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 ملخص

بُاهاث  ن االإذفىعاث في الجضائش، باظخخذامجدلُل ؤزش ظُاظت الصشف على محزاحعتهذف الذساظت الخالُت 

ت ليل مً ؤظعاس الصشف الؤظمُت، اخخُاػاث الصشف الأحىبي، وسصُذ محزان االإذفىعاث، خلاٌ الفترة  -2000ظىىٍ

بحن االإخغحراث  لأحل جلذًش العلاكاث الخفاعلُت (VECM)ؤؼعت جصخُذ الخؼإ . اعخمذث الذساظت الخالُت همارج 2019

لت الأحل بحن االإخغحراث، والخدلم مً ؼشوغ ماسؼاٌ لحرهش للخخفُع مً  العابلت، واخخباس اخخمالُت وحىد علاكت ػىٍ

لت الأحل بحن مدذداث ظُاظت الصشف  كُمت العملت ومذي هجاعتها في الجضائش. ؤؿهشث هخائج الخلذًش وحىد علاكت ػىٍ

باالإلابل، بُيذ الىخائج في الأحل اللصحر، عذم هجاعت ظُاظت الصشف في جصخُذ وسصُذ محزان االإذفىعاث في الجضائش؛ 

اخخلالاث محزان االإذفىعاث بعبب طعف مشوهت الصادساث والىاسداث اججاه الخخفُع مً كُمت الذًىاس الجضائشي، 

 واسجباػها الىزُم بخللباث ؤظعاس الىفؽ. 

همةةةارج ؤؼةةةعت  محةةةزان االإةةةذفىعاث؛ ؤظةةةعاس الصةةةشف؛ اخخُاػةةةاث الصةةةشف الأحىبةةةي؛ ؛ظُاظةةةت الصةةةشف : يـــتالكلمـــاث المحخا 

 جصخُذ الخؼإ؛

 .C51؛ E52؛ JEL : F32جصييف 
-------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------

---------------------------------------- 
Abstract:  

The research aims to analyze the impact of the exchange policy on the balance of 

payments in Algeria, using annual data for each of the nominal exchange rates, foreign 

exchange reserves, and the balance of payments balance, during the period 2000-2019. The 

research relied on vector error correction model (VECM) to estimate the interactive 

relationships between the previous variables, test the possibility of a long-term relationship 

between the variables, and verify Marshall Lerner's conditions for devaluation and its efficacy 

in Algeria. The results showed the existence of a long-term relationship between the 

determinants of the exchange policy and the balance of payments balance in Algeria. On the 

other hand, the results showed in the short term, the ineffectiveness of the exchange policy in 

correcting the balance of payments imbalances due to the weak flexibility of exports and 

imports towards the devaluation of the Algerian dinar, and its close link to fluctuations in oil 

prices. 

Keywords: Exchange policy; Balance of payments; Exchange rates; Foreign exchange reserves; 

Vector error correction model. 
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I- :تمويد 

مىعشحا سئِعُا لخشوج دوٌ العالم  1973ظىت  Bretton Woodsللذ ؼيل اجهُاس هـام بشوجىن وودص 

جُت. وؤطحى  مً هـام ظعش الصشف الثابذ، واهخلالها هدى هـام ظعش الصشف االإشن بصفت جامت ؤو جذسٍ

الخعامل بالعملاث الأحىبُت مً الخعاملاث الأؼذ خؼىسة لىثرة جللب العملاث ملابل بعظها البعع في ؿل 

ا ًصعب عملُت جلُُم جيافا ؤظعاس الصشف، بل وؤصبدذ هزه الأخحرة مً ماؼشاث مشوهت ظعش الصشف، مم

الاكخصاد الىلي التي حعاهم في جخصُص االإىاسد وجدلُم معذلاث همى مىاظبت، ومً زم حسجُل معخىي 

 مخىاصن في محزان االإذفىعاث.

مهخمحن  ،J.Frenkelظهم العالم الاكخصادي ؤهزا ما حعل العذًذ مً الباخثحن الاكخصادًحن وعلى س 

بىطع جلعُماث وجشجِباث حذًذة لأظعاس الصشف، ومىاكؽت العلاكت االإىحىدة بحن ظعش الصشف ومحزان 

 .  (Frankel, 2003, pp. 3-4)االإذفىعاث، وبالخالي وطع االإحزان الخاسجي للذوٌ

ٌعخبر محزان االإذفىعاث االإشآة العاهعت لىطعُت الاكخصاد االإدلي ومذي اهذماحه مع الاكخصاد العالمي، 

فهى بمثابت الخعاب الزي ٌسجل كُمت الخلىق والذًىن الىاؼئت بحن بلذ ما وباقي العالم خلاٌ فترة صمىُت 

 ,ECB, 2004)كخصادي للبلذ. لل فُه ظِىعىغ ظلبا على الىطع الاخمعُىت عادة ما جيىن ظىت. هما ؤن ؤي 

p. 17) 

ت، ؤخزث معاسا جىافلُا مع الخؼىس الفىشي  هما ؤن فىشة الخىاصن في محزان االإذفىعاث هي فىشة حىهشٍ

ت الاكخصادًت، فجاءث االإلاسباث الخذًثت لخصخُذ الاخخلاٌ في محزان االإذفىعاث االإخمثلت في ملاسبت  للىـشٍ

ت وصىلا بلى  ت الىلاظُىُت، الىجزً االإشوهاث، ملاسبت الاظدُعاب واالإلاسبت الىلذًت باوسجام مع ؤػشوخاث الىـشٍ

 (446، صفدت 2016)خمِغ، ؤفياس مذسظت ؼُياغى. 

صادًت، خاصت هم كىىاث العُاظت الىلذًت االإعخمذة الإعالجت االإؽاول الاكخؤحعذ ظُاظت الصشف مً 

صبذ حعذًل ؤجلً االإخعللت باخخلاٌ محزان االإذفىعاث والزي ًخعاؿم عجضه في الذوٌ الىامُت. لزلً فلذ 

ت االإلذمت مً ػشف صىذوق الىلذ الذولي في بػاس الخىُُف الهُىلي  ظُاظت الصشف مً الخىصُاث الجىهشٍ

ؼت جبني ه ، بغُت جصخُذ الخلل في محزان االإذفىعاث ؼشٍ  ـام الصشف العائم.لخلً الذوٌ

في  ،جشجبؽ عملُت جصخُذ اخخلاٌ محزان االإذفىعاث مً خُث مذي فاعلُت االإخغحراث الاكخصادًت

وهي ما ٌعشف  ،بمشوهاث الؼلب الاظخحرادي ؤظاظا خذار الخصخُذ في محزان االإذفىعاث بؽشوغ جخعلمب

والـشوف االإؼلىبت  ،ؽشغ ماسؼاٌ لحرهشالبلذان الىامُت ب اهخمامجضاًذ  .Marshall lerner بؽشغ ماسؼاٌ لحرهش

ظُما جلً التي باؼشث باجباع  لا ،فيها هدى اجباع هـم صشف ؤهثر مشوهت الاججاهبؽيل خاص مع جضاًذ  هلخدلل

 ,Bahmani)  بشامج صىذوق الىلذ الذولي الإا لعُاظت الصشف مً دوس خاظم في سفع اللذسة الخىافعُت.

Harvey, & Hegerty, 2013, p. 411)  

مما دفعها  ىفؽ،ذث عذة ؤصماث هاحمت عً جللباث ؤظعاس الهؼ ،اعخباسها دولت هفؼُتعلى بن الجضائش 

خُث اعخمذث ظُاظت جخفُع  ،لخبني مجمىعت مً الؤصلاخاث مً ؼإجها بعادة الاظخلشاس للاكخصاد الىػني
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والخذ مً الىاسداث  ،ُت بهذف حشجُع وسفع حجم الصادساثالعملت مً ؤحل جدلُم الخىاصهاث الخاسح

 معخعُىت بىصفت مً صىذوق الىلذ الذولي.

I.1. : إشكاليت البحث 

لاٌ العىىاث االإاطُت، اسجبؽ ؤغلبها بخللباث ؤظعاس خؼهذ محزان االإذفىعاث في الجضائش جؼىساث عذًذة 

هتهاج مجمىعت مً الؤصلاخاث االخصذًش، مما دفع بالجضائش بلى  تإخادًالىفؽ لخمحز الاكخصاد الجضائشي ب

ض اللذسة الخىافعُت لصادساتها، وبالخالي ؤمً  الاكخصادًت مً بُنها ظُاظت جخفُع كُمت الذًىاس  حل حعضٍ

 .جدلُم الخىاصن الخاسجي

 الؤؼيالُت الخالُت: على بىاء على ما ظبم، ظىداوٌ مً خلاٌ دساظدىا الؤحابت

 ملــنان المــذتوعاث فــا ا  ضا ــش  جــواصن  علــ  فــا لحلــلن القصــلو وال ويــل سياســت الصــش  س محــذداثمــا  ــا   ــا

 ؟2019-2000خلال الحتوة 

I.2. : تشضياث البحث 

 مما ظبم، ًمىً ؤن هصُغ فشطُاث البدث هما ًلي: 

  ت لخإزحر مدذداث ظُاظت الصشف على محزان ت وكىٍ ًفترض ؤن جيىن هىالً علاكاث اهدذاس معىىٍ

 االإذفىعاث في الجضائش؛

  ل بحن مدذداث ظُاظت الصشف وسصُذ محزان جىحذ علاكت جياملُت مؽترهت في الأحل الؼىٍ

 االإذفىعاث في الجضائش؛

  ًفترض ؤن ًيىن سصُذ محزان االإذفىعاث في الجضائش ؤهثر مشوهت للصذماث العلبُت التي جمغ

 مدذداث ظُاظت الصشف ملاسهت بالصذماث الؤًجابُت.

I.3. ذا  البحث :أه 

حهذف هزا البدث بلى جدلُل آزاس مدذداث ظُاظت الصشف على سصُذ محزان االإذفىعاث في الجضائش، 

مً خلاٌ بىاء همىرج كُاس ي لخلذًش العلاكاث الخىاصهُت بحن جللباث ؤظعاس الصشف واخخُاػاث الصشف، مً 

الصذماث التي ًمىً ؤن جمغ ول مً حهت؛ وسصُذ محزان االإذفىعاث، مً حهت ؤخشي؛ بلى حاهب جدلُل ؤزاس 

ؤظعاس الصشف ؤو اخخُاػاث الصشف، وؤزشها على جىاصن محزان االإذفىعاث في الجضائش، لأحل اخخباس صلابت 

 الىخائج االإلذسة ومذي هجاعت مدذداث ظُاظت الصشف هإداة لخصخُذ اخخلالاث محزان االإذفىعاث.

I.4. البحث : مىهج وهيكل  

، الإداولت الؤحابت على بؼيالُت البدث واخخباس فشطُاجه، االإىهج اللُاس ي، حعخمذ الذساظت الخالُت

لأحل جلذًش همىرج  (Vector Error Correction Model, VECM)ؤؼعت جصخُذ الخؼإ باظخخذام همارج 

ت للفترة  ، جخص ول مً 2019-2000الذساظت بىاء على هخائج الاخخباساث الؤخصائُت، واظدىادا بلى بُاهاث ظىىٍ

جم معالجت البِىاث واظخخشاج الىخائج  ظعش الصشف، اخخُاػاث الصشف، وسصُذ محزان االإذفىعاث في الجضائش.

 .Stata.16الؤخصائُت بالاعخماد على البرهامج الؤخصائي 

حضئحن ؤظاظُحن؛ ًدىاوٌ الجضء الأوٌ بلى  البدثجم جلعُم ، بهابيل حىاه الؤؼيالُت والؤخاػتالإعالجت 

ت والذساظاث العابلت االإخعللت بمىطىع البدث؛ ًمثل الجضء الثاوي الذساظت اللُاظُت للبدث،  الجىاهب الىـشٍ



 

 615                                               2022حوان  – 01/ العذد  07المجلذ       ISSN: 2507-7244 ®مجلت الخمويل والإسدثماس والخىميت المسخذامت 

 

 على ميزان المدفوعات في الجزائرسياسة الصرف وأثرها  ..............................................الصديل  وقلي، بن عباس 

 

 ,Vector Error Correction Model)والزي ًخظمً مخخلف مشاخل جلذًش همارج ؤؼعت جصخُذ الخؼإ 

VECM). 

II- وانب النظرية والدراسات الشابكةالج 

ًمىً للخللباث الىبحرة في ظعش الصشف العملاث الأظاظُت ؤن جيىن راث جيلفت هبحرة وخادة باليعبت 

للعذًذ مً البلذان. مىز ؤن جىكف العمل بىـام بشوجً وودص لأظعاس الصشف الثابخت في العبعُىاث، خض ي 

ظىاق العملاث الأحىبُت مىطىع اظخلشاس ؤظعاس الصشف باهخمام هبحر، وكذ عملذ الخيىماث على الخذخل في ؤ

في مداولت منها للخذ مً الأزاس العلبُت الخادة للخللباث الىاظعت في ؤظعاس الصشف واخخلاٌ حعادٌ العملاث 

بصىسة مخؼشفت، وهزا ما ٌؽيل لىا ما ٌعمى بمخاػش عذم الاظخلشاس، خُث ؤن عذم اظخلشاس ؤظعاس الصشف 

عملت االإخىظؼت الؽذة ًمىً مىاحهتها بذون صعىبت، بن االإعىمت معشوف ومىزىق حذا، وسغم ؤن جللباث ال

  (179، صفدت 2016)ظماعلي، اخخلاٌ حعادٌ الأظعاس بصىسة هبحرة طاس خاصت بحن العملاث الأظاظُت. 

الشاهً. لا ًخم جىاوٌ كظاًا ظعش الصشف وجإزحراجه االإباؼشة وغحر االإباؼشة على هؼاق واظع في الىكذ 

ًازش ظعش الصشف همخغحر اكخصادي هلي ؤظاس ي على الأداء الاكخصادي لبلذ معحن فلؽ، بل له جإزحر ؤًظا على 

 البلذان الأخشي في حمُع ؤهداء العالم، هما ٌعخبر ظعش الصشف االإدذد الشئِس ي الإحزان االإذفىعاث للبلذ.

ًيىن لععش الصشف ؤهمُت هبحرة لأي ( بلى ؤهه مً الؼبُعي ؤن 2017حؽحر دساظت ؤمحن وآخشون )

اكخصاد وان، ليىهه ًازش على االإخغحراث الاكخصادًت اليلُت خاصت جإزحره على هـام الأظعاس في الاكخصاد االإدلي، 

، وبالخالي على مىكف محزان االإذفىعاث،  وعلى حجم الخجاسة الخاسحُت وعلى اظخللاٌ سئوط الأمىاٌ بحن الذوٌ

عخبر هزا الأخحر خللت الىصىٌ التي حعىغ علاكت البلذ والعالم الخاسجي. هىان علاكت وزُلت بحن محزان  وَ

لعب ظعش الصشف دوسا هاما في جدلُم الخىاصن في محزان  االإذفىعاث وظعش الصشف االإعخمذ لذي الذولت، وٍ

ىبُت فةن االإذفىعاث خُث حؽحر الذساظت بلى ؤهه في خاٌ اسجفاع ظعش صشف العملت االإدلُت ملابل العملت الأح

م جإزحره على االإحزان الخجاسي مً خلاٌ اسجفاع ظعش الصشف  هزا ًيخج عىه خلل في محزان االإذفىعاث عً ػشٍ

على صادساث وواسداث الذولت. ٌعخبر اسجفاع ظعش صشف العملت االإدلُت ملابل العملت الأحىبُت ؤزش بًجابي على 

فشاد في الذولت االإدلُت واسجفاع ظعش صشف العملت؛ واسداث الذولت بعبب اهخفاض ؤظعاس جلً الىاسداث على الأ 

في االإلابل، ًازش اسجفاع ظعش صشف العملت االإدلُت ظلبا على صادساث الذولت هـشا لاسجفاع ظعش العلع االإدلُت 

في الأظىاق الأحىبُت، بدُث ًذفع الأحاهب ؤهثر مً ؤحل الخصىٌ على العلع االإدلُت، وهى ما ًازش ظلبا على 

ذولت. ًخىكف جإزحر ظعش الصشف على محزان االإذفىعاث على مشوهت الؼلب االإدلُت للعلع والخذماث صادساث ال

االإعخىسدة، وهزلً على مشوهت الؼلب الأحىبي على صادساث الذولت االإدلُت مً ظلع وخذماث؛ فيلما وان 

في جصخُذ الاخخلالاث  الؼلب ؤهثر مشوهت ولما وان ؤزش ظعش الصشف على محزان االإذفىعاث ؤهبر، وؤهثر هجاعت

 (2017)ؤمحن، خعحن، خلمي، عادٌ، و مدمذ، التي جمعه. 

لاهيا Priyatharsiny (2017خاولذ دساظت  ( اخخباس جإزحر ظعش الصشف على محزان االإذفىعاث في ظشٍ

اساث حىهاوعً للخيامل واخخب (VECM)، ورلً باظخخذام مىهجُت جصخُذ الخؼإ 2016-1978خلاٌ الفترة 

لت (Johensen Cointegration)االإؽترن  ت ػىٍ . ؤؿهشث هخائج اخخباساث حىهاوعً وحىد علاكت ػشدًت معىىٍ

لاهيا، ؤي ؤن هىان جصخُذ بًجابي ومعىىي في الأحل  الأحل بحن ظعش الصشف وسصُذ محزان االإذفىعاث في ظشٍ
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ل لععش الصشف على جىاصن محزان االإذفىعاث في  لاهيا، خُث وان معامل جصخُذ الخؼإ لععش الؼىٍ ظشٍ

(. ٌعني هزا ؤن الصذماث الخاسحُت التي جدذر في محزان االإذفىعاث ًخم 00003) %1الصشف ؤكل مً 

امخصاصها ؤو جصخُدها مً خلاٌ آلُت ظعش الصشف في ؿشف ظىت واخذة فلؽ بعذ خذوثها. بُيذ الىخائج ؤن 

ل. خلصذ الذساظت بلى ؤن جخفُع كُمت االإاؼشاث الاكخصادًت اليلُت الأخشي لِ غ لها ؤي ؤزش على االإذي الؼىٍ

العملت في ؿل هـام صشف زابذ، ؤو اهخفاض كُمت العملت في ؿل هـام صشف مشن، ًمىً اظخخذامه 

لت الأحل لأحل جصخُذ اخخلاٌ محزان االإذفىعاث.   ,Priyatharsiny, 2017)هملُاط للعُاظت اللصحرة والؼىٍ

p. 580)  

( بذساظت آزاس ظُاظت الصشف على محزان االإذفىعاث 2020) Dare Fuiso & Adekunle Oludayoكام 

ا باعخباسها مً البلذان التي حعاوي اخخلالاث دائمت في محزان مذفىعاتها. اظخعملذ الذساظت مىهجُت  في هُجحرً

ت خلاٌ الفترة (ARDL)الاهدذاس الزاحي للفجىاث الضمىُت االإىصعت  . 2018-1986، واظخعاهذ ببُاهاث ظىىٍ

لت واللصحرة الأحل بحن ول مً ظعش الصشف، عشض الىلىد، دسحت الاهفخاح  اخخبرث الذساظت العلاكت الؼىٍ

الخجاسي، الخطخم ومحزان االإذفىعاث. خلصذ هخائج الخلذًش ؤن ظعش الصشف ودسحت الاهفخاح الخجاسي ًدفضان 

ُا، بمعنى ؤن لاظخلشاس ظعش الصشف علاكت وػُذة بخدعحن ؤداء محزان الأداء العام الإ حزان االإذفىعاث في هُجشٍ

ت.  ,Dare Funso & Adekunle Oludayo) االإذفىعاث وجصخُذ الاخخلالاث مً خلاٌ جشكُت الأوؽؼت الخجاسٍ

2020, p. 73)  

الاهدشافاث في ظعش الصشف االإدلم ملاسهت بالخىكعاث العللاهُت  ( في ؤعماله ؤن2009) Kandilبحن 

ت  للأعىان الاكخصادًحن حعخبر االإدذد الأظاس ي للاخخلالاث والخللباث التي جدذر في ميىهاث الخعاباث الجاسٍ

تركُت ، اهؼلاكا مً عُىت مً البلذان الىامُت والصىاعُت، ؤهه في غُاب جذابحر لKandilالإحزان االإذفىعاث. ٌعخبر 

الصادساث في البلذان الىامُت، وهـشا لاعخمادها الىبحر على الىاسداث، فةن ول اهخفاض في كُمت العملت ظىف 

ًترحم هخذهىس في سصُذ االإحزان الجاسي، فُما ًخص البلذان الصىاعُت، ًشجبؽ الاهخفاض في كُمت الصادساث 

ًخم بلغاء الخإزحر االإؽترن على ؤسصذة  الىاحم عً اهخفاض كُمت العملت بمذي اهخفاض كُمت الىاسداث.

ادة اللُمت  ت في الذوٌ الصىاعُت؛ وباالإثل، ًادي اسجفاع كُمت العملت بلى صٍ الخجاسة الخاسحُت والخعاباث الجاسٍ

الؤظمُت للصادساث والىاسداث دون الخإزحر بؽيل هبحر على سصُذ الخعاب الجاسي في البلذان الصىاعُت. جاهذ 

فىائذ هـام الصشف االإشن، العائذ في العذًذ مً البلذان الصىاعُت، في طمان ؤن ًدذ  هخائج الذساظت على

ادة  معذٌ الاهخفاض مً همى الىاسداث وصٍادة الخذفلاث االإالُت. في االإلابل ًادي اسجفاع كُمت العملت بلى صٍ

 (Kandi, 2009, p. 151)الىاسداث وجذهىس سصُذ الخعاب الجاسي عبر البلذان الىامُت. 

( في ؤعمالهم بذساظت ملاسهت لخإزحر ظعش الصشف على محزان االإذفىعاث في ول مً 2015) Shafi & alكام 

باهعخان والهىذ. اخخبرث الذساظت ؤزش ول مً ظعش الصشف والخطخم ومعذٌ الفائذة على محزان االإذفىعاث 

عذٌ الإؤن  الذساظت ذام همارج الاهدذاس الخؼي االإخعذد. خلصذباظخخ 2010-1980للبلذًً خلاٌ الفترة 

وؤن لععش الفائذة جإزحر ظلبي على محزان االإذفىعاث  ،الخطخم وظعش الصشف ؤزش بًجابي على محزان االإذفىعاث

 (Shafi, Hua, Idrees, & Nazeer, 2015, p. 9). في هلا البلذًً

( مً الذساظاث الأظاظُت التي هاكؽذ حذلُت الخفاعل بحن ظُاظت 2013) Chinn & Weiحعخبر دساظت 

بلذا  170الصشف ومحزان االإذفىعاث، وبخاصت الخعاب الجاسي، هـشا لاعخمادها على بُاهاث لعُىت ؼملذ 
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ت  . بخلاف الذساظاث العابلت في هزا االإجاٌ، بُيذ الذساظت عذم2005-1971خلاٌ الفترة  وحىد علاكت كىٍ

وصلبت بحن مشوهت هـام الصشف ومعذٌ جصخُذ الاخخلاٌ في سصُذ الخعاب الجاسي، ختى بعذ بدساج معذٌ 

الىمى الاكخصادي ودسحت الاهفخاح الخجاسي وخعاباث سؤط االإاٌ. حعخبر هزه الىدُجت معاهعت جماما للفشطُت 

ذمان  ث العُاظاث العامت االإلذمت مً كبل (، وهزا معـم جىصُا1953) Friedmanالىلاظُىعت لفشٍ

 (Chinn & Wei, 2013, p. 168) االإاظعاث االإالُت الذولُت خلاٌ العلىد العبعت الأخحرة مً الضمً.

III- كياسيةالدراسة ال 

III.1. حعشيف مخغلواث وبياهاث الذساست: 

ًخمثل مىطىع الذساظت اللُاظُت في جدلُل ؤزاس ظُاظت الصشف على اظخذامت الخىاصن في محزان 

ً ؤظاظُحن هما: ظعش  االإذفىعاث الجضائشي. جخمثل مدذداث ظُاظت الصشف في الذساظت الخالُت في مخغحرً

يي  . ًخمثل (RES)واخخُاػاث الصشف الأحىبي  (NER)الصشف الؤظمي للذًىاس الجضائشي ملابل الذولاس الأمشٍ

 .(BP)االإخغحر الخابع للذساظت الخالُت في سصُذ محزان االإذفىعاث 

ت للفترة  ، جخص االإخغحراث العابلت 2019-2000جشجىض الذساظت الخالُت على كاعذة بُاهاث ظىىٍ

ً مخغحراث باليعبت للجضائش. ؤخزث البُاهاث اللاصمت ً  لخيىٍ ؤظاظُحن هما: كاعذة الذساظت مً مصذسٍ

 ,World Bank)التي ًىفشها البىً الذولي  (World Development Indicators, WDI)ماؼشاث الخىمُت العاالإُت 

WB) ؛ بالإطافت بلى اليؽشاث الؤخصائُت التي ًىفشها بىً الجضائش(Bank of Algeria) اظخخذمذ الذساظت .

لأحل جلذًش الىمىرج  (Vector Error Correction Model, VECM)مىهجُت ؤؼعت جصخُذ الخؼإ الخالُت 

 لاظخخشاج هخائج جلذًش الىمىرج. Stata.16اللُاس ي، وجم الاظخعاهت ببرهامج 

III.2. الخحليل الوصحي لخ وس مخغلواث الذساست: 

o  باليسبت لمخغلو سصيذ ملنان المذتوعاث(BP):  ت وجذفلاث عبر عً مجمىع سصُذ العملُاث الجاسٍ وَ

 -2000مش محزان االإذفىعاث في الجضائش خلاٌ الفترة  سئوط الأمىاٌ )الىخذة باالإلُاس دًىاس حضائشي(.

 :بمشخلخحن ؤظاظِخحن هما 2019

خلم فيها سصُذ محزان االإذفىعاث فائظا معخمشا هدُجت لبرهامج الؤوعاػ  :2013 - 2000 المش لت لول  -

الاكخصادي، والزي جمدىس خىٌ الأوؽؼت االإىحهت لذعم االإاظعاث والأوؽؼت الؤهخاحُت والفلاخُت، 

والزي سافم الؤصلاخاث الهُيلُت التي التزمذ بها الجضائش مً ؤحل الاهذماج في الاكخصاد العالمي، وجمثلذ 

ملُاس دولاس، واهخفاض  32.9، واخخُاػاث صشف كذسها ℅6.8خائجه في جدلُم وعبت همى كذسها ؤهم ه

 36.99، بلغ 2008سجل محزان االإذفىعاث ؤهبر سصُذ له ظىت  ملُاس دولاس. 6.3الذًىن الخاسحُت بةلُمت 

 ملُاس دولاس هدُجت اسجفاع ؤظعاس الىفؽ وصٍادة االإذاخُل الىفؼُت.

ؼهذ فيها محزان االإذفىعاث عجضا بعبب اهخفاض ؤظعاس البتروٌ واسجفاع  :2019 - 2013 المش لت الثاهيت -

عىد رلً بلى ما ًلي:  الىاسداث، وَ

 وما خلفخه مً جشاحع في عائذاث الىفؽ بفعل اهخفاض الاظتهلان الأوسوبي للمدشوكاث  ؤصمت الُىسو

 الأوسوبُت. لخعؼل الجهاص الؤهخاجي، وبفعل ظُاظت الخلؽف التي اعخمذتها الذوٌ 
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  اسجفاع كُمت الىاسداث الأوسوبُت، الزي وان ظببه لجىء الأوسوبُىن لشفع ؤظعاس االإىخجاث االإىحهت

ت وىن معـم واسداتها ؤوسوبُت.  للخصذًش لخغؼُت الخعائش، مما سفع مً فاجىسة الىاسداث الجضائشٍ

  على الخجاسة الخاسحُت هدُجت لجملت مً اللُىد االإفشوطت  ℅6.4اهخفاض الىاسداث بيعبت جلذس بة

 )التراخُص ودفتر الؽشوغ لىهلاء العُاساث ...(.

 .2019-2000ًمثل الؽيل االإىالي جؼىس سصُذ محزان االإذفىعاث خلاٌ الفترة 

 2019-2000ج وس سصيذ ملنان المذتوعاث لل ضا ش خلال الحتوة  (:1الشكل سقم )

 
 Stata.16مً بعذاد الباخثحن بالاعخماد على بُاهاث الذساظت وبشهامج  :المصذس

o باليسبت لمخغلو سعش الصش  الإسمي(NER)  وهي عباسة عً عذد الىخذاث مً الذًىاس الجضائشي :

يي واخذ، بر عشف ظعش الصشف في الجضائش عذة جؼىساث ًمىً بًجاصها في االإشاخل  ملابل دولاس ؤمشٍ

 الخالُت:

اهخفظذ كُمت الذًىاس بمعذلاث معخلشة جماؼُا مع جشاحع كُمت الذولاس، : 2003-2000فا الحتوة  -

شحع العبب الشئِس ي في رلً لأخذار  واجهُاس بشجي الخجاسة العاالإُحن، خُث  2001ظبخمبر  11وٍ

زم ، 2001دج ظىت  77.22بلى  2000دج ظىت  75.26جشاحعذ كُمت الذًىاس ملابل الذولاس الىاخذ مً 

 .2002دج ظىت  79.68بلى 

عشفذ كُمت الذًىاس جدعىا ملخىؿا بعبب جدعً ؤظعاس البتروٌ واسجفاع  :2007-2003فا الحتوة  -

 الصادساث البترولُت.

ؤزشث الأصمت االإالُت التي ؼهذها العالم على الذًىاس الجضائشي، خُث ؼهذث فيها  :2008فا العام  -

الىفؽ الخام، وهباقي عملاث العالم اهخفظذ كُمت  ؤظىاق الىفؽ جللباث خادة فاجهاسث ؤظعاس 

 .2010العام  74.4بلى  2008العام  64.58الذًىاس ملابل الذولاس مً 
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يي ملابل الأوسو بلى جشاحع كُمت العملاث التي  :2010-2009فا الحتوة  - ؤدي جدعً كُمت الذولاس الأمشٍ

م االإذاس، مثلما خذر للجضائش في هزه الف ترة للخفاؾ على زباث ؤظعاس صادساتها جدبع هـام الخعىٍ

 وواسداتها.

يي بعبب  :2015-2010فا الحتوة  - ًمىً ملاخـت جذهىس كُمت الذًىاس الجضائشي ملابل الذولاس الأمشٍ

 الشوىد في كؼاع االإدشوكاث، الزي وان مً ؤظبابه ؤصمت مىؼلت الُىسو هما رهشها ظلفا.

اتها لخصل بلى ؤسكام غحر  فلذ ؼهذث كُمت الذًىاس  :2019-2015فا الحتوة  - الجضائشي ؤدوى معخىٍ

يي، وكذ خذر هزا الاهخفاض بعذ ضخ بىً الجضائش لةما ٌعادٌ   185معبىكت ملابل الذولاس الأمشٍ

ل غحر الخللُذي.  ملُاس دولاس مً العملت االإدلُت في بػاس ظُاظت الخمىٍ

ىضح الؽيل االإىالي جؼىس ظعش الصشف الؤظمي للذًىاس الجضائشي م يي.وٍ  لابل الذولاس الأمشٍ

ج وس سعش الصش  الإسمي للذيىاس ا  ضا شي مقابل الذولاس لمشيكي خلال الحتوة  (:2الشكل سقم )

2000-2019 

 
 Stata.16مً بعذاد الباخثحن بالاعخماد على بُاهاث الذساظت وبشهامج  :لمصذسا

o  باليسبت لمخغلو ا خياطاث الصش  لحىبي(RES): 

ًشجبؽ جؼىس حجم اخخُاػاث الصشف الأحىبي في الجضائش بؽيل ؤظاس ي بخؼىس ؤظعاس الىفؽ في 

الأظىاق الذولُت، ًمىً ؤن هفشق بحن مشخلخحن ؤظاظِخحن في جؼىس حجم الاخخُاػاث خلاٌ فترة الذساظت؛ جخمحز 

ؤًً  2009اظخثىاء العام ، ب2013-2000االإشخلت الأولى بالاسجفاع الىبحر في حجم هزه الاخخُاػاث في الفترة 

ىُت  ت الأمشٍ سجلذ فُه الاخخُاػاث اسجفاعا طعُفا هـحر جشاحع ؤظعاس الىفؽ الىاحم عً ؤصمت الشهىن العلاسٍ

بلى اسجفاع الاخخُاػاث بؽيل مؼشد،  2003. جضامً الاسجفاع الىبحر في ؤظعاس الىفؽ ابخذاء مً العام 2008للعام 

ذ مً ملُاس دولاس ؤمش  12خُث اهخللذ مً  يي العام  194ٍيي بلى ؤصٍ  . 2013ملُاس دولاس ؤمشٍ

_ واالإعخمشة بلى ًىمىا هزا_ جذهىسا 2019بلى غاًت العام  2014ؼهذث االإشخلت الثاهُت االإمخذة مً العام 

يي العام  179خادا في اخخُاػاث الصشف الأحىبي، بدُث اهخللذ مً  ملُاس دولاس  63بلى  2014ملُاس دولاس ؤمشٍ

يي ا يي فلؽ في ؤهخىبش  44، وصىلا بلى 2019لعام ؤمشٍ داث معاولي بىً  2021ملُاس دولاس ؤمشٍ خعب جصشٍ
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ذ مً  يي خلاٌ الفترة  100الجضائش. فلذث الاخخُاػاث ؤصٍ هدُجت التراحع الخاد في  2019-2014ملُاس دولاس ؤمشٍ

سة الىاسداث وطعف مشوهتها ، بلى حاهب اسجفاع فاجى 2014ؤظعاس الىفؽ الىاحمت عً الصذمت الىفؼُت للعام 

اججاه جللص الاخخُاػاث بعبب هؽاؼت الجهاص الؤهخاجي االإدلي وعجضه على حغؼُت الاظتهلان االإدلي واالإلترن 

ع في الصادساث واكخصاسها على االإدشوكاث فلؽ.   بعذم وحىد جىىَ

ىضح الؽيل االإىالي ظلعلت جؼىس اخخُاػاث الصشف الأحىبي في الفترة   .2019-2000وٍ

 

 

 2019-2000ج وس ا خياطاث الصش  لحىبي فا الحتوة  (:3الشكل سقم )

 
 Stata.16مً بعذاد الباخثحن بالاعخماد على بُاهاث الذساظت وبشهامج  المصذس:

III.3.  اخخباساث الاسخقشاسيت ((Unit Root test: 

ت العلاظل الضمىُت الإخغحراث  ً ؤظاظُحن لاخخباس اظخلشاسٍ اعخمذث الذساظت الخالُت على اخخباسٍ

، واخخباس فُلُب بحرون (Augmented Dickey Fuller test, ADF)الذساظت هما: اخخباس دًيي فىلش االإىظع 

(Phillip Perron, PP). 

 اخخباس ديكي تولش الموسع(: هخا ج اخخباساث حزس الو ذة باسخخذام 1ا  ذول سقم )

 ADF اخخباس
ADF Test 

 الىمورج مع القاطع

Intercept 

 الىمورج مع القاطع والاججاه

Intercept & Trend 
الىمورج بذون قاطع وبذون 

 اججاه

No Intercept & No 

trend 
 

Test 

Statistic 

5% Critical 

Value 

Test 

Statistic 

5% Critical 

Value 

Test 

Statistic 

5% Critical 

Value 
 

المخغلواث 

عىذ 

 المسخوى 

 

 

 

 

BP -1.096 -3.000 -1.889 -3.600 -1.223 -1.950  العلعلت غحر

 معخلشة

NER 0.923 -3.000 -0.738 -3.600 1.947 -1.950  العلعلت غحر

 معخلشة

RES -1.378 -3.000 1.022 -3.600 -0.148 -1.950  العلعلت غحر

 معخلشة
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المخغلواث 

عىذ 

الحشوقاث 

مً الذسحت 

 لول 

DBP -4.446 -3.000 -4.433 -3.600 -4.518 -1.950  العلعلت

 معخلشة

DNER -2.990 -3.000 -3.755 -3.600 -2.734 -1.950  العلعلت

 معخلشة

DRES -0.967 -3.000 -1.900 -3.600 -1.072 -1.950  العلعلت غحر

 معخلشة

المخغلواث 

عىذ 

الحشوقاث 

مً الذسحت 

 الثاهيت

D2RES -3.326 -3.000 -3.285 -3.600 -3.396 -1.950  العلعلت

 معخلشة

 Stata.16مً بعذاد الباخثحن بالاعخماد على الىخائج االإعخخشحت مً بشهامج  المصذس:

ؤن العلاظل الضمىُت غحر معخلشة في معخىاها  1االإىضخت في الجذوٌ سكم  ADFؤؿهشث هخائج اخخباس 

ت  ، همخغحر جابع؛ ؤو االإخعللت بععش (BP)، ظىاء االإخعللت بشصُذ محزان االإذفىعاث %5عىذ معخىي معىىٍ

، همخغحراث معخللت. باالإلابل، ؤؿهشث هخائج (RES)واخخُاػاث الصشف الأحىبي  (NER)الصشف الؤظمي 

 (NER)وظعش الصشف الؤظمي  (BP)ؤن ول مً سصُذ محزان االإذفىعاث  ADFاخخباساث حزس الىخذة لاخخباس 

ت  . فُما ًخص اخخُاػاث %5ؤصبدذ معخلشة عىذ الفشوكاث مً الذسحت الأولى، ورلً عىذ معخىي معىىٍ

تها عىذ الفشوكاث مً الذسحت الثاهُت، عىذ معخىي  (RES)الصشف الأحىبي  فلذ ؤؿهشث الىخائج اظخلشاسٍ

ت  ت االإخغحراث العاب%5معىىٍ لت باظخخذام اخخباس فلُب . لخإهُذ الىخائج العابلت جم بعادة اخخباس اظخلشاسٍ

الىخائج االإخىصل بليها مً  2لجزس الىخذة االإىضخت في الجذوٌ سكم  PP. ؤهذث هخائج اخخباساث (PP)بحرون 

 .ADFخلاٌ اخخباس 

 (: هخا ج اخخباساث حزس الو ذة باسخخذام اخخباس تليب بلوون.2ا  ذول سقم )

 PP اخخباس
PP Test 

 الىمورج مع القاطع

Intercept 

 الىمورج مع القاطع والاججاه

Intercept & Trend 
الىمورج بذون قاطع وبذون 

 اججاه

No Intercept & No trend 
 

Test 

Statistic 

5% Critical 

Value 

Test 

Statistic 

5% Critical 

Value 

Test 

Statistic 

5% Critical 

Value 
 

المخغلواث 

عىذ 

 المسخوى 

BP -1.066 -3.000 -1.836 -3.600 -1.210 -1.950  العلعلت غحر

 معخلشة

NER 0.752 -3.000 -0.682 -3.600 1.682 -1.950  العلعلت غحر

 معخلشة

RES -1.469 -3.000 0.290 -3.600 -0.417 -1.950  العلعلت غحر

 معخلشة

المخغلواث 

عىذ 

الحشوقاث 

مً الذسحت 

 لول 

DBP -4.468 -3.000 -4.478 -3.600 -4.538 -1.950 العلعلت معخلشة 

DNER -2.941 -3.000 -3.728 -3.600 -2.667 -1.950 العلعلت معخلشة 

DRES -1.067 -3.000 -1.926 -3.600 -1.175 -1.950  العلعلت غحر

 معخلشة

المخغلواث 

عىذ 

الحشوقاث 

مً الذسحت 

 الثاهيت

D2RES -3.275 -3.000 -3.225 -3.600 -3.356 -1.950 العلعلت معخلشة 

 Stata.16مً بعذاد الباخثحن بالاعخماد على الىخائج االإعخخشحت مً بشهامج  المصذس:
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، فمً االإدخمل ؤن ًيىن I (2)والذسحت الثاهُت  I (1)بما ؤن مخغحراث الذساظت مخياملت مً الذسحت الأولى 

 .(NER ،RES)واالإخغحراث االإعخللت للذساظت  (BP)هىان جيامل مؽترن بحن االإخغحر الخابع 

III.4. للىمورج المقذس ثل الخأخلواث الم جحذيذ (Lag selection): 

، بالاعخماد على عذة معاًحر Optimal Selectionsظىلىم في هاجه االإشخلت بخدذًذ عذد الخإخحراث االإثلى 

ً   FPE، معُاس خؼإ الخيبا النهائي  SBIC، معُاس ؼىاسجض AICهزهش منها، معاًحر ؤهُيا   .HQICومعُاس هاهان وىٍ

ؤدهاه، ومً خلاٌ ؤغلب االإعاًحر االإعخمذة، ؤن عذد الخإخحراث  3ؤؿهشث الىخائج االإىضخت في الجذوٌ سكم 

 .=*lag 1االإثلى لىمىرج الذساظت االإلذس هى فترة صمىُت واخذة )ظىت واخذة( ؤي 

 (: جحذيذ عذد الخأخلواث المثل  للىمورج المقذس3ا  ذول سقم )
Lag LL LR df p FPE AIC HQIC SBIC 

0 -224.741    8.7 e+07 26.793 26.8076 26.9401 
1 -148.179 153.12 9 0.000 21030.1* 18.8446 18.4138* 19.3408* 
2 -134.648 18.221* 9 0.001 29889.6 18.2985* 18.4447 19.4327 
3 -125.537 27.062 9 0.033 31504.2 18.3115 18.903 19.7689 

 Stata.16مً بعذاد الباخثحن بالاعخماد على الىخائج االإعخخشحت مً بشهامج المصذس: 

III.5 . لخكامل المشتوك ل حوهاوسً اخخباسJohansen Test of Cointegration: 

، اخخُاػاث الصشف الأحىبي (NER)بما ؤن العلاظل الضمىُت الثلار االإخعللت بيل مً ؤظعاس الصشف 

(RES)  وؤسصذة محزان االإذفىعاث(BP)،   ولها غحر معخلشة عىذ االإعخىي، ؤي مخياملت ظىاء مً الذسحت الأولىI 

. علُه، ًخىحب بحشاء اخخباساث الخيامل االإؽترن الإخغحراث الذساظت، مً I (2)ؤو مخياملت مً الذسحت الثاهُت  (1)

ل.  ؤحل جدذًذ الىمىرج االإىاظب للخلذًش، ظىاء في الأحل اللصحر ؤو في الأحل الؼىٍ

االإىضخت في ( Johansen Tests for Cointegration)ؤؿهشث هخائج اخخباساث حىهاوعً للخيامل االإؽترن 

ت  4الجذوٌ سكم   .%5ؤدهاه ؤن مخغحراث الذساظت مخياملت مً الذسحت الأولى عىذ معخىي معىىٍ

 للخكامل المشتوك Johansen(: هخا ج اخخباساث حوهاوسً 4ا  ذول سقم )
Maximum 

rank 
parms LL eigenvalue Trace statistic 

5% critical 

value 

0 12 -164.76096 . 43.3685 29.68 
1 17 -147.5641 0.85203 8.9748* 15.41 
2 20 -143.4999 0.36338 0.8464 3.76 
3 21 -143.07699 0.04593   

 Stata.16مً بعذاد الباخثحن بالاعخماد على الىخائج االإعخخشحت مً بشهامج  المصذس:

، ؤي جىحذ علاكت جىاصهُت I (1) بما ؤن العلاظل الضمىُت غحر معخلشة عىذ االإعخىي ومخياملت مً الذسحت الأولى

لت الأحل بحن مخغحراث الذساظت، فةن الىمىرج اللُاس ي الأوعب الإخغحراث الذساظت الخالُت هى همىرج ؤؼعت  ػىٍ

 .Vector Error Correction Model (VECM)جصخُذ الخؼإ 
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III.6 .:جحليل ومىاقشت الىخا ج 

III.1.6.  الخقذيش:  صايي لىخا جالخحسلو الإ 

ت الىمارج الثلازت االإلذسة في الأحل اللصحر عىذ  1هخائج الخلذًش االإىضخت في االإلخم سكم حؽحر  بلى معىىٍ

ت كذسها  ت حُذة للىمارج االإلذسة عىذ ؤخز ول مخغحر مً %5معخىي معىىٍ ، هما ؤؿهشث الىخائج كذسة جفعحرً

فُما ًخص  %59.97ذ وصلذ بلى االإخغحراث الثلازت همخغحر جابع، خُث بُيذ الىخائج ؤن كُمت معامل الخدذً

 %80.45، ووعبت NERفُما ًخص همىرج ظعش الصشف الؤظمي  BP ،70%همىرج سصُذ محزان االإذفىعاث 

 .RESفُما ًخص همىرج اخخُاػاث الصشف 

لت الأحل جخجه مً مخغحراث ظعش الصشف الؤظمي   (NER)ؤؿهشث هخائج الخلذًش وحىد علاكت ػىٍ

. ًخم جصخُذ الخغحراث في ؤسصذة محزان (BP)بلى سصُذ محزان االإذفىعاث  (RES)واخخُاػاث الصشف الأحىبي 

ل للىصىٌ بلى خالت الخىاصن بمعامل جصخُذ كذسه  ا 3.24-االإذفىعاث في االإذي الؼىٍ ، والزي حاء ظالبا ومعىىٍ

ت  في  . ًفعش معامل جصخُذ الخؼإ في هزه الخالت على ؤن محزان االإذفىعاث%1هى الآخش عىذ معخىي معىىٍ

الجضائش له كذسة على جصخُذ الاخخلالاث الىاحمت عً الخللباث الخاصلت في ول مً ؤظعاس الصشف ؤو 

ا، ؤي خىالي  %324 وعبتها اخخُاػاث الصشف الأحىبي  ؤؼهش فلؽ بعذ خذور الخللباث. 4ظىىٍ

لت الأحل جخجه مً مخغحراث ظعش الصشف  وسصُذ  (NER)حؽحر الىخائج هزلً بلى وحىد علاكت ػىٍ

. ًخم جصخُذ الخغحر في اخخُاػاث (RES)في الجضائش بلى اخخُاػاث الصشف الأحىبي  (BP)محزان االإذفىعاث 

ل للىصىٌ بلى خالت الخىاصن بمعامل جصخُذ كذسه  ، الزي حاء هى الآخش 2.07-الصشف الأحىبي في االإذي الؼىٍ

ت كذسها  ا عىذ معخىي معىىٍ . ًفعش معامل جصخُذ الخؼإ في هزه الخالت على ؤن اخخُاػاث %5ظالبا ومعىىٍ

الصشف الأحىبي في الجضائش لها كذسة على جصخُذ الاخخلالاث الىاحمت عً الصذماث التي جدذر في ؤظعاس 

ا، ؤي بعذ خىالي  %207جصل بلى  (BP) وؤسصذة محزان االإذفىعاث (NER)الصشف  ؤؼهش فلؽ مً  6ظىىٍ

 خذور هزه الصذماث.

الىخائج على كىة العلاكت الخىاصهُت بحن ول مً ؤسصذة محزان االإذفىعاث، ظعش الصشف واخخُاػاث  جذٌ

الصشف الأحىبي في الجضائش، ما ًذٌ على حجم الاسجباػاث الىزُلت بحن ظُاظت الصشف وخشهت محزان 

ت اللصحرة الأحل لآزاس ظُاظت الصشف ممثلت في  االإذفىعاث. ول مً ظعش فُما ًخص العلاكاث الخفعحرً

الصشف واخخُاػاث الصشف الأحىبي على ؤسصذة محزان االإذفىعاث، فدؽحر هخائج الخلذًش بلى وحىد علاكت 

، مً حهت؛ وكُم االإخغحراث للعىت (   )ػشدًت راث دلالت اخصائُت بحن فشوكاث ؤسصذة محزان االإذفىعاث 

( واخخُاػاث الصشف الأحىبي       (، ظعش الصشف )     االإاطُت ليل مً سصُذ محزان االإذفىعاث )

(، مً حهت ؤخشي. حؽحر الىخائج بلى ؤن جدعً سصُذ محزان االإذفىعاث للعىت االإاطُت، ؤو اسجفاع       )

يي للعىت االإاطُت، ؤو جضاًذ اخخُاػاث الصشف للعىت  ظعش صشف الذًىاس الجضائشي ملابل الذولاس الأمشٍ

الفشوكاث االإىحىدة في سصُذ محزان االإذفىعاث )جصخُذ الاخخلالاث االإىحىدة في االإاطُت، ظخادي بلى جللُص 

في ؤسصذة محزان االإذفىعاث للعىت االإاطُت  %1محزان االإذفىعاث(، والعىغ صخُذ. بن ؤي حغحر كذسه 

(، ؤو اخخُاػاث الصشف الأحىبي للعىت االإاطُت       (، ظعش الصشف للعىت االإاطُت )     )

( في هفغ الاججاه بيعب كذسها    (، ظُادي بلى حغحر الفشوكاث في ؤسصذة محزان الذفىعاث )      )

 على الخىالي. %2075و 1.47%، 0.53%
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III.2.6. :جحليل   اس الصذماث عل  سصيذ ملنان المذتوعاث 

لخدلُل الخصائص الخشهُت للىمىرج، عىذما جيىن علاكت الخيامل االإؽترن علاكت جفاعلُت بحن 

واخخُاػاث الصشف  NERاالإخغحراث، ظىلىم بةخذار صذماث في االإخغحراث االإعخللت )ظعش الصشف الاظمي 

ئج االإخدصل عليها (، ورلً لاخخباس صلابت الىخاBP( على االإخغحر الخابع )سصُذ محزان االإذفىعاث RESالأحىبي 

. ٌعخمذ جدلُل الصذماث على بعذًً ؤظاظُحن. ًخمثل البعذ VECMظابلا في همىرج ؤؼعت جصخُذ الخؼإ 

خمثل البعذ الثاوي في جدلُل (Impulse response functions, IRFs)الأوٌ في جدلُل دواٌ الؤظخجابت الفىسٍت  ، وٍ

الزي ٌعىغ الأهمُت اليعبُت الإخغحر مفعش ما في  (Forecast-error variance decomposition, FEVDs)الخباًً 

 جفعحر جباًً ؤخؼاء الخيبا للمخغحر الخابع.

o  دوال الاسخجابت الحوسيت(IRFs)  لأ ش صذمت فا سعش الصش  الاسمي(NER)  أو صذمت فا ا خياطاث

 :(BP)عل  سصيذ ملنان المذتوعاث ( RES)الصش  

، وفم ما هى مىضح في %1، كذسها (NER)جىلذ صذمت هُيلُت بًجابُت واخذة في ظعش الصشف الاظمي 

في  %0.20-ظىاء في االإذي اللصحر ) (BP)ؤدهاه، ؤزشا ظلبُا طعُفا على سصُذ محزان االإذفىعاث  4الؽيل سكم 

ل )خُث جشاوح الأزش ما بحن   في العىىاث العبع الخالُت(. %0.38-و  %0022-العىت الأولى(، ؤو في الأحل الؼىٍ

، فخىلذ صذمت هُيلُت بًجابُت واخذة في هزه الأخحرة، (RES)فُما ًخص اخخُاػاث الصشف الأحىبي 

ؤدهاه، ؤزشا ظلبُا طعُفا هزلً على سصُذ محزان االإذفىعاث  4، وفم ما هى مىضح في الؽيل سكم %1كذسها 

(BP) ( ل )خُث جشاوح الأزش ما بحن  %0.72-ظىاء في االإذي اللصحر و  %0012-في العىت الأولى(، ؤو في الأحل الؼىٍ

 في العىىاث العبع الخالُت(. 0.18%-

 (IRFs)دوال الاسخجابت الحوسيت  هخا ج (:4الشكل سقم ) 

 
 Stata.16مً بعذاد الباخثحن بالاعخماد على بشهامج  المصذس:

o  ًجحليل الخبايVariance decomposition: 

 حهذف جدلُل الخباًً بلى معشفت وعبت معاهمت ول مً االإخغحراث العابلت في جفعحر خؼإ الخلذًش الإخغحر

االإذفىعاث  ، والزي ًفعش ظىاء بالصذماث التي جدذر في ميىهاث سصُذ محزان(BP)سصُذ محزان االإذفىعاث 

واخخُاػاث الصشف   NERميهفعه ؤو بالصذماث التي جدذر في االإخغحراث االإفعشة الأخشي )ظعش الصشف الاظ
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الخللباث الـشفُت لشصُذ  (. هىضح فُما ًلي دوس ول صذمت مً الصذماث العابلت في جفعحرRESالأحىبي 

 .(BP)محزان االإذفىعاث 

، ؤن ؤهثر الصذماث جفعحرا لخللباث 3، االإلخصت في االإلخم سكم (FEVDs)حؽحر هخائج جدلُل الخباًً 

الجضائش، في الأحل اللصحر، هي الصذماث التي جدذر في ميىهاث سصُذ محزان سصُذ محزان االإذفىعاث في 

. ًخللص جفعحر الصذماث التي جدذر في ميىهاث سصُذ محزان %100االإذفىعاث هفعه بيعبت جصل بلى 

ل وعبُا، بدُث ًصل بلى  في العىت  %96االإذفىعاث هفعه، للخللباث الـشفُت في الأحل االإخىظؽ والؼىٍ

، (BP)ي جلي الصذمت. ًادي جللص دوس الصذماث التي جدذر في ميىهاث سصُذ محزان االإذفىعاث الأخحرة الت

ادة دوس الصذماث التي جدذر في االإخغحراث االإفعشة الأخشي لهزه الخللباث بؽيل ػفُف،  بالظشوسة، بلى صٍ

في العىت  %2.34، والتي جصل وعبتها بلى خىالي (NER)خاصت الصذماث التي جدذر في ظعش الصشف الاظمي 

 الأخحرة التي جلي الصذمت.

III.3.6. :الخحسلو الاقخصادي للىخا ج 

ت لأزش سصُذ محزان االإذفىعاث للعىت العابلت  على كُمخه       ؤؿهشث الىخائج وحىد علاكت معىىٍ

بؽيل ؤظاس ي، ، ورلً ماهذ في خالت الجضائش باعخباسها دولت هفؼُت جشجىض صادساتها على الىفؽ    الخالُت 

، ومً زم زباث كُمت OPECبًُ و علما ؤن الىمُاث االإصذسة مً الىفؽ غحر مشهت ومدذدة مً كبل مىـمت الأ 

هُيل الصادساث مً حهت؛ ؤما باليعبت للىاسداث االإيىهت مً العلع الأظاظُت والىظُؼُت، فِعدبعذ جللُصها 

هخه. بثباث الىمُاث االإصذسة مً الىفؽ، في فترة وححزة، مع طعف الجهاص الؤهخاجي الجضائشي وعذم مشو 

فةن جللباث ؤظعاس الىفؽ حعخبر في هزه الخالت مدذدا  OPECواالإدذدة طمً اجفاكُاث مىـمت الأوبًُ 

ا لشصُذ االإحزان الخجاسي في الجضائش، ومىه سصُذ محزان االإذفىعاث.  حىهشٍ

ت على سصُذ محزان فياهذ له دلا،       ؤما باليعبت لععش الصشف للعىت العابلت  لت معىىٍ

اث والأبدار الاكخصادًت في هزا الؤػاس، التي جىص على ،    االإذفىعاث للعىت الخالُت  وهزا ًخىافم والىـشٍ

ت  ؤن الخخفُع مً كُمت العملت مً ؼإهه ؤن ًادي بلى جصخُذ الاخخلاٌ في محزان االإذفىعاث وفلا لىـشٍ

 ُت:ماسؼاٌ لحرهش، وهزا ساحع للأظباب الخال

ؤن الذولت جلجإ في جصخُدها للخلل االإىحىد في محزان االإذفىعاث بلى اخخُاػاث الصشف، واالإدصل  -1

 عليها مً مذاخُل الصادساث الىفؼُت؛

ؤن الخخفُع مً كُمت الذًىاس الجضائشي لا ًادي بلى الهذف االإشحى االإخمثل في الشفع مً كُمت  -2

فخلش الصادساث وجللُص كُمت الىاسداث، باعخباس هُيل  ت ًخيىن مً الىفؽ وٍ الصادساث الجضائشٍ

لىحىد ظلع ؤخشي كابلت للخصذًش؛ مً حهت ؤخشي، برا دكلىا الىـش في الىاسداث هجذ ؤجها جخيىن مً 

ت...ظلع ؤظاظُت واللمذ والأ  ، وهي جخدذد وفلا ...، ؤو وظُؼُت واللؼع الذاخلت في جشهُب العُاساثدوٍ

خع باالإشوهت اللاصمت، بطافت بلى ؤن العىق االإدلي ًياد ًخلى لىـام الخصص، لزلً فخللُصها لا ًخم

مً بهخاج مىافغ للعلع االإعخىسدة، وهزا ًشحع بالذسحت الأولى لعذم جىىع اللاعذة الؤهخاحُت وعذم 

 مشوهت االإاظعاث الؤهخاحُت االإدلُت في الاظخجابت لفاسق الخخفُع في الىاسداث؛

ا دون الأخز بعحن الاعخباس العىامل الاكخصادًت ؤن ظعش صشف الذًىاس الجضائشي ًخم جدذً -3 ذه بداسٍ

 العالفت الزهش؛
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ؤن عجض محزان االإذفىعاث في الجضائش غالبا ما جمذ حغؼُخه باخخُاػاث الصشف االإتراهمت خلاٌ فترة  -4

 الاهخعاػ الاكخصادي الىاججت عً اسجفاع االإذاخُل الىفؼُت.

 

IV- الخاتمة 

كُاط الأزش الزي جترهه الخغحراث الخاصلت في ظُاظت الصشف على للذ ؤسدها مً خلاٌ هزه الذساظت 

محزان االإذفىعاث، والتي حعذ مً العُاظاث الاكخصادًت اللائمت بزاتها خذًثا، لأجها حؽيل خحزا مهما في جدلُم 

 الخىاصهاث الاكخصادًت للذوٌ على سؤظها جىاصن محزان االإذفىعاث، فععش الصشف باعخباسه ؤداة جدلُم ؤهذاف

ظُاظت الصشف فهى ًازش مباؼشة على الخجاسة الخاسحُت للذوٌ مع باقي العالم، وىن عملُاث جصذًش العلع 

ل سئوط الأمىاٌ جخم بالعملاث الأحىبُت.  والخذماث وجدىٍ

هزا، وكذ وان للىـام الىلذي الذولي دوسا باسصا في حؽىُل معالم ؤهـمت الصشف االإؼبلت في الذوٌ 

يي هُىعىن عام  االإخخلفت، وخصىصا بعذ بفً سبؽ الذولاس بالزهب والخىحه هدى  1971كشاس الشئِغ الأمشٍ

اث والىمارج الاكخصادًت االإفعشة لععش الصشف، خُث خاوٌ الباخثىن  م الصشف. هما حعذدث الىـشٍ حعىٍ

دساظت العلاكاث العببُت التي جشبؽ ظعش الصشف باالإخغحراث  -ول بدعب وحهت هـشه-الاكخصادًىن 

 دًت الأخشي.الاكخصا

جخمثل معاهمخىا في مداولت وطع همىرج كُاس ي لأحل جلذًش الأزش الزي جترهه ظُاظت الصشف على 

ؤؼعت باظخعماٌ همارج  2019بلى  2000سصُذ محزان االإذفىعاث في الجضائش، ورلً خلاٌ الفترة االإمخذة مً 

 .(Vector Error Correction Model, VECM)جصخُذ الخؼإ 

ُذة بحن ظُاظت الصشف ومحزان االإذفىعاث، خُث ؤن ظُاظت جخفُع العملت هى كشاس هىان علاكت وػ

جخخزه العلؼاث الىلذًت لغشض بعادة الخىاصن الإحزان االإذفىعاث، ورلً بجعل العلع االإدلُت ؤسخص مً 

ادة الؼلب عليها، وبالخالي اسجفاع كُمت الصادساث  هـحراتها الأحىبُت وبهعابها محزة جىافعُت، مما ًادي بلى صٍ

وجذوي كُمت الىاسداث، بلا ؤن هجاح هزه العُاظت مشهىن بؽشوغ معُىت هما ؤن ؤي خلل في محزان االإذفىعاث 

 مً ؼإهه ؤن ًادي الى جذهىس كُمت العملت.

بن العجض ؤو الفائع االإدللان في محزان االإذفىعاث في الجضائش مشدهما الأظاس ي جللباث ؤظعاس الىفؽ 

ت الذًىاس؛ خُث لم ًىً لخخفُع كُمت الذًىاس هخائج بًجابُت على االإحزان الخجاسي، ولِغ الخخفُع مً كُم

ومً زم على محزان االإذفىعاث، بل ٌعىد اسجفاع كُمت الصادساث بلى اسجفاع ؤظعاس الىفؽ لا غحر؛ لم جازش 

عذ الخخلي ظُاظت جخفُع كُمت العملت على الىاسداث هزلً، لأجها جخيىن مً ظلع ؤظاظُت ؤو وظُؼُت ٌعدب

عنها لعذم مشوهت االإاظعاث الؤهخاحُت االإدلُت؛ بن اخخُاػي الصشف في الجضائش في جأول معخمش هدُجت 

لاظخغلاله في حغؼُت العجض االإعخمش في محزان االإذفىعاث لعذم هجاح ظُاظت جخفُع العملت الىاحم بذوسه عً 

 طعف كاعذة الؤهخاج.

صل عليها، لاخـىا طعف هجاعت ظُاظت الصشف هإداة مً خلاٌ الذساظت االإىجضة والىخائج االإخد

 لخذاسن الخلل في محزان االإذفىعاث. علُه، هلذم فُما ًلي حملت مً الاكتراخاث في هزا الصذد:
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علاج الاخخلاٌ الخاسجي عبر كىاة ظعش الصشف في الجضائش، ٌعخىحب الىكىف على الىلاغ الثلازت  -1

 الخالُت:

فةن واهذ االإؽيلت كصحرة االإذي )اخخلاٌ دوسي ؤو مىظمي( فيل ما معشفت ػبُعت وبيُت الاخخلاٌ:  -أ 

ل، ؤو سخب ماكذ مً اخخُاػاث الصشف، ؤما بن  كذ جخؼلبه هزه الخالت هى كذس مً الخمىٍ

واهذ الاخخلالاث هُيلُت، فهي جخؼلب مجمىعت مً الخذابحر االإخعللت بالخصخُذ الهُىلي لبيُت 

 الؤهخاج.

معشفت بن واهذ االإؽيلت جشحع لعىامل داخلُت خاصت بالبلذ )هعجض جدذًذ مصذس الاخخلاٌ: ؤي   -ب 

 كؼاع ما(، ؤو لعىامل خاسحُت )هخذهىس معذٌ الخبادٌ الخاسجي(.

ل مً حهت ؤخشي،  -ج  كُاط مخاػش الاخخلاٌ: وهى مخعلم ببعذ االإؽيل مً حهت، وجىفش الخمىٍ

ل اللاصم والآوي. ع جخؼلب وحىد الخمىٍ  فالخاحت لخل ظشَ

ع مصاد -2 خم رلً عبر جدفحز كؼاع الصادساث غحر الىفؼُت، واللؼاع الفلاحي جىىَ س الذخل الىلي، وٍ

الزي ًمىً مً خلاله جللُص فاجىسة الىاسداث وجدلُم محزة جىافعُت عاالإُت، هـشا للجىدة العالُت 

اللُمت االإظافت في  للمىخىج الضساعي الجضائشي، بطافت بلى دعم االإاظعاث الصغحرة واالإخىظؼت راث

الؤهخاجي الأحىبي مً خلاٌ الاهذماج الاكخصادي الؤكلُمي، على غشاس  كخصاد، وحشجُع الاظدثماس الا

جدذًث جيامل االإغشب العشبي ؤو العىق العشبُت االإؽترهت ؤو الاظخفادة مً مضاًا مىؼلت الخجاسة الخشة 

ل الاظدثماس االإىخج لُت، وبكامت هـام مالي فعاٌ وخذًث للمعاهمت في جمىٍ  .الؤفشٍ

لُت، وتهخم ببىاء  -3 ت حذًذة لخدلُم التراهم الشؤظمالي جذعم الصىاعت الخدىٍ وطع اظتراجُجُت جىمىٍ

 الشؤظماٌ البؽشي، وحعهش على خعً جخصُص االإىاسد.

له بلى اظدثماساث بهخاحُت، بذلا مً اظتهلاهه  -4 جفعُل ؤظلىب بداسة الذًً الخاسجي مً خلاٌ جدىٍ

 لخفادي الىكىع في فخ الخبعُت.

ً صىذوق ظُادي لعائذاث الىفؽ. -5  الدعُحر الصاسم لاخخُاػاث الصشف الأحىبي بخيىٍ
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 https://democraticac.de/?p=47213الاستراتٌجٌة الاقتصادٌة والسٌاسٌة: 

مجلد  ,مجلة مصر المعاصرة .آلٌات علاج الاختلالات الهٌكلٌة فً مٌزان المدفوعات المصري .(2016) .أ ,خمٌس

 .465-429 ,(524العدد )107

(. سٌاسات أسعار الصرف فً الأسواق الناشئة والاقتصادات الانتقالٌة فً ضوء الاضطرابات 7182. )فوزي سماعلً

)العدد حولٌات جامعة قالمة للعلوم الاجتماعٌة والإنسانٌة. -الدروس المستفادة للاقتصاد الجزائري-المالٌة العالمٌة

81 ،)821-787. 

 

VI- :الملاحل 

 VECM(: هخا ج الخقذيش لىمورج أشعت جصحيح ا خ أ 1الملحق سقم )

 

 

Det(Sigma_ml)  =  2650.173                      SBIC              =   19.12581

Log likelihood = -147.5641                      HQIC              =   18.40085

                                                AIC               =    18.2849

Sample:  2002 - 2019                            Number of obs     =         18

Vector error-correction model

. vec BP NER RES, trend(constant)

                                                                

D_RES                 5     10.2197   0.8045   53.49019   0.0000

D_NER                 5     3.95975   0.7000   30.33366   0.0000

D_BP                  5     8.42408   0.5997   19.47655   0.0016

                                                                

Equation           Parms      RMSE     R-sq      chi2     P>chi2
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( أو NER( لأ ش صذمت فا سعش الصش  الاسمي )IRFs(: هخا ج دوال الاسخجابت الحوسيت )2الملحق سقم )

 (BP( عل  سصيذ ملنان المذتوعاث )RESصذمت فا ا خياطاث الصش  )

                                                                              

       _cons    -1.264047   3.435061    -0.37   0.713    -7.996641    5.468548

              

         LD.     2.820768   .8243976     3.42   0.001     1.204978    4.436557

         RES  

              

         LD.     1.869787   .9241484     2.02   0.043     .0584897    3.681085

         NER  

              

         LD.     .6284843   .3343919     1.88   0.060    -.0269117     1.28388

          BP  

              

         L1.    -2.072623   .9160657    -2.26   0.024    -3.868079   -.2771675

        _ce1  

D_RES         

                                                                              

       _cons     2.345244   1.330958     1.76   0.078    -.2633856    4.953874

              

         LD.    -1.405065   .3194233    -4.40   0.000    -2.031124    -.779007

         RES  

              

         LD.    -.9911607   .3580731    -2.77   0.006    -1.692971   -.2893504

         NER  

              

         LD.    -.3927244   .1295644    -3.03   0.002    -.6466659   -.1387829

          BP  

              

         L1.      1.41351   .3549413     3.98   0.000     .7178373    2.109182

        _ce1  

D_NER         

                                                                              

       _cons     1.832186   2.831514     0.65   0.518     -3.71748    7.381851

              

         LD.     2.750467   .6795494     4.05   0.000     1.418574    4.082359

         RES  

              

         LD.     1.476518   .7617738     1.94   0.053    -.0165309    2.969568

         NER  

              

         LD.     .5316526   .2756386     1.93   0.054    -.0085891    1.071894

          BP  

              

         L1.    -3.239255   .7551113    -4.29   0.000    -4.719246   -1.759264

        _ce1  

D_BP          

                                                                              

                    Coef.   Std. Err.      z    P>|z|     [95% Conf. Interval]

                                                                              

                                           

_ce1                  2   11.64503   0.0030

                                           

Equation           Parms    chi2     P>chi2

Cointegrating equations

                                                                              

       _cons     -12.5793          .        .       .            .           .

         RES    -.0034561   .0055521    -0.62   0.534    -.0143381    .0074259

         NER     .1631453   .0492214     3.31   0.001     .0666731    .2596174

          BP            1          .        .       .            .           .

_ce1          

                                                                              

        beta        Coef.   Std. Err.      z    P>|z|     [95% Conf. Interval]

                                                                              

                 Johansen normalization restriction imposed

Identification:  beta is exactly identified
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(2) irfname = varbasic, impulse = RES, and response = BP

(1) irfname = varbasic, impulse = NER, and response = BP

95% lower and upper bounds reported

                                                                                  

 8         -.216124    -.777994    .345746     -.14779     -.308382    .012803    

 7         -.274655    -.952045    .402735     -.164317    -.304378    -.024257   

 6         -.325858    -1.11661    .464893     -.175297    -.306419    -.044175   

 5         -.363782    -1.25586    .528295     -.178833    -.312256    -.04541    

 4         -.380905    -1.34772    .585908     -.172824    -.31076     -.034888   

 3         -.367644    -1.35608    .620796     -.154919    -.288658    -.021179   

 2         -.311607    -1.21873    .595519     -.122422    -.235213    -.00963    

 1         -.19643     -.827983    .435123     -.072121    -.142242    -.002      

 0         0           0           0           0           0           0          

                                                                                  

   step      irf        Lower       Upper        irf        Lower       Upper     

              (1)         (1)         (1)         (2)         (2)         (2)     

                                                                                  

                                Results from varbasic

. irf table irf, irf(varbasic) impulse(NER RES) response(BP)

(3) irfname = varbasic, impulse = RES, and response = BP

(2) irfname = varbasic, impulse = NER, and response = BP

(1) irfname = varbasic, impulse = BP, and response = BP

                                              

 8         .968834     .023481     .007685    

 7         .971312     .022066     .006622    

 6         .975619     .019152     .005229    

 5         .98141      .014909     .003681    

 4         .987802     .009982     .002217    

 3         .993659     .005289     .001051    

 2         .997958     .001736     .000307    

 1         1           0           0          

 0         0           0           0          

                                              

   step      fevd        fevd        fevd     

              (1)         (2)         (3)     

                                              

           Results from varbasic

. irf table fevd, irf(varbasic) impulse(BP NER RES) response(BP) noci


