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Abstract: The study aims to measure both the effect of original sin and pass-

through exchange rates in Turkey and Algeria.In particular, the recent crisis has led 

to a significant devaluation of their exchange rates and has affected their economic 

performance, thanks to a standard study on the ARDL model for the period 1990-

2018. 

The study revealed a complete absence of the impact of Original Sin, as the 

exchange rate did not affect short and long-term indebtedness in both countries, 

although of exchange rate pass-through has a significant impact in the short and 

long term, especially on the Algerian economy. 
Keywords: Original sin;pass-through;Determinants of exchange rate 

regimes;Algerian economy;Turkish economy. 
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� �&�دا �i�"@� ���jTا� ��ف���ا	� �ا5#��ر�@�gم ��K0Kع �mno� �[8ال _��f�pDTا� M=ن

��ف�اXي���[=?�اH�r#]�23)��أ	�	.��ا5#��ر�@�gم�اTا��]�Q;ا��e�r.Tا��F`�،د[=ن��#�$

���� ���Tو�ا� �$	#"�ار�اU"�ي �و�F0ن �ا�ا5!�� ��د[�#�s� ��	��%�ا �أt�اف u�"Q;� �Fv]

����ت�ا-,�رe������e.��أ�5ى ��ض�إ���ا#��د�ا����2wSKا#�s��]�F&و���.e.  

/F#tا����!Q;ل�N5����،ف����د[��K0KFMع�آداء�أ@��Fgا#�sت���Mدz�����]��ا

�KFU�ا ،r,{#�ا ��� �!jF#Tا� �(p�ا ��د#�s� �و�#c=?ات ��ف�ا �Fg@أ� �M=ن �اKeKTدة �+Mا�ا

���ا"Kة�� S�|%&�5ى�}������ت،�و���;Xt�/!)Kه�ا�را	�ت�أن�zداء�[E#!~����دووا

�و �`�،�����F7أ`��vآداء���Fg@z��FU�Mودر��e;"�م�ا�و.����Fg@zا��Fv;���H�U�ل�ا

��Fg@zى�أن��;��v��U#ك�آراء���Ut�0`��أن���M�،����UاM�j#��&""/�أ`��vآداء����ا�ول�ا

����U��د[�ت�ا#�N�� %��M��v`z�����+�	K  .ا

���:�;�/""&�f�n���ا"�ن�اKا&��وا!+�����;8ا���D;دي�������[��@�KFا�#��ا���

�rا-,�ر��،�و���;*��ت�: ����ا�ول�����د[��H�M# �ر��tدو���H��Q#DU)��ا#�sت��&�VU���ا

2w ;ا���� �5z=?ة �اD�را�� �M{ز�� �U �����H ا �#@� �]��!";�?=b� ���	K;� �]�"@� �	��	�ت W�?=�z

��	K;� �إ�� �أدى �F�� ،W�?Y�ا ��د#�$� �رأ	.� �(H� ��دات#�$� KQ@� �K�zال �رؤوس ;�`"�ت

�ezة�?=�����eن�ا-,�رK]������Uez��!Fو;�ا:�rا�Mاض�?Y�$ .�23�Kا���ا%��	���ا�ا ا��

��ا �;�Ktر �H� /V#@��(Hر��������&� �ا��� �;�:���ادت �(H� ���K"Hت �ض �و̀ �]�! �ا �M=ن ��Nت

��eا�;� ���H� �#@� ،���Ue$� �$�Kال �رؤوس �و�5وج ��:?Y�ا �ا!=?ة ��� �"�� �أز�� ��� |�%1� ��:�;

���+ �ا ،KFU�ا �.Ftا� ��د[�#�s� �ا�i^Tات ���� ��� �eو;�ا� ��:?Y�ا �ا!=?ة �F�"��F#%�

r,{#  .وا

� ��Kردا �DU�ا �mnoا���KQMر��";� �ا�QTو��ت �`�% ��(�درات �ا-89ا�7ي ��د#�N� ���t

95 %��U	��t�5ة�(���ت�آ�Hف��H��درات،�و�����أ	��ر�����2014ا����Feاeا�;��V��@

� �;�Vوز �ا�[�Uر�ا-89ا�7ي ���?= :� �ا@�DEض � �ا�� �ادت ��درات،�ا �وا@�DEض �DU���% 50ا

�����ف���#F��4ا���"U��ف����	KUات،�و���اU)�?�#H�وق�ا�و���أن�اH��cv)��أ	��ر�ا

�ا�i^Tات� �(H� � !	� �(H� ��̂ ]� �F�� �$&#���Sت، r9�� �و;��� �.0�DE@ا� �ا&#�Fل ��� �f8]

���� #�ا ��� �وا-,�وج �tد���ا�# ��KU;� �إ�� ��Kmd-ا� ��`� ��%1� �و�/ ��� ��!m�ا ��د[�#�$

�DU������ا����ر�أ	��ر�ا���+DU  .ا
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��U��{#;��0�H�u 	�����(H�ًء�UM�����!jF#Tا����mi$�r����!�����ى�ا`!�"-�,�_�

  ا��!ف��f0Aا'�234ا�,��ceو/��+���	+�ر�()�	����د�ا'&%ا$!ي�وا�cI78؟�

  :�>�ا;�E	�f0A��?�;	��XS���i-�م�?��h,�ر�ا��!g��ت�ا�������

���ا-89ا���7و;�:�� ��W�� Tف�و5+��ا-,+*�ا�� .;�S���NH��eKد[���M��fK=ن�	���ا

��ف����;�:���وا-89ا�7 ���ر�#c=?ات�أ	��ر�ا	z���	�%d-ي�Kك�أ�����Ut. 

��Ts� �eأ� �ا�را	�ت� �� �7�#@� ��!Q;و� ��Hض �ا�� �U�	درا� ��� �@#+�ق �اK0KTع KVا@|

�W�� Tا� *+,-�M� �"!�#Tا� �f�gU�	�د�$د��Mت�ا �ا�� r�� ��ف،�M*داء�ا@��Fgا �ا-,�(� �"M�%ا

�	� ��ر�#"! �ت	$� �ا-89ا�7ي�و&%�	�� ��ف�ا �@�gم �;+Kر ��H�?=5$ض ���و ��ف،��ا

��ر�#c=?ات�	$� �و&%�	�� W�� Tا� �{���ا-,+* ��	���� �درا	� �N5ل ��� �أدا�7 r��";و� W�?Yوا

��ف  . ا	��ر�ا

 ا��را+�ت�ا���?-� -1

�&� �ا �(Garofalo, 2005, pp. 2-6);+�ق �درا	� �ا#},�rا�� �(H� ��ف�ا �Fg@ا���أ

��_ت�FM���+	K��ف�ا��دي����إ[+���،�و;K(��ا���وKeد�ار; ���Fg@ Sا#�$�KFU�KFUاوا

�:���f�g@���0�`��H��V��Uا�tXt�~!#E;و�����إ[+�.  

��bار �(H� �ا�را	�ت ��� �]���ا /0��1)� ����M2010ي، ��QDت�ا �ا-9!��،�(،)71-81، � H

2012� ��QDت�ا ،15-21(��(p�ا ��د#�$� ��#c=?ات �(H� ��ف�ا �و@�gم ��ف�ا���	���ا ا��

�~�0�� �	� ��دي#�$�KFU�ا �(H� ��ف�ا �gUم� ~���ا���0 �وKeد �و;K(!/�ا�� ا-89ا�7ي،

���ار;�Dع��|�%�]��!F�أداء�ا-9.�ز�$@#���،�ووKeد�ا���	!H�2£)��ا#},�DE@�`�rض�����Fا

��ر�@����Vا#},�rاK#%Tرد	$  .  

� /9-�H�	درا)� ��t2018دف، ��QDت�ا �ا-89ا��7)30-51، ��� ��ف�ا ��	� �@�gم �وا�

�u"Q;� /M�j�ا ��ف�ا �@�gم �.H� ;�M��7ا-89ا� �ان �ا�� /!)K;و� ،���KU9-ا� �mfأ��� �M�ول �"�ر@�

�&�ا� �v]� /M�j�ا ��ف�ا �@�gم �_ن �ا�Tن، ��ف���ا	� /��ا;  K� �F�� �أ&)� KF@� ��ل�

��ف�ا�Tن����;*�=?�;},¤8��2دوج��ف،�:��Fان�@�gم�ا  .!�vFر������	Kق�ا

�(;+��/�درا	� ��QDت��F�2018¥�و��S�Sر،��ف�)116-97،�اا���ا5#��ر�@�gم�	���ا

����ت�اN5���+DUل�اYD?ة���د�ا-89ا�7ي�������ا#�N�r7NT2015-1986ا�/!)K;ا���،�و

����ت��ا ��� �أ�Kى ��eا-,�ر� ��+c#�ا ����ت!� 2¤	$� �(�D�ا ��ف���ا	� �M�V#	ا� ان

��;�Vوز�e�t¦�ا-,Kف�+#%1�rاU"�[��ا�ا5!������ا-89ا��F:�،�7أ��/�ا�را	��أن�ا-89ا��7
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���� rpQ#;� r7��!� �U�� /M�j!� �أ��ب �(�ف �@�gم �!+�� /Q;� ¥��1� �_�;8ال �أ��� rfK�#�ا ��

%+�ت�ا��#�  .U"�[�و0

 ا'4�����ا���234j���V!kا�,��ceو/��+���	+�ر���-�,�ت�ا+�ر�ا��!ف -2

���� r7NTا� ��ف�ا �_5#��ر�@�gم ��%�7��ا �Kا���ا rtأ� �M=ن ��� �zو�� �R�+,-ا�?�#�1

� �� ��� �اK.DTم �Xtا ���م ��&� ،� �Ri�U�ا ��د[�ت#�$ (Eichengreen & Hausmann , 

1999, p. 359)��Ri�U،�و�H��§K]�Kt�م���رة�اjp=?����ا�ول���H��mnم�و�$�#��د[�ت�ا

�� ���ا �!F��M� ��@K]�Tا� r:ا?Y`� ،��!QTا� ��¨!F��� �ا-,�رج ��� �$�Y?اض �(H� ��5ص �mn�

�! ���ا��(p��¦p	H�� !)��$	#"�ار�ا����Tو�H)��	��	�ت�$�#��د�اU](sfia, 2007, pp. 30-

37).  

��F�"Tا� �ا-,�Kم �و �K)zل �M=ن �ا�Dرق ���Uez� �NFت�ا �أر(�ة �;Kازن �H�م �jF]

�23�ا �ا�ول �إن ،� �!F:*M� �و�$�#��د ��Kmd-ا� �ا���nت ،� ��N7ت�ا �ª=Tا@�� ���Uez� �NFت�M

�������KF��23�¬���د[Kن�أ����Ue(�`���و�;�; ��1��»Xt����Wه�ا�t�gة�����=ªا@�¨���اا�ول�ا

����S�����!Fف�ا�و�������Fا���DE;أي���U�`�،��R�+,-ة�ا�t�gM�/�K���@D¦�ا��X:

���Uezت�NF��M���¨�@K]�ع���D;د̂ي�إ���إر ،�2011	F=?�ا[/،�(`ن�ذ��	Kف�K+5��mnoرة�و�[

��QD)69(.  

��د[=ن�#�$�����]��`ن�� Mishkin�،Krugman،Bachetta��،Burnside&%|�ا

��د[�ت�ا��Ri�Uإ���H�م�ا�b ��و�H�م�ا"�رة�#�$�������Tت�ا�%	^Tض�ا�Q;ة��t�gXtه�ا

�،��+c#��م�ا��KHzان�$�#��د[=ن�`�;�23��ف�`z��H�Nv	 �ب�ا��S�E����+c1��(Hا

��M� �0?Y"Tا� �اY"T?ض�`��[Kن �]��ا ���`� ،�]�"U�ا �	��%�ا ����`� ��� ~�v;� NFت

�]�"U�NFت�H)��اª=Tا@���[�W"�"&�u7�H��jF{داء�ا%��	��ا�M(Bunrnside, Eichengreen, 

& Rebelo, 1999, p. 48).  

���F.��N��Hر����	 ��م���ف�H)��اK#%Tى�ا�#�?�أ���	���اoف�����ا5#��ر�أ@��Fgا

��!F��M� �أ	��ر�$	#=?اد ���?=c#�ا � %«� �@*M� �Df��1� �pF]و�� ،���"#Tو�ا� �Ri�U�ا �ا�ول ��

��رة�و�اK#%Tردة،�) %1( اQT!���اc1��H��V;�U=?�»% ��وا&�ة�Tول�ا���ف�M=ن�ا���ا%

�M� ��"�ر@� �D;��� �eر���	 � ��م�ا ��%#Kى �(H� ��ف�أ���	���ا ���ن �`ن�إذا ���"#Tا� �ول

�®F%1� 23�ا �اQT�ودة #"! �ت�M� ®F%o� �اXي ��ف�ا �ا5#��ر�@�gم �vD;� �]�"U�ا ا%!+�ت

�r,{#  .�m�M@���;�@���;+�[��ا
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�ا��  �M"��س �H�[�ة �درا	�ت /����� ��ف���ا	� ��ر�#c=?ات	$� ��	�%&)P-T (��(H

M�را	��أ���;"! �ت��(McCarty, 1999, p. 517)ا�#��د[�ت�ا�ول�ا��Ri�UواT#"���،�&�����م

���eK]� �ا@� �و�=ن �وs@#�ج، ��ر�$	¨�Nك	}� ��م�ا��i^Tا �(H� �و�أ	��ر�اKاردات ��ف���ا	

�ا��� �وأن ��^��iأ	��ر�$	¨�Nك، �(H� ��ف���ا	� #"! �ت� ~���M�رP-T���eا���0 � ;�]

��دي#�$� �;+�ق $@D#�ح �X:� ،(Goldfajn & Werlang, 2000, pp. 32-35)س����� ا��

��Fل���M@�ت�ا �@��P-Tو�"�ر@��ا���#	�M���H�U���د[�ت�ا��Ri�Uوا#�NPanel71ل����دو

� �اYD?ة �ا���N51980-1998ل �أن �ا�� �)K;و� ،P-T���@ر�"�� �Ri�U�ا ��د[�ت#�$� ��� �D;��

M���"#Tول�ا�� .  

��%D;�23��[=?�اTا��F0���	��%�Kا���ا��(�ة�Mدراج�اTت�ا��Mدz�����]�����/�ا

�وأ���$�eاءات� ��	��%�ا �اQT!��،أ���ا%!+�ت �أ���اKDا7� ��� �!jF#Tوا� ��ف،�ا ا5#��ر�@�gم

�|%Q`�،��M�E#@$Edward 1996���.eاK����`�@�����ا��pFTأن�;D%��و0����ا%!+�ت�

��F:� ،��+ �وا r,{#�ا �M=ن r�pQ#�ا �5%�رة ��@�#M� �وا�Tو@� ��ا���Tا� �M=ن r�pQ#�ا ��!FH

�2w ;��vD;��� !b}�`�،�j�$ف������FH!���ا5#��ر�@�gم�ا������n�[��pFان�;*���$�eاءات�ا

@$� ��̂ ;� ��&� ،r7���ا ��ف�ا �	��	��@�gم �g@� �.eو� ��� ��ف�ا �@�gم �(H� #�M�Eت

�D!m#  .)e2011��QD)�،176�[�ن�و���M&�	=ن،�($@�DEض�و����Hا

3- ��lm�+�Xnوا�����ر�ا'&%ا$!ي�وا���از���ا��<7ة�ا�78  

  : از���ا�����ر�ا'&%ا$!ي  3-1

�NFت��#�?�ا��DUاKTرد�$	��2²³±89ا�����7اo��U	����Tز���اzو���ادت��،���Ue$

�ــ�د�ا-89ا7ــ�ي�ا	ــ#�H/�ا"�ــ�م��1986#�Nا�ــ��;ــ�Ktر��ــ��ا	ــ��ر�اــ�DU،�1%ــ�|��ــ��أز�ــ��&ــ�دة�

!ـــ�[�Uر�ا-89ا7ـــ�ي�أن��|��ـــM(ـــN&�ت�Xeرfـــ���ـــ���E#!ـــ~�ا�VT_ت،و�+ ��ـــ��ا-dـــ�ل��ــ�ـن��ـــ��ا

��"�"d-ا��#F������#%o.  

�ــ�rfKاTــ�ار��#�ــ��Qfت�ا Uــ��ا�T:ــ8ي،��U1995ــ�X	ــw �;��Uــ�µا-89ا7ــ��@gــ�م�ا#"ــ�� و̀

�ـــ�ف�اK	ـــ�+��ـــU�وق�اU"ـــ��اـــ�و���[vـــ�.��0ـــ��Fا@Fgـــ��ا�)ـــ��D�ـــ��~�ا#	ـــF=?�( $�ان�ا

/�أ	��ر�(�ف�ا�[�Uر�ا@��0�DE: =?ا�������V;���¨Fوز�)2011��QD)�،68ا[/،� �̀H��50،�و� %�

�ــــ����اDU+�ــــ���ــــ���DEUــــ��	ــــKUات�$55�5ــــNل�`Yــــ?ة�ا�ــــ���2014	ــــ80,57���U=ــــ?ة��ــــ��ا

�FـNت���Uezـ��;"! ـ�ت��116.59/�ا&#����������Sا �̀H�/�Kد[�Uر�!�و_ر�اKا&�،����@D¦�ا

�rع��9ــ�D;ارK;ــ�درا��FــNت���Uezـ��اV;�Uــ��Hــ��ا@DEــ�ض��اiـ�[�ة�@gــ�ا�"!ــ���Kاردtــ���ــ��ا

�ـــ�ر���H)ـــ��أ��ا���Mـــ��اXـــ�ض�واردا��ـــ�،�و:ـــHـــ���%ـــ��ا¶9ـــ�8�r7ـــ�ا#ـــ���5ا�Mـــ�ف��	ـــKاق�ا
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�ـ��$� #Tـ����اTـ��اf�Q#�F!ـ��اQT!�ـ�،�` ـ����rbـ��	��	ـ�ت�ا�NFت�����UezواvTـ�ر���H)ـ��اا

�#�ــ?�0ــ��~�b=ــ?��ــ�در�H)ــ���Kاe.ــ��ا#"! ــ�ت�اp =ــ?ة��ــ��أ	ــ��ر�ا7�Dــ�ة�وأ	ــ��ر�oــ����Tــ�م�اgUان�ا

�د̂ي�إ���&�وت�از���� ;�23��ف�ا��ا �̀.  

Oر�: )1(ا'&�ول�ر�pا��و�E?�-1!ف�ا�����ر�ا'&%ا$!ي���!  2018- 2012"3�ر�+

�U%  2018  2017  2016  2015  2014  2013  2012 ا
��ف���ا	 77.5

3

79.3

6

80.5

7

100.6

9

109.4

4

110.9

7

116.5

9  https://data.albankaldawli.orgا ��Uا�و��،�: ا���ر

  :و1�Kد�ا	 �ب�ا@�DEض�ا�[�Uر�ا-89ا�7ي�ا��

��درات�ا�DE@�M��+ ;�Tض�ا	��ر� −�89����=ªان�ا�HK`�Tت�@����Vا@�DEض�����Fا¶ا

�(QTج�ا�#@$�rHاردات�ودK  .ا��F��،�DUادى�ا���ا@�DEض�����Fا�[�Uر����ا��e;"����ا

− � �اKTاز@� ���89¶�ا�[�Uر����mnا �F��� ��DE;� �ا�� �ا�T:8ي �U �M� �ادى ��� ،����ا

�و_ر�و;"!�·��M� ��K"Tا� ���ا Y?و �ا-9 �[� �F��� � �ا��eر̀ ��� �وXtا ،�0�DE@ا� ¦��و �F�#�

W«ازKT�89ا¶  .ا

��درات� −���ا���KU#H�م���و@��ا"+�ع�$@#����و0�~���ر;��ا#�U`%��،�اي���bب�ا

�NFت��%#"�ا،�و�ا@�DEض�وH�م�ا"�رة�H)��ا&Nل�اKاردات،���r9��W" ]��Fا+!|��H)��ا

���ا%Kق ���!QTا��!F�د̂ي�ا���ا@�DEض�����Fا �	����Ue$ت�NF�  . ��H�r9ض�ا

�ا�nا���7 − �وا"�رة r,{#�ا �(H� �$و�� �eر��M� �(V##`� �$ز�� �Xtه �ا»��m	�ت ا��

� �ا"�رة �وH�م ��د[�#�$� ��� #�ا ��� ��� �)�5� N`�اد،���� � �̀]� �F�� �اKاردات، �ا&Nل �(H

��(H� �F�o� �واXي ��د[�#�$� �اT^	%�ت ��� �$@#�ج ~��m;� �و�� �اK#%Tرد r,{#�ا � %«

�fK+���اT�ى�ا���%`�U#  .ا0��ف���ر����ا

  :از���ا��<7ة�ا�78 �� 3-2

�ا�gوف� �� `� �ا-9�[�ة، ��D$� ��� �$زد�tر�وا#"�م /""&� �Ri�@� ��دو ��:�;�?�#�1

� ��Hم ��¨ �̀H� 23�ا �R�%����2002ا�/d¸@� ����HKFVا(N&�ت �(H� ��:?Y�ا ��Kmd-ا� اF#H�ت

�8f8��و1 ��!fKQ#�ا ��H�Uت�;+��fKا �N5ل ��� ،��:?Y�ا ��د[�#�s� �T�M¶89ة ��فo� ��� u�"Q;

�و  ��%`�U#�ا �و;�u�"Qا"�رة ،���Uez� �$	��Fjرات �اKا	��أ��م �ا�VTل ®# ��[��و̀#	��	��ا

� �إ�� �@�KFو(!/ |%«8 %�� �U	2006��(QTا� �;�U�ا ��ور` ،��:?Y�ا �!F��ا �F��� �و;Q%=ن ،

� �إ�� ���Fes800�� ���2013!��ر�دو_ر��Hم ���ن �أن ���230�� K5ر�i�،�(�2001!��ر�دو_ر��Hم

2016� ،� �أردو�bن �	��	�ت د̂ي ;� �tW�?Y�ا ��د#�s� �ا����ر  https://www.futureuae.com/ar AE /mainpage)إ��

/item/2276 .  
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�أز��� � �� ��:�;� ��� ���(�ف��2001	�د	� ��� ��#XMXب ¥��t� �(H� r7��� �(�ف @�gم

��H��f8]��FMو_ر����ف�و�c1=?��%15ا!=?ة��"���Mا��5���أ	��ر�ا�#��2wاo� �F��،�U%���ا

���:?Y±�Ddظ�Xt��(Hا�ا.��¥،�و���;�rا�Hدة�$H# �ر�!=?ة�ا���:?Yأ	��ر�ا7�D�ة�H)��ا!=?ة�ا

�������#%�cء��D)zر�اM)ر�D)$ف�X&��	��%ف����o���(����2£Uez�WS��#&s�/c!M��و��،

�º! ]8ي�:�Tا��U ���1%�[���2015،�و���/��Hم��2014ر�دو_ر�إH# �را�����Hم��!��114ا

� ���?»:*M� /@��� �أن ���� �ا�و�� �"U�ا �U�وق� �"Q#%Tا� ���K]د� ��Fe16م���Hر�دو_ر���!�

2002� � ;�Tا� �إ�� �اK)Kل ��� ��:�;� /UpF;و� ،17����� ��د[�ت#�$� �أ�Kى �F7��� �(H

r���(ا ��Fe2015ل، ،��دو ��� �أردو�bن �.H� ��� ��:�;���F�� � �ر�7	� �إ�� �ا�و�� �U �ا �و	��	�ت �K]�Mن �"��ة

�f�n�  .https://www.alquds.co.uk)ا

� ��Hم ��� W«�j�ا ~�U�ا �N5ل ��:?Y�ا �ا!=?ة ��%#i2018������fK.�ت �اد»¼ �إ�� �SK t

��#�sب�� 	z� ��� �HKFV���`�g;� |�%�� ،���Uez� �NFت�ا �ا�ا5!���أ��م ��	��%�وا د[�

���أز������:?Y¨���ا!=?ة�ا �̀H�23�( 2001وا-,�ر���e،�و1�#�?�Xtه�zز���ا�j@���ا ��وي،،�2018ا

���+  https://www.teurpress.co/node/53020);�ا��Hت�أز���ا!=?ة���D!m;��(Hا

Oر�: )2(ا'&�ول�ر�pا��و�E?�-���� 78ر�ا��<7ة�ا��2018-2010"3  

�U%  2018  2017  2016  2015  2014  2013  2012  2011  2010 ا

��ف���ا	 4,82  3.64  3.02  2.72  2.18  1.90  1.79  1.67  1,50  
 https://data.albankaldawli.orgا ��Uا�و��،�

1�Kد�ا	 �ب��(]��������t8eK@��	��	د[��و�����;�:���{	 �ب�ا�#��Utا����ا�Tز���اz)�،2019د���،

"���Fا!=?ة�أ��م�ا�و_ر�½��DTض�ا�DE@$ب�� 	أ(show/164501-news.net/ar/news-https://orient  :  

� ��!�Q#%Tا����Nj���(�ف�����f�&�،/Mا%������!Mظ��D#&ا���Q#	ا��(H�·U;�23ا

�ا��� ���Nj�Xtه�ا u� +;� �`"��ادى �وا&�، ���آن� �!"#%�� �و	��	��@"�[� �رؤوس�K�zال �:�&

�ّ�_ت�`Kا7��ا"�وض�FM���tإ5+�ر�r#]���&7�ة��D���ا	����rpQ#!��رف�Tا��(H�?= :��c0

! KUك����أ@"�ة�� ��iة��� .و�اKدا�

� E@ب�ا� ���أ	 HK=ن� �ا�T:8ي �U �ا&#���Sت�ا �إ�����D603ض ���� ��28!��ر�دو_ر،

��:?Y��ا�و_ر���rHا!=?ة�ا�M��7إ���K9-إ����|�% .�!��ر�دو_ر،�و��Kد�ا

ار;�Dع�ا�[Kن�ا-,�رH���e)��ا"+�H=ن�ا-�W�Kmdوا-,�ص،�`"��و(����r9ا�[��ا��� �

453.2���U	دة��!���2017������210.9!��ر�دو_ر��f�2زw�oا�Xtع�ا-,�ص،�و�+"�ر�دو_ر�د[��ا

�ا���nت �(H� �ا�[Kن r9� )� ،® ��ا!=?ة��2018 �_����ر ��%�7��ا �z	 �ب �(H� 1��ف� ،

��:?Y https://alkhalijonline.net)ا
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� �/c!M�23 .دو_ر��!��ر�����F�"M77.06%37.5ز�fدة�¿�89اª=Tان�ا#�Vري�ا

�$	��Fjر،� � rH�� �ا7�D�ة ��ل�� �DEM� �[�Uدي �اXي �أردو�bن �M=ن �N5ف &�وث

�r,{#��أ	��ر�ا7�D�ة���Q`�mTا  .وا ��Uا�T:8ي�[�ى��0ورة�ر̀

� ��fKF#ز�fدة�;�`"�ت�رؤوس�K�zال�إ���ا-,�رج����ا�K/�اXي�[e�#Q.��ا ��Uا�T:8ي�

�	Kق  ��� �5�#�وا �ا�HK`�Tت �اª=Tان ����9¶�اY?:���ا �ا!=?ة �H� !�`�ع� 2£Uez� ��فاW�?Y،�(ا

 . https://www.turkpress.co/node/49429)،�أ	 �ب�;�Ktر�ا!=?ة�اY?:���و���=?ه2018

�$@"Nب� � ����Qو �V��@� 2wوا�� 2²³��	� ��M	#"�ار �n�;� _� �دا5!�� ��	��	� أ	 �ب

��!i�Dو$@#�M�Eت�ا��7	���و�ا�?�T@���ا�p Tة،����Fّد`����f�Fj�%T�Mإ���ا.�وب���H2016ما

���Uezرات��Fj�	$��(H�?= :��&إ�����F#�1�23 .���ا%Kق�اY?:���ا

� �،��pf��zة��Q#Tت�ا�]_Kأ	 �ب�	��	���5رz��V��@���eز���ا%��	���M=ن�;�:��،�ا

�������Kد[��و$��رات�ا% ا

� /Ft�	���eا?Y	� �أ��� /U!Hأ� �"`� � �ا#�Ktر �t�ا ��� W«�F#7$� ~���#�ا و��_ت

�و�أ&�ث� W�?Y�ا �اU"�ي �ا%Kق �H� �� !	� �»K)��nرة ����zاXي ،��:?Y� W«�F#7s� ~���#ا

� |@�ez� �ا�Fj�%Tون |dÁ� �"`� ��:?Y�ا �ا!=?ة �(H� �SKc01.15ات���U%�ا �!��ر�دو_ر���

�:?Y�ا r.	z� �و ���Kmd-ارا�"�ا �Xtا ��� �zو�� ��Nj�ا ��M�	z� ��� �)� ،�FH2018� �ا!=?ة�، ;�Ktر

 com.cdn.ampproject.org/v/s-annahar-https://www)اY?:��أ	 �ب�ا�#��د[��ام���p�ة

����Hم���:?Y�����K&50%���F����¨Fا����2018 ا���ا»��m	�ت�$ز���`"��5%�ت�ا!=?ة�ا

�� %«� �و�ز�fدة �ا¶�89ا#�Vري ��� �ار;�Dع �.Ftأ� ،��:?Y� ��د[�#�$� �ا�i^Tات ��� �eا�;� �ا�� ادى

��:?Y��رف�اF!�W«�F#7$�~���#��K_ت�ا��� !%�ا!=?ة�،�2018ا.8ا»W،�(ا#},�rوا�gUة�ا ;�Ktر

��د#�$� �و;*زم ��:?Y،�:��Fأ�iرت�ا#"�[�ات�ا�و���إ����https://m.aawsat.com/home/article/1362231)ا

��fK#%Tت� r,{#�ا ��ل�� �ار;�Dع |@�VM� ���وا	 �7�%5� W�?Y�ا ��د#�s� � p;� ��@�mإ�

��	���)� ،W«�+�c�2018ا �	��	�ت�، �F�� ��:?Y�ا �ا!=?ة /��د` ~�:

  https://futureuae.com/ar/mainpage/ltem/4149)أردو�bن

�وا�����ر� -4 �ا�78 �� �ا��<7ة �1!ف !��� �ر+	� �و/��+�� ce�,ا�� �ا'234 � ا`!

 ا'&%ا$!ي 

  :ا�V!3-��و	;!اءات�4-1

� �اYD?ة �N5ل �fKU	� ��Uز�� �	N%!;�@��M� �(H� �U�	درا� ��� �F#���*K5ذة��1990-2017» ،

���ا ��Uا�و��،�وXtا����ا��e;"�[��ا���ا-,+*�ا�W�� Tوا���&%�	���$	��ر�#c=?ات�ا	��ر�



  )423/442( :ا�����ت  2019: ا�����02: ا��د 22: ا����       /     ���������ا���م�	����د������

431 

��ف����������;�:���وا-89ا���9ÂU��2²Ã#";���&�،�7ا�را	��إ5# �ر�ا��0�Dت�اT+�و&��ا

Hد��F#H_�Mن=��#  :)��اKFUذe=ن�ا

� � W�� Tا� �ا-,+* �أ�� �[�رس �$ول !K]�F@���� (pèche original)اKFUذج� �%DTا

����#����cا��ف�و$&#���Sت�و�X5*fا���ا	�����!jF#Tدا;��ا�QFM:  
� Det = f (Tc, Res) 

��&         :Det  :��eا-,�ر���@K]�Tا  

Tc :ف�����ا	  

Res :ت�NF��Mت��S��#&$���Ue$  

��ف �) -Pass-Trought( اKFUذج�ا�W«�j[�رس�أ���&%�	���$	��ر�#c=?ات�	���ا

��A��c;���اK5*Tذة����@KFذج�،�و����Eichengreen 2003��`�0M�/Fو�[*�X5اKFUذج�ا

r,{#  : اp#!��اH�M��]�"U# �ر�����tاQ��rt�دات�ا

��&)  :P=Log Ipc :(�،ر��	$��i^��r#fر�bK∝ :�������MARK UP 

: θف����ر�#c=?ات�	���ا	$��M�V#	ا������  

   F=Log
����

��
 :��!QTا��!F��M�����ر�ا�و	$��i^��r#fر�bK. 

b :�]�"U���اp#!��ا�?=c#!��ر�	$��M�V#	ا������  

�� :�]�"U اp#!��ا

�F#�«����!Q#�ا �N5ل ��� 2²³��"�ا ��د#�_�M� �ا-,�(� �zد��Mت �(H��]�"#�ا �"f�S� ��

�$5=?�;"�[��ا�FUذج� ���و ��U�8�ا �	N%�ا �f#"�ار	ا� �درا	� r�� �ا�را	�، �c#T=?ات WD)Kا

�@KFذج ��Fل#	�MARDLن�Km;� ���UH� �v]وا� � ،?=c��ا �اt�nT�ات �H�د ��� |	�U�]� �@}

  .أو��U�_�U=ن�0�DI(1)!�����ا�رz��eو��،��#I(0)اc#T=?ات��%#"�ة��

4-2�lrGو�����s$ا����:  

���� �)�5� WÄ�%d-ا� �.+	K#�� �H� r�"!�?= :� /�n1� �اد@�ه�وKeد �N5ل�ا-9�ول ����.g]

�/0��1�23��د�ا-89ا�7ي�واW�?Y،�وD;��pFf%=?ه��M{ز��ت�ا#�$����r,{#��ف�و�ا���ا	

� �ا�را	� �`Y?ة ��� �ا�و#=ن �.�����ت(%����ا�d-ا� �اYD?ة ����ف�) و�ا �@�gم ��� وا#KQل

��!m�ا ��د[�#�$� �اc#T=?ات ��� �: =?ة �ا@�Qا`�ت �ا�� �ادت 23�وا �Kم،Tا� �ا�� /M�j�[ =ن�, ا �F:

� �Jarque-Bera����� Sا5# �ر ��;Kز� � �;� �اT�رو	� !c#F=?ات� ��U�8�ا �	N%�ا �e� ان

���ا-89ا�7�r,{#  . �M	�UÆ#ء�ا
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�O7ات�ا��را+�): 3(ا'&�ول�ر�>F���c�  t/��ء�ا��1

 
  ا-89ا�7  ;�:��

Tc Res Ipc Det M2 Tc Res Ipc Det M2 

Mean 1.16 47.54 38.10 200.4 219.2 65.46 70.27 9.21 17.95 68.71 

Median 1.32 34.82 16.37 151.8 121.2 72.64 38.18 4.82 22.58 46.60 

Max 3.64 110.9 105.2 454.7 499.8 110.9 194.7 31.66 33.65 169.5 

Min 0.002 5.14 6.25 49.42 35.77 8.95 0.72 0.33 4.67 15.49 

Std. Dev 0.99 35.90 33.49 132.6 175.1 25.30 72.05 9.61 11.11 51.62 

Jar-Bera 1.51 2.79 3.12 2.88 3.58 1.42 3.36 8.22 3.55 3.23 

Prob 0.46 0.24 0.20 0.23 0.16 0.49 0.18 0.01 0.16 0.19 

 ���Eviews 9إH�اد�ا �&j=ن��F#H_�Mد��M��(H@����:  ا���ر

���U�8  :ان�ADF; =ن�@#���7ا5# �ر�ا	#"�ار��fا%N	��ا

� � �F��T stat �� ��%#Kى �UH� �e�d-ا� r�"�ا �ا����U�8%5أ:�?��� �	N%�ا �m

�ا-89ا��7 ��� �$&#���Sت r9�� ��M	�UÆ#ء �وان�(Res)اT�رو	� �Xeر�اK&�ة �وKeد �[�ل �F�،

��Fى،�ا�����K#%Tا��UHة��"#%��?=b��	N%#z����N0�Dو���`�2Çأ(�����cا"�T stat��rا

،�و�Xtا�[�ل�ان�ا#N0�Dت�zو���.Xه�اc#T=?ات��%#"�ة،�اي�ان��%5ا-K#%���UH��e�dى�

 . I(1)اc#T=?ات��#0�D!�����ا�ر��e$و���

� ��F��T stat �����c)ى��أK#%���UH��e�d-ا�r�"���ا%!%!��ا��r9È-���U�8%5ا

،�و�Xtا�[�ل�H��(H�م�وKeد�Xeر�اK&�ة�وان�ا%!%!��ا�S��#&$(Res)���U�8ت����ا-89ا��7

  .I(0) �%#"�ة�UH��اK#%Tى�

�Oر): 4(ا'&�ول�ر��,�hإADF����%ا��E+Tا����Vار!-�+p  

  T. STAT  ا��F<7  ا��و��
  ا�-��Oا'=!;�

  ا�-!ار
1% 5%  10%  

�� !"  

Ipc  -1.47  -4.33  -3.58  -3.22  ة�"#%��?=b  

D(Ipc) -3.61 -3.71  -2.98  -2.62  ة�"#%�  

Tc  0.59  -4.33  -3.58  -3.22  ة�"#%��?=b  

D(Tc)  -3.97  -4.72  -3.75  -3.32  ة�"#%�  

Det  -1.67  -4.35  -3.59  -3.23  ة�"#%��?=b  

D(Det)  -4.49  -4.37  -3.60  -3.23  ة�"#%�  

Res  -0.79  -4.32  -3.58  -3.22  ة�"#%��?=b  
D(Res)  -3.26  -2.65  -1.95  -1.60  ة�"#%�  
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M2 -2.86  -4.37  -3.60  -3.23  ة�"#%��?=b  

D(M2) -3.88 -4.33  -3.58  -3.22  ة�"#%�  

  ا'&%ا$!

Ipc  -1.82 -4.32 -3.58 -3.22 ة�"#%��?=b  

D(Ipc) -5.40 -4.33 -3.58 -3.22 ة�"#%�  

Tc  -3.24 -4.44 -3.63 -3.25 ة�"#%��?=b  

D(Tc)  -3.74 -3.69 -2.97 -2.62 ة�"#%�  

Det  -2.42 -4.35 -3.59 -3.23 ة�"#%��?=b  

D(Det)  -3.45 -3.71 -2.98 -2.62 ة�"#%�  

Res  -3.88 -4.41 -3.62 -3.24 ة�"#%� 

M2 -2.48 -4.32 -3.58 -3.22 ة�"#%��?=b  

D(M2) -4.62 -3.69 -2.97 -2.62 ة�"#%�  

  ���Eviews 9إH�اد�ا �&j=ن��F#H_�Mد��M��(H@����:  ا���ر

�$ول� �;"�[��اKFUذe=ن �"f�S5#��ر��M� �UF�� ��U�8�ا �	N%�ا �f#"�ار	ا� �7�#U� �� ;

�HزKTءات�ا�+Msذج�KF@ام��E#	�M��UF����&�،W«�j���ARDLوا��v`7·�أ��EM��ª=F#]��@}

��	N%�ا ��&��ezات�?=�*;� �M=ن ��D�:��pF]��Fا +�ق��5zى،�M� ��"�ر@� �=?ة"ا���U�8ا

��!"#%Tات�ا?=c#Tوا����#!c#F=?�ا���!��m#����Nا��;Q�[��ا�+#%«�/�&��fK+�=?���Hا"ا

?=�"���اT�ى�ا+��fKو�اT�ى�ا. 

�O5(ا'&�ول�ر� : (�ce�,ا'�234ا��!`v��Aز��3ءات�ا�?tذج��@i) �@ول ا��	ذج�( 

  ا-89ا�7  ;�:��

Dependent Variable: Det Dependent Variable: Det 

Selected Model: ARDL(1, 0, 3) Selected Model:ARDL(2, 0, 0) 

Variable Coef T-Sta Prob Variable Coef T-Sta Prob 

Det(-1) 0.93 3.09 0.00 DET(-1) 1.15 5.73 0.00 

Tc 8.48 1.32 0.20 DET(-2) -0.49 -2.49 0.02 

Res -0.96 -3.02 0.00 TC -0.04 -1.54 0.13 

Res(-1) 0.37 0.55 0.58 RES -0.03 -2.75 0.00 

Res(-2) -1.71 -2.93 0.00 C 11.88 2.13 0.04 

Res(-3) 0.60 1.31 0.20 R-squar 0.95 

 
C 1.628 0.13 0.89 F-stat 113.0 

R-squar 0.99 D-W 1.85 Prob(F) 0.00 

F-stat 543.7 Prob(F) 0.00 D-W 1.93 

 ���Eviews 9إH�اد�ا �&j=ن��F#H_�Mد��M��(H@����:  ا���ر
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  �(]�����7�#U  :; =ن�ا

  �Kt� �@KFذج �v`*`� ��:?Y� � %��MARDL(1, 0, 3)���(jTا� �$M+�ء �_5# �ر�`Y?ات �� ;

���ر�T���!5ا�!c#F=?ات�اAIC ان��É&N@��F:�،F-statذج�ذو�KFU��fKUا&�����7اي�أن�ا��.

� � ��e�ة �]?=%D;� �و��ر;� ���H� ���Ke0,99دة� ¦�� ��ف���ا%`� �اKFUذج �!�Fت�� �ا�� ،

���fKUا&�����7وا������.���&=ن�$&#���Sت��،��@K]�Tا��(H���̂ ���fKUا&�����7اي�ا@��_�[�

��@K]�Tا��(H�|�	.  

  � ;� �@KFذج �v`�`��7ا-89ا� ·E]� �F�`���!5ا��ا !c#F=?ات� �(jTا� �$M+�ء �_5# �ر�`Y?ات �

���ر�TAIC��KtARDL(2, 0, 0)ان���F:�،F-statدة�Keذج�ذو�KFU��fKUا&�����7اي�أن�ا��.

� ��e�ة� �]?=%D;� �و��ر;� ���H0,95����	� �F!�T� ��7���ا& �fKU��� �eK;�_2²ء�Ê�و@D¦�ا �،

��(H�~��0�|��ف،�ا���$&#���Sت�`!.��ا���	�  .اK]�T@��ا

���������������������O6(ا'&�ول�ر� :  (�ce�,ا'�234ا��!`vا'=�ود��Pyر�����,�hإ) ول	ذج��ا��@(  

ARDL Bounds Test 

 ا-89ا�7 ;�:�� 

 Value K Value K 

F-statistic 7.12 2 6.83 2 

 
Critical Value Bounds 

I0 I1 I0 I1 

10% 3.17 4.14 3.17 4.14 

5% 3.79 4.85 3.79 4.85 

1% 5.15 6.36 5.15 6.36 

 ���Eviews 9إH�اد�ا �&j=ن��F#H_�Mد��M��(H@����:  ا���ر

 أن�ا"���Fا���K%QTل� g;bonds test.��@#����7ا#����mاYnT?ك����9ÂUTإ5# �ر�ا-d�ود�  

F-stat����0�`�� �̀@��Uو��،�fKU�Tت�ا�fK#%��rg����UH�¼«دz��d±��e�d-ا�r�"أ:�?����ا

��م�اH��(H�·U;�23�م�وKeد�;Yn�����m?ك،�اي�ا@��[K;���NH��eKاز@���M��ez��!fKS=ن�ا

���اc#T=?ات�اDT%�ة�!KFUذجÄو���@K]�Tا.  
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O7(ا'&�ول�ر� : (�!`v�3ء�hz�{�=|"ذج��@i�!��-"�ce�,ا'�234ا�) ول	ذج��ا��@( 

ARDL Cointegrating �?=�"���اT�ى�ا���N� ا

Dependent Variable: Det 

 ا-89ا�7 ;�:��

Selected Model: ARDL(1, 0, 3) Selected Model: ARDL(2, 0, 0) 

Variable Coef T-Stat Prob. Variable Coef T-Stat Prob. 

D(Tc) 8.48 1.32 0.20 D(DET(-1)) 0.49 2.49 0.02 

D(Res) -0.96 -3.02 0.00 D(TC) -0.04 -1.54 0.13 

D(Res(-1)) 1.71 2.93 0.00 D(RES) -0.03 -2.75 0.00 

D(RES(-2)) -0.60 -1.31 0.20 CointEq(-1) -0.33 -2.19 0.03 

CointEq(-1) -0.06 -3.21 0.00     

Long Run Coefficients��fK+���اT�ى�ا���N� ا

 ا-89ا�7 ;�:��

Variable Coef T-Stat Prob. Variable Coef T-Stat Prob. 

Tc 132.38 0.22 0.82 TC -0.14 -1.62 0.12 

Res 3.60 1.25 0.22 RES -0.11 -4.32 0.00 

C 25.40 0.28 0.78 C 35.04 6.64 0.00 

 ���Eviews 9إH�اد�ا �&j=ن��F#H_�Mد��M��(H@����:  ا���ر

KFUذج�;�dË®�ا-,+*�ا@���]�"#  :; =ن�@#���7ا

� � �ا-,+* ®�dË;� ������ �F��� º! ;� ��:?Y� � %��M(-0.06) ��fKU��� �.�و � �	� و��

� ��ف���ا	� �وان ،��7���ا+(Tc)�،�fKا& �=?�واT�ى"�ا �اT�ى ��� ��7���ا& �fKU��� �!%�

��%D]� �اW�� T،�وXtا �ا���ا-,+* ���bب �اي ��@K]�Tا� �(H� ��ف���ا	� �ا���#"! �ت �وKeد ��م�

���اT�ى����@K]�Tا��(H�~���S��#&$�FU�Mت�`!.������fKUا&��n1���7=?�ا���وKeد�ا���	!0�2£

د̂ي�ا��� ��ف�[��Mن�ا@�DEض�	���ا �=?�وXt�WD#Efا�$������اT�ى�ا+�fK،�وXt��%Dfا"ا

�@K]�Tع�ا�D;ار�e$ة�?=����. 

�ا-,+* � ®�dË;� ������ �F��� º! ;��789ا±� � %��M(-0.33)��fKU��� �.�و � �	� و��

�2w�o� �=?�وا+�fK،�وXtا"�KUي�ا&��H���7)��اT�ى�ا��?=b�K.`ف���ا&����7،�ا���	���ا

�ان� �V@� �&=ن ��� ،��@K]�Tا� �(H� ��̂ ;� _� ��ف�ا ��	� �`#"! �ت W�� Tا� �ا-,+* �ا�� ��bب

�ا@�DEض��$&#���Sت �ان �اي ،�fK+�=?�وا"�ا �اT�ى ��� ��@K]�Tا� �(H� ~��0� |�ا���	� �.

���ا-89ا�7���@K]�Tا�r9ع���D;د̂ي�ا���ار  .$&#���Sت�[
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O8(ا'&�ول�ر� : (�!�ر���F<7ات�++z���+��/�!`v�Aز��3ءات�ا�?tذج��@i�!��-"

  )ا��@�ذج�ا�{�cn(ا��!ف
  ا-89ا�7  ;�:��

Dependent Variable: L(IPC) Dependent Variable: LOG(IPC) 

Selected Model: ARDL(3, 2, 2) Selected Model: ARDL(1, 3, 3) 

Variable Coef T-Sta Prob Variable Coef T-Sta Prob 

IPC(-1) 0.42 2.30 0.03 IPC(-1) 0.19 0.99 0.33 

IPC(-2) -0.23 -1.18 0.25 IPMTC 63.48 2.88 0.01 

IPC(-3) 0.36 2.12 0.04 IPMTC(-1) 72.97 2.98 0.00 

IPMTC 5.81 5.09 0.00 IPMTC(-2) 5.26 0.18 0.85 

IPMTC(-1) -2.05 -1.44 0.16 IPMTC(-3) -32.68 -2.99 0.00 

IPMTC(-2) 3.79 3.24 0.00 M2 -0.06 -1.26 0.22 

M2 0.20 3.14 0.00 M2(-1) -0.02 -0.29 0.76 

M2(-1) 0.15 1.73 0.10 M2(-2) 0.03 0.43 0.66 

M2(-2) 0.08 1.25 0.22 M2(-3) 0.08 1.52 0.14 

C -19.99 -1.69 0.10 C -2.89 -1.98 0.06 

R-2 0.96 D-W 2.34 R-2 0.93 D-W 1.63 

F-stat 54.3 P(F-stat) 0.00 F-stat 27.29 P(F-stat) 0.00 

 ���Eviews 9إH�اد�ا �&j=ن��F#H_�Mد��M��(H@����: ا���ر

  :; =ن�@#���7ا#"�[�ا@�  

Y?:���`�ن�أ`KF@��vذج�&%|�����ر� ��� %��MAIC��KtARDL(3, 2, 2)�É&N@و�،

� F.STATان� �ا�� ،���H� �ذو�Keدة �اKFUذج �;D%��ان ��7���ا& �fKU����.R.squared��2Ç`

� �اKا&� ��� � f��)0.96 (�(H� �[�ل �[K§���وXtا �F:� ،��D;��� �]?=%D;� ���رة �� �اKFUذج ان

�T.STATISTIC���fKUا&#�Fل�� �F.� � ��ف�و	���ا �]�"U�ا �!#p�!��Fا�� ���N:� �eأن�

��ر	$��(Ĥ��ان� ]��F��7،�اي�ا���� .إ&

���ر� ��� |%&� �@KFذج �v`أ� �ن �ا-89ا7̀� ·E]� �F�`AIC��KtARDL(1, 3, 3)�،

� �ان É&N@وF.STAT �7���ا& �fKU��� �.�ا��� ،���H� �Keدة �ذو �اKFUذج �ان �%D;� �

R.squared)0.93 (ل��F#&ا� �§K]� �F:� ،��D;��� �]?=%D;� ���رة �� �اKFUذج �ان `� =ن

T.STATISTICن��=&� ��� ��ر،	$� �(Hوا���� ��7�����fKUإ&�� �F.� ��ف����ا	��F!�أن��

��ر	$��(H���̂ ���fKUا&�����7اي�ا����_�;���.�¦���]�"U  .`�ن�اp#!��ا

  

  



  )423/442( :ا�����ت  2019: ا�����02: ا��د 22: ا����       /     ���������ا���م�	����د������

437 

�Oا��!ف�) 9(ا'&�ول�ر��!�ر���F<7ات�++z���+��/�!`vر�ا'=�ود�,�hذج�(إ�ا��@

cn�}ا�(  
ARDL Bounds Test 

 ا-89ا�7 ;�:�� 
 Value K Value K 

F-statistic 9.53 2 10.36 2 

 Critical Value Bounds 
I0 I1 I0 I1 

10% 3.17 4.14 3.17 4.14 
5% 3.79 4.85 3.79 4.85 
1% 5.15 6.36 5.15 6.36 

  ���Eviews 9إH�اد�ا �&j=ن��F#H_�Mد��M��(H@����: ا���ر

  � �إ5# �ر�ا-d�ودأن ��9ÂU�� �F-stat��UH; =ن �zد»¼ �d±� �e�d-ا� r�"�ا �أ:�?��� ��K%QTا

��ر�	$�i^ن��=M��ez��!fKS���@ازK;���NHد�Keو��(Hا�[�ل�Xtو��،�fKU�Tت�ا�fK#%��rg��

��ف���ا%���Ì�Tا�����ر�ا�و	$��i^و����!QTا  .  
�Oا��!ف�): 10(ا'&�ول�ر��!�ر���F<7ات�++z���+��/�!`v�3ءhz�{�=|"ذج��@i

)cn�}ذج�ا��ا��@(  

ARDL Cointegrating �?=�"���اT�ى�ا���N� ا

Dependent Variable: L(Ipc) 

 ا-89ا�7 ;�:��

Selected Model: ARDL(3, 2, 2) Selected Model: ARDL(1, 3, 3) 

Variable Coef T-Stat Prob Variable Coef T-Stat Prob 

D(IPC(-1)) -0.13 -0.71 0.48 D(IPMTC) 63.48 2.88 0.01 

D(IPC(-2)) -0.36 -2.12 0.04 D(IPMTC(-1)) -5.26 -0.18 0.85 

D(IPMTC) 5.81 5.09 0.00 D(IPMTC(-2)) 32.68 2.99 0.00 

D(IPMTC(-1)) -3.79 -3.24 0.00 D(M2) -0.06 -1.26 0.22 

D(M2) 0.20 3.14 0.00 D(M2(-1)) -0.03 -0.43 0.66 

D(M2(-1)) -0.08 -1.25 0.22 D(M2(-2)) -0.08 -1.52 0.14 

CointEq(-1) -0.44 -3.13 0.00 CointEq(-1) -0.80 -4.21 0.00 

Long Run Coefficients��fK+���اT�ى�ا���N� ا

 ا-89ا�7 ;�:��

Variable Coef T-Stat Prob Variable Coef T-Stat Prob 

IPMTC 16.94 3.53 0.00 IPMTC 134.6 7.38 0.00 

M2 0.07 1.04 0.30 M2 0.04 2.79 0.01 

C -44.86 -1.21 0.24 C -3.57 -1.95 0.06 

  ���Eviews 9إH�اد�ا �&j=ن��F#H_�Mد��M��(H@����: ا���ر
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  ; =ن�@#���7ا#"�[��ا@�

� � �ا-,+* ®�dË;� ������ �F�"c! ;� ��:?Y� � %��M(-0.44)���fKU��� �.�و � �	� و��

��[�ل�D;���|eK�����M��fK+�=?�وا"���7���اT�ى�ا����ف���KUي�إ&ا&����7،�وان�	���ا

��ف�و8fداد�Xtا�$���H)��اT�ى�ا+�fK،�اي�H)��ار;�Dع�ا���&%�	���$	��ر�#c=?ات�	���ا

�ا �!#p�ا �ان �F:� ،��:?Y�ا �ا!=?ة �F��� �ا@�DEض �V��@� �D;�;ر���	$� ���fKUان�� �.� �]�"U

�=?�وXt�WD#Efا�$���"��ر����اT�ى�ا	$��(H�~��0�|eK�����M�?=�"���7���اT�ى�ا��إ&

�fK+ .H)��اT�ى�ا

� � �ا-,+* ®�dË;� ������ �F��� º! #`��7ا-89ا� ·E]� �F�`(-0.80)���.�و � �	� و��

fK+�=?�وا"�ا �اT�ى ��� ��7���ا& �fKU��� ��ف���ا	� �وان ،��7���ا& �fKU���|eK�����M� �

�~H�v#fو� ��ف���ا	� ��ر�#c=?ات	$� ��	�%&���}� �]�n�ا �$ر;�Dع �(H� �[�ل �e�ا �Kي

��ار;�Dع���V��@���@KUeا@�DEض�����Fا�[�Uر�D;�;ر���Xtا�$���H)��اT�ى�ا+�fK،�اي�ان�$	

�=?�اي���bب�ا"���7���اT�ى�ا�����fKUإ&���.�¦�!`��]�"U��H��t)��ا-89ا�7ي،�ا���اp#!��ا

��ا�����]�"U�Xt��.gا�$������اT�ى�ا+��fKاي�ان�ار;�Dع�اp#!��ا�،?=�"��ر����اT�ى�ا	$

�fK+��ر����اT�ى�ا	$��(H�~��0. 

�1T4'ا  

���N5ل�درا	���U_ز���ا�[�Uر�ا-89ا�7ي�وا!=?ة�اY?:���وا��H��Ft)��ا-,+*�ا�W�� Tو&%�	���

 ����ر�#c=?ات�	���ا	$���#��7�#���اU"�ط�اU���ا�rtا&��pF]ف�:  

� ��HKFV�������;ا�����e���0را�Tات�اKU%���ا���:�;��;�.iي�Xان�ا#+Kر�وا#Q%��ا

������¨Up����%`�U;ة�ª=��¼+Hي�اX��درات�اY?:���ا���$(N&�ت�&""/�ا#KUع������m�tا

��د�ا-9#�$��.i��F:�،r��Kج��$�~!#ET	Kاق����اK8ا�7ي�KF@��.iا��e�ا�وا	#"�ار�H)��ا

�DU#��ا	��ر�ا �̀H�23 . �%#Kى�$�#��د�ا��V��@��(p$ر;�Dع�ا

���وا%��	���و��� ��Tا���اK����ا%KUات�$5=?ة�ا���ا���:?Y������Fا!=?ة�اeد�;�اK�o

�ا�[�Uر�ا-89ا�7ي  �eا�;� �&=ن ��� ،W�?Y�ا ��د#�N� ��!m�ا �ا#Kاز@�ت �(H� �� !	� ���ا��تe�]

���DE;� �ا�� �ا�23-9*ت ��	��%�ا �ا"�ارات �ا�� r�� ،�DU�ا	��ر�ا �ا���ا@�DEض �$و�� �eر��M

W«ازKT�89ا¶ .��F#�����ا���DE;��eا

� ��eK]�_� �ا@� ��	��"�ا �ا�را	� /��M� ��&� ،�0K �̀�� 2Ç`� �$و�� ��0�D!� � %��M

��ف��=?�وا+M��fK=ن�	���ا"واK]�T@��،�`����ا-,+*�ا�S���NH�W�� Tد[��;Kاز@������$��eا

��M���NH#"! �ت��¦����:?Y��د�ا�W�?Yوا-89ا�7ي،�`�ر;�Dع���r9ا�[Kن�ا#�$���KeK��?=bد
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