
 

  :المقدمة

نتیجــة للتبــادل الــدولي فــي الســلع والخــدمات بــین الــدول نشــأ مفهــوم ســعر الصــرف، إذ 
وعـادة ) (Closed Economyإقتصـادیاً بصـورة تامـة  غلقـةملاتوجـد دول فـي العـالم 

كبیـرة ماتتخصص الدول في إنتاج السلع والخدمات التي تتوفر لدیها مقوماتهـا بصـورة 
بیة للإنتــاج تكــون أقــل مقارنــة بالــدول التــي لا تتــوفر لــدیها ، وبالتــالي فــإن التكلفــة النســ

الكبیــــر لإنتــــاج اتلـــك المقومــــات، ومــــن هنـــا نشــــأت الحاجــــة إلـــى تخصــــص الــــدول فـــي 
ومـــن ثــم یــتم التبـــادل ) Comparative advantage(مســتفیدة مــن المزایــا النســـبیة

ولي یولـد هـذا التبـادل الـد. الـدولي مـن صـادرات وواردات مـن سـلع وخـدمات بـین الـدول
ــدول  ــدرة علــــى الــــدول الأخــــرى، بینمــــا یولــــد مــــدفوعات إلــــى الــ مســــتحقات للــــدول المصــ

ویتم تسویة تلك المعـاملات بـین الـدول بإسـتخدام سـعر . المستوردة من العالم الخارجي
یـؤثر ویتـأثر  هالصرف وكذلك یعتبر سعر الصرف من أهم أدوات السیاسة النقدیة لأنـ

ــى تـــأثره بالمؤشـــرات المالیــــة والإقتصـــاد ــة،  بالأوضــــاعیة الآخــــرى، بالإضـــافة إلــ الداخلیــ
والخارجیة، لذلك تولي السلطات النقدیـة سیاسـات سـعر الصـرف إهتمامـاً كبیـراً خاصـة 

ســـتقرار . الـــدول التـــي تعـــاني مـــن شـــح فـــي مواردهـــا مـــن العمـــلات الأجنبیـــة لأن قـــوة وإ
أمـــام الوطنیـــة  الإقتصـــاد الـــوطني لأي بلـــد تـــرتبط إرتباطـــاً وثیقـــاً بســـعر صـــرف عملتـــه

  ."1"العملات الأجنبیة الأخرى

وسیاســـیة متعـــددة ، ومـــن بـــین هـــذه العوامـــل  ویتـــأثر ســـعر الصـــرف بعوامـــل اقتصـــادیة
معـدلات التضـخم،  حجـم الصـادرات ، ،الحقیقـي الناتج المحلي الإجمـالي " الاقتصادیة

تباین وتعـدد ، معدلات الفائدة المحلیة والعالمیة، الإحتیاطیات من النقد الأجنبيحجم و 
ــــارجى ـــالم الخـ ـــى العــ ــة الانفتـــــاح علــ ــة تفتـــــرض و " .الشـــــركاء التجـــــاریین، درجـــ  أنالدراســـ

حجــم الصــادرات ، معــدلات التضـــخم،  النــاتج المحلــي الإجمــالي الحقیقـــي،"المتغیــرات 
ــد الأجنبــــي ـــات مــــن النقــ ـــعر  هـــــى ،." وحجــــم الإحتیاطیـ ـــل المــــؤثرة علــــى ســ أهــــم العوامـ

  .فترة الدراسةالصرف خلال 
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  : كلة البحثمش

 تـــأثر بمجموعـــة مـــنوالـــذى یالمؤشـــرات الاقتصـــادیة الكلیـــة أحـــد یعتبـــر ســـعر الصـــرف 
  .والمتغیرات الإقتصادیة والسیاسیةالعوامل 

  :للإجابة على الأسئلة الآتیة محاولةتكمن مشكلة البحث في ف

الناتج المحلي  الإجمالي، حجم الصادرات ، معدل : "ماهو أثر المتغیرات 
علي سعر الصرف في " جم الإحتیاطیات بالنقد الأجنبيالتضخم ، ح

  .)م(1990 – 2015السودان خلال الفترة 

  :فرضیات البحث

  :تفترض الدراسة تأثر سعر الصرف بمجموعة من المتغیرات الإقتصادیة كالآتي

  .ك علاقة طردیة ذات دلالة إحصائیة بین معدل التضخم وسعر الصرفلهنا -1

  .ات دلالة إحصائیة بین حجم الصادرات وسعر الصرفهنالك علاقة عكسیة ذ -2

توجــد علاقــة عكســیة ذات دلالــة إحصــائیة بــین النــاتج المحلــي الإجمــالي الحقیقــي  -3
  .وسعر الصرف

توجد علاقة عكسیة ذات دلالة إحصائیة بـین حجـم الإحتیـاطي مـن النقـد الأجنبـي  -4
  .وسعر الصرف

  : أھمیة البحث

  : الأھمیة العلمیة

ــابقة التــــى تناولــــت محــــددات ســــعر تعتبــــر هــــذ ه الدراســــة إضــــافة للدراســــات الســ
حتــي  وتحــدیث البیانــات الفتــرة الزمنیــة الصــرف  فــى الســودان مــن خــلال زیــادة

وتعتبـــر الفتـــرة التـــى أعقبـــت إنفصــال جنـــوب الســـودان مـــن أكثـــر  م2015 العــام
  .الفترات التى شهدت تدهوراً لسعر صرف العملة الوطنیة

  



 

  :الأھمیة العملیة

  ســتقرار الإقتصــاد الــوطني لأي بلــد تنبــع الأهمیــة العملیــة للبحــث فــي أن قــوة وإ
تـرـــتبط إرتباطــــاً وثیقــــاً بســــعر صــــرف عملتــــه الوطنیــــة أمــــام العمــــلات الأجنبیــــة 

 .الأخرى

 سیاسات والمهتمین من نتائج البحثإمكانیة إستفادة الباحث وواضعي ال.  

  :أھداف البحث
 :تهدف هذه الدراسة إلى الآتي

 ســعر الصــرف فـي الســودان فــي الفتــرة العوامــل المـؤثرة علــى رف علــى أهــم التعـ
 .)م2015 – (1990من 

  محاولـــة الوصـــول إلـــى أفضـــل نمـــوذج لســـعر الصـــرف فـــي الســـودان بإســـتخدام
 .)م2015 – 1990(البیانات 

  التضــخم، معــدلات النــاتج المحلــي الإجمــالي، "توضــیح العلاقــة بــین المتغیــرات
كمتغیـرات مسـتقلة وســعر  "النقـد الأجنبـيبتیاطیـات ححجـم الإالصـادرات،  حجـم

   .متغیر تابعكالصرف 

  :حدود البحث

  .جمهوریة السودان :المكانیة

  .م2015 – 1990الفترة  :الزمانیة

  :منھجیة البحث

إتبــع البحـــث المـــنهج الوصـــفي والتحلیلـــي للبیانـــات لتحدیـــد العلاقـــة بـــین ســـعر الصـــرف 
  .وبقیة المتغیرات الإقتصادیة



 

ار بـسعر الصـرف فـي السـودان، أمـا فیمـا یخـتص بإخت تطورج التاریخي لدراسة المنهو 
لمعرفــة مــدى  قیاســيالفرضــیات یتبــع البحــث المنهجــي القیاســي وذلــك بإســتخدام نمــوذج 
  .تأثیر هذه المتغیرات الإقتصادیة على سعر الصرف خلال فترة الدراسة

  :البیاناتجمع مصادر 

  :یانات الثانویة التي تتمثل في الآتيإعتمدت هذه الدراسة على مصادر الب

الكتب والمراجع ، رسائل الماجستیر، أوراق العمل، التقاریر السنویة لبنك السودان 
   .، والمعلومات المنشورة على شبكة الأنترنت المركزي

  :البحثتنظیم 

الفصـــل الأول والـــذى یتكـــون مـــن مبحثـــین یتنـــاول  أربعـــة فصـــول، یتكـــون البحـــث مـــن
ویتنــاول . الإطــار المنهجــى للدراســة والمبحــث الثــانى الدراســات الســابقة المبحــث الأول

الفصــل الثــانى الاطــار المفــاهیمى لســعر الصــرف ویتكــون مــن مبحثــین الاول یشــتمل 
علـــي تعریـــف ســـعر الصـــرف وأنواعـــه والمبحـــث الثـــانى نظریـــات وآلیـــات تحدیـــد ســـعر 

رف وتطــور ســعر سعرالصــ العوامــل المــؤثرة علــىویســتعرض الفصــل الثالــث . الصــرف
والمبحــث العوامـل المــؤثرة علـى سعرالصــرف الصـرف فــى السـودان فــي المبحــث الاول 
بنـاء نمـوذج أمـا الفصـل الرابـع یشـتمل علـي . الثانى تطـور سـعر الصـرف فـى السـودان

یتنـاول المبحـث الاول توصـیف النمـوذج المقتـرح والمبحـث  سعر الصرف فى السـودان
  .ثم ختاماً النتائج والتوصیات .ترح للدراسةالثانى فحص وتقدیر النموذج المق

  

  

  

  

  

  



 

  :الدراسات السابقة: المبحث الثاني

    :"1") م2011 (دراسة ھیثم ضیف الله أبكر  -1

هــدفت هــذه الدراســة إلــى دراســة محــددات ســعر الصــرف فــي الســودان بإعتبارهــا مؤشــراً مــن 
  .مؤشرات الإقتصاد الكلي

رف والتـي تغیرات التي تعتبر محـددة لسـعر الصـالمتمثلت مشكلة البحث في وجود عدد من 
وسـعر الصـرف علاقـة تبـادل وتـداخل، كمـا تمثلـت أهـم الفرضـیات فـي أن هنـاك  بینهاتوجد 

 المحلـي علاقة طردیـة ذات دلالـة إحصـائیة بـین سـعر الصـرف وكـل مـن الصـادرات، النـاتج
  .الإجمالي الحقیقي، درجة الإنفتاح على العالم الخارجي

لدراسـة إلـى العدیـد مـن النتـائج أهمهـا وجـود علاقـة طردیـة ذات دلالـة إحصـائیة توصلت ا -
ــاتج  وحجـــمبـــین ســـعر الصـــرف  الصـــادرات ووجـــود علاقـــة عكســـیة بـــین ســـعر الصـــرف والنـ

  .المحلي الإجمالي الحقیقي

وأوصت الدراسة بعدة توصیات أهمها الإهتمام بالصادرات وتنویعها وتنمیتهـا لأنهـا تمثـل  -
لنقــد الأجنبــي، العمـل علــى زیــادة النــاتج المحلـي الإجمــالي والــذي یعمــل بــدوره أهـم مصــادر ا

  .على تحسین سعر الصرف

  :"2")م2014 ( دراسة سھام أحمد دفع الله -2

ــتعراض الطــــرق الإحصـــائیة الخاصــــة أهمیــــة البحـــث فــــي محاولـــة تمثلـــت  سـ لتطبیــــق وإ
ق علــى محــددات عامــل تصــحیح الخطــأ بــالتطبیمو بإســتخدام نمــوذج للتكامــل المشــترك 

  ).م2010 – 1978(سعر الصرف في السودان خلال الفترة 

القصـیر  الأجلـینهنـاك علاقـة توازنیـة فـي " مفادهـا البحث من فرضـیة أساسـیة ینطلق 
ن هنالك علاقـة تكامـل مشـترك بـین سـعر الصـرف الأجنبـي  الـدولار مقابـل (والطویل وإ

النقـــود، معـــدل ة متمثلـــة بعـــرض ع والمتغیـــرات المســـتقلكمتغیـــر تـــاب) الســـوداني هالجنیـــ

                                                
بحѧث ماجسѧѧتیر فѧي الإقتصѧѧاد ) م2011 – 1980(ھیѧثم ضѧیف الله أبكѧѧر أحمѧد، نمѧѧوذج قیاسѧي لمحѧددات سѧѧعر الصѧرف فѧѧي السѧودان  1

  .م2012جامعة السودان للعلوم والتكنولوجیا رسالة منشورة ، القیاسي، 
بحѧѧث ) م2010 – 1978(ذج التكامѧѧل المشѧѧترك وتصѧѧحیح الخطѧѧأ سѧھام أحمѧѧد دفѧѧع الله بѧѧابكر، محѧѧددات سѧѧعر الصѧѧرف بإسѧѧتخدام نمѧѧو 2

  .م2014جامعة السودان للعلوم والتكنولوجیا  رسالة منشورة ، ماجستیر في الإقتصاد القیاسي،



 

التضخم، الناتج المحلي الإجمالي، الموازنة الحكومیة ومیـزان المـدفوعات فـي الأجلـین 
  .القصیر والطویل

ــترك بـــــین  ــة تكامــــل مشــ ــا وجــــود علاقــ ـــائج أهمهمــ ــدد مــــن النتـ وقــــد خرجــــت الدراســــة بعــ
  .وسعر الصرف كمتغیر تابع المستقلةالمتغیرات 

الســـوداني  ورة جعـــل ســـعر الصـــرف الرســـمي للجنیـــهر وأهـــم التوصـــیات تمثلـــت فـــي ضـــ
  .قریب من السعر  التوازني، والعمل على زیادة الطاقة الإنتاجیة للإقتصاد الوطني

   :"1")م(2011دراسة زینب سعد الدین  -3

تهــدف الدراســة إلــى قیــاس أثــر تذبــذب ســعر الصــرف علــى معــدل التضــخم وصــادرات 
ـــى نتـــــائج  و وواردات الســـــودان والو  ـــداف، صـــــول إلــ توصـــــیات تمكـــــن مـــــن تحقیـــــق الأهــ

تخــاذ قــرارات إقتصــادیة ســلیمة  وضــعالإعتمــاد علیهــا فــي و  السیاســات ورســم الخطــط وإ
  .للتنبؤ بالمستقبل

تمثلت مشكلة الدراسة في وجود عـدة محـددات تـؤثر علـى سـعر الصـرف فـي السـودان 
علــى ومــن ثــم توضــیح تــأثیر كــل محــدد منهــا ویتطلــب ذلــك تحدیــد المتغیــرات المــؤثرة 

شـــر وغیـــر ابآنیـــة لتحدیـــد الأثـــر المســـعر الصـــرف وذلـــك فـــي ظـــل منظومـــة معـــادلات 
  .المباشر على المتغیرات وذلك من خلال بناء نموذج قیاسي

بـین وتمثلت أهم الفرضیات فـي أن هنـاك علاقـة عكسـیة متبادلـة ذات دلالـة إحصـائیة 
طردیـة ذات بالإضـافة إلـى وجـود علاقـة . معدل التضخم وسـعر الصـرف فـي السـودان

ویــؤثر الفــرق بــین . دلالــة إحصــائیة بــین ســعر الصــرف وحجــم الصــادرات فــي الســودان
قیمة حجم الصادرات والواردات سلباً على سعر الصرف إذا كان حجـم الـواردات أكبـر 

  .من حجم الصادرات
وجــود علاقــة عكســیة متبادلــة ذات دلالــة : توصــلت الدراســة للعدیــد مــن النتــائج أهمهــا

معـدل التضـخم وسـعر الصـرف فـي السـودان ووجـود علاقـة طردیـة ذات  إحصائیة بـین
  .في السوداندلالة إحصائیة بین سعر الصرف وحجم الصادرات 

                                                
، بحѧث ماجسѧتیر فѧي الإقتصѧاد القیاسѧي، )م2010 – 1979(زینب سعدالدین محمد محمود، تقدیر نموذج سعر الصرف فѧي السѧودان  1

  .م2011جامعة السودان للعلوم والتكنولوجیا رة ، رسالة منشو



 

تضـــخم متدنیـــة العمـــل علـــى تحقیـــق معـــدلات : أوصـــت الدراســـة بعـــدة توصـــیات أهمهـــا
المركــزي  وذلــك بإتخــاذ السیاســات التــي تســاعد علــى تقلیــل التضــخم حتــى یــتمكن البنــك

  .لعمل على زیادة الطاقة الإنتاجیة للإقتصاد الوطنيستقرار سعر الصرف واعلى إ

  :"1")م(2013دراسة إیمان عبدالغفار  -4

 – 1990(الدراســة العوامــل المـؤثرة فــي تحدیــد ســعر الصـرف فــي الســودان للفتــرة  تسـتعرض
أهــم العوامــل والمحــددات التــي تــؤثر علــى ســعر حیــث تهــدف الدراســة إلــى معرفــة ) م2011

  .لصرف بالسودان في المدى الطویل وتحلیلهاا
ة في تحقیـق الإسـتقرار لسـعر صـرف العملـة ینسبل مشكلة البحث في أن هناك صعوبة تتمث

ـــة ــة المختلفــ ــة مقابـــــل العمـــــلات الأجنبیـــ ـــرف للعدیـــــد مـــــن . الوطنیـــ ــعر الصــ ــوع ســـ ــراً لخضـــ نظـــ
 مــا یســتندومنهــا تغیــرات إقتصــادیة بحتــة مالمحــددات الداخلیــة والخارجیــة منهــا مایســتند إلــى 

  :إقتصادیة، وقد حاولت الدراسة الإجابة علىغیر تغیرات مإلى 
  .ماهي أهم النظریات والسیاسات المفسرة لسعر الصرف -
  .سعر الصرف في السودانماهي أهم العوامل المؤثرة في تحدید  -

ر ســـعر صـــرف العملـــة الوطنیـــة بـــالتغیرات التـــي تحـــدث فـــي المؤشـــرات تفتـــرض الدراســـة تـــأث
  :قتصادیة على النحو التاليالإ
وكلمـــا تحســـن النـــاتج . إن إرتفـــاع معـــدل التضـــخم یـــؤدي لإنخفـــاض قیمـــة العملـــة الوطنیـــة -

ــادرات عــــن  ــة الصــ ـــالي وحجــــم الإحتیاطــــات بالنقــــد الأجنبــــي كلمــــا زادت قیمــ المحلــــي الإجمـ
  .الواردات من السلع والخدمات كلما إرتفعت قیمة العملة الوطنیة

بـین معـدل التضـخم المحلـي هنـاك علاقـة عكسـیة : صـلت الیهـا الدراسـة أهم النتـائج التـى تو 
المحلـي  تـابع والنـاتجوسعر الصرف كما أن هناك علاقة طردیة بین سعر الصرف كمتغیـر 
  .الإجمالي الحقیقي وحجم الإحتیاطات من النقد الأجنبي كمتغیر مستقل

                                                
م، بحث ماجستیر في الدراسات 2011 – 1990إیمان عبدالغفار الطاھر، أھم العوامل المؤثرة في تحدید سعر الصرف، حالة السودان  1

  .م2013جامعة السودان للعلوم والتكنولوجیا رسالة منشورة ،  المصرفیة، 



 

ــة ــن رســــم سیاســـات نقدیــــة ومالیــــة  كمـــا أوصــــت الدراسـ ــه لابــــد مـ ناســـقة للســــیطرة علــــى تمبأنــ
التضــخم وتحقیــق إســتقرار فــي النــاتج المحلــي الإجمــالي وحجــم الإحتیاطــات بالنقــد الأجنبــي 

  .والعمل على زیادة الطاقة الإنتاجیة للإقتصاد الوطني

  :"1"(2005) حیدر عباس حسین وآخروندراسة   -5

رف إستعرضـت الدراســة مجموعـة مــن العوامـل والمحــددات التـي تــؤثر علـى ســعر الصــ
مسـتوى النمـو في المدى القصیر والطویل، مثل درجـة الإنفتـاح علـى العـالم الخـارجي، 

، تبــاین وتعــدد الشــركاء التجــاریین، معــدلات التضــخم وحجــم الإحتیاطیــات  الإقتصــادي
  .من النقد الأجنبي

  :ومن أهم النتائج التي خلصت إلیها الدراسة مایلي

ــة بـــین ســـعر الصـــرف كمتغیـــ. أ ر تـــابع والنـــاتج المحلـــي الإجمـــالي هنـــاك علاقـــة طردیـ
  .كمتغیر مستقل

  .هناك علاقة عكسیة بین معدل التضخم المحلي وسعر الصرف. ب

  .ساهم الإنفتاح على العالم الخارجي في تخفیض سعر الصرف. ج

  :أما اهم التوصیات

العمــل علــى زیــادة الطاقــة الإنتاجیــة للإقتصــاد الــوطني بــالتركیز علــى مشــروعات  -1
  .غیر البترولیةالصادرات 

دار وفق آلیـات السـوق  -2 الإستمرار بسیاسة المحافظة على سعر الصرف المرن المُ
دخال آلیة للتنبؤ على المدى المتوسط   .وإ

السعي نحو تحقیـق مرونـة أكبرفـي سـعر الصـرف مـن خـلال النمـاذج الكمیـة التـي  -3
  .تعتمد على المؤشرات الإقتصادیة ذات الأثر المباشر علیه

  
                                                

، بنك "م2004 – 1982محددات سعر الصرف في السودان "براھیم عبدالنبي، وسلمى محمد صالح، حیدر عباس حسین، ومصطفى ا 1
 .7السودان  المركزي، سلسلة بحثیة تصدرھا  الإدارة العامة للبحوث والإحصاء ببنك السودان المركزي، إصدارة رقم 



 

  :"1"حسن محمدم حاكم راسةد  -6

رات الإقتصـــادیة شـــالمؤ بإعتبـــاره أحـــد الصـــرف هـــدفت الدراســـة إلـــى إبـــراز أهمیـــة ســـعر 
مـن أم  المتقدمـةالمالیة المعبـرة عـن متانـة الإقتصـاد لآیـة دولـة سـواء كانـت مـن الـدول 

قتصادیة متعـددة ومـن بـین هـذه و عوامل سیاسیة بالدول النامیة وتتأثر أسعار الصرف  إ
  .قل الإقتصادیة التضخم ومعدلات الفائدة السائدة في السو العوام

  :توصلت الدراسة الى عدة نتائج أهمها

ؤدي إرتفـاع التضـخم إلـى إنخفـاض یـتـأثر سـعر الصـرف بمعـدلات التضـخم حیـث  -1
  .قیمة العملة الوطنیة وتبعاً لذلك یتغیر سعر الصرف

 الإقتـراضجـال الأعمـال علـى قلـل مـن إقبـال المسـتثمرین ور رتفاع أسـعار الفائـدة یإ -2
فـــي حـــین إنخفاضـــها یشـــجعهم علـــى الإقتـــراض والإســـتثمار مـــاینعكس علـــى مضـــاعفة 

ــة ــة الوطنیــ ــن قیمــــة العملــ ــاد الــــوطني وتحســ ــة الإقتصــ ــتثمار ومتابعــ وصــــت كمــــا أ .الإســ
  :راسة بالأتىلدا

تقلیص الإنفـاق الحكـومي بكافـة أشـكاله ورفـع معـدل الضـریبة علـى ربحیـة الأنشـطة  -
  .تعكس الآثار الإیجابیة على الإقتصاد الوطنيالتي لا

  .تنشیط المؤسسات الإنتاجیة لزیادة الإنتاج وتحسین الأداء -

                                                
العѧراق وبعѧض الѧدول المجѧاورة، ) م2001 – 1992(حاكم محسن محمѧد، أثѧر التضѧخم ومعѧدلات الفائѧدة فѧي أسѧعار الصѧرف، . د. أ 1
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 :مقارنة بین الدراسة الحالیة والدراسات السابقة  
 

الفترة  الدراسة الرقم
 الزمنیة

 النتائج الفرضیات طریقة التحلیل متغیرات الدراسة

نموذج  تقدیر"دراسة زینب سعد الدین -1
 "سعر الصرف فى السودان

1979-
2010 

درجة الانفتاح على العالم 
تدفق  –التضخم  -الخارجي

 –رؤوس الأموال الأجنبیة 
ضرائب  –ضرائب الصادرات 

معدل نمو الناتج  –الواردات 
احتیاطى النقد  –المحلى الاجمالى 

 .الأجنبى

ھناك علاقة عكسیة بین  .المعادلات الآنیة
ات وسعر الوارد –التضخم 

الصرف ، وھناك علاقة 
الانفتاح  طردیة بین درجة

تدفق  –على العالم الخارجى 
رؤوس الاموال الاجنبیة 

 .وسعر الصرف

توجد علاقة عكسیة 
ذات دلالة إحصائیة 

خم ضبین معدل الت
وسعر الصرف وتوجد 
علاقة طردیة بین سعر 

الصرف وحجم 
الصادرات فى 

 .السودان
محددات "  ندراسة حیدرعباس وآخرو -2

 "سعر الصرف فى السودان 
1982-
2004 

 –الناتج المحلى الاجمالي الحقیقي 
إحتیاطى النقد  –معدل التضخم 

درجة الانفتاح على  –الأجنبى 
شروط التبادل  –العالم الخارجى 

 التجارى

البرنامج 
الاحصائي 
E.Views 

تفترض الدراسة تأثر سعر 
 ً ً وایجابا الصرف سلبا

ناتج المحلى بالتغیرات في ال
معدل النمو  -الاجمالي
 –التضخم  –الحقیقي 

 –احتیاطى النقد الاجنبي 
درجة النفتاح وشروط التبادل 

 التجاري

توجد علاقة طردیة بین 
الناتج المحلى الاجمالي 
وسعر الصرف وتوجد 

علاقة عكسیة بین 
التضخم وسعر 

ساھم  -الصرف
الانفتاح على العالم 

الخارجى في تدھور 
 .رفسعر الص

أھم العوامل "دراسة ایمان عبدالغفار -3
 "المؤثرة في تحدید سعر الصرف

1990-
2011 

احتیاطي  -الناتج المحلي الاجمالى
 –معدل التضخم  -النقد الاجنبي

 الفائض فى المیزان التجارى

البرنامج 
الاحصائي 
E.Views 

ارتفاع معدل التضخم یؤدي 
لإنخفاض قیمة العملة 

الناتج طنیة وكلما تحسن الو
الاجمالي واحتیاطى  المحلي

النقد الاجنبي كلما ارتفعت 
قیمة العملة الوطنیة وكلما 

زادت قیمة الصادرات عن 
الواردات كلما ارتفعت قیمة 

ھناك علاقة طردیة بین 
مالي الناتج المحلي الاج

احتیاطى النقد  –
حجم  –الاجنبي 

الصادرات وسعر 
كما توجد . الصرف 

قة عكسیة بین علا
التضخم وسعر 



 

یؤثر الفرق  .الصرف .العملة الوطنیة
بین قیمة الصادرات 
والواردات سلبا  اذا 
كان حجم الواردات 

 .أكبر
نموذج قیاسي "دراسة ھیثم ضیف الله  -4

 "لمحددات سعر الصرف في السودان
1980-
2011 

الناتج المحلى  -حجم الصادرات
درجة الانفتاح  - الاجمالي الحقیقي

احتیاطى  –رجى على العالم الخا
 .النقد الاجنبي

توجد علاقة طردیة بین سعر  .المعادلات الآنیة
الصرف والصادرات،الناتج 

المحلى الاجمالي ،درجة 
الانفتاح علي العالم 

 .الخارجي

بین  ھناك علاقة طردیة
سعر الصرف وحجم 

الصادرات وتوجد 
علاقة عكسیة بین سعر 

الصرف والناتج 
المحلى الاجمالي 

  الحقیقي
محددات سعر "دفع الله أحمد دراسة سھام  -5

الصرف باستخدام نموذج التكامل 
 "المشترك وتصحیح الخطأ 

1978-
2010 

 -معدل التضخم - عرض النقود
الموازنة  -الناتج المحلى الاجمالى

 .میزان المدفوعات-الحكومیة

التكامل المشترك 
 وتصحیح الخطأ

توجدعلاقة تكامل مشترك 
نبي بین سعر الصرف الأج

كمتغیر تابع والمتغیرات 
عرض النقود، "المستقلة

معدل التضخم، الناتج المحلى 
الإجمالى ، الموازنة 

الحكومیة، میزان 
 "المدفوعات

توجد علاقة عكسیة 
بین سعر الصرف 

وعرض النقود كذلك 
توجد علاقة عكسیة 
بین سعر الصرف 

والتضخم وتوجد علاقة 
طردیة بین سعر 
الصرف وتكلفة 

  التمویل 
وتوجد علاقة طردیة 

بین الناتج المحلى 
الاجمالي وسعر 

 .الصرف



 

أثر التضخم " دراسة حاكم محسن محمد  -6
 "ومعدلات الفائدة فى أسعار الصرف 

1992-
2001 

معدلات  –معدلات التضخم 
 .الفائدة

یؤدى ارتفاع التضخم  ______________ .تحلیل وصفى
الي انخفاض قیمة 

  .العملة الوطنیة
اسعار الفائدة انخفاض 

یشجع على الاقتراض 
والاستثمار ما ینعكس 

على مضاعفة 
الإستثمار وتحسین 
 .قیمة العملة الوطنیة

العوامل المؤثرة علي ." الدراسة الحالیة  -7
 "سعر الصرف فى السودان 

1990-
2015 

حجم  –الناتج المحلى الإجمالي 
إحتیاطى النقد  –الصادرات 

 .معدلات التضخم –الأجنبي 

البرنامج 
الاحصائي 
E.Views 

ھناك علاقة عكسیة ذات 
دلالة إحصائیة بین الناتج 
المحلى الإجمالي وسعر 

  .الصرف
ھناك علاقة عكسیة  ذات 
دلالة احصائیة بین حجم 

  .الصادرات وسعر الصرف
ھناك علاقة عكسیة  ذات 

دلالة احصائیة بین إحتیاطى 
النقد الأجنبى وسعر 

  .الصرف
ذات  ھناك علاقة طردیة 

دلالة احصائیة بین معدلات 
  .التضخم وسعر الصرف

 

توجد علاقة طردیة بین 
كل من الناتج المحلى 

معدلات  –الاجمالي 
التضخم وسعر 

  .الصرف
كما توجد علاقة 
عكسیة بین حجم 

إحتیاطى  –الصادرات 
النقد الإجنبي وسعر 

 .الصرف

  

  



 

  الثانيالفصل 
  الإطار المفاھیمي لسعر الصرف

ــانى الإطـــار المفـــاهیمى لســــعر الصـــرف ویتكـــون هــــذا الفصـــل مــــن یتنـــاول ال فصـــل الثــ
مبحثـــین، الأول یســـتعرض التعریـــف بســـعر الصـــرف وأنواعـــه والثـــانى یتنـــاول نظریـــات 

  .وآلیات تحدید سعر الصرف

  تعریف سعرالصرف وأنواعه: المبحث الأول 

لخـدمات عنـد الأولـى تتمثـل فـي السـلع وا من التدفقات نوعینالدولیة تتضمن العلاقات 
خرى من جانب المصدرین والثانیة تتمثل في سداد قیمة هذه السلع إنتقالها من دولة لأ
  .من قبل المستوردین

ذا كان التبادل في العالم لا ها ونظامها النقـدي، لـذا تیتم بعملة واحدة فلكل دولة عمل وإ
الـــدول خـــرى یتطلـــب تحویـــل عملـــة الدولـــة الأولـــى إلـــى عملـــة فالتعامـــل مـــع الـــدول الأ

خرى التي تتبادل معها أو تحویل عملة الدولة إلى عملة دولیة وهذه العملیـة تسـمى الأ
یعرف بسوق الصرف الأجنبي والسـعر الـذي یـتم  صرف العملة وهي تتم من خلال ما

  ."1"على أساسه التحویل یعرف بسعر الصرف

  : تعریف سعر الصرف

ة أولــى یمكــن النظــر فمــن زاویــ: نیمكــن النظــر لســعر الصــرف مــن أحــد زوایتــی
، التـي تـدفع ثمنـاً )مـثلاً  جنیـه سـوداني(على أنه عدد الوحدات من العملة الوطنیـة  إلیه

مــن العملــة الأجنبیــة، ومــن زاویــة ثانیــة یمكــن النظــر إلــى ســعر الصــرف  لوحــدة واحــدة
مـــن العملـــة  نبیـــة التـــي تـــدفع ثمنـــاً لوحـــدة واحـــدةبإعتبـــاره عـــدد وحـــدات مـــن العملـــة الأج

  ."2"الوطنیة

  ."3"ویعرف سعر الصرف بأنه سعر عملة ما مقوماً بعملة أخرى -
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  ."1"كما یعرف أیضاً بأنه عبارة عن السعر المحلي لوحدة واحدة من العملة الأجنبیة -

  ."2"هو سعر أو نسبة مبادلة عملة ما بعملة أخرى -

عـدد  هو عدد وحدات النقد الأجنبي التي تسـاوي وحـدة واحـدة مـن النقـد الـوطني، أو -
  ."3"وحدات النقد الوطني التي تساوي وحدة واحدة من النقد الأجنبي

  :أنواع سعر الصرف -2

  :ینقسم سعر الصرف إلى عدة أنواع وهي

 ً     Fixed Exchange Rate: سعر الصرف الثابت: أولا

ــا ــي الفتــــرة مـ ــائداً فــ بــــین الحــــرب العالمیـــة الثانیــــة إلــــى بدایــــة  هـــو النظــــام الــــذي كـــان ســ
ــبعینات،  ــــدخل الســـ ـــام التـ ــــذا النظــ ــام بریتـــــون وودز ویقتضـــــي هـ ـــي حینـــــه بنظـــ ـــرف فــ وعــ

الحكــومي المســتمر فــي ســوق العمــلات للحفــاظ علــى إســتقرار ســعر العملــة والحیلولــة 
دون إرتفــاع الســـعر أو إنخفاضــه عـــن المســتوى المحـــدد، وفــي ظـــل هــذا النظـــام یعمـــل 

مــــدفوعات البنـــك المركــــزي علــــى تحویـــل أي فــــائض أو عجــــز قــــد یطـــرأ علــــى میــــزان ال
وللتمكن من الإیفـاء بـذلك الإلتـزام یحـتفظ البنـك المركـزي بإحتیـاطي صـرف أجنبـي فـي 

  ."4"شكل ذهب وعملات أجنبیة وسندات سریعة التسییل

وتقــوم الدولــة بتحدیــد ســعر معــین لعملتهــا تجــاه بقیــة العمــلات أو تجــاه عملــة عالمیـــة 
  ."5"قیادیة كالدولار

  

  

  :ولھذا النظام محاسن عدیدة منھا
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  ):certainty(الیقینیة ) أ

فــــي ظــــل هــــذا النظــــام تصــــبح التجــــارة الدولیــــة والإســــتثمارات أقــــل خطــــورة بإعتبــــار أن 
  .الأرباح لن تتأثر بتغیرات سعر الصرف

  ):Little Speculation(قلة المضاربات ) ب

بــإفتراض أن ســعر الصــرف ســیكون ثابتــاً وأن الأفــراد مقتنعــون بأنــه ســیظل كــذلك لـــن 
  .داعي للمضاربة على أسعار الصرفیكون هناك 

  :لي للسیاسات النقدیة التوسعیةالتصحیح الآ) ج
 Automatic correction of monetary Errors: 

ــة    لزیـــادة  ســـیؤدي ذلـــكإذا عمـــدت الحكومـــة إلـــى زیـــادة عـــرض النقـــود زیـــادة ملحوظـ
نخفــاض ســعر الفائــدة وبالتــالي الطلــ عجــز فــي میــزان المــدفوعات، ممــا سیضــطر ب وإ

شـراء البنك المركزي للتدخل للحفاظ على إستقرار سعر الصـرف وذلـك إمـا عـن طریـق 
من سوق الصرف الأجنبي ممـا یـؤدي لخفـض عـرض النقـود مـرة أخـرى أو عـن ) جنیهات( 

  .طریق زیادة سعر الفائدة وفي كلا الحالتین سیعمل ذلك على تصحیح الأخطاء النقدیة

  : لةوصادیة كلیة غیر مسؤیمنع الحكومات من إتباع سیاسات إقت) د
عنــدما تعمــد بعــض الحكومــات لزیــادة الطلــب الكلــي ربمــا لتحــوز علــى رضــا النــاخبین 

خرى للسیطرة علـى أسیؤدي ذلك لعجز في میزان المدفوعات وستضطر الحكومة مرة 
  .لم تضطر لتقیید الواردات الطلب الكلي وتخفیضه ما

  :"1"مساوي نظام سعر الصرف الثابت
   :الصرف الثابت یجعل السیاسة النقدیة غیر فعالة نظام سعر) أ

في ظل هذا النظام سـیتم تثبیـت سـعر الفائـدة وربطـه بسـعر الفائـدة العـالمي ممـا یجعـل 
بشـــكل لا نهـــائي ویعتمـــد إعتمـــاداً كلیـــاً علـــى الطلـــب علـــى النقـــود  عـــرض النقـــود مرنـــاً 

ق الســیطرة ونتیجـة لــذلك تصــبح الحكومـة عــاجزة عــن السـیطرة علــى التضــخم عـن طریــ
علــى عـــرض النقـــود فالتضـــخم ســـیعتمد علـــى أســعار الفائـــدة العالمیـــة التـــي ربمـــا تكـــون 
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فــإذا حاولــت الحكومــة تخفــیض التضــخم عــن طریــق . مرتفعــة جــداً وغیــر مقبولــة محلیــاً 
فـائض  ثتخفیض عرض النقود ورفع سعر الفائدة فـي نفـس الوقـت سـیؤدي ذلـك لحـدو 

مدفوعات، وسیزداد عرض النقود مرة أخرى ممـا في الحساب الجاري والمالي لمیزان ال
  .سیؤدي إلى إرتفاع معدلات التضخم المحلیة وتقترب من معدلات التضخم العالمیة

  :مع نظام السوق الحر نظام سعر الصرف الثابت یتناقض) ب

لماذا نلجأ لتثبیت سعر الصرف إذا كان تخفیض أو رفع قیمـة العملـة یمكـن أن یـؤدي 
  .في میزان المدفوعاتلتصحیح الإختلال 

 ً   : Flexible Exchange Rate   أسعار الصرف المرنة :ثانیا

حیث یتحدد سعر الصرف الخاص بالعملة حسب مقتضیات العرض والطلب، ونظریاً 
قیمـــة یــزول عجـــز میــزان المـــدفوعات تلقائیــاً تمامـــاً بتراجــع ســـعر الصــرف أو تخفـــیض 

ــا یكفـــــي لزیــــادة ) Devaluation(العملــــة  ـــواردات، وذلـــــك بمـــ ــادرات وتخفـــــیض الــ الصـــ
وكــذلك یعمـــل تخفـــیض ســـعر الصـــرف علـــى حـــث المزیـــد مـــن تـــدفقات رؤوس الأمـــوال 
للـــداخل، وقـــد یحـــدث العكـــس إذا ســـمحت دولـــة مـــا لقیمـــة عملتهـــا الوطنیـــة بالتصـــاعد 

)Revaluation (ــوز القــــول بأنــــه لا ــد إقتصــــاد  وفــــي الواقــــع الحــــالي المعــــاش یجــ یوجــ
  ."1"یتعامل بسعر صرف مرن تماماً 

  :ولسعر الصرف المرن عدة مزایا منھا

  : Automatic Correction: التصحیح الآلي) أ

بــالعرض والطلــب فإنهــا ســوف تتغیــر آلیــاً مــع التغیــرات  دبمــا أن أســعار الصــرف تتحــد
  .في العرض والطلب، وهذه التغیرات تعمل على تقلیل مشاكل میزان المدفوعات

  
  : إختیار السیاسات المحلیة المناسبةالحكومات یكون لدیھا الخیار في ) ب

Governments are free to choose their Domestic policy: 
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فـــي بعـــض الأحیـــان قـــد تتعـــارض السیاســـات الملائمـــة للعمالـــة الكاملـــة مـــع السیاســـات 
الملائمة لتوازن میزان المدفوعات، فمثلاً قد لا ینتهج البلد الـذي یعـاني البطالـة وعجـز 

ــات نقدیـــة ومالیـــة توســـعمیـــزان المـــدفوعا یة مـــن أجـــل تحقیـــق العمالـــة الكاملـــة ت سیاسـ
بسبب التأثیرات غیر الملائمة لهذه السیاسات على عجز میزان المدفوعات، وفي ظل 
، وهذا الإنخفاض  نظام سعر الصرف المرن، فإن سعر الصرف لابد وأن ینخفض آلیاً

  .سوف یساعد على سیاسات الإستقرار المحلیة

  : ك حوجة كبیرة للإحتیاطات الدولیةنالن تكون ھ) ج
No problem of international liquidity and reserves: 

بمـــا أن البنــــك المركــــزي لایتـــدخل فــــي ســــوق الصــــرف الأجنبـــي ولــــذلك تنتقــــل الحوجــــة 
للإحتفــاظ بالإحتیاطیــات الدولیــة مــن الــذهب والعمــلات الأجنبیــة بدرجــة كبیــرة، إلــى أن 

لتخلص من العجـز فـي میـزان المـدفوعات ولـذلك یكـون لـدى سعر الصرف یتغیر آلیا ل
  .الدولة سبب ضعیف أو لاتمتلك سبباً على الإطلاق للإحتفاظ بإحتیاطیات

  :عیوب نظام سعر الصرف المرن *

  :Speculationالمضاربة ) أ

المضــاربة قــد تعبــث بالإســتقرار، وقــد تــؤدي إلــى تقلبــات ملموســة فــي أســعار الصــرف، 
صرف العملة ماقـد تـدفع المضـاربین إلـى توقـع مزیـد مـن الإنخفـاض  والهبوط في قیمة

  .لدیهم من عملة وبذلك یحدث الإنخفاض ومن ثم سوف یبیعون ما

  :الأسعار المرنة) ب

ـــة  ــــاملات الدولیـــ ـــة للمعــ ــــة تســــــبب مخــــــاطر جوهریـــ ـــــعار المرنــ ـــبعض أن الأسـ ــ ــد الـ یعتقــــ
  ."1"والإستثمارات وبالتالي تثبط التجارة الدولیة
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 ً   : Inter mediate Exchange rates : ةأسعار الصرف المتوسط :ثالثا

هنالك العدید من أنواع أسعار الصرف التي تقع مابین أسعار الصرف الثابتـة والمرنـة 
  :ومنها

  :سعر الصرف المعدل الثابت) أ

ــدة، وقـــد یتـــدخل البنـــك  حیـــث تكـــون أســـعار الصـــرف ثابتـــة، وقـــد تســـتمر لســـنوات عدیـ
  .لفترة طویلة) الفائض( قیمة العملة إذا إستمر العجز  المركزي بتخفیض أو رفع

  : Dirty floating : القذر المعومسعر الصرف ) ب

حیث تكون أسعار الصرف معومة ولیست ثابتة ولكن یتـدخل البنـك المركـزي مـن مـرة 
لأخـرى لمنـع التقلبــات الكثیـرة لسـعر الصــرف لـذلك یمثــل هـذا النظـام صــورة مـن صــور 

  .Managed flexibilityونة السیطرة على المر 

  :سعر الصرف الزاحف الثابت) ج

هــذا النظــام یعتبــر كنظــام وســط مــابین ســعر الصــرف المعــدل الثابــت وســعر الصــرف 
قیمة العملة بنسبة كبیرة ) أو رفع( المعوم القذر، فبدلاً من أن تلجأ الحكومة لتخفیض 

لصـرف بنسـبة صـغیرة وغیر منتظمة في ظل هذا النظـام تلجـأ الحكومـة لتعـدیل سـعر ا
وبســـیطة ولكـــن علـــى فتـــرات متقاربـــة شـــهر مـــثلاً، وذلـــك عنـــدما یتغیـــر ســـعر الصـــرف 

  .المتوازن

  ):Joint float(م المشترك وسعر الصرف المع) د

في ظل هذا النظام یكون لدى مجموعـة مـن الـدول نظـام سـعر صـرف ثابـت أو معـدل 
عر صــرف معــوم ومشــترك بالنســبة لعمــلات هــذه الــدول، علــى أن یكــون لــدیها نظــام ســ

  .لعملات الدول الأخرى، ومن الأمثلة لهذا النظام سعر الصرف لدول الإتحاد الأوربي

  :  managed float exchange rate :سعر الصرف المدار) ه
  :حیث تحدد الحكومة حد أدنى وأعلى لسعر الصرف مثلاً 

 1SDG  =2$ and 1SDG  =1.80$   



 

) والأدنـىالأعلـى (بـین هـذین الحـدین  تـارجح مـاوستترك الحكومة سـعر الصـرف لكـي ی
  .ولن تتدخل الحكومة إلا في حالة تجاوز سعر الصرف الحد الأعلى أو الأدنى

یقــوم بنــك الســودان المركــزي بتوزیــع إســتمارات للمصــارف والصــرافات  فــي الســودان -
ــدولار وبحســــب  ــوم یتحدیــــد كمیــــات التعامــــل بالنقــــد الأجنبــــي وأســــعار الــ ــاً لكــــي تقــ یومیــ

یري وترســل المعلومــات أشــالمتوســط المــرجح حیــث یعتبــره بنــك الســودان هــو الســعر الت
  . "1"للبنوك والصرافات

 ً   :سعر الصرف الأسمي :رابعا

هو مقیاس لقیمة عملة بلد ما والتي یمكـن مبادلتهـا بقیمـة عملـة بلـد آخـر، ویـتم تحدیـد 
الصــرف فــي ســعر الصــرف الأســمي لعملــة مــا تبعــاً للطلــب والعــرض علیهــا فــي ســوق 

  .لحظة زمنیة ما

 ً   :   سعر الصرف الحقیقي :خامسا

یعبــر ســعر الصــرف الحقیقــي عــن الوحــدات مــن الســلع الأجنبیــة اللازمــة لشــراء وحــدة 
واحـــدة مـــن الســـلع المحلیـــة وبالتـــالي یقـــیس القـــدرة علـــى المنافســـة فهـــو یفیـــد المتعـــاملین 

صــادرات بـالتزامن مــع إرتفــاع الإقتصـادیین فــي إتخـاذ قــراراتهم، فمـثلاً إرتفــاع مـداخیل ال
تكــالیف إنتــاج المــواد المصــدرة بــنفس المعــدل لایــدفع إلــى التفكیــر فــي زیــادة الصــادرات 
ن إرتفعــت  لأن هــذا الإرتفــاع فــي العوائــد لــم یــؤدي إلــى تغییــر فــي أربــاح المصــدرین وإ

  .مداخیلهم الأسمیة بنسبة عالیة

 ً   :سعر الصرف الفعلي :سادسا
عـن المؤشـر الـذي یقـیس متوسـط التغیـر فـي سـعر صـرف عملـة یعبر سعر الصرف الفعلـي 

وبالتــالي مؤشــر ســعر الصــرف الفعلــي . مــا بالنســبة لعــدة عمــلات أخــرى فــي فتــرة زمنیــة مــا
  ."2"یساوي متوسط عدة أسعار صرف ثنائیة
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  المبحث الثاني
  نظریات وآلیات تحدید سعر الصرف

 ً   :النظریات المفسرة لسعر الصرف :أولا

  : Quantity theoryكمیة النظریة ال/ 1

زیــادة البنكنــوت والودائــع أي "تــتلخص النظریــة الكمیــة فــي أن الزیــادة فــي كمیــة النقــود 
تؤدي إلى " زیادة النقود الورقیة والودائع المصرفیة كذلك الزیادة في سرعة تداول النقود

فتتوقف . إرتفاع الأسعار المحلیة مما یؤدي إلى تغییر كبیر في معامل التبادل الدولي
بعض الدول عن شراء بعض السلع والخـدمات مـن هـذه الدولـة، كمـا یثبـت لرعایـا هـذه 
الدول أن أسعار السلع والخدمات الأجنبیة أصبحت أقل من أسعارها الداخلیـة فیقبلـون 
علــى شــراء عمــلات الــدول الأجنبیــة ممــا یــؤدي إلــى إرتفــاع أســعار الصــرف فــي حالــة 

أسـعار العمـلات الأجنبیـة إرتفـاع فـي اسـعار السـلع  حریة تحدیدها فیترتب علـى إرتفـاع
  .والخدمات الأجنبیة فیقل الإقبال علیها

  : Balance Theory : نظریة الأرصدة/ 2
یرى أصحاب هذه النظریة أن القیمة الخارجیة للعملة تتحدد علـى أسـاس مـایطرأ علـى 

ة تــداولها ت مــن تغییــر ولــیس علــى أســاس كمیــة النقــود وســرعاأرصــدة مــوازین المــدفوع
فــإذا فــرض وكـــان الرصــید موجبــاً فهـــذا یعنــي زیـــادة الطلــب علــى العملـــة الوطنیــة ممـــا 
یـــؤدي إلـــى إرتفـــاع قیمتهـــا الخارجیـــة أمـــا إذا كـــان المیـــزان ســـالباً فهـــذا یـــدل علـــى زیـــادة 

  ."1"العرض من العملة الوطنیة وعلى إنخفاض قیمتها الخارجیة

د الرصــید الــدائن أو المـدین إنمــا یرجــع وتعتبـر نظریــة الأرصـدة ناقصــة وذلــك لأن وجـو 
  .إلى إختلاف في مستویات الأسعار بین الدول

  :Theory of Discount : نظریة سعر الخصم/ 3
یــؤدي إلــى زیــادة القیمــة الخارجیــة  تــرى هــذه النظریــة أن رفــع ســعر الخصــم فــي بلــد مــا

فائـدة فیعمـل لعملة ذلك البلد، وذلك لأن رفع سعر الخصم یؤدي إلى زیادة في سـعر ال
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على جذب رؤوس الأموال الأجنبیة وبذلك یـزداد طلـب الأجانـب علـى عملـة ذلـك البلـد 
ممــا یــؤدي إلــى إرتفــاع فــي ســعر صــرفها وعلــى العكــس مــن ذلــك فــإن إنخفــاض ســعر 
الخصم یؤدي إلى نزوح رؤوس الأموال الوطنیـة والأجنبیـة والمقومـة بعملـة الدولـة إلـى 

تفع فیؤدي ذلك إلى زیادة في عـرض العملـة فعجـز فـي المناطق ذات سعر الفائدة المر 
  ."1"میزان المدفوعات فتنخفض القیمة الخارجیة للعملة

تعتبر نظریة سعر الخصم غیر كافیة كأساس لتحدید القیمة الخارجیة للعملـة وذلـك  -
لأن مستویات الأسـعار ونسـبتها إلـى مسـتویات الأسـعار فـي العـالم الخـارجي هـي التـي 

  ."2"الخصم تؤثر في سعر

  :Theory of Purchasing powerالشرائیة  ىنظریة تعادل القو/ 4

تـــرى هـــذه النظریـــة أن القیمـــة الخارجیـــة لعملـــة دولـــة معینـــة إنمـــا یتوقـــف علـــى المقـــدرة 
أي . الشـرائیة لتلـك العملـة فـي السـوق المحلیــة بالنسـبة لمقـدرتها فـي الأسـواق الخارجیــة

لدولـــة بالنســـبة للأســـعار الســـائدة فـــي الـــدول اي علـــى العلاقـــة بـــین الأســـعار الســـائدة فـــ
فإذا فرضنا أن الجنیه الإسترلیني كان یعادل أربعة دولارات، وأنـه كـان یمكـن . الأخرى

 الحصول على طن من القمح في الولایات المتحدة مقابل ثلاث دولارات، بینما كان لا
معنـى ذلـك أن  .یمكن الحصول على طن من القمح فـي إنجلتـرا مقابـل جنیـه إسـترلیني

أسعار القمح في الولایات المتحدة كانـت أقـل منهـا فـي إنجلتـرا ولاشـك أنـه یترتـب علـى 
وهــذا یـؤدي إلــى زیــادة . ذلـك إقبــال البریطـانیین علــى شـراء القمــح مـن الولایــات المتحـدة

فــي عــرض الجنیهــات الإســترلینیة للحصــول علــى الــدولارات الأمریكیــة ممــا یــؤدي إلــى 
ـــاع أســــعار الــــد ـــة . ولارات مقومــــة بالإســــترلینيإرتفـ ویترتــــب علــــى ذلــــك إنخفــــاض القیمـ

الخارجیـــة للجنیـــه إلـــى الحـــد الـــذي تتســـاوى عنـــده أســـعار القمـــح فـــي كـــل مـــن الولایـــات 
نجلترا  ینخفض سعر الجنیه إلى الـدولار حتـى تصـبح قیمـة الجنیـه مسـاویة ( المتحدة وإ

  ).لثلاث دولارات
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ن تختفـــي واردات القمـــح الأمریكـــي إلـــى وعنـــدما تتســـاوى الأســـعار فـــي كـــل مـــن الســـوقی
  .إنجلترا ولایوجد عجز في میزان إنجلترا الحسابي

نقارن أسعار سلعة واحدة فـي دولتـین بـل یجـب مقارنـة  وفي الحیاة العملیة یجب أن لا
  .مستویات الأسعار العامة في كل من الدولتین

  . الحاضري الوقت وتعتبر نظریة القوى الشرائیة من أكثر النظریات المعترف بها ف

  :ویشترط لنجاح نظریة تكافؤ القوى الشرائیة

  .تخضع التجارة الدولیة لأیة قیود وهذا أمر غیر متوفر في كل دول العالم حالیاً  ان لا) أ

تخضـــع عملیـــات تحویـــل النقـــود مـــن دولـــة لأخـــرى لأیـــة قیـــود بـــل یجـــب أن  ان لا) ب
  .العالم حالیاً تكون حرة وهذا أیضاً امر غیر متوفر في معظم دول 

  :وجھت عدة إنتقادات لھذ النظریة أھمھا  -

ـــرائیة عــــن طریــــق قســـــمة / أ ــافؤ القــــوى الشـ ــد تكــ ـــان النظریــــة حســــاب حــ ـــیس فــــي إمكـ لـ
مســتویات الأســعار فــي أحــد البلــدین علــى مســتویات الأســعار فــي البلــد الآخــر ویرجــع 

ب الأرقـام ذلك إلى أن بعـض السـلع التـي تنتجهـا الـدول وتـدخل فـي الحسـاب عنـد تركیـ
  .القیاسیة لاتدخل في نطاق التبادل الخارجي

ــا / ب یتوقــــف تصــــدیر الســــلع أو إســــتیرادها علــــى القــــوى الشــــرائیة للعملــــة داخــــل بلادهــ
بالقیــاس إلــى القــوى الشــرائیة فــي الــداخل للعمــلات الأخــرى، وكــذلك علــى نفقــات النقــل 

ــود التـــي تفرضــــها الـــدول علــــى التجـــارة الخارجیــــة ولـــذلك لا ــون لمســــتوى  وعلـــى القیــ یكــ
  .ثر في تحدید سعر الصرفأالأسعار الداخلیة في هذه الحالة من 

تفتــرض النظریــة أن التغیــر فــي ســعر الصــرف یكــون ناجمــاً فقــط عــن التغیــر فـــي / ج
القــوى الشــرائیة للنقــود، أمـــا التغیــر فــي أذواق المســتهلك وظهـــور ســلع بدیلــة فلــیس لـــه 

  ."1"إعتبار في تحدید سعر الصرف
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  :Productivity theoryالإنتاجیة  نظریة -5

تــتلخص هــذه النظریــة فــي أن القیمــة الخارجیــة لعملــة الدولــة تتحــدد علــى أســاس كفایــة 
رتفــاع مســتویات المعیشــة وزیــادة إنتاجیــة . ومقــدرة جهازهــا الإنتــاجي فزیــادة الإنتاجیــة وإ

تجاه مستویات الأسعار، كل هذ ه تعتبر الفرد في كل من الصناعة والزراعة والتجارة وإ
  ."1"بمثابة قرائن على درجة القوى الإنتاجیة

  :السعریة المرونة طریقة  -6

تعتبر هذه النظریة أن سعر الصرف هو الذي یؤثر على التوازن بین قیمـة الصـادرات 
والـــواردات للدولـــة المعنیـــة، فـــإذا تجـــاوزت قیمـــة الـــواردات عـــن قیمـــة الصـــادرات أي أن 

فـإن ذلــك سـیؤدي إلـى تخفــیض سـعر صـرف العملــة  هنالـك عجـزاً فـي المیــزان التجـاري
المحلیــة تجــاه العمــلات الأجنبیــة فــي ظــل نظــام ســعر صــرف مــرن الأمــر الــذي یجعــل 
أســــعار الصــــادرات متدنیــــة تجــــاه العــــالم الخــــارجي وأســــعار الــــواردات مرتفعــــة بالنســــبة 

نخفــاض الــواردات . للمقیمــین حتــى مســتوى التــوازن وینــتج عــن ذلــك إرتفــاع الصــادرات وإ
ن سرعة تعدیل سعر الصـرف تعتمـد علـى مـدى إسـتجابة الصـادرات . في المیزان التجاري وإ

  .والواردات وهو مایعرف بالمرونة السعریة لسعر الصرف

  :النموذج النقدي لسعر الصرف -7

تحـــاول هـــذه الطریقـــة وضـــع نمـــوذج لســـعر الصـــرف وفقـــاً للعلاقـــة النســـبیة بـــین أســـعار 
ــو . العمــــلات المختلفــــة ــعار أحــــد یعتبــــر النمــ ذج النقــــدي فــــي ظــــل إفتــــراض مرونــــة الأســ

ففـي هـذا النمـوذج یعتبـر سـعر . النماذج المفسـرة لأسـباب التقلبـات فـي اسـعار الصـرف
الصــــرف أحــــد المتغیــــرات الإقتصــــادیة الكلیــــة الــــذي یــــؤثر ویتــــأثر بمعــــدلات التضــــخم، 

  ."2"مستوى الإنتاج، معدل النمو، عجز الموازنة العامة ومیزان المدفوعات

ق رى الباحـث أن النمــوذج النقـدي لسـعر الصــرف هـو أفضـل نمــوذج یمكـن أن ینطبــویـ
أن سـعر الصـرف متغیـراً إقتصـادیاً كلیـاً یـؤثر ویتـأثر  على الإقتصاد السوداني بإعتبـار

وفرت بیانات حقیقیـة لسـعر بالمتغیرات الأخرى ویمكن قیاس درجة التأثیر هذه طالما ت
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لیـه أیهـا أكثـر تـأثیراً فـي تقلبـات أسـعار الصـرف لمتغیرات الأخرى المؤثرة عالصرف وا
  .وذلك من خلال النموذج القیاسي في الفصل الرابع

 ً   :آلیات تحدید سعر الصرف :ثانیا

یتحــدد ســـعر صـــرف العملـــة بتفاعـــل قـــوى العـــرض والطلـــب علـــى العملـــة فـــي الأســـواق 
ـــعار صــــرف ــأثیر علــــى أسـ ـــوك المركزیــــة للــــدول للتــ ــدخل البنـ  العالمیــــة للصــــرف، أو بتــ

  :عملاتها  كما یلي

  :تحدید سعر الصرف بقوى السوق -1

ة التامـة، حیـث العـدد الكبیـر مـن المتعـاملین، فسـتعد سوق الصرف العالمي سوقاً للمنا
القـــدر وتجـــانس الســـلع المتداولـــة، وحریـــة الـــدخول والخـــروج، وتـــوفر المعلومـــات بـــذات 

لات لعمــــللمتعـــاملین فــــي ســــوق الصــــرف وفــــي هــــذه الظــــروف تتحــــدد أســــعار صــــرف ا
المتداولة عالمیاً بتفاعل قوى العـرض والطلـب تمامـاً كمـا تحـدد أسـعار السـلع المختلفـة 

  ."1"تحت ظروف المنافسة

الــدولار مقابـــل (فــي مثــل هـــذا الســوق ودون أي تـــدخل مــن الدولــة یمیـــل ســعر صـــرف 
یوضــح ) مــثلاً وحــدات  3( نظریــاً إلــى الإســتقرار عنــد ســعر التــوازن ) الســوداني الجنیــه
فـي ظـل المنافســة التامـة وغیــاب  الأجنبــيصـرف التــوازن سـوق ) 1 – 2( ل رقـم الشـك

  .  تدخل الحكومة
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  في ظل المنافسة التامة الأجنبيصرف ال  توازن سوق) 1 – 2(شكل رقم 

  

  

  

  
  

  

ـــد أي ســـــعر أ) 1 – 2(مـــــن الشـــــكل  ـــلع  3مـــــن  ىلـــــعیتضـــــح عنــ ـــدات تصـــــبح الســ وحــ
بة من صادرات السودان، وتزید تبعاً لـذلك السودانیة أرخص نسبیاً فتزید الكمیة المطلو 

لسـداد قیمـة واردات العـالم مـن السـودان وفـي نفـس الوقـت  هالكمیة المطلوبـة مـن الجنیـ
مـــن ذي قبـــل وهـــذا  هتصـــبح واردات الســـودان مـــن العـــالم الخـــارجي أعلـــى ســـعراً بالجنیـــ

عروضـة یؤدي إلى نقص واردات السودان من العالم الخارجي وبالتـالي تقـل الكمیـة الم
فهناك إذاً عجز فـي السـوق العالمیـة للجنیـه للزیـادة فـي المطلـوب والـنقص . همن الجنی

 أسـفلإلـى  الـدولارفیضـغط هـذا العجـز علـى سـعر صـرف . فـي المعـروض مـن الجنیـه
، حتـــى یصـــل إلـــى تـــ وعنـــدها یـــنخفض فـــائض وحـــدات مـــن الجنیـــه الســـوداني  3دریجیاً

عنـــد ســـعر التـــوازن كمـــا كـــان فـــي  الطلـــب ویـــزول الضـــغط علـــى ســـعر الجنیـــه فیســـتقر
  ."1"السابق والعكس صحیح إذا إرتفع سعر صرف الجنیه مقابل العملات العالمیة

  :تحدید سعر الصرف بتدخل البنك المركزي -2

فلو فرض زیادة . هنا یتوقف الأمر على طبیعة السلع المستوردة ومرونة الطلب علیها
أن تــتمكن الــدول المصــدرة مــن مقابلــة  الكمیــة المطلوبــة مــن الــواردات فلــیس بالضــرورة

  .هذا الطلب بزیادة إنتاجها

ــدي  ــام النقــ ــاً بالنظـ ــد أن حركـــة أســـعار الصـــرف محكومــــة أیضـ وعـــلاوة علـــى ذلـــك، نجــ
ــویم لأســــعار صــــرف  العــــالمي الســــائد، وماتملیــــه الإتفاقیــــات الدولیــــة فــــي تثبیــــت أو تعــ
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وحدات  3  

S 

D 

دولار / جنیھ   



 

أجـل الـتحكم فـي أسـعار العملات، من خلال الدور الذي تقوم به البنوك المركزیـة مـن 
وعـادة ماتلجـأ البنـوك المركزیـة إلـى طـریقتین للـتحكم فـي سـعر . صرف عملات بلـدانها

  :"1"الصرف هما

  :ل غیر المباشرخالتد) 1

للبنوك المركزیة القدرة على التحكم في عرض النقود وبالتالي الـتحكم فـي سـعر الفائـدة 
البنـك المركـزي  أون تـدهوره یلجـفللحفاظ على سعر صرف العملـة الوطنیـة والحیلولـة د

، فـإذا بقیـت أسـعار الفائـدة  إلى خفـض عـرض النقـود وبالتـالي زیـادة سـعر الفائـدة محلیـاً
ــا، أدى ذلــــك إلــــى زیــــادة الطلــــب علــــى الأصــــول المالیــــة الوطنیــــة  العالمیــــة علــــى حالهــ
ــالي یزیــــد الطلــــب علــــى العملــــة الوطنیــــة ممــــا یــــدعم ســــعر الصــــرف ویحــــول دون  وبالتــ

یتبنى البنك المركزي سیاسة نقدیة توسعیة، تؤدي إلى خفض سعر الفائدة إنخفاضه، و 
محلیــاً للحــد مــن الطلــب علــى العملــة الوطنیــة ومنــع إرتفــاع ســعر صــرفها أو الحــد مــن 

  .الإرتفاع على أقل تقدیر

  :التدخل المباشر) 2

ت قـــد یعمــل البنـــك المركـــزي علـــى تثبیــت ســـعر صـــرف العملـــة عنـــد فــي بعـــض الحـــالا
ــعر تــــوازن الســــوق خدمــــة لــــبعض أهــــداف الإقتصــــاد مســـتویات أ علــــى أو أدنــــى مــــن ســ

  . "2"القومي

نفتــرض أنــه نتیجــة لزیــادة الإســتثمارات الأجنبیــة فــي الســودان أدى ذلــك لزیــادة عــرض 
نتقال منحنى عرض الدولار للیمین كما هو موضح في الشكل    ).2-2(الدولار وإ
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ً مشترالمركزي حالة دخول البنك ) 2 – 2(شكل رقم    للدولار یا

  

  

  

  

  
  

  
  

لمنـــع إرتفـــاع الجنیـــه مقابـــل الـــدولار، ســـیقوم بنـــك الســـودان ببیـــع جنیهـــات مقابـــل شـــرائه 
نتقـال منحنـى الطلـب علـى الـدولار  للدولارات، فهذا یعنـي زیـادة الطلـب علـى الـدولار، وإ

)D$ ( للأعلى حیـث نلاحـظ الأن ثبـات سـعر الصـرف عنـد مسـتوى)كمـا ) جنیهـات 5
  ). 2-2(شكل رقم هو موضح في ال

على شراء السلع المسـتوردة سـیرتفع الـدولار ویـنخفض نفترض أنه نتیجة لزیادة الإقبال 
لمنـــع هـــذا الإنخفـــاض فـــي قیمـــة الجنیـــه ســـیقوم بنـــك ) جنیهـــات للـــدولار 7(الجنیـــه إلـــى 

السودان بشراء الجنیه وبیع الدولار، وهـذا یعنـي إنتقـال منحنـى العـرض للیمـین بالزیـادة 
، والنتیجة النهائیة لهذا التدخل هو تثبیت سعر )3-2(ضح في الشكل رقم كما هو مو 

   . "1" )جنیهاً للدولار 5(الصرف عند مستوى 
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ً ركزي مالدخول البنك ) 3 – 2(شكل رقم    للجنیھ السودانيمشتریا
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  الفصل الثالث
  سعر الصرف في السودان تطورو سعر الصرف  العوامل المؤثرة علي

الفصل الثالث في المبحث الأول العوامل المؤثرة علي سعر الصرف والمبحث  یتناول
  .الثانى یستعرض تطور سعر الصرف فى السودان

  :العوامل المؤثرة علي سعر الصرف: المبحث الأول 
تخضــع أســعار الصــرف لمجموعــة مــن العوامــل منهــا مایســتند إلــى تغیــرات إقتصــادیة 

  :ر إقتصادیة تتمثل التغیرات الإقتصادیة في الآتيبحتة ومنها مایستند إلى تغیرات غی
  : GDPالناتج المحلي الإجمالي  -1

ویعرف على انه مجموعة القیمة السوقیة لجمیع السلع والخدمات النهائیة المنتجـة فـي 
  . إقتصاد ما خلال فترة زمنیة معینة عادة ماتكون سنة

فالمنتجـــات الزراعیـــة  فهــو بـــذلك یشـــمل كــل مـــاینتج فـــي الإقتصــاد مـــن ســـلع وخــدمات،
والصـناعیة فـي الإقتصـاد تـدخل ضـمن الحسـابات، وخـدمات تـأجیر المنـازل والخـدمات 

  ."1"المصرفیة، والسیاحیة والعلاجیة تسجل ضمن الناتج المحلي
ــاتج المحلــــي الإجمــــالي الخــــاص بــــه إذ أن  - ــا إنعكاســــاً مباشــــراً للنــ تمثــــل عملــــة بلــــد مــ

أي كلمـا . سـاو للمقـدار الكلـي للنـاتج الإقتصـاديالمقدار الكامل للمـال فـي بلـد معـین م
ذا كـــان هنـــاك نمـــط نمـــو فـــي ، إزدادت قـــوة العملـــ)GDP(إرتفـــع  ة والمقـــدرة الشـــرائیة وإ

)GDP ( لإقتصاد معین فـإن أفضـل قـرار یكـون بشـراء هـذه العملـة لأن قیمتهـا سـتزداد
  ."2"دمةعبر السنین فقد تأكد من أن هذا البلد سیشهد نمواً خلال السنوات القا

  :ثلاث طرقبیتم قیاس الناتج المحلي 
 ً   : Expenditure Approachطریقة الإنفاق  :أولا

وفقـاــً لهـــذا المـــنهج تحســـب النفقـــات علـــى أســـاس مســـتخدمها النهـــائي ســـواء كـــان ذلـــك 
إســتهلاكاً خاصــاً مــن قبــل الأفــراد أو عامــا مــن قبــل الحكومــات أو إنفاقــاً إســتثماریاً مــن 

  .و صافي إنفاق القطاع الأجنبي عن طریق الصادرات والوارداتقبل القطاع التجاري أ
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، والإنفـاق الحكـومي )I(، والإسـتثمار بـالرمز )C(لو رمزنا للإستهلاك الخاص بالرمز 
وقمنـــا بإضـــافة هـــذه ) NX(وصـــافي الصـــادرات ناقصـــاً الـــواردات بـــالرمز ) G(بـــالرمز 

 GDP (GDP = C + I(المكونات لحصلنا على مایسمى بالناتج المحلي الإجمالي 
+ G + NX   

 ً   :Income Approachطریقة الدخل  :ثانیا

وتعبر طریقة الدخل عن مجموع ریع عوائـد عناصـر الإنتـاج بمعنـى أن النـاتج المحلـي 
  :الإجمالي هو عبارة عن ما یلي

ــدخل وتشـــمل إجمــــالي الأجــــور " Wages"الأجـــور ) أ ــر مكونـــات الــ وتعــــد الأجـــور أكبــ
  .مدفوعة من قبل القطاع التجاري والحكومات إلى القوى العاملةوالرواتب والعلاوات ال

ــأجیر " Rent"ریــــع الأرض ) ب ــائلي نتیجــــة تــ ــالغ التــــي یتلقاهــــا القطــــاع العــ ــي المبــ وهــ
  .الممتلكات، أو إستغلالها

وهــــي التــــدفقات النقدیــــة مــــن القطــــاع التجــــاري للقطــــاع البنكــــي " Interest"الفوائــــد ) ج
وهـي صـافي الفوائـد " Net interest"هـا بصـافي الفوائـد وعـادة مایشـار إلی. والإقـراض

  .التي یحصل علیها القطاع التجاري بعد دفع ماعلیه من فوائد قروض

  .دخول المالكین من غیر المساهمات في الشركات) د

  .عوائد المساهمین من إستثماراتهم في الشركات) ه

ع مبلـغ الإهـلاك مـن تقوم المؤسسـات بإقتطـا" Depreciation"إهلاك رأس المال ) و
أرباحهــا لغایــات الإحــلال والتجدیــد، بیــد أن هــذا المبلــغ هــو دخــل متحقــق خــلال العــام 

  .ولابد من إدراجه ضمن تدفقات الدخل

ــاج وتعتبــــر دخــــل : الضــــرائب غیــــر المباشــــرة) ز ــالیف الإنتــ ــد الضــــرائب ضــــمن تكــ وتعــ
  .للحكومة



 

ــــركات) ح ــاح الشـ ـــــ أربـــ ــــاح الشـــــركة قبـــــل خصــــــم ضـــــرائب ال ـــمل أربــ الأربــــــاح "دخل وتشــ
  .   "1""المحتجزة

 ً   :طریقة الناتج :ثالثا

یتضـــمن النـــاتج القیمـــة الســـوقیة للســـلع النهائیـــة والخـــدمات، حیـــث لایـــتم إحتســـاب قـــیم 
أو قـیم الســلع الوســیطة وذلــك مـن أجــل تجنــب إزدواجیــة ) كــالمواد الخــام(السـلع الأولیــة 

  : ویتم إحتساب القیمة المضافة كمایلي. الحساب

  . "2"قیمة مستلزمات الإنتاج –قیمة الإنتاج = مضافة القیمة ال

  : Inflation rateمعدلات التضخم  /2

یعرف التضخم على انه الإرتفاع المستمر والملمـوس فـي المسـتوى العـام للأسـعار فـي 
  .دولة ما

تعتبـر ضـمن %) 5(فقد بات من المتعـارف علیـه أن معـدلات التضـخم التـي تقـل عـن 
بیــد أن إرتفاعهـــا فــوق ذلـــك الحــد یتـــرك أثــراً ملموســـاً . ة الأســـعارالإطــار المقبـــول لزیــاد

علـــى القـــوى الشـــرائیة للنقـــود والقـــوى الشـــرائیة للنقـــود هـــي كمیـــة الســـلع والخـــدمات التـــي 
  .یمكن الحصول علیها مقابل مبلغ معین

تقــوم عملیــة حســاب المســتوى العــام للأســعار بإعطــاء وزن ترجیحــي لكــل مــن الســلع  -
یستهلكها المجتمع وفقاً لمسح عام یدعي مسح میزانیة الأسـرة، ویمكـن والخدمات التي 

مـــن خـــلال ذلـــك المســـح معرفـــة الإتجـــاه العـــام لإنفـــاق الأســـر فـــي بلـــد مـــا علـــى الســـلع 
ــة ــراد فــــي . والخــــدمات المختلفــ ــا تســــتقطع الســــلع المختلفــــة مــــن دخــــول الأفــ وبحســــب مــ

  .المجتمع یعطي لتلك السلع وزناً نسبیاً 

  :التضخم تصنیف

یتمیــز بأنــه تضــخم بمعــدل بســیط ویتزایــد بــبطء وهــو : التضــخم الزاحــف أو المعتــدل -أ
  %).15(عادة لایصل إلى حاجز المنزلیتین العشریتین أي لایصل 
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ــادة كبیـــرة فــــي الأســــعار قــــد تصـــل إلــــى أربــــع منــــازل : التضـــخم الجــــامح -ب یشــــكل زیــ
  %.2148م إلى 1995عشریة، كما حدث في البرازیل حیث وصل التضخم عام 

  :Types of Inflationأسباب وأنواع التضخم 

ـــي الأدبیـــــات  ـــخم فــ ـــادیون ثلاثـــــة أســـــباب للتضـــــخم تعتبـــــر أنـــــواع التضــ یصـــــنف الإقتصــ
  .الإقتصادیة

أو مـــایعرف : أمـــا النـــوع الأول أو الســـبب الأول فهـــو التضـــخم العائـــد لحجـــم الطلـــب -
حجـــم الســـلع بتضـــخم ســـحب الطلـــب، ینشـــأ لزیـــادة حجـــم النقـــود لـــدى الأفـــراد مـــع ثبـــات 

  ". نقوداً كثیراً تطارد سلعاً قلیلة"ویقال هنا . والخدمات المتاحة في المجتمع

ــع الكلفــــة - ــخم دفــ ـــه : أمــــا الثــــاني فهــــو التضــــخم العائــــد للنفقــــة أو مــــایعرف بتضــ یواجـ
المنتجون أحیاناً تزایداً مفاجئاً في تكالیف عناصر الإنتاج فإن ذلك سـیترك أثـراً مباشـراً 

  .ائي للمنتجاتعلى السعر النه

قـد ینشـأ نتیجــة سـحب الطلـب ودفـع النفقــة : أمـا النـوع الثالـث فهـو التضــخم المشـترك -
ســویاً بمعنــى أن ینشــأ بســبب زیــادة حجــم النقــود المتداولــة وأن یتوافــق ذلــك مــع " الكلفــة"

  ."1"زیادة في تكالیف عناصر الإنتاج

غیرة المفتوحة ویعـرف هنالك ایضاً التضخم المستورد ویحدث في الإقتصادیات الص -
هذا النوع الزیادة المتسـارعة والمسـتمرة فـي أسـعار السـلع والخـدمات النهائیـة المسـتوردة 
مــن الخــارج وهــذا یعنــي ان الــدول تســتورد مجموعــة مــن الســلع والخــدمات التــي تأتیهــا 

  .   "2"بدورها مرتفعة من الخارج وتضطر إلى بیعها في الأسواق المحلیة بتلك الأسعار

ي إرتفــاع الســلع المنتجـة محلیــاً إلــى إنخفـاض تنافســیتها فــي أسـواقها الخارجیــة ممــا یـؤد
یعني تراجع حجـم صـادرات البلـد المعنـي كمـا یـؤدي إنخفـاض أسـعار السـلع المسـتوردة 
نسبةً إلى نظیراتها المحلیة التي إرتفعت أسعارها إلـى إزدیـاد حجـم الإسـتیراد ممـا یعنـي 
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ختلال مایسمى بـالمیزان التجـاري زیادة الإعتماد على الخارج و  الفـرق بـین الصـادرات (إ
  .، ومن ثم تراجع سعر الصرف وفقاً لنظریة الأرصدة"1" )والواردات

وبـــإفتراض ثبـــات العوامـــل الأخـــرى، یـــؤدي التضـــخم المحلـــي إلـــى إنخفـــاض فـــي قیمـــة 
فــي % 10فمــثلاً حینمــا ترتفــع قیمــة عملــة قطــر مــا بنســبة . العملــة فــي ســوق الصــرف

، فالتضــخم المحلــي وقــت یكــ ون المســتوى العــام للأســعار لــدى الأقطــار الأخــرى مســتقراً
فــي القطـــر ســـیدفع المســتهلكین إلـــى زیـــادة طلــبهم علـــى الســـلع الأجنبیــة وبالتـــالي علـــى 
العمــلات الأجنبیــة، وبالتــالي ســتعمل الأســعار المحلیــة المرتفعــة نتیجــة التضــخم علــى 

التــالي یقــل عــرض العملــة الأجنبیــة فــي تقلیــل إســتیرادات الأجانــب مــن ذلــك القطــر وب
  ."2"نیلیل تزاید الطلب علیها من قبل المحسوق الصرف مقاب

  :الإحتیاطیات من النقد الأجنبي -3

الإحتیاطات الدولیة الرسمیة، هي وسیلة للمدفوعات الدولیة الرسمیة، وقد كانـت سـابقاً 
دز، إعتمـــد الـــدولار فقــط مـــن الـــذهب وأحیانـــاً الفضـــة ولكـــن فــي إطـــار نظـــام بریتـــون وو 

الأمریكي كعملة لإحتیـاطي النقـد وأصـبح جـزء مـن أصـول الإحتیـاطي الـدولي الرسـمي 
  .للدول

تحـتفظ الدولــة بإحتیــاطي النقـد الأجنبــي لمقابلــة الـواردات والمــدفوعات الخارجیــة، حیــث 
 –أن تـوفر إحتیاطیــات كبیــرة مـن النقــد الأجنبــي یمكــن أن یحـافظ علــى ســعر الصــرف 

  .نظام سعر الصرف الثابت ویساعد على حمایته من التدهور عادة في ظل

وقد تعاونت البنوك المركزیة فـي جمیـع أنحـاء العـالم أحیانـاً فـي بیـع وشـراء الإحتیـاطي 
  .الدولي الرسمي لمحاولة التأثیر على أسعار الصرف

. یمكن لكمیة النقد الأجنبي أن تتغیر عندما یطبق المصرف المركزي سیاسة نقدیة ما
قد یواجه المصـرف المركـزي الـذي یطبـق سیاسـة سـعر الصـرف الثابـت وضـعاً معینـاً و 

زیادة أو نقصان الطلب على (حیث یدفع العرض والطلب قیمة العملة لتهبط أو ترتفع 
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فــي نظــام ســعر الصــرف المــرن، تحــدث ) العملــة مــن شــأنه أن یرفــع قیمتهــا أو ینقصــها
، البلدان التي لاتسـ تهدف سـعر صـرف محـدد یقـال أن لـدیها سـعر هذه العملیات تلقائیاً

صرف عائم، وتسمح للسوق بتحدید أسعار الصرف للحفاظ علـى نفـس سـعر الصـرف 
فـــي حالـــة الزیـــادة فـــي الطلـــب، فـــإن البنـــك المركـــزي یمكـــن أن یبیـــع المزیـــد مـــن العملـــة 
المحلیـــة ویشـــتري العمـــلات الأجنبیـــة الأمـــر الـــذي ســـیزید مـــن مجمـــوع الإحتیـــاطي مـــن 

ــةالعمـــلات ا ــدفاع عــــن ضــــعف . لأجنبیــ ــاح للــ ــد الأجنبــــي المتــ ولأن كمیــــة إحتیــــاطي النقــ
محدودة، فقد تنتهي بأزمة في التحویل إلـى ) نتیجة ضعف الطلب على العملة(العملة 

بالنســبة للعملــة ذات الطلــب العــالي والمرتفــع . النقــد الأجنبــي أو إنخفــاض قیمــة العملــة
بإســتمرار مــع انــه فــي نهایــة المطــاف جــداً یمكــن لإحتیــاطي النقــد الأجنبــي أن یعــوض 

ستؤدي زیادة المعروض من النقد المحلي إلى التضخم والحد مـن الطلـب علـى العملـة 
  .المحلیة

تــؤدي التقلبــات فــي أســعار الصــرف فــي الأســواق إلــى مكاســب وخســائر فــي القــوى  -
 الشرائیة للإحتیاطي وحتى فـي غیـاب أزمـة فـي العملـة فقـد تـؤدي التقلبـات إلـى خسـائر

ضخمة على سبیل المثال تحتفظ الصین برصـید ضـخم مـن الأصـول المقیمـة بالـدولار 
الأمریكـي ولكــن الـدولار قــد ضــعف فـي أســواق الصـرف، ممــا یــؤدي إلـى خســارة نســبیة 

ــافة إلـــى تقلبــــات أســــعار الصـــرف فــــإن القــــوى الشـــرائیة للنقــــود تــــنخفض . للثـــروة بالإضــ
  .تضخمبإستمرار نتیجة تخفیض قیمة العملة عن طریق ال

لذا یجب على المصرف المركزي بإستمرار زیـادة كمیـة الإحتیـاطي للحفـاظ علـى نفـس 
  ."1"القدرة على التلاعب في أسعار الصرف

  :Net Exportصافي الصادرات  -4

كلما زادت قیمة الصادرات عن الواردات من السلع والخدمات كلما إرتفعت قیمة عملة 
على حركة الحساب الجاري، ومن ثم یتغیر  الدولة والعكس صحیح، الأمر الذي یؤثر

حیــث أن زیــادة حصــیلة الدولــة مــن الصــادرات والفــائض فــي الحســاب . ســعر الصــرف
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الجاري یؤدیان إلى زیادة العملات الأجنبیة وتراكمها ممـا یـؤدي ذلـك إلـى إرتفـاع قیمـة 
  ."1"العملة الوطنیة

5-  ً   :درجة الإنفتاح على العالم الخارجي تجاریا

) التجارة الخارجیة(اس درجة الإنفتاح بمدى إنفتاح الدولة المعنیة مع الخارج یمكن  قی
ویمكـــن التعبیـــر عـــن ذلـــك بقســـمة إجمـــالي الصـــادرات والـــواردات علـــى إجمـــالي النـــاتج 

  .المحلي

X + M / GDP فكلما كان تكامل الدولة كبیراً مع الخارج كلما زادت درجة الإنفتاح.  

ــاك عـــــدد كبیــــر مـــــن الــــدول الن ــة تتمیـــــز بضــــعف درجـــــة الإنفتــــاح علـــــى العـــــالم وهنــ امیـــ
الخارجي، نسبة لإعتمادهـا بدرجـة كبیـرة علـى صـادرات المـواد الخـام وخاصـة الزراعیـة 

أما الدول الصناعیة المتقدمة تستورد السلع الأولیة التي تنتجهـا  –ذات العائد المتدني 
ي الأســـواق الخارجیـــة الـــدول النامیـــة وتقـــوم بتصـــنیعها مســـتفیدة مـــن التكلفـــة المتدنیـــة فـــ

إلا أن درجـة الإنفتـاح الكبیـرة عـادة مـاتعرض . وبالتالي فإن درجة الإنفتـاح تكـون كبیـرة
الدولـة لـبعض الصـدمات الخارجیـة حیـث یـؤثر ذلـك علـى الصـادرات والـواردات وســعر 

  .الصرف
كــذلك فــإن مســتوى إنفتــاح حركــة التــدفقات الرأســمالیة للــداخل والخــارج تــؤثر بدرجــة  -

الطاقـة ومباشرة على أسعار الصرف فإذا كانت هذه التدفقات بصورة كبیرة تفوق  كبیرة
الإســـتیعابیة للإقتصـــادیات الوطنیـــة، الأمـــر الـــذي یـــؤدي إلـــى زیـــادة الإحتیاطیـــات مـــن النقـــد 
الأجنبــي وبالتــالي إلــى إرتفــاع قیمــة العملــة الوطنیــة ویحــدث العكــس فــي حالــة هــروب رأس 

  ."2"ذلك سلباً على سعر صرف العملة الوطنیةالمال إلى الخارج مما ینعكس 

  :مجلس العملة -6

یتم دعم العملة الوطنیة كلیاً عن طریق إحتیاطیات من العملة الأجنبیة مما یؤدي إلى 
ــة المحلیـــة بالعملــــة  ــة مــــن إســـتبدال العملــ ثبـــات ســـعر الصــــرف وتمكـــین الســــلطة النقدیـ

  . الأجنبیة عند الطلب
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ـــلطة النقدیــــة بعــــدم ال ــیولة تلتــــزم السـ ــداث تغیــــرات فــــي الســ ــد لإحــ ــدخل فــــي ســــوق النقــ تــ
لأغــراض السیاســة النقدیــة المحلیــة، ذلــك لأن زیــادة عــرض النقــود یتطلــب زیــادة رصــید 

یعتبـر مجلـس . العملة الأجنبیة لـدى البنـك المركـزي للحفـاظ علـى ثبـات سـعر الصـرف
  .العملةإلتزام قوي من جانب البنك المركزي لثبات الأسعار

  :ةرالدول -7

هي عملیة إحلال الدولار محل العملة الوطنیة في كل أو بعض المعاملات التجاریة و 
والإقتصـــادیة فـــي هـــذه الحالـــة تتخـــذ الدولـــة عملـــة قویـــة مثـــل الـــدولار الأمریكـــي عملـــة 

إن ربط العملة الوطنیة بالدولار الأمریكـي كـان الهـدف منـه إسـتقرار . رسمیة للإقتصاد
عقد التسعینات، وذلك للحـد مـن تفشـي ظـاهرة  سعر صرف العملة الوطنیة خاصة في

التضـخم والتــي تــؤثر فــي عملیــة النمــو الإقتصـادي إضــافة إلــى الــتحكم فــي إدارة حركــة 
وقــد تركــزت معظــم النقاشــات حــول نظــم أســعار . رؤوس الأمــوال وتــدفقاتها بــین الــدول

ــة علـــى الـــدور الـــذي یؤدیـــه ربـــط ســـعر الصـــرف بعملـــة  الصـــرف بالنســـبة للـــدول النامیـ
علیـه فإنـه كلمـا إزداد حجـم التعامـل بالـدولار أو أي عملـة أجنبیـة أخـرى داخلیــاً . خـرىأ

  .فإن ذلك یؤثر سلباً على سعر صرف العملة الوطنیة

هذا النظام یعاني الكثیر من السلبیات مثل عدم تمتع السلطات النقدیة للدولة بأي نوع 
ات النابعـة مـن دولـة العملـة وهو مـایعرض الإقتصـاد مباشـرة إلـى الهـز . من الإستقلالیة

كمـا یفتقــد البنـك المركــزي بصـورة كاملــة القــدرة علـى الــتحكم فـي الســیولة فـي ظــل عــدم 
إســـتطاعته إصـــدار العملـــة، إضـــافة إلـــى عـــدم تحقیـــق إیـــرادات للبنـــك المركـــزي مقابـــل 

  .إصدار النقود

  :العالمیةو في اسعار الفائدة المحلیة  التغیر -8

ـــد ـــوال فـــــإذا التبـــــاین فـــــي اســـــعار الفائــ ـــى حركـــــة روؤس الأمــ ـــاً یـــــؤثر علــ ة محلیـــــاً وعالمیــ
إنخفضـت أســعار الفائــدة المحلیـة فــإن ذلــك یزیـد مــن تــدفق رؤوس الأمـوال إلــى الخــارج 
ممـا یــؤثر علـى حركــة حسـاب رأس المــال ومعـدلات الإدخــار والإسـتثمار والإنتــاج وقــد 

كبیـــرة علـــى  یـــؤدي ذلـــك إلـــى إنخفـــاض قیمـــة العملـــة المحلیـــة، ممـــا یـــؤثر ذلـــك بصـــورة



 

خــــتلال التــــوازن بــــین  ــي النقــــد الأجنبــــي وإ الإقتصــــاد المحلــــي وبالتــــالي الــــنقص الحــــاد فــ
  ."1"العرض والطلب ومن ثم إرتفاع سعر الصرف أي تدني قیمة العملة المحلیة

ً  ینالتجاری ءتباین وتعدد الشركا -9   :جغرافیا

عامــل مــع شــریك تعــدد الشــركاء مــن شــأنه توزیــع المخــاطر التــي قــد تــنجم مــن جــراء الت
ــة واحــــدة مثــــل مخــــاطر الجفــــاف، الحــــروب، أســــعار  تجــــاري واحــــد فــــي منطقــــة جغرافیــ
الفائدة، إنتاج سلع متشابهة قد یؤثر سلباً على حجـم الصـادرات والـواردات وعلـى سـعر 

  .الصرف

كذلك یتأثر معدل التضخم المحلي بمعدل التضخم للشركاء التجـاریین وبالتـالي التـأثیر 
ــتوى الصــــادرات والــــواردات فیمــــا بــــین الــــدول وعلــــى ســــعر علــــى تكــــالیف الإن تــــاج ومســ

  .الصرف

  :في الدخل النسبي التغیر -10

زیـادة فمثلاً قد تؤدي زیـادة دخـول السـودانیین بمعـدلات أكبـر مقارنـة بـدول أخـرى، إلـى 
طلـب السـودانیین علـى كــل مـن السـلع المحلیــة والأجنبیـة، ممـا یـؤدي إلــى زیـادة طلـبهم علــى 

  ."2"جنبیة، مما ینتج عنه زیادة سعر صرف هذه العملات مقابل الجنیهالعملات الأ

ً عوامل غیر إقتصادیة تؤثر على سعر الصرف نذكر منھا   :ھنالك أیضا
  :الوضع السیاسي القائم في الدولة/ 1

قتصـادي تكـون مؤهلـة تمامـاً للإنضـمام  إن الدول التي تتسـم بإسـتقرار سیاسـي وأمنـي وإ
الدولیــة التــي تــرتبط بهــا بعلاقــات صــداقة وتعــاون للإســتفادة مــن للمنظمــات الإقلیمیــة و 

یعتبـر الإسـتقرار الأمنـي والسیاسـي للدولـة ... بعضها في التبادل التجـاري والإسـتثماري
. مــن أهــم العوامـــل المــؤثرة علــى النشـــاط الإقتصــادي خاصــة الإنتـــاج بغــرض الصـــادر

یــنعكس ذلــك  –اســي والأمنــي حیــث نجــد أن الــدول التــي لا یتــوفر فیهــا الإســتقرار السی
ســـلباً علـــى ســـعر الصـــرف وأیضـــاً لا یكـــون لـــدى الدولـــة المنـــاخ المناســـب لإســـتقطاب 

  رؤوس الأموال الأجنبیة بهدف الإستثمار المباشر
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  :الإشاعات والأخبار/ 2
تعـــد الإشـــاعات والأخبـــار مـــن المـــؤثرات الســـریعة علـــى ســـعر الصـــرف الأجنبـــي ســـواء 

حیانــــاً تصــــدر الإشــــاعة مــــن بعــــض المتعــــاملین كانــــت صــــحیحة أو غیــــر صــــحیحة فأ
أنفسـهم حـول مسـتقبل عملـة مـا ولكـن التـأثیر یحـدث لوقـت قصـیر ولا تلبـث الســوق أن 

  .تستعید إستقرارها
  :خبرة المتعاملین وأوضاعھم/ 3

یقــوم المتعــاملون فــي ســوق العمــلات الأجنبیــة فــي ضــوء، مهــاراتهم وخبــراتهم بالســوق 
ــعار الصــــرف بــــالقوة التفاوضــــیة للمتعــــاملین  بتحدیــــد إتجــــاه الأســــعار وكــــذلك ــأثر أســ تتــ

  ."1"وبحجم إلتزاماتهم القائمة
  :واقذالتغیر في الأ/ 4

یؤدي إلى تغیر في أذواق وتفضیلات المستهلكین السودانیین تجاه السلع الأجنبیة إلى 
تغیر الطلب على عملات هـذه الـدول، وبالتـالي إلـى تغیـر سـعر صـرف هـذه العمـلات 

  ."2"والعكس
  : التوقعات/ 5

قیم العملات عادة ما تعتمد على الحركات المستقبلة لأسعار الصرف، وعادة مـا تتـأثر هـذه 
  . "3"التوقعات بالأحوال الإقتصادیة السیاسیة والإجتماعیة السائدة في الدول المعنیة
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  المبحث الثاني
  سعر الصرف في السودان تطور

سـوقین لسـعر الصـرف؛ تشـمل السـوق ) م2015 – 1956(شهد السودان خلال الفتـرة 
  .الرسمیة التي یتم التعامل فیها عبر النوافذ الرسمیة كالبنوك وصرافات النقد الأجنبي

والســـوق الموازیـــة والتـــي تـــتم فیهـــا عملیـــات البیـــع والشـــراء عبـــر الجهـــات غیـــر الرســـمیة 
  ."1"كتجار العملة والسماسرة وغیرهم من المضاربین في أسعار العملات

 فـي السـودان سـعر الصـرفسیاسـات ها هدتلتطورات التي شـلأهم اي إستعراض فیما یل
  :م علي النحو التالي2015 – 1990خلال الفترة 

  :)م1996 – (1990سعر الصرف خلال الفترة / 1

 تــم نالــي أ1990/1991خــلال العــامین  صــرفتخفــیض ســعر ال الدولــة سیاســةتبنــت 
یــر الاقتصــادي فــي مطلــع فبرایــر تحریــر ســعر الصــرف وتعویمــه بتبنــي سیاســات التحر 

م كجـــزء مـــن سیاســـات الاصـــلاح الاقتصـــادي التـــي انتهجهـــا الســـودان فـــي تلـــك 1992
والتــي هــدفت الــي معالجــة المشــكلات التــي تواجــه میــزان المــدفوعات واعطــاء  .الفتــرة 

حیـث شـهدت تلـك الفتـرة اتبـاع . قیمة واقعیة للجنیه السـوداني مقابـل العمـلات الاجنبیـة
  .السعر العائم نظام سعر 

طار تم توحیـد سـعر صـرف الجنیـه السـوداني والغـي نظـام السـوق الرسـمي هذا الإوفي 
. موحـدة للتعامـل بالنقـد الاجنبـي والسوق المصرفیة الحرة واسـتعیض عنهـا بسـوق حـرة 

ضافة الي ذلك تم توحید وتعویم سعر صرف الجنیـه السـوداني مقابـل العمـلات الحـرة إ
  .السوق من واقع طلب العملات الاجنبیة واصبح یحدد وفق عوامل

وفي ظـل هـذه السیاسـة الانفتاحیـة للاقتصـاد السـودانى اسـتعاد السـودان سـمعته المالیـة 
وعلي هذا الصعید یقوم البنك المركـزي بالعمـل علـي تطـویر سـوق المـال  والمصرفیة ،
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ــــق  ــــة لتحقیـ ـــیولة المحلیـ ــــبط الســ ــیم وضـ ـــلال اجـــــراءات تنظـــ ـــي مـــــن خــ ـــرف الاجنبــ والصــ
  ستقرار النقدي بدون وضع اي قیود علي تدفقات راس المالالا

طــار تحریــر وتطــویر ســوق النقــد الاجنبــي تــم انشــاء عــدد مــن شــركات الصــرافة إوفــي 
  .مع بنك السودان  عمالها وعلاقتهاة بتنظیم أم وصدرت لائحl995 عام

مدة م تم تحدید السعر الذي تتعامل به البنوك وشركات الصرافة المعت1996وفي عام 
  . یومیا ، بناءا علي السعر الذي یحدده بنك السودان المركزي

  سعر الصرف الرسمي  العـام
1990  0.05 
1991  0.05 
1992  0.10 
1993  0.13 
1994  0.22 
1995  0.04 
1996  1.24 

  .ت والبحوث، بنك السودان المركزيإدارة السیاسا :المصدر
  :)م(1997 – 2000 سعر الصرف خلال الفترة/ 2

وهــي علاقــة  شــهدت هــذه الفتــرة اســتئناف علاقــة الســودان مــع صــندوق النقــد الــدولي ،
وفـي اطـار التفـاوض والتعـاون مـن خـلال . جزئیة بدون مساعدات مالیة من الصـندوق

. البــرامج التــي تــم الاتفــاق علیهــا ،تــم إعتمــاد التعامــل بطریقــة ســعر الصــرف الزاحــف 
للتخفــیض مــن  ف رســمي تتخــذه الدولــةتحدیــد ســعر صــر  ومــن أهــم ملامــح هــذا النظــام

بالإضـافة .قیمة عملتها بمقدار صغیر إسبوعیا او یومیا علي حسب مـا یقتضـي الأمـر
الإسمیة  من تثبیت قیمة إسمیة وتكون القیمةالي أنه وسیلة لتعدیل سعر الصرف یتض

وهـــذه القیمـــة ). جـــزء مـــن المائـــة(أكبـــر مـــن القیمـــة الحقیقیـــة وتتـــراوح فـــي حـــدود معینـــة 
  .سمیة یتم تعدیلها بصورة نظامیة تبعا لصیغة معینة تحددها السلطات المختصة الإ

م فقد تمیزت بالاستقرار النسبي لسعر الصرف 1998و1997أما الفترة خلال العامین 
، نسبة لتدعیمها ببعض الإجراءات من أجل إستكمال سیاسات التحریر الإقتصـادي ، 



 

ســعر الصــرف مــن بنــك الســودان المركــزي ، وتمثلـت تلــك الإجــراءات فــي إلغــاء تحدیــد 
ــد ســـعر الصـــرف بنـــاء علـــي قـــوي العـــرض  وتـــم الســـماح للبنـــوك التجاریـــة للقیـــام بتحدیـ

أمــا . والطلـب ، علـي أن یقـوم بنــك السـودان المركـزي باعـداد متوســط ترجیحـي للبنـوك 
م فقــد اســتحدث بنــك الســودان آلیــة للتــدخل فــي ســوق النقــد الأجنبــي، 1999فــي العــام 

یق شراء وبیع العملات الأجنبیـة مـن والـي البنـوك وشـركات الصـرافة عبرغرفـة عن طر 
   .  1"1"لمقابلة طلبات العملاء للاستیراد التعامل بالنقد الأجنبي وذلك

  سعر الصرف الرسمي  العـام
1997  1.57 
1998  1.99 
1999  2.51 
2000  2.57 
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  :تحقیق الاتي الي هدفت سیاسات سعر الصرف خلال هذه الفترة

  .تغطیة إحتیاجات سوق النقد الأجنبي -1

إتاحة الفرصة للمصارف للعمل كمجموعات في سوق النقد الأجنبـي بمـا فـي ذلـك  -2
  .لمركزيالبیع والشراء وتسویة المعاملات بإشراف بنك السودان ا

  .تحریر التعامل في النقد الأجنبي -3

تنظــیم ســـوق للتعامـــل الحـــر وتطـــویر وتوســـیع دائرتــه بمـــا یـــؤدي إلـــى إنشـــاء ســـوق  -4
  .وسعر موحد للتعامل الحر

  .المحافظة على إستقرار سعر صرف الدینار السوداني -5

  .تشجیع التعامل بالعملات الأخري بجانب الدولار الامریكي -6
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التوافــق مــع الأحكــام الشــرعیة والسیاســات الكلیــة والســلامة المصــرفیة  العمــل علــى -7
  .وفق ضوابط وأسس محددة

الوصول إلى سعر صرف مـرن وحقیقـي للـدینار السـوداني ولتحقیـق هـذه الأهـداف  -8
  :ةتم إتخاذ التدابیر الاتی

ــوك بأخــــذه فــــي . 1 ــتم إعلانــــه للبنــ ــر یــ تــــم تبنــــي نظــــام ســــعر الصــــرف التأشــــیري كمؤشــ
ر عند تحدید اسـعار التعامـل الیومیـة، ویـتم إحتسـاب السـعر التأشـیري كمتوسـط الإعتبا

ترجیحــي لأســعار كافــة المعــاملات فــي الجهــاز المصــرفي والصــرافات كمــا تــم الســماح 
  .بإعلان اسعارها بحریة تامة

فــي مجــال إســتكمال بنــاء وتوحیــد ســوق النقــد الأجنبــي وتطــویر آلیــة ســعر الصــرف . 2
فــق متطلبــات  العــرض والطلــب تــم تعــدیل الهــامش الــذي یتحــرك وتحریــر المعــاملات و 

وذلــك حســب % 2ثــم إلــى % 1.5إلــى % 1فیــه الســعر التأشــیري لســعر الصــرف مــن 
  .مقتضیات حركة السوق

في مجال تطویر دور المصارف وتفعیل دور صناع السوق فـي مجـال بیـع وشـراء . 3
  .مصرف 13النقد الأجنبي تم إنشاء مجموعتین تتكون كل مجموعة من 

تعزیز موارد النقـد الأجنبـي بالمصـارف والصـرافات ببیـع النقـد الأجنبـي وتـوفیره مـن . 4
  .خلال نافذة بنك السودان

  .وضع الترتیبات اللازمة لإدارة الإحتیاطیات من الذهب والأصول الخارجیة. 5

ت غیــر المنظــورة التــي كــان یــتم تــم التنــازل للبنــوك التجاریــة عــن بعــض المتحصــلا. 6
  .ها لصالح بنك السودان وذلك لزیادة موارد غرف البنوك من النقد الأجنبيراؤ ش

ــار . 7 ــد الأجنبــــي لكافــــة  فتـــم توجیــــه المصـ بالإســــتجابة لإحتیاجــــات عملائهـــا مــــن النقـ
  .الإستخدامات المسموح بمقابلتها من موارد غرف النقد الأجنبي



 

حتیاطیــات القومیــة وضــع العدیــد مــن السیاســات الناجحــة لبنــاء قــدر مناســب مــن الإ. 8
  .شهراً  4.7لبنك السودان حتى بلغت ما یعادل الحد الذي یغطي واردات 

تـــم توجیـــه المصـــارف ببیـــع حصـــیلة الصـــادرات بالســـعر الســـائد للمصـــرف المعنـــي . 9
  .دون إضافة هامش) سعر البیع(

ــالح . 10 ـــــي لصــــ ـــــد الأجنبـ ـــــمان للنقـ ـــات الضـ ــدار خطابـــ ـــــارف بإصــــ ـــــماح للمصـ ــم السـ تــــ
  .اخلالمستفیدین بالد

أضیفت مصروفات الأسر وأي تحویلات ومدفوعات جاریة اخرى بالإضـافة إلـى . 11
الســماح للصــرافات بــالبیع لكافــة أغــراض الــدفعیات المنظــورة وغیــر المنظــورة للمقیمــین 

  .وغیر المقیمین عدا الهیئات الدبلوماسیة والأجنبیة

جنبــي بالمصــارف ت مبیعــات بنــك الســودان المركــزي مــن النقــد الأتوحیــد معــاملا. 12
  .والصرافات

ــاولین بالســـــماح لشـــــراكات الصـــــرافة . 13 ــع التعامـــــل مـــــع المقـــ الأجانـــــب المتعاقـــــدین مـــ
   ."1"الحكومة ومؤسسات القطاع العام

  سعر الصرف الرسمي  العـام
2001  2.58 
2002  2.62 
2003  2.57 
2004  2.59 
2005  2.43 
2006  2.17 
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  :هدفت سیاسات سعر الصرف خلال هذه الفترة إلى تحقیق الاتي

                                                
  .19م، ص2000التقریر السنوي لبنك السودان المركزي لسنة  1
  .13م، ص2001التقریر السنوي لبنك السودان المركزي لسنة   
  . 26 – 25م، ص2002التقریر السنوي لبنك السودان المركزي لسنة   
  .26م، ص2003كزي لسنة التقریر السنوي لبنك السودان المر  
  .24 - 23م، ص2004التقریر السنوي لبنك السودان المركزي لسنة   
  .26م، ص2005التقریر السنوي لبنك السودان المركزي لسنة   
  .27م، ص2006التقریر السنوي لبنك السودان المركزي لسنة   



 

المحافظة على استقرار سعر الصرف باتباع سیاسـة سـعر الصـرف المـرن المـدار  -1
ــــي  ــد الاجنبـــــي واســــــتكمال توحیـــــد تنظـــــیم ســــــوق النقـــــد الاجنبــ ــــز احتیاطیـــــات النقــــ وتعزیـ

  ).تحریره(

  .ق النقد الأجنبيادارة الإحتیاطیات مما یساعد على إستقرار سو  -2

  .تفعیل سوق ما بین المصارف -3

  .تشجیع الصادرات غیر البترولیة -4

  .طلب على النقد الأجنبيالترشید  -5

  :في سبیل تحقیق هذه الأهداف تم إتخاذ العدید من الإجراءات والتدابیر أهمها

تها حظــر تغــذی"تــم فــتح الحســابات الحــرة للنقــد الأجنبــي بتحــویلات مــن الخــارج فقــط . 1
بالمبالغ النقدیة والمبالغ المشتراة من المصارف والصرافات المحولة أو المدفوعات من 

  ".الحسابات الخاصة

ــغ عشــــرة ألــــف دولار . 2 ــداً للجمهــــور فــــي حــــدود مبلــ ــارف بــــالبیع نقــ تــــم الســــماح للمصــ
  .امریكي او ما یعادلها من العملات الأجنبیة الاخرى

ومــة بالعمـل علــى التحـول مــن التعامـل بالــدولار إلتـزام بنـك الســودان المركـزي والحك. 3
  .الأمریكي إلى العملات الحرة الأخرى

قـــدیم النصـــح للمصـــارف وعملائهـــا للعمـــل علـــى التحـــول مـــن التعامـــل بالـــدولار تـــم ت. 4
الامریكــي إلــى العمــلات الحــرة الاخــرى وذلــك بغــرض تفــادي مخــاطر التعامــل بالــدولار 

  .الامریكي

لى موافقة بنـك السـودان المركـزي المسـبقة عنـد اسـتخدام تم إلغاء شرط الحصول ع. 5
  .المصارف لشراء العملات الأجنبیة مقابل الدولار التي تصدر من مراسلیها بالخارج

ـــة . 6 ـــتراة مــــن المصــــدرین لكافــ ـــادر المشـ ـــماح للمصــــارف بإســــتخدام حصــــیلة الصـ السـ
  .الأغراض المسموح بها



 

بالعملـة لخاصـة للنقـد الأجنبـي والمقیـدة إزالة بعض القیود على الحسابات  الحـرة وا. 7
  .المحلیة حیث سمح للمصارف بتغذیته

توجیه المصارف وشركات الصرافة بتحدید الهـامش بـین سـعر الشـراء وسـعر البیـع . 8
  .من سعر الشراء% 0.40للعملات الأجنبیة 

 نـك المركـزي بالتعـدیلات التـي تطـرأتوجیه المصارف وشركات الصرافة بإخطار الب. 9
  .على أسعار الصرف لدیها خلال الیوم

إزالـــة القیـــود عـــن إجـــراءات فـــتح الحســـابات الجاریـــة الحـــرة بشـــرط ان یكـــون الحـــد . 10
ــا ) خمســـة ألـــف یـــورو(یـــورو  5000الأدنـــى لفـــتح الحســـاب الجـــاري الحـــر مبلـــغ  أو مـ
  .یعادلها من العملات الأجنبیة الحرة الأخرى

ة مــن الخــارج لحســابات الإدخــار والإســتثمار الســماح بإعــادة تحویــل المبــالغ الــوارد. 11
  .الخاصة بالأفراد والأجانب بعد مرور عام على الأقل من تاریخ الإیداع

إلـــزام المصـــارف بالشـــراء لصـــالح البنـــك المركـــزي فـــي الحســـابات الخاصـــة للنقـــد . 12
  .الأجنبي بسعر المصرف التجاري المنفذ للعملیة

  :الصادرات غیر البترولیة وفقاً للاتي إصدار ضوابط جدیدة لإستخدام حصیلة. 13

حصـــائل الصـــادر الناتجـــة عـــن تمویـــل العملیـــة بواســـطة المصـــرف یـــتم بیعهـــا فقـــط  -أ
  .للمصرف الممول

  .السحب لأغراض السفر بموجب المستندات المؤیدة -ب

ــتخدام كــــل طــــرق الــــدفع لتنفیــــذ عملیــــات الإســــتیراد للســــلع  -ج الســــماح للمصــــارف بإســ
القمـح، الأدویـة، الأجهـزة والمعـدات الطبیـة، مـدخلات الإنتـاج "ویـة الأساسیة ذات الأول
  ".الزراعي والصناعي



 

أن یكـــون البیـــع لغـــرض الســـفر لكـــل مـــن المملكـــة الأردنیـــة الهاشـــمیة، والجمهوریـــة  -د
العربیة السوریة، جمهوریة مصر العربیة في حدود مبلـغ لایتجـاوز ألـف دولار أمریكـي 

  .جنبیة الاخرىأو مایعادلها من العملات الأ

ـــة . 14 ــتیراد بالعملـــ ـــتورد بتســـــویة عملیـــــات الإســـ ـــتیراد تلـــــزم المســ ـــوابط للإســ وضـــــع ضــ
  .الأجنبیة

ــي للســــلع الضــــروریة . 15 ــوارد النقــــد الأجنبــ ــة فــــي تخصــــیص وتــــوفیر مــ إعطــــاء أولویــ
  .والأساسیة

  :وفي مجال الموارد غیر المنظورة تم الاتي

شـركات الصـرافة علـى عملائهـا بـأغراض تقیید المبالغ المباعة بالنقد الأجنبي من  -1
محـددة تختصـر علـى السـفر، العـلاج، الدراسـة، مصـروفات الأسـر وتحـویلات مرتبـات 

  .الأجانب وذلك بهدف تقنین الطلب على النقد الأجنبي ومنع تسریبه للسوق الموازي

" الـــخ....شـــركات، افـــراد، "منـــع الإســـتثمارات الخارجیـــة التـــي یقـــوم بهـــا المقیمـــون  -2
  .ایة الإقتصاد الوطنيلحم

ــرافة لیــــتم  -3 ــفر بشــــركات الصــ ــة بالنقــــد الأجنبــــي لأغــــراض الســ ــالغ المباعــ تقییــــد المبــ
   ."1"تسلیمها للمطار لمزید من الضبط

  :)م (2011 العام على سعر الصرف خلال إنفصال جنوب السودان أثر 

عـــة ففـــي إن خیـــار الإنفصـــال ألقـــى أعبـــاء كبیـــرة علـــى الإقتصـــاد الكلـــي بقطاعاتـــه الأرب
القطاع الخارجي إنخفاض كبیر في قیمـة الصـادرات البترولیـة كـذلك إنخفـاض تـدفقات 
الإســتثمار الأجنبــي المباشــر ممــا یــؤدي لتحــول الموقــف الكلــي لمیــزان المــدفوعات مــن 
حالة الفائض التي كان یحققها في السنوات السابقة إلى حالة عجز وتبعـاً لـذلك تتآكـل 

                                                
  .23م، ص2007التقریر السنوي لبنك السودان المركزي لسنة   1
 25م، ص2008السنوي لبنك السودان المركزي لسنة  التقریر  
 27م، ص2009التقریر السنوي لبنك السودان المركزي لسنة   
  .17- 16م، ص 2010التقریر السنوي لبنك السودان المركزي لسنة   
  . 33-31م، ص2011التقریر السنوي لبنك السودان المركزي لسنة   



 

ــات الخارجیــــة الر  ــدوث التـــدهور فــــي ســــعر صــــرف الإحتیاطیـ ســــمیة للقطـــر وبالتــــالي حــ
نتیجـة لهـذه التـأثیرات المتوقعـة رأت السـلطات النقدیـة والمالیـة ضـرورة . العملة المحلیة

  .أن تتخذ حزمة من الإجراءات والتدابیر بغرض تخفیض التأثیرات السالبة للإنفصال

ـــراءات الخاصــــة بإنفصــــال جنــــوب الســــودا - ـــار التــــدابیر والإجـ ن إعتبــــاراً مــــن فــــي إطـ
م تـــم التنســـیق التـــام للبنـــك المركـــزي مـــع وزارة المالیـــة الإتحادیـــة والجهـــات 9/7/2011

ــــرة بهـــــدف تحقیـــــق  ـــادیة الأخیـ ـــراءات الإقتصــ ـــة الإجــ ــــاذ حزمــ ـــرى ذات الصـــــلة لإنفـ الأخــ
الإسـتقرار الإقتصــادي حیـث قــام البنـك المركــزي فـي الفتــرة الماضـیة بإتخــاذ الإجــراءات 

  :الصرفالتالیة في مجال سعر 

 4.42جنیه للدولار إلى  2.67تم تخفیض قیمة العملة الوطنیة بالبنك المركزي من  -
جنیـــه للـــدولار وذلـــك لتقلـــیص  5.42إلـــى  2.88جنیـــه للـــدولار وبـــالبنوك التجاریـــة مـــن 

ــوق المــــنظم والســــوق المــــوازي بغــــرض جــــذب مــــوارد إضــــافیة للســــوق  الفجــــوة بــــین الســ
  .المنظم

بغـــرض تحفیـــز المـــوارد خاصـــة % 15إلـــى % 4.77ن تمـــت زیـــادة نســـبة الحـــافز مـــ -
  .حصائل الصادر وتحویلات السودانیین العاملین بالخارج

مـــن ســـعر % 0.5إلـــى % 0.4تمـــت زیـــادة الهـــامش بـــین ســـعري الشـــراء والبیـــع مـــن  -
  .الشراء وذلك بغرض زیادة أرباح البنوك والصرافات

حلــة الأولــى بغــرض زیــادة تــم زیــادة ضــخ النقــد الأجنبــي للبنــوك والصــرافات فــي المر  -
  .العرض ومقابلة الطلب على النقد الأجنبي

  .إستمر البنك المركزي في ضخ النقد الأجنبي للبنوك التجاریة -

قامت الآلیة على فكـرة تقلیـل الفجـوة بـین سـعر السـوق المـنظم والسـوق المـوازي مـن  -
  :خلال الأتي

  .زیادة عرض النقد الأجنبي -
  .رة بالنقد الأجنبيمقابلة الطلبات الكبی -



 

  .جذب تحویلات المغتربین -
  .جذب حصائل الصادر وتشجیعها -
  .جذب الإستثمار الأجنبي المباشر بإحداث إستقرار في سعر الصرف -
أمــا فــي مجــال إجــراءات النقــد الأجنبــي تمــت مراجعــة وتعــدیل لائحــة تنظــیم التعامــل  -

حـدثت خـلال السـنوات الماضـیة م لتسـتوعب التغیـرات التـي 1999بالنقد الأجنبي لعـام 
وتواكــب المرحلـــة والظـــروف الإقتصـــادیة الحالیـــة للســـودان التـــي تهـــدف إلـــى الإســـتقرار 

  .الإقتصادي
 100تــم توجیــه المصــارف بتحصــیل الشــیكات بالنقــد الأجنبــي التــي تتجــاوز قیمتهــا  -

ألـــف دولار عبـــر مراســـلیها بالخـــارج دون مرورهـــا عبـــر مقاصـــة النقـــد الأجنبـــي بالبنـــك 
  .المركزي للحد من الممارسات السالبة في سوق النقد الأجنبي

ـــة  - ـــة الإتحادیــ ـــوزارات والمؤسســــات الحكومیـ ـــل حســــابات الــ ــه المصـــــارف بقفـ ـــم توجیــ تـ
وتحویل أرصدتها للبنك المركزي، كما تـم حظـر المصـارف مـن فـتح حسـابات للجهـات 

  .الحكومیة والمؤسسات العامة
جنیـه بهـدف تقلیـل  2.7بـدلاً عـن  4.42 تـم تعـدیل سـعر الصـرف الجمركـي لیصـبح -

  .وترشید الإستیراد
إســتمر بنــك الســودان فــي تــوفیر النقــد الأجنبــي لإســتیراد القمــح ودقیــق القمــح بســعر  -

ــودان  2.9 ــة بـــدفع فـــرق ســـعر الصــــرف والـــذي یتعامـــل بـــه بنـــك الســ وتقـــوم وزارة المالیـ
 ).جنیه للدولار 4.42(

طیات النقد الأجنبي لأغـراض السـفر والعـلاج إستمر البنك المركزي في توفیر إحتیا -
  ."1"وتحویلات الطلاب الدارسین بالخارج وتحویلات العمال الأجانب والحج والعمرة
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  سعر الصرف الرسمي  العـام
2007  2.01 
2008  2.08 
2009  2.28 
2010  2.31 
2011  2.66 

  .ت والبحوث، بنك السودان المركزيإدارة السیاسا :المصدر
  :)م2015 – (2012الصرف خلال الفترة  سعر /5

  :سیاسات سعر الصرف خلال هذه الفترة لتحقیق الاتيهدفت 

یلتـــزم بنـــك الســـودان المركـــزي بتنفیـــذ سیاســـة ســـعر الصـــرف التـــي حـــددها البرنـــامج . 1
م والتي تهدف إلى الوصـول تـدریجیاً لسـعر صـرف مسـتقر 2014 – 2012الإسعافي 

وامل العـرض والطلـب فـي سـوق موحـدة ولتحقیـق هـذا من خلال فترة البرنامج تحدده ع
  -:لهدف تم تنفیذ الإجراءات التالیةا

التأكید على حریة التعامل بالنقد الأجنبي وتحریر المعـاملات وحریـة إسـتخدام النقـد  -أ
  .الأجنبي في إطار الموجهات التنظیمیة الصادرة من بنك السودان المركزي

ــد الأ -ب ـــمح للمصـــــارف مزاولـــــة النقـــ جنبـــــي بفروعهـــــا مـــــع ضـــــرورة إخطـــــار البنـــــك یسـ
  .المركزي مسبقاً بالفروع التي یسمح لها البنك بذلك

الإســـتمرار فـــي سیاســـة ترشـــید الطلـــب علـــى النقـــد الأجنبـــي عـــن طریـــق السیاســـات  -ج
  .التجاریة والنقدیة

  .ترشید الصرف الحكومي بالنقد الأجنبي -د

الخـــارج بالنقـــد الأجنبـــي عبـــر العمـــل علـــى جـــذب مـــدخرات الســـودانیین العـــاملین ب -ه
  .المصرفیة والصرافاتقنوات ال

  ".ودائع، قروض"السعي نحو إستقطاب موارد خارجیة للنقد الأجنبي  -و

بنــاء إحتیاطیــات للــتمكن مــن مقابلــة الإلتزامــات الخارجیــة وفــي هــذا الإطــار إســتمر . 2
سیاســـة  بنـــك الســـودان المركـــزي بإتبـــاع سیاســـة ســـعر الصـــرف المـــرن المـــدار بإنتهـــاج



 

التصـــحیح المســـتمر لســـعر صـــرف الجنیـــه الســـوداني مقابـــل العمـــلات الأجنبیـــة بهـــدف 
الوصــول إلــى ســعر صــرف متــوازن ومســتقر كمــا قــام بنــك الســودان المركــزي بتصــحیح 
سعر صرف الجنیه السوداني بالسوق المنظم لعكس قیمته الحقیقیة، حیث تم تخفیض 

م وذلـك ضــمن 2013دولار فـي ســبتمبر جنیـه للــ 5.7جنیــه للـدولار إلــى  4.4قیمتـه مـن
  .تطبیق حزمة الإجراءات الإقتصادیة

لتحقیق أهداف سیاسـات النقـد الأجنبـي قـام بنـك السـودان المركـزي بتنفیـذ حزمـة مـن  -
ــوارد النقـــد الأجنبـــي  ــید الإســـتیراد وزیـــادة مـ الإجـــراءات والسیاســـات والتـــي أســـهمت بترشـ

  -:م تلك الإجراءات الجوانب التالیةوشملت أه

لنقـد الأجنبـي من جملـة الودائـع با" كمؤشر% "1توجیه المصارف بالإحتفاظ بنسبة  -أ
  .في شكل سیولة نقدیة داخلیة لمقابلة سحوبات العملاء الیومیة

ــــارف  -ب ــــادرات غیـــــر % 10 تخصـــــیصبتوجیـــــه المصـ ــائل الصـ ــدات حصـــ ــــن عائـــ مـ
  .البترولیة عدا الذهب لإستخدامها في إستیراد الأدویة البشریة

بنــك الســودان المركــزي لتخفــیض قیمــة صــرف العملــة الوطنیــة لــتعكس الســعر  لجــأ. 3
الحقیقـــي للجنیـــه الســـوداني، بهـــدف الحصـــول علـــى ســـعر موحـــد ومســـتقر تحـــدده قـــوى 

  %. 6هذا وقد بلغت نسبة التخفیض . العرض والطلب في سوق النقد الأجنبي

لإجــراءات لتحقیــق بتنفیــذ حزمــة مــن ام قــام بنــك الســودان المركــزي 2014بنهایــة العــام 
الأهــداف المتمثلــة فــي ترشـــید الإســتیراد وزیــادة مــوارد النقـــد الأجنبــي وشــملت الجوانـــب 

  :الاتیة اهمها

المواشـي الحیـة وذلـك بغـرض إحكـام  تصـدیرلمراجعة أسس وضوابط وسائل الـدفع  -أ
  .إجراءات إستیراد حصائل صادر الثروة الحیوانیة

" البحریـة، البریـة، الجویـة"ردات عبـر المعـابر مراجعة طرق الدفع للصادرات والـوا -ب
  .لزیادة الصادرات وترشید الواردات وضمان إستیراد حصائل الصادر



 

ــوازن فــــي . 4 ــن التــ ــدر مــ ــة ســــعر الصــــرف وتحقیــــق قــ ــتقرار ومرونــ ــة علــــى إســ المحافظــ
القطـاع الخــارجي خــلال فتــرة البرنــامج الإقتصــادي الخماســي وقــد إنحصــرت السیاســات 

  :إتخذها بنك السودان المركزي في الاتي والإجراءات التي

إتخــذ بنــك الســودان المركــزي عــدداً مــن الإجــراءات التــي هــدفت لإحــداث قــدر مــن  -أ
الإســتقرار النســبي فــي ســعر الصــرف وخفــض بــین ســعر الصــرف فــي الســوق الرســمي 

م وتمثلــت تلــك الإجــراءات فــي ضــبط مــوارد النقــد 2015والســوق المــوازي خــلال عــام 
عـــا دة تنظـــیم الحســابات بالنقـــد الأجنبـــي للجهــات المحلیـــة والأجنبیـــة بغـــرض الأجنبــي وإ

إستقطاب موارد المنظمات الأجنبیة إلى السوق المنظم وتنظیم إستخدامها إضـافة إلـى 
إلـــزام الأجانـــب بـــدفع قیمـــة الخـــدمات الفندقیـــة والأنشـــطة الســـیاحیة الاخـــرى بـــالعملات 

  .الأجنبیة

ــترداد جانـــب الصـــادرات فقـــد تـــم تأمـــا فـــي  -ب سـ ــهیل إجـــراءات الصـــادر وإ بســـیط وتسـ
ــتیراد  ــم الســــماح بإســ ــائل كمــــا تــ ــجیع الحصــ مــــدخلات الإنتــــاج الزراعــــي والصــــناعي لتشــ

  ".1"الإستثمار وتقلیل الطلب على النقد الأجنبي في الداخل

  سعر الصرف الرسمي  العـام
2012  3.56 
2013  4.74 
2014  5.71 
2015  6.01 

  .بحوث، بنك السودان المركزيت والإدارة السیاسا :المصدر
  :خلاصة الفصل

مـــن أحـــرج الفتـــرات التـــي مـــرت علـــى تـــاریخ الإقتصـــاد  )م2015-2006(كانـــت الفتـــرة 
حیــث وصــلت قیمــة العملــة الوطنیــة إلــى أدنــى مســتوى منــذ الإســتقلال وقیــام  الســوداني

 2005(نظام سعر صرف غیر واقعي ومتعدد وغیر مستقر فقد بلـغ السـعر فـي العـام 
ــدینار) 201.33 – 230.54) ( م2006 – تــــم تحویــــل العملــــة بعــــد ذلــــك . المبلــــغ بالــ

                                                
   15-13م، ص 2012التقریر السنوي لبنك السودان المركزي لسنة  1
 34-33م، ص 2013التقریر السنوي لبنك السودان المركزي لسنة   
  30-29م، ص 2014التقریر السنوي لبنك السودان المركزي لسنة   
  29-28م، ص 2015التقریر السنوي لبنك السودان المركزي لسنة   



 

للجنیه إمتصاصاً لحالة التضخم في خطـوة إعتبرهـا كثیـر مـن الإقتصـادیین أنهـا كانـت 
عاملاً في زیادة الكتلة التضخمیة للبلاد حیث وصل سعر الصرف بعد ذلك من العـام 

  .على التوالي) م2014 – 2007(

)2.01  ،2.08 ،2.28 ،2.31 ،2.66 ،3.56 ،4.74 ،5.71 ،6.01(  

مثل هذا الوضع المتأزم یتطلب وضع برنامج إقتصادي وهیكلي شامل متوسـط المـدى 
یهدف إلى إصلاح نظام سعر الصرف في البـدء فشـلت البـرامج فـي تحقیـق الإسـتدامة 
لنظــام ســعر الصــرف إذ تــم إنشــاء ســقوف للبنــوك التجاریــة بعــد تخفــیض الســعر مقابــل 

سـتقطاب التحـویلات الخاصـة وزیـادة س عر رسمي للدولار كل هذا یهدف إلى تشجیع وإ
القــدرة التنافســیة للصــادر ولكــن هــذین الســعرین لــم یواكبــا ســعر الصــرف الحقیقــي فـــي 

المحـاولات التـي تمـت تفـاع المسـتمر فـي معـدلات التضـخم و السوق الموازي بسـبب الإر 
حســن إذ وصــل ســعر الصــرف فــي فیمــا بعــد بتخفــیض ســعر الصــرف لــم تــؤدي إلــى ت

مــن ســعر البنــوك حیــث تــم تعــدیل ســعر % 100الســوق المــوازي حتــى بلــغ أكثــر مــن 
تخــذت الحكومــة قراراتهــا الخاصــة  صــرف الجنیــه الســوداني مقابــل الــدولار الأمریكــي وإ
ببـرامج التحریـر الإقتصـادي فـي تغییـر حركـة ســعر الصـرف والـذي لـم یعـد یمثـل ســعر 

  .مما أدى إلى أسعار صرف غیر واقعیةالصرف الحقیقي للجنیه 

إن الإصــلاح لنظــام ســعر الصــرف لــم یحقـــق أهدافــه مــع إرتفــاع معــدلات التضـــخم  -
ممـــا أدى إلـــى عـــدم إســـتقرار ســـعر الصـــرف وترتـــب علـــى ذلـــك ضـــغط علـــى الحســـاب 
الجاري حتى عجزت الدولة عـن تـوفیر العمـلات الأجنبیـة لمقابلـة إسـتیراد الضـروریات 

ـــة الأفریقــــي  كمــــا عجــــزت عــــن ســــداد ــدولي وبنــــك التنمیـ ــتحقة للبنــــك الــ الــــدفعیات المســ
  .وصندوق النقد الدولي

مما إضطر الدولة إلى فرض قیود جدیدة في مجال التعامل بالنقد الأجنبي في سیاسة 
بنك السودان ولكـن كـل هـذه الإجـراءات لـم تحـد مـن تـدهور قیمـة الجنیـه السـوداني فـي 

  .السوق الموازي



 

ضع برنامج التركیز في إطار برنامج متفق علیه مع صندوق النقد لجأت الدولة إلى و 
شـتمل البرنـامج علـى تعـدیل ســعر الصـرف لأغـراض الرسـوم الجمركیـة، ولقــد  الـدولي وإ
أدى هـــذا التعـــدیل فـــي ســـعر الصـــرف إلـــى تحفیـــز المصـــدرین كمـــا أدى إلـــى تخفـــیض 

الصـرف الدعم غیر المباشر للمصدرین تحـت ظـل سـعر الصـرف السـابق ولكـن سـعر 
الموحــد بــالرغم مــن تخفیضــه تخفیضــاً كبیــراً ظــل بعیــداً عــن ســعر الصــرف الحقیقــي أو 

  ."1"الواقعي في السوق الموازي
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  الفصل الرابع
  نموذج سعر الصرف فى السودانبناء 

: خـــلال مبحثـــینبنـــاء نمـــوذج ســـعر الصـــرف فـــى الســـودان مـــن ســـیتم فـــي هـــذا الفصـــل 
ــن خــــلال تحدیــــد متغیراتــــه وتحدیــــد شــــكله توصــــیف النمــــو  :الأول ذج المقتــــرح وذلــــك مــ

فحـص وتقــدیر النمـوذج القیاســي : والمبحـث الثــاني. الریاضـي ، وتوقــع إشـارات المعــالم
  . المقترح للدراسة

  Model Specificationتوصیف النموذج : المبحث الأول 
فى السودان  سعر الصرفالعوامل المؤثرة على هم أضمن النموذج القیاسي المقترح تی

عدد من المتغیرات تم تحدیدها من خلال الأدبیات متمثلة في النظریة بعنها   معبراً 
الاقتصادیة والدراسات التطبیقیة وطبیعة المتغیرات الاقتصادیة السائدة في الفترة 

  .الزمنیة تحت الدراسة
سي والذي وتعتبر الخطوة الأولي والأساسیة التي یقوم بها الباحث في الاقتصاد القیا

یود دراسة ظاهرة اقتصادیة معینة ، وهي تعني التعبیر عن الظاهرة  موضع الدراسة 
علي  مرحلةالمختلفة ، ویطلق علي هذه الوذلك لعكس العلاقات  ةفي صیاغة ریاضی

  :الأكادیمي بمرحلة صیاغة الفرضیات وهي تشتمل علي الخطوات التالیة ى المستو 
 .تحدید متغیرات النموذج  -
  .تحدید الشكل الریاضي للنموذج  -
  .یم والإشارات المسبقة للمعالم تحدید الق -

  :نموذج الدراسةلي  دراسة توضیحیة لمراحل توصیف وفیما ی
  :تحدید المتغیرات  

علي عدد  سعر الصرف فى السودانللعوامل المؤثرة على یتضمن النموذج المقترح 
ل الدراسات النظریة والتطبیقیة وهي من المتغیرات الاقتصادیة تم تحدیدها من خلا

  :تتمثل في المتغیرات التالیة 
  :سعر الصرف/1

  . التابع فى الدراسةوهو یمثل المتغیر 



 

 معدل التضخم، الناتج  المحلى الاجمالى، حجم الاحتیاطى بالنقد الاجنبى،( /2
  .تعتبر هذه المتغیرات مستقلة) وحجم الصادرات

  :الشكل الریاضي للنموذج 
ن النظریة الاقتصادیة إمرحلة صیاغة الشكل الریاضي للنموذج المقترح للدراسة فعند 

لاتعطي معلومات كافیة بشأن الدالة المقترحة للتقدیر ولذلك یتم الاعتماد علي شكل 
شكال الریاضیة المختلفة والاستفادة من الدراسات الانتشار وأسلوب التجریب للا

بصورة اقرب للواقع  ي یعكس توصیف العلاقاتالسابقة لاختیار الشكل الریاضي الذ
. للمعاییر الاقتصادیة والإحصائیة والقیاسیة  لأهداف الدراسة وذلك وفقاً  وأكثر تحقیقاً 

ونسبة وتبدأ صیاغة هذا النموذج من خلال الاعتماد علي عدد من الدراسات السابقة 
ل الانحدار الخطى لوجود عدة متغیرات مستقلة و متغیر تابع واحد یأخذ النموذج شك

  .المتعدد
  :للأشكال الریاضیة التالیة  صیاغة النموذج وفقاً 

  :الدالة الخطیة / 1
  :تأخذ الشكل الریاضي التالي  الة التىوهي الد

ER= β0+β1GDP +β2EX+β3FR+β4INF+ µ 
  :حیث ان

  ER= سعر الصرف                 
  GDP= الناتج المحلى الاجمالى      

  EX=                الصادرات      
  FR= حجم الاحتیاطى بالنقد الاجنبى 
  INF= التضخم                      
 β0= ثابت المعادلة                 
  )β1-β4= (معالم النموذج                 
  µ=المتغیر العشوائى             

  :الدالة اللوغریثمیة  والتي تأخذ الشكل التالي/ 2
ER= β0+ β1Log(GDP) + β2 Log(EX)+β3 Log(FR)+β4Log(INF)+ µ Log 

  



 

  المبحث الثانى
  فحص وتقدیر النموذج القیاسى المقترح

وفیما یلي نتائج اختبارات جذور الوحدة لبیانات النموذج القیاسي المستخدم باستخدام 
  %5فوللر المدمج وفیلیبس بیرون عند مستوي معنویة –اختبار دیكي 

   Results of Unit Root testsالوحدة ختبارات جذورانتائج 

  ) 1(جدول رقم   

  نتائج اختبار جذور الوحدة لمتغیرات الدراسة

  مستوي الاستقرار  ADF اریةبالقیمة الاخت  %5 القیمة الحرجة  المتغیر

  الفرق الثانى 3.72- 3.63-  سعر الصرف

  المستوى 5.4 3.61-  الناتج المحلى الاجمالى

  الفرق الاول 4.16- 3.62-  الصادرات

  الفرق الاول 3.68- 3.62-  احتیاطى النقد الاجنبى

  الفرق الاول 4.65- 3.62-  التضخم

  E.Viewsإعداد الباحث باستخدام برنامج : المصدر 
تم قبول فرضیة التكامل اختبار دیكى فولر  واعتمادا علي) 2(یتضح من الجدول رقم 

حیث یتضح أن ) سعر الصرف(غیر لمت%) 5(معنویة  ىعند مستو  الثانیةمن الدرجة 
% 5معنویة  ىأكبر من القیم الحرجة عند مستو ) 3.72-(قیمة الاختبار للمتغیر 

اما . الفرق الثانى مستقر في سعر الصرف متغیر  ان  مما یعني )- 3.63(والبالغة 
تم قبول فرضیة التكامل من الدرجة فقد ) الناتج المحلى الاجمالى(فیما یختص بمتغیر 

وهى ) 5.4(حیث یتضح أن قیمة الاختبار للمتغیر %) 5(معنویة  ىند مستو ع صفر
ان مما یعني  )- 3.61(والبالغة % 5معنویة  ىأكبر من القیم الحرجة عند مستو 

لمتغیر  ولىكما تم قبول فرضیة التكامل من الدرجة الا. مستقر في مستواهالمتغیر 



 

 همما یعني أن هذ)  تضخموال الصادرات، حجم الاحتیاطى من النقد الاجنبى،(
حیث یتضح أن الاولى  هاقو في فر  ةمستقر  اولكنه افي مستواه ةغیر مستقر  اتالمتغیر 

 ةأكبر من القیم) 4.16-،3.68-،4.65-( ات على التوالىقیمة الاختبار للمتغیر 
مما  )3.62-،3.62-،3.62-(على التوالىوالبالغة % 5معنویة  ىالحرجة عند مستو 

  . فروقها الاولىفي  ةمستقر  غیراتان هذه المت یعني

  ) 2(جدول رقم   
  نتائج اختبار جذور الوحدة لمتغیرات الدراسة

  مستوى الاستقرار P&Pاریةبالقیمة الاخت  %5 القیمة الحرجة  المتغیر
  الفرق الثانى 6.22- 3.62-  سعر الصرف
  الفرق الاول 6.51- 3.61-  الصادرات

حجم الاحتیاطى من 
  النقد الاجنبى

  الفرق الاول 7.30- 3.61-

  المستوى 6.47 3.60-  المحلى الاجمالىالناتج 
  الفرق الاول 8.19- 3.61-  التضخم

  E.Viewsإعداد الباحث باستخدام برنامج : المصدر 
ستناداً على إختبار ) 3(یتضح من الجدول رقم  تم قبول ) بیرون –فیلبس (وإ

بمستوى معنویة ) لمحلى الاجمالىالناتج ا(فرضیة التكامل من الدرجة صفر لمتغیر 
) سعر الصرف(اما متغیر ،I)0(مما یعنى أن المتغیر متكامل من الدرجة صفر  5%

هذا یعنى استقراره و %5 فقد تم قبول تكامله من الدرجة الثانیة عند مستوى معنویة 
  . فى الفرق الثانى

و  ،نبىحجم الاحتیاطى من النقد الاج ،الصادرات(فیما یختص بمتغیرات اما 
 مستوىت عند المتغیرا هلقد تم رفض فرضیة التكامل من الدرجة صفر لهذ) التضخم
فى  ةها ولكنها مستقر تایفى مستو  ةغیر مستقر  تمما یعنى أن المتغیرا %5معنویة 

  .I)1(من الدرجة   لةوانها متكام I)1(فروقها الأولى



 

یتضح ان  ذجت على متغیرات النمو یجر اوبناءاً على تلك الإختبارات التى 
یأخذ  هنوذلك لأ) دیكى فولر(یعتبر اكثر دقة من اختبار ) بیرون& فیلیبس(اختبار 

فى الإعتبار التغیرات الهیكلیة للسلسة الزمنیة وأنه لا یحتوى على قیم متباطئة 
أن أغلب المتغیرات الإقتصادیة الكلیة وبالنظر لنتائج الاختبارین نلاحظ  .للفروق

هى  لمستوى ولكنها تصبح ساكنة فى الفرق الاول أو الثانىتكون غیر ساكنة فى ا
  . نتائج تتوافق مع النظریة القیاسیة

  :سعر الصرفإختبار التكامل المشترك لدالة 
  نتائج إختبار جوهانسون للتكامل المشترك ) 3(جدول رقم 

5 Percent 
Critical Value 

Likelihood 
Ratio 

Hypothesized  
No.ofcE(s) 

68.52  120.6369 None ** 
47.21  54.88764 At most 1 ** 
29.68  23.87491 At most 2 ** 
15.41  10.41433 At most 3 ** 
3.76  0.319477 At most 4 ** 

  E-viewsإعداد الباحث من بیانات الدراسة بإستخدام برنامج : المصدر
 ة العدم اى وجودأعلاه نستطع أن نؤكد برفض فرضی) 4(من خلال النتائج بالجدول 

حیث ان القیمة  %5متجه للتكامل المشترك وذلك عند مستوى معنویة   اكثر من
أكبر من ) Likelihood Ratio(120.6369)( الاعظم المحسوبة لنسبة الإمكان

) L. R(وكذلك القیمة المحسوبة لـ ) Critical value)(68.52(القیمة الحرجة 
اما بقیة قیم الامكان الاعظم فهى اقل (47.21) تزید عن القیمة الحرجة) 54.88(

ذلك من خلال النتائج آنفة الذكر یتم ل %5 من القیم الحرجة عند مستوى المعنویة 
رفض فرض العدم وقبول الفرض البدیل الذى ینص على وجود أكثر من متجه 
للتكامل المشترك وهذا یؤكد على وجود علاقة توازنیة طویلة الأجل بین متغیرات 

الناتج المحلى  ،حجم الاحتیاطى من النقد الاجنبى ،الصادرات ،الصرفسعر (



 

أى بمعنى أنها لا تبتعد كثیراً عن بعضها البعض بحیث أنها ) والتضخم ،الاجمالى
  .تظهر سلوكاً متشابهاً فى الأجل الطویل

  - :سعر الصرف  تقدیر دالة
تخدام نموذج في السودان فقد تم اس سعر الصرفالعوامل المؤثرة على لتحدید 
، حیث تم إجراء كل العملیات الحسابیة الخاصة بتحلیل  الخطى المتعدد الانحدار

، وكان نموذج الانحدار المفترض E-viewsالاقتصادى الانحدار باستخدام البرنامج
  : في الصیغة التالیة

ER= β0+β1GDP +β2EX+β3FR+β4INF+ µ 
  :حیث ان

  ER= سعر الصرف                 
  GDP=    المحلى الاجمالى      الناتج

  EX= الصادرات                     
  FR=  حجم الاحتیاطى بالنقد الاجنبى 

  INF=     التضخم                    
  µ=    المتغیر العشوائى            

، وبعد  دالة سعر الصرفلتقدیر  (OLS)وسیتم اعتماد طریقة المربعات الصغرى
ذج الریاضیة المختلفة جاءت نتائج التقدیر كما اوباستخدام النم إجراء عدة محاولات

  .هو موضح في الجدول التالي
  
  
  
  
  
  
  
  



 

  ) 5(جدول رقم 
 نتائج تقدیر النموذج

الأخطاء المعیاریة   المعالم  المتغیرات 
  للمعالم

مستوي  tقیمة 
  المعنویة

C 2.421434 0.367428 6.590224 0.0071 

الناتج المحلى 
  الاجمالى

7.95E-06 6.26E-07 12.69648 0.0011 

 2.87E-05 -4.603974 0.0193 0.000132-  الصادرات

حجم 
الاحتیاطى من 

 النقد الاجنبى

-0.000410 6.03E-05 -6.794164 0.0065 

 0.0001 25.90913 0.000287 0.007430 التضخم

  E.Viewsإعداد الباحث من نتائج التحلیل باستخدام برنامج : المصدر 
 R2(  R-Squared) 0.99                 F=86.68960Prob 

(F.Statistic): 0.001786 
 DW:2.2 ARCH test: 0.437369 

ER=2.42143+7.95E-06 GDP-0.000132EX-0.000410FR+0.007430INF  

  
  
  
  
  
  
  
  
  



 

  النموذجفیما یلي تقییم لنتائج تقدیر 
 :للمعیار الاقتصادي تقییم النموذج وفقاً  :أولا

  ) 5(قم جدول ر 
  سعر الصرفنتائج التقییم الاقتصادي لدالة

  التقییم الاقتصادي  قیم المعالم  المتغیرات
C 2.421434 تفق مع النظریة الاقتصادیةت  

 تفق مع النظریة الاقتصادیةلات 7.95E-06  الناتج المحلى الاجمالى
  تتفق مع النظریة الاقتصادیة 0.000132-  الصادرات

قد الاحتیاطى من النحجم 
 الاجنبى

  تفق مع النظریة الاقتصادیةت 0.000410-

  فق مع النظریة الاقتصادیةتت 0.007430 التضخم
  

شارات جمیع معالم ) 6(یتضح من الجدول رقم  تتفق مع النظریة  الدالةإن قیم وإ
وذلك علي  الناتج المحلى الاجمالى معلمة ما عدا الاقتصادیة والدراسات التطبیقیة

  .النحو التالي
سعر وهي قیمة موجبة وتدل علي قیمة ) 2.421434(قیمة الثابت بلغت **

  .ثابتةعندما تكون جمیع المتغیرات المستقلة  الصرف
وتدل  موجبة وهي قیمة) 7.95E-06(بلغت الناتج المحلى الاجمالى قیمة معامل * 

طردیة بین الناتج المحلى الاجمالى وسعر الصرف وهى قد لا علي وجود علاقة 
لكن واقعیاً ربما المنتج من السلع و الخدمات لا یفى  ،النظریة الإقتصادیة فق معتتوا

ن المنتجات الخارجیة مما یتضطر ومتطلبات الاستهلاك المحلى او كان اقل جودة م
  .زیادة الواردات مهما زاد الانتاج المحلى وبالتالى یزید ذلك من سعر الصرف  الى

وتدل علي وجود  سالبةوهي قیمة ) 0.000132-(بلغت  الصادراتقیمة معامل 
أي كلما زاد حجم الصادرات بملیون  عكسیة بین الصادرات و سعر الصرفعلاقة 

  . )0.000132-(دولار یقل سعر صرف الدولار ب



 

وهي قیمة ) 0.000410-(بلغت  حجم الاحتیاطى من النقد الاجنبىقیمة معامل 
حتیاطى من النقد الاجنبى و سعر عكسیة بین حجم الاوتدل علي وجود علاقة  سالبة

بمعنى الزیادة فى حجم الاحتیاطیات من النقد الأجنبى تدعم العملة المحلیة  الصرف
  . وتقلل من سعر صرف الدولار مقابل الجنیه السودانى

وتدل علي وجود  موجبةوهي قیمة ) 0.007430(بلغت التضخم قیمة معامل 
أى ان الزیادة في معدل  صرفطردیة بین معدلات التضخم و سعر العلاقة 

  .)0.007430(یزید سعر صرف الدولار ب التضخم بنسبة مئویة
  :للمعیار الإحصائي وفقاً  تقییم النموذج :ثانیا

  ) 6(جدول رقم 
  للدالةنتائج التقییم الإحصائي 

 النتیجة  مستوي المعنویة tقیمة   المتغیرات
C 6.590224 0.0071 وجود دلالة معنویة  

 وجود دلالة معنویة 0.0011 12.69648  حلى الاجمالىالناتج الم
  وجود دلالة معنویة 0.0193 4.603974-  الصادرات

حجم الاحتیاطى من 
 النقد الاجنبى

  وجود دلالة معنویة 0.0065 6.794164-

  وجود دلالة معنویة 0.0001 25.90913 التضخم
  إعداد الباحث من نتائج التقدیر: المصدر

F=86.68960           sig F=0.001786      R2=0.99  
  :للمعیار الإحصائي ما یلي  لنتائج النموذج وفقاً ) 7(یتضح من الجدول رقم 

  : معنویة المعالم المقدرة ) أ( 
 ،الاجمالىالناتج المحلى  ،تالثاب( جمیع المعالم في الدالة  ثبوت معنویة 

 ىث نجد إن مستو حی) التضخم ،حجم الاحتیاطى من النقد الاجنبى ،الصادرات
للثابت ) t(حیث بلغت قیمة  %5المعنویة  ىاقل من مستو  الدلالة لجمیع المعاملات

الناتج المحلى لمعامل ) t(وقیمة ) 0.0071(معنویة  ىبمستو ) 6.590224(



 

لمعامل ) t(و قیمة ) 0.0011(معنویة  ىبمستو ) 12.69648( الاجمالى
لمعامل ) t(وقیمة ) 0.0193(بمستوى معنویة ) 4.603974-(الصادرات 

) t(وقیمة ) 0.0065(بستوى معنویة ) 6.794164-(الاحتیاطى من النقد الاجنبى 
وجمیع قیم مستوي  )0.0001(بمستوى معنویة ) 25.90913(لمعامل التضخم 

 احصائیة ذات دلالة وجود علاقة ىوهذه دلالة عل% 5لمعنویة اقل من الدلالة ا
حجم الاحتیاطى من النقد  ،الصادرات ،مالىالناتج المحلى الاج(معنویة بین 

 ) .سعر الصرف(والمتغیر التابع ) ةمستقلات متغیر ك( )التضخم ،الاجنبى
  :معنویة النموذج) ب(
 Fویتضح ذلك من خلال قیمة  %5ثبوت معنویة الدالة ككل عند مستوي معنویة  
)  F )86.68960حیث بلغت قیم  (F.Statistic)والقیمة الاحتمالیة لاختبار (

  ).0.05(وهي اقل من مستوي المعنویة ) 0.001786(بمستوي معنویة 
  :جودة توفیق المعادلة) ج(

علي جودة تقدیر الدالة  حیث بلغ معامل  R2(R-Squared) یدل معامل التحدید 
سعر (من التغیرات في المتغیر التابع   99%وهذا یعني إن ) 0.99(التحدید 
الناتج المحلى ( ةالمستقل اتتغیرات في المتغیر تم تفسیرها من خلال ال) الصرف

من ) 1(%بینما  )التضخم ،حجم الاحتیاطى من النقد الاجنبى ،الصادرات ،الاجمالى
ولكنها  في النموذج موجودةغیر  ىات یمكن إرجاعها إلي متغیرات أخر هذه التغیر 

الناتج ( ، وهذه دلالة علي جودة توفیق العلاقة بین مضمنة فى المتغیر العشوائى 
و سعر ) التضخم ،حجم الاحتیاطى من النقد الاجنبى ،الصادرات ،المحلى الاجمالى

  .الصرف 
  :للمعیار القیاسي التقییم وفقاً  :ثالثا

بعد أن اجتاز النموذج اختبارات النظریة الاقتصادیة والإحصائیة لابد أن تجري علیه 
انیة وذلك من خلال التأكد من الاختبارات القیاسیة أو مایعرف باختبارات الدرجة الث

  :یتم التأكد من المشاكل التالیة عدم وجود مشاكل القیاس ، وسوف
  :تيذااختبار مشكلة الارتباط ال/ 1



 

یعاني من مشكلة الارتباط الذاتي من خلال اختبار تم التأكد من أن النموذج لا  -
موضع الدراسة والتي تم تقدیرها للنموذج  (DW)دیربن واتسون  حیث نجد أن قیمة 

 واتسون–بلغت قیمة دیربن  حیث،  (S.V=2)أو تقترب من القیمة المعیاریة  تساوي
)D.W(  )2.2 ( تدل علي عدم وجود مشكلة ارتباط ذاتي و في النموذج المقدر

  .للبواقي
  :اختبار مشكلة اختلاف التباین/ 2
ن النموذج إ حد الخطأ لاكتشاف مشكلة عدم ثبات تباین (ARCH)ویدل اختبار ِ  -

 (Prob of F.Statistic)المقدر لایعاني من وجود هذه المشكلة حیث إن 
، إذ بلغت قیمتها %5معنویة إحصائیا عند مستوي الدلالة  لمشاهدات النموذج غیر

أي عدم وجود مشكلة اختلاف فى ) H0(وبالتالى نقبل فرض العدم  )0.437369(
  .)H1(التباین و نرفض الفرض البدیل 

  
  :بارمشكلة الإرتباط الخطى بین المتغیرات المستقلةإخت/ 3

 یوضح درجة الإرتباط الخطى فى معادلة سعر الصرف) 7(جدول  رقم 
 EX FR GDP INF 

EX 1 0.344438890427 0.386337028551 -0.524687998032 

FR 0.344438890427 1 0.17724375295 0.0443121419744 

GDP 0.386337028551 0.17724375295 1 -0.300249415668 

INF -0.524687998032 0.0443121419744 -0.300249415668 1 

  اعداد الباحث من بیانات الدراسة

نتـائج إختبــار مصــفوفة الإرتبـاط تشــیر إلــى خلـو النمــوذج مــن مشـكلة الإرتبــاط الخطــي 
تصـل المتعدد بین المتغیرات المستقلة في النموذج وذلك لأن قیمة معامل الإرتباط لـم 

 .بین المتغیرات المستقلة في النموذج 0.80إلى 

  :یلي لنتائج التقدیر ما" نستنتج وفقا هوعلی
لناحیة الواقعیة وهى مهما اختلفت اشارة احد المتغیرات من الناحیة النظریة الا ان ا

حصائیة الإدلالة  وكذلك تشیرال ،تعتبر منطق اقتصادى یمكن اتباعه الاكثر دقةً 



 

 ،حجم الاحتیاطى من النقد الاجنبى ،الصادرات ،حلى الاجمالىالناتج الم(بین
على ان كل هذه المتغیرات المستقلة فى النموذج تعتبر ) سعر الصرف(و ) والتضخم

  .محدد ذو اهمیة بالغة لسعر الصرف فى السودان 
  

  

  

  

  
  

  

  

  

  

  

  

  

  

    

  

  

  

  



 

  الخاتمة  
  النتائج والتوصیات

  : تمھید 

من خطي المتعدد على نموذج الدراسة فى الفترة بعد تطبیق نموذج الانحدار ال
وقیاس أثر كل المتغیرات المضمنة فى النموذج على سعر ) 2015 - 1990(

  : الصرف توصلت الدراسة الى النتائج التالیة 

  :النتائج: أولاً 
سعر الناتج المحلي الإجمالي و بین  طردیة ذات دلالة إحصائیةك علاقة لهنا -1

موجبة وهي تخالف النظریة الرة الناتج المحلي الاجمالي من خلال إشا ،الصرف
وهي أقل من  )T)(0.0011(الإقتصادیة حیث بلغت القیمة الإحصائیة لاختبار 

  .)0.05(مستوي المعنویة 
هنالك علاقة طردیة ذات دلالة إحصائیة بین معدل التضخم وسعر الصرف  -2

ارة الموجبة لمعامل التضخم ، من خلال الإش  وهي توافق النظریة الإقتصادیة وذلك
  ) . T)(0.0001(حیث بلغت القیمة الاحصائیة لاختبار

توجد علاقة عكسیة ذات دلالة إحصائیة بین حجم  إحتیاطي النقد الأجنبي  -3
سالبة وهي توافق الوسعر الصرف من خلال إشارة معامل إحتیاطي النقد الأجنبي 

وهي اقل ) T)(0.0065(صائیة لاختبارالنظریة الإقتصادیة، حیث بلغت القیمة الإح
  ).0.05(من مستوي المعنویة 

حجم الصادرات وسعر الصرف ذات دلالة إحصائیة بین  عكسیةتوجد علاقة  -4
سالبة وبلغت الوهي توافق النظریة الإقتصادیة من خلال إشارة معامل الصادرات 

  ). 0.0193( قیمة المعنویة

اسة یمكن أن تمثل بمعادلة لوغریثمیة مع إن قیم سعر الصرف خلال فترة الدر  -5
كل من الناتج المحلي الإجمالي، حجم الصادرات، معدلات التضخم، وحجم 



 

الاحتیاطیات من النقد الأجنبي وان هذه المتغیرات مجتمعة ذات تأثیر معنوي على 
  ) .0.001786(سعر الصرف، وذلك إعتماداً على مستوى المعنویة الكلیة للنموذج 

ز النموذج لجمیع معاییر التقییم من الناحیة الإقتصادیة معظم إشارات إجتیا -6
، ماعدا معلمة الناتج المحلي الإجمالي  المعالم المقدرة تتفق مع النظریة الإقتصادیة

ومن الناحیة الإحصائیة جمیع معالم النموذج معنویة ومن الناحیة القیاسیة خلو 
  .النموذج من مشاكل القیاس

بمعني أن ) Adjusted R-squared  )0.99معامل التحدید المعدلبلغت قیمة  -7
حجم الاحتیاطیات بالنقد  حجم الصادرات، الناتج المحلي الاجمالي،(المتغیرات 

من التغیرات التي تحدث في ) (%99تفسر ما نسبته  )معدل التضخم الأجنبي،
عزي الي فقط یمكن أن ی %1 في حین أن مانسبته )سعر الصرف(المتغیر التابع 

  .عوامل عشوائیة غیر مضمنة في النموذج وهذه دلالة علي جودة التوفیق للنموذج

لا سیما عقب بصورة كبیرة خلال فترة الدراسة  تدهور قیمة الجنیه السوداني -8
إنفصال جنوب السودان حتى وصل سعر صرف الجنیه السوداني في السوق الموازي 

  .ضعف سعره في السوق الرسمي

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  



 

  
 ً   :التوصیات :ثانیا

ودة السلع العمل على زیادة الناتج المحلي الإجمالي الحقیقي وتحسین ج -1
بتوفیر مدخلات  والخدمات المنتجة محلیاً عن طریق تشجیع القطاعات المنتجة

تحقیق الاكتفاء الذاتى  والذي یعمل بدوره علىالانتاج وتقدیم الإعفاءات الضریبیة 
  .عم سعر صرف العملة الوطنیةوتقلیل الواردات مما ید

وذلك لما یتمتع " الزراعیة"التركیز على المشروعات التي تدعم الصادرات خاصة  -2
"  000اراضي خصبة ، میاه ،"به السودان من میزات نسبیة في الانتاج الزراعي من 

، وذلك لتكوین إحتیاطي نقد أجنبي لمقابلة الواردات وسداد إلتزامات ودیون السودان 
  .وتقلیل الفجوة بین السعر الرسمي والسعر في السوق الموازي ةخارجیال
العمل على تحقیق الإستقرار السیاسي والأمني من أجل جذب رؤوس الأموال  -3

  . الإستثماریة وتقلیل العجز في المیزان التجاري
العمل على خفض معدلات التضخم والمحافظة على إستقرار الأسعار بإتباع  -4

وذلك لأن انخفاض معدل ) سیاسات انكماشیة( لإقتصادیة المناسبةالسیاسات ا
  .سعر صرف الدولار مقابل الجنیه السودانى التضخم یؤدي لإنخفاض

الإستثمار في أثر تقلبات سعر الصرف على  .1: مقترحات لبحوث مستقبلیة -
  .رفع الحظر الإقتصادي على سعر الصرف في السودان أثر .2   -السودان

  

  

  

  

  

  

  



 

  والمراجعلمصادر ا

 ً   .ن الكریمالقرءآ :أولا
 ً   : الكتب : ثانیا

  

سیاسة سعر الصرف وعلاقته بالموازنة  – )م(1987حمدي عبدالعظیم  -1
   .مكتبة النهضة المصریة –ملتزم للطبع والنشر القاهرة  –العامة للدولة 

جامعة السودان للعلوم  –الإقتصاد الدولي  – )م2007(خالد حسن البیلي   -2
  . مطبعة ارو –والتكنولوجیا 

مبادئ  – )م2000(أحمد حسین الرفاعي  –خالد واصف الوزني   -3
  .دار وائل للنشر عمان الأردن –الإقتصاد الكلي بین النظریة والتطبیق 

 –التجارة الدولیة بین التنظیم والتنظیر  – )م1991(سامي عفیفي حاتم   -4
  .الطبعة الأولى –الدار اللبنانیة 

المكتبة العصریة  –الإقتصاد الدولي  – )م(2010طارق فاروق الحصري  -5
  .الطبعة الأولى –للنشر 

6-  
  
7-  

  .المرشد في الإقتصاد القیاسي التطبیقي – )م2005(طارق محمد الرشید 
 –موضوعات فى الاقتصاد الكلى  –) م2007(عبداالله الشریف الغول

  .ولىالطبعة الا - مطابع السودان للعملة المحدودة
دار مجدلاوي  –التمویل الدولي  – )م2002(عرفات تقي الحسني   -8

  .الطبعة الثانیة –للنشر، عمان 
 –إقتصادیات النقود والبنوك  – )م2008(فرید بشیر عبدالوهاب الأمین   -9

  .الطبعة الأولى –المنامة مركز المعرفة 
راسة نظریة د –الإقتصاد الدولي  – )م(2000محمد عبدالعزیز عجیمه   -10

  .الإسكندریة –وتطبیقیة 
: محمد ابراهیم منصور، د: تعریب د – )م2007(موردخاي كریانین   -11

دار المریخ  –ات الإقتصاد الدولي مدخل السیاس –علي مسعود عطیة 
  .للنشر بالقاهرة

 ً   : البحوث :ثالثا
 



 

ــان عبــــدالغفار الطــــاهر   -1 ــل المــــؤثر  – )م(2013إیمــ ــد ةأهــــم العوامــ  فــــي تحدیــ
بحـــث ماجســـتیر  –) م2011 – 1990(حالـــة الســـودان  –ســـعر الصـــرف 

  .جامعة السودان للعلوم والتكنولوجیا -في الدراسات المصرفیة 
أثــر التضـخم ومعـدلات الفائــدة فـي أسـعار الصــرف  –حـاكم محسـن محمـد   -2

جامعـة أهـل البیـت  –العراق وبعـض الـدول المجـاورة ) م2001 – 1992(
www.ahlibaitonline.com   

ــد   -3 تقـــدیر نمـــوذج ســـعر الصـــرف فــــي  – )م2011(زینـــب ســـعد الـــدین محمـ
 -بحـــث ماجســـتیر فـــي الإقتصـــاد القیاســـي ) م2010 –م 1979(الســـودان 

  .جامعة السودان للعلوم والتكنولوجیا
محـددات سـعر الصـرف بإسـتخدام  – )م2014(سهام أحمد دفع االله بـابكر   -4

بحـــث  –) م2010 – 1978(نمـــوذج التكامـــل المشـــترك وتصـــحیح الخطـــأ 
  .جامعة السودان للعلوم والتكنولوجیا -ماجستیر في الإقتصاد القیاسي 

نمــوذج قیاســـي لمحـــددات ســـعر  – )م2012( هیــثم ضـــیف االله ابكـــر احمـــد  -5
ـــــودان  ــــي الســـ ـــــرف فــــ ــــــي  -) م2011 – 1980(الصـــ ـــــتیر فــ ــــــث ماجســـ بحــ

  .جامعة السودان للعلوم والتكنولوجیا –الإقتصاد القیاسي 
  



 

ً را   : التقاریر وأوراق العمل :بعا
  

  ).م2015 – 1990(التقاریر السنویة لبنك السودان المركزي خلال الفترة   -1
مصــطفي ابــراهیم عبـــدالنبي وســلمي محمــد صـــالح  حیــدر عبــاس حســـین و  -2

ـــ ـــــودان  – )م(2006 ىیحیـــ ــــعر الصــــــرف فــــــي السـ ــــددات ســ  – 1982(محــ
بحـوث والإحصـاء ببنـك سلسلة بحثیة تصدرها الإدارة العامة لل –) م2004

  .7السودان المركزي إصدارة رقم 
أثــر ســعر الصــرف "ورقــة بحثیــة بعنــوان  –محمــد مبــارك مصــطفى الإمــام   -3

مجلــة طحنــون للدراســـات  –) م2014 – 2005(علــى صــادرات الســـودان 
  .العدد الأول –تصدر عن كلیة الإمارات للعلوم والتكنولوجیا  –والبحوث 

   
  :لإلكترونیةالمصادر ا: خامساً 

  
.www.cbos.gov.sd-1  حیدر عباس وآخرون  ، محددات سعر الصرف فى السودان

  :09:13amةوقت الزیار  :2016-08-22تاریخ الزیارة ،)1982-2004(
2-www.ahlulbaitonline.com   حاكم محسن محمد ، أثرالتضخم ومعدلات الفائدة فى

 :pm1109: وقت الزیارة 22-80-2016:الزیارة ، تاریخ)1992-2001(أسعار الصرف 
 
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  



 

  الملاحق
  
  
  
  
  

  : بیانات الدراسات  )1(ملحق رقم
  
  

obs ER EX FR GDP INF 
1990 0.05 333.7 -17.9 110.11 67.4 
1991 0.05 308.7 93.4 192.66 122.5 
1992 0.1 221.6 29.3 421.81 119.2 
1993 0.13 523.9 -41.8 948.44 101.3 
1994 0.22 523.9 30.5 1881.29 115.9 
1995 0.04 555.7 -23.6 4049.74 69.4 
1996 1.24 620.3 -2 10487.14 129.3 
1997 1.57 594.7 24 16137.37 46.4 
1998 1.99 595.7 24 21935.91 16.9 
1999 2.51 780.1 -110 27058.81 16.2 
2000 2.57 1806.7 108 29694.48 8.02 
2001 2.58 1698.7 127 33805.55 4.92 
2002 2.62 1949.11 -300 38390.97 8.3 
2003 2.57 2542.17 -422.56 44498.68 7.7 
2004 2.59 3777.75 -730.38 49104.68 8.46 
2005 2.43 4824.28 -530 62201.5 8.5 
2006 2.17 5656.56 208.6 80015.78 7.2 
2007 2.01 8879.5 282 93299.65 8.2 
2008 2.08 11670.7 21.1 127746.9 14.3 
2009 2.28 7833.7 502 135659 11.2 
2010 2.31 11404.3 54.2 162203.9 13 
2011 2.66 9598.6 835.5 186689.9 18.1 
2012 3.56 3367.7 0.4 243412.8 35.1 
2013 4.74 7086.2 17.6 294630.2 37.1 
2014 5.71 4350.2 15.1 471295.45 36.9 
2015 6.01 3169 38.4 582936.71 16.9 

  
  

  
  

  .إدارة السیاسات والبحوث ببنك السودان المركزي: المصدر
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  



 

 Augmented Dickey-Fuller Testر و السكون لمتغیر سعر الصرف باستخدام اختبار الاستقرا) 2(ملحق رقم 
  

ADF Test Statistic -3.729432     1%   Critical Value* -4.4415 
      5%   Critical Value -3.6330 
      10% Critical Value -3.2535 

*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root. 
     
     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation 
Dependent Variable: D(ER,3) 
Method: Least Squares 
Date: 04/09/17   Time: 13:14 
Sample(adjusted): 1994 2015 
Included observations: 22 after adjusting endpoints 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  
D(ER(-1),2) -1.661471 0.445503 -3.729432 0.0015 
D(ER(-1),3) 0.206707 0.264359 0.781921 0.4444 

C 0.001751 0.237186 0.007384 0.9942 
@TREND(1990) 0.002802 0.015312 0.182984 0.8569 

R-squared 0.661917     Mean dependent var -0.029545 
Adjusted R-squared 0.605570     S.D. dependent var 0.702861 
S.E. of regression 0.441422 Akaike info criterion 1.365337 
Sum squared resid 3.507368     Schwarz criterion 1.563708 
Log likelihood -11.01871     F-statistic 11.74714 
Durbin-Watson stat 1.850448 Prob(F-statistic) 0.000170 

  
  
  
  

  Augmented Dickey-Fuller Testاختبار الاستقرار و السكون لمتغیر الصادرات باستخدام ) 3(ملحق رقم 
  

ADF Test Statistic -4.168567     1%   Critical Value* -4.4167 
      5%   Critical Value -3.6219 
      10% Critical Value -3.2474 

*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root. 
     
     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation 
Dependent Variable: D(EX,2) 
Method: Least Squares 
Date: 04/09/17   Time: 13:16 
Sample(adjusted): 1993 2015 
Included observations: 23 after adjusting endpoints 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  
D(EX(-1)) -1.598789 0.383534 -4.168567 0.0005 

D(EX(-1),2) 0.196509 0.236289 0.831646 0.4159 
C 1185.613 1111.298 1.066872 0.2994 

@TREND(1990) -66.36319 71.17211 -0.932432 0.3628 
R-squared 0.678420     Mean dependent var -47.56957 
Adjusted R-squared 0.627644     S.D. dependent var 3688.035 
S.E. of regression 2250.475 Akaike info criterion 18.43244 
Sum squared resid 96228114     Schwarz criterion 18.62992 
Log likelihood -207.9731     F-statistic 13.36108 
Durbin-Watson stat 1.785591 Prob(F-statistic) 0.000063 

  



 

  
 Augmentedاختبار الاستقرار و السكون لمتغیر حجم الاحتیاطى بالنقد الاجنبى باستخدام ) 4(ملحق رقم 

Dickey-Fuller Test  
ADF Test Statistic -3.684404     1%   Critical Value* -4.4167 

      5%   Critical Value -3.6219 
      10% Critical Value -3.2474 

*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root. 
     
     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation 
Dependent Variable: D(FR,2) 
Method: Least Squares 
Date: 04/09/17   Time: 13:17 
Sample(adjusted): 1993 2015 
Included observations: 23 after adjusting endpoints 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  
D(FR(-1)) -1.426926 0.387288 -3.684404 0.0016 

D(FR(-1),2) -0.000208 0.228857 -0.000910 0.9993 
C -16.55977 168.1921 -0.098457 0.9226 

@TREND(1990) 1.107214 10.85628 0.101988 0.9198 
R-squared 0.713849     Mean dependent var 3.800000 
Adjusted R-squared 0.668667     S.D. dependent var 599.8453 
S.E. of regression 345.2802 Akaike info criterion 14.68336 
Sum squared resid 2265150.     Schwarz criterion 14.88084 
Log likelihood -164.8586     F-statistic 15.79948 
Durbin-Watson stat 1.996847 Prob(F-statistic) 0.000021 

  
  
  

-Augmented Dickeyالى باستخدام اختبار الاستقرار و السكون لمتغیر الناتج المحلى الاجم) 5(ملحق رقم 
Fuller Test  

ADF Test Statistic  5.449853     1%   Critical Value* -4.3942 
      5%   Critical Value -3.6118 
      10% Critical Value -3.2418 

*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root. 
     
     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation 
Dependent Variable: D(GDP) 
Method: Least Squares 
Date: 04/09/17   Time: 13:18 
Sample(adjusted): 1992 2015 
Included observations: 24 after adjusting endpoints 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  
GDP(-1) 0.867928 0.159257 5.449853 0.0000 

D(GDP(-1)) -1.279408 0.347900 -3.677520 0.0015 
C 21118.18 11275.29 1.872961 0.0758 

@TREND(1990) -3626.364 1304.892 -2.779052 0.0116 
R-squared 0.830349     Mean dependent var 24281.00 
Adjusted R-squared 0.804902     S.D. dependent var 41086.74 
S.E. of regression 18147.99 Akaike info criterion 22.60152 
Sum squared resid 6.59E+09     Schwarz criterion 22.79786 
Log likelihood -267.2182     F-statistic 32.62974 
Durbin-Watson stat 1.613408 Prob(F-statistic) 0.000000 

  



 

  Augmented Dickey-Fuller Testاختبار الاستقرار و السكون لمتغیر التضخم باستخدام ) 6(ملحق رقم 
ADF Test Statistic -4.657628     1%   Critical Value* -4.4167 

      5%   Critical Value -3.6219 
      10% Critical Value -3.2474 

*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root. 
     
     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation 
Dependent Variable: D(INF,2) 
Method: Least Squares 
Date: 04/09/17   Time: 13:18 
Sample(adjusted): 1993 2015 
Included observations: 23 after adjusting endpoints 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  
D(INF(-1)) -1.626683 0.349251 -4.657628 0.0002 

D(INF(-1),2) 0.059793 0.192231 0.311048 0.7592 
C -25.00821 11.91140 -2.099519 0.0494 

@TREND(1990) 1.312271 0.755894 1.736051 0.0987 
R-squared 0.759860     Mean dependent var -0.726087 
Adjusted R-squared 0.721943     S.D. dependent var 43.40212 
S.E. of regression 22.88642 Akaike info criterion 9.255735 
Sum squared resid 9951.974     Schwarz criterion 9.453212 
Log likelihood -102.4410     F-statistic 20.04017 
Durbin-Watson stat 1.951082 Prob(F-statistic) 0.000004 

  
  

  Phillips-Perron Testاختبار الاستقرار و السكون لمتغیر سعر الصرف باستخدام ) 7(ملحق رقم 
  

PP Test Statistic -6.225112     1%   Critical Value* -4.4167 
      5%   Critical Value -3.6219 
      10% Critical Value -3.2474 

*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root. 
     

Lag truncation for Bartlett kernel: 
2 

   ( Newey-West suggests: 2 ) 

Residual variance with no correction 0.157703 
Residual variance with correction 0.129681 

     
     

Phillips-Perron Test Equation 
Dependent Variable: D(ER,3) 
Method: Least Squares 
Date: 04/09/17   Time: 13:21 
Sample(adjusted): 1993 2015 
Included observations: 23 after adjusting endpoints 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  
D(ER(-1),2) -1.365234 0.224791 -6.073357 0.0000 

C 0.020406 0.207588 0.098300 0.9227 
@TREND(1990) 0.000419 0.013453 0.031152 0.9755 

R-squared 0.650423     Mean dependent var -0.031304 
Adjusted R-squared 0.615466     S.D. dependent var 0.686753 
S.E. of regression 0.425861 Akaike info criterion 1.251702 
Sum squared resid 3.627158     Schwarz criterion 1.399810 
Log likelihood -11.39457     F-statistic 18.60604 
Durbin-Watson stat 1.949319 Prob(F-statistic) 0.000027 



 

  
 Phillips-Perron Testار الاستقرار و السكون لمتغیر الصادرات باستخدام اختب) 8(ملحق رقم 

PP Test Statistic -6.513537     1%   Critical Value* -4.3942 
      5%   Critical Value -3.6118 
      10% Critical Value -3.2418 

*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root. 
     

Lag truncation for Bartlett kernel: 
2 

   ( Newey-West suggests: 2 ) 

Residual variance with no correction 4194387. 
Residual variance with correction 3853365. 

     
     

Phillips-Perron Test Equation 
Dependent Variable: D(EX,2) 
Method: Least Squares 
Date: 04/09/17   Time: 13:23 
Sample(adjusted): 1992 2015 
Included observations: 24 after adjusting endpoints 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  
D(EX(-1)) -1.328423 0.206545 -6.431636 0.0000 

C 898.3517 986.1621 0.910957 0.3727 
@TREND(1990) -53.64516 64.83340 -0.827431 0.4173 

R-squared 0.663592     Mean dependent var -48.17500 
Adjusted R-squared 0.631553     S.D. dependent var 3606.971 
S.E. of regression 2189.426 Akaike info criterion 18.33713 
Sum squared resid 1.01E+08     Schwarz criterion 18.48439 
Log likelihood -217.0456     F-statistic 20.71207 
Durbin-Watson stat 2.094379 Prob(F-statistic) 0.000011 

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  



 

  
 Phillips-Perronاختبار الاستقرار و السكون لمتغیر حجم الاحتیاطى بالنقد الاجنبى باستخدام ) 9(ملحق رقم 

Test  
  

PP Test Statistic -7.307821     1%   Critical Value* -4.3942 
      5%   Critical Value -3.6118 
      10% Critical Value -3.2418 

*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root. 
     

Lag truncation for Bartlett kernel: 
2 

   ( Newey-West suggests: 2 ) 

Residual variance with no correction 94381.43 
Residual variance with correction 91082.27 

     
     

Phillips-Perron Test Equation 
Dependent Variable: D(FR,2) 
Method: Least Squares 
Date: 04/09/17   Time: 13:24 
Sample(adjusted): 1992 2015 
Included observations: 24 after adjusting endpoints 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  
D(FR(-1)) -1.427308 0.196703 -7.256142 0.0000 

C -16.94961 146.9325 -0.115356 0.9093 
@TREND(1990) 1.129295 9.684872 0.116604 0.9083 

R-squared 0.714956     Mean dependent var -3.666667 
Adjusted R-squared 0.687809     S.D. dependent var 587.7995 
S.E. of regression 328.4273 Akaike info criterion 14.54298 
Sum squared resid 2265154.     Schwarz criterion 14.69023 
Log likelihood -171.5157     F-statistic 26.33646 
Durbin-Watson stat 1.999595 Prob(F-statistic) 0.000002 

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  



 

  
  Phillips-Perron Testاختبار الاستقرار و السكون لمتغیر الناتج المحلى الاجمالى باستخدام ) 10(ملحق رقم 

PP Test Statistic  6.476171     1%   Critical Value* -4.3738 
      5%   Critical Value -3.6027 
      10% Critical Value -3.2367 

*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root. 
     

Lag truncation for Bartlett kernel: 
2 

   ( Newey-West suggests: 2 ) 

Residual variance with no correction 4.42E+08 
Residual variance with correction 2.50E+08 

     
     

Phillips-Perron Test Equation 
Dependent Variable: D(GDP) 
Method: Least Squares 
Date: 04/09/17   Time: 13:25 
Sample(adjusted): 1991 2015 
Included observations: 25 after adjusting endpoints 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  
GDP(-1) 0.325240 0.072244 4.501962 0.0002 

C 1152.295 10946.84 0.105263 0.9171 
@TREND(1990) -432.7745 1115.706 -0.387893 0.7018 

R-squared 0.719674     Mean dependent var 23313.06 
Adjusted R-squared 0.694190     S.D. dependent var 40511.78 
S.E. of regression 22403.05 Akaike info criterion 22.98395 
Sum squared resid 1.10E+10     Schwarz criterion 23.13021 
Log likelihood -284.2994     F-statistic 28.24004 
Durbin-Watson stat 2.741092 Prob(F-statistic) 0.000001 

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  



 

  
  

  Phillips-Perron Testاختبار الاستقرار و السكون لمتغیر التضخم باستخدام ) 11(ملحق رقم 
PP Test Statistic -8.191856     1%   Critical Value* -4.3942 

      5%   Critical Value -3.6118 
      10% Critical Value -3.2418 

*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root. 
     

Lag truncation for Bartlett kernel: 
2 

   ( Newey-West suggests: 2 ) 

Residual variance with no correction 478.4632 
Residual variance with correction 389.5900 

     
     

Phillips-Perron Test Equation 
Dependent Variable: D(INF,2) 
Method: Least Squares 
Date: 04/09/17   Time: 13:27 
Sample(adjusted): 1992 2015 
Included observations: 24 after adjusting endpoints 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  
D(INF(-1)) -1.374638 0.177115 -7.761285 0.0000 

C -15.01278 10.49134 -1.430970 0.1672 
@TREND(1990) 0.750865 0.690832 1.086899 0.2894 

R-squared 0.742704     Mean dependent var -3.129167 
Adjusted R-squared 0.718200     S.D. dependent var 44.05040 
S.E. of regression 23.38408 Akaike info criterion 9.258456 
Sum squared resid 11483.12     Schwarz criterion 9.405713 
Log likelihood -108.1015     F-statistic 30.30910 
Durbin-Watson stat 2.217025 Prob(F-statistic) 0.000001 

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  



 

  
 White Heterosedasticity testاختبار التكامل المشترك لنموذج سعر الصرف باستخدام ) 12(ق رقم ملح

Date: 04/09/17   Time: 13:32 
Sample: 1990 2015 
Included observations: 24 

Test 
assumption: 

Linear 
deterministic 
trend in the 

data 

     

Series: ER EX FR GDP INF  
Lags interval: 1 to 1 

 Likelihood 5 Percent 1 Percent Hypothesized  
Eigenvalue Ratio Critical Value Critical Value No. of CE(s)  
 0.935401  120.6369  68.52  76.07       None ** 
 0.725333  54.88764  47.21  54.46    At most 1 ** 
 0.429280  23.87491  29.68  35.65    At most 2 
 0.343360  10.41433  15.41  20.04    At most 3 
 0.013223  0.319477   3.76   6.65    At most 4 

 *(**) denotes 
rejection of the 
hypothesis at 

5%(1%) 
significance 

level 

     

 L.R. test 
indicates 2 

cointegrating 
equation(s) at 

5% 
significance 

level 

     

      
UnnormalizedCointegrating Coefficients: 

ER EX FR GDP INF  
-0.050192 -5.28E-05 -0.000207  8.43E-06  0.000575  
 1.145017  0.000154  0.000189 -1.03E-05  0.026237  
 0.168579 -4.88E-05 -1.72E-05 -5.29E-07 -0.001712  
 0.361231 -3.03E-05  0.001197 -1.96E-06  0.005160  
 0.242460  9.54E-05  0.000158 -5.28E-06  0.002028  

      
 Normalized 

Cointegrating 
Coefficients: 1 
Cointegrating 
Equation(s) 

     

ER EX FR GDP INF C 
 1.000000  0.001052  0.004117 -0.000168 -0.011453  9.251948 

  (0.00124)  (0.00499)  (0.00021)  (0.04352)  
      

 Log likelihood -717.4284     
      

 Normalized 
Cointegrating 
Coefficients: 2 
Cointegrating

     



 

Equation(s) 
ER EX FR GDP INF C 

 1.000000  0.000000 -0.000415  1.43E-05  0.027962 -4.508879 
   (0.00030)  (3.7E-06)  (0.00208)  

 0.000000  1.000000  4.308853 -0.173199 -37.46877  13081.20 
   (1.76694)  (0.02172)  (12.0855)  
      

 Log likelihood -701.9221     
      

 Normalized 
Cointegrating 
Coefficients: 3 
Cointegrating 
Equation(s) 

     

ER EX FR GDP INF C 
 1.000000  0.000000  0.000000 -3.66E-06  0.014928 -2.387724 

    (2.0E-05)  (0.01555)  
 0.000000  1.000000  0.000000  0.013503  97.77180 -8928.025 

    (0.20009)  (157.850)  
 0.000000  0.000000  1.000000 -0.043330 -31.38668  5107.908 

    (0.04931)  (38.9001)  
      

 Log likelihood -695.1918     
      

 Normalized 
Cointegrating 
Coefficients: 4 
Cointegrating 
Equation(s) 

     

ER EX FR GDP INF C 
 1.000000  0.000000  0.000000  0.000000  0.017785 -2.828207 

     (0.00204)  
 0.000000  1.000000  0.000000  0.000000  87.23148 -7302.943 

     (24.2060)  
 0.000000  0.000000  1.000000  0.000000  2.435206 -106.6726 

     (2.19934)  
 0.000000  0.000000  0.000000  1.000000  780.5679 -120346.2 

     (187.172)  
      

 Log likelihood -690.1444     

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  



 

  
 نموذج تقدیر دالة سعر الصرف) 13(ملحق رقم 

Dependent Variable: ER 
Method: Least Squares 
Date: 04/09/17   Time: 13:01 
Sample(adjusted): 1999 2015 
Included observations: 17 after adjusting endpoints 
Convergence not achieved after 500 iterations 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  
C 2.421434 0.367428 6.590224 0.0071 

GDP 7.95E-06 6.26E-07 12.69648 0.0011 
EX -0.000132 2.87E-05 -4.603974 0.0193 
FR -0.000410 6.03E-05 -6.794164 0.0065 
INF 0.007430 0.000287 25.90913 0.0001 

AR(1) -1.524155 0.348520 -4.373223 0.0221 
AR(2) -0.936534 0.671378 -1.394944 0.2574 
AR(3) 0.906715 0.567072 1.598941 0.2081 
AR(4) 1.858033 1.400757 1.326449 0.2766 
AR(5) -2.954568 1.676786 -1.762043 0.1763 
AR(6) 2.530928 1.802265 1.404304 0.2549 
AR(7) -3.244642 1.843501 -1.760044 0.1766 
AR(8) 2.800026 1.207708 2.318463 0.1032 
AR(9) -0.829841 0.433695 -1.913423 0.1516 

R-squared 0.997345     Mean dependent var 3.023529 
Adjusted R-squared 0.985840     S.D. dependent var 1.244618 
S.E. of regression 0.148103 Akaike info criterion -1.069361 
Sum squared resid 0.065803     Schwarz criterion -0.383185 
Log likelihood 23.08957     F-statistic 86.68960 
Durbin-Watson stat 2.279048 Prob(F-statistic) 0.001786 
Inverted AR Roots    .60+.52i    .60 -.52i    .60 -.09i    .60+.09i 

   -.22 -.89i   -.22+.89i   -.88+1.32i   -.88 -
1.32i 

       -1.73 
 Estimated AR process is nonstationary 

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  



 

  
  سعر الصرف لنموذجحد الخطأ تباین عدم ثبات مشكلة اكتشاف ) 14(ملحق 

ARCH Test: 
F-statistic 0.548454     Probability 0.471189 
Obs*R-squared 0.603175     Probability 0.437369 

     
Test Equation: 
Dependent Variable: RESID^2 
Method: Least Squares 
Date: 04/28/17   Time: 12:11 
Sample(adjusted): 2000 2015 
Included observations: 16 after adjusting endpoints 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  
C 0.003293 0.001786 1.843971 0.0865 

RESID^2(-1) 0.194643 0.262826 0.740577 0.4712 
R-squared 0.037698     Mean dependent var 0.004093 
Adjusted R-squared -0.031037     S.D. dependent var 0.005600 
S.E. of regression 0.005686     Akaike info criterion -7.385093 
Sum squared resid 0.000453     Schwarz criterion -7.288519 
Log likelihood 61.08074     F-statistic 0.548454 
Durbin-Watson stat 2.029225     Prob(F-statistic) 0.471189 

  

  
 مصفوفة الارتباطات) 15(ملحق رقم 

  
  

 EX FR GDP INF 
EX 1 0.344438890427 0.386337028551 -0.524687998032 
FR 0.344438890427 1 0.17724375295 0.0443121419744 

GDP 0.386337028551 0.17724375295 1 -0.300249415668 
INF -

0.524687998032 
0.0443121419744 -

0.300249415668 
1 

  

  


