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 ملخص:

حػخبر الُت الخِؿحر الىمي مً اهم اصواث الؿُاؾت الىلضًت غحر الخللُضًت التي جلجإ اليها               

خيىماث الضوٌ بهضف اغاصة جيكُؽ اكخصاصاتها و مجابهت مسخلف الاػماث الاكخصاصًت ، خُض ًخؼلب 

فغ هجاح و فػالُت هظه الآلُت  وظىص بيُت جدخُت اكخصاصًت ظُضة و ظغوف ملاثمت ، وفي ظل غضم جى 

هظه الازحرة ًصبذ جؼبُم هظه الآلُت ًاصي الى حػغض الاكخصاص الى الػضًض مً الازاع الؿلبُت ،و بالخالي 

هى الخاٌ في الاكخصاص غضم فػالُت وهجاح جؼبُم هظه الؿُاؾُت و حػغض الاكخصاص الإساػغ ؤزغي هما 

  .الجؼاثغي 

ت جلجإ الى اؾخسضام         خضاغُاث زؼحرة غلى ل والخػغضظه الالُت ه هظا ما ظػل  الخيىمت الجؼاثغٍ

الانهُاع الى االإؿخىي الػام لأؾػاع مما هخج غىه ؤًظا اعجفاع في مػضٌ الخطخم و البؼالت بالإطافت 

االإؿخمغ للُمت الضًىاع الجؼاثغي الظي ؤصي الى طػف اللضعة الكغاثُت للمىاػً الجؼاثغي ، هظا ما ًظهغ 

 ر الىمي غلى ؾػغ صغف الضًىاع الجؼاثغي .الازغ الؿلبي الىاضح لآلُت الخِؿح

ؾُاؾت هلضًت غحر  ؛ؤػمت اكخصاصًت جِؿحر همي ؛ ؾػغ صغف ؛ اكخصاص الجؼاثغ ؛  فحايية :المكلمات ال

 جللُضًت.

 . JEL : F31 ،F68ثصييف 
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Abstract: 

          The mechanism of the quantitative easing is an essential 

unconventional monetary policy used to revive economy and fight 

economical crises. Its validity lies in the strong economical bases and 

suitable circumenstances. Yet, the absence of these conditions can 

negatively affect economy. This is the case of Algeria. By which, this 

mechanism leads to a dangerous decrease in prices, inflation, 

unemployment and the continual decrese of the Algerian dinar. Thus, the 

Algerian citizen's purchasing capacity will diminish, demonstrating the 

mechanism's negative impact on the Algerian Dinar's exchange-rate.  

Keywords: quantitative casing; exchange-rate; Algeria economy; 
Economic crisis; unconventional monetary policy. 

JEL Classification Codes: F31, F68. 

 

 . مقدمة: 1

مً اهم الاؾباب الغثِؿُت التي اصث الى خضور الػضًض مً  2008واهذ الأػمت الػاالإُت لؿىت               

الاطؼغاباث الاكخصاصًت في الػضًض مً صوٌ الػالم مما ظػل مػظم هظه الضوٌ جبدض غً آلُاث 

لضي الىاجج غً آزاع هظه الأػمت فػالت تهضف الى الخللُل مً الػىاكب الىاظمت غً الانهُاع االإالي و الى

غلى اكخصاصًاث الضوٌ ، و واهذ آلُت الخِؿحر الىمي مً بحن ؤهم ؤصواث الؿُاؾت الىلضًت غحر 

الخللُضًت التي اؾخسضمتها الػضًض مً الضوٌ هدل للخللُل مً هخاثج هظه الاػمت الػاالإُت غلى 

 اكخصاصاتها و الخصضي الإشل هظه الأػماث.

ؼاثغ مً بحن الضوٌ التي اغخمضث جؼبُم هظه الآلُت بغغض الخصضي للاطؼغاباث و و حػخبر الج      

، التي ؤصث بلى حسجُل  2014الخدىلاث الاكخصاصًت االإفاظئت هدُجت الخػغض لأزاع الأػمت البترولُت ؾىت 

ت جلجإ بلى جؼبُم هظه الآلُت هدُجت الآزاع الؤًجا بُت التي عجؼ في واالإحزاهُت مما ظػل الخيىمت الجؼاثغٍ

يي و الُاباوي ، صون مغاغاث الخصاثص التي ًخمحز بها  خللتها هظه الآلُت غلى ول مً الاكخصاصًً الامغٍ

هظًً الاكخصاصًً ملاعهت بالاكخصاص الجؼاثغي ، زاصت امام طػف كُمت الضًىاع الجؼاثغي ملابل 

يي و الحن الُاباوي ، ومً زلا ٌ هظا ًمىىىا ان هؼغح الدؿائٌ الػملاث الاظىبُت الازغي والضولاع الامغٍ

 الخالي :
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ـ ما مدي ثأثير آلية الحيسير الكمي على الاقحصاد الجزائري ككل ، وعلى سعر صرف الدًىار              

 الجزائري خاصة ؟

 ـ وللإظابت غً هظا الدؿائٌ هؼغح الفغطُت الخالُت :

بهضف جيكُؽ  اكخصاصها ، و الخصضي لجإث الجؼاثغ الى جؼبُم ؾُاؾت الخِؿحر الىمي              

 . 2014للصػىباث التي حػغض لها الاكخصاص الجؼاثغي بضاًت مً ؾىت  

ـ هظغا لخضازت و زصىصُت مىطىع الضعاؾت اغخمضها في هظه الضعاؾت غلى االإىهج الىصفي              

التي حػغطذ اليها بػع الخدلُلي مً اظل ابغاػ فػالُت ؾُاؾت الخِؿحر الىمي في مىاظهت بػع الاػماث 

ىُت و الُابان و صوٌ الاجداص الاوعوبي ، وملاعهت فػالُت  صوٌ الػالم االإخلضمت  والىلاًاث االإخدضة الامغٍ

هظه الؿُاؾت باليؿبت للضوٌ الىامُت والجؼاثغ مؼ الترهحز غلى ازغ جؼبُم ؾُاؾت الخِؿحر الىمي غلى 

زلاٌ الغظىع الى مسخلف االإغاظؼ االإدلُت و ؾػغ صغف الضًىاع الجؼاثغي ، خُض جم ول هظا مً 

الاظىبُت االإخاخت ، والىخب و االإظهغاث ، و الغؾاثل الػلمُت و االإلخلُاث ، و االإىاكؼ الالىتروهُت ... الخ ، 

 خُض جم جلؿُم هظه الضعاؾت والخالي :

 ــ االإدىع الأوٌ : الاػاع الىظغي لؿُاؾت الخِؿحر الىمي              

 ـ االإدىع الشاوي : ؾػغ الصغف و الػىامل االإازغة فُه            

 .ـ االإدىع الشالض : جؼبُم ؾُاؾت الخِؿحر الىمي وازغه غلى ؤؾػاع الصغف             

 :الإظار الىظري لسياسة الحيسير الكمي  .2

وؿبُا ، و  حػخبر ؾُاؾت الخِؿحر الىمي مً اصواث الؿُاؾت الىلضًت الغحر جللُضًت الخضًشت             

، هظا  2008التي ؤصبدذ جلجإ بلى جؼبُلها  غضة صوٌ في الآوهت الأزحرة زاصت بػض الأػمت االإالُت لؿىت 

ما ظػل مػظم هظه الضوٌ  حؿخسضم هظه الؿُاؾت هألُت تهضف للخغوط مً هظه الأػمت ، و بهظا 

صاعة الأػماث ؤصبدذ ؾُاؾت الخِؿحر الىمي مً ؤهم الؤظغاءاث الخضًشت التي حؿخسضم في ب

 الاكخصاصًت .

 " Quantitave Casing "جعريف سياسة الحيسير الكمي :   .1.2

ازخلفذ و حػضصث الخػاعٍف التي حػغف هظه الؿُاؾت هظغا لاغخباعها مً بحن الؿُاؾاث               

لػضة  الخضًشت ، لهظا لم ًخم جدضًض حػغٍف قامل و مىخض لؿُاؾت الخِؿحر الىمي مما ًجػلىا هخؼغق 

 حػاعٍف ؤهمها :
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حػخبر ؾُاؾت الخِؿحر الىمي مً الؿُاؾاث الىلضًت غحر الخللُضًت و التي جلجإ بليها الحعريف الاول :  -

ت بغغض جيكُؽ الاكخصاص غىض عجؼ  ، 2019)عمؼي،  الؿُاؾت الىلضًت و غضم فػالُتهاالبىىن االإغهؼٍ

خجلى (51صفدت  اصة االإػغوض الىلضي بػض عجؼ  ، وٍ الهضف الأؾاس ي مً اؾخسضام هظه الؿُاؾت في ػٍ

 آلُت جسفُع مػضلاث الفاثضة بهضف زلم خغهُت جاصي الى جيكُؽ الاكخصاص .

ىت الحعريف الثاوي :   - جخجلى ؾُاؾت الخِؿحر الىمي في كُام البىً االإغهؼي بػملُت قغاء ؾىضاث الخؼٍ

ت ؤو االإاؾؿاث االإالُت بهضف جىفحر و مجمىغت مً الأوعاق االإال ُت حػىص ملىُتها الى اخضي البىىن الخجاعٍ

ؼ اخخُاػاث البىىن  هظا مً ظهت ومً ظهت ؤزغي حػمل ؤًظا في هفـ الىكذ غلى  الؿُىلت و حػؼٍ

اصة مً الػ ٌ الؼٍ  . (338ت ، صفد2019)ًىوس ي و مضور،  غض الىلضي و عفؼ كُمت جلً الاصى

ت بغغض الخسفُف الحعريف الثالث :  - هي غباعة غً طلً الؤظغاء الظي جلىم به اخضي البىىن االإغهؼٍ

م اصضاع همُت ظضًضة مً  يىن هظا الاظغاء غً ػغٍ مً الآزاع التي جيخج غً الغوىص الاكخصاصي ، وٍ

الؿُاؾت لأوٌ مغة مً كبل الىلاًاث الىلىص و ػغخها في الاكخصاص صون ملابل ، خُض جم اؾخػماٌ هظه 

مً زلاٌ ػبؼ  2008االإخدضة و الُابان و االإملىت االإخدضة بهضف الخللُل مً آزاع الاػمت االإالُت لؿىت 

 .  (168، صفدت 2018)صاعي،  ملُاع صولاع 1700

 ُاؾُت الخِؿحر الىمي بإنها :ومً زلاٌ هظه الخػاعٍف ًمىىىا ؤن وػغف ؾ             

ت الى اؾخسضامها في  غباعة غً بخضي ؤصواث الؿُاؾُت الىلضًت غحر الخللُضًت  التي جلجإ البىىن االإغهؼٍ

خالت غضم فػالُت ؤصواث الؿُاؾت الىلضًت الخللُضًت في مىاظهت بخضي الأػماث االإالُت و عجؼها غً 

ض مً الىخلت الىلضًت في جيكُؽ الاكخصاص ، خُض ًغجىؼ مبضؤ ؾُاؾت الخِؿ حر الىمي غلى ؤلُت ضخ االإؼٍ

ت و االإاؾؿاث  ىت الػمىمُت ؤو البىىن الخجاعٍ م قغاء االإىظىصاث االإالُت لضي الخؼٍ الاكخصاص غً ػغٍ

 االإالُت .

 آليات و أدوات سياسة الحيسير الكمي : ) قىىات الحأثير ( .2.2

حػخمض هظه اللىاة ؤؾاؾا غلى هؿب زلت الاغـىان الاكخصاصًىن و ظػلهم ًخماقىن و  قىاة الحىقعات : -

ت مً زلاٌ ابغاػ فػالُت ؾُاؾت الخِؿحر الىمي في  فلا للإظغاءاث االإؿخلبلُت التي جخسظها البىىن االإغهؼٍ

ً و  االإدافظت غلى الشلت االإصغفُت ؤزىاء الأػماث االإالُت ، وهظا مً زلاٌ ابغاػ البىً االإغهؼي  للمؿدشمغٍ

االإؿتهلىحن ان اغخماص ؾُاؾت الخِؿحر الىمي امغا مسؼؽ و له هظغة مؿخلبلُت جيسجم مؼ ػمىخاتهم و 

بالخالي اغاصة الشلت الإسخلف الاؾىاق ، هظا ما ٌػخبر الخل الىخُض في الخسلص مً خالت مصُضة 

 .  (79-78، الصفداث 2017)بىصعي، غلى جىكػاث الاغىان الاكخصاصًحن الؿُىلت و الؿُؼغة 



 

  أثر ثعبيق سياسة الحيسير الكمي على سعر صرف الدًىار الجزائري 
 

265 

و ججضع الاقاعة الى ان جؼبُم ؾُاؾت الخِؿحر الىمي ٌػخمض بكيل مباقغ غلى مصضاكُت              

 البىً االإغهؼي في جىفُظ هظه الؿُاؾت ، وكضعجه غلى الخدىم في جىكػاث الاغىان الاكخصاصًحن .

اطا جؼغكىا الى ؾُاؾت الخِؿحر الىمي مً الجاهب الىظغي للىلىص فىجضها غباعة غً  قىاة الىقىد : -

م مبضؤ االإظاغف الىلضي  جإزحر مباقغ في الػغض الىلضي ، وكىاة غبىعه  ًمىً جدلُلها غً ػغٍ

في اللاغضة الىلضًت ًصخبه  ، خُض ؤن هظا االإبضؤ ًىص غلى ؤن ول حغحر (213، صفدت 2001)بساعي، 

حغُحر في حجم الىخلت الىلضًت ؤًظا ، ومً قغوغ جؼبُم هظا االإبضؤ وظىص اؾخلغاع في الؼمً و ؾغغت 

صوعان الىلض ، في خحن ؤن قغغ الاؾخلغاع هظا غحر مخاح صوما في الىاكؼ .وهظا ما خصل لبػع 

قهضث هظه الاكخصاصًاث حغحراث غلى  ، خُض 2008الاكخصاصًاث الػاالإُت زلاٌ الاػمت االإالُت لؿىت 

غظؼ ؾبب هظا لػضم  مؿخىي اللاغضة الىلضًت ؤهبر مً الخغحراث التي خصلذ في الىخلت الىلضًت ، وٍ

ت االإظاغف الىلضي ، هظا ما ًجػلىا هلىٌ ان االإظاغف الىلضي غحر كاصع صوما غلى جفؿحر آزاع  اؾخلغاعٍ

ت هظا االإظاغف ( في الاكخصاص ؾُاؾت الخِؿحر الىمي بلا بطا جىفغث قغوغ الا  ت  ) اؾخلغاعٍ ؾخلغاعٍ

 .(21، صفدت 2010)غضًغ،  مدل الضعاؾت

اصة في قىاة سعر الاصىل :  - جىص هظه اللىاة غلى ان الؿُاؾت الىلضًت الخىؾػُت جاصي خخما الى الؼٍ

اصة اؾػاع الاصىٌ ، خُض ًغظؼ هظا الاعجفاع في الاصىٌ  الى اعجفاع كُمت الؿىضاث و عاؽ االإاٌ هدُجت ػٍ

في الؼلب غلى قغاء الاصىٌ ، وجخم هظه الآلُت وفم اعبؼ كىىاث هي كىاة الخىكػاث ، الؿُىلت ، كىاة 

 .(255، صفدت 2018)الػش ي و صضًلي،  حػضًل االإدفظت ، وكىاة االإضة

ٌ كىاة الؿُىلت ًلىم البىً االإغهؼي بةصضاع هلضي ظضًض للبىىن ملابل الاصىٌ ومً زلا             

ً مً افغاص و  اصة جلضًم اللغوض للمؿدشمغٍ لت الاظل مما ٌؿاغض البىىن في اكبالهم غلى ػٍ ػىٍ

 قغواث .

لت الاظل ججػل البىً االإغهؼي غبر هظه اللىاة ٌػمل غل              اصة في قغاء الاصىٌ ػىٍ ى ان الؼٍ

جللُل مػضلاث الػاثض غلى هظه الؿىضاث هدُجت لىضعة غغطها و بالخالي اعجفاع اؾػاعها الامغ الظي ًضفؼ 

ً الى قغاء ؾىضاث مكابهت في الخصاثص مً خُض االإساػغة و مضة الاؾخدلاق و هى ما  باالإؿدشمغٍ

ض مً حجم الؤكغاض ، هظا م ا ًاصي الى ًسفع مً مػضٌ الػاثض غلى الأصىٌ الأزغي ؤًظا مما ًؼٍ

ت غبر هظه اللىاة و التي  ً مً جدلُم جىاػن مدافظهم الاؾدشماعٍ الخللُل مً االإساػغ و جمىحن االإؿدشمغٍ

ت .  حػغف بلىاة حػضًل االإدفظت الاؾدشماعٍ
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اما كىاة حػضًل االإدفظت جدخاط الى كىاة االإضة الؼمىُت ختى جيىن فػالت ، لأن غملُت قغاء              

لت  ً اصخاب هظه االإدافظ في الخللُل مً االإساػغ مما ًاصي الى الأصىٌ ػىٍ الأظل ٌؿاغض االإؿدشمغٍ

 الخإزحر االإباقغ غلى اؾػاع الاصىٌ بىاؾؼت ؾُاؾت الخِؿحر الىمي .

حؿخؼُؼ ؾُاؾت الخِؿحر الىمي الخإزحر غلى ؤؾػاع صغف الػملاث ، لأهه في غالب قىاة سعر الصرف :  -

م كُام  البىً الاخُان حؿخسضم هظه الؿُاؾت  بػض غضم فػالُت ؾُاؾت ؤؾػاع الفاثضة ، و غً ػغٍ

االإغهؼي بكغاء الاوعاق االإالُت بغُت جفػُل ؾُاؾت الخِؿحر الىمي  مما ًجػل  غىاثض هظه الاوعاق االإالُت 

ً الى البدض غً قغاء اوعاق مالُت اظىبُت جدلم غىاثض اغلى مً التي  جىسفع وهظا ًاصي باالإؿدشمغٍ

ثض الاوعاق االإالُت االإدلُت ، مما ًاصي الى اعجفاع الؼلب غلى الػملاث الاظىبُت ملاعهت جدللها غىا

لصاصعاث البلض و التي   (Gilbert, 2016, pp. 12-13)بالػملت االإدلُت ملابل جدؿً في اللضعة الخىافؿُت 

ة و بالخالي اعجفاع مػضلاث الخطخم ، بالإطافت الى هظه ًيخج غنها اعجفاع في ؤؾػاع الؿلؼ االإؿخىعص

ت و التي ًخم اؾخسضامها اًظا غىض  اللىىاث جىظض اًظا كىاة الؿُىلت و كىاة حػضًل االإدفظت الاؾدشماعٍ

 جؼبُم ؾُاؾت الخِؿحر الىمي.

 آثار ثعبيق سياسة الحيسير الكمي : . 2.2

ًاصي جؼبُم ؾُاؾُت الخِؿحر الىمي مً ػغف البىً االإغهؼي الى الخإزحر الاًجابي غلى بػع              

االإخغحراث الاكخصاصًت التي جخإزغ بالأػماث االإالُت ، لهظا جسخلف اهضاف ؾُاؾُت الخِؿحر الىمي مً 

 اكخصاص الى آزغ.  

 : إًجابيات ثعبيق سياسة الحيسير الكمي.1.2.2

لت الاظل غلى الاوعاق االإالُت طاث الػاثض الشابذزفع اؾػاع الفاثضة  –  .(zakaria, 2010, p. 7) ػىٍ

اصة اللضعة الخىافؿُت للؿلؼ االإدلُت ملاعهت بالؿلؼ الأظىبُت. –  الػمل غلى ػٍ

 .اغاصة جيكُؽ الاكخصاص مً زلاٌ زلم ؾُىلت اطافُت جىلظ بػع االإاؾؿاث  مً الافلاؽ –

ً و حشجُػهم غلى الؤكغاض  لخدلُم الاهخػاف الاكخصاصي في مسخلف  – جىظُه ؤهظاع االإؿدشمغٍ

، صفدت 2018)صاعي،  االإجالاث بهضف اؾخػاصة الشلت االإصغفُت للأؾىاق االإالُت و الىظام االإالي هيل

175) . 

 مي :سلبيات ثعبيق سياسة الحيسير الك .2.2.2

 بخضار زلل ًمـ ول مً الأؾىاق االإالُت غامت وؤؾىاق الصغف بصفت زاصت . -
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جإزغ كُمت غملت البلض الظي اغخمض ؾُاؾت الخِؿحر الىمي ، مما ًدضر اعجفاع في ؤؾػاع الؿىضاث و  -

 الػاثضاث و اهسفاض كُمت الػملت الىػىُت مما ًازغ غلى اللضعة الكغاثُت للأفغاص مباقغة.

لت غحر مضعوؾت  . اعجفاع  -  في الضًً الػام هدُجت قغاء البىً االإغهؼي للؿىضاث الػمىمُت بؼغٍ

ؾهىلت جؼبُم هظه الؿُاؾت ملاعهت بالؿُاؾاث الأزغي ما ًجػل الخيبا بيخاثج جؼبُلها و جلُُمها  -

 صػب، هظا ما ًترجب غلُه جإزغ في اجساط الاصلاخاث الهُيلُت اللاػمت للخغوط مً الاػمت .

ً وغضم زلتهم في الىظام ػع  - ع اوػضام الشلت االإصغفُت في الأؾىاق ، الامغ الظي ًدضر جسىف االإؿدشمغٍ

 االإالي مما ًىجغ غىه اهسفاض في مػضلاث الاؾدشماع و الاصزاع .

ًترجب غً جؼبُم الخِؿحر الىمي اعجفاع في االإؿخىي الػام و بالخالي االإؿاهمت في عفؼ مػضلاث الخطخم  -

 لأغلى مؿخىي مما هي غلُه و بالخالي الخػغض لآزاع الخطخم الؿلبُت .

جإزغ اكخصاصًاث الػضًض مً الضوٌ االإجاوعة مً زلاٌ اغخماص هظه الؿُاؾت، اط ػبلذ مً ػغف  -

ىُت .الضوٌ التي ج  مخاػ باكخصاص كىي والىلاًاث االإخدضة الأمغٍ

الخإزحر غلى كضعة الضزل في جلبُت الىفلاث مما ًىلض مكاول اظخماغُت والبؼالت و زلم الخىجغاث و  -

 الاخخجاظاث مً ػغف افغاص البلض االإؼبم لؿُاؾت الخِؿحر الىمي هدالت فجزوٍلا و الجؼاثغ .

لت الاظل حػغض محزاهُت البىً االإغهؼي لخؿا - عة هدُجت جظاغفها غىض قغاثه للأوعاق االإالُت ػىٍ

 . (340، صفدت 2019)ًىوس ي و مضور، 

 سعر الصرف و العىامل المؤثرة فيه :  . 3

ٌػض ؾػغ الصغف مً اهم الػىاصغ التي حؿخسضم في اكخصاص اي صولت ، هظغا لأهمُخه البالغت              

في مجاٌ الخجاعة الخاعظُت زاصت ووىهه مً اخضي اصواث الؿُاؾت الىلضًت ، التي حؿخسضمها الضوٌ 

بغغض غلاط بػع االإكاول الاكخصاصًت لأهه بمشابت ماقغ اكخصاصي هام لاكخصاصًاث الضوٌ ًخإزغ 

الػضًض مً الػىامل، واي زلل ًؼغا غلى ؾُاؾت الصغف ًمىىه ان ٌػىص بالؿلب غلى الاكخصاص الىلي ب

 للضوٌ و عفؼ مػضلاث الخطخم . 

ًلصض بؿػغ الصغف " غضص الىخضاث مً غملت مػُىت الىاظب صفػها   جعريف سعر الصرف :.1.3

خُض ًلىم هظا ، (19، صفدت 2016)غبض الخمُض،  "للخصىٌ غلى وخضة واخضة مً غملت ؤزغي 

الخػغٍف غلى اغخباع بخضي الػملخحن ؾلػت و الػملت الشاهُت زمىا لها ، وبمػنى آزغ ٌػخبر ؾػغ الصغف 

 ؾػغ الػملت االإدلُت باليؿبت للػملاث الضولُت الأزغي .
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الأظىبُت ملضعا بىخضاث مً الػملت االإدلُت، هما ٌػغف غلى ؤهه " ؾػغ الىخضة مً الػملت              

)غؼُت،  فهى الؿػغ الظي ًخم غىضه مباصلت بخضي الػملاث بػملت ؤزغي في ؾىق الصغف الأظىبي "

مً زلاٌ هظا الخػغٍف ًخطح لىا ؤن ؾػغ الصغف هى غباعة غً كُمت الػملت   (283، صفدت 2008

 غملت ؤظىبُت .الىػىُت بإي 

مً زلاٌ الخػاعٍف الؿابلت ًخطح لىا ؤن ؾػغ الصغف غباعة غً غضص الىخضاث الىلضًت              

مً الػملت الىػىُت التي ًجب صفػها مً ؤظل اكخىاء وخضة واخضة مً الػملت الأظىبُت ، وبمػنى آزغ هى 

ً الػملت الأظىبُت ، خُض زمً الػملت الىػىُت الظي ًدضصه ؾىق الصغف ملىما في قيل وخضاث م

ًخم جدضًض هظا الشمً بىاءا غلى هدُجت جفاغل كىي الػغض و الؼلب غلى الػملت الأظىبُت في ؾىق 

 الصغف .

جلجإ الؿلؼاث الىلضًت بلى اهتهاط ؾُاؾت ؾػغ الصغف مً اظل  اهداف سياسة سعر الصرف : .2.3

 جدلُم مجمىغت مً الأهضاف ، مً ؤبغػها :

 الإػضلاث الخطخم االإؿخىعص مما ًصاخبه اػصهاع في مؿخىي جىافؿُت االإاؾؿاث .جدلُم اهسفاض  -

زلم جىافؿُت بطافُت للاكخصاص ظغاء جىؾُؼ كاثمت الؿلؼ االإىظهت للخصضًغ ، هظا ما ًىجغ غىه  -

جىؾُؼ كاغضة الؿلؼ الضولُت ، خُض جصبذ الضولت التي حػخمض ؾُاؾت صغف هاجخت جىظه الػضًض مً 

 صضًغ و الخللُل مً حجم الؿلؼ االإؿخىعصة .الؿلؼ بلى الخ

الخدىم في جىػَؼ الضزل بحن اللؼاغاث االإدلُت فمشلا في خالت اعجفاع الؼلب الخاعجي غلى مىخجاث  -

اللؼاع الؼعاعي هدُجت اهسفاض ؾػغ الصغف الخلُلي فةن ؤصخاب عئوؽ الأمىاٌ ًدصلىن غلى 

 مؼ اهسفاض ؾػغ الصغف الخلُلي .ؤعباح غالُت هدُجت جصضًغهم لهظه الؿلؼ جؼامىىا 

اصة اللضعة الخىافؿُت للؿلؼ االإدلُت مً زلاٌ جسفُع ؾػغ صغف الػملت االإدلُت مما ًترجب غىه  - ػٍ

ض مً الؼلب غلى  اهسفاض ؤؾػاع الؿلؼ  االإدلُت ملاعهت مؼ ؤؾػاع هفـ الؿلؼ في صوٌ ؤزغي مما ًؼٍ

 الؿلؼ .

 :العىامل المؤثرة في ثقلبات سعر الصرف .3.3

غىض صعاؾت ؾُاؾت الصغف هلمـ الػضًض مً الػىامل االإازغة فُه هظغا لأهمُخه في             

 اكخصاصًاث الضوٌ ومً بحن ؤهم هظه الػىامل:

ًمىً لأؾػاع الؿلؼ االإدلُت ؤن جازغ غلى ؾػغ صغف الػملت االإدلُت ،  مسحىيات الاسعار اليسبية : -

دلُت ًىسفع هدُجت هظا الاعجفاع مما ًازغ غلى ؾػغ صغف خُض ؤهه في خالت اعجفاع ؤؾػاع الؿلؼ االإ
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الػملت االإدلُت و ًجػله مىسفظا ملاعهت بما وان غلُه كبل اعجفاع ؤؾػاع الؿلؼ االإدلُت مما ًازغ ؤًظا 

غلى اللضعة الخىافؿُت للاؾخحراص ؤما في خالت الػىـ ؤي اهسفاض ؾػغ الؿلؼ االإدلُت و بالخالي اعجفاع 

 اليؿبُت غلى ؤؾػاع صغف الػملاث االإدلُت ، هظا ما ًبرػ الأزغ الىاضح للأؾػاع ؾػغ صغف الػملت 

 .  (103، صفدت 2003)كضي، 

فاث الجمغهُت والظغاثب غلى الؿلؼ االإؿخىعصة ،  الحعريفات والحصص الجمركية : - جازغ الخػغٍ

ض مً كُمت الؿلؼ  بكيل هبحر غلى ؤؾػاع الصغف ، خُض ؤن الغفؼ مً كُمت هظه الظغاثب ًؼٍ

االإؿخىعصة و بالخالي ًلل الؼلب غلى الؿلؼ االإؿخىعصة مما ًترجب غىه هلص الؼلب غلى الػملت الأظىبُت 

فاث ، هما ًيىن للخصص الجمغهُت  التي جظؼ كُىص لىمُت الؿلؼ التي ًمىً اؾخحراصها هفـ الخػغٍ

 الجمغهُت غلى ؾػغ صغف الػملاث .

اصة  ثفضيل السلع الأجىبية على السلع المحلية : - ًاصي اهسفاض ؤؾػاع ؾلؼ صولت ما و ظىصتها بلى ػٍ

ػملت االإدلُت لهظا الؼلب غلى هظه الؿلؼ مً الضوٌ الأزغي مما ًترجب غً هظا اعجفاع في ؾػغ صغف ال

 البلض مؼ الىكذ .

 الإهحاجية :   -

غىضما جيىن صولت ما جخمخؼ بلضعة بهخاظُت غالُت في غضة ؤوكؼت فةنها بظلً جىفغ ما جدخاط              

بلُه مً ؾلؼ و جدلم فاثع مً زلاٌ هظه الؤهخاظُت الػالُت و بالخالي ًمىنها جصضًغ هظه الؿلؼ و طلً 

ض مً  بإؾػاع جىافؿُت و  همُاث مػخبرة مما ًجػل الؼلب الخاعجي غلى ؾلؼ هظه الضولت ًغجفؼ مما ًؼٍ

كُمت هظه الػملُت والػىـ صخُذ ، ومً زلاٌ هظا ًدبحن لىا جإزحر الؤهخاظُت غلى ؾػغ صغف الػملاث 

، خُض ؤهه ولما ػاصث بهخاظُت صولت ما ملاعهت بالضولت الأزغي ولما اعجفػذ كُمت غملت هظه الضولت 

اصة كضعتها الخىافؿُت في الاؾخحراص .ؤ  ًظا ، مؼ ػٍ

 ثعبيق سياسة الحيسير الكمي و أثرها على أسعار الصرف: .4

مً زلاٌ حػغٍف ؾُاؾت الخِؿحر الىمي ًخطح لىا انها جازغ مباقغة غلى الىخلت الىلضًت              

اصة مً اظل اغاصة جيكُؽ الاكخصاص و اغؼاه هفـ ظضًض ،  خُض ًدخاط جؼبُم هظه للضولت بالؼٍ

الؿُاؾت لخىفغ غضة غىامل في اكخصاص الضوٌ االإؼبلت لها مً اظل فػالُتها ، لأن هظه الؿُاؾت ًمىنها 

ان جازغ غلى الػضًض مً االإخغحراث الاكخصاصًت همػضلاث الخطخم و البؼالت و اؾػاع الصغف ، مً اظل 

  ػبلذ هظه الؿُاؾت.    جىطُذ هظا الازغ هلىم بضعاؾت اكخصاصًاث بػع الضوٌ التي

 عرض بعض الحجارب الدولية في مجال الحيسير الكمي : .1.4
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 ثجربة الحيسير الكمي في الىلاًات المححدة :  -

ىُت غلى اهتهاط ؾُاؾت الخِؿحر الىمي بغغض الخسلص مً خالت         اغخمضث الىلاًاث االإخدضة الأمغٍ

يي ، هدُ و التي اهؼللذ  2008جت حػغطه للأػمت االإالُت الػاالإُت الاهىماف التي ؤصابذ الاكخصاص الأمغٍ

يي بالإطافت بلى بفلاؽ  في الىلاًاث االإخدضة ، مما ؤصث بلى عوىص هبحر وهمى بؼئ ؤصاب الاكخصاص الأمغٍ

يي ًؼبم  الػضًض مً البىىن ظغاء الخػغض لهظه الأػمت ، الأمغ الظي ظػل الاخخُاػي الفُضعالي الأمغٍ

ؼ مً هظه الأػمت ، بػض فكل ؾُاؾت الخِؿحر الى ا بهضف جدفحز الاكخصاص و الخغوط الؿغَ مي اطؼغاعٍ

 ؾُاؾت جسفُع اؾػاع الفاثضة  وفم زلار بغامج :

  برهامج الحيسير الكمي  الأولQE1:  هىفمبر بلى غاًت  25جم جؼبُم هظا البرهامج ابخضاء مً ًىم

، وجم الترهحز في هظا البرهامج غلى قغاء ؾىضاث الغهً الػلاعي و الػمل غلى جسفُع  2010ماعؽ 

جيالُف الاكتراض بغغض جدفحز وكاغ الؿىق االإالُت ، وهظا مً زلاٌ اللُام بػملُاث قغاء ؤصىٌ 

ت ملُاع صولاع مً ال 600بلُمت  لىن  1.25بالإطافت بلى بصضاع   MBSؿىضاث االإغؼاة بغهىن غلاعٍ جغٍ

صون ملابل مً اظل جيكُؽ الاكخصاص و بغاصة قغاء ؾىضاث  (170، صفدت 2018)صاعي، صولاع 

ىُت و وان الهضف الغثِس ي مً هظا الؤصضاع هى جسفُع ؾػغ صغف الضولاع  يي مً الخيىمت الأمغٍ الأمغٍ

ىُت ؤكل زمىىا  يي جصبذ الؿلؼ الأمغٍ اصة الصاصعاث ، لأن غىض جسفُع ؾػغ صغف الضولاع الأمغٍ اظل ػٍ

ىُت . اصة الؼلب غلى الؿلؼ الأمغٍ  مً الضوٌ االإىافؿت لها مما ًيخج غىه ػٍ

 برهامج الحيسير الكمي الثاوي :  QE2  جم الكغوع في جؼبُم هظا البرهامج مً ػغف الاخخُاػي

يي ابخضاء مً هىفمبر  ملُاع صولاع ؤزغي مً  6000، مً زلاٌ اللُام بكغاء  2010الفُضعالي الأمغٍ

الؿىضاث كصحرة الأظل بغغض حغؼُت عجؼ االإحزاهُت، الأمغ الظي ظػل هظا البرهامج يهضف بلى حغظًت 

غهؼ غلى الاكخصاص بؿُىلت بطافُت مً اظل جيكُؼه ، بسلاف ما ظاء به البرهامج الأوٌ و الظي ً

 جيكُؽ ؾىق الػلاعاث .

يي في ؾبخمبر  لت الأظل كام الاخخُاػي الفُضعالي الأمغٍ بكغاء  2011وبهضف زفع ؤؾػاع الفاثضة ػىٍ

ىت كصحرة الأظل بىفـ اللُمت . 400 لت الأظل و بُؼ ؾىضاث الخؼٍ ىت ػىٍ  ملُاع صولاع مً ؾىضاث الخؼٍ

  برهامج الحيسير الكمي الثالث :  QE3 ملُاع  85ظاء هظا البرهامج مً زلاٌ جىظُه ما كُمخه

ا لكغاء الؿىضاث في ؾبخمبر   45، خُض جم جلؿُم هظا االإبلغ بلى كؿمحن الأوٌ بلُمت  2012صولاع قهغٍ
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ىت بهضف زفع مػضلاث البؼالت ؤما اللؿم االإخبلي مً  ا جم جىظيهه لكغاء ؾىضاث الخؼٍ صولاع قهغٍ

 .MBSٍا فخم جىظيهها لكغاء الأوعاق االإالُت االإظمىهت بالغهً الػلاعي ملُاع صولاع قهغ  40االإبلغ ؤي 

خحن جم الؤغلان غً الخسلي غً جؼبُم ؾُاؾت الخِؿحر  2014وجم الػمل بهظا البرهامج بلى غاًت ؤهخىبغ  -

مً الػمل به جمهُضا لػىـ   (Ogawa & Wang, 2015, p. 04) ؾىىاث 6الىمي بهضف الخغوط بػض 

 اججاه الؿُاؾت الىلضًت الخىؾػُت .

هي ؾبب لجىء الاخخُاػي  2008ومً زلاٌ ما ؾبم ًدبحن لىا ؤن الأػمت االإالُت الػاالإُت              

يي لبرامج الخِؿحر الىمي بهضف الخغوط مً خالت الاهىماف و الغوىص التي زلفتها هظه  الفُضعالي الأمغٍ

يي لؿُاؾت الخِؿحر الىمي مً ؤهم  الأػمت غلى يي ، و ٌػخبر اهتهاط الاكخصاص الأمغٍ الاكخصاص الأمغٍ

يي و طلً مً زلاٌ فػالُت و هجاح بغهامج  الآلُاث التي ؾاغضث في بغاصة جيكُؽ الاكخصاص الأمغٍ

 ٌ ،  في بهلاط االإاؾؿاث االإالُت مً الؤفلاؽ و بغاصة جيكُؽ الؿىق االإالُت QE1الخِؿحر الىمي الأو

يي ،  بالإطافت لىجاح البرهامج الشاوي و الشالض في جىفحر الؿُىلت اللاػمت التي ًدخاط بليها الاكخصاص الأمغٍ

يي في الخصضي  و بالخالي ًمىىىا اغخباع بغامج الخِؿحر الىمي مً الآلُاث التي ؾاغضث الاكخصاص الأمغٍ

يا واهسفاض مػضلاث ، وهظا مً زلاٌ جدؿحن مػظم االإاقغاث الاكخصاصًت  2008لأػمت  في ؤمغٍ

اصة الؼلب غلى  البؼالت و اعجفاع مػضلاث الىمى ، وحسجُل مػضلاث جطخم ملبىلت بالإطافت بلى ػٍ

يي هىدُجت مً هخاثج جؼبُم ؾُاؾت  ىُت في الخاعط هدُجت زفع ؾػغ صغف الضولاع الأمغٍ الؿلؼ الأمغٍ

 الخِؿحر الىمي . 

 هدُجت الغوىص الاكخصاصي الظي مـ صوٌ الاجداص ي : ثجربة الحيسير الكمي في الاثحاد الأوروب

، ؤصبذ الاجداص الأوعوبي ًبدض غً خل للخغوط مً هظه الأػمت   2008الأوعوبي بػض الأػمت الػاالإُت 

بىاؾؼت اؾخػماٌ الػضًض مً الآلُاث صون اللجىء بلى ؾُاؾت الخِؿحر الىمي ، بلا ؤن ول هظه 

داص الأوعوبي ًظؼغ لخؼبُم بغهامج الخِؿحر الىمي الأوعوبي بضاًت االإداولاث باءث بالفكل مما ظػل الاج

، بهضف جيكُؽ الاكخصاص الأوعوبي ومػالجت الاهسفاض في مػضٌ الخطخم  2015ظاهفي  22مً 

 .2014االإسجل في ؤوازغ ؾىت 

ً جم جؼبُم بغهامج الخِؿحر مً ػغف الاجداص الأوعوبي مً اظل ضخ ؾُىلت ظضًضة جمىً م             

ا ابخضاءا مً ماعؽ  60قغاء ؾىضاث خيىمُت لضوٌ الاجداص الأوعوبي بمبلغ  بلى  2015ملُاع ؤوعو قهغٍ

ل  80، هما جم جسصُص ؤًظا ما كُمخه  2016غاًت ماعؽ  ا ابخضاءا مً افغٍ بلى ماعؽ  2016ؤوعو قهغٍ
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ُت ، و بدلىٌ مً اظل قغاء ؾىضاث بػع الكغواث الىبري بالإطافت بلى قغاء الؿىضاث الخيىم 2017

ل  بضؤ مجلـ الؤصاعة للبىً الأوعوبي ٌػمل غلى جسفُع االإبالغ االإسصصت لكغاء  2017قهغ افغٍ

 60الأصىٌ االإالُت جمهُضا لىكف جؼبُم بغهامج الخِؿحر الىمي ، خُض جم جسفُع هظه االإسصصاث بلى 

ل  ا في افغٍ ا في  30والى  2017ملُاع ًىعو قهغٍ  15، ومغة ؤزغي بلى  2017اهخىبغ  16ملُاع ًىعو قهغٍ

ا بضاًت مً ظاهفي  ، خُض وان الهضف مً جسصُص هظه االإبالغ هى الخىؾؼ  2018ملُاع ؤوعو قهغٍ

الىلضي واغاصة جيكُؽ الاكخصاص بالإطافت الى جفاصي خالت الاهىماف التي خلذ بمىؼلت الُىعو 

(Giblert, 2016, pp. 11-12)   اصة الىخلت الىلضًت وهظا ما ومً ؤهم الأهضاف التي ظاء بها البرهامج هي ػٍ

اصة  ًاصي بؼبُػت الخاٌ بلى جسفُع ؾػغ صغف الاوعو ملابل الػملاث الأزغي و هظا ًىجم غىه ػٍ

 الؼلب الخاعجي غلى الؿلؼ الخاعظُت و جصبذ ؤهثر جىافؿُت و بالخالي اعجفاع حجم الصاصعاث .

ؤغلً البىً االإغهؼي الأوعوبي وكف  2018صٌؿمبر  13و بالظبؽ في ًىم  2018ؼ نهاًت ؾىت وم             

، هدُجت اكتراب مػضٌ الخطخم بلى  ؾُاؾت الخِؿحر الىمي مً زلاٌ بنهاثه لجمُؼ غملُاث قغاء الأصىٌ

  (La Banque centrale européenne, 2018, p. 11) % وهي اليؿبت االإغاص جدلُلها2ما ًلاعب 

مما ؾاغض غلى  2018% ؾىت  6.94واهسفاض مػضلاث البؼالت خُض اؾخلغث غىض مػضٌ ملبىٌ 

اث ملبىلت .جدؿً في الأصاء الاكخصاصي و اؾخلغاع االإاقغاث الاكخصاصًت الأ   وعوبُت طمً مؿخىٍ

انهُاع ؤؾػاع الىفؽ التي قهضتها حػض ؤػمت  ثجربة بىك الجزائر في اعحماد آلية الحيسير الكمي :  -

، الػامل الأؾاس ي في جبني بىً الجؼاثغ لؿُاؾت الخِؿحر الىمي ،  2014الأؾىاق الػاالإُت مىخصف ؾىت 

عي ٌػخمض بصفت  هدُجت الصضمت التي حػغض لها الاكخصاص الجؼاثغي ظغاء هظه الأػمت بصفخه اكخصاص عَ

ى الخإزحر االإباقغ غلى الىطػُت االإالُت للضولت ،  مما ؤؾاؾُت غلى مضازُل الىفؽ ، الأمغ الظي ؤصي بل

اظبر بىً الجؼاثغ غلى اغخماص ؾُاؾت الخِؿحر الىمي بهضف الخغوط مً هظه الأػمت هدُجت اؾخلغاع 

اث مىسفظت ، مما ظػل الاكخصاص الجؼاثغي ًىاظه غضة مكاول في آن واخض ،  ؤؾػاع البتروٌ في مؿخىٍ

ىت الػمىمُ ت غً حغؼُت الىفلاث الػامت للضولت هظغا للىلص في الؿُىلت الىلضًت ؤصث بلى عجؼ الخؼٍ

ت جلجإ بلى حػضًل كاهىن الىلض و اللغض بهضف  واخخُاػي الصغف ، هظا ما ظػل الخيىمت الجؼاثغٍ

لت مباقغة و الإضة  ت بؼغٍ ىت الجؼاثغٍ ل الخؼٍ الؿماح لبىً الجؼاثغ بةصضاع هلضي ظضًض ًخم به جمىٍ

، مً  12/10/2017الصاصع في  17/10بصعاط هظا الخػضًل باللاهىن عكم  زمـ ؾىىاث ، خُض جم

ش  03/11مىغع مً الامغ  45زلاٌ حػضًل االإاصة   .2003اوث  26الصاصع بخاعٍ
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ىت الػمىمُت مً زلاٌ قغاء               ل الخؼٍ وظاء هظا الخػضًل مً اظل الؿماح لبىً الجؼاثغ بخمىٍ

ل الخللُضي التي ًخم فيها  ؾىضاث مالُت مباقغة ،و ًيىن هظا ل صون الخلُض بكغوغ الخمىٍ الخمىٍ

ل مً زلاٌ فخذ خؿاب ظاعي غلى االإىكىف الإضة  ل  240الخمىٍ ًىم ، في خحن لا ًخجاوػ هظا الخمىٍ

الػامت )الاماهت % مً اظمالي الاًغاصاث الػامت الػاصًت للضولت االإدصلت في الػام الؿابم  10وؿبت 

ت،  ل الغحر الخللُضي مً زلاٌ اصضاع هلضي (8، صفدت 2003للخيىمت الجؼاثغٍ ،و ًيىن هظا الخمىٍ

ًلىم به بىً الجؼاثغ صون الالتزام بكغوغ الخغؼُت مً الػملاث الاظىبُت ، ؤي اصضاع هلضي صون 

 ملابل .

 أسباب ثعبيق ألية الحيسير الكمي في الجزائر :.2.4

ت غلى جبني ؾُاؾت الخِؿحر الىمي ، جى               ظض الػضًض مً الاؾباب التي اظبرث الخيىمت الجؼاثغٍ

خُض ان ظل هظه الاؾباب ًغجبؽ بالانهُاع االإسجل في اؾػاع الىفؽ ، ومً اهم هظه الاؾباب هظهغ 

 الاحي :

ا ، واؾخمغاع هظ2014الاهسفاض االإسجل في اؾػاع البتروٌ الجؼاثغي بضاًت مً مىخصف ؾىت  -

اي اهسفاض ؾػغ البتروٌ  2016صولاع للبرمُل الىاخض ؾىت  44.28الاهسفاض ختى بلغ مخىؾؽ ؾػغه 

صولاع ، هظا ما  109.38هدى  2013% بػضما بلغ االإػضٌ الؿىىي للىفؽ الجؼاثغي ؾىت  50بإهثر مً 

اؾػاع اخضر ازخلاٌ في الاكخصاص الىػني اصي الى حػغض الجؼاثغ لأػمت مالُت زاصت بػض اهسفاض 

ت هإؾػاع مغظػُت لإغضاص االإحزاهُت .  البتروٌ الى اؾػاع اكل مً التي واهذ جدضصها الخيىمت الجؼاثغٍ

ىت زلاٌ ؾىىاث  - و  2015و  2014هفاط صىضوق طبؽ الاًغاصاث هدُجت حغؼُت العجؼ االإخخابؼ للخؼٍ

 ملُاع صًىاع . 8800، بمبلغ كضعه  2016

ؼ التي ًخػلم وكاػها غضم كضعة الىشحر مً االإاؾؿاث الا - كخصاصًت غلى اهماٌ الػضًض مً االإكاعَ

 بالضولت ، مما ظػلها غحر كاصعة ختى غلى حؿضًض اظىع غمالها و بالخالي ازخلاٌ اللؼاع االإالي و فلضان

 ث غلى حؿضًض الضًىن االإتراهمت غليها.جؼ الشلت في ماؾؿاث الضولت التي ع

حسجُل اهسفاض خاص و مخخالي في الؿُىلت الىلضًت غلى مؿخىي البىىن ، خُض كضعث الؿُىلت  -

ملُاع صًىاع ظؼاثغي  2731ملُاع صًىاع ظؼاثغي بػضما بلغذ  1461.1بـ  2018الىلضًت االإخاخت زلاٌ ؾىت 

 .(10، صفدت 2017ىً الجؼاثغ، )ب 2015ملُاع صًىاع ظؼاثغي ؾىت  1833ومبلغ  2014ؾىت 

جأول اخخُاػي الصغف االإتراهم زلاٌ الؿىىاث التي قهضث اعجفاع في اؾػاع الىفؽ ، لأن كؼاع  -

االإدغوكاث في الجؼاثغ ٌػض اللؼاع الاؾاس ي الظي ٌغظي مسؼون البلض مً الػملاث الاظىبُت  ، خُض بلغ 
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ملُاع صولاع في الىكذ الظي وان ٌػخبر هظا  194.297ما ًلاعب  2013اخخُاػي الصغف الاظىبي ؾىت 

الاخخُاػي مً اهم ملابل للىخلت الىلضًت غحر ان انهُاع اؾػاع الىفؽ الجؼاثغي بضاًت مً مىخصف 

ملُاع صولاع نهاًت هىفمبر  82.12اصي الى جأول اخخُاػي الصغف الاظىبي في ظغف كُاس ي لُصل الى  2014

ؼ  2018 ػىص هظا الخأول الؿغَ الى العجؼ االإسجل غلى مؿخىي محزان االإضفىغاث زلاٌ الؿىىاث ، وَ

 الازحرة .

هدُجت حػغض الاكخصاص الجؼاثغي للأػمت  2008العجؼ االإؿخمغ في االإحزاهُت الػامت ابخضاءا مً ؾىت  -

االإالُت الػاالإُت مشله مشل صوٌ الػالم الازغي ، و الإا واهذ اؾػاع البتروٌ مغجفػت حغؼي هظا العجؼ اما 

و بانهُاع اؾػاع البتروٌ اصبذ مً غحر االإمىً حغؼُت عجؼ االإحزاهُت مما اصي بالخيىمت  2014ػض ؾىت ب

ت . ؼ الخىمىٍ  الى جغقُض الىفلاث و ججمُض الػضًض مً االإكاعَ

 2امخلان الجؼاثغ الإؼبػت زاصت بالىلىص مما ظػلها جخؼىع اهثر في هظا االإجاٌ الى ان وصلذ لؼبؼ  -

، صفدت 2018)الػش ي و صضًلي،  1962ملُاع صًىاع ؾىت  2بػض ان واهذ لا جخػضي  ملُىن ملُاع صًىاع 

، هظا ما ٌؿهل للجؼاثغ جؼبُم آلُت الخِؿحر الىمي و التي جبضؤ مً زلاٌ اصضاع هلضي ظضًض و  (260

 بالخالي ػبؼ هلىص ظضًضة .

 ير الكمي في الجزائر : مزاًا وعيىب اعحماد آلية الحيس .3.4

ت في               ظىان  23بػض كغابت الػامحن مً جؼبُم ؾُاؾت الخِؿحر الىمي اغلىذ الخيىمت الجؼاثغٍ

غً وكفها لخؼبُم هظه الؿُاؾت مً اظل جفاصي االإساػغ التي جدُؽ بالاكخصاص الىػني زاصت  2019

هظه الآلُت ، وفي ظل جأول اخخُاػاث البلاص امام الغوىص االإسجل في اليكاغ الاكخصاصي بػض اغخماص 

مً الىلض الاظىبي ، واهؼلاكا مً هظا ًمىىىا ان وؿخسلص مؼاًا و غُىب جؼبُم هظه الألُت غلى 

 الاكخصاص الجؼاثغي .

 مزاًا ثعبيق الحيسير الكمي في الجزائر : -

خُض  2017مً عجؼ في نهاًت  ضخ ؾُىلت اطافُت في االإىظىمت االإصغفُت ، بػضما واهذ حػاوي             

ملُاع صًىاع ، وبفظل جؼبُم آلُت الخِؿحر الىمي بلغذ الؿُىلت الىلضًت  482بلغذ الؿُىلت نهاًت اهخىبغ 

، الامغ الظي هخج غىه اغاصة الغوح للمىظىمت االإصغفُت و جمىىيها مً  2018ملُاع صًىاع في ظاهفي  1400

 اصة هؿب زلت ػباثنها .مماعؾت وكاػها بكيل غاصي بالإطافت الى اغ

ل فىاجحر الضغم للمىاص الاؾتهلاهُت ، وحغؼُت اظىع الػماٌ  - اصة كضعة الضولت غلى جمىٍ االإؿاهمت في ػٍ

 بهضف جدؿحن االإؿخىي االإػِش ي للأفغاص امام اعجفاع االإؿخىي الػام للأؾػاع .
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اصت فُما ًسص مىؼ الخضزل جفاصي اللجىء الى الاؾخضاهت الخاعظُت و الخػغض الإساػغها ز             

الاظىبي في الكاون الؿُاصًت ، ومً ظهت ؤزغي غضم الخػغض للظغىػاث االإالُت الىاظمت غً 

 الاؾخضاهت الخاعظُت و االإخمشلت في اؾػاع الفاثضة االإغجفػت و غحر االإضعوؾت .

ؼ "غضٌ" وصغم الصىضوق الىػن - ل همكاعَ ؼ الػاللت بؿبب هلص الخمىٍ ل بػع االإكاعَ ي جمىٍ

ؼ االإؿؼغة وفم بغهامجه ، بالإطافت الى حغؼُت صًىن بػع  للاؾدشماع مً اظل اؾخىماٌ االإكاعَ

ت،  االإاؾؿاث الاكخصاصًت الىبري مشل : ؾىهلغاػ و ؾىهاػغان  .(2018)ووالت الاهباء الجؼاثغٍ

ل عجؼ االإحزاهُت الػمىمُت مً اظل الؿحر الخؿً للخىمُت - الاكخصاصًت و الاظخماغُت ، و التي واهذ  جمىٍ

 جمىٌ مً مضازُل الىفؽ و باهسفاض ؤؾػاع هظه الازحرة جم حغؼُتها بىاؾؼت آلُت الخِؿحر الىمي .

ابػاص الخيىمت غً الخفىحر في ؾً طغاثب ظضًضة غلى االإىاػىحن الإىاظهت الاهفاق الػمىمي ، وجمىُنها  -

ت الاهخاط و مىاصب مً حؿضًض صًىنها لضي االإاؾؿاث الاكخص اصًت و الافغاص مما ًظمً اؾخمغاعٍ

ت ؼ الاؾدشماعٍ ت االإكاعَ  .(10، صفدت 2018)غىام و بىهبىؽ ،  الكغل و بالخالي اؾخمغاعٍ

خل حػخبر ؾُاؾت الخِؿحر الىمي في الجؼاثغ غباعة غً   عيىب ثعبيق آلية الحيسير الكمي في الجزائر : -

ؾىىاث جلىم غلى مبضؤ الاصضاع  5اكخصاصي ماكذ و لِـ صاثم ، لأنها ؾُاؾت اؾخصىاثُت ؤي الإضة 

الىلضي الجضًض صون ملابل ، مما ًجػل فػالُت هظه الآلُت جخىكف بمجغص الخسلي االإباقغ غنها هدُجت 

 طػف الجهاػ الاهخاجي في الجؼاثغ و اعجباغ الاكخصاص الىػني بمضازُل الىفؽ .

ىت االإ - ؿاهمت في اعجفاع الضًً الخيىمي الىاجج غً اكتراض الخيىمت مً زلاٌ اصضاع ؾىضاث الخؼٍ

،  17/10بغغض الخصىٌ غلى امىاٌ بضون جدضًض ؾلف اصضاع مػحن مشلما وان كبل صضوع كاهىن 

 مما ًجػل الضًً الػمىمي الضازلي ًغجفؼ بكيل مظهل في اػاع ما ٌؿمى جؼبُم آلُت الخِؿحر الىمي .

اطػاف كُمت الضًىاع الجؼاثغي في مسخلف االإػاملاث الغؾمُت و الغحر عؾمُت ملابل الػملاث الاظىبُت  -

لُت ، هدُجت اصضاع همُاث هبحرة مً الضًىاع في اػاع اغخماص  ، وظػله الػملت الاطػف في اللاعة الأفغٍ

 الُت الخِؿحر الىمي مما اصي الى طػف الشلت في الػملت الىػىُت .

االإؿخىي الػام للأؾػاع هدُجت الاصضاع الىلضي الجضًض الىاجج غً جؼبُم آلُت الخِؿحر الىمي ،  اعجفاع -

ى الفجزوٍلي ووصىٌ االإؿخىي  وهظا ما خظع مىه بػع الخبراء و االإدللىن زىفا مً اغاصة جىغاع الؿِىاعٍ

هظه الآلُت بمشابت الػام للأؾػاع الى اعكام كُاؾُت حعجؼ الخيىمت غً الخدىم فيها ، واغخباع جؼبُم 

 . 2019جمهُضا لغثاؾُاث 
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ت بالضوٌ االإخلضمت في جؼبُم ؾُاؾت الخِؿحر الىمي مؼ غضم مغاغاة الظغوف  - اكخضاء الخيىمت الجؼاثغٍ

ىُت ملاعهت بالظغوف  التي جمخاػ بها الضوٌ االإؼبلت لهظه الؿُاؾت والُابان و الىلاًاث االإخدضة الامغٍ

، لأن الضوٌ االإخلضمت اؾخسضمذ هظه الالُت بغغض  2014ؼاثغ بػض ؾىت الاكخصاصًت التي جمغ بها الج

جدفحز اليكاغ الاكخصاصي بػض الىكىع في مصُضة الؿُىلت ، ؤما الجؼاثغ فاؾخسضمذ هظه الالُت 

بغغض حغؼُت عجؼ االإحزاهُت بػض اهسفاض اؾػاع الىفؽ  ، بالإطافت الى الجهاػ الاهخاجي اليكؽ التي 

خلضمت و الظي ٌؿاغض غلى هجاح اؾخسضام الُت الخِؿحر الىمي غىـ ما ًمخاػ به جمخاػ به الضوٌ االإ

 الجهاػ الاهخاجي في الاكخصاص الجؼاثغي .

ت  - قً الػضًض مً الاكخصاصًحن في مصضاكُت مػضلاث الخطخم االإصغح به مً ػغف الخيىمت الجؼاثغٍ

داث ؾُاؾُت فلؽ ، لأن االإػضلاث االإصغح بها  م ً ػغف الخيىمت جبحن اهسفاض و اغخباعها جصغٍ

% ،  6.4وؿبت  2016مػضلاث الخطخم بػض جؼبُم آلُت الخِؿحر الىمي خُض بلغ مػضٌ الخطخم ؾىت 

، في خحن صغح صىضوق  2018% ؾىت  4.42، لُصل غضٌ الخطخم وؿبت  2017وغغف جغاظػا ؾىت 

عة الكغاثُت للأفغاص و % و ًظهغ هظا مً زلاٌ طػف اللض10الىلض الضولي بان مػضٌ الخطخم ججاوػ 

،هظا ما ًيخج (12، صفدت 2018)غىام و بىهبىؽ ، الاعجفاع الظي حكهضه اؾػاع الؿلؼ الاؾتهلاهُت  

 غىه ولىط الاكخصاص الجؼاثغي طمً صولت جطخمُت طاث مساػغ هبحرة.

اث البؼالت ،  - جدىٌ الاػمت الاكخصاصًت التي حكهضها الجؼاثغ الى اػمت اظخماغُت هدُجت اعجفاع مؿخىٍ

، اي كبل جؼبُم آلُت الخِؿحر الىمي  2016% ؾىت 10.5% بػضما واهذ جبلغ 12.3خُض بلغذ وؿبت 

 هظا بالإطافت الى ظهىع الػضًض مً االإكاول الاظخماغُت و الاخخجاظاث االإخىغعة .

  اثر ثعبيق آلية الحيسير الكمي على سعر صرف الدًىار الجزائري : .4.4

ًدظى ؾػغ الصغف بإهمُت هبحرة في الاكخصاص عغم بؿاػخه الا اهه ًازغ ؾلبا او اًجابا غلى              

زغ الاكخصاص هيل غىضما ًخغحر بالاعجفاع او الاهسفاض ، وىهه ًازغ غلى االإخغحراث الاكخصاصًت اليلُت و ًخإ

 بالػضًض مً الػىامل والتي مً اهمها الػغض الىلضي و ؾػغ الفاثضة بالإطافت الى محزان االإضفىغاث.

اصة في الػغض الىلضي الىاجج غً جؼبُم               ومً زلاٌ صعاؾدىا هظه وؿلؽ الظىء غلى ازغ الؼٍ

الخغحراث الىاظمت غً  آلُت الخِؿحر الىمي غلى ؾػغ صغف الضًىاع الجؼاثغي ، وهظا  مً زلاٌ جدلُل

حغحراث بػع ؤؾػاع صغف غملاث ؤظىبُت ملابل الضًىاع الجؼاثغي ، ازىاء فترة جؼبُم آلُت الخِؿحر 

 .1 الجدول الىمي في الجؼاثغ . و االإىضخت في 
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ت باغخباع غملتي الا               وعو و الضولاع مً اهم الػملاث الضولُت التي جخم بها اغلب االإػاملاث الخجاعٍ

الضولُت في الجؼاثغ ، هغهؼ اهخمامىا في هظه الضعاؾت غلى جؼىع ؤؾػاع الصغف لهظًً الػملخحن ملاعهت 

ًخطح ان كُمت الضًىاع الجؼاثغي جىسفع  1 الجدول بالضًىاع الجؼاثغي ، واهؼلاكا مً مػؼُاث 

ت آلُت الخِؿحر الىمي باؾخم غاع ملاعهت بالأوعو و الضولاع و الحن الُاباوي زاصت بػض اغخماص الضولت الجؼاثغٍ

، و اؾخمغاع اهسفاض اؾػاع البتروٌ ، خُض سجل ؾػغ واخض  2017بضاًت مً الشلاسي الغابؼ لؿىت 

الشلاسي الغابؼ مً صًىاع زلاٌ  135.06و ما كُمخه  2016صًىاع ظؼاثغي ؾىت   121.17اوعو ما كُمخه 

ما  2018، وبلُذ كُمت الضًىاع الجؼاثغي في اهسفاض مؿخمغ لُصل ؾػغ واخض اوعو ؾىت  2017ؾىت 

% مً كُمخه في ظغف  13.56صًىاع ظؼاثغي ، ما ظػل الضًىاع الجؼاثغي ًفلض وؿبت  137.68كُمخه 

اثغي لُبلغ ؾػغ صغف اهسفع ؾػغ صغف الاوعو ملابل الضًىاع الجؼ  2019ؾيخحن ، ومؼ بضاًت ؾىت 

% ملاعهت  2.13اي باهسفاض وؿبخه  2019زلاٌ الشلاسي الاوٌ مً ؾىت  134.0واخض اوعو ما كُمخه 

بالؿىت االإاطُت و ًغظؼ هظا الاهسفاض الى بضاًت الخسلي غً آلُت الخِؿحر الىمي ، و االإكاول 

 1ا باليؿبت للضولاع فلض سجل . ام 2019الاكخصاصًت و الؿُاؾُت التي غاقتها الجؼاثغ مؼ بضاًت ؾىت 

لُبلى ًلاعب هظه اللُمت بخغحراث ػفُفت صػىصا و هؼولا ختى  2016صًىاع ؾىت  109.46صولاع ما كُمخه 

صًىاع ظؼاثغي هىدُجت  114.81، اط بلغ كُمت واخض صولاع ما ٌػاصٌ 2017بضاًت الشلاسي الغابؼ مً ؾىت 

صعاث بالىاعصاث ، لِسجل ؾػغ صغف الضولاع ملابل لػضم اؾخلغاع اؾػاع البتروٌ و غضم حغؼُت الصا

هدُجت  2016ملاعهت بؿىت  2018% زلاٌ الشلاسي الازحر مً ؾىت 8.32الضًىاع الجؼاثغي اعجفاغا وؿبخه 

 الى اغخماص آلُت الخِؿحر الىمي في الجؼاثغ .

لجؼاثغي بكيل واصل ؾػغ صغف الضولاع اعجفاغه ملابل الضًىاع ا 2019ومؼ بضاًت ؾىت              

صًىاع ظؼاثغي زلاٌ الشلاسي الاوٌ مً ؾىت  118.61ػفُف في خحن بلغ ؾػغ صغف واخض صولاع ما ٌػاصٌ 

، و بالىظغ لخالت الاكخصاص الجؼاثغي و الاػمت التي ًمغ بها هخىكؼ اؾخمغاع اهسفاض كُمت الضًىاع  2019

يي هدُجت للعجؼ االإسجل في االإ حزاهُت و اعجفاع الاهفاق الػام و مػضلاث الجؼاثغي ملابل الضولاع الامغٍ

اصة الػغض الىلضي بفظل ػباغت الىلىص الىاظمت غً ؾُاؾت الخِؿحر الىمي  الخطخم الىاجج غً ػٍ

 بالإطافت الى اؾخلغاع حجم الىاعصاث و طػف حجم الصاصعاث .

 .ثحليل الىحائج:5

ظ ؤن هىان اعجفاع مؿخمغ في ؾػغ ًمىىىا اًظا ان هلاخ 1الشكل  و 1الجدول ومً زلاٌ              

صًىاع ظؼاثغي  101.01صغف الحن الُاباوي ملابل الضًىاع الجؼاثغي خُض سجل واخض ًً ًاباوي ما كُمخه 
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صًىاع ظؼاثغي ،  99.14صًىاع الى  96.70بضؤ ًىسفع لُبلى ًتراوح ما بحن  2017، ومؼ بضاًت  2016ؾىت 

ضاًت اغخماص ؾُاؾت الخِؿحر الىمي في الجؼاثغ سجل ؾػغ ؤي مؼ ب 2017وزلاٌ الشلاسي الازحر مً ؾىت 

، ومؼ  2018ؾىت  105.60صًىاع ظؼاثغي لُصل الى ما كُمخه  101.69صغف الحن الُاباوي ما كُمخه 

صًىاع ظؼاثغي وهظا هدُجت جإزغ  107.74سجل ؾػغ صغف واخض ًً ًاباوي ما ٌػاصٌ  2019خلىٌ ؾىت 

 ُت الخِؿحر الىمي .كُمت الضًىاع الجؼاثغي باغخماص آل

ؤن الضًىاع الجؼاثغي ٌكهض انهُاعا هبحرا مىظ بضاًت جؼبُم آلُت الخِؿحر اًظا وؿخيخج هما              

% مً كُمخه ؤمام الضولاع  33الىمي في الجؼاثغ ، خُض ؤن الضًىاع الجؼاثغي فلض ما ًلاعب وؿبت 

يي بحن ؾىتي  كُمخه ملابل الاوعو زلاٌ فترة اغخماص آلُت %  مً  6.67، هما فلض   2019و  2018الامغٍ

ت ، هظا ما ًبحن الازغ الىاضح لألُت  الخِؿحر الىمي الى غاًت الخسلي غنها مً ػغف الخيىمت الجؼاثغٍ

الخِؿحر الىمي غلى ؾػغ صغف الضًىاع الجؼاثغي ، ومً اظل الخماؽ هظا الازغ واضخا ًىفي ملاعهت 

ث الاظىبُت الازغي وفي صعاؾدىا اغخمضها في هظه االإلاعهت غلى ؾػغ صغف الضًىاع الجؼاثغي مؼ الػملا 

زلار غملاث اظىبُت فلؽ فاؾدىجىا ان اغخماص الُت الخِؿحر الىمي في الجؼاثغ اصي مباقغة الى اهسفاض 

يي  و الاوعو و الحن الُاباوي ، فمشلا جىصلذ صعاؾدىا  كُمت الضًىاع الجؼاثغي امام ول مً الضولاع الامغٍ

% مً كُمخه ملابل الحن الُاباوي زلاٌ فترة جؼبُم آلُت  8.68ان الضًىاع الجؼاثغي فلض وؿبت  هظه الى

 الخِؿحر الىمي .

وفي الازحر هغي ان ؾُاؾت الخِؿحر الىمي االإؼبلت في الجؼاثغ وان لها الازغ الىاضح غلى كُمت              

ت ػاص مً جضهىع  الضًىاع الجؼاثغي ، خُض ؤهه مىظ بضاًت جؼبُم هظه الألُت مً ػغف الؿلؼاث الجؼاثغٍ

كُمت الضًىاع الجؼاثغي ملابل الػملاث الاظىبُت الازغي ، في خحن بضؤ هظا الخإزحر الؿلبي غلى ؾػغ صغف 

الػملت الىػىُت مفػىله هدُجت اغخماص بىً الجؼاثغ لؿُاؾت الخِؿحر الىمي ، هظا ما ًجػلىا هخىكؼ 

اث الخطخم اؾخمغاع انهُاع كُمت الضًىاع الج ؼاثغي ملابل الػملاث الاظىبُت الأزغي هدُجت لاعجفاع مؿخىٍ

و ضخ الامىاٌ االإؼبىغت طمً ؾُاؾت الخِؿحر الىمي في الاكخصاص الجؼاثغي لأن بػض وكف الػمل بهظه 

لم جطخ الامىاٌ االإؼبىغت ولها في الاكخصاص بل بلي ظؼء هبحر منها ، مؼ  2019الؿُاؾت مؼ مؼلؼ ؾىت 

ؼ االإخخالي االإسجل في االإحزاهُت ،و الاػمت الاكخصاصًت و الظغوف الؿُاؾُت التي حكهضها الجؼاثغ خالت العج

ض مً اهسفاض كُمت الضًىاع الجؼاثغي  جاصي خخما الى ضخ جلً الامىاٌ في الاكخصاص الجؼاثغي مما ًؼٍ

 اهثر مما ؾبم .

 الخاثمة :.6
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ت لؿُاؾت الخِؿحر               و في زخام هظه الىعكت البدشُت هسلص الى ان اغخماص الؿلؼاث الجؼاثغٍ

عي ٌػخمض اؾاؾا  الىمي وان هدُجت الاػمت الىفؼُت التي حػغض لها الاكخصاص الجؼاثغي وىهه اكخصاص عَ

ل  ت جمىٍ الخىمُت غلى مضازُل الىفؽ ، و لخفاصي اللجىء الى الاؾخضاهت الخاعظُت ، مً اظل اؾخمغاعٍ

الاكخصاصًت في الجؼاثغ في ظل اهسفاض االإىاعص االإالُت الىفؼُت ، الا ان جؼبُم هظه الالُت ًدخاط الى 

وظىص ؾىق مالي وكُؽ ، و ظهاػ اهخاجي كىي و هظا ما ًفخلغه الاكخصاص الجؼاثغي في هظه الفترة ما 

ٌػاوي منها ، مما ظػل الخيىمت ظػل هظه الؿُاؾت جفكل في ازغاط الاكخصاص الجؼاثغي مً الاػمت التي 

ت جخسلى غً جؼبُم هظه الؿُاؾت بػض اكل مً ؾيخحن مً اغخماصها اي كبل فترة اهلظاء  الجؼاثغٍ

جؼبُم هظه الؿُاؾت و االإلضعة بسمـ ؾىىاث ، و في مجمل اللىٌ  وؿخؼُؼ ان اللىٌ ان جؼبُم هظه 

اصة في االإػغوض الىلضي صون الالُت غلى الاكخصاص الجؼاثغي ازغ غلى االإؿخىي الػام للأؾ ػاع هدُجت الؼٍ

ملابل و الظي ؤصي بضوعه الى الانهُاع االإؿخمغ في كُمت الضًىاع الجؼاثغي و بالخالي الخإزحر غلى الاكخصاص 

الجؼاثغي هيل ، هظا ما ًجػلىا وؿخيخج الازغ الؿلبي الىاضح الظي ًسلفه جؼبُم ؾُاؾت الخِؿحر الىمي 

اصًاث التي لا جدخىي اظهؼة اهخاظُت وكؼت هدالت فجزوٍلا و الجؼاثغ ،ما غلى ؾػغ الصغف في الاكخص

 .الخِؿحر الىمي في الضوٌ الىامُت ًىحى بػضم فػالُت ؾُاؾت 

 : اسحخلاص الىحائج الحاليةومً زلاٌ ما جم غغطه ًمىىىا 

ا لىجاح ؾُاؾت الخِؿحر الىمي في اي صولت . -  جىفغ ؾىق مالي وكؽ ٌػض امغا طغوعٍ

ؾُاؾت الخِؿحر الىمي مً اصواث الؿُاؾت الىلضًت التي ًخم اللجىء الى جؼبُلها مً ػغف الضوٌ  حػض -

في الخالاث الاؾخصىاثُت بغغض الخصضي للاػماث الاكخصاصًت في ظل جىفغ بػع الظغوف  الاكخصاصًت 

 اللاػمت لىجاح هظه الؿُاؾُت .

خضًشا اكخضاء بالضوٌ االإخلضمت ، بهضف  حػض الجؼاثغ مً الضوٌ التي ػبلذ ؾُاؾت الخِؿحر الىمي -

 الخغوط مً الاػمت الاكخصاصًت الىاججت غً الاهسفاض االإؿخمغ لأؾػاع الىفؽ.

ت صلُل غلى  - ٌػض كغاع وكف ػبؼ الىلىص كبل خلىٌ ؤظاٌ البرهامج االإؿؼغ مً ػغف الخيىمت الجؼاثغٍ

 غضم هجاح هظه الآلُت في الاكخصاص الجؼاثغي .

اؾت الازغ الؿلبي الظي اخضزه جؼبُم آلُت الخِؿحر الىمي غلى كُمت الضًىاع الجؼاثغي ابغػث هظه الضع  -

 ملابل الػملاث الاظىبُت الازغي ، بالإطافت الى اعجفاع مػضلاث البؼالت و الخطخم .

 ًمىىىا صُاغت الاكتراخاث و الخىصُاث الخالُت : جملة الىحائج المحىصل اليهابػض غغض  -
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ؿحر الىمي في اي صولت ًخؼلب صعاؾت صكُلت لخالت الاكخصاص ، لان هجاح هظه جؼبُم الُت الخِ -

 الؿُاؾت مغجبؽ بخىفغ بػع الظغوف الاكخصاصًت االإلاثمت .

طغوعة البدض غً آلُت ؤزغي حػىض آلُت الخِؿحر الىمي مً ؤظل جؼبُلها في الضوٌ الىامُت التي لا  -

 زوٍلا و الجؼاثغ.جخىفغ فيها قغوغ هجاح آلُت الخِؿحر الىمي هفج

ؼ الاكخصاص الجؼاثغي مً زلاٌ غصغهت اللؼاع الفلاحي و الؼعاعي و الؿُاحي مً اظل  - الػمل غلى جىىَ

 الخصضي للأػماث صون الخاظت لاؾخػماٌ الُت الخِؿحر الىمي وغضم جإزغ الاكخصاص بإؾػاع الىفؽ.

 جي .الؿعي في جيكُؽ الؿىق االإالي الجؼاثغي و جدؿحن الجهاػ الاهخا -

ػت للأزاع الخطخمُت التي ٌػاوي منها الاكخصاص  - الػمل غلى جىظُف الجهىص مً اظل االإػالجت الؿغَ

 الجؼاثغي و هظا الخض مً الانهُاع االإؿخمغ للُمت الضًىاع الجؼاثغي .

 .قائمة المراجع :7

 Giblert, K. (2016). la politique d'assouplissemet quantitatif limites et 

alternative. Observatoire des politiques économiques en Europe. 

 Gilbert, K. (2016). la politiques d'assouplissement quantitatif limites 

et alternative. Observatoire des politiques économiques e Europe, 

pp. 18-11. 

 La Banque centrale européenne. (2018). Rapport annule de la 

Banque centrale européenne. l'Union européenne. 

 Ogawa, E., & Wang, Z. (2015). Effects of Exit Strategy of the 

Quantitative Easy Monetary policy. this study is conducted as a part 

of the project "Recherche on Currency Baskets" (pp. 154-01). 

Hitotsubashi: under taken at Research Institute of Economy. 
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 http:bank-of-algeria-dzالجؼاثغ: 

 ( .ظضوي ؾُاؾت جسفُع الضًىاع الجؼاثغي الإىاظهت جضاغُاث الاػمت 2017قغٍف بىصعي .)

لُاالىفؼُت.   .135-152، الصفداث مجلت اكخصاصًاث قماٌ اًفغٍ
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 الجامػُت.

 م الػملت و (. 2016لخمُض. )غبض االإؼلب غبض ا اكخصاصًاث ؾػغ الصغف وجسفُع و جلىٍ

ت، مصغ: الضاع الجامػُت. خغب الػملاث  )االإجلض الاولى(. الاؾىىضعٍ

 ( .جلُُم فػالُت ؾُاؾت الخِؿحر الىمي في جسفُف ؤزغ الأػماث. 2018غلي صاعي .) مجلت الآفاق

 .164-181، الصفداث للضعاؾاث الاكخصاصًت

 االإجلض  ؾُاؾت الصغف الاظىبي وغلاكتها بالؿُاؾت الىلضًت(. 2001اعي. )لخلى مىس ى بس(

ت للؼباغت و اليكغ و الخىػَؼ.  الاولى(. بحروث: مىخبت خؿً الػصغٍ

 ( .2019مدمىص عمؼي .).ت، مصغ: صاع الخػلُم الجامعي. الخِؿحر الىمي  الاؾىىضعٍ

 ( . جلُُم اؾخسضام الخمى 2018وػُمت غىام، و ؾلمى بىهبىؽ .) ل االإحزاهُت بل الخللُضي في جمىٍ

 ًىم صعاس ي خىٌ الؿُاؾت الىلضًت هإلُت الإىاظهت الاػماث االإالُت والاكخصاصًتخالت الجؼاثغ. 

 (. ام بىاقي: ظامػت الػغبي بً مهُضي.01-20)الصفداث 

 ( .ازغ ؾُاؾت الخِؿحر الىمي غلى االإؿتى الػام 2019هضي هظباء ًىوس ي، و ماظضة مضور .)

 .336-356، الصفداث مجلت آفاق غلمُتللأؾػاع في الجؼاثغ. 

 ( .2010هُفاء غضًغ غضًغ .)الؿُاؾت االإالُت و الىلضًت وصوعها الخىمىي في الاكخصاص الؿىعي 

 الهُئت الػامت الؿىعٍت للىخاب. )االإجلض الاولى(. صمكم، ؾىعٍا: ميكىعاث

 ( .ت ل غحر الخللُضي ًخم بكيل هاجح(. 2018, 12 24ووالت الاهباء الجؼاثغٍ ش حؿُحر الخمىٍ . جاعٍ

ت: 2019, 12 26الاؾترصاص  ، مً ووالت الاهباء الجؼاثغٍ

http://www.aps.dz/ar/economie/64409 
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  ,مجلت ؿحر الىمي في الجؼاثغ. (. ججغبت الخ2018ِولُض الػش ي، و اخمض صضًلي. )ظىان

 .249-268، الصفداث اكخصاصًاث االإاٌ و الاغماٌ

 . ملايق :8

-2016: جغيرات اسعار صرف اهم العملات الاجىبية امام الدًىار الجزائري خلال الفترة  ) 1جدول 

2019)  

الىيدة : الدًىار الجزائري                                                                                          

الثلاثي الثالث 

2017 

الثلاثي الثاوي 

2017 

الثلاثي الاول 

2017 

2016 

110.01 109.06 109.94 109.46 1 $ 

129.07 120.02 117.13 121.17 1 € 

99.14 98.16 96.70 101.01 100 YEN 

الثلاثي الثاوي 

2018 

الثلاثي الاول 

2018 

الثلاثي الرابع  2017

2017 

115.72 114.07 110.96 114.81 1 $ 

138.01 140.17 125.32 135.06 1 € 

106.06 105.33 98.92 101.96 100 YEN 

الثلاثي الاول 

2019 

الثلاثي الرابع  2018

2018 

الثلاثي الثالث 

2018 

118.61 116.61 118.57 118.02 1 $ 

134.80 137.68 135.39 137.22 1 € 

107.74 105.60 105.11 105.89 100 YEN 

ت االإيكىعة غلى ( ، الخل2020بىً الجؼاثغ ) المصدر : غ الؿىىٍ -https://www.bank-of: البىً ىكؼماعٍ

algeria.dz 
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: جغيرات اسعر صرف اهم العملات الاجىبية مقابل الدًىار الجزائري خلال الفترة           1الشكل 

 (2016-2019)  

 
ت االإيكىعة غلى ( ، الخل2020بىً الجؼاثغ ) : المصدر غ الؿىىٍ : البىً ىكؼماعٍ

https://www.bank-of-algeria.dz 
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