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  الكلمات المفتاحیة  ملخص
على بیانات  عتمادبالا، الحكومي ستثماريالا تهدف هذه الدراسة إلى قیاس أثر الصدمات النفطیة على الإنفاق

 التكامل المشترك ستخداما وقد تم، 2017- 1986للفترة سنویة لكل من المتغیرات نفقات التجهیز وسعر برمیل النفط 
السببیة أن  ختبارا وتوصلت الدراسة من خلال، الذاتي نحدارالا السببیة لغرانجر وتقدیر نموذج ختباراو  لجوهنسون

الذاتي  نحدارالا كما أن نتائج نموذج شعاع، نفقات التجهیز والعكس غیر صحیح في الجزائر أسعار البترول تسبب
أي كلما زادت أسعار البترول تزداد معها حجم نفقات ، التجهیز هر التأثیر الإیجابي لأسعار البترول على نفقاتأظ

  التجهیز

 ستثماريالا الإنفاق
الصدمات  ؛الحكومي
 ؛نفقات التجهیز ؛النفطیة

نموذج  ؛سعر النفط
VAR.  

   C13 ؛E6  ؛ JEL: H72تصنیف 
Abstract Keywords 

This study aims to measure the impact of oil shocks on government investment spending, 
based on annual data for each of the variables processing expenditures and the price of a 

barrel of oil for the period 1986-2017, and the joint integration of Johnsson, the causation test 
for Granger and the estimation of the self-regression model, the study concluded through a 

causation test. Oil prices cause processing expenses, and vice versa in Algeria, and the results 
of the self-regression ray model showed the positive effect of oil prices on processing 

expenditures, that is, the higher the oil price, the higher the volume of processing expenses. 
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I. مقدمة: 
 والرفع من قدراته، فهو القاطرة الأساسیة لقیام التنمیة الاقتصاد أحد عوامل تنشیط الاستثماري یعتبر الإنفاق

 الاستثماري وتوظیف عناصر الإنتاج والذي بدوره یعمل على النهوض بالقطاعات الراكدة حیث یعد الإنفاق الاقتصادیة
یجاد منافذ للتمویل للاقتصاد اء نفس جدیدةالحكومي سبیل الدول خاصة منها النامیة لإعط  .وإ

سعیا ، على عدة مخططات وبرامج تنمویة بالاقتصاد في مسار النهوض اعتمدت والجزائر كغیرها من الدول النامیة
الوطني من د قتصاالا وتنویع، التوازنات الخارجیة والداخلیةر ستقراوالاستخدمات، وا الفجوة بین الموارد منها في تقلیص

قائم على قطاع النفط وبالتحدید  اقتصادها لال القیام بمشاریع تنمویة مستدامة، وبما أن الجزائر دولة ریعیة فإن تمویلخ
وقد عرفت الأسواق النفط العالمیة تطورات ، الجبایة البترولیة هذه الأخیرة تتأثر بما یحدث من تقلبات في الأسواق النفطیة

وفي ظل هذه التحولات التي تطرأ في ، 2014وصولا إلى صدمة  1973ة نتج عنها عدة صدمات بدایة من صدم
 . الوطني عن طریق تسطیر عدة مشاریع تنمویة بالاقتصاد النهوض وحتمیت الأسواق النفطیة

 أي مدى تؤثر الصدمات النفطیة في توجیه الإنفاقإلى  : وعلى ضوء ما سبق یمكن طرح الإشكالیة التالیة
 ي الجزائر ؟الحكومي ف الاستثماري

 : التالیة وللإجابة على الإشكالیة الرئیسیة یتم طرح التساؤلات الفرعیة
 الحكومي في الجزائر ؟ الاستثماري هل توجد علاقة طویلة المدى للصدمات النفطیة على الإنفاق -
 في الجزائر ؟ الحكومي الاستثماري والإنفاق  أسعارالنفط هل توجد علاقة سببیة بین-

 في الجزائر ؟ الحكومي الاستثماري تأثیر الصدمات النفطیة على الإنفاق نوع ماهو -
 : البحث فرضیات

 . الحكومي في الجزائر الاستثماري توجد علاقة طویلة المدى للصدمات النفطیة على الإنفاق -
 . الحكومي في الجزائر الاستثماري توجد علاقة سببیة بین أسعار النفط والإنفاق -
 . في الجزائر الحكومي الاستثماري ت النفطیة تأثیرا سلبیا على الإنفاقتؤثر الصدما -

   : أهمیة الدراسة
 فالأسواق النفطیة تمیزت بتقلبات وعدم، الریعیة الاقتصادیات تكمن أهمیة الدراسة إبرازها أحد المواضیع التي تمس

دثت على مستوى الأسواق النفطیة وتأثیرها نتج عنه عدة صدمات تأتي هذه الدراسة لإظهار الصدمات التي ح الاستقرار
ضمن الإطار  وهذا ما یتم التطرق له، الجزائر في رسم التوجهات في ما یخص الخطط والبرامج التنمویة التي عرفتها

 . الزمني للدراسة
 : تهدف الدراسة إلى: الدراسة أهداف

  .النفطیة الأسواق لها تعرضت التي الصدمات أهم إبراز - 
 .الدراسة فترة خلال وذلك الجزائر انتهجتها التي والبرامج الخطط حول عامة رةنظ إعطاء - 
 .الحكومي في الجزائر الإستثماري الصدمات النفطیة على الإنفاق تأثیر یشرح قیاسي نموذج عن البحث -

  : منهجیة البحث
 الإطار النظري للدراسة  برازمن أجل الإلمام بمختلف جوانب الدراسة نستخدم المنهج الوصفي التحلیلي من خلال إ

والنماذج القیاسیة والتي تشرح العلاقة بین المتغیرات محل  الاختبارات على بالاعتماد وهذا الاستنباطي الاستقرائي والمنهج
  . الدراسة
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II.والدراسات السابقة النظري الإطار:  
 الحكومي وواقعه في الجزائر الاستثماري مفهوم الإنفاق .1
 :ستثماري تعریف الانفاق الا . أ

وتشغیلها، وبما یترتب عن مثل هذا ، القیام بها الحكومة هو الإنفاق على إقامة المشروعات الإنتاجیة التي تتولى
وبالشكل الذي یسهم في زیادة الدخل والناتج ، الإنفاق من دور مباشر ومهم في زیادة تشغیل الموارد وعناصر الإنتاج

 .)137، صفحة 2008خلف، ( القومي
مثل المطارات والطرق  الاقتصادیة العامة في البنیة التحتیة الاستثمارات الحكومي إلى الاستثماري لإنفاقیشیر ا

مثل المدارس والمستشفیات، رأس المال البشري كالإنفاق على  الاجتماعیة والبنیة التحتیة الاتصالات، والسكك الحدیدیة
 .(Mark & Shakira, 2016, p. 8)سات الحكومیةالمالیة من قبل المؤس التعلیم والصحة، والاستثمارات

 الحكومي قیام الدولة بمشاریع تنمویة من خلال توفیر عناصر الإنتاج وتهیئة البیئة الاستثماري یقصد عامة بالإنفاق
 والذي من شأنه تنویع مصادر الدخل والرفع من، في البنیة التحتیة وتوسیع الهیاكل القاعدیة كالاستثمار الاستثماریة

 . الاقتصادي مستویات النمو
  )4، صفحة 2019شتحونة، و  بغداد، قعید،:(الحكومي إلى الاستثماري وینقسم الإنفاق

 في مجالات الصناعة والزراعة  الاستثماري وهي نفقات موجهة لتوسیع الإنتاج: الإنتاجي  الاستثماري الإنفاق
 . الأحیانمن المیزانیة العامة في غالب  %40البناء والنقل وهي تفوق 

 تلك النفقات الموجهة لخدمات قطاعات الصحة والتعلیم والثقافة: غیر إنتاجي  الاستثماري الإنفاق. 
 : الحكومي الاستثماري أهمیة الإنفاق. ب

والهدف من خطط هذه التنمیة هو تحقیق زیادة ، الاقتصادیة بدور كبیر في تحقیق التنمیة الاستثماري یساهم الإنفاق
المستوى المعیشي لغالبیة السكان غیر أن  ارتفاع السكانیة وهذا ما یؤدي إلى القومي تفوق معدل الزیادة مستمرة في الدخل

وهذا لا یحدث إلا من خلال زیادة ، زیادة متتالیة وسریعة في الدخل القومي لا یمكن أن تتحقق إلا بزیادة الناتج الكلي
 . الاستثماري الإنفاق

في نفقات الحكومة التي تسعى من خلالها إلى الحصول على وسائل الإنتاج اللازمة ویتمثل هذا النوع من النفقات 
 .والدخل القومي الاقتصادي وتسارع معدلات النمو، الاقتصادي ودعم البنیان، لزیادة كمیة الإنتاج القومي

 لقویة اللازمة للنشاطحیث تمثل الدفعة ا، الاقتصادیة كما أن أهمیة هذه النفقات تظهر في المراحل الأولى للتنمیة
نما تقوم بها الدولة من ، وتحفیزه على إقامة المشاریع التنمویة الاقتصادي والتي قد یعجز القطاع الخاص عن القیام بها وإ

 )450، صفحة 2014علاوي، ( .  الإستثماریة خلال النفقات العامة
  : في الجزائر الاقتصادي العامة وبرامج الإنعاش الاستثمارات واقع . ت

كان ، التي شهدت الدول والأزمات التي عرفتها منذ منتصف الثمانینات من القرن الماضي الاقتصادیة إن الظروف
فتفاقم أزمة المدیونیة الخارجیة ، والسیاسیة لكثیر من البلدان النامیة الاقتصادیة لها الأثر المباشر على تغییر المناهج

المدیونیة الخارجیة ووضع برامج للتعدیل الهیكلي المدعوم من صندوق النقد وودزٌ  لجدولة  واللجوء إلى مؤسساتٌ بریتون
  .السوق اقتصاد أجبر الكثیر من البلدان ومن بینها الجزائر على إتباع المنهج الجدید والتحول نحو، الدولي
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  :الهیكلي والتعدیل التثبیت برنامج - 
وبرامج التعدیل ) قصیر الأجل(على تطبیق برامج التثبیت  لقد لجأت الجزائر أواخر الثمانینات وبدایة التسعینات

المالیة العمومیة وتقلیص العجز في  التوازنات استعادة ومن أجل، نتیجة لتفاقم أزمة المدیونیة) طویل الأجل (الهیكلي 
الحد من تدخل  وقد خضعت هذه البرامج لرقابة صارمة من صندوق النقد الدولي من أجل، المیزانیة وفي میزان المدفوعات

  :وقد تطلب برنامج التعدیل الهیكلي تنفیذ إجراءات من أهمها، وتحریر القطاع الخاص الاقتصادي الدولة في النشاط
 الاقتصاد الحد من تدخل الدولة في . 
 القطاع العام وترقیة القطاع الخاص خوصصة. 
 الأجنبي الاستثمار تشجیع. 

مع إحداث تغیرات ، الوطني وتحقیق التوازنات الكبرى الاقتصاد استقرارو  وكان الهدف من هذه الإجراءات هو تثبیت
  )90- 89، الصفحات 2007حسین، (.الاقتصادي هیكلیة موجهة لتحریر المبادرات الخاصة ودعم النمو

 :الاقتصادي والإنعاش التنمیة برامج - 
من خطة التنمیة من خلال مجموعة تبنت الجزائر سیاسة توسعیة قائمة على مجموعة كبیرة من المشاریع العامة ض

 . تحقیق أهداف محددة ورصدت لها مبالغ مالیة معتبرة التي تسعى الى، البرامج من
  :( 2004-2001 )  الاقتصادي الإنعاش دعم برنامج* 

إلى الفترة  2001من الفترة  امتدت، ملیار دولار أمریكي 7ملیار دینار أي حوالي  525هو برنامج خصص له مبلغ 
أما ، وموجه لدعم المؤسسات والأنشطة الإنتاجیة الاقتصادیة العمومي وعصرنة الهیاكل الاستثمار یرتكز على 2004

  : محاوره الكبرى فتكمن في
 الخ....الموارد الصیدلیة ، الفلاحة ،الصید( دعم النشاطات الإنتاجیة( . 
  الخ..... جتماعیةالا الحمایة، التشغیل، التنمیة المحلیة(التنمیة المحلیة والبشریة( . 
  الخ...البنیة التحتیة ( تعزیز الخدمات العامة وتحسین الإطار المعیشي.( 

نجازات هذا البرنامج فتتلخص  : في أما أهم نتائج وإ
 24إلى %29في معدلات البطالة من  تراجع% . 
 إنجاز الألاف من المنشآت القاعدیة .  
 في حین بلغ ، %4.4معدل  )2014- 2001(فترة لل الاقتصادي نمو مستمر حیث بلغ متوسط النمو

-54، الصفحات 2017بوركوة، و  صوفان(.% 4.9خارج قطاع المحروقات نسبة  الاقتصادي متوسط النمو
55(  

 ) :2009- 2005( الاقتصادي الإنعاش لدعم التكمیلي البرنامج* 
وقد قسم ، م إقرارها في البرنامج السابقمواصلة الإصلاحات والمشاریع الدعم التي ت هذا البرنامج في سیاق اعتماد تم

ملیار دج على خمس أبواب رئیسیة تتضمن أهداف هذا البرنامج  4202.7ه الأصلي والمقدر ب لغلافه المالي في شك
ملیار دینار ما نسبته  1908.5في مقدمتها من حیث قیمة المبلغ المخصص برنامج تحسین ظروف معیشة السكان ب 

ملیار دینار ما نسبته  1703.1المنشآت الأساسیة ب یلیه برنامج تطویر، لي الإجماليمن الغلاف الما 45.5%
من  8ملیار دینار وهو ما یقدر ب  337.2ب  الاقتصادیة ثم برنامج دعم التنمیة، من الغلاف المالي الإجمالي 40.5%

من المبلغ  %4.9لیار دینار كنسبة م 203.9ثم برنامج تطویر الخدمة العمومیة وتحدیثها ب ، المبلغ المالي الإجمالي
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المبلغ  من %1.1( ملیار دینار  50.0ب  للاتصال وأخیرا برنامج تطویر التكنولوجیات الجدیدة، المالي الإجمالي
 .)الإجمالي

 : البرنامج وقد أضیف برنامجین خاصین بعد إقرار هذا
  ملیار دینار 432خصص له مبلغ : برنامج خاص بمناطق الجنوب . 
 ملیار دینار 668خصص له مبلغ : ج خاص بمناطق الهضاب العلیا برنام . 

ملیار دینار، وصنادیق  1071السابق والمقدرة ب  الاقتصادي زیادة على الموارد المتبقیة من برنامج دعم الإنعاش
لیصبح ملیار دینار  1140والتحویلات الخاصة بحسابات الخزینة بقیمة ، ملیار دینار 1191الإضافیة المقدرة ب 

ملیار  9680قدر المبلغ الإجمالي له ب  2009وفي سنة ) ملیار دولار  114( ملیار دینار  8705المجموع الكلي 
، الصفحات 2014میساوي، ( .وذلك بعد عملیات إعادة التقییم للمشاریع الخارجیة) ملیار دولار  130حوالي ( دینار 

31 -32(  
  :)106، صفحة 2017راتول، و  وشور ( مایلي وتوضح حصیلة تنفیذ هذا البرنامج

 أما القطاع الصناعي العام ، المستوى حقق القطاع الصناعي الخاص معدلات إیجابیة لكنها تبقى دون
 -2007  2005فقد سجل معدلات نمو سالبة خلال الفترة 

 حیث كانت  2004مقارنة بسنة  2009 سنة %10.3خفض معدل البطالة إلى  في ساهم البرنامج
 . %17.7مقدرة ب
  ملیار  130ثم ملاحظة وتسجیل تأخر في الإنجاز بمبلغ  2008إعادة تقییم البرامج المعتمدة سنة
  .دولار

  ) :2014-2010( الاقتصادي النمو توطید برنامج* 
( ملیار دینار  21214أو ما یعرف بالمخطط الخماسي الثاني ما قیمته  الاقتصادي خصص لبرنامج توطید النمو

ملیار دینار جزائري وبالنظر  9680 بما في ذلك الغلاف المالي الإجمالي للبرنامج السابق ب، )ار دولار ملی 286حوالي 
صدارة من حیث حجم ما خصص له من  احتلال إلى محاور البرنامج نجد أن محور تحسین ظروف معیشة السكان

 8400و% 38.53اكل القاعدیة ب ملیار دینار، ثم برنامج تطویر الهی 9903وحصیلة  % 45.42البرنامج بنسبة 
، 2016طویل، .(%16.05بما نسبته ، ملیار دینار 3500فخصص له  الاقتصادیة ملیار دینار أما دعم التنمیة

  )209- 207الصفحات 
 : وجاء هذا البرنامج لتحقیق ست محاورأساسیة

 التنمیة البشریة( ظروف معیشة السكان  تحسین(  
 القاعدیة الهیاكل تطویر . 
 الاقتصادیة تنمیةدعم ال . 
 العمومیة تطویر وتحسین الخدمة . 
 البطالة مكافحة . 
 والإتصال تطویر البحث العلمي وتكنولوجیات الإعلام . 

یمكن القول أن الجزائر نجحت إلى حد بعید في تحقیق التوازنات  الاقتصادي وفیما یخص تقییم برنامج توطید النمو
بالإضافة إلى تقلیص ، حیث تم التحكم في معدلات التضخم والبطالة، البرنامجخاصة بعد تطبیق هذا ، للاقتصاد الكلیة

 .)80- 79، الصفحات 2018محمد، (الصرف تحسنا كبیر احتیاطي كما شهد، المدیونیة الخارجیة
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 النفطیة تطور أسعار النفط وأهم الصدمات .2
  :مفهوم الصدمات النفطیة . أ

وقد تكون ، الكلیة الاقتصادیة ها أحد الأسباب الخارجیة للتقلباتالصدمات النفطیة على أن ) 2005(ملتون  عرفها
حاد في الأسعار  أو انخفاض ارتفاع مما یؤدي إلى، الاقتصاد أو الطلب بعوامل داخلیة في ناجمة عن تأثر العرض

  )102، صفحة 2018طرطار، و  سلمى(. الحقیقیة للنفط
مفاجئة وحادة في الإمدادات والطلبات الأساسیة على النفط  على أنها تحركات (2008) بیرسمان باومیستیرو وعرفها

  )3، صفحة 2018عیدودي، و  ممیش(. فترة  زمنیة خلال
 النفطیة أنواع الصدمات . ب

  )60- 59، الصفحات 2018عبد فرحان، و  سعید صالح(  :یمكن تقسیم الصدمات النفطیة إلى
   : الصدمة النفطیة الإیجابیة - 

 ة آثار توسعی حیث تؤدي هذه الصدمة إلى إحداث یجابیة زیادة مفاجئة في أسعار النفط،یقصد بالصدمة النفطیة الإ
المسخرة  ورغم الطاقات الإنتاجیة وبرامج التنمویة، خاصة بالنسبة للدول النامیة المصدرة للنفط الاقتصاد على )شإنتعا( 

 مسجلة فجوة بین الموارد المالیة وحجم، اراتالاستثم أنها لم تكن مهیأة للتوسع في حجم إلا ،من طرف الدول النامیة
 . الحقیقیة الاستثمارات

   : الصدمة النفطیة السالبة - 
مما یؤثر على عوائد الصادرات، وهذا یعود بالسلب على  ،في أسعار صادرات النفطئ مفاج ویقصد بها انخفاض

 حیث یؤدي إلى، ویتراجع الطلب الكلي یةالاستثمار  فینخفض الإنفاق العام وتتقلص الفرص، للدولة الانفاقیة الخطط
  . ، فتنخفض معه مستویات الإنتاجالتشغیل عوامل الإنتاج انخفاض

 : تطورات الرئیسیة لأسعار النفط في الأسواق العالمیة . ت
 1973من أزمة ( تعرضت خلالها الأسواق النفطیة إلى صدمات ، شهدت أسعار النفط تقلبات بدایة من السبعینات

 وجیوسیاسیة ومناخیة ومن أبرز الصدمات النفطیة نذكر الاقتصادیة كانت نتیجة للظروف، ) 2014أزمة  وصولا إلى
  : مایلي

  )2017- 1986(تطورات أسعار النفط  منحنى: )01(شكل رقم 

  
  .منظمة أوبكمن إعداد الباحثین بالاعتماد على بیانات   :المصدر 
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  :1973الصدمة النفطیة سنة  - 
متدنیا  البرمیل تصحیح الأسعار البترولیة وتقییم البرمیل بقیمته الحقیقیة بعد أن كان مستوى سعر وقد عرفت بأزمة 

دولار للبرمیل  3قررت المنظمة زیادة أسعار البترول من جانب واحد لتقفز من  1973وفي سنة ، مقارنة بسعره الحقیقي
، صفحة 2018حسنیة، .(.%400 النفطیة بنسبة أي رفع الأسعار، دولار للبرمیل 12إلى  1973الواحد في أكتوبر 

124(  
  : 1979الصدمة النفطیة سنة  - 

لم تكن متوقعة رغم  ارتفاعات تحول كبرى في تاریخ تطور أسعار النفط التي سجلت نقطة 1979 سنة تعتبر
دولار للبرمیل  12.9من  الأسعار التي تضاعفت ارتفاع الوكالة الدولیة للطاقة للحد من اتخذتها الإجراءات والتدابیر التي

 14.7دولار بعدما كان یبلغ  31وكذلك بالنسبة للسعر الفوري الذي قفز إلى ، 1979دولار في سنة  19إلى  1978 سنة
 توازن الكمیات المطلوبة والمعروضة اختلال خانقة بسبب طاقویة أزمة وهذا الأخیر یبین بأنه حدثت، دولار للبرمیل الواحد

  )49فحة ، ص2018فایزة، (. 
   : 1986الصدمة النفطیة سنة  - 

 وهذا نتیجة، بانخفاضه تفاجأت دول الأوبك بالتطورات التي مست أسعار النفط حیث الأسعار، انهیار عرفت بصدمة
 13سعر البرمیل النفط إلى  انهیار وعلى إثرها وصل، الطلب العالمي على النفط وتراجعه مقارنة بالمعروض منه اختلال

  )125، صفحة 2018حسنیة، (  .یلدولار للبرم
   : 2014الصدمة النفطیة سنة  - 

مدفوعة بالعرض  الحدیثة في أسعار النفط والاتجاهات ،2015ومارس  2014أسعار النفط بین یونیو  انخفضت
في إلى الزیادة السریعة في العرض خاصة في الولایات المتحدة الأمریكیة  بالنظر، أكثر من الطلب العالمي على النفط

المعروض من النفط  مثل الصین والبرازیل، وارتفع( الطلب على النفط مع تباطؤ النمو في الأسواق الناشئة انخفض حین
 & ,Zhenbo, Jodie, Jane)).إنتاج الغاز الصخري في الولایات المتحدة الأمریكیة(  2008منذ عام %5بنسبة 

Dirk, 2015, p. 1)  
 :جزائريال الاقتصاد مكانة قطاع النفط في .3

، من إجمالي الصادرات %97.5على قطاع المحروقات بأكثر من  باعتمادها تتمیز التجارة الخارجیة في الجزائر
على التصدیر الأحادي مما جعل المیزان التجاري جد متأثر بما یطرأ على أسعار  اعتمدت لذلك فإن صادرات الجزائر

في ما یخص دعم وتشجیع الصادرات خارج قطاع  1996زائر منذ ورغم الإجراءات والتدابیر التي تطبقها الج، النفط
الكلیة وصلت إلى  الایرادات إلا أن نسبة مساهمة الجبایة النفطیة في، المحروقات والعمل على تنویع مصادر الدخل

إلى إضافة  %60حیث أصبحت تعتمد علیها الجزائر بالدرجة الأولى لتغطیة نفقاتها الكلیة بنسبة تصل إلى ، 63.2%
  .)5، صفحة 2018عیدودي، و  ممیش( .الأجنبیة من العملة احتیاطاتها الخارجیة وزیادة دورها في تسدید مدیونیتها

 : السابقة الدراسات .4
 MarziehDindarRostami, ShamsollahShirinbakhsh*, Zahra Afshari  , The Effects of Oil  . أ
Price Shocks on Discretionary Fiscal Policy in Selected OPEC Countries: Panel Structural 
Vector Autoregressive ,  Iranian Journal of Economic Studies, 8(1) 2019, 7-25,Faculty of Social 
Sciences and Economics, AL Zahra University, Tehran, Iran. 

ةࢫمنࢫأوȋكࢫالسياساتࢫالماليةࢫالتقديرʈةࢫࢭʏࢫدولࢫمختار ٮڈدفࢫالدراسةࢫإڲʄࢫالتطرقࢫإڲʄࢫآثارࢫالصدماتࢫأسعارࢫالنفطࢫعڴʄࢫ

ࢫالدينامي2015- 1980خلالࢫالف؅فةࢫ ࢫالتفاعل ࢫفحص ࢫɸذاࢫالصددࢫتم ʏلية،ࢫࢭɢيɺࢫال ࢫللصدمة ࢫغ؈فࢫالمتجاɲس تقنيةࢫ ستخدامابࢫɢي
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بياࢫعڴʄࢫالمدىࢫوتوصلتࢫالدراسةࢫإڲʄࢫأنࢫتأث؈فࢫصدماتࢫأسعارࢫالنفطࢫعڴʄࢫالسياسةࢫالماليةࢫالتقديرʈةࢫإيجا،ࢫنحدارالذاȖيט  لوحة

ࢫذلكو ࢫالقص؈ف  ʄࢫإڲ ࢫبالإضافة ࢫالطوʈل ࢫالمدى ʄࢫعڴ ࢫغ؈فࢫفعال ࢫلكنھ ࢫوלنفاق، ࢫالتܸݵم ࢫزʈادة ʏࢫࢭ ࢫأسعارࢫالنفط ࢫصدمات  ȖسبȎت

ࢫالنمو نخفاضاو  اݍݰɢومي ʏك قتصاديט ࢭȋࢫأو ࢫمن ࢫمختارة ࢫبلدان ʏࢫࢭ ࢫالسلطةࢫ، ʏࢫࢭ ࢫقيود ࢫوجود ࢫأن ࢫأيضا ࢫالنتائج ࢫأظɺرت وقد

 . وتقلبࢫלنتاج قتصاديט النمو نخفاضا ضࢫمعاݍݰɢوميةࢫࢭʏࢫدولࢫأوȋكࢫسوفࢫيتعار 

 الفترة خلال الجزائر في الحكومي الإنفاق على البترول أسعار تقلبات أثر العید، صوفان نورالدین، بالكوار . ب
 .2017فࡧدʇسم؄ ،2 العدد والتجارة، للاقتصاد نماء مجلة ،(1980-2016)

  : ɠالتاڲʏ לشɢالية وجاءت

ʄالب؅فول أسعار تقلبات ثرتؤ  أن يمكن مدى أي إڲ ʄومي לنفاق عڴɢاݍݰ ʏاݍݨزائر؟ ࢭ 

 والمدى القص؈ف المدى ࢭʏ اݍݰɢومي לنفاق عڴʄ اݍݨزائر ࢭʏ الب؅فول أسعار تقلبات أثر معرفة إڲʄ الدراسة ɸذه وٮڈدف

 .التباين وتحليل للصدمات، טستجابة دوال جانكيʋنʋس،– بوكس منݤݨية باستخدام وذلك الطوʈل

 سعر تقلبات ࢭʏ الموجبة فالصدمة الدورʈة، بخاصية تتم؈ق اݍݨزائر ࢭʏ المالية السياسة أن إڲʄ الدراسة تتوصل وقد

 .السالبة الصدمة حالة ࢭʏ والعكس اݍݰɢومي לنفاق عڴʄ إيجاȌي أثر لɺا يɢون  الب؅فول

 خلال الجزائر في السكن لقطاع الحكومي الدعم على النفطیة الصدمات أثر الزهراء، فاطمة عیدودي سلمى، ممیش . ت
 .. 2018،ࡧ26 ،العدد 13 مجلد العالمي، قتصادט ࡩʏ ندماجوט  قتصاديةט לصلاحات مجلة،ࡧ(2017-1986) الفترة

 اݍݨزائر؟ ࢭʏ النفطية للصدمات السكن قطاع دعم ʇستجيب كيف"  المقال وɠانتࢫإشɢالية

-1986  للف؅فة اݍݨزائر ࢭʏ السكن لقطاع اݍݰɢومي الدعم ڴʄع النفط أسعار ࢭʏ التقلبات أثر تقييم إڲʄ الدراسة وٮڈدف

 .الذاȖي טنحدار أشعة نماذج باستخدام قياسية دراسة إجراء خلال من ،2017

 النفط أسعار ࢭʏ للتقلبات السكن قطاع دعم ʇستجيب حيث المتغ؈فين، ب؈ن سبȎية علاقة وجود إڲʄ الدراسة توصلت

  .الطوʈل جلכ  ࢭʏ وطرديا القص؈ف כجل ࢭʏ عكسيا

III.الطریقة والإجراءات: 
بعد الإلمام بالجانب النظري للدراسة، سنستعرض في الجانب التطبیقي على الطریقة والمنهجیة المتبعة التي تعتمد 

وهو نموذج من  VARشعاع الانحدار الذاتي على الأسلوب القیاسي باستعمال برمجیة الافیوز وهذا باستخدام نموذج
حیث یكون المتغیر التابع دالة في القیم السابقة له والقیم السابقة للمتغیر المستقل أو المتغیرات المستقلة معادلات هیكلیة ب

  : كما یلي 
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تحدید فترة التأخیر ودراسة العلاقة السببیة بین ، ، أن تكون السلاسل الزمنیة مستقرةVARویتطلب بناء نموذج 
  .)151، الصفحة 2018البشیر، و  حاید( المتغیرات
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  :نموذج الدراسة  - 

حول متغیرات اقتصادیة مستمدة من منشورات  2017 - 1986لإجراء هذه الدراسة تم استخدام بیانات سنویة للفترة 
ة، منظمة أوبك والتي تم اختیارها بالاستناد على بعض نماذج الدراسات السابقو  وزارة المالیة ودیوان الوطني للإحصائیات

  :وقد تم صیاغة النموذج كالآتي 

1 iLG LPP e     
  :أن  حیث
LG :تحصلنا علیها من وزارة المالیة ودیوان الوطني للإحصائیاتو  یمثل حجم نفقات التجهیز.  

LPP : هو عبارة عن إحصـائیات سعر برمیل النفط السنوي وتمثل الأسعار الفوریة لخامات سلة أوبكو تحصلنا علیها
  ن منظمة أوبكم

ei  :یمثل الحد العشوائي.  
 :)تحلیل ومناقشة ( نتائج الدراسة

، من أجل ذلك اختبار فرضیاتهابهدف تحلیل ومناقشة نتائج الدراسة من حلال تقدیم الإجابات عن أسئلة الدراسة و 
 .نستعرض مختلف الاختبارات والعملیات التي من شأنها أن تساهم في تحقیق هذا الغرض

 دراسة الاستقراریةنتائج  . أ
وتعد اختبارات جذر الوحدة أهم طریقة في تحدید مدى استقراریة السلاسل الزمنیة، وللتأكد من استقراریة السلاسل 

  .Eviews10 الاحصائي البرنامج على بالاعتماد ذلكفیلیبس بیرو و  نقوم بإجراء علیها اختبار دیكي فولر المطور  و
 PP وفیلبس بیرو  ADFكي فولر المطورنتائج اختبار دی: )01(رقم  جدول

 
 

                    ADF                      PP 

DLG  LG  DLG  LG  
Tt Tc Tt Tc Tt Tc Tt Tc 

6 النموذج  3.57 -  -5.89*  3.57 -  -2.88  3.57 -  -9.04*  3.57 -  -2.93  
5 النموذج  2.96 -  -5.73*  2.96 -  -2.46 2.96 -  -7.06*  2.96 -  -2.42 
4 النموذج  -1.95  -5.78* 95.1-  0.09  -1.95  -7.07* -1.95  0.32  
  DLPP LP DLPP LP 

Tt Tc Tt Tc Tt Tc Tt Tc 
6 النموذج  3.57 -  -4.94* 3.57 -  -1.67 3.57 -  -4.91* 3.57 -  -1.81 
5 النموذج  2.96 -  -5.05*  2.96 -  -1.23  2.96 -  -5.03*  2.96 -  -1.26  
4 النموذج  

-1.95  -5.05 
*  -1.95  0.62  -1.95  -5.05*  -1.95  0.60  

  . Eviews10من إعداد الباحثین بالاعتماد على مخرجات برنامج  :المصدر
  % 5تشیر إلى رفض فرضیة جذر الوحدة عند مستوى معنویة * 
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 عند المستوى، تحتویان على الجذر الأحادي LGو LPPالمتغیرتین لوغاریتم من خلال الجدول السابق نلاحظ أن 
، وعلیه فهي غیر %5الاختبار أكبر من القیم الحرجة الموافقة لها عند مستوى دلالة  هذا ئیاتقیم  إحصاجاءت حیث 
السلاسل لا تحتوي وقات من الدرجة الأولى وجدنا أن الفر ة لوبعد إجراء نفس الاختبار على سلس عند المستوى، مستقرة

ل من القیم الحرجة الموافقة لها عند مستوى على الجذر الأحادي فهي مستقرة حیث أن القیم  لإحصائیات الاختبار أق
  .I)1(أي أن السلاسل مستقرة من الدرجة الأولى  ، %5دلالة 

  اختبار التكامل المتزامن  نتائج . ب
ولكن عند اخذ الفروق الأولى  توضح نتائج اختبار جذر الوحدة ان جمیع المتغیرات لم تكن مستقرة في مستویاتها،

عادة الاختبار علیها تبین  المتغیرات متكاملة من الدرجة الأولى، وبالتالي نستطیع إجراء انها مستقرة، وعلیه فان جمیع وإ
  :ونتائج موضحة في الجدول التالي  بینهما المشترك التكامل علاقة اختبار

  نتائج اختبار جوهانسن: )02(رقم  جدول

  
  . Eviews10من إعداد الباحثین بالاعتماد على مخرجات برنامج  :المصدر

دلت نتائج تحلیل التكامل المشترك التي تم الحصول علیها بأن الفرضیة الصفریة القائلة بعدم وجود تكامل مشترك 
( لأن إحصائیة جوهنسون المحسوبة أصغر من القیمة الحرجة  (H0 : r=0/ H1 : r>0)%5مقبولة بمستوى دلالة 
(0)=12.24<15.49λ ( على عدم وجود علاقة تكامل مشترك بین كما هو موضح في الجدول أعلاه، مما یدل

  .المتغیرین
  :نتائج اختبار السببیة لغرانجر 3.4. ت

هذا بمعرفة المتغیرات و  إن دراسة السببیة الموجودة بین المتغیرات تسمح لنا بصیاغة صحیحة للسیاسة الاقتصادیة
حدید فترات الإبطاء التي یتضمنها النموذج التي تساعد على تفسیر ظاهرة معینة، ولكن قبل القیام باختبار السببیة نقوم بت

الزمني تقاس بالفترة التي یظهر منها أثر متغیر ما على متغیر أخر وسیتم الاعتماد على كل من معیار  وفترة التباطؤ
 هذهوتختار هذه المعاییر الفترة التي تكون فیها أقل قیم ل ومعیار هانان كوین وشوارتز ومعیار خطأ التنبؤ النهائي أكایك

  :موضح في الجدول التالي  هذا الاختبار المؤشرات، إضافة إلى معیار الاختبار المعدل لنسبة الإمكان، ونتائج
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  نتائج اختبار درجة التأخیر: )03(رقم  جدول

  
  . Eviews10من إعداد الباحثین بالاعتماد على مخرجات برنامج  :المصدر

  .(P=2)هي أكدت كافة المعاییر أن فترة الإبطاء المثلى 
  :اعتمدنا في دراسة السببیة على سببیة غرانجر التي أعطى تطبیقها النتائج التالیة

  نتائج اختبار السببیة :)04(رقم  جدول

  
  . Eviews10من إعداد الباحثین بالاعتماد على مخرجات برنامج  :المصدر

لان  %5د مستوى معنویة في الاختبار الأول نلاحظ أن قیمة فیشر المحسوبة ذات دلالة إحصائیة عن
(P=0.04<0.05)نفقات التجهیز، أما في  في لوغاریتم ول تسببر أسعار البت لوغاریتم ومنه نرفض فرضیة العدم أي أن

       لأن  %5الاختبار الثاني فنلاحظ قیمة فیشر المحسوبة لیست ذات دلالة إحصائیة عند مستوى معنویة 
(P=0.48>0.05)  منه و  البترول في لوغاریتم  أسعار نفقات التجهیز لا تسبب لوغاریتم أي أن  منه نقبل فرضیة العدمو

  .وجود علاقة سببیة في اتجاه واحد نستنتج 
  VARنتائج تقدیر نموذج شعاع الانحدار الذاتي 4.4. ث

قدیر علیه یمكن تلخیص نتائج التو  ،VAR(2)تأتي مرحلة تقدیر الشعاع ، بعد اختیار درجة التأخیر واختبار السببیة
  :في الجدول التالي
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   VARنتائج تقدیر نموذج : )05(رقم  جدول

  
  . Eviews10من إعداد الباحثین بالاعتماد على مخرجات برنامج  :المصدر

  
DLGt = 0.025- 0.3266 DLGt-1- 0.406DLGt-2 + 0.735DLPPt-1+ 1.477DLPPt-2  + ût  
          (0.21)           (-1.92)       (-2.40)        (1.17)             (2.33)                 

 
2 0.24R  2 0.35R  (.) : t statistic     n=29    F = 3.30 
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  :التفسیر الاقتصادي  - ذ
الاقتصادیة حیث جاءت مطابقة للنظریة  DLPPt-1بإبطاء لسنة واحدة  سعر البتروللوغاریتم  معلمة ة نلاحظأن إشار  - 

سعر البترول في  لوغاریتم أي وجود علاقة طردیة مما یعني أن اي زیادة في، )0.735(كانت بإشارة موجبة وتساوي 
  .(t)نفقات التجهیز في الفترة الحالیةلوغاریتم  بوحدة واحدة یؤدي (t-1)الفترة السابقة 

جاءت مطابقة للنظریة الاقتصادیة  DLPPt-2 نة ثانیةسعر البترول بإبطاء لسلوغاریتم أن إشارات المعلمة  نلاحظ - 
أي وجود علاقة طردیة مما یعني أن اي زیادة في سعر البترول في الفترة )1.477(حیث كانت بإشارة موجبة وتساوي 

  .(t)بوحدة واحدة یؤدي إلى نفقات التجهیز في الفترة الحالیة (t-2)السابقة 
 في أسعار البترول انعدمت لو موجبة حجم نفقات التجهیز قیمة یكون أن فترضالم منطقیة إشارة الحد الثابت، فمن - 

  .النموذج
بینها  هناك علاقة عكسیة وبالتاليفترتین السابقتین جاءت سالبة  نفقات التجهیز ل لوغاریتم نلاحظ أن اشارة معلمات - 

  .(t)وبین نفقات التجهیز في الفترة الحالیة
  :الاختبار الاحصائي   - 
  :بار ستودینتاخت* 

  أكبر من القیمة المجدولة التي تساوي ستودینت المحسوبة نلاحظ أن أغلب المعلمات لها دلالة معنویة لأن قیمة 
  .% 5وهذا عند مستوى معنویة   نفقات التجهیزوهذا ما یؤكد تأثیره الكبیر على معدل نمو 1.70

  : R2معامل التحدید * 
مقدرته في تفسیر التغیرات و  هو ما یدل على وجود توفیق النموذجو  (R2=0.3554)قد بلغت قیمة معامل التحدید 

من التغیرات  %35.54في نفقات التجهیز  في الجزائر، حیث أن التغیر في المتغیرات المستقلة من المحتمل أن تفسر 
  .یدخل ضمن هامش الخطأ %64.46في المتغیر التابع والباقي

  : F اختبار فیشر* 
بار إلى قیاس المعنویة الاحصائیة لمعادلة النموذج المقترح ومدى موضوعیة قیمة معامل التحدید یهدف هذا الاخت 

 : المحصل علبیها من خلال الفرضیتین التالیتین

 
Fc=3.30, Ftab(0.05)(4,25)=2.75 

ل المقترحة، هذا المفترضة للطبیعة العشوائیة لمعادلة التمثی H0فإننا نرفض الفرضیة الصفریة  FC>Ftabبما ان قیمة 
ما یؤكد أن المعادلة التمثیل جیدة وقیمة معامل التحدید التي حصلنا علیها هي قیمة موضوعیة تختلف عن الصفر  

  .وتصلح لاستخدامها كمقیاس لتقدیر فعالیة وجودة التمثیل
  :اختبارات تأكید النموذج   - 

المستخدم في  لها على مدى ملائمة النموذجیمكن إجراء مجموعة من الاختبارات التشخیصیة یتم الحكم من خلا
  :قیاس المعلمات المقدرة في كل من الأجل الطویل والقصیر كما هو مبین بالجدول التالي 
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 صیةینتائج الاختبارات التشخ: )06(رقم  جدول

 الاحتمالیة القیمة احصائیة اختبار
 LM-Satat 4.15 0.38  الارتباط الذاتي
-jarque  التوزیع الطبیعي

Berra 
3.03 0.55 

تجانس التباین 
 البواقي

Chi-square 27.99 0.26 
 Ljung-Box 32.05 0.81 استقراریة البواقي

  .Eviews10من إعداد الباحثین بالاعتماد على مخرجات برنامج  :المصدر
  :اختبار الارتباط الذاتي للأخطاء  - 

  LMنلاحظ أن احتمال إحصائیة   6از في الجدول رقم وذلك كما هو موضح بإیج من خلال اختبار الارتباط الذاتي
وبالتالي النموذج لا یعاني من  5%إذن نقبل الفرضیة العدمیة عند  مستوى معنویة  0.05وهي أكبر من  0.29تساوي 

  .وجود مشكلة الارتباط الذاتي
  :اختبار التوزیع الطبیعي  - 

التوزیع المعتدل الطبیعي وبالتالي یتفق مع  ذ شكلنهدف من خلال هذا الاختبار التأكد من أن النموذج یأخ
المبین في الجدول  jarque-Berraوذلك من خلال اختبار، استخدامها التي تمOLSافتراضات طریقة المربعات الصغرى 

 مما یعني عدم رفض فرض العدم5%,قیمة المعلمات الخاصة بهذا الاختبار غیر معنویة عند مستوى  ویلاحظ أن 6رقم 
  .التوزیع یأخذ الشكل المعتدل الطبیعي وعلیه

  :اختبار تجانس تباین البواقي  - 
ثبات تباین الحد العشوائي الذي یمثل أحد الافتراضات  نهدف من خلال هذا الاختبار التأكد من تحقق افتراض

ما هو موضح وذلك ك White Testویتم ذلك من خلال اختبار  OLSالأساسیة التي تبنى علیه طریقة المربعات الصغرى
 عدم رفض فرض العدم غیر معنویة مما یعنيChi-Squareویلاحظ من هذا الجدول أن قیمة  6بإیجاز في الجدول رقم

  .لا یعاني من وجود مشكلة عدم ثبات التباینالنموذج وبالتالي  
  :استقراریة البواقي  - 
وهي أقل من  Qstat=32.05 نلاحظ أن الإحصائیة) 6أنظر الجدول رقم ( Ljung-Boxمن خلال  اختبار  

Qtable=21.02  نقبل الفرضیةH0   أي جمیع معاملات الارتباط الذاتي تساوي الصفر إذن سلسلة البواقي سلسلة مستقرة
  .وهي عبارة عن تشویش أبیض

 )VAR )l’inverse des racines associéesاختبار استقراریة نموذج - 
تقع داخل دائرة الوحدة    VARمستقر أي أن مقلوب جذور النموذج  هذا الاختبار ضروري للتأكد من أن النموذج 

   :هذا من خلال الشكل التاليونوضح 
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   l’inverse des racines associées ):02(الشكل رقم 
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  . Eviews10من إعداد الباحثین بالاعتماد على مخرجات برنامج  :المصدر

  
  .تقع داخل الوحدة  وبالتالي فالنموذج مستقر VARن الشكل أعلاه أن معلمات مقلوب جذور النموذج نلاحظ م     
  :ث  دوال الاستجابة .4.4

بوحدة واحدة  أنه في حالة ما إذا حدثت صدمة أو طفرة ایجابیة في أسعار البترول مقدرة 05نلاحظ من الملحق رقم 
 أنه في السنة الثانیة سترتفع ة فوریة لنفقات التجهیز في نفس السنة، غیرفي السنة الأولى، یؤدي هذا إلى عدم استجاب

وحدة معیاریة، لیكون أثر أسعار البترول على نفقات التجهیز بعد ذلك بمعدل سالب خلال فترة  0.192نفقات التجهیز بـ  
  .%1رةً موجب غیر أنه لا یتعدَّى ، أما الباقي الفترات یكون التأثیر أسعار البترول تارةً سالب وتا-0.207الرابعة بـ

  :ج  تحلیل التباین.4.4
نلاحظ أن معظم التقلبات الظرفیة التي تحدث في نفقات التجهیز في المدى القصیر تكون  06من خلال الملحق رقم 

ا قیمته ناتجة عن الصدمات الذاتیة للمتغیرة نفسها، إذ أنه عند تحلیل مكونات التباین لنفقات التجهیز تسمح بتفسیر م
من تغیرات نفقات التجهیز خلال الفترة الثانیة التي تلي حدوث الصدمة، لتنخفض هذه النسبة مع مرور الوقت % 95.57

 في نفقات التجهیز ومن جهة أخرى نلاحظ ارتفاع نسبة مساهمة صدمات أسعار البترول، %77.39لتبلغ أدنى قیمة لها 
قات التجهیز، ففي الأولى نلاحظ ارتفاع نسبة مساهمة أسعار البترول من بالموازاة مع انخفاض نسبة مساهمة صدمات نف

  . بالمئة كحد قیاسي في السنة العشرة 22.60بالمئة في الفترة التي تلي حدوث الأزمة الى  0
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IV.الخلاصة: 
ها الرفع من قتصاد الوطني لما یقدمه من مشاریع تنمویة من شأنستثماري إحدى روافد النهوض بالاإن الإنفاق الا

  السیاحة ،، الصناعة، قدرات قطاعات كالفلاحة

أسعار النفط حیث عرفت هذه الأسواق صدمات عدیدة  ستقرارنفطیة تقلبات دوریة نتیجة عدم الاوتشهد الأسواق ال
والبرامج یع وطني خاصة مؤثرة في توجیه المشار قتصاد القتصادیات النفطیة عامة والااء إیجابیة أو سلبیة أثرت على الاسو 

الصدمة ( أو تكثیف المشاریع وتنوعها ) الصدمة السلبیة ( التنمویة بإیقاف أو تقلیص بعضها وتوقف البعض الآخر 
  :التالیة  النتائجومن خلال هذه الدراسة توصلنا إلى ) إیجابیة 

 املتین من نفس من خلال فحص استقراریة السلاسل الزمنیة بواسطة اختبار دیكي فولر وجدنا أن السلسلتین متك
 المدى أسعار البترول علىو  نفقات التجهیز بین توازنیة وجودعلاقة من ،  وللتأكد)الدرجة الأولى( الدرجة 

  الطویل قمنا بإجراء اختبار جوهانسون وأكدت نتائج الاختبار على عدم وجود علاقة بینهما؛
 نفقات التجهیز   تسبب إلى أن أسعار البترولأسعار البترول و  تبین من خلال اختبار السببیة بین نفقات التجهیز

 والعكس غیر صحیح في الجزائر خلال فترة الدراسة حیث ان نفقات التجهیز لا تسبب أسعار البترول، ثم قمنا
  ؛2عند درجة تأخیر VARشعاع الانحدار الذاتي  نموذج بتقدیر

 ي لأسعار البترول على نفقات التجهیز، أي یوجد تأثیر ایجاب من خلال نتائج تقدیر نموذج شعاع الانحدار الذاتي
  .أسعار البترول تزداد معهاحجم نفقات التجهیز كلما زادت

  أظهرت إختبارات التشخیصیة لتأكید النموذج كإختبار الذاتي للأخطاء والتوزیع الطبیعي وتجانس تباین البواقي
ستقراریة البواقي على ملاءمة النموذج المستخدم في قیاس المعلمات   .المقدرة  وإ

  ار الإستقر  ولأن الأسواق النفطیة تتمیز بعدمیساهم قطاع النفط في تمویل المشاریع الإستثماریة العامة في الجزائر
 .فإن الإنفاق على هذه الإستثمارات یتأثر هو كذلك لعدم وجود مصادر تمویل أخرى

  : توصیات 
ي یمكن إیجازها على النحو موعة من التوصیات التمن خلال النتائج التي توصلت إلیها الدراسة یمكن تقدیم مج

  :التالي

  إیجاد بدائل لتمویل الإنفاق الإستثماري من خلال تحسین مناح الاستثمار ، وهذا لمواجهة الاثار الناتجة عن
  ؛الصدمات النفطیة

 ؛المحروقات الإهتمام بالقطاعات البدیلة والإستثمار فیها بهدف تقلیص التبعیة لقطاع 
 راتیجیة تنمویة واضحة بغرض بناء اقتصاد إنتاجي متنوعوضع است. 

  : أفاق البحث 
  :یلي  مستقبلا فیماتكون منطلاقا لدراسات وأبحاث أخرى  المواضیع التيمن خلال هذه الدراسة نقترح بعض 

  ؛محددات الإنفاق الإستثماري الحكومي في الجزائر  
  ؛ نفاق الإستثماريالإقتصادي على الإأثر التنویع 
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  أثر الصدمات النفطیة على السیاسة النقدیة.  
V.الهوامش والإحالات: 

-Public investment management A public financial management introductory guide 
2016Overseas Development Institute 203 Blackfriars Road London  

-The oil price shock of 2014 , Drivers, impacts and policy implications2015Overseas 
Development Institute 203 Blackfriars Road London  
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