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مقدمة

صرف العملات لتقلبات اقتصادیة مستمرة مسببة بذلك تغیرات في أسعارتتعرض 

معاملاتها الاقتصادیة الدولیة باعتبار سعر الصرف متغیر یتحدد بتفاعل قوى العرض والطلب 

في السوق .

وتعاني كافة دول العالم منذ فترة السبعینات من آثار التقلبات الحادة في سعر صرف 

وتبني 1971لدولي وذلك إثر انهیار نظام برتون وودز عام عملات التقییم على المستوى ا

اتها الصرف في ظله بتقلبأسعارمعظم الدول الكبرى نظام سعر الصرف العائم الذي تتمیز 

المستمرة وما یترتب عن ذلك من آثار سلبیة بالغة الأهمیة وخاصة بالنسبة للمؤسسات دولیة 

النشاط .

بیة من أخطر المعاملات لمن لا یمتلك الخبرة الكافیة حیث یبقى التعامل بالعملات الأجن

مالیة تسمى أزمة العملة وتسمى أیضا أزمةبالتعامل في أسواق العملات ویمكن أن یؤدي إلى 

أزمة میزان المدفوعات أو أزمة سعر الصرف وهذه الأخیرة تؤدي بتدهور قیمة العملة ،ومن 

هنا یمكن أن نطرح التساؤل .

الإشكالیة 

هي طرق علاجها ؟أسعار الصرف؟ وماأزمةفیما تتمثل 



سعر الصرفأزمة:  ماهیة الأولالمبحث 

و أسبابهاسعر الصرف أزمة:  مفهوم الأولالمطلب 

ا تلك التغیرات السریعة في  أسعار الصرف والتي نهتعرف أزمة سعر الصرف على أ

أو مخزن للقیمة وتدعى هذه الأزمة تؤثر على قدرة العملة في أداء مهمتها كوسیط للتبادل

بأزمة میزان المدفوعات لدى اتخاذ السلطات النقدیة قرار بخفض سعر العملة نتیجة عملیات 

1المضاربة وبالتالي تحدث أزمة قد تؤدي الانهیار سعر تلك العملة.

قتصادي أحمد الطلفاح أحد أعضاء وباحثي المعهد كما یعرفها الباحث والخبیر الإ

للتخطیط بما یلي: "یقال أن هناك أزمة سعر الصرف في حالة حصول انخفاض كبیر العربي

في قیمة الصرف و/ أو إجبار السلطات النقدیة للتدخل من خلال بیع العملات الأجنبیة لحمایة 

سعر الصرف؛ أو من خلال رفع كبیر في سعر الفائدة".

إحدى هجومیات المضاربة على وتحدث الأزمة في النقد الأجنبي أو العملة عندما تؤدي 

عملة بلد ما إلى تخفیض قیمتها أو إلى هبوط حاد فیها أو ترغم البنك المركزي على الدفاع 

عن العملة ببیع مقادیر ضخمة من احتیاطاته أو رفع سعر الفائدة بنسبة كبیرة ویقال أنا هناك 

أزمة عملة (تسمى أیضا بأزمة میزان المدفوعات) عندما:

ع كبیر في سعر الصرف الأجنبي (انخفاض كبیر في قیمة العملة المحلیة یحدث ارتفا·

مقومة بعملة أجنبیة) أو إجبار السلطة النقدیة على التدخل من خلال بیع العملات 

.الأجنبیة محایة لسعر صرفها

.رفع كبیر في سعر الفائدة المحلیة·

،الأزمة المالیة العالمیة وتداعیاتها على الاقتصاد العربي، مقال الالكتروني الرابط على 2009لصوراني، غازي، ا-1

http:www.inres.org.egموجود  



همتها العملة على أداء معندما تتغیر أسعار الصرف بسرعة بالغة بشكل یؤثر على قدرة ·

كوسیط للتبادل أو مخزن للقیمة؛ اتخاذ السلطات النقدیة قرار بتخفیض سعر العملة نتیجة 

عملیات المضاربة وبالتالي تحدث أزمة قد تؤدي انهیار سعر تلك العملة؛ وهي تشبه ما 

؛1991حدث في تایلند وكان السبب المباشر في اندلاع الأزمة المالیة في شرق أسیا 

قیام الدولة بتخفیض سعر صرف العملة الوطنیة قد یبدوا تطویعا من السلطة النقدیة إلا ·

لمالاأنه في أغلب الحالات یكون ضروریا تتخذه في حالة وجود قصور في تدفقات رأس 

الأجنبي أو تزید في التدفقات الخارجیة لبعض الأزمات هلا أثر حدود على القطاع غیر 

خر فیلعب دورا أساسیا في تباطؤ النمو الاقتصادي وحدوث المالي أما البعض الآ

الانكماش بل قد تصل إلى درجة الكساد.

وتجدر الإشارة إلى أنه منذ القرن التاسع عشر تمیز المحیط الاقتصادي بتعاقب مستمر 

لفترات من الأزمات المالیة جعلت دول العامل تبحث لإیجاد نظام قادر على النهوض 

وطنیة ومن ثم الاقتصاد الدولي ككل، إلا أن كل فرتة تم فیها تبین نظام سعر بالاقتصادیات ال

صرف جدید لم یكن لیحقق الأهداف المرجوة منه، الأمر الذي أدى إلى تعدد أنظمة سعر 

الصرف وهنا تكمن مشكلة اختیار هذا النظام أو ذاك، فبعد انهیار نظام برینت وودز اتجهت 

ى تبین أنظمة سعر صرف أكثر مرونة، ومع مرور الوقت تعرضت العدید من الدول النامیة إل

اقتصادیات هذه الدول إلى أزمات مالیة حادة أدت إلى تغري الأنظمة المتبعة لعدم قابلیة 

ور الجدل محوالبحث عن نظام سعر صرف مناسب هو ینحلالاستمرار علیها، ومنذ ذلك ا

2الاقتصادي خصوصا الاقتصادیات الدول النامیة

التي تبین استراتیجیات نمو یقودها قطاع التصدیر للسلع الأولیة، وفي هذا الإطار أبرزت 

الكثیر من المظاهر ومن بینها ظاهرة تقلب أسعار الصرف والتي تولدت عن ظاهرة النقود في 

،استراتیجیات التعامل مع الأزمة المالیة العالمیة، ندوة مقدمة للمؤتمر السنوي الرابع 2009العصیمي عبد المحسن، -2

عشر، وحدة إدارة الأزمات بكلیة التجارة، جامعة عین شمس



وهو ما یبرر حداثة الجهود التي –بعد التعویم –تطورها عبر المحطات التاریخیة الأخیرة 

رق وتفسیر هذه الظاهرة، فمن حیث التطبیق فقد قامت الدول الصناعیة في البدایة حاولت التط

بإرساء تنظیماتها النقدیة وفق ترتیبات قاعدة الذهب التي عرفت تطبیقاتها بشكل واسع خلال 

القرن التاسع عشر حتى حلول الكساد الكبیر، وفي إطار هذا التنظیم، كانت تتسم أسعار 

ملات بالثبات طالما أن هذا المعدن النفیس كان یمثل قاسما مشتركا الصرف بین مختلف الع

یضمن تحدید سعر مبادلة كل عملة مع عملة أخرى وتكون حركة سعر الصرف مهملة وضئیلة 

في حدود ما عرف بنقاط الذهب، ثم شهدت مرحلة ما قبل الحرب العالمیة الثانیة اضطرابات 

المناطق النقدیة، بعد ذلك خضعت ظاهرة الصرف نقدیة وعدم استقرار أسعار الصرف وظهور

والتي كانت ترتكز على الدولار للأمریكي القابل للإبدال بالذهب، 1944لتنظیمات بروتن وودز 

حیث حققت استقرارا نسبیا وثباتا نسبیا سارت وفقه 1971وقد استمر العمل بها إلى غایة 

ة، ئجها الایجابیة كانت لصالح الدول الصناعیالتجارة العالمیة إلى التزاید المضطرد، ولكن نتا

وعقب انهیار نظام بروتن وودز لثبات أسعار الصرف قامت مختلف دول العالم بشكل جماعي 

أو فردي بتبین إجراءات تعویم عملتها، وقد ظهر التعویم بأشكال متباینة بتباین مدى تدخل كل 

لعالمي ویم العملات دخل المحیط النقدي ادولة في توجیه سیاستها الاقتصادیة والنقدیة، ومع تع

في حالة عدم الیقین حیث أصبحت أسعار الصرف بین اللحظة والأخرى تتقلب وإلى درجة أنه 

تعذر تحدید اتجاهاتها، وهذه التقلبات التي تطرأ على أسعار الصرف تثري مخاطر وخسائر 

توى متعاملین على المسللمتعاملین، فهي تحدث آثارا غیر مرغوبة على نتائج وحسابات ال

الخارجي من أفراد ومؤسسات ودول وهو الشيء الذي فرض على هؤلاء المتابعة المستمرة 

لتطورات الصرف وسلوك لأسالیب الممكنة والمتاحة لتلافي وتغطیة المخاطر المترتبة ووضع 

لتي أجراها ، وبعد المناقشات المستفیضة ا3التدابیر الملائمة التي من شأنها تقلیص هذه الآثار

،والمتعلقة باستراتیجیات الخروج من 1998المجلس التنفیذي صندوق النقد الدولي في جانفي 

القویز، عبدااالله بن إبراهیم،  المرجع السابق -3



نظم أكثر مرونة، أقر المدیریون بأن اختیار نظام سعر إلىنظم أسعار الصرف الثابتة نسبیا 

ذا هالصرف الملائم یمثل قضیة معقدة ترتبط بالظروف الخاصة بكل بلد، ولا یمكن إغفال أن 

المتغیر ینتمي إلى محیط نقدي دولي یتسم بعدم الاستقرار بحیث تتقلب أسعار الصرف باستمرار 

وبالتالي یطرح العدید من الانشغالات حول مدى فعالیة هذه الآلیة بالنسبة للدول النامیة والتي 

في الغالب تعتبر عملتها ضعیفة.

لى ك تأثیر لأسعار الصرف عتشیر الأدبیات المتعلقة بنظم سعر الصرف على أن هنا

النمو الاقتصادي، ویكون ذلك التأثیر إما مباشرة من تأثر سعر الصرف بالصدمات أو غیر 

مباشرة بتأثیر سعر الصرف على كل من الاستثمار، التجارة وتطور القطاع المالي، وتشیر 

لأولى على لدرجة االنظریة الاقتصادیة أن فعالیة الدول للتعامل مع الصدمات التجاریة یعتمد با

نظام الصرف المعتمد في تلك الدول الذي بدوره ینعكس على النمو الاقتصادي للبلد، ویبقى 

للأزمات المالیة دورا هاما في التأثیر على تقلبات أسعار الصرف ویعتمد هذا التأثیر على 

بعة تاقتصادیات الدول وعلى نظام سعر الصرف المتبع، حیث كلما زادت درجة المرونة الم

لأزمنةاالمرونة المتاحة لاستیعاب المرونة المتاحة لاستیعاب اتسعتفي سیاسة سعر الصرف، 

المالیة والعكس صحیح وتمكن المرونة من استخدام السیاسة النقدیة بكفاءة أفضل للحد من 

الآثار التضخمیة المرتبطة بارتفاع قیمة العملة المرجعیة وتقلل من ضغوط المضاربات على 

ر العملات، وتحافظ على احتیاط النقد.أسعا

وعلى الرغم من أن عملیة الصرف تبدو ببساطة بأنها مجرد عملیة مبادلة عملة بعملة، 

إلا أن الأمر یتطلب الكثیر من الإجراءات والأطر التنظیمیة، فأسعار الصرف تتقلب باستمرار 

ة والتي یة بالنسبة للدول النامیوبالتالي تطرح العدید من الانشغالات حول مدى فعالیة هذه الآل

تعتبر في الغالب عملة ضعیفة.

دت على نشوب أزمة سعر الصرف وهي:عهناك مجموعة من العوامل والأسباب التي سا



.انخفاض في القیمة إسمیة للعملة

.ارتفاع العجز في میزان المدفوعات وهذا راجع للعجز في المیزان التجاري·

.الائتمان المحلي والزیادة في النفقات العامةالزیادة الكبیرة في منح ·

.الاضطرابات السیاسیة وحوادث الشغب·

.خروج رؤوس الأموال بأحجام كبریة·

.الانخفاض الشدید في سعر الصرف نتیجة لعملیات المضاربة على سعر الصرف·

.ارتفاع معدل التضخم·

.انخفاض الاستثمار الأجنبي·

.ارتفاع أسعار الفائدة العالمیة·

4المطلب الثاني: المدارس المفسرة لأسباب نشوب أزمة سعر الصرف

5هناك ثالث نماذج أو مدارس تفسر أسباب نشوب أزمة سعر الصرف وهي:

: تعود أبوة الجیل الأول من النماذج المفسرة أزمات الصرف إلى نماذج الجیل الأول)1

،حیث جاء هذا الجیل من النماذج 1979الاقتصادي الأمریكي "بول كروجمان" في عام 

مفسرا لأزمة نظم الصرف المقترحة بأزمة المدیونیة الخارجیة للبلدان النامیة؛ بصفة 

تي تؤدي فیها هجمات المضاربین إلىعامة تهتم هذه النماذج بالأوضاع الاقتصادیة ال

حصول انخفاض كبري في حالة كون سعر الصرف مرنا أو إلى تخفیض معتبر كذلك 

فإن هذه النماذج ترجع أسباب أزمات الحالفي حالة ثبات سعر الصرف؛ بطبیعة 

أنظمة الصرف إلى:

،الأزمة المالیة العالمیة حقیقتها. أسبابها. تداعیاتها. وسبل العلاج، 2009المناصیر، علي فلاح والكساسبة، وصفي، -4

دراسة مقدمة لكلیة الاقتصاد والعلوم الإداریة، جامعة الزرقاء الخاصة، الأردن.
،تداعیات الأزمة المالیة العالمیة على الأوضاع المالیة العامة في الدول العربیة المصدرة 2010دحدح، نبیل جورج، -5

للنفط والغاز الطبیعي، دراسة مقدمة إلى صندوق النقد العربي، أبو ظبي.



تراجع حجم احتیاطات الصرف لتبلغ مستویات حرجة تجعلها غیر كافیة للوفاء ·

.بالالتزامات إزاء العامل الخارجي

تدهور الأساسیات الماكر واقتصادیة؛ مثل عرض النقود والطلب علیها؛ عجز ·

المیزانیة العمومیة؛ عجز حساب العملیات الجاریة وغیرها.

إن السیاسیات الاقتصادیة النقدیة منها والمالیة المنتهجة من قبل العدید من البلدان 

الأساسیات الماكرو اقتصادیة وتدهورها وتراجع احتیاطي البلد من كانت هي السبب في سوء 

العملات الصعبة؛ الأمران المؤدیان إلى حصول أزمات صرف في العدید من البلدان النامیة 

المدینة خلال الثمانینات وبدایة التسعینات من القرن العشرین.

وأزمات 1993-1992ي : بینت أزمة نظام النقد الأوروبي في عامنماذج الجیل الثاني)2

،بأن أزمات الصرف لیست دائما 1994أخرى مثل أزمة البیسو المكسیكي في عام 

مرتبطة بالمستویات الحرجة الاحتیاطي الصرف وبتدهور أساسیات ماكرو اقتصادیة؛ 

أي أنه لا وجود لأسباب محددة تؤدي إلى نتیجة معروفة دائما وهي الأزمة؛ بل فإن 

ق بما تقوم به السلطة من جهة وأداء السوق من جهة ثانیة؛ وتعود سیناریو الأزمة یتعل

أبوة هذا الجیل الثاني من النماذج المفسرة لأزمات الصرف إلى الاقتصادي "اوبستفیلد"؛ 

هذا الجیل الثاني یولي دورا رئیسیا لتوقعات المتعاملین الاقتصادیین في تفسري أزمات 

النماذج لا تفترض عدم وجود اختلال على الصرف على خلاف الجیل الأول فإن هذه 

مستوى الأساسیات الماكرو اقتصادیة؛ إذ یكفي أن تكون توقعات المتعاملین الاقتصادیین 

تقضي بإجبار الحكومة على تغیري سیاستیها الاقتصادیة والقیام بتخفیض في قیمة العملة 

تها محددة بأكثر من قیمالوطنیة مستقبلا؛ فإذا كانت القیمة المتعادلة للعملة الوطنیة 

الواقعیة فإنها ستفرض على السلطة النقدیة الوطنیة رفع مستوى معدلات الفائدة الرئیسیة 

حیت تتمكن من تعریض أصحاب الودائع بالعملة الوطنیة أو الأصول المالیة المحررة 

ابها عن خسائر الصرف المتوقعة؛ غیر أن ارتفاع معدلات الفائدة من شأنه أن یؤثر سلب



على مستویات البطالة أي أن له كلفة اجتماعیة، وهو ما یجعل المضاربین مقتنعین بأن 

هذا الوضع لا یمكن أن یستمر في الوقت المناسب یقوم هؤلاء بشن هجوم مضاربي على 

قیمة العملة الوطنیة من أجل تخفیضها ومن الواضح أن ظروف تحقق توقعاتهم متوفرة.

لجیل الثالث من النماذج المفسرة لأزمات نظم الصرف هو : أصل انماذج الجیل الثالث)3

؛ 1997أزمات صرف تهیمن علیها أزمة بنكیة؛ كحالة أزمة جنوب شرق أسیا في عام 

ة تقتصر على السیاسات النقدیة والمالیتيبالإضافة إلى كون نماذج الجیل الثالث ال

م سیات أخرى لا تهتوأساسیات ماكر واقتصادیة محددة؛ بل تأخذ بعني الاعتبار أسا

بها نماذج الجیلین الأول والثاني ومن بینهما معدلات البطالة وسمعة صناع القرار في 

البلد فإن من بین ما تتمیز به هذه الأزمات:

.عدم تناظر المعلومات المتعلقة بالجهاز البنكي·

هشاشة النظام البنكي؛ بحیث یصبح یعاني من الدیون المتعثرة ونقص السیولة ·

6أحیانا وعدم التألم ما بني الأصول والخصوم من حیث عامل الزمن.

.)360،الأزمة المالیة العالمیة، أسبابها وانعكاساتها، مجلة المستقبل العربي، بیروت، العدد (2009سابا، إلیاس، -6



الصرفأهم أزمات سعر المطلب الثاني: 

7هناك مجموعة من دول العالم عرفت أزمات سعر الصرف منها:

: لقد ظهر السوق المالي المكسیكي في الحقبة الزمنیة التي سبقت 1994أزمة المكسیك -1

مثالیة للأجانب نتیجة ارتفاع أسعار الفائدة؛ والذي نجم عن الأزمة كفرصة استثماریة 

الإصلاحات الاقتصادیة الشاملة بالبلد؛ ممتثلة أهم هذه الإصلاحات في خصخصة 

المؤسسات ورفع القیود على التجارة الخارجیة؛ إضافة إلى إصلاحات أخرى في السیاسة 

-1988خلال الفترة المالیة؛ فقد أدت سیاسات الإصلاح الاقتصادي التي طبقت 

إلى انخفاض كبیر في معدل التضخم وتحسن ملحوظ في الموازنة العامة ومیزان 1993

المدفوعات وقد ساهمت سیاسة سعر الصرف المتبعة في تلك الفترة بدرجة كبیرة في 

تخفیض معدل التضخم؛ فبعد أن تم تثبیت سعر صرف البیسو مقابل الدولار بني 

تغیر تدریجیا نظام سعر الصرف إلى نظام متمیز 1989جانفي و1987دیسمبر 

.1993في أواخر ٪9إلى 1991في نوفمبر ٪1بتحریك البیسو في نطاق محدد من 

: قبل أن ینتهي النصف الأول من عام 1997أزمة سعر الصرف لجنوب شرق آسیا -2

تها عبدأت الأزمة المالیة في جنوب شرق آسیا وكانت البدایة في تایلاند ثم تب7991

الفلبیني ومالیزیا وامتدت إلى اندونیسیا وكوریا الجنوبیة وتایوان وسنغافورة ثم هونج كونج 

ثم انتشرت في أحناء متفرقة من دول العامل؛ وتمثلت هذه الأزمة في الانهیار الشدید 

حورة تلك الأزمة مفي عملات تلك الدول أمام الدولار الأمریكي والعملات الأخرى أي 

اض الشدید في سعر الصرف نتیجة لعملیات المضاربة على العملة وتدین حول الانخف

الأرباح في أسواق الأسهم مما اضطر بالسلطات النقدیة في تلك الدول إلى رفع أسعار 

الفائدة بهدف وقف التحویلات من العملة الوطنیة إلى العملات الأجنبیة خاصة الدولار 

ین في الداخل والخارج الحائزین للدولار الأمریكي ومحاولة تشجیع مختلف المستثمر 

.2013،التقریر الاقتصادي العربي الموحد، القاهرة، 2013صندوق النقد العربي، -7



الأمریكي على ترحیل المبالغ الموجودة لدیهم إلى العملات الوطنیة؛ ومع ارتفاع أسعار 

من السعر السابق بدأ المستثمرون ٪11الفائدة في بعض أسواق هذه الدول إلى 

راق مالیة و یتحولون عن الاستثمار في الأوراق المالیة ویتخلصون مما في حوزتهم من أ

لإیداع قیمتها في البنوك للاستفادة من سعر الفائدة المرتفع؛ وكان نتیجة لذلك زیادة 

الأسیوي وفي نفس الوقت لم تكن هناك المالالمعروض من الأوراق المالیة في سوق 

طلبات شراء مما أدى إلى الانخفاض في أسعار الأسهم بمستویات لم تحدث من قبل 

من الأسعار السائدة في السوق؛ ٪31إلى ٪13إذ تراوحت نسبة الانخفاض ما بین 

ومن ثم شهدت هذه الدول تذبذبا شدیدا في سوق الأوراق المالیة وفي أسواق العملات

وقد وصلت الأمور بعد ذلك إلى انهیارات شدیدة في العملة الوطنیة في تلك الدول 

واهتزازات كبیرة في الاقتصادیات الأسیویة انتهت بضیاع الكثیر من المكاسب التي 

حققتها تلك الدول من التنمیة السریعة التي تمت في هذه البلاد التي كانت یطلق علیها 

8النمور الأسیویة

: إن الخوف والهلع الذي یسیطر 2002الصرف للولایات المتحدة الأمریكیة أزمة سعر -3

على المستثمرین جعلهم یبحثون عن ملاذ آمن الاستثمارات كسندات الخزانة الأمریكیة 

مثال، الأمر الذي تسبب في انسحاب سریع ومتواصل لهذه الأموال من الأسواق الناشئة 

غریها، والذي تسبب في تراجع حاد في أسواقهاي و بكروسیا والهند وكوریا الجنوبیة ود

المالیة وضغط كبري على أسعار صرف عمالتها أمام الدولار في ظل الطلب المتزاید 

علیه من قبل هؤلاء المستثمرین الذین بحمى السندات الخزانة الأمریكیة؛ وفي ظل الضغط 

جة هروب ا البنكي نتیالشدید على عملات الدول الناشئة وشح السیولة الذي یعانیه نظامه

الاستثمارات الأجنبیة عالیة السیولة اضطرت السلطات النقدیة في تلك البلدان إلى اللجوء 

مایة أسعار صرف عملاتها، مما تسبب حن نظامها البنكي و یإلى فوائضها المالیة لتأم

154،أسعار النفط التصحیح عبر آلیات السوق، كراسات استراتیجیة، السنة الخامسة، العدد: 2005عبدااالله، حسین، -8

،مركز الأهرام للدراسات السیاسیة والاستراتیجیة، القاهرة



في استنزاف جزء كبیر من احتیاطاتها الأجنبیة بدال من أن تكون موارد متاحة یمكن 

ستخدامها مستقبلا لتمویل عجز میزانیاتها وموازین مدفوعات، في المقابل تسبب هروب ا

المستثمرین إلى سندات الخزانة الأمریكیة في زیادة كبیرة في الطلب على الدولار، وبالتالي 

ارتفاع كبیر في سعر صرفه أمام معظم العملات الرئیسیة؛ وإذا أخذنا في الحسبان أن 

ذي طرأ على الاقتصاد الأمریكي في السنوات الأخیرة كان نتیجة الیناتمعظم التحس

انخفاض سعر الصرف الدولار وبالتالي نمو الصادرات الأمریكیة فإن هذا الارتفاع في 

سعر صرف الدولار یعین تراجع في الصادرات الأمریكیة، حیث أن هذا الارتفاع جاء 

ضا دا وتراجعا في الطلب حاملي؛ أیفي وقت كان یعاین فیه الاقتصاد الأمریكي ركودا حا

فإن هذا الارتفاع في سعر صرف الدولار یزید حدة تراجعات أسعار السلع في الولایات 

المتحدة ویغذي توقعات المستهلكین بتراجع المستوى العام للأسعار مما یتسبب في 

تسبب یتأجیلهم قراراتهم الاستهلاكیة طمعا في تراجع إضافي في الأسعار؛ والذي بدوره 

في زیادة فائض السلع المنتجة ویضغط على أسعارها للتراجع فعال ویدخل الاقتصاد في 

دورة تراجع في الأسعار، وهي الحالة المعاكسة الارتفاع الأسعار أو التضخم ولا تقل 

سواء عن حالة التضخم ملا یترتب علیها من تعمیق مشكلة الركود الاقتصادي وزیادة 

العقارات وهذا ما یفاقم من مشكلة الرهن العقاري والأزمة المالیة في حدة تراجعات أسعار

9والاقتصادیة العالمیة.

المبحث الثاني: آثار أزمة سعر الصرف وطرق علاجها

،الاقتصادیات الخلیجیة وتداعیات الأزمة المالیة، مجلة السیاسة الدولیة، المجلد: 2009عبد اللطیف، حنان رجائي، -9

،مركز الأهرام للدارسات السیاسیة والاستراتیجیة، القاهرة175،العدد:44



المطلب الاول :  آثار أزمة سعر الصرف على الاقتصاد الوطني

الاقتصاد الجزائري مرتبط بالاقتصاد العالمي لاسیما خلال التجارة الخارجیة وسیتأثر إن

سعر الصرف لان اقتصاد الجزائر یعتمد في صادراته أزمةبالأزمات المالیة العالمیة لاسیما 

10على  النفط .

ستتدهور قیمة صادراتنا بشدة وتترتب عنها مجموعة من الأزمةتواصلت هذه و إذا

ر منها :الآثا

تدهور القدرة الشرائیة.·

عجز في میزان المدفوعات .إلىتؤدي ·

اختلال التوازنات المالیة الكبرى .·

الكساد.درجة إلىتباطؤ النمو الاقتصادي وحدوث الانكماش بل قد تصل ·

فقدان العملة المحلیة لقیمتها .إلىتؤدي الأزمةو تفاقمت ·

للخروج من أزمة سعر الصرفالمطلب الثاني: الحلول الممكنة 

تعتمد الدول التي تتعرض إلى أزمة سعر الصرف في غالبیة الأحیان إلى مجلة من 

11الإصلاحات والسیاسات للخروج من هذه الأزمة والمتمثلة في الإجراءات التالیة:

-2000ون الخلیجي من عام ،تقلبات أسعار النفط وأثرها على اقتصادیات دول مجلس التعا2010أبو مندیل، زیاد، -10

،رسالة ماجستیر غیر منشورة، معهد البحوث والدراسات العربیة.2008
رؤیة تحلیلیة لانعكاسات الأزمة المالیة على اقتصادیات دول مجلس التعاون (واقع دولة 2009وائل إبراهیم الراشد، -11

لوم الإداریة، جامعة الكویت.الكویت) مؤتمر بعنوان: الأزمة المالیة العالمیة، مقدم كلیة الع



انتهاج سلسلة من الإصلاحات الاقتصادیة التي تعمل على خفض معدل التضخم ·

میزان المدفوعات من خلال خصخصة المؤسسات ورفع القیود وتحقیق التوازن في 

على التجارة الخارجیة؛

العمل على الزیادة في التدفقات الرأسمالیة من أجل الرفع من احتیاطي النقد الأجنبي ·

وذلك من خلال تشجیع عملیات التصدیر من أجل الحصول على عملة الدولة التي 

.قامت بالاستیراد

قصیرة الأجل ذات أسعار الفائدة المرتفعة بعملتها لتشجیع إصدار أذون الخزانة·

.المستثمرین المتواجدین بالداخل والخارج

.الاستفادة من أسعار الفائدة المرتفعة·

قیام السلطات النقدیة برفع أسعار الفائدة بهدف وقف التحویلات من العملة الوطنیة ·

.إلى العملات الأجنبیة

والخارج على ترحیل المبالغ الموجودة لدیهم إلى العملة تشجیع المستثمرین في الداخل·

.الوطنیة من خلال فرض معدلات فائدة مرتفعة ومحفزة لتحویلهم لعملاتهم

إتباع السلطات النقدیة استراتیجیة واضحة المعامل وذلك من خلال رفع معدل الفائدة ·

فائدة رك البهدف تثبیط هروب رؤوس الأموال والحد من انخفاض سعر الصرف، أو ت

على ما هي علیه تفادیا الانكماش النشاط الاقتصادي؛ ویكون الرفع في سعر الفائدة 

مفیدا لتفادي تدهور قیمة العملة خاصة إذا كان هناك اقتراض كبیر بالعملات الأجنبیة 

لتفادي تفاقم المدیونیة بالعملة المحلیة الانخفاض قیمة الصرف

المؤشر الأساسي لمعرفة حجم الإعانات التي الوضع المالي لمختلف القطاعات هو·

یحتاجها للخروج من الأزمة



الخاتمة

تعیش بمعزل على العالم الخارجي بل ترتبط به بعلاقة وتخضع أنلا یمكن لأي دولة 

لأنظمة واعتبارات لا یمكن تجاهلها هذه العلاقات كانت في معظم الأحیان في غیر صالح 

الدول النامیة التي عرفت ولا زالات تعرف اختلاف خارجیا هاما نتیجة تدهور شروط التبادل 

جعلتها تبحث عن أسالیب منالأوضاعلیة هذه الدولي بالإضافة إلى تدهور الظروف الداخ

أجل تحسن وضعیتها الخارجیة هاما نتیجة التدهور و تحقیق التوازن
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