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: ممخص
 بيف ما الفترة خلاؿ الجزائر، في النقدم كالعرض الصرؼ سعر بيف ما العلاقة اختبار إلى الدراسة ىذه تيدؼ
 كقد .السببية اختبار إلى بالإضافة لػجكىانسف المشترؾ التكامؿ اختبار باستعماؿ كذلؾ ،2015ك 1970

 الجزائر في النقدم كالعرض الصرؼ سعر بيف الأجؿ طكيمة تكازنية علاقة تكجد أنو الدراسة نتائج أكضحت
 العرض مف تتجو سببية علاقة كجكد غرانجر لػ السببية اختبار نتائج أثبتت بينما الدراسة، محؿ الفترة خلاؿ
 العرض في الزيادة أف (ECM) الخطأ تصحيح نمكذج تقدير نتائج أكضحت كما الصرؼ، سعر نحك النقدم
 سنة مركر بعد طفيؼ بشكؿ الصرؼ سعر قيمة انخفاض إلى يؤدم الحالية السنة في كاحدة بكحدة النقدم
 .كاحدة

 ECM نمكذج كالسببية، المشترؾ التكامؿ النقدم، العرض الجزائرم، الدينار صرؼ سعر :مفتاحية كممات
 JEL: C01 ،E31 ،E51نيف تص

Abstract: 
This study aims to test the relationship between the money supply and the exchange rate in Algeria 

during the period between 1970 and 2015, through using co-integration test Johansen's in addition to 

causality test. The results of this study has shown that there is no long-term equilibrium relationship 

between the money supply and the exchange rate in Algeria during the period under study, while the 

causality test results for Granger has proven that there is a causal relationship wich is moving from the 

money supply toward the exchange rate, as well as, The results of the error correction model estimate 

(EMC) has shown that the increase in the money supply by one unit in the current year leads to a slight 

exchange rate decrease after one year. 

Keywords: Algerian Dinar exchange Rate; Money supply; Common and Causal Integration; EMC 

model 

Jel Classification Codes: C01, E31, E51 
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 :مقدمة

لى الاستقلاؿ منذ تطكره مراحؿ عبر الجزائرم الاقتصاد شيد  مف مجمكعة اليكـ غاية كا 
 فترة خلاؿ كصان خص النقدية الكتمة حجـ في كمستمر كبير نمك صاحبيا كالتي ،الإصلاحات
 عمى ترتكز كالتي الييكمي التعديؿ سياسة إطار في الدكلي النقد صندكؽ فرضيا التي الإصلاحات،

 التخطيط نظاـ مرحمة منذ بدايتيا كانت كقد الجزائرم، الدينار صرؼ سعر لتعديؿ المركنات أسمكب
 القركض عمى التنمكية الاستثمارات برامج تمكيؿ في الاعتماد فكا أيف السبعينيات فترة خلاؿ المركزم
 الاقتصاد في المراحؿ أىـ مف التسعينات فترة تعدك ،النقدم الإصدار زيادة طريؽ كعف ،المصرفية
 إلى أساسان  ىدفت كالتي الجزائرم الاقتصاد عرفيا التي الكبرل النقدية الإصلاحات نتيجة الجزائرم
 صرؼ سعر تعديؿؿ محاكلة في الكمية الاقتصادية التكازنات عمى كالحفاظ نقديةاؿ الكتمة حجـ تقميص
  .الخارجية الصدمات أماـ الكطني الاقتصاد ىشاشة مع خاصة الجزائرم الدينار

: الدراسة إشكالية

 نمك راركاستـ السيكلة معدلات في ارتفاع 2000 سنة مف ابتداء الجزائرم الاقتصاد عرؼ لقد
 2009 سنةؼ طكيلا، يستمر لـ ذلؾ أف إلا ،الاستثمار عمى الادخار في الفائض نتيجة النقدم الإنتاج
 العقارم الرىف أزمة -الخارجية الصدمة بسبب النقدم التكسع لكتيرة شديد انخفاض عمى شاىدة كانت

 لتت التي السنكات في النقدم التكسع سياسة في الجزائر كاستمرت جديد مف للارتفاع عكدتؿ -الأمريكية
 الصرؼ سعر تخفيض آلية نتيجة كذلؾ ،الجزائرم الدينار لقيمة متكالية انخفاضات كصاحبتيا الأزمة
 الاقتصاد كتنمية التصدير لتشجيع النقدية سياستو إطار في المركزم الجزائر بنؾ انتيجوا التي

 علاقةال يرتفس يمكن كيف :يمي كما الدارسة ىذه إشكالية صياغة مكفأ سبؽ ما ضكء فيك الجزائرم؛
 ؟(2015 -1970)الفترة خلال النقدي العرضو الجزائري الدينار صرف سعر بين ما

: المتبع المنيج

 الكصفي المنيج استخداـ تـ فقد الجكىرم، ىاسؤاؿ عمى الإجابةك البحث إشكالية معالجة أجؿ مف
 الكمية الأساليب عف فضلا المكاضيع ىذه مثؿ دراسة مف تمكف منيجية كأساليب أدكات مف يمنحو لما
 .لمبحث القياسية الدراسة إتماـ في ساىمت التي

  :الدراسة أىداف 

 :في تتمثؿ الأىداؼ مف جممة تحقيؽ إلى تسعى الدراسة ىذه
 الدراسة؛ قيد الفترة في الدينار صرؼ سعر تطكر شيدىا التي المراحؿ أىـ عمى التعرؼ 
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 خلاؿ مف ،النقدم كالعرض نارالدم صرؼ سعر بيف العلاقة كأبعاد طبيعة عمى الكقكؼ 
 قياسي؛ اقتصادم نمكذج بناء محاكلة

 العرضك الدينار صرؼ سعر بيف العلاقة ليذه كالمفسرة الشارحة النتائج مف بمجمكعة الخركج 
 .الجزائر في النقدم

  :الدراسة تقسيم

 :التالية النقاط خلاؿ مف الدراسة إشكالية معالجة تمت لقد

 ؛2015-1964 مف الفترة خلاؿ الجزائر في الصرؼ سعر كاقع تحميؿ 

 1970 الفترة خلاؿ الجزائر في النقدم كالعرض الصرؼ سعر بيف لمعلاقة القياسية النمذجة- 
2015. 

 2015-1964 من الجزائر في الصرف سعر واقع تحميل :أولا
 كانت ،عديدة تحكلات ىذا يكمنا غاية إلى 1964 سنة نشأتو منذ الجزائرم الدينار شيد قدؿ
 مف انتقالو في تدريجية خطكات عرؼ حيث ،الجزائر في السائدة الاقتصادية الأكضاع بحسب تتماشى
 :يمي فيما إدراجيا كفمـ ،عائـ صرؼ نظاـ إلى ثابت صرؼ نظاـ

 1987 إلى 1964 من :الأولى المرحمة

 رؼالص تعادؿ نظاـ ىك الأكؿ النكع ،الصرؼ أنظمة مف نكعاف الجزائر عرفت الفترة ىذه خلاؿ
 :يمي فيما إيجازىما كيمكف ،الترجيح عمى يعتمد الذم التسعير نظاـ ىك الثاني أما ،الثابت

 :1973 إلى 1964 الثابت الصرف تكافؤ مرحمة

 كثبتت ، 1964 سنة مف أبريؿ 10 بتاريخ  "الجزائرم الدينار" الجزائرية النقدية الكحدة إنشاء تـ
 الفرنسي الفرنؾ" "الجزائرم الدينار" ضكوَّ ععَ  كبالتالي ،الخالص الذىب مف ممغ 180:بػ آنذاؾ قيمتيا
 فرنؾ كاحد تساكم دينار كاحد :صرؼ بسعر ،الاستعمار أثناء الجزائر عممة يمثؿ كاف الذم ،"الجديد
 لمدة كالثبات بالاستقلاؿ كيتميز إداريا مسيرا الجزائرم الدينار صرؼ سعر كاف كقد ؛جديد فرنسي
 السمطات طرؼ مف التنمكية المخططات تحقيؽ دؼبو الاقتصادية دكاتالأ كؿ بتسخير يقضي ،طكيمة

 كليست إدارية تكمفة تحديد إلى الكيفية بيذه الدينار صرؼ سعر تسيير أدل كقد ؛آنذاؾ المركزية
 مف كاف كما – علاقة أم تربطو لا بالدينار الصعبة العممة سعر أف بمعنى الصعبة لمعممة اقتصادية
 ذلؾ عف فنتج الاقتصادم الكاقع عف انفصؿ كىكذا الكطني الاقتصاد ككفاءة بأداء -يككف أف المفركض

 أف ذلؾ إلى أضؼ .الصعبة العممة في كالمتمثمة ندرة الأكثر المكارد استخداـ في عقلاني غير سمكؾ
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 كالثانية إداريا النقدية السمطات تحددىا الأكلى :قيمتيف الدينار صرؼ لسعر أعطى قد الأسمكب ىذا
  .(1) (السكداء لسكؽ) المكازية السكؽ في ددتححُ 

 لمفرنؾ بالنسبة الجزائرم الدينار قيمة تعززت ،"ككدز بركتف" نتياءا بكادر ظيكر عدكب نوأ غير
 الدينار فوَّ أ رغـ الفترة ىذه في تخفيضو عند مالفرنس الفرنؾ الجزائرم الدينار يتبع لـ ثـ كمف ،الفرنسي
 حيث ،"1968 أحداث عقب الحادة لمضاربيةا اليجكمات نتيجة"الفرنسي بالفرنؾ مرتبطا كاف الجزائرم
 خمسة فاصؿ كاحد يساكم فرنسي فرانؾ كاحد) الفرنسي الفرنؾ مقابؿ تفكقو عمى مالجزائر الدينار حافظ
1981 إلى 1970 مف الزمف مف عقد مف لأكثر (جزائرم دينار عشر

(2). 

 بركتف اتفاقية عف كالمنبثقة الثابتة الصرؼ سعارأ عف بالتخمي اقترنت التي الكضعية ىذه أماـ
 عشية الجزائرم الدينار تسعير نظاـ تغيير قرار اتخاذ تـ ،(المعكمة) الصرؼ أسعار تعميـ كعف ،ككدز

 تحقيؽ إلى لمتسعير الجديد النظاـ ىذا سعى كقد ،1977-1974 الثاني الرباعي المخطط انطلاؽ
 (3) :مزدكج ىدؼ

 بغرض كىذا ،الحقيقة قيمتو تفكؽ لمدينار قيمة بكاسطة الجزائرية سساتلممؤ مقنع دعـ تكفير 
 ىذه قبؿ مف المستكردة تالمدخلا كمختمؼ الأكلية كالمكاد التجييزات تكمفة عبء تخفيؼ

 .ناشئة مؤسسات كأنيا خاصة المؤسسات

 عنيفة تلتغيرا تتعرض أف فدك الطكيؿ المدل عمى بتنبؤاتيا بالقياـ الكطنية لممؤسسات السماح 
 .لمدينار الخارجية القيمة استقرار طريؽ عف كىذا ،الصرؼ لسعر (ةتنازلي)

: 1987 إلى 1973 الترجيح نظام مرحمة

 تخمت ككدز بركتف نظاـ انييار ةكنتيج 1974 سنة في كبالضبط نياتمالسبع منتصؼ خلاؿ
 ،عممة 14 مف مككنة سمة أساس عمى قيمتو تحديد أصبحك الفرنسي بالفرنؾ عممتيا ربط عف الجزائر

 كبذلؾ ،الخارجية المدفكعات في كزنيا أساس عمى محدد ترجيح العملات ىذه مف عممة لكؿ منح كقد
 الصرؼ سعر يساكم مخرج أساس عمى يحسب الدينار سمة في تدخؿ عممة لكؿ النسبي التغير أصبح
1974 سنة في السائد

(4).  

 ف؛الاقتصاديي للأعكاف بالنسبة الصرؼ مخاطر مف يزيد المحمية لمعممة التثبيت مف النكع ىذا
 كاستعمؿ الاقتصاد تسيير عمى المسؤكليف طرؼ مف الجزائرم الدينار صرؼ سعر دكر تجاىؿ تـ كما

 الصرؼ لسكؽ لمدخكؿ المفركضة القيكد أدت ،1974 سنة كمنذ ؛لأىميتو دراية كدكف عممية غير بطريقة
 ترفع العامة السمطات جعؿ مكازم صرؼ سكؽ نشكء إلى الكاردات حصص نظاـ بسياسات كالمصحكبة

 .الجزائرم الدينار قيمة مف
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 لمسمع الإنتاج عكامؿ أسعار في زيادة إلى الحقيقية القيمة إعطائيا كعدـ الدينار قيمة رفع لأدوَّ 
 كعدـ الكطني القطاع إنتاجية ضعؼ عنو فنتج الخارج في المنتجة بنظيرتيا مقارنة المحمية كالخدمات

 أف إلى ،1986ك 1983 بيف اتوذرك الدينار قيمة بمكغ بعد خاصة الأجنبية القطاعات منافسة عمى ققدرت
 أربعة لىإ المكازم السكؽ في 1987 سنة الفرنسي الفرنؾ مقابؿ الجزائرم الدينار صرؼ سعر كصؿ
(5)فرنسي ؾفرف كاحد مقابؿ دينار 0.8 يقابؿ كاف الرسمي السكؽ في أنو كالغريب فرنؾ كاحد لكؿ دينار

.
  

 1994 إلى 1987 من الدينار قيمة تخفيض مرحمة :الثانية المرحمة

 الانزلاؽ مرحمة كىما مرحمتيف أيضا 1994ك 1987 بيف ما كالممتدة الثانية المرحمة شيدت
 كؿ في جاء ما أىـ إلى الجزء ىذا في سنتطرؽ ،مالجزائر لمدينار الصريح التخفيض مرحمة ثـ التدريجي
  :منيما

 :التدريجي نزلاقالا

 الفترة ىذه في الجزائرم الدينار انخفض حيث 1991 مارس إلى 1987 مف المرحمة ىذه امتدت
 نياية مف سنكات 3 طكؿ عمى كانخفاض %103 عدؿـكب 1991 مارس في دج17.7 إلى 4.95 مف

 لعؿ الانزلاقات ىذه ككانت ،أسفمو (01) رقـ الشكؿ ذلؾ يكضح كما 1990 سنة نياية إلى 1987
 (6) :التالي النحك

 دج4.93=دكلار01 :1987 نياية. 

 دج8.032=دكلار01 :1989 سنة. 

 تطبيؽ كتيرة مع تماشيا الانزلاؽ عممية تسريع دج؛12.11=دكلار01 :1990 نكفمبر 
 .الإصلاحات

 مكانية استقراره بيدؼ السريع الانزلاؽ استمرار دج16.59=دكلار01 :1991 فيفرم  تحرير كا 
 .الخارجية التجارة

 دج17.76=دكلار01 :1991 مارس. 

 :1994 سنة في الجزائري لمدينار الصريح التخفيض

 ثـ 1994 مارس في7.3% بػػػػػػػ الدينار قيمة تخفيض سياسة انتياج العامة السمطات أرغمت
 الجزائر بدأت أف بعد ،أسفمو (01) رقـ الشكؿ ذلؾ يكضح كما السنة نفس مف ريؿؼأ في %40.17
 1998 غاية إلى كذلؾ الدكلي النقد صندكؽ مع بالاتفاؽ 1994 سنة منذ الييكمي تعديؿاؿ برنامج تطبيؽ
 التكازنات عف البحث أجؿ مف كذلؾ المتخذة الإجراءات أىـ مف الصرؼ سعر تعديؿ فيو كاف الذم

 صندكؽ مع الاتفاؽ تـ كما دكلار/دينار36 الدينار صرؼ سعر أصبح القرار ىذا ضكء عمى ،الخارجية
 بانزلاؽ كالقرض النقد مجمس يسمح أف مفادىا الدينار صرؼ سعر لتحديد جديدة تقنية عمى الدكلي النقد
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 إلى 1994 سنة مف الأخير الثمث بداية في الطريقة ىذه عمى الاعتماد كتـ ،دكلار/دج 40 إلى الدينار
 كتمرينا لعائـا الصرؼ تطبيؽ لمرحمة كتجريبية انتقالية مرحمة العممية ىذه كتمثؿ 1995 سنة أكاخر
 .(7) سكؽ متطمبات لمكاجية كالإجراءات القكانيف لإعداد كميمة الجزائر كبنؾ التجارية لمبنكؾ

( 01) رقم شكل
 1994 -1987 الفترة خلال الأمريكي الدولار مقابل الجزائري الدينار صرف سعر تطور

 
 2017 مارس ،العالمية التنمية مؤشرات الدكلي، البنؾ تقرير* :في الكاردة لمعطيات لعؿ استنادا ،الباحثيف إعداد مف :المصدر

 2015 إلى 1995 من "المسير العائم" المدار التعويم مرحمة :الثةالث المرحمة

 الأجنبية كالعملات الدكلار مقابؿ 1995 منذ كاضحا تذبذبا الجزائرم رالدينا صرؼ سعر عرؼ
 الدينار تخفيض بعد تنازليا انخفاضا الدينار قيمة شيدت حيث ،(02) رقـ الشكؿ يكضحو كما الأساسية
 حتى الاسمي التخفيض بعض كجرل ،الصرؼ سعر لإدارة مرنة سياسة اتبعت 1994سنة في الجزائرم
 رائرلمج الخارجي المركز كتقكية المتشددة المالية السياسات أدت الكقت ذلؾ كمنذ ،1996 سنة منتصؼ

 ؛ـالتضخ بانخفاض التكقعات تثبيت عمى بدكره ساعد مما ،الاسمي الصرؼ سعر راراستؽ تعزيز إلى
 الفعمية لمقيمة رفع أم لتجنب تدخميا مراعاة ،"الصرؼ سعر بتحديد السكؽ لقكل السمطات تسمح"

 تساعد أف السياسة ىذه شأف كمف ؛الاقتصادم التنكيع تعزيز جؿأ مف كذلؾ ،مستمر نحك عمى الحقيقية
 حدث كما الطاقة أسعار تقمب عف كالناتجة ستقرارللا المزعزعة الآثار بعض مف الجزائر حماية عمى
 السكؽ تعميؽ أف كما ؛الخارجية الصدمات مكاجية في التصحيح عممية بتسييؿ كذلؾ ،1986 سنة في

دماجيا الأجنبي النقد كسكؽ المحمية المالية  ىذه احنج يعزز أف شأنو مف العالمية المالية الأسكاؽ في كا 
 13% بحكالي انخفاض كتبعو 20%مف بأكثر لمدينار الحقيقي الفعمي الصرؼ سعر ارتفع كقد ؛العممية
 ؛2002 سنة أكائؿ منذ كىذا المكالية راشو 16 خلاؿ الانخفاض ىذا كتكاصؿ ،2001-1998 سنتي بيف
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 كىذا ،5%ك 2%بيف ما تتركاح بنسبة الدينار قيمة بتخفيض الجزائرم بنؾاؿ قاـ 2003 جانفي كفي
 اتساع بعد لاسيما .المكازية الأسكاؽ في المتداكلة النقدية الكتمة تطكر مف لمحد أساسا ييدؼ الإجراء
 العملات أبرز مقابؿ السكداء السكؽ في الكطنية العممة كقيمة الرسمي لمّدينار الاسمية القيمة بيف الفارؽ

 الأمريكي لمدكلار بالنسبة الجزائرم ارالديف قيمة ارتفعت ،2003كديسمبر جكاف كبيف ؛الأجنبية
%ػػ7.5ػبػػػػػػػ الفعمي الحقيقي الصرؼ سعر كارتفع 11%بحكالي

 سعر تطكر يكضح (02) رقـ كالشكؿ ؛(8)
 .2015-1995 ةالفتر خلاؿ الأمريكي الدكلار مقابؿ الجزائرم الدينار صرؼ

( 02) رقم شكل
 2015 -1995 الفترة خلال مريكيالأ الدولار مقابل الجزائري الدينار صرف سعر تطور

 
 ذكره سبؽ مرجع ،الدكلي البنؾ تقرير :في الكاردة لممعطيات استنادا يفالباحث إعداد مف :المصدر

 دينار 73.27 الكاحد لمدكلار بالنسبة الجزائرم الدينار صرؼ سعر كصؿ 2005 سنة كفي
 69.29 بيف ما ليتراكح 2008-2007 سنة في قيمتو في فحست شيد الصرؼ سعر أف غير ،جزائرم

 حيث مف انعكاسات لو كاف كالذم النفط أسعار في الكبير الارتفاع إلى نتيجة ،الكاحد لمدكلار 64.58ك
 سنة مف مستمرة بصكرة انخفاض إلى عاكد نوأ غير ،الصعبة العممة مف كاحتياطاتيا الميزانية إيرادات
 نحك 2015ك 2014 عامي الدينار فقد كقد ،2008 بسنة مقارنة %8ػػػػػب خفضفلي 2012 إلى 2009

 اتبعيا التي الصرؼ سعر تخفيض آلية عبر كذلؾ ،2013 عاـ منذ %25 خسر كما ،قيمتو مف 11%
 ليبمغ 2014 سنة مف الرابع الثلاثي في الصدمة ثرأ كرغـ النقدية سياستو إطار في المركزم البنؾ

 دج109.69 بحكالي أم 2015 سنة %26.12 انخفاض سبةفب ستقلاؿالا منذ مسبكؽ غير لمستكل
 أسياسيات تدىكرؿ كنتيجة الكبير التراجع ىدا يعكدك ،2010 سنة مع مقارنة أمريكي دكلار احدك مقابؿ

 الجزائر بيف التضخـ فارؽ كتكسع العمكمية لمنفقات عالي مستكل ،ؿالبترك سعر انخفاض-الاقتصاد
 ،الدكلار مقابؿ كةالشرم البمداف أىـ عملات في قكم انخفاض ظركؼ في-فالتجاريي شركائيا ىـكأ

 مقابؿ %2.94بػػػ الدينار قيمة انخفضت ،2016 سنة مف الأكؿ السداسي خلاؿ أما ،2015 في خاصة
 الإيرادات انخفاض أماـ ،الصرؼ سعر مركنة إلى المجكء أف إلى الإشارة كتجدر .الأمريكي الدكلار
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 الجزائر بنؾ كتدخلات الدينار صرؼ أسعار مركنة أف لك ،حيف في ،الأكؿ الدفاع طخ تشكؿ البتركلية
 كممتص ،كبير حد إلى دكره بأداء الدينار صرؼ لسعر سمحت قد ،لمصرؼ البينية السكؽ مستكل عمى

 ،مستدامة بصفة احتكاء ،لكحدىا ،يمكنيا كلا ،حدكد الكضعية ليذه نوأ غير ،الخارجية لمصدمات
 .(9) السكؽ كتقمبات الاقتصاد عمى البتركؿ أسعار ؼضع تتداعيا

 الجزائر في النقدي العرضو الصرف سعر بين لمعلاقة القياسية النمذجة :ثانيا
 2015 -1970 الفترة خلال

 مف الفترة غطت فعمية بيانات باستخداـ الدراسة متغيراتؿ الزمنية السمسمة عمى الحصكؿ تـ
 مف عمييا الحصكؿ تـ إحصائيات مف انطلاقا كذلؾ ،سنكية يةزمف سمسة كىي 2015 غاية إلى 1970
 الصرؼ سعر مف كؿ في ةالمتمثؿ المتغيرات كؿ غطت كالتي " العالمية التنمية مؤشرات" الدكلي البنؾ

 عمى بقسمتو عمييا تحصمنا فقد النقدم لمعرض الحقيقية لمقيـ بالنسبة أما ،الكاسع بمعناه النقد كالعرض
 السلاسؿ تكامؿ كدرجة السلاسؿ استقرارية دراسة كجب ذلؾ أجؿ كمف ،Cpi تيمؾالمس أسعار مؤشر
 علاقة لتحديد جكىنسف طريقة باستخداـ المشترؾ التكامؿ اختبار إلى المركر ثـ ،المتغيريف مف لكؿ الزمنية
 لأجؿا قصيرة سببية علاقة كجكد لاختبار لغرنجر السببية كاختبار ،دراسةاؿ متغيرات بيف الأجؿ طكيمة
  .ECM نمكذج باستعماؿ كالمستقمة التابعة المتغيرات بيف العلاقة نمذجة كأخيرا ،القصير لممدل

 :النموذج متغيرات

 يمكف كالتي ،النقدم كالعرض الصرؼ سعر مف كؿ في الدراسة بيذه الخاصة المتغيرات تتمثؿ
 :يمي كما كصفيا

 الدكلار مقابؿ محميةؿا عممةاؿ سعر أم رسمياؿ صرؼ سعر في كيمثؿ :الصرؼ سعر 
 .TC اسـ تحت ترميزه كتـ 2015 إلى 1970 مف الفترة متكسط خلاؿ ،الأمريكي

 المحمية لمعممة الجارية بالأسعار الاقتصاد في لمنقكد الكمي الحجـ في يتمثؿ :النقدم ضالعر 
 .M2 اسـ تحت ترميزه كتـ ،2015 إلى 1970 مف الفترة خلاؿ الكاسع بمعناه

 :الزمنية السلاسل ةستقراريا دراسة

 ستقراريةالا ناحية مف كذلؾ الزمنية السلاسؿ خصائص دراسة سيتـ الدراسة مف الجزء ىذا في
 دراسة في أساسيا شرطا الزمنية السلاسؿ استقرارية تعد حيث ،النقدم كالعرض الصرؼ سعر مف لكؿ

 كخصائص طبيعة لدراسة راتختباالا أىـ كمف ،الزائؼ الانحدار مشكؿ لتفادم المتزامف التكامؿ علاقة
 (.PP) بيركف فيميب اختبارك (ADF) فكيمر ديكي اختبار نجد الدراسة محؿ لممتغيرات الزمنية السلاسؿ
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 :(ADF)الموسع فولر ديكي اختبار .أ

 " ADFديكي اختبار ـاستخدا تـ ،لا أـ مستقرة M2ك TC السمسمتيف كانت إذا ما كلمعرفة
Dickey-Fuller Augmented" اختبار عف كمعززة مكسعة نسخة ككه DF، التابع المتغير إضافة فييا تـ 

 أك (AIC) ممعيار باستعماؿ P تحديد يتـك ،لبكاقيؿ الذاتي الارتباط مشكمة لتفادم كذلؾ P بدرجة مبطأ
(SBC)، السلاسؿ في الكحدة جذر كجكد عف لمكشؼ استعمالا الاختبارات أكثر مف الاختبار ىذا كيعتبر 
  )10(:التالية بالمعادلات ADF لاختبار الممكنة الثلاثة الأشكاؿ إعطاء يتـك ،الزمنية

 

 

 

 
 
 

 (11) :التالية الصيغة مف فكلر ديكي إحصائيةب يسمى ما حساب يتـ السمسمة استقرار مدل كلاختبار
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 بكجكد القائمة العدـ ةفرضي رفض يتـ الجدكلية  مف اكبر المحسكبة  قيمة إف تبيف فإؼ

 .الدراسة قيد السمسمة في الكحدة جذر

  : Philips et Perron (1988)بيركف  –فيميب اختبار .أ 

 الاعتبار في يأخذ حيث ،Dickye-Fuller لإحصاءات المعممي غير تصحيح عمى الاختبار ىذا يقكـ
 )12(:ىي خطكات أربع عبر الاختبار ىذا إجراء كيتـ ،ائيالعشك الحد تبايف تغير مشكمة

 للاختبار الأساسية الثلاثة النماذج تقدير Dickye-Fuller كحساب الصغرل المربعات بطريقة 
 .كالنقدم كالعرض الصرؼ سعر مف لكؿ .te البكاقي بتقدير الإحصاءات

 القصير المدل في التبايف تقدير :
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 إحصائية حساب Perron–  Philips التالية بالعلاقة: 
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 كانت فإذا .Mackinnon الجدكؿ مف(ستخرجةالـ ) الحرجة القيـب الإحصائية ىذه مقارنة تتـ
 جذر عمى تحتكم لا السمسة إف نقكؿ ،المجدكلة القيمة مف اقؿ المحسكبة Perron–  Philips إحصائية

  .صحيح كالعكس .مستقرة فيي كبالتالي كحدة

 :(PP) بيرون –فيميب و (ADF) فولر ديكي اختبارات نتائج .ب

 بيركف –فيميب كاختبار (ADF) فكلر ديكي اختبارات نتائج يكضح أسفمو (01) رقـ كالجدكؿ
(PP)، المستكل عند الدراسة محؿ الأصمية لمسمسمة الكحدة جذر كجكد لاختبار. 

( 01) رقم جدول
 المستوى في الدراسة لسلاسل الوحدة جذر اختبار نتائج

 القرار t-Statistic 1% CV 5% CV النموذج السمسمة نوع الاختبار المتغير

TC 

ADF الأصمية  السمسمة
(6) -1.836 -4.180 -3.515 

DS 

(5) 0.630 -3.588 -2.929 

(4) 1.784 -2.618 -1.948 

PP الأصمية  السمسمة
(6) -1.865 -4.175 -3.513 

(5) 0.464 -3.584 -2.928 

(4) 1.875 -2.617 -1.948 

M2 

ADF الأصمية  السمسمة
(6) -0.586 -4.175 -3.513 

DS 

(5) -0.040 -3.584 -2.982 

(4) -0.259 -2.617 -1.948 

PP الأصمية  السمسمة
(6) -0.731 -4.175 -3.513 

(5) -0.128 -3.584 -2.928 

(4) 0.080 -2.617 -1.948 

 Eviews9 مخرجات عمى اعتمادا الباحثيف إعداد مف :المصدر

 عمى ينص الذم العدـ فرض رفض يمكف لا أنو أعلاه (01) رقـ الجدكؿ نتائج خلاؿ مف نلاحظ
 .المستكل في مستقرة غير السلاسؿ ىذه جميع فاف كعميو ،الدراسة قيد السلاسؿ في الكحدة جذر كجكد

 :حيث
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 جميع عند كذلؾ السمسة ليذه الأكلى الفركؽ اخذ عند البديؿ الفرض قبكؿ يتـ حيف في
 مف ذلؾ يتضح كما ،I(1) التكامؿ درجة نفس ليا سؿالسلا ىذه أف يعني مما ،5% ،1% المستكيات

 .أسفمو (02) رقـ كؿالجد في المبينة النتائج خلاؿ

( 02) رقم جدول
 الأولى الفروق في الدراسة لسلاسل الوحدة جذر اختبار نتائج

 t-Statistic 1% CV 5% CV النموذج السمسمة الاختبار المتغير

TC 

ADF الأكلى الفركؽ 
(6) -3.394

* -4.180 -3.515 

(5) -3.173
** -3.588 -2.929 

(4) -2.543
** -2.618 -1.948 

PP الأكلى الفركؽ 
(6) -3.396

* -4.180 -3.515 

(5) -3.133
** -3.588 -2.929 

(4) -2.162
** -2.618 -1.948 

M2 

ADF الأكلى الفركؽ 
(6) -6.254

*** -4.180 -3.515 

(5) -5.962
*** -3.588 -2.929 

(4) -5.893
*** -2.618 -1.948 

PP الأكلى الفركؽ 
(6) -6.239

*** -4.180 -3.515 

(5) -5.948
*** -3.588 -2.929 

(4) -5.896
*** -2.618 -1.948 

 I(1) التكامؿ درجة النتيجة

 مستكل عند العدـ فرض ضرؼ * .%5 دلالة مستكل عند العدـ فرض رفض **.%1 دلالة مستكل عند العدـ فرض رفض ***
 10% دلاؿ

 Eviews9 مخرجات عمى اعتمادا الباحثيف إعداد مف :المصدر

  :الجزائر في النقدي والعرض الصرف أسعار بين غرنجر بمفيوم السببية اختبار نتائج

 الزمنية الفجكات عدد تحديديجب  المستقرة السمسة عمى غرنجر بمفيكـ السببية اختبار إجراء قبؿ
P نمكذج ماؿباستع VAR(k)، المعايير استعماؿ خلاؿ مف كذلؾ LR, FPE, AIC, SC, HQ، حيث (k=1, 

 كانت كلقد ،المعايير أغمبية عندىا يككف التي أك قيمة أدنى تكافؽ التي P قيمة نختار كبالتالي ،(3 ,2
 :يمي كما الاختبار ىذا نتائج
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( 03) رقم جدول
 (Pالزمنية فجواتال)التأخر  درجات تحديد اختبارات نتائج
 درجات                       

 التأخر
 المعايير      

0 1 2 3 

LR NA 204.1386 18.02124
* 8.3625 

FPE 7.60e+33 5.56e+31 4.18e+31 4.00e+31
* 

AIC 83.68880 78.77138 78.48318 78.43693
* 

SC 83.77071 79.01713 78.89276
* 79.01035 

HQ 83.71900 78.86200 78.63422
* 78.64839 

 Eviews9 مخرجات عمى اعتمادا الباحثيف إعداد مف :المصدر

 =K مق FPE, AIC :لػػػ ةبالنسب الفجكات عدد أف لنا يتبيف أعلاه (03) رقـ الجدكؿ خلاؿ كمف
 ددع فإف ذلؾ عمى كبناء ،K لفجكات المثالي العدد تمثؿ كالتي K=2 ىي ،,HQ, SC, LR بالنسبة أما ،3

 .2 يساكم الفجكات

 تطكر عف تعبراف زمنيتيف سمسمتيفY2t ك Y1t مف كؿ كانت إذ نوإؼ لمسببية غرنجر مفيكـ حسبك
 خلاليا مف التي المعمكمات عمى تحتكم Y1t السمسمة انتؾك ،t الزمف عبر مختمفتيف اقتصاديتيف ظاىرتيف
 أنيا متغيرة عف نقكؿ إذف ،Y2t سعَبوَّبتحُ  أف Y1t نقكؿ الحالة ىذه في ،Y2tلمسمسمة بالنسبة التكقعات تحسيف يمكف
 (04) رقـ الجدكؿ كضحم ،(13)أخرل لمتغيرة تكقعاؿ تحسيف إلى تساعد معمكمات عمى تحتكم كانت إذا سببية
 .النقدم العرضك الصرؼ سعر مف لكؿ بالنسبة لمسببية غرنجر اختبار نتائج أسفمو

 (04) رقم جدول
 لغرانجر السببية إختبار نتائج

 عدد
دات المشاه

 درجة
 فيشر إحصائيةالعدم  فرضيةالإبطاء 

F 

 الاحتمالية
 القرارالمرافقة 

43 
02 D(TC) يسبب لا D(M2) 1.03902 0.3636 نقبؿ H0 

02 D(M2) يسبب لا D(TC) 12.592 6.E-05 نرفض H0 

 Eviews9اعتمادا عمى مخرجات  الباحثيفمف إعداد : المصدر

 سعر أف القائمة العدـ فرضية رفض يمكف لا نوأ أعلاه (04) رقـ الجدكؿ نتائج خلاؿ مف يظير
 كالتي P-value المفرقة الاحتمالية قيمة ذلؾ تكضح كما ،الجزائر في النقدم العرض يسبب لا الصرؼ
 في الصرؼ سعر يسبب لا النقدم العرض أف القائمة العدـ فرضية نرفض حيف في ،0.3636 بمغت
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 العرض فإف كعميو ،E-05.6 بمغت كالتي P-value المفرقة يةالاحتماؿ قيمة ذلؾ تكضح كما الجزائر
. الدراسة محؿ الفترة خلاؿ الجزائر في الصرؼ سعر في يسبب النقدم

  :Johansen Test المتزامن لمتكامل جوىانسن اختبار

 لمتكامؿ شعاع إيجاد خلاؿ مف متغيريف بيف الحقيقة العلاقة بتحديد يسمح المشترؾ التكامؿ تحميؿ إف
 نفس كمف المستقرتيف السمسمتيف بيف الأجؿ طكيؿ تكازف كجكد ختبارلاك ؛)14(المزكـ عند أثره كاستبعاد لمشترؾا

 المتغيرات بيف المشترؾ التكامؿ اختبار عمى نعتمد ،القصير الأجؿ في اختلاؿ كجكد مف الرغـ عمى الرتبة
 مف أكثر مف تتككف التي النماذج في قستخدـت كالتي ( Johansen and Juselius)ك (Johansen) منيجية باستخداـ
 المتغيرات بيف المتبادؿ الأثر بإيجاد تسمح لأنيا فقط متغيريف كجكد حالة في حتى أفضؿ تعتبر كالتي ،متغيريف
  .الدراسة مكضع

 كجكد كيتطمب ؛ المصفكفة لرتبة اختبار (Johansen and Juseliu)ك (Johansen) منيجية كتعتبر
 ،( r () = r <  > 0 ) كاممة رتبة ذات  المصفكفة تككف ألا الزمنية السلاسؿ بيف رؾالمشت التكامؿ
 الإمكانات دالة عمى مبنييف إحصائييف اختباريف استخداـ يتـ التكامؿ متجيات عدد تحديد أجؿ كمف

 العظمى الذاتية القيـ كاختبار trace test (trace) الأثر اختبار كىما Likelihood Ratio Test (LR) العظمى
(max.) 

)log( :التالية ػػػػػػالعلاقةبػ الأثر اختبار إحصائية تحسبك
1







n

ri

itrace T اختبار يتـ حيث 

 التكامؿ متجيات عدد أف البديمة الفرضية مقابؿ r ≥ المشترؾ التكامؿ متجيا عدد أف العدـ فرضية
  :التالية ػػػػػػالعلاقةبػ العظمى الذاتية القيـ اختبار إحصائية تحسبك ،( r = 0، 1، 2 حيث ) r = المتزامف

)1(logmax iT


 . 

 أف البديمة الفرضية مقابؿ r = المشترؾ التكامؿ متجيات عدد أف العدـ فرضية اختبار يتـ حيث
 r + 1. (15) = المتزامف التكامؿ متجيا عدد

 كجكد بعدـ القائمة العدـ فرضية رفض يمكف نوأ (05) رقـ كؿالجد النتائج خلاؿ مف يظير
 سعر بيف الأجؿ طكيمة تكازنية علاقة تكجد أنو يعني مما ،%5 معنكية مستكل عند المتزامف التكامؿ
 .الدراسة محؿ الفترة خلاؿ الجزائر في النقدم كالعرض الصرؼ
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 (05) رقم جدول
 جوىانسون اختبار نتائج

 Eviews9اعتمادا عمى مخرجات  الباحثيفمف إعداد : المصدر

 :النقدي العرضو الصرف لسعر بالنسبة (ECM) لخطأا تصحيح نموذج تقدير

 ،(M2) مع مشترؾ تكاملا تكامؿم (TC) الدينار الصرؼ سعر أف مف التحقؽ تـ أف كبعد
 العلاقات إلى إضافة العلاقة ىذه تقدير يمكف ،الأجؿ طكيمة ةتكازني علاقة ىناؾ أف يتضح كبالتالي
 تصحيح نمػكذج معادلات تقدير نتائج جاءتك .(ECM) الخطأ تصحيح نمكذج باستعماؿ الأجؿ القصيرة
  :التالي النمكذج في مبينة ،(M2)النقدم كالعرض (TC) الصرؼ سعر مف لكؿ بالنسبة الخطأ

 

   N=44 

 (TC) الصرؼ سعر بيف الأجؿ الطكيمة لمعلاقة التقدير نتائج لنا يتضح أعلاه، السابقة المعادلة خلاؿ مف
 أفك ،%5 دلالة مستكل عند إحصائيا معنكية جاءت المقدرة المعممات كؿ أف تبيف يثح ،(M2) النقدم العرضك

 كاحدة بكحدة الأخيرة ىذاؿ زيادة أم إذ طردم بشكؿ (M2) النقدم العرض إجماليب يتأثر (TC) الصرؼ سعر
 ،0.4762 يعادؿ ما () التحديد معامؿ قكة بمغت كما ،ػػػػػػب (TC) الصرؼ سعر زيادة إلى تؤدم
 الصرؼ سعر نسبة في كالتقمبات التغير تفسر (M2) النقدم العرض إجمالي في الحاصؿ التغير بأف يبيف ما ىذا

-0.006) قيمتيا بمغت قد () الخطأ تصحيح معممة أف أيضا المعادلة ىذه مف الملاحظ كمف ،%47.62 بنسبة
 علاقة كجكد عمى كتأكيد (ECM) الخطأ تصحيح نمكذج قبكؿ كجكب يعني ذاكه كسالبة معنكية قيمة كىي (

 مف %0.6 نسبتو ما أف إلى (-0.006) المقدرة قيمتيا كتشير ،(M2)ك (TC) مف كؿ بيف المدل طكيمة تكازنية
 (0.006/1) تعادؿ قترة خلاؿ تصحيحيا يتـ (M2) النقدم العرضك (TC) الصرؼ سعر مابيف التكازف اختلاؿ
  .الطكيؿ المدل في التكازف كضع إلى يصؿ حتى سنة

 (White Noise) الأبيض شالتشكم اختبار استخداـ تـ ،إحصائيا المقدر النمكذج سلامة مف لتأكدؿك
 عف عبارة البكاقي سمسمة أفب القائمة العدـ فرضية رفض يمكف لا نوأ ثبتأ كالذم بكاقي،اؿ بيف ما الارتباط ختبارلا

 (maxλ ) القصوى الذاتية القيمة اختبار (traceλ ) الأثر اختبار

5%CV traceλ 
 الفرض
البديل 

 فرض
العدم 

5%CV maxλ 
 الفرض
البديل 

العدم  فرض

15.494 24.149   14.264 22.432   
3.841 1.716   3.841 1.716   
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 ثرأ اختبار أثبت كما  لػ الجدكلية القيمة مف أقؿ قيمة (13.689) المحسكبة Q-Stat تأخذ حيث بيضأ تشكيش
ARCH أثر غيابب القائمة العدـ فرضية رفض يمكف لا نوأ ARCH إحصائية خلاؿ مف البكاقي سمسة في 

TR لاغرنج مضاعؼ
 .5% ثقة مستكل عند لػ المجدكلة القيمة مف أقؿ (1.087) قيمة أخذت التي 2

 :اتمةـخال
 اتأثير ىناؾ أف الدراسة نتائج أكضحت ،المتغيريف بيف لمعلاقة ةالقياسي الدراسة نتائج خلاؿ مف

 ،الطكيؿك القصير يفلأجؿا في كذلؾ الجزائر في الصرؼ سعر عمى النقدم العرض قبؿ مف اشرامب
 الجزائرم الدينار صرؼ سعر قيمة في انخفاض إلى تؤدم النقدم الإصدار في زيادة أم أف حيث
 اكمباشر اظرفي يككف النقدم العرض ثرأ أف إلى الأكؿ المقاـ في راجع كىذا ،الأمريكي الدكلار مقابؿ
 الدينار قيمة ضانخفا كبالتالي ؛العرض ليذا مقابلات كجكد كعدـ إنتاجية قاعدة غياب ظؿ في خاصة
: التالية النقاط في قتراحاتلااك النتائج أىـ تمخيص كيمكف ؛الرئيسة العملات ىـكأ الدكلار أماـ كتدىكره

 :الدراسة نتائج

 :التالية النتائج استخلاص يمكف الدراسة ىذه خلاؿ مف

 لسعر نظـ عدة تطبيؽ الدراسة، محؿ الفترة خلاؿ الجزائرم الاقتصاد في الصرؼ سعر سياسة شيدت 
 سعر إلى كصكلا الصرؼ، لسعر لإدارما التسيير مرحمة في الثابت الصرؼ سعر مف بداية الصرؼ
 مع يتناسب بما آخر إلى شكؿ مف جذريا تغيرا الجزائرم الدينار عرؼ كبذلؾ المدار؛ المرف الصرؼ

 .الفترة خصائص

 الصرؼ سعر بيف الأجؿ طكيمة تكازنية علاقة تكجد أنو المشترؾ لمتكامؿ جكىانسف اختبار نتائج أثبتت 
 كجكد عمى بينت فقد غرانجر ػؿ السببية اختبار نتائج أما ،الدراسة محؿ الفترة خلاؿ الجزائر في النقدم كالعرض
 النقدم العرض في الزيادة أف أم القصير المدل في الصرؼ سعر نحك النقدم العرض مف تتجو سببية علاقة
 .المعركضة العممة عمى الطمب ضعؼ إلى ذلؾ يعزل كقد الدينار صرؼ سعر انخفاض إلى تؤدم

 الخطأ تصحيح مكذجف تقدير نتائج أكضحت كما (ECM) في كاحدة بكحدة النقدم العرض في الزيادة فأ 
 بقيمة أم كاحدة سنة مركر بعد طفيؼ بشكؿ الصرؼ سعر قيمة انخفاض إلى يؤدم الحالية السنة
 النقدم العرضك (TC) الصرؼ سعر مابيف التكازف اختلاؿ مف %0.6 نسبتو ما كأف ،ػػػػػػب
(M2) المدل في التكازف كضع إلى يصؿ حتى سنة (0.006/1) تعادؿ قترة خلاؿ تصحيحيا يتـ 

 .نسبيان  جدا طكيمة فترة كىي الطكيؿ،

 :قتراحاتالا

 قتنظيـ خلاؿ مف النقدم العرض ضبط في النقدية السياسة دكر تفعيؿ عمى العمؿ ضركرة 
 الشرائية القكة عمى مباشرة يؤثر نوكأ خاصة لمبمد، الاقتصادية كالكضعية يتناسب بما قكتسيير
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 إنتاجية قاعدة كغياب ريعي اقتصاد ظؿ في الصرؼ سعر انخفاض عمييا يترتب كالذم ،لمنقكد
 .المركزم لمبنؾ أكبر استقلالية منح خلاؿ مف إلا ذلؾ يتـ كلا صحيحة،

 كأىـ رالدكلا مقابؿ الدينار صرؼ سعر استقرار تحقيؽ عمى العمؿ النقدية السمطات عمى يجب 
 الاقتصاد عمى خطيرة انعكاسات مف لو لما كالقصير، الطكيؿ المدل في الرئيسية العملات
 .كالخارجية الداخمية التكازنات كعمى الكطني

 في النقدية الكتمة مقابلات أىـ باعتباره الصرؼ لاحتياطات الأمثؿ الاستغلاؿ تحقيؽ عمى العمؿ يجب 
 .العالمية الأسكاؽ في النفط أسعار لتقمبات تخضع حتياطاتالا ىذه كأف خاصة ،مالجزائر الاقتصاد

 أجؿ مف ماليةػ،اؿك نقديةاؿ الثنائية السياسات بيف كالتكامؿ التنسيؽ كضع عمى العمؿ ضركرة 
 السعي إلى بالإضافة المكازم، الصرؼ سعر مف الاسمي الصرؼ سعر تقريب عمى العمؿ
 بيركقراطية عمى كالقضاء الصرؼ مكاتب تعزيز خلاؿ مف المكازية السكؽ عمى القضاء نحك

 (.كالمكائح التشريعات) الصرؼ سكؽ في الصرؼ
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