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 إقرار والتزام بأنظمة وتعليمات جامعة آل البيت
 

 1320507017 :                الرقم الجامعيهبه عبداالله السرحان    : أنا الطالبة 

 إدارة المال والأعمال: اقتصاد المال والأعمال                   الكلية: التخصص

 
أعلن بأنني قد التزمت بقوانين جامعة آل البيت وأنظمتها وتعليماتها وقراراتها        

ما قمت شخصيا السارية المفعول المتعلقة بإعداد رسائل الماجستير والدكتوراه عند     
 : بإعداد رسالتي بعنوان  

 باستخدام التكامل المشتركالمتعادلة تحليل نظرية القوة الشرائية 
Purchasing Power Parity Analysis Through Co Integration 

وذلك بما ينسجم مع الأمانة العلمية المتعارف عليها في كتابة الرسائل والأطاريح            
رسالتي هذه غير منقولة أو مستلة من رسائل أو أطاريح     كما أنني أعلن بأن   . العلمية

أو كتب أو أبحاث أو أي منشورات علمية تم نشرها أو تخزينها في أي وسيلة   
وتأسيا على ما تقدم فإنني أتحمل المسؤولية بأنواعها كافة فيما لو تبين غير     ، إعلامية

ر منحي الدرجة  بإلغاء قرا ، ذلك بما فيه حق مجلس العمداء في جامعة آل البيت
دون أن يكون  ، العلمية التي حصلت عليها وسحب شهادة التخرج مني بعد صدورها 

لي أي حق في التظلم أو الاعتراض أو الطعن بأي صورة كانت في القرار الصادر          
 .عن مجلس العمداء بهذا الصدد

 
 :..........................ةتوقيع الطالب

 م2016 :    /    /التاريخ
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 الشكر والتقدير
 

ياء والمرسلين سيدنا محمد    الحمـد الله رب العالمـين والصلاة والسلام على أشرف الأنب          

M  y   x  w  v  u  t  s  r :  تعالى قال. له وصحبه أجمعين وبعد   آوعلى  

  §  ¦  ¥   ¤  £  ¢  ¡  �  ~  }  |  {     z

     ª  ©  ¨L ]19: النمل.[  

الحمـد الله الـذي تتم بنعمته الصالحات له المنة وله الفضل وله الحمد على إتمامي لهذا                 
 . العلي القدير أن ينفع به الباحثين وكل من يبحث عن العلم والمعرفةأسال االله، العمل

، كمـا أتقـدم بجـزيل الشكر والامتنان والتقدير لأستاذي الفاضل الدكتور حسين الزيود             
، ولم يتوانى عن إعطاء المشورة       ومرشداً والـذي تكرم بالأشراف على رسالتي، وكان لي عوناً        

توجيه والعلم، أسال االله العلي القدير أن يجزيه كل الخير ويمن           والعـون والإرشاد والمساعدة وال    
 .عليه بالصحة والبركة والخير

كما وأتقدم بجزيل الشكر والامتنان والتقدير  إلى جميع أعضاء الهيئة التدريسية في قسم              
اقتـصاديات المـال والأعمال الذين لم يبخلوا علينا بعلمهم وعطائهم ومشورتهم، وأتقدم بالشكر              
والعـرفان لأعضاء لجنة المناقشة على تفضلهم  قبول مناقشة رسالتي وإبداء ملاحظاتهم القيمة              

 .عليها

 

 واالله ولي التوفيق

 
 

 هبه عبداالله السرحان: الباحثة
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  باستخدام التكامل المشترك المتعادلةتحليل نظرية القوة الشرائية
 
 

 عدادإ

 هبه عبداالله السرحان

 
 إشراف 

 كتور حسين علي الزيودالد

 
 

 الملخص

تهدف هذه الدراسة  إلى تحليل مدى تطابق نظرية تعادل القوة الشرائية على الدينار       
وذلك باستخدام طريقتين للتحليل، الطريقة الأولى    ، 2014-1980)( الأردني خلال الفترة  الزمنية  

ل من سعر الصرف الاسمي باستخدام اختبار جذور الوحدة للتحقق من سكون السلاسل الزمنية لك   
 فوللر يوسعر الصرف الحقيقي الفعال ومؤشر أسعار المستهلك، وذلك من خلال اختبار ديك     

 ـالمطور واختبار فيلبس بيرن، والطريقة الثانية للتحليل باستخدام اختبار التكامل المشترك ل          
 . جوهانس

عدم استقرار السلاسل  فوللر المطور واختبار بيرون   ديكي بينت النتائج من خلال اختبار      
الزمنية لكل من سعر الصرف الاسمي والحقيقي الفعال ومؤشر أسعار المستهلك، وبالتالي عدم    
انطباق نظرية تعادل القوة الشرائية على الدينار الأردني، كما بينت النتائج من خلال اختبار             

لحقيقي والاسمي التكامل المشترك عدم وجود علاقة توازنية طويلة الأجل بين سعر الصرف ا         
 .  الفعال ومؤشر أسعار المستهلك
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Abstract 

 
The aim of this study is to analysis the validity o Purchasing Power Parity (PPP), 

for Jordanian dinar, during period (1980-2014), used two methods for analysis, the first 

method used unit root test to check stationary of time series for nominal and real 

effective exchange rate and consumer price index, through Dicky- Fuller and Phillips 

Perron, the second method used co integration for Johauson. 

The result shows through Dicky- Fuller and Phillps Perron test, that the time 

series is  non stationary for the nominal and real effective exchange rate and for the 

price index, so Purchasing Power Parity is not hold for Jordanian dinar, also the results 

shows through co integration test, there is no relation between real and nominal 

effective exchange rate and price index in long run. 
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 مقدمة

لتغيرات التي شهدها العالم خلال العقود الماضية إلى نمو اقتصادات وانهيار      أدت ا
اقتصادات أخرى وإلى نمو وركود اقتصادي في جميع بلدان العالم، حيث لعب سعر الصرف        

حيث توجهت الدول إلى الإدارة الرشيدة والحكيمة  ، دور المقياس الحقيقي لنجاح الاقتصاد الكلي
 .ه الحساس في المحافظة على التوازن الداخلي والخارجي لسعر الصرف وذلك لدور

، أثير 1922بعد نهاية نظام القاعدة الذهبية والذي تم تطبيقه بعد مؤتمر جينيف عام         
التساؤل عن كيفية إعادة تحديد الأسعار تعادل بين عملات الدول وذلك بعد الاضطراب الشديد              

 .في سعر الصرف

ة لنظرية تعادل القوة الشرائية والتي اقترحت في كتابات ومن هنا انطلقت الفكرة الأساسي 
 والتي قام 19 في العشرية الأخيرة منذ القرن   Whelty-Ricardouالاقتصاديين ويلتي وريكاردو    

 بعد الحرب العالمية الأولى وبعد      1920بتطويرها بعد ذلك الاقتصادي السويدي كوستاف كاسل      
 . ن وبأخص النقديين منهم  ذلك تمت دراستها من قبل عدة اقتصاديي    

واستخدمت نظريه تعادل القوة الشرائية بعد الحرب العالمية الأولى  لتحديد سعر صرف       
ن سعر  أالعملة وذلك بصورتها المطلقة والمستمدة من قانون السعر الواحد، والتي تتصور         
 خدمات ما  صرف العملة لبلد ما يجب أن يضبط حتى يتساوى مع الأسعار المحلية لسلة السلع وال  

ولكن نظرية تعادل القوة الشرائية بالدرجة       ، بين دولتين وذلك لأن الموازنة تتحكم بقوة السوق       
 . الأولى تقيس معايير مستوى المعيشة بين الدول  

بين دولتين      أما الصورة النسبية لنظرية تعادل القوة الشرائية تعني أن سعر الصرف ما   
 .  ى مراعاة الفروق في معدلات التضخم في الدولتين  يجب أن يضبط في نهاية المطاف بناءا عل  

ونتيجة لعدم جدوى سياسات التدخل الحكومي لتحقيق معدلات تنمية اقتصادية الذي عانته           
الدول النامية خلال الثمانينيات والتسعينيات من القرن الماضي لجأت إلى تطبيق سياسات تحرير         

 منها إلى تحقيق معدلات تنمية اقتصادية       لعاًالأسواق المالية والاقتصادات الوطنية وذلك تط  
 إلى ملحوظة ومقبولة وهذا وجهها إلى ما يسمى التحرر المالي وتحرير المبادلات التجارية نظراً     

نه وسيلة فعالة لتحقيق النمو الاقتصادي، وذلك بدعم كل من صندوق النقد الدولي والبنك الدولي          أ
 .   ومنظمة التجارة 

 التحديات الهامة التي تواجهها الدول والمجتمعات      أحدبه من يعد سعر الصرف وتقل
والاتحادات الدولية ومنشآت الأعمال في الحصول على مدخلاتها أو لتصريف مخرجاتها، لذا            
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 في خفض درجة المخاطر التي   فإن الاستفادة من بعض النماذج الكمية والقياسية سيساعد كثيراً        
 .طرة تقلب أسعار صرف العملاتتتعرض لها الدول والتي من بينها مخا    

لذلك فإن السلطات النقدية تسعى لتحقيق هذا الهدف من خلال الحفاظ على استقرار     
المستوى العام للأسعار واستقرار سعر صرف العملة المحلية، وتوفير هيكل أسعار فائدة ملائم   

 . ينسجم مع التطورات الاقتصادية المحلية وتطورات أسواق المال العالمية  

 في تحقيق  هاماًا يحتل توازن سعر صرف العملة في المدى الطويل في الأردن دوراً كم
 لهذا الدور قامت الأردن خلال العقود الماضية في محاولة الحفاظ الاستقرار الداخلي، ونظراً 

على سعر الدينار الأردني بعدة سياسات من نظام التعويم المدار إلى برامج الإصلاح الهيكلي          
 . .ار بالدولار وربط الدين

 مما سبق ونظرا للأهمية التي يشغلها توازن سعر الصرف على الصعيد المحلي     وانطلاقاً
والدولي، جاءت هذه الدراسة لتبحث في مستويات توازن سعر الصرف في المدى الطويل في 

)  2014-1980(الأردن وذلك لاختبار تحقق نظرية تعادل القوة الشرائية خلال الفترة الزمنية      
 .  الأردنفي

 
 مشكلة الدراسة

أدى تعدد الأنظمة المالية والنقدية العالمية التي نشأت بسبب الأزمات والحروب     
والنزاعات المختلفة إلى ظهور عدة نظريات والتي تعمل على تحديد سعر الصرف الذي يساعد          

 . على تحقيق التوازن الاقتصادي

لصرف الاسمي ما بين عملتين   في نظرية تعادل القوة الشرائية يجب أن يكون  سعر ا  
 نسبة مجموع مستويات الأسعار ما بين دولتين، أي إن وحدة واحدة من العملة لدولة     مساوياً

حيث تحدد القيمة التوازنية       ، واحدة يجب أن يكون لها نفس القوة الشرائية في الدولة الأجنبية     
ة بين الأسعار المحلية    للعملة حسب نظرية تعادل القوة الشرائية في المدى الطويل بالنسب

وتوضيح ما إن كان سعر صرف الدينار الأردني يتحدد على أساس        ،  والأسعار الخارجية
المستويات المحلية والأجنبية للأسعار، عن طريق اختبار وجود أو عدم وجود علاقة طويلة        

وة ومن هنا تنطلق نظرية تعادل الق   الأجل بين سعر الصرف الاسمي ومؤشر أسعار المستهلك، 
 .الشرائية لقياس فيما إذا كان سعر الصرف للعملة يقاس بالمدى الطويل   

 :وعليه فإن هذه الدراسة تحاول الإجابة عن السؤال الأتي  

 ما مدى تطابق نظرية تعادل القوة الشرائية على الدينار الأردني في المدى الطويل؟



www.manaraa.com

 4 

 أهمية الدراسة

 تفسير اختلافات أسعار الصرف بين تعتبر هذه النظرية من أهم النظريات التي تحاول 
وقد ظهرت نظريه تعادل القوه الشرائية كامتداد لتحليل قانون السعر الواحد وان كان           ، الدول

 . جوهر هذه النظرية يحمل تفسيرا لتباين سعر الصرف بين الدول   

 من برامج  ءاشهد الاقتصاد الأردني تحولات مهمة في السياسات الاقتصادية والنقدية ابتد    
والتي تمثلت في معظمها في تخلي الإدارة الاقتصادية    ، 1989التصحيح الاقتصادي منذ عام    

والتي أدت إلى ، للأردن عن سياسات الحماية والدخول نحو اقتصاد السوق المفتوح بشكل مباشر      
 التضخم الناتج عن   ةزيادة العبء الواقع على السلطات التنفيذية لتحقيق الاستقرار النقدي ومحارب 

 .ذه الأزمة ه

تأتي أهمية هذه الدراسة من كون أن نظرية تعادل القوة الشرائية تسمح مباشرة بتقديم   
حيث تتوقف القيمة الخارجية للعملة على قدر  ، القيم التوازنية لأسعار الصرف في المدى الطويل

 . ةالقوة الشرائية لتلك العملة في السوق المحلية بالنسبة لمقدرتها في الأسواق الخارجي    

 أن الحفاظ على سعر الصرف الحقيقي في مستويات توازن هو      ومن المسلم به عموماً  
شرط مهم لتعزيز الأداء الاقتصادي واستقرار الاقتصاد الكلي، وتجنب تدهور الحساب الجاري   

 .وهروب رؤوس الأموال

 لتأثير سعر الصرف على مستوى النشاط الاقتصادي في جميع الجوانب لدى  ونظراً
السياسة والمؤسسات المالية والنقدية والمستثمرين جاءت هذه الدراسة للمساهمة في بيان          صانعي 

السبل والطرق التي يمكن للدول فيها تجنب تغير سعر الصرف للعملة المحلية وبيان التدابير       
والإجراءات الفعالة والتي تتمثل بالتوصيات والتي من شأنها أن تحقق الاستقرار والتوازن في      

رف الدينار الأردني، بالإضافة إلى التوصل إلى نتائج تساعد في سد الثغرات الموجودة        سعر ص
في السياسة المستخدمة في الاقتصاد الأردني والتي تؤدي إلى انخفاض النمو الاقتصادي       

 . الأردني

 

 أهداف الدراسة

 تهدف الدراسة إلى تحليل مدى تطابق نظرية تعادل القوة الشرائية في الأردن وذلك       
)  PPP( ، في هذه الدراسة تم تحليل صحة تعادل القوة الشرائية     )2014-1980( خلال الفترة الزمنية  

 للاختبار لمعرفة تطابق نظرية تعادل القوة الشرائية على   الأمريكيللدينار الأردني مقابل الدولار  
 . العملة الأردنية 
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 فرضيات الدراسة

الفرضيات التالية على مشكلة الدراسة وأهدافها يمكن صياغة   بناء  : 

 : الفرضية الرئيسية الأولى

H0  : السلاسل الزمنية لكل من سعر الصرف الاسمي والحقيقي الفعال ومؤشر أسعار
 .المستهلك تعتبر مستقرة 

 :H1   السلاسل الزمنية لكل من سعر الصرف الاسمي والحقيقي الفعال ومؤشر أسعار 
 .المستهلك تعتبر غير مستقرة  

 :  الثانيةالفرضية الرئيسية

H0 :          هناك علاقة توازنية طويلة الأجل بين كل من سعر الصرف الاسمي والحقيقي
 . الفعال ومؤشر أسعار المستهلك

H1 :  لا يوجد علاقة توازنية طويلة الأجل بين كل من سعر الصرف الاسمي والحقيقي
 . الفعال ومؤشر أسعار المستهلك

  

 منهج الدراسة

 :ـلقوة الشرائية في هذه الدراسة والمتمثلة ب لقد تم دراسة نظرية تعادل ا 

 ومن خلاله تم دراسة نظرية تعادل القوة الشرائية  بأنواعها المطلقة والنسبية        :الإطار النظري
والذي تم فيه التطرق  ، والبحث في جميع جوانبها المختلفة، وتحديد العوامل المؤثرة عليها        

هم العوامل المؤثرة فيها، وبحث  أشرائية وحول المفاهيم العامة لنظرية تعادل القوة ال 
مفهوم سعر صرف العملة ووظائفه والنظريات التي تفسره وتاريخ الدينار الأردني       
واستقراره في المدى الطويل، إضافة للوصول إلى نتائج للتساؤلات المطروحة حول هذا      

 . الموضوع

أولهما جذر   دام طريقتين للتحليل، والذي تم فيه دراسة الحالة وتحليلها باستخ  :الإطار التحليلي 
حدوث تعادل القوة الشرائية    الوحدة والأخرى باستخدام التكامل المشترك وذلك لقياس  

 . للدينار الأردني 
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 التعريفات الإجرائية

 وهي طريقه تستخدم لقياس توازن   : Purchasing Power Parityنظرية تعادل القوه الشرائية
 .المساواة بين العملات  سعر الصرف بين عملتين وتحقيق   

كما أن القوه الشرائية هي القيمة النقدية التي تتمتع بها الدخل في عمليه شراء وبيع السلع   
 ). Madura, 2000(  والخدمات

أي إن السلعة المتطابقة يجب أن تباع بنفس  :The law of one Priceقانـون الـسعر الـواحد    
ف نقل، وبدون ضرائب تفرض على الـسعر في سوقين مختلفين بشرط عدم وجود تكالي   

 .السوقين المختلفين

يعرف سعر الصرف على انه عدد الوحدات من عملة معينة      : Exchange Rateسعر الصرف 
 & Brigham)والتي يمكن من خلالها شراء وحدة واحدة من عملة أخرى     

Gapenski,1996 .( 

ية الواجب التخلي عنها      هو عدد الوحدات المحل    :Real Exchange Rateسعر الصرف الحقيقي 
،بوزيان وشيبي وشكوري  ( للحصول على وحدة واحدة من العملة الأجنبية أو العكس    

2010 .( 

متوسط موزون لأسعار : Nominal effective exchange rateسعر الصرف الاسمي الفعال 
الصرف الثنائية بين العملة المحلية وعدد من العملات الأجنبية، ويستخدم لقياس قيمة          

 . لعملة لفترة مختارةا

متوسط موزون لأسعار الصرف   :  Real effective exchange rate سعر الصرف الحقيقي الفعال
والتضخم في مجموعة الشركاء  ، الاسمية الفعالة معدلا بنسبة التضخم في البلد المحلي 

 . التجاريين 

ة من السلع   يقيس المستوى العام لأسعار سلة ثابت:  Price indexمؤشر أسعار المستهلك 
 . والخدمات التي تستهلكها الأسرة في الأردن  
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 الفصل الثاني
 

 الإطار النظري للدراسة 

 والدراسات السابقة
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 )Purchasing power parity(نظريه تعادل القوه الشرائية  :المبحث الأول

 بين تعتبر هذه النظرية من أهم النظريات التي تحاول تفسير اختلافات أسعار الصرف 
وقد ظهرت نظريه تعادل القوه الشرائية كامتداد لتحليل قانون السعر الواحد وان كان           ، الدول

تعتبر نظرية تعادل القوة    ،جوهر هذه النظرية يحمل تفسيرا لتباين سعر الصرف بين الدول  
الشرائية من النظريات ذات التاريخ الطويل في الاقتصادات والتي يعود تاريخها بداية من          

وذلك في القرن السادس عشر والذين لهم إسهامات مهمة في ، )Salamanca School(ة مدرس
النظرية الاقتصادية، حيث قاموا بوضع نظرية المال الكمي لسعر الصرف والتي ترتكز على   

وذلك بمراقبة التأثير على مصدر الأموال ومستويات   ، التنوع في القوة الشرائية في دول مختلفة
الصرف للتدفقات الكبيرة من الولايات المتحدة الأمريكية والتي كانت آنذاك   الأسعار وأسعار 

   . مكتشفة حديثاً 

 بتقديم رائع لنظرية تعادل القوة الشرائية وذلك         Martin de Azpilcuetaوأسهم بعد ذلك   
حيث  ، عن طريق مراقبة ظواهر الأسعار والأموال في رؤية جديدة في إطار الاقتصاد الجزئي      

هذا العمل الرائد بمساواة قيمة المال مع قوته الشرائية، وأوضح أن القيمة أو تقدير قيمة            قام في 
 . المال مصممة ومحددة في ظروف معينة وذلك بحسب قوتها الشرائية     

 ن الفكرة الأساسية لنظرية تعادل القوة الشرائية اقترحت في كتابات الاقتصاديين         إ

"Whelty-Ricardou  "   لة هي نفسها في كل مكان  قيمة العم "مفادها"  )Cherif, 2002(   في العشرية
غوستاف  "الأخيرة من القرن التاسع عشر والتي قام بتطويرها بعد ذلك الاقتصادي السويدي      

ويوضح فيها أن القيمة الخارجية لعملة دولة معينة إنما يتوقف على القدرة         م،1918عام  " كاسل
أي العلاقة بين    ، بالنسبة لمقدرتها في الأسواق الخارجية    الشرائية  لتلك العملة في السوق المحلية    

أو أنه مجموعة من السلع أو    ، الأسعار السائدة في الدول بالنسبة لأسعار السائدة في الدولة الأخر      
 . سلة من السلع ينبغي أن تباع بنفس السعر في الدول المختلفة عندما يتم تقويمهما بعملة مشتركة        

للإجابة على التساؤل المتعلق بدراسة العوامل المحددة     وهذا في أولى المحاولات  
لتغيرات سعر الصرف، إذ حاول هذا الاقتصادي في هذه النظرية أن يحدد العلاقة بين مستويات     

ن سعر الصرف ينخفض  أثبت  أوبالفعل قد  ، )2005 ،قدي( الأسعار النسبية بين البلاد المختلفة   
عار، حيث إذا تضاعفت الأسعار في بريطانيا في حين      بنفس النسبة التي يرتفع بها مستوى الأس    

فإن قيمة الجنية الإسترليني ستقسم على اثنان مقارنة بقيمته   ،  أن الأسعار الأجنبية تبقى ثابتة 
 ). Baillie and McMahon, 1997( الابتدائية  
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 في المدى الطويل أكثر منها في المدى  ةن لها دلال وقد تم اختيار هذه النظرية وذلك لأ 
القصير، كما أن العملات القليلة الأهمية في حركه رؤوس الأموال الدولية أقل استجابة لهذه    

 . النظرية

لتغيرات في أسعار الفائدة والتوقعات بشأن النمو الاقتصادي    احيث أن الإعلان عن  
وغيرها تعتبر جميعها عوامل تؤثر على أسعار الصرف في المدى القصير، وبالمقارنة نجد أن    

 ). Warrad, 2012(  القوه الشرائية يحدد اتجاهات أسعار الصرف على المدى البعيد     تعادل

اول في هذا المبحث تعريف نظرية تعادل القوة الشرائية وأقسامها، وأبرز         نوسوف نت
  .التحديات والانتقادات التي تواجهها   

 
 التعريف بنظرية تعادل القوة الشرائية -1

وازن سعر الصرف بين عملتين وتحقيق    تعرف على أنها طريقه تستخدم لقياس ت 
كما أن القوه الشرائية هي القيمة النقدية التي تتمتع بها الدخل في عمليه      ،المساواة بين العملات  

 ). Madura, 2000( شراء وبيع السلع والخدمات

وتنطلق الفكرة الأساسية من كون القيمة التوازنية للعملة في المدى الطويل يتحدد بالنسبة      
سعار المحلية والأسعار الخارجية، أي أنها تستخدم لقياس توازن سعر الصرف بين    بين الأ

 .(Kemp, 2000) عملتين وتحقيق المساواة بين العملات في المدى الطويل   

 ما على أساس ما يمكن أن تشتريه هذه العملة       ةبمعنى أخر يتم تحديد سعر صرف عمل   
عه ما على سبيل المثال في الولايات المتحدة   ومن هنا فإن تكلفه شراء سل  ،في الداخل والخارج

 ). 1997 ، ومحمد وعبدالوهاب   الصادق (لابد أن يكون مساويا لتكلفه شرائها في بريطانيا     

 : ن أول ظهور لنظرية تعادل القوة الشرائية كان يشتمل على مفهومين إ

عملية في  من حيث منظور تحديد سعر الصرف، حيث أن تعادل القوة الشرائية مفيدة و      : الأول
تحديد سعر الصرف حيث توضح لنا أن السياسات النقدية ليس لها تأثير في المدى        

وبهذا فإن الدول والتي لها معدلات تضخم مختلفة       ، الطويل على سعر صرف العملة
عليها أن تتوقع أن نظام الصرف الثنائي لديها هو الذي سوف يحقق التوازن في المدى    

لات التضخم، ومع ذلك يمكن أن تنحرف قيمة تعادل   عن فروقات معدالطويل عوضاً
 ). Balassa, 1964( القوة الشرائية الخاصة بها وذلك استجابة للصدمات الحقيقية    
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من حيث مقارنة مستوى المعيشة في البلدان، حيث أن تعادل القوة الشرائية لأسعار     : الثاني
سلع والخدمات، حيث الصرف كذلك تستخدم لمقارنة السعر المحلي لسلة كبيرة من ال   

وذلك لقياس القوة  ،تستخدم معدلات الأسعار لتحويل عملات مختلفة إلى العملة المشتركة  
الشرائية لنصيب الفرد من الدخل، ولكن القوة الشرائية لسعر الصرف والتي شيدت بهذا  
 الأسلوب هي ليست مقياس دقيق لقيمة توازن سعر الصرف الذي يحدده السوق  

)Lafrance, 1999 .( 

ظهرت هذه النظرية كامتداد لتحليل قانون السعر الواحد، وهي نقطة الانطلاق لفهم      
نظرية تعادل القوة الشرائية وكذلك محددات سعر الصرف هي فكرة بسيطة تدعى قانون السعر     

حيث انه إذا أنتج بلدين اثنين سلعة متجانسة وإذا كانت تكاليف النقل وعوائق المبادلات                ،  الواحد
جز التجارية مهملة، فإن سعر السلعة في كلا البلدين يجب أن يكون هو نفسه عندما يتم         كالحوا

 .التعبير عنه بنفس العملة   

 :وتفترض النظرية عدة افتراضات 

يسود سعر صرف معين بين دولتين       :  في مضمون النظرية الأولى   )Cassel) 1918عبر   -
يطة طالما لم يطرأ أي تغيير على  مع استثناء تغيرات بسحرية التجارة بينهما وظل ثابتاً  

أما إذا أصيب اقتصاد   ، القوة الشرائية لإحدى العملتين أو طالما لم توضع عقبات دون التبادل  
الدولة الأولى بالتضخم ونقصت القوة الشرائية لنقدها فإن قيمة النقد للدولة الثانية تنخفض      

 .أيضا بنفس النسبة 

التبادل بين العملتين ينبغي أن يعتمد على القوة        أن معدل   : أيضاً ) Cassel) 1918ويعبر   -
 . الشرائية المحلية لهاتين الدولتين  

أن سعر الصرف هو تحويل قدر من العملة الوطنية إلى قدر من العملة الأجنبية ينبغي أن          -
أو بمعنى أخر أن القوة الشرائية    ، يسمح بشراء نفس القدر من السلع والخدمات في الدولتين   

 . التعبير عنها بعملات مختلفة ينبغي أن تتغير من دولة إلى أخرى      للنقود إذا تم 

أي أنه يمكننا الحصول بكليهما على نفس الكمية من السلع والخدمات في كلا البلدين فإن      
أما إذا اختفت أسعار الشراء لنفس السلعة  ، سعر الصرف بين هذين البلدين سوف يتساوى  

 إذا اختفت أسعار الشراء لنفس السلعة في البلدين      في البلدين فإن سعر الصرف يتساوى، أما  
فإن سعر الصرف يساوي سعر الشراء لسلعة ما عند بلد ما مقارنة مع سعر الشراء لنفس   

 . السلعة عند التغير 

 .عدم حدوث تغيرات هيكلية في الدول الشريكة مثل الحروب   -
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 يها عدم حدوث تدفقات واسعة لرأس المال خلال فترات تغيير سعر الصرف ف  -

)de Crauwe, 1999( 

 
 The law of one Priceقانون السعر الواحد   -2

ينص قانون السعر الواحد أن السلعة أو الخدمة نفسها يجب أن تباع بنفس السعر بالعملة               
 ).Frederik, 2007(الموحدة في دولتين مختلفتين 

عدم وجود أي إن السلعة المتطابقة يجب أن تباع بنفس السعر في سوقين مختلفين بشرط 
 .تكاليف نقل، وبدون ضرائب تفرض على السوقين المختلفين

تكمن الفكرة في حدوث تعادل القوة الشرائية بسبب أن موازنة الأسعار العالمية له صلة        
والذي يتلخص في معنى أن السعر العالمي للسلعة المتبادلة يجب أن يكون   ، بقانون السعر الواحد

وذلك ليتمكن الناس   ،  وذلك بقيمة متساوية من العملة المحلية متساوي في أي مكان حول العالم
 إلى أماكن يكون فيها السعر مرتفعا     من شحن السلع من مناطق والتي يكون فيها السعر منخفضاً  

 .وبالتالي يمكنهم الربح بلا مجازفة عن طريق الموازنة   

نفس مستوى وهذا يعني إذا دخلت نفس السلعة في سلة السوق المستخدمة لكل دولة ب  
الأسعار الكلية وبنفس الحجم هنا قانون السعر الواحد يعني أن تعادل القوة الشرائية لسعر      

 . الصرف يجب أن يحدث بين الدول  

إذا أخذنا العملة المحلية لمنطقة    ، وإذا أردنا تعريف قانون السعر الواحد  ما بين دولتين     
كية وهي الدولار كعملة أجنبية، ويمكن        اليورو وهي اليورو، وعملة الولايات المتحدة الأمري    

 : تمثيلها بالعلاقة التالية   

Pi
EU = E€/$ * Pi

US  ……………………………………  (1) 

 :حيث أن

Piعندما تباع في منطقة اليورو iسعر السلعة 
EU: 

Pi الأسعار المقابلة بالدولار الأمريكي في الولايات المتحدة
US: 

 باليورو هو متساوي في أي    i السلعة عندها فإن قانون السعر الواحد يعني إن سعر    
  iبين السلعة      هي النسبة ما  Euro/Dollarوبشكل متكافئ فإن سعر صرف      ،مكان يتم بيعها فيه    

 : بين أسعار المال في الولايات المتحدة الأمريكية وبالتالي     الأوروبية وما 

E€/$ = Pi
EU / Pi

US ……………………………………(2) 
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 هي سعر اليورو لسلة من السلع       PEUة لنفرض إن    أمـا نظـرية تعـادل القـوة الشرائي        
 هي سعر الدولار لسلة ة من السلع        PUSونفرض أن   ، المـرجعية تـم بـيعها في منطقة اليورو        

  لتعادل القوة    Euro/Dollarالمـرجعية فـي الولايات المتحدة، عندها سوف يكون سعر صرف            
 :الشرائية

E€/$ =  PEU *  PUS …………………………………(3) 

 

 :ترتيب المعادلة وذلك للحصول على تفسير بديل لتعادل القوة الشرائيةوبإعادة 

PEU = E€/$ * PUS …………………………………(4) 

فـي الجـزء الأيـسر من المعادلة والتي تعبر عن  سعر اليورو لسلة السلع في منطقة                  
هو إما الجزء الأيمن من المعادلة هو سعر اليورو مضروب بسعر اليورو للدولار، وهذا              ، اليورو

سـعر الـيورو لسلة السلع عندما يتم شراؤها في الولايات المتحدة الأمريكية، وبشكل مكافئ في                
الجـزء الأيمن من المعادلة هو قياس للقوة الشرائية لليورو عندما تم تحويله إلى دولار أمريكي                

 ).Voinea, 2012( وتمت صرفه في الولايات المتحدة الأمريكية

 أنننا الاشتقاق بان نظرية تعادل القوة الشرائية بإمكانها         يمك) 3(ومـن المعادلـة رقـم       
تـشرح التحـركات فـي سـعر الصرف ما بين عملتي دولتين عن طريق التغير في مستويات                  
الأسعار، في حين أن سعر الصرف بين دولتين  يساوي نسبة مستويات الأسعار للدول، ويمكننا               

 أن القوة الشرائية لكل عملة محلية تكون دائماً       القـول بـان تعادل القوة الشرائية تحدث في حالة           
 Krugman and) لأسعار الصرف السائدة حينهانفـس القـوة الشرائية للعملة الأجنبية وذلك وفقاً  

Obstfeld, 2009.( 

، ولكن لا يوجد دليل عن سبب تحول نفس العملة في أسواق الصرف في المدى الطويل     
ولكن في الواقع عند   .لدول المتكاملة اقتصاديا    وأن مستوى الأسعار يجب أن يختلف عبر ا   

المتاجرة بالسلعة يجب أن يتساوى سعرها بين الدول وذلك حسب قانون السعر الواحد، ويعزى  
 . الاختلاف في بعض الأسعار إلى تكاليف النقل أو التعرفة التي تفرضها الدول    

وأن  ،  يورو للطن الواحد100في هذا المثال نفرض أن تكلفة الفولاذ المصنع في أوروبا        : مثال
وبعد تطبيق قانون السعر       ين للطن، 10.000نفس نوعية الفولاذ المصنع في اليابان تكلف     
100=  يورو 1بحيث أن ( 100ين يساوي /الواحد يجب أن يكون سعر الصرف  يورو 

 100 ين في اليابان والفولاذ الياباني      10.000وهذا يعني تبلغ قيمة الفولاذ الأوروبي    ) ين
هذا يعني أن  ، 200ين يساوي/يورو في أوروبا، وإذا أصبح مثلا سعر الصرف يورو 
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 يورو للطن، أي نصف السعر الأوروبي وأن 50اليابان ستبيع فولاذها في أوروبا ب   
 .أي بسعر مرتفع مرتين على السعر الياباني ،  ين للطن20.000 ـأوروبا ستبيع فولاذها ب  

نس في كلا السوقين إلا أن الفولاذ الأوروبي يعتبر أغلى    على الرغم من أن الفولاذ متجا 
 ). Frederik, 2007(تصبح إذا صفر ) من الفولاذ الأوروبي (من الفولاذ الياباني، والكمية المطلوبة    

أما نظرية تعادل القوة الشرائية والتي تعتبر تطبيق لقانون السعر الواحد والتي يتم      
 من أجل تعويض التغيرات في مستويات الأسعار   بموجبها تصحيح سعر الصرف بين عملتين   

 إلى 10.000من % (10ولنفرض أن سعر الفولاذ الياباني ارتفع سعره     ، ين يداخل الاقتصاد 
، استنادا إلى   )يورو100(، في حين أن سعر الفولاذ الأوروبي باليورو لم يتغير    )ين 11.000

 ين لليورو، أي تحسن قيمة     100قانون السعر الواحد يجب على سعر الصرف أن يرتفع إلى      
 %. 10 ـاليورو ب

وقـد تسببت  تكاليف النقل والقيود الحكومية المفروضة على التجارة الدولية في ضعف              
وهذا جعل   ،قانـون الـسعر الواحد والذي يعتبر الآلية الكامنة وراء نظرية تعادل القوة الشرائية             

في الدول، وقد تسببت تكاليف النقل في قطع        الـتكلفة عالية لنقل السلع ما بين الأسواق المتواجدة          
  الخـط الواصـل مـا بين سعر صرف العملة وأسعار السلع والذي يعنى بقانون السعر الواحد                

)Krugman and Obstfeld, 2009(. 

وتطبيق قانون السعر الواحد على مستوى الأسعار في كلا البلدين يؤدي إلى نظرية     
 إذا شهد المستوى العام للأسعار في اليابان ارتفاع أكبر من  تعادل القوة الشرائية فهو يؤكد أنه 

% 10على ما هو ملاحظ في منطقة اليورو فإن العملة الموحد وهي اليورو ستتحسن ب % 10
 . وهذا التنبؤ سيتحقق في المدى الطويل ،  مقابل الين

لى سلع تختلف نظرية تعادل القوة الشرائية وقانون السعر الواحد في أن الأخير يطبق ع      
فردية بينما تطبق نظرية تعادل القوة الشرائية على المستوى العام للأسعار الذي يعتبر كمؤشر        

إذا كان قانون السعر الواحد يخص كل ،  يتألف من أسعار كل السلع الداخلة في السلة المرجعية
لة في سلعة على حدى، فنظرية تعادل القوة الشرائية يجب أن تأخذ السلات المرجعية المستعم        

 ). Krugman, 2001( حساب المستوى العام للأسعار في مختلف الدول بحيث تكون نفسها  

والتي نلاحظ من خلالها قانون السعر الواحد مع اختلاف    ) 3(وبالنظر إلى المعادل رقم  
في حين أن تعادل القوة الشرائية تطبق  ، واحد وذلك بأن قانون السعر الواحد يعني السلع الفردية   

ستوى العام للأسعار، والذي هو عبارة عن مركب مكون من أسعار جميع السلع التي     على الم
 . تدخل في السلة المرجعية
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وفي حالة حدوث قانون السعر الواحد لكل سلعة هذا يعني بالمقابل أن تعادل القوة   
الشرائية يجب أن تحدث طالما أن السلة المرجعية والتي تم أخذها في الحساب في مستويات     

 . سعار الشاملة في كل دول متشابهةالأ

نه ما زالت النقاشات قائمة حول فاعلية نظرية تعادل القوة الشرائية، النظرية  إن يوفي ح
واحدة من  ، في الحقيقة تسلط الضوء على عوامل مهمة بجانب التحركات في أسعار الصرف   

 وهي مقارنة ألاة الطرق البسيطة للقياس سواء وجود تناقضات لنظرية تعادل القوة الشرائي  
 ). Voinea, 2012( الأسعار للسلع المتطابقة لسلة ما لدولتين   

 
 .صور نظرية تعادل القوة الشرائية -3

 : تعادل القوه الشرائية المطلقةةنظري  .أ

تتشكل نظرية تعادل القوة الشرائية بصورتها المطلقة بصوره بسيطة بأن نسبة السعر   
تعبر عن مستوى الأسعار    P  عن سعر الصرف و  تعبرSتساوي سعر الصرف نفسه، فإذا كان 

 : فإن

S = P 
وتحدث الفرضية عندما يكون سعر الصرف الاسمي للعملة الأجنبية ما بين دولتين هو            
بأن القوة الشرائية لوحدة واحدة من العملة متساوي بالضبط في كل من الاقتصاد الأجنبي   

 ). Isard, 1995(جنبية   وذلك عند التحويل إلى العملة الأ   ، والاقتصاد المحلي 

وتعني نظرية تعادل القوة الشرائية المطلقة بأن سعر الصرف ما بين عملتين لدولتين          
وهذا يعني على أن سعر سلعه في بلد ما    ، ن يساوي نسبة مستويات الأسعار للدولتين  أيجب 

 لد الثاني     العملة في الب ة لسعرها في بلد أخر مع الأخذ بعين الاعتبار تحويل قيم       يكون مساوياً 
 ). 1997 ، ومحمد وعبدالوهاب   الصادق(

ومن خلال هذه النظرية يتم تحديد صرف عمله ما من خلال قسمه سعر السلعة بالعملة           
 : الأجنبية من خلال المعادلة التالية    

S= P/P* …………………………………..(1) 
 *P، Pن أ  إلى سعر الصرف بين عملة البلد المحلي وعملة البلد الأجنبي و    Sحيث ترمز  

 . تشير إلى مستوى الأسعار في كل من البلد المحلي والأجنبي  
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ومنطق هذه النظرية هو أن مستوى الأسعار المحلية يتكافأ مع سعر الصرف مضروبا  
فلو إن على سبيل المثال كان البلد المحلي كان الولايات المتحدة     ، في مستوى الأسعار الأجنبية 

متحدة، فإن سعر الصرف بين الدولار والجنيه الإسترليني      الأمريكية والبلد الأجنبي هو المملكة ال     
 للمستوى العام للأسعار  إنما يكون مساوياً )  محدد على أساس السعر بالدولار للجنيه الإسترليني  (

 لو أن المستوى العام للأسعار في أمريكا  فمثلاً  ، ي المملكة المتحدةففي أمريكا إلى المستوى العام 
لمملكة المتحدة فإن النظرية المطلقة تفترض أن سعر صرف    ضعف مستوى الأسعار في ا

 :    التوازن يكون 

S=2US/1£ 
خلاصة القول أن سعر صرف لنظرية تعادل القوة الشرائية هو سعر الصرف الذي  

 & Dohni) يساوي بين القوة الشرائية لعملة وطنية في كل من السوق الداخلي والأجنبي  

Hainaut, 2004( . 

 : جهة المطلقة إلى الفروض التالية وتستند هذه الو  

 عدم وجود تكاليف النقل  -

 توجد عوائق للتبادل    لا-

 . يجب أن يكون لدينا تجانس كامل بين السلع المحلية والأجنبية        -

 .وجود المنافسة التامة، أي لا وجود للاحتكار     -

ماثلة على السلع    إن دليل الأسعار أو الأرقام القياسية للأسعار يجب أن تكون لها ترجيحات مت         -
هذا لأنه من المعروف أن قياس مستويات الأسعار يتم عن طريق استخدام      (المكونة للسلات 

 ). Allegret, 1997) ( فكرة الأرقام القياسية للأسعار

 في النقطة يجب أن نلاحظ أن الشروط السابقة تتضمن قانون السعر الواحد وخصوصاً     
و المتطابقة والمتبادلة عالميا يجب أن تكون أسعارها      إن السلع المتجانسة أ ، الأولى والأخيرة

إن تحقق الصورة المطلقة لنظرية تعادل    ،  واحدة في كلا الدولتين عند التعبير عنها بنفس العملة         
    يساوي دائما الواحد Rالقوة الشرائية تفرض أن سعر الصرف الثنائي الحقيقي 

ثنائي الحقيقي يساوي سعر الصرف حيث أن سعر الصرف الحقيقي يساوي سعر الصرف ال )1(
الاسمي مقسوم على نسبة المستوى العام للأسعار للبلد المحلي إلى المستوى العام للأسعار للبلد      

 . الأجنبي

R= S/(P/P*)= (SP*)/P 
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 R=1 كما ذكرنا سابقا يصبح    *P/P والتي تساوي Sوعند تعويض   

ادل بين المستويات    وكذلك تتحقق هذه النظرية بفرض أن سعر الصرف الاسمي يع  
وقد لاقت نظريه تعادل القوه الشرائية المطلقة انتقادات عديدة في       ، العامة للأسعار بين البلدين   

إذ يرى بعض الاقتصاديين أن هناك صعوبة بإلغاء تكاليف الحصول على          ،الجانب التطبيقي 
 ). 1999 ،دوس قا( المعلومات وتكاليف انتقال السلع بين الأسواق في إطار عمليه المراجحة    

تعادل القوة الشرائية هي نظرية لتحديد سعر الصرف وأداة لمقارنة الدقيقة للبيانات بين          
، وهذا الأداء السيئ ينشأ إلى حد كبير    سيئوفي صدد هذا الدور فهي تؤدي أداء له جانب ، الدول

 : بسبب أن نموذج النظرية البسيط يعتمد على عدة افتراضات لا تحدث في الواقع منها   

إن نظرية تعادل القوة الشرائية تقوم على نموذج بسيط لا يأخذ بالحسبان عدة عوامل       -
التعرفة، أنماط الاستهلاك واختلافها بين الدول، السلع        ، مؤثرة مثل تكاليف النقل  

 .متاجر بها بين الدول   الوالخدمات غير  

يقة تشير وككل  الحق، أن نظرية تعادل القوة الشرائية تعتمد على فرضيات السوق الفعالة  -
 أن الأسعار  وخصوصاً، يوم نحن نعيش فيه في أسواق اقتصادية عالمية غير مثالية  

 . المرنة تسمح للأسواق للعمل بفاعلية  

 السلع أن صعوبات من الناحية الإحصائية، مثل بناء مؤشر الأسعار، حيث     أيضاً وهنالك  -
وي على سلع قبلة  ومؤشر الأسعار يحت، في السلات في مختلف الدول ليست متجانسة 

 ). Voinea, 2012( للتداول وسلع غير قابلة للتداول  

 
 : تعادل القوه الشرائية النسبيةنظرية   .ب

ظهرت هذه النظرية ونتيجة للعيوب في نظريه تعادل القوه الشرائية المطلقة في مظهر      
لية اقل تشددا في الشروط حيث يكتفي فقط افتراض تساوي فارق التضخم بين أسواق السلع المح

 ).1999 ،الصادق (والخارجية وتغير سعر الصرف كشرط للتوازن   

وتحدث نظرية تعادل القوة الشرائية النسبية عندما تتغير النسبة في سعر الصرف خلال     
الفترة المعينة، فقط بتعويض الفرق الحاصل في معدلات التضخم في الدول المعنية خلال نفس      

الشرائية لوحدة واحدة من العملة العملية في الاقتصاد     في هذا المجال القوة  ، الفترة الزمنية
وذلك عند تحويله لسعر الصرف    ، المحلي يكون قريب من قوته الشرائية في الاقتصاد الأجنبي  
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 يكون له نفس القيمة أو مشابهة لها في نهاية الفترة مثلما في بداية الفترة  ، السائد في وقتها

)Voinea, 2012 .( 

لشرائية بصورتها النسبية بأن التغير في سعر الصرف يجب أن       وتعني نظرية القوة ا 
 للفروق في معدلات التضخم،وهنا يعني في هذه الحالة أن سعر الصرف الحقيقي    يكون مساوياً 

 ).1وليس من الضروري إن يساوي  ( عبر الفترة الزمنية   يكون ثابتاً  أنيجب 

ين معنيتين بالتضخم فإن سعر     أي إن حسب هذه الصورة النسبية عندما تكون عملتين اثنت      
الصرف سيساوي سعر الصرف القديم مضروب في حاصل قسمة درجة التضخم في بلد ما على 
درجة التضخم في البلد الأخر، فالصورة النسبية لنظرية تعادل القوة الشرائية تقتضي أن العلاقة     

ا على أساس الموجودة بين سعر الصرف والأسعار لا تتحقق على أساس مستوى معين وإنم  
 ). Dohni & Hainaut, 2004(وجود تغير   

إن الصورة النسبية لنظرية تعادل القوة الشرائية تحمل في مضمونها بأن سعر الصرف          
 :يجب ان يكون بعلاقة متناسبة وثابتة مع نسبة مستويات الأسعار      

S = kP/P* ………………………………(2) 
 :حيث

  : kمعامل ثابت 

 :Pمستويات الأسعار المحلية 

 :*Pستويات الأسعار الأجنبية م

 : أما التغير فيعني بذلك سعر الصرف الحقيقي الثابت   

Q = SP* / P…………………………………..(3) 
 :حيث

  : Qسعر الصرف الحقيقي الثابت

 :سوف نحصل على) 2(والمعادلة  ) 1(وبأخذ اللوغاريتم لطرفي المعادلة   

s = c + p*  -  p ……………………………….(4) 
 : حيث

 *s,p*,p : S,P,Pلوغاريتم 

   C : In(k)=0تحت نظرية تعادل القوة الشرائية المطلقة
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تحـت أي تغير في تعادل القوة الشرائية، التغير في نسبة مستويات الأسعار تعني التغير               
 :النسبي في سعر الصرف الاسمي

Δs = Δp* - Δp…………………….(5) 
  الاسمي يكون مساوياً    نسبة التغير في سعر الصرف     أنتظهر لنا   ) 5( فـي المعادلة رقم   

 ).Voinea, 2013( للاختلاف ما بين معدلات التضخم محليا وفي الدولة الأجنبية

إن هذه الرؤية تبين لنا بأنه وبسبب وجود السوق غير التام، فإن أسعار المنتجات   
،   عندما تقاس بعملة مشتركة   المتماثلة في البلدان المختلفة ليس من الضروري أن يكون متساوياً   

 ما عندما تقاس      مع ذلك فإنها تقرر بان معدل التغير في أسعار المنتجات ستكون متشابهة نوعاً            و
بعملة مشتركة، طالما إن تكاليف النقل، والتعرفة الجمركية والحواجز التجارية لم يطرأ عليها إي     

التضخم ن معدل أ بءاتغيير، ولتوضيح الشكل النسبي لنظرية تعادل القوة الشرائية لنفترض ابتد  
ن أسعار الصرف الحالية للعملات بين البلدين هو في     أ  ب ونفترض أيضاً بين البلدين يبلغ صفراً  

فمع مرور الوقت فإن تجربة البلدين مع معدلات التضخم بين البلدين وإذا ما حدث             ، حالة توازن
 .  بالنسبة للمستهلكين   ذلك فإن أسعار السلع في أي بلد سيظهر متماثلاً 

 لتطبيق نظرية تعادل القوة الشرائية، لنفترض بأن سعر الصرف هو في وكمثال عددي 
في حين أن معدل التضخم في بلد  %  5وأن معدل التضخم في بلد العملة الأم هو  ، حالة توازن 

  فطبقا لنظرية تعادل القوة الشرائية فإن سعر العمل الأجنبية سيعدل طبقاً        % 3العملة الأجنبية هو   
 :للنموذج التالي 

Ef  = ((I + Ih)/( I+ If) )-1 

= (1 + 0.05 / 1+ 0.3) -1 
= 0.194 = 1.94% 

 بالمائة أكثر مما يجب وذلك   1.94ويعني ذلك بأن العملة الأجنبية  يجب إن تقيم بنسبة  
 استجابة لمعدل التضخم المرتفع في بلد العملة الأم نسبة لما هو في بلد العملة الأجنبية       

)Madura, 2000 .( 

ر نظرية تعادل القوة الشرائية على أنها الاختلاف في معدلات التغير في    ويمكن تفسي 
ن تكون   أالأسعار داخل البلاد وخارج البلاد، والتي ينظر لها بأنها معدلات التضخم والتي يجب    

 .متساوية لنسبة تقدير لسعر الصرف 
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 الصيغة النقدية لنظرية تعادل القوة الشرائية  .ج

ى السلع القابلة للاتجار دون السلع غير القابلة للاتجار وأن     إن الصيغة النقدية ترتكز عل   
 .قانون السعر الواحد يقتصر فقط على السلع القابلة للاتجار  

هذه النظرية كانت محل النقاش من الناحية التجريبية في الأدبيات الاقتصادية، والصيغة        
تعبر عن استقرار سعر  والتي ، 1999 عام  Froot, Rogoffالأكثر استخدما تلك التي قدمها     

 . أي تبحث عن وجود علاقة تكامل بين سعر الصرف الاسمي وأسعار المحلية   ، الصرف الحقيقي

ومن وجهة نظر الاقتصاد الكلي، فإن مؤشر سعر الصرف الحقيقي يشكل مؤشر تنافسية    
لتصدير   لأن ارتفاعه يمثل زيادة أسعار ا   (البلد فالعملة القوية هي التي يكون الطلب عليها أكبر      

والأسعار متعلقة بالعملة فإذا زادت قوتها ارتفعت الأسعار، كذلك         ) المرتبطة بأسعار الاستيراد 
سعر الصرف الحقيقي يمثل مقارنة لمؤشر السعر الأجنبي مقابل مؤشر السعر المحلي المقوم كل  

 . منهما بعملة مشتركة  

 

 نظرية تعادل القوة الشرائية وسعر الصرف الحقيقي   .د

طرق المستخدمة لنظرية تعادل القوة الشرائية وهي لمقارنة فيما إذا كانت    من إحدى ال
وهذا يقتضي منا   الأسعار المحلية في دولة ما هي مساوية للأسعار المحلية في دولة أخرى،    

والاتفاقية في إن نضع كل جزء من قيمة العملة  ، بعض الفهم لأسعار صرف العمل الأجنبية   
 . العملة المحلية الأجنبية في عداد مقسوم على 

عند عدم التمكن من تحقق معادلة القدرة الشرائية بسبب وجود انحرافات لسعر الصرف      
فسعر الصرف الفعلي يسمح لنا من  ،الملاحظ مقارنة بسعر صرف التوازن حسب هذه المعادلة

تي تكميم هذه الانحرافات مقارنة بمعادلة القوة الشرائية، يتم حسابه عندما تكون التغيرات ال    
وعليه فهو يعطينا    ، تحدث في أسعار الصرف الاسمية لا تعكس الفروقات في معدلات التضخم  

فسعر الصرف الفعلي يمكن    ،  تصور عن درجة التقييم الزائد أو الناقص للعملة مقارنة بأخرى
تعريفه بأنه سعر الصرف الذي يأخذ بالاعتبار القدرة الشرائية النسبية لكل عملة وكذلك معدلات       

 . ضخم الموجودةالت

يعد سعر الصرف الحقيقي مقياس تنافسي لدولة نقابل دول أخرى ويمكن التعبير عنه 
 : بالعلاقة التالية 

Rt = St (F/D)t 

 :حيث أن
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 :Rtسعر الصرف الحقيقي

 :Dtالأسعار المحلية 

 : Stالعملة الأجنبية 

 :Ftالسعر الأجنبي 

عر المحلي، وهذا لا يعوض     بحـيث إذا أرتفـع الـسعر الأجنبـي بنـسبة اكبر من الس             
 ،الاسـتهلاك الحاصـل في العملة الأجنبية، عندها هذا يعني وجود تقدير حقيقي للعملة الأجنبية              

 .وبالتالي تصبح الدولة الأجنبية غير قادرة على المنافسة

 يجب أن  Rt، عندها فإن قيمةSt=(D/F)tعـند حـدوث تعادل القوة الشرائية عندها فإن   
 : من ذلك نأخذ اللوغاريتم لطرفي المعادلة السابقة كما يليوبدلا، تكون موحدة

Log Rt = St + log Ft – log Dt 
  .log Rt = 0 عندها  Rt= 1وعلى فرض بأن  

، لكن  مساوية صفراlog Rtًوفـي إي نقطة في إي وقت من غي المرجح أن تكون قيمة  
يجب أن تساوي   log Rt ي أنالانحـراف فـي المـدى القصير لنظرية تعادل القوة الشرائية تعن   

 ).Cooper, 1994( وهذا يدل على الثبات ،صفراً

 يورو إذا سيكون سعر الصرف في   0.72يشتري    $ 1إذا كان   : على سبيل المثال
 . $ د1/يورو0.72الولايات المتحدة على النحو التالي   

 81.89 ين ياباني  وبهذا فإن سعر الصرف هنالك سيكون 81.89يشتري $ 1وإذا كان 
، وبذلك إذا أردنا سرد سعر الصرف للين مقابل اليورو سوف يتم حسابه عن طريق سعر          $1/ين

 يورو، وهنا نستخدم العملات بدل السلع وهذا ما يسمى  0.72/ين81.89: صرف الدولار كالتالي 
 ). Bobby, 2011( سعر الصرف الاسمي

شوائية وبأية جودة يجب أن       من أية سلعة ع $  1  أنوإذا توقفنا للتفكير بالأسعار هذا يعني    
 ين ياباني، وإذا كان مثلا سعر عشرة باوند من    81.89 يورو أو 0.72 تكون سعرها مساوياً

وكانت تعادل القوة الشرائية    $ 8.99حوالي  amazon.comالسكر والمعروض على موقع  
 السكر بسعر   اشتري نفس الكمية من أنمتساوية في الشبكة العنكبوتية، هذا يعني انه باستطاعتي     

 ين وهذا يعني تساوي الأسعار    736.19) =81.89*8.99( يورو، وكذلك   6.47)= 0.72*8.99(
 .حول العالم حتى وبعد تغيير النقود إلى عملة أخرى، وهذا ما يسمى بتعادل القوة الشرائية    
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إذا حدثت تعدل القوة الشرائية هذا يعني أن استعار السعة الواحدة في الولايات المتحدة     
وهذا يعني إن سعر صرف العملة للعملتين يجب    . تساوية بعد التحويل مع سعر السلعة باليورو   م

 . ،إن يكون مساويا بالنسبة للسعرين   

 :  بالرموز 

e = P* / P 
  :حيث أن

  : eسعر الصرف الاسمي 

  *pالسعر الأجنبي

 pالسعر المحلي 

بوصل الأسعار للسع مع يعتبر سعر الصرف الحقيقي مثل كل المتغيرات الحقيقة، يقوم   
وقد تحدث المثال الكلاسيكي عن السعر الحقيقي والذي يستخدم لمقارنة الأسعار    . بعضها البعض  

للسلع والتي ترغب في شرائها مع عدد الساعات التي يجب أن تعمل فيها للحصول عليها، هذا            
هذا يعني   $ 61.38في الساعة، وكان سعر الكتاب الذي أود شراؤه يساوي  $ 22يعني إذا أنتجت   

 . ساعة من العمل 2.79أن سعر الكتاب بالنسبة لي يساوي  

إذا كان السعر الحقيقي يصل الأسعار بالسلع، هذا يعني أن سعر الصرف الحقيقي يقوم  
نه يتم عن طريق سلة من السلع والتي يفترض    أبوصل الأسعار المحلية مع بعضها، وهذا يعني     

 .لك في سنةإن تقدم نموذج من مشتريات المسته  

 وذلك بعد   1/1إذا حدثت تعادل القوة الشرائية هذا يعني انه يجب إن تكون نسبة الأسعار  
تصحيح سعر صرف العملة الأجنبية وبالتالي يمكن التعبير عن سعر الصرف الحقيقي بين الدول     

 : كالتالي

RER= e * p * (1/p*) 

لة أخرى، ومع تطبيق تعادل   وهذا يعني إن الأسعار متساوية بعد تحويل العملة إلى عم  
، وهذا يعني أن الأسعار يجب أن تكون      1القوة الشرائية يكون سعر صرف الحقيقي يساوي   

 ). Bobby, 2011( متساوية حتى وبعد تحويل العملة  
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  Balassaأثر  . هـ

ثر بلاسا ظاهرة عدم تحقق نظرية تعادل القوة الشرائية من الناحية التجريبية،       أيوضح 
 أثر بلاسا أن الاقتصاد الذي يكون فيه نمو في الإنتاجية سيشهد تحسن في سعر  وبناءا على

 ). Krugman, 2001(  الصرف الحقيقي الخاص به

وغير  ) التي تم الاتجار فيها  (وقد لاحظ بلاسا وجود اختلافات في أسعار السلع المتبادلة    
منخفضة مقارنة بمستويات   ) غير المتطورة(المتبادلة، وبأن مستويات الأسعار في الدول الفقيرة     

 .أسعار الدول المتطورة وهذا هو الأشكال بالنسبة لنظرية تعادل القوة الشرائية 

لقد أظهرت البحوث فيما يخص الاختلافات الدولية في مستويات الأسعار انتظام تجريبي         
ر هذه   وهو عند التعبير عن مستويات الأسعار الدولية بنفس العملة، فإن مستويات الأسعا   : مهم

مرتبطة بطريقة إيجابية مع مستويات الدخل، أي انه عند تحويل دولار إلى عملة محلية بسعر      
الصرف الجاري فإن هذا الدولار سيسمح بتلبية حاجات كثيرة في الدول الفقيرة مقارنة بالدول   

 ). Krugman, 2001( الغنية 

ديم نظرية توضح     بتق Paul Samuelson، Bela Balassaوفي هذا الإطار قام كل من 
في الدول    ) أي السلع غير المتبادلة  (سبب انخفاض الأسعار النسبية للسلع غير المتاجر فيها    

)   ضعف إنتاج هذا البلد   (وتفترض نظريتهما أن عمال الدول الفقيرة هم أقل إنتاجية      ، الفقيرة
، بينما   ) ادلة متب (مقارنة بعمال الدول الغنية وهذا في قطاعات السلع التي يتم الاتجار فيها         
فإذا كانت أسعار   ،الاختلاف في الإنتاجية بين الدول في السلع التي لا يتم الاتجار فيها فهو مهمل        

السلع المتبادلة هي متماثلة في كل الدول، فإن الإنتاجية الضعيفة للعمل في الدول الفقيرة في    
ة بما هي عليه عند الدول  الصناعات المنتجة للسلع المتبادلة يستلزم أن الأجور هي ضعيفة مقارن 

الغنية وكذلك تكاليف إنتاج ضعيفة بالنسبة للسلع غير المتبادلة، وبالتالي سعر ضعيف بالنسبة     
 .لهذه الأخيرة 

أما في الدول الغنية مع تواجد إنتاجية مرتفعة للعمل في قطاع السلع المتبادلة، فإنه     
  ي مستويات أسعار إجمالية أكثر ارتفاعاً   سيكون هناك أسعار مرتفعة للسلع غير المتبادلة وبالتال     

)Krugman, 2001 .( 

وبذلك فإن نظرية تعادل القوة الشرائية سوف تتنبأ بسعر صرف أقل من قيمته بالنسبة   
 وذلك لأن الرقم القياسي   ،للدول المتقدمة وسعر صرف أعلى من قيمته بالنسبة للدول النامية      

 المتاجر فيها والسلع والخدمات غير المتاجر فيها،     للأسعار يشمل أسعار كل من السلع والخدمات 
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   والأسعار الأخيرة لا تتعادل بواسطة التجارة الدولية ولكنها نسبيا مرتفعة في الدول المتقدمة        

)Dohni & Hainaut, 2004 .( 

وبهذا الاختلاف الملموس في مستويات التطور بين اقتصادين فإن مكاسب الإنتاجية     
 & Dohni)  متبادلة تحدث تغيرات في سعر الصرف الحقيقي     ر غيستولد بفعل تواجد سلع  

Hainaut, 2004( ،  وهذا يتنافى مع افتراض نظرية تعادل القوة الشرائية أن سعر الصرف
 .أي أن الصدمات الحقيقة تؤثر في سعر الصرف الحقيقي، الحقيقي ثابت عبر الزمن

 

 نظرية تعادل القوة الشرائية ومقارنة مستوى المعيشة   . و

فمن  ، تستخدم نظرية تعادل القوة الشرائية في مفهوم مقارنة مستوى المعيشة بين الدول
الضروري أن تترجم نظرية تعادل القوة الشرائية نصيب الفرد مقاسا بالعملة المحلية إلى العملة        

 .المشتركة والتي تكون عادة الدولار الأمريكي    

كما يمكن   ،دامه في تحويل العملة  وهذا يمثل المشكلة في تحديد سعر صرف مناسب لاستخ   
ولكن هذا عادة ما يتجاهل    ،استخدام سعر الصرف الثنائي الاسمي مع الدولار الأمريكي  

الفروقات الكبيرة  في أسعار مجموعة واسعة من السلع والخدمات والتي لا تنعكس في قيمة          
 . نظرية تعادل القوة الشرائية المطلقة لن تحدث   إنأي ، سعر الصرف

قد يتفا جئ بعض المسافرون بالاختلاف في أسعار بعض السلع  : يل المثالعلى سب
والخدمات بين الدول، عندها يتوقع المسافرون ضبط سعر صرف وذلك لمساواة الأسعار، ولكن         

، وهذه تميل  )مثل بعض الطعام السريع، التنظيف الجاف (بعض السع والخدمات غير متداولة   
 في أسواق الدول وأقل سعراً،   ا الغربية أكثر من كندا    لأن تكون أعلى سعر في دول أوروب   

 .  الناشئة

في المدى الطويل هذه الفوارق في الأسعار تعكس الفوارق في أسعار المدخلات الغير   
 . العمل الأرض متداولة وخصوصاً 

إن هذه التناقضات الكبيرة في مستويات الأسعار بين الدول والملاحظ فيها عدم ضبط  
يبين لنا أن نظرية تعادل القوة الشرائية المطلقة هي نظرية فقيرة في تحديد           سعر الصرف، هذا  

مع ذلك فإن مفهوم نظرية تعادل القوة الشرائية المطلقة يمكن أن يستخدم لحساب          ، سعر الصرف
وبالتالي  ،  تعادل القوة الشرائية لسعر الصرف الذي يمثل الفروق في الأسعار بين الدول    

 . لقوة الشرائية للعملة المحلية  الاختلافات في تعادل ا 
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في هذا السياق تعرف نظرية تعادل القوة الشرائية على أنها نسبة لأسعار سلة من السلع 
وفي هذه الحالة   ، مع الاعتبار بالأسعار بالعملة المحلية للدولتين      ، النهائية والخدمات في دولتين   

وذلك لتكون   ،  وية أو متكافئة  تكون تعادل القوة الشرائية لسعر الصرف للعملتين يكون متسا      
وبهذا السبب تكون تعادل    ، الجودة المحددة للحزمة المحددة من السلع والخدمات يمكن شراؤها      

القوة الشرائية لسعر الصرف تعكس الاختلافات بالأسعار المحلية لكل من السلع المتداولة والغير           
 . )Kemp, 2000( معيشة في المقارنات العالمية لمستوى ال  وهذه مفيدة جداً  ، متداولة

 

 : استخدامات نظرية تعادل القوة الشرائية  .ز

 تستخدم نظرية تعادل القوة الشرائية في مختف نماذج تحديد سعر الصرف وذلك استناداً     
على العلاقة التي تربط بين سعر الصرف والأسعار النسبية للسلع والخدمات المحلية، حيث  

إذا كان النموذج النقدي مع أسعار مرنة، بينما تتحقق في   تتحقق نظرية تعادل القوة الشرائية فيما 
المدى البعيد في حالة النموذج النقدي مع أسعار ثابتة،وتنطبق في المدى الطويل أكثر منه في   

تعادل القوة   ،  المدى القصير وذلك بسبب بطئ عمليات التجارة التبادلية وعمليات التسوية السلعية       
،  ذكير ومرجع مهم يجب أن تحقق التوازن لأسعار الصرف عندها   الشرائية تعتبر بمثابة قوة ت   

حيث يعكس سعر الصرف في نظرية تعادل القوة الشرائية كمقياس للسعر التوازني للعملة، وذلك       
من خلال تقييم الفرو قات بالنسبة لسعر الصرف بشكل أعلى أو أقل بالنظر إلى تعادل القوة 

 ). Dupuy et al., 2006(الشرائية 

 

 تقادات نظرية تعادل القوة الشرائيةان  .ح

لم تكن نظرية تعادل القوة الشرائية عن الانتقادات على الرغم من تفسيرها لاختلال         
وتوازن سعر الصرف في المدى البعيد وذلك بسبب وجود بعض حالات العجز عن تفسير بعض      

 أن هذه   إلاالحالات في توضيح أسباب التغيرات في سعر صرف العملة على أرض الواقع،
 : النظرية تطرح بعض القضايا العالقة منها 

اختلاف الطرق وأساليب قياس معدل التضخم في بلد ما، حسب الأسعار المعتبرة أسعار         -
 . استهلاك، أسعار الإنتاج، أسعار الصادرات والواردات أو غيرها  

ونفس الأمر  ،  طول مدة تصحيح أسعار الصرف بالنسبة للأسعار غير المحددة بالدقة       -
 .بالنسبة لسنة الأساس 
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إن نظرية تعادل القوة الشرائية لا تتعلق إلا بميزان العمليات الجارية وليس بكامل ميزان    -
في حين أنه يمثل جزء من ميزان المدفوعات، وسعر الصرف يتأثر كذلك    ، المدفوعات

بمكونات أخرى بميزان المدفوعات، حيث أهملت نظرية تعادل القوة الشرائية كل       
 المتعلقة الأصول المالية وهو ما يفسر عجزها في إعطاء توقعات لتغيرات سعر      العمليات

 .الصرف في المدى القصير

 . تتأثر الاختبارات الميدانية لنظرية تعادل القوه الشرائية بنوع دليل الأسعار المستعمل         -

 .وجود بعض السلع والخدمات التي لا تدخل ضمن نطاق التجارة الدولية لعدة اعتبارات       -

تقد هذه النظرية أنه يمكننا تقدير معدل التضخم في كل البلدان بغض النظر عن تطور      تع -
 . الأنظمة الإحصائية والإعلامية   

تتوفر لدى السلطات الاقتصادية وسائل أخرى يمكن بواسطتها التأثير على عجز ميزان    -
 .  المدفوعات

 أخرى كالرسوم تفترض نظرية تعادل القوة الشرائية عدم وجود تكاليف النقل وحواجز    -
 .الجمركية وهذا بعيد جدا عن الواقع   

 في المدى الطويل   إلايمكن استعمالها وتحففها      أثبتت عدة دراسات أن هذه النظرية لا    -
وهي تعرف انحرافات كبيرة على المدى القصير بين فروق معدلات التضخم وفروق         

 .أسعار الصرف

 :ويتوقف نجاح نظرية تعادل القوة الشرائية على 

 .ذلك أن وجود القيود من شأنه تسوية الأسعار  ، دة حرية التجارة الدولية  سيا -

، قدي(سيادة حرية تحويل النقود من دوله إلى أخرى وعدم إخضاع ذلك لنظم راقية    -
2005 .( 

 

 نظرية تعادل القوة الشرائية والتكامل المشترك   .ط

،  لاقتصاد الكلي  والتي لها قوة مهيمنة في تطبيق ا التكامل المشترك هي إحدى التقنيات 
ويعرف التكامل المشترك بأنه اختبار يحدد فيما إذا كان الانحدار المقدر من بيانات السلسلة      

 أم لا، والدافع الرئيسي لاستخدام تحليل التكامل المشترك هو تجنب     الزمنية قيد الدراسة زائفاً  
 في تحديد علاقة     هماً مبالإضافة إلى ذلك تلعب هذه التقنيات دوراً ، نتائج الانحدار الزائفة  

اقتصادية ذات معنى في المدى الطويل من خلال متغيرات غير ثابتة، وتستخدم الدراسات             
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الاقتصادية السلاسل الزمنية وتقوم باختبار فيما ذا كانت مستقرة أو ساكنة وذلك بصدد تحديد        
دام البيانات    بعض الخصائص الاقتصادية أو لتقدير علاقة انحدار بين عدد من المتغيرات باستخ             

 . في السلاسل الزمنية

تحدث تعادل القوة الشرائية عندما تكون القوة الشرائية لوحدة واحدة من العملة عندما        
تكون قيمتها في الاقتصاد المحلي والاقتصاد الأجنبي متساوية بالضبط، عند التحويل للعملة        

ادل القوة الشرائية وحتى مع ذلك هو مؤشر على أن حساب تع ، الأجنبية في أسواق الصرف 
وذلك بسبب صعوبة إيجاد سلة متشابهة من السلع       ،   لسعر الصرف هي عملية مثيرة للجدل  

 ). Engle, 2000(  لمقارنة القوة الشرائية بين الدول

، أما الانحراف عن التعادل يعني الاختلاف في القوة الشرائية لسلة السلع خلال الدول  
ج المحلي الإجمالي أو الدخل المحلي والذي يحتاج للتعديل         والغرض منه للمقارنات العالمية لنات   

 ). Voinea, 2012(  من قبل تعادل القوة الشرائية والتحويل للعملة المحلية  

نه من الممكن لمجموعة خطية من      أ Engle & Yoo بين كل من   1987في عام 
ومن أجل إظهار   ، المتغيرات المتكاملة إن تكون ساكنة وبالتالي متكاملة في اقل ترتيب مطلوب         

هذا الترتيب قاما بتطوير اختبار بسيط والذي يقوم بالبداية بتشغيل الانحدار للتكامل المشترك           
 كان كذلك هذا يبين    إذا، وبعدها يتم اختبار فيما إذا كان الباقي في المعادلة التي يتم تقديرها ثابت      

 .انه مالك علاقة تكامل مشترك ثابتة    

كامل المشترك أن يكون ترتيب التكامل لكل المتغيرات في          التلاختبار ومن الضروري  
ن ترتيب التكامل هو عدد المرات، في حيث أن السلاسل الزمنية    لأ، المدى الطويل متشابهة للكل 

 .للمتغيرات يجب تكون مختلفة حتى تحقق السكون   

رات  في العملية العشوائية حتى تتحقق حالة السكون والتوازن يجب أن تكون جميع المتغي  
للعملية ثابتة مع مرور الوقت، في حين أن التغير التلقائي ما بين فترتين يعتمد على فقط على      

وفي حال عدم تحقق   ،الفراغ ما بين هذه الفترتين وليس على الوقت الفعلي الذي تم فيه التغير  
لاسل نه إذا تم تعريف السإواحد أو أكثر من هذه الشروط تعتبر هذه العملية غير ثابتة، حيث      

وبالتالي    ، الزمنية كوحدة واحدة من العملية العشوائية لها ميل لإعادة ثبات القيمة مع مرور الوقت           
 . تحقيق السكون

إن نظرية تعادل القوة الشرائية تفرض بأن سعر الصرف ما بين عملتين يتحدد بالنهاية              
ل القوة الشرائية عن طريق القوة الشرائية المحلية للعملة المعنية، وبشكل خاص لحالة تعاد    

المطلقة وبعد السماح لتكاليف النقل وغياب القيود على التجارة فإن السعر لسلة من السلع   
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المتجانسة بعملة واحدة مساوية لسعرها في العملة الأخرى وذلك بعد التحويل للعملة الأخرى    
وبيعها ويستطيع تاجر المراجحة بشراء السلع في الأسواق الرخيصة  ، بسعر الصرف الحالي

 ). Cooper, 1994( بسعر أفضل ما دام فارق السعر يتجاوز تكلفة النقل 

حيث يمكن تمثيل علاقة التوازن لنظرية تعادل القوة الشرائية المطلقة في المدى      
 :الطويل كما يلي 

Dt = St * Ft 
Or  
St = (D/F)t 

Where : 

  :Stسعر الصرف الاسمي

  :Dtمستوى السعر المحلي

 : Ftجنبيمستوى السعر الأ

وحتـى تـوجد مثل هذه العلاقة التوازنية في المدى الطويل يجب إن يتكامل المتغيران                
(D/F)tو St) Cooper, 1994.( 
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 سعر الصرف: المبحث الثاني

 تمهيد

باعتباره حلقه ربط بين       في الفكر الاقتصادي، واسعاًيحتل سعر صرف العملة حيزاً  
حجم معاملاتها، وتأتي هذه الأهمية من تأثيره على المؤشرات         ل  هاماًالاقتصادات الدولية ومقياساً  

 . الاقتصادية الكلية 

حيث تمثل أسعار صرف العملات من أحد أهم التحديات التي تواجهها المنشآت         
لذلك فإن ،  والمؤسسات والتي تعتمد على الأسواق الخارجية في مدخلاتها ولتصريف مخرجاتها     

 .  في تجنب المخاطر التي تتعرض لها هذه المؤسسات   نماذج تقييم العملات تساعد كثيراً   

 في الحياة الاقتصادية العميلة اليومية مما يقتضي بفهمنا           أساسياًإن لسعر الصرف دوراً 
 سعر الصرف هو ةإن كل المجتمعات تتأثر بالتغيرات في سعر الصرف،والذي يزيد من فعالي    

ذا الأساس أصبح المجتمع الاقتصادي      وعلى ه طابع العالمية الذي تتسم بها أسواق الصرف،  
 .يعيش تحولات في الأنظمة النقدية   

 لأهميته في التأثير على النمو الاقتصادي وعلى المتغيرات الاقتصادية، وباعتباره            ونظراً
حلقه ربط بين الاقتصاديات الدولية،ومقياسا هاما لحجم معاملاتها، لابد من التعرض إلى جوانبه            

رق إلى مفهوم سعر الصرف ومراحل تطوره بالإضافة إلى الإشارة  النظرية من خلال التط
 .للمراحل التي مر بها سعر الصرف في الاقتصاد الأردني والعالمي 

 
  Exchange Rate مفهوم سعر صرف العملة -1

يعرف سعر الصرف على انه عدد الوحدات من عملة معينة والتي يمكن من خلالها         
 ).Brigham & Gapenski, 1996(شراء وحدة واحدة من عملة أخرى  

نه أنها القيمة التي تكتسبها العملتان من خلال العلاقة القائمة بينهما       أ على أو يعرف أيضاً
)Gitman, 2000 .( 

وكذلك أنها سلعة مؤلفة من مجموعة من العملات الأجنبية، ويتحدد سعرها مقابل عملة           
 وق صرف العملات في ذلك البلدالبلد الأم من خلال قوى العرض والطلب القائمة في س

)Koch & McDonald, 2000 .( 
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 على انه عدد الوحدات من عملة معينة الواجب دفعها للحصول على  ويمكن تعريفه أيضاً 
 ). 2007 ،الطاهر( وحدة من عملة أخرى  

، ويوجد له هوامش يتذبذب ضمنها        إن الأساس في سعر الصرف أن يكون مستقراً   
ثير كبير على استقرار المعاملات الاقتصادية، وحين يضطرب       فاستقرار سعر الصرف له تأ

سعر الصرف، فإن هذه المعاملات تضطرب معه، ومن مصلحة أي دولة أن يكون سعر صرف    
 وليس عاليا مبالغا فيه، لأن ذلك يرفع من تكاليف المعيشة إطلاق شرور التضخم        ، عملتها مستقرا  

 ). 2000  ،الببلاوي(

سبة التي يتم على أساسها مبادلة الوحدات النقدية الوطنية      الن: وكذلك يعرف على أنه  
 والاعتمادات  ونقصد بالعملة الأجنبية هنا كافة الودائع    بالوحدات النقدية الأجنبية في وقت معلوم،  

، الحسيني ( والمدفوعات المستحقة بعملة ما إضافة إلى الحوالات والشيكات السياحية والكمبيالات      
1999 .( 

 من العملة ة  لوحدة واحد عدد وحدات العملة الأجنبية التي تدفع ثمناً  أو من جهة ثانيه
 .أخرىة  في شكل وحدات من عمل  ة مقومة معين ة أو ثمن عمل ةالمحلية، أي ما يوازي قيم 

ويمكن القول أنه لا يوجد اختلاف على تعريف سعر الصرف، بل هناك إجماع على أن   
تي يمكن مبادلتها بوحدة واحدة من العملة        سعر الصرف هو عدد وحدات العملة الأجنبية ال   

 ). 2005، الجنابي ( الوطنية

 الوسائل والأساليب وكذلك مختلف القوى  ةوتتطلب عمليه تحويل العملات لبعضها معرف      
 . عملات الدول المختلفة ة التي تؤثر في تحديد نسب مبادل  

 
  وظائف سعر الصرف-2

محليين على سعر الصرف لغرض قياس   حيث يعتمد فيه المنتجون ال   : الوظيفة القياسية -
،  )1999 ،الحسيني(ومقارنة الأسعار المحلية لسلعة معينة مع أسعار السوق العالمية    

 وسيلة  لقياس ومقارنة بين السلع وبالتالي يعتبر       أووبالتالي يستخدم سعر الصرف كأداة   
 . حلقة وصل  بين الأسعار المحلية والعالمية  

يستخدم سعر الصرف في تطوير صادرات معينة إلى    نه أأي :  الوظيفة التطويرية -
خر يمكن أن  آمناطق معينة من خلال دوره في تشجيع تلك الصادرات، ومن جانب    

يؤدي سعر الصرف إلى الاستغناء أو تعطيل فروع صناعية معينة أو الاستعاضة عنها    
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اد على  بالواردات التي تكون أسعارها اقل من الأسعار المحلية، في حين يمكن الاعتم         
سعر صرف ملائم لتشجيع واردات معينة، وبالتالي يؤثر سعر الصرف على التركيب     

 إذا على سبيل المثال ،  )1999 ، الحسيني( السلعي الجغرافي للتجارة الخارجية للأقطار   
ارتفاع سعر صرف الدولار الأمريكي أمام الدولار الكندي يشجع الأمريكيين على شراء     

 من السيارات الأمريكية وهذا يؤدي إلى إنعاش    سعراً السيارات الكندية الأرخص  
 . الصادرات الكندية 

عادة توزيع الدخل   إ تلعب التجارة الخارجية هنا الدور الأهم في     :الوظيفة التوزيعية -
القومي إضافة إلى الثروات الوطنية بين مختلف دول العالم، ويؤثر هذا الدور في رفع      

 .شكل مباشر على احتياطات البنوك المركزية   أو تخفيض لقيمة العملة وهذا يؤثر ب   

 
  أنواع سعر الصرف - 3

 على تاريخ استلام المشتري لسعر الصرف من        ويمكـن تقـسيم أسعار الصرف اعتماداً      
 :العملة الأجنبية إلى

 سعر الصرف العاجل: 

نه مبادلة عملة محلية بعملة أجنبية بشرط أن تكون عملية دفع وتسليم العملتين أويعرف 
 .)Jura, 2003(  أو خلال مدة زمنية لا تتجاوز يومين من تاريخ الاتفاقفوراً

وتعرف على أنها عملية تبادلية  التي يتم فيها مبادلة العملة المحلية بأخرى أجنبية، وتتم 
 ).Peyrard, 1986( هذه المعاملة فورية بنفس الوقت وخلال يومين من وقت بدء المعاملة

 سعر الصرف الأجل: 

برام إلعملـية إذا تم تسليم واستلام العملات يتمان بعد فترة معينة من تاريخ              تـتم هـذه ا    
 إبرام العقد حيث يتم تنفيذ      ة على السعر السائد لحظ     للصرف بناء  حيث يتم احتساب سعراً   ،العقـد 

 ).2005 ،الطاهر(  ساعة من تاريخ إبرام العقد48العملية بعد 

برام عقد العملية،   إ تاريخ لاحق لتاريخ     ن الـسعر يـتم فيه بيع وشراء عملة ما في          إأي  
 .برام العقدإويعتمد فيه السعر وتاريخ التسليم في نفس يوم 

وعـادة ما يكون السعر الأجل للعملة الأجنبية بعلاوة أو خصم عن السعر الحاضر، فإذا               
كـان السعر الأجل أعلى من السعر الحاضر يكون السعر الآجل بعلاوة عن السعر الحاضر، أما               
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 كان السعر الآجل أقل من السعر الحاضر فإن السعر الآجل يكون بخصم عن السعر الحاضر                اإذ
 ):2007 ، وعمارةناصف( ويحسب الخصم وفقا للعلاقة التالية

 %100)*السعر العاجل )/ السعر العاجل–السعر الآجل = ((العلاوة أو الخصم 

 ثمن التأجيل+ سعر الصرف الحاضر = سعر الصرف الآجل  

 وعندما يكون سالبا يسمى     Report التأجـيل عـندما يكـون موجب يسمى بالمرابحة           ثمـن 
 . )2007طاهر، ( Deportالوضعية 

 

  أشكال سعر الصرف  -4

 Nominal Exchange Rate سعر الصرف الاسمي .أ

وهو مقياس لقيمه عمله دوله ما أو الثمن الجاري لعملة ما مقيم بعملة أخرى في تاريخ 
 للطلب    ما تبعاً  ةويتم تحديد سعر الصرف الاسمي لعمل   ،  ضخم بعين الاعتبار    معين دون أخذ الت  

ولهذا يمكن لسعر الصرف أن يتغير     ، معينه  ةوالعرض عليها في سوق الصرف في لحظه زمني 
 ).2009 ،طارق(  لتغير الطلب والعرض  تبعاً

وينقسم سعر الصرف الاسمي إلى سعر صرف رسمي وهو المعمول به في التعاملات   
 . وسعر صرف موازي وهو السعر المعمول به في الأسواق الموازية، جارية الرسميةال

 بالنسبة لقوة العملة مقابل  أو سلباً إما إيجاباً  كما أن سعر الصرف الاسمي يتغير يومياً
العملات الأخرى في سوق الصرف، ويستجيب هذا السعر لمجموعه من المحددات كتغير     

طور أسعار الفائدة بالإضافة إلى العوامل النفسية للمتعاملين، كما        الأسعار المحلية والدولية وت 
تتحدد اتجاهات تقلبات هذا السعر الاسمي من خلال مؤشر سعر الصرف الذي يعكس متوسط         

 وذلك مع إعطاء كل عمله من العملات     ةالتقلبات في قيم العملات الأخرى بالنسبة لعملة معين   
 أسعار  إنحيث  ، ولة في العلاقات النقدية والتجارية الدولية    بالتوازي مع دور الد    مرجحاً وزناً

وبالتالي فأسعار   ، الصرف الاسمية تعطي سعر العملة الأجنبية بقيمة تماثلها من العملة المحلية        
 لكونه يتجاهل   الصرف الاسمية  ليست بالمؤشر الذي يعبر بشكل حقيقي عن قيمة العملة نظراً  

ي والدولة الأجنبية من هنا ظهر مفهوم جديد لسعر الصرف وهو   التضخم الحاصل بين البلد المحل
 ). 1999  ،قادوس(سعر الصرف الحقيقي 
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 Real Exchange Rate    سعر الصرف الحقيقي.ب

 من السلع المحلية،    ة واحد ة وهو عدد الوحدات من السلع الأجنبية اللازمة لشراء وحد     
اليف إنتاج المواد المصدرة بنفس المعدل لا   مثلا ارتفاع معدل الصادرات بالتزامن مع ارتفاع تك  

 يدفع إلى زيادة الصادرات لان هذا الارتفاع في العوائد لم يؤدي إلى تغيير في أرباح المصدرين   

)Stockman, 1980( ،     وهو يمثل التحركات في سعر الصرف الاسمي معدلة بنسبة التضخم في
 ). Bishop & Dixon, 1992(  بلدين مختلفين  

وتغيرات كل من معدلات الفائدة ومستويات الأسعار في جميع الدول      ومع تطورات 
بالإضافة إلى سلوكيات المتعاملين في سوق الصرف الناتجة عن العوامل النفسية فإن سعر    

وذلك لأن سعر الصرف الحقيقي يجمع  ، الصرف الاسمي لا يعبر عن سعر الصرف الحقيقي 
ما أن السعر الحقيقي للصرف يعبر عن تقلبات سعر الصرف الاسمي ومعدلات التضخم، ك  

 . مستوى القدرة التنافسية لأسعار سلع الدولة 

 اتجاه مؤشر سعر الصرف الحقيقي نحو الارتفاع فإن ذلك يدل على    ةنه في حالإحيث 
وعلى العكس في حالة انخفاض   ، ضعف القدرة التنافسية للسلع المصدرة من حيث الأسعار

 يؤدي إلى ارتفاع القدرة التنافسية وبالتالي تشجيع    ابيإيجالمؤشر فإن ذلك يعتبر عامل   
 بالنسبة لميزان  ة كبير ةلذلك فإن حركه المؤشر الحقيقي للصرف ذات أهمي ، الصادرات

 ).  1999 ،قادوس ( المدفوعات بالإضافة إلى تطور ونمو الأسواق السلعية والنقدية والمالية   

 Effective Exchange Rateسعر الصرف الفعلي . ج

عبر سعر الصرف الفعلي عن المؤشر الذي يقيس متوسط التغير في سعر صرف عملة       ي
ما بالنسبة لعدة عملات أخرى في فترة زمنية ما، وبالتالي مؤشر سعر الصرف الفعلي يساوي       

وهو يدل على مدى تحسن أو تطور عملة بلد ما بالنسبة        ، متوسط عدة أسعار صرف ثنائية  
 ). 2003، قدي( لأخرى لمجموعة أو سلة من العملات ا 

سنة الأساس، قائمة البلدان المتعامل معها، الأوزان         : كما أن إمكانية اختلاف عدة عوامل مثل       
 ). 2003العباس، (المعتمد في تكوين السلة يؤدي إلى اختلاف في قيمة سعر الصرف الفعلي   

 Real Effective Exchange Rateسعر الصرف الفعلي الحقيقي . د

وهي في ،القيمة الفعلية للعملة الوطنية مقارنة بسلة عملات أجنبية  ويعرف على أنه 
ولإعطاء مؤشر ، )سلة عملات(الواقع يعبر عن سعر اسمي لأنه يتكون من عدة أسعار صرف  

 . ذو دلاله صحيحة لابد من إزالة أثر تغيرات الأسعار النسبية     
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 العوامل المؤثرة على سعر الصرف -5

 للعوامل المتعلقة بسعر الصرف الأجنبي والطلب عليه  يتحدد سعر صرف العملة طبقاً 
وتدخل البنوك والسلطات النقدية لشراء  ، وانتقال رؤوس الأموال، نتيجة استيراد وتصدير السلع  

 .أو بيع العملات الأجنبية بهدف تحقيق موازنة أسعار الصرف   

ية  ن العوامل التي تؤثر في أسعار الصرف تنتج عن اختلاف الظروف الاقتصاد      إ
وفي كل بلد يتأثر التطور النسبي بين القطاعات    ، والسياسات النقدية والمالية لمختلف الدول  

 بمستوى النمو الاقتصادي وتطورات الأسعار   ةوأوضاع الموازين الداخلية والخارجية مباشر    
الداخلية، وبحسب حجم ونوع هذا التأثير تتخذ الإجراءات والتدابير المناسبة ضمن السياسة        

كذلك فإن التفاوت    ، التطورات الدوليةةدية والمالية التي تهدف إلى تصحيح الأوضاع ومساير      النق
 على اتجاهات معدلات صرف العملات   ة مباشر ةفي السياسات والتطور بين الدول ينعكس بصور   

ويحدث هذا الأمر يوميا في أسواق الصرف بالنسبة للعملات الخاضعة للتعويم الحر والتعويم   
 : ومن هذه العوامل ، ا بالنسبة للنظم التي تتسم بثبات الصرف فيحدث في الأمد الطويل    المدار أم

يعتبر التضخم من أهم العوامل المؤثرة على سعر الصرف فارتفاع    :معدلات التضخم    -
معدلاته يؤدي إلى انخفاض القوة الشرائية للعملة المحلية وبالتالي تدهور سعر صرفها     

السيد ( توى العام للأسعار في التأثير على سعر الصرف  مما يدل ذلك على أهمية المس  
حيث إن ازدياد معدلات التضخم تؤدي إلى خفض القيمة   ، )1986 ،علي وحبيب

الشرائية للنقد مما يؤدي إلى زيادة الطلب على رؤوس الأموال لتمويل المشروعات  
ويؤدي   ، دةالمقترحة وزيادة الطلب على رؤوس الأموال يؤدي إلى ارتفاع أسعار الفائ  

أيضا إلى انخفاض القدرة التنافسية للمنتجات الوطنية في الأسواق الدولية وهذا يسبب  
 زيادة المدفوعات مقابل انخفاض الإيرادات بالتالي حصول عجز في الميزان التجاري          

(Gujarati, 1999). 

ي وهو سعر  علينا التمييز بين نوعين من أسعار الفائدة، سعر الفائدة الاسم      :أسعار الفائدة -
وعليه فإن  ،  التبادل بين النقود الحاضرة والمستقبلية ومدى تأثره بالتضخم المتوقع       

 Chernov)التضخم هو الذي يخلق الفرق بين سعر الفائدة الحقيقي وسعر الفائدة الاسمي     

and Mueller, 2012(  ، أما سعر الفائدة الحقيقي فيعرف على أنه سعر الفائدة المكيف
خم الحالي أو المستقبلي بعين الاعتبار، أي هو عبارة عن نسبة سعر        حيث يأخذ التض  

 ). Neely and Rapach, 2008(الفائدة الاسمي ناقص التضخم  
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حيث تؤثر أسعار الفائدة في أسعار الصرف بصورة غير مباشرة فانخفاض سعر الفائدة  
ستثمارها   في المصارف في ظل ظروف مواتية للاستثمار يزيد من الطلب على العملة لا 

في المشروعات وينتج عن ذلك نشاط اقتصادي مما يؤدي إلى تحسين في قيمة العملة         
المحلية مقابل العملات الأخرى، والعكس في حالة ارتفاع أسعار الفائدة فإن الإقبال على        
الحصول على رؤوس الأموال يقل من قبل المستثمرين وينتج عن ذلك انخفاض في        

 . ذلك على ضعف قيمة العملة المحلية  النشاط الاقتصادي وينعكس 

كان الكلاسيك يرون ومن خلال النظرية الكمية للنقود بأن هناك علاقة بين            :عرض النقد  -
 ، )1983 ،صقر( كمية النقود والمستوى العام للأسعار 

سعر صرف العملة يرتبط بعلاقة وثيقة مع ميزان المدفوعات الكلي      :ميزان المدفوعات  -
قتصاد الوطني وقابليته ودرجة تكيفه مع المتغيرات الحاصلة في         حيث انه يعكس قوة الا   

وبذلك يظهر    ، الاقتصاد الدولي لأنه يعكس حجم وهيكل كل من الصادرات والمنتجات     
القوة المحددة لسعر الصرف من خلال ظروف الطلب وعرض العملات الأجنبية ويبين       

 حيث حجم المبادلات ونوع  أثر السياسات الاقتصادية على هيكل التجارة الخارجية من  
وبمعنى أخر في حالة حدوث عجز في ميزان المدفوعات لبلد ما فإن ذلك  ، سلع التبادل

يؤدي إلى زيادة طلبه على العملات الأجنبية لسد ذلك العجز، وبالمقابل انخفاض طلب    
والعكس في ، الأجانب على عملته المحلية مما يعني تدهور سعر الصرف لعملة ذلك البلد   

 ). 1984 ،زكي(  الة حصول فائض في ميزان المدفوعات ح

تقوم الحكومات بشكل عام بتمويل مشاريع القطاع الصناعي عن طريق         :الدين العام  -
اقتراض الأموال مما يرفع كمية الدين العام، وهذا يؤدي إلى تراجع قيمة أسعار تبادل           

تثمرين على وضع   العملة لأن هناك طلب أقل على العملة المحلية وذلك لتحفظ المس  
 . أموالهم في دول تعاني من قيمة دين عالية خوفا من عدم تمكن الدولة من دفع دينها        

ن كانت غير صحيحة من  إحيث تعد الأخبار أو الشائعات و    :الإشاعات والأخبار -
المؤثرات السريعة على سعر الصرف حيث أنها تعمل على خفض قيمة العملة لمدة         

 ، والشريف العصار(ود لوضعها الطبيعي بعد زوال الشائعة       قصيرة ولكن ما تلبث وان تع   
على سبيل المثال، إذا تم الإعلان إن الناتج الإجمالي المحلي سيزداد سيؤدي     ، )2000

 . ذلك إلى زيادة الاستثمار مما يخلق طلب على العملة المحلية ويرفع سعر التبادل     
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  كبيراً    والنزاعات دوراًتلعب الاضطرابات السياسية والحروب  :الاضطرابات والحروب -
في التأثير على سعر الصرف وذلك من خلال تأثيرها على الوضع الاقتصادي للبلد    

 ). 1975، عوض ( بصورة عامة 

خبرة المتعاملين في أسواق المال وقوتهم التفاوضية والأساليب    : الخبرة في سوق المال -
 العصار (  صرف العملاتالمستخدمة في تنفيذ عملياتهم المختلفة من شأنها التأثير على      

 ). 2000 ،والشريف

 

 النظريات المفسرة لسعر الصرف -6

فسرت العديد من النظريات القديمة والحديثة اختلافات أسعار الصرف بين الدول،         
ويجدر بالذكر أن ابن خلدون تطرق لموضوع تقلب الأسعار والقيمة السوقية للسلعة وذلك من   

حيث يعتبر ابن خلدون إن السعر هو        ، ي مقدمة أبن خلدون   خلال نظرية الأسعار والتي ذكرها ف   
الأداة التي تستخدم في البيع والشراء أو ما يعبر عنه بالتبادل، أي أن الأسعار هي وسيلة للتعبير    

نه التعبير النقدي عن قيمة    أعن قيمة السلع والبضائع عند تداولها بين الناس وقد اعتبر السعر    
 عبارة أخرى أختصرها ابن خلدون في مقدمته أن خير الحالات    وفي، )2002 ،الطيب( السلعة

هي التوسط في الأسعار الناتج عن سرعة حركية السلع والبضائع في السوق من خلال آلية     
 ).1993 ،شوقي( العرض والطلب

 

 نظرية تعادل أسعار الفائدة: أولاً

أسعار الفائدة التي    رائد نظرية تعادل   Keynesالإنجليزي  تعود هذه النظرية للاقتصادي   
 ). Hill, 2007( تتمحور حول الترابط الموجود بين السوق النقدي الوطني وأسواق الصرف   

نه وبحسب هذه النظرية لا يمكن للمستثمرين الحصول على معدلات مردودية مرتفعة     إف
تم    في الخارج عن تلك الممكن تحقيقها في السوق المحلي، وذلك لأن الفرق بين معدلات الفائدة ي   

ويمكن أن تتم العملية على  ،  وسعر الصرف الآجلالآنيالتعويض بالفارق بين سعر الصرف  
ويحصلون   ، في أسواقهم المحلية لمدة سنة مثلا  Mيمكن للمستثمرين توظيف أموالهم     : تي النحو الآ

 يجب أن يكون هذا المبلغ مساوياً     ) معدل الفائدة    idحيث (  M(1+id)في نهاية التوظيف على    
ه النظرية للمبلغ المحصل عليه عند تحويل الأموال إلى عملات صعبة أجنبية بسعر       حسب هذ

وإعادة بيعها لأجل بشكل    ) ie(وتوظيفها في الأسواق الأجنبية بمعدل فائدة    ) نقداً(الصرف الآني 
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 ,Ravallion, chen and Sangraula)   منه على مبلغ من العملة المحلية    يمكن الحصول مجدداً   

 : كالتالي  ر عنها رياضياً ويعب ،(2009

M(1+ID)= M/CC(1+ie)* CT   
 :حيث أن

ct : نقداً(سعر الصرف الآني( 

cc :سعر الصرف الأجل. 

ie :معدل الفائدة الخارجي الاسمي. 

 ).2003، قدي( حيث تسمح هذه النظرية بربط الأسواق النقدية الوطنية بأسواق الصرف

 

 نظرية الأرصدة : ثانياً

فوعات من أهم المؤشرات الاقتصادية، فهو يلعب دور كبير في تفسير   يعتبر ميزان المد 
 بين سعر الصرف وكيفية تأثره بالميزان التجاري من خلال الصادرات والواردات    العلاقة

السلعية لارتباطه بمستوى الأسعار المحلية والأجنبية، وتحدد نظرية الأرصدة وفق حالة ميزان       
 ).2004، بدوي ( عر صرفها المتبع ثابت كان أو معوم   المدفوعات لدولة ما وعلى أساس س  

تقوم هذه النظرية على اعتبار القيمة الخارجية للعملة تتحدد على أساس ما يطرأ على     
أرصدة ميزان المدفوعات من تغيير، فإذا حقق ميزان المدفوعات لدولة ما فائضا فإن ذلك يعني            

 ارتفاع قيمتها الخارجية ويحدث العكس عند         زيادة الطلب على العملة الوطنية وهو ما يقود إلى   
حدوث عجز في ميزان المدفوعات والذي يدل على زيادة العرض من العملة الوطنية بما يقود       

 إلى انخفاض قيمتها الخارجية    

كما يعتبر بعض الكتاب أن فترة الحرب العالمية الأولى كانت مؤشرا على صحة هذه           
لماني آنذاك لم تتأثر رغم الزيادة الكبيرة في كمية النقود       النظرية وذلك لكون قيمة المارك الأ    

ومعدل دورانها وارتفاع مستوى الأسعار، والسبب في ذلك هو تعادل جانبي ميزان المدفوعات،     
إلا إن هذه النظرية لا تخلو من نقائض فهي لا تأخذ بعين الاعتبار الأرقام القياسية للأسعار               

 ). 2009، شيباني (التجارة في الأجل الطويل النسبية كمحدد هام لتفسير حركة   
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 النظرية الكمية: ثالثاً

تركز هذه النظرية عند الكلاسيك على أهمية عرض النقود، في حين تهتم النظرية     
 .النيوكلاسيكية بالطلب على النقود وتأثيره على الكمية المعروضة في التداول  

طى ملاحظة مفادها أن الزيادة في   أول من أع  " جون بودان "تقود فكرة هذه النظرية إلى  
كمية النقود المتداولة هي سبب ارتفاع الأسعار ومن ثم الانخفاض في قيمة النقود، إلا إن من أهم  
من أخذ بالتحليل السابق واستخدمه في تفسير ظاهرة التضخم التي عرفتها بريطانيا في القرن        

كمية فقد كان أول من تنبه إلى أثر كمية      التاسع عشر، الاقتصادي دافيد ريكاردو رائج النظرية ال   
النقود على تحديد سعر الصرف، حيث توصل في هذا الشأن إلى أن قيمة النقود تتناسب عكسيا   

باعتبار أن أي زيادة في العرض النقدي سيؤدي إلى زيادة في المستوى العام   ،  مع كميتها 
 ). Anderson, 2005(للأسعار، مما سيؤثر على سعر صرف العملة   

حيث انه إذا زادت كمية النقود المعروضة مع سرعة تداولها، انعكست هذه الزيادة على    
 ). 1993 ،الموساوي ( أسعار الصرف العملة من خلال المستوى العام لأسعار السلع والخدمات

 

  تطور النظام النقدي العالمي -7

 الأزمات لقد شهد العالم مجموعه من النظم الاقتصادية والتي ظهرت وتطورت في ظل  
 والظروف الاجتماعية والسياسية والتي تعرضت لها المجتمعات والدول، ويعرف          ةاقتصادي

النظام النقدي على انه مجموعه الطرق والإجراءات المستخدمة لمعالجه أو إنهاء عمليات التسديد            
بالاعتماد على أسعار الصرف والعملات الوطنية والخاصة بعمليات توظيف الأموال والقروض       

 ). Clark, 2014( والعمليات الاستثمارية بين الدول  

صندوق النقد والبنك الدولي    : وتعمل الأنظمة النقدية في ظل عده جهات معنية مثل      
وغيرها ويتشكل من مختلف العمليات المالية كالإقراض،    . . وأسواق البورصات العالمية

  ة رف ومراقبه ومتابع والتوريق، وذلك لضمان استقرار معدلات الص  التوظيف، الاستثمار، 
،شافعي( العمليات المالية بالإضافة إلى عملية إقراض الدول التي يكون ميزانها التجاري عاجزاً         

1971 .( 

شهدت كل فتره وكل حقبه انظمه اقتصادية  كان لها تأثيرها وإضافاتها على تاريخ             
، حيث كانت  18ن  إلى نهاية القر1971البلدان والذي نستهلها بالنظام النقدي العالمي قبل    
) London(   من طرف مدينه لندن  ة مسير ةالمعاملات التجارية الدولية تتم عن طريق تقنيات مالي     



www.manaraa.com

 38 

وكانت هذه المعاملات تعتمد بالدرجة الأولى على المقابل الثابت     والتي كانت تعتبر كبنك للعالم، 
 : للعملات فيما بينها، ونذكر في هذه الفترة مرحلتين هامتين أولهما        

بحيث يتم تحديد قيمه كل     ويعتمد على معدل الصرف الثابت والوحيد، : م التغطية بالذهبنظا
عمله بوزن ثابت من الذهب، يتم تحديدها بكل حرية من طرف المؤسسات البنكية المتعاملة       
حيث حدت هذه العملة من تقلبات أسعار الصرف آنذاك، مما جعلها تتميز بالثبات والرضا            

 ). Young, 2000(ثون سنة قبل الحرب العالمية الأولى   وذلك لمدة خمسة وثلا  

تم اقتراح تغيرات فيما يخص خلق نظام جديد يعتمد  على التقييم         : نظام التغطية بالتبادل بالذهب
، بجانب نظام نقدي احتياطي يتمثل بمبدأ نظام      1922 مؤتمر جينيف عام    أثناءبالذهب وذلك  

نظام معدل لسابقة يهدف إلى الاقتصاد في كميات       التغطية بالتبادل بالذهب، وما هو إلا      
 ). ت.د ،عوض االله والفولي (الذهب والفرق بينهما هو وجو نظام احتياطي للصرف   

فإذا كان الأول يعتمد على وجود احتياطي للذهب فالثاني يعتمد على وجود إلى جانب      
 داخل احتياطي الذهب عملات أخرى قابلة للتحويل بالذهب، ويمكن اعتبارها مكافئ للذهب   

 فقط الجنية الإسترليني والدولار الأمريكي      ةللبنوك المركزية وتسمى هذه العملات عملات مفتاحي    
 أما    1918كانتا قابلتين للتحويل مقابل الذهب لذا تم اعتبارهما عملتين مفتاحيتين منذ عام              

ر على العملتين  العملات الأخرى تسمى عملات ملحقة يتم تحويلها أو مقابلتها بالذهب بالمرو         
 هذا النظام على مستعمراتها    1922طبقت بريطانيا قبل عام   ) . 2005هندريكسن،   (المفتاحيتين  

 .ولكن على مبدأ المقابلة 

 هو نظام سعر ثابت ظهر ما بين الحربين    ويعتبر نظام التغطية بالتبادل بالذهب أيضاً       
ض بعد خروجها من الحرب   ذلك لان معظم الدول كانت في مرحلة إعادة النهو  ،  العالميتين 

منهارة اقتصاديا وكان مفروضا عليها استيراد السلع لتلبية طلب سكانها مما جعل الواردات اكبر        
مما خفض   ، من الصادرات وهذا أدى إلى زيادة الطلب على العملات الأجنبية من اجل التسديد   

ن تتخلى عن نظام تقييم      دفع بريطانيا إلى أ   1939قيمة العملة الوطنية، دامت هذه الأزمة إلى      
% 30حيث أصبح الجنيه الإسترليني عملة عائمة وانخفضت قيمتها بحولي         ، العملة بالذهب  

 1933مقارنة بالدولار الأمريكي حيث نهجت الولايات المتحدة الأمريكية نفس المسار عام           
 . )1989دنيزت،   (1936وفرنسا عام 

فرنسا وبريطانيا والولايات المتحدة      تم عقد اتفاقية ثلاثية ما بين  1936 -9 -25في 
تهدف إلى استقرار سوق الصرف مقابل الدولار، تلا ذلك الحرب العالمية الثانية      ،  الأمريكية 

 وجب إدخال نظام نقدي جديد يشجع على  1944والتي أطاحت باقتصاديات عدة دول حتى عام   
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 BRETTON)فاقية تسمى التبادلات العالمية ويقوم بترميم اقتصاديات الدول وكان ذلك بات    

WOODS) . 

جل استحداث برنامج وقائي  أتم عقد هذه الاتفاقية في الولايات المتحدة الأمريكية من   
والتي شهدت تقلبات  ،  يمكنه المساعدة في تجنب الأزمات الاقتصادية خلال سنوات العشرينيات      

م صرف ثابت   شديدة لأسعار الصرف، استحدث هذا المؤتمر نظام نقدي عالمي يكون له نظا      
،  ة دولار للأونص35مقارنة بالدولار الأمريكي، والذي كان يقابل قيمة ثابتة من الذهب تساوي    

أما تحول العملات الأخرى يكون بواسطة الدولار الأمريكي والتي مكن تقييمها بالذهب ومن أهم          
ادلات التجارية     فيها، وكذلك إعادة بعث المب  رالاستقراتنظيم الأنظمة الدولية وتحقيق  : أهدافه

 ). 1989دنيزت،  ( وحرية تنقل رؤوس الأموال بين الدول 

أدى الاختلال في الميزان التجاري الأمريكي خاصة مع ارتفاع قيمة الذهب مقابل      
بالإضافة إلى العديد من الأزمات والمشاكل التي     ،  الواحدة دولار للأونص40الدولار لتصل إلى  

 أن  1971في   ،)Inxson(مريكية دفعت الرئيس الأمريكي   تعرضت إليها الولايات المتحدة الأ   
وأدت هذه الخطوة إلى انخفاض مخزون الذهب إلى      ، يقرر عدم قابلية تحويل الدولار بالذهب   

 .  مليار دولار10أدنى مستوياته إلى حوالي  

 تم التخلي عن  هوعلي% 10 ـكما قرر فرض رسوم على السلع المستوردة تقدر ب
 .  (BRETTON WOODS) ولار مقابل الذهب وهي بداية زوال نظام المقابل الثابت للد 

بعد ذلك ظهرت عدة اتفاقيات من اجل حماية العملات من التعويم منها اتفاقية معهد             
(SMITHSONIAN)    والتي عقدت في معهد (SMITHSONIAN)  والذي يقع في واشنطن في 

مال نظام ذو معدل صرف ثابت  الولايات المتحدة الأمريكية وتهدف هذه الاتفاقية إلى استع   
 ). 2002  ،القباني( %2.25بهوامش تعويم مسموح بها في حدود    

ولكن بمرور الوقت أصبح هذا النظام صعب التطبيق على بعض الدول  الأوروبية واثر  
 سمحت بريطانيا بتعويم الجنية    1972على استقرارها النقدي حيث قررت التخلي  عنة في عام 

دولار وقد اعتبر هذا القرار بمثابة حملة هجومية على الجنية الإسترليني       الإسترليني مقابل ال 
 1973في ايطاليا " جانفي"وفي منطقة ،للمضاربة به وهذا أدى إلى ارتفاع الأسعار الداخلية للسلع 

 . قامتا بنفس القرار التي قامت به بريطانيا   

ل الذهب وهذا أدى إلى  مقاب% 10 تم تخفيض قيمة الدولار  1973" فيفاري" لمعاهدة  وفقاً
عجز الميزان التجاري للولايات المتحدة الأمريكية، قررت دول في الاتحاد الأوروبي في مارس        
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 التدخل في سوق الصرف لحماية الدولار وتعويم عملاتها مقابل الدولار الأمريكي سحبت          1973
 .1976 وتخلت عنه في  1947فرنسا في عام 

وحسب هذه الاتفاقية أصبح نظام معدل الصرف     ، كا عقدت اتفاقيات جامي 7/1/1976في 
إلغاء دور : العائم هو رسمية المعتمد في اتفاقية جاميكا واتت هذه الاتفاقية بعدة أمور أهمها   

و الدور الهام بحقوق السحوبات الخاصة التي أصبحت وحدة  ،الذهب في النظام النقدي العالمي
لى سياسات الصرف معتمدة في الدول، التخلي  الحسابات الرسمية في صندوق النقد الدولي، ع

كيسو  (مقارنة بسلة عملات معتمدة   ،عن نظام الصرف الثابت لحساب نظام الصرف العالمي 
 ). 1995وويجانت،  

 
  مراحل تطور سعر صرف الدينار الأردني-8

لقد كان استقرار سعر صرف الدينار الأردني في مقدمة أولويات السياسة النقدية على        
 وذلك لأن هذا الاستقرار يمثل ركنا هاما من أركان الاستقرار النقدي الذي يعتبر          ،الدوام

ولضمان هذا الاستثمار عمد البنك المركزي الأردني          .  ضروريا لتوفير البيئة المناسبة للاستثمار     
 أواخر (إلى ربط الدينار الأردني إما بعملة منفردة أو بسلة من العملات باستثناء فترة قصيرة   

عندما تم تعويم سعر صرف الدينار في أعقاب الأزمة المالية       ) 1989 وأوائل عام  1988عام 
 ). 2011 ،البنك المركزي الأردني (والاقتصادية التي تعرض لها الاقتصاد الأردني     

وفي ما يلي استعراض للمراحل صرف الدينار الأردني ومراحل ربطه بعملة منفردة أو   
 :حل التالية بسلة عملات ويمكن تقسيمها للمرا   

 ). 1972-1950( ربط الدينار الأردني بالجنيه الإسترليني: المرحلة الأولى

والتي أصدرها مجلس  ) الجنيه الفلسطيني (كانت العملة المتداولة قبل الانتداب البريطاني    
، وكانت العملة الرسمية المتداولة في كل من فلسطين وإمارة    )2000 ،الرفاعي ( النقد الفلسطيني

 لسنه 35صدر القانون المؤقت للنقد الأردني رقم  ، 1946وبعد الاستقلال عام  ، ردنشرق الأ
، والذي تم بموجبه تشكيل مجلس النقد الأردني وهي السلطة الرسمية المخولة بإصدار          1949

، وأصبح الدينار الأردني عندها هي العملة النقدية الرسمية  النقد والمسكوكات في الأردن
 ) .1984حسن،  (ن وقد أقترح للتداول المتداولة في الأرد 

حيث كان الجنيه الإسترليني يعادل      ، وكان الدينار الأردني يساوي جنيها إسترلينيا واحدا     
  من الذهب، فإنه وبموجب المادة    اًغرام) 2,48828( وقيمته الذهبية   ، آنذاك  أمريكياًدولاراً  )2,8(
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 لسعر صرف تلك العملة بالجنيه    كان الدينار الأردني يحول إلى عملة أخرى وفقاً   ) 17(
 . الإسترليني

، 29/8/1952تميزت هذه الفترة بانضمام الأردن إلى صندوق النقد الدولي بتاريخ    
بموجب اتفاقيه صندوق النقد الدولي على أنه يجب على كل عضو الإعلان عن سعر تعادل         

ر الجنيه الإسترليني   دولار، وان سع2,8 =الجنية الإسترليني بالدولار كسعر تعادل الدينار  
 ). 2000 الرفاعي،( غرام من الذهب كقيمة ذهبية للدينار الأردني    2,48828بالذهب 

 باشر البنك المركزي الأردني عمله رسميا وأصدر آنذاك قانونا يخص     1/10/1964في 
يجوز للبنك    "من هذا القانون  )  35(حيث تنص المادة   ، سعر الدينار مقابل الجنيه الإسترليني  

 نقدية أو مسكوكات في مركزه الرئيسي في عمان، مقابل دفع مسبق كزي أن يصدر أوراقاًالمر
نصت على   )  36 (ةوماد " وبواقع دينار أرني لكل جنيه إسترليني    ، بالجنيه الإسترليني في لندن  

البنك المركزي يتسلم في مركزه الرئيسي في عمان أية مسكوكات أو أوراق نقدية مقابل إصدار       "
غرافية أو بريدية يتم دفعها في لندن بالجنيه الإسترليني، وبواقع جنيه إسترليني لكل          حوالات تل 

مجلس الوزراء يعين سعر تعادل الدينار   "أنمن القانون ) 25(ونصت المادة ، )دينار أردني 
جاءت هذه  " بالذهب بعد التشاور مع البنك المركزي ونشر السعر المعين في الجريدة الرسمية     

 ). 1996 ،المالكي( وذلك لسد الثغرة في القانون السابق  1996المادة في 

 ،1956واتسمت هذه الفترة باستخدام الأردن سعر صرف مزدوج للدينار الأردني عام        
للمستوردات غير الضرورية    ) Free Exchange Rate( سعر صرف حر : السعر الأول

 Official Exchange)سعر صرف رسمي : وللمستوردات من الدول العربية، والسعر الثاني 

Rate)     تم إيجاد سعر  1959 للمستوردات الضرورية والمستوردات من الدول الأجنبية، وفي عام 
ثم جرى تعديل أخر تم بموجبه إلغاء      ) عدا سوريا ولبنان   (صرف حر مع جميع الدول العربية    

 ).2000 الرفاعي، (سعر الصرف الحر عدا المستوردات المنظورة من سوريا  

 صدر قانون مراقبة العملة الأجنبية، والذي يعطي البنك المركزي تحديد       1966في عام 
أسعار بيع وشراء الذهب والعملات الأجنبية، وبحكم هذا القانون أصبح البنك المركزي المؤثر    
على أسعار تبادل الدينار الأردني، ويصدر نشرات يومية تتضمن أسعار بيع وشراء العملات       

 بالجنيه الإسترليني ولم   مرتبطا1967ًالأردني، وبقي الأردن إلى عام الأخرى مقابل الدينار  
 قررت الحكومة البريطانية تخفيض سعر تعادل       أن إلا بعد  ،  يواجه أية تغيرات أو إختلالات  

 وهذا تسبب بتخفيض مباشر في قيمة الدينار الأردني نظراً  % 14,3الجنية الإسترليني بنسبة 
 ). 1996  ،المالكي( إسترليني 1,3حيث أصبح الدينار يعادل    للارتباط به في تلك الفترة،  
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ونتيجة لتخفيض في سعر الجنية الإسترليني، أدت إلى خفض قيمة الموجودات من الجنية            
وتخفيض المعاملات المصرفية والتي يستخدم فيها الجنية        الإسترليني في البنك المركزي،  

م إجراء أي تخفيض مقابل سعر صرف   أدى ذلك بالبنك المركزي أن يوصي بعد     ، الإسترليني
الدينار الأردني، هذا الأمر يزيد من ثقة المدخرين والمواطنين بالدينار الأردني وبالتالي استقرار               

 مليون دينارا، وقد     6,43المستوى العام للأسعار، وأدى هذا التخفيض إلى خسائر تقدر بقيمة      
وتجنبا   ،  على سعر صرفهردني وحفاظاً على قيمة الدينار الأ تحملها البنك المركزي حفاظاً  

وهذا أدى إلى فك ارتباط   ، لانخفاض قوته الشرائية، وبهدف المحافظة على الاستقرار النقدي  
 دينار أردني مقابل     1وتم ربط الدينار بالدولار الأمريكي والذهب بما يعادل          ، الدينار بالإسترليني  

 ). 1995  الحناوي،(دولار أمريكي  ) 2,8(

 

 ). 1975-1967(ربط صرف الدينار الأردني بالدولار الأمريكي  :ثانيةالمرحلة ال

أدت الأزمة في المرحلة السابقة إلى خسائر مبالغ كبيرة وأثار سلبية بسبب انخفاض قيمة      
الجنية الإسترليني، والذي كان الدينار الأردني مرتبطا به، وهذا دفع بالبنك المركزي الأردني          

 دولار لكل   2,8لإسترليني، والارتباط بالدولار الأمريكي،بسعر تعادل  إلى فك الارتباط بالجنية ا 
 ).1994 علي، (من سعر التعادل % 2,25دينار أردني، وبهامش تذبذب     

 قام الرئيس الأمريكي نيكسون بتخفيض قيمة الدولار ووقف تحويله إلى      1971في عام 
لدولار الأمريكي وتعرض     أدى ذلك إلى تعويم ا  ، ذهب، أي الانسحاب من نظام بريتون وودز    
وهذه  ،1973 و1972وتخفيض قيمته في عامي   سعره لتقلبات حادة أمام العملات الأخرى،

 مليون دينار     9,1العوامل أدت إلى زيادة العجز في الميزان التجاري الأردني وصل إلى      
 ). 2000 ،الرفاعي(

حقوق السحب   دفعت هذه التغيرات في النظام النقدي العالمي إلى استحداث وحدة    
وذلك من اجل مشكلة السيولة، وتستخدم كوسيط للتبادل التجاري والتسويات بين      ) SDR( الخاصة 

 العملة   يعودا  من الذهب والدولار الأمريكي اللذان لم    صندوق النقد الدولي والدول الأعضاء بدلاً    
 ). 1994 ،السمهوري ( الاحتياطية الدولية التي يقوم عليها نظام النقد العالمي   

وبعد الخسائر التي واجهها الأردن بعد فك ارتباطه بالجنية الإسترليني، وبعد ربط              
بالدولار الأمريكي وتعرضه لخسارة أكبر أثرت سلبا على الميزان التجاري وعلى الاحتياطي       
النقدي، وأدت إلى عجز في الميزان التجاري الأردني، قرر البنك المركز الأردني ارتباطه   

 ).SDR(  ب الخاصةبوحدة حقوق السح 
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 ). 1986-1975(نظام التثبيت بحقوق السحب الخاصة  :المرحلة الثالثة

قرر البنك المركزي الانضمام إلى وحدة حقوق السحب الخاصة والمكونة من ست 
 عشرة عملة رئيسية، وهذا أعطاها طابع الاستقرار، حيث تم ربط الدينار بسعر تعادل  

هبوط %) 2,25(دينار أردني، وبهامش تذبذب    وحدة حقوق سحب خاصة لكل )  2,5795(
هادفا بذلك المحافظة على الاستقرار في قيمة الدينار الأردني والتي لم تتحقق في حالة    ، وصعود

 . الإسترليني والدولار الأمريكي

،  1984احتفظ الدينار الأردني بسياسة ربطه بسلة العملات لسنوات طويلة باستثناء عام   
قتصادية تلمح بأن الدينار الأردني كان مقيم أكثر مما يجب في تلك      حيث بدأت المؤشرات الا 

حيث بدأ هامش التذبذب بين       ،  الفترة،وذلك نتيجة لهبوط المستوى الاقتصادي في تلك الفترة    
وذلك لتجنب التقييم المغالي به للدينار      ، %3,8الدينار وحقوق السحب الخاصة حتى وصل    

ية للمعاملات الخارجية للبلاد، والتقليل من حدة انحراف سعر    الأردني والتخفيف من الآثار السلب 
السوق اعن السعر الرسمي، وفي هذه الفترة كان الدولار يرتفع بقوة مما يؤثر في قيمة الدينار       

، وهذا اضطر  %42وذلك لثقل الدولار في سلة حقوق السحب الخاصة، حيث يشكل الدولار     
حيث كانت وحدة حقوق السحب الخاصة قد أصبحت      %  4 يوسع الهامش إلى   أنللبنك المركزي   

 ). 1974 ،البنك المركزي الأردني (مؤلفة من خمسة عملات  

   

 ). 1989-1988(أزمة الدينار الأردني ومرحلة التعويم : المرحلة الرابعة

يرجع أصل هذه الأزمة إلى عوامل سياسية، حيث أدت إلى تراجع نسبة تحويلات    
لص فرص العمل المتاحة، إضافة إلى التراجع في الاحتياطي في ، وتق%21العاملين إلى نسبة  

البنك المركزي والركود الذي أصاب المنطقة ككل، إضافة إلى تزايد الطلب لتغطية الحاجات   
العامة،وكان المتعاملون بالعملات الأجنبية في البنوك الأردنية وبنوك دول الخليج يراقبون             

 الأجنبية وتخوفهم من أن الدينار الأردني مقيم بأعلى من     احتياطات البنك المركزي من العملات  
قيمته في ظل وجود تقارير في الصحف الأردنية تطالب بالتخفيض، ورافق كل ذلك عدم تقيد             
من قبل البنوك التجارية والصرافين بتعليمات مراقبة العملة الأجنبية، وكان نتيجة ذلك تهريب         

 خارج الأردن، وزيادة الفرق بين سعر سوق الصرافة      كميات كبيرة من العملات الأجنبية إلى    
 عن عملية   هذا فضلاً  ،)1994السمهوري، (وبين السعر الرسمي المعلن من قبل البنك المركزي     

أدى إلى تزايد مدفوعات البلد الخارجية من         المضاربة وحالة الركود الاقتصادي في الأردن،   
ن السلع الاستهلاكية والإنتاجية وخدمة الديون      العملات الأجنبية تسديدا لأثمان المستوردات م   

بمعنى أن      الخارجية، وكان البنك المركزي ينفق من ودائع العملات الأجنبية المحفوظة لديه،     
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 ففي الأعوام  ، )1996  ،المالكي( عن دفع هذه الودائع الموجودة تحت الطلب       البنك أصبح عاجزاً 

 أزمة أسعار صرف قاسية أدت إلى خسارة  تعرض فيها الاقتصاد الأردني إلى  )1988-1989(
الأردنيين لنسبة كبيرة في أصولهم، وتركت الحكومة بمديونية عالية حدا وأتت هذه الأزمة      

 . كنتيجة طبيعية لتراكم العجز في الموازنة، حيث أدت إلى ازدياد المديونية بنسبة كبيرة        

زمة الاقتصادية، وهي أدت هذه الأزمات والمشاكل والضغوطات الكبيرة إلى تفجير الأ
انخفاض سعر صرف الدينار الأردني، لجأ فيها البنك المركزي الأردني لوقف هذه الأزمة عن      
طريق سياسة التعويم المدار،والتي يستطيع من خلالها البنك المركزي التدخل للتأثير على سعر     

 ). 1997 ،التايه واحمد ( لتحقيق اكبر قدر من التوازن   وهبوطاً الصرف صعوداً

 

 .1989الربط بالدولار الأمريكي  :المرحلة الخامسة

 على جميع  مباشراًأثرت أزمة انخفاض الدينار الأردني في المرحلة السابقة تأثيراً   
القطاعات الخاصة والعامة، حيث أرتفع المستوى العام للأسعار والخدمات، وأدت المرونة في    

نفس معدل الانخفاض في سعر صرف   سعر صرف الدينار الأردني إلى خلق ضغوط تضخمية ب  
وبعد تنفيذ سياسية التعويم المدار خرجت الكثير من رؤوس الأموال           ،%)30(الدينار أي بنسبة   

خاصة عن طريق الصرافين، مما أثر على الدينار الأردني، لقد سارع البنك المركزي في شباط       
 1,85أي (ا للدولار  فلس540 على تثبيت سعر صرف الدينار إداريا عند مستوى    1989عام 

وتم الالتزام بهذا السعر من قبل البنوك والشركات المالية وذلك بعد أن تم      ،  )دولار للدينار الواحد  
،  )Black market(إغلاق محلات الصرافة، وكان نتيجة لهذه التطورات، نشوء سوق سوداء     

تقريبا، ثم  % 4دره للتعامل بالعملات الأجنبية بدأت بهامش فرق بينها وبين السعر الرسمي ق        
،ابو الشعر(إلى أن اضمحلت فيما بعد  % 8نشطت في فترة لاحقة بحيث تجاوز الفرق نسبة  

1990 .( 

 

 ) 1995-1989(الربط بسلة العملات  :المرحلة السادسة

تقوم هذه السياسة لسعر الصرف على أساس ربط الدينار بسلة من العملات الأجنبية      
مع إعطاء كل عملة من هذه العملات  قوق السحب الخاصة،الرئيسية التي تقيم بها وحدة ح

الداخلة في السلة وزن يتناسب مع أهمية تلك العملة في العلاقات الاقتصادية للأردن مع العالم        
الخارجي، وفي ضوء ذلك يقوم البنك المركزي باحتساب سعر صرف الدينار مقابل العملات    

ب لتجنب التذبذبات الحادة في أسواق العملات      الأجنبية بشكل يومي، مع استخدام هامش مناس 
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وفي حالة عدم التأكد والاستقرار بنظام التعويم،   ،  )1989البنك المركزي الأردني،  (الأجنبية  
 ). 1997 ،التايه وأحمد (وكذلك تجنب جمود ربط الدينار بسعر ثابت مع الدولار الأمريكي       

دني بعد كل الأزمات التي تعرض   وهدفت هذه الخطوة إلى إعادة الاستقرار للدينار الأر
، والتي أدت إلى الانخفاض من قيمته،حيث ساهم دخول البنك المركزي لسلة العملات   لها سابقاً

إلى حد كبير في سد العجز القائم في تلك المرحلة، وعزز استقرار سعر صرف الدينار في   
 .  ت الأجنبية السوق الموازي مما ساهم في رفع قيمة الدينار الأردني مقابل العملا    

 

 التثبيت إلى الدولار الأمريكي  : المرحلة السابعة

 بدأ البنك المركزي الأردني، بإتباع سياسة جديدة وذلك ليحقق بها      23/10/1995 في 
استقرار الدينار الأردني مقابل الدولار الأمريكي، مع ترك أسعار بقية العملات الرئيسية متقلبة            

 ). 1997، التايه وأحمد (اق العالمية اتجاه الدولار الأمريكي   بحسب تطورات أسعارها في الأسو

قام البنك المركزي الأردني بدراسة    ، وفي سياق تثبيت سعر الصرف الأردني بالدولار  
مقابل الدولار علي احتياطات البنك المركزي من     %  5أثر رفع سعر صرف الدينار الأردني   

لمديونية وعجز الموازنة وعجز الحساب الجاري   العملات الأجنبية وحجم السيولة في الاقتصاد وا  
وكانت هذه الدراسة  ، 2008ونمو الناتج المحلي الإجمالي والتضخم، واكتملت هذه الدراسة عام  

رقمية، أنه وعلى الرغم من فوائد بسيطة في الأجل الآني والقصير، النتيجة كانت لصالح إبقاء         
/15/2البنك المركزي الأردني دراسة أخرى في  الدينار مرتبطا بالدولار بسعره الحالي، وأعد      

ختلالات في سعر صرف الدينار   ا  واستخدم فيها خمسة معايير لمعرفة إذا كان هناك        2008
ختلالات تذكر في سعر صرف الدينار      ا الاقتصاد القياسي وأظهرت النتيجة أنه لا يوجد      مستخدماً 
 ). 2008 ،طوقان (الأردني 

 التحرر والانفتاح بهدف تعزيز   باتجاه  الأردن تسير  ن السياسات المتبعة حاليا في إ
وتم في مجال نظام الصرف إلغاء جميع  ، التنافسية وتحقيق نمو مرتكز إلى زيادة الصادرات 

وتم تطوير التشريعات الاقتصادية بما يتلاءم مع هذه الأهداف إن السياسات المالية   ، القيود
 استقرار سعر صرف الدينار الأردني هي سياسات  والنقدية المتشددة التي تهدف إلى الحفاظ على   

تستحق الاهتمام،لأنها ستوفر المناخ الاستثماري وتساعد على تحقيق النمو وجلب الاستثمارات           
  الأجنبية وبالتالي تحقيق الأهداف الاقتصادية العامة وهي زيادة الرفاه الاجتماعي لأفراد المجتمع     

 ).    1997 ،التايه واحمد (
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 رصد ومتابعة التطورات الاقتصادية     2011 المركزي الأردني خلال عام واصل البنك
المحلية والدولية وتداعيات حالة عدم الاستقرار السياسي التي تشهدها بعض الدول العربية وأزمة        
الديون التي تجتاح منطقة اليورو وذلك من أجل تبني السياسة النقدية المناسبة التي تحافظ على    

 المتمثل في استقرار المستوى العام للأسعار واستقرار سعر صرف الدينار     الاستقرار النقدي
الأردني من خلال توفير هيكل أسعار فائدة مناسب قادر على الموائمة بين متطلبات النمو         

 ). 2011 ،البنك المركز الأردني  (الاقتصادي المحلي والتطورات الاقتصادية المحلية والعالمية    

م الاقتصاد  ؤ سياسة سعر الصرف الثابت الناجعة وتلا وفي دراسة اقتصادية حول 
/ 21/12أعدها  المرصد الاقتصادي بكلية المال والأعمال في الجامعة الأردنية في    الأردني،

 خلصت إن أثار السياسة النقدية لم تنعكس بشكل مباشر على المتغيرات الاقتصادية        2013
المجاميع النقدية وأسعار الفائدة في السوق     الحقيقة، في حين كان لها آثار مباشرة على كل من      
وخلصت الدراسة إلى أن سياسة سعر  .النقدي والتي بدورها تؤثر على المتغيرات الحقيقة

صرف الدينار الأردني كانت سياسة ناجعة وذلك من خلال التركيز على تقوية الاحتياطات   
تي تعمل من جانب إلى تراكم الأجنبية إضافة إلى خلق بيئة جاذبة للاستثمارات الأجنبية ال  

خر، والذي يترتب عليه   آوتقوية القدرة الإنتاجية في الاقتصاد الأردني من جانب   ، عملات أجنبية 
 .   تقوية الأساس للانتقال إلى نظام سعر صرف حر كخطوة مستقبلية
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 :الدراسات السابقة :المبحث الثالث

ر الصرف من الدراسات المهمة   تعد الدراسات المتعلقة بتحليل توازن واستقرار سع    
دارة سياسات أسعار الصرف المستخدمة   إفي  ) من خلال النتائج   (والتي تهدف إلى مساعدة الدول   

 . و دول منفردةأ/في الدولة بكفاءة على مجموعات من الدول و 

 أن أغلبية الدراسات ة  الباحثت وجد. البحثةن معظم هذه الدراسات هي تطبيقي أنجد و
 .  من الموضوع هي أجنبية، أما العربية فهي تمثل الأقلية أو تلامس جزءاً     في هذا الموضوع

 :ويمكن تقسيم الدراسات السابقة في موضوع تعادل القوة الشرائية إلى  

 

 الدراسات العربية: أولاً

دراسة قياسية لنظرية : محددات سعر الصرف :بعنوان) 2010 (دراسة صحراوي -1
 .قدي في  الجزائرتعادل القوة الشرائية والنموذج الن

هدفت هذه الدراسة إلى توضيح مضمون النظريات المفسرة لسعر الصرف، وأهمها  
نظرية تعادل القوة الشرائية، وتوضيح ما إن كان سعر صرف الدينار الجزائري يتحدد          

 عدم  أوعلى أساس المستويات المحلية والأجنبية للأسعار، عن طريق اختبار وجود        
ل بين سعر الصرف الاسمي ومؤشر أسعار المستهلك، كما       وجود علاقة طويلة الأج 

تهدف الدراسة أيضا إلى اختبار فرضيات النموذج النقدي على تغيرات سعر صرف    
الدينار الجزائري، وهذا انطلاقا من متغيرات الاقتصاد الكلي الداخلة في النموذج وهذا          

 ). 2007-1974( خلال الفترة الزمنية 

واختبار وحدة الجذور والتي من    ،  حليله اختبار التكامل المشترك    وقد استخدم الباحث في ت 
خلالها يتم الكشف عن عدم الاستقرار في الدينار الجزائري وذلك خلال الفترة الزمنية         

 لتوضيح صفة الاستقرار أو عدم الاستقرار   Dicky- Fullerواستخدم اختبار   ،قيد الدراسة 
 . للسلسلة الزمنية

ار قدرة نظرية تعادل القوة الشرائية في تفسير سعر صرف   وقد تبين من نتائج اختب   
أو اختبار وجود أو عدم وجود علاقة طويلة المدى بين سعر صرف    ، الدينار الجزائري 

الدينار الجزائري ومؤشر أسعار الاستهلاك في الجزائر،أن هذه النظرية غير قادرة على       
صحتها على واقع   مما يؤكد عدم   ،شرح تحركات سعر صرف الدينار الجزائري 
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أي أن نتيجة هذه الدراسة لا تؤيد فرضية تعادل القوة الشرائية التي       . الاقتصاد الجزائري 
 . تربط بين سعر الصرف ومؤشر أسعار الاستهلاك 

 ) 2006-1963(سعر الصرف ومحدداته في الجزائر  : بعنوان) 2009 (دراسة شيباني  -2

زائر في الفترة الواقعة ما بين   حاول الباحث في هذه الدراسة والتي أجريت على الج  
لما لها من ،  على تحديد دور سياسة الصرف في تحقيق النمو الاقتصادي  1963-2006

تأثير مباشر على المؤشرات الاقتصادية الكلية والتي تنعكس بدورها على الاستقرار     
 الاقتصادي والاجتماعي للبلاد، معتمدا على المنهج الوصفي التحليلي، حيث تناول فيه        
علاقة سعر الصرف بالمتغيرات الكلية والسياسية والنقدية والمالية، باستخدام طريقه        
المربعات الصغرى، بالإضافة إلى اقتراح نموذج ديناميكي يفسر سعر الصرف في   

 .الصادرات والكتلة النقدية وسعر الصرف   : الجزائر بواسطة ثلاثة متغيرات 

علاقة طردية بين الصادرات وسعر    وجود  : ومن النتائج التي توصل لها الباحث   
الصرف، مما يؤثر إيجابا على ميزانية الدولة، ووجود تأثير سلبي لمعدلات التضخم في    

 .   سعر الصرف

العوامل المؤثرة في انتقال اثر أسعار صرف العملات    :بعنوان) 2008 (هذلول دراسة -3
 ). 2006-1985(الأجنبية على مؤشر الأسعار في الأردن  

لدراسة إلى تحديد العوامل المؤثرة في انعكاس التحركات في أسعار صرف   هدفت هذه ا
العملات الأجنبية على مؤشرات الأسعار المحلية في الأردن ودرجة تأثيرها، وسرعة        

 .(2006-1985)انتقالها إلى مؤشرات الأسعار المحلية وذلك خلال الفترة الزمنية    

ث أظهرت نتائج تحليل استجابة ردة الفعل      لاتجاهي، حي  ا واستخدم الباحث تحليل الانحدار    
وتحليل مكونات التباين وجود علاقة قوية بين أثر التحركات في أسعار صرف العملات      

وأن استجابة مؤشر أسعار تجارة الجملة   ، الأجنبية على مؤشرات الأسعار في الأردن 
وذلك   للتحركات في أسعار الصرف كانت أكبر من استجابة مؤشر أسعار المستهلكين     

 . لرغبة المستوردين بامتصاص جزء من التحركات على حساب هوامشهم الربحية   

 وقوى بين أثر صدمة الطلب وصدمة  إيجابي كما تبين من النتائج إلى وجود أثر     
على انتقال أثر التحركات في أسعار صرف العملات الأجنبية إلى مؤشرات  ، العرض

ل الفترة الأولى والثانية مستقر، بينما تزايد     وان التأثير خلا  ، الأسعار المحلية في الأردن
 .الأثر خلال الفترة المتبقية 

 :ومن أهم التوصيات التي خرجت بها هذه الدراسة  
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رغم أن أسعار الصرف الاسمية للدينار الأردني، والمثبتة أمام الدولار الأمريكي ساهم      
ار الناتجة     في استقرار سعر صرف الدينار الأردني وساعد على امتصاص بعض الآث      

إلا أن الباحث يوصي باعتماد أنظمة صرف أقل تشددا،        ، عن تقلبات العملات الأجنبية   
فهنالك سلسلة من أنظمة الصرف والتي تتراوح بين الاتحادات النقدية، مجلس العملة   

إلى أنظمة الصرف الزاحفة والمعدلة إلى عملة     ، أنظمة الصرف المثبتة إلى عملة ارتكاز 
ستهدفة أنظمة صرف مرنة مدارة إلى أنظمة صرف مرنة وحرة   عملة م . ارتكاز
 . بالكامل 

تقييم أسعار صرف بعض العملات  :بعنوان) 2008 (دراسة طلعت ومحسن وجاسم -4
 .العربية بالدينار العراقي باستخدام نظرية تعادل القوة الشرائية

وة الشرائية، تناولت هذه الدراسة تقييم أسعار صرف العملات باستخدام نظرية تعادل الق   
، وقد تم اختيار عينة عشوائية مكونة من عشرة عملات لبلدان عربية قريبة من العراق      

وبعد تقييم أسعار صرف هذه العملات توصلت الدراسة إلى مجموعة استنتاجات تتفق   
في جوهرها على إمكان استخدام هذه النظرية في تقييم أسعار صرف العملات في حالة     

 .ستقرة وعدم إمكان ذلك في الظروف البيئية غير المستقرة   الظروف البيئية الم 

 : وقد توصل البحث إلى عدة استنتاجات منها  

تقدم نظرية تعادل القوة الشرائية رؤية مستقبلية يمكن الاعتماد عليها في تقييم      -
التقلبات الحاصلة في أسعار صرف العملات عندما تكون الظروف البيئية مستقرة   

ولا يقدم مثل هذه الرؤية في الظروف البيئية غير المستقرة     ، ديكما في القطر السعو 
 .كظروف العراق

يوجد ارتباط وثيق بين أسعار صرف العملات وعامل التضخم وهذا يؤيد مضامين       -
على أن تكون الظروف الاقتصادية والسياسية لبلد   ، نظرية تعادل القوة الشرائية  

 .  مستقرة نسبياًالعملة ظروفاً

أثر سعر صرف الدينار الأردني على المتغيرات  :بعنوان ) 1997( دراسة العلي -5
 . الاقتصادية الكلية في الأردن

والتي هدفت  استخدم الباحث تحليل الانحدار في دراسته وذلك لاختبار فرضيات الدراسة،     
إلى تحليل وقياس أثر انخفاض قيمة الدينار الأردني على الميزان التجاري الأردني، وعلى    

والاستهلاك الغذائي، والتعرف إلى السياسات   ،  والمديونية الخارجية   ،لمحليةالأسعار ا
 .الحكومية المتعلقة بتحديد سعر الصرف واختبار قدرتها على تحقيق الأهداف المرسومة     
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وإلى أن   ،وقد توصل الباحث إلى أن مرونة المستوردات الأردنية تجاه سعر الصرف ضعيفة 
بير على مدخلات الإنتاج المستوردة، وأن عملية الإحلال    الاقتصاد الأردني يعتمد بشكل ك    

كما أن هناك علاقة بين تخفيض سعر صرف   .  بين المدخلات المحلية والأجنبية محدود    
 . العملة وعجز الميزان التجاري 

 :وكانت توصيات الباحث هي  

وذلك عن طريق  ، ضرورة العمل على تقليل حساسية الاقتصاد الأردني للظروف المحيطة   
،  تقليل من الديون الخارجية، ومعالجة العجز المزمن في الميزان التجاري الأردني  ال

وضرورة العمل على استقرار سعر صرف العملة وتدعيم الثقة بها وقد شملت الدراسة  
 .1994 إلى 1974الفترة الزمنية من العام  

 

 الدراسات الأجنبية: ثانياً

 : بعنوان) AlZyoud) 2015 دراسة -1

An Empirical Test of Purchasing Power Parity Theory For Canadian Dollar-
US Dollar Exchange Rates  

في هذه الدراسة والتي بين فيها الباحث التغيرات الحاصلة ما بين أسعار صرف الدولار          
-1995( الكندي في المدى الطويل خلال الفترة الزمنية الواقعة  والدولارالأمريكي 

 . Engle-Grangerختبار التكامل المشترك    باستخدام ا) 2008

قام الباحث من خلال هذه الورقة البحثية من فحص كل من نظرية تعادل القوة الشرائية       
وبالفحص ،  المطلقة والنسبية وذلك لتحديد سعر الصرف لكل من كندا والولايات المتحدة   
 ضد نظرية  الدقيق للبيانات التي توضح أن أسعار المخرجات تتحرك بشكل بطئ وهذا     

حيث وضح التحليل أن نظرية تعادل القوة  ، تعادل القوة الشرائية في المدى القصير
الشرائية المطلقة لم تحدث، وهذا يعود إلى عدم وجود علاقة طويلة المدى ما بين سعر        

 . الصرف الملاحظ ونظرية تعادل القوة الشرائية، وهذا يوضح تحليل التكامل المشترك     

 الشرائية النسبية لن تحدث، ومع ذلك فإن معدل    القوةظرية تعادل بالإضافة إلى أن ن
تعادل القوة الشرائية هي فعالة  في شرح سعر الصرف الفعلي ما بين كندا والولايات     

وقد يتم توظيف اقتصاد قياسي أكثر صرامة يقوم برفض فاعلية تعادل القوة           المتحدة، 
عر الصرف الحقيقي وتعادل القوة الشرائية وحتى نلتقط العلاقة ما بين س، الشرائية وبقوة

 .   في المدى الطويل يلزم فترة أطول من التحليل 
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مبينا  ، في التحليل والذي افترض فيه أن نظرية تعادل القوة الشرائية المطلقة لن تحدث
 الأمد ما بين سعر الصرف ونظرية تعادل القوة الشرائية،         طويلة انه لا يوجد علاقة   
 إلى أنه لا يوجد تكامل مشترك ما بين أسعار الصرف الحقيقة         حيث توصل الباحث 

ونظرية تعادل القوة الشرائية وهذا يدل على عدم وجود علاقة طويلة الأمد ما بين سعر           
صرف الدولار الأمريكي والدولار الكندي، وخلصت الدراسة إلى أن أسعار المخرجات    

 .  الشرائية في المدى القصيرتتغير بشكل بطيء وهذا دليل ضد نظرية تعادل القوة    

 : بعنوان)Voinea) 2013 دراسة -2

The Purchasing Power Parity: Evidence from the great financial crisis 

 نظرية تعادل القوة ة، حيث قام الباحث بتحليل فاعلي 2013ت هذه الدراسة عام يأجر
وقد  ، قابل الدولار الأمريكي  الشرائية لأربعة عملات قبل وبعد الأزمة المالية العظيمة م   

ت الدراسة بيانات كل من كندا واليابان والمملكة المتحدة والولايات المتحدة خلال          نتضم
 ،  أما البيانات المتعلقة بمنطقة اليورو خلال الفترة الزمنية   )2013-1980(الفترة الزمنية 

والدولار   ) اليابان  ، دا كن،  منطقة اليورو، المملكة المتحدة   (وشملت الدراسة   ،)1999-2013(
 .  الأمريكي على أنه البلد الأجنبي  

اختبار   : استخدم الباحث طريقتين مختلفتين لاختبار حدوث تعادل القوة الشرائية، أولهما         
وحدة الجذور وذلك لاختبار ثبات أو عدم ثبات سعر الصرف، وخلصت هذه الدراسة انه    

أما إذا كان غير  ، لقوة الشرائيةإذا كان سعر الصرف ثابت هذا يعني حدوث تعادل ا 
وفي  ، أما الطريقة الثانية اختبار التكامل     ثابت هذا يعني عدم وقوع تعادل القوة الشرائية،     

هذه الطريقة قدمت دليل على حدوث تعادل القوة الشرائية في المدى الطويل فقط عند   
 .خلال فترة الأزمة% 5اليورو عند مستوى ثقة  

 تعادل القوة  لاختبار لى انه ولا واحدة من الطريقتين التقليديتين   وأشارت نتائج الدراسة إ
ومن خلال النتائج تبين عدم     ،  قضية تعادل القوة الشرائية الشرائية يمكن أن يحل قطعاً  

ن كل من سعر الصرف الاسمي والأسعار النسبية   فاعلية هذه الفرضية، وذلك لأ  
 .قي يعني أنها عملية ساكنة  يتشاركان نفس الاتجاه لذلك فإن سعر الصرف الحقي    
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 :بعنوان) Warrad )2012دراسة  -3

Real Exchange rate misalignment economic performance  
حاولت هذه الدراسة تقدير اختلال سعر الصرف الحقيقي للدينار الأردني وأثره على       

على الرغم من وجود العديد من الإجراءات لمنع هذا       ،النمو الاقتصادي الأردني  
 ). 2012-1996( وذلك خلال الفترة الزمنية ، الاختلال في سعر الصرف الحقيقي 

استخدمت هذه الدراسة مقياس تعادل القوه الشرائية وذلك لما يتميز به من البساطة،    
حيث كشفت  ، لتقدير تأثير اختلال سعر صرف الدينار الأردني على الأداء الاقتصادي    

 2000-1996الأولى ،  قي للدينار الأردني عن فترات من الاختلال لسعر صرف الحقي  
والفترة الوسطية ، 2012-2006والثانية وهي الأقوى وحصلت خلال الفترة الواقعة بين   

شهد فيها سعر الصرف نسبه محاذاة إلى      ، 2005-2006بين الفترتين السابقتين ما بين   
مغالاة في   مؤقت عن ال مستوى التوازن في المدى الطويل، وقدمت هذه الدراسة دليلاً 

 . الدينار الأردني 

 ذلك فقد دعم التقدير الاقتصادي وجود التأثير السلبي للمحاذاة الغير صحيحة         علىعلاوة 
لسعر الصرف الحقيقي على النمو الاقتصادي الحقيقي، حيث أن المبالغة في سعر   
الصرف الحقيقي ينظر لها باهتمام عظيم، لان من المتوقع منها ردع النمو الاقتصادي           

 .وهذا قد يقدم فرصة لبحث جديد   ، أكثر من المبالغة في سعر الصرف الحقيقي  

 :  التي أوصى بها الباحثالتوصيات ومن 

 إن تأثير انحراف سعر الصرف الحقيقي على النمو الاقتصادي يجب أن يتم تحليله    
 .   باستخدام قياسات خاصة لانحراف سعر الصرف الحقيقي ومقارنة النتيجة بنتيجة البحث    

 :بعنوان) Huseyin, Ferit, ASLAN) 2010 دراسة  -4

The Validity of Purchasing Power Parity Hypotheses in Middle East and 
Northern Africa Countries 

وضحت هذه الدراسة اختبار فرضية تعادل القوة الشرائية وذلك لتحدد التطور الطبيعي   
وسط وشمال أفريقيا باستخدام بيانات     دولة في الشرق الأ 13لمستوى سعر الصرف في 

 ). 1998 -1970( أسعار الصرف في السوق الرسمية والسوداء 

في هذه الدراسة قام الباحثان باستخدام بيانات سعر الصرف الحقيقي في الأسواق     
وذلك للثلاثين دولة والتي تم فحصها خلال الفترة    ، الرسمية وفي الأسواق السوداء

وقد استخدم  ،  الدليل على حدوث تعادل القوة الشرائية فيها     لاختبار  الزمنية، وذلك  
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الباحثان في هذا الاختبار العامل المشترك لوحدة الجذور وذلك لتوضيح التطور الطبيعي          
لتوضيح الفواصل في المستوى والاتجاه وقد وجد الباحثان أن السلسلة والتي تحوي     

 أو أفضل، ما  %10وية  جميع أسعار الصرف قد رفضت وحدة الجذور عن مستو معن 
عدا أسعار الصرف في الأسواق  الرسمية في تونس وسوريا، وأسعار الصرف في    

أي أن نظرية تعادل القوة الشرائية تحققت لأسعار الصرف   ، السوق السوداء في إيران
الحقيقي  في كل من الأسواق الرسمية والأسواق السوداء في عشرة دول من أصل ثلاثة   

 .دراسةعشر دولة قيد ال

استخدم فيها الباحث طريقة العامل المشترك الأكبر لوحدة الجذور، وهذه الطريقة توضح   
وتوصل الباحث   ،نقاط الضعف في المراحل المختلفة للنمو الاقتصادي في دول الدراسة     

، وخلصت إلى %10 ةإلى وجود دليل رفض القوة الشرائية في الدول عند مستوى دلال
ية يحصل في الأسواق الرسمية والسوداء لسعر الصرف الحقيقي أن تعادل القوة الشرائ

 . دولة قيد الدراسة 13في عشرة دول من أصل  

 :بعنوان) Manzur and Chan) 2010دراسة  -5

Exchange Rate Volatility and Purchasing Power Parity: Dose EURO make 
any Difference? 

 تستخدم عملة اليورو   ة  دولة أوروبي 12 والتي تضمنت  2010أجريت هذه الدراسة عام  
 باستخدام نظرية تعادل القوه الشرائية وأثر ذلك على      اليورو  وذلك لقياس مدى ملائمة    

 تحليل (PCA)التضخم، استخدم الباحثان طريقة جديدة لاختبار تعادل القوة الشرائية        
لشرائية لعملة  واستخدمت طريقة القياس هذه لاختبار تعادل القوة ا     ،المكونات الأساسية 

والمملكة  ،الولايات المتحدة الأمريكية    ، اليورو مقابل ثلاثة عملات مستخدمه في اليابان     
 . المتحدة 

أن معدل التضخم لا يمكن     ، وقد توصل الباحثان إلى انه وبعد قياس القوه الشرائية      
 .ملاحظته في الدول التي أجريت عليها الدراسة  

ل التضخم والذي يستخدم لاختبار شرط تعادل     وقد خلصت الدراسة انه وبعد قياس معد   
القوه الشرائية لعملة اليورو مقابل كل من الدولار الأمريكي والجنية الإسترليني والين    
الياباني، إلى وجود دليل ضعيف يدعم تعادل القوة الشرائية في كل من اليورو مقبل    

فض لليورو مقابل الين  والر، الدولار والجنية الإسترليني مقابل اليورو لأسعار الصرف  
 . الياباني 
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 :بعنوان) An) 2006دراسة  -6

Exchange Rate Pass- Through Evidence Based on Vector Auto regression  
with sign Restrictions  

أسعار الفائدة  ، استخدم الباحث في هذه الدراسة ثمانية متغيرات داخلية وهي أسعار النفط       
مؤشر أسعار ، ف الاسمية الحقيقة، مؤشر أسعار الصادراتأسعار الصر، قصيرة الأجل

، المستوردات، مؤشر أسعار المنتجين ومؤشر أسعار المنتجين، مؤشر أسعار المستهلكين       
وذلك لقياس اثر انتقال وانعكاس التغيرات في أسعار الصرف على مؤشر الأسعار       

)    أسعار المستهلكين  مؤشر أسعار المستوردات ومؤشر أسعار المنتجين ومؤشر   (المحلية 
على مجموعة مكونة من ثمانية دول استخدم  في هذه الدراسة نموذج تحليل الانحدار        

 . الاتجاهي

وقد تبين من نتائج الدراسة أن انعكاس أسعار الصرف غير مكتمل من عدة أوجه وأن             
سرعة الانعكاس تناقصت خلال المراحل المختلفة من سلسلة التسعير، وتبين أن معامل     

ر انعكاس أسعار الصرف يتعاظم في الاقتصادات صغيرة الحجم التي ترتفع فيها نسبة       اث
المستوردات من حجم التجارة الخارجية والتي تعاني من ارتفاع نسب التضخم وانعدام   

 .الاستقرار النقدي

 : بعنوان)Alba and Papell) 2005دراسة  -7

Purchasing power parity and country characteristics: Evidence from panel 
data test 

 هذه الدراسة والتي تم فيها اختبار نظرية تعادل القوه الشرائية في المدى الطويل          في
باستخدام اختبار لوحه بيانات لاختبار وحدة الجذور لسعر صرف الدولار الأمريكي ل       

 . دولة متطورة، وذلك خلال فترة تعويم سعر الصرف  84

 نظرية تعادل القوة الشرائية يتم دراستها باقتراح إنها كل شئ   وحسب رأي الباحثان فإن 
أو لا شئ، وهذا بمعنى  إما أن فرضية وحدة الجذور مرفوضة والدليل على نظرية          

 وحدة الجذور غير مرفوضة والدليل  ةتعادل القوة الشرائية قد تم إيجاده، أو أن فرضي 
ي حين أن هذا المنظور مناسب لنظرية على نظرية تعادل القوة الشرائية لم يتم إيجاده، ف

تعادل القوة الشرائية ما بين للدول المتطورة ذات الخصائص المتشابهة، وهذا ليس     
مناسب لدراسة نظرية تعادل القوة الشرائية ما بين أكثر من مجموعة متنوعة من الدول     

 . المتطورة
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لى التجارة والأقرب  وقد توصل الباحثان من خلال  هذه الدراسة أن الدول المنفتحة ع   
 قوي على القوه الشرائية المتعادلة، مع   دليل  على الولايات المتحدة الأمريكية لديها       

انخفاض التضخم والمعدل الاسمي لسعر الصرف، وقد ضحت هذه الدراسة أن القوه      
الشرائية تحصل للدول الأوروبية وأميركا اللاتينية ولكنها لا تحصل للدول الأفريقية        

 وتوضح نتائج هذه الدراسة أن الخصائص لبلد ما يمكن أن تساعد في تفسير     سيويةوالآ
 .الانحرافات والتوازن في المدى الطويل للقوه الشرائية 

 : بعنوان)Nusair) 2003 دراسة -8

Testing the validity purchasing power parity for Asian countries during the 
current float 

 لاختبار فاعلية تعادل القوه الشرائية على مجموعه بلدان الأزمة    استخدمت هذه الدراسة
 وذلك خلال الفترة  ة الجذور دول  ة باستخدام اختبار وحد الحاليالأسيوية خلال التعويم  

في هذه الورقة البحثية  اختبار جذور لوحه البيانات للدولار          ، (1999 -1975)الزمنية  
 متنوعة من    ةالقوه الشرائية المتعادلة لمجموع   لتحقيق ة  مرجعيةالأمريكي باعتباره عمل   

 .  من البلدان المتقدمة والنامية   84

حاول الباحث في هذه الدراسة أن يقوم باختبار فاعلية تعادل القوة الشرائية لعينة من           
الدول النامية من بلدان الأزمة المالية الآسيوية خلال التعويم الحالي، وذلك باستخدام    

مطور، واختبار وحدة الجذور، حيث بينت نتائج الدراسة إلى وجود         اختبار ديكر فولر ال  
وليل أخر ضعيف  ،  فقطإندونيسيا دليل قوي على السكون في سعر الصرف الحقيقي في 

 . لكل من كوريا وتايلاند  ، %10عند مستوى دلالة  

  إندونيسيا   دليل قوي لتعادل القوة الشرائية في كل من     وجود وقد كشف التحليل عن   
 وماليزيا  وتايلاند، وبالجمع ما بين وحدة الجذور مع السكون، يؤكد لنا السكون                وكوريا

 وكوريا، وتؤكد أيضا عدم السكون   إندونيسيا في سعر الصرف الحقيقي لكل من 
أما نتائج تحليل اختبار بيرن تبين حسابات فواصل هيكلية محتملة في سلسلة          .  لسنغافورا

،   %5 وكوريا عند مستوى دلالة لإندونيسيا  كون سعر الصرف الحقيقي، توضح دليل الس 
وهذا يوضح حدوث نظرية    ،  %1 ,  %10ولكل من ماليزيا وتايلاند عند مستوى دلالة        

تعادل القوة الشرائية ل أربعة دول من أصل ستة دول أسيوية قيد الدراسة، وهذا يعني   
 . أن الانحرافات في نظرية تعادل القوة الشرائية عابرة  
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 6 ـ بلدان من أصل ال 4 أن تعادل القوه الشرائية لا تعقد في   إلىلدراسة خلصت هذه ا
 على   بناءةمما يعني أن تعادل القوه الشرائية عابر     ، دول التي تمت عليها الدراسة   

 . الدراسة

 : بعنوان)Bhattacharya) 2003دراسة  -9

Exchange Rate Regime Consideration for Jordan and Lebanon 

والتي شملت أعوام ، 2003راسة والتي أجريت على الأردن ولبنان سنة   في هذه الد
 والتي استخدم فيها الباحث نموذج الانحدار الإتجاهي في  تحديد     1999-1980الدراسة 

نظام صرف ملائم للتطبيق في كل من الأردن ولبنان، بافتراض أن سعر الصرف هو       
قة آنذاك، مثل الحرب الأهلية في   الأساس في مواجهة الأزمات التي تمر في تلك المنط   

 . لبنان واحتماليه تخلي فلسطين والقطاع عن الدينار بالنسبة للأردن      

وكانت نتائج الدراسة بالنسبة للبنان أن الذبذبات في الناتج كانت أسبابها صدمات عرض         
 . من التذبذب في الناتج في الأردن كان سببه نقدي   % 50وطلب، بينما كان  

وذلك   ،  إلى عدم وجود دلائل حول فاعليه أسعار الصرف الاسمية     اً وتوصل الباحث أيض 
 اسمية ثابتة وبما أنه لا يوجد وفي الدولتين دلائل حول مرونة الأجور      أنها تتطلب أجوراً 

 . فإن أسعار الصرف الثابتة ليست فاعلة

وخلص الباحث إلى أن تطبيق أسعار الصرف الاسمية تساعد في السيطرة على التضخم        
ولكن وبسبب وجود مستويات عالية من الدولار في لبنان وعدم       ،نى مستوياتهفي أد

 . وجود بدائل سلعية في الدولتين أدى إلى صعوبة تقبل نظام أسعار الصرف الاسمية     

ن هذا  إمع ذلك فإن الباحث يفترض أن سعر الصرف الثابت هو الأفضل للبلدين، و    
أي ربطه بسلة عملات أو    ، اري للبلدين   على التفضيل التج السعر يجب أن يبنى اعتماداً   

 . عملة قوية

 :بعنوان) Belaisch )2003دراسة  -10

Exchange Rate Pass – Through in Brazil 

 في 2001-2000 وشملت الفترة الزمنية 2002أجريت هذه الدراسة خلال العام 
ؤثر  إلى حقيقة أن أسعار الصرف في البرازيل لم تدراستهتوصل الباحث في  .البرازيل

ثر انتقال أسعار الصرف أفي الأسعار المحلية مقارنة مع دول لاتينية مشابهة بل كان    
 .مشابه لأثر ذلك في الدول الكبرى  



www.manaraa.com

 57 

ثار أسعار الصرف إلى أسعار المستهلكين كان   آوبرر الباحث نتائج بحثه إلى أن انتقال 
وأدت   أكثر سرعة،كبر و أ بينما كان اثر ذلك على أسعار المنتجين      ولكن سريعاً محدوداً 

إلى ذلك عدة عوامل منها المستوى المنخفض من النشاط الاقتصادي في البرازيل وان  
ثر الصدمات الخارجية مفضلة ذلك على نقل هذا    أمعظم الشركات قامت بامتصاص   

الأثر إلى المستهلكين كما كان لتوفر السلع البديلة للسلع المستوردة اثر في تخفيض حدة     
 في الاقتصاد   ار الصرف وان ارتفاع الأسعار والأجور كان محدوداً   ثر أسعأانتقال 
 في امتصاص آثار   فاعلاً  فإن الشعور بأن الكساد كان مؤقتا كان له أيضا دوراً     وأخيراً

  .تحركات أسعار الصرف

 :بعنوان) Cooper) 1994دراسة  -11

Purchasing Power Parity: A Co integration Analysis of the Australian , 
New Zealand and Singaporean Currencies 

أجرى الباحث هذه الدراسة على عملة كل من أستراليا ونيوزلندا وسنغافورا، وذلك     
لتي تستخدم لقياس التكامل والتوازن لاختبار    اات رعض الاختبا بلإلقاء الضوء على 

ية وذلك خلال  الفترة فعالية نظرية تعادل القوة الشرائية باستخدام السلاسل الزمنية الفصل 
 .1992 -1973الزمنية  الواقعة ما بين    

وقد خلص الباحث في هذه الدراسة وبعد تطبيق اختبار التكامل المشترك على عملة كل         
إلى وجود دليل على عدم حدوث تعادل القوة الشرائية  من أستراليا ونيوزلندا وسنغافورا، 

 .قيد الدراسةفي المدى الطويل على العملات الثلاثة والتي  

اختبار التكامل المشترك الذي تم تطبيقه في الدراسة لم يدعم وجود علاقة توازن في       
المدى الطويل ما بين نسبة أسعار المستهلك وسعر الصرف الاسمي للدولار الأمريكي       
لأي من الثلاثة دول التي تمت عليها الدراسة، بالمثل وجد أن سعر الصرف الحقيقي لكل       

 . ونيوزلندا وسنغافورا غير ثابت من أستراليا  

 

 ما يميز هذه الدراسة عن الدراسات السابقة

تميزت هذه الدراسة عن باقي الدراسات السابقة والتي تناولتها الباحثة من خلال التعريف         
 : أو النقل أو تم ذكرها في الدراسات السابقة والتي يمكن تلخيصها في النقاط التالية   

والتي تناولت موضوع تحليل مدى     ) حسب علم الباحثة ( عها  هذه الدراسة الأولى من نو -1
 . تطابق تعادل القوة الشرائية وتحققها في الأردن  
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اختلفت هذه الدراسة عن الدراسات العربية والأجنبية السابقة من خلال المتغيرات التي    -2
 . تم تناولها في المشكلة وتحليلها  

 أن تخدم  -ة قياسية للأردن  بصفتها دراس –حاولت الباحثة من خلال هذه الدراسة    -3
الاقتصاد الأردني من خلال النتائج والتوصيات والتي بدورها تفيد أصحاب الشركات    
والقطاعات والتي تتعامل بشكل مباشر مع العملات الأجنبية والمحلية باتخاذ قرارات   

 . مهمة في حياتهم الاقتصادية  
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 الفصل الثالث
 
 

 الإطار العملي والتحليل
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 Methodologyمنهجية الدراسة : مبحث الأولال

قامت الباحثة من خلال هذا الفصل التطرق إلى التعريف بالمنهج الأمثل الذي سيخدم      
الدراسة، بالإضافة إلى التعريف بالمتغيرات الاقتصادية التي يتم اختيارها وسبب اختيارها مع          

تخدم متطلبات الدراسة والتي تم    الإشارة إلى مصادرها، وتوضيح الاختبارات الإحصائية التي    
إدراجها، وأخيراً بيان النتائج المتحصل عليها والاستنتاجات لتستخلص في الأخير مجموعة من                 

 .   التوصيات

، وقد اعتمدت الباحثة في تحليلها   ) 2014-1980(وقد غطت الدراسة الفترة الممتدة بين  
 .، والبنك المركزي الأردنيWBعلى البيانات السنوية المتحصل عليها من البنك الدولي    

 

 الأساليب الإحصائية

واعتمادا على الدراسات السابقة تم استخدام     ، عد الحصول على البيانات اللازمة   ب
هدف الإجابة عن أسئلة     ب،  EVIEWSبالاعتماد على برمجية       الاختبارات الإحصائية المناسبة    

 :وضيحها فيما يلي   ومن ثم صياغة النتائج ويمكن ت    الدراسة واختبار فرضياتها   

 (Unit Root):اختبار جذر الوحدة

للسلاسل الزمنية لاختبار مدى استقرار     ) Stationary(قامـت الباحثة باختبار الاستقرار        
 .السلاسل الزمنية أو عدم احتوائها على جذر الوحدة

 :)جذر الوحدة(زمنية لاة سلسللا اناتيب تقرارسا تبارخا

ي ف الاستقرار ةفص ختبار لاتخدامهاسا كنمي تباراتخا ةدع لتطبيقي امستوىلا ىعل جدوي
 ـو، سلـسلة ال  ـع تركيـز لا يتمس  كثرن أم اهلأن) Unit Root Test (وحدةلا رذج تـبارات خا ىل
 ـخلاا  تباطرا ودجو ىلع تكزرت وحدةلا ورذج ن إ يثحو،  عمليةلا تطبيقاتالي   ف ستخداماً ا باراتت
 ـ اتـي ذ  ستيل خطألا وددح ن إ ضيةرف ىلع تكزرت دةوحلا ورذج تباراتخا فإن   متغيراتلا نيب
 . ذاتيلا باطترلاا كلةشم وثدإلى ح دىؤي فرضلا اذه سقاطإو هريوج كلشب رابطةتم

 .(Augmented Dickey-Fuller, 1981) لمطور اللروف كييد تباراخ: ولاًأ

 ).Phillips and Perron, 1988 (رونبيليبس  في:انياًث
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 لمطور اللروف كىيد تباراخ

، عمليةلا تطبيقاتلفي ا  تخداماسا باراتتخلاا كثرن أ م للـر وف كـى يد تـبار خا تبـر عوي
 ـو  فإن  واحدلا اوىسي مقترحةلا قياسيةلا صيغةلل دارحنلاا املعم ناك ذا إ ،بارتخلاا اذه ضمونم

 ـ  ـ اذه  ـإلـى و   دىؤي   زمنيةلا سلسلةلا اناتيب تقرارسا مدع نىعي لذي ا وحدةلا رذج كلةشم ودج

)p=1( يضبا زعاجو إ ذ خطأد ال ح ن إ ضرف ىلع ئماق بسيطلا للروف كىيد تبارخا ن إ لاحـظ ي، و 
 ـا يأ م ت اذل بارتخلافي ا  ضعفلا طةقن ذههو تياذ تباطرا ودجو مكانية إ تبارهعفي ا  عضيم  ل هن
 .معدللاو أ لمطور اللروف يكىدب ديلهعت

 ـي  ىتح يةزمنلا فجوةلا تاذ فروقلان  م ددع دراج إ ىلع لمطور ا للروف كىيد تبارخا ومق
 قياسيةلا صيغةلا بحصت يه، وعل بسيطلا للروف كىيد ختباراب خاصةلا لذاتي ا باطترلاا كلةمشتفي  خت
 تباطرا ودجو مكانية إ ن م تخلصلل سيريةفت تغيراتمك بطاء إ تراتفب غيراتتم ضمنةتم مقترحةلا
 ).2010لرشيد ا (خطألا نصرعل اتيذ

 ـو  ADF ( زيعوت نلأ لك، وذ)Specification -3 (صيفاتوتة ثلاث ىلع ADF تبارخا تمي
 ):مهدعن م ثابتلا ودجو دىمب أثرتي حرجةلا قيملل

 .شمللا نموذجلا وهو ماع تجاهاو بتاث جودوب حدارنا إجراء -1

 .طقف بتاث جودوب حدارنا إجراء -2

 .ماع جاهتا و أبتاث ودجو وندب حدارنا إجراء -3

 

 ) Phillips and Perron, 1988 (رونيب ليبسيف تبارخا

 امو،  مية معل ريغ يقةرط ستخداماب لذاتي ا باطترلال حيحصت دخال إ ىلع بارتخلاا اذه وميق
 ختباريه ا ةوقو  ذ وهف،  زمنيةلا سلسةلل هيكليةلا تغيراتلا بارتعلافي ا  خذأي هنأ بارتخلاا اذه يـز مي
 ـ بـر كا  باطئةتم ميق ىلع حتوى ي هنفي أ  ADFو DFن  ع تلفخي هنا ثي ح ،ADF تـبار خان  م
 ـلل  ريغ تصحيحلا ستخداماب زمنيةلا سلسلةللى  وللأا فروقلا بارتعلافـي ا   خـذ أي الـذي ، و روقف
 ـامعلا  ـو) Non Parametric Correlated(ي مل  ىطخ تجاهاو رفص اويسي وسطتم جودوب سمحي
 .خطألا دلحامل عم زيعوإلى ت تندسي لا نه أي أزمنلل
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 زمنيةلا سلسلةلا اناتيفي ب سكونلا مدع ةفج صلاع قرط

 ـ تـي لا لآثـار  ا تجـنب ول  الجة عدم عم بجي زمنيةلا سلسلةالتقرار  سا مدع ىلع عكسنت
 ـا  ـ تقرارهاس  ـن  ع  تحويللا ريقةطو فروقلا يقةرط لثم معروفةلا معالجـات لا حـدى  إ يقرط
 .يرهاغو لوغريثمىلا

 ـو  طريقةلا هذه قومتو فروقلا يقةرط ي ه زمنيةلا سلسلةلا تقرارسا قيقحت قرط هم أ نم
 ـع  اناتيب ىلع حصوللا عمليةلا هذه يجةتن الباًغور  خلآا بعضلان  م ضهاعب قيملا حرط دأبم ىل
 ـر  اصـغ  مـتها يق  لحةاص ونكت طريقةلا ذههو،  تبادللا ليلقت نىعي ذاهو يةصللأا بـيانات لان  م

 تحويللا ثلمف بياناتلا ىلع وداًيق عضت تيلا لأخرى ا طرقلا فلاخ ىلع بياناتلان  م مـوعة جلم
 كثرن أ م فروقلا يقةرط وماًمع،  بياناتلفي ا  لبةاس ميق ودجو مدع ترطشي تخدامهسا لوغريثمىلا
 ).2005ندل،ف(صاخ كلشب زمنيةلال سسلالا اناتبيي فو ماع كلشب بياناتلفي ا تخداماًسا طرقلا

 

 Cointegration Test)(: اختبار التكامل المشترك

رصد العلاقات بين   تحليل التكامل المشترك يقدم دعماً للنظرية الاقتصادية من خلال         
المتغيرات الاقتصادية في إطار إحصائي، فمن منظور اقتصادي فإن بعض المتغيرات تتحرك        
بانتظام بمرور الوقت على الرغم من أنها تتسم بشكل منفرد بالتذبذب العشوائي، لذا فإن تحليل          

لاقتصادية على التكامل المشترك يعد أحد الأدوات المهمة عند دراسة العلاقات بين المتغيرات ا     
المدى الطويل، إضافة على ذلك فإنه يساعد على تحديد مستوى التوازن بين البيانات غير            

 . المستقرة وتلك التي تتسم بالثبات 

أو   (X1Y1)بين سلسلتين زمنيتين      (Association)ذن فإن التكامل المشترك تصاحب     إ  
 الأخرى بطريقة تجعل النسبة بين    حيث تؤدي التقلبات في إحداها لإلغاء التقلبات في     ب أكثر، 

قيمتيها ثابتة عبر الزمن، حيث إن العلاقات الطويلة الأجل بين مجموعة المتغيرات تعتبر مفيدة              
 في التنبؤ بتقييم المتغير التابع بدلالة مجموعة من المتغيرات المستقلة، وتتطلب حدوثه أن تكون           

، والبواقي الناجمة عن تقديم العلاقة بينهما    السلسلتين متكاملتين من الرتبة الأولى كل على حدة  
 .                                                                      متكاملة من الرتبة صفر  

. مما سبق نجد أن التكامل المشترك هو التعبير الإحصائي لعلاقة التوازن طويلة الأجل و
ل المشترك فإن العلاقة بينهما تكون متجهة لوضع         فلو أن هناك متغيرين يتصفان بخاصية التكام      

التوازن في الأجل الطويل، بالرغم من إمكانية وجود انحرافات عن هذا الاتجاه في الأجل    
ولإجراء هذا الاختبار يجب أن تكون السلاسل الزمنية لمتغيرات الدراسة جميعها           . القصير
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    شترك على الفرض الصفري القائل بوجود ويعتمد اختبار التكامل الم  . متكاملة من نفس الرتبة،  
فحص التكامل     ل rوقد طور جوهانسن اختبارين إحصائيين      ، التكامل المشترك   أو اقل من متجهات  

                     :المشترك بين مجموعة من المتغيرات، وهما كالتالي    

(1) Trace Test: 

 Trace (r) = - T 


P

r 1
In ( 1 - i ) 

(2) Maximal Eigen Value Test: 

 max 
(r, r+1) = - T Ln ( 1 - r+1 ) 

 :يثح

T: عدد المشاهدات 

P: عدد المتغيرات 

 : قيم إيجن المحسوبة(القيم المقدرة لخصائص الجذور.( 

R :عدد متجهات التكامل المشترك. 

 

 حليل البيانات واختبار الفرضياتت

على قانون السعر الواحد، الذي ينص   ) PPP(يستند مفهوم نظرية تعادل القوة الشرائية  
على أنة في حالة غياب تكاليف المعاملات وعدم وجود عوائق تجارية، فإن البضائع المتطابقة     

 .سيكون لها نفس السعر في الأسواق المختلفة عندما يتم التعبير عن الأسعار في نفس العملة    

للدينار الأردني مقابل    ) PPP(في هذه الدراسة تم تحليل صحة تعادل القوة الشرائية  
وقد تم استخدامه طريقتين للاختبار لمعرفة تطابق نظرية تعادل القوة الشرائية    . الدولار الأمريكي 

تتعلق الطريقة الأولى باستخدام اختبارات جذر الوحدة للتحقق من السكون     .  على العملة الأردنية
إذا كان كل   . ستوى العام للأسعارأو عدم السكون لسعر الصرف الحقيقي والاسمي الفعال والم

 PPPمن سعر الصرف الحقيقي والاسمي الفعال والمستوى العام للأسعار مستقره فهذا يعني إن   
 على العملة  PPPتنطبق على العملة الأردنية وإذا كانا غير مستقره فهذا يعني عدم تطابق      

ار فيلبس بيرون من اجل   لهذا الغرض تم استخدم اختبار ديكي فولر المطور واختب . الأردنية 
 جوهانسن للتعرف على   ـالطريقة الثانية هي اختبار التكامل المشترك ل    .  اختبار جذر الوحدة  

.  وجود علاقة طويلة الأجل بين سعر الصرف الحقيقي والاسمي الفعال والمستوى العام للأسعار  
عال ويعود  وقد تم استخدام كل من سعر الصرف الاسمي الفعال وسعر الصرف الحقيقي الف   
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السبب في ذلك إن أسواق الصرف قد تشهد ارتفاعا أو انخفاضا في قيمة العملة المحلية مقابل  
العملات الأجنبية الأخرى، لذلك فإن تجارة الدولة لا تكون بنفس الأهمية مع الدول الأخرى            

 تعد أكثر أهمية     وبالتالي فإن التغيرات في قيمة العملة المحلية مقابل الشركاء التجاريين الرئيسيين       
من التغيرات التي تحدث في قيمة عملات الشركاء التجاريين الآخرين الأقل أهمية، وبسبب هذه    

 .الاعتبارات تم استخدام كل من سعر الصرف الاسمي والحقيقي الفعال 

وبعد الحصول على البيانات اللازمة، واعتمادا على الدراسات السابقة قامت الباحثة      
بهدف الإجابة عن     ،EVIEWSرات الإحصائية المناسبة بالاعتماد على برمجية     باستخدام الاختبا  

أسئلة الدراسة واختبار فرضياتها ومن ثم صياغة النتائج، ويمكن توضيحها من خلال المراحل        
 :  التالية

 

  البياني لمتغيرات الدراسة تمثيل : الخطوة الأولى

 
 ة والحقيقية الفعالة ومؤشر أسعار المستهلكالتمثيل البياني لأسعار الصرف الاسمي) 1(الشكل 



www.manaraa.com

 65 

التمثيل البياني لمتغيرات الدراسة مع الزمن، وكما نلاحظ من الشكل       ) 1(يبين الشكل  
-1980فإن كل من أسعار الصرف الاسمية والحقيقية الفعالة تظهر تجاه متزايد خلال الفترة     

بشكل حاد ويمكن إن يعزى    1990-1988، ومن ثم ينخفض كلا المتغيرين خلال الفترة    1987
ذلك إلى قرار الحكومة تخفيض قيمة الدينار الأردني، ومن ثم يسير المتغيرين باتجاه متزايد                
ومعتدل خلال باقي الفترة وهذا يشير إلى وجود ارتباط عالي بين المتغيرين، إما بالنسبة لمؤشر        

 . أسعار المستهلك فيظهر اتجاه متزايد معتدل خلال فترة الدراسة    

 

 اختبار سكون السلاسل الزمنية  : الخطوة الثانية

 Nelson and)، و)Stock and Watson, 1988(:  أثبتت العديد من الدراسات القياسية مثل    

Plosser, 1982(و ،)Yule, 1926(      أن السلاسل الزمنية المتعلقة بالمتغيرات الاقتصادية الكلية ،
 ويظهر ذلك  (Spurious Régression)ار الزائف  تتسم بعدم الاستقرار ناتجاً عنها مشكلة الانحد     

 حتى في ظل عدم   مرتفعةR2من خلال النتائج المضللة التي يتحصل عليها حيث تكون قيم    
وجود علاقة حقيقية بين المتغيرات، وعليه لابد من التأكد من استقرار متغيرات الدراسة         

)ADF(ق استخدام اختبار عن طري) Unit Root Test (بالاعتماد على اختبار جذر الوحدة   
Augmented Dickey Fuller         لاختبار مدى استقرار السلاسل الزمنية أو عدم احتوائها على جذر

الوحدة بحيث تكون الفرضية الصفرية هي احتواء السلسلة الزمنية للمتغير على جذر الوحدة أي      
ظة قيمة الاحتمالية   أنه غير مستقر ويتم الحكم على هذه الفرضية بالقبول أو بالرفض بملاح   

“Probability”    ( فهذا يعني أن القيمة المحسوبة لإحصائية     ) 0.05(، فإذا كانت أقل منADF( أكبر 
من القيمة الجدولية لها، مما يعني رفض فرض الأساس بوجود جذر الوحدة والحكم باستقرار    

 .   السلسلة الزمنية للمتغير محل الدراسة  

 الزمنية لكل من سعر الصرف الاسمي الفعال وسعر   تم اختبار استقرارية السلاسل  
وكانت  ) PP(و)  (ADFالصرف الحقيقي الفعال والمستوى العام للأسعار باستخدام اختباري   

 ). 1(النتائج كما في الجدول   
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  نتائج اختبار سكون السلاسل الزمنية)1(الجدول 

 الاختبار
PP ADF 

 فرق الأوللا لمستوىا لفرق الأولا لمستوىا
 المتغيرات

1.36 
(-2.94) 

-4.53 
(-2.95) 

1.16 
(-2.95) 

-2.70 
(-2.95) 

CPI 

1.775- 
(-2.94) 

-3.03 
(-2.94) 

-2.27 
(-2.95) 

-3.22 
(-2.95) 

REALEX 

1.64- 
(-2.94) 

-3.038 
(-2.95) 

-2.22 
(-2.95) 

-3.56 
(-2.94) 

NRRE 

 .EVIEWSإعداد الباحثة بالاعتماد على مخرجات  :المصدر       

 %5القيمة بين الأقواس قيمة الاختبار عند مستوى        * 

 .   مؤشر أسعار المستهلكCPIحيث              

REALEX                         سعر الصرف الحقيقي الفعال.  

NRRE                       سعر الصرف الاسمي الفعال . 

 تبين أن كل متغيرات     )1(ل خلال النتائج المتحصل عليها والموضحة في الجدو      من
 فقد كانت القيم المطلقة للإحصائية   (PP)و) ADF( إجراء اختبار عندالدراسة لا تتسم بالسكون 

المقدرة تقل عن تلك الحرجة لكل مستويات المعنوية الإحصائية مما يستوجب قبول الفرضية           
 بعض المتغيرات  الصفرية والدالة على وجود جذور الوحدة، وبعد أخذ الفرق الأول أصبحت     

، وبعضها غير مستقرة وعليه فإن النتيجة لا تنفي    %5تتسم بالاستقرار عند مستوى معنوية  
  عند مستوى معنويةI)1(إمكانية أن تكون بعض السلاسل الزمنية متكاملة من الدرجة الأولى     

لشرائية عدم انطباق نظرية تعادل القوة ا ) pp وADF( وتؤكد النتائج من خلال الاختبارين     . 5%
كما إن الانحرافات التي تنسب إلى الصدمات النقدية، سوف تودي إلى    .   على العملة الأردنية  

حيث إن سعر الصرف الحقيقي هو مزيج من مستويات    . تقلبات في سعر الصرف الحقيقي
الأسعار وأسعار الصرف الاسمية، لذلك فإن الصدمات التي تظهر في السوق المالي وتؤثر في      

وبالتالي نرفض الفرضية   .  الاسمي سوف ينتقل أثرها إلى سعر الصرف الحقيقي سعر الصرف
العدمية التي تنص على إن السلاسل الزمنية لأسعار الصرف الاسمية والحقيقية الفعالة ومؤشر      
أسعار المستهلك مستقرة، ونقبل الفرضية العدمية بأن السلاسل الزمنية لأسعار الصرف الاسمية       

ة ومؤشر أسعار المستهلك غير مستقرة عند المستوى وبالتالي فإن نظرية تعادل       والحقيقية الفعال
 . القوة الشرائية المتعادلة لا تنطبق على العملة الأردنية   
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وللتأكد ما إذا كانت المتغيرات متكاملة من الدرجة الأولى أو لا قامت الباحثة باختبار          
 : ليدرجة تكامل البواقي ويتضح ذلك من خلال الجدول التا    

 نتائج اختبار سكون البواقي) 2(الجدول 

 لمستوىا

PP ADF التباطؤ 
 المتغيرات

0.0000*** 0.0000*** 4 Z=resid 

 .EVIEWS إعداد الباحثة بالاعتماد على مخرجات :المصدر

 .على التوالي% 10 و%5، %1، تشيرإلى سكون المتغيرات عند مستوى معنوية *، **، ***

 

تبين أن البواقي تتسم  )  2(تحصل عليها والموضحة في الجدول  من خلال النتائج الم 
 عند المستوى، فقد كانت القيم المطلقة للإحصائية  (PP)و) ADF( بالسكون عند إجراء اختبار

المقدرة تفوق تلك الحرجة لكل مستويات المعنوية الإحصائية مما يستوجب رفض الفرضية         
 I)0(ليه فإن البواقي متكاملة من الدرجة الصفرية    الصفرية والدالة على وجود جذور الوحدة، وع   

ونظرا للنتائج المتحصل عليها وباعتبار أن البواقي تتسم بالسكون عند            . %1عند مستوى معنوية     
 .  لا يمكن رفض الفرضية الصفرية القائلة أن المتغيرات ليست متكاملة   ،I)0(الدرجة الصفرية 

 

 :Cointegration Testك  اختبار التكامل المشتر: الخطوة الثالثة

يستلزم إجراء اختبار التكامل المشترك متعدد المتغيرات أن تكون السلاسل الزمنية لهذه       
المتغيرات جميعها متكاملة من نفس الرتبة، وبعد معرفة هذه الرتبة تتمثل الخطوة التالية في               

بواسطة اختبار  التأكد من وجود علاقة توازنية طويلة الأجل بين المتغيرات محل الدراسة        
 .التكامل المشترك متعدد المتغيرات   

 Juselius and Johansenمن أهم اختبارات التكامل المشترك متعدد المتغيرات اختبار    

 Full Information الذي يستخدم طريقة الإمكان الأعظم ذات المعلومات الكاملة      (1995)

Maximum Likelihood (FIML)لنموذج كمتغيرات داخلية،     التي تعالج كل المتغيرات في ا
 : ويمكن توضيح ذلك من خلال المعادلة التالية     

tpt

p

i
tiot uyyty  


-

1-

1
i-1 ++ 
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إلى مصفوفة المعاملات التي تمثل أثر المتغيرات في الأجل الطويل، ويشار   ) (Πتشير  
10 عدد متجهات التكامل المشترك وفي حالة   rحيث تحدد   . rلرتبة هذه المصفوفة بالرمز   r

 تمثل مصفوفة متجهات التكامل     βو’Π=α βأي ،)β’،α(فإن هذه المصفوفة تتكون من مصفوفتي    
المشترك وهي تقيس العلاقة بين متغيرات المتجه في الأجل الطويل،التي يفترض أنها متكاملة    

 ’β بينما  VARمن الرتبة الأولى ولهذا يتم استخدام قيم الفروق الأول لهذه المتغيرات في نموذج      
مثل مصفوفة معاملات حد تصحيح الخطأ وهي تقيس علاقة       تα  ي حين فβتمثل مبدلة المصفوفة   

ويتم اختبار فرضية العدم القائلة بعدم وجود تكامل    . التكيف من الأجل القصير إلى الأجل الطويل 
مشترك بين المتغيرات بواسطة مقارنة قيم إحصائيات الاختبار المحسوبة بقيم إحصائيات      

 عند مستوى معنوية    Johansen and Juselius (1995)ر الجدولية المناظرة الواردة في     الاختبا 
معين فإذا كانت قيمة إحصائيات الاختبار المحسوبة أكبر من قيمة إحصائيات الاختبار الجدولية،        
يتم رفض فرضية العدم وقبول الفرضية البديلة القائلة بأن هناك تكامل مشترك بين متغيرات         

بمعنى أن هناك علاقة توازنية طويلة الأجل بين هذه المتغيرات مع معرفة عدد متجهات              الدراسة 
 ): 3(ويتضح ذلك من خلال الجدول   . هذا التكامل 

 اختبار التكامل المشترك) 3(دول رقم ج

عدد متجهات 
 التكامل المشترك

Eigen 
Value 

Trace 
Statistic 

Critical 
value 5% 

Max Eigen 
Value 

Critical 
Value 5% 

None 0.2105 10.2316 15.4947 7.09377 14.2645 

At Most 1 0.0993 3.1378 3.8414 3.1378 3.841 

 .EVIEWS إعداد الباحثة بالاعتماد على مخرجات :المصدر

 

وجود علاقة تكامل مشترك بين متغيرات الدراسة       إلى عدم ) 3( تشير نتائج الجدول   
الفرضية  قبل نلذلك و (Trace Test) ,(Max Eigen Value Test)ذلك حسب  ، و(%5)وبمعنوية   

نتائج   وبالتالي فإن  والدالة على وجود تكامل مشترك      (H1)الفرضية البديلة    نرفض  و(H0)العدمية   
جود علاقة توازنية طويلة الأجل بين    وعدم استقرار البيانات واختبار التكامل المشترك تشير إلى   

 وبالتالي نرفض الفرضية  ، سلوكاً متشابهاً في المدى الطويلظهر ت لامتغيرات الدراسة أي أنها 
العدمية القائلة بوجود علاقة توازنية طويلة الأجل بين متغيرات الدراسة ونقبل الفرضية البديلة          

 .بعدم وجود علاقة طويلة الأجل بين متغيرات الدراسة    
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  النتائج

سعر  جاه متزايد بين كل من     بين التمثيل البياني للمتغيرات وجود ارتباط عالي وات      
، ثم اتجاه منخفض حاد لكلا   1987-1980الصرف الاسمي والحقيقي الفعال خلال الفترة 

 ويمكن إن يرجع ذلك إلى تخفيض قيمة الدينار، ثم اتجاه        1990-1988المتغيرين خلال الفترة   
متزايد خلال    ، أما متغير مؤشر أسعار فكان ذو اتجاه        2014-19991متزايد معتدل خلال الفترة    

 . فترة الدراسة

نظرية القوة الشرائية المتعادلة تنطبق على    تم اختبار الفرضية الأولى التي تنص على إن    
ومن خلال اختبار ديكي فولر المطور واختبار فيلبس بيرون لاختيار جذر     . العملة الأردنية

هلك وتبين من النتائج     الوحدة لكل من سعر الصرف الاسمي والحقيقي الفعال ومؤشر أسعار المست 
عدم استقرارية المتغيرات وبالتالي احتوائها على جذر الوحدة لذلك نرفض فرضية العدم ونقبل        

 . الفرضية البديلة بعدم انطباق نظرية القوة الشرائية المتعادلة على العملة الأردنية       

 الأجل بين  بينت النتائج من خلال اختبار التكامل المشترك للتعرف على العلاقة طويلة       
ظهر ت لاجود علاقة توازنية طويلة الأجل بين متغيرات الدراسة أي أنها     وعدم متغيرات الدراسة  

 وبالتالي نرفض الفرضية العدمية القائلة بوجود علاقة توازنية      ،سلوكاً متشابهاً في المدى الطويل 
قة طويلة الأجل بين     طويلة الأجل بين متغيرات الدراسة ونقبل الفرضية البديلة بعدم وجود علا  

 .متغيرات الدراسة 

 

 التوصيات

 من التوصيات  ةلى مجموعإ ةليها، توصلت الباحث إضوء النتائج التي تم التوصل  في 
 :وكالآتي  ،والاقتراحات 

 سعر  ةبموضوع سياسات سعر الصرف الذي تفرضها الحكومات، وذلك لأهمي    الاهتمام 
 .  داخل البلاد وخارجها  ةالاقتصادي في تحقيق التوازن والاستقرار في السوق  الصرف

 ةخرى مفسرأ بإجراء دراسات أخرى ذات علاقة بموضوع نظريات   ةالباحث توصي
 الصرف، وذلك لاختبار قدرتها على تفسير سعر الصرف في المدى الطويل والمدى    لسعر

المتغيرات    خرى تتعلق بدور سعر الصرف في التأثير علىألى دراسات إ ةضافالقصير، بالإ
، وعلى ة والمصدرةالمستورد سعار السلعأ وعلى الاقتصاد الداخلي، وعلى  ة الكلية قتصادي الا

  . ة الخارجي ةالتجار
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