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 ملخص: 

 وصددعر التجددار   المةددنا  بددة  الأزدد  واللصددة   الأزدد  ػىيلدد  العلاكددا  إيجددا  إلدد  ال راصدد  هدد   تهدد ؾ      

 الجسائدددددددر، فدددددددي 9105 إلددددددد  0551 للـتددددددد   الددددددد ـؽ وأصدددددددعار التطددددددد   ومعددددددد ٌ الحليلددددددد  الـعلدددددددي الصدددددددرؾ

 المشددت ن، التيامدد  لاختبددار (Bounds Testing Approach)الحدد و  اختبددار م هجيدد  باصددتا ام

 للـجدىا  الد اي  الانحد ار نمدىجر إػدار فدي (،Error Correction Model) ال ؼد  تصدحي  ونمدىجر

 بددددة  الأزدددد  ػىيلدددد  تىازنيدددد  علاكدددد  وزددددى  إلدددد  الحدددد و  اختبددددار نتددددائ  يشددددة  ،(ARDL) المىزعدددد  السم يدددد 

 التطد   ومعد ٌ الحليلد  الـعلدي الصدرؾ صدعر أ  ال تائ  أظهر  ال راص ؛ ومتؼة ا  التجار   المةنا 

 المةدنا  علد  ايجابدا يدثجر ال ـؽ صعر أ  إلا واللصة ؛ الؼىي  الم ي عل  التجار   بالمةنا  صلبا يرتبؼا 

 همدا. الد ـؽ وأصدعار التجدار   المةدنا  بدة  الأزد  ػىيلد  علاك  نج  لا أن ا إلا اللصة ؛ الأز  في التجار  

 حتد  يصدم  لا التجدار   للمةدنا  Marshal-Lerner شدرغ أ  إلد  أيظدا إليها تىصل ا التي ال تائ  يشة 

 .اللصة  الم ي عل 

 ال ـؽ، أصعار التط  ، مع ٌ الحليل ، الاصمي الصرؾ صعر التجار ، المةنا    الكلمات المفحاحية:

 .لة نر مارشاٌ شرغ

 .Q43؛ F32؛ E43؛ E42 ؛ JEL: E31ثصنيف 
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Abstract: 

      This study aims to find the long-term and short-term relationships 

between the trade balance, the real effective exchange rate, the inflation 

rate and the oil prices for the period 1990 to 2019 in Algeria, using the 

Bounds Testing Approach to test the joint complementarity, and the Error 

Correction Model. Under the ARDL model, the boundary test results 

indicate a long-term equilibrium relationship between trade balance and 

study variables; The results showed that the real effective exchange rate 

and the rate of inflation are negatively related to the trade balance in the 

long and short term. However, the price of oil positively affects the trade 

balance in the short term. However, we do not find a long-term relationship 

between the trade balance and oil prices. Our findings also indicate that the 

Marshal-Lerner trade balance condition does not hold up even in the short 

term. 

Keywords: Trade Balance, Real Nominal Exchange Rate, Inflation Rate, 

Oil Prices, Marshall-Lerner Clause. 

Jel Classification Codes:  E31; E42; E43; F32; Q43. 
 . ملدمة: 1

اكتصا يا  ال وٌ وخاص  في مجاٌ التجار  ال ارزي ؛ وال    لأصعار الصرؾ ميان  هام  في         

يسي  من ؿعالي  أصعار الصرؾ الؼابع ال ولي ال   تتض  به أصىاق صرؾ العملا  ؿضعر الصرؾ يع  

يلعب  ورا بارزا في ك ر   لأ  بل ، جلً أنه كتصا  العام مثشرا هاما ومتؼة ا أصاصيا لحال  الا

  الاكتصا  الت اؿضي  وبالتالي تح ي  وطعي  رصي  مةنا  الم ؿىعا  وبالظبؽ تؼىر الصا را

 الىار ا  ومع لا  ال مى الاكتصا  .و 

خلاحدد  مليددار  ولار أمرييدد  خددلاٌ ال 0.1بدال رر لحالدد  الجسائددر  والتددي زددج  المةددنا  التجددار   جددسا بلددؽ          

بالمائد ،  وترهدر  90.92بارتـاع بلؽ  9105مليار  ولار خلاٌ نـط الـت   من  0.05ملاب   9191الأوٌ لد

مليار  ولار خلاٌ الخلاح  الأوٌ من العام  3.29تلارير الب ً المرهس  أ  كيم  الصا را  الجسائري  بلؼت 

عددددام الـددددارغ، مكددددجل  بدددد لً ترازعددددا مليددددار  ولار أمرييدددد  فددددي نـددددط الـتدددد   مددددن ال 01.01الجددددار ، ملابدددد  

مليددددار  ولار، ملابدددد   09.5بالمائدددد . وباصددددىا الددددىار ا ، ؿلدددد  بلؼددددت تيلـ هددددا  زماليدددد   91.45بنضددددب  

لدددد ا نجدددد  أندددده مددددن الظددددرور  تىصدددديع  .بالمائدددد  19.05مليددددار  ولار، حيددددذ تللصددددت هدددد لً بنضددددب   11.00

ؿيددده؛ رصدددي  المةدددنا  التجدددار ، عدددن ػريدددم  البحددذ فدددي مةدددنا  المددد ؿىعا  الجسائدددر   وخاصددد  الجاندددب المهددد 
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 راصددددد  العىامددددد  المدددددثجر  ؿيددددده صدددددلبا وايجابدددددا، ولعددددد  أهددددد  مثشدددددر مدددددثجر فدددددي المةدددددنا  التجدددددار   دددددي التللبدددددا  

 المضتمر  لضعر الصرؾ الاصمي الحليل ؛ بالإطاؿ  لبعع المثشرا  الاكتصا ي  اليلي . 

أمام وطعي  المةنا  التجار  الجسائر  المت هىر  من ص   لأخري. ؿإنه يحم ل ا  إشكالية الدزاطة:.1.1

 أ  نؼرح التضاؤٌ التالي: 

ما أثس جغيرات طعس الصسف الاطمي الحليلي على وطعية الميزان الحجازي، وانعكاض ذلك على  

 وطعية ميزان المدفىعات؟ 

صمي  الحليلي  عل  المةنا  التجار ؛ ه الً إل  زانب ت جة  أصعار الصرؾ الا  فسطيات الدزاطة:.2.1

 عىام  أخري تثجر عل  وطعي   المةنا  التجار .  

 تثجر يؼة ا  صعر الصرؾ الاصمي الحليل  عل  وطعي  المةنا  التجار  ت جة  صلبي؛ -

 تثجر يؼة ا  مع لا  التط   عل  وطعي  المةنا  التجار  ت جة  صلبي؛ -

 وطعي  المةنا  التجار  ت جة  ايجاب ؛تثجر يؼة ا  أصعار الصرؾ عل   -

تب ز أهمي  البحذ من خلاٌ الأهمي  وال ور ال   تلعبه أصدعار الصدرؾ الاصدمي   أهمية الدزاطة: .3.1

الحليلي  عل  المةنا  التجار  من خلاٌ أ اءها وؿعالي ها في تحليم رصي  ايجاب  لمةنا  الم ؿىعا  عل  

عر الصدددرؾ مددن أهددد  المتؼةدد ا  ال ل يددد  لأندده يدددثجر بصددىر  مباشدددر  المدد ي اللصددة  والؼىيددد ، همددا يعتبددد  صدد

علددددد  المثشدددددرا  الماليددددد  والاكتصدددددا ي  الأخدددددري؛ لددددد لً تتص دددددا  الددددد وٌ لعدددددلار بعدددددع المشددددداو  الاكتصدددددا ي ؛ 

خاصددد  تلددددً الدددد وٌ التدددي يعددددا   مددددن نددددب المدددىار  مددددن العمددددلا  الأز صيدددد  باعتبدددار أ  كددددى  اكتصددددا  أ  بلدددد  

  ضعر صرؾ عملته الىػ ي  أمام العملا  الأز صي  الأخري.يرتبؽ ارتباػا وجيلا ب

: تهددد ؾ هددد   ال راصددد  إلدد  تلددد ير العىامددد  الرئ ضدددي  التددي تدددثجر فدددي المةدددنا  التجدددار  أهــداف الدزاطـــة .4.1

 الجسائر  وتح ي ها عن ػريم:

التعدددرؾ علددد  الؼدددرق الح يخددد  المضدددتا م  فدددي كيددداش أجدددر التؼةددد  فدددي صدددعر الصدددرؾ الاصدددمي الحليلددد    -

عل  المةنا  التجار  في الأزلة  الؼىي  واللصة  وجلً من خلاٌ اصتا ام م هجي  الانح ار ال اي  

 لبيا  العلاك  التىازني .، ARDLوتىزيع  بؼاء 

لليداش صدرع  التعد ي  فدي الأزد  اللصدة  للىصدىٌ للتدىاز   (ECM)تلد ير نمدىجر تصدحي  ال ؼد   -

 في الأز  الؼىي  في ال مىجر ال ي اميي .

 اختبار م ي ت جة  و  من مع ٌ التط   وأصعار ال ـؽ عل  المةنا  التجار . -

 الدزاطات الظابلة: .2
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ه ا البحذ باهتمام بالؽ من كب  الىخة  من الاكتصا ية ، حيذ اهتمىا ب راص  آجار  حض ي              

يؼة ا  صعر الصرؾ وبعع المتؼة ا  اليلي  عل  مةنا  الم ؿىعا  في الم ي اللصة  والم ي الؼىي . 

 وؿيما يلي صىؾ  ضتعرض البعع من ه   ال راصا :

 :(Yuen-Ling, Wai-Mun, & Geoi-Mei, 2009) دزاطة 1.2

تتمخ  ه   ال راص  في تح ي  العلاك  بة  صعر الصرؾ الحليل  والمةنا  التجار  في مالةنيا من 

، Engle-Granger. باصدددددتا ام تل يدددددا  التيامددددد  المشدددددت ن، واختبدددددار الضدددددبصي  لددددددد2006إلددددد   1955عدددددام 

 الرئ ضي  له   الىرك   ي:  . ال تائ (VECM)ونمىجر  متجه تصحي  ال ؼ  

رهر المتؼةد ا  المهمد  الأخدري التدي 
ُ
)أ( وزى  علاك  ػىيل  الم ي بة  المةنا  التجار  وصعر الصرؾ. هما ت

تحددد   المةدددنا  التجدددار  مخددد  الددد خ  المحلدددي علاكددد  إيجابيددد  ػىيلددد  المددد ي بدددة  الأرصددد   التجاريددد ، ويُرهدددر 

  ال خ  الأز بي علاك  صلبي  ػىيل  الم ي.

)ب( يعتبدد  صددعر الصددرؾ الحليلدد  متؼةدد ا مهمددا للمةددنا  التجددار ، لدد ا ص تحضددن تاـدديع كيمدد  العملدد  

 . Marshall-Lernerللت جة  عل  المةنا  التجار  عل  الم ي الؼىي ، وبالتالي يتىاؿم مع حال  

ةنا  التجدار  لبلد  يعب  عن الؼريل  التي يت هىر بها الم) J Curve)ر( يشة  ال تائ  إل  ع م وزى  ت جة  

 في حال  مالةنيا. (ما في الب اي  بع  تاـيع كيم  عملته، ج  يتعاف  بضرع  ويتجاوز أخة ا أ ائه الضابم

 :(Ogutu, 2014) دزاطة   2.2

ه   ال راص  ت  اختبار العلاك  ػىيل  الم ي بة  صعر الصرؾ الحليل  والمةنا  التجار  في  في

عل  نمىجر متجه  والاعتما . 3131 إل  3631 هينيا باصتا ام بيانا  الضلاص  السم ي  الض ىي  من

الانح ار ال اي  ونمىجر تصحي  ال ؼ ، ال تائ  بينت أنه ل  يىن ل رام صعر الصرؾ أ  ت جة  عل  

الضياصا  يحتازىا إل  طما  الاصتلرار والل ر   االمةنا  التجار . وبالتالي؛ أوصت ال راص  أ  صا عى 

 ار  المىاي  في هينيا.الت اؿضي  العالي  لضعر الصرؾ الحليل ؛ لتحليم التىاز  التج

 :(Sharma & Tiwari, 2015) دزاطة   3.2

تبحذ ه   ال راص  في ت جة  تللبا  العمل  اله  ي  عل  التجار  ال ارزي  في اله  . باصتا ام 

أظهر  وبمضاع   نمىجر الانح ار.  3133 إل   يضمب  3664 البيانا  الشهري  عن الـت   من أؿري 

ال تائ  أ  تللبا  أصعار الصرؾ لها ت جة  صلبي هبة  عل  المةنا  التجار ، هما أظهر  ال راص  أ  

ارتـاع كيم  العمل  المحلي  يجع  أصعار الصا را  المحلي  مرتـع  بالنضب  للأزانب؛ ب  ما الىار ا  
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الصا را  وارتـاع الىار ا .  الأز صي  أرخص بالنضب  للمليمة   اخ  اله  .  وه ا يث   إل  اناـاض

والعىط هى الصحي  بالنضب  للاص هلان. ل لً، يشة  ال راص   إل  أ  ارتـاع كيم  العمل  يث   إل  

 اناـاض في المةنا  التجار  )تللي  ؿائع الحضاب الجار  أو يعميم العجس( والعىط صحي .

 :(6102)بشيش ي،  دزاطة   4.2

تهدد ؾ هاتددده ال راصددد  إلددد  كيددداش أجدددر ك دددا  صددعر الصدددرؾ علددد  التدددىاز  ال دددار ي فدددي الجسائدددر، حيدددذ 

فدي المد ي  Engleو Granger اصتا م في ال راص  اختبار التيام  المشدت ن ونمدىجر تصدحي  ال ؼد   لدد

 اللصدددة  والؼىيددد ، وكددد  بيندددت ال راصددد  أ  ه دددان علاكددد  ػىيلددد  الأزددد  ومتياملددد  بدددة  ك دددا  صدددعر الصدددرؾ

المدد ؿىعا ، وكدد  تبددة  مددن خددلاٌ ال مددىجر المضددتا م فددي ال راصدد  أ  ه ددان علاكدد  عىضددي  بددة   ومةددنا 

زددد  اللصدددة  والؼىيددد . همدددا تبدددة  مدددن خدددلاٌ ال راصددد  أ  اصدددتلرار صدددعر الصدددرؾ ومةدددنا  المددد ؿىعا  فدددي الأ 

 صعر الصرؾ يت جر ب رز  هبة   بتؼة  أصعار ال ـؽ.
 :(6102)الظىاعي،  دزاطة   5.2

بحخت ه   ال ارص  العلاكتة  كصة   الم ي وػىيل  الم ي بة  المةنا  التجار  وال خ  وعرض 

 ال ل  وصعر الصرؾ الحليل  الـعاٌ لحال  الاكتصا  الأر   ، باصتا ام م هجي  اختبار الح و 
(Bounds Testing Approach)   ال ؼ  لاختبار التيام  المشت ن، ونمىجر تصحي (ECM)،  في

للتحلم من وزى  علاك  تىازني  ؛  (ARDL) إػار نمىجر الانح ار ال اي  للـجىا  السم ي  المىزع 

وأشار  نتيج  اختبار  .3131 -3643 بة  المةنا  التجار  ومح  اته خلاٌ الـت   في الم ي الؼىي 

لت ال تائ  إل  أ  عرض ال ل  وتىص .الح و  إل  وزى  علاك  تىازني  ػىيل  الم ي بة  المتؼة ا 

وال خ  يلعبا   ورا كىيا في تح ي  صلىن المةنا  التجار ، هما يضاع  صعر الصرؾ في تحضة  المةنا  

 التجار .

 :(Kurtović, 2017) دزاطة   6.2

عل  المةنا  ته ؾ ه   الىرك  إل  التحليم في ت جة  اناـاض صعر الصرؾ الـعلي الحليل  

ت  اصتا ام م هج التيام  . 3132 إل  3661 التجار  لألبانيا باصتا ام بيانا  ربع ص ىي  من

أظهر  نتائ  ال راص  وزى   .(VECM) المشت ن لاختبار الح و  ونمىجر متجه تصحي  ال ؼ 

ل  وزه تيام  مشت ن ػىي  الأز  بة  اناـاض صعر الصرؾ الـعلي الحليل  والمةنا  التجار . وع
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التح ي ؛ يثجر اناـاض صعر الصرؾ الـعلي الحليل  بشي  إيجاب  عل  المةنا  التجار  لألبانيا عل  

 .J Curve الم ي الؼىي  والم ي اللصة  مما يشة  إل  طعف وزى  ت جة  لد
 :(Akorli, 2017) دزاطة   7.2

أصددددعار الصددددرؾ علدددد  المةددددنا  التجددددار  لؼانددددا. باصددددتا ام الددددرك   فددددي هدددد   ال راصدددد  تدددد  اختبددددار تدددد جة  

اللياسددد ي لأصدددعار المضددد هلً وال دددات  المحلدددي  زمدددالي وصدددعر الصدددرؾ الـعلدددي الحليلددد . بالاصدددتعان  بصياندددا  

عدددن ػريدددم اختبدددار زىها ضدددن للتيامددد  المشدددت ن ونمدددىجر تصدددحي  . 3133 إلددد  3651 زم يددد  صددد ىي  مدددن

إلد  أ  صدعر الصدرؾ لده تد جة  صدلبي علد  المةدنا  التجدار  علد  المد ي الؼىيد ،  ال ؼ . يشة  نتائ  ال راصد 

ب  مدددا تددد  الىشدددف عدددن تددد جة  ال دددات  المحلدددي  زمدددالي بشدددي  صدددلبي علددد  المةدددنا  التجدددار ، ممدددا يشدددة  إلددد  أ  

الاصدتة ا  باعتبار  اكتصا ا يعتمد  علد   السيا   في ال ات  المحلي  زمالي تث   إل  ت هىر المةنا  التجار  

 . ب  ما مثشر أصعار المض هلً له ت جة ا  إيجابي  عل  المةنا  التجار . 

 :(6102)أويابة و خليل،  دزاطة   8.2

ته ؾ ه   ال راص  إل  تحلي  أجر التط   وصعر الصرؾ عل  مةنا  الم ؿىعا  في الجسائر 

مجمىع  من العلاكا  الاكتصا ي  التي تصاغ عا   بصيؽ باصتا ام  ،(3133 -3661) خلاٌ الـت  

رياطي  لتىطي  صلىن ه   العلاكا ، أظهر  نتائ  ال راص  أ  السيا   في مع لا  التط   تث   إل  

زيا   في  جس مةنا  الم ؿىعا ، واناـاض كيم  ال ي ار الجسائر  تث   ه لً إل  زيا   العجس في مةنا  

ما أ  مع لا  التط   المحلي وصعر الصرؾ ل  تىن  ي المثجر الأه  والىحي  عل  مةنا  الم ؿىعا ، ه

 إج أ  ه ان عىام  أخري تثجر عليه. الم ؿىعا  الجسائر  

 :(Vinh & Duong, 2019) دزاطة   9.2

ه   ال راص  ت  اختبار ت جة  تللدب صدعر الصدرؾ علد  الصدا را  فدي ؿيت دام باصدتا ام بياندا   في

 باصددددددتا ام نمدددددددىجر. 3131 إلددددددد  الربددددددع الرابددددددع مددددددن عددددددام 3111 ربددددددع صدددددد ىي  مددددددن الربددددددع الأوٌ مددددددن عددددددام
(ARDL)   لتحليدد  تللبددا  أصددعار الصددرؾ والصددا را  وتدد جة  الاصدد هلان والدد خ  الأز بددي علدد  صددا را

رهددر ال تددائ  أ  تللبددا  صددعر الصددرؾ تددثجر صددلبا علدد  لمجدد  الصددا را  علدد  المدد ي الؼىيدد  همددا 
ُ
ؿيت ددام. ت

هدددى متىكددددع. همددددا يددددثجر اناـدددداض كيمدددد  العملدددد  المحليدددد  علدددد  الصددددا را  صددددلبا علدددد  المدددد ي اللصددددة ، ولىددددن 

 خ  الحليلدد  إلا أ  السيددا   فددي الدد. J Curve بشددي  إيجدداب  علدد  المدد ي الؼىيدد ، بمددا يتىاؿددم مددع تدد جة 
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الأز بددددي يللدددد  فددددي الىاكددددع مددددن لمجدددد  الصددددا را  الـيت اميدددد . لدددد لً أوصددددت ال راصدددد  بتلىيدددد  نرددددام صدددددعر 

 الصرؾ ويعسيس الصا را  الـيت امي .

 عسض منهجية الدزاطة والمحغيرات: .3

 محغيرات الدزاطة: 1.3

في ه   ال راص  ص لىم باختبار ت جة  التللبا  التي عرؿها صعر صرؾ ال ي ار الجسائر  عل  

وطعي  المةنا  التجار  باعتبار  الميى  الأصاش لمةنا  الم ؿىعا  الجسائر ، بالإطاؿ  لبعع المتؼة ا  

كتصا  الجسائر  الاكتصا ي  اليلي ؛ همتؼة  مع ٌ التط   وت جة   عل  المةنا  التجار  باعتبار الا

 تمخ   ضب  المحروكا اكتصا  كائ  عل  الاصتة ا  خاص  المىا  الأولي ، ومتؼة  أصعار ال ـؽ باعتبار 
وه ا باصتا ام ، 3136 إل  ص   3661 الصا را ، خلاٌ الـت   الممت   من ص  من مجمىع  61%

ا من ماتلف المصا ر الرصمي  بيانا  الضلاص  السم ي  التي يؼؼ  هاته الـت  ؛ والتي تحصل ا عليه

 . OPEC والمتمخل  في تلارير الب ً المرهس  الض ىي ؛ وم رم  ال وٌ المص ر  للبت وٌ

إج ؛ اصددددت ا ا إلدددد  ال راصددددا  الضددددابل  التددددي تدددد  اصتعراطددددها أعددددلا ، يددددت  اختبددددار علاكدددد  المةددددنا     

 التجار ؛ وجلاث متؼة ا  للاكتصا  الىلي، والتي ت خ  شي  المعا ل  المىصع  التالي :

(  ⁄ )

 

  (               ) 

زمالي الصا را  وكيم  الىار ا  عا   ما يت  كياش المةنا  التجار  بالـرق بة  كيم  إ   

عل   ( ) زمالي ، وفي ه   ال راص  ت  كياش المةنا  التجار )المتؼة  التابع( هنضب  كيم  الصا را 

⁄  ) أ    عل    أو  ضب  ( )كيم  الىار ا  أو عىضها، و ي مضتا م  عل  نؼاق واصع في  (

-Bahmani صعر الصرؾ، مخ   راص  -الع ي  من ال راصا  التجريصي  لعلاك  المةنا  التجار  

Oskooee  and  Brooks  (1999),  Lal  and  Lowinger  (2001),  and  

Onafowora  (2003)،  وه   النضب   ي الأؿظ  لأنها، ل ضت حضاص  لىح ا  اللياش

أما  (Shah & Majeed, 2014) واللىػاريت ، ويمىنها تـضة  المةنا  التجار  الاصمي أو الحليل 

وكياش مع ٌ ؛ (  ) بالنضب  للمتؼة ا  المضتلل ؛ ؿت  كياش صعر الصرؾ الاصمي أو الحليل  بد

ومن أز  الحصىٌ عل  مرون  المعلما  كم ا ، (  ) وكياش صعر البت وٌ بد؛ (   ) التط   بد

 بتحىي  زميع المتؼة ا  إل  اللىػاريت  ال بة   )الؼبيعي(.
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 :منهجية الدزاطة 2.3

في ه   ال راص  اختب نا م هج الح و  للتيام  المشت ن ال   يعتم  عل  نمىجر الانح ار ال اي  

  Pesaran and Shin(1995) ال   وطعه و ػىر  و  من،      للمتباػئا  السم ي  المىزع 
كي  ال راص ، حيذ به ؾ تح ي  اتجاها  العلاكا  الضبصي  بة  المتؼة ا  ؛  Pesaran(1997)ج 

ال مىجر لا يشت غ  رز  التيام  نـضها للمتؼة ا ؛ أ  أنه يمىن إزراء الاختبارا  بؼع  أ  ه ا

مضتلر  ع   الـرق الأوٌ  أو( )  المضتىي ال رر عما إجا وانت الضلاص  السم ي  مضتلر  ع   

   أو مسي  من  ج ة  معا.( )   متيامل  من ال رز  الأول ((

  أ  التل يرا  التي يضت   عل  ,Pesaran and Shin) 0555( إل  جلً؛ أظهرإطاؿ     
ARDL و  من الم ي اللصة  والم ي الؼىي . علاو  عل  جلً ، لمعاملا  تل يرا  متضل  وكىي    ي

هما أ   (Shah & Majeed, 2014, p. 4) اختبارا مضبلا للمتؼة ا  ARDL لا تتؼلب ػريل 

ه ا الأصلىب لا يىؿر ؿلؽ  ليلا عل  وزى  علاك  التيام  المشت ن عل  الأز  الؼىي  ولىن أيظا يىؿر 

معاملا  العلاك  ػىيل  الأز . وه لً يح  مشيل  الارتباغ ال اي  في البىاقي ومشيل  المتؼة ا  

ـضر  ال اخلي 
ُ
 .(90، صـح  9101)اليىصف،  الم

مددن أزدد   ARDL ب داء علدد  مددا صدبم؛  نلددىم بتلدد ير نمددىجر تصدحي  ال ؼدد  للعلاكدد  الملد ر  باصددتا ام

الأصاصدددي . حيدددذ يدددت   ARDL اتاددداج اللدددرار وتح يددد  صدددرع  التىيدددف علددد  الأزددد  الؼىيددد  بدددة  متؼةددد ا 

ال ي اميىيددددد  كصدددددة   الأزددددد  الاصدددددتـا   مدددددن البدددددىاقي الملددددد ر  فدددددي العلاكددددد  ػىيلددددد  الأزددددد ، لتلددددد ير العلاكددددد  

 وؿم العلاك  التالي : Error Correction Model(ECM)  باصتا ام نمىجر تصحي  ال ؼ 
   (  ⁄ )

 
    ∑     (

 
 ⁄ )

   

 

   

 ∑     (  )   

 

   

 ∑     (   )   

 

   

 ∑     (  )   

 

   

     (
 
 ⁄ )

   
     (  )        (   )        (  )        ( ) 

   حيذ أ :   

-    .  هى الـرق الأوٌ
 هى ػىٌ ؿت    بؼاء الأمخ .     -

 تبة   ي اميىي  الم ي اللصة . ،   ؛    ؛    ؛     المعاملا  الجسء الأوٌ من المعا ل  مع -
 الم ي. تمخ  العلاك  ػىيل  ،  ؛    ؛    ؛    المعاملا الجسء الخا   من المعا ل  مع  -
 ؿرطيا  ال مىجر: -
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{
لا تىز  علاك  تيام  مشت ن                  

تىز  علاك  تيام  مشت ن                    
 

الد   ههد ؾ إلدد   F-testبهد ؾ اختبدار وزدى  علاكد  ػىيلد  المد ي بددة  متؼةد ا  ال راصد ، نجدر  اختبدار    

اختبار معلما  العلاك  ػىيل  الم ي إ  وانت مـضر  إحصائيا أو لا، حيذ يشة  الـرطي  الصدـري  إلد  

عدد م وزددى  تيامدد  مشددت ن بددة  متؼةدد ا  ال راصدد ؛ ملابدد  الـرطددي  الب يلدد  التددي تدد ٌ علدد  وزددى  تيامدد  

 Pesaran )الحرزد ( التدي كد مهامدع اللدي  الج وليد   F-stat مشت ن. نلار  اللي  المحضدىب  لإحصداء

و لهد ا الؼددرض تد  إ شداء مجمدىعتة  مدن اللدي  الحرزد : كددي   ،Pesaran et al (2001)و (1997)

 . ( )  كي  الح  الأعل  و   ( )  الح  الأ  ى
 .Shah & Majeed, 2014, p) ه دان جلاجد  احتمدالا  bounds test ع د  إزدراء اختبدار الحد و 

5):  
أكد  مدن الليمد  الحرزد  الأكد  )الحد  الأ  دى(. فدي  F-stat إجا وانت الليم   حصائي  المحضدىب  -

  ه   الحال ، لا يمى  ا رؿع الـرطي  الصـري  المتمخل  في ع م وزى  تيام  مشت ن.
الأعل (. في ه   ؿىق الليم  الحرز  العليا )الح   F-stat إجا وانت الليم   حصائي  المحضىب  -

الحالد ، نددرؿع الـرطددي  الصددـري  لعدد م وزددى  تيامد  مشددت ن و ضددتنت  أ  ه ددان علاكدد  ػىيلدد  

 .( )  أو ( )  ع   الم ي بة  المتؼة ا  بؼع ال رر عن ترت ب تيام  المتؼة ا  صىاء
 تلدددع بدددة  الحددد ين الأ  دددى والأعلددد ؛ ؿدددإ  ال تيجددد  F-stat إجا واندددت الليمددد   حصدددائي  المحضدددىب   -

ؿضددد ت  اتاددداج ، ( )  ل رزددد تيدددى  ػةددد  حاصدددم . مدددع جلدددً إجا تددد  تيامددد  زميدددع المتؼةددد ا  ع ددد  ا

وعلد  العىدط مدن جلدً، إجا تد  تيامد  زميدع . (lower bound)اللدرار علد  أصداش الحد  الأ  دى

  .(upper bound)ؿض ت  اتااج اللرار عل  أصاش الح  الأعل ، ( )  المتؼة ا  ع   ال رز 
 Schwarz أو معيار  Akaike (AIC)حضب معيار      ويت  اختيار رتب  الابؼاء في نمىجر 

Bayesian criterion (SBC)  يدددت  تلددد ير ال مدددىجر المحددد   بؼريلددد  المربعدددا  الصدددؼري  كبددد  أ

ابؼداء بحد  أكىد  ، لهد ا  للبيانا  الض ىي  اختيدار ؿت يد  Pesaran and Shin (1999) العا ي . وأوص  

 .(2 صـح ، 9103)السواعي،  (SBC)  ص ت  تح ي  ػىٌ ؿت   الابؼاء الأك  حضب المعيار

وزدى  علاكد  ػىيلد  المد ي بدة  المتؼةد ا ، فدي ال ؼدى   الحد و bounds test  إجا أهد  اختبدار   

 التالي ، ؿإن ا نل ر ال مىجر ػىي  الم ي التالي:



 

  .2019 -1990جغيرات طعس الصسف على الميزان الحجازي في الجصائس للفترة الممحدة من:  أثس 
 

163 

  (  ⁄ )
 
    ∑     (

 
 ⁄ )

   

 

   

 ∑     (  )   

 

   

 ∑     (   )   

 

   

 ∑     (  )   

 

   

     ( ) 

 (ECM) بعددددد  ت هيددددد  العلاكددددد  ػىيلددددد  المددددد ي وتلددددد يرها، نلدددددىم بتلددددد ير نمدددددىجر تصدددددحي  ال ؼددددد    
لتح يدد  صددرع  التعدد ي  مددر  أخدددري إلدد  التددىاز  علدد  المدد ي الؼىيددد  بعدد  الاطددؼراب اللصددة  المددد ي. 

 اللياصي  عل  ال حى التالي: ECMيت  إعؼاء معا ل  

   (  ⁄ )
 
    ∑      (

 
 ⁄ )

   

 

   

 ∑      (  )   

 

   

 ∑      (   )   

 

   

 ∑      (  )   

 

   

  (   )       

 يعب  عن ح  تصحي  ال ؼ ؛ ال   ي خ  الشي  التالي: ؛   (   ) حيذ أ :

∑     (
 
 ⁄ )

   

 

   

 ∑     (  )   

 

   

 ∑     (   )   

 

   

 ∑     (  )   

 

   

 

زميدددع معددداملا  معا لددد  المددد ي اللصدددة   دددي معددداملا  تتعلدددم بحرهيدددا  المددد ي اللصدددة  لتلددددارب    

معامدددد  تصددددحي  ال ؼدددد  الدددد   يلدددد ط صددددرع  التىيددددف؛ التددددي يددددت  بهددددا    لحالدددد  التددددىاز  وتمخدددد ال مددددىجر 

 .يع ي  الاختلاٌ في التىاز  في الأز  اللصة  بإتجا  التىاز  في الأز  الؼىي 

نلدددددىم بتاددددد يص ال مدددددىجر مدددددن خدددددلاٌ إزدددددراء بعدددددع ، ARDL للت هددددد  مدددددن صدددددلاحي  نمدددددىجر   

واختبددددددددددددار عددددددددددد م جبددددددددددددا   ،(LM)الارتبدددددددددددداغ الددددددددددد اي  للبدددددددددددىاقيالاختبدددددددددددارا  البع يددددددددددد ، عددددددددددددن ػريدددددددددددم اختبدددددددددددار 

بالإطددددددداؿ  إلددددددد  إزدددددددراء اختبدددددددار جبدددددددا  ال مدددددددىجر  )الاصدددددددتلرار الهيىلدددددددي  ،(Heteroscedasticity)التبددددددداين

واختبار مربع المجمىع الت اهمي  CUSUM للمعال  المل ر ( والمتمخ  في اختبار المجمىع الت اهمي للبىاقي

 .CUSUMSQ للبىاقي
 :والنحائج الفسطيات اخحباز .4

  :الصمنية الظلاطل اطحلسازيه اخحباز 1.4
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بع  الحصىٌ البيانا  الظروري  لمتؼة ا  ال راص ؛ ومن أز  تح ي   رز  التيام  للمتؼة ا ،              

، Phillips Perron (PP) واختبار Augmented Dickey-Fuller (ADF)اصتا م ا اختبار 

لا يتؼلب  رز  تيام  نـضها للمتؼة ا ، إلا أ  اختبار ز ر الىح        عل  الرػ  من أ  نمىجر 

ص بة  ل ا ما إجا وا  ه ا ال مىجر ينبغي أ  يضتا م أم لا؛ باعتبار أ  ه ا ال مىجر لا يلب  أ  متؼة  

   .( )  متيام  من ال رز  الخاني 

أ نا ؛ ال تائ  التي ت  الحصىٌ عليها باصتا ام اختبار ز ر الىحد  ، حيدذ  1يىضب الج وٌ    

والعمدددى  الرابدددع وال دددامط   (ADF) يُرهددر العمدددى ا  الخدددا   والخالدددذ نتدددائ  اختبدددارا   ييدد  ؿدددىلر المىصدددع

أظهدددر  ال تددائ  أ  زميددع المتؼةددد ا  متياملدد  مددن ال رزددد   .(PP)يعرطددا  نتددائ  اختبدددارا  ؿيليددب بةدد و 

 .( )  باصددتد اء متؼةدد  صددعر الصددرؾ الاصددمي الحليلدد  الدد   يتيامدد  مددن ال رزدد  الصددـري  ( )  الأولدد 

 .    ل لً؛ يمى  ا أ   ضتا م  نمىجر 

 : نحائج اخحباز اطحلسازية الظلاطل الصمنية لمحغيرات الدزاطة. 1حدول 

 المحغيرات

Trend and Intercept 

 ADF PP دزحة الحكامل

 الفسق الأول  المظحىي  الأول الفسق  المظحىي 

LN(X/M) 1.2111 
*
 0.0013 1.2501 

*
 0.0000  ( ) 

LN(ER) 1.1111
*

 1.1119 1.1115
* 

1.1119  ( ) 

LN(INF) 1.1911 
*
0.0000 1.1932 

*
0.0000  ( ) 

LN(OP) 1.4121 
*
 0.0050 1.3139 

*
 0.0050  ( ) 

  . %3 مع ىي  يشة  إل  اصتلراري  متؼة ا  ال راص  ع   مضتىي 7 *
 .Eviews  11بسمجية المصدز: من إعداد الباحث بالاعحماد على مخسحات

  :ARDL نمىذج باطحعمال الدزاطة نحائج 2.4 

بعدددد  تحلددددم شددددرغ  رزددددا  التيامدددد  فددددي الضلاصدددد  السم يدددد   ضددددتؼيع الانتلدددداٌ إلدددد  تؼبيددددم نمددددىجر              

وهدددددى الاددددد يء الددددد   يضدددددم  ل دددددا بتلددددد ير علاكدددددا  الأزددددد   ،     الانحددددد ار الددددد اي  للمتباػئدددددا  المىزعددددد 

 اللصة  والؼىي  بة  المتؼة ا ؛ في حال  ما إجا وا  ه ان تيام  مشت ن بينهما.

 : الطىيل المدي في العلاكات ثلدًس 1.2.4
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  راصددد  العلاكدددا  علددد  المددد ي الؼىيددد  بدددة  يدددت  ؛(10)ال تدددائ  فدددي الم حدددم؛ (0) بعددد  تلددد ير المعا لددد             

الضد ىي   للمشداه ا   Narayan(4002) و Pesaran and Shin (1999) المتؼةد ا ، وهمدا اكتد ح

وباصدتا ام  ،     أ  لا تسي  ؿت ا   بؼاء عن ؿت تة  ه كى   ػىٌ لـت   الابؼاء في تل ير نمىجر 

نمددىجر تصددحي  ال ؼدد  المشددروغ لظددما  عدد م  لتح يدد  العدد   الأمخدد  لفبؼدداء فددي (SBC) معيددار شددىارز 

أمدا مدا يتعلدم  ي ؿتد   واحد  ؛  (SBC)تبة  ب   ػىٌ ؿت   الابؼاء التي تاـعوزى  ارتباغ متضلض ، 

 .Bounds testالح و  باختبار التيام  المشت ن ؿل  ت  اصتا ام اختبار 
ٌ يرهددر زليددا مددن خدددلاٌ نتددائ      المحضددىب  أهبددد  مددن الحدد  الأعلددد   (F) أ  كيمدد  أ ندددا ؛ 2الجدد و

للليمدد  الج وليدد  ع دد  ماتلددف مضددتىيا  المع ىيدد ، وب دداء عليدده لا يمىددن كبددىٌ ؿرطددي  العدد م ممددا يثهدد  

 بة  متؼة ا  ال راص  في الم ي الؼىي .وزى  علاك  تيام  مشت ن 
 .     نحائج اخحباز  الحكامل المشترن باطحعمال اخحباز الحدود لنمىذج: 2جدول

 المحغير الحابع
max Lag = 1 

 ( )  الحد الأدنى ( )  الحد الأدنى المحظىبة F كيمة

LN(X/M) 1.31 

01  %    9.13 

1  %             9.35 

9.1  %    1.01 

0  %             1.21 

 

01  %  1.9 

1  %               1.23 

9.1  %  1.14 

0  %             1.22 

 

 .Eviews  11الباحث بالاعحماد على مخسحات بسمجيةالمصدز: من إعداد 

وزدددى  علاكددد  تيامددد  مشدددت ن بدددة  المتؼةددد ا (؛  نلدددىم بتلددد ير (ب ددداء علددد  نتدددائ  التيامددد  المشدددت ن    

مدن خدلاٌ ؛ (13) وال تدائ  معروطد  فدي الم حدم ARDL(1, 0, 0, 1)العلاك  ػىلد  الأزد  فدي ال مدىجر 

 الؼىي  والآي :ال تائ  نحص  عل  معا ل  نمىجر الم ي 

  (  ⁄ )                  (  )          (   )          (  ) 

يشدددة  ال تدددائ  التددددي يعرطدددها المعا لدددد  أعدددلا  ل مددددىجر المددد ي الؼىيدددد  إلددد  أ  المتؼةدددد ا  المدددثجر  فددددي    

المةددنا  التجددار  فددي الجسائددر؛  ددي صددعر الصددرؾ الاصددمي الحليلدد  ومعدد ٌ التطدد   وأصددعار الدد ـؽ.  يشددة  

معام  صعر الصرؾ الـعلي الحليل ؛ أ  ت جة  صعر الصرؾ الـعلي الحليل  عل  المةنا  التجار   إشار 

صدددلبي وجو  لالددد  إحصدددائي . و دددي يشدددة  إلددد  أ  حالددد  مارشددداٌ لة ندددر لا ت ؼبدددم علددد  الجسائدددر لـتددد   التحليددد .  
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ىيد . هد لً أشدار  هما يشة  إل  أ  مجمىع مرون  الصدا را  والدىار ا  أكد  مدن الىاحد  علد  المد ي الؼ

فدي المتىصدؽ يدث   إلد  تـداك    %3 ال تدائ  إلد  أ  اناـداض كيمد  صدعر الصدرؾ الاصدمي الحليلد  بنضدب 

  .%43 المةنا  التجار  بنضب 
الحليل  في مةنا  الحضاب الجار  في الحالا  العا ي  بشي   الاصمي ل لً يثجر صعر الصرؾ   

يبددة  نمددىجر مىندد ي  ؿليمي ددؽ أ  السيددا   فددي صددعر الصددرؾ  مــنها المسونــةإيجدداب  بؼددرق ماتلـدد : ؿحضددب 

الحليل  الـعاٌ )أ  تاـيع كيم  العمل ( ييى  له ت جة  إيجاب  عل  الاكتصا  مدن خدلاٌ زيدا   اللد ر  

الت اؿضددددي  للتجدددددار  ال وليدددد ؛ ومدددددن المحتمددددد  أ  تددددس ا  الصدددددا را  وتددددد اـع الايددددرا ا  وبالتدددددالي يتحضدددددن 

ع جلددددً، ؿددددإ  التدددد جة  الىلددددي فددددي المةددددنا  التجددددار  يعتمدددد  علدددد  ال جدددد  النضددددبي مةددددنا  الحضدددداب الجددددار . ومدددد

أ  اناـددداض كيمدددد  العملددد  كدددد  يدددث   إلدددد   مـــنها الاطــــخيعا للاصدددتة ا  والتصددد ير وملدددد ار المرونددد . ويبددددة  

التحىٌ من  نـاق عل  الضلع الأز صي  إل  الضلع المحلي  من خلاٌ ت جة ها في مع لا  التبدا ٌ التجدار  

 نتار المحلي، وبالتالي يتحضن مةنا  الحضاب الجار .و  

بالنضب  لإشار  معام  التط    ي صالب  و دي تتىاؿدم مدع ؿدروض ال رريد  الاكتصدا ي  وهد ا    

 لالددد  علددد  وزدددى  علاكددد  عىضدددي  بدددة  التؼةددد ا  فدددي معددد لا  التطددد   والتؼةددد  فدددي المةدددنا  التجدددار ، حيدددذ 

  عددرض ال لددى  ممددا يددث   إلدد  زيددا   لمجدد  الددىار ا  ممددا يدد عىط تددث   زيددا   معدد لا  التطدد   إلدد  زيددا 

 صلبا عل  المةنا  التجار .

أمدددددددددا ؿيمدددددددددا يادددددددددص معلمددددددددد  صدددددددددعر الددددددددد ـؽ ؿ دددددددددي مرتبؼددددددددد  صدددددددددلبيا بدددددددددالمةنا  التجدددددددددار ؛ وهدددددددددى مدددددددددا    

يثيدددددددد  وزهدددددددد  ال رددددددددر الىسنيدددددددد  حيددددددددذ أ  السيددددددددا   فددددددددي أصددددددددعار الدددددددد ـؽ تددددددددثجر علدددددددد  رصددددددددي  المةددددددددنا  التجددددددددار  

جلددددددً أنهددددددا يعمدددددد  (، %1.36 يؤؤؤؤؤؤ زي دة عيؤؤؤؤؤؤاز  لتؤؤؤؤؤؤن بة ؤؤؤؤؤؤنب  ب  تؤؤؤؤؤؤا ي    ؤؤؤؤؤؤ   %3دبدددددد )ارتـدددددداع صددددددعر الدددددد ـؽ

علدددددددددددددد  زيددددددددددددددا   لمجدددددددددددددد  ال ددددددددددددددات  الدددددددددددددد اخلي ال ددددددددددددددام و هددددددددددددددى الادددددددددددددد يء الدددددددددددددد   ياددددددددددددددجع المليمددددددددددددددة  علدددددددددددددد  زيددددددددددددددا   

اصدددددددتة ا اته  مدددددددن الضدددددددلع وال ددددددد ما  أ  زيدددددددا   لمجددددددد  الدددددددىار ا  الاددددددد يء الددددددد   يدددددددثجر صدددددددلبا علددددددد  رصدددددددي  

 جصت بالتجرب  في الاكتصا  الجسائر . المةنا  التجار  وهى الا يء ال  

  : الخطأ ثصحيح نمىذج ثلدًس 2.2.4
بعددددددددددددد  تلددددددددددددد ير معا لددددددددددددد  العلاكددددددددددددد  ػىيلددددددددددددد  الأزددددددددددددد ؛  ضدددددددددددددتؼيع تلددددددددددددد ير نمدددددددددددددىجر تصدددددددددددددحي  ال ؼددددددددددددد               

ECM   ٌ  37للمةنا  التجار ؛ ال تائ  معروط  في الج و
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 .الحجازي للميزان  ECM ثلدًس نمىذج ثصحيح الخطأنحائج : 3حدول 

 المحغيرات

ARDL(1, 0, 0, 1)   بناء على معياز معلىمات Akaike 

⁄  )    6المتؼة  التابع )
 

 

Coefficient Std. Error Prob 

   (  ⁄ )
   

 -0.442693 
*

0.451310 0.0002 

   (  )  -0.318722
*

 
*

1.013001
 

1.1124
 

   (   )  -0.155753 
*

1.110949 1.1101 

   (  )    -0.010612 1.111110 1.4115 

   (  )  1.143101 
*

1.011113
 

1.1111 

(   )    -0.442693 
*

0.076187
 

1.1111 

 C 0.311131 الثابت
*

0.451310
 

1.1114 

R-squared 0.872731 ــ ـــ 

Durbin-Watson stat 2.007531 ــ ـــ 

Prob(F-statistic) 0.000000 ـــ ــ 

  . %3 يشة  إل  مع ىي  المعام  ع   مضتىي مع ىي 7 *
 .Eviews  11المصدز: من إعداد الباحث بالاعحماد على مخسحات بسمجية

    ٌ للمةدنا  التجدار . ومعرد  المعداملا   (ECT) أعدلا ؛ نتدائ  نمدىجر تصدحي  ال ؼد  3 يىضدب الجد و

دا علد  في ال مىجر مع ىي ؛ يرهر ت جة  صعر الصرؾ الـعلي الحليل   علد  المةدنا  التجدار  هدى نـضده تلريبى

المددد ي الؼىيددد  والمددد ي اللصدددة . عدددلاو  علددد  جلدددً ، ؿدددإ  صدددعر الصدددرؾ لددده تددد جة  صدددلبي وعدددالي الأهميددد  علددد  

المةددنا  التجددار ؛ هدد ا يعحددي أ  حالدد  مارشدداٌ لة نددر لا تصددم  حتدد  علدد  المدد ي اللصددة ، هدد لً يرهددر تدد جة  

 جار  وهى نـضه تلريبا عل  الم ي الؼىي  والم ي اللصة .مع ٌ التط    صلبي عل  المةنا  الت

بالنضددب  لتددد جة  أصدددعار الددد ـؽ علددد  المةدددنا  التجدددار ؛ يرهددر معاملددده أنددده يدددرتبؽ إيجابيدددا بدددالمةنا  التجدددار      

)إشدددار  مىزبدددد (، حيددددذ أ  أ  زيدددا   فددددي أصددددعار الدددد ـؽ مدددن شدددد نها أ  تدددد عىط إيجابدددا علدددد  رصددددي  المةددددنا  
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 اخي  الصددددددا را  مددددددن المحروكددددددا (؛ وهدددددد ا يرهددددددر بسيددددددا   الـددددددائع فددددددي رصددددددي  المةددددددنا  التجددددددار  )زيددددددا   مدددددد

التجددار ؛ ولىددن هدد   ججددار نجدد ها فددي المدد ي اللصددة  ؿلددؽ، ولهدد ا يرهددر معامدد  صددعر الدد ـؽ ػةدد  مع ددى  

 ع   زميع مضتىيا  المع ىي ؛ أ  ل ط له ت جة  عل  المةنا  التجار  عل  الم ي الؼىي .

وهددددى مددددا يعتبدددد    %3 ؿهددددى صددددالب الاشددددار  ومع ددددى  ع دددد      (   ) صددددحي  ال ؼدددد بالنضددددب  لحدددد  ت   

مثشددرا علدد  كددى  العلاكدد  ػىيلدد  الأزدد  ومصدد اكي ها؛ و بالتددالي يمىددن الجددسم أ  العلاكدد  الضددبصي  مىزددى   

إلد  أ  معد ٌ التلدارب للىصدىٌ إلد  حالد  التدىاز   (0.4426-) في اتجا  واح  عل  الأك ، ويشة  المعام 

)صددددرع  التعدددد ي  فددددي المدددد ي الؼىيدددد ( ملبىلدددد  إلدددد  حدددد  مددددا فددددي هدددد ا ال مددددىجر؛ ممددددا يعحددددي أ  الانحددددراؾ عددددن 

 و  عامة .  %11.33 التىاز  ػىي  الأز  يت  تصحيحه بنضب 
  :  ARDL نمىذج   حىدة اخحباز 3.2.4

خلددى  مددن المشدداو  للت هدد  مددن زددى   ال مددىجر نجددر  بعددع الاختبددارا  التا يصددي  للت هدد  مددن              

 ٌ  المىالي:  4اللياصي  المعروؿ ؛ ال تائ  مىضح  في الج و
 .    : نحائج اخحباز  حىدة نمىذج 4حدول 

 Prob. F الاخحبازات الخشخيصية
Prob. Chi-

Square 
 نخيجة الاخحباز

Breusch-Godfrey LM Test 1.3415 1.3111 
 لا وزى  لمشيل  ع م جبا  التباين

 

Heteroskedasticity Test 1.9931 1.9153  لا وزى  لمشيل  الارتباغ المتضلض 

 .Eviews  11المصدز: من إعداد الباحث بالاعحماد على مخسحات بسمجية

بعددددد  الت هددددد  مدددددن خلدددددى نمدددددىجر ال راصددددد  مدددددن وددددد  المشددددداو   حصدددددائي ؛ نمدددددر إلددددد  الاختبدددددارا  ال اصددددد         

ونلصدددد  ه ددددا اختبددددار المجمددددىع  المةددددنا  التجددددار  )اختبددددار اصددددتلرار المعا لدددد (بالجانددددب الدددد ي اميي  لمعا لدددد  

 CUSUM ofواختبار المجمىع الت اهمي لمربعا  البىاقي المعداو    CUSUM الت اهمي للبىاقي المعاو  

Squaresالمىالي: 1 وه ا في الشي  ؛ 
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 : نحائج اخحباز اطحلساز معادلة الميزان الحجازي 1الشكل

-12

-8

-4

0

4

8

12

2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018

CUSUM 5% Significance 

-0.4

0.0

0.4

0.8

1.2

1.6

2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018

CUSUM of Squares 5% Significance 
 .Eviews  11المصدز: من إعداد الباحث بالاعحماد على مخسحات بسمجية

 ARDL أعدددلا ؛ أ  المعلمدددا  الملددد ر  ال اصددد  ب مدددىجر تصدددحي  ال ؼددد  ل مدددىجر 1يتطدددب مدددن الشدددي    
وهددد ا مدددا تب  ددده الأشدددياٌ البيانيددد  الىاكعددد   اخددد  مضدددتلر  هييليدددا وبالتدددالي ؿدددال مىجر مصددداغ بشدددي  مخدددالي 

  %.2 الح و  الحرز  ع   مضتىي مع ىي 
 خاثمة: .5

فددددي هدددد   ال راصددددد  تدددد  اصددددتا م اختبدددددار الحدددد و  للتيامددددد  المشددددت ن طددددمن إػدددددار الانحدددد ار الددددد اي                 

للـجددددىا  السم يدددد  المىزعدددد  للتحلددددم مددددن وزددددى  علاكدددد  تددددىاز  ػىيلدددد  المدددد ي بددددة  المةددددنا  التجددددار  وصددددعر 

 الصرؾ الاصدمي الحليلد  ومعد ٌ التطد   وأصدعار الد ـؽ، كد مت ال تدائ   لديلا كىيدا فدي تح يد  العلاكد 

ػىيلدددد  المدددد ي، وهدددد لً صددددلىن المةددددنا  التجددددار  كصددددة  المدددد ي فددددي الجسائددددر، ووددددا  لضددددعر الصددددرؾ ومعددددد ٌ 

 التط   وأصعار ال ـؽ ت جة  في المةنا  التجار . وأ  عملي  تصحي  المةنا  التجار  صعب .
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  :الدزاطة نحائج 1.5

 يمىن أ  نبة  بعع ال تائ  هما يلي:    

صدددعر الصدددرؾ الـعلدددي الحليلددد  علددد  المةدددنا  التجدددار  هدددى نـضددده تلريبدددا علددد  المددد ي الؼىيدددد   تددد جة   -

والمددد ي اللصدددة . عدددلاو  علددد  جلدددً ، ؿدددإ  صدددعر الصدددرؾ لددده تددد جة  صدددلبي وعدددالي الأهميددد  علددد  المةدددنا  

 التجار ؛ ه ا يعحي أ  حال  مارشاٌ لة نر لا تصم  حت  عل  الم ي اللصة .

لبي عل  المةنا  التجار  وهى نـضه تلريبا عل  الم ي الؼىي  والم ي ظهر ت جة  مع ٌ التط    ص -

 اللصة .

بالنضب  لتد جة  أصدعار الد ـؽ علد  المةدنا  التجدار ؛ نجد  أ  أ  زيدا   فدي أصدعار الد ـؽ مدن شد نها   -

أ  ت عىط إ يجابا عل  رصي  المةنا  التجدار  )زيدا   مد اخي  الصدا را  مدن المحروكدا (؛ وهد ا 

   الـائع في رصي  المةنا  التجار ؛ و لىن ه   ججار نج ها في الم ي اللصة  ؿلؽ.يرهر بسيا 

أظهددر  ال راصدد  أ  معدد لا  التطدد   المحلددي وصددعر الصددرؾ لدد  تىددن  ددي المددثجر الأهدد  والىحيدد    -

عل  مةنا  الم ؿىعا  الجسائر ، إج أ  ه ان عىام  أخري تثجر عليه مخ  طعف  نتدار المحلدي 

   يحتددار إلدد  مددىا  أوليدد  وتجهةددنا  مضددتىر   ؿرؿددع صددعر الصددرؾ يرؿددع مددن تيلـدد  والمصدد ر؛ والدد

ه   الضلع وبالتالي تثجر صدلبا علد  الصدا را  الجسائريد  خدارر المحروكدا  ممدا يللد  الؼلدب عليهدا 

محليا و وليا وزيا   التىزه للاصتة ا  رػ  ارتـاع صعر الصرؾ ؿةن ا  العجدس فدي المةدنا  التجدار  

 في مةنا  الم ؿىعا . وبالتالي
حدددالا  العجدددس فدددي مةدددنا  المددد ؿىعا  تسام دددت مدددع حدددالا  العجدددس فدددي المةدددنا  التجدددار  والددد   بددد ور   -

  .امن مجمىع الصا ر  %51 مرتبؽ ب صعار المحروكا  التي تمخ  حىالي
 ثىصيات الدزاطة:   2.5

 يجب إعؼاء أهمي  هبة   لضعر الصرؾ وزعله أ ا  طبؽ للتجار  ال ارزي . -

ياددددجيع الصددددا را  خددددارر كؼدددداع المحروكددددا  للضددددماح برؿددددع مضددددتىي الاحتياػددددا  مددددن  طددددرور  -

؛ الصرؾ الأز بي وت ىيعها عن ػريم م   مسايدا للمضدتخمرين ويادجيعه  علد  التصد ير ل  دارر

 به ؾ تحضة  كيم  العمل  الىػ ي .

ً اللظدداء علدد  الأصددىاق المىازيدد  لضددعر الصددرؾ؛ وؿدددت  مياتددب معتمدد   للصددرؾ مددن كبدد  الب ددد -

 المرهس ؛ به ؾ ت ري  صىق صرؾ العملا .
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 . الملاحم:7

 (01الملحم)

ARDL Long Run Form and Bounds Test  

Dependent Variable: D(LNX_M)   

Selected Model: ARDL(1, 0, 0, 1)  

Case 2: Restricted Constant and No Trend  

Date: 01/11/21   Time: 19:37   

Sample: 1990 2019   

Included observations: 29   
     
     Conditional Error Correction Regression 
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.    
     
     C 1.740370 0.451310 3.856262 0.0008 

LNX_M(-1)* -0.442693 0.098313 -4.502888 0.0002 

LNEX** -0.318722 0.107114 -2.975533 0.0068 

LNINF** -0.155753 0.041282 -3.772909 0.0010 

LNOP(-1) -0.010612 0.050041 -0.212064 0.8339 

D(LNOP) 0.587314 0.122065 4.811475 0.0001 
     
       * p-value incompatible with t-Bounds distribution. 

** Variable interpreted as Z = Z(-1) + D(Z).  

     
     
     Levels Equation 

Case 2: Restricted Constant and No Trend 
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.    
     
     LNEX -0.719962 0.196366 -3.666436 0.0013 

LNINF -0.351831 0.085372 -4.121164 0.0004 

LNOP -0.023971 0.114814 -0.208784 0.8365 

C 3.931327 0.845863 4.647714 0.0001 
     
     EC = LNX_M - (-0.7200*LNEX -0.3518*LNINF -0.0240*LNOP + 3.9313) 
     
          

F-Bounds Test Null Hypothesis: No levels relationship 
     
     Test Statistic Value Signif. I(0) I(1) 
     
     

   
Asymptotic: 

n=1000  

F-statistic  5.752236 10%   2.37 3.2 
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k 3 5%   2.79 3.67 

  2.5%   3.15 4.08 

  1%   3.65 4.66 

     

Actual Sample Size 29  
Finite Sample: 

n=35  

  10%   2.618 3.532 

  5%   3.164 4.194 

  1%   4.428 5.816 

     

   
Finite Sample: 

n=30  

  10%   2.676 3.586 

  5%   3.272 4.306 

  1%   4.614 5.966 
     
     

 

 
 

 
 

 


