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بَنعمتوََ ثَمرةجَيدنالحمدَللهاَلذي لَقطف اَليوم لَيذا وَأحيانا وَوفقنا اَلصالحات وَعليوََتتم ا
اَل يَوم إَلى وَنحمده  ين.دنتوكل

عَلىََ بَعيد قَريبأَو مَن مَنَساعدنا إَلىَكل وَالاحترام اَلتقدير وَ بَاسمياَلعبارات نتقدم
اَلأستاذاَلكريمََ بَالذكر وَنخص اَلعمل ىَذا َانجاز

َ""َصديقيأَحمد"َ وَليد اَلعشي "َ َوالأستاذ

اَلدراسي.علىََ اَلمشوار مَعناَطوال  صبره

نَتق مَنََكما إَلىَكل اَلجزيل بَالشكر اَلاقتصاديةََذساتأدم اَلعلوم َة

وَمق امو بَاسمو وَاحد  كل

اَلطلبةََ زَملائنا َوالىَكامل

بَاسمو وَاحد اَقتصاديةَكل عَلوم َتخصص
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عَامةََ مقدمة



 مقدمة عامة

 

 أ

 تسهيج

أساسيا في تحقيق الاستقخار الاقترادؼ مغ خلاؿ إدارتو لمدياسة الاقترادية البشظ السخكدؼ دورا  يؤدؼ
مغ خلاؿ استخجاـ أدوات ليا تأثيخ مباشخ عمى الاستقخار  لظذعسػما، وبػجو الخرػص الدياسة الشقجية، و 

 إلىالشقجؼ، وأف الدياسة الشقجية تدعى  الإصجاراعتباره بشظ لمبشػؾ يتػلى ميسة  إلى وبالإضافةالشقجؼ، 
ف وأ ،خلاؿ فعاليتيا في مكافحة التزخع تحقيق الاستقخار عمى السدتػػ الاقترادؼ والسدتػػ الشقجؼ مغ

 التي يدتخجميا البشظ السخكدؼ . الأدواتعمى مجػ فعالية  أساسافعالية الدياسة الشقجية تتػقف 

العرػر القجيسة وتعاني مشيا معطع الجوؿ  إلىتعػد  وإنسامذكمة التزخع لا تعج حجيثة العيج  أفكسا      
الدمصة الشقجية ضخورة البحث الدمبية الشاجسة عشيا يدتجعى مغ  الآثارف نامية، وأ أوكانت متقجمة  سػاء

نو قج وعمى الخغع مغ أ ،تخفيس مغ حجة التزخع إلىومديج مغ الدياسة الاقترادية  الكفيمة  التي تيجؼ 
اليجؼ السخجػ كثيخا عمى تحقيق  ليداعجعمى التزخع برػرة غيخ مباشخة  التأثيخ أفتبيغ مشح الثسانيشات 

 الأمخالرخؼ وىحا يخات الػسيصية السجاميع الشقجية وسعخ لستغلظ مغ خلاؿ التحكع في المدياسة الشقجية وذ
تحاوؿ الدياسة الشقجية ججيجة مغ خلاليا  إستخاتيجيةتبشي  إلىوالشامية ؿ الرشاعية تحجيجا دفع بعس الجو 
 اليجؼ الشيائي ومكافحة التزخع والتي عخفت بدياسة استيجاؼ التزخع .  إلىالػصػؿ بذكل مباشخ 

 : الإشكالية

 :السػاليشحػ اللظ عمى وذ الإشكاليةشخح سػؼ يتع عمى ىحا السػضػع  أكثخمتعخؼ ل

 ؟ 2018_1990في الجدائخ خلاؿ الفتخة   فعالية سياسة استيجاؼ التزخع مجػ ما 

 :الفخعية الأسئمة

 الخئيدية التداؤلات الفخعية مشيا: الإشكاليةتشصػؼ تحت ىحه 

 الدياسة الشقجية؟ لإدارةحجيث  كإشارلسقرػد بدياسة استيجاؼ التزخع ا ما  

 ؟ما ىي الذخوط الزخورية لشجاح تصبيق سياسة استيجاؼ التزخع 

 :الفخضيات

شخحو مغ التداؤلات حػؿ مػضػع الجراسة لشصخح عجة  تع السشصمق سيتع تدميط الزػء عمى ماومغ ىحا 
 فخضيات مشيا:

 سياسة استيجاؼ التزخع فاعل عمى الدياسة الشقجية في الجدائخ بعج تصبيق ثخ ىشاؾ أ. 



 مقدمة عامة

 

 ب

  معجؿ إعادة ة الشقجية وكحا متعػامل الشقجية السختبصة بحجع الكيتأثخ بالعجيج مغ المعجؿ التزخع
 .الخرع

  لى العجيج مغ العػامل السداعجة عمى لا يداؿ يفتقخ إتصبيق سياسة استيجاؼ التزخع في الجدائخ
 نجاح تمظ الدياسة.

 :أسباب اختيار السؾضؾع 

 لى اختيار ىحا السػضػع وىي كسا يمي:العجيج مغ الأسباب التي دفعتشا إىشاؾ 

  جمة الستقالجوؿ  في السذاكل التي تػاجو الدياسات الشقجية كإحجػالتزخع عمى الخغبة في التعخؼ
 والجوؿ الشامية عمى حج سػاء. 

 ذلظ. الخغبة في التعخؼ عمى واقع تصبيق سياسة استيجاؼ التزخع في الجدائخ ومجػ نجاح 

 :أهسية الجراسة 

  دولة مغ الجوؿ لكػف ىحه الطاىخة  لأؼميع ججا  أصبحالجراسات في مثل ىحا الشػع مغ السػاضيع
 دارة الدياسة الشقجية.لإحجيث  إشار

   الأسبابمعقجة وعائقا لمتشسية الاقترادية فسغ الزخورؼ تحميميا والبحث عغ  مذكمة التزخعكػف 
 .ياالتحبحبات التي عخفت

 ختفعة لسعجلات التزخعالدمبية التي عخفيا السذيج الاقترادؼ في الجدائخ مغ مدتػيات م الآثار، 
سياسة استيجاؼ التزخع لغخض تحقيق استقخار في السدتػػ مسا يدتػجب تبشي سياسات عخفت 

 . للأسعارالعاـ 

 :الجراسة  أهجاف

  السفاىيع الستعمقة بدياسة استيجاؼ التزخع . أىعالتعخؼ عمى 

  نتائج الجراسات التصبيقية والشطخية الدابقة حػؿ سياسة استيجاؼ التزخع . أىععخض 

  في الجدائخ  استيجاؼ التزخع فعاليةبشاء نسػذج قياسي يبيغ 

  التي تدتخجميا الدياسة الشقجية لمتحكع في معجلات التزخع . الكسية الأدوات أىعالتعخؼ عمى 

 



 مقدمة عامة

 

 ج

 :حجود الجراسة 

الحجود الدمانية اسة استيجاؼ التزخع في الجدائخ، أما السكانية يقترخ عمى دراسة سيفيسا يخز الحجود 
 .2018 إلى 1990فتتسثل في الفتخة السستجة مغ 

 :صعؾبات الجراسة 

لكسية دوات اجراسة في التعارض في البيانات والأرقاـ حػؿ معجؿ التزخع وحػؿ الأىع صعػبات السثل أ تت
لتجقيق مغ أجل اعتساد السرادر وامغ الباحث مقارنة تمظ البيانات  ، مسا يتصمبالجدائخلمدياسة الشقجية في 

 كثخ تػافقا.الأ

 :مشهج الجراسة

 ة بيحه الطاىخةالسفاىيع الستعمق أىععخض  أجلمغ التحميمي الاعتساد عمى السشيج الػصفي  سػؼ يتع
جل دراسة مغ أ في الجانب التصبيقي الكسي عمى السشيج أيزا كسا تع الاعتساد  ،في الجانب الشطخؼ  وتحميميا

 تمظ الطاىخة في الجدائخ واستخلاص الشتائج بذأنيا.

 :محتؾيات الجراسة

بتقديع مػضػع الجراسة إلى فرميغ بالإضافة إلى السقجمة والخاتسة،  سػؼ نقػـ الإشكاليةالإجابة عمى  بيجؼ
حيث في السبحث الأوؿ  ،الشطخؼ لمدياسة استيجاؼ التزخعر في الفرل الأوؿ إلى إشا  سػؼ نتشاوؿحيث 

تع عخض السفاىيع الأساسية الستعمقة بدياسة استيجاؼ التزخع ومتصمبات تصبيقيا وفي السبحث الثاني تع 
 التصخؽ إلى الجراسات الدابقة والأبحاث التي تشاولت السػضػع بذكل مباشخ .

قياسية إلى دراسة القياسية  والاختباراتقياسية باستعساؿ الشساذج لاجراسة ال فدػؼ تكػف فيوالثاني وأما الفرل 
، والحؼ يشجرج تحتو مبحثيغ في السبحث الأوؿ تع بشاء نسػذج فعالية استيجاؼ التزخع في الجدائخلتقييع 
أما في السبحث الثاني تع تقييع فعالية  ،2018-1990 لتقييع فعالية استيجاؼ التزخع في الجدائخقياسي 

 ىع الشتائج والتػصيات.ؿ بالخاتسة الشيائية التي تتزسغ أ تع تتبع تمظ الفرػ استيجاؼ التزخع، 



 

 

 

 

 

 

 

اَلأا  وللفصل
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 تسهيج

مذكمة التزخع ليدت وليجة العرخ الحجيث، بل إنيا سايخت كافة الأنطسة الاقترادية في مختمف  تعج     
والتػزيع غيخ العادؿ لادخار وعجـ التحفيد والاستثسار ذ تذكل أثارا خصيخة عمى التشسية كالحج مغ اإالعرػر، 

تدبب في تخفيس معجلات الشسػ الاقترادؼ، ىحا ما دفع الدمصات الشقجية إلى البحث عغ لمثخوات، ومشيا 
ية، بجيل لمتخفيس مغ حجة التزخع، ليحا ضيخت سياسة استيجاؼ التزخع كإشار ججيج لإدارة الدياسة الشقج

راد الشيائي، لاسيسا في ضل تدايج حجة التغيخات عمى مدتػػ الاقت لغخض الػصػؿ إلى تحقيق اليجؼ
معقػلة حتى يتع تحفيد معجلات الشسػ  ةتكػف معجلات تزخع مشاسبف لأنو يجب أالسحمي والعالسي، 

 . الاقترادؼ

ىحا الفرل إلى مبحثيغ، حيث يتزسغ السبحث الأوؿ ماىية سياسة سيتع تقديع مغ ىحا السشصمق  و    
 الدابقة الستعمقة بالسػضػع.لمجراسات  ، أما السبحث الثاني خرزيقيااستيجاؼ التزخع ومتصمبات تصب
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 السبحث الأول: ماهية سياسة استهجاف التزخؼ ومتظمبات تظبيقها

سياسة استيجاؼ التزخع جدءا مغ الدياسات الاقترادية التي تتدع بالذفافية وتخزع لقػاعج يعج إشار      
في ضل الستغيخات التي تصخأ السػازنة والديصخة عمى التزخع،  تقشية، ويعتبخ الشػاة الأساسية لخفس عجد

الستعمقة باستيجاؼ التصخؽ لأىع السفاىيع يتع سي، وعميو مغ خلاؿ ىحا السبحث سعمى الاقتراد العال
 التزخع.

 : مفهوم سياسة استهداف التضخم المطلب الأول

 قبل التصخؽ إلى التعاريف الخاصة بدياسة استيجاؼ التزخع يجب أولا إعصاء مفيػـ لمتزخع:

.وىػ حالة نو ضاىخة تتسثل بػجػد اتجاه مدتسخ نحػ الارتفاع في السدتػػ العاـ للأسعارأويعخؼ عمى      
الاقتراد تتجو فييا الأسعار إلى الارتفاع برػرة متػاصمة، وقج تتجخل الحكػمة  ػازف فيمغ عجـ الت

 1.بإجخاءات معيشة لسعالجة الػضع

 :يمي نحكخ مشيا ماسياسة استيجاؼ التزخع وردت عجة تعاريف ليحا مرصمح  

  استيجاؼ معجؿ التزخع يعخؼ استيجاؼ التزخع  بأنو الشطاـ الشقجؼ الحؼ لا يكػف لو ىجؼ وسيط وإنسا يتع
إذ يتع تحقيق ىحا اليجؼ مغ خلاؿ إتباع ثلاث خصػات :الأولى : تحجيج الدياسة الشقجية الكفيمة  ؛بذكل مباشخ

الثالثة : تتع مقارنة  ، الثانية : إف يتشبأ البشظ السخكدؼ بسعجؿ التزخع في السدتقبل،ؼبسعجؿ التزخع السدتيج
إذا كاف الستػقع أعمى مغ السدتيجؼ يتع إتباع سياسة نقجية انكساشية السعجؿ السدتيجؼ بالسعجؿ الستػقع ف

 2والعكذ صحيح.

 قتخحي Leideman et Sevensson   عمى خبخات كل مغ  اعتساداتعخيفا واسعا لدياسة استيجاؼ التزخع
كسي  ىجؼ صخيح التزخع ىػ عبارة عغ نطاـ يتسيد بتػفخ استيجاؼنيػزيمشجا وكشجا وفشمشجا وانجمتخا :"إف 

 وتعخيف  ،والأفق الدمشي ،مجاؿ التغيخ ،السدتػػ السدتيجؼ ،ورقسي لسعجؿ التزخع مغ خلاؿ تحجيج السؤشخ

                                                           

 ،2016_2000فعالية الدياسة الشقجية في تخفيض معجل التزخؼ في الجدائخ خلال  ، محسػد جساـ، عسخ سعيجاف - 1
 .93مجمة العمػـ الاجتساعية والإندانية، العجد الخابع عذخ، ص

مجمة ،متظمبات تظبيق إستخاتيجية استهجاف التزخؼ كإطار حجيث لإدارة الدياسة الشقجية في الجدائخبذيذي وليج،  - 2
_قالسة 1945ماؼ 8 ، جامعة2017_كانػف الثاني (2للأبحاث والجراسات_العجد الحادؼ والأربعيغ ) جامعة القجس السفتػحة

 .106ص _الجدائخ،
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 استيجاؼعجـ وجػد أىجاؼ وسيصة مثل ، تدسح لمدمصات الشقجية مغ تغييخ اليجؼ الحالات السسكشة التي
 1السجسعات الشقجية أو سعخ الرخؼ".

 ويعخؼEser Turar يد بالإعلاف العاـ عغ اليجؼ تسسياسة استيجاؼ التزخع بأنيا نطاـ لمدياسة الشقجية ب
علاف الطاىخة بأف إ أكثخ مغ لفتخة زمشية واحجة أو  ،الخسسي لسجالات أو ىجؼ كسي رقسي لسعجؿ التزخع

 2التزخع في السجػ الصػيل ىػ اليجؼ الأوؿ لمدياسة الشقجية . راستقخاخفيس و ت

 الحجيثة ندبيا لتصػيخ أسمػب إدارة اؼ التزخع بأنو يعج مغ السفاىيع أحسج الذشاوؼ استيج يعخفو إسساعيل
يتحجد استيجاؼ التزخع عغ و  ،البشػؾ السخكدية لمدياسة الشقجية مغ خلاؿ التخكيد بػضػح عمى معجؿ التزخع

وتحقيق  ، قريخإعلاف الدمصات الشقجية عغ اليجؼ رقسي محجد أو مجػ محجد لسعجؿ التزخع في الأجل ال
 3استقخار في الأجل الصػيل يسثل اليجؼ الأساسي لمدياسة الشقجية . 

  وأف  ،للأسعارالتزخع عبارة عغ الارتفاع السدتسخ في السدتػػ العاـ  أفالتعاريف الدابقة ندتشتج  إلىاستشادا
عمى الإعلاف الرخيح لمبشظ السخكدؼ،  سياسة استيجاؼ التزخع ىي:إشار ججيج لإدارة الدياسة الشقجية ويختكد

مع ضساف استقلاليتو  لمتزخع خلاؿ فتخة زمشية معيشة،أو مختفعة ومجػ التدامو بتحقيق معجلات مشخفزة 
 وشفافيتو في إدارة الدياسة الشقجية.

 : ضخوؼ نذأة وتصػر سياسة استيجاؼ التزخع السظمب الثاني

التزخع يسثل إستخاتيجية ججيجة لإدارة الدياسة الشقجية مغ  إف الإلساـ بطخوؼ نذأة وتصػر سياسة استيجاؼ
 قبل البشػؾ السخكدية، مغ خلاؿ تحجيج معجلات كسية لتحقيق الاستقخار في السجػ الصػيل، وعمى الخغع مغ

 عجيجة متقجمة ونامية تبشت ىحا الإشار لمدياسة الشقجية .قرخ تجخبتيا إلا أف ىشاؾ بمجاف 

 : ضخوؼ نذأة سياسة استيجاؼ التزخع  الفخع الأول

                                                           

، سياسة استهجاف التزخؼ في البمجان الشاشئة مع الإشارة إلى تجخبة :البخازيل ،الذيمي ، تخكياتقييع  شػقي جبارؼ، - 1
 .76ص  ،06/2014مجمة أداء السؤسدات الجدائخية، العجد

، بحث لجػ البشظ السخكدؼ  نامية في الدياسة الشقجية استهجاف التزخؼ : دراسة لتجارب بمجان ،رجاء عديد بشجر- 2
 .2العخاقي، ص 

، سياسة استهجاف التزخؼ كأسمؾب حجيث لمدياسة الشقجية دراسة حالة الجدائخ شيبة عبج العديد، بمعدوز بغ عمي - 3
،  -الذمف-دتيخ في العمػـ الاقترادية  فخع نقػد ومالية، جامعة حديبة بغ بػعميمحكخة ماج ،2003-1994لمفتخة 
 .99، ص 2004/2005



 الفصل الأول:ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ الإطار النظري للسياسة استهداف التضخم

 

8 

واجيت البشػؾ السخكدية في الجوؿ الرشاعية مشج مشترف الثسانيشات مذكمة تعثخ سياسة استخجاـ الستغيخات 
الػسيصية كالقاعجة الشقجية وسعخ الرخؼ لتحقيق ىجفيغ متشاقزيغ ىسا: زيادة الشسػ الاقترادؼ وتخفيس 

ف ىشاؾ أاسة إلى فخضية القجرة عمى التحكع بالستغيخات الػسيصية، وبمعجؿ التزخع، وقج استشجت تمظ الدي
علاقة وثيقة بيغ ىحه الستغيخات وتمظ الأىجاؼ، ويخجع تعثخ ىحه الدياسة إلى سببيغ ىسا:  الدبب الأوؿ:  

ف أؼ مشيا لو أإف التشاقس بيغ تمظ الأىجاؼ يخمق حالة مغ عجـ اليقيغ لجػ الجسيػر وعسلاء الأسػاؽ بذ
ولػية في التحقيق.مسا يؤدؼ إلى عجـ الثقة في مقجرة البشظ السخكدؼ عمى تحقيق أىجافو، خرػصا فيسا الأ

يتعمق بتخفيس معجؿ التزخع والتحكع بو في الأوقات الرعبة التي تحتاج إلى بشاء الثقة لجػ عسلاء 
الشقجية أو أسعار الرخؼ قج الستغيخات الػسيصية مثل معجؿ نسػ القاعجة  ومع أف :الدػؽ، أما الدبب الثاني

 1 تتغيخ قػة ارتباشيا وتأثيخىا عمى كل مغ معجؿ نسػ الشاتج القػمي ومعجؿ التزخع مغ وقت لأخخ.

جأت ب ،فبجأت أوؿ تجارب لاستيجاؼ التزخع كشطاـ لإدارة الدياسة الشقجية في عجد متدايج مغ الجوؿ الستقجمة
، ثع تمتيا 1992ثع في السسمكة الستحجة في  ،1991فيفخؼ  ثع في كشجا في ،1989في نيػزيمشجا في ديدسبخ 

 .1993باقي الجوؿ الرشاعية الأخخػ كاستخاليا والدػيج في 

الجوؿ لسعجلات مشخفزة ومدتقخة لمتزخع شجع عجدا مغ الجوؿ الشامية عمى تبشي ىحه إف تحقيق ىحه 
ىشغاريا، اسمشجا والسكديظ ، 2000قيا في ، كػريا وجشػب إفخي، كػلػمبيا1999الدياسة مثل الذيمي وبػلشجا في

 أيزا. 2002، وأخيخا الفمبيغ والبيخو في 2002في 

دولة الباقية حجيثة  14دوؿ قجيسة و 07دولة تدتيجؼ معجلات تزخع مشيا  21إف ىشاؾ  kuttnerيخػ 
 العيج.

 التزخع : تصػر سياسة استيجاؼ فخع الثانيال

بسجػ العلاقة التي تخبط اليجؼ الشيائي بالاستيجافات الػسيصة في  إف تحقيق أىجاؼ الدياسة الشقجية يختبط
السخحمة التي سبقت الثسانيشات، حيث كاف الاعتقاد الدائج برحة الفخضية القائسة عمى قجرة البشػؾ السخكدية 

 عمى التحكع في الاستيجافات الػسيصة واف ىشاؾ علاقة وثيقة بيشيا وبيغ الأىجاؼ الشيائية .

                                                           

 .106بذيذي وليج، السخجع سبق ذكخه، ص - 1
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نطاـ بخيتغ وودز في أوائل الدبعيشات جعل أسعار الرخؼ غيخ فعالة كاستيجافات وسيصة،  ف انييارإ
فطيخت السجسعات الشقجية كاستيجافات وسيصة ججيجة يسكغ التحكع فييا وتعكذ برفة جيجة اليجؼ الشيائي 

 1.ع الاتجاه الستراعج لأفكار الشقجييغ في تمظ الفتخاتخاصة م

 ،عجة وىحا راجع لأسباب ،ؾ بعس الجوؿ التي استيجفت التزخعأف ىشا فسغ خلاؿ ىحا الججوؿ نلاحع
وقج حققت  %6-2فشحكخ مغ بيغ ىحه الجوؿ نجج مثلا، البخازيل استيجفت معجؿ تزخع بشدبة تتخاوح مابيغ

لظ نطخا لمجور الأساسي الحؼ قامت بو البخازيل  في تخسيخ التػقعات بعج وذ %9-6فعلا ندبة تتخاوح مابيغ 
 ،فافية الدياسة الشقجية في البلاد، وتحديغ الكبيخ في مجاؿ زيادة شسعخ الرخؼ الاسسي انييار تثبيت
 لظوكح %7-2فحققت فعلا ما ندبتو مغ  %4-2استيجفت ما ندبتو  ثجسيػرية التذيظ حي بالإضافة إلى

وىحا راجع لكػف أنيا  %3.5 وحققت ماندبتو %2.5ىػ الحاؿ بالشدبة لمشخويج فكانت ندبة استيجافيا تتخاوح 
  تتستع بالخفاىية الاقترادية  والاستقخار الاقترادؼ .

 :بعس الجوؿ التي استيجفت التزخع  والججوؿ التالي يبيغ مؤشخات

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
                                                           

، محكخة 2014-1990الدياسة الشقجية وسياسة استيجاؼ التزخع دراسة قياسية لحالة الجدائخ خلاؿ الفتخةوججؼ جسيمة،  - 1
 .96، 95، ص ص2015/2016 -تمسداف–الاقترادية، جامعة أبػ بكخ بمقايج  ماجدتيخ في العمػـ
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 التزخؼ فااستهج اتبعت سياسة  (: مؤشخات عؽ الجول التي1-1الججول رقؼ )

التي اعتسج  الدشة البمج
 فيها استهجاف

 التزخؼ

التزخؼ  معجل
خلال استهجف 

 التزخؼ 

معجل التزخؼ 
السدتهجف اعتبار مؽ 

2001(%) 

معجل التزخؼ في 
2001(%) 

 2.6 3-0 7.5 1989 مشجاينيؾز 

 2.5 3-1 7.5 1991 كشجا

 1.8 2.5 3.7 1992 السسمكة الستحجة

 4.4 3-2 1.8 1993 استخاليا

 2.4 3-1 4.6 1993 الدؾيج

 7.2 4-2 8.6 1997 جسهؾرية التذيػ

 6.9 6-2  1999 بخازيل

 3.6 4-2 3.3 1999 تذيمي

 5.5 6.8-5.4 7.3 1999 بؾلشجا 

 / 2002مغ  6 2001عاـ 8 8.0 2000 كؾلؾمبيا

 4.1 2.5 4.1 2000 كؾريا

 4.8 4-3 5.1 2000 إفخيقياجشؾب 

 1.7 3.5-0 1.5 2000 تايمشجا

 9.1 7-0 9.1 2001 هشغاريا 

 6.4 (1.5-آو)+2.5 6.4 2001 اسمشجا

  4.5 2001نياية 6.5  6.4 2001 السكديػ
 2002نياية 

/ 

 3.5 2.5 3.0 2001 الشخويج
الى 1990الدياسة الشقجية وسياسة استهجاف التزخؼ دراسة قياسية لحالة الجدائخ خلال فتخة ،ر: وججي جسيمةالسرج
 .97ص ،2016بكخ بمقايج_تمسدان_أبؾ جامعة  ،التجاريةقترادية والتدييخ وعمؾم ، محكخة ماجدتيخ في العمؾم الا2014
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  أسباب تبشي سياسة استهجاف التزخؼ:السظمب الثالث

 يمي: ىشاؾ عجة عػامل ساعجت عمى ضيػر سياسة استيجاؼ التزخع تتسثل فيسا

 عكديا عمى معجؿ الشسػ الاقترادؼ وعمى تخفيس السػاردالتزخع في عقج الثسانيشات أثخ ارتفاع  -  
الاقترادية، لحا يجب تخفيس معجؿ التزخع والتحكع في معجلو كيجؼ أساسي لمدياسة الشقجية في السجػ 

 1الصػيل.

عجـ استقخار العلاقة بيغ السجسعات الشقجية والتزخع:  أدػ _ في الغالب _  إلى خمق مذكمة لمدياسة  -
يستو والتخمي عشو لرالح سياسة استيجاؼ الشقجية التي تدتيجؼ السجسعات الشقجية؛ مسا نتج عغ التقميل مغ ق

لظ فإف لتحقيق تزخع مشخفس، علاوة عمى ذ التزخع، إف استقخار ىحه العلاقة لا يعصي نتائج غيخ مخضية
سياسة الاستيجاؼ الشقجؼ لا تدود البشظ السخكدؼ بإشارات كافية حػؿ مػقف الدياسة الشقجية، فإذا كانت 

لا تداعج عمى تثبيت معجلات التزخع الستػقعة لكي تكػف دليلا جيجا  ىشاؾ صجمات نقجية فإف ىحه الدياسة
   2لسداءلة البشظ السخكدؼ.

سمبا عمى شبيعة  انعكذالحؼ ية وتحخيخ حداب رأس الساؿ، الأمخ تشامي الإبجاعات والابتكارات السال -
الشتيجة الصبيعية لآلية الفػائج  العلاقة بيغ الاقتراد السالي )الػىسي ( والاقتراد الحقيقي،  ومسا لاشظ فيو أف

السدبقة السػجػد في الشطاـ الخأسسالي تؤدؼ إلى نسػ الاقتراد السالي في شكل متتالية ىشجسية، بيشسا تجعل 
الاقتراد الحقيقي يشسػ في شكل متتالية حدابية، وىػ ما تكػف نتيجتو تكخار حجوث الأزمات والتقمبات 

 3الانييار أو الإفلاس. الاقترادية الجورية سػاء مغ خلاؿ 

خفس عجد السػازنة، فكثيخا مغ الجوؿ التي تعسل عمى تصبيق استيجؼ التزخع الشػاة الأساسية  يعتبخ -
سياسة استيجاؼ التزخع، تسكشت مغ تقميز عجد السػازنة التي كانت تعانيو، بل حققت فائزا كسا ىػ 

  4الحاؿ بالشدبة لتخكيا والبخازيل والسكديظ.

 لأسبابالدالفة الحكخ يسكغ القػؿ اف فذل سياسة استيجاؼ التزخع في الجدائخ يعػد  الأسبابى وبشاءا عم
والستسثمة أساسا في عسمية الاستخاد التي تقػـ بيا الجدائخ مع الخارج ،بالإضافة إلى عسمية شبع الشقػد ىيكمية 

 السدتيجؼ .التي يقػـ بيا البشظ السخكدؼ دوف مقابل تؤثخ سمبا عمى التزخع  

                                                           
الدياسة الشقجية مع الإشارة إلى تجارب البخازيل  لإدارةسياسة استهجاف التزخؼ كإطار  ،شػقي جبارؼ، حسدة العػادؼ - 1

 .80، صمجمة رؤػ إستخاتيجيةوالتذيمي وتخكيا، 
 .105شيبة عبج العديد، السخجع سبق ذكخه، ص  - 2
 .79ص، شػقي جبارؼ، السخجع سبق ذكخه _ 3
 .81السخجع نفدو، ص شػقي جبارؼ ، حسدة العػادؼ،  - 4
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متأخخا يسكغ القػؿ أف الدمصة الشقجية في الجدائخ تػجيت نحػ استيجاؼ التزخع، إلا أف ذلظ كاف  ىشا  ومغ
مقارنة بالجوؿ الشامية الأخخػ التي اعتسجت تمظ الدياسة مشح سشػات، وبالخغع مغ ذلظ فإف تحقيق الأىجاؼ 

وأف  الإستخاتيجية السعتسجة مغ شخؼ الدمصات الشقجية.والالتداـ بالػصػؿ إلييا ىػ الحؼ يحجد مجػ نجاح 
تجخبة استيجاؼ التزخع في الجدائخ قج مخت بسخحمتيغ أساسيتيغ تسثمت الأولى في القياـ باستيجاؼ ضسشي 

 لسعجؿ التزخع، أما السخحمة الثانية فقج تع فييا الاستيجاؼ الرخيح لمتزخع، حيث قامت بسا يمي:

 ار مشاسب لمتزخعأولا تع اختيار مؤشخ أسع. 
 ثانيا قامت بالإعلاف عغ معجؿ التزخع السدتيجؼ. 
 ثالثا قامت بتقجيخ تػقعات مدتقبمية لسعجؿ التزخع. 

 ويسكغ شخح السخاحل الدمشية التي تع مغ خلاؿ تشفيح ىحه الخيارات كسا يمي: 
: عخفت ىحه السخحمة استيجافا ضسشيا لسعجؿ التزخع في الجدائخ، فقج قامت 2010-2002السخحمة الأولى : 

الدمصات الشقجية باختيار السؤشخ السشاسب لمتزخع، والحؼ استشج إلى مؤشخ أسعار السدتيمكيغ حيث أعتسج 
السرشعة والخجمات السحمية مادة مغ السػاد الغحائية والسشتجات  261لبشاء ىحا السؤشخ إدراج أسعار 

 والسدتػردة، وقج خرت تمظ الأسعار أسخ مشصقة الجدائخ العاصسة. 
 % 04-03 بػ كسا قامت الدمصات الشقجية في ىحا الإشار بتحجيج ىجؼ ضسشي لسعجؿ التزخع تع تحجيجه

جؼ ، ومع تػجو الػضع الشق2010-2009، خلاؿ الفتخة %4، ثع حجد بػ 2008-2007مغ خلاؿ الفتخة 
العالسي نحػ ترجيخ التزخع عبخ الدمع إلى الجوؿ السدتػردة ليا، تػجيت الدمصات الشقجية في الجدائخ إلى 

 إعلاف الرخيح عغ معجؿ التزخع السدتيجؼ لتلافي التأثخ بتمظ الأوضاع .
 :2011السخحمة الثانية : ابتجاء مغ 

السعجؿ والستسع  04-10صجور الأمخ  والتي تسثمت في 2010عقب الإصلاحات الشقجية التي أجخيت سشة 
الستعمق بالشقج والقخض والحؼ صجر بيجؼ التخكيد عمى استقخار الأسعار كيجؼ أولي  11-03للأمخ 

وصخيح لمدياسة الشقجية، قاـ مجمذ الشقج والقخض بالإعلاف عغ معجؿ التزخع السدتيجؼ، والحؼ حجد بشدبة 
(، ويعتبخ ذلظ أوؿ %01±يا مع الدساح بيامر تحخؾ )والدشػات السالية ل 2011ابتجاء مغ سشة  04%

اتجاه نحػ استيجاؼ التزخع برفة مباشخة وصخيحة، كسا أرسى بشظ الجدائخ لشفذ الغخض نسػذج كسي 
 1.لتقجيخ التػقعات حػؿ معجؿ التزخع في الأجل القريخ

 

                                                           
سياسة استهجاف التزخؼ كبجيل لإدارة الدياسة الشقجية في الجدائخ خلال الفتخة صجيقي أحسج ، بغ العارية حديغ ،  _ 1

، 2018-02العجد-21معيج العمػـ الاقترادية ) مجمة عمػـ الاقتراد والتدييخ والتجارة (، السجمج مجمة ، 2000-2017
 .95ص
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 .ذخوط الأولية والعامة لاستيجاؼ التزخع ال:  السظمب الخابع

 الذخوط العامة. الفخع الأول:

 وىي تمظ السعاييخ أو الخرائز التي يجب إف تتسيد بيا دولة معيشة مشيا: 

الإعلاف الرخيح عغ أىجاؼ رقسية لسعجؿ التزخع في الأجل الستػسط تمتدـ بسػجبيا الدمصة الشقجية  -1
 1التداما صخيحا بتحقيق معجؿ تزخع أو مجػ مدتيجؼ محجديغ في إشار زمشي محجد.

إخزاع البشظ السخكدؼ لمسداءلة أكثخ في انجاز ىجؼ التزخع كيجؼ أساسي لمدياسة الشقجية في السجػ -2 
 2الصػيل.

زيادة الذفافية حػؿ إستخاتيجية الدياسة الشقجية للاتراؿ بالجسيػر، والأسػاؽ حػؿ خصط وأىجاؼ صانعي -3
 3الدياسة الشقجية .

  .: الذخوط الأوليةالثاني الفخع

في تمظ السعاييخ التي يجب أف تتػفخ في دولة ما حتى تكػف لدياسة استيجاؼ تتسثل الذخوط الأساسية 
 ا وىي:يقيكبخ في تصبأالتزخع فعالية 

 : استقلالية البشظ السخكدؼ 

لاستيجاؼ التزخع مغ خلاؿ إعصاء استقلالية كاممة لمبشظ السخكدؼ لمتعجيل  الأساسيةتعج مغ الستصمبات 
كبخ ي الاستقلالية الكاممة إعصاء قجر أوتعش ،تو الشقجية لمػصػؿ إلى ىجؼ التزخع السشخفسالحخ لأدوا

ا إلى عجـ تسػيل البشظ السخكدؼ لعجد ضسشي وتذيخ ،لمدياسة الشقجية بتػجيو الأدوات بذكل فعاؿ لبمػغ أىجافيا
بالتسػيل اللازـ لمقصاع العاـ بأسعار نفذ الػقت عجـ التقييج  السيدانية الحكػمية مغ خلاؿ التػسع الشقجؼ وفي

 4ء عمى سعخ صخؼ اسسي معيغ .افائجة مشخفزة أو الإبق

                                                           
 .6رجاء عديد بشجر، السخجع سبق ذكخه، ص _  1
 .180_  عبج العديد شيبة، بغ عمي بمعدوز، السخجع سبق ذكخه ، ص2
 .180عبج العديد شيبة، بغ عمي بمعدوز، السخجع سبق ذكخه ، ص - 3
السجمج  ،والاقتراد الإدارةمجمة ، مختارة أسؾاققياس وتقييؼ سياسة استهجاف التزخؼ في ،  صفاء مػسػؼ وءاخخوف  - 4

 .32العجد العاشخ، ص---الثالث 
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نو إذا كاف البشظ السخكدؼ مدتقل وبعيجا عغ أالخأؼ السشادؼ باستقلالية البشظ السخكدؼ أنرار  كسا يعتقج
سيتبعيا البشظ السخكدؼ في فإف الدياسة الشقجية التي  ،الزغػط الدياسة سػاء مغ جانب الحكػمة أو البخلساف

 1عسل عمى استقخار مدتػيات الأسعار.ىحه الحالة سػؼ تؤدؼ إلى انخفاض معجلات التزخع وت

 ىجؼ واحج لمدياسة الشقجية وجػد: 

و مدتػػ أيسثل الذخط الثاني لتبشي سياسة استيجاؼ التزخع انعجاـ استيجافات اسسية أخخػ مثل الأجػر 
 .ي تتعارض وتحقيق استقخار الأسعار في السجػ الصػيل و سعخ الرخؼ الاسسأالتذغيل 

فعشجما تختار الجولة نطاـ لدعخ الرخؼ الثابت تكػف غيخ قادرة عمى البمػغ معجؿ مدتيجؼ لمتزخع وسعخ 
يد بػجػد حخكة كبيخة لانتقاؿ رؤوس الأمػاؿ فتحقيق لػقت نفدو، وإذا كاف الاقتراد يتسالرخؼ الثابت في ا
الرخؼ يكػف عمى حداب تحقيق معجؿ مشخفس لمتزخع مسا يؤثخ عمى مرجاقية ىجؼ استقخار سعخ 

 2.الدياسة الشقجية 

 وجػد علاقة مدتقخة بيغ أدوات الدياسة الشقجية ومعجؿ التزخع:  

ج ديشاميكي لمتزخع مصة الشقجية قادرة عمى تذكيل نسػذف تكػف الدأنو يجب أ Jonssn (1999)يعتقج
وفقا لمسعمػمات السدتقبمية الستاحة لحا يجب عمى الدمصة  ،تحققو والتحكع فيووتقجيخه عشج مدتػػ يسكغ 

ؼ السعجؿ عغ قيستو في اانحخ  أثيخ بأدواتيا الستاحة بفعالية في حالةالقجرة عمى الت ف تكػف لياأالشقجية 
 3السدتقبل.

 شخوط تصبيق سياسة استيجاؼ التزخع في الذكل التالي: أىعومغ ىشا يسكغ تمخيز 

 

 

 

 

 

                                                           
، ط العخبية لعمسية لمشذخ والتػزيع،  دار اليازورؼ االبشؾك السخكدية والدياسات الشقجية، زكخياء الجورؼ، يدخ الدسخاني_  1

 .133ص  ،2013
 .7،8، مخجع سبق ذكخه، ص ص:رجاء عديد بشجر_  2
 .8السخجع نفدو، ص_  3
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 يؾضح شخوط تظبيق سياسة استهجاف التزخؼ )01(لذكل رقؼ ا

  

  

 

 

 

 

 

 الدابقةعمى الذخوط  السرجر: مؽ إعجاد الظمبة بشاء

 ؼتقييؼ سياسة استهجاف التزخ السظمب الخامذ:

 مدايا سياسة استهجاف التزخؼ :الأولالفخع 

 تتسثل ىحه السدايا فيسا يمي:

يشعكذ برػرة  يػفخ تصبيق استيجاؼ التزخع لمدمصة الشقجية تحقيق معجؿ تزخع مشخفس ومدتقخ ما_ 
 ايجابية عمى الشسػ الاقترادؼ مغ خلاؿ خمق بيئة مدتقخة للاستثسار؛ 

الشقجية لتحقيق  الأدواتتسشح سياسة استيجاؼ التزخع السرخؼ السخكدؼ استقلالية مصمقة في استخجاـ  _
 ضغػط تزخسية؛ إلىيعدلو عغ الزغػط الدياسية التي مغ شأنيا أف تؤدؼ  اليجؼ ما

كسا أف الذفافية والتقاريخ الجورية لمتزخع التي يفرح عشيا البشظ السخكدؼ لمعامة تبث جػا مغ الثقة بيغ  _
خمق الاستقخار والتػازف في الدػؽ وبالتالي تحفيد الاستثسار والشسػ  إلىالدمصة الشقجية والستعامميغ مسا يؤدؼ 

 ؛أخخػ التزخع مغ جية  أىجاؼمغ جية، والسداىسة في تحقيق 

 لىإنذخات التشبؤ بالتزخع التي يعجىا السرخؼ السخكدؼ والتعجيلات الجورية التي يقػـ بيا لمػصػؿ  أف _
السخكدؼ مخونة والقجرة عمى التعامل مع  البشظ يسشح تعجيلات دورية ومثمى في الاقتراد، ما إلىاليجؼ تؤدؼ 

 .خػ الأخالصمب الكمي وصجمات العخض وىحا ماتفتقجه الدياسات السدتيجفة 

 السػجية لمدياسة استيجاؼ التزخع تدااالانتق :الفخع الثاني

 شخوط استيجاؼ التزخع

 الذخوط العامة الأوليةالذخوط 

 وجػد ىجؼ وحيج لمدياسة الشقجية وجػد علاقة مدتقخة استقلالية البشظ السخكدؼ 
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 والتي تتسثل فيسا يمي: يسكغ حرخ الانتقادات السػجية لدياسة استيجاؼ التزخع

 إمكانيةتتصمب شبيعة الشطخة السدتقبمية لاستيجاؼ التزخع مغ البشظ السخكدؼ أف يأخح بعيغ الاعتبار  _
التأخخ الحاصمة بيغ تغيخات الدياسة الشقجية وتأثيخاتيا عمى التزخع، لحا يجب أف تكػف الدمصة الشقجية قادرة 

علاقة مدتسخة بيغ أدوات  إيجادزمشية محجدة عغ شخيق  أفاؽعمى الخد عمى الانحخافات الحاصمة في 
 الدياسة الشقجية ونسػذج فعاؿ لتػقعات التزخع السدتيجؼ؛

تقميل قجرة ومخونة البشظ السخكدؼ عمى تشفيح سياستو الشقجية في  إلىكيد عمى معجؿ رقسي يؤدؼ التخ  _
 التعامل مع الرجمات الجاخمية والخارجية؛

البشػؾ السخكدية لأىجافيا، تػجج عجة  أداءالػحيج الحؼ يحدغ  الإشارالتزخع  استيجاؼيكػف  أفيسكغ  _ لا
في  الأسعارخفيس معجلات التزخع وحافطت عمى استقخار تصبق ىحه الدياسة وقج تسكشت مغ ت دوؿ لا

 .الأوروبيالسجػ الصػيل كألسانيا والاتحاد 
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 الجراسات الدابقة لمدياسة استيجاؼ التزخع   :السبحث الثاني

سشحاوؿ مغ خلاؿ ىحه السبحث التصخؽ إلى بعس الجراسات في السػضػع وكحا محاولة إبخاز مجػ ارتباط 
 الجراسات الدابقة بالسػضػع.

 : الجراسات الدابقة السظمب الأول

 تشاولت العجيج مغ الجراسات مػضػع سياسة استيجاؼ التزخع مغ بيغ ىحه الجراسات نحكخ الآتي:

1 Tutar, E (2002) « Inflation Targeting In Developing Countries and ifs 

Applicability to the Turkish Economy » , MSc thesis ,Virginia Polytechnic 

Institute and State University, USA. 

 1980لظ مغ خلاؿ الفتخة اؼ التزخع في الاقتراد التخكي وذحيث تشاوؿ مغ خلاليا تصبيق استيج
مختمفة، أولا قاـ باستخجاـ نسػذج يزع متغيخيغ ىسا : العخض الشقجؼ  VAR ، باستخجاـ أربع نساذج2001_

جل أالرخؼ الاسسية مغ  لظ أضاؼ أدوات الدياسة الشقجية الأخخػ كأسعار الفائجة وأسعاروبعج ذ اروالأسع
، وفي الأخيخ أضاؼ سمدمة الشاتج السحمي الإجسالي الحقيقي بالشدبة لتخكيا VARتقييع مداىستيا في نطاـ 

خمرت ىحه الجراسة إلى لسعخفة أثارىا عمى مدتػػ الأسعار، حيث تزع ىحه الدمدمة نساذج مػسسية، وقج 
 ضخورة تػافخ شخشيغ في تخكيا لاستيجاؼ التزخع ىسا:

استقلالية البشظ السخكدؼ، إذا قامت تخكيا بإدخاؿ تعجيلات عمى قانػف البشظ السخكدؼ وحل مذاكمو مع  -
 الخديشة العامة لإعصائو الحخية مغ الييسشة السالية .

ية بالإضافة إلى مخونة سعخ تخكيا، وتع إعصاء ىحا اليجؼ الأولػ اليجؼ الػحيج في استقخار الأسعار ىػ  -
 .الرخؼ

 تػصل إلييا كالأتي: تع ومغ بيغ الشتائج التي
ف التزخع ليذ مدتقخا ولا يسكغ أالدياسة الشقجية ولكشيا ضعيفة، و نو ىشاؾ علاقة مباشخة بيغ أدوات أوىػ 

لظ مغ يا، وذالخئيدية لارتفاع معجلات التزخع في تخكف التػقعات التزخسية مغ بيغ الأسباب أ، و بوالتشبؤ 
 خلاؿ إعلاـ الجسيػر حػؿ التغيخات في الدياسة الشقجية .

سياسة استهجاف التزخؼ كأسمؾب حجيث لمدياسة الشقجية دراسة حالة  ،دراسة شيبة عبج العديد -2
فخع  ،العمػـ الاقتراديةدة ماجدتيخ في ، محكخة تجخل ضسغ متصمبات شيا2003-1994الجدائخ لمفتخة 

 .2005 ،-، جامعة حديبة بغ بػعمي _الذمفنقػد ومالية
كانت تيجؼ ىحه الجراسة التحميل مجػ فعالية الدياسة الشقجية التقميجية وسياسة استيجاؼ التزخع في  ثحي 

خعية تحقيق الاستقخار في مدتػػ الأسعار مع إسقاشو عمى حالة الاقتراد الجدائخؼ ويذسل عمى أىجاؼ ف
 مغ بيشيا:
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وكانت دراسة ضاىخة التزخع مغ خلاؿ البحث عغ الأسباب السشذئة ليا خاصة في الاقتراد الجدائخؼ  
 الشتائج التي تػصمت إلييا كالأتي:

يعبخ التزخع عغ ضاىخة نقجية مطيخه الارتفاع السدتسخ والتراعجؼ لسدتػػ العاـ للأسعار الشاتج عغ  -
حيت تبايشت تعاريف التزخع مسا أدػ إلى  ،العخض خلاؿ فتخة زمشية معيشةجرة فائس الصمب الدائج عغ ق

 اختلاؼ الدياسات السعالجة لو.
و أرغع تعجد واختلاؼ الأسباب السؤدية لمتزخع إلا أف أثارىا تبقى وخيسة سػاء عمى البشاء الاقترادؼ  -

 .وة وتػزيعياالثخ الاجتساعي مسا يخمق بيئة غيخ مدتقخة لتحقيق الشسػ الاقترادؼ وخمق 
يسثل اليجؼ الأساسي والشيائي لمدياسة الشقجية في استقخار الأسعار دوف الأىجاؼ الأخخػ )مبجأ تخرز  -

 كل سياسة مغ الدياسات الاقترادية بيجؼ معيغ (، فلا يسكغ تحسيل ىحه الدياسة أكثخ مغ ىجؼ واحج. 
  Artur Kovalchuk , Inflation Targeting in Developin-3 

 Countries : influence on growth and inflation volatility ,kyiv school of 
Economics ,2012 

، واستجابة لرجمات العخض بسعشى أخخ يجب أف Aأؼ نطاـ معقػؿ يسكغ كتابتو كيجؼ لمتزخع بالإضافة 
سخعة العػدة إلى ويجب أف تفخز مجػ  ،لمسعجؿ تيجؼ الدياسة الشقجية إلى الحفاظ عمى التزخع الأمثل

 haldane_salmon algebra اليجؼ بعج الرجمات وىحا يكسغ في تسييد العجيج مغ الشساذج  أىسيا
1996 .  

الجدائخ  ة وأثخها عمى الؾضعية الشقجية فيالتغيخات في الحدابات الخارجي ،دراسة رايذ فزيل_4
العمػـ الاقترادية وعمػـ التدييخ اه، تخرز: اقتراد التشسية، كمية أشخوحة الجكتػر  ،2010_1989:

 .2013والتجارية، جامعة الحاج لخزخ، باتشة، 

ي خاصة خلاؿ العذخ سشػات سعت الجراسة إلى تحميل العػامل السدببة لفائس الديػلة في الاقتراد الػشش 
الساؿ البذخؼ؛ ، ومغ أىع نتائج الجراسة أنو مغ السيع ججا استغلاؿ الفػائس الشقجية للإنفاؽ عمى رأس الأخيخة

 لأف لشجاح السذاريع التشسػية الكبخػ يتصمب الأمخ الخقابة والستابعة والجػدة في الانجاز.

، محكخة ماجدتيخ، تخرز الدياسة الشقجية وسياسة استهجاف التزخؼ بالجدائخدراسة دبات أميشة، -5
مػـ التجارية، جامعة أبي بكخ بمقايج، الاقتراد القياسي البشكي والسالي، كمية العمػـ الاقترادية والتدييخ والع

 .2015تمسداف،  

تشاولت ىحه الجراسة الجػانب الستعمقة بدياسة استيجاؼ التزخع والدياسة الشقجية،  وىجفت ىحه الجراسة إلى دراسة 
ضاىخة التزخع والتعخض للأسباب السشذأة ليا في الجدائخ، ودراسة فعالية الدياسة الشقجية مغ خلاؿ استيجاؼ 

لتزخع لتحقيق استقخار الأسعار، ومعخفة الأدوات التي استخجمتيا الدياسة الشقجية لمتحكع في معجلات التزخع، ا
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كحلظ تحميل مجػ قجرة الاقتراد الجدائخؼ في تصبيق سياسة استيجاؼ التزخع في الجدائخ ومحاولة تقجيع حمػؿ 
 الشتائج التالية:وقائية لتجشب ضاىخة التزخع في الجدائخ، وتػصمت الجراسة إلى 

 ف ىشاؾ عجة أنػاع لو في الجدائخ مغ بيشيا التزخع أفي الجدائخ لحا نجج  تعجد الأسباب السشذأة لمتزخع
الشقجؼ، التزخع السدتػرد، والتزخع السػسسي والسكبػت وغيخىا والحؼ يخجع لعجة أسباب قج تكػف مؤسداتية، 

 ىيكمية ونقجية؛
 تحقق الأىجاؼ الشيائية ماعجا استقخار الأسعار؛تعج الدياسة الشقجية فعالة في  لا 
 يسكغ استيجاؼ التزخع في الجدائخ في الػقت الحالي وىحا لعجـ تػفخ شخوط الاستيجاؼ، ولكغ ىحا لا  لا

يعتبخ مدتحيلا في ضل الإصلاحات القائسة ومعجلات التزخع السشخفزة، ولكي تقػـ الدمصات الشقجية 
 اقترادىا يقػـ عمى مبادغ اقتراد الدػؽ مغ خلاؿ تحخيخ الأسعار؛ باستيجاؼ التزخع عمييا أف تجعل

 ف التزخع لأمعجلات التزخع واف كاف ندبيا، ذلظ  إف لمدياسة الشقجية الستبعة في الجدائخ دور في التحكع في
ل خارجية كالتزخع في الجدائخ ليذ تزخع نقجؼ فقط وإنسا يخجع لأسباب ىيكمية كأثخ الدػؽ السػازية وعػام

 .السدتػرد وغيخه

الدياسة الشقجية وسياسة استهجاف التزخؼ دراسة قياسية لحالة الجدائخ خلال دراسة وججؼ جسيمة،  -6
، محكخة ماجدتيخ، تخرز اقتراد قياسي بشكي ومالي، كمية العمػـ الاقترادية 2014_1990الفتخة 

 .2016والتدييخ وعمػـ تجارية، جامعة أبػ بكخ بمقايج، تمسداف، 

كانت تيجؼ ىحه الجراسة إلى إبخاز دور الدياسة الشقجية في تأثيخ عمى الكتمة الشقجية وتحميل فعالية  حيث 
الدياسة الشقجية السصبقة في الجدائخ، بالإضافة إلى دراسة ضاىخة استيجاؼ التزخع في الجدائخ والتعخؼ عمى 

لػصف وتحميل مختمف الطػاىخ الستعمقة ، لباحثة السشيج الػصفي والتحميميأسباب السشذئة ليا، واتبعت ا
بجراسة سياسة استيجاؼ التزخع، وتػصمت ىحه الجراسة إلى أف تبشي سياسة استيجاؼ التزخع يتصمب تػفخ 
أدنى شخوط تصبيق ىحه الدياسة مشيا العامة والأولية، ونجج أف الجدائخ اعتسجت ىحه الدياسة إلا أنيا لع 

وكحلظ أف يكػف  كبخ لبشظ الجدائخ.أئة مػاتية ليا كإعصاء استقلالية يخ بيتشجح إلى حج بعيج، لحا يدتػجب تػف
ويشبغي عمى البشظ السخكدؼ تعديد الذفافية بتكثيف شية متقجمة لمتشبؤ بسعجؿ التزخع لمبشظ السخكدؼ آليات ف

 الاتراؿ بالجسيػر والأسػاؽ لذخح أىجافو وإمكانية تحقيق ذلظ .

-1970جاف الدياسة الشقجية لمتزخؼ :دراسة قياسية لحالة الجدائخ استه ،دراسة نريخة بغ نافمة -7
 .2017، السخكد الجامعي تشجوؼ، 1، العجد3، مقاؿ في مجمة مجاميع السعخفة، السجمج2014

جل الحفاظ عمى استقخار السدتػػ أالحؼ تمعبو الدياسة الشقجية مغ  تيجؼ ىحه الجراسة إلى محاولة إبخاز الجور
 ومحاربة التزخع والتعخؼ عمى سيخ عسل أدوات الدياسة الشقجية.للأسعار،  العاـ

 يمي : ومغ أىع نتائج الجراسة نحكخ ما
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  ىشاؾ تأثيخ ندبي لمدياسة الشقجية أف يػجج تأثيخ لستغيخات الجراسة عمى معجلات التزخع بشدب مختمفة؛ أؼ
 عمى معجلات التزخع في الجدائخ؛

 السدتػرد ىيكمية كأثخ الدػؽ السػازية وعػامل خارجية كالتزخع إف التزخع في الجدائخ قج يعػد لأسباب. 
 السظمب الثاني: ممخص الجراسات الدابقة

تتفق  معطسياأىع الجراسات الدابقة التي تشاولت سياسة استيجاؼ التزخع نجج أف  يلاحع مغ خلاؿ عخض
ىيكمية وأسباب خارجية، زيادة عمى ذلظ  لأسبابفي أف التزخع في الجدائخ ليذ تزخع نقجؼ وإنسا يعػد 

الشدبي لمدياسة الشقجية  التأثيخوجػد علاقة مباشخة بيغ أدوات الدياسة الشقجية ولكشيا ضعيفة بالإضافة إلى 
والشيائي لمدياسة الشقجية يتسثل في تحقيق الاستقخار  الأساسياليجؼ  عمى معجلات التزخع في الجدائخ وأف

 .عارللأسفي السدتػػ العاـ 
نتائج تختمف عغ الشتائج السحكػرة سمفا مشيا تعجد واختلاؼ  إلىتػصمت  أخخػ في حيغ نجج دراسات 

، زيادة عمى سػ الاقترادؼ وخمق ثخوة وتػزيعياالسؤدية لمتزخع تخمق بيئة غيخ مدتقخة لتحقيق الش الأسباب
 بذخؼ وذلظ مغ خلاؿ الخقابةال رأسساؿعمى  للإنفاؽنو مغ السيع ججا استغلاؿ الفػائس الشقجية أذلظ 

 في الانجاز.والجػدة  والستابعة

 مجػ ارتباط الجراسات الدابقة بالسػضػع. :السظمب الثالث 

استشادا إلى الجراسات الدابقة حػؿ سياسة استيجاؼ التزخع التي استخجمت السشيج الػصفي والإحرائي -2
-1990مغ خلاؿ الشسػذج  القياسي لمجراسة، جاءت ىحه الجراسة في تحجيث الفتخة الدمشية والسستجة مغ 

إضافة بعس الستغيخات السدتقمة وكحا الحجود السكانية لمجراسة والتي تعمقت  بالجدائخ،  بالإضافة إلى  2018
ميشة استعسمت أفي الشسػذج الاقترادؼ لمجراسة التصبيقية التي أغفمت عمييا الجراسات الدابقة، فجراسة دبات 

سعار الاستيلاؾ أ، مؤشخ RTعادة الخرعإ ، ومعجؿ PIBمتغيخات التالية:)ندبة الشسػ الشاتج الجاخمي الخاـ 
IPC تصػر الكتمة الشقجية ،M2 سعخ الرخؼ الاسسي ،TC ،ما الستغيخات السدتعسمة في دراسة وججؼ أ

عادة الخرع، في إ نيا لع تعتسج عمى معجؿ ألا إولى جسيمة ىي نفذ الستغيخات التي اعتسجت عمييا الجراسة الأ
، M2في الكتمة الشقجية  الستسثلساسي عمى متغيخ واحج وىػ أف دراسة رايذ فزيل اعتسج بذكل  أحيغ نجج 

، TC و PIBنيا لع تدتعسل  أولى غيخ ا دراسة نريخة بغ نافمة فاعتسجت عمى نفذ متغيخات الجراسة الأمأ
معجؿ التزخع  ومعجؿ إعادة الخرع بالإضافة  ف دراستشا اعتسجت عمى الستغيخات التالية وىيأفي حيغ نجج 

جل أحؼ تؤديو ىحه الأدوات مغ ساسي الوذلظ نطخا لأىسيتيا البالغة والجور الأ إلى تصػر الكتمة الشقجية،
تحقيق فعالية ىحه الدياسة مغ خلاؿ قجرتيا الايجابية لمػصػؿ التزخع إلى أدنى مدتػػ  مشخفس الحؼ 

   .يعتبخ اليجؼ الػحيج لمدياسة الشقجية
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 فرل خاتسة

  الشقجيةدياسة استيجاؼ التزخع تعتبخ كإشار حجيث لمدياسة ال خلاؿ ىحا الفرل ندتخمز أفمغ         
لا يعػد لأسباب نقجية فقط وإنسا تشػعت بذكل كبيخ لتذسل كل مغ أسباب ىيكمية ومؤسداتية، التزخع وأف 

لى دراسة مجػ تصبيق ىحه الدياسة في الجدائخ مغ خلاؿ تػفخ عجة شخوط سػاء كانت أولية أو إبالإضافة و 
لكغ في حيغ يسكغ الاعتساد عمى مشيا غيخ محققة بذكل تاـ، ىحه الذخوط نجج البعس  عامة، غيخ أف

لمدياسة الشقجية،  الأساسيأسمػب لإدارة الدياسة الشقجية في السدتقبل عغ شخيق تبشي الدمصة الشقجية اليجؼ 
كبخ لمبشظ السخكدؼ أاستقلالية  إعصاء إلى بالإضافةفي السجػ الصػيل،  الأسعاروالستسثل في تحقيق استقخار 
لشسػذج القياسي السشاسب  إبخازهبالتشبؤ بالسعجلات التزخع مع  إمكانيتوة، وكحا ومجػ التدامو بالسبجأ الذفافي

الدياسة الشقجية وىحا ىػ السخاد دراستو في  بالأدواتالحؼ يعصي صػرة واضحة عغ مجػ ارتباط ىحا السعجؿ 
  .الفرل الثاني

 

 

  



 

 

َ
َََ اَلثاني َالفصل
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 : تسهيج

بعج الجراسة الشطخية لطاىخة استيجاؼ التزخع وعلاقتيا بالدياسة الشقجية الحؼ تع التصخؽ إليو في  
ة الشقجية الفرل الدابق سشحاوؿ في ىحا الفرل بشاء نسػذج قياسي يجرس ويبيغ لشا العلاقة بيغ الدياس

سػؼ حه العلاقة وكحلظ مغ خلاؿ الاستعانة بسجسػعة مغ الأدوات التي تبخز ى ،استيجاؼ التزخعوسياسة 
 وعميو  إلى تقجيخ وتقييع الشسػذج القياسي وتحميل الشتائج الستػصل إلييا .و   البياناتلى كيفية جسع إ تصخؽ يتع 

واقع الدياسة الشقجية إلى  ؽ تصخ يتع ال الأخيخوفي  تقجيع متغيخات الشسػذج إلىفي ىحا الفرل سيتع التصخؽ 
 .في ضل تصبيق سياسة استيجاؼ التزخع 
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 2018_1990استهجاف التزخؼ في الجدائخ  لتقييؼ فعالية نسؾذج قياسي بشاء لسبحث الأول:ا

لى بالإضافة إلشطخية ا ةدراسبعج حرخ عجد مغ الستغيخات الاقترادية التي تؤثخ في الستغيخ التابع مغ خلاؿ 
ىحا السبحث تعييغ الشسػذج القياسي الخاص بالطاىخة أو السذكمة السجروسة في بعس الجراسات الدابقة، سيتع 

 قجيخه.تو 

 جسع البيانات  السظمب الأول:

والستحرل عمييا مغ التقاريخ الدشػية  بتجسيع البيانات الخاصة بسختمف السؤشخات مػضػع الجراسةيتع حيث 
 .(2018إلى  1990لظ مغ خلاؿ الفتخة )وذلبشظ الجدائخ 

صياغة الشسػذج القياسي الحؼ يعج مغ  يتع تعمقة بالدياسة استيجاؼ التزخع سخلافا لمجراسات الدابقة الس
حتػؼ عمييا الشسػذج، ي أفبشاء الشسػذج، وذلظ مغ خلاؿ تحجيج دقيق لمستغيخات والتي يجب لأىع السخاحل 

 يمي: ريغة الخياضية لو، وبجاية نذيخ إلى ماالوالتي يجب تعييغ 

 : وتتسثل في ما يمي:تحجيج الستغيخات الشسؾذجولا: أ_
والسعبخ عشو بشدبة مئػية وسبب اختيار ىحا    INFويتسثل في السعجؿ التزخع والحؼ يخمد لو  الستغيخ التابع:

 .في الجراسة خ لأنو الستغيخ السيعالستغي
 يمي: الستغيخات السدتقمة تتسثل في ما أما
السدتعسمة  الأدوات أىعمغ  لأنويعػد سبب اختياره  وTR معجل إعادة الخرؼ في الجدائخ والحي يخمد له  _

 في الدياسة الشقجية .
الشطخية ويعػد سبب اختيار ىحا الستغيخ لتحقق مغ مجػ اختبار  M2 _ الكتمة الشقجية: والحي يخمد لها

نو كمسا كاف ىشاؾ ارتفاع في الكتمة الشقجية كمسا كاف ىشاؾ ارتفاع في السدتػػ أ الكسية لمشقػد التي تذيخ إلى
 .، ولأنيا مغ أىع السؤشخات التي تػضح التغيخات الشاتجة عغ الدياسة الشقجيةالعاـ للأسعار

التقخيخ ذاىجة والتي تع الحرػؿ عمييا مغ م 28أؼ حػالي  2018_1990وتغصي الفتخة السستجة مغ 
 الدشػؼ لمتصػر الاقترادؼ والشقجؼ بالبشظ الجدائخ والسػقع الخسسي لمبشظ الجدائخ

 (.  W W W.Bank of Alegeria.dz:/hpptمتػفخ عمى السػقع ) 
 لمحرػؿ عمى الشتائج. EVIEWS9 الاعتساد عمى بخنامج إلىبالإضافة 

، قياسيتعخؼ عمى الستغيخات التي يحتػؼ عمييا الشسػذج الال: بعج تحجيج الذكل الخياضي لمشسؾذج  ثانيا:
 الخاصة بالستغيخات . يتع تحجيج الذكل الخياضي لمشسػذج لمذكل الجالة كسا يمي: البيانات تجسيع وبعج

INF =ƒ(TR ,M2) 
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انحجار الخصي الستعجد الخاص بالسعجؿ التزخع ومغ ىشا سيتع تعييغ الشسػذج قياسي وذلظ باستخجاـ أسمػب 
 والريغة الخياضية لمشسػذج تكػف كالآتي:

INF=a0+a1 M2+a2 TRt+Ԑt 

 مػضحة كسا يمي: Eviews9ونتائج السعادلة السحرل عمييا مغ بخنامج 

 INF=-11.67+0.005x1+2.62x2 
R2=0.73  ,       R2 =0.71  , DW=0.35.86      ,   Prob=0 

 حيث أف:

t:  .يسثل الدمغ 

INFيسثل معجؿ التزخع :%. 
TR يسثل معجؿ إعادة الخرع :%. 
M2: .تسثل الكتمة الشقجية 

tԐ .يسثل حج الخصأ العذػائي : 

a1 ،2a .تسثل معمسات الشسػذج: 

a0: .تسثل الثابت 

 عخض لسختمف تظؾرات الستغيخات الجراسة : 
ىي عبارة  TRو INFف كل مغ قيع أ نلاحع 1سمحق رقع ال (2-6)لاؿ إحرائيات الججوؿ مغ خ

  .سلاييخ الجيشارتكػف بال   M2، في حيغ نجج أفعغ ندب مئػية
 ومغ ىشا سيتع عخض مختمف التصػرات في شكل مشحشيات التالية: 

 المؾغاريتؼ إدخال(: مشحشى بياني لسختمف الستغيخات الجراسة قبل 1-2الذكل)

 
 Eviews  9 بخنامج مخخجات بشاءا عمى :السرجر
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في حالة ارتفاع   M2الستغيخ  أفىشاؾ اختلاؼ بيغ الستغيخات حيث نجج  أفمغ خلاؿ السشحشى نلاحع 
لأنيا تعصى بشدب في حالة انعجاـ تاـ TR   و INFبيشسا الستغيخيغ  لأنيا عبارة عغ مبالغ مالية، مدتسخ
 المػغاريتع عمى الشسػذج ويربح الذكل عمى الشحػ التالي:  بإدخاؿوليحا نقػـ مئػية، 

ؼالمؾغاريت إدخال(مشحشى بياني لمستغيخات بعج 2-2الذكل)

 
 Eviews9السرجر : مؽ مخخجات 

 1990غ سشة م LINF، حيث أف المػغاريتع مغ خلاؿ السشحشى نلاحع أف ىشاؾ اختلاؼ جػىخؼ عشج إدخاؿ
، في حيغ معجؿ التزخع نلاحع أف ىشاؾ تحبحب في 2015_2001، ومغ سشة في حالة انخفاض 2000_

نلاحع وجػد تغيخ شفيف ولكشو  في حالة   LTRو   LM2يذيج استقخار في الدشػات السقبمة.أما بخرػص 
 ر.استقخا

 السظمب الثاني:تقجيخ معمسات الشسؾذج القياسي 

 أولا: تقجيخ معمسات الشسؾذج

 لظ مغ خلاؿ الخصػات التالية تقجيخ السعمسات الشسػذج الأوؿ وذبعج تعييغ الشسػذج تأتي مخحمة 

 : الاستقخارية-1

مدار  أفالسذتخكة بيغ الدلاسل الدمشية نجج خاصية عجـ الاستقخار حيث  الإحرائيةالخرائز  أوؿ إف
 ، وعادة ماحا عمى عكذ العػائج السشبثقة عشوالعذػائي وى يكػف غالبا عمى مقخبة مغ الديخ الأسعار

اتجاه عاـ في الدمدمة مغ عجـ وجػد  أولا التأكجوقبل الذخوع في دراسة أؼ متغيخ لابج مغ  مدتقخة .  تكػف 
لظ لتفادؼ الانحجار الدائف الحؼ قج يشذأ خاصة عشج دراسة علاقة التكامل السذتخؾ بيغ مجسػعة الدمشية وذ

 الستغيخات. 
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ابي وتبايشيا السذتخؾ مشتيية مدتقمة عغ الدمغ فإذا فالدمدمة السدتقخة ىي الدمدمة التي يكػف وسصيا الحد
الدمدمة  أفلا يتحقق أؼ شخط مغ الذخوط حتى نقػؿ  أفتعخضت لرجمة تعػد لقيستيا الستػسصة وىحا يكفي 

 1.تربح مدتقخة فأ إلىبعس التعجيلات عمييا  بإجخاءنقػـ غيخ مدتقخة الدمشية 
 2الاستقخارية مغ خلاؿ القياـ بالاختبارات التالية: دراسةوتتع  
 Dicky& Fullerاختبار _2-1

الاختبارات لمكذف  أىع، وىػ مغ 1979سشة  D.Dicky & w.Fuller الإحرائييغمغ قبل  قجـ ىحا الاختبار
حيث يدتعسل لمكذف عغ خرائز الدلاسل الدمشية  ،نسػذج الانحجار الحاتيعغ وجػد جحر الػحجة في 

حجيج الصخيقة لجعل ، كسا يداعج عمى تالاستقخارية وكحا اتجاىيا العاـ خاصة فيسا يتعمق بجانب السجروسة
الذكل  يأخحوالحؼ  AR1  الأولى، ويتع ىحا الاختبار مغ نسػذج الانحجار الحاتي مغ الجرجة الدمدة مدتقخة

 التالي: 
∑           
 
   +1Xt­ɸ=ttΔ 

 تسثل الخصأ العذػائي ومغ ىشا نقػـ باختبار صحة الفخضيات التالية:  tحيث
H0:|ɸ|=1 
H1:|ɸ|<1 

 :ولاختبار ىحه الفخضية نقػـ بتقجيخ عجد مغ صيغ الانحجار لمشساذج الثلاثة التالية
 )الديخ العذػائي البديط(1انحجار ذاتي مغ الجرجة  -

Yt=ɸYt-1+ t……………………………..1        
 مغ خلاؿ ىحا 0.05قل مغ تكػف أ  probو ttabة الججولية  ساكبخ مغ القي t cal القيسة السحدػبة أفنلاحع 

 :ىشا نقػـ باختبار الشسػذجيغ التالييغ ر الػحجة فبالتالي ىي مدتقخة  ومغحالشسػذج الدمدمة لا تحتػؼ عمى ج
 مع وجػد الحج الثابت : 1ذاتي مغ الجرجة  انحجار -

Yt=ɸYt-1+c+ t…………………………2           
 مع وجػد الحج الثابت والاتجاه العاـ: 1انحجار ذاتي مغ الجرجة  -

Yt=ɸYt-1+c-bt+ t…………………………….3        
تحققت  وإذا Dicky &Fullerالتي قجميا  وليةالجج tثع نقػـ بسقارنتيا مع  *tالاختبار الإحرائيةنحدب  

 الدمدمة تكػف غيخ مدتقخة .ف أحج الشساذج الثلاثة فأفخضية العجـ في 
لحا نمجأ لاختبار ديكي فػلخ  1ىحا الاختبار يدتخجـ في حالة نسػذج انحجار ذاتي مغ الجرجة  أف إلىنذيخ 

 المػغاريتع عمى كل مغ الستغيخات الشسػذج. إدخاؿوذلظ مغ خلاؿ   السجعع وأالسصػر 
    ( A. D. F Augmented Dicky & Fullerالسجعؼ ) أواختبار ديكي فؾلخ السحدؽ -2

                                                           
 11:00الى 9:30، 28/11/2018، -أدرار–، جامعة احسج دراية  محاضخة في الشسحجة الساليةمجياني محمد ، -1
 235 دبات أميشة ، السخجع سبق ذكخه ، ص - 2
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التي يقػـ عمييا وفػلخ بتحديغ الشسػذج الدابق وذلظ بعجـ وضع الفخضية  قاـ كل مغ ديكي 1981في سشة 
بيزا وعجـ وجػد ارتباط بيغ الستغيخات العذػائية  أالعذػائية تذكل اضصخابا  الأخصاء أفالاختبار الدابق أؼ 

 :كالأتيالمػغاريتع تكػف  إدخاؿوالريغة الخياضية لمشسػذج بعج 
DINF=DM2+DTR1 

 2:غ خلاؿ الشساذج الثلاثة التاليةم الأوؿالخصػات التي قجر بيا الشسػذج  ونسخ بشفذ
 :الأوؿالشسػذج -1 

………1  Yt=p.yt-1∑           
    Δ    

 الشسػذج الثاني                
…………..2 Yt=p.yt-1∑             

   Δ   
 الشسػذج الثالث:                                                                                     

……….3 Yt=p.yt-1∑                
   Δ   

 
 الريغة التالية: يأخحوالشسػذج السعتسج في الجراسة  -3

Yt=C+ B1X1+B2X2………….+BnXn 

INF=f([M2  TR] ) 

ف كل مغ متغيخ معجؿ يق التجانذ بيغ الستغيخات وذلظ لأالمػغاريتع عمى جسيع الستغيخات لتحق بإدخاؿونقػـ 
مبالغ مالية  ية والتغيخ في الكتمة الشقجية فيي عبارة عغ قيعئػ الخرع عبارة عغ ندب م إعادةالتزخع ومعجؿ 

ا المػغاريتع حتى يتحقق التجانذ بيشي إدخاؿ، وبالتالي نلاحع وجػد اختلاؼ مابيغ الستغيخات لحا تع بالسميارات
 تربح السعادلة مغ الذكل التالي:  وبالتالي، جل استقخار الستغيخاتأوكحا مغ 

LINF=[ LM2t  LTR t] 

 بإتباعولتجاوز مذكمة القيع الدالبة الستػاججة في السذاىجات الكتمة الشقجية عشج تصبيق المػغاريتع، قسشا 
 الصخيقة التالية :

 :حيث لتفادؼ القيع الدالبة في السذاىجات،   a(anornalisation)معامل التدػية بإيجادنقػـ  -

A=b-min(M2)   معb=1 وmin(M2)  3.لمسذاىجاتىي اصغخ قيسة سالبة 

                                                           
 .236 صكخه ، ذميشة ، السخجع سبق أدبات - 1

 .11:00لى إ 9:30، 28/11/2018، السخجع سبق ذكخه، مجياني محمد 2 -
 .237كخه، ص ذدبات أميشة، السخجع سبق  - 3
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 .3كسا ىػ مػضح في السمحق رقع LM2+aالمػغاريتع عمى جسيع السذاىجات   إدخاؿ-

 ثانيا:اختبارات التذخيرية
الدمشية لكل  الدلاسل: في ىحا الاختبار نقػـ بجراسة مجػ استقخارية الدمشية  الدلاسلدراسة استقخارية -1

 ل ذلظ .بابقة لحا نقػـ ببعس الاختبارات قالستغيخات الد
 دراسة استقخارية الشسؾذج 1-1

تكػف  فأوليحا يجب اما ديشاميكيا مدتقخا، تكػف متغيخاتو تذكل نط أفحتى يكػف الشسػذج مدتقخا عسػما فلابج 
صغخ مغ الػاحج أجسيع السعاملات  أفسعشاه فكثيخ الحجود السسيدة ليحا الشسػذج تقع داخل دائخة الػحجة،  جحور

 .عجـ ثبات التبايغ أو لأخصاءالحاتي ل يعاني مغ مذكمة الارتباط الشسػذج لا أفمسا يعشي 

  دراسة سمدمة الارتباط الحاتي لستغيخات الدمدمة الدمشية

البديط والجدئي  لمدمدمة والتي  دراسة دالتي الارتباط الحاتيسيتع أولا قبل لتصخؽ لجراسة استقخارية الدمدمة 
 مغ خلاليا ندتشتج شبيعة كل متغيخ .

  اختبار استقخارية الدلاسل الدمشيةADF 

 :السػاليىػ مػضح في الججوؿ  الاستقخارية بيغ الستغيخات حدب ما اختبارفي ىحه السخحمة سيتع 

  ADF( استقخارية الدلاسل الدمشية باستخجام اختبار1-2ججول )

 الثانيالفخؽ  أخجبعج  الأوؿالفخؽ  أخحبعج  الاختبارات الستغيخات
القيسة 

 السحدػبة
القيسة  القخار القيسة الججولية

 السحدػبة
 القخار  القيسة الججولية

LINF In 7.81- )**2.97(- مدتقخة - - _ 
TI 7.80- )**3.58(- مدتقخة - - _ 

No 7.90- )**1.95(- مدتقخة   _ 
LM2 In 4.26- )**2.97(- مدتقخة -(2.99)** -(3.66)** مدتقخة 

TI 3.38- )**3.60(-  مدتقخة -(3.62**) -(3.78)** مدتقخةغيخ 
No 2.05- )**1.95(- مدتقخة -(1.95)** -(4.99)** مدتقخة 

LTR In 2.72- )**3.004(-  مدتقخة -2.98 -6.16 مدتقخةغيخ 
TI 3.93- )**3.58(-  6.08 مدتقخة- )**مدتقخة -)3.60 

No 1.41- )**1.95(-   6.29 مدتقخةغيخ- )**مدتقخة -(1.95 
  Eviews9نتائج بخنامج  مخخجات السرجر: بشاءا عمى

 .%10عشج مدتػػ معشػية * . %5عشج مدتػػ معشػية   **. %1مدتػػ معشػية ***
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الدلاسل الدمشية  فأ Eviews9عمى قيسو مغ مخخجات  نلاحع مغ خلاؿ الججوؿ الحؼ تع الحرػؿ
 LINFالدمدمة  أصبحت الأوؿالفخؽ  إجخاءيخ مدتقخة عشج السدتػػ وبعج غLTR و LM2و   LINFؿ

و   Lm2الدمدمتيغ  أف، في حيغ نجج الدمدمة متكاممة مغ الجرجة الأولىوبالتالي  الأوؿمدتقخة عشج الفخؽ 
LTR تالي الدمدمتيغ متكاممتيغ مغ الجرجة الثانية.لمدتقختيغ عشج الفخؽ الثاني وبا 

لقيسة السحدػبة والقيسة أف ىحه الاختبارات تتع مغ خلاؿ السقارنة مابيغ اإلى  في الدابق ةر اشتع الإ كسا
مدتقخة والعكذ صحيح وفي كبخ مغ القيسة الججولية تكػف الدمدمة أالججولية، فإذا كانت القيسة السحدػبة 

 .الثاني وأ ىحه الحالة يتع إدخاؿ الفخؽ الأوؿ

ىي عبارة عغ سلاسل ، LINF1الستغيخاتلكل متغيخ مغ  الأولىالفخوؽ  أفيتزح  أعلاهمغ خلاؿ الججوؿ 
تفػؽ القيع الحخجة )الججولية(  السقجرة )السحدػبة( للإحرائيةالقيع السصمقة  أفلظ بجلالة وذ ،زمشية مدتقخة

قيع  أفكسا نلاحع  I(1)، وبالتالي فالستغيخات مغ الختبة ADFبالشدبة  الإحرائيةلكل مدتػيات السعشػية 
في حيغ  ،ت مقبػلة بالشدبة لكل الستغيخاتفكان DW ةقيس إما ،ليا علاقة بالدمغ أف أؼالستغيخات متدايجة 

 للإحرائيةالقيع السصمقة  أفوذلظ بجلالة يتزح عشج الفخؽ الثاني  3LTRو LM22الستغيخات  أفنخػ 
  السحدػبة تفػؽ  قيع الججولية.

 والشسػذج يربح مغ الذكل التالي :

Dlinf =a0 +a1Dlm2+a2Dltr+Ԑt 

a0 الثابت : 

a1 a2 : .معمسات الشسػذج 

Dlm2  :.سمدمة الكتمة الشقجية السدتقخة 

Dltr :  السدتقخة.عادة الخرع سمدمة معجؿ إ 

Ԑt خصأ العذػائي :.  
 

 
                                                           

 .2انطخ السمحق رقع  - 1
 .3انطخ السمحق رقع  - 2
 .4انطخ السمحق رقع - 3
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 Linf ,Dlinf ( : مشحشيات بيانية تؾضح تظؾر الدلاسل قبل وبعج اختبار الاستقخارية3_2الذكل )

  
 قبل الاستقخارية                                      بعج الاستقخارية

 Eviews9مؽ مخخجات بخنامج السرجر: 

 تؾضح تظؾر الدلاسل الدمشية قبل وبعج اختبار الاستقخارية( : مشحشيات بيانية 4_2الذكل )
LM2,DLM2 

   
 بعج الاستقخاريةقبل الاستقخارية                                        

 Eviews9السرجر : مؽ مخخجات بخنامج 
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 LTRمشحشيات بيانية تؾضح تظؾر الدلاسل الدمشية قبل وبعج اختبار الاستقخارية (: 5_2الذكل )
,DLTR 

    
 قبل الاستقخارية                                               بعج الاستقخارية 

 Eviews9السرجر: مؽ مخخجات بخنامج 

 اختبار التكامل السذتخك ولا:أ

 نػضح ذلظ مغ خلاؿ الشتائج التالية :

 نتائج اختبارات التكامل السذتخك جؾهاندؽ(:3-2ججول )

 اختبار القيؼ الحاتية العغسى اختبار الأثخ  
 قيسة الحخجة قيؼ الحاتية العغسى قيسة الحخجة  ثخالأ  يسة ق

R=0 32.16 29.79 18.15 21.13 

R=1 14.01 15.49 11.73 14.26 

R=2 2.27 3.84 2.27 3.84 

  Eviews9السرجر :مؽ إعجاد الظمبة بشاء عمى مخخجات بخنامج 
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  الأثخاختبار 

 ف ىشاؾوىحا ما يجؿ عمى أ R=0كبخ مغ قيسة الحخجة وذلظ عشج أ الأثخقيسة  أفمغ خلاؿ الججوؿ نلاحع 
أقل مغ قيع الحخجة وىحا يعشي  الأثخالقيع  أفنلاحع  R2و  R1 أف، في حيغ واحجة تكامل مذتخؾعلاقة 

 .نو ليذ ىشاؾ تكامل مذتخؾأ

  اختبار القيؼ الحاتية العغسى 
وىػ ما يجؿ عمى عجـ قل مغ القيع الحخجة كل القيع الحاتية العطسى أ أفمغ خلاؿ الججوؿ نلاحع كحلظ 

 .وجػد تكامل مذتخؾ
، بالإضافة إلى أف اختبار القيسة الحاتية واحجة ىشاؾ علاقة تكامل مذتخؾ أفتبيغ  الأثخمغ خلاؿ اختبار 

" وىػ ما 1" رجة تكاملمغ د VECMالعطسى تخمػا مغ تكامل السذتخؾ زيادة عمى ذلظ عجـ تحقق فخضيات 
 VAR.1القياـ باستخجاـ نسػذج يتصمب مشا 

 :(VARباستخجام شعاع الانحجار الحاتي) تقجيخ نسؾذج تحميل نتائج  :ثانيا 

، تغيخات السدتقمة )الكتمة الشقجيةتختبط ارتباط قػؼ بالتغيخ في الس  معجلات التزخع أفتطيخ نتائج الجراسة 
ووجػد قجرة تفديخية  R2 =%54.29ىحا مايػضحو معامل التحجيج ،الخرع ( خلاؿ فتخة الجراسة إعادةمعجؿ 

، في تفديخ التصػر %24.90 إلىندبية لمستغيخات السدتقمة تقجر بقيسة معامل التحجيج السرحح الحؼ يذيخ 
نتائج كسل تذيخ في الشسػذج،  إدراجيالع يتع  أخخػ في معجلات التزخع الستػقعة والباقي تفدخه متغيخات 

 :حيث فيذخ للإحرائيةالقيسة الشدبية  إلىالجراسة 

Ft=1 .71<  Fc=1.84  ية الكمية الججولية وبالتالي تجؿ عمى السعشػ  فيذخ إحرائيةكبخ مغ وىي أ
 .لمشسػذج

قجية عمى معجلات التزخع الشلمدياسة  كأدواتثخ الستغيخات السدتقمة والتي تعتبخ ومغ ىشا سشقػـ بتحميل أ
 2:إلى أشارت، ووفق مخخجات الشسػذج القياسي فإف الشتائج الستػقعة

 :( نلاحع أف 18-2مغ خلاؿ الججوؿ رقع )  

عادة الخرع ( متغيخات ، معجؿ إ الشقجية تمةمتغيخ تابع وباقي الستغيخات )الك نفخض أف معجؿ التزخع_ 
 حيث أف :مدتقمة 

                                                           
1
 .5انطخ السمحق  رقع  - 
 .6انطخ السمحق رقع  _2
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 (n-2)وفي الدشة  ،2.81بسدتػػ معشػية  و  62. 0 بػ (n-1)معجؿ التزخع يؤثخ عمى نفدو في الدشة  
 . 0.05ػب (n-3)وفي الدشة  0.25  بػ

، وفي 1.70بػ  (n-2)، وفي الدشة  1.47 بػn-1)  (في الدشةالتزخع يتأثخ عمى الكتمة الشقجية معجؿ 
  ف الكتمة الشقجية ليدت ليا معشػية .، وأ1.50بػ  (n-3) الدشة 

 1.56 بػ ) (n-2وفي الدشة  0.84  بػ (n-1)الخرع في الدشة  إعادة معجؿ التزخع يتأثخ عمى معجؿ 
 . 2.55بسدتػػ معشػية  ، و3.50بػ  (n-3)وفي الدشة 

، مدتػػ معشػية أفزلف لو الثالثة لأ الشقجية في الدشةالكتمة التزخع يؤثخ عمى  أفومغ ىشا ندتخمز 
ولو تأثيخ  ) ( t-3في الدشة  عادة الخرع يؤثخ عمى معجؿ التزخع ) سمبا (بالإضافة إلى أف معجؿ إ 

 .معشػؼ 

عادة الخرع ومعجؿ التزخع ىي الستغيخات السدتقمة لشقجية ىي الستغيخ التابع ومعجؿ إ ف الكتمة ا_ نفخض أ
 . ) (t-1ولو مدتػػ معشػية في الدشة  ،الكتمة الشقجية لا تؤثخ عمى معجؿ التزخعأف حيث 

نفخض كحلظ أف معجؿ إعادة الخرع ىػ الستغيخ التابع ومعجؿ التزخع والكتمة الشقجية ىي الستغيخات  -
ولا عمى الكتمة الشقجية وليذ  السدتقمة، نلاحع كحلظ أف معجؿ إعادة الخرع لا يؤثخ عمى معجؿ التزخع 

 .لو تأثيخ معشػؼ 

ع، الكتمة وندتخمز إلى أف معجؿ التزخع ىػ الحؼ يؤثخ عمى أدوات الدياسة الشقجية )معجؿ إعادة الخر
 . تؤثخ عمى معجؿ التزخع وأف الكتمة الشقجية لا ،عادة الخرع يؤثخ عمى معجؿ التزخعالشقجية(، وأف معجؿ إ 

 الإبظاءتحميل فتخات ثالثا:

  تحجيج درجة التأخخ 1- 

 ليحا لمدلاسل السدتقخة، VAR(P)لمشسػذج  Pالتأخختحجيج درجة  أولا يمدـ انجخخ لجلمقياـ باختبار الدببية 
والتي تعصي  Pقل قيسة أحيث نختار  التأخخجل تحجيج درجة أمغ  Akaikeو Schwarz دتعسل مؤشخات ي
 إرفاقيامباشخة ىحه القيع مغ خلاؿ   Eviews9، ويقجـ بخنامج  Schwarzو  Akaikeقل مؤشخات حدب  أ

 بعلامة مسيدة )نجسة( كسا ىػ مػضح في الججوؿ السػالي: 

 يؾضح درجة التأخخ: (:2-2ججول )
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 Eviews9السرجر: مؽ مخخجات بخنامج 

 r=3اي 3هي  الإبظاء, فان فتخات  Akaikeحدب اختبار 

ويسكغ  6 أو 5او4تكػف  الأغمبفي  ىحه الجراسة تختمف عغ الجراسات الدابقة والتي إبصاءفتخات  أفنلاحع 
  لظ لاستعسالشا لبيانات سشػية.سبب ذ إرجاع

 رابعا: تحميل التبايؽ 

خصأ التشبؤ في الستغيخ نفدو،  إلىجل معخفة مقجار التشبؤ لكل متغيخ العائج أيدتخجـ ىحا الاختبار مغ 
 التالية:وعشج استخجامشا لمشسػذج تحرمشا عمى الشتائج  الأخخػ خصأ التشبؤ في الستغيخات  إلىوالسقجار العائج 

عمى التزخع  خيؤثنو في سشة الخابعة مذاىجة حيث نلاحع أ 28والسكػف مغ  (19-2)مغ خلاؿ الججوؿ
. 8.55 بػ الخرع فكاف إعادةمعجؿ  أما، 9.22 بػ فكانت تقجر M2بالشدبة لمكتمة الشقجية أما، 82.22 بػ نفدو

 الأخيخةفي الدشة  أما.9.02 بػ فكاف TR أما  9.42 بػ  M2و 81.54 بػ كاف  INF وفي الدشة العاشخة نجج
الخرع فكانت  إعادةمعجؿ  أما 9.47والكتمة الشقجية حػالي  81.42 بػ ( قج كاف معجؿ التزخع يقجر28)
ف كانت مدتقخة عشج الفخوؽ الثانية، ومغ أجل أف الدمدمة عجـ معشػية الشسػذج لأ إلىويعػد الدبب  9.09بػ

 1.الأولىالفخوؽ  وأعشج السدتػػ تأخح  أفتكػف الدمدمة مدتقخة يجب 

 القجرة الشدبية لمدياسة الشقجية في استيجاؼ التزخع.مغ خلاؿ ىحه الشتائج تتزح 

 خامدا: تحميل الرجمات 

                                                           
1
 .6انطخ السمحق رقع  - 
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  معياري واحجبانحخاف  تحميل الرجمات نؾضح( 6-2الذكل )

  : ذلظ مغ خلاؿ السشحيات التالية ونبيغ 

 
 Eviews9السرجر :مؽ مخخجات بخنامج 

 استجابة مؤشخ معجل التزخؼ لتغيخ الكتمة الشقجية 

 تكػف مػجبة 6 إلى 2وذلظ مغ خلاؿ الفتخة تغييخ ايجابي لمكتمة الشقجية  أفنلاحع  أعلاهمغ خلاؿ الذكل 
وعشج حجوث صجمة  ،تكػف سالبة 8إلى  6مغ  في الدشة السػالية ليا أخخػ تمي الرجمة ليشخفس مخة ثع 

والصػيل فدتتػاصل  عمى السجػ الستػسط ماأ، 10 إلى 8تكػف مػجبة في الفتخة مغ الشقجية ايجابية في الكتمة 
 حجوثمعجؿ التزخع في حالة  الكتمة الشقجية عمى مؤشخ تأثيخيجؿ عمى وجػد  ، ىحا ماػعمى ىحا الشح

 .صجمة

  الخرؼ إعادةاستجابة مؤشخ معجل التزخؼ عمى معجل  
، الخرع خلاؿ فتخة الجراسة إعادةىشاؾ تغيخ ايجابي لسعجؿ  أف إلى أعلاهنلاحع كحلظ مغ خلاؿ الذكل 

  .وبسؤشخ انحخاؼ واحج
 تحجيج الستغيخات الجاخمية والخارجية 2-3
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  بالستغيخات الخارجية ولا تؤثخ فييا،  تتأثخفيسا بيشيا كسا  تتأثخ: ىي متغيخات الجاخميةالستغيخات
 ويتحجد سمػكيا داخل الشسػذج.

 أفبيا، كسا  تتأثخ: وىي تمظ الستغيخات التي تؤثخ في الستغيخات الجاخمية ولا الستغيخات الخارجية 
 لأنياLM2  وLTR  ، وبالتالي فالستغيخات الجاخمية في الشسػذج ىيسمػكيا يتحجد خارج الشسػذج

 فيسا بيشيا كسا تؤثخ في بقية الستغيخات. تتأثخ

. وبالتالي فيػ يتحجد خارج بيا يتأثخيؤثخ عمى بقية الستغيخات ولا  لأنو فيػ LINFالستغيخ الخارجي أما
 .الشسػذج

 السظمب الثالث: اختبارات الشتائج 

 وإحجاث إبصاءتعسل بفتخات  لأنياالجيشاميكية التي يحجث فييا تغييخ  أو ،مغ الشساذج الحخكيةVARنسػذج  إف
الحؼ يجعميا مغ الشساذج اليامة ججا خاصة الجراسات حػؿ  الأمخ، صجمات واستجابة ليحه الرجمات

ويدسح بقياس العلاقة VAR، يعتبخ الشسػذج ترحيح الخصأ نسػذج مقيج لمشسػذجوالأسعارالدياسة الشقجية 
بيغ متغيخات الجراسة وتطيخ معجلات الجراسة والسدتخخجة مغ بخنامج  الأجلوشػيمة  جلالأالقريخة 

Eviews9 : كسا يمي 

 دراسة الاستقخارية لمشسؾذج:

 ( ةالقمؾب)اختبار الجحور  VARشسؾذج لم الأحادية( : يؾضح الجائخة 7-2الذكل )

 
 EViews9السرجر : مؽ مخخجات بخنامج 

ىحا  تقع داخل دائخة الػحجة الجحورصغخ مغ الػاحج وجسيع أجسيع السعاملات  أفنلاحع مغ خلاؿ الذكل  
 .يعاني مغ مذكمة عجـ تجانذ التبايغ ، وأف الشسػذج لااستقخارية الشسػذج يؤكج ما
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 الدياسة الشقجية:  الأدواتثخ معجل التزخؼ عمى الشسؾذج أ تقجيخ -1
يخ الشسػذج شعاع الانحجار تقجيتع ، سالشسػذج الجراسة مشية  لمستغيخاتبعج التأكج مغ استقخارية الدلاسل الد 

  يمي: ما إلى الخرع، والكتمة الشقجية إعادة، معجؿ ، وتذيخ معادلة تقجيخ لمشسػذج معادلة التزخعالحاتي

D(DLINF)=c(1)*(DLINF(-1)-0 .351674522267*DLM2(-1)-
0.941377485919*DLTR(-1)+0 .0674364069767)+c(2)*D(DLINF(-
1))+C(3)*D(DLINF(-2))+C(4)*D(DLINF(-3))+C(5)*D(DLM2(-
1))+C(6)*D(DLM2(-2))+C(7)*D(DLM2(-3))+C(8)*D(DLTR(-1))+C(9)*D(DLTR(-
2))+C(10)*D(DLTR(-3))+C(11) 

عادة الخرع معجؿ إ معمسة ف يتزح أ تحرل عمييا مغ نسػذج التقجيختع ال التي السعادلة مغ خلاؿ
DLTR ىي الػحيجة السعشػية في الفتخة(t-3). 

 السذاكل القياسية : 3-

 اختبار صلاحية الشسؾذج -1

 :اختبار الارتباط الحاتي  لمبؾاقي 1-1

 : Correlations testاختبار

 
  Eviews9مؽ مخخجات بخنامج :السرجر

يػجج  الرفخية أؼ لالاحع أف كل الاحتسالات غيخ معشػية وبالتالي نقبل الفخضية مغ خلاؿ الججوؿ ي 
 . No serial correlationارتباط  ذاتي للأخصاء  
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 white:اختبار عجم التجانذ  –1-2

 
 Eviews9السرجر:مؽ مخخجات بخنامج 

حيث يتع ، (7والستسثل في السمحق ) Whiteنقػـ باختبار  1لمشسػذج  الأخصاءلاختبار عجـ التجانذ التبايغ 
ومشو نقبل الفخض %5كبخ مغ وىي أ 0.17تداوؼ  Chi-sqف احتسالية رفس مذكمة عجـ تجانذ التبايغ لا

 . )ثبات تبايغ الخصأ( في الشسػذج الأخصاءلحجود  الرفخؼ لدمدة البػاقي ليا تبايغ متجانذ

لا يعاني مغ مذكمة عجـ التجانذ ولا مغ مذكمة الارتباط الحاتي مغ ىشا ندتشتج أف الشسػذج السقجر و 
 للأخصاء.

 لخمػه مغ السذاكل القياسية . الإحرائيةقبػؿ الشسػذج مغ الشاحية  الاختبارات الدابقة يسكغلاؿ كل مغ خ

 السبحث الثاني: تقييؼ فعالية استهجاف التزخؼ في الجدائخ 

 مشاقذة الشتائج السظمب الأول:

  خح الفخؽ الثاني، فيسا وجػد جحر الػحجة لجسيع الستغيخات، إلا بعج أأشارت نتائج الاختبار إلى عجـ
، حدب مايػضحو الفخؽ الأوؿ في معطع الاختباراتعجػ متغيخ معجؿ التزخع الحؼ استقخ عشج 

( ىحا ما يعشي إمكانية تقجيخ معمسات الشسػذج السقتخح عغ شخيقة شعاع الانحجار الحاتي ) 1-2الججوؿ )
VAR) وجػد  جحر الػحجة يذيخ إلى استقخار ، كسا أف عجـ ىحه الصخيقة حقيقية وليدت وىسية وأف نتائج

 الستغيخات .
  نلاحع حدب اختبار التكامل السذتخؾ وجػد درجة الاستقخارية في الدمدمة الدمشية بيغ الستغيخات

السدتخجمة في الشسػذج، ما يؤكج وجػد علاقة شػيمة الأجل بيغ الستغيخات السدتقخة مغ نفذ الجرجة . 
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ستغيخات في السجػ الصػيل، كسا أف ىشاؾ علاقة قريخة الأجل بيغ يعشي أنو ىشاؾ علاقة بيغ ىحه ال
الستغيخات، وذلظ يعػد إلى عجـ تػافق نتائج عشج نفذ السدتػػ، حيث كانت جسيع الستغيخات عشج نفذ 

( . لأمخ الحؼ يؤكج وجػد تكامل ندبي 1-2السدتػػ باستثشاء معجؿ التزخع وىػ مايػضحو الججوؿ )
لجدائخية، وعميو يجب تجاركو لإعصاء فعالية وقػة أكثخ لمدياسة الشقجية في معالجة في الدياسة الشقجية ا

 .لاقتراد االتي تريب  تالاختلالا
 خصأ التشبؤ أكثخ مغ معجؿ  وحدب اختبار تحميل التبايغ نلاحع أف التغيخ كل مغ الكتمة الشقجية تفدخ

مكتمة الشقجية قػة تشبؤية أكثخ مغ معجؿ (  وبالتالي يكػف ل19-2إعادة الخرع  وىػ مايػضحو الججوؿ )
 .إعادة الخرع في  تفديخ خصأ التشبؤ  سػاء في الدشػات الثالثة والخابعة  والخامدة

 تحميل أهؼ العؾامل السؤثخ في فعالية استهجاف التزخؼ في الجدائخ :الثاني السظمب

ومغ بيغ ىحه العػامل ارتفاع أسعار البتخوؿ التي  ،تأثخ عمى سياسة استيجاؼ التزخع ىشاؾ عجة عػامل
.في حيغ سجل سعخ 2011دولار لمبخميل الػاحج سشة  126وصمت إلى مدتػيات قياسية بمغت حجود 

، وعػامل أخخػ ىي بخامج الاستثسارات تسثمت أساسا في بخامج دعع 2002دولار سشة  65.2البخميل الػاحج 
شسػ الاقترادؼ وكحلظ بخامج تػشيغ الشسػ الاقترادؼ إذ تعدز مؤشخ الإنعاش الاقترادؼ، وبخامج دعع ال

الاقتراد الكمي بذكل ايجابي خلاؿ ىحه الفتخة، ويطيخ السدح الشقجؼ ليحه الفتخة التػجو نحػ تصبيق سياسة 
خارج قصاع السحخوقات لاعتساد الجدائخ عمى ثخوات  الإنتاجعجـ مخونة جياز  إلى بالإضافةنقجية تػسعية، 

العالسية، مسا يؤثخ  الأسػاؽالسحخوقات في  لأسعارالحؼ يجعل ناتج الجاخمي الخاـ يخزع  الأمخلباششية ا
 في السدتقبل . الأسعارعمى معجلات 

 : واقع الدياسة الشقجية في عل تظبيق سياسة استهجاف التزخؼالثالسظمب الث

، وما نتج الأجشبيتسيد الجدائخ خلاؿ ىحه الفتخة بػفخات نقجية ىائمة نتيجة لتخاكع احتياشات مغ الرخؼ  أف
سياسة نقجية ججيجة ىجفيا امتراص  إتباع إلىببشظ الجدائخ  أدت، لكتمة الشقجيةعغ ذلظ مغ زيادة كبيخة في ا

الشقجؼ بيجؼ الحج مغ التزخع وتحقيق الكتمة الشقجية الفائزة متبشيا في ذلظ ما يعخؼ بدياسة التعقيع 
وكحلظ  الإلداميالاحتياشي  وأداة الخرع  إعادةمعجلات مقبػلة لو وكاف ذلظ مغ خلاؿ استخجاـ معجؿ 

الخرع كاف البظ السخكدؼ قبل  إعادةججيجة لدياسة الشقجية ، فسغ خلاؿ استخجاميا لسعجؿ  أدواتاستحجاث 
خرع السفاضمة في مشح القخوض لتصبيق معجؿ ال أساسعمى يتعامل  10_90صجور قانػف الشقج والقخض 

الخرع ، حيث يتع تغيخه كل سشة  إعادةيتعامل بشطاـ التحجيج السػحج لكل معجؿ  أصبحلكل قصاع، وبعجىا 
فشجج البشظ قج شبق ىحه  الإلداميفيسا يخز الاحتياشي  أما.  1992عمى العسػـ وكاف ذلظ مع بجاية سشة 

مغ خلاؿ التعميسة رقع  10_ 90مغ قانػف   93بشز السادة  ،1994مخة في  وؿلأواستعسميا  الأداة 
 ، حيث صجرت تعميسة ججيجة2001غاية  إلىواستسخ العسل بيا  1994_04_09الرادرة بتاريخ  94_16
تشز عمى رفع معجؿ الاحتياشي  و ، معجلة لمتعميسة الدابقة 2001_02_11الرادرة في  2001_01رقع 
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تحت   أخخػ فقط اصجر بشظ الجدائخ تعميسة  أشيخ 10، وبعج تصبيق ىحه التعميسة لحػالي %4 إلى الإجبارؼ 
 . 2001ديدسبخ  15مغ  ابتجءا %4.25 إلى الإلداميتخفع ندبة الاحتياشي ، 2001_06رقع 

سػجب السادة وذلظ ب الإلداميالستعمقة بشطاـ الاحتياشي  04- 02ة رقع ستعمي إصجارتع  2004وفي سشة 
للاحتياشي  الأدنىوالسحجد لذخوط تكػيغ الحج  2004- 03_04بتاريخ  04_02مغ الشطاـ رقع  18

، ودفاتخ لأجل أور سػاء كانت ودائع تحت الصمب ، تتكػف قاعجتو مغ ودائع بالجيشا%6.5 بػ الإلدامي
السدتحجثة لمدياسة  الأدواتفيسا يخز  أما ،السدبق للاستخاد الإيجاع، وسشجات الادخار، سشجات الرشجوؽ 

 .الشقجية 

استعسل بشظ الجدائخ  ،ضاىخة ىيكمية إلىوالحؼ تحػؿ  2002بجاية  السدجل مشح فائس الديػلة بالشطخ إلى
وتدييمة  الديػلة بكل مغ استخجاع الأمخويتعمق   وسائل ججيجة لمدياسة الشقجية لامتراص فائس الديػلة

تجخل –الستعمق بتشطيع الدػؽ الشقجية في بابو الثالث  08- 91الػديعة السغمة لمفائجة، حيث نز الشطاـ رقع 
 1الشقجية يسكغ لبشظ الجدائخ التجخل بػاسصة : أىجافو إلىنو بالشطخ أ -بشظ الجدائخ

 ؛ولا بتكاليف ثابتة آليةف ىحه العسميات ليدت ساعة وأ 24لسجة  الأمانةمشح عمى سبيل  أوخح عسميات أ -

 ؛أياـ 7عسميات لسجة _

 ،ف ىحه العسميات السشتطسة يسكغ انجازىا في أؼ وقتوأ إدخاليا بإمكانيةبشظ الجدائخ  أخخػ يتحفع_عسميات 
 .فقط ولكغ لسرالح السرارؼ

التقشيات السدتحجثة  إحجػبالسشاقرة مغ شخؼ بشظ الجدائخ  الآليةاستخجاع الديػلة : تعتبخ ىحه  أداة _ 1
 2التشفيح مغ خلا ؿ : الآليةة وقج دخمت ىحه لدحب فائس الديػل كأسمػب

  ستخجاع الديػلة في ا إدخاؿالستزسشة  2002- 04- 11السؤرخة في  2002-02التعميسة رقع
شخيق مشاقرات فػرية والتي  ض تتع عغبعسميات استخجاع لمديػلة عمى بيا الأمخ، يتعمق الدػؽ الشقجية

ة يحجد بالشدبة لكل عسمية ، يتع مكافأتيا بسعجؿ فائجلأجل أو ساعة 24ف تكػف في شكل ودائع لسجة يسكغ أ
 ، يتجخل بشظ الجدائخ في الدػؽ الشقجية بسعجلات تعكذ تصػر الػضع في الدػؽ الشقجية مشاقرة

  ويتعمق بتدييمة الػدائع السغمة لمفائجة الستعمقة 2005 -06- 14السؤرخة في  05-04تعميسة رقع ،
، ويخرريا بشظ الجدائخ لرالح السرارؼ بذكل حرخؼ  بيا عمى بياضدائسة، يتع القياـ  بتدييمو الأمخ

، ساعة 24ظ الجدائخ لسجة عغ شخيق تذكيل ودائع لجػ بش التدييمةىحه  إلىتمجأ  أف الأخيخةه حيث يسكغ ليح

                                                           
1
 . 181-، ص 2009، سبتمبر قتصادي والنقدي للجزائر، التطور الا2008التقرير السنوي ك الجزائر، بن - 
2
 .182ص  ،، مخجع سابق2008التقخيخ الدشػؼ  ،بشظ الجدائخ - 
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غييخه حدب تقمبات الدػؽ ، ويسكشو تثابت يعمغ عشو بشظ الجدائخ مدبقابسعجؿ  ةمالتديييتع مكافأة ىحه 
 السعجلات . وتصػر ىيكل

التدييمة  أفىػ  أساسياستخجاع الديػلة مع فارؽ  أداة تدييل الػديعة السغمة لمفائجة : وىي تذبو  أداة  _2
ػ بشظ ىػ السبمغ الحؼ يػدعو لج ويحجد ما يترل ببشظ الجدائخ الأخيخوىحا  ،بسبادرة مغ البشظ تأتيالػديعة 
 1 .الجدائخ

 الدياسة الشقجية ومعجؿ التزخع حيث: أدواتىشاؾ علاقة قػية بيغ  أف إلىوندتخمز  -
تخة نو تع تدجيل درجة مخونة كبيخة في معجلات التزخع الستػقعة لمتغيخات في حجع الكتمة الشقجية خلاؿ فأ -

بذكل كبيخ في حجع الكتمة الشقجية في الاقتراد التي قامت بتحفيد معجلات نو تع الخفع الجراسة، تبيغ أ
 التزخع الستػقعة حدب العلاقة الصخدية بيغ الستغيخيغ .

ق مكانيدـ الشطخية الكسية العلاقة الصخدية بيغ معجلات التزخع الستػقعة وحجع الكتمة الشقجية تثبت تحق -
السدتقبمية مع فخض ثبات  الأسعاراع حجع الكتمة الشقجية ارتفعت ، حيث كمسا كاف ىشاؾ تػقع في ارتفلمشقػد

 سخعة دوراف الشقػد .

                                                           
 .105، السخجع سبق ذكخه، ص عسخ سعيجاف، محسػد جساـ - 1



 الفصل الثاني ـــــــــــــــــــــــــــــــ الذراسة الميذانية لتقييم فعالية استهذاف التضخم في الجزائر
 

 

43 

 الفرلخاتسة 

مغ خلاؿ الجراسات القياسية التي تع التصخؽ إلييا في ىحا الفرل انصلاقا مغ مجسػعة مغ  
مختمف  إلى بالإضافة ، ADFواختبار ،غيخ مدتقخة وأخخػ  لاسل الدمشية مدتقخةالداختبار الاختبارات مشيا 

الخرع،  إعادة، ومعجؿ معجؿ التزخعتغيخات والستسثمة في التصػرات التي عخفتيا الجراسةّ، وكحلظ مختمف الس
أدوات معجؿ التزخع ىػ الحؼ يؤثخ عمى  الحؼ أوضح لشا أف VARوتع الاعتساد عمى نسػذج ،والكتمة الشقجية

الاستقخار في معجؿ التزخع في تحقيق  إمكانيةلسختمف الاختبارات ومعخفة مجػ  الإشارةمع الدياسة الشقجية، 
، وذلظ مغ خلاؿ الاختبارات القياسية الستحرل عمييا باستخجاـ نسػذج جافواستي إمكانيةالجدائخ وبالتالي 

Eviews9 العػامل السؤثخة في فعالية استيجاؼ التزخع في الجدائخ والػاقع الدياسة  أىع إلى، وتصخقشا كحلظ
 بصخيقة غيخ معمشة. استيجافياوأف ىحه الطاىخة تع  ي ضل تصبيق سياسة استيجاؼ التزخع،الشقجية ف
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الحؼ تعاني مشو معطع الجوؿ، والحؼ يعبخ عغ  الأساسيندتخمز في الأخيخ إف التزخع يعتبخ السذكل     
، وعميو ظ السخكدؼ في خمق الكتمة الشقجيةالارتفاع السدتسخ في السدتػػ العاـ للأسعار نتيجة إفخاط البش

فالدياسة الشقجية تيجؼ إلى تحقيق الاستقخار في الأسعار باعتباره ىجفيا الأوؿ، كسا أف الإجخاءات الستبعة 
لظ مغ خلاؿ استخجاـ مجسػعة مغ قيق أىجاؼ الدياسة الاقترادية وذشقجية تيجؼ إلى تحمغ قبل الدياسة ال

فيا لأدنى معجلات الأدوات سػاء كانت كسية أو كيفية، وىحا بالخغع مغ أف فعاليتيا تقاس بسجػ استيجا
ستقلالية لظ بتصبيق كل مغ الذخوط الػاجب تػفخىا والستصمبة لمتزخع مغ بيشيا إعصاء امشخفزة لمتزخع وذ

استقخار في السدتػػ العاـ ومغ ىشا يسكغ تحقيق  كبخ لمبشظ السخكدؼ ومجػ التدامو بالسرجاقية والذفافية،أ
، وىػ الأمخ الحؼ أدػ بالبشظ السخكدؼ إلى البحث واكتذاؼ تقشية ججيجة لسػاجية ىحا السذكل للأسعار

 والتحكع فيو، وىحا ما يعخؼ بدياسة استيجاؼ التزخع.

سيتع التصخؽ في الفرل الأوؿ إلى كل مغ مفيػمو وضخوؼ نذأتو وتصػره والى الأسباب التي أدت ومغ ىشا 
أىع الجراسات  إلى بالإضافة إلىىع الانتقادات السػجية أ ىا و اإلى تبشي ىحه الدياسة وشخوط تصبيقيا و مداي

 التي تشاولت ىحا السػضػع .

سة استيجاؼ التزخع في الجدائخ ة التعخؼ عمى فعالية سياأما في الفرل الثاني فقج تع التصخؽ إلى محاول   
لظ مغ خلاؿ الفتخة السستجة  تي كاف ليا نريب مغ ىحا البحث وذلظ مغ خلاؿ استخجاـ الجراسة القياسية الوذ

والتي احتػت عمى الستغيخات التالية وىي معجؿ التزخع  ومعجؿ إعادة الخرع والكتمة  2018لىإ 1990
لظ باستخجاـ بخنامج فعالية سياسة استيجاؼ التزخع وذ مى ىحه الستغيخات سيتع تقييعالشقجية وبشاءا ع

Eviews9 . 

 شظ السخكدؼ في إفراح البسياسة استيجاؼ التزخع والستسثمة أساسا  وىشاؾ عجة شخوط لشجاح

مدتقلا بعيج وما ندتشتجو في الأخيخ أف سياسة استيجاؼ التزخع تتصمب أولا أف  يكػف البشظ السخكدؼ     
، حيث صخح البشظ السخكدؼ مؤخخا عشج صجور بياف الػزارة السالية خارات الدياسة السالية )الحكػمة(عغ ق

 البشظ السخكدؼ لا أفيجؿ عمى  نو كانت عميو ضغػشات مغ شخؼ الخديشة العسػمية وىحا ماأ إلىوبيانو 
ف تكػف لو آلية أياسة استيجاؼ التزخع، و يتستع بالاستقلالية الكاممة التي مغ خلالو تسكشو مغ تحقيق س

خاصة تسكشو مغ التشبؤ بسعجلات التزخع لحا يجب عميو بشاء قاعجة تحتػؼ عمى كافة السعصيات التي تخز 
الستغيخات والتي تسكشو مغ رصج معجؿ التزخع عمى السجػ البعيج بالإضافة إلى تعديده لسبجأ الذفافية 

 أيزاكسا نلاحع  ،ختمف الأسػاؽ لذخح مختمف أىجافوبالجسيػر وم والسرجاقية مغ خلاؿ تكثيف الاتراؿ
غاية يػمشا ىحا والتي  إلى 2008التي انتيجتيا الجدائخ في الفتخات مغ  الأجػرنو مغ خلاؿ سياسة تجسيج أ

ؤثخ عمى القجرة ت فإنيانيا  تؤثخ عمى قيسة العسمة ، فبالتالي ومغ ىحا السشصمق فإ الأجػرتتسيد بتجسيج 
                   في كل  أنياحيث نجج  الستعمقة بالستغيخات، الإحرائياتعجـ وجػد دقة في لى إ الذخائية لمسػاشغ بالإضافة
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فعالية سياسة الشقجية تتػقف عمى ، كسا أف نفذ الدشة إحرائيات أنياسشة تتغيخ بشدب مختمفة بالخغع مغ 
 الأىجاؼىحه  أىع للأسعارالسدصخة حيث يعتبخ ىجؼ تحقيق الاستقخار في السدتػػ العاـ  أىجاؼمجػ تحقيق 

جاعتيا ونجاحيا في معجلات التزخع، كسا الدياسة الشقجية بسجػ ن أدواتومغ خلالو يتع الحكع عمى فعالية 
في حيد)التسػيل  السؤشخات حاليا عمى أف الجدائخ لع تدتيجؼ التزخع وىحا نتيجة لتصبيقيا أو دخػليا تجؿ

 2017السكخر مغ قانػف الشقج والقخض ابتجءا مغ أكتػبخ  45الغيخ تقميجؼ (، وذلظ مغ خلاؿ تعجيل السادة 
 حيث وصمت قيستو إلى ستػف مميار دولار .

بالإضافة إلى أف السؤشخات تذيخ إلى عجـ تستع البشظ الجدائخ بالاستقلالية اللازمة لتصبيق سياسة    
فعالية مغ الاستيجاؼ الشقجؼ الحؼ يقػـ عمى السقاربة  أكثخيعتبخ استيجاؼ التزخع ، و زخعاستيجاؼ  الت

تحجد مجػ التداـ بتصبيق لابج مغ تػفخ عجة شخوط التي  الإشارالغيخ مباشخة لسػاجية التزخع ولشجاعة ىحا 
تحكسيا في عجـ  استيجاؼ التزخع في الجدائخ ىػيعػد إلى فذل سياسة  الدبب الحؼ، وأف مغ عجمو

أكثخ مغ الترجيخ وىػ ما يعخؼ  الاستيخادعمى إلى أف الجدائخ تعتسج بذكل كبيخ  معجلات التزخع،  ويعػد
 لظ أفزل لتبشي مثل ىحه الدياسة .امت بتجعيع جانب الرادرات لكاف ذبالتزخع السدتػرد فمػ أنيا ق

 التؾصيات:

استقلالو الفعمية لمسسارسة نذاشو ومدػػػألتو عغ  هإعصاءضخورة تعديد نذاط البشظ السخكدؼ وذلظ مغ خلاؿ  -
 ؛الخسسية أىجافو

 الأسعاريكػف ليا ىجؼ نيائي ووحيج والستسثل في الاستقخار  أفتدعى الدياسة الشقجية في الجدائخ  أف -
 ؛غيخ مزسػنة في الشتائج الأخخػ  الأىجاؼتحقيق  أفباعتبار 

الدياسة الشقجية غيخ مباشخة خاصة فيسا تعمق سياسة سػؽ السفتػحة وذلظ مغ خلاؿ  أدواتتفعيل  ةضخور  -
 ؛الأسعارتحخيخ 

 سياسة الشقجية لتحقيق سياسة الاستيجاؼ؛ لأدواتكبخ خ الطخوؼ السلائسة لزساف فعالية أضخورة تػفي -

 اقتراد الدػؽ ؛ إلىفي التػجو  الإسخاع -

 ؛في جسيع الستغيخات الإحرائيةودقة في مختمف  لإعلاـلضخورة تجعيع وتصػيخ وسائل حجيثة  -

خح أمخابخ خاصة و  إنذاءضخورة الاىتساـ بالجراسات القياسية والتشبؤ بسختمف الستغيخات وذلظ مغ خلاؿ  -
 ؽ.ى ىحه الجراسات مجخد حبخ عمى ور تبق أفبشتائجيا بججية عمى 
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 : فاق الجراسةأ

 .تحقيق استيجاؼ التزخع في الجدائخفعالية استقلالية البشظ السخكدؼ في  -
 ثار استخجاع الديػلة عمى استقلالية البشظ السخكدؼ .أ -
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 ممخص 

تيجؼ ىحه الجراسة إلى تقييع فعالية سياسة استيجاؼ التزخع مغ خلاؿ بعس أدوات الدياسة الشقجية السشتيجػة مػغ شػخؼ بشػظ  
، ذلػػظ أف أىػػع مؤشػخ لفعاليػػة ىػػحه الدياسػػة ىػػػ اف يدػعى البشػػظ السخكػػدؼ إلػػى تحقيػػق ىػػجؼ 2018-1990الجدائػخ خػػلاؿ الفتػػخة 

عمػػى أسػاس الػتحكع فػي معػجلات التزػػخع،  فتصبيػق سياسػة اسػتيجاؼ التزػخع يقػػـ وحيػج والستسثػل فػي الاسػتقخار العػاـ للأسػػعار
وبالتالي تع في ىحه الجراسة قياس الأثخ بالاعتساد عمى نسػذج يذػسل ثػلاث متغيػخات وىػي معػجؿ إعػادة الخرػع ومعػجؿ التزػخع 

وقػج تػع تػصػل الػى  VARجار الػحاتي وذلظ بالاعتساد عمػى نسػػذج شػعاع الانحػ 2018-1990والكتمة الشقجية وىحا خلاؿ الفتخة 
اف معػػجؿ اعػػادة الخرػػع ىػػي الأداة الػحيػػجة التػػي تػػؤثخ عمػػى معػػجؿ التزػػخع وأف ىشػػاؾ  صػػعػبة فػػي تصبيػػق سياسػػة اسػػتيجاؼ 
التزػخع فػي الجدائػخ وىػحا نتيجػػة لعػجـ تػػفخ الذػخوط السلائسػػة والستسثمػة أساسػا فػي إعصػػاء اسػتقلالية لمبشػظ السخكػدؼ ، بالإضػػافة 

سياسػػة الشقجيػػة السشتيجػػة فػػي الجدائػػخ ليػػا دور فػػي الػػتحكع فػػي معػػجلات التزػػخع ولػػػ كػػاف ذلػػظ ندػػبيا وىػػحا راجػػع لكػػػف إلػػى إف 
 التزخع في الجدائخ ليذ تزخع نقجؼ وإنسا يخجع إلى أسباب ىيكمية كأثخ الدػؽ السػازية وأسباب خارجية كالتزخع السدتػرد.

 ياسة نقجية، تزخع، استقخار الأسعار، بشظ مخكدؼ.  سياسة استيجاؼ التزخع، س الكمسات السفتاحية:

Abstract: 

The aim of this study the effectiveness of inflation targeting policy through some of the monetary policy 
instruments adopted by the Bank of Algeria during the period 1990-2018. The most important indicator of the 
effectiveness of this policy is that the central bank seeks to achieve the sole objective of general price stability. 
Inflation targeting is based on the control of inflation rates. Thus, the study measured the impact based on a 
model that includes three variables: the rate of re-deduction, the rate of inflation and the monetary mass. This 
was during the period 1990-2018 based on the VAR model. Recurrence rate This is the result of the absence of 
the appropriate conditions, namely. the granting of independence to the Central Bank. In addition, the monetary 
policy adopted in Algeria has a role in controlling inflation rates. This was relative to the fact that inflation in 
Algeria is not monetary inflation, but due to structural reasons such as the impact of the parallel market and 
external factors such as imported inflation. 

Keywords: inflation targeting policy, monetary policy, inflation, price stability, central bank 
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