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 : مEaص

وامل المؤثرة �e تقلبات سعر صرف العملة �e ا$�زائر للفbcة ( حث إjk دراسة الع ) حيث عمدت pq1990-2017دف (ذا الب

وذج  حليلية باستخدام نم  ،ARDLالدراسة إjk نمذجة قياسية وت

وازنية ود علاقة ت وصلت النتائج إjk وج وWة ل�ل من الت�Eم  ت وWلة الآجل ب�ن متغ�bات الدراسة، و(ذا ما بي_تھ العلاقة المعن ط

ود علاقة قص�bة الآجل  الإجما�kوالناتج ا����  وWة الـمعروض النقدي و��م الصادرات، بالمقابل وج واردات كما أظFرت غ�b معن و��م ال

و ما أكدتھ معادلة   و(
ً
وWة.حيث ظFرت إشارة معامل ت�� UECMأيضا   يح ا$Eطأ سالبة ومعن

وامل المؤثرة �e سعر الصرف،  سعر الصرف،: Fلمات مفتاحية   ARDL ،UECMالع

  ... JEL: C22 ،E31 ،E51 ،F10 ، F31 ،O11 اتتصHيف

Abstract:  

This research aims to study the factors affecting the exchange rate fluctuations in Algeria for the period (1990-

2017), The study carried out standard and analytical modelling using model ARDL. 

 The results found a long - term equilibrium relationship between study variables, this was shown by the 

significant relationship of INFLATION, GROSS DOMESTIC PRODUCT and IMPORTS as showed non-significant MONEY 

SUPPLY and EXPORT. On the other hand, there is also a short-term relationship which is confirmed by the UECM equation, 

where the error correction coefficient signal was negative and significant. 

Keywords: Exchange Rate; Factors affecting on the exchange rate; ARDL; UECM.  
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 المقدمة: -1

و متغ�b اقتصادي ذو أ(مية كب�bة  وى ال_شاط سعر الصرف ( ´س�ب تأث�bه ع�j مست

وامل  الاقتصادي لذلك، حديده، فمعرفة أي (ذه الع وامل الأك·b أ(مية �e ت حث ع�j الع وجب الب

أك·b تأث��e b سعر الصرف يمكن السلطات الاقتصادية للدولة من ت¹بع (ذا المتغ�b لتقليل أثاره 

  السلبية ع�j سعر الصرف.

حديد  حثية لت ورقة الب وامل ال½¼ تؤثر ع�j سعر صرف الدينار ا$�زائري جاءت (ذه ال أ(م الع

حاولة للإجابة ع�j الإش�الية التالية:2017-1990للفbcة (   )، كم

وامل المؤثرة ع�j تقلبات سعر صرف الدينار ا$�زائري؟   ما �À أ(م الع

jحلي�� بالاس¹ناد ع�   الفرضيات التالية:  وذلك باتباع منÁÂ ت

وجد علاقة طردية ذات دلا  -   ؛EXCH وسعر الصرف INF لة إحصائية ب�ن معدل الت�Eمت

واردات -  وجد علاقة طردية ذات دلالة إحصائية ب�ن ��م ال   ؛EXCH وسعر الصرف IMP ت

- �kوجد علاقة عكسية ذات دلالة إحصائية ب�ن الناتج ا���� الإجما   ؛EXCH وسعر الصرف GDP ت

وجد علاقة عكسية ذات دلالة إحصائية ب�ن المعروض النقدي  -    ؛EXCH وسعر الصرف M2 ت

وجد علاقة عكسية ذات دلالة إحصائية ب�ن ��م الصادرات -    .EXCH وسعر الصرف EXP ت

   eيdل الدراسة:-2

  gعرfف سعر الصرف  .1

و ثمن وحدة واحدة من عملة أجن�ية مقابل عدة وحدات من العملة  وطنية سعر الصرف ( ال

ول  حاولة ل�aص حديد قيمة العملة ا��لية كم كما يمكن استخدام سلة من العملات الأجن�ية �e ت

و ثمن  (macdonald, 2007, pp. 2-3)  ع�j مقياس شامل للقدرة التنافسية للبلد ، وعليھ فسعر الصرف (

ومة �e ش�ل عملة  (سعيد،   لدول أخرى أي أنھ Çسبة مبادلة عملت�ن -عملاتأو عدة  -عملة ما مق

حة 2009-2010  حسب مجرWات  )7، صف
ً
 وانخفاضا

ً
و عرضة للتقلب ارتفاعا ، ومثلھ مثل أي سعر (

.
ً
وامل س_تطرق إلpÉا لاحقا حدد ´عدة ع وق من عرض وطلب ع�j العملة ال½¼ تت   الس

 tu قوى العرض والطلب عkl العملةالعوامل المؤثرة  .2

وامل مpËا الاقتصادية ومpËا غ�b الاقتصادية سن¹ناولFا فيما  تؤثر �e قيمة سعر صرف العملة عدة ع

 ي��:

  العوامل الاقتصادية 1.2

 :tu م{|ان المدفوعات ناتج حساب العمليات ا%$ارfة 1.1.2

                                                           

  لات من جانب واحدWو ح ورة إضافة إjk الت ورة وغ�b المنظ واردات للسلع المنظ   وÍشمل الصادرات وال
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صادرات            الطلب على السلع والخدمات المحلية           الطلب على العملة المحلية لشراء   
 المنتجات المحلية             سعر الصرف

واردات              الطلب على السلع والخدمات الأجنبية              عرض العملة المحلية مقابل    
  الأجنبية لشراء المنتجات الأجنبية              سعر الصرفالحصول على العملات 

  تحويلات من جانب واحد دخلة        الطلب على العملة المحلية في سوق الصرف        سعر الصرف 

  تحويلات من جانب واحد خارجة          عرض العملة المحلية في سوق الصرف         سعر الصرف

حديد سعر الصرف فإن الطلب والعرض ع�j سلعة  وعات �e ت حسب نÁÂ م�+ان المدف

وعات ينجر عنھ طلب وعرض ع�j العملة إذ يجب  معينة والم�Ïلة كمعاملات �e م�+ان المدف

 شراء كمية من ال�ن الياباÇي من أجل Íسديد 
ً
ورد ا���� للسلع اليابانية مثلا ع�j المست

حقاتھ للمصدر الياباÇي،  وم pÑا مست وÒالمثل فإن المصدر ا���� وجراء عملية التصدير ال½¼ يق

ورWد العملات الأجن�ية. وعليھ فإن الطلب / العرض لEaدمات والسلع ا$Eارجية /  حفز ت سي

وف ي_تج عنھ طلب  وعليھ يرتفع الطلب ع�j العملة للعملات الأجن�ية.  عرض مطابق/ا��لية س

حقق الفائض (صادرات>  حقق ال�Öز ا��لية إذا ت واردات) وÒذلك يرتفع سعر صرفFا و×ذا ت

واردات) فإن الطلب ع�j العملة سØنخفض ومن ثم سعر الصرف  ,macdonald) (صادرات < ال

2007, p. 8) . 
  الصرف): مخطط توضي�t لألية تأث{� حساب العمليات ا%$ارfة tu م{|ان المدفوعات عkl سعر 01الشdل (

  

  

  

  

  

  
  الباحث�ن بالاعتماد ع�j ما سبق. إعدادمن  المصدر:

 : ناتج حساب العمليات الرأسمالية tu م{|ان المدفوعات 2.1.2

 التدفقات الداخلة وا$Eارجة من و×jk الدولة المتعلقة 
ً
وعات أيضا Úعرض م�+ان المدف

والات...... والفرق بيpËما.  بالعمليات الرأس مالية الذي Úعكس حركة الاس¹ثمارات والقروض وا$�

وWتأثر سعر صرف العملة من خلال ��م تيار الاس¹ثمارات ال½¼ تدخل إjk الدولة أو ال½¼ تخرج 

وال إjk دولة ما يزWد من سعر صرف عملpÜا ن¹يجة زWادة ��م الطلب ع�j مpËا ف تدفق رؤوس الأم

والإعملة الدولة ال½¼ انتقلت  وسليم،   لpÉا رؤوس الأم حة 2017-2016(م  .)15، صف
  م{|ان المدفوعات عkl سعر الصرف): مخطط توضي�t لألية تأث{� حساب العمليات الرأسمالية tu 02الشdل (

  

  
  الباحث�ن بالاعتماد ع�j ما سبق إعدادمن  المصدر:

3.1.2  :tالإجما� tlالناتج ا��  

وال داخلة                 سعر الصرف                                     طلب ع�j العملة ا��لية                           رؤوس أم

وال خارجة              سعر الصرف                                 عرض العملة ا��لية                                رؤوس أم
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و مقياس $�ميع السلع وا$Eدمات ا$�ا(زة ال½¼ أنتجpÜا  الناتج ا���� الإجما�k لبلد ما (

و Úعد أفضل مؤشر ل��ة  اقتصاد البلد. وWتم اح¹سابھ من خلال دمج الدولة خلال فbcة معينة و(

ومة، والمال الذي تنفقھ الشرáات، والاسpÜلاك ا$Eاص، وصادرات البلاد،  إجما�k مصارWف ا$��

و الاقتصادي.  وعليھ فالزWادة �e الناتج ا���� الإجماÍ �kش�b إjk النم

وWة اقتصاديًا أي  و البلدان الق ح ون ن ذات الناتج ا���� وعليھ فالمس¹ثمرون الأجانب ينجذب

وال إjk البلاد  الإجما�k ا$�يد. مما يؤدي إjk زWادة قيمة عملة البلد ´س�ب تدفق المزWد والمزWد من الأم

  .(Pareshkumar J, Narendra J, Ashok R. , March 2014, p. 54)  جراء زWادة الاس¹ثمارات فpÉا
  توضي�t لتأث{� الناتج ا��tl الإجما�t عkl سعر الصرف): مخطط 03الشdل (

  

  
  

  من إعداد الباحث�ن بالاعتماد ع�j ما سبقالمصدر: 

 أسعار الفائدة:  4.1.2

 ،�kالتاÒفروق الفائدة و jkإ ¼åæة الأجل ´ش�ل أساbات رأس المال قص�áستجيب حرÍ

وامل الأخرى مع -فالزWادة �e سعر الفائدة الأجن�ية مقارنة بالسعر ا���� تؤدي   -افbcاض ثبات الع

ول ذات الفائدة  إjk تدفق رأس المال إjk البلد الأجنè¼، حيث يزWد المس¹ثمرون من طلpçم ع�j الأص

و ما يزWد من  حية. و( Òول ا��لية الأقل ر ون من طلpçم ع�j الأص حية وWقلل Òر b·ية الأك�الأجن

وى  (macdonald, 2007, p. 12)  الطلب ع�j العملة الأجن�ية ، كما أن ارتفاع أسعار الفائدة ع�j المست

ود بالتا�k يقل عرض  ا���� (�e ظل السياسة النقدية مثلا) يؤدي إjk زWادة الادخار و×يداع النق

و ما يؤدي إjk ارتفاع   لامتصاص الكتلة النقدية �e الاقتصاد مقارنة بالطلب عليھ و(
ً
ود نظرا النق

 سعر الصرف.
  ): مخطط توضي�t حول تأث{� سعر الفائدة عkl سعر الصرف04الشdل (

  
  

  من إعداد الباحث�ن بالاعتماد ع�j ما سبق المصدر:

  المعروض النقدي:  5.1.2

ود بأن (نالك علاقة قائمة ب�ن كمية  يرى الكلاسيك ومن خلال النظرWة الكمية للنق

ون بنفس ال_سبة والاتجاه، كما أكدت المدرسة  وى العام للأسعار و(ذه العلاقة ت� ود والمست النق

ون  وى العام للأسعار لكن  النقدية بزعامة ملت ود �e التأث�b ع�j المست فرWدمان ع�j أ(مية النق

ور الكلاسي�ي ورة مختلفة عن التص حمد العØساوي،  بص ، 2017(ناظم عبد الله عبد ا��مدي، ماجد جاسم م

حة    .)147صف

          �kو الناتج ا���� الإجما و الاقتصاد                         نم وال للداخل                                             نم تدفق الاس¹ثمارات والأم

  سعر الصرف                              الطلب ع�j العملة ا��لية           

وداëع                    سعر الفائدة      سعر الصرف                  عرض العملة النقدية                       القروض                      ال
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  حالة الت��م والكساد: 6.1.2

الأفراد �e العملة و×ضعاف ا$�افز ع�j الادخار، مما يbcتب ع�j الت�Eم إضعاف ثقة 

يؤدي بالأفراد إjk التفضيل السل�í، وÒالتا�k زWادة الإنفاق الاسpÜلاáي وما ي¹بقى من الأرصدة 

حدث اختلال (�îز)  وWلFا إjk عملات أجن�ية مستقرة، كما أن الت�Eم ي ح ون إjk ت النقدية يقدم

وعات، لزWادة الطلب ع �j الاست�bاد وانخفاض ��م الصادرات، و(ذا ما يؤدي إ�e jk م�+ان المدف

¼èوارد الدولة من النقد الأجن حة 2012(شطباÇي،   امتصاص جزء من م  .)49، صف

واسطة  حدد القيمة ال_س�ية لعملة ما بال_سبة لعملة أخرى ب وWل تت ولأنھ �e الأجل الط

 
ً
ور عكسا ال_سبة ب�ن القدرات الشرائية الداخلية لFات�ن العملت�ن (القدرة الشرائية لعملة ما تتط

وى العام للأسعار)  حة 2001(ملاك، مع المست وعليھ فارتفاع معدل الت�Eم �e  )221، صف

ود فائض �e الكتلة النقدية  وج  ل
ً
وطنية يؤدي إjk انخفاض القدرة الشرائية نظرا الاقتصادات ال

  ما Úعð¼ زWادة عرض العملة بالتا�k ضعف سعر صرفFا.

وء الدولة إjk اتخاذ إجراءات  �$ jkيؤدي إ ،¼ñEمن جانب أخر ارتفاع معدل الكساد الت�

واسطة سلطاpóا النقدية، و�e حالة غياب (ذه الإجراءات، فإن الأمر يتطلب  نقدية أو مالية ب

، 2003-2002(علة،  تخفيض قيمة العملة، áي تصبح منتجاpóا رخيصة وÍعطpÉا القدرة التنافسية

حة  ود كساد �e الاقتصاد يؤدي إjk زWادة الطلب ع�j العملة ا�� )63صف وج لية قصد شراء ف

 �e 
ً
المنتجات ا��لية (المنخفضة السعر ´س�ب الكساد) بالتا�k يزداد سعر صرف العملة تدرWجيا

  مرحلة لاحقة.

 الأسعار الHس�ية:  7.1.2

وعة من السلع ي_ب�ô أن  وى الشرائية ع�j أن نفس ا��م ون نظرWة Íعادل الق ينص مضم

ون شراءه  تباع مقابل نفس المقدار من العملة أي أن الناس يقدرون العملة بمقدار ما Úستطيع

 pÑx  �eا وعليھ فإن سعر السلعة 
ً
�e دولة ما يجب أن Úعادل سعر(ا �e الدولة الأجن�ية مضروÒا

الأجنè¼ باعتبار تجاÇس السلع وعليھ فانخفاض الأسعار �e بلد ما يزWد صادراتھ سعر الصرف 

ود Íشbcي كمية أك,b من السلع) أي زWادة الطلب ع�j العملة ا��لية  (لأن نفس الكمية من النق

 jkبلد ما يؤدي إ �e وارتفاع الأسعار ،
ً
لشراء السلع ا��لية بالتا�k زWادة سعر صرف تدرWجيا

واردات ما Úعð¼ زWادة عرض العملة ا��لية بالتا�k انخفاض سعر انخفاض الص ادرات وارتفاع ال

وود; ماكدونالد، رونالد.،  الصرف. ول , (ال حات åæ)2007¼ ب   .)215-211، الصف

  :الإنتاجية 8.1.2

وطð¼، تزداد  وال áلما ازدادت إنتاجية القطاعات ا�Eتلفة للاقتصاد ال حركة رؤوس الأم

حسن  الأجن�ية إjk الداخل قصد الاس¹ثمار، ومنھ ارتفاع الطلب ع�j العملة ا��لية وÒالتا�k ت
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حيث يؤدي ذلك إjk خروج  سعر صرفFا، وى الإنتاجية، ب حدث العكس �e حالة انخفاض مست Wو

وة التنافسية  وال، وارتفاع ت�اليف الإنتاج، بالتا�k انخفاض الق للدولة ومنھ انخفاض رؤوس الأم

jا الطلب ع�pÜانخفاض عمل jkوسليم،   العملة ا��لية، مما يؤدي إ حات 2017-2016(م   .)34-33، الصف

 b·انت الدولة أكá إذا 
ً
من با�õ الدول فذلك يؤدي إjk انخفاض أسعار السلع  إنتاجيةأيضا

ا��لية ما Úعð¼ زWادة الطلب ع�j السلع ا��لية وزWادة الطلب ع�j العملات ا��لية لشراء 

  المنتجات ا��لية ما Úعð¼ ارتفاع سعر صرفFا.
  ): مخطط توضي�t حول تأث{� الإنتاجية عkl سعر الصرف05الشdل (

  

  
  

  من إعداد الباحث�ن بالاعتماد ع�j ما سبقالمصدر: 

 السياسات الضر�fية: 9.1.2

من خلال تأث�b(ا ع�j الأÇشطة الاقتصادية، فزWادة  تؤثر زWادة الضرائب ع�j سعر الصرف

ولFم، بالتا�k انخفاض  الضرWبة تؤثر ع�j قدرة أفراد ا��تمع ع�j الإنفاق من خلال انخفاض دخ

وسليم، عرض العملة بالتا�k ارتفاع سعر الصرف  حة 2017-2016(م  .)16، صف

وم ع�j كما تؤثر الضرW�ية ع�j ا واردات �e سعر الصرف فإذا زادت الضرائب والرس ل

ول ع�j العملات الأجن�ية قصد الاست�bاد،  واردات فذلك Úعð¼ تقليل عرض العملة ا��لية ل�aص ال

 ثم الصادرات...... الإنتاجكما أن ارتفاع الضرائب قد يؤدي إjk انخفاض 

  المضار�ة:  10.1.2

ومات لدpqم وكذلك ´س�ب  إن وازÇي ع�j سعر الصرف ´س�ب نقص المعل للمضار�Òن أثرا غ�b ت

ول المعمرة بمعð÷ إم�انية الاحتفاظ  ود Íعت,b من الأص تصرفاpóم ال½¼ ت¹سم ´عدم الرشد، ولأن النق

وقع سرWاpøا �e المستقبل ستؤثر ع�j سعر  وقعات أسعار الصرف المت pÑا لفbcات عديدة وعليھ فت

وراpóا الصر  ف الرا(ن، لذلك فإذا حدث لأي س�ب أن قامت العناصر الاقتصادية بتغي�b تص

 �kسعر الصرف ا$�ا �e bغي�Í وقع حدوث وف نت وقع �e المستقبل فس وص سعر الصرف المت بخص

وص سعر الصرف  بنفس المقدار، ولعل أحد الأسباب ال½¼ تدفع المتعامل�ن لتغي�b نظرpóم بخص

وقع يمكن أن يتمثل ود... المت واجFتھ بطبع النق وازنة الذي سØتم م (�e   ¼åæ المعروض النقدي أو �îز الم

وود; ماكدونالد، رونالد.،  ول , (ال حة 2007ب  )288، 286، صف
وعليھ فالمضارÒة تؤدي إjk التأث��e b صرف العملات النقدية خاصة ع�j المدى القص�b، فإذا 

ون ارتفاع قيمة عملة ما فإpøم ي�aؤون إjk اقتناpùا ومن ثم يزداد الطلب علpÉا ومن ثم  Òوقع المضار ت

وحدات المنتجة                الإنتاجية     الأسعار ا��لية مقارنة بالأجن�ية                           تاج  ت�اليف الإن                  عدد ال

  سعر الصرف                 الطلب ع�j العملة ا��لية             جذب اس¹ثمارات                 الطلب ع�j المنتجات ا��لية  
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وا انخفاض قيمة عملة ما فإpøم سي�aؤون إjk بيعFا ومن وقع ثم يرتفع  يزداد سعر صرفFا، أما إذا ت

  عرضFا ثم ينخفض صرفFا.  

  �شاط البنوك المركزfة: 11.1.2

ومة بما   أو شراء للعملة الأجن�ية وسندات ا$��
ً
وق بيعا عندما يتدخل البنك المركزي �e الس

وحة فالبنك المركزي ملزم بمنع عملتھ من أن تقل قيمpÜا عن ا$�د  وق المفت Úسñ÷ سياسة الس

وق  الأدÇى وألا تزWد عن ا$�د الأع�j ما وك التجارWة العاملة �e س يدفعھ لشراء عملتھ من البن

حت الطلب بالعملة الأجن�ية وداëع ت وماس، دوسØن,+ي جيمس س، ألب�b   الصرف باستخدام ال ( ماير ت

حات 2002روÒرت ز،  كما يمكنھ التدخل من خلال السياسة النقدية أو زWادة عرض  )663-662، الصف

ود لدعم قيمة العملة أو خفض قيمpÜا.  النق

  العوامل الغ{� اقتصادية المؤثرة عkl سعر الصرف: 2.2

وامل الاقتصادية وقد  وامل غ�b اقتصادية بنفس تأث�b الع تؤثر ع�j سعر الصرف عدة ع

 ومن ب�ن (ذه 
ً
ون أشد وطأة أحيانا وامل ما ي��:ت�  الع

  ا%�روب والكوارث الطبيعية: 1.2.2

        jkحتية ما يؤدي إ وى الاقتصادية واpøيار البð÷ الت وازWن الق وWظFر أثر(ا من خلال اختلال م

وسليم، انخفاض الطلب ع�j العملة ا��لية ومن ثم سعر صرفFا  حة 2017-2016(م  .)17، صف

  السيا���: الاستقرار  2.2.2

استقرار سياسات ونظم الصرف والسياسات الاقتصادية والنظم ال¹شرûعية �úÚع 

وال إلpÉا مما  الاس¹ثمار والمتعامل�ن الاقتصادي�ن ع�j التعامل مع اقتصاد البلد ما يجلب رؤوس الأم

حات 2003-2002(علة،   يؤدي إjk زWادة الطلب ع�j العملة ا��لية ومن ثم سعر صرفFا  .)63-62، الصف

  العوامل النفسية والفنية: 3.2.2

 �e وك المتعامل�ن وعات وسل وقعات �e ��م ال�Öز والفائض �e م�+ان المدف وÍس¹ند ع�j الت

بيع وشراء العملات ومدى اعتماد سياسة صرف ثابت وطرق رÒطFا بالعملات الأجن�ية ومدى تأثر 

 �e وائد الاس¹ثمار وÒة وع وق بالكميات المطل وÒة �e الس وفر العملات الأجن�ية المطل المتعامل�ن بت

واق النقدية وق المالية والأس حة 2013(شبØب،  الس   .)58، صف

  والأخبار: الإشاعات 4.2.2

حة أم لا، فFذه  الإشاعاتتؤثر  واء áانت �üي وق الصرف ع�j أسعار العملات س �e س

وقع المتعامل�ن والمضار�Òن ع�j مستقبل العملة ما يؤثر ع�j سعر صرفFا  الإشاعات قد تؤثر ع�j ت

ود من البنك المركزي أو رفع سعر  من خلال وقت قص�á) bالإشاعات ال½¼ تتعلق بزWادة عرض النق

وسليم،   السياسية.... الفائدة) وأخبار الأحداث حة 2017-2016(م  )17، صف
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  والأخبار عkl سعر الصرف الإشاعات): مخطط توضي�t حول تأث{� 06الشdل (

  

  

  

  
  من إعداد الباحث�ن بالاعتماد ع�j ما سبق المصدر:

  عرض نموذج الدراسة: .3

وانب كما أسلفنا سابقا تؤثر ع�j تقلبات سعر الصرف عدة متغ�bات لكننا    اقتصرنا �e ا$�

التطبيقية للدراسة ع�j المتغ�bات الاقتصادية دونا عن المتغ�bات الأخرى مع الbcك�+ ع�j المتغ�bات 

واردات... وطð¼ الإجما�k والت�Eم والصادرات وال  الاقتصادية الرئØسية áالناتج ال

  متغ{�ات ونموذج الدراسة 1.3

���� = ���	
, ��, �2, ���, ���� 
 ث أن:حي

وWا).: )INFالت��م ( ون (% سن   الت�Eم، الأسعار ال½¼ يدفعFا المسpÜل�

حلية مقابل الدولار الأمر�Wي): )EXCH(سعر الصرف    سعر صرف رسñ¼ (عملة م

 ) tالإجما� tlالناتج ا��GDP(: (ة للعملة ا��ليةWبالأسعار ا$�ار) الناتج ا���� �kإجما.  

واسع (بالأسعار ا$�ارWة : )M2العرض النقدي بمف¥ومھ الواسع ( المعروض النقدي بمعناه ال

  للعملة ا��لية).

  .صادرات السلع وا$Eدمات (بالأسعار ا$�ارWة للعملة ا��لية)): EXPالصادرات (

  .واردات السلع وا$Eدمات (بالأسعار ا$�ارWة للعملة ا��لية)): IMP( الواردات

  (اختبار جذر الوحدة): اختبار الاستقرارfة  2.3

حص خصائص السلاسل الزمنية ل�ل متغ�b من متغ�bات الدراسة،  pqدف (ذا الاختبار إjk ف

 لإعطاء علاقة ذات نتائج غ�b حقيقية 
ً
حدار زائف لFذه السلاسل، تفاديا ود ان والتأكد من عدم وج

وحدة  حديد رتبة áل متغ�b ع�j حدة، من خلال استخدام اختبارات جذر ال ب�ن المتغ�bات، وكذا ت

)unit root tests،(  ور ولر المط لاختبار  PPواختبار فيليب ب�bون  ADFالمتمثلة �e اختباري دي�ي ف

وحدة ود جذر ال وج وان  فرضية العدم القائلة ب حة 2017(سم�b شبانة، أحس�ن عثماÇي، ج   .)546، صف

�e دراسة استقرارWھ السلاسل الزمنية ع�j تقدير النماذج الثلاثة مع اختبار  ADFوûعتمد اختبار 

وWة المعالم ( وذج المناسبc,bمعن حمد الFادي ضيف الله، دÚسم,b   ) لمعرفة النم حة 2014((شام ل,+ة، م   :)14، صف

����6�:    ∆�� = ��̅ + �� + ∅". ��$% + & ∅"' . ∆��$'(% + )�̅*∅+ = ∅+ − 1.. /01�1�
2

'3�
 

)  توقعات المتعاملين والمضاربين حول صرف العملة         الطلب على (+)        (+إشاعات
 الصرفالعملة          سعر 

  توقعات المتعاملين والمضاربين حول صرف العملة         عرض العملة  )-(        )-(إشاعات

  سعر الصرف           
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����5�:        ∆�� = �%̅ + ∅". ��$% + & ∅"' . ∆��$'(% + )�̅*∅+ = ∅+ − 1.. /01�1�
2

'3�
 

����4�:   ∆�� = ∅". ��$% + & ∅"' . ∆��$'(% + )�̅*∅+ = ∅+ − 1.. /01�1�
2

'3�
 

  وáانت النتائج كما ي��:
  ): نتائج اختبار استقرارfة السلاسل الزمنية لمتغ{�ات الدراسة01جدول (

 .Eviews 09 من إعداد الباحث�ن، بالاعتماد ع�j مخرجات برنامجالمصدر: 

وى  وWة عند مست   .(Mackinnon: 1996)) ا$�دولية لـ adj. t-Statisticحسب قيم ( %10* معن

وى  وWة عند مست   .(Mackinnon: 1996)) ا$�دولية لـ adj. t-Statisticحسب قيم ( %5** معن

وى  وWة عند مست   .(Mackinnon: 1996)) ا$�دولية لـ adj. t-Statisticحسب قيم ( %1*** معن

 من القيم ا$�رجة لـ
ً
وÒة أك,b تماما و�# ا$�دول أعلاه أن جميع القيم ا��س (بالقيمة Mackinnon ي

وWة  وى معن ي أن (ذه السلاسل مستقرة عند الفرق الأول، ، أ%10و %5و %1المطلقة) عند مست

 jkمت�املا من الدرجة الأو b,عتÚ bوعليھ ف�ل متغ�I(1) ة القياسيةWم مع النظر�Ï_و(ذه النتائج ت ،

وى ولكpËا تصبح ساكنة  ون غ�b ساكنة �e المست ال½¼ تفbcض أن أغلب المتغ�bات الاقتصادية ال�لية ت�

  ).ARDLباستخدام منÁÂ ا$�دود (جراء اختبار الت�امل المشbcك عند الفرق الأول، وÒالتا�k يمكن ا

�ك باستعمال نموذج الانحدار الذاgي للفجوات الزمنية الموزعة 3.3�اختبار التdامل المش

  : ARDL المتباطئة

وذج ت��يح ا$Eطأ غ�b المقيد  ARDLيتم اختبار الت�امل المشbcك باستخدام  �e ظل نم

)UECM وب اختبار ا$�دود ور من قبل  Bound Test)، من خلال أسل ، pesaran et al (2001)المط

�  المتغ{
  I(1)عند الفرق الأول   I(0)عند المستوى 

  الن®يجة
ADF PP  ADF PP  

LEXCH 2.2818- 

)0.4284(  

1.7592 

)0.7981(  

***5.7507-  

)0.0004(  

***5.5463- 

)0.0007(  
I(1)  

LINF 2.4198-  

)0.3619(  

2.2640- 

)0.4380(  

***7.6777- 

)0.0000(  

***7.9917- 

)0.0000(  
I(1) 

LGDP 2.3385- 

)0.4008(  

2.3988-  

)0.3718(  

***5.0680-  

)0.0021(  

***7.0416-  

)0.0000(  
I(1)  

LM2 0.0919-  

)0.9923(  

0.1639-  

)0.9906(  

***4.5984-  

)0.0058(  

***4.5858-  

)0.0060(  
I(1)  

LEXP 1.2019- 

)0.8899(  

1.2019-  

)0.8899(  

***4.4641-  

)0.0079(  

***4.4253-  

)0.0086(  
I(1)  

LIMP 1.6631- 

)0.7360(  

2.6380-  

)02679(  

***4.7408-  

)0.0008(  

***3.9901-  

)0.0085(  
I(1)  



�ة � 2017-1990محددات سعر صرف الدينار ا%$زائري للف

 

 271   

 

، VAR (M. H. Pesaran, Y. Shin, and R. J. Smith, 2001, pp. 289-326)الزمð¼  الإبطاءالذي Úعتمد ع�j نماذج 

عن غ�b(ا من الطرق التقليدية المستخدمة �e اختبار الت�امل المشbcك بمزايا  ARDLوتتم�+ طرWقة 

وش،   عديدة مpËا Wحة 2013-2012(أدر   :)158، صف

حل الدراسة مت�املة من الرتبة  -  أو  I(0)يمكن تطبيقFا ´غض النظر عما إذا áانت المتغ�bات م

I(1)  ون مت�املة من الدرجة   .I(2)أو مت�املة من درجات مختلفة، ع�j شرط ألا ت�

وذج  -  وعة من البيانات  ARDLيأخذ نم ول ع�j أفضل مجم عدد áا�e من فbcات الإبطاء ل�aص

وذج القاعدي.  من النم

وWل والقص�b ضمن معادلة واحدة. -  حليل العلاقة �e المدى الط  Úسمح بت

 غ�bة ا$��م.يمكن تطبيقھ ع�j العينات الص - 

ود ت�امل مشbcك ب�ن I(1)´عد التأكد من أن المتغ�bات مت�املة من الرتبة  ، يمكننا القيام باختبار وج

 .jkوة أو وم باختبار فbcات الإبطاء المث�j كخط  متغ�bات الدراسة، حيث سنق

1.3.3 :klات الإبطاء المث��  اختبار ف

bوذلك اس¹نادا لعدة معاي� jات الإبطاء المث�bcحديد ف ) حيث يتم اختيار الفbcة FPE, AIC, SC, HQ( ت

و�# ذلك:   الملائمة ال½¼ تملك أقل قيمة، والش�ل التا�k ي
�ات 07الشdل رقم (�  المثkl الإبطاء): نتائج اختبار ف

  
  .Eviews 09 من إعداد الباحث�ن، بالاعتماد ع�j مخرجات برنامجالمصدر: 

 jات الإبطاء المث�bcمن خلال نتائج الش�ل أعلاه، أت�# أن فARDL(3.1.3.2.3.3)  وافق أقل قيمة ت

 bللمعاي�)FPE, AIC, SC, HQ.(  

  الأجلاختبار وجود علاقة توازنية طوfلة  2.3.3

  ) وáانت النتائج áالاÍي:Bounds Test(وWتم ذلك بالاعتماد ع�j اختبار ا$�دود 

  اختبار من²± ا%�دود): نتائج 02ا%$دول رقم (
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Akaike Information Criteria (top 20 models)
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ARDL Bounds Test   

Date: 08/23/19   Time: 10:47   

Sample: 1993 2017   

Included observations: 25   

Null Hypothesis: No long-run relationships exist 

          Test Statistic Value K   

     F-statistic  14.71066 5   

     Critical Value Bounds   

     Significance I0 Bound I1 Bound   

     
10% 2.26 3.35   

5% 2.62 3.79   

2.5% 2.96 4.18   

1% 3.41 4.68   

 .Eviews 09 من إعداد الباحث�ن، بالاعتماد ع�j مخرجات برنامجالمصدر:           

وذج تب�ن أن إحصائية  أك,b من القيمة  F-stat=  14.71066من خلال نتائج اختبار ا$�دود لFذا النم

ود  pesaran et al (2001)ا$�دولية ل�aد الأع��e j جدول  متغ�bات تفس�bية وحد ثابت،  خمس�e وج

ود 1HوÒالتا�k نقبل الفرض البديل  وWلة الأجل (وج وازنيھ ط وجد علاقة ت ت�امل مشbcك ، بمعð÷ أنھ ت

  ب�ن متغ�bات الدراسة) وWمكن تقدير معادلة منÁÂ ا$�دود

  :الأجلالعلاقة الطوfلة  تقدير  4.3

وذج  الأجليمكن إعطاء الصيغة الرWاضية لعلاقة  وWل وفق نم   لمتغ�bات الدراسة كما ي��: ARDLالط

���� =  67 + & 6%. �����$8

9

83%
+ & 6�. �	
�$8

:

837
+ & 6;. ���$8

1

837
+ & 6<. �2�$8

=

837

+ & 6>. ����$8

?

837
+ & 6@. ����$8

A

837
+ )� 

وWلة  وWل، وáانت  الأجلتم تقدير العلاقة ط وWة معالم المتغ�bات المفسرة ع�j المدى الط لاختبار معن

  النتائج:
  ): نتائج اختبار وجود علاقة طوfلة الأجل03ا%$دول رقم (

    Cointeq = LEXCH - (0.1155*LINF + 0.7072*LGDP + 0.1183*LM2  -0.1046 

        *LEXP  -0.6042*LIMP  -1.3245 )  
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Long Run Coefficients 

          Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.    

          LINF 0.115535 0.022245 5.193812 0.0065 

LGDP 0.707232 0.062860 11.250872 0.0004 

LM2 0.118293 0.059293 1.995066 0.1168 

LEXP -0.104581 0.065649 -1.593032 0.1864 

LIMP -0.604216 0.098911 -6.108692 0.0036 

C -1.324546 0.330600 -4.006494 0.0160 

 .Eviews 09 مخرجات برنامجمن إعداد الباحث�ن، بالاعتماد ع�j المصدر:           

  أن: إÍjkش�b نتائج ا$�دول أعلاه 

  مEمعلمة الت�LINF  وى الدلالة  عند مست
ً
وWا  ومعن

ً
 إيجابيا

ً
، و(ذا ما يدل %5تمارس تأث�bا

وWل �e ا$�زائر خلال فbcة  ود علاقة طردية ب�ن الت�Eم وسعر الصرف �e المدى الط ع�j وج

ارتفاع سعر الصرف ب_سبة  إjkيؤدي  %1ب_سبة الدراسة، حيث أن ارتفاع معدل الت�Eم 

وافق مع النظرWة الاقتصادية. 0.11%   و�À ن¹يجة تت

  �kمعلمة الناتج ا���� الإجماLGDP  وى الدلالة  عند مست
ً
وWا  ومعن

ً
 إيجابيا

ً
، %5تمارس تأث�bا

ود علاقة طردية ب�ن الناتج ا���� الإجما�k وسعر الصرف �e المدى  و(ذا ما يدل ع�j وج

وWل �e ا$�زائر خلال فbcة الدراسة، حيث أن ارتفاع الناتج ا���� الإجما�k ب_سبة   %1الط

، حيث زWادة الناتج ا���� ل�aزائر مقارنة %0.70يؤدي إjk ارتفاع سعر الصرف ب_سبة 

وردات  ح�� يتم تصديره إضافة إjk انخفاض مست وء فائض م بالدول الأجن�ية يؤدي إÇ jkش

حسن سعر صرف العملة ا��لية مقابل العملات الأجن�يةا$�زائر، مما يؤدي    .إjk ت

  واسع ومھ ال Fيت�# أن معلمة المعروض النقدي بمفLM2  وي  وغ�b معن
ً
 إيجابيا

ً
تمارس تأث�bا

وى الدلالة  ود علاقة طردية ب�ن المعروض النقدي %5عند مست ، و(ذا ما يدل ع�j وج

�e لWو واسع وسعر الصرف �e المدى الط ومھ ال Fة الدراسة، حيث أن  بمفbcا$�زائر خلال ف

، حيث أن %0.11يؤدي إjk ارتفاع سعر الصرف ب_سبة  %1ارتفاع المعروض النقدي ب_سبة 

زWادة عرض النقد دون أن يصاحpçا زWادة �e الإنتاجية تؤدي إjk ارتفاع أسعار السلع ا��لية، 

�b قادرة ع�j المنافسة وال½¼ ي_تج عpËا زWادة ت�اليف وأسعار الصادرات مما يجعلFا غ

ا$Eارجية، وÒالتا�k ينخفض الطلب علpÉا جراء إقبال المقيم�ن للشراء من ا$Eارج، الأمر الذي 

وطنية.   Úساعد ع�j ارتفاع الطلب ع�j العملات الأجن�ية وانخفاض القيمة ا$�قيقة للعملة ال
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  كما يت�# أن معلمة الصادراتLEXP وي ع  وغ�b معن
ً
 سلبيا

ً
وى الدلالة تمارس تأث�bا ند مست

5% �e لWو ود علاقة عكسية ب�ن الصادرات وسعر الصرف �e المدى الط ، و(ذا يدل ع�j وج

يؤدي إjk ارتفاع  %1ا$�زائر خلال فbcة الدراسة، حيث أن ارتفاع ��م الصادرات ب_سبة 

، حيث يؤدي ارتفاع مؤشر أسعار الصادرات إjk إضعاف القدرة %0.10سعر الصرف ب_سبة 

ية للصادرات وÒالتا�k انخفاض الطلب ا$Eار
� علpÉا، مما يؤدي إjk انخفاض الطلب التنافس

وطنية وÒالتا�k ارتفاع سعر الصرف.   ع�j العملة ال

  واردات وى الدلالة  LIMPيت�# أيضا أن معلمة ال  عند مست
ً
وWا  ومعن

ً
 سلبيا

ً
، %5تمارس تأث�bا

واردات وسعر ال ود علاقة عكسية ب�ن ال وWل �e ا$�زائر و(ذا يدل ع�j وج صرف �e المدى الط

واردات ب_سبة  يؤدي اjk انخفاض سعر  %1خلال فbcة الدراسة، حيث أن ارتفاع ��م ال

ون  خلال من ذلك تفس�b وWمكن، %0.60الصرف ب_سبة  á الصرف سعر ارتفاع �e الدولة 

واردات ��م انخفاض Úس�ب المصدرة وم باست�bاد(ا ال½¼ ال وردة الدولة تق   .المست

 :ARDLوفق نموذج  الأجلللعلاقة القص{�ة  UECMتقدير صيغة ت´�يح ا%�طأ  5.3

وذج  وذج الت�امل المشbcك، يتم تقدير نم  لنم
ً
وWلة الآجل وفقا ول ع�j العلاقة الط  UECM´عد ا$�ص

 الذي يلتقط ديناميكية المدى القص�b ب�ن المتغ�bات المفسرة والمتغ�b التا´ع وفق الصياغة التالية:

∆���� =  67 + & 6%. ∆�����$8

9

83%
+ & 6�. ∆�	
�$8

:

837
+ & 6;. ∆���$8

1

837
+ & 6<. ∆�2�$8

=

837

+ & 6>. ∆����$8

?

837
+ & 6@. ∆����$8

A

837
+ ∂ECT�$% + )� 

و التا�k:حيث  ح   تم تقدير العلاقة قص�bة الآجل وáانت النتائج ع�j الن
  UECM): تقدير صيغة ت´�يح ا%�طأ 04ا%$دول رقم (

ARDL Cointegrating And Long Run Form  

Dependent Variable: LEXCH   

Selected Model: ARDL(3, 2, 3, 2, 3, 2)  

Date: 08/23/19   Time: 10:56   

Sample: 1990 2017   

Included observations: 25   
          Cointegrating Form 

          Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.    
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D(LEXCH(-1)) 1.369693 0.375458 3.648057 0.0218 

D(LEXCH(-2)) 0.429980 0.283143 1.518594 0.2035 

D(LINF) 0.070111 0.024601 2.849931 0.0464 

D(LINF(-1)) 0.017880 0.017512 1.021045 0.3650 

D(LGDP) 0.082560 0.279925 0.294934 0.7827 

D(LGDP(-1)) -0.810742 0.349514 -2.319626 0.0812 

D(LGDP(-2)) -1.979244 0.696417 -2.842040 0.0468 

D(LM2) -0.027170 0.197123 -0.137834 0.8970 

D(LM2(-1)) 0.074734 0.127800 0.584775 0.5901 

D(LEXP) 0.190187 0.161032 1.181049 0.3030 

D(LEXP(-1)) 0.388949 0.134631 2.889005 0.0446 

D(LEXP(-2)) 0.657755 0.259014 2.539461 0.0640 

D(LIMP) -1.118998 0.232730 -4.808137 0.0086 

D(LIMP(-1)) 0.380324 0.086938 4.374661 0.0119 

CointEq(-1) -1.542673 0.302677 -5.096765 0.0070 

     
 .Eviews 09 من إعداد الباحث�ن، بالاعتماد ع�j مخرجات برنامجالمصدر:      

سالبة  CointEq(-1)إشارة معامل ت��يح ا$Eطأ  نلاحظ من خلال نتائج ا$�دول أعلاه أن

وى الدلالة  وWة عند مست المشbcك، حيث Íساوي القيمة ، و(ذا ما يؤكد نتائج الت�امل %5ومعن

�Fالمقدرة لمعامل ت��يح ا$Eطأ = وازن لمتغ�bة  %154و(ذا Úعð¼ أن  �1.5426− من ا$Eلل �e الت

حھ �e الفbcة ا$�الية (t-1سعر الصرف للفbcة السابقة (  من خلال معادلة  )،t) يتم ت��ي
ً
يت�# أيضا

وWة áل من متغ�bة الت�Eم  وذج ت��يح ا$Eطأ معن ��� الإجما�k و��م الصادرات والناتج ا�نم

وى الدلالة  واسع عند مست ومھ ال Fة المعروض النقدي بمفWو واردات، كما تظFر عدم معن و��م ال

5%.  

  الاختبارات ال®·�يصية للنموذج6.3

 ÁÂطأ وفق منE$وذج ت��يح ا وذج من المشاáل ardl´عد تقدير نم و النم ، من المFم أن يخل

ون تقدير وعة من الاختبارات  القياسية، ومن أجل أن ي� حقق قمنا بإجراء مجم ، وللت
ً
المعلمات م¹سقا

:�kالتاá انت النتائجáطأ لمقدرة وE$وذج ت��يح ا وا�õ نم   الEú¹يصية لب
  المقدر ARDL : نتائج الاختبارات ال®·�يصية للنموذج)05(ا%$دول رقم 

Prob-Valuer  Valuer الاختبار  

0.2147  

0.0001 
 

F-statistic  3.656587 
Obs*R-squared 19.63126  

 

Serial Correlation LM Test  
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0.3337 2.194703 Jarque-Bera  

0.2986 

0.3128 
 

F-statistic  1.819353 
Obs*R-squared 22.52396 

 

Breusch-Pagan-Godfrey  

0.1751  

0.2761 
 

F-statistic  2.678904 
Obs*R-squared 23.26323 

 

Harvey  

0.2704  

0.2510 
 

F-statistic  1.278037 
Obs*R-squared 1.317675 

 

ARCH  

0.5735  

0.5735 
 

t-statistic  0.629874 
F-statistic 0.396741 

 

Ramsey RESET Test  

  .Eviews 09 من إعداد الباحث�ن، بالاعتماد ع�j مخرجات برنامجالمصدر: 

  يت�# من خلال نتائج ا$�دول أعلاه ما ي��:

  �õوا وWة قيمة  ÚLM Testش�b اختبار مضروب لاجرانج للارتباط ال¹سلس�� ب�ن الب إjk عدم معن

وذج من مش�لة  = Prob-value 0.2147الاحتمال ا$�رج حيث بلغت  و النم ما Úش�b إjk خل

   الارتباط ال¹سلس��. 

  وائية أن احتمالية وزûع الطبي�í للأخطاء العش و�# اختبار الت أخذت القيمة  Jarque-Beraي

وWة  0.3337 حل %5و�À أك,b من معن وذج م  �e النم
ً
 طبيعيا

ً
وزûعا وزعة ت وا�õ م ، معناه أن الب

 التقدير.

  اختبارات عدم ثبات التباين bش�ÍBreusch-Pagan-Godfrey وHarvey وARCH  ول إjk قب

 من قيم 
ً
يم حيث أن الق Obs*R-squaredفرضية العدم القائلة ببات التباين انطلاقا

 �kوا أي أك,b من  0.2510و 0.2761و 0.3128الاحتمالية ا$�رجة المقابل لFا Íساوي ع�j الت

حقق فرضية ثبات 5قيمة  وا�õ. أو% مما Úعð¼ ت  تجاÇس التباين للب

 �kوذج المقدر من حيث الش�ل الدا  Ramsey يظFر اختبار �üة وتصميم مدى ملائمة النم

RESET  ساويÍ ة  0.5735أن القيمة الاحتماليةWو % وÒالتا�k نقبل بالش�ل 5أي أك,b من المعن

وذج قيد الدراسة.   الدا�k للنم

  اختبار الاستقرارfة ال¥يdلية لمعلمات النماذج المقدر7.3

وذج المقدر باستخدام اختبارWن (ما  يتمثل اختبار الاستقرار الFيك�� لمعاملات النم

وا�õ المتا´عة  وع الbcاكñ¼ للب  ,Cumulative Sum of Recursive Residual)اختبار ا��م

CUSUM) متا´عة �õوا وع الbcاكñ¼ لمر�عات الب  Cumulative Sum of Square)واختبار ا��م

Recursive Residual, CUSUMSQ)  يك�� للمعاملات المقدرة بصيغةFحقق الاستقرار ال  وWت
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UECM وذج داخل  CUSUMSQو  CUSUMإذا وقع الش�ل البياÇي لإحصائية áل من ARDL لنم

وWة  وى معن ون (ذه المعاملات غ�b مستقرة إذا انتقل %5ا$�دود ا$�رجة عند مست ، ومن ثم ت�

Wور áن المذWي لإحصاء الاختبارÇوى الش�ل البيا   .ن خارج ا$�دود عند (ذا المست
�اك¼� لبوا«t المتاºع08الشdل رقم (�  ): ا�$موع ال

  

  

  

  

  

  
  

  .Eviews 09 من إعداد الباحث�ن، بالاعتماد ع�j مخرجات برنامجالمصدر: 

�اك¼� لبوا«t المر¾عات المتتاºعة09الشdل رقم (�  ): ا�$موع ال
  

  

  

  

  
  

  
  

  .Eviews 09 بالاعتماد ع�j مخرجات برنامجمن إعداد الباحث�ن، المصدر: 

وWة  وى معن وط المستقيمة تمثل ا$�دود العليا والدنيا ا$�رجة عند مست   .%5* ا$Eط

وذج المستخدم مستقر (ي�ليا ع,b الفbcة  ARDL يت�# من خلال الش�ل�ن أن المعاملات المقدرة لنم

ود استقرار ب�ن متغ�bات الدراسة  حل الدراسة مما يؤكد وج وذج ب�ن نتائج ت��يح م وا�ÏÇام �e النم

ورWن لFذا  áن المذWي لإحصاء الاختبارÇل، حيث وقع الش�ل البياWو ا$Eطأ �e المدى القص�b والط

وWة وى معن وذج داخل ا$�دود ا$�رجة عند مست   %.5 النم

  ا%�اتمة-3

�e سعر الصرف �e وامل المؤثرة حثية قمنا بدراسة قياسية للع ورقة الب  من خلال (ذه ال

وزع 2017-1990ا$�زائر خلال الفbcة ( حدار الذاÍي للإبطاء الم وذج الان  ARDL)، بالاعتماد ع�j نم

حديد جملة من Eviews09وÒالاستعانة ب,bنامج  وانب النظرWة للدراسة بت حت لنا ا$� ، حيث سم
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وامل المؤثرة �e سعر الصرف �e ا$�زائر، وتمثلت (ذه المتغ�bات �e: الت�Eم، الناتج ا� ��� الع

واردات. واسع، الصادرات، ال ومھ ال Fالمعروض النقدي بمف ،�kالإجما  

وWلة الآجل ب�ن متغ�bات الدراسة، كما  وازنية ط ود علاقة ت وصلنا إjk وج  أظFرتحيث ت

وWة áل من الناتج ا����  وWة áل من المعروض  الإجما�kالدراسة معن واردات، وعدم معن والت�Eم وال

وWل. واسع والصادرات �e المدى الط   النقدي بمعناه ال

وصلت الدراسة   و ما تؤكده  إjkكما ت  ب�ن المتغ�bات، و(
ً
ود علاقة قص�bة الآجل أيضا وج

وWة، كما بي_ت العلاقة القص�bةUECMمعادلة  ور إشارة معامل ت��يح ا$Eطأ سالبة ومعن Fبظ ، 

وWة  متغ�bات �e التأث�b ع�j سعر الصرف �e ا$�زائر �e المدى القص�b و(م الناتج  أر�عالآجل معن

واسع. وWة المعروض النقدي بمعناه ال واردات والصادرات، وعدم معن   ا���� الإجما�k والت�Eم وال

 
ً
وWة الإحصائية لبعض المتغ�b  للنتائجوتبعا ول إلpÉا، لاحظنا ضعف المعن وص ات ال½¼ تم ال

وعية تؤثر �e سعر الصرف  وامل أخرى ن ود ع وذج المقدر، و(ذا راجع إjk وج الاقتصادية �e النم

وامل السياسية والنفسية والفنية...   áالع

  

  

  

  

  

  

  

  

 :المراجع -4

: باللغة العر�ية 
ً
 أولا

 :المؤلفات 

وماس، دوسØن,+ي جيمس س، ألب�b روÒرت ز،  .1 وك ماير ت ود والبن  دار المرWح لل_شر، ،والاقتصادالنق

ودية(   ؛)2002دار المرWح لل_شر،  :المملكة العرÒية السع

وزûع، المالية الدولية، ،درWد áامل أل شبØب .2 دار اليازوردي  :عمان( دار اليازوردي العلمية لل_شر والت

وزûع،   ؛)2013 العلمية لل_شر والت

ول  .3 وود; ماكدونالد، رونالد ،åæ¼ ب ود  ،(ال وWل الدو�k،النق المملكة  ،الرWاضدار المرWح لل_شر، ( والتم

ودية    ؛)2007دار المرWخ لل_شر،  :العرÒية السع
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وى الدو�k، ،وسام ملاك .4 وا(ر النقدية ع�j المست دار المpËل  :لبناندار المpËل اللبناÇي للطباعة وال_شر، ( الظ

  ؛)2001اللبناÇي للطباعة وال_شر، 

وش .5 Wحمد أدر حاضرات �e الاقتصاد القياåæ¼،سلسلة  ،دحماÇي م جامعة جيلا�k  :سيدي بلعباس( م

 ؛)2013-2012ليا´س، 

  :الأطروحات 

وذج النقدي  ،�üراوي سعيد .1 وة الشرائية والنم حددات سعر الصرف دراسة قياسية لنظرWة Íعادل الق م

وم ال¹سي��e،b ا$�زائر وم الاقتصادية والتجارWة وعل -2009، تلمسانجامعة ا�ي بكر بلقايد،  ، áلية العل

 ؛2010

حمد علة .2 وم ال¹سي�b،  ،م وم الاقتصادية والتجارWة وعل أثر الدولار ع�j الاقتصاد ا$�زائري، áلية العل

 ؛2003-2002جامعة ا$�زائر، ا$�زائر، 

حقيق الاستقرار الاقتصادي دراسة  ،سعيدة شطباÇي .3 حددات سعر صرف الدينار ا$�زائري ودوره �e ت م

وم ال¹سي�b، 2010-1993ا$�زائر فbcة قياسية اقتصادية $�الة  وم الاقتصادية والتجارWة وعل ، áلية العل

  ؛2012 ،جامعة المسيلة، المسيلة

وسليم .4 وم الاقتصادية  -أثر سعر صرف الدولار ،مرWم م الأورو ع�j التجارة ا$Eارجية �e ا$�زائر، áلية العل

،bوم ال¹سي�   ؛2017-2016، تلمسانجامعة ا�ي بكر بالقايد،  والتجارWة وعل

 :المقالات  

حمد العØساوي.   .1 وامل المؤثرة �e سعر ناظم عبد الله عبد ا��مدي، ماجد جاسم م حليل الع قياس وت

وزعة  وات الزمنية الم حدار الذاÍي للفج وذج الان  ARDLصرف الدينار �e الاقتصاد العرا�õ باستخدام نم

وم الاقتصادية و  ،2015-1990للمدة    ؛2017، 17، العدد09ا��لد  الادارWة،مجلة جامعة الأنبار للعل

ثر تقلبات أسعار البbcول ع�j معدلات الت�Eم �e ا$�زائر: دراسة أ ،سم�b شبانة، أحس�ن عثماÇي .2

وا�õ، ،)2014-1986قياسية للفbcة ( وم الاÇسانية جامعة أم الب وان  ،01، العدد04مجلد  مجلة العل ج

  ؛2017

حمد الFادي ضيف الله.  .3 دراسة السب�ية الاقتصادية ب�ن ظا(رÍي الت�Eم والبطالة �e (شام ل,+ة، م

  ؛2014دÚسم,b  ،07، العدد04ا��لد  . مجلة رؤى اقتصادية،2010-1984ا$�زائر خلال الفbcة 

 باللغة الأجن�ية:
ً
 ثانيا

1. macdonald, R. Exchange Rate Economics: Theories and Evidence. (New York: Routledge taylor&Francis group, 

2007); 

2. M. H. Pesaran, Y. Shin, and R. J. Smith. Bounds Testing Approaches to the Analysis of Level Relationships, 

Journal of Applied Econometrics, volume16, Issue3, 2001; 

3. Pareshkumar J, Narendra J, Ashok R, Factors affecting Currency Exchange Rate Economical Formulas and 

Prediction Models, International Journal of Application or Innovation in Engineering & Management 
(IJAIEM), Volume 3, Issue 3, March 2014. 

 

  :اتم�Àق  -5

Année EXCH INF GDP M2 imp Exp 



وص، المؤمنبن ع�� عبد    (شام ل,+ة ،رحيمةيع صا$# �ب

 

280 

 

1990 8.957508 16.65253 62045.1 38328.06928 15472.20424 14545.65777 

1991 18.47288 25.88639 45715.367 22451.5675 10788.71899 13311.31929 

1992 21.83608 31.66966 48003.298 24933.78503 11458.14245 12154.24035 

1993 23.34541 20.54033 49946.455 25023.46643 11557.07849 10880.27437 

1994 35.0585 29.04766 42542.571 19280.00296 11083.91924 9585.149853 

1995 47.66273 29.77963 41764.052 15523.55586 12110.00039 10939.99998 

1996 54.74893 18.67908 46941.497 15493.45254 11240.00037 13969.99989 

1997 57.70735 5.733523 48177.863 17383.1583 10279.99965 14890.0002 

1998 58.73896 4.950162 48187.748 20420.45065 10849.99976 10880.00023 

1999 66.57388 2.645511 48640.575 20530.11035 11079.83597 13692.37841 

2000 75.25979 0.339163 54790.246 20727.05711 11390.13911 23050.10199 

2001 77.21502 4.225988 54744.714 31121.78777 12053.06588 20085.4551 

2002 79.6819 1.418302 56760.289 35602.49402 14547.45303 20152.47559 

2003 77.39498 4.268954 67863.83 42631.4437 16203.12932 25957.12032 

2004 72.06065 3.9618 85324.999 50572.58584 21884.32607 34175.41503 

2005 73.27631 1.382447 103198.23 55549.23171 24843.32683 48714.92316 

2006 72.64662 2.311499 117027.3 67037.83626 25651.59627 57121.83285 

2007 69.2924 3.678996 134977.09 86511.762 33568.7523 63531.23641 

2008 64.5828 4.858591 171000.69 107706.1969 49096.31118 82034.7521 

2009 72.64742 5.73706 137211.04 100384.7767 49331.04296 48533.80968 

2010 74.38598 3.911062 161207.27 111321.2476 50654.73159 61975.40553 

2011 72.93788 4.524212 200019.06 136132.107 57376.10979 77581.2995 

2012 77.53597 8.891451 209058.99 142064.8409 59611.98276 77123.00687 

2013 79.3684 3.254239 209755 150456.7005 63767.46289 69659.42218 

2014 80.57902 2.916927 213810.02 169571.5865 68262.3975 64611.50176 

2015 100.6914 4.784447 165979.28 136104.0454 60621.19374 38460.35014 

2016 109.4431 6.397695 160129.87 126241.979 56097.06779 33403.10719 

2017 110.961 5.591116 167555.28 134935.8328 56133.47391 37932.65028 

 

 
 


