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 : ملخص
تهدد  الدراسددة اد برديددد القندداة الدد  تدد سر مددن للالذددا سياسددات الترريددر الدددا  لا التدددارد للددغ النمددو الا ت ددادد   دلال الد ددرب 

. توصدلت الدراسددة اد  VARP، باسدتعمال رريقددة متد دات الالضددار الديان لبياندات باند   0101-0551العدر  لدلال الةدمة مدا بدنٌ 
ي   دلال الدنطقة يعتبر أىد  القندوات الد  يد سر مدن للالذدا الترريدر الددا  لا لاصدة الترريدر التددارد للدغ أن الطةاض سعر ال ر  الحقيق

لا النمو الا ت ادد ، حيث كان ىيا الأسر الغا  لا الأسر الأكبر كان للتررير التدارد أكثر منو للتررير الدا  بسبب ضعف النظام الدا  
 الد ر    ىيه الدلال .

 . الطةاض سعر ال ر  الحقيقيالتررير الدا  ، التررير التدارد ، النمو الا ت ادد ،  :يةمفتاحكلمات 
 ، .......، .... : JEL اتتصنيف

Abstract:  

The aim of the syudy is to determine the channel through which the financial and trade 

liberalization policies affect economic growth in the Maghreb countries during the period 1990-

2020 , by using the Auto Regressive Vector Method of Panel Data .  The results of the study was 

that the depreciation of Magrebian real exchange rate was the most important channel through 

wich financial and trade liberalization affects economic groth. Where this effect was positive, and 

the greater impact was of trade liberalization more than financial liberalization due to the 

weakness of the financial and banking system in these countries. 

Keywords: financial liberalization , trade liberalization, economic growth, depreciation of 

Magrebian real exchange rate. 
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  :مقدمة .1
تعتبر الالتلالات السعرية لاغنًىا من الالتلالات الا ت ادية لاالدالية من أى  العوام  ال  تعوق النمو الا ت ادد لاصة لاالأداء 
الا ت ادد لامة. ليلك لصد أن أغلب الدلال لالاصة الدلال السائرة   رريق النمو تكيف ا ت اداتها للرد ألا للتخةيف من ىيه 

ىيه الالتلالات أسعار الةائدة الحقيقية السالبة، لاأسعار ال ر  الحقيقية الدقومة بأللغ من  يمت ا الحقيقية  الالتلالات، لصد   مقدمة
Overvalued. 

إن أسعار الةائدة الحقيقية السالبة غالبا ما ت دد إد لر لة الادلار اليد بدلاره سو  يقل  من  درة النظام الدا  للغ تقدنً 
الاستثمار، ىيه السمات تكون م احبة لدا يسمغ الكبح الدا  لاسوء إدارة الا ت اد الكلي، لااليد من القرلاض ما ينتج لنو كبح 

النظام الدا  لشيزاتها زيادة العدز الدا ، بسوي  لدز الدوازنة ب ورة كلية لبر النظام الد ر  لالدم التكام  بنٌ النظام الدا  لاالنقدد المحلي لا 
ررير الدا  لػسن من رفع معدل الادلار لايرفع من كةاءة النظام الد ر    بز يص أموال الاستثمار لايل ي الدلا .   حنٌ لصد أن الت

 السقو   للغ أسعار الةائدة لشا يسالد   تدفق الأموال لضو الدال .
ل ر  الحقيقي، أد تقييمو لكن التررير الدا  لادة ما يتبعو لدز كبنً   الديزان التدارد لااليد يكون لادة بسبب ارتةاع سعر ا
إن بررير حساب رأس الدال  بأكبر من  يمتو الحقيقية بسبب ارتةاع أسعار الةائدة الحقيقية لحث تدفقات رؤلاس الأموال إد الدال .

زيادة ىي لديزان الددفولات، لغع  الاستدانة ألا لملية ا ماض رؤلاس الأموال تزداد لشا ي دد إد ارتةاع سعر ال ر  الحقيقي، ىيه ال
الكةيلة لوحدىا بتقليص حد  تدفق رأس الدال إد الدال  حتى ي   رصيد الدين الةعلي إد الدستوى الدرغوب فيو. لكن للغ الج ة 
الألرى تقونً سعر ال ر  الحقيقي بأللغ من  يمتو الحقيقية يضعف ربحية  طاع السلع القابلة للإبذار لالػول جزء من الطلب لضو السلع 

، لشا يقود إد جولة ألرى من لمليات الدواءمة الا ت ادية من للال بزةيض  يمة العملة المحلية لاال  تعتبر صورة من صور الأجنبية
 ليلك فةي أدبيات التررير الدا  فإن ىيا الألنً لن يكون ناجح إلا إذا ا من بعملية التررير التدارد. التررير التدارد.

الواردات لايزيد الدل  الحقيقي لشا ي دد إد زيادة الاست لاك دافعا العدز التدارد إد الزيادة  إن التررير التدارد لؼةض أسعار
  ىيه الدراسة سو   الأمر الدد يتطلب الطةاض سعر ال ر  الحقيقي حتى يت  بروي  جزء من الطلب الأجنبي لضو السلع المحلية.

ن التررير الدا  لاالتدارد للغ النمو الا ت ادد لامعرفة القناة ال  سو  ي سر لضالال بناء لظوذج نعر  من للالو الأسر الن ائي لك  م
 للغ ضوء ما سبق لؽكن ررح الاشكال التا :لا  .ا ىيين الدت نًين للغ النمو الا ت ادد من للالذ

 ؟ثيرما هي القناة التي يؤثر من خلالها التحرير المالي والتجاري على النمو الاقتصادي وما مدى هذا التأ
للإجابة للغ ىيا التساؤل سو  نستعرض أى  الدراسات الا ت ادية ال  تنالالت التررير الدا  لاالتدارد لاللا ت ا بالنمو الا ت ادد، 

 كما لؽكن ررح الةرضيات التالية :   مبرزين القناة النا لة لذيا التأسنً.
: يعتبر سعر ال ر  الحقيقي أحد أى  القنوات ال  ي سر من للالذا التررير الدا  لا التدارد للغ النمو  (1الفرضية )

 الا ت ادد.
 .أسر التررير التدارد يكون أكبر من أسر التررير الدا    دلال الد رب العر  :  (2الفرضية )

   الدراسات السابقة : .2
الدا  لا التدارد لاتأسنًلعا للغ التنمية لا النمو الا ت ادد ، فيما ىناك القلي  من دراسات كثنًة تنالالت موضوع التررير 

 الدراسات ال  تعرضت اد القناة ال  ي سر من للالذا ىيين الدت نًين للغ النمو الا ت ادد .
اليد أشار اد ربيعة  Jagdish Bhagwatiلا   ألز الأزمة الأسيوية من رر  الا ت ادد  ، 0554فةي مقال مش ور نشر سنة 

. حيث توص  الباحث اد أن بررير حساب رأس الدال   الدلال  النمو الا ت ادد بنٌالتررير الدا  لا التدارد لا  ة بنٌيالعلا ة السبب
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ب  النامية لاصة ، لؽكن أن يكون لو تأسنً الغا  للغ الاستثمار لا الدل  للال فمة زمنية لزددة . لكن ىيا التأسنً لن يستمر 
سينقلب لكسا من للال تدفقات رأس الدال لضو الخارج ، لشا ي دد اد التلال ميزان الددفولات دافعا ا ت اد الدلالة لز  الالتبار اد 

 أزمة ا ت ادية حقيقية . 
Maurice Obstfeld  أح غ لدة أبحاث تطبيقية حالالت  ياس الغابيات التررير الدا  . حيث توص  اد أن  0115 سنة

ررير الدا  ليس بالضرلارة أن يِ دد اد بزةيف حدة تيبيبات الاست لاك ، كما أن تدفقات رؤلاس الأموال اد الدال  ليس بالضرلارة الت
 أيضا أن ت دد اد رفع النمو اذا لم يكن ىناك لزيط ا ت ادد ملائ  .

ي احبو لظو ا ت ادد متسارع لاتطور ملروظ للغ الج ة الألرى ، لدة دراسات ا ت ادية أ رت أن التررير الدا  لا التدارد  
اليد  ام بدراسة معدلات النمو الا ت ادد لدلال  0551 سنة warnerللنظام الدا  المحلي . كما يبينو الدنرنى البياني التا    دراسة 

  اديا .منةترة ماليا لا بذاريا لا ألرى من لقة . حيث كانت معدلات النمو مرتةعة   لينة الدلال الدترررة ا ت
 ( : مقارنة بنٌ معدلات النمو بنٌ لينة دلال منةترة لا من لقة ا ت اديا0) الشكل رقم

 
Barro   للدال  الناجمة لن لملية التررير الدا    الدلال النامية سو  ينتج لن ا  أسبت أن تدفقات رؤلاس الأموال 0551سنة

. حيث يعتبر رأس الدال من المحددات الرئيسية لا القنوات تراك  لرأس الدال لشا يساى    دفع لدلة النمو لا التنمية   ىاتو الدلال 
 الدباشرة للتأسنً للغ النمو الا ت ادد .

Jeanne   لاGourinchas   برسنٌ فعالية بز يص توص  اد أن التررير الدا  يساى    برةيز النمو من للال  0112سنة
الدا  سو  لؽارس ض ط الغا  للغ لظو النظام الدا  من  ذىب اد أن التررير 0115سنة   Meshkinموارد لا لوام  الانتاج . أما 

 رصة المحلية .للال تةعي  لا برسنٌ مردلادية النظام البنكي لا أسواق البو 
اضافة اد مسالعة التررير الدا    التأسنً للغ النمو الا ت ادد لبر  ناة برسنٌ الادلار لا رفع لائد الاستثمارات من للال 
تراك  رأس الدال لا ناة رفع فعالية النظام الدا  ب ةة لامة . ىناك  نوات ألرى تساى    لملية التنمية لا النمو الا ت ادد من للال 

لتررير الدا  لا التدارد . يعتبر الطةاض سعر ال ر  الحقيقي أحد أى  ىيه القنوات . من الدعرلا  أن العلا ة بنٌ سعر ال ر  ا
الحقيقي لا التررير الدا  لا التدارد ىي للا ة تبادلية   كلا الابذاىنٌ ، لكن الأى  مسامة الطةاض سعر ال ر  الحقيقي   برةيز 

 معدلات النمو .
التررير الدا  للغ سعر ال ر  الحقيقي يعتمد للغ العلا ة بنٌ سعر الةائدة الحقيقي   تأسنًأن  0532سنة  Bruno أسبتت

، السائد لامعدل الالطةاض ألا الارتةاع   معدل الةائدة الأجنبي: فإذا بذالاز سعر الةائدة الحقيقي المحلي سعر الةائدة الحقيقي الأجنبي 
لتروي  جزء من  (appréciation)غ برركات رؤلاس الأموال، فإن سعر ال ر  الحقيقي سو  يبدأ بالارتةاع بعد إل اء كافة القيود لل
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الطلب للغ السلع المحلية لضو السلع الأجنبية، لشا ي دد إد ظ ور ما يسمغ بالعدز التدارد ، ىيا للغ الددى الق نً، أما للغ الددى 
 دم لظوذجا أسبت من للالو أن  0541سنة  Obstfled.أما (Urrutia, 2010) ةاضالبعيد فسو  يعود سعر ال ر  الحقيقي للالط

 التررير الدا  )بررير تدفقات رؤلاس الأموال( يقود   الدرحلة الألاد إد حدلاث ارتةاع ألا  لسعر ال ر  الحقيقي أما   الددى البعيد
 Ganelli لا (Milesi-Ferretti, 2008) 0111سنة  Milesi-Ferettiلا  Laneأما  .Brand فيقود إد الطةاضو مةندا أبحاث

فقد انت وا إد أن الدلال الدتقدمة الدائنة  0111سنة  Bretonلا  0112سنة  Tresselلا  Prati،Sahsah  ،Ratana، 0110سنة 
لرأس الدال سو  يعر  سعر صرف ا الحقيقي ارتةالا )ارتةاع  يمة العملة( بينما الدلال النامية الددينة لرأس الدال سو  يش د سعر صرف ا 

 . (Breton, 2004)لشا سو  يساى    رفع معدل النمو   ىاتو الدلال  الطةاضا
 إد أن لةض التعريةات الجمركية 0551سنة  El Badawiلا  0545سنة  Edwards فقد أشارأما بالنسبة للتررير التدارد 

 .(Edwards, 1988)  دد إد حدلاث الطةاض حقيقي    يمة العملة ت لا ال  نعتبر أحد لمليات التررير التدارد سو 
لظوذجا لسعر ال ر  الحقيقي التوازني يبنٌ فيو أن زيادة التعريةة الجمركية ت دد إد ارتةاع  0533سنة  Dornbushكما  دم 

 .  يمة العملة الورنية إذا كانت السلع غنً القابلة للتدالال  ابلة للإحلال
فقد أشارا إد أن بررير الدبادلات التدارية ي دد إد زيادة الاست لاك لشا يساى    رفع  0554سنة  Drazenلا  Calvoأما 

إد أن التررير التدارد اليد  0541سنة  El Badawi. من الناحية التطبيقية، فقد أشار (apprécitaion)سعر ال ر  الحقيقي 
  لو أسر إلغا  دائما للغ سعر ال ر  الحقيقي. يقاس بنسبة لرموع ال ادرات لاالواردات إد الناتج المحلي ، ليس

 : الجانب النظري  .3
 التحرير المالي :  1.3

يق د بالتررير الدا   درة رؤلاس الأموال لابا ي الاصول الدالية للغ الانتقال من دلالة اد دلالة ألرى دلان  يود مالية ، ادارية ألا 
بشرية. فالدلال ال  يت ف ا ت ادىا بالتررير الدا  ىي الدلال ال  تسمح لدوارني ا بتموي  مشاريع   الاست لاكية لا الاستثمارية من 

موال أجنبية ، ألا توظيف جزء من سرلاته    أصول أجنبية مث  الأس   ، السندات لا العقارات. لا  نةس الو ت لؽكن للال رؤلاس أ
للغ أنو " الطاء السوق  0554سنة  Mahar لا Williamson كما لرفو .ألا الأجنبية للأجانب امتلاك أصول لزلية بالعملة الورنية
لا من يتر   للغ القرلاض لا ما ىو الثمن الدناسب لذا" . فعملية التررير الدا  ت سر مباشرة كام  الحرية لا السلطة   برديد من لؽنح 

للغ أسعار الةائدة الحقيقية لا الاسمية ، كما أنها ت سر ب ورة غنً مباشرة للغ حد  النشاط الا ت ادد لا بز يص الدوارد ، لذيا فان من 
 : (Bénassy-Quéré, 2014) الغابيات التررير الدا  ما يلي

 ليس بالضرلارة أن يتسالاى الدل  لا الاست لاك   ك  مرة :  يسمح التحرير المالي بفصل الاستهلاك عن الدخل خلال الزمن
الديزان التدارد  للال التررير الدا  ، فيمكن بسوي  الاست لاك الورني من للال رأس الدال الأجنبي . الأمر اليد يِ دد اد لدم توازن

  ك  مرة ، لاحتى يتوازن ىيا الألنً للال نةس الةمة الزمنية تضطر السلطات النقدية اد الاستدانة الخارجية لتموي  لدز الديزان 
 التدارد ، لالكن ا ملزمة بةع   يد الديزانية بدفع ديونها لاالةوائد الناجمة لن ا للال الةمات اللاحقة.

 تكون أسعار الةائدة أضعف لشا كانت لليو  ب  :  المحلية من سعر الفائدة العالمي خلال التحرير المالي تقارب أسعار الفائدة
التررير الدا  ، لاصة   الدلال ال  يكون في ا معدل التةضي  الزمني للراضر كبنً  أين يةض  الأفراد الاست لاك أحسن من 

لية من مدلرات الدلال ال  ش دت فائضا   ميزانها التدارد بسبب ارتةاع أسعار الادلار. بعد التررير الدا  تستةيد الدلالة المح
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الةائدة لزليا لا ال  يكون في ا أيضا معدل التةضي  الزمني للراضر ضعيف. ثم بعد ذلك تتعدل أسعار الةائدة لتقمب من سعر 
 د  الةائدة العالدي ، لاىي الألية ال  من للالذا سو  يتوازن الديزان التدار 

  يسمح التحرير المالي بتوسيع وتنويع محفظة المدخرات المالية وبالتالي تقليل المخاطر. 

كلاسيكية  فان التررير الدا  يساى    رفع الدل  لا الرفاىية لاف   الاست لاك لا الاستثمار   لاللغ العموم حسب النظرية النيو 
 شرلاط :  2  أدبيات التررير الدا  يتطلب برقيق ىيا الألنً توفنً  لن الدل  لابرقيق التخ يص الأمث  للمدلرات العالدية .

 تقليص دلار الر ابة الحكومية للغ السياسة البنكية   منح القرلاض . 
 التررر من الر ابة الحكومية   ادارة أسعار الةائدة . 
 التررر من الر ابة للغ ال ر  الأجنبي . 
 استقلالية الدنظومة البنكية . 
 حرية الامتلاك الخاص للبنوك التدارية لابا ي الد سسات الدالية . 
 بررير تدفقات رؤلاس الأموال الدلالية . 

 أما بخ وص  ياس التررير الدا  ف ناك رريقتان لقياسو :
 رريقة  قياس التحرير المالي من خلالouverture de Jure من للال ىيه الطريقة يت   ياس لدد القيود الدةرلاضة للغ : 

 تدفقات رؤلاس الأموال .
 قياس التحرير المالي من خلال طريقة ouverture de Facto :    ىيه الطريقة يت   ياس تدفقات رؤلاس الأموال الةعلية  

يستعم  لادة التلال الدعاملات الجارية كنسبة من الناتج لقياس حد  تدفقات رؤلاس الأموال بنٌ    كنسبة من الناتج المحلي .
∑    الدلال  لايعطغ بالعلا ة : 

|   |

    

 
 . iرصيد الدعاملات الجارية للدلالة      حيث لؽث  الدقدار   

 التحرير التجاري :  2.3
نقول لن دلالة ما أنها منةترة بذاريا اذا كانت تسمح للم سسات الدقيمة ببيع جزء من انتاج ا للخارج ، لا تقوم باستنًاد السلع 
لا لاالخدمات ال  برتاج ا   لمليت ا الانتاجية ألا لألاده بيع ا . تتمث  ىيه الحرية التدارية   بزةيف القيود الجمركية للغ الواردات 

  :(krugman P, 2011) الدلالية التدارة نظرية للال من التدارد للتررير فوائد سلاث  0100 سنة  Krugman دلدال ادرات .

  ة . ف   الانتاج لن الاست لاك : لم تعد سلة الاست لاك تابعتا فقط لسلة الانتاج المحلي   توفنً الدواد الألالية ألا اليد العاملة الداىر
 فيمكن الالتماد للغ العالم الخارجي   تزلايد سلة الاست لاك .

  يسمح التررير التدارد لك  دلالة بالتخ ص   النشاط الأكثر انتاجية لا ربحية ، كما لؽكن للمست لك اسماد السلع لا الخدمات
 بأسعار أ   تكلةة من تكلةة انتاج ا لزليا .

 لة الدةاضلة لا الالتيار بنٌ السلع .يسمح التررير التدارد للمست لك بزيادة تشكي 
فان  ( Autarcique).  ب  الانةتاح  Bلا Aللتوضيح نةمض أن الدلالة لز  الاىتمام تنتج لا تست لك سلعتنٌ فقط 

. للال لملية التررير سو  ينة   الانتاج لن                  Bلا Aالاست لاك يكون مسالاد لإنتاج السلعتنٌ 
ال  تنتد ا بكميات أكبر من حاجت ا  Bالاست لاك ، كما يوضرو الشك  أسةلو اذا افمضنا أن الدلالة متخ  ة   انتاج السلعة 

الديزان . يتوازن  Aلاتستورد  Bف ي اذا ت در السلعة        أكثر من الكمية الدنتدة  A  حنٌ أنها تست لك       
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. من الشك  نلاحظ أن الدنةعة الدكتسبة للال            لا الواردات           التدارد لندما تتسالاى ال ادرات 
. مع احمام  يد الديزانية التدارية الدمث    الدنرنى  𝕌  𝕌  𝕌أكبر من الدنةعة الدكتسبة للال فمة الاغلاق   التررير التدارد 

 .    النازل 
 ( : الغابيات التررير التدارد0) الشكل رقم

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
Source :Agnés Bénassy -Queré .(2014),P09 

  لا يألي بعنٌ الالتبار الالغابيات النابذة لن تطور معدل الدبادلات  (0)الشك  

  
التررير  ألا ما لؽث  سعر ال ر  الحقيقي . 

بسعر أ   من انتاجو   اليد لؽلك فيو لاصية تنافسية أفض  )التخ ص( بسعر أللغ  لايستورد الدنتوج   التدارد يسمح ببيع الدنتوج 
  لزليا . لمتةع النسبة 

  
  ليتررك الدنرنى الدمث  للتوازن التدارد حول نقطة الان لاق التدارد أين لا ت سر النسبة   

  
. ليت نً مي  

 .   𝕌الدنرنى كما   الشك  أسةلو رافعا من مستوى منةعة الاست لاك اد الدستوى 
 ( : فوائد التررير التدارد   حالة زيادة معدل التبادل2الشك  ر   )

 
  
  

 
 
 
 
 
 
 

Source :Agnés Bénassy -Queré .(2014),P01 

  

U 
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          Equilibre des échanges : 
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𝐶𝐵 
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 :الاحلالأثر 1.2.3
، لازيادة   الدعرلاض من السلع للإبذارلةض التعريةة الجمركية للغ الواردات سو  ي دد إد زيادة الطلب للغ السلع القابلة  

إد السلع غنً  للإبذار)نسبة السلع القابلة  cc  الشك  الدوا ، فإن الدالة  A. فإذا كانت نقطة التوازن لند النقطة للإبذارغنً القابلة 
 للإبذار القابلة 

 
  )لا ىي تتناسب لكسيا مع الطةاض سعر ال ر  الحقيقي   الاست لاك 

    

 
سو  تتررك إد اليمنٌ للدلالة  (

غنً  إد السلع للإبذار: نسبة السلع القابلة RRإد ناحية اليسار ) RR، بينما تتررك الدالة للإبذارللغ زيادة است لاك السلع القابلة 
    الإنتاج للإبذارالقابلة 

 
  ) لا ىي تتناسب ررديا مع الطةاض سعر ال ر  الحقيقي 

  

  
 

    

 
لي بح التوازن لند  (

 :(2002)ماكدلانالد،  ، لاالشك  التا  يوضح ذلكBالنقطة 
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 : تخفيض النفقات الحكومية2.2.3
يعتبر بزةيض النةقات الحكومية كنسبة من الناتج المحلي الإجما  سمة من سمات التررير التدارد. فتخةيض الإنةاق الحكومي  

 لشا ي دد إد زيادة النسبة    لشا ي دد إد الطةاض سعرىا  للإبذارسو  ي دد إد تقلي  الطلب للغ السلع غنً القابلة 

 
أد حدلاث  

 : ، لاالشك  التا  يوضح ذلك (Edward, 1989) ل ر  الحقيقيالطةاض حقيقي   سعر ا
 

 
 
 
 
 
  

 
 
 
 

B 

C 

C 

A 

R 

R 

  

q

₁ 

q

₀ 

 التعريةة الجمركية سعر ال ر  الحقيقي لابزةيض(: 4الشكل)

 625، ص (2007)،  رونالد ماكدونالد المصدر:

  

R 

R 

C 

C 

q

₁ 
q
₀ 

 سعر ال ر  الحقيقي لاالإنةاق الحكومي(: 5) الشكل

 626، ص (2007)النقود لاالتموي  الدلا ، المصدر: 
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 : ارتفاع الدخل نتيجة تحسن شروط التجارةأسر  3.2.3 
زيادة أسعار ال ادرات بالنسبة لأسعار الواردات مثلا ي دد إد لاجود أسر إلغا  للغ الدل  لشا ي دد إد زيادة الطلب للغ 

  )لشا لػةز السعر النسبي          م ديا إد ارتةاع سعرىا  للإبذارالسلع غنً القابلة 
  

  
للغ الالطةاض أد حدلاث ارتةاع  (

    كما يوضرو الشك  التا :  التوازني.  سعر ال ر  الحقيقي 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 : الجانب التطبيقي .4
 :  العينة وفترة الدراسة1.4

 : يلي شملت لينة الدراسة لرمولة الدلال الد اربية الدتمثلة   الجزائر ، الد رب ، تونس ، ليبيا ، موريتانيا لشثلة كما
 لرمولة دلال الدراسة ( :0الجدلال)

 الرقم  البلد  الرمز 
Alg)dz) 1 الجزائر 

mar  2 الد رب 

tun 3 تونس 

lib 4 ليبيا 

mrt 5 موريتانيا 

 من إلداد الطالب:  المصدر
 أنها أما سبب التيار العينة كونها دلال افريقية لالربية   آن لااحد ، ف ي تعتبر امتداد للردلاد الجزائرية شر ا ، غربا لا جنوبا بالإضافة إد

 ذات رابع ا ت ادد لااحد نولا ما   ما يتعلق بالإنتاج ، الاست لاك ، الاستنًاد لا الت دير . كما أن ىيه الدلال تعتبر من أى  الشركاء
. حيث يعود سبب التيار فمة الدراسة لتدنب   0101إد الةمة  0551التدارينٌ للدزائر .بالنسبة لةمة الدراسة فكانت من الةمة 

 . 0551الانقطاع الذيكلي   البيانات لا ذلك لعدم توفر بعض دلال لينة الدراسة للغ بيانات م شراتها الا ت ادية للةمة ما  ب  سنة 
 

q
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R 
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 زيادة الدل  لاسعر ال ر  الحقيقي(: 6)لشكلا

 من إلداد الطالبالمصدر: 
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  دلال  1لاىيه بعض م شرات الحرية الا ت ادية بداية فمة التررير الا ت ادد لا الابذاه لضو ا ت اد السوق . 0551تعتبر سنة 
 الد رب العر :

 0101( :الر   القياسي للررية الا ت ادية   الدلال الد اربية سنة 0) الجدول
 البلد

السياسة الدالية
 

الاستثمار
 

السياسة التدارية
 

السياسة النقدية
 

سوق العم 
الألمال التدارية 

 

الشةافية الدالية
الإنةاق الحكومي 

 

العبء الضريبي
 

البنًلا رارية
الةعالية القضائية 

 

حقوق الدلكية
 

المتوسط
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 المغرب          
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85.9 

- 

52.6 
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37.9 
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 Heritage الد در: مو ع م سسة
https://www.heritage.org/index/explore 

من الجدلال نلاحظ أن  يمة م شر الحرية الا ت ادية منخةض نولا ما مقارنة مع الدلال الدتقدمة لا بعض الدلال العربية أد أن دلال 
ثم تلي ا  22 ت ادية ، حيث تت در الد رب دلال الدنطقة بد شر فوق الدعدل  دره منطقة الد رب العر  تتمتع بدرجة أ   من الحرية الا

 . 13تونس موريتانيا لا الجزائر بد شر  دره 
 :   مصادر البيانات 2.4

لا بالالتماد للغ بيانات صندلاق النقد الدلا   Bank mondialeتم بذميع بيانات الدراسة من للال بيانات البنك الدلا  
IMF ،  م در البيانات الخاصة بالدلال الإفريقيةAfrica oppen data  بالإضافة إد  الدة البيانات الا ت ادية الإح ائية ل ندلاق

 . Arab Monetary Fundالنقد العر  
 : منهجية الدراسة 3.4

التمدت ىيه الدراسة للغ تقدير سعر ال ر  الحقيقي   دلال منطقة الد رب العر  بالاستعانة بددمولة من الدت نًات 
الا ت ادية   مقدمت ا م شرات ك  من التررير التدارد لا الدا  كخطوة ألاد . حساب التلال سعر ال ر  الحقيقي لا مدى مسالعة  

كخطوة سانية ثم برديد ربيعة العلا ة بنٌ الطةاض سعر ال ر  الحقيقي من للال ادراج مت نً   ك  من التررير التدارد لا الدا  فيو

                                           

 
1
أر ام  ياسية تتمث   01، حيث تقوم بإلداد ر    ياسي ىو لبارة لن متوسط    Héritageإن م شر الحرية الا ت ادية تشر  لليو م سسة   

لشةافية، البنًلا رارية   السياسة الدالية ، النقدية ، التدارية ، الاستثمار الأجنبي ، القواننٌ الدالية لا الد رفية ، الأجور لاالأسعار، حقوق الدلكية ، ا
جة فان ا ت اد ىيا البلد يتمتع بأللغ ، لا الدقياس اليد يألي أللغ در  011إد  1لا الأسواق السوداء . تعطغ لك  مقياس درجة تمالاح من 

 الا ت ادية . درجة من الحرية الا ت ادية بينما الدقاييس ال  تألي أدنى درجة فتتميز ا ت اداتها تتمتع بأدنى درجة من الحرية

https://www.heritage.org/index/explore
https://www.heritage.org/index/explore
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ال  بسث  فمات ارتةاع سعر ال ر  الحقيقي، لابنٌ بعض م شرات الأداء  0ال  بسث  فمات الالطةاض لا القيمة  1صورد يألي القي  
باستخدام معطيات  VARلظاذج متد ات الالضدار اليان ة التقدير للغ الا ت ادد من بين ا النمو الا ت ادد . معتمدين   لملي

 . PANELالبان  
،لا الدتبعة   ىيه الدراسة من أى   PANELباستخدام معطيات البان   VARتعتبر من دية لظاذج متد ات الالضدار اليان 

لديناميكي بنٌ لدة مت نًات ا ت ادية دلان فرض أد  يود للغ الطرق القياسية الدستعملة حديثا   برديد ربيعة العلا ة لا التقاط الأسر ا
دابة لظوذج الدراسة مقارنة بالنماذج القياسية الألرى كالنماذج الذيكلية لا الدعادلات الآنية. بالإضافة إد مسالعت ا   برديد دلاال الاست

 . (Duguet, 2010) لدت نًات الدراسة
سنة  Simsأى  الأدبيات الا ت ادية ال  تنالالت لظاذج متد ات الالضدار اليان باستخدام معطيات بان  نيكر من ا ألمال 

. كيلك  0113سنة  Smithلا  DiMauro   ،Pesaran، نيكر كيلك أبحاث  0544سنة   Holtzeakinلا  0541
Carstensen ،Canova  لاCiccarelli  بالاضافة إد 0115سنةLane لاBenetrix  الليين استخدما لظاذج  0101سنةVAR 
 من أج  برلي  أسر ال دمات للغ النةقات الحكومية . PANELللغ معطيات 

يقوم للغ نةس الدبادئ ال  تستند للي ا  PVARفان تقدير لظوذج  0102سنة  Ciccarelli لا Canova استنادا لأبحاث 
 ا أ وى من ا   تةسنً الظواىر الا ت ادية بالتبار زيادة لدد درجات الحرية لتقدير معالم العادية للسلاس  الزمنية لكن VARلظاذج  

 النموذج .
 :(Duguet, 2010)لابد من توفر بعض الشرلاط  PVAR ب  تقدير لظاذج 

ت نً   حزمة لااحدة تشم  لدة دلال ،ألا التأكد من مدى بذانس معطيات بان  ، أد ى  ي ح بذميع الدعطيات لك  م -1 
  .Hsiao (Bourbonnais, 2015)من للال التبار التدانس لسو  نكشف لنو  يت  تقدير لظوذج لاص بك  دلالة . ىيا ما

 ,Fisher-Adf,Shinمت نًات الدراسة التمادا للغ لستلف التبارات الجي  الألال لا الجي  الثاني مث  التبار  استقرارية -2

Hadri,LLc  . 
 التبار لاجود ألا لدم لاجود للا ة تكام  متزامن بنٌ مت نًات الدراسة . -3
 .Schawrz لا  Akaikeبرديد درجة الإبطاء الدثلغ ال  تعطي القي  الدنيا لدعيارد  -4
 ثم التأكد من مدى ملائمتو . PVARتقدير لظوذج  -5

 : متغيرات الدراسة 4.4
  الا ت اديةأدرجنا   دراستنا أى  الدت نًات الا ت ادية ال  تساى    تةسنً سلوك سعر ال ر  الحقيقي حسب النظرية 

 يلي : لالستلف الدراسات السابقة لاال  كانت كما
 قيقي فكانت أما ال ي ة الجبرية ال  حسب للغ أساس ا سعر ال ر  الح  رمزنا لو بالرمز :  سعر الصرف الحقيقي

      للغ النرو التا  
    

 
حيث أن زيادتو تعني حدلاث الطةاض حقيقي   حنٌ الطةاضو لؽث  حدلاث ارتةاع  

   حقيقي .
  بسبب لدم توفر البيانات لن فرلاق :      فروق الانتاجية لبلاسا المعبر عنها بنصيب الفرد من الناتج المحلي

،      الانتاجية   دلال الد رب العر  فقد لوض ىيا الدت نً بن يب الةرد من الناتج المحلي .   حنٌ رمزنا لو بالرمز 
 . لاث ارتةاع حقيقي   سعر ال ر  الحقيقيأسبت سامويلسون أن الانتاجية الدرتةعة ي احب ا حد
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 التالية تم حساب ىيه السلسلة انطلا ا من الدقدار ألا النسبة :       التحرير التجاري : 
 (       

       

   
السابقة  أد لرموع ال ادرات لا الواردات كنسبة من الناتج ، حيث أسبتت الدراسات،  (

أن ارتةاع ىيه النسبة ي دد اد حدلاث الطةاض حقيقي   سعر ال ر   0555سنة  Faso   ،Baffes مث  دراسة
 .(Baffes, 1999)  (Dépreciation) الحقيقي

أن أسر النةقات العمومية للغ سعر ال ر  الحقيقي  Edwarsأسبت  0545   دراسة لو سنة:     النفقات الحكومية
للإبذار  حيث يعتبر ىيا الدت نً أحد م شرات لا غنً القابلة  للإبذاريعتمد للغ تركيبة الطلب الكلي من السلع القابلة 

الالنًة سو   . فاذا كان الاست لاك العمومي مثلا ت لب تركيبتو السلع غنً القابلة للابذار فان سعر ىيهالتررير التدارد 
 .(Milesi-Ferretti R. , 2006) (Appreciation)يزداد م ديا اد حدلاث ارتةاع حقيقي   سعر ال ر  الحقيقي 

 التبر ك  من:      صافي الأصول الخارجية Milesi لا Ferretti  أن صا  الأصول الخارجية من أى   0112سنة
.   الاج  الق نً زيادة صا  الاصول الخارجية  الاىتمامالتكام  الدا  الدلا  للدلالة لز  التررير لا م شرات  ياس درجة 

الحقيقي اد  ) زيادة الثرلاة( ي دد اد زيادة أسعار السلع غنً القابلة للتدالال ، اليد يدفع بدلاره يدفع سعر ال ر 
اد الطةاض أسعار  للإبذاردة الطلب للغ السلع القابلة .   الأج  الطوي  ي دد زيا Appreciation)الالطةاض ) 
 لشا لؽكننا من القول أن أسر ىيا الدت نً ل  سعر ال ر  الحقيقي يبقغ غنً لااضح . للإبذارالسلع القابلة 

 :  تفسير النتائج 5.4
مت نًات الدراسة ، ال  كانت كل ا متكاملة من الدرجة الألاد أد أنها مستقرة من الدرجة الألاد . لا بعد  استقراريوبعد دراسة 

تأكدنا من غياب للا ة تكام  متزامن بنٌ مت نًات الدراسة لا برديد درجة الإبطاء الدثلغ ال  كانت لبارة لن درجة تألنً لااحدة .   
من أنسب النماذج لتقدير لظوذج الدراسة . لذيا سو    PVARدار اليان للغ معطيات بان  ىيه الحالة ت بح لظاذج متد ات الالض
 يكون النموذج الدقدر من الشك  : 

1

0 11 1 12 1 1 13 2 1 14 3 1 15 4 1 1 1 1

2

1 0 21 1 22 1 1 23 2 1 24 3 1 25 4 1 2 2 2

3

2 0 31 1 32 1 1 33 2 1 34 3 1 35 4 1 3

it it it it it it i t it

it it it it it it i t it

it it it it it it i

y y x x x x u v

x y x x x x u v

x y x x x x u

      

      

     

    

    

    

        

        

       3 3

4

3 0 41 1 42 1 1 43 2 1 44 3 1 45 4 1 4 4 4

5

4 0 51 1 52 1 1 53 2 1 54 3 1 55 4 1 5 5 5

t it

it it it it it it i t it

it it it it it it i t it

v

x y x x x x u v

x y x x x x u v



      

      

    

    

 

        

        

 

μ،        ،        مع الألي بعنٌ الالتبار أن
  

𝓋،  الأسر الخاص بك  دلالة:  
  

𝜀لا  الأسر الزمني:  
   

الخطأ حد :  
  .      : العشوائي مع العل  أن

ما يلي : ) بحك  دراستنا تتعلق بتقدير سعر ال ر  الحقيقي سو  نكتةي   (1) ألطت نتائج التقدير الدمثلة   الدلرق ر  
 بيكر الدعادلة الألاد من النموذج ألا الجملة أللاه.

  t̂        t  ⏟      
       

        t  ⏟      
        

+        t  ⏟      
       

+        t  ⏟      
       

+       t  ⏟      
       

+     ⏟       
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 يبنٌ النموذج الدقدر أن : التفسير الإحصائي للنموذجP-value  لإح ائيةt   المحسوبة بالنسبة للوغاريت  سعر ال ر  الحقيقي
لا بالتا  معنوية معلمة ىيا الألنً .   حنٌ لدم معنوية  %5أ   من مستوى الدعنوية  (0.000)الاد بدرجة تألنً لااحدة تس

0.1202)معلمة ن يب الةرد من الناتج  0.05) .  
0.043)التررير التدارد ( أيضا نلاحظ معنوية مرلانة 1من النموذج )     0.05) ،  0.039)النةقات الحكومية 0.05)  معنوية لا

0.048) اليد لؽث  م شرا للتررير التدارد  أيضا معلمة صا  الأصول الخارجية 0.05)  بالإضافة إد لدم معنوية الثابت . لشا
الخاصة أن الدت نًات  كما ر  الحقيقي الجارد  لؽكننا القول أن سعر ال ر  الحقيقي بدرجة تألنً لااحدة يساى    تةسنً سعر ال

 من للال معنويت ا الإح ائية سعر ال ر  الحقيقيسلوك للغ تةسنً بالتررير التدارد لا التررير الدا  بستلك أيضا  درة لابأس 
)2لااليد يعبر لن نسبة الت نًات الدةسرة إد الت نًات الكلية فقيمتو مرتةعة جدا  2R.بالنظر إد معام  الترديد  97%)R   أد

من الت نًات الحاصلة   سعر ال ر  الحقيقي الجارد لؽكن تةسنًىا من للال سعر ال ر  الحقيقي نةسو الدبطئ بدرجة  %97أن 
 F إح ائيةتعود اد لوام  لارج النموذج . كما أن  %3  حنٌ أن ما نسبتو  رات التررير التدارد لا الدا  م شتألنً لااحدة ،

 لشا يوحي بجودة النموذج . %5المجدلالة لند مستوى معنوية  Fفيشر المحسوبة أكبر بكثنً من إح ائية 
 بدا أن ك  الدت نًات ادل  للي ا اللوغاريت  الطبيعي فان الدعلمات الدقدرة ىي لبارة لن مرلانات ا ت ادية:  التفسير الاقتصادي : 

سعر ال ر  الحقيقي بنسبة  سو  ي دد اد زيادة %1.5نلاحظ أن زيادة التررير التدارد بنسبة  (1)ربيعية . من النموذج 
أد حدلاث الطةاض حقيقي لا ىيا ما يوافق أغلب الدراسات السابقة حيث أن زيادة نسبة التررير التدارد   دلال  10%

منطقة الد رب العر  يكون سببو   ال الب زيادة الواردات لشا يتطلب حدلاث الطةاض حقيقي    يمة العملة حتى يت  بروي  جزء 
ة للغ التوازن الخارجي ، لانةس السلوك يسلكو سعر ال ر  الحقيقي ابذاه زيادة من الطلب الكلي لضو السلع المحلية للمرافظ

للمرافظة للغ التوازن الداللي . أما م شر التررير الدا  فتأسنًه ضعيف   دلال منطقة الد رب العر   %1.1النةقات الحكومية ب 
أد أن حساسيتو ضعيةة نولا ما للت نً  %01يقي بنسبة يرافق ا زيادة سعر ال ر  الحق %8فزيادة صا  الأصول الخارجية بنسبة 

. كما نلاحظ تأسر سعر ال ر  الحقيقي الجارد بسعر ال ر  الحقيقي نةسو بدرجة تألنً لااحدة      صا  الأصول الخارجية
 حنٌ نلاحظ لدم معنوية ك  من ن يب الةرد من الناتج لا الثابت .

  نكتةي بالتبارات ارتباط الألطاء ، سبات التباين لا ربيعة الألطاء أما التبار استقرار تقيي  النموذج : لتشخيص النموذج سو  6.4
 البوا ي ف و نةسو دراسة استقرار التلال سعر ال ر  الحقيقي لا الجدلال التا  يلخص أى  النتائج .

 : التبارات تشخيص النموذج (2) رقم  الجدول
1احتمال  بول الةرضية لند  %  فرضية العدم الالتبار 

 P(LM=(0,9699))=(0.8120) LM Teste لاجود ارتباط لطي Autocorélation  

P( chi-sq(1,35))=(0.9816) white Hétéroscédasticité           سبات التباين  

 P(J=1,021)=(0.5242)  Jarque –bera Normalité           ربيعة الألطاء  

 EVIEWSمن إلداد الطالب التمادا للغ لسرجات  : المصدر
من الجدلال أللاه يتضح للو لظوذج سعر ال ر  الحقيقي من أى  الدشاك  القياسية الشائعة ، فةي جميع الالتبارات تم  بول فرضية 

توزيع الطبيعي. لا لليو فان العدم لابالتا  لدم لاجود ارتباط ذان للألطاء ، سبات تباين الألطاء بالإضافة إد أن الألطاء تتبع ال
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النموذج صالح للتنب  بسعر ال ر  الحقيقي ، حساب القي  النظرية لسعر ال ر  الحقيقي التوازني لا برديد التلال سعر ال ر  
 الحقيقي .

 : حساب اختلال سعر الصرف الحقيقي 7.4
لضسب  يمة التلال سعر ال ر  الحقيقي من للال ( ، 0بعد تقديرنا لدعادلة سعر ال ر  الحقيقي التوازني   الدعادلة ر   )

 ( من للال العلا ةtررح  ي  سعر ال ر  الحقيقي التوازني من القي  الجارية لسعر ال ر  الحقيقي الجارد للسنة )
 (   t    t    t̂) . (   لا الدنرنى البياني التا  يعطينا صورة لن 0ىيا الالتلال ىو نةسو  ي  البوا ي للمعادلة ر ، ) تطور

 سلسلة التلال سعر ال ر  الحقيقي .
 : التلال سعر ال ر  الحقيقي (7الشكل رقم )
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 Eviewsالد در : من الداد الطالب بالالتماد للغ لسرجات 

نزلالا لا صعودا حيث بسث  القي  الدوجبة  يمة  من البيان أللاه نلاحظ أن التلال سعر ال ر  الحقيقي يدلار حول متوسطو
الالطةاض الحقيقي    ي  العملة أما القي  السالبة فتمث  القي  الحقيقية لارتةال ا . بالنسبة لاستقرار سلسلة التلال سعر ال ر  

احتمال جميع القي  الحرجة لمجم  ، حيث أن   ADFلالتبار  الحقيقي تبنٌ استقرار ىيه السلسلة ب ورة كبنًة بالنسبة للنماذج الثلاسة
p(0.00)الالتبارات منعدم  value     . 

 :أثر اختلال سعر الصرف الحقيقي على الأداء الاقتصادي  8.4
بعد تقدير سعر ال ر  الحقيقي التوازني لا حساب التلال سعر ال ر  الحقيقي ، لضالال برديد ربيعة العلا ة بنٌ ىيا الألنً 

  من بين ا النمو الا ت ادد   بعض الدت نًات الا ت ادية ال  تعتبر من م شرات الأداء الا ت ادد للغ مستوى الا ت اد الكليلا سلوك 
 . VARPلاذلك باستعمال نةس الدن دية 

صا  ال ادرات ، يلي : ن يب الةرد من الناتج المحلي الخام ، الادلار الخام ،  كمام شرات الأداء الا ت ادد   ىيه الدراسة   كانت
( لؽث  tتطور الناتج المحلي ، الاستثمار الأجنبي الدباشر .الدشك    برديد ربيعة العلا ة كان مدى معرفة ى  الالتلال   الةمة )

( ،  منا بدعالجة ىيا Appréciation( ألا أنو لبارة لن ارتةاع حقيقي   سعر ال ر  الحقيقي )Dépréciationالطةاض حقيقي )
فمات الالطةاض الحقيقي أد  0. بسث  القي   1لا  0  بإضافة مت نً أص  يعوض التلال سعر ال ر  الحقيقي ، يألي القي  الدشك

بسث  فمات الارتةاع لندما يكون الالتلال سالب .  ب  برديد ربيعة ىيه  1الةمات ال  يكون في ا الالتلال موجب ، أما القي  
 العلا ة كان لابد من برديد العلا ة السببية بنٌ التلال سعر ال ر  الحقيقي لا بنٌ م شرات الأداء الا ت ادد .
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ا  ربيعية العلا ة السببية حسب التبار التبار العلا ة السببية بنٌ التلال سعر ال ر  الحقيقي لا م شرات الأداء : يبنٌ الجدلال الت
، معدل لظو ن يب    t    ، صا  ال ادرات   t      لا بنٌ دالة الادلار         غرالصر بنٌ التلال سعر ال ر  الحقيقي 

 .   t     لا نسبة الاستثمار الأجنبي الدباشر من الناتج   t       ، معدل لظو الناتج   t      الةرد من الناتج المحلي الخام 
 (:التبار العلا ة السببية ل رالصر1) الجدول رقم

 NFA does not Granger Cause MES  135  4.62139 0.0334 

 MES does not Granger Cause NFA 2.29855 0.1157 

    
     NX does not Granger Cause MES  139  0.35805 0.5506 

 MES does not Granger Cause NX  1.52992 0.1079 

    
     EPAR does not Granger Cause MES  139  2.54096 0.1132 

 MES does not Granger Cause EPAR 1.55979 0.1254 

    
     CROIX1 does not Granger Cause MES  139  0.33951 0.5611 

 MES does not Granger Cause CROIX1  2.01749 0.1150 

    
     CRPIB does not Granger Cause MES  139  0.27931 0.5980 

 MES does not Granger Cause CRPIB  55.8071 0.1111 

    
 Eviewsالد در : من الداد الطالب بالالتماد للغ لسرجات     

،    t     يسبب حدلاث ك  من الاستثمار الأجنبي الدباشر         من الجدلال أللاه يتبنٌ أن التلال سعر ال ر  الحقيقي 
. حيث تم رفض   t       لا معدل لظو الناتج  t      ، معدل لظو ن يب الةرد من الناتج المحلي الخام   t    صا  ال ادرات  

))جميع الةرضيات ال  تشنً إد لدم تسبب التلال سعر ال ر  الحقيقي لذيه الدت نًات  ) 0.05)p value   أما العلا ة العكسية .
)لأن    أد رفض الةرضية          ل   t     فيت   بول فقط فرضية تسبب  (4.62) (0.0334 5%))p value    . 

 :  تقدير نموذج أثر الاختلال على مؤشرات الأداء 9.4
 1لا اليد يعبر لن الالطةاض الحقيقي لا القيمة  0بعد تعويض التلال سعر ال ر  الحقيقي بالدت نً ال ورد اليد يألي الر   

لا اليد يعطينا صورة لااضرة لن مدى  VARPال  تعبر لن الارتةاع الحقيقي ، سو  لضالال تقدير لظوذج متدو الالضدار اليان لبان  
منطقة الد رب العر  ، كما يوضرو تأسنً الدت نً ال ورد للغ با ي الدت نًات لا ال  التبرناىا كم شرات  ياس الأداء الا ت ادد   دلال 

 :الجدلال التا  
 ( : أسر الدت نً ال ورد للغ مت نًات الدراسة1الجدلال ر   )

  NFA NX EPAR CROX1 Crpib 

Benair   

 3,318 3,2511 2,12 4,2 0,99- المرونة 

t-student -2,8923 2,5298 2,19 1,51 2,708 

p-value )0,0105( )0,0116( )0,028( )0,0107( )0,0217( 

 Eviewsمن إلداد الطالب بالالتماد للغ لسرجات  :المصدر
من الجدلال أللاه نلاحظ أن التلال سعر ال ر  الحقيقي ي سر تأسنً سلبي للغ الاستثمار الأجنبي الدباشر ،   حنٌ أنو ي سر الغابيا 

حيث أن  المحلي كبدي  لدت نً الإنتاجية لا معدل تطور الناتجللغ ك  من صا  ال ادرات ، الادلار ، تطور ن يب الةرد من الناتج 
 .%0ي احبو زيادة لظو  درىا  %2.01حدلاث الطةاض حقيقي بنسبة 
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 :  الخاتمة .5
يعتبر التررير التدارد من أى  المحددات ال  تترك    سلوك سعر ال ر  الحقيقي   دلال منطقة الد رب العر  لاصة الجزائر 

. لذيا فان نسبة الالطةاض   سعر ال ر  الحقيقي سو  يرجع  %51لاليبيا بالتبارىا دلال ريعية تشك  صادراتها من النةط نسبة  
ر التدارد لا بالتا  سو  تكون ىيه القناة الدتمثلة   تأسنً الطةاض سعر ال ر  الحقيقي للغ النمو بنسبة كبنًة لسياسات الترري

الا ت ادد ب ةة لاصة لا الأداء الا ت ادد ب ةة لامة من للال التررير التدارد بال ة الألعية حيث تعتبر من أى  القنوات ، 
نولا ما للغ سعر ال ر  الحقيقي . ان الاست دا  الضمني لسعر ال ر  الحقيقي بالإضافة اد التررير الدا  اليد كان تأسنًه ضعيف 

للتأسنً للغ النمو الا ت ادد لا التنمية كك  لؽكن الوصول اليو من للال لدة ررق من بين ا بزةيض  يمة العملة ، ألا الترك    
صول اليو لن رريق سياسات التررير الدا  لا التدارد ت نًات التضخ  المحلية لن رريق لةض معدلات النمو النقدد . كما لؽكن الو 

لكن ما ينب ي الإشارة اليو ىو الاستةادة من بذارب الدلال النامية السابقة ال  انت دت سياسات التررير كوسيلة لترريك لدلة 
لكسية بساما للغ معدلات النمو لشا  الا ت اد . فالمتيب غنً التتابعي لا السرلة   لمليات التررير الدا  لا التدارد كانت لذا نتائج

نً أظ ر الحاجة اد التوص  للمتيب السلي  لعملية التررير .   أدبيات التررير الدا  لا الا ت ادد ىناك خمسة لرالات تعتمد للي ا تداب
 الاصلاح ىي : 

 .  بزةيض العدز الدا 
 . بررير النظام الدا  المحلي 
 . بررير التدارة الخارجية 
  ر من الر ابة للغ ال ر  الأجنبي .الترر 
 .  ادارة سعر ال ر 

من ىيا الدنطلق حتى تكون لسياسات التررير التدارد لا الدا  الأسر الالغا  للغ النمو الا ت ادد لا التنمية المحلية ، لابد أن يكون 
يا الألنً لؽكن أن ي دد اد حدلاث ارتةاع الاصلاح التدارد  ب  ال اء الر ابة للغ ال ر  لا بررير حساب رأس الدال . لأن بررير ى

حقيقي   سعر ال ر  الحقيقي لشا يتعارض مع الاشارات السعرية ال ادرة لن التررير التدارد ، أد أن بررير حساب رأس الدال لغب 
 أن يكون الخطوة الألنًة   لملية التررير مع شرط لاجود ىيك  أسعار غنً مشوه .
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 VARP: نتائج تقدير النموذج باستعمال نماذج  0الملحق رقم 
 

 Vector Autoregression Estimates    

 Date: 04/21/22   Time: 00:27    

 Sample (adjusted): 1991 2012    
 Included observations: 102 
 after adjustments   

 Standard errors in ( ) & t-statistics in [ ]   
      
      
 Y X1 X2 X3 X4 
      
      

Y(-1)  0.862357 -11.87249 -0.046301  0.030565 -0.085687 

  (0.02791)  (3.83457)  (0.03206)  (0.04452)  (0.02416) 

 [ 30.8927] [-3.09618] [-1.44410] [ 0.68655] [-3.54595] 

      

X1(-1) -2.631298  0.730867 -0.000485  0.000514 -0.001151 

  (0.00041)  (0.05652)  (0.00047)  (0.00066)  (0.00036) 

 [-3.15413] [ 12.9301] [-1.02579] [ 0.78395] [-3.23255] 

      

X2(-1)  0.099007 -0.400999  0.922925 -0.129872 -0.077670 

  (0.03354)  (4.60739)  (0.03852)  (0.05349)  (0.02903) 

 [ 0.26854] [-0.08703] [ 23.9572] [-2.42792] [-2.67507] 

      

X3(-1)  0.057919  11.53781  0.061829  0.914721  0.076659 
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  (0.02928)  (4.02238)  (0.03363)  (0.04670)  (0.02535) 

 [ 3.34401] [ 2.86840] [ 1.83837] [ 19.5874] [ 3.02420] 

      

X4(-1)  0.083671  21.91180  0.157564  0.028817  0.810636 

  (0.07056)  (9.69206)  (0.08104)  (0.11252)  (0.06108) 

 [ 0.19377] [ 2.26080] [ 1.94431] [ 0.25610] [ 13.2722] 

      

C  5.362848  992.9480  6.972779  12.23008  10.16674 

  (3.32656)  (456.962)  (3.82081)  (5.30528)  (2.87969) 

 [ 1.61213] [ 2.17293] [ 1.82495] [ 2.30527] [ 3.53050] 
      
      

 R-squared  0.974535  0.828105  0.838246  0.919602  0.669217 

 Adj. R-squared  0.973570  0.821593  0.832119  0.916557  0.656688 

 Sum sq. resids  8744.860  1.65E+08  11536.48  22242.27  6553.218 

 S.E. equation  8.139345  1118.083  9.348668  12.98083  7.045963 

 F-statistic  1010.309  127.1817  136.8113  301.9661  53.41070 

 Log likelihood -482.0923 -1161.420 -501.2086 -546.5057 -462.1851 

 Akaike AIC  7.073801  16.91912  7.350849  8.007330  6.785291 

 Schwarz SC  7.201073  17.04640  7.478121  8.134601  6.912563 

 Mean dependent  71.57259  3333.573  78.76294  72.58823 -0.547858 

 S.D. dependent  50.06596  2647.089  22.81653  44.93725  12.02529 
      
      

 Determinant resid covariance (dof adj.)  3.32E+13    

 Determinant resid covariance  2.65E+13    

 Log likelihood -3111.855    

 Akaike information criterion  45.53414    

 Schwarz criterion  46.17050    
      
      

 

 VARP  أثر الاختلال في سعر الصرف الحقيقي على الأداء باستعمال  تقدير نموذج6  0 الملحق رقم
 
 

 Vector Autoregression Estimates     

 Date: 01/22/21   Time: 21:54     

 Sample (adjusted): 1991 2012     

 Included observations: 102 after adjustments    

 Standard errors in ( ) & t-statistics in [ ]    
       
       
 BENAIR NFA NX EPAR CROIX1 CRPIB 
       
       

BENAIR(-1)  0.290087 -0.998182 4.20401 2.124512 3.2684526 3.31821 

  (0.08597) (0.345115) (1.661762) (0.963470) (3.214154) (2.70812) 

 [ 3.37440] [-2.89234] [2.52982] [2.19121] [1.505678] [2.16494] 

       

NFA(-1) -0.012459  0.630948 -0.042558  1.69E+08  0.521660  0.525087 

  (0.00919)  (0.07758)  (0.17924)  (1.0E+08)  (0.23205)  (0.23378) 

 [-1.35572] [ 8.13335] [-0.23743] [ 1.61715] [ 2.24802] [ 2.24610] 

       

NX(-1)  0.004092  0.052321  0.848374  72506635  0.076665  0.074137 

  (0.00328)  (0.02766)  (0.06390)  (3.7E+07)  (0.08273)  (0.08335) 

 [ 1.24910] [ 1.89177] [ 13.2759] [ 1.95103] [ 0.92668] [ 0.88951] 

       

EPAR(-1) -1.11E-11 -8.30E-11  2.30E-12  0.601154 -2.23E-10 -2.22E-10 

  (6.4E-12)  (5.4E-11)  (1.2E-10)  (0.07244)  (1.6E-10)  (1.6E-10) 

 [-1.73270] [-1.54018] [ 0.01845] [ 8.29909] [-1.38177] [-1.36718] 

       

CROIX1(-1)  0.114612  0.379049  1.283008  3.30E+08  0.305102 -0.630298 

  (0.05634)  (0.47562)  (1.09896)  (6.4E+08)  (1.42274)  (1.43331) 

 [ 2.03416] [ 0.79695] [ 1.16747] [ 0.51630] [ 0.21445] [-0.43975] 

       

CRPIB(-1) -0.112094 -0.430736 -1.423823 -3.44E+08 -0.779342  0.146719 

  (0.05543)  (0.46789)  (1.08109)  (6.3E+08)  (1.39960)  (1.41000) 

 [-2.02236] [-0.92060] [-1.31703] [-0.54694] [-0.55683] [ 0.10406] 
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C  0.645893  2.679142  4.817965  2.25E+09  5.154338  5.309680 

  (0.12732)  (1.07480)  (2.48341)  (1.4E+09)  (3.21507)  (3.23896) 

 [ 5.07282] [ 2.49268] [ 1.94006] [ 1.55745] [ 1.60318] [ 1.63931] 
       
       

 R-squared  0.219863  0.427723  0.700975  0.588689  0.234690  0.234064 

 Adj. R-squared  0.183578  0.401106  0.687067  0.569558  0.199095  0.198439 

 Sum sq. resids  25.95101  1849.230  9872.576  3.34E+21  16546.84  16793.66 

 S.E. equation  0.448521  3.786174  8.748234  5.09E+09  11.32564  11.40979 

 F-statistic  6.059278  16.06924  50.40029  30.77183  6.593209  6.570217 

 Log likelihood -80.33743 -370.4468 -484.3462 -3228.991 -519.4637 -520.4706 

 Akaike AIC  1.284374  5.550688  7.225679  47.58811  7.742114  7.756920 

 Schwarz SC  1.434290  5.700604  7.375596  47.73802  7.892030  7.906836 

 Mean dependent  0.573529  2.776251 -1.736120  2.08E+09  1.948345  3.539323 

 S.D. dependent  0.496392  4.892441  15.63848  7.75E+09  12.65529  12.74411 
       
       

 Determinant resid covariance (dof adj.)  1.16E+22     

 Determinant resid covariance  8.43E+21     

 Log likelihood -4590.870     

 Akaike information criterion  68.13044     

 Schwarz criterion  69.02993     
       
       

 

 
 VARP: دوال الاستجابة لنموذج  2الملحق رقم 
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