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 الاتجاهات الحديثة في تطور سعر صرف الدينار في الجزائر.
 -المتغيرات المستخدمة في النموذج الجزائري-

 
 
 
 
 
 
 

 ممخص.
يواصؿ بنؾ الجزائر في الحفاظ عمى سياسة نشطة لسعر الصرؼ المعوـ الموجو، تستيدؼ الإبقاء عمى سعر 

إلى أقصى ما يمكف مخاطر الانحرافات، الناجمة عف تقمبات  صرؼ فعمي حقيقي قريب مف مستواه التوازني، و التقميؿ
أسعار البتروؿ و الصرؼ ما بيف الدولار و الأورو، و خلاؿ السنوات الأخيرة عرؼ سعر الصرؼ الحقيقي التوازني 

ط تحسنا، و ىو يعكس أساسا الارتفاع الحاد في نفقات الدولة، و ما ينجر عنو مف مخاطر الآثار السمبية، مف النم
 ''المرض اليولندي'' عمى الرفاىية الاقتصادية المحمية.

و يبقى عمى السمطات النقدية في الجزائر، أف تعرؼ و تحدد سعر الصرؼ الفعمي الحقيقي القريب مف مستواه 
سياسة سعر الصرؼ سمحت بتحسف في  2010التوازني، و الذي يحقؽ استقرار في الحساب الجاري الخارجي، في 

فعمي الحقيقي، في فترة شيدت أسعار المحروقات ارتفاع و كذلؾ زادت النفقات العمومية، و في إطار سعر الصرؼ ال
متابعتيا لسياسة سعر الصرؼ، لابد عمى السمطات أف تبذؿ مجيودات مف أجؿ الرفع مف قدراتيا في تحميؿ سعر 

 الصرؼ.
 كممات مفتاحية.

 عامؿ خارجي.سياسة نقدية، سعر الصرؼ، حساب جاري، مرض ىولندي، 
 

Résumé: 
La BA continue de mener une politique de change active de flottement dirigé visant 

à maintenir le taux de change effectif réel proche de son niveau d'équilibre et de 
minimiser les risques de désalignement dus à la volatilité des prix du pétrole et du taux 
de change euro/dollar EU. Au cours des récentes années, le taux de change réel 
d'équilibre s'est apprécié, reflétant essentiellement l'augmentation des dépenses de l'État 
et entraînant des risques d’effets négatifs de type "Syndrome Hollandais" sur le bien‐être 
économique. 

Les autorités demeurent déterminées à maintenir le taux de change effectif réel 
proche de son niveau d'équilibre et compatible avec la stabilité extérieure. En 2010, la 
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politique de change a permis une appréciation du taux de change effectif réel, en phase 
avec la reprise des prix des hydrocarbures et l'accroissement des dépenses publiques. 
Les autorités poursuivront leurs efforts pour rehausser leur capacité d'analyse du taux de 
change. 
Mots Clés: 
Politique Monétaire, Taux de Change, Compte Courant, Syndrome Hollandais, Facteur 
Exogène. 
Abstract: 

The BA continues to conduct an active exchange rate policy of managed float, 
aimed at maintaining the real effective exchange rate close to its equilibrium level and 
minimizing the risks of misalignment stemming from volatility in oil prices and of the 
Euro/US$ exchange rate. The equilibrium real exchange rate has appreciated in the last 
few years, essentially reflecting the increase in government spending, entailing the risks 
of "Dutch disease" welfare‐reducing effects. 

The authorities remain committed to maintaining the real effective exchange rate 
close to its equilibrium level and consistent with external stability. During 2010, the 
exchange rate policy allowed for an appreciation of the real effective exchange rate in 
line with the recovery of hydrocarbon prices and larger public expenditure. The 
authorities will pursue their efforts to enhance their exchange rate analysis capacity. 
Key-Words: 
Monetary Policy, Exchange Rate, Current Account, Dutch Disease, Exogenous Factor. 

 
 
 
 
 
 
 

 .تمهيد
، سعر صرؼ الدينار يعرؼ عمى أساس علاقة ثابتة مقابؿ 1994أكتوبر  1إلى غاية  1974جانفي  21مف 
قاـ بنؾ الجزائر،  1994أكتوبر  1قابمة لمتعديؿ مف وقت لآخر، في  Un Panier de Monnaies -سمة عملات

 Un Régine de Flottement -باعتماد سياسة جديدة ترتكز إلى ترتيبات أسعار الصرؼ المعومة الموجية
Dirigéبموجب ىذه الفئة مف الترتيبات سعر صرؼ الدينار يعرؼ مف خلاؿ حصص يومية لمتسعير ،- Séances 

Quotidiennes de Fixing 1996جانفي  02، و التي يشارؾ فييا ستة بنوؾ تجارية، تـ تعويض ىذه الطريقة في 
بمغ معدؿ  2010ديسمبر  15، في Marché des Changes Interbancaire -بسوؽ الصرؼ ما بيف البنوؾ
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)حقوؽ سحب  DTS()  1دينار، و ىو ما يعني  74,6دولار مقابؿ  1أسعار الشراء و البيع لمدولار الأمريكي إلى 
دينار، و لا توجد أية ىوامش مفروضة عمى أسعار  114,9مقابؿ  Droits de Tirages Spéciaux)- خاصة

دينار ما بيف أسعار الشراء و  0,017وؽ الصرؼ ما بيف البنوؾ، ما عدا ىامش وحيد يقدر بػ الشراء و البيع في س
 .(1)البيع لدى بنؾ الجزائر لكؿ دج/دولار 

و تندرج ترتيبات سعر الصرؼ في الجزائر ضمف الترتيبات المعومة المدارة، مف دوف إعلاف مسبؽ حوؿ اتجاه 
ية إعادة حصيمة مداخيؿ المحروقات بالعممة الصعبة إلى بنؾ الجزائر، إف سعر الصرؼ، كما تجدر الإشارة إلى إجبار 

 أف الحدود المفروضة عمى المدفوعات المتعمقة بالصفقات غير المنظورة و عمى التحويلات الجارية، ىي محفوظة منذ
و ىي  1997( في 4و  a2 ،3الجزء  VIIIأبدت الجزائر قبوليا بإجبارية الواجبات المنصوص عمييا، بموجب المادة )

، و حسبما تؤكده السمطات الجزائرية بصفة عامة، الاستثمارات الأجنبية المباشرة لا تخضع لأية  مثبتة كما ىو معموـ
 .(2)قيود مفروضة، و أما الرقابة المفروضة تخضع ليا المدفوعات الأخرى التي تعنى بتحويلات حساب رأس الماؿ 

 تقييم سعر الصرف و التنافسية. -1
تعني بتقييـ سعر الصرؼ في الجزائر بأنو يبقى بشكؿ إجمالي متوافؽ و الأساسيات  *(*) شير دراسات حديثةت

 Taux de Change (TCERE) (***) المعروفة، و ىي تستخدـ المقاربات الخاصة بسعر الصرؼ الفعمي التوازني
Effectif Réel d’Equilibre و رصيد الاقتصاد الكمي ،(SM) Solde Macroéconomique  حسب توصيات

بأنو ىناؾ تخفيض بسيط في تقييـ  (TCERE)مجموعة التنسيؽ التي تيتـ بالمسائؿ المتعمقة بسعر الصرؼ، و يشير 
، عمى Sur-évaluation -يشير إلى أف ىناؾ زيادة بسيطة في تقييـ العممة (SM)، و Sous-évaluation -العممة

الجدول ، و (3)مرتبطة بالفرضيات المتعمقة بتطورات الأسعار الدولية لمبتروؿ كؿ حاؿ ىذه النتائج تبقى حساسة جدا و 
 يفسر ذلؾ. (1)

 
 (: انحراؼ سعر الصرؼ1الجدوؿ )

 )نسبة مؤوية(
مقار  متوسط

 بة
SM 

 مقاربة
TCERE 

 

3,5 
 

-0,6 
-10,4 
-15,3 

0,0 
 

-4,8 
-

15,1 
-

6,9 
 

3,6 
-5,7 
-9,3 

 2007 70المادة 
 تقديرات:

متفائؿ )أسعار البتروؿ سيناريو 
 تتوافؽ و الأفاؽ(

سيناريو وسيط )أسعار البتروؿ 
 دولار( 50عند 

                                                           

))
 عؼش اٌصشف حغب حمٛق اٌغحب اٌخاصت ٚ اٌزٞ حخحذد ل١ّخٗ بغٍت اٌؼّلاث اٌخّغت الأوثش أ١ّ٘ت فٟ اٌّبادلاث اٌذ١ٌٚت. 

 (**) 
.حٛي الالخصاد٠اث اٌٛط١ٕت FMI اٌـ دساعاث 104/08 ٚ 103/08 :ٌلإطلاع أوثش أٔظش اٌخماس٠ش سلُ

 

(***)
إٌٝ الأعاع١اث اٌخا١ٌت، فشق إٔخاخ١ت اٌؼًّ فٟ الالخصاد  (TCERE)٠شحىض عؼش اٌصشف اٌفؼٍٟ اٌحم١مٟ اٌخٛاصٟٔ  

اٌغؼش اٌحم١مٟ لأعؼاس اٌبخشٚي، إْ آثاس اسحفاع أعؼاس  ٚ ،اٌّحٍٟ )اٌدضائش( ِماسٔت بخٍه اٌّٛخٛدة ٌذٜ ششواء٘ا اٌخداس١٠ٓ

بإٌخ١دت ٌُ ٠خغ١ش وث١شا عؼش  ١ت ا١ٌذ اٌؼاٍِت فٟ اٌدضائش، ٚإٔخاخبطٟء فٟ  آِ خلاي ّٔٛ ٔغب١ ،حؼذ٠ٍٙا ٌبخشٚي حُ حخف١فٙا ٚا

 اٌصشف اٌفؼٍٟ اٌحم١مٟ اٌخٛاصٟٔ خلاي اٌغٕٛاث الأخ١شة.
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سيناريو متشائـ )أسعار البتروؿ  21,3
 دولار( 40عند 

 )+( تقييـ بأقؿ.
Source: Estimations et Projections des Services 
du FMI, Rapport sur les Economies Nationales n° 
09/108, Avril 2009, p 17. 

 
لا تظير المؤشرات الأخرى لمتنافسية تخفيض في تقييـ العممة، و تبقى الصادرات خارج قطاع المحروقات 

دولة، خمؼ أىـ منافسييا و  134دوليا ضمف  99ضعيفة جدا، و يصنؼ منتدى الاقتصاد العالمي الجزائر في المرتبة 
عالميا(،  5كثر أىمية تتمثؿ في استقرار الاقتصاد الكمي )المرتبة نظراءىا في المنطقة، تبقى الميزة التنافسية لمبمد الأ

 La -في حيف الضعؼ الأساسي يكمف في غياب بنية تحتية داعمة، ضعؼ التجديد و الابتكار في الجانب التقني
Sophisticationؿ ، آليات عمؿ أسواؽ السمع تبقى دوف المستوى المقبوؿ، و كذلؾ سوؽ العمؿ و سوؽ رؤوس الأموا

 يوضح ذلؾ. (1الشكل البياني ) ، و(4)تبقى تمثؿ انشغالات ميمة 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
 
 
 

 Groupe (CGER)الذي يعتمد عمى منيجية مجموعة الاستشارة حوؿ أسعار الصرؼ  (5)أما التحميؿ 
Consultatif sur les Taux de Change تشير إلى أف المستوى الحالي لسعر الصرؼ الفعمي الحقيقي ،

(TCER) يتوافؽ إجمالا و الأساسيات المعروفة، إف انحرافات قيـ ،(TCER)  قد تـ حسابيا وفقا لممقاربة الخاصة
 L’Equilibre (EM)، و مقارنة توازف الاقتصاد الكمي (TCERE)بسعر الصرؼ الفعمي الحقيقي التوازني 
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 (: حٕافغ١ت الالخصاد اٌدضائشٞ: ٔماط اٌمٛة ٚ اٌضؼف.1اٌشىً )
 دٌٚت( 134)اٌخص١ٕف ضّٓ 

/ اٌخؼ١ٍُ اٌؼاٌٟ ٚ اٌخى٠ٛٓ، 6/ ِؤعغاث، 5/ ب١ٕت ححخ١ت، 4/ اٌصحت ٚ اٌخؼ١ٍُ الأعاعٟ، 3/ حدُ اٌغٛق، 2ىٍٟ، / اعخمشاس الالخصاد ا1ٌ

 / حطٛس اٌغٛق اٌّاٌٟ.11/ وفاءة عٛق اٌؼًّ، 10/ خٛدة اٌّؤعغاث، 9/ وفاءة عٛق اٌغٍغ، 8/ ِغخٜٛ اٌخىٌٕٛٛخ١ا، 7

Source: Forum Economique Mondiale, 2008, Rapport sur les Economies Nationales n° 09/108, 

Avril 2009, p 17. 
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Macroéconomiqueالجدول مبتروؿ مثؿ الجزائر، و ، و ىذا بالاستعانة بمعاملات تقديرية مف أجؿ دولة منتجة ل
 يوضح ذلؾ. (2)

 
(: نتائج التحميؿ وفؽ طريقة 2الجدوؿ )

(CGER) 
 (PIB)% مف الػ 

تقديرات  (CCمعيار )
(CC) 

 

2,2 
7,1 

8,5 
10,1 

2010 
2015 

Source: Estimations des Services 
du FMI, Rapport du FMI n° 11/39,  
Mars 2011, p 27. 

 
 Une Norme De (CC)عممت عمى إدخاؿ معيار الحساب الجاري  (EM)لاقتصاد الكمي طريقة توازف ا
Compte Courant و ىذا ما يؤدي إلى تخفيض في تقييـ العممة 2010، و الذي كاف أقؿ مف الرصيد المقدر لػ ،

الممتدة حتى  و معياره سوؼ يتقمص إلى النصؼ خلاؿ الفترة (CC)، إف الانحراؼ بيف الحساب الجاري %23بحوالي 
2015. 

عمى المدى الطويؿ مف أجؿ بمد معيف، تـ كذلؾ تقديرىا لأجؿ نموذج مبسط  و ىناؾ علاقة لمتكامؿ المتزامف
 Les-يعرؼ مف خلاؿ معامؿ التبادؿ (TCERE)، في ىذا السياؽ (TCERE)لسعر الصرؼ الفعمي الحقيؽ التوازني 

Termes de l’Echange  لمجزائر(TOT)ج، فرؽ الإنتا- Le Différentiel de Production  بالنسبة لكؿ عامؿ
( (PIBكنسبة مؤوية مف الػ  Dépenses de l’Etat -، نفقات الدولة(Prod)في الجزائر مقارنة بشركائيا في التجارة 

(G).ينتج عف ىذا النموذج ، 
 

 

 
 Perspectives de l’Economie-لميبمساعدة تقديرات آفاؽ الاقتصاد العا (TCERE)فعندما نريد حساب 

Mondiale  شيد 2010لسنة  %14,5مف أجؿ المتغيرات المفسرة، نسجؿ أف ىناؾ تخفيض في تقييـ العممة يقدر بػ ،
(TCERE)  ارتفاع في السنوات الأخيرة تحت تأثير الزيادة الحادة في نفقات الدولة أساسا، و نجـ ىذا التطور نتيجة

في المدى المتوسط إلى تدىور متزايد، و  (TCERE)"المرض اليولندي"، و تشير تقديرات مخاطر ما يعرؼ بظاىرة 
(، و اتساع انحراؼ الإنتاجية (PIBىذا ما سيشيد عميو التقديرات المخفضة لمنفقات العمومية كنسبة مؤوية مف الػ 

البتروؿ، إف سعر الصرؼ الفعمي مقارنة بأىـ الشركاء التجارييف، و ىذا ما سيعوض بشكؿ واسع آثار ارتفاع أسعار 
 .(2الشكل البياني )، و ذلؾ ما يوضحو (6) 2009الحقيقي التوازني شيد تحسنا خفيفا منذ نياية 

 

(1,84) (14,84) (3,76) 

 (p)2015 -1970(: حطٛس عؼش اٌصشف اٌحم١مٟ ٚ اٌخٛاصٟٔ 2اٌشىً )
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2- (TCERE) .في الجزائر كبمد منتج لممواد الأولية 
كونو  بشكؿ محسوس خلاؿ العشرية الأخيرة، إضافة إلى ذلؾ (TCER)لقد تغير سعر الصرؼ الفعمي الحقيقي 

 -1970لمجزائر خلاؿ الفترة  (TCER)، و يمكف تقدير اتجاه التوازف لػ 2003 -2002خلاؿ  %17,5تدىور بػ 
2003 (7). 

و يحاوؿ ىذا التحميؿ معرفة إذا ما كاف ىناؾ انحراؼ لسعر الصرؼ الحقيقي الجاري، و ىو يستنتج أف 
في المدى الطويؿ، و أف  (TCERE)تطور و الأسعار الحقيقية لمبتروؿ تفسر  Balassa- Samuelsonأثر

(TCER)  (8)الحالي يتوافؽ و مستواه التوازني. 
، يطرح أسئمة فيما يتعمؽ بموضوع تطور سعر 2000إف الارتفاع السريع في مداخيؿ صادرات المحروقات منذ 

التحدي الرئيسي بالنسبة الصرؼ الحقيقي لمدينار الجزائري، و ما لو مف آثار عمى التنمية و عمى القطاع الخاص، إف 
لمجزائر يكمف في إدارة عدـ الاستقرار، الذي يمكف أي ينجـ عف المداخيؿ المالية المرتبطة بصادرات المحروقات، و 
ىذا بيدؼ تحسيف آفاؽ القطاع الخاص، دعـ النمو الاقتصادي و زيادة التشغيؿ، في حيف يمكف لمسياسة المالية و 

في دعـ و المحافظة عمى الاستقرار الاقتصادي، و مف الميـ لأقصى حد الإدارة الجيدة  النقدية أف تمعبا دورا ميما،
 Secteur des Biens -لسعر الصرؼ، و ىذا حتى لا تتأثر سمبا تنافسية قطاع السمع القابمة لمتبادؿ

Echangeables رنة بسعر في القطاع خارج المحروقات )أعراض المرض اليولندي(، إف انحراؼ كبير و دائـ مقا
 ، يمكف أف يتسبب في صعوبات اقتصادية كبيرة.(TCERE)الصرؼ الفعمي الحقيقي التوازني 

إف نظاـ سعر الصرؼ في الجزائر يرتكز إلى ترتيبات المعوـ الموجو مف دوف إعلاف مسبؽ حوؿ اتجاىات سعر 
الأخيرة مرجحة بأوزاف مقابؿ سمة عملات، ىذه  (TCER)تبحث السمطات ضماف استقرار  ، و1995الصرؼ، منذ 

، عمى كؿ حاؿ (*)تتوافؽ و حجـ التجارة لكؿ واحدة مف البمداف، الذيف يمثموف أىـ الشركاء التجارييف لمجزائر 
(TCER)  يوضح ذلؾ، إضافة إلى ذلؾ أنو  (3الشكل البياني )، و 2004 -1995تغير كثيرا خلاؿ العشرية الأخيرة

 .(9) %17,5نار الجزائري تدىور بػ الخاص بالدي (TCER) 2003 -2002خلاؿ 
عمى أف أسعار الصرؼ الحقيقية عند التوازف يمكف تفسيرىا مف خلاؿ  (10)و تؤكد مختمؼ البحوث الاقتصادية 

 La Méthode de la Parité-محدداتيا الأساسية، و ىناؾ صعوبة معروفة جيدا تواجو طريقة تعادؿ القدرة الشرائية
                                                           

*)) 
٠اث اٌّخحذة، فشٔغا، ا٠طا١ٌا، ا١ٌاباْ، أُ٘ اٌششواء اٌخداس١٠ٓ ٌٍدضائش: أٌّا١ٔا، إٌّغا، بٍد١ىا، وٕذا، اٌص١ٓ، اعبا١ٔا، اٌٛلا

 حشو١ا. شا ٚغٌٕ٘ٛذا، اٌٍّّىت اٌّخحذة، اٌغ٠ٛذ، ع٠ٛ
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de Pouvoirs d’Achat ة سعر الصرؼ الحقيقي ثابتة(، و ىي لا تأخذ بعيف الاعتبار سعر الصرؼ الفعمي )قاعد
الحقيقي التوازني، فمف جية سعر السمع القابمة لمتبادؿ مقارنة بالسمع غير القابمة لمتبادؿ و التي تتوافؽ مع التوازف 

ابؿ لمتغير لعدة عوامؿ ق Variable Endogène -الخارجي و الداخمي، و مف جية أخرى ىو نفسو متغير داخمي
 Facteurs -، و تكشؼ كذلؾ الدراسات الاقتصادية بأف ىناؾ عوامؿ خارجية()كثيرة يصعب مراقبتيا 

Exogènes.تتغير عبر الزمف يمكنيا أف تعرؼ و تحدد دينامية سعر الصرؼ و اتجاه توازنو ، 
 

 

 

 

 

 

 

 

 
عمينا التساؤؿ حوؿ الكيفية التي تطور بيا يحتـ  (11) 2003 -2002خلاؿ  (TCER)إف التدىور الميـ لػ 

، إضافة 2003 -2002الدينار الجزائري، بشكؿ يتوافؽ و سعر الصرؼ التوازني خلاؿ السنوات الأخيرة خصوصا في 
 إلى ذلؾ معرفة الكيفية التي يمكف مف خلاليا أف تفسر الأساسيات المتعارؼ عمييا اتجاه سعر الصرؼ.

في الجزائر خلاؿ  (TCER)ماـ بيذه التساؤلات، و ذلؾ بتقدير المنحى التوازني لػ و تحاوؿ ىذه الدراسة الاىت
، و ذلؾ بتحميؿ المحددات الرئيسية لمدينار الجزائري و بالقيـ الحقيقية، و بالارتكاز عمى ىذه 2003 -1970الفترة 

ىـ نتائج ىذه الدراسة تتمثؿ فيما النتائج نحاوؿ معرفة ىؿ ىناؾ أـ لا عدـ انحراؼ لسعر الصرؼ الحقيقي الجاري، و أ
 : (12)يمي 

  لا يوجد أي مؤشر يمكنو أف يجزـ لنا أف سعر الصرؼ الحقيقي حاليا ينحرؼ عف مستواه التوازني، إف نموذج
كاف قريب مف مستواه التوازني  (TCER)التوازف في المدى الطويؿ و تطور متغيرات الاقتصاد الكمي، تشير إلى أف 

 .2003 -2002في 
  إف سعر الصرؼ الفعمي الحقيقي التوازني(TCERE)  لمجزائر يتغير عمى مدى عدة سنوات، إف

في المدى الطويؿ، إف سرعة  (TCER)و الأسعار الحقيقية لمبتروؿ تفسر تطور  Balassa- Samuelsonأثر
تو بتمؾ الموجودة في )تسعة( أشير، و ىذا ما يسمح بإمكانية مقارن 9التقارب نحو المستوى التوازني ىي عمى مدى 

                                                           

() 
إْ لاػذة عؼش صشف حم١مٟ ثابج حشحىض إٌٝ ِفَٙٛ حىافؤ اٌمذسة اٌششائ١ت، حغخٙذف اٌّحافظت ػٍٝ عؼش صشف حم١مٟ 

 Dornbusch 1982, etش ً٘ ٕ٘ان حٛاصْ وٍٟ )أٔضش ثابج فٟ ِغخٜٛ ِغدً خلاي فخشة حؼخبش ِشخؼ١ت )أعاط(، أ٠ٓ ٠خُ حمذ٠

Montiel et Ostry 1991.) 
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62 

57 

52 

47 

 (: حطٛس عؼش اٌصشف اٌفؼٍٟ اٌحم١مٟ 3اٌشىً )
 (2004عبخّبش  -1995خأفٟ ، 100= 1990)

Source: Estimations des Services du FMI, Rapport du 

FMI No 05/52, Mai 2006, p 80. 
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بمداف أخرى منتجة لممواد الأولية، إف ضعؼ إنتاجية القطاع خارج المحروقات، يمثؿ العامؿ الأساسي الذي ينشأ عنو 
 تدىور سعر الصرؼ الفعمي الحقيقي التوازني خلاؿ العشريف سنة الأخيرة.

 تطور ترتيبات سعر الصرف في الجزائر. -3
صرؼ الدينار الجزائري أصبح يرتبط بسمة عملات، دوف أف يكوف ىناؾ منع  سعر (13) 1974بداية مف جانفي 

لإعادة التعديؿ مف وقت لآخر، و في ىذه السمة مف العملات الدولار الأمريكي يمتمؾ معاملا لمترجيح مرتفعا نسبيا، و 
ت خدمات الديوف، إف ىذا يرجع إلى أىميتو بالنسبة لممداخيؿ المتأتية أساسا مف صادرات البتروؿ و إلى مدفوعا

التحسف القوي الذي عرفو الدولار الأمريكي خلاؿ النصؼ الأوؿ مف سنوات الثمانينيات، كاف لو انعكاس عمى الدينار 
(، و ىذا ما أدى إلى 1985 -1980خلاؿ الفترة الزمنية  %50بحيث ارتفعت قيمتو الحقيقية بشكؿ محسوس )حوالي 

 خارج قطاع المحروقات، و في المقابؿ انتعشت الواردات. انخفاض تنافسية الصادرات الجزائرية
تعرض الاقتصاد الجزائري إلى صدمة بترولية معاكسة، و تعاممت السمطات العمومية مع ىذا  1986في 

السقوط الحر في مداخيؿ الصادرات البترولية، مف خلاؿ الاقتراض الأجنبي و ضاعفت القيود عمى الواردات، و تبنى 
 %31أيف تدىور الدينار الجزائري بػ  1988و  1986ي الجزائري سياسة نشطة لسعر الصرؼ، ما بيف البنؾ المركز 

مقارنة بسمة العملات، في حيف أدت القيود المتشددة المطبقة عمى منح العملات الصعبة، إلى ارتفاع الطمب عمييا في 
فع ىامش سعر صرؼ الدينار في ىذه ، أيف ارتLe Marché Non Officiel( l’Informel)  -السوؽ غير الرسمي

تـ تعويض ىذا النظاـ المقيد بشدة لحركة سعر الصرؼ، بنظاـ لتقسيـ  1988، في سنة %500السوؽ الموازية حوالي 
الصرؼ الأجنبي بيف خمسة بنوؾ تجارية عمومية، و ىذا في إطار تسقيؼ الإقراض يتوافؽ و أىداؼ ميزاف 

العمومية بتوزيع العممة الصعبة ما بيف المؤسسات العمومية التي تعتبر زبائف لدييا، المدفوعات، و بدورىا تقوـ البنوؾ 
بالقيـ الإسمية(، و ىذا لتخفيؼ تشوىات  %200تـ ترؾ الدينار الجزائري ينخفض )بأكثر مف  1991و  1989ما بيف 

 المسجمة خلاؿ ىذه الفترة. Les Termes de l’Echange -معدلات التبادؿ
مسؤولية بناء و تنظيـ سياسة الصرؼ و سياسة المديونية  (14)عيد إلى مجمس النقد و القرض  1991بداية مف 

الخارجية، كما تـ السماح لو بإبداء موافقتو حوؿ الاستثمارات الأجنبية و عمى فروعيا المشتركة، و قد منح قانوف 
و في  1991ابات بالعممة الصعبة، في لممؤسسات و الأفراد، الحؽ في امتلاؾ حس 1990المالية التكميمي في أوت 

إطار محاولة تستيدؼ إعادة بناء و تنظيـ الأسعار الداخمية النسبية و زيادة انفتاح الاقتصاد المحمي، تـ تخفيض 
دينار لكؿ دولار أمريكي، خلاؿ الفترة  22% و قد استقر سعر صرؼ الدينار حوؿ 100الدينار الجزائري بأكثر مف 

دينار  24% سنويا، و ىو ما دفع بقيمة الدينار إلى 4معدؿ المتوسط الإسمي لتخفيض الدينار كاف ال 1994 -1991
لكؿ دولار في الأسواؽ الرسمية لمعممة، إف ىذا الاستقرار النسبي في سعر الصرؼ الإسمي لـ يتوافؽ و الأساسيات 

ما توافقت و سياسة مالية و نقدية توسعية، الاقتصادية، باعتبار أف في حالة الصدمات المعاكسة لمعدلات التبادؿ، إذا 
سوؼ يترجـ ذلؾ مف خلاؿ معدؿ تضخـ يزيد دائما، عف ذلؾ الموجود لدى الشركاء التجارييف لمجزائر، لذلؾ تحسف 

 .1993حتى نياية  1991% ما بيف أكتوبر 50سعر صرؼ الدينار بالقيـ الحقيقية بػ 
ذ في برنامج التعديؿ، ييدؼ إلى تصحيح الارتفاع الحقيقي عممت السمطات عمى الشروع حيز التنفي 1994في 

% في 70)بػ  1994السابؽ لمدينار الجزائري، و الذي تـ تخفيض قيمتو عمى مرحمتيف ما بيف أفريؿ و سبتمبر 
% خلاؿ ىذه 200المجموع(، و عرؼ الانحراؼ بيف سعر الصرؼ السوؽ الموازية و السعر الرسمي ليزيد حوالي عف 

 الفترة.
تيدؼ إلى المحافظة عمى معدؿ صرؼ مستقر بالمقارنة بسمة  (15)سياسة الصرؼ في الجزائر  1995و منذ 

دخؿ حيز التطبيؽ نظاـ الصرؼ  1995عملات، مرجحة بأوزاف الأىمية النسبية لممنافسيف و الشركاء التجارييف، في 
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بيف  Séances de Fixing -سعيرالمعوـ الموجو، و الذي يتحدد مف خلالو سعر الصرؼ عبر متوسط حصص الت
تأسست سوؽ الصرؼ مابيف البنوؾ و ىذا لمسماح بأكثر حرية في تحديد  1996بنؾ الجزائر و البنوؾ التجارية، و في 

 1998% ما بيف 13% ليتدىور فيما بعد بػ 20بأكثر مف  (TCER)تحسف  1998و  1995سعر الصرؼ، ما بيف 
، 2002لحقيقية و الذي استمر فجأة خلاؿ الستة عشرة شيرا التي أعقبت بداية ، بعد ىذا التدىور بالأسعار ا2001و 

و بسبب ارتفاع الأورو أماـ الدولار الأمريكي، عممت السمطات عمى التدخؿ في أسواؽ الصرؼ خلاؿ السداسي الثاني 
في نياية  ، و لملا حتى ذاؾ المسجؿ2002إلى مستواه المسجؿ في نياية  (TCER)، مف أجؿ إرجاع 2003مف 

بنحو  (TCER)مقابؿ الدولار، في حيف زاد  24,5%ارتفع الدينار الجزائري بػ  2003، ما بيف جواف و نوفمبر 1995
11.% 

و يتأثر سعر الصرؼ الإسمي بعمؽ بفضؿ تدخلات البنؾ المركزي في السوؽ الرسمية، و يقوـ بنؾ الجزائر 
ؿ بموغ أىداؼ سعر الصرؼ الحقيقي، و مف جانب الممارسات بالتعديؿ الدوري لسعر الصرؼ الإسمي، و ىذا مف أج

يمتمؾ بنؾ الجزائر، المقابؿ لمعظـ الصفقات التي تتـ في سوؽ الصرؼ، و ذلؾ بناء عمى التأثير الذي يضـ ثلاثة 
 عوامؿ ميمة:

 % مف إجمالي الصادرات.95الصادرات الطاقوية تمثؿ أكثر مف  -أ
اخيؿ العممة الصعبة المتأتية مف صادرات المحروقات، يجب أف تحوؿ بموجب القوانيف المنظمة فإف مد -ب

 إجباريا إلى الدينار بواسطة بنؾ الجزائر، و ىذا في إطار العمميات التي يقوـ بيا البنؾ خارج سوؽ ما بيف البنوؾ.
 تخضع تحويلات رؤوس الأمواؿ إلى الرقابة الصارمة. -ج

ر لصالح المبادلات الجارية، و تقدر السمطات العمومية بأف السوؽ تـ السماح بقابمية تحويؿ الدينا 1997في 
الموازية في تراجع، إف الانحراؼ ما بيف سعر الصرؼ في السوؽ الموازية و مستواه في سوؽ ما بيف البنوؾ يقدر حاليا 

 %.25بػ 
 أهم الدراسات التي اهتمت بسعر الصرف الحقيقي في البلاد النامية. -4

(، كوف أف سعر الصرؼ الحقيقي ينتيي بالرجوع إلى قيمتو PPAفؤ القدرة الشرائية )تفترض نظرية تكا
( تعتبر غالبا الطريقة PPA، إف نظرية )(16)المتوسطة، و يمكف لو أف ينحرؼ عف ىذا المتوسط خلاؿ عدة سنوات 

و حساب سعر الصرؼ مف طرؼ الاقتصادييف و المحمميف في الأسواؽ، و الذيف يرغبوف في قياس  الأولى المستعممة
(، ترتكز إلى تحميؿ الخصائص الزمنية لػ PPAالتوازني، و الطريقة التي عادة تستعمؿ لمتأكيد أو رفض نتيجة )

(TCER) و تعتبر ىذه الطريقة الأحسف في إعطاء قياس لتغيرات انحرافات الأسعار، بيف الدولة و مختمؼ شركائيا ،
نحو قيمتو المتوسطة مرتفعة نسبيا،  (TCER)متوقفة و سرعة تقارب  (TCER)فإذا ما كانت سمسمة ، (17)في التجارة 

و عندما تكوف سرعة التقارب ضعيفة تشير إلى عدـ التوافؽ و نتيجة ، صحيحة (PPAيمكف القوؿ بأف نتيجة )
(PPA.ىذه الأخيرة التي لا تسمح إلا بإعطاء انحرافات في المدى القصير بالمقارنة بسعر التوازف ،) 

( نموذج متواضع )دوف المتوسط( لأسعار الصرؼ الحقيقية في المدى الطويؿ، و لـ تنجح أغمبية PPAر )تعتب
(، أو حتى PPAتتوافؽ و ) Relation de Co-Intégration -الدراسات في بناء علاقات تكامؿ مساعدة )متزامنة(

 Meese et Rogooff -غوؼو ي و ر بالرجوع إلى سعر الصرؼ الحقيقي الساكف فيي غير متوافقة، و قد برىف ميز 
عمى أف مختمؼ نماذج أسعار الصرؼ الييكمية الخطية، لـ تتوصؿ بعد إلى التنبؤ بأكثر دقة مثمما ىو  (18) 1983

لأسعار الصرؼ الحقيقية  Un Modèle de Parcours Aléatoire -عميو الحاؿ بالنسبة إلى نموذج مسار عشوائي
لحديثة حوؿ أسعار الصرؼ الحقيقية في المدى الطويؿ، بأنيا تتغير عبر الزمف و و الإسمية، و تؤكد معظـ الأعماؿ ا

(، ليس لو سعر وحيد بؿ ىو يعبر عف مسار لسعر الصرؼ TCEREأف سعر الصرؼ الفعمي الحقيقي التوازني )
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لتحقيؽ التوازف الداخمي و الحقيقي عبر الزمف، و الذي يتأثر بالقيـ الجارية و المتوقعة لممتغيرات التي تتفاعؿ فيما بينيا 
الخارجي، ىذه المتغيرات متلائمة مع ما يطمؽ عميو بالأساسيات، و مف ضمف ىذه الأساسيات المتعددة و المقترحة مف 

 -ثر بلاسا، ىناؾ ما يعرؼ بأ(PPAطرؼ الباحثيف، و التي تحاوؿ حؿ مشكمة نظرية تكافؤ القدرة الشرائية )
، النفقات العمومية، تراكـ عجز الحساب الجاري و انحرافات l’Effet Blassa- Samuelson () -(19)سامويمسوف 

سعر الفائدة الحقيقي، و تعتبر ىذه المتغيرات بصفة عامة تعرؼ و تحدد الانحرافات في المدى الطويؿ، بالنسبة إلى 
فقد أعطيا  Clark et Mac Donald (21)(2000، أما كلارؾ و ماكدونالد )(20)( PPAطريقة تكافؤ القدرة الشرائية )

 أىمية أكبر لمنيج الذي يأخذ بعيف الاعتبار، المكونات الدائمة و المؤقتة في سعر الصرؼ الحقيقي.
و اىتمت العديد مف النماذج بتحديد و تعريؼ سعر الصرؼ الحقيقي التوازني في البمداف النامية، حاوؿ ادواردز 

(1989- 1994 )Edwards (22)  ؼ الحقيقي التوازني، يتوافؽ و الظروؼ الخاصة بالبمداف بناء نموذج لسعر الصر
النامية، و ذلؾ مف خلاؿ تحميؿ التطور بشكؿ موازي في المدى الطويؿ لكؿ مف سعر الصرؼ الحقيقي و المتغيرات 

و  مثؿ، معدلات التبادؿ التجاري، الإنتاجية، احتياطيات الصرؼ الأجنبي، رصيد الميزانية، مؤشرات الانفتاح التجاري
فقد حاولا توفير تقديرات )ترتكز إلى  Khan et Osrty (23)( 1991ترتيبات أسعار الصرؼ، أما خاف و أوستري )

معطيات تـ تجميعيا مف عينات(، حوؿ مرونة سعر الصرؼ الحقيقي التوازني، تجاه صدمات معدلات التبادؿ التجاري 
 و السياسات التجارية باستخداـ نموذج ساكف.

بيف الأساسيات الاقتصادية و تطور سعر الصرؼ عادة ما تثير جدالا، فمـ تنجح العديد مف  إف العلاقة ما
( 1999الدراسات في إيجاد علاقة إحصائية بيف سعر الصرؼ الحقيقي و الأساسيات، فمـ يجد إيديسوف و ميميؾ )

Edison et Melick (24) ات أسعار الفائدة الحقيقية، علاقات تكامؿ متزامنة، ما بيف سعر الصرؼ الحقيقي و انحراف
عمى أسعار  Balassa-Samuelsonتحصؿ عمى نتائج مختمطة فيما يخص موضوع أثر  Rogoff (1996 )(25)و 

الصرؼ الحقيقية، و تيدؼ المحاولات الحديثة تحسيف الفيـ أكثر حوؿ ىذه الصعوبات، مف خلاؿ التركيز عمى 
ؾ التي تعمؿ عمى إدماج العلاقات اللاخطية في نمذجة تغيرات سعر مقاربات نظرية جديدة و كذلؾ حسابية، و منيا تم

، و مف المعروؼ كذلؾ أنو في حالة وجود مصدر لمصدمات الحقيقية غير مستقر بالقدر الكافي، يمكف (26)الصرؼ 
، و في (27)لنا مف حيث المبدأ القياـ بتطويرات ميمة و إيجاد حموؿ ليذه المشكلات الحسابية المتعمقة بسعر الصرؼ 

، و في حالة أربعة بمداف نامية مصدرة لممواد Chen et Rogoff( 2002ىذا الصدد سجؿ كؿ مف شاف و رغوؼ )
الأساسية، فالأسعار بالدولار لصادرات ىذه المواد لو تأثير محسوس عمى سعر الصرؼ، الأمر نفسو أشار لو كؿ مف 

، إذ أنو في حالة العديد مف البمداف Cashin, Cespedes et Sahay (28)( 2002كاشيف و سيسبيديس و ساىاي )
منخفضة الدخؿ، أيف تكوف الاقتصاديات في تبعية لصادرات المواد الأولية الأساسية، السعر الحقيقي ليذه الصادرات و 

 أسعار الصرؼ الحقيقية، يتطوراف بشكؿ متماثؿ في المدى الطويؿ.
 ر.محددات سعر الصرف الحقيقي التوازني في الجزائ -5

( لا يمكف تطبقييا في الحالة الجزائرية، و ىذا ما يجعمنا نعتقد أف سعر الصرؼ الحقيقي PPAإف نظرية )
( أف سعر الصرؼ الفعمي الحقيقي التوازني 3التوازني يمكف أف يتغير عبر الزمف، و يشير الشكؿ البياني )

(TCERE لـ يقترب مف متوسطو ما بيف جانفي ،)فة إلى ذلؾ فإف إحصائيات ديكاي، إضا2004و جواف  1995- 
                                                           

))  أثشBalassa-Samuelson (1964 ً٠ّىٓ ٚصف ٘زا الأثش ف١ّا ٠ٍٟ، ففٟ حاي لطاع اٌغٍغ اٌّخبادٌت فٟ بٍذ ِا، عد ٚ :)

ٟ ححغٓ، إْ أٞ عؼش ِؼ١ٓ ِؼطٝ ٌٙزٖ اسحفاع فٟ الإٔخاخ١ت )ِماسٔت باٌششواء اٌخداس١٠ٓ(، ٠شٙذ عؼش اٌصشف اٌحم١مٟ اٌّحٍ

اٌغٍغ اٌّخبادٌت ٚ اٌزٞ ٠خشافك ٚ إٔخاخ١ت أوثش اسحفاػا، عٛف ٠ٕدش ػٕٗ أخٛس ِشحفؼت وث١شا فٟ لطاع اٌغٍغ اٌّخبادٌت، ٚ بإٌخ١دت 

غ١ش غٍغ ٞ ٠خبؼٗ اسحفاع فٟ أعؼاس اٌحشحفغ الأخٛس فٟ ِخخٍف اٌمطاػاث الأخشٜ وّحاٌٚت ٌخمش٠ب ِغخٜٛ الأخٛس، الأِش اٌز

 مابٍت ٌٍخبادي خاسخ١ا، ٚ وٕخ١دت ٔٙائ١ت ٌىً ٘زا ٠شحفغ ِؤشش أعؼاس اٌّغخٍٙى١ٓ باٌّماسٔت بزٌه اٌّٛخٛد ٌذٜ ششوائٙا اٌخداس١٠ٓ.اٌ
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 (TCER)تشير إلى أف  Phillips-Perron -بيروف-تشير إلى أنو "مرتفع"، و فيميبس Dickey-Fuller (29) -فولر
 .(**)يوضح ذلؾ  (3الجدول )، و Non Stationnaire -ليس ساكف

 

 

 

 

 

 

 
 
 
 
 
 
 

شيرا أي ثلاثة  42% مف التذبذبات تتوزع عمى 50و عمى كؿ حاؿ و مثمما تـ مشاىدتو في حالات أخرى، فػ 
، *))ىي في مدة قصيرة  (PPA)بالنسبة لمػ سنوات و نصؼ، و ىذا ما يعادؿ رفض لمفرضية، التي بموجبيا الانحرافات 

لمدينار الجزائري، يمكف أف يرتبط أو ( TCEREسعر الصرؼ الفعمي الحقيقي التوازني )تظير ىذه النتيجة و تشير إلى 
 ىو في تبعية إلى متغيرات أساسية.

 سعر الصرف الحقيقي التوازني و المتغيرات الأساسية. -5-1
المصدرة لممواد الأولية الأساسية، فإف النموذج المستخدـ ىو ذلؾ الذي وضعو كاشيف الجزائر كغيرىا مف البمداف 

مف أجؿ البمداف التي تواجو تبعية في صادراتيا لممواد الأولية الأساسية ، Cashin et al (30)( 2002و آخريف )
الأساسية الأولية و عمى  ( يبنى عمى أساس أسعار الموادPPA)أنضر الإطار النظري لمنموذج(، فيناؾ نموذج لمػ )

-الإنتاجية المرتفعة نسبيا، فسعر الصرؼ الحقيقي التوازني ىو دالة للإنتاجية النسبية مابيف قطاع السمع المتبادلة
Secteur des Biens Echangeablesو قطاع السمع غير المتبادلة خارجيا ،- Biens Non Echangeables 

Secteur des ؿ التجاري:إضافة إلى معدلات التباد 

 

                                                           

(**)
 -2004ٚ  2001 -1995ٌٍفخشة  (ONS)ٟ٘ ػٓ  ،اٌشٙشٞ (TCER)إْ اٌّؼط١اث اٌّغخخذِت ٚ اٌّخؼٍمت بٍٛغاس٠خُ  

2006. 
(*)

ِؼاًِ الاسحباط بٛاعطت طش٠مت  α، اٌّؼاًِ اٌزٞ حُ حمذ٠شٖ  Cashin et al  ،(2002)Chen et Rogoff(2002أٔضش ) 

 .HLS=Abs(Log(1/2)/Log(α))=42moisإضافت إٌٝ  ٠0,984غاٚٞ  AR(1)اٌّشبؼاث اٌصغشٜ اٌؼاد٠ت، 

 Phillips-Perron. و Dickey-Fuller  (: إختبارات 3الجدوؿ )
 DF المستوى الانحراؼ الأولي

t-DF 
-2,93 

* 

 التأخر
12 

t-DF 
-1,60 

 التأخر
12 

LTCER 

-Phillips المستوى الانحراؼ الأولي
Perron 

t-PP 
-4,18 

** 

عرض 
 الشريحة

6 

t-PP 
-1,18 

عرض 
 الشريحة

6 

LTCER 

 %.1% و 5* و ** تشير إلى نتائج مرفوضة و قيـ حرجة بػ 
LTCER .لوغاريتـ سعر الصرؼ الحقيقي الفعاؿ 

Source: Estimations des Services du FMI, Rapport du 
FMI No 05/52, Mai 2006, p 86. 
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EP/P*:  سعر الصرؼ الحقيقي، بمعنى سعر سمة واحدة مف السمع الوطنية للاستيلاؾ، مقارنة بالسعر
 الأجنبي لسمة السمع المستيمكة معبر عنيا بوحدات نقدية أجنبية.

ax/a*iلمسمع  : فارؽ الإنتاجية ما بيف قطاع الصادرات و قطاع الواردات )الأجنبية(، أو ما بيف القطاع المحمي
 المتبادلة )خارجيا( و القطاع الأجنبي لمسمع المتبادلة )خارجيا(.

a*n/an فارؽ الإنتاجية بيف القطاع الأجنبي لمسمع غير المتبادلة )خارجيا( و القطاع المحمي لمسمع غير :
 المتبادلة )خارجيا(.

P*x/P*iلأولية الأساسية بالمقارنة بتمؾ : معدؿ التبادؿ التجاري لممواد الأولية الأساسية )أو سعر المادة ا
 الأجنبية المستوردة مف السمع الوسيطة( بالعممة الأجنبية.

، أي أف كؿ تحسف في Balassa- Samuelsonإف الجزأيف الأوليف مف المعادلة السابقة يعبراف عف أثر 
قتصاد، فينجـ عنو زيادة في الإنتاجية في قطاع المواد الأولية، سوؼ يؤدي إلى زيادة الأجور بصفة عامة في كامؿ الا

قطاع السمع غير المتبادلة و إلى ارتفاع سعر الصرؼ الحقيقي، الجزء الثالث مف المعادلة يعكس أثر الأسعار في 
معدلات التبادؿ التجاري، حيث أف الزيادة في سعر الصادرات سوؼ ينتج عنو زيادة في الأجور، و بدورىا تزيد مف 

 .(31)ابمة لمتبادؿ و مف ثـ أسعارىا كذلؾ الإنفاؽ عمى السمع غير الق
 المتغيرات المستخدمة في النموذج الجزائري. -5-2

LTCER  سعر الصرؼ الفعمي الحقيقي يعطى بالأساس إلى إحصائيات :ONS (2001=100)  بقيـ
 لوغاريتمية.
LRPIBC ( الناتج المحمي الإجمالي :PIBبالنسبة لكؿ مقيـ مقارنة بذلؾ لدى الشركاء ا ) لتجارييف، تـ معايرتو

بقيـ لوغاريتمية، و يؤخذ بعيف الاعتبار غياب معطيات حوؿ التكاليؼ الوحدوية لميد  2001في  1بالنسبة لكؿ بمد إلى 
العاممة، و كما ىو معموؿ بو في العادة عند حساب سعر الصرؼ الحقيقي التوازني، نعتبر ىنا المتغير عمى أنو 

 (.Balassa- Samuelson)أثر  إحلالي مف أجؿ فارؽ الإنتاجية
 LROIL و يساوي السعر الحقيقي لمبتروؿ الذي تـ حسابو بموجب طريقة :Cashin et al (2002 )(32) و ،

يتمثؿ  Le Déflateur -، أما مكمش الأسعارBrent -نعبر عنو بسعر ثابت لمؤشر السعر الفوري البريطاني لمبرنت
( بالقيـ الموغاريتمية، و ىناؾ 100=2001مصنعة في الدوؿ المتطورة )في مؤشر السعر الوحدوي لصادرات السمع ال

 (.P*x/P*i) متغير إحلالي مف أجؿ معدلات التبادؿ لممواد الأولية
، تظير و تشير إلى أف (4الشكل البياني )إف الملاحظة الأولية لتطور ىذه المتغيرات الثلاثة الموجودة في 

إلى التبعية للإنتاجية في الجزائر، بالمقارنة بتمؾ الموجودة لدى الشركاء ( يرجع في جزء كبير منو TCEREتطور )
التجارييف )مع وجود تشوىات عمى طوؿ إجمالي المدة تقريبا(، و في جزء أقؿ لمتغيرات الحاصمة في الأسعار الحقيقية 

 .(33)لمبتروؿ 
، إف اختبار 2003و  1970ابيف مجموع المعطيات ىي التي تشكمت مف الإحصائيات السنوية لمفترة الممتدة م

DFA يشير إلى فرضية عدـ السكوف- L’Hypothèse de Non Stationnarité لا يمكف رفضيا عند مستوى ،
% في حالة كؿ واحد مف المتغيرات الثلاثة، و عمى كؿ حاؿ و فيما يخص الانحراؼ الأولي ليذه المتغيرات 5لمثقة بػ 

%، و ىذا يظير و يشير إلى أف ىذه 1% و 5ة عند مستويات ثقة مف نفسيا، تكوف فرضية عدـ السكوف مرفوض
 يوضح ذلؾ.( 4الجدول ) ، وI(1)- D’un Ordre Unالمتغيرات تندمج في نظاـ واحد 
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 DFA (2 )(: نتائج اختبار 4الجدوؿ )

 المتغير المستوى الانحراؼ الأولي
t-DFA التأخ

 ر
t-

DFA 
  التأخر

 ٔص١ب اٌفشد ِٓ إٌاحح اٌّحٍٟ الإخّاٌٟ ِماسٔت بزان ٌذٜ ششواء اٌخداسة.  

 أعؼاس اٌبخشٚي اٌحم١م١ت.  

  
 
 
 
 
 
 
 
 
                                    

 عؼش اٌصشف اٌحم١مٟ اٌفؼاي

 .2003 -1970فٟ اٌفخشة  عؼش اٌصشف اٌحم١مٟ اٌفؼاي(: ِحذداث 4ً )اٌشى

  
 

 

 

 

 

 

 

                                    

5,8 

5,6 

5,4 

5,2 

5 

4,8 

4,6 

4,4 

0,7 

0,6 

0,5 

0,4 

0,3 

0,2 

0,1 

0 

1,8 

1,6 

1,4 

1,2 

1 

0,8 

0,6 

0,4 

0,2 

 

Source: Estimations des Services du FMI, Rapport du FMI No 05/52, Mai 2006, p 88. 
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-4,03 
** 

-4,36 
** 

-6,52 
** 

9 
9 
9 

-0,1 
-0,8 
-2,7 

9 
9 
9 

LTCER 
LRPIBC 
LROIL 

% و 5** تشير إلى نتائج مرفوضة و قيـ حرجة بػ 
1.% 

Source: Estimations des Services du 
FMI, Rapport du FMI No 05/52, Mai 
2006, p 87. 

نة بيف سعر الصرؼ الفعمي الحقيقي التوازني إف تحميؿ الاقتصاد القياسي يؤكد عمى وجود علاقة تكامؿ متزام
(TCERE و السعر الحقيقي لمبتروؿ و فارؽ الإنتاجية لمجزائر مقارنة بتمؾ الموجودة لدى نظراءىا مف الشركاء ،)

 Le Modèle( MVCE، يشير إلى التقدير الخاص بالنموذج الشعاعي لتصحيح الخطأ )(5الجدول )، إف التجارييف.
Vectoriel de Correction d’Erreurو الذي يرتكز إلى أربعة تأخرات ،- Quatre Retards في حالة التغيرات ،

 La Vrai -لكؿ واحد مف المتغيرات )إف ىيكؿ التأخرات يرتكز إلى اختيارات متلائمة(، إف طريقة المحاكاة الحقيقية
Semblance ( 1987) (34)غرانجر  -لكؿ مف أنجؿEngle- Granger ( 1995و جوىانسوف )Johanson 

 .() بيف المتغيراتتكامؿ المتزامف ، تـ استخداميا مف أجؿ معرفة عدد الأشعة التي تدؿ عمى ال(35)
 MVCE(: نتائج اختبارات 5الجدوؿ )

 عدد أشعة التكامؿ المتزامف
Johansen (1995) Engle-Granger (1987) 
1% 
1 

5% 
1 

1% 
1 

5% 
1 

 سعر الصرؼ الحقيقيتقديرات علاقة التكامؿ المتزامف ل
C 

-4,64 
LROIL (-

1) 
-0,24 
[-2,66] 

LRPIBC (-
1) 

-1,88 
[-16,42] 

LTCER (-
1) 
1 

 سرعة إعادة تعديؿ سعر الصرؼ الحقيقي
-0,6 

[-3,87] 
 1تكامؿ متزامف 

 
 نصؼ المدة للانحراؼ مقارنة بسعر الصرؼ التوازني

                                                           

()
 ٘زٖ الاخخ١اساث حؼطٟ أحغٓ إٌخائح ػٕذِا ٠ىْٛ ػذد اٌّشا٘ذاث ِشحفغ وث١شا. 
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 0,75بدلالة عدد السنوات  9بدلالة عدد الأشير 
Source: Estimations des Services du FMI, 
Rapport du FMI No 05/52, Mai 2006, p 89. 

%(، إف 5)بمستوى ثقة  تكامؿ متزامفو تشير الطريقتيف إلى أنو لا يوجد أكثر مف شعاع واحد يعبر عف 
التكاملات تحميؿ يمكف تصديقيا و ىي ذات دلالة و مترافقة بإشارة ملائمة، إف  التكامؿ المتزامفمعاملات شعاع 

ىي متطابقة )كؿ المتغيرات غير ساكنة(، و ىي ذات دلالة )و ىي غير معرفة بدلالة درجة سكوف ىذا  المتزامنة
يعطي الاعتقاد بأنو لا يوجد أي متغير، يمكف لو  Test d’Exclusion -المتغير(، إضافة إلى ذلؾ فاختبار الإقصاء
، أما الفرضية التي بموجبيا القيـ المتبقية ىي دالة لتوزيع (6ضر الجدول )أنأف يقصى مف العلاقة في المدى الطويؿ، 

(، إف ىيكؿ التأخرات L’Aplatissement -)التفرطح Kurtosis -طبيعي، ىي مرفوضة بسبب نتيجة كورتوسيس
تأخر تظير صحتو مف خلاؿ: إذا ما تـ إضافة التأخر الخامس فإف الاختبارات تقبؿ الفرضية التي مفادىا أف ال

 الإضافي ليس لو دلالة.
 VCE(: نتائج اختبارات 6الجدوؿ )

 \1اختبارات الإقصاء 
CHI-carré 

3,94 
LROIL 
16,34 

LRPIBC 
21,93 

LTCER 
21,89 

 اختبار الإثبات
Probabilité 

0,74 
0,00 
0,00 

df 
3 
3 
3 

 
Skewenes

s 
Kurtosis 
Jarque-

Bera 
 /VCE wald 2اختبارات إقصاء الفترة 

Df 
9 

Dretard4 
32,2 
[0,00] 

Dretard3 
22,1 
[0,00] 

Dretard
2 

34,7 
[0,00] 

Dretard1 
37,7 
[0,00] 

 %.5مستوى ثقة بػ  \1
 يمكف اقصاء المتغيرة. \2

Source: Estimations des Services du FMI, 
Rapport du FMI No 05/52, Mai 2006, p 89. 

 
 الطويل. معادلة سعر الصرف في الجزائر في المدى -5-3
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(، في المدى الطويؿ بالنسبة لمجزائر TCEREسعر الصرؼ الفعمي الحقيقي التوازني )إف المعادلة التي تقيس 
 :(36)تكوف عمى النحو التالي 
 

 
 

  إف كؿ ارتفاع في الػPIB))  1الحقيقي بالنسبة لكؿ مقيـ، مقارنة بذلؾ الموجود لدى الشركاء التجارييف بػ ،%
 %.2بحوالي  (TCERE)يؤدي إلى تحسف في سوؼ 

  سوؼ يؤدي ذلؾ إلى تحسف في 1إف كؿ ارتفاع في الأسعار الحقيقية لمبتروؿ بػ ،%(TCERE)  بحوالي
0,2.% 

فعندما ينحرؼ سعر الصرؼ الحقيقي عف مستواه التوازني باعتبار صدمة بترولية، فسوؼ يعود سريعا إلى 
ى، و تفسير ىذا الانحراؼ أف التعديؿ يحتـ عمى سعر الصرؼ الحقيقي الانتقاؿ مستواه التوازني في غياب صدمات أخر 

و التطور إلى نقطة توازف جديدة، أو يتراجع الانحراؼ الجديد المؤقت بالرجوع إلى قيمتو التوازنية الابتدائية، إف قيمة 
 D’une -دورة وحدويةل D’une Demi Vie -يفرض سرعة انحراؼ لنصؼ مدة 0,6عند  شعاع التكامؿ المتزامف
Impulsion Unitaire  سنة  0,75تقدر بػ() مف أي انحراؼ سوؼ يقصى تقريبا 50يقيس ، و إجمالا النموذج %

 Cashinأشير المشاىدة مف طرؼ  8أشير عمى الأكثر، ىذه السرعة لمتعديؿ ىي قابمة لممقارنة مع سرعة  9خلاؿ 
et al (2002 )(37)سنوات الخاص بػ  5إلى  3ى القياس ، و ىي قصيرة جدا بالنضر إلRogooff (1996 )(38). 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
                                                           

()
حشحبظ بأعؼاس اٌّٛاد الأ١ٌٚت ٚ الإٔخاخ١ت إٌغب١ت اٌّشحفؼت، ٠ّىٓ  (PPA)اٌّخضّٕت صذِت ٌـ  Demi Vie -ف ِذةإْ ٔص 

(Θ-1)%( ٌصذِت، حؼشف واٌخاٌٟ:50)فٟ ٘زٖ اٌحاٌت  %٠xؼبش ػٓ الأحشاف  (T)حؼش٠فٙا ف١ّا ٠ٍٟ: اٌضِٓ 
t
 = (1-x)  ،Θ 

 )عٕٛاث(.ػذد اٌذٚساث اٌض١ِٕت  Tِؼاًِ ل١ّت حصح١ح اٌخطأ ٚ 

(0,11) 
[16,42] [2,66] 

(0,08) 

325 

275 

225 

175 

125 

75 

TCER 

 اٌخٛاصٟٔ )اٌّّٙذ(

TCER ٟٔاٌخٛاص 

TCER 

 (: عؼش اٌصشف اٌحم١مٟ ٚ اٌخٛاصٟٔ.5اٌشىً )

Source: Estimations des Services du FMI, Rapport du 

FMI No 05/52, Mai 2006, p 90. 

0,4 

0,3 

0,2 

0,1 

0 

-0,1 

-0,2 

-0,3 

-0,4 

 (: أحشاف عؼش اٌصشف اٌحم١مٟ ػٓ اٌخٛاصٟٔ.6اٌشىً )

 ػٓ اٌّغخٜٛ اٌخٛاصٟٔ( %)

 

Source: Estimations des Services du FMI, Rapport du 

FMI No 05/52, Mai 2006, p 91. 
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، سعر الصرؼ ()تشير إلى أنو لا توجد حاليا أي إشارة لانحراؼ الدينار الجزائري  (6( و )5الشكل البياني )
الأورو مقابؿ ، و عمى إثر التحسف الذي حققو 2003 -2002يظير قريبا مف مستواه التوازني في  (TCER)الحقيقي 

، قد تجاوز Lissé -( المميدTCERE( أي )TCERE)و  (TCER)، الانحراؼ ما بيف 2003 -2002الدولار في 
، ىذا الانخفاض الكبير بالمقارنة بما 2003%( في المتوسط في 6-و إلى ) 2002% في 2إلى + 2001% في 9+

)و ذلؾ مف  2003خلاؿ السداسي الثاني مف  تقترحو الأساسيات، فعمى كؿ حاؿ التصحيح الذي قامت بو السمطات
بالانتقاؿ إلى نقطة أقرب مف مستوى  (TCER)خلاؿ ترؾ سعر الصرؼ الإسمي لمدينار يتحسف(، و ىو ما يسمح لػ 

، إف الشكؿ البياني ()% عف مستواه المتوسط السنوي 3في مستوى أعمى بػ  (TCER)التوازف، في نياية السنة كاف 
، بالنضر إلى الصدمة البترولية المعاكسة، و التي دفعت سعر 1988 -1986تدىور الدينار في  ( يشير كذلؾ إلى5)

 1995 -1994إلى مستواه التوازني، في حيف أف التقييـ المبالغ فيو لسنة  1985الصرؼ المرتفع و المغالى فيو لسنة 
 بالكاد يظير مف خلاؿ النموذج.

لـ ينحرؼ  (TCER)مية تبدو كذلؾ، و تؤكد فرضية كوف أف إف سموؾ مختمؼ المتغيرات الاقتصادية الك
، 2003و انخفاض الصادرات خارج قطاع المحروقات في  2004 -2002، إف النمو الكبير لمواردات ما بيف 2003

لـ يترافؽ بتدىور حقيقي لسعر الصرؼ الحقيقي، إضافة إلى ذلؾ مف الصعب فيـ كيؼ يمكف لنا تسجيؿ تضخـ 
سوؼ يشيد انحرافا، فإذا ما عرؼ سعر  (TCER)، و ىذا ضمف توقعات بأف 2003 -2002منخفض ما بيف 

 .(39)الصرؼ انخفاضا محسوسا مقارنة بقيمتو التوازنية، سوؼ تظير ضغوطا تضخمية 
 أفاق سعر الصرف في الجزائر في المدى القصير و المتوسط.  -5-4

 ىو غير مؤكد، ر الصرؼ الفعمي الحقيقي التوازنيسعفالمنحى المستقبمي ل (40)و حتى أبعد مف المدى القصير 
 (TCER)إف السياسات المتبعة مف طرؼ السمطات تتضمف مكونيف جديديف، سوؼ يكوف ليما أثر محسوس عمى 

، إف الارتفاع Une Consolidation Budgétaire -التوازني: تحرير تجاري متصاعد و مالية عمومية قوية و متينة
و في السنوات التي تمتيا، سوؼ يرافقيا تحسف في السعر الصرؼ  2005لحقيقية لمبتروؿ في المتوقع في الأسعار ا

، إضافة إلى ذلؾ في حيف أف () ( سوؼ يكوف نسبيا معقدTCEREالحقيقي التوازني، و أثر ىذه السياسات عمى )
يقية في الجزائر، مقارنة بتمؾ أثر التحرير التجاري في المدى الطويؿ، يمكف ترجمتو في تغيرات في الإنتاجية الحق

 الموجودة لدى شركاء التجارة، لكف العلاقة بيف سياسة مالية قوية و الأساسيات غير واضحة.
 تحرير تجاري متنامي. -5-4-1

                                                           

))
 حُ اٌحصٛي ػ١ٍٗ ِٓ خلاي اٌخطب١ك (،5)ٌٍشىً اٌب١أٟ  Lissé (TCER) -عؼش اٌصشف اٌحم١مٟ اٌفؼٍٟ اٌخٛاصٟٔ اٌّّٙذ 

 100، ٚ اٌزٞ ٠خضّٓ ِؼاًِ ٌٍخ١ّٙذ Un Filtre Hodrick Prescott -ػٍٝ اٌّخغ١شاث اٌّغخمٍت ِا ٠ؼشف بّؼاًِ حشش١ح )حٕم١ت(

Un Facteur de Lissage de، ٠ٕخح ػٓ ٘زا اٌخ١ّٙذ حح١١ذ ٚ- Neutralisé  ُأثش اٌخمٍباث اٌّؤلخت ٌٍّخغ١شاث اٌّغخمٍت ػٍٝ حم١١

حلا١ٌت ِٓ أخً ل١ُ اٌخٛاصْ فٟ اٌّذٜ اٌط٠ًٛ ٌٙزٖ اٌّخغ١شاث، ٚ ااٌخٛاصٟٔ، ٚ رٌه بئ٠داد ِخغ١شة  عؼش اٌصشف اٌفؼٍٟ اٌحم١مٟ

 اٌزٞ ٠خٛافك فٟ اٌّذٜ اٌط٠ًٛ ِغ ل١ُ اٌخٛاصْ ٌٍّخغ١شاث اٌّغخمٍت. (TCER)٠ّىٓ ٌٕا ا٢ْ اػخباس ٘زا اٌم١اط بّثابت ِغخٜٛ ٌـ 
()

، ٠ّىٓ حفغ١شٖ ِٓ خلاي 2003فٟ ٔٙا٠ت  (TCER)%( ب١ٓ اٌّؼذي اٌخٛاصٟٔ ٚ اٌّؼذي اٌفؼٍٟ ٌـ 3-الأحشاف اٌصغ١ش بـ ) 

ٌّؼذي اٌخٛاصٟٔ اٌّؤعظ ػٍٝ اعخخذاَ ِؼاًِ اٌصذِاث اٌّؤلخت اٌخٟ ٌُ ٠غدٍٙا إٌّٛرج فٟ اٌّذٜ اٌط٠ًٛ، إضافت إٌٝ رٌه حم١١ُ ا

 خً اٌم١ُ فٟ ٔٙا٠ت اٌّذة.أ، ١ٌظ دل١ما خذا ِٓ Hodrick- Presott حشش١ح
() .حشحىض ػٍٝ إعماطاث أفاق الالخصاد اٌؼاٌّٟ اٌخٟ حؤوذ أْ أعؼاس اٌبخشٚي فٟ حطٛس ِغخّش 



 - 19 - 

إف تحرير التجارة الخارجية يرتبط بانخفاض محسوس لسعر الصرؼ الحقيقي التوازني، إف تحرير التجارة 
 :(41)( مف خلاؿ مدخؿ الإحلاؿ و الدخؿ TCEREالخارجية يتفاعؿ مع )

  إف تخفيض الحقوؽ الجمركية سوؼ يرفع الطمب عمى سمع القطاع القابمة لمتبادؿ، بالمقارنة بسمع القطاع
الغير قابمة لمتبادؿ، و ىذا الأثر بدوره سوؼ يسمح بتخفيض سعر المنتجات المحمية، و يشجع بذلؾ عمى انخفاض 

 حقيقي.
 الخارجية سوؼ يرفع إضافة إلى ذلؾ الدخؿ الحقيقي للاقتصاد المحمي، و ىذا ما سيتأثر بو  إف تحرير التجارة

الطمب الإجمالي لمختمؼ السمع و منيا السمع الغير قابمة لمتبادؿ، و بالتأكيد سوؼ يكوف ىناؾ رد فعؿ لسعر الصرؼ 
 الحقيقي التوازني.

ف أثر الإحلاؿ، عندما لا يترافؽ التحرير التجاري في حيف يمكف أف ننتظر أف يكوف أثر الدخؿ أقؿ أىمية م
 بإصلاحات ىيكمية، لذلؾ سوؼ يميؿ سعر الصرؼ الحقيقي التوازني إلى الانخفاض.

و عمى كؿ حاؿ إذا ما ترافؽ تحرير التجارة الخارجية بإصلاحات ىيكمية ينتج عنيا مكاسب في الإنتاجية، فإف 
حات الييكمية التي تيدؼ إلى تحسيف الإنتاجية و ىو ما يدفع إلى سوؼ يكوف محدود، إف الإصلا (TCERE)تدىور 
، الأمر الذي يؤدي إلى موازنة المنحى الأولي بالانخفاض، إف المتابعة المتزايدة لمستوى الإنتاجية (TCERE)تحسف 

سعر الصرؼ الحقيقية لمجزائر بالمقارنة بنظرائيا مف شركاء التجارة، سوؼ يساعد عمى معرفة المنحى المحتمؿ ل
 الحقيقي التوازني.

 سياسة مالية قوية. -5-4-2
ىي الآلية الأساسية لانتقاؿ تقمبات أسعار البتروؿ نحو الاقتصاد الجزائري، و يتـ ىذا  (42)إف السياسة المالية 

قوي بيف  الانتقاؿ لأف معظـ المداخيؿ الطاقوية يتـ قبضيا مف طرؼ السمطات العمومية، و إلى غاية اليوـ ىناؾ ارتباط
النفقات العمومية و المداخيؿ الطاقوية، إف السعر الحقيقي لمبتروؿ يعتبر عامؿ ميـ فيما يتعمؽ بتحديد سعر الصرؼ 
الحقيقي التوازني، في حيف إذا ما قطع الارتباط بيف النفقات العمومية و المداخيؿ الطاقوية، لف تستطيع لوحدىا 

، إذف فمماذا؟ إذف حتى في ظؿ توقعات (TCERE)ت كافية حوؿ مسار الأسعار الحقيقية لمبتروؿ توفير معموما
بارتفاع أسعار البتروؿ و إذا ما انخفضت النفقات العمومية بقيـ تعادؿ أسعار البتروؿ، فسوؼ يكوف مف الميـ كثيرا 

 سابقا. مراقبة أثار السياسة المالية المستقبمية عمى الاقتصاد، و خصوصا عمى الأساسيات التي أشرنا إلييا
( و عمى السياسة المالية المنتيجة، مف طرؼ TCERمف الصعب توقع الأثر الذي مف الممكف أف يكوف عمى )

و في السنوات المقبمة، إف تحسيف رصيد المالية العمومية ينتج عف رقابة فعالة لمنفقات، تيدؼ  2005السمطات منذ 
ؿ خفض النفقات سوؼ ينعكس ذلؾ عمى الطمب عمى السمع إلى زيادة الادخار الإجمالي و خفض الطمب الإجمالي، مث

الغير متبادلة، و سوؼ ينتج عف ىذا تدىور حقيقي في سعر الصرؼ، في حيف تحسف الوضعية الخارجية الناتج عف 
 .(43)سياسة مالية قوية، سوؼ يترافؽ بتحسف حقيقي في سعر الصرؼ 

 الإطار النضري لمنموذج. -6
صاد صغير مفتوح ينتج نوعيف مف السمع: سمعة غير قابمة لمتبادؿ و سمعة أخرى عمى اقت (44)يتأسس النموذج 

قابمة لمتبادؿ )أي لمتصدير(، إف إنتاج السمعة القابمة لمتصدير يرتبط بإنتاج مادة أولية، و أف العوامؿ متغيرة و السمعتيف 
 يتـ إنتاجيما داخؿ البمد.

 الإنتاج الوطني. -6-1
 تصاد المحمي:ىناؾ قطاعيف في ىذا الاق

 قطاع ينتج سمعة قابمة لمتبادؿ خارجيا "قابمة لمتصدير- Exportable.و لتكف مادة أولية " 
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 .القطاع الأخر يتكوف مف مجموعة متنوعة مف المؤسسات، التي تنتج سمع غير قابمة لمتبادؿ خارجيا 
سمع، لا يستوجب إلا عامؿ واحد و و مف أجؿ ىدؼ تسييؿ الحسابات يؤخذ في الحسباف لإنتاج ىذيف النوعيف مف ال

 ىو اليد العاممة.
 قطاع المنتج الأولي:

 قطاع المنتج الغير قابؿ لمتبادؿ: 
X.تمثؿ قطاع السمعة الأولية : 
n.تمثؿ قطاع السمعة غير القابمة لمتبادؿ : 
L.كمية اليد العاممة اللازمة في كؿ قطاع : 
aعاممة لكؿ مف القطاعيف.: إنتاجية اليد ال 

إف النموذج يأخذ في الحسباف أف اليد العاممة يمكنيا الانتقاؿ بحرية مف قطاع إلى أخر، إلى أف تصبح الأجور 
(w:ىي نفسيا في كلا القطاعيف، و معادلة الأسعار كالتالي ) 

 
قطاع، و بافتراض أف سعر  عند التوازف الإنتاجية الحدية لميد العاممة يجب أف تساوي الأجر الحقيقي في كؿ

، و ىناؾ منافسة مثمى داخؿ قطاع السمع غير القابمة Un Facteur Exogène -المنتج الأولي ىو عامؿ خارجي
 لمتبادؿ، ىذه الافتراضات يمكف التعبير عنيا بواسطة المعادلة الموالية:

 
، PXذلؾ الخاص بسمعة المنتج الأولي ، مقارنة بPnإضافة إلى ذلؾ فالسعر النسبي لمسمع غير القابمة لمتبادؿ 
 يمكف تحديده كمية عبر عوامؿ تكنولوجية و ىو مستقؿ عف الطمب.

 المستهمكين المحميين. -6-2
البمد المحمي يقطنو مجموعة مف الأفراد معروفيف يضمنوف عدـ مرونة الطمب عمى اليد العاممة )و: 

L=LX+Lnبمة لمتبادؿ و الأخرى غير القابمة لمتبادؿ، ىذه السمعة المتبادلة (، و ىـ يستيمكوف كلا النوعيف مف السمع القا
تستورد مف باقي العالـ و ىي لا تنتج عمى مستوى الاقتصاد المحمي، إف الفرضيات المتعمقة بالأفضميات تقتضي أف 

تبادؿ و مف السمع غير المنتج الأولي لا يستيمؾ داخؿ الاقتصاد المحمي، فكؿ فرد يختار ما يستيمكو مف السمع القابمة لم
 :(45)القابمة لمتبادؿ، بطريقة تمكنو مف تعظيـ منفعتو، و يفترض أف ىذا الاستيلاؾ يتزايد كما يمي 

 
Cn.تمثؿ المشتريات مف السمع غير القابمة لمتبادؿ : 
Ct.تمثؿ المشتريات مف السمع المستوردة : 

ثابتة.   و: 

 تتوافؽ و المعادلة التالية: (C)كة إف التكمفة الأدنى لوحدة مستيم

 
Pt.ىو السعر معبر عنو بدلالة العممة المحمية لوحدة واحدة مف السمع المتبادلة : 

( ىو مؤشر أسعار الاستيلاؾ، و أف قانوف السعر الوحيد يطبؽ عمى سمعة مستوردة Pو كما ىو معروؼ )
 كالتالي:
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Eنقدية الأجنبية، اللازمة لمحصوؿ عمى وحدة واحدة محمية.: سعر الصرؼ الإسمي بمعنى مجموع الوحدات ال 

P*
t.سعر السمعة المتبادلة )المستوردة( معبر عنيا بوحدات نقدية أجنبية : 

 الإنتاج و الاستهلاك الأجنبي. -6-3
حتى الآف تعرفنا عمى أف المنتج الأولي لا يستيمؾ مف طرؼ الأعواف المحمييف و ىو يصدر كمية، إضافة إلى 

، المنطقة الأجنبية تتكوف مف ثلاثة ))الاقتصاد المحمي يستورد السمع التي لا تنتجيا إلا مؤسسات أجنبية  ذلؾ
قطاعات: قطاع السمع غير المتبادلة، قطاع السمع الوسيطة و قطاع المنتجات النيائية، قطاع السمع غير المتبادلة ينتج 

 و لا يستعمؿ إلا اليد العاممة كعامؿ للإنتاج:السمع التي يتـ استيلاكيا خصيصا مف طرؼ الأجانب، 

 
ينتج الاقتصاد الأجنبي كذلؾ سمع وسيطة التي تستخدـ في إنتاج سمع نيائية، كذلؾ ىذا المنتج الوسيط يتـ 
إنتاجو بواسطة عامؿ واحد و ىو اليد العاممة، و بأكثر دقة دالة إنتاج ىذه المؤسسات في ىذا القطاع تتوافؽ و المعادلة 

 تالية:ال

 
إف انتقاؿ اليد العاممة مف قطاع )أجنبي( إلى أخر ىو مضموف، لأف الأجور متساوية في الخارج مف قطاع 

، و سعر السمعة الأجنبية غير القابمة لمتبادؿ يعرؼ بدلالة الإنتاجية النسبية، و سعر السمع الوسيطة () لأخر
 الأجنبية، و ىي تتوافؽ و المعادلة التالية:

 
تاج السمعة النيائية يتطمب نوعيف مف المدخلات الوسيطة، الأوؿ ىو المنتج الأولي )يمكف أف ينتج مف إف إن

طرؼ عدة بمداف بما فييـ بمد الاقتصاد المحمي(، أما الثاني ىو سمعة وسيطة ينتجيا باقي العالـ، إف المنتجيف ليذه 
*Yإنتاجيا مف خلاؿ تجميع المدخؿ الوسيط الأجنبي  السمعة النيائية و التي تسمى كذلؾ سمعة قابمة لمتبادؿ، يتـ

i و ،
*Yالمنتج الأولي الأجنبي 

x:و يعبر عنو وفؽ المعادلة التالية ، 

 
و الآف يصبح مف السيؿ إثبات أف تكمفة الوحدة الواحدة مف السمعة المتبادلة، يعبر عنيا بوحدات نقدية أجنبية 

 توافؽ المعادلة التالية:

 
ذلؾ أف المستيمكيف الأجانب، يستيمكوف السمعة الأجنبية غير القابمة لمتبادؿ و ىذا المنتج و مف المعروؼ ك

النيائي، كما ىو عميو الحاؿ عند المستيمكيف المحمييف، و يوفروف كذلؾ يد عاممة تتميز بعدـ المرونة لمختمؼ 
 لي:القطاعات، مؤشر أسعار الاستيلاؾ للاقتصاد الأجنبي يمكف التعبير عنو كالتا

 
 (:13( و )6للاقتصاد المحمي يحدد عبر المعادلات ) (46)و سعر الصرؼ الحقيقي 

                                                           

()
 اٌبٍذاْ إٌّخدت ٌٍغٍؼت )إٌّخح( الأٌٟٚ. ٚ ٘ٛ ٠ضُ وزٌه ِخخٍف ،الالخصاد الأخٕبٟ ٠خخٍف ػٓ بالٟ اٌؼاٌُ 

() 
ِٓ اٌّؼٍَٛ أْ ا١ٌذ اٌؼاٍِت ٠ّىٕٙا الأخماي بحش٠ت ِٓ لطاع إٌٝ أخش فٟ ٔفظ إٌّطمت )ِح١ٍت أٚ أخٕب١ت(، ٌىٓ لا ٠ّىٕٙا  

 الأخماي ِٓ ِٕطمت إٌٝ أخشٜ.
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