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حدار الذاCي الgيfلية ابالاعتماد عIY نم وذلك، 2019- 1980الف\@ة    ستعانة ، حيث تم الا  SVARذج متجgات الان

للدلالة عIY الاستقرار  كمتغA@ات  مؤشر أسعار المسu:لكو  النقديكذا المعروض معدل التq*م وسعر الصرف و ب

عIY �ل من سعر  نفطثA@ ايجا~ي لتقلبات أسعار الوجود تأ :. وقد توصلت الدراسة إ-I النتائج التاليةالنقدي

باعتبار أن  عIY التq*م  ضعيفتأثST  @A حAن أن لgا  ، الدولار) و�سبة المعروض النقدي(الدينار مقابل  رف الص

  مصدر التq*م ST اR�زائر 8و التq*م المستورد.

  .SVARسعر الصرف، تq*م، كتلة نقدية، نموذج  ، استقرار نقدي،نفطأسعار ال :Yلمات مفتاحية

  JEL  :.F31 E51, E31, C32 اتتصZيف

Abstract: The aim of this paper is to illustrate the impact of changes in oil prices on Algeria's 

monetary  over the period 1980 to 2019, based on the structural vector auto-regression models 

(SVAR). Where the inflation rate, the exchange rate, the broad money (% of GDP). The main result of 

this paper is the positive impact of oil price fluctuation on the exchange rate (Dinar against Dollar) 

and the broad money. On the other hand, fluctuation in oil prices have a moderate impact on 

inflation.   
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  :المقدمة -1

جدلا كبA@ا بAن الدول المنتجة المسu:لكة لھ عIY حد سواء، النفط موضوع أسعار  أثار

ناعية ST كثA@ و�ان الصراع متواصلا حول السيطرة عIY 8ذا السوق، حيث استطاعت الدول الص

 ST حدوث تقلبات I-حرب النفط تؤدي إ من الأحيان ضمان امداد8ا من النفط بأرخص الأسعار. ف

(الارتفاع)، ثم  1973سعره ارتفاعا وانخفاضا، و8ذا ما يرو§ھ تار§خ أسعار تلك المادة بداية من أزمة 

ثمان­نات انخفاضا (الانخفاض)، وظلت الأسعار ST تقلب مستمر حيث عرفت ف\@ة ال 1986أزمة 

حدوث أزمة  ، وجاءت ف\@ة ال²سعي±يات مليئة بالأحداث السياسية 1986حادا ST الأسعار انت¯® ب

واس\@دت  2000 سنة  استمرت ح´® مطلع لنفطوالاقتصادية خلفت تداعيات خطA@ة عIY أسعار ا

خام برنت ر بوصول سع 2008يما قياسية سنة الأسعار عافيu:ا ش­ئا فش­ئا حيث بلغت أسعار8ا ق

 I-ن  147إAاء والمراقب@¸*Rميع الرخيص ليتفا النفطي±سوا حقبة دولار لل¸@ميل، مما جعل ا�R¹ اº

  دولار.  50حيث وصل سعر ال¸@ميل إ-I أقل من  2014ب\@اجع غA@ مسبوق سنة 

أسعار  بتقلب½عت¸@ الاقتصاد اR�زائري جزء من الاقتصاديات النفطية ال´¼ تتأثر و 

لا يمكن  النفطعار عرضة لعدة مخاطر نظرا لأن أس ھتصاد ر½¾S، و8و ما يجعل�ونھ اق النفط

حكم فÁ:ا شر ST سعار إ-I التأثÂ @Aشfل مباشر وغA@ مباالأ  تلك تؤدي التقلبات ST، حيث الت

  .، سعر الصرف، مÃAان المدفوعات) للدول النفطية بصفة عامةالاستقرار النقدي (التq*م

  سبق تتمثل الاشfالية الأساسية لgذه الدراسة فيما يSY: مما  إشbالية الدراسة: 1.1

  ؟ عIY الاستقرار النقدي ST اR�زائر النفط كيف تؤثر CغA@ات أسعار

  للإجابة عIY الاشfالية السابقة تم وضع الفرضية التالية:  فرضيات الدراسة: 2.1

 النفط تقلبات أسعار ل IYع ¼Çسل @Aات  تأث@Aا متغ ST زائر.الاستقرار النقدي�R 

 .زائر�Rا ST ات الاستقرار النقدي@Aمتغ IYايجا~ي ع @Aلتقلبات أسعار النفط تأث  

عIY  النفط;:دف 8ذه الدراسة إ-I تGيان أثر التقلبات ال´¼ Cشgد8ا أسعار   أiداف الدراسة: 3.1

عن الاستقرار النقدي ST اR�زائر، وذلك من خلال تGيان أثر تلك التغA@ات عIY المتغA@ات الدالة 

  الكتلة النقدية.و التq*م، و الاستقرار النقدي وال´¼ نجد من بيÈ:ا أسعار الصرف، 

حث ST دراسة أثر أسعار  حدود الدراسة : 4.1 عIY الاستقرار النقدي  النفطتتمثل حدود 8ذا الب

  .2019إ-I غاية سنة  ST1980 اR�زائري وذلك منذ سنة 

IY إشfالية الدراسة، واختبار ÉÊة الفرضيات، للإجابة ع   المنpq المستخدم 23 الدراسة: 5.1

حليل وفgم  حليSY المساعد عIY ت اR�انب النظري المتعلق فقد تم استخدام المنËÌ الوصفي الت

الاعتماد الطرق  ، كما تمديةالنقلنفط عIY المتغA@ات الاقتصادية و بالمفا8يم اR*اصة بأثر أسعار ا
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 ¼ÍÎرنامج استعمال الأدواب الكمية للاقتصاد القياÏت الإحصائية وEviews10  الدراسة ST

حدار الذاCي المتعددة الgيfلية انمالقياسية من خلال استعمال    .SVAR ذج متجgات الان

  جل الاجابة عIY الاشfالية تم تقسيم الدراسة إ-I ا�Éاور التالية:من أ  الدراسة iيbل 6.1

  ور الأولÉ�ي²ناول  ا @Aات النقدية والاقتصاديةعلاقة الاستقرار النقدي بالمتغ.  

 ور الثا�يÉ�النفطأثر تقلبات أسعار دراسة تم من خلالھ   ا  ST استقرار النقدي IYع

  .SVARباستعمال نموذج  اR�زائر

عIY  النفطوجد العديد من الدراسات ال´¼ عاR�ت موضوع أثر أسعار ي  الدراسات السابقة: 7.1

 @Aم أو أسعار الصرف و ات الاقتصادية �النمو الاقتصادي أالمتغ*qالاستقرار النقدي الت IYع

  :ما يSY الدراسات تلك من بAن إذ نجد  ،والمتغA@ات الاقتصادية بصفة عامة

وال´¼ 8دفت إ-I تقديم نموذج تطبيقي لتوضيح أثر  )2020(لفضل و دحما�ي،  دراسة 

Yذلك ع @Aلاك ومدى تأث:uمؤشر أسعار الاس IYالاقتصاد تقلبات أسعار النفط العالمية ع I

حدار الذاCي،  2016-1986اR�زائري خلال الف\@ة  وذلك من خلال استعمال نموذج أشعة الان

وتوصلت الباحثتان إ-I أن صدمات أسعار النفط تمارس تأثA@ا عIY مؤشر أسعار الاسu:لاك 

(SYÉ�م ا*qالت) ر الدراسة أنgم، كما أظ*qاحداث الت ST حيث ×سا8م سعر النفط معنو§ا ،

  استجابة معنو§ة لمستوى مؤشر الأسعار لصدمات أسعار النفط خلال ف\@ة الدراسة. 8ناك

 النفطإشfالية 8ل أن التغST @A سعر  الاجابة عن ال´¼ حاولت )2017(يوب، دراسة 

؟ 2014-1970خلال الف\@ة  لصرف اÉRقيقي للدينار اR�زائري يمكن أن يفسر الفروقات ST سعر ا

، النفط، وأسعار مستقلمتغA@ سعر الصرف اÉRقيقي  عتبار أنبا  varاستخدمت نموذج حيث 

SYÉ�عة الناتج اÂات تا@Aلك متغ:uومؤشر أسعار المس S-أن الاجما I-وأشارت نتائج الدراسة إ ،

اختبار التfامل المش\@ك يؤكد عدم وجود علاقة ST المدى الطو§ل بAن سعر الصرف اÉRقيقي 

وجود  أثب²ت varالتقدير بواسطة نموذج  ما-S، لكن نتائج وأسعار الب\@ول والناتج ا�SYÉ الإج

   تؤثر عIY سعر الصرف اÉRقيقي للدينار ST المدى القصA@. لنفطعلاقة سبGية ST اتجاه أسعار ا

عIY أداء متغA@ات الموازنة  لنفطبقياس مدى تأثA@ تقلبات أسعار ا )2015(أمA@ة، وقامت 

حيث عاR�ت  ،2014إ-I غاية سنة  1980@ة من سنة عIY المديAن القصA@ والطو§ل خلال الف\

عIY السياسة المالية ST الاقتصاد اR�زائري، وقد  لنفطاشfالية أثر تقلبات أسعار ا  الباحثة 

توصلت الباحثة من خلال دراسu:ا إ-I أن نمو الناتج ا�SYÉ الاجما-ST S اR�زائر لا يتأثر بأسعار 

عIY أسعار الصرف اÉRقيقية ST اR�زائر، إضافة إ-I عدم  النفط، وأنھ يوجد تأثA@ لأسعار النفط
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عIY التq*م، كما توصلت إ-I أن Ø�م النفقات العامة تتأثر بأسعار  لنفطوجود أثر لأسعار ا

(بن بوز§ان و كما حاول  ST المدى القصA@ وفق علاقة طردية وسلبية ST المدى الطو§ل. النفط

 ،¼Ùدي*R2012( ات سعر ادراسة العلاقة والأثر ال@AغC مؤشرات الاستقرار    لنفط ناجم عن IYع

استعمال ب ،2010-2000 النقدي (التq*م، سعر الفائدة، سعر الصرف) ST اR�زائر خلال الف\@ة 

و�ل من  لنفطST المدى الطو§ل بAن أسعار ا حيث توصلا إ-I وجود تfامل م\Ãامن ،  VARنموذج 

علاقة بAن سعر الصرف وI-Û وجود  سعر الصرف، المستوى العام للأسعار وسعر اعادة اR*صم و 

دوال  ، أما اختبار اختبار العلاقة السبGية لغرانجرمن خلال ST المدى القصA@  النفطوسعر 

عIY الاستقرار النقدي ST  لنفطالاستجابة التلقائية فأوÜÝ أن 8ناك أثر سلÇ¼ لصدامات سعر ا

حورت حول  (Siami & Fahimifar, 2010)دراسة  أما بال±سبة ل اR�زائر. أثر صدمات  وال´¼ تم

، حيث 2008 - 1991عIY السياسة النقدية والنمو الاقتصادي ST إيران خلال الف\@ة لنفط أسعار ا

  ، وتوصلا إ-var:Iالباحثان عIY نموذج  اعتمد

 نفطأن الصدمات الناجمة عن أسعار ال  @Aن وجود علاقة ايجابية مع المتغAتبM1  الكتلة)

  وجود علاقة سلبية  مع سعر الفائدة؛النقدية) و 

 صدمة أسعار ا @Aسعر الفائدة؛ �ان  لنفطتأث IYع @Aكب  

  سعر الصرف النفطأثر صدمة أسعار IYحول  اازليتن �ان ع -I إعIY المدى القصA@ ثم يت

 تصاعدي ST المدى الطو§ل.

 STدراسةو (Paiva, 2009)  *qن أسعار النفط ومعدلات التAالعلاقة ب ËRفقد عا ST م

) ومدى تأثA@ ال±شاط الاقتصادي وسعر الصرف وسعر 2008-1994ال¸@از§ل خلال الف\@ة بAن (

وأشارت نتائج الدراسة إ-I أن ارتفاع أسعار  ،الفائدة عIY التq*م ST ظل الأنظمة النقدية البديلة

ادت من النفط عIY أسعار الوقود باR�ملة ز  النفط يؤدي ا-I ز§ادة التq*م، كما أن أثر تfلفة 

 )El anshasy ،2009( كما استخدمت Cعو§م عملة ال¸@از§ل وتنفيذ سياسة اسu:داف التq*م.

حقيق ST أثر التقلبات المرتفعة لأسعار امن أجل   VARنموذج   عIY الايرادات اfÉRومية  لنفطالت

درة دولة مص 15) لـ 2004 – 1970والنمو الاقتصادي ST الدول المصدرة للب\@ول خلال الف\@ة (

للب\@ول وذلك â:دف تقدير الأثر عIY المدى القصA@ والطو§ل، و�انت نتائج الدراسة CشA@ إ-I أن 

لا تؤدي إ-I تباطؤ معدلات النمو عIY المدى الطو§ل، كما أن السياسة المالية  النفطتقلبات أسعار 

 عIY الاقتصاد. نفطSã عاكسة وم\@جمة لتقلبات أسعار ال

من خلال دراسu:ما لتأثA@ صدمة   (Olomola & Adejum, 2006) كما توصل �ل من

جما-S والتq*م وسعر الصرف اÉRقيقي وعرض النقود ST عIY الناتج ا�SYÉ الإ نفط ار الأسع
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أسعار لصدمات  8ناك تأثA@ كبA@ أنھ لم يكن وقد توصلا إ-var ،(IنيجA@يا (باستخدام نموذج 

لا تؤثر Âشfل كبA@  النفطوأن التقلبات ST أسعار نتاج ومعدل التq*م ST نيجA@يا، عIY الإ  النفط

Cعت¸@ عاملا ST  نفطعIY أسعار الصرف اÉRقيقية ST نيجA@يا، بالإضافة إ-I أن صدمة أسعار ال

حديد أسعار الصرف اÉRقيقية والعرض الما-S عIY المدى البعيد. فقد  (Paiva, 1999)دراسة وST  ت

لتq*م ST ال¸@از§ل ومدى تأثA@ ال±شاط الاقتصادي ومعدلات ا النفطعاËR العلاقة بAن أسعار 

وأشارت نتائج  ،وسعر الصرف وسعر الفائدة عIY التq*م ST ظل الأنظمة النقدية البديلة

عIY أسعار  النفط  يؤدي ا-I ز§ادة التq*م، كما أن أثر تfلفة لنفط الدراسة إ-I أن ارتفاع أسعار ا

 §ل وتنفيذ سياسة اسu:داف التq*م.الوقود باR�ملة زادت من Cعو§م عملة ال¸@از 

  علاقة الاستقرار النقدي بالمتغv(ات النقدية والاقتصادية -2

×عت¸@ الاستقرار النقدي ضرورة حتمية من أجل Cعز§ز ال±شاط الاقتصادي، وذلك من 

خلال السبل والمناËå ال´¼ يمكÈ:ا أن تضع للكيان الاقتصادي برنامجا لمعاR�ة المشا�ل المgددة 

قرار، �ارتفاع معدلات التq*م، والتذبذب وعدم الاستقرار ST أسعار الفائدة وأسعار للاست

  الصرف، وحدوث اختلالات ST مÃAان المدفوعات.

  مفxوم الاستقرار النقدي 1.2

 ST وجود استقرار I-الاستقرار النقدي إ @Aأسعار و  المستوى العام للأسعار�ل من ×ش

، ي±ç�م مع الظروف )4ص ،2005(أمية،  ئمالصرف، وكذا توافر 8يfل أسعار فائدة ملا 

حقيق ذلك من خلال  الاقتصادية ا�Éلية والتطورات الدولية، حيث ×س¾I البنك المركزي إ-I ت

(ز§رار تنظيم نمو السيولة ا�Éلية ST الاقتصاد بما ي²ناسب وتمو§ل ال±شاط الاقتصادي اÉRقيقي  

حقق الاستقرار النقد .)109، ص 2013و موساوي،  ي من خلال إدارة سياسة نقدية قادرة عIY و§ت

ضبط معدل السيولة ا�Éلية وÛعادة الاستقرار لسوق الصرف الأجنÇ¼ وتقليص الgامش بAن سعر 

حقق من خلال التوازن النقدي السليم عن  الصرف الرسÙ¼ واÉRر، كما أن الاستقرار النقدي يت

اء �ليا عIY الظوا8ر التq*مية طر§ق اÉRفاظ عIY القوة الشرائية للعملة الوطنية، والقض

 .)106 ، ص2009(سعيدان،  الوطنيةوالتوصل إ-I سعر صرف مستقر للعملة 

  مؤشرات الاستقرار النقدي 2.2

 IYكم عÉRا اgيقصد بمؤشرات الاستقرار النقدي تلك الظوا8ر ال´¼ يمكن من خلال

  المؤشرات نجد:تلك استقرار الوضع النقدي لاقتصاد ما، ومن بAن 
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×عرف التq*م بأنھ"ارتفاع غA@ متوقع ST الأسعار، والذي يتولد عن ز§ادة الت|}م:  معدل - أ

(الشاف¾Ø ،S�م تيار الإنفاق النقدي، ب±سبة أك¸@ من الز§ادة ST عرض السلع واR*دمات" 

 ).91 ، ص1990

عIY أنھ عدد الوحدات النقدية ال´¼ تبدل بھ وحدة من العملة ا�Éلية  ×عرفسعر الصرف:  -ب

 .)103، ص2005(قدي، ى أجنGية، إ-I أخر 

حسب عIY أساس سنوي وتتمثل ST ال±سبة ال´¼ معدل الفائدة - ج : 8و �سبة من رأس المال ت

حصل علÁ:ا المؤسسات المالية عند تقديم القروض، كما يمكن أن تمثل ال±سبة ال´¼ تدفع  ت

 لدì:م حسابات ادخار§ة ولأجل للأë*اص الذين 

)https://dictionary.cambridge.org/dictionary/english/interest-rate  ،2020( . 

مجموع وسائل الدفع وال²سو§ة المتداولة ال´¼ ST Sã متناول الأفراد  â:ايقصد الكتلة النقدية:  -د

حو§لgا Âسgولة  والمتعاملAن الاقتصاديAن المقيمAن، وتتألف من �ل الأصول المالية ال´¼ يمكن ت

بارة عن كمية الأصول النقدية وشبھ النقدية المتداولة وسرعة إ-I وسائل دفع î:ائية، ف¯¼ ع

  .ST(cazals & brana, 1997, pp. 20-21) السوق 

  مؤشرات الاستقرار النقدي و الاقتصاد ا�1قيقي ع78 نفطأثر ~غv(ات أسعار ال 3.2

ارتفاع المستوردة، فعند و  عIY اقتصاديات الدول المصدرة نفطينعكس تقلب أسعار ال

ايرادات الدول المصدرة و8و ما يؤدي إ-I حدوث ز§ادة ST الاس²ثمارات العامة  فعس\@تسعار الأ 

حفز ، و8ذه جميعgا تؤدي إ-I ز§ادة العرض القطاع اR*اص الاس²ثمار ST والإنفاق اR�اري الذي ي

ST الاقتصاد، وST جانب الطلب يؤدي الارتفاع إ-I ز§ادة Ø�م السيولة لدى اfÉRومة والقطاع 

اد، ومن ثم ز§ادة الطلب عIY السلع واR*دمات، و8ذا بدور يؤدي إ-I ظgور التq*م، اR*اص والأفر 

حسن  أما فيما يتعلق بالوضع التجاري فإن الارتفاع سيؤدي إ-I ز§ادة قيمة الصادرات، ومن ثم إ-I ت

حسن وضعية مÃAان المدفوعات،  ، )124-121 ص ص، 2016(أبو مA@ي، المÃAان التجاري وÏالتا-S ت

ذو حدين، فgو يؤدي أيضا ومن خلال ارتفاع معدلات التq*م ا�Éلية  نفطارتفاع أسعار الإلا أن 

إ-I ارتفاع أسعار الصرف اÉRقيقة، مما يؤدي إ-I انخفاض الصادرات غA@ النفطية (بروز ظا8رة 

يمكن ارجاع جانب كبA@ من التq*م إ-I . كما )45-44ص ، ص2009(الرزاق، العلة الgولندية) 

عار الواردات ن²يجة عملية اعادة تصدير التq*م ال´¼ تقوم â:ا البلدان الصناعية ارتفاع أس

وذلك عن طر§ق رفع أسعار المنتجات المصنعة المصدرة للبلدان المنتجة للنفط Cعو§ضا عن ارتفاع 

  .)190 ، ص2012(بن بوز§ان و R*ديÙ¼،  نفطالأسعار 
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تصاديات الدول الصناعية فإنھ ×عد عIY اقنفط الأما فيما يتعلق بتأثA@ ارتفاع أسعار 

حدودا مع اختلاف الوضع من دولة إ-I أخرى،  Ïال±سبة لاقتصاديات الدول النامية المستوردة، و م

فإن التأثA@ سيfون سلبيا، ل­س فقط من ناحية إمfانية انخفاض معدل النمو الاقتصادي وز§ادة 

التجاري، وÏالمقابل يؤدي انخفاض �سبة التq*م، بل حدوث ñ�ز ST مÃAان المدفوعات والمÃAان 

سعار ST كثA@ من الدول المستوردة إ-I حدوث ز§ادة ST معدل النمو وانخفاض ST التq*م، فقد الأ 

حقق البلدان النامية المستوردة لل خاصة ST  نفطمfاسب Ý*مة من انخفاض أسعار ال نفطت

دي إ-I انخفاض قيمة يؤ  نفطحالة ارتفاع معدل النمو الاقتصادي، كما أن انخفاض سعر ال

حسن مÃAان مدفوعات الدول المستوردة  نفطالواردات من ال كما   .)46ص، 2017(يوب، وÏالتا-S ت

غA@ أعضاء الأوÏك أو ( إ-I حدوث آثار �ارثية عIY الدول المصدرة نفطيؤدي تراجع أسعار ال

ححسب حالة �ل دولةار 8ذا ال\@اجع وÏالطبع تختلف حدة آث )الأعضاء سب درجة ، وذلك ب

نفط الاعتماد عIY النفط ST الناتج ا�SYÉ الاجما-S وST الايرادات المالية اfÉRومية، وسعر ال

سيfون ثمة ñ�ز ST حيث حتياطات المتوافرة لتلك الدول، التعاد-S للمÃAانيات اfÉRومية، وكذا الا 

حت السعر التعاد-S للمÃAانيات  ، 2016بو مA@ي، (أالمÃAانيات العامة ST حالة بقاء الأسعار ت

. وسي±تج عن ñ�ز الموازنة انخفاض ST الادخار الكÂ SYشfل لا تز§د فيھ المدخرات )116ص

اR*اصة الأخرى بنفس الكمية مع غياب تدفقات رأس المال الأجنÇ¼ ×عوض ذلك الانخفاض، و8و 

لدين ما سيؤدي إ-I انخفاض عرض رؤوس الأموال، كما سي±تج عن ñ�ز الموازنة ز§ادة ST أسgم ا

ستدSö ز§ادة من معدلات العمومي Âشfل يخفض من دفع مبالغ السندات اfÉRومية، و8و ما ×

حفÃA المس²ثمر§ن عIY امتلاك معدل الفائدة الاسÙ¼ رفعالفائدة ( ) للسندات اfÉRومية من أجل ت

عIY  نفط يقتصر أثر انخفاض أسعار الولا .)189 ص، 2012(بن بوز§ان و R*ديÙ¼، المز§د مÈ:ا 

، خصوصا يضا عملات تلك الدول ال´¼ ت\@اجعاجع معدلات النمو الاقتصادي وÛنما يطول أتر 

ات �افية تمكÈ:ا من التدخل ST أسواق النقد الأجنÇ¼ للدفاع سبة للدول ال´¼ ل­س لدì:ا احتياطبال±

  .)47 ص، 2017(يوب، عن عملا;:ا ST مواجgة الطلب المرتفع عIY العملات الأجنGية 

 SVARباستعمال نموذج  ع78 استقرار النقدي 23 ا01زائر  نفطتقلبات أسعار ال أثر دراسة  -3

حدار الذاCي الgيfلية من ì:دف 8ذا ا�Éور إ-I تطبيق أجل  تGيان أثر  نموذج متجgات الان

(معدل التq*م، سعر الصرف،  ستقرار النقديالا عIY  (المتغA@ المستقل)  نفطتقلبات أسعار ال

حديد العلاقة موجودة ه الواسع)المعروض النقدي بمعنا   بيÈ:ما. ، وكذا ت

  ومن أجل بناء نموذج الدراسة تم الاعتماد عIY المتغA@ات التالية: 

 Op: نفطسعر ال. 
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 RERقيقي (الدينار مقابل الدولار). : سعر الصرفÉRا  

 CPIلك:uمؤشر أسعار المس : .(م*qالت)  

 2M :) من إجما- %�سبة المعروض النقدي بمعناه الواسع.(S-الاجما SYÉ�الناتج ا S 

المعروض النقدي �سبة وسعر الصرف اÉRقيقي، و  إن قيم المتغA@ات معدل التq*م

، أما )https: //www.worldbank.org ،2020( السنو§ة للبنك الدو-S  مأخوذة من إحصائيات

ف¯¼ مأخوذ من احصائيات منظمة الأوÏك  نفطأسعار ال

)https://www.opec.org/opec_web/en/ ،2020( 1980، وذلك خلال الف\@ة من  I-2019إ.  

  تطور مؤشرات الاستقرار النقدي وأسعار النفط  1.3

حيث �انت الاسعار ST حدود  1980سعار النفط انخفاضا مستمر بدية سنة شgدت أ

 ، وÏقيت قيمgا ت\@اوح ما بAن) 1986 (الأزمة النفطيةدولار 13.5إ-I   1986دولار لتصل ST سنة  35.5

14  I-اية سنة   1987دولار خلال الف\@ة الممتدة من سنة  20دولار إ:î غاية I-بداية سنة 1999إÏو ،

زاد الطلب عIY منتجات الطاقة ST معظم اقتصاديات الدول الصاعدة خاصة الصAن حيث  2000

دي بداية من عارتفع Ø�م الطلب عIY النفط إ-I الضعف حيث اخذت أسعار النفط منIú تصا

 2009دولار، لتعرف انخفاضا ST سنة  94حيث بلغ سعر النفط  2008ح´® î:اية سنة   2001 سنة

دولار ، لت±تعش Âعد8ا وترتفع لتصل إ-I  70إ-Â60  IسGب الأزمة المالية العالمية حيث �انت ST حدود 

وCستمر ST الانخفاض و التذبذب ST   2014، لتبدأ بال\@اجع بÈ:اية  سنة 2013دولار سنة  106

  . )https://www.opec.org/opec_web/en/ ،2020(مستو§ات منخفضة إ-I غاية يومنا 8ذا

و§بAن الم+Éق رقم أ8م التطورات ال´¼ شgد8ا �ل سعر صرف الدينا مقابل الدولار، وØ�م 

  .2019إ-I غاية سنة  1980الكتلة النقدية، و كذا معدل التq*م خلال الف\@ة الممتدة من سنة 

عIY  نفطم الدراسات التطبيقية ال´¼ عاR�ت موضوع تأثA@ أسعار الاستخدمت معظوقد 

حدار الذاCي (  ) و8وVARالمتغA@ات الاقتصادية أو مؤشرات الاستقرار النقدي أسلوب أشعة الان

 ST ات الداخلة@Aن المتغAم وطبيعة العلاقة ما ب�Ø IYات ×ستخدم للتعرف ع@Aنموذج متعدد المتغ

  . (Sims, 1980) من قبل ره كبديل للنماذج القياسية التقليدية8ذا النموذج، وقد تم تطو§

حدار الذاCي الgيfلية أما ST 8ذه الدراسة فس­تم استعمال  ) SVAR( نموذج متجgات الان

حديد آثار السياسات الاقتصادية ا�*تلفة، و§مثل النموذج  الذي ×عد حاول ت من النماذج ال´¼ ت

خاصة وأن 8ذا المنËÌ اÉRديث يجمع بAن النظر§ة  (VAR)امتدادا للنËÌ النظري التقليدي 

حديد الاستجابة الديناميكية للمتغA@ات الاقتصادية  حليل السلاسل الزمنية لت الاقتصادية وت

حت Cستخدم 8ذه النماذج ST الكثA@ من  الناتجة عن مختلف الاضطرابات الgيfلية، حيث أصب

لأخص عند إدراجgا ST حزم برمجيات القياس الدراسات الاقتصادية خلال السنوات الأخA@ة، وÏا
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×سمح بإدخال مجموعة من القيود عIY النماذج الديناميكية  SVARكما أن نموذج   الاقتصادي، 

حليل رد فعل النموذج ST ظل  خاصة ما Cعلق بنماذج السياسات المالية والنقدية ودورات الأعمال وت

  .(Kuma, 2018, pp6-8)وجود أزمات 8يfلية 

  راسة استقرار�ة السلاسل الزمنيةد 2.3

يوجد اختبار§ن للكشف عن استقرار السلسلة 8ما اختبار ديfي فولر المدمج 

)Augmented Dikey Foller [ADF]) ون@Aس بGواختبار فيل (Philips-Prron[P.P] يتم اختبار أي (

نت قيمة اختبار ديfي ) والفرق الأول والفرق الثا�ي. إذا �اlevelمÈ:ما ST ثلاث مستو§ات المستوى (

) القيمة ا�ÉسوÏة أك¸@ من القيمة اR�دولية عند أي P.P) أو اختبار فيلGس بA@ون(ADFفولر (

  مستوى احتمال ثقة تfون السلسلة ساكنة. 

  : نتائج استقرار�ة السلاسل الزمنية لمتغv(ات الدراسة عند المستوى والمستوى الأول 1ا01دول رقم 

 اختبار
Dickey and Fuller  

 اختبار
Phillip-Perron  

  

ثابت واتجاه 
 العام

بدون ثابت 
 واتجاه العام

ثابت واتجاه  ثابت ثابت
 العام

بدون ثابت 
 واتجاه العام

 المتغيرات

-1.485113 
0.1268 

-1.413977 
( 0.8411  )  

-1.126113 
)0.6958( 

-1.643604 
( 0.0940)*  

-1.163556 
( 0.9041  )  

-1.081487 
( 0.7135)  

LRER 

-1.278120 
(0.1820) 

-3.143407 
( 0.1109  )  

-2.555642 
( 0.1108  )  

-1.402956 
( 0.1470  )  

-3.080935 
( 0.1249  )  

-2.576456 
( 0.1064  )  

LCPI 

0.408621 
(0.7965) 

-1.443597 
( 0.8317  )  

-1.319063 
( 0.6111  )  

0.408621 
(0.7965) 

-1.294748 
( 0.8745  )  

-1.157314 
( 0.6830  )  

LM2 

0.184706 
(0.7345) 

-2.279788  
(0.4345) 

-1.050889  
(0.7252) 

0.155930 
(0.7258) 

-2.262081 
(0.4437) 

-1.050889 
(0.7252) 

LOP  
 

  Eviews10اعتمادا عIY مخرجات المصدر :

*** / ** / *: rejection of the null hypothesis (the existence of the root of the unit) at a significant 1%, 

5%, 10% on the sequence. 

 نتائج استقرار�ة السلاسل الزمنية لمتغv(ات الدراسة عند الفرق الأول : 2رقم  ا01دول 

 اخ�,ار

Dickey and Fuller  

 اخ�,ار

Phillip-Perron  

  

ثابO وات�اه 

 العام

 Oون ثاب�ب

 وات�اه العام

Oثاب Oاه  ثاب�ثابO وات

 العام

 Oون ثاب�ب

 وات�اه العام

 ال
�غ	�ات

-4.881850 

( 0.0000)***  

-5.138510 

( 0.0009)**  

-5.133404 

 ( 0.0001)***  
-4.892955 

( 0.0000)*** 

-5.171789 

( 0.0008) ***  

-5.141519 

 ( 0.0001)***  
LRER 

-8.643875 

( 0.0000  )***  

-8.449540 

( 0.0000  )***  

-8.569227 

( 0.0000  )***  

-1.402956 

( 0.0000)*** 

-3.080935 

( 0.0000  )***  

-8.554335 

( 0.0000  )***  

LCPI 

-4.996731 

( 0.0000  )***  

-4.900001 

( 0.0017  )***  

-4.954522 

( 0.0002  *)**  

-5.036157 

( 0.0000  )***  

-4.954306 

( 0.0015  )***  

-4.995089 

( 0.0002  )***  

LM2 
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-6.049888 

(0.0000)*** 

-5.982675 

(0.0001)*** 

-5.988172 

(0.0000)*** 

-6.048851 

(0.0000)*** 

-5.985219 

(0.0001)*** 

-5.989823 

(0.0000)*** 

LOP  

 

  Eviews10اعتمادا عIY مخرجات المصدر :

*** / ** / *: rejection of the null hypothesis (the existence of the root of the unit) at a significant 1%, 

5%, 10% on the sequence 

ب­نما Cع¸@ القيم ال´¼  Statistic)) تمثل الإحصائية (2) و (1إن القيم الأو-ST I اR�دول (

  :ما يSYنلاحظ من خلال النتائج حيث  لfل إحصائية. قوسAن عIY قيمة الاحتمال بAن

 اختبار  أشارADF استقرار I-و8ذا بال±سبة  جميع إ I-السلاسل الزمنية من الدرجة الأو

)LOP, LM2, LRER, LCPI I-املة من الدرجة الأوfمستقرة ومت (I(1)   عند مستوى معنو§ة

 .%10و  %5و  1%

  اختبار أشار PP  لfاستقرار السلاسل الزمنية ل I-ات (المإ@AتغLOP, LM2 ,LRER, LCPI  (

 I-املة من الدرجة الأوfمستقرة ومتI(1)   بما أن  ،%10و  %5و  %1عند مستوى معنو§ة

)، إذ يجب استعمال اختبار يمكننا من I)1السلاسل الزمنية مستقرة من نفس الدرجة 

حدار معرفة إمfانية وجود علاقة بAن المت غA@ات ST  النماذج ST المدى الطو§ل وتجنب الان

  ).Johansonالتfامل الم\Ãامن ( الزائف و§fون ذلك بتطبيق اختبار

  تبار جوiا�سن للتbامل المش*(كاخ 3.3

حديد درجة تfامل السلاسل الزمن Âعد ، حيث أن طر§قة ية ن±تقل لاختبار استقرار§u:ات

بيق عندما يfون 8ناك أك�@ من متغA@ين وأن جميع ) تfون ملائمة للتطJ-Jجو8ا�س جول­س (

لاختبار لاختبار أك�@ من علاقة حيث يتم استخدام 8ذا ا  I (1)المتغA@ات متfاملة من الدرجة نفسgا

حديد عدد متجgات التfامل المش\@ك اق\@ح جو8ا�سن و جول­س إجراء اختبار§ن  8ما لتfامل. و ل لت

، و§مكن توضيح  Max Eigen value testقيمة الذاتية العظÙ® واختبار ال Trace Testاختبار الأثر 

  كما يSY: )4) ورقم (83اذين الاختبار§ن ST اR�دولAن رقم(

  ختبار جوiا�سن للتbامل المش*(ك (اختبار الأثر)ا: 3رقم  ا01دول 

متجهات 
  التكامل

راحصائية الأث  
Trace Statistic 

  القيمة الذاتية
Eigen value  

0.05 
Critical Value   

prob  

  0.0523   0.462931  47.85613  47.64779  لاشيء
  0.1744  0.325632  29.79707  24.64752   1على أكثر 
  0.2753  0.210931  15.49471  10.07030  2على أكثر 
  0.2533  0.034654  3.841466  1.304933  3على أكثر 

  Eviews10اعتمادا عIY مخرجات المصدر :      
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حصل علÁ:ا من اختبار جو8ا�س تؤدي إ-I قبول الفرضية الصفر§ة وذلك  إن النتائج المت

لgا  Critical Value أصغر من القيمة ا��دولة  Trac Statisticلأن القيمة ا�ÉسوÏة لإحصائية الأثر

  لا توجد علاقة تfامل مش\@ك ST جميع النماذج. % 5عند مستوى معنو§ة 

  اختبار القيمة الذاتية العظ�� )ش*(ك (: اختبار جوiا�سن للتbامل الم4 رقم 0دول ا1

متجهات 
  التكامل

 اختبار القيمة الذاتية القصوى
Max-Eigen Statistic 

  القيمة الذاتية
Eigen value  

0.05 
CriticalValue   

prob  

  0.1735  27.58434  0.462931  23.00027  لاشيء
  0.3196  21.13162  0.325632  14.57722  1على أكثر 
  0.3062  14.26460  0.210931  8.765364  2على أكثر 
  0.2533  3.841466  0.034654  1.304933  3على أكثر 

  Eviews10اعتمادا عIY مخرجات المصدر :

) أن اختبار القيمة الذاتية العظSã ®Ù الأخرى جاءت مدعمة 4تبAن نتائج اR�دول رقم (

د علاقة تfامل مش\@ك)، و8ذه لنتائج اختبار الأثر، و8ذا ما ×ع�¼ قبول الفرضية الصفر§ة (لا توج

  الن²يجة تؤكد أنھ لا توجد علاقة توازنية طو§لة الأجل بAن جميع النماذج .

بما أنھ لا توجد علاقة تfامل المش\@ك فإنھ لا توجد علاقة ST المدى الطو§ل بAن المتغA@ات 

حل الدراسة  وÏالتا-S يمكن تطبيق منÌ�ية    لتقدير النماذج.  varم

  ة التأخv( النماذج:تحديد درج 4.3

حديد عدد الف\@ات التباطؤ الزم�¼ المناسب  لك بالاعتماد ذو  يجب ت

 ، وÏالاعتماد عIY مخرجات  SC و  AICعIY مجموعة من معايA@ من أ8مgا معياري 

يث تم استخدام توصلنا للنتائج ال´¼ تبAن ف\@ات التباطؤ الزم�¼ لإلغاء ارتباط الذاCي ÉRد اR*طأ، ح

  .5الموÉÝة نتائجھ ST اR�دول رقم  اختبار 

 درجة التأخv( : 5 رقم  ا01دول 

@Aدرجة التأخ  AIC  SC  HQ  

0  5.256762  5.432708  5.318172  

1  -1.193642  -0.313910  -0.886592  

2  -0.834712  0.748807  -0.282021  

3  -0.494164  1.793141  0.304166  

4  -0.154533  2.836558  0.889438  

  Eviews10اعتمادا عIY مخرجات المصدر :        
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أن العدد الأ�سب لف\@ات الإبطاء المثIY لgذه الف\@ة 8و  5أبرزت نتائج اختبار اR�دول رقم 

  .Sã AIC قيمة   وأقل بAن المعيار§ن SC و  AICالعدد واحد حيث يتم المفاضلة بAن المعيار§ن 

حة لذلك إن عدم استقرار§ة الن موذج يؤدي إ-I اÉRصول عIY نتائج خاطئة وغÉÊ @Aي

  . 1الشfل رقم   ھيو8ÉÝو ما لابد من إجراء اختبار الاستقرار§ة وذلك باستخراج الاختبار، و 

  موذجاختبار استقرار�ة الن :1 رقم  الشbل

-1.5

-1.0

-0.5

0.0

0.5

1.0

1.5

-1.5 -1.0 -0.5 0.0 0.5 1.0 1.5

Inverse Roots of AR Characteristic Polynomial

  
  Eviews10اعتمادا عIY مخرجات المصدر :

يظgر لنا تواجد جميع اR�ذور داخل الدائرة أحادية و8ذا ما ) 1رقم ( من خلال الشfل

  . ×ع�¼ أن النموذج لا ×عا�ي من مشfلة عدم تجا�س التباين

 اختبار الارتباط الذا~ي 5.3  

  اختبار الارتباط الذا~ي :6 رقم ا01دول 

Serial Correlation LM Tests 

Prob LM-Stat lag 
0.5894 14.15758 1 
 0.6755 12.99116 2 
0.8747 9.862084 3 
0.7658 11.70346 4 

  Eviews10اعتمادا عIY مخرجات المصدر :

لاختبار مشfلة الارتباط الذاCي أن القيم الاحتمالية أك¸@ من  6نلاحظ من اR�دول رقم 

  مشfلة الارتباط الذاCي ما بAن الأخطاء. وÏالتا-S النموذج لا ×عا�ي من 0.05

  ثبات التباين اختبار عدم 6.3 

  الذي من خلال يتم اÉRصول عIY النتائج التالية:  Whiteنقوم باختبار عدم التجا�س عن طر§ق 

 اختبار عدم ثبات التباين :7  رقم  ا01دول 

white Heteroskedasticity Tests 
Prob. Df Chi-sq 
0.4215 80 81.85349 

  Eviews10اعتمادا عIY مخرجات المصدر :
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وÏالتا-S النموذج لا ×عا�ي من  0.05أن قيمة الاحتمال أك¸@ من  ) 7(ل رقم نلاحظ من جدو 

 مشfلة عدم ثبات التباين.

  اختبار التوز�ع الطبي�2 7.3

  )Normality Testsاختبار التوز�ع الطبي�2( :8 رقم ا01دول 

Prob  Df  Chi-sq  Skewness  Component  
0.0000  1  17.92950  -1.660839  1  
0.9293  1  0.007863  -0.034780  2  
0.0734  1  3.205816  -0.702284  3  
0.0122  1  6.278143  -0.982786  4  
0.0000  4  27.42132    Joint  

  

Prob  Df  Chi-sq  Kurtosis  Component  
0.0000  1  59.49039  9.050576  1  
0.6314  1  0.230213  2.623610  2  
0.4201  1  0.650080  3.632494  3  
0.2369  1  1.398824  3.927801  4  
0.0000  4  61.76951    Joint  

  

Prob  Df  Jarque-Bera  Component  
0.0000  2  77.41989  1  
0.8878  2  0.238076  2  
0.1454  2  3.855895  3  
0.0215  2  7.676968  4  
0.0000  8  89.19083  Joint  

  Eviews10اعتمادا عIY مخرجات المصدر :

 ,Skewness ثختبارات الثلا ) لاختبار التوز½ع الطبي¾S للا 8نلاحظ من جدول رقم  (

Kurtosis, Jarque-Bera .S¾أن أخطاء التقدير ت²بع التوز½ع الطبي  

فإن النموذج لا ×عا�ي من مشا�ل  ÂVARعد إجراء الاختبارات ال�²*يصية لنموذج 

حدار الذاCي الgيكSY  ( ،قياسية ) بتقدير الشfل ا�*\Ãل SVARوÏالتا-S ن±تقل إ-I تقدير نموذج ان

حدار الذاCي المتجھ (لنموذج    .VAR)الان

  : )SVARالxيbلية( المتعددة متجxات الانحدار الذا~ي تقدير النموذج بمن0qية  8.3

عIY الاستقرار النقدي  نفطإن المتغA@ات المستخدمة ST الدراسة وSã أثر تقلبات أسعار ال

لاءم الاقتصاد دية لما يو8ذا حسب التأثA@ات الgيfلية للمتغA@ات  وحسب النظر§ة الاقتصا

  و§مكن اق\@اح النموذج الgيكSY عIY شfل التا-S: . اR�زائري 
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  . تمثل الصدمات الgيfلية و و و  حيث أن:

  
  

  
  حسب العلاقة التالية :  eviews 10من خلال برنامج و§مكن حساب المصفوفة الانتقال 

  

  
  

  

  
 

  لية:تحليل دوال الإbيxستجابة ال  

حدث  يكشف حليل دوال الاستجابة عن مختلف العلاقات الم²شابكة والتفاعلات ال´¼ ت ت

 @Aمتغ IYع @Aن لنا نوع الصدمة ومدى استجابة صدمة متغAات المعنية بالدراسة، وتب@Aن المتغAب

رف اÉRقيقي و�سبة ن سعر الصالgيكية بال±سبة لfل م آخر. والأشfال التالية تبAن الصدمات

  الصدمة الgيfلية لمؤشر أسعار المسu:لك. المعروض النقدي وكذا

  دوال الاستجابة الدفعية :2 رقم  الشbل

  المعروض النقدي  Zسبةلصدمة الxيbلية ال  الxيbلية لسعر الصرف ا�1قيقي  الصدمة 
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  الxيbلية لمؤشر أسعار المس£¢لكصدمة ال

  
 Eviews10دا عIY مخرجات اعتماالمصدر :

  ) نلاحظ ما يSY :2من خلال الشfل (

موجبة ومعنو§ة ST السنة  حيث �انت سعر الصرف اÉRقيقيل8يfلية حدوث صدمة  - 

وتصبح ثابتة عIY طول الف\@ات  )مدى المتوسط ( سنة السادسةالح´®  ايدتالثانية وتز 

 سنة العاشرة أي ST مدى الطو§ل.الح´® 

حيث �انتالمعروض النقدي بمعناه الواسع سبة ±لصدمة 8يfلية حدوث  -  موجبة ومعنو§ة  ب

موجبة ومعنو§ة لتصبح ثابتة ST الف\@ة  حيث �انت ST الف\@ة الثانية ايدتST الف\@ة الأو-I وتز 

 السنة العاشرة. ح´®الراÂعة وCستمر عIY طول الف\@ات وتبدأ ST انخفاض 

(مدى قصA@) موجبة  نة الأو-STI سحيث �انت حدوث صدمة لمؤشر أسعار المسu:لك   - 

 ST ستمر ثابتةCدى الطو§ل.المدى المتوسط و المو 

 تحليل مكونات التباين  

حليل التباين إ-I اختبار أ8مية المتغA@ات ا�*تلفة ST تأثA@8ا عIY سلوك الظوا8ر  ì:دف ت

حليل التباين إ-I معرفة �سبة الت±بؤ ST تباين اR*طأ الذي يفسر ب الصدمات الاقتصادية، و½شA@ ت

يكمن دور 8ذه الأداة ، وعليھ )413، ص2020(ميمو�ي و طالST ،¼Ç المتغA@ نفسھ والمتغA@ات الأخرى 

 .ST تGيان قوة العلاقة ومدى تأثA@ �ل متغA@ عIY نفسھ وعIY با	S المتغA@ات الأخرى 

 : تحليل مكونات التباين10 رقم ا01دول 

 ر مقابل الدولارتحليل مكونات التباين سعر الصرف الحقيقي الدينا
LOP  LCPI  L M2  LRER Period  

0.000000  0.000000  0.000000  0.118225  1  
0.054053  0.023625  -0.056903  0.082596  6  
0.047337  0.034651  -0.048335  0.058758  10  
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  من إجمالي الناتج المحلي)%المعروض النقدي بمعناه الواسع( تحليل مكونات التباين نسبة
0.000000  0.000000  0.076837  0.042876  1  
0.040651  -0.068284  -0.007120  0.033100  6  
0.025535  -0.047175  -0.002084  0.008191  10  

  مؤشر أسعار المستهلكتحليل مكونات التباين 
0.000000  0.693094  0.130553 -0.129097  1  
0.047129  0.069765  -0.028689  0.061888  6  
0.047306  0.025576  -0.040429  0.055587  10  

  Eviews10اعتمادا عIY مخرجات المصدر :

 :ما يSY ) نلاحظ10( من خلال اR�دول رقم

من خطأ الت±بؤ ST  %0.11أن سعر الصرف ا�1قيقي لتبvن نتائج تحليل مكونات التباين  -

تباين سعر الصرف اÉRقيقي خلال الف\@ة أو-I ت±سب للمتغA@ نفسھ حيث أن انخفاض سعر 

ÉRالمدى المتوسط (سنة السادسة) %0.08قيقي الدينار مقابل الدولار بـ الصرف ا ST  ـÏو

 .الطو§ل(سنة العاشرة)ST المدى  0.05%

من  %0.04أن  المعروض النقدي بمعناه الواسع Zسبةلتبvن نتائج تحليل مكونات التباين  - 

ت±سب للمتغA@  خلال الف\@ة أو-I بمعناه الواسع المعروض النقدي �سبةخطأ الت±بؤ ST تباين 

- لسنة العاشرة بـ ترتفع قليلا ST ا و %0.007-نفسھ، ثم تنخفض ح´® السنة السادسة بـ 

حيث يرجع سGب  0.002% إ-S انخفاض المعروض النقدي بمعناه الواسع  �سبةانخفاض ب

 سا8م ST انخفاض مؤشر أسعار المسu:لك.و8و ما  النفط،أسعار 

من خطأ الت±بؤ ST  %0.69أن شر أسعار المس£¢لك مؤ تبvن نتائج تحليل مكونات التباين  - 

تباين المؤشر أسعار المسu:لك خلال الف\@ة أو-I ت±سب للمتغA@ نفسھ، وانخفاض ST الف\@ة 

  .%0.02الف\@ة العاشرة بـ ST  ثم تنخفض %0.069السادسة بـ 

حليل مfونات التباين ي²بAن أن تأثA@ سعر  عIY  النفطمن خلال نتائج دوال الاستجابة وت

سعر الصرف اÉRقيقي الدينار مقابل الدولار  المعروض النقدي بمعناه الواسع و �سبة �ل من 

أما تأثA@  ،نفطال تصدير مداخيل من متأتية اR�زائري  الاقتصاد تمو§ل رادمص نظرا لأن ايجا~ي 

  .در التq*م سGبھ التq*م المستوردن مصلأ  نظراضعيف  فgو تأثA@عIY التq*م  نفطسعر ال

 بار السب¦ية اختtoda yamamoto:  

جل أ ST المدى الطو§ل وذلك من  Toda Yamamotoيتم استعمال اختبار السبGية لـ 

 @Aن المتغAدول رقم اتمعرفة الاتجاه ب�Rا ÜÝية. 10، و§وGنتائج اختبار السب  
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  toda yamamotoنتائج اختبار السب¦ية  :11 ا01دول رقم

 سببية p.value  granger  إحصائية كاي تربيع  فرضية العدم

LRER  لا تسبب LM2 
LRER  لا تسببLCPI 

 LRER لا تسبب LOP  

5.028026 
0.032811 
6.290775  

0.0249 
0.8563 
0.0121  

 وجود سببية
 عياب سببية
 وجود سببية

LM2  لا تسبب LRER 
 LM2  لا تسببLCPI 

LM2  لا تسبب LOP  

7.934793 
12.77920 
8.645611  

0.0048 
0.0004 
0.0033  

  وجود سببية
 وجود سببية
  وجود سببية

LCPI  لا تسبب LRER 
 LCPI لا تسبب LM2 

LCPI  لا تسبب LOP  

1.314342 
0.004399 
0.045895  

0.2516 
0.9471 
0.8304  

  ياب سببيةغ
  ياب سببيةغ
  ياب سببيةغ

LOP لا تسبب LRER 
LOP لا تسبب LM2 
LOP لا تسبب LM2  

5.843530  
2.064858 
0.465345  

0.0156  
0.1507 
0.4951  

  وجود سببية
 ياب سببيةغ
  ياب سببيةغ

 Eviews10اعتمادا عIY مخرجات المصدر :

  :ما يSY )10نلاحظ من خلال اR�دول رقم(

وجود علاقة سبGية ST اتجاA8ن بAن سعر الصرف اÉRقيقي الدينار مقابل الدولار وسعر  - 

ر ST سعر الصرف يؤث نفط، حيث أن سعر ال0.05أي أن قيمة احتمالية أقل من  نفط،ال

 اÉRقيقي بالز§ادة أو النقصان.

أي أن ، المعروض النقدي�سبة باتجاه سعر الصرف  من واحد وجود علاقة سبGية ST اتجاه - 

 .0.05قيمة احتمالية أقل من 

مؤشر أسعار باتجاه  المعروض النقدي�سبة  منوجود علاقة سبGية ST اتجاه واحد  - 

، ST حAن غياب العلاقة السبGية ST اتجاه  0.05ن المسu:لك، أي أن قيمة احتمالية أقل م

 I-لك إ:uالمعروض النقدي.�سبة مؤشر أسعار المس 

بقيمة  نفطسعر الباتجاه  المعروض النقدي�سبة  منوجود علاقة سبGية ST اتجاه واحد  - 

 المعروض النقدي.�سبة و  نفطوغياب علاقة سبGية بAن سعر ال 0.05احتمالية أقل من 

  تحليل النتائج:و ا1}اتمة    -4

خA@ة رتبط بالعائدات النفطية، و8ذه الأ الاقتصاد اR�زائري اقتصادا ر½عيا، حيث ي ×عت¸@

، و§ظgر ذلك عند الارتفاع فإن الاقتصاد ي±تعش، حيث نفطتفاع أو انخفاض أسعار المرتبطة بار 
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حسAن Âعض المؤشرات الاقتصادية الfلية مثل Ø�م المديونية اR*ارجية و  �سبة ×سا8م ST ت

  البطالة، أما عند الانخفاض فنلاحظ العكس. 

عIY الاستقرار النقدي ST اR�زائر يظgر  لنفطالقياسية لأثر CغA@ات أسعار ان  الدراسة إ

حد من Âعض الآثار  دور8ا ST توجيھ ال¸@امج والسياسات الاقتصادية ال´¼ من شأî:ا عIY الأقل أن ت

حديد العلاقة ا، ولذلك ومن أجل الوصو والايجابية السلبية ل´¼ ل إ-I أ8داف الدراسة �ان لزاما ت

حيث تبAن أن الاستقرار النقدي ST  والاستقرار النقدي ST اR�زائر نفطترÏط بAن تطور أسعار ال

حدث ST أسعار النفط، حيث   :التوصل إ-I النتائج التالية تم اR�زائري يتأثر بالتقلبات ال´¼ ت

وال´¼  اR�زائرمجمل صادرات باعتبار أن  نفطال سعرتغA@ سعر الصرف  اÉRقيقي بيتأثر  - 

حيث يتأثر بصدمة سعر   %98 تقدر بـ حروقات وCعمد عIY الدولار ST الصادرات ب  نفط.Sã م

نفط، تتأثر بصدمة Âسعر الصرف اÉRقيقي وسعر الالمعروض النقدي بمعناه الواسع  �سبة - 

ذا ارتفعت أسعار النفط ارتفع ، فإمداخيل تتأCى من النفطاR�زائر عIY  نظرا لاعتمادو8ذا 

Ø�م السيولة ST الاقتصاد ÂسGب ز§ادة العائدات وال´¼ تؤثر عØ IY�م الايرادات وال´¼ 

حيث أن اR�زائر تتعامل ، تغA@ سعر الصرف اÉRقيقيي كما، ترتبط ب
�م اR�باية الب\@ولية ب

 STزائر مقيمة ب�Rلية تأوت ، الدولارأن أغلب صادرات اfيgل من سعر ثر بالصدمة الfل

 النفط.الصرف اÉRقيقي وسعر 

 المتغA@ات الأخرى و يتأثر بالصدمات الgيfلية.بfل   التq*م يتأثر - 

 النفط.وجود علاقة سبGية ST اتجاA8ن بAن سعر الصرف اÉRقيقي وسعر  - 

المعروض النقدي بمعناه �سبة باتجاه سعر الصرف  من واحد وجود علاقة سبGية ST اتجاه - 

 .الواسع

مؤشر باتجاه  المعروض النقدي بمعناه الواسع�سبة   منة سبGية ST اتجاه واحد وجود علاق - 

�سبة باتجاه  مؤشر أسعار المسu:لك من حAن غياب 8ذه علاقة سبGية ST  أسعار المسu:لك،

 المعروض النقدي بمعناه الواسع.

سعر  باتجاهالمعروض النقدي بمعناه الواسع �سبة  منوجود علاقة سبGية ST اتجاه واحد  - 

  المعروض النقدي بمعناه الواسع.�سبة و  لنفطالب\@ول وغياب علاقة سبGية بAن سعر ا
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  2019-1980: تطور متغيرات الدراسة خلال الفترة 1رقم الملحق 

التضخم  السنوات
)CPI( 

سعر 
 )TCالصرف(

المعروض النقدي بمعناه نسبة 
الواسع(%من إجمالي الناتج 

 )M2المحلي) (

سعر 
 )OP(النفط

1980 9.52 3.84 57.56 35.5 

1981 14.65 4.32 57.03 34 

1982 6.54 4.59 66.42 32.38 

1983 5.97 4.79 71 29.04 

1984 8.11 4.98 72.76 28.2 

1985 10.48 5.03 76.85 27.01 

1986 12.37 4.7 75.8 13.53 

1987 7.44 4.85 79.67 17.73 

1988 5.91 5.91 83.81 14.24 

1989 9.3 7.61 72.8 17.31 

1990 16.65 8.96 61.77 22.26 

1991 25.89 18.47 49.11 18.62 

1992 31.67 21.84 51.94 18.44 

1993 20.54 23.35 50.1 16.33 
1994 29.05 35.06 45.32 15.53 
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 1995 29.78 47.56 37.17 16.86 

1996 18.68 54.75 33.01 20.29 
1997 5.73 57.71 36.08 18.86 

1998 4.95 58.74 42.38 12.28 

1999 2.65 66.59 42.21 17.44 

2000 0.34 75.26 37.83 27.6 

2001 4.23 77.22 56.85 23.32 

2002 1.42 79.68 61.72 24.36 

2003 4.27 77.39 62.82 28.1 

2004 3.96 72.06 59.27 36.05 

2005 1.38 73.28 53.83 50.5 

2006 2.31 72.65 57.28 61 
2007 3.68 69.29 64.09 69.04 

2008 4.86 64.58 62.99 94.1 

2009 5.74 72.65 73.16 60.86 

2010 3.91 74.39 69.05 77.38 

2011 4.52 72.94 68.06 107.46 
2012 8.89 77.54 67.95 109.45 

2013 3.25 79.37 71.33 105.87 

2014 2.92 80.58 79.31 96.29 
2015 4.78 100.69 82 49.49 

2016 6.4 109.46 78.84 40.68 

2017 5.59 110.96 80.53 51.51 

2018 4.27 116.59 82.12 69.52 

2019 1.95 119.35 81 62.68 


