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  2012-74  س أثر المتغیرات النقدیة على سعر صرف الدینار الجزائري مقابل الدولار الأمریكيقیا
Measuring the impact of  monetary variables on the Algerian dinar exchange rate 

 against the U.S. dollar 74-2012 
  

 )   *(مصیطفى اللطیف  عبد

  الجزائر ،جامعة غردایة ،وعلوم التسییر كلیة العلوم الاقتصادیة والتجاریة
 )                **(زرقون   محمد

  الجزائر ،جامعة ورقلة ،كلیة العلوم الاقتصادیة والتجاریة وعلوم التسییر

           )***(مراد القادر  عبد

 الجزائر ،جامعة الجلفة ،كلیة العلوم الاقتصادیة والتجاریة وعلوم التسییر
                                                                                                

 

وسعر الخصم  (RM)النقدیة الحقیقیة  الأرصدة، (CPI)للأسعارالمستوى العام : تحلیل اثر كل من إلىیھدف ھذا البحث   :ملخص
(DR) الأمریكيعلى سعر صرف الدینار الجزائري مقابل الدولار(ER)  2012غایة  إلى 1970خلال الفترة الممتدة من سنة ،

ن المتغیر الوحید الذي یؤثر على سعر صرف الدینار ھو المستوى العام أب أظھرتالنتائج  .وذلك باستخدام نموذج التعدیل الجزئي
ذلك فان المسار  إلى ضافةإ، الأجلكبر من المرونة قصیرة أ بالنسبة لھذا المتغیر الأجل، وان مرونة سعر الصرف طویلة للأسعار

   .وفي شرط استقرار التوازنتسیالزمني لسعر الصرف 
  

 .عدیل الجزئيتنموذج ال، سعر الصرف، متغیرات نقدیة : الكلمات المفتاح
  .JEL : C13 ،E47تصنیف 

 

 
Abstract : The goal of this study is to analyze the effects of monetary variables (Consumer Price 
Index, Real Money Balance, and Discount rate) up on the Algérien Dinar Exchange rate against 
United States Dollar during the period 1970-2012. Using partial Adjustment model, Results 
showed that the only variable that effects the Algerian Dinar exchange rate is the consumer price 
index, and the long run exchange rate elasticity is bigger than the short run elasticity. In addition, 
the time path of the exchange rate satisfies the equilibrium stability condition.  

 
Keywords : Monetary variable, Exchange rate, Partial Adjustment Model.  
Jel Classification Codes : C13, E47. 

  

 

I-  تمھید :   
  

تھدف ھذه الدراسة إلى محاولة تقدیر أثر المتغیرات النقدیة متمثلة في المستوي العام للأسعار والأرصدة النقدیة 
كما وانھ أضیف إلى سمي للدینار الجزائري مقابل الدولار الأمریكي، الحقیقیة، وسعر الخصم علي سعر الصرف الا

ویقاس   المتغیرات السابقة الذكر متغیر صوري یعبر عن التدخل المباشر للسلطات النقدیة في تغییر سعر الصرف،
الأرصدة الاسمیة  سمة، أما الأرصدة النقدیة الحقیقیة فتقاس بقالمستوي العام للأسعار بالرقم القیاسي لأسعار المستھلك

قیاسي للأسعار ل ا الرقم    .علي 
وقد استعملت في عملیة التقدیر ھذه، نماذج ذات طابع حركي تدخل عنصر الزمن في تقدیر العلاقات متمثلة في 

محاولین بدءا بإظھار الجانب الاقتصادي لھذه  كل من نموذج التعدیل الجزئي ونموذج الفجوات الزمنیة المحدودة،
نتھاء بتفسیر النتائج المتولدة عن استعمالھا ومحاولة إعطاء نتائج قد تفید في توضیح ولو لمحة بسیطة أھم النماذج ا

  .العوامل النقدیة الداخلة في تفسیر تقلبات سعر الصرف الدینار الجزائري مقابل الدولار الأمریكي خلال فترة الدراسة
  

 عر صرف الدینار الجزائري مقابل الدولار الأمریكي؟تأثیر المتغیرات النقدیة على س ما :مشكلة البحث 
  

 على الافتراضات التالیةنموذج التعدیل الجزئي لسعر الصرف یقوم  :افتراضات النموذج:  
وجود قیمة توازنیة لسعر الصرف، وھي القیمة طویلة الأجل أو المستوي المرغوب لسعر الصرف  - *ER.  
  أن القیمة التوازنیة طویلة الأجل لسعر الصرف ھي مزیج خطي لكل من المستوى العام للأسعار والأرصدة -

________________________________________________________________ 
eMail :  (*) : amessaitfa@yahoo.fr  &  (**) : Zergoune.me@univ-ouargla.dz &  (***) : merrad.abdelkader@yahoo.com 



 ____________________________________ 2012- 70  ولار الأمریكيقیاس أثر المتغیرات النقدیة على سعر صرف الدینار الجزائري مقابل الد

 
 

56

   ؛قدیة الحقیقیةالن
 1 ……………….. tttt DRRMCPIER 3210

*    

حیث  3210 ,,,   ھي معلمات ثابتة، وحیث أ ن سعر الصرف الفعلي للدینار مقابل الدولار، لن یتعادل  
 بالضرورة مع  المستوى المرغوب لسعر صرف الدینار مقابل الدولار، ومن ثم ستكون ھناك محاولات مستمرة لتعدیل

ف الدینار اتجاه  المستوى المرغوب في كل فترة زمنیة، ففي كل فترة زمنیة تحاول السلطات المستوى الفعلي لسعر صر
النقدیة أن تقترب أكثر فأكثر من المستوى المرغوب لسعر الصرف، بمعنى أن التعدیل الذي یتم في أي فترة لن یسد 

  .1جزئیا نن ھذا التعدیل سیكوالفجوة القائمة بین المستوي الفعلي وبین المستوى المرغوب لسعر الصرف، ولك
  

  نستخدم في ھذه الدراسة المتغیرات التالیة  : متغیرات الدراسة:  

  :المستوى العام للأسعار   - أ
 وھو متوسط بین أسعار المستھلك والمنتج، في اقتصاد ما، یقاس المستوى العام بمتوسط سعر السلع والخدمات

ومن اجل معرفة التغیرات التي تحدث على مستوى معیشة الأفراد فان الرقم القیاسي لنفقة المعیشة والذي یعتبر من أقدم 
مستھلكة من أنواع الأرقام القیاسیة وأكثرھا استخداما، ونظرا لصعوبة قیاس مستوى المعیشة فقد اعتبرت الكمیات ال

  .2مجموعة معینة من السلع والخدمات خلال فترة معینة دلیلا على ھذا المستوى

  : الحقیقیة  النقدیةالأرصدة    - ب
  وأرصدة نقدیة اسمیة حقیقیةوتنقسم بدورھا إلى أرصدة نقدیة 

  ھي الأرصدة النقدیة الاسمیة على المستوى العام للأسعار:الأرصدة النقدیة الحقیقیة  -
  ).الودائع تحت الطلب والودائع لأجل(نقود الودائع + النقود خارج المصارف : الأرصدة النقدیة الاسمیة  -

  :سعر الخصم   - ت
التجاریة من البنك المركزي، أو یطلق على عملیات خصم قترض بھ البنوك ت الذيائدة فیطلق على سعر ال

  ).وھو ما یسمى بسعر إعادة الخصم(الأوراق التجاریة والمالیة لدى البنك المركزي
  

 ھناك بعض الدراسات التي لھا صلة مباشرة بموضوع البحث منھا :الدراسات السابقة:  
ى سعر صرف الجنیھ المصري مقابل الدولار قیاس أثر المستوى العام للأسعار والأرصدة الحقیقیة عل -
في المؤتمر العالمي الثالث  ورقة بحثیةالأساسیة للاقتصاد الاسلامي، وھي عبارة عن  المسلماتفي ضوء : الأمریكي

من إعداد  م،2005/ ھـ 1426للإقتصاد الإسلامي بجامعة أم القرى بمكة المكرمة، كلیة الشریعة والدراسات الإسلامیة، 
الدراسة علي تحلیل أثر المستوي العام للأسعار والأرصدة النقدیة الحقیقیة  تنصباأحمد أبو الفتوح علي الناقة،  :الباحث

على سعر صرف الجنیھ المصري مقابل الدولار الأمریكي، في إطار المسلمات الأساسیة للاقتصاد الإسلامي،  وذلك 
ولقد اقتصرت الدراسة من حیث المتغیرات أو . عة ذات الحدودباستخدام نموذج التعدیل الجزئي ونموذج الفجوات الموز

  .ما یعتبر مقبولا من وجھة نظر الاقتصاد الإسلامي ىالتحلیل عل
المستوي العام للأسعار ھو المتغیر الأساسي الذي یفسر ارتفاع سعر صرف الدولار مقابل  أنوبینت الدراسة 

الجنیھ المصري في نفس اتجاه تغیر المستوي العام للأسعار في ویتغیر سعر صرف الدولار مقابل .  الجنیھ المصري
كما أن مرونة سعر الصرف بالنسبة للمستوي العام للأسعار في الأجل الطویل أكبر من نفس المرونة في الأجل . مصر

  .القصیر، حیث یصبح سعر الصرف مرنا في الأجل الطویل
  .كمي في سعر الصرف، ولكن أثرھا قصیر الأجلفي الأرصدة الحقیقیة معظم الحجم ال التغیراتتفسر 

  :وقد سجلنا على ھاتھ الدراسة ما یلي
ام للأسعار            - توى الع ئ والمس ین سعر الصرف المبط اط ب ي نظرا للارتب أن النموذج یعاني من مشكلة التعدد الخط

 ؛مما یؤثر على معنویة المعلمات
ي الدراسة        ن النتائج المتحصل علیھا كانت صحیألو افترضنا جدلا  - دي ف ى العرض النق روض أن یلغ ن المف حة فم

 ؛التي تلیھا نظرا لعدم معنویة معلمة ھذا الأخیر
ة     CPI t-3 ،CPI t-2 ،CPI t-1بالنسبة لمعلمات المستوى العام للأسعار المبطأة  - ر معنوی ي غی و   أنظر  ( فھ د أب أحم

وح    أنظر ( RM t-2 ،RM t-1قدي الن ض، وكذلك بالنسبة لمعلمات العر)54: ص ،الفتوح علي الناقة و الفت د أب أحم
 ).55: ص ،علي الناقة
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II -   الطریقة:   

التعدیل الجزئي لتقدیر أثر المغیرات النقدیة على سعر صرف الدینار الجزائري  نموذجاسة باستخدام تمت الدر
تدنیة التكالیف "اقتصادي مضمونھ یستند المنطق الاقتصادي لنموذج التعدیل الجزئي إلي مبدأ ، مقابل الدولار الأمریكي

  ".التي یتحملھا المجتمع، نتیجة انحراف سعر الصرف الفعلي عن سعر الصرف المرغوب
  : البیانات من المصادر التالیة  علىتم الحصول : مصادر البیانات البحثیة  -1  
  : ت التالیةعن المتغیرا 2013و 2005ین السنوی ین، العدد)IFS(الإحصاءات المالیة الدولیة  -أ
رة   - ط الفت مي لمتوس وقي الاس رف الس عر الص نة(س زه )الس ا عل (ER)، ورم ل   ىومعرف دنانیر لك دد ال ھ ع أن

  .)2013( 102صفحة وال ،)2005( 197-196الصفحات  ویة فيدولار، وبیاناتھ سن
  .)2013(103، والصفحة)2005( 197-196الصفحات  وتحصلنا علیھ من (DR)سعر الخصم ورمزه  -

ة بتاریخ الصادر (1964-2013)النقدیة والمیزان التجاري للفترة تمنشـورات بنك الجزائر للإحصاءا -ب
  : عن المتغیر التالي ،2013و 2011جوان 

، وتعرف على أنھا العرض النقدي الاسمي بالمفھوم الضیق مقسومة (RM)ورمزھا : الأرصدة النقدیة الحقیقیة
  .على المستوى العام لأسعار المستھلك

  :عن المتغیر التالي ) 2013(قرص مضغوط للمؤشرات الاقتصادیة والاجتماعیة لسنة (البنك العالمي - ج
  .(CPI)الرقم القیاسي للأسعار المستھلك ورمزه 

وھو متغیر صوري، یأخذ  (DY)ورمزه : بالإضافة إلى المتغیر الصوري الذي ینوب عن سیاسة سعر الصرف
 0ویأخذ القیمة ) 1199،4199(فیھا السلطات النقدیة في سعر الصرف الاسمي وھي  في السنوات التي تدخلت 1القیمة 

  . قیة من فترة الدراسةمتبفي السنوات ال
إذا كان سعر الصرف الفعلي  :الانحرافات والتكالیف  -2 ER ینحرف عن المستوي المرغوب لسعر
الصرف  *ER3، فإنھ ینجم عن ھذا الانحراف نوعان من التكالیف  :  
  وھي تنجم عن انحراف سعر الصرف الفعلي عن مستواه : تكالیف تعدیل اختلال التوازن : النوع الأول

  :  التوازني، وھذا الانحراف یأخذ الصورة التالیة 

 *
tt ERER  

  ةوھي تنجم عن انحراف  سعر صرف الفتر: تكالیف التعدیل الفعلي : النوع الثاني t عن سعر صرف الفترة
 1t ویأخذ ھذا الانحراف الصورة التالیة:  

 1 tt ERER  
)(وبناءا علي ھذین النوعین من التكالیف، تصاغ دالة التكالیف الكلیة tC  لكلا النوعین من التكالیف علي

  :  الصورة التالیة 
2

12
2*

1 )()(  ttttt ERERbERERbC.............................. 2  
وبذلك یكون الھدف الاقتصادي ھو البحث عن مستوى سعر الصرف الذي یدني تكالیف الانحراف في سعر 

)(الصرف الفعلي عن سعر الصرف المرغوب، وبتدنیة التكالیف الكلیة  tC  بالنسبة لسعر الصرف)( tER  ومساواة،
  :المشتقة الجزئیة بالصفر نحصل على

 3 ………….. 0)(2)(2 12
*

1 



tttt
t

t ERERbERERb
ER
C 

  :یمكن اشتقاق فرض التعدیل الجزئي، وبإعادة الترتیب نحصل علي) 3(ومن الشرط الضروري للتدنیة في

 4 ………….. )())(( 1
*

1121   tttt ERERbERERbb         
  :والشرط الكافي لتدنیة تكالیف تعدیل سعر الصرف الفعلي اتجاه سعر الصرف المرغوب ھو

  
  0)22()( 21 
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ER
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ER t
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والمعادلة  4  تعطي الفرض الأساسي لنموذج التعدیل الجزئي، وھو الفرض الذي یحدد العلاقة بین المستوي
الفعلي لسعر الصرف وبین مستواه المرغوب في الأجل الطویل، ومن  4  یمكن اشتقاق الصیغة المحددة للفرض

  : الأساسي للتعدیل الجزئي لسعر الصرف في الصیغة التقلیدیة

 5 …………….. ))(()( 1
*

21

1
1  


 tttt ERER

bb
bERER 

   :نحصل علي الصیغة الاحتمالیة للفرض الأساسي للتعدیل الجزئي  )(وبإضافة حد الخطأ العشوائي

 6 ………….. ttttt ERER
bb

bERER 


  ))(()( 1
*

12

1
1 

))((والمقدار  211 bbb    أقل من الواحد،لأنة في أي فترة زمنیة لا یتعدل سعر الصرف الفعلي تعدیلا كاملا
مع المستوي المرغوب لسعر الصرف، لأسباب متعددة سواء أكانت قیودا مؤسسیة، أو البطء في سلوك  بحیث یتعادل

])/[(وبوضع المقدار . المتغیرات الاقتصادیة أو وجود فجوات إبطاء زمني أو غیرھا 211 bbb   حیث أن المقدار
  الفرض الأساسي في موجب وأقل من الواحد، فإن 6 یصبح :  

 7 …………….  ttttt ERERERER    )()( 1
*

1 
  

  : الصیغة التي على أساسھا تم تقدیر النموذج  3-
والمستوى    LERاستعملت في تقدیر النموذج صیغة خطیة لوغاریتمیة مزدوجة لكل من سعر الصرف الاسمي

وسعر الصرف المبطئ فترة زمنیة  LDR، وسعر الخصم LRMوالأرصدة النقدیـة الحقیقیة  LCPIام للأسعارالع
و المتعلق بالتدخل المباشر للسلطات النقدیة في تغییر سعر   DYالصوري بالإضافة إلى المتغیر LER(-1)واحدة  
  : الأجل القصیر ھي  الصرف في ومن ثم فصیغة النموذج المقـدر للتعدیل الجزئي لسعر، الصرف

  tDYLDRLRMLCPILERLER   43210 )1(1 
  

III-  ومناقشتھا   النتائج :  
في قیاس أثر المتغیرات النقدیة على سعر صرف الدینار الجزائري مقابل الدولار الأمریكي نموذج لقد استخدمنا 

التعدیل الجزئي لسعر الصرف، وذلك بھدف تقدیر مرونة سعر الصرف في الأجلین القصیر والطویل للمتغیرات النقدیة، 
ر سعر الصرف خلال فترة الدراسة، وقد إضافة إلى تقدیر المرونة الذاتیة لسعر الصرف، وذلك لبحث مدى استقرا

  :توصلنا من خلال ھذه الدراسة إلى بعض النتائج، وأھمھا
ي       - دولار الأمریك ل ال دینار مقاب لم یكن لكل من العرض النقدي الحقیقي وسعر الخصم اثر یذكر على سعر الصرف ال

  ؛خلال فترة الدراسة
م المتغی    - تھلك أھ عار المس ام لأس توى الع ر المس ل    یعتب ات العوام رض ثب رف بف عر الص ى س أثیرا عل ة ت رات النقدی

  ؛)الغیر نقدیة(الأخرى 
ف           - ر، وبدرجة تتوق ي الجزائ ام للأسعار ف توي الع ر المس اه تغی یتغیر سعر صرف الدولار مقابل الدینار في نفس اتج

رة الس    ي الفت ا علي درجة تكیف سعر الصرف السائد في الفترة الحالیة لسعر الصرف السائد ف ة   (ابقة لھ ة الذاتی المرون
ام       )لسعر الصرف توي الع رات المس ع تغی ، فمع زیادة درجة التكیف، تزداد درجة استجابة تغیرات  سعر الصرف م

 ؛للأسعار
 ؛أن مرونة سعر الصرف بالنسبة للمستوى العام للأسعار في الأجل الطویل اكبر منھا في الأجل القصیر  -
ى           أن المسار الزمني لسعر الصرف    - ؤثرة عل ل الأخرى الم ات العوام افتراض ثب وازن، ب تقرار الت توفى شرط اس یس

 .سعر الصرف
 

  :نموذج التعدیل الجزئي لسعر الصرف القابل للتقدیر والتفسیر الاقتصادي لمقدراتھ -1

  :نموذج التعدیل الجزئي لسعر الصرف القابل للتقدیر 1-1
الصرف في المعادلة الأساسیة لنموذج التعدیل الجزئي لسعر  1 غیر قابلة للتقدیر لأنھا تنطوي علي سعر

وھو متغیر غیر مشاھد، ولھذا یأتي دور الفرض ) أو المستوى المرغوب لسعر الصرف(الصرف التوازني طویل الأجل 
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ذج التعدیل الجزئي لسعر الصرف في الأساسي لنمو 7   لیستخدم في تحویل المعادلة 1  من معادلة غیر قابلة للتقدیر
إلي معادلة قابلة للتقدیر تحتوي علي متغیرات مشاھدة، فمن  7  فإن:  

  tttt ERERER   1
* 1...........................).........8( 

ومن  8 فإن القیمة المتوقعة لسعر الصرف الفعلي في الفترة t  ھي المتوسط المرجح لمستوي سعر الصرف

)(والمستوي الفعلي لسعر الصرف في الفترة السابقةER)*(المرغوب  1tER وأوزان الترجیح ھي ،   ,1   

وبالتعویض من  1  في 8   نحصل علي المعادلة القابلة للتقدیر وھي :  

    tttttt ERDRRMCPIER   13210 1............ 9  
  ttttt ERDRRMCPI   13210 1 

والمعادلة 9  تعطي معادلة التعدیل الجزئي لسعر صرف الدینار القابلة للتقدیر، لأنھا تحوي علي متغیرات
مشاھدة، للفترة  tترة والف 1tوتسمي المعادلة ، 9الصرف المعادلة قصیرة الأجل للتعدیل الجزئي لسعر  .  

: وبتقدیر ھذه المعادلة نحصل علي القیم المقدرة للمعلمات المختزلة وھي  1,,,, ثم 3210
:وھي) السلوكیة(نحصل علي المعلمات الھیكلیة 3210 ,,,  .والمتغیر العشوائي)( t  لھ قیم یفترض أنھا تتوزع

توزیعا طبیعیا و  0 tوتباینھ ثابت ، .  
  

  :التفسیر الاقتصادي لمقدرات لنموذج التعدیل الجزئي لسعر الصرف 1-2 
  :التفسیر الاقتصادي لمعامل التعدیل 1-2-1

ویسمي كذلك لأنھ یشیر إلي معامل تعدیل سعر الصرف الفعلي  ER  اتجاه سعر الصرف المرغوب *ER  ،
وكلما اقترب معامل التعدیل من الواحد الصحیح، فإنھ من 6و 7،  یعني ھذا أن تكون)( 2b صغیرة جدا بالمقارنة بقیمة

)( 1b أي (، وبالتالي تكون تكالیف اختلال توازن سعر الصرف أعلي بكثیر من تكالیف التعدیل الفعلي لسعر الصرف
)1تجاه  tERتكالیف تعدیل tER كما یشیر ذلك إلى أن جزءا كبیرا من الفجوة بین الوضع الفعلي والوضع المستھدف ،

القریبة من الصفر تعني أن  وقیمة . یة واحدة یتم سدھا خلال فترة زمن 1b نة بقیمةصغیرة جدا بالمقار 2b ،
وبالتالي تكون تكالیف تعدیل سعر الصرف الفعلي أعلى بكثیر من تكالیف اختلال توازن سعر صرف الدینار مقابل 

كما ، الوضع الفعلي والتوازني یتم تعدیلھ خلال فترة زمنیة واحدة الدولار،كما تعني أیضا أن جزءا صغیرا من الخلل بین
یمكننا معامل التعدیل من تحدید عدد الفترات الزمنیة اللازمة لسد نسبة من الفجوة القائمة بین سعر الصرف المرغوب 

وسعر الصرف الفعلي، ولتكن ھذه النسبة ھي  .فبعد فترة زمنیة واحدة سیتم تغطیة نسبة من الفجوة ھي  وستظل ،
من الفجوة بدون تغطیة نسبة ھي 1وبعد نھایة الفترة الثانیة سیتم تغطیة مقدار یعادل ،    ومن ثم  1

یتبقى من الفجوة نسبة ھي 21  وبعد عدد من الفترات مقدارھا ، n  سیتم تغطیة  n من الفجوة ولھذا  11
فإن النسبة    التي ستغطى من الفجوة بعد عدد من الفترات n  ھي :    n11                                                               ومنھ

     11 n    
: وبأخذ لوغاریتم الطرفین      1log1logn 

ومن ھذه المعادلة یمكن حساب عدد الفترات  n  اللازمة لتغطیة نسبة   من الفجوة بین سعر الصرف

   : 4الفعلي وسعر الصرف المرغوب كما یلي 10 …………………………  
 






1log
1logn

 
 

  :التفسیر الاقتصادي للمعلمات الھیكلیة لمعادلة التعدیل الجزئي  1-2-2
، سنحصل على تقدیر )9(ر الصرف رقمبعد تقدیر معلمات المعادلة قصیرة الأجل لنموذج التعدیل الجزئي لسع

لقیمة المعلمة    وھي معلمة سعر الصرف المبطئ  1tER ومنھا نستطیع الحصول على المعلمات السلوكیة طویلة ،

الأجل لسعر الصرف i  كما یلي:



 i
i  
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حیث 1i ر في حالة معامل المستوى العام للأسعا CPI ، 2i  في حالة معامل الأرصدة النقدیة
الحقیقة RM، 3iفي حالة معامل سعر الخصم DR .  

وإذا كانت المتغیرات في المعادلة 9 مقاسة في صیغ لوغاریتمیة، فإن i  ستكون ھي المرونة طویلة الأجل
لسعر الصرف بالنسبة لمتغیر تفسیري معین، فمثلا بالنسبة للمعلمة 1 :  

 
  































tt

t

tt

t

t

t

CPICPI
CPI

ERCPI
ER

CPI
ER 1/1

ln
ln

1 

ومن ثم فإن  1مثلا تعني أن تغیر المستوى العام للأسعار بنسبة 0
سیغیر سعر الصرف طویل الأجل 01

بنسبة %1ولكن بعد أن یتم تعدیل سعر الصرف الفعلي بحیث یقترب جدا من سعر الصرف المرغوب یصبح ،  :  
*
tt ERER   

كما في الدراسة الحالیة،فإن , أما بالنسبة للمرونة قصیرة الأجل، فبعد فترة قصیرة ولتكن  فترة زمنیة واحدة 
ومن ثم یتبقى بدون تعدیلاتجاه سعر الصرف المرغوب سیتم بنسبة 1 وبالتالي یجب استبعاد المقدار الذي بقي ،

  :ة طویلة الأجل لنحصل علي المرونة قصیرة الأجل، وتحسب كما یلي بدون تعدیل من المرون
  3,2,11  iiii    

وھذا المقدار بالتحدید ھو معاملات المعادلة 9.  

وبنفس المنطق فإن المرونة طویلة الأجل لسعر الصرف بالنسبة للأرصدة النقدیة الحقیقیة ھي 2 وبالنسبة ،
ھيلسعر الخصم  3 أما المرونة قصیرة الأجل فھي ،2 ،3 والمرونة طویلة الأجل لسعر . على التولي

تعني أن التغیر في المستوي العام للأسعار بنسبة 1الصرف  %1   یؤدي إلي تغیر سعر الصرف بنسبة %1 
في الأجل القصیر وإلي تغیره بنسبة  %1بار تعدیل سعر الصرف الفعلي في الأجل الطویل، وبعد الأخذ في الاعت
، وحیث أن التعدیل غیر كامل فإن سعر الصرف الفعلياتجاه  سعر الصرف المرغوب بنسبة ER  سیختلف عن سعر

الصرف المرغوب *ER  ومن ثم تصبح المرونة طویلة الأجل أكبر باستمرار من المرونة قصیرة الأجل، لأن الأجل
كثیر من القیود المؤسسیة والسوقیة، بما یمكن من تعدیل أكبر جزء من الفجوة بین  ىالطویل یسمح بإمكانیة التغلب عل

  .لي وسعر الصرف المرغوبسعر الصرف الفع
 

  :التعدیل الجزئي لسعر الصرف المقدر نموذج -2

نسعى إلى إعطاء الصیغة النھائیة لنموذج التعدیل الجزئي، وذلك بعد الحصول على قیم المقدرات وإجراء 
ضافة إلى تقدیم الاختبارات الإحصائیة الضروریة والتي من شانھا تأكید معنویة ھذه الأخیرة، ومعنویة النموذج ككل، بالإ

  .تفسیرا اقتصادیا للنتائج المتحصل علیھا
  : ىتقدیر النموذج باستعمال طریقة المربعات الصغر -2-1

 نموذج التعدیل الجزئي لسعر صرف الدینار مقابل الدولار نتائج تقدیر )انظر الملاحق( )1(الجدول رقم یوضح 
الاختبارات  بإجراءلامة النموذج من المشاكل القیاسیة نقوم ولاختبار س .العادیة باستعمال طریقة المربعات الصغرى

  :التالیة الإحصائیة
ضمن المتغیرات  LER(-1)نظرا لوجود القیمة المبطئة لسعر الصرف : اختبار الارتباط الذاتي  -2-1-1

اتي بین قیم بعدم وجود ارتباط ذ(المقدرة لا تصلح لاختبار فرض العدم  DWالتفسیریة لسعر الصرف، فإن إحصائیة 
  :durbin-h) (ولذلك  تستخدم إحصائیة) الخطأ العشوائي للانحدار 

  1*12
11








 

CLERVarN
NDWh

  
:حیث

  N :  عدد المشاھدات. 
Var(CLER(-1)): ز تباین المتغیر التفسیري المبطأ ولنرمز لھ بالرم  
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المربعات الصغرى العادیةوعند تقدیر النموذج بطریقة  OLSفانh  القیمة التالیة تأخذ :  

376.0
)056.0(421

42))89.1(
2
11( 2 


h 

عند  1.96حیث تأخذ ھذه الأخیرة القیمة المجدولة   Zوھي اقل من قیمة 0.376أخذت القیمة  hأن  من الملاحظ
  .وعلیھ فالنموذج لا یعاني من مشكلة الارتباط الذاتي بین البواقي 0.05مستوى معنویة 

وھي اكبر من قیمة فیشر  F=2365.87بلغت قیمة فیشر المحسوبة  لقد: إختبار فیشر -2-1-2
)62.2(المجدولة 05.0

24,5 F وعلیھ نرفض الفرضیة ،H0  التي تنص على أن جمیع المعلمات لا تختلف معنویا عن
  .ج في مجملھ ذو معنویة إحصائیةالصفر،ونقول أن النموذ

LDRLRMLCIPمن الملاحظ أن معلمات كل من المتغیرات النقدیة : اختبار المعلمات  -2-1-3 لیست ,,
-tعلى التولي وھي اقل من 1.528، 0.470-، 1.682المحسوبـة لكل منھم   t-studentمعنویة حیث بلغت قیمة

student  064.2(لمجدولة( 05.0
24 t  0.997، وذلك رغم كبر كل من معامل التحدید  0.05عند مستوى معنویة  = 

R2 وقیمة إحصائیة فیشر المحسوبةF=2365.87  وعلیھ فالنموذج قد یكون یعاني من خطر مشكلة التعدد الخطي.  
ھنالك عدة اختبارات للكشف عن وجود مشكلة التعدد الخطي وسنقتصر  :مشكلة التعدد الخطي  اختبار -2-1-4

  .(Farrar et Glauber)وھو اختبار  5فقط على احد أفضل الاختبارات استعمالا
  :ولإجراء ھذا الإختبار نقوم بما یلي 

  :حساب محدد مصفوفة معاملات الارتباط البسیطة بین المتغیرات المفسرة  -أ

0068.0

1060.0520.0435.0
060.01651.0535.0

520.0651.01960.0
435.0535.0960.01

1

1
1

2

1

 x3 x2 x1

3212

3121

















xkx

xkx

xkxkxk

xxxx

xxxx

r
r

rrr

rr
rr

D  

21یمثل معامل الارتباط بین المتغیرین المفسرین  31xxr:حیث  , xx.  

  :*2حساب قیمة  -ب

   DKn ln52
6
112* 



   

  5.197-5.00)(552
6
11432* 



   

  :المجدولة  2 بالمحسوبة *2مقارنة  - ج

عند درجة حریة  2المحسوبة اكبر من القیمـة المجدولة *2نلاحظ أن قیمة  101
2
1

KK  ومستوى

وعلیھ ترفض فرضیة العدم التي تنص على عدم وجود مشكلة تعدد  18.31حیث تأخذ ھذه الأخیرة القیمة 0.05دلالة 
  .خطي

  :تقدیر النموذج في ظل وجود مشكلة التعدد الخطي  -2-2

 ORR (Ordinary Ridgeاستعمـال مقـدرات انحدار الحـرف العادیـة  من مشكل التعدد الخطي تم للتخلص
Regression) في ھذه الحالة ، ورغم أن ھذه المقدرات متحیزة إلا أنھا تعتبر 6بدلا من مقدرات المربعات الصغرى

حیث یتم تحویل المصفوفة  .أحسن من المقدرات التي أعطتھا طریقة المربعات الصغرى والتي ھي بالأساس غیر معنویة
 XX إلى المصفوفة ' kIXX ' ویمثل ،k :و تحسب  .1و 0وھو محصور بین . 7ثابت یختار بشكل تحكیمي

  :المقدرات الجدیدة انطلاقا من العلاقة التالیة 

    YXkIXXk '1'ˆ 
  

  :أما بالنسبة لكل من تباین ومقدار التحیز للمقدرات فتحسب من العلاقات التالیة
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 : التباین -        '1'1'1'2)ˆ(


 kIXXkIXXkIXXkIkVar   

  .تباین شعاع البواقي: 2:حیث
  :ومقدار التحیز یعطى بالعلاقة التالیة  -

       1''1'2ˆ 
 kIXXkIXXkkBais   

  : نتائج التقدیر -2-2-1

تم تحویل البیانات  المتعلقة بالمتغیرات التفسیریةقبل إجراء التقدیر  LDRLRMLCPI إلى الصـورة  ,,
القیاسیة ZLDRZLRMZLCIP ، كما انھ ركزت بیانات المتغیر التابع ,, LER،  وباستخدام طریقة انحدار الحرف
یوضح نتائج   )2(والجدول رقم . k≈ 0.76 أن المعلمات تستقر عند قیمة) 1(ظھرت من خلال شكل رقم  ةالمتحیز
  .التقدیر

وھذا مؤشر على عدم  1.96وھي اقل من 1.627القیمة  أخذت h إحصائیة أننلاحظ  من خلال ھذه النتائج
عند  ةأصبحت معنویو  ZLRMوZLCPI اتوجود ارتباط ذاتي بین الأخطاء، بالإضافة إلى أن كل من معلم

على التوالي وھي اكبر من 2.303و 2.214-،7.473الكل منھ t-studentحیث بلغت إحصائیة  0.05مستوى معنویة
أن إشارة معلمة العرض النقدي الحقیقي أتت على عكس ما ھو متوقع لان  یضاأ إلا انھ من الملاحظ . القیمة المجدولة

استعمال طریقة تم الزیادة في العرض النقدي قد تؤدي إلى انخفاض سعر الصرف الدینار الجزائري مقابل الدولار، لذا 
متحیزة الغیر  إنحدار أخرى تضفي إلى إعطاء علاقة أكثر منطقیة في ھـذه الحالة وھي طریقة انحدار الحرف

URR (Unbiased Ridge Regression) . وتقوم ھـذه الطریقة بتحویل مقدرات المربعات الصغرى إلى مقـدرات
  :  وتحسب وفق العلاقة التالیة  أخرى غیر متحیزة

     kJYXkIXXJk P 
 '1',̂  

  .یمثل شعاع المعلومات الأولیة حول المعلمة J:حیث 







PIk

NJ
2

,~ 
  

: الجدیدة فتحسب انطلاقا من العلاقة التالیة المقدراتأما بالنسبة لتباینات      1'2,ˆ 
 kIXXJkVar   

عند استعمـال الصـور ( بمعدل مقدرات المربعات الصغرى,  Jوحیث أننا عوضنا بدل متجھ المعلومات السابقة 
  :ووضعت في المتجھ كما یلي 2872.0J    (Swindel(1976))والذي یساوي  )k=0القیاسیة للبیانات 

 tJ 2872.02872.02872.02872.02872.02872.0  

فان تطبیق طریقة انحدار  .)2(كما ھو مبین في الشكل رقم   k ≈ 0.82عند  استقرتوحیث أن المعلمات 
   ).انظر الملحق( )3(ستضفي إلى النتائج المبینة في الجدول رقم  المتحیزةالحرف غیر 

غیر  أصبحتا وسعر الخصم العرض النقدي ان معلمتي: تعمال ھذه الطریقة نتائج التقدیر باس خلال من یتوضح
اقل مما ھي علیھ باستعمال طریقة  (SSR=0.250)أعطت مجموع مربعات خطأ التقدیر، وان ھذه الطریقة معنویتین

  . (SSR=0.268)انحدار الحرف المتحیزة
  :الصیغة النھائیة للنموذج المقدر -2-2-2

الصیغة النھائیة للنموذج حیث أعیدت المتغیرات إلى شكلھا الأصلي في وجود  نأتي الآن إلى إعطاء
  :اللوغاریتمات بالشكل التالي

           4.836         1.483           1.219-          3.695           17.702         503.2            
325.0071.0055.0220.0785.0123.1 1 tttttt DYLDRLRMLCPILERLER    

43n    studentt :.                 996.02 R  
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  :التفسیر الاقتصادي لنتائج التقدیر -2-2-3

  :  التفسیر الاقتصادي لمعامل التعدیل  - أ

من % 21.5أن  مما یعني، 0.215القیمة  تأخذ أنالصیغة النھائیة للنموذج یتضح من خلال نتائج تقدیر 
 ة نسبیاضوھذه القیمة المنخف.  الفجوة بین سعر الصرف الفعلي وسعر الصرف المرغوب سیتم تغطیتھا في السنة الأولي

ل سعر الصرف الفعلي على مسار سعر الصرف قد یشیر إلي وجود عقبات ھیكلیة ومشاكل اقتصادیة تحول دون جع
)(إلى أن أیضا تشیر قد ھاكما أن. المرغوب 1bصغیرة بالمقارنة مع)( 2b بمعنى أن تكالیف تعدیل اختلال توازن سعر ،

وعلى ضوء ھذه القیمة لمعامل  .صرف الدینار مقابل الدولار أقل بكثیر من تكالیف التعدیل الفعلي لسعر الصرف
لي وسعر الصرف من الفجوة بین سعر الصرف الفع% 95التعدیل، فإن عدد السنوات التي یستغرقھا تغطیة  مثلا 

  : المرغوب ھي 

  375.12
)215.01log(
)95.01log(

1log
)1log(











n 

  .و خمسة عشر یوم أشھر أربعةاثنا عشر سنة و أي في حدود 
  

  :مرونات سعر الصرف بالنسبة للمتغیرات النقدیة    - ب

  : لنسبة للمستوى العام للأسعار مرونات سعر الصرف با  -1-ب
تختلف معنویا ) المعلمة(أن مرونة سعر الصرف قصیرة الأجل بالنسبة للمستوى العام للأسعار مما سبق وجدنا

، وھى تعنى أن كل تغیر في المستوى العام للأسعار 0.220المقدرة ھي  تھا، وقیم0.05عن الصفر عند مستوي معنویة 
، ویكون بذلك سعر الصرف غیر مرن بالنسبة للمستوى %0.220في سعر الصرف بنسبة یترتب علیة تغیر % 1بنسبة 

العام للأسعار في الأجل القصیر، وقد یرجع ذلك إلى أن سعر الصرف في الأجل القصیر یكون أقل قدرة على التكیف مع 
وھى أكبر  1.023القیمة  قد بلغتف الأجلبالنسبة للمرونة طویلة  أما .التغیرات التي تطرأ على المستوى العام للأسعار

من الواحد، مما یعنى أن سعر الصرف حساس للتغیرات في المستوى العام للأسعار في الأجل الطویل حیث یتأثر سعر 
  .الصرف في الأجل الطویل نتیجة للتغیرات التي تطرأ علي سعر الصرف في فترات سابقة

  

  :نقدي الحقیقي وسعر الخصم في المدى الطویل مرونات سعر الصرف بالنسبة لكل من العرض ال  -2-ب

جاء في ما سبق أن قیم الصیغ المختصرة للنموذج قصیر الأجل، تعطي المرونات قصیرة الأجل لسعر الصرف 

 :بالنسبة للمتغیرات التفسیریة، ومن تلك الصیغ یمكن تقدیر المرونات طویلة الأجل على النحو التالي  



 i
i   

ي      ي ھ دي الحقیق رض النق بة للع رف بالنس عر الص ل لس ة الأج ة طویل إن المرون ك، ف ى ذل اء عل :  وبن

256.0
215.0
055.0

2         330.0: وبالنسبة لسعر الخصم ھي
215.0
071.0

3  

على  یكتب ویل الأجل، والذيلنموذج التعدیل الجزئي لسعر الصرف ط السلوكیةو ھي القیم المقدرة للمعلمات 
  :النحو التالي

ttttt DYLDRLRMLCPICLER  325.0330.0256.0023.1223.5    

ومن الواضح أن المرونة طویلة الأجل بالنسبة للعرض النقدي الحقیقي وسعر الخصم اكبر من المرونات 
أیضا  بقىقصیرة الأجل وقد جاء ذلك وفق ما ھو متوقع، ولكن المرونات التي كانت غیر معنویة في الأجل القصیر، ست

  .عنویة في الأجل الطویلغیر م
  

  :المرونة الذاتیة والمرونة الذاتیة الحركیة لسعر الصرف  -3-ب
  :المرونة الذاتیة لسعر الصرف -1-3-ب

المرونة الذاتیة لسعر الصرفتعرف  1 نسبة التغیر في سعر الصرف الفترةبأنھا t الناجم عن تغیر سعر
صرف فترة سابقة 1tوتلعب المرونة الذاتیة لسعر الصرف دورا جوھریا في تحدید مدى ونطاق التقلب %1بنسبة ،
   .الحالي ھالماضي على سلوكسعر الصرف أثر سلوك  أیضا، كما تعكس في سعر الصرف
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لوغاریتم الأرصدة النقدیة الحقیقیة ومعامل لوغاریتم سعر الخصم ، عرفنا أن معامل سابقا ومن النموذج المقدر
، وعلى افتراض أن السلطات النقدیة لم تتدخل مباشرة في تغیر تقدیر النموذج أعدنالا یختلفون معنویا عن الصفر، فإذا 

  : حصل على النتائج التالیةتسن فإنناسعر الصرف 
 11 ………………. ttt LCPILERLER 206.0803.0 1   

وعلیھ فان الصیغة  Xیأخذ قیمة ثابتة CPIوبفرض أن  11  یمكن كتابتھا بالشكل التالي:  

)ln(206.0803.0 1 XLERLER tt    
)ln(206.0803.0 1 XLERLER tt   

وھذه معادلة فروق غیر متجانسة من الدرجة الأولى لسعر الصرف، وصورتھا الرمزیة وفقا لنموذج التعدیل 
                       : الجزئي ھي 12 ……………...   )ln(1 11 XLERLER tt    

  : حیث 
1:  ھي المرونة الذاتیة لسعر الصرف  
1 :مرونة سعر الصرف بالنسبة للمستوى العام للأسعار في الأجل القصیر.  
)ln(X  : اللوغاریتم النیبیري للقیمةX.  

وبوضع  Xln1 وحل المعادلة رقم ، 12  بالنسبة لسعر الصرف)( tLER یمكن تحدید:  

المسار الزمني لسعر الصرف، وما إذا كان سعر الصرف یقترب من أو یبتعد بمرور الزمن عن المستوى  -1
  .التوازني لسعر الصرف

 . تراب أو الابتعاد عن المستوى لتوازني لسعر الصرفدور المرونة الذاتیة الحركیة في تحدید الاق -2
  : 8وحل معادلة الفروق السابقة یتكون من جزأین  

  لمستوى التوازني المتداخل زمنیا لسعر الصرف طویل الأجل یمثل ا: الأول

.  

  یمثل الانحراف في المسار الزمني لسعر الصرف عن مستواه التوازني : الثاني tA 1.  




  t
t ALER )1(...............).........13(              

  :حیث 
A :فترةثابت یمكن الحصول على قیمتھ انطلاقا من الشروط الابتدائیة لقیمة سعر الصرف عند بدایة ال 0t.  

ونھایة ھذا الحل عندما t ھي:  







  
t

ttt ALER )1(limlim                  

، فإن القیمة التوازنیة طویلة الأجل للوغاریتم سعر الصرف  0.206ھي   1 لوحیث أن القیم المقدرة 
  :تصبح 

)ln(046.1
197.0

)ln(206.0 XXLERt                  

:  التوازني طویل الأجل ھوأي أن سعر الصرف  * ……………. )ln(046.1* XLER                    
دینار جزائري لكل دولار ) ln(X) 1.046(لتوازني الذي یجب أن یسود في الأجل الطویل ھو فسعر الصرف ا

  .للمستوى العام للأسعار Xأمریكي، وذلك في ظل افتراض القیمة 
 یوضح العلاقة بین قیم مختلفة للمستوي العام للأسعار وسعر الصرف التوازني طویل) 4( و الجدول رقم

علاقة طردیة ومباشرة بین سعر الصرف التوازني طویل الأجل  وجود نتائج ھذا الجدول ویظھر جلیا من خلال .الاجل
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وعلي ھذا یمكن  اعتبار ارتفاع المستوي العام للأسعار المتغیر الأساسي في ارتفاع سعر  والمستوي العام للأسعار،
  . صرف الدولار الأمریكي مقابل الدینار الجزائر

  

  :یة لسعر الصرف المرونة الذاتیة الحرك -2-3-ب

)t)1المقدار یطلق على   ویعتمد ھذا المقدار المرونة الذاتیة الحركیة لسعر الصرف، اسم )  13(في المعادلة
 :فإذا كانت على المرونة الذاتیة لسعر الصرف 

11) أ(  :  أن المرونة الحركیة الذاتیة وسعر الصرف مرن ذاتیا،  أنیعني ھذاt)1( مع  تتزاید
  ؛مستقر غیر التوازن وبالتالي یكونسار الزمني لسعر الصرف عن المسار التوازني، الم مما یؤدي الى ابتعادالزمن، 

1) ب( 1:  سعر الصرف غیر مرن ذاتیا، ومن ثم فإن المرونة الحركیة الذاتیة  أنیعني t1 
  .مع الزمن، ویؤول سعر الصرف في النھایة إلى المستوى التوازني تتناقص

)803.01(وحیث أن نموذج التعدیل الجزئي أعطى قیمة مقدرة    فإن المسار الزمني لسعر الصرف
  .یستوفى شرط استقرار التوازن، بافتراض ثبات العوامل الأخرى المؤثرة على سعر الصرف

  

IV-  خلاصة ال: 
بقیاس أثر المتغیرات النقدیة على سعر صرف الدینار الجزائري مقابل  التعدیل الجزئي نموذجاستخدام   سمح

وذلك بھدف تقدیر مرونة سعر الصرف في الأجلین القصیر والطویل للمتغیرات النقدیة، إضافة إلى الدولار الأمریكي، 
تقدیر المرونة الذاتیة لسعر الصرف، لبحث مدى استقرار سعر الصرف خلال فترة الدراسة، وقد مكنتنا المعطیات 

  : جزھا فیما یليوطرق القیاس والتقدیر من تفسیر وتحلیل ھذا الأثر في مجموعة من النقاط نو
  ؛یؤدي استقرار سعر الصرف إلى تخفیض تكالیف الاستقرار الاقتصادي وتدنیة التكالیف التي یتحملھا المجتمع -
ن الفجوة                 - بة م د نس ة لس ة اللازم رات الزمنی دد الفت د ع ي بتحدی دیل الجزئ وذج التع ي نم دیل ف ل التع یسمح معام

  ؛الفعليالقائمة بین سعر الصرف المرغوب وسعر الصرف 
ر       - و المتغی ام للأسعار، وھ توى الع ھناك علاقة طردیة ومباشرة بین سعر الصرف التوازني طویل الأجل والمس

  ؛الوحید الذي یسبب ارتفاع سعر صرف الدینار الجزائري
ت  - ي              أثبت ذا یعن وازن، وھ تقرار الت توفي شرط اس ي لسعر الصرف یس ان المسار الزمن لطات  أنالدراسة ب الس

  ؛للأسعارلسعر الصرف عن طریق التحكم في المستوى العام  مرغوب نھا الحفاظ على مستوى توازنيامكبإ النقدیة
  :فننا نقترح بعض التوصیات،  نذكر منھا الأثروكحوصلة لعملیة قیاس ھذا 

  ؛یجب منع التحركات الكبیرة في سعر الصرف تفادیا للآثار السلبیة على الاقتصاد -
الحفاظ على استقرار العملة للتأثیر على التوقعات التضخمیة والابتعاد عن خسائر  یجب على بنك الجزائر -

  ؛الصرف، وتدنیة تكالیف انحراف أسعار الصرف
  .باعتباره العامل الأساسي والأكثر تأثیرا على أسعار الصرف للأسعارالمستوى العام یجب التحكم في  -
  

  : ملحق الجداول والأشكال البیانیة  -
  

  العادیة نتائج التقدیر باستعمال طریقة المربعات الصغرى ):1(م جدول رق
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic 

C 0.431 1.172 0.368 
LER(-1) 0.875 0.056 15.427 

LCPI 0.121 0.079 1.528 
LRM -0.024 0.052 -0.470 
LDR 0.087 0.052 1.682 
DY 0.376 0.063 5.936 

F=2365.870 R2=0.996 DW=1.892 SSR=0.211 
  Eviews7بناء على مخرجات برنامج  الإعدادتم  :المصدر
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 kقیم  تغیرات مقدرات انحدار الحرف العادیة بدلالة): 1(الشكل

  
 Matlab R200aرسم باستعمال برنامج : المصدر

  
  نتائج التقدیر باستعمال طریقة انحدار الحرف العادیة ):2(جدول رقم 

Variable Coefficient Std. Error t-Student 
C 0.038 0.0129 2.934 

CLER(-1) 0.782 0.0244 32.005 
ZLCPI 0.290 0.0388 7.473 
ZLRM -0.043 0.0194 -2.214 
ZLDR 0.042 0.0182 2.303 

DY 0.244 0.0459 5.308 
F=1956.70 R2=0.996 DW=1.504 SSR=0.268 

 Matlab R200aبناءا على مخرجات برنامج  باحثینمن إعداد ال: المصدر
 

  kقیم  المتحیزة بدلالة غیر تغیرات مقدرات انحدار الحرف ):2(الشكل

  
  Matlab R200aرسم باستعمال برنامج  :المصدر

  
  نتائج التقدیر باستعمال طریقة انحدار الحرف الغیر متحیزة ):3(جدول رقم

Variable Coefficient Std. Error t-Student 
C 0.040 0.0159 2.503 

CLER(-1) 0.785 0.0443 17.702 
ZLCPI 0.287 0.0776 3.695 
ZLRM -0.037 0.0303 -1.219 
ZLDR 0.040 0.0269 1.483 

DY 0.325 0.0672 4.836 
F=2099.89 R2=0.996 DW=1.483 SSR=0.250 

  Matlab R200aتم الإعداد باستعمال نفس البرنامج : المصدر 
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الصرف طویل الأجل القیم المقدرة لسعر :)4(جدول رقم ER  
تبعا  لقیم معینة للمستوي العام للأسعار CPI  

*ER  LER  CPI  

136.455  4.916  110  
143.022  4.963  115  
149.455  5.007  120  
156.022  5.050  125  
162.552  5.091  130  
175.740  5.169  140  
188.858  5.241  150  

باستعمال المعادلة باحثینمن إعداد ال :المصدر  *.  
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