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        لخــــــــــــــــــــــصلخــــــــــــــــــــــصلخــــــــــــــــــــــصلخــــــــــــــــــــــصــــــــــــــــــــــــالمالمالمالم
ظل ما عاشه  تهدف الدراسة إلى قياس التقلبات في قطاع النفط على سعر الصرف الدينار الجزائري في      

الإقتصاد من تقلبات إقتصادية ناجمة عن حدوث صدمات نفطية، نتيجة تبعية الإقتصاد لقطاع المحروقات بأزيد من 
القلبات في  تأثير سمح بتقليص حدةتي الصرف المناسب يعتبر من الإجراءات الت ظامن لذلك فإن إختيار ٪،٩٨

أو  الجامد ر الصرف، من خلال التوجه إلى أحد القطبين المتطرفين، إما الربطاسعتحركات في أالنفط على  أسعار
أنظمة وسيطة  تبنىت ناميةدول الالر كسائر الجزائ جعللكن صعوبة تطبيق شروط النظامين بشكل كلي  ،الحر التعويم

  .تجمع بين الشفافية التي تضمنها الأنظمة الثابتة، وإستقلالية السياسة النقدية التي تضمنها أنظمة التعويم
ملائمــة للإقتصــاد ليســت كلهــا أنظمــة الصــرف المتبعــة خــلال فتــرات الصــدمات وقــد توصــلت الدراســة إلــى أن       

تم إتباع نظام الإنزلاق التدريجي الـذي سـمح بحمايـة العملـة مـن الإنهيـار المفـاجئ  ١٩٨٦مة صدالجزائري، ففي ظل 
فــإن نظــام التعــويم ، ١٩٩٩صــدمة وفــي وهــو الأنســب خصوصــا فــي ظــل ظــروف اللجــوء الســري للإســتدانة الخارجيــة، 

 النظـام لإقتصـاديين أن هـذافعليـا لأن الجزائـر لـم تلتـزم بقواعـد التعـويم، حيـث كشـف الخبـراء ا امطبقـلم يكن المدار 
الملائم هو التعويم المدار مع إضافات والذي النظام ف ٢٠١٤أما بالنسبة للصدمة الحالية  للتعويم، منه للتثبيت أقرب

  .يضمن تحقيق الشفافية وإستقلالية الساسة النقدية في نفس الوقت مع سعي البنك المركزي إلى إستهداف التضخم

  .سعر النفط، نظام الصرف سعر الصرف، ،نفطية صدمة :الكلمات المفتاحية

Abstract: 
      This study aims to find the fluctuations in the oil sector on the exchange 

rate of the Algerian dinar, during economic fluctuations resulting of oil 

shocks, because of its dependence to the oil sector by more than 98% of its 

revenues, wherefore the choice of an appropriate regime can decrease oil 

shocks impacts on exchange rates movements, through the orientation to one 

of the extreme poles, the rigid link or the free floating, but the difficulty of both 

regimes conditions made algeria, such as other developing countries, 

adopting intermediate regimes that combine transparency and monetary 

policy independence. 

     This study found that not all exchange regimes adopted during shocks are 

appropriate to the Algerian economy, during 1986’s shock algeria adopted 

gradual crawling that allowed the protection of currency from a sudden 

collapse, which is more appropriate during resorting to external debt. And 

during the 1999’s shock, the managed floating regime wasn’t applied 

effectively, and during the actual shock the appropriate regime is the managed 

floating with supplies, which insures transparency and monetary 

independence at the same time of adopting the inflation targeting policy. 

Key-words: oil shocks, exchange rate, Exchange regimes, oil price. 
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  :ةــــــدمـــــقــــمال
 من بسلة ربطال مروراً بنظام منذ الإستقلال بدايةً من نظام التثبيت، هامة الجزائري تطورات الدينار عرف      

بدايةً من  التثبيت جلسات نظام وتطبيق ، 1987سنة للدينار الحركي التسيير نظام وصولاً إلى ،1973منذ  العملات
 هذه كل حيث جرت التعويم الموجه، نظام تزامناً مع إنتهاج البنوك بين للصرف سوق إنشاء بعدها ، ليتم 1994

المعاملات الجارية،  مجال في قابل للتحويل الدينار لجعل السعي مع الصرف على الرقابة نظام ظل في الإجراءات
وبإعتبار أن الجزائر أحد الدول المنتجة والمصدّرة للنفط، فقد إرتبطت سياستها الإقتصادية بشكل شبه كلي 

نت  كا ١٩٨٦بوضعية السوق العالمي للنفط، لذلك فإن إنخفاض الإيرادات المتأتية من الجباية النفطية خلال صدمة 
كفرصة بالنسبة للسلطات لتبني مجموعة واسعة من الإصلاحات الإقتصادية والمالية لغرض تصحيح الإختلالات 

فقد دفعتها لإنتهاج سياسة إنفاقية توسعية مع تحسن كبير  ١٩٩٩الهيكلية، أما تراكم الفوائض المالية خلال صدمة 
   .ير من الإيرادات النفطية لتغطية الديون الخارجيةفي بعض المؤشرات الاقتصادية الكلية، مقابل توجيه جزء كب

فترة من الزمن على بداية إيار أسعار النفط، دون أن فبالرغم من مرور  ٢٠١٤في ظل الصدمة النفطية لسنة       
يظهر أي مخرج للنفق المظلم الذي وقع فيه الإقتصاد الجزائري، لذلك فقد إشتركت أغلب تصريحات الخبراء 

يلوح في سماء الجزائر، وأن لجوء الجزائر إلى الخارج للإستدانة بعد إستنزاف  ١٩٨٦يين إلى أن شبح صدمة الإقتصاد
الإحتياطي حقيقة لا مفر منها، وبالرغم من ذلك ظلت الحكومة متمسكة بتصريحات تحاول من خلالها بعث 

  .قشف والترشيد في الإنفاق العامالإطمئنان لدى المواطنين، ومحاولة ترقيع الوضع من خلال تبني سياسة الت
 مشكلة البحث: أولا

من المعروف أن تركيبة الإقتصاد الجزائري هشة نظراً لإرتباطها الوثيق بقطاع النفط، فحدوث صـدمات نفطيـة        
، وبعــد  خاصــة سـعر الصــرف إيجابيـة أو ســلبية يـؤدي بشــكل مباشـر إلى التــأثير علـى الكثــير مـن المتغــيرات الاقتصـادية

 .في نظام صرفها النظر إعادة الى تسعى فيها القوانين تقوم الجزائر بوضع مجموعة منصدمة  كل
  :ومن هنا تأتي مشكلة البحث التي يمكن بلورا في السؤال الرئيسي الآتي    

  "؟تقييم أثر الصدمات النفطية على سعر صرف الدينار الجزائريكيف يمكن " 
 :رقة البحثية إلى ما يليدف هذه الو : أهداف البحثثانيا، 
 التعرف على ماهية الصدمات النفطية •
 ؛التطرق إلى أهم الصدمات النفطية مع إبراز أسباا  •
 .قياس أثر الصدمات النفطية على سعر الصرف في الاقتصاد الجزائري •
 :مباحث كما يليثلاثة تم تقسيم البحث إلى : هيكل البحثثالثا، 
 لنفطية وأسباب حدوثهاأبرز الصدمات ا: المبحث الأول  •
 .دراسة قياسية لأثر الصدمات النفطية على سعر صرف الدينار الجزائري: ثانيالمبحث ال •
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  أبرز الصدمات النفطية وأسباب حدوثها: المبحث الأول
ثـرت علـى كافـة الـدول سـواء كانـت أو مصـدرة أعلى إعتبار أن الـنفط مـادة إسـتهلاكية رئيسـية فتقلبـات أسـعاره      

  .أبرز الصدمات النفطية عبر التاريخ المبحثتهلكة له، وسيتم توضيح في  هذا أو مس
  الصدمات النفطية فهومم :المطلب الأول

الصـــــدمات النفطيـــــة علـــــى أـــــا أحـــــد الأســـــباب الخارجيـــــة للتقلبـــــات  )٢٠٠٥" (Hamilton هـــــاملتون"عـــــرف     
عوامل داخلية في الإقتصاد، ممـا يـؤدي إلى إرتفـاع الإقتصادية الكلية، وقد تكون ناجمة عن تأثر العرض أو الطلب ب

 الصــدمات النفطيــة تمثــل إخــتلالاتيشــير هــذا التعريــف إلى أن (١) ســعار الحقيقيــة للــنفط،الأأو إنخفــاض حــاد في 
كـن ويم، تؤثر على المتغـيرات الإقتصـادية الكليـة مـن خـلال تقلـب الأسـعار الحقيقيـة للـنفط السوق توازن في مفاجئة

  :يل مختلف أنواع الصدمات النفطية في ما يالتمييز بين
تغـير ســلوك المنتجــين في مـا يخــص قـرارام بزيــادة أو تقليــل المعـروض مــن الــنفط، تــرتبط ب: صـدمات العــرض .١

 )٢( ؛مما تردي إلى الزيادة أو النقصان في أسعار النفط
م للتغـــيرات في هـــي الصـــدمات الـــتي تظهـــر فيهـــا إســـتجابة الســـعر الحقيقـــي للـــنفط الخـــا :صـــدمات الطلـــب .٢

 )٣(؛ الطلب عليه، وهي تعبر عن الإضطراب في إنفاق المستهلكين للنفط أو طالبي النفط بصفة عامة
تمثـــــل التغـــــيرات المفاجئـــــة في أســـــعار الـــــنفط بالإرتفـــــاع أو  :الصـــــدمات الإيجابيـــــة والصـــــدمات العكســـــية .٣

 )٤(.والعرض على النفطالإنخفاض والتي ترتبط بتغيرات الطلب 
  ١٩٨٦الصدمة النفطية لسنة : انيالمطلب الث

خصوصا أعضاء للنفط دول المنتجة النمُو  كود مُعدلاتر تتسبب في أول صدمة نفطية  ١٩٨٦تعُتبر صدمة   
  :أهم أسباا فيما يليوتتمثل  )٥(،خلال الأشهر الأولى دولار 13.53الأوبك، حيث وصل سعر البرميل إلى 

تصادياً، سياسياً وإجتماعياً مما أدى إلى إختلاف المصالح إق عدم تجانُس الدول الأعضاء في الأوبك ••••
في تخفيض  وإضعاف دور المنظمة في السوق النفطية، والدور الذي لعبه مُنتجو النفط من خارج الأوبك

المنظمة بعد إقرارها نظام الحصص وسقف الإنتاج، فبعد أن   الأسعار، والمنافسة الشديدة التي لقيَتها دُول
ورغم دعوة الأوبيك لبقية الدول ٪، ٦٠ من الإنتاج العالمي تقلصت النسبة إلى٪ ٨٥ علىكانت تُسيطر 

المنتجة إلى تنسيق السياسات للحفاظ على السعر إلاّ أن المنتجين المنافسين رفضوا ذلك، مما جعلها 
 تتخلى عن سياسة سقف الإنتاج؛

، مما أجبر ١٩٧٣ صدمة النفطية الأولىإنخفاض الإستهلاك العالمي من النفط بعد إرتفاع أسعاره في ال ••••
الدول الصناعية الكبرى على تنمية مصادر الطاقة البديلة للنفط وقد تم تعويضه بالفحم والغاز الطبيعي، 

 ، مما أثر على حصة الأوبيك في السوق النفطية؛  ١٩٨٥ وبالتالي إنخفاض الطلب العالمي على النفط سنة
حرب الأسعار مع الدول من خارج الأوبيك بزيادة إنتاجها، وتخفيض سعر  الدور الذي لعبتهُ السعودية في ••••

)٦( .Net Back عقدها لإتفاقيات من خلال ١٩٨٦ دولار للبرميل في بداية ٢٠نفطها إلى أقل من 
 -
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  ١٩٩٩ الصدمة النفطية لسنة: المطلب الثالث
نظرا للضغوطات  ١٩٩٧ية في صيف إن إنخفاض سعر الصرف بشكل كبير في كل من تايلندا وكوريا الجنوب     

التي تعرضت لها أنظمتها المالية أثار شكوك الخبراء حول حقيقة النمو الإقتصادي الآسيوي، وما سيُخلّفه من آثار 
على المستوى المالي والإقتصادي الآسيوي والعالمي، وقد أعقب هذه الهزة اوِ سعر النفط في السوق الدولية، إذ 

 ١٦كان سعر النفط في حوالي   ١٩٩٩، ومع بداية ١٩٩٨دولار للبرميل في اية عام  12.28ل من سجل أسعاراً أق
إنتهت الأزمة الآسيوية وعاد التصنيع والنمو للمنطقة من  ١٩٩٩دولار عندما رفع العراق إنتاجه النفطي، وفي اية 

 العالم، فعاد إستهلاك النفط العالمي جديد حيث إستطاعت أن تثُبِت نفسها لتكون من أكبر القوى الإقتصادية في
وكانت الزيادة بين سنتي ، ١٩٩٧إلى النمو القوي، ووصل سعر النفط إلى المستويات التي كان عليها في بداية 

٪،٣٨تمُثِل نسبة  ٢٠٠٠و ١٩٩٩
دولار، مما شكل صدمة على  27.6وصل السعر إلى  ٢٠٠٠وفي سبتمبر  )٧( 

دولار في جويلية  50.59ة، وتواصلت الأسعار في الإرتفاع إلى مستويات قياسية الإقتصاديات المصدرة والمستورد
  )٩( :ويمكن إيجاز الأسباب الرئيسية لهذه الصدمة في النقاط الأتية )٨(.دولار 94.1حوالي  ٢٠٠٨، وفي ٢٠٠٥
كن ل. مرات في مارس، جويلية، أكتوبر وسبتمبر ٤بزيادة سقف الإنتاج  ١٩٩٩قيام دول الأوبك سنة  •

هذه الزيادة في الحصص لم تُـترَجَم إلى زيادة فعلية في الإنتاج، لأن في شهر أوت تلاشت الطاقة الإنتاجية 
  الفائضة القابلة للتسويق، الأمر الذي جعل الحكومة الأمريكية تستخدم إحتياطي النفط الإستراتيجي؛

السياسة في أكتوبر للمرة الأولى  إنشاء النطاق السعري بشكل غير رسمي، وقيام دول الأوبك بتطبيق هذه •
يوم عمل متتالية، كما قضت  ٢٠دولارا للبرميل لمدة  ٢٨والأخيرة، مع بقاء متوسط سعر سلة أوبك فوق 

، ٢٠٠٥ألف برميل يومياً، وتم إلغاء العمل بالنطاق السعري رسميا عام  ٥٠٠بتخفيض الإنتاج بمقدار 

 ؛٢٠٠٥اق السعري رسميا لكنها ألغته بقرار رسمي سنة والمفاجئ في الأمر أن الأوبك لم تتبنى النط
عودة نمو الإقتصاد الآسيوي بعد الأزمة المالية التي هزت دُول جنوب شرق آسيا ما سبب إرتفاع طلبها   •

 ١٩٩٨في حين شهِد عام ٪، ٥.٣نسبة  ١٩٩٧على النّفط، حيث بلغ التغير في الطلب على النفط سنة 
نتيجة للأزمة المالية التي مسّت دُول جنوب شرق آسيا، ليعود الانتعاش  )٪٢.٥ - (ـ إنخفاضاً حادا قُدر بــ

 .على التّوالي نتيجة إرتفاع أسعار النفط الخام ٪٣.٥و ٪٢.٦بنسبة  ٢٠٠٠و ١٩٩٩عامي 
   ٢٠١٤الصدمة النفطية لسنة : المطلب الرابع

  . العالمية للنفط بنحو أكبر من الطلب عليهابدأت الزيادة في العرض تظهر في الأسواق  ٢٠١٤في منتصف عام     
وفي سبتمبر بدأت الأسعار في الإنزلاق، وكانت الأسواق تتوقع أن تخُفِض الأوبيك إنتاجها لتُعادل للطلب العالمي 
للنفط، ولكنها لم تفعل شيئا خلال إجتماعها الشهير في نوفمبر، وإمتنعت السعودية عن التخلي عن حصتها في 

، ثم إنخفضت ٢٠١٤دولارا للبرميل في منتصف ديسمبر عام  ٦٠ذلك إلى اوي الأسعار لتصل إلى السوق فأدى 
ويمُكن تلخيص أهم أسباب )  ١٠( ،٢٠١٦دولار في جانفي  ٣٠، وأقل من ٢٠١٥دولار في جانفي  ٥٠ إلى ما دون

-  :في ما يأتي ٢٠١٤صدمة إنخفاض أسعار النّفط لعام 
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 خارج من المنتجة الأطراف لإجبارمنها  محاولة في الأسعار، وذلك من بدلاً  الحصص على الأوبيك ركيزت ••••
فط في الأسواق نتزايدُ المعروض من ال، و الجماعي للحصص التخفيض في المنظّمة مع عاوُنالتّ  الأوبيك إلى

بالرغم من إصرار باقي الدول للإصرار على السعودية لتخفيض إنتاجها، إلاّ  وذلك، )تخُمة عرض النفط(
١١( .ا بقيت متمسكة برأيها لأسباب سياسيةأ(      

 المستوردة للنفط، الدول في الإقتصادي النّشاط ضُعف، أي العالم في الإقتصادي النمو مستويات إنخفاض ••••
 ولم ،٢٠١٥في الربع الثالث من سنة  ٪0.2إلى حوالي  النمو مُعدّل اليورو فقد تراجع منطقة رأسها وعلى
 في النمو مُعدّل تراجع الناشئة، فقد الإقتصاديات إلى إمتد وإنما ول الصناعيةالد على التراجُع يقتصر
   النفط؛ على الطلب العالمي إنخفاض يؤُدي ذلك التراجع إلى  حيث ،٢٠١٥ في٪ ٧.٣إلى  الصّين

 الإنتاج فقد تضاعف الطلب على النفط فيه تراجع الذي الوقت ففي، الجيوسياسيّة المخاطر تأثير إنخفاض ••••
تنظيم الدولة  مع الصراع أن كما يوميا، برميل ألف 900 إلى تقريبا أضعاف ثلاثة ٢٠١٤جوان  منذ يبيالل

 من التهديد تلاشي إلى أدى ما وهو العراق، من النفط تدفقات في يؤُثر لم الإسلامية في العراق والشام
 من المخاطر؛ النوع لهذا نتيجة للنفط العالمي العرض تأثر

التجارية الأساسية  أن السلع مقابل مختلف العملات وبما الأخيرة الفترة الأمريكي في لدولارا قيمة إرتفاع ••••
 يتحول الدولار قيمة إرتفاع الدولار، ومع بقيمة أيضا يتأثر السوقي سعرها فإن بالدولار، تُسعَر كالنفط

 الطلب يقُلّل ما وهو المتحدة، الولايات خارج الأخرى للدول بالنسبة التكلفة مرتفع منتوج إلى النفط
في  الصخري النّفط إنتاج نحو الترّاجُع، إضافة إلى تزايدُ سعره على الضغوط تتزايد وبالتالي عليه، العالمي

 ) ١٢( .أمريكا الشمالية، خصوصا بعد إستحداث تقنية الكسر الهيدروليكي لإستخراج الغاز بين الصخور
  النفطية على الإقتصاد الجزائريثر الصدمات دراسة قياسية لأ: نيالمبحث الثا

إن الهدف الأساسي المتوخى من وراء الدراسة القياسـية يَكمُـن في تحليـل الآثـار الـتي تخُلَفُهـا الصـدمات النفطيـة 
وذلـك بالإعتمـاد علـى نمـاذج ديناميكيـة إحتماليـة  ،٢٠١٥ - ١٩٨٦، خـلال الفـترة سعر صـرف الـدينار الجزائـري على

ـــة مناســـبة تســـاعد علـــى فهـــم تأخـــذ بعـــين الإعتبـــار ال صـــدمات العشـــوائية الحاليـــة والماضـــية، وتعُتـَــبر بمثابـــة أداة تجريبي
   .وإستيعاب طبيعة تأثير هذه الصدمات على متغيرات الدراسة

  دراسة وصفية، تحليلية وبيانية للمتغيرات: لأولالمطلب ا

درجـــة إســـتقرارية السلاســـل المعتمـــدة  تقـــديم عـــرض وصـــفي لمتغـــيرات الدراســـة، مـــع تحليـــلســـيتم في هـــذا المطلـــب     
  .أشعة الإنحدار مع دراسة علاقة التكامل المشترك وإختبار إستقرارية نموذجوتمثيلها بيانيا، ثم تحديد درجة التأخير 

   المتغيرات المعتمدة في الدراسة: أولا
، )RC(إحتياطات الصرف  ،)NEER( سعر الصرف الفعلي الإسمي: تمثلت أهم المتغيرات المعتمدة في الدراسة في  

-   ).IPC(ومؤشر أسعار الإستهلاك الإجمالي  M2)(الكتلة النقدية بالمعنى الواسع ، POIL)( أسعار نفط سلة الأوبك
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    دراسة إستقرارية السلاسل الزمنية: ثانيا
سـة إسـتقرارية لدرا "Strategy Duckey Fuller Simplified ديكي فولار المبسـطة"تم الإعتماد على إستراتجية      

  :يليفيماوتمثلت أهم نتائج الإستقرارية . ٩Eviews  السلاسل الزمنية المتعلقة بالمتغيرات المحددة، بالإستعانة ببرنامج
ديكي فولار المبسطة تم بعد دراسة إستقرارية السلسلة وفق إختبار  :NEERدراسة إستقرارية السلسلة  .١

 correlogram، ويمكن توضيح التمثيل البياني ووى الأولالسلسلة مستقرة في المستأن  الخروج بنتيجة
   :السلسلة في الشكل الأتي

  
   NEERتطور السلسلة  correlogramومنحنى  :٠١الشكل 

  .Eviewsنتائج مخرجات  :المصدر

  .في المستوى الأول دون الحاجة لإجراء الفروقات ، NEERمنحنىإستقرارية  ٠١ يوضح الشكل     
ومخطط ديكي فولار Eviews  بإستخدام برنامج: RC - IPC - M2 - POIL ية السلاسلدراسة استقرار  .٢

  :في الشكل الأتي لسلاسلتوضيح إستقرارية ا يمكن توضيح
  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  ذ

  

  DRC - DIPC - DM2 – DPOIL - DDIPCالتمثيل البياني للسلاسل الزمنية : ٠٢ لشكلا

   .Eviewsنتائج مخرجات  :المصدر

  

  -
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- DM2يظهر أن السلسلة  حيث، ديكي فولارإستقرارية السلاسل وفق نتائج إختبار  ٠٢ شكللا يوضح      

DPOIL ١( إستقرت في الدرجة( ، والسلسلةDDIPC1 DDRC - إستقرت في الدرجة )أما السلسلة ،)٢ NEER 

  .إستقرت في المستوى الأول التي تم التطرق إليها مسبقا فقد
  تحديد درجة التأخير: ثالثا
بناء النموذج بدرجات تأخير مختلفة إنطلاقا من  مالأمثل، لذلك يت VARنموذج كن تحديد في هذه المرحلة يم    

P=1  إلىP=4 ، والنموذجVAR  الأمثل يمتلك درجة التأخيرP  أقل قيمة عند معياريالتي تقابل Schwarz  
  :الجدول الأتيفي  VARختيار النموذج نتائج معايير إويمكن إظهار  ـ Log Likelihood لـوأكبر قيمة  ،Akaikeو

  الأمثل VAR تحديد درجة تأخير نموذج: ٠١الجدول  

  .Eviewsنتائج مخرجات  :المصدر    

 Akaike, Log Likelihood(: بالإعتماد على المعايير الثلاثة VAR درجة تأخير نموذج ٠١ يوضح الجدول    

and Schwarz( ،إختيار أقل قيمة لمعياري  حيث يتمSC - AIC ، لـوأكبر قيمة Log Likelihood ومن خلال  ـ
  .Cمع وجود الثابت  P=3تحليل النموذج تم التوصل بنتيجة أن التأخير المقبول هو 

  دراسة علاقة التكامل المشترك: رابعا
حيــث إرتكــزت علــى صــحة ، )١٩٨٧( "Engel أنجــل"و )١٩٨٣( "Granger قرانجــر"ظهــرت هــذه التقنيــة علــى يــد 

هــــي ناتجــــة عــــن عمليــــة دمــــج بــــين تقنيــــة بــــوكس جينكيــــز والتقــــارب الحركــــي فرضــــية إســــتقرارية السلاســــل الزمنيــــة، و 
لنمــاذج تصــحيح الخطــأ، وإذا إرتكــزت علــى السلاســل الزمنيــة غــير المســتقرة تكــون التركيبــات الخطيــة ) الــديناميكي(

ل،  فيما بينها مستقرة، ويكون هناك تكامل مشترك مرتبط بإختبارات الجذر الوحـدوي للتحقـق مـن إسـتقرار السلاسـ
.كما تسمح هذه الإختبارات من التأكد من وجود تكامل مشترك أي التقارب بين سيرورات السلاسل الزمنية

١٣
  

تم التوصـل إلى نتيجــة أن النمــوذج لا ، ديكــي فــولاربدراسـة خصــائص السلاســل الزمنيـة وفــق إختبـار  القيــامبعـد      
" جوهنســن،"ل هــذه المعطيــات ســيتم تطبيــق إختبــار يحتــوي علــى مركبــة الإتجــاه العــام مــع وجــود الحــد الثابــت، وفي ظــ

بالتركيز على فرضية وجود الثابت وغياب مركبة الإتجاه العام للتكامـل بـين المتغـيرات الـتي لهـا نفـس درجـة الإسـتقرارية 
 :ويمكن توضيح التكامل في الشكل الأتي DM2و DPOILالمتمثلة في السلسلتين ، )١درجة (

 P SC AIC Log Likihood النموذج

 VAR 1 62.14 60.70 -789.55 نموذج بوجود ثابت

VAR 2 64.39 61.73 -747.55 

VAR 3 61.27 57.37 -637.17 

 VAR 1 61.71 60.51 -791.94 نموذج دون ثابت

VAR 2 64.00 61.58 -750.64 

VAR 3 64.14 60.48 -681.12 

-
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    DM2و DPOILالسلسلتين رك بين التكامل المشت: ٠٣ لشكلا

   .Eviewsنتائج مخرجات  :المصدر

   :بالإعتماد على الفرضيات ويمكن تحليلها  DM2و DPOIL التكامل المشترك بين السلسلتين ٠٣يوضح الشكل   
        H0: r 0        الفرضية الصفرية     

         H1: r 0 ديلة       الفرضية الب       

أي عدم وجود علاقة تكامل مشترك بين  الفرضية الصفريةقبول يتم  ،٠.٠٥أكبر من  prob=0.0812بما أن 
  المتغيرات 

        H0: r   ١      الفرضية الصفرية      

         H1: r         الفرضية الصفرية      

  . أي وجود علاقة تكامل مشترك بين المتغيرات ،البديلة يتم قبول الفرضية، ٠.٠٥أقل من  prob=0.0204بما أن 
يتم الإعتماد ، VAR(3) للتأكد من إستقرارية نموذج الإنحدار الذاتي: VAR (3) إستقرارية النموذج: خامسا

 .، حيث عندما تظهر النقاط داخل الدائرة يعني أن النموذج مستقر٩EVIEWSعلى برنامج 

  
 VAR(3)إستقرارية النموذج  :٠٤ الشكل

  .Eviewsنتائج مخرجات  :المصدر

أن مقلوب كل الجذور الأحادية تقع داخل دائرة الوحدة، كما أن طويلة مقلوب  ٠٤يتضح من خلال الشكل     
 .مستقرVAR(3)  وبالتالي فالنموذج ، هذه الجذور أقل من الواحد

-  قَدرتحليل ديناميكية النموذج المُ : نيالمطلب الثا
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سيتم في هذا المطلب دراسة شبكة من العلاقات بين متغيرات النظام المدروس، وذلك بتحليل ديناميكية     
من خلال تحديد قوة وإتجاه هذه العلاقات وفق معادلات النموذج، وتحليل السببية حسب  "VAR(3)"النموذج 

Granger  تقنية  تفكيك من خلال  النفطية للصدمات اتتغير المبين المتغيرات، مع توضيح درجة وإشارة إستجابة
  .تباين خطأ التنبؤ وتحليل دوال الإستجابة الدفعية

 تقدير معادلات النموذج المعتمد في الدراسة: أولا
من خلال تقدير المعادلات المكونة لنموذج الإنحدار الذاتي، يتم الحصول على التعليقات حول معنوية وإشارة    

   .بسعر الصرف الفعلي الإسميالتركيز على طبيعة العلاقة التي تربط سعر النفط  العنصر فقد تموفي هذا المعلمات، 
 
  

 عدم معنوية معلمات شعاع الإنحدار الذاتي حيثو سعر الصرف الفعلي الإسمي متغير تابع،  يعُتَبر - 

ققَة معنوية المعلمات مجُتَمِعَة محَُ كما أن   ،α= 5٪عند مستوى المعنوية ، 
 ؛وذلك من خلال إختبار فيشر 

R 99.19=٪ نسبة تفسير المعادلة للمتغيرات السابقة تعُتَبر مقبولة لأن - 
2

الفعلي سعر الصرف تغيرات ف ،
 ؛٪0.81 بـ النموذجفي متغيرات أخرى لم تدخل أيضا فقط متغيرات الدراسة بل تفسره  اتُـفَسِرهلا  الإسمي

بفترة أو  ةسعر الصرف الفعلي الإسمي بقيمته المؤخر بين يجابية العلاقة التي تربط إقيمة الثابت موجبة، و  - 
للفترة الفعلي الإسمي رتفع سعر الصرف إكلما   حيثفترات، وسلبيتها إذا كانت مؤخرة بفترتين،  ثلاثة

ان إذا كوالعكس  ٪،18.1 بـللفترة الحالية الفعلي الإسمي رتفع سعر الصرف إالسابقة بوحدة واحدة 
وهذا ما يمكن تفسيره بأن ، ٪14.7 بـللفترة الحالية الفعلي الإسمي سعر الصرف  بفترتين حيث ينخفض

  ؛السابقة تلفتر لصرف الفعلي الإسمي سعر التغير في سعر صرف الفترة الحالية متعلق ب
وعلاقة ، ينأو فترت بين  سعر الصرف الفعلي الإسمي وسعر النفط المؤخر بفترة واحدة طرديةوجود علاقة  - 

سعر الصرف  إرتفع ٪،١بـ  المؤخر بفترةسعر النفط زاد أي كلما عكسية إذا كان مؤخر بثلاثة فترات، 
إستجابة سعر  اقتصاديإو  مؤخر بثلاثة فترات، إذا كان ٪28.9 وإنخفض بـ ٪،3.5بنسبة الفعلي الإسمي 

 الفترة الأولى والثانية، ولكن بحكم في نفس الإتجاه فيتكون  في سعر النفط غيرُ الصرف الفعلي الإسمي للتَ 
زيادة تراكم رؤوس الأموال زيادة سعر النفط ينتج عنه تدخل عوامل تنعكس العلاقة في الفترة الثالثة، ف

ولكن لا يمكن  .ةبالعملة الأجنبية، ومنه إنخفاض قيمة العملة مقابل سلة ثابتة من العملات الأجنبي
بين المتغيرين لأن سعر الصرف الفعلي الإسمي متغير داخلي  الحكم بشكل مطلق على طبيعة العلاقة

 .متحكم فيه في الجزائر وسعر النفط متغير خارجي
    دراسة علاقة السببية: ثانيا

NEER = 0.181*NEER(-1) - 0.147*NEER(-2) + 0.352*NEER(-3) +0.035*DPOIL(-1) + 0.401*DPOIL(-2) 

                                                                                   (٩.٧٩٢)                                      

  - 0.289*DPOIL(-3) – 1.982*DM2(-1) - 8.736*DM2(-2) + 6.837*DM2(-3) + 0.359*DDRC(-1) - 0.376*DDRC(-2)    

           (٠.٠٣٠)                                                                                -(  ٠.٠٢٩)                                      

 + 0.789*DDRC(-3) – 2.435*DDIPC(-1) - 2.1456*DDIPC(-2) - 1.288*DDIPC(-3) + 60.816 

            (٠.٥٥٣)                                                                                  ( - ٠.٩٧٤)               (١٤.٧٩٠)                      

 

-
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بمعرفة  ، وذلكقتصاديةتسمح بصياغة صحيحة للسياسة الإالسببية الموجودة بين المتغيرات علاقة إن دراسة      
 ١٩٦٩ ڤرانجر سنة هإقترح الذي،  Granger ختبارإستعمال إب سير ظاهرة معينةالمتغيرات التي تساعد على تف

حيث إذا كان تحديد العلاقة السببية التي ترتكز على العلاقة الديناميكية الموجودة بين السلاسل الزمنية، لمعيار ك
X1t  وX2t   سلسلتان زمنيتان تعبران عن تطور ظاهرتين إقتصاديتين مختلفين عبر الزمنt وكانت السلسلة ،X1t 

 تُسبب X1t هذه الحالة يمكن القول أن في، X2tتحتوي على المعلومات من خلالها يمكن تحسين توقعات السلسلة 

X2t ، ُحيث  .بر سببية إذا كانت تحتوي معلومات تساعد على تحسين التوقع لمتغيرة أخرىعتَ لذلك فإن أي متغيرة ت
أكبر من مستوى المعنوية فإن  Prob فإذا كان، α= 5٪ة مع مستوى المعنوية كل علاقة سببي  Probفيها مقارنة تم ي

لا   X2tحيث  وإذا كان العكس فإن الفرضية البديلة محققة ، X1t لا تُسبِب  X2tحيث  الفرضية الصفرية محققة
. X1t تُسبِب

١٤
  :ومن خلال الإختبار القياسي تم التوصل للنتائج الآتية 

  
  بية بين المتغيراتدراسة السب :٠٥الشكل 

  .Eviewsنتائج مخرجات  :المصدر

   :ات الأتية، ما عدا العلاق)α=٪٥أكبر  Prob(الفرضية الصفرية أن كل العلاقات تحقق  ٠٥ الشكليوضح  
 : هما على فرضيتين أساسيتين وذلك إستناداً  :DPOILو DDRC بين علاقة السببية .١

الفرضية ومنه ف  أنوبما ، DPOIL لا تسبب DDRC :الفرضية الأولى - 
 ؛DPOIL تسبب DDRCالصفرية غير محققة، لذلك تتحقق الفرضية البديلة 

 ؛محققةالصفرية الفرضية ومنه ف  حيث، DDRC لا تسبب DPOIL :الفرضية الثانية - 
 : هما على فرضيتين أساسيتين وذلك إستناداً  :DM2 و DDIPC بين علاقة السببية .٢

الفرضية منه ف  أنبما ، DM2 لا تسبب DDIPC :الأولىالفرضية  - 
 ؛DM2 تسبب DDIPCالصفرية غير محققة، لذلك تتحقق الفرضية البديلة 

 ؛محققةالصفرية الفرضية ف  أنوبما ،  DDIPC لا تسبب DM2 :الفرضية الثانية - 
- : هما رضيتين أساسيتينعلى ف وذلك إستناداً  :NEERو DDIPC بين علاقة السببية .٣
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الفرضية منه ف  أنبما ، NEER لا تسبب DDIPC :الفرضية الأولى - 
 ؛NEER تسبب DDIPCالصفرية غير محققة، لذلك تتحقق الفرضية البديلة 

 ؛محققةالصفرية الفرضية ف  أنوبما ، DDIPC لا تسبب NEER :الفرضية الثانية - 
 :في الشكل الآتي  Eviewsبرنامج علاقة السببية وفق ومنه يمكن إختصار  
  

                       

  

 

 

  علاقة السببية بين المتغيرات بمفهوم قرنجر قياسيا :٠٦ الشكل
    Eviewsمن إعداد الطالبة إعتمادا على مخرجات :المصدر   

وفي سعر   الي يسبب التغير في الكتلة النقديةأن التغير في مؤشر أسعار الإستهلاك الإجم ٠٦ يوضح الشكل      
، أما التغير في الإحتياطات من العملة الأجنبية يسبب التغير في أسعار النفط، لكن في الصرف الفعلي الإسمي

الواقع يمكن كشف عدم واقعية العلاقة السببية قياسيا، لأن أسعار النفط متغير خارجي يؤثر ولا يتأثر لذلك فتغيره 
كما أنه في أغلب الأحيان تكون الزيادة في . لى تغير الإحتياطات من الصرف الأجنبي وليس العكسيؤدي إ

العرض النقدي سببا في إرتفاع مؤشر أسعار الإستهلاك الإجمالي وليس نتيجة، أما بالنسبة للعلاقة بين مؤشر 
  .يؤدي إنخفاض قيمة العملةأسعار الإستهلاك وسعر الصرف الفعلي الإسمي فهي واقعية لأن زيادة التضخم 

  :إقتصادياً يمكن توضيح العلاقة السببية بين متغيرات الدراسة كما يأتي   

  
   

  

  

  

  إقتصاديا  متغيرات الدراسةعلاقة السببية بين  :٠٧ الشكل

� إ��اد ا������ :ا����ر   � 

الـنفط متغـير خـارجي يـؤثر ولا يتـأثر ببـاقي سـعر ، فـإذا تم إعتبـار المتغـيراتعلاقة السـببية بـين  ٠٧الشكل يوضح     
  : المتغيرات، يمكن تتبع العلاقة السببية من خلال الصدمات النفطية التي عاشتها الجزائر وإنتقال أثارها كما يأتي

للبرميـل  دولار ١٣.٥٣ إلى ٢٧.٠١ إنخفض فيها السعر السـنوي للـنفط مـن :١٩٨٦ نفطيةالصدمة النفطية ال −
ممـــــــا أدى إلى إنخفـــــــاض المـــــــداخيل النفطيـــــــة بالعملـــــــة الصـــــــعبة ومنـــــــه إنخفـــــــاض  ،١٩٨٦و ١٩٨٥بـــــــين ســـــــنتي 

وبــالرغم مــن مليــار دولار خــلال نفــس الفــترة،  ٣.٨٤٢٥ إلى ٤.٦٤٤٥الإحتياطــات مــن الصــرف الأجنــبي مــن 
مليــون  ٢٢٧٠١٧إلى  ١٩٤٧١٨مــن  زادت الكتلــة النقديــةإلا أن  الأجنــبي الإحتياطــات مــن الصــرفإنخفــاض 

الـتي  لجوء الجزائر إلى الإستدانة الخارجيـة لتمويـل المشـاريع التنمويـةنتيجة  ،١٩٨٦ – ١٩٨٤لفترة دينار خلال ا
 ١٤.٤٢٪ إلى ١١.٦٢٪ ، وهــــو مــــا أدى إلى إرتفــــاع مؤشــــر الإســــتهلاك مــــنتحتــــاج إلى رؤوس أمــــوال ضــــخمة

DDRC DPOIL يسبب DDIPC DM2 
 يسبب

NEER 

 يسبب
DPOIL DDRC 

 يسبب

 يسبب

DDIPC

  
NEER  

DDRC DM2  
 يسبب

DM2 DDIPC

  

-
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لى إ ٨٥٩.٤٠٩٩مــــــن  والــــــذي إنتهــــــى بإنخفــــــاض قيمــــــة العملــــــة ٪١٥.٥١وإرتفعــــــت إلى خــــــلال نفــــــس الفــــــترة 
   .١٩٨٨دينار للسنة  ٧٤٨.٣٣٨٢، وإلى ١٩٨٧و ١٩٨٦دينار سنتي  ٨١١.٨١١٥

 ٢٠٠٠ ســنة دولار ٢٧.٦ بعــد وصــول المتوســط الســنوي لســعر الــنفط إلى :١٩٩٩ بالنســبة للصــدمة النفطيــة −

ـــ  ٨.٤٥٢٢ الأجنبيــة مــن أدى ذلــك إلى إرتفــاع الإحتياطــات مــن العملــة ،١٩٩٨ دولار ســنة ١٢.٢٨ مقارنــة ب

وبعد تراكم الإحتياطات في السنوات التي تليها أصـبح موضـوع ، خلال نفس الفترةمليار دولار  ١٣.٥٦٦ إلى
المحلـي والنقـدي، ممـا أدى  المسـتوى علـى نفسـها تفـرض قضـية السوق تلك من الصعبة المتأتية تدفقات العملة

عمليـات  إلى أساسـا والـذي يعـود النقديـة، السـاحة في الهيكلـي السـيولة فـائض بمشـكل يعُـرَف مـا إلى ظهـور
 نقـص لأن ،في الفـائض الوحيـد لـيس ولكنـه الأعظـم المتسـببالـذي يعتـبر  الرسميـة الصـرف إحتياطيات تنقيد

 المحتشـم والأداء المصـرفي جهـة، مـن السـيولة هـذه كل إستغلال أجل من الوطني للإقتصاد الطاقة الإستيعابية
 سياسـة يتبـنى الجزائـر بنـك جعلـت وهـذه الظـروف، الظـاهرة تفخـيم إلى أديـا أخـرى، جهـة من البنكي للنظام

 وبـذلك الصـعبة، العملـة تنقيـد عمليـة نعـ المترتبة الآثار عن النقدي الأساس تحيّيد إلى دف نقدية تعقيمية
 أصـوله في الزيـادة لمعادلـة المحلية تخفيض أصوله على البنك مركزه من عارض سيولة إلى طالب لها، فَعمِل غير 

 تضـخم معـدلات مـع السـعي لتحقيـق الفائضـة السـيولة لإسـترجاع النقديـة فعيل أدوات السياسةوت الأجنبية،
في  مهمتـه الرئيسـية الذي تتمثل تم إستحداث صندوق ضبط الإيرادات ٢٠٠٠ وبموجب قانون المالية .متدنية

في  نقـص حـدوث حالـة في العامـة النفقـات وتمويـل للمديونيـة، المسـبق والتسـديد الـدين العمـومي تخفـيض
 نفطيـةال الجبايـة طريـق عـن الصـندوق هـذا تمويـل النفط، حيث يتم أسعار تقلبات عن الناتجة الإيرادات العامة

 المحولـة المبـالغ أن إلى الإشـارة المهـم الـنفط، ومـن مـن للبرميـل المرجعـي الفعلـي السـعر بـين الفـرق عـن الناجمـة
مـا يظهـر مـن وهـو  ، لتتحقـق بـذلك ظـاهرة التعقـيم النقـدي،النقديـة الكتلـة هيكـل في تـدخل لا للصـندوق

مقابـل  ،٢٠٠٠و ١٩٩٩  مليون دينـار بـين سـنتي ٢٠٢٢.٥ إلى ١٧٨٩٣٥٠ من الكتلة النقديةإنخفاض خلال 
 الصـــرف الفعلـــي الإسمـــي مــــن ومنـــه إنخفـــض ســــعر٪، ٠.٣ إلى٪ ٢.٦٠ مؤشـــر الإســــتهلاك مـــن ذلـــك إنخفـــض

  .٢٠٠٠ – ١٩٩٨ ةخلال الفتر  دينار ١٢٢.٩١ إلى ١٣٠.٩٤

على  أنه إعتاد ١٩٩٩ إن مشكلة الإقتصاد الجزائري بعد صدمة :٢٠١٤لسنة  بالنسبة للصدمة النفطية -
فقد ظنت السلطات أن الفوائض المالية ستبقى في مستويات عالية دون الأخذ بالحسبان  البحبوحة المالية،

نخفض المتوسط السنوي لسعر إ حيث ،٢٠١٤ إنعكاسات ذلك على الوضع النقدي إلى غاية منتصف
وهو ما وضع الجزائر في مأزق أمام عدم وجود  ،٢٠١٣ سنة ١٠٥.٨٧ أن كان دولار بعد ٩٦.٢٩ النفط إلى

، مما إستدعى البدء في إستنزاف الإحتياطي الذي على إستمرارية نمو الناتج المحليقطاعات بديلة تساعد 
، وفي ظل إنتهاج سياسة التعقيم ٢٠١٥و ٢٠١٤ دولار بين سنتي مليار ١٨٦.٣٥ إلى ٢٠١.٤٦ تقلص من

النقدي لم تتأثر الكتلة النقدية بالتغير في الإحتياطي من الصرف الأجنبي، مقابل ذلك إرتفع مؤشر 
القدرة  وهو دليل على ضعف، ٢٠١٤ سنة ١٦٤.٧٧ بعد أن كان ١٧٢.٨٥ إلى ٢٠١٥ الإستهلاك سنة -
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وضعف التنويع في الصادرات خصوصا في ظل سياسة تقليص  الشرائية، نتيجة عدم مرونة الجهاز الإنتاجي
  .٢٠١٥و ٢٠١٤دينار بين  92.4175إلى  96.0500من الواردات، وهو ما قاد العملة إلى الإنخفاض 

  )تحليل الصدمات(ستجابة دوال الإ: ثالثا
يهـدف تحليـل الصـدمات يوضح العلاقات الحركية بين مجموعة المتغيرات المختارة، لذلك  VAR بإعتبار أن نموذج   

وبإعتبــار أن دراســة دوال الإســتجابة تمثــل تطبيــق الصــدمات  ١٥إلى قيــاس أثــر حــدوث صــدمة معينــة علــى المتغــيرات،
حيـث تم ، الهيكلية على النموذج، لـذلك يمكـن توضـيح إسـتجابة المتغـيرات مـن خـلال مـن النتـائج والأشـكال البيانيـة

وقيــاس أثرهــا   مســتوى ســعر الــنفط، ســعر الصــرف والعــرض النقــديالتركيــز في الدراســة علــى إحــداث صــدمات علــى 
  :على سعر الصرف الفعلي الإسمي، ومن هنا تم التوصل إلى بعض الملاحظات يمكن إبرازها في ما يأتي

حسب  ،أن جميع المتغيرات تعود إلى نقطة التوازن في المدى الطويلو كل الصدمات مؤقتة أن  يمكن إعتبار  −
تم تمثيل دوال لذلك ، VARت إستقرارية نموذج ثبِ ستجابة، وهذا ما يُ دوال الإالأشكال البيانية ل

، وبالتالي فإن المحور ٪١سنوات، وكل الصدمات موحدة عند  ١٠الإستجابة بخطوط مستمرة خلال فترة 
 :تغير للصدمة، وهذا ما يمكن توضيحه في ما يأتيالملتغير التقريبي وإستجابة معامل االعمودي يشير إلى 

  
  تحليل دوال إستجابة سعر الصرف للصدمات :٠٨ الشكل    

      Eviewsمخرجات :المصدر   

الدراسة،  ث في متغيراتللصدمات التي تحد سعر الصرف الفعلي الإسميح إستجابة وضِ يُ  ٠٨ الشكل      
  ).غير في الكتلة النقديةالت( والصدمة النقدية كصدمة حقيقية  )التغير في أسعار النفط( بالتركيز على الصدمة النفطية

بـ  لنفسه إيجابيا NEER، يستجيب المتغير ٪١بإحداث صدمة إيجابية على سعر الصرف الفعلي الإسمي بـ  −
 ٪ 2.872084-وبـ   ٪1.528388-في السنة الأولى، ثم تتغير الإستجابة سلبا في السنة الثانية بـ  9.266237٪

ثم تعود الإستجابة للتذبذب سلبا لتنعدم بعد ذلك في السنة  لتنعدم في السنة الرابعة ،في السنة الثالثة
، الثامنة، وتتكرر العملية مرة أخرى إلى غاية السنة العاشرة، حيث تكون أعلى إستجابة في السنة الأولى

، سنوات لتنعدم في السنة الرابعة ٣ويتضح من خلال جدول تحليل الصدمات أن الإستجابة تتناقص كل  -

٢٧٤



 أثر تقـلب أسعار النفط على إقتصاديات الدول                                             ثانيمحور الال

١٥ 

 

في  في المدى القصير ثم تبدأ بالتناقصتظهر بشدة ة سعر الصرف للتغير في أسعار النفط سرعة إستجاب وأن
  لتدخل السلطات لتحقيق إستقرار العملة؛المدى المتوسط والطويل نظرا 

لا يستجيب سعر الصرف الفعلي الإسمي في السنة  ٪١بإحداث صدمة إيجابية على الكتلة النقدية بـ  −
، أما في السنة الثالثة تصبح ٪- 0.661561صرف الفعلي الإسمي عكسيا بـ الأولى، ثم يستجيب سعر ال

 لتنعدم في السنة الخامسة، ٪1.566428ثم تنخفض في السنة الرابعة إلى  ،٪1.566428الإستجابة إيجابية بـ 
ثم تعاود الإرتفاع إلى  وذلك نتيجة تدخل السلطات في سوق الصرف للحفاظ على قيمة العملة،

، لأن تصبح العلاقة عكسية في المدى الطويللتنعدم في السنة السابعة، و  السنة السادسة في 1.088406٪
إرتفاع الكتلة النقدية يؤدي إلى إرتفاع مؤشر أسعار الإستهلاك ومنه إنخفاض القدرة الشرائية للأفراد 

ن عملات الدول والعائلات، مما ينعكس ذلك سلبا على المتوسط المرجح لقيمة العملة مقابل سلة ثابتة م
سعر الصرف الفعلي الإسمي للتغير في الكتلة  وهذا دليل على أن إستجابة الرئيسية في المبادلات التجارية،
 .ل العديد من العوامل في العلاقة بين المتغيرينخُ دَ النقدية يكون متذبذب نتيجة تَ 

 يتغيرثم في السنة الأولى، لا يستجيب سعر الصرف الفعلي الإسمي  ٪١بإحداث صدمة نفطية إيجابية بـ  −
، ٪1.984141، ثم يستجيب إيجابا في السنة الثالثة بـ ٪-0.642501في السنة الثانية بـ سلبا  بشكل طفيف

وتتواصل ، ٪-1.650671وينعدم تقريبا في السنة الرابعة، ثم تنعكس الإستجابة سلبا في السنة الخامسة بـ 
وهو ما يعبر على أن حساسية سعر الصرف للتغير في سعر  العاشرة، إلى غاية السنة الإستجابة سلبية
، مما يؤثر م فيه عوامل دولية كتقلب الدولارإقتصاديا بإعتبار أن سعر النفط متغير خارجي تتحكأما . النفط

على الطلب على النفط في السوق، لذلك فإن إنخفاض الدولار يؤدي إلى زيادة سعر النفط، ومنه تراكم 
لية مقابل سلة ثابتة من لأجنبي، لينخفض بذلك المتوسط المرجح لقيمة العملة المحإحتياطي الصرف ا

العملات، كما لا يمكن الحكم بشكل مطلق على طبيعة العلاقة بين سعر النفط وسعر الصرف الفعلي 
الإسمي في حالة الجزائر لأن سعر الصرف الفعلي الإسمي يبقى متغير داخلي متحكم فيه من قبل السلطات 

سب ظروف السوق، وبالرغم من التصريح المتواصل بتبني نظام التعويم المدار، إلا أنه يبقى نظام أقرب إلى ح
 .الثبات منه إلى التعويم، ومقابل ذلك سعر النفط متغير خارجي يخضع لقوى السوق الدولية

السنة الأولى  في لنفسه عند حدوث الصدمة إبتداءاً  NEER الشكل إنخفاض إستجابة منحنى بينِ يُ      
ليتجاوز نقطة الصفر في السنة الثانية، ثم تتواصل الإستجابة بالإنخفاض إلى غاية إستقرار المنحنى في نقطة 

إلى غاية المرحلة الثانية ثم يرتفع  DM2الصفر في المدى البعيد، أما بحدوث صدمة نقدية ينخفض المنحنى 
ذب إلى أن يقترب من التوازن في المدى الطويل، وفي ليتجاوز بذلك عتبة الصفر، ويتواصل التبذب مجدداً 

ثم ينخفض ويتواصل التذبذب ليستقر في نقطة الصفر في  DPOILحالة الصدمة النفطية يرتفع المنحنى 
المدى الطويل، وهذا دليل على أن المتغيرات تحقق التوازن في ما بينها في نقطة الصفر على المدى البعيد، 

-  .في المرحلة الثامنةوحسب الشكل يتحقق ذلك 
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  تفكيك التباين بين متغيرات الدراسة: رابعا
من خلال تحليل تباين الخطأ يمكن إستكمال الدراسة المتعلقة بدوال الإستجابة، وذلك دف حساب مساهمة     

نسبة مئوية بدلالة  )١٠<  h<  ١( h ، أي التعبير عن التباين الكلي ذات أفقخطأ التنبؤ الكليكل متغير في تباين 
١٦،تبين مساهمة تباين كل متغيرة من النموذج في التباين الكلي

  :يأتيكما وهو ما يمكن توضيحه    

  
   سعر الصرف الفعلي الإسمي تباين خطأ تنبؤتحليل  :٠٩ الشكل

   Eviewsمخرجات :المصدر   

لصرف الفعلي الإسمي خلال سعر امساهمة متغيرات الدراسة في تفسير تباين خطأ تنبؤ  ٠٩ يوضح الشكل      
  : سنوات، وبالتركيز على الصدمة النقدية والصدمة الحقيقية، يتم التوصل إلى النتائج الآتية ١٠ فترة

ســعر الصــرف الفعلــي الإسمــي تفســره صــدمة المتغــير نفســه بنســبة خطــأ التنبــؤ لمتغــير في الســنة الأولى تبــاين  -
في  صـللت٪، 47.13957 ـبـ متغـيرخطـأ التنبـؤ للفي تبـاين صـدمة تسـاهم نفـس الأما في السنة الثانيـة ٪، ١٠٠

علـــى الواقعـــة صـــدمة للوتتواصـــل إســـتجابة ســـعر الصـــرف الفعلـــي الإسمـــي ، ٪29.4428 إلى الخامســـةالســـنة 
 ؛٪26.4034إلى  السنة العاشرةلتصل في المتغير نفسه إنخفاضا 

في الســـنة  رف الفعلـــي الإسمـــيتســـاهم في تفســـير تبـــاين خطـــأ ســـعر الصـــلا بالنســـبة للصـــدمة النقديـــة فهـــي  -
 إلى الســنة الرابعــةوتصــل في  بعــد ذلــك لترتفــع٪،  0.233917 بنســبة تســاهم يهــالســنة الثانيــة فالأولى، أمــا 

ســـنة (في خطـــأ تنبـــؤ المتغـــير إرتفاعـــا لتصـــل في الســـنة الثامنـــة  صـــدمةالهـــذه  تفســـيرتواصـــل يو  ،1.690827٪
 في السنة العاشرة؛ ٪١.٩٠١٥٣٣ إلى ثم تنخفض النسبة لتصل، ٪١.٧٧٤٥٢٤إلى ) التوازن

ـــة النســـبة للصـــدمة النب  - ـــاين خطـــأ ســـعر الصـــرف الفعلـــي الإسمـــيلا فهـــي فطي في الســـنة  تســـاهم في تفســـير تب
ويتواصـــل تفســـير الصـــدمة تبـــاين خطـــأ تنبـــؤ المتغـــير  ٪،0.220632  تســـاهم في الســـنة الثانيـــة بنســـبةالأولى، ثم 

ثم ترتفــع بعــد  ٪،3.007392  ليصــل في هــذه الســنة إلى نســبة)  تــوازنســنة ال(إرتفاعــا إلى غايــة الســنة الثامنــة 
-    .٪3.448495ذلك النسبة وتصل في السنة العاشرة إلى 
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أن إســـتجابة ســـعر الصـــرف الفعلـــي الإسمـــي يظهـــر تفكيـــك التبـــاين تحليـــل الصـــدمات و  تقنيـــةمـــن خـــلال     
  . في الجزائر للصدمات النفطية الخارجية أقوى من الصدمات النقدية الداخلية

 مدى ملائمة أنظمة الصرف المتبعة خلال الصدمات النفطية: المطلب الثالث

يختلف تطبيق وملائمـة أنظمـة الصـرف بـإختلاف الظـروف الـتي يعيشـها الإقتصـاد، حيـث لا يوجـد نظـام صـرف     
الفـترة المدروسـة، إختلفـت فيهـا  أمثل لكل الفترات، وبإعتبار أن الإقتصاد الجزائـري مـرّ بصـدمات نفطيـة قويـة خـلال

وحســب قــوة تأثيرهــا، لــذلك يمكــن توضــيح في مــا يــأتي ) إيجابيــة أو ســلبية(أنظمــة الصــرف حســب طبيعــة الصــدمات 
الأنظمة الرسمية والفعلية المتبعـة في كـل العلاقة بين منحنى سعر الصرف وسعر النفط والتي على أساسها يمكن تحديد 

الأنظمــة الملائمــة الــتي كــان مــن الأجــدر علــى الســلطات إتباعهــا، إلى جانــب التركيــز مرحلــة صــدمة نفطيــة، وكــذلك 
  .نعكاسات الصدمة النفطية الحاليةعلى النظام المناسب للإقتصاد الجزائري في ظل ما يعيشه من إ

  

   أنظمة الصرف في الجزائر في ظل الصدمات النفطية :١٠الشكل 
  من إعداد الباحثة :المصدر

الــترابط بــين ســعر الصــرف وســعر الــنفط وأنظمــة الصــرف المتبعــة خــلال فــترة الدراســة، وتطبيقــا  ١٠لشــكل وضــح اي    
  :جزائر في ظل الصدمات النفطيةلللمعطيات النظرية يمكن تحديد الأنظمة الرسمية، الفعلية والأنظمة الملائمة ل

ار نظام بروتن ووردز وظهور نظام عقب إي :١٩٨٦الربط بسلة العملات في ظل الصدمات النفطية قبل : أولا
إلى إستعمال نظام ربط الدينار بسلة من  ١٩٧٤تعويم العملات، لجأت السلطات النقدية الجزائرية منذ سنة 

العملات، أُختِيرت على أساس وزا وأهميتها في المبادلات والتسويات الخارجية، تزامنا مع الصدمة النفطية الأولى 
هدف النظام الحفاظ على إستقرار سعر صرف الدينار وكذا إستقلاليته عن التبعية لأية وكان ، والصدمة الثانية

يعتبر هذا النظام ربط ثابت مصرح به رسميا ومطبقا و . عملة من العملات القوية أو منطقة من المناطق النقدية
عملتها من خلال التَدخُل  السلطات من الدفاع عنفعليا، كما يعتبر النظام الأنسب في تلك الفترة لأنه يمُكن 

 .، لكنه سمح بزيادة نشاط السوق الموازيةالمباشر في السوق في ظل عدم فعالية السياسة النقدية
التدهور الرهيب لأسعار تزامن  :١٩٨٦لسنة  نفطيةبعد الصدمة النفطية العر الصرف الديناميكي س: ثانيا

عالمية، خصوصا وأن إيرادات الصادرات مُقوّمة بدلالة المحروقات مع تذبذب قيمة الدولار في أسواق الصرف ال

١٠
١

 

-
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الدولار الأمريكي، مما أدى هذا الوضع بالسلطات الجزائرية آنذاك إلى التفكير في تعديل سعر صرف الدينار من 
زيادة ثقَِل خدمة الدين وضعف إحتياطات الصرف نتيجة من خلال تبني نظام الإنزلاق التدريجي،  ١٩٨٧سنة 

وحتى لا يؤدي هذا النقص في  ،مليار دولار 3.343إلى  ٤.٦٤٤يث إنتقلت هذه الأخيرة من المتاحة، ح
الإحتياطات إلى إنخفاض مفاجئ وكبير في قيمة العملة خصوصا في ظل إنخفاض مؤشر أسعار الإستهلاك تم 

، ةدرات النفطيتدريجية، للحفاظ على تنافسية الإقتصاد وزيادة قيمة الصا بصفة الدينار قيمة إعتماد تخفيض
ويمكن القول أن . الدولار مقابل ٪٢٢بنسبة صريح تخفيض تطبيق حيث تم  ١٩٩١وإستمر هذا النظام إلى غاية 

السياسة النقدية، تزايد  إستقلالية، وهو الأنسب خصوصا في ظل عدم نظام يدخل في دائرة الربط الثابتهذا ال
 . ريات سوق الصرففي مج نشاط السوق الموازية وعدم القدرة على التحكم

، قامــت السـلطات النقديــة بتخفـيض في قيمــة الـدينار وصــل إلى ١٩٩٨-١٩٩٤في ظـل برنـامج التعــديل الهيكلـي      
وقــد كانــت هــذه المرحلــة خطــوة تاريخيــة في تطــور الــدينار مــن أجــل إعــادة تقييمــه بقيمتــه الحقيقيــة،  ٪،٤٠.١٧حــدود 

نظــام جلســات التثبيــت الــذي يتحــدد فيــه ســعر الصــرف وفــق علــى  وجعلــه قابــل للتحويــل مــن خــلال الإعتمــاد رسميــاً 
مناقصـــات بـــين طـــالبي وعارضـــي العملــة إذ يعتـــبر هـــذا النظـــام محاولـــة مـــن تفاعــل قـــوى العـــرض والطلـــب، مـــن خــلال 

 الإقتصاد الجزائري اراة النظام النقدي العالمي لتبني أنظمة التعويم، لكن فعليا بقي تحديد سعر الصرف حكراً على
كــان بإمكاــا حيــث  الجزائــر، الــذي إســتمر في التــدخل ســعياً منــه لتخفــيض قيمــة العملــة في الســوق الموازيــة،  بنــك

مناســب للــدول الناميــة الــتي  لأنــهمقابــل ســلة ثابتــة مــن العمــلات الأكثــر أهميــة، الــربط ضــمن هــوامش ضــيقة تطبيــق 
  .واق الماليةتعاني من قلة التنويع في الإنتاج وهيكل الصادرات مع ضعف الأس

صــرحت الجزائــر رسميــاً بإتباعهــا نظــام : ١٩٩٩ التوجــه نحــو التعــويم المــدار فــي ظــل الصــدمة النفطيــة لســنة: ثالثــا
القطبية، خصوصا بعد إنشـاء سـوق صـرف بينيـة تتـدخل فيهـا يوميـا  نحو الثنائية الحديث التوجهالتعويم المدار لمسايرة 

الأجنبيـة القابلـة للتحويـل مقابـل الـدينار الجزائـري، لكـن فعليـا الظـروف جميع البنـوك، مـن أجـل بيـع وشـراء العمـلات 
في تلك الفترة لم تكن ملائمة لإنتهاج نظام التعويم، لأن الجزائر بعـد أن عاشـت فـترة نقـص سـيولة خانقـة لجـأت إلى 

ســـعينيات للإســـتدانة مـــن الـــدول والمؤسســـات الدوليـــة بشـــروط صـــعبة، وفجـــأة بـــدأت الأوضـــاع تتحســـن في ايـــة الت
معـدلات  إرتفـاع مـع التطـور هـذا تـزامن المحروقـات، وقـد أسـعار الصـرف تـتراكم في ظـل تحسـن حتياطـاتإوبـدأت 

 في تسـاهم سياسـة نقديـة تنفيـذ الجزائـر بنـك مـن الوضـع هـذا ممـا إسـتدعى التضـخم نتيجـة زيـادة المعـروض النقـدي،
في الحقيقـة التعـويم في ظـل هـذا التـدخل يسـمى بــ و  الأسـعار، علـى إسـتقرار وتحـافظ الإحتياطـات هـذه تـراكم تعقـيم

لسـلطات النقديـة بالتـدخل بشـكل مباشـر والـذي ينتمـي إلى الأنظمـة الوسـيطة حيـث يسـمح ل" التعويم غير الكامـل"
في سـوق الصـرف دون إعـلان مسـبق، مـع  إعطـاء حريـة نسـبية للسياسـة النقديـة ) معقم أوغـير معقـم(أو غير مباشر 

إلى التعـويم، خصوصـا  منـه للتثبيـت أقـرب توجيـه الإقتصـاد المحلـي، حيـث يكـون هـذا النظـام من أجـل إسـتخدامها في
جدا وهذا ما لا يتماشى مع تلـك الفـترة، لـذلك  الصرف تكون معدومة أو طفيفة وأن من شروط التعويم إحتياطات

فـا الـذي يتحـدد فيـه سـعر كان من الأجدر تطبيق نظـام التعـويم المـدار طفيظهرت مشكلة الخوف من التعويم، لذلك   -
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الصــرف في الســوق بحريــة والتــدخلات في ســوق تكــون عرضــية ــدف الحــد مــن التقلبــات المفرطــة، والسياســة النقديــة 
 .موجهة لحماية الإقتصاد المحلي

 الــدينار قيمـة في المسـتمر الإنخفـاض يرجـع: ٢٠١٤نظـام الصـرف الملائـم فــي ظـل الصـدمة النفطيـة الســنة  :رابعـا
أنــه مــن غــير المعقــول  ٢٠١٥وقــد صــرح رئــيس بنــك الجزائــر في بدايــة  ،٢٠١٤ جــوان منــذ الــنفط أســعار إنخفــاض إلى

تخفيض العملة في الوقت الذي يخضع فيه سعر صرف الدينار لنظـام التعـويم الموجـه، وأن الجزائـر لـيس مـن مصـلحتها 
أسـعار المـواد  ورفـعادة التضـخم المسـتورد، إثقال كاهل النفقات العمومية، زي لأنه سيؤدي إلىثل هذه الخطوة القيام بم

، وهـو مـا سـيؤدي بـدوره إلى تفـاقم فـاتورة الـدعم، حيـث يسـعى بنـك وردة والمدعَمَة مـن طـرف الدولـةالأساسية المست
الحـــــد مـــــن الـــــوادرات والحفـــــاظ علـــــى القـــــدرة الشـــــرائية : الجزائـــــر إلى إحـــــداث التـــــوازن بـــــين هـــــدفين متعاكســـــين وهمـــــا

ـــالي خفـــض وهـــذه المســـ للمـــواطن، ـــواردات وبالت ـــة إذ يجـــد البنـــك المركـــزي نفســـه مخـــيراً بـــين خفـــض ال ألة ليســـت بالهين
بالمقابـل تعتمـد البنـوك  .إستهلاك العائلات أو ترك الإسـتهلاك يسـير بشـكل عـادي دون الإكـتراث لفـاتورة الإسـتيراد

أن تتبنــاه  المنطـق الــذي لا يمكــن المركزيـة عــبر العــالم سياســة تخفـيض العملــة قصــد جعــل صـادراا أكثــر تنافســية، وهــو
مــا مــدى تطبيــق الجزائــر لشــروط التعــويم : الجزائــر الــتي صــادراا خــارج المحروقــات ضــئيلة جــدا، وهــذا مــا يثــير التســاؤل

في ســــعر وتقلــــب ضــــعيف  التغــــيرات في الإحتياطــــات عاليــــةبإعتبــــار أن  LYSفحســــب تصــــنيف  حــــتى تُصَــــرحِ بــــه؟
ســوق مــن خــلال سياســة التعقــيم النقــدي لحفــض تــأثير التغــير في إحتياطــات ، مقابــل تــدخل الســلطات في الالصــرف

الصرف على المعروض النقدي، وذلك ما يسمح بتحقيق إستقرار العملة، مما يعني أن النظـام المطبـق يـدخل في دائـرة 
لإقتصــاد وفي ظــل هــذه الظــروف الصــعبة الــتي يعيشــها ا). نظــام الــربط الثابــت بســلة مــن العمــلات(الأنظمــة الثابتــة 

والـذي يكـون " نظام التعويم الموجه مع إضافات،"فالنظام الملائم للإقتصاد الجزائري هو  ،٢٠١٤الجزائري بعد صدمة 
فيـه قــوى الســوق المحــدد الأساســي لســعر الصــرف، مــع حصـر نطــاق التــدخل ومحاولــة الــدمج بــين إســتقلالية السياســة 

 : رها الأنظمة الجامدة، حيث يجب أن يركز هذا النظام علىالنقدية التي توفرها المرونة والمصداقية التي توف

كل الجهود لتحقيقه، من المستهدف وتوجيه   إستهداف التضخم، حيث يجب على السلطات تحديد الرقم -
  لبلوغ هدف السلطات؛ومنحها درجة عالية من الإستقلالية  خلال تفعيل السياسة النقدية

  ي من أجل ممارسة مهامه وتجنب الضغوطات السياسية؛إعطاء قدر من الإستقلالية للبنك المركز  -
  الشفافية والمصداقية في السياسات المطبقة وإعلام الجمهور بقرارات السياسة النقدية؛ -
 رؤوس حركة على الرقابةمن خلال إزالة  Currency mismatchالأجنبية  العملات أرصدة تحقيق توازن -

   .المالية الدولية الأسواق على ارجيالخ المالي الأموال للسماح بتحقيق الإنفتاح
إن أثــار تطبيــق هــذا النظــام لا تظهــر في المــدى القصــير إنمــا تحتــاج إلى فــترة مــن الــزمن لتظهــر في الواقــع، كمـــا لا     

يمكـــن تطبيقهـــا إلا بعـــد تبـــني إصـــلاحات هيكليـــة جريئـــة وضـــرورية علـــى الإقتصـــاد ترتكـــز أساســـا علـــى الســـعي لخلـــق 
قـات، الـتي أصـبحت مهـددة بالنفـاذ والمرهونـة بتقلبـات أسـعارها بـين كـل فـترة وأخـرى، وذلـك قطاعات بديلة للمحرو 

-  .قصد تحقيق الإستقرار الإقتصادي الشامل وضمان التنمية المستدامة
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  الخاتــــــــــمة
  : من خلال ما سبق يمكن إستنتاج ما يأتي    

ا سعر الصرف الفعلي الإسمي يبقى متغير ، أميتحدد في أسواق النفط الدوليةسعر النفط متغير خارجي  •
  ؛بشكل مطلق داخلي متحكم فيه، ومنه لا يمكن الحكم على طبيعة العلاقة

شى مع التوجه الدولي يتمالم تم تبني سياسة الإنزلاق التدريجي، لكن هذا النظام  ١٩٨٦في ظل صدمة  •
   ؛مسيرة إداريا من قِبَل السلطاتذاك أنيوفر الإستقلالية للسياسة النقدية لأن العملة  لمو ، نحو التعويم

بقاعدة التعويم تم التصريح بإتباع نظام التعويم المدار، لكن فعليا لم تلتزم السلطات  ١٩٩٩في ظل صدمة  •
  ؛التغيرات في إحتياطات الصرف معدومة أو طفيفة جداً التي تفرض أن تكون 

 مظلة تحت تعيش لا تزال تعويم، وأاال من أن الجزائر لم تستطع تجاوز هاجس الخوف ةأثبتت الدراس •
 . النقدية السلطات وضعيته في تتحكم للعائم منه للثابت أقرب صرف نظام

، وهو يعتبر هو نظام التعويم الموجه مع إضافات ٢٠١٤في ظل صدمة  النظام الملائم للإقتصاد الجزائري •
 .تنافسية الإقتصادخذ بعين الإعتبار لا يأو يستلزم ثبات الهيكل العام للاقتصاد و   ،أقل شفافية ومصداقيه
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