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 :سياسة الربط بسلة من العملات مرجحة ذاتيا

 تجربة مقترحة لسعر صرف الريال السعودي 

 

 ملخص رسالة قدمت لنيل 

 درجة الماجستير في الاقتصاد من جامعة الملك سعود

 *مفلح بن علي بن مفلح الشغيثري/ الأستاذ

 

 :استعراض لمشكلة الدراسة 

 الاستقرار الاقتصادي المنشود بالإضافة          في ظل نظام النقد الدولي الحالي أصبح      

و لهذا تسعى كـل   . إلى عوامل أخرى رهن بتغيرات أسعار الصرف للعملات الدولية        

دولة ـ وبخاصة دول العالم النامي ـ من خلال سلطاتها النقدية إلى اتخـاذ سياسـة     

للصرف يكون بمقدورها تأمين أكبر قدر ممكن من الاستقرار للمساعدة فـي تهيئـة              

وفي اقتصـاد نفطـي نـام كالاقتصـاد         . ظروف المواتية لتحقيق النمو الاقتصادي    ال

السعودي يتسم بما تتسم به معظم الاقتصادات النامية من خصـائص مثـل سـيطرة               

القطاع الواحد، ضعف التشابك القطاعي بين القطاعات المكونة له، ارتفـاع درجـة             

يصـبح لسياسـة    …  الإنتاجي   الانفتاح الاقتصادي، انخفاض درجة التنوع في الهيكل      

سعر الصرف المتبعة أهمية كبيرة فيما يمكن أن يحصل عليه مثل هذا الاقتصاد مـن               

 .استقرار

     إن المشكلة التي تتناولها هذه الدراسة تتمثل في تحليل أبعاد سياسـة الصـرف              

الحالية للريال السعودي وجدوى استمرار الربط بالدولار الأمريكي التي تجعل سـعر            

                                                           
 . المملكة العربية السعودية-محاضر بكلية المعلمين ، الرياض   *
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صرف الريال السعودي مقابل العملات الرئيسية الأخرى عرضـة للتقلبـات التـي             

يشهدها الدولار الأمريكي مقابل تلك العملات، فـي الوقـت الـذي قـد لا تبررهـا                 

كما سوف تـتم دراسـة جـدوى الخيـارات          . التطورات الاقتصادية والمالية المحلية   

تنوع التجارة واستقرار سعر    الأخرى المتاحة للربط واعتماد أحدها في ظل مبررات         

 .صرف العملة المحلية

 :أهداف الدراسة 

     الهدف العام لهذه الدراسة يتمثل في دراسة المحددات الرئيسية التي تلعـب دوراً             

مؤثراً في اختيار السلطات النقدية بين نظم الصرف التي يطرحها نظام النقد الـدولي              

ر صرف الريال السعودي يكون من شأنها       ومن ثم اختيار سياسة ملائمة لسع     . الحالي

تحقيق الاستقرار لسعر الصرف الفعلي للريال السعودي مقابـل عمـلات الشـركاء             

 . التجاريين للمملكة العربية السعودية

 :فرضية الدراسة وتساؤلاتها 

     تقوم هذه الدراسة على فرضية مؤداها أن سياسة للصرف تقوم على ربط الريال             

ن العملات مرجحة ذاتيا تأخذ في اعتبارها نمط العلاقة بين الاقتصاد           السعودي بسلة م  

السعودي وشركائه التجاريين من شأنها أن تكون سياسة فعالة في حمايـة الاقتصـاد              

المحلي من الآثار السلبية لتقلبات أسعار صرف الريال مقابل العملات الأجنبية علـى             

ة من خلال الإجابة عن تساؤلات عـدة        وقد تم اختبار هذه الفرضي    . الاقتصاد المحلي 

هل تتوفر للاقتصاد السعودي المحددات الهيكلية الملائمة لتطبيق هذه الفرضية          : منها

للسلة المقترحة في ظل المحددات الهيكلية للاقتصاد       ) الملائم  ( ما التكوين الأمثل    . ؟

إلى آثارها علـى    بالنظر  ) الملائم  ( هل تمثل هذه السياسة الخيار الأمثل       . السعودي ؟ 

و من الجدير بالذكر أن هذه الدراسة في سعيها لاختبـار هـذه             . الاقتصاد المحلي ؟  

استمرار بقاء الاعتمـاد    : الفرضية والإجابة عن تساؤلاتها؛ تنطلق من معطيات أهمها       
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وضعف قـدرة الاقتصـاد     . على الدولار الأمريكي كعملة لتسوية المبادلات البترولية      

 . ر على أسعار وارداته وصادراتهالسعودي في التأثي

 :خطة الدراسة وأهم نتائجها

     في سبيل تحقيق أهداف هذه الدراسة، والإجابة عن تساؤلاتها تم وضـع خطـة              

كمـا اتبـع المـنهج الوصـفي        . علمية اشتملت على مقدمة، وثلاثة فصول، وخاتمة      

ة الدراسة،  استعراض مشكل : حيث تم في المقدمة   . والتطبيقي حسب طبيعة الموضوع   

 .وأهدافها، والفرضية التي قامت عليها

فقد تناول الإطار النظري للدراسة وذلك من خـلال مبحثـين           :      أما الفصل الأول  

اختص الأول منهما ببيان مفهوم سعر الصرف والعوامل المحددة لمعدلاته من الناحية            

قد الـدولي الحـالي     كما اختص المبحث الثاني بإيضاح العلاقة بين نظام الن        . النظرية

ومعدلات أسعار الصرف، حيث تم التركيز على الخيارات المتاحـة لسياسـة سـعر              

الصرف المحلية والمزايا أو التكاليف المحتملة من تبني أحدها على الاقتصاد المحلي،            

وفـي هـذا    . وكذا القواعد التي يمكن في ظلها الاختيار المناسب لأحد هذه الخيارات          

 :لى عدة نقاط أهمها الصدد تم التوصل إ

 أن العوامل المفسرة لتقلبات أسعار الصرف  بين عملات دول العـالم تختلـف               - ١

ومن هنا  يمكن    ). الأجل القصير ، المتوسط ، الطويل       ( باختلاف المدى الزمني    

القول بأن  سعر الصرف دالة لمتغيرات كمية وكيفية متداخلة ومتشابكة لا يمكن             

 .ن الآخر على الإطلاقالجزم بأهمية أحدها دو

 أن الخيارات المطروحة في ظل نظام النقد الدولي الحالي تتركز حـول ثلاثـة               - ٢

التعـويم المسـتقل للعملـة      : خيارات رئيسة يندرج تحتها خيارات فرعية وهي        

المحلية؛ والربط إلى عملة رئيسية وحيدة كالربط إلـى الـدولار الأمريكـي أو              

ا؛ والربط إلى سلة من العملات مركبة ذاتيـا أو          الفرنك الفرنسي أو إلى غيرهم    

 .مركبة وفق تنظيم دولي كسلة حقوق السحب الخاصة
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أن تبني أحد هذه الخيارات التي يطرحها نظام النقد الدولي يتم إلى حـد كبيـر                - ٣ 

بالمفاضلة بينها بحسب الأهداف المتوخاة من قبل واضعي السياسة الاقتصـادية،           

ية والخارجية التي يتعـرض لهـا الاقتصـاد المحلـي           وطبيعة الصدمات الداخل  

وحيث أن المنـافع    . ومنشؤها؛ وذلك في ظل الخصائص الاقتصادية المميزة له       

والتكاليف المترتبة من تبني أحد هذه الخيارات المطروحة لا يمكن الجـزم بهـا              

كلما توفرت شروط تبني أحدها، فإن هذه الدراسة تشير إلى وجوب الاحتياط في             

ارها نماذج جامدة دون اللجوء إلى إجراء دراسات عمليـة توضـح مـدى              اعتب

 .ملاءمتها مع الاقتصاد المدروس

 تشير أهم الدراسات السابقة التي تم استعراضـها فـي هـذا الفصـل إلـى أن                  – ٤

حـدي التجـارة    : المتغيرات الاقتصادية التي يمكن أن تتأثر بسياسة الربط هي        

ميزان التجاري أو الحساب الجاري، والأسـعار       الخارجية للاقتصاد المحلي، وال   

النسبية للسلع المتداولة إلى السلع غير المتداولة، والمسـتوى العـام للأسـعار،             

 .والدخل الحقيقي لعناصر الاقتصاد المحلي

 

فقد تناول نظام النقد السعودي وسعر صرف الريال السعودي         :      أما الفصل الثاني  

د استعرضت فيه الدراسة الوضع النقدي السائد خـلال         من خلال مبحثين سبقهما تمهي    

بينما اختص المبحث   . المراحل الأولى من التكوين السياسي للمملكة العربية السعودية       

كما اختص المبحـث    . الأول منهما باستعراض التطور التاريخي لنظام النقد السعودي       

مكن التوصل إلى   وفي هذا الصدد أ   . الثاني ببيان تطور سعر صرف الريال السعودي      

 :نتائج عدة أهمها ما يلي

 أن نظام النقد السعودي ساير في تطوره نظام النقد الدولي منذ المراحل الأولـى               – ١

لتوحيد المملكة العربية السعودية على يد الملك عبدالعزيز بـن عبـدالرحمن آل             

 .سعود رحمه االله
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عن التفاعل مع المستجدات     برغم أن السلطات الاقتصادية المحلية لم تكن  بعيدة           - ٢

، فـإن الترتيبـات المتبعـة       )التنظيمية أو الإجرائية    ( في بيئة الاقتصاد الدولي     

الربط إلـى الـدولار     : لسياسة سعر صرف الريال السعودي والتي تراوحت بين       

الأمريكي، والربط إلى حقوق السحب الخاصة، إلى العودة مـرة أخـرى إلـى              

مريكي لم تنجح في الحصول على درجة مرضية من         الارتباط الفعلي بالدولار الأ   

الاستقرار في سعر صرف الريال السعودي الاسـمي أو الحقيقـي فـي سـوق               

وكذا أمـام حقـوق     . الصرف الأجنبي وبخاصة أمام عملات الشركاء التجاريين      

السحب الخاصة على الرغم من أنها تمثل أداة الربط المعلنة للريـال السـعودي              

حيث تشير  ). م١٩٩٥-١٩٧٠( التي غطت بياناتها الفترة بين       خلال فترة الدراسة  

نتائج التقدير الإحصائي لدرجة استقرار سعر صرف الريال السـعودي مقابـل            

عملات الشركاء التجاريين وحقوق السحب الخاصة وسـعر الصـرف الفعلـي            

للريال السعودي بحسب بيانات صندوق النقـد الـدولي والمقيسـة بـالانحراف             

 :عامل الاختلاف النسبي إلى ما يليالمعياري وم

الانخفاض المستمر في القيمة الإسمية للريال السـعودي مقابـل المـارك            ) أ  ( 

 . الألماني  والين الياباني

الانخفاض النسبي للريال السعودي مقابل حقوق السحب الخاصـة بـرغم           ) ب(

 .م١٩٧٥كونها أداة الربط المعلنة للريال السعودي منذ 

النسبي المستمر لقيمة الريال السعودي مقابل الفرنـك الفرنسـي          التحسن    ) ج(

 .والليرة الإيطالية والجنيه الإسترليني وإن بدرجات متفاوتة

الاستقرار في علاقة الريال السعودي مع الدولار الأمريكي طـول الفتـرة            ) د  (

 .م١٩٩٥-١٩٧٠الممتدة بين عام
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لريال السـعودي بحسـب     درجة عالية من التقلب لسعر الصرف الفعلي ل       ) هـ(

بيانات صندوق النقد الدولي وهو أمر طبيعي في ظل التقلب الواسع المدى            

 .لقيمة الريال السعودي مقابل العملات المذكورة أعلاه

 

     وقد تم تأكيد مصداقية هذه النتائج المتوصل إليها بإجراء تقدير إحصـائي آخـر              

لأسعار صرف الريال السـعودي     حديث يرتكز على دراسة طبيعة السلاسل الزمنية        

وكذا الرقم القياسي لسعر    . مقابل عملات الشركاء التجاريين وحقوق السحب الخاصة      

الصرف الفعلي للريال السعودي بحسب بيانات صندوق النقـد الـدولي مـن حيـث               

  Unit Rootالاستقرار وعدمه عبر الزمن؛ والتي تعرف باختبارات جـذر الوحـدة    

Tests  .وقد أيدت نتائج هذا التقدير النتـائج  . سلة زمنية سنوية على حدهوذلك لكل سل

 .لكل فترة تباطؤ احتسب التقدير على أساسها % ٥السابقة بدرجة ثقة 

 

فقد تناول السياسة المقترحة لسعر صرف الريال السـعودي         :      أما الفصل الثالث  

ة المقترحة لسـعر    اختص المبحث الأول منهما ببيان ماهية السياس      . من خلال مبحثين  

. صرف الريال السعودي، ومبررات الأخذ بها كسياسة لسعر صرف الريال السعودي          

وفي هذا الصـدد    . كما اختص المبحث الثاني بالبناء الإحصائي لسلة الربط المقترحة        

 :أمكن التوصل إلى عدة نتائج أهمها ما يلي

تي تبرر تبنيه لسياسة     أن الاقتصاد السعودي تتوافر له الخصائص الاقتصادية ال        - ١

الربط بسلة من العملات مرجحة ذاتيا، كما تتوقع هذه الدراسة أن يكون لسياسة             

ربط الريال السعودي بسلة مرجحة من عملات الشـركاء التجـاريين للمملكـة             

العربية السعودية الكثير من المزايا والقليل من المساوئ على الاقتصاد السعودي           

لحصول عليه من تبني خيار التعـويم المسـتقل للريـال           بالمقارنة مع ما يمكن ا    

وقد . السعودي، أو الإبقاء على السياسة المتبعة كإحدى صور هذا النظام العملية          
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تم تبرير تبني خيار ربط سعر صرف الريال السعودي إلى سلة مـن العمـلات               

 مرجحة ذاتيا بالاستعانة بمدخلين من المداخل الأدبية المستخدمة في مثـل هـذه            

المدخل الشرطي؛ وهو المـدخل الـذي يبحـث فـي السـمات             : الدراسة وهما 

والخصائص الهيكلية للاقتصاد المحلي التي تبرر ملائمة هـذا الخيـار لسـعر             

التكاليف المحتملـة؛   /أما المدخل الثاني فهو مدخل المنافع     . صرف العملة المحلية  

تبني سياسة ما لسعر    وهو المدخل الذي يعنى بتحديد المنافع والتكاليف من جراء          

 . الصرف

 

     ففي ضوء المدخل الشرطي أوضحت الدراسة أن الاقتصاد السعودي تتوافر لـه            

الخصائص الاقتصادية التي تبرر تبنيه لسياسة الربط بسلة من العملات مرجحة ذاتيا            

 :كأحد الخيارات التي يطرحها نظام النقد الدولي وهي

 . صادي في الاقتصاد السعوديارتفاع درجة الانفتاح الاقت) أ ( 

ارتفاع درجة التركز في الاقتصاد السعودي سواء فـي جوانبـه الجغرافيـة أو              ) ب(

 . السلعية

 .ارتفاع درجة التكامل المالي الدولي للاقتصاد السعودي) ج (

 . كبر حجم الاقتصاد السعودي وارتفاع الأهمية النسبية للنفط فيه) د ( 

 . لي في الاقتصاد السعوديضعف تطور السوق الما) هـ(

 

المنافع المحتملة لتبني سياسـة     /     أما في ضوء المدخل الثاني وهو مدخل التكاليف       

وحيث أن تحديد المنافع أو التكاليف المحتملة       . سعر صرف ما على الاقتصاد المحلي     

من تبني سياسة ربط الريال السعودي إلى سلة من العملات مرجحة ذاتيا يعتمد إلـى               

بير على طبيعة ومنشأ وحجم الهزات والاضطرابات الاقتصادية التي يمكـن أن            حد ك 

يتعرض لها الاقتصاد السعودي في ضوء أهم سماته الاقتصادية التي تم تناولها فـي              
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شـفافية الاقتصـاد السـعودي      : المدخل الشرطي الآنف الذكر ومنها على الأخـص       

لـدولي، وحساسـية الاقتصـاد    للتغيرات التي يمكن أن تتعرض لها بيئة الاقتصـاد ا  

فقـد  . السعودي بجميع قطاعاته للتغيرات التي يمكن أن تتعرض لها السوق النفطيـة           

أوضحت الدراسة أن لسياسة سعر صرف الريال القائمة على الربط إلى سـلة مـن               

العملات مرجحة ذاتيا دور لا يمكن تجاهله في درء وتلطيف التقلبـات الاقتصـادية              

 أن يتعرض لها الاقتصاد السعودي، وبالتالي فإن هذه السياسـة           الخارجية التي يمكن  

ستكون أقدر على تحقيق أهداف واضعي السياسة الاقتصادية ومنها على الأخص مـا             

 : يلي

 .تحقيق استقرار أكبر للريال السعودي مقابل عملات الشركاء التجاريين ) أ ( 

 الذي من شأنه تحقيـق      تحجيم الضغوط التضخمية ذات المصدر الخارجي الأمر      ) ب(

استقرار أكبر في المستوى العام للأسعار، وتوزيعا كفء للموارد بين قطاعـات            

 .الإنتاج والاستهلاك مما يساعد على تنويع الهيكل الإنتاجي للاقتصاد السعودي

المحافظة على القيمة الحقيقية للإيرادات النفطية واستقرارها عبر الزمن والتـي           ) ج(

 .ا يجب السعي إلى تحقيقهتمثل هدفا حقيقي

تقليل حجم الثروة الوطنية المتدفقة إلى خارج الاقتصاد السعودي وذلك عبر رفع            ) د  (

درجة المخاطرة أمام التدفقات المضاربية للأموال المراد استثمارها بالخارج هذا          

فضلا عن الوفر   . من جهة، و تقليل كلفة تحويلات العمالة الوافدة من جهة أخرى          

 .  لسداد فاتورة الواردات المحلية للاقتصاد السعوديالمتوقع

عبر جعل  ) الخاصة  /العامة( المحافظة على القوة الشرائية للمدخرات الوطنية       ) هـ(

متخذ قرار الاستثمار في موقع أفضل لتنويع حيازاته الخارجية بدلا من الاعتماد            

لاستثمار الخارجي  على حيازة الأصول الدولارية فقط، وما يعنيه ذلك من تقليل ا          

وجعل إيراداته في الحد الأدنى من درجة الاضطراب المنسوبة لأصل الاستثمار           

 . وموقعه الجغرافي
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     على أن المزايا السابقة تقابلها عناصر تكلفة على الاقتصاد السعودي جراء إتباع            

يانات يمكـن   التكلفة المؤسسية والتنظيمية المتعلقة بتطوير قاعدة للب      : هذه السياسة مثل  

بواسطتها الإعلان اليومي عن قيمة الريال السعودي السـوقية بدلالـة هـذه السـلة               

كمـا  . والعملات المكونة لها من أجل تلبية حاجة التعامل في أسواق السلع والخدمات           

أن هذه السياسة تجعل السلطات الاقتصادية المحلية في وضـع أقـل إدراكـا لقيمـة        

لمحلية وهي ميزة يتم التمتع بها في ظل السياسـة الحاليـة            العائدات النفطية بالعملة ا   

لكن في ظل التطور التقني قد تفقد هذه        . المتبعة للتقدير المبكر للموازنة العامة للدولة     

 .التكلفة أهميتها

 

 تم تكوين ثلاث من سلال الربط تختلف فيما بينها بحسب المتغيرات التي تبنـى               – ٢

:  للعملات الداخلة في تكوينها، والتي تمثلت فـي      على أساسها الأوزان الترجيحية   

لدولة العملة مع المملكة العربية     ) الواردات  +الصادرات( حجم التجارة الخارجية  

السعودية، وحجم الواردات لدولة العملة مع المملكة العربية السعودية، وأهميـة           

ملحـق   انظـر ال   [عملة التقييم في تجارة المملكة العربية السـعودية الخارجيـة         

وقد عمدت الدراسة في تحديد الخيار الأمثل من بين هـذه الخيـارات             . ])١(رقم

المطروحة لتكوين سلة الربط الملائمة لربط الريال السعودي إليها إلـى إجـراء             

اختبارين إحصائيين يستهدفان اختيار المثبت الأمثل الذي يمكنه أن يوفر الدرجة           

نية لسـعر الصـرف الفعلـي للريـال         الأكبر من الاستقرار حول القيمة التواز     

 . السعودي الذي تم تكوينه وفق هذه الخيارات الثلاث

     ومن خلال النتائج الإحصائية لدرجة الاستقرار المتحققة في سعر صرف الريال           

أمكن التوصل . ] )٢(الملحق رقم [السعودي تحت الخيارات البديلة الموضحة في

على الأهمية النسبية لعملة التقييم المسـتخدمة       إلى أن الأوزان الترجيحية المبنية      
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في التجارة الخارجية للمملكة العربية السعودية هي الخيار الملائـم مـن بـين              

لتكوين سلة الربط والرقم القياسي     ) الواردات، حجم التجارة  (الخيارات المدروسة   

 وفق  وقد انعكس هذا إيجابيا في تحقيق الريال السعودي       . الفعلي للريال السعودي  

مكونات السلة المقترحة تحسنا نسبيا في سعر صرفه أمـام عمـلات الشـركاء              

التجاريين للمملكة العربية السعودية ما عدا الدولار الأمريكي الذي كان انخفاض           

الريال السعودي أمامه أقل من الخيارات الأخرى البديلـة كمـا يتضـح ذلـك               

ن هذه السياسة سوف تسـهم      الأمر الذي يمكن القول معه أ     . ])٣(الملحق رقم [من

 .إيجابيا في تحقيق أهداف واضعي السياسة الاقتصادية التي سبق الإشارة إليها
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 )١(الملحق رقم 

 الأوزان النسبية المرجحة للعملات المكونة لسلة الربط 

  حسب البدائل الثلاث المقترحة

 العملات

 المكونة لسلة الربط 

 المقترحة

 )أ ( 

 بحسب 

 الواردات 

 )ب ( 

 بحسب 

 حجم التجارة 

 )ج ( 

 بحسب 

أهمية عملة التقييم 

 ٧٧,٦٥ ٥٣,٥٦ ٤٥,١٥ الدولار الأمريكي

 ٧,٦٥ ٢١,٦٨ ١٨,٧٢ الين الياباني

 ٣,٩٩ ٤,٨٩ ٩,٨٥ المارك الألماني

 ٥,٤٣ ٧,١٥ ١٣,٤٦ الجنيه الإسترليني

 ٢,٤٣ ٦,٣٩ ٥,٨٩ الفرنك الفرنسي

 ٢,٨٥ ٦,٣٣ ٦,٩٣ الليرة الإيطالية

  %١٠٠  %١٠٠  %١٠٠ موعالمج

 

 

 

 :تجدر الإشارة هنا إلى ما يلي
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م كأسـاس   ١٩٩٤-١٩٨٨تم اختيار متوسط الفترة الزمنية الواقعـة بـين           ) ١( 

لتحديد الوزن النسبي المرجح الذي تدخل به كل عملة من العملات المختارة            

 . في تكوين سلة الربط المقترحة

نا يعكس الأهمية النسبية لعلاقة التبـادل       الوزن النسبي للدولار الأمريكي ه     ) ٢( 

بين المملكة العربية السعودية والولايات المتحدة الأمريكية ومجموعة الدول         

الأخرى من الشركاء التجاريين الرئيسين للمملكة العربية السـعودية التـي           

: تستخدم الدولار الأمريكي في تقويم صادراتها ووارداتها وهـم كـل مـن            

تايوان، الصين الشـعبية، سـنغافورة، تايلانـد، الفلبـين،          كوريا الجنوبية،   

 .ماليزيا، هونغ كونغ، إندونيسيا، كندا، البرازيل، الأرجنتين

الأهمية النسبية لعملة التقييم بخلاف الدولار الأمريكي تبرز فقط أهميتهـا            ) ٣( 

 .فيما يتعلق بمكون الواردات السعودية من كل شريك تجاري على حده
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 )٢ (الملحق رقم

 درجة الاستقرار المتحققة في سعر صرف الريال الفعلي السعودي

 م ١٩٩٥-١٩٧٠ تحت الخيارات البديلة خلال الفترة من 

     الاختبارات 

الإحصائية 

   الخيارات 

 المقترحة لسلة الربط

الانحراف 

 المعياري 
 التباين

معامل التشتت 

 النسبي

 فولر البسيط_ ديكي 

D - F*  

ريال سعر صرف ال

السعودي الفعلي مرجحا 

بحصص الشركاء 

التجاريين في حجم 

 .التجارة الخارجية

٣,٥٤٢٦ - ٩,٩٠ ٩٤,٦٧ ٩,٧٣ 

سعر صرف الريال 

السعودي الفعلي مرجحا 

بحصص الشركاء 

التجاريين في الواردات 

 .الإجمالية للمملكة

٣,١٢٤٦ - ١١,٧٤ ١٣٢,٤٨ ١١,٥١ 

سعر صرف الريال 

السعودي الفعلي مرجحا 

أهمية عملة التقييم ب

المستخدمة في التجارة 

 .الخارجية للمملكة 

٣,٦٩١٢ - ٨,٩٩ ٧٨,١٥ ٨,٨٤ 

والتـي   %  ٥ عند مستوى معنوية     tتقارن بالقيمة الجدولية لـ      ) *( 

 ).٢,٩٨٥٠-( تبلغ 
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 )٣(الملحق رقم 

 لسعر صرف الريال السعودي مقابل(*) التحسن النسبي

  عملات الشركاء التجاريين وفق  

 (**)البدائل الثلاث المقترحة لسلة الربط

الريال السعودي 

 مقابل 

وفق سلة الربط 

المرجحة 

بحصص 

 الواردات

وفق سلة 

الربط 

المرجحة 

بحصص 

 التجارة

وفق سلة الربط 

 المرجحة  

بأهمية عملة 

 التقييم 

 ٠,١٤+  ٠,٣١+  ٠,٣٥+  الدولار الأمريكي

 ٠,٥٧ - ٠,٤٠ - ٠,٢٥ - الين الياباني

 ٠,٧٦ - ٠,٥٨ - ٠,٥٥ - مارك الألمانيال

 ٠,١١ - ٠,٠٦+  ٠,١٠+ الجنيه الإسترليني

 ٠,٨٠ - ٠,٦٣ - ٠,٥٩ - الفرنك الفرنسي

 ٠,٤٣ - ٠,٠٠ ٠,٠٠ الليرة الإيطالية

منسوبا إلى متوسط أسعار الصرف التقاطعية للريال السـعودي مـع           ( * ) 

 .م١٩٩٥عملات الشركاء التجاريين لعام 

تعني التحسن في قيمة الريال ،كما أن الإشارة         ) -( رة الجبرية   الإشا(**) 

 .تعني التدهور  في قيمة الريال( + ) الجبرية 


