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 : أسعار الصرف(01) رةمحاضال
ند الوطنية ع العملاتإن المعاملات داخل دولة ما يتم تسويتها بنفس عملة هذه الدولة ، لكن لا يتم التعامل ب تمهيد: 

 وسعر الصرف سمى بالقيام بالعمليات الاقتصادية مع الخارج ، كما أن ليس هناك عملة دولية موحدة ،  لذلك عرف ما ي

 المعاملات بين المقيمين و غير المقيمين  ) الأجانب ( .ذلك لتسوية 

 أولا: تعريف سعر الصرف  

به  يقصد سعر الصرف  فيمكن أن يعرف بأنه '' سعر إحدى العملات مقوما بعملة أخرى" ، و تعددت تعار يف   

دد وحدات عو هو أأيضا '' عدد وحدات العملة الوطنية التي  يستلزم  دفعها لشراء وحدة واحدة من العملة الأجنبية 

ة النقد دل بين وحدة تباتعريفه بأنه '' نسب العملة الأجنبية اللازمة لشراء وحدة واحدة من العملة الوطنية''. كما يمكن

 .أخرى'  ن عملةمالأجنبية  و وحدة  النقد الوطنية ، فهو سعر الذى يتم به شراء أو بيع عملة مقابل وحدة واحدة  

 الصرف سعر أنواعا: ثاني

 لسعر الصرف عدة أنواع يتميز كل نوع منها بخصائص أساسية و هذه الأنواع هي:

 nominal exchange rate (NER): ي سعر الصرف الاسم -1

ريف التع يعرف سعر الصرف الاسمي على انه سعر عملة أجنبية بدلالة وحدات عملة محلية. والمقصود بهذا

 و، البلدين ا بينالسلع و الخدمات م هو سعر العملة الجاري و الذي لا يؤخذ بعين الاعتبار قوتها الشرائية من

 ينقسم إلى : 

 أي معمول به فيما يخص المبادلات التجارية الرسمية .الرسمي : سعر الصرف -1-1

 .هو سعر معمول به في الأسواق الموازية سعر الصرف الموازي :-1-2

م ب نظاحس يتغير سعر الصرف الأسمي، و و بالتالي يوجد أكثر من سعر صرف إسمي لنفس العملة في نفس الوقت 

 اهل التضخمه يتجالصرف المتبع سواء كان ثابتا أو مرنا . إلى أنه لا يعبر بشكل حقيقي عن قيمة العملة نظرا لكون

 .الحاصل بين الدول المحلية و الدول الأجنبية 

 

 real exchange rate (RER ) :سعر الصرف الحقيقي  -2

ي، فان هو سعر الصرف الاسم Eو *Pوفي بلد أجنبي هو Pلنفرض أن مستوى الأسعار العام في بلد ما هو 

 ار المحلية.حيث أن سعر الصرف الحقيقي يعكس الأسعار الأجنبية بدلالة الأسع EP*/Pسعر الصرف الحقيقي يساوي 

 ف الحقيقيةالصر وبالتالي أي انخفاض في مستوى أسعار الصرف الأجنبي يعتبر تحسنا حقيقيا، أما الارتفاع في أسعار

 .  تبر تخفيضا حقيقيا للأسعار ويعني انخفاض أسعار السلع المحلية مقارنة بأسعار السلع الأجنبيةيع

قدرة فأسعار الصرف الحقيقي تسمح بقياس تأثيرات أسعار الصرف على ميزان المدفوعات ومعرفة مستوى ال 

قة بطري ه ريستم تفوي، التنافسية لأسعار الدولة، فارتفاع هذا المؤشر دلالة على انخفاض هذه الأخيرة والعكس بالعكس

ن على مأعلمة محددة، فإذا كان ممختلفة عن تلك المستخدمة في تفسير سعر الصرف الاسمي، فهو يظهر كمؤشر ب

 مقيمة بأعلى من قيمتها الحقيقية .العملة المحلية  الصحيح دل ذلك أن الواحد

 (𝐑𝐄𝐄) سعر الصرف الفعلي: -3

نية ترة زمة ما بالنسبة لعدة عملات أخرى في فيعبر عن المؤشر الذي يقيس متوسط التغير في سعر صرف عمل

برز جحة لاالمرما , و هو يدل على مدى تحسن أو تطور عملة بلد ما بالنسبة لمجموعة أو لسلة من العملات 

ت عة العملال مجمويوضح التغير في هذا المؤشر زيادة أو انخفاض قيمة العملة المحلية مقاب ,شركائها التجاريين

ها , امل معتلف قيمة سعر الصرف الفعلي باختلاف عدة عوامل سنة الأساس , البلدان المتعالأخرى , حيث تخ

 الأوزان المعتمدة في تكوين السلة .

 

 : العوامل المؤثرة في سعر الصرفاثالث

 يوفيما يل ةلدوليتتعرض أسعار صرف العملات إلى تقلبات كثيرة تؤدي إلى إحداث تغير في معاملاتها الاقتصادية ا  

 أهم العوامل الأساسية التي تؤدي إلى تغير في أسعار الصرف :

I-  مها :ة نبرز اهيتأثر سعر الصرف بمجموعة من العوامل الاقتصادي المؤثرة في سعر الصرف : الاقتصاديةالعوامل 

 تغير معدلات الفائدة المحلية   -1 
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 ان الزيادةفإذن  تعتبر معدلات الفائدة السائدة أهم محددات في سعر الصرف الدول التي تتمتع بمعدلات نمو مرتفعة

ي أسواق الصرف فمما يؤدي إلى ارتفاع قيمة عملتها  في معدلات الفائدة الحقيقية سوف تجذب رأس المال الأجنبي ، 

 الأجنبية .

 تغير معدلات الفائدة الأجنبية   -2 

 لى استبدالعمرين بالارتباط مع النقطة السابقة فان الارتفاع في معدلات الفائدة لدى الدول الأخرى سيحفز المستث

ن الخارج عائدة عملاتهم بعملات تلك الدول ،  وذلك لجني المكاسب في سوق الأجانب ، وهكذا فان ارتفاع أسعار الف

 والأجنبية  ماراتحيث أن هذا الارتفاع يؤدي إلى زيادة الاستث سوف يعمل على زيادة الطلب على العملات الأجنبية ،

 ة.هذا سيؤدي إلى انخفاض قيمة العملة الوطني

 التدخلات الحكومية     -3

ياسته مع س وتحصل هذه التدخلات عندما يحاول البنك المركزي التدخل حين يكون سعر الصرف للعملة غير ملائم 

 لوضع حد لتدهور قيمة عملتها  1994ت الحكومة المكسيكية سنة المالية و الاقتصادية ، حيث تدخل

ي ها زيادة فتج عنحيث استفادت من عقود تبديل مع الولايات المتحدة الأمريكية وفي مدة لا تتجاوز ثمانية أشهر، ن

 رفه. احتياطي المكسيك من العملات الأجنبية الذي حد من تدهور العملة وتأثر الدولار سلبا في أسعار ص

 التغير في قيمة الصادرات والواردات  -4

ن طرف ملطلب اعندما ترتفع قيمة الصادرات بالنسبة للواردات ستتجه قيمة العملات إلى الارتفاع نتيجة زيادة  

ن إلى سعر لتوازاالأجانب على هذه العملة ، وسيعمل ذلك على تشجيع الاستيراد من الخارج مما يؤدي إلى عودة حالة 

 الصرف .

  تغير معدلات التضخم -5

دي حالة ما تؤبافتراض ثبات العوامل الأخرى ، يؤدي التضخم المحلي إلى انخفاض قيمة العملة في سوق الصرف بين

ملات لي على العبالتاوالركود إلى الارتفاع . فالتضخم المحلي سيدفع المستهلكين إلى زيادة طلبهم على السلع الأجنبية 

و  لك القطر ،من ذ فعة نتيجة التضخم على تقليل  استيراد  الأجانبالأجنبية ، و بهذا ستعمل الأسعار المحلية المرت

ستمرت على ضخم ابالتالي يقل عرض العملة الأجنبية في سوق الصرف مقابل تزايد الطلب عليها مما يعني أن حالة الت

 تغيير سعر الصرف بعملات مختلفة. 

 ميزان المدفوعات -6

فهذا يعني وجود زيادة في الطلب على عملة هذه الدولة و بالتالي ترتفع  عندما يكون رصيد ميزان المدفوعات موجبا ،

قيمتها الخارجية ، و هذا يؤثر بالا يجاب على سعر صرفها مما يؤدي إلى وجود ربح ، أما عندما يكون رصيد 

 المدفوعات سالب فهذا يعني انخفاض قيمتها الخارجية مما يؤدي إلى وجود خطر الخسارة .

 :صرفسة النقدية على سعر الأثر السيا -7

ض لى الإقراعتجارية ففي حالة زيادة نسبة الاحتياطي فإن هذا يؤثر على قدرة البنوك ال نسبة الاحتياطي النقدي: -7-1

اجي الإنتوومنح الائتمان مما يؤدي إلى انخفاض عرض النقود وبالتالي إلى عدم التوسع في النشاط الاقتصادي 

ض في ول إلى انخفاوانخفاض في مستويات الأسعار وكذلك الدخول بما فيها الأجور، ويؤدي انخفاض في الدخ

 يمتها أمامفاض قالاستهلاك وبالتالي انخفاض في الواردات مما يعني نقص الطلب على العملة الأجنبية وبالتالي انخ

دة تج عنه زياما ينمالعملة الوطنية، هذا بالإضافة إلى أن انخفاض أسعار السلع يؤدي إلى زيادة الطلب على الصادرات 

لحد لاحتياطي لسبة انة وبالتالي ارتفاع في سعر صرفها حيث تلجأ البنوك المركزية لزيادة في الطلب على العملة الوطني

 يحدث العكس تماما في حالة تخفيض نسبة الاحتياطي.و  من نسبة التضخم 

صم خجارية عن حالة رفع سعر إعادة الخصم فإن ذلك يؤدي إلى إحجام البنوك التفي  :إعادة الخصم سعرتغيير  -7-2

صم يؤدي ة الخالات الموجودة في حوزتها مما يؤدي إلى نقص مقدرتها على الإقراض، كذلك فإن رفع سعر إعادالكمبي

لدخول اتميل درجة النشاط الاقتصادي، و لإلى رفع سعر الفائدة وهذا يؤدي إلى تقليل التوسع في الاستثمار فتق

لعملة اعلى  الواردات وبالتالي زيادة الطلب والأسعار إلى الانخفاض مما يشجع على التوسع في التصدير وتقليل

ية، الأجنب ويؤدي إلى جذب رؤوس الأموال الذي فع سعر الفائدةتريومن جهة أخرى ، الوطنية وارتفاع سعر صرفها

في حالة   عاكسام ثرالأسيكون ، ود مما يؤدي إلى ارتفاع سعر صرفهامما يعني زيادة طلب الأجانب على عملة ذلك البل

 .التخفيض

عند دخول البنك بائعا فهذا يؤدي إلى انخفاض الاحتياطات النقدية للبنوك التجارية مما  عمليات السوق المفتوحة: -7-3

أسعار الفائدة، وبالتالي ارتفاع صرف العملة الوطنية، هذا  إلى ارتفاع اهذ يضعف قدرتها على منح الائتمان، كما يؤدي

ع في النشاط الاقتصادي والذي يترتب عليه انخفاض في الأسعار والدخول بالإضافة إلى أثر ذلك في الحد من التوس
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وبالتالي زيادة الطلب على الصادرات وانخفاض الواردات مما يعني زيادة الطلب على العملة الوطنية وانخفاض 

 عرضها وبالتالي زيادة سعر صرفها. 

 السياسة المالية: -8

ي فق عجز الطلب الكلي بما فيه الطلب على الواردات، ويؤدي إلى تحقيفاتباع سياسة مالية توسعية سوف يشجع 

 الحساب الجاري ومن ثم ينخفض سعر صرف العملة المحلية نتيجة زيادة الدخل.

مما  قل تنافسيةلها أأما من خلال الأسعار فإن السياسة المالية التوسعية تؤدي إلى ارتفاع أسعار السلع المحلية وتجع

 لك.جة لذالصادرات وزيادة العجز في الحساب الجاري وانخفاض سعر صرف العملة المحلية نتي يؤدي إلى انخفاض

ل ذلك ندات لتمويبيع سأما من خلال معدل الفائدة، فإن السياسة المالية التوسعية ترفع معدلات الفائدة لأن الحكومة ست

صرف عر الساب رأس المال والذي يرفع سالعجز ويسبب زيادة تدفق رأس المال إلى الداخل مما يحقق فائضا في ح

 للعملة المحلية.

II-  : تتمثل في : العوامل الغير اقتصادية المؤثرة في سعر الصرف 

ي فلصرف اؤثر الاضطرابات السياسية و حالات الحروب الداخلية و الخارجية على سعر تالعوامل السياسية : -1

ي لمال و التاراعة و على اوضاع التجارة و الصناعة و الز هاريثأتل من خلا المدى القصير و احيانا على المدى البعيد 

الات المج طلب على الصرف الاجنبي و بالتالي تغير سعر الصرف . حيث يزداد الانفاق علىلمن شأنها ان تغير ا

 عن لاة فضالعسكرية و الامنية و تنخفض الوحدات الاستثمارية بسبب تدمير او تعطيل المرافق العامة و الخاص

و ، يلبلد المعنملة االانخفاض في الصادرات وغيرها من التأثيرات المباشرة و التي تؤدي في مجاملها الى فقدان ثقة بع

العوامل  -2 .في مثل هذه الظروف تسيطر الحكومة عادة على موارد الصرف الاجنبي و تقيد استعماله لخدمة الحرب

 او غير المؤشرات السريعة على سعر الصرف الاجنبي سواء كانت صحيحةتعد الاشاعات و الاخبار من الفنية : 

لفائدة عر استوقعات حول الصحيحة و بسبب اعتماد سعر الصرف على عدد متغيرات التي يمكن متابعتها من الاخبار ك

 وروب لحاكذلك اخبار الاحداث السياسية و  ، وعرض النقود و اصدارات جديدة للعملة من طرف السلطة النقدية

رون بكل ن يتأثإن المتعاملي، غيرها من المتغيرات ذات التأثير على توجهات ارتفاع او انخفاض سعر الصرف العملة

يان قويا عض الاحبقوة تجاوب السوق معها فقد يكون في  على  تأتي الاستجابة لهذه المتغيرات معتمدة و هذه الاخبار

 متعاملين . لاختلاف استجابات اللك وفي الاخرى اقل من ذ

بالسوق  خبرتهم يقوم المتعاملون في سوق العملات الاجنبية في ضوء مهارتهم وخبرة المتعاملين و أوضاعهم :  -2-3

لى ماهي ابقائها ع ها اوو احواله بتحديد اتجاه الاسعار و اتخاذ قراراتهم بشأنها و تحديد ما اذا كان من الضروري تعديل

تلفة ياتهم المخذ عملتتأثر بالقوة التفاوضية للمتعاملين و الاساليب المستخدمة لتنفي فضلا عن ان اسعار الصرف ،عليه

  .كما تتأثر بحجم التزاماتهم القائمة

 

 

    


