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دراسة قياسية iثر النظام النقدي على سعر صرف الدينار الجزائري مقابل الدوFر 
اiمريكي باستخدام التكامل ا7تزامن (١٩٩٠ - ٢٠١٣)

ا]لقة (۱) 

لàقد كàان لàتعدد اdنàظمة الàنقديàة ا,àتبعة فàي اàaزائàر بàاخàتUف السàياسàات ا,àنتهجة مàن طàرف السàلطات بàالàغ اdثàر عàلى 
سàعر الàصرف فàلكل نàظام نàقدي خàصائàصه وàëيزاتàه وانàعكاسàاتàه عàلى سàعر صàرف الàديàنار اàaزائàري لàكنها كàانàت تهàدف 

جàميعها إلàى دفàع ا>قàتصاد نàحو àEقيق أهàداف ا>سàتخدام الàشامàل والàنمو ا,سàتمر àöعد>ت عàالàية واسàتقرار ا,سàتوى 
العام ل∑سعار واdهم استقرار أسعار الصرف. 

ونàحن مàن خUàل هàذه الàدراسàة سàنحاول تàبيان ودراسàة تàأثàير الàنظام الàنقدي عàلى سàعر صàرف الàديàنار اàaزائàري مàقابàل 
الààدو>ر اdمààريààكي بààاعààتباره عààملة الààتصديààر الààرئيسààية للجààزائààر، والààعملة ا>سààاسààية الààتي تààعد عààلى أسààاسààها ا,ààيزانààية 
الàسنويàة للجàزائàر والàعملة الàرئيسàية àeساب اàaبايàة الàبترولàية الàتي هàي ا,àورد الàرئيسàي لàلميزانàية مàن خUàل àEديàد 
عUàقàات الàتكامàل ا,àتزامàن بwà عàناصàر الàنظام الàنقدي وسàعر الàصرف وهàذا بàاسàتخدام اخàتبار الàتكامàل جàوهàانàسون 

 . Johansen
ومàنه نàطرح اKشàكالàية الàرئيسàية الàتالàية: كLيف Låكن أن تLؤثLر عLناصLر الLنظام الLنقدي عLلى سLعر صLرف الLديLنار 

اfزائري مقابل الدوBر اpمريكي؟ 
فرضيات الدراسة وحدودها: 

إن معاaة هذا البحث يفرض علينا وضع بعض الفرضيات، والتي هي: 
تؤثر عناصر النظام النقدي في اaزائر على سعر صرف الدينار اaزائري. ۱.
تàوجàد عUàقàة فàي ا,àدى الàطويàل مàا بwà كàل عàنصر مàن عàناصàر الàنظام الàنقدي فàي اàaزائàر وسàعر الàصرف الàديàنار ۲.

اaزائري. 

بن زاير مبارك 

جامعة الطاهري محمد - بشار -

بنوجعفر عائشة 
طالبة دكتوراه 

جامعة الطاهري محمد - بشار -
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حàددت الàدراسàة فàي إطàار مàكانàي وزمàانàي، حàيث حàصرت الàدراسàة فàي اàaزائàر قàصد إبàراز الàتأثàيرات الàتي àEدثàها 
عàناصàر الàنظام الàنقدي عàلى سàعر صàرف الàديàنار اàaزائàري مàقابàل الàدو>ر اdمàريàكي، وأمàا عàن اàeدود الàزمàنية لهàذه 
الààدراسààة فààتمتد مààن ۱۹۹۰ إلààى ۲۰۱۳ حààيث ààóثل نààقطة الààتحول نààحو اقààتصاد الààسوق مààن خUààل قààانààون ۱۰/۹۰ 

ا,تعلق بالنقد والقرض وبداية ا,رحلة التمهيدية >عتماد نظام الصرف العائم ا,دار. 
أهمية الدراسة: 

فàي ضàوء الàتطورات السàريàعة الàتي يàعرفàها الàنظام ا>قàتصادي الàعا,àي تàطفو عàلى السàطح اdهàمية الàبالàغة لàدراسàة مàوضàوع 

أسàعار الàصرف بàاعàتبار أن الàعملة الàوطàنية مàؤشàر عàلى الàقوة ا>قàتصاديàة لàلدولàة إضàافàة إلàى أنàها دلàيل عàلى مسàتوى 
التنافسية اBارجية لUقتصاد الوطني. 

ونàظرا لهàذه اdهàمية تàسعى اàaزائàر كàغيرهàا مàن الàدول مàن خUàل اdنàظمة الàنقديàة الàتي انàتهجتها السàلطات إلàى ضàمان 

ا>سàتقرار فàي أسàعار صàرفàها إ> أن تàعدد هàذه اdنàظمة كàان لàه بàالàغ الàتأثàير عàلى سàعر صàرف الàديàنار اàaزائàري، لàذلàك 
تتجàلى أهàمية هàذا الàبحث فàي إبàراز تàأثàير الàنظام الàنقدي عàلى سàعر صàرف الàديàنار اàaزائàري مàقابàل الàدو>ر اdمàريàكي، 

وما يتخلل ذلك من تبيان وتوضيح لسعر الصرف وdهم عناصر النظام النقدي  
منهج الدراسة: 

قàصد دراسàة هàذا ا,àوضàوع وبàحث جàوانàبه ا¿àتلفة والàوصàول إلàى الàنتائàج وإعàطاء تفسàيرات ¿àتلف الàتساؤ>ت ا,àطروحàة 

ارتأينا استخدام ا,ناهج التالية:  
ا,نهج الوصفي التحليلي وذلك لتحديد أهم ا,فاهيم النظرية اBاصة بالدراسة. ▪
ا,نهج القياسي واKحصائي لقياس أثر النظام النقدي على سعر صرف الدينار اaزائري مقابل الدو>ر.  ▪

اLqور اpول: دراسLة نLظريLة )Lتغيرات الLدراسLة: تهàدف هàذه الàدراسàة إلàى àEليل اثàر عàناصàر الàنظام الàنقدي عàلى سàعر 
صàààààààرف الàààààààديàààààààنار اàààààààaزائàààààààري مàààààààقابàààààààل الàààààààدو>ر اdمàààààààريàààààààكي وذلàààààààك بàààààààاسàààààààتخدام اخàààààààتبار الàààààààتكامàààààààل 

 .Cointegration (1)ا,تزامن

أوB: بLيانLات الLدراسLة: تشàتمل الàدراسàة عàلى بàيانàات سUàسàل زمàنية ,àتغيرات الàدراسàة لàلفترة (۲۰۱۳-۱۹۹۰) 
وهي سنوية. 

حààيث ∂ اààeصول عààلى هààذه الààبيانààات مààن ا>حààصاءات الààتي يààصدرهààا بààنك اààaزائààر، وزارة ا,ààالààية والààديààوان الààوطààني 
لƒحصاء. 
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ثانيا: lديد متغيرات النموذج 
بàناءا عàلى الàتحالàيل والàنظريàات ا>قàتصاديàة وواقàع ا>قàتصاد اàaزائàري ≤àكن الàتعبير عàلى دالàة سàعر الàصرف بàد>لàة عàناصàر 

النظام النقدي بالشكل التالي: 
  TCH= f (M1 ,M2, TDES, TINF, TINT)

حيث أن: 
TCH : سعر الصرف. 

أما عناصر النظام النقدي فتتمثل في: 
M1 : عرض النقد با,عنى الضيق. 

M2 : عرض النقد با,عنى الواسع.  
TDES : معدل إعادة اBصم. 

TINF : معدل التضخم. 
TINT : معدل الفائدة اeقيقي.  

 wعملتàد الàأحàف ،wملتàة عàبادلàبة مàو نسàرى أو هàعملة أخàملة بàعر عàه: " سàلى أنàعرف عàوي :(TCH) صرفàعر الàس
تعتبر سلعة والعملة اdخرى تعتبر ثمنا لها"(2). 

ولàسعر الàصرف أنàواع عàديàدة لàكننا فàي هàذه الàدراسàة اعàتمدنàا سàعر الàصرف ا>سàمي لàلديàنار اàaزائàري مàقابàل الàدو>ر 

اdمàريàكي، ويàعرف عàلى أنàه(3) "الàسعر الàذي يàقيس الàعملة ا®àلية بàد>لàة قàيم الàعمUت اdخàرى خUàل فàترة زمàنية دون 

إبàراز الàقوة الشàرائàية لàلعملة. فàهو مàؤشàر يàقوم بàدور ا,àقياس الàذي يàعكس مàتوسàط حàصيلة الàتقلبات فàي قàيم الàعمUت 
اdخرى بالنسبة لعملة معينة". 

الàنظام الàنقدي وعàناصàره: نàعني بàالàنظام الàنقدي: "جàميع أنàواع الàنقود ا,àوجàودة فàي بàلد مàا وجàميع ا,àؤسàسات ذات 
السàلطات وا,àسؤولàيات ا,àتعلقة بخàلق الàنقود وإبàطالàها، وجàميع الàقوانwà والàقواعàد والàتعليمات واKجàراءات الàتي àEكم 

هذا اBلق واKبطال"(4). 
وتتمثل أهم عناصره التي بإمكانها التأثير على سعر الصرف في: 

أ. العرض النقدي 
يàعرف الàعرض الàنقد أو كàما يàسمى أيàضا بàالàكتلة الàنقديàة بàأنàه "مجàموع وسàائàل الàدفàع ا,àتداولàة فàي اàïتمع خUàل فàترة 

زمàنية مàعينة، أي انàه يàضم جàميع وسàائàل الàدفàع ا,àتاحàة فàي الàتداول والàتي بàحوزة اdفàراد وا,شàروعàات وا,àؤسàسات 
ا¿تلفة". 
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 (M2) عàواسàعنى الà,اàنقد بàرض الàوع ( M1) ضيقàعنى الà,اàنقد بàرض الàلى عàتماد عàة ∂ ا>عàدراسàذه الàي هàنا فàير أنàغ
كمؤشر معبر عن وسائل الدفع في اaزائر، حيث أن: 

 :M1 عرض النقد با)عنى الضيق
يàعرف عàلى أنàه مجàموع وسàائàل الàدفàع أو بàا,àتاحàات الàنقديàة، والàذي يàشمل إلàى جàانàب كàمية الàنقد الàقانàونàي ا,àتداول 
مLبلغ الàودائàع àEت الàطلب، والàتي تàتمثل فàي أرصàدة اàeسابàات اàaاريàة ا,àفتوحàة لàصالàح اàaمهور لàدى الàبنوك الàتجاريàة 

ومراكز الشيكات البريدية (5). 
 ويàدخàل فàي هàذا الàتعريàف الàعمUت الàورقàية وا,àعدنàية الàتي يàتداولàها اdشàخاص فàي تàعامUàتàهم الàيومàية أي الàنقود 
ا,àتداولàة ويàضاف إلàيها أيàضا حجàم الàنقود ا®àتفظ بàها فàي الàبنوك عàلى شàكل حàسابàات جàاريàة أو ودائàع àEت الàطلب، 

وهكذا ≤كن التعبير عنه با,عادلة التالية(6): 
عرض النقد با)عنى الضيق M1 = العملة في التداول + الودائع lت الطلب 

 :M2 عرض النقد با)عنى الواسع
يàعتقد بàعض ا>قàتصاديwà الàنقديwà أن ا,àفهوم الàضيق لàعرض الàنقد > يشàير إلàى تàعبير كàامàل عàن كàميات الàنقديàة 
ا,ààتوفààرة فààي داخààل ا>قààتصاد، ولهààذا يààري هààؤ>ء ا>قààتصاديààون وفààي مààقدمààتهم  Friedman أن ا,ààفهوم الààواسààع 
لàعرض الàنقد هàو الàذي يàبw اeجàم الàكلي لàلنقود فàي ا>قàتصاد، ويàعرف عàادة àöصطلح السàيولàة ا®àلية أو الàداخàلية، 
و≤àكن حàساب عàرض الàنقد بàا,àعنى الàواسàع مàن خUàل إضàافàة الàودائàع اyجàلة وودائàع الàتوفàير لàدى ا,àصارف الàتجاريàة إلàى 

مكونات عرض النقد با,عنى الضيق(7). 
وعليه عرض النقد با,عنى الواسع ≤كن أن يصاغ على النحو التالي: 

 M2=M1+ R2+ R3
حيث أن: 

M1 : عرض النقد با,عنى الضيق. 
R2 : الودائع اyجلة. 
R3 : ودائع التوفير. 

 :(TINT) ب. سعر الفائدة
ويàعرف عàلى أنàه" ا,àتغير ا>قàتصادي الàذي يàوفàق ويàربàط بwà ا,àقرضwà وا,àقترضwà فàي عUàقàات àóويàلية، حàيث يàدفàعه 
ا,àقترض كàتكلفة نàظير اسàتخدام اdمàوال ا,àقترضàة لàفترة زمàنية محàددة، ويàأخàذه ا,àقترض كàإيàراد مàن الàقروض الàتي 
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àóنحها، بàحيث إذا احàتفظ بàها يàكون قàد ضàحى بàالàعائàد الàذي ≤àكن أن يàحصل عàليه مàن عàملية اKقàراض ولàذلàك 
يسمى تكلفة الفرصة البديلة" (8). 

تàعدد أشàكال سàعر الàفائàدة فàي ا,àصارف ولàكننا فàي هàذه الàدراسàة اعàتمدنàا عàلى سàعر الàفائàدة اàeقيقي الàذي يàعرف 
عàلى أنàه (9): ا,àقارنàة بwà سàعر الàفائàدة الàوهàمي (ا>سàمي) ومàعدل التضخàم، ويàكون سàعر الàفائàدة اàeقيقي مàوجàب 
عààندمààا يààكون الààوهààمي أعààلى مààن مààعدل التضخààم ويààكون سààالààب عààندمààا يààكون الààوهààمي أقààل مààن مààعدل التضخààم 

ويحسب بالقانون التالي: 

حيث أن: 
RIR : سعر الفائدة اeقيقي 
NR : سعر الفائدة ا>سمي 

Inf : معدل التضخم 
 :(TDES) صمkج. معدل إعادة ا

يàقصد àöعدل إعàادة اàBصم الàفائàدة الàتي يàخصم بàها الàبنك ا,àركàزي اdوراق الàتجاريàة الàتي تàقوم بàخصمها الàبنوك 
الàتجاريàة لàديàه لàلحصول عàلى احàتياطàات نàقديàة جàديàدة تسàتخدمàها dغàراض ا>ئàتمان ومàنح الàقروض لàلمتعامàلw مàعها 

من اdفراد وا,ؤسسات(10). 
ويààسمى أحààيانààا سààعر الààبنك أي الààسعر الààذي عààلى أسààاسààه يààكون الààبنك ا,ààركààزي راغààبا فààي أن يààعيد خààصم اdوراق 

التجارية ا,قدمة إليه بواسطة البنوك التجارية (11). 
  :(TINF) د. التضخم

تàعددت تàعريàفات التضخàم فàي الàفكر ا>قàتصادي، وذلàك مàن خUàل الàعديàد مàن الàكتابàات الàتي تàناولàت هàذه الàظاهàرة، 

حààيث ركààزت بààعض تààلك الààكتابààات فààي تààعريààفها لهààذه الààظاهààرة عààلى مظهààر التضخààم، وذلààك بààاعààتباره ارتààفاعààا فààي 
ا,سàتوى الàعام لà∑سàعار، ومàن اdمàثلة عàلى ذلàك تàعريàف التضخàم عàلى أنàه " ا>رتàفاع ا,سàتمر وا,àلموس فàي ا,سàتوى 

العام ل∑سعار في دولة ما" (12). 
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اqور الثاني: الدراسة القياسية 
أوl :Bديد مصفوفة اBرتباط بc ا)تغيرات 

وهàي تàوضàح لàنا مàدى ا>رتàباط بwà ا,àتغيرات أي بwà سàعر الàصرف وعàناصàر الàنظام الàنقدي، والàنتائàج مàوضàحة فàي 
الشكل ا,والي: 

الشكل (۰۱): مصفوفة اBرتباط بc سعر الصرف وعناصر النظام النقدي 

 «EVIEWES» ا,صدر: من إعداد الطالبة باستعمال برنامج

مàن خUàل مàصفوفàة ا>رتàباط نUàحàظ أن مàعامàل ا>رتàباط بwà ا,àتغير ا,سàتقل مàعدل الàفائàدة وا,àتغير الàتابàع سàعر الàصرف 

والàذي يàقدر بـ ۰.۸٥ هàو مàن أكàثر ا,àعامUàت قàوة مàقارنàة بàا,àتغيرات اdخàرى، مàا يàعادل نسàبة ۸٥٪ وهàذا يàعني أن 
 .wا,تغيرت wقة ارتباط موجبة وقوية بUهناك ع

يليه معدل التضخم بحوالي ۸۳٪ ثم معدل إعادة اBصم بـ ۷۷٪ ثم M2 وM1 ب ٦۲٪ و٥٦٪ على الترتيب. 
ثانيا: تقدير معادلة اBنحدار بc سعر الصرف وعناصر النظام النقدي 

فàي هàذا اàaزء نàتطرق إلàى تàقديàر مàعادلàة ا>نحàدار بwà سàعر الàصرف كàمتغير تàابàع وعàناصàر الàنظام الàنقدي كàمتغيرات 
مستقلة. 

≤كن التعبير على معادلة سعر الصرف بد>لة ا,تغيرات ا,ستقلة بالشكل التالي: 
  TCH=C1+ C2*M1+ C3 ×M2+ C4 ×TDES+ C5 ×TINF+ C6× TINT + ɛi

حيث أن: 
TCH : سعر الصرف. 

M1 : عرض النقد با,عنى الضيق. 
M2 : عرض النقد با,عنى الواسع.  

TDES : معدل إعادة اBصم. 
TINF : معدل التضخم. 
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TINT : معدل الفائدة اeقيقي.  
C6 ........C2 ,C1: معلمات النموذج. 

ɛi: ا,تغيرات اdخرى التي تؤثر في النموذج وغير مأخوذة بعw ا>عتبار (حد اBطأ). 
 (MCO) ةààعاديààصغرى الààعات الààربàà,قة اààريààلى طààا عààتمدنààقد اعààتعدد فààطي مààوذج خààq وààقترح هàà,نموذج اààا ان الààö

لتقدير معلمات النموذج باستعمال برنامج «EVIEWS» فتحصلنا على النتائج ا,مثلة في الشكل ا,والي: 
الشكل (۰۲): تقدير معادلة ا>نحدار بw سعر الصرف وعناصر النظام النقدي 

 «EVIEWES» ا,صدر: من إعداد الطالبة باستعمال برنامج

الدراسة اBحصائية للنتائج: 
من خUل اaدول نUحظ ما يلي: 

معلمات النموذج: وهي كالتالي: 
C1=26.96  و≤ààثل اààeد الààثابààت وإشààارتààه تààتوافààق والààنظريààة ا>قààتصاديààة فààسعر الààصرف يسààتحيل أن يààكون •

سالبا. 
• M1 يàدة فàدة واحàقيمة وحàادة بàل زيàعنى كàö M1صرف وàعر الàس wàية بàة عكسàقUàود عàوج  C2 =-0.04

تؤدي إلى انخفاض سعر الصرف بقيمة ۰.۰٤. 
C3 =0.03 هàناك عUàقàة طàرديàة بwà سàعر الàصرف وàö M2عنى كàل زيàادة فàي M2 بàقيمة وحàدة واحàدة تàؤدي •

إلى ارتفاع سعر الصرف بقيمة ۰.۰۳. 
 C4 = -2 .73 يàرتàبط مàعدل إعàادة اàBصم بàعUقàة عكسàية مàع سàعر الàصرف حàيث أن كàل زيàادة فàيه بàقيمة •

وحدة واحدة تؤدي إلى انخفاض سعر الصرف ب قيمة ۲.۷۳. 
C5 = 3.43  وجàود عUàقàة طàرديàة بwà سàعر الàصرف ومàعدل التضخàم فàكلما ارتàفع مàعدل التضخàم بàقيمة وحàدة •

واحدة أدى ذلك إلى ارتفاع سعر الصرف بقيمة ٤۳.۳. 
àö C6= 4 .65عنى أن هàناك عUàقàة طàرديàة بwà سàعر الàفائàدة اàeقيقي وسàعر الàصرف فàكلما ارتàفع مàعدل الàفائàدة •

اeقيقي بقيمة وحدة واحدة أدى ذلك إلى ارتفاع سعر الصرف بقيمة ٤.٤٥. 
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TCH=  26.96 –0 .04 M1 +0.03 M2 – 2.73 TDES + 3.43 TINF + 4.65 TINT + ɛi 
t-Statistic    (2.96)    (-4.75)      (4.81)      (-2.11)        (3.63)     (4.99) 
Prob        0.0084   0.0002      0.0001     0.0483        0.0019     0.0001 

R2 =0.92             Prob(F-statistic) = 0.000000
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مLLLLLعنويLLLLLة ا)LLLLLعلمات: حàààààيث نUàààààحàààààظ أن قàààààيمة Prob هàààààي عàààààلى الàààààترتàààààيب: 0.008،0.0002، 
0.0001،0.048، 0.0019، 0.0001 وهàي جàميعها أقàل مàن 0.05 (٥٪ حàد اàBطأ ) مàا يàعني 

أن كل ا,علمات ذات د>لة إحصائية. 
نUàحàظ أن مàعامàل التحàديàد ا,àعدل R2 0.92 = أي أن ا,àتغيرات ا,فسàرة (سàعر الàصرف، مàعدل التضخàم، الàكتلة 

الàنقديàة àëثلة فàي M1 وM2، مàعدل الàفائàدة اàeقيقي ومàعدل إعàادة اàBصم) تفسàر سàعر الàصرف بنسàبة ۹۲٪ والàباقàي 

أي ۸٪ تààعني أن سààعر الààصرف مفسààر بààعوامààل أخààرى لààم تààؤخààذ بààعw ا>عààتبار فààي الààنموذج وتààدخààل ضààمن ا,ààتغيرة 
العشوائية أو حد اBطأ. 

مLLعنويLLة الLLنموذج: نUààحààظ أن Prob(F-statistic) = 0.000000 وهààي أقààل مààن ۰.۰٥ (٥٪ حààد 
اBطأ) ما يعني أن النموذج ككل ذو د>لة إحصائية. 

ثالثا: lديد مدى تأثير كل عنصر على سعر الصرف في اfزائر 
,àعرفàة أي عàناصàر الàنظام الàنقدي هàو اdكàثر تàأثàيرا عàلى سàعر صàرف الàديàنار اàaزائàري قàمنا بàدراسàة تàأثàير كàل مàتغير 
مسàتقل عàلى سàعر الàصرف، وذلàك بتحàديàد أو> مàعادلàة ا>نحàدار البسàيط بwà سàعر الàصرف كàمتغير تàابàع وعàناصàر 

النظام النقدي كل واحد على حدى كمتغير مستقل. 
وكانت النتائج كالتالي: 

تLLأثLLير اLL6مع الLLنقدي M1 عLLلى سLLعر الLLصرف TCH: تààكون مààعادلààة ا>نحààدار بwàà سààعر الààصرف كààمتغير تààابààع 
وM1 كàمتغير مسàتقل مàن الàشكل الàتالàي: TCH=C1 + C2 × M1 والàنتائàج مàوضàحة فàي الàشكل أدنàاه: الLشكل 

 M1 (۰۳): معادلة انحدار سعر الصرف على ا6مع النقدي

 «EVIEWES» ا)صدر: من إعداد الطالبة باستعمال برنامج

مààن خUààل اààaدول أعUààه نUààحààظ أن قààيمة Prob هààي عààلى الààترتààيب 0.0000، 0.0039 وهààي أقààل مààن 
۰.۰٥ (٥٪ حد اBطأ) ما يعني أن ا,علمات ذات د>لة إحصائية. 

نUàààحàààظ أن Prob(F-statistic) = 0.0039 وهàààي أقàààل مàààن ۰.۰٥ (٥٪ حàààد اàààBطأ) مàààا يàààعني أن 
النموذج ككل ذو د>لة إحصائية. 

 .M1 عنى أن %29 من تغيرات سعر الصرف سببهاö R2=0.29 حظ أن معامل التحديد ا,عدلUن
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 TCH  =  47 .29 +  0.004 M1

 (prob)  (0.0000)    (0.0039)

  Prob(F-statistic)= 0.0039

R2 = 0.29
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تLLLأثLLLير اLLL6مع الLLLنقدي M2 عLLLلى سLLLعر الLLLصرف TCH: مàààعادلàààة ا>نحàààدار بwààà سàààعر الàààصرف كàààمتغير تàààابàààع 
وM2كمتغير مستقل من الشكل التالي: TCH=C1 + C2 × M2 والنتائج موضحة في الشكل ا,والي: 

 M2 الشكل (۰٤): معادلة انحدار سعر الصرف على ا6مع النقدي

 «EVIEWES» ا)صدر: من إعداد الطالبة باستعمال برنامج

من خUل الشكل أعUه نUحظ أن كU من ا,علمات والنموذج ذو د>لة إحصائية. •
• .M2 عنى أن ۳٦٪ من تغيرات سعر الصرف سببهاö :R2= 0.36 معامل التحديد ا,عدل

تLأثLير TDES عLلى سLعر الLصرف TCH: مàعادلàة ا>نحàدار بwà سàعر الàصرف كàمتغير تàابàع وTDES كàمتغير 
مستقل من الشكل التالي: TCH=C1+C2× TDES والنتائج موضحة في الشكل ا>تي: 

الشكل (۰٥): معادلة انحدار سعر الصرف على معدل اعادة اkصم 

 «EVIEWES» ا)صدر: من إعداد الطالبة باستعمال برنامج

من خUل الشكل أعUه نUحظ أن كU من ا,علمات والنموذج ذو د>لة إحصائية. 
معامل التحديد ا,عدل ö R2 = 0 .58عنى أن ٪٥۸ من تغيرات سعر الصرف سببها معدل إعادة اBصم. 

تLأثLير TINF عLلى سLعر الLصرف TCH: مàعادلàة ا>نحàدار بwà سàعر الàصرف كàمتغير تàابàع TINF وكàمتغير 
مستقل من الشكل التالي: TCH = C1 + C2 × TINF والنتائج موضحة في الشكل أدناه:  

الشكل (۰٦): معادلة انحدار سعر الصرف على معدل التضخم 

 .«EVIEWES» ا)صدر: من إعداد الطالبة باستعمال برنامج
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TCH = 44.82  +  0.003 M2 
(Prob)  (0.0000)  (0.0011) 
Prob(F-statistic)= 0.001 

R2=0.36

 TCH = 92.33  –  4.4 TDES

 (Prob) (0.0000) (0.0000)

 Prob(F-statistic)= 0.000008
R2 = 0.58

 TCH = 77 .22  –  1.77 TINF

 (Prob) (0.0000)   (0.0000)

 Prob(F-statistic) = 0.00000

R2= 0.68
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من خUل الشكل أعUه نUحظ أن كU من ا,علمات والنموذج ذو د>لة إحصائية. 
معامل التحديد ا,عدل ö R2= 0.68عنى أن ٦۸٪ من تغيرات سعر الصرف سببها معدل التضخم. 

تLLأثLLير TINTعLLلى سLLعر الLLصرف TCH: مààعادلààة ا>نحààدار بwàà سààعر الààصرف كààمتغير تààابààع وTINT كààمتغير 
مستقل من الشكل التالي: TCH = C1 + C2 × TINT والنتائج موضحة في الشكل ا,والي: 

الشكل (۰۷): معادلة انحدار سعر الصرف على سعر الفائدة 

 «EVIEWES» ا)صدر: من إعداد الطالبة باستعمال برنامج

من خUل الشكل أعUه نUحظ أن كU من ا,علمات والنموذج ذو د>لة إحصائية. 
معامل التحديد ا,عدل ö R2 = 0.71عنى أن ۷۱٪ من تغيرات سعر الصرف سببها سعر الفائدة اeقيقي. 
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 TCH = 59.01 + 2.37 TINT

 (Prob) (0.0000)   (0.0000)

 Prob(F-statistic) = 0.00000

R2 = 0.71
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