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 ملخـص

جاءت ىذه الدراسة لقياس الأثر المتبادؿ بيف كل مف الصدمات الكمية والمتمثمة في صدمات العرض والطمب 
، 2014-1980وديناميكية سعر الصرؼ الحقيقي في الاقتصاد الجزائري، بالاعتماد عمى بيانات سنوية لمفترة الممتدة بيف

: ، اعتمادا عمى المتغيرات الاقتصادية الكمية والمتمثمة فيVAR الانحدار الذاتيولتحقيق ىذا اليدؼ تـ استخداـ نموذج 
، لمتعبير عف جانب الطمب، (GS)والانفاؽ الحكومي( CPI)، مؤشر أسعار المستيمؾ(GDP)الناتج المحمي الاجمالي

الصرؼ  ، بالإضافة إلى سعر2M عرض النقدو  (ROP)أما جانب العرض فتـ تمثيمو مف خلاؿ سعر البتروؿ
 . (RER)الحقيقي

إلى وجود علاقة سببية مف جانب الطمب  Granger Causality توصمت الدراسة بالاعتماد عمى اختباروقد 
إلى جانب العرض، والتي تتسبب في وجود علاقة سببية مف جانب الطمب إلى سعر الصرؼ الحقيقي، وحسب 

 كل كبير بكل مف الانفاؽ الحكومي والناتج المحمي.اختبار مكونات التبايف فإف سعر الصرؼ الحقيقي يتأثر بش

 .VAR، : صدمات العرض، صدمات الطمب، سعر الصرؼ الحقيقي، الجزائرالكممات المفتاحية

Abstract:  
The aim of this paper is to measure the impact of supply and demand shocks on 

real exchange rate dynamics in Algeria, using a Vector Auto regression (VAR) 
approach, based on annual data covering the period (1980-2011), depending on 
macroeconomic variables, such as: real gross domestic product (GDP), consumer price 

index (CPI), and government spending (GS), to express the demand side, the supply 
side represented by real oil price (ROP) and money supply M2, in addition to the real 

exchange rate (RER).  
The study has reached by testing Granger Causality the existence of 

a causal relationship from oil price to the real exchange rate and a causal relationship 

from government spending to the real exchange rate, according to variance 
decomposition test, the real exchange rate is influenced significantly each of 
government spending, gross domestic product and oil price. 

Key words: supply shocks, demand shocks, the real exchange rate, 
Algeria, VAR. 
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 :مقدمـة

في عالـ الشيء الوحيد الثابت فيو ىو التغيير، ويظير ذلؾ جميا في التطورات  اليوـنعيش 
التي شممت مختمف مجالات الحياة، الاجتماعية، والسياسية، بالإضافة إلى ما شيدتو مف تغيرات 

ر المتسارع متسارعة في نطاؽ البيئة الاقتصادية، والتي حممت في طياتيا دلالات ىامة ارتبطت بالسي
نحو العولمة مف خلاؿ ارتقاء عوامل الابتكار العممي وخمق فجوات رقمية تكنموجية تنافسية، جاعلا مف 
العالـ قرية كونية واحدة مرتبطة بشبكة معقدة مف العلاقات الاقتصادية قائمة عمى علاقات تبادلية 

ذه التحولات جعمت ضخمة تتضمف معاملات تجارية ومالية يصعب الانفصاؿ عنيا، غير أف ى
اقتصاديات العالـ بمختمف احجاميا وانواعيا عرضة لمجموعة مف الصدمات واليزات التي ىددت 

والتي لا تزاؿ العديد مف الدوؿ  2014الامثمة عند النظر الييا آخرىا أزمة  داستقرارىا الاقتصادي، لتتعد
 تعاني مف آثارىا. 

الاىتماـ في سبل رسـ سياساتيا الاقتصادية بشكل دافعة بالعديد مف الدوؿ إلى إعادة وتعميق 
يمكنيا مف تفادي ىذه الصدمات وبشكل أصح التقميل مف وطأتيا، مف خلاؿ استقراء مستقبمي 
لتحركات المتغيرات الاقتصادية الكمية أىميا سعر الصرؼ والذي أصبح يحتل حيزا واسعا في الفكر 

مالي الحديث، لكونو شديد الحساسية لممؤثرات الاقتصادي باعتباره عنصر الاساس في الفكر ال
الداخمية والخارجية وحمقة ربط بيف الاقتصاديات الدولية، ومقياسا ىاما لحجـ معاملاتيا، مما جعمو 
يمتمؾ أثرا واسعا عمى توازف الاقتصاد الكمي مف خلاؿ علاقتو المباشرة وغير المباشرة بالمؤشرات 

تتوجو اليو مف خلاؿ تعدد الدراسات التي حاولت دراسة مدى تأثيره الاقتصادية الكمية، جعمت الانظار 
في الحياة الاقتصادية غير أنو كاف ىناؾ نوع مف التضارب في طبيعة تأثير سعر الصرؼ عمى 

 ((Gehrke1&Yao1 أمثاؿ الصدمات الاقتصادية، فيناؾ جممة مف الباحثيف والدارسيف
بح أو ممتص لمصدمات، وذلؾ مف خلاؿ قد أوضحوا أف سعر الصرؼ كاف بمثابة كا، 1

 Artis & Ehrmann))2 الدور الذي يمعبو في اعادة التوازف الاقتصادي، وبالمقابل فقد توصل كل مف

إلى أف معدلات أسعار الصرؼ ىي بدورىا سبب أساسي في حدوث  Farrant & Peersman))3و
 الصدمات الاقتصادية. 



 الصدمات الاقتصادية الكلية وديناميكية سعر الصرف الحقيقي

 أميرة دريسا (2014-1980)دراسة قياسية عمى الاقتصاد الجزائري لمفترة الممتدة بيف  

 

 
26 

 
 

             المشكاة                                                             
ELMISHT  05/2017رقم   

  

اسات السابقة، جاءت ىذه الدراسة مف أجل معرفة إذا انطلاقا مف ىذا التعارض في نتائج الدر 
لمصدمات الاقتصادية، وعميو تمثمت مشكمة الدراسة  اأو مسبب االجزائر كابحفي كاف سعر الصرؼ 

 في التساؤؿ الرئيس التالي:

 ."ماهو الأثر المتبادل بين الصدمات الاقتصادية الكلية وديناميكية سعر الصرف الحقيقي في الجزائر؟"
 

 همية الدراسة:     أ

تكمف اىمية الدراسة في كونيا تسمط الضوء عمى موضوع في غاية الأىمية، مف خلاؿ 
حيث أصبح مف أكثر المواضيع التي  البحث في الصدمات)التغيرات( الكمية)العرض والطمب(،

 تتصدّر مقدمة الأولويات في معظـ دوؿ العالـ خصوصا بعد ما شيدتو مف تطورات اقتصادية.

ا تتولد أىمية الدراسة مف المكانة التي يحتميا السوؽ النفطي في الاقتصاد الدولي، باعتباره كم
يممؾ حصة مف أىـ وأخطر صدمات العرض التي يمكف أف يتعرض ليا الاقتصاد العالمي، باعتباره 

في  مف الصناعات والميف الأساسية المختمفة %60عمادا لأكثر مف و كبيرة في مزيج الطاقة الحالية 
العالـ، بالإضافة إلى عدـ قدرة بدائمو عمى منافستو في المستقبل المنظور، مما يجعمو أخطر عامل 

 ييدد استقرار الاقتصاديات الدولية. 

محاولة لفت أنظار القائميف عمى الاقتصاد الجزائري إلى وتأتي أىمية ىذه الدراسة مف خلاؿ   
في تطوير حالة الاقتصاد، وخاصة أف العديد مف  أىمية سعر الصرؼ والدور الذي يمكف أف يمعبو

أكدت عمى ضرورة العمل عمى توازف معدلات الصرؼ والتي قد  Nick Lee))4 الدراسات الأجنبية
 تنعكس إيجابا عمى التنمية الاقتصادية.  

كما تستمد الدراسة أىميتيا مف الاىتماـ الذي يحظى بو موضوع سعر الصرؼ باعتباره   
فيو مف أىـ المؤشرات الاقتصادية تحكما في الحالة  سي لأي نشاط اقتصادي،المحرؾ الأسا

التي بينت مدى مساىمتو في كبح  Edwardsa &Yeyatib))5الاقتصادية لمدوؿ كما جاء في دراسة
 الصدمات الاقتصادية.  

 : أهداف الدراسة

ميكية سعر الصرؼ تيدؼ ىذه الدراسة إلى قياس الأثر المتبادؿ بيف الصدمات الكمية ودينا  
 مف خلاؿ تحقيق  الاىداؼ الرئيسة التالية:، 2014-1980 في الاقتصاد الجزائري لمفترة الممتدة بيف

 عمى ديناميكية سعر الصرؼ الجزائري. (M2,OP)قياس أثر صدمات العرض  .1
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 . عمى ديناميكية سعر الصرؼ الجزائري(RGDP, G, CPI)صدمات الطمب قياس أثر  .2

 .(M2,OP)صدمات العرض  عمى ية سعر الصرؼ الجزائريديناميكقياس أثر  .3

 .(RGDP, G, CPI)صدمات الطمب  عمى ديناميكية سعر الصرؼ الجزائريقياس أثر  .4

 معرفة اذا كاف سعر الصرؼ في الاقتصاد الجزائري مثبط أـ مسبب لمصدمات الاقتصادية. .5

 : منهجية الدراسة

 Buetzerو (Siok Kun Sek)1 ادا إلى كل مفمف خلاؿ الاطلاع عمى الدراسات السابقة واستن  

& elt)2  التحميمي بيدؼ الإحاطة ظير جميا أف المنيج المناسب لمدراسة ىو المنيج الوصفي و
بمختمف الجوانب النظرية والعممية لمموضوع اعتمادا عمى المصادر والمراجع المختمفة كالكتب، 

الأدوات الإحصائية والقياسية بيدؼ تسييل قياس  المقالات والمجلات العممػػية وغيرىا، بالإضافة إلى
متجو قامت الباحثاف بالاعتماد عمى نموذج المتغيرات الاقتصادية المستخدمة في النموذج حيث 

متغيرات اقتصادية متمثمة في: تغيرات ستة متضمنا ، Vector Auto Regressionsالانحدار الذاتي 
، CPI، ومعدؿ التضخـ مقاسا بمؤشر أسعار المستيمؾ M2 وعرض النقد، Oil Pricesالبتروؿ  أسعار

بالإضافة إلى سعر الصرؼ الحقيقي ، G، والانفاؽ الحكوميRGDPوالناتج المحمي الاجمالي الحقيقي
RER وقد تـ أخد كل مف .M2  وRGDP وG  بالموغاريتـ، بينما باقي المتغيرات فقد أخذت بقيميا

، وقد اعتمد الباحثاف في تحميميما عمى 2011-1990تدة بيف الحقيقية، وقد غطت الدراسة الفترة المم
 . OPEC منظمة الدوؿ المصدرة لمنفط، و WBالبيانات السنوية المتحصل عمييا مف البنؾ الدولي

 فرضيات الدراسة

في ضوء موضوع الدراسة واستجابة لمتطمبات تحقيق أىدافيا وانطلاقا مما أتت بو الدراسات السابقة  
 ة عمى الفرضية الرئيسة التالية:تستند الدراس

 أثر متبادل بين الصدمات الاقتصادية الكمية وديناميكية سعر الصرف الجزائري." " لا يوجد

 عمى ديناميكية سعر الصرؼ الجزائري. (M2,OP)لا يوجد أثر ذو دلالة احصائية لصدمات العرض  .1

 . ى ديناميكية سعر الصرؼعم(RGDP, G, CPI)يوجد أثر ذو دلالة احصائية لصدمات الطمب  لا .2

                                                 
1
 Siok Kun Sek, «The Source of Shocks and the Role of Exchange Rate as a Shock 

Absorber: A Comparative Study in the Crisis -hit East-Asian Countries«, Journal of Mathematics 

Research, Vol. 2, No. 1, February, 2010.  
2 Sascha Buetzer, Maurizio Michael Habib and Livio Stracca, « Global Exchange Rate Configurations Do 

Oil Shocks Matter? «, European Central Bank, Working Paper Series, no 1442 , June 2012. 
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 .(M2,OP)صدمات العرض عمى ديناميكية سعر الصرؼ الجزائريلا يوجد أثر ذو دلالة احصائية ل .3

 .(RGDP, G, CPI) عمى ديناميكية سعر الصرؼ الجزائريلا يوجد أثر ذو دلالة احصائية  .4

 .سعر الصرؼ في الاقتصاد الجزائري مثبط لمصدمات الاقتصادية .5

 لدراسة:الاطار النظري ل -1

 :أولا: سعر الصرف الجزائري 

إف ظيور النقود كحل مناسب لتسوية كافة المعاملات الداخمية يعتبر اكتشافا عظيما كانت 
ستكتمل عظمتو لو وجدت عممة موحّدة تحظى بالقبوؿ العاـ دوليا، غير أف ىذا ما لـ يتحقق إلى غاية 

ي علاقاتيا النقدية، دافعا إلى التفكير بإيجاد اليوـ مما أوجب كل دولة أف تحرص عمى تحقيق التوازف ف
، يحتل سعر 6 تقنية لا تخرج عف نطاؽ النقود تسمح بتحقيق ىذا التوازف تبمورت في سعر الصرؼ

فقد صرؼ العممة حيزا واسعا في الفكر الاقتصادي باعتباره عنصر القطب في الفكر المالي الحديث، 
الجزائر بمثابة مقياس حقيقي لنجاح الدولة المعاصرة في إدارة  أصبح لمكثير مف الدوؿ النامية مف بينيا

 اقتصاد الكمي.

يعرّؼ سعر الصرؼ عمى أنو سعر مبادلة عممة ما بعممة أخرى، بحيث تعد إحدى العممتيف 
. كما أف سعر الصرؼ طريق ذو اتجاىيف حيث 7 سمعة في حيف تعتبر العممة الأخرى السعر النقدي ليا

وؿ عمى أنو "عدد الوحدات الواجب دفعيا مف العممة المحمية لمحصوؿ عمى وحدة واحدة يعرفو الاتجاه الا
، بينما الاتجاه الثاني فيوصمنا إلى تعريفو عمى أنو "عدد الوحدات مف العممة 8مف العممة الأجنبية."

صيغ كما نميز عدة  ،9الأجنبية الواجب التخمي عنيا لمحصوؿ عمى وحدة واحدة مف العممة المحمية"
يميل ىذا السعر إلى التقمب و  لسعر الصرؼ بحكـ التعاملات الدولية مف أىميا، سعر الصرؼ الإسمي

تبعا لظروؼ العرض والطمب المتداوؿ في سوؽ الصرؼ، فيو بمثابة معيار ميداني لدرجة التنافسية 
عف والذي يعبر  سعر الصرؼ الحقيقيو  ،10لمدولة في الأسواؽ الخارجية بعيدا عف القيمة الحقيقية ليا

  .11 مستوى القدرة التنافسية لأسعار سمع دولة ما مقابل دولة أخرى
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مرّ نظاـ الصرؼ في الجزائر منذ الاستقلاؿ حتى يومنا ىذا بعدة تحولات وتطورات وقد  
 والتي يمكف تمخيصيا في النقاط التالية:انعكست عمى قيمتو، 

 ـعمى كاف تسعير ا: (8619 -1962)نظام ثبات سعر الصرف  (1 لدينار الجزائري في ىذه المرحمة لا يت
أساس معايير اقتصادية ليا علاقة بأداء ودرجة كفاءة الاقتصاد الوطني بل يتـ تحديد قيمة الدينار إداريًا، 

 ويمكف التمييز بيف مرحمتيف:

 :(1973-1962) نظاـ الصرؼ الثابت بالنسبة لعممة واحدة 1.1

ف الجزائر غداة الاستقلاؿ إلى انخفاض ميـ في لقد أدى رحيل المستوطنيف الأوربييف م 
النشاط الاقتصادي، مجبرا الأطراؼ الفاعمة بذؿ الجيود قصد النيوض بو وا عادة ىيكمة أسسو مف 

. وقد اتبعت الجزائر نظاـ حرية تحويل 19621 جديد، وكانت البداية بتأسيس البنؾ المركزي في نياية
 نتيجة اتفاقية التعاوف الاقتصادي والمالي المعمف في رؤوس الأمواؿ في منطقة الفرنؾ الفرنسي

بيف البمديف، إلا أف اليروب الكثيف لرؤوس الأمواؿ وضرورة تقميص الواردات دفع  19/03/1962
انضمت الجزائر أيف  1963بالبنؾ المركزي فرض نظاـ الرقابة عمى الصرؼ بمرسوـ كانوف الثاني

شروط المستوفاة للانضماـ ىو إدراج عممة وطنية مستقمة إلى الصندوؽ النقدي الدولي. مف بيف ال
الدينار الجزائري في  مقابل وزف ثابت مف الذىب أو بالدولار الأمريكي. وعميو قامت الجزائر بإصدار

 تعويضا لمفرنؾ الفرنسي الجديد الذي تـ التعامل بو بعد الاستقلاؿ مباشرة، حسب المادة 10/04/1964
مف القانوف نفسو عمى  03 كما نصت المادة المتعمق بنظاـ الصرؼ، 11-64 مف القانوف رقـ 02

 تكافؤ الدينار مقابل الفرنؾ الفرنسي بنسبة معينة مف الذىب حيث: 
. FF =1DA =0.18 Gram 21 

قامت السمطات الفرنسية بتخفيض قيمة الفرنؾ الفرنسي بالاتفاؽ مع صندوؽ النقد  1969 ولكف في
إلا أف الدينار ، 1968 مقابل الدولار الأمريكي بسبب أحداث عاـ FF5.55إلى  4.93من  الدولي

تطبيق مخططاتيا التنموية الأمر الذي  بدأ الجزائر في الجزائري لـ يتبعو في التخفيض ويعود ذلؾ إلى
 FF 1.25 = 1التخفيض ليصبح  تطمب استقرار في أسعار الصرؼ وعدـ مجاراة الفرنؾ الفرنسي في

DA 1973.12وكانوف الثاني 1969بيف أغسطس   

                                                 
1
 Philippe Avoyo, «Finance Appliqué«, Dunor, Paris, 1993,P53.  

، 2009، رسالة ماجستير غير منشورة، جامعة الحاج لخضر، باتنة الجزائر، »أثر تغير أسعار الصرؼ عمى القوائـ المالية»شوقي طارؽ، 2
 .20ص
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 : (1986-1974)نظاـ الصرؼ الثابت بالنسبة لسمة مف العملات:   1.2

 عقب انييار نظاـ 1973 مرّ العالـ بمجموعة مف الاختلالات في التوازنات العالمية سنة
(Brettion-Woods ) ،مما تسبب في حدوث عجز في التجارة الخارجية وضعف الاحتياطات الدولية

إلى التخمي عف قاعدة الذىب والبحث عف نظاـ صرؼ يتلاءـ مع نشاطيا الاقتصادي،  دافعا الدوؿ
قررت السمطات النقدية الجزائرية ربط الدينار بسمة مف العملات وتـ ذلؾ  21/01/1974وبداية مف 

بيدؼ الحفاظ عمى استقراره واستقلاليتو عف أية عممة مف العملات القوية أو منطقة مف المناطق 
ىذا بالإضافة إلى سعي السمطات الجزائرية لإيجاد نظاـ تسعيرة يتفادى السمبيات التي عرفيا  النقدية

وتـ تحديد الدينار الجزائري خلاؿ ىذه المرحمة عمى أساس ، 13 نظاـ الصرؼ في المرحمة السابقة
مل سمة مف العملات الصعبة المشكمة لييكل المدفوعات أي العملات التي تتـ بيا التسوية، واستع

 .14الدولار الأمريكي كعممة عبور بيف الدينار وباقي عملات السمة
 :  (4201 -1987)مرحمة إصلاح نظام الصرف  (2

 تميّزت بعجز مزدوج في ميزانيتي الدولةأزمة مالية حادة ب 1986 لقد مرّت الجزائر سنة
ىور قيمة الدولار والمدفوعات بسبب انخفاض السيولة الناتجة عف تدني أسعار البتروؿ المفاجئة، وتد

الأمريكي باعتباره الأداة الأساسية لممعاملات مع الخارج، تأكد مف خلاليا بموغ النموذج الاشتراكي 
المتبع الذي سيطر عمى البلاد لما يزيد عف ثلاثة عقود. مما استوجب إجراء إصلاحات نقدية ومالية 

صاد المخطط والمسير مركزيا إلى جذرية، تيدؼ إلى الانتقاؿ التدريجي وبخطى متسارعة مف الاقت
اقتصاد توجيو آليات السوؽ الحرّة، محاوليف استعادة القيمة الحقيقية الداخمية والخارجية لمدينار، وقد 

 تمت عممية تعديل سعر صرؼ الدينار وفقا لما يمي:
 
 

   :الانزلاؽ التدريجي . أ

ضعف بسبب  جية ومراقبةوىو إجراء استيدؼ تخفيض قيمة الدينار الجزائري بطريقة تدري    
احتياطات الصرؼ المتاحة بالإضافة إلى زيادة ثقل خدمة الديف، وقد استغرقت عممية الانزلاؽ فترة 

1991 غاية أيموؿ إلى 1987طويمة نوعا ما امتدت مف نياية 
حيث انتقل سعر صرؼ الدينار ، 15 

 .  1991 في نياية أذار $1دج/17877 إلى 1987في نياية سنة  $1دج/ 4885مف

   :نظاـ التثبيت . ب
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تعد جمسات التثبيت بمثابة مرحمة انتقالية لمتخمص مف نظاـ الربط بالعملات والوصوؿ إلى   
بيدؼ اصلاح المنظومة البنكية ليتماشى مع مجريات  10/01/1994 نظاـ صرؼ حر، تـ انشاؤه في

مية تجمع ممثمي البنوؾ ، ويعرؼ عمى أنو نظاـ تسعير بالمزايدة مف خلاؿ جمسات يو 16اقتصاد السوؽ 
التجارية تحت رئاسة بنؾ الجزائر يتـ فييا تحديد أسعار العملات وفقا لمعرض والطمب، أي أف سعر 

، وكاف اليدؼ 17الصرؼ الناتج عف حصص التثبيت ىو سعر صرؼ شبو حقيقي محدد بآليات السوؽ 
يل الدينار في إطار سعره مف وراء تطبيق ىذا النظاـ توحيد سوؽ الصرؼ مف خلاؿ تعزيز قابمية تحو 

الرسمي، العمل عمى خفض قيمة الدينار عمى مستوى السوؽ الموازي، وداـ العمل بو إلى غاية 
، ومف خلالو استطاع البنؾ المركزي تسعير صرؼ الدينار بدوف اضطرابات تماشيا مع 31/12/1995

  18الأىداؼ السياسية والنقدية واحتياطات الصرؼ المسطرة.

   :ا بيف البنوؾسوؽ الصرؼ م . ت

لقد عرؼ الاقتصاد الجزائري مجموعة مف التطورات والتحولات أىميا التخمي عف النظاـ   
المخطط مركزيا بشكل نيائي والانتقاؿ إلى اقتصاد السوؽ، مف خلاؿ إدراج مجموعة مف الإصلاحات 

والطمب ومف ثـ الييكمية إيمانا بأىمية أسواؽ الصرؼ الأجنبية ودورىا في تأسيس عمميات العرض 
تحديد أسعار صرؼ حقيقية لمعممة المحمية، ناتجا عنو تأسيس سوؽ الصرؼ ما بيف البنوؾ، التي 

وىو عبارة عف سوؽ صرؼ  23/12/199519بتاريخ  08-95أصدرىا البنؾ المركزي بموجب اللائحة رقـ
ض وطمب العملات تتدخل فيو جميع البنوؾ بما فييا البنؾ الجزائري والمؤسسات المالية مف أجل عر 

الأجنبية مقابل الدينار الجزائري، كما ينقسـ سوؽ الصرؼ البينية إلى سوؽ صرؼ عاجل وسوؽ 
معمنيف تبني نظاـ التعويـ المدار القائـ  02/01/1996. وقد انطمق نشاطو رسميا بتاريخ 20صرؼ آجل

مركزي في أسواؽ عمى إعطاء قدر كبير مف المرونة لأسعار الصرؼ، مع احتمالية تدخل البنؾ ال
الصرؼ بشكل غير مباشر مف خلاؿ بيع أو شراء العملات الأجنبية لتفادي التقمبات الحادة في القيـ 

بأكثر مف  1998-1995، وقد عرؼ سعر صرؼ الدينار الرسمي ارتفاعا خلاؿ الفترة 21الخارجية
 %5-2 ة تتراوح ما بيفالبنؾ المركزي بتخفيض قيمة الدينار بنسب قاـ 2003وفي كانوف الثاني  ،20%22

لمحد مف تطور الكتمة النقدية المتداولة في الأسواؽ الموازية لاسيما بعد اتساع الفارؽ بيف القيمة 
كما ،23مقابل أبرز العملات الأجنبية الإسمية لمدّينار الرّسمي وقيمة العممة الوطنية في السوؽ السوداء

، ليعاود الانخفاض بداية دج/$73.28 إلى حواليحيث وصل  2005 عرفت قيمة الدينار ارتفاعا في سنة
بسبب ما عرفو العالـ مف ىزات  دج/$64.58أيف وصل إلى حوالي  2008إلى غاية  2006مف 
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ومالية والتي كاف ليا الأثر الكبير عمى كمية الطمب عمى الموارد الأولية وكذا انخفاض  اقتصادية
 2009، ولكف سرعاف ما بدأ في التعافي في أواخر أسعار البتروؿ التي تعد دعامة الاقتصاد الجزائر

، ويمكف توضيح التطورات التي مر بيا سعر الصرؼ الجزائري 201124سنة دج/$ 73ليصل إلى 
 :مف خلاؿ الشكل التالي2011-1970الحقيقي خلاؿ الفترة 

جطور كه من سعر امصرف امحقٌقٍ وسعر امصرف امرسمٍ امجزائري خلال امفحرة .(01) لشكلا

0791-1799 

 

لمصدر:    بالاعتماد على بيانات البنك الدولي  ةمن اعداد الباحثا

 :صدمات العرضثانيا: 

I. أسعار امبحرول: 

تميز القرف العشريف بكونو عصر البتروؿ، ليرتبط التاريخ الاقتصادي الحديث بيذا الذىب 
 25«ؿ تعادؿ قطرة دـقطرة بترو »قائلا ( Georges Clemenceau)الاسود معبرا عنو السياسي الفرنسي 

، إذ لو الأثر الأكبر في تشكيل معالـ الخريطة الاقتصادية لما لو مف مكانة ىامة في نسيج الحياة
العالمية ليس فقط باعتباره عامل مف عوامل الطاقة بل كمورد اقتصادي استراتيجي وحيوي أساسي 

لصناعية، ومع تزايد ارتباط في كل المجالات، لتصبح الصناعة البترولية مف أبرز وأىـ الأنشطة ا
الحياة المعاصرة باستخداـ النفط جعل تغيرات أسعار البتروؿ تؤثر بشكل مباشر وغير مباشر عمى 
أي دولة في العالـ سواء أكانت منتجة أـ مستيمكة، إذ تختمف آثاره باختلاؼ سموؾ أسعاره في السوؽ 

ضح ذلؾ مف خلاؿ ما مرت بو أسعار النفط مسببا حالة مف عدـ الاستقرار ، ويت ،26النفطية العالمية
مف أىـ التقمبات والصدمات منذ الثمانينيات إلى يومنا ىذا والتي نتجت عف عدة عوامل اقتصادية 
وسياسية واستراتيجية واجتماعية، والتي دفعت بأسعار النفط إلى اليبوط تارة والارتفاع تارة أخرى، 

العوامل المناخية)الحرارة،  ،27 رابات، مشاكل أمنية(اضط نذكر منيا: العوامل السياسية)الحروب،
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العوامل ، و 1 العوامل الاقتصادية)سعر الدولار، درجة النمو الاقتصادي..(و الكوارث..(، 
 OPEC العوامل الاستراتيجية)القرارات التي يتخذىا كل مف أعضاءو ، 2المالية)الأسواؽ الآجمة(

 :(02)ة التي مر بيا العالـ مف خلاؿ الشكلوخارجو( ، ويمكف توضيح أىـ الصدمات النفطي
 :4201-1980 امصدماث امنفطٌت خلال امفحرة. (02)الشكل

 
http://www.wtrg.com/oil_graphs/oilprice1970.gif : اممصدر  

II. فٍ الاقحصاد امجزائري جطور امعرض  امنقدي : 

لة الاقتصادية والمالية ار النقدي في الاقتصاد الجزائري ارتباطا وثيقا بالحادلقد ارتبط الاص
ففي حالة الرواج يشيد ، لمدولة، ومف أىـ العوامل المؤثرة، التقمبات الحاصمة لأسعار البتروؿ

الاقتصاد الجزائري تحسنا ممحوظا لمعوائد الخارجية مما تؤدي إلى التخفيف والتقميص مف المجوء إلى 
وؿ فاف الدولة تمجأ إلى الاصدار النقدي الخزينة العامة، أما في حالة الكساد وانخفاض أسعار البتر 

في شكل قروض لمخزينة أو قروض للاقتصاد لمواجية الطمب. ويمكف توضيح ذلؾ مف خلاؿ تتبع 
وقد تميزت ، 1989-1964تطورات الكتمة النقدية في الاقتصاد الجزائري، نستيميا بالفترة الممتدة مف 

، حيث لـ يكف يتمتع بسمطة تسيير الكتمة النقدية ىذه المرحمة بتيميش دور البنؾ المركزي الجزائري
المتداولة، بل كانت ىذه الميمة موجية إلى الخزينة العامة لتكوف صاحبة القرار في الإصدار 
والتسيير، مما أفرز حالة مف عدـ الاستقرار، نتج عنيا نوع مف التبايف بيف الكتمة النقدية الضخمة 

وضعف إنتاجيا، والنتيجة الحتمية ليذا النيج ىو أف نمو  وعجز القطاعات الاقتصادية العمومية
الكتمة النقدية كاف أكبر مف نمو الناتج المحمي الخاـ، كما تميزت تمؾ المرحمة بانتياج الحكومة 
الجزائرية نظاـ الربط بالعملات، لتنتقل إلى نيج أخر مف خلاؿ اتباع برنامج التثبيت والتعديل 

والذي ىدؼ أساسا إلى التحكـ ، 1994ئر مع المؤسسات النقدية الدولية سنة الييكمي الذي أبرمتو الجزا
                                                 
إبراىيـ بف عبدالعزيز المينا، »التطورات الحديثة والمستقبمية في أسواؽ البتروؿ العالمية«، الممتقى العشريف  1

.5، ص2009مارس  5لأساسيات صناعة النفط والغاز لممنظمة العربية لمدوؿ المصدرة لمبتروؿ )أوابؾ(، الكويت،   
2
 Sophie Meritet, »Déterminants des prix des hydrocarbures«, Notre Europe, 2006, Paris, 

France, P2.  
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بنمو التوسع النقدي والحفاظ عمى التوازنات الاقتصادية الكمية، ولكف رغـ ذلؾ استمر الارتفاع السريع 
عف لمكتمة النقدية ويرجع ذلؾ إلى عامميف اساسييف ىما الزيادة في الارصدة النقدية الخارجية والناتجة 

-2001)ارتفاع أسعار البتروؿ، بالإضافة إلى اتباع الحكومة الجزائرية برنامج الانعاش الاقتصادي

 وبرنامج التنمية الخماسي، (2009-2005)والبرنامج التكميمي لدعـ النمو الاقتصادي (2004
لكتمة أيف تـ تخصيص مبالغ ضخمة ليذه المشاريع والتي كاف ليا الاثر في ارتفاع ا، (2010/2014)

 النقدية، ويمكف تتبع ذلؾ مف خلاؿ المنحنى البياني التالي: 
 
 
 

 
 

 
 
 

 
 

 
 

  :ثالثا: صدمات الطلب)الانفـاق الحكومي والناتج المحلي الاجمالي(

مرّ الاقتصاد الجزائري منذ الاستقلاؿ بعدّة مراحل تميّزت بتحولات وتغيرات عدّة عمى الساحتيف    
كل كبير في تغيير المفاىيـ الايديولوجية والاستراتيجية دافعة إلى تغيّر المحمية والدولية، ساىمت بش

القرارات والأنظمة المتبعة. ويمكف رد عوامل تطور كل مف الناتج المحمي الاجمالي والانفاؽ الحكومي 
ي في الاقتصاد الجزائري إلى ثلاث معايير أوّليا المعيار الاقتصادي نظرا لما مرّ بو الاقتصاد الجزائر 

وما تـ تطبيقو مف اصلاحات ىيكمية، تلاىا المعيار الاجتماعي والمتمثل في السعي المستمر لمحكومة 
الجزائرية لتغطية الطمب عمى الخدمات الاجتماعية، وأخيرا المعيار المالي المرتبط بقطاع النفط والذي 

مف الناتج  %40يزانية ومف ايرادات الم %70يشكل ركنا ىاما في الاقتصاد الجزائري إذ يمثل حوالي 
المحمي الاجمالي. ويمكف توضيح ذلؾ مف خلاؿ تتبع المحطات التي مرا بيا في الاقتصاد الجزائري، 

، أيف عرفت ىذه المرحمة محاولة القضاء عمى التبعية (1973-1962)نستيميا بفترة ما بعد الاستقلاؿ
ادية ويمكف ملاحظة ذلؾ مف خلاؿ ثبات للاقتصاد الفرنسي، إلا أنيا لـ تممؾ القدرة والقوة الاقتص
%25إلى  20نسبة الإنفاؽ العاـ مف الناتج المحمي الاجمالي في حدود 

، بحيث وجو معظـ الإنفاؽ  

ومعدل امسٌومت خلال   GDPومعدل نمو  2Mجطور كه من معدل نمو .(03) الشكل

 2011-1965امفحرة 

 

 بالاعحماد عنى بٌاناث امبنك امدومٍ  ت: من اعداد امباحثاممصدر
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أما عف معدلات نمو فقد في المتوسط مف مجموع الإنفاؽ العاـ، % 72إلى نفقات التسيير بنسبة فاقت 
، تمتيا فترة 1973سنة % 3.8ع إلى ، لترتف1966سنة  % -4.8عرفت نسب محتشمة بمغت 

أيف تبنت الخيار الاشتراكي كمنيج لمتنمية الاقتصادية مركزة عمى القطاع  (1984-1974)التخطيط
الصناعي بغرض إحداث تنمية شاممة داعيا إلى تدخل الدولة بشكل قوي في الحياة الاقتصادية عبّر 

الناتج المحمي  مف %44863تقل ىذا الأخير مف عنو بارتفاع الإنفاؽ العمومي خلاؿ ىذه الفترة إذ ان
وقد تطمّب ىذا النموذج لمتنمية المبني  1982مف ىذا الناتج سنة % 53إلى حوالي  1970الاجمالي سنة 

عمى نظرية الصناعات المصنعة استثمارات ضخمة حققت معدلات نمو اقتصادي جد إيجابية بمغت 
ىذه الفترة إلى توجيو سياستيا المالية نحو ىذا المجاؿ ، وىذا ما دفع الدولة خلاؿ 1978سنة  9.21%

 مف إجمالي الانفاؽ، أما فيما يخص %50و 40بالرفع مف إنفاقيا الاستثماري والذي تراوح ما بيف 
، معتمدة في تمويل ذلؾ %60فقد كاف ليا حصة الأسد إذ وصمت إلى نسبة تقدر بػ نفقات التسيير

الفترة  أىـ مصدر مالي في تمؾ الفترة، لتنتقل مرة أخرى إلى عمى الجباية البترولية التي مثمت
شيد الاقتصاد الجزائري تحولات جوىرية في بنيتو بسبب ما أحدثتو ، حيث (1998-1995)الانتقالية

مف انعكاسات اقتصادية واجتماعية خانقة، مما أظير ضعف النظاـ  1986الأزمة البترولية لسنة 
ا يتعمق في التحصيل المالية، داعيا الحكومة الجزائرية التفكير في الاقتصادي الجزائري خاصة فيم

الخروج مف الاشتراكية إلى نظاـ اقتصادي لامركزي يدعوا بالحرية الاقتصادية حاملا في طيّاتو 
مجموعة مف الاصلاحات الييكمية مف أجل تغيير نمط تسيير الاقتصاد والتخفيف مف تبعية السياسة 

سنة % 34842لنفطية، حيث انخفضت نسبة الإنفاؽ العاـ مف الناتج المحمي مف المالية للإيرادات ا
% 61884لتفاقـ نفقات التسيير والتي استحوذت عمى نسبة تتراوح بيف  ،1991سنة % 2486إلى  1988

، لتتوقف 1998سنة  %-4.5بـ ، أما عف معدلات النمو فقد قدرت1998سنة % 75894إلى  1990سنة 
شيدت السياسة الاقتصادية الجزائرية ، أيف (2011-1999)الانعاش الاقتصاديالرحاؿ في مرحمة 

نتيجة التغيرات والتطورات التي مست الاقتصاد الجزائري، مما  2001تحولات جوىرية ابتداء مف سنة 
دفع بالحكومة الجزائرية بإعادة النظر في طرؽ استخداـ سياساتيا الاقتصادية، منتقمة مف الوجية 

يكية التي أملاىا صندوؽ النقد الدولي والتي تبناىا الاقتصاد الجزائري لفترة مطولة، إلى النيوكلاس
الوجية الكينزية أيف ارتكزت بالأساس عمى دعـ الطمب الكمي بالتوسع في النفقات العامة، مف خلاؿ 

النمو والبرنامج التكميمي لدعـ  (،2004/2001) تبني وتطبيق كل مف مخطط دعـ الإنعاش الاقتصادي
مما يؤكد  (،2010/2014) والشروع في تطبيق البرنامج الخماسي الممتد بالفترة (،2009/2005) بالفترة
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لتتخذ النفقات استمرار السياسة الاقتصادية بالجزائر عمى دعـ الطمب الكمي تطبيقا لموصفة الكينزية. 
عمومية بفعل ارتباطيا مباشرة العمومية منحى تصاعديا، وقد ساىـ في ذلؾ ارتفاع إيرادات الخزينة ال

 بعائدات المحروقات التي عرفت نفس المنحى تقريبا، ويمنكف توضيح ذلؾ
 مف خلاؿ المنحنى البياني التالي:                       

 

 

 

 

 

 
 

 
 

 الاطار العملي للدراسة:             -2

باستخداـ الاختبارات  ثةالباح تة قامبعد الحصوؿ عمى البيانات اللازمة، واعتمادا عمى الدراسات السابق
، بيدؼ الإجابة عف أسئمة الدراسة واختبار فرضياتيا ومف EVIEWS الإحصائية المناسبة بالاعتماد عمى برمجية

 ثـ صياغة النتائج والتوصيات.
I. :اختبار النتائج 

 Unit Root Test: اختبار سكون السلاسل الزمنية .1

، Stock and Watson 28، 29(Plosser & Nelson)، (30(Yule))أثبتت العديد مف الدراسات القياسية
أف السلاسل الزمنية المتعمقة بالمتغيرات الاقتصادية الكمية تتسـ بعدـ الاستقرار ناتجا عنيا مشكمة 

ويظير ذلؾ مف خلاؿ النتائج المضممة التي يتحصل عمييا أيف ( Spurious Régression)الانحدار الزائف
حتى في ظل عدـ وجود علاقة حقيقية بيف المتغيرات، وعميو لابد مف التأكد مف مرتفعة  R2 تكوف قيـ

عف طريق استخداـ (  Unit Root Test)استقرار متغيرات الدراسة بالاعتماد عمى اختبار جذر الوحدة 
لاختبار مدى استقرار السلاسل الزمنية أو  phillips–perronواختبار  Augmented Dickey Fuller اختبار

لشكل    2410-1794الانفـاق الحكومي نسبة الى الناتج مقـارنة باسعار النفط   .                  (40)ا
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 : من اعداد الباحثة بالاعتماد على بيانات البنك الدولي  درالمص                                    

لشكل)     لية نسبة الى اجمالي الايرادات الكلية مقـارنة باسعار النفط  الجباية البترو :(5ا
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لمصدر  من اعداد الباحثة بالاعتماد على احصائيات القوائم المالية  : ا
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دـ احتوائيا عمى جذر الوحدة بحيث تكوف الفرضية الصفرية ىي احتواء السمسمة الزمنية لممتغير عمى ع
 Kwiatowski, Phillips, Schmidt andجذر الوحدة أي أنو غير مستقر، بالإضافة إلى استخداـ اختبار

Shin .والتي تتعاكس فرضيتو مع الاختباريف السابقيف 

 ن امسلاسه امزمنٌتنحائج اخحبار سكو 01 الجدول

رات متغي  Lag ال

None  Intercept 

ADF PP KPSS 

ل رق الأو ف مستوى ال ل ال رق الأو ف مستوى ال ل ال رق الأو ف مستوى ال  ال

RER 7 0.0000 ** 0.8919 0.0000 ** 0.8916 0.198115 0.562310 

LRGDP 7 0.0078 *** 1.0000 0.0097 *** 0.9987 0.242280 0.602589 

LM2 7 0.0000 *** 0.9731 0.0000 *** 0.9252  0.326205 0.725533 

LG 7 0.0246 *** 0.9988 0.0296 *** 1.0000 0.070694 0.746920 

CPI 7 0.0000*** 0.2093 0.0000*** 0.1920 0.092869 0.641565 

O P 7 0.0000*** 0.9631 0.0000*** 0.9563 0.446183 0.481983 

 على التوالي% 10و %5%، 1 ن المتغيرات عند مستوى معنوية***، **، *، تشير إلى سكو 

مف خلاؿ النتائج المتحصل عمييا تبيف أف كل المتغيرات الاقتصادية لا تتسـ بالسكوف 
، وبعد أخذ الفرؽ الأوؿ أصبحت كل المتغيرات تتسـ بالاستقرار (PP)و (ADF)عند إجراء اختبار 
فقد كانت المتغيرات غير مستقرة عند ( KPSS) ر، أما فيما يخص اختبا%5 عند مستوى معنوية

ولكف بعد أخذ الفرؽ الأوؿ أصبحت المتغيرات تتسـ بالسكوف أيف أصبحت القيـ المقدرة  ،المستوى
تقل عف تمؾ الحرجة، وعميو فإف النتيجة لا تنفي إمكانية أف تكوف السلاسل الزمنية لكل المتغيرات 

، ولمتأكد ما اذا كانت المتغيرات متكاممة %5 ستوى معنويةعند م I(1) متكاممة مف الدرجة الأولى
 اختبار درجة تكامل البواقي ويتضح ذلؾ مف خلاؿ الجدوؿ التالي: تـمف الدرجة الأولى 

 نحائج اخحبار سكون امبواقٍ. 20الجدول 

 المتغيرات
 المستوى

باطؤ ت ل  ADF PP ا

Z=resid 7 0.0034*** 0.0034*** 

 .   عمى التوالي% 10و %5%، 1ى سكون المتغيرات عند مستوى معنوية تشير إل***، **، *، 

تبيف أف البواقي تتسـ ( 2)مف خلاؿ النتائج المتحصل عمييا والموضحة في الجدوؿ 
عند المستوى، وعميو فإف البواقي متكاممة مف الدرجة  (PP)و (ADF)بالسكوف عند إجراء اختبار 

لا يمكف رفض الفرضية  ونظرا لمنتائج المتحصل عمييا. %1عند مستوى معنوية  I(0)الصفرية 
الصفرية القائمة أف المتغيرات ليست متكاممة وعميو سيتـ استخداـ اختبار متجو الانحدار 

  31. (VAR)الذاتي

 Cointegration Test: اختبار التكامل المشترك.2

 نحائج اخحبار امحكامه اممشحرك. 20الجدول
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Critical Value 0.05 
Max-Eigen 

Statistic 
Critical Value 0.05 

Trace 
Statistic 

Eigenvalue Hypothesize 

40.07757 88.56217 95.75366 199.6324 0.952824 None * 

33.87687 42.02929 69.81889 111.0702 0.765262 At most 1 * 

27.58434 28.09074 47.85613 69.04095 0.620403 At most 2 * 
21.13162 25.14182 29.79707 40.95021 0.579773 At most 3 * 
14.26460 15.01103 15.49471 15.80838 0.404064 At most 4 * 
3.841466 0.797358 3.841466 0.797358 0.027121   At most 5  

 .EVIEWS بالاعحماد عنى مخرجاث تمن إعداد امباحثاممصدر: 

 5%مف القيـ الحرجة عند مستوى معنوية  أكبر  مف الجدوؿ أعلاه يتضح أف
والدالة عمى وجود تكامل مشترؾ H1 ونقبل الفرضية البديمة H0 العدمية وبالتالي نرفض الفرضية

، مما يدؿ عمى وجود  5%توى معنويةعند مس = r 5حيث أف عدد متجيات التكامل المتزامف ىو
علاقات توازنيو طويمة الأجل بيف بعض المتغيرات، أي أنيا تظير سموكا متشابيا في المدى 

 الطويل.
 VAR Lag Order Selection Criteria: تحديد فترات الإبطاء المثلى .2

 (VAR) نحائج اخحبار جحدًد فحراث امحباطؤ فٍ امنموذج .20لجدول ا

HQ SC AIC FPE LR Lag 
26.72667 26.91726 26.63702 14911.75 NA 0 
17.60493* 18.93905* 16.97737* 1.002655* 277.3719* 1 
18.33593 20.81358 17.17046 1.667158 37.51747 2 

 .EVIEWS بالاعحماد عنى مخرجاث تمن إعداد امباحثاممصدر: 

لارتباط الذاتي لحد الخطأ، وقد أظيرت النتائج لقد تـ اختبار عدد فترات التباطؤ الضرورية لإلغاء ا
أف النموذج المقدّر يتمتع بتحقيق  (05)، كما يتضح مف الشكل 1أف عدد فترات التباطؤ المثمى ىي

مشكمة في ارتباط  وداؿ عمى عدـ وجودجميع الجذور تقع داخل دائرة الوحدة، كون  شروط الاستقرار
زالتي دلت عمى ، اجراء اختبار العلاقة السببية بيف المتغيراتكما تـ  أو عدـ ثبات التبايف. الأخطاء

، ووجود علاقة (LG و LRGDP)الى جانب الطمب(LM2و  OP)العرض علاقة سببية مف جانب وجود
 وسعر الصرؼ الحقيقي. (LG و LRGDP)سببية متبادلة بيف جانب الطمب

 
 
 

 
 
 

trace

 نحائج اخحبار امعلاقت امسببٌت بٌن اممحغٌراث .05 الجدول
(RVA) 

Dependent Variables: RER 

Prob. d.f. Chi-sq  

0.0017 2 12.70996 LRGDP 
0.0212 2 7.708894 LG 

Dependent Variables: LRGDP 

Prob. d.f. Chi-sq  
0.0453 2 6.187094 RER 
0.0293 2 7.057264 LM2 
0.0557 2 5.776163 LG 

Dependent Variables: LG 

Prob. d.f. Chi-sq  
0.0638 2 5.50552 LRGDP 
0.0038 2 11.16501 LM2 
0.0004 2 15.42938 O P 

Dependent Variables: CPI 

Prob. d.f. Chi-sq  
0.0591 2 5.655592 LM2 

 من إعداد امباحثان بالاعحماد عنى مخرجاثاممصدر: 
EVIEWS. 

5امشكه

 
اممصدر: من إعداد امباحثت بالاعحماد 

  EVIEWSعنى مخرجاث 
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 :Impulse–Response Functions:اختبار استجابة ردة الفعل .3

 :آثار صدمة في الطلب على سعر الصرف الحقيقي 

سنوات وكما ىو  10حسب تقديرات دواؿ الاستجابة الفورية الممتدة عمى   
، فإف حدوث صدمة ىيكمية إيجابية في الناتج المحمي الاجمالي مقدرة بانحراؼ (06)في الشكلموضح 

 الحقيقي طوؿ فترة الاستجابة يصل الى معياري واحد سيكوف ليا أثر معنوي ايجابي عمى سعر الصرؼ
خلاؿ الفترة العاشرة مف الاستجابة، أما بالنسبة لتأثير الصدمة في الانفاؽ الحكومي فسيكوف ليا % 2.73

 . أثر سمبي عمى سعر الصرؼ الحقيقي طوؿ فترة الاستجابة

 :آثار صدمة في العرض على سعر الصرف الحقيقي 

سنوات وكما ىو موضح في  10لفورية الممتدة عمى حسب تقديرات دواؿ الاستجابة ا  
، فإف حدوث صدمة ىيكمية إيجابية في عرض النقد مقدرة بانحراؼ معياري واحد سيكوف (06)الشكل

خلاؿ  %1.76 ليا أثر معنوي ايجابي عمى سعر الصرؼ الحقيقي طوؿ فترة الاستجابة يصل الى
ر صدمة في أسعار البتروؿ سيكوف ليا أثر ايجابي في الفترة العاشرة مف الاستجابة، أما بالنسبة لتأثي

ؿ الفترة خلا %-0.74 المدى القصير، ليتحوؿ الى أثر سمبي في المدى المتوسط والطويل، يصل الى
 العاشرة مف الاستجابة.

 
 

 مصدمت فٍ امعرض عنى سعر امصرف امحقٌقٍ: الشكل)6(. اسحجابت

 
 

 
 
 

 
 

   
 
 

 
 .EVIEWSاممصدر: من إعداد امباحثت بالاعحماد عنى مخرجاث 
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  ف الحقيقي على جانب الطلب:آثار صدمة في سعر الصر 

سنوات وكما ىو  10حسب تقديرات دواؿ الاستجابة الفورية الممتدة عمى   
، فإف حدوث صدمة ىيكمية إيجابية في سعر الصرؼ الحقيقي مقدرة بانحراؼ (07)موضح في الشكل

الحكومي معياري واحد سيكوف ليا أثر معنوي ايجابي عمى كل مف الناتج المحمي الاجمالي والانفاؽ 
.عمى التوالي% 0.11و %0.12  طوؿ فترة الاستجابة، يصل كحد أقصى الى  

 :آثار صدمة في سعر الصرف الحقيقي على جانب العرض 

سنوات وكما ىو  10حسب تقديرات دواؿ الاستجابة الفورية الممتدة عمى   
درة بانحراؼ ، فإف حدوث صدمة ىيكمية إيجابية في سعر الصرؼ الحقيقي مق(07)موضح في الشكل

معياري واحد سيكوف ليا أثر معنوي ايجابي عمى كل مف أسعار البتروؿ وعرض النقد طوؿ فترة 
  .عمى التوالي% 1.35و %0.95 الاستجابة يصل كحد أقصى الى

 
 
 
 
                         
 
   الشكل)7(. اسحجابت مصدمت فٍ سعر امصرف امحقٌقٍ عنى جانب امطنب

 
 .EVIEWS بالاعحماد عنى مخرجاث تمن إعداد امباحثاممصدر: 
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 Variance Decomposition كونات التباين:تحليل م .4

الدراسة في  مف خلاؿ النتائج المدرجة في الجدوؿ، يتبيف أف التقمبات الظرفية لمتغيرات 
المدى القصير تتعمق بصدمات المتغيرات نفسيا بنسبة كبيرة جدا، باستثناء الناتج المحمي الاجمالي 

كل مف وسعر الصرؼ الحقيقي بنسبة كبيرة جدا  فإف التغيرات التي تطرأ عميو ناتجة عف صدمات في
والمتغير نفسو. أما عف المدييف المتوسط والطويل، نجد أف التغيرات الناتجة لسعر ، %82 تصل الى

في كل مف الناتج المحمي الاجمالي  %16و %26و %35الصرؼ الحقيقي ناتجة عف صدمات بحوالي 
بينما التغيرات الحاصمة لمناتج المحمي الاجمالي فيي  والانفاؽ الحكومي والمتغير نفسو عمى التوالي،

في كل مف الناتج المحمي الاجمالي وسعر الصرؼ  %26و %18و %49ناتجة عف صدمات بحوالي 
الحقيقي والعرض النقدي عمى التوالي، وبالنسبة لمتغيرات الحاصمة لعرض النقد فيي ناتجة عف 

و والناتج المحمي الاجمالي عمى التوالي، أما في كل مف المتغير نفس %12و %81صدمات بحوالي
في كل  %20و %33و %17و %17التغيرات الحاصمة للإنفاؽ العاـ فيي ناجمة عف صدمات بحوالي 

الاجمالي وعرض النقد وسعر النفط عمى التوالي، بينما التغيرات  مف سعر الصرؼ والناتج المحمي
في كل مف الانفاؽ  %47و %21و %21 الحاصمة لسعر النفط فيي ناجمة عف صدمات بحوالي

الحكومي ومؤشر أسعار المستيمؾ والمتغير نفسو عمى التوالي، وأخيرا فالتغيرات الحاصمة لمتضخـ 
في كل مف سعر الصرؼ والناتج  %23و %25و %22و %20فيي ناجمة عف صدمات بحوالي 

 المحمي الاجمالي وعرض النقد والمتغير نفسو عمى التوالي.
 جحنٌه مكوناث امحباًن .26الجدول 

Percentage of  
the forecast 

error of : 

Explained by shocks in: 

Years RER LRGDP LM2 LG CPI OP 

RER 

2 82.16037 1.355647 5.697062 0.783425 5.979793 4.023707 

6 40.50571 25.40147 4.555585 16.52976 4.226189 8.781287 

10 26.43068 35.03894 8.118769 11.22956 10.98623 8.195821 

LRGDP 

2 59.82335 23.67924 10.81114 0.503528 2.194156 2.988587 

6 24.85898 47.69028 21.60889 1.826516 2.641679 1.373646 

10 18.46691 48.86642 26.23429 1.077190 4.601255 0.753941 

LM2 

2 0.880639 8.645250 88.91713 1.113741 0.440992 0.002249 

6 1.483595 8.770995 81.45143 1.130130 4.252230 2.911621 

10 5.056048 12.18624 73.63933 1.193110 3.639973 4.285301 

LG  

2 28.80084 1.163148 13.25325 43.70423 0.310837 12.76769 

6 19.44161 13.98286 29.37093 13.59297 1.352723 22.25891 

10 17.81715 17.60631 32.62201 9.904777 1.625699 20.42405 

CPI 
2 26.85770 21.87317 10.97910 8.266516 30.47306 1.550461 

6 19.87114 20.57736 26.00263 7.077984 24.00192 2.468970 
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10 19.82196 21.65946 25.13768 7.535268 23.27768 2.567959 

OP 

2 1.283670 3.624827 2.217130 28.58406 9.885076 54.40524 

6 1.451517 5.599369 4.141159 24.06869 17.37804 47.36122 

10 2.190358 5.258177 3.832707 20.90128 21.28326 46.53422 

 

 

II.مناقشة النتائج: Discussion of Results  

 

توصمت الدراسة مف خلاؿ اليدؼ بعد إجراء الاختبارات الضرورية واللازمة لتحقيق ىذا 
 :اختبار الفرضيات إلى النتائج التالية

وجود علاقة سببية مف جانب العرض )سعر لاختبار السببية  Granger Causalityتبيف مف اختبار  .1
 ةعزوا الباحثتالبتروؿ وعرض النقد( الى جانب الطمب )الانفاؽ الحكومي والناتج المحمي الاجمالي(، و 

لى ارتفاع الجباية البترولية والناتجة عف ارتفاع أسعار النفط، نظرا لكوف الاقتصاد ىذه النتيجة إ
مف  %70 الجزائري اقتصاد ريعي، والذي يعتمد أساسا عمى ىذه المادة الحيوية حيث تمثل ما يقارب

 مف الصادرات، بالإضافة الى ما تبنتو الجزائر مف برامج تنموية والتي تسببت% 95حجـ الايرادات و
 في زيادة المعروض النقدي.

وجود علاقة سببية مف جانب الطمب لاختبار السببية  Granger Causalityتبيف مف اختبار  .2
ىذه النتيجة  ةعزوا الباحثت)الانفاؽ الحكومي والناتج المحمي الاجمالي( الى سعر الصرؼ الحقيقي، و 

ارتفاع أسعار البتروؿ والمقترنة  ما يترتب عف ارتفاع حصيمة الجباية البترولية والناتجة عفإلى 
بالدولار الأمريكي مما سيدفع إلى ارتفاع قيمتو في الأسواؽ العالمية متسببا في ارتفاع الأسعار 

بالإضافة الى ما تخمفو السياسة التوسعية وزيادة الانفاؽ الحكومي الخارجية مقارنة بالأسعار الداخمية 
 .(Hilde)1تتوافق ىذه النتائج مع كل مفو  ،مف زيادة الطمب عمى الدينار الجزائري

سينتج عنيا أثر ايجابي ومعنوي طوؿ فترة % 1بػحدوث صدمة في الناتج المحمي الاجمالي  .3
ىذه النتيجة إلى ارتفاع العائدات النقدية  ةعزوا الباحثتالاستجابة عمى سعر الصرؼ الحقيقي، و 

ترجمة لممرض اليولندي، وىذه النتيجة  الخارجية نتيجة ارتفاع اسعار البتروؿ، وىذا يعد بمثابة
 2.((Guglielmo, Davide, Alessandro, 2011)يتوافق مع 

                                                 
1
 Hilde C. Bjorn land, «Oil Price Shocks and Stock Market Booms in An Oil Exporting 

Country«, Scottish Journal of Political Economy, Vol. 56, No. 2, May 2009. 
2
 Guglielmo Maria Caporale, Davide Ciferri and Alessandro Girardi, «Fiscal Shocks and 

Real  Exchange Rate Dynamics: Some Evidence for Latin America «, Journal of 

International Money & Finance, Vol. 30 Issue 5, p709-723, 15p, Sep2011. 

 .EVIEWS بالاعحماد عنى مخرجاث تمن إعداد امباحث: اممصدر
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سينتج عنيا أثر ايجابي ومعنوي طوؿ فترة الاستجابة عمى % 1بػحدوث صدمة في عرض النقد  .4
نقود فكرة النظرية الكمية مفادىا أف الزيادة في كمية ال سعر الصرؼ الحقيقي وتتوافق ىذه النتيجة مع

المتداولة ىي السبب في ارتفاع الأسعار، ومف ثـ الانخفاض في قيمة النقود، حيث أوضح 
الاقتصادي دافيد ريكاردو أثر كمية النقود عمى تحديد سعر الصرؼ، حيث توصل في ىذا الشأف 
إلى أف قيمة النقود تتناسب عكسيا مع كميتيا، باعتبار أف أي زيادة في المعروض النقدي سيؤدي 

 .   32ى زيادة في المستوى العاـ للأسعار، مما سيؤثر بدوره سمبا عمى سعر الصرؼ الحقيقيإل

سينتج عنيا أثر سمبي معنوي طوؿ فترة الاستجابة عمى % 1بػحدوث صدمة في الانفاؽ الحكومي  .5
ئرية ىذه النتيجة إلى البرامج التنموية التي تبنتيا الحكومة الجزا ةعزوا الباحثتسعر الصرؼ الحقيقي و 

مف خلاؿ زيادة الانفاؽ الحكومي والذي يتسبب في زيادة الطمب عمى الدينار الجزائري مما يؤدي 
الى ارتفاع قيمة العممة المحمية وبالتالي انخفاض سعر الصرؼ الحقيقي، كما تتفق ىذه النتيجة مع 

34.(Roel&Massimo) (etl&Zeno)33دراسة
 

أثر ايجابي عمى سعر الصرؼ الحقيقي في  سينتج عنيا% 1بػحدوث صدمة في سعر البتروؿ  .6
ىذه النتيجة الى  ةعزوا الباحثتالمدى القصير، ليتحوؿ في المدييف المتوسط والطويل الى اثر سمبي، و 

أثر النقدي الذي يتجمى مف خلاؿ زيادة الطمب وعرض النقود والتي ستؤدي بدورىا الى ارتفاع سعر 
اف سعر الصرؼ الحقيقي ينخفض نتيجة تزايد الطمب عمى الصرؼ الحقيقي، بينما في المدى الطويل ف

  العممة المحمية والناتج عف الوفرة المالية، مما يؤدي الى ارتفاع قيمة العممة المحمية.

سينتج عنيا أثر ايجابي طوؿ الفترة عمى كل مف % 1بػحدوث صدمة في سعر الصرؼ الحقيقي  .7
ة الى ارتفاع قيمة الدولار الامريكي الذي يتسبب في ىذه النتيج ةعزوا الباحثتجانبي العرض والطمب و 

ارتفاع أسعار البتروؿ والتي بدورىا سيكوف ليا اثر ايجابي عمى الناتج المحمي باعتبار اف الجزائر 
تعتمد بدرجة كبيرة عمى قطاع المحروقات، ىذه الوفرة المالية ستتسبب في زيادة المعروض النقدي 

سة توسعية مف خلاؿ زيادة الانفاؽ الحكومي، وعميو يتضح أف سعر والناتج عف اتباع الدولة سيا
 Bjorn land Hilde, 2009)).35 الصرؼ الحقيقي يعد مسبب لمصدمات الاقتصادية، وىذا يتوافق مع

III. لتوصيات:ا Recommendation  

مجموعة مف والتوصيات  إلى ةالباحث تعمى ضوء النتائج التي توصل إلييا البحث، خمص        
 :مياأى
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ضرورة الإسراع في تبني سياسات تيدؼ إلى تقميل الاعتماد المفرط عمى قطاع المحروقات، مف  .1
خلاؿ البحث عف بديل لمصادرات النفطية بتنويع مصادر الدخل وذلؾ بتوسيع القاعدة الاقتصادية 

ر أخرى وخدمية، يسيـ في إيجاد مصاد واقامة ركائز لاقتصاد حقيقي مكوف مف قاعدة انتاجية ومالية
 لمدخل بجوار النفط بشكل يزيد مف مساىمتو في الانعاش الاقتصادي.

العمل عمى الاستغلاؿ الأمثل لمداخيل الثروة النفطية وتحسيف دور صندوؽ ضبط الموارد في  .2
الجزائر، والحفاظ عمى حقوؽ الأجياؿ القادمة مف خلاؿ تثمينيا وتحويميا إلى مداخيل أصوؿ مالية 

جزائرية وبالتالي تحسيف الإيرادات الحكومية والتي ستوجو مرة اخرى الى الاستثمارات مستدامة لمدولة ال
 العامة. 

ضرورة استغلاؿ الفوائض المالية المحققة جراء ارتفاع أسعار النفط مف خلاؿ توجيو السياسة المالية  .3
لمختمف القطاعات لتحفيز العرض الكمي وامتصاص اليد العاممة الشاغرة وذلؾ برفع القدرات الانتاجية 

 بواسطة الاستثمار المنتج، وكذا تخفيف الآثار التضخمية لارتفاع أسعار النفط.

الاستفادة مف سياسة سعر الصرؼ والذي يعد مف التدخلات الاكثر حسما لمدولة في مواجية  .4
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