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 ملخص: 
ومتغيرة سعر الصرف  M2الموسع  العرض النقديو  INFمؤشر التضخم تحليل العلاقة الاقتصادية بين تهدف هذه الدراسة إلى         

TC  الطويل منو لقصير النتائج إلى وجود سببية في اتجاه واحد خلال المديين ا ،توصلتالتكامل المشتركوفق منهجية TC  ومؤشرINF 
حيث  في الأجل القصير،M2 يؤثر إيجابا على العرض النقدي الموسع  TC، تبين أن سعر الصرف  VECMفي نموذج  M2نحو متغيرة 

ع العرض النقدي يرتف %1ادته بحواليه في المدى الطويل عند زيبينما مؤشر التضخم كان تأثير ، %0.18بـ  M2تغير  %1بـ  TCإذا تغير 
 وهو ذو دلالة إحصائية واقتصادية. . أما معامل تصحيح الخطأ بلغ%2.68بحوالي 

 .VECM .،السببية.، استقرارية السلاسل الزمنية .،المتغيرات الاقتصادية الكلمات المفتاحية:  

 .JEL: E31،E51،C22،C51تصنيف 
Abstract:  

       This study aims to analyze the economic relationship between the (INF) inflation index and the 

expanded monetary supply (M2) and the exchange rate variable (TC) according to the methodology of 

joint integration. The results found a one-way causality in the short and long term of (TC) and (INF) 

towards the (M2) variant in the VECM model, showing that the (TC) exchange rate positively affects 

the extended (M2) short-term cash supply, where if (TC) changes by 1% change (M2) by 0.18%, while 

the inflation index has had a long-term impact when it increases by about 1%, the cash supply 

increases by about 2.68%. The error corrective coefficient is (02%), which is statistically and 

economically significant. 
Keywords: Economic variables; time series stability; causality; VECM. 

JEL Classification Codes: E31،E51،C22،C51. 
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 :مقدمة
ر من خلال الاستثماارجية، و ارة الختؤثر سياسة سعر الصرف تأثيرا بارزا في الناتج المحلي من خلال تقليص أو تمديد حجم التج

دي ، لاستقرار الاقتصاا  تحقيقفيساهمة الأجنبي وتدفق رؤوس الأموال بين الاقتصاد المحلي والخارجي. وتهدف سياسة سعر الصرف إلى الم
 وزيادة مستوى النمو وتحقيق التنمية الاقتصادية.

 كومي، ومستوىوالإنفاق الح فائدة،هناك العديد من المتغيرات التي تؤِثر في سعر الصرف كالتضخم، والكتلة النقدية، وسعر ال
 الإنتاج ...الخ .

 لجزائر.اضخم في ي الموسع ، وسعر الصرف والتإبراز العلاقة بين العرض النقد الدراسة  نحاول من خلال هذه
 . إشكالية الدراسة: 1.1

ومؤشر  TCت سعر الصرف وتقلبا M2في تحليل العلاقة الاقتصادية بين العرض النقدي الدراسة إشكالية تتمحور       
 في الجزائر، ويمكن صياغتها على النحو التالي: INFالتضخم 

في الاقتصاد INF وM2 TC سير العلاقة الاقتصادية بين المتغيرات الكلية:ما هو النموذج القياسي الأنسب لتف
 ؟2019إلى  1970الجزائري خلال الفترة الممتدة من 

 . فرضيات الدراسة : 2.1
  ؛النقدية أثر طردي على ارتفاع مستوى العام للأسعارللسياسة 
 ؛ليةتؤثر تغيرات مستوى العام للأسعار على تدهور سعر الصرف العملة المح 
 . توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين سعر الصرف والطلب على النقود 

 . أهمية الدراسة : 3.1
مع مؤشر  صرفال ي بسعرلعرض النقدلمعرفة العلاقة الاقتصادية التي تربط ا تطبيقية الى دراسة خلال هاته الدراسة نسعى من 

 .ودالنق على لطلبا على المؤثرة عوامل أحد يعتبران يرانالمتغ كل من سعر الصرف ومؤشر التضخم  حيث يعتبر التضخم،
 . أهداف الدراسة : 4.1
 :خلال مندراسة ال إشكالية في الواردة التساؤلات عن الإجابة إلى الدراسة هذه تهدف

 النقدي؛ والعرض الصرف لسعر نوع الأثر توضيح 
 النقدي؛ والعرض بين مؤشر التضخم تحليل العلاقة الاقتصادية 
 العلاقة الاجمالية بين المتغيرات الثلاثة في نموذج اقتصادي تفسير ةمحاول. 

 . منهجية الدراسة : 5.1
هج الوصفي على المن وحة معتمدينالمطر  شكالية الرئيسيةالموضوع محل الدراسة والبحث للإجابة على الإ هذا قد عالجنا      

ص يخلي القياسي فيما هج التحليا المنكما استخدمندولي،  معطيات البنك ال التحليلي باستعمال البيانات الإحصائية التي استقيناها من
 2019-1970 ل الفترةخلا ائرفي الجز  من خلال متغيرات الدراسة ) العرض النقدي ، سعر الصرف ، التضخم ( الدراسة التطبيقية
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 للدراسة النظري الإطار .2
 سعر الصرف وقياسه:.1.2 

لة امل، "ولتغيير عمفقات التعصتسوية الدول تحتم على الدول المستوردة شراء عملة الدول المصدرة ل إن التعاملات التجارية بين
، أي أن سعر (113، صفحة 2000)عادل أحمد حشيش،   لابد من وجود نسبة لمبادلة العملة بعملة، ويسمى هذا الثمن بسعر الصرف

ل الذي يتم ذلك المعدأنه: "بلحصول على وحدة من عملة أخرى، وعرف الصرف هو التنازل على عدد وحدات من عملة معينة مقابل ا
كن التمييز بين أنواع متعددة من ويم (  87، صفحة 1999)حمدي عبد العظيم،  على أساسه تبادل عملة دولة ما، ببقية عملات العالم"

 أسعار الصرف أهمها :
صرف الاسمي لعملة يد سعر الم تحدلها من عملة بلد آخر، ويت: هو مقياس لقيمة عملة بلد معين  بما يقابسعر الصرف الاسمي -

في أسواق الصرف  ض والطلبي العر بلد ما تبعا لقوى العرض والطلب عليها في سوق الصرف في لحطة معينة، "يؤدي التعامل بين عنصر 
، فهو لا يأخذ    (87فحة ص ،9199)حمدي عبد العظيم، الأجنبي إلى وضع أسعار صرف اسمية يتم على أساسها تبادل العملات" 

دهور ا متراوحا بين التغير يوميتهو في بعين الاعتبار ما يمكن أن تشتريه العملة من سلع وخدمات، أي يهمل القوة الشرائية للعملة، و 
 والتحسن .

 تسوية المبادلات هم بواسطتلذي تتاكما يمكن أن نجد أكثر من سعر رسمي للعملة الواحدة في نفس البلد، سعر اسمي رسمي، وهو  -
 الجارية الرسمية، وسعر اسمي غير رسمي، وهو السعر المعمول به في السوق الموازية .

ة واحدة من شراء ووحدلزمة : "يعبر سعر الصرف الحقيقي عن عدد الوحدات من السلع الأجنبية اللاسعر الصرف الحقيقي  -
ربط جنبية، وية المحلية مقابل العملة الأبذلك يعطي القيمة الحقيقية للعمل، فهو (  104، صفحة 2005)قدي عبد المجيد،  السلع المحلية"

 الاقتصاد المحلي بالاقتصاد الأجنبي، ويقيس مدى تنافسيته .

ى العام في البلد تعبر عن المستو تعبر عن سعر الصرف الاسمي،  E، حيث يعبر عن سعر الصرف الحقيقي بالعلاقة :
 تعبر عن المستوى العام للأسعار في البلد المحلي .  Pالأجنبي،

تهلاك، أما سعار الاسشرات أ" تستعمل عدة مقاييس إحصائية لحساب سعر الصرف الحقيقي، كالحساب الشائع المعتمد على مؤ 
سبية المحسوبة قيمة الأجور الن س ثالث هوك مقياللإتجار، وهنا المقياس الثاني فهو السعر النسبي للسلع القابلة للإتجار والسلع غير القابلة

 .، وهناك أيضا سعر صرف حقيقي متعدد(24، صفحة 2003)بلقاسم العباس،  بالدولار"
جارة مع كل بلد، بحصة الت أثقال("إذا أردنا قياس متوسط سعر السلع بمقارنة لكل العملاء التجاريين فنستعمل متوسط مرجح )

أي أن سعر  معا، ... لاثنينهذا المؤشر انطلاقا من متوسط حصص الصادرات أو متوسط حصص الواردات ، أو متوسط ا ويمكن بناء
سم العباس، )بلقا لة تجاريا "ل المتعام الدو الصرف الحقيقي الفعلي هو المتوسط الهندسي المثقل لسعر الصرف الحقيقي للعملة الوطنية ما بين

 .(28، صفحة 2003
: "يعبر سعر الصرف الفعلي عن المؤشر الذي يقيس متوسط التغير في سعر صرف عملة بالنسبة لعدة رف الفعليسعر الص -

عملات أخرى في فترة زمنية ما، وبالتالي مؤشر سعر الصرف الفعلي يساوي متوسط عدة أسعار صرف ثنائية، وهو يدل على مدى تحسن 
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ن العملات الأخرى، ويستعمل في حساب سعر الصرف الفعلي مؤشرات مختلفة مثل أو تطور عملة بلد ما بالنسبة لمجموعة أو لسلة م
 .(105، صفحة 2005)قدي عبد المجيد، مؤشر لاسبيرز للأرقام القياسية" 

 : تعددت النظريات المفسرة لتكوين سعر الصرف، نوجز أهمها فيما يلي :  تحديد سعر الصرف -
 لسويديصادي انظرية تعادل القوة الشرائية إلى الاقت: "يعود أصل نظرية تعادل القوة الشرائية Gustav Cassel 

دي عبد )حم "1914د عام ، عندما أصدر كتاب بعنوان النقود وأسعار الصرف الأجنبي بع1921الذي قام بصياغتها عام 
ملتين، إذ شرائية للعالى القدرة تقوم هذه النظرية على فكرة مؤداها أن سعر الصرف بين بلدين يتوقف عل.(14العظيم، صفحة 

قوة  هذه العملة تمتلك قيقة أنلحيرجع  يقول: "إن استعدادنا لدفع مبلغ معين مقابل عملة أجنبية يجب في النهاية وفي الجوهر أن
ة بالفعل قوة شرائي ننا نعرضتنا فإشرائية على السلع والخدمات في البلد الأجنبي، ومن ناحية أخرى عندما نعرض كمية من عمل

 في بلديهما" ة النسبية للعملتينالشرائي القوة ى السلع والخدمات في بلدنا، إن تقويمنا للعملة الأجنبية بعملتنا يتوقف بالتالي علىعل
 .(  175، صفحة 1977)جامع أحمد، 

 ر ن سعسعر الصرف، لأ ة تؤثر فيلمحلي: وترى هذه النظرية أن أسعار الفائدة الأجنبية وا نظرية تعادل معدلات الفائدة
غيرات أسعار تلاقة في كس العالفائدة يؤثر على الطلب والعرض النقدي، "إن مستوى معدل الفائدة في البلدين يجب أن يع

    الصرف المنتظرة "
 (Peyrard, J, 1986, p. 89)   عر س، إذا كان عد مدة معينةب"وكقاعدة عامة تنخفض قيمة عملة بلد معين مقابل عملة بلد آخر

 (.17، صفحة 2013محمد ،  )جبوري بعد تلك المدة السائد في ذلك البلد، أكبر من معدل الفائدة السائد في البلد الآخر"الفائدة 
 ,Faugère, J.-P, 1994) : "يقصد بنظام الصرف الكيفية التي حددت على أساسها صرف العملات"أنظمة سعر الصرف -

p. 80)طات أثناء تطوره بدءا من قاعدة ربط العملات بالذهب، وانتهاء بالنظام العائم. ، ولقد مر نظام سعر الصرف بالعديد من المح 
قيفه لإمكانية تحويل الدولار إلى عن تو  1971أوت 15لقد قوض قرار الرئيس الأمريكي نيكسون نظام بريتن وودز من خلال إعلانه في 

صرف ا نظام الهمثر ذلك نظامين مربوطة بالدولار، فظهر إدولار للأونصة الواحدة، وكانت كل العملات 35ذهب، بعدما كان يعادل 
 . 1978الثابت، ونظام الصرف العائم وفق تصنيف صندوق النقد الدولي لسنة 

ت الشركاء ار، أو بسلة عملاوالاستقر  القوة: من خلال هذا النظام يتم ربط العملة المحلية وتثبيتها بعملة تتمتع بنظام الصرف الثابت -
 لة محلية.لها من عما يعادلأساسيين ،وهنا يكون التثبيت للعملة )العملات( المختارة، ويتغير تبعا للظروف مالتجاريين ا

ا النقدية، وهذا م ل للسلطاتي تدخأ: في ظل هذا النظام تتحدد قيمة العملة بتفاعل قوى العرض والطلب، دون نظام الصرف العائم -
 يم المدار. سمى التعو يتوازن خل من طرف السلطة النقدية للبلد في التأثير على اليسمى التعويم الحر، أما إذا كان هناك تد

 أهمها :  لصرف نعرضاسعر  : هناك العديد من العوامل التي تؤثر على ارتفاع وانخفاض العوامل المؤثرة في سعر الصرف -
( 10، صفحة 1971سنين، عيد حس)أحمد   راض مال"التباين في سعر الفائدة: "الفائدة دخل على شكل نسبة مئوية تعطى كعلاوة لإق

جي، يساهم نة بالعالم الخار لي مقار ئدة المحإن الاختلاف في سعر الفائدة بين الدول يؤثر في حركية رؤوس الأموال، فإذا انخفض سعر الفا ،
مة العملة لذلك، فتنخفض قي لي تبعانقد المحذلك في تدفق رؤوس الأموال إلى الخارج فيزيد الطلب على النقد الأجنبي، ويزيد المعروض من ال
ستثمار لات الادخار والاوال، ومعدس الأمالمحلية، أي ارتفاع سعر الصرف "التباين في أسعار الفائدة محليا وعالميا يؤثر على حركة رؤو 

جنبي، الذي لحاد في النقد الأ النقص اثم ، ومنوالإنتاج، وبالتالي التأثير على الاقتصاد المحلي من خلال اختلال التوازن بين العرض والطلب
 .   (54، صفحة 2000)رشاد العصار، ، يؤدي إلى ارتفاع سعر الصرف، أي تدني قيمة العملة المحلية" 
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ذا المفهوم العام في إطار هدل، و : ينصرف مفهوم العرض النقدي إلى رصيد الأشياء التي تستخدم كوسيط في التباالعرض النقدي -ب
لأشياء التي اونة، من أنواع اعملة المعول واليم العرض النقدي بحسب ما تحتوي عليه كل من هذه المفاهيم، إلى جانب النقد المتداتتعدد مفاه

ود، وفي دث في أضيق الحدو بتقلب يحمتها أتتمتع بدرجة عالية جدا من السيولة أي تلك التي يمكن تحويلها فورا إلى نقود دون تقلب في قي
 (9صفحة  ،2012ي : )أبو الفتوح نجاح عبد العليم، التمييز بين ثلاثة مفاهيم للعرض النقدضوء ذلك يتم 

ا الأشخاص ة والنقدية التي يتداولهويدخل في هذا التعريف العملات الورقي M1ويرمز له عادة  : عرض النقود بمعناه الضيق -
ضاف إليها حجم النقود المحتفظة في ، ي(CR)يرمز لها بالرمز  (money in circulation)في تعاملاتهم اليومية أي النقود المتداولة 

وبالتالي  ،(DD)ويرمز لها بالرمز  (demand deposits)البنوك على شكل حسابات جارية أو ودائع تحت الطلب 
 .فإن

طار هذا إويدخل في  M2: يرمز له عادة بالرمز   (BROAD MONY SUPPLY)عرض النقود بمعناه الموسع -
ويرمز لها   (TIME DPOSITS)إضافة إلى الحسابات أو الودائع لأجل M1التعريف أو هذا الحجم من النقود المعادلة 

 ، وبالتالي فإن معادلة عرضSويرمز لها بالرمز  (SAVINGS)، وكذلك حسابات التوفير (TD)بالرمز
 .النقود:

 بسبب تطور ن الدول المتقدمةهذا النوع من عرض النقود مستعمل في عدد قليل م : يعد M3عرض النقود بالمعنى الأوسع -
ال من تب عليه ظهور أشكا مما تتر زي فيهأسواقها المالية، وما نشأ عنها من مؤسسات مالية ووسيطة بين البنوك التجارية والمصرف المرك

هذا النوع لى أقصى تقدير، و ن سنتين عدتها عالطلب، أو التي لا تزيد م الودائع المالية التي تحتاج إلى أجال أطول من تلك التي صنفت تحت
ؤسسات مثل م تقوم به غالبا الية والتياق الممن المؤسسات المصرفية يشمل المصارف المتعاملة بأوراق السندات المالية مثل بيع وشراء الأور 

 بند يمكن احتسابها في دائع التيوع الو على أنه الفرق في مدة ون مصارف الادخار والإقراض، أي يمكن تصنيف عرض النقود بمعناه الأوسع
ه تحت بند عرض نفصتبينما أخرى  عرض النقود بالمعنى الواسع من عدمه ،فبعض الدول تصنفه ضمن بند عرض النقود بالمعنى الواسع،

 .(2013)عبد الله إبراهيم نور الدين،  النقود بالمعنى الأوسع
مة سات المالية العاجعل المؤسادي، و ض النقد بالمعنى الأوسع إلى توسع تدخل الحكومة في النشاط الاقتص"يرجع الأخذ بمفهوم عر 

سيع تعدد أشكالها وتو و الوسيطة  لماليةاتمارس نشاطا لا يختلف عن نشاط القطاع الخاص، وما نتج عنه من زيادة كبيرة في عدد المؤسسات 
، )وداد يحي يونس" ة للسيولةل جديدصة وما تمخض عنه من مناخ ملائم لإنتاج وتسويق أشكادائرة الخدمات المالية والمصرفية المتخص

 . (41، صفحة 2001
 .  وعليه يمكن كتابة العرض النقدي بالمعنى الأوسع بالعلاقة :

( 214، صفحة 2004وسوي، يد الم)ضياء مجالتضخم هو الارتفاع المستمر والمحسوس في المستوى العام للأسعار  مؤشر التضخم:  -ت
بدولة  رتفع معدل التضخم، فكلما اشرائية، يتأثر سعر الصرف بالتباين في معدل التضخم بين الدول، وهو ما يطلق عليه بمساواة القوة ال

 .ما، مقارنة بدولة أخرى انخفضت قيمة عملتها مقارنة بهذه الدولة التي بها معدل التضخم منخفض
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ل من عرض ة من شأنها أن تقلذه الزيادت، وه: "زيادة الناتج المحلي الإجمالي يؤدي إلى زيادة الصادرالمحلي الإجماليمستوى الناتج ا -
ة بدلالة العملة مة العملة المحليزيادة قي دي إلىالعملة المحلية، وكذلك التقليل من الواردات التي تزيد من عرض العملة المحلية، وهذا كله يؤ 

 .  (48، صفحة 2012ة شطباني، )سعيد الأجنبية"
 علاقة التضخم والعرض النقدي:  -ث
 النقود في  قة نسبية بين كميةوجود علا "إلى تشير النظرية النقدية الكمية التي سادت في نهاية القرن التاسع عشر وبداية القرن العشرين

،  (Samuelson p, n. w, 2000, p. 16) "التداول ومستويات الأسعار، وفقا لذلك التضخم دالة في تغيرات العرض النقدي
 دل.ومضمون هذه النظرية، أن العلاقة طردية بين كمية النقود والمستوى العام للأسعار وبنفس المع

  يرى فريدمان أن ليست زيادة كمية النقد في حد ذاتها هي التي تقود إلى ظاهرة التضخم، إنما الاختلال في التوازن بين كمية النقد
تاج "ويرى في تفسيره للتضخم بأنه يحدث نتيجة للنمو غير المتوازن بين كمية النقد وحجم الإنتاج، أي نتيجة الزيادة في كمية وحجم الإن

 ,Svenson , lars E.O)النقود بنسبة أكبر من الزيادة في حجم الإنتاج، والذي يؤدي بدوره إلى ارتفاع مستويات الأسعار" 
2000, p. 95)  . 

 وى العام فاع المست ارتم بأنه الاختلال بين العرض والطلب، فكلما تفوق الطلب على العرض أدى ذلك إلىكما عرف التضخ
 للأسعار.

 سلع ل النقدي وكمية الين التداو بفجوة يعد مارشال من بين من عرف التضخم بالآثار الناتجة عنه، وعرف التضخم بأنه نتيجة اتساع ال
 ل النقدي .والخدمات في الأسواق، لصالح التداو 

 الدراسات السابقة  .3
 لعرض النقدي اقياس أثر رفة و دراسة عدنان أحمد قطينة: أثر العرض النقدي على سعر صرف الريال. هدفت هذه الدراسة إلى مع

ن ي يتضمر نموذج قياستم تقدي لدراسةابالمفهوم الواسع على سعر صرف الريال اليمني مقابل الدولار الأمريكي، ومن أجل تحقيق أهداف 
 .  2013مبر إلى نوف2002متغيرين: العرض النقدي كمتغير مستقل، وسعر الصرف كمتغير تابع للفترة من يناير 

 ؛ د البعيدو الأمأتوصلت الدراسة إلى عدم وجود العلاقة السببية بين العرض النقدي وسعر الصرف سواء على الأمد 
  ة ثير وطبيعة العلاقتحديد تأ سة إلىهدفت هذه الدرا، التضخم والنمو الاقتصاددراسة جبوري محمد، تأثير أنظمة أسعار الصرف على

ضخم أسعار الصرف بالت ين أنظمةبتربط  التي تربط أنظمة أسعار الصرف المختلفة بالتضخم والنمو الاقتصادي، وتوصلت إلى العلاقة التي
 هي علاقة تأثير وتأثر.

 الطريقة والأدوات .4
 في الجزائر M2لعرض النقدي او TCوسعر الصرف  INFسنحاول في هذا المقال تحليل العلاقة الاقتصادية بين مؤشر التضخم        

 CD-ROMت مأخوذة من للجزائر، البيانامشاهدة وهي كافية للتحليل الإحصائي  49، التي تمثل 2019-1970خلال الفترة 
 (.2019)أوت :  ONSحصاء للبنك العالمي للمعطيات ، والديوان الوطني للإ

 ل الاختلاف؛ ها معامفية أهمنبدأ أولا بقياس درجة تجانس قيم المتغيرات محل الدراسة بالاعتماد على المقاييس الوص 
 ؛ها العنيفسبب تقلبلقيم بفي الخطوة الثانية نطبق أسلوب اللوغاريتم كأحد الأساليب الرياضية للتقليل من تضخم ا 
وحدة؛ذر العن استقراريه سلاسل المتغيرات محل الدراسة باستخدام اختبارات الج نصل إلى مرحلة الكشف 
 ؛يمتغيرات الدراسة في نموذج قياسفي نهاية الدراسة نحاول تفسير العلاقة التي ترتبط بين 
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 ومناقشتها : النتائج . 5
 الدراسة الوصفية:  .1.5

 (1لملحق )ابينة في ئج المعة المركزية والتشتت، أفضت الى النتانتتبع حالة قيم متغيرات الدراسة باستخدام مقاييس النز 
 نلاحظ تحسن القيم بعد أخذها باللوغاريتم ويظهر جليا في:تحليل النتائج: 

 تقارب القيمتان الحديتان وانخفاض في قيمة الانحراف المعياري لكل متغيرة،  -
وأفضلها  متغيرة العرض ،   انخفاض قيمة معامل الاختلاف -

 مما يعني أنها أصبحت أكثر تجانسا،  )الاختلاف(النقدي
،  بيرا-بالتوزيع الطبيعي حسب اختبار احتمالية جاكLM2العرض النقدياتسمت متغيرة 

 (.2والرسومات البيانية توضح ذلك في الملحق )
 اختبار الاستقرارية: .2.5

 سلة الزمنية إذا تحققت الشروط التالية:تستقر السل   
  أي لا تدخل المتغيرات العشوائية في تفسير السلسلة الزمنية؛ ثبات وسطها الحسابي : 
  أي جميع مشاهدات السلسلة الزمنية لها نفس الوزن في التحليل ثبات تباينها : 

  الاختبارات الكيفية:-
 ختياريا  تقسيم السلسلة احالتنا تم ة، فيللقيام بهذا الاختبار نقسم السلسلة إلى فترات متقارب ط الحسابي:اختبار ثبات المتوس

 فترة.  ( ونقارن متوسط كل2018-2003؛ 2002-1986؛ 1985-1970سنة لكل مرحلة ) 16-17-16فترات :  3إلى 
 :كانت النتائج

 لأن:وقبول الفرض البديلرفض الفرض الصفري 
 أي عدم تجانس المتوسط الحسابي خلال فترة الدراسة وتؤكده إحصائية فيشر.  

 :بنفس الخطوات السابقة وجدنا حسب اختبار  اختبار تجانس التباينANOVAفري  : رفض الفرض الص
أي عدم لأن:وقبول الفرض البديل

 انس التباين خلال فترة الدراسة.تج
 تتأكد هذه النتائج في الرسومات البيانية. 

توضيح صفة الاستقرار أو عدم  يعتمد هذا الاختبار على: (ADF)فولر الموسع  -ديكي: نقتصر على اختبار الاختبارات الكمية -
 .  Stochastiqueتجاه عشوائيأو ا Déterministeالاستقرار لسلسلة زمنية ،وهذا عن طريق تحديد اتجاه محدد 
إذا افترضنا أن نموذج السلسلة الزمنية صيغته من الشكل: 

 ثلاث حالات:، فيكون لـ 
 مستقرة، والمشاهدات الحالية لها وزن أكبر من المشاهدات الماضية. : السلسلة 
 غير مستقرة ،والمشاهدات الحالية لها وزن نفس المشاهدات الماضية. : السلسلة 
 غير مستقرة، والمشاهدات الحالية لها وزن أقل من المشاهدات الماضية. : السلسلة 
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السلسلة الزمنية غير  ، تكون ،إذا كانتتكون صياغة فرضية الاختبار: الفرضية الصفرية: 
، يكون القرار استقرار السلسلة الزمنية، ونماذج ، إذا كانت مستقرة، ضد الفرضية البديلة: 

 الاختبار كالتالي: 

 
غير لاسل الزمنية، أي أنها في كل السالتي تنص على وجود جذر الوحدة :إلى قبول الفرضية ADFأفضت نتائج اختبار 

 .%5مستقرة عند مستوى المعنوية 
 إزالة حالة عدم الاستقرار من السلاسل الزمنية: .3.5

جراء إدم الاستقرار هي لة حالة عية لإزاالزمنية، وأحسن طريقة عملتوصلت نتائج الاختبار السابق إلى عدم استقرار السلاسل           
سل الزمنية ديد للسلاشكل الجويكون ال أو من الدرجة الثانية حسب نتائج الاختبارات الإحصائية،الفروقات من الدرجة الأولى 

 ، ونعيد إجراء الاختبارات الإحصائية السابقة.، حيث: 
 كمية كالتالي:ة والمشاهدة، وكانت نتائج الاختبارات الكيفي 48تفقد السلاسل مشاهدة واحدة لتصبح عدد المشاهدات 

 لعام،المحور الفواصل، مما يدل على غياب مشكلة الاتجاه شكلا موازيا منحنى السلاسل الزمنية أخذ  -
 ، وقبول الفرضية البديلة نتائج الاختبارات الاستقرارية تم رفض الفرضية الصفرية:من تتبع  -

 %1فمستقرة عند DLM2، بينما السلسة  %5ستوى المعنوية مستقرتان عند م DLTCوDLINFفالسلسلتان:
،يعني إمكانية تقاربها في المدى الطويل، وللتأكد من هذا نجري اختبارات بما أن المتغيرات محل الدراسة مستقرة في نفس المستوى

 التكامل المشترك بينها.
 اختبار التكامل المشترك:  .4.5

مستواها  نها غير ساكنة فيألدرجة أي ا نفس ئج اختبارات الاستقرارية السابقة، تبين أن جميع المتغيرات متكاملة فيعلى ضوء نتا          
ولكنها ساكنة في الفرق الأول، لذا هي ستتقارب في المدى الطويل وهذا ما يسمى التكامل المشترك، تركز نظرية التكامل الأصلي

 طويل. لاسل الزمنية غير الساكنة لتوليد مزيج خطي يتصف بالسكون في المدى الالمشترك على تحليل الس
جميع  جدنا سابقاو دروسة، وقد جسليس، ويشترط تطبيق هذا الاختبار تماثل درجة استقرار المتغيرات الم-نستخدم اختبار جوهانسن

 .المتغيرات استقرت في المستوى الأول
، FPE  ،CAI  ،SC ،HQ، من خلال أقل قيمة لمعايير المفاضلة )p(تحديد فترات التباطؤ بار يتطلب قبل إجراء الاخت

 .(VAR)الموجودة في تقدير النموذج 
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 تحديد رتبة التأخير : دلت نتائج تحديد فترة التأخير على أن قيمة فترة التباطؤ. 
 نتائج اختبار التكامل المشترك -
لى وجود متجه وحيد عند مستوى عالتي ينص  0Hمن خلال نتائج هذا الاختبار، لا يمكن رفض فرضية العدم :ج اختبار الأثرنتائ -أ

وعليه (، 15.49أقل من القيمة المجدولة )القيمة الذاتية الثانية، حيث نلاحظ أن قيمة عند%5دلالة 
 بوجود على الأكثر متجه وحيد للتكامل المشترك ما بين المتغيرتين. يتم الإقرار

( 11.74) ة العظمى الثانيةالإمكاني لمعدل من خلال هذه النتائج نلاحظ أن القيمة المحسوبة نتائج اختبار القيمة الذاتية القصوى: -ب
طويلة  لتكامل المشترك )علاقة توازنيةلبوجود متجه وحيد  التي تقر0H( مما يدل على قبول فرضية العدم 14.26أقل من القيمة المجدولة )

 .%5الأجل( عند مستوى دلالة 
 : (VECM)نماذج تصحيح الخطأ  .5.5

ب بعض ضع التوازن، وبسبا يسمى بو مار أو تتجه المتغيرات الاقتصادية المتصفة بالتكامل المشترك في المدى الطويل نحو الاستقر         
ير لسلوكين طويل وقصفيق بين اأجل التو  يستخدم نموذج تصحيح الخطأ منلهذا مؤقتا عن مساره ،و المتغيرات حرف وضع التغيرات الطارئة ين

 الأجل للعلاقات الاقتصادية.
 دى الطويل. علاقة الم صير فييعبر نموذج تصحيح الخطأ عن مسار تعديلي يسمح بإدخال التغيرات الناتجة في المدى الق       

 بية.تطبيق أسلوب السبب، ونستدل لدراسةافي رسم النموذج الاقتصادي علينا معرفة اتجاه العلاقة الاقتصادية بين متغيرات  قبل الخوض -
ة السببية ديد اتجاه العلاقتحت ومن ثم تغيرايعد أسلوب السببية منهجا تجريبيا يساعد على اختبار العلاقة الاقتصادية بين الم  السببية: -

 ،المتغير التابع والمتغير المستقل بينها أي معرفة
 ( وجدنا:6التحليل: من نتائج الملحق )

  وجود سببية أحادية منLINF  نحوLM2      : 
  وجود سببية أحادية منLTC  نحوLM2: 
  وجود سببية أحادية منLINF  نحوLTC       : 

 لمناقشة(نتائج الدراسة )التحليل وا .6.5
  عبارة النموذج -

 
 

 
 

 
 تشخيص النموذج

 التحليل الإحصائي-
 ، : المدى الطويل لها دلالة إحصائيةفي مقدرة التضخم -
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 ،: المدى القصير لها دلالة إحصائيةفي مقدرة سعر الصرف -
، يدل هذا على وجود سببية في لأن: إحصائية  دلالة لمعامل التصحيح  -

 ؛العرض النقدي نحو التغير في وسعر الصرف  التضخمالمدى الطويل من مؤشر 
، تدل على معنوية النموذج ككل مع وجود سببية في بلغت قيمة فيشر  -

العرض النقدي نحو التغير في  وسعر الصرف  التضخمير في مؤشر المدى القصير من التغ
. 

 .%42.69وصلت نسبة تفسير النموذج إلى حوالي  -
 التحليل القياسي: -

 ؛بواقي النموذج تتبع التوزيع الطبيعي -
 ؛ء : النموذج لا يشكوا من مشكلة الارتباط الذاتي للأخطا -
 ؛النموذج المقدر تباينه متجانس خلال فترة الدراسة:  -

 التحليل الاقتصادي: -
وهو سالب الإشارة وأقل من الواحد الصحيح يتوافق هذا مع النظرية بلغت قيمة معامل التصحيح   -

 الاقتصادية،
 دل على مدى ارتباط المتغيرات الثلاث ببعضها البعض؛سنة ت 50مرة كل ويتم التصحيح   -
 موجبة تتوافق مع العلاقة الاقتصادية الموجودة بين المتغيرتين؛ المدى الطويلفي معلمة  -
 %2.68قدار ليتغير العرض النقدي في نفس الاتجاه بم %1يظهر أثر التضخم في المدى الطويل ويكون بـ  -
 %0.18ليتغير العرض النقدي في نفس الاتجاه بمقدار  %1فيكون أثره في المدى القصير بــأما سعر الصرف  -

يتحقق الاستقرار الهيكلي للمعاملات المقدرة لصبغة تصحيح الخطأ لنموذج الانحدار الذاتي للإبطاء   اختبار الاستقرار الهيكلي:  -
 داخل الحدود الحرجة عند مستوى معنويةو  الموزع، إذا وقع الشكل البياني لاختبارات

التي  5%عند مستوى معنويةفإننا نرفض الفرضية العدميةيعني أن منحنى الأخطاء يقع داخل مجال انحرافين معياريين%5
 .تنص على أن المعلمات مستقرة على طول فترة الدراسة

في المدى الطويل، وحسب نموذج و ، اختبار التكامل المشترك إلى إمكانية تقارب المتغيرات أفضت نتائج  -نتيجة:
 العرضنحو ومسعر الصرف  تصحيح الخطأ وجدنا سببية في المد الطويل والمدى القصير وهي في اتجاه واحد من مؤشر التضخم 

 .النقدي 
  : خلاصة   

 توصلت نتائج الدراسة إلى: 
  ولية؛جل هذه المتغيرات تتأثر ببعضها البعض بسبب ارتباطها واعتمادها على مداخيل الجباية البتر 
  ؛نقدي نحو العرض الومؤشر التضخم حسب الدراسة التطبيقية وجدنا سببية من متغيرة سعر الصرف 
 من اختبار التكامل المشترك تحصلنا على تقارب المتغيرات في المدى الطويل؛ 
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  من الانحرافات والاختلالات في التوازن في العرض النقدي يتم تصحيحها أن  حسب معامل تصحيح الخطأ وجدنا
 ؛ خلال فترة الدراسة

  اختبارات تشخيص النموذج ؛تحصلنا على أفضل نموذج قياسي من خلال 
  ؛والقصيرفي الأجلين الطويل متغيرة سعر الصرف تؤثر إيجابا على متغيرة العرض النقدي 
  صير.جل القفي الأالأجل الطويل وعلاقة إيجابية متغيرة التضخم لها علاقة عكسية مع العرض النقدي بينما 
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 ملاحق:. 7

 وغاريتممقاييس الدراسة الوصفية للمتغيرات الخام والمعدلة بالل(:01رقم )الملحق 
 القيم باللوغاريتم القيم الخام المقارنة

Variable INF M2 TC LINF LM2 LTC 
Maximum 31.67 1.67E+13 116.59 3.46 30.44 4.76 
Minimum 0.34 1.31E+10 3.84 -1.08 23.29 1.34 

 1.67E+13 112.76 4.54 7.15 3.41 31.33 المدى
Mean 8.88 3.41E12 41.69 1.86 27.25 3.04 

Median 5.97 6.76E11 35.06 1.79 27.24 3.56 
Std. Dev. 7.62 4.90E12 37.13 0.86 2.18 1.35 

 %44.44 %08.01 %46.24 %89.06 %143.70 %85.81 معامل الاختلاف
Skewness 1.62 1.40 0.32 -0.54 -0.15 -0.16 
Kurtosis 4.89 3.57 1.64 4.53 1.85 1.19 

Jarque-Bera 28.76 16.62 4.59 7.17 2.87 6.86 
Probability 0.00 0.00 0.10 0.03 0.24 0.30 

Observations 49 49 49 49 49 49 
 بتصرف EViews 11المصدر : مخرجات برنامج 
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 رسومات بيانية للمتغيرات الخام وباللوغاريتم(:02رقم ) الملحق 
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 الاختبارات الكيفية لاستقرار السلاسل محل الدراسة (:03رقم )الملحق 
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 نتائج الاختبارات الكيفية والكمية على السلاسل (:04رقم )الملحق 
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 نتائج الاختبارات التكامل المشترك (:05رقم )الملحق 

 
 EViews . 11المرجع: مخرجات برنامج 

 
  اتجاه السببية (:06رقم )الملحق 

 

 

 معادلة المدى الطويل (:07رقم )الملحق                                                 

 
 EViews . 11المرجع: مخرجات برنامج 
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 معادلة المدى القصير (:08رقم )الملحق 

 
 EViews . 11المرجع: مخرجات برنامج 

 
 الخطأ اختبار مدى استقرارية معلمات النموذج تصحيح (: 09رقم )الملحق 
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