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ـــ الدراســـة ـــذه ــدفت ـــة إ الية معا زائـــري  للاقتصـــاد الملائـــم الصــرف نظـــام اختيـــار اشـــ نمـــن ا  نظمـــةأمـــن العديـــدبـــ

ديثــــة، الصــــرف ســــت ختيــــار مســــألة نوأا ات مــــن بالعديــــد منضــــبطة بــــل عشــــوائية ل ــــ ــــ المتغ ص ســــمح ال ــــ  خصـــــائص ب

و قتصاد ا يجب شروطا نفسھ الوقت  تمثل، ن توف ـداف تحقيـق مـن المختـار الصرف نظام لتمك  قتصـادية السياسـات أ

  .المتبعة

ــ الدراســة ــذه خلصــت وقــد م نظــام أن إ ــام المــدارب التعــو زائــري  للاقتصــاد الملائــم الصــرف نظــام ــو إح  مــن وواحــدا ا

ن الوسيطة الصرف أنظمة م نظامي ب ر التعو ط ونظام ا  .الصارم الر

المفتاحية لمات ط أنظمة :ال م، نظمةأة،الوسيطنظمة الصارم، الر امالتعو بإح المدار م ن،التعو الل ط   . الر

يف   .JEL:F41،F31تص

Abstract: 

This study aimed to address the problem of choosing the appropriate exchange system for the Algerian 

economy among many modern exchange systems. Enter your abstract here (an abstract is a brief, comprehensive 

summary of the contents of the article.The issue of selection is not random, but rather controlled by many 

variables, which allow to diagnose the characteristics of the economy, and at the same time represent conditions 

that must be provided to enable the chosen exchange system to achieve the objectives of the economic policies 

followed. 

This study concluded that the tightly managed floatssystem is the appropriate drainage system for the 

Algerian economy and one of the intermediate drainage systems between the two free-floating systems and the 

hard peg system. 

Keywords:Hard pegs regimes, Intermediate Regimes, Floating regimes, tightly managed floats, foftprgs. 

Jel Classification Codes:F41،F31. 
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  : مقدمة. 1

ات ـــــ المتغ غالبيـــــة ــــ ع وحساســـــية عقيــــدا، المســـــائل ــــ أك مـــــن للاقتصــــاد مثـــــل أو الملائــــم الصـــــرف نظــــام اختيـــــار عــــد

يوجــــد ولا قتصــــاد، لعمــــل ســــب نظمــــة حــــول قتصــــادين ن بــــ تجاذبــــا المســــألة ــــذه اثــــارت لــــذلك ليــــة، ال قتصــــادية

ـــ قتصـــاديات ــل ل الملائـــم الصـــرف نظـــام حـــول للصـــرفاجمــاع المتطرفـــة نظمـــة ة لمصـــ يرافـــع مــن م فمـــ نفســـھ، الوقـــت

القطبيــة بالثنائيـة ـا ع ـ الصـارم( مع ط الــر أو ـر ا م حــدوث)التعـو وتمنـع ة المضـار مــات مـن قتصـاد ــ تح ـا أ ـة ب ،

ــــدو  ل العــــابرة مــــوال لــــرؤوس لتــــدفقات ايــــدة الم الموجــــات أمــــام نا حصــــ جــــدرا ــــون وت ةزمــــات، لمصــــ يرافــــع مــــن م ومــــ د،

عرضـت ـ ال زمـات وأن الناميـة، للـدول لاسـيما قتصـاد لعمـل سـب ـ ا أ رون و ما، بي الوسيطة أو ينة ال نظمة

دون الماليـــة ســـواق ـــر تحر ـــا تـــم ـــ ال قـــة الطر ـــ إ بالأســـاس ـــا مرد وســـيط صـــرف لنظـــام ـــا ن ت عـــد قتصـــاديات ـــذه ـــا ل

طمراعاة الـر أنظمـة ـ ممثلـة للصرف سية رئ انظمة ثلاثة ن ب ختيار للبلدان يتاح ذا و منھ، ي عا الذي يك ال الضعف

م التعــو وانظمــة الوســيطة، نظمــة نظــام) الصــارم، ــل تحــت تنــدرج ــ ال الفرعيــة نظمــة ن بــ مــن واحــدا اختيــار ــا يمك ثــم

  .  رئ

الية .1.1   :ش

صــناعة ــ ممثلـة قتصــادية السياسـة ــداف أ تحقيـق يل ســ مــن تمكـن ــ ال اصـة ا متطلباتــھ صـرف نظــام ـل ل إن

إطــــار ـــ المــــدفوعات، ان ـــ م ــــ التـــوازن وتحقيــــق م، ـــ الت معــــدلات وتخفـــيض البطالـــةـ معـــدلات وتخفــــيض قتصـــادي النمـــو

قتصــادية التقلبــات حــدة مــن وتقلــل ســتقرار تضــمن ورة الــذي. ســ الصــرف نظــام اختيــار يجــب خصــائصلــذا مــع م ــ ي

التالية،قتصاد الية ش طرح يمكننا العام السياق ذا   : و

زائري؟ ا للاقتصاد الملائم الصرف نظام اختيار يمكن   .كيف

البحث. 2.1    :فرضيات

التاليــة الفرضـية ســنخت فإننـا المطروحـة الية شــ ـ ع نظـام: للاجابـة معـد التعـو الملائــم ـرانظــام النظـام للصــرف

زائري  ا   .للاقتصاد

الدراسة. 3.1   :دف

مـــن مجموعـــة ضـــوء ـــ ع الصـــرف انظمـــة مـــن العديـــد ن بـــ مـــن الملائـــم الصـــرف نظـــام تحديـــد ـــ إ الدراســـة ـــذه ـــدفت

قتصادية دبيات من المستقاة   .المحددات

الدراسة. 4.1 مية   :أ

لعمـــل الملائـــم الصــرف نظـــام اختيــار عـــد ــا تحقيق يتوقـــع ـــ ال قتصــادية ا اســـب الم مــن ـــا مي أ الدراســة ـــذه ــ تك

قتصادية التقلبات م وتقليص ا، داف أ لتحقيق قتصادية السياسات فعالية ز عز و قتصادية، الفعاليات   .جميع

البحث. 5.1 ية   :من

البحـــث الية اشـــ عـــن لنــــاللاجابـــة ســـمح الـــذي ، ـــ التحلي الوصـــفي المـــن ـــ ع اعتمـــدنا فقـــد الدراســـة فرضـــية واختبـــار

لا  قتصادية دبيات من المستقاة سية الرئ ات المتغ الصـرف،بتحديد نظام زائـر ختيار ا الـة تبعـا كميـا ـا تقييم ـثـم ح

مــن ــنـتمكن فر نظــام ــل تطبيــق شـروط تــوافر مــدى باختبــار نقــوم ثـم الثلاثــة، الــنظم ن بــ مــن ـ الرئ الصــرف نظــام اختيــار

الص نظام واختيار ، الرئ النظام الشروطضمن أغلب يحقق ا الفر   .رف
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اسة. 6.1 الدر   : حدود

عـــد لمـــا زائـــري ا للاقتصـــاد الملائـــم الصـــرف بنظـــام الدراســـة ـــذه تمـــت ومعطياتـــھ2019ا بياناتـــھ تحليـــل ـــ ع بنـــاءا ،

ة الف غطت   . 2019-1990ال

الملائم. 2 الصرف نظام لاختيار ة النظر   سس

ــــا مراعا يجــــب ومعــــاي ضــــوابط ــــ إ تخضــــع بــــل عشــــوائية، ســــت ل للاقتصــــاد الملائــــم الصــــرف نظــــام اختيــــار مســــألة  إن

ن الفــــاعل لنجـــــاح الملائمــــة الشــــروط تــــوف لةلضــــمان المشـــــ لتعقــــد ونظــــرا ن، نظـــــم قتصــــادي مختلــــف ن بــــ ختيــــار ة وصــــعو

حركــة درجــة بحســب الملائــم الصــرف نظــام اختيــار عنــد ــا مراعا يجــب ــ ال ــة النظر المحــددات عــددت فقــد الســائدة الصــرف

المنطقـــة ـــة نظر إطـــار ـــ نتـــا عـــھ تنو ودرجـــة للبلـــد قتصـــادي نفتـــاح ومســـتوى نتـــاج ـــعوامـــل المث أو OCAالنقديـــة

العملة أزمات طبيعة أو الصدمات طبيعة إ   . CC بالنظر

المث. 1.2 النقدية المناطق ة نظر حسب الملائم الصرف سعر   .OCAنظام

ـــ المث النقديـــة المنطقـــة ـــة نظر ـــت الســـاكنةســـواءOCA(Optimal Currency Areas)عا ا مانـــدل(بصـــيغ ،1961 نمـــوذج

ن1963مـــاكينون  كينـــ الديناميكيـــة) 1969، ا بصـــيغ ـــل( أو فرن للاقتصـــاد،) 1999نمـــوذج الملائـــم الصـــرف نظـــام إختيـــار لة مشـــ

ليــة ي ال وخصائصـھ قتصــاد حالـة ــ ع مانــديل.بالاعتمـاد ـرت رو حســب ـ المث النقديــة ــR. Mundell (1961)"فالمنطقـة

ثابــت صــرف بنظــام ــ يتم ــ جغرا ــان ارجيــةم ا لمبادلاتــھ مــرن صــرف ونظــام الداخليــة ــ. لمبادلاتــھ المــدفوعات تــتم أن يمكــن

مـــع الصـــرف ســعر يتذبـــذب نمــا ب ـــا، بي فيمــا تـــة مث ــون ت حيـــث العمــلات مـــن بالعديــد وإمـــا موحــدة عملـــة إمــا المنطقـــة، داخــل

نتاج عوامل حركية ضمان مع خرى   (Francesco, 2002, p. 7).العملات

للـدولوترتكز قتصـادية صـائص ا ـ ع والثابـت المـرن الصـرف نظـام ن ب المفاضلة المث النقدية المنطقة نظرة

الــداخ. المعنيــة التـــوازن ـــ ع فـــاظ ا خــلال مـــن النقديـــة للمنطقـــة ســبة بال المثاليـــة خاصـــية م(وتتحـــدد ـــ الت ن بـــ التوفيـــق

المـــــدفوعات) والبطالـــــة ان ـــــ م تـــــوازن ـــــ ع الـــــذي ـــــار ا نتـــــاج.والتـــــوازن عوامـــــل حركيـــــة أو ـــــة حر معيـــــار مـــــن ـــــل ل شـــــ و

لمـــاكينون1961لمانـــدل قتصـــادي نفتـــاح درجـــة ومعيـــار ن1963، لكينـــ نتـــا ـــع التنو معيـــار معـــاير1969، ـــ إ بالإضـــافة ،

تصـمم ا ضـو ـ ع يمكـن ال المعاي مجموعة ـاخرى مث نقديـة مـان،(.منطقـة د و ، شـما ، س مـ الصـفحات2017دعـاء، ،

19-23(  

 نتـاج عوامل حركية المعـاي :)1961مانـدل(درجة مجموعـة ـار إظ نتـاج عوامـل حركيـة ـة نظر وفـق منـدل حـاول لقـد

بالإعتمـــاد يمكـــن ـــ ال خــــلالقتصـــادية مـــن كة مشـــ لعملـــة ـــا اختيار ثـــم ومـــن ـــ مث نقديــــة منـــاطق عـــدة ـــ ب ت أن ـــا عل

ن دولت وجود اضھ خرى  A اف تتخصصBو اصة، ا ا عمل ما م ل ول ، A تتخصص1المنتج ن ح    .2المنتج B و

معينــة ظــروف يحــدثففــي المنــتجــتحــولعنــدما مــن ن لك المســ ــ1أذواق خارجيــة.2المنــتجإ صــدمة ــدوث جمــة ك

متماثلة تضمغ وال ات أو حداث تلك، ونة الدول  اقتصاديات تمس ال التغ ـا ون و  النقدية، للمنطقة الم متفـاوت تأث

ـ وأ ء غ ـا ن مت و النقديـة المنطقـة ـ عضـاء الـدول  بـ ـ، للأسـعار العـام المسـتوى ارتفـاع ـ ب سـ وحـدوثB ت ـ، A البطالـة

ن الدولت ن ب التبادل معدلات ور لــ. وتد التجـاري ان ـ م ـ ـزا حدث مـدفوعات A  و ان ـ م ـ ـز ثـم  Parlement).ومـن

Européen, 2001, p. 11)شأت ا لو داخـللكن ارجيـة ا الصـدمة اثـر ـ التعـديل فـيمكن كة، مشـ نقديـة وحـدة ن الدولت كلا

النقديـة الدولـة(المنطقـة مـن ونـة نتـاج)   BوالدولـةAالمت عوامـل انتقـال ـة حر الدولـة(بتـوف حاجـة بتخفـيض A دون للقيـام

ــا عمل قيمــة ثابــت( ـ صــرف مق) نظــام ــا لمنتجا تنافســية مزايــا كســب الدولــةـدف بمنتجـات أن.  Bارنــة اض ــ اف حالــة ــ أمــا
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المركــزي البنـك يقـوم حيــث الصـرف، سـعر مرونــة خـلال مـن الســابقة لة المشـ ـة مواج يمكــن نـا ف اصـة، ا ــا عمل منطقـة ـل ل

البنـــك Bللدولــة فيـــھ يتـــدخل الـــذي الوقـــت ـــ الفائـــدة، ســـعر رفـــع ـــق طر عـــن م، ـــ الت لكـــبح انكماشـــية نقديـــة سياســـة ـــ ب ب

للدولــةالم البطالــة Aركــزي تقلـــيص ثــم ومــن ثمار، ســـ ــ لتحف الفائــدة ســعر قيمـــة،بتخفـــيض إنخفــاض عنــھ تج ســـي مــا ــذا و

الدولة الدولة A عملة عملة Bَتجاه عملة صرف سعر ادة ز أي ،A الدولـة عملـة الدولـةB مقابل تنافسـية ـادة ز ـ إ يـؤدي ممـا ، 

A الدولـــــة تنافســـــية ور تـــــدرBوتتـــــد بـــــذلك ـــــتم ـــــو ممثلـــــة أقـــــل عـــــديل لفـــــة ت و المـــــدفوعات ان ـــــ م ـــــ التـــــوازن اســـــتعادة جيا

ن للدولت موحدة عملة بوجود مقارنة الناتج   .انخفاض

مرونـة ضـمان ـو ، ـ المث النقديـة المنطقة أو النقدي تحاد لنجاح ا توفر الواجب المعاي أن إ ماندل توصل ذلك و

أ ن ب نتاج عوامل حركة قـادرةافية نتـاج عوامـل حركيـة لأن قلـيم، ـذا خـارج أقـل بمرونـة مقارنة قليم، ذا جزاء

مختلـــف مــع للتعامــل الصــرف، ســعر ــ ــ للتغ اجــة ا دون قلـــيم مســتوى ــ ع والعوائــد نتاجيــة ــ التــوازن اســتعادة ــ ع

النقدي تحاد دول قتصاديات تمس ال المتماثلة غ صفحة2018مرغیت،(.الصدمات ،38(  

 قتصادي نفتاح السـلع :1963ماكينون درجة سـبة ب النقـدي تحـاد لـدول قتصـادي نفتـاح درجـة قيـاس يمكن

زدادت لمــا ف للمتـاجرة، القابلـة ـ غ الســلع ـ إ للمتـاجرة والعكــسالقابلـة انفتاحـا، ـ أك قتصـاد ــون ي الثانيـة عـن ـ و

يح ســبة(SFIA, 2007, p. 21).ــ ب أو ، ــ الك ــ المح لاك ســ ــ إ والتصــدير اد للإســت القابلــة الســلع ســبة بدلالــة أو

ام ا الداخ ا ناتج ع للدولة ارجية ا التجارة ناصر،(.مجموع ي صفحة2015غر ،168(  

ـرى  ضــروري و شـرط النقديـة المنطقـة دول ن بـ ـ البي التجـاري والتبــادل قتصـادي نفتـاح درجـة ارتفـاع أن مـاكينون

ــــ مث نقديــــة منطقــــة درجــــة. لوجــــود مــــع عكســــية دالــــة الصــــرف ســــعر ــــق طر عــــن خــــتلالات يح ــــ ت لفــــة ت ل شــــ نفتــــاحو

الثنائية ة التجار المبادلات ومستوى   (MENDES, 2020, p. 9).قتصادي

نفتــاح ـاـن لمــا إذ الصــرف، ســعر خــلال مــن المحليــة ســعار ــ التعــديل ــ ع قتصــادي نفتــاح آثــار نقــل مكــن و

إختلال  ذلك أثر زاد لما ا كب المحليةقتصادي ـا(سعار سـعار)ارتفاع ـ ع الصـرف سـعر ـ التعـديل أثـر زاد ثـم ومـن ،

الصــرف. المحليـة ســعر ميـة أ ــا مع وتقلصــت المـرن، الصــرف سـعر بــدل ثابتــة صـرف أســعار لاســتخدام اجـة ا زادت بــالأحرى أو

المرتبطـ ـاليف الت ـا مع وانخفضـت المفتـوح قتصاد ظل ا تطبيق يمكن كأداة المـرن،المرن الصـرف سـعر أداة عـن بـالتخ ة

برفــع م ومطــالب للعمــال الشــرائية القــوة اســتقرار عــدم ــ إ أدت ــ ال المحليــة، ســعار مســتوى ــ ســتقرار عــدم حالــة ب ســ

  .جور 

 قتصادي او نتا ع التنو ن(درجة نتا:)1969كين قتصادي ل ي ال ان درجـةلما قلـت لمـا تنوعا، أك

يح ـــ والعكـــس القطاعيــة، بالصـــدمات ،(تــأثره صـــفحة2005يــل أو.)24، نتـــاج تنـــوع درجــة معيـــار ن كينـــ أدرج وقــد

عـــام الملائــم الصــرف نظـــام اختيــار عنــد ام1969الصــادرات ــ ع البلــد قـــدرة مــن قتصــادي ـــع التنو يرفــع حيــث تصـــاص،

صـــرفھ ســـعر ــ لتغ اجـــة ا دون المتماثلـــة ـــ غ ـــ. الصــدمات اك ـــون ي أي صـــادراتھ ـــ تركــزا د شـــ الـــذي قتصـــاد ــ لكـــن

ســــ صــــرفھ ســــعر ــــ غي عليــــھ الواجــــب مــــن ــــون ي نــــا و ، ــــار ا الطلــــب بصــــدمات تــــأثرا ــــ أك ــــون ي فإنــــھ .  تخصصــــا،

ـــ ع بــالتنو تتمتـــع مــا دولـــة انــت لمـــا ن كينــ نظـــاموحســب بــع ت أن ـــا عل ل الســ مـــن ـاـن لمـــا الصــادرات وتنـــوع نتــاج

نقــدي اتحــاد ضــمن تنــدمج أن أو ثابــت ــع. صــرف التنو ضــعيفة للــدول يفضــل الصــرف) المتخصصــة(كمــا ســعر نظــام اتبــاع

مان،(المرن  د و ، شما ، س م صفحة2017دعاء، ،20(.  
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 ل فران حسب النقدية للمناطق ي الدينامي وم عـامأ: 1999المف ـل فران صـرف1999كد سـعر لنظـام وجـود لا أنـھ ـ ع

الزمــــان ـــ ع ــــ للتغ قابـــل دولــــة ـــل ل مثـــا صــــرف ســـعر نظــــام نـــاك أن بــــل الظـــروف، ـــل ــــ و الـــدول ميــــع مطلقـــا مثـــا

ان   . والم

الثا الصــــرف نظــــام ــــ تب ة لمصــــ يرافــــع مــــن نــــاك ســــعرف ــــ ة ــــ الكب التقلبــــات ــــة ب العمــــلات م عــــو نظــــام وضــــد بــــت

ن اليقـ عدم من حالة تخلق أن ا شأ من ال طـر(الصرف، ن) ا الـدولي ثمار سـ و التجـارة مـن ـل ـبط ي ـل. الـذي فران لكـن

لنظــ المحــدد ــ القائمــة الظــروف أن بــل مطلــق، ل شــ اخــر مــن افضــل نظامــا ان ــزم ا يمكــن لا أنــھ المثــايؤكــد الصــرف  ام

التجـــارة ـــ أك ع ـــ التـــا و الصـــرف، ســـعر مخـــاطر ـــ ع ـــ سيق ة ـــ كب جـــارة دولـــة لعملـــة ســـبة بال الصـــرف ســـعر يـــت تث وأن

ن الدولي ثمار س بـل. و ـارة، ا الدولـة لعملـة سـبة بال ـ المع البلـد ـذا عملـة صـرف سـعر يـت تث مـن عـد أ ـ إ مـر يصـل وقد

ـار  ا الدولة ذه عملة تب حد إ ثماريصل سـ و التجـارة تعزز وسـ المعـاملات، ـاليف ت ـ ع ـ تق ـ ح موحـدة، كعملـة ة

ـ. أك ع أثـر ـا ل س لـ م التعـو نظـام ظـل ـ الصـرف سـعر مخـاطر أن ـة ب م التعـو نظام نظام ع ل فران يرافع المقابل و

التجـارة ـ وع ثمار ظـ. سـ ــ الصـرف سـعر تقلبــات مخـاطر ضـد التحـوط انيــة ســوقلأم اسـتخدام خـلال مــن م، التعـو نظـام ل

خرى  دوات و جل    .الصرف

مسـتقلة، نقديـة سياسـة باتبـاع للـبلاد سـمح أنھ واحدة سية رئ خاصية تحت المرن الصرف سعر مزايا تجميع يمكن

ســ سي ، العــال الطلــب ــ ــ غ حــدوث وعنــد الثابــت، الصــرف ســعر النقديــة السياســة تقييــد مــن اضــطراببــدلاً ــ ذلــك ب

المــــدفوعات، ان ــــ م مــــع التعامــــل باتجــــاه النقديــــة السياســــة ســــتوجھ ــــذلك و الثابــــت، الصــــرف نظــــام بــــع ت ــــ ال الدولــــة اقتصــــاد

ــ التوســع خــلال مــن ــود الر حالــة ــ قتصــاد دخــول منــع ــ ع العمــل ومــة ا ــدف ــون و الثابتــة الصــرف أســعار ب ســ

تــــ أي لــــذلك ــــون ي ولــــن النقــــود، بـــــنفسعــــرض الــــبلاد خــــارج تدفق ســــ ديــــدة ا مــــوال أن ســــاطة ب لأنــــھ ـــــود، الر ــــة لمعا أث

ــــ ح أو ســـعار، و جــــور تـــنخفض ــــ ح ـــود الر ســــتمر وقـــد المــــدفوعات، ان ـــ م ــــز ب ســـ ــــا، ا شـــاؤ إ يــــتم ـــ ال الســـرعة

العملــــة ــــر تحر ـــــ ممثلــــة للتعــــديل أخـــــرى آليــــة النقــــ. ســــتقر التوســـــع ن بــــ المــــزج ـــــون العملـــــة،و قيمــــة بانخفـــــاض والســــماح دي

مـــــن ــــة المطلو ات المســــتو ـــــ إ بــــالرجوع جيا تــــدر عافيتــــھ قتصـــــاد ســــتعيد و المحليــــة المنتجــــات ـــــ ع ــــ جن الطلــــب ض لتحــــر

الصـرف سـعر يـت تث حالـة ـ ي التلقـا التعـديل آليـات ظـل ـ ـال ا ـو ممـا أسـرع ل ش والناتج  .Jeffrey , 1999, pp).العمالة

9-13)  

التجــارة كثافــة أو قــوة ــ يتمــثلان ــ المث النقــد منــاطق لتحديــد ن دينــاميكي جديــدين ن أساســ ن معيــار ــل فران وأضــاف

م عوائـد أو م مـداخيل وارتبـاط المنطقـة، أو المجموعـة أعضاء ن المزايـا. ب لارتبـاط الميـل، سـالب ـ المث النقـد منطقـة خـط ـ عت و

النقديـة الوحـدة ــ تب سـلبيات تـرتبط كمـا التجـاري، امـل الت مــع ايجابيـا النقديـة الوحـدة ـ ب ب اســتقلالية(المتعلقـة عـن ـ التخ

النقديـــــة المــــداخيل) السياســــة تبـــــادل مـــــع صـــــفحة(ســــلبيا ميلـــــود، و محمــــد، ، ــــل. )202ســـــن فران يؤكـــــد المعـــــايكمــــا أن ـــــ ع

الزمن ع دائم تطور المثالية النقد بمناطق   .المرتبطة

مية. 2.2 الصرفأ نظام اختيار الصدمات   :طبيعة

عام الدو البنك ء) 2000(عرًف مفـا حـدث ـا أ ـ ع ـالصدمة ع يـؤثر حيـث ـي، ز وا ـ الك قتصـاد وضـع يمـس

للبلد قيقي ا الناتج وع للأفراد الشرائية والقدرة المع (Shwetlena, Nistha , & Mayra , January 2011, p. 2).المستوى

صـــدمات ـــون ت أن يمكـــن كمـــا داخليــــا، أو خارجيـــا ا مصـــدر ـــون ي أن مكـــن حقيقيـــةو أو الملائــــم. نقديــــة الصـــرف نظـــام عمـــل و
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ــــــذا تواجـــــھ ـــــ ال الصـــــدمات ـــــوم مف إدراج يجـــــب لـــــذلك ســـــعار، و لاك ســـــ و نتـــــاج ـــــ التقلبـــــات تقليـــــل ـــــ ع للاقتصـــــاد

الملائم الصرف نظام اختيار عند ا وطبيع ا مصدر حيث من ،( . قتصاد الغال صفحة2011جليل ،118(  

ثلاثـة ـ إ الصـرف لنظـام ـا اختيار ـ راء اجتمعـت فقـد الصـدمات ـة لمواج الملائم الصرف نظام شأن ،(:أما ـ ي آيـت

الصفحات2014 ،107-108(  

  ول النقديـة:الرأي الصـدمات حـدوث فضـلية) سـمية(عنـد فـإن ارجيـة، لنظـا الصـرفعطـي نظـام ـ ع م التعـو ام

  ت؛الثاب

 ي الثا م: الرأي التعو نظام ع الثابت الصرف لنظام فضلية عطى الداخلية النقدية الصدمات حدوث   ؛عند

 الثالث يت: الرأي التث ع م التعو أفضلية خار او داخ ا مصدر ان سواء قيقية ا الصدمات حالة   .عطي

مق.  3.2 العمدور أزمات ة الملائمار الصرف نظام اختيار   ؛لة

قتصــــاد ـــ نـــدماج ــــدف ا لاقتصـــاديا المـــا ــــر التحر موجـــة ـــ الــــدخول الناميـــة قتصـــاديات مــــن ـــ الكث رغبـــت

عملــة وأزمــات مصــرفية أزمــات ن بــ متنوعــة ة ــ خط ماليــة أزمــات ــ إ عــرض ــا م العديــد لكــن مزايــاه، مــن ســتفادة و ( العــال

الصـــرف ســـعر ة). أزمـــات ـــ الكب حـــداث ـــذه ارتفــــاعكشـــف ـــ ح أو للعملـــة ثابـــت صـــرف ســـعر فـــاظ ا ة صـــعو ــــ ع للعولمـــة

السياســـــــــة اســـــــــتقلالية ـــــــــ ع بقـــــــــاء ـــــــــ ع القـــــــــدرة وعـــــــــدم بالاقتصـــــــــاد، يضـــــــــر ممـــــــــا محـــــــــدد نطـــــــــاق ـــــــــ عليـــــــــھ فـــــــــاظ ا لفـــــــــة ت

شا(Bénassy, 2000, p. 1).النقديـة ال سـياق ـ العوامـل ـذه مجمـوع تيــاروتنـدرج ـروز و البلـدان، ـا م ي عـا ـ ال الماليـة شـة

شاشــة وال الصــرف نظــام طبيعـــة ن بــ العلاقــة لدراســة العملـــة، بأزمــات عــرف صــفحة2018مرغیـــت،(.جديــد لقــدو . )10، شـــ

فلمنغ ماندل للاقتصادنموذج لية ي ال شاشة ال ة مقار إ ا عد لتتطور ديدة ا ة الفكر ة المقار ذه ل سية الرئ   .النواة

 النقدية بالأزمات الصرف أنظمة العملة(ارتباط   ؛)أزمات

ول  يـل ا أجيـال، ثلاثـة ـ إ قتصـادية ـات النظر حسـب العملـة أزمـات فصـل تـم تـم (Krugman 1979)  لقـد وفيـھ

يـــر زمــــاتت فــــأرجعحــــدوث ي الثــــا يــــل ا أمـــا المعتمــــدة، الصــــرف وأنظمــــة قتصـــادية السياســــات ن بــــ ســــيق ت وجـــود عــــدم

توقعــــات ــــ إ زمــــات الثالــــثاحــــدوث يــــل ا ــــا أرجع ن حــــ ــــ ن، زمــــات  (Krugman1999)لمضــــار ن بــــ تفاعــــل حــــدوث ــــ إ

العملة وأزمات   . المصرفية

الدراسـات معظـم ـت اثب الصـرف (Ghosh et al 2003/Schuler 199) قتصـاديةولقـد نظـم ن بـ العلاقـة ت ـ اخت ـ ال

الناميـة، الـدول اقتصـاديات ـ خاصـة الثابتـة الصـرف أنظمـة ظـل ـ ـ كب ل شـ ـون ت ة ـ خ ـذه أن النقديـة زمـات ووقـوع

ثا صـرف نظـام ــ تب ـ إ فقـط يرجــع لا زمـات وقـوع أن الدراســات عـض أكـدت مثــلولقـد خـرى العوامـل عــض ـ إ وإنمـا بــت

ـــ جن الصـــرف أســـواق ـــ ع تقـــع ـــ ال دراســـة. الضـــغوط ـــ باختبـــار2004عـــام Rogoff and  Reinhartو ـــا خلال مـــن قـــام

المزدوجــة زمــات مــن المتأتيــة اســات العملــة(ع وازمــات زمــات) المصــرفية أن وجــد فقــد المختلفــة، الصــرف انظمــة ظــل ــ

الثابتـة الصـرف أنظمـة ظـل ـ ـ اك ل شـ تحـدث ـت،(Carmen & Rogoff, 2004, pp. 11-12)المزدوجـة أث ذلـك عـن فضـلا

Kaminsky et Reinhart ــأبــ1996عــام الك قتصــاد ــ ع ة ــ كب ا اســا ع وا جــدا ضــة با المزدوجــة زمــات وقــوع لفــة ت ن

ال ،(.ناشئةللدول ن م الصفحات2011محمد ،161-163(  

 فلمنغ ماندال المستحيلة( نموذج المختلفـة:)الثلاثية الصـرف سـعر أنظمـة ن بـ للاختيـار إطـارا فلمنـغ مانـدال نموذج قدم

المســتحيلة الثلاثيــة ــة نظر خــلال عــام (Incompatible Trinity) مـن ا بصــیاغ قــام ــ أن1967ال ــا بموج ض ــ اف ــ وال ،

الصــــرف، ســــعر سیاســــة النقدیــــة، السیاســــة مــــن ــــون تت حیــــث عــــاد، ــــي ثلا تصــــمیم ــــا ل بلــــد لأي قتصــــادية السياســــة



الرزاق عبد   كبوط
 

المجلدمجلة« عمال، و المال سم ،02: دالعد،06: إقتصاد ضرجامعة ،»146 -125 ص،2021د حمھ يد زائرالش   131 .الوادي،ا
 

المــال رأس حســاب إدارة ــ. سیاســة و قتصــادیة للسیاســة ممكنــة تركیبــات ثلاثــة نالــك الصــفحات2018مرغیــت،(: و ،

44-45(  

 مـوال رؤوس حركـة ـ ع بالرقابـة مشـروطة النقديـة السياسـة واسـتقلالية الصـرف سـعر ثبات ن ب مع ـذا. ا یلـق لا وقـد

الصـــرف ســعر ثبـــات أن كمــا مــوال، رؤوس تـــدفقات ــر تحر یتطلــب ـــاري ا ســاب ا تــوازن لأن المطلـــوب، النجــاح ختيــار

تجنب قیقيمنع ا الصرف سعر   ي؛تذبذبات

 النقدیــــة السیاســــة اســــتقلالیة عــــدم مــــع مــــوال رؤوس تــــدفقات ــــر تحر مــــع ثابــــت صــــرف نظــــام ن بــــ مــــع يمثــــل. ا مــــا ــــو و

مـــا وانفتـــاح الصـــرف ســـعر ثبـــات مـــع مســـتقلة النقديـــة السياســـة ـــون ت لا حيـــث ، ـــ المث العملـــة منطقـــة ولأجـــل. مواصـــفات

ختیــار  ــذا ــ ع االمحافظــة أجــل مــن ــ جن النقــد مــن ة ــ كب احتیاطــات وجــود مــن لســعرلابــد الثابــت ط الــر عــن لــدفاع

  ف؛الصر 

 النقديـة السیاســة وسـتقلالیة مــوال رؤوس تـدفقات ــر وتحر ـر ا م التعــو نظـام ن بــ مـع ــر: ا التحر ختیــار ـذا عكــس و

الصـــرف لســـعر ــــر ا م بـــالتعو الســـلطات تقــــوم حیـــت للاقتصـــاد، ضــــوءالتـــام ـــ وذلـــك مــــوال رؤوس تـــدفقات ـــر تحر مــــع

النقدیـة للسیاسة تامة للبلـدان. استقلالیة الـدو النقـد لصـندوق الیـة ی اللّ التوصـیات مـع الواقـع ـ ختیـار ـذا توافـق و

الصرف سعر مرونة نحو التحرك میة بأ فیھ   .عضاء

قتصـــاد ــــ السیاســــات صــــناع تواجــــھ ثلاثیــــة معضــــلة نـــاك ثلاثــــةوأن مــــع المعتــــاد ــــ یتعــــاملون حیــــث المفتوحــــة، يات

قتصــاد؛ مرونــة لضــمان مــوال رؤوس انتقــال ــة حر الصــرف، أســعار اســتقرار تحقیــق ــ و متناقضــة ــا ولك محبــذة ــداف أ

النمــــــو ـــــز عز و م ــــــ الت افحــــــة م لاســـــیما المحلیــــــة ــــــداف لتحقیـــــق ــــــة موج مســــــتقلة نقدیـــــة سیاســــــة يمكــــــن.  واســـــتخدام ولا

ــا ع يجــب لــذلك قتصــادیات، مــن بـالكث عصــفت ــ ال والمالیــة النقدیــة زمــات عـد لاســیما ــا، م ن اثنــ ــل ن بــ إلا لتوفيـق

عنھ يتخلون الذي دف ال اختيار القرارات اب   .أ

ة نظر فإن دوليا، المال لرأس التامة ركیة ا ع المستحیل"وللمحافظة ي الثلا خیـار " مبدأ نالك أن وحیـدینترى ن

علیــــھ أصــــط مــــا أو الصــــرف ســــعر إدارة لسیاســــة ن القطــــب"ممكنــــ ثنائیــــة مــــا" بـــــالنظرة ــــر: "و ا م ط"أو" التعــــو الـــــر أنظمــــة

  ."الصارم

لية.  4.2 ي ال شاشة ال ة   :مقار

بالعملـــة ـــارج ا مـــن اض ــ ق ـــ ع الناشـــئة الدولــة قـــدرة عـــدم لة مشــ ـــ إ قتصـــاد شاشــة لة مشـــ تحليـــل نطــوي و

ســعر يحدثــھ الــذي ثــر ــ إ وصــولا يـة، جن العمــلات أرصــدة تــوازن عــدم لة مشــ ثـم ، ــ و طيئــة با يوصــف مــا ــو و المحليـة

للأسعار العام المستوى ع   الصرف

 و طيئة المحليـة: Original Sin (1999)ا بالعملـة ـارج ا مـن اض ـ ق ـ ع خاصـة الناشـئة الـدول قدرة عدم ب  س

ـ الك قتصـاد وسياسـات الما ستقرار ع شديدة عوائق بذلك با مس الصعبة، بالعملة الديون اكم ل ظراً  ,SFIA).ن

2007, p. 30)،لأ لـــذلك العملـــة قيمـــھ ثبـــات ـــ ع فـــاظ ا البلـــدان مـــن العديـــد ـــادةنحاولـــت ز معنـــاه العملـــة انخفـــاض

ارجية ا  .الديون

 ية جن العملات أرصدة توازن يـة: عدم جن العمـلات بأرصدة بـالعملاتيقصد المقيمـة صـوم وا صـول ن بـ الفـارق

ــ ال العملــة اخــتلاف ــ التوافــق عــدم لھ مشــ وتكمــن بأكملــھ، قتصــاد و ومــة ا ات، الشــر العــائلات، انيــھ لم يــة جن

أي وأن والبنــــوك، المؤسســــات عــــض انيــــات م ــــ صــــول جانــــب ــــا يقــــوم ــــ ال العملــــة عــــن امــــات ل جانــــب ــــا يقــــوم
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ا إستمرار ع خطورة ل ش العملة قيمھ تخفـيض. تخفيض عنـد خاصـة يھ أجن ديون ا لد ال للدول سبة بال أما

طيئـــة ا ـــوم بمف رة الظـــا إرتبـــاط يؤكـــد مـــا ـــو و يـــة جن بـــالعملات ا مـــديوني ارتفـــاع ـــ إ يـــؤدي ذلـــك فـــإن ـــا، عمل قيمـــة

م التعـو مــن ـوف ا ره ظــا أن اعتبـار و ، ـ والطلــب،و العـرض قــوى تفاعـل وفــق تتقلـب العملــة تـرك ـ دد ــ ال عـن ــ ع

عامــة بصــفة المــا النظــام ووضــعيھ البلــد ــ ن قتصــادي عــوان انيــات م حالــھ ــ ع التذبــذبات أثــار مــن  ,SFIA).خوفــا

2007, pp. 32-33)  

 العــام المسـتوى ــ ع الصـرف ســعر بالعملــة:للأسـعارأثـر الـواردات أســعار ـ ــ التغ مـن ــة المئو سـبة بال ثــر ـذا قــاس و

بـ الصرف سعر غ ب س عـن%  1المحلية ـ ع الـذي النمـوذج المـدفوعات ان ـ م عت و والمستوردة، المصدرة البلدان ن ب

درجــھ ــ تقت حيــث الصــرف، أســعار ــ ــ التغ ــ إ الــواردات أســعار اســتجابة مــادرجــھ ن شــرط وجــود ضــرورة ســتجابة

ـ: ع ن الشـرط انتفـاء تـم فـإذا ثابتـة، ديـة ا اليف الت ون ت أن جب و اليف، بالت مقارنة ثابت نمو بمعدل تنمو سعار

ـــ للأســـعار العـــام المســـتوى ـــ ع الصـــرف ســـعر أثـــر ارتفـــاع أن كمـــا الصـــرف، أســـعار ـــ ات ـــ للتغ التجـــاري ان ـــ الم اســـتجابة

ا التذبــــذبالـــدول ذو الصـــرف نظـــام تفضـــل الــــدول ـــذه ل النقديـــة الســـلطات يجعــــل المتقدمـــة الـــدول ـــ منــــھ ـــ أك لناميـــة

م الت التذبذب من يحد الذي   (Peter , 2000, p. 6).المحدود

يف. 3 تص إطار زائر ل الملائم الصرف ديثةلأ BOR نظام ا الصرف   ؛نظمة

يف تصـ ـا م ديثـة ا الصرف انظمة يفات تص ظل زائر ل الملائم الصرف نظام اختيار دف يلزمنـاBORو لـذلك ،

زائري  ا للاقتصاد الملائم الصرف نظام باختيار لاحقة مرحلة تقوم ثم يف التص ذا ف التعر البداية   . ي

حسب .1.3 ديثة ا الصرف   : BORنظم

اعـــــلان الرســـــميةعـــــد نظمـــــة مـــــن الصـــــرف ســـــعر يفات تصـــــ ـــــ غ ـــــ ع الـــــدو النقـــــد نظمـــــة) dejure(صـــــندوق ـــــ إ

عضــاء1999عــام) de facto(الفعليــة الــدول ــا تصــرح انــت ــ ال الرســمية يفات التصــ ن بــ المطابقــة عــدم لة مشــ ب ســ ،

الصرف، لأنظمة الفعلية الممارسات ن و و ،(IMF, 2019, p. 1)و مـاقد ـا أبرز مـن نتقـادات مـن العديـد يف التصـ ـذا ل ت ج

الباحثان بــAndrea BUBULA &Inci ÖTKER-ROBEقدمھ اختصـارا ـBORوالمعـروف إ يفات التصـ ـذه افتقـار منظـور مـن ،

مــــن ــــ كث ــــ يــــؤدي الـــذي حتياطيــــات، و الصــــرف لســــعر ي حصـــا التحليــــل ــــ ع ــــا اعتماد عـــدم عــــن فضــــلا خيــــة تار بيانـــات

الفع الصرف سعر حول يحة غ نتائج إ   . حيان

ا ميــــــع الواقعيــــــة نظمــــــة عــــــن خيــــــة تار بيانــــــات قاعــــــدة الباحثــــــان بنــــــا مــــــنوقــــــد ة ــــــ للف عضــــــاء 2001-1990لــــــدول

للمبــــادئ ن ومطبيقــــ ساســــية، المعطيــــات بنــــاء ــــ والكيفــــي ــــ الك التحليــــل ن بــــ تجمــــع ــــة مقار ــــ نوعيــــة معطيــــات ومتضــــمنة

ا م محددة فئات إ البلدان يف تص من م تمك ال ات مسعودي،(:والتوج و الصفحا2018عزي   )66-63ت،

 فـاظ ل السـلطة س ع الدالة المصادر توفر يجب وإنما ط الر لنظام الدولة تب إ يؤشر لا الصرف سعر استقرار إن

مــن اقــل نطــاق ضــمن العمــلات مــن ســلة أو معينــة عملــة مــع مســتقر صــرف ســعر ــ النظــ% 2ع فــان ر أشــ خمســة امولمــدة

التقليد ط الر أنظمة ضمن  ي؛يصنف

 الرسميعتماديجب الصرف أسعار ع يف   ة؛التص

 نظمـــة تصــنف الضــيقة، النطــاق حــواف ــ ع للســلطات الكثيـــف التــدخل مــع محــدودة الصــرف أســعار ـاـت تحر انــت إذا

زاح ط ر أو ثابت ط ر أنظمة ا أ النطاقاع نظام تب عن أعلن وإن   ت؛ف
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 ات ــ ف وخـلال الصــرف لسـعر المتكــرر التخفـيض حــال ـــ ح مــدار م عـو نظــام انـھ ــ ع يصـنف النظــام فـان ة قصــ زمنيـة

الثابت ط الر و المتبع النظام بان ح التصر تم   .وإن

عليھ البلد ومحافظة الصرف سعر عدد المـوازي (عند الصـرف سعر ، الرس الصرف ضـمن) سعر تصـنف الدولـة فـان

المدار م التعو لنظام ة المنت   الدول

توصــلا ــ BORوقـد أساســيةإ انظمــة ثلاثــة ضــمن الفرعيــة الصــرف أنظمــة مــن ســعة يف الصــارم(تصــ ط الــر انظمــة

العائمةو نظمة و الوسيطة،   (BUBULA & Inci ÖTKER-, 2002, p. 1 ): نظمة

ل حسب: 1الش الفعلية الصرف سعر أنظمة يفات   (B.O.R) تص

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

 

 

 

 

 

Source: Andrea BUBULA &Inci ÖTKER-ROBE: the Evolution of Exchange Rate Regime Since1990: Evidence From de facto 

policies, international monetary fund, IMF Working paper 

02/155, Washington, September2002, p.14  
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 الصارم ط الر ما: أنظمة ن فرعي ن نظامي إ   :وتنقسم

 مجلــــس عملــــة: العملــــةنظـــام المحليــــة العملــــة بــــادل ب ح صــــر شـــر ام ــــ إل ــــ ع بنــــاءً الصــــرف ســــعر نظـــام ــــ تب يــــتم

ـــــا ام بال الوفـــــاء لضـــــمان النقـــــدي صـــــدار ـــــ ع المفروضـــــة القيـــــود جانـــــب ـــــ إ ثابـــــت، صـــــرف ســـــعر محـــــددة يـــــة أجن

ي يـــة. القـــانو جن بالأصـــول امـــل بال مدعومـــة تظـــل المحليـــة العملـــة أن ـــ ع المركــــزيـــذا البنـــك وظـــائف ـــ يل ممـــا ،

ــ خ المــلاذ ومقــرض النقديــة الرقابــة مــنح. التقليديــة يــتم وقــد ــة، التقدير النقديــة للسياســة يل ضــ مجــال تــرك مــع

دارة مجلس قواعد صرامة ع ا اعتمادً للتقييد القابلية  .عض

 قانونية عملة وجود عدم حالة الع: نظام اتحادات من ل ب تعلق والدولرةو   .ملة

 الوسيطة ام:  نظمة بإح المدار م التعو ونظام ن الل ط الر نظام إ   وتنقسم

 ن الل ط الر و: نظام الفرعية نظمة من العديد ع شتمل    :و

التقليــدي - الثابــت ط الــر ثابــت:نظــام ســعر ــا عمل ط بــر الواقــع مــر بحكــم أو رســ ل شــ إمــا الدولــة تقــوم وفيــھ

وزانعملـــــة ـــــذه عكـــــس أن ـــــ ع ن، ســـــي الرئ ن المـــــالي أو ن التجـــــار اء الشـــــر عمــــلاـت مـــــن ســـــلة أو ســـــية رئ أخـــــرى

المــال رأس تــدفق أو ــدمات ا أو للتجــارة ــ غرا ا ــع ب. التوز ــ ال حقــوق مثــل الســلة، ونــات م توحيــد أيضًــا يمكــن

اصة مـن.. ا أقـل ضـيق ـامش ضمن الصرف سعر يتقلب سـع%  1±وقد مركـزيحـول عـن(ر يقـل بمـدى أو%) 2أي

يبلــــغ ضــــيق ــــامش ضــــمن الصــــرف لســــعر والــــدنيا القصــــوى القيمــــة قــــل% 2تظــــل ــــ ع ر أشــــ ثلاثــــة وتقــــف.خــــلال

الصرف سوق المباشر غ أو المباشر التدخل خلال من الثابت افؤ الت ع فاظ ل استعداد ع   .السلطات

الزاحف - ط الر أو :نظام مراجعة تتم أووفيھ واحـدة لعملـة سـبة بال دوري ل شـ المحليـة العملـة صـرف سعر عديل

المحــدد الثابــت للســعر ســبة بال صــغ بمقــدار التعــديل ــذا ــون ي أن ط شــ و عمــلات، ســلة ــذا. مقابــل تحديــد ــتم و

ا للبلـد م ـ الت السابقة الفروق المختارة الكمية المؤشرات ات للتغ استجابة الصغ ائھالمقدار شـر مـع ـ لمع

ن التجــــــار اء الشــــــر لــــــدى دف المســــــ م ــــــ والت البلــــــد ــــــ دف المســــــ م ــــــ الت ن بــــــ الفــــــرق ن،أو ســــــي الرئ ن التجــــــار

ن س   . الرئ

أفقيــــة - بنطاقــــات ط الــــر صــــرف:نظـــام لســــعر ســــمح وفيــــھُ أفقــــي، نطـــاق ضــــمن وطــــة المر الصــــرف لأســــعار ـــام نظ ــــ و

عــــن تقــــل لا تقلــــب ــــوامش ضــــمن بــــالتحرك يفــــوق %1 العملــــة مجــــال ضــــمن بــــالتغ ــــا ل ســــمح أي ســــعر% 2، حــــول

ثابت مباشـر. مركزي ـ غ أو مباشـر تـدخل خـلال مـن النطـاق حـدي عـن للدفاع مستعدة النقدية السلطات ون ت نا و

دود ا ذه ضمن الصرف سعر ع فاظ  .ل

زاحـــف - بنطـــاق ط الـــر زاحفـــة،: نظـــام تقلـــب نطاقـــات ضـــمن وطـــة مر صـــرف أســـعار نظـــام ـــو يـــتمو أن ط شـــ وفيـــھ

عـن لاتقـل ال التقلب وامش داخل العملة صرف سعر الواقـع%  1+حتفاظ بحكـم مركـزي أو رسـ سـعر حـول

مـدى(  يتجـاوز مسـتوى عند الصرف سعر ات تحر ون ت ان يجب ة%)2أي صـغ بكميـات ـا دورً ضـبطھ يـتم والـذي ،

ا المؤشرات ات للتغي استجابة ثابت،أو معدل نتقائيةو   .لكمية

 ام بإح المدار م التعو   :نظام

ــــ  إ السياســــات ع صــــا ــــا ف غــــادر ــــ ال يــــارات ا مــــن متصــــلة سلســــلة بأنــــھ الموجــــھ أو المــــدار م التعــــو نظــــام مــــن ــــم يف

قيمتـھ،السوق  ـ ع ضـم أو ح صـر ل شـ يـؤثر ولكـن الصـرف، سـعر مستوى الصـرف. لتحديد سـعر لمسـار مسـبق تحديـد دون

ــل الطو جــل ـ مســاره ــ ع فــاظ وا الصــرف ســعر اـت تحر دئــة ــ ع الرســ التــدخل يقتصــر ــ. حيـث تمي بــذلك مكننــا و
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ح المـــدار، م التعـــو أنظمـــة مـــن ه ـــ غ عـــن ـــام بإح المـــدار م تـــؤديالتعـــو وصـــارمة للغايـــة دقيقـــة مراقبـــة ل شـــ التـــدخل يأخـــذ يـــث

دونتق ثابــت صــرف ســعر وجــود ــ إ بــا بدرجــةأر للســلطات للســماح ، ــ وا صــرف ســعر مســار وجــود ودون ذلــك، عــن علــن ن

فيھ المرغوب المسار لتحقيق ات التكتي ر تقر المرونة من بـ.إضافية عرف الم"لذا م   .(JLIUS , 2006, p. 4)" التعو

 العائمة   :نظمة

ر ا م التعو ونظام الصرف سعر لمسار التحديدالمسبق عدم مع خرى م التعو نظم ما ن النظام أحد   .وتأخذ

 الصـرف سـعر لمسـار المسـبق التحديـد عدم مع خرى م التعو المـدار،: أنظمة م التعـو نظـام خصـائص نفـس ـاوتأخـذ لك

عطـى و مسـاره، ـ ع فـاظ ل ا تـدخلا تقـل ثـم ومـن الصـرف، سـعر مسـار ـ ع السـلطات لرقابـة ية سـ ال مية ا ف تقل

تحديده للسوق أك ة   .حر

 ــر ا م التعــو إلا: نظـام النقديــة السياســة تتــدخل والطلـب،ولا العــرض لقــوى تبعــا السـوق، ــ الصــرف ســعر تحديـد يــتم

عدم حالات ـلمنع التغي معـدل عـديل ـ إ يـة جن العمـلات صرف سوق ا تدخل دف س لذلك فيھ، ة الكب ستقرار

قتصادية ساسيات ا ر ت لا ال الصرف سعر ة الضرور غ التقلبات   .ومنع

ا .2.3 للاقتصاد الملائم الصرف نظام محددات   :زائري تقييم

لنظـــــام ختيـــــار عمليـــــة ند مـــــنســــ عـــــدد ـــــ أك يحقـــــق الـــــذي النظـــــام قبـــــول ــــ ع زائـــــري ا للاقتصـــــاد الملائـــــم الصـــــرف

المختـــا النظـــام توصـــيف تم وســـ نظـــام، ـــل ـــ ـــا توفر الواجـــب بالعناصـــر المتعلقـــة ـــة النظر للدراســـات طبقـــا بنظـــامالشـــروط ر

للاقتصــاد الملائــم الم،الصــرف النقديــة المنــاطق ــة نظر حســب ســواء النظــري طــار ســمح ــوقــد العملــةOCAث أزمــات ــة مقار أو

المحــددات قيمــة برصــد ليــة، ي ال شاشــة ال ــة مقار حســب أو زائــري، ا قتصــاد ــا ل يتعــرض ــ ال الصــدمات لطبيعــة وفقــا أو

ارجيــة ا التجــارة ــل ي قتصــاد، ــم م، ــ الت معــدلات مــن ــل ــ ممثلــة الصــرف نظــام اختيــار عنــد ــا بع ت يجــب ــ ال

ا ـــــــع نفتـــــــاحالتوز مســـــــتوى الماليـــــــة، ســـــــواق امـــــــل ت درجـــــــة المـــــــال، رأس حســــــاـب ـــــــر تحر درجـــــــة ارجيـــــــة، ا للتجـــــــارة ـــــــ غرا

والنقدية قيقية ا الصدمات اثر الصرف، تطوراحتياطيات   .قتصادي،

زائري  ا للاقتصاد الملائم الصرف نظام تحديد يمكننا ذلك خطوات و بثلاثة تمر عمل ية من   :  من

  طــو ا ــــ و ــل:  ة ي قتصــاد، ــم م، ــ الت معــدلات ــ ممثلــة الصــرف نظــام اختيــار محــددات وضــعية نقــيم

الماليـــة ســـواق امـــل ت درجـــة المـــال، رأس حســـاب ـــر تحر درجـــة ارجيـــة، ا للتجـــارة ـــ غرا ا ـــع التوز ارجيـــة، ا التجـــارة

الصــدمات اثــر الصـرف، تطوراحتياطيــات قتصــادي، نفتــاح اتمسـتوى ــ المتغ قيمــة معرفــة أي والنقديـة، قيقيــة ا

للقياس   .المستعمل

 الثانيـــة طـــوة ا نظـــم: ـــ مـــن ايـــدة الم ـــا مرون درجـــة حســـب مرتبـــة الثلاثـــة ســـية الرئ الـــنظم ن بـــ ختيـــار عمليـــة نقـــوم

الصــــارمة ط ثابتــــة(الـــر صــــرف مرنــــةغ(نظـــم وســـيطة)) ـــ صــــرف نظــــم ـــ مرونـــةأ(إ عائمــــة) قــــل صـــرف نظــــم ــــ مرتفعــــة(إ

زائري )المرونة ا قتصاد ع ا وإسقاط نظام، ل محددات من العديد اختبار ضوء ع ، .  

 الثالثة طوة شـروط:ا تـوافر مـدى ـ ع بالاعتمـاد المختار سا النظام ضمن الفر الصرف نظام بإختيار نقوم

ا م واحدة ل   .تطبيق

 انفت زائري درجة ا قتصادي القيـود: اح مسـتوى أو ارجيـة ا التجـارة ـة حر درجـة ـ ع مؤشـر قتصـادي نفتـاح إن

التصدير شأن ن المتعامل ع التالية،المفروضة المعادلة وفق المتغ ذا قياس مكن  :و
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م ةو الف خلال زائر ل قتصادي نفتاح درجة تحديد الموا2019 -1990كن دول ا خلال   من

دول  ة:  1ا للف زائري ا قتصاد انفتاح درجة   2019-1990تطور

 2019 2018 2015 2010 2005 2000 1995  1990 السنوات

قتصادي نفتاح  28.8 25.4 24.6 30.5 32.5 28.5 25.2  18.9 %درجة

سنوات: المصدر لعدة زائر ا لبنك الثلاثية حصائية شرات وال للاحصائيات، الوط الديوان بيانات بالاعتماد الباحث إعداد   من

مـــن تطــــورت قـــد قتصـــادي نفتــــاح درجـــة أن ـــ1990عــــام% 18.9نلاحـــظ عــــض2019عـــام28.8إ ـــ وتجــــاوزت ،

لـــذلك% 30.5الســـنوات ـــام، ا الـــداخ النـــاتج مـــن ســـبة ك والـــواردات الصـــادرات ميـــة ا لارتفـــاع ــاـ مرد مرتفعـــة ســـبة ـــ و ،

ــــ ع منفـــــتح اقتصــــاد أنـــــھ زائــــري ا قتصـــــاد أن ــــ ع كـــــم ا زائـــــرييمكــــن ا قتصــــاد تبعيـــــة ــــم عكـــــس ممــــا العـــــالم،

أو نقديــــة خارجيــــة صــــدمات مــــن قتصــــاد لــــھ يتعــــرض ان يمكــــن مــــا ــــم ــــ ع دلــــيلا المؤشــــر ــــذا ــــون ي أن تظــــر و ــــارج، ل

  .حقيقية

 ن التجار اء الشر لدى ا ونظ المع البلد م الت معدلات ن ب   الفرق

قتصــــاد ـــاـن فــــإذا الصـــرف، نظــــام اختيــــار ـــ ع ن التجــــار ائھ شــــر مـــع مقارنــــة ــــ المع للبلـــد م ــــ الت ات مســــتو تـــؤثر

انــت إذا أمــا م التعــو نظــام يختــار أن يفضــل نــا ف ن التجــار ائھ شــر مــع بالمقارنــة م ــ الت معــدلات ارتفــاع لة مشــ ــ إ عرضــة

المع البلد التخضم ات مستو ن ب الثابتالفوارق الصرف نظام بع ي ان يمكنھ ة صغ ن التجار اء   .والشر

الموا البيان خلال من ن التجار ا ا شر م ا مع مقارنة زائر ا م الت واقع رصد مكننا   :  و

ل ة: 2الش للف ن التجار ا ا شر م بأ مقارنة زائر ا م الت ات مستو   2019-1990تطور

  
إعد: المصدر سنواتمن لعدة للاحصائيات الوط والديوان زائر ا بنك بيانات ع بالاعتماد الباحث   اد

ن مرحلت وجود من: نلاحظ اء1999-1990و الشـر لـدى ـا بنظ مقارنـة زائـر ا ـ م الت معدلات تتفوق ا وف

، ــ كب ل شــ و ن مــن التجــار الثانيـــة المرحلــة ــ موصـــ2019-2000أمـــا تحديـــدفصــارت ــ التقــارب ذلـــك ــؤثر و بالتقــارب، وفة

للاقتصاد الملائم الصرف   .نظام

 قتصاد تنوع   : درجة

المعـــدل شـــمان مؤشـــر حســـاب خـــلال مـــن قتصـــاد تنـــوع درجـــة تحديـــد مكـــن )  Hirschman Normalisé, H-N(و

فيندال شمان بمؤشر أيضا التاليةوالمعروف بالصيغة حسب و ع، للتنو  (Ndjambou, 2013, p. 119):كمقياس
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المنتج: ،:  حيث الصادرات المصدرة:قيمة المنتجات   . عدد

القيمــة ــون ت تــنخفضفعنــدما وعنــدما الصــادرات، ــ واحــد منــتج ــ ع ا ــ كب ــ ك ال ــون ي يح ــ ال الواحــد ــ إ اقــرب

المؤشـــر يحقيمـــة ـــ ال الواحـــد ـــع) 1(عـــن تنو ـــ إ الوضـــع ميـــل و واحـــد منـــتج ـــ ع يقـــل الصـــادرات ـــ ـــ ك ال فـــإن

يا س متنوعا ون ي أن إ قتصاد يميل ثم ومن   .الصادرات

مؤشر: 2جدول الصادراتتطور لتنوع فيندال  شمان

 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 السنوات

شمان   مؤشر

 N-Hالمعدل

0.943 0.942 0.943 0.95 0.944 0.908  0.856 0.84 0.88 0.899 0.92 

واستخدام: المصدر أعلاه العلاقة ع بالاعتماد الباحث إعداد سنواتبياناتمن لعدة للاحصائيات الوط والديوان زائر ا   .بنك

منــــتج تصــــدير ــــ ع ـــ ك ال ــــادة ز ــــ ع يـــدل ممــــا الواحــــد، مــــن جـــدا بــــة قر قتصــــادي ـــع التنو مؤشــــر قيمــــة أن فـــنلاحظ

عـا تنو أقـل زائـري ا قتصـادي بـان القول ييمكننا ذلك و التخصص، ادة ز بالاحرى أو ال،وحيد، شـدة مـن ي عـا ـو ع ـ ك

ومصـــدر زائـــري ا بالاقتصـــاد يضـــر عميـــق ـــ يك خلـــل وجـــود ثـــم ومـــن الصـــادرات، ـــ بـــا تقر وحيـــدة كســـلعة ول ـــ الب ســـلعة

مـــــن رفـــــع و ســـــواق ـــــذه ل قتصـــــاد تبعيـــــة مـــــن ـــــد يز ممـــــا الدوليـــــة، ســـــواق ـــــ تحـــــدث ـــــ ال الصـــــدمات مـــــن ـــــ للكث ـــــ أسا

من ا وغ ول الب أسعار لتذبذبات تھ ارجيةحاسس ا   .الصدمات

ارجية. 4.2.3 ا للتجارة غرا ا ع   التوز

زائــر ل ن التجــار اء الشــر ــم أ لتحديــد غرافيــة ا المنــاطق حســب والــواردات الصــادرات ـعـ توز بفحــص ســنقوم نــا و

ة الف خلال ن كممون أو ائن زائـر2019-1990كز ا ـائن ز ـ ـع التنو أو ـ ك ال درجـة تحديـد ـدف سـيحدد، الـذي ـا، وممون

الملائــــم الصــــرف نظــــام لتحديــــد ــــا عل ــــ ك ال يــــتم ــــ ال يــــة جن ــــق،العمــــلات ت قــــد ــــ ال الصــــدمات ــــم رصــــد عــــن فضــــلا

ك ال ذا ب س   .بالاقتصاد

ن التاليت ن المثلثت ن الدائرت وللواردات للصادرات غرا ا ع التوز تطور بع ت مكن   : و

ل ةيو:  3الش الف خلال زائر ا ائن ز م   .2019-1990أ

  
للاحصائيات: المصدر الوط الديوان بيانات ع بالإعتماد الباحث إعداد   من

يتحاد ورو

59% ا الشماليةأمر

20%

يةالدول  ورو

خرى 

6% ا يةأمر اللاتي

5%
اسيا

يالمغرب6% العر

2%

يةالدول  العر

1%

العالمدول با

1%

الجزائر  زبائن
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ل ة:  4الش الف خلال زائر ا ي ممو م أ   2019-1990يو

  
للاحصائيات: المصدر الوط الديوان بيانات ع بالإعتماد الباحث إعداد   من

ل الش حـوا4يو ـ ع المتوسـط ـ يمنـان زائـر، ل ـون ز ـم أ مـا الشمالية ا وأمر ي ورو تحاد % 80أن

تجــاوزت سـبة ب ة ـ الف امـل خـلال زائـر ل ممـون ـم أ أيضـا ل شـ ـي ورو تحـاد للوارداتفـإن سـبة بال أمـا الصـادرات، مـن

المتوسـط بــ %55 ـ أسـيا دول ــا تل بــ% 11 ثـم الشــمالية ـا أمر ثـم ن، الصــ صـوص ا اختيــار،%10و عنـد لـك ــيح ي مـا ـذا و

زائــر ل ن التجــار اء الشــر ــم لا عمــلات ــا باعتبار والــدولار ور ــ عمل مــع التعامــل ـوـن ي أن الملائــم الصــرف وفضــلا،نظــام

وللـــواردا للصـــادرات ـــ غرا ا ـــع التوز تحليـــل عمليـــة مـــن شـــف س ذلـــك اءعـــن الشـــر ـــ شـــديدا تركـــزا نـــاك بـــأن ـــة زائر ا ت

ــــا، ممونو ــــم أ أيضـــــا ــــم زائــــر ا ــــائن ز ــــم أ وأن ن ـــــع التجــــار التنو ــــ ضــــعف التــــا و م، مــــ محـــــدود عــــدد ــــ م وانحصــــار

المنــاطق ــذه الشــديد ــا وارتباط ارجيــة ا للتجــارة ــ غرا يجـــ،ا مــا ــو و للصــدمات، قتصــاد عــرض درجــة مــن يرفـــع بممــا

الصرف نظام اختيار عند   .مراعاتھ

 الدولية المالية سواق مع زائر ا المال سوق امل ت   :درجة

والمؤسســـات للبنـــوك عطـــى ـــ ال ـــة ر ا درجـــة ـــ ع الماليـــة، ســـواق ن بـــ امـــل والت مـــوال ررؤوس حركيـــة مؤشـــر ـــ ع

نظــ طبيعــة حسـب و يــة، جن الماليــة بالأصـول حتفــاظ ــ البنــوكالماليـة ــة ر ا درجــة سـيحدد ذلــك فــإن المعتمـد الصــرف ام

موال رؤوس اأجنأاستقطاب م د ا   . و

ســــعر قــــوم و يــــة جن مــــوال رؤوس لاســــتقطاب للبنــــوك ــــة ر ا مــــن ــــدا مز يــــوفر فإنــــھ مرنــــا الصــــرف نظــــام ـــاـن فــــإذا

ا ذه إطار ر تظ ان يمكن ال للاختلالات الم بدور السـلطاتالصرف تفـرض ثابتا، الصرف نظام ان إذا لكن ة، ر

البنـك يميـل ـ ال يـة، جن بالاحتياطـات حتفـاظ البنوك ة حر تقل نا و الرأسمالية، المعاملات ع شديدة رقابة النقدية

الم الرسـ السـعر عـن والـدفاع الصــرف، عمليـات لموازنـة كمـال ا لاسـتخدام ـا حتفـاظ ـ إ الوطنيــةالمركـزي للعملـة عنـھ علـن

الصدمات من ا وغ ة، المضار مات ضد ية جن العملات   أمام

الدوليــــة ســــواق مـــع زائــــر ا ـــ المــــال ســــوق امـــل ت درجــــة درجـــة قيــــاس مكـــن صـــول و ســــبة لــــدىبحســـاب يــــة جن

البنــوك أصــول إجمــا ــ إ ،(.البنــوك عــن،)178صــفحة،2018عــزي ــ للتعب جيــدا مؤشــرا المقيــاس ــذا عــد ذلــك عــن وفضــلا

موال ال رؤوس حركة الموا،درجة دول ا المال سوق امل ت درجة بع ت مكن   :و

  

  

الأوروبيالاتحاد
55%

اسیا
11%

الشمالیةأمریكا
10%

الأخرىالأوروبیةالدول
9%

العربيالمغرب
6%

اللاتینیةأمریكا
5%

العربیةالدول
2%

افریقیادول
1%

العالمدولباقي
1%

مموني الجزائر 



الرزاق عبد   كبوط
 

المجلدمجلة« عمال، و المال سم ،02: دالعد،06: إقتصاد ضرجامعة ،»146 -125 ص،2021د حمھ يد زائرالش   139 .الوادي،ا
 

ة:  3جدول  الف خلال الدولية المالية سواق مع زائري ا المال سوق امل ت درجة   2019-2001تطور

  2009  2008  2007  2006  2005  2004  2003  2002  2001 السنوات

السوق مع المال رأس سوق امل ت درجة

  %الدولية

1.42  2.69  1.59  2.3  2.12  2.89  2.03  3.05  0.79  

  2019  2018  2017  2016  2015  2014  2013  2012  2011  السنوات
السوق مع المال رأس سوق امل ت درجة

  %الدولية

0.84  0.82  0.46  0.37  0.46  0.48  0.46  0.61  0.66  

بيانات: المصدر ع بالاعتماد الباحث إعداد الثلاثيةمن حصائية شرات ال زائر، ا   2019-2008منبنك

اجما من جدا ة صغ سبة تمثل ية جن صول بأن دول ا خلال من سـبةنلاحظ تتجـاوز لـم إذ البنـوك، أصـول

ســنة% 3.05 لت ة2008ــ ــ الف خــلال ا ــ كب تناقصــا دت شــ بــل المــا2009-2019، الســوق ن بــ امــل الت ضــعف ــ ع ممــا ،

ارجية ا سواق وا زائري التقييد،ا حد إ تصل ال المال رأس ات تحر ة حر   . وضعف

 الصرف احتياطيات   :م

مســــتوى الصــــعــــد لتحديــــداحتياطيــــات أساســــيا محــــددا ــــ جن ــــرف ال الصــــدمات انــــت فــــإذا الصــــرف، ســــعر نظــــام

قتصـا ــا ل اسـميةيتعـرض أو حقيقيــة خارجيـة صــدمات اذاد أمــا مـرن، صــرف سـعر نظــام إتبـاع الصــدماتفيجــب ــذه انـت

زائــــر ا لــــدى ــــ جن الصــــرف احتياطيــــات مســــتوى تقيــــيم وســــنحاول ثابــــت، صــــرف ســــعر نظــــام إتبــــاع فيجــــب داخليــــة اســــمية

الموا البيان ھ يو كما الواردات، من ر ش عدد عطى والت للواردات، ا غطي مستوى إ   :بالنظر

ل لل: 5الش الصرف إحتياطيات غطية سبة رتطور بالأش  واردات

 
ع:المصدر بالاعتماد الباحث إعداد   .WDI 2020من

عـام ــا ذرو وصـلت قياســية ات مسـتو محققـة ــ جن الصـرف مــن زائـر ا احتياطيــات تزايـدت 194قيمــةب2013لقـد

بــ الـواردات غطيـة عـادل بمـا دولار يـة35 مليـار جن حتياطيـات بلغـت فقـد الـواردات غطيـة سـبة ـ إ بــالنظر أمـا ر ــأشـ ع

سنة للواردات غطية ة39بـ2007سبة ـ الف خـلال ارجيـة ا للاحتياطـات ع سـر ل تآ ناك لكن را، حيـث2019-2014ش ،

ـ إ التغطيـة سـبة عـام14.47وصـلت فقـط را ح،2019شـ وصـول معـھ توقـع ي ضــعيفةممـا ات مسـتو ـ إ يـة جن تياطـات

حقيقيــــة ازمـــة مرحلـــة ــــ زائـــر ا قتصــــاد ودخـــول ظـــل،جـــدا ــــ وفيـــدخصوصـــا ال أزمــــة أســــعارو 19اســـتمرار تذبـــذب حالــــة

سنة خلال العالمية سواق طبعت ال سنة2020النفط من ول   (COFACE, 2021, pp. 2-3).  2021والسدا

  زائري ا قتصاد ا ل تيعرض ال الصدمات     :طبيعة

ب ســــ الدوليــــة الســــوق ــــ الــــنفط أســــعار بتطــــورات متعلــــق زائــــر، ا ــــ ــــ جن الصــــرف احتياطيــــات ــــم تطــــور إن

ـار ا العـالم ـ ع زائـري ا قتصـاد انفتـاح درجـة ارتفـاع عـن فضلا ول، الب و وحيدة سلعة الصادرات تركز لة مش
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عرضـــ زائــري ا قتصــاد جعلــت مجتمعـــة العوامــل ــذه للماليـــةــل ــ الكب رتبــاط حكـــم و ارجيــة، ا للصــدمات بطبيعتــھ ة

ات ــ المتغ ــم أ ـم ف يمكننــا ولـذلك ارجيــة، ا بالصــدمات خـرى ــ متعلقـة الداخليــة الصــدمات النفطفـإن بمــداخيل المحليـة

الموا البيان زائري ا قتصاد ا ل يتعرض انت يمكن ال لصدمات لطبيعة   :المحددة

الصادرات: 06 الشك وع جن الصرف احتياطات م ع ول الب أسعار   2019-1990تأث

  

سنوات: المصدر لعدة للاحصائيات الوط والديوان زائر ا بنك بيانات ع بالاعتماد الباحث إعداد   من

الصادرات وكذا الصرف احتياطات من ل لعلاقة التحديد معامل ارتفاع ولفنلاحظ الب أسـعار،بأسعار ـ عت لـذلك

قتصــــاد انكشــــاف درجــــة عــــن يكشــــف ممــــا الصــــرف، احتياطــــات ــــم و الصــــادرات ــــم مــــن ــــل ل ســــيا رئ محــــددا ول ــــ الب

حـدة مـن زاد وممـا ول، ـ للب الدوليـة السوق تفاعلات عن الناتجة ارجية، ا قيقية ا للصدمات عرضھ انية وام زائري، ا

تركز و لة ولالمش البي و و وحيد منتوج   .الصادرات

عد. 3.3 ما ة للف زائر ل الملائم الصرف نظام اختيار   :2019كيفية

وضـعيىة تحديـد مـن ـ و طـوة ا عـد عتمـد عملنـا يـة من بـإن البحثيـة الورقـة ـذه مقدمـة شارة سبقت كما

اخت عملية ستعمل ال ات المتغ مختلف من زائر بـا ن المبقيت ن طوت ا سنقوم فإننا الصرف، نظام   :يار

 الصـارمة ط الـر نظـم مـن أي ايـدة، الم ـا مرون لدرجـة تبعـا سـية الرئ الصـرف نظـم ب ثابتـة(ترت صـرف مرنـة(نظـم ـ ـ)) غ إ

الوســيطة الصــرف مرونــةأ(نظـم العائمــة) قــل الصــرف نظــم ــ المرونــة(إ نظــم)مرتفعــة ن بــ مــن واحــدا باختيــار نقــوم ثــن ،

الثلاثة سية الرئ زائري . الصرف ا قتصاد حالة حسب سية الرئ النظم ذه محددات مختلف اختبار لنتائج   . تبعا

 طـ ا المختار الرئ النظام ضمن الموجود الفر الصرف نظام شـروطإختيار تـوافر مـدى ـ ع بالاعتمـاد السـابقة، وة

ي جز نظام ل  .تطبيق

عـد مـا ـ إ الملائـم الصــرف نظـام عـن البحـث ـو ـدفنا أن ـ إ شـارة ات2019مـع ــ المتغ ـ ع نـا ترك ون سـي لـذلك ،

من بة القر من2019السنوات ة الف شملت قد نا دراس ان   .2019-1990بالرغم
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 النظ الرئاختيار عائم( ام نظام وسيط، نظام صارم، ط ر يف) نظام لتص  B.O.Rتبعا

ا إجمال يمكن ال سلفا المدروسة المحددات تاث درجة إ بالنظر ختيار   :يمكن

 ارجية ا للتجارة سبة ـ: بال و وحيـدة سـلعة ـ ومركـز متنـوع ـ غ الصادرات لاسيما زائري ا ارجية ا التجارة ل ي إن

ول، ـ كالب شــر مــع التجـارة تركــز ــ ع ــي،أفضــلا ورو تحـاد ــو و ــ يــتم سا ــ ال ول ــ الب ســلعة ـ الصــادرات تركــز مــع

ــ عمل اختيـــار زائــر ا ــ ع يجــب ـــذبك و ــي، مر بالــدولار ا المختـــارةســع العمــلات ســلة ضـــمن ــي مر والــدولار ورو

الصرف نظام تحديد  . عند

 قتصــادي نفتـــاح لدرجــة ســة انفتاحـــھ: بال خــلال مـــن العــال قتصــاد تجـــاه زائــري ا للاقتصـــاد ة ــ كب تبعيــة نـــاك

صـرف نظـام اختيـار يمكـن لذلك سلفا، المرصود قتصادي نفتاح لمؤشر تبعا الصـارمالكب ط الـر نظـام اي مرونـة اقـل

عائمة) الثابتة( صرف نظم اختيار يمكن ولا الوسيط  .أو

 الدوليـــة الماليــة ســـواق مـــع امــل الت ودرجـــة مــوال رؤس تحـــرك ــة المـــال: حر ســـوق امــل ت درجـــة ــ ـــ كب ضـــعف نــاك

وضـعف المال رأس حساب تقييد عن فضلا الدولية، المالية سواق مع زائري ممـاا المباشـر، ـ جن ثمار سـ تـدفقات

الصارم ط الر نظم ن ب ختيار انية ام لنا يح العائمة) الثابتة(ي الصرف نظم اختيار يمكننا ولا الوسيطة،  .أو

 ن التجــــار اء الشــــر لــــدى ــــا بنظ مقارنــــة م ــــ الت لمعــــدلات ســــبة لكــــن:  بال زائــــر ا ــــ م ــــ الت لمعــــدلات تفــــوق نــــاك

صــغ  ســب انيــةب إم لنــا ــيح ي ممــا ة، ــ خ مســة ا الســنوات ــ لاســيما ن التجــار اء الشــر لــدى م ــ الت معــدلات عــن ة

صارمة ط ر نظم ن ب فقط) ثابتة(ختيار وسيطة نظم  .أو

 الصــــــرف احتياطــــــات وعــــــدم:ــــــم بالتذبــــــذب موصــــــوفة الصــــــرف احتياطيــــــات أن لاحظنــــــا فقــــــد الســــــابقة للدارســــــة طبقــــــا

وقـد مـنسـتقرار، بـة القر الســنوات ـ ذلــك2019صــارت فـإن ــا، نفاذ مخـاوف مــن ـد وتز ة ـ كب ســرعة ـل وتتآ ضــعيفة

نظــم ــ تب عنــد ــ اسا مرتكــز يــة جن حتياطيــات ــم فــإن الصــرف نظــام ناحيــة مــن لكــن المخــاطر، لتنــامي رافــدا عــد

نقديـــة باحتياطـــات النقديـــة الســـلطات احتفـــاظ ط شـــ ـــ ال الثابتـــة مـــرةالصـــرف ـــل ـــ الـــدينار عـــن للـــدفاع ة ـــ ـــذه. كب ول

التنميـة ـل تمو ـ حتياطات ذه ثمار اس فرصة ا ل تتاح بل الثابتة، الصرف نظم اختيار زائر ل لايمكن لـذلك. سباب

فقط العائمة أو الوسيطة الصرف نظم ن ب ختيار انية ام لنا  .تتاح

 الصدمات قت:طبيعة انفتاح ادة ز فـإنبحكم قتصادي عھ تنو وضعف صادراتھ وتركز ارج ا ع زائري ا صادي

عـــد ـــ ال ول، ـــ الب أســعار تقلبـــات ا مصـــدر حقيقيـــة خارجيــة صـــدمات ـــ إ عرضـــة زائــري ا قتصـــاد تجعـــل الـــة ا ــذه

ومســتو  العــال قتصــاد لأوضـاع ســعره يخضــع بــل فيــھ، للــتحكم انيـة إم أيــة عــن عيــدا خارجيــا ا ـ تظــرمتغ و نمــوه، ات

ان ـ الم أو المـدفوعات ان ـ م رصـيد ـ ع سـواء زائـري ا قتصـاد ـ ع ة ـ خط آثار انتاج إ ول الب أسعار تقلبات تؤدي أن

للدولة العامة الموازنة ع أو الصرف، احتياطات م ع أو فيتـاح. التجاري، خارجيـة حقيقيـة الصـدمة ـذه أن حكم و

ختيا انية ام فقطلنا العائمة الصرف نظم أو الوسيطة الصرف نظم ن ب  .  ر

البــــدائل ـــون ت واعمـــدة، صـــفوف ل شـــ ـــ جم ـــ ت ـــ ال القـــرار مصـــفوفة أســـلوب ـــ ع ختيـــار عمليـــة ـــ اعتمـــدنا وقـــد

ق انيـــة ام تتــاح وعنـــدما ا، أعمــد ضـــمن ــا عل الســـيطرة يمكننـــا لا ــ ال الطبيعـــة حــالات ـــون وت ا، صــفوف ضـــمن بـــولالمتاحــة

عبـارة نضع فإننا المعنية الطبيعة حالة مع المع الصرف عبـارة،"ممكـن"نظام نضـع التوافـق عـدم حالـة ـ ممكـن"أمـا ـ " غ

التالية القرار مصفوفة السابقة النتائج حوصلة مكن   : و
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سية: 4جدول  الرئ الصرف نظم ن ب للاختيار القرار   مصفوفة

ارجية  ا درجة  التجارة

نفتاح

  قتصادي

رؤس تحرك ة حر

ودرجة موال

سواق مع امل الت

الدولية   المالية

معدلات

م   الت

  م

احتياطات

  الصرف

طبيعة

  الصدمات

  القرار

ط ر نظم

  صارمة

العملات سلةمن

ا ف ط ش

عمل تواجد

والدولار ورو

ي   مر

الصرف ممكنغ ممكنغ  ممكن  ممكن  ممكن نظم

الوسيطة

النظم وسيطة  افضل  ممكن ممكن ممكن ممكن  ممكن  نظم

عائمة م ممكنغ ممكنغ  نظم  ممكن ممكن مكنغ

و:المصدر طوة ا تحليل نتائج ع بالاعتماد الباحث إعداد   .من

المتاحـــة الثلاثـــة البـــدائل ن بـــ مـــن بــديل أفضـــل ـــ الوســـيطة الصـــرف نظـــم فــإن أعـــلاه ـــدول ا معطيـــات مـــن يجــة وكن

انيـــــة ام عــــدم حــــددت ــــ ال العائمـــــة الــــنظم بخــــلاف المختلفــــة، الطبيعـــــة حــــالات ــــة زاو مــــن عتمـــــاد انيــــة ام فيــــھ انــــت حيــــث

المــال رأس حركــة ـة حر أو نفتــاح درجــة ــة زاو مــن ـا انتطبيق كمــا م، ــ الت ومعــدلات الدوليــة، ســواق مـع امــل الت ودرجــة

طبيعــــة ب ســــ أو الصــــرف احتياطيــــات ــــم ضــــعف لة مشــــ ب ســــ عتمــــاد انيــــة ام عــــدم ــــا ف انــــت الصــــارم ط الــــر نظــــم

ا لمعا العائمة أو الوسيطة للنظم تحتاج ال قيقية ا   . الصدمات

يجــة مـــاك:1ن أفضـــل فـــإن ســـبق لمـــا الوســـيطةخلاصـــة الصـــرف نظـــم ـــ ســـية الرئ الصـــرف نظـــم مـــن زائــر ا تختـــاره ان يمكـــن

  . فقط

 الثالثة ظوة ام:ا بإح المدار م والتعو ن الل ط الر نظامي ن ب من الملائم الصرف نظام   :اختيار

نظـ ضـمن مـن الملائـم الصـرف نظـام باختيـار المرونـاسـنقوم درجـة بحسـب الوسـيطة الصـرف نظـم مـن ن مــنةم ايـدة الم

ن اللـــــ ط الـــــر الزاحـــــف(نظـــــام النطـــــاق فقيـــــة، النطاقـــــات الزاحـــــف، ط الـــــر التقليـــــدي، الثابـــــت ط المـــــدار) الـــــر م التعـــــو ونظـــــام

ام مـا. بإح أسـاس ع ن النظام ن ب للاختيار محاولتنا ـلوسنعتمد ـ تب نجـاح شـروط مـن زائريتـوفر ا ـ مـا مـا،م ـو و

بھ القيام دول  سنحاول ا   :المواذا
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اختيار :  5جدول  عمليات لمختلف ي ت زائرجدول ا الملائم الصرف   نظام
نظام نوع

  الصرف

العم  الشروط يجة  ختبار   الن

  

  

ن الل ط   الر

ـــامش - ضـــمن الصـــرف ســـعر يتقلـــب

السـماح من الرغم ع صغ تقلب

يفوق قد مدى  .٪2±بتقلبھ

الصـــــــــــرف - ســـــــــــعر بتقلـــــــــــب ســـــــــــمح لا

وتــــدخل رقابـــة ب ســــ ، ـــ كب ل شـــ

مســــار ــــ ع فــــاظ ل المركــــزي البنـــك

ل الطو جل الصرف   .سعر

ورو مقابـل الدينار صرف سعر من ل تقلب درجة بع ت ومقابـل(EURO)يمكننا

ـــــي مر ة(USD)الــــدولار ـــــ لف المعيـــــاري نحـــــراف خـــــلال ة5مـــــن ـــــ خ ســـــنوات

التاوالنتا ي الت دول ا ة مو   :ئج

  

الدولار مقابل الدينار صرف سعر تقلب ت ة5حيث خ ) 2019-2015(سنوات

بـ ما حدين ن 5.12ب سنوي± نمو معدل متوسط يتجاوز% 3.68و ذلك و

بـ المحدد تقلبھ   %2مستوى

ورو مقابل الدينار صرف سعر سعر يتقلب ن ة5ح خ سنوات

حدين ن سنوي)10.38±(ب نمو معدل متوسط   %2.7و

ختبـــــار يجـــــة شـــــدة:   ن ب ســـــ ط الـــــر ـــــذا عتمـــــد أن زائـــــر ا لبنـــــك يمكـــــن لا

ورو مقابل أو الدولار مقابل الدينار صرف سعر   .التقلبات

  EURO USD 

ي سا ا  114.0084 127.9859 المتوسط

المعياري  Std. Dev. 10.38132 5.126714نحراف

  

الشروط

  محققة غ

  

  

م التعـــــــــــــــــــــــــــــو

المـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــدار

ام   بإح

من - د ل ولكن المركزي البنك يتدخل

فقط  .التقلبات

ســـــعر - لتحديـــــد ة ـــــ كب ســـــلطة للســـــوق

 الصرف

الصــــرف - ســــعر عــــدد ومحافظــــةعنــــد

عليـــھ ،( البلـــد الرســــ الصـــرف ســـعر

المــــــوازي  الصــــــرف الدولــــــة) ســـــعر فــــــان

لنظــام ــة المنت الــدول ضــمن تصـنف

المدار م   .التعو

  

ـ التقلب درجة لكن ، صعوديا ور و الدولار مقابل الدينار صرف سعر يتجھ

الـدولار (10.38)ورو ـ ا م ور  (5.12)أك عملـة يجعـل ممـا اسـتقرار، اقـل

الدولار ا لنظ سبة   .  بال

فقــــط - التقلــــب درجــــة مــــن ــــد ل التــــدخل انيــــة ام المركــــزي للبنــــك يتــــاح كمــــا

ا تحقيق وممكن سرة م النظام ذا تطبيق شروط ان نلاحظ ذلك  .و

الصــرف - وســعر البنــوك مســتوى ــ ع الرســ الصــرف ســعر زائــر ا ــ يوجــد

اساســــھ ــــ ع يــــتم الــــذي الرســــميةالمـــوازي الــــدائرة عــــن عيــــدا العمــــلات بـــادل ن

الدولية السوق العملة قيمة عن بدقة ع ة المواز الصرف   .واسعار

ال

شروط

  محققة

الباحث: المصدر إعداد   .من

يجـة ــام:2ن بإح المــدار م التعــو نظـام ــو المختــار الصــرف نظـام ان ملاحظــة يمكننــا نظـام، ــل اختيــار شــروط اختبـار خــلال  مــن

الصــرف وســعر الرســ الصــرف ســعر ن بــ الموجــود الفــارق ــ ع جيا تــدر للقضــاء ة ــ كب انيــة ام زائــر ا لبنــك فيــھ عطــى والـذي

غايــــة ــــ إ لتحركــــة المســــتمرة الرقابــــة فــــرض ضــــرورة مــــع م، التعــــو نحــــو التــــدر التحــــول ــــيح ت اســــتارتيجية خــــلال مــــن المــــوازي،

للعملة ة المواز السوق ع ائيا   .القضاء
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صـــرف كنظـــام ـــام بإح المـــدار م التعـــو نظـــام اختيـــار الدراســـة ـــذه نتـــائج ضـــوء ـــ ع زائـــر ل يمكـــن أنـــھ القـــول وخلاصـــة

للاقتصــاد للاقتصــاد2019عــد. ملائــم اليــة ا قتصــاد الوضــعية تقيــيم ــ ممثلــة لتطبيقــھ، الملائمــة الشــروط تــوافر ظــل ــ

المعتمـــدة ات ـــ المتغ مجموعــة منظـــور مـــن زائــري نظـــاما اقتصـــادي ظـــرف ــل ل ان منطلـــق ومـــن الملائــم، الصـــرف نظـــام لاختيــار

ـ و البلـدان ـل ل امثـل صـرف نظـام يوجـد لا يقـول الـذي ـل فرا لفرضة طبقا اصلة ا ات للتغ ستجيب الذي المللائم صرفھ

وقات   .ل

  :خاتمة. 4

البحثية الورقة ذه خلال من حاولنا اليةلقد إش ة نظاممعا مـاتحديد ة ـ للف زائـري ا للاقتصاد الملائم الصرف

ديثــة2019عــد ا الصــرف أنظمــة يفات تصــ ظــل قــدمت،ــ فقــد الصــرف، نظــم مختلــف ن بــ ختيــار الية اشــ عــن للاجابــة

فضــلا العملــة ازمــات ــة ونظر ، ـ المث النقديــة المنــاطق ــة نظر مــن ــل ا قـدم ــ ال المحــددات ــ ممثلــة قتصــادية عــندبيـات

لية ي ال شاشتھ و قتصاد، ا ل يتعرض ال الصدمات   . طبيعة

قتصــــاد لمعطيــــات تبعــــا المحــــددات مــــن حزمــــة رصــــد ــــ ع ــــاز بالارت للاقتصــــاد الملائــــم النظــــام اختيــــار عمليــــة تمــــت وقــــد

زائـــ ل ن للممـــون ـــ غرا ا ـــا ع والتوز الـــواردات ـــل ي حيـــث مـــن ارجيـــة ا التجـــارة ـــل ي شـــأن زائـــري وكـــذا)المـــوردين(را ،

تبعيـــــة درجـــــة يحــــدد الـــــذي قتصـــــادي نفتــــاح درجـــــة قتصـــــاد، ا يصــــدر ـــــ ال المنتجـــــات طبيعــــة لمعرفـــــة الصـــــادرات ــــل ي

مـــــع ـــــا امل ت ومســـــتوى مـــــوال رؤوس وحركيـــــة المـــــال رأس حســـــاب ـــــر تحر ــــة ودرجـ ، ـــــار ا للعـــــالم ومداخيلـــــھ البلـــــد اقتصـــــاد

معــدلا  الدولــة، الماليــة الصــرفســواق احتياطــات ــم ن، التجــار اء الشــر بلــدان ــ ا بمعــدلا مقارنــة البلــد ــ م ــ الت ت

نقدية أم حقيقية ل قتصاد ا ل يتعرض ال الصدمات وطبيعة ا استقرار ومدى  .للبلد

اســـلوب باســـتخدام زائــري ا للاقتصـــاد ـــ رئ صـــرف كنظـــام الوســيط الصـــرف نظـــام اختيـــار تـــم القـــراروقــد مصـــفوفة

الصــرف لنظــام ن فــرعي ن نظــام ن بــ مــن زائــري ا للاقتصــاد ملائــم كنظــام ــام بإح المــدار م التعــو نظــام اختيــار تــم ايــة ال ــ و

نظام ل ل ة النظر الشروط تحقق لمدى قتصادية ات ختبار عملية اجراء عد ، المختار الرئ   . الوسيط

ا نظـــام بـــأن القـــول يمكننـــا ـــذلك أنظمـــةو ن بـــ مـــن واحـــد ـــو و ـــام، بإح المـــدار م التعـــو نظـــام ـــو زائـــر ل الملائـــم لصـــرف

الوسيطة نفي،الصرف تم ذلك   البحثفرضيةو

ــ المســتعملة ، المختلفــةّ المصــادر مــن المســتقاة البيانــات ــ الوثوقيــة بمــدى ــ كب ل شــ متعلقــة البحــث، ــذا نتــائج إن

انتقاء تم ا أساس ع وال الدراساتالتحليل، ذه مثل المعتمدة ية بالمن مرتبطة وأيضا المختار   .البديل

التالية احات ق نقدم أن يمكننا المدروسة، الية ش ع جابة ضوء   : وع

 عــة متتا مراحــل ــ ع ــام بإح المــدار الصــرف نظــام ــ إ بــھ والوصــول الــدينار م عــو شــأن المعــالم ة ــ وا اتيجية اســ وضــع

تــتضــمن قــد ــ ال ــر، التحر عمليــة ــ ســرع ال وعــدم م، التعــو ــا يتطل ــ ال الشــروط تــوفر ــا م مخالفــةــل نتــائج ــ إ ؤدي

م  ا؛للمرجو

 ســعر ن بــ الفــارق ــ ع للقضــاء يل كســ الصــرف، ســعر سياســة شــعال زائــر ا بنــك مؤسســة مصــداقية ــز عز ــ يقت

إ والوصول الموازي، الصرف وسعر الرس السـوقالصرف شـاط ـ ع جيا تدر يق قتصاد، موحد صرف سعر

الرس غ قتصاد ع يا س القضاء ذلك من توقع و الدولة، من تدخل دون آ ل ش ة  .المواز
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