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ESTIMATING THE REAL EXCHANGE RATE
MISALIGNMENT OF THE ALGERIAN DINAR DURING
THE PERIOD (1980-2019) : AN EMPIRICAL STUDY

ABSTRACT

The aim of this study is to estimate the long-run Equilibrium Real
Exchange Rate (ERER) and to assess the degree of misalignment of the
Algerian Dinar for the period (1980-2019) using ARDL approach.
Considering that the equilibrium exchange rate of the Algerian dinar is
determined by a set of fundamentals of the national economy, the study
reached the following main results: In the long run, there are positive
relationships between the real effective exchange rate and the
differential productivity, real oil price and net capital flows. Whereas,
there are inverse relationships between the dependent variable and
each of the trade openness, General government final consumption
expenditure (% of GDP). The second result is that the REER registered
a number of deviations from its equilibrium level, that vary between
overvaluation and undervaluation. The third result is that the exchange
rate cannot be the only adjustment variable, given the extent of
macroeconomic imbalances (internal and external). Parallel efforts at
fiscal consolidation and deep structural reforms to diversify the
economy and accelerate growth are also essential.

KEY-WORDS

Equilibrium real exchange rate, Fundamentals, Misalignment,
Algerian dinar, ARDL approach.
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ESTIMATION DU MESALIGNEMENT DU TAUX DE
CHANGE REEL DU DINAR ALGERIEN AU COURS DE LA
PERIODE (1980-2019): UNE ETUDE EMPIRIQUE

RESUME

L'objectif de cette étude est d'estimer le taux de change réel

d'équilibre a long terme (ERER) et d'évaluer le degré de mésalignement
du dinar algérien sur la période (1980-2019) en utilisant I’approche
ARDL.
Etant donné que le taux de change d'équilibre du dinar algérien est
déterminé en fonction des fondamentaux de 1'économie nationale, alors
les principaux résultats de notre étude sont les suivants : A long terme,
il existe des relations positives entre le taux de change réel effectif et la
productivité différentielle, le prix réel du pétrole et les flux nets de
capitaux. Alors qu'il existe des relations inverses entre la variable
dépendante, I’ouverture commerciale et les dépenses de consommation
finale des administrations publiques (% du PIB). Le deuxiéme résultat
est que le TCER a enregistré un certain nombre d'écarts par rapport a
son niveau d'équilibre, qui varient entre surévaluation et sous-
évaluation. Le troisiéme étant que le taux de change ne peut constituer
l'unique variable d’ajustement, compte tenue de l'ampleur des
déséquilibres macroéconomiques internes et externes. Des efforts
paralleles de consolidation budgétaire et de réformes structurelles
profondes pour diversifier I'économie et pour accélérer la croissance
sont également indispensables.

MOTS-CLES

Taux de change réel d'équilibre, Fondamentaux, Mésalignement,
Dinar Algérien, Approche ARDL.
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Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
D(LNREER(-1)) 0.729045 0.091488 7.968749 0.0000
D(LNPROD) 3.578134 0.608658 5.878724 0.0002
D(LNPROD(-1)) 0.515327 0.482734 1.067517 0.3135
D(LNPROD(-2)) 0.015161 0.374443 0.040491 0.9686
D(LNPROD(-3)) 0.714274 0.373307 1.913368 0.0880
D(LNROP) 0.175914 0.056389 3.119671 0.0123
D(LNROP(-1)) -0.768413 0.104442 -7.357319 0.0000
D(LNROP(-2)) -0.554430 0.113205 -4.897586 0.0009
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D(LNOPEN) -1.086855 0.175124 -6.206195 0.0002
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D(LNFEXP(-1)) 0.684391 0.143682 4.763244 0.0010
D(LNFEXP(-2)) 0.558521 0.148856 3.752102 0.0045
D(NFAGDP) 0.321283 0.142456 2.255313 0.0506
D(NFAGDP(-1)) -1.679637 0.274821 -6.111752 0.0002
D(NFAGDP(-2)) -1.384524 0.201166 -6.882481 0.0001
D(NFAGDP(-3)) -0.706903 0.222923 -3.171067 0.0113
CointEq(-1)* -1.224892 0.132258 -9.261407 0.0000
R-squared 0.959415 Mean dependent var -0.038637
Adjusted R-squared 0.905301 S.D. dependent var 0.115566
Durbin-Watson stat 2.531235
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Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:
F-statistic 1.508922 Prob. F(2,7) 0.2852
Obs*R-squared 10.84489 Prob. Chi-Square(2) 0.0044
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Heteroskedasticity Test: ARCH
F-statistic 0.022032 Prob. F(1,33) 0.8829
Obs*R-squared 0.023352 Prob. Chi-Square(1) 0.8785
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