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تهدف الدراسة إلى إبراز اثر الادوات الكمیة للسیاسة النقدیة على المستوى العام للأسعار في الجزائر وذلك من 
 2020-1990 نا بیللفترة الممتدة م ARDLالزمني الموزع  ءخلال تطبیق نموذج الانحدار الذاتي للإبطا

  :وتوصلت الدراسة لعدة نتائج أهمها .
 )1(نتائج الدراسة غیر مستقرة في المستوى الاول وعند اجراء اختبار الفرق الاول أصبحت مستقرة من الدرجة  -

وتوصلت الدراسة ایضا الى وجود علاقة طویلة الاجل بین المتغیرین خلال فترة الدراسة وبعد تقدیر النموذج  - 
ودته تم التوصل الى ان هناك علاقة طردیة وتأثیر ایجابي بین سعر اعادة الخصم والمستوى العام وفحص ج

  .للأسعار في الامدین القصیر و الطویل

سعر ؛ النقدیة السیاسة
المستوى ؛ اعادة الخصم

نموذج ؛  للأسعارالعام 
ARDL.   

         E32 ؛E52  ؛ JEL: C01تصنیف 
Abstract Keywords 

The study aims to highlight the impact of quantitative tools of monetary policy at the 
level The general price of prices in Algeria, by applying the Autoregressive Distributed Time 
Deceleration (ARDL) model for the period between 1990-2020. 
The study reached the following results: 
- The results of the study are not stable at the first level, and when the first difference test is 
conducted, it has become stable at the level (1) 
-The study also concluded that there is a long-term relationship between the two variables 
during the study period, and after estimating the model and checking its quality, it was 
concluded that there is a direct relationship and a positive effect between the re-discount 
price and the general level of prices in the short and long term. 

monetary 
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re-discount 
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general level 
of prices; 

ARDL model. 
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I. مقدمة: 
تعتبر السیاسة النقدیة احد الركائز الاساسیة التي تقوم علیها السیاسة الاقتصادیة ویتم استخدامها لتحقیق اهداف هذه 

بحیث تقوم السلطة النقدیة المتمثلة في البنك المركزي باتباع استراتیجیة معینة من خلال استخدام مختلف ،الاخیرة 
 .المسطرة لسیاسة الاقتصادیة الأهدافبلوغ  لأجلالادوات المتاحة 

المستوى (على التضخم  التأثیرالسیاسة النقدیة في  وأدوات المكانیزماتمن خلال  أكثرویمكن تجسید هذه الفعالیة 
فالتضخم ،)السوق المفتوحة ةسیاس، القانوني الاحتیاطنسبة ، معدل اعادة الخصم(من خلال ادواتها الكمیة ) للأسعارالعام 

لمؤشرات الوضع الاقتصادي و استهدافه یتطلب توفر سیاسة نقدیة محكمة قادرة على الجمع و الملائمة ا أهمواحد من 
فان الحاجة تستدعي الى فهم و تحلیل ،السیاسة النقدیة  علىالجزائر تعتمد كغیرها من الدول  نوكو ، المختلفةبین أدواتها 

وقد اعتمدنا في دراستنا القیاسیة على متغیرین ، للأسعارتوى العام على المس تأثیرهاالكمیة للسیاسة النقدیة وكیفیة  لأدوات
بحیث المتغیر المستقل المعبر عنه بمعدل اعادة الخصم و ا لمتغیر التابع هو التضخم الذي یعبر عن المستوى العام 

  ).2020- 1990(كدراسة قیاسیة خلال سنوات   ARDL نموذجوقد تم الاعتماد على  للأسعار
الادوات الكمیة للسیاسة النقدیة على المستوى العام  تأثیر ىما مد:منطلق یمكن طرح الاشكالیة التالیة ومن هذا ال

  ؟.في الجزائر للأسعار
  :على هده الاشكالیة قمنا بطرح الاسئلة الفرعیة التالیة وللإجابة

 الكمیة للسیاسة النقدیة؟ بالأدوات دما المقصو  -
 خلال فترة الدراسة؟ للأسعارل اعادة الخصم و المستوى العام هل هناك علاقة طویلة الاجل بین معد -

  :فرضیات الدراسة
سیاسة معدل اعادة الخصم تتحكم في حجم التدفقات النقدیة وكمیة النقود وینتهي بها الحال في مكونات عرض  -

  ؛التي تؤدي الى التضخممن اهم الاسباب الحقیقیة  تعتبرالنقود من الودائع او النقد المتداول خارج المصرف والتي 
خلال  للأسعارعلاقة ذات دلالة احصائیة وعلاقة طویلة الاجل بین معدل اعادة الخصم و المستوى العام  توجد -

  .فترة الدراسة
  :اهمیة الدراسة

، صمالخالادوات الكمیة  لسیاسة النقدیة في الجزائر ولاسیما معدل اعادة  باستخدامتتجلى أهمیة الدراسة في الاهتمام 
لضبط وتخصیص الموارد منذ اصدار قانون النقد و  كآلیةتحول الاقتصاد الجزائري نحو الاقتصاد السوقي   كوكذل

  .90/10القرض
  :منهجیة  الدراسة

الضروریة لدراسة  احدى الادوات السیاسة النقدیة  والقیاسیةلمعالجة هذا الموضوع نستخدم الطرق الاحصائیة  
وللوصول الى نتائج من خلال تطبیق خطوات ،في الجزائر  رللأسعاثرة على المستوى العام المؤ ) معدل اعادة الخصم(

بجوانب  وللإلماملاستخراج النتائج و القیام بالاختبارات اللازمة   E.views10  القیاسیة سیتم الاستعانة ببرنامج النماذج
   للأسعار؛الكمیة للسیاسة النقدیة و المستوى العام  لأدوات الاطار النظري-:الموضوع تم تقسیم الدراسة الى ثلاثة محاور

  للأسعار؛تحلیل وتقییم ادوات السیاسة النقدیة و المستوى العام  -                                 
 .للأسعارالخصم على المستوى العام  إعادةمعدل  لأثردراسة قیاسیة   -                                      
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II. والدراسات السابقة ظريالن الإطار:  
 ادواتها الكمیة، أهدافها، الاطار النظري للسیاسة النقدیة.1

تعد السیاسات النقدیة و المالیة من اهم الادوات الخاصة بتحقیق الاستقرار و التوازن الاقتصادي العام  وللوقوف 
 .اهدافها و ادواتها،مفهوم السیاسة النقدیة  :على ذلك نتناول في هذا المحور

 :تعریف السیاسة النقدیة   . أ
مجموعة الاجراءات التي تتخذها الدولة في ادارة كل من النقود و الائتمان و تنظیم " تعرف السیاسة النقدیة على انها  - 

 )112، صفحة 2004علي، ( ؛"السیولة العامة للاقتصاد
لنقدیة بصرف النظر عما اذا كانت السیاسة النقدیة تشمل على جمیع القرارات و الاجراءات ا"ان ) EINZIG(كما عرفها - 

زكریا ( ؛"في النظام النقدي التأثیراهدافها نقدیة او غیر نقدیة وكذلك جمیع الاجراءات غیر النقدیة التي تهدف الى 
  )186- 185، الصفحات 2006الدوري، 

عرض النقد بهدف بلوغ  بان السیاسة النقدیة هي مجموعة الوسائل التي تتبعها الادارة النقدیة لمراقبة ) KENT(ویرى - 
 .هدف اقتصادي معین كهدف الاستخدام الكامل مثلا

 :أهداف السیاسة النقدیة  . ب
أصبحت السیاسة النقدیة هي السیاسة الاكثر قدرة على تحقیق أهداف السیاسة الاقتصادیة من خلال التحكم في 

 :يما یلكمیة العرض النقدي ومن بین اهم الاهداف 
في عرض النقود بما یؤدي الى ارتفاع الاسعار فیتسبب ذلك في  التأثیرلسیاسة النقدیة علي تعمل ا :العمالة الكاملة- 

انخفاض الاجر الحقیقي للعامل مما یدفع أصحاب العمل الى تشغیل المزید من الایدي العاملة لزیادة حجم مشروعاتهم 
دة التي تشجع المستثمرین على القیام وقد یؤثر ذلك في الطلب على الناتج الحقیقي من خلال تخفیض معدلات الفائ،

 ؛بالمزید من المشروعات مما یؤدي الى زیادة الطلب على الایدي العاملة
یتم اللجوء لسیاسة النقدیة لحل اشكالیة عدم استقرار الاسعار باعتبار ان النقود اكثر العوامل تاثیرا في : استقرار الاسعار- 

وقد ،بة في ضبط الاسعار بمعزل عن ضبط معدل زیادة كمیة النقود تقلبات الاسعار ویرى فریدمان ان هناك صعو 
 )21، صفحة 2011القطابري، ( ؛فرنسا بعد الحرب العالمیة الثانیة استشهد بتجارب المانیا و ایطالیا

تعمل السیاسة النقدیة على المساهمة في رفع معدلات النمو خاصة في البلدان النامیة  من  : رفع النمو الاقتصادي- 
على معدل الاستثمار في السلع الراسمالیة من خلال التوسع الائتماني حتى  والتأثیر لال تحقیق معدل مرتفع للمدخراتخ

 بالإضافة،وتوجیه الائتمان المصرفي و الادخارات نحو الاهداف التنمویة ،یمكنها الوصول الى معدلات النمو المطلوبة 
 )22، صفحة 2011القطابري، ( ؛ئتمانیة المتخصصةالى دعم وتشجیع اقامة المؤسسات المالیة الا

تلعب السیاسة النقدیة دور مهم ي تقلیل العجز في میزان المدفوعات ویبرز هذا من خلال قیام  :توازن میزان المدفوعات- 
الطلب  انخفاضالى  يما یؤدالبنك المركزي برفع سعر الخصم وهذا سیجعل البنوك التجاریة ترفع أسعار الفائدة وهو 

ومن بین الادوات المستخدمة ، یسمح بانخفاض الاسعار المحلیة مما یؤدي الى تشجیع الصادرات على القروض وهذا ما
ویتم ذلك . لعلاج اختلال میزان المدفوعات هي اتباع سیاسة نقدیة انكماشیة و العمل على تخفیض المعروض النقدي

 :ذا اثرا ایجابیا على میزان المدفوعات من عدة نواحيبرفع سعر الخصم أو دخول عملیات السوق المفتوحة ویحث ه
القدرة الشرائیة و السیولة في الدولة فتنخفض  وتخفیضتخفیض مستوى الاسعار مما ینعكس ایجابیا على الصادرات 

 )92، صفحة 2012- 2011فتحي، (الواردات 
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 :الادوات الكمیة لسیاسة النقدیة و التضخم  . ت
یقصد بها تلك الادوات التي تؤثر على حجم الائتمان في النظام المصرفي دون  :ةالادوات الكمیة لسیاسة النقدی - 

  :الاهتمام بنوع هدا الائتمان ویطلق علیها ایضا الادوات الغیر المباشرة وتتمثل فیما یلي
 ة تحقیق زیادة او نقصان في كمی لأجلتعتبر احد اهم وسائل البنك المركزي یستخدمها :  عملیات السوق المفتوحة

الاحتیاط النقدي لدى البنوك التجاریة عن طریق شراء او بیع الاوراق المالیة و التجاریة اضافة الى انه یمكن استخدامها 
)                                      06، صفحة 2021البار، جوان ( ؛البنوك التجاریة وقدرتها على تقدیم وخلق الائتمان احتیاطاتعلى  التأثیرمن اجل 

  اداة اجبار و الزام البنوك التجاریة بالاحتفاظ بنسبة معینة من  لأنهویسمى بمعدل الاجباري  :معدل الاحتیاط القانوني
مشري فرید، جوان ( ؛التزاماتها الحاضرة على شكل رصید دائن لدى البنك المركزي دون ان یتقاضى على ذلك سعر فائدة

 )17، صفحة 2020
  یقصد بسیاسة اعادة الخصم استخدام البنك المركزي لسعر الخصم من اجل رقابة الائتمان :  اعادة الخصممعدل

وسعر الخصم هو سعر الفائدة او ،وذلك عن طریق رفع من السعر عندما یرید البنك التجاري قبض الائتمان الذي یریده 
بروكي . (الاوراق التجاریة والمالیة في المدى القصیرالثمن الذي یتقاضاه البنك المركزي مقابل تقدیم القروض و خصم 

  )28، صفحة 2021عبد الرحمان، 
محمد " (السلع و الخدمات عبر الزمن  للأسعارالارتفاع المستمر في المستوى العام "یعرف التضخم على انه  : التضخم- 

 .)252، صفحة 2014السریتي، 
" ستمرار الذاتي تنتج عن فائض الطلب الزائد عن قدرة العرضتتصف بالا للأسعارحركة صعودیة :"ویعرف ایضا انه  - 
 .)32، صفحة 2011حسین بن سالم، (
 :في الجزائر للأسعارتحلیل و تقییم تطور معدل اعادة الخصم والمستوى العام .2
  ):2020- 1990(تحلیل تطور معدل اعادة الخصم في الجزائر  . أ

  )2020- 1990(:ي الجزائرالجدول التالي یوضح تطور لمعدلات اعادة الخصم ف
  )2020- 1990(عادة الخصم في الجزائر إ تطور معدلات: )01(رقم  جدول

 السنة 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997
 %الخصم معدل  10.5 11.5 11.5 11.5 15 14 13 11

 السنة 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
 % لخصممعدل ا 9.5 8.5 6.5 6 5.5 4.5 4 4

 السنة 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
 % معدل الخصم 4 4 4 4 4 4 4 4
 السنة 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 
 % معدل الخصم 4 4 3.5 3.75 3.75 3.75 3.75 

  19ص  40رقم  2017 دیسمبر،من اعداد الباحثین بالاعتماد على النشرة الاحصائیة الثلاثیة لبنك الجزائر :المصدر
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خلال % 11.5الى  1990في سنة  % 10.5نلاحظ من خلال الجدول اعلاه انه ارتفع معدل الخصم من 
ویرجع هذا الارتفاع ‘ 1995- 1994في سنتي %15لیصل كحد اقصى الى    ) 1993- 1992-1991( السنوات 

حجم الاوراق المالیة للحد من الائتمان و  المتواصل لسعر الخصم سیاسة البنك المركزي الصارمة للحد من الطلب على
  .ان ارتفاع معدل التضخم في هذه الفترة نتیجة  لتدهور سعر الصرف  وتحریر الاسعار إلا، التضخمالتحكم في معدل 

وهي فترة  نهایة تطبیق برنامج التعدیل  1998سنة  %9.5تدریجي لمعدل الخصم لیصل الى  انخفاضونلاحظ  
وذلك   % 6لیصل معدل اعادة الخصم الى  2001النقد الدولي واستمر الانخفاض الى غایة سنة  الهیكلي مع الصندوق

واستقر  2003سنة  % 4.5انه استمر معدل اعادة الخصم في الانخفاض لیصل الى  اكم، التضخمنظرا لتحكم في 
  ).54 ، صفحة2020فتیحة بن علیة، . (2015الى غایة سنة  2004بدایة من سنة  %4بعدها عند 

فخلال هذه الفترة %   3.5نلاحظ ثبات معدلات اعادة الخصم عند  2019و 2018و 2017اما خلال السنوات و 
كانت مبالغ اقتطاع السیولة تفوق مبالغ ضخ السیولة اي ان هناك عجز في میزان المدفوعات في ظل هده الظروف وبعد 

ادارة عملیات السوق المفتوحة لضخ  بإعادةك المركزي قام البن 2016اعادة تفعیل لعملیات اعادة الخصم في اوت 
تم اللجوء الى التمویل الغیر تقلیدي من خلال شراء سندات الخزینة  2017وفي نوفمبر ، السیولة بتواریخ استحقاقها 

سجم وهذا من 2018سنة ) M2(الى تكور الكتلة النقدیة  ىما أدالعمومیة من طرف البنك لتغطیة العجز التمویلي وهذا 
 )201، صفحة 2021بلقبوس عبد القادر، افریل ( .%4.27مع سیاسة استهداف التضخم حیث عرف تراجع الى حدود 

   :و التحكم في التضخم للأسعاراستقرار المستوى العام . ب
 وان التحدید الدقیق للهدف النهائي للسیاسة،یعتبر هدف استقرار الاسعار احد اهداف السیاسة النقدیة في الجزائر 

والجدول التالي یبین تطور معدل التضخم في ‘النقدیة المتمثل في الحد من التضخم یعطي فاعلیة اكبر لهذه السیاسة 
  :  2020 - 1990الجزائر خلال الفترة 

 )2020- 1990( :الجدول التالي یوضح تطور لمعدلات التضخم في الجزائر
 )0202- 1990(في الجزائر لمعدلات التضخم تطور : )01(رقم  جدول

 السنة 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997
 %معدل التضخم 16.65 25.88 31.66 20.54 29.04 29.77 18.67 5.73
 السنة 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

 %معدل التضخم 4.95 2.64 0.33 4.22 1.41 4.26 3.96 1.38

سنةال 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013  
 %معدل التضخم 2.31 3.67 4.86 5.73 3.91 4.52 8.89 3.25

 السنة 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 
 %معدل التضخم 2.92 4.8 6.4 5.6 4.3 1.95 2.41 

 من اعداد الباحثین بالاعتماد على مؤشرات البنك الدولي :المصدر
لیستقر عند  1992سنة  %31.66كحد اقصى الى نلاحظ من الجدول اعلاه ان التضخم في ارتفاع وصل   
ویمكن تفسیر هذا الارتفاع لعدة اسباب اهمها قیام الحكومة  1996لیتراجع سنة  1995و1994سنتي   %29حدود 

كما الحكومة لجأت الى تغطیة  للأسعارمما انعكس بشكل واضح في زیادة المستوى العام  1989بتحریر الاسعار سنة 
 اأم، النقدية العجز في الموازنة العامة عن طریق الاصدار النقدي وهذا ادى الى زیادة العرض العجز في الى تغطی
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فعرفت تراجعا مستمرا في معدلات التضخم فیمكن تفسیر هذا الانخفاض في الاجراءات ) 2000- 1996(خلال الفترة 
ص الموازنة العامة الى مستویات معقولة كالعمل على تقلی،التي اتخذتها الحكومة في اطار البرنامج التعدیل الهیكلي 

  .والصرامة فب تسییر الكتلة النقدیة
سنة   %1.38تراوح معدل التضخم بین الانخفاض و الارتفاع حیث بلغ ) 2009-2002( نما بیوخلال الفترة 

برنامج  كحد اقصى وهذا راجع الى التوسع في السیاسة المالیة بفعل 2009سنة  %5.73كحد ادنى لیرتفع الى 2005
ویفسر هذه  %8.89بنسبة  2012لیرتفع سنة   %3.9فقد انخفض بنسبة  2010في سنة  اأم، الاقتصاديدعم النمو 

وسنة  %3.25حیث بلغ  2013ثم عاد معدل التضخم الى الانخفاض سنة ،الارتفاع بتزاید الاسعار لبعض المنتجات 
 ثم  على التوالي% 6.4و % 4.8لیصل الى  ارتفع مرة اخرى 2016و2015وفي سنتي    %2.92بمعدل  2014

وهدا راجع الى %   2.47بمعدل منخفض  2020لیصل الى سنة ) 2020- 2017(بین  انخفض  تدرجیا خلال الفترة ما
الظروف التي مرت بها البلاد في جائحة كرونا  وكذا 2017سیاسة التمویل الغیر التقلیدي التي انتهجتها الجزائر مند سنة 

 .2020و2019 خلال سنتین
 :الدراسات السابقة. ت
اثر السیاسة النقدیة على معدلات النمو الاقتصادي بالجزائر للفترة "الموسومة بعنوان  ):2015،نادیة العقون(دراسة  -

على النمو الاقتصادي من خلال تتبع  وتأثیرهابحیث تطرقت فیها الى دراسة لمسار السیاسة النقدیة "2011- 1990
الناتج الداخلي الخام الحقیقي ومقارنته بتطور حجم الكتلة النقدیة ولقد توصلت الى عدم فعالیة حركة النمو الممثل ب

 .السیاسة النقدیة
عالیتها تحلیل و تقییم ادوات السیاسة النقدیة و ف"الموسومة بعنوان :)2020،صالح التومي  ،فتیحة بن علیا(دراسة  -

حیث كان الهدف من هذه " 2017- 1990في تحقیق اهداف السیاسة الاقتصادیة الكلیة دراسة حالة الجزائر خلال 
الدراسة معرفة مدى فعالیة السیاسة النقدیة في تحقیق اهداف السیاسة الاقتصادیة  في ظل صدور قانون النقد و القرض 

واهم الاصلاحات الهیكلیة والبرامج المسطرة لتحقیق النمو الاقتصادي  وذلك لسرد اهم المحطات البارزة في هذا القانون
ر الاقتصادي لابد من توجیه سوقها نحو نظام یستند الي  رالاستقراولقد استنتجا الباحثان انه لوصول الجزائر الى تحقیق 

 .میكانزمات السوق ولابد من تنویع اقتصادها و الاتجاه نحو الاقتصاد الغیر نفطي
اثر معدل اعادة الخصم على حجم "الموسومة بعنوان :)2019.بربري محمد امین  ،حساني بوحسون( دراسة -

عالج " 2017- 1990 نما بیللفترة   VAR نموذج باستخدامدراسة قیاسیة ،بنك الجزائر  ةحال، النقديالمعروض 
المباشر على حجم  وتأثیرهالنقدیة من ادوات الكمیة للسیاسة ا كأداةالباحثان في دراستهما قیاس معدل اعادة الخصم 

النقدیة  ةللسیاسالمعروض النقدي بحیث توصلا في دراستهما الى وجود علاقة ذات دلالة احصائیة بین الادوات الكمیة 
معدل اعادة الخصم على عرض النقد یتوقف  تأثیراي انه من الناحیة الاقتصادیة  VARوعرض النقود باستخدام نموذج 

  .على اداء البنوك التجاریة تأثیرهعلى مدى 
تتفق في تناول موضوع أدوات السیاسة النقدیة بصفة عامة ولكنها تتفاوت في  اأنه، السابقةویتضح من الدراسات  - 

ادوات السیاسة النقدیة على  لأثر تحلیلیةحیث هدفت أغلب الدراسات السابقة علي دراسة ،كیفیة تناول هدا الموضوع 
السیاسة النقدیة وفعالیتها في تحقیق أهداف السیاسة  لأدواتسة اخرى تناولت تحلیل وتقییم ودرا، النمو الاقتصادي 

بینما ركزت دراستنا على ، VAR في حین ركزت دراسة أخرى على المعروض النقدي باستخدام اداة القیاس،الاقتصادیة 
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باستخدام أسالیب  للأسعارستوى العام على الم وتأثیرهاكمي لسیاسة النقدیة  كأسلوبمعدل اعادة الخصم  تأثیرمدى 
وتشابهت هذه الدراسة مع اغلب الدراسات السابقة في ،وهو مالم تتطرق الیه تلك الدراسات السابقة ،احصائیة و قیاسیة 

القیاسي  والنموذجولكنها اختلفت عنها في متغیرات و حجم عینة الدراسة  - حالة الجزائر –انها استخدمت نفس الدولة 
  .مالمستخد

III. الطریقة والإجراءات: 
ة الخصم ومعدل التضخم في الجانب النظري سنحاول في هذا الجزء القیام بالدراسة ادبعد معرفة تطورات لمعدل اع

الزمني الموزع  ءللإبطاوذلك باتباع خطوات منهج الاقتصاد القیاسي وباستخدام نموج الانحدار الذاتي  ةمن الناحیة القیاسی
 ARDL  1990خلال الفترة  للأسعارمعدل اعادة الخصم على المستوى العام  تأثیرمدى  رف  علىونقوم بالتع-
2020.  
 ::Unit Root Testاختبار استقراریة السلاسل الزمنیة والكشف عن جذر الوحدة .1

ثیة تم الاعتماد في هذه الدراسة على بیانات سنویة لكل من التضخم ومعدل اعادة الخصم  لبنك الدولي والنشرة الثلا
المستوى العام للأسعار : حیث المتغیر التابع  2020-1990استخدمنا بیانات سنویة للفترة  الاحصائیة لبنك الجزائر و

  TRو المتغیر المستقل معدل سعر اعادة الخصم ، INF والذي یرمز له ب
 حل الدراسة نستخدم  اختباریتم دراسة استقراریة السلاسل الزمنیة للمتغیرات م الزائفمن أجل تفادي مشكلة الانحدار 

ADFواختبار ،PP  والجدول أسفله یعرض نتائج اختبار الاستقراریة:   
  Perron-Philipsو ADFنتائج اختبارات جذر الوحدة باستخدام اختبار :01الجدول رقم 

 المتغیرات
 القرار نوع الاختبارات المركبة 

Augmented 
Dickey-Fuller 

Phillips-
Perron 

INF 1.911107- د المستوىعن  
(0.6239) 

-2.051602  
(0.5506) 

I(1) 

  5.582761- الفرق  الاول
(0.0005) 

-5.815120  
(0.0003) 

TR 3.493994- عند المستوى  
(0.0638) 

-1.578016  
(0.7778) 

I(1) 

 3.92882-  الفرق  الاول
(0.0265) 

-4.196102  
(0.0130) 

  Eviews10اد على مخرجاتمن اعداد الباحثین  بالاعتم  :المصدر
  )Bounds testاختبار الحدود(اختبار التكامل المشترك .2

المقترحة من قبل  ARDL Bound testأو اختبار الحدود  UECMالمبني على نموذج  ARDLیعتبر أسلوب 
Pesaran and al (2001)  ترك اختبار التكامل المشالأنسب للكشف وجود تكامل مشترك بین متغیرات النموذج، حیث

  :بالصیغة التالیةUECM بتقدیر نموذج
  

  : ولإجراء اختبار وجود التكامل المشترك بین المتغیرات في النموذج، تتم صیاغة الفروض كالآتي
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  عدم وجود تكامل مشترك: فرضیة العدم  =
   =وجود تكامل مشترك: الفرضیة البدیلة

 )Bounds testاختبار الحدود(التكامل المشترك نتائج اختبار :02الجدول رقم 
F-Bounds Test Null Hypothesis: No levels relationship 
Test Statistic Value Signif I(0) I(1) 
   Asymptotic: n=1000  
F-statistic 20.65949 10%  3.02 3.51 
k 1 5%   3.62 4.16 
  2.5% 4.18 4.79 
  1%   4.94 5.58 

  Eviews10من إعداد الباحثین  بالاعتماد على مخرجات  :المصدر
 :اختبار فترات الإبطاء المثلى للنموذج .3

الذي یختار فترة الابطاء  Akaikeاختبار فترات الابطاء المثلى للنموذج على عدة معاییر من أهمها معیار  یعتمد
هو النموذج الأمثل، كما هو مبین في ARDL(2,3) مة سالبة لهذا المعیار، ویوضح أن النموذجالمثلى المحققة لأصغر قی

  :  الشكل التالي
 نتائج اختبار فترات الإبطاء المثلى: 01الشكل رقم 
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  Eviews10من إعداد االباحثین بالاعتماد على مخرجات  :المصدر
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 :لأجلین الطویل والقصیر تقدیر معلمات النموذج .4
بعد التأكد من وجود خاصیة التكامل المشترك بین متغیرات النموذج من خلال اختبارات الحدود، وقیاس فترات 

على مستوى الأجل  قیاس العلاقات طویلة الأجل لنموذج ARDL(2,3)الابطاء المثلى، نقوم بتقدیر معلمات نموذج 
 UECMلخطأ غیر المقید الطویل والقصیر وفقا لنموذج تصحیح ا

   ARDL(2,3)معلمات الأجل الطویل لنموذج :03الجدول رقم 
Levels Equation 
Case 2: Restricted Constant and No Trend 
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

  
TR 1.724329 0.120896 14.26291 0.0000 
C -2.045331 0.822343 -2.487201 0.0214 
EC = INF - (1.7243*TR  -2.0453 )  

  Eviews10من إعداد الباحثین  بالاعتماد على مخرجات  :المصدر
یؤثر ایجابا علـى المستوى العام للاسعار أي ان  سعر اعادة الخصم  من الجدول أعلاه یتبین أنه في الأجل الطویل

و ذو دلالـة إحصـائیة  1.72   ر المستوى العام للاسعار بارتفاع سعر اعادة الخصم بوحدة واحدة یؤدي الى ارتفاع سع
  .%1،  ، اما الحد الثابت فذو تاثیر سلبي ودلالة احصائیة عند %1عند 

  :أما الجدول الموالي فیلخص نتائج التقدیر في الأجل القصیر كالآتي
  نتائج تقدیر معلمات الأجل القصیر ومعلمة تصحیح الخطأ :04الجدول رقم 

ECM Regression 
Case 2: Restricted Constant and No Trend 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.    
D(INF(-1)) 0.237261 0.100736 2.355268 0.0283 

D(TR) 3.932537 0.432478 9.093037 0.0000 
D(TR(-1)) 2.097570 0.491195 4.270340 0.0003 
D(TR(-2)) 1.460776 0.554863 2.632680 0.0156 

CointEq(-1)* -1.097103 0.133160 -8.239004 0.0000 
R-squared 0.848823     Mean dependent var -1.044805 

Adjusted R-squared 0.822531     S.D. dependent var 4.633899 
S.E. of regression 1.952123     Akaike info criterion 4.336145 
Sum squared resid 87.64807     Schwarz criterion 4.574039 

Log likelihood -55.70603     Hannan-Quinn criter. 4.408871 
Durbin-Watson stat 2.111805    

  Eviews10من اعداد الباحثین  بالاعتماد على مخرجات  :المصدر
 : الاختبارات التشخیصیة للنموذج .5

، فإنه من الضروري أن یخلو النموذج من مشاكل الارتباط الذاتي للأخطاء، من أجل أن ARDLبعد تقدیر نموذج 
یكون تقدیر المعلمات متسقا، وللتحقق قمنا بمجموعة من الاختبارات التشخیصیة لبواقي نموذج تصحیح الخطأ المقدر و 

  كانت النتائج كالتالي
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 المقدر  DLARنتائج الاختبارات التشخیصیة لنموذج :05الجدول رقم 
Prob-value  Value  الاختبار  

0.3075    F-statistic = 1.255483 Breusch-Godfrey  
0.452285 1.586883  Jarque Berra  

0.4760    F-statistic =0.766898 ARCH  
0.1033   F-statistic = 2.564859 Ramsey RESET 

 Eviews10من إعداد الباحثین بالاعتماد على مخرجات:  المصدر
 :(Stability Test)اختبار استقرار النموذج .6

لكي نتاكد من خلو البیانات المستخدمة في هذه الدراسة من وجود أي تغیرات هیكلیة فیها لابد من استخدام احد 
حیث یتحقق  CUSUMولقد اعتمدنا في دراستنا على اختبار المجموع التراكمي للبواقي المعاودة ،الاختبارات اللازمة لذلك 

تقرار الهیكلي للمعاملات المقدرة لصیغة تصحیح الخطأ لنموذج تحلیل النتائج الانحدار الذاتي للابطاء الموزع اذا وقع الاس
وهذا یعني ان المعلمات مستقرة طول  5داخل الحدود الحرجة عند مستوى معنویة   CUSUM الشكل البیاني لاختبارات

 :لي كما هو مبین في الشكل التا و.فترة الدراسة 
 اختبار استقرار النموذج: 02الشكل رقم 
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  Eviews10من إعداد الباحثین بالاعتماد على مخرجات:  المصدر

وهذا یبین ان هناك انسجام واستقرار بین  % 5ن خلال الشكل أعلاه یتضح أن المنحنى ضمن الحدود الحرجة م
  .ونتائج الفترة قصیرة المدى نتائج تقدیر النموذج في الأجل الطویل

IV. التحلیل والمناقشة(الدراسة نتائج( 
 Phillips-Perronو Augmented Dickey- Fuller(ADF)نتائج اختبار جذر الوحدة باستخدام 01من جدول  - 

وبعد إجراء اختبار الفرق الأول  Non stationary  (INF, TR)نلاحظ أن متغیرات الدراسة غیر مستقرة في المستوى
 ؛.I(1) بحت المتغیریتین متكاملتین من الدرجةأص



                                                                             

  219 

  

JBAES:  220- 209: ، ص 2022،)02(، عدد )08(مجلد 

وهي اكبر من قیمة ) 20.65949(تســاوي  F-statisticةیأعلاه أن القیمة الإحصــائ 02نلاحظ من خلال الجدول رقم  - 
 ؛ أي نقبل الفرضیة البدیلة بوجود علاقة توازنیة طویلة الأجل بین متغیرات الدراسة% 1الحد الأعلى عند مستوى معنویة 

نلاحظ ان معلمة سعر اعادة الخصم موجبة اي ان هناك علاقة طردیة بین سعر اعدة الخصم  03من الجدول رقم  - 
والمستوى العام للاسعار في الاجل الطویل وله تاثیر ایجابي حیث اذا زاد معدل الخصم بوحدة واحدة زاد التضخم ب 

 ؛وحدة 1.72
كانت اصغر من الواحد و ذات دلالة  *CointEq(-1) الخطااعلاه نلاحظ ان معلمة تصحیح  04من خلال الجدول  - 

، هذا مایثبت صحة وجود علاقة توازنیة طویلة الاجل ، أي ان كل الاختلالات التي %1احصائیة عند مستوى المعنویة 
، وبالنظر الى معلمات الاجل القصیر یتبین %1.09تحدث في الاجل القصیر یتم تصحیحها في الاجل الطویل بنسبة 

ن سعر اعادة الخصم وفترة ابطائه الاولى والثانیة  كانوا ذو معنویة احصائیة وذو علاقة ایجابیة اي عندما یزید سعر أ
 ؛على التوالي 1.46و 2.09و  3.93اعادة الخصم بوحدة واحدة یرتفع المستوى العام للاسعار ب

ــــار ریشـــیف  05اما الجدول رقم  -  ــاء ال (B-J) (Breusch-Godfrey)اختب ـــود ارتبـــاـط تسلســــلي للأخطــ ــدم وجـ ــــى عــ
ـــار ان ق  ؛5 ةیأكبر من مستوى معنو F ةیالاحتمال المقابل للإحصائ مــــةیباعتبـ

الاحتمــال أكبــر من  مـةیباعتبــار ان ق ــایعیطب عـایالى ان البــواقي تتبــع توز  Jarque-Bera (J-B) ةیإحصــائ ریتشـ - 
 ؛%5 ةینو مستوى مع

أكبـر من  F ةیالاحتمـال المقابـل للإحصـائ مةیالأخطاء باعتبار ان ق نیالى ثبات في تبا (ARCH) ةیالإحصائ ریتش - 
 ؛%5 ةیمستوى معنو 

الاحتمال أكبر  مةیالى صحة الشكل الدالي للنموذج باعتبار ان ق Ramsey RESET (R-REST ( ةیالإحصائ ریتش - 
   %.5 ةیمن مستوى معنو 

V. ةالخلاص: 
الدراسة اثر الادوات الكمیة للسیاسة النقدیة في الجزائر حیث تم التركیز على أداة من هذه الادوات ألا  تلقد استهدف

،ومن خلال الدراسة حاولنا الاجابة على  لأسعاروهي سعر اعادة الخصم كأسلوب كمي وله تأثیر على المستوى العام 
السیاسة النقدیة وتحلیل لتطور معدل اعادة الخصم ومعدل  لأدواتالنظري  الاشكالیة المطروحة بحیث تطرقنا الى الاطار

معدلات اعادة (المتغیرات المستقلة  لأثراما في الجانب القیاسي قمنا بدراسة ) 2020-1990(التضخم خلال الفترة 
لى الوصول الى اهم ولقد مكنتنا الدراسة ا ARDLباستخدام نموذج ) معدلات التضخم(على المتغیرات التابعة ) الخصم

  :النتائج منها
خلال فترة الدراسة وهي فرضیة محققة  للأسعارهناك علاقة طویلة الاجل بین معدل اعادة الخصم والمستولى العام  - 

سعار من خلال حیث یعتبر معدل اعادة الخصم أداة ذو فعالیة لمعالجة الاختلالات التي تحدث على المستوى العام للأ
 ؛النقديالتأثیر في العرض 

ایجاد  ضرورةتحقیق الاستقرار ومعالجة الضغوط التضخمیة لا یعتمد فقط على دور السیاسة النقدیة وانما یعتمد على  - 
 .مصادر ایرادات اخرى و تفعیل دور أدوات الكمیة مع تطویر السوق المالي واعطاء استقلالیة أكبر لبنك المركزي

 :الاقتراحات
 ؛العملة الوطنیة ریاسة النقدیة هو محاربة التضخم و العمل على استقرالابد أن یكون الهدف الاساسي لس - 



دراسة  :للأسعارالكمیة للسیاسة النقدیة على المستوى العام  الأدوات تأثیر/ وش یوسف مر & فایزة مختاري 
  )2020- 1990(قیاسیة 
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لابد من توافق سیر العلاقة بین السیاسات النقدیة و السیاسة الاقتصادیة الاخرى المالیة و التجاریة بنفس الاتجاه  - 
 ؛لضمان تحقیق الاستقرار النقدي و المالي

 ؛الاستقرار النقدي في الجزائر التنسیق بین السیاسة النقدیة و المالیة لتحقیق - 
ضرورة تفعیل أدوات السیاسة النقدیة الكمیة خاصة سیاسة السوق المفتوحة لغرض التحكم في عرض النقود و استقرا  - 

  .الاسعار
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