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Abstract : 
 The aim of this study is to investigate the effects of the abundance of natural resources on price – in 

terme of  inflation Dynamics-  in Algeria during the period (1980 - 2017). This is done addressing to 

four important points: The first point dealt with the previous studies, The second point, in which we 

explained the effects of the phenomenon on prices, The third point mentioned the most prominent 

channels that help to contain the inflation in the rent countries, In the fourth we discussed the effect 

of six main macroeconomic variables on inflation in Algeria by using econometric methods ( the co-

integration test and the vector error correction models to analyze the variance decomposition and the 

impulse response functions). The empirical results suggest that increases in the output gap, oil price, 

Broad money and expansionary fiscal policy raise the probability of inflation. As a result, we 

conclude that national economy is clearly affected by some symptoms of the Dutch Disease. 

Key words: the natural resource abundance, Dutch disease, co-integration test, vector error 

correction models, inflation dynamics . 

 :مقدمة
    ميدانيا، يعد التضخم أحد ابؼشاكل الرئيسية التي تؤرؽ البلداف التي بستلك مقادير ىائلة من ابؼوارد الطبيعية، بحيث تعتبره الكثنً من 

لاسيما )الأدبيات التجريبية كنتاج بؼفارقة الوفرة بفا بهعل اقتصاداتها دوما تتعامل مع قدر لا يستهاف بو من التقلبات في أسعار الصادرات 
بفا يؤدي إلى انعداـ اليقنٌ وتشويو ( في الكثنً من ابغالات)التي تنتقل إلى الاقتصاد بطريقة أو أخرى عبر آلية الأسعار المحلية  (أسعار النفط

وفي ىذا الشأف، طرحت آراء متنوعة لتفسنً أسباب ارتفاع معدلات التضخم في مثل ىذه . عملية صنع القرار وعرقلة النمو الاقتصادي
 برفع الأسعار وزيادة حجم الواردات، ويذىب رأي آخر والإنتاجيةالبلداف، ويذىب أحدىا إلى أف قطاع ابؼوارد بىنق الأنشطة الاستثمارية 

فعلى الرغم من التدفق ابؽائل للدولارات النفطية . مؤداه أف تقلبات أسعار ابؼوارد تقلل من جدوى مقاومة التضخم وخطط تثبيت توقعاتو
الذي استفادت بو الكثنً من البلداف النامية لفترات متقطعة في شكل عائدات صافية إلَا أنها لم تستطع تعقيمها وتوظيفها بالشكل 

الصحيح الذي يوازف بنٌ الاقتصاد ابغقيقي والنقدي، فتحسن سعر الصرؼ ابغقيقي ابؼدفوع بارتفاع الأسعار النسبية كلها أسباب تفضي 
 النقدي ابؼنبثق الإصدارتقليديا، وجود سيولة بؿلية زائدة بفعل . إلى ارتفاع معدلات التضخم وفق توصيفات ابؼرض الاقتصادي ابؽولندي

البناء )عن برويل العملات الأجنبية إلى عملة بؿلية برت طائلة تأثنًات انتعاش أسعار ابؼوارد، ينتهي غالبا بدطاردة السلع غنً قابلة للتداوؿ 
، فالسماح بتداوؿ ابؼزيد من السيولة (الصناعة التحويلية وابؼنتجات الفلاحية: السلع التبادلية)على حساب سلع أكثر أبنية  (وابػدمات

، سترتفع الأسعار، بينما الطلب الإنتاجسيغري ويزيد من حجم الطلب على السلع غنً القابلة للتداوؿ، وإذا لم تقابلو زيادة حقيقية في 
 . على السلع التبادلية، في كل الظروؼ، سيتم تغطيتو بواسطة الاستنًاد من ابػارج، أين بيكن أف تشهد الأسعار تضخما مستوردا
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، فسنحاوؿ من (النفط والغاز ) باعتبار أف إمكانات ابعزائر، تعزَى بالدرجة الأولى إلى إمدادات الإيرادات الباطنية : الدراسةإشكالية- 1
خلاؿ ىذه الورقة البحثية الإجابة عن بعض التساؤلات التي تتعلق بدحددات التضخم في الاقتصاد ابعزائري ومدى تأثره بأعراض ابؼرض 
ابؽولندي، وبؼاذا الوفرة الكثيفة للموارد وطفرات أسعارىا لم تسهم في برقيق استقرار الأسعار على ابؼدى البعيد؟ وىل لضعف الانضباط 

الذي يقودنا للتساؤؿ حوؿ الطرؽ والكيفيات التي تستخدـ في بؾابهة التضخم عبر برسنٌ طرؽ إدارة  ابؼالي والنقدي نصيب في ذلك؟ الأمر
 . الإيرادات النفطية للبلد

ـ 2017-1980:  توضيح آثار وفرة ابؼوارد الطبيعية على التضخم في الاقتصاد ابعزائري خلاؿ الفترة ابؼمتدة من:الهدف من الدراسة- 2
 .باستخداـ طرؽ الاقتصاد القياسي مع ابػروج بتوصيات مهمة

الدارسات السابقة، وفرة ابؼوارد الطبيعية :  من أجل برقيق ىدؼ الدراسة، قمنا بتقسيم بؿاورىا إلى النقاط التالية:محاور الدراسة- 3
الآثار الاقتصادية والنقدية وابؼالية، كيف تتم بؾابهة التضخم في البلداف ابؼصدرة للموارد، برليل قياسي لتأثنً بعض : وعلاقتها بالأسعار

 .متغنًات الاقتصاد الكلي على ديناميكية التضخم في ابعزائر
 الدراسات السابقة: المحور الأول

التضخم في دوؿ بؾلس التعاوف ابػليجي ودور صناديق النفط في الاستقرار : "بعنواف (2007مهران حاتم، ) التي قدمها الدراسة- 1
لذلك الغرض، . ، بحيث تناولت العوامػل الػتي بيكػن أف تؤثػر عػلى معدلات التضخم في دوؿ بؾلس التعاوف ابػليجي"الاقتصادي

اسػتخدمت سلسػلة بيانػات سػنوية لمجموعػة دوؿ بؾػلس التعاوف ابػليجي وطرؽ الاقتصاد القياسي ابؼعروفة كمحاولة منها للتعرؼ على 
وتشنً النتائج إلى أف . ابؼػتغنًات ابؽامة التي تؤثر على التضخم، وذلك من خلاؿ تقدير العلاقة بنٌ معدلات التضخم وتلك العوامل

 .1التضػخم المحػلي يػتأثر بدرجػة كػبنًة بالتضػخم العػابؼي
حاولت برديد العوامل التي من شأنها أف تؤثر على سلوؾ التضخم المحلي في الكويت ، (Husain AL-Omar، 2007 ) دراسة- 2

التضخم الأجنبي، بمو ابؼعروض النقدي  ) ولتحقيق ىذا ابؽدؼ، استخدمت الدراسة ثلاثة متغنًات ،2004 إلى 1972: للفترة ابؼمتدة من
 ولقد أشارت النتائج إلى وجود علاقة ،يعتقد أنها تؤثر على التضخم في اقتصاد صغنً ومفتوح (بدعناه الواسع، والناتج المحلي ابػاـ ابغقيقي

طويلة الأمد بنٌ التضخم وبمو ابؼعروض النقدي بدعناه الواسع، بينما لم تسجل أية علاقة معنوية قصنًة الأجل بنٌ التضخم المحلي وبقية 
، لتصل الدراسة إلى نتيجة مهمة مفادىا أف التضخم المحلي قد تأثر بشكل Granger ابؼتغنًات عند استخداـ اختبار العلاقة السببية

 .2رئيسي بحجم السيولة المحلية ابؼتداولة
" : آثار صدمات أسعار النفط على الاقتصاد الإيراني:" بعنواف (G. Markwardt)  M.A.Farzanegan، 2009دراسة- 3

: خلاؿ فترة(الرئيسية  ىذه الدراسة عمدت إلى برليل ذاؾ الترابط الديناميكي بنٌ صدمات أسعار النفط ومتغنًات الاقتصاد الكلي
 ,Corden and Neary 1982: مع استدلابؽا ببعض الدراسات الأساسية، VAR في إيراف باستخداـ بموذج) ـ1975-2004

Corden 1984, van Wijnbergen 1984, Hamilton 1983, Burbridge and Harrison 1984 . , ٌوبناء على مضامن
ىذه الأعماؿ العلمية، أشارت الدراسة بأف لصدمات أسعار النفط سواء كانت موجبة أو سالبة، تأثنً معنوي من حيث مسابنتها في زيادة 

وفي الأخنً، اعتبرت أف الاقتصاد الإيراني ىو معرض بشدة لتقلبات صدمات أسعار النفط، التي تفضي إلى ظهور . معدلات التضخم
 .3ابؼرض ابؽولندي عبر آلية برسن معدؿ سعر الصرؼ الفعلي ابغقيقي syndromeمتلازمة 
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عملت على برليل ورصد المحددات الأساسية لديناميكية التضخم في اليمن : Abdullah Almounsor ) ،(2010دراسة- 4
بموذج ابؼعادلات الفردية، بموذج متجو الابكدار الذاتي ابؽيكلي، بموذج متجو تصحيح : باستخداـ ثلاث مقاربات بـتلفة (2002-2007)

صدمات الأسعار العابؼية، تدىور أسعار : وأشارت نتائجها بأف ديناميكية التضخم في اليمن، قد كانت مدفوعة أساسا بكل من. ابػطأ
الصرؼ، صدمات الطلب المحلي، الابتكارات النقدية، أين حاجت ذلك بدعنوية أثر انتقاؿ الصدمات عبر أسعار الاستنًاد، وعلى حدَ 
تعبنًىا فقد مثلت الصدمات ابػارجية للأسعار العابؼية وتدىور أسعار الصرؼ معظم تقلبات التضخم على ابؼدى القصنً، في حنٌ قد 

 .4 على ابؼدى ابؼتوسطالتضخمشرحت صدمات ابؼعروض النقدي وصدمات الطلب المحلي بنسب كبنًة التقلبات ابغاصلة في 
بصددىا، قاـ الباحث بتقييم تأثنً كل من المحددات النقدية وغنً (: Mohamed Sami Ben Ali ،2011 ) التي قدمهاالدراسة- 5

، بحيث توصلا بعد 2009-1980:  بلداف بؼنطقة الشرؽ الأوسط وشماؿ إفريقيا خلاؿ الفترة08النقدية للتضخم لعينة تشمل بشانية 
باف ىناؾ دليل قوي بخصوص ديناميكية التضخم واستمراريتو في ىذه البلداف، أما فيما تعلق بالتضخم العابؼي  GMM تقديربنا لنموذج

وسعر الصرؼ الفعاؿ الابظي، فقد كاف بؽما تأثنًات معنوية وإبهابية على التضخم، كما سجلا وجود تأثنً سلبي لفجوة الإنتاج على 
 .  5التضخم علاوة عن التأثنً السلبي للإنفاؽ ابغكومي

، أين تناوؿ بالتحليل (2011-1980)ديناميكية التضخم في الدوؿ العربية :  بعنواف(2013المنعم،  هبة عبد( التي قدمها الدراسة- 6
ولتحقيق ذلك، . ديناميكية التضخم في الدوؿ العربية خلاؿ تلك الفترة بهدؼ الوقوؼ على بؿددات التضخم في الأجلنٌ القصنً والطويل

قامت الدراسة بتطبيق اختبار جوىانسن للتكامل من أجل التأكد من وجود علاقات توازنية طويلة الأجل بنٌ التضخم وابؼتغنًات الرئيسية 
وبناء على ابؼخرجات البحثية، خلصت الدراسة بأف . ابؼفسرة لو في ثلاثة عشر بلد عربي، أيضا أعقب ذلك تقدير بموذج تصحيح ابػطأ

تضخم الشركاء التجارينٌ وتغينًات أسعار الصرؼ الابظية بنا من أىم بؿددات التضخم في الأجل الطويل في عدد كبنً من البلداف العربية 
أما فيما بىص تأثنً صدمات جانب العرض بفثلة بأسعار النفط . وبخاصة البلداف ابؼصدرة للنفط التي تتبنى نظما ثابتة لأسعار الصرؼ

 .  6والغذاء؛ فقد أظهرت بؿدودية تأثر البلداف النفطية مقارنة بالبلداف ابؼستوردة للنفط
بحيث بحثا في الآثار غنً ابؼتماثلة لتقلبات أسعار النفط على التضخم في : (Umar Bala  and Lee Chin، 2018)  دراسة- 7

لتقدير التأثنًات سواء القصنًة أو طويلة الأجل، ولقد وجدا أف   (ARDL)كل من ابعزائر وأنغولا وليبيا ونيجنًيا، وذلك باستخداـ بموذج
تغنًات أسعار النفط الإبهابية والسلبية قد أثرت بشكل طردي على التضخم على حدَ السواء، أيضًا لاحظا بأف عرض النقود وسعر 

 . 7الصرؼ والناتج المحلي ابػاـ قد ارتبطا إبهابا بالتضخم، بينما ارتبط إنتاج الغذاء عكسيا بالتضخم
 الآثار الاقتصادية والنقدية والمالية: وفرة الموارد الطبيعية وعلاقتها بالأسعار: المحور الثاني

 المرض الاقتصادي الهولندي : أولا
 1984  من بنٌ الاقتصادينٌ الأوائل الذين فسروا آثار وفرة ابؼوارد الطبيعية بدلالة الأسعار، الاقتصادي كوردف الذي قدـ عملا رائدا سنة 

عندما عالج موضوع ، "Booming  sector and dutch disease economics : survey and consolidation"برت عنواف 
ابؼرض الاقتصادي ابؽولندي الذي يبقى يلقي بظلالو القابسة على اقتصادات بلداف ابؼوارد من حيث التشوه القطاعي، أين افترض بأف ىناؾ 

 L :والقطاع ابؼتأخر B Booming sector :ثلاثة قطاعات رئيسية في الاقتصاد تشمل كل من؛ القطاع ابؼنتعش أو الانفجاري

Lagging sector وقطاع السلع غنً القابلة للتبادؿ التجاري: N non tradable sector . ويضيف الكاتب قائلا في إطار شرحو
كونو العامل الوحيد الذي بوظى بإمكانية  Labour للنموذج بأف بـرجات كل قطاع بوددىا عامل إنتاجي خاص، يتمثل في العمالة
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وتأتي ىذه الافتراضات لتجيب عن سؤاؿ حاسم وىو ما إذا كاف سعر ابؼورد أداة أساسية للتأثنً على الأسعار . الانتقاؿ من قطاع إلى آخر
 الاقتصادية الناشئة عن توسع القطاع ابؼنتعش على باقي قطاعات الاقتصاد في أثرين، وبنا وعليو، أبصل الكاتب الآثار. النسبية

(Corden.M,1984, PP360-361)  8: 
بحيث تكوف ، Bيتجسد أثر النفقات بفعل التدفق ابؽائل للعوائد الذي يسببو انتعاش القطاع : spending effect أثر الإنفاق- 1

موجبة بالطريقة التي بذعل أسعار السلع غنً التبادلية مرتفعة بابؼقارنة مع أسعار السلع القابلة  N شروط مرونة الدخل إلى الطلب في القطاع
الأمر الذي يقود ابؼوارد إلى الانتقاؿ من القطاع  D1 إلى D0 وبالتالي، يترجم التحسن ابغقيقي بتحوؿ منحنى الطلب من. للتبادؿ التجاري

Bو L   بكو القطاعN ( 01أنظر إلى الشكل رقم). 
ومع .  إلى ارتفاع الناتج ابغدَي للعمل Bتفضي الطفرة في القطاع ابؼنتعش: Resource movement effect أثر حركة الموارد- 2

، بفا يسمح بانتقاؿ عنصر العمل Bثبات مستوى الأجر في قطاعات السلع القابلة للتبادؿ التجاري، سنًتفع الطلب على العمل في القطاع 
 .N و Lوخروجو من القطاعنٌ 

 نموذج كوردن: 01الشكل رقم 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

Source: Corden,M., “Booming Sector and Dutch Disease Economics : Survey and   Consolidation”,Oxford Economic 

Papers New Series , Vol 36 , Nov.1984 ,P 361. 

بيثل برقيق فهم أعمق لتأثنًات ابؼرض ابؽولندي المحتمل وكيفية بذنبها مطلبا جوىريا إذا ما رغبت البلداف ابؼعنية بذنب انتقاؿ ىذه التأثنًات 
إلى الاقتصاد المحلي، فوجود سعر صرؼ حقيقي مرتفع سيبعث بعدـ الارتياح إلى صناع السياسات، كوف طفرات ابؼوارد تزيد من الطلب 

 بالإضافة إلى ذلك، فإف ارتفاع 9(.24، ص 2013أندرو ورانر،  )على النحو الذي يرفع الأسعار ويضر بنمو الشركات بفا يبطئ النمو 
لاسيما في ظل طفرات )تكلفة العمالة ابؼدفوع بحجة تلبية ابغكومات بؼطالب ابعمهور عبر زيادة الأجور للتخفيف من الضغوط ابؼتنامية 

وبهذا النمط، تصل . ، يعد كذلك من الأمور الأساسية التي تنصرؼ بكو زيادة الأسعار والاضرار بالقدرة التنافسية للمنتجات المحلية(ابؼوارد
 Sid)تأثنًات ابؼرض ابؽولندي إلى كل مفاصل الاقتصاد بابػصوص عندما تصبح الأسعار المحلية برت سيطرة وبركم منافسنٌ أجانب 

Ahmed, 1987, PP889-890 )
 قد توصل مسبقا عند تشخيصو ( Gregory, 1979, PP71-73)أيضا، بهدر الذكر، بأف . 10

عقب التطور الكبنً الذي شهده قطاعو ابؼنجمي، بأف -للتغنًات ابؽيكلية التي طرأت على الاقتصاد الأسترالي خلاؿ فترة السبعينات 
اكتشافات ابؼوارد الطبيعية وابؼعدنية في أي بلد تؤدي في نهاية ابؼطاؼ إلى برسن سعر الصرؼ ابغقيقي للعملة المحلية نتيجة ارتفاع أسعار 
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، فإف الوضع سيشهد تطورات (تراجع تنافسية الصادرات وزيادة حجم الواردات )السلع غنً القابلة للتداوؿ التجاري، ومع تفاقم الأمور 
 11.أخرى كارتفاع معدؿ التضخم المحلي في ابؼدى القصنً

 :الاختلال النقدي: ثانيا
وفي سياؽ مكمل، قد اتفقت أغلب الكتابات ابؼيدانية التي تطرقت بالتحليل والقياس بؼوضوع أثر انتعاش ابؼوارد الطبيعية على أجزاء 

الاقتصاد ابغقيقي على أف سعر الصرؼ ابغقيقي ىو القناة الرئيسية التي ينتقل بها ىذا الأثر إلى القطاعات التبادلية وغنً التبادلية في صورة 
ولعل أبرز الدراسات التي تناولت الأثر النقدي للمرض الاقتصادي ابؽولندي ىي . ابكلاؿ التصنيع التحويلي وتوسع قطاع البناء وابػدمات

 .1985 سنة Edwards,S ودراسة 1983 سنة، Edwards,S  & Aok دراسة :كل من
قدرا من بعد النظر عند مناقشتهما للأسباب ابؼباشرة التي تؤدي إلى (  Edwards,S  & Aok, 1983, p222 )   ولقد أظهر الكاتباف

اختلاؿ التوازف النقدي في ابؼدى القصنً بابػصوص عند حدوث فائض في العرض النقدي، بحيث عملا على بمذجة ىذه ابؼعطيات وفقا 
  :12للشكل التالي

M
E
= M

S
-M

D..........................(01) رقم ابؼعادلة. 
M: أين

S بسثل العرض الابظي للنقود ،M
D

 .بسثل الطلب الابظي على النقود 
M  ومع افتراض، أف الطلب على النقود ىو دالة تابعة للدخل ابغقيقي ومستوى الأسعار، فإنو بيكن كتابة معادلة

E  بشكل آخر، كما ىو
 :  مبنٌ أدناه

 .(02)ابؼعادلة رقم ..........................
فتعبر عن الدخل ابغقيقي  y أما،  بسثلا على التوالي كل من أسعار السلع القابلة للتبادؿ وغنً القابلة للتبادؿ التجاريPNو PT :    حيث

M كذلك، افترضا أف تكوف. بدلالة السلع غنً القابلة للتبادؿ التجاري
E أي عند استرجاع التوازف ( مساوية للصفر على ابؼدى الطويل

M قاما بإدماج وبناء على ذلك،. (النهائي
E  في النموذج الرياضي بغية مناقشة التغنًات التي بيكن أف بردث في ابؼدى القصنً؛ وعلى وجو

ولشرح . خاص عند زيادة ابؼعروض النقدي، الذي يترجم جزء من نتائجو بظهور فائض في الطلب على السلع غنً القابلة للتبادؿ التجاري
  .أسباب ذلك، أدرجت الدراسة إلى النموذج معادلة ابؼيزاف التجاري

   ىذا النموذج ىو نسخة تنفيذية للنهج النقدي بؼعابعة ميزاف ابؼدفوعات، الذي يربط ابغساب ابعاري والأسعار النسبية مباشرة بعرض 
فعلى ابؼدى الطويل، يكوف مصدر بمو الكتلة النقدية داخلي ابؼنشأ، خصوصا في ظل وجود . النقود في ظل تأثنً تقلبات أسعار النفط

Mغنً أنو في ابؼدى القصنً، تكوف كميات النقد ابؼعروضة . اقتصاد صغنً ومفتوح مع استقرار أسعار الصرؼ
S  أكبر من كميات النقد

Mابؼطلوبة 
D  -ومنو يثنً ارتفاع سعر النفط تغنًات إبهابية على -. أين يترجم ذلك بوجود اختلاؿ نقدي برت تأثنًات الدخل والأسعار

أو ابؼيزاف التجاري، الذي يعمل بصفة أتوماتيكية على التخلص من ذلك الفائض، لكن بشكل / العرض النقدي بفعل برسن ابغساب
 . بطيء

ما تداولو سابقا بأف أثر انتعاش ابؼوارد الطبيعية ينصرؼ أكثر إلى زيادة ابؼعروض ( ) ( S.Edwards , 1985, PP  1-10   ويثمن 
نتيجة التراكم الكبنً ابؼسجل في احتياطات سعر الصرؼ بدا يسمح بؼيزاف ابؼدفوعات  (برويل العملة الأجنبية إلى العملة المحلية )النقدي 

بتحقيق فوائض مهمة، بيد أف زيادة الاحتياطات الأجنبية ومعدؿ بمو القروض المحلية ابؼقدمة للاقتصاد تعني زيادة ابؼعروض النقدي، بؽذا 
تلجأ معظم البلداف النامية إلى خلق النقود بهدؼ بسويل النفقات ابغكومية أو العجز ابؼوازني، وفي حالة عدـ استيفاء الشروط، فإف نتائج 
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العملية ستنحرؼ عن مسارىا بدجرد ارتفاع الأسعار وبرسن سعر الصرؼ ابغقيقي، وبالتالي تبعات مفارقة الوفرة تشدد على صناع 
ومن بنٌ الأدوات ابؼقترحة بقوة تبعا بؼا يظهره البحث الأدبي ىو التدخل ابؼعقم شريطة . السياسات تركيز اىتمامهم على استقرار الأسعار

أف يتوافق مع الأسس الاقتصادية لتحقيق ىدؼ سياسة التوازف ابػارجي والمحافظة على استقرار أسعار الصرؼ ضمن نطاقات تقلب 
 . 13مقبولة

 :دورية السياسة المالية: ثالثا
الكلي إلَا تعقيدا، وبل  الاقتصاد  التنبؤ بها  لن تزيد عملية صنع سياساتإمكانية     إف التقلبات ابؼستمرة لأسعار ابؼوارد فضلا عن عدـ 

وعلى ىذا ابغاؿ، تكوف السياسات ابؼالية مسايرة . بذعل من الصعب على صانعي السياسات تسطنً سياسات للإنفاؽ العاـ والضرائب
الدورية، فهي تضحي توسعية في فترات الازدىار وتصنً انكماشية في فترات الركود، بؽذا ينظر إليها عادة كأحد العوامل الضارة  للابذاىات

في - التوسعية–فإذا ما لم تستبدؿ السياسات ابؼالية . Instabilityتزيد من معدلات التقلب واللااستقرار : بالرفاىية في ىذه البلداف كونها
الضيق على النحو الذي بود من استدامة القدرة على برمَل  أوقات الرخاء بسياسات مالية مقيدة، فإنَها ستؤدي إلى عجز كبنً في أوقات

(Manasse Paolo, 2006, P04)الدَيوف 
. ابؼوازني وابؼديونية كلها عوامل تفضي إلى ارتفاع معدلات التضخم  وبذلك توأمة العجز.14

 عند دراستهما لمحددات التضخم في بلداف (Magda Kandil and Hanan Morsy , 2009, P01 )وبهذا الصدد، توصل كل من
؛ بأف عائدات النفط قد عززت بها الضغوط التضخمية من خلاؿ بمو 2007-1970: بؾلس التعاوف ابػليجي خلاؿ الفترة ابؼمتدة من

بابؼوارد الطبيعية إلى تفهم كامل بغجم ابؼخاطر المحيطة البلدان الغنية وعليو، من ابغكمة أف تتوصل حكومات . الائتماف والإنفاؽ الكلي
 وىنا ينظر إليها. 15بداليتها العامة في ظل التقلبات ابغادة لأسعار النفط لاستيعاب ابؼخاطر ذات الاحتمالية ابؼرتفعة بفعل الصدمات

(Amany A. El Anshasy, 2009, pp04-05) دائمة لكن تأثنًىا يكوف  إبهابية ؛ على أنها صدماتالزاوية الأولى: من ثلاث زوايا
مؤقتة غنً مفيدة كونها بسوؿ مشاريع غنً منتجة بفعل الضغط  ابهابية ؛ على أنها صدماتالزاوية الثانيةسلبي على النمو في ابؼدى الطويل، 

. ابعماىنًي، الزاوية الثالثة؛ على أنها صدمات سلبية تؤدي إلى تعديلات نزولية في الإنفاؽ ابغكومي بدا يسبب أضرارا للموازنة العامة
ضريبة باىظة التكلفة يصعب  وبالتالي، فإنو على اختلاؼ الزوايا التي ترى بها الصدمات؛ فهي تفرض على الاقتصاد والأجياؿ القادمة

 . 16العملة المحلية والقدرة الشرائية برملها على ابؼدى البعيد في شاكلة التضخم ابؼفرط وتدىور قيمة
 كيف تتم مجابهة التضخم في البلدان المصدرة للموارد الطبيعية؟ :المحور الثالث

    كيف بيكن للبلداف النامية أف توظف ثراءىا ابؼستمد من طفرات ابؼوارد الطبيعية في دفع النَمو واستقرار الأسعار أو أف تضمن استخداـ 
حصائل صادراتها الريعية بصورة فعالة؟ ىناؾ عدة خيارات مستننًة للحدَ من آثار تقلبات أسعار النفط بالأخص على الأسعار، إذ يتعنٌ 

ابغرص على تنفيذىا لتفادي بذارب وقعت، ومن بنٌ أكثر ابػيارات شيوعا في ىذا المجاؿ، ىو - في بلداف ابؼوارد -على صناع السياسات 
فالتخفيضات ابغادة في العجز ابؼالي ىي على الدواـ "خلق مؤسسات مالية وميزانيات متخصصة لضبط الإنفاؽ والتحكم في التضخم، 

، 2003رينهارت وآخروف، . كارمن ـ)" عنصر حيوي من عناصر برامج برقيق الاستقرار، بغض النظر عن اختيار أداة التثبيت النقدية
وبخلاؼ ىذا ابػيار، تطرح خيارات أخرى تهدؼ إلى برسنٌ الأداء الاقتصادي الكلي على صعيد السياسات وابؼؤسسات . 17(23ص

.  والتنويع الاقتصادي، وأيضا بواسطة خيار نظاـ سعر الصرؼ (بدعنى دعم الشفافية وحسن التصرؼ في ابؼوارد )بترسيخ ابغوكمة 
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 خلق مؤسسات مالية وميزانيات متخصصة: أولا
   من الشروط ابؼسبقة للكفاءة والاستقرار الاقتصادي بدا فيها تذليل تذبذبات الأسعار ومعدلات التضخم والنمو ابؼفرط للمعروض 

 الريعية، بدا يكفل فك ارتباط الانفاؽ الإيراداتالنقدي؛ إبهاد مناىج جديدة لإدارة ابؼوارد مقرونة بدؤسسات مالية متخصصة في إدارة 
، القواعد (صناديق الاستقرار والادخار ) oil fundsصناديق النفط :  الظرفية، وتشمل ىذه ابؼؤسسات كل منالإيراداتابغكومي عن 

القواعد العددية والقواعد ) fiscal rules and fiscal responsibility legislation (FRL)ابؼالية وتشريع ابؼسؤولية ابؼالية
وتقدـ ىذه التدابنً دعما مهما لنظم ابؼوازنة العامة . 18(.IMF, 2007, PP3-5)، ابؼيزانيات ابؼعتمدة بأسعار نفط أكثر برفظا (الإجرائية

 .Lوبهذا الصدد، وجد كل من . من حيث ابزاذ قرارات صائبة بشأف إدارة العوائد ابؼفاجئة بذنبا لأعراض ابؼرض ابؽولندي وارتفاع الأسعار

Söderling ; D. Fanizza, 2006, p13)  )تلعباف دورا بارزا في ابغفاظ : بأف السياسات ابؼالية السليمة والقدرة على إدارة الدين العاـ
 .19على استقرار الأسعار بدا يتسق إلى حدَ ما مع مشورة صندوؽ النقد الدولي بالنسبة لسياسات بلداف الشرؽ الأوسط وشماؿ إفريقيا

في تقييمهما لأثر صناديق النفط على استقرار الاقتصاد  (Nadeem Ilahi &Ghiath Shabsigh , 2007,PP3-10 )وفي دراسة لػ
 (البحرين، الكويت، الشيلي، ابؼكسيك، سلطنة عماف، النرويج، السوداف: مثل )بلداف بسلك صناديقا للنفط  07: الكلي لعينة تشمل

وجود صناديق : باستخداـ طرؽ الاقتصاد القياسي، توصلا بأف- لم تأخذ بخيار انشاء صناديق للنفط-  بلداف أخرى مصدرة للنفط 06و
وأكثر برديدا، وجد الباحثاف أف معلمة ابؼتغنً الوبني سالبة وذات دلالة . 20النفط يفضي إلى بزفيض معنوي في تقلب معدلات التضخم

. مقارنة بالبلداف التي ليس بها صناديق (بحوالي الربع )معنوية عالية، بحيث تكوف معدلات التضخم في البلداف التي بسلك صناديق للنفط أقل 
من أبقح التجارب في بؾاؿ إدارة  (صندوؽ النحاس )والشيلي  (صندوؽ التقاعد ابغكومي )على سبيل ابؼثاؿ، اعتبرت بذربة النرويج 

 PP09-10 )الصناديق النفطية، كوف كلا البلدين قد بقحا في عزؿ تأثنً تقلبات إيرادات ابؼوارد الطبيعية على سياسة الانفاؽ العاـ
Fanso, 2000,)21

 .ىذه التجارب، غالبا ما تذكر كأمثلة تدحض فكرة أف وفرة ابؼوارد تستحث التضخم. 
 الحوكمة والتنويع الاقتصادي : ثانيا

   من ابؼهاـ الرئيسية ابؼنوطة بحكومات البلداف النفطية في إدارة مواردىا الريعية أف تضع ابغوكمة والتنويع الاقتصادي كخيارات أساسية 
لتفادي أعراض ابؼرض الاقتصادي والسياسي ابؽولندي وابغفاظ على استقرار الاقتصادي الكلي، وإذا تسلح صناع السياسات بهذه ابػيارات 

سيكوف بوسعهم إدارة ابؼوارد بعيدا عن التبعية وسلوكيات البحث عن الريع بدا بيكنهم من وضع تنبؤات قوية حوؿ كيفية تطور الايرادات 
، ومن السَبل 22(48، ص2017بنيديكت كليمنتس، )النفطية والنفقات ابغكومية ووضع الدين العاـ وعجز ابؼيزانية العامة مع مرور الوقت 

: ، ىي كالتالي(Francisco G. Carneiro, 2007, p18)والسياسات التي طرحت كخيارات حابظة في بؾاؿ إدارة العوائد النفطية 
تشجيع التنويع في قطاع السلع القابلة بدحاكاة نظم حوافز الإنتاج، وترسيخ ابغوكمة بدا يعزز من قدرات البلداف ابؼصدرة للموارد الباطنية 

وابؼعدنية من الاستفادة من عطايا الريع، فمراقبة تدفقات ابؼوارد وإخضاعها بؼساءلة مؤسسات قوية، قد تسمح باستبداؿ سلوكيات البحث 
 . 23عن الريع بسلوكيات البحث عن الإنتاج والاستثمار

إلى أف برقيق ابؼزيد من الاستقرار الاقتصادي بدوؿ  (2، ص2007مهراف حاتم، )    وفي سياؽ تفصيلي، خلصت الدراسة التي قدمها 
بؾلس التعاوف ابػليجي يتطلب تنويع الاقتصاد بالتوسع في الأنشطة غنً النفطية، وأيضا بتحجيم كمية الواردات الاستهلاكية للتقليل من 

خافينً ىاماف، )ومن الأمور ذات الصلة بالعوامل الباعثة للتضخم، وجد كل من . 24تأثنًات التضخم ابؼستورد على التضخم المحلي
، باف فرص بقاح أو فشل البلداف في تثبيت توقعات التضخم ىي متعلقة بنوعية ابؼؤسسات ابؼتواجدة في (14، ص2003وأليسندر براتي، 

البلد، فبرامج التثبيت تسجل بقاحات في ظل نظم الدبيقراطية التي تنادي بترشيد مستويات الانفاؽ ابغكومي وتقليل العجز، لذلك تقل بها 
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 pooled probit طريقة برليل الاحتمالية التجميعية ،(Domac, I. and E.M, 2004, p157 ) أيضا، استخدـ25.معدلات التضخم

analysis اقتصادا ناشئا، بحيث توصلا بأف متغنً  (15) للكشف عن العوامل الرئيسية التي تساىم في بدء التضخم لعينة متكونة من
 David A. Grigorian and Udo )على ىذه ابػلفية، حاج الباحثاف. 26الدبيقراطية قد حظي بأبنية بالغة بؼا ارتبط عكسيا بالتضخم

Kock, 2010, p3 ) عند تفسنًبنا بػصائص التضخم في العراؽ بأف سلوؾ البحث عن الريع في قطاع النفط والتسلط قد سابنا بقوة في
وعلى العكس من ذلك، فقد ابلفض التضخم بشكل حاد في بوتسوانا من حوالي . 27ـ2003ارتفاع معدلات التضخم في البلد بعد غزو 

 )، وأحد العوامل التي ساعدتها ىو حصوبؽا على درجات عالية من التنظيم والادارة وفي نوعية مؤسساتها 2003سنة % 6.4إلى % 11
 .28(7-6، ص ص2004جاكلنٌ ايفرنج، 

 خيار نظام سعر الصرف: ثالثا
      للحفاظ على مركز مناسب للسياسة النقدية، يوصي خبراء صندوؽ النقد الدولي بضرورة التوجو بكو التعونً أو تبني الربط الصارـ في 

سيم كاراكاداج، روبا دوتاجوبتا، جيلدا (وىنا يشنً . إطار ما يعرؼ بثنائية القطب لاسيما بعد انهيار الأنظمة الوسيطة بفعل الأزمات
بأف الكثنً من البلداف  2004من التثبيت إلى التعونً سنة : في مقابؽم ابؼوسوـ بعنواف (21-20، ص ص 2004فنًنانديز، شوجو إيشي، 

ترفض تعونً أسعار صرفها خوفا من التقلب ابؼفرط الذي ينقص من قدرتها على ضبط التوقعات التضخمية، غنً أف ىذا النوع من الأنظمة 
وفي السياؽ ذاتو، دعوا البلداف . 29في العادة يوفر بضاية أفضل ضد الصدمات ابػارجية، كما بينح استقلالية أكبر للسياسة النقدية (ابؼرنة )

 Atish)كذلك، وجد . تستخدـ لتثبيت توقعات التضخم- التي تتخلى عن نظاـ سعر الصرؼ الثابت بأبنية وضع أداة تثبيت ابظية بديلة

R. Ghosh, 1997, p03) ،مسبقا عند دراستهم للعلاقة بنٌ نظاـ سعر الصرؼ والتضخم والنمو بؼائة وأربعنٌ بلد خلاؿ ثلاثنٌ سنة 
بأف التضخم يكوف بدعدلات أقل وأكثر استقرارا في ظل تبنَي أنظمة الربط؛ أين فسروا أسباب ذلك ببطء بمو ابؼعروض النقدي مقابل بمو 

ومن جهة أخرى، تشهد البلداف في خضم اتباعها لأنظمة الربط تقلبات عالية في الناتج لابلفاض معدلات . أسرع في الطلب على النقود
 . 30التبادؿ التجاري المحققة بها

باعتمادبنا على البيانات ابغديثة ( Husain, A., Mody, A., and Rogoff, K. 2005, pp35-64 )    وفي دراسة أخرى، توصل
عند دراستهما بؼدى استدامة - (2004سنة  )التي طوَرىا كل من رينهارت وروجوؼ -والتطورات ابعديدة في تصنيف نظم سعر الصرؼ 

نظم سعر الصرؼ وأداءىا في الاقتصادات النامية وابؼتقدمة، بأف أنظمة سعر الصرؼ ابؼربوطة قد نتج عن تطبيقها معدلات تضخم 
منخفضة نسبيا فضلا عن تسجيلها لاستدامة عالية في سعر الصرؼ، بحيث كلَما أصبحت البلداف أكثر تطورا من الناحية ابؼالية، فإنها 

. 31ستستفيد جيدا من الانتقاؿ إلى أنظمة سعر صرؼ ابؼرنة مع برقيقها لنمو مرتفع دوف تسجيل أي زيادة في معدلات التضخم
 تحليل قياسي لتأثير بعض متغيرات الاقتصادي الكلي على ديناميكية التضخم في الجزائر: المحور الرابع

 توصيف المعطيات: أولا
-ابؼعبر عنها بدؤشر الرقم القياسي لأسعار ابؼستهلكنٌ بصيغة لاسبنً  ) سنقوـ في مقالتنا ىذه بتحليل كيفية استجابة معدلات التضخم 

نسبة النفقات العامة إلى : لبعض متغنًات الاقتصاد الكلي الأساسية في ابعزائر، والتي نذكرىا كالتالي (%-على أساس التغنًات السنوية 
سعر ، M2 ، بمو ابؼعروض النقدي بدعناه الواسع(باستخداـ مرشح ىودريك)  GAPYفجوة الناتج ، EXPGDP الناتج المحلي ابػاـ

وتعتمد . REERسعر الصرؼ الفعلي ابغقيقي ، PRVT حجم الائتماف ابؼصرفي ابؼوجو للقطاع ابػاص إلى الناتج المحلي ابػاـ، OPالبتروؿ
إضافة ، OPEC منظمة، WDI البنك الدولي، IFS صندوؽ النقد الدولي: دراستنا التجريبية في بياناتها على الإحصاءات ابؼنشورة من قبل
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علما أف ىذه ابؼتغنًات تأخذ على شكل . وبنك ابعزائر، ONS إلى بيانات مستقاة من السجلات الالكترونية للديواف الوطني للإحصاء
 .م2017 إلى غايةم 1980 سلاسل زمنية سنوية ابتداء من سنة

 خصائص السلاسل الزمنية للمتغيرات المستعملة في الدراسة القياسية: ثانيا
    من أجل دراسة خصائص السلاسل الزمنية للمتغنًات ابؼستعملة في الدراسة، سنستعنٌ باختبارات الكشف عن ابعذور الوحدوية 

 Philips- Perron، واختبار ابعذور الوحدوية لػ  Augmented Dickey-Fuller ADFاختبار ابعذور الوحدوية العليا : ابؼتمثلة في

PPبعد برديد عدد التأخنًات بناء على أصغر قيمة بيكن أف يأخذىا ابؼعاملاف - ، وقد بينت نتائج الاختباراتAkcaikeو Schwarz 
، نسبة النفقات العامة إلى الناتج المحلي ابػاـ CPIمؤشر الرقم القياسي لأسعار ابؼستهلكنٌ : أف كل من السلاسل الزمنية التالية لػ- 

EXPGDP وفجوة الناتج ،GAPY وبمو ابؼعروض النقدي بدعناه الواسع ،M2وسعر البتروؿ ،OP حجم الائتماف ابؼصرفي ابؼوجو للقطاع ،
ومستقرة  ،%05عند ابؼعنوية - ، غنً مستقرة في ابؼستوىREER، وسعر الصرؼ الفعلي ابغقيقي PRVTابػاص إلى الناتج المحلي ابػاـ 

 : ، كما توضحو ابعداوؿ التاليةI(01)عند الفروؽ الأولى أو التفاضل الأوؿ 
 ADF نتائج اختبار:  01 الجدول رقم

 ابؼتغنًات   ابؼستوى   التفاضل الأوؿ     القرار
 Prob  t-ADF 05 القيم ابغرجة عند% Prob

*
 t-ADF 05 القيم ابغرجة عند%  

I(01) 0.0000 -5.536786 -2.945842 0.3607 -1.829915 -2.943427 cpi 

I(01) 0.0001 -6.033934 -3.540328 0.1453 -3.002077 -3.536601 EXPGDP 

I(01) 0.0000 -6.659372 -3.540328 0.1088 -3.156788 -3.536601 GAPY 

I(01) 0.0003 -3.946326 -1.950394 0.2396 -1.102107 -1.950117 M2 

I(01) 0.0001 -5.357550 -2.945842 0.6060 -1.328500 -2.943427 OP 

I(01) 0.0020 -4.241759 -2.945842 0.7057 -1.099799 -2.943427 PRVT 

I(01) 0.0158 -3.442788 -2.945842 0.7477 -0.987368 -2.943427 REER 

 pp نتائج اختبار: 02الجدول رقم 

 ابؼتغنًات   ابؼستوى   التفاضل الأوؿ القرار   
 14 t-ADF 05 عند القيم ابغرجة% Prob

*
 t-ADF 05 القيم ابغرجة عند%  

I(01) 0.0001 -5.532178 -2.945842 0.3100 -1.942624 -2.943427 cpi 

I(01) 0.0000 -7.235042 -3.540328 0.1385 -3.028491 -3.536601 EXPGDP 

I(01) 0.0000 -6.856349 -3.540328 0.1088 -3.156788 -3.536601 GAPY 

I(01) 0.0000 -11.33556 -1.950394 0.0546 -1.909157 -1.950117 M2 

I(01) 0.0001 -5.357550 -2.945842 0.5755 -1.392293 -2.943427 OP 

I(01) 0.0018 -4.270782 -2.945842 0.6059 -1.328819 -2.943427 PRVT 

I(01) 0.0186 -3.374795 -2.945842 0.6717 -1.182497 -2.943427 REER 

 9.0Eviews  من إعداد الباحث بناء على  بـرجات برنامج :المصدر
*  probوالاحتمالات ابغرجة- ابؼذكورة في جداوؿ ماؾ كينوف- | ابعدوليةt| > | المحسوبةt|: أي برتوي على جذر وحدوي كوف*

 PPو ADFبالنسبة للاختبارين   0.05أكبر من 
 نتائج اختبار التكامل المتزامن  :ثالثا

، نسبة النفقات العامة إلى الناتج المحلي ابػاـ CPIمؤشر الرقم القياسي لأسعار ابؼستهلكنٌ  )وبؼا كانت ابؼتغنًات ابؼستعملة في الدراسة 
EXPGDP وفجوة الناتج ،GAPY وبمو ابؼعروض النقدي بدعناه الواسع ،M2وسعر البتروؿ ،OP حجم الائتماف ابؼصرفي ابؼوجو ،

متكاملة من نفس الدرجة وفقا لنتائج اختبارات  (،REER، وسعر الصرؼ الفعلي ابغقيقي PRVT ابػاـللقطاع ابػاص إلى الناتج المحلي 
وقبل الشروع في تقدير ذلك، نقوـ -. على ابؼدى الطويل-ابعذور الوحدوية، فإنوَ ىناؾ إمكانية لوجود علاقات تكامل متزامن فيما بينها 
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بناء على أصغر  (03)الذي اختار الفترة رقم  VAR Lag Order Selection Criteriaبتحديد فترة التأخنً ابؼثلى بإجراء اختبار 
، وذلك في حدود ثلاث فترات بفكنة التطبيق على أقصى (LR، FPE، AIC، SC، HQ) القيم للمعاملات الواردة في ابعدوؿ أدناه 

 .  Eviewsتقدير في برنامج 
  VAR Lag Order Selection Criteria بتحديد فترة التأخير المثلى بإجراء اختبار: 03الجدول رقم 

 
 9.0Eviews  بـرجات برنامج:              المصدر

نأخذ بعنٌ الاعتبار الفرضية التي تنص على وجود الثابت مع عدـ غياب مركبة الابذاه في  )وتظهر نتائج اختبار التكامل ابؼتزامن بعوىانسن 
 :في ابعدوؿ التالي( (CE)علاقة التكامل ابؼتزامػن 

 نتائج اختبار التكامن المتزامن لجوهانسن:  04 الجدول رقم

 
 9.0Eviews  بـرجات برنامج:              المصدر

 :، نذىب مباشرة إلى إجراء الاختبار الرابع04وانطلاقا من ابؼعطيات الواردة في ابعدوؿ رقم 
  H0 : r =3، H1  :r >3 :الاختبار الرابع*

، %05، ومنو نقبل الفرضية الصفرية عند عتبة (54.07904) 0.05وىي أصغر من القيمة ابغرجة عند مستوى   =       53.84368
. على الأكثر، وبذلك نتوقف عن إجراء الاختبارات (03)، ىذا ما يؤكد وجود ثلاث علاقات تكاملية (03)إذف رتبة ابؼصفوفة تساوي 

 من أجل برليل نموذج متجه تصحيح الخطأرتبة ابؼصفوفة غنً تامة أي لا تساوي عدد ابؼتغنًات ابؼدروسة، فإنوَ بيكن اللجوء إلى : وبدا أف
 . بعض ابؼتغنًات الاقتصادية بؿلَ الدراسة على ديناميكية التضخم في ابعزائرتأثير حركة
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 :  VECM تقدير نموذج تصحيح الخطأ الموجه: رابعا
كأداة قياسية لتكييف سلوؾ ابؼتغنً في ابؼدى القصنً مع سلوكو في ابؼدى الطويل، أين   VECM يستخدـ بموذج تصحيح ابػطأ ابؼوجو

 : تظهر نتائج تقدير ىذا النموذج في ابعدوؿ التالي
 VECM تقدير نموذج تصحيح الخطأ الموجه: 05 الجدول رقم

 
 9.0Eviews   بـرجات برنامج:المصدر                

ومن خلاؿ ابعدوؿ، نلاحظ أف معامل تصحيح ابػطأ ابؼوجو سالب ومعنوي، بحيث يشنً إلى مدى قوة الرجوع إلى التوازف على ابؼدى 
، ومنو ىذا النموذج مقبوؿ كونو يؤكد وجود علاقات توانية %38.67الطويل، بفا يعني أف الابكراؼ عن التوازف يصحح كل سنة بدقدار 

 . طويلة الأجل
 تحليل التباين ودوال الاستجابة الدفعية : خامسا

بؼعرفة مدى استجابة معدلات التضخم للصدمات التي بردث في ابؼتغنًات الاقتصادية الأخرى، سنقوـ بتحليل كل من مكونات التباين 
variance decomposition  ودواؿ الاستجابة الدفعيةImpluse response. 

 تحليل مكونات التباين  .1

   يستخدـ برليل مكونات التباين بؼعرفة مقدار التنبؤ في تباين ابػطأ الذي يفسر بالصدمات في ابؼتغنً ابؼستقل نفسو وابؼتغنًات التابعة 
الأخرى، وفي ورقتنا البحثية ىذه، سنحاوؿ معرفة مقدار التغنًات ابؼستقبلية التي برصل في التضخم تبعا للتغنًات التي بردث في بعض 

 :وتظهر نتائج برليل مكونات التباين في ابعدوؿ التالي. ابؼتغنًات الاقتصادية الأساسية على غرار تقلبات أسعار النفط
 تحليل مكونات التباين بين متغير التضخم والمتغيرات الاقتصادية الأخرى : 06 الجدول رقم            

 

 9.0Eviews  بـرجات برنامج: المصدر           
، يتبنٌ بأف متغنً سعر النفط ىو ابؼفسر الرئيسي للتغنًات ابؼستقبلية التي برصل في 06وبناء على نتائج برليل التباين الواردة في ابعدوؿ رقم 

 بحلوؿ %23، لتتراجع ىذه النسبة إلى مستوى (الفترة الثالثة ) من تقلباتها على ابؼدى القصنً %34معدلات التضخم، بحيث يفسر بكو 
وأكثر .  ىذا ما يؤكد ىيمنة قطاع المحروقات على النشاط الاقتصادي%.14السنة ابػامسة، بينما على ابؼدى الطويل، فهي تنخفض إلى 

 بنسب معتبرة التغنًات ابؼستقبلية التي بردث في معدلات التضخم لاسيما على ابؼدى GDPتفصيلا، يفسر متغنً النفقات العامة إلى 
.  على القطاعات غنً التبادليةالإنفاؽ، ونعلل ذلك بأثر %27 و%22وبنسب تراوحت ما بنٌ  (10 و09 و08 و07الفترة رقم  )الطويل 
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 من التقلبات ابؼستقبلية للتضخم، وتعتبر ىذه النسبة مرتفعة بابؼقارنة مع بعض %14 و%12يليها متغنً فجوة الناتج الذي يفسر ما بنٌ 
ابؼتغنًات الاقتصادية الأخرى، وىنا تدعم نتائج فجوة الناتج نسبيا فرضية اصابة الاقتصاد الوطني بأعراض ابؼرض ابؽولندي، نظرا لضعف 

قطاعاتو التبادلية التي يبقى يعوزىا ابؼزيد من التطور والتكامل، بفا شكل نوعا ما ضغوطا تضخمية أخرى بفعل التوسع في الاستنًاد لتغطية 
 (إلى الناتج المحلي ابػاـ )وفي نفس السياؽ، يفسر حجم الائتماف ابؼصرفي ابؼوجو للقطاع ابػاص . الطلب المحلي على ابؼنتجات التبادلية

بينما تراوحت نسبة تفسنً .  على ابؼدى الطويل%07 من التغنًات ابؼستقبلية للتضخم خلاؿ الفترة ابػامسة، لتتراجع إلى %11بنسبة 
 في الأجلنٌ، بفا يوحي بأف ىناؾ تدخلات شبو نشطة %10 و09متغنً سعر الصرؼ الفعلي ابغقيقي لتقلبات معدلات التضخم ما بنٌ 

 من التغنًات ابؼستقبلية التي برصل في معدلات %05وبنسب أقل، يفسر معدؿ بمو ابؼعروض النقدي بدعناه الواسع قرابة . للبنك ابؼركزي
 .التضخم

 تحليل دوال الاستجابة الدفعية .2
على متغنً التضخم عبر برليل دواؿ - بؿلَ الدراسة-    في ىذه النقطة، سنقوـ بدراسة مدى تأثنً تقلبات ابؼتغنًات الاقتصادية الكلية 

دواؿ الاستجابة الدفعية لكل متغنً إزاء وقوع صدمة  02، بحيث يدرس الشكل رقم (10)الاستجابة الدفعية لفترة تنبؤ بستد لعشر سنوات 
. ـ2017إلى غاية  1980في ابؼتغنًات التفسنًية خلاؿ الفترة ابؼمتدة من - التي تقدر بابكراؼ معياري واحد- واحدة

 التمثيل البياني لدوال الاستجابة الدفعية لصدمة في المتغيرات الاقتصادية المفسرة :02الشكل رقم 
 

 
         

 
 

 
 
 
 
 
 
 9.0Eviews  بـرجات برنامج: المصدر 
 :ما يلي 02نستنتج من الشكل رقم  
 لصدمة موجبة في النفقات العامة إلى الناتج المحلي ابػاـ كانت سالبة خلاؿ الفترتنٌ الأولى والثانية، لتصبح موجبة في cpiأف استجابة - أ

الفترة ) %3.02السنة الثالثة والرابعة، بينما يكوف ىذا التأثنً سالبا خلاؿ السنتنٌ التاليتنٌ قبل أف يصبح موجبا على ابؼدى البعيد وبدقدار 
 النفطية إلى زيادة معدلات التضخم لاسيما مع توسع القطاع الإيرادات، بحيث تؤدي الزيادة في النفقات العمومية ابؼدفوعة بتحسن (العاشرة

وتبنٌَ النتائج ابؼتوصل إليها بأف الاعتماد الشديد على ابؼوارد . وتراجع القطاعات التبادلية (قطاع ابػدمات والأشغاؿ العمومية )غنً التبادلي 
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 تعقيدا ويغذي أكثر فرضية التضخم؛ كوف دورية النفقات العمومية وتبعاتها ابؼتمثلة في تسجيل عجوزات مستمرة على الإنفاؽالطبيعية يزيد 
 . مستوى ابؼيزانية العامة للدولة تؤدي إلى زيادة الضغوط التضخمية

من جهة أخرى، نلاحظ أف لصدمة موجبة في فجوة الناتج تأثنً موجب على معدلات التضخم خلاؿ الفترتنٌ الأولى والثانية، بينما - ب
كاف بؽا تأثنً عكسي خلاؿ الفترة الثالثة والرابعة، ىذا الأثر لم يستمر بنفس النسق، أين أصبح موجبا ابتداء من الفترة ابػامسة ليصل إلى 

وبالتالي الصدمات ابؼوجبة لفجوة الناتج بزلق ضغوطا تصاعدية على الأسعار المحلية،  %. 0.76أوج تأثنًه بحلوؿ الفترة السابعة، بحيث قدر بػ
ـ عندما توصلا بأف ىناؾ علاقة موجبة ومعنوية بنٌ فجوة 2004وىو ما يتوافق مع نتائج الدارسة التي قدَمها كل من دوماؾ ويوساؿ، سنة 

لكل ابؼعادلات ابؼدروسة، أين اعتبرا بأف التوسع في النشاط ابغقيقي فوؽ طاقتو، ينصرؼ فورا  inflation startsالناتج وبدايات التضخم 
 .  بكو رفع معدلات التضخم

يشنً توصيف استجابة متغنً التضخم بذاه صدمة موجبة في متغنً ابؼعروض النقدي؛ بأنها تكوف موجبة على مدار فترات بؿددة في - ج
الذي -ونفسر ىذا بالنسبة إلى ابعزائر بنظرية ابؼرض الاقتصادي ابؽولندي وفقا بؼا يعرؼ بالأثر النقدي للظاىرة . (بطسة فترات )الأجلنٌ 

، عندما أدت ارتفاعات أسعار النفط إلى زيادة احتياطات الصرؼ الأجنبي -1985، وإدوارد سنة 1983تطرؽ إليو إدواردر واوكي سنة 
 (عبر برويل العملات الأجنبية إلى العملة المحلية من خلاؿ الاصدار ) M2الذي بدوره انصرؼ إلى توسيع القاعدة النقدية ابؼعبر عنها بػ 

، في حنٌ يبلغ %0.18 و%0.34وارتفاع مستويات الأسعار، ويظهر ىذا الأثر بحلوؿ السنة الثالثة وابػامسة عندما قدر على التوالي بػ 
 ,IMFنتائج ىذه الفترة تنسجم إلى حدَ كبنً مع ما خلص بو تقرير صندوؽ النقد الدولي %.1.10أوجو بحلوؿ السنة الثامنة عندما يقدر بػ 

Report No .04/31 ) ) عندما أقر بأف التضخم في ابعزائر كاف مدفوعا بالتغنًات في معدؿ بمو ابؼعروض النقدي لاسيما على ابؼدى
ومناصفة مع ىذا التحليل، تأتي استجابة التضخم عكسية على ابؼدى الطويل، ونفسر ذلك على أساس ما أشارت إليو بعض . 32القصنً

الدراسات الاقليمية بأف زيادة ابؼعروض النقدي قد تؤدي إلى خفض الضغوط التضخمية على ابؼدى الطويل إذا ما وجهت تلك الزيادة إلى 
 . 33(21، ص2013ىبة عبد ابؼنعم،  )التوسع في منح الائتماف للمشروعات القادرة على زيادة الطاقة الانتاجية وخفض معدلات التضخم 

تكوف قيم استجابة معدلات التضخم لصدمة موجبة في سعر الصرؼ الفعلي ابغقيقي سالبة في السنة الثانية، بينما تضحي موجبة في - د
-، التي قدرت بػ 04السنة التالية، إبصالا، تكوف الاستجابة تقريبا سالبة على مدار الفترات ابػمس الأولى لاسيما خلاؿ الفترة رقم 

ويعني برسن سعر الصرؼ ابغقيقي بأف . (خلاؿ الفترة العاشرة% 1.72بدقدار  )، وبابؼقابل تكوف موجبة على ابؼدى الطويل 1.80%
أسعار السلع المحلية قد أصبحت أكثر غلاء مقارنة بأسعار السلع الأجنبية برت تأثنً تطاير أسعار النفط على أجزاء الاقتصاد الوطني 

، ىذا من جهة، ومن جهة أخرى نفسر الاستجابة (الصناعة التحويلية والفلاحة: القطاعات التبادلية )بابػصوص على القطاع ابغقيقي 
العكسية لبعض الفترات على أساس التدخلات التي يقوـ بها البنك ابؼركزي من أجل المحافظة على سعر الصرؼ الفعلي ابغقيقي بالقرب من 

 .IMF, Report No)) 31%تدخل البنك على مرتنٌ بخفض قيمة الدينار وبنسبة قدَرت بػ  2014مستواه التوازني، فابتداء من سنة 

18/168 2018, P48 
وبذدر الإشارة، أف ارتفاعات أسعار النفط .  بفا استحث بؾددا التضخم بكو الارتفاع خلاؿ السنوات التالية34

 .العابؼية وعائدات بيعو قد شكلت ضغوطا كبنًة لارتفاع أسعار الصرؼ الفعلية ابغقيقية
كذلك، تظهر استجابة التضخم على أنها موجبة بذاه القروض ابؼوجهة للقطاع ابػاص إلى الناتج المحلي ابػاـ على ابؼدى القصنً - ىػ
، ونفسر ذلك بتأثنً فائض السيولة الذي يوجو جزء منو بكو القطاع ابػاص في صورة ائتماف بؿلي، ويأخذ ىذا (باستثناء الفترة الرابعة)

التأثنً بالتناقص على ابؼدى الطويل إلى أف يصبح سالبا ابتداء من السنة السابعة، ويعزى ذلك إلى العوائد النقدية وابغقيقية للمشروعات التي 
ىذه النتائج، تؤكد مرة أخرى بأف بمو ابؼعروض النقدي . بيكن أف تقلل من الاختناقات في جانب العرض وتنتهي بخفض معدلات التضخم
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يكوف لو أثر طيب على ابؼدى الطويل إذا ما خصص جزء منو لتمويل مشاريع بؾدية اقتصاديا في صورة توجيو ائتماف بؿلي للقطاع ابػاص، 
إذ تظهر استجابة التضخم بنفس الشاكلة على ابؼدى الطويل سواء بذاه صدمة موجبة في ابؼعروض النقدي أو في القروض ابؼوجهة للقطاع 

 .ابػاص إلى الناتج المحلي ابػاـ، ىذا ما يعزز نتائجنا قياسيا واقتصاديا
تقريبا على  (أو ما يعرؼ بديناميكية التضخم )وفي الأخنً، تأتي قيم استجابة معدلات التضخم موجبة لصدمة موجبة في أسعار النفط - و

، ونفسر ذلك بظاىرة ابؼرض الاقتصادي ابؽولندي وفقا بؼا أطلق عليو كوردف %2.91طوؿ فترات الاستجابة بخاصة الفترة الثانية بؼا قدرت بػ
، فانتعاش  أسعار ابؼوارد وبرسن معدلات التبادؿ التجاري ىو وضع ينتج عنو في كل "Spending Effect"ـ بأثر الإنفاؽ 1984سنة 

الظروؼ فائض في الطلب على السلع غنً القابلة للمتاجرة دوليا، بفا يفضي إلى ارتفاع أسعارىا بالنسبة لأسعار سلع التبادؿ التجاري، 
قطاع الأشغاؿ العمومية والبناء : وذلك على النحو الذي يؤوؿ إلى ارتفاع معدلات التضخم المحلي، بيد أف القطاعات غنً التبادلية مثل

وابػدمات قد استفادت من حصة الأسد من النفقات العامة في ابعزائر في إطار تنفيذىا لمجموعة من البرامج الاستثمارية العامة خلاؿ الفترة 
 . ـ2014إلى غاية  2001ابؼمتدة من 

 : الخاتمة
ىذه الدراسة تناولت بالتحليل ديناميكية التضخم على أساس التحقق النسبي لأعراض ابؼرض ابؽولندي في الاقتصاد ابعزائري خلاؿ الفترة 

ـ، بهدؼ الوقوؼ على المحددات الرئيسية للتضخم في ابؼدى القصنً والطويل وبرديد مدى قدرة 2017 إلى غاية 1980ابؼمتدة من 
ولبلوغ ىذا ابؽدؼ، قامت الدراسة بتقدير كل من بموذج . الاقتصاد الوطني على استعادة التوازف بابػصوص عند حدوث أي صدمة نفطية

واستنادا إلى .  وبرليل مكونات التباين ودواؿ الاستجابة الدفعية لرصد بؿددات التضخم خلاؿ ىذه الفترةVECMتصحيح ابػطأ ابؼوجو 
 :ذلك توصلت الدراسة إلى النتائج التالية

 العمومي ابؼتنامية في ابعزائر خلاؿ فترة الصدمات النفطية ابؼوجبة لم تستغل في امتصاص الضغوط التضخمية الإنفاؽأف مستويات  .1
 العمومي في حفز معدلات النمو في القطاعات غنً الإنفاؽبالشكل ابؼطلوب، وىو ما يعزى إلى عدد من الأسباب تتمثل في غياب دور 

 لم ينصرؼ إلى زيادة معروض السلع القابلة للتبادؿ التجاري وبالتالي خفض معدلات التضخم، فالأثر الإنفاؽالنفطية؛ بدعنى أف ىذا 
 الاستهلاكي لم يظهر جليا للعياف والإنفاؽ( 2014 إلى غاية 2001البرامج الاستثمارية العامة من  ) الاستثماري الإنفاؽالابهابي لكل من 

الذي يقوـ على التحويلات ونظم دعم أسعار - بشكل عاـ، أما الثاني الإنتاجيةبل كاف جد بؿتشما، فالأوؿ لم يرفع من مستويات الطاقة 
فلم بىفف كثنًا من الضغوط على أسعار السلع لاسيما بعد ابؼضي تدربهيا في سياسة رفع اليد بحكم ما بسليو برديات - السلع الأساسية
مت على صعيد الاقتصاد الكلي بالتأثنً غنً ابؼواتي د النفطية قد اصطالإيرادات العمومي وتقلب الإنفاؽإبصالا، دورية . اقتصاد السوؽ

وعليو، كاف .  على استدامة أوضاع ابؼالية العامة للبلد وعلى عدالة توزيع ابؼداخيل الريعية بنٌ الأجياؿالإيراداتلنفاذ موارد صندوؽ ضبط 
نتيجة للتضخم ابؼستورد، أما على ابؼدى الطويل فيتجسد التضخم - في ابعزائر-للإنفاؽ ابغكومي في ابؼدى القصنً نوعا ما آثارا تضخمية 

 .كنتيجة لاعتماد أساليب بسويل غنً تقليدية في بسويل عجز ابؼوازنة العامة للبلد
أف ابؼعروض النقدي لا يزاؿ بيثل أحد أىم بؿددات التضخم في ابعزائر بغض النظر عن النتائج القياسية التي تشنً بأف قدرتها التفسنًية  .2

 . نوعا ما كانت منخفضة مقارنة بدتغنًات أخرى
أيضا، تتأثر معدلات التضخم على ابؼدى القصنً بعدد من العوامل على غرار فجوة الناتج وأسعار الصرؼ الفعلية ابغقيقية والقروض  .3

 . ابؼوجهة للقطاع ابػاص، وىو ما يتوافق مع النظرية الاقتصادية والشواىد التطبيقية
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وفيما بىص تأثر معدلات التضخم في ابعزائر بصدمات جانب العرض في الأجلنٌ القصنً والطويل، فهي تتأثر أكثر بأسعار النفط،  .4
وىو ما يشنً بأف معدلات التضخم في ظل تبعية الاقتصاد الوطني للمحروقات، ستبقى تتسم بقدر معنٌ من الاستمرارية لاسيما مع 

 . بؿدودية فعالية السياسات ابؼالية والنقدية على امتصاص الصدمات النفطية العكسية
 : وفي سياؽ متصل ، لابد على السلطات أف تسعى جاىدة لتعميق التزاماتها وتدارؾ الأمر من خلاؿ

 الاىتماـ بضبط أوضاع ابؼوازنة العامة للبلد في الأجلنٌ القصنً والطويل، بتفعيل دور صندوؽ ضبط الايرادات على أساس ابؼساءلة  .1
ومنو تفعيل ىذه الآلية بيكَن . والشفافية فيما بىص موارد واستخدامات الصندوؽ طيلة فترة تشغيلو طبقا للتنظيمات والتشريعات ابؼعموؿ بها

 . من تقليل الفساد وأثر التمرير للصدمات النفطية بكو مؤشرات الاقتصاد الكلي على رأسها التضخم
 قياـ البنك ابؼركزي باستهداؼ التضخم  كهدؼ نهائي خالص، أين ينبغي عليو أف يضع ىذا ابؽدؼ على رأس أولويات السياسة  .2

النقدية التي تسعى عموما إلى برقيق الاستقرار السعري مع ابغرص على إدارة  السياسة النقدية بدا يتناسب ومعدلات النمو ابغقيقي، 
وبذلك استهداؼ التضخم من شأنو التأثنً على توقعات الفاعلنٌ والأعواف الاقتصادينٌ وخفض معدلات التضخم، وىنا تشنً الشواىد 

سكوت روجر،  )تشيلي، كولومبيا، غواتيمالا، إندونيسيا : إلى جدوى استهداؼ التضخم عند طائفة من البلداف ابؼصدرة للموارد مثلا
، غنً أف ىناؾ بعض ابؼتطلبات بهب برقيقها كوف استهداؼ التضخم يكوف أكثر فاعلية بدرونة أسعار 35(48-46، ص ص 2010

 ىو من شاكلة التعونً ابؼدار، فإف الأمر De jureالصرؼ، وباعتبار نظاـ سعر ابؼتبع في ابعزائر وفق التصنيف الربظي لصندوؽ النقد الدولي 
 .يطرح أكثر من تساؤؿ بخصوص كيفية الانتقاؿ بكو التعونً ابغر وأثره على التضخم مستقبلا
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