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 : ملخص
 – 1990تهدددهذ  دددرا الهرا دددة  لدددا تجاددديل مدددها ا دددتجادة ال يا دددة النجهيدددة لردددهمال ت دددعار الدددن    دددي الجزائدددر خددد   ال تدددر 

من خ   التأثار  ي المؤشرال الرئي ية ل  تجرار النجهي المتمثلة  ي: ت عار الن  ، التضخل و عر ال ائده  دا دتعما  تهوال 2020
وجدوه ع ةدة كمية تمثلل  ي الكتلة النجهية، و عر  عاه  الخرل ورلك دا تعما  نمورج الانحهار الدراتي  حادأ تشدارل النتدائى  لدا 

   وال يا دددة النجهيدددة  دددي الجزائدددر، كمدددا تن ردددهمال ت دددعار الدددن   تدددؤثر علدددا الاةترددداه الجزائر دددوةرار غادددر مداشدددر  بدددان ت دددعار الدددن
 المترتدة علا ال يا ة النجهية  ي الجزائر  ت مية  ي الآثار اله در ة عامة نتجال البتروليةالمالن    و  دالز اه   ي ت عارالحكومة 

 .نمورج الانحهار الراتي؛ الكتلة النجهية؛ ال يا ة النجهيةالكلمات المفتاحية:
 C32؛ E51؛ JEL  :E52تصنيف 

Abstract: 

The main objective of this research to evaluate the response of monetary policy to oil price shocks in 

Algeria during 1990 - 2020, from the influence of principle key indicators of monetary stability, oil price 

shocks, inflation and the interest rates using quantitatives tools represented by money supply and discounte 

rate using the regression model vector auto-regressive (VAR). The result indicate that thereis an indirect rate 

using the regression model vector auto-regressive (VAR). The result indicate that thereis an 

indirecteconomy, and the government's decision to abolish subsidies on petroleum products and bring 

domestic oilprices closer to world prices is significant in the implications for monetary policy. 

 Keywords:monetary policy, money supply, auto-regressive (VAR). 

JELClassification Codes : E52 ;E51 ;C32 

 
 

 
 : المؤلف المرسل 

mailto:hammoumi.wafa@cumaghnia.dz
mailto:benazza.mohammed@yahoo.fr


 السياسة النقدية لتقلبات أسعار النفط في الجزائر بةستجاا
 

112 

 

 مقدمة: .1
وتجايمها لنمارج الاةتراه الكلي يعه  هل انتجا  ال يا ة النجهية تمرا دالغ الأ مية لاتخار ةرارال ال يا ة  

الاةتراه،  النجهية علا  ال يا ة  تأثار  النجهية حاولوا  هل مها  وال لطال  الأكاهيماون  الرلة   رال  والنظر ال 
 ا حجر ورلكمن خ   تحهاه تهابار ال يا ة النجهية الخارجة عن متغارال الاةتراه الكلي الأكثر ت مية، داعتدار 

 ة الاةتراهية الكلية التي تتدعها ال لطال النجهية من تجل التحكل  ي عرض النجوه ورلك الزاوية  ي بناء ال يا
تهوال مختل ة ورلك  بوضع   تراتاجية معانة وا تخهال  المركزي  البنك  ةيال  ت ها ها من خ    تحجاق  من تجل 

 دغرض التأثار علا النمو الاةتراهي بجميع متغاراته   
كان الرهار  بان ال يا ال الاةتراهية الكلية  ي نظال الاةتراه الحر، و و  وةه احتلل ال يا ة النجهية م

ما ت عا  ليه مختلف هو  العالل ودالأخص الهو  النامية، حاأ تن ت ل الأ هاذ التي ت عا  لاها جميع الهو  
  و الورو   لا الا تجرار النجهي، لرا وجب علا الهولة انتهاج  يا ة نجهية محكمة 

من ال ترال التي عرذ  اها الاةتراه الجزائري العهاه من التحولال والتغارال   1990-2020ر ال تر   تعتب      
خارة علا الم توا الخارجي، ورلك نظرا للأحهاأ الهولية التي ه عل ت عار البترو   لا الارت اع منر  نة 

لعالمية التي م ل معظل نتاجة الأزمة المالية ا  2009ثل انخ ضل  نة    2008وورلل تةرا ا  نة    2000
ت بب  ي انخ اض الطلب العالمي علا   2020تن انتشار جائحة كورونا منر بهاية عال  الهو  الرناعية كما  

المشه  الإجراءال  نتاجة  و الن    الاجتماعي  التداعه  ت عال  الأخار   لا ه   ي  تهل  را  مما  الرحي  الحجر 
 انخ اض ت عار الن   دشكل ملحوظ 

ا       ازا   كرلكلا  العالمي  والاةتراه  الاةتراهال  لجميع  الرئي ية  الطاةة  مراهر  تحه  د بب   ،لن    ورلك 
تتجلب العهاه من الاةتراهال الوطنية مع التغارال العالمية الحارلة حاأ  الاعتماه الشهاه علا  اراهال الن  ،  

ال توالنامية، و علا وجه الخروص  المتجهمة  الهو   الخال  واء  الن    للن  ،  ي ت عار  النامية المرهر   بلهان 
ولأنه من غار الممكن التنبؤ بهةة عائهال الن     .تتأثر دشكل كبار دالتغارال الحارلة  ي ت عار الن   العالمية

ووضع المازانية علا ت اس تن  را الإاراهال هائما مرحودة دعهل اليجان، مما لا شك  يه تن ال شل  ي تحجاق 
المتوةعة   الحكومة  الجطاععائهال  لهرا  الحرري  المالك  الن طية  ي  الراهرال  الا تجرار ،  من  لتحجاق  لرلك 

الاةتراهي الزل الوعي دآلية تأثار رهمال ت عار الن   علا المتغارال الحجيجية ل ةتراه الكلي، وتخارًا رياغة 
النجهية دما اتماشا مع خ الههذ ا تخهال طرق    اتطلب تحجاق  را  ي رائص اةتراه الن   الجزائر ال يا ال 

لعبل ت عار الن   هورا وةه    لنمرجة ال يا ة الهاخلية والخارجية والنجهية و ياكل الاةتراه دشكل شامل ومتوازن 
ت ا يا  ي تحهاه توجهال ال يا ة النجهية لبنك الجزائر، حتا تردحل متغارا  اما اؤخر دعان الاعتدار لر ل 

لتي ارتد  اةتراه ا دشكل وثاق دالمهاخال الن طية التي تتأثر دالتجلدال التي معالل ال يا ة النجهية  ي الجزائر، ا
 .تحهأ  ي ت عار الن    ي الأ واق الهولية
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ما مدى استجابة متغيرات السياسة النقدية  :ودعه، تحاو   را الورةة الدحثية الإجادة علا الت اؤ  التالي
 اعل السلطات النقدية مع هذه الصدمات؟كيف يجب أن تتفو  لصدمات أسعار النفط في الجزائر،

 : تجول الهرا ة علا ال رضية التالية فرضية البحث: 
 مداشر  بان ت عار الن   وال يا ة النجهية  ي الجزائر  غار   ناك ع ةة   ✓

البحث  النجهية لرهمال ت عار الن    ي الجزائر   تجايلتههذ  را الهرا ة  لا  : أهداف  مها ا تجادة ال يا ة 
ال تر   المتمثلة  ي: ت عار ،  2020  -  1990خ    النجهي  الرئي ية ل  تجرار  المؤشرال  التأثار  ي  من خ   

ورلك  الخرل  و عر  عاه   النجهية،  الكتلة  تمثلل  ي  كمية  تهوال  دا تعما   ال ائه   و عر  التضخل  الن  ، 
  VARدا تعما  نمورج الانحهار الراتي

البحث  دمعر ة: منهجية  ا تجادة للإجادةعلىإشكاليةالدحثواختدار روضهاعتمهناعلىالمنهجالور اوالتحلالي  مها 
الجزائر   الن    ي  ت عار  لرهمال  النجهية  كما نجومبتطبيجأحه 2020  –  1990خ لال تر   ال يا ة   ،
الانحهارالراتي متجهال  ال يا ة   جيا  ه به VARتجنياتالجيا الاةتراهيالمتمثلة انمارج  علا  الن طية  الرهمال  أثر 

  النجهية  ي الجزائر
الهرا ة  لا         بتج يل  را  ةمنا  المحتوا   وعليه  دا تعراض  الثاني  الج ل  يجول  التجهيل،  دعه  تة ال،  ث ثة 

بانما وكرلك ع ةتها دأ عار الن  النجهية مع ركر ت ها ها وا تراتاجاتها    النظري للهرا ة من تعر ف ال يا ة  ،
ال دعه   ثالأ الج ل  الجزائر،  النجهية  ي  ال يا ة  الن طية علا  تثر الرهمال  لتجهار  التطبيجية  للهرا ة  خررناا 

   تراحال ةدعض الإورف متغارال النمورج ثل تجهار النتائى دالإضا ة  لا 

 السياسة النقدية: تعريف . 2
والتي (Grandjea  ،1996و    Gland)عر ها ك  من         النجهية  ال لطة  تمكن  التي  الإجراءال  تنها  علا 

عاه  ما تكون البنك المركزي من تن اؤثر علا المعروض النجهي من تجل تحجاق  ه ها الرئي ي المتمثل  ي 
الا تجرار الث ثي، و و ا تجرار ت عار ال ائه ، ت عار الررذ وا تجرار الأ عار، و ي ت عا تيضا  لا تحجاق 

تخرا   الاةتراهية ت هاذ  كرلك   لل يا ة  تنها    (Chouchane-Verdier  ،2001)وعر ها  مجموعة علا 
ل ةتراه    العامة  وال اولة  والائتمان  النجه  من  كل  تجل  هار   من  الهولة  تتخر ا  التي  بنظر الإجراءال  تما 

(Jacquemin  ،2001)   هي مجموعة من الجرارال التي اتل بوا طتها تعهال كمية النجوه تو ت عار ال ائه   ي 
 الاةتراه دغية التأثار علا الم توا العال للأ عار والهخل الوطني التوازني 

كرلك عر ها الدعض علا تنها الإجراءال ال زمة التي تمكن ال لطال النجهية من ضد  عرض النجوه تو  
لاتماالتو ع   الاةتراهاان النجهي  المتعاملان  وحاجة  علا   ،شا  للرةادة  ممار ته  المركزي  ي  البنك  و ي  هذ 

   (2005)ةهي, عبه المجاه، النجوه، معهلال ال ائه  وعلا شروط الجروض 
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 كيف تؤثر السياسة النقدية بأنواعها على الاقتصاد؟ 3.
النجهية التو عية ةه تؤهي  لا تن    (Nasreen  ،2022، و  Elsayed  ،Naifar)ارا ك  من         ال يا ة 

و    de la Horra a)ارت اع ت عار الائتمان والأرو  الم رطة والم ا مة  ي ال جاعال، كما تورلل هرا ة  
Javier Perote b ،2022)يا ة النجهية التو عية تههذ  لا تشجيع الشركال والري من المرجح تن   لا تن ال 

الراتي  الانحهار  متجهال  نمورج  تظهر  الانكماشية  جه  النجهية  لل يا ة  دالن دة  تما  والابتكار،  الا تثمار  اثد  
VAR  ح ب هرا ة(Hamano    وZanetti( ،2022)  تأثار منا ب علا لها  الشركة ومجموعها   مهاخال  تن 

الإنتاجي وتنها ةه تحمي الشركال الجائمة من منا  ة الوا هان الجهه، ودالتالي تجلل الإنتاجية الإجمالية، ويشار 
من ازه ار   (Hammour  ،1994و    Caballero)ك   تثد   تن  يمكن  الانكماشية  النجهية  ال يا ة  تن   لا 

الإنتاجية  رال  الشركال  تطهار  ات بب  ي  مما  الإنتاجية،  عالية  للشركال  المواره  تخريص  وتعاه  الإ كان 
ي ل الأها  تن مثل  را ال يا ة ل   (Cantemi  ،2022، و  Andre  ،Caraiani)ك  من    وةه وجه    المنخ ضة

الك اء   التأثار علا الإنتاج والعمالة،  ض  عن  الحالال  كرلك  التي يمكن تن ت تخهل  ي مثل  را  الوحاه  
 .الن بية والت اع ل بان ال يا ال المختل ة، اجب تن تؤخر  را الأهوال دعان الاعتدار

علا  بال الا تثمار ة   المحا ظ  علا  مداشر  دشكل  النجهية  ال يا ة  ال وق   تؤثر  الشراء  ي  اؤهي  المثا ، 
الم توحة  لا ز اه  الاحتياطي وتجلال  نهال الخز نة  ي محا ظ المتعاملان الأ ا اان  دعه رلك، اجب علاهل  
تغاار مز ى الأوراق المالية الأخرا لإعاه   تح محا ظهل الا تثمار ة  مثل  را الأنشطة لها تأثارال كبار  علا 

   (Li ،2022)وار المحور ة للتجار الأ ا اان ت عار الأرو  د بب الأه 

 . استراتيجية السياسة النقدية الحديثة: 4
لكل        الأهوال  ومختلف  النجهية  ال يا ة  ت هاذ  ا تخهال  علا  النجهية  لل يا ة  الحهاثة  الإ تراتاجية  تعتمه 

التحكل  ي عرض  تجل  من  ورلك  النجهية كههذ،  للكتلة  نمو  نوي  الأ هاذ، حاأ وضعل معه    هذ من 
ال ائه  ورلك علا الأ دالتحكل  ي معه   المركزي  البنك  يجول  البنوك الأخرا  النجوه، وبرلك  النجهية علا  رره  

 ( 2005)م تاح،  الشكل التالي ابان   تراتاجية ال يا ة النجهية الحهاثة:
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 ا تراتاجية ال يا ة النجهية الحهاثة  :01الشكل رقم 
 
 

 
 النجوهنمو  -
  جمالي الائتمان -  
 معهلال ال ائه  -   
  عر الررذ  -

 
 

 نمو اةتراهي  - عر ال ائه   ي ال وق     - عر الخرل      -
 التضخل محاربة -الاحتياطال الحر    -الاحتياطي الجانوني  -
 عمالة كاملة  -الجاعه  النجهية                           -عمليال ال وق الم توحة                     -    

  جمالي الاحتياطال المرر ية -
 (  123، ص )2005رالح م تاح،المصدر: 

من         ك   شأن   (Nenova  ،2022و    Agrippino)ارا  الغالب  النجهية  و  ي  ال يا ة  ت اار  تن 
النجهية حاأ  .وطني المحلية، وضد  ا تراتاجياتهل  ت ويض اركز  ج  علا الأ هاذ  البنوك عاهً  ضمن  تعمل 
عواةب  جراءال  .لرلكو جًا بتجايل  الأمر  اتعلق  عنهما  رلك،  تكون ومع  المركز ة،  البنوك  لأكبر  النجهية  ال يا ة 

لا  يما  ي عالل اتزااه  يه تكامل وتزامن النشاط الاةتراهي الكلي والنشاط المالي   .الحهوه المحلية تةل ت مية
 العالمي 

 . أهداف السياسة النقدية: 5
الاةتراهية        ال يا ة  هوما  لها  ت عا  التي  النهائية  تو  العامة  الأ هاذ  بلوغ  النجهية  لا  ال يا ة  ت عا 

لتحجاق  ورل  حلجة  تعتبر  و يطية  دأ هاذ  المرور  خ    من  اتأتا  لا  لن  الأ ها النهائية  تلك  وبلوغ  العامة 
 ارال الأ هاذ النهائية، التي ةه تختلف من هولة  لا تخرا لعه  اعتد

 : ت هاذ ال يا ة النجهية02الشكل رقم
 
 
 

 
 

 الأغراض ) الأ هاذ ( الو يطية

 الأ هاذ النهائية

 المؤشرال

الأغراض التشغالية تو 
 الأ هاذ الأولية

 الأهوال

 أهداف وسيطية

التأثار علا محههال 
المؤشرال )المتغارال( 

 الأ ا ية

 أهداف تشغيلية )أولية(

حركة علا تغارال مراةدة 
 مداشر 

 أهداف نهائية

هرا ة تطور المؤشرال 
 الاةتراهية الكبرا 
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    ( 188،ص)2018الأرهن،  عوهي،  عبه الرمه المصدر: د

ت تههذ ال يا ة النجهية دالهرجة الأولا التأثار علا كمية النجوه المتهاولة  ي الاةتراه )تنظيل وت اار  
 العرض النجهي( ومعهلال ال ائه ، ةره التأثار علا م توا الأهاء الاةتراهي دشكل عال   

الهاخلي الاةتراهي  التوازن  دشرطية  العال،  الاةتراهي  التوازن  ضمان  ت عا  لا  والتوازن   وبرلك 
الخارجي،  الأو  اتحجق نتاجة ضمان ا تجرار الم تويال العامة للأ عار )محاربة التضخل(، تحجاق العمالة تو  
رلك من خ   ضمان   اتحجق  الثاني  الشطر  تما  الاةتراهي،  النمو  وتحجاق  الدطالة(  الكامل )محاربة  التشغال 

عملة الوطنية دالمجارنة مع نظاراتها الأجنبية ومحاولة توازن مازان المه وعال من خ   ضمان ا تجرار ةيمة ال
المربع  دأ هاذ  تعرذ  الأربعة  النهائية  الأ هاذ  والرت مالي   را  المالي  التجاري  المازان  التوازن  ي  تحجاق 

   (2016)حوحو و عي اوي،  ال حري والتي عر ها الاةتراهي الانجلازي )نيكولا كالهور( 

 نجهية ح ب المربع ال حري لكالهور الأ هاذ النهائية لل يا ة ال  :03الشكل رقم 
 
 
 
 
 

 

   

 
Source: Marie Delaplace, Paris, p(118). 

 : أسعار النفط والسياسة النقدية6.
تؤثر رهمال ت عار الن   علا متغارال الاةتراه الكلي الرئي ية مثل الناتى المحلي الإجمالي، التضخل،       

للن   والم تهلكة  المنتجة  البلهان  من  كل  الاةتراهية  ي  الأنشطة  ، Yoshinoو    Alekhina)ومخرجال 
2018)،  (Solaymani  وKari  ،2013)   ع و  علا رلك ،  إن تجلب ت عار الن   له تأثار  لبي كبار علا

للن    المنتجة  البلهان  الن    ي  ةطاع  الا تثمار  ي  ولا  يما  والا تثمار،  الإجمالي  المحلي  الناتى  نمو 
(Eyden  ،Mamothoana  ،Rangan  و  ،Mark  ،2019)ت التجلدال  ،  إن  را  رلك  تحهيال ومع  جلب 

الاةتراه  علا  ال لبية  الرهمال  آثار  علا  لل يطر   المثلا  النجهية  ال يا ة  لإاجاه  المركز ة  للبنوك 
   را الوضع ت وت  ي البلهان التي تعتمه دشكل كبار علا عائهال الن   (Adam & Goderis, 2008)المحلي

، Roubaud، و  Bouri  ،Shahzad  ،Raza)د بب تن الانخ اض  ي ت عار الن   از ه من عجز الموازنة  

Taux de croissance du PIB 

Taux de chomage 

Balances des Paiements 

courants (en % du PIB( 

Taux d’inflation 
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دشك(Nusair  ،2019)و (2018 تؤثر  الرهمال  لهرا    را  النجهية  ال يا ال  علا  مداشر  ل 
  ومع رلك، يمكن تن تكون  ناك ع ةة  بب ونتاجة متداهلة (Worthington  ،2016و    Sotoudeh)الهو 

 بان رهمال ت عار الن   وال يا ال النجهية 
تؤثر كرلك تجلدال ت عار الن   علا ال يا ة النجهية من خ   ةنوال مختل ة وتعتمه التأثارال علا الهيكل        

للبلهان   النجهية من خ   (Muhammad  ،2019، و  Khalid  ،Niaz)الاةتراهي  ال يا ة  تأثارال  تتحجق    
 ي ت عار الن   تو من خ   ةنا   عر ال ائه  ورلك  ي كل من البراز ل التضخل ا تجادة للتغارال الحارلة  

  ال يا ة النجهية رها علا رهمال  (Ugur  ،2019، و  Nazlioglu  ،Alper)والهنه مع تار خ التضخل المرت ع
، Jie، و  Liu  ،Shih-Mo  ،Yan  ،Ying)ت عار الن   تعتمه تيضا علا تحمل التضخل، و  هذ الحكومة  

المركزي (2015 البنك  احتاج  الن  ،  ت عار  تجلب  والتضخل  ي  الإنتاج  من  كل  ت وية  تجل  من  تنه  تظهر 
 .(Benkhodja ،2015و   Allegret)الجزائري  لا ا تخهال  هذ التضخل الأ ا ي كأ ضل ةاعه  نجهية 

تنه عنهما يعتبر الن   مكمً   جمالياً لعوامل تخرا، علا الأةل  ي المها الجرار   (Natal  ،2009)وجه        
تأثار   ت مية  زاهل  حاأ  الاةتراه،  ال وق  ي  تشويه  هرجة  علا  الن    ت عار  لرهمة  الناتى  ا تجادة  تعتمه 

المرنة، و را ما رهمة ت عار الن   علا حرة تكل ة الن  ، ودالتالي علا الإنتاج  ي توازن الأ عار والأجور  
الرارل   الا تجرار  تن  يعني  مما  ال عالة،  والإنتاجية  الطبيعية  الم تويال  بان  الوةل  دمرور  متغار   اخلق  جو  
للتضخل  ي مواجهة رهمة ت عار الن   لل يعه  و ال يا ة المثلا التي اجب  تداعها، وةه تورلل  را الهرا ة 

مجايضة رال مغزا لل يا ة النجهية دمجره الاعتراذ تنه لا يمكن   لا تن الز اهال  ي ت عار الن   تؤهي  لا  
النجهية المثلا لا تمرار ارت اع  الن   دعوامل تخرا علا المها الجرار وتن ا تجادة ال يا ة  د هولة ا تبها  

، Plante)كما تور  ك  من  .ت عار الن   يشده الا تجادة النمورجية للتضخل الري ي تههذ البنوك المركز ة  
المتو      (Natal  ،2009)و(2009 ا تجرار  تعمل علا  تن  المثلا اجب  النجهية  ال يا ة  لتضخل  تن  المرجح 

 الأجور الا مية  
 ي رهمال ت عار الن   المتوةعة وغار المتوةعة )الحتمية( وتورل  لا تن    (Winkler  ،2009)انظر  

ال يا ة المثلا لا يمكن تن ت تجر  ي ن س الوةل  ي الأ عار والأجور و جو  الإنتاج رال الرلة دالر ا ية   ي 
المثلا انخ اضًا تكبر  ي الإنتاج مما  و عليه    ت عار الن    الواةع، دعهرهمة  ي ظل ةاعه   تتطلب ال يا ة 

 DSGE عمً  تجر بيًا لنمورج(Watson  ،1997، و Bernanke ،Gertler)تاالور التجلاهية، حاأ ح ز عمل
 ؟"  كي ية ا تجادة رانعي ال يا ة النجهية لرهمال ت عار الن   ": الري تمثل  يحو  ال ؤا  المعياري 

 :1990-2020مراحل تطور السياسة النقدية في الجزائر خلال الفترة 7.
والجرض        النجه  ةانون  دعه رهور  ورلك  الجزائري  النجهي  النظال  النجهية ممار ة حهاثة  ي  ال يا ة  تعتبر 

وتن  نة    10-90 كان   1990خارة  الجزائري،  والمالي  النجهي  النظال  جرر ة  ي  تحو   نجطة  دمثادة  كانل 
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 و محاولة التخ اف من حه   رعة التضخل  ي ظل التطهار المالي الكلي،   1990 نة  الههذ الأ ا ي  ي  
النجه والجرض  للبنك المركزي 90-10 ورهور ةانون  الجانون  و منح ا تج لية تكبر  ومن ت ل ما جاء ده  را 

نشاء مجلس النجه والجرض المكلف بوضع ال يا ة النجهية،  يا ة و  تحهاه هورا  ي تمو ل الاةتراه الوطني، وا 
 عر الررذ والمهاونية الخارجية، حاأ يمكن تج يل تطور ال يا ة النجهية  لا ث أ مراحل، المرحلة الأولا 

كل  ي التضخل  ي ظل التثبال كان الههذ  و محاولة التح  1991، بانما  ي  نة  1990-1994كانل من  
حان  نة   الأ عار   1993الاةتراهي  ي  تنظمة  وتثبال  الهاخلية  التكالاف  التحكل  ي  الههذ  اها  و  كان 

 .خارة التثبال الن بي لررذ الهانار
والتي كانل  ي ظل برامى الترحيح الهيكلي،  ي  را المرحلة ورلل   1998 و  1994تما المرحلة بان        

 لا حالة الاختناق  جه عر ل انهيار مالي نتاجة انخ اض ت عار الن   ةامل الجزائر نتاجة رلك بإبرال الجزائر  
ودعه  نة   الهيكلي   والتعهال  التثبال  ببرامى  ات اةيال عر ل  الن طية علا   2000عه   الإاراهال  ارت اع   اعه 

ي وبرنامى النمو الاةتراهي  لا  اجاه اعتماه  يا ة نجهية تو عية من خ   تطباق برنامى الإنعاش الاةتراه 
 وضعية اةتراهية مماز   

المرحلة         والتغارال   1999-2011تما  التحولال  من  العهاه  الجزائري  الاةتراه  المرحلة  ي  شههل  را 
منر  نة   ورلك  البترو   ت عار  ارت اع  المرحلة  عر ل  را  الخارجي،  جه  الم توا  علا  والتي   2000خارة 

 و  2001علا التوالي بانما ةهرل  نتي    2004و    2003 هولار للبرمال ل نتي  35.5و   28.9ورلل  لا  
هولار للبرمال، حاأ    99.9لترل    2002للبرمال وورلل تةرا ا  نة    25.2و    24.9دمتو   ةهرا    2002

تراهي  لا  اعه  را الارت اع  ي الإاراهال الن طية  لا تطباق برنامى الإنعاش الاةتراهي وبرنامى النمو الاة
ورلك د بب الأزمة العالمية التي م ل جميع   2009 اجاه وضعية اةتراهية مماز ، ثل دعه رلك انخ ضل  نة  

  (2020-2021)ع ل، هو  العالل 
بوضع مالي متان ل ةتراه الجزائري ورلك د ضل وجوه و ر  مالية جاه    2017-2010كما تمازل ال تر        

ومر حة د عل ارت اع ت عار الن    ي الأ واق العالمية، و و ما جعل الحكومة الجزائر ة تخرص مدالغ مالية 
من   10-90 ل ةانون النجه والجرض  ضخمة للنهوض دالاةتراه الوطني  وخ    را ال تر  جاءل تعهي ل م

  (2019-2020)نجاعي، تجل  عطاءا ر حيال تكثر 

 . دراسة قياسية لاستجابة متغيرات السياسة النقدية لصدمات أسعار النفط8
هرا ة        الجزء  اتضمن   را  الجزائري،  الاةتراه  واةعها  ي  وهرا ة  النجهية  لل يا ة  النظر ة  الهرا ة  دعه 

ةيا ية لأثر ت عار الن   علا كل من التضخل،  عر ال ائه ،  عر  عاه  الخرل والكتلة النجهية معتمهان علا  
  VARشعاع الانحهار الراتي 
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 متغيرات الدراسة: 1.8 -
الن         ت عار  تجلدال  تثر  تحلال  الجيا ية  ي  الهرا ة  موضوع  ال نوي  (OIL) اتمثل  المتو    ممث   ي 

، ممث   ي مجموعة من  متغارال ال يا ة النجهية  ي الجزائرل عر ن   الأودك دالهولار الأمر كي للبرمال( علا  
 وضح ت ل المتغارال الم تخهمة  ي الهرا ة والجهو  الموالي االمتغارال الاةتراهية  

 : متغارال الهرا ة   01الجدول رقم 

 فترة الدراسة المصدر الرمز  السلسلة
  عر الن    -
  عر  عاه  الخرل    -
 التضخل   -
 الكتلة النجهية   -
  عر ال ائه  الحجيجي -

OIL 
 DR 
INF 
 M2 
R  

 البنكالهولي -
 بنك الجزائر -

 المرهر  للن   لهو  منظمة ا - 
UNCTADstat - 

 

 
 

1990   /2020 
 

 من  عهاه الداحثان  المصدر :
 تطور متغيرات الدراسة: 2.8
ال تر          خ    الهرا ة  متغارال  تطورال  لمختلف  الي  نتطرق  التالي 2020-1990 يما  الشكل  حاأ    

 اوضح رلك:
 : منحنا بياني لمختلف متغارال الهرا ة 04الشكل رقم 
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 12EViewsر ومال توضيحية من  عهاه الداحثان دالاعتماه علا برنامى المصدر: 

https://data.albankaldawli.org/indicator/FB.ATM.TOTL.P5?view=chart
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 دراسة استقرارية السلاسل الزمنية: 3.8
ال   ل        ا تجرار  را  داختدار  لهرا  نجول  الإ تجرار ة،  دعهل  تترف  للمتغارال  الزمنية  ال   ل  معظل 

دا تخهال   ورلك  المتغارال،  ا تجرار ة  هرجة  وتحهاه  ا تجرار ةاختالزمنية  هيكي  ولر (  ADF)دار 
الم توا    ، Philips-Perronلاب بارون اواختدار  ، Augments DickeyFullerالمو ع علا ت اس كل من 
Level   وال رق الأوSt1 Différance1 . 

 يكون الجرار الإحرائي كما الي: 
كانل   ✓ العهميةlcattab>t را  ال رضية  نجبل  ورلك (،Ho) إننا  م تجر ،  غار  الزمنية  ال ل لة  تن  تي 

 لوجوهجرر تحاهي  
كانل   ✓ العهميةفإننا calttab<t را  ال رضية  بها جرر   ،(Ho)  نر ض  اوجه  الزمنية لا  ال ل لة  تن  تي 

 الجهو  التالي اوضح نتائى الاختدار ن: و    تحاهي، ودالتالي  هي م تجر  
 لمتغارال الهرا ة(   (نتائى اختدارا تجرار ةهيكي  ولر المو ع واختدار  الاب بارون  : 02الجدول رقم 

 ADF PP المتغيرات 
 عند المستوى  

Level 
t-statistic 
 الفروق الأولى  المحسوبة 

t-statistic 
 المحسوبة 

 عند المستوى 
Level 

t-statistic 
 الفروق الأولى  المحسوبة 

t-statistic 
 المحسوبة 

M2 -3.568379 -3.332067 -2.967767 -4.964840 -3.568379 -5.024898 - - 
INF -1.952473 -1.478312 -2.967767 -5.610898 -1.952473 -1.482357 -2.967767 -5.610898 
R -2.963972 -3.438059 - - -2.963972 -3.238008 - - 

DR -2.991878 -5.810613 - - -1.952473 -1.259969 -2.967767 -7.400202 
OIL -1.952473 -0.597736 -2.967767 4.487319- -1.952473 0.592223- -2.967767 4.354583- 

 Eviews12من  عهاه الداحثان اعتماها علا برنامى المصدر :

الم توا   عنه  م تجر   غار  الزمنية  ال   ل  تن  ن حظ  تع ا  الجهو   خ    لعه      Levelمن  دالن دة 
حاأ نجه ، لهرا ةمنا بتطباق طر جة ال روةال من الهرجة الأولا،  (PP)و    (ADF)متغارال  ي كل من اختدار  

  M2، بانما متغار  (PP)و  (ADF) ي كل من اختدار    Level  و متغار م تجر عنه الم توا   Rتن المتغار  
 DRبانما متغار  ،  (PP)دالن دة لاختدار   5%ورلك عنه م توا معنوية   و متغار م تجر من الهرجة الأولا  

الم توا   و متغار م تجر    لا تن كل من  (ADF),دالن دة لاختدار5%ورلك عنه م توا معنوية    Levelعنه 
( ، لي تجرا دعه رلك عنه   5%( كانا غار م تجر ن عنه الم توا )عنه معنوية OIL( و عر الن   )INFالتضخل )

 ال رق الأو   ي ك  الاختدار ن  
والجيمة الجهولية، انط ةا   Tو تل الحكل علا ا تجرار ة المتغارال من خ   المجارنة بان الجيمة المح ودة  

الواره    PPو  ADFنتائى اختدار    وعليه ن تنتى تنمن ال رضية العهمية التي ت رض عهل ا تجرار ة المتغارال،  
  ي الجهو  تشار  لا تن  متغارال الهرا ة لي ل متكاملة من ن س الهرجة 
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 نتائج تحديد عدد فترات التباطؤ الزمني: 4.8
، معيار خطأ (SC)وشوارتز(AIC)لتحهاه عهه  ترال التداطؤ الزمني  اتل الاعتماه علا معااار كل من تكاايك  

النهائي   لهرا (HQ)ومعيار  نانكو ن  (FPE)التنبؤ  ةيل  تةل  تكون  اها  التي  ال تر   المعااار  وتختار  را   ،
الإمكان   لن دة  المعه   الاختدار  معيار  معلمال  ترال   (LR)المؤشرال،  ضا ة  لا  تن  رضية  اختبر  الري 

بهاية من تكبر عهه  ترال الإدطاء الزمني وعنه ال تر  التي   𝑥2التداطؤ مجتمعة غار م  ر   حرائيا دا تخهال  
تكون معلماتها م  ر  اتل التوةف  ونتائى  را الاختدار تشارل  لا اختيار تربع  ترال للتداطؤ الزمني كما  و 

 لي: موضح  ي الجهو  التا
 : نتائى تحهاه  ترال الإدطاء الزمني03الجدول رقم 

 
 Eviews12من  عهاه الداحثان اعتماها علا برنامى المصدر: 

 دراسة استقرارية النموذج من الناحية الإحصائية:  5.8
جرور  حتا يكون النمورج م تجر لا به تن تكون متغاراته تشكل نظاما هاناميكيا م تجرا، ولهرا اجب تن تكون 

كثار  الحهوه المماز  تجع هاخل هائر  الوحه ،  يما معناا تن جميع المعام ل ترغر من الواحه مما يعني تن  
النمورج لا يعاني من مشكلة ارتداط الأخطاء تو مشكلة عهل ثدال التداان، حاأ تن نتائى  را الاختدار موضحة  

  ي الشكل التالي:
 رج : اختدار ا تجرار النمو 05الشكل رقم 

 
 Eviews12من  عهاه الداحثان اعتماها علا برنامى المصدر: 
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 من الشكل تع ا ن تنتى تن النمورج لا يعاني من مشكلة ارتداط الأخطاء تو عهل ثدال التداان  

 : VARتقدير نموذج 6-8 
والري  doil, dinf, rd, m2, r:  د   ل زمنية م تجر  محل الهرا ة المتمثلة  يما الي  VARنمورج  اتل تجهار  

 .من خ له اتل الكشف عن ت ل الآثار المتوةعة لأ عار الن   علا متغارال ال يا ة النجهية  ي الجزائر

 VARتجهار نمورج   (:06الشكل رقم )

 
 Eviews12من  عهاه الداحثان اعتماها علا برنامى المصدر :

 :   Analyse of Impulse response functionsتحليل الصدمات ودوال الإستجابة الدفعية  7.8
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تجيس هالة الا تجادة اله عية طبيعة تثر كل متغار من متغارال النمورج  ي راته و ي المتغارال الأخرا،  
لهرا   كان  ما  را  تظهر  ا تجراء حاأ  مه   خ    الأثر  تطور  را  تتدع  مع  تو  لبي  تثر  اجابي  المتغار 

متغارال (Geweke  ،2006)معانة  علا  الن    ت عار  تجلدال  تأثار  مها  بهرا ة  النجطة،  نجول  ،  ي  را 
نبؤ تمته لعشرون  نة، حاأ اهرس عبر تحلال هوا  الا تجادة اله عية ل تر  ت   -محل الهرا ة    -ال يا ة النجهية  
( هوا  الا تجادة اله عية لكل متغار  زاء وةوع رهمة واحه  والتي تجهر دانحراذ معياري واحه 07الشكل رةل )

 : 2020 لا غاية  1990 ي ت عار الن   خ   ال تر  الممته  من 

 : نتائى تجهار هوا  الا تجادة اله عية07الشكل رقم

 Eviews12:من  عهاه الداحثان اعتماها علا برنامى المصدر

 %من شأنه: 1من خ   الشكل تع ا اتضح تن  حهاأ رهمة  يكلية واحه   ي  عر الن   مجهر  بد 
بددد     حهاثأثر لبي ي ✓ الحجيجي  ال ائه   ال نة  71.53%- عر   ي 

  ي ال نة الأخار    12.31%،لاتح ندعهرلكدأثرموجدحتىنهاية تر الا تجادة حاأ ةهرل ب الأولا
النجهية ✓ للكتلة  الثامنةدمجهاردالن دة  لارت ع  6.41%-  كانالأثر الدعلىطول تر الا تجادةكأةرىحه يال تر    ،

  ي ال نة الأخار   %31.16دعه ا حتا نهاية  تر  الا تجادة حاأ ةهرل ب 
بددد   ✓ ةهر  تثر  اجابي  له  كان  الخرل  ل عر  عاه   ما  4.45%دالن دة  لكنه  رعان  الأولا  ال نة   ي 

الثانية  لا ال نة  غاية    -0.15%انخ ض  ي  الانخ اض  لا  ال نة  % 19.99–وا تمر  را   ي 
 الأخار   
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 ي ال نة الأولا لكنه  رعان  22.65%-تما دالن دة للتضخل، كان للرهمة الن طية تثر  لبي ةهر ب   ✓
 ي ال نة  36.53%–لانخ ض الأثر مر  تخرا و تراوح بان    %21.06ما ارت ع  ي ال نة الثالثة  لا  

غاية   لا  وا  نهاي%1.1-الثالثة  حتا  دعه ا  لارت ع  الثامنة،  ال نة  ب  ي  ةهر  حاأ  الا تجادة  ة  تر  
   ي ال نة الأخار 2.91%

 نتائج اختبار تحليل التباين:  8.8
لكل   الخطأ  توةع  ت  ار  تي  للمتغارال،  الظر ية  التجلدال  ت  ار  رهمة  ي  كل  هور  التداان  اوضح 

 متغار، و و ما اوضحه الجهو  التالي:

 نتائى اختدار تحلال التداان :  08الشكل رقم 
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 Eviews12من  عهاه الداحثان اعتماها علا برنامى المصدر:

 

 

 ح ب الجهو  ال ابق تظهر معظل التجلدال الظر ية للمتغارال كما الي:
 ي ال نة الأولا و بهت  ي الارت اع من  %0.22التغار  ي معه  التضخل يأتي من ت عار الن   بن دة   ✓

وي تمر التأثار ليرل  %0.40ال نة الثانية حاأ يأتي التغار  ي معه  التضخل من ت عار الن   بن دة  
 ي ال نة الخام ة، ليرل التأثار  ي آخر  نة  لا  %1.03، و رت ع  لا  %0.94 ي ال نة الثالثة  لا  

ل ت عار الن    ي ارت اع معهلال التضخل و و ما اوا ق    و را ما اوضح التأثار المعتبر لرهما1%
 النظر ة الاةتراهية   

 ي ال نة الأولا و بهت  ي  %0.047التغار  ي معه   عر  عاه  الخرل يأتي من ت عار الن   بن دة   ✓
 0.53الارت اع من ال نة الثالثة حاأ يأتي التغار  ي معه   عر  عاه  الخرل من ت عار الن   بن دة 

التأثار ليرل  ي ال نة الخام ة  لا وي  % ، وي تمر  ي الارت اع ليرل  ي آخر  نة    %1.08تمر 
 %2.30 لا

 ي ال نة الأولا و بهت  ي الانخ اض  33.33%التغار  ي الكتلة النجهية يأتي من ت عار الن   بن دة   ✓
بن دة   الن    ت عار  من  النجهية  الكتلة  التغار  ي  يأتي  حاأ  الثانية  ال نة  وي تمر  % 27.22من 

، وي تمر  ي الانخ اض ليرل   ي آخر  نة  لا  %15.39الانخ اض ليرل  ي ال نة الخام ة  لا
8.18%   

يأتي من ت عار الن   بن دة    ✓ ال ائه  الحجيجي   ي ال نة الأولا و بهت  %65.32التغار  ي معه   عر 
الحجيج ال ائه   التغار  ي  عر  يأتي  حاأ  الثانية  ال نة  من  الانخ اض  بن دة   ي  الن    ت عار  من  ي 

الرادعة  لا60.22% ال نة  ليرل  ي  الانخ اض  ليرل   %58.74وي تمر  الانخ اض  وي تمر  ي   ،
   57.98% ي آخر  نة  لا   

 . الخاتمة: 9
الجيا ية الهرا ة  نتائى  النجهية  ي     لاتورلل  وال يا ة  الن    ت عار  بان  مداشر   غار  ع ةة  وجوه 

تن رهمة ت عار الن   الغار متوةعة يعجبها ارت اع  ي معه  التضخل  كما تظهر التحلال تيضا  الجزائر،  
و عر  عاه  الخرل وانخ اض الكتلة النجهية  ي الجزائر  تما  يما اتعلق دا تجادة  عر ال ائه  الحجيجي  

توضح النتائى تيضا تن رهمال ت عار الن   ليس لها  ت عار الن    ي الغالب تظهر  لبية،  لارت اع  
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وعلا ال لطال النجهية ضمان الا تجرار الكامل للأ عار والري   تأثارال كبار  علا معه   عاه  الخرل،
 يعتبر الحل الأمثل للت اعل مع رهمال ت عار الن    

ال يا ة النجهية كانل  ي الماضي تههذ  لا تجلال نمو تي عواةب لرهمال ت عار الن   عنه  
الحكومة   الجزائري وةرار  تؤثر علا الاةتراه  الن    التضخل الأعلا، حجيجة تن رهمال ت عار  تكل ة 

و  الن    ت عار  البتروليةدالز اه   ي  عامة  المنتجال  الآثار  در ة  ت مية  ي  علا  له  ال يا ة    المترتدة 
 النجهية  ي الجزائر 
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