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 الأمريكية الولايات المتحدة

 الملخص باللغة العربية:

يعتبر سعر الصرف من أهم الأسعار فى الاقتصاديات الحديثة، كونة يؤثر على 
يرات الاقتصادية الكلية والجزئية، خاصة فى ظل العولمة وتداخل العلاقات كافة المتغ

الاقتصادية الدولية بين جميع دول العالم، وفى ظل عدم وجود عملة دولية تكتسب 
اسعار الصرف أهميتها باعتبارها أداة الربط بين الأسعار المحلية والاسعار الدولية للسلع 

ية آخرى، فإنه منذ بداية اكتشاف النفط حتى يومنا والخدمات، هذا من ناحية. ومن ناح
هذا، ومع انتشار استخدامة على الصعيد الأقليمى والدولى، ولم تتوقف أهميتة لجميع 

كونه مورداً استراتيجياً لدول العالم، سواء الدول المنتجة أوالمستهلكة له على حد سواء، 
ياتها اليومية، كما يعد عنصر للطاقة، تعتمد عليه كل شعوب العالم فى كل مجالات ح

مورداً مالياً رئيسياً  هأساسى فى العلاقات الدولية فى زمن السلم والحرب، فضلًا عن كون
للدول المصدرة له. ونظراً للتقلبات التى تصيب أسعار الصرف، وأسعار البترول، 

 .لاقة بينهماعوظهور مصطلح البترودولار، لذا كان البحث الماثل لبيان طبيعة ال
 سعر الصرف، سعر النفط، أسواق الصرف، أسواق النفط، العملاء. الكلمات المفتاحية:

Abstract: 
The exchange rate is considered one of the most important 

prices in modern economies, as it affects all macro and micro 

economic variables, especially in light of globalization and the 

overlap of international economic relations between all countries of 

the world, and in the absence of an international currency, 
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exchange rates gain its importance as a tool for linking prices 

Domestic and international prices for goods and services, on the 

one hand. On the other hand, since the beginning of the discovery 

of oil until this day, and with the spread of its use at the regional 

and international levels, its importance has not ceased to all 

countries of the world, whether producing or consuming countries 

alike, as it is a strategic resource for energy, on which all the 

peoples of the world depend in every areas of her daily life. In 

view of the fluctuations that affect exchange rates and oil prices, 

the current research was to clarify what the exchange rates and oil 

prices are, as well as to show the nature of the elegance between 

them. 

Keywords: exchange rate, oil price, exchange markets, oil 
markets, Customers. 

 مقدمة :

تعد مشكلة الصرف الأجنبى من أهم المشكلات التى تثيرها المعاملات الاقتصادية 
؛ التى تحدث بين المقيمين فى دول مختلفة، ليس فقط مشكلة حساب قيمة هذه الدولية

المعاملات، وإنما تسوية وسداد هذه القيمة، ولو أن هناك عملة دولية يقبل المجتمع 
ياً وخارجياً، لما كان هناك وجود لتلك المشكلة، ولكان التحاسب الدولى التعامل بها داخل

والدفع يتم بهذه العملة فى مختلف دول العالم. وحيث يتكون العالم من دول عديدة، ولكل 
دولة عملتها الوطنية الخاصة بها، بالتالى فإن التبادل الدولى يتطلب وجود نوع من 

هذه المقارنة هى التى تثير مشكلة الصرف  المقارنة بين عملات الدول وبعضها البعض،
الأجنبى، والذى يعنى تلك الوسائل التى يتم الحصول عليها فى دولة ما، لتسوية 
المدفوعات فى بلد آخر، وبهذا المعنى فإن المقصود بالصرف الأجنبى هو النقود 

 أوالأوراق التى تعطى حقاً فى الحصول عليها.
عملة أى دولة مثل أى سلعة من السلع؛ بحيث  الأسواق الدولية تعامل يلاحظ أن

يمكن بيعها وشرائها مقابل أى عملة آخرى، ويطلق على سعر التبادل بين عملة وآخر 
"سعر الصرف"، ويلاحظ فى الوقت الحاضر أن نشاط معظم الشركات والمؤسسات 

من  الاقتصادية لا يقتصر على حدود الدولة، وإنما أصبح التعامل مع العالم الخارجى



 العلاقة المتبادلة بين أسعار الصـرف وأسـعـار الـنـفـط الخام

  دكتور/ محمد السيد محمد عطية بيبرس
 

 دراسات القانونية والاقتصاديةالمجلة 

 

313 

سمات هذا العصر، لذا تمارس العديد من الشركات والوحدات الاقتصادية المتنوعة 
العديد من عمليات التجارة الدولية المتنوعة، وذلك لإستيراد وتصدير السلع والخدمات 
ومستلزمات الإنتاج، وفى غالب الأحوال تتم هذه العمليات بالعملة الأجنبية. من هنا تنبع 

ن كونه يمثل القيمة النسبية للعملات المختلفة بين شعوب ومناطق أهمية سعر الصرف م
العالم، فى حال القيام بعمليات التجارة الدولية، حيث يعد الجسر الذى تمر من خلالة 
العمليات التجارية الدولية، ومنها تجارة النفط كسلعة استراتيجية تؤثر على الدول المنتجة 

 (.1والدول المستهلكة على السواء)
ويلاحظ أن الظروف العالمية عقب الحرب العالمية الثانية، جعلت الدولار الأمريكى 

حيث خرجت أهم عملة فى العالم، بل والعملة الدولية الأولى فى العالم بلا جدال، 
قوة منتصرة ولم تمس الطاقة الإنتاجية  1491الولايات المتحدة من الحرب عام 

ها مهزومين، وحلفاؤها الأوربيين منهارين، نتيجة لأقتصادها القومى، فى حين خرج أعدائ
عدم الأستقرار الذى شهدته أوربا أثناء الحرب، صارت الولايات المتحدة هى الدولة 
الدائنة لحلفاؤها الأوربيين، وهى الدولة التى تتوافر فيها السلع والخدمات والقادرة على 

مالى دولى وسوق نقدية  الاستثمار الداخلى والخارجى، وصارت نيويورك أهم مركز
ومالية من الدرجة الأولى. وكنتيجة لهذا المركز الاقتصادى القوى، احتل الدولار 
الأمريكى بعد الحرب العالمية الثانية مركز الصدارة المتقدم بين كافة العملات وأصبح 

 (.2العملة الدولية الأولى فى العالم بلا منازع)
البترول، وذلك لتبوء النفط مكانة عالية وحيث تميز القرن العشرين بأنه عصر 

كمورد إستراتيجى تعتمد عليه كل الشعوب فى إستعمالاتها وحياتها اليومية، كما برزت 
أهميته فى المجالات السياسية والعسكرية، وأصبح سلاحاً قوياً تعتمد عليه الدول المالكة 

وب، وبسط القرارات له، كونه يتمركز فى دول دون الآخرى، مما يؤدى إلى نشوب الحر 

                                                 
عر الصرف وأنواعة، والعوامل المؤثرة فيه، النشرة راجع: د. يحى محمد أبوطالب، تعريف س -1

 .11: 11،  ص 9112، 111العدد  92الدورية لجمعية الضرائب المصرية، المجلد 

راجع: د. صابر يونس صالح، تجديد دور الذهب فى نظام النقد الدولى، مجلة مصر المعاصر،  - 9

،  9119، 515، العدد 111اهرة، المجلد الجمعية المصرية للاقتصاد السياسى والاحصاء والتشريع الق

 وما بعدها. 911ص 
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وخاصة من طرف الجهات القوية وأهمها الولايات المتحدة الأمريكية، لهذا إرتبط تاريخيا 
سعر النفط بالدولار الأمريكى، إذ يعد الدولار العملة التسعيرية للبترول عصب الحياة، 
وأهم سلعة استراتيجية فى هذا القرن العشرين والركيزة الأساسية لهيكل الصادرات، 
وبالتالى فإن أى تغيرات تطرأ على أسعار صرف الدولار ستؤثر على السوق البترولية 

 (.3العالمية، ومن ثم على الهيكل الاقتصادى لكل الدول المنتجة والمستوردة له)
وفى ضوء ما سبق، يثار التساؤل عن خطة  الدراسة، ولكن قبل الإجابة عن هذا 

، مصادر الدراسة، أهداف البحث، مية الدراسةأه، منهج الدراسةالتساؤل، فإننا نوضح 
 ، وذلك كما يلى:مشكلة البحـث

نظراً لطبيعة موضوع الدراسة اعتمد الباحث على مناهج )أولا( منهج الدراســـة: 
علمية مختلفة كالمنهج الأستقرائى والأستنباطى، وكذلك المنهج المقارن آحيانا، 

 حة والمتعلقة بموضوع البحث.والمعززين ببعض البيانات الإحصائية المتا
تنبع أهمية سعر الصرف من كونه يمثل الأداة التى تربط )ثانيا( أهمية الدراســـة: 

بين الاقتصاد المحلى والاقتصاد الدولى، باعتبارة الوسيلة التى تستخدم فى تسوية وسداد 
تكلفة الإنتاج المدفوعات الدولية لعمليات الإستيراد والتصدير، كما يمثل حلقة الربط بين 

والمنتجين، والأستهلاك والمستهلكين هذا من ناحية. ومن ناحية آخرى حيث يعد النفط 
أحد أهم مصادر الطاقة فى العالم فى الوقت الحاضر، ويشكل سلعة استراتيجية دولية 
للدول المنتجة والدول المستهلكة فى أوقات السلم وأوقات الحروب على السواء. ونظرا 

الصرف، وكذلك أسعار النفط، صعوداً وهبوطاً، من هنا كانت الدراسة  لتقلب أسعار
 الماثلة للبحث فى العلاقة بين هذا وذاك.

ماهية أسعار الصرف، أشكال يهدف البحث إلى بيان )ثالثاً( أهـــداف البحث: 
بيان أنواع أسواق الصرف، أطراف التعامل وكذلك  اسعار الصرف، نظم أسعار الصرف.

بيان مفهوم النفط وأهميتة الأستراتيجية، وأسعار النفط مفهومها و  لصرف.فى أسواق ا

                                                 
راجع: د. راتول محمد، أ . رقية سهلى، تقلبات سعر صرف الدولار أمام الأور وإنعكاساتها على   - 3

تطورات سوق البترول العالمية، مجلة رؤى اقتصادية، كلية العلوم الاقتصادية جامعة الشهيد حمه 

 .111، ص 9111، 11لمجلد لخضر، الوادى، الجزائر، ا
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وأنواعها، وأسواق النفط مفهومها وأنواعها والعوامل المؤثرة فى تحديد أسعار النفط. وأخير 
 بيان العلاقة بين أسعار الصرف واسعار البترول.

للبحث على اعتمد الباحث فى جمع المادة العلمية  )رابعاً( مصادر الدراسة:
مجموعة متنوعة من المصادر والأبحاث والدراسات، حيث تم الأطلاع على مجموعة 
متنوعة وعديدة من الرسائل العلمية للماجستير والدكتوراه، وكتب ودوريات علمية 
متخصصة، وابحاث المؤتمرات والندوات، وتقارير الهيئات والمؤسسات المالية 

لإضافة إلى الرجوع إلى بعض مواقع الإنترنت والاقتصادية المحلية والدولية، با
المتخصصة...الخ، لجمع المعلومات المتعلقة بموضوع البحث، وإعادة صياغتها بما 

 يخدم موضوع الدراسة.
فى ضوء تطورات النظام النقدى الدولى، والتى أدت إلى )خامساً( مشكلة البحـــث: 

نية أقوى وأهم عملة فى العالم بلا صار بعد الحرب العالمية الثاأن الدولار الأمريكى 
جدال، وأنه أصبح العملة الاحتياطية الأولى فى العالم، وأصبح العملة الدولية الأولى فى 
العالم بلا منازع. كما أن النفط ومنذ اكتشافة صار له أهمية اقتصادية بالغة فى شتى 

الصناعات.  مجالات الحياة، كونه مصدر أساسى للطاقة كما يستخدم فى العديد من
ونظرا لأهمية أسعار صرف الدولار الأمريكى والتى تؤدى إلى صعود وهبوط أسعار 
عديده من السلع والخدمات والمواد الخام ومن أهمها النفط، منها تأتى مشكلة البحث، 

 لمحاولة بيان نوعية وطبيعة العلافة بين أسعار الصرف وأسعار النفط.
  احث لهذه الدراسة فى ثلاثة مباحث كما يلى:يعرض البخـطة الدراسة: )سادساً( 
 الأول: سياسات أســعـار الــصــرف.المبحث 

  المبحث الثانى: سيـاســات اســعـار الـنـفـــط.
 الثالث: العلاقة بين أسعار الصرف واسعار النفط الخام.المبحث 
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 المبحث الأول

 سياسات أســعـار الــصــرف

بادلات الاقتصادية الدولية وتسوية قيمتها بين كافة إن حجر الزاوية فى اتمام الم
دول العالم، يتمثل فى النقود، حيث تعتبر النقود هى وسيلة التبادل والتداول بين مختلف 
دول العالم المختلفة، ونظراً لأن كل مصدرى دول العالم يرغبون فى الحصول على ثمن 

ية، وكذلك المستورد فى دولة السلع والخدمات التى يصدرونها فى شكل نقودهم الوطن
آخرى يرغب فى دفع ثمن السلع والخدمات فى شكل نقده الوطنى، من ثم فإن الحاجه 
تدعو إلى القيام بما يعرف بعملية مبادلة بين الوحدات النقدية الوطنية والوحدات النقدية 

(، 9)الأجنبية، وتعرف نسبة التبادل بين عملة دولة ما وعملة دولة آخرى بسعر الصرف
وبالتالى يثار التساؤل حول مفهوم سعر الصرف؟ وأسواق سعر الصرف؟ ونظم سعر 

 الصرف؟ هذا ما يوضحه الباحث فى المطالب الثلاث التالية:
 المطلب الأول

 مـفـهــوم ســعـــر الــصــرف

يستلزم التبادل الدولى للسلع والخدمات القيام بعمليات الصرف الأجنبى، فالتبادل 
م بين المقيمين وغير المقيمين، ويستلزم القيام بمدفوعات من دولة إلى دولة الدولى يت

آخرى، وحيث أن لكل دولة عملتها الخاصة، لذا فإنه يجب تحديد قيمة كل عمله فى 
مواجهة العملات الآخرى. ومثال ذلك أنه عندما تستورد مصر القمح الأمريكى، فإن 

لمصرى كأداة وفاء بقيمة القمح؛ لأن الجنيه المصدرين الأمريكيين لن يقبلوا الجنيه ا
المصرى يعد أداء للوفاء بالألتزامات الناشئة عن المعاملات التجارية فى داخل مصر 
فقط وليس خارجها، ولذا سوف يشترط مصدرى القمح الأمريكى الحصول على قيمة 

ه المصرى حقوقهم بالدولار الأمريكى. وبالتالى تصبح الحاجة ملحة لتحديد قيمة الجني
 فى مواجهة الدولار الأمريكى. 

                                                 
، ص 1221راجع: د. خالد سعد زغلول، مبادىء الاقتصاد السياسى، كلية الحقوق جامعة الكويت،  - 1

111. 
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وككل عمليات الشراء والبيع فإن عمليات شراء وبيع العملات الأجنبية تتضمن 
عنصر الثمن، والذى يسمى فى هذه الحالة بسعر الصرف. وبالتالى فإن سعر الصرف 
هو الثمن الذى يتحدد عنده مقدار ما يدفع من وحدات إحدى العملات للحصول على 

( 1ت من عمله آخرى، أى أن سعر الصرف هو ثمن عمله مقومة بعملة آخرى.)وحدا
معنى ذلك أن سعر الصرف يعنى سعر وحدة العملة الأجنبية بدلالة وحدة العملة 

(. وهكذا يمكن الربط بين عملات الدول المختلفة، من خلال أسعار الصرف، 6المحلية)
 يف ممكنه.والتى جعلت المقارنات الدولية للأسعار والتكال

ومن ثم يتمثل سعر الصرف فى عدد وحدات عملة بلد معين، يتم تبادلها مقابل 
وحدة واحدة من عملة بلد آخر. فيتحدد سعر الصرف بين عملتين، بعدد وحدات إحدى 
العملتين المساوى لوحدة واحدة من العملة الآخرى، وهذا يعنى أنه قد يكون ذلك بالتعرف 

وطنية التى تساوى الوحدة الواحدة من العملة الأجنبية، على عدد وحدات العملة ال
أوبالعكس عدد وحدات العملة الأجنبية التى تساوى الوحدة الواحدة من العملة الوطنية. 
فالأمر قد يعنى أحد معنين: أما سعر الصرف بدلالة وحدات العملة الوطنية، أوسعر 

تالى كمثال يوضح سعر الصرف (. والجدول ال7الصرف بدلالة وحدات العملة الأجنبية)
الجنيه المصرى فى مقابل العملات الأجنبية والمعلن على موقع البنك المركزى المصرى، 

 كما يلى: 2222/ 9/ 16فى 

                                                 
راجع: د. أحمد جمال الدين موسى، العلاقات الاقتصادية الدولية، جهاز توزيع الكتاب الجامعى  - 5

 .111: 113جامعة المنصورة مصر، ص

مد السيد، محاضرات فى الاقتصاد الدولى، المعهد العالى للعلوم التجارية بالعريش راجع: د. أحمد أح -1

 .192مصر، بدون تاريخ، ص 

راجع: د. محمود يونس وآخرين، مبادىء الاقتصاد الكلى، قسم الاقتصاد كلية التجارة جامعة  - 1

 .912، ص9111الأسكندرية مصر، 
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 سعر البيع سعر الشراء العملة الأجنبية العملة الوطنية
 1197456 1196456 الدولار الأمريكى الجنيه المصرى 
 1792322 1791196 وربىاليورو الأ الجنيه المصرى 
 292371 292222 اليوان الصينى الجنيه المصرى 
 992239 991796 الريال السعودى الجنيه المصرى 
 1297172 1293356 الدينار الكويتى الجنيه المصرى 
 993211 992731 الدرهم الأماراتى الجنيه المصرى 

ع البنك المركزى المصرى فى المصدر: من إعداد الباحث طبقا للبيانات المنشورة على موق
61/4/0202 

وهنا يثار التساؤل عن أهم العوامل المؤثرة فى سعر الصرف؟ يتأثر ويؤثر سعر 
الصرف فى العديد من العوامل الاقتصادية والسياسية والاجتماعية، يمكن ايجازها فيما 

 يلى:
ارج حيث يلاحظ أن اختلاف معدل التضخم بين الداخل والخ ( معدل التضخم:6) 

يؤثر فى سعر الصرف، ففى حالة ارتفاع معدل التضخم فى الاقتصاد المعنى عن معدل 
التضخم فى الخارج، يؤدى ذلك إلى انخفاض القوة الشرائية للعملة المحلية، بالنسبة 
للعملات الأجنبية الآخرى، ومن ثم انخفاض سعر صرف العملة المحلية مقابل العملات 

ان معدل التضخم فى الداخل أقل من معدل التضخم فى الأخرى، والعكس صحيح إذا ك
 (.5الخارج، فإن القوة الشرائية للعملة المحلية سترتفع، بالنسبة للعملات الأجنبية الأخرى)

: ميزان المدفوعات لدولة ما يضم العمليات الدولية لهذه ( ميزان المدفوعات0)
تستورد، فإنها تحقق فائضاً فى الدولة فى سنة معينة، وعندما تصدر دولة ما بأكثر مما 

ميزانها التجارى للمدفوعات، هذا الفائض يؤدى إلى زيادة الطلب على عملة هذه الدولة، 
مما يؤدى إلى زيادة قيمة عملة هذه الدولة، والذى يتمثل فى زيادة سعر صرف العملة. 

                                                 
نظمة سعر الصرف وعلاقتها بالسياسة النقدية والمالية، راجع: أ. نجم الدين محمد بابكر محمد، أ - 1

 .91، ص 9111، 15مجلة المصرفى، بنك السودان المركزى، العدد 
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يزانها والعكس صحيح، فعندما تستورد الدولة بأكثر مما تصدر، فإنها تحقق عجز فى م
التجارى للمدفوعات، هذا العجز يؤدى إلى انخفاض الطلب على عملة هذه الدولة، مما 

 (.4يؤدى إلى انخفاض قيمة العملة، والذى يتمثل فى انخفاض سعر الصرف)
: حيث يلاحظ أن اختلاف معدل الفائدة على الودائع بين الداخل ( معدل الفائدة3)

ة ما إذا كان معدل الفائدة على العملة المحلية والخارج يؤثر فى سعر الصرف، ففى حال
فى الاقتصاد المعنى مرتفع مقارنة بمعدل الفائدة على العملات الأجنبية فى الخارج، فإن 
ذلك سيدفع المودعين، لتحويل مدخراتهم للاقتصاد المعنى، مما سيؤدى إلى ارتفاع سعر 

العكس صحيح ففى حالة ما إذا صرف العملة المحلية مقابل العملات الأجنبية الآخرى، و 
كان معدل الفائدة على العملات الأجنبية الآخرى فى الخارج أعلى من معدل الفائدة على 
العملة المحلية فى الداخل، فإن ذلك سيؤدى إلى هجرة رؤوس الأموال إلى الخارج بحثاً 

ت عن العائد الأعلى، مما سيؤدى إلى تخفيض قيمة العملة المحلية مقابل العملا
 (.12الأجنبية)

حيث يتحكم البنك المركزى لأى  ( تدخل البنك المركزى فى سوق الصرف:4) 
دولة فى سعر الصرف، وذلك للتأثير على قيمة العملة المحلية بالنسبة لعملة أوعملات 
أجنبية معينة، ويتم التدخل عادة عن طريق البنك المركزى للدولة ، بشراء مبالغ كبيرة من 

ا يؤدى إلى ثبات أوزيادة قيمتها، كما قد يتدخل ببيع كميات معينة من هذه العملة، مم
هذه العملة، لزيادة المعروض فى السوق، مما يؤدى إلى المحافظة على ثبات قيمتها، إذا 

 كانت هذه القيمة تتجه للأرتفاع، أوإلى الإنخفاض.
، حيث يرتبط الطلب على السلع والخدمات ( الطلب على السلع والخدمات:5)

برغبة الأفراد فى اقتناء السلع والحصول على الخدمات الأجنبية، فكلما زاد الطلب على 
شراء السلع والخدمات الأجنبية، زاد الطلب على العملات الأجنبية، فى مقابل ذلك زيادة 
عرض العملة الوطنية، مما يؤثر على سعر صرف العملة الوطنية، إذ يمثل الإقبال على 

                                                 
راجع: د. يحى محمد أبوطالب، تعريف سعر الصرف وأنواعه والعوامل المؤثرة فيه، مجلة المال  - 2

 ها.وما بعد 1، ص 9191، 111والتجارة، نادى التجارة القاهرة، العدد 

راجع: أ. نجم الدين محمد بابكر محمد، أنظمة سعر الصرف وعلاقتها بالسياسة النقدية والمالية،  - 11

 .91مجلة المصرفى، مرجع سابق، ص 
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لى السلع والخدمات الأجنبية، أى شراء السلع الأجنبية سواء كان خارج الواردات طلباً ع
الدولة أو داخلها، ما يؤدى إلى انخفاض سعر صرف العملة الوطنية، ويسبب زيادة 
الواردات للدولة فى انخفاض الطلب على السلع والخدمات المحلية، أى انخفاض الطلب 

عن أشكال سعر الصرف؟ تتمثل أهم وهنا يثار التساؤل  (.11على العملات المحلية)
 اشكال سعر الصرف فيما يلى:

: ويعرف سعر الصرف الأسمى على أنه سعر عملة الأسمى الصرف سعر )أولا(
ما بدلالة وحدات من عملة آخرى، ويقصد بهذا التعريف سعر العملة الجارى، والذى لا 

ن. وفى الواقع لا يهتم يأخذ فى الحسبان قوتها الشرائية من سلع وخدمات ما بين البلدي
الاقتصاديين بمستوى سعر الصرف الأسمى، بقدر ما يحوية من قوة شرائية، أى كمية 

 (.12السلع والخدمات التى يتم اقتناؤها بنفس المبلغ من العملة المحلية)
ويلاحظ أن سعر الصرف الأسمى يعتبر متغير تابع لقوى سوق العملات الأمر 

هما رسمى تراقبة السلطة النقدية، والآخر موازى يخضع الذى يخلق سوقين للعملة أحد
( سعر 1لقوى السوق، وهذا ما يجعل سعر الصرف الإسمى ينقسم إلى قسمين: )

وهو السعر المعمول به فى المبادلات الجارية الرسمية، : الصرف الإسمى الرسمى
ويتم التعامل  ويستند لأسعار رسمية معلنة بالفعل من الجهات الحكومية الرسمية للدولة،

وهو السعر  ( سعر الصرف الإسمى الموازى:2عليها وفقا لما هو معلن بالفعل. )
المعمول به فى الأسواق الموازية، ويخضع لقوى المساومة والمفاوضة بين الطرفين، وهو 
سعر متغير من عملية لآخرى، كما أنه سعر غير ثابت وغير معلن رسمياً، بل يعلن 

 (. 13بشكل شخصى)
: هو سعر الصرف الأسمى بعد أخذ التغيرات فى يا( سعر الصرف الحقيقى)ثان

مستوى الأسعار فى الحسبان، أى معدل التضخم فى الدولة الأم وباقى الدول الآخرى. 

                                                 
راجع: د. يحى محمد أبوطالب، تعريف سعر الصرف وأنواعه والعوامل المؤثرة فيه، مرجع  - 11

 وما بعدها. 1سابق، ص 

علوان، تحليل وقياس العلاقة بين أسعار النفط وأسعار الصرف فى دول راجع: د. حسين حسب الله  -19

 .2: 1،  ص 9111مختارة  رسالة ماجستير كلية الإدارة والاقتصاد جامعة بغداد العراق، 

 .115راجع: د. الأمين لباز، مسار سياسة سعر الصرف فى الجزائر، مرجع سابق، ص  -13
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ويمكن القول أن سعر الصرف الحقيقى يعكس التغيرات النسبية الضمنية للأسعار 
حقيقى هو المعدل الذى يستطيع به المحلية والدولية، وبصورة عامة فأن سعر الصرف ال

 الفرد أن يستبدل سلع وخدمات دولة ما بسلع وخدمات دولة أخرى. 
: وهو مقياس يأخذ فى الحسبان حقيقة أن عملة أى بلد )ثالتا( سعر الصرف الفعلى

تتفاوت بشكل مختلف مقابل العملات الآخرى، ويتم حساب سعر الصرف الفعال، 
ف الفردية والثنائية، حيث يتم اختيار الأوزان لتعكس كمتوسط مرجح، لمعدلات الصر 

أهمية العملات الآخرى فى التجارة، لذا فإن سعر الصرف يكون متعدد الأطراف، أى 
لسعر صرف عدة بلدان، أوهو سلة معينة من العملات الأجنبية، كل واحدة من تلك 

المراد إيجاد سعر  العملات موزونة نسبة إلى أهميتها فى التجارة الدولية مع الدولة
 (. 19صرفها الفعلى)

 المطلب الثانى

 أسواق أســعــار الــصــرف

يلعب سوق الصرف الأجنبي دورًا حيويًا في تعزيز اقتصاد الدولة، حيث يعد سعر 
الصرف أحد المؤشرات المهمة لمتغيرات الاقتصاد الكلي التي تستخدم في الغالب لتحليل 

(. ويتحدد سعر الصرف كأى 11لاقتصادي العام للدولة)الأحداث المالية على المستوى ا
سلعة آخرى فى سوق يطلق عليه سوق الصرف، بناءً على إلتقاء عرض الصرف 
الأجنبى طلباً للعملة المحلية، وطلب الصرف الأجنبى عرضاً للعملة الوطنية، وبهذا 

(. وهنا يثار 16)التلاقى تتحدد قيمة عملة البلد بالتبادل مع وحدات عملات البلاد الآخرى 

                                                 
يل وقياس العلاقة بين أسعار النفط وأسعار الصرف، ص انظر: د. حسين حسب الله علوان، تحل - 11

1 :2. 

15 -Rahmdil Peer Bakhsh Bushra Khan, Interdependencies of Stock Index, Oil 

Price, Gold Price and Exchange Rate: A Case Study From Pakistan, 

International Journal of Experiential Learning & Case Studies 4 : 2 

(December 2019) pp. 316-331. dx.doi.org/10.22555/ijelcs.v4i2.2414, p 317. 

راجع: د. حسن عبدالعزيز حسن، اقتصاديات التجارة الدولية، كلية التجارة جامعة الزقازيق،  - 11

 .113: 111، ص 9119الطبعة الثالثة، 
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التساؤل عن أنواع اسوق الصرف؟ وأطراف التعامل فى هذا السواق؟ وظائف أسواق 
 الصرف؟ هذا ما يوضحه الباحث فيما يلى:

 تنقسم سوق الصرف إلى ما يلى: )أولا( أنواع أسواق الصرف:
: يتم تبادل العملات فى هذه الأسواق لحظة عقد ( أسواق الصرف الفورية6)

ر الصرف السائد فى السوق عند عقد الصفقة. وهذا النوع يمثل عمليات الصفقة، وبسع
تبادل العملات اليومية؛ التى يقوم بها الأفراد أوالمؤسسات للحصول على العملات 

(. كما أن سعر الصرف يمكن أن يتغير باستمرار خلال فترات اليوم الواحد، 17المطلوبة)
هم هنا التفريق بين سعرين: )الأول( سعر تبعاً لعرض العملات والطلب عليها. ومن الم

الشراء، وهو عدد الوحدات من العملة الوطنية؛ التى يدفعها البنك لشراء وحدة واحدة من 
العملة الأجنبية. )الثانى( سعر البيع، وهو عدد الوحدات من العملة الوطنية التى يطلبها 

بيع دائماً أكبر من سعر البنك لبيع وحدة واحدة من العملة الأجنبية، ويكون سعر ال
 (.15الشراء، ويمثل الفارق بينهما هامش ربح للبنك)

: فى هذه الأسواق يتم الأتفاق على تبادل العملات فى ( أسواق الصرف الآجلة0)
المستقبل، ويحدد العقد هذا التاريخ المستقبلى، ويتم تبادلها بسعر الصرف المتفق عليه 

لسائد فى السوق فى ذلك التاريخ. وهذه فى العقد بغض النظر عن سعر الصرف ا
الصفقات تمثل نوع من المضاربة وأسلوب من أساليب التغطية ضد التغيرات التى قد 

(. وبالتالى تعتبر عملية صرف ما آجلة إذا 14تطرأ على أسعار الصرف فى المستقبل)
عليه عند كان تسليم واستلام العملات، يتمان بعد فترة معينة من تاريخ إبرام الصفقة، و 

هذا التاريخ يتم تحديد كل من: مبلغ الصفقة بالعملة الصعبة، سعر الصرف وهو سعر 
 الصرف عند هذا التاريخ، وأخيرا تاريخ التسديد اللاحق. 

                                                 
دى، الناشر مكتبة الفلاح للنشر والتوزيع، راجع: د. حسين العمر وآخرين، مبادىء التحليل الاقتصا - 11

 .311شارع النصر امتداد رمسيس أمام وزارة المالية القاهرة مصر، التاريخ بدون، ص  31

راجع: أ. العربى بوعلام، محاولة تقدير العلاقة بين أسعار النفط الخام وسعر صرف الدولار،  - 11

 .2، ص 9119لتجارية، جامعة الجزائر، رسالة ماجستير، كلية العلوم الاقتصادية والعلوم ا

 .311راجع: د. حسين العمر وآخرين، مبادىء التحليل الاقتصادى، مرجع سابق، ص  - 12
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ويلاحظ هنا أنه للاستجابة لإحتياجات المؤسسات المستقبلية من العملة الصعبة، 
س القيمة ونفس العملة وفى نفس يتعين على وكلاء سوق الصرف توفير ذلك المبلغ بنف

(. إذن 22تاريخ الاستحقاق، خاصة وأن هذا التاريخ قد يمتد لأيام كما قد يمتد لسنوات)
تختص هذه السوق بعمليات المبادلة، وتسمى بسوق المقايضة لعمليتين مترابطتين: 
أحداهما حاضرة وآخرى آجلة، وتتمثل أهمية سوق المقايضة فى التعاملات بين 

ف المركزية فى تبادل العملات الأجنبية، لأستخدامها فى التدخل فى سوق المصار 
 (.21الصرف)

وهو السوق الذى يتم فيه معالجة عمليات  ( سعر الصرف ما بين البنوك:3)
الخزانة، بالعملات الصعبة على شكل إقراض، باستعمال قواعد دقيقة للمعدلات وفترات 

لى المدى القصير، أى يكون الدخول إلية حساب الفائدة، فهو سوق لرؤوس الأموال ع
مقصور على مؤسسات القروض وهيئات مالية كالخزينة العمومية، والبنوك 
المركزية...الخ. وهنا يتم تبادل احتياطيات الصرف بين البنوك التى تملك فوائض 

 (.22والبنوك التى تعانى من عجز عن طريق البيع)
 أطراف التعامل فى أسواق الصرف، وهى: :)ثانيا( أطراف التعامل فى أسواق الصرف

الطرف الأول: الوسطاء: ويتمثلون فى البنوك التجارية، الصيارفة، التجار الذين 
على استعداد لشراء وبيع العملات للمنشآت والأفراد لتسهيل تعاملاتهم، ويطلق على 

اتجة عن هؤلاء الوسطاء صناع السوق، ويهدفون لتحقيق الأرباح من الفروق السعرية الن
عمليات البيع والشراء. الطرف الثانى: العملاء: وهم الأفراد والمنشآت الذين يستخدمون 
السوق، لتسيير المعاملات التجارية، أولتغطية مراكزهم المالية، لمواجهة المخاطر من 
تقلبات أسعار الصرف، ويتمثلون فى المصدرين والمستوردين والمستثمرين ورجال المال 

 لسياح...الخ.والأعمال وا
                                                 

راجع: أ. العربى بوعلام، محاولة تقدير العلاقة بين أسعار النفط الخام وسعر صرف الدولار،  - 91

 .11:  11مرجع سابق، ص 
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الطرف الثالث: المضاربون: وهم المتعاملون فى السوق، بهدف تحقيق ربح من 
عمليات البيع والشراء، ويتعاملون فى جميع الأسواق الحاضرة والآجلة والمبادلة، وذلك 
للإستفادة من فروق الأسعار بين الأسواق لمختلف العملات، ويعتمدون على توقعاتهم 

ط أوارتفاع سعر العملة. الطرف الرابع: البنوك المركزية: حيث المستقبلية تجاه هبو 
تتعامل فى أسواق الصرف لتحقيق أهداف السياسة الاقتصادية الوطنية، فعندما انخفض 

م، سارع البنك المركزى اليابانى، بالتدخل لرفع 1449سعر الدولار أمام الين فى عام 
على المصالح الإستيرادية  سعر الدولار أمام الين، بتخفيض المعروض للحفاظ

 (.23اليابانية)
 : تتمثل أهم وظائف سوق الصرف الأساسية فى:)ثالثا( وظائف سوق الصرف

( تحويل الأموال بين الدول: حيث يصدر أحد البنوك المحلية تعليماته إلى بنك 1)
المراسل فى مركز نقدى أجنبى، بأن يدفع قدرًا من العملة المحلية السائدة هناك إلى 

( تقديم التمويل إلى التجارة الدولية: حيث يحتاج المستوردين 2خص أومنشأة ما. )ش
للسلع والخدمات للعملة الأجنبية لسداد قيمة البضائع، لذا يعطى المصدرين للمستوردين 
ميعاد محدد لسداد قيمة الواردات، ولكن نظراً لحاجة المصدرين إلى الأموال فإنهم 

توردين المؤجلة فوراً لدى البنوك التجارية ويحصلون فى يقومون بخصم التزامات المس
( 3المقابل على قيمتها الحالية، ثم تقوم البنوك بتحصيل هذه الأموال من المستوردين. )

تسوية المدفوعات الدولية: حيث يتم عن طريق هذه الأسواق تسوية المدفوعات الدولية، 
إضافة إلى التحويلات الرأسمالية الناجمة عن المبادلات الدولية للسلع والخدمات، 

 (. 29بمختلف اشكالها، كالقروض والأستثمارات)

                                                 
يمان ويصا، سياسات سعر الصرف مع الإشارة للاقتصاد المصرى،  ص راجع: د. مرمر سل - 93
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 المطلب الثالث

 نــظـم أســعـار الــصـرف

تطورت أنظمة سعر الصرف تطوراً كبيراً فى القرن الماضى، تلك التطورات تمثلت 
بشكل خاص فى حصر تغيرات سعر صرف العملة ضمن مجال مغلق من جانب 

انب آخر، وذلك حسب المنهج المتبع، إما الثبات المطلق أوالمرونة ومفتوح من ج
(. وهذا ما يوضحه الباحث فى البنود التالية 21اللانهائية أوالوسط بين الثبات والمرونة)

 كما يلى:
 :)أولا( نظام أسعار الصرف فى ظل قاعدة الذهب الدولية

سعر صرف عملتها قد  تتمثل قواعد لعبة الذهب فى أن تتخذ الدولة؛ التى تجد أن
انخفض إلى حد خروج الذهب، كافة الإجراءات التى من شأنها تخفض الأسعار، أى أن 
تقوم هذه الدولة بإتباع سياسة انكماشية، مما يؤدى إلى تشجيع الصادرات والتقليل من 
الواردات، ومن ثم زيادة الطلب على عملة الدولة، وإنخفاض الطلب على عملات الدول 

مما يترتب عليه ارتفاع سعر عملة الدولة مرة آخرى واقترابة من المعدل الآخرى، 
القانونى. ومحور السياسة الأنكماشية المذكوره هو الآدوات النقدية التى يتخذها البنك 
المركزى من أجل حمل البنوك التجارية لرفع سعر الفائدة، مما سيجذب رؤوس الأموال 

ة المرتفع على الودائع، وهذا بدوره يساهم فى إعادة الأجنبية، للإستفادة من سعر الفائد
أما الدولة التى تجد أن سعر صرف عملتها قد بدأ  التوازن إلى موقف الدولة الخارجى.

فى الأرتفاع إلى حد دخول الذهب، فإنها تقوم بإتخاذ كل إجراء من شأنه زيادة الأسعار 
لحد من الصادرات، ومن ثم زيادة فيها، أى إتباع سياسة توسعية، أى تشجيع الواردات وا

الطلب على عملات الدول الآخرى، وإنخفاض الطلب على عملتها، مما يترتب عليه 
 (. 26انخفاض سعر صرف عملتها مرة آخرى، واقترابة من المعدل القانونى)

                                                 
انظر: أ. عبدالحق بوعتريس،  أثر تغير سعر الصرف على السعار المحلية، مجلة الاقتصاد  - 95

 . 11، ص 9115المجتمع، مختبر المغرب الكبير، جامعة قسنطينة الجزائر، و

راجع: د. صابر يونس صالح، تجديد دور الذهب فى نظام النقد الدولى، مرجع سابق، ص  - 91
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ويتميز تطبيق قاعدة الذهب بثبات اسعار الصرف بين الدول التى تطبقها، وتأخذ 
إذا وجد تنظيم يربط بين وحدة النقد الوطنية ووزن معين من الذهب، الدول بنظام الذهب 

(. ويستلزم تطبيق قاعدة الذهب ضرورة 27بحيث يوجد سعر ثابت للذهب بالنقد الوطنى)
تحديد قيمة ثابتة للعملة الوطنية بالذهب، ضمان إمكانية تحويل العملة الوطنية إلى 

حرية تصدير واستيراد الذهب. فإذا ذهب أوالعكس بدون قيود، وأخيراً العمل على 
( جرام من الذهب، 22افترضنا أن السلطات المصرية، حددت قيمة الجنيه المصرى بـ )

بالتالى يحق لكل فرد يحوز جنيهاً مصرياً أن يستبدله لدى الخزانة العامة أوالبنك 
له أو ( جرام من الذهب، كما يحق له أن يصدر العم22المركزى أوالبنوك التجارية بـ )

 (.25قيمتها من الذهب إلى الخارج للوفاء بالتزماته قبل غير المقيمين)
إلى إضطرار الحكومات  1419وقد أدى قيام الحرب العالمية الأولى فى عام 

للتوقف عن سك النقود المعدنية، وقف كل أشكال صرف الأوراق النقدية بالذهب، 
النقدية؛ والتى تحولت إلى نقود وبالتالى أعلنت الحكومات السعر الإلزامى للأوراق 

إنتهائية، وباتت تتمتع بقوة الإبراء العام المستمدة من قانون الدولة التى تصدرها، 
وانهارت قاعدة الصرف بالذهب، التى كانت سائدة فى تلك الفترة، والتى تستخدم فى 

يل إيقاف تحو  1431سبتمبر  14تسوية المدفوعات الخارجية. حيث أعلنت بريطانيا فى 
الأوراق النقدية إلى ذهب، وكذلك أوقفت الولايات المتحدة الأمريكية قابلية تحويل الدولار 

، وقضت بالتالى على قاعدة 1433أبريل  19إلى ذهب فى أعقاب الكساد الكبير فى 
 (.24الصرف الذهبى)

 )ثانيا( نظام أسعار الصرف الثابتة:
" نسبة للمكان  Britton Woodsهذا النظام يعرف أيضا باسم نظام "بريتون ودوز

بمدينة هامبشاير  1499( دولة فى العالم فى يوليو 99الذى اجتمع فيه أكثر من )
الأمريكية، بغرض وضع نظام نقدى جديد بعد الحرب العالمية الثانية بعد الخروج عن 

                                                 
 وما بعدها. 111راجع: د. خالد سعد زغلول، مبادىء الاقتصاد السياسى، مرجع سابق، ص  - 91

 .111مال الدين موسى، العلاقات الاقتصادية الدولية، مرجع سابق، ص راجع: د. أحمد ج - 91
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(. وقد كان من أهداف اجتماع بريتون ودوز: وضع نظام 32نظام الصرف الذهبى)
لمنع التقلبات العميقة، تحقيق التوازن فى موازين المدفوعات، النظر فى لأسعار الصرف 

موضوع الاحتياطيات الدولية لتوفير السيولة، الإدارة الدولية للنظام النقدى العالمى 
الجديد. وقد نتج عن هذا المؤتمر، إنشاء صندوق النقد الدولى، إنشاء البنك الدولى. وقد 

 (.31ايجاد نظام يضمن استقرار سعر الصرف) كان اهتمام المؤتمر منصب على
الظروف الدولية ساعدت الولايات المتحد الأمريكية لتبوء مركز اقتصادي قوى، 
حيث انتهت الحرب العالمية الثانية بانتصارها ولم تمس طاقتها الإنتاجية، فى حين خرج 

لاقتصادى القوى، أعدائها مهزومين، وحلفاؤها الأوربيين منهارين، وكنتيجة لهذا المركز ا
صار الدولار الأمريكى بعد الحرب العالمية الثانية أقوى وأهم عملة فى العالم بلا جدال، 

(. فى ضوء هذا الوضع ظهر فى 32واحتل مركز الصدارة المتقدم بين كافة العملات)
العالم نظام جديد للصرف وهو: "قاعدة الدولار"، حيث أصبح الدولار الأمريكى العملة 

طية الأولى فى العالم، ومن ثم ارتكز النظام النقدى الدولى على العملة الوطنية الاحتيا
للولايات المتحدة الأمريكية. اتجهت الدول الأوربية لجمع أرصدة دولارية لديها، كى 
تستطيع دخول أسواق رأس المال، والحصول على السلع والخدمات الأمريكية، وبالتالى 

لار كإحتياطى نقدى عالمى، أفضل بكثير من إحتفاظها أصبحت دول أوربا تحتفظ بالدو 
 (.33بالذهب)

ولهذا أصبح الحديث عن قابلية العملة للتحويل، يعنى بالنسبة للشخص العادى 
خارج الولايات المتحدة، قابليتها للتحويل إلى دولار أمريكى، مما جعل هذا الدولار فى قوة 

نهما، بل كان الدولار يفوق الذهب لكونه الذهب نفسه، وكادت بالتالى تنعدم التفرقة بي
                                                 

راجع: د. أحمد مندور، مقدمة فى الاقتصاد الدولى، الناشر الدار الجامعية الاسكندرية مصر،  - 31

 . 151، ص 1221

انظر: د. أحمد محمد خليل البواب، إدارة المخاطر المالية وأزمة السيولة والتغير فى سعر  - 31

الصرف، كلية التجارة جامعة عين شمس، المؤتمر السنوى الثامن لإدارة الأزمات فى القطاع 
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يدر لصاحبه عائداً على من يمتلكه إذا وظفه فى أسواق نيويورك المالية، ولهذا لم يكن 
غريبا فى ذلك الوقت، ألا يدرى الإنسان ما إذا كان الدولار مضموناً بالذهب، أم أن 

اد أن تكون الذهب هو المضمون بالدولار، وأن يكون سواء لدى الحكومات والأفر 
 (.39احتياطاتهم فى شكل ذهب أم فى شكل دولارات)

وقد لاحظ صندوق النقد الدولى عدم استقرار أسعار الصرف وتزايد حدة حركة 
المضاربة على أسعار صرف العملات، واضطراب أحوال التجارة الدولية، ومن هنا كان 

الهدف تم تحديد  هدف صندوق النقد الدولى، تجنب مثل هذه التقلبات، ولتحقيق هذا
أسعار صرف ثابتة لجميع العملات، للدول أعضاء الصندوق، بأسعار صرف عملاتها 
بالنسبة للدولار، والتى اعتبرت بمثابة اسعار التعادل، ولا يجوز لأى دولة أن تسمح 

( 31من سعر التعادل) %1بتقلبات سعر صرف عملتها صعوداً وهبوطاً، بما يزيد عن 
مح صندوق النقد بأن يزداد مقدار ابتعاد سعر الصرف عن س 1414يوليو  29وفى 

)اتفاق واشنطن سميثونيان( سمح  1471ديسمبر  15، وفى %2سعر التعادل إلى 
، ثم ظل %2921الصندوق بأن يزداد مقدار ابتعاد سعر الصرف عن سعر التعادل إلى 

 (.36الصندوق يرفض أى ابتعاد عن سعر الصرف أكثر من هذا)
لنظام الرقابة على الصرف وتدخلًا مباشراً من الدولة للتأثير على يتطلب هذا او

(. وفى ظل هذا النظام 37طلب وعرض العملة الوطنية فى مواجهة العملات الأجنبية)
تحدد البنوك المركزية أسعار صرف بالنسبة لعملتها على أساس الدولار، ولا تترك حرة 

لبنوك المركزية فى سوق الصرف تتقلب وفقاً لظروف الطلب والعرض، حيث تتدخل ا
الأجنبى، بالبيع أوالشراء بأى كميات، بحيث تمنع سعر الصرف من الإنحراف عن 
السعر المحدد؛ حتى تحافظ على ثبات السعر، ببيع ما يعادل فائض الطلب أوشراء ما 
يعادل فائض العرض من العملة الأجنبية، ومن الواضح أن هذا يتطلب ضرورة الاحتفاظ 
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من العملة الأجنبية، حتى يمكن بيعها فى مقابل العملة المحلية، عندما يوجد  بمخزون 
 فائض طلب، والعكس عندما يوجد فائض عرض. 

وهنا يثار تساؤل مفادة، ما الذى يحدد الكمية التى سيقوم البنك المركزى بشرائها 
ت فى أوبيعها من العملة الأجنبية عند سعر الصرف المحدد؟ سيحدد ميزان المدفوعا

الدولة هذا القدر، وطالما يكون لدى البنك المركزى الاحتياطيات الضرورية، يمكنه أن 
يستمر فى التدخل فى سوق الصرف الأجنبى؛ لكى يحافظ على سعر الصرف. أما إذا 
كانت الدولة تعانى عجز دائم فى ميزان المدفوعات، فسيواجه البنك المركزى بنقص فى 

كن من الأستمرار فى التدخل فى سوق الصرف الأجنبى. ومن العملة الأجنبية، ولن يتم
المحتمل قبل الوصول إلى هذه النقطة أن يقرر البنك المركزى، أنه لم يعد يستطيع 
المحافظه على سعر الصرف، وسيتم تخفيض قيمة العملة المحلية، أى تعديل سعر 

ملات الأجنبية الصرف الثابت بحيث تصبح قيمة العملة الوطنية أرخص بالنسبة للع
 (.35الآخرى)

خلاصة القول، أن جوهر هذا النظام يتمثل فى احتكار الدولة بواسطة جهاز خاص 
تنشئه لهذا الغرض، يتولى شراء وبيع العملات الأجنبيه، بمعنى أن الدولة تحظر على 
الأفراد التعامل فى العملات الأجنبية وقصرها على الدولة. ويتحقق التوازن فى سوق 

عن طريق قيام الدولة بنفسها بتحديد السعر، وتقترب هذه الطريقة فى تنظيم الصرف 
سوق الصرف من أسلوب التسعير الجبرى، وتقوم الدولة بتوزيع الكمية التى تحصل 
عليها من الصرف الأجنبى على مختلف طالبيه، وليس أمام من يرغب فى الحصول 

التى أنشأتها الدولة لهذا الغرض، ووفقا على النقد الأجنبى أوبيعه إلا التوجه إلى الجهه 
 (.34للشروط التى تحددها)

 :)ثالثا( نظام أسعار الصرف المرنة
ظهرت شائعة بأن المارك الألمانى سيتم رفع قيمته، وقد أدى ذلك  1473فى عام 

إلى خروج تدفقات كبيرة من رؤوس الأموال من الولايات المتحدة إلى ألمانيا، وذلك 
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 .515راجع: د. خالد سعد زغلول، مبادىء الاقتصاد السياسى، مرجع سابق، ص  - 32
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ك ثم إعادة بيعه فى مقابل الدولار، وتحقيق أرباح من هذه العملية، بغرض شراء المار 
ومما ساعد على ذلك قلة درجة المخاظرة. ونتيجة للزيادة المتوقعة فى قيمة المارك، كان 

( بليون دولار، لمقابلة الطلب الأجنبى 12على البنك المركزى فى ألمانيا شراء حوالى )
 ( أسابيع فقط. 1د، وذلك فى مدة )لشراء المارك عند سعر الصرف السائ

وقد ترتب على ذلك زيادة العرض الكلى للنقود فى ألمانيا فى ذلك الوقت، مما أدى 
لوجود آثار تضخمية كبيرة، ونتيجة لذلك اتخذت ألمانيا قرارها بوقف تدخل البنك 
المركزى فى سوق الصرف الأجنبى، وتعويم عملتها، ويعتبر تحول ألمانيا مجرد حدث 

وضح نهاية عهد استخدام نظام أسعار الصرف الثابتة فى معظم دول العالم، واللجوء ي
(.والجدول التالى يوضح تطور نظم سعر الصرف 92إلى نظام أسعار الصرف المرنة)

 . 2222حتى عام  1552عبر التاريخ النقدى اعتباراً من عام 
 مجالس العملة. العملة المعدنية: قاعدة الذهب، اتحادات العملة، 6161: 6882
قاعدة الصرف بالذهب، اتحادات العملة، التعويم، التعويم الموجهة،  6141: 6161

 التعويم المحض. 
الربط القابل للتعديل فى إطار بريتون وودز، التعويم وأسعار  6116: 6141

 الصرف الثنائية والمتعددة.
متحرك، ربط تعويم حر، تعويم موجه، ربط قابل للتعديل، ربط  0222: 6116

بسلة عملات، المناطق المستهدفة، أسعار الصرف الثابتة، 
 اتحادات العملة، مجالس العملة.

 46، ص 0220المصدر: صندوق النقد العربى، نظم وسياسات سعر الصرف، أبوظبى 
(46.) 

ونظراً لأن سعر الصرف المرن يتحدد عن طريق العرض والطلب، ومن ثم لا يوجد 
لطات النقدية لصرف العملة بالذهب أو أى عملة آخرى، وهو ما التزام من جانب الس

                                                 
 .153: 159راجع: د. أحمد مندور، مقدمة فى الاقتصاد الدولى، مرجع سابق، ص  - 11

تريس،  أثر تغير سعر الصرف على السعار المحلية، مرجع سابق، ص راجع: أ. عبدالحق بوع - 11

11 . 
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يطلق عليه تعويم سعر الصرف، لذا يثار التساؤل عن أنواع تعويم سعر الصرف؟ فى 
 واقع الأمر يوجد ثلاث أنظمة لتعويم سعر الصرف وهى:

: فى هذا النظام تترك أسعار الصرف حرة، تتغير وتتقلب نظام التعويم الحر( 1)
لتفاعل قوى العرض والطلب، دون أى تدخل من السلطات النقدية، ومثل جميع نتيجة 

حالات التعويم لا يوجد أى التزام من جانب السلطات النقدية لصرف قيمة العملة بالذهب 
 أو بأى عملة  آخرى.

: فى هذا النظام تترك السلطات النقدية أسعار الصرف نظام التعويم المقيد( 2)
عرض والطلب، فى سوق الصرف، ولكنها فى الوقت ذاته تتدخل فى تتحدد وفقا لقوى ال

السوق بائعة أومشترية لعملتها، وذلك بغرض المحافظة على استقرار صرف العملة فى 
حدود معقولة، ويحدث هذا التدخل بغرض تحييد أثر التغيرات الطارئة والحادة فى 

درها المضاربة، أوغير ذلك العرض أوالطلب، بالنسبة للعملة المعنية، والتى يكون مص
 من العوامل الطارئة.

فى هذا النظام تترك السلطات النقدية سعر  :نظام التعويم غير النظيف( 3)
الصرف يتحدد فى سوق الصرف الأجنبى، لكنها تتدخل فى هذا السوق بائعة أومشترية 

دافا بغرض التأثير على قيمة العملة، أى رفعها أوخفضها، لتحقق بهذه الوسيلة أه
اقتصادية معينة، من أهمها معالجة العجز فى الميزان التجارى، مثال ذلك تدخل 
السلطات النقدية فى سوق الصرف الأجنبى، كبائعة لعملتها الوطنية، بهدف خفض سعر 
صرفها، وبالتالى خفض سعر صادراتها بالعملات الأجنبية، وذلك من أجل زيادة الطلب 

 (.92العالمى عليها)
سياسة سعر الصرف أحد أهم السياسات الاقتصادية، وذلك لإرتباطها  هذا وتعتبر

بكل جوانب الحياة الاقتصادية والاجتماعية والسياسية. وفى هذا السياق فإن مفهوم 
سياسة سعر الصرف تعنى تكفل الدول برعاية الاقتصاد الوطنى فى مجال صرف العملة 

                                                 
 .351: 351راجع: د. حسين العمر وآخرين، مبادىء التحليل الاقتصادى، مرجع سابق، ص  - 19
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التساؤل عن أنواع سياسات سعر  (. وهنا يثار93المحلية مقابل العملات الأجنبية )
الصرف؟ حيث تسعى السلطات النقدية إلى تحقيق مجموعة من الأهداف، من خلال 

 انتهاج أحد سياسات سعر الصرف وهى:
: وهو لجوء السلطات النقدية إلى تخفيض قيمة سياسة تخفيض قيمة العملة( 1)

د أقل مما كانت عليه عملتها بالمقارنة مع العملات الأجنبية، بحيث تصبح تساوى عد
من قبل. وعليه فهو قرار إدارى تقوم به السلطات النقدية بغية الوصول إلى أهداف إعادة 
التوازن لميزان المدفوعات من خلال الدور الذى يلعبة فى تشجيع الصادرات والتقليص 
من حجم الواردات، ويرتبط التخفيض بأنظمة الصرف الثابتة، عكس انخفاض قيمة 

لذى تتحكم فيه قوى السوق من خلال العرض والطلب على العملة، والذى يكون العملة ا
 فى نظام الصرف العائم.

: تعتبر هذه العملية مقابلة لعملية التخفيض، حيث سياسة رفع قيمة العملة( 2)
تهدف أساساً إلى تخفيض الفائض التجارى، فالفائض المستمر فى ميزان المدفوعات، 

ة والتى تعتبر من العوامل المؤدية للتضخم، إضافة إلى ذلك يؤدى إلى تدفق السيول
فالخطورة تزداد عندما تقود المضاربة فى أسواق الصرف إلى اجتذاب رؤوس الأموال 
قصيرة الأجل نحو البلدان ذات العملات التى تقييم على إنها دون قيمتها الحقيقية، 

 (.99بانتظار رفع تلك القيمة لاحقاً)
 المبحث الثانى

 اسات أسعار النفط الخامسي

يطلق على النفط أوالبترول لفظ "الذهب الأسود"، باعتباره أهم مصدر من مصادر 
الطاقة فى العالم. وتزداد أهمية النفط يوماً بعد يوم، وذلك تبعاً لتعدد مشتقاته وتزايد 
استعمالاته فى شتى مجالات الحياة اليومية، حيث يتم تكرير النفط الخام بدرجاته 

                                                 
راجع: د. الأمين لباز، مسار سياسة سعر الصرف فى الجزائر، مجلة رؤى اقتصادية، كلية العلوم  -13

 .111: 113، ص 9111، 11امعة الوادى الجزائر، العدد الاقتصادية والتجارية ج

راجع: د. عبود عبدالمجيد، أثر تقلبات سعر الصرف على أرصدة ميزان المدفوعات الجزائرى،  -11

مجلة اقتصاديات المال والأعمال، معهد العلوم الاقتصادية والتجارية، المركز الجامعى عبدالحفيظ 

 .113: 119شار الجزائر، ص بوالصوف ميلة، جامعة طاهرى محمد ب
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مختلفة، للحصول على مشتقات نفطية آخرى متنوعة وهامة مثل البنزين، الكيروسين، ال
(. وبالتالى يثار 91زيت الديزل، البنزين، الغازولين، زيت الغاز، زيت الوقود، القار...الخ)

 التساؤل حول ماهية النفط الخام؟ وأسواق النفط العالمية؟ وأسعار النفط العالمية؟
 المطلب الأول

 يـة الـنـفــط الـخــاممــاهــ

عرف الإنسان البترول منذ القدم، وكان يستعمله حيث وجده، وعلى الحال الذى 
وجد عليه. فقد أشارت بعض الكتب القديمة إلى استخدام النبى نوح عليه السلام للزفت 
فى تركيب سفينته، كما وجد الزفت أيضاً مستعملا داخل الأهرامات المصرية، كما 

ف شعوب بلاد ما بين النهرين قبل أكثر من ثلاثة آلاف سنة قبل استعمل من طر 
الميلاد. وفى العصور الوسطى استعملت أصناف من القنابل اليدوية معبئة بالبترول 
والبارود، وكانت تسمى بالنيران اليونانية، والتى كانت تشير إلى سلطة البحارة، فبعد أن 

نابل مخلفة البترول المشتعل، الذى ينتشر كانت السفينة تنطلق فى البحر تفجر هذه الق
(. وفى العصر الحديث عرف الإنسان 96على سطح الماء ويشع ضوءً للسفن الآخرى)

على يد أوين دريك فى بنسلفانيا بأمريكا، ثم  1514البترول وحفر أول بئر بترولية سنة 
تصادية بالغة تطور إنتاج البترول عبر كل دول وقارات العالم إلى أن أصبح له أهمية اق

 (.97فى شتى مجالات الحياة)
بالرجع إلى معجم مصطلحات الصناعة النفطية، نجد )أولا( مفهوم النفط الخام:  

( هى PETROLEUM(، والبترول )95أن كلمة النفط تعنى البترول أوزيت البترول)
( بمعنى الزيت، OLEUM( وتعنى الصخر )PETRكلمة لاتينية مقسمة إلى جزأين، )

                                                 
راجع:  د. أحمد مدانى، قياس وتحليل العلاقة السببية بين سعر برميل النفط وسعر أونصة الذهب  - 15

، كلية العلوم الاقتصادية 1العدد  1.، مجلة البشاير الاقتصادية، المجلد 9111: 9115خلال الفترة من 

 .595، ص 9191والعلوم التجارية، جامعة طاهرى محمد، الجزائر، 

راجع: أ. عبدالمالك مبانى، الاقتصاد العالمى للمحروقاتـ: النفط والغاز الطبيعى، رسالة ماجستير،  - 11

 .9، ص 9111/9111كلية العلوم الاقتصادية وعلوم التسيير، جامعة الجزائر، 

اجستير كلية راجع: د. موسى محجوبى، أثر تقلبات أسعار البترول على النمو الاقتصادى، رسالة م - 11

 .1، ص 9111العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم التسيير جامعة قاصدى مرباح ورقلة، الجزائر، 

الاقتصادية، رؤى استراتيجية،  التنمية في وأثرها النفط أسعار تقلبات راجع: أ. مراد علة، دراسة -11

 .21، ص 9111، 13العدد  1مركز الإمارات للدراسات والبحوث الاستراتيجية، المجلد 
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عنى مصطلح البترول ككل زيت الصخر. وهو عبارة عن زيت خام سائل دهنى وبهذا ي
له رائحة خاصة تميزه، كما تختلف ألوانه بين الأسود والأخضر والبنى والأصفر، 

 وتختلف لزوجته تبعا لكثافته النوعية.
البترول هو سائل يتكون أساساً من الهيدروكربونات، ويحتوى على نسبة صغيرة من 

لأكسجين والنيتروجين، ويتجمع فى باطن الأرض ولا يخرج منها إلا بفعل الكبريت وا
العوامل الطبيعية كالشقوق والفوالق والكسور الأرضية، أويخرجه الإنسان بواسطة حفر 

أوأكثر من  222(. كما يعرف النفط بأنه عباره عن خليط معقد يتألف من 94الأبار)
الخام فى الغالب، والتى تحتوى على تركيبات المركبات العضوية والمواد الهيدروكربونية 

مختلفة. كما يعنى أيضاً ذلك السائل الكثيف، القابل للأشتعال، والذى يوجد فى الطبقة 
العليا من القشرة الأرضية، ويتكون من هيدروكربونات، خاصة سلسلة الألكانات الثمينة 

 ان استخراجه. كيميائياً، ولكنه يختلف فى مظهره وتركيبته ونقاوته بحسب مك
وهنا يثار التساؤل عن أنواع النفط الخام؟ يصنف النفط طبقاً لمعهد البترول 

( النفط الخفيف: بدرجة 1( حسب درجة جودته إلى الأنواع التالية: )APIالأمريكى )
( النفط المتوسط: بدرجة 2. )2957أى أن كثافته النوعية أقل من  3191جودة أعلى من 

( النفط الثقيل: 3. )2942:  2957أى أن كثافته النوعية بين  3191:  2293جودة بين 
. ويتصف النفط 2942أى أن كثافته النوعية أعلى من  2293بدرجة جودة أقل من 

الثقيل علاوة على كثافته العالية وانخفاض درجة جودته، بارتفاع لزوجته. كما يصنف 
)وسيط غرب تكساس فى شمال النفط الخام تصنيفات مختلفة منها: طبقا لمكان المنشأ 

أمريكا، أوبرنت فى بحر الشمال(، كما أن من يقومون بعمليات التكرير يطلقون عليه، 
حلو أومسكر عندما يحتوى على كميات قليلة من الكبريت، أومر أوحامض عندما يحتوى 

                                                 
راجع: د. فاطمة الزهراء العجاج، أثر تقلبات أسعار البترول على الاقتصاد الجزائرى، مجلة  - 12

اقتصاد المال والأعمال، معهد العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم التسيير، المركز الجامعى 

 .511، ص 9112عبدالحفيظ بوالصوف ميلة، 
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على كميات كبيره من الكبريت، مما يتطلب مزيد من التقطير للحصول على المواصفات 
 (.12سية للإنتاج)القيا

وهنا أيضاً يثار تساؤل آخر عن كيفية قياس إنتاج النفط؟ يتم قياس إنتاج النفط 
عادة إما بالبرميل أوبالطن المترى. والقياس الأكثر شيوعاً لإنتاج النفط هو عدد البراميل 
باليوم، أوعدد الأطنان المترية بالسنة. ولأن البرميل هو مقياس حجم، والطن مقياس 

فلا يوجد علاقة دقيقة بينهما، حيث أن النفط الخام يختلف وزنه باختلاف نوعه.  وزن،
برميل تعادل طناً، وأن إنتاج برميل واحد باليوم يعادل إنتاج  7933ولكن القاعدة أن كل 

 (. 11طن مترى بالسنة) 9495
: صار جلياً أن الحضارة الإنسانية المعاصرة )ثانيا( الأهمية الأقتصادية للنفط

ضحت قائمة فى مختلف جوانبها على النفط، ليس كونه مصدراً للطاقة وسلعة أ
استراتيجية، لها أهمية اقتصادية كبيرة فقط. وإنما لأنه ظاهرة لها مكانة اقتصادية 

وهو أحد أبرز من  (Daniel Yergin)وسياسية وعسكرية أيضاً، يقول دانييل يورجين 
فط، والمجتمعات الحديثة مجتمعات نفطية، كتبوا عن النفط: " إن عصرنا هو عصر الن

والإنسان المعاصر إنسان هيدروكربونى"، وبالتالى تتمثل الأهمية الاقتصادية للنفط فيما 
 يلى:

النفط مصدر رئيسى وحيوى للطاقة: حيث يعد النفط فى الوقت الراهن المصدر  -
الاقتصاد العالمى،  الأول والرئيسى للطاقة، التى تعد بدورها المحرك الأساسى لدواليب

والطاقة النفطية حتى الآن تعد أوفر وأسهل أنواع الطاقة التقليدية والتى تستعمل على 
 نطاق واسع فى مختلف القطاعات الاقتصادية.

النفط مصدر للإيرادات المالية: حيث يعد النفط مصدراً لتمويل النشاط  -
رة له، والتى يعتمد اقتصادها الاقتصادى، وخاصة فى اقتصاديات الدول المنتجة والمصد

                                                 
أهمية النفط فى الاقتصاد والتجارة الدولية )النفط السورى راجع: قصى عبدالكريم إبراهيم،  - 51

 www.alkottob.com، 9111نموذجاً(، الهيئة العامة للكتاب، وزارة الثقافة دمشق سوريا 

 .139ص

سعر أونصة الذهب، راجع:  د. أحمد مدانى، قياس وتحليل العلاقة السببية بين سعر برميل النفط و - 51

 .591مرجع سابق ، ص 

http://www.alkottob.com/
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بصفة رئيسية على إيراداته، لتوليد الدخل القومى، وتمويل خطط التنمية والنمو 
 الاقتصادي.

من النفط المستهلك  %52دور النفط فى القطاع الصناعى: حيث يذهب نحو  -
فى العالم إلى قطاع الصناعة، وبالتالى يمكن القول أن النشاط الصناعى بأنواعة 

تلفة لا يمكن له الأستمرار بدون النفط. كما يدخل القطاع الزراعى؛ والذي يمكن أن المخ
نطلق عليه اسم "البتروزراعة"، وذلك لكون النفط مصدراَ لتوليد الطاقة المحركة للالات 

 الزراعية الحديثة مما أدى إلى زيادة الإنتاج الزراعى.
ته لغرض سياسى، مثلما حدث النفط كسلاح ضغط: فالدول المنتجة للنفط استعمل -

مثلًا، كما استعملته المنظمات الدولية كمنظمة الأمم المتحدة للغرض  1473فى حرب 
نفسة، عندما فرضت عقوبات اقتصادية على العراق فى اطار برنامج النفط مقابل 

 (.12الغذاء)
وهنا يثار التساؤل عن موقع النفط فى مزيج الطاقة العالمى؟ بلغ إنتاج الطاقة 

عن عام  %296بزيادة قدرها  2211مليون طن مترى فى عام  13742العالمى 
، %194، متبوعاً بالطاقات المتجددة بنسبة %293. وزاد إنتاج النفط بنسبة 2219

لكليهما. وعن موقع النفط بين مزيج الطاقة  %199والغاز الطبيعى والنووى بنسبة 
حيث نسبته إلى إجمالى الطاقة العالمية، العالمية، فإنه مازال يحتل المرتبة الأولى من 

مما يعكس أهميته النسبية، كمصدر طاقة لا يمكن الإستغناء عنه لفترة أكثر من 
متوسطة، لاسيما أن حصة عناصر الطاقة الآخرى التى أصبح العالم يتجه إليها كالوقود 

 (.13الحيوى، والطاقة النووية مازالت بعيدة كثيراً عن حصة النفط الحالية)

                                                 
الاقتصادية، مرجع سابق ، ص  التنمية في وأثرها النفط أسعار تقلبات راجع: أ. مراد علة، دراسة - 59

21 :21. 

راجع:  د. أحمد مدانى، قياس وتحليل العلاقة السببية بين سعر برميل النفط وسعر أونصة الذهب،   - 53
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 المطلب الثانى

 أســواق الـنـفــط الـعـالـمـيــة

تعتبر أسواق النفط العالمية من أكثر الأسواق تقلباً وتغيراً، بحيث يصعب رصدها 
واقتفاء أثرها، وذلك نظرأً للإعتماد العالمى الشديد على وقود ناضب، يستخدم فى كافة 

نا. وتوصف السوق النفطية بأنها المجالات، بدءً بتشغيل سياراتنا وانتهاءً بتدفئة منازل
سوق احتكار القلة، باعتبار أنه يهيمن عليه عدد محدود من البائعين، وتوجد من بينها 

  .وحدات كبيرة تتمكن من التأثير فى السوق النفطية
: سوق النفط عبارة عن المكان الجغرافى )أولا( مفهوم أسواق النفط العالمية

ة، لتبادل السلعة النفطية بسعر محدد فى زمن معلوم، أى المعلوم بصورة فعلية أوافتراضي
هو المكان الجغرافى لتلاقى قوى العرض والطلب فى زمن وسعر معلوم بشأن السلعة 

(. معنى ذلك أن سوق النفط هى السوق التى يتم التعامل فيها بمصدر مهم 19النفطية)
الطلب مع بعض من مصادر الطاقة وهو النفط، ويحرك هذا السوق قانون العرض و 

 (.11التحفظات، بالإضافة إلى العوامل الاقتصادية وغير الاقتصادية التى تحكم السوق)
: من المعروف أن للأسواق ثلاثة عناصر )ثانيا( أنواع أسواق النفط العالمية

أساسية هى، البائعون والمشترون والسلعة محل التداول، والاختلاف فى واحدة أوأكثر من 
رتب عليه اختلاف فى طبيعة السوق، ويمكن تقسيم الأسواق النفطية هذه العاناصر يت

 (.16وفقاً لهذا الاختلاف إلى)
: عرفت صناعة النفط الأسواق الفورية منذ القدم، ( أسواق النفط الفورية6)

باعتبارها وسيلة عملية للتخلص بأسعار منخفضة من الفوائض النفطية، ولتحقيق التوازن 
رج إطار العقود طويلة الآجل؛ التى كانت تخضع لنظام تسعير بين العرض والطلب، خا

                                                 
راجع: د. راتول محمد، وآخر، تقلبات سعر صرف الدولار أمام الأور وإنعكاساتها على تطورات  -51

 .111سوق البترول، مرجع سابق،  ص 

راجع: د. فاطمة الزهراء العجاج، أثر تقلبات أسعار البترول على الاقتصاد الجزائرى، مرجع   - 55

 .511سابق ، ص 
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من حجم  %11ثابت ومستقر، ولم يكن نطاق السوق الفورية فى الماضى يتجاوز 
التجارة العالمية للنفط، بالتالى لم يكن السعر الفورى المنخفض يؤثر تأثيراً محسوساً فى 

الآجل. غير أن فترة الثمانينات من الأسعار المعلنة أوالرسمية التى تحكم العقود طويلة 
القرن الماضى شهدة تزايد عدد الشركات النفطية، مما أدى إلى وجود فائض كبير فى 
العرض العالمى للنفط، وزيادة المنافسة بين المنتجين داخل وخارج أوبك، ولم يلبث أن 

رية،  أساس دفع الأسواق الفورية إلى مرتبة متزايدة الأهمية، بحيث صارت الآسعار الفو 
 (.17التعامل فى السوق العالمية للنفط، وسبباً رئيسياً من أسباب عدم استقراره)

وتوجد أهم الأسواق الفورية للنفط فى لندن، ونيويورك، وسنغافورة، وتتحدد الأسعار 
فى هذه الأسواق بمعادلات مرتبطة بخامات يتم تداولها فى هذه الأسواق، مثل خام برنت 

رب تكساس المتوسط فى أمريكا الشمالية وخام دبى فى شرق فى أوربا وخام غ
أسيا...الخ، تتميز السوق الفورية بأن حجم التبادل فيها يكون كبير، يستعين كل من 
المنتج والمستهلك بمختصين فى هذه السوق، كما يواجه المتعاملون مخاطر فى حالة 

فية فى عمليات صفقاتها بسبب فشل أحد الأطراف فى تنفيذ الأتفاق، كما تتسم بعدم الشفا
 (. 15غياب آلية المراقبة)

تعتبر هذه الأسواق ظاهرة مستحدثة بالنسبة للنفط، ( أسواق النفط المستقبلية: 0)
إذ لا تنتعش إلا فى ظل أسعار تتسم بالتذبذب وعدم الاستقرار، ومن ثم فإن السوق 

مع ضمان حمايته ضد  المستقبلية تحقق لمشترى النفط تأمين إحتياجاته المستقبلية
تقلبات السعر خلال فترة الإنتظار، التى يصعب التنبؤ خلالها، بإتجاه الأسعار فى 

وقد عرفت الأسواق النفطية المستقبلية فى منتصف  (.14ظروف تتسم بعدم الإستقرار)
الثمانينات، على الرغم من أن هذه الأسواق معروفة قديماً فى مجال السلع التى يخضع 

                                                 
راجع: د. محمد الطاهر مليودى، أثر تقلبات أسعار النفط على أسعار الأسهم فى الأسواق المالية،  - 51
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لبات يصعب التنبؤ بها، مثل المنتجات الزراعية التى تتأثر بعوامل غير عرضها لتق
 متوقعة كتقلبات المناخ.

وتحقق تلك الأسواق لمن يشترى السلعة بعقد آجل التحوط ضد مخاطر تغير السعر 
فى المستقبل، وتعتبر تلك الأسواق ظاهرة مستحدثة للنفط، إذ لا تنعكس إلا فى ظل 

عدم الأستقرار، غير أن التعامل فى الأسواق المستقبلية للنفط لم أسعار تتسم بالتذبذب و 
يعد يقتصر على من يرغب فى اقتناء النفط لمواجهة احتياجاته الفعلية، بل فتحت 

 (. 62المجال للمضاربين للتأثير فى حركة الأسعار بما يحقق مصالحهم)
التجارى، وسوق ويوجد من هذه الأسواث ثلاث رئيسية هى: أسواق نيويورك للتبادل 

المبادلات النفطية العالمية بإنجلترا، سوق سنغافورة النقدى العالمى. ويتم التعامل فى هذه 
الأسواق فى البراميل الورقية، بما يزيد عدة مرات عن حجم التعامل فى براميل النفط 
الحقيقية، لتنحرف بذلك هذه الأسواق عن هدفها الأصلى، والمتمثل فى تأمين 

ت المستقبلية لمستهلك النفط بأسعار مستقرة، وتدخل مجال المضاربة على الاحتياجا
النفط، وتحقق أرباح بالمراهنة على اتجاه الأسعار، كما دخلت شركات النفط الكبرى فى 

 (.61خط المضاربة العالمية)
منذ اكتشاف النفط )ثالثا( تطور اسعار النفط فى الأسواق العالمية للنفط: 

فى أوائل القرن العشرين فى الولايات المتحدة الأمريكية، والسوق  واستخدامه تجارياً 
العالمى للنفط تحت هيمنة احتكار شركة ستاندر أويل الأمريكية؛ التى تحكمت بأسعار 
الخام، من خلال امتلاكها لمصافى التكرير، ونقاط التوزيع، وخطوط الأنابيب داخل 

كية بتفكيك احتكار ستاندرد أويل، انتقلت الولايات المتحدة، وحين قامت الحكومة الأمري
مهمة إدارة السوق إلى ما يعرف بهيئة سكك حديد تكساس؛ التى كانت تحدد حصصاً 

 لإنتاج الشركات حفاظاً على الأسعار. 

                                                 
راجع:  د. محمد الطاهر مليودى، أثر تقلبات أسعار النفط على أسعار الأسهم، مرجع سابق، ص  - 11
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 .11راجع: أ. عبدالمالك مبانى، الاقتصاد العالمى للمحروقاتـ، مرجع سابق، ص  - 11
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وبعد اكتشاف النفط بكميات تجارية كبيرة خارج الولايات المتحدة الأمريكية، فى 
الإنتاج فى فنزويلا والشرق الأوسط؛ ازداد حجم  ثلاثينيات القرن الماضى، وبروز أهمية

احتياطى الشركات الكبرى، وتقلصت أهمية الإنتاج الأمريكى فى السوق العالمى، وبدأت 
مرحلة سيطرت الأخوات السبع، خمس شركات أمريكية وشركتان أوربيتان هما شل 

أسعار الخام، تحكمت الأخوات السبع بتحديد  .الهولندية وبريتش بتروليم الأنجليزية
واستمرت سيطرتها إلى ما بعد الحرب العالمية الثانية، وتعرضت علاقتها مع حكومات 
الدول المنتجة إلى مد وجزر، مما أدى إلى قيام منظمة أوبك فى أوائل الستينات من 
القرن الماضى، حيث عملت تدريجياً على تدعيم مركزها فى السوق العالمى للبترول، 

المبادرة فى تحديد الأسعار فى أواسط السبعينات من القرن  إلى أن أخذت زمام
 (.62الماضى)

، وكان السبب الرئيسى لنشأتها هو 1462فى سبتمبر عام  OPECأسست منظمة 
خلق تكتل لمواجهة الشركات النفطية الكبرى التى تسيطر على أسعار النفط، وبذلك 

عاية مصالحها. وتهدف أهم منظمة منشأة من طرف الدول النامية لر  OPECأصبحت 
(. ولقد تمكنت 63المنظمة إلى تنسيق السياسات النفطية للدول الأعضاء وتوحيدها)

OPEC  ،من أن تعزز موقعها فى سوق البترول العالمى، وحماية مصالح الدول المنتجة
مليار  41996نظراً لإمكانياتها النفطية الكبيرة من حيث حجم احتياطى النفط، والذى بلغ 

 من الاحتياطى العالمى للنفط لنفس السنة.  %7197، أى نسبة 2226نهاية عام برميل 
وضع سياسة سعرية للنفط تضمن استقرار  OPECومن أبرز أهداف منظمة 

اسعاره فى الأسواق العالمية، مع ضمان عوائد مجزية تلبى متطلبات الدول المصدرة، 
إلا أن هذا النظام لم يكن  ،1462على هذا النهج منذ تأسيسها عام  OPECوقد سارت 

انخفضت أسعار النفط بصورة  1451:  1452موفقاً على الدوام، ففى خلال الفترة من 
للسوق، حيث انخفضت أسعار النفط من  OPECكبيرة؛ والسبب فى ذلك كان سوء إدارة 

                                                 
دولية، مرجع سابق، ص راجع: أ. قصى عبدالكريم إبراهيم، أهمية النفط فى الاقتصاد والتجارة ال - 19
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 $ 24ثم تواصل الهبوط إلى  1452للبرميل عام  $ 31إلى  1451للبرميل عام  $ 31
وأخيراً إلى  1459للبرميل عام  $25واستمر الانخفاض ليصل إلى  1453ام للبرميل ع

 . $19وتصل إلى  1456قبل أن تنهار فى عام  1451عام  26$
ما سمى بالهبوط الكبير فى اسعار النفط، والذى حدث  1456كما حدث فى عام 

قل ، مما أدى إلى هبوط أسعار النفط إلى أOPECبعد أشرس حرب أسعار بين أعضاء 
مليون  17للإتفاق على تقليص الإنتاج من  OPEC. دفعت هذه الأحداث $12من 

وظلت  $15مليون برميل، مما أدى إلى تحرك أسعار النفط لأقل من  1195برميل إلى 
فى  $23قبل أن ترتفع إلى  1454حتى  1457على هذا السعر خلال السنوات بين 

 1444للبرميل عام  $17إلى  $12، ثم عادت للإنخفاض ثم ارتفعت من 1442عام 
فقد ارتفعت اسعار النفط  2222كنتيجة لجهود مخططة للدول المصدرة، أما فى عام 

مثل تحسن النمو الاقتصادى  OPECبسبب عوامل لا علاقة لها بمنظمة  $23إلى 
 ونمو الطلب العالمى.

على رفع حصة إنتاج  2211عام  OPECاتفقت الدول الأعضاء فى منظمة 
 299591مليون برميل يومياً، حيث أن الحصة السابقة كانت  32إلى مستوى النفط 

. كما ارتفع إنتاج أوبك اعتباراً من مارس عام 2225مليون برميل لم تتغير من عام 
مليون برميل يومياً؛ ويرجع ذلك بسبب زيادة الإمدادات من النفط  31926إلى  2212

فى اجتماع تاريخى  OPECية. وقرر أعضاء العراقى وإنتعاش الإنتاج فى الحقول الليب
مليون برميل يومياً،  32، الإبقاء على سقف الإنتاج اليومى عند 2219فى فينا عام 

 (.69) 2213لوقف هبوط الأسعار الذى بلغ أكثر من الثلث منذ عام 
 المطلب الثالث

 أســعـار الـنــفـط الـعـالـمـيــة

سعار كل السلع فى الأسواق العالمية تخضع أسعار النفط العالمية على غرار أ
لقانونى العرض والطلب، حيث أن أسعار النفط لها مرونة قوية تجاه العرض والطلب 

                                                 
راجع: أ. لمياء عبدالرحمن الحقبانى، أ. نشوى مصطفى محمد، بحث مشروع تخرج بكالوريوس  - 11
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العالميين، وتتأثر كذلك هذه الأسعار بالعديد من المتغيرات الآخرى، على سبيل المثال 
ر الذى النمو الاقتصادى، مقدار كمية الاستهلاك العالمى، فضلا عن سعر صرف الدولا

(، وأيا كان الأمر، 61يعد العملة الأكثر تعاملًا فى الأسواق العالمية فى التجارة البترولية)
فإن استعراض أسعار النفط يثير التساؤل حول مفهومها، وأنواعها، والعوامل المؤثرة فى 

 تحديد سعر النفط؟ هذا ما يوضحه الباحث فى البنود التالية.
 أسعار النفط: )أولا( مفهوم

سعر النفط يعنى قيمة المادة أوالسلعة النفطية معبراً عنها بالنقود، ويلاحظ أن مقدار 
ومستوى أسعار النفط يخضع ويتأثر بصورة متباينة لقوى وعوامل اقتصادية أوسياسية 
متنوعة أوطبيعة السوق السائدة، سواء فى عرضه أوطلبه أو الأثنين معا. وسعر النفط 

النفط بالدولار ثابت القيمة، عندما يعبر عن تطور السعر عبر الحقيقى أوما يسمى سعر 
فتره زمنية معينة بعد استبعاد ما يطرأ عليه خلال تلك الفترة من عوامل التضخم أوالتغير 
فى معدل تبادل الدولار، الذى يتخذ أساسأً لتسعير النفط مع العملات الرئيسية الآخرى، 

 (.66إلى سنة معينة هى سنة الأساس) ومن هنا يلزم أن ينتسب السعر الحقيقى
وعليه، يثار التساؤل عن خصائص أسعار النفط؟ توضيحاً لذلك فإنه منذ نهاية 
الحرب العالمية الثانية وأسعار النفط تشهد تذبذباً كبيراً، وإزداد هذا التذبذب بشكل كبير 

آخرى، كما  فى السنوات التالية، فأسعار النفط هى الأكثر تذبذباً من أسعار أى سلعة
تؤثر أسعار النفط بطريقة مباشرة فى أسعار باقى مصادر الطاقة، وذلك لآن تجارة النفط 
سيطرت ولازالت تسيطر على حصة الأسد من السوق العالمى للطاقة، حيث تمثل أكثر 

                                                 
راجع: أ. عياد هشام، المقاربة اللاحظية بين أسعار النفط، الذهب والدولار، مجلة البحوث  - 15

، 1الاقتصادية والمالية، كلية العلوم الاقتصادية والتجارية، جامعة العربى بن مهيدى الجزائر، المجلد 

 .31: 31، ص 9111

مليودى، أثر تقلبات أسعار النفط على أسعار الأسهم فى الأسواق المالية،  راجع: د. محمد الطاهر - 11

 .3مرجع سابق، ص 
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من ثلث الاستهلاك العالمى. كما تتميز أسعار النفط بحساسية شديدة، لأى تغيرات 
 (.67تمر أسعار النفط بدورات، وتخضع لتأثيرات العرض والطلب)عالمية طارئة، كما 

 لسعر النفط أنواع متعددة وهى:  )ثانيا( أنواع سعر النفط:
يقصد بها أسعار النفط المعلنة رسمياً من قبل الشركات ( الأسعار المعلنة: 6)

متحدة فى الولايات ال 1552النفطية فى السوق النفطية، وظهر هذا السعر لأول مره عام 
(، والتى كانت تحتكر شراء النفط من منتجيه Standard Oilالأمريكية، من قبل شركة )

تحولت السوق الأمريكية من سوق  1411المتعددين فى السوق الأمريكية. وبعد عام 
يسيطر عليها محتكر واحد إلى سوق يتنافس فيها عدد قليل من المشترين، والذين 

وفى فترة السبعينات من  راء النفط من المنتجين له.يقومون بإعلان أسعار معلنة لش
أخذت دول الأوبك تعلن أسعار نفطها، إلى جانب  1473القرن الماضى، أى منذ 

الشركات النفطية الأجنبية المستقلة. ولذ يمكن القول بأن الأسعار المعلنة ما هى إلا 
م بفرضها الشركات، أسعار نظرية لا تساوى فى الواقع أسعار النفط الحقيقية، بل تقو 

 لكى يتم احتساب وتحديد ضرائب الدول المنتجة للنفط.
السعر المتحقق عبارة عن السعر المعلن ناقص ( الأسعار المتحققة: 0)

الخصومات أوالتسهيلات المختلفة، الممنوحة من طرف البائع للمشترى. وقد ظهر السعر 
ملت به الشركات النفطية المتحقق فى آواخر الخمسينات من القرن الماضى، حيث ع

المستقلة، وبعدها الشركات الوطنية النفطية فى الدول المنتجة، سواء فى منظمة الأوبك 
 (.65أوالدول الأجنبية الآخرى)

هذا السعر يعبر عن قيمة السلعة النفطية نقداً فى السوق ( الأسعار الفورية: 3)
لك التى تطلب النفط بصورة الحرة للنفط المتبادل، بين الأطراف العارضة للنفط، وت

فورية. وظهر هذا السعر مع وجود السوق الحرة للنفط، نتيجة الإختلال بين الكميات 
المعروضة والمطلوبة، حيث أن مستوى هذا السعر ليس ثابتاً ومستقراً؛ بسبب ارتباطه 

                                                 
راجع: د. نصير أحمد، اختبار العلاقة السببية بين تقلبات أسعار النفط الخام وأسعار الصرف فى  -11

جامعة ، مجلة الدراسات الاقتصادية والمالية، 9111: 1211الاقتصاد الجزائرى خلال الفترة من 

 .11: 13،  ص 9115الشهيد حمه لخضر الوادى، الجزائر، 

 .3راجع: د. محمد الطاهر مليودى، أثر تقلبات أسعار النفط على أسعار الأسهم، مرجع سابق ص  -11
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بمدى مقدار الاختلال بين ما يعرض ويطلب من السلعة النفطية، فقد يكون السعر 
أقل من السعر المعلن أومقارب للسعر الرسمى فى السوق الدولية، خاصة إذا  الفورى 

 (.64كان الإختلال بين العرض والطلب محدوداً)
هو سعر يتم التفاوض حوله بين المتعاملين لشحنة من ( السعر المستقبلى: 1)

 النفط فى تاريخ مستقبلى على أساس الأسعار المعلنة فى بورصات لندن ونيويورك.
سعر الإشارة عبارة عن سعر النفط الخام الذى يقل عن السعر أسعار الإشارة:  (4)

المعلن، ويزيد عن السعر المتحقق، أى أنه سعر متوسط بين السعر المعلن والسعر 
المتحقق. ويتم احتساب سعر الإشارة بعد معرفة متوسط معدل السعر المعلن والسعر 

ر ظهر فى فترة الستينيات من القرن الماضى، المتحقق لعدة سنوات.هذا النوع من الأسعا
بعد ظهور الأسعار المتحققة إلى جانب الأسعار المعلنة، اعتمد سعر الإشارة فى 
احتساب قيمة النفط بين بعض الدول النفطية والشركات النفطية الأجنبية من أجل قسمة 

 العوائد المالية بين الطرفين. 
بهذا السعر شركات النفط الأجنبية العاملة  تتعامل( أسعار الكلفة الضريبية: 1) 

فى العديد من مناطق العالم، حيث أن هذه الشركات المستغلة لثروة النفط، تحصل على 
النفط المنتج من البلدان النامية كطرف مشترى، حيث أن ثمن حصولها على ذلك النفط 

كات النفطية، يحتسب على أساس هذا السعر. وهو ما يعنى الكلفة التى تتحملها الشر 
بموجب الإتفاقيات النافذة المفعول، للحصول على برميل أوطن من النفط، وهو يعادل 
تكلفة الإنتاج زائد عائد الحكومة النفطية. أى أنه السعر المعادل لكلفة إنتاج النفط الخام، 

ة مضافاً إليه قيمة ضريبة الدخل والريع بصورة أساسية، أى اجمالى العوائد للدول النفطي
 (.72مانحة اتفاقيات استغلال الثروة النفطية)

                                                 
راجع: أ. حمادى نعيمة، تقلبات أسعار النفط وانعكاساتها على تمويل التنمية فى الدول العربية خلال  -12

، رسالة ماجستير، كلية العلوم الاقتصادية، جامعة بن على الشلف، الجزائر، 9111: 1211الفترة 

. مشار إليه فى د. محمد الطاهر مليودى، أثر تقلبات أسعار النفط على أسعار الأسهم ، 919ص 

 .1مرجع سابق ص 

 3 راجع: د. محمد الطاهر مليودى، أثر تقلبات أسعار النفط على أسعار الأسهم ، مرجع سابق ص -11

 وما بعدها.
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  )ثالثاً( العوامل المؤثرة فى سعر النفط: 
من أهم مكونات السوق العالمية للنفط هم المنتجون )منظمة أوبك والدول خارج 

والمستهلكون )الدول الصناعية والدول النامية(هذا وتتأثر السوق النفطية  )منظمة أوبك
عوامل عدة، فمن الناحية النظرية فإن من أهم الأسس التي تتحدد على سلبيًا أوإيجابيًا ب

ضوئها الأسعار في السوق النفطية تقديرات العرض والطلب، ولكن من الناحية العملية 
تلعب الصفقات التي تتم في الأسواق المستقبلية كالأسهم والسندات وسعر صرف 

(. وهذا ما يوضحه الباحث فيما 71النفط)العملات الأجنبية دورًا رئيسيًا في تحديد أسعار 
 يلى:

يقصد بالطلب النفطى، مقدار الحاجة الإنسانية،  ( الطلب العالمى للنفط الخام:6)
المنعكسة فى جانبها الكمى والنوعى على السلعة النفطية، كخام أومنتجات نفطية عند 

اء كانت سعر معين، وفى خلال فترة زمنية محددة، بهدف إشباع تلك الحاجات، سو 
لأغراض استهلاكية كالبنزين وغيره أولأغراض إنتاجية كالمنتجات النفطية المستخدمة فى 

أهم العوامل المؤثرة على  2222عام  Balazيلخص و(. 72الصناعة البتروكيماوية)
الطلب العالمي على النفط على النحو التالى: التغير فى عدد سكان العالم، النمو 

غيرات الهيكلية فى الاقتصاديات العالمية، التغير فى ميزان الاقتصادى العالمى، الت
 (.73الطاقة، التغير فى حالة المناخ، التغيرات فى سعر صرف الدولار الأمريكى)

: يقصد بعرض النفط، الكميات المتاحة من ( العرض العالمى للنفط الخام0)
محددة، والعرض السلعة البترولية فى السوق الدولية، بسعر معين خلال فترة زمنية 

البترولى يكون فردياً لبائع أويكون عرضاً كليا لمجموعة بائعين أوأطراف عارضين لتلك 
السلعة فى زمن محدد، ويتسم العرض بالمرونة القليلة على المدى القصير، إلا أنه قد 

                                                 
راجع: د. زهير غراية، العلاقة المتبادلة بين أسعار النفط الخام وأسعار الذهب الدولى، مرجع  -11

 .31سابق،  ص 

راجع: أ. محمد الطاهر ميلودى، أثر تقلبات أسعار النفط على أسعار الأسهم فى الأسواق المالية،  -19

 .19مرجع سابق، ص 

: 31للاحظية بين أسعار النفط، الذهب والدولار، مرجع سابق، ص راجع: عياد هشام، المقاربة ا -13

31. 
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أهم العوامل  2222عام  Balaz(. ويلخص 79يكون أكثر مرونة فى المدى البعيد)
المؤثرة على العرض على النفط على النحو التالى: التغيرات فى احتياطيات النفط لدى 
الدول المصدرة والدول المستهلكة، التطور التقنى والتكنولوجى لعمليات استخراج وتكرير 
النفط، السياسة النقدية فى الدول المصدرة، عوامل سياسية، نشاطات منظمة الدول 

(. NOPEC()71( ومنظمة الدول غير المصدرة للبترول)OPECلبترول )المصدرة ل
والجدول التالى يوضح تطور العرض والطلب النفطى العالمى وفق المجموعات الدولية 

 .2226حتى  2229للسنوات 
عرض  المجموعات الدولية

0224 
عرض 
0221 

عرض 
0221 

طلب 
0224 

طلب 
0221 

طلب 
0221 

 فائض
0221 

 2191 994 996 992 26 2195 2999 الدول العربية
 منظمة التعاون 

 الاقتصادى
2199 2299 2293 9496 9497 1291 2495 - 

 - 1291 2392 2291 2193 1391 1291 1195 الدول النامية
 - 399 791 696 691 397 396 391 الصين

 592 395 394 394 12 1196 1192 الاتحاد الروسى
 1991 - 395 - 397 -391 497 1299 1296 باقى دول العالم

 291 5393 5392 52 5995 5993 5294 العالم
 (.11)8: 1ص  0221المصدر: النشرة الشهرية للاوبك كانون 

: يقوم تفسير الندرة على حقيقة أن النفط شأنه شأن أى مورد ( مبدأ الندرة3)
الى طبيعى غير متجدد، فهو متوافر فى الطبيعة ولكن بكميات ناضبة فى الأرض، وبالت

                                                 
راجع: أ. محمد الطاهر ميلودى، أثر تقلبات أسعار النفط على أسعار الأسهم فى الأسواق المالية،  -11

 .19مرجع سابق، ص 

: 31راجع: عياد هشام، المقاربة اللاحظية بين أسعار النفط، الذهب والدولار، مرجع سابق، ص  -15

31. 

راجع: أ. قصى عبدالكريم إبراهيم، أهمية النفط فى الاقتصاد والتجارة الدولية، مرجع سابق، ص  -  11

111. 
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فإن أى زيادة فى الطلب العالمى على إمدادات النفط المحدودة والمحكوم عليها 
بالنضوب مع زيادة الاستهلاك، لابد أن تؤدى إلى ارتفاع الأسعار، وكلما ارتفع معدل 
الأستهلاك فيما هو متاح من مورد النفط، فإن ذلك يؤدى للمسارعة بالوصول إلى نقطة 

اق مؤخراً تتحسس هذا الأمر، فالعمر التقديرى لهذه السلعة (. وقد بدأت الأسو 77النضوب)
الأستراتيجية غير محدد على وجه الدقة، وإنما يخضع لحسابات الاحتياطى والإنتاج، 

:  12فهناك بعض الشركات المعنية بشئون النفط تحدد العمر التقديرى بما يتراوح بين 
بتروليم البريطانية العمر  عام على أبعد تقدير، ومؤخراً حددت شركة بريتش 122

عاماً، إذا ما استمر العالم بنفس معدلات  92الافتراضى فى إحصاءات حديثة بنحو 
ترليون  192الاستهلاك والإنتاج وعلى اساس الاحتياطيات النفطية المؤكدة التى تبلغ 

 (. 75برميل)
من : لقد كانت السوق النفطية خلال الفترة ( المضاربة فى الأسواق الآجلة4)
غير واقعية، نتيجة كثرة المضاربات فى الأسواق الآجلة، ومن أشهر  2225إلى  2222

هذه الأسواق سوق نيمكس فى نيويورك وسوق النفط الدولية فى لندن، الأمر الذى أوصل 
(. وقد أدت المضاربة فى السنوات 74)2225هذه الأسواق إلى وضع الفقاعة فى صيف 

، ملاذاً آمناً لجنى أرباح طائلة، نتيجة تعظيم الهواجس الأخيرة إلى جعل السوق النفطية
الأمنية فى السوق، الأمر الذى أدى إلى ارتفاع سعر البرميل إلى مستويات غير 
مسبوقة. وقد ازدادت حدة المضاربة فى أسواق النفط كذلك؛ بسبب مضاربات المصارف 

ام بنك مورجان ستانلى الاستثمارية العملاقة فى أمريكا وأوربا، فعلى سبيل المثال ق

                                                 
راجع: د. زهير غراية، العلاقة المتبادلة بين أسعار النفط الخام وأسعار الذهب الدولى، مرجع  - 11

 .31سابق، ص 

جامعة الدول  سباب والتداعيات، شؤون عربية،راجع:أ. زياد عربية على، ارتفاع أسعار النفط الأ -11

 .191، ص9111، 131العربية، العدد 

راجع: د. معزور لقمان، نمذجة العلاقة بين أسعار النفط الدولية وأسعار صرف العملات  -12

الارتكازية، مجلة الإصلاحات الاقتصادية والإندماج فى الاقتصاد العالمى، المدرسة العليا للتجارة، 

 وما بعدها. 25، ص 9111، 11العدد  1يكدة الجزائر، المجلد جامعة سك
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مليون برميل نفط من  36الأمريكى بإبرام عقد مع بنك دويتشية الألمانى لشراء نحو 
 (.52)2212: 2227شركات بحر الشمال، وضعت تحت تصرفهما فى الفترة 

: حيث تعد الاحتياطيات النفطية قاعدة الإرتكاز الأساسية ( الاحتياطيات النفطية5)
قديرات الخبراء، فإن الاحتياطيات النفطية المؤكدة فى العالم؛ للإنتاج النفطى؛ وحسب ت

سنة  92تكفى لأكثر من  2226مليار برميل نهاية عام  1225والتى بلغت حوالى 
، 2226مليون برميل يومياً عام  5197قادمة، حسب وتيرة الإنتاج العالمى والتى تقدر بـ 

سنة قادمة. وفى ظل  42د تكفى لحوالى أما الاحتياطيات النهائية للموارد النفطية فهى ق
العجز الحالى عن إيجاد بدائل حقيقية للمحروقات، يظل مستوى الموارد النفطية العالمية 
أحد الأسباب الرئيسية لأرتفاع أسعار النفط خلال السنوات التالية. ويلاحظ أن المبالغة 

 (.51) ادة العرض.فى تقدير حجم الاحتياطى، تؤدى إلى زيادة الإنتاج وبالتالى زي
 .2221والجدول التالى يوضح إنتاج العالم من النفط وفق المجموعات الدولية حتى عام 

المجموعات 
 الدولية/السنوات

معدل  2221 2222 2212 2221
 التغير %

 - 2962 1492 2292 2191 2195 الدول الصناعية
الدول النامية خارج 

 أوبك.
1195 1793 1592 1593 2972 

 1922 1192 1192 1391 1194 بحر قزوينروسيا و 
 2912 1693 1693 1993 1193 خارج أوبك

 3922 1593 1296 3197 3294 أوبك
إجمالى العرض 

 العالمى.
5292 42 12694 11996 1942 

                                                 
راجع: د. إحسان بوبريمة، تقلبات الدولار ومستقبل أسعار النفط والبترودولار، مرجع سابق  ص  -11

2. 

راجع: أ. مراد علة، دراسة تقلبات أسعار النفط وأثرها فى التنمية الاقتصادية، مرجع سابق، ص  -11
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 OPEC, Oil outlook to 2025, Sep. 2004 (80.)المصدر: 
لسلع الأولية الآخرى تختلف سوق النفط الخام عن أسواق أكثر ا ( احتكار القلة:6)

فى هذه المرحلة، بكونها سوق لأحتكار القلة، أى أن قلة من المنتجين يتنافسون فى 
الإنتاج، ومن المعروف أن احتكار القلة يشير إلى ذلك الشكل من أشكال السوق، الذى 
يسيطر فيه عدد صغير من المشروعات على صناعة معينة، بحيث تقتسم هذه 

عة فيما بينها، كما يعتبر هذا المنهج قائم على أن سوق النفط، المشروعات سوق الصنا
تتميز بزيادة العائد إلى السلعة، وبسبب ارتفاع معدل التكاليف الثابتة إلى التكاليف 
المتغيرة، فإن ذلك يحقق للشركات الكبيرة الحجم ميزة تفضيلية هامة من ناحية الكلفة 

 (.53على الشركات الأصغر حجماً)
 ثالثالمبحث ال

 العلاقة بين أسعار الصرف واسعار النفط الخام

( للعملة النمساوية الفضية القديمة والتى كانت DOLLARيعود أصل كلمة دولار )
، وعندما صدر 1114(، حيث شغلت مكانة مهمة منذ صكها عام Thalerتسمى )

 1751عام القانون المصرفى للولايات المتحدة الأمريكية، تم إصدار عملة الدولار، ففى 
أعلن الكونجرس الأمريكى عن إنشاء وحدة نقدية وطنية هى الدولار الأمريكي، وهى 
عملة ورقية موحدة المواصفات فى داخل وخارج الولايات المتحدة، وأصبحث هذه العملة 
تتمتع بقوة اقتصادية دولية كبيرة، وصارت الأكثر رواجاً عالمياً. وقد اتسع تداولا الدولار 

، القانون الذى ينظم النقود والمؤسسات النقدية، ولا يزال إلى يومنا هذا 1422بعد قانون 
 يشكل أهمية بالغة فى المعاملات الاقتصادية والمالية والنقدية على المستوى الدولى.

جرام ذهب، وبالتالى فإن إصدار النقود لابد أن  1296391تم تحديد قيمة الدولار بـ 
، وفى نفس العام تم إستحداث النظام 1413ن ذلك حتى يخضع للتغطية الإلزامية، وكا

الاحتياطى الفيدرالى، ووضع بكل ولاية بنكاً مركزياً بعد تقسيم الولايات المتحدة فى ذاك 
                                                 

ى عبدالكريم إبراهيم، أهمية النفط فى الاقتصاد والتجارة الدولية، مرجع سابق، ص راجع: أ. قص - 19

193. 

راجع: د. زهير غراية، العلاقة المتبادلة بين أسعار النفط الخام وأسعار الذهب الدولى، مرجع  -13

 .31سابق، ص 
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من  %92مقاطعة جغرافية، وتم إصدار النقود تبعاً للتغطية التالية:  12الوقت إلى 
ل حتى حدث الكساد العالمى من السندات التجارية، واستمر هذا الحا %62الذهب و 

وانتقل فى نفس الوقت  %92حيث تم تخفيض الدولار بقيمة  1424/1433الكبير 
 (.59الاحتياطى الذهبى إلى البنوك المركزية)

والتى جعلت الدولار الأمريكى العملة  1491تم عقد اتفاقية بريتون وودز عام 
من الدولار الأمريكى عملة  الإحتياطية الأولى فى العالم، كما جعلت هذه الإتفاقية

مرجعية لباقى العملات، مع قابلية تحويل الدولار إلى ذهب. فى هذا الوقت تعهدت 
الولايات المتحدة بعدم طبع الكثير من الدولارات، ومع ذلك فإن بنك الاحتياطى الفيدرالى 
ة رفض السماح لأى جهة بالإشراف على المطابع. وقد أظهرت نفقات حرب فيتنام الصور 

للكثير من دول العالم، وهى أن الولايات المتحدة كانت تطبع أكثر من قيمة الذهب الذى 
تمتلكه، وهذا بالطبع أدى إلى مجموعة من الإنخفاضات السريعة فى قيمة الدولار، لذا 

أعلن الرئيس الأمريكى نيكسون عدم إمكانية تحويل الدولار إلى  1472أغسطس  11فى 
المضاربين، إلا فى المبالغ والشروط المصممة على أنها فى  ذهب مؤقتاُ لحمايتة من

 صالح الأستقرار النقدى وفى مصلحة الولايات المتحدة. 
خلال الخمسينيات والستينيات من القرن الماضى إزداد الطلب العالمى على الإنتاج 

ة، الأمريكى، لإعادة بناء واعمار الدول التى تحطمت اقتصاداتها خلال الحرب العالمي
كما إزداد الطلب العالمى على السلع الأمريكية، ومن ثم صار هناك قبول عالمى للدولار 
الأمريكى، الأمر الذى فتح الطريق أمام الدولار الأمريكى ليصبح العملة الدولية الأولى. 

، حيث حل الدولار محل الذهب 1471كما أن التطورات العالمية التى حدثت منذ عام 
عليها النظام النقدى الدولى، ومن ثم أصبحت الولايات المتحدة  كعملة أساس يرتكز

 (.51الأمريكية مع مرور الزمن بنك العالم، والمصدر الرئيسى للسيولة النقدية)
                                                 

لات التجارية راجع: أ. بغداد زيان، تغيرات سعر صرف اليورو والدولار وأثرها على المباد - 11

الخارجية الجزائرية، رسالة ماجستير، كلية العلوم الاقتصادية وعلوم التسيير، جامعة وهران الجزائر، 

 .11: 13، ص 9113

راجع: د. إحسان بوبريمة، تقلبات الدولار ومستقبل أسعار النفط والبترودولار، المستقبل العربى،  - 15

،  9111الاقتصادية والتجارية، جامعة سطيف، الجزائر،  مركز دراسات الوحدة العربية، كلية العلوم

 .1: 1ص 
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شهد العالم أزمة نفطية، تمثلت فى تخفيض دول الأوبك  1473وفى عام 
قيمة الدولار للمعروض النفطى، ورفع أسعار النفط من جانب واحد، فى المقابل شهدت 

بالنسبة للعملات الرئيسية الآخرى، فقد شهد  1473/1475الأمريكى تدنى خلال فترة 
، وعرفت الولايات المتحدة %12بنسبة  1473الدولار الأمريكى تخفيضاً ثانياً سنة 

خروج كبير لرؤوس الأموال، ويرجع ذلك للعجز الكبير فى ميزان المدفوعات الأمريكى، 
ذهب نتيجة لتحويل معظم الدول لأرصدتها الدولارية إلى ذهب، وحدوث ندرة فى ال

إضافة لتحقيق المانيا فائضاً تجارياً بسبب دخول رؤوس الأموال والذهب تجاهها، مما 
 أدى إلى ارتفاع قيمة المارك الألماني. 

تم التصديق على اتفاقية جامايكا، والتى بموجبها تم منح الدول  1476وفى عام 
ية فى اختيار نظم الصرف بما فى ذلك التعويم، كما تقرر أيضا من الأعضاء الحر 

خلال هذه الإتفاقية أن تصبح وحدات حقوق السحب الخاصة، هى الأصول الاحتياطية 
الأساسية فى نظام النقد الدولى، وبالرغم من ذلك لم تستطع هذه الإتفاقية منع تزايد عجز 

للولايات المتحدة، وقد تسبب ذلك فى إغراق  الموازنة العامة وميزان المعاملات الجارية
 (.56العالم بالدولارات لسد هذا العجز، وقد استمر الدولار فى القيام بدورة كعملة احتياط)

 تعمل قياس وحدة الأمريكي الدولار وأصبح القواعد وأيا كان الأمر فالعولمة غيرت
 علاقة لديه كان لارالدو  1471 -1945 سنة  منذ الوضع الدولية، وهذا الأسواق بها

 وطرحت الذهب قيمة فقدت ،1471منذ سنة ولكن ) وودز بريتن نظام (الذهب مع ثابتة
الدولار  حول عملات التقلبات توجيه العملات الورقية، وتمكنت من المركزية البنوك

 (.57الدولي) النقدي النظام يرتكز عليها محل الذهب كعملة الدولار والمارك والين. وحل
وافق أعضاء الأوبك على بيع نفطهم بالدولار الأمريكى، ومن  1471عام وبحلول 

هنا كانت بداية ميلاد العلاقة الدائمة بين النفط والدولار والتى عرفت بـ 

                                                 
راجع: أ. بغداد زيان، تغيرات سعر صرف اليورو والدولار وأثرها على المبادلات التجارية  - 11

 .11الخارجية الجزائرية، مرجع سابق، ص 

 الة دكتوراة، كليةلمياء، أثر تقلبات أسعار البترول على النمو الاقتصادى، رس راجع: أ. مومني - 11
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(. وبالتالى فإن عقود النفط أصبح يتم تحديدها بالدولار الأمريكي في 55"البترودولار")
 1473بي لصدمة أسعار النفط في عام (. خاصة وأن التأثير السل54الأسواق العالمية)

على الأسواق العالمية أدى إلى خلق الوعي بتأثيرات أسعار النفط على متغيرات 
الاقتصاد الكلي، واعتباراً من سبعينيات القرن الماضى بدأ العالم في متابعة التغيرات في 

 (. 42يكى)أسعار النفط عن كثب وعلاقتها باسعار صرف العملات وأهمها الدولار الأمر 
وقد آثارت التغيرات والتقلبات المتلاحقة فى أسعار صرف الدولار مقابل العملات 

-الرئيسية اهتمام العديد من الباحثين فى مجال الاقتصاد الدولى، والتى تزامنت 
فى نفس الوقت مع تقلبات أكثر فى أسواق البترول العالمية مع بداية  -التقلبات

الأمر الذى أدى إلى التركيز على هاتين السوقين، لما  السبعينات من القرن الماضى،
(. وبالتالى دارت الكثير من المناقشات 41يمثلانه من أهمية فى مجال التجارة الدولية)

والحوارات حول العلاقات المترابطة بين أسعار النفط وأسعار الصرف في كل من البلدان 
 الباحث فى البنود التالية:(. وهذا ما يوضحه 42المتقدمة والنامية على السواء)

 :)أولًا( العلاقة بين الدولار الأمريكى والنفط الخام
وحتى نفهم طبيعة العلاقة بين أسعار وسياسات صرف العملات وعلى وجه 
الخصوص سعر صرف الدولار وسعر البترول، لابد من مراعاة أن النفط يتم تسعيره 

                                                 
مرجع سابق،  ص  راجع: د. إحسان بوبريمة، تقلبات الدولار ومستقبل أسعار النفط والبترودولار، -11

1. 

12 -Neetu Kaushik,, Raja Nag, Kamal P. Upadhyaya, Oil Price and Real 

Exchange Rate: The Case of India, International Business & Economics 

Research Journal – July/August 2014 Volume 13, Number 4, P 809. 

21 -  Osman Peker and Sidre Gül Bige Göcekli, The Relationship between 

Crude Oil Prices and Exchange Rate: the case of Turkey, Adnan Menderes 

University, Department of Economics of Nazilli/ Aydin, Turkey, 

ResearchGate, p.3.  

راجع: د. نصير أحمد، العلاقة السببية بين تقلبات أسعار النفط الخام وأسعار الصرف فى الاقتصاد  -21
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العائدات البترولية للبائعين بالدولار وبيعه وشراؤه بالدولار الأمريكى، ومن ثم تسلم 
(. وهنا يثار التساؤل عن العلاقة المتبادلة بين سعر صرف الدولار وسعر 43الأمريكى)

 النفط؟ ويمكن ايضاح ذلك كما يلى:
: يلاحظ أنه توجد علاقة أثر سعر صرف الدولار على أسعار النفط الخام (6)

، حيث يؤدى انخفاض سعر صرف عكسية بين سعر صرف الدولار وسعر النفط الخام
الدولار إلى رفع أسعار النفط الخام، والعكس وذلك من خلال أثر مباشر وأثر غير 

 مباشر، كما يلى: 
)أ( يتمثل الأثر المباشر، أى قصير الأجل، لإنخفاض سعر صرف الدولار فى 

هم فى أسواق النفط العالمية فى زيادة حدة المضاربات فى عقود النفط، الأمر الذى يس
ارتفاع أسعار النفط، والنفط كغيره من المواد الآولية المسعرة بالدولار، يصبح رخيصاً 
مقارنة بالاستثمارات الآخرى، مقدرة بالعملات الأجنبية، لذا يقبل عليها المستثمرون ومن 

 ثم يرتفع سعره.
)ب( يتمثل الأثر غير المباشر، أى بعيد الأجل، لإنخفاض سعر صرف الدولار فى 
أسواق النفط العالمية فى تغيير أساسيات السوق، عن طريق تأثيرة فى العرض والطلب 
على النفط. ومن نتائج انخفاض الدولار على المدى الطويل، انخفاض الطاقة الإنتاجية، 
أوعدم نموها بشكل يتناسب مع الزيادة فى الأسعار؛ بسبب انخفاض القوة الإنتاجية للدول 

كنها من توفير الأموال اللازمة لزيادة الطاقة الإنتاجية، وهذا يعنى المصدرة، والتى لن تم
 (. 49انخفاض المعروض مقارنة بالطلب، بالتالى ارتفاع اسعار النفط)

الأمر نفسه ينطبق على شركات النفط العالمية؛ التى تتسلم عوائدها بالدولار، ولكنها 
لشمال مثلًا، تدفع أجور عمالها تدفع تكاليفها بعملات مختلفة، فشركات النفط فى بحر ا

باليورو فى الوقت الذى تتسلم عوائدها بالدولار، هذا يعنى ارتفاع التكاليف مقارنة 

                                                 
اتول محمد، آخر، تقلبات سعر صرف الدولار أمام الأورو وإنعكاساتها على تطورات راجع: د. ر -23

 .112سوق البترول العالمية، ص 

راجع: أ. العربى بوعلام، محاولة تقدير العلاقة بين أسعار النفط الخام وسعر صرف الدولار،  - 21

 .19مرجع سابق، ص 
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بالعوائد، الأمر الذى يمنعها من زيادة الاستثمار فى طاقة إضافية، رغم ارتفاع أسعار 
 (.41النفط، هذا أيضا يخفض الكمية المعروضة، ويرفع أسعار النفط)

وبالمقابل يسهم ارتفاع أسعار النفط الخام على سعر صرف الدولار: ( أثر 0)
أسعار النفط فى خفض الدولار؛ بسبب ارتفاع فاتورة واردات النفط الأمريكية، وزيادة 
العجز فى ميزان المدفوعات، ولكون سعر النفط والدولار ينخرطان باتجاهين مختلفين، 

اتها بالدولار سوف تتضرر من جراء انخفاض فإن الدول المنتجه للنفط؛ والتى تبيع منتج
القيمة الشرائية للدولار؛ والتى تستخدم لشراء سلع آخرى من الأسواق الخارجية، 

 (. 46وللتعويض عن هذا التراجع فى القوة الشرائية يقوم هؤلاء برفع سعر البرميل)
 وقد ضح ذلك الاقتصادي بول كروغمان من خلال دراسة، قدم فيها نموذج لثلاث

دول: الولايات المتحدة الأمريكية، وألمانيا، ومنظمة أوبك. حيث أن الولايات المتحدة 
 الذي الوقت في الأوبك مع دول منظمة  الأمريكية، وألمانيا، يتبادلان السلع   الصناعية

 الذي الفوري  التأثير يؤدي إلى سعر النفط فإرتفاع وحده، النفط أوبك فيه دول تصدر
 الصادرات،  بدوره تقابلها زيادة أن الصناعية، دون  الدول واردات تورةفا زيادة في يظهر
 صرف الدولار، الذي سعر إنخفاض ثم ومن للدولتين، الجاري  الحساب عجز إلى يؤدي
 الأمريكية والألمانية. الأصول شراء في النقدية للفوائض أوبك وفق  استثمارات يتحدد

الوقت  في النفط أسعار إرتفاع نتيجة لهادخ وزيادة أوبك إنفاق زيادة آخر جانب من
 الطويل، المدى على الدولتين، أما عملتي من الأصول على طلبها معدل ينخفض الذي

 عنها فينتج النفط لصادرات الشرائية القدرة يخفض الدولار صرف إنخفاض سعر
 الطاقة خفض إلى تؤدي والبحث، كما في مجال الإستكشاف الإستثمارات إنخفاض

 فيمكن منخفضا النفط سعر يكون  عندما على النفط الطلب زيادة المقابل في جية،الإنتا
 (.47النفط) أسعار زيادة إلى الطلب يؤديان وزيادة الإنتاج إنخفاض أن الإستنتاج،

                                                 
ين، العلاقة بين أسعار النفط الخام وسعر صرف راجع: أ. نبيل مهدى الجنابى، د. كريم سالم حس - 25

 .1الدولار، كلية الإدارة والاقتصاد، جامعة القادسية، العراق، بدون تاريخ، ص 

راجع: د. نصير أحمد، اختبار العلاقة السببية بين تقلبات أسعار النفط الخام وأسعار الصرف،  - 21

 .12، 11مرجع سابق،  ص 

: 32ثر تقلبات أسعار البترول على النمو الاقتصادى، مرجع سابق، ص لمياء، أ راجع: أ. مومني - 21

11. 



 العلاقة المتبادلة بين أسعار الصـرف وأسـعـار الـنـفـط الخام

  دكتور/ محمد السيد محمد عطية بيبرس
 

 دراسات القانونية والاقتصاديةالمجلة 

 

335 

 :)ثانياً( أثر التغير فى سعر صرف الدولار، على سعر النفط الخام
خدم مصالح أطراف السوق فى العلاقة بين النفط والدولار علاقة معقدة، وقد لا ت

( ويلاحظ أن هناك تقلبات متزامنة بين سعر النفط، وسعر صرف 45معظم الآحيان)
الدولار الأمريكى، فكلما ارتفع سعر النفط، انخفض سعر صرف الدولار، والعكس 
صحيح، كلما انخفض سعر النفط، ارتفع سعر صرف الدولار، ومن ثم تتصف العلاقة 

(. وبالتالى يمكن القول أن التقلبات في 44بكونها علاقة عكسية ) بين هاذين المتغيرين
(. وهنا يثار 122سعر صرف الدولار الأمريكي تخلق عدم توازن في سوق النفط الخام )

تساؤل عن أثر التغير فى سعر صرف الدولار، انخفاضاً و ارتفاعاً على سعر النفط؟ 
 هذا ما يوضحه الباحث فيما يلى:

من العوامل التى يكون لها أثر مباشر على أسعار  لدولار:( انخفاض قيمة ا6)
النفط، الانخفاض المستمر للدولار الأمريكى، حيث أن انخفاض قيمة الدولار ستؤدى إلى 

(. ويلاحظ فى هذا الصدد أن خفض قيمة 121ارتفاع فى سعر النفط والعكس صحيح)
ولايات المتحدة الأمريكية، والحد الدولار وسيلة فعالة لاستعادة القدرة التنافسية لصادرات ال

من وارداتها، وذلك لرفض حليفها المشاكس اليابان، ومنافسها الجديد الصين، اتخاذ 
الإجراءات الكفيلة بوقف تدفق السلع اليابانية والصينية للسوق الأمريكية، هذا التدفق 

ءات لحماية يهدد العمالة فى عدد كبير من الصناعات الأمريكية، مما يعنى اتخاذ إجرا
 هذه الصناعات.

                                                 
راجع: أ. محمد الطاهر ميلودى، أثر تقلبات أسعار النفط على أسعار الأسهم فى الأسواق المالية،  - 21

 .19مرجع سابق، ص 

ساتها على راجع: . راتول محمد، أ. رقية سهيلى، تقلبات سعر صرف الدولار أمام الأورو وإنعكا - 22

 .112تطورات سوق البترول، ص 

111 - Jesus Crespo Cuaresma and Andreas Breitenfellner, Crude oil prices and 

the euro-dollar exchange rate: A forecasting exercise, Working Papers in 

Economics and Statistics, No. 2008-08, University of Innsbruck, Department 

of Public Finance, P 8. 

راجع: أ. محمد الطاهر ميلودى، أثر تقلبات أسعار النفط على أسعار الأسهم فى الأسواق المالية،  - 111

 .19مرجع سابق، ص 
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ومن ناحية أخرى ترى الولايات المتحدة أن الدول الغربية سوف تستفيد أيضاً من 
انخفاض قيمة الدولار؛ لأنها سوف تخصص قدراً أقل من مواردها الدولارية لتغطية 
نفقات وارداتها البترولية، طالما أن دول الأوبك تتخذ من الدولار أساساً لحساب أسعار 

فط. كما أن انخفاض قيمة الدولار يزيد الطلب على النفط، حيث أن انخفاض قيمة الن
الدولار تؤدى إلى أن يصبح النفط أكثر جاذبية للمستهلكين من أوربا أوالصين أواليابان، 
مثلًا لأنه يحتاج إلى كمية أقل من اليورو أواليوان أوالين لشراء برميل من النفط مقوم 

يرفع الطلب على النفط ويزيد من سعره، كما أن ارتفاع أسعار الخام  بالدولار، وهذا ما قد
يؤدى إلى زيادة فاتورة واردات البترول للولايات المتحدة، مما يؤدى إلى عجز الميزان 
التجارى الأمريكى، وبالتالى عجز الموازنة العامة الأمريكية، حيث لاحظ البعض تجاوز 

كما يتضح من الجدول التالى،  2216دولار عام  مليار 622عجز الميزانية الفيدرالية 
 والذى يوضح عجز ميزانية الولايات المتحدة الأمريكية فى سنوات مختاره.

 0261 0264 0228 0221 0224 0220 السنة
العجز بالمليار 

 دولار
114 913 162 953 122 622 

 (http//www.newyorkfed.org/research/current_issues/ci14_4pdf.) المصدر
أدى ارتفاع قيمة الدولار الأمريكى مقابل العملات ( ارتفاع قيمة الدولار: 0)

الآخرى إلى حد ما إلى تراجع الطلب على النفط بالأسواق العالمية، بالإضافة إلى 
(. 122العوامل الآخرى، مثل انخفاض النمو الاقتصادى بدول الاتحاد الأوربى ودول أسيا)

فى السنوات الأخيرة، نلاحظ انخفاض أسعار النفط، والسبب وبعد ارتفاع قيمة الدولار 
الرئيسى فى ذلك هو مصادر الطاقة البديلة؛ التى أوتيحت للولايات المتحدة الأمريكية، 
حيث لم تعد تستورد الكميات التى كانت من قبل، وبالتالى أصبحت الدولارات الأمريكية 

سعر صرف الدولار، كما أن سياسة لا تهاجر إلى دول آخرى، وهو ما أسهم فى زيادة 
التصدير والإكتفاء الذاتى أسهمت فى إعادة الدولار داخل الحدود السياسية للولايات 

                                                 
راجع: د. إحسان بوبريمة، تقلبات الدولار ومستقبل أسعار النفط والبترودولار، مرجع سابق،   - 119

 .11ص 
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المتحدة الأمريكية، حيث بلغ صافى الواردات الأمريكية من البترول ومشتقاته فى عام 
عام  مليون برميل نفط يومياً  12مليون برميل نفط يومياً، مقارنة بـ  1نحو  2219
فقط من البترول ومشتقاته المستهلكة فى الولايات المتحدة  %27، بما يمثل 2225

 الأمريكية.
ورغم انخفاض واردات الولايات المتحدة الأمريكية؛ بسبب زيادة كميات إنتاج النفط 

، فإنه يهمها كقوة عظمى أن تستمر علاقاتها البترولية الجيدة مع 2219بداية من عام 
ن الولايات المتحدة تبنى علاقاتها الأستراتيجية على أساس المصالج دول الخليج؛ لأ

الجيوسياسية وليس على أساس شراء وبيع النفط فقط، خاصة وأن الشركات الأمريكية 
العملاقة تسهم برؤوس أموال ضخمة كإستثمارات فى نفط الخليج، لذا يهمها إلى حداً 

إن الحديث عن استغناء الولايات المتحدة كبير حماية اقتصاديات هذه الدول، وبالتالى ف
عن نفط الخليج، يظل كلاماً سياسياً بعيداً عن الواقع، حيث تستورد الولايات المتحد 

مليون برميل، كون النفط الأمريكى لا يتماشى مع نوع المصافى هناك،  4: 5يومياً من 
 (.123الخليج) لذا تصدر الولايات المتحدة النفط المحلى، وتستمر فى استيراد نفط

 :)ثالثا( التمثيل البيانى للعلاقة بين سعر صرف الدولار الأمريكى والنفط الخام
 بالنسبة جاذبية أكثر يصبح حيث النفط، على الطلب الدولار يزيد قيمة إنخفاض 

 مقوم نفط برميل من العملة لشراء كمية أقل إلى لأنه يحتاج والصين أوروبا في للمشتًرين
 مما آخر ويخفض من إنتاجه من جانب آخر، جانب من سعره من زيدي بالدولار، مما

 العملات الأخرى  مقابل الأمريكي الدولار قيمة إرتفاع أما النفط. أسعار إرتفاع إلى يؤدي
 مقابل إرتفاعا شهد فالدولار العالمية، الأسواق في النفط على الطلب إلى تراجع أدت

 بمتوسط مقارنة 2014 سنة في 1.31 بـ متوسط قدر ، وسجل %10بنسبة  اليورو
 97.9 ، كما سجل%591 بنسبة اليابانى مقابل الين إرتفع و ، 2013 سنة في 1.461
 قيمة فبعد إرتفاع ، 2013 سنة خلال % 105.9 مقابل 2014 سنة في متوسط
 التي البديلة الطاقة الرئيسى مصادر والسبب البترول إنخفاض اسعار نلاحظ الدولار

                                                 
اختبار العلاقة السببية بين تقلبات أسعار النفط الخام وأسعار الصرف،  راجع: د. نصير أحمد، - 113

 وما بعدها. 11مرجع سابق، ص 
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 في ساهم قبل، مما من كما كانت الكميات تستورد تعد لم حيث ات المتحدة،للولاي أتيحت
 (.129الدولار) صرف سعر زيادة

ولفهم الطريقة التى يؤثر بها التغير فى قيمة الدولار على سعر النفط، انظر الشكل 
( يمثل الطلب على النفط من قبل مستوردى 1Dأدناه. نفترض أن المنحنى المسمى )

( يمثل عرض النفط من قبل منتجى النفط، ومن ثم يكون 1Sالمسمى ) النفط والمنحنى
( دولار للبرميل الواحد. oPالسوق العالمى للنفط عند التوازن، عندما يكون سعر النفط )

فلنفترض الآن أن قيمة الدولار انخفضت، بالنسبة إلى عملات البلاد الآخرى المستوردة 
للنفط. وعليه، إذا ظلت أسعار النفط دون تغيير للنفط، وعملات البلاد الآخرى المصدرة 

فإن البلاد الآخرى المستوردة للنفط سترى أن سعر النفط من حيث عملاتها قد انخفض، 
ونتيجة لذلك سوف يزيد استهلاكها من النفط، لينتقل منحنى الطلب على النفط إلى 

 (.2D( إلى الوضع )1Dاليمين، أى من الوضع )
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ير فى قيمة الدولار أيضاً على المعروض من النفط، إذ أن هبوط قيمة ويؤثر التغ
الدولار ينخفض معها عائدات النفط بالنسبة للمصدرين للنفط، أى أن سعر النفط من 
حيث عملتهم قد انخفض، مما يؤدى إلى انكماش فى كمية النفط؛ التى يتم توفيرها بسعر 

                                                 
 .32لمياء، أثر تقلبات أسعار البترول على النمو الاقتصادى، مرجع سابق، ص  راجع: أ. مومني - 111
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يظهر هذا بمثابة تحول إلى اليسار فى منحنى الدولار السائد، فى الرسم البيانى أعلاه، 
(، ولإعادة 2S( إلى الوضع )1Sالعرض للنفط، أى ينتقل منحنى العرض من الوضع )

(، وبالمقابل فإن 1P( إلى )oPالتوازن بين الطلب والعرض سيزداد سعر البرميل من )
 (.121ذا)الزيادات فى قيمة الدولار ستؤدى إلى انخفاض فى أسعار النفط مجدداً وهك

وفى ضوء ما سبق، نجد أن تأثيرات انخفاض سعر صرف الدولار مثلًا فى المدى 
القصير يختلف جذرياً عن تأثيره فى المدى الطويل؛ لأن كليهما ينتج عنه إرتفاع أسعار 
البترول، فإنخفاض عملة الدولار فى المدى القصير يؤدى إلى زيادة المضاربات فى 

فع بذلك الطلب على البترول، الأمر الذى يؤدى إلى رفع بورصات البترول الآجلة، وير 
أسعاره، ومن ثم يزيد العجز فى ميزان المدفوعات الأمريكى، والذى يؤثر على سعر 

 الدولار بالإنخفاض. 
أما بالنسبة للمدى الطويل، فإنه طالما يتم تسعير النفط بالدولار الأمريكى، فإن 

ائية لصادرات النفط، مما يؤدى إلى خفض إنخفاض سعر الدولار يخفض القيمة الشر 
الإستثمارات فى مجال الإكتشاف والبحث، ومن ثم خفض الطاقة الإنتاجية، عما ستكون 
عليه لو كان سعر الدولار عالياً، ولما تنخفض الطاقة الإنتاجية، فإنه يتم زيادة الطلب 

يادة الطلب على على البترول كون أن سعره منخفض، ومن ثم تزاوج انخفاض الإنتاج وز 
 (.126البترول، يؤديان إلى زيادة أسعار البترول)

ومن ثم نستنتج مما سبق وجود علاقة ديناميكية عكسية بين سعر صرف الدولار 
الدولار أحد الدوافع القوية وراء تغيرات أسعار النفط هبوطاً وصعوداً، وأسعار البترول، ف

ارتفاع أسعار النفط، وفى حالة  ففى حالة انخفاض سعر صرف الدولار يؤدى ذلك إلى

                                                 
ف اليورو دولار راجع: د. بن العارية حسين، وآخرين، تحليل وقياس طبيعة العلاقة بين سعر صر -115

، 3العدد  91وسعر النفط الخام، مجلة الجامعة الأسلامية بغزة للدراسات الاقتصادية والإدارية، المجلد 

 .19: 11، ص 9111

راجع: د. راتول محمد، آخر، تقلبات سعر صرف الدولار أمام الأورو وإنعكاساتها على تطورات  -111

 .112سوق البترول، مرجع سابق، ص 
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ولا يمكن (. 127ارتفاع سعر صرف الدولار نلاحظ اتجاه اسعار النفط نحو الإنخفاض)
فصل هذه العلاقة لأن الحلول المتمثلة فى تسعير النفط بغير الدولار أوتخفيض اعتماد 

 الولايات المتحدة الأمريكية على النفط غير ممكنة على الأقل فى المدى القريب. 
وفى حالة انخفاض اعتماد الولايات المتحدة الأمريكية على النفط، ستنخفض علاقة 
الإرتباط بين الدولار وأسعار النفط بشكل ملحوظ، ويرى بعض الخبراء أن اليورو سوف 
يؤثر على الدولار، ويحد من هيمنته على الاقتصاد العالمى فى الأجل الطويل، وذلك 

، خاصة فى مجال السلع الصناعية، لأن الاتحاد الأوربى من خلال حركة التجارة الدولية
يحتل المركز الأول فى تجارة هذه النوعية من السلع على مستوى العالم. أما بالنسبة 
لحركة التجارة الدولية للمواد الخام كالنفط والمعادن والكتان والقطن وغيرها من المواد 

عليها، بسبب أن معظم هذه المواد يتم  الخام، فمن المتوقع أن يظل الدولار هو المسيطر
تسعيرها بالدولار بشكل أساسى، كما أن تقويم الطلب والعرض العالميين عليها يتم أيضا 
بالدولار، ومما يدعم موقف الدولار فى تجارة هذه النوعية من السلع، سيطرة الشركات 

ق العالمى، وخاصة الأمريكية دولياً على معظم استثمارات تجارة هذه المنتجات فى السو 
 (.125المرتبطة منها بالنفط)

 :)رابعا( استثناءات العلاقة العكسية بين سعر صرف الدولار وسعر النفط 
(، وهنا يثار 124الدولار) صرف وسعر النفط أسعار عكسية بين علاقة توجد نظريا

م التساؤل عما إذا كانت العلاقة العكسية بين أسعار النفط وسعر صرف الدولار أمر مسل
فى الواقع لا يمكننا التسليم مطلقا بالعلاقة العكسية بين أسعار به بصفة مطلقة أم لا؟ 

النفط وسعر صرف الدولار، فقد تحدث إستثناءات يتوافق فيها إنخفاض الدولار مع 

                                                 
. معزور لقمان، نمذجة العلاقة بين أسعار النفط الدولية وأسعار صرف العولات راجع: د - 111

الارتكازية، مجلة الإصلاحات الاقتصادية والإندماج فى الاقتصاد العالمى، المدرسة العليا للتجارة، 

 وما بعدها. 25، ص 9111، 11العدد  1جامعة سكيكدة الجزائر، المجلد 

محاولة تقدير العلاقة بين أسعار النفط الخام وسعر صرف الدولار، راجع: أ. العربى بوعلام،  - 111

 .13مرجع سابق،  ص 

 .31لمياء، أثر تقلبات أسعار البترول على النمو الاقتصادى، مرجع سابق، ص  راجع: أ. مومني - 112
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. (112إنخفاض أسعار النفط، كما قد يحدث إرتفاع الدولار مع ارتفاع اسعار النفط)
آلية العلاقة العكسية بين  وعة من العوامل تؤثر فيهذا عندما تتضافر مجم ويحدث

 .وأسعار النفط سعر صرف الدولار
 ،العامل الأول: توافق انخفاض سعر صرف الدولار مع انخفاض أسعار النفط

دولاراً سنة  31بسبب حرب الخليج، حيث ارتفع متوسط أسعار النفط إلى  حدث ذلك
ه هي أعلى قيمة يصل إليها برميل وكانت هذ 1451دولاراً سنة  37ثم إلى  1451

النفط حتى ذلك التاريخ، لكن في السنوات الموالية انخفضت أسعار النفط بصورة كبيرة، 
والسبب في ذلك كان سوء إدارة أوبك للسوق، وطمع وجشع الدول الأعضاء التي عملت 

في  المستحيل لإبقاء أسعار النفط عالية، لكن بقاء أسعار النفط عالية هو ما تسبب
تدمير الطلب على النفط واتجاه العالم نحو ترشيد الطاقة واستخدام البدائل. كما أسهم في 
زيادة الإنتاج من خارج الأوبك، وبخاصة بحر الشمال الذي كان قاصمة ظهر الأوبك، 

قبل  1451دولاراً سنة  26ثم إلى  1459دولاراً سنة  25حيث انخفضت الأسعار إلى 
دولار اً، ففي هذا الوقت اجتمعت الدول  19وتصل إلى  1456أن تنهار في عام 

الصناعية الخمس وقررت تخفيض قيمة الدولار للخروج من حالة الركود الاقتصادي 
 .نتيجة تبني الولايات المتحدة سياسة نقدية انكماشية لمواجهة التضخم

د ، وقالعامل الثاني: توافق ارتفاع سعر صرف الدولار مع ارتفاع أسعار النفط
عندما سجل الدولارأ على ارتفاع له مقابل عملات الدول  2221حدث ذلك عام 

الصناعية الكبرى، وبخاصة أمام اليورو حيث لم يمنع ذلك من ارتفاع أسعار النفط بعد 
نتيجة المضاربة والخوف من انقطاع   2221أحداث الحادي عشر من سبتمبر 

ترة قصيرة، إلا أن أسعار النفط والدولار الإمدادات النفطية رغم أن هذا التوافق كان لف
  (.111سجلت ارتفاعاً مشترك)

                                                 
راجع: د. راتول محمد، آخر، تقلبات سعر صرف الدولار أمام الأورو وإنعكاساتها على  - 111

 .112سوق البترول، مرجع سابق، ص تطورات 

راجع: د. إحسان بوبريمة، تقلبات الدولار ومستقبل أسعار النفط والبترودولار، مرجع سابق،  - 111

 .11: 15ص 
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خلاصة القول إنه يوجد علاقة عكسية بين سعر النفط وسعر صرف الدولار، وأنه 
 بعيدين جذريين حلين النفط، يتطلب وأسعار الدولار بين علاقة البترودولار ارتباط لفك
 اعتماد انخفاض فإن ممكنا هذا يكن لم إن الدولار بغير الواقع، أحدهما تسعير النفط عن

 (.112ملحوظ) بشكل هذه العلاقة من النفط سيخفف على المتحدة الامريكية الولايات
 :الخاتمة

وتوصيات،  فى خاتمة هذا الدراسة، فأن الباحث سيعرض لملخصها، ثم أهم نتائجها
 كما يلى:

 :)أولا( ملخص الدراسة
العلاقة المتبادلة بين أسعار الصـرف  عرض الباحث لهذا الدراسة، وموضوعها

وأسـعـار الـنـفـط الخام فى ثلاثة مباحث متتالية، )الأول( سياسات أســعـار الــصــرف، وقد 
عرض الباحث فى هذا المبحث مـفـهــوم أسعار الصرف، أســواق أســعار الـصـرف، نــظـم 

ات أسعار النفط، وقد أسعار الصرف، وذلك فى ثلاث مطالب متتالية.)الثانى( سياس
مفهـوم الـنـفـط الخام، أسواق النفط العالمية، أسعار النفط  عرض الباحث فى هذا المبحث،

العالمية، وذلك فى ثلاث مطالب متتالية. )الثالث( العلاقة بين أسعار الصرف واسعار 
 النفط الخام، وذلك طبقا لما سبق بيانه.

 )ثانياً( أهم النتائج:
رف الوسيلة التى تربط بين الاقتصاد المحلى والاقتصاد الدولى، سعر الصيعتبر  -

باعتبارة الأداة التى تستخدم فى تسوية وسداد المدفوعات الدولية من المقيمين لغير 
المقيمين حال القيام بعمليات الإستيراد والتصدير، كما يمثل حلقة الربط بين تكلفة 

 .الإنتاج والمنتجين، والأستهلاك والمستهلكين
يلعب سوق الصرف الأجنبي دورًا حيويًا في تعزيز اقتصاد الدولة، حيث تكمن  -

الوظيفة الأساسية لسوق الصرف الأجنبى فى تحويل القوة الشرائية من عملة إلى عملة 

                                                 
راجع: د. نبيل مهدى الجناينى، د. كريم سالم حسين، العلاقة بين أسعار النفط الخام وسعر صرف  - 119

القادسية العراق، بدون تاريخ، ص  والاقتصاد جامعة الاداره يةالدولار باستخدام التكامل المشترك، كل

1. 



 العلاقة المتبادلة بين أسعار الصـرف وأسـعـار الـنـفـط الخام

  دكتور/ محمد السيد محمد عطية بيبرس
 

 دراسات القانونية والاقتصاديةالمجلة 

 

353 

آخرى، وتقديم أئتمان قصير الأجل لتمويل التجارة الدولية، وتسوية المدفوعات الدولية، 
لية من سلع وخدمات، إضافة إلى التحويلات الرأسمالية الناجمة عن المبادلات الدو 

 بمختلف اشكالها، كالقروض والأستثمارات.
تطورت أنظمة سعر الصرف تطوراً كبيراً فى القرن الماضى، تلك التطورات  -

تمثلت بشكل خاص فى حصر تغيرات سعر صرف العملة ضمن مجال مغلق من جانب 
المتبع، إما الثبات المطلق أوالمرونة اللانهائية ومفتوح من الجانب الآخر حسب المنهج 

 أوالوسط بين الثبات والمرونة.
ساعدت الظروف الدولية عقب الحرب العالمية الثانية الولايات المتحد الأمريكية  -

لتبوء مركز اقتصادي عالمى قوى، حيث انتهت الحرب بانتصارها، فى حين خرج 
منهارين، وكنتيجة لذلك صار الدولار الأمريكى أعدائها مهزومين، وحلفاؤها الأوربيين 

أقوى وأهم عملة فى العالم بلا جدال. وبالتالى ظهر فى العالم نظام جديد للصرف وهو: 
"قاعدة الدولار"، بدلا من "قاعدة الذهب"، ومن ثم ارتكز النظام النقدى الدولى على 

 العملة الوطنية للولايات المتحدة. 
عالمية من أكثر الأسواق تقلباً وتغيراً، حيث يصعب رصدها تعتبر أسواق النفط ال -

واقتفاء أثرها، وذلك نظرأً للإعتماد العالمى الشديد على وقود ناضب، يستخدم فى كافة 
المجالات، بدءً بتشغيل سياراتنا وانتهاءً بتدفئة منازلنا. وتوصف السوق النفطية بأنها 

عدد محدود من البائعين، وتوجد من بينها  سوق احتكار القلة، باعتبار أنه يهيمن عليه
  .وحدات كبيرة تتمكن من التأثير فى السوق النفطية

يتم تقويم وتحدد عقود النفط بالدولار الأمريكي في السوق العالمية، نظراً لكون  -
الدولار الأمريكى العملة الإرتكازية الأولى فى العالم، باعتباره أكثر العملات استعمالًا فى 

ل التجارة والمدفوعات الدولية، بالإضافة إلى أنه عملة التدخل السريع للمحافظة على تموي
 أسعار العملات الآخرى، لذا صار عملة الدفع والتحصيل فى تجارة النفط الدولية.

توجود علاقة عكسية ما بين سعر صرف الدولار وأسعار البترول، فالدولار أحد  -
ر النفط هبوطاً وصعوداً، ففى حالة ارتفاع سعر صرف الدوافع القوية وراء تغيرات أسعا
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الدولار ينخفص سعر النفط الخام فى الأسواق العالمية، وفى حالة انخفاض سعر صرف 
 الدور الأمريكى يرتفع سعر النفط فى الأسواق العالمية. 

 )ثالثا( أهم التوصيات:
تون وودز عام يوصى الباحث بإعادة إحياء مشروع كينز الذى قدم لإجتماع بري -
والذى يطالب فيه بإنشاء عملة دولية موحدة تسمى "البانكور" تقضى على  1491

مشكلات ومخاطر سعر الصرف، بحيث يتم عقد اجتماعات دولية لمناقشة إصدار 
 العملة الدولية الموحد تحت إشراف المؤسسات الدولية.

ل المستهلكة له، يوصى الباحث بضرورة توافق الدول المنتجة للبترول مع الدو  -
وذلك للأتفاق حول آلية موحدة لتثبيت حجم الإنتاج والأسعار لمدد محددة متفق عليها 

 ولتكن لمدة خمس أو عشر سنوات، وذلك حتى تستقر أحوال التجارة الدولية.
يوصى الباحث بضرورة سعى العالم العربى، لإصدار عملة عربية موحدة،  -

ة لذلك بدول مجلس التعاون الخليجى لإصدار عملة خاصة وأنه كان هناك محاولة سابق
موحدة، وتستخدم هذه العملة فى تعاملات العالم العربى مع العالم الخارج وتسعير الموارد 

 والثروات العربية وعلى رأسها النفط.
يوصى الباحث بضرورة فك الارتباط بين الدولار الأمريكى والبترول، بتبنى  -

مة على السعر الحقيقى لبرميل النفط، وتأخذ بعين الاعتبار سياسة تسعيرية عادلة قائ
التغيرات التى تحدث فى العملات الرئيسية فى العالم وعلى رأسها الدولار واليورو والين 
واليوان أوحتى سلة من العملات الموحدة، وذلك بهدف المحافظة على القوة الشرائية 

ثار غير المتوقعة لإنخفاض الدولار أمام لعائدات النفط للدول المصدرة له، ولتلافى الآ
 العملات الآخرى.
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 مراجع البحث

 )أولا( الكتب المتخصصة:
د. أحمد جمال الدين موسى، العلاقات الاقتصادية الدولية، جهاز توزيع الكتاب  -

 الجامعى، جامعة المنصورة، مصر.
ى للعلوم د. أحمد أحمد السيد، محاضرات فى الاقتصاد الدولى، المعهد العال -

 التجارية بالعريش مصر، بدون تاريخ.
د. أحمد مندور، مقدمة فى الاقتصاد الدولى، الناشر الدار الجامعية الاسكندرية  -
 .1442مصر، 
د. حسن عبدالعزيز حسن، اقتصاديات التجارة الدولية، كلية التجارة جامعة  -

 .2222الزقازيق، الطبعة الثالثة، 
مبادىء التحليل الاقتصادى، الناشر مكتبة الفلاح د. حسين العمر وآخرين،  -

شارع النصر امتداد رمسيس أمام وزارة المالية القاهرة مصر، التاريخ  37للنشر والتوزيع، 
 بدون.
د. خالد سعد زغلول، مبادىء الاقتصاد السياسى، كلية الحقوق جامعة الكويت،  -
1445. 
لى، قسم الاقتصاد كلية التجارة د. محمود يونس وآخرين، مبادىء الاقتصاد الك -

 .2222جامعة الأسكندرية مصر، 
 )ثانياً( الرسائل العلمية:

أ. العربى بوعلام، محاولة تقدير العلاقة بين أسعار النفط الخام وسعر صرف  -
الدولار، رسالة ماجستير، كلية العلوم الاقتصادية والعلوم التجارية، جامعة الجزائر، 

2212. 
ن، تغيرات سعر صرف اليورو والدولار وأثرها على المبادلات أ. بغداد زيا -

التجارية الخارجية الجزائرية، رسالة ماجستير، كلية العلوم الاقتصادية وعلوم التسيير، 
 .2213جامعة وهران الجزائر، 
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أ. حمادى نعيمة، تقلبات أسعار النفط وانعكاساتها على تمويل التنمية فى الدول  -
، رسالة ماجستير، كلية العلوم الاقتصادية، جامعة 2225: 1456ترة العربية خلال الف

 بن على الشلف، الجزائر. 
د. حسين حسب الله علوان، تحليل وقياس العلاقة بين أسعار النفط وأسعار  -

الصرف فى دول مختارة، رسالة ماجستير كلية الإدارة والاقتصاد جامعة بغداد العراق، 
2219. 
أثر تقلبات أسعار البترول على النمو الاقتصادى، رسالة لمياء،  أ. مومني -

 .2019بلعباس الجزائر،  سيدي ليابس جيلالي الإقتصادية، جامعة العلوم دكتوراة، كلية
أ. عبدالمالك مبانى، الاقتصاد العالمى للمحروقاتـ: النفط والغاز الطبيعى، رسالة  -

 .2227/2225،2جامعة الجزائر،  ماجستير، كلية العلوم الاقتصادية وعلوم التسيير،
أ. لمياء عبدالرحمن الحقبانى، أ. نشوى مصطفى محمد، بحث مشروع تخرج  -

بكالوريوس فى الاقتصاد، قسم الاقتصاد كلية إدارة الأعمال جامعة الملك سعود، 
2211. 
موسى محجوبى، أثر تقلبات أسعار البترول على النمو الاقتصادى، رسالة  -

علوم الاقتصادية والتجارية وعلوم التسيير جامعة قاصدى مرباح ورقلة، ماجستير كلية ال
 .2217الجزائر، 

د. محمد الطاهر مليودى، أثر تقلبات أسعار النفط على أسعار الأسهم فى  -
 -الأسواق المالية، رسالة ماجستير، كلية العلوم الاقتصادية، جامعة قاصدى مرباح 

 .2217ورقلة الجزائر، 
 دوريات العلمية:)ثالثاً( ال
د. الأمين لباز، مسار سياسة سعر الصرف فى الجزائر، مجلة رؤى اقتصادية،  -

 .2216، 11كلية العلوم الاقتصادية والتجارية جامعة الوادى الجزائر، العدد 
د. العارية حسين، وآخرين، تحليل وقياس طبيعة العلاقة بين سعر صرف اليورو  -

ة الجامعة الأسلامية بغزة للدراسات الاقتصادية والإدارية، دولار وسعر النفط الخام، مجل
 .2215، 3العدد  26المجلد 
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د. أحمد مدانى، قياس وتحليل العلاقة السببية بين سعر برميل النفط وسعر   -
 6.، مجلة البشاير الاقتصادية، المجلد 2216: 2221أونصة الذهب خلال الفترة من 

ة والعلوم التجارية، جامعة طاهرى محمد، الجزائر، ، كلية العلوم الاقتصادي1العدد 
2222. 
د. إحسان بوبريمة، تقلبات الدولار ومستقبل أسعار النفط والبترودولار، المستقبل  -

العربى، مركز دراسات الوحدة العربية، كلية العلوم الاقتصادية والتجارية، جامعة سطيف 
 .2217، الجزائر، 1

سهلى، تقلبات سعر صرف الدولار أمام الأور  د. راتول محمد، أ. رقية   -
وإنعكاساتها على تطورات سوق البترول العالمية، مجلة رؤى اقتصادية، كلية العلوم 

 .2216، 11الاقتصادية جامعة الشهيد حمه لخضر، الوادى، الجزائر، المجلد 
لدولى، د. زهير غراية، العلاقة المتبادلة بين أسعار النفط الخام وأسعار الذهب ا -

العدد  1سكيكدة، الجزائر، المجلد  1411أوت  22مجلة الباحث الاقتصادى، جامعة 
1 ،2213. 

زياد عربية على، ارتفاع أسعار النفط الأسباب والتداعيات، شؤون عربية، جامعة  -
 .2225، 139الدول العربية، العدد 

بحوث  د. سمية مورى، تغيرات سعر النفط وسعر الصرف فى الجزائر، مجلة -
، 71، العدد 22اقتصادية عربية، الجمعية العربية للبحوث الاقتصادية، المجلدد 

2211. 
د. صابر يونس صالح، تجديد دور الذهب فى نظام النقد الدولى، مجلة مصر  -

، 129المعاصر، الجمعية المصرية للاقتصاد السياسى والاحصاء والتشريع، المجلد 
 .2212العد، 
د، أثر تقلبات سعر الصرف على أرصدة ميزان المدفوعات د. عبود عبدالمجي -

الجزائرى، مجلة اقتصاديات المال والأعمال، معهد العلوم الاقتصادية والتجارية، المركز 
 الجامعى عبدالحفيظ بوالصوف ميلة، جامعة طاهرى محمد بشار، الجزائر.
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مجلة  أ. عبدالحق بوعتريس، أثر تغير سعر الصرف على السعار المحلية، -
 . 2221الاقتصاد والمجتمع، مختبر المغرب الكبير، جامعة قسنطينة الجزائر، 

أ. عياد هشام، المقاربة اللاحظية بين أسعار النفط، الذهب والدولار، مجلة  -
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