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 الملخص:
، ومن أجل هذا 2015-1980الغرض من هذه الورقة هو تقدير سعر الصرف الحقيقي التوازني في الجزائر خلال الفترة 

علاقة في الأجل الطويل بين سعر الصرف سوف نستخدم طريقة التكامل المتزامن من أجل معرفة ما إذا كانت هناك 
  الحقيقي التوازني ومحدداته.

في قيمة معدلات التبادل التجاري، الانفتاح التجاري، الإنفاق  % 01النتائج التي توصلنا إليها أظهرت أن كل زيادة ب 
، %0.969811الحكومي وصافي الأصول الخارجية ستؤدي إلى انخفاض سعر الصرف الحقيقي التوازني بنسبة 

في قيمة الفروق  % 01على التوالي، أما كل زيادة بنسبة  % 0.017892، % 1.457032، 1.822099%
، % 5.181921الإنتاجية، سعر البترول الحقيقي ستؤدي إلى ارتفاع سعر الصرف الحقيقي التوازني بنسبة 

 .على التوالي 0.925974%
 

، دينار الصرف الحقيقي التوازني، محددات سعر الصرف الحقيقي التوازنيسعر الصرف الحقيقي، سعر  الكلمات المفتاحية:
 .جزائري، تكامل متزامن

Abstract: 
The aim of this paper is to estimate the equilibrium real exchange rate (ERER) in Algeria, 
from 1980 to 2015 by applying co-integration method in order to see whether there is a 
long run relationship between the ERER and its fundamentals. 
Our findings showed that every increase of 01% in the terms of trade, openness of trade, 
government spending and net foreign assets would lead to a decline in the real exchange 
rate by 0.969811 %, 1.822099%, 1.457032%, and 0.017892% respectively. 
In addition, every increase of 01% in productivity differentials and oil's real price would 
increase the real exchange rate by 5.181921% and 0.925974% respectively. 
 
Key Words: Real exchange rate, Equilibrium real exchange rate, Fundamentals of the 
equilibrium real exchange rate, Algerian dinar, Cointegration method. 
JEL Classification: F31. 
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 المقدمة:

يعد التقدير الدقيق لســــعر الصــــرف الحقيقي التوازني بمثابة حجر الزاوية لأي دولة تتبنى إدارة ســــياســــة اقتصــــادية       
كلية ذات توجه خارجي، فعدم توافق القيمة الاسمية لسعر الصرف الرسمي ومستواها التوازني سيؤدي إلى وجود سعر 

ه، أي مقوم أكبر من قيمته الحقيقية والذي يؤدي إلى حدوث عدم توازن في الاقتصــــــــاد الكلي مع ضــــــــعف مغالى في
 الأداء الاقتصادي.
الصـرف الاسمي، قد لا يعطي صورة كاملة عن مدى التغيير الذي يحدث في القدرة التنافسية سعر فحدوث تغيير في 

 الدولية للبلد موضع الاهتمام.
 ى أن سـعر الصرف الحقيقي هو مفتاح السعر النسبي في النظام الاقتصادي، وأن أي تغير فيهويتفق الاقتصـاديون عل

له العديد من التأثيرات على الأداء الاقتصــادي بصــفة عامة وعلى النمو الاقتصــادي بصــفة خاصــة من خلال التأثير 
 والاستهلاك.على التجارة الخارجية وحركات رؤوس الأموال والاستثمار وهيكل ومستوى الإنتاج 

كما يتفق الاقتصاديون على أن الاختيار الصحيح لسياسة سعر الصرف يعتبر أمرا ضروريا لتحقيق النمو والاستقرار 
-ليس كافيا ولكن–الاقتصـــادي كما أن تصـــحيح أي انحراف في ســـعر الصـــرف الحقيقي يعتبر شـــرطا ضـــروريا أيضـــا 

 لتحسين الأداء الاقتصادي.
بما كان دراســــــــــة مفهوم ســــــــــعر الصــــــــــرف الحقيقي التوازني والتعرض لمحدداته ثم أهم النماذج  ومن هنا فإنه من الأهمية

 المفسرة لسلوكه.
 من خلال ما سبق يمكننا صياغة إشكالية الدراسة في السؤال المحوري التالي:إشكالية الدراسة: 

 ؟الأمريكيما هو المستوى الأمثل لسعر الصرف الحقيقي للدينار الجزائري مقابل الدولار 
 وبناءا عليه تتفرع هذه الإشكالية الرئيسية إلى مجموعة من الأسئلة الفرعية:

 ما المقصود بسعر الصرف الحقيقي؟ -
 ما هي أهم المفاهيم المتعلقة بسعر الصرف الحقيقي التوازني؟ -
 ما هي أهم النظريات والنماذج التي عالجت سعر الصرف الحقيقي التوازني؟ -
 الجزائري مقابل الدولار الأمريكي؟إن فيما تتمثل محددات سعر الصرف الحقيقي التوازني للدينار  -

 إن معالجة هذا البحث يفرض علينا وضع بعض الفرضيات، والتي هي:فرضيات الدراسة: 
ير غســـعر الصـــرف الحقيقي التوازني للدينار الجزائري لا يســـتجيب لقوى الســـوق (أي قوى العرض والطلب) بل يت -

 وفقا لقرارات إدارية.
 هناك العديد من المتغيرات الاقتصادية لها تأثير على أسعار الصرف الحقيقية وتقريبها من مستواها التوازني. -

يعتبر سعر الصرف من أهم المتغيرات الاقتصادية، و تعكس تحركاته في معظم الحالات، مدى جودة أهمية الدراسة: 
الأداء الاقتصـادي الداخلي و الخارجي معاً، لذلك تسـعى معظم الحكومات إلى انتهاج سـياسـات تهدف إلى ضمان 
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ر بها العملات من ت الحادة التي تماســـتقرار ســـعر صـــرف عمولاتها وتقريبها من مســـتواها التوازني لتجنب دولها التقلبا

فترة لأخرى، ويتعاظم هذا الدور في الدول النامية لأن معظم هذه الدول تعاني من انفتاح اقتصــــــادياتها بشــــــكل كبير 
ومن عجز في موازين مدفوعاتها مما يجعلها عرضة للأزمات والمشاكل الخارجية، مما ينعكس سلبا على درجة الاستقرار 

 المحلي فيها.
لكي يكون تحليل الدراســة دقيقا، جددت دراســة الموضــوع في إطار زماني ومكاني، حيث حصــرت دود الدراســة: ح

الدراسة في الجزائر قصد الوصول إلى قدر كبير المعلومات حول الموضوع محل الدراسة، أما الحدود الزمنية لهذه الدراسة 
مناسبة هي فترة كافية و راسة، وعلى العموم فحسب توفر الإحصائيات عن متغيرات الد 2015-1980فتمتد من 

 .للدراسات القياسية
 الجزء النظري للدراسة .1

 مفاهيم عامة حول سعر الصرف الحقيقي التوازني. 1.1
الســلعة في الســوق ر سعالســلعة في الاقتصــاد المحلي بالعملة المحلية على سعر يمثل نســبة ســعر الصــرف الحقيقي:  .أ

 .)17، صفحة 2012(جعفري،  العالمية بالعملة المحلية
كما يعرف على أنه سعر السلع القابلة للتجارة مقسوما على سعر السلع غير قابلة للتجارة معبرا عن السعرين بعملة 

مقومة بالعملة الأجنبية  Tradableمشــتركة. وعمليا يتم حســاب هذا المعدل بضــرب أســعار الســلع القابلة للاتجار 
 مقومة بالعملة المحلية  non tradableفي معدل الصــرف الاسمي ثم القســمة على أســعار الســلع غير القابلة للتجارة 

 :)117-116، الصفحات 2010(متولي، 
RER = 𝑷𝑷𝒕𝒕𝒕𝒕𝒕𝒕𝒕𝒕𝒕𝒕𝒕𝒕𝒕𝒕𝒕𝒕 𝒇𝒇 × 𝑬𝑬𝑬𝑬 

𝑷𝑷𝒏𝒏𝒏𝒏𝒏𝒏𝒏𝒏𝒏𝒏𝒏𝒏𝒏𝒏𝒏𝒏𝒏𝒏𝒏𝒏𝒏𝒏 𝒉𝒉 
ويعبر ســــعر الصــــرف الحقيقي عن الوحدات من الســــلع الأجنبية اللازمة لشــــراء وحدة واحدة من الســــلع المحلية       

وبالتالي يقيس القدرة على المنافسة، ويفيد المتعاملين الاقتصاديين في اتخاذ قراراتهم، فمثلا: ارتفاع مداخيل الصادرات 
ذا درة بنفس المعدل، لا يدفع إلى التفكير في زيادة الصــــــــادرات لأن هبالتزامن مع ارتفاع تكاليف إنتاج الدول المصــــــــ

قدي، ( الارتفاع في العوائد لا يؤدي إلى أي تغيير في أرباح المصــــــدرين، وإن ارتفعت مداخيلهم الاسمية بنســـــــبة عالية
 .)104، صفحة 2003

ة ار الحقيقي لانخفاض أو ارتفاع ســعر الصــرف لعملة ما أي القوة الشــرائيوعليه فســعر الصــرف الحقيقي يعكس المقد
 .)07، صفحة 1985(الراوي،  لها

 إذن يربط ســــعر الصــــرف الحقيقي بين الأرقام القياســــية للأســــعار وســــعر الصــــرف الاسمي ويكتب وفق الصــــيغة الآتية
 : )46-45، الصفحات 1999(الصادق، 
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 حيث:
P :  المستوى العام للأسعار في الاقتصاد المحلي؛ P*المستوى العام للأسعار في الاقتصاد الأجنبي؛ : 
E :  سعر الصرف الاسمي في الاقتصاد الأجنبي؛TCR : .سعر الصرف الحقيقي 
 سعر الصرف الحقيقي التوازني:.ب

هناك من يعرف سـعر الصـرف الحقيقي التوازني على أنه ســعر الصـرف المتسـق مع التوازن الاقتصــادي الكلي، أي أن 
ســــعر الصــــرف التوازني يمثل توازن مســــتديم لميزان المدفوعات عندما يكون الاقتصــــاد ينمو بمعدل طبيعي. وهو بالتالي 

 سعر الصرف الذي يسود في بيئة اقتصادية غير مختلة. 
لصـدمات الاسمية (النقدية) المؤقتة تؤثر على سعر الصرف الحقيقي وتبعده عن مستواه التوازني، بالإضافة إلى أن إن ا

الصـــدمات الحقيقية تؤثر على المســـتوى التوازني. ولهذا فإنه من الضـــروري تحديد هذا المســـتوى التوازني ومن ثم تفســـير 
قتصــادي ة كيفية تغير ســعر الصــرف الحر مع تغيرات الوضــع الامجراه، ويعتمد تحديد ســعر الصــرف التوازني على معرف

(الأسـاسـيات)، وبالتالي تحديد كيفية تأثير هذه الأسـاسـيات على سـعر الصـرف ومنه تكون مؤشـرات لسـعر الصــرف 
 .)07، صفحة 2003(العباس، التوازني 

فسـعر الصـرف التوازني هو نسـبة لسعر السلع الداخلة في التجارة إلى السلع غير الداخلة في  Edwardsأما حسـب 
التجارة، بحيث أنه بحالة وجود قيم توازنية مثلى في المدى الطويل لبعض المتغيرات مثل الأســـــعار الدولية، الضـــــرائب، 

 اخلي وخارجي في نفس الوقت.تدفقات رؤوس الأموال أو التكنولوجيا فإن ذلك سيؤدي إلى حدوث توازن د
ويتطلب التوازن الداخلي توازن كل من الســـــوق الســـــلعية وســـــوق العمل في الأجلين القصـــــير والطويل والذي يفترض 
تواجده تحقيق معدل البطالة غير المؤدي إلى تســارع التضــخم، بينما يتطلب التوازن الخارجي توافق القيمة المخصــومة 

 قبلي مع تدفقات رؤوس الأموال المتوقعة في الأجل الطويل والقابل للاســـــــــــــــتمرارللحســـــــــــــــاب الجاري الحالي والمســـــــــــــــت

 .)167، صفحة 2002(الصادق، 
 من خلال التعريف يمكن استنتاج مجموعة من خصائص سعر الصرف الحقيقي التوازني تتمثل في:

المتغيرات التي  تغير في قيمة، ســـــــــعر الصـــــــــرف الحقيقي التوازني ليس عددا أو قيمة ثابتة، فعندما يكون هناك ولاً أ -
تؤثر على التوازن الداخلي والخارجي للاقتصــــــــاد، فهذا ســـــــــيؤدي إلى إحداث تغير في قيمة ســــــــعر الصـــــــــرف الحقيقي 
التوازني، فمثلا سعر الصرف الحقيقي اللازم لتحقيق التوازن لن يكون نفسه في حالة انخفاض الأسعار العالمية للسلع 

 عنه في حالة ارتفاعها.
ومنه يمكن القول أن سعر الصرف الحقيقي التوازني نفسه هو عبارة عن مجموعة من المتغيرات (الرسوم الجمركية       

على الواردات، الضــــرائب على الصــــادرات، أســــعار الفائدة الحقيقية، الرقابة على رؤوس الأموال...)، هذه المتغيرات 
 ).''The real exchange ''fundamentalsتعرف بأساسيات سعر الصرف الحقيقي التوازني (
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 ، ســـــــعر الصــــــــرف الحقيقي التوازني لن يتأثر فقط بالقيم الحالية للأســــــــاســـــــيات بل أيضــــــــا بقيمها المســــــــتقبليةثانياً  -

(S.Edwards, 1988, p. 24) . 
ليس هناك ســعر صــرف حقيقي توازني واحد بل بالأحرى هو عبارة عن مســار يتطور على مر الزمن، ففي  ثالثاً، -

، صــــفحة Mourad ،2015( غياب صــــدمات ســــعر الصــــرف، ســــعر الصــــرف الحقيقي يتجه نحو قيمته التوازنية
33(. 

الصرف التوازني ما هو إلا فكرة خيالية، حيث لا يمكن تحديد ) فكتب أن سعر Robinson 1947أما روبنسون (
أيا من ســعر الصــرف، ســعر الفائدة، مســتوى الطلب الفعال أو مســتوى الأجور بمنأى عن الآخر حيث يتفاعل كل 

 .)165، صفحة 1999(الصادق،  من هذه المتغيرات ويؤثر في الآخر
 الصرف الحقيقي التوازني:نظرة موجزة حول أهم الأدبيات المفسرة بسعر . 2.1

) التي تم PPAمن بين المناهج المحددة لسـعر الصرف التوازني و أكثرها شعبية مفهوم تعادل القوى الشرائية (       
) بعد الحرب العالمية الأولى، و تنص هذه 1923كاســــل'' ســــنة (غوســـتاف''تحليلها من قبل الاقتصـــادي الســــويدي 

ل بين عملتين يتحدد عندما تتعادل القوة الشـــــــــرائية لعملة كل دولة في  ســــــــــوقها الأخيرة على فكرة أن ســـــــــعر التعاد
الداخلية مع قوتها الشـــــرائية في ســـــوق دولة أخرى و ذلك بعد تحويلها إلى عملة هذه الأخيرة و فق الســـــعر الصـــــرف 

على المدى الطويل لسـعر الصرف قد ضعفت  كقيمة توازنية PPPالذي يحقق هذا التعادل، و مع ذلك، فإن أهمية 
 Dickey et Fuller )1981و تجريبيا بعد أعمال (  Balassa)1964نظريا بشـــــــكل كبير بعد ظهور أفكار (

 على التكامل المشترك. Engel et Grange) 1987(على اختبارات جذور الوحدة و أعمال 
�ضـــــة جديدة بعد التخلي عن نظام بريتون وودز، و على العموم فإن دراســـــة ســـــلوك ســـــعر الصـــــرف التوازني عرفت 

فخلال هذه الفترة العديد من الدراســـات ســـواء النظرية منها أو التجريبية بدأت تذاع على نطاق واســـع في الأدبيات 
الاقتصادية الدولية و قد تطورت حقول البحث من دراسة أسعار الصرف الاسمية إلى تحليل أسعار الصرف الحقيقية، 

وإلى غاية منتصـــــف الثمانينات، الدراســــــات النظرية ركزت أســــــاســــــا على إيجاد محددات أســــــعار  1970 فمنذ ســـــنة
الصــــرف الاسمية، فمن ناحية اهتم الباحثون بســــلوك ســــعر الصــــرف في الأجل الطويل و على هذا المســــتوى لم يكن 

نادا دى القصـــير اســـتهناك أي تقدم حقيقي، و من جهة أخرى، حاول الباحثون نمذجة ســـلوك ســـعر الصـــرف في الم
على النمـاذج النقـديـة التي تنص على التكـامـل المالي مثل نظرية تكافؤ أســـــــــــــــعار الفائدة (غير المغطاة) و أحيانا على 
نظرية تعادل القوى الشـرائية مع المرور بنماذج المحفظة، و كل هذه النماذج كانت لها ميزة التأكيد على تأثير تحركات 

 ربة و بالتالي دور التوقعات لتقلبات معدلات الصرف في المدى القصير.رؤوس الأموال لغرض المضا
أنه يمكن التنبؤ بشـكل أفضل بتطورات معدلات الصرف للدولار  Meese and Rogoffأظهر  1983وفي سـنة 

 بدلا من مجرد سعي احتمال بسيط. 1985-1982من 
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لسـعر الصــرف  Williamson) 1994: مقاربة (ومنذ التسـعينات، ظهر العديد من النماذج والمقاربات لعل أهمها

التي تعرف الصــرف التوازني الأســاســي على أنه ســعر الصــرف المتســق مع التوازن الداخلي  FEERالتوازني الأسـاســي 
والخـارجي، حيـث يتحقق التوازن الـداخلي عنـدمـا يكون الاقتصـــــــــــــــاد يعمـل بمســـــــــــــــتوى انتـاج يتميز بـالعمـالـة الكـاملة 

ل تضخم منخفض، أما التوازن الخارجي فهي الحالة التي تكون فيها وضعية الحساب الجاري (التشغيل الكامل) وبمعد
 مستديمة.

)  1999ثم ( MacDonald)  1997بواســــطة ( BEERبالإضــــافة إلى مقاربة ســــعر الصــــرف التوازني الســــلوكي 
Clark et MacDonald مجموعة المتغيرات الأســـــــــــــاســـــــــــــية التي  و التي تقترح نمذجة عامة تكمن في إعادة نمذجة

تســتطيع التأثير على ســعر الصــرف الحقيقي في المدى الطويل (حدود التبادل، إنتاجية العمل، أســعار البترول، مخزون 
) بين سعر Cointègration(الأصـول الخارجي الصـافي، معدل البطالة...) ثم البحث عن علاقة التكامل المشـترك 

 الأساسية.و المتغيرات  RERالصرف 
فقد عرفت ســــعر الصــــرف  J. Stein) 1994بواســــطة ( NATREXأما مقاربة ســــعر الصــــرف الحقيقي الطبيعي 

الحقيقي الطبيعي على أنه ســـــــــعر الصـــــــــرف الحقيقي الذي يضـــــــــمن توازن ميزان المدفوعات في غياب العوامل الدورية 
 تغيرات في احتياطات الصرف.(الإنتاج الكامل) كالتدفقات في رؤوس الأموال في الأجل القصير وال

أن ســـعر الصـــرف الحقيقي التوازني في المدى الطويل غير ثابت  Elbadawiأثبت إبراهيم البدوي  1994وفي ســـنة 
لا يوضــح تأثير التطور  Edwardsمع مرور الوقت، أي أن تعريف ســعر الصــرف الحقيقي التوازني المقترح من طرف 

يســـــمح بمعرفة المســـــار الزمني الحقيقي لأســـــعار الصـــــرف  Elbadawiإن نموذج المتوقع لمبدأ الأســـــاســـــيات، وبالتالي ف
الحالية وتقديرها في المدى الطويل يعتمد على تصـــحيح ديناميكية تعدي لســـعر الصـــرف الحقيقي نحو ســـعر الصـــرف 

 التوازني.
شئة، أما النا على أثر بلاسا والديون لتحديد سعر الصرف التوازني في الدول Coudertاعتمدت  1999وفي سـنة 

Cashin and al  قاموا بتطوير ســـعر صــرف توازني على المدى الطويل بالنســـبة للبلدان المصـــدرة  2003ففي ســنة
 للسلع الأساسية، ووجدوا أن الأسعار الحقيقية للسلع وسعر الصرف الحقيقي يتحركان معا على المدى الطويل.

 الجزء التطبيقي للدراسة .2
من أجل تحديد سعر الصرف الحقيقي الذي يحقق التوازن الداخلي والخارجي في التعريف بمتغيرات الدراسة: . 1.2

 Cashin and alونموذج  Edwards (1989)الجزائر في آن واحـد، ســـــــــــــــنعتمـد على النموذج المقترح من طرف 

(النفط في حالة  موجهة للتصديرالذي يفترض أن الاقتصاد صغير ومفتوح يعتمد على إنتاج نوعين من السلع: سلع 
الجزائر) وسـلع غير القابلة للاتجار، سنعتمد على المعادلة التالية التي تصف القيمة التوازنية لسعر الصرف الحقيقي في 

 المدى الطويل باعتبارها دالة في المتغيرات الأساسية كما يلي:
Log(REER)= 𝛃𝛃𝟎𝟎+ 𝛃𝛃𝟏𝟏 (Dpro) + 𝛃𝛃𝟐𝟐 Log(TOT) + 𝛃𝛃𝟑𝟑Log(Open) + β4 log(Roil) 

+ 𝛃𝛃𝟓𝟓(Nfa) +𝛃𝛃𝟔𝟔 log(Gov)+ 𝛆𝛆𝐭𝐭 

 
 



 

       258              بنوجعفر عائشة وبن زاير مبارك                                                                          )2لد الرابع، العدد (ا مجلة البشائر الاقتصادية

 
 حيث:

- REER  :) البيانات مأخوذة من 100=2010سـعر الصـرف الحقيقي الفعلي وهو محسـوب بمؤشـر الأسعار (
 ).FMI/ IFS( احصائيات صندوق النقد الدولي وقاعدة بيانات الإحصاءات المالية الدولية

- Dpro : القطاع المنتج للســـــــــلع الموجهة للتصـــــــــدير والقطاع المنتج للســـــــــلع غير المتاجر بها،الفروق الإنتاجية بين 
 والفروق الإنتاجية بين القطاعات غير التجارية المحلية والأجنبية.

) في الجزائر، تم GDPوكتعويض لهـذين المتغيرين ســـــــــــــــنســـــــــــــــتخـدم معـدل النمو الحقيقي للنــاتج المحلي الإجمــالي (     
 ات البنك الدولي.الحصول عليه من بيان

- TOT :        معـدلات التبـادل التجـاري و التي تعرف على أ�ـا النســـــــــــــــبـة بين الأســـــــــــــــعـار العـالميـة لصـــــــــــــــادرات البلد
𝑷𝑷𝒙𝒙(وأســــــعار وارداته (مقدرة بالأســــــعار الحالية للدولار الأمريكي) أي 

𝑷𝑷𝒎𝒎
تم حســــــابها من طرف الباحث بالاعتماد ، )

 ).UNCTAD(على إحصائيات منظمة الأمم المتحدة 
- Open : درجة الانفتاح التجاري و تحســــــب بالنســــــبة بين مجموع الصـــــــادرات و الواردات إلى إجمالي

𝒙𝒙+𝒎𝒎(الناتج الوطني الخام 
𝑮𝑮𝑮𝑮𝑮𝑮

تم حســـابه من طرف الباحث بالاعتماد على قاعدة بيانات الإحصـــائيات ) 
 .IFSالمالية الدولية 

- Roil : التجاري أو أســــــعار المواد الأولية، و على أســــــاس أن الســــــعر الحقيقي للنفط، و يعكس شــــــروط التبادل
فإنه يعتبر الطرف الأكثر فعالية في   %95النفط هو الســــــلعة رقم واحد في صــــــادرات الجزائر ممثلا بنســــــبة تفوق ال

البريطاني حســــب مؤشــــر ســــعر وحدة الصــــادرات  التجارة الخارجية، و يحســـب عن طريق مخفض مؤشــــر ســــعر البرنت
 ).UNCTAD stat( المصنعة للدول المتقدمة، تم الحصول عليه من بيانات الأمم المتحدة

- GOV :  الإنفاق الحكومي كنسبة من الناتج المحلي الإجمالي، تم الحصول على بياناته بالاعتماد على إحصائيات
 البنك الدولي.

- NFA :ية كنســبة من الناتج المحلي الإجمالي يســتعمل كمتغير كوكيل عن التدفقات الصــافية الأصــول المالية الخارج
 تم الحصول على بياناته بالاعتماد على بيانات البنك الدولي. )NKI( لرؤوس الأموال

 تحديد سعر الصرف الحقيقي التوازني للدينار الجزائري:. 2.2
إن الشـرط الضروري لإجراء اختبار التكامل المتزامن هو السلاسل الزمنية (الجذر الأحادي):  اختبار اسـتقرارية .أ

 أن تكون السلاسل الزمنية المختبرة مستقرة، أي عدم وجود جذر أحادي بهذه السلاسل.
بار هذه توبما أن معظم السـلاسـل الزمنية للمتغيرات الاقتصادية تتصف بخاصية عدم الاستقرار فسوف نقوم أولا باخ

 )Dickey Fuller Augmented( السلاسل وتحديد درجة استقرارها وهذا باستخدام اختبار

0 حيث نقوم باختبار الفرضية التالية : 1: 1H φ =
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 : ويكون القرار الإحصائي كالآتي

tabإذا كانت  - jt tφ< : 0نقبل الفرضــية العديمةH: لوجود جذر أي أن الســلســلة الزمنية غير مســتقرة و ذلك
 أحادي.

أي أن السلسلة الزمنية لا يوجد بها جذر أحادي،    و : 0Hنرفض الفرضـية العديمة : إذا كانت -
 بالتالي فهي مستقرة.

لجميع الســلاســل الزمنية للمتغيرات المســتعملة في النموذج مع إدخال  ADFنتائج اختبار ) 01( ويبين الجدول رقم
 النحو التالي:اللوغاريتم، وكانت النتائج على 

 ): نتائج اختبار جذر الوحدة لمتغيرات النموذج01الجدول (
مستوى  عند الفرق الأول عند المستوى المتغيرة

القيم المحسوبة  المعنوية
 )ADFلاختبار(

القيم المحسوبة لاختبار  القيم المجدولة
)ADF( 

 القيم المجدولة

Lreer 1.109840- -4.262735 
-3.552973 
-3.209642 

-4.258840 -4.262735 
-3.552973 
-3.209642 

%1 
5% 
10% 

Dpro -1.259532 -2.636901 
-1.951332 
-1.610747 

-6.207613 -2.636901 
-1.951332 
-1.610747 

1% 
5% 
10% 

Lroil 
 

-2.138358 4.243644- 
3.544284- 
3.204699-  

-5.236820 -4.252879 
-3.548490 
-3.207094 

1% 
5% 
10% 

Ltot -2.060372 -4.243644 
-3.544284 
-3.204699 

-5.187284 -4.262735 
-3.552973 
-3.209642 

%1 
5% 
10% 

Nfa 1.743331 -3.632900 
-2.948404 
-2.612874  

-4.560325 -4.252879 
-3.548490 
-3.207094 

%1 
5% 
10% 

Lgov -2.452407 -4.252879 
-3.548490 
-3.207094 

-4.179952 -4.252879 
-3.548490 
-3.207094 

%1 
5% 
10% 

Lopen -1.563069 -3.632900 
-2.948404 
-2.612874 

 

-4.053438 -3.639407 
-2.951125 
-2.614300 

%1 
5% 
10% 

 Eviews 06مخرجات برنامج المصدر: 

tab jt tφ>
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ميع لج) المحســــوبة أصـــــغر من القيم الحرجة الجدولية بالنســـــبة نلاحظ من خلال الجدول أعلاه أن قيم (       
) 0Hمما يعني رفض الفرضية العدمية () %10) و (%05)، (%01(عند جميع المستويات المعنوية متغيرات الدراسة 

 أي عدم وجود جذور وحدوية وبالتالي استقرار السلسلة الزمنية عند الفرق الأول.

ري، لســـعر الصـــرف الحقيقي الفعلي، شـــروط التبادل التجابما أن الســـلاســـل الزمنية  اســتقرارية ســلســلة البواقي: .ب
مســـــــتقرة عند الفرق الأول، عندها لابد من دراســـــــة اســـــــتقرارية الإنتاجية، الإنفاق الحكومي، ســـــــعر البترول الحقيقي 

 ) حيث:OLSللمعادلة بعد تقديرها بطريقة المربعات الصغرى العادية (ADF البواقي عند المستوى بواسطة اختبار 

 ) : أي أن سلسلة البواقي غير مستقرة. 0H: نرفض الفرضية العديمة (كانت إذا  

 ) : أي أن سلسلة البواقي مستقرة.0H: نقبل الفرضية العديمة (إذا كانت 
لســـــــــلســـــــــلة البواقي الممثلة في الجدول  (ADF)نحصـــــــــل على نتائج اختبار  «EVIEWS 06»باســـــــــتعمال برنامج 

)02:( 
 يلسلسلة البواق (ADF)نتائج اختبار : 02الجدول 

Null Hypothesis: RESID01 has a unit root  
Exogenous: None   
Lag Length: 0 (Automatic based on SIC, MAXLAG=9) 
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.611235  0.0007 
Test critical values: 1% level  -2.632688  
 5% level  -1.950687  
 10% level  -1.611059  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
     
     

 Eviews 06مخرجات برنامج  :لمصدرا
، وهذا  %05حســب النتائج المتحصــل عليها فإن الســلســلة الزمنية لبواقي المعادلة هي ســاكنة عند مســتوى معنوية 

 .يعني وجود تكامل متزامن بين المتغيرات وأن هناك علاقات طويلة الآجال
: تقاس فترة التباطؤ الزمني بالفترة التي يظهر منها أثر متغير ما Optimum lagsاختبار فترة الإبطاء المثلى  .ج

 آخر؟ كم يتأخر ظهور أثر متغير ما على متغيرعلى متغير آخر وتتحدد هذه الفترة بالإجابة عن السؤال التالي:
ات، هذا من ر وتعد مرحلة اختيار عدد فترات الإبطاء من أهم المراحل لأ�ا تؤثر بالدرجة الأولى على نتائج التقدي

 جهة، ومن جهة أخرى يستحسن تحديد عدد فترات الإبطاء إلى أقل ما يمكن في حالة عينات صغيرة كدراستنا هذه

ولتحديد عدد فترات التباطؤ الزمني، سيتم الاعتماد على معياري  )269، صفحة 2014(علاوي، 

jtφ

tab jt tφ>

tab jt tΦ<
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Akaikeinformation criterion  وSchwarz information criterion ،رومعياHannan-Quinn 

information criterion،  وكذلك معيارFinal prediction error وتختار هذه المؤشرات الفترة التي تكون،
 sequential modified LR(فيها أقل قيم لهذه المؤشرات، بالإضافة إلى معيار الاختبار المعدل لنسبة الإمكان 

statistictest () 2الذي يختبر فرضية أن معلمات فترات التباطؤ الزمني مجتمعة غير مفسرة إحصائيا باستخدامX (
انطلاقا من أكبر عدد فترات الإبطاء الزمني ويتوقف عند الفترة التي تكون معلماتها مفسرة، ونتائج هذا الاختبار 

 ):03موضحة في الجدول رقم (
 فترات التباطؤ الزمني: اختبار تحديد عدد 03الجدول 

VAR Lag Order Selection Criteria    
Endogenous variables: NFA LTOT LREER LROIL LOPEN LGOV DPRO   
Exogenous variables: C     
Date: 05/09/17   Time: 20:57    
Sample: 1980 2015     
Included observations: 34    
      
       Lag LogL LR FPE AIC SC 
      
      0 -34.42836 NA   2.70e-08  2.436962  2.751213 
1  174.7965  319.9910  2.32e-12 -6.988030  -4.474024* 
2  240.7756   73.74132*   1.26e-12*  -7.986799* -3.273038 
      
       * indicates lag order selected by the criterion   
 LR: sequential modified LR test statistic (each test at 5% level)  
 FPE: Final prediction error    
 AIC: Akaike information criterion    
 SC: Schwarz information criterion    
 HQ: Hannan-Quinn information criterion   

 Eviews 06مخرجات برنامج  :لمصدرا
 ).02وتشير نتائج الاختبار إلى أن عدد التأخرات التي يجب أن يتضمنها النموذج هي فترتي ابطاء(

: لمعرفة التأثير الذي يمكن أن تحدثه متغيرة ''Granger''علاقات السببية على المدى القصير: سببية غرانجر  .د
، والذي يسمح بمعرفة أي المتغيرين يؤثر 1969سنة Grangerعلى متغيرة أخرى، نقوم باختبار السببية والذي قدمه

و  1tYوجودة بين السلاسل الزمنية، حيث إذا كانتفي الآخر، حيث يرتكز الاختبار على العلاقة الديناميكية الم
2tYسلسلتين زمنيتين تعبران عن تطور ظاهرتين اقتصاديتين مختلفتين عبر الزمنt ،1وكانت السلسلةtY تحتوي على

، 2tYتسبب1tYفي هذه الحالة نقول أن، 2tYالمعلومات التي من خلالها يمكن تحسين التوقعات بالنسبة للسلسلة

إذن نقول عن متغيرة أ�ا سببية إذا كانت تحتوي على معلومات تساعد على تحسين التوقع لمتغيرة أخرى. ويستخدم 
أو علاقة تبادلية بين  Feedbackفي التأكد من مدى وجود علاقة تغذية مرتدة أو استرجاعية  Grangerاختبار 

 .)278-276، الصفحات 2011(شيخي،  متغيرين، وذلك في حالة وجود بيانات سلسلة زمنية
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 Granger: اختبار سببية 04الجدول رقم 

Pairwise Granger Causality Tests 
Date: 05/13/17   Time: 16:39 
Sample: 1980 2015  
Lags: 2   
    
     Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob.  
    
     DPRO does not Granger Cause LREER  34  1.89014 0.1692 
 LREER does not Granger Cause DPRO  0.29987 0.7432 
    
     LTOT does not Granger Cause LREER  34  1.25892 0.2990 
 LREER does not Granger Cause LTOT  1.12755 0.3376 
    
     LOPEN does not Granger Cause LREER  34  2.25689 0.1228 
 LREER does not Granger Cause LOPEN  5.02774 0.0133 
    
     NFA does not Granger Cause LREER  34  0.00074 0.9993 
 LREER does not Granger Cause NFA  1.18027 0.3215 
    
     LROIL does not Granger Cause LREER  34  0.43889 0.6490 
 LREER does not Granger Cause LROIL  2.40669 0.1079 
    
     LGOV does not Granger Cause LREER  34  0.72408 0.4933 
 LREER does not Granger Cause LGOV  0.09050 0.9137 
    
     LTOT does not Granger Cause DPRO  34  2.23983 0.1246 
 DPRO does not Granger Cause LTOT  2.49677 0.0999 
    
     LOPEN does not Granger Cause DPRO  34  2.85130 0.0740 
 DPRO does not Granger Cause LOPEN  0.62397 0.5428 
    
     NFA does not Granger Cause DPRO  34  0.59594 0.5577 
 DPRO does not Granger Cause NFA  0.58375 0.5642 
    
     LROIL does not Granger Cause DPRO  34  0.60889 0.5508 
 DPRO does not Granger Cause LROIL  0.92358 0.4085 
    
     LGOV does not Granger Cause DPRO  34  0.02380 0.9765 
 DPRO does not Granger Cause LGOV  1.18831 0.3191 
    
     LOPEN does not Granger Cause LTOT  34  1.05880 0.3599 
 LTOT does not Granger Cause LOPEN  1.08595 0.3509 
    
     NFA does not Granger Cause LTOT  34  0.07957 0.9237 
 LTOT does not Granger Cause NFA  2.25112 0.1234 
    
     LROIL does not Granger Cause LTOT  34  1.07774 0.3536 
 LTOT does not Granger Cause LROIL  1.70473 0.1995 
    
     LGOV does not Granger Cause LTOT  34  2.20015 0.1289 
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 LTOT does not Granger Cause LGOV  1.23380 0.3060 
    
     NFA does not Granger Cause LOPEN  34  2.38698 0.1097 
 LOPEN does not Granger Cause NFA  1.17916 0.3219 
    
     LROIL does not Granger Cause LOPEN  34  0.25906 0.7735 
 LOPEN does not Granger Cause LROIL  1.50750 0.2383 
    
     LGOV does not Granger Cause LOPEN  34  0.34419 0.7117 
 LOPEN does not Granger Cause LGOV  0.39627 0.6764 
    
     LROIL does not Granger Cause NFA  34  3.02508 0.0641 
 NFA does not Granger Cause LROIL  5.13388 0.0123 
    
     LGOV does not Granger Cause NFA  34  2.08494 0.1426 
 NFA does not Granger Cause LGOV  0.22904 0.7967 
    
     LGOV does not Granger Cause LROIL  34  0.38924 0.6811 
 LROIL does not Granger Cause LGOV  1.04486 0.3646 
    
    

  Eviews 06مخرجات برنامج  المصدر:
) فقد تم قبول الفرضــية العدمية بالنســبة لجميع المتغيرات المســتقلة: 04وحســب النتائج المبينة في الجدول رقم (       

 .وهذا الأخير لا يتسبب في تغيراتها هو الآخر ،)LREER( أي أ�ا لا تتسبب في تغيرات المتغير التابع
يؤثر في متغير  )LREER(لعدمية أي أن المتغير التابع باســـــــــــــتثناء متغيرة الانفتاح التجاري فقد تم رفض الفرضـــــــــــــية ا

 0.05التي وجدناها أصــــــــــــــغر من مســـــــــــــــتوى المعنوية (Prob) الانفتاح التجاري وهذا بالنظر إلى القيم الاحتمالية 
 ) وهذا حسب اختبار غرانجر للسببية.05%(
الدراسة متكاملة من الدرجة الأولى، بما أن السلاسل الزمنية لمتغيرات : Johansonاختبار التكامل المتزامن ل .ه

) فإنه يمكن اختبار وجود علاقة ما بين المتغيرات في المدى الطويل وهذا من 0وســلســلة البواقي متكاملة من الدرجة(
 والذي تظهر نتائجه في الجدول التالي: Johansonخلال اختبار التكامل المتزامن ل
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 للتكامل المتزامن Johanson: نتائج اختبار 05الجدول رقم 

 Traceنتائج اختبار الأثر 
Date: 05/09/17   Time: 20:59   
Sample (adjusted): 1983 2015   
Included observations: 33 after adjustments  
Trend assumption: Linear deterministic trend  
Series: DPRO LGOV LOPEN LREER LROIL LTOT NFA   
Lags interval (in first differences): 1 to 2  
     
Unrestricted Cointegration Rank Test (Trace)  
     
     Hypothesized  Trace 0.05  
No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value Prob.** 
     
     None *  0.925415  267.6069  125.6154  0.0000 
At most 1 *  0.902542  181.9449  95.75366  0.0000 
At most 2 *  0.673070  105.1099  69.81889  0.0000 
At most 3 *  0.581440  68.21561  47.85613  0.0002 
At most 4 *  0.523892  39.47480  29.79707  0.0028 
At most 5  0.359938  14.98517  15.49471  0.0595 
At most 6  0.007874  0.260883  3.841466  0.6095 
     
      Trace test indicates 5 cointegrating eqn(s) at the 0.05 level 
 * denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 level 
 **MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-values  

  Eviews 06مخرجات برنامج  لمصدر:ا
أكبر من القيمة الحرجة عند  Trace Statistic) نلاحظ أن القيمة المحســــــــــــــوبة05من خلال الجدول (       

trace  أي أن:  % 5مستوى معنوية  Critical Valueλ ⋅ 
والتي تفيد بعدم وجود علاقة تكامل متزامن بين ســـعر الصـــرف الحقيقي الفعلي  0Hوبالتالي نرفض الفرضـــية العدمية 

 لكل من: % 05ومحدداته بمستوى دلالة 
 .Noneعدم وجود تكامل متزامن  -

 .At most 1 الأكثروجود متجه واحد على  -
 متجهات على الأكثر.02وجود  -
 متجهات على الأكثر. 03وجود  -
 متجهات على الأكثر. 04وجود  -

 متجهات على الأكثر للتكامل المتزامن. 05مما يعني وجود       
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بعد التأكد من وجود علاقات طويلة المدى بين المتغيرات ســـــــــــــــنمر إلى تقدير تقـدير العلاقـة في المدى الطويل:  .و

معادلة الانحدار وفق الصــيغة  حيث تحصــلنا على OLSهذه العلاقة التوازنية طويلة المدى بطريقة المربعات الصــغرى 
 :التالية

Log(REER)=1.490441+5.181921*(DPRO)-0.969811*Log(TOT)-
1.822099*Log(OPEN)+0.925974*Log(ROIL)-0.017892*(NFA)-

1.457032 *Log(GOV) 
 ونتائج التقدير موضحة في الجدول التالي:
 الطويل: نتائج تقدير العلاقة في المدى 06الجدول 

Dependent Variable: LREER   
Method: Least Squares   
Date: 05/09/17   Time: 20:41   
Sample: 1980 2015   
Included observations: 36   
LREER=C(1)+C(2)*DPRO+C(3)*LTOT+C(4)*LOPEN+C(5)*LROIL+C(6) 
        *NFA+C(7)*LGOV   
     
      Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C(1) -1.490441 0.973584 -1.530880 0.1366 
C(2) 5.181921 1.873017 2.766616 0.0098 
C(3) -0.969811 0.180830 -5.363112 0.0000 
C(4) -1.822099 0.303139 -6.010764 0.0000 
C(5) 0.925974 0.133167 6.953464 0.0000 
C(6) -0.017892 0.002766 -6.469423 0.0000 
C(7) -1.457032 0.399754 -3.644820 0.0010 
     
     R-squared 0.856061     Mean dependent var 5.063049 
Adjusted R-squared 0.826280     S.D. dependent var 0.540976 
S.E. of regression 0.225477     Akaike info criterion 0.031470 
Sum squared resid 1.474358     Schwarz criterion 0.339376 
Log likelihood 6.433548     Hannan-Quinn criter. 0.138937 
F-statistic 28.74569     Durbin-Watson stat 1.002555 
Prob(F-statistic) 0.000000    
     
     

 Eviews 06مخرجات برنامج  المصدر:
 تفسير نتائج انحدار معادلة الانحدار على المدى الطويل كالتالي:  يمكن      

���R2( معامل التحديد المعدل - = معناه أن المتغيرات المفســـــرة المســـــتعملة في هذا النموذج تفســـــر  )0.826280
تعني أن المتغير التابع مفســـر بعوامل أي حوالي  الباقيو  % 82.6280تغيرات ســـعر الصـــرف الحقيقي الفعلي بنســـبة 

 أخرى لم تؤخذ بعين الاعتبار في النموذج وتدخل ضمن المتغيرة العشوائية أو حد الخطأ.
حد الخطأ) ما  %5( 0.05أقل من  وهي Prob(F-statistic)= 0.000000 نلاحظ أن  معنوية النموذج: -

 يعني أن النموذج ككل ذو دلالة إحصائية.
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أي أنه إذا كانت متغيرات الدراسة كلها معدومة فلوغاريتم  )1.490441-(معامل الحد الثابت موجب ويساوي  -

 وهو غير معنوي من الناحية الإحصائية. )،1.490441-(ب  سعر الصرف سيقدر
مما يدل على وجود علاقة طردية بين سعر  )5.181921(معامل الفروقات الإنتاجية معنوي وموجب ويقدر ب  -

ســـــــتؤدي إلى ارتفاع ســـــــعر الصـــــــرف  DPROقيمة في % 01زيادة بنســـــــبة الصـــــــرف الحقيقي والمتغير المذكور فكل 
وهذه النتيجة تتوافق مع ما جاءت به النظرية الاقتصادية، ففي الواقع هذا المتغير  )،5.181921 %(الحقيقي بنسبة 
والذي يشــير إلى تحســن الإنتاجية ســيؤدي إلى رفع الأجور في القطاع غير  Samuelson-balassaمقتبس من أثر 

التجاري مما يؤدي إلى ارتفاع ســـــعر الصـــــرف الحقيقي التوازني، كما أن تحســـــن مداخيل الجزائر نتيجة تحســـــن أســـــعار 
ع قدرتها  رفســــــــــاهم في -قبل أن يبدأ في الانخفاض في آخر ســــــــــنتين من فترة الدراســــــــــة-النفط في العشــــــــــرية الأخيرة 

 التنافسية مع شركائها التجاريين.
مما يدل على وجود علاقة ســــــلبية ) 0.969811-( ســــــالب ويقدر بمعامل معدلات التبادل التجاري معنوي و  -

ســـــــتؤدي إلى انخفاض ســـــــعر  TOTقيمة في %01زيادة بنســـــــبة بين ســـــــعر الصـــــــرف الحقيقي والمتغير المذكور فكل 
وهذه النتيجة لا تتوافق مع النظرية الاقتصــــــادية، فالتحســــــن في معدلات ، %0.969811الصــــــرف الحقيقي بنســــــبة 

التبادل التجاري في ميزان المدفوعات من المفترض أن يترتب عليه ارتفاع في ســـــــــــعر الصـــــــــــرف الحقيقي التوازني، لكن 
 .ةالنتيجة المتحصل عليها عكس ذلك مما يعني أن الدينار الجزائري يتغير ويتحدد وفقا لقرارات إداري

ـــــــــــــــ - مما يدل على وجود علاقة ســلبية بين ســعر الصــرف ) 1.822099-(معامل الانفتاح التجاري ســالب ويقدر بـ
ســــــتؤدي إلى انخفاض ســــــعر الصــــــرف قيمة الانفتاح التجاري في  % 01زيادة بنســــــبة الحقيقي والمتغير المذكور فكل 

وهذا يتوافق مع ما تنص عليه النظرية الاقتصــــادية، وما يلاحظ أن مؤشــــر الانفتاح  .%1.822099 الحقيقي بنســــبة
التجاري يعرف انخفاضا متواصلا في السنوات الأخيرة بسبب الانخفاض المحسوس في قيمة الصادرات بسبب انخفاض 

كل كبير بســـبب لخارجية بشـــأســـعار البترول العالمية مما يؤكد على أن النمو الاقتصـــادي في الجزائر يتأثر بالصـــدمات ا
اعتماده على العائدات البترولية وضــــــعف الجهاز الإنتاجي، كما أن ســــــعر الصــــــرف الحقيقي الفعلي عرف انخفاضـــــــا 

 محسوسا رغم ضعف قيمة الصادرات مما يعني مجددا أن الدينار الجزائري يتغير وفقا لقرارات إدارية.
ـــــــــــــــمعامل الإنفاق الحكومي معنوي و  - مما يدل على وجود علاقة ســلبية بين ســعر ) 1.457032-(ســالب ويقدر بـ

ســــــتؤدي إلى انخفاض ســــــعر قيمة الإنفاق الحكومي في  % 01زيادة بنســــــبة الصــــــرف الحقيقي والمتغير المذكور فكل 
وهي نتيجة لا تتوافق مع ما تنص عليه النظرية الاقتصادية، فزيادة الإنفاق  ،% 1.457032الصرف الحقيقي بنسبة 

نتيجة تحسن أسعار النفط في الأسواق العالمية ستؤدي إلى زيادة الواردات من السلع الاستهلاكية والرأسمالية الحكومي 
من الصـــــادرات تتمثل  %95، أما الطلب عليه فباعتبار أن والخدمات الأجنبية مما يعني زيادة عرض الدينار الجزائري

في المحروقات والتي تصــــــــدر بالدولار، فالصــــــــادرات خارج المحروقات لها تأثير ضــــــــعيف جدا على الطلب على الدينار 
فمن المفترض أن زيادة الإنفاق الحكومي ســــــتؤدي إلى ارتفاع ســــــعر الصــــــرف الحقيقي (انخفاض قيمة الجزائري، ومنه 
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قوى العرض لا يســــتجيب لت مرة أخرى أن ســــعر صــــرف الدينار الجزائري العملة) لكن النتيجة المتحصــــل عليها تثب

 .والطلب بل يتغير وفقا لقرارات إدارية
مما يعني ) 0.925974(ســعر البترول الحقيقي معنوي من الناحية الإحصــائية، وموجب ويقدر بـــــــــــــــــ انحدار معامل -

 ســـــعر البترول الحقيقيفي %  01بنســـــبة ة زيادوجود علاقة طردية بين ســـــعر الصـــــرف الحقيقي والمتغير المذكور فكل 
وهذه النتيجة تتوافق مع النظرية  ،(0.925974%)ســــــــــتؤدي إلى ارتفاع ســــــــــعر الصــــــــــرف الحقيقي التوازني بنســــــــــبة 

الاقتصــــــــادية والواقع الاقتصــــــــادي حيث  يهيمن قطاع المحروقات على إيرادات الجزائر بســــــــبب تدهور القطاع الخاص 
والبنية التحتية الاقتصـــــادية والجهاز الإنتاجي، وعليه من الضـــــروري البحث عن بديل لعجلة النمو عوضـــــا عن قطاع 

 قتصادي عنصرا هاما وخطوة هاما نحو الاتجاه الصحيح. النفط، ويعتبر التنويع الا
مما يعني وجود علاقة سلبية بين ) 0.017892-(معامل انحدار الأصول الخارجية الصافية معنوي سالب ويقدر بـ  -

في الأصــول الخارجية الصــافية ســـتؤدي إلى انخفاض  % 01ســعر الصــرف الحقيقي والمتغير المذكور فكل زيادة بنســبة 
، وهذه النتيجة تتعارض مع ما جاءت به النظرية الاقتصــــادية والتي )%0.017892(رف الحقيقي بنســــبة ســــعر الصــــ

تنص على أن زيادة تدفق الأصـول الخارجية سـتؤدي إلى تحسـن حساب رأس المال في ميزان المدفوعات اعتمادا على 
 رف الحقيقي التوازني.الفارق بين سعر الفائدة المحلي والأجنبي مما يترتب عليه ارتفاع سعر الص

 الخاتمة:
لقـد حـاولنـا من خلال هـذه الورقـة تحـديـد ســـــــــــــــعر الصـــــــــــــــرف الحقيقي التوازني للـدينار الجزائري مقابل الدولار        

ــــالاعتمــــاد على النموذج المقترح من طرف  ، وقــــد  Cashin and alونموذج  Edwards (1989)الأمريكي ب
 توصلنا إلى ما يلي:
 اختبار الفرضيات:

فيما يخص الفرضية الأولى: والتي تنص على أن سعر الصرف الحقيقي التوازني للدينار الجزائري يتغير وفق القرارات  .1
الإدارية ولا يستجيب لقوى السوق، فقد أثبتت الدراسة صحة هذه الفرضية، فقد لاحظنا أن سعر الصرف الحقيقي 

تصـــــادي، الســـــلطات النقدية مناســـــبا وبما يتوافق مع الواقع الاقيتغير ســـــواء بالارتفاع أو الانخفاض وفقا لما كانت تراه 
 بمعنى أن سعر الصرف في الجزائر لا يتغير بشكل حر وفق قوى العرض والطلب.

 فيما يخص الفرضـية الثانية: والتي تنص على تأثير بعض المتغيرات الاقتصــادية على ســعر الصــرف الحقيقي التوازني .2
ـــــــــــــــ  TOT  ،Open ،Gov ،Nfaفي قيمة % 01فقد تم التأكد من صــحتها، حيث أثبتت الدراســة أن كل زيادة بـ
 1.457032،%1.822099، %0.969811 ســـــــــــــتؤدي إلى انخفاض ســـــــــــــعر الصـــــــــــــرف الحقيقي التوازني بنســـــــــــــبة

 على التوالي. % 0.017892،%
ســـــــتؤدي إلى ارتفاع ســـــــعر الصـــــــرف الحقيقي التوازني بنســـــــبة       DPRO ،Roilقيمة في % 01زيادة بنســـــــبة أما كل 

 على التوالي.%0.925974 ،5.181921 %
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 النتائج:

، وبعد Levelأن متغيرات النموذج القياســي كلها غير مســتقرة عند المســتوى الأول  ADFأظهرت نتائج اختبار  -
 استخدام طريقة الفروقات من الدرجة الأولى أصبحت السلاسل مستقرة من الدرجة الأولى.

 ةأظهرت نتائج اختبار فترة الإبطاء المثلى أن عدد التأخرات التي يجب أن يتضـــمنها النموذج هي فترة إبطاء واحد -
)1.( 
الفرضية العدمية أنه تم رفض  Johansenوفيما يتعلق باختبار التكامل المتزامن أظهر اختبار التكامل المتزامن لــــــــــ  -
0H   05والتي تفيد بعدم وجود علاقة تكامل متزامن بين ســـــعر الصــــــرف الحقيقي الفعلي ومحدداته بمســــــتوى دلالة 

 للتكامل المتزامن. متجهات على الأكثر 05، ووجود %
تقدير العلاقة بين متغيرات النموذج في المدى الطويل أظهرت وجود تأثير واضـح سلبي ومعنوي لمتغيرات معدلات  -

التبادل التجاري، الانفتاح التجاري، الإنفاق الحكومي، صافي الأصول الخارجية، على سعر الصرف الحقيقي الفعلي، 
 عر البترول الحقيقي فتأثيرها كان موجبا ومعنويا على المتغير التابع.أما متغيرات الفروق الإنتاجية وس
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