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  :المa`ص

ذج و ) باستخدام نم2019-1990لفH,ة (الدينار ا��زائري لSTدف Rذه الدراسة إEN تقدير أثر ا��باية البH,ولية عEF سعر صرف 

)ARDL ،(رت نتائج التقديرbالأجل الطو�ل وأظ gh وجود علاقة توازنية ENين إ,mن المتغmيتم  ب ,mالأجل القص gh عض الاختلالv ن حدثyو

حھ، كما  حو سعر سب�ية باتجاه واح يوجدت~{ي بائية نفطية ان�Sاج سياسة جاسة بضرورة صرف، وقد أوصت الدر د من ا��باية البH,ولية ن

حديد ، كما يجبمرنة ���ع الاس"ثمار    ه.ت�شيط ا�{ددات ا�{قيقية لسعر الصرف والتخلص من سياسة التأثm, الإداري gh ت

حية   )، سب�ية غرانجر.ARDLجباية بH,ولية، سعر صرف، نموذج ( : eلمات مفتا

     JEL  :E62, C32, B22 اتتصgيف

Abstract:  

This study aims to estimate the impact of oil levy on the exchange rate dinar from 1990 to 2019 using (ARDL) 

application. The study the relationship between oil levy and the exchange rate is balanced in the long term even if some 

imbalance occurs in the short term; it is corrected, As there is a causal relationship from petroleum levy towards the 

exchange rate. The study has recommended the necessity adopting a flexible a policy of oil levy that encourages 

investment, the real determinants of the exchange rate, should also be activated whereas the policy of administrative 

influence on its r determination should be eliminated. 

Keywords: Petroleum levy; Exchange rate; Model ARDL; Granger causality 

JEL Classification Codes: E62, C32, B22.    
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دمة    :مق

تؤدي ا��باية البH,ولية دورا مbما gh رسم السياسة الاقتصادية gh ا��زائر بما يضمن 

استمرار�ة النمو الاقتصادي وتمو�ل الإيرادات العمومية لتنفيذ مشار¢ع و¡رامج التنمية، و�عت-, 

عEF الاقتصاد سمة عدم المصدر الوحيد تقر�با ��لب العملة الصعبة، Rذه التبعية فرضت 

الاستقرار والتذبذب اتجاه الصدمات ا�{اصلة gh الإيرادات النفطية المرتبطة بأسعار النفط طرديا، 

حكم بمتغm,ات السياسة النقدية، بالش¦ل الذي  مما جعلت السلطة النقدية تواجھ صعو¡ة gh الت

حقيق أRدافbا الSªائية ال©¨ من أRمbا الاستقرار الاقتصاد ي وا�{فاظ عEF سعر الصرف يضمن ت

̈ وذلك بالاعتماد عEF فرضية مفادRا أن تذبذبات (صدمات) العوائد النفطية vشق¯Sا الايجا®ي  الأجن±

  والسل±¨ �ساRم برصد مسار وحركة التغm,ات ا�{اصلة gh سعر الصرف الأجن±¨.

أ́حد أRم مؤشرات قياس فعالية ال�شا ط و�-,ز سعر الصرف gh الاقتصاديات ا�{ديثة 

حليا  الاقتصادي والتبادgN للدول وكذا قوة الاقتصاد واتجاRات وم¦انة الصادرات والواردات م

ودوليا، فالملاحظ أن Rناك اRتمام كبm, من طرف متخذي القرار gh ا�{¦ومات وكذا الباحثmن 

حددات سعر الصرف باعتباره مؤشر مbم يؤثر gh العديد من المتغm,ات الاقتصادية  بدراسة مسار وم

حاول دائما بناء سياسة سعر الصرف عEF عاملmن أساسmن وفق Rي¦لbا  الأخرى، وا��زائر ت

الاقتصادي ا�«اص بH,كيبة الصادرات والواردات، فالصادرات لا تمثل طلب حقيقي عEF الدينار 

حاس±¨ عEF اعتبار أ½Sا تتمثل gh معظمbا من العوائد النفطية ال©¨ �سوى عالميا  ا��زائري بل طلب م

الدولار الأمر�¦ي، والواردات ال©¨ ترتبط بالاحتياطيات من العملة الأجن�ية أك¾, من ارتباطbا بالمنطق ب

  الاقتصادي لعلاقة الواردات مع سعر الصرف.

دراسة: ̈ التاgN:  إشrالية ال ¿ÀÁال"ساؤل الرئ gh ذه الدراسةR حور إش¦الية xل xناك أثر ذو دلالة تتم

دات ا$#باية الب1 حصائية لعائ دينار ا$#زائري خلال الف01ة (إ -01990ولية ع-, سعر صرف ال

  )؟2019

دراسة: حث Äستعmن بالفرضيات الآتية :و  فرضية ال   للإجابة عEF إش¦الية الب

  Rناك علاقة طردية بmن ا��باية البH,ولية وسعر الصرف؛ -

  �عت-, ا��باية البH,ولية مس�ب قوي لتغm,ات سعر الصرف؛  -

حھ.  - ا́ن Rناك اختلال gh الأجل القصm, يتم ت~{ي   توجد علاقة طو�لة الأجل بmن المتغm,ين وyن 
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دراسة: تتجEF أRمية الدراسة gh إبراز م¦انة ا��باية البH,ولية ومدى مساRم�Sا gh تمو�ل  أxمية ال

غm,ات برامج التنمية الاقتصادية، وا�{افظة عEF استقرار متغm,ات الاقتصاد الكgF وخاصة مت

التوازن ا�«ارgÉ وال©¨ من أبرزRا سعر الصرف، الذي Èعد من أRم المؤشرات الاقتصادية والنقدية 

  للدولة. 

دراسة: داف ال xدف أS½ gFما ي ENمن خلال  دراس"نا إ:  

  ؛إبراز أRمية وتطور ا��باية البH,ولية gh ا��زائر  -

  الوقوف عEF حركة مؤشر سعر صرف الدينار ا��زائري؛ -

   بناء نموذج قياË¿¨ لمعرفة نوع العلاقة بmن متغm,ي الدراسة وكذا من Èس�ب gh الأخر؛  -

دراسة: حليgF من خلال العرض النظري لÌ�باية البH,ولية gh  من�~ ال تم إتباع المنÎÏ الوصفي والت

حديد الأثر  ا��زائر وكذا سعر صرف الدينار، كما تطلبت الدراسة استخدام المنÎÏ القياË¿¨ لت

  لكÐ¨ بmن المتغm,ين بالإضافة إEN دراسة وجود اتجاه السب�ية. ا

دراسة:  حثية لمعا��ةxيrل ال حاور، س�تطرق  تم تقسيم الورقة الب الإش¦الية المطروحة إEN ثلاث م

gh ا�{ور الأول تطور ا��باية البH,ولية وسعر الصرف gh ا��زائر، أما ا�{ور الثاÄي تم دراسة الأثر 

  الكÐ¨ لمتغm, ا��باية البH,ولية عEF سعر الصرف كما تم دراسة السب�ية وyتجاbRا.  

دراسات السابقة: مت بالدراسة القياسية بmن المتغm,ين، بالمقابل يوجد القليل من الدراسات اRت ال

دراسات تناولت قياس الأثر أحد المتغm,ين مع مؤشرات اقتصادية أخرى أو من الناحية الوصفية 

 EFو الوقوف عR دراس"نا Òmحليلية فقط، وما يم حدثھ ا��باية البH,ولية وقياس Ó�م الت الأثر الذي ت

 قة السب�ية بيSªما واتجاbRا.اختبار العلا وكذاعEF سعر الصرف 

�عنوان "�غ�0ات سعر النفط وسعر الصرف �� ا$#زائر مقار�ة  )2015(موري و �«ديÐ¨، دراسة  -

حدثھ التغgh ,m سعر النفط عEF سعر تحليلية قياسية"  Rدفت Rذه الدراسة إEN معرفة الأثر الذي ي

حاولة اختبار  حليل القياË¿¨، وتم التوصل إEN  أن الصرف وم العلاقة بيSªما باستعمال أدوات الت

Rناك أثر vش¦ل غm, مباشر لتقلبات سعر النفط عEF سعر الصرف من خلال آليات السياسة المالية 

والنقدية واحتياطي الصرف، كما أثب"ت الدراسة إEN وجود ت¦امل مÒHامن gh المدى الطو�ل بmن أسعار 

صرف، أما اختبار العلاقة السب�ية ��رانجر، فقد أث�ت وجود علاقة بmن سعر النفط وسعر ال

.,mالمدى القص gh الصرف وسعر النفط 
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دام  )2016(عصماÄي، دراسة  - �عنوان " دور ا$#باية الب01ولية �� تحقيق النمو الاقتصادي المست

Rدفت Rذه الدراسة إEN إبراز دور ا��باية  ) "2014-��2001 ا$#زائر من خلال ال�0امج التنمو�ة (

البH,ولية gh تمو�ل ال-,امج التنمو�ة وأثر Rذه الأخm,ة عEF استدامة النمو الاقتصادي، وقد خلصت 

قصور قوانmن ا��باية البH,ولية gh جذب الاس"ثمارات الأجن�ية، وRذا لعدم مرون�Sا ومواكب�Sا إEN أن 

لواقع الصناعة النفطية العالمية، كما تم تأكيد عEF دور ا��باية البH,ولية gh التنمية الاقتصادية 

 للبلاد.

دراسة: ا��ور الأول:    ا$#انب التحلي-� لل

ادة الوطنية ولbذا Èستوجب وضع سياسة متÁنة وقو�ة Èعت-, النفط وعائداتھ من السي

 gNو,Hي البÖبا�ذه السياسة النظام ا�R نmتتكيف مع الظروف الداخلية وا�«ارجية لإستغلالھ، ومن ب

المتبع، الذي لا يقل أRمية عن ا��باية العادية لعدة اعتبارات، فا��زائر gØ دولة بH,ولية بامتياز 

  المbيمن عEF الاقتصاد.وقطاع ا�{روقات Rو القطاع 

حوي عEF خزان كبm, من  تطور نظام ا$#باية الب01ولية �� ا$#زائر: -1 تقع ا��زائر ضمن منطقة ت

وحيSªا بدأ الاستعمار الفرÀÄ¿¨ بSªب Rذه الموارد  1952الموارد الطاقو�ة، وأول حقل أك"شف سنة 

حث عv EFسط سيطرSTا عEF ثروSTا ا́نت ا��زائر تب رجم Rذا من  و®عد الاستقلال 
ُ
النفطية، وقد ت

لت¦ون الأداة �ستطيع ا��زائر من خلالbا �سيm, مواردRا  1963خلال إÄشاء شركة سوناطراك سنة 

 الطاقو�ة.

 ghجوان  1967و gh ،ز�نة العمومية»Ìمنظمة أو¡ك لضمان دخل ثابت ل ENزائر إ�أنظمت ا�

حتفظ gh ا��زائر بجزء من حصيلة مبيعاSTا  1967 ا́ت البH,ولية بأن ت صدر قرار إلزام الشر

ا́ت لÌ�زائر ما لا يقل عن   حصيلة مبيعاSTا% من 50النفطية، وقÜ¿Ý نفس القرار بأن �عيد الشر

حة 1990(عرب،  حت  تم تأميم ا�{روقات، لأن 1971فيفري  24، وgh )408، صف وجود Rذه ال¾,وة ت

بالوطنية النفطية، ومن بmن السيطرة الأجن�ية يتعارض مع مبدأ الدولة المستقلة وRو ما عرف 

حة 2008(مقليد،  أسباب تأميم قطاع ا�{روقات نجد   :)29، صف

حرك ال�شاط الصناgà الدوgN؛ -   الصفة الممÒmة للنفط الذي أصبح م

ا́ت العالمية من الاحت¦ار ��ميع مراحل صناعة البH,ول؛ -   المدى الذي بلغتھ سيطرة الشر

حقيق المساواة الاجتماعية بواسطة إعادة توز¢ع العائدات المتأتية من النفط، وRو أك-,  -  ت

حقق Rذه الغاية من غm, ال�شاطات الاقتصادية الأخرى.   مصدر ماgN ي
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وgh بداية الثمانÁنات فقد تمÒmت بإصلاح ا��باية البH,ولية، مسا الوعاء الضر�±¨ المستخدم 

حديد القيمة �1983{ساب الإتاوة والضر��ية، وجاء Rذا الإصلاح gh قانون المالية  ، حيث تقرر ت

ية البH,ولية عEF أساس السعر ا�{قيقي بدل السعر المرجgä ل¦ونھ دوما المستعملة gh حساب ا��با

  أعEF من ا�{قيقي.

gh يÄشطة الاستكشاف 14-86وسن القانون ( 1986 و®عد الإصلاح الضر�±¨ الثاÄالمتعلق بأ (

ا́ت البH,ولية عEF الاس"ثمار gh ا��زائر  حفÒm الشر حفÒmات الbدف مSªا ت دخلت تدابm, وت
ُ
حث، أ والب

ا́نت التدابm, والإصلاحات تتعلق 86ر صدمة إث كمية ا�{روقات ا�«اضعة للإتاوات وكيفية ، وقد 

حديد وعاء اقتطاع الإتاوات والسعر القاعدي وسعر التنازل. حة 2008(مقليد،  ت    .)366، صف

لقطاع ا�{روقات من خلال اعتماد ) بدخول رؤوس أموال أجن�ية 14-86وقد سمح القانون (

ا��زائر لثلاث أنظمة جبائية وgØ المشار¢ع المشH,كة، نظام اق"سام الإنتاج وكذلك عقود المقاولة مع 

 .Fatoh, 2008, p)يل تاوة ومعدل الضر�بة عEF المداخا�«اطرة، ولقد تضمن تخفيضا gh معدل الإ

08).  

gh السنوات الأوEN من الألفية الثالثة عرفت ا��باية البH,ولية إصدار قانون ا�{روقات أما 

)05-07 gh سنة 2005أفر�ل   28) وذلك ̈ ¿Ë2006، تلاه أمر رئا  gh ذا 2013وقانون معدل ومتممRو ،

ا́ن الbدف من سن Rذه القوانmن Rو  vغرض استدراك النقائص الموجودة gh قانون ا�{روقات، و

حمل المشار¢ع ذات رأس المال الكبm,،  جلب المز�د من الاس"ثمارات الأجن�ية وRذا لعدم قدرة الدولة ت

ا́ت الأجن�ية  وقد تم إلغاء نظام تقاسم الإنتاج ضمنيا وyرساء نظام �عاقدي جديد، لأنھ منح للشر

% 20¾, و% عEF الأك30% من حقوق المساRمة gh أي شركة ولم تH,ك سوى خيار 70ا�{ق gh امتلاك 

    .)2005(قانون ا�{روقات،  عEF الأقل لشركة سوناطراك

حولا كبm,ا gh العالم، جاءت  ومواكبة للتطورات gh قطاع الصناعة النفطية الذي Èعرف ت

ا́ن الbدف منھ  2019ا�{¦ومة gh شbر  أكتو¡ر من سنة  حروقات، و بمشروع القانون ا��ديد للم

 gh نة تكنولوجيا
ّ

ا́ت الأجن�ية المتمك إحداث مرونة gh التعامل ��لب واستقطاب أك-, عدد من الشر

ا��ال، وكذا تلك ال©¨ تك"سب الموارد المالية ال¦افية لل�شاط gh ا��زائر، وRذا بالشراكة مع 

  المؤسسة العمومية سوناطراك.

  :ا��باية البH,ولية بالمراحل التالية تنمو عائدامر إيرادات ا$#باية الب01ولية:  نمو  تحليل -2

ا́نت ا��باية البH,ولية ضçيلة  ):1962/1982الف01ة الأو�, ( -2-1 gh السنوات الأوEN من الاستقلال 

 ENبالإضافة إ ،¨¿ÀÄذا الضعف للعمل بالقانون ال~{راوي الذي يخدم المستعمر الفرR جدا و�رجع

مليون  243حواgN  1963تبعات اتفاقية إفيان عEF الاقتصاد ك¦ل، و¡لغت ا��باية البH,ولية gh سنة 
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مليون دج، ثم ارتفعت إEN  1684قرابة  1971نتعشت ا��باية لتبلغ سنة وgh السبعينات إدج ، 

أي ب�سبة ز�ادة قدرت بــ   1974مليون دينار سنة  13399لتصل إEN  1973مليون دينار سنة  4114

الناتج عن ا�{رب  1973%، وRذا الإنتعاش راجع إEN ارتفاع أسعار البH,ول ابتداء من 225.69

الإضافة إEN قرار أو¡ك ز�ادة أسعار البH,ول من جانب واحد لتقفز الأسعار من العر¡ية الإسرائيلية ب

دولار gh سنة الموالية أي ب�سبة ارتفاع قدرت بـ  10.73إEN  1973دولار لل-,ميل gh بداية سنة   3.05

 1978%، وRكذا أخذت ا��باية البH,ولية اتجاه تصاعدي سنة vعد سنة إEN غاية ½Sاية سنة 252

%، 450انخفاض ا��باية البH,ولية، وRذا ن"يجة خفض ا��زائر الصادرات النفطية ب�سبة بداية 

ا́نت سنة   .1984ألف برميل سنة  181.6ألف برميل لتنخفض إEN  1002.8حواgN  1978حيث 

خلال Rذه الفH,ة بدأت الإيرادات النفطية انخفضت شÁئا  ):1983/1999الف01ة الثانية ( -2-2

وظbور الصدمة النفطية العكسية  1986إEN تراجع أسعار النفط العالمية إEN غاية فشÁئا وذلك راجع 

. حيث عرفت الإيرادات الضر��ية الإجمالية انخفاضا دولار لل-,ميل 15إEN ما دون  الأسعار لتصل

حسوسا منتقلة من  وذلك  1988% سنة  23لتصل إEN  1986% سنة  25إEN  1985% سنة  32م

ا́نت تمثل المصدر الرئÀÁ¿¨ للتمو�ل vس�ب انخفاض قيمة  ا��باية البH,ولية gh تلك الفH,ة وال©¨ 

̈ �سب�ت gh انخفاض إيرادات ا��باية  والناتجة عن انخفاض أسعار البH,ول gh الأسواق العالمية وال©

ا́ن لھ إÄع¦اس عEF  1987% سنة  22.92إEN  1983% سنة  58.28البH,ولية منتقلة من  وRذا ما 

حة 2018(مbدية و بوظراف،  دولةإيرادات ال حلول سنة )20، صف حسن ا��باية  1990، و¡ بدأت تت

البH,ولية إلا أن قيم�Sا بقيت منخفضة Äس�يا تزامنا مع انخفاض الإنتاج ا�{gF وعدم اليقmن المرتبط 

ا́ن أقل تطرفا  حرب ا�«ليج، وارتفاع الأسعار النفط وyن  دولار gh  17وأقصر مدة حيث ارتفع من ب

1989  ENاية سنة  22إS½ غاية عام 1990دولار ENانخفاض مطرد إ gh ا تدخل أسعار النفطRو®عد ،

1998  ENالأزمة الأسيو�ة واتفاق العراق مع الأمم  12.94ال©¨ وصلت إ ENذا ن"يجة إRدولار لل-,ميل، و

حدة بموجب قرار النفط مقابل الغذاء دون  حدد كمية النفط المصدرة، ½Sيك عن تجاوز  المت أن ي

حلية، فH,اجع مردود ا��باية  vعض الدول أو¡ك حص�Sا من الإنتاج vس�ب مشا´ل اقتصادية م

مليار دج gh السنة الموالية، وRو  378إEN  1997مليار دج سنة  564البH,ولية إEN قرابة النصف من 

 أقل قيمة لbا gh ال"سعينات.

gh بداية الألفية الثالثة ارتفعت Äسبة مساRمة ا��باية  ):2000/2019الثة (الف01ة الث -2-3

البH,ولية من إجماgN ا��باية ال¦لية وذلك راجع إEN انتعاش السوق النفطية وارتفاع أسعار النفط 

أي ب�سبة  2006دولار سنة  65.7إEN  2003دولار لل-,ميل gh سنة  29إEN مستو�ات غm, مسبوقة، فمن 

س�تم-,، بالإضافة إEN ز�ادة الطلب العالمي،  11%، وRذا vس�ب تداعيات أحداث 100تفوق ز�ادة 
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 ENولية إ,Hذا مما رفع الإيرادات البR1284  ا́نت ، وظلت 2002مليار دج سنة  942مليار دج vعدما 

مليار دج مش¦لة  2714حواgh2006  gN تزايد مستمر، حيث وصلت قيمة ا��باية البH,ولية gh سنة 

عEF مساRمة منذ الاستقلال، وRذا مما ساRم gh �عظيم الفوائض المالية لÌ�زائر من العملة أ

مليار دولار، مما ساعد عEF �شكيل وضعية صلبة  135الصعبة ورفع احتياطي الصرف إEN أك¾, من 

حلول الأزمة العالمية gh سنة   STاوت ا��باية إEN قرابة النصف 2008للاحتياطات الأجن�ية، لكن ب

 ENما دون  1715حيث وصلت إ ENانخفض أسعار النفط إ ENذا راجع إRذه السنة وR gh 60مليار دج 

دولار لل-,ميل، وتقليص العرض من قبل منظمة الأو¡ك للتأثm, عEF الأسعار، إضافة إEN انخفاض 

حصلة بالد ولار، قيمة الدولار الذي ساRم gh انخفاض ا��باية البH,ولية طالما إيرادات ا��زائر م

حافظة عEF الاحتياطات النفطية المؤكدة ال©¨  S½2009يك عن بدء سنة  بخفض الإنتاج وRذا للم

مليون برميل، Rذه الأوضاع والسياسات ساRمت gh بقاء ا��باية البH,ولية دون  ì12200�لت 

مليار دج  1577قرابة  2014مليار دج وgh سنة  1500حواgN  2010تتطور مÌ{وظ، فí�لت gh سنة 

ا½Sارت أسعار النفط إEN  2015%، لكن عند حلول الر®ع الثالث من سنة 4.46ب�سبة ز�ادة وصلت 

دولار لل-,ميل، وRذا راجع إEN الفائض النفطي الموجود gh جميع المراكز النفطية من  45ما دون 

التدر�gî  ا�«زون التجاري والاسH,اتيgh gî العالم وعودة الإنتاج الإيراÄي إEN التصدير vعد الرفع

للعقو¡ات الاقتصادية عل¯Sا، ½Sيك عن �í�ل الاقتصاد العالمي معدلات نمو متدنية خاصة الصmن 

أ́ورو¡ا  والbند، إضافة إEN ارتفاع سعر صرف الدولار مما ساRم gh انخفاض الطلب gh دول أخرى 

و  2014سنة واليابان، ولbذا لم تتطور ا��باية البH,ولية فبقيت ب�سب متدنية جدا، إذ ì�لت 

2015  gNالتوا EFبدأت تتجاوز  2017مليار دج، ومن الملاحظ أن من سنة  1722مليار و 1577ع

مليار دج، وRذا راجع  2960إEN ما قيمتھ  2019مليار دج، لتصل سنة  2000ا��باية البH,ولية عتبة 

حسن gh أسعار النفط ال©¨ تراوحت بmن  فاع معدل النمو دولار، بالÒHامن مع ارت 70إEN  60إEN ت

الاقتصادي العالمي الذي يز�د من الطلب العالمي عEF الطاقة، وgh ظل �سقيف الإنتاج من منظمة 

) 07-05أو¡ك وروسيا، Rذه ما جعلت الأسعار مستقرة نوع ما، كما نلاحظ أيضا أنھ بصدور قانون (

ا́ن من بmن أRدافھ جلب اس"ثمارات أجن�ية من أجل الرفع  حروقات الذي  من العائدات النفطية للم

وكذالك ز�ادة الاحتياطات المؤكدة نلاحظ أن Rذا القانون أÄعكس بالإيجاب عEF ا��باية البH,ولية 

  وعEF الصناعة النفطية معا.

، وgØ عملة 10/04/1964تم إصدار الدينار ا��زائري بتار�خ  تطور سعر الصرف �� ا$#زائر: -3

حو�ل �ساوي قيم�Sا آنذاك قيمة الفرنك الفرÀÄ¿¨، غm, أنھ بقي عبارة عن ظاRرة  غm, قابلة للت

حكم gh التنمية وذلك إEN غاية قانون النقد والقرض  gh حسابية فقط ولم يكن أداة إسH,اتجية للت
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حاضرات gh النظر�ات والسياسات النقدية،  1990سنة  حة 2004(بن عgF، م وعرف  ،)165، صف

النظام الاقتصادي ا��زائري تطبيق عدة نظم لسعر الصرف، بداية من سعر الصرف الثابت 

gNا́لتا   :وصولا إEN المعوم والمدار، و�مكن إبرازRا وفق للنظام الاقتصادي المتبع 

تث�يت الدينار ا��زائري عEF أساس سلة  1973أقرت ا��زائر سنة مرحلة التخطيط المركزي:  -3-1

العملات تت¦ون من عملات الدول ال©¨ تدخل معbا gh التبادل التجاري كما تدخل gh مرñ{ة من 

حة 2010(بليمان،  عملية �سديد الدين حقيق )110، صف Rدفmن أثنmن ، وسR Eäذا النظام إEN ت

حة 2000(حميدات،  وRما  .)156، صف

توفm, دعم مقنع للمؤسسات ا��زائر�ة بواسطة قيمة الدينار تفوق القيمة ا�{قيقية، وRذا   -

vغرض تخفيف عبء ت¦لفة التجÒmbات والمواد الأولية المستوردة من طرف المؤسسات وخصوصا 

 أ½Sا مؤسسات ناشئة؛

تتعرض لتغm,ات تنازلية  السماح للمؤسسات الوطنية بالقيام بت�بؤاSTا عEF المدى الطو�ل دون أن -

 لسعر الصرف وRذا عن طر�ق استقرار القيمة ا�«ارجية.

 Òmسعر الصرف إدار�ا وتم ,mُدير بالذكر أنھ منذ إصدار العملة الوطنية س�ومن ا�

دينارات للدولار إEN غاية  5إEN  4بالاستقرار والثبات لمدة تفوق العشر�ن سنة، ف¦ان يH,اوح ما بmن 

تدنت ا��باية البH,ولية وتدRور سعر  1986ت، و®عد الصدمة النفطية العكسية سنة ½Sاية الثمانÁنا

 ENبوط لي�تقل إbسعر صرف الدينار حيث بدأ بال EFب�سبة  1990سنة  8.95صرف الدولار مما أثر ع

%، ف¦ان لا بد من إجراء إصلاحات وyعادة النظر gh اتجاه سياسة الصرف 47,5انخفاض وصلت لـ 

 اء تخفيضات gh سعر الصرف المغاEN فيھ وتقر�بھ من سعر التوازÄي.من خلال إجر 

تم تفعيل  gh1986 أعقاب الأزمة النفطية العكسية لسنة  مرحلة الانتقال إ�, اقتصاد السوق: -3-2

وت�شيط السياسة النقدية وسياسة سعر الصرف ح©Ü تتمكن من امتصاص فائض السيولة من 

حار¡ة التò«م و�عديل سعر صرف الدينار وجعلھ يتماÜ¿ô مع الواقع  الاقتصاد الوطó¨ وم

الاقتصادي، وقد تطلب من ا�{¦ومات المتعاقبة القيام vعدة إصلاحات اقتصادية ونقدية، فمن 

وصولا إEN قانون القرض والنقد gh  1988إEN الإصلاح الثاÄي gh سنة  1986الإصلاح النقدي لسنة 

اسة النقدية ووõö مسار تطورRا، وأعاد للبنك المركزي الذي وضع الإطار القانوÄي للسي 1990سنة 

 المÒmانيات لأول مرة بالعملة الصعبةوظائفھ ومbامھ فعEF صعيد سعر الصرف فقد تم إÄشاء 

(Leksaci, 2010, pp. 103-104)، إجراء ENتخفيضات رسمية للعملة الوطنية مقابل  بالإضافة إ

ا́ن الbدف Rو التقليص من الفجوة 22وقد قدرة Äسبة التخفيض بـ  1991الدولار gh س�تم-,  % و

حقيق  حث عن ت الموجودة بmن سعر الصرف الرسÐ¨ وسعر صرف السوق المواز�ة، بالإضافة إEN الب
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حو�ل الدينار لأغراض المعاملات التجار�ة  حو�ل الدينار vس�ب ضعف  أجلت -قابلية ت قابلية ت

حة 2010(بليمان،  -احتياطات الصرف آنذاك  ، وR ghذه المرحلة تم �عديل معدل صرف )110، صف

الدينار وفق طر�قة الانزلاق التدر�gî حيث قامت Rذه الطر�قة عEF تنظيم انزلاق تدرgÉ ومراقب، 

، حيث انتقل معدل 1992إEN غاية س�تم-,  1987وطبق خلال فH,ة طو�لة امتدت من ½Sاية سنة 

(بن عgF،  1991مارس دج/ دولار S½ ghاية  17.7إEN  1987دج / دولار S½ ghاية  4.9صرف الدينار 

حاضرات gh النظر�ات والسياسات النقدية،  حة 2006م   .)218، صف

gh ظل الوفرة gh المداخيل ا�«ارجية الناتجة عن  مرحلة سياسة الإ عاش الاقتصادي: -3-3

حسن المستمر Äس�يا gh أسعار النفط، انتÏ�ت الدولة gh سنة  سياسية مالية توسعية  2001الت

ومن المعلوم أن السياسة المالية لا تؤثر vش¦ل مباشر عEF متغm, سعر الصرف بخلاف السياسة 

v ن النقدية، لذلك لم يتطور سعر العملة الوطنيةmاوح ب,Hدج  79و  70ش¦ل ملموس، حيث بقي ي

ا́ن ì�ل انخفاض gh الفH,ة ( ) ن"يجة انخفاض الدولار وتدRور قيمتھ 2006/2008للدولار، وyن 

حلول سنة  حكم gh 9ارتفع ن"يجة تخفيض الدينار بـ  v2013س�ب الأزمة المالية العالمية، و¡ % للت

%  بال�سبة للسنة السابقة 20سعر الصرف قرابة تراجع  2015معدلات التò«م المرتفعة، وgh سنة 

ا́ن  ، Rذا الH,اجع مرده إEN انخفاض أسعار النفط إEN 100.46دينار/دولار ليصبح  80.56حيث 

 ENانخفاض الإيرادات بالعملة الأجن�ية مما احدث تآ´ل  53النصف لتصل إ ENدولار لل-,ميل، فأدى إ

اء Rذه الصدمة عEF الاقتصاد ا��زائري خفض سعر gh الاحتياطي من العملة الأجن�ية، ولاحتو 

صرف الدينار ا��زائري أمام الدولار، الأمر الذي أدى إEN ارتفاع أسعار السلع المستوردة، والتدRور 

ال�س±¨ للقدرة الشرائية واÄع¦اسbا السل±¨ عEF الأوضاع الاجتماعية، وقد خفضت ا�{¦ومة 

دينار للدولار  116.61من قيمتھ بخمسة دنانm, وجعلتھ  2018ا��زائر�ة سعر صرف الدينار gh سنة 

ا́ن  ، وترجوا ا�{¦ومة من Rذا التقليص خفض ù�ز مÒmانية عEF اعتبار أن مداخيل v110.96عدما 

حو�لbا من الدولار إEN الدينار وفق سعر الصرف ا��ديد ست¦ون أك-, مقارنة vسعر  البH,ولية عند ت

 EN2022 توقع استمرار تقلبات العملة الوطنية لتصل سنة القديم، وتذRب المؤشرات الرسمية إ

  دج للدولار. 133لسقف 

دراسةالتطبيقي ا$#انب  ا��ور الثا ي:   لل

Rناك عدة نظر�ات وآليات مفسرة لتقلبات القيمة ا�«ارجية للعملة، مثل نظر�ة الكمية 

ر�ة النقدية أو النموذج ونظر�ة الأرصدة وكذلك نظر�ة �عادل القوى الشرائية، بالإضافة إEN النظ

النقدي ال©¨ �عت-, سعر الصرف أحد المتغm,ات الاقتصادية ال¦لية الذي يؤثر و�تأثر بإرادات الدولة 

من العملة الصعبة، ومن الملاحظ أن نظر�ة  النموذج النقدي المفسرة لتقلبات سعر الصرف ينطبق 
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لية vسعر الصرف اس"نادا عEF عEF الاقتصاد ا��زائري، و�مكن قياس علاقة ا��باية البH,و 

  ا�«صوصية الbي¦لية للاقتصاد ا��زائري أك¾, منھ اس"نادا إEN تفسm,ات النظر�ة الاقتصادية.

 : للتعبm, عن الظاRرة موضوع الدراسة gh صياغة ر�اضية ن"بع التالية:توصيف النموذج -1

دراسة:� د متغ�0ات ال دي يتضمن النموذج المقH,ح متغm, سعر الصرف الدينار ا��زائري  تح

إEN  1990بال�سب للدولار الأمر�¦ي ومتغm, ا��باية البH,ولية، وتم الاعتماد عEF بيانات سنو�ة من 

حو التاgN: و�عرفمستخرجة من تقار�ر بنك ا��زائر والديوان الوطó¨ للإحصاء  2019  عEF الن

دينار  - وRو عدد الوحدات من العملة ا�{لية ال©¨ تدفع من أجل  ا$#زائري:سعر صرف ال

 ) وRو المتغm, التاvع.TCونرمز لھ بالرمز ( ا�{صول عEF وحدة واحدة من عملة الدولار،

وgØ عبارة عن مجموع الضرائب ال©¨ تدفع للدولة من أجل ا�{صول عEF  ا$#باية الب01ولية: -

 )، وRو المتغm, المستقل.TPلھ بالرمز (ترخيص استغلال باطن الأرض، ونرمز 

حدد العلاقة الر�اضية بالاعتماد عEF ش¦ل الان"شار الذي Èعطي  الشrل الر�ا¦¥¤ النموذج:� ت

توصيف العلاقة بصورة أقرب للواقع، فالنظر�ة الاقتصادية v ghعض الأحيان لا �عطي معلومات 

Súا �شوRات Rي¦لية مثل الاقتصاد  ا́فية vشأن الدالة المقH,حة للتقدير خاصة gh اقتصاديات

نلاحظ أن ì{ابة الان"شار �ش¦ل خطا مستقيم، وعليھ  01ا��زائري، حسب الش¦ل البياÄي رقم 

حدار ا�«طي الأقرب لتمثيل النموذج vش¦ل جيد ونكتب:  �TCسي¦ون الان = ∝�+ β
	

TP� +

ε�  ا معدلات أو مرونات وت~{يحS½أ EFو¡إدخال اللوغار�تم من أجل التعامل مع البيانات ع ،

 :gNا́لتا �logTCاللاتجاÄس الممكن تواجده بmن قيم المتغm,ين يصبح النموذج  = log ∝� +

β
	

logTP� + logε�   ش¦ل مختصرv حوو¢عطى �LTC: آ�ي عEF الن = β
�

+

β
	

LTP� + μ
�

… … … من أجل تقدير النموذج  (Eviews 9)وقد تم استخدام برنامج  ��1

فbو ا�{د الثابت  �βأما ا��باية البH,ولية بال�سب لسعر الصرف رونة تمثل م  	βالأخm,، حيث 

  للنموذج.

  

  علاقة سعر الصرف با$#باية الب01ولية ):01رقم ( شrل

  



  بالقط فيصل ، وعيل ميلود

 
 

236 

 

در :  ا��باية البH,ولية لوغار�تم سعر الصرف و لوغار�تم من إعداد الباحثmن  بناء عEF سلسل©¨ المص

  . Eviews 9برنامج باستعمال 

حليل السلاسل ع-, ا�«طوات التالية:  للسلسلت�ن:تحليل ا$`صائص الإحصائية  -2  و�تم ت

Èعطي رسم بيانات للسلسلتmن مع الزمن، فكرة مبدئية عن الطبيعة ا�{تملة التحليل البيا ي:  -2-1

إEN  1995مستقرة من سنة  (LTC)نلاحظ أن السلسلة  02للوضعية العشوائية، فمن الش¦ل رقم 

حول طفيف gh منEü السلسلة مما يgü أن السلسلة مستقرة،  2012 قبل Rذه الفH,ة و®عدRا يوجد ت

لتبدأ vعدRا  2007فبمرور الزمن تÒHايد vش¦ل متذبذب إEN غاية سنة  (LTP)أما سلسلة ا��باية 

إS½ ENاية السلسلة مما Èعó¨ أن متوسط �غm,  2017بالH,اجع ثم �عاود الصعود من جديد gh سنة 

حدار حدار   LTPعLTC  EFو�وgý أن السلسلة غm, مستقرة، وعليھ إذا أجر�نا ان حصل عEF ان فقد ن

 ا�{س المبدÖي Èعت-, نقطة البداية لاختبار أك¾, دقة للاستقرار�ة.زائف ومضلل، مثل Rذا 

  )1990/2019تطور سعر الصرف وا$#باية الب01ولية ع�0 الزمن خلال الف01ة ( ):02رقم (شrل 

در   . Eviews 9: من إعداد الباحثmن  بناء عEF سلسل©¨ سعر الصرف وا��باية البH,ولية باستعمال برنامج  المص

دة:  -2-2 ح �Èyعتمد Rذا الاختبار عEF دراسة معامل المعادلة التالية: اختبار جذر الو =

∅y��	 + uا́ن� ∅، فإذا  = فإننا نواجھ مش¦لة وجود جذور الوحدة حيث يصبح مسار   1

ا́ن  ∅السلسلة عشواÖي وRو نموذج غm, مستقر وyذا  � ا́ن  1 ̈ مستقرة وأما إن حدث و þف∅ �

 ).ADFفالسلسلة انفجار�ة، ومن أشbر الاختبارات الكشف عن ذلك اختبار (  1

) نبدأ بتقدير النموذج الثالث فنجد LTCلدراسة استقرار�ة سلسلة لوغار�تم سعر الصرف (

) أي معلمة الاتجاه 0.05) وgØ أقل من (0.0441) �ساوي (Trendاحتمالية مركبة الاتجاه العام (

وذج معنوي، نتوجھ مباشرة إEN دراسة الاستقرار�ة لنفس النموذج نلاحظ العام معنو�ة ومنھ النم

) gØ أك-, بالقيمة المطلقة من القيمة ا��دولة ADFالمرافقة لاختبار ( (t-statistic=-5.655)أن قيمة 

حتوي عEF جذر  عند جميع مستو�ات المعنو�ة وعليھ نرفض الفرضية الصفر�ة ومنھ السلسلة لا ت

إذا سلسلة ،)0.05) وRو أقل من (ADF) المرافق لاختبار (=0.004probذلك الاحتمال (الوحدة و�ؤ�د 

مستقرة أي سلسلة غm, منجرفة عن المتوسط ولÁس لbا اتجاه  )LTCلوغار�تم سعر الصرف (

LTCعشواÖي ومنھ فþ¨ مت¦املة عند المستوى، ونكتب  ↝ I�0�.  
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) نبدأ كذلك بتقدير النموذج LTPالبH,ولية (ولدراسة استقرار�ة سلسلة لوغار�تم ا��باية 

) أي 0.05) وgØ أك-, من (=0.207probالثالث، حيث لدينا احتمالية مركبة الاتجاه العام �ساوي (

معلمة الاتجاه العام غm, معنو�ة، Äس"بعد Rذا النموذج ون�تقل إEN النموذج الثاÄي فيظbر معنو�ة 

-t)) أي النموذج مقبول ونلاحظ قيمة 0.05أقل من () 0.0069prob= gØ) لأن (Cا�{د الثابت (

statistic=-2.738) ) المرافقة لإختبارADF دولة عند�أقل بالقيمة المطلقة من القيمة ا� gØ (

حتوي عEF جذر الوحدة 1% و5مستوى معنو�ة  % يمكننا قبول الفرضية الصفر�ة ومنھ السلسلة ت

gØ أقل  (t-statistic=-2.216)ج الأول فنجد قيمة أي غm, مستقرة، وللتأكد من ذلك ندرس النموذ

% وعليھ يمكننا قبول الفرضية الصفر�ة، إذن 1بالقيمة المطلقة من ا��دولة عند مستوى معنو�ة 

حتوي عEF جذر الوحدة أي غm, مستقرة و�ؤ�د ذلك الاحتمال المرافق لـ ( ) للنماذج ADFالسلسلة ت

) غm, مستقرة، أي سلسلة LTPة لوغار�تم ا��باية البH,ولية () إذا سلسل0.05الثلاثة ´لbا أك-, من (

  منجرفة عن المتوسط vش¦ل دائم ولbا اتجاه عشواÖي.

�DLTومن أجل جعل السلسلة مستقرة نخضعbا للفرق الأول أي  = LTP� − LTP��	 

العام )، فنبدأ بالنموذج الثالث حيث لدينا احتمالية مركبة الاتجاه ADFثم نقوم بإجراء اختبار (

) أي المعلمة غm, معنو�ة، كذلك النموذج الثاÄي غm, 0.05) وgØ أك-, من (=�0.365probساوي (

) ف�س"بعد النموذجmن ون�تقل إEN للنموذج الأول gØ (0.05 أك-, من (=0.0875probمعنوي لأن (

القيمة المطلقة ) gØ أك-, بADFالمرافقة لـ ( (t-statistic=-4.862)لدراسة الاستقرار�ة فنجد أن قيمة 

 EFحتوي ع من ا��دولة عند مختلف مستوى المعنو�ة ف�,فض الفرضية الصفر�ة أي السلسلة لا ت

) وRو =0.000prob) الذي Èساوي (ADFجذر الوحدة وgØ مستقرة، و�ؤكد ذلك الاحتمال المرافق لـ(

ستقرة ونكتب ) مDLTP) إذا سلسلة الفرق الأول للوغار�تم ا��باية البH,ولية (0.05أقل من (

LTP ↝ I�1�.  

  

  

دول    .) لاستقرار�ة السلسلت�ن (سعر الصرف) و (ا$#باية الب01ولية)ADFنتائج اختبار (: )01(رقم ج

  الن»يجة 3النموذج 2النموذج  1النموذج  قيمة الاختيار  السلسلة

LTC 

  /  / ADF( -5.655) لـ (tقيمة (

السلسلة مستقرة 

  �ghI�0 المستوى   
القيم 

  ا�{رجة

1%  -4-309      

5%  -3.574      

10%  -3.221      

Prob 0.000     
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LTP 

  ADF(  -2.484  -2.738 2.216) لـ (tقيمة (
 ,mالسلسلة غ

مستقرة عند 

 المستوى 

القيم 

  ا�{رجة

1%  -4.309  -3.679  -2.647 

5%  -3.574  -2.967  -1.952 

10

%  
-3.221  -2.622  -1.610 

Prob 0.332  0.079 0.992    

DLTP 

 ADF(  -5.346  -5.331 -4.861) لـ (tقيمة (
سلسلة مستقرة 

عند الفرق الأول 

I�1� 

القيم 

  ا�{رجة

1%  -4.323 -3.689  -2.650 

5%  -3.580 -2.971 -1.953 

10%  -3.225 -2.625 -1.609 

Prob 0.0009 0.0002 0.0000  

در :    . Eviews 9عEF مخرجات برنامج  بالاعتمادمن إعداد الباحثmن المص

دود للفجوات الزمنية المبطئة الموزعة  -3 vعد : (Bounds Test)التrامل المش01ك واختبار ا$�

دراسة استقرار�ة السلسلتmن وتبmن أنھ توجد سلسلة مت¦املة gh المستوى وأخرى gh الفرق الأول، 

حدار الذا�ي  ) وRو ARDLللفجوات الزمنية المبطئة الموزعة (فالنموذج الأÄسب لذلك Rو  نموذج الان

) õÌاختصار لمصطautoregressive distributed lag ذا النموذج لنا بتقدير علاقاتR و¢سمح ،(

ا́ن Rناك ت¦امل مÒHامن بيSªا و¡التاgN سنعمد  الأجل القصm, والطو�ل بmن المتغm,ات gh حالة ما إذا 

h أ́ول خطوة حدد أولا درجة الإبطاء عEF إجراءا اختبار ا�{دود  R gذا النموذج، لكن سوف ن

 المناسبة:

 نلاحظ أن المعايm, المعتمدة قد اختارت درجة إبطاء �ساوي الواحد.اختيار درجة الإبطاء:  -3-1

دول    .نتائج اختيار طول ف01ة الإبطاء المث-, ):02(رقم ج

HQ SC AIC FPE  LR LOGL Lag 

-1.066  -1.0004  -1.095  0.00114  NA  17.338  0  

-5.366* -5.168* -5.454*  1.47e-05* 116.10* 82.358 1 

-5.130  -4.800  -5.276  1.77e-05  2.4834  83.870  2  

در :    . Eviews 9عEF مخرجات برنامج  بالاعتمادمن إعداد الباحثmن المص

دود ( -3-2 ) نتائج اختبار الت¦امل المشH,ك 03يبmن ا��دول (): Bounds Testاختبار ا$�

ا�{سو¡ة �ساوي  )Fباستعمال اختبار ا�{دود و�شm, النتائج إEN أن القيمة ا�{سو¡ة (

) وgØ أك-, من قيمة ا�{د الأعEF عند مختلف مستو�ات المعنو�ة، ومنھ نرفض 12.91657(

فرضية العدم ونقبل  الفرضية البديلة  ال©¨ �شm, إEN وجود ت¦امل مشH,ك بmن متغm,ات النموذج 

 علاقة طو�لة الأجل بmن المتغm,ين.أي وجود 

دول    .)Bounds Testنتائج اختيار ( :)03(رقم  ج
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K Value Text 

1  12.91657  f- statistic  

Critical value bounds 

د د الأد ى ا$�   Significance  ا$�

3.51 3.02 10% 

4.16 3.62  %5 

4.79 4.18  %2.5  

5.58 4.94 %1  

در :    . Eviews 9عEF مخرجات برنامج  بالاعتمادمن إعداد الباحثmن المص

دير العلاقة �� الأجل الطو�ل ونموذج ت·�يح ا$`طأ (ت -3-3 نلاحظ من خلال نتائج ): ECMق

) أن قيمة الميل ا�{دي لÌ�باية البH,ولية ينطبق 04تقدير معاملات العلاقة طو�لة الأجل ا��دول (

% سوف يؤدي اEN ز�ادة سعر 1حيث عند ز�ادة ا��باية البH,ولية بـ مع مدلول النظر�ة الاقتصادية 

ا́نت 4.29الصرف بـ    وgØ تنطبق أيضا مع النظر�ة الاقتصادية. 1.66%، أما ا�{د الثابت فقد 

دول    .نتائج العلاقة الطو�لة الأجل : )04(رقم  ج

Variable coefficient Std-Error T-statistic Prob 

LTP 0.042925 0.212354  0.202137 0.8414 

C 1.661222 1.317157 1.261218 0.2189 

در :    . Eviews 9عEF مخرجات برنامج  بالاعتمادمن إعداد الباحثmن المص

))  فتظbر ECM ghأما  نتائج تقدير العلاقة قصm,ة الأجل بmن المتغm,ين ( نموذج ت~{يح ا�«طأ (

:gNدول التا�ا�  

  

دول  دير : )05( رقم ج   .)ECMت·�يح ا$`طأ ( نموذجنتائج تق

Short Run Coefficients  

Prob  t-statistic  Std. Error Coefficient  Variable  

0.0038 3.195863 0.062681 0.200321 D(LTP) 

0.0000 -

6.4691330 
.030259 -0.195751 CointEq(-1) 

0.038687 Mean dependent var 0.700062 R-Squared 

0.070226 S.D dependent var  0.664069 Adjusted R-Squared 

-3.437612 Akaike info criterion  0.040703 S.E of regression 

-3.249019 Schwarz criterion  0.041417 Sum squared resid 

-3.378547 Hannan-Quinn criterion 53.84537 Log Likelihood  
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1.423802 Durbin-Watson stat 19.45015 F-statistic  

  0.000001  Prob(F-statistic) 

در :    . Eviews 9عEF مخرجات برنامج  بالاعتمادمن إعداد الباحثmن المص

  و�مكن أن Äست�تج من نتائج التقدير الآ�ي:

  وجود آلية % 5عند مستوى عامل ت~{يح ا�«طأ سالب ولھ معنو�ة إحصائية EFذا ما يدل عRو

لت~{يح ا�«طأ من المدى القصm, إEN المدى الطو�ل، و¡التاgN يمكن ا��زم أن العلاقة السب�ية 

موجودة gh اتجاه واحد عEF الأقل، أما قيمتھ فþ¨ �عطي لنا فكرة عن معدل التقارب إEN التوازن 

حرافات الأجل 19(سرعة التعديل gh المدى الطو�ل) أي  القصgh ,m السنة السابقة يتم % من ان

حbا gh السنة الموالية؛     ت~{ي

 ) ساويÈ ولية,Hباية الب�Ìناك علاقة 0.2نلاحظ أن معامل الفرق الأول لR ا إشارة موجبھ، أيbول (

طر�ة بmن المتغm,ين gh الأجل القصm, وRو ما ينطبق مع النظر�ة الاقتصادية، حيث Èشm, أنھ إذا 

بـ وحدة واحدة gh السنة الماضية سوف ي¦ون أثره  طرديا عEF سعر  زادت ا��باية البH,ولية

 gNحوا   دينار للدولار، كما أن لھ معنو�ة إحصائية جيدة؛ 0.2الصرف gh السنة الموالية ب

 ) حديد % من التغm,ات gh سعر الصرف 70) أن النموذج يفسر R-Squared=0.7يظbر معامل الت

  ات أخرى لم تدرج gh النموذج؛% تفسرRا متغm,  30وÄ gØسبة مرتفعة و

  19.450قيمة) =(F-statistic ا أقل منSأن النموذج لھ معنو�ة 5، واحتمالي� EFو ما يدل عRو %

  إجمالية؛   

  ) قيمة إحصائيةDW=1.42) ب من,Hي من مش¦لة الارتباط 2) تقÄعاÈ أن النموذج لا ¨óعÈ مما (

  الذا�ي؛ 

   سعر الصرف كما ,mولية ومتغ,Hباية الب�ا� ,mن متغmالمدى الطو�ل ب gh وجود علاقة توازنية

) أي خلال مدة 0.19توجد إم¦انية لإعادة التوازن من الأجل الطو�ل إEN الأجل القصm, بمعامل (

 سنوات). 5=1/0.19سنوات ( 5قدرRا 


g لمعرفة مدى صلاحية النموذج وgØ و�تم ذلك بإجراء اختبارات عEF البوا�¹`يص النموذج:  -4

 :gNحو التا  عEF الن

4-1-  :�ºذا الصدد اختيار (اختبار الكشف عن الارتباط الذا�ي ب�ن البواR gh ستعملÄLM Test ،(

) وgØ أك-, من 0.25) �ساوي (Fisher) أن الاحتمالية لإحصائية (6حيث �شm, النتائج gh ا��دول (

 .فض الفرضية البديلة أي لا يوجد ارتباط ذا�ي بmن البوا
g% ومنھ نقبل فرضية العدم ونر 5

دول    .)LM Testنتائج اختبار الارتباط الذا�ي ب�ن البوا�º ( : )06(رقم  ج

0.2509 Prob.f( 2, 23 ) 1.4694 F-Statistic 
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0.1934 Prob.chi-square( 2 ) 3.2857 Obs*R-squared LM TEST 

در :    . Eviews 9عEF مخرجات برنامج  بالاعتمادمن إعداد الباحثmن المص

Äستعمل اختبار ): Heteroskedasticity Testاختبار الكشف عن تجا س (ثبات) التباين ( -4-2

)Breusch - Pagan أن gNدول الموا�ا� gh النتائج ,mللكشف عن عدم ثبات التباين، حيث �ش (

% مما Èعó¨ رفض فرضية العدم  5) وgØ أقل من 0.0295) �ساوي (Fisherالاحتمالية لإحصائية (

ا́ن Rذا المش¦ل لا  ال©¨ تنص عEF  ثبات التباين، ومنھ  Äست�تج وجود عدم ثبات تباين الأخطاء، وyن 

 يؤثر gh النماذج ذات متغm, مستقل واحد، عEF عكس النماذج المتعددة. 

دول  دم ثبات التباين. Breusch - Pagan  Test Heteroskedasticityمخرجات :)07( رقم ا$#   للكشف عن ع

 نوع الاختبار قيمة الاختيار القيمة الاحتمالية

0.0295 Prob.f( 3, 25 ) 3.524893 F-Statistic 
Pagan Godfry 

0.0348 Prob.chi-

square(3 ) 
8.620336 Obs*R-squared 

در:    . Eviews 9من إعداد الباحثmن بالاعتماد عEF مخرجات المص

) للكشف عن ذلك، حيث ÄJarque-Beraستعمل اختبار (اختبار التوزÂع الطبي�À للأخطاء:  -4-3

% إذن نقبل فرضية العدم فسلسلة البوا
g ت"بع 5وgØ أك-, من  (p= 0.526)أن قيمة الاحتمالية 

التوز¢ع الطبيgä، كذلك من الش¦ل المرافق يبmن أن البوا
g عEF ش¦ل ا��رس أي البيانات تتوزع 

  طبيعيا.

  )  Jarque-Beraنتائج اختبار التوزÂع الطبي�À للأخطاء (: )03( رقم شrل

در :   . Eviews 9عEF مخرجات برنامج  بالاعتمادمن إعداد الباحثmن المص

حقق الاستقرار الbيكgF للمعاملات المقدرة ): ARDLاختبار الاستقرار الÄيك-� لنموذج ( -4-4 يت

) g
و خط مجموع المر®ع الH,اكÐ¨ للبوا
Cusum(   gعندما ي¦ون  ´ل من خط  ا��موع الH,اكÐ¨ للبوا

)Cusum-Sq حدة داخل خطي  ا�{دود EFأن معاملات ) ´ل ع õòن أدناه يتmا�{رجة، ومن الش¦ل

حل الدراسة، مما يؤكد وجود ARDLالمقدرة لنموذج ( ) المستخدم مستقر Rي¦ليا ع-, الفH,ة م

 ,mالمدى القص gh ن نتائج ت~{يح ا�«طأmالنموذج ب gh ام�íÄات الدراسة وا,mن متغmاستقرار ب
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ن المذ´ور�ن داخل ا�{دود عند مستوى معنو�ة والطو�ل، حيث وقع الش¦ل البياÄي لإحصاء الاختبار�

5  .% 

  )CUSUMا��موع الH,اكÐ¨ للبوا
g (:)03(رقم  شrل
 CUSUM(ا��موع الH,اكÐ¨ للبوا
g:)04( رقم شrل

Sq(  

    
در :    . Eviews 9عEF مخرجات برنامج  بالاعتمادمن إعداد الباحثmن المص

 Granger Causalityثنائية الاتجاه عن طر�ق اختبار (: يمكننا اختبار السب�ية دراسة السبÅية -5

Test) دول رقم�ن إحصائية (08)، حيث من ا�mتب (F أصغر من مستوى المعنو�ة ENا�{الة الأو gh (

 % ، ومنھ نرفض الفرض الصفر�ة ونقول أن ا��باية البH,ولية �س�ب سعر الصرف ونكتب 10

)TPTC) ا�{الة الثانية إحصائية ghو ،(Fا ومنھ نقبل ) أS¯ك-, من ´ل مستو�ات المعنو�ة المتعارف عل

الفرضية الصفر�ة ونقول أن سعر الصرف لا Èس�ب ا��باية البH,ولية، وÄست�تج gh الSªاية أن اختبار 

العلاقة السب�ية Èشm, بوضوح أن ا��باية البH,ولية تؤثر gh سعر الصرف gh الأجل القصm, والطو�ل 

�ادة أو انخفاض ا��باية البH,ولية سيؤثر gh ز�ادة أو انخفاض سعر وRذه الن"يجة تبmن بأن ز 

 الصرف.

دول    )Granger causality Testنتائج اختبار سب�ية غرانجر ( : )08( رقم ج

در :    . Eviews 9عEF مخرجات برنامج  بالاعتمادمن إعداد الباحثmن المص

  ا$`اتمة 

�عت-, ا��باية البH,ولية ذات أRمية بالغة gh الاقتصاد ا��زائري و�رتبط التوازن الاقتصادي 

 gÉات التوازن ا�«ار,mأو متغ gFات التوازن الداخ,mات الاقتصادية ال¦لية سواء متغ,mمن المتغ ,mللكث

حدداتھ وخاصة ا��ب اية Súا، و�-,ز سعر الصرف كمتغm, ذو خصوصيات عديدة تتعلق بطبيعة م

من خلال Rذه الدراسة قياس أثر ا��باية البH,ولية عEF سعر الصرف gh ا��زائر  وتمكناالبH,ولية، 
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حدار الذا�ي للفجوات الزمنية المبطئة 2019-1990خلال الفH,ة ( حليل الان ) باستخدام أسلوب ت

  ) لتقدير العلاقة طو�لة الأجل بيSªما.ARDLالموزعة (

   :إEN ما يgF ولقد توصلت الدراسةنتائج: ال

�{ة الفرضية القائلة بوجود أثر موجب ومعنوي بmن المتغm,ين، فعند ز�ادة ا��باية البH,ولية  -

 ؛دينار للدولار 0.2بوحدة واحدة gh السنة الماضية سوف يز�د سعر الصرف gh السنة ا�{الية بـ 

ة التعديل gh المدى كما �شm, آلية ت~{يح ا�«طأ من المدى القصm, إEN المدى الطو�ل أي سرع -

حرافات الأجل القصm, للعلاقة بmن ا��باية البH,ولية وسعر الصرف gh السنة 19الطو�ل أن  % من ان

 ENالسنة الموالية، كما توجد إم¦انية لإعادة التوازن من الأجل الطو�ل إ gh اbح السابقة يتم ت~{ي

 ؛سنوات) 5=1/0.19سنوات ( 5الأجل القصm, خلال مدة قدرRا 

أوö{ت الدراسة عEF وجود علاقة السب�ية gh اتجاه واحد من ا��باية البH,ولية إEN سعر الصرف و  -

gh الأجل القصm, والطو�ل و¡التاgN فز�ادة أو انخفاض ا��باية البH,ولية سيؤثر gh سعر الصرف 

 ؛والعكس غm, �{يح

أن سعر الصرف  توصلت دراس"نا بالقارنة مع الدراسات السابقة لا يختلف إEN حد كبm,ا حيث كما -

يفسر حسب طبيعة Rي¦ل الاقتصادي ا��زائري وخصوصياتھ أك¾, من تفسm,ات النظر�ات 

 EFس اقتصادي عÁول ̈ حاس± الاقتصادية، فا�{ددات ا�{قيقية وفق النظر�ة الاقتصادية لbا تأثm, م

ينار و�بقى ا�{دد صاحب الأثر المطلق Rو ا��باية البH,ولية باعتبارRا مصدر سعر صرف الد

 ؛الاحتياطات الأجن�ية ال©¨ تضمن القيمة الاقتصادية والتوازنية لھ

حسÁنات والتطورات ال©¨ عرف�Sا قوانmن وأنظمة ا��باية البH,ولية ولاحظنا أيضا أنھ ب  - الرغم من الت

 ,mا تبقى غSªزائر، لك�ا� ghمجال صناعة النفط gh حفزة للاس"ثمار  .مرنة وغm, م

حديد التوصيات الآتية:توصيات: ال   gh ضوء الاست�تاجات ال©¨ تضمن�Sا الدراسة فيمكن ت

-  EFساعد عÈ ش¦لv ا الماليةRملك للأجيال القادمة فيجب استخدام عوائد gØالنفط ثروة ناضبة و

الصناديق السيادية ال©¨ gØ جدار صد ضد الأزمات التخصيص الأمثل للموارد، وعلينا إعادة إحياء 

  ؛المالية المتعددة

ضرورة ان�Sاج سياسة جبائية نفطية قو�ة ومرنة تجذب و���ع الاس"ثمارات وتقدم قيمة مضافة  -

  ؛للقطاع سوى من الناحية المالية والتقنية ا�{ديثة



  بالقط فيصل ، وعيل ميلود
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حو ضمان توازن حقيقي لسعر الصرف وفق ا�{ددات - الاقتصادية ا�{قيقية  ضرورة الاتجاه ن

 EFغض النظر عن نظام سعر الصرف المتبع (سواء المعوم أو المدار) عن طر�ق خلق طلب حقيقي عv

حفÒm جbاز العرض الذي يز�د من قيمة الصادرات خارج قطاع ا�{روقات  ؛العملة ا��زائر�ة بت

حار¡ة الممارسات غm, الاقتصادية وغm, الأخلاقية كغسيل الأموال  - وSTر�ب العملة والسوق يجب م

المواز�ة، وRذا ما يضمن بناء سياسة سعر صرف تجنب الاقتصاد الوطó¨ است�Òاف الاحتياطي 

 ENالساحة الاقتصادية الدولية ولدينا الأجن±¨، إضافة إ gh اS½ا وزbعملات قو�ة لv ر¡ط العملة ا�{لية

ا́لmن الصيó¨ مثلا، وRذا لتفادي الصدمات وا   لتبعية لعمل©¨ الدولار واليورو.معbا مÒmان تجاري 
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