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 :ملخص
إلى جوان  2020جانفي )إن الهدف من هذه الدراسة هو تقدير تغيرات سعر الصرف الدينار الجزائري خلال الفترة الممتدة من 

والتجاريين  تعامل الاقتصادين أكبر المربي باعتباره من بين( وهذا بين الجزائر، والتي هي البلد المحلي قيد الدراسة، والاتحاد الأو 2023
( PPPالقوى الشرائية ) ، حيث قما بدراسة مدى تطبيق نظرية تعادلARDLللجزائر، وذلك باختبار التكامل المشترك وفق منهجه 

لمحلية أسعار المستهلك ا لتغير فياار في الاقتصاد الجزائري، والتي تفيد أن تغير سعر الصرف لبلد ما يكون محدداً من خلال دراسة مقد
ل نت النتائج المتحصت، وقد بيعلى أسعار المستهلك الأجنبية، وذلك بهدف خلق نوع من التوازن في حركة رؤوس الأموال والاستثمارا

ل الأورو، الجزائري مقاب نارصرف الدي عليها أن معدل أسعار المستهلك المحلية على أسعار المستهلك الأجنبية لها علاقة إيجابية على سعر
 (.PPPوهذا ما تفترضه نظرية تعادل القوة الشرائية )

 .ARDLنموذج  ،أسعار المستهلك ،(PPPنظرية تعادل القوى الشرائية ) ،سعر الصرف :يةكلمات مفتاح
 .JEL: C22، F31 اتتصنيف

Abstract:  
This study seeks to assess fluctuations in the exchange rate of the Algerian dinar between January 

2020 and June 2023. The focus is on the significant relationship between Algeria, the country 

under examination, and the European Union. The analysis will involve testing for co-integration. 

The researcher employed the autoregressive distributed lag (ARDL) method to examine the 

applicability of the purchasing power parity (PPP) theory in the Algerian economy. This theory 

suggests that analyzing the relative changes in local and foreign consumer prices can explain 

changes in a country's exchange rate, thereby achieving equilibrium in capital and investment 

flows. The findings indicated a direct correlation between the ratio of domestic consumer prices 

to overseas consumer prices and the exchange rate of the Algerian dinar against the euro, aligning 

with the principles of purchasing power parity (PPP) theory. 

Keywords: Exchange Rate, purchasing power parity theory (PPP), consumer price index, ARDL 

Model. 

Jel Classification Codes : C22, F31. 

  مقدمة:
يشكل سعر الصرف أبرز المتغيرات التي تملك القدرة في التأثير على اقتصاديات البلدان، حيث يمثل عنصرا أساسيا في ضبط 
استقراريه الاقتصاد وتحقيق التوازن النقدي له، ومن خلال دراسة النظريات الاقتصادية والأبحاث السابقة التي حاولت فهم وتفسير تلك 
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 GUSTAV( للاقتصادي السويدي PPPالصرف واثاره على الاقتصاد، تعتبر نظرية تعادل القوة الشرائية ) التغيرات في سعر
CASSEL ( من اهم النظريات التي حددت العلاقة النسبية بين مستويات الأسعار المختلفة للبلدان.1922سنة ) 

بية اسواق الصرف الأجنو المحلية  بين الاسواق النقدية ومن النظريات الاخرى كذلك نظرية تعادل أسعار الفائدة التي تهدف للربط
ات ايضا، وكلها نظري الانتاجيةمن اجل تحقيق التوازن الاقتصادي، كما توجد نظريات اخرى تربط بين سعر الصرف وميزان المدفوعات و 

 تسعى لتحقيق سعر صرف أمثل لاقتصاديات البلدان.
مست سعر  كييف هيكليتنفيذها لإصلاحات اقتصادية وبرامج ت لك من خلالوذلقد شهدت الجزائر تحديات اقتصادية كبيرة 

 1994ام في عام  ،يمته الحقيقيةقللعودة بالدينار الجزائري إلى اولي  كمرحلة  ت، واعتبر  1987صرف الدينار الجزائري بداية من سنة 
لجزائري االاسمية للدينار  فيض القيمةتختم الجزائري حيث  رناتم تبني نظام التعويم للدي صندوق النقد الدولي والبنك الدوليوبالتعاون مع 
غوط الاقتصادية لضا يفسرما هذا  حاد، بشكل الدينار الجزائريمقابل الدولار الأمريكي  الصرفرتفع سعر هذا مادي الي ابنسبة كبيرة، 

ائية ظرية القدرة الشر يتم تطبيق ن أي مدى ىإل :اليالتالرئيسي السؤال  يمكن طرحسبق  اومم ،الوقتالجزائر في ذلك  هاالتي كانت تواجه
 في الجزائر وفقًا لمفهومها النقدي؟

ت النقدية أن ن للسياساهذه الإشكالية تطرح أيضًا أسئلة حول تأثير تقلبات سعر الصرف على المستوى النقدي، وكيف يمك
 تتكيف لمواجهة هذه التحديات، خصوصًا في ظل تقلبات الاقتصاد العالمي.

 الاقتصادية:الدراسة تم ادراج الفرضيات التالية المستمدة من النظرية  هذهلخدمة و 
 اليورو.ابل الدينار مق ابي على سعر الصرفيجا أثراسعار المستهلك في الجزائر على اسعار المستهلك في اوروبا له  .1
ل مقاب رلصرف الدينا اسعار افيفسه تغير حجم التغير في اسعار المستهلك في الجزائر على اسعار المستهلك في اوروبا هوا ن .2

 اليورو.
 نظرية تعادل القدرة الشرائية مطبقة في الاقتصاد الجزائري. .3

 تسعى هذه الدراسة إلى تحقيق الأهداف التالية:اهداف الدراسة: 
 لمية.تحديد مدى خضوع الاقتصاد الجزائري لنظرية تعادل القوى الشرائية وفهم كيفية تأثره بالتقلبات العا .1
تحليل العوامل التي تؤثر على تحديد سعر الصرف في الجزائر، بما في ذلك العرض والطلب على العملات الأجنبية، والسياسات  .2

 الحكومية.
اقتراح حلول عملية في حال وجود خلل في سياسة تحديد سعر الصرف، من خلال تحليل أسعار المستهلك وفقًا لمفهوم  .3

Dornbusch أثير تلك السياسات على الاقتصاد.واستكشاف ت 
دراسة كيفية تطوير السياسات النقدية بما يتلاءم مع التغيرات في الاقتصاد العالمي، لضمان استقرار العملة المحلية وتحقيق التوازن  .4

 في الأسواق الداخلية.
ة في ظل لاقتصادات العالميازن بين اظرية تحقق تو مهم بمكان تطبيق نظري تعادل القوى الشرائية في الجزائر لكونها ن نم :بحثأهمية ال

ذه الظاهرة وجب للحد من هسوق المفتوح وتجنب المشاكل الاقتصادي من خروج رؤوس الاموال او خلل في ميزان المدفوعات مثلا، و 
 ى الشرائية.لقو عادل اعلى كل بلد ان يحقق توازن النقدي للاقتصاد من خلال تطبيق نظريات اسعار الصرف من بينها نظرية ت

ك في حجم اسعار المستهلو ع الاثر، ان من خلال فهمنا لهذه النظرية تعادل القوى الشرائية سنحاول تطبيق النماذج القياسية لدراسة نو 
 لىاراسة الاثر نتوصل ن نتائج دالجزائر على اسعار المستهلك في اوروبا على اسعار الصرف عملة الدينار مقابل عملة اليورو، حيث م

 مثيل بهذه النظرية في الواقع الاقتصادي.لتمدى نجاح الاقتصاد الجزائر في ا
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 السابقة واستخدام ل الدراساتيتبع هذا النوع من الدراسات منهج استقرائي حيث يتم استنتاج النتائج من خلال تحلي منهج البحث:
ج الاستنباطي مد أيضًا على المنهصائية اللازمة. كما يعتالبيانات وإجراء الاختبارات الإح لتحليل (EViews10)الإحصائي البرنامج 

  ى مصادر متنوعة منعتماد علمن خلال استخدام أدوات الوصف والتحليل لفهم مختلف الجوانب النظرية والعلمية للموضوع، وذلك بالا
 كتب علمية ومقالات وأبحاث سابقة ذات صلة.

 :(PPPتعادل القوة الشرائية )سعر الصرف ونظرية ل النظري رالإطا الأول:المحور  .1
 .(مفهوم، أهمية، أنواع) الصرفسعر النظري ل الإطار:  1.1     

 .فسعر الصر :  مفهوم 1.1.1     
يعرف سعر الصرف، المعروف أيضًا باسم سعر صرف العملة، على انه سعر عملية بعملة اخرى، أو هو نسبة مبادلة عملتين، 

الأخرى تعتبر ثمنا لها، فسعر الصرف عبارة عن عدد الوحدات التي يجب دفعها من عملة معينة احدى عملتين تعتبر سلعة، والعملة 
ثمن عملة دولة ما  على انه،كما يعرف ايضا سعر الصرف  (242، صفحة 2002)شهاب،  للحصول على وحدة من عملة أخرى

كمية العملة الوطنية المحلية   ن سعر الصرف هوتعريف أخر فإ وفي،(44، صفحة 2008)عوض الله، أخرى مقومة في شكل عملة دولة 
الأجنبية من خلال تفاعل العرض والطلب على العملة الأجنبية مثل  التي يمكن التنازل عنها مقابل الحصول على وحدة واحدة من العملة

من  مختلفتين وهو عدد الوحداتالسوق، كما يمثل سعر الصرف السعر الذي يتم به المبادلة بين عملتين  ما يتم تحديد سعر أي سلعة في
 .(04، صفحة 2003)لفايدة، عزيزي ، و لحمادي،  العملة المحلية معبر عنها بوحدات من العملة الأجنبية

 :  أهمية سعر الصرف.2.1.1     
ق ة أسواثلاثمن خلال  العالمي، يلعب سعر الصرف دوراً كبير على المستويين الكلي والجزئي في ربط الاقتصاد المحلي بالاقتصاد

 رئيسية هي: 
ل المحلية يمة الأصو قسوق الأصول، وسوق السلع، وسوق عوامل الإنتاج، حيث يساهم سعر الصرف بسوق الأصول، في تحديد 

 ة الإنتاجانه يؤثر على تكلفلإنتاج، فاعند مقارنتها بالأصول الأجنبية، مما يؤثر على تدفقات الاستثمار ورأس المال، أما في سوق عوامل 
بسوق  ت، اما فيما يتعلقع والخدمامن خلال تغيير أسعار المدخلات المستوردة، ما ينعكس في نهاية المطاف على الأسعار النهائية للسل

ة. كما ان كة التجارة الدوليثر على حر السلع، يربط سعر الصرف بين أسعار السلع في السوق المحلي وأسعارها في الأسواق العالمية، مما يؤ 
اشر ا ما يؤثر بشكل مبلية، وهذرف الحقيقي يحدد عدد الوحدات من السلع الأجنبية اللازمة لشراء وحدة واحدة من السلع المحسعر الص

بط مهمة للاقتصاد ر عد وسيلة على القدرة التنافسية للمنتجات المحلية على الساحة الدولية، وعلى ضوء كل ذلك، فان سعر الصرف ي
لحسين ، ا)عبد  تصادية للدولفسية الاقا ما يجعله أداة رئيسية لتقييم وتوجيه التجارة، والاستثمار، والتناالمحلي بالعالم الخارجي، هذ

 .(41، صفحة 2011
 اما فيما يخص أنواع سعر الصرف، فانه يميز بعدة أنواع أبرزها:

 .أنواع سعر الصرف:  3.1.1
ي هو مقياس لقيمة عملة دولة معينة مقابل قيمة عملة يمكن القول ان سعر الصرف الاسم :سعر الصرف الاسمي :1.3.1.1

دولة أخرى. يتم تحديد سعر الصرف الاسمي من خلال قوى العرض والطلب على العملات في سوق الصرف في لحظة زمنية معينة، 
 :ويتأثر بتغيرات هذه القوى وبنظام الصرف المعتمد من قبل الدولة. يمكن تصنيف سعر الصرف إلى نوعين

 .لصرف المستخدم في المعاملات التجارية الرسمية ويسمى بسعر الصرف الرسميسعر ا -أ
 .(03، صفحة 2014)بن عيني،  سعر الصرف المعمول به في الأسواق غير الرسمية ويطلق عليه اسم سعر الصرف الموازي -ب
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للازمة لشراء ايعبر سعر الصرف الحقيقي عن وحدات من السلع الاجنبية  :(RER) الحقيقيسعر الصرف : 2.3.1.1
، اي انه ذلك المؤشر الذي يجمع بين كل تقلبات سعر الصرف الاسمي (104، صفحة 2003)الحميد، وحدة واحدة من السلع المحلية 

طها بمستوى الأسعار المحلية وبالتالي بر يأنه يأخذ في الاعتبار تقلبات التي تطرأ على الأسعار الأجنبية و  ايوتبيان معدلات التضخم، 
 (05، صفحة 2005)على، القدرة على المنافسة وهو يفيد المتعاملين الاقتصاديين في اتخاذ قراراتهم. يقيس 

هو سعر الصرف الاسمي، فإن سعر الصرف الحقيقي E و  وفي البلد الأجنبي هو P فرض أن المستوى العام للأسعار في بلد ما هو
  (01، صفحة 2013)بلقاسم،  :يعرف كالتالي

 
 : سعر الصرف الفعلي الاسمية: 3.3.1.1

  .هو حساب معدل مؤشرات أسعار الصرف الإسمية لدولة ما مقابل عملات الدول الشركاء التجاريين
 .يهدف هذا الحساب إلى تتبع تطورات العملة الوطنية مقارنة بعملات مختلفة

 .يص وزن لكل عملةاختبار مجموعة من العملات الرئيسية للدول الشركاء التجاريين وتخص -أ
 .زناًوطني متواحساب معدلات أسعار الصرف الثنائية )الاسمية( نسبةً إلى سنة الأساس عندما يكون الاقتصاد ال -ب
 (.TCENيتم حساب أسعار الصرف الفعلية الأسمية ) -ت

 
 

: ITNi                                                   𝑖 .   

 
 

ن ارتفاع ير مؤكد فاغطنية بشكل تسعيرة العملات الوطنية )مؤكد أو غير مؤكد( إذا كانت للعملة الو  (: مرتبطTCENترجمة )
(TCENيعني :) .(04، صفحة 2005)بوعلام،  تدهور فعلي للعملة وعكس صحيح 

يعُرف بأنه القيمة الفعلية للعملة المحلية مقارنة بعملات الدول الأخرى، وهي  :حقيقي: سعر الصرف الفعلي ال4.3.1.1
يتم تحديد هذه القيمة استنادًا إلى مقارنة القدرة الشرائية بين الدولتين أو بناءً تعكس القوة الشرائية لهذه العملة عند مقارنتها بدولة أخرى. 

 (02، صفحة 2004)لحسن،  .على الأسعار النسبية للسلع المتبادلة
ق، مثل أسواق مختلف الأسوا يمكن تفسير مفهوم التوازن في الأسعار بأنه حالة توازن في: سعر الصرف التوازني: 5.3.1.1

لسعر اعرف التوازن بأنه . لذا، يُ لعمالة، ورأس المال. يشير أيضاً إلى الموقف الذي يتساوى فيه العرض والطلب في سوق معينالسلع، ا
عر التوازن سذا المفهوم، فإن ة وفقاً لهالذي تتُبادل به السلع داخل السوق. على سبيل المثال، عند تحديد سعر الصرف التوازني لعملة معين

 نائيةوس الأموال الاستثتدفقات رؤ لذي يحقق التوازن بين العرض والطلب على تلك العملة، دون التأثر بالمضاربات أو بهو ذلك السعر ا
 .(38، صفحة 1999)حنفي، 
 
 
 
 

  .  𝑖  :                    𝛼𝑖               
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 (109، صفحة 1996)العظيم، 
. إذا ما حدث لعملةا، حيث يتساوى العرض والطلب على A( أن التوازن في سوق الصرف يتحقق في النقطة 1يبين الشكل )

ملة اد المعروض من العز ثال، إذا تغيير في ظروف العرض أو الطلب أو كليهما، فإن ذلك سيؤثر على سعر الصرف التوازني. على سبيل الم
. بينما في حال S1إلى  Sن ، مما يؤدي إلى انخفاض سعر الصرف مBتتحرك إلى النقطة  Aمع بقاء الطلب ثابتًا، تُلاحظ النقطة 

 .S2 ، مما يُسفر عن ارتفاع سعر الصرف إلىCإلى  ةالتوازنيطلب مع ثبات العرض، تنتقل النقطة زيادة ال
 :(، أنواعتفسيراتمفهوم، ) PPPتعادل القوة الشرائية  المفاهيمي لنظريةالإطار   :1.2     

أحد الرواد البارزين في يعُد الاقتصادي السويدي جوستاف كاسل  :( PPP) الشرائيةنظرية تعادل القوة مفهوم   :2.1.1
، تلاها إصدار  1922إلى  1921تطوير نظرية تعادل القوة الشرائية، وذلك من خلال سلسلة من المقالات التي نشرها خلال الفترة من 

المرن.  كتابه "النقود وأسعار الصرف الأجنبية". اكتسب هذا الكتاب أهميته من خلال المقارنة بنماذج أخرى مثل النموذج النقدي للسعر
ة يعُتبر نموذج كاسل نموذجًا كليًا ديناميكيًا شهرياً يجمع بين النهج النقدي لتحديد سعر الصرف ويعمل كجسر توافقي بين الفرضية القائم

 فليمنغ الذي يستند إلى فرضية عدم مرونة الأسعار في المدى القصير. وبناءً عليه،-على مرونة الأسعار في المدى الطويل ونموذج مندل
يفترض النموذج أن التعديل في أسواق السلع يكون أبطأ مقارنةً بسرعة التعديل في أسواق الأصول المالية، حيث يرى دورنبوش أن معادلة 
الصرف التوازنية قصيرة الأجل تعبر عن تعادل عوائد رأس المال بين الدول المختلفة، أي أن سعر الصرف لا يعكس الأسعار النسبية للسلع 

 .DORNBUSCH, 1991, p) والأجنبية فحسب، بل يعكس أيضاً الأسعار النسبية للأصول المالية المحلية والأجنبيةالمحلية 
238) 

 :(PPP)الشرائية نظرية تعادل القوة  صور:  2.2.1
ار المحلية والأسعار النظرية الأساسية تشير إلى أن القيمة التوازنية للعملة على المدى الطويل تُحدَّد بناءً على العلاقة بين الأسع

ل، الخارجية. وبمعنى آخر، يتحدد سعر صرف العملة بناءً على القدرة الشرائية لتلك العملة في الأسواق المحلية والدولية. فعلى سبيل المثا
تشهد  Aكانت دولة   يجب أن تكون تكلفة شراء سلعة ما في الولايات المتحدة الأمريكية مساوية لتكلفة شرائها في بريطانيا. وبالتالي، إذا

، حيث تكون الأسعار هناك أقل نسبيًا، بينما تقل Bسترفع وارداتها من منتجات دولة  A، فإن دولة Bمعدل تضخم أعلى من دولة 
، مما يدفعها إلى خفض قيمة عملتها مقارنة Aصادراتها، حيث تكون أسعار منتجاتها أعلى. هذه التغيرات تؤدي إلى عجز تجاري لدولة 

 (XXIIII) .لتحقيق قيمة تعادل جديدة B بدولة
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وحدة، ينبغي أن تكون م( يشير إلى أنه عند تحويل تكلفة سلة من السلع إلى عملة PPPتعادل القوة الشرائية )كما ان 
 لية:التاالمعادلة  د من خلالتكلفتها مماثلة في مختلف البلدان. يعُبرر تعادل القوة الشرائية عن أن سعر الصرف الحقيقي يتحد

(Pilbeam, 2006, p. 19) 
 

 
 حيث:
 .الصرف بين عملة البلد المحلي وعملة البلد الاجنبيسعر  
 أسعار المستهلك في الأسواق المحلية. 

 أسعار المستهلك في الأسواق الأجنبية. 
راف عن مبدأ تعادل القوة الشرائية في الأجل القصير، ومع ذلك، من فرضية أنه من الممكن الانح النموذج يتبنى تحليل النموذج:

في الأجل  ،(Arnold.L ،2010) مستويات تعادل القوة الشرائية على المدى الطويل إلىتعود معدلات أسعار الصرف المتوقع أن 
 ,Frankel, 1979) ادة صافي الصادراتالصرف الحقيقي يعزز من القدرة التنافسية للاقتصاد ويسهم في زي سعرفان ارتفاع القصير 

pp. 610-620)، ًتعادل القوة الشرائية في المدى الطويل نظراً لثبات الأسعار في الأجل القصير، وذلك بسبب على  الحفاظيتم أيضا
التمييز بين حيث السمة الرئيسية للنموذج انه يسمح ب ،(Romer ،2006) النظرية الكينزيةو  متوافق هذاالجمود الاسمي والحقيقي 

 .(Rogoff, 2002) التعديل واسواق الأصول المفرطة الناشطة بطيئةأسواق السلع 
 

 ( 2) :شكل رقم
 شكل التوازني للاقتصاد حسب نظرية دورنبوش

 
 
 
 

 
 

 
  درجة في نظرية تعادل القوة الشرائية 45يُمثّل خط الـ (PPP):  افق أسعار الصرف مع نقطة التوازن حيث تتو

، من جهة أخرى  الصادرات،تحت هذا الخط فتزداد تنافسية الاقتصاد مما يؤدي إلى زيادة صافي النسبية، امالأسعار 
 .(UIP) إلى التوازن بين سوق رأس المال وتعادل الفائدة غير المغطاة QQ يُشير خط

  في نموذج دورنبوش، تعُتبر النقطةA لى خطحالة ثابتة، حيث يجب أن يبقى الاقتصاد دائمًا ع QQ  للحفاظ
 على التوازن. 

  تلعب نظرية الشراكة بين القطاعين العام والخاص دوراً حاسماً في التنبؤ بأسعار الصرف المستقبلية، مما يؤثر على
وعلى الرغم من وجود  ،قرارات الشركات مثل اختيار مواقع مصانع التصنيع الدولية وتحديد ميزانيات رأس المال
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أن تعادل القوة الشرائية يظل صحيحًا على المدى الطويل، وبشكل خاص بالنسبة  انحرافات قصيرة الأجل، إلا
 .(Pilbeam ،2006) .للعملات الرئيسية

 (69-68، الصفحات 2010)سعيد،   (:PPPنظرية تعادل القوة الشرائية ) : استخدامات3.2.1
مة في ( مكانة مهPPAئية )قوة الشرالية، تحتل نظرية تعادل الفي إطار العلاقة بين سعر الصرف والأسعار النسبية للسلع والخدمات المح

وقات، بينما في النموذج في كل الأ PPAمختلف نماذج تحديد سعر الصرف. في النموذج النقدي مع الأسعار المرنة، تتحقق نظرية 
 النقدي مع الأسعار الثابتة، تتحقق فقط على المدى البعيد.

ون ( تكPPAالشرائية ) ادل القوةابة التجارة وعمليات التسوية السلعية تكون بطيئة، فإن نظرية تعومن ناحية أخرى، نظراً لأن استج
ة تذكير ومرجع يجب أن تتجه نحوه على أنها قو  PPAأكثر انطباقاً على المدى الطويل مقارنة بالمدى القصير. لذا، يجب أن تفسر نظرية 

 أسعار الصرف وتتلاقى عنده في النهاية.
ني للعملة. تسمح الفروقات بين ( مقياسًا )غير كامل( لسعر الصرف التواز PPAسعر الصرف وفق نظرية تعادل القوة الشرائية )يعُتبر 

قية بناءً ل من قيمتها الحقيعلى أو أقسعر الصرف الفعلي وسعر الصرف الخاص بتعادل القوة الشرائية بتقدير ما إذا كانت العملة مقيمة بأ
 شرائية.على تعادل القوة ال

 جزائر للفترة( في الPPPالدراسة القياسية لسعر الصرف ونظرية تعادل القوة الشرائية )نتائج  :المحور الثاني .2
 .(2023-06الى  01-2020)

 (.ARDLنتائج الدراسة القياسية باستعمال نموذج الانحدار الذاتي لفجوات الابطاء الموزعة )  1.2: 
فرضيات الدراسة، تم اختيار مؤشر سعر صرف الدينار الجزائري مقابل اليورو كمتغير تابع،  بهدف إجراء دراسة قياسية واختبار

 2020-جانفي)من فترة ال تغطيبيانات على عتماد لااب ،مستقرأسعار المستهلك في أوروبا كمتغير على سعار المستهلك في الجزائر وا
الغاية من ذلك هي التحقق مما إذا كان المتغير  ،الجزائريالمركزي  تم استخراجها من البنك الدولي والبنكوقد  ،(2023-جوانالى 

 المستقل يمارس نفس التأثير على المتغير التابع وفقاً لنظرية دورنبوش.
  .تحليل دراسة استقراريه السلاسل الزمنية:  2.2

اه في السلسلة ن وجود اتجم قبل الشروع في دراسة أو قياس أو تحليل تقلبات أي ظاهرة اقتصادية، يتعين التأكد أولاً 
 لمستقرة. الاسل الزمنية غير ستقرة والسالسلاسل الزمنية المالزمنية. ويمكن تصنيف السلاسل الزمنية وفق نمط نموها واتجاهها إلى نوعين: 

 على  قيمها ثبات متوسطل بالإضافةعام  واتجاهبعدم وجود تقلبات موسمية تتميز  :السلسلة الزمنية المستقرة
  .(189، صفحة 2021)سارة،  طويلة نسبياً تكون فترة زمنية  مدى

اع أو فسواء بالارت بشكل مستمر،قيمها يتغير متوسط هي السلاسل التي  :السلاسل الزمنية غير المستقرة (1
 الانخفاض. 

 التالية: حتى تكون السلسة الزمنية مستقرة يجب توفر الخصائصسبق يمكننا القول انه  مما اوانطلاق
 :الزمنقلالية متوسط قيمها عبر است - (1

 
 

 الزمن:ثبات تباينها عبر  (2
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 التغاير مستقل عن الزمن: (3
ى  القيمتين وليس عللفجوة الزمنية بين بين قيمتين لنفس المتغير معتمدا على (COV) أي أن يكون التغاير

 القيمة الفعلية للزمن الذي يحسب عنده التغاير

 
  البواقي تتبع التوزيع الطبيعي: (4

 

 
قبل البدا في عملية تقدير النموذج يجب اجراء اختبار لمعرفة درجة  :(Unit Root Tests)اختبارات جذر الوحدة  2.2.1

اختباريين هوما: اختبار  سنستخدم للمتغيرات، بحيثبيه نحن لدراسة السلسلة الزمنية  ما سنقوموهذا  ،تكامل واستقراريه السلسلة الزمنية
الى  012020Mبعد اعتماد الصيغة اللوغاريتمية خلال الفترة الممتدة من  بيرون، وذلكواختبار فيليب  (ADF) ديكي فولر الموسع

2023M06وكانت النتائج كتالي ،: 
 

 (1) رقم: الجدول
 (PPو) ((ADFباستخدام اختبار  (Unit Root Testsنتائج اختبار جذر الوحدة ) 
 

 المتغيرات
 عند الفرق الاول عند المستوى

 درجة
 PP ADF PP ADF الاستقرارية

t.stat Prob t.stat Prob t.stat Prob t.stat Prob 

 -2.712 0.234 -2.842 0.1917 -6.748 0.0000 -5.701 0.0002  

 -0.836 0.9501 -0.624 0.9696 -4.869 0.0028 -4.829 0.0031  
 (1) :انظر للملحق رقم

 Eviews10ا على مخرجات من اعداد الباحثين اعتماد المصدر:
  جذر الوحدة باستخدام اختبار  نتائج اختبارتحليلADF)(و )PP:) ذر الوحدة باستخدام  كشفت نتائج اختبارات ج

 (.01عنها في الجدول ) المعبر PPو ADF كل من اختبار
      و  السلاسلLP الدراسة،خلال الفترة وى عند المستعلى جذر الوحدة ومنه فسلاسل غير المستقرة  تحتوي 

% اي المتغيرين غير مستقرين 5للإحصائيات المقدرة أكبر عن القيم الحرجة عند مستوى للاحتمالية حيث كانت القيم المطلقة 
 .عند المستوى

       وبالنسبة لكلا الاختبارات 5استقرت المتغيرات عند مستوى المعنوية  الأول ولكن بعد أخذ الفرق %ADF 
 .ARDL وفق منهج الحدودالمشترك  إجراء التكامل، ومنه يمكن في هذه الحالة PPو

أسعار المستهلك في على سعار المستهلك في الجزائر واصرف الدينار الجزائري مقابل اليورو  بين العلاقةنمذجة  3.2
 أوروبا:
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فرق ستقرت كلها عند الانية والتي وتحديد درجة تكامل السلاسل الزم القياسية،عد تحليل مؤشر المتغيرات المستخدم في الدراسة ب
حيث يتم تقدير النماذج  ARDL منهجية المشترك وفقسيتم فيما يلي تقديم نتائج تقدير نموذج التكامل  ، الأول 

 :التاليعلى النحو 
 :لةالمعاد •

 
 .سعر الصرف الدينار مقابل اليورو ملوغاريت :
 الأوروبي(.لك المحلية )الجزائر( علي أسعار المستهلك الأجنبية )الاتحاد هلوغاريتم أسعار المست:

 يرات فترات الابطاءتغي محاولة قد عمدنا من خلال الدراسة إلى ::  اختيار فترات الابطاء المثلى لمتغيرات النماذج1.3.2
، OLSصغرى العادية باستخدام طريقة المربعات ال ARDL-ECMوالناتج عن تقدير نموذج تصحيح الخطاء  المعدلة،التلقائية 

 التالي:نتائج من خلال الجدول  وتظهر
 (2:)الجدول رقم 

 اختبار فترات الإبطاء المثلة للنماذج المختارة والمقدرة 
 

 النموذج
 (p.q)فترات التأخير المثلي  ير المستخدمةفترات التأخ

  AIC 
8 6 (6.8) 

 (2) انظر للملحق رقم
 Eviews10 من اعداد الباحثين اعتمادا على مخرجاتالمصدر: 

   لكل  (6.8)والمقدرة ب : بعد تحديد الفترات الزمنية المثلى :النماذجتحليل اختيار فترات الابطاء المثلى لمتغيرات
، نستخدم اختبار لاجلا طويلة، وللتحقق من وجود علاقة AICبناءً على معيار  2ا لما يظهره الجدول رقم نماذج وفقً ال

 نقوم بتقييم جودة النموذج المختار من خلال إخضاعه للاختبارات التشخيصية المناسبة.س. كما منهج الحدود
 .Bounds testاختبار منهج الحدود  .2.3.2

(. يتم ذلك بمقارنة Bound Testالمتغيرات، سنلجأ إلى استخدام اختبار الحدود ) لفحص وجود علاقة طويلة الأمد بين
 .Pesaran and al المعايير التي حددها ، استنادًا إلىFللمتغيرات المستقلة المؤخرة بالقيمة الحرجة لإحصائية  Fالقيمة المحسوبة لمعامل 

 ويتم الاختبار انطلاقا من الفرضية الصفرية والتي مفادها:
  :انه لا توجد علاقة توازنيه في الاجل الطويل بين المتغيرات. 
 : .انه توجد علاقة توازنيه في الاجل الطويل بين المتغيرات 

 للنماذج:للتكامل المشترك  نتائج اختبار الحدود (3 :)الجدول رقم

 
 النموذج

  .Bounds testمنهج الحدود اختبار 
K 

 

 
f.stat 

 

 
 النتيجة

 
 %10 %5 %2.5 %1 القيم الحرجة
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 (3) انظر للملحق رقم
 Eviews10من اعداد الباحثين اعتمادا على مخرجات  المصدر:

 منهج الحدود  تحليل اختبارBounds test:  قدرت قيمة الاحصائية فيشرf-stat  4.635734.للنماذج بـ 
 :ؤدي إلى، مما يpeasaran% التي وضعها 10القيمة  وحتى %5ما يتجاوز الحدود العليا عند معنوية  وهو
   التابع.ت المفسرة إلى المتغيرات القائلة بعدم وجود علاقة طويلة الاجل تتجه من المتغيرا، رفض فرضية العدم 
  تتجه من المتغيرات المفسرة إلى المتغيرات التابع الاجل، القائلة بوجود علاقة طويلة  قبول الفرضية البديلة. 

 .اذجالنمويمكن بذلك القيام باختيار التكامل المشترك للعلاقة التوازنية في الأجل الطويل لجميع 
 :قدير النموذجنتائج الت .3.3.2

تائج تم فيمايلي تقدير ني الدراسة،ذه في ه جهاابإدر ي قمنا ذلنموذج الاتغيرات لمطويلة الأجل بنسبة  توازنيهمن وجود علاقة  التأكدبعد 
 :الاجلالتكامل المشترك وتقدير العلاقة قصيرة الأجل وشكل العلاقة طويلة 

 من خلال النتائج المقدمة في جدول تقدير ARDL  في الجزء العلوي  الأجلين الاجل القصير والذي يظهرفي
قديم تفسير تقدر سيتم للجدول، في حين يظهر الجزء السفلي تقدير العلاقة طويلة الاجل من خلال النموذج الم

 :فيمايليلها في الاجلين الطويل والقصير 
 :نموذجتقدير 

  (3)رقم: الشكل 
 النسبة لنموذجب ARDLتقدير نموذج تصحيح الخطأ حسب منهجية 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 Eviews10من اعداد الباحثين اعتمادا على مخرجات  المصدر:

 
 معادلة النموذج

 

 
 القيم الحرجة

 
 

5.58 
 

 
 

4.79 
 

 
 

4.16 
 

 
 

3.51 
 

 
 
1 
 

 
 

4.635734 
 

 
% اي 5معنوية اقل من 

 وجود علاقة طويلة الاجل
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  تحليل تقدير نموذج تصحيح الخطأ حسب منهجيةARDL  نموذج:للبالنسبة 

 معادلة النموذج:     
 

 
( -0.9037)لواحد امن  واقلسالبة  الخطأ( كانت)معامل تصحيح  γاعلاه ان قيمة تصحيح الخطأ  جخلال نموذ  نلاحظ من

لى ان نموذج طويل عيشير  ، حيث(هذا ما يتطابق مع شرط تصحيح الخطأ) ،0.05وهي اقل من  0.0026بـ بقيمة قدرت  ومعنوية
 واحد.قدرها شهر  زمنية الاجل يصحح اخطاء نموذج قصير الاجل في فترة

 

  :تحليل نتائج تقدير
( وهي اقل من 0.0057)0.57في الاجل الطويل وذو معنوية عند % LS التابع قد أثر بشكل ايجابي على المتغير LP ان متغير

 1.22بـ % LS زيادة فيالى  LPفي  %1يؤدي زيادة  %، حيث5
( وهي اقل من 0.0000)0.00معنوية عند % القصير، وذوفي الاجل  LSعلى المتغير التابع كذلك قد أثر بشكل ايجابي   LPوان متغير 

 .1.35بـ % LS زيادة في% الى 1يؤدي زيادة  %، حيث5
 

 تحليل الاقتصادي  

خلال نتائج التقدير إلى أن أسعار المستهلك في الجزائر لها تأثير إيجابي على أسعار المستهلك في أوروبا، مما يدعم  نلاحظ من
% 1.35على المدى القصير و% 1.22نلاحظ كذلك أن الأثر بلغ كما   ،العلاقة الطردية التي تنص عليها نظرية تعادل القوة الشرائية

على المدى الطويل. ومن هنا يمكن القول إن نظرية تعادل القوة الشرائية مطبقة تقريبًا في الجزائر، حيث ينص الافتراض على أن الأثر 
 %.1يجب أن يكون حوالي 

المدى الطويل، قد  ى% عل0.35القصير، و% على المدى 0.22أن سعر صرف الدينار مقابل اليورو يشهد زيادة بنسبة  كما 
لممكن الأوروبي كذلك، من االاتحاد  يؤدي ذلك إلى تراجع القوة الشرائية في الاقتصاد الجزائري، مع ملاحظة زيادة الصادرات نحو منطقة

 %.3والي حزداد دخول رؤوس الأموال في حالة خفض أسعار الفائدة في الجزائر، التي تكون عادة ثابتة عند يأن 
 من خلال الاختبارات التشخصية: ن جدوة النموذجالكشف ع  .4.2

ير غلطبيعي، وأن تكون االتوزيع  إطار التقدير باستخدام طريقة المربعات الصغرى العادية، والتي تتطلب أن تتبع أخطاء النموذج
ه الفروض من خلال لهذ ARDL متحيزة، مستقلة، وتتمتع بأقل تباين ممكن، يفُترض التحقق من استيفاء النموذج المقدر وفق منهجية

 ة:اختبارات رئيسي ثلاثإجراء مجموعة من الاختبارات التشخيصية. وهذه تشمل 
 اختبار التوزيع الطبيعي للأخطاء العشوائية Normality test. 

  اختبار عدم الارتباط الذاتي بين الأخطاءAutocorrelation. 

  اختبار عدم ثبات التباينHomocedqsticity. 
 

 :كتاليلنتائج  وقد جاءت ا
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 (4) رقم:الجدول 
 المقدر:نتائج الكشف عن جودة النموذج  ملخص 

 JB BG LM ARCH الاختبارات
        X²= 3.962461 نتائج الاختبارات التشخيصية

(0.137899) 
F=0.263430        

(0.7717) 
F=0.293491        

(0.5919) 

 (6، ) (5) ،(4):انظر للملحق رقم 
 Eviews10داد الباحثين اعتمادا على مخرجات من اعالمصدر: 

 يظهر التالي: 4بعد تحديد نتائج جودة النماذج المقدرة في الجدول رقم 
  ان احصائية

Jarque-Berra الطبيعي. ذج الدراسة مما يعني أن البواقي تتبع التوزيعابنسبة لجميع نم 0.05من  أكبر 

  ن احصائيةP-

value  لاختبار لإحصائيةBG LMقيمة ان احصائية  تقولf العدم: بعدمومنه نقبل فرض  ،0.05من  أكبر 
 للنموذج.وجود ارتباط ذاتي تسلسلي لبواقي بالنسبة 

  يظهر اختبار
ARCH  ان القيمة الاحتمالية لإحصائيةF  نقبل فرض  اذن 0.05أكبر من القيمة الحرجة عند مستوى معنوية
 ج.ذ النماثبات التباين بالنسبة لجميع  العدم، أي

  تظهر نتائج
 الأجلينفي  كامل المشتركلذا سيتم تقدير نموذج الت القياسية،الناحية  النموذج منالاختبارات التشخيصية جودة 

 .القصير والطويل

 :اختبار الاستقرار الهيكلي لمعاملات النموذج  :1.2.4
ء اختبارين يتم من خلالهما اختبار بإجرا Peearan للتأكد من خلو البيانات المستخدمة من أي تغير هيكلية ، قام  

الإستقرارية الهيكلية لمعاملات النماذج في الأجلين القصير والطويل، حيث يمثل الاختبار الأول في اختيار المجموعة التراكمي 
 CUSUM of ، اما اختبار الثاني فهو اختبار المجموعة التراكمي لمربعات البواقي المعاودة CUSUM للبواقي المعاودة

Squares حيث يتحقق الاستقرار الهيكلي للمعاملات المقدرة لنموذج ، ARDL  إذا وقع الشكل البياني لاختبارات كل
  %،نرفض بذلك الفرضية5داخل الحدود الحرجة عند مستوى المعنوية  CUSUM و CUSUM of Squares من

 .فترة الدراسة المعلمات غير مستقرة ونقبل الفرضية البديل باستقرارها خلال الصفرية:
 ذجالنسبة للنمو ومربعات البواقي ب البواقياختبار المجموعة التراكمي المعاودة لكل من  (4)رقم: شكل
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ع فيداخل المنطقة يق CUSUMة المعاودأن المجموعة التراكمي للبواقي  أعلاه،يتبين لنا من خلال الرسوم البيانية الموضحة 
لنسبة للمجموعة التراكمي وكذلك الامر با %،5يؤكد استقرار النموذج عند مستوى الدلالة  للنموذج، ماالحرجة بالنسبة 
ر بين نتائج الأجل ومنه يمكن القول بأنه يوجد انسجام واستقرا ،CUSUM of Squaredالمعاودة لمربعات البواقي 

 المقدر.للنموذج  الطويل ونتائج الأجل القصير

 :خاتمة.3
دام النقود لية، إلا أن استخاملات المحيُستخدم النقود في المعاملات الاقتصادية الدولية بنفس الطريقة التي يُستخدم فيها في المع

كأساس   المتعاملون تفق عليهايمن أبرز هذه التحديات عدم وجود وحدة نقدية مشتركة  ،في المعاملات الدولية يواجه تحديات عدة
 للحساب، بالإضافة إلى الحاجة إلى آليات فعالة لإجراء المدفوعات الدولية. ومن هنا، 

ما الدول، كادلها عبر لنقود وتبظهر أهمية فهم مفهوم سعر الصرف، حيث يعُتبر هذا المفهوم عاملًا أساسيًا في تحديد قيمة ات
. فهو لأنشطة الاقتصاديةبير على اقابل عملة أخرى، عاملًا ذا تأثير كسعر الصرف، الذي يعُرّف على أنه قيمة عملة واحدة م يعتبر

، لتلاعب بسعر الصرفيمكن ل ،اتالسلع والخدم بالنسبةيؤثر على أسعار التصدير والاستيراد، مما يؤثر بدوره على العرض والطلب 
الصرف دوراً  لعب أسعارإلى ذلك، ت فةالاقتصادي بالإضامثل خفض قيمة العملة، أن يؤدي إلى تأثيرات ملحوظة على النشاط 

ل مثل أسعار ساهم عوامتحاسماً في مكافحة التضخم من خلال تعديل قيمة العملة، حيث تعمل كمثبت اسمي. علاوة على ذلك، 
صناع السياسات ة. يمكن لالفائدة وسياسات البنك المركزي في تقلب أسعار الصرف، مما يؤثر على مختلف الجوانب الاقتصادي

 ستفادة من تعديلات أسعار الصرف لتعزيز النمو الاقتصادي والقدرة التنافسية.الا
في اسعار الصرف العملات، وذلك يعود الى عدت  وزيادةعرف الاقتصاد الجزائري خلال الفترة الدراسة عدت تطوريات 

على العديد  تأثيرهافي العالم والتي جاء  عوامل من أهمها الاوضاع عدم الاستقرار السياسي الراهنة في المنطقة معا ازمات التضخم
 أثربشكل سلبي على كبرا الاقتصاديات، وهذا ما ادى الى ما نشهده اليوم من  أثرالدول منها الجزائر ايضا ازمة جائحة كورونا التي 

رية تعادل القوى نظ تطبيق، وتم مناقشة في هذه دراسة مدى  بصفة خاصة. والجزائريلمي بصفة عامة سلبي على الاقتصاد العا
الشرائية في الجزائر من خلال بناء نموذج يفسر لنا ذلك ، حيث تم اعتماد نموذج الانحدار الذاتي للفجوات الزمنية الموزعة المتباطئة 

(ARDLولهذا الغرض فقد اعتمدنا على دراسات السابقة و نظريات المطروحة في هذا الصدد وقد توصلنا ): 
يها إلى أن أسعار المستهلك في الجزائر لها تأثير إيجابي على أسعار المستهلك في أوروبا، مما تشير النتائج المتحصل عل -

يدل على وجود علاقة طردية، هذا يتوافق مع ما تنص عليه نظرية تعادل القوة الشرائية، ويدعم تطبيق هذه النظرية 
 .في الاقتصاد الجزائري

سعر صرف الدينار  -
 .% على المدى الطويل0.35% على المدى القصير، و0.22سبة مقابل اليورو يشهد زيادة بن

يادة ئري، مع ملاحظة ز تصاد الجزاقد تؤدي الزيادة في سعر صرف الدينار مقابل اليورو إلى تراجع القوة الشرائية في الاق -
 .نحو منطقة الاتحاد الأوروبيوانخفاض الواردات  الصادرات،في 

ل يادة تدفق رؤوس الأموا%، إلى ز 3ائر، والتي تكون عادة ثابتة عند حوالي قد يؤدي خفض أسعار الفائدة في الجز   -
 .نحو الداخل

  

 المراجعقائمة . 4
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 Eviews10المصدر: من اعداد الباحثين اعتمادا على مخرجات 

 للنماذج: اختبار التوزيع الطييعي(: 4الملحق رقم: )

 
 Eviews10المصدر: من اعداد الباحثين اعتمادا على مخرجات 

 :تسلسلي لبواقي بالنسبة للنموذجالرتباط الااختبار (: 5الملحق رقم: )
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 :بالنسبة للنموذج(: اختبار ثبات التباين 6الملحق رقم: )
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  :بيانات الدراسة
دة     S CPIALG CPIEUO P LP LS 

2020M01 119.861 220.2 104.37 
2.10980166714
5731 

0.74659394645661
9 

4.7863327380621
48 

2020M02 119.74 220 104.56 
2.10405508798
7758 

0.74386647703639
5 

4.7853227254972
06 

2020M03 124.44 222.4 105.13 
2.11547607723
7706 

0.74927988278868
78 

4.8238236720294
36 

2020M04 127.61 223.4 105.43 
2.11894147775
7754 

0.75091666104624
2 

4.8489787377458
85 

2020M05 128.4 225.6 105.33 
2.14183993164
3407 

0.76166524077545
32 

4.8551503912558
61 

2020M06 128.664 225.4 105.69 
2.13265209575
1727 0.75736632058442 

4.8572043551933
46 

2020M07 127.75 221.7 105.35 
2.10441385856
6682 

0.74403697637206
76 

4.8500752290838
14 

2020M08 127.345 221.7 104.88 
2.11384439359
2678 

0.74850827716682
15 

4.8468999387779
8 

2020M09 129.06 224.6 104.96 
2.13986280487
8049 

0.76074171710856
4 

4.8602774125076
94 

2020M10 128.7 228.3 105.15 
2.17118402282
4536 

0.77527265138704
1 

4.8574841146020
81 

2020M11 129 226.5 104.8 
2.16125954198
4733 

0.77069117303614
7 

4.8598124043616
72 

2020M12 131.56 225.5 105.15 
2.14455539705
1831 

0.76293225679402
42 

4.8794630213208
56 

2021M01 132.9 228.6 105.32 
2.17052791492
594 

0.77497041673260
18 4.8895969657192 

2021M02 132.71 230.2 105.54 
2.18116353989
0089 

0.77985846831026
04 

4.8881662964491
58 

2021M03 133.28 233 106.53 
2.18717732094
2458 

0.78261181794259
44 

4.8924521784185
33 

2021M04 132.847 236.2 107.14 2.204592122450.790542513310444.8891980900916
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6598 75 1 

2021M05 132.88 237.3 107.42 
2.20908583131
6329 

0.79257877896440
46 

4.8894464653050
4 

2021M06 133.93 234.7 107.7 
2.17920148560
8171 

0.77895851869463
49 

4.8973172753990
31 

2021M07 134.399 237 107.6 
2.20260223048
3271 

0.78963949340744
71 

4.9008129875851
78 

2021M08 135.276 239.3 107.98 
2.21615113909
9833 

0.79577197012418
68 

4.9073171358503
95 

2021M09 136.89 245.2 108.49 
2.26011613973
6381 

0.81541620122769
7 

4.9191776836074
21 

2021M10 136.949 247.9 109.41 
2.26578923315
9675 

0.81792314555244
64 

4.9196085937474
15 

2021M11 138.279 248 109.9 
2.25659690627
8435 

0.81385788475540
65 

4.9292733833234
85 

2021M12 138.115 245.2 110.37 
2.22161819334
9642 

0.79823584627726
36 

4.9280866714610
97 

2022M01 139.659 248.6 110.7 
2.24570912375
7904 

0.80902133936201
95 

4.9392037371459
42 

2022M02 141.02 252.2 111.74 
2.25702523715
7687 

0.81404767949981
64 

4.9489017242908
95 

2022M03 142.513 255.8 114.46 
2.23484186615
4115 

0.80417047216378
64 

4.9594332236178
54 

2022M04 144.455 261.9 115.11 
2.27521501172
7912 

0.82207455858669
54 

4.9729680403664
98 

2022M05 145.2 260.6 116.07 
2.24519686396
1403 

0.80879320731021
35 

4.9781121023906
96 

2022M06 145.567 262.2 117.01 
2.24083411674
2159 

0.80684817009873
28 

4.9806364617223
18 

2022M07 145.192 261.4 117.14 
2.23151784189
8583 

0.80268200052848
52 4.9780570044541 

2022M08 139.6 263.5 117.85 
2.23589308442
9359 

0.80464073859927
69 

4.9387811903282
72 

2022M09 140.123 266.9 119.26 
2.23796746604
0583 

0.80556807271551
85 

4.9425206083199
02 

2022M10 139.824 268.8 121.03 
2.22093695777
9063 

0.79792915989848
21 

4.9403844888851
88 

2022M11 137.768 269.4 120.95 
2.22736668044
6465 

0.80082002692022
72 

4.9255711110025
98 

2022M12 137.057 268.4 120.52 
2.22701626286
0936 

0.80066269083542
62 

4.9203968976939
91 

2023M01 135.237 272.2 120.27 
2.26324104099
1103 

0.81679787489484
04 

4.9070287948074
86 

2023M02 136.136 276.7 121.24 
2.28225008248
1029 

0.82516183460327
79 

4.9136543860691
35 

2023M03 135.306 281.8 122.34 
2.30341670753
6374 

0.83439354565016
11 

4.9075388800914
96 

2023M04 135.165 287 123.12 
2.33105912930
4743 

0.84632272622899
71 

4.9064962543551
1 

2023M05 135.954 286.2 123.15 
2.32399512789
2813 

0.84328774255580
34 

4.9123165932274
76 

2023M06 134.657 285 123.47 
2.30825301692
7189 

0.83649096868899
82 

4.9027308045383
59 

 


