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 2017 - 1990الكلیة على سعر الصرف دراسة قیاسیة لحالة الجزائر  الاقتصادیةأثر بعض المتغیرات 
The Impact of Some macro Economic Variables on the Exchange Rate : 

Case Study of Algeria 1990 – 2017 
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  2021-02-28قبول:ال تار�خ      2018-12-03تار�خ الاستلام: 

 ملخص:  
تهدف هذه الدراسة لقياس وتحليل مدى إستجابة سعر صرف الدينار الجزائري للتغيرات في كل من الناتج الداخلي الخام 

للقياس تتمثل في بر�مج  بأداةبالإستعانة  2017 – 1990ترة بمفهومه الواسع والتضخم بتغطية للف،العرض النقدي 
Eviews 08    بأي من المتغيرات يتأثر لا ولقد توصلنا إلى أن سعر صرف الدينار الجزائري  % 95عند درجة ثقة

وصلنا إلى أن الناتج الداخلي الخام يتأثر بسعر خلال فترة الدراسة ونتيجة لطبيعة النموذج المتوصل إليه فقد تالمختارة 
الصرف بفترة إبطاء أولي وبالعرض النقدي بمفهومه الواسع بفترة إبطاء أولي وتربطه بهما علاقة طردية وهو ما يتوافق وطبيعة 

 محل الدراسة   الاقتصاد

 .VAR،شعاع الإنحدار الذاتي،سعر الصرف  التضخم ،العرض النقدي ،الناتج الداخلي الخامالكلمات المفتاحية :
    JEL:.B 22 ,C13تصنیف 

Abstract :  

This study is for measurement and analysis the extent of the response of the Algerian 

dinar exchange rate to the changes in the GDP, the broad money supply and inflation 

coverage for the period 1990-2017. Measuring tools are Eviews 08 at a confidence 

level of 95%We have concluded that the exchange rate of the Algerian dinar is not 

affected by any of the selected variables during the study period. And As a result of the 

nature of the model, we have concluded that the gross domestic product is affected by 

the exchange rate by a period of initial slowdown and which is consistent with the 

nature of the economy in question. 

Key words: Inflation, Money supply, Gross domestic product, Exchange rate, VAR 

model 

JEL Classification Codes : B 22, C13 
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 مقدمة:
تساهم العملات في تسهيل عمليات التبادل الداخلي والخارجي لما تتمتع به من إبراء قانوني ومقياس للقيمة والدور الفعال في      

وتعتبر تسريع وتسهيل المعاملات الإقتصادية ،ويعتبر سعر الصرف أداة فعالة للتأثير على أسعار السلع المحلية والسلع الأجنبية 
دى أهم السياسات النقدية التي يعتمد عليها لتوجيه الإقتصاد من أجل بلوغ الأهداف المسطرة من خلال سياسة سعر الصرف إح

بسياسة سعر الصرف لما لها من  الاهتمامإقتصادي ولقد زاد  الاستقرارالإسهام في تحقيق نمو إقتصادي معتبر أو المحافظة على 
سياسة توسعية أوسياسة إنكماشية ،وهناك العديد من المتغيرات  هاجانتمن خلال  مكانة في تصحيح الإختلالات الإقتصادية

الإقتصادية التي يمكنها التأثير والتأثر بسعر الصرف بصفة مباشرة أو غير مباشرة حسب هيكل وطبيعة الإقتصاد ،مما سبق يمكن 
سعر صرف الدينار الجزائري للتغيرات التي تحدث في   استجابةما مدى طرح الإشكالية الرئيسية للبحث على النحو التالي :   

 ؟ . 2017 – 1990خلال الفترة في الجزائر كل من الناتج الداخلي الخام ،العرض النقدي بمفهومه الواسع والتضخم 
تلبية حاجيات الجزائري المعتمد على  العائدات البترولية كمصدر للناتج الداخلي الخام وعلى الواردات ل الاقتصادإن طبيعة     

فرض أساسي مفاده أنه يمكن للناتج الداخلي الخام و العرض النقدي بمفهومه  لاقتراحورغبات الأفراد خلال فترة الدراسة  تدفعنا 
 الواسع و التضخم التأثير على سعر صرف الدينار الجزائري خلا ل فترة الدراسة

همية الدراسة : العالمي فإن للمتغيرات الإقتصادية الكلية  الانفتاحمفاده أنه في ظل  فرض أساسي اختبارتكمن أهمية الدراسة في أ
 2017 – 1990تأثير كبير وبالغ على سعر صرف الدينار الجزائري وتم حصر الدراسة لحالة الجزائر بتغطية للفترة 

لمتغيرات الإقتصادية العلاقة بين سعر صرف الدينار الجزائري وبعض ا لاستكشافتهدف هذه الدراسة  الهدف من الدراسة :
الكلية في الجزائر خلال فترة الدراسة ولقد حصرت المتغيرات في ما يراه الباحث مقبول وموافق لدراسة الحالة من سعر الصرف 

 ،الناتج الداخلي الخام ،العرض النقدي بمفهومه الواسع والتضخم .
 المحور الأول : الإطار النظري لسعر الصرف

 سعر الصرف وأنواعه :  - 1

 منح سعر الصرف العناية الفائقة  ووضعت له تعاريف متعددة منها : تعريف سعر الصرف : - 1 – 1

 وقت في الأجنبية النقدية بالوحدات الوطنية النقدية الوحدات مبادلة أساسها على تم التي النسبة أنه على الصرف سعر يعرف -

 ) 148) ص   2002عرفات تقي الحسني (معلوم  (
سعر الصرف هو السعر النسبي للعملة المحلية بدلالة وحدات من العملة الأجنبية وكباقي الأسعار النسبية يتم حسابه بتفاعل  -

 Bernard Guillochon – Annie Kawecki(2009  ) P319(العرض والطلب بين عملتين
على هذا الأساس يمكن تعريف سعر الصرف على أنه النسبة التي تربط العملة المحلية بباقي العملات الأخرى خلال فترة زمنية 

 محددة 
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تبادلها من  سعر تحديد يجب التبادل متوفر،ولضرورة غير البعض بعضها مقابل عملتين سعر يكون قد العملات تبادل عند     
 سعر بأنه المتقاطع السعر يعرف حيث حسابهما والتي تكون كأساس لمقارنة الأسعار ببعضها ليتم ثالثة بعملة العملتين علاقة خلال
 إستناداً على عملة ثالثة أخري عملة مقابل عملة

تتعدد صيغ أسعار الصرف وتصعب إمكانية تحديد العلاقة التي تربط بين عملة وباقي  أشكال سعر الصرف : – 2 - 1

على التسعيرة اليومية خلال فترة زمنية معينة ،وبهذا تتعدد صيغ أسعار الصرف ولكل منها مدلولها ،مضمو�ا  بالاعتمادالعملات 
 وطريقة حسابها ويمكن إبراز ذلك في   :

 سعر الصرف الاسمي :  -1 –2 - 1
العملة الأجنبية بوحدات وحدات من  استبداليعرف سعر الصرف الاسمي الثنائي على أنه السعر الذي يمكننا على أساسه       

ويقصد به سعر الصرف الجاري الذي لا �خذ بعين الاعتبار القوة ،(Sami bousselmi ( 2000) P 08)من العملة المحلية
الشرائية للعملة من سلع و خدمات ما بين البلدين،ويتغير سعر الصرف الاسمي في أي لحظة وهذه التغيرات تسمى تحسنا إذا 

نتيجة لتفاعل قوى العرض والطلب ،على هذا الأساس يمكن لسعر الصرف  انخفاضهاقيمة العملة أو تدهورا في حالة  ارتفعت

عبد المجيد قدي  (: التذبذب على حسب قوى السوق ،الزمن ،والنشاط الإقتصادي للبلد  وينقسم سعر الصرف الاسمي إلى

 ) 104، 103) ص ص   2005(
 سعر صرف رسمي الذي يتمثل في السعر المعمول به فيما يخص المبادلات الجارية الرسمية   -
وجود أكثر من  احتمالسعر صرف موازي الذي يتمثل في السعر المعمول به في الأسواق الموازية ،ويفسر هذا التعريف  -

سعر صرف موازي في نفس الوقت ،لنفس العملة وفي نفس البلد ،يكون الأول  في الأسواق الرمادية حيث تكون الدولة 
على علم بها وتتغاضى عنها ويكون سعر الصرف فيه مرتفع نوعا ما وذلك لوجود مستوى مخاطرة أقل فيه والهامش 

لعدم تغطية الطلب المحلي على العملة الأجنبية ،ويكون الثاني في الأسواق  المطبق هنا يكون منخفض نسبيا  ويكون �تجاً 
 السوداء ويكون بعيد عن أعين الدولة وهو يحتوي على الكثير من المخاطر وبالتالي يكون الهامش المطبق فيه مرتفع  . 

 سعر الصرف الحقيقي :  -2 –2 - 1
 ,JOLY Hervé)لأجنبية اللازمة لشراء وحدة واحدة من السلع المحليةوحدات من السلع االيوضح سعر الصرف الحقيقي عدد  

PRIGENT Céline, SOBCZAK Nicolas(1996  ) P 14 )،فهو يقيس القدرة على المنافسة ( مستوى  وبالتالي
 المتعاملين الاقتصاديين في اتخاذ قراراتهم  بتقييدالتنافسية ) 

فهو بهذا يعبر عن كمية السلع الأجنبية التي يتم اقتناءها بنفس المبلغ من العملة المحلية ،فإذا كان مستوى الأسعار في بلد ما       
 TCR" هو سعر الصرف  الاسمي فإن سعر الصرف الحقيقي "  TCN" و "  P*" وفي البلد الأجنبي هو  "  Pهو " 

 23) ص  2003اس (بلقاسم العب("يكون على النحو التالي

 كلما ارتفع سعر الصرف الحقيقي كلما زادت القوة التنافسية للبلد لأنه يعكس القوة الشرائية 

 سعر الصرف الفعلى :  -3 –2 - 1

TCR = 𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇𝑇
𝑃𝑃 ∗
𝑃𝑃
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) ص   2000محمود حميدات((هو عدد وحدات العملة المدفوعة فعلاً أو المقبوضة لقاء معاملة دولية قيمتها وحدة واحدة    

عبد المجيد قدي  (ويعتمد في حسابه على مؤشرات مختلفة مثل مؤشر " لاسبير " للأرقام القياسية  ويكون على النحو التالي) 76

 )  105) ص   2005(
 

 

 
 
 

 "  0" وسنة الأساس "  t" بالعملة المحلية في سنة القياس "  Pسعر صرف عملة البلد " :                     

 "    0" " وسنة الأساس t: سعر صرف العملة المحلية مقوم بالدولار في سنة القياس " 
 "    0" وسنة الأساس "  t" مقارنة بالدولار في سنة القياس "  P:سعر صرف البلد " 

" في حساب مؤشر  P" في سنة الأساس ومقيمة بعملتها ,وهي تستعمل كوزن ثابت للدولة "  P:  قيمة الصادرات إلى الدولة " 
 " لاسبير " 

 " مقومة بعملة هذه الأخيرة   r" من إجمالي صادرات الدولة المعنية "  P: حصة الدولة " 
إن حدوث أي تغير في قيمة العملات التي تتكون منها سلة العملات يؤدي إلى تغير سعر الصرف الفعلي لقيمة العملة المحلية     

عدد العملات لأنه يقيس متوسط التغيرات التي حدثت ،وهناك عاملان أساسيان يتدخلان في تحديد سعر الصرف الفعلي هما : 
 الأوزان النسبية المعطاة لكل عملة أجنبية و جنبية المكونة لسلة العملات الأ

 سعر الصرف الفعلي الحقيقي :  -4 –2 - 1

يكون هذا المؤشر ذا دلالة على تنافسية البلد اتجاه  وحتى ,ثنائيةسعر الصرف الفعلي الحقيقي هو متوسط لعدة أسعار صرف     

ص )   2005(عبد المجيد قدي  (التالية  الأسعار النسبية ويعطى بالعلاقة الخارج لا بد أن يخضع للتصحيح بإزالة أثر تغيرات

 :  )  107 – 106ص 

 
 
 
 
 
 

 "  0" والأساس "  t" في سنتي القياس "  Pمؤشر أسعار الدولة " :                       
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 "  0" والأساس "  t: مؤشر الأسعار المحلية في سنتي القياس "                       
: مؤشر سعر الصرف الثنائي الحقيقي وهو يعكس سعر صرف عملة الشريك التجاري بالعملة المحلية مع                      

 تطور مؤشر أسعاره مقارنة بمؤشر الأسعار المحلية  الاعتبارالأخذ بعين 

 سعر الصرف التوازني :  -5 –2 - 1

t"يكون سعر الصرف في حالة توازن       
*e " عندما تتعادل الكمية المعروضة من العملة مع الكمية المطلوبة منها وهو السعر 

صاد ينمو بمعدل طبيعي ،فهو بذلك يعبر عن سعر الصرف الذي يمثل حالة توازن مستدام لميزان المدفوعات عندما يكون الاقت

 ( Boucheta yahia ( 2013.-2014 ) P 25)الذي يسود في بيئة غير مختلة

 النظر�ت المحددة لسعر الصرف :   -1-3
أسعار صرف العملات بين مختلف الدول ومن أهم النظر�ت التي  اختلافاتتحاول الكثير من النظر�ت الاقتصادية تفسير      

 تحاول تفسير ذلك نذكر : 

 نظرية تعادل القوة الشرائية  :  -1-3-1

ثم قام بتطويرها البروفيسور  18�فارو  في القرن السادس عشر ثم دافيد ريكاردو و دافيد هيوم في القرن  صاغها في البداية     

وذلك ببحثه على أساس جديد لتقييم سعر كل عملة  1916"في سنة )CasselGustav(السويدي " جوستاف كاسل 

ن تبين كيف يتكون سعر الصرف في ،فهي نظرية حاولت أChristian bialè ( 2013 P 10 ))بالنسبة إلى الأخرى

ظل العملة الورقية ومضمو�ا " أن سعر التعادل بين عملتين يتحدد عندما تتعادل القوى الشرائية لعملة كل دولة في سوقها 

توضح هذه النظرية مدى قدرة نفس ) 129) ص   1997مدحت صادق (الداخلية مع قوتها الشرائية في سوق دولية أخرى(

ية من شراء كمية من السلع في باقي الدول ،فهي ترتكز على مبدأ قانون السعر الواحد والذي ينص على أن سلعة الوحدات النقد
 gregory N ,mankiw – mark P ,taylor ,traduction d’élise)بإمكا�ا أن تباع في كل مكان وبنفس السعر 

tosi (2010  ) P 840 ) 

 صيغ القدرة الشرائية  -

هو أن السلع المتجانسة في بلدين يجب أن تتساوى عند التعبير عنها بعملة مشتركة إعتماداً على قانون السعر الواحد :   -

من  للاستفادةالمراجحة أي شراء السلع من البلد الذي يكون فيه سعرها منخفض يعاد بيعها في البلد الذي فيه سعرها مرتفع 
اء على التفاوت في الأسعار وتقريبها من بعضها البعض ويقوم قانون السعر الواحد على جملة فروقات الأسعار مما يساهم في القض

 ) 84-83(بوثلجة عبد الناصر ص ص تتمثل في: الافتراضاتمن 
 واقتصادالخارج  وجود بلدين طرفي التبادل وينتجان سلعتين متجانستين ولا توجد هناك عوائق للتبادل مع عدم تدفق رأس المال إلى

 الكامل  الاستخدامالبلدين يعملان في حالة 
 

 يتم بناء قانون السعر الواحد على النحو التالي : الافتراضاتعلى أساس هذه 
 " في سنة الأساس   B" في سنة الأساس            سعر السلعة في البلد "  Aسعر السلعة في البلد "             

Ptr و   P0𝑝𝑝  

𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝑝𝑝𝑝𝑝  

PtA =  St ∗  PtB 

PtA PtB 
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 "  B" بالنسبة للبلد "  Aسعر صرف عملة البلد "            
" لتقريب  A" ليعاد بيعها في البلد  "  Bإذا كان                          يكون عمل المراجحة هنا بشراء السلعة من البلد "    

" وإعادة بيعها في  B" ليتم شراء السلعة من البلد "  B" إلى عملة البلد "  Aالأسعار من بعضها عن طريق تحويل عملة البلد " 
 " ويستمر هذا الإجراء إلى أن تتلاشى الفروقات في الأسعار  Aالبلد " 
" يؤدي إلى ز�دة الطلب عليها مما يساهم  Bفي حالة سعر الصرف الثابت نجد أن ز�دة الطلب على السلعة في البلد "  -

 في إرتفاع سعرها إلى أن تتعادل أطراف المتراجحة السابقة الذكر   
" إلى أن  B" يؤدي إلى إرتفاع سعر عملة البلد "  Bفي حالة سعر الصرف المرن نجد ز�دة الطلب على عملة البلد "  -

 تتعادل أطراف المتراجحة السابقة الذكر   

نص على أن سعر الصرف لأي عملة مقوم بوحدات من العملة الأخرى يتوقف على القوة يل القوى الشرائية المطلق : تعاد -أ 

الشرائية للعملتين كل في بلدها ،ويتحدد سعر الصرف بإستخراج النسبة بين مؤشر الأسعار في البلدان المختلفة ،ويكون سعر 
  = P / P*PPAلية  بلدي العملتين ويحسب بالعلاقة التاالصرف لأي عملتين يساوي بين مؤشر الأسعار في 

P &P*  مؤشر الأسعار المحلية والأسعار الأجنبية على الترتيب : 

مفادها هو أن سعر التوازن سوف يتحقق عندما يتساوى معدل التغير في سعر الصرف مع  الصورة النسبية للنظرية :  -ب   

 ) 24) ص   2013 – 2012بن قدور علي (:( معدل التغير في النسبة بين الأسعار وتصبح المعادلة على النحو التالي 

 
 الأسعارللسنة الجاريةحيث :         هو سعر الصرف للسنة الجارية            هو مؤشر 

 هو سعر الصرف لسنة الأساس             هو مؤشر الأسعارلسنة الأساس                  
 نجد  1) على المعادلة رقم  linبعد إدخال اللوغاريتم  ( 

 
 لدينا                          و   

 نجد  2بالتعويض في المعادلة رقم 

 أي أن 

وهي تدل على أن التغير في سعر الصرف الإسمي يساوي الفرق بين المستوى العام للأسعار في البلدين هذا يعني أن الدولة       
 صاحبة نسبة التضخم العالية مقارنة مع الدول المتعامل معها تقبل بتدهور قيمة عملتها مقابل عملات هذه الدول 

العملة يساوي الفرق بين نسبة التضخم بين الدولتين ويمكن التعبير عنها ر�ضياً بالعلاقة بهذا فهي تنص على أن نسبة إرتفاع سعر  
 سعر الصرف القديم  x نسبة التضخم الأجنبي ) –التالية:سعر الصرف التوازني = ( نسبة التضخم المحلي 

𝑆𝑆t 

𝑆𝑆b 

𝑃𝑃t 

Pb 

St 

PtA > St ∗ PtB 

𝑆𝑆t
Sb

 =  
Pt
Pb

 
1 

lin �
𝑆𝑆t
Sb
� = lin �

Pt
Pb
� ⇒ 𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑆𝑆t − lin𝑆𝑆b = lin 𝑃𝑃t −  lin𝑃𝑃b 2 

𝑃𝑃t  =  
PtA

PtB
 

 

 

𝑃𝑃b  =  
PbA

PbB
 

∆lin S =  ∆𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑃𝑃𝐴𝐴  −  ∆𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑃𝑃𝑏𝑏   

𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑆𝑆t − lin𝑆𝑆b = lin  PtA –  lin PbA −  ( 𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙𝑙 PtB −  lin PbB )  
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أي قياس وز�ا بما يعادلها من العملات تنص هذه النظرية على التناسب بين العملة المحلية والعملات الأجنبية الأخرى       
الأجنبية وهذا التناسب يمكن بناءه على أساس كمية ثابتة من السلع والخدمات وقياسها بالعملة الوطنية والعملات الأجنبية وفي 

ه العملة حالة مواجهة الدولة لتضخم وكانت مرونة الطلب العالمي على صادراتها مرتفع فهذا يؤثر سلباً على الطلب على هذ

  2007نوزاد عبد الرحمان الهيتي ،منجد عبد اللطيف الخشالي (نذكر (وبالتالي تنخفض قيمتها ومن جملة مساوئ هذه النظرية 

 : )  125-123) ص ص 
ركز كاستل على التغيرات في الأسعار المحلية غير أن تغير الصادرات قد يكون �تج للإختلال في سعر العملة في أسواق  -

 الصرف العالمية 
أهملت هذه النظرية حركة رأس المال النقدي ( الطويل والقصير الأجل ) في التأثير على سعر الصرف   فالإحتفاظ  -

طة والحذر وكذا لغرض الإستثمار من شأنه التأثير بشكل مباشر أو غير مباشر على بالأموال من أجل المضاربة ،الحي
 سعر الصرف 

تنظر إلى طريقة تحديد قيمة العملات نظرة جزئية بإستنادها على الأسعار المحلية وتهمل الجانب الكلي مما يجعل تقييم  -
 سعر الصرف الحقيقي للعملات الأجنبية غير دقيق 

تتمحور هذه الطريقة في الترابط الموجود بين السوق النقدي الوطني وأسواق الصرف من أسعار الفائدة: نظرية تعادل-1-3-2

خلال المبدأ المتمثل في أن معدلات الفائدة في بلدين لابد أن تؤثر في نسبة تغير سعر الصرف المنتظر فإذا أراد مستثمر أو متعامل 
" فإن ما يتحصل عليه في �اية السنة Di" في السوق النقدي وفق معدل فائدة محلي "  Mإقتصادي إيداع أصل نقدي مقداره " 

 M  D= ( 1 + i DS (هو :
" في بلد أجنبي فيحول إستثماره إلى هذا البلد فيكون ما يتحصل عليه في   Eiلكن قد يرى هذا المستثمر معدل فائدة مغري "

 CO) M/X E= ( 1 + i ESأخر السنة على النحو التالي  :  
حسب نظرية تعادل معدلات الفائدة فإن الفوارق بين معدلات الفائدة لا بدّ أن تنعكس على معدلات الصرف الآجل ويتم 

 التعادل بينهما على النحو التالي : 

D= S ES    ومنه نجدCO* M/XTO)X E) M = ( 1 + i D( 1 + i 
  )XTo /Xco   E) = ( 1 + i D( 1 + i 

COX  سعر الصرف الآني : 

TOX سعر الصرف الآجل : 

Di    معدل الفائدة الداخلي : 

Ei معدل الفائدة الأجنبي  : 
 " صغيرة يمكن كتابة المعادلة السابقة على الشكل  iبما أن " 

 تمثل هذه المعادلة أن الفارق في معدلات الفائدة يتعادل مع تقلبات معدلات الصرف 

⇒
𝑋𝑋𝑇𝑇𝑋𝑋
𝑋𝑋𝑋𝑋𝑋𝑋

=
1 +  iD
1 +  iE

 

⇒
𝑋𝑋𝑇𝑇𝑋𝑋
𝑋𝑋𝑋𝑋𝑋𝑋

−  1 =
1 +  iD 
1 +  iE

−  1 

⇒
𝑋𝑋𝑇𝑇𝑋𝑋 − 𝑋𝑋𝑋𝑋𝑋𝑋

𝑋𝑋𝑋𝑋𝑋𝑋
=

iD −  iE 
1 +  iE

 

𝑋𝑋𝑇𝑇𝑋𝑋 − 𝑋𝑋𝑋𝑋𝑋𝑋
𝑋𝑋𝑋𝑋𝑋𝑋

=  iD –  iE 
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 تقوم هذه النظرية بربط الأسواق النقدية بأسواق الصرف خاصة في النظم التي تطبق الرقابة على الصرف 

يطلق مصطلح الكفاءة على الأسواق التي تتوافر على معلومات كاملة حول التقدير المستقبلي نظرية كفاءة السوق :  -1-3-3

للأسعار بإفتراض أن كل المتعاملين في السوق يمكنهم الوصول إلى المعلومات الاقتصادية المختلفة انطلاقا من حالة ميزان المدفوعات 
عليها  فالسوق الكفء هو ذلك السوق الذي يعكس فيه الأسعار كل  ،معدل التضخم ...إلخ والتي يتم تحديد سعر الصرف بناءا

المعلومات المتاحة مما يمكن من وصول المعلومات لكل المتعاملون في السوق فكل المعلومات الجديدة تجد تأثيرها الآني على أسعار 
بعض الدراسات أظهرت كفاءة السوق  الصرف الآنية والآجلة ،وهذا مما يضعف دور المضارب في تحقيق مكاسب باستمرار ،فهناك

 Hunt  1986) في حين أن هناك دراسات أخرى أثبتت عدم كفاءة سوق الصرف ( دراسات   Giddy  1975 ( دراسة

 ) 123-122) ص ص 2005عبد المجيد قدي (()  1989كيزني وماكدو�لد   –

تقوم هذه النظرية على إعتبار القيمة الخارجية للعمل تتحدد على أساس ما يطرأ على رصيد ميزان نظرية الأرصدة : -1-3-4

المدفوعات من تغير فإذا حقق ميزان المدفوعات فائض فهذا يدل على ز�دة الطلب على العملة الوطنية مما يؤدي إلى ارتفاع سعر 
دة عرض العملة المحلية مما يدفع بسعرها إلى الهبوط ،ويتم الإستدلال الصرف ،وعندما يحقق ميزان المدفوعات عجز فهذا يعني ز�

على صحة هذا من خلال تجربة ألمانيا مع المارك خلال الحرب العالمية الأولى حيث رغم الز�دة المعتبرة في كمية النقود المتداولة 
 لمدفوعات وسرعة تداولها إلا أن العملة لم تتأثر وهذا راجع إلى تعادل جانبي ميزان ا

يرى أصحاب هذه النظرية أن سعر الصرف يسير في نفس اتجاه القوى الإنتاجية لهذه الدولة نظرية مستوى الإنتاج:-1-3-5

بفضل الأثر البالغ لكل من كفاءة الجهاز الإنتاجي وحجمه ،فكلما زادت إنتاجية القطاعات المختلفة للاقتصاد الوطني كلما 
جنبية إلى الداخل مما يدفع بز�دة الطلب على العملة المحلية والذي يتسبب مباشرة في تحسن لسعر ازدادت حركة رؤوس الأموال الأ

الصرف ،وتشير هذه النظرية إلى ضرورة تعويم العملة المحلية بالشكل الذي يناسب مستوى إنتاج الاقتصاد الوطني في قطاعاته 
صرف للعملة بقيمة مبالغ فيها فينشأ عن ذلك ارتفاع الأسعار المحلية  المختلفة ،ففي حالة انخفاض مستوى الإنتاج مع تحديد سعر

وانخفاض الإنتاج والصادرات بسبب التقييم المبالغ فيه لقيمة العملة ،أما تقييم العملة بأقل من قيمتها الحقيقية يؤدي إلى ارتفاع في 
 ذه السلع والخدمات  أسعار السلع والخدمات ويتشكل تضخم نتيجة لإرتفاع الطلب الأجنبي على ه

 أثر تغيرات الناتج الداخلي الخام ،العرض النقدي والتضخم على سعر الصرفالمحور الثاني : 

 أثر تغيرات كل من الناتج الداخلي الخام ،العرض النقدي بمفهومه الواسع والتضخم على سعر الصرف - 2

تغيرات الناتج الداخلي الخام أثر بالغ على سعر صرف إن لأثر تغيرات الناتج الداخلي الخام على سعر الصرف : - 1 – 2

العملة المحلية ففي حالة ز�دة الناتج الداخلي الخام فهذا يعني تحسن في نصيب الفرد منه شريطة أن تكون هذه الز�دة حقيقية 
 وليست أسمية (وهمية) ويكون لهذا التحسن أثرين يمكن إبرازهما في : 

لخدمات (التوسع في الإستهلاك) وعدم كفاية السلع المحلية لتغطية الطلب المتزايد مما يدفع باللجوء ز�دة الطلب على السلع وا -
للإستيراد  وبالتالي ز�دة عرض العملة المحلية مما يخفض قيمة العملة أي ينخفض عدد الوحدات من العملة الأجنبية المدفوعة 

 حالة إنخفاض في الناتج  للحصول على وحدة من العملة المحلية ويحدث العكس في
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ز�دة الناتج الداخلي الخام يعني وجود وفورات نقدية والتي توجه إلى الإدخار والتي بدورها توجه للإستثمار والز�دة في المشاريع  -
ميزة  الإستثمارية مما يساهم في ز�دة الإنتاج والذي يدفع بالبحث عن أسواق خارجية لتصريف هذه المنتوجة نتيجة لإكتسابها

تنافسية الناتجة عن إقتصاد�ت الحجم ووفقاً لمضاعف التجارة الخارجية فهذا يساهم في تسجيل إنتعاش في الميزان التجاري وبالتالي 
ز�دة الطلب عن العملة المحلية مما يعني تحسن في سعر صرف العملة المحلية أي ز�دة عدد الوحدات من العملة الأجنبية المدفوعة 

وحدة واحدة من العملة المحلية وهو ما يعرف بالسياسة المحولة للإنفاق ( تحويل الإنفاق من الداخل إلى الخارج أو  للحصول على
 العكس ) 

يعرف العرض النقدي على أنه إجمالي القوة الشرائية لدى الأفراد أثر تغيرات العرض النقدي على سعر الصرف : - 2 – 2

 24ص  2004( فرج بن �وي بن نجيب العنزي ع التي لها قبول عام في تسوية المعاملاتوالمؤسسات أي أنه مجموع وسائل الدف

يرى الكلاسيك من خلال النظرية الكمية للنقود أن هناك علاقة طردية بين كمية النقود المعروضة والمستوى العام للأسعار ( تزايد )

هذا الأساس تزيد عدد الوحدات من العملة المحلية المدفوعة العرض النقدي يؤدي إلى إرتفاع في المستوى العام للأسعار وعلى 
للحصول على وحدة واحدة من العملة الأجنبية مما يعني تدهور في قيمة العملة المحلية وهو نفس ما يراه النقديون بزعامة ميلتون 

) أن كمية النقود المعروضة هي المحدد الأساسي للمستوى العام للأسعار ويتناسبان  Fisherفريدمان ،كما يرى أرفنج فيشر ( 
من خلا ل العلاقة  1917طردً� كما يعتبر  أن عرض النقود هو محور دوران المتغيرات الإقتصادية من خلال ما أثبته سنة 

عرض  Mحيث   MV  = PTعلى النحو التالي :  الإرتباطية السببية بين كمية النقود والمستوى العام للأسعار والتي صاغها
 حجم العملات  Tالمستوى العام للأسعار و  Pسرعة دوران النقود ، Vالنقود ،

: يعرف التضخم على أنه الإرتفاع المستمر في المستوى العام للأسعار أو هو على سعر الصرف أثر تغيرات التضخم - 3 – 2

ون مصاحبة للز�دة في الإنتاج من هنا يظهر لنا مدى تأثير التضخم على سعر صرف العملة الز�دة في الكتلة النقدية التي لا  تك
المحلية فز�دة أسعار السلع المحلية يكون له تأثير مباشر على الإقتصاد من خلال توجه المستهلكين لز�دة الطلب على السلع 

 ز�دة الطلب عليها والذي يؤدي لإرتفاع أسعارها وهو ما عني الأجنبية نتيجة لإكتساب هذه الأخيرة لميزة تنافسية مما يساهم في
ز�دة عدد الوحدات من العملة المحلية المدفوعة للحصول على وحدة واحدة من العملة الأجنبية أي تدهور في قيمة العملة المحلية ( 

تضخم محلي يعني إرتفاع في المستوى العام  إنخفاض سعر صرف العملة المحلية ) ويمكن تفسير هذه الآلية على النحو التالي : وجود
للأسعار ،إرتفاع تكاليف الإنتاج ،فقدان السلع المحلية للميزة التنافسية ،ز�دة الطلب على السلع الأجنبية ،إرتفاع سعر أسعار هذه 

 الأخيرة ،ز�دة عرض العملة المحلية مما يؤدي إلى تدهور  في سعر صرف العملة المحلية  
 
 
 

 لثالث : دراسة قياسية لأثر بعض متغيرات الإقتصاد الكلي على سعر الصرف (حالة الجزائر )المحور ا

 2017 - 1990ثر الناتج الداخلي الخام ،العرض النقدي والتضخم على سعر الصرف في الجزائر : دراسة قياسية لأ 3
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يتم هنا قياس مدى تأثير بعض متغيرات الإقتصاد الكلي والمتمثلة في الناتج الداخلي الخام ،التضخم والعرض النقدي بمفهومه       
 بدراسة لحالة الجزائر بالإستعانة بآدات للقياس والمتمثلة في 2017 – 1990" على سعر الصرف بتغطية للفترة  M2الواسع " 

 :  % 95رجة ثقة عند د  Eviews 08 بر�مج 

سعر الصرف تم  :تم التعبير عن متغيرات الدراسة على النحو التالي تحديد متغيرات الدراسة ودراسة الإستقرارية :  -1 – 3

 "   PIB" الناتج الداخلي الخام  نعبر عنها بـ "  inf"التضخم ونعبر عنه بـ"  TCRالرمز له بالرمز" 
"  والتي تعبر عن عرض النقود بشكل ملائم ومناسب لدراسة حالة الإقتصاد  M2بـ   "  النقدي بمفهومه الواسع نعبر عنه والعرض

تم الحصول عليها من مواقع  2017 – 1990الجزائري حيث أن  هذه المعطيات سنوية عن حالة الإقتصاد الجزائري خلال الفترة 
 وكانت قاعدة البيا�ت على النحو التالي :  زائر والديوان الوطني للإحصاءرسمية تتمثل في البنك الدولي ,بنك الج

 قاعدة البيا�ت الخاصة بمتغيرات الدراسة : 01الجدول 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 : المصدر : من إعداد الباحث بالإعتماد على 
httpsdata.albankaldawli.orgcountryalgeria,Consulté le 02 10, 2018 

www.bank-of-algeria.dz. Consulté le 02 10, 2018 
ليتم جعلها مستقرة بالإستعانة  حدارارية يتم معالجة كل سلسة على في دراسة الإستق دراسة الإستقرارية :    - 2 – 3

ونقبل  H0ية نرفض الفرضية الصفر   P> 0.05أي   t tab>tcal،إذا كانت  %  95بدرجة ثقة   Eviews 08ببر�مج
 والعكس صحيح  H1 ضية البديلة الفر 
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 Akaike & schwarzبالإستعانة بإختبار ديكي فولر المطور وبالإعتماد على معياري نتائج إختبار إستقرارية السلاسل : -

 M2"  سلسلة العرض النقدي "  DSوهي من نوع " I(2)أوضحت النتائج أن سلسلة سعر الصرف مستقرة من الدرجة الثانية 
وهي من نوع " I(1)" ، سلسلة التضخم مستقرة من الدرجة الأولى  DSوهي من نوع " I(2) مستقرة من الدرجة الثانية أيضاً  "

DS  " أما سلسلة النالتج الداخلي الخام فبعد إجراء الفروقات من الدرجة الثانية وجد�ها أ�ا من نوع"TS  وإستقراريتها من"
 RDPIB الداخلي الخام الناتجإستقرارية بواقي سلسلة 

 )  C1 & C2لتقدير سلسلة البواقي يجب أولاً  إختبار  معنوية معلماتها  ( : RDPIBتقدير سلسلة البواقي  -
 DPIB:تقدير معلمات سلسلة  02الجدول 

DPIB=C(1)+C(2)*@TREND   
           Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
          C(1) 132184.7 246769.2 0.535661 0.5969 

C(2) 36317.35 15403.03 2.357805 0.0265 
 Eviews 8المصدر : من إعداد الباحث بالإعتماد على مخرجات           

 على النحو التالي : C2معنوي ونعيد تقدير قيمة  C2غير معنوي و  C1 من خلا ل الجدول السابق نجد أن 
 RDPIBلسلسلة البواقي  C2:تقدير  03الجدول 

DPIB=C(2)*@TREND   
           Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C(2) 43527.42 7385.128 5.893929 0.0000 
 Eviews 8المصدر : من إعداد الباحث بالإعتماد على مخرجات           

 واختباروهي معنوية وعلى هذا الأساس يمكن تقدير سلسلة البواقي  C2 = 43527.42 من خلا ل الجدول السابق نجد أن 
 إستقراريتها على النحو التالي 

  DPIBللسلسلة   ( RDPIB) :إختبار  إستقرارية سلسلة البواقي 04 الجدول
 "  Pالإحتمال"

Probabilité 

إحصائیة 

 القیمة الحرجة 

 إحصائیة ستودنت المحسوبة 

" t "  statistique  

 نوع النموذج  

Type de modèle 

 نوع الإختبار 

Type de Test 

 Test   ADF النموذج الأول 5.294225- 3.603202- 0.0013 

 Test   ADF النموذج الثاني 5.425500- 2.986225- 0.0002 

 Test   ADF النموذج الثالث  5.476471- 1.955020- 0.0000  

 Eviews 8المصدر : من إعداد الباحث بالإعتماد على مخرجات 
لا تحتوي لا على مركبة الإتجاه العام ولا  على الثابت ولا على الجذر الأحادي  RDPIB من الجدول أعلاه نجد أن السلسلة

 ومنه سلسلة البواقي الخاصة بالناتج الداخلي الخام  مستقرة 
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أن هناك سلسلتين متكاملتين من نفس الدرجة  ( سلسلة سعر الصرف والعرض النقدي من خلال دراستنا للإستقرارية نجد  
وللتأكد من ذلك سنقوم بإجراء إختبار بمفهومه الواسع  ) وهو ما يدل على إمكانية وجود مشكل التكامل المتزامن فيما بينهما 

 من عدمهلمعرفة وجود التكامل المشترك فيما بينهما  Johansen- Juseliusجوهانسون 

 & Ackaikeبعد تحديد درجة التأخر المناسبة حسب معيار  إختبار إمكانية وجود التكامل المشترك : -3-3 

Schwartz  1نجد أن درجة التأخر هي  =P  هي أصغر قيمة للإختبارين وهي تمثل درجة التأخر المناسبة ،نطبق إختبار
عدد علاقات التكامل  % 05ذج والذي يحدد عند درجة معنوية  على النمو   Johansen- Juseliusالتكامل المشترك  لـ 

والذي  Max Eigen valueوإختبار القيمة الكامنة العظمى  Trace testالمشترك بين المتغيرين بالإستناد على إختباري 
 يمكن تلخيصهما في ظل الفرضيتين التاليتين :

 " M2" و "  TCRبين المتغيرين "   Johansen- Juseliusنتائج إختبار التكامل المشترك وفق إختبار 
حسب                        Trace test 7.105 < 15.494         &      P = 0.565 > 0.05حسب لدينا :
 Max-Eigen5.435 < 14.264         &      P = 0.686  > 0.05إختبار

لنقدي بمفهومه الواسع  وعلى هذا الأساس يمكن تطبيق نموذج وبالتالي لا توجد علاقة تكامل مشترك بين سعر الصرف والعرض ا
 في عملية التقدير   )  VAR ) "Vector Autoregression Estimatesشعاع الإنحدار  الذاتي " 

 تقدير النموذج وإختبار المعنوية - 4 – 3

 التحليل الإحصائي : -3-4-1

 إختبار المعنوية الكلية للنموذج   :  -1-1- 4- 3
لثالث فهي نماذج غير معنويةكون قيمة إحصائية فيشر المحسوبة  لنموذج االثاني واالنموذج بالنسبة للنموذج الأول ،            

 & F1(statistique) = 1.556 ,F2(statistique)= 1.365أصغر من قيمة إحصائية فيشر المجدول 
F3(statistique) = 0.863     ولدينا F(tableau) = 2.98  )   وعلى هذا الأساس فإن النماذج الثلاث غير معنوي

 وغير قابل لعملية التقدير والقياس فهي مرفوضة من الناحية الإحصائية 
من النموذج الأول ( النموذج غير معنوي ) نجد أن سعر صرف الدينار الجزائري خلال فترة الدراسة لا يتأثر بالمتغيرات       

 دية الكلية المختارة الإقتصا
فلإختبار معنوية النموذج ككل يتم الإعتماد على إحصائية فيشر ولدينا قيمة إحصائية فيشر المحسوبة  أما النموذج الرابع        

وعلى هذا الأساس     F(statistique) = 3.5728   > F(tableau) = 2.98أكبر من قيمة إحصائية فيشر المجدول 
 وقابل لعملية التقدير والقياس  فإن النموذج معنوي

 مما سبق يمكن القول أن الناتج الداخلي الخام في الجزائر خلال فترة الدراسة يتأثر بالمتغيرات الإقتصادية الكلية المختارة       
 

 إختبار القوة الإرتباطية والقوة التفسيرية :  -1-2- 4- 3
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والمتمثلة في سعر الصرف ،التضخم والعرض النقدي  المتغيرات المستقلةأي أن R-squared  = 0.416760 لدينا      
يعود % 58.33من التغير الحاصل في  الناتج الداخلي الخام والباقي  % 41.67تستطيع أن تفسر  ما قيمته   بمفهومه الواسع

 لمتغير  التابع والمتغيرات المستقلة ضعيفة بين ا  قوة تفسيريةلمتغيرات أخرى لم يتم إدراجها في النموذج وهو يدل على وجود 
وهو يدل على  القوة التفسيرية الحقيقية أي أن المتغيرات المستقلة ( Adj. R-squared  = 0.300112 ولدينا      

من التغير  % 30.01حقيقة ما قيمتة واسع والتضخم  ) تستطيع أن تفسر والمتمثلة في سعر الصرف ،العرض النقدي بمفهومه ال
 في  الناتج الداخلي الخام  الحاصل

 إختبار الإرتباط الذاتي بين الأخطاء :  -1-3- 4- 3

-Dوبمقارنتها مع القيمة المجدولة نجد أن " Durbin-Watson stat" بالإعتماد على قيمة إحصائية داربين واتسنالمحسوبة 

W = 2.03 ≈ 2وعلى هذا الأساس نقول أنه لا يوجد إرتباط ذاتي بين الأخطاء 
 إختبار معنوية المعلمات : -1-4- 4- 3

لإختبار معنوية المعلمات يتم الإعتماد على قيمة إحصائية ستودنت فإذا كانت قيمة إحصائية ستودنت المحسوبة أكبر من قيمة 
 إحصائية ستودنت المجدولة فهذا يعني أن هذا المعامل معنوي أي له دلالة في تفسير التغير الحاصل والعكس 

ة إبطاء أولي ) ومعامل العرض النقدي بفتر  C16نوية المعلمات نجد أن هناك معامل سعر الصرف بفترة إبطاء أولي (بالنسبة لمع
)C17 إحصائية ستودنت المجدولة وهو ما يثبته الإحتمال الخاص  قيمة إحصائية ستودنت المحسوبة أكبر منقيمة ) معنو�ن كون

 بكل معلم حيث نجد
Prob(C16) = 0.0022 < 0.05   &   Prob(C17) = 0.0010  < 0.05   

 أما باقي المعلمات فهي غير معنوية وبالتالي فهي ليس لها دلالة في تفسير التغير الحاصل في الناتج الداخلي الخام 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 يوضح نتائج إختبار معنوية المعلمات) : 05الجدول رقم (
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 Eviews 08من إعداد الباحث بالإعتماد على مخرجات بر�مج المصدر : 
 التحليل الإقتصادي :  - 2 – 4 – 3

الناتج الداخلي الخام يتأثر بسعر الصر ف بفترة إبطاء أولي وبالعرض النقدي بمفهومه الواسع بفترة أبطاء أولي والإشارة الموجبة      
دلالة على وجود علاقة عكسية بين الناتج الداخلي الخام وكل من سعر الصرف والعرض النقدي بفترة إبطاء أولي فعند الز�دة 

عر الصرف بفترة إبطاء أولي والعرض النقدي بفترة إبطاء أولي بوحدة واحدة لكل منهما فهذا يؤدي إلى ز�دة المتزامنة لكل من س
وحدة وهو ما يعكس القوة التفسيرية الضعيفة الموجودة بين هذه المتغيرات وهو ما يتوافق مع  79306.05الناتج الداخلي الخام بـ 

دلالة  على العلاقة الطردية بين الناتج الداخلي الخام وكل من سعر  الصرف بفترة إبطاء  واقع الإقتصاد الجزائري والإشارة الموجبة
 أولي والعرض النقدي بمفهومه الواسع بفترة إبطاء أولي 

 إن ز�دة المعروض النقدي بفترة إبطاء أولي دلالة على إنتعاش في الناتج الداخلي الخام وهو ما يحفز على ز�دة في النشاطات      
 الإقتصادية للفترة اللاحقة من ز�دة في المشاريع التنموية والإستثمارات لتحقيق نمو أكثر في الإقتصاد الوطني فز�دة الناتج الداخلي

الخام يعني ز�دة في نصيب الفرد منه وبالتالي تحسن المستوى المعيشي للفرد وز�دة الوعي الإدخاري والذي يكون محفز لهذا الفرد 
 ى هذا المستوى المعيشي أو ز�دة تحسينه وبالتالي يدفعه لبذل الجهد أكثر  من أجل الحفاظ عليه أو تحسينه  للحفاظ عل

 
 
 

    
      Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C(1) 0.215900 0.302270 0.714261 0.4771 

C(2) -0.084412 0.270576 -0.311973 0.7559 
C(3) 0.008246 0.003924 2.101636 0.0387 
C(4) -4.77E-07 2.17E-06 -0.219936 0.8265 
C(5) -0.172369 1.326586 -0.129934 0.8969 
C(6) 0.387770 0.230134 1.684976 0.0959 
C(7) -0.187311 0.206003 -0.909263 0.3659 
C(8) 0.004621 0.002987 1.546891 0.1258 
C(9) 7.23E-07 1.65E-06 0.438190 0.6624 
C(10) -1.250963 1.009999 -1.238578 0.2191 
C(11) -12.57795 22.91612 -0.548869 0.5846 
C(12) -19.34795 20.51326 -0.943192 0.3484 
C(13) -0.512765 0.297480 -1.723696 0.0886 
C(14) -0.000107 0.000164 -0.649350 0.5180 
C(15) 5.625151 100.5730 0.055931 0.9555 
C(16) 78210.17 24771.54 3.157259 0.0022 
C(17) -7890.126 22174.13 -0.355826 0.7229 
C(18) 1095.883 321.5652 3.407964 0.0010 
C(19) -0.202588 0.177597 -1.140719 0.2574 
C(20) 20120.66 108715.9 0.185076 0.8536 

     
     Determinant residual covariance 1.12E+19   
     

Equation: RDPIB = C(16)*DDTCR(-1) + C(17)*DINF(-1) + C(18)*DDM2(-1) + 
        C(19)*RDPIB(-1) + C(20)   
Observations: 25   
R-squared 0.416760     Mean dependent var 21933.73 
Adjusted R-squared 0.300112     S.D. dependent var 637769.8 
S.E. of regression 533553.8     Sum squared resid 5.69E+12 
Durbin-Watson stat 2.038444    
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يعني سعر الصرف عدد الوحدات من العملة المحلية المدفوعة من أجل الحصول على وحدة واحدة من العملة الأجنبية  وعلى       
د الوحدات من العملة المحلية المدفوعة للحصول على وحدة واحدة من العملة هذا الأساس فز�دة سعر الصرف يعني ز�دة عد

الأجنبية مما يساهم في إكتساب قوة تنافسية للسلع المحلية أي تحسن في القدرة الشرائية للعملة الأجنبية بز�دة الإقبال على السلع 
يخص المستهلكين المحليين فهذا يعني تدهور  في قيمة العملة  المحلية لإنخفاض أسعار ها مقارنة بالسلع الأخرى المنافسة  أما فيما

 المحلية مما يعني ز�دة أسعار السلع الأجنبية مما يضعف الطلب عليها وبالتالي يزداد الطلب على السلع المحلية في الداخل والخارج مما
 يساهم في إنتعاش في الناتج الداخلي الخام 

 دراسة السببية :  -3-4-3
من خلال إختبار السببية لغرانجر نجد أن العرض النقدي بمفهومه الواسع يتسبب في التأثير على سعر الصرف ومن خلال         

المعادلة المقدرة والخاصة بسعر الصر ف  نجد أن ز�دة العرض النقدي بفترة إبطاء أولي  بوحدة واحدة يؤدي إلى ز�دة عدد 
 = Probمعنوي لأن C2وحدة وذلك كون  0.0082احدة من العملة الأجنبية بـ الوحدات المدفوعة في الحصول على وحدة و 

أي أن العرض النقدي يشرح معنو�ً التغير الذي يحدث في سعر الصرف والعلاقة بينهما عكسية أي أن ز�دة  0.05 > 0.035
يؤدي لتدهور في قيمة العملة المحلية وهو ما العرض النقدي تساهم في التوسع في الإستهلاك وبالتالي ز�دة عرض العملة المحلية مما 

يشرح طبيعة الإقتصاد الجزائري وضعف طاقاته الإنتاجية فز�دة العرض النقدي لا يساهم في تخفيض سعر الفائدة والتشجيع على 
 الإستثمار بل التشجيع على الطلب على السلع الأجنبية وتدهور في قيمة العملة 

 Prob(C 16)كل من :   رض النقدي يتسببان في التأثير على الناتج الداخلي الخام وهو ما تثبته ولدينا أيضاً سعر الصرف والع
= 0.0016 < 0.05      &     Prob(C17) = 0.0007 < 0.05  أي أن كل من سعر الصرف والعرض النقدي

 بمفهومه الواسع  يشرحان معنو�ً التغير الذي يحدث في الناتج الداخلي الخام

 ) : VARدراسة إستقرارية  نموذج شعاء الإنحدار الذاتي (  -3-4-4
 لإختبار إستقرار ية نموذج شعاء الإنحدار الذاتي نعتمد على التمثيل البياني للدائرة الإحتمالية 

 ) VAR:  إختبار  إستقرارية  نموذج شعاء الإنحدار الذاتي (  01الشكل 
 
 
 
 
 

 

 

 Eviews 8من إعداد الباحث بالإعتماد على مخرجات  المصدر :

فهذا يعني أن جميع الجذور العكسية لكثير الحدود أقل من الواحد الصحيح  الاحتماليةبما أن جميع النقاط تقع داخل الدائرة     

 مستقر  )  VAR( وعلى هذا الأساس يمكن القول  أن نموذج 
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 تحليل التباين  -5 –3  
 تحليل التباين:  06الجدول 

 

 

 

 

 
 

 Eviews 8المصدر :من إعداد الباحث بالإعتماد على مخرجات 

من التغير الحاصل في الناتج  % 6.915الصرف يفسر في الفترة الأولى ما قيمته  ل تحليلنا للتباين نلاحظ أن سعرمن خلا      
من التغير  الحاصل لكن في الفترة الثانية % 0.00072الداخلي الخام بالمقابل لا  يفسر العرض النقدي بمفهومه الواسع سوى 

من التغير الحاصل في الناتج الداخلي الخام وبنسبة نمو تقدر بـ  % 8.37نلاحظ أن سعر الصر ف يستطيع أن يفسر ما قيمته 
من التغير الحاصل  % 29.32بالمقابل ترتفع القوة التفسيرية للعرض النقدي بمفهومه الواسع ليصبح يفسر ما قيمته  % 21.12

من اللتغير الحاصل  % 8.5ليصبح  يفسر ما قيمته  % 01.55وفي الفترة الثالثة ترتفع القوة التفسيرية لسعر الصرف بنسبة 
وإبتداءاً من الفترة السادسة تستقر القوة  % 29.23لتصبح % 0.31قدي بنسبة بينما تنخفض القوة التفسيرية للعرض الن

وتستقر  القوة التفسيرية للعرض النقدي  % 8.41التفسيرية لكل منهما بحيث تستقر القوة التفسيرية لسعر الصر ف في حدود 
 % 30.28بمفهومه الواسع في حدود 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 تحليل سلسلة البواقي :  -6 -3
 رتباط الذاتي بين الأخطاء بين بواقي النموذجدراسة الإ 6-1 -3
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 : إختبار الإرتباط الذاتي بين الأخطاء بين بواقي النموذج07الجدول 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 Eviews 8على مخرجات  بالاعتمادالمصدر : من إعداد الباحث 

مفادها أنه لا  يوجد إرتباط ذاتي بين الأخطاء بين بواقي  لدينا كل الإحتمالات غير معنوية وبالتالي نقبل الفرضية الصفرية والتي
 النموذج

 : دراسة تباين البواقي  6-2 -3
 : إختبار تباين البواقي08الجدول 

 
 
 
 
 
 
 
 

 Eviews 8المصدر : من إعداد الباحث بالإعتماد على مخرجات 

 غير  معنوي ومنه سلسلة البواقي لها تباين متجانس  Chi-sqإحتمال   لدينا  
مما سبق نجد أنه لا يوجد إرتباط بين الأخطاء في البواقي وسلسلة البواقي لها تباين متجانس وعلى هذا الأساس النموذج لا       

 يعاني لا من مشكل عدم تجانس البواقي ولا من مشكل الإرتباط الذاتي بين الأخطاء 

 إختبار  معنوية المعالم في المدى القصير  - 7 – 3

 

 

 
 : إختبار  معنوية المعالم في المدى القصير 09الجدول 

Wald Test:   
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System: Untitled  
    
    Test Statistic Value df Probability 
    
    Chi-square  12.48813  2  0.0019 
    
        

Null Hypothesis: C (16)=C(17)=0  
Null Hypothesis Summary:  

    
    Normalized Restriction (= 0) Value Std. Err. 
    
    C(16)  78210.17  24771.54 

C(17)  1095.883  321.5652 
        Restrictions are linear in coefficients. 

 Eviews 8المصدر : من إعداد الباحث بالإعتماد على مخرجات 

لا يمكن أن تنعدم المعالم في المدى القصير فهو بذلك يمثل مدى تأثير كل من   Proba = 0.0019 < 0.05كون         
سعر الصر ف والعرض النقدي على الناتج الداخلي الخام  أي مدى إسيتجابة الناتج الداخلي الخام للتغيرات التي تحدث في كل 

 من سعر الصرف والعرض النقدي بمفهومه الواسع في المدى القصير
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 الخاتمة : 
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من خلال دراستنا لمدى إستجابة سعر صرف الدينار الجزائري للتغيرات في بعض المتغيرات الإقتصادية الكلية خلال فترة الدراسة تم 
الكشف عن حقيقة مفادها أن الإقتصاد الجزائري لا يزال يعاني من هشاشة في القطاعات القاعدية ويتضح ذلك من خلال أن 

لا تساهم في خفض معدلات الفائدة وإستقطاب الإستثمارات والز�دة في الناتج الداخلي الخام بل أ�ا  ز�دة العرض النقدي
بز�دة الطلب على السلع الأجنبية ويظهر ذلك من خلال التدهور المسجل في سعر صرف  الاستهلاكتساهم في عملية التوسع في 

كما وجد� أن   0.0082ة يؤدي إلى تدهور في قيمة العملة المحلية بـ العملة المحلية حيث أن ز�دة العرض النقدي بوحدة واحد
الناتج الداخلي الخام يتأثر بسعر الصرف وهذا يعكس حقيقة مفادها أن الإقتصاد الجزائري لا يزال يعتمد على العوائد البترولية  

ن هذا المنطلق يرى الباحث جملة من كمصدر أساسي للدخل الوطني وعلى الواردات في تلبية حاجيات ومتطلبات الأفراد ،وم
 الإقتراحات التي قد تكون فعالة والتي يمكن طرحها على النحو التالي : 

إعادة النظر في سياسة سعر الصرف المتبعة والتي تظهر نقائصها من خلال التفاوت الكبير في سعر الصرف بين السوق الرسمي  -
سعر الصرف في السوق الرسمي الشيء  % 40والسوق الموازي حيث نجد أن سعر الصرف في السوق الموازي يفوق بـأكثر من 

 ستثمر الأجنبي للقيام بالإستثمارات والمشاريع التنموية القاعدية  الذي يكون عائق أمام المستثمر وخاصة الم
تنويع مصادر الدخل الوطني من خلال الإستثمار في القطاعات الإنتاجية خارج قطاع المحروقات وتهيئة البنى التحتية والإهتمام  -

 حسيس بالمسؤولية وتكوين قدرة تنافسية بالتعليم والتأهيل وخوصصة القطاعات الإنتاجية لما له من دور بالغ وهام في الت
رقمنة الإقتصاد لما له من دور فعال في القضاء على الإقتصاد الموازي وتحقيق إقتصاد حقيقي يكون فيه التجانس والتكامل بين  -

 المتغيرات الإقتصادية 
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