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  : م��ص

��دف��ذه�الدراسة�إ���تحليل�وتقييم�التطور�التار����لنظام�سعر�صرف�الدينار�

،�من�خلال�ت�بع�مختلف�المراحل�ال���2022إ����1962الف��ة�الممتدة�من�ا��زائري�خلال�

دار
 
   مر���ا�منذ��ستقلال�إ���غاية�تب���نظام�التعو�م�الم
ُ
كما��سلط�الضوء�ع���التحولات�.                                                

���� �التغ��ات �ب�ن �العلاقة �وت��ز �مسار�سعر�الصرف، ��� �أثرت �ال�� �والنقدية �قتصادية

�والمالي ��قتصادية �الدينار�ا��زائري السياسات �قيمة �وتطور ��طار�. ة �الدراسة وت�ناول

ا��عكس�تفاعل�قوى�العرض�والطلب� ا��لي  ً                               النظري�لسعر�الصرف�باعتباره�متغ�� ا�اقتصادي       ً         ً                                

�والم��ان� �الصرف، �احتياطات �مثل �فيھ، �المؤثرة �العوامل �إبراز�أ�م �مع �الصرف، �سوق ��

�وأس �والت��م، ��جما��، �المح�� �والناتج �أن�. عار�الفائدةالتجاري، �النتائج �أظ�رت وقد

ا�من�نظام�إداري�صارم�إ���نظام�أك��� �تدر�جي 
 

ً                                    نظام�سعر�الصرف����ا��زائر�ش�د�انتقالا       
ً

                                    

��قتصاد� �عرف�ا �ال�� �والتغ��ات �الداخلية ��قتصادية �التحولات �مع �يتما��� �بما مرونة،

ا����تحديد�المتغ��ات��قتصادية�ال�لية�لعب�                   َ كما�بي�ت�الدراسة�أن  . العال�� ا�محور�  ً            ت�دور        ً     

 .اتجا�ات�سعر�صرف�الدينار�ا��زائري�وتفس���تطوراتھ�ع���مختلف�المراحل�التار�خية

�السياسة��:ال�لمات�المفتاحية سعر�الصرف،�ا��زائر،�نظام�الصرف،�الدينار�ا��زائري،

 .النقدية
  

Abstract:  
This study aims to analyze and evaluate the historical development of the 

Algerian dinar exchange rate system over the period 1962–2022 by tracing the 

                                                           
1
  حب�بة�صياد  
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various stages it has undergone since independence up to the adoption of the 
managed floating exchange rate regime. It highlights the major economic and 
monetary transformations that have influenced the evolution of the exchange rate 
and examines the relationship between economic and financial policy changes and 
the value of the Algerian dinar. The study also presents the theoretical framework 
of the exchange rate as a key macroeconomic variable reflecting the interaction of 
supply and demand forces in the foreign exchange market, while emphasizing the 
main determinants affecting its behavior, including foreign exchange reserves, the 
trade balance, gross domestic product, inflation, and interest rates. The findings 
indicate that Algeria’s exchange rate regime has experienced a gradual transition 
from a rigid administrative system to a more flexible framework, in line with 
domestic economic transformations and changes in the global economy. 
Furthermore, the study shows that macroeconomic variables have played a crucial 
role in shaping the trends of the Algerian dinar exchange rate and explaining its 
evolution throughout the different historical phases. 
Keywords: Exchange Rate, Algeria, Exchange Rate Regime, Algerian Dinar, 
Monetary Policy. 

  :قدمةم

عد�سعر�الصرف�من�أ�م�المتغ��ات��قتصادية�ال�لية�ال���تحظى�با�تمام�  �                                                                ُ

�المح �لدوره �ا��ديثةنظر ا ��قتصادية ��دبيات �التوازنات�                                  ً           كب����� �تحقيق ��� وري

�و�س�ثمار� �ا��ارجية �التجارة �المباشر�ع�� �وتأث��ه �وا��ارجية، �الداخلية �قتصادية

�الوط�� �للاقتصاد �التنافسية �والقدرة �والت��م، �سعر�الصرف�. �جن��، �يمثل كما

�علاقا��ا� �إدارة ��� �الدول �عليھ ��عتمد �النقدية، �السياسة �أدوات �من �أساسية أداة

ة�والمالية�مع�العالم�ا��ار��،�خاصة����ظل��نفتاح��قتصادي�وتزايد��قتصادي

 .حركة�المبادلات�التجار�ة�والمالية�الدولية

ا�للتحولات� ً           وقد�ش�دت�أنظمة�سعر�الصرف�ع���العالم�تطورات�متعددة�تبع                                                      

�الصرف� �أنظمة �من �الدول �من �العديد �انتقلت �حيث �الدولية، �والمالية �قتصادية

� �إ�� �ومواج�ة�الثابت ��قتصادية �التغ��ات �مع �التكيف ���دف �أك���مرونة، أنظمة

عد�ا��زائر�من�ب�ن�الدول�ال���عرفت�تحولات�م�مة����نظام�. الصدمات�ا��ارجية
 
                                                     و�
ُ
  

�و�صلاحات� �الداخلية ��قتصادية �التغ��ات �ن�يجة ��ستقلال، �منذ سعر�الصرف

�باعت �أسعار�النفط �تأث���تقلبات �إ�� �إضافة �للاقتصاد�ال�ي�لية، �الرئ���� �المورد باره

 .الوط��



  والاقتصادية القانونية البحوثمجلة 
  

Journal of Legal and Economic Research 
  صياد�حب�بة�

 

  والاقتصادية القانونية البحوثمجلة 

 :2661ISSN-7455 -زائر، الجفلوآ-المركز الجامعي الشريف بوشوشة 

 
 

 

896 

 

�نظام� �من �بداية �النقدية، �إدارتھ ��� �مراحل ��عدة �مر�الدينار�ا��زائري فقد

�نحو� ا �تدر�جي  ��نتقال �ثم �الموجھ، ��قتصاد �بخصائص �المرتبط ��داري ً       الصرف                                                        

� �لسنة ��قتصادية ��صلاحات ��عد �خاصة �أك���مرونة، �ش�لت�1994أنظمة �ال�� ،

 .��إدارة�السياسة�النقدية�وسوق�الصرفنقطة�تحول��

�نظام� �تطور �دراسة �إ�� �المقال ��ذا ���دف �الموضوع، ��ذا �أ�مية �من ا
 
                                                          وانطلاق
ً
      

� �الف��ة �ا��زائر�خلال ��� ��طار�2022–1962سعر�الصرف �ب�ن �ا��مع �خلال �من ،

���� �المؤثرة �ال�لية ��قتصادية �المتغ��ات �إبراز�أ�م �مع �التار���، �والتحليل النظري

  .قيمة�الدينار�ا��زائري�وتحليل�ا�ع�اسا��ا�ع����قتصاد�الوط���تحديد

 :مما�سبق،�يمكن�طرح��ش�الية�التالية: إش�اليةالدراسة

�من� -  �الممتدة �الف��ة �ا��زائر�خلال ��� �سعر�الصرف �وسياسة �نظام �تطور كيف

 ؟2022إ����1962

� �الدراسة �إش�الية �ع�� �منوللإ�جابة ��لا�بد �ال�ساؤلات �ع�� الفرعية��جابة

 :التالية

 ما�المقصود��سعر�الصرف�وما�أ�م�النظر�ات�المفسرة�لھ؟ - 

 ما�طبيعة�سوق�الصرف�وما�أ�م�المخاطر�المرتبطة�بھ؟ - 

 أ�داف�وأدوات�سياسة�سعر�الصرف؟����ما - 

 كيف�تطور�نظام�وسياسة�سعر�الصرف����ا��زائر�منذ��ستقلال؟ـ - 

 :الضوء�ع���النقاط�التالية���دف��ذه�الدراسة�إ����سليط� :أ�داف�الدراسة�

 .توضيح�المفا�يم��ساسية�المرتبطة��سعر�الصرف - 

 .إبراز�أ�م�النظر�ات��قتصادية�المفسرة�لتحديدسعر�الصرف - 

 .التعرف�ع���سوق�الصرف�والمخاطر�المرتبطة�بھ - 

 .تحليل�أ�داف�وأدوات�سياسة�سعر�الصرف - 

 2022-1996الف��ة�خلال� دراسة�تطور�نظام�وسياسة�سعر�الصرف����ا��زائر - 
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المن���ن�الوصفي��ناستخدماللإجابة�ع����ش�الية�المطروحة� :المن���العلمي�المتبع

 :التار���و 

�الوصفي. 1 �وسوق�: المن�� �الصرف، ��سعر �المتعلقة �النظر�ة �المفا�يم لوصف

 .الصرف،�والسياسات�النقدية

�التار���. 2 �ا :المن�� ��� �سعر�الصرف �وسياسة �نظام �تطور ��زائر�وتحليل�لدراسة

  .مختلف�المراحل��قتصادية�ال���مر���ا��قتصاد�ا��زائري 

  �طار�النظري�ما�ية�سعر�الصرف. 1

�أو� �أو�السلع �ا��ام �للمواد �تبادل �عملية ��ل �تصاحب �الدو��، �المستوى ع��

�نقدية �تدفقات ����. ا��دمات �المشاركة �فإن �موحدة، �عالمية �عملة �غياب �ظل و��

� �الدولية ����التجارة �التحو�ل ��ذا �و�تم �الوطنية، �عمل��ا �تحو�ل �الدول �ع�� تفرض

�لسعر�الصرف ا �وفق  ��جن�� �الصرف �قيمة�.                    ً            سوق �باعتباره � �سعر�الصرف و�ؤدي

�ف�و��عكس� �الدولية؛ �التجارة ��� ا �حاسم  ا �دور  �آخر� �بلد ��عملة �مقومة �ما �بلد                                     ً      ً                               عملة

� ��قتصاد �اندماج �شروط �و�حدد �ا��ارج، �ع�� �الدولة �انفتاح �السوق�مدى ��

دومنيك�. (العالمية،�كما��سمح�بمقارنة�أسعار�السلع�وا��دمات�ب�ن�مختلف�البلدان

  )35-15،ص2001فليب،�

 �عر�ف�سعر�الصرف -1.1

ا� ا�دولي 
 
ً   يتع�ن�ع���الوكلاء��قتصادي�ن�الذين�يمارسون��شاط      
ً
سواء����تجارة�(                                             

�أو��س�ثمارات �المالية، �أو��صول �وا��دمات، �) السلع �الوطنية�اس�بدال عملا��م

�أجن�ية �الذي�. �عملات �النقدي �التحو�ل ��ذا �إجراء �الدولية �المبادلات ��ذه وتفرض

� �بـ عرف �الدفع�".الصرف"ُ        �  �وسائل �تحو�ل �خلال�ا �من �يتم �مالية ��و�عملية والصرف

وتتمثل��ذه�العملية����شراء�أو�. ا��اصة�ببلد�ما�إ���وسائل�دفع�خاصة�ببلد�آخر

س���بيع�عملة�مقابل�عملة�أخ ُ     رى����سوق�الصرف،�وذلك��سعر��  ". سعر�الصرف"                           

عرف�بـ�
 
ا�بيع�عملة�أخرى،��        ومن�ا��دير�بالذكر�أن�شراء�عملة�ما��ع���تلقائي 
ُ
                   ً العملة�"                                            

 (Katusiime, 2025, p. 06)"المقابلة
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�عمل �مقابل �ما �عملة �لقيمة ا �مقياس  �سعر�الصرف �يمثل �ذلك، �ع�� ً                               ً                         و�ناء  ة�    

ا�لآلي���العرض�والطلب سعر����أسواق�الصرف�و�تغ���باستمرار�وفق  ُ                                       ً                    أخرى؛�حيث��            .  

  

   أنواع�سعر�الصرف - 2.1

  : تتعدد�أنواع�سعر�الصرف،�لكن�يبقى�أ�م�ما�ماي��

  )NEER(سعر�الصرف��سمي�الثنا�ي� -1.2.1

�و�السعر�ال�س���لعملة�ما�مقابل�عملة�أخرى،�و�مثل�كمية�العملة�الوطنية��

� ��جن�ية �العملة �من �واحدة �وحدة �ع�� �ل��صول �ا��ارجية�(اللازمة �القيمة �عكس

�بال�سع�������سواق�عن�تلا���قوى )للعملة  & Kerstin):و�آلية�تحديدالسعر�ت�تج�

Helmut, 2021, p. 61) 

يرتفع��س�ب��ست��اد،��ق��اض�ا��ار��،�السياحة����: الطلب�ع���العملات

 .ا��ارج،�و�س�ثمار�الدو��

يرتفع��س�ب�التصدير،��قراض�الدو��،�السياحة�الوافدة،�: عرض�العملات

  و�س�ثمارات��جن��

  RER)(سعر�الصرف�ا��قيقي -2.2.1

� �القوة �حيث��و�مؤشر�يقارن �مختلف�ن، �بلدين �ب�ن �للعملة �الفعلية الشرائية

�العملة �بنفس �مقومت�ن �السلع �من �سلت�ن �ب�ن �ال�سبة ��يق�س �قياس�،وذلك �دف

�السعر�ة" �التنافسية �" القدرة �ما ��عتبار�سعر�البلد ��� ��خذ �مع �آخر، �بلد تجاه

 ,Esra & Arslan)���كلا�البلدين) �غ��ات��سعار(الصرف��س���ومعدلات�الت��م�

حسب�سعر�الصرف�ا��قيقي�وفق  و .(2023  : لمعادلة�التاليةل اُ                          ً � 

  أو�متعدد��طراف) REAL(سعر�الصرف�الفع�� -3.2.1

��سميي �سعر�الصرف ف َ                 وص  �الثنا�ي�ة  ��سعر�الصرف �عملت�ن بال�سبة�. ب�ن

�و�عدد�العملات��جن�ية�القابلة�للتحو�ل�إ����ذه�العملة،�Nلعملة�معينة،�إذا��ان�

� �يوجد �الثنائية�Nفإنھ �أسعار�الصرف �من �الدولية�، �القيمة �تطور �تقييم �أجل ومن

�حساب�سعر�الصرف�
 
                لعملة�ما�مقارنة�بمجموع�عملات�شر�ا��ا�التجار��ن،�يتم�عادة
ً
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�العملة �ل�ذه �بالأ . الفع�� �لا�تحظى �العملات �جميع �لأن
 
                           ونظرا
ً
�بال�سبة�      �نفس�ا �مية

لأخذ�كثافة�المبادلات�التجار�ة�مع��ل�شر�ك�) تثقيل(للبلد،�يتم�إجراء�عملية�ترجيح�

��عتبار �أ�� �حيث �مر���� َ ن  ، ��ند��� ��و�متوسط �ما �لبلد �الفع�� سعر�الصرف

�التجار��ن �شر�ائھ �أبرز �تجاه �البلد �ل�ذا �الثنائية �ي�ون�. لأسعار�الصرف �ما
 
         وعادة
ً
     

� ��و�الوزن �للبلد�ال��جيح �ا��ارجية �التجارة �إجما�� ��� �أجن�ية �دولة �ل�ل ال�س��

عر ف�سعر�الصرف�الفع����س���لعملة�ما�.(Bill Z & Tong, 2014)المع�� ع���)j( ُ   َّ                                 و� 

  : النحو�التا��

  )REER(سعر�الصرف�الفع���ا��قيقي� -4.2.1

�    ً تمام   �لسعر�الصرف �بال�سبة ��و�ا��ال �كما �ب�ن�ا �يجمع �الذي ��س�� الفع��

يجمع�) REER(أسعار�الصرف�الثنائية��سمية،�فإن�سعر�الصرف�الفع���ا��قيقي�

عد�أك���صعو�ة��                َ وع���الرغم�من�أن  . ب�ن�أسعار�الصرف�الثنائية�ا��قيقية ُ               حسابھ��        

 �            َ بقليل،�إلا�أن  
 

�واكتمالا
 
عت���أك���شمولا  سعر�الصرف�الفع���ا��قيقي�� 

ً
        

ً
               ُ                          (Oussama, 

Zineb, & Zakaria, 2025) . 

   (BEER)سعر�الصرف�التواز�ي��سا���� -5.2.1

�� ��قتصادي �" و�ليامسون "صاغھ �الفع���1983عام �الصرف �سعر �و�و ،

 (Michele & Michał, 2023): ا�ع���المدى�المتوسط                            ً ا��قيقي�الذي�يحقق�توازن�ن�مع  

�الداخ�� �مع�: التوازن �وال�امل �ال�امن �نموه �مستو�ات �إ�� ��قتصاد وصول

 .معدل�بطالة�تواز�ي�ودون�إحداث�ت��م

�ا��ار�� �المدى�: التوازن �ع�� �المدفوعات �لم��ان �ا��اري �ا��ساب استدامة

�المح��� ��نتاج �ز�ادة �ذلك �و�تطلب �والواردات، �الصادرات �تتوازن �حيث الطو�ل،

 .ت�الدوليةا�مع�المبادلا      ً تماشي  

 : النظر�ات�المفسرة�لسعر�الصرف - 3.1

   )PPP(نظر�ة��عادل�القوة�الشرائية� -1.3.1

عد�نظر�ة��عادل�القوة�الشرائية�
 
�                              
ُ
 )PPP (واحدة�من�أقدم�النظر�ات�المفسرة�

�أسعار�الصرف �تحديد �وال��لكيفية �و �؛ �عشر، �السادس �القرن �إ�� �أصول�ا قد��عود
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بل��قتصادي�السو�دي��اسيل�1914 تمت�صياغ��ا��ش�ل�رس������عام ِ                         من�ق  ،�إذ�   

��سيطة� َ ن  أ �النظر�ة ��ذه �م��ا �تنطلق �ال�� ��ساسية �حيثالفرضية �قيمة��، تتحدد

�بما� �مقارنة �إصدار�ا �بلد ��� ��شرا��ا ��سمح �ال�� �وا��دمات �بمقدار�السلع �ما عملة

�ا��ارج ��� ��شرا��ا �فإن  . �سمح �ا�             َ و�التا��، �قو��ا ��� �دالة ��� �العملة لشرائية�قيمة

حسب�بمقارنة�قو��ا�الشرائية����سوق�ا�المحلية�و���ا��ارج
 
                                                     ال�س�ية،�وال���ت
ُ
وتتغ���،�                

القوة�الشرائية�لعملة�ما����سوق�معينة��ش�ل�عك����مع�المستوى�العام�للأسعار�

�فيصل()انخفضت�القوة�الشرائية�للوحدة�النقدية؛��لما�ارتفعت��سعار����بلد�ما(

  .)2024و�ع����،�

 :و�نقسم�تفس����ذه�النظر�ة�إ��

  )PPP Absolute(�عادل�القوة�الشرائية�المطلق

� �المطلقة �الشرائية �القوة ��عادل �نظر�ة �تأث���قوى�) PPP(تف��ض �تحت أنھ

السوق�المدفوعة�بالمرا��ة،�يتكيف�سعر�الصرف�ح���ت�ساوى�أسعار�سلال�السلع�

�بلدين ��� �الوطنية �فإن�. وا��دمات �المطلقة، �الشرائية �القوة ��عادل �لنظر�ة ا     ً                                          ووفق 

سعر�الصرف��و�ب�ساطة��سبة�السعر�المح���إ���السعر��جن���لمجموعة�معينة�من�

 .Saidat & Tahir, 2023, p)قيثبات�سعر�الصرف�ا��قي��اضمع�اف�السلع،�و�ذا�

04) 

  (PPP Relative)�عادل�القوة�الشرائية�ال�س��

عرف�باسم��عادل�والذي�خفف�لتعادل�القوة�الشرائية،�المنموذج�اليف��ض�  �                ُ

� �الشرائية �أن  "ال�س��"القوة �المطاف��    َ ، ���اية ��� �س�تعدل �دولت�ن �ب�ن سعر�الصرف

�فيما �الت��م �معدلات �ب�ن �الفرق �ت�ب���. بي��ما�ليعكس �ال�� �للدول �ي�ب�� و�التا��،

ا�ت��مية�متباينة�أن�تتوقع�ا�ع�اس��ذا��ختلاف�
 
                                           سياسات�نقدية�مختلفة�أ�داف
ً
                         

 (Ong, 2024, p. 05)���سعر�الصرف

  نظر�ة�م��ان�المدفوعات -2.3.1

�بأ�   �المدفوعات �م��ان �نظر�ة عر ف
 
� َ                          َّ  
ُ
�أسعار�الصرف�  �يفسر�مستو�ات �مدخل �ا

�محاس�ي   �و�� �للدولة؛ ��قتصادية �التفاعلات �محصلة �ع�� ً                                                ً بناء  �إحصا�ي�    �بيان ا
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� �والمالية�و ���ل �ا��قيقية ��صول �تدفقات �المتوازنمجمل �المزدوج �القيد �مبدأ فق

� �ب�ن �محددةوالنقدية �زمنية �ف��ة �خلال �المقيم�ن �وغ�� �ا��ذور�. المقيم�ن و�عود

�التجاري� �بالفائض �ال��وة �ر�ط �الذي �الفكر�الم���انت�� �إ�� �المدخل �ل�ذا التار�خية

وتدفق�الذ�ب،�حيث�تذكر�ال��لات�التار�خية�ل��يطانيا�بدء�تدو�ن�المعاملات�منذ�

،�و�و��طار�الذي�وحده�صندوق�1816ا�منذ�عام�                   ً وإعداد�المواز�ن�دور�  �13القرن�الـ

� �عام �ا��امس �ع���دليلھ
 
�لاحقا �الدو��                       النقد
ً
                 1993�� �مع �وأر�ع��20بالتعاون دولة

وتتمحور�أ�داف�). ،��مم�المتحدة،�والبنك�الدو��OCDE, Eurostat(منظمات�دولية�

�المدخل�حول�تقديم�رؤ�ة�دقيقة�للمركز�ا��ار���للاقتصاد،�وتفس���اتجا�ات� �ذا

�وا �والتبعية�العرض �التنافسية �درجة �وقياس ��جن�ية، �العملات �ع�� لطلب

�قتصادية�للدولة�ع���مؤشرات�نوعية�كمعدل�التغطية�التجار�ة،�مما�يجعلھ�أداة�

 .)2017فاطمة،�(أساسية�لتوجيھ�السياسات�النقدية�و�قتصادية

  نظر�ة��عادل�معدلات�الفائدة -3.3.1

 �تت��ص
 

�مدخلا ��و��ا ��� �الفائدة �معدلات ��عادل  نظر�ة
ً

�يفسر�حركة�    ً ��لي                                          ا

�ب�ن� �المالية �العوائد ��� �الفوارق �ع�� �بناء  �أسعار�الصرف �وتحديد ��موال ً                                    رؤوس                                  

�كي��� ��قتصادي �صاغ�ا �حيث �) Keynes(الدول، �عام �مرة �من��1923لأول ليث�ت

) �ات�متعددة�ا���سيات�البلدان،�البنوك،�والشر (المتعامل�ن����السوق��        َ خلال�ا�أن  

لا�يكتفون�بالمرا��ة����أسعار�الصرف�وحد�ا،�بل��ستغلون�الفجوات�ب�ن�معدلات�

التعادل�المغطى�: ا�إ���صنف�ن                       ً وتنقسم��ذه�المقار�ة�نظر�  . الفائدة�للعملات�المختلفة

�إ��� �ع���ال��وء �مخاطر�الصرف �تحمل �دون �مؤكدة �أر�اح �تحقيق �إ�� ���دف الذي

�كأ ��جلة �تحمل�العقود �ع�� �القائم �غ���المغطى �والتعادل �وحماية، �تحو�ط داة

�ع���التوقعات�المستقبلية�لأسعار�الصرف�و�حلال�ال�امل� ً                                                  المخاطر�و�س�ثمار�بناء                     

�النقدية�. للأصول  �التدفقات �تفس���وتوجيھ �حول �المدخل ��ذا �أ�داف وتتمحور

�طب �كشف �عن
 
�فضلا ��سواق، ��� �التحو�ط �ت�لفة �وتحديد           الدولية،
ً
�النظام�                                            يعة

  .(Asma, 2016)النقدي�العال���ال�رمي
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   �عر�ف�سوق�الصرف -4.1

عر ف�سوق�الصرف�نظر�   ا�بأنھ�سوق�شب�ي��وك���عا���الكفاءة�والسيولة،�ُ   َّ                ً � 

ساعة�ل�س�يل�التبادل�الفوري�و�جل�للعملات���24عمل��ش�ل�مستمر�ع���مدار�

� �وسائط �ع�� �ا��دود�الوطنية
 
�متجاوزا �ا��ديثة، �المعلوماتية �و�نظمة         �تصال
ً
                                        

�الزمنية �والمناطق �وثق�ا�. المادية �مفصلية �تار�خية �تحولات �السوق ��ذا �ش�د وقد

انفجر���م�معاملاتھ�اليومية��ش�ل�م�سارع�ل��تفع��،إذ�قتصادي�دومي�يك�بليون 

 �2010و�1989بمقدار�ست�مرات�ب�ن�عامي�
 
 بالغ
ً
ا�بظ�ور�        ً ر،�مدفوع  مليار�دولا �3730ا�    

ب�ن�% 20ا�ب�سبة�      ً ا�مؤقت                                                    ً الوساطة��لك��ونية�والعولمة�المالية،�رغم����يلھ�تراجع  

� ��2001و�1998عامي �الموحدة ��ورو�ية �العملة �إطلاق �) اليورو(إثر �1999عام

�محلية �عملة �عشرة �إحدى �الصرف�. واختفاء �لسوق ��ساسية ���داف وتتمحور

نكية�مرنة�لتحديد��سعار�ال�س�ية�للعملات�وفق�قوى�ب-حول�توف���ب�ئة�مالية�ب�ن

�والبنوك� �ا���سيات �متعددة �للشر�ات �التحو�ط �آليات �وتأم�ن �والطلب، العرض

�الدولية� ��موال �رؤوس �تدفق ��س�يل �إ�� �بالإضافة �مخاطر�التقلبات، �ضد المركز�ة

�ضعف   ��سبع�ن �السلعية �التجارة ���م�ايفوق �بات �ال�� �المالية مع��ا،                                                              ً والمضار�ات

� ��� �أسا��� �كطرف �للدولار��مر��ي �التار�خية �الصدارة �إجما���% 85تكر�س من

 .)2022ا��ب�ب�و��سيمة،�(التعاملات�العالمية

 أنواع�سوق�الصرف�-5.1

 :يمكن�تص�يف�سوق�الصرف�إ���ثلاثة�أنواع�رئ�سية

 )Spot Market(سوق�الصرف�الفوري� - 1.5.1

 ف�  َ عر   ُ �  
 
ا�بالسوق�النقدي،�بأن  السوق�الفوري،�أو�ما��س���أيض 
َ
                     ً ھ�السوق�الذي�                           

يتم�فيھ�تبادل�العملات��جن�ية��ش�ل�فوري،�حيث�يتم�ال�سليم�الفع���للعملات�

�عمل �يومي �تتجاوز �لا �مدة �خارج�. خلال ��عمل ا �مركز�  �لا ا
 
�سوق �السوق ��ذا عد         ً             و� 
ً
                 ُ 

ا 24البورصة،�كما�يتم���باستمرار�ة��شاطھ�ع���مدار� ً  ساعة�يومي          (Pierre, Timothy, 

& Luiz A, 2025, p. 05) 
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عت���السوق�الفوري�أك���أسواق�الصرف��جن���سيولة،�إذ�يمثل�ما�يز�د�  ُ                                                                 و� 

� �% 58عن �حوا�� ��عادل �بما �العالمية، ��جن�� �الصرف �معاملات �إجما�� �1.148من

ا ً  مليار�دولار�يومي  �السوق،��فيھ�و�حتل.                ��ذا �داخل �محور�ة �م�انة الدولار��مر��ي

 .من�إجما���المعاملات% 80حيث�تدخل��ذه�العملة����حوا���

�العمليات� �تتم �إذ �المتعامل�ن، �ب�ن �الثقة �ع�� ا �أساس  �الفوري �السوق                        ً                                           و�قوم

ا �لاحق  ا �كتابي  �تأكيد�ا �يتم �ثم �شف�ية �بصورة ا ً      ً غالب                                    ً    (Pierre, Timothy, & Luiz A, 

2025, p. 06) 

�الدولية� �المنظمة �وضعتھ �ترم���موحد �لنظام ��جن�ية �العملات �تخضع كما

،�و�ت�ون�الرمز�من�ثلاثة�أحرف؛��ش���ا��رفان��ولان�إ���)ISO(للتوحيد�القيا����

�نفس�ا �العملة �إ�� �الثالث �يرمز�ا��رف �ب�نما �يرمز�. رمز�الدولة، �المثال، �س�يل فع��

 :،�حيث��ش��)DZD(دينار�ا��زائري�بالرمز�لل

 (DZ)�،إ���ا��زائر 

 (D)إ���الدينار�. 

 )Forward Market(سوق�الصرف��جل� -2.5.1

�سعر� �ع�� ��تفاق �فيھ �يتم �الذي �السوق �ذلك ��جل �الصرف ��سوق قصد ُ                                                         ي 

صرف�وكمية�محددة�من�العملات����الوقت�ا��اضر،�ب�نما�يتم�ال�سليم�الفع������

 .مستقب���يتجاوز�يومي�عملتار�خ�

كما��شمل��ذا�السوق�عقود�مبادلة�العملات،�وال���تتمثل����اتفاق�يق����

ا�مع�إعادة�بيع�ا�أو�شرا��ا����تار�خ�لاحق  .                            ً                                       �شراء�أو�بيع�عملة�أجن�ية�نقد 

�السوق� �بمعاملات �مقارنة ا ���م  �أقل ��جل �الصرف �سوق �معاملات عد
 
                               ً                       و�
ُ
  

�عشر�م �بحوا�� �ع��ا �تقل �إذ �الصرف�. راتالفوري، �معاملات �أن �إ�� وتجدر��شارة

ستخدم� �و�  �المتعاملة، ��طراف �ب�ن �مباشرة ��م
 
�ت �بل �البورصة، �داخل �لا�تتم                                 ُ       �جل
ُ
                            

�للتحوط�ضد�مخاطر�تقلبات�أسعار�الصرف�المرتبطة��عمليات� ا �السوق�أساس                ً                                                     �ذا

�و�س�ثمارات� �القروض �مثل �الدولية، �المالية �المعاملات �أو �ا��ارجية التجارة

 (J. Arcelus, Ravi, & Srinivasan, 2013, p. 554)جن�ية� 
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  ):Money Market in Foreign Exchange(سوق�الودا�ع�بالعملات��جن�ية� -3.5.1

عرف�سوق�الودا�ع�بأنھ�السوق�الذي�تتم�فيھ�عمليات��قراض�و�ق��اض�  �                                                              ُ

� طلق �و�  ��جن�ية، �البنوك                 ُ     بالعملات �ب�ن �ما �سوق ا �أيض  ً                    عليھ �السوق�.         ��ذا و�خضع

�وطرق� ��ستحقاق، �وآجال �الفائدة، �وأسعار �بالعملات، �تتعلق �دقيقة لقواعد

 .اح�ساب�الفوائد

�لطبيعة� ا �وفق  �لعملا��ا �أسعار�مناسبة �بتقديم �السوق ��ذا ��� �البنوك                                                           ً         وتل��م

 .العمليات�المطلو�ة

� �كعملة �اليورو �ب�ن �ا��لط �ي�ب�� �واليوروولا عملات�-أورو�ية،

)Eurocurrencies(ل�ا� �المصدرة �الدولة �خارج �المودعة �العملات �و�� �س�يل�. ، فع��

�بـ �ألما�ي �بنك ��� �المودعة �الدولارات س��
 
��                                    المثال،
ُ
 & ,Florian, Marie)" اليورودولار"        

Cornelia, 2015, p. 343) 

 الصرف�عر�ف�مخاطر� -6.1

مخاطر�الصرف����احتمال��عرض�المؤسسة�أو�المتعامل��قتصادي���سائر�

مالية�ن�يجة�التقلبات�غ���المتوقعة����أسعار�صرف�العملات��جن�ية�مقابل�العملة�

�أو�. المحلية �أو�ال��امات �معاملات �المؤسسة �لدى �ت�ون �المخاطر�عندما ��ذه وت�شأ

� �يجعل �مما �أجن�ية، ��عملات مة �مقو  �سعر�        ّ                          أصول �بتغ��ات �مباشرة �تتأثر قيم��ا

 (Katusiime, 2025, p. 07)الصرف،�سواء�بالارتفاع�أو��نخفاض

  أنواع�مخاطر�الصرف� -1.6.1

 ,Puriya & Falk, 2023):مكن�تص�يف�مخاطر�الصرف�إ���ثلاثة�أنواع�رئ�سية

p. 08) 

 ):Transaction Risk(مخاطر�المعاملات�

�بالعملة� �تتم �ال�� �والمالية �التجار�ة �العمليات �من �ت�شأ �ال�� �المخاطر ��

��جن�ية �بالعملات �أو�القروض �التصدير�و�ست��اد �عمليات �مثل وتظ�ر�. �جن�ية،

��ذه�المخاطر�خلال�الف��ة�الممتدة�ب�ن�إبرام�العقد�وتار�خ�ال�سو�ة،�حيث�قد�يؤدي

 .�غ���سعر�الصرف�إ���ز�ادة�الت�اليف�أو�تقليص��يرادات
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 )Accounting Risk(المخاطر�المحاس�ية�

�العملة� �إ�� ��جن�ية �العملات �من �المالية �القوائم �المخاطر�بتحو�ل ��ذه تتعلق

�متعددة� �للشر�ات �بال�سبة �خاصة �الموحدة، �المالية �التقار�ر �إعداد �عند المحلية

سعر�الصرف�إ���التأث���ع���قيمة��صول�وا��صوم�ونتائج�و�ؤدي��غ���. ا���سيات

  .المؤسسة����الم��انية�العامة

   )Economic Risk(المخاطر��قتصادية�

تمثل�أخطر�أنواع�مخاطر�الصرف،�لأ��ا�تؤثر�ع���القيمة��قتصادية�الشاملة�

�الطو�ل �المدى �ع�� ��شم. للمؤسسة �بل �ا��الية، �بالعمليات �فقط �لا�ترتبط ل�ف��

�تأث���تقلبات�سعر�الصرف�ع���القدرة�التنافسية�للمؤسسة،�و��م�الطلب،�
 
                                                                  أيضا
ً
    

  .والتدفقات�النقدية�المستقبلية

 الصرف�وأنظمة�سعر�الصرف�سعر�سياسة� -7.1

 �عر�ف�سياسة�سعر�الصرف -1.7.1

عد�سياسة�الصرف�من�أ�م�أدوات�السياسة��قتصادية،�إذ�تمثل�مجموعة�
 
�                                                             
ُ
 

��ا�السلطات�النقدية،�خاصة�البنك�المركزي،���دف�التأث���ع���التدخلات�ال���تقوم�

�استقرار� �مثل �الك�� ��قتصاد �أ�داف �يخدم �بما �الوطنية �العملة �صرف سعر

�ال�شغيل �و�عز�ز ��قتصادي، �النمو �دعم �ا��ار��، �التوازن �تحقيق . �سعار،

�إدا �أبرز�ا ���داف، ��ذه �لتحقيق �أدوات �عدة �النقدية �السلطات رة�و�ستخدم

 .احتياطات�الصرف��جن���و�عديل�أسعار�الفائدة

�ش�ل� �عتمد�سياسة�الصرف�ع���اختيار�توجھ�نقدي�مناسب،�قد�ي�ون���

سياسة�العملة�الضعيفة�ال�����دف�إ����عز�ز�القدرة�التنافسية�للصادرات�وتحس�ن�

�العملة� �أو�سياسة �ت��مية، �ضغوط �من �ع��ا �ي�تج �قد �ما �رغم �التجاري، الم��ان

�تؤثر�القو  �قد �لك��ا �الت��م، �من �وا��د �الواردات �ت�لفة �خفض ��� ��سا�م �ال�� �ة

ا�ع���القدرة�التنافسية�للصادرات ً                                سلب    (Algozhina, 2022, p. 96) 
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 أنظمة�سعر�الصرف - 2.7.1

�والذي� �المعتمد، �سعر�الصرف �نظام �بطبيعة �الصرف �سياسة �نجاح يرتبط

 (Katusiime, 2025, p. 04):ثلاثة�أنظمة�رئ�سية�ينقسم�إ��

�الثابت �الصرف �أو��سلة�: نظام �أجن�ية ��عملة �الوطنية �العملة �ر�ط �فيھ يتم

�من� �كب��ة �احتياطات �يتطلب �لكنھ �التجار�ة، �المعاملات ��� ا �و�وفر�استقرار                     ً                                                    عملات،

 .السياسة�النقديةالنقد��جن���و�قلل�من�استقلالية�

  )العائم(نظام�الصرف�المرن�

�يمنح�� �مما �السوق، ��� �والطلب �العرض �قوى �وفق �سعر�الصرف �فيھ يتحدد

السلطات�النقدية�مرونة�أك������مواج�ة�الصدمات��قتصادية،�لكنھ�قد�يؤدي�إ���

 .تقلبات�سعر�ة�مرتفعة

  نظام�الصرف�الوسيط

يجمع�ب�ن�خصائص�النظام�ن�الثابت�والمرن،�حيث��سمح�بدرجة�من�المرونة��

 .مع�تدخل�محدود�للسلطات�النقدية

� �مثل �الدولية �المؤسسات �ا�تمت �Fonds Monétaire Internationalوقد

أو�وفق�) De Jure(بتص�يف�أنظمة�الصرف،�سواء�وفق�التصر�حات�الرسمية�للدول�

� �الفعلية �السياسات�)De Facto(الممارسات �لسلوك �أفضل �ف�م �ع�� �ساعد �مما ،

 .النقدية�والصرفية����مختلف��قتصادات

��ل� �بخصوصيات ا
 
�مرتبط ��مثل �الصرف �اختيار�نظام �يبقى �عامة،               و�صفة
ً
                                             

�وطبيعة� �والما��، �التجاري �انفتاحھ �درجة ��قتصادية، �بن�تھ �حيث �من اقتصاد،

�الصرف �سياسة �من �يجعل �مما �ل�ا، �يتعرض �ال�� �اس��اتيجية��الصدمات أداة

  .لتحقيق�التوازنات��قتصادية�الداخلية�وا��ارجية

 تطور�نظام�سعر�الصرف����ا��زائر :التار���طار�التحلي���� . 2

تؤرخ�المس��ة�النقدية�ل��زائر�المستقلة�لثلاثة�تحولات�جو�ر�ة����معمار�نظام�

-والظروف�الماكرو سعر�الصرف،�عكست����طيا��ا�طبيعة�التوج�ات��يديولوجية�
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�الثبات� �ب�ن
 
�تار�خيا ��نظمة ��ذه �وتتوزع �الوط��، ��قتصاد �مر���ا �ال��             اقتصادية
ً
                                                            

�إ���التعو�م�المدار
 
                  �حادي،�والر�ط�بالسلال�المرجعية،�وصولا
ً
                                  . 

 
 

 أولا
ً

 )1973 - 1962(حقبة��حادية�النقدية�و�رتباط�الفرن�ي��:   
� �الفرنك �منطقة �): 1963 -  1962(مرحلة ��ستقلال�اس��لت �فجر ا��زائر

�التحو�ل� �بحر�ة �الوج��ة �المرحلة ��ذه �ا�سمت �حيث �الفرنك، �منطقة �إ�� بالانتماء

�من� �النا��� ��قتصادي �ال�سيج ���ماية �تداب���حمائية �رافق��ا �ا��ار��، والتحو�ل

��جن�ية �لرؤوس�. التنافسية �ا��ما�� �ال�روب ��� �المتمثل �ا��اد �ال��يف �أن بيد

� �واختلال �قطيعة��موال �إحداث �إ�� �النقدية �السلطات �دفع �المدفوعات م��ان

�الرقابة�1963أكتو�ر��19المؤرخ�����111-63تنظيمية�بموجب�المرسوم�رقم�
 
         ،�مكرسة
ً
       

� �ا��صص �ع���نظام �ا��ارجية �والتجارة �الصرف �ع�� �الك��(الصارمة ) التأس�س

� �أو�الما�� �وحظر��كتناز�العقاري �للتجارة، �الوط�� �الديوان �مع�وتأس�س �ا��ارج، ��

 ,Mounira, 2024)إلزامية�ترحيل�والتنازل�عن�ا��صيلة�التصدير�ة�للبنك�المركزي 

p. 79).  

  )1973 - 1964(مرحلة��رت�از�المباشر�

�وطنية�� �كعملة �الدينار�ا��زائري �إرساء ��� ��برز �السيادي �التحول تجسد

� �رقم �القانون ��111- 64بموجب ��� ��10المؤرخ �بتعادل�1964أبر�ل �ر�طھ �تم �حيث ،

� �الفر���� �الفرنك �مع �) فرنك�1= دينار��1(ثابت �قيمتھ �ذ��� �من��180و�غطاء ملغ

�ع��� ��خرى �العملات �قيم قت �اشت  �ب�نما �ا��الص، ُ                        الذ�ب                       � �اتفاقية بر�تون�"مظلة

�قرار�فر�سا�". وودز �عقب �للعيان �ظ�رت �أن ��حادي ��رتباط ��ذا �عيوب �تلبث ولم

أمام�الدولار،�مما�جر�الدينار�إ���انخفاض�قسري��1969تخفيض�قيمة�فرنك�ا�عام�

�
 
 أمام�العملات�الرئ�سية،�و���التبعية�ال���بادر�الطاقم�النقدي�إ���مراجع��ا�جذر�ا
ً
                                                                            

� ��إثر �1973عام �لمنظومة �ال�امل �وودز"���يار �العال���" بر�تون �التعو�م و�روز

 .)136،�صفحة���2017سن�و���ضر،�(للمقاي�س�النقدية
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ا ً  ثاني   )1986 - 1973(حقبة�الر�ط��سلة�العملات�والسياسة�الصرفية�السلبية���-/   
فك��رتباط��حادي�واعتماد�نظام�إ����1973أف������عطاف�التار����لعام�

عملة�دولية��غرض�التحصن�ضد�الصدمات�ا��ارجية��14مؤشر�يقوم�ع���سلة�من�

�المخاطر �لمعيار�ن. وتوز�ع �السلة �داخل �العملات �تثقيل �خضع �التجاري�: وقد الثقل

العملة�كمستودع�(والتوز�ع�ال�يك���للدين�ا��ار���) العملة��وسيط�دفع�وحساب(

% 40ن��ذا�المنطلق،�حظي�الدولار��مر��ي�بوزن�ترجي���محوري�نا�ز�وم). للقيمة

� �المحروقات �عائدات �ع�� �المطلقة �لسيادتھ
 
                                    نظرا
ً
    )� ��ش�ل �الصادرات�% 95ال�� من

�بالدولار �المفوترة �ا��ار��) الوطنية �الدين �خدمة �(وكذا ،� �و��سيمة ،�2025ا��ب�ب

 )487صفحة�

  مظا�ر�وأزمات��دارة��صطناعية

�� �بـ �ا��قبة ��ذه �السلبية"ا�سمت �الصرف �السعر�"سياسة �حدد �حيث ،

�ا��قيقية ��قتصادية �ومقوماتھ �أساسياتھ �عن �تام �للدينار�بمعزل فرغم�. �داري

�ستقرار�الظا�ري�و�صطنا���الذي�أمنتھ�الدولة،�إلا�أنھ�عا�ى�من�انفصام��امل�

حيث�أفرطت�ا��زائر����تمو�ل�ال��ز�ع����صدار�النقدي،�مما��عن�الواقع�النظري؛

�عن� �و��ز�ا �العمومية �المؤسسات �إنتاجية �ضعف �مع �تزامنت �مفرطة �سيولة ولد

�بآلية�مراقبة��سعار
 
                   السداد،�فارتفعت�التوترات�الت��مية�ال���تم�كبح�ا�إدار�ا
ً
                                                       .

�بأك��من�قيمتھ�ا��قيقية"ون�يجة�لذلك،�ظل�الدينار�
 
                       مقوما
ً
     ) "Sur value (مما�ر���

�الما�� �. ال��ا��
 
�اصطناعيا �مدعومة �خارجية �شرائية �قوة �ب�ن �ــ ��نقسام ��ذا  وأدى
ً
                                                        

�المحلية� �المنتجات �فقدان �إ�� �ــ �الداخلية �الشرائية �القوة �تآ�ل �الدولار�و��ن وصعود

� �و�شوء �السعر�ة، �مواز�ة"لتنافسي��ا �صرف ��ست��اد�" سوق �ع�� �الطلب لتغطية

ومع�مطلع�الثماني�يات،��س�ب�صعود�. لمضار�ي�إثر�قيود�التقن�ن�الرسميةالكما���وا

،�مما�ق����%50الدولار����السلة����قفزة�حقيقية�اصطناعية�لقيمة�الدينار�بنحو�

�ع���تنافسية�الصادرات�خارج�المحروقات
 
                                   تماما
ً
 )64،�صفحة�2024خالد�و�مراد،�(     
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ا
 
 ثالث
ً
 )1994 - 1986(حقبة�السياسة�الصرفية�ال�شطة�والتعديل�ال�يك�����:    

بالتوازنات�التقليدية،�حيث��1986أطاحت�الصدمة�النفطية�العكسية�لعام�

�
 
 ا��ارت�العائدات�واشتد�قيد�التمو�ل�ا��ار��،�مما�جعل�استمرار�الن���القديم�أمرا
ً
                                                                            

 
 
 مستحيلا
ً
       .� �العاصفة �مواج�ة �ا��زائر�إ�� ��ست��اد،�واضطرت �و�شديد بالاق��اض

� �نحو ��نتقال �مع �ال�شطة"بالتوازي �الصرف �ع���" سياسة �القضاء �إ�� الرامية

�للدينار �ا��قيقية �التوازنية �القيمة �ومحاذاة �المفرط �رشيد،�(التقو�م �و إسماعيل

 )34،�صفحة�2021

  )الزاحف�والصدمة(مسار�التعديل�والتخفيض�

�� �الزاحفة �التخفيضات �المسار�بـ ��ذا ن
 

ش                                  د 
ّ

�تداب���غ���معلنة�) الم��لقة(ُ   و��

. 1987مقارنة�بمستو�ات�% 160و�ش�ل�مستمر�أدت�إ���تراجع�قيمة�العملة�بنحو�

� �عام �الماكرو 1991و�� ���سداد �وأمام �برنامج�-، �ا��زائر��� �انخرطت اقتصادي،

المرتكز�ع���كبح�الطلب��(FMI)���التعديل�ال�يك���المدعوم�من�صندوق�النقد�الدو 

�التجاري  �. و�نفتاح �س�تم�� �و�1991وش�د �رس�� �تخفيض لقيمة�" صدمة"أول

دينار��22.5إ����18.5مقابل�الدولار��مر��ي،�لي�تقل�السعر�من�% 22الدينار�ب�سبة�

حيث�تقلص�الفارق�التار����(ى�إ���تض�يق�الفجوة�مع�السوق�المواز�ة�             َ للدولار؛�ما�أد  

واستمر�المن���). 1991أضعاف����منتصف�الثماني�يات�إ���ضعف�ن�فقط�عام��5من�

� �عامي �ب�ن ��1994و�1991التناز�� ر�بـ  
د 

 
�ق �سنوي �انزلاق ّ     بمعدل

ِ 
ُ
�ل�ستقر�السعر�4%                   ،

� �عتبة �للدينار�عند �المعقدة��24الرس�� �المرحلة ��ذه ���اية �مع دينار�للدولار�الواحد

 )65،�صفحة�2024اد،�خالد�و�مر (

ا ً  را�ع   )إ���يومنا��ذا�- 1994(حقبة�التعو�م�المدار�و�نتقال�نحو�آليات�السوق��:   
  النقطة�التحوليةالمفصلية����تار�خ�السياسة�النقدية�ا��زائر�ة

��صلاحات�ال�ي�لية�و�تفاقيات�الم��مة�مع�صندوق�النقد� ففي�إطار��عميق

� �العملات،�)FMI(الدو�� ��سلة ��داري �الر�ط �سياسة �عن
 
�ا��زائر�رسميا �تخلت ،                                   
ً
                    

�المدار� �التعو�م �نحو�نظام �المستمر�(Régime de Flotte gérée)لت�تقل �و�و�النظام ،
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�لأسعار�الصرف� ��سمح �ديناميكية �مرونة �إحداث �إ�� ���دف �والذي ��ذا، �يومنا ح��

 .)364،�صفحة�2019خليفة�و�العيد،�(بالاستجابة�للمؤشرات��قتصادية�ال�لية

  )1996(آلية�عمل�سوق�الصرف�ما�ب�ن�البنوك�

�� �جانفي �ا��زائر��� �بنك �أ�شأ �ال�يك��، �التحول ��ذا ��1996لتجسيد
 
 سوقا
ً
    

� �البنوك �ب�ن �ما ��ذا�. (Marché interbancaire des changes)للصرف و�موجب

حدد �ي  �سعر�الصرف ��عد �لم ُ    النظام، �ظا�ر�  �                          ��عتمد �أصبح �بل �جامد، ا�                                     ً بقرار�إداري

ع���قوى�العرض�والطلب�الناتجة�عن�المعاملات�ب�ن�البنوك�التجار�ة�والمؤسسات�

�ا��زائر�. المالية �لبنك �والدائمة �اللصيقة �المراقبة �تحت �يظل �التدفق ��ذا �أن بيد

�)البنك�المركزي ( لة�وموجھ�أسا����للسيو " صا�ع�للسوق "،�الذي�يتدخل�بانتظام�كـ

�المس��دفة �مستو�ا��ا �عن �الوطنية �العملة �انحراف �عدم �و�ي��،�(لضمان مختار�ة

 .)453،�صفحة�2020

: REER)" (سعر�الصرف�الفع���ا��قيقي"محددات�سعر�الصرف�والتحكم����

���تتمحور�السياسة�الصرفية�ا��الية�لبنك�ا��زائر�حول��دف�اس��اتي���و�و��سي

�طو�لة��جل . استقرار�سعر�الصرف�الفع���ا��قيقي�للدينار�حول�قيمتھ�التوازنية

،��2020ا���و�ع��،�(:و�تأثر��ذا�السعر�بثلاثة�محددات�جو�ر�ة�للاقتصاد�ا��زائري 

 )354صفحة�

  أسعار�النفط�����سواق�العالمية

�العملة�� �من �الصرف �احتياطيات �لتغذية �المصدر��سا��� باعتبار�المحروقات

 .�جن�ية

  )فارق�الت��م(الفجوة�الت��مية�

أي�مقارنة�معدل�الت��م�المح���بمعدلات�الت��م�لدى�الشر�اء�التجار��ن��

 .الرئ�سي�ن�ل��زائر

  وضعية�م��ان�المدفوعات�والم��انية�العامة

 .ت�ع���العملة�الوطنيةوال���تحدد���م�الضغوطا�
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  معضلة�الثنائية�النقدية�واستمرار�السوق�المواز�ة

رغم�النجاح����تحقيق�استقرار��س���للسعر�الرس���للدينار�وتفادي�التقو�م��

�كب��  
 
��ي�ليا

 
�تحديا �يواجھ �زال �ما �ا��زائري �الصرف �نظام �أن �إلا �ا��اد،      ً المفرط

ً
       

ً
ا�                                                         

�واستمرار  �النقدية �الثنائية �ظا�رة ��� �السعر�الرس����يتمثل �ب�ن �الكب��ة الفجوة

و�عود�جذور��ذه�المعضلة�إ���استمرار�). الس�وار(والسعر����سوق�الصرف�المواز�ة�

� �للأفراد �العملات �تحو�ل �ع�� ��دار�ة �السياحة(القيود �منحة �تلبية�) ضعف وعدم

السوق�الرسمية�لبعض�التدفقات�المالية�والمضار�ية،�مما�يجعل�السياسة�الصرفية�

م�ر�ان�مستمر�لتحقيق��ندماج�الما���ال�امل�وقابلية�التحو�ل�ال�لية�للدينار����أما

  .المستقبل

  ا��اتمة

�ل �دراس�نا �خلال �الممن �أن  �ذا �يت�� ،� �أ�م��              َ وضوع �أحد �يمثل سعر�الصرف

�وقدرتھ� �الوط�� �استقرار��قتصاد �مدى ��عكس �ال�� �ال�لية ��قتصادية المتغ��ات

وقد�أظ�رت�الدراسة�أن�تطور�سعر�. داخلية�وا��ارجيةع���التكيف�مع�التحولات�ال

�المحددات� �من �يتأثر�بمجموعة �بل �منفرد، ��عامل �لا�يرتبط �الدينار�ا��زائري صرف

�والمالية�المتداخلة،��مر�الذي�يجعل�ف�م�ديناميكيتھ�ضرورة� �والنقدية �قتصادية

 .ادية�ال�ليةأساسية�لصياغة�سياسات�اقتصادية�فعالة�وتحقيق�التوازنات��قتص

 
 

 أولا
ً

 نتائج�الدراسة:    
�مباشرة�•  �تتأثر�بصورة �الدينار�ا��زائري �سعر�صرف �ديناميكية �أن �الدراسة بي�ت

�الطبيعة� �بحكم �المحروقات، �وعائدات �العالمية �أسعار�النفط ��عرف�ا �ال�� بالتقلبات

�الر�عية�للاقتصاد�ا��زائري�واعتماده�الكب���ع����يرادات�النفطية�كمصدر�رئ����

 .للعملات��جن�ية

�صورة�•  ��� �بالضرورة �لا�ينعكس �التجاري �الم��ان �رصيد �تحسن �أن �النتائج أظ�رت

��قتصادي� �التنوع �محدودية �ن�يجة �ا��زائري، �الدينار �لقيمة �مستدام تحسن

 .وضعف�مسا�مة�القطاعات��نتاجية�غ���النفطية����خلق�ال��وة�والصادرات
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 •� �ارتفاع �أن �الدراسة ��ستقرار�كشفت �دعم ��� �أ�ميتھ �رغم �الصرف، احتياطيات

�إ����عز�ز�
 
           الما���و�عز�ز�قدرة�الدولة�ع���مواج�ة�الصدمات�ا��ارجية،�لا�يؤدي�تلقائيا
ً
                                                                    

صاحبھ�توظيف�فعال�ضمن�سياسة�نقدية�مت�املة ُ                                         قيمة�العملة�الوطنية�ما�لم�ي                            . 

 •� �من �تقلل �والمصرفية �المالية �السوق �تطور �محدودية �أن �تب�ن �آليات�كما فعالية

�التأث������ �ع�� �أسعار�الفائدة �قدرة �من �يحد ��مر�الذي �النقدية، �السياسة انتقال

 .استقرار�سعر�الصرف

�لا�•  �المحروقات، �قطاع ��يمنة �ظل ��� ��قتصادي، �النمو �أن �الدراسة وأظ�رت

�ب�نو�ع�
 
�م��و�ا �يكن �لم �ما �الوطنية، �العملة �قيمة �تحسن �ع�� �بالضرورة         ينعكس
ً
                                                             

 .عدة��نتاجية�و�عز�ز�القدرة�التنافسية�للاقتصادحقيقي�للقا

��س��لاكية�•  �السلع �خاصة �الواردات، �ع�� �المرتفع ��عتماد �أن �ات�� كما

�مستمرة�ع���سوق�الصرف�و�حد�من�مرونة�السياسات�
 
                                             والتج���ية،�يفرض�ضغوطا
ً
                      

 .�قتصادية�الرامية�إ���دعم�استقرار�الدينار

ا ً  ثاني   توصيات�الدراسة:    

�مع�تب�•  �بالتكيف ��سمح �بما �سعر�الصرف �إدارة ��� �وفعالية �أك���مرونة �سياسة �

 .المتغ��ات��قتصادية�المحلية�والدولية�و�عزز�استقرار�العملة�الوطنية

�عز�ز�دور�بنك�ا��زائر����إدارة�سوق�الصرف�من�خلال�التدخل�المدروس�ل��فاظ�• 

 .يمة�الدينارع���التوازن�النقدي�وا��د�من�التقلبات�المفرطة����ق

�سر�ع�مسار�تنو�ع��قتصاد�الوط���وتقليص��عتماد�ع���قطاع�المحروقات�ع���• 

�خارج� �الصادرات �و���يع �العالية �المضافة �القيمة �ذات ��نتاجية �القطاعات دعم

 .قطاع�الطاقة

�بما�•  �الصرف �وتطو�ر�سوق �والمالية �المصرفية �المنظومة �وعصرنة �إصلاح مواصلة

 .اطة�المالية�و�ز�د�من�فعالية�أدوات�السياسة�النقدية�عزز�كفاءة�الوس

�توسيع�•  �خلال �من ��جن�ية �للعملات �المواز�ة �السوق ���م �تقليص �ع�� العمل

�المؤسسات� ��� �و�عز�ز�الثقة �المالية �ا��دمات �وتحس�ن �الرسمية �الصرف قنوات

 .المصرفية
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 •� �رفع ��� ��س�م �بما ��عمال �مناخ �وتحس�ن ��س�ثمار�المنتج �النمو�دعم معدلات

 .�قتصادي�وخلق�مصادر�مستدامة�للنقد��جن��

�المبكر�•  �الت�بؤ ���دف �المستقب�� �و�س�شراف ��قتصادي �الرصد �نظم �عز�ز

بالصدمات�ا��ارجية�واتخاذ��جراءات�المناسبة�ل��د�من�آثار�ا�ع���استقرار�سعر�

 .الصرف�و�قتصاد�الوط��

��ستقرار  �تحقيق �يبقى ��خ��، ��و��
 
�ر�ينا �الدينار�ا��زائري �لسعر�صرف  المستدام
ً
                                       

بمدى�نجاح��صلاحات��قتصادية�والمالية�والنقدية،�و�قدرة��قتصاد�الوط���ع���

�وأك��� �متنوع �اقتصاد �إ�� �النفطية �الموارد �ع��
 
�أساسا ��عتمد �نموذج �من                                            �نتقال
ً
                           

  .تنافسية�وقدرة�ع���مواج�ة�التحديات��قليمية�والدولية�

  لمراجعقائمة�ا
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