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 ملΨص :

تهدف هذƋ اƅدراسة إƅى إظهار اƅعاقة بين آثار اƅمتغيرات واƅتي تتمثل في معدات  
اƅتضخم، أسعار اƊƅفط، معدات اƅفائدة على سعر اƅصرف اƅحقيقي في اƅجزائر، مرƄزين على 

ست اƅمتغيرات ااقتصادية ƅاقتصاد وأهم اآثار اƅتي م 2014اƗزمة اƊƅفطية اƗخير سƊة 
 Ƌقياس ااقتصادي وتوصلت هذƅتحليلي باستخدام أدوات اƅهج اƊمƅك بإتباع اƅجزائري، وذƅا
اƅدراسة من خال اƅجاƊب اƊƅظري إƅى أن تقلب اƅمتغيرات ااقتصادية يساهم في تذبذب قيمة 

بين متغير سعر اƅصرف  اƅديƊار، أما من اƅجاƊب اƅتطبيقي توصلƊا بأن هƊاك عاقة طويلة
 اƅحقيقي واƅمتغيرات ااقتصادية وهذا ما أوضحه Ɗموذج تصحيح اƅخطأ.

 .: أسعار اƊƅفط ؛ سعر اƅصرف اƅحقيقي ؛ معدات اƅفائدة ؛ معدل اƅتضخماƂƃلمات اƃمفتاحية

 

Abstract:  
This study aims to show the relationship between the effects of variables 

which is inflation, oil prices, interest rates on the real exchange rate in 

Algeria, Focusing on the last oil crisis in 2014 and the most important effects 

of the economic variables of the Algerian economy, The study concluded that 

the volatility of economic variables contributes to the fluctuation of the value 

of the dinar, On the practical side, we concluded that there is a long 

relationship between the real exchange rate variable and oil prices, inflation 

rates and interest, as explained by the error correction model. 
keyword: Oil prices, real exchange rate, interest rates, inflation rates. 
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 مقدمة: 
باعتبار اƊƅفط سلعة إستراتيجية ترتƄز عليها أغلب اقتصاديات اƅعاƅم اƅمصدرة ƅلƊفط 
خصوصا اƅدول اƊƅامية واƅسائرة في طريق اƊƅمو Ƅاƅجزائر، فإن تقلب سعر هذƋ اƅسلعة يؤدي 

ƅمصدر إƄ تي تعتمد على عائداتهƅااقتصاديات ا Ƌخفاضه على هذƊة اƅى آثار سلبية في حا
ƅى آثار ايجابية ƅلدول اƅمستورة ƅهذƋ اƅسلعة واƅعƄس صحيح في  أساسي ƅتƊشيط اقتصادها، وا 

 .حاƅة ارتفاعه
وƊتيجة ƅلتطورات اƅعاƅمية اƅتي يشهدها ااقتصاد اƅعاƅمي هذا أدى إƅى إحداث تقلبات  

اƗخيرة حيث وصل سعر اƅبرميل اƅواحد  2014وأزمة  1986ادة مثل أزمة اƊخفاضه سƊة ح
 تصاديات اƅعديد من اƅدول اƅريعية.دوار ƅلبرميل، مما أثر على اق 29إƅى حواƅي 

وباعتبار أن ااقتصاد اƅجزائري اقتصاد ريعي بحت فإن  اƅجزائر تعتمد بƊسبة Ƅبيرة في  
ت هذا اƗخير مما جعل اقتصادها يتخبط وغير مستقر، إذ يظهر تمويل اقتصادها على عائدا

ذƅك جلياً من خال اƅمتغيرات اƊƅقدية اƅتي تتمثل  في أسعار اƅصرف، معدات اƅفائدة، 
اƅتضخم ومن خال هذƋ اƅدراسة Ɗحاول اƅبحث عن اآثار اƊƅاجمة  عن تغيرات أسعار اƊƅفط، 

ƅتضخم على سعر اƅفائدة، معدل اƅجزائر.معدات اƅحقيقي في اƅصرف ا 
 مما سبق يمƄن طرح اإشƄاƅية اƅرئيسية Ƅما يلي:

اƃمتغيرات ااقتصادية) اƃنفط، معدل اƃفائدة، معدل اƃتضخم( ما هي آثار 
 ؟في اƃجزائر على سعر اƃصرف اƃحقيقي

 اƃفرضيات:
 ƅإجابة على اƅتساؤل اƅمحوري اƅسابق تم ااƊطاق من اƅفرضيتين اƅتاƅيتين:

1Ɗجزائري.. اƅسلب على ااقتصاد اƅفط يؤثر باƊƅخفاض أسعار ا  

) اƊƅفط، معدل . يتأثر سعر اƅصرف اƅحقيقي Ɗتيجة تقلب اƅمتغيرات ااقتصادية 2
 اƅفائدة، معدل اƅتضخم(
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 أهمية اƃدراسة: 
تبرز أهمية اƅبحث في Ƅون ااقتصاد اƅجزائري اقتصاد صغير مفتوح على اƅعاƅم بصادرات 

من إجماƅي صادراته، وƊتيجة ƅاستغال اƅمفرط ƅهذا اƅمورد جعله  %97حواƅي Ɗفطية مقدرة ب
تابع ƅه فأي حرƄة في أسعارƋ تؤثر على ااقتصاد اƅجزائري وباƅتاƅي تأثر اƅمتغيرات اƊƅقدية في 

 هذا ااقتصاد.

 أهداف اƃدراسة:
ت اƅتضخم تهدف هذƋ اƅدراسة إƅى إبراز اƅعاقة بين اƊخفاض أسعار اƊƅفط وتقلب معدا

واƅفائدة وتأثيرها على اƅمتغيرات اƊƅقدية ƅاقتصاد اƅجزائري واƅمتمثلة في سعر اƅصرف 
براز أهم اآثار  ااقتصادية اƊƅاجمة عن هذا اƅتقلب.  اƅحقيقي، وا 

 حدود ومنهج اƃدراسة: 
اد تتمثل حدود اƅدراسة في معرفة ااستقرار اƊƅقدي في اƅجزائر اƊطاقاً من متغيرات ااقتص

اƄƅلي هذا باƊƅسبة ƅاتجاƋ،  اƗول واƅثاƊي قياسي بااعتماد على أدوات اƅتحليل اإحصائي من 
أجل معرفة أثر أسعار اƊƅفط على اƅمتغيرات اƊƅقدية. أما اƅمƊهج اƅمتبع فيتمثل في اƅمƊهج 

 .اƅوصفي اƅتحليلي واƅمƊهج اƅقياسي
   اƃدراسات اƃسابقة:

  حميد ،موري سمية دراسةƃخديمي عبد اƃ  صرف فيƅفط وسعر اƊƅحول تغيرات سعر ا
أن هƊاك  أثـر بشƄل غير مباشر ƅتقلبات سعر اƊƅفط  إƅىحيث توصلت هذƋ اƅدراسة  ـاƅجزائر

 ؛في سعر اƅصرف من خال آƅيات اƅسياسة اƅماƅية واƊƅقدية واحتياطي اƅصرف

   خديميدراسةƃ حميدƃفط واا محمد بوزيان، عبد اƊƅقدي حول تغيرات سعر اƊƅستقرار ا
إن أساسـيات اƅطلـب واƅعـرض هـي اƅعوامـل اƅتقليديـة  إƅىوتوصلت هذƋ اƅدراسة في اƅجزائر، 

في تحديـد  أهمية اƅـتي تحƄـم آƅيـة اƅسـعر في اƅسـوق اƊƅفطـي، Ƅƅـن تبقـى عوامـل أخـرى ذات
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يـة واƗزمـات اƊƅفطيـة أسـعار اƅـƊفط اƅعاƅميـة  مثـل اƅعوامـل اƅجيوسياسـية واƄƅـوارث اƅطبيع
 ؛واƊخفـاض طاقات اإƊتاج ااحتياطية وعامل اƅمضاربة في اƗسواق اآجلة

  دراسةAnd others Kamika Jha  فط أسعار حول تقلباتƊƅااقتصاد وأداء ا 
ذات ااقتصاديات   اƅبلدان في آسيا واƅمحيط اƅهادي، وتوصلت هذƋ اƅدراسة إƅى Ƅون اƄƅلي

Ɗƅمو مثل اƅهƊد واƅصين تتأثر تأثرا بسيط ƅصدمة أسعار اƊƅفط على اƊƅاتج اƄƅبيرة وسريعة ا
اƅمحلي اإجماƅي، حيث هاتين اƅدوƅتين تعتمدان اعتماد بسيط على اƊƅفط ويعتمدان اعتماد 

  Ƅبير على اƅفحم و مصادر اƅطاقة اƅمتجددة.
 تم تقسيم هذƋ اƅدراسة إƅى اƅمحاور اƗساسية اƅتاƅية:

 جمة عن اƊخفاض أسعار اƊƅفط.. اآثار اƊƅا1
 . اƅعاقة بين أسعار اƊƅفط واƅمتغيرات اƊƅقدية. 2
  . دراسة قياسية Ɨثار تقلبات أسعار اƊƅفط على اƅمتغيرات اƊƅقدية في اƅجزائر.3

 أواً: اآثار اƃناجمة عن انخفاض أسعار اƃنفط
ى أهم اƗسباب قبل اƅتطرق Ɨهم اآثار اƊƅاجمة على اƊخفاض أسعار اƊƅفط Ɗعرج عل

 .2014ااقتصادية اƅي أدت إƅى اƊخفاضه مرƄزين في ذƅك على اƗزمة اƗخيرة 

 : 2014. اأسباب  ااقتصادية اƃتي أدت انخفاض أسعار اƃنفط سنة 1
تخضع تغيرات سعر اƊƅفط ƅعدة عوامل متراƄبة ومتشابƄة، مƊها ما هو اقتصادي اƅطابع 

ل بيƊهما، إذ يتأثر حجم اƅمعرض اƅعاƅمي من اƊƅفط ويتعلق بآƅية اƅعرض واƅطلب اƅتفاع
باƅقدرات اإƊتاجية وتوزيع اƅحصص اإƊتاجية بين اƅمƊتجين اƅعاƅميين من داخل اƗوبك 

) جاƊب اƅعرض (، وفي اƅمقابل يتأثر مستوى اƅطلب اƅعاƅمي على اƊƅفط بمستويات وخارجها 
امل اƅجيوسياسية في أسعار اƊƅفط، من مƄوƊات اƅطلب (، Ƅما تؤثر اƅعو  (اƗداء ااقتصادي 

خال تأثيرها في حجم اإƊتاج، Ƅميات اƅمعرض اƅعاƅمي مستوى اƅطلب، وƄذƅك اƄƅوارث 
اƅطبيعية واƅحروب واƊƅزاعات اƅتي تهدد أماƄن اإƊتاج أو طرق اƊƅقل واƅتوزيع أو أماƄن 

ستقرار اƅسياسي في اƅدول ااستهاك Ƅلها تؤثر في أسعار اƊƅفط، Ƅما تتأثر اƗسعار بدرجة اا
اƅمƊتجة ƅلƊفط وبعض اƅدول اƅرئيسية اƅمستهلƄة ƅه، وعلى اƅصعيدين اƅعاƅمي واإقليمي، بحيث 
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أن حدوث أي Ɗوع من ااضطرابات اƅسياسية على أي من تلك اƗصعدة من شأƊه أن يؤثر 
صيفها في مستويات أسعار اƊƅفط، ويضاف إƅى هذƋ اƅعوامل جملة عوامل أخرى يمƄن تو 

باƅسلوƄية، وƊعتقد أƊها ذات شأن مهم جداً في تقلبات أسعار اƊƅفط، ƄوƊها تتعلق بسلوك 
اƅعماء ااقتصاديين واƅمستثمرين اƅماƅيين   في ما يخص قرارات شراء عقود اƊƅفط واƅغاز أو 

ما تتأثر بيعها، اعتمادا على عوامل اƅثقة واƅتوقع واƅمضاربة واƅرغبة في تحقيق اƗرباح، وغاƅباً 
هذƋ اƅقرارات باƗوضاع اƅجيوسياسية وباƅتوقع حول         إتجاƋ تغيرات اƗسعار صعوداً أو 

 1(.110، ص2015هبوطاً)بشلول اƅسعيد، محمد اƗمين مصباحي، ديسمبر

 جويليةمƊذ في اƅسوق اƅعاƅمي اƅحاد في أسعار اƊƅفط  ويمƄن ااشارƋ هƊا إƅى أن ااƊخفاض
على مدى اƅعقود اƅثاثة اƅماضية، خمس  يرا وƄƅن ا ƅم يسبق ƅه مثيليعد حدثاً Ƅب 2014

 p04   John ,2015) .أو أƄثر في اƅمائة 30حلقات أخرى من اƊخفاض أسعار اƊƅفط من 

Baffes and outher) .2  صف  في فترة سبعة أشهر حدثوƊƅفط بمقدار اƊƅخفاض أسعار اƊا
 % 9اƊخفضت    2015ور أقل من شهر في وبعد مر  Ƅ2014ما في اƅربع اƗخير من سƊة 

 2015دوار ƅلبرميل في أوائل جاƊفي  50مرة أخرى، حيث هبط سعر خام Ɗفط برƊت دون 
، ومع أƊه اƊتعش قلياً بعد ذƅك إا أن اƅمؤشرات تƊبئ بأن اƗسعار ƅ2009لمرة اƗوƅى مƊذ 

يسبق ƅها مثيل تقريباً إذ  ƅن تعاود اƅصعود في أي وقت قريب وشدة اƅهبوط في أسعار اƊƅفط ƅم
 40دوار إƅى  148حيƊما هوت اƗسعار من  ƅ2008م يƄن أشد مƊها سوى اƊهيار سƊة 

 دوار ƅلبرميل. ويعزى اƊهيار أسعار اƊƅفط    إƅى أسباب وهي: 
 :عرضƃصخري، وتحول في   في جانب اƅفط اƊƅي من اƄمريƗتاج اƊحدثت زيادة في اإ

 داف سعر معين إƅى اƅحفاظ على حصتها في اƅسوق؛سياسة مƊظمة أوبك من استه

  :طلبƃمو ااقتصادي في جانب اƊƅان متوقعاً بسبب بطء اƄ مي عماƅعاƅطلب اƅتراجع ا
اƅذي Ƅان Ɗتيجة ƅعوامل اƅطلب. )اƅموجز  2008اƅعاƅمي وخافاً اƊهيار أسعار اƊƅفط سƊة 

 3(.3، ص Ɗ2015في ااقتصادي اƅفصلي ƅمƊطقة اƅشرق اƗوسط وشمال افريقيا، جا

إƊتاج من ارتفاع ا جاƋ إƊتاج اƊƅفط اƅخام هوــتوى واتـــدد مســي تحتأƅة اƗخرى اƅــواƅمس
Ɗتاج ƅها اإ سيصلاƅتي  ذروة اƊƅفط هو اƊƅقطة،؛ اƊƅفط اتاƅمصادر اƅتقليدية وتƊاقص احتياط
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 2020 سƊةبحلول مبƄرة  في مرحلة هبوط  وبعدها يدخل أقصى،لƊفط Ƅحد ƅاƅعاƅمي 
(Anmol Soni, March 2014, P13 .)4

 

هƊاك اƅعديد من اآثار اƅتي تƊجر عن اƊخفاض أسعار . آثار انخفاض أسعار اƃنفط: 2
 اƊƅفط واƅتي   تتمثل في:

إن أهم ااƊعƄاسات اƅعامة اآثار اƃعامة اƃناجمة عن انخفاض أسعار اƃنفط:  1.2
 اƊخفاض أسعار اƊƅفط تتمثل في:

اƅمƊخفضة على سياسات تƊويع مصادر اƅطاقة مما يؤدي إƅى ارتفاع اƅتƄلفة  تؤثر اƗسعار -
اƊƅسبية إƊتاج معظم بدائل اƅطاقة، مما يؤدي إƅى اƊخفاض ااستثمارات فيها، وباƅتاƅي زيادة 

 ااعتماد على اƊƅفط؛
- ƅ بديلةƅطاقة اƅها في مجال اƅتي تستثمر أمواƅمهتمة واƅمشروعات اƅعديد من اƅفط إفاس اƊل

اƅمستورد واƅذي أصبح رخيصا مقارƊة باƅعديد من تلك اƅمصادر، مما يؤدي إƅى زيادة سرعة 
Ɗمو اƅطلب اƅعاƅمي على اƊƅفط، Ƅما تƊخفض مروƊة اƅطلب على اƊƅفط Ɗتيجة ƅقلة اƅمصادر 

 اƅبديلة؛
تؤدي اƗسعار اƅمƊخفضة إƅى خروج Ƅثير من اƅمƊتجين اƅحديين بسبب اƅتƄلفة اإƊتاجية  -

اƅمرتفعة، بل قد تلجأ بعض اƅدول اƅمƊتجة وخاصة اƅدول من خارج أوبك إƅى استيراد اƊƅفط 
 مما يؤدي إƅى تزايد اƅطلب على دول أوبك وخاصة ذات ااحتياطيات اƄƅبيرة؛

يشجع اƊخفاض اƗسعار على زيادة ااستهاك، مما يؤدي إƅى امتصاص اƅعرض اƅفائض  -
 بدرجة أƄبر. في اƗسواق وباƅتاƅي Ɗمو اƅطلب

ويحفز اƊخفاض اƗسعار في اƅمدى اƅطويل زيادة اƗسعار، حيث تؤدي زيادة اƅطلب على 
Ɗفط أوبك بصورة تفوق قدرتها اإƊتاجية إƅى تزايد اƗسعار ثم إعادة تطوير مصادر اƅطاقة 

  5(.482، ص 2015)سيد فتحي أحمد اƅخوƅي، اƅتي أهملت بسبب اƊخفاض أسعار اƊƅفط 

 : غير اƃمصدرة  انخفاض أسعار اƃنفط على اƃدول اƃناميةآثار  2.2
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أحدثت أزمة اƊخفاض أسعار اƊƅفط ضرراً باƅغاً باقتصاديات اƅدول اƊƅامية غير اƅمصدرة 
 ƅلƊفط حيث ƅم يمƊƄها اƊخفاض أسعار اƊƅفط من تحقيق اƊƅمو حيث:

ي Ɗفس اƅوقت أدى اƊخفاض سعر اƊƅفط إƅى توقيف اإقراض اƅتطوعي من دول اƗوبك، وف  -
ارتفعت أسعار اƅفائدة اƅحقيقية في اƅدول اƅصƊاعية مما أدى إƅى اƅحد من قدرة ااقتصاديات 

 اƊƅامية من ااعتماد على ااقتراض من اƅخارج ƅلتمويل واƅتƊمية؛

أصبحت Ɗسبة هامة من إجماƅي حصيلة اƅصادرات توجه إƅى خدمة اƅدين اƅخارجي مما قلل  -
تمويل وارداتها ذاتياً، اƗمر اƅذي دفع عدد من اƅدول اƊƅامية إƅى  من قدرة هذƋ اƅدول على

 استƊزاف احتياطاتها من اƅذهب واƅعمات اƗجƊبية وباƅتاƅي دفعها إƅى اƅضغط على اƅواردات؛

تضرر اƅدول اƊƅامية غير اƅمصدرة ƅلƊفط من اƊخفاض عائدات شرƄاتها اƅهƊدسية وعقود  -
) سعد اه داود، تعمل في اƅدول اƊƅفطية قبل ظهور اƗزمة  اƅمقاوات واإƊشاءات اƅتي ƄاƊت

 6(.44-43، ص ص 2013

طآثار انخفاض أسعار اƃنفط على اƃدول اƃنامية اƃمصدرة ƃلنف 3.2  

رى ووفقاً ــــــــيتباين تأثير اƊخفاض أسعار اƊƅفط على اƅدول اƅمصدرة من دوƅة إƅى أخ
فيها وƊسبة مساهمة قطاع اƊƅفط في صادرات اƅدول إمƄاƊياتها ااقتصادية وحجم ااحتياطات 

اƅمصدرة ƅلƊفط، ويؤدي اƊخفاض أسعار اƊƅفط إƅى اƅعديد من ااƊعƄاسات على اƅدول اƊƅامية 
اƅمصدرة ƅلƊفط Ɗتيجة تراجع اƅعوائد اƊƅفطية باإضافة إƅى اƊخفاض قيمة اƅدوار في اƗسواق 

اƊخفاض اإƊفاق اƅحƄومي وتباطؤ اƊƅمو اƅماƅية، Ƅما يؤدي اƊخفاض أسعار اƊƅفط  إƅى 
ااقتصادي ƄƄل، باإضافة إƅى تراجع اƅدخل اƅمتحقق  من ااستثمارات اƗجƊبية بسبب 
اƊخفاض أسعار اƅفائدة اƅعاƅمية وزيادة معدات اƅتضخم اƅمحلية Ɗتيجة ارتفاع أسعار اƅواردات 

Ɗƅخفاض أسعار اƊك أدى اƅذƄدوار، وƅمقومة بعمات غير اƅوك في اƊبƅى تعرض بعض اƅفط إ
اƅدول اƅمصدرة إƅى بعض اƗزمات اƅمتعلقة باƅسيوƅة اƊƅقدية، وزادت صعوبة تسديد اƗقساط 
واƅفوائد اƅمستحقة على اƅديون اƅخارجية ƅبعض اƅدول اƅمصدرة مما اضطرها إƅى إعادة جدوƅة 

 7(.483)سيد أحمد اƅخوƅي، مرجع سابق، ص ديوƊها 
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 سوق اƃنفط واƃنظام اƃماƃي اƃدوƃي      عار اƃنفط على آثار انخفاض أس 4.2
ƅقد استطاع ااقتصاد اƅعاƅمي اƅخروج من اƄƅساد اƅذي أعقب اƗزمة اƊƅفطية اƗوƅى 
ودخل مرحلة ااƊتعاش مجدداً، وقد ساعدƋ اƊخفاض أسعار اƊƅفط اƅذي أسهم مع اƅسياسات 

ƅتضخم بدرجة ملحوظة، وباƊƅسبة Ɩƅثار اƅماƅية واƊƅقدية في هذا اƊƅمو باإضافة إƅى خفض ا
اƅسلبية على اقتصاديات اƅدول اƅغربية، تمثلت أساساً في توقف مشروعات اƅطاقة اƅبديلة مثل 
مشروعات اƅغاز اƅطبيعي واƅطاقة اƅمتجددة ... حيث، أصبحت أسعار هذƋ اƗخيرة غير 

 تƊافسية مع اƊخفاض أسعار اƊƅفط.
ية من اƊهيار اƊƅظام اƅماƅي واƊƅقدي اƅعاƅمي اƅتي أثيرت وباƊƅسبة ƅمخاوف اƅدول اƅصƊاع

بسبب اƊƅمو اƅمتسارع ƅلفوائض اƅماƅية فلم تتحقق، حيث Ɗتجت عƊها مخاوف أخرى ƅدى 
اƅبƊوك اƅغربية من احتمال سحب اƅدول اƊƅفطية ƅفوائضها بعد اƊخفاض عائداتها اƊƅفطية في 

اƊƅامية وقد ضاعفت من اƅمشƄلة أن اƅدول  حين ƄاƊت هذƋ اƗخيرة قد قامت بإقراضها ƅلدول
اƊƅامية غير قادرة على دفع ديوƊها في مواعيد استحقاقها، مما Ƅان يهدد اƅبƊوك باإفاس 
ويهدد اƊƅظام اƅماƅي اƅعاƅمي، Ƅƅن هذƋ ااحتماات ƅم تتحقق Ɨن اƅدول اƊƅفطية ƅم تقم بسحب 

صƊدوق اƊƅقد اƅدوƅي ƅمƊع اƊفجار أزمة ودائعها من Ɗاحية، Ƅما تدخل Ƅل من اƅبƊك اƅدوƅي و 
عادة هيƄلة ديوƊها  اƅمديوƊية وحماية رؤوس أموال أوبك من خال إقراض اƅدول اƅمديƊة وا 
اƅمستحقة باإضافة إƅى توجه اƅبƊوك اƅغربية إƅى إقراض اƅدول اƅتي تعاƊي من صعوبات ماƅية 

  8(.43-42سعد اه داود، مرجع سابق، ص ص (

 اض أسعار اƃنفط على اƃدول اƃصناعية:آثار انخف 5.2
يؤدي اƊخفاض أسعار اƊƅفط إƅى إرتفاع معدات اƊƅمو ااقتصادي، واƊخفاض اƅتضخم 
اƊƅقدي وما يتبعه من اƊخفاض في أسعار اƅفائدة، وارتفاع أسهم اƅشرƄات اƅصƊاعية، واƊخفاض 

اƅخارجية، واƊخفاض Ɗسبة  اƅسلع اƅرأسماƅية وااستهاƄية، وتقليص اƅسياسات اƅحمائية ƅلتجارة
اƅبطاƅة، من جهة ومن جهة أخرى فإن اƊخفاض أسعار اƊƅفط يؤدي إƅى ارتفاع اƅطلب على 
اƊƅفط Ɗتيجة عدم ااستمرار في بعض برامج تحفيز اƅمحافظة على اƅطاقة، واƊخفاض 



 اƃحقيقي  )اƃنفط، معدات اƃتضخم، معدات اƃفائدة ( على سعر اƃصرف  آثار اƃمتغيرات ااقتصادية

 2018الرابع والعشرون ديسمبر  العدد

 

367 

ااستثمار في بدائل اƅطاقة.Ƅما أغرى اƊخفاض أسعار اƊƅفط اƅمستورد بعض اƅدول وخاصة 
ƅوايات اƅمتحدة بفرض ضريبة إضافية على اƊƅفط ومشتقاته ƅتحقيق مƄاسب في موازين ا

مدفوعاتها مما يمƊع تخفيض Ɗفقات اƅسلع واƅخدمات عن اƅمستوى اƅمتوقع اƅطبيعي ومن جهة 
أخرى فقد أدى اƊخفاض أسعار اƊƅفط وما تاƋ من اƊعƄاسات على اƅدول اƅمصدرة ƅلƊفط إƅى 

درة واƅمديƊة ƅلدول اƅصƊاعية عن دفع خدمة ديوƊها Ƅما أدى اƊخفاض عجز بعض اƅدول اƅمص
أسعار اƊƅفط إƅى إفاس بعض اƅشرƄات واƅبƊوك اƅمرتبطة باستثمارات إƊتاج مصادر اƅطاقة 
اƅبديلة أو اƅتƊقيب عن مصادر جديدة ƅلƊفط، باإضافة إƅى اƊخفاض واردات اƅدول اƅمصدرة 

ى إƅى اƊخفاض اƅطلب على اƅمƊتجات في اƅدول اƅصƊاعية ƅلƊفط من اƅدول اƅصƊاعية، مما أد
)سيد أحمد اƅخوƅي،  1987دوار سƊة  200حتى بلغ عجز ميزان اƅمدفوعات اƗمريƄي Ɗحو 

 9(.483مرجع سابق، ص 

 يمƄن توضيحها Ƅما يلي:: ثانياً: اƃعاقة بين أسعار اƃنفط واƃمتغيرات اƃنقدية
  اƃصرف:. اƃعاقة بين أسعار اƃنفط وأسعار 1

يقوم سعر اƊƅفط في Ƅل دول اƅعاƅم باƅدوار اƗمريƄي، واƅعاقة بين أسعار اƊƅفط واƅدوار 
معقدة، فــــفي اƅوقـــــــت اƅذي يـــــــؤدي فيه اƊخـــفاض اƅدوار إƅى رفع أســــعار اƊƅــــفط، يســــهم 

سبب ارتفاع فاتورة واردات اƊƅفط اƗمريƄية ارتــــــفاع أســــعار اƊƅفــــــــــط في تخفيض اƅدوار  ب
وزيادة اƅعجز في ميزان اƅمدفوعات اƗمريƄي، Ƅما أن فهم هذƋ اƅعاقة يتطلب إما تسعير اƊƅفط 
بغير اƅدوار، أو تخفيض اعتماد اƅوايات اƅمتحدة على اƊƅفط وƄا اƅحلين غير وارد في 

ن اƅواحد واƅعشرين (، حيث أن هذƋ اƅعاقة ) حتى اƅعقد اƅثاƊي من اƅقر     اƅمستقبل اƅمƊظور 
هي عاقة عƄسية ا يمƄن فصلها Ɨن اƅحلول اƅمتمثلة في تسعير اƊƅفط بغير اƅدوار أو 

 تخفيض اعتماد اƅوايات اƅمتحدة على اƊƅفط غير ممƊƄة حاƅياً.
وعلى اƅمدى اƅقصية، يسهم اƊخفاض اƅدوار في تشجيع اƅمضاربين على دخول أسواق 

، واƅذي يسهم في ارتفاع أسعار اƊƅفط وذبذبتها، وفي اƅمدى اƅطويل يسهم اƊخفاض اƊƅفط
اƅدوارفي تخفيض Ɗمو اإƊتاج اƊƅفطي بيƊما يسهم في زيادة اƊƅمو على طلب اƊƅفط، اƗمر 
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اƅذي يƊتج عƊه ارتفاع أسعار اƊƅفط، وهذا اارتفاع ا يعƊي باƅضرورة أن يƄون Ɗافعاً ƅلدول 
ƅن اƗ تجةƊمƅفط اƊƅيس ارتفاع أسعار اƅفط وƊƅن أن تشتريه عوائد اƄك هو ما يمƅهدف من ذ  

  10(.5، ص 2015أƄتوبر  07-08) Ƅمال مƊصور، يومي 
وعƊد اƅتثبيت اƅجامد ƅسعر اƅصرف أمام اƅدوار اƗمريƄي، فإن تأثير اƅصدمات اƅخارجية 

اƅدوار أمام اƅعمات سواء ƄاƊت Ɗاتجة من تقلبات أسعار اƊƅفط أو من تقلبات سعر صرف 
اƗخرى، يمرر على Ɗحو Ƅامل إƅى ااقتصادات اƅمحلية؛ إذ ا يمƄن استخدام سعر اƅصرف 
أداة تصحيح اقتصادي امتصاص اƅصدمات أو ƅتخفيف حدتها، ففي هذƋ اƅحاƅة إن اƊخفضت 

ƅعملة مداخيل اƊƅفط من اƅدوار اƗمريƄي، فهذا يعƊي اƊخفاضاً موازياً في مداخيل اƊƅفط با
اƅمحلية. وƄƅن في حاƅة مروƊة سعر اƅصرف فإن اƊخفاض قيمة اƅعملة اƅمحلية، أو خفضها، 
أمام اƅدوار اƗمريƄي يعƊي ارتفاعاً Ɗسبياً  في مداخيل اƊƅفط باƅعملة اƅمحلية مقابل اƅدوار 

يح اƗمريƄي، وهذا يخفف حدة اƊخفاض مداخيل اƊƅفط باƊƅسبة إƅى اƅميزاƊيات اƅحƄومية، ويت
سقفاً أƄبر ƅإƊفاق اƅحƄومي من شأƊه أن يدعم اƊƅشاط ااقتصادي اƅمحلي )خاƅد بن راشد، 

 11(.22-21، ص ص 2015أوت 
ويعتبر قطاع اƅمحروقات اƅقطاع اƗساسي اƅذي يرتƄز عليه ااقتصاد اƅجزائري، Ƅما يمثل 

ة، ويعتبر احتياطي اƅعامل اƅرئيسي اƅمعزز ƅلتوازƊات ااقتصادية اƄƅلية اƅداخلية واƅخارجي
اƅصرف اƗجƊبي أداة هامة ƅلبƊك اƅمرƄزي اƅجزائري اƅذي يستعمله ƅإدارة واƅحفاظ على 
استقرار اƅعملة من خال تدخله في سوق اƅصرف، وƅقد عرف احتياطي اƅصرف اƗجƊبي مƊذ 

تطورات عدة Ɗتيجة تغيرات اƗسعار اƊƅفطية )موري سمية، عبد  2009اƅسبعيƊات إƅى غاية 
 12(.153-152، ص ص 2015اƅحميد ƅخديمي، 

وƅقد أدى اƊخفاض أسعار اƊƅفط إƅى اƊخفاض سعر صرف اƅديƊار اƅجزائري فبلغ خال 
وبلغ في اƅسوق اƅموازية  106.9وسعر اƗورو تجاوز  56.80سعر اƅدوار  2014سƊة 
ة اƅشرائية ديƊار اƗمر اƅذي أدى إƅى ارتفاع أسعار اƅواردات واƅتدهور اƊƅسبي ƅلقدر  160

واƊعƄاساتها على اƗوضاع ااجتماعية، دون حصول تأثير إيجابي على اƅصادرات اƅجزائرية 
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اƅمرتبطة أسعارها باƅسوق اƅدوƅية ومحدودية صادرات اƅسلع خارج اƅمحروقات )صاƅح 
 13(.09، ص 2015صاƅحي، 

 .اƃعاقة بين أسعار اƃنفط وأسعار اƃفائدة: 2
أن هƊاك سببين رئيسيين يؤديان بعجز اƅموازƊة إƅى ( ب2003) Orszagو Galeيرى 

من معدات اƅفائدة اƗسمية: أواً سيƊتج عن عجز اƅموازƊة اƅعمومي اƊخفاض في  اƅرفع
اƄƅلي بشƄل ا تزيد فيه اƅمدخرات اƅخاصة ااخرى بƊفس اƄƅمية ) وهذا في ظل  اادخار

ƅاردي( مع غياب تدفقات رأس اƄريƅافئ اƄمƅبي معوضة، هذا سيؤدي غياب فرضية اƊجƗمال ا
ا محاƅة إƅى اƊخفاض في عرض رؤوس اƗموال، ثاƊياً سيƊتج عن عجز اƅموازƊة زيادة في 
أسهم اƅدين اƅعمومي بشƄل يخفض من دفع مباƅغ اƅسƊدات اƅحƄومية) Ɗسبة إƅى اƗصول 

ات اƅفائدة في اƅماƅية اƗخرى (، وهذا ما يستدعي ظهور اƅمحفظة اƅماƅية  أي اƅزيادة في معد
اƅسƊدات اƅحƄومية من أجل تحفيز اƅمستثمرين على امتاك اƅمزيد    مƊها )محمد بن بوزيان، 

 14(. 203، ص 2013عبد اƅحميد ƅخديمي، 
تحلياً مفصاً Ɨهمية معدات  1997سƊة  Bernake Gertler and Watsonوƅقد قدم 

 استخدماد اƄƅلي واƅسياسة اƅماƅية، حيث اƅفائدة  في ميƄاƊزم تأثير أسعار اƊƅفط على ااقتص
ااقتصاد  استجابةƅلƄشف على اƅسياسة ااقتصادية اƅمحددة Ƅƅيفية  VARفي ذƅك Ɗموذج 

ƅلتƊبؤ بآثار بعض عƊاصر اƅسياسة اƊƅقدية  ƅ VARلصدمات اƊƅفطية، إن تطبيق Ɗموذج
اƅتي تƊص على أن مƄوƊات ااقتصاد تتحدد بصفة جزئية من Lucas  باƊتقاداتستصطدم 

اƄƅلي بما في ذƅك معدات اƅفائدة وبقية عƊاصر Ɗموذج  ااقتصادخال توقعات اƅمتغيرات في 
VAR" قدية أو أصبحتƊƅسياسة اƅه إذا تغيرت اƊك فإƅذƅ .economi' s agents  " على

لبات أسعار اƊƅفط، فإن اƊƅتائج اƅمتوقعة من تغير اƅسياسة اƊƅقدية ƅتق استجابةدراية تامة بطريقة 
 .VARاƅسياسة اƊƅقدية ا يمƄن أن تظهر في Ɗموذج 

ثاثة أƊواع مختلفة من اƅمحاƄات  استحداثومع ذƅك تم اƅتغلب على هذƋ اƅعقبة عبر 
يات أسعار اƊƅقدية باƅتغير تبعاً ƅمستو  ƅلƄتلةƅتقلبات أسعار اƊƅفط: اƗول سمحو  Ƅاستجابة
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ƅياً: عمدوااƊفط، ثاƊ  تقلبات فيƅي قبل حدوث اƅوƗمستوى اƅد اƊقدية عƊƅتلة اƄƅى تثبيت اƅإ
، أما اƅثاƅث: فسمي باƅسياسة اƅمتوقعة Lucasأسعار اƊƅفط في هذƋ اƅحاƅة تظهر إƊتقادات 

حيث أبطلوا إستجابة اƅسياسة اƊƅقدية من خال تثبيت اƄƅتلة اƊƅقدية عƊد اƅمستوى اƗوƅي 
عدات اƅفائدة في اƅسوق " توقعات اƅسوق" بصفة متƊاسقة مع اƄƅتلة اƊƅقدية اƅمتوفرة. وتعدل م

في اƅحاƅتين اƅثاƅثة واƅثاƊية Ƅا من اƗسعار واإƊتاج مرتفع Ƅما هو متوقع Ƅƅن في اƅحاƅة 
اƅثاƅثة ƄاƊت استجابة اƅسياسة اƊƅقدية غير Ƅافية إزاƅة أثر تقلبات أسعار اƊƅفط على اإƊتاج 

  15(. 151- 150أشهر اƗوƅى ) سعد اه داود، مرجع سابق، ص ص  8اصة بعد خ

 .اƃعاقة بين أسعار اƃنفط واƃتضخم: 3
ƅشرح Ƅيفية تأثير تغير أسعار اƊƅفط على اƊƅشاط ااقتصادي، فهƊاك مجموعة من اآƅيات 

في اإستثمار، اƅمحتملة ƅهذا اƅتأثير، عن طريق زيادة تƄاƅيف اƅمدخات، وزيادة عدم اƅيقين 
واƅتي هي بمثابة صدمة ƅمستوى اƗسعار اإجماƅية وعموماً فإن اƅعاقة بين أسعار اƊƅفط 
واƅتضخم عاقة طردية، فأسعار اƊƅفط تƊعƄس على تƄاƅيف اإƊتاج وباƅتاƅي على أسعار 
ا اƅمƊتجات اƊƅهائية، وباƊƅسبة ƅلدول اƅتي تستورد هذƋ اƅمƊتجات فإƊها تستورد اƅتضخم، مم

 16(.05يؤدي إƅى اƅتأثير على اƅمستوى اƅعام ƅأسعار. )Ƅمال مƊصور، مرجع سابق، ص 
ويمƄن إرجاع جاƊب Ƅبير من اƅتضخم إƅى ارتفاع أسعار اƅواردات Ɗتيجة عملية " 
إعادة تصدير اƅتضخم" اƅتي تقوم بها اƅبلدان اƅصƊاعية اƅمتقدمة وذƅك عن طريق رفع أسعار 

ن اƅمƊتجة ƅلƊفط تعويضاً عن ارتفاع أسعار اƊƅفط اƅخام ƅعوامل اƅمƊتجات اƅمصƊعة ƅلبلدا
 17(.204داخلية في تلك اƅبلدان ) محمد بن بوزيان، عبد اƅحميد ƅخديمي، مرجع سابق، ص

واƅسؤال اƅرئيسي اƅذي يجب أن يطرح هو: ƅماذا ƅم تمر أسعار اƊƅفط اƅمرتفعة باƅفجوة 
ƅمر يتطلب اƗحقيقية أن هذا اƅتضخمية؟ اƅشير اƊ ن أنƄن ا يمƄƅ تدقيقƅبحث واƅمزيد من ا

إƅى بعض اƅفرضيات اƅتي اعتمدها بعض ااقتصاديين. على اƗرجح أن اƅقوة اƅتفاوضية 
ƅلعمال أضعف اƅيوم مما ƄاƊت عليه خال اƅصدمة اƊƅفطية اƗوƅى واƅذي يرجع إƅى ضعف 

معƊى عدم قدرة اƅعمال على اƊƅقابات اƅعماƅية وحرƄة رؤوس اƗموال اƅدوƅية في آن واحد؛ ب
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أي زيادة اƅمƊافسة من اƅمستوردين، في اƗجر اƅحقيقي واƅعوƅمة  اƅمطاƅبة بتعويض اƅخسارة
عƊد هوامش مƊخفضة بدا من فقدان  ت اƅحفاظ على حصتها في اƅسوقحيث تفضل اƅشرƄا

آسيا  مبيعاتها ƅصاƅح اƅمستوردين، خاصة مƊها تلك اƅواردات مƊخفضة اƅثمن اƅمتأتية من
واƅصين على وجه اƅخصوص، ƅذƅك تقوم اƅشرƄات في أسوأ اƅحاات بإستيعاب اƅخسائر بداً 

 من رفع اƗسعار. 
وهƄذا فإن هذƋ اƅعوامل في ااقتصاد على دراية تامة بأن أي فرصة ƅزيادة اƗجر ااسمي 

ر واƗسعار ƅعƊصر اƅعمل سوف تلغى وفقاً ƅردة فعل معدل اƅفائدة، وباƅتاƅي ا تجعل اƗجو 
( إƅى مبدأ تايلور في اƊخفاض مستويات 2002تستجيب ƅتقلبات سوق اƊƅفط. وأشار هوƄر )

اƅتضخم واستمرارƅ Ƌمدة زمƊية سيؤدي إƅى فقدان قدرة اƅشرƄات على تسعير مƊتجاتها، ومع ذƅك 
ة فإن اƅمبررات اƅتي جاء بها تايلور  ا يƊطبق إا عƊد اارتفاع اƅمؤقت في تƄاƅيف اƅطاق

) سعد اه داود،  2004وباƅتاƅي فهي ƅيست صاƅحة ƅتفسير تأثيرات تقلبات أسعار اƊƅفط مƊذ 
 18(.155-154مرجع سابق، ص ص 

باƅفعل إƅى  2014وعلى وجه اإجمال أدى هبوط أسعار اƊƅفط في اƅفترة اƗخير بعد سƊة 
تصاد اƅعاƅمي تراجع معدات اƅتضخم على اƅمستوى اƅعاƅمي، وقد يحفز على اƊتعاش ƅاق

في أسعار اƊƅفط إذ Ƅان Ɗاجم  %30وتذهب تقديرات اƅبƊك اƅدوƅي إƅى هبوط متواصل Ɗسبته 
 0.5عن تخمة إمدادات اƅعرض، قد يقضي إƅى زيادة إجماƅي اƊƅاتج اƅمحلي اƅعاƅمي Ɗحو 

Ɗقطة مئوية في اƗمد اƅمتوسط )اƅموجز ااقتصادي اƅفصلي ƅمƊطقة اƅشرق اƗوسط وشمال 
 19(.03ا، مرجع سابق، ص أفريقي

، معدل اƃتضخم، معدل أسعار اƃنفط) دراسة قياسية أثار تقلب اƃمتغيراتثاƃثاً: 
 سعر اƃصرف اƃحقيقي في اƃجزائر.على  (اƃفائدة

، اƊƅفط أسعار بين اƅعاقة وتحديد اƅقياسية اƊƅتائج Ɗهدف من خال هذا اƅمحور إƅى تحليل
 خصائصوذƅك من خال إظهار  اƅحقيقي رفاƅص وسعر معدل اƅتضخم، معدل اƅفائدة

ات اƅدراسة إا وهي سعر اƅصرف اƅحقيقي، أسعار اƊƅفط، معدل ƅلمتغير  اƅزمƊية اƅساسل
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مستخدمين بذƅك إحصائيات اƅتقارير اƅسƊوية  اƅمعادات تقدير ثم ومناƅتضخم، معدل اƅفائدة 
عتمدƊا على سعر اƅصرف Ƅƅل من اƅبƊك اƅمرƄزي اƅجزائري باƊƅسبة Ɨسعار اƅصرف، حيث ا

، واƅتقارير دوار أمريƄي وما يقابله من وحدات من اƅديƊار اƅجزائري1إذ أخذƊا  اƅحقيقي،
معتمدين في اƅدراسة على متوسط سعر اƊƅفط  اƅسƊوية ƅلديوان اƅوطƊي ƅلتخطيط واإحصاء

 بƊك اƅدوƅي.، اما معدات اƅتضخم ومعدات اƅفائدة بƊاءا على تقارير اƅاƅسƊوي ƅلƊفط اƅخام

  : دراسة وصفية ƃبيانات اƃساسل اƃمختارة -1
 Ɗحاول اƅتعريف اƅوصفي بمتغيرات اƅدراسة  Ƅما يلي:

 Ex change.حقيقيƅصرف اƅسعر ا :  Prix oil.خامƅفط اƊƅمتوسط سعر ا : 

  Taux d'inflation.م الحقيقيΨالتض ϝمعد Taux d'intérét .حقيقيƅفائدة اƅمعدل ا 

 في اƅشƄل اƅمواƅي:ة أساس ويمƄن توضيح تطور اƅساسل  عبر اƅزمن ƄسƊ 1994بأخذ سƊة 
 ،اƅمستويات في اƅزمƊية اƅساسل أدƊاƋاƗوƅية ƅلمƊحƊيات اƅبياƊية  اƊƅظرة خال من يتضح ف
 اƅوحدة، وهذا يدل على أن اƅمتغيرات غير معƊوية وهو جذر على احتوائها مستقرة غير أƊها

ƅذƅك تم تحويل قيم  .اƅساسل في واضح عام اتجاƋ مع وحدوي جذر وجود على دƅيل
اƅمتغيرات إƅى اƅصيغة اƅلوغارتمية باستخدام اƅفروق اƗوƅى ƅلسلسلة اƅزمƊية حيث يظهر 

  أدƊاƋ. 02استقرار اƅساسل اƅزمƊية Ƅما هو موضح في اƅشƄل رقم 
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 : عدم استقرار اƃساسل اƃزمنية في اƃمستوى01اƃشƂل رقم 
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 8Eviews مخرجات برƊامجمن اعداد اƅباحثين بƊاءاً على  اƅمصدر:  

 : استقرار اƃساسل اƃزمنية في اƃفروق اأوƃى02اƃشƂل رقم 
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Ƅƅي ƊتمƄن من تقدير اƊƅموذج اƅمقترح يجب أن  ل اƃزمنيةاختبار استقرار اƃساس -2
 تƄون اƅساسل اƅزمƊية اƅمختارة مستقرة، واختبار هذا ااستقرار سƊستخدم ااختبارات اƅتاƅية:

  جذر اأحاديƃاختبار اUnit Roots: املƄتƅون  إجراء اختبارات اƄمتزامن يشتـرط أن تƅا
ƅلحƄم على  اƅوحدة رجـة وƗجل ذƅك Ɗستخدم اختبار جذراƅساسل اƅزمƊيـة مستقرة من Ɗفس اƅد
 اƅزمƊية اƅساسل خواص فحص إƅى  اƅوحدة جذر اختبار استـقرار على هذƋ اƅساسـل. ويهدف

 .اƅدراسة   فترة اƅمتغيرات خال Ƅƅل
 Ƃƃل سلسلة ADFنتائج اختبار  :01اƃجدول رقم 

 8Eviews مخرجات برƊامجمن اعداد اƅباحثين بƊاءاً على  اƅمصدر:  
 ,Taux d'intérét,Prix_oil, Ex_change) ـاƅمحسوبة ADF ƅتشير اƊƅتائج أن قيم   

Taux d'inflation)  ويةƊد مستوى معƊية عƅجدوƅحرجة اƅقيم اƅبر من اƄ5، %1أ% ،
أي أƊƊا Ɗقبل  (-1.607830، -1.958088، -2.679735)  على اƅتواƅي  ،10%

10فرضية اƅعدم   jH   لƄƅ يةƊزمƅساسل اƅون عدم استقرار اƄ تي تترجم فيƅا
وا يتحقق  10%، 5%، 1%ر أحادي عƊد مستوى معƊوية ذوتشير إƅى وجود ج اƅمتغيرات،

 ااستقرار إا بعد أخذ اƅفروق من اƅدرجة اƗوƅى.
 متزامناƃامل اƂتƃوحدة جذر اختبار ضوء على  : ختبار اƅسابق اƅل أن اتضح اƄ متغير 

 أن اƅساسل اƅزمƊية ƅلمتغيرات محل اƅدراسة غير أي اƗوƅى اƅدرجة من متƄامل حدƋ على

 إƅى  Engle و ƄGrangerل يشير اƗول حيث اƅفرق في ساƊƄة وƊƄƅها اƅمستوى في مستقرة

Γرجة  المتغيـرΩ
 التأخير

القيمة 
 المحسوبة

j)øADF (t. 

AIC SC النوع 

Ex_change 

Prix_oil 
Taux 

d'inflation 
Taux d'intérét 

2 
1 
1 
1 
1 

6.189091- 

-3.476178 

3.378853 
-4.857978 

6.483339 

8.585390 
5.505281 
6.780883 

6.582912 
8.684868 
5.604759 
6.880361 

 ساكنة بعد الϔروϕ اأولى
 ساكنة بعد الϔروϕ اأولى

 ولىساكنة بعد الϔروϕ اأ
 ساكنة بعد الϔروϕ اأولى
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ذا اƅمستقرة، رغي اƅزمƊية اƅساسل من بااستقرار يتصف خطي مزيج توƅيد إمƄاƊية  أمƄن وا 

Ɗفس اƅرتبة  من  متƄاملة هذƋ اƅحاƅة تعتبر في اƅزمƊية اƅساسل هذƋ فان اƅمزيج، هذا توƅيد
، ومن أجل ذƅك سƊجري  ااختبار ااƊحدار  في اƅمتغيرات مستوى استخدام يمƄن فإƊه وباƅتاƅي

شرط استقرار اƅبواقي بدرجة اقل من اƅمتغيرات اƗصلية أي  على خطوتين، ƅلتأƄد من تحقق
وجود تƄامل متزامن بين اƅمتغيرين محل اƅدراسة Ƅل من سعر اƊƅفط وسعر اƅصرف اƅحقيقي، 

 01معدل اƅتضخم، معدل اƅبطاƅة واƅجدول اƅتاƅي يظهر Ɗتائج اختبار جوهاƊسن  في اƅملحق 

(  ان هƊاك ثاثة 1ن ƅأثر ) ملحق توضح Ɗتائج اختبار اƅتƄامل اƅمشترك جوهاƊس
أƄبر من من    Trace statisticعاقات تƄامل مشترك بين متغيرات اƅدراسة حيث ان قيم 

Critical Value  ،Ƌجدول اعاƅى و هو ما وضح في اƅثاثة ااوƅفرضيات اƅحيث في ا
يوجد تƄامل مشترك  تم رفض اƅفرضية اƅعدمية وقبول اƅفرضية اƅبديلة  اƅقائلة اƊه  Ɗاحظ  اƊه

اƄبر من اƅقيمة  ƅ λtraceمتغير واحد من متغيرات اƅدراسة في ااختبار اƗول ان قيمة
، وهذا يدل على وجود شعاع ƅلتƄامل وفي ااختبار اƅثاƊي تم رفض اƅفرضية 93.68اƅمجدوƅة 

ƅدراسة، اƅعدمية وقبول اƅفرضية اƅبديلة اƅقائلة بوجود عاقتي تƄامل مشترك بين متغيرات ا
، وƊفس اƅشيئ باƊƅسبة ƅاختبار اƅثاƅث 46.61اƄبر من اƅقيمة اƅمجدوƅة  λtrace حيث ان قيمة

حيث تم رفض اƅفرضية اƅعدمية وقبول اƅقرضية اƅبديلة اƅقائلة بوجود ثاثة عاقات تƄامل 
، اما 20.46اƄبر من اƅقيمة اƅمجدوƅة  λtrace مشترك بين متغيرات اƅدراسة، حيث  قيمة

Ɗƅسبة ƅلفرضية اƅرابعة اƅقائلة بوجود اربع عاقات تƄامل مشترك بين متغيرات اƅدراسة فتم با
عاقات تƄامل مشترك، حيث  4قبول اƅفرضية اƅعدمية ورفض اƅفرضية اƅبديلة أي ا توجد 

. وهذا ما يؤƄدƋ اختبار اƅقيم اƅذاتية 0.59اقل  من اƅقيمة اƅمجدوƅة  λtrace قيمةƊاحظ ان 
 في اƅجدول أدƊاƋ. اƅعظمى 
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: اختبار اƃتƂامل اƃمشترك ƃلقيم اƃذاتية اƃعظمى ƃجوهانسن02اƃجدول رقم   
     
     Hypothesized  Max-Eigen 0.05  

No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value Prob.** 

     
     None *  0.904937  47.06436  27.58434  0.0001 

At most 1 *  0.729550  26.15338  21.13162  0.0090 

At most 2 *  0.629723  19.87008  14.26460  0.0059 

At most 3  0.029188  0.592445  3.841466  0.4415 

     
 8Eviews مخرجات برƊامجمن إعداد اƅباحثين بƊاءاً على  اƅمصدر:       

  جرانجرƃ سببيةƃعاقة في اااختبار اƃقصير() اƃجل ا: 
هذا ااختبار يقوم على اƅفرضية اƅعدمية  واƅتي تƊص على عدم وجود عاقة سببية أو 
تأثير في اƅمدى اƅقصير بين اƅمتغيرات اƅمستقلة أسعار اƊƅفط، معدات اƅفائدة، معدل اƅتضخم 

 ار Ɗتائج هذا ااختب 02واƅمتغير اƅتابع أسعار اƅصرف  اƅحقيقية ويلخص اƅجدول في اƅملحق 
أن إحصائية فيشر اƅمحسوبة اƄبر من اƅقيمة  02ويتضح من خال اƅجدول في اƅملحق 

اƅمجدوƅة وهذا يدل على رفض اƅفرضية اƅعدمية، وقبول اƅفرضية اƅبديلة اƅقائلة سعر اƊƅفط 
وهي اƄبر من  4.52يتسبب في سعر اƅصرف اƅحقيقي، حيث، أن اƅقيمة اƅمحسوبة قدرت بـ 

،  أما باƊƅسبة ƅبقية اƅفرضيات فإƊƊا Ɗقبل اƅفرضية اƅعدمية وƊرفض 3.92اƅقيمة اƅمجدوƅة 
اƅفرضية اƅبديلة في Ƅون معدل اƅتضخم ومعدل اƅفائدة يتسبب في سعر اƅصرف اƅحقيقي في 
ااتجاهين، حيث من اƅماحظ من اƅجدول أن اƅقيم اƅمحسوبة إحصائية فيشر اقل من اƅقيمة 

وƄلها اقل من اƅقيمة اƅمجدوƅة  0.12، 0.2، 0.02، 0.45، 0.29اƅمجدوƅة وهي Ƅاƅتاƅي 
،  ومن هƊا ƊستƊتج أن سعر اƊƅفط يؤثر في سعر اƅصرف  اƅحقيقي في اƅمدى اƅقصير 3.92

 وتقلب هذا اƗخير يؤدي تقلب في أسعار اƅصرف اƅحقيقية في اƅديƊار اƅجزائري.
 خطأ  تصحيح نموذج تقديرƃا 

 تƄاما متƄاملة جميعا Ɗهاأ اƅدراسة Ɗموذج ƅمتغيرات مƊيةاƅز  اƅساسل من Ƅون  اƅتأƄد بعد   

بين سعر اƅصرف اƅحقيقي ، سعر اƊƅفط  اƗجل طويلة توازƊية عاقة هƊاك أن يتضح مشترƄا،
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 تصحيح Ɗموذج بتمثيل تحظى أن يƊبغي اƅحقيقي ومعدات اƅفائدة ومعدات اƅتضخم، وعليه

 واƅطويل اƅقصير اƅمدى في اƅعاقة وتقدير راختبا إمƄاƊية يؤدي اƅى  واƅذي (ECM)اƅخطأ ،

 اƊƅموذج، وقد أظهر اƅتقدير اƊƅموذج اƅتاƅي: متغيرات بين
INEXCHANGE = 3.84413820751 + 0.554721206307*INPTRO –  

(2.27                                              )  

0.1026084343*INENFLASON - 0.01393069130146*INENTERISE 

                                (2.24-)                                       ) -0.12( 
R

 2
 =0.89                  DW=1.6            F= 4.41        AIC=-0.1967 

 اƅقيم اƅتي بين ااقواس تعبر عن قيم  اختبار ستيودƊت   
Rويشير معامل اƅتحديد  

2
سيرية ƅلƊموذج، فمتغير اسعار اƅبترول إƅى اƅقدرة اƅتف 0.89=

تفسرها باقي  %45بيƊما تظل Ɗسبة   %55يفسر تغير سعر اƅصرف اƅحقيقي بƊسبة 
 اƅمتغيرات أو اƅعوامل اƗخرى.

 %5وƊاحظ من خال قيم ستودƊت أن اƅقيم اƅمحسوبة أƄبر من اƅقيم اƅمجدوƅة بƊسبة   
 .اƗمر Ɗفسه اƅذي أشارت إƅيه إحصاءƋ فيشر Ƅƅل متغير، أي أن Ƅل اƅمعاƅم مقبوƅة إحصائيا،

 خاتمة

سعر اƊƅفط ا يتميز بااستقرار في اƅسوق اƅعاƅمية حيث اƊه تعرض ƅلعديد من اƅصدمات 
اƅعƊيفة، وسعرƋ في اƅثماƊيƊيات Ƅان مƊخفض ƅيعود ƅارتفاع في بداية اƅتسعيƊات ويرتفع 

إƅى يومƊا  2014يد في Ɗهاية سƊة ƅيعود ƅاƊخفاض من جد ƅ2014مستويات قياسية إƅى سƊة 
دوار ƅلبرميل، و بما أن  30هذا، حيث اƊه سجل اƊخفاض إƅى ادƊي مستوى اقل من 

ااقتصاد اƅجزائري يعتمد على عائدات اƊƅفط Ɗاحظ اƊه مر بأزمات ماƅية في حاƅة اƊخفاضه 
أسعار اƊƅفط  وزادت اƅمديوƊية وأثرت على معدات اƅفائدة ومعدات اƅتضخم، وƄƅن بارتفاع

اƊتعش ااقتصاد اƅجزائري مسجا تحسن في اƅمؤشرات ااقتصادية واƊخفاض Ɗسبة اƅمديوƊية. 
 ومن أهم اƊƅتائج  اƅتي توصلت إƅيها هذƋ اƅدراسة:

          ى متغيرات أخرىƅمية باإضافة إƅعاƅسوق اƅعرض قي اƅلطب واƅ فط وفقاƊƅيحدد سعر ا
 مثل اƄƅوارث اƅطبيعية؛
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 لدو ارتفاع سƅ فط يحقق فوائض اقتصادية معتبرة خصوصاƊƅسبة عر اƊتي تعتمد بƅل ا
في صادراها على عائدات اƊƅفط واƅعƄس صحيح باƊƅسبة ƅلدول اƅمستورة ƅلريع عاƅية 

 اƊƅفطي؛

  متغيراتƅتضخم على اƅفائدة معدات اƅفط ، معدات اƊƅتقلبات أسعار اƅ اك تأثيرƊه
 يقي؛اƊƅقدية ومن بيƊها سعر اƅصرف اƅحق

  فط ، معداتƊƅامل متزامن بين سعر اƄقياسية وجود عاقة تƅدراسة اƅتائج اƊ تبين
اƅفائدة، معدات اƅتضخم وسعر اƅصرف اƅحقيقي ƅلديƊار اƅجزائري مقابل اƅدوار، 
واختبار اƅعاقة اƅسببية اظهر وجود اƅعاقة بين سعر اƅصرف اƅحقيقي وسعر اƊƅفط، 

 في اƅمدى اƅقصير؛معدل اƅتضخم، معدل اƅفائدة 

  سبةƊفط بƊƅجزائر و %55يؤثر تقلب اسعار اƅحقيقي في اƅصرف اƅ45في سعر ا% 
تمثلها باقي اƅمتغيرات ااقتصادية واƊƅقدية ااخرى مثل معدل اƅتضخم ومعدل 

 اƅفائدة.

 من بين أهم اƅتوصيات اƅتي توصي إƅيها هذƋ اƅدراسة : 
 زيادة إنƅفط أسعار في اƊƅبلد اƅ جزائر مثل مصدرƅى سيؤدي اƅتائج إƊ سعر   إيجابيةƅ

اƅصرف  اƅحقيقي على اƅمدى اƅقصير وƄƅن على اƅمدى اƅبعيد يؤدي إƅى أثار سلبية 
 ƅذƅك يجب وضح سياسة Ƅلية بعيدة اƅمدى، واƅتحرك إƅى مصادر اƅطاقة اƅبديلة؛

 ية  تƊسياسة اائتماƅي أن اƊصرف، وهذا يعƅظر في سياسة تثبيت سعر اƊƅون اعادة اƄ
 غير فعاƅة مما يؤدي اƅى تشويه في تخصيص اƅموارد على مستوى ااقتصاد اƄƅلي؛

  ويع في صادرات ااقتصادƊتƅسياحة واƅزراعة واƅبديلة مثل اƅقطاعات اƅى اƅتوجه إƅا
 اƅجزائري    من اجل تفادي صدمات هذا اƗخير.
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 .03وشمال أفريقيا، مرجع سابق، ص  اƗوسطي اƅفصلي ƅمƊطقة اƅشرق اƅموجز ااقتصاد 19

 اƃماحق
: اختبار اƃتƂامل اƃمشترك ƃاثر ƃجوهانسن1اƃملحق رقم   

Unrestricted Cointegration Rank Test (Trace)  

     
     Hypothesized  Trace 0.05  

No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value Prob.** 

     
     None *  0.904937  93.68026  47.85613  0.0000 

At most 1 *  0.729550  46.61590  29.79707  0.0003 

At most 2 *  0.629723  20.46253  15.49471  0.0082 

At most 3  0.029188  0.592445  3.841466  0.4415 

     
 8Eviews مخرجات برƊامجمن اعداد اƅباحثين بƊاءاً على  اƅمصدر:       

اختبار اƃسببية ƃجرانجر: 02اƃملحق رقم   
H0 H1  إحصائية

 *F فيشر

القيمة  ااحتمال
 الجدولية

 ااحتمال

          Prix–oil ا يتسΒب
ex-change 

Prix–oil   بΒيتس  

ex-change 

4.52 0.04 3.92 

 

0.05 

 

ex-change ا يتسΒب  
 Prix–oilفي 

ex-change يتسΒب  
 في

Prix–oil 

0.29 

 

0.74 3.92 0.05 

Taux d'inflation 

-exا يتسΒب في 

change 

Taux d'inflation 

-ex يتسΒب في

change 

0.45 0.64 3.92 0.05 

ex-change ا يتسΒب  
 Taux d'inflation في

ex-change  يتسΒب  
 Tauxفي 

d'inflation 

0.02 0.97 3.92 0.05 

Taux d'intérét ا  
 ex-changeيتسΒب في 

Taux d'intérét 
-exيتسΒب في 

change 

0.20 0.81 3.92 0.05 

ex-change ا يتسΒب  
 Taux d'intérétفي 

ex-change يتسΒب   
 Taux d'intérétفي 

0.12 0.88 3.92 0.05 

 Eviews 8 مخرجات برƊامجمن اعداد اƅباحثين بƊاءاً على  اƅمصدر:  


