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 :  ملخص 
يعتبر كل من سعر الصرف و ميزان المدفوعات والنمو الاقتصادي من أهم المؤشرات الاقتصادية التي تعكس      

وضععية اقتصعاد كل دولة نلنسعبة للاقتصعاد العالمي، تهيف هدف هلو الورقة او ةاولة دراسعة أرر سععر الصعرف 
لى الاقتصعععععععععاد الجزائري  لال ال    الحقيقي على ميزان المدفوعات وعلى النمو الاقتصعععععععععادي، وما واق   ل  ع

( والتي شععععععةدت عد   اععععععلاتهات اقتصععععععادية واتتقال الجزائر من اقتصععععععاد موج  او اقتصععععععاد 2019-1995)
السعععععععون وتبا تعام التعو، المدار، وقد تواعععععععلا النتائنم بعد اسعععععععتتيدام جو ت الازدار اللا  لل  وات الزمنية  

او وجود أرر سععععلع لسعععععر الصععععرف الحقيقي على ميزان   Eviews 10نسععععتتيدام بر منم (  ARDL)المتباطئة 
المدفوعات والنمو الاقتصعععععععادي ر الجزائر بوجود كل من الاسعععععععتامار الجنع المباشعععععععر، الت عععععععتيم، عر  النقود 

 بمعناو الواس  والات ان الحكومي كمتغيرات ضابطة.
و ت الازدار اللا  لل  وات  سععععععععععر اعععععععععرف تهقيقي، ميزان مدفوعات، جو اقتصعععععععععادي، ج  :يةكلمات مفتاح

 الزمنية الموزعة المتباطئة.
Abstract:  

Exchange rate, the balance of payments and economic growth are 

considered as the most important economic indicators that reflect the economic 

position of each state in relation to the world economy. The purpose of this study 

was to examine the effect of real exchange rate on economic growth and its real 

impact on the Algerian economy during the period of (1995-2019) which has 

witnessed several economic reforms and the transition from market-oriented 

economy to open market with the adoption of managed float regime. Using 

Autoregressive Distributed Lag Model (ARDL) with Eviews 10 the results of the 

study have indicated a negative effect of real effective exchange rate on the 

balance of payments and economic growth in Algeria with the existence of 
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foreign direct investment, inflation, money supply and public spending as 

control variables. 
Key Words: real exchange rate, balance of payments, economic growth, 
Autoregressive Distributed Lag Model 

 

   :مقدمة  .1
يقوم الاقتصاد العالمي على علاقات اقتصادية مختل ة بين الدول، تنتنم عنةا فائض لدول وع ز             

لدى دول أ رى، هلو العلاقات الاقتصادية يتم رادها ر س ل من طرف كل دولة تكون طرفا فيةا يعرف  
العالمية الاقتصاديات  لدى كل  أهمية كبير   الصرف  ولسعر  المدفوعات.  المتغيرات    بميزان  على  يؤرر  كوت  

الاقتصادية الكلية، نلإضافة  و تأريرو على ته م الت ار  الخارجية ونلتالي على وضعية ميزان مدفوعات 
 .الدولة

للنمو              اعتمادو كمحدد  ودرجة  الحقيقي  الصرف  سعر  تهول  النقاش  اشتد  ال ير   الآوتة  ور 
ربات ودوام جو الاقتصاد ككل، تعرا لتعلق  بحركة رؤوس الموال م  الاقتصادي، فلاستقرارو دور ةوري ر 

العالم الخارجي والمزايا النسبية ر الت ار  الدولية، و ااة على المدى البعيد، كما ينعر  لي  على أت  مقياس  
ية ر  لدرجة تنافسية البلد، وهو ما يستدعي من راسمي السياسات الاقتصادية الكلية واس اتي يات التنم

الحقيقي  الصرف  ارت اع سعر  أن  الساتهقة  و  الغلبية  اتجةا  وقد  ل .  أكبر  اهتمام  النامية  يلاء  الدول 
فإ ا تعر   و الاقتصاد    )انخ ا  قيمة العملة المحلية( يعزز النمو الاقتصادي، وبشكل  اص ر الدول النامية،

العديد من الإالاتهات منل الاستقلال وكاتا أول  طوات الإالاتهات  أت  تعر   و  الجزائري، نجد 
التحرير التدريجي للت ار  والسعار، نلإضافة  و تخ يض قيمة العملة الوطنية من أجل التوج  من اقتصاد  

 دى البعيد. مخطط  و اقتصاد تهر وتعزيز معدلات النمو على الم
 وبناءا على ما سبق عرض  يمكننا اياغة الإشكالية التالية:        

الى أي مدى يؤثر التغير في سعر الصرف الحقيقي على ميزان المدفوعات وعلى النمو الاقتصادي في  
 الجزائر؟

 :التاليتين الفرضيتينوللإجابة على الإشكالية المطروتهة تم اياغة 
التغير ر سعر الصرف الحقيقي بشكل ايجابي على وتير  النمو الاقتصادي الجزائري ر ظل وجود   يؤثر -    

 بعض المتغيرات الاقتصادية الكلية.
ارت اع سعر الصرف الحقيقي )انخ ا  الدينار الجزائري( او تحسين وضعية ميزان المدفوعات   يؤدي   -     

 ر الجزائر. 
سة ر ا تبار توع الرر اللي يحدر  التغير ر سعر الصرف الحقيقي على تت لى أهمية هلو الدرا         

ميزان المدفوعات وعلى النمو الاقتصادي ككل ر الجزائر، كما هدف هلو الورقة او معرفة مدى است ابة 
 كل من ميزان المدفوعات والنمو الاقتصادي للتعديلات التي طرأت على سعر الصرف ر ال    ما بعد  
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 لاتهات التي شةدها الاقتصاد الجزائري. الإا
جواتب ،            بكل  والإلمام  المطروتهة  الإشكالية  عن  الإجابة  تستطي   البحف وتهتى  لتحقيق هدف  و 

وا تبار احة ال رضيات الملكور  سابقا ر ضوء ما يتوفر لنا من بيا ت، اعتمد  ر موضوعنا على المنةنم  
و ل  بهدف تحليل البيا ت التي تتوافر عن مشكلة البحف ور  طار    الوا ي التحليلي والمنةنم القياسي،

، UNCTADالإشار   و واق  الجزائر سنعتمد على البيا ت الرقمية الرسمية الصادر  عن البن  العالمي و  
 .  Eviews 10نلإضافة  و استتيدام بر منم 

 الإطار النظري للعلاقة التي تربط بين سعر الصرف وميزان المدفوعات والنمو الاقتصادي: .2
تعتبر دراسة الآثار المحتملة لتقلبات أسعار الصرف على متغيرات الاقتصاد الكلي بص ة عامة وعلى وضعية 

ى بقدر كبير من  ميزان المدفوعات والنمو الاقتصادي على وج  الخصوص من الموضوعات الجوهرية التي تحع
 المعاينة والتحليل من طرف ااتعي السياسات الاقتصادية ر الدول المتقدمة والنامية على تهد سواء.

 مقاربة نظرية لعلاقة سعر الصرف بميزان المدفوعات:  1.2
تعتبر المعلومات المستمر  عن ميزان المدفوعات جد مةمة ر ت سير مستوى سعر الصرف،    يقوم ميزان  

بإتهصاء الص قات الاقتصادية بص ة شاملة بين دولة ونقي دول العالم، ويقوم كلل  منة يا    المدفوعات
بتس يل كل السباب التي من أجلةا يصبح كل من العر  والطلب على الصرف قابل للتطور ر سون  

 .(Yves & Mannai, 2002) الصرف
وميزان المدفوعات ليسا أتهادية الاتجاو، لن ميزان المدفوعات يؤرر على سعر   ن العلاقة بين سعر الصرف 

الصرف، وكلل  سعر الصرف يمكن أن يؤرر على ميزان المدفوعات، ف ي تهالة تهدوث ع ز ر ميزان 
المدفوعات لبلد معين فإن  ل  يؤدي  و زياد  الطلب على العملات الجنبية لسد  ل  الع ز، ونلمقابل  

طلب الجاتب على عملت  المحلية مما يعا تدهور سعر الصرف لعملة  ل  البلد ونلعكس ر تهالة    انخ ا 
تهصول فائض ر ميزان المدفوعات، للل  فإن لميزان المدفوعات علاقة وريقة نلعر  والطلب على العملة 

منةا تؤدي لانخ ا   وبين سعر ارفةا،    أن زياد  كمية المعرو  النقدي للعملة على الكمية المطلوبة  
سعرها بمعنى انخ ا  قيمتةا مقارتة م  العملات ال رى مما ي تب علي  تهدوث تخ يض الكمية المعروضة  
من العملة وزياد  الطلب عليةا،  ااة و ن تخ يض قيمة العملة الوطنية يؤدي  و زياد  الصادرات )زياد   

دات وتقص ر عر  العملة المحلية، لكن ليس  الطلب على العملة لانخ ا  سعرها( وتقص ر ته م الوار 
من ال روري وجود علاقة بين الع ز ر ميزان المعاملات الت ارية وهبوط قيمة العملة )سعر الصرف(    أن  
هناك  مكاتية زياد  الطلب والعر  على العملة الوطنية بأسباب لا تتعلق بت ار  السل  والخدمات، فتحركات  

ا وطلبةا ر سون العملات الدولية ف ي تهالة رغبة الجاتب ر الاستامار  ارت  رأس المال قد تكون مصدر 
 .(2003)الع ام،  الاقتصاد الوطا، يل أ المواطنون  و الحصول على العملات الجنبية

 بالنمو الاقتصادي: الحقيقي علاقة سعر الصرف  2.2
 يعتبر سعر الصرف من أهم الدوات التي يعتمد عليةا الاقتصاد الكلي ر معالجة التشوهات الاقتصادية  
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سبب   الاقتصاديين  من  العديد  يرج   النمو،     معدلات  مجمل  ر  تأريراها  ثم  ومن  والخارجية،  الدا لية 
تحدث ر سياسة السعار الكلية  الا تلالات الهيكلية ر بعض الاقتصاديات النامية  و التشوهات التي  

ونل ص سعر الصرف اللي ل  تأرير كبير ر اتجاهات تخصيص الموارد الاقتصادية وتوزي  الد ل بين عناار 
 (36، ا حة 2018)تلمساني،  .الإتتات، من  لال ازراف سعر الصرف الاسمي عن مستواو التوازني

تباين كل من تقلبات سعر الصرف الاسمي و يجم  بين  رجح   مؤشر  عبار  عن مةو  ف  الصرف الحقيقيأما سعر  
وربطةا بمستوى    بيةعلى السعار الجن  رأر الحسبان التقلبات التي تط  يأ لالت تيم، نعتبار أت     معدلات
يمال السعر النسع للسل  المتبادلة  و كلل   ،  (129، ا حة  2019)بن ال ب و هيشر،  المحلية    السعار

السل  غير المتبادلة ما يحدد من  لال  عدد وتهدات السل  الجنبية اللازمة لشراء وتهد  واتهد  من السل  
الحقيقي،  المحلية ونلتالي فةو يقيس القدر  على المنافسة، هلو ال ير  التي ترتبط بعلاقة عكسية بسعر الصرف  

فكل زياد  ر سعر الصرف الحقيقي تؤدي  و انخ ا  ر القدر  التنافسية للاقتصاد المحلي، ونلتالي الرنح  
، ونف ا  ربات السعار الدولية فإن سعر  (320، ا حة 1992)عطوان،  احيح والإيرادات والعكس

انخ ا ( قيمة سعر الصرف أو تخ يض قيمة سعر الصرف الحقيقي )الصرف الحقيقي سوف يعكس ارت اع 
ر التكل ة المحلية لإتتات السل  الدا لة ر الت ار  ومن ثم تحسن )تدهور( القدر  التنافسية الدولية، وعلي   

ي يعد مؤشرا للارت اع النسع لسعار السل  الدا لة ر الت ار ، ونلتالي  فإن ارت اع سعر الصرف الحقيق
يصبح هلا القطاع أكار ربحية من غيرو من القطاعات مما يعد تهافزا للمستامرين لزياد  ته م استاماراهم ر  

در  التنافسية من  لال سعر الصرف ، أي أن تحقيق الق(71، ا حة  2016)بن الزاوي،  هلا القطاع  
الحقيقي ر السون الدولية سيؤدي  و جلب الموارد الاقتصادية زو السل  المتاجر بها ف لا عن الزياد  ر 

، ا حة  2020)عبد الله بن سلوى و موسلم ،    الإتتات المحلي اللي يرف  من معدلات النمو الاقتصادي 
162). 
تخ يض قيمة العملة يؤدى  و تغير الميزان الت اري، تهيف تنتي ض الواردات تتي ة ارت اع قيمتةا    أي أن

 زياد  تنافسية الصادرات مقابل الواردات ومن   وزياد  ته م الصادرات لانخ ا  قيمتةا ر السوان الخارجية،  
 .(32، ا حة 2019)بورتهلي و علاوي، 

 .الدراسات السابقة للعلاقة التي تربط بين سعر الصرف وميزان المدفوعات والنمو الاقتصادي: 3 
 :الدراسات التي عالجت أثر سعر الصرف على ميزان المدفوعات 1.3

تتعدد الدراسات والبحاث التي تناولا موضوع سعر الصرف والتوازن الخارجي، ومن أهم  
 الدراسات التي لها علاقة بهلا الموضوع تلكر: 

 الدراسات العربية:
وقد عالجا الباتهاة من  لال هلو الدراسة تغير سعر الصرف   2007سنة    دراسة سمية زيرار   

وأررو على الميزان الت اري وتوالا او عدم وجود أرر للد ل المحلي والد ل العالمي على الحساب الجاري 
كما أن  تباع سياسة تخ يض قيمة الدينار الجزائري قد يكون لها أرر ايجابي على الحساب الجاري من  لال  
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)زيرار، أرر تغير سعر الصرف على ميزان المدفوعات ر الجزائر ر ال      ياد  الصادرات المدى القصير فقط ز 
 2014سنة    السواعيأما  الد ةمد   .(2007)رسالة تخرت لنيل شةاد  الماجستير(،  1970-2004

فقد تهاول من  لال دراست  البحف عن العلاقة قصير  وطويلة المدى بين الميزان الت اري والد ل وعر  
ال      ال عال لحالة الاقتصاد الردني  لال  وقد أشارت    2013-1976النقود وسعر الصرف الحقيقي 

ن عر  النقود والد ل يلعبان دورا تتائنم دراست   و وجود علاقة طويلة المدى بين متغيرات الدراسة، كما أ
. (2014)السواعي،    قويا ر تحديد سلوك الميزان الت اري، أما سعر الصرف فيساهم ر تحسين هلا الميزان

فقد جاءت لإبراز العلاقة الموجود  بين تقلبات أسعار الصرف  2015وبخصوص دراسة دوتهة سلمى سنة 
والميزان الت اري نل كيز على سياسة تخ يض قيمة العملة التي جاءت ر  طار الإالاح الهيكلي ودورها ر  
تخ يض الع ز و لصا هلو الدراسة  و أن سياسة سعر الصرف المتبعة ر الجزائر لم تكن فعالة ر تصحيح  

د على المحروقات واللي يخ   تسعيرها  الخلل ر الميزان الت اري تعرا لطبيعة الاقتصاد الجزائري اللي يعتم
، والتي كان  2017. كما توالا دراسة زبير عياش، بعلول توفل سنة  (2015)دوتهى ،    لمنعمة الوب 

يةدف من  لالها توضيح العلاقة الموجود بين كل من أسعار الصرف و ميزان المدفوعات وقياس أرر تخ يض 
(  و أن  2015-2000مقابل الدولار على رايد ميزان المدفوعات ر الجزائر  لال ال    )  قيمة الدينار 

واق  الاقتصاد الجزائري لا يتماشى م  النعرية الاقتصادية القائلة بأن ميزان المدفوعات يتأرر بتقلبات سعر  
، ر  (2017)بعلول و عياش،    الصرف على المدى الطويل، ولا توجد علاقة تكامل مش ك بين المتغيرين

تهين هدف عبود عبد المجيد سنة  و  براز أرر تغيرات سعر الصرف على أراد  ميزان المدفوعات ر الجزائر 
( وتوال  و تتي ة م ادها عدم وجود تأرير يلكر  2015-1990من  لال معطيات سنوية تغطي ال    )

رايد تهساب رأس المال، وبينا تتائنم تحليل التباين أن مساهمة سعر الصرف  لتغيرات سعر الصرف على  
متوسطة ر ت سير  طأ التنبؤ برايد الميزان الت اري و الرايد الكلي، عكس متغير أسعار الن ط اللي ل  
د  قدر  تنبؤية كبير  ر ت سير  ل  ومساهمة أكبر ر استقرار ميزان المدفوعات ،وهلا راج  لكون الاقتصا

فقد هدفا   2018. أما دراسة االح أويابة، عبد الرزان  ليل سنة  (2017)عبود،    الجزائري اقتصاد ريعي
 و تحليل أرر الت تيم وسعر الصرف على ميزان المدفوعات وأرر التغيرات ر سعر الصرف سواء التغيرات 

الص الدولة ر  طار سياسة سعر  ميزان التي تحدرةا  والت تيم على  الدولية  العملات  التقلبات ر  أو  رف 
المدفوعات ر الجزائر ، واللي يتغير توع  بتغير  السباب التي تحدر ، من ت تيم الطلب اللي يكون بسبب  
زياد  ر الكتلة النقدية، وت تيم التكاليف واللي يكون من جاتب العر ، والت تيم الراج   و أسباب  

العنيزي سنة  (2018) ليل و أويابة،    ستوردهيكلية والت تيم الم ، وبخصوص دراسة وسام تهسين علي 
. 2016-  2004فتةدف او قياس العلاقة السببية بين سعر الصرف وميزان المدفوعات للمد     2018

وقد تبين من  لال تتائنم أن هناك علاقة تت   من سعر الصرف  و الاستيرادات، كما أربا الدراسة أن 
صرف وهلو النتائنم اتطبقا م  واق  الاقتصاد العراقي، تهيف  هناك علاقة تت   من الصادرات زو سعر ال 

أن الاقتصاد العراقي يعتمد بشكل كبير على الصادرات و صوااً الصادرات الن طية ويعتبر الطريق الوتهيد 
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للحصول على العملة الجنبية، للل  فإن التغيرات ر الصادرات تسبب تغيرات ر سعر الصرف من جةة  
 .(2018)العنيزي،  الاقتصاد العراقي يعتمد بشكل كبير على السل  المستورد ومن جةة أ رى فإن 

 الدراسات الأجنبية: 
ظاهر  ال ابط بين تقلبات سعر الصرف   2010سنة    Hamdy Ben Salahعالجا دراسة    

و آثارها على الت ار  الدولية، من  لال دراسة تهالة تجريبية لععتيمسة قطاعات تصديرية كندية وعلاقتةا  
(، من  لال  2004-1980بسعر الصرف الحقيقي ال عال بين كندا والولايات المتحد  المريكية لل    )

ت القطاعية الكندية زو الولايات المتحد  المريكية وسعر الصرف الحقيقي ال عال  دراسة العلاقة بين الصادرا
بين كندا والولايات المتحد  المريكية وقد توالا الدراسة  و تتي ة م ادها  أن تقلبات سعر الصرف 

المريكية الولايات  زو  الكندية  للصادرات  الحقيقي  الح م  على  هام  تأرير  لها  ليس   ben)  تهصائيا 

salah, 2010)  أما دراسة ،Assia Merabet    فكان الهدف منةا هو التحقق ما    2015سنة ،
  ا التدهور ر ميزان المدفوعات هو ر الال انخ ا  سعر الصرف  لال ف   الدراسة، فبعد الاعتماد  
على جو ت الدراسة من قبل الباتهف وبناءا على النتائنم المتحصل عليةا يمكن القول أن سعر الصرف بإمكات   

ري ومن ثم على الحساب الجاري ونلتالي على الميزان الكلي )ميزان المدفوعات(. فقد  التأرير على الميزان الت ا
 و   1991أظةرت تتائنم الدراسة أن الانخ ا  الحاال على مستوى أسعار الصرف ر ال    الممتد  من  

 ,merabet) كان ل  آثار ايجابية على رايد ميزان المدفوعات أي تحسن وتطور الرايد الكلي  2007

2015)     . 
 الدراسات التي عالجت أثر سعر الصرف على النمو الاقتصادي:  2.3

توجد العديد من الدراسات الت ريبية التي عالجا أرر سعر الصرف الحقيقي على النمو الاقتصادي تلكر 
  :منةا

 :الدراسات العربية
،  و تحديد طبيعة العلاقة  2002سعا دراسة سعيد عبد العزيز علي وةمد فوزي أبو السعود سنة          

بين سعر الصرف الاسمي ر مصر وسعر الصرف الحقيقي، نلإضافة  و تحديد طبيعة العلاقة السببية التي  
بأن سعر الصرف الحقيقي  تربط بين سعر الصرف الحقيقي والناتنم الحقيقي ر مصر وقد أشارت النتائنم  

يرتبط بعلاقة عكسية م  الناتنم الحقيقي ر مصر بمعنى أن انخ ا  الناتنم الحقيقي مرتبط ننخ ا  قيمة  
العملة الوطنية )ارت اع سعر الصرف الحقيقي( والعكس احيح، ويرجح الباتهف سبب عدم نجاح التتي يض 

لاقتصاد المصري مال زياد  عبء المديوتية الخارجية،  لال ف   الدراسة  و المشاكل التي كان يعاني منةا ا
المدفوعات ميزان  الع ز ر  وتنامي  الت تيم  أما نلنسبة  (2002)أبو سعود و علي،    ارت اع معدلات   ،

فةي هدف  و  ي اح الآثار الاقتصادية لتغيرات أسعار ارف    2012لدراسة زاهر عبد الحليم   ر سنة  
وتحديد اتجاو تل  الآثار    2010-1994العملات على المؤشرات الكلية للاقتصاد ال لسطيا  لال ال     
ن هناك علاقة عكسية بين سعر الصرف وطبيعة تأريرها على الاقتصاد ال لسطيا وقد أظةرت النتائنم بأ 
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فقد  2016وةمد موساوي سنة  ، وبخصوص دراسة سمية زيرار(2012)  ر،  الحقيقي والناتنم الإجمالي
- 1980جاءت لتحليل أرر سعر الصرف الحقيقي ال عال على النمو الاقتصادي ر الجزائر  لال ال     

، توالا هلو الدراسة  و وجود علاقة طويلة الجل بين النمو الاقتصادي وعر  النقود بمعناو  2013
ر الصرف الحقيقي ال عال، ر تهين ظةر أرر سلع  الواس  وال يق،  تتاجية العامل، الإت ان الحكومي وسع
. أما الهدف من دراسة  (2016)زيرار و موساوي،    لسعر الصرف الحقيقي ال عال على النمو الاقتصادي 

لات فةو  ي اح الآثار الاقتصادية لتغيرات أسعار ارف العم  2016بدر الدين طالع و براهيم برقوقي سنة  
الكلية للاقتصاد الجزائري وتحديد اتجاو تل  الآثار وطبيعة تأريرها على   المتداولة ر الجزائر على المؤشرات 
الاقتصاد الجزائري، وكاتا تتائنم هلو الدراسة ر المدى الطويل والقصير هو وجود علاقة عكسية بين سعر  

 .(2016)طالع و برقوقي،  الصرف الحقيقي والناتنم المحلي الحقيقي
 

 :الدراسات الأجنبية
ر ورقت  على تأرير ا تلال سعر الصرف على النمو الاقتصادي    2006سنة    Dosse Toulaboeركز       

ر البلدان النامية، وقد أشارت تتائنم هلو الدراسة  و أن معدل ا تلال سعر الصرف الحقيقي يرتبط ارتباطا  
نلنمو الاقتصادي، وهلا يعا أن سياسة سعر الصرف غير الملائمة تسةم ر  ضعاف الداء الاقتصادي  سلبيا  

وهو ما تعاني من  العديد من البلدان النامية، والنتي ة التي توال  ليةا الباتهف تؤكد ال رضية القائلة بأن  
 ة للنمو الاقتصادي ر البلدان الناميةالمحافعة على سعر الصرف الحقيقي ر مستواو المناسب أمر نلغ الهمي

(dosse, 2006)   أما ،Mori Kogid    فقد كان الهدف من دراستةم التحقيق   2012وآ رون سنة
توال الباتهاون  و    2009-1971ر آثار أسعار الصرف على النمو الاقتصادي ر ماليزيا  لال ال     

أت  لكل من سعر الصرف الاسمي والحقيقي أرر  يجابي على الناتنم المحلي الإجمالي الحقيقي، مما يشير  و أن  
المحلية الصادرات    السعار  أي ا )زياد   تزيد  بلدان أ رى  فإن طلبات الاستيراد من  وتتي ة  ل   أر ص 

، أما الباتهاان   (kogid, 2012) الماليزية بشكل غير مباشر( ونلتالي زياد  الناتنم المحلي الإجمالي الحقيقي
Victalice et Francis  الا  2016سنة آثار  بتقييم  وسعر  قاما  المالية  والتنمية  المباشر  الجنع  ستامار 

الدراسة أن لسعر الصرف   تتائنم هلو  الكاميرون بحيف بينا  النمو الاقتصادي ر  الصرف الحقيقي على 
عكسية( )علاقة  الكاميرون  ر  الاقتصادي  النمو  على  سلع  أرر   ,Vivtalice & Baye)  الحقيقي 

فكاتا هدف او تحديد تجريبيا أرر تغيرات سعر   2016سنة    Benadda Mokhtariaأما دراسة  (2016
وجاءت النتائنم التي توالا  ليةا    -1990الصرف الحقيقي على النمو الاقتصادي ر الجزائر  لال ال     

لدينار )ارت اع سعر الصرف الباتهاة موافقة للنعرية الاقتصادية والتي م ادها أن انخ ا  قيمة العملة المحلية أي ا
الن ط  ب رائب  للاستةلاك والمح ز   الموجةة  الحكومية  الن قات  بواسطة  الاقتصادي  النمو   الحقيقي( يح ز 

(benadda, 2016)، دراسة    كما سنة    Maurizio Michael Habibجاءت   2017وآ رون 
للتحقيق ر أرر تحركات سعر الصرف الحقيقي على النمو الاقتصادي وقد توالا هلو الدراسة  و وجود  
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البلدان  النمو الاقتصادي، وهلا ينطبق بص ة  ااة على  أرر  يجابي لارت اع سعر الصرف الحقيقي على 
 ,Maurizio, Mileva, & Strac) ليةا النامية وجاءت تتي ة هلو الدراسة موافقة للنتائنم التي توال 

2017)Rodrik (2007)    أما عن دراسة ،Peter Yeltulme Mwinlaaru et Isaac Kwesi  

Ofori     فقد سعا  و تحديد أرر سعر الصرف ال علي الحقيقي على النمو الاقتصادي ر    2017سنة
أن سعر الصرف الحقيقي يؤرر تأريرا  يجابيا على النمو الاقتصادي    غا  بحيف أظةرت تتائنم هلو الدراسة
 . (Ofori ،2017و  Mwinlaaru)   الغاني ر كل من المدى القصير والطويل

الجانب القياسي لأثر سعر الصرف الحقيقي على ميزان المدفوعات وعلى النمو الاقتصادي في  .4
 : الجزائر
تحليل تطور مؤشر ات ميزان المدفوعات، سعر الصرف الحقيقي والنمو الاقتصادي في الجزائر   1.4

 2019-1995خلال الفترة 
 2019- 1995تحليل تطور مؤشر ميزان المدفوعات في الجزائر خلال الفترة   -

            : تطور مؤشر ميزان المدفوعات في الجزائر01الشكل رقم  
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   Eviews 10من اعداد الباتهاتين نلاعتماد على مخرجات المصدر:      

يلاتهظ من الشكل البياني أن رايد ميزان مدفوعات الجزائر س ل قيما موجبة وسالبة  لال ال           
  1.16قدر بع    1997( وما ميز هلو ال    هو تس يل ميزان المدفوعات فائ ا سنة  1999-1995)

ميزان المدفوعات  ( فقد عرفا فائ ا مستمرا بقيم مختل ة ر  2013-2000مليار دولار، أما ال    ما بين )
ويعود هلا ال ائض او تحسن الميزان الت اري واللي س ل فائ ا جراء ارت اع أسعر المحروقات، أي أت  لم  
يكن لتغير سعر ارف الدينار  أرر كبير ر تحسين أو تسوية الع ز ر ميزان المدفوعات   لال ال  ات 

- 2019الن طية، لكن عرفا ال    الموالية ) السابقة  كون سعر ارف الدينار لا يؤرر على الصادرات  
( ع زا مستمرا ر ميزان المدفوعات جراء انهيار أسعار المحروقات، وقد ارح ةافظ بن  الجزائر أن  2014

ثم او   2016مليار دولار سنة  26او    2015مليار دولار سنة    27.54قيمة الع ز قد انخ  ا من  
والسبب هو ارت اع الصادرات    2018ليار دولار سنة  م  15.82و    2017مليار دولار سنة    21.76

 ر ظرف تميز نلركود الكلي للواردات. 2018%( سنة 18الكلية للسل  بنسبة )
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 :2019- 1995تحليل تطور النمو الاقتصادي في الجزائر خلال الفترة  -
 تطور  جمالي الناتنم المحلي: مقاسا بنصيب ال رد من  جمالي الناتنم المحلي 

 : تطور الناتنم الدا لي الخام ر الجزائر02الشكل رقم  
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 Eviews10 : من  عداد الباتهاتين نلاعتماد على مخرجاتالمصدر        
 1995يبين لنا الشكل أعلاو تطور  جمالي الناتنم الدا لي المحلي لل زائر  لال ال    الممتد  من         
، ويمكن القول بأت  كان لارت اع أسعار الن ط ر السنوات ال ير  أررا مباشرا ر تحسين معدلات 2019تهتى  

النمو الاقتصادي والم جم بزياد  الناتنم المحلي الإجمالي، فبعدما كاتا معدلات هلا ال ير جد منتي  ة ر  
مستمر تتي ة للإجراءات التي ، أ لت قيم هلا المؤشر ر ارت اع  1994بداية سنوات التسعينات وتهتى  

قاما بها الجزائر من  الاتهات هيكلية وتوقي  ات اقيات م  اندون النقد الدولي واستمرت تل  الزياد  ر  
وهلا بسبب تميز الاقتصاد الجزائري بنوع من الاستقرار  صواا بعدما سطرت    2016المؤشر تهتى سنة  

اقتصادية واجتماعية بعد الاستقرا ر السياسي والما اللي عرفت  والارت اع المستمر لسعار  الجزائر برامنم 
انخ ا  ر قيمة الناتنم المحلي الإجمالي و    2019او    -2017المحروقات، لكن شةدت ال    الموالية من  
 يعود  ل  او انخ ا  أسعار المحروقات. 

 :2019-1995تحليل تطور سعر الصرف الحقيقي الفعال في الجزائر خلال الفترة  -
 تطور سعر الصرف الحقيقي ر الجزائر  :03لشكل رقم  ا

90

100

110

120

130

140

96 98 00 02 04 06 08 10 12 14 16 18

reer

 
 Eviews10من  عداد الباتهاتين نلاعتماد على مخرجات : المصدر
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، 2019تهتى    1995يبين الشكل أعلاو تطور سعر الصرف الحقيقي ال عال ر الجزائر  لال ال    من     
واتتةات بن  الجزائر لسياسة م اد     40%بنسبة    1994تهيف يت ح ، أت  بعد تخ يض سعر الصرف سنة  

للت تيم تدهور سعر الصرف ال علي الحقيقي للدينار الجزائري، ثم بعدها عاد للتحسن وارت   من جديد 
و ل  تتي ة للآثار الت تيمية للتتي يض، وتبع  انخ ا     1997-1995% لال ال     20بأكار من  

، بعدها قام البن  2002بداية سنة    ،واستمر  ل  تهتى2001و  1998% بين  13بعد  ل  بحوالي  
بتتي يض قيمة الدينار بغية الحد من تطور الكتلة النقدية المتداولة، وأدى    2003المركزي ر جات ي من سنة  

سنة   للصرف  البينية  السون  ر  الجزائر  بن   بع    2010تد ل  الحقيقي  ال علي  الصرف  سعر  ارت اع   و 
ال علي الحقيقي ل2.64 الصرف  المتوسط، رغم  % وبقي سعر  المدى  التوازني ر  تقريبا ر مستواو  لدينار 

التقلبات المتزايد  لسعار ارف العملات الرئيسية وال عف الهيكلي للصادرات  ارت المحروقات، واستقرت 
عرفا تل  السعار تلبلن ضئيلا لتستقر مر     2014 و    2012أسعار الصرف طول ال    تهتى سنة  

 . 2019دت ر الانخ ا  تهتى سنة ثم عاو  2014أ رى سنة 
 وصف وتبرير منهجية الدراسة 2.4

 :منهجية الدراسة
بعد الخو  ر مختلف الادبيات النعرية والت ريبية التي تطرقا او موضوع أرر التغير ر سعر الصرف      

التباين ر النتائنم الحقيقي على ميزان المدفوعات وعلى النمو الاقتصادي والتي تباينا تتائ ةا، ا  يرج  هلا  
 ما لا تلاف النمو ت والطريقة المستعملة للا تبار أو لنوعية المتغيرات التي يتم ا تبارها ر جو ت الدراسة  
أو للعينة المتيتار  ر الدراسة )النطان الزما أو ال    الزمنية أو طبيعة الدول ر كل دراسة(. ، تسعى هلو  

اعة الإالاتهات التي تبنتةا السلطات النقدية بخصوص سعر الصرف وما الدراسة او ةاولة معرفة مدى نج
ا ا كاتا ر االح ميزان المدفوعات وكلا النمو الاقتصادي، ا ن ومن  لال هلو الدراسة سيتم ا تبار أرر  
سعر الصرف الحقيقي على ميزان المدفوعات وعلى النمو الاقتصادي ر الجزائر، نلاستعاتة بنمو ت الازدار 

( واللي يعتبر أكار ملائمة م  ته م العينة المستتيدمة ر هلو ARDLاللا  لل  وات الزمنية المبطئة ) 
( وقد تم ا تيار هلو ال    2019-1995مشاهد (، ا ن الدراسة ستغطي ال    )  22الدراسة والبالغة )

التسع بداية  الا م   اهتماما كبيرا  تلقى  لم  الصرف ر الجزائر  ينات ومرتهلة الإالاتهات لان سياسة سعر 
 الاقتصادية وابرام الات اقيات م  المؤسسات النقدية الدولية.

 الإطار النظري للنموذج المستخدم:
 والمتيتصر بع (Autoregressive Distributed Lag) يندرت جو ت الازدار اللا  للإبطاء الموزع    

(ARDL)   ا تبار التكامل المش ك و ل  نستتيدام منةنم الحدودضمن النما ت الاقتصادية المستعملة ر 
(Bounds Test)وقد طور هلا السلوب من قبل ، Pesaran (1997)  ،Shinand and Sun 

، ويعد الا تبار المال ر تهالة السلاسل الزمنية القصير   Pesaran and Al (2001) وكل من،  (1998)
 (Engel-Granger, 1987) تكامل المش ك كطريقة جرانجرمقارتة نلطرن ال رى المعتاد  ر ا تبار ال
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 ( VAR)  ر اطار جو ت  (Johansen cointegration test) أو ا تبار التكامل المش ك لجوهاتسن
 (2013)دحماني، 

 يتميز هلا النمو ت بملائمت  م  النما ت التي تحتوي على مشاهدات قليلة، أي يمكن استتيدام  ر ظل     
وجود عينة  ات ته م اغير، وهو يعطي تقديرات ك ؤ . كما يقيس هلا النمو ت ويقدر علاقة التكامل 

( أو  1( أو الرتبة )0)المش ك بين المتغيرات بغض النعر عن درجة تكاملةا سواء كاتا متكاملة من الرتبة  
 .(2) مزينم من هتين الرتبتين، شريطة ألا تكون متكاملة من الدرجة

 : المستخدممواصفات النموذج -
بناءا على ما قدمت  النعرية الاقتصادية والدراسات الت ريبية التي عالجا موضوع أرر سعر الصرف الحقيقي    

عد    وبعد  الجزائري،  الاقتصاد  مراعا   صوايات  وم   الاقتصادي،  النمو  وعلى  المدفوعات  ميزان  على 
 تؤرر ر النمو الاقتصادي،   ةاولات ت منا  درات العديد من المتغيرات الت سيرية، تم تهصر أرب  متغيرات

  .ورلاث متغيرات تؤرر ر ميزان المدفوعات
ور  طو  موالية سنحاول بناء جو جا قياسيا يوضح العلاقة بين سعر الصرف الحقيقي والنمو الاقتصادي  

 .ر الجزائر. وسعر الصرف الحقيقي وميزان المدفوعات
 تتتيل جا ت هلو الدراسة الشكال التالية: 

GDPPER= f (REER, GOV, M2, IPC) ………….…(1) 
BP= f (REER, INVEST, M2) ……………………………(2) 

 (وفق الصيغة الآتية: ARDL( سوف تقدر جو ت )2( والمعادلة رقم )1بناءا على المعادلة رقم )
𝑮𝑫𝑷𝒑𝒆𝒓 =  𝜶 +  𝑩𝟏𝑮𝑫𝑷𝒑𝒆𝒓𝒕−𝟏 + 𝑩𝟐𝑹𝑬𝑬𝑹𝒕−𝟏 + 𝑩𝟑𝑪𝑷𝑰𝒕−𝟏 + 𝑩𝟒𝑴𝟐𝒕−𝟏 + 𝑩𝟓𝑮𝑶𝑽𝒕−𝟏

+ ∑ 𝒚𝟏𝜟𝑮𝑫𝑷𝒑𝒆𝒓𝒕−𝒑

𝒑

𝒊=𝟏

+ ∑ 𝒚𝟐

𝒑

𝒊=𝟏

𝜟𝑹𝑬𝑬𝑹𝒕−𝒑 + ∑ 𝒚𝟑𝜟𝐂𝐏𝐈𝒕−𝒑

𝒑

𝒊=𝟏

+ ∑ 𝒚𝟒𝜟𝐌𝟐𝒕−𝒑

𝒑

𝒊=𝟏

∑ 𝒚𝟓𝜟𝐆𝐎𝐕𝒕−𝒑

𝒑

𝒊=𝟏

+ 𝝁𝒕  

𝑩𝑷 =  𝜶 + 𝑩𝟏𝑩𝑷𝒕−𝟏 + 𝑩𝟐𝑹𝑬𝑬𝑹𝒕−𝟏 + 𝑩𝟑𝑰𝑵𝑽𝑬𝑺𝑻𝒕−𝟏 + 𝑩𝟒𝑴𝟐𝒕−𝟏 + ∑ 𝒚𝟏𝑩𝑷𝒕−𝒑

𝒑

𝒊=𝟏

+ ∑ 𝒚𝟐

𝒑

𝒊=𝟏

𝜟𝑹𝑬𝑬𝑹𝒕−𝒑 + ∑ 𝒚𝟑𝜟𝐈𝐍𝐕𝐄𝐒𝐓𝒕−𝒑

𝒑

𝒊=𝟏

+ ∑ 𝒚𝟒𝜟𝐌𝟐𝒕−𝒑

𝒑

𝒊=𝟏

+ 𝝁𝒕 

 :تهيف ان
     :Δ  ،الحد الاابا،  ∝يشير او ال رن الول :P   ،الحد العلى ل  ات التتيلف الزما :

β5 ,....,β1 )معلمات ال    القصير  )تصحيح الخطأ :y_5 ,....,y_1     تمال العلاقة طويلة:
 : تهد الخطأ العشوائي.μt: اتجاو الزمن iالمد، 

 وصف متغيرات الدراسة مع الإشارة المتوقعة  -
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 التعريف نلمتغيرات   (: 01)  الجدول
 مصادر الحصول علي  اسم المتغير رمز المتغير

  التابعةالمتغير ات  

Gdpper  تصيب ال رد من الناتنم المحلي الاجمالي (la banque mondiale, 2021) 

BP  ميزان المدفوعات (UNCTAD, 2021) 

  المتغير المستقل

REER  سعر الصرف الحقيقي ال عال (UNCTAD, 2021) 

CPI   )السعار التي يدفعةا المستةلكون )% سنويا (la banque mondiale, 2021) 

M2   عر  النقود بمعناو الواس (la banque mondiale, 2021) 

GOV   النةائية للاستةلاك العام للحكومة الن قات (la banque mondiale, 2021) 

INVEST  الاستامار الجنع المباشر (UNCTAD, 2021) 

 . من اعداد الباتهاتين بناءا على متغيرات الدراسة المصدر:

 :الإشارة المتوقعة و متغيرات الدراسة
التابع:   -1 المحلي ويتمال ر*   المتغير  الناتج  إجمالي  من  الفرد  المحلية  نصيب  للعملة  الاابتة   )نلسعار 

(GDP per)   الناتنم المحلي هو تهاال قسمة  جمالي ال رد من  جمالي  الناتنم المحلي على عدد تصيب 
 .السكان ر منتصف العام، ا  يعكس هلا المتغير درجة رفاهية المجتم  ومدى تحسن وضعيت  الاجتماعية

: هو عبار  عن س ل  تهصائي لكافة المعاملات الاقتصادية التي تتم بين المقيمين ر *ميزان المدفوعات
نة قوامةا ر العاد  سنة واتهد ، ويتم التس يل نستتيدام دولة معينة وغير المقيمين فيةا  لال ف   زمنية معي

 طريقة القيد المزدوت. 
 :: تم ا تيارها وفقا للدراسات السابقة ووضعية الاقتصاد الجزائري، وتتمال رالمتغيرات المستقلة -2
)% من  جمالي    (232، ا حة  2020رحماني ،  )بن سماعين و    المعروض النقدي بمعناه الواسع  1 .2

هو مجموع العملة  ارت البنوك، والودائ  تحا الطلب بخلاف ودائ    Broad money) الناتنم المحلي
الحكومة المركزية؛ والودائ  لجل، والمد رات، والودائ  نلعملة الجنبية للقطاعات المقيمة بخلاف الحكومة  

المصرف والشيكات  والوران  المركزية؛  للتداول  القابلة  الإيداع  شةادات  مال  المالية  والوران  والسياتهية؛  ية 
الت ارية، ومن المتوق  أن يأ ل هلا المتغير  شار  موجبة م  تصيب ال رد من الناتنم المحلي الإجمالي وم  ميزان  

 المدفوعات. 
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يعكس الت تيم   (Consumer price index) )% سنويا   الأسعار التي يدفعها المستهلكون 2.2
المستةل    على  المتوسطة  التكل ة  ر  المئوية  للنسبة  السنوي  التغيرر  المستةلكين  أسعار  مؤشر  يقيس  كما 
للحصول على سلة من السل  والخدمات التي يمكن أن تابا أو تتغير على ف ات زمنية ةدد ، أي يعكس  

 شار  هلا المتغير سالبة م  ميزان المدفوعات وم   هلا المؤشر تكل ة المعيشة ر بلد ما، ويتوق  أن تكون  
 .تصيب ال رد من الناتنم المحلي الإجمالي

 Real effective exchange) 100=    2010)  الرقم القياسي لسعر الصرف الفعلي الحقيقي  3.2
rate index     تم استتيدام سعر الصرف الحقيقي ال عال ر الدراسة بدلا من سعر الصرف الحقيقي

  يتحدد تعريا كسعر تسع بين السل  القابلة للاتجار وتل  غير القابلة للاتجار عن طريق التوازن الاقتصادي  لت
الجزئي، وهلا عند التطبيق على دول التحول الاقتصادي ودول السوان الصاعد  كالجزائر، أما سعر الصرف 

شة المور التي تتعلق نلدول المتقدمة الحقيقي فيتحدد عن طريق التوازن الاقتصادي الكلي وهلا عند مناق
 ويتوق  أن تكون  شار  هلا المتغير موجبة م  ميزان المدفوعات وم  تصيب ال رد من الناتنم المحلي الإجمالي. 

للحكومة  4.2 العام  للاستهلاك  النهائية  بين    النفقات  نل رن  وتقاس  المحلي(:  الناتنم  من  جمالي   %(
والخدمات   السل   من  لسير  المش يات  واللازمة  الاابتة  للأاول  الخام  تراكم  ر  تد ل  التي  تل   غير  من 

الإدارات العمومية، والمبيعات من السل  والخدمات التي لا تؤ ل ر اتتات ال روع، ومن المتوق  أن يأ ل هلا  
 المتغير  شار  موجبة م  تصيب ال رد من الناتنم المحلي الإجمالي.

المباشر    5.2 المعاد   :%الاستثمار الأجنبي  والعائدات  الملكية  وهو عبار  عن مجموع رأس مال تهقون 
استامارها وغير  ل  من رأس المال طويل الجل ورأس المال قصير الجل، وتوضح هلو السلسلة اار  

( ر البلد المعا التدفقات )اار تدفقات الاستامارات الجديد  مخصوماً منةا الاستامارات التي يتم سحبةا
 من المستامرين الجاتب وهي مقسومة على  جمالي الناتنم المحلي. ويتوق  أن تكون اشارت  موجبة. 

المتباطئة    3.4 الموزعة  الزمنية  للفجوات  الذاتي  الانحدار  نموذج  باستخدام  القياسي  النموذج  تقدير 
(ARDL:وعرض النتائج ) 
 الزمنية: اختبار استقرارية السلاسل  -
ر المرتهلة الوو قمنا ن تبار استقرارية السلاسل الزمنية وهو شرط من شروط اجراء التكامل المش ك،     

والجدول   (PP)وا تبار فيليبس بيرون    (ADF)بحيف اعتمد  على ا تبارين وهما ا تبار ديكي فولر الموس   
 التالي يوضح تتائنم تطبيق هلين الا تبارين:

 لمتغيرات الدراسة  ADF & PPتتائنم ا تبار  (: 02الجدول )
 الفروق الأولى  المستوى 

 
 المتغيرات 

ADF PP ADF PP 
القيمة  
القيمة   الاحتمال  المحسوبة

القيمة   الاحتمال  المحسوبة
القيمة   الاحتمال  المحسوبة

 الاحتمال  المحسوبة
GDPPER -2.202 0.210 -1.876 0.336 -2.644 0.098 -2.710 0.087 
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BP -1.217 0.649 -1.278 0.622 -4.628 0.001 -4.628 0.001 
REER -0.940 0.757 -0.947 0.754 -4.239 0.003 -4.340 0.002 
GOV -1.808 0.367 -1.489 0.521 -3.427 0.020 -3.420 0.020 
M2 -1.152 0.677 -1.016 0.730 -5.033 0.0005 -6.035 0.000 

INVEST -4.574 0.001 -4.574 0.001 -8.059 0.000 -10.630 0.000 
IPC -7.331 0.000 -9.324 0.000 -6.178 0.000 -4.762 0.001 

 eviews10 : من اعداد الباتهاتين نلاعتماد على مخرجات المصدر

( المحسوبة لكل متغير والاتهتمال المرافق لها. ولقد  t-statisticت من الجدول السابق القيم الإتهصائية )     
ا تبار   تتائنم  السلاسل    ADF    &PPكش ا  من  )GDPPER)أن كل  ؛ (REER)   ؛(BP(؛ 

(GOV( ؛)M2)   ليسا مستقر  ر المستوى وقد تم قبول ال ر  العدم أي أن كل سلسلة تحتوي على
القيمة الجدولي  أقل من  القيمة المحسوبة جاءت  الول أابحا جلر وتهد  لان  ال رن  بعد أ ل  ة ولكن 

التالي:   النحو  على  وتكتب  الوو  الدرجة  من  متكاملة  السلاسل  هلو  أن  استنتات  يتم  ومن    مستقر  
GDPPER (1  ؛)BP (1  ؛)REER (1  ؛)GOV (1  ؛)M2 (1 .) 

أن القيم     ADF &PPفقد كش ا تتائنم الا تبارين    (IPC( و )INVEST)أما نلنسبة للسلسلتين  
سوبة أكبر من القيم الجدولية وقد تم قبول ال ر  البديل أي عدم وجود جلر وتهد  بمعنى أن السلسلتين المح

  INVESTمستقرتين عند المستوى. ومن  يتم استنتات أن هلو السلسلة متكاملة من الدرجة الص ر وتكتب  

 (. 02(، الملحق )01الملحق )  IPC(0.) (؛ 0)
ةقق أي عدم وجود أي سلسلة  ARDLأظةرت تتائنم ا تبار جلر الوتهد  أن  شرط تطبيق منة ية    

 متكاملة من الدرجة الااتية وعلي  سنقوم بتقدير معادلة الازدار اللا  الموزعة المتباطئة.
 منهجية الحدود لاختبار التكامل المشترك  -

جود سلاسل زمنية متكاملة من الدرجة الااتية( سننتقل  بما أن الشرط الوتهيد لا تبار  الحدود ةقق )عدم و 
للكشف عن وجود علاقة تكامل مش ك بين متغيرات الدراسة ،  (  Bounds Test)او منةنم الحدود  

بحيف يتم ا تبار فرضية العدمية والتي تنص على عدم وجود تكامل مش ك بين متغيرات النمو ت أي غياب 
𝐻0 وتأ ل فرضية العدمية الصيغة التالية: العلاقة التوازتية طويل الجل   =  𝛼1 =  𝛼1 = ⋯ =

𝛼𝑘+1 = 0 
أما ال ر  البديل فةو ينص على وجود تكامل مش ك بين المتغيرات أي وجود علاقة توازتية طويلة الاجل، 

𝐻1فيأ ل الصيغة التالية:    ≠  𝛼1 ≠  𝛼1 ≠ ⋯ ≠ 𝛼𝑘+1 ≠ 0 
 ( 03( و )02وتعةر تتائنم هلا الا تبار ر الجدولين )

 بالنسبة للنمو الاقتصادي مع باقي المتغيرات   
 ا تبار منةنم الحدود لوجود علاقة طويلة المد بين المتغيرات (:03الجدول )     
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 الإصدار
F-statistic 

 المحسوبة* 
 k    =4عند  

 النتيجة

  9.31 النموذج 
 

 وجود علاقة تكامل مشترك 
 الحد الأعلى  الحد الادن  القيم الحرجة:

 3.09 2.2 %10مستوى معنويةعند  
 3.49 2.56 ،%5عند مستوى معنوية  
 4.37 3.29 ،%1عند مستوى معنوية  

 Eviews 10: من اعداد الباتهاتين نلاعتماد على مخرجات المصدر        
القيمة المحسوبة لإتهصائية _   تتائنم هلا الا تبار وبعد مقارتة  القيمة الجدولية    Fبعدما تحصلنا على  م  

 )  F لاتهعنا أن القيمة المحسوبة لع    k = 4عند  (   pesaran et al (2001المناظر  والمحسوبة من قبل
وعلي  سوف يتم رفض   (،4.37%( للحد العلى )1( أكبر تهتى من القيمة الحرجة عند المستوى )  9.31

ال ر  العدم القائل بعدم وجود تكامل مش ك بين المتغيرات وقبول ال ر  البديل اللي ينص على وجود  
 ( 03الملحق )تكامل مش ك أي هناك علاقة توازتية طويلة الاجل بين متغيرات النمو ت .

 بالنسبة لميزان المدفوعات مع باقي المتغيرات  
 ا تبار منةنم الحدود لوجود علاقة طويلة المد بين المتغيرات (:04الجدول )     

 Eviews 10: من اعداد الباتهاتين نلاعتماد على مخرجات المصدر
القيمة المحسوبة لإتهصائية _   تتائنم هلا الا تبار وبعد مقارتة  القيمة الجدولية    Fبعدما تحصلنا على  م  

 )   F لاتهعنا أن القيمة المحسوبة لع    k = 3( عند   pesaran et al (2001المناظر  والمحسوبة من قبل
(، وعلي  سوف يتم رفض 4.37%( للحد العلى )1( أكبر تهتى من القيمة الحرجة عند المستوى )  6.67

ال ر  العدم القائل بعدم وجود تكامل مش ك بين المتغيرات وقبول ال ر  البديل اللي ينص على وجود  
 (. 04الملحق )زتية طويلة الاجل بين متغيرات النمو ت، تكامل مش ك أي هناك علاقة توا

  دراسة التوازن في المدى الطويل -
بعدما تاكد  من وجود علاقة توازتية طويلة المدى بين تصيب ال رد من الناتنم المحلي الإجمالي ونقي 
المتغيرات المتيتار  ر الدراسة، وكلا ميزان المدفوعات والمتغيرات ال رى، سننتقل او عملية التقدير  بحيف  

 الإصدار
F-statistic 

 المحسوبة* 
 k    =3عند  

 النتيجة 

 6.67 النموذج 

 
 وجود علاقة تكامل مشترك 

 الحد الأعلى  الحد الادن  القيم الحرجة:
 3.2 2.37 %10عند مستوى معنوية
 3.67 2.79 ،%5عند مستوى معنوية  
 4.66 3.65 ،%1عند مستوى معنوية  
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لو المرتهلة الحصول على مقدرات ، وتت من هARDLسنقوم بقياس العلاقة طويلة المد ر  طار جو ت  
   (05المعلمات وتتائنم التوازن ر المدى الطويل، كما هو موضح ر الجدول )

 موضحة ر المعادلات التالية:  Eviews10وتتائنم التقدير نستتيدام بر منم  
 

GDPPER= 1120664.7 -6400.8REER+8598.4GOV- 2389.4M2 -7538.3IPC 

BP= 360523.9 -2087.2REER +97372.4INVEST -2283.4M2 
 مقدرات معلمات الاجل الطويل  (: 05الجدول )

   GDPperالمتغير التاب    
 الاتهتمال  T تهصائية   المعلمات  المتغيرات الت سيرية 

C 1120664.7 8.88 0.000 
REER -6400.8 -7.177 0.000 

IPC -7538.3 -4.086 0.004 
GOV 8598.4 6.109 0.000 

M2 - 2389.4 -3.051 0.018 
 BPالمتغير التابع

C 360523.9 5.317 0.000 
REER -2087.2 -4.798 0.001 

INVEST 97372.4 2.962 0.015 
M2 -2283.4 -6.677 0.000 

 Eviews 10من اعداد الباتهاتين نلاعتماد على مخرجات بر منم المصدر: 
 التعليق: 

من  لال الجدول يت ح لنا أن المتغيرات التي قمنا ن تيارها وفقا للدراسات السابقة والمؤرر  ر تصيب    
ال رد من الناتنم المحلي الإجمالي وكلا ر ميزان المدفوعات قد جاء البعض منةا بإشار  موجبة والبعض الا ر 

لصرف الحقيقي ال عال بعلاقة عكسية معنوية  : فقد ارتبط سعر انلنسبة للنمو الاقتصادي   ظةر بإشار  سالبة
م  الناتنم المحلي الإجمالي ر المدى الطويل، أي أن ارت اع سعر الصرف الحقيقي ال عال بوتهد  واتهد  يؤدي 

بع ) الناتنم المحلي الإجمالي  ال رد من  يتعلق بمؤشر أسعار    6400.8او انخ ا  تصيب  فيما  أما  وتهد (، 
الت تيم فقد أظةرت تتائنم التقدير معنوية التأرير السلع لهلا المتغير بمعنى أن  المستةل  واللي يشير او   

 ( بمقدار  الاقتصادي  النمو  انخ ا   او  سيؤدي  واتهد   وتهد   بمقدار  الت تيم  معدل   7538.3ارت اع 
لي  وتهد (، وبخصوص علاقة الات ان الحكومي الموج  للاستةلاك النةائي بنصيب ال رد من الناتنم المحلي الإجما

فقد جاءت طردية معنوية ر المدى الطويل، أي أن تغير الات ان بوتهد  واتهد  يؤدي او تغير تصيب ال رد 
وتهد (، أما علاقة عر  النقود بمعناو الواس  م  تصيب ال رد من الناتنم المحلي   8598.4من الناتنم بع )

كتلة النقدية بوتهد  واتهد  سيؤدي الاجمالي فقد كاتا عكسية معنوية ر المدى الطويل، تهيف أن ارت اع ال
 (.05الملحق )وتهد (، 2389.4او ارت اع النمو الاقتصادي بع ) 
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فقدارتبط ب  سعر الصرف الحقيقي ال عال بعلاقة عكسية معنوية ر المدى    :نلنسبة لميزان المدفوعاتأما  
الطويل، أي أن ارت اع سعر الصرف الحقيقي ال عال بوتهد  واتهد  يؤدي او انخ ا  ميزان المدفوعات بعع  

يل،  (، أما الاستامار الجنع المباشر فقد ارتبط بعلاقة طردية م  ميزان المدفوعات ر المدى الطو 2087.2)
(، وبخصوص  97372.4أي أن ارت اع الاستامار الجنع المباشر يؤدي او ارت اع قيمة ميزان المدفوعات بعع )

علاقة عر  النقود بمعناو الواس  بميزان المدفوعات فقد جاءت عكسية ر المدى الطويل أي الزياد  ر عر   
 (. 06الملحق )المدفوعات،  ( ر ميزان2283.4النقود بوتهد  واتهد  يصاتهبةا الانخ ا  بع )  

   (: ECM ARDL) نموذج تصحيح الخطأ -
ر هلو المرتهلة سنتيتبر العلاقة قصير  الاجل والتي تتمال ر تقدير معلمات توازن الاجل القصير لنمو ت  
تصحيح الخطأ اللي يعتبر من النما ت المةمة ا  يمال المتغيرات بصيغة ال رن الول م   ضافة تهد تصحيح 

، وتعةر تتائنم تقدير أرر سعر  الخطأ لمد  تباطئ واتهد  وبقيمة متوقعة سالبة وأاغر من الواتهد الصحيح
الناتنم المحلي الإجمالي وعلى ميزان المدفوعات ر   ال رد من  الصرف الحقيقي ونقي المتغيرات على تصيب 

 ( 08( ) 07والملحق ) الاجل القصير ر الجدول التالي  
   ARDLتتائنم تقديرات جو ت تصحيح الخطأ لنمو ت  (: 06الجدول )

 D(GDPper)المتغير التابع  
 الاحتمال  Tإحصائية   المعلمات المتغيرات التفسيرية

D(REER) -427.9 -3.015 0.019 
D(GOV) -622.7 -1.717 0.129 

D(M2) 192.48 2.345 0.051 
D(CPI) -1284.37 -4.811 0.001 

EC M(-1) -0.431 -9.788 0.000 
 D(BPالمتغير التابع )

D(REER) -419.69 -1.323 0.218 
D(INVEST) 3466.23 0.444 0.667 

D(M2) -896.07 -4.447 0.001 
EC M(-1) -0.938 -6.944 0.000 

 Eviews 10  من اعداد الباتهاتين نلاعتماد على مخرجات المصدر:
 التعليق:  

من  لال الجدول تلاتهظ أن تتائنم جو ت تصحيح الخطأ تختلف توعا ما عن تتائنم المدى الطويل ف يي 
   المدى القصير

للنمو الاقتصادي  التقدير معنوية  نلنسبة  تتائنم  يتعلق بسعر الصرف الحقيقي ال عال فقد أظةرت  : وفيما 
الصرف الحقي ارت اع سعر  أن  المتغير بمعنى  السلع لهلا  او التأرير  ال عال بمقدار وتهد  واتهد  سيؤدي  قي 

 ( بمقدار  الاقتصادي  النمو  غير    427.9انخ ا   بعلاقة عكسية  الحكومي  الات ان  ارتبط  بينما  وتهد (، 
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معنوية م  تصيب ال رد من الناتنم المحلي الإجمالي، أما عر  النقود بمعناو الواس  فقد ارتبط بعلاقة طردية  
الناتنم المحلي الإجمالي، بم الناتنم المحلي م   ارت اع ر  النقون  ارت اع وتهد  واتهد  من عر   عا يصاتهب 

، ر تهين ارتبط الت تيم بعلاقة عكسية معنوية  م  الناتنم المحلي الإجمالي،  (وتهد   192.48الإجمالي بعع ) 
الت تيم   ارت اع  ) بمعنى  بمقدار  الاقتصادي  النمو  انخ ا   او  سيؤدي  واتهد   وتهد     1284.37بمقدار 

%.  1( ومعنوي عند تهدود - 0.431كما تلاتهظ من الجدول أن معامل تهد التصحيح سالب )وتهد (،  
وهلا ما يؤكد على احة العلاقة التوازتية طويلة الاجل وكلا اتهتواء النمو ت على آلية تصحيح الخطأ بحيف 

تاب  والمتمال ر  تقيس المعلمة سرعة العود  او وض  التوازن ر الاجل الطويل، مما يعا أن سلوك المتغير ال
 تصيب ال رد من الناتنم المحلي الإجمالي يستغرن ف   واتهد  تهتى يصل او وض  التوازن ر الاجل الطويل. 

عكسية غير معنوية بميزان المدفوعات،   ارتبط سعر الصرف الحقيقي ال عال بعلاقة  نلنسبة لميزان المدفوعات:
بعلاقة طردية غير معنوية م  ميزان المدفوعات، ر تهين ارتبط  اما الاستامار الجنع المباشر فقط ارتبط  

عر  النقود بمعناو الواس  بعلاقة عكسية معنوية بميزان المدفوعات، أي ارت اع عر  النقد بوتهد  واتهد   
( بعع  المدفوعات  ميزان  انخ ا  ر  معامل تهد (،  وحدة  896.07يصاتهب   أن  الجدول  من  تلاتهظ  كما 

%. وهلا ما يؤكد على احة العلاقة التوازتية طويلة 1( ومعنوي عند تهدود 0.938-التصحيح سالب )
الاجل وكلا اتهتواء النمو ت على آلية تصحيح الخطأ بحيف تقيس المعلمة سرعة العود  او وض  التوازن ر  

تى يصل  الاجل الطويل، مما يعا أن سلوك المتغير التاب  والمتمال ر ميزان المدفوعات يستغرن ف   واتهد  ته
 او وض  التوازن ر الاجل الطويل.

 : خاتمة .5
ميزان المدفوعات وعلى النمو الاقتصادي ر الجزائر،  ر  طار ةاولة اكتشاف أهم المتغيرات التي تؤرر على   

النمو  وعلى  المدفوعات  ميزان  على  الحقيقي  الصرف  سعر  ر  التغير  أرر  لا تبار  الدراسة  هلو  جاءت 
، نلاستعاتة بنمو ت الازدار اللا   2019او غاية    1995الاقتصادي ر الجزائر طيلة ال    الممتد  من  

 ومجموعة من المتغيرات الاقتصادية، أظةرت النتائنم: (ARDL)للإبطاء الموزع 
الرر السلع لسعر الصرف الحقيقي على كل من ميزان المدفوعات و النمو الاقتصادي ر المدى الطويل وهو 
عكس النعرية الاقتصادية ) رفض ال رضية الوو و الااتية(، نلنسبة لميزان المدفوعات ي سر  الرر السلع 

 من مدا يل الجزائر نلعملة الصعبة ت ي  تتي ة ا تلاف العملات المتعامل بها بين الصادرات  بأن جزأ كبير
)الدولار المريكي( والواردات)الورو(، وقد ي سر أي ا ب آلة الصادرات  ارت المحروقات أو جمودها، فكما  

من اجمالي اادراها ا     %96تعلم أن الجزائر تندرت ضمن البلدان أتهادية التصدير  تهيف تمال المحروقات  
العالمية أي تتحدد على أساس العر  والطلب و تتعر  هلو السعار او   تتحدد أسعارها ر السوان 
تقلبات قد تتسبب ر ع ز ر ميزان المدفوعات، ضف او  ل  عدم مروتة الواردات كونها أساسية ولا  

ع الصرف  سعر  تأرير  ي عف  ما  وهو  الصرف  سعر  نرت اع  ميزان تنتي ض  ونلتالي  الت اري  الميزان  لى 
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المدفوعات. وهلا الرر السلع لسعر الصرف الحقيقي على ميزان المدفوعات لا يقف عندو قد يمتد تهتى او 
النمو الاقتصادي فكما أشر  سابقا او ضعف التصدير  ارت المحروقات واللي يعود او ضعف الإتتات 

ةيزات مستورد  فرف  سعر الصرف يرف  من تكل ة هلو المواد ونلتالي  المحلي اللي يحتات او مواد أولية وتج
ترت   أسعارها ويقل الطلب علبةا ةليا ودوليا وهلا ما يؤررا سلبا على الصادرات  ارت المحروقات مما ين ر  

من  ر  عن  ارت اع تسبة الاستيراد نلرغم من ارت اع سعر الصرف وهلا قد يخلق ع ز ا ر الميزان الت اري و 
ميزان المدفوعات ونلتالي انخ ا  وتير  النمو الاقتصادي. أما ر الاجل القصير فقد كان تأرير سعر الصرف 
الحقيقي سالب لكن غير معنوي بمعنى أت  لا يؤرر علي  ر المدى القصير أما نلنسبة للنمو الاقتصادي فقد  

قلبات الكبير  التي تحدث ر سعر الصرف  لال  كان لسعر الصرف الحقيقي تأرير سلع علي  وهلا راج  للت
ال  ات القصير  المنتشر  ر البلدان النامية ونل ص ر الجزائر قد تؤدي او فر  تكاليف تعديل على  
الاقتصاد م  استمرار تحول المواد بين القطاعات القابلة للتداول وغير القابلة للتداول. أما بخصوص المتغيرات  

عر  النقد بمعناو الواس  قد ارتبط بعلاقة عكسية م  ميزان المدفوعات ر المدى القصير  ال رى فن د أن 
والطويل وهلا لان الزياد  ر عر  النقد تصاتهبةا الزياد  ر ته م المستوردات فيأرر  ل  بشكل سلع  

ية م  تصيب  على ميزان المدفوعات، ونلنسبة للنمو الاقتصادي فقد ارتبط سعر الصرف الحقيقي بعلاقة طر 
ال رد من الناتنم المحلي، فارت اع ته م الكتلة النقدية المتداولة ر السون  لال هلو ال     أدى او زياد   
السيولة النقدية لدى البنوك والمؤسسات المالية مما يساهم ر توفير الموارد اللازمة للتوس  ر العمليات الإتتاجية 

  من  لال منح القرو  او القطاع الخاص، أما الرر السلع ر أو من  لال تمويل الاستامارات الجديد 
القرو  للقطاع الخاص، نلإضافة او ارت اع تسبة الاستيراد.  المدى الطويل فقد يرتبط نلإفراط ر منح 
ع  ونلنعر او متغير الاستامار الجنع المباشر فقد ارتبط بعلاقة طردية م  ميزان المدفوعات والسبب هو ارت ا 

رؤوس الموال الخااة نلبنوك والمؤسسات المالية الجنبية ر الجزائر، لكن هلو القيمة لا تعبر عن القيمة 
لكن بنسبة ضئيلة    2005الحقيقية للاستامار الجنع المباشر ر الجزائر، فةو نل عل ر ارت اع مستمر منل  

 جدا. 
عارضة م  الدراسات السابقة، يمكن تقد، اق اتهات ور ضوء ما تم التوال الي  من تتائنم والتي لم تكن مت

 تجعل سعر الصرف أكار فعالية وبشكل  يجابي على كل ميزان المدفوعات والنمو الاقتصادي كما يلي: 
   العمل على تنوي  الواردات للحد من  سائر الصرف الناجمة عن ال رن بين الدولار والاورو، فم ل

الورو بينما مدا يل الصادرات تكون نلدولار المنتي  ة قيمت  المستوردات تسدد فواتيرها بعملة  
 مقارتة نلورو. 

   تش ي  الإتتات المحلي وتنويع  أي تنوي  الصادرات  ارت المحروقات لت ادي مخاطر الازمات الن طية
 التي تتولد من انخ ا  أسعار الن ط.

 ة، الصحة..( لجلب العملة الصعبة. تش ي  الاستامار المحلي والجنع ر مختلف المجالات )السياته 
  الحد من الزياد  ر عر  النقود والتقليل من الات ان العام 
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F-Bounds Test Null Hypothesis: No levels relationship

Test Statistic Value Signif. I(0) I(1)

Asymptotic: n=1000

F-statistic  9.315081 10%  2.2 3.09

k 4 5%  2.56 3.49

2.5%  2.88 3.87

1%  3.29 4.37

Actual Sample Size 22 Finite Sample: n=35

10%  2.46 3.46

5%  2.947 4.088

1%  4.093 5.532

Finite Sample: n=30

10%  2.525 3.56

5%  3.058 4.223

1%  4.28 5.84

F-Bounds Test Null Hypothesis: No levels relationship

Test Statistic Value Signif. I(0) I(1)

Asymptotic: n=1000

F-statistic  6.678358 10%  2.37 3.2

k 3 5%  2.79 3.67

2.5%  3.15 4.08

1%  3.65 4.66

Actual Sample Size 22 Finite Sample: n=35

10%  2.618 3.532

5%  3.164 4.194

1%  4.428 5.816

Finite Sample: n=30

10%  2.676 3.586

5%  3.272 4.306

1%  4.614 5.966
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ARDL Long Run Form and Bounds Test

Dependent Variable: D(GDPPER)

Selected Model: ARDL(3, 2, 1, 3, 1)

Case 2: Restricted Constant and No Trend

Date: 01/11/21   Time: 18:20

Sample: 1995 2019

Included observations: 22

Conditional Error Correction Regression

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

C 483961.5 96150.78 5.033361 0.0015

GDPPER(-1)* -0.431852 0.084524 -5.109204 0.0014

REER(-1) -2764.227 578.5199 -4.778102 0.0020

GOV(-1) 3713.256 706.8351 5.253355 0.0012

M2(-1) -1031.878 330.5407 -3.121788 0.0168

IPC(-1) -3255.441 747.4347 -4.355485 0.0033

D(GDPPER(-1)) 0.135769 0.110107 1.233070 0.2573

D(GDPPER(-2)) 0.300650 0.149716 2.008132 0.0846

D(REER) -427.9112 278.4391 -1.536822 0.1682

D(REER(-1)) 1297.876 276.6324 4.691700 0.0022

D(GOV) -622.7208 646.8592 -0.962684 0.3678

D(M2) 192.4898 141.0879 1.364326 0.2147

D(M2(-1)) 1391.517 273.2750 5.092003 0.0014

D(M2(-2)) 874.2351 216.4707 4.038583 0.0049

D(IPC) -1284.371 435.1931 -2.951267 0.0214

  * p-value incompatible with t-Bounds distribution.

Levels Equation

Case 2: Restricted Constant and No Trend

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

REER -6400.864 891.7562 -7.177819 0.0002

GOV 8598.441 1407.492 6.109053 0.0005

M2 -2389.424 783.1115 -3.051192 0.0186

IPC -7538.321 1844.673 -4.086536 0.0047

C 1120665. 126127.1 8.885199 0.0000

EC = GDPPER - (-6400.8642*REER + 8598.4410*GOV  -2389.4238*M2  

        -7538.3211*IPC + 1120664.7648 )

نتائج تقدير العلاقة التوازنية  (:05الملحق )

 طويلة الاجل للنمو الاقتصادي

نتائج تقدير العلاقة التوازنية طويلة الاجل  (:06الملحق )

 لميزان المدفوعات

ARDL Long Run Form and Bounds Test

Dependent Variable: D(BP)

Selected Model: ARDL(2, 1, 3, 3)

Case 2: Restricted Constant and No Trend

Date: 01/11/21   Time: 19:09

Sample: 1995 2019

Included observations: 22

Conditional Error Correction Regression

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

C 338356.0 82789.64 4.086936 0.0027

BP(-1)* -0.938512 0.187920 -4.994212 0.0007

REER(-1) -1958.955 521.6033 -3.755641 0.0045

INVEST_(-1) 91385.20 35664.64 2.562347 0.0306

M2(-1) -2143.065 450.5070 -4.757006 0.0010

D(BP(-1)) 0.222223 0.207579 1.070544 0.3122

D(REER) -419.6948 437.7397 -0.958777 0.3627

D(INVEST_) 3466.233 11835.69 0.292863 0.7763

D(INVEST_(-1)) -85349.02 29159.61 -2.926960 0.0168

D(INVEST_(-2)) -44753.91 18304.44 -2.444975 0.0371

D(M2) -896.0719 300.3032 -2.983891 0.0154

D(M2(-1)) 1637.506 521.7061 3.138753 0.0120

D(M2(-2)) 546.4951 330.8126 1.651978 0.1329

  * p-value incompatible with t-Bounds distribution.

Levels Equation

Case 2: Restricted Constant and No Trend

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

REER -2087.300 434.9623 -4.798805 0.0010

INVEST_ 97372.48 32872.12 2.962160 0.0159

M2 -2283.472 341.9699 -6.677405 0.0001

C 360524.0 67804.46 5.317113 0.0005

EC = BP - (-2087.2995*REER + 97372.4758*INVEST_  -2283.4717*M2 +

        360523.9952 )

ARDL Error Correction Regression

Dependent Variable: D(BP)

Selected Model: ARDL(2, 1, 3, 3)

Case 2: Restricted Constant and No Trend

Date: 01/12/21   Time: 14:32

Sample: 1995 2019

Included observations: 22

ECM Regression

Case 2: Restricted Constant and No Trend

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

D(BP(-1)) 0.222223 0.142782 1.556379 0.1540

D(REER) -419.6948 317.0527 -1.323738 0.2182

D(INVEST_) 3466.233 7800.302 0.444372 0.6673

D(INVEST_(-1)) -85349.02 16302.82 -5.235231 0.0005

D(INVEST_(-2)) -44753.91 12819.00 -3.491216 0.0068

D(M2) -896.0719 201.4674 -4.447727 0.0016

D(M2(-1)) 1637.506 365.8851 4.475466 0.0015

D(M2(-2)) 546.4951 249.1959 2.193034 0.0560

CointEq(-1)* -0.938512 0.135135 -6.944968 0.0001

R-squared 0.857992     Mean dependent var -895.1082

Adjusted R-squared 0.770603     S.D. dependent var 10265.25

S.E. of regression 4916.585     Akaike info criterion 20.13070

Sum squared resid 3.14E+08     Schwarz criterion 20.57704

Log likelihood -212.4378     Hannan-Quinn criter. 20.23585

Durbin-Watson stat 2.858839

* p-value incompatible with t-Bounds distribution.

نتائج تقديرات نموذج تصحيح الخطأ  (:08الملحق )

 -ميزان المدفوعات- ARDLلنموذج 

نتائج تقديرات نموذج تصحيح الخطأ  (:07الملحق )

 -للنمو الاقتصادي- ARDLلنموذج 

ARDL Error Correction Regression

Dependent Variable: D(GDPPER)

Selected Model: ARDL(3, 2, 1, 3, 1)

Case 2: Restricted Constant and No Trend

Date: 01/11/21   Time: 19:00

Sample: 1995 2019

Included observations: 22

ECM Regression

Case 2: Restricted Constant and No Trend

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

D(GDPPER(-1)) 0.135769 0.075065 1.808687 0.1134

D(GDPPER(-2)) 0.300650 0.072091 4.170430 0.0042

D(REER) -427.9112 141.9109 -3.015351 0.0195

D(REER(-1)) 1297.876 150.2535 8.637908 0.0001

D(GOV) -622.7208 362.6366 -1.717203 0.1296

D(M2) 192.4898 82.05721 2.345800 0.0514

D(M2(-1)) 1391.517 114.3744 12.16633 0.0000

D(M2(-2)) 874.2351 115.3421 7.579499 0.0001

D(IPC) -1284.371 266.9370 -4.811514 0.0019

CointEq(-1)* -0.431852 0.044119 -9.788374 0.0000

R-squared 0.958825     Mean dependent var 6028.041

Adjusted R-squared 0.927944     S.D. dependent var 6456.847

S.E. of regression 1733.227     Akaike info criterion 18.05631

Sum squared resid 36048908     Schwarz criterion 18.55224

Log likelihood -188.6194     Hannan-Quinn criter. 18.17314

Durbin-Watson stat 2.540518

* p-value incompatible with t-Bounds distribution.


