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التضخمیة بالجزائر، مع محاولة  الضغوطتهدف هذه الدراسة إلى تسلیط الضوء على  :ملخص

ؤثرة فیه؛ مع لفت الانتباه إلى الوصول إلى نموذج یعكس مسار التضخم المحلي وفقا لأهم العوامل الم
  .طبیعة العلاقة الرابطة بین متغیرات النموذج وما إذا كانت ذات اتجاه واحد أم أنها مزدوجة

قد تم التوصل من خلال هذا البحث إلى أن التضخم المحلي یتأثر إلى حد بعید بثلاث عوامل 
ل الحقیقي للعملة الوطنیة، سعر تقلبات أسعار الغذاء العالمیة، سعر الصرف الفعا: أساسیة، وهي

كما تبین وجود علاقة تأثیر مرتد للتضخم المحلي على سعر . صرف الیورو مقابل الدولار الأمریكي
  .الصرف الفعال الحقیقي للدینار الجزائري

  .التضخم؛ سعر الصرف؛ أسعار الغذاء :الكلمات المفتاحیة

 .JEL :E31تصنیفات 
Abstract: This study aims to shed light on inflationary pressures in Algeria, with 

an attempt to reach a model that reflects the path of domestic inflation according to 
the most important factors affecting it; Drawing attention to the nature of the 
relationship between the model variables and whether they are one-way or double. 

It has been concluded through this research that domestic inflation is affected to a 
large extent by three main factors, namely: fluctuations in international food prices, 
the real effective exchange rate of the national currency, and the exchange rate of the 
euro against the US dollar. It was also shown through this research paper that there is 
a rebounding effect of domestic inflation on the real effective exchange rate of the 
Algerian dinar. 

Keywords: inflation; exchange rate; food prices. 

JEL classifications codes: E31. 
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 :مقدمة
حول القائم الجدل و الجزائر، الغذائیة وغیر الغذائیة بأسعار المنتجات  ارتفاعفي ظل موجة 

تحاول الباحثة الوقوف على أهم محركات ؛ الضغوط التضخمیةالعوامل التي تقف وراء 
التضخم المحلي على الإطلاق استنادا إلى مجموعة من الدراسات السابقة، واختبارها لتأكید 

  .همتها في الارتفاع الهائل بأسعار المنتجات في السوق المحلیةمدى مسا
  :مشكلة الدراسة -أ

ما هي أهم العوامل التي كانت : الآتیةالرئیسیة في ضوء ما سبق، یمكن طرح المشكلة 
ولمعالجة المشكلة الرئیسیة،  ؟2021- 2009ة حقبتتحكم بمسار التضخم بالجزائر خلال ال

  :الآتیة طرح الأسئلة الفرعیة یمكن
لدینار الجزائري على معدلات التضخم الفعال الحقیقي لصرف الهل یؤثر سعر  -

وتأثیر راجع من معدل  وجود تغذیة عكسیة(المحلي؟ وهل هناك ارتداد عكسي لهذه العلاقة 
  ؟)للعملة المحلیةصرف الالتضخم المحلي إلى سعر 

جل صادرات الجزائر  تبارباع(هل یؤثر سعر صرف الیورو مقابل الدولار الأمریكي  -
على معدل التضخم ) الواردات یدفع ثمنها بالیورو، بینما حصة الأسد من تقیم بالدولار

  المحلي؟
  على معدلات التضخم المحلي؟ الغذاء العالميأسعار  حركةهل تؤثر  -
  :فرضیات الدراسة - ب

  :الآتیة ربعةالمطروحة، تم صیاغة الفرضیات الأالفرعیة الأسئلة  في ظل
H1 : تأثیرا مباشرا على معدلات التضخم المحلي الغذاء العالمیةتؤثر أسعار.  
H2 : تأثیرا مباشرا على معدلات عملة المحلیة لالفعال الحقیقي لصرف الیؤثر سعر

  .التضخم المحلي
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H3 : الفعال الحقیقي صرف التؤثر معدلات التضخم المحلي تأثیرا مباشرا على سعر
  .عملة المحلیةلل

H4 : تأثیرا مباشرا على معدلات التضخم الیورو مقابل الدولار الأمریكي ثر سعر صرف یؤ
  .المحلي
  :أهمیة الدراسة -ج
أهمیة الدراسة من خلال التأثیرات السلبیة لارتفاع معدلات التضخم على تدهور القدرة  نبعت

لباحثین بشدة ؛ والتي صارت تشغل اوانهیارها في الآونة الأخیرة الجزائري الشرائیة للمستهلك
المتبادل تأثیر لل ا، رصدهدراسةال هوما یزید من قیمة هذ. خلال العقدین الأخیرین من الزمن

؛ فضلا عن إقحامها معدلات التضخمو لدینار الجزائري ل الفعال الحقیقي صرفالسعر بین 
لمؤشر سعر صرف الیورو مقابل الدولار الأمریكي، كعامل مهم ضمن مسببات التضخم 

  .المحلي
الذي ، أسعار الغذاء العالمیة كما تتجلى أهمیة الدراسة في كونها تسلط الضوء على مؤشر

؛ على خلاف الدراسات الأخرى صار من أهم المؤشرات التي تساهم في الضغوط التضخمیة
  .مؤشر أسعار النفط كأهم عامل ضمن مسببات الضغوط التضخمیةالتي كانت ترصد حركة 

  :أهداف الدراسة -د
عن أهم المؤشرات التي تتحكم في ارتفاع معدلات  إزالة الستارأهداف الدراسة في  ربلو تت

بصورة عكسیة على مسار بعض هذه المحلي ر معدل التضخم یثتأ یةوكیف، التضخم بالجزائر
حول من قبل الباحثة مقترح تحلیل المسار الوذلك من خلال اختبار نموذج . المؤشرات
  .بالجزائر یةضخمالتللضغوط  ةمحددالعوامل ال
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  :منهجیة الدراسة -ه
من أجل الإجابة على الأسئلة المطروحة، ولغرض اختبار الفرضیات المؤسسة تم اعتماد 
المنهج الاستقرائي؛ حیث تم تصمیم نموذج لتحلیل مسار التضخم من خلال ثلاث محددات 

  .AMOSرئیسیة؛ والذي تم اختباره بالاعتماد على برنامج 
  :السابقةالدراسات  -و

هناك دراسات عدیدة لها صلة غیر منقطعة بهذا الموضوع، إذ تشیر إلى جوانب جزئیة 
ویحاول هذا الجزء من  .من هذا البحث والتي تم الاسترشاد بمعطیاتها عند إعداد هذه الدراسة

الدراسة إلقاء الضوء على بعض هذه الدراسات التي جاء كل منها لیمس أحد متغیرات 
جد أن الدراسات السابقة حول هذا . عضهاالدراسة أو ب ُ وبعد المراجعة والمسح الدقیق و

الموضوع في مجملها قد تناولت الجوانب المختلفة للتضخم، لیتم معالجته في كل مرة من 
. وقد حاولت الباحثة تسلیط الضوء على أهمها وأقربها إلى موضوع هذا البحث. زاویة معینة

  :ت في الآتيویمكن تلخیص جوهر هذه الدراسا
  :دراسة علي هواري وعبد الرحیم شبي؛ تحت عنوان - 1

-1990دراسة تحلیلیة وقیاسیة للضغوط التضخمیة في الاقتصاد الجزائري خلال الفترة "
2017"  

  )2020أفریل ( 1، العدد 6مجلة مجامیع المعرفة، المجلد : نشرت في
صاد الجزائري خلال الفترة هدفت الدراسة إلى تحلیل وقیاس الضغوط التضخمیة في الاقت

وخلصت الدراسة إلى أنه من بین أهم الضغوط التضخمیة الممارسة على . 1990-2017
مؤشر أسعار استیراد السلع الأجنبیة وسعر : الاقتصاد الجزائري على المدى القصیر والطویل

ات الصرف الفعلي الحقیقي؛ فیما تم رصد مؤشر العوائد النفطیة ضمن أسباب ظهور الفجو 
  .التضخمیة على المدى الطویل
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  :دراسة إبراهیم علي جماع الباشا؛ تحت عنوان - 2
  "2017-2001: أثر استیراد القمح وسعر الصرف على التضخم في السودان"

  ).2021( 1، العدد 9مجلة الباحث الاقتصادي، المجلد : نشرت في
مادة القمح وسعر  معدل الاستیراد من: هدفت الدراسة إلى اختبار مدى تأثیر كل من

وتوصلت الدراسة إلى وجود علاقة . صرف العملة المحلیة، على معدل التضخم بالسودان
متغیر معدل استیراد القمح ومتغیر سعر : طردیة بین معدل التضخم كمتغیر تابع، وكل من

  ).كمتغیرین مستقلین(صرف العملة المحلیة للبلد 
  :دراسة مشهور هذلول بربور؛ تحت عنوان - 3

العوامل المؤثرة في انتقال أثر أسعار صرف العملات الأجنبیة على مؤشر الأسعار في 
  2006- 1985: الأردن

  )2008(أطروحة دكتوراه في الفلسفة، تخصص مصارف 
هدفت الدراسة إلى تحدید العوامل المؤثرة في انتقال التقلبات الحاصلة في أسعار صرف 

مؤشر أسعار الجملة ومؤشر أسعار (لمحلیة بالأردن العملات الأجنبیة إلى مؤشرات الأسعار ا
وتوصلت الدراسة إلى وجود علاقة تأثیر قویة لحركة أسعار صرف العملات ). المستهلك

الأجنبیة، على مؤشرات الأسعار في الأردن؛ غیر أن استجابة مؤشر أسعار تجارة الجملة 
تصاص المستوردین لجزء وذلك نظرا لام(كانت أكبر من استجابة مؤشر أسعار المستهلك 

  ).من تلك التقلبات على حساب هوامشهم الربحیة
  :دراسة محمد شایب ونعیمة بارك؛ تحت عنوان - 4

شكالیة ارتفاع قائمة أسعار الغذاء عالمیا" ٕ   "الأمن الغذائي وا
  )2014شتاء ( 65مجلة بحوث اقتصادیة عربیة، العدد : نشرت في

اسات الأمن الغذائي مواجهة التحدیات التي بحثت الدراسة في مدى إمكانیة صناع سی
وقد أشارت الدراسة إلى أنه . یفرضها ارتفاع أسعار الغذاء وسرعة تقلبها في الوقت الراهن
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وبعدما كانت الارتفاعات الحاصلة في أسعار النفط تقود الضغوط التضخمیة العالمیة، 
هم محفزات الضغوط صارت أسعار الغذاء على قدر أكبر من الأهمیة، إذ أصبحت من أ

التضخمیة؛ خاصة في الدول النامیة التي یمثل فیها الإنفاق على الغذاء جزءا كبیرا من 
  .إجمالي الإنفاق الاستهلاكي

  :دراسة سمیة موساوي وعبد الرزاق بن الزاوي؛ تحت عنوان - 5
رف على سعر الص) النفط، معدلات التضخم، معدلات الفائدة(آثار المتغیرات الاقتصادیة "

  "دراسة حالة الجزائر: الحقیقي
داریة، العدد : نشرت في ٕ   )2018دیسمبر ( 24مجلة أبحاث اقتصادیة وا

أسعار النفط، معدلات التضخم، معدلات : هدفت الدراسة إلى اختبار العلاقة بین كل من
وتوصلت ). كمتغیر تابع(؛ وسعر الصرف الحقیقي بالجزائر )كمتغیرات مستقلة(الفائدة 
إلى أن هناك علاقة تأثیر طویلة المدى للمتغیرات المستقلة الثلاث السابقة الذكر، الدراسة 

  .على المتغیر التابع المتمثل في سعر الصرف الحقیقي للعملة الوطنیة
  :؛ تحت عنوانHelen Demeke & Dagmawe Tenawدراسة  - 6

"Sources of recent inflationary pressures and interlinkages between 

food and non-food prices in Ethiopia" 
Published in: Heliyon 7 (2021)  

 هذه الدراسة في المصادر الرئیسیة للضغوط التضخمیة الحدیثة من الربع الأول تبحث
الآثار العابرة  ت الدراسةكما فحص. بإثیوبیا 2019لسنة إلى الربع الرابع  1999 لسنة

 .لغذائیةسعار المواد الغذائیة وغیر الأ
تشیر النتائج الرئیسیة لهذه الدراسة إلى أن نمو المعروض النقدي، سعر الغذاء العالمي، و 

الإمدادات الغذائیة تعتبر الدوافع الرئیسیة على المدى القصیر والطویل و الدخل الحقیقي 
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التضخم غیر الغذائي بشكل رئیسي من خلال تم تفسیر  في حین .لتحفیز التضخم الغذائي
 .لصرف، السعر المدار، ومستوى الأسعار العالمیة غیر الغذائیةسعر ا

والإمدادات  ةر العالمیاسعالنتائج أن سعر الصرف والدخل الحقیقي والأ تكشفكما 
الدراسة على  تأكد وقد .الغذائیة لها تأثیرات غیر متكافئة على الضغوط التضخمیة الشاملة

 .عار الغذاءأن التأثیر القوي والطویل الأمد یأتي من أس
 Geraldo Sant’Ana de Camargo Barros & Aniela Fagundesدراسة  - 7

Carrara &  Nicole Renno  ́Castro & Adriana Ferreira Silvaتحت عنوان ،:  
"AGRICULTURE AND INFLATION: EXPECTED AND 

UNEXPECTED SHOCKS" 
Published in: Quarterly Review of Economics and Finance, Journal Pre-

proof, (Elsevier : 2021) 

وتكمن أهمیة الدراسة . حاولت هذه الدراسة تحلیل آثار الزراعة على التضخم في البرازیل
بالأساس في أنها تشمل موضوع الغذاء والألیاف والطاقة، مع تداعیاته على تكلفة المعیشة، 

ك التأثیرات على أنها صدمات تم قیاس تل وقد. وخاصة بالنسبة لأفقر شریحة من السكان
تم تحلیل محددات التضخم غیر المتوقع من خلال  علیه،و  .غیر متوقعة على التضخم

نموذجین، أحدهما یدرس بشكل صریح المتغیرات المحلیة فقط والآخر یشمل المتغیرات 
مؤشر أسعار الغذاء والمشروبات الدولي وسعر صرف الدولار (الخارجیة ذات الصلة 

  ).يالبرازیل
) خاصة الحبوب(وقد تبین من خلال هذه الدراسة أن صدمات العرض من الزراعة 

كما كشفت نتائج . ومهمة على التضخم تؤدي إلى تأثیرات غیر متوقعة) الدیزل(والطاقة 
الدراسة عن تفاعل قوي بین أسعار السلع العالمیة وأسعار الصرف المحلیة وأسعار المنتجات 

رتفاع أسعار السلع الدولیة ینتج عنه ارتفاع في سعر الصرف، الزراعیة؛ إذ تبین أن ا
أي أن تغیرات  ؛لیصاحب ذلك ارتفاع في السعر الزراعي، ومن ثم ارتفاع معدل التضخم
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في  تؤثربشكل مكثف على التضخم المحلي، ولكنها و  مباشرةالأسعار الدولیة لا تؤثر 
  .لدولیة والتضخم المحليتلعب دور الوسیط بین مستوى الأسعار امتغیرات أخرى 

وخلاصة، یمكن القول بأن بعض الباحثین قد ركزوا على عوامل معینة ضمن هذا 
وتحاول . المجال، في حین أولى البعض الآخر أهمیة لعوامل أخرى كان یراها أكثر أهمیة

هذه الدراسة حصر أهم المؤشرات التي رصدها الباحثون في الدراسات السابقة والمسببة 
 یةالتضخم الضغوط هم مسبباتوبناء على ذلك، تم اقتراح نموذج تحلیل المسار لأ للتضخم؛
أملا في أن تكون هذه الدراسة بدایة الطریق لدراسات مقبلة قد تعمل على تحلیل . بالجزائر

 .العوامل المسببة للتضخم بالجزائر بشكل أعمق وأدق
  :التأصیل النظري للدراسة -أولا
  :تعریف التضخم -1

 .ما دولة في للأسعار العام المستوى في والملموس المستمر الارتفاع بأنه التضخم یعرف
فالشرط . تضخم وجود على للحكم شرطین یمكن القول بضرورة توافرالتعریف  هذا ومن

 خلال الأسعار فارتفاع ،"مستمرا"الأسعار  في الارتفاع یكون أنالأول ینص على إلزامیة 
نما ضخما،ت یعد لا مثلا شهرین أو شهر ٕ  الثاني الشرط أما؛ سعارالأ لفظ ارتفاع علیه یطلق وا

أي في أسعار معظم السلع  ،"للأسعار العام المستوى"في  الارتفاع هذا یكون أن یقتضيف
مع عدم شرط ارتفاع كل الأسعار بل من الممكن أن  ،والخدمات التي یشتریها المستهلك

 الحقیقیة القیمة في والمتواصل المستمر بأنه الانخفاض التضخم كما عرف. تنخفض بعضها
 السلع كمیة إلى بالنسبة النقود كمیة بأنه زیادة التضخم البعض الآخر عرفوقد . النقد لوحدة
، 2014 بارك،و  شایب( .الأسعار في كبیر ارتفاع قصیر لتحقیق زمن في یكفي الذي بالقدر

  )53.ص
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  :تعریف سعر الصرف -2
الوحدات من العملة المحلیة التي یجب تقدیمها من یعرف سعر الصرف على أنه عدد 

ولسعر الصرف العدید من . أجل الحصول على وحدة واحدة من عملات الدول الأخرى
الاستخدامات، فقد یعتمد لقیاس قیمة المنتجات المحلیة مقارنة بالعالمیة؛ وقد یستخدم لقیاس 

د علیه في تطویر أسواق جدیدة أو معدل توزیع الثروات بین دول العالم؛ كما قد یتم الاعتما
 )203. ، ص2021الباشا، ( .برامج إنتاجیة حدیثة

  :العلاقة بین أسعار الغذاء والتضخم -3
وقد تساهم الارتفاعات المسجلة بأسعار الغذاء في الأسواق العالمیة، في رفع أسعارها 

هذا -المحلیة  بالسوق المحلیة؛ الأمر الذي یقود حتما إلى رفع معدلات التضخم بالسوق
إضافة إلى الأسباب الأخرى المؤدیة إلى التضخم المحلي والتي قد ترتبط بتذبذب سعر 

ویعزى ارتفاع أسعار السلع الغذائیة عالمیا إلى ) 23.ص، 2013، بدوي( - الصرف
فمن جهة العرض یواجه . الضغوط التي تشهدها هذه السلع من ناحیة العرض والطلب

مناخیة غیر مواتیة، والتي أخذت تأثیراتها طابعا مستداما بدلا من أن الإنتاج الزراعي عوامل 
تكون عرضیة ووقتیة؛ في ضوء موجات الجفاف المستمرة والتحولات المناخیة التي یشهدها 

ومن جهة الطلب العالمي . العالم بسبب الاحتباس الحراري وارتفاع معدلات التلوث البیئي
مما خلق  - خاصة من قبل الصین والهند-تیرة منتظمة على الغذاء فهو في تنام مستمر بو 

ضغوطا على الأسواق العالمیة للسلع الغذائیة؛ كما ساهمت التحولات العالمیة في مجال 
الطاقة نحو الوقود الحیوي المعتمد على المحاصیل الزراعیة في تحول جزء من هذه الأخیرة 

وسیظل . ت الغذاء في الأسواق العالمیةنحو تلبیة احتیاجات غیر غذائیة لتتقلص بذلك إمدادا
تقلب الأسعار العالمیة للسلع الزراعیة عاملا مؤرقا في ضوء تذبذب المعروض منها في 

 ،2013، بدوي( .الأسواق العالمیة، ومحدودیة مخزونها الاحتیاطي لدى العدید من الدول
نظرا لتأثیر أسعار كما یساهم ارتفاع أسعار النفط في رفع أسعار السلع الزراعیة، ) 6.ص
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النفط على تكلفة إنتاج السلع الزراعیة؛ إضافة إلى تشجیعه لزیادة الطلب على الوقود 
  )7.ص ،2013، بدوي( .الحیوي

وتصنف الجزائر ضمن الدول العربیة عالیة الانكشاف على أسواق الغذاء العالمیة، 
المترتبة عن تقلبات باعتبارها مستورد صاف للغذاء مما یجعل اقتصادها عرضة للصدمات 

والتي تحسب من خلال %. 103إلى  65حیث تحدد درجة انكشافها بحوالي . هذه الأسعار
، % 100نسبة صافي واردات الحبوب إلى الاستهلاك الكلي من الحبوب؛ وأحیانا تتجاوز 

وباعتبار الجزائر تتمتع ) 12.ص، 2013، بدوي(. لتضمین التغیر في المخزون في حسابها
إذ وبفضل فوائض . لي جید، فهي تواجه مخاطر كمیة دونا عن المخاطر السعریةبوضع ما

الموازین الداخلیة والخارجیة التي تحققها الجزائر من جراء ارتفاع أسعار النفط؛ یمكن لها 
غیر أنها . تعزیز أوضاعها المالیة ومن ثم امتصاص التداعیات السالبة لارتفاع أسعار الغذاء

السعریة إذا ما تزامن ارتفاع أسعار الغذاء مع تراجع أسعار النفط في قد تتعرض للمخاطر 
ونظرا لانخفاض الطلب العالمي على ) 15-14.ص.ص، 2013، بدوي(. الأسواق العالمیة

بسبب  -2009والذي یعد الانخفاض الأول منذ عام -بشكل حاد  2020النفط خلال عام 
وبأعلى وتیرة له منذ الكساد الكبیر  2009عام  ركود أداء الاقتصاد العالمي للمرة الأولى منذ

الذي شهدته ثلاثینیات القرن الماضي، والذي یعزى إلى جائحة فیروس كورونا المستجد؛ 
منظمة الأقطار ( .بأعلى وتیرة لها 2020انخفضت أسعار النفط الخام العالمیة خلال عام 

ئر تتعرض للمخاطر وهذا ما جعل الجزا )33،45. ص.ص، العربیة المصدرة للبترول
  .2020السعریة زیادة عن المخاطر الكمیة، خلال العام 

  :العلاقة بین سعر الصرف والتضخم -4
سعر صرف (الواقع أن هناك علاقة تأثیر متبادل بین التضخم والقوة الشرائیة للعملة 

ض قیمة انخفا(فارتفاع معدل التضخم یؤدي حتما إلى انخفاض القوة الشرائیة للعملة ). العملة
، ومن ثم ارتفاع سعر صرف العملة المحلیة؛ ومن )العملة المحلیة مقارنة بالعملات الأجنبیة
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لأن ارتفاع سعر (جهة أخرى یؤدي انخفاض القوة الشرائیة للعملة إلى ارتفاع معدل التضخم 
صرف العملة المحلیة یؤدي إلى زیادة أثر القطاع الخارجي على معدل الأسعار المحلیة من 

لیصاحب ذلك ما یعرف بالتضخم  -بالعملة المحلیة- ل ارتفاع أسعار السلع المستوردة خلا
  )29. ص، 2015 سلامي،( ).المستورد

والواقع أن معدل التضخم یؤثر بشكل نسبي ومباشر على سعر الصرف؛ فإذا كانت نسبة 
سعر التضخم المحلي تزید عن نسبة التضخم العالمي، فإن ذلك یؤدي حتما إلى ارتفاع 

بن یوسف، ( .صرف العملة الوطنیة تدریجیا بنسبة الفارق بین التضخم المحلي والعالمي
  )88.، ص2016

وترتكز السیاسة النقدیة للبنك المركزي الجزائري بالدرجة الأولى على محاربة التضخم من 
وفي ظل استمرار اعتماد الاقتصاد الجزائري . خلال امتصاص الفائض من السیولة النقدیة

لى المنتجات المستوردة والممولة من العائدات البترولیة، ومع استمرار تراجع المداخیل ع
بالعملة الصعبة نتیجة استمرار تراجع سعر برمیل النفط؛ انتهج البنك المركزي سیاسة 
تخفیض قیمة الدینار لیرتفع سعر صرف الدینار مقابل العملات الأجنبیة، فترتفع بذلك أسعار 

توردة بالعملة المحلیة؛ وذلك لغرض تقلیص الطلب على المنتجات المستوردة المنتجات المس
إلا ). في إطار سیاسة تعدیل سعر الصرف مراعاة لفارق التضخم(لتحجیم عملیات الاستیراد 

أن هذا المسعى لم یتحقق نظرا لكون هذا التجاوب في الحقیقة یتوقف على مدى حساسیة 
ما یعرف بمرونة الطلب (ت الحاصلة في أسعارها الطلب على هذه المنتجات للتغیرا

كما یعمد البنك المركزي إلى تعدیل سعر صرف الدینار وفقا لتطورات سعر صرف ). السعریة
باعتبار (الیورو مع الدولار الأمریكي؛ وذلك نظرا لكون جل صادرات الجزائر تقیم بالدولار 

ن بالمئة من الواردات یدفع ثمنها ، بینما حوالي سبعی)سعر المحروقات محدد بهذه العملة
إذا ما انخفضت قیمة الدولار تجاه " خسارة صرف"بالیورو؛ الأمر الذي قد یترتب علیه 



2020-1981محددات الضغوط التضخمیة بالجزائر خلال الفترة  02: ، العدد09: المجلد   

 

 (JoeRRe) لة دراسات وأبحاث اقتصادیة للطاقات المتجددةـمج 48
 

 

عند تحویل الدولار المحصل من (الیورو، والذي قد یفقد الجزائر جزء من قوتها الشرائیة 
  ) 22-21.ص.ص، 2015مسعودي، ( ).الصادرات إلى یورو موجه لتسدید ثمن الواردات

  :منهجیة الدراسة المیدانیة -ثانیا
  :نموذج الدراسة -1

النموذج المقترح من طرف الباحثة لتحلیل مسار معدل التضخم  1یعرض الشكل رقم 
؛ بناء على الدراسات السابقة التي تم بالجزائر وفقا للمؤشرات التي تتحكم بحركة هذه الظاهرة

  .التطرق إلیها سابقا
  ذج المقترح لتحلیل مسار التضخم بالجزائرالنمو  :1الشكل رقم   

 
  .من إعداد الباحثة بالاعتماد على الدراسات السابقة :المصدر

  

صرف الیبدو واضحا من خلال شكل النموذج، بأن هناك علاقة تأثر وتأثیر بین سعر 
لكل من مؤشر أسعار لعملة المحلیة والتضخم المحلي؛ في حین توجد علاقة تأثیر الحقیقي ل

  .ذاء العالمي الحقیقي وسعر صرف الیورو مقابل الدولار، على التضخم المحليالغ
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  :متغیرات الدراسة -2
صرف الالتضخم المحلي، سعر : یقوم هذا النموذج على أربع مؤشرات اقتصادیة، وهي

سعر صرف الیورو مقابل الدولار الأمریكي، مؤشر الفاو لعملة المحلیة، الفعال الحقیقي ل
  .اء الحقیقيلأسعار  الغذ

  ):یاشهر (% الأسعار التي یدفعها المستهلكون مؤشر  -2-1
یحتسب المؤشر العام لأسعار المستهلك في الجزائر شهریا، من قبل  الدیوان الوطني 

؛ وذلك بهدف قیاس تطور )Laspeyre index(للإحصاء بالاعتماد على مؤشر لاسبیر 
أسعار نفس السلة من السلع والخدمات عبر الزمن، أي تحدید كم یجب أن ننفق في الیوم من 

بن یوسف، ( .أجل استهلاك نفس الكمیة من السلع والخدمات التي كنا نستهلكها في الماضي
  )88.، ص2016

ة في التكلفة على ي للنسبة المئویشهر یعكس مؤشر أسعار المستهلك التغیّر الوعلیه، 
المستهلك المتوسط للحصول على سلة من السلع والخدمات التي یمكن أن تثبت أو تتغیر 

  .فترات زمنیة محددة خلال
 ):100=2010، للدینار الجزائري( الفعال الحقیقي الواسعسعر الصرف  -2-2

ي یعتبر سعر الصرف الفعلي الحقیقي وسعر الصرف الفعلي الاسمي للدینار الجزائر 
ا  ً ا موجز ً لقیمة الجزائر مقابل عملات أهم الشركاء التجاریین للجزائر كمجموعة ضیقة مقیاس

بربور، ( †).عملة 19(مجموعة واسعة  وأ) عملة 13(مجموعة رئیسیة  وأ) عملات 8(
یتم الحصول على سعر الصرف الفعلي الحقیقي الجزائري عن طریق و ) 8.، ص2008

یوضح بنك الجزائر أن سعر و . )ستخدام معامل الانكماشبا( الاسميالصرف سعر تكمیش 

                                                   
ࢫࢭʏࢫتلكࢫالعملاتࢫالقوʈةࢫالۘܣࢫȖستخدمࢫكعملاتࢫɸناࢫيمكنࢫלشارةࢫإڲʄࢫأنࢫالعملاتࢫو ࢫ-† الرئʋسيةࢫتتمثل

ࢫالتجارʈةࢫ ࢫالمعاملات ʏࢫࢭ ࢫكب؈فا ࢫوزنا ࢫȖشɢل ࢫلدول ࢫالعملات ࢫɸذه ࢫتɢون ࢫما ࢫوعادة ࢫأخرى، ࢫدول ࢫلعملات رȋط

  .الدولية
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یظل المؤشر المناسب إذ الصرف الفعلي الحقیقي هو النقطة المرجعیة لسیاسة سعر الصرف 
  (Drareni, 2020, p.426) .لمراقبة تحركات أسعار الصرف

وعلیه، یمكن القول بأن سعر الصرف الفعال یقیس متوسط التغیر في سعر صرف عملة 
النسبة لعدة عملات أخرى في فترة زمنیة ما؛ إذ یدل على مدى تحسن وتطور عملة ما ما ب

وقد تم إخضاع سعر الصرف الاسمي إلى التصحیح لیصبح حقیقیا . بالنسبة لعملات أخرى
  .قادرا على قیاس القوة الشرائیة للعملة الوطنیة في الخارج

  :سعر صرف الیورو مقابل الدولار الأمریكي -2-3
 الجزائري مبدأالبنك المركزي حام هذا المؤشر ضمن متغیرات الدراسة نظرا لتبني تم إق

 باعتبارتعدیل سعر صرف الدینار وفقا لتطورات سعر صرف الیورو مع الدولار الأمریكي؛ 
. من الواردات یدفع ثمنها بالیورو النسبة الأكبرجل صادرات الجزائر تقیم بالدولار  بینما 

للعملة الوطنیة بمعزل  الحقیقي السعر الصرف الفعاعة الباحثة تناول ولهذا لم یكن باستط
  .عن تقلبات سعر صرف الیورو مقابل الدولار

  ):FAO(مؤشر منظمة الأغذیة والزراعة لأسعار  الغذاء الحقیقي الشهري  -2-4
. ویستخدم لقیاس التغیر الشهري في الأسعار الدولیة لسلة من السلع الغذائیة الأساسیة

اللحوم، منتجات (تألف من متوسط مؤشرات أسعار خمس مجموعات من السلع الأساسیة وی
مرجحة بحصة كل مجموعة من الصادرات خلال ) الألبان، الحبوب، الزیوت والدهون، السكر

وقد تم اعتماد المؤشر الحقیقي بدل الاسمي لإزالة معدل التضخم في الأسعار . فترة الأساس
  )https://www. fao.org( .الدولیة للسلع الغذائیة

  :مجتمع وعینة الدراسة -3
تم رصد حركة مؤشرات الدراسة الأربع من خلال اعتماد سلسلة زمنیة شهریة للفترة 

  .1شهرا؛ انظر الملحق رقم  155؛ فكانت عینة الدراسة مكونة من 2009-2021
 :تحلیل ومناقشة النتائج -ثالثا
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  :تحدید النموذج -1
عدد عزوم العینة المتمایزة؛ : مؤشرات تحدید النموذج والتي تتمثل في الجدول أدناهیعرض 

  .عدد المعلمات المراد تقدیرها المتمایزة؛ درجة الحریة
  تحدید النموذج :1الجدول رقم 

Computation of degrees of freedom (Default model) 

Number of distinct sample moments: 10 

Number of distinct parameters to be estimated: 9 

Degrees of freedom (10 - 9): 1 

 .AMOSمن إعداد الباحثة، بالاعتماد على مخرجات برنامج  :المصدر
باعتبار درجة الحریة أكبر من (من الجدول أعلاه، یبدو واضحا أن النموذج عالي التحدید 

  .نموذجسیتم الانتقال إلى مرحلة اختبار مدى مطابقة ال وعلیه، ).0
  :اختبار مطابقة النموذج -2

مدى التطابق بین النموذج ( سیتم اختبار مطابقة النموذج اعتمادا على درجة معنویة 
مدى التطابق بین النموذج المقترح (؛ ثم اختبار المطابقة المطلقة )المقترح وبیانات العینة

دى التطابق بین النموذج المقترح والنموذج م(؛ ثم اختبار المطابقة النسبیة )والنموذج المثالي
  ).الصفري

  اختبار :2الجدول رقم 
Result (Default model) 
Minimum was achieved 

Chi-square = 2,161 
Degrees of freedom = 1 
Probability level = ,142 

  .AMOSمن إعداد الباحثة، بالاعتماد على مخرجات برنامج  :المصدر
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، %)5(لاف الإحصاء التقلیدي الذي یبحث عن مستوى دلالة أقل من درجة المعنویة بخ
نرید ( 0.05فإننا في هذه المرحلة من الاختبار نبحث عن تحقیق مستوى دلالة یفوق 

التوصل إلى عدم وجود فروق بین مصفوفة التغایر للنموذج المقترح ومصفوفة التغایر 
 0.05اضح هنا أن مستوى المعنویة كان أكبر من ومن الو ). الخاصة ببیانات الدراسة

  .وعلیه یمكن الحكم بأن نموذج الدراسة كان متطابقا مع بیانات العینة). 0.142(
  اختبار المطابقة المطلقة والنسبیة :3الجدول رقم 

  الحكم  قیمة المؤشر  اسم المؤشر  الفئة
  مقبول  RMSEA ,087  ‡المطابقة المطلقة
  جید  CFI ,996  §)تدریجیةال(المطابقة النسبیة 

  .AMOSمن إعداد الباحثة، بالاعتماد على مخرجات برنامج  :المصدر
الذي تم اعتماده في اختبار ( RMSEAیبدو واضحا من خلال الجدول أعلاه، أن مؤشر 

مع نوعا ما ؛ حیث كان یشیر إلى أن نموذج الدراسة متطابق مقبولاكان ) المطابقة المطلقة
ا؛ دیج) الذي تم استخدامه لاختبار المطابقة النسبیة( CFIكما كان مؤشر  .النموذج المثالي

  .إذ كان یؤكد بأن نموذج الدراسة یبتعد تماما عن النموذج الصفري
  :اختبار فرضیات التأثیر المباشر -3

للعلاقات  یعرض الجدول أدناه مخرجات برنامج آموس حول اختبار الدلالة الإحصائیة
  .0.05وقد تم ذلك، وفقا لدرجة معنویة . في النموذجالمباشرة المتضمنة 

  تحلیل التأثیرات المباشرة :4الجدول رقم 
Maximum Likelihood Estimates 

Regression Weights: (Group number 1 – Default model) 

                                                   
ثاڲʏ؛ࢫحيثࢫيتمࢫتحديدࢫدرجةࢫابتعادࢫنموذجࢫمقارنةࢫنموذجࢫالدراسةࢫبالنموذجࢫالمȖعملࢫمؤشراتࢫالمطابقةࢫالمطلقةࢫعڴʄࢫࢫ-‡

ɠلماࢫزادتࢫقيمةࢫالمؤشرࢫدلࢫذلكࢫعڴʄࢫسوءࢫالمطابقة،ࢫ(الدراسةࢫعنࢫالنموذجࢫالمثاڲʏ،ࢫلتع؄فࢫبذلكࢫعنࢫدرجةࢫسوءࢫالمطابقةࢫ

  ).وɠلماࢫانخفضتࢫدلࢫذلكࢫعڴʄࢫجودةࢫالمطابقة
؛ࢫ)أسوأࢫنموذج(دراسةࢫللنموذجࢫالصفريࢫتقʋسࢫمؤشراتࢫالمطابقةࢫالتدرʈجيةࢫالتحسنࢫالɴسۗܣࢫࢭʏࢫمدىࢫمطابقةࢫنموذجࢫالࢫ-§

  .وعليھ،ࢫفɢلماࢫزادتࢫقيمةࢫɸذهࢫالمؤشراتࢫابتعدࢫنموذجࢫالدراسةࢫعنࢫالنموذجࢫالصفري،ࢫليصبحࢫجيدا
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 Estimate S.E. C.R. P Label 

CPI<--- EuroToDollar -211,587 14,240 -14,858 *****  دال
 ئیاإحصا

CPI<--- RealFAO ,716 ,132 5,437 ***  دال
 إحصائیا

RealExchange<--- CPI -,098 ,012 -8,150 ***  دال
 إحصائیا

CPI<--- RealExchange -1,434 ,332 -4,318 ***  دال
 إحصائیا

  .AMOSمن إعداد الباحثة، بالاعتماد على مخرجات برنامج  :المصدر
المتضمنة في  ربعةه، بأن التأثیرات المباشرة الأیبدو واضحا من خلال الجدول أعلا

  .0.001النموذج كانت ذات دلالة إحصائیة عند مستوى معنویة 
  تحلیل الأوزان البنائیة: 5الجدول رقم 

StandardizedRegressionWeights: (Group number 1 - Default model) 

   Estimate 

CPI <--- EuroToDollar -,760 

CPI <--- RealFAO ,235 

RealExchange <--- CPI -,577 

CPI <--- RealExchange -,243 

  .AMOSمن إعداد الباحثة، بالاعتماد على مخرجات برنامج  :المصدر

                                                   
  ).‰1معاملࢫטرتباطࢫدالࢫعندࢫمستوىࢫمعنوʈةࢫ(وȖعۚܣࢫأنࢫمستوىࢫالدلالةࢫعالࢫجداࢫ -**
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من المهم هنا الإشارة إلى طبیعة العلاقة بین كل من المؤشرات الثلاث ومعدل التضخم 
سعر صرف الیورو مقابل الدولار ن وجود علاقة عكسیة بیإلى النتائج  شیرحیث ت. المحلي

 رتفعا سعر الیورو في مقابل سعر الدولار نخفضكلما ا(ومعدل التضخم المحلي  الأمریكي
مؤشر أسعار الغذاء ؛ في حین یتضح وجود علاقة طردیة بین )معدل التضخم بالجزائر

 رتفاع فيصاحبها ا، ارتفعت أسعار الغذاء العالمیةكلما (ومعدل التضخم المحلي  الحقیقي
سعر الصرف الحقیقي و  معدل التضخم المحلي؛ كما كانت العلاقة بین )التضخم المحلي
ارتفع معدل التضخم المحلي، انخفض سعر الصرف الحقیقي كلما (یة عكس للعملة المحلیة،
؛ وأخیرا كانت العلاقة عكسیة بین سعر الصرف الحقیقي للعملة المحلیة )للعملة المحلیة

كلما انخفض سعر الصرف الحقیقي للعملة المحلیة، ارتفع معدل (لمحلي ومعدل التضخم ا
 ).التضخم المحلي

  معامل الارتباط: 6الجدول رقم 
Correlations: (Group number 1 - Default model) 

   Estimate 

EuroToDollar <--> RealFAO ,422 

  .AMOSمن إعداد الباحثة، بالاعتماد على مخرجات برنامج  :المصدر
یبدو واضحا من خلال الجدول أعلاه، أن معامل الارتباط بین متغیر سعر صرف الیورو 

  .%42,2مقابل الدولار ومتغیر مؤشر أسعار الغذاء الحقیقي كان موجبا ومتوسطا حیث بلغ 
 معامل التحدید: 7الجدول رقم 

Squared Multiple Correlations: (Group number 1 - Default model) 
 Estimate 

CPI ,773 
RealExchange ,497 

  .AMOSمن إعداد الباحثة، بالاعتماد على مخرجات برنامج  :المصدر
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یبدو واضحا من خلال الجدول أعلاه، أن مؤشرات النموذج استطاعت تفسیر حوالي 
فقط  %49,7فیما تم تفسیر ما مقداره . من حركیة متغیر معدل التضخم المحلي 77,3%

  .سعر الصرف الحقیقي للعملة المحلیة، من خلال هذا النموذج من حركیة متغیر
  اختبار فرضیات التأثیر المباشر :8الجدول رقم 

-P  نص الفرضیة  الفرضیة
Value 

  الحكم

H1 EuroToDollar له أثر مباشر على AlgeriaCPI  ***  مثبتة  

H2  RealFAO له أثر مباشر على AlgeriaCPI  ***  مثبتة  

H3  AlgeriaCPI  أثر مباشر علىله RealExchange  ***  مثبتة  

H4  RealExchange له أثر مباشر على AlgeriaCPI  ***  مثبتة  

  .AMOSمن إعداد الباحثة، بالاعتماد على مخرجات برنامج  :المصدر
القائلة بوجود  ربعیبدو واضحا من خلال الجدول أعلاه، ثبوت صحة فرضیات الدراسة الأ

  .0.001وذلك عند مستوى معنویة . الدراسةعلاقات مباشرة بین مؤشرات 
  :الخاتمة

القائلة بوجود علاقات التأثیر  ربعتوصلت هذه الدراسة إلى ثبوت صحة الفرضیات الأ
وعلیه، یمكن . 0.01وذلك عند مستوى معنویة . ة المتضمنة في النموذجربعالمباشر الأ

، سعر غذاء العالمیةلأسعار ا: من أساسي بكل كلشالقول بأن التضخم المحلي یتأثر ب
فیما بعد ینعكس ل .سعر صرف الیورو مقابل الدولار الأمریكي لعملة المحلیة؛لصرف ال

  .التضخم المحلي على سعر صرف العملة المحلیة



2020-1981محددات الضغوط التضخمیة بالجزائر خلال الفترة  02: ، العدد09: المجلد   

 

 (JoeRRe) لة دراسات وأبحاث اقتصادیة للطاقات المتجددةـمج 56
 

 

 % 77,3كما بینت نتائج الدراسة، أن مؤشرات النموذج المقترح استطاعت تفسیر حوالي 
فقط  % 49,7النموذج من تفسیر ما مقداره  فیما تمكن. من حركیة معدلات التضخم المحلي

  .من حركیة سعر الصرف الحقیقي للعملة المحلیة
 سعر صرف الیورو مقابل الدولار الأمریكيوجود علاقة عكسیة بین إلى النتائج  شیرتو 

مؤشر أسعار الغذاء ومعدل التضخم المحلي؛ في حین یتضح وجود علاقة طردیة بین 
سعر و  معدل التضخم المحليلي؛ كما كانت العلاقة بین ومعدل التضخم المح الحقیقي

؛ وأخیرا كانت العلاقة عكسیة أیضا بین سعر یةعكس الصرف الحقیقي للعملة المحلیة،
  .الصرف الحقیقي للعملة المحلیة ومعدل التضخم المحلي

كان المحلي وختاما یمكن القول بأن النموذج المقترح لتحلیل مسار معدلات التضخم 
إلى حد بعید؛ والذي یرصد حركة التضخم المحلي من خلال ثلاث مؤشرات رئیسیة  مقبولا
سعر صرف الیورو مقابل الدولار ، دینار الجزائريلل الفعال الحقیقي صرفالسعر : وهي

غذاء أسعار ال، وأخیرا )كأهم عملتین ضمن المعاملات التجاریة الدولیة للجزائر(الأمریكي 
  .العالمیة

  :المراجع

تداعیات ارتفاع أسعار الغذاء العالمیة على اقتصادیات "، )2013(دوي، أحمد ب -1
 .صندوق النقد العربي،"الدول العربیة

اختبار علاقة التكامل المشترك بین سعر الصرف "، )2015(أحمد سلامي،  -2

مجلة أداء ، "2014- 1970دراسة تطبیقیة للفترة : ومعدلات التضخم في الجزائر

 .7عدد المؤسسات الجزائریة، ال
أثر استیراد القمح وسعر الصرف على "، )2021(إبراھیم علي جماع الباشا،  -3

 .1، العدد 9، مجلة الباحث الاقتصادي، المجلد "2017-2001: التضخم في السودان
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الأمن الغذائي وإشكالیة ارتفاع قائمة أسعار "، )2014(محمد شایب ونعیمة بارك،  -4

 .65، العدد ، بحوث اقتصادیة عربیة"الغذاء عالمیا
، العوامل المؤثرة في انتقال أثر أسعار صرف )2008(مشھور ھذلول بربور،  -5

، أطروحة دكتوراه 2006- 1985: العملات الأجنبیة على مؤشر الأسعار في الأردن
 .في الفلسفة، تخصص مصارف

-البنك المركزي وسیاسات استقرار الاقتصاد الكلي "، )2015(ملیكة مسعودي،  -6
، "دراسة مقارنة بین الجزائر وفرنسا - ءمة بین التضخم والقدرة الشرائیةالتنبؤ بالموا

 .14الأكادیمیة للدراسات الاجتماعیة والإنسانیة، العدد 
دراسة : أثر التضخم على سعر صرف الدینار الجزائري"، )2016(نوة بن یوسف،  -7

وم ، مجلة كلیة العل"2015-1970تحلیلیة قیاسیة لحالة الجزائر خلال الفترة 

 .16الاقتصادیة والتسییر والعلوم التجاریة، العدد 
تطورات السوق النفطیة العالمیة : التطورات الدولیة في مجال النفط والطاقة" -8

 .، منظمة الأقطار العربیة المصدرة للبترول"وانعكاساتھا على الدول الأعضاء
1- Nasser Drareni, (2020), "Measuring Algeria’s real effective exchange 

rate :  A study (2010-2017)", Economic and Management Research 
Journal, Vol. 14, N°. 3. 

2- https://www.ons.dz 
3- https://fred.stlouisfed.org/series/RBDZBIS 
4- https://www.fao.org/worldfoodsituation/foodpricesindex/en/ 
5- https://www.statista.com 

  بیانات الدراسة: 1الملحق رقم 

time CPI 
Algeria 

Monthly 

RealF
AO 

Real Broad Effective Exchange 
Rate for Algeria, Index 2010=100, 

Monthly, Not Seasonally Adjusted 

Euro to USA dollar 
exchange rate 

2009-01 132,5 89,6 103,17 1,32 

2009-02 134 87,3 106,18 1,28 

2009-03 135,5 87,1 105,51 1,31 

2009-04 135,2 90,5 103,42 1,32 



2020-1981محددات الضغوط التضخمیة بالجزائر خلال الفترة  02: ، العدد09: المجلد   

 

 (JoeRRe) لة دراسات وأبحاث اقتصادیة للطاقات المتجددةـمج 58
 

 

2009-05 131,6 96,8 98,79 1,37 

2009-06 131,5 96,8 96,57 1,4 

2009-07 133,7 94,1 97,98 1,41 

2009-08 136,3 96,9 98,43 1,43 

2009-09 138,3 96,5 98,52 1,46 

2009-10 138,5 98,3 97,53 1,48 

2009-11 138,5 102,5 97,05 1,49 

2009-12 138,2 104,4 97,10 1,46 

2010-01 138,2 101,5 97,56 1,43 

2010-02 138,9 99,0 99,46 1,37 

2010-03 139,7 96,4 100,08 1,36 

2010-04 139,2 96,9 98,97 1,34 

2010-05 140,9 96,3 103,05 1,26 

2010-06 140,7 95,8 104,18 1,22 

2010-07 139,4 100,0 101,50 1,28 

2010-08 141,6 107,7 101,27 1,29 

2010-09 142,5 114,2 99,54 1,31 

2010-10 143,1 120,1 96,80 1,39 

2010-11 144,5 124,2 98,31 1,37 

2010-12 143,1 129,4 99,28 1,32 

2011-01 143,7 120,5 99,96 1,34 

2011-02 144,9 124,0 99,28 1,36 

2011-03 146 121,0 98,31 1,4 

2011-04 146,8 122,9 96,55 1,44 

2011-05 147,6 121,8 96,83 1,43 

2011-06 147,6 121,6 96,98 1,44 

2011-07 148,7 120,0 98,31 1,43 

2011-08 152,8 119,8 100,07 1,43 

2011-09 152,2 117,5 100,13 1,38 

2011-10 153,3 113,3 100,87 1,37 

2011-11 152,5 113,6 101,44 1,36 

2011-12 152,9 110,0 101,27 1,32 
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2012-01 157,2 111,1 102,69 1,29 

2012-02 160 113,8 104,35 1,32 

2012-03 162,3 114,1 105,95 1,32 

2012-04 164,3 112,9 107,11 1,32 

2012-05 161,4 108,0 107,09 1,28 

2012-06 160,5 105,2 104,85 1,25 

2012-07 162,5 110,8 102,72 1,23 

2012-08 165,2 112,0 102,20 1,24 

2012-09 166 113,7 101,85 1,29 

2012-10 168,9 112,6 103,27 1,3 

2012-11 166,8 112,2 102,39 1,28 

2012-12 167,3 111,5 102,65 1,31 

2013-01 169,9 112,5 103,79 1,33 

2013-02 170 112,4 103,13 1,34 

2013-03 170,8 112,0 104,03 1,3 

2013-04 170,1 112,0 103,34 1,3 

2013-05 169,5 111,3 102,61 1,3 

2013-06 169,3 110,2 102,95 1,32 

2013-07 169,7 107,5 102,61 1,31 

2013-08 170,7 105,9 101,32 1,33 

2013-09 170,8 106,1 98,60 1,33 

2013-10 170,5 108,3 97,16 1,36 

2013-11 170,2 108,2 98,48 1,35 

2013-12 171,5 107,7 100,47 1,37 

2014-01 173,4 107,4 102,96 1,36 

2014-02 173,8 109,5 102,39 1,37 

2014-03 174,6 112,9 102,76 1,38 

2014-04 173,3 112,3 100,56 1,38 

2014-05 174,2 112,1 100,66 1,37 

2014-06 176,2 110,3 102,35 1,36 

2014-07 177,1 107,6 102,55 1,35 

2014-08 177,3 104,5 103,18 1,33 
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2014-09 178,9 101,1 104,12 1,29 

2014-10 182,1 101,1 104,46 1,27 

2014-11 181,6 100,0 103,73 1,25 

2014-12 179,5 97,2 102,39 1,23 

2015-01 181,7 103,0 104,06 1,16 

2015-02 183,8 100,7 100,38 1,14 

2015-03 184 97,7 100,66 1,08 

2015-04 183,3 96,8 98,30 1,08 

2015-05 183,8 97,2 96,48 1,12 

2015-06 182,9 96,7 96,77 1,12 

2015-07 183,1 95,9 96,55 1,1 

2015-08 184,8 91,6 94,20 1,11 

2015-09 188,3 91,0 94,02 1,12 

2015-10 187,4 92,4 93,06 1,12 

2015-11 185,9 89,7 93,36 1,07 

2015-12 186,4 89,0 94,26 1,09 

2016-01 188,9 90,3 96,31 1,09 

2016-02 189,4 91,5 95,14 1,11 

2016-03 192,5 93,0 93,17 1,11 

2016-04 194,5 94,9 93,07 1,13 

2016-05 195 96,4 93,22 1,13 

2016-06 197,9 99,8 94,50 1,12 

2016-07 196,7 98,9 94,81 1,11 

2016-08 196,6 101,4 95,24 1,12 

2016-09 197,1 102,2 95,47 1,12 

2016-10 196,3 102,1 95,23 1,1 

2016-11 199,5 101,9 98,43 1,08 

2016-12 199,4 101,2 99,93 1,05 

2017-01 204,5 100,4 102,38 1,06 

2017-02 205 100,9 100,92 1,06 

2017-03 206,1 98,9 101,60 1,07 

2017-04 207 97,8 101,16 1,07 
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2017-05 205,8 100,1 99,93 1,11 

2017-06 205,8 100,7 99,51 1,12 

2017-07 204 103,0 96,62 1,15 

2017-08 206,7 102,1 95,51 1,18 

2017-09 209,3 102,7 93,49 1,19 

2017-10 210,7 101,7 93,01 1,18 

2017-11 209,3 101,7 92,50 1,17 

2017-12 208,6 99,1 91,62 1,18 

2018-01 210,6 95,2 90,76 1,22 

2018-02 210,2 96,2 89,14 1,23 

2018-03 209,8 97,4 89,58 1,23 

2018-04 212,1 96,9 90,18 1,23 

2018-05 215,4 97,0 92,79 1,18 

2018-06 218 95,3 94,03 1,17 

2018-07 213,6 93,5 92,69 1,17 

2018-08 215,2 94,3 94,32 1,15 

2018-09 215,3 92,6 94,20 1,17 

2018-10 218,4 91,7 95,10 1,15 

2018-11 217,7 90,6 95,35 1,14 

2018-12 213,6 90,7 94,17 1,14 

2019-01 217,1 93,8 94,59 1,14 

2019-02 216,4 94,5 93,46 1,14 

2019-03 217,2 93,7 93,94 1,13 

2019-04 218,3 94,1 93,73 1,12 

2019-05 222 94,8 95,36 1,12 

2019-06 218,9 95,9 94,69 1,13 

2019-07 216,9 95,7 94,05 1,12 

2019-08 219,1 94,6 95,73 1,11 

2019-09 221,9 93,9 96,90 1,1 

2019-10 222,3 95,8 96,23 1,11 

2019-11 221,1 99,2 95,36 1,11 

2019-12 219,4 101,6 95,06 1,11 
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2020-01 220,2 103,6 94,86 1,11 

2020-02 220 100,5 94,68 1,09 

2020-03 222,4 96,2 95,42 1,11 

2020-04 223,4 93,5 92,63 1,09 

2020-05 225,6 92,1 92,78 1,09 

2020-06 225,4 94,3 90,68 1,13 

2020-07 221,7 95,0 88,67 1,15 

2020-08 221,7 96,9 87,34 1,18 

2020-09 224,6 99,1 87,88 1,18 

2020-10 228,3 102,5 89,14 1,18 

2020-11 226,5 106,7 88,30 1,18 

2020-12 225,5 109,8 84,31 1,22 

2021-01 228,6 112,9 83,41 1,21 

2021-02 230,2 116,0 83,26 1,21 

2021-03 233 118,6 85,29 1,17 

2021-04 236,2 121,4 86,85 1,2 

2021-05 237,3 127,5 85,22 1,22 

2021-06 234,7 124,6 84,72 1,19 

2021-07 237 123,9 85,73 1,19 

2021-08 239,3 127,3 86,53 1,18 

2021-09 245,2 128,5 87,18 1,16 

2021-10 247,9 132,5 88,09 1,16 

2021-11 248 134,2 88,01 1,13 


