدـ رأسمالية تراكمات تحقيؽ شأنيا مف التي العملبت في المتمثؿ الماؿ
 يطمؽ ما كىك نيائي بشكؿ كخدمات سمع إلى النقكد بتحكيؿ كتتمثؿ سابقتيا تتبع التي النيائي التدفؽ مرحمة ىي
  . العيني الماؿ برأس عميو

 

                                                           
1
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 التدفقات ىي الإنتاجي، الماؿ برأس يقصد :(التسميفي) النقدي المال ورأس الإنتاجي، المال رأس : ثانيا

 .المباشرة كغير المباشرة الأجنبية كالاستثمارات مكاتية استثمارية فرص عف تبحث التي الرأسمالية

 المختمفة الخارجية المصادر مف البمد عمييا يحصؿ التي الخارجية بالقركض يتمثؿ فيك التسميفي الماؿ رأس أما
 . الخ ...المالية كالأسكاؽ كالحككمات

رؤكس الأمكاؿ الطكيمة الأجؿ تككف لمدة تزيد عف  الأجل قصير المال رأس و الأجل، طويل المال رأس: ثالثا
سنة كالاستثمارات الأجنبية المباشرة كيتكقؼ دكرىا عمى التغيرات النسبية في أسعار الصرؼ كالبحث عف تحقيؽ 

 كالكمبيالات التجارية عأرباح ، أما رؤكس الأمكاؿ القصيرة الأجؿ فتككف لفترة زمنية قصيرة الأجؿ كالكدائ
 . كالأكراؽ المالية القصيرة الأجؿ 

 بالنسبة لرأس الماؿ الحككمي تتكلى السمطات العامة تصديره :رأس المال الحكومي ورأس المال الخاص : رابعا 
بشكميو الإنتاجي كالنقدم كالقركض الخارجية الرسمية كالمساعدات الإنمائية الرسمية ، أما رأس الماؿ الخاص 

 1. فإنو يتمثؿ في حالة قياـ مؤسسات خاصة باستثمارات خارجية أك في حالة القركض الخارجية المصرفية 
 

 تدفقات الدولية رؤوس الأموال أسبابها وأشكالها : المبحث الثاني  

 . ىنالؾ العديد مف الأسباب كالعكامؿ التي تؤدم إلى إنتقاؿ رؤكس الأمكاؿ بيف الدكؿ بمختمؼ أشكالو 
 أسباب التدفقات الدولية لرأس المال : المطمب الأول 

 التغيرات الدكلية تؤدم إلى إنتقاؿ رؤكس الأمكاؿ بيف الدكؿ كىي تنقسـ إلى عكامؿ الجذب كالعكامؿ الدفع 

2: مف أىـ العكامؿ الداخمية نذكر مايمي : العوامل الداخمية:  الفرع الأول 
 

حيث يحتمؿ أف تقكد الزيادة الحاصمة في الطمب عمى النقكد : الزيادة المستقمة في دالة الطمب المحمية:  أولا
 . القصيرة الأمد (كالإستثمار بالمحفظة  )في جذب رأس الماؿ الأجنبي 

إف قرار الإستثمار يبنى عمى أساس المقارنة بيف معدؿ الربحية المتكقع : الزيادة في إنتاجية رأس المال :  ثانيا
كبيف لكمفة المتحققة لممشركع المقترح ، كعادة ما يعبر عف الإيرادات المستقبمية بشكؿ نسب مئكية مف العائد 

بدافع الربح ، كعمية ك بإفتراض  (الخاص )بالإنتاجية الحدية لرأس الماؿ ، إذ تتأثر حركة رأس الماؿ الأجنبي 
ثبات العكامؿ الأخرل فإف رأس الماؿ الخاص ينجذب إلى تمؾ البمداف التي يرتفع فييا عائد الاستثمار نسبيا ، 

كىذا ما نلبحظو بالنسبة لمختمؼ أنكاع التدفقات الدكلية لرأس الماؿ كخاصة بالنسبة للبستثمارات الأجنبية 
 . المباشرة

                                                           
1
  . 269 الحسٌنً عرفان تقً الدٌن ، المرجع السابق، ص  

2
، مذكرة ماجستار فً العلوم الإقتصادٌة تخصص الجزائر  أثر تحرٌر حركة رؤوس الأموال على جذب الإستثمار الأجنبً المباشر حالةرحال فاطمة،   

 21 ، ص 2010 -2000إقتصاد دولً ،جامعة محمد خٌضر بسكرة ،
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  الائتمانية الجدارة تحسن: ثالثا

 العائد خصائص لتحسف اليامة الأسباب أحد النامية الدكؿ مف لمعديد الائتمانية الجدارة تحسف يعد

 نفس في كسببا نتيجة الدكؿ ليذه الائتمانية الجدارة تحسف كيعد الأجانب، لممستثمريف بالنسبة كالمخاطر
 لو كاف قد الأمريكي السكؽ في الخصكص كعمى المتقدمة الدكؿ في الفائدة معدلات انخفاض أف الكقت،حيث

 الجدارة تحسيف في كبير بشكؿ أسيـ مما النامية، لمدكؿ الديف خدمة متطمبات خفض عمى الإيجابي أثره
 بالأسيـ مقايضتيا ديكنيا رسممة خلبؿ مف النامية الدكؿ مف الكثير بو قامت ما فاف كذلؾ الدكؿ، ليذه الائتمانية

 : ىاميف جانبيف في ساىمت التي اليامة السياسات مف يعد
 تدفقات مف المزيد اجتذاب إلى أدل مما كتنكيعو، أسيميا بسكؽ المعركض حجـ زيادة: الأكؿ الجانب- 

 .الدكلييف المستثمريف قبؿ مف الأسكاؽ ليذه المحفظة

 مف الاستثمار مخاطر كتقميؿ الثقة، زيادة إلى أدل مما الدكؿ ليذه الائتمانية الجدارة تحسيف: الثاني الجانب- 

 إلى ديكنيا مف دكلار مميكف 9543 ) بتحكيؿ قامت الأرجنتيف فإف المثاؿ سبيؿ كعمى الدكلييف، المستثمريف قبؿ
 مميكف دكلار مف ديكنيا إلى أسيـ خلبؿ نفس 10048 كحكلت الشيمي أيضا  1990-1985أسيـ خلبؿ الفترة 

 (. 1990-1985 ) دكلار خلبؿ 4569الفترة ، ككذلؾ البرازيؿ بما يعادؿ 
 عامؿ يمثؿ أنو أم مزدكجا، عاملب يعد الائتمانية الجدارة تحسف فأف الاقتصادييف بعض كحسب سبؽ كمما

 جميا ذلؾ كيظير العالمية، الفائدة معدلات انخفاض في متمثلب خارجي لعامؿ نتيجة فيك الكقت نفس كفي جذب،
 التدفقات لزيادة المسببة كالخارجية الداخمية لمعكامؿ التطبيؽ حالات في العامميف مف كؿ بيف القياسي التداخؿ في

 لمدكؿ الماؿ رأس لتدفقات استقرار حدكث لإمكانية دليلب الكقت نفس في كيعد النامية، لمدكؿ الرأسمالية

.الائتمانية الجدارة بتحسف ذلؾ ارتبط إذا خارجية، لعكامؿ النامية،نتيجة
1 

زالة الضرائب معدلات خفض: رابعا  :للأسواق المستثمرين دخول أمام العقبات وا 

 القيكد خفضت فقد أسكاقيا، داخؿ المستثمر دخكؿ سياسات تحرير عمى النامية الدكؿ مف الكثير عممت

 أنكاع مف تحد كي السمبية القكائـ أدخمت كما معينة، قطاعات إلى الدخكؿ فرص كعمى الأجانب ممكية عمى

صدار الفرز تتطمب التي الاستثمارات  الاستثمار حماية ضركرة الحككمات مف الكثير أدركت كقد المكافقات، كا 

 قامت كما كالكطنية، الأجنبية للبستثمارات المتساكية بالمعاممة الضمانات مف الكثير فقدمت القانكنية الناحية مف
 حالة في كالكافي السريع التعكيض تضمف أك الممكيات، مصادرة تمنع قكانيف بإصدار الدكؿ مف العديد

 2 منازعات لتسكية الدكلي التحكيـ إلى المجكء حؽ الدكؿ مف كثير في الأجانب لممستثمريف كأصبح المصادرة،
 
 
 

                                                           
1
 . 25 بد الغانً الحرٌري، المرجع السابق ، ص  
 2
 .15 نفس المرجع السابق  ، ص  
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  الاستثمار، لقرار اليامة العكامؿ مف الرأسمالية كالأرباح المعاملبت عمى الضرائب معدلات أيضا كتعد الاستثمار
 بعد الاستثمار عكائد( المستثمر يحققيا أف يمكف التي الصافية الفكائد في يؤثر المعدلات ىذه ارتفاع أف حيث

 أم الصافي، العائد تقدير في كلكف المعمف، العائد في ليس لممستثمريف بالنسبة فاليدؼ كبالتالي الضريبة خصـ

 صافية، عكائد أعمى تحقيؽ ليـ يضمف الذم السكؽ إلى بأمكاليـ المستثمريف يتجو كبالتالي .الضرائب خصـ بعد

 ككذلؾ الرأسمالية، كالأرباح المعاملبت عمى الضرائب معدلات خفض إلى النامية الدكؿ معظـ اتجيت ذلؾ كعمى

 مكف مما الرسكـ كخفض الضريبي، كالإعفاء الائتماف، الاستثمار، فترات بداية في الضريبية الإعفاءات منح

 .إلييا الرأسمالية التدفقات مف المزيد جذب إلى الدكؿ تمؾ أسكاؽ
كعميو كاف عمى العديد مف الدكؿ أف تحقؽ الإنسجاـ كدمج جميع ىذه العناصر مف أجؿ جذب الإستثمارات 
المختمفة لكي تجنب المستثمر الخسارة كتحقؽ بدكرىا مكاسب عديدة مف رؤكس الأمكاؿ ىذه الكافدة أييا عف 

طريؽ الإصلبحات الضربية كالإتمانية بالإضافة إلى أف ىنالؾ عكامؿ خارجية تقع خارج الدكؿ المستقبمة لرؤكس 
 1. الأمكاؿ 

   :مف أىـ العكامؿ الخارجية مايمي : العوامل الخارجية:  الفرع الثاني

 بأعداد الأمكاؿ رؤكس تدفقات اجتذاب في كساىمت الأمكاؿ لرؤكسالمستقبمة  الدكؿ خارج عكامؿ كتتمثؿ في
 2:يمي فيما العكامؿ ىذه أىـ كتتمثؿ ،كؿ الد ليذه كبيرة
 (فائض) تنتقؿ رؤكس الأمكاؿ مف البمداف التي يتكفر فييا رأس الماؿ :الإختلاف بين أسعار الفائدة الدولية: أولا

، كعادة ما ترتفع أسعار الفائدة في بمد العجز كتنخفض  (عجز)إلى البمداف التي تعاني مف شح في رأس الماؿ 
في بمد الفائض كبالتالي تتدفؽ رؤكس الأمكاؿ إلى البمداف التي تتسـ بإرتفاع أسعار الفائدة كىذا رغبة في تحقيؽ 

أك إيداع رأس الماؿ  (مثؿ أذكنات الخزينة كالأكراؽ التجارية)دخؿ أكبر ، مثؿ شراء أصكؿ أجنبية قصيرة الأجؿ 
لفترة قصيرة في إحدل البنكؾ الأجنبية ، حيث يرتفع سعر الفائدة نسبيا كذلؾ لتحقيؽ عكائد أكبر مما يتحقؽ مف 

الإستثمارات قصيرة الأجؿ المماثمة داخؿ البمد ، كبالتالي فإف البحث عف التكظيفات المالية الأكثر يبرر رأس 
الماؿ خاصة رأس الماؿ قصير الأجؿ ، إذ أف معدلات الفائدة يمكف أف تستخدـ ككسيمة لتعديؿ تدفقات رأس 

 .الماؿ بيف الدكؿ 

لقد أدل إنخفاض العكائد عمى الإستثمار في الأسكاؽ المتقدمة إلى إتجاه المستثمريف بتمؾ الدكؿ لمتحكؿ إلى 
مصادر إستثمار بديمة لمحصكؿ عمى عكائد أعمى ، كقد مثمت الأسكاؽ الناشئة مصدر جذب لمكثير مف ىذه 

 3. الإستثمارات نظرا لما تتمتع بو مف قدرة عمى تحقيؽ مكاسب مرتفعة 
 

                                                           
1
 . 15 عبد الغانً الحرٌري ، المرجع السابق ، ص  

2
 .21 رحال فاطمة ، المرجع السابق، ص  

3
 .191 بو عبد الله علً ، المرجع السابق ، ص  
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 الدكؿ بيف الأرباح معدلات تتفاكت: الأرباح معدلات وتفاوت الصناعية الدول في الاقتصادي النمو تباطؤ: ثانيا

 كالزراعية كالخدماتية الصناعية الشركات بعض فتعمد الأجكر، معدلات لانخفاض نظرا النامية كالدكؿ المقدمة

 الأرباح معدؿ مف أدنى ىك الداخؿ في الأرباح معدؿ أف ليا يتبيف عندما النامية الدكؿ في ليا فركع إنشاء إلى
  . الداخؿ في المتاحة الفرصة أىميتيا تتجاكز جديدة ربح فرص عف بحثا كىذافي الخارج 

 الدكؿ في الاقتصادم النمك تباطؤ نتيجة النامية كالدكؿ المتقدمة الدكؿ بيف الربح معدلات تتفاكت ككذلؾ

 الكلايات في الاقتصادم النشاط في رككد حدث أيف التسعينات بداية منذ بكادره بدأت كالذم ، الصناعية المتقدمة
 العالمي المستكل عمى الأعماؿ دكرة في أثره لذلؾ كاف كقد أكركبا دكؿ مف كالعديد الياباف ، الأمريكية المتحدة
 المتحدة الكلايات في كالاقتصادية المالية الأزمة ظيكر مع خاصة الحالي الكقت حتى أثره زاؿ ما كالذم

 أصبحت كالتي ، النامية الدكؿ في للبستثمار نتيجة ، كاضحة ربح فرص ظيكر إلى ذلؾ كأدل الأمريكية،

 .الاقتصادم الرككد أصابيا التي الصناعية الدكؿ مف لكثير بالنسبة جاذبية أكثر أسكاقيا
 المحمي الناتج نمك تراجع خلبؿ مف الصناعية الدكؿ في الاقتصادم النشاط تباطؤ عمى الاستدلاؿ كيمكف 

 ثـ 1989 عاـ %7 إلى  1988عاـ% 7,9 مف انخفض كالذم الأمريكية المتحدة الكلايات في الإجمالي
نخفض مرة أخرل إلى % 5,1 ليصؿ إلى 1990إنخفض بدرجة كبيرة عاـ    .1991 عاـ %  3,6 كا 

 ىذا أصبح الصناعية، الدكؿ في النمك معدلات تحسف كمع طفيفة بمعدلات أخرل مرة النسبة ىذه ارتفعت كقد  

 رأس عمى العائد  انخفاض إف القكؿ يمكف كعميو النامية الدكؿ إلى الأمكاؿ رؤكس جذب في أىمية أقؿ العامؿ

  ما كىذا أكبر، العائد معدلات فييا تككف التي الدكؿ إلى كالتدفؽ الانتقاؿ إلى محاؿ لا سيؤدم الماؿ
 لتدفؽ نسبة أكبر تعرؼ التي اللبتينية كأمريكا آسيا دكؿ كخاصة النامية الدكؿ إلى المتقدمة الدكؿ مع فعلب حدث

 1. الأجنبية الأمكاؿ رؤكس
كترتبط أساسا بالإستقرار السياسي في البمد إذ أف عدـ إستقرار النظاـ  : تفادي المخاطر السياسية: ثالثا

السياسي كآثاره ، يعدأحد أىـ العكامؿ الأساسية لمغادرة رأس الماؿ لمخارج ، إذ يعمؿ المتعاممكف الإقتصاديكف 
عمى نقؿ أمكاليـ إلى خارج البمد بحثا عف الثقة كالكقاية خاصة مف خطر تعرض ركس الأمكاؿ المحمية إلى 

خطر المصادرة مف قبؿ السمطات العامة كىكذا يتـ تحكيميا أك إيداعيا في البنكؾ الأجنبية ، كبالتالي المجكء إلى 
 . بمد آخر تككف فيو الظركؼ السياسية أكثر أمنا

مثؿ خطر التدىكر النقدم ، ففي حالة تدىكر القكة الشرائية لمنقكد المحمية  : تفادي المخاطر الإقتصادية: رابعا
نتيجة لإرتفاع معدؿ التضخـ المحمي يمجأ أصحاب رؤكس الأمكاؿ إلى تحكيؿ العملبت إلى الخارج كيتـ ذلؾ 

 )أيضا لمحاربة التضخـ الحاصؿ في البمداف التي لدييا مكارد مالية فائضة تزيد عف طاقتيا الإستيعابية 
 2للئقتصاد الكطني حيث تعمؿ عمى إستثمار الفكائض المالية خارجا ، إلى جانب لجكء  (الإستثمارية

                                                           
1
  . 21 عبد الغانً الحرٌري ، المرجع السابق ، ص  

2
  رحال فاطمة ، المرجع السابق، ص 
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حينما  )أصحاب المشاريع إلى تيريب رؤكس أمكاليـ لمخارج تيربا مف دفع الضريبة عمى دخكليـ أك أرباحيـ 
كجزء مف السياسة الإقتصادية التي تقكـ بيا السمطات المالية لتمكيؿ المكازنة  (تككف متصاعدة إلى حد كبير 

 1العامة
 لجذب الخارجية عكامؿ أحد الإقميمية التجارية الاتفاقات في التغير يعد :الإقميمية التجارية الاتفاقات: خامسا
 حققتيا التي كالمزايا الفكائد مف الكثير ىناؾ المثاؿ، سبيؿ فعمى النامية لمدكؿ الرأسمالية التدفقات مف المزيد

 التكسع ككذا 1990في ( NAFTA  )في النافتا اتفاقية في دخكليا مف الأخرل اللبتينية أمريكا كدكؿ المكسيؾ
 حيث ثنائي، أساس عمى المباشرة الأجنبية الاستثمارات تشجيع إلى اليادفة الثنائية الاستثمار اتفاقيات عقد في

 2 .النكع ىذا لتشجيع اتفاقية 151 عمى دكلة 71 حكالي  2001 عاـ في عقدت
 أهم أشكال حركة رؤوس الأموال الدولية : المطمب الثاني 

لقد ساىمة العكلمة كبالأخص العكلمة المالية في دفع حركة رؤكس الأمكاؿ عبر دكؿ العالـ فقد عرفت ىذه 
  : الحركات العديد مف الأشكاؿ سرؼ نذكرىا فيمايمي

 الإستثمار الأجنبي المباشر والغير مباشر : الفرع الأول 

 كما الكطني، الناتج في المؤثرة العكامؿ أحد يشكؿ ككنو التنمكم الاقتصادم الأدب في باىتماـ الاستثمار حظي

 كجيات تعدد في الإىتماـ ذلؾ معالـ كتبرز .كالاستخداـ الدخؿ عمى تؤثر الاستثمار عمى تطرأ التي التقمبات أف

 مما تصنيفو، معايير في الكبير التنكع عمى فضلب الاستثمار، تعريؼ مسألة بشأف كتداخمو كاختلبفو النظر

كامؿ  كلذؾ تكجب عمينا قبؿ التطرؽ للئستثمار المباشر كالغير مباشر تسميط  بشكؿ بو الإلماـ عممية صعب
 .الضكء عمى مفيكـ الإستثمار بصفة عامة بالإضافة إلى تعريؼ المناخ الإستثمارم 

 

 ماهية الإستثمار :  أولا

 .سكؼ نتطرؽ إلى تعريؼ الإستثمار مف الناحية الإقتصادية ك المحاسبية كالمالية  

 عمى إما تعمؿ التي المعمرة الأصكؿ عمى الإنفاؽ تدفؽ ":بأنو ريجارد ك جيمس عرفو:  التعريف الإقتصادي 

 .المستقبؿ  في لممستيمؾ منافع خمؽ إلى أك المستقبؿ، في المنتجات إنتاج عمى المقدرة زيادة
 Boum Bawerek شيء كؿ قبؿ الاستثمار أف":يعتبر حيث للبستثمار؛ ككاضح محدد تعريؼ  قدـ 

 الماؿ رأس شراء خلبؿ كىذامف لممؤسسة، الإنتاجية القدرة تعظيـ أجؿ مف حالية نفقة عف التخمي ىك 

 3.(تككيف ، تأطير العماؿ )الماؿ البشرم  رأس طريؽ عف أك ((الخ...المباني، معدات، آلات،)التقني
 
 

                                                           
1
  رحال فاطمة ، المرجع السابق، ص  

2
  .22 عبد الغانً الحرٌري ، المرجع السابق ، ص  

3
 ، أطروحة دكتورا فً العلوم الإقتصادٌة تخصص إقتصاد ، أثر الإستثمار الأجنبً المباشر على النمو الإقتصادي دراسة حالة الجزائر شوقً جباري  

 .4، ص 2015التنمٌة ، جامعة العربً بن مهٌدي أم لبواقً ، 
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 1: للاستثمار المحاسبي التعريف
 

 ،كلا كالخدمات كبيع السمع لإنتاج دائمة بصفة المؤسسة تستعمميا التي الثابتة الأصكؿ " عف الاستثمارات تعبر

 كالقيـ الأملبؾ مجمؿ ،فيي الاستغلبؿ الدائمة بكسائؿ سميت لذلؾ الدائـ للبستخداـ بؿ البيع حيازتيا بيدؼ يتـ

 كغير (التجارية ،العلبمات المحؿ ،شيرة ،حقكؽ الاختراع كالتجارية الصناعية الممكية حقكؽ )المعنكية الدائمة

إشترتيا  التي (الأراضي )المنقكلة كغير(التجييزات)المنقكلة (..الأراضي التجييزات،)المممكسة أك المعنكية
نما تحكيميا أك بيعيا أجؿ لا مف الخاصة، أكأنجزتيا بكسائميا المؤسسة  للبستغلبؿ دائمة ككسائؿ لاستعماليا كا 

 . (اجتماعية تجييزات)المينية غير لمعمميات أك المكجية للئنتاج المخصصة سكاء

 للاستثمار المالي التعريف 

 في عمى ثركة لمحصكؿ(مؤكدة)الحالية بالثركة التضحية":أنو عمى الاستثمار إلى ينظر المالية الناحية مف

 . مؤكد  غير المستقبؿ
 الحصكؿ أمؿ الحاضر، عمى في يستخدميا التي بالمكارد التضحية " :بأنو للبستثمار المالي المفيكـ يتحدد كذلؾ

 النفقات مف أكبر يككف العائد الكمي أف حيث معينة، زمنية فترة خلبؿ فكائد أك الإيرادات، عمى المستقبؿ في

 . "للبستثمار الأكلية
 مفيكـ أف مفادىا أساسية نقطة في تتفؽ للبستثمار، تعريؼ تقديـ إلى الرامية النظر كجيات أف القكؿ كخلبصة

 المستقبؿ، في عكائد  عمىالحصكؿ أجؿ مف الحاضر الكقت في المكارد بعض تخصيص عمى يرتكز الأخير ىذا

 بأم الأمر تعمؽ سكاء كذلؾ إليو، إضافة شيء دكف الاستثمار مفيكـ بياف عف عبارة التعريفات ىذه فإف كبالتالي

.كالمالية المحاسبية أك الاقتصادية النظر كجية مف
2 

يعرؼ الإستثمار الأجنبي عمى أنو تدفقات رؤكس الأمكاؿ التي ترد في شكؿ : تعريف الإستثمار الأجنبي: ثانيا
 (الإستثمار الأجنبي المباشر  )إسياـ مباشر لرأس الماؿ الأجنبي ، في الأصكؿ الإنتاجية للئقتصاد المضيؼ 

أك كافة صكر القركض الإئتمانية طكيمة الأجؿ التي تتـ في صكرة علبقة تعاقدية بيف الإقتصاد المضيؼ ليا 
 3. (إستثمار أجنبي غير مباشر )كالإقتصاد المقرض 

 الصادر عف البنؾ الدكلي بأنو 2005حسب تقرير التنمية العالمي لسنة : تعريف المناخ الإستثماري : ثالثا
مجمكعة العكامؿ الخاصة بمكقع محدد التي تحدد شكؿ الفرص كالحكافز التي تتيح لمشركات الإستثمارية 
العمؿ بطريقة مربحة كيشير التقرير إلى أف السياسات كسمكؾ الإدارة الحككمية كبخاصة قضية الفساد 

  4كالمصداقية تمارس تأثير قكيا عمى المناخ الإستثمارم مف خلبؿ تأثيرىا عمى التكاليؼ ك المخاطر

                                                           
1
 . 4شوقً جباري ، المرجع السابق ، ص  

2
 . 28ص  ، 1999 الأردن، عمان، الأولى، الطبعة المٌسرة، دار ،إستراتٌجٌة – تحلٌل – مفاهٌم الاستثمار ،الراوي وهٌب  خالد 

3
   . 23 ، ص 2012 ، دار الراٌة ، الأردن ، تشجٌع الإستثمارات وأثرها على التنمٌة الإقتصادٌة الزٌن منصوري ،  

4
  ، مذكرة 2010/2002دور المناخ الإستثماري فً الدول العربٌة فً جذب الإستثمار الأجنبً المباشر دراسة حالة الجزائر للفترة  عمر ٌحٌاوي،  

  .6 ، ص 2013    ماجستار فً العلوم الإقتصادٌة تخصص إقتصاد دولً ، جامعة محمد خٌضر بسكرة ، 
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كالعكائؽ أماـ المنافسة كبدرجة أكبر تكفر الأمف ك الإستقرار كبخاصة أمف حقكؽ الممكية كدرجة التقيد 
 . بالمكائح التنظيمية كالقكانيف كنظاـ الضرائب التي تترؾ آثار بالغة الأىمية عمى التكاليؼ كالمخاطر 

كعميو يمكف أف نقكؿ بأف المناخ الإستثمارم يشير في جكانبو المتعددة بمدل تكفر منشآة البنية التحتية كالنظـ 
القانكنية كالأكضاع السياسة كالمؤسسات كسياسات كىك مفيكـ ديناميكي دائـ التطكر لملبحقة المتغيرات 

 1 . السياسة كالتكنمكجية كالتنظيمية
  مككنات المناخ الإستثمارم1 2-الشكل رقم 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 مجمكعة النيؿ العربية ، القاىرة ، مصر 1عبد الحميد عبد المطمب ، السياسات الإقتصادية عمى مستكل الإقتصاد القكمي ، ط: المصدر 
 . 191، ص 

 

مف الشكؿ أعلبه يتبيف لنا أنا المناخ الإستثمارم يتككف مف مجمكعة مف المتغيرات تحيط بالمشركع الإستثمارم 
كتؤثر بقراراتو لكنيا تخرج عف سيطرتو كبالتالي فإف المناخ الإستثمارم ينطكم عمى مجمكعة مف المككنات 

  كالمقكمات كالأدكات كالمؤشرات التي يمكنيا أف تؤثر عمى فرص نجاح المشركع الإستثمارم
كبعد أف ميدنا بتعريؼ ميسكرة حكؿ الاستثمار كالمناخ الإستثمارم سرؼ نتطرؽ فيما يمي لأىـ أكاؿ رؤكس 

تعتبر الإستثمارات الأجنبية المباشرة كالغير المباشرة مصادر ىامة مف مصادر التمكيؿ في  الأمكاؿ الدكلية كعميو
الدكؿ النامية كيمعب كؿ منيا دكرا ىاما في دفع عجمة التنمية في ىذه الدكؿ بإعتبارىا شكميف مف أشكاؿ 
 .التدفقات المالية الخاصة متكسطة كطكيمة الأجؿ ، كىذا مايفسره تزايد الإىتماـ بيا في في السنكات الأخيرة

                                                           
1
  . 6المرجع السابق  ، ص  عمر ٌحٌاوي،  

 مناخ الإستثمار

 سٌاسات الإستثمار

 السٌاسات الإقتصادٌة 

  السٌاسة المالٌة 

 السٌاسة النقدٌة 

  السٌاسة التجارٌة
 والدولٌة

 السٌاسة السعرٌة

قوانٌن 
والتشرٌعات 

 الإستثمار

 النظام الإقتصادي 

 ًالنظام السٌاس 

 ًالنظام البٌئً والإجتماع 

 ًالنظام المؤسس 

مؤشر التنافسٌة ، مؤشر الأداء  )المؤشرات الإقتصادٌة لأداء الإقتصاد الكلً 
 ..........، مؤشر بٌئة الأعمال، مؤشر المخاطر القطرٌة ،

 النتائج تشٌر إلى أن المناخ الإستثماري جاذب أو غٌر جاذب للإستثمار
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 يعرؼ الإستثمار الأجنبي المباشر بأنو حصة ثابتة لممستثمر :تعريف الإستثمار الأجنبي المباشر : رابعا
المقيـ في إقتصاد ما في مشركع مقاـ في إقتصاد آخر ، ككفقا لممعيار الذم كضعو صندكؽ النقد الدكلي يككف 

أك أكثر مف أسيـ رأس ماؿ إحدل المؤسسات كمف  % 10الإستثمار مباشر حيف يمتمؾ المستثمر الأجنبي 
 1.عدد الأصكات فييا بحيث تككف ىذه الحصة كافية لإعطاء المستثمر رأيا في إدارة المؤسسة

 2: يتدفؽ الإستثمار الأجنبي المباشر في عدة أشكاؿ أىميا : أشكال تدفقات الإستثمار الأجنبي المباشر 
 كيقصد بيذا النكع مف الإستثمارات تممؾ أصحاب رأس الماؿ : الإستثمارات الأجنبية المباشرة الخاصة

الأجنبي لممشركعات المقامة ممكية تامة ، كقد تميز ىذا النكع مف الاستثمارات بتزايده بشكؿ كبير منذ بداية 
السبعنيات مف القرف العشريف ، كتكسعت مجالات نشاطو فتمثمت أنشطة البتركؿ ك الاستخراج كأنشطة 

 .(التجارة ، الماؿ، التأميف، كالسياحة )الصناعة كالخدمات 
 ىي الاستثمارات التي تأخذ شكؿ الثنائي في النشاط أم : الإستثمارات الأجنبية المباشرة المشتركة

المشركعات التي تتكزع فييا ممكية المشركع بيف المستثمر الأجنبي كالاقتصاد المضيؼ سكاءا في ذلؾ 
مشركعات القطاع الخاص أك الحككمي، ىنا لا تقتصر عمى الحصة في رأس الماؿ لممشركع بؿ تتعداه أيضا 
إلى الإدارة ، الخبرة ، براءات الإختراع كالعلبمات التجارية ، كينطكم ىذا النكع مف الإستثمار عمى الجكانب 

 3: التالية 
  الإتفاؽ طكيؿ الأجؿ بيف طرفيف إستثمارييف إحدىما كطني كالآخر أجنبي لممارسة نشاط إنتاجي داخؿ 

 .      دكلة الطرؼ المضيؼ

 أف الطرؼ الكطني قد يككف شخصية معنكية تابعة لمقطاع العاـ أك الخاص. 

  أف قياـ أحد المستثمريف الأجانب بشراء حصة في شركات كطنية قائمة قد يؤدم إلى تحكيؿ ىذه 

 .     الشركات إلى شركات إستثمار مشترؾ

  ليس بالضركرة أف يقدـ الطرؼ الأجنبي أك الكطني حصة في رأس الماؿ بمعنى أف المشاركة في مشركع
الإستثمار قد تككف مف خلبؿ تقديـ الخبرة كالمعرفة كالعمؿ كالتكنمكجيا ، كما يمكف أف تأخذ المشاركة شكؿ تقديـ 

 . المعمكمات أك المعرفة التسكيقية أك تقديـ السكؽ

  أف يككف لكؿ طرؼ مف أطراؼ الإستثمار الحؽ في المشاركة في إدارة المشركع . 

كبالنسبة لمدكؿ النامية يعتبر الإستثمار المشترؾ مف أكبر أنكاع أك أشكاؿ الإستثمار الأجنبي المباشر قبكلا ، 
جتماعية أىميا تخفيض درجة تحكـ الطرؼ الأجنبي في الإقتصاد الكطني ،  كيرجع ذلؾ لأسباب سياسية كا 
إضافة لمساعدة ىذا النكع مف الإستثمار في تنمية الممكية الكطنية كخمؽ طبقات جديدة مف رجاؿ الأعماؿ 

 . الكطنييف 

                                                           
1
 .79 ترقو محمد ، المرجع السابق ،ص  

2
 .7 عبد الغنً حرٌري ، المرجع السابق، ص  

3
 .13، سلسلة رسائل البنك الصناعً الكوٌت ، ص سٌاسات تنمٌة الإستثمار الأجنبً المباشر إلى الدول العربٌة حسٌن عبد المطلب الأسرج ،  
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 متعددة الشركات تعتبر" :(الجنسيات متعددة الشركات)الجنسيات  متعددة المباشرة الأجنبية الاستثمارات 

 تعددت كقد المختمفة العالـ نحك أقاليـ المباشر الأجنبي الاستثمار كراءىا تجر التي القاطرة بمثابة الجنسيات

 اختلبؼ عف بالأساس ناجـ الشركات عمى ىذا تطمؽ التي العديدة التسميات أف حيث بيا الخاصة التعاريؼ

 1: ".تعريفيا بخصكص كحتى بخصكصيا النظر كجية
 ىي الحقيقة في كلكنيا ، متعددة جنسيات ليا الجنسيات المتعددة الشركات باف البعض يعتقد ما كثيرا

نما دكؿ عدة جنسية تحمؿ لا شركات  :بينيا مف تسميات عدة عمييا كيطمؽ دكؿ عدة في تنشط كا 

 (les sociétés multinationales). الجنسيات المتعددة الشركات -

 ( les sociétés transnationales ). القكمية عبر الشركات -

 (les sociétés super nationales ). القكمية فكؽ الشركات -

 (les sociétés internationales ). الدكلية الشركات -

  (les sociétés globales ). الشمكلية الشركات -

 (les sociétés plurinationales ). دكلة مف أكثر بجنسية تتمتع شركات -

 .العالمية الشركات -

.الجنسيات المتعددة المنشات فتسميا لمعمؿ الدكلية المنظمة أما -
2 

كىي شركات مقرىا الرئيسي في الدكلة الأـ كليا أنشطة كعمميات في أكثر مف دكلة سكاءا عف طريؽ فركع أك 
شركات تابعة ، كما يككف ليا حصة كبيرة في القطاع الذم تمارس فيو نشاطيا ، كتقكـ بنشاط متكامؿ مف 

 .الإنتاج إلى التكزيع كالتسكيؽ 
كيمكف لمشركات المتعددة الجنسيات أف تككف شركة مساىمة تتداكؿ أسيميا في البكرصة أك شركة خاصة كتعد 
ظاىرة نمك الشركات المتعددت الجنسيات مف أىـ الظكاىر السائدة في المحيط الإقتصادم الدكلي في السنكات 

 3.  مف الإستثمارات الأجنبية المباشرة عمى المستكل العالمي % 80الأخيرة ، حيث أنيا مسؤكلة عف أكثر مف 
 إنتاج ككسائؿ تممؾ أعمالا ، ضخمة أمكاؿ رؤكس ذات شركات أنيا عمى الجنسيات متعددة الشركات تعرؼ كما

  ". ليا رئيسيا مركز الأـ مف الكطف يتخذ إدارة مجمس الدكلي المستكل عمى نشاطيا كيدير دكلة مف أكثر في

 4: كالتالي ىي الخصائص مف بمجمكعة الجنسيات المتعددة الشركات تتميز ك
 بأسره؛ العالـ في كتشجيعيا حجميا كبر 

 ؛ المنتجات تنكع 

 الشركات؛ ليذه الاحتكارية الطبيعة 

                                                           
1
 ، مذكرة ماجستار فً العلوم الإقتصادٌة تخصص أثر الشركات المتعددت الجنسٌات على التشغٌل فً الدول النامٌة دراسة حالة الجزائر طابوش مولود ،  

 .03، ص 2008    تحلٌل إقتصادي ، جامعة الجزائر ، 
2
 . 03 طابوش مولود ، المرجع السابق ، ص  

3
 . 09 عبد الغانً حرٌري، المرجع السابق ، ص  

4
 ، مذكرة ماجستار فً العلوم الإقتصادٌة تخصص مالٌة دولٌة ،جامعة أبً الإستثمار الأجنبً المباشر والنمو الإقتصادي فً الجزائر كرٌمة قوٌدري ،  

 . 25، ص 2011بكر بالقاٌد تلمسان ، 
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 التكنكلكجي؛ التفكؽ 

 الاقتصاد؛ عمى ىيمنتيا 

 مف                                                              تعبر لا دكلار مميكف 100 عف مبيعتيا تقؿ التي الشركة أف حيث الكبيرة المالية قدراتيا
 الجنسيات؛ متعددة الشركات

 ؛ الأـ الشركة قبؿ مف اتخاذىا يتـ كالتسعير كالتسكيؽ كالإنتاج كالاستثمار التخطيط قرارات 

 الإعلبـ كسائؿ مختمؼ في الدائـ الإعلبف عمى الكبير كالاعتماد التسكيؽ عمى اليائمة القدرة 

 ؛ المتاحة

 تها                                              سيطر لبسط كذلؾ العالـ في التكنكلكجيا سكؽ عمى كالسيطرة التحكـ في الدائمة رغبتيا

 1.العالـ في نفكذىا كزيادة الاقتصادية
 الإستثمار الأجنبي الغير مباشر : : سادسا

إف مكضكع الإستثمار الأجنبي الغير مباشر مف المكاضيع التي نالت إىتماما كاسعا مف قبؿ الباحثيف ككنيا تمثؿ 
 .إحدل الأشكاؿ الرئيسية لتدفقات رؤكس الأمكاؿ عبر العالـ 

 المحفظي كالذم يقكـ بالاستثمار الاستثمارذا النكع مف قيعرؼ  : تعريف الاستثمار الأجنبي الغير مباشر 
 المضيؼ بقصد المضاربة البمد كالسندات الخاصة أك الحككمية في لأسيـ الأجانبعمى أساس شراء 

 ما الأسيـ مف الأجانب يككف في حكزة لا المالية شرط أف الأكراؽ تدرىاسعار التي الأ مف فركؽ كالاستفادة
 2.عميو الإشراؼـ مف حؽ أدارة المشركع أك قيمكف

كما يعرؼ بأنو قياـ الأشخاص الطبيعييف أك المعنكييف المقيميف في دكلة أجنبية بشراء أسيـ الشركات القائمة 
  . في الدكؿ النامية

ككذلؾ بعض الييئات الدكلية كأف ىذا النكع مف الاستثمار لا يعفي المستثمر إلا ما يتمتع بو أم مساىـ عادم 
 . في الشركات المساىمة كما أنو يككف عادة ضئيؿ الحجـ كعدـ نضج الأسكاؽ المالية في الدكؿ النامية

  أنواع الإستثمار الأجنبي الغير مباشر 

 3: الأنكاع أك الصكر التالية (إستثمارات الحافظة  )تتخذ الإستثمارات الأجنبية الغير مباشرة 
  شراء السندات الدكلية كشيادات الأيداع المصرفية الدكلية المقكمة بالعملبت الأجنبية كشيادات الإيداع في 

 . سكؽ العملبت الدكلية

                                                           
1
  . 25 كرٌمة قوٌدري ، المرجع السابق، ص  

2
 ، مكتبة الملك فهد الوطنٌة أثناء النشر الرٌاض السعودٌة، دلٌل إجراءات الإستثمار الأجنبً بالمملكة العربٌة السعودٌة أشرف أحمد هلال الهاشمً ،  

 .20 ، ص 2013الطبعة الأولى،  
3
 .40دار الفكر القانونً للنشر والتوزٌع ، مصر ،  ص ،  المسؤولٌة المدنٌة للمستثمر الأجنبً دراسة مقارنة عقٌل كرٌم زغٌر ،  
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  شراء سندات الديف العاـ أك الخاص . 

  شراء القيـ المنقكلة . 

  1. شراء الذىب أك المعادف النفيسة 

   أك ىيئاتنا العامة كالخاصة أك الأفراد كبآجاؿ مختمفة تيدؼ إلى المضاربة كليس حككمات الأجنبية لؿقركض
 2بيدؼ إنشاء علبقات إقتصادية ثابتة ، كىذا النكع مف الإستثمار في الأسيـ كالسندات كالعملبت 

الأجنبية يعمؿ عمى تقميؿ مخاطر الإستثمار الأجنبي عف طريؽ تنكيع محفظة الإستثمارات ، أذ أف عكائد 
الأسيـ كالسندات لا تخضع لنفس الدرجة مف المخاطر بالإضافة إلى الحصكؿ عمى منافع مالية أكبر ، لذا فيذا 
النكع مف الأستثمار يأتي مف خلبؿ إستثمار الحافظة كالذم يتككف مف تدفقات إستثمارية مع ، عدـ كجكد سيطرة 
فعالة لممستثمريف عمى إستثماراتيـ ، كقد بدء ىذا النكع مف الإستثمار خلبؿ القرف اليابع عشرة كتطكر مع تطكر 
النظاـ الرأس مالي كمعظـ ىذه  الإستثمارات تقكـ بيا الشركات متعدية الجنسية بيذؼ الحصكؿ عمى عائد رأس 
مالي لأجؿ زيادة التراكـ الرأس مالي ، مف دكف أف يككف المستثمر الأجنبي مسيطر عمى أم مشركع إنتاجي في 

3 . البمد المضيؼ المعني
 

:  رسـ بياني يكضح أنكاع الإستثمارات 1-2 : الشكل رقم

 
  

 

 

 

 . 21، ص 2017، المنيؿ المبناني، بيركت ،  إدارة الأعمال الدوليةمصطفى يكسؼ الكافي، : المصدر
                                                           

1
 . 40 عقٌل كرٌم زغٌر ، المرجع السابق ، ص  

2
 أثر الأستثمار الأجنبً الغٌر مباشر على بعض المتغٌرات الإقتصادٌة الكلٌة فً البلدان النامٌةعبد الرزاق محمد حسٌن ،عامر عمران كاظم، قٌاس  .  

 . 105، ص 2012، 1، العدد2 ، مقالة فً مجلة جامعة كركوك للعلوم الإدارٌة والأقتصادٌة ، المجلد رقم الهند حالة الدراسة
3
 . 105عبد الرزاق محمد حسٌن ، عامر عمران كاظم ، المرجع السابق ، ص  .  

أنواع الأستثمارات الأجنبٌة 

سلع  خدمات

 الإستثمارات الأجنبٌة المباشرة
FOREIGN DIRECT INVESTMENT 

 .إعطاء التحكم والإدارة للإستثمار الأجنبً -1

إعطاء النفاذ إلى الأسواق بصورة مباشرة  -2
 المنتجات – العقارات –خلال المصانع 

 .السٌاحٌة 

 . إعطاء حق تلك العقارات  -3

 الإستثمارات الأجنبٌة الغٌر مباشرة
NON- FOREIGN DIRECT INVESTMENT 

إعطاء النفاذ إلى الاسواق بصورة غٌر مباشرة  -1
من خلال إعطاء حق شراء الأسهم والسندات 

والأوراق المالٌة دون إعطاء الحق فً إدارتها 
والتحكم بها من خلال تحدٌد نسبة الملكٌة فً 

 . الأسهم للأجانب
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 القروض الخارجية والمساعدات والمنح الأجنبية الرسمية :  الفرع الثاني 
ىذا النكع مف تدفقات رؤكس الأمكاؿ الدكلية كاف مف أىـ أشكاؿ حركات رؤكس الأمكاؿ كقد عرؼ ىذا النكع 

 . تراجع نتيجة التكجو الى الأستثمار الأجنبي المباشر بسبب قيكد الأقراض المفركضة مف الدكؿ المقرضة 
 تعريف القروض الخارجية : أولا

  في القركض التي تصدىا الدكلة خارج حدكدىا الإقميمية ، كيكتتب : تعرف القروض الخارجية أو الأجنبية
فييا الأفراد أك الييئات الخاصة أك العامة الأجنبية ، كقد تككف القركض الخارجية عف طريؽ الإقتراض مف 

 1.المنظمات كالمؤسسات الدكلية 
كما تعرؼ أنيا عممية تحكيؿ لممكارد مف الجية المقرضة إلى الجية المقترضة لقاء إلتزاـ ىذه الدكؿ بدفع 

 . الأقساط كالفكائد المترتبة عمى ىذه القركض 
كيقصد بالقركض الخارجية أيضا المبالغ النقدية التي تستدينيا الدكلة أك الشخص المعنكم العاـ مف دكلة أك 

 2. شخص معنكم آخر مع التعيد بردىا كبدفع فائدة عنيا كفقا لشركط معينة 
كعميو فإف القركض الأجنبية ىي القركض التي تحصؿ عمييا الدكلة مف حككمة أجنبية أك شخص معنكم أك 

 3:طبيعي مقيـ في الخارج كتمجأ الدكلة إلى الإقتراض لعدة أسباب منيا
  عدـ كفاية المدخرات المحمية مف أجؿ تمكيؿ المشركعات الأقتصادية كالإجتماعية لمدكلة كمف ثـ فإنيا

 .لا تستطيع إصدار قرض داخمي لقمة الأمكاؿ المكجكدة في السكؽ الداخمية 

  الرغبة في علبج إختلبؿ ميزاف المدفكعات ، زمف ثـ فإف الدكلة تستطيع عف طريؽ القركض الخارجية
 . أف تحصؿ عمى حاجياتيا مف العملبت الأجنبية 

 القركض يمكف أف تككف عامة تعقدىا حككمة الدكلة المقترضة مع  :(الأجنبية )مصادر القروض الخارجية 
حككمات الدكؿ الأجنبية أك الييئات التابعة ليا أك مع الأشخاص الطبيعييف أك المعنكييف ، أك أف تككف 
خاصة يعقدىا أشحاص طبيعييف أك معنكييف في الدكؿ المقترضة مع أشخاص طبيعييف أك معنكييف في 

  :الخارج أك مع منظمات التمكيؿ الدكلية ، كىذا المصدر يمكف تقسيمو إلى المصادر التالية
  كىي قركض مقدمة مف طرؼ حككمات دكؿ الفائض أك ىيئات كالككالات الرسمية ، أم :القروض الرسمية 

  4(البنؾ الدكلي كمؤسساتو )ىي قركض ثنائية حككمية أك متعددة الأطراؼ مف المؤسسات المالية الدكلية 

                                                           
1
 . 21، ص 2015 ، مركز الدراسات العربٌة للنشر والتوزٌع، مصر ، الطبعة الأولى، المالٌة العامة الإٌرادات العامة رانٌا محمود عمارة ،  

2
 . 14 عبد الغانً حرٌري، المرجع السابق، ص  

3
 .52، ص 2002 ، دار الكندي للنشر ، الأردن ، التموٌل الدولً هٌثم صاحب عجام ، علً محمد سعود،  

4
 . 15 عبد الغانً حرٌري، المرجع السابق ، ص  
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أك إقميمية ، كتتسع قاعدة ىذا المصدر لتشمؿ المساعدات كاليبات كقركض الإتحاد الدكلي لمتنمية ، كىي 
قركض ميسرة ذات فائدة منخفضة ، كأحيانا بدكف فائدة مع إعطاء فترة سماح طكيمة كجكاز تأجيؿ سداد الأقساط 

 . عاما 50في حالة الضركرة كتستحؽ السداد بعد 
كما يميز ىذا النكع مف التدفقات عف التدفقات الخاصة أنو ليس بالضركرة أف يتحرؾ إستجابة لمربح بؿ قد يككف 

 .  إستجابة لتحقيؽ أىداؼ سياسية
  يتـ التعاقد عمييا بيف الحككمات الراغبة بالإقتراض كحككمات المانحة بشكؿ رسمي عف :القروض الثنائية 

طريؽ مفاكضات أك إتفاقيات بينيا كغالبا ماتسكد عممية تقديـ ىذه القركض إعتبارات سياسية قد تغمب 
الإعتبارات الإقتصادية كما فعمتو الكلايات المتحدة الأمريكية أك إنجمترا كفرنسا مع الدكؿ الإشتراكية سابقا كاف 
يتكجب عمى الدكؿ المقترضة أف تمنح تسييلبت عسكرية لمدكؿ المقترضةأك أف تصكت لصالحيا في المحافؿ 

  .الدكلية
  قميمية إلى الدكؿ : القروض المتعددة  كىي القركض ك الإعتمادات التي تقدميا منظمات كىيئات دكلية كا 

المقترضة ، كتختمؼ ىذه القركض بإختلبؼ الييئات المانحة ليا ، إذ غالبا ما تعكس ىذه الشركط كجية نظر 
 .الدكلة الأـ ، التي تظـ تمؾ المنظمات كالبنؾ الدكلي كمؤسساتو ، كصندكؽ النقد الدكلي

كيعد البنؾ الدكلي مف أىـ المنظمات المالية التي قدمت كثيرا مف القركض الخارجية لمدكؿ النامية كمنيا العربية 
لفترة طكيمة ، كيضـ مؤسستيف رئيسيتيف ىما مؤسسة التنمية الدكلية كشركة التمكيؿ الدكلية ، كأغمب ىذه 

القركض متكسطة كطكيمة الأجؿ تقدـ لأغراض تنمكية سكاءا في شكؿ تدفقات نقدية أك مساعدات فنية أ اما 
المنظمات المالية الإقميمية فأنشأتيا عدد مف الدكؿ في منطقة معينة بيدؼ تقديـ القركض كالخبرات لمدكؿ 

 1. الأعضاء كصندكؽ النقد العربي كالبنؾ الآسيكم لمتنمية ، كالبنؾ الإفريقي لمتنمية كالبنؾ الأكربي 

  ىي تمؾ القركض التي ترد إلى الدكلة مف الأفراد أك الييئات الأجنبية الخاصة بغض :القروض الخاصة 
2: النظر عف صفة المقترض ، كتأخذ ىذه القركض صكرا ثلبثة

 

 كىي القركض الإتمانية التي تقدميا الشركات الأجنبية الخاصة  : تسهيلات الموردين أو قروض الصادرات
 .ككبار المصدريف كغيرىـ مف المكرديف الأجانب لتكريد السمع كالخدمات لمبمد المقترض

  كىي عبارة عف تسييلبت مصرفية كىي قركض قصيرة الأجؿ : قروض البنوك التجارية الأجنبية الخاصة
تمنحيا الصارؼ التجارية الأجنبية لمبلبد النامية بغرض تمكيؿ عجز مكسمي كمؤقت في حصيمة النقد الأجنبي 

                                                           
1
 . 16 عبد الغانً حرٌري، المرجع السابق ، ص  

2
 .117ص ، ، المرجع السابق ، الأسواق المالٌة الناشئة على استقرار أسعار الصرف فً الدول العربٌة بو عبد الله علً، أثر  
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 أشير كسنة ، كتككف أسعار فائدتيا حسب أسعار الفائدة السائدة 06كتتراكح آجاؿ إستحقاؽ ىذه القركض بيف 
 1. في الأسكاؽ الدكلية

 يمكف لمدكلة أف تحصؿ عمى رأس الماؿ الأجنبي : الإكتتاب في السندات التي تصدرها الدولة في مشروعاتها
عف طريؽ قياـ الدكلة التي ترغب بالإقتراض بطرح سندات معينة كبسعر فائدة معيف كتستيمؾ بعد حمكؿ أجؿ 

 2. معيف لكي يكتتب فييا المستثمركف الأفراد أك الييئات الخاصة في ىذه الدكؿ الخارجية

 المنح الأجنبية والمساعدات الرسمية : ثانيا

  ىي تدفقات مف رؤكس الأمكاؿ تقدـ بشركط ميسرة إلى الدكؿ النامية كخاصة الدكؿ الغير نفطية ، : تعريفها
كالتي تعاني مف صعكبات في تحقيؽ تراكمات رأس مالية كافية عف طريؽ تجارتيا الخارجية ، نظرا لممشاكؿ 

 . العديدة التي تكاجييا كاتذبذب في التصدير كالقيكد التي تفرضيا عمييا خاصتا مف طرؼ الدكؿ المتقدمة
كالمساعدات ىي تحكيؿ المكارد مف الدكؿ المانحة إلى الدكؿ الممنكح إلييا ، تككف عمى شكؿ نقدم ، متمثمة في 

 . عملبت قابمة لمتحكيؿ ، أك شكؿ عيني تتمثؿ في خيرات فنية أك سمع كخدمات إستيلبكية أك إستثمارية
 : كتتميز مساعدات كالمنح بخاصيتيف ىما 

 أىدافيا يجب أف تككف غير تجارية مف كجية نظر المانحيف. 

  كيجب أف تتصؼ بشركط تفضيمية ، كأف تككف معدلات الفائدة كفترة إعادة مدفكعات رأس الماؿ
 3. المقترض أسيؿ مف الأشكاؿ التجارية 

  تنقسـ المنح كالمساعدات الرسمية إلة قسميف رئيسييف :  أقسام المنح والمساعدات الرسمية : 
  كتتمثؿ في المساعدات التي تقدميا دكلة لدكلة أخرل ، حيث تقكـ الدكؿ المتقدمة : المساعدات الثنائية

بتقديـ مساعدات إنمائية في شكؿ قركض ميسرة كمنح مساعدات مالية كفنية إلى الدكؿ النامية بمستكيات 
 4.كنسب متفاكتة كبمكجب إتفاقيات ثنائية 

 تتمثؿ في قياـ مؤسسات متعددة الأطراؼ إقميمية كعالمية بتقديـ مساعدات : المساعدات المتعددة الأطراف
 . كقركض ميسكرة كتجارية لمدكؿ النامية

 

                                                           
1
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  يمكف أف تتخذ المنح كالمساعدات كالمعكنات الرسمية العديد مف الأشكاؿ كالتي : أشكال المنح والمساعدات
 1 :مف أىميا 

  كتتمثؿ في القركض كالمنح المقدمة بشركط ميسرة بيدؼ تحقيؽ كتشجيع : المساعدات الإنمائية الرسمية
 . التنمية الإقتصادية 

 كتتمثؿ في القركض الدكلية التي تمنح بشركط أكثر ملبئمة مف تمؾ القركض التي تـ : التدفقات الميسرة
الحصكؿ عمييا بشركط السكؽ العادم ، فيي تختمؼ عف تدفقات غير الميسرة التي يتـ الإقراض فييا بشركط 

  .أسكاؽ رأس الماؿ أك بشركط قريبة منيا
 كىك تمكيؿ مالي برأس ماؿ أك سمع كخدمات إلى بمد آخر لا يقابمو إلتزاـ حالي أك مستقبمي بإجراء : المنحة

 . تحكيؿ مماثؿ مف البمد المتمقى لممنحة إلى البمد المانح
أك ىي التحكيلبت النقدية كالعينية التي تقدميا بعض الدكؿ لغيرىا سكاءا لإعتبارات إقتصادية أك إنسانية ، كىي 

تحكيلبت لاترد ، كتجدر الإشارة إلى أف المساعدات العسكرية لا تدخؿ تحت ىذا المفيكـ لأنيا تختمؼ في 
 2. الأىداؼ المباشرة عف المعكنات الإقتصادية 

 3: تتميز المنح كالمساعدات الرسمية بخاصيتيف أساسيتيف ىما : أهم خصائص المنح والمساعدات الرسمية 
  أىدافيا غير تجارية مف كجية نظر المانحيف. 

  إتصافيا بشركط تفضيمية بأف تككف معدلات الفائدة كفترة إعادة مدفكعات رأس الماؿ أسيؿ كأقؿ صرامة مف
 . الأشكاؿ التجارية 

 علاقة رؤوس الأموال الدولية بسعر الصرف والآثار المترتبة عمى تدفقها : المبحث الثالث 
إف سعر صرؼ لاطمما مثؿ بالنسبة لمكثير مف البمداف سكاءا كانت متقدمة أك النامية أىـ مقياس لنجاح أك فشؿ 
دارة إقتصادياتيا الكمية بالإضافة إلى تأثيره عمى حركة رؤكس الأمكاؿ الدكلية كعميو  ىذه الحككمات في التحكـ كا 
سكؼ نقكـ بإبراز العلبقة المكجكدة بيف سعر الصرؼ كحركة رؤكس الأمكاؿ الدكلية بمختمؼ أشكاليا بالإضافة 

 . إلى الأثار الإيجابية كالسمبية التي تتركيا ىذه الأخيرة
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 علاقة سعر الصرف عمى بروس الأموال الدولية : المطمب الأول 
 . تتأثر حركة رؤكس الأمكاؿ الدكلية بختمؼ أشكاليا بتغيرات سعر الصرؼ بصكرة مباشرة كغير مباشر 

 علاقة سعر الصرف بالإستثمار الأجنبي المباشر والغير مباشر : الفرع الأول 
 علاقة سعر الصرف بلإستثمار الأجنبي المباشر : أولا 
 لاتخاذ الأجانب لممستثمريف بالنسبة الاعتبار بعيف تأخذ التي المحددات أىـ أحد الصرؼ سعر استقرار يعتبر
 عف الناجمة العكائد مستكل كضكح في الصرؼ أسعار استقرار يسيـ حيث الدكؿ، إحدل في الاستثمار قرار

 . الأـ البمد إلى تحكيميا قبؿ المضيؼ البمد في الأجنبية الاستثمارات
 لتعزيز الدعامات الأساسية مف لمتحكيؿ، قابميتيا ،كضماف الكطنية العممة صرؼ أسعار في الاستقرار عنصر إف

 ،الأمر كالتصدير المتعمقة بالاستيراد التخطيط عمميات تيسر إلى بالإضافة لو، الملبئـ كتييئة المناخ الاستثمار

 أف كما المستكردة، الإنتاج أسعار مدخلبت تذبذب دكف كالحيمكلة الكطنية الصادرات تشجيع إلى سيؤدم الذم

 كالأجنبي المحمي الاستثمار تشجيع كبالتالي الضغكط التضخمية احتكاء شأنو مف الصرؼ أسعار استقرار تحقيؽ

 تعكس مكجبة حقيقية فائدة أسعار كتحقيؽ الاستثمارية مخاطر لمشركعات تقميؿ طريؽ عف السكاء، حد عمى

 . المرتفعة الإنتاجية ذات الخاصة الاستثمارات اختيار ضماف قصد الحقيقي، العائد معدلات
 المحمي يتأثر بالاستثمار لمياباف المباشر الأجنبي الاستثمار  قاـ بيا كؿ مف تميـ جابرييؿ أف دراسة بينت كلقد

 حيث لو، كامتداد للئنتاج المحمي مكمؿ المباشر الأجنبي الاستثمار باعتبار كذلؾ الياباني اليف صرؼ كبسعر

 العممة قيمة في الانخفاض أف فقد كجد المباشر الأجنبي الاستثمار سمكؾ عمى الصرؼ سعر في التغيرات تؤثر

 بمعدؿ لمياباف المباشر الأجنبي في الاستثمار زيادة إلى يؤدم اليف  تجاه% 6  بنسبة المضيؼ لمبمد الكطنية

 في بالتكمفة قياسا المضيؼ البمد في كالاستثمار تكاليؼ الإنتاج مف يقمؿ العممة قيمة في الانخفاض لاف ،% 10

 .ربحية أكثر الأجنبي المباشر الاستثمار يجعؿ مما الأصمي، البمد

 الاستثمار عمى الصرؼ أسعار   أثر تحركات JARATIN AND ATHERSكعمى نفس النسؽ بينت دراسة لػ 

  كتايلبند كالفمبيف ماليزيا مف  لكؿ2009 -1971الفترة  تغطي سنكية بيانات باستخداـ كذلؾ المباشر الأجنبي
  كالاستثمار الصرؼ سعر بيف الطكيؿ المدل في تكامؿ مشترؾ كجكد التجريبية النتائج كأظيرت .كسنغافكرة
  أنعكس مما الدكؿ ليذه المحمية العممة ارتفاع يلبحظ حيث كماليزيا، كالفمبيف سنغافكرة، لحالة المباشر الأجنبي
 المدل في تظير كالفمبيف سنغافكرة مف كؿ أف الدراسة بينت كما المباشر، الاستثمار الأجنبي تدفقات عمى إيجابا

 أحادية السببية تبرز حيف في المباشر، الأجنبي كالاستثمار الصرؼ سعر بيف الاتجاه السببية ثنائية الطكيؿ

 1.في في ماليزيا الاتجاه
 

                                                           
1
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تتفاعؿ الشركات المتعددة الجنسيات بردكد فعؿ عكسية مع تقمبات أسعار الصرؼ ، كفي ىذا الصدد نجد أف 
CUSHMAN  أف الشركات متعددة الجنسيات تنجذب إلى الدكؿ 1985 أك أكضح في دراسة قاـ بيا سنة ،  

 فتخفيض قيمة العممة 1998بعد حدكث تخفيض في العممة كىي نفس النتيجة التي تكصؿ إلييا أكراتا سنة 
يخفض مف تكاليؼ الإنتاج كالإستثمار إذا ماقكرنت بالتكاليؼ بالدكلة الأـ مما يجعؿ الإستثمار أكثر ربحية 
لممستثمر ، كما أكضح أف الشركات التابعة تأخذ في الحسباف التكقعات المستقبيمة لأسعار الصرؼ مف أجؿ 
تحديد التدفقات الإستثمارية كىذا راجع إلى أف تقمبات أسعار الصرؼ تؤدم إلى تغيرات سريعة في الربحية 

 .النسبية لمعكائد الإستثمارية في الدكؿ المضيفة مقارنة مع مختمؼ الدكؿ الأخرل 

 فقد أكضحت أف ىناؾ إرتباط سمبي بيف معدؿ الصرؼ الإسمي كالحقيقي كتدفؽ رؤكس Cavesأما دراسة 
الأستثمار الأجنبي المباشر إلى أمريكا ، كما أف التقمبات المفاجئة لأسعار الصرؼ يككف ليا تأثير سمبيا عمى 
المناخ الإستثمارم ، أذ أف مثؿ ىذه التقمبات تجعؿ مف العسير عمؿ دراسات جدكل كما قد تعرض المستثمر 

 1.لخسارة باىضة غير متكقعة كلا سمطاف لممستثمر عمييا 
 علاقة سعر الصرف بالإستثمار الأجنبي الغير مباشر : ثانيا 

يعد سعر الصرؼ مف المؤشرات الإقتصادية اليامة التي تؤثر عمى الاستقرار الإقتصادم العاـ كمف ثـ عمى أداء 
سكؽ الأكراؽ المالية ، حيث تشيد اسكاؽ الأكراؽ المالية العالمية كزيادة كبيرة في تدفقات رؤكس الأمكاؿ 

الأجنبية للئستثمار في المحافظ المالية بيا كتؤثر ىذه التدفقات عمى أسعار صرؼ العملبت كما أنيا تتأثر 
 . بالتقمبات في ىذه العملبت 

فالإستثمار مثلب في أسكاؽ الأكراؽ المالية الناشئة يتضمف أصكلا بعملبت أجنبية كىي بالتالي عرضة لمخاطر 
العممة ، كيقصد بيا تمؾ المخاطر كالتقمبات التي تتعرض ليا عكائد المحفظة الناتجة عف تحركات أسعار صرؼ 

العملبت المقكمة بيا أصكؿ المحفظة ، مما يؤدم إلى عائدات أقؿ عند قياسيا بالعممة الأساسية لممستثمر ػ 
كيمكف أف تمعب ىذه المخاطر دكرىا في الاتجاه الآخر أيضا أم أف العممة الأجنبية ربما ترتفع في مقابؿ العممة 

الأساسية لممستثمر كتخمؽ عائدا غير متكقع كترتفع مخاطر تقمبات العممة في الأسكاؽ الناشئة بسبب عدـ 
إستقرار الإقتصادم كلا سيما في حالات كجكد معدلات مرتفعة مف التضخـ المحمي مما يؤدم إلى خفض قيمة 

 2.العممة 

                                                           
1
 ، أطروحة دكتورا فً تحلٌل أثر السٌاسات الإقتصادٌة على تنمٌة الإستثمارات الأجنبٌة المباشرة فً ظل الإصلاحات الإقتصادٌة دلال بن سمٌنة ،  

  .181 ، ص 2013-2012العلوم الإقتصادٌة ، جامعة محمد خٌضر بسكرة ، 
2
  .139 بوعبد الله علً ، المرجع السابق ، ص  
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إذف إستقرار سعر الصرؼ يشجع الإستثمار المحفظي كالرغبة في الاستثمار المباشر في الأسيـ كالسندات ، أما 
  1تقمب ىذا السعر كعدـ إستقراره يؤدم إلى عدـ تشجيع تدفقات الداخمة للبستثمار الأجنبي بؿ يؤدم إلى خركجيا

 علاقة سعر الصرف بالإحتياطات الدولية والديون الخارجية : الفرع الثاني 
 علاقة سعر الصرف بالمديونية الخارجية : أولا 

تمارس أسعار الصرؼ آثارا كاضحة عمى القركض الخارجية فقد تؤدم إلى زيادة أعباء ىذه القركض أك نقصيا 
 . تبعا لطبيعة التغير الحادث فيسعر الصرؼ 

كغالبا ما تتضمف إتفاقيات القركض شرط ضد تقمبات سعر الصرؼ ، كذلؾ عف طرؽ السداد بسعر صرؼ 
ثابت أك بكحدات حقكؽ السحب الخاصة أك أية عممة قكية ، كعميو سكؼ نتطرؽ إلى أثر تقمبات أسعار الصرؼ 

 .عمى القركض الخارجية بصفة عامة 
 يؤدم رفع قيمة عممة الدكلة المدينة إلى إنخفاض القركض  :أثر رفع سعر الصرف عمى القروض الخارجية

الخارجية مقكمة بالعممة الكطنية مقابؿ كحدات النقد الأجنبي المقكـ بتمؾ القركض ، أما في حالة ما إذا كانت 
 . الدكلة دائنة لدكؿ أخرل فإف رفع قيمة القركض الخارجي ك الممنكحة منيا تزيد قيمتو المقدرة بالعممتيا الكطنية 

تقؿ قيمة تمؾ القركض بالمكازنة العامة في حالة السداد بعكس الحاؿ عند  (الدكلة المدينة  )كفي الحالة الأكلى 
فيحدث العكس إذ تزيد قيمة  (الدكلة الدائنة  )إدراج القركض بالمكازنة العامة حيف كركده ، أما في الحالة التالية 

القركض بالمكازنة العامة حيف السداد كتقؿ حيف خركجيا مف المكازنة العامة عند الإقراض، كمف ثـ فقد يؤدم 
رفع قيمة العممة إلى تشجيع المكاطنيف عمى الإقتراض في الأجؿ الطكيؿ كذلؾ إذا كانت أسعار الفائدة المحمية 

مرتفعة ،مما يؤدم إلى تحقيؽ فائض في ميزاف المدفكعات كقد حدث ىذا في إطاليا كفرنسا في بداية عاـ 
1979 . 2 
  أثر خفض قيمة العممة عمى الديون الخارجية: 

 عمى المستحقة الخارجية المديكنية عبء عمى التخفيض سياسة تحدثيا التي الآثار ىي ما ىنا، حالمطرك السؤاؿ

 أنو أـ الدائنة، كالجيات لمدكؿ المستحقة كالفكائد الأقساط غمباؿ عبء تخفيؼ عمى التخفيض يساعد كىؿ الدكلة؟

 3: يجب أف نكضح ثلبثة حالات  التساؤلات، ىذه عمى للئجابة العبء؟ زيادة عمى يعمؿ
 المحلية للبلد  بالعملة الخارجية في حالة الديىن 

 لنسبة تماما مساكية العبء في الزيادة كستككف الديكف، ىذه عبء مف يزيد سكؼ التخفيض سياسة تطبيؽ إف

  .يةالمحؿ العممة قيمة في حدث الذم التخفيض
                                                           

1
  . 139 بوعبد الله علً ، المرجع السابق ، ص  

2
  . 493 ، المرجع السابق، ص عبدالحمٌد، إقتصادٌات سعر الصرف وتخفٌض وتعوٌم العملة وحرب العملات عبد المطلب  

3
 ،  (2006-1970دراسة قٌاسٌة إقتصادٌة لأثر المدٌونٌة الخارجٌة على مٌزان المدفوعات  )نمذجة المدٌونٌة الخارجٌة الجزائرٌة عزازي فرٌدة،  

 116 ،، ص2013-2012، 3   أطروحة دكتورا فً العلوم الإقتصادٌة تخصص القٌاس الإقتصادي ، ، جامعة الجزائر 
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 الأجنبية بالعملات بها الىفاء يتعيه التي الخارجية في حالة للديىن  

 مساكية العبء في الزيادة كستككف .الديكف مف النكع ىذا لخدمة جديدا عبء تضيؼ سكؼ التخفيض عممية إف

 .العممة قيمة تخفيض لنسبة
 غمباؿ الدائنة لمجيات ستدفع الدكلة لأف ىك، كما سيظؿ الأجنبية بالعملبت مقكما الديكف، ىذه خدمة عبء كاف

 بالعممة مقكما العبء أف الحالة، ىذه في يراعي كلكف الأجنبي، النقد كحدات مف العدد بنفس كالفكائد الأقساط

 سيضطركف الدكلة كأىؿ المدينة كالجيات  الأفرادلأف المحمية العممة قيمة انخفاض بسبب يزيد سكؼ المحمية،

 لتسكية الأجنبية العملبت مف اللبزـ المقدار عمى لمحصكؿ المحمية العممة كحدات مف أكبر عددا يدفعكا لأف

 .الخارجية ديكنيـ

 سعر كأف أمريكي، دكلار 1000 ىي بالدكلار المستحقة الخارجية الديكف لخدمة السنكية غالمباؿ :مثلب

 فكذا جنيو، 500 يساكم الديكف خدمة غمبؿ أف يعني ىذا أمريكي، دكلار =2 جنيو كاحد :ىك الصرؼ

 دكلار  =1,8 جنيو1 يصبح الجديد الصرؼ سعر فأف 10 %  بنسبة العممة قيمة تخفيض الدكلة قررت

 تستفيد كبالتالي جنيو، 555.5 يصبح الجديد الخارجي الديف لخدمة السنكم غالمبؿ كبالتالي أمريكي،

 مف كالخدمات السمع مف أكبر كميات شراء مقدكرىا في سيصبح إذ التخفيض ىذا مف الدائنة الجيات

 .التخفيض حدكث قبؿ بالكمية مقارنة المدينة الدكلة
 االدائنة للدول المحلية المنتجات بعض تصدير طريق عه تسىيتها يتعيه التي الديىن 

 مف ذلؾ يسببو كما العممة قيمة تخفيض فكف ،الإشتراكية الدكؿ مع المنعقدة الديكف في الديكف ىذه كتتمثؿ

 التخفيض مف تستفيد الدائنة الدكؿ ىذه يجعؿ سكؼ الأجنبية، بالعملبت مقكمة ،الصادرات لأسعار تخفيض

 .المحمية العممة قيمة في حدث الذم الانخفاض بنسبة
 يتحممو سكؼ العبء ىذا كأف الخارجية، الديكف عبء مف سيزيد الكطنية العممة قيمة تخفيض أف لنا كيتبيف

 .كمصادرىا أنكاعيا اختلبؼ عمى المستحقة الخارجية لديكنو بالنسبة الكطني الاقتصاد

 لمبمداف الخارجية المدفكعات لمشاكؿ ناجعا علبجا يعد أف يمكف لا العممة قيمة تخفيض أف القكؿ، يمكف كبالتالي

 . الخارجية المديكنية عبء مف التخفيؼ في يساىـ أف يمكف أنو أك النامية،
  عندما تتبع إحدل الدكؿ سياسة تعكيـ العممة فإف قيمة القركض :أثر تعويم العممة عمى الديون الخارجية

الخارجية مقكمة بالعممة الكطنية تتغير تبعا لمتغير الذم يطرأ عمى قيمة العممة سكاءا بالإرتفاع أك الإنخفاض كلا 
تختمؼ النتائج المحصؿ عمييا عنيا في الحالات السابؽ شرحيا المتعمقة بالرفع كالخفض في قيمة العممة ، غاية 

 الأمر أف إرتفاع أك إنخفاض قيمة العممة في حالة سياسة التعكيـ يحكمو قكل العرض كالطمب

  1، زمف ثـ لا يمكف تحديده أك تحديد الأثر (بإفتراض نظافة التعكيـ )بعيدا عف تدخؿ الدكلة  (قكل السكؽ  )

                                                           
1
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المترتب عميو قبؿ أف يحدث فعلب بالإستقراء كالتنبؤ كفي ضكء الضركؼ المحيطة ، كغالبا ما تككف النتائج 
ككبالنظر إلى الدكؿ التي تتبع سياسة التعكيـ المدار فإف أكضاع نجد أكضاع القركض الخارجية مثلب . تقريبية 

 أدل إلى نقص 1978في سكيسرا نجد أف التعكيـ المارؾ السكيسرم إتجاه قيمتو إلى الإرتفاع تجاه الدكلار عاـ 
 مميكف دكلار تحممتيا الخزانة الأمريكية كنحك 129.7المديكنة السكيسرية تجاه الكلايات المتحدة الأمريكية بنحك 

 .  مميكف دكلار تحمميا الإحتياطي الفدرالي الأمريكي 92.8

كىكذا تغتنـ الدكؿ المدينة التي ترتفع قيمة عملبتيا ، كتغرـ الدكؿ الدائنة التي تنخفض قيمة عممتيا مما جعؿ 
 1 .بعض الإقتصادييف يعيبكف عمى سياسة التعكيـ عدـ الإستقرار الخارجي لممكارد المالية 

 علاقة سعر الصرف سعر الصرف بإحتياطات الصرف :ثانيا 
 تعمؽ سكاء الصرؼ، أنظمة باختلبؼ الأجنبي الصرؼ احتياطي استخدامات في الاقتصادية الأدبيات اختمفت

 السمطات تمجأ ، المدارة أك الثابتة الصرؼ أنظمة ظؿ ففي المدارة أك المرنة أك الثابتة الصرؼ بأنظمة الأمر

 مقابؿ لدييا الصعبة العملبت ببيع تقكـ عممتيا انييار فعند عممتيا، صرؼ سعر عمى المحافظة إلى النقدية

 المحمي، العممة مقابؿ الأجنبية العملبت بشراء المركزم البنؾ يقكـ العممة تتحسف كعندما المحمية العملبت

 . ةالمحمي العممة بتخفيض المركزم البنؾ يقكـ كافية غير الاحتياطيات تككف كعندما

 ىذه طريؽ عف عممتيا سعر في الحادة التقمبات النقدية السمطات فتقاكـ العائمة الصرؼ أنظمة حالة في أما

 الناجمة للآثار التصدم عف عاجزة الدكلة يجعؿ أف شأنو مف الاحتياطيات ىذه كفاية عدـ كبالتالي ،الاحتياطيات

 المالية الأزمات مف الحد في ىاما دكرا يمعب الصرؼ احتياطي فإف ق كعميكالمضاربة الأمكاؿ رؤكس حركة عف

 .الصرؼ أزمة خصكصا

 بعض كقدـ الصرؼ، سعر في المفرط لمتقمب بغضيا إلى أساسا يرجع النامية البمداف قبؿ مف التدخؿ انتشار إف

 كأسعار الدكلية، الاحتياطيات في اكبر تقمب حدكث إزاء تتسامح النامية البمداف أف كيؼ تبيف كثائؽ  الباحثيف

 أسعار في التغيرات أف أيضا كجدكا كقد الصرؼ، أسعار مع تتسامح مما أكثر السمع، كأسعار المحمية الفائدة

 أسعار لحماية تكاترا أكثر بشكؿ تستخدـ الأجنبي، الصرؼ سكؽ في لمتدخؿ كنقيض المحمية، الفائدة
 البمداف في عنو النامية البمداف مف كثير في فعالية أكثر الأجنبي الصرؼ سكؽ في التدخؿ يككف كقد الصرؼ

 .السكؽ في المتداكؿ حجـ إلى بالنسبة كبيرة تعد مبالغ في النامية البمداف تتدخؿ ما ككثيرا النمك، المتقدمة

 مصدرا العاـ القطاع يككف حيف كخصكصا لأجنبي،ؼ االصر سكؽ في كبار عملبء عادة المركزية كبنككيا

 2.الأجنبي الصرؼ لكسب أساسيا
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، أطروحة دكتورا تخصص إقتصاد التنمٌة، ،    أثر إحتٌاطً الصرف الأجنبً على الإقتصادٌات النامٌة دراسة حالة الجزائر عبابسة نور الدٌن بوراس ،  

 .112 ، ص 2017جامعة العربً ابن مهٌدي أم لبواقً، 
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 مف كاف ، مالية أزمات في دخكليا إلى أدت الثابتة، الصرؼ أسعار عمى تعتمد كانت التي الأنظمة فإف كعمكما

 مالية أسكاؽ لدييا لايككف النظاـ ىذا تستخدـ التي الدكؿ أف كما ، الطكيؿ المدل عمى فييا التحكـ الصعب

 الحرب بعد النظاـ عف التخمي تـ لذلؾ كنتيجة ضعيؼ مالي تشريع إلى بالإضافة ، كالاحترافية الكفاءة عالية

 المجكء تـ ككدز بركتكف نظاـ صياغة كبعد الذىب عف مستقمة كحدة النقكد فييا أصبحت كالتي ، الثانية العالمية

 الصرؼ سعر إلى المجكء أف كما ، العالمي الاستقرار تحقيؽ أجؿ مف الصرؼ أسعار تحكـ التي القكاعد إلى

 بيا الخاص الصرؼ كسعر العممة قيمة تحديد فيو يتـ حيث الثابت الصرؼ نظاـ عكس الأساس في ىك  المعكـ
 السعر إلى الغالب في لو يرمز المعكـ الصرؼ سعر كلعؿ كالطمب العرض لأدكات كفقا الأخرل العملبت مقابؿ

 إلى يؤدم سكؼ العممة عمى كالطمب العرض معادلة في التغير أف حيث ، تمقائية بصكرة نفسو يصحح الذم

 عممة عمى الطمب كاف فإذا ، المركزم البنؾ تدخؿ دكف تمقائية بصكرة بالعممة الخاص الصرؼ سعر في التغير

 السمع قيمة فإف كبالتالي ، العممة تمؾ قيمة انخفاض يعني سكؼ ذلؾ فإف ، المقابمة العممة مقابؿ منخفض ما
 تنخفض سكؼ المقابؿ في كلكف ، قبؿ ذم مف نسبيا أعمي يككف سكؼ الخارج مف استيرادىا يتـ التي كالخدمات

 تكظيؼ معدلات ىناؾ فيككف ، ترتفع سكؼ الإنتاجية فإف كبالتالي ، لمخارج تصديرىا يتـ التي السمع أسعار

 1. السكؽ حالة تصحيح إلى يؤدم مما ، مرتفعة
 الأثارا الإيجابية والسمبية لتدفقات رؤوس الأموال الدولية : المطمب الثاني 

يترتب عمى تدفقات رؤكس الأمكاؿ الدكلية مجمكعة مف الأثار عمى إقتصاديات ىذه الدكاؿ سكاءا إيجابا أك سمبا 
 2:كما يمي 

 الأثار الإيجابية لتدفقات رؤوس الأموال الدولية : الفرع الأول 
تشيد جميع بمداف العالـ كخاصتا البمداف النامية سنكيا تدفقات كبيرة رؤكس الأمكاؿ الدكلية كقد يترتب عمى ىذه 
الحركة العديد مف الأثار سكاءا عمى الدكؿ مستقبمة أك الدكؿ صاحبة رأس ماؿ قد تتمثؿ في زايدة الاستيلبؾ 

كتحسيف ميزاف مدفكعاتيا كالقضاء عمى البطالة بتكفير فرص كظائؼ عديدة كالدفع بعجمة النمك الإقتصادم ليذه 
 .الإقتصادات

يتـ تمييد الإستيلبؾ مف قبؿ المستيمكيف مف خلبؿ تخطيط  : تمهيد الإستهلاك وزيادة الإستثمار: أولا
 إستيلبكاتيـ لأكثر مف فترة كتمكينيـ مف تكزيع المكارد بيف الفترات ، إضافة إلى الإقتراض كقت

 الشدة كالإقتراض كقت الرفاه ، فضلب عف الدكر الذم تمعبو الأسكاؽ المالية كتدفقاتيا عمى الإستيلبكات الأفراد 
 .كلرفاىياتيـ 

تمثؿ تدفقات رؤكس الأمكاؿ الأجنبية عاملب ميما للئدخار المحمي الذم عادة مايككف غير كافي لتمكيؿ 
المشاريع الإستثمارية في الدكؿ النامية ، إضافة إلى تحسيف إنتاجية الإستثمار مف خلبؿ تحكيؿ المكاد المالية 

                                                           
1
 .  113عبابسة نور الدٌن بوراس ، المرجع السابق ، ص   

2
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إلى الأنشطة الأكثر ربحية ، تفترض المعايير العقلبنية الإقتصادية أف الدكلة تحصؿ عمى الأمكاؿ الأجنبية 
لتمكيؿ الإستثمار لا للئستيلبؾ ، كأف يستخدـ ىذا الإستثمار عمى نحك كؼء كبدرجة تؤدم إلى زيادة الإنتاج 

 1. كالإنتاجية كزيادة الصادرات 
 نقل وتوفير التكنموجيا : ثانيا

قامة الآلية الملبئمة لإنتاجو ،إذ تتضمف  مجمكعة المعارؼ كالخبرات كالميارات اللبزمة لتصنيع منتج معيف كا 
في . ةكتساؤلات جديدً الأدكات كطرؽ العمؿ كالعمـ كالمعرفة حيث أصبح مكضكع نقؿ التكنكلكجيا يثير نقاشا حادا

ىذا السياؽ يكصؼ الاستثمار الأجنبي المباشر بأنو قناة لنقؿ التكنكلكجيا إذ أف التكنكلكجيا لا تتضمف العمميات 
 التقنية العممية بؿ المؤسسية كالإدارية كميارات التسكيؽ، إذ أف المنافع الثانكية التي تجنييا الدكؿ المضيفة تتمثؿ
في آثار الاستثمار التكنكلكجي مف خلبؿ ما يسمى بأثر المضاعؼ التكنكلكجي إذ يعمؿ ىذا الأخير عمى نشر 
التكنكلكجيا كأساليب الإدارة الحديثة عمى نطاؽ كاسع،فالتكنكلكجيا تعتبر حجر الأساس في دفع عممية التنمية 

 2. الدكؿ النامية الاقتصادية كالاجتماعية في
لذا سعت جميع البمداف كمنيا النامية إلى جذب المزيد مف الاستثمار الأجنبي المباشر أملب في الحصكؿ عمى 

يمكف حصر تأثير الاستثمار الأجنبي المباشر في مجاؿ نقؿ .المكارد التكنكلكجية كالتي يمتمكيا المستثمر الأجنبي
 3: التكنكلكجيا فيما يمي

 عمى تعزيز الكفاءة مف خلبؿ قياـ المنافسة بيف الشركات  يمكف أف يكلد الاستثمار الأجنبي المباشر آثارا
 التكنكلكجية نتيجة ىذا كفاءتيا الأجنبية المنتسبة كالشركات المحمية،ما يجبر الشركات المحمية عمى رفع درجة 

كساب الشركات المحمية  الضعؼ التنافسي أك مف خلبؿ إقامة علبقات في مجاؿ البحث العممي كالتطكير كا 
لأحدث ماتكصمت إليو الشركات العالمية؛ 

 كسا الميارات التكنكلكجية ب اكتساب الميارات كالتدريب مف خلبؿ فرص العمؿ بفركع الشركات الأجنبية كا 
 الحديثة مف خلبؿ أحدث أساليب العمؿ كالتدريب، كبالتالي نقؿ المعرفة كالميارة المكتسبة إلى الشركات الكطنية؛

 بتكفير احتياجات الشركات الكطنية مف الآلات كالمعدات كالمساعدات العينية  قياـ فركع الشركات الأجنبية
كبشركط ميسرة،كؿ ذلؾ يتيح لمشركات الكطنية فرص إنتاج سمع بالمكاصفات العالمية 

 الحرب بعد خاصة كبرل أىمية الاقتصادية التنمية مكضكع احتؿ :الاقتصادية التنمية عجمة دفع: ثالثا

 كيرجع النامية، الدكؿ في ذاتيا التنمية عمميات مستكل عمى أك التنمكم الفكر مستكل عمى سكاء الثانية، العالمية

 4 .الاستعمار  مف طكيمة سنكات بعد استقلبليا عمى النامية البمداف مف الكثير حصكؿ إلى ذلؾ
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 -2000دور الإستثمار الأجنبً المباشر فً دعم النمو الإقتصادي بالدول النامٌة مع الإشارة إلى حالة الجزائردراسة تحلٌلٌة للفترة  خٌالً خٌرة ،  

 . 74، ص 2016 ، مذكرة ماجستار فً العلوم الإقتصادٌة تخصص مالٌة دولٌة ، جامعة قاصدي مرباح ورقلة ، 2012
3
  . 74 خٌالً خٌرة، المرجع السابق ، ص  

4
 107 ترقو محمد ، المرجع السابق ، ص  
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تعرؼ التنمية الإقتصادية عمى أنيا العممية التي يتـ مف خلبليا الإنتقاؿ مف حالة التخمؼ إلى حالة التقدـ كذلؾ 
يقتضي إحداث تغيير في اليياكؿ الإقتصادية ، كبالتالي فيي تنصرؼ إلى إحداث زيادة الطاقة الإنتاجية لممكارد 
الإقتصادية كما تعتبر التنمية الإقتصادية عمى أنيا عممية رفع مستكل الدخؿ القكمي ، بحيث يترتب تباعا عمى 
ىذا إرتفاع في متكسط نصيب دخؿ الفرد ، كما مف مضامينيا رفع الإنتاجية لمفركع الإنتاجية القائمة خاصتا في 

 دكؿ العالـ الثالث كالقطاع الزراعي كقطاع لمكارد الأكلية 
 :خلبؿ مف ليا المستقطب لمبمد الاقتصادية التنمية في تساىـ الأجنبية الاستثمارات إف
 كالماء الكيرباء شبكات كمد مصنعو، إلى المؤدية الطرؽ كرصؼ بتمييد الأجنبي المستثمر قياـ 

 أماـ جديدة عالمية أسكاؽ كفتح المحمي السكؽ نطاقت تكسيع عف فضلب كالاتصالات، الصحي كالصرؼ

 . باحتياجا الأجنبية المشركعات تمد التي المساعدة الصناعات قياـ إلى إضافة المنتجات المحمية،

 إلى كالعمماء العماؿ كيجرة الظكاىر، لبعض علبجا يعد النامية البمداف إلى الأجنبية الاستثمارات استقداـ 

  خلبؿ ما مف التنمية مشركعات مف أكبر جزء بتنفيذ الدكلة تقكـ كما الأمكاؿ، رؤكس أصحاب كىجرة الخارج،

.الأجنبية الاستثمارات عمى ضرائب مف تقتطعو
1 

 الأثار السمبية لحركة رؤوس الأموال الدولية : الفرع الثاني 
 لآثارىا نظرا الاقتصاد خبراء اىتماـ أثارت إلاأنيا التدفقات، ىذه كراء مف المتحققة المنافع مف بالرغـ

 .ىيكميا تغيير أك تدفقيا في لمتحكـ سياسات استخداـ يتطمب مما الاقتصادم، الاستقرار عمى السمبية

التي  النامية البمداف عمى كبيرا عبئان  المدفكعات ىذه تشكؿ :المباشرة الأجنبية الاستثمارات خدمة مدفوعات أكلا 
 2:يمي فيما الأجنبية الاستثمارات خدمة مدفكعات تتمثؿ عامة كبصفة الاستثمارات، ىذه تستضيؼ

 6 تدفؽ إلى البمداف النامية إستثمارات تقدر بحكالي 1980-1978  الفترة خلبؿ :لمخارج المحكلة الأرباح 
 .  مميار دكلار 13مميار دكلار أسفرت عف أرباح كفكائد كرسكـ تدفقت إلى البمداف المتقدمة قدرىا 

 دكلار مميار 13 قدرىا المتقدمة البمداف إلى تدفقت كرسكـ كفكائد أرباح عف أسفرت دكلار
 نتيجة  كبيرة أعباء تتحمؿ النامية البمداف أف  الدراسات إحدل أظيرت :التكنكلكجيا نقؿ خدمة مدفكعات

خلبؿ  الدكؿ ىذه دفعتو ما مجمكع أف نامية دكلة 16 شممت التي الدراسة بينت إذ التكنكلكجيا، نقؿ خدمة
 إجمالي مف  0.41 %مثؿ ما كىك دكلار، مميكف 825 إلى كصؿ العشريف القرف ستينات مف الأخيرة السنكات

 .الفترة ىذه خلبؿتها صادرا إجمالي مف 5 %كنسبة ناتجيا المحمي،

إيرادات  مف  10 %حكالي أف الدكلي النقد صندكؽ قدر :النامية الدول عمى المالية الموارد بعض ضياع : ثانيا
 3.تمنحيا التي الضريبية المزايا بسبب تقؿ أف يمكف الأجنبية للبستثمارات المستضيفة لمدكؿ الكمية المكازنة
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 تتكاءـ لا استيلبؾ أنماط تجمب الأجنبية الاستثمارات أف إذ :الاستهلاك وزيادة الأجنبية الأموال رؤوس :ثالثا-

 كانخفاض للبستيلبؾ الحدم الميؿ ارتفاع إلى يؤدم مما فييا، التنمية كمتطمبات النامية البمداف مع خصائص

  .الدكؿ ىذه في التنمية تمكيؿ مف عميو يترتب كما للبدخار الميؿ الحدم

 لمبمد النقدية القاعدة تكسع إلى يؤدم الأجنبي الماؿ رأس تراكـ زيادة إف :التضخم معدل عمى الآثار : رابعا -

  .التضخمية الضغكط ارتفاع كبالتالي الماؿ، لرأس المستكرد

 ييتـ  بيا التي القضايا أىـ مف البيئي التمكث مشكمة تعتبر :البيئة تمكث ك الأجنبية الاستثمارات : خامسا-

 الاستثمارات البيئي التمكث مشكمة في تسيـ التي العكامؿ بيف كمف السمبية، لمخمفاتيا كآثارىا اليكـ نظرا العالـ

 إلى بيا يؤدم الذم الأمر سامة، غازات مف الصناعات ىذا تخمفو لما نظرا النامية الدكؿ إلى الأجنبية القادمة

 الصناعات بسبب الأمراض كظيكر كاليكاء المياه تمكث عف ناجمة كاقتصاديا اجتماعيا تكاليؼ باىظة دفع

 .لمبيئة الممكثة

 الاقتصادية، الدكرة مع تتحرؾ الأمكاؿ رؤكس تحركات أف إذ :الرأسمالية لمتدفقات الجغرافي التركز: سادسا-

  .النامية الدكؿ تحكزىا التي الضعيفة الحصة إلى إضافة الشدة، كقت الأمكاؿ عمى الحصكؿ كبالتالي يصعب

 الأجنبي الاستثمار مشركعات إف :النامية الدول اقتصاديات عمى والسيطرة الأجنبية الأموال رؤوس : سابعا

 البمداف اقتصاديات عمى السيطرة مف يمكنيا ما السياسية كربما كالتنظيمية المالية القدرات مف تممؾ المباشر

خضاعيا  كىذه الأرباح، عمى الحصكؿ أجؿ مف فقط تعمؿ كمؤسسات كمصالحيا يتفؽ بما لشركطيا النامية كا 

 كالسياسية الاقتصادية قراراتيا اتخاذ في الدكلة حرية عمى تؤثر سياسية سيطرة إلى تتحكؿ أف السيطرة لايمكف
 الطمب في مفرط تكسع إلى الداخؿ إلى الماؿ رأس تدفقات تؤدم قد :الحقيقي الصرؼ سعر عمى الآثار

 الحساب عجز كزيادة الحقيقي، الصرؼ سعر كرفع تضخمية، ضغكط في ينعكس التكسع كىذا الإجمالي،

 1. الجارم
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 : خلاصة الفصل الثاني

لقد تطرنا في ىذا الفصؿ لحركة رؤكس الأمكاؿ الدكلية كعلبقة ىذه الأخيرة بمختمؼ تغيرات أنظمة  سعر 
 : الصرؼ عف طريؽ تقسيـ دراستنا إلى ثلبثة مباحث كخرجنا بجممة مف النتائج كما يمي 

  يحتكم ميزاف المدفكعات عمى حساب رأس الماؿ الذم يظير لنا نسبة مساىمة رؤكس الأمكاؿ الدكلية بمختمؼ
 . أشكاليا في مكازيف مدفكعات الدكؿ 

 تأخذ حركة رؤكس الأمكاؿ الدكلية أشكاؿ عديدة كمايمي : 

  يمتمؾ فييا المستثمر الأجنبي لممشركع أك تكزع الممكية بينو كبيف البمد المضيؼ بالإضافة )إستثمارات أجنبية
إلى شركات متعددة الجنسية يساىـ في راس ماليا أشخاص مف جنسيات مختمفة ليا دكلة أـ كفركع مكزعة في 

المسمى بالاستثمار الأجنبي المباشر ،بالاضافة إلا أف قياـ الأجانب بشراء الاسيـ كالسندات الخاصة (العالـ 
 . أك الحككمية المضاربة  لدكلة ما يسمى في ىذه الحالة إستثمار غير مباشر 

  الإقتراض مف مختمؼ المنظمات كالمؤسسات الدكلية أك إستدانة دكلة أك شخص معنكم عاـ مبالغ مالية مف
دكلة أك شخص معنكم أخر مع التعيد بدفع فائدة عف ىذا القرض بسبب عدـ كفاية المدخرات الداخمية  كىك 

 . ما يعرؼ بػ  المديكنية الخارجية 

  بالاضافة إلى المساعدات الرسمية كالمنح التي تقدـ لدكؿ النامية خاصتا التي تعاني مف عجز تككينيا لرأس
 . الماؿ تقدـ بشط عدـ كجكد غرض تجارم لكؿ طرؼ قد تككف عينية أك سمع كخدمات أك إستثمارات 

  تأثر مختمؼ أنظمة الصرؼ عمى رؤكس الأمكاؿ بحيث تنجذب الشركات المتعددة الجنسيات الى إقامة
إستثمارتيا في الدكؿ تتميز بإنخفاض سعر صرؼ عممتيا كذالؾ بسبب أنخفاض تكاليؼ الإنتاج ىناؾ مقارنة 

بتاكميؼ الإنتاج في الدكلة الأـ كزايدة الربحية ، كقد يفر الإستثمار الغير مباشر مف الدكؿ التي تعاني مف 
 . عدـ إستقرار في أسعار صرفيا بسبب زيادة خطر الخسارة 

  يحقؽ إرتفاع سعر الصرؼ لمدكؿ المدينة إنخفاضا في الديكف الخارجية إذ كاف مقكما بالعممة الكطنية كيحدث
العكس في حالة الإنخفاض في سعر الصرؼ بينما في حالة التعكيـ التي يخضع فييا سعر الصرؼ لقكل 

 . السكؽ فقد نجد نفس الحاليتيف السابقتيف 

  تمعب الإحتياطات الدكلية دكرا ميما بحيث تقكـ في حالة التعكيـ لسعر الصرؼ عمى زيادة قدرة البلبد عمى
 . مقاكمة مختمؼ التقمبات في سعر الصرؼ كعمى كؿ دكلة أف تتكافر عمى إحتياطات بالقدر الكافي 

  كتأثر رؤكس الأمكاؿ الدكلية بالإيجاب عمى إقتصاديات الدكؿ المضيفة فقد تنقؿ الإستثمارات الأجنبية
المباشر معيا التكنمكجيا المتطكرة مما يعزز مف الكفاءة في ىذه الدكؿ عف طريؽ المنافسة بيف الإستثمارات 
كتساب العامميف المحمييف بيذه الإستثمارات ميارات كتدريبات بالإضافة إلى دفع عجمة  لمحمية كالأجنبية كا 

شلبح شبكات الكيرباء كالماء  )التنمية الإقتصادية  قياـ المستثمر بأصلبح الطريؽ المؤدم إلى مصنعو كا 
 .كالحد مف ىجرة اليد العامة إلى الخارج  (الخ ...
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  كمف جية ثانية تأثر رؤكس الأمكاؿ الدكلية سمباعمى الدكؿ المضيفة للئستثمارات الأجنبية المباشرة عف طريؽ
خركج العممة الأجنبية بسبب تحكيؿ لأرباحيا إلى خارج البمداف المضيفة كالأعباء التي تتحمميا ىذه الدكؿ لنقؿ 
خدمة التكنمكجيا ليا كضياع المكارد المالية بسبب تحفيزات الضريبية ، بالإضافة التي تغير سمكؾ المستيمؾ في 
الدكؿ المضيفة كالثمكث البيئي بسبب مخمفات ىذه الصناعات ، كما أنا زيادة تراكـ الإستثمارات الأجنبية المباشرة 
في الدكلة المضيفة قد التدخؿ ىذه الأخير في جانبيا السياسي مما يفقد ىذه الدكؿ سيادتيا السياسية بسبب أف 

 .ىذه الإستثمارات تممؾ قدرات مالية ضخمة 

كفي الأخير نقكؿ أف أنضمو الصرؼ تأثر بطريقة أك بأخرل عمى ركس الأمكاؿ الدكلية كالجزائر كغيرىا مف 
الدكؿ عرفت أنظمة صرؼ مختمفة قد إنعكست عمى الحياة الاقتصادية كحركة رؤكس الأمكاؿ كمف أجؿ أيضاح 
 أكثر ىذا الأمر قنما في الفصؿ الثالث بدراسة حركة ركس الأمكاؿ في ظؿ نظاـ التعكيـ المدار في الجزائر    
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 صدق الله العظيم" يٍّرفع الله الذين آمنوا منكم والذين أوتوا العمم درجات "                 

إلى من جعل الله الجنة تحت قدميها إلى مصدر الحنان والعطف ، إلى من حممتني تسعة        
أشهر ولم يغمض لها جفن طيمة حولين ، إلى من أدامها الله عز وجل إلى من  أوصانا عميها 

 .إلى ينبوع الرحمة والحنان أمي العزيزة  خير الأنام صمى الله عميه وسمم رسول الله
إلى من عطفه ينير دربي، إلى الذي عممني ترك المعاصي لأن نور الله لا يهدي العاصي 

إلى الأب الغالي 
إلى من كانت كمماتهم دفعا لي لأصل إلى ما أنا فيه 

سممى، نصيرة وولديها يحيا و آية الرحمان ، ونور اليقين و زهرة و أولادها نسرين و : إلى أخواتي 
. عادل و سامي : أبو بكر و إيمان و سمسبيل  و أخويا 

إلى جميع موظفي مديرية البرمجة ومتابعة الميزانية لولاية بسكرة 
إلى كل من كانوا سلاحا في الهيجاء إلى من أقدم لهم كل اعتذاراتي عن أي تصرف غير 

فيالة ، نجاح ، خميدة ، فتيحة ، وفيدة ،فدوى ،راوية ،ماسيميا، فايزة : محسوب إلى جميع صديقاتي 
.   ، عبد الوهاب ، سمير 

   . إلى كل من نسيهم قممي ولم ينسهم قمبي أهدي ثمرة جهدي هذا العمل المتواضع
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الحمد لله الذي منحنا القدرة والعزيمة لإتـمام هذه المذكرة وأتمنا أن يكون عملا نافعا لنا ولجميع  الحمد لله الذي منحنا القدرة والعزيمة لإتـمام هذه المذكرة وأتمنا أن يكون عملا نافعا لنا ولجميع           

.                               الطمبة الباحثين ، فألف حمد وشكر لممولى عز وجل.                               الطمبة الباحثين ، فألف حمد وشكر لممولى عز وجل

 مسمش نجاة التي منحتني الثقة الكافية لإتمام   مسمش نجاة التي منحتني الثقة الكافية لإتمام   الدكتورة الدكتورةكما أتقدم بالشكر الجزيل للأستاذة المشرفةكما أتقدم بالشكر الجزيل للأستاذة المشرفة

 ، والتي لم تبخل عميا بنصائحها القيمة   ، والتي لم تبخل عميا بنصائحها القيمة  المذكرةالمذكرةهذا هذا 

و كان لي شرف عظيم أن كانت المشرفة عمى مذكرتي و كان لي شرف عظيم أن كانت المشرفة عمى مذكرتي   وتوجيهاتها الجبارة خلال هذا الموسم الدراسيوتوجيهاتها الجبارة خلال هذا الموسم الدراسي

.      وشكر خالص لأعضاء لجنة المناقشة عمى قبولهم مناقشة هذه المذكرة.      وشكر خالص لأعضاء لجنة المناقشة عمى قبولهم مناقشة هذه المذكرة

كما لا ننسى في آخر المطاف بأن نتقدم بأسمى عبارات الاحترام والتقدير لكل من عممنا حرفا و إلى كل من كما لا ننسى في آخر المطاف بأن نتقدم بأسمى عبارات الاحترام والتقدير لكل من عممنا حرفا و إلى كل من 

. ساعدنا من بعيد أو من قريب من  أساتذة وطمبة. ساعدنا من بعيد أو من قريب من  أساتذة وطمبة

  

  

                                                                  حنان مرداسي                                                                      حنان مرداسي    
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 المراجع بالعربية : أولا 
I -  الكتب 
 أحمد الطفاح ،التدفقات المالية الدولية ، المعيد العربي لمتخطيط بالكويت ، بحوث جسر التنمية-   1
 1999 ،الجزائر الجامعية، المطبوعات ديوان ،المستقمة الجزائر اقتصاد ىني، احمد-   2

  ، 1الحسيني عرفان تقي الدين ، التمويل الدولي ، دار المجدلاوي لمنشر  عمان ، الاردن ، الطبعة  -  3

       1999 
  . 2007 ، الجزائر ، 6الطاىر لطرش ، تقنيات البنوك ، ديوان المطبوعات الجامعية ، ط  -4
 ، دار اليازوري (عقود المستقبميات ، الخيار، المبادلات ) حاكم الربيعي ، وآخرون ، المشتقات المالية  -5

  .        العممية لمنشر والتوزيع، الأردن 
 .جميل محمد خالد، أساسيات الإقتصاد الدولي ، الأكدميون لمنشر والتوزيع ، عمان ، الأردن -6
 الأردن، عمان، الأولى، الطبعة الميسرة، دار إستراتيجية، – تحميل – مفاىيم الاستثمار الراوي، وىيب خالد -7

1999 . 
  .2001 خمف حسن فميمح ، العلاقات الإقتصادية الدولية ، مؤسسة الميراء عمان ،  -8
 رانيا محمود عمارة ، المالية العامة الإيرادات العامة ، مركز الدراسات العربية لمنشر والتوزيع، مصر ،  -9

 2015      الطبعة الأولى، 
 2012 الزين منصوري ، تشجيع الإستثمارات وأثرىا عمى التنمية الإقتصادية ، دار الراية ، الأردن ،   -10
  سعيد سامي الحلاق، الدكتور محمد محمود العجموني ، النقود والبنوك والمصارف المركزية ، دار  -11

 .2010         اليازوري لمنشر والتوزيع، عمان ، الأردن ، 

 . 2013 القاىرة، الحديث، الكتاب دار الجزائري، الاقتصاد بوكبوس، سعدون -12
 شوقي طارق ، أثر تغيرات أسعار الصرف عمى القوائم المالية ، مذكرة مقدمة لنيل الماجستير تخصص -13

 .  2009      محاسبة ، جامعة لحاج لخضر باتنة، جوان 
 صالح طاىر الزرقان ، العوامل المالية والإقتصادية المؤثرة في عوائد الأسيم النظرية والتطبيق، دار  -14

 .       جميس الزمان عمان الاردن
 .2010طارق فاروق الحصري، الإقتصاد الدولي ، المكتبة العصرية لمنشر و التوزيع ، مصر ،  -15
 طارق فاروق الحصري، الإقتصاد الدولي ، المكتبة العصرية لنشر والتوزيع ، المنصورة، مصر،  -16

  .2010الطبعة الأولى ، 
  ، 3عباس عمي ، إدارة الأعمال الدولية ، دار المسيرة لمنشر والتوزيع والطباعة ، الأردن ، الطبعة  -17

      2013 .  
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دارت الصرف ،سعر الغالبي الحسن عبد جميل الحسن عبد  -18  دار الاقتصادية، الصدمات ظل في هوا 

 .2001 الأردن، ،1 ط والتوزيع، لمنشر صفاء         
  مجموعة النيل 1عبد الحميد عبد المطمب ، السياسات الإقتصادية عمى مستوى الإقتصاد القومي ، ط -19

 .         العربية ، القاىرة ، مصر 
  . عبد الرزاق بن زاوي ، سعر الصرف الحقيقي التوازني ، دار اليازوري العممية لمنشر والتوزيع، الأردن -20
  شركة E –kutub Ltdعبد الكريم قندوز، الخيارات ، المستقبميات، والمشتقات المالية الأخرى ،  -21

 ،كتاب إلكتروني                                                          2017، الطبعة الأولى ، 7513024،:      بريطانية مسجمة في إنجمترا برقم 
GOOGL BOOKS  11/04/2019 

 عقيل كريم زغير ، المسؤولية المدنية لممستثمر الأجنبي دراسة مقارنة ، دار الفكر القانوني لمنشر  -22

 .       والتوزيع
  فميح حسن خمف ، العلاقات الإقتصادية الدولية ، مؤسسة الوراق لمنشر والتوزيع ، الأردن ، الطبعة  -23

 .2001       الأولى 

 الجزائر، الجامعية، المطبوعات ديوان الكمية، الاقتصادية السياسات إلى مدخل المجيد، عبد قدي -24

         2003. 
لحمو موسى بوخاري، سياسة الصرف الأجنبي وعلاقتيا بالسياسة النقدية ، مكتبة حسن العصرية  -25

 2010لمطباعة والنشر والتوزيع ، لبنان ، 
  مجدي محمود شياب ، الإقتصاد الدولي المعاصر ، الدار الجامعية الجديدة ، الإسكندرية مصر،   -26

        2007 . 
 محمد شاىين ، أسعار صرف العملات العالمية وأثرىا عمى النمو الإقتصادي ، دار حمثير لمنشر -27

  .2017/01/27      والترجمة ، 

 محمد عبد الله شاىين محمد ، أسعار صرف العملات العالمية وآثارىا عمى النمو الإقتصادي ، دار -28

  ، 2018       حمشير لمنشر والترجمة ، 
 .2000 ،الجزائر الجامعية، المطبوعات ديوان ،النقدي لمتحميل مدخل حميدات، محمود -29
 مدحت صادق ، النقود الدولية وعمميات الصرف الأجنبي ، دار غريب لمطباعة والنشر والتوزيع ،  -30

 . 1997      القاىرة ، 
  منير إبراىيم ىندي ، الفكر الحديث في مجال مصادر التمويل ، توزيع منشأة المعارف ، الإسكندرية  -31

 . 1998        مصر، 
 .2015موسى شقيري نوري وأخرون ، التمويل الدولي ، دار المسيرة ، الأردن ،  -32
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 .2002ىيثم صاحب عجام ، عمي محمد سعود، التمويل الدولي ، دار الكندي لمنشر ، الأردن ،  -33
 .2003 الأردن، ،1 ط ع،یوالتوز لمنشر صفاء دار ة،یالدول ةیالمال ، مطر دیسع موسى -34
 .2007محمود يونس ، إقتصاديات دولية ، الدار الجامعية ، مصر ،  -35
  . 2010ميرندا زغمول رزق، التجارة الدولية ، جامعة الزقزيق، مصر ،  -36
 . 2017/01/01مصطفى يوسف الكافي، إدارة الأعمال الدولية، المنيل  -37

II -   لأطروحات والمذكرات ا  
بالعزوز بن عمي ، أثر تغير سعر الفائدة عمى إقتصاديات الدول النامية حالة الجزائر ، أطروحة دكتورا في  -1

 2004العموم الإقتصادية ، جامعة الجزائر ، 
بطاىر عمي ، إصلاحات النظام المصرفي الجزائري وأثاره عمى تعبئة المدخرات وتمويل التنمية ، أطروحة  -2

 2006دكتورا في العموم الإقتصادية تخصص تحميل إقتصادي ، ، جامعة الجزائر ، 
 بن قدور عمي ، دراسة أثر تغيرات سعر الصرف عمى نموذج الإقتصاد الكمي دراسة حالة لجزائر، مذكرة  -3

  ،2005-2004مولاي الطاىر بسعيدة ، الجزائر، . ماجستار ، تخصص إقتصاد وتسيير مؤسسة ، جامعة د
 ، أطروحة 2010-1970بن قدور عمي ، دراسة قياسية لسعر الصرف الحقيقي التوازني في الجزائر  -4

 2013دكتورا في العموم الإقتصادية تخصص تسيير ، جامعة أبي بكر بالقايد تممسان ،
 بو عبد الله عمي، أثر الأسواق المالية الناشئة عمى استقرار أسعار الصرف في الدول العربية، أطروحة   -5

 2014دكتورا في العموم الإقتصادية ، جامعة محمد خيضر بسكرة، 
ترقو محمد ، فعالية أنظمة الصرف في جذب رؤوس الأموال الأجنبية لمدول النامية دراسة قياسة  -6

قتصاد دولي ، جامعة  تونس ، الجزائر، المغرب ، مذكرة ماجستير في العموم الإقتصادية تخصص مالية وا 
 2012-2011حسيبة بن بوعمي الشمف ، 

دراسة حالة الجزائر ، مذكرة ماجستير في –حنان لعروق ، سياسة سعر الصرف والتوازن الخارجي  -7
 2005العموم الإقتصادية تخصص بنوك وتأمينات ، جامعة منتوري قسنطينة ، 

خميفة عزي ، سعر صرف الدينار الجزائري بين نظام التثبيت ونظام التعويم المدار وتأثيره عمى ميزان  -8
 ، مذكرة ماجستار تخصص مالية وبنوك وتأمينات ، جامعة لمسيمة الجزائر، 2008-1985المدفوعات 

2011-2012 ،  
خميفة عزي ، سعر صرف الدينار الجزائري بين نظام التثبيت ونظام التعويم المدار وتأثيره عمى ميزان  -9

 ، مذكرة ماجستار تخصص مالية وبنوك وتأمينات ، جامعة لمسيمة الجزائر، 2008-1985المدفوعات 
2011-2012  
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خميفة عزي ، سعر صرف الدينار جزائري بين نظام التثبيت ونظام التعويم المدار وتأثيره عمى ميزان  -10
، مذكرة ماجستير في العموم الإقتصادية تخصص مالية وبنوك وتأمينات ، جامعة 2008-1985المدفوعات 
 2012المسيمة ، 

خيالي خيرة ، دور الإستثمار الأجنبي المباشر في دعم النمو الإقتصادي بالدول النامية مع الإشارة إلى  -11
 ، مذكرة ماجستار في العموم الإقتصادية تخصص مالية 2012 -2000حالة الجزائردراسة تحميمية لمفترة 

 2016دولية ، جامعة قاصدي مرباح ورقمة ، 
دلال بن سمينة ، تحميل أثر السياسات الإقتصادية عمى تنمية الإستثمارات الأجنبية المباشرة في ظل  -12

-2012الإصلاحات الإقتصادية ، أطروحة دكتورا في العموم الإقتصادية ، جامعة محمد خيضر بسكرة ، 
2013 

 دوحى سممى ، أثر تقمبات سعر الصرف عمى الميزان التجاري وسبل علاجيا ، أطروحة دكتورا في   -13
 2015العموم الإقتصادية تخصص تجارة دولية ، جامعة محمد خيضر بسكرة، 

رحال فاطمة، أثر تحرير حركة رؤوس الأموال عمى جذب الإستثمار الأجنبي المباشر حالة الجزائر ،  -14
 -2000مذكرة ماجستار في العموم الإقتصادية تخصص إقتصاد دولي ،جامعة محمد خيضر بسكرة ،

2010 . 
-1990زراقة محمد ، أثار تقمبات أسعار الصرف عمى ميزان المدفوعات ، دراسة قياسية حالة الجزائر  -15

 ، مذكرة ماجستار تخصص إقتصاد قياسي ، بنكي ومالي ، جامعة أبو بكر بالقايد تممسان ، 2014
2015-2016 ،  

 زراقة محمد، أثار تقمبات أسعار الصرف عمى ميزان المدفوعات دراسة قياسية حالة الجزائر ، مذكرة   -16
ماجستار في العموم التجارية تخصص إقتصاد قياسي ، بنكي مالي ، جامعة أبي بكر بالقايد ، تممسان، 

2014. 
 ، مذكرة 2012-1993 سمطاني عادل ، دراسة إحتياطي الصرف الأجنبي دراسة حالة الجزائر لمفترة   -17

التطورات 2016ماجستار في العموم الإقتصادية ، تخصص مالية دولية ، جامعة قاصدي مرباح ورقمة ، 
 ، 2018 ، جويميا 2017الإقتصادية والنقدية لمجزائر، التقرير السنوي لبنك الجزائر لسنة 

-1994)سمير مصطفى أبو مدلله، تأثير سعر الصرف عمى المؤشرات الكمية للإقتصاد الفمسطيني  -18
مذكرة مقدمة لنيل شيادة الماجستير في الإقتصاد ، كمية الإقتصاد والعموم الإدارية جامعة الأزىر / (2010

 2012غزة فمسطين ، 
فعالية سعر الصرف الموازي دراسة قياسية لحالة _  سي محمد فايزة ، إختلال سعر الصرف الحقيقي   -19

 ، مذكرة ماجستار في العموم الإقتصادية تخصص إقتصاد بنكي ومالي ، جامعة أبي 2012-1974الجزائر 
 2015-2014بكر بمقايد تممسان ، 
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سي محمد كمال ، التقييم الكمي لأثر اليورو والدولار عمى التجارة الخارجية في الجزائر ، أطروحة  -20
 2014دكتورا في العموم الإقتصادية ، فرع مالية ومؤسسات ، جامعة أبي بكر بالقايد تممسان ، 

شوقي جباري ، أثر الإستثمار الأجنبي المباشر عمى النمو الإقتصادي دراسة حالة الجزائر ،  -21
أطروحة دكتورا في العموم الإقتصادية تخصص إقتصاد التنمية ، جامعة العربي بن مييدي أم لبواقي ، 

2015. 
 شوقي طارق ، أثر تغيرات سعر الصرف عمى القوائم المالية ، مذكرة مقدمة لنيل شيادة الماجستير   -22

 2009تخصص محاسبة ، جامعة الحاج لخضر باتنة ، 
شيح عبد الحق ، الرقابة عمى البنوك التجارية ، مذكرة ماجستير في القانون تخصص قانون الأعمال ،  -23

 . ،2010جامعة أحمد بوقرة بومرداس ، 
طابوش مولود ، أثر الشركات المتعددت الجنسيات عمى التشغيل في الدول النامية دراسة حالة  -24

 2008الجزائر، مذكرة ماجستار في العموم الإقتصادية تخصص تحميل إقتصادي ، جامعة الجزائر ، 
، مذكرة  (الواقع والمتطمبات  )الطيب أحمد محمدي ، إدارة إحتياطي الصرف الأجنبي في الجزائر  -25

 2008ماجستار في العموم الإقتصادية تخصص نقود ومالية ، جامعة شمف ، 
عبابسة نور الدين بوراس ، أثر إحتياطي الصرف الأجنبي عمى الإقتصاديات النامية دراسة حالة  -26

 2017الجزائر، أطروحة دكتورا تخصص إقتصاد التنمية، ،    جامعة العربي ابن مييدي أم لبواقي، 
عبد الحميد مرغيت ، إدارة سعر الصرف في الجزائر عمى ضوء التحول نحو نظام الصرف المرن دراسة  -27

 2018 ، 1تحميمية وتقييمية، أطروحة دكتورا في العموم الإقتصادية ، جامعة فرحات عباس سطيف 
عبد الرزاق بن زاوي ، سموك سعر الصرف الحقيقي وأثر إنحرافو عن مستواه التوازني عمى النمو  -28

، أطروحة دكتورا في العموم الإقتصادية تخصص إقتصاد 2007-1970الإقتصادي في الجزائر في الفترة 
 .2011، 3قياسي ، غير منشورة ، جامعة الجزائر 

نعكاساتيا عمى الميزان التجاري دراسة حالة الجزائر خلال  -29 عبد العزيز برنة ، تقمبات أسعار الصرف وا 
 ، مذكرة ماجستار في العموم الإقتصادية تخصص تجارة ومالية دولية ، جامعة قاصدي 2014-1999الفترة 

  122، ص 2016مرباح ورقمة ، 
عبد الغاني حريري ، أثر تدفقات رؤوس الأموال الأجنبيةعمى الإقتصاديات الدول العربية دراسة حالة  -30

 2015-2014الجزائر ، أطروحة دكتورا في العموم الإقتصادية ، جامعة حسيبة بن بوعمي الشمف ، 
عبد المطمب عبد الحميد ، إقتصاديات سعر الصرف وتخفيض وتعويم العممة وحرب العملات ، الدار  -31

 2016الجامعية الإسكندرية ، 
دراسة قياسية إقتصادية لأثر المديونية الخارجية  )عزازي فريدة، نمذجة المديونية الخارجية الجزائرية  -32

،  أطروحة دكتورا في العموم الإقتصادية تخصص القياس (2006-1970عمى ميزان المدفوعات 
 2013، 3الإقتصادي ، جامعة الجزائر 
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عمر يحياوي، دور المناخ الإستثماري في الدول العربية في جذب الإستثمار الأجنبي المباشر دراسة  -33
 ، مذكرة ماجستار في العموم الإقتصادية تخصص إقتصاد دولي ، 2010/2002حالة الجزائر لمفترة 

 2013جامعة محمد خيضر بسكرة ، 
دراسة قياسية إقتصادية لأثر المديونية الخارجية عمى  )فريدة، نمذجة المديونية الخارجية الجزائرية  -34

، أطروحة دكتورا في العموم الإقتصادية تخصص القياس الإقتصادي  (2006-1970ميزان المدفوعات 
 2013-2012، 3جامعة الجزائر 

قارة ملاك ، إشكالية الإقتصاد الغير رسمي في الجزائر مع عرض مقارنة تجارب المكسيك تونس  -35
 والسنغال ، أطروحة ذكتورا في العموم الإقتصادية تخصص إقتصاد مالي ، جامعة منتوري قسنطينة ، 

2010 
حالة ) قندوز ىشام ، العلاقة بين سعر الصرف الرسمي وسعر الصف الموازي في المدى الطويمة   -36

، مذكرة ماجستار في العموم التجارية ، تخصص إقتصاد قياسي مالي وبنكي ، جامعة أبي بكر (الجزائر 
 .2016بالقايد تممسان ، 

كريمة فرحي ، أىمية الإستثمار الأجنبي المباشر في الدول النامية مع دراسة مقارنة بين الصين ، تركيا،  -37
مصر، الجزائر، أطروحة دكتورا في العموم الإقتصادية فرع نقود ومالية، كمية العموم الإقتصادية والعموم 

  ، 2013 ، 3التجارية وعموم التسير ، جامعة الجزائر 
كريمة قويدري ، الإستثمار الأجنبي المباشر والنمو الإقتصادي في الجزائر ، مذكرة ماجستار في  -38

 2011العموم الإقتصادية تخصص مالية دولية ،جامعة أبي بكر بالقايد تممسان ، 
مرادعبد القادر ، دراسة أثر المتغيرات النقدية عمى سعر صرف الدينار الجزائري مقابل الدولار الأمريكي  -39

 ، مذكرة ماجستار في العموم الإقتصادية ، تخصص نمذجة إقتصادية ، 2003-1974خلال الفترة 
 جامعة ورقمة

 منال محمد تيسير سرور، العوامل المؤثرة في سوق العملات الأجنبية ، دراسة تطبيقية عمى مؤشر  -40
 2014الدولار الأمريكي ، مذكرة ماجستار في الأسواق المالية ، جامعة دمشق سورية ، 

مودع إيمان، إيمان مودع ، أىمية المؤشرات الإقتصادية الكمية الخارجية وتأثيرىا عمى تدفقات الإستثمار  -41
 ، أطروحة دكتورا في العموم الإقتصادية ، جامعة 2014-1991الأجنبي المباشر في الجزائر خلال الفترة 

  ،2018-2017محمد خيضر بسكرة 
، مذكرة  (2003-1990دراسة قياسية في الفترة من  )مولاي بوعلام ، ساسة سعر الصرف في الجزائر  -42

 2005مقدمة لنيل شيادة الماجستير في العموم الإقتصادية تخصص إقتصاد كمي ، جامعة الجزائر ، جوان 
 دةهش لیلن مقدمة رسالة ة،یالنام الدول في الصرف أسعار أنظمة اریلاخت المحددة العوامل ة،یریخ دفه -43

 .2006 -2005 تممسان، د،یبمقا بكر أبي جامعة ة،یالاقتصاد العموم في ریالماجست
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III    -المحاضرات:  
  .2006-2005مفتاح الصالح ، محاضرات في المالية الدولية ، جامعة محمد خيضر بسكرة ،  -1

 

IV    -المجلات و الدوريات  

 تنشيط سبل في لمبحث الثاني العممي الدولي الممتقي الجزائر، في الاستثمار معوقات بعموج، بولعيد -1

 مارس  15-14سكيكدة،  والجزائر ،جامعة العربية البمدان الانتقالية اقتصاديات  الدول في الاستثمار وترقية

2004. 
ياسين تملاوي ،بين الإقتصاد غير الرسمي وسوق القرار الإقتصادي السوداء ، عنوان العدد الإقتصاد  -2

ماي 20الموازي في الجزائر مصر تونس والمغرب ،  مقال ضمن كتاب  لعربي السفير ، مكتب شمال إفريقيا ، 
2018 

 ، JFBEعبد الفتاح داودي ، الجزائر في التصنيفات الإقتصادية الدولية ، مجمة إقتصاديات المال والأعمال  -3
 2018 ، جوان 06العدد 

-1970عزازي فريدة ، أثر المديونية الخارجية عمى ميزان المدفوعات الجزائري دراسة قياسية إقتصادية  -4
 2010 ديسمبر 04 ، مقال ضمن مجمة الأبحاث الإقتصادية ، جامعة سعد دحمب البميدة ، العدد 2006

مختاري فتيحة ، بالحاج فراجي ، أثر تغيرات سعر الصرف عمى الميزان التيجاري الجزائري دراسة  -5
 ، مجمة 2015-1990قياسية باستخدام نموذج الإنحدار الذاتي لمفجوات الزمنية المتباطئة الموزعة ، لمفترة 

 2017 ، ديسمبر 04البشائر الإقتصادية ، جامعة طاىري محمد بشار ، المجمد الثالث ،العدد 
آيت يحي سمير ، التعويم المدار لمدينار الجزائري بين التصريحات والواقع ، مقال بمجمة الباحث ، جامعة - 05

 2011 ، 09ورقمة ، العدد 
 الدينار صرف سعر حالة دراسة) الدولية الصرف لأنظمة الحديث التوجو ودوافع مبررات بربري، أمين محمد- 06

  . 07، العدد جامعة ،شمال إفريقيا مجمة ،(الجزائري 
 دراسة قياسية –عبود عبد المجيد، أثر تغيرات سعر الصرف عمى أرصدة ميزان المدفوعات الجزائري - 07

 JFBE ، مجمة إقتصاديات المال والأعمال 2015 -1990 خلال الفترة VARبإستخدام أشعة الإنحدار الداتي 
 180، ص 2017، ديسمبر 

، 2015 -1964لباز الأمين ، مسار سياسة سعر الصرف في الجزائر دراسة تحميمية لمنظم والنتائج بين - 08
  . 2016، ديسمبر 11مجمة رؤى إقتصادية ، جامعة الشييد لخضر الوادي الجزائر ، العدد 

أشرف أحمد ىلال الياشمي ، دليل إجراءات الإستثمار الأجنبي بالمممكة العربية السعودية ، مكتبة الممك - 09
 2013فيد الوطنية أثناء النشر الرياض السعودية، الطبعة الأولى،  
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عبد الرزاق محمد حسين ، عامر عمران كاظم، قياس أثر الأستثمار الأجنبي الغير مباشر عمى بعض - 10
المتغيرات الإقتصادية الكمية في البمدان النامية اليند حالة الدراسة ، مقالة في مجمة جامعة كركوك لمعموم 

 2012، 1، العدد2الإدارية والأقتصادية ، المجمد رقم 
حيدر نعمة الفريجي، أثر تقمب سعر صرف اليورو في المخاطر المصرفية دراسة تحميمية ، مقال ضمن -  11

  ،2006المجمة العراقية لمعموم الإقتصادية، المجمد الثالث ، العدد العاشر ، 
 

V  -   التقارير والنشريات:         

 .،برنامج الأمم المتحدة الإنمائي 2018أدلة التنمية البشرية ومؤشراتيا التحديث الإحصائي لسنة  -1

 أشرف أحمد ىلال الياشمي ، دليل إجراءات الإستثمار الأجنبي بالمممكة العربية السعودية ، مكتبة  -2
 2013الممك فيد الوطنية أثناء النشر الرياض السعودية، الطبعة الأولى،  

الإستثمار الأجنبي المباشر في الدول العربية حسب التوزيع الجغرافي والشركات العامة ،المؤسسة  -3
  . 2014العربية لضمان الإستثمار وائتمان الصادرات ، العدد الثاني ، 

  .2011 في ماي   13النشرة الإحصائية لبنك الجزائر رقم  -4

 . 2014في مارس    25النشرة الإحصائية لبنك الجزائر رقم  -5

  . 2015 في  ديسمبر 32النشرة الإحصائية لبنك الجزائر رقم  -6

  .  2018  مارس 41النشرة الإحصائية لبنك الجزائر رقم  -7
 ، نشرة فصمية عن المؤسسة العربية لضمان 2018-2000الإقتصاد العربي مؤشرات الأداء من  -8

ئتمان الصادرات ، السنة الرابعة وثلاثون ، العدد الفصمي الرابع أكتوبر ديسمبر   . 2016الاستثمار وا 
 .2011 ، جويميا 2010التطورات الإقتصادية والنقدية لمجزائر، التقرير السنوي لبنك الجزائر لسنة  -9

 .2018 ، جويميا 2017التطورات الإقتصادية والنقدية لمجزائر، التقرير السنوي لبنك الجزائر لسنة  -10

 . ، برنامج الأمم المتحدة الإنمائي 2016تقرير التنمية البشرية لسنة  -11

حسين عبد المطمب الأسرج ، سياسات تنمية الإستثمار الأجنبي المباشر إلى الدول العربية، سمسمة  -12
 .رسائل البنك الصناعي الكويت

صندوق النقد العربي تحويلات العاممين في الخارج والتنمية الإقتصادية في الدول العربية ، التقرير  -13
 .2006الإقتصادي العربي الموحد، الفصل العاشر ، 

 ، نشرة فصمية عن المؤسسة العربية 2017ملامح الإستثمار الأجنبي المباشر في الدول العربية لسنة  -14
 ،السنة 2لضمان الإستثمار و إئتمان الصادرات الاستثمارا لاجنبي المباشر الدول العربية ، العدد 

2018. 
 ، المؤسسة العربية لضمان الإستثمار وائتمان الصادرات 2017 مؤشر ضمان لجاذبية الإستثمار لسنة  -15
 (transparency)، منظمة الشفافية الدولية 2017مؤشر مدركات الفساد لسنة  -13
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VI  - الجزائد الرسمية:  
 . 1988 جانفي 13 مؤرخ في 2، الجريدة الرسمية العدد  1988 جانفي 12 المؤرخ في 01-88القانون رقم  -1

  . 1990 أفريل 18 مؤرخ في 16، الجريدة الرسمية العدد 1990أفريل 14 المؤرخ في 10-90القانون رقم  -2
  .  1992 مارس 29 مؤرخ في24، الجريدة الرسمية العدد 1991 أوت 14 المؤرخ في 07-91النظام رقم   -3

 فيفري 07 مؤرخ في 08، الجريدة الرسمية العدد 1992 مارس 22 المؤرخ في 02-92النظام رقم - 04
1993.  

  فيفري 07 مؤرخ في 08، الجريدة الرسمية العدد  1992 مارس 22 المؤرخ في 05-92النظام رقم - 05
      1993.  

  1994 نوفمبر 6 مؤرخ في 72 ،الجريدة الرسمية العدد 1994 جويميا 2 المؤرخ في 13-93النظام رقم - 06
 سبتمبر 07 مؤرخ في 56، الجريدة الرسمية العدد 1994  أفريل 06 المؤرخ في 01-94النظام رقم - 07

1994.  
 فيفري 26 مؤرخ في 10 ،الجريدة الرسمية العدد 1994 ديسمبر 25 المؤرخ في 18-94النظام رقم - 08

1995.   
  1995 جويميا 23 مؤرخ في 39، الجريدة الرسمية العدد 1995 أفريل 20 المؤرخ في 04-95نظام رقم - 09
 فيفري 11 مؤرخ في 11، الجريدة الرسمية العدد 1995 ديسمبر 23 المؤرخ في07-95النظام رقم - 10

1996.  
  1996 جانفي 21 مؤرخ في 5، الجريدة الرسمية العدد 1995ديسمبر 23 المؤرخ في 08-95النظام رقم - 11
 مارس 12 مؤرخ في 12 ، الجريدة الرسمية العدد  2000 فيفري13 المؤرخ في 01-00النظام رقم - 12

2000 .  
 فيفري 28 مؤرخ في 14 ،الجريدة الرسمية العدد 2001 فيفري 20 المؤرخ في 01-01النظام رقم - 13

2001  
 26  مؤرخ في 55 الجريدة الرسمية العدد 2001 سبتمبر 24 المؤرخ في 282-01المرسوم التنفيذي رقم - 14

 .2001سبتمبر

 26  مؤرخ في 55 الجريدة الرسمية العدد 2001 سبتمبر 24 المؤرخ في 281-01المرسوم التنفيذي رقم - 15
  ..2001سبتمبر

  2001 أوت  22  مؤرخ في 47 الجريدة الرسمية العدد 2001 أوت 20 المؤرخ في 03-01الأمر رقم - 16
 مؤرخ في 84 الجريدة الرسمية العدد 2002 نوفمبر 14 المؤرخ في 03-02النظام رقم النظام رقم - 17
   .2002ديسمبر 18
   2006 جويميا 19  مؤرخ في 47 الجريدة الرسمية العدد 2006جويميا 15 المؤرخ في 08-06الأمر رقم - 18
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 جويميا 19  مؤرخ في 47 الجريدة الرسمية العدد 2006جويميا 15 المؤرخ في 08-06الأمر رقم - 19
2006. 

 26  مؤرخ في 44 الجريدة الرسمية العدد 2009 جويميا 22 المؤرخ في 01-09المرسوم النتفيذي رقم - 20
 . 2009  جويميا

   2006 أكتوبر 04 مؤرخ في 62 الجريدة الرسمية العدد 2006 ماي 14 المؤرخ في 01-06النظام رقم - 21

   2006 يسمبر 02 مؤرخ في 77 الجريدة الرسمية العدد 2006 سبتمبر 24 المؤرخ في02-06نظام رقم - 22
   2007 ماي 13 مؤرخ في 31 الجريدة الرسمية العدد 2007 فيفري 03 المؤرخ في 01-07النظام رقم- 23
 ديسمبر 24 مؤرخ في 72 الجريدة الرسمية العدد 2008 ديسمبر 23 المؤرخ في 04-08النظام رقم - 24

2008 
 26  مؤرخ في 44 الجريدة الرسمية العدد 2009 جويميا 22 المؤرخ في 01-09المرسوم التنفيذي رقم - 25

 مؤرخ في 08 الجريدة الرسمية العدد 2011 جانفي 29 المؤرخ في 34-11سوم التنفيذي رقم 2009  جويميا
 . 2011 فيفري 06
  2013 أفريل 06  مؤرخ في 20 الجريدة الرسمية العدد 2013 نوفمير 29 المؤرخ في 02-13نظام رقم - 26

 مارس 16  مؤرخ في 17 الجريدة الرسمية العدد 2016 مارس 06 المؤرخ في 01-16النظام رقم - 27
2016.   

 ديسمبر 09  مؤرخ في 73 الجريدة الرسمية العدد 2018 نوفمبر 04 المؤرخ في 02-18النظام رقم - 28
2018.  

 ديسمبر 09  مؤرخ في 73 الجريدة الرسمية العدد 2018 نوفمبر04 المؤرخ في 04-18النظام رقم - 29
2018.  

 ديسمبر 09  مؤرخ في 73 الجريدة الرسمية العدد 2018 نوفمبر04 المؤرخ في 05-18النظام رقم - 30
2018.  

 ديسمبر 09  مؤرخ في 73 الجريدة الرسمية العدد 2018 نوفمبر04 المؤرخ في 06-18النظام رقم -  31 
2018.  

 ديسمبر 09  مؤرخ في 73 الجريدة الرسمية العدد 2018 نوفمبر04 المؤرخ في 07-18النظام رقم - 32
2018.   

 ديسمبر 09  مؤرخ في 73 الجريدة الرسمية العدد 2018 نوفمبر04 المؤرخ في 07-18النظام رقم -  33
2018 .  
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 :المراجع بالأجنبية : ثانيا 
  LES  RAPPORTS 
 

1- Doing business World Bank Group Flagship Report, 2017 

2- the global competitiveness report 2018 

3- The Global Entrepreneurship Index Rank of All Countries, 2017  

 
 : المواقع الإلكترونية 

1- http://data.albankaldawli.org 

2- https://thegedi.org/global-entrepreneurship-and-development-index 

3- https://www.transparency.org/news/pressrelease 

4- https://www.un.org  
5- www.weforum.org 

 
 

 

http://data.albankaldawli.org/
http://www.weforum.org/


 مقدمة 

 

 أ‌
 

 :تمهيد -1

 يعتبر رأس المال أحد أىم العوامل الأساسية في عممية تحقيق التنمية الإقتصادية ، عمى إعتبار أن نقص رأس 
 . مال يعتبر معيقا للإستثمار الذي يعتبر بدوه من العناصر المعيقة لمتنمية الإقتصادية 

كما أن التطورات التي ميزت العالم في أواخر القرن العشرين في إطار مايسمى بالعولمة الإقتصادية والمالية 
والتي قد أسست آليات جديدة لحركة الإقتصاد العالمي من خلال الأدوات الرأس مالية في ظل نظام عالمي واحد 
زالة مختمف القيود عمى  أي أنو لا يمكن لأي دولة أن تكون خارج نطاقو ، وبروز التوجو نحو التحرير المالي وا 
حركة رؤوس الأموال الدولية والسمع ، أصبحت بذلك الدول النامية ممزمة عمى وضع تحفيزات وسياسات تعمل 

 واجتماعيا ، اوتساعد عمى جذب رؤوس الأموال الدولية لداخميا مع محافظتيا عمى استقرارىا اقتصاديا وسياسي
ويعتبر سعر الصرف أحد أىم العوامل التي تأثر عمى حركة رؤوس الأموال الدولية ، بحيث أن تدفقات ىذه 

الأخيرة سوف تكون أفضل في حالة أنظمة الصرف التي تتميز بالإستقرار عنو في الأنظمة المعومة وذلك لما 
يترتب عمييا من تكاليف تتمثل في تأثيره عمى المتغيرات الكمية في الاقتصاد إلى أن يصل إلى دفع رؤوس 

 .الأموال الدولية خارج الدولة 
   في صادراتيا والمرتبط بالدولار % 95والجزائر عمى إعتبار أنيا دولة نفطية تعتمد عمى النفط بنسبة 

وىو ما يعكس لنا إرتباط الإقتصاد الجزائري بالدولار وما يطرأ عمى ىذه العممة من تقمبات وقد  (عممة الفوترة  )
تعرضت الجزائر لمعديد من الأزمات الناتجة عن الصدمات النفطية مما دفعيا إلى تبني العديد من الإصلاحات 

انتقالية للإقتصاد الحر بحث حظية السمطة النقدية خطت خطوة  التي تعيد الإستقرار إلى الإقتصاد الوطني فقد
 الذي 10-90 سن العديد من القوانين والتشريعات الجديدة كان أىميا قانون النقد القرض بإىتمام كبير من خلال

سمح للإقتصاد الجزائري بالإنفتاح عمى العالم الخارجي وذلك بتبنيو توجيات جديدة للإنتقال إلى إقتصاد السوق 
 رسم خطة إستراتجية من أجل من خلال محاولة تحرير النظام المالي من القيود المفروضة عميو والعمل عمى

إعطاء قيمة حقيقة لمعممة الوطنية من خلال تبني خطوات تدريجية لتحرير سعر صرف الدينار الجزائري وذلك 
إلى غاية تبنييا شكل من أشكال التعويم وىو  1991بفضل سياسة التحرير التدريجي التي تبنتيا منذ عام  

التعويم المدار وتقمص ذلك الفارق بين سعر الصرف الرسمي والموازي وأصبح لمعممة الوطنية دور كبير في 
  .من بينيا حركة رؤوس الأموال الدولية  عمى تطور الكثير من المتغيرات الإقتصاديةالتأثير
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  : إشكالية الرئيسية والتساؤلات الفرعية -2

الجزائر كغيرىا من البمدان النامية  تسعى إلى جذب رؤوس الأموال الدولية إلييا عن طريق تبنييا لأطر ‌‌‌
قانونية ومؤسساتية  ونقدية مما يؤدي إلى تحقيق ىذه البمدان ما يتناسب احتياجات الاقتصاد الوطني و أيضا 

كيف أثر سعر : تنافسية القطاعات الاقتصادية المختمفة وعميو جاءت إشكالية التي يعالجيا البحث كالآتي 
صرف الدينار الجزائري عمى حركة رؤوس الأموال الدولية إلى الجزائر من خلال التغيرات الاقتصادية التي مرت 

 بها؟
 : وللإجابة عمى هذه الإشكالية جاءت التساؤلات التالية 

 ماىي الأسباب التي دفعت بالجزائر لتعديل سعر صرف الدينار الجزائري ؟  -

 ماىي حركة رؤوس الأموال الدولية ؟  -

 إلى أي مدى ساىم تخفيض قيمة الدينار الجزائري في جذب رؤوس الأموال الدولية  ؟  -

 

 : فرضيات الدراسة  -3
 .عممت الجزائر عمى تعديل أسعار صرفيا من أجل تقريب القيمة الاسمية لو من قيمتو الحقيقية  -

تأخذ رؤوس الأموال الدولية المتدفقة لمجزائر العديد من الأشكال أىميا الاستثمار الأجنبي المباشر والاستثمار  -
 .المحفظة 

يجذب رؤوس الأموال  عند انخفاض قيمة الدينار الجزائري تستجيب الصادرات الجزائرية إيجابيا لذلك وىذا ما -
الدولية إلى الجزائر بحثا عن التكاليف المنخفضة لاستثماراتيم في حين أن تراكم إحاطات الصرف يجعل رؤوس 

 . الأموال لا تتبع سموك سعر الصرف في الجزائر 
 : أهمية الدراسة  -4

تنبع أىمية ىذه الدراسة من أىمية سعر الصرف فيو يؤثر عمى مختمف المتغيرات الاقتصادية الكمية  خاصتا 
حركة رؤوس الأموال الدولية لذلك فقد حظي بالاىتمام الكبير لدى الحكام الدول أو المستثمرين أو المؤسسات 

المالية والنقدية الدولية وذلك لما يمعبو من دور ريادي في التأثير عمى العلاقات الدولية بالإضافة إلى أنو يعكس 
الوضع الاقتصادي لأية دولة ويعكس سلامة السياسات اللإقتصادية والمالية المتبعة وعميو فمن الضروري دراسة 

سعر صرف الدينار الجزائري وعلاقتو بحركة رؤوس الأموال الدولية في الجزائر في ظل رغبتيا إلى تنويع 
 .مصادر الدخل والتخمص من التبعية لقطاع المحروقات 
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 : أسباب إختيار الموضوع  -5
 : ترجع أسباب إختيار الموضوع إلى مايمي 

إرتباطو بسعر الصرف الذي يعتبر الركيزة الأساسية التي تعتمد عمييا السياسة النقدية بالإضافة إلى إرتباطو  -
 . بأغمب الجوانب الإقتصادية لمدول 

 وحركة رأس المال 2017التحولات التي عرفتيا الجزائر وسعر صرف الدينار الجزائري منذ الإستقلال إلى غاية  -
 من الحكومة الجزائرية ومدى تأثيرىا عمى موقع الجزائر ة بعد الإصلاحات المنتيجاالواردة إلى الجزائر خاصت

 . ضمن المنافسة الدولية عمى جذب الإستثمارات الأجنبية المباشرة

 .التعرف عمى الدور الذي يمعبو سعر الصرف خاصتا في الإقتصاد الجزائري الذي يعتمد عمى قطاع واحد  -

 

 : أهداف الدراسة  -6
 : تيدف ىذه الدراسة إلى مايمي 

تسميط الضوء عمى مختمف المراحل التي مر بيا سعر الصرف الدينار الجزائري  في ضل الإصلاحات التي  -
قامت بيا الجزائر والتي ترافقت مع كل مرحمة ظيور قوانين وتشريعات تحفز عمى فتح المجال أمام رأس المال 

 . الدولي لممشاركة في الإقتصاد الجزائري 

والإستثمار الأجنبي المباشر والمديونية و  (تخفيض الدينار  )تحميل العلاقة بين سعر صرف الدينار الجزائري  -
حتياطات سعر الصرف الأجنبي في الفترة الممتدة  تحويلات العاممين بالخارج والمساعدات والمنح الرسمية وا 

  .2017-2000مابين 

 ضمن مؤشرات الاقتصادية لمناخ الإستثمار الدولي اتقييم المناخ الإستثماري في الجزائر من خلال إظيار موقعو -
 .  بالإضافة إلى مختمف المشاكل التي تعيقو2017في لجزائر لسنة 

 : حدود الدراسة  -7
من أجل الإجابة عمى الإشكالية كان لابد من التقيد ببعد مكاني المتمثل في دولة : في ما ييخص البعد المكاني 

 فترة تبني الجزائر لنظام الصرف الحالي 2017-2000الجزائر بشكل خاص وزمنيا فقد تم إختيار الفترة مابين 
المتمثل في التعويم المدار لمدينار الجزائري وتطوير المنظومة المصرفية وسماح بإنشاء مؤسسات مالية أجنية 
وفروع لبنوك أجنبية وتحسين بيئة الإستثمار المحمي والإستثمار الأجنبي وتييئة الأطر التشريعية والتنظيمية 

 . للإستثمار وحركة رؤوس الأموال من و إلى الخارج  
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 : منهج الدراسة  -8
من أجل الإجابة عمى الإشكالية المطروحة وبغية إختبار صحة فرضياتيا والوصول إلى الأىداف المرجوة من 
الدراسة إستعممنا في  دراستنا كل من المنيج الوصفي ثم التحميمي ، فقد إستعممنا المنيج الوصفي لمتعرف عمى 
مختمف المفاىيم النظرية الخاصة بسعر الصرف والعوامل المحددة لو و تدفقات رؤوس الأموال الدولية وشكل 

ىذه التدفقات بالإضافة إلى تحميل مختمف الإحصائيات المتعمقة بتطورات سعر الصرف الدينار الجزائري 
حتياطات الصرف الأجنبي منذ   1963والإستثمار الأجنبي المباشر والمديونية الخارجية والمساعدات الرسمية وا 

حصائيات صندوق النقد العربي والوكالة الوطنية 2017إلى غاية   والمتحصل عمييا من تقارير بنك الجزائر وا 
ئتمان الصادرات ، andiلتطوير الإستثمار   والبنك الدولي و نشريات فصمية لموكالة العربية لضمان الإستثمار وا 

في محاولة لتغيير عن الدراسات السابقة التي إستخدمت المنيج القياسي لتحميل العلاقة بين سعر الصرف 
 .ورؤوس الأموال الدولية

لا توجد العديد من الدراسات  في الجزائر التي قامت بتحميل العلاقة بين سعر : الدراسات السابقة  -9
الصرف وتدفقات رؤوس الأموال الدولية وخاصتا موضوع رؤوس الأموال  مجتمعة فمعظم ىذه  دراسات تناولت 
إما الإستثمار الأجنبي المباشر أو الديون الخارجية أو إحتياطات الصرف الأجنبي وأغمب الدراسات التي تطرقت 
إلى تأثير سعر الصرف عمييا مجتمعة ىي ىذه الدراسات عبارة عن أوراق بحثية إعتمدت عمى أدوات قياسية في 

 : إختبار مدى نجاعة نظام الصرف في جذب رؤوس الأموال في الدول نموذج الدراسة ومنيا إخترنا مايمي 
  وىي عبارة عن دراسة قياسية لإستقطاب رأس المال الأجنبي لمجزائر في ظل فرضية  دراسة الشارف عتو ،

 ، 2009الركن لنظام سعر الصرف ، عبارة عن مقال في مجمة إقتصاديات شمال إفريقيا العدد السادس لسنة 
شممت ىذه الدراسة مواجية التحديات التي تفرض حالات الاتجاه نحو فتح الاقتصاد الوطني لمعالم الخارجي 

والمنافسة الإقميمية المتنامية لجذب رؤوس الأموال الأجنبية، وتقييم جدوى نظام سعر الصرف السائد في نظام 
التعويم المدار في جذب رأس المال الأجنبي من أجل معرفة أفضل ما يناسب التحديات ومتطمبات المرحمة 

الجديدة باستخدام طريقة كمية وفقا لتقنية التكامل المتزامن وتوصل في الأخير إلى عدم وجود علاقة في الأمد 
الطويل بين سعر الصرف وتدفق الإستثمار الأجنبي المباشر والديون الخارجية الطويمة الأجل وقد أوصى 

 الصرف لأن مرونة حذر بالتدرج يتسم يجب الصرف لسعر مرن نظام تبني نحو بضرورة أن يكون التوجو

 اّلتي الكبرى الاقتصادية الاىتمام بالتوازنات يجب بل ، الأمراض لكل ناجعا علاجا تكون أن يمكن لا لوحدىا

 . لسعر الصرف مرن نظام تبني لمحاولة أساسيا شرطا استقرارىا نعتبر

 أثر تخفيض سعر الصف عمى بعض المتغيرات  دراسة صبحي حسون الساعدي، أياد أحماد عبد ،
الإقتصادية مع التركيز عمى إنتقال رؤوس الأموال في البمدان المختارة ، مقالة ضمن مجمة جامعة الأنبار لمعموم 

، فقد تناولت ىذه الدراسة الأثر الذي يمكن أن 2011 السنة 7 العدد 4الإقتصادية والإدارية العراق ، المجمد رقم 
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المتغيرات الإقتصادية وعمى وجو الخصوص إنتقال روس الأموال  يتركو القيام بتخفيض قيمة العممة في بعض
وقد إختار ثلاثة دول ىي بكستان والمكسيك وكينيا كعينة لو حيث قامت ىذه الدول بتخفيض عملاتيا بأوقات 

مختمفة ويتحرى الباحث أثر ىذا التخفيض عمى بعض المتغيرات الإقتصادية بيذه الدول ماقبل ومابعد التخفيض 
، وتوصل إلى عدة نتائج أىميا أن السبب الرئيسي الذي يدفع الدول إلى إتباع سياسة تخفيض العممة ىو 

زالة الخمل فيو ، وجذب رؤوس الأموال إلييا الذي بدوره يؤدي إلى تحسين وضع ميزان  تحسين الحساب الجاري وا 
المدفوعات كما أن تخفيض سعر الصرف بمعدلات عالية وبشكل متكرر وخلال سنوات متعاقبة سيؤدي إلى 
تخوف المستثمرين الأجانب والمحميين من الإستثمار والتريث لأنيم سيتوقعون إنخفاض أكبر في قيمة العممة 

المحمية في السنوات القميمة القادمة ووجود حالة من عدم الإستقرار بالإضافة إلى أن تخفيض ىذه الدول الثلاثة 
لعممتيا لم يحسن من الوضع الإقتصادي عموما ولم يخفض من لأزمة الإقتصادية في ىذه الدول وتعتبر 

 التي الدولة عمى يجبالمكسيك أكثر الدول تأثرا بسبب التخفيض الكبير في قيمة عممتيا وقد أوصى عمى أنو 

 سوف الأجراء ىذا لأن وذلك متعاقبة، لسنوات العممية ىذه تكرار عدم المستطاع بقدر تحاول أن عممتيا تخفض

 أن يجببالإضافة إلى أنو لعممتو  المخفض البمد ليذا المحمية بالعممة والمحميين الأجانب المستثمرين ثقة يفقد

 ىناك كان لو بحيث المترتبة، الأثار حساب مرة كل في ويتم تدريجي، وبشكل منخفضة التخفيض نسبة تكون

 .السياسة ىذه ترك يتم سمبية أثار

  فعالية أنظمة الصرف في جذب رؤوس الأموال الأجنبية لمدول النامية دراسة قياسية لحالة دراسة ترقو محمد ،( 
مذكرة ماجستار في العموم الإقتصادية ، تخصص إقتصاد دولي ، جامعة حسيبة بن  (تونس ، الجزائر، المغرب 
 فقد حاول من خلاليا دراسة مدى نجاعة أنظمة الصرف المتبعة في 2012 – 2011بو عمي الشمف ، السنة 

كل من الجزائر وتونس والمغرب في جذب رؤوس الأموال الأجنبية إلييا من خلال تحميمو لمختمف أشكال تدفقات 
رؤوس الأموال الدولية  وأثير أنظمة الصرف التي تبعتيا كل من الدول الثلاثة السابقة عمييا من خلال إستخدام 

الأساليب الإحصائية والمتمثمة في طريقة التكامل المتزامن وقام بمقارنة نتائجو بنتائج توصل إلييا باحثون أخرون 
و قد توصل إلى نتيجة أن ىذه الدول الثلاثة قد عذلت أنظمة صرفيا مسايرة لتطورات النظام النقدي الدولي فقد 

توجيت كل من تونس والجزائر إلى نظام التعويم المدار والمغرب إلى نظام الربط بسمة من العملات ، وقد 
توصل إلى غياب علاقة تكامل  مشترك في المدى الطويل بين كل من الإستثمار الأجنبي المباشر والديون 
الطويمة الأجل سعر الصرف وىذا ينطبق عمى سعر الصف الاسمي الذي تعمنو الحكومة بينما ىو العكس 

بالنسبة لسعر الصرف الحقيقي وقد أوصى عمى ضرورة تفعيل السوق المالي كسبيل لجذب الإستثمارات الغير 
 . مباشرة إذ تعتبر ىذه الأخيرا ممولا ىاما لمنشاط الإقتصادي 

  ،أثر تدفقات رؤوس الأموال الأجنبية عمى اقتصاديات الدول العربية حالة الجزائر، أطروحة  عبد الغاني حريري
 بحيث حاول من 2015- 2014دكتورا في العموم الإقتصادية ،جامعة حسيبة بن بو عمي الشمف، السنة 
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خلاليا الباحث التطرق إلى أشكال رؤوس الأموال الأجنبية المتدفقة إلى الدول العربية عامة والجزائر خاصتا 
وتأثيرىا عمى المتغيرات الإقتصادية العربية والجزائرية وقد وصل إلى أن رؤوس الأموال تتميز بالتقمب في 

إتجاىاتيا وىيكميا وىذا نتيجة الأوضاع الإقتصادية والأزمات التي تميز الإقتصاد العالمي الحالي ،وقد تغيرت 
تجاىيا نحو  ىذه الأخيرة في ىيكميا نتيجة تراجع حجم المعونات والقروض خاصتا بعد أزمة المديونية وا 

الاستثمار الأجنبي المباشر والاستثمار في الخافضة المالية ، وقد إتخذت الجزائر كغيرىا من الدول العربية 
العديد من الإجراءات من أجل جمب رؤوس الأموال الأجنبية إلييا كخمق مناخ إستثماري ملائم زذلك بإصدار 
مجموعة من القوانين والتشريعات منذ الإستقمل إلى يومنا ىذا ويعتبر الإستثمار الأجنبي المباشر أىم مصادر 
تدفقات رؤوس الأموال الدولية الي الجزائر خاصة بعد القيام بتطبيق سياسة التخمص من المديونية بالتسديد 

المسبق ليا وكذلك ضعف تدفق إستثمارات الحافظة المالية نتيجة عدم توفر العوامل المساعدة في جذبيا خاصتا 
السوق المالية وتعد مساىمة تدفقات رؤوس الأموال وخاصتا الإستثمار الأجنبي المباشر في الناتج المحمي 

 الأمثل الاستغلال عمى العمل وقد أوصى بضرورة الإجمالي مازالت قميقمة مقارنة مو بعض الدول العربية الأخرى
 قطاع خارج الاستثمار بتشجيع التصدير أحاديةى عل القضاء بيدف لمجزائر، بالنسبة وخاصة المتاحة لمموارد

التي تسير عمى تسيير الإدخار  أنظمة إنشتاء بالإضافة إلى الصادرات وزيادة الواردات لإحلال المحروقات،
 . بإعتباره الممول الرئيسي للأسواق المالية  ،الوطني 

 : هيكل الدراسة  -10
من أجل الإحاطة بجميع جوانب الموضوع إشتممت الدراسة بالإضافة إلى المقدمة والخاتمة عمى ثلاثة فصول 

 : أساسية كالآتي
تطرقا فيو إلى إستعراض أسعار الصرف شرحا وتفصيلا فبينا كيف تتم عممية مبادلة العملات : الفصل الأول 

بين مختمف الدول المختمفة وكيفية تسعير عممة في بمد مقابل عممة بمد آخر عن طريق التسعير المباشر والغير 
مباشر وغيره من الأساليب المختمفة لمتسعير تحت ما يعرف بسعر الصرف وقد أوضحنا أنا لسعر الصرف 

العديد من الأنواع منيا سعر الصرف الإسمي وىو بدوره يشمل الرسمي والموازي المعمول بو في السوق الموازي 
وسعر الصرف لحقيقي وأوضحنا أن  سعر الصرف يتأثر بالعديد من العوامل الإقتصادية وعوامل أخرى غير 

إقتصادية كالإشاعات والحروب وعدم الإستقرار السياسي بالإضافة إلى سوق الصرف الأجنبي الذي ينقسم إلى 
سوق فوري وسوق آجل الذي يتضمن سعر الصرف الفوري مضافا إلييو سعر الفائدة السائد في الأسواق الدولية 
لمعممتين بالإضافة إلى أن سياسات سعر الصرف تمعب دورا ميما في التنمية الإقتصادية مما ينعكس عمى جذب 

  .رؤوس الأموال الدولية 
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لقد تطرنا في ىذا الفصل لحركة رؤوس الأموال الدولية وعلاقة ىذه الأخيرة بمختمف تغيرات : الفصل الثاني 
أنظمة  سعر الصرف بداية بتعريف ميزان المدفوعات الذي يحتوي عمى حساب رأس المال الذي يظير لنا نسبة 
مساىمة رؤوس الأموال الدولية بمختمف أشكاليا في موازين مدفوعات الدول بالإضافة إلى التطرق إلى الأشكال 

يمتمك فييا المستثمر الأجنبي لممشروع أو )المختمفة لحركة رؤوس الأموال الدولية متمثمتا في إستثمارات أجنبية 
توزع الممكية بينو وبين البمد المضيف بالإضافة إلى شركات متعددة الجنسية يساىم في راس ماليا أشخاص من 

المسمى بالاستثمار الأجنبي المباشر ،بالاضافة إلا أن قيام (جنسيات مختمفة ليا دولة أم وفروع موزعة في العالم 
الأجانب بشراء الاسيم والسندات الخاصة أو الحكومية المضاربة  لدولة ما يسمى في ىذه الحالة إستثمار غير 

مباشر ، والقروض الخارجية والمساعدات الرسمية وتحويلات العاممين بالخارج بالإضافة إلى تأثر مختمف أنظمة 
الصرف عمى رؤوس الأموال بحيث تنجذب الشركات المتعددة الجنسيات الى إقامة إستثمارتيا في الدول تتميز 
بإنخفاض سعر صرف عممتيا وذالك بسبب أنخفاض تكاليف الإنتاج ىناك مقارنة بتاكميف الإنتاج في الدولة 

الأم وزايدة الربحية ، وقد يفر الإستثمار الغير مباشر من الدول التي تعاني من عدم إستقرار في أسعار صرفيا 
بسبب زيادة خطر الخسارة ، بالإضافة إلى الأثار الإيجابية التي تجمبيا الاستثمارات الأجنبية المباشرة لمدول 

المضيفة كنقل التكنولوجية المتطورة وتدريب العاممين في ىذه الاستثمارات وكتسابيم لميرات بالإضافة إلى دفع 
 .عجمة التنمية الاقتصادية 

الفصل التطبيقي قسمناه إلى ثلاثة مباحث بحيث حاولنا فيو تحميل مختمف المراحل التي مر بيا : الفصل الثالث
سعر صرف الدينار الجزائري حتى وصل إلى نظام الصرف العائم المدار بعد أن كانت الجزائر مرتبطة بالفرنك 

 تخمت الجزائر عن ىذا النظام وتحولت إلى الربط بسمة من 1974الفرنسي غداة الاستقلال و اعتبارا من سنة 
عملات أىم الشركاء التجاريين ليا عن طريق القيام بعممية الترجيح الذي يتم احتسابو عمى أساس الواردات من 
السمع والخدمات بيذه العممة ومدى استخدام ىذه العممة في سداد الدين الخارجي وقد إستحوذ الدولار الأمريكي 
عمى ىذه السمة بأعمى معدل ترجيحي لان إيرادات المحروقات الجزائرية مقومة بيذه العممة واستخدام الكبير ليا 

 في سداد المديونية الخارجية إلى أن وصمت الجزائر إلى نظام التعويم المدار
،ومختمف المراحل التي مرت بيا تطورات حركة رؤوس لأموال الدولية في الجزائر في ظل مختمف (المسير )

 أنظمة الصرف التي مرت بيا الجزائر ومدى تـأثير تغيرات سعر صرف الدينار الجزائري عمى حركة ىذه الأخيرة 
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عرف الإقتصاد الجزائري خلال مرحمة التسيير المركزي عجز ىيكمي ناتج عن نقص رأس الضروري : ممخص 
 أثر كبير عمى الإقتصاد الجزائري وذلك 1986لتحقيق التنمية الإقتصادية في مختمف الجوانب وكان لسنة 

لتزامنيا مع أزمتين تمثمتا في الإنخفاض الكبير والمتتالي لأسعار المحروقات وتدىور قيمة الدولار في سوق 
الصرف الدولية كل ىذا نتج عنو عجز في السيولة لنقدية ونقص كبير في إحتياطات الصرف الأجنبي في 

الإقتصاد الجزائري  وعميو كان ضروريا عمى الجزائر فتح الباب أمام مختمف التدفقات في رؤوس الأموال الدولية 
كالإستثمار الأجنبي المباشر خاصتا بعد التقمص في القروض المقدمة من المنظمات المالية الدولية وعميو توجب 

 :  عمى الجزائر توفير مناخ ملائم سواءا من ناحية التشريعية والتنظيمية وعميو جاءت دراستنا في الإشكالية التالية
كيف أثر سعر صرف الدينار الجزائري عمى حركة رؤوس الأموال الدولية إلى الجزائر من خلال التغيرات 

 الاقتصادية التي مرت بها؟ 
وقد جاءت النتيجة التالية بعد دراسة وتحميل المعطيات الإحصائية  لتدفقات رؤوس الأموال الدولية في الجزائر 
خلال مختمف أنظمة الصرف التي مر بيا الدينار الجزائر إنطلاق من نظام الصرف الثابت وصولا إلى نظام 

التعويم المدار ومختمف التخفيضات التي عرفيا سعر صرف الدينار الجزائري خلاليا وقد خمصنا إلى أن سعر 
صرف الدينار الجزائر لا يؤثر عمى الإحتياطات الصرف الأجنبي والديون الخارجية لأنيا مقومة بالعممة الصعبة 
ويكون تأثيره بسيط عمى الإستثمار الأجنبي بحيث يبحث ىذا الأخير عمى الإستقرار ي أسعار الصرف خاصتا 
عند تحويل الأرباح إلى الخارج فيو يتأثر أكثر بسعر صرف الدولار الأمريكي لتوجو الإستثمار الأجنبية لقطاع 

 . المحروقات لربحيتو 
 سعر الصرف ، الدينار الجزائري، الإستثمار الأجنبي ،  احتياطات الصرف ،الديون :الكممات المفتاحية

 الخارجية ، تحويلات المياجرين  
 

Abstract : The Algerian economy distinguished during the central management phase a 

structural deficit resulting from a lack of a head that is necessary to achieve economic 

development in various aspects, The year 1986 had a great impact on the Algerian economy  

It coincided with two crises, which were characterized by the large and successive decline 

in fuel prices and the deterioration of the value of the dollar in the international exchange 

market, a shortage of cash liquidity and a significant shortage of foreign exchange reserves 

in the Algerian economy it was therefore necessary to open the door to various flows in 

international capital, such as FDI, after a contraction in loans from international financial 

organizations ye had to Algeria to provide an appropriate environment, whether legislative 

and regulatory terms  as a result of above The problem of our study appeared in : 

How did the Algerian dinar exchange rate affect the movement of international capital to 

Alegria through the économico changes it experienced?  
The following result came after studying and analyzing the statistical data of the 

international capital flows in Algeria during the different drainage Systems that the 

Algerian dinar passed from the fixed exchange system to the managed float system and the 

various reductions that the Algerian dinar exchange rate defined. We concluded that the 

dinar exchange rate Algeria does not affect the foreign exchange reserves and foreign debts 

because they are denominated in foreign currency and have a small effect on foreign 

investment, so that the latter looks at the stability of the exchange rates, especially when the 
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profits are transferred abroad. To attract foreign investment to the hydrocarbons sector for 

its profitability . 

key words :Exchange rate - Algerian dinar - Foreign investment - exchange reserves - 
External debt- Migrants' transfers . 
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