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    zenaguisidahmed@gmail.comيميل: المؤلف المرسل: الإ *

 الاقتصاديات ا فيالتضخم في الجزائر بعدما عرفت هذه التجربة نجاحا واسعاستهداف تهتم هذه الورقة البحثية بإمكانية اعتماد سياسة  :ملخص
،  2017-2003ن م بعض الدراسات التجريبية حاولنا تحديد إمكانية تطبيق هذه السياسة اعتمادا على المعطياتالمتقدمة والناشئة، ومن خلال 

لدينار الجزائري، ي لسعار الاستهلاكية، المؤشر الصناعي، سعر الصرف الحقيق)مؤشر الاووفقا لاختبارات القياس المبنية على مجموعة من المتغيرات 
كامل المتزامن، اختبارات السببية، نموذج الانحدار الذاتي للأشعة  معدل الفائدة( كاختبار الت VAR ي  ، الانحدار الهيكل  SVAR وقد تبين من خلال ،

جزا أمام تطبيق سياسة استهداف حا قية و الشفافية في تطبيق قواعد السياسة النقدية تعتبرا المصداالنتائج ان غياب استقلالية البنك المركزي، وكذ
زائر.التضخم في الج  

 الهيكلي، الجزائر.ر استهداف التضخم، المصداقية، الشفافية، الاستقلالية، الانحدا :يةالمفتاحلكلمات ا
 JEL: E48, E58, E52,E31تصنيف 

Abstract: This paper evaluates whether Algeria is ready to adopt inflation targeting (IT), a monetary policy 

framework that several emerging markets have adopted over the last one decade. The paper reviews 

literature on selected conditions for successful implementation of IT and then focuses on whether one 

specific precondition of an empirically stable monetary transmission mechanism is tenable. Vector 

autoregressive (VAR) model was applied using select monetary policy and other macroeconomic variables 

to explore the various channels using the Granger causality tests, impulse responses, and variance 

decompositions. Results show that inflation in Nigeria is impassive to monetary transmission variables in 

the model. Specifically, weak link between prices and credit and interest rate channels were established. 

However, evidence of strong inverse link between exchange rate and prices was found in the model. This 

suggests exchange rate pass-through on the level of prices in the economy. The paper, therefore, 

recommends the pursuance of IT lite in Algeria. 

Keywords: Inflation   targeting, vector   autoregressive   model (VAR), Granger   causality   test, monetary 

transmission mechanism, exchange rate. 

Jel Classification Codes : E48, E58, E52, E31. 
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I. تمهيد:  

اهتم الكثير من الاقتصاديين والخبراء باستهداف التضخم وبالضبط أصحاب القرارات السياسية في البنوك المركزية بالبحث عن  
قتصاديين الا خاصة وكلاسيكيا التيار النيحل بديل للأدوات المستعملة سابقا، واعتمادا على الدراسات والأفكار التي جاء به

(21983; Barro and Gordon; 11977,and Prescott Kydland  الذين يعتبرون السياسة النقدية عرضة لعدم التنسيق )
ت  ( المرتكزة على اللامصداقية الحكومية مقابل السياسة التقديرية التي أصبحت في هذا الوقThe temporal incoherenceالمؤقت )

ظهرت فكرة استهداف التضخم نتيجة لهذه   ة لتجنب عدم التنسيق المؤقت لمعدلات التضخم المرتفعة ،فقدغير ة ومتاعد صارم تعتمد على قو 
الدراسات التجريبية والملاحظ هو اعتبار المتغير الاقتصادي المتمثل في التضخم هدف نهائي وفقا لتوقعات محددة مسبقا قصد تحقيق  

اين بينت   1990الطويل. وكانت اول تجربة في هذا المجال الاقتصاد النيوزيلاندي في فيفري دى ى المسعار علستوى العام للأ الاستقرار في الم
د للسياسة  نتائج انتهاج هذه السياسة اثرا إيجابيا في تحقيق الاستقرار العام للأسعار، وتزامنا مع هذه الإيجابيات التي عرفها هذا الإطار الجدي

هذه الفكرة وتطبيقها ضمن مجال واسع كاستراتيجية للحد من معدلات التضخم المرتفعة   بن مة لت ل المتقدسارعت بعض الدو النقدية 
ككندا، استراليا، السويد....، إلا أن مجال تطبيق هذه الاستراتيجية لم يقتصر على هذه العينة من الدول بل تعداها لتطبق عند مستوى  

لات جد مرتفعة لهذا المتغير الحساس في الاقتصاد ونذكر منها: البرازيل، البيرو،  عدتها ب اقتصادا  لفة التي تتميز آخر متمثلا في الدول المتخ
خاصة بالنسبة للدول المتضررة من   FMIالشيلي........ حتى أصبحت تفرض من طرف هيئة عالمية متمثلة في صندوق النقد الدولي 

ل التي تبنت هذه السياسة مع تواريخ تطبيق الاستراتيجية  لدو من ا  ح مجموعة دول التالي يوضالتزايد المفرط في معدلات التضخم، والج
 الحديثة: 

 . 3(: الدول المستهدفة للتضخم وفقا لتواريخ تطبيق الاستراتيجية 1الجدول رقم )

 التاريخ  الدولة  التاريخ  الدولة  التاريخ  الدولة 
 1998جوان -1994 مبرنوف اسبانيا  2001 النرويج  1994سبتمبر  استراليا 

 1993جانفي  السويد  1998جانفي  كوريا الجنوبية  1999وان ج لازيبر ال
 2000افريل  تيلاندا  1999جانفي  المكسيك  1991فيفري  كندا 

 1992أكتوبر  بريطانيا  1990فيفري  نيوزيلاندا  1991جانفي  الشيلي
 2001مارس  اسلندا  1994جانفي  البيرو  1999سبتمبر  كولومبيا 
 2001 المجر 1998أكتوبر  لونيا بو  1998 جانفي يك جمهورية التش

   2000فيفري  جنوب افريقيا  1998جوان -1993فيفري  فلندا 
   2005اوت  رومانيا  2002جانفي  الفليبي 

 

II. :مفهوم سياسة استهداف التضخم 

لإعلان  اتيجية اقا لاستر ما يلي:" استهداف التضخم هو آلية مباشرة لمكافحة التضخم وف (2من جدول رقم ) يمكن ان نستخلص
تحقيق مستوى محدد لمعدل التضخم خلال فترة زمنية معينة كهدف نهائي من اهداف السياسة   ىح من طرف السلطة النقدية علالصري

 . صداقية" د ملتزمة بالشفافية والمالنقدية مشروطة باستقلالية البنك المركزي في وضع الأدوات وتطبيق الإجراءات اللازمة لتحقيق الهدف المحد

 

 سة استهداف التضخم سيا (: ملخص لتعريف2)رقم  الجدول 
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 التعريف  صاحب التعريف 

Leiderman and 
41995, Sevensson 

لقد اقترح الباحث تعريفا موسعا لسياسة استهداف التضخم معتمدا على تجارب الدول: نيوزلندا، كندا، فنلندا،  
محدد ووفقا لأفاق دل ممثلة في المؤشر من خلال مع دفةة المستهبريطانيا، فعرفه على أنه يتصف بيزتين: القيم 

محددة في مجال معين لكل الحالات الممكنة والمتوقعة، كما تتمتع بغياب القيم المستهدفة للمجمعات النقدية 
 وأسعار الصرف. 

Eichengreen, Masson, 
51999, Sharma and Savaston 

شرات الأساسية لقياس لمؤ ن خلال: تحديد قيمة الهدف، اد مربع قواعالباحثون في هذه الدراسة يؤكدون على أ
هذا المعدل، الأهداف الوسيطة لتحقيق الاستقرار في معدلات التضخم، طريقة العمل لتحديد القيمة المستهدفة 

 وهذا لمعرفة الفوارق بين القيم المستهدفة والمحققة. 

61997 Mishkin and Bernanke 
أساسا على الإبلاغ عن المجال بين القيمة الحقيقية  ة ليل السياسة النقدية المعتمدلتحار حديث يعرفها على انها إط 

والمستهدفة من خلال الإعلان عنها بكل شفافية ومصداقية، كما يحاولون طرح موضوع استقرار المستويات العامة  
 . هورمع الجم للأسعار كهدف أساسي للسياسة النقدية ويفعلون الحوار بين السلطة النقدية

79971 Giannini and Cottarelli 

يعتبرها سياسة مراقبة لفترة زمنية معينة تستهدف استقرار معدلات التضخم وفقا لمراجعة ومتابعة الأهداف النهائية  
للسياسة النقدية عكس ما كانت تنص عليه التعاريف السابقة الذكر على انها اعلان صريح حول المعدلات أو 

 ستهدف. المجال الم

82000 shkinMi 

الإعلان عن المعدل المستهدف على المدى  -1ية للسياسة النقدية تتمحور في أربع نقاط: ج ييعتبرها استرات 
استراتيجية معلوماتية -3تعهد السلطات الوصية من بنك مركزي وحكومة على تحقيق الهدف، -2المتوسط، 

الشفافية العالية في   درجة-4ة النقدية المنتهجة، ياسة في الستعتمد على تعداد كمي لمجموعة من المتغيرات المؤثر 
 التحاور مع الجمهور والتصريح بستويات النتائج المحققة )اهداف وقرارت السلطات النقدية(. 

III. سة استهداف التضخممتطلبات اعتماد سيا 

تصنف   الدولة حتى يمكن أن تميز بهايجب أن تتتمثل في المعايير أو الخصائص التي  العامة لسياسة استهداف التضخم : طو الشر -3-1
ضمن الدول التي تستهدف التضخم، وإذا نقص أي شرط من هذه الشروط فلا تستطيع الحكم على أنها مستهدفة للتضخم بالرغم من  

دف  عام لأهداف رقمية للتضخم المدة متوسطة الأجل ،التزام مؤسساتي بأن اله ناعلا (9,1999Mishkinالشروط)توفر باقي 
استراتيجية المعلومات   ى المدى الطويل مع التعهد بتحقيق الهدف،وهو استقرار المستويات العامة للأسعار عل سة النقدية سي للسيا الأسا

ية وأسعار الصرف وغيرها مما يستخدم لتفعيل السياسة النقدية بل ويجب  دقيرات با فيها المجمعات الن الشاملة التي تحتوي على كثير من المتغ
التضخم المحلي ،زيادة شفافية السياسة النقدية ومصداقيتها من خلال  ستعمالها في الآليات الفنية المتقدمة للتنبؤ بعدل علومات لاوفير المت

اضافة الر  الرفع من مسؤولية البنك المركزي لإنجاز الهدف النهائي   ية عن طريق تبادل المعلومات التواصل مع الجمهور والأسواق المال
 اءلة. اعه للمسواخض

al and Eichengreen,101999  ;وتتفق مجمل الدراسات التي تصب في هذا الموضوع مثل )
122006,Laxton and Batini; 112000,Mishkin الية: تلهذه السياسة وفقا للعناصر ا ( على مجموع الشروط اللازمة لتطبيق 

ية للحفاظ على  ؤسساتي للسلطة النقدطار الم ل ضمن الإ إن لاستقلالية البنك المركزي دور فعا استقلالية البنك المركزي: 
وفقا للحرية   معدلات التضخم المتدنية أي الاستقرار في المستوى العام للأسعار للأجلين المتوسط والطويل، ويمكن تحديد هذه الاستقلالية 

كال الضغوطات أو  كل من اشبار أي شت من خلال رسم وتنفيذ نظام عمل السياسة النقدية دون الأخذ بعين الاعتا و في تحديد الأد
(، كما أن هذه الحرية لا تعن الانفصال بين الجهازين البنك المركزي و  al and Eichengreen,131999التدخلات السياسية) 

ركزي  البنك الم اسة النقدية مع التنسيق وفقا للسياسة المالية المنتهجة على ان يتكفل يستحديد الأهداف النهائية لل الحكومة بل يشتركان في 
 غ الأهداف النهائية المتفق عليها. حديد الأهداف الوسيطة و الميكانيزمات المستخدمة لبلو بت
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لات المستقبلية للتضخم  د عضخم هو العمل على تحديد المإن الأساس في سياسة استهداف الت البنية التحتية والتقنية المتطورة: 
استخدام هذه البيانات   (:قدرة على جمع البيانات، al and nEichengree,141999ويتطلب هذا الامر حسب ) وبشكل دقيق، 

 بشكل فعال و تحديد نماذج التنبؤ المشروطة. 

التضخم وإن التطبيق   فااة للتشكيك في فعالية استهدعدم الاستقرار الاقتصادي الكلي أد يشكل الكلي: استقرار الاقتصاد 
لتغطية العجز   ة العامة من خلال التقليل من إمكانية التمويل النقديالموازن  ية لقيود الفعال لهذه السياسة هو عدم اخضاع السياسة النقد

 Batiniقية سياسة استهداف التضخم )الحكومي، بحيث أن الوضعية المالية للحكومة بشكل إيجابي تنعكس كأداة فعالة لتعزيز مصدا
152006,Laxton and .) 

I.  :خلال سياسات تأطير القروض الرديئة التي تنعكس مباشرة على    من ز المصرفيإن ضعف الجهااستقرار القطاع المالي وتطوره
تمثلة في عجز هرم  فعالية السياسة النقدية وإدارة هذا الجهاز الذي يكون عرضة للصدمات الداخلية أو الخارجية، الأولى م

عدلات، أما الثانية فتتمثل في  ب في الما التذبذدية عن تغيير معدلات الفائدة صعودا أو نزولا نظرا للأضرار التي يسببهقنالسلطة ال 
عملة الأجنبية التي تجبره على مضاعفة الجهود من اجل حسن إدارة سعر الصرف وتخفيض حجم الآثار  تزايد ملكية الجهاز لل 

 . ةالتي قد تصيب العملة المحلي السلبية 

 (: يبي الشروط العامة لسياسة استهداف التضخم 3الجدول رقم )

 توى المح الشرط 
 البنك المركزي مستقل في اختياراته وغير معرض للضغوطات الحكومية وخاصة السياسية  ستقلالية في اختيار الأدواتلاا

 ة لتحقيق مستوى المعدل المستهدف أو المجال المحدد.لاالأداة الفع  مجبر على تحديدالبنك المركزي  الأداة الفعالة في السياسة النقدية 
ن معدل لإعلان عكة عند االمسؤولية المشتر 

 التضخم المستهدف 
المسؤولية المشتركة بين البنك المركزي والحكومة في تحمل عبء القرارات المعلن عنها أي الأهداف والمعايير المحددة 

 في الاستهداف. 
 عن الأهداف المحددة بكل شفافية للحكومة والجمهور  البنك المركزي يعلن الإعلام 

هداف التضخم تتطلب انتهاج نظام الصرف المرن لكي تسمح للسياسة النقدية بتحديد  سة استاد سياتم اع نظام الصرف المرن 
 الأدوات اللازمة لتحقيق الاستقرار في المستوى العام للأسعار. 

 ية المالية تدعم مصداقية سياسة استهداف التضخم. ع ضالو  والنقدية سياسة المالية التنسيق بين ال 
 عتمدة لا بد ان تلقى القبول من الجميع لهذا يتعرض البنك للمساءلة من طرف نواب البرلمان.لمتيجية االاسترا الدعم العام 

ة الفعالة وفقا لقوانين السوق  ابتجلأدوات والميكانيزمات الاسيجب ان يتمتع الجهاز المالي بالتطور حتى تلقى ا الجهاز المالي المتطور 
 ومعايير النشاط الإنتاجي. 

لتطبيق هذه السياسة مقدار المكاسب التي ستجنيها الدولة   ع الدواف التضخم: يق سياسة استهداف طبجه نحو تدوافع التو  . أ
 :16اب التالية المطبقة لهذه الاستراتيجية، وقد أشارت معظم الدراسات حديثا الى الأسب

بالإضافة إلى التحول   النقدية السياسة التكامل في الأسواق المالية والتجارة العالمية في إحداث تغيرات في نظم ارتفاع مساهمة  ✓
 .  17معظم دول العالم نظام الصرف المرن لا الثابت، وكنتيجة لذلك التضخم المستورد  الكبير في أنظمة الصرف أين تبنت 

الرمزي،  ب راس المال مما انعكس سلبا على طبيعة العلاقة بين الاقتصاد المالي )اسوتحرير حلابتكارات المالية تنامي الإبداعات وا ✓
 والاقتصاد الحقيقي. الوهمي(  
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تقوم السلطة النقدية بدراسة عدد كبير من البدائل واتخاد القرارات لغرض تقييم  تصميم سياسة استهداف التضخم: -3-2
 (: al dna Akerlof,181996بحيث يشمل مايلي )سياسة استهداف التضخم 

الاختيار بين استهداف كل التحركات والتقلبات في   لك، ر المستهتحديد المقياس المناسب للتضخم، مؤشر الرقم القياسي لأسعا ✓
رار المستوى  معدل التضخم والاكتفاء بالتقلبات قصيرة الأجل التي يمكن اعتبارها خارجية وطارئة يمكن استبعادها إضافة إلى إق

رنة مع معدل   بالمقاون مقبولا على أن يكون معدلا مقبولا من ناحيتي العرض الكلي والطلب الكلي كما يك  المستهدف للتضخم
، ولا يتم عادة استهداف التضخم عند المستوى صفر نظرا لوجود اتجاهات  التضخم وقت البدء بتطبيق سياسة الاستهداف

دل إيجابي للتضخم يسمح بالتغيرات اللازمة في الأجور الفعلية و  ار الاسمية الذي يدعو إلى معمتنازلة جامدة في الأجور والأسع
عين بحد أقصى او أدني و أفق السياسة  ة والاختيار بين استهداف معدل محدد او استهداف مجال م ر النسبي ن الأسعاغيرها م 

بين معدل التضخم  لمستهدف وعندما تكون الفجوة للمدى الذي يجب أن تكون عليه سرعة الانخفاض للوصول إلى الرقم ا
طبيعة استهداف التضخم الذي يعتمد على  من خلال التضخم  الفعلي ومعدل التضخم المستهدف كبيرة  مع تحديد توقعات 

فعالية  لية في تحديد المعدل المستهدف والخطوة الأساسية الشفافية والمصداقيةحيث تصبح السياسة النقدية أكثر التوقعات بصفة آ
 لتغيرات الحاصلة والأسباب المؤدية لتعديل معدلات الأدوات المستخدمة. عندما تعلن للجمهور ا 

 يبي المعايير لتطبيق سياسة استهداف التضخم (: 4م )دول رقلجا

 المحتوى  المعيار أو الخاصية 

يلا للمستوى العام من خلال المؤشرات الأكثر تمثتحديد معدل التضخم المستهدف مستقبلا والاختيار يكون  اختيار مؤشر الأسعار المحدد 
 للأسعار. 

 مثل لتذبذبات معدلات التضخم وفقا للمعدلات السابقة ووفقا للنشاط الاقتصادي. ال الأتحديد المج اختيار آفاق الاستهداف أو المجال المحدد

يكانيزمات وتأثيرها في الهدف النهائي لنقدية معرفة كل الأدوات والميجب على أصحاب القرار في السلطة ا معرفة ميكانيزمات انتقال السياسة النقدية 
 للسياسة النقدية. 

 الدور الأساسي للتوقعات المستقبلية بصفة عقلانية وباتباع نماذج وتقنيات تنبؤ حديثة.  خم للتض التنبؤ  اكتساب نماذج 
 

IV. الدراسات التجريبية:  

التضخم والتي سنعرضها   قت سياسات استهدافطباصة بدول العالم التي في هذا الجزء سوف نحاول ان نلخص اهم التجارب الخ
 كالاتي: 

 : في الدول الصناعية-4-1
19

1997, Mishkin and keBernan :)   لقد حاول كل من الباحثين في هذه الدراسة تفعيل دور سياسة استهداف
الناجعة لتحديد الفارق مع باقي   دى أدوات السياسة النقديةالتضخم التي طبقتها مجموعة من الدول الصناعية في تلك الفترة على أنها اح

تحقيق الهدف النهائي  لتقديرية والتنبؤية في تفعيل ميكانيزمات هذه السياسة لالقيم ا همية فيالأنظمة المطبقة سابقا ومحددين بذلك الأ
 المتمثل في الاستقرار لمستوى الأسعار خاصة على المدى الطويل. 

(20
1998, Mihov anIli and Bernanke:) لباحثان بدراسة تأثير السيولة من خلال خفض معدلات الفائدة  يقوم ا

لمدى الطويل. فالدراسة التجريبية تؤكد حيادية  دى القصير، وأن السياسة النقدية لا تتأثر حقيقة على اي على الموض النقدوزيادة المعر 
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لكل من   1996إلى  1966عطيات ثلاثية ، من خلال استخدام م SVAR النقود على المدى الطويل وفقا لنموذج الانحدار الهيكلي 
 .   GDPالإجمالي ي لتج المحوالنا M1 ، M2مكونات الكتلة النقدية 

(22
1999, 21

1997 Sevensson:)   لقد كانت الدراسة الاولى تتمحور حول استهداف التضخم وبالضبط تفعيل التوقعات
لها كهدف وسيط و صريح لبلوغ الهدف النهائي للسياسة النقدية  ناء هذه التوقعات لاستعماالمستقبلية موضحا دور البنك المركزي في ب 

عدلات وفقا لتلك المستهدفة وتكون الاستراتيجية  ستوى العام للأسعار على ان يتم تعديل التوقعات في المزن في الميق التواالذي هو تحق
( خاصة على المدى الطويل مبرزا  معات النقدية صرف، استهداف المجسعر ال استهدافالحديثة اكثر فعالية من تلك المستعملة سابقا )

فتقوم بإظهار أهمية استهداف التضخم   اما الدراسة الثانية  ستعملة في السياسة النقدية،دوات المباقي الأ استعمال قاعدة الاستهداف عن
كنقطة أولى،  هداف التضخم ة وكيفية تصميم سياسة استعرض قواعد السياسة النقدي كإحدى القواعد في السياسة النقدية، من خلال 

لمحلى الإجمالي لكي يتم  كل من الاستهداف النقدي واستهداف الناتج استهداف بتائج الاأما في النقطة الثانية فيحاول الباحث مقارنة ن
 . للبنك المركزي الأوروب الورقة البحثية بجموعة من الاستنتاجات الخاصة بالسياسة النقدية  

(23
2000, Sevensson:) اق سياسة أن مجموع الأوراق البحثية لهذا الأخير في تلك الفترة كانت تنصب ضمن نط با  

فقا لأنظمة انفتاح على الاقتصاد العالمي، مراعيا قوى العرض والطلب  التضخم فالتجربة في هذه الدراسة كانت للدول الناشئة و  استهداف
  نقدية وفترات الابطاء لهذه الأخيرة، مع مقارنة الاستهداف الدقيق والمرن نيزمات انتقال السياسة الللتمويلات صغيرة الحجم وفقا لميكا

 .الاستهلاكية بدلالة التضخم المحلي الأسعار  لمؤشرات

(24
2002, Sevensson, Gerlach :)من   مؤشرات التضخم لمنطقة الأورو يدور محور الدراسة في هذا البحث حول
  كانت   بحيث 2001-1980معات النقدية ومعدل الفائدة باستخدام معطيات ثلاثية من لمجلضخم، فوارق الإنتاج، اخلال العلاقة بين ا

و   جة الرئيسية تلك المتعلقة بالفجوة بين فوارق الإنتاج و مؤشر تطور المجمعات النقدية الحقيقية ) الفرق بين الأرصدة النقدية الحقيقية نتيال
حالة   التي تحوي على معلومات تفيد في تحديد معدلات التضخم المستقبلية، أما فيقيقية على المدى الطويل( توازن الأرصدة النقدية الح 

قود الاسمية و القيمة المرجعية لسنة الأساس( هو الركيزة الأساسية في  رو فإن مؤشر تطور المجمعات النقدية )الفرق بين نمو الن طقة الأو من
 ديد معدلات التضخم المستقبلية. معلومات لاستعمالها في تح الاستراتيجية النقدية و لا يحوي 

(25
2010, Bystedt and Brito :) ماد سياسة استهداف التضخم لا يحسن بالضرورة الأداء  تسة أن اعترى الدرا

ضخم أو تذبذبات  الاقتصادي من خلال قياس التضخم أو فوارق الإنتاج في الدول النامية، والمراقبة المشتركة على تذبذبات معدلات الت
ج المحلي الإجمالي في حالة  اض الناتعلى انخف تاج ليست بالضرورة معبرة عن نتائج سياسة استهداف التضخم مع اظهار دليل فارق الإن

ن الانخفاض على المدى الطويل إلا أنه يجب الإشارة الى أن البنوك المركزية في الاقتصادات الناشئة من  استهداف التضخم على الرغم م
 الأخرى.  النقدية أقل عرضة لمعدلات التضخم المرتفعة، وتكاليف التضخم تكون أقل من الأنظمة خلال  استهداف التضخم هي 

(26
2011, Fung-Sanchez and Mehrotra:)  تقوم هذه الدراسة على تقديرMcCallum Rule و Taylor

Rule  دوات الهجينة للقاعدتين والتغذية  ابة ويكون هذا من خلال الأ كقواعد أساسية لدراسة السياسة النقدية من خلال دوال الاستج
ن في ردة الفعل مقارنة  لى أن تكون معدلات الفائدة وفوارق الإنتاج الاسمية أحسناشئة، عاديات الدولة من الاقتص 20العكسية الاسمية ل 

في الدول التي  مع تقدير دالة ردة الفعل خاصة في الدول المستهدفة للتضخم  Benchmark Taylor reaction functionsبقاعدة 
دول المعتمدة في   3لى نتائج متباينة في دولتين من بين ل فيها عالتي تحصتعمل على دمج سعر الصرف كأداة من أدوات السياسة النقدية 

 الدراسة. 
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)27
2017, al and Arestis Philip(   تقوم هذه الدراسة على مقارنة دولOCDE  سياسة  منها المعتمدة على

استقرارية معدلات   ل دراسةمن خلا 2007a( 28Pesaran(قي الدول التي لم تتبع هذه الاستراتيجية وفقا م و بااستهداف التضخ
التضخم وبينت نتائج الدراسة أن التغيرات الحاصلة في هذه المعدلات راجعة للأدوات المستعملة من طرف البنك المركزي لتسيير السياسة  

 ترات الزمنية المختلفة.  النقدية وفقا للف

(29
2015, ćPetrovi Pavle and ćNojkovi Aleksandra :) ظهار مدى  ة اة البحثيذه الورقيحاول الباحثان في ه

قية  فعالية التغيير في أصحاب القرار في البنك المركزي للدول الأوروبية الناشئة التي تتبع سياسة استهداف التضخم، على ان المعدلات الحقي
تشيك، بولونيا  هورية ال ف اما جم ة في فترات التعديل بحيث ان رومانيا، صربيا والبانيا تستهدف اسعار الصر ت التغيير تتجه نحو العتب في حالا

 لتحقيق الهدف، وبينت النتائج ان بعض المتغيرات الاقتصادية غير مستقرة. والمجر تعتمد كل أدوات السياسة النقدية 

 دول النامية: الدراسات التجريبية في ال -4-2

(30
2008, Salles. M João, Gonçalves ardo S.Edu Carlos :)  موعة من  تعتمد هذه الدراسة على مج

Sheridan, Ball ، , 31Woodford.M .,B.S, Bernanke ,2005 المتعلقة باستهداف التضخم كـ:  السابقة  الدراسات

خلال تبيان أن استهداف التضخم يمكن   ليل الدراسات السابقة من ، والتي كانت المرجع الأساسي للدراسة فقد حاول الباحثون تح2005
طبيق، فالدراسة شملت  كن أن تكون هذه السياسة فعالة في ظل عدم توفر شروط التما لا يملناشئة كتطبيقه في كل من الدول الصناعية وا 

اسة النقدية من  إنجاح الهدف النهائي للسيدولة استخلص من خلالها الباحثون ضرورة تحديد مجال تغيرات معدلات التضخم قصد  36
 . دون التعرض للصدمات السلبية

(322009, Souza e Guimarães de José tavoGus, nçaMendo de Ferreira Helder :)   تقوم هذه
ستهدفة ما يجبر  الورقة البحثية على دراسة مصداقية السياسة من خلال التغيرات الحاصلة في معدلات الفائدة وفقا لمعدلات التضخم الم

ة التي تفعل دور السياسة النقدية،  والشفافيصداقية رار في البنك المركزي على العودة إلى أساسيات تطبيق السياسة من خلال المأصحاب الق
راسة عن  وما بتغيرات معدلات الفائدة المرتبطة بجمل المتغيرات الاقتصادية الكلية، وهذا ما كان ملاحظا في الدفالاستهداف يكون محك

 كن اعتبارها من أحسن التجارب للدول النامية في تطبيق الاستراتيجية. البرازيل التي يم

(33
2011, Yilmazkuday Hakan, Kutan. M Ali, kAkyure mCe :)  هذه الورقة البحثية تدرس التجربة

ي يعد وسيلة مهمة  هي: الاستقرار المالي الذالتركية في استهداف التضخم التي عرفت فعالية في المنطقة من خلال مجموعة من النتائج 
يثة  لمركزي وفقا لمتطلبات السوق، وتطبيق الاستراتيجية الحدالبنك ا ة من طرف لإنجاح اهداف السياسة النقدية، معدلات الفائدة المحدد

ميكانيزمات   ج معتبرة في تفعيل انتقال لمراقبة استقرار معدل التضخم وفقا لمعدلات الفائدة، فهذه التعديلات في معدلات الفائدة بينت نتائ
 السياسة النقدية. 

(34
2012, Mishra Vinod ,Mishra Ankita :)  على تكوين نموذج لاقتصاد ناشئ يستعمل أداة   الدراسةوم هذه قت

سياسة المستهدفة،  سعر الصرف لتفعيل السياسة النقدية وهذا من خلال استعمال نموذج العزوم المعممة وفقا لمتغيرات خارجية كأداة في ال
ة مع تطبيق قاعدة تايلور.......،  ت الفائدة ومعدلامقارنة معدلات التضخم بين المستهدفة محليا، مؤشرات الأسعار الاستهلاكي من خلال 

ت رأسمال و هذا يق قاعدة تايلور لم يفي بالمطلوب وأن الأسواق المالية في الهند مازالت لم تلبي الطلب الحقيقي لتدفقاوبينت النتائج أن تطب
قيق الهدف النهائي المتمثل في  ة على تحمات مبني تفعيل السياسة التقديرية الخاصة بأدوات السياسة النقدية وفقا لميكانيز  ما يستوجب 

   في الهند.  الاستقرار العام للأسعار
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(352014, Ülger Özlem, Sözdemir Ali, Öztürk Serdar :)  ثية النظر في  يحاول الباحثون في هذه الورقة البح
ت فائدة عند مستويات متدنية،  ار لمعدلايق استقر اف التضخم المعتمدة في مجموعة من الدول الصناعية والنامية الهادفة لتحقسياسة استهد

  3ل مع تجزئتها  2011-2005بحيث ان الباحثين اختارو الفترة  2008في هذه الدراسة هو فترة الازمة العالمية الا أن الاشكال الرئيسي 
 المحلي الخام. الناتج  دلات نمو ، بعد الأزمة ومدى فعالية استراتيجية استهداف التضخم من خلال مقارنة معفترات هي: قبل، أثناء 

V. :اعتماد سياسة استهداف التضخم 

فرة على  خلال الرجوع للأبحاث العلمية المتو  اعتمادا على بعض الدراسات السابقة سوف نحدد خطوات الدراسة في هذا الجزء من  
 لتي يتوفر عليها الاقتصاد الجزائري ومن بينها نذكر ما يلي: معظم الخصوصيات ا

)مؤشر الأسعار   كأول جزء سنبحث في استقرارية السلاسل الزمنية لمتغيرات هذا الجزء من البحث.  ل الزمنية: سرية السلااستقرا -5-1
 ئدة( الاستهلاكية، المؤشر الصناعي، سعر الصرف الحقيقي، معدل الفا 

 : PPاختبار فليب بيرون  
 عند المستوى 

 د المستوى: بيرون عن ا لفليب (: اختبار استقرارية السلاسل الزمنية وفق5الجدول رقم )
 القيمة الجدولية  القيمة المحسوبة  الاحتمال المتغير 

1% 5% 10% 

CPI 0.9879 0.585998 -3.577723 -2.925169 -2.600658 

IP 0.9753 0.290118 -3.577723 -2.925169 -2.600658 

RER 0.0421 -3.000557 -3.577723 -2.925169 -2.600658 

TI 0.3898 -1.771320 -3.577723 -2.925169 -2.600658 

 . Eviews 8من اعداد الباحث بالاعتماد على مخرجات  المصدر:  
، غير  CPI، IP، RER، TIاد دراستها أي كل من يتضح من الجدول أعلاه أن كل السلاسل الزمنية الممثلة لمتغيرات الحالة المر 

جة ويدل هذا على عدم استقرارية السلاسل الزمنية عند  لحر القيم ا أكبر من لأن القيم المحسوبة % 10، %5،%1مستقرة عند المستويات
ي  تعملة في الاقتصاد القياسالمبينة في نفس الجدول، ووفقا للاختبارات المس % 10المستوى ويتأكد ذلك من خلال الاحتمالات الأكبر من

 الجدول التالي: مبين في كما هو   يتوجب اجراء نفس الاختبار بالنسبة للتفاضلات الأولى )الفروق الأولى(

 : عند التفاضلات الأول 
 (: اختبار استقرارية السلاسل الزمنية وفقا لفليب بيرون عند التفاضلات الاول: 6الجدول رقم )

 القيمة الجدولية  ة المحسوبالقيمة  الاحتمال المتغير 
1% 5% 10% 

CPI 0.0000 -6.544807 -3.581152 -2.926622 -2.601424 
IP 0.0000 -15.69672 -3.581152 -2.926622 -2.601424 

RER 0.0000 -7.920849 -3.581152 -2.926622 -2.601424 
TI 0.0021 -4.146903 -3.581152 -2.926622 -2.601424 

 . Eviews 8على مخرجات  عداد الباحث بالاعتماد  ا  منالمصدر:  
، CPI، IP، RER ، TIالة المراد دراستها أي كل من غيرات الحمثلة لمت يتضح من الجدول أعلاه أن كل السلاسل الزمنية الم

الزمنية عند  لأن القيم المحسوبة أصغر من القيم الحرجة ويدل هذا على استقرارية السلاسل  % 10، %5،%1مستقرة عند المستويات
 المبينة في نفس الجدول.  % 1كد ذلك من خلال الاحتمالات الأصغر منالمستوى ويتأ
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 لمتزامن: لتكامل ااختبار ا-5-2

لي نرفض  %، وبالتا 5أكبر من القيم الحرجة عند مستوى معنوية  trace λوبنفس الطريقة المعتمدة في الدراسات القياسية يتضح أن قيمة 
مما   5%عند مستوى معنوية  r=1وجود علاقة التكامل المتزامن، حيث أن عدد المتجهات التكامل المتزامن  أي ، H0الفرضية العدمية 

د علاقة تكامل متزامن طويلة الأجل بين المتغيرات )مقارنة الاحتمالات في الجدولين على أن النتائج للاختبارين بينت ان  جو دل على و ي
r=1قة تكامل متزامن طويلة الأجل(. اي علا 

 

 (: اختبار التكامل المتزامن لنموذج اعتماد سياسة استهداف التضخم. 7الجدول رقم )

Hypothesized  الاحتمال القيم الحرجة  الاثر تية القيم الذا 
No. of CE(s) Eigenvalue Trace Statistic Critical Value λ 0.05 Prob. ** 

None * 0.517710 51.78537 47.85613 0.0204 
At most 1 0.232588 18.24171 29.79707 0.5483 
At most 2 0.123258 6.064080 15.49471 0.6880 
At most 3 0.000286 0.013148 3.841466 0.9085 

Hypothesized الاحتمال القيم الحرجة الاثر القيم الذاتية 
No. of CE(s) Eigenvalue Trace Statistic Critical Value λ 0.05 Prob. ** 

None * 0.517710 33.54366 27.58434 0.0076 
At most 1 0.232588 12.17763 21.13162 0.5302 
At most 2 0.123258 6.050932 14.26460 0.6067 
At most 3 0.000286 0.013148 3.841466 0.9085 

 . Eviews 8من اعداد الباحث بالاعتماد على مخرجات  المصدر:  

 اختبار اتجاه العلاقات السببية بين متغيرات الدراسة: سنحاول في هذه المرحلة اختبار السببية: -5-3

 (.TI)الحقيقي  (، معدل الفائدة RER)الحقيقي  (، سعر الصرف IP)الإنتاج  (، مؤشر CPI)ة  كي الاستهلا مؤشر الأسعار 

 (: اختبار السببية. 8الجدول رقم )

Pairwise Granger Causality Tests 

Sample: 2003Q1 2017Q4  

Lags : 2   

Null Hypothesis : Obs F-Statistic Prob. 

IP does not Granger Cause CPI 46 0.12176 0.8857 

CPI does not Granger Cause IP 0.28901 0.7505 

RER does not Granger Cause CPI 46 0.73345 0.4864 

CPI does not Granger Cause RER 0.08095 0.9224 

TI does not Granger Cause CPI 46 0.21429 0.8080 

CPI does not Granger Cause TI 1.28055 0.2888 

RER does not Granger Cause IP 46 0.26942 0.7652 

IP does not Granger Cause RER 0.22040 0.8031 

TI does not Granger Cause IP 46 3.79984 0.0306 

IP does not Granger Cause TI 1.65406 0.2038 

TI does not Granger Cause RER 46 0.73675 0.4849 

RER does not Granger Cause TI 1.20756 0.3093 

 . Eviews 8بالاعتماد على مخرجات   من اعداد الباحث المصدر:  
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لقيمة  يتضح با أن جميع الاحتمالات الناتجة أكبر من اووفقا لنفس الاختبار الذي اجريناه سابقا، ومن خلال الجدول أعلاه 
غيرات. ماعدا الفرضية الدالة على علاقة السببية الموجودة بين معدل  لمت، إذن نقبل الفرضية العدمية أي عدم وجود علاقة سببية بين ا0.05

ل هذا  مؤشر الانتاج وحتى من الناحية النظرية يمكن قبو الفائدة ومؤشر الإنتاج أي أن هذا الأخير المتمثل في معدل الفائدة يتسبب في زيادة 
لمعاملات الارتباط المحصلة في الجدول السابق يتبين أن: مؤشر الأسعار  قا الطرح لأن الإنتاج يرتبط مباشرة بعدلات الفائدة الإنتاجية، وف

دليل على الارتباط   %90يم تتعدى كلها ق  90%(TI)الفائدة معدل  ، 91%(IP)الصناعي ، مؤشر الإنتاج 98%(CPI)الاستهلاكية 
 . % 47( الذي لم تتعدى نسبته RER)الحقيقي ر الصرف القوي ماعدا سع 

متغيرات( والتي تعطي أقل قيمة   4) VARتحديد فترة الإبطاء المثلى أو التأخيرات في النموذج بطاء: الا تحديد فترات-5-4
 النحو التالي:  قد كانت نتائج الاختبار على  لمتغيرات،  AIC ،SCللمؤشرين 

 بطاء لنموذج اعتماد سياسة استهداف التضخم. (: تحديد فترات الا9الجدول رقم )

Lag LogL LR FPE AIC SC HQ 
0 123.9829 NA 5.03e-08 -5.453770 -5.291571 -5.393619 
1 280.6400 277.7102 8.45e-11 -11.84727 -11.03628 -11.54652 
2 313.2527 51.88389 4.05e-11* -12.60240* -11.14260* -12.06103* 
3 319.7574 9.165780 6.55e-11 -12.17079 -10.06221 -11.38883 
4 341.3985 26.55953* 5.58e-11 -12.42721 -9.669823 -11.40464 

 . Eviews 8من اعداد الباحث بالاعتماد على مخرجات  المصدر:  

وذج المقدر يحقق شروط  ترتي إبطاء مثلى، فمن خلال الشكل يتضح بأن النمف (2)إن عدد التأخيرات في هذا النموذج يقدر ب 
( إذ أن جميع المعاملات أصغر من الواحد، وجميع الجذور تقع داخل دائرة  VAR satisfies the stability conditionالاستقرار )

 التباين.  الوحدة، مما يعن أن النموذج لا يعاني من مشكلة في ارتباط الأخطاء أو عدم ثبات 

 دوال الاستجابة -5-5

كل الصدمات الهيكلية التي يتعرض لها  ة شمن خلال الشكل يمكن ملاحظالأسعار الاستهلاكية لباقي المتغيرات:  مدى استجابة مؤشر
صرف  كل متغير من متغيرات الدراسة فمؤشر الأسعار الاستهلاكية يتأثر بشكل إيجابي مع مؤشر الانتاج الصناعي وسلبي مع سعر ال

نسبة لآخر متغير  بالمة المؤشر الا ان سعر الصرف له انعكاس سلبي على هذا المؤشر. أما الحقيقي، أي ان الإنتاج الصناعي يضيف في قي
مدى استجابة مؤشر  أما  فان التأثير معدوم نظرا لتطابق المنحنى مع محور السينات أي ان معدل الفائدة لا تأثير له على هذا المؤشر

بة  شكل أن مؤشر الإنتاج الصناعي يعاني من صدمة هيكلية إيجابية بالنسإن الملاحظ من خلال اللصناعي لباقي المتغيرات: الإنتاج ا 
لنفسه معبرة بجموعة من التذبذبات إلا أن باقي المتغيرات تظهر صدمة سلبية لكل من سعر الصرف الحقيقي، معدل الفائدة، مؤشر  

 الأسعار الاستهلاكية. 

  ابة سعر الصرف الحقيقي تختلف بين متغيرات الدراسة فبالنسبة لمؤشر إن استجبة سعر الصرف الحقيقي لباقي المتغيرات: مدى استجا 
سعار الاستهلاكية هي عبارة عن صدمة هيكلية سلبية طول فترة الدراسة، أما بالنسبة لمؤشر الإنتاج الصناعي فالظاهر عبارة عن صدمة  الأ

لهيكلية سلبية في بداية فترة الدراسة إلى أن تستقر مع نهايتها  لإنتاج الصناعي في الجزائر، ومع نفسه فالصدمة اهيكلية إيجابية رغم ضعف ا
مدى استجابة معدل الفائدة   ريبا تنعدم نظرا لتخفيض قيمة العملة المتوالي، ويستخلص نفس التحليل بالنسبة لمعدلات الفائدةوتق أو

ر الإنتاج الصناعي، وسلبية بالنسبة لسعر الصرف الحقيقي،  الفائدة فالصدمة الهيكلية إيجابية بالنسبة لمؤشبالنسبة لمعدل لباقي المتغيرات: 
 لباقي المتغيرات فهي إيجابية للمنتصف الأول لفترة الدراسة وسلبية للباقي.   سبةأما بالن
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  اء اختبار تحليل مكونات تباين الأخطاء يتبين أن من خلال النتائج المدرجة في الجدول يتضح أنه عند إجر جدول تحليل التباين: -5-6
تتعلق بصدمات المتغيرات نفسها بنسبة كبيرة جدا بالنسبة لجميع يل التقلبات الظرفية للمتغيرات في المدى القصير، المتوسط وكذا الطو 

 المتغيرات، حيث: 

في المدى القصير تتعلق   CPIالاستهلاكية من الخطأ في تباين المتغير مؤشر الأسعار  %99يلاحظ من خلال هذه النتائج أن 
 % 0,3، سعر الصرف الحقيقي بنسبة1 ,0%الصناعي بنسبةاج لمتغير نفسه، بينما تتوزع بقية النسبة على المتغيرات: مؤشر الإنتبصدمة ا

ناتجة عن صدمة في المتغير  من تقلبات الكتلة النقدية  %90لمعدل الفائدة. في حين أنه على المدى الطويل نجد أن حوالي  0,2%وبنسبة 
 صدمة في باقي المتغيرات. ناتجة عن   %10نفسه، و

من الخطأ في تباين هذا المتغير   %84ت النتائج من خلال الفترة السادسة نسبة سجلأما بالنسبة لمؤشر الإنتاج الصناعي فقد 
  0,02 ب، مؤشر الأسعار الاستهلاكية 1,5%كية بنسبةتتعلق بصدمة المتغير نفسه، بينما تتوزع بقية النسبة على مؤشر الأسعار الاستهلا 

على المدى الطويل،أما بالنسبة للتغيرات   %80صبحت وأ على المدى القصير %84، بعدما كانت %14، ومعدل الفائدة بنسبة %
الإنتاج الصناعي   الحاصلة لسعر الصرف الحقيقي فهي ناتجة عن صدمات في كل من المتغير نفسه ومؤشر الأسعار الاستهلاكية، مؤشر 

  %72أعطت النتائج ما نسبته يل في المدى القصير، اما في المدى الطو  %3،%5،%92الية على التوالي: ومعدل الفائدة وفقا للنسب الت
ج  لمؤشر الإنتا  %15ولمؤشر الأسعار الاستهلاكية،  %6من الخطأ في تباين هذا المتغير تتعلق بصدمة المتغير نفسه، في حين سجلت نسبة 

  %95ادسة نسبة السأما بالنسبة لمعدل الفائدة فقد سجلت النتائج من خلال الفترة ،%6 الصناعي أما معدل الفائدة فقد كانت النسبة بـ
، ومؤشر  1,5%من الخطأ في تباين هذا المتغير تتعلق بصدمة المتغير نفسه، بينما تتوزع بقية النسبة على مؤشر الأسعار الاستهلاكية بنسبة 

على المدى   %33على المدى القصير وانخفضت عند المستوى  %95ا كانت لمعدل الفائدة بعدم % 2و  %0,9اج الصناعي بنسبة الإنت
وباقي النسب لكل من سعر الصرف الحقيقي ومؤشر الأسعار الاستهلاكية على   %50ويل وارتفعت النسبة لمؤشر الإنتاج الصناعي الى الط

 . % 2، %14التوالي كالآتي:

 سياسة استهداف التضخم. (: جدول تحليل التباين لنموذج اعتماد 10ل رقم )الجدو 

Variance Decomposition of CPI 

Period S.E. CPI IP RER TI 

2 0.040612 99.28095 0.001121 0.003311 0.714622 

6 0.072740 94.51182 0.685420 4.079430 0.723326 

10 0.096216 90.38647 3.027430 6.058101 0.527996 

Variance Decomposition of IP 

Period S.E. CPI IP RER TI 

2 0.033125 1.529683 84.18844 0.022652 14.25923 

6 0.069401 1.455033 80.43479 1.064672 17.04551 

10 0.112494 1.219467 80.19767 0.708832 17.87403 

Variance Decomposition of RER 

Period S.E. CPI IP RER TI 

2 0.031784 5.163944 0.100036 92.16975 2.566274 

6 0.034479 6.372622 4.802635 82.78380 6.040948 

10 0.036988 6.362197 15.48111 72.17586 5.980827 

Variance Decomposition of TI 

Period S.E. CPI IP RER TI 

2 0.388933 1.354309 0.967901 2.081674 95.59612 

6 0.698753 1.250984 20.93983 19.29039 58.51880 

10 0.964706 2.242534 49.99161 14.53386 33.23199 

 . Eviews 8من اعداد الباحث بالاعتماد على مخرجات  لمصدر:  ا
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ركية بين متغيرات  إن منهجية الانحدار الهيكلي جد ملائمة لدراسة التفاعلات الح: S-VARنموذج الانحدار الهيكلي  -5-7
ن الصدمات غير المتعامدة   ع ( حيث يعبرVARنطلاقا من النموذج المختزل )الانحدار الذاتي للأشعة الدراسة بحيث لا نستطيع ذلك ا

والتي تفتقر أساسا الى مضمون اقتصادي واضح حتى وإن حازت نتائجه القبول إحصائيا. ويكتب الشكل العام لنموذج شعاع الانحدار  
    المختزل كما يلي:  الذاتي

 

تدل   المصفوفة التي تتضمن معاملات النظام و  يمثل اقصى طول للإبطاء.   لقواطع الثابتة. تمثل متجهة ا  cحيث ان: 
، كما   و على متجه الأخطاء العشوائية وتمدنا بالبواقي المختزلة التي تخضع للفرضيات التالية: 

 Impluse Reponseجابة الدفعية )ستمعامل الابطاء، ومن اجل اشتقاق دوال الا  L طاء المتعدد الحدود مع مصفوفة الاب  C(L)تمثل 
Functions التي تمنح عدة تأويلات اقتصادية و مالية انطلاقا من البواقي المختزلة لنموذج ) VAR   نكتب شكل النموذج البنيوي 

SVAR  ( 36 1996للصيغة الأولى كما يلي,Breitung   :)  

 

من العبارتين السابقتين نجد العلاقة الهامة التي تربط بين أخطاء الشكل   وانطلاقا ، هدةمتجهة الصدمات الهيكلية غير المشا حيث تمثل 
 حسب مايلي:  الهيكلية   والصدمات  المختزل  

 
بنموذج   03 العبارة رقم ة في قة الخطية بين الأخطاء العشوائية الهيكلية والمختزلة وتسمى العلاق علا الى ال  Bو A وتشير المصفوفتان

AB ويمكن تحديد هذا النظام عبر فرض قيود على بعض العناصر في المصفوفتين وذلك بالاعتماد على النظريات الاقتصادية والمالية في .  
37حين يتم تقدير باقي عناصر المصفوفتين ) 

2001,al and hlpoLutke إن منهجية الاحدار الهيكلي تسمح بدراسة التفاعلات،)  
(، معدل الفائدة RER(، سعر الصرف الحقيقي)IP(، مؤشر الإنتاج)CPIركية بين متغيرات الدراسة )مؤشر الأسعار الاستهلاكية) الح

ة لمؤشر الأسعار الاستهلاكية بالنسبة لباقي متغيرات  ويدوال الاستجابة او ردود الفعل للصدمات البني (.والشكل الموالي يوضحTIالحقيقي)
 الدراسة: 
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 التي تعلل نتائج الدراسة  Bو Aدول التالي فيظهر لنا القيم الخاصة بالمصفوفتين الج اما
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Estimated A matrix: 
1.000000  0.000000  0.000000  0.000000 

-0.033555  1.000000  0.000000  0.000000 
0.191653  0.029210  1.000000  0.000000 

-0.041519 -0.011917  1.279275  1.000000 
Estimated B matrix: 

0.028825  0.000000  0.000000  0.000000 
0.000000  0.028684  0.000000  0.000000 
0.000000  0.000000  0.023891  0.000000 
0.000000  0.000000  0.000000  0.237595 

 . Eviews 8داد الباحثين بالاعتماد على مخرجات  : من اع رالمصد 

 
 

VI. :خاتمة 

ل نتائج الدراسة يتبين أن الاقتصاد الجزائري لابد من اعتماده لسياسة استهداف التضخم، التي تزيد من فعالية السياسة  خلا من 
، وفقا لشروط  SVARالهيكليالانحدار  ذا نموذج، وكVARالقياس المعتمدة لكل من الانحدار الذاتي للأشعة النقدية وهذا ما بينته نتائج 

لالية البنك المركزي في تحديد معدلات الفائدة الواجب تطبيقها، وتطبيق الأسعار الحقيقية لسعر صرف الدينار  ستق أهمها: إرساء قواعد ا
ال أمام زيادة الانفاق  فتح المج رن، مع وضع أهم التعديلات الخاصة بالسياسة الجبائية قصدالجزائري أي الأخذ ببدأ سعر الصرف الم

 الاستثماري. 

داف التضخم في الجزائر أمرا محسوما عند متخذي القرار على مستوى السلطة النقدية لأن عناصر القياس بينت  ستهويبقى إنجاح سياسة ا
ؤسسات المالية، الاستقرار  رفي والمة الينك المركزي، البنية التحتية والمتطورة للجهاز المص إمكانية اعتمادها وفقا لشروط كـ: استقلالي 

ت الوصية لتحديد معايير الشفافية والمصداقية حسب ما يخوله له القانون والتشريع المحكم لإجراءات  هاالاقتصادي الكلي، تفعيل دور الج 
 مل المساهمة في تطبيق السياسة... الع
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