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الدراســة ــذه قتصــاديــدف والنمــو الصــرف ســعر تقلبــات ن بــ العلاقــة ــة ةلمعا ــ الف خــلال زائــر ا -1980(ــ

تم،)2020 ليـاًوقد ة ـ الم الصـغرى عـات المر نموذج ات) FMOLS(استخدام ـ متغ ن بـ جـل لـة طو العلاقـات لاسـتخراج

طأالدراسة ا يح ت ونموذج ،)ECM(القصالعلاقاتلاستخراج   .جل

جــــل ـــ ســــواء قتصـــادي، النمــــو ـــ ع ســــلبا تـــؤثر زائـــري ا الــــدينار ســــعرصـــرف تقلبـــات أن ــــ إ الدراســـة وخلصـــت

يـؤدي سـوف الـذي مـر الصـرف، سـعر اسـتقرار ـ ع العمـل زائـر ا ـ النقديـة السلطات ع لذلك ، القص جل أو ل الطو

جن ثمار ســــــــ جــــــــذب ـــــــ النمــــــــوإ تحقيــــــــق التــــــــا و ليــــــــة، ال قتصـــــــادية المؤشــــــــرات واســــــــتقرار ارجيــــــــة ا التجــــــــارة ـــــــادة وز ــــــــ

  .قتصادي

المفتاحية لمات الصرف :ال سعر اقتصادي،،تقلبات زائري  نمو ا ك ،الدينار المش امل  .FMOLSنموذج ،الت

يف   . JEL:C12; C22; C51; F31; F43; O24; O40تص

Abstract: 

This study aims to address the relationship between exchange rate volatility and economic growth in 

Algeria during the period (1980-2020), and the method of least squares completely corrected (FMOLS) was used 

to extract the long-term relationships between the study variables, and the error correction model (ECM) to 

extract the relationships in the short-term. 

The study concluded that fluctuations in the Algerian dinar exchange rate negatively affect economic 

growth, whether in the long or short term, so the monetary authorities in Algeria should work on stabilizing the 

exchange rate, which will lead to attracting foreign investment, increasing foreign trade and stabilizing 

macroeconomic indicators, and then achieving economic growth. 

Keywords: Exchange rate volatility, Economic growth, Algerian dinar, Cointegration, FMOLS model. 
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  : مقدمة. 1

ظـل ـ و تونـوودز، بر نظـام يار ا أعقاب كب تمام با قتصادي النمو ع الصرف أسعار تقلبات تأث اك لقد

تـنخفض أن المـر ـ غ مـن زمـات، و والعولمـة الماليـة القيـود إلغـاء المتمثلة الية ا ئة ـالب ال بـديناميكياتميـة تتعلـق

الصــــرف ال،أســــعار ــــ ع بالقــــدرة ايــــدة م بصــــورة قتصــــادي ــــار زد يــــرتبط ذلــــك، ــــ ع قتصــــادوعــــلاوة ــــ بنجــــاح تنــــافس

لــــذلك،العــــال يجــــة الوطون ومــــات ل ــــ رئ قلــــق مصــــدر الصــــرف أســــعار تقلــــب زال العــــالمــــا قتصــــاد ــــ العاملــــة نيــــة

ارجية ا بالصدمات ا تأثر وسرعة شة ال المالية ا نظم ب س النامية للاقتصاديات سبة بال خاصة مية بأ ذلك سم   .و

ســنة منــذ مســتقلة كدولــة زائــر الــدينار1962وا شــاء إ ــق طر عــن وذلــك ، والمــا النقــدي ســتقلال تحقيــق ــ إ ســعت

ــــ وطنيــــة كعملــــة زائــــري ــــل10ا الــــ1964أفر ليمــــر العمــــلات، أمــــام قيمتــــھ فقــــدان ــــ إ أدت ــــ ال التقلبــــات مــــن بــــالكث دينار

ـــــومي ا نفـــــاق ـــــا أبرز بات المســــــ مـــــن العديـــــد ـــــ إ التقلبـــــات ـــــذه عـــــزى و يـــــة، ي (جن ســـــي وال ثماري امج) ســـــ ــــــ ال ـــــ ع

وكـذا الصـرف، احتيـاطي ـف نز إ أدت ال اد ست فاتورة ارتفاع وكذا ة، هوجـودالتنمو سـع ل المـوازي الصـرف ـسـعر وال

للدينار المتوالية التخفيضات خلال من وذلك ، الرس الصرف سعر إ بھ تقر ة زائر ا السلطات   .تحاول

البحـث فـإن قتصـادي النمـو ـ ع الصرف سعر تقلبات تأث طبيعة حول ديثة وا ا م القديمة دبيات اختلاف مع

النظر من أي يدعم دليل خـلالعن مـن وذلـك ـا، جوان جميـع ـ ع الضـوء سليط إ تدعو تطبيقية كمسألة ا م زال ما ات

التالية الية ش قتصادي: طرح النمو ع زائري ا الدينار صرف سعر تقلبات تأث مدى   .؟ما

الدراسة. 1.1 تية :فرضيات الفرضيات طرح تم المطروحة الية ش ع جابة أجل   :من

قتصادي؛ − النمو ع الصرف سعر تقلبات ن ب العلاقة طبيعة حول ن قتصادي ن ب اتفاق يوجد  لا

ل؛ − الطو جل قتصادي والنمو زائري ا الدينار صرف سعر تقلبات ن ب عكسية ة معنو علاقة  توجد

قت − والنمو زائري ا الدينار صرف سعر تقلبات ن ب عكسية ة معنو علاقة ؛توجد القص جل   صادي

الدراســـة. 2.1 ميــة ميـــة :أ أ ـــ إ ترجــع ـــ وال ـــا، مي أ ـــ ع تؤكــد قـــائق ا مـــن جملـــة ـــ ع الدراســة ـــذه ســـعرسياســـاتتقـــوم

حـــول الســـابقة الدراســـات ـــ التناقضـــات ودرجـــة قتصـــادي، النمـــو تحقيـــق ـــ ـــالصـــرف ع الصـــرف ســـعر تقلبـــات النمـــوأثـــر

ا م نذكر   :قتصادي،

 الذيال الكب قتصادي؛سياساتلعبھتدور النمو داف أ تحقيق ومة ا نجاح مدى تحديد الصرف  سعر

 حول ة المتضار عراء الصرف سعر تقلبات قتصادي؛أثر  النمو

 اليةتحليل قتصاديإش النمو ع زائري ا الدينار صرف سعر تقلبات  .تأث

الدراسة. 3.1 داف التالية :أ النقاط تحقيق إ الدراسة ذه   :دف

 الم قتصاديتوضيح والنمو الصرف سعر حول العامة يم  ؛فا

 ع الضوء قتصاديسليط والنمو الصرف سعر تقلبات ن ب  ؛العلاقة

 تأث عدم أو تأث حول الغموض قتصاديتقلباتإزالة النمو ع زائري ا الدينار صرف   .سعر

الدراســةحــد. 4.1 ن :ود طــار ــ الدراســة ــذه حــدود آثــار: تتمثــل دراســة يخــص فســوف ي ــا الم طــار فأمــا ي؛ والزمــا ي ــا الم

ةتقلبات الف ع الدراسة ركزت فقد ي الزما طار وأما زائر؛ ا قتصادي النمو ع الصرف   .)2020-1980(سعر
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الدراسة. 5.1 داف :من لأ ع تحقيقاً للإجابة منا ومحاولة اليةالدراسة فلقـدشـ ا صـغنا ـ ال الفرضـيات اختبـار غيـة و

ع   : اعتمدنا

مجــال − ــ يــة جن و يــة العر والكتــب والبحــوث للدراســات بالاســتقراء ذلــك وتــدعم الوصــفي، الصــرفتقلبــاتالمــن ســعر

قتصادي؛ النمو ع ه  وتأث

يت − سوف والذي ، التحلي لتحليلالمن استخدامھ  ؛الدراسةنموذجنتائجم

ن − ب علاقة وجود لاختبار ، القيا قتصاديتقلباتالمن والنمو زائري ا الدينار صرف  .سعر

الدراسة. 6.1 بتقسيم :تصميم قمنا فلقد الدراسة، بجوانب حاطة التالأجل محاور ثلاثة إ   :ا

الصرف − سعر حول وعلمية ية من ات قتصاديمقار  ؛والنمو

الصرفعلاقة − أسعار قتصاديبتقلبات  ؛النمو

قياسية − عدراسة الصرف سعر تقلبات ةلأثر الف خلال زائر ا قتصادي   .)2020-1980(النمو

قتصادي. 2 والنمو الصرف سعر حول وعلمية ية من ات   :مقار

الصرف سعر حول عامة يم مفا إ ي فيما تطرق قتصاديس   .والنمو

الصرف.1.2 سعر وم   : مف

الصـــرف بمثابـــة:" ــوســعر ـــ عت ن العملتــ فإحـــدى ن؛ عملتــ مبادلـــة ســـبة ــو أو أخـــرى، دولــة عملـــة دولـــة عملــة ســـعر

معينـــة عملــة مــن ــا دفع يجــب ــ ال الوحـــدات عــدد عــن الصــرف ســعر ــ ع ــ المع ـــذا و ــا، ل ثمنــاً ــ عت خــرى والعملــة ســلعة

أخرى عملة من وحدة ع صول اب،("ل ش و ش صفحة2003حش ،176(.  

مــا و العمــلات، ســع ل قتــان طر المباشــر،: نــاك ــ غ ســع وال المباشــر ســع المباشــرال ســع المؤكــدة( فال ة ســع ) ال

ن الــرا الوقـت ـ و الوطنيــة، العملـة مـن واحــدة وحـدة ـ ع صــول ل ـا دفع يجـب ــ ال يـة جن العملـة مــن الوحـدات عـدد ـو

لي س نيھ ا س تق ال طانيا بر الدول ذه م أ ومن المباشر، سع ال قة طر ستعمل من الدول من   .قليل

المباشرأما غ سع المؤكدة(  ال غ ة سع ـ) ال ع صـول ل ـا دفع الواجـب الوطنيـة العملـة مـن الوحدات عدد و ف

الدول  ومعظم ية، جن العملة من واحدة زائستعموحدة ا ذلك بما قة الطر ذه صفحة2005لطرش،(رل ،96(.  

للعملـة سـبة بال يـة جن العملـة عـادل أسـاس ـ ع الصـرف سـعر عـن ـ التعب فضـل مـن أنـھ ن قتصـادي عـض يـرى

المباشــر( الوطنيــة ــ غ ســع يــتم)ال الــة ا ــذه ــ أنــھ وذلــك يــتم، الســلع مــن ســلعة انــت لــو كمــا يــة جن العملــة ــ إ النظــر

العملات ذه أصدرت ال الدول مع ا   .تبادل

الصــرف أســاليب مــن ن نــوع ن بــ ــ التمي ســبة: يمكــن فبال وب؛ ــ م وصــرف يــدوي عمليــةاليــدوي  للصــرفصــرف تــتم

أمــا ي؛ والمشــ الصـــراف ن بــ بيــد يـــداً ــ جن النقــد مــن وحـــدات لقــاء الــوط نقـــد ال مــن وحــدات ن بـــ مــا فيــھ الصـــرفالمبادلــة

وب ـــــ يـــــةالم أجن نقـــــود ـــــ إ ـــــا ل تحو ـــــ ـــــق ا ـــــا حامل عطـــــي ـــــارج، ا ـــــ ع ة و ـــــ م أوراق ـــــ ع فيـــــھ المبادلـــــة عمليـــــة فتـــــتم

ـــار  ا ـــ ع ة و ـــ الم وراالكمبيـــالات وكـــذلك المختلفـــة، ـــا بأنواع المصـــرفية ت ـــو وا الصـــعبج بالعملـــة المقومـــة الماليـــة ةق

صفحة1999شمعون،( ،140(.  
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ي توضيح ك ش ا فإ الصرف سعر ف عر المستخدمة يم المفا انت ،(:وأياً صفحة2005الفر ،08(  

  خرى العملات مقابل ن مع صرف سعر عملة، ل ل  ؛أن

 الشرائية القوة أو الوحدات عدد الصرف سعر عن التعب  ؛يمكن

 ا مقارن المستخدمة العملات بتعدد الواحدة العملة صرف أسعار  ؛تتعدد

 من أخرى سلعة أي لسعر تماماً مشابھ العملة صرف سعر تـؤثرأن إضـافية أخـرى عوامـل وجـود مـع تحديـده، آليـات ناحية

السعر   .ذا

الصرف.2.2 سعر   :صيغ

ات ســــع ال خـــلال مـــن أخـــرى دول وعمـــلات معينـــة دولـــة عملـــة ن بـــ العلاقـــة تتحـــدد أن يمكـــن لا أنـــھ جليـــاً ـــ الوا مـــن

قتصــــادية ـــا دلال ـــا م ـــل ل عديـــدة، صـــيغاً الصـــرف ســـعر تكســـب أخـــرى عتبـــارات ا نـــاك وإنمـــا معينـــة، ة ـــ ف ـــ ـــا ع المعلـــن

ي ا إجمال مكن و ا، اص ا ا استعمال التا   :و

 سمي الفع الصرف مختلفـة :سعر نقـاط ـ ع خـرى العمـلات قـيم بدلالـة المحليـة العملـة سـعر س ـويق ف الـزمن، ـ ع

قيمـة حقيقـة ن يبـ لا ـو ف التـا و شـرائية، قـوة من السعر ذا يمثلھ ما عن النظر غض ن مختلفت ن لعملت س ال السعر

م الت عنصر مالھ لإ نظراً ارجية، ا سواق للدولة التنافسية الدرجة س يق ميدانياً معياراً عت لا إذ  .العملة،

ا الصــرف ســعر نقســم ــو إ ســ ــ الرســمية؛: لفع ــة ار ا المبــادلات يخــص فيمــا بــھ المعمــول أي ، رســ صــرف ســعر

نفـس ـ اسـ صـرف سـعر مـن ـ أك وجـود انيـة إم ـ ع ـذا و ـة، المواز سـواق ـ بـھ المعمـول السـعر ـو و مـوازي صرف وسعر

البل نفس العملة لنفس صفحة2003قدي،(دالوقت ،104(.  

  قيقـــيســـعر ا ـــ الفع تصـــميمھ :الصـــرف تـــم جديـــد، صـــرف ســـعر مؤشـــر ر تطـــو تـــم ن العشـــر القـــرن مـــن ـــ خ ـــزء ا ـــ

العالميـة سـواق ـ التنافسـية سـعار أو مـا، بلـد ـ ـاليف الت ـ ات ـ التغ ـ،لقياس الفع الصـرف سـعر يبـدأ المؤشـر ـذا

العــالم قيــة و ــ المح قتصــاد ــ م ــ الت لمراعــاة عديلــھ يــتم ولكــن م،ســ ــ الت معــدل ـاـن إذا المثــال يل ســ ــ فع

ــــ ســــبة% 8المح ب م ـــــ الت م لـــــد ن التجـــــار ائھ شـــــر ن حـــــ ـــــ% 3ـــــ ع يـــــدل ســـــ ـــــ الفع الصـــــرف ســـــعر أن ـــــت وث ،

قيقــ ا العالميــة% 5يالتقـدير ســواق ـ ــ التناف ـا مركز ور وتــد ــا عمل ســبة، مـن ب العملــة قيمـة انخفضــت % 5فـإذا

ـ غي دون يبقـى للبلـد ـ التناف الوضـع فـإن م، ـ الت معـدلات ـ خـتلاف تمامـاً عـوض مما سمية، ة القيم حيث . من

التا النحو ع قيقي ا الفع الصرف سعر مؤشر شاء إ تم   (DUNN & MUTTI, 2004, p. 304):و

  

أن   :حيث

- XRr  :قيقي ا الفع الصرف سعر   .و

- XRn  :المحلية العملة من ية جن سعار لقياس وفقاً ، س الفع الصرف سعر   .و

- Pdom  :المحلية سعار مستوى ارتفاع، و مع عادة قاس ملـةو ا أو لاك سـ عمـل، أسعار ـاليف ت اسـتخدام مكـن و

ملة ا لأسعار كبديل   .الوحدة

- Prow  :الوكيـل ـا باعتبار ن سـي الرئ ن التجـار الـبلاد اء شـر باسـتخدام وذلك العالم، لبقية سبة بال سعار مستوى . و

وزان و التجارة م أس ستخدم كب. و الوحدة عمل اليف ت استخدام مكن سعارو لمستوى  .ديل
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قيقــي ا الصـــرف ســعر ــاـن لأن)XRr( فــإذا التنافســـية لفـــة الت ــ وراً تـــد د شــ البلـــد أن ــ ع فإنـــھ ارتفـــاع، حالــة ـــ

التجـــــار  ائھ م نشــــر ــــ الت مـــــن ة ـــــ كب ســـــبة م بيـــــ لـــــد ـــــ ــــ أك ة صـــــعو ـــــ ع ور التـــــد ـــــذا ـــــممثـــــل ـــــادة وز الصـــــادرات ع

بديل، الواردات ف عر ناك المحليو سعار سبة و و قيقي، ا الفع الصرف ـةلسعر التجار ـ غ دمات وا للسلع ) Pnt(ة

ة التجار السلع من المحلية سعار ي) Pt( إ كما ا ع ع و ،:  

  

مــــن الثانيـــة اشــــتقاق يمكـــن ولكـــن ، تمامــــاً مختلفـــان يبــــدوان قيقـــي ا ـــ الفع الصــــرف ســـعر مــــن ن ف التعـــر ـــذين

ســـبة ال ـــون ت عنـــدما أنـــھ ـــو قيقـــي ا الصـــرف ســـعر مـــن ي الثـــا ـــف للتعر والســـليم العـــام ـــم والف قليلـــة، اضـــات اف مـــع ـــ و

للغاية لإنتـاج مرتفعة المحليـة ات الشـر ع ـ ـا نفإ لك المسـ ع ـ ن حـ ـ ـة، التجار السـلع مـن بـدلاً ـا المتـاجر ـ غ السـلع

التجاري  ز ال يولد مما ة، التجار غ السلع من بدلاً ة التجار السلع لاك لاس ن   .المحلي

قتصادي.3.2 النمو وم   :مف

أنــھ ــ ع قتصــادي النمــو زمنيــة: " عـرف ة ــ ف خـلال نتــاج ــ التوســع القصــعمليــة ن جلــ ــ ا ســبق ة ــ بف معينــة

ـ(BOUSSERELLE, 2000, p. 30)" والمتوسط ال ـدمات وا السـلع إنتـاج ـ الدولـة قـدرات توسـيع أنھ ع فھ عر يمكن كما ،

المجتمـع ا ـد أنـھ(RAJAN, IYAPPAN, & SELVAM, 2005, p. 141)ير أيضــاً النمـو ـ ع و إجمــا: "، ـ مسـتمرة ــادة ز حـدوث

قيقـي ا الــوط الـدخل مــن الفـرد ب نصــ متوسـط ــ ــادة ز يحقـق بمــا الـوط النــاتج إجمـا أو ــ المح بــراح،(" النـاتج و بــوعزة

كــأداة)2013 ـام ا الــداخ النـاتج ــادة ز اعتمـاد يــتم مـا وعــادة والمـداخيل، للإنتــاج مسـتمر بارتفــاع قتصـادي النمــو تعلـق و ،

ي ا الســــ النمــــو معــــدل مــــن ــــ أك قتصــــادي النمــــو معــــدل ــــون ي أن ط شــــ فإنــــھ الــــدور وحســــب قتصــــادي، النمــــو لقيــــاس

ــ)615صــفحة،2016كـــروش،( ال ــادة والز قيقــي ا الفــردي الــدخل ــ ــادة ز قتصــادي النمــو ــ ع تــب ي أن ذلــك ــ ومع ،

قيمـة ـ ـ التغ أثـر بعاد اسـ خلال من ذا و حقيقية ون ت أن ن يتع بل فحسب، نقدية ادة ز ست ل الفردي الدخل تحدث

م الت أثر بعاد اس أي   .النقود،

ن ب التمي مكن ماو و قتصادي النمو من ن   :نوع

التوس − قتصادي ان: النمو الس نمو عادل الدخل نمو ون تمثل ساكن؛، و الفردي الدخل فإن  وعليھ

المكثف − قتصادي وعنـد:النمو ايـد ي الفـردي الـدخل فـإن التـا و ان، السـ نمـو الوط الدخل نمو يفوق الصنف ذا

المجتمع ظروف تحسن عن ع ما وذلك نطلاق، نقطة نبلغ المكثف النمو إ الموسع النمو من  .التحول

قتصادي.4.2 النمو   :عناصر

سـ ب ـا تركي يـؤدي الـذي العناصـر مـن العديـد ـتوجـد أساسـاً وتتمثـل قتصـادي النمـو تحقيـق ـ إ عقلانيـة العمـل،: ب

التكنولو والتقدم المال   .رأس

ونوعيـــة: العمــل − ان الســ ــو نــھ و ت ـــ عنصــر ــم وأ قتصــادي، النمــو ـــ ع تــؤثر ــ ال العوامــل ــم أ مـــن العمــل عنصــر ــ عت

الــة ا ــذه ــ ان الســ ــادة وز ي، ا الســ ــرم وال ان الســ النمــوــؤلاء أثــر عتبــار ن عــ خــذ مــع العمــل، عــرض ــادة ز ــ ع

والنمـــــو قتصـــــادي شـــــاط ال ـــــادة لز مصـــــدراً ذلـــــك ـــــ عت حيـــــث ، ــــوط الـ الـــــدخل مـــــن الفـــــرد ب نصـــــ مســـــتوى ـــــ ع ي ا الســـــ

ــ الم ــذه مجمــوع لأن ساســية الفنيــة ــارات الم وتنميــة شــري، ال العنصــر ب بتــدر تمــام وجــب نــا ومــن اراتقتصــادي،

قتصادي النمو معدل ادة ز التا و نتاجية، ادة ز إ ميد،(تؤدي ا صفحة2002عبد ،273(.  
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المـــــال − للنمــــــو: رأس ـــــم وم ـــــ أسا كعنصـــــر أيضــــــا ـــــ عت ـــــ و أخـــــرى وخـــــدمات ســــــلع إنتـــــاج ـــــ ســـــتخدم ســــــلع عـــــن عبـــــارة ـــــو

المــال رأس ــ عت و المشــروحةقتصــادي، رة للظــا خاصــة شــروط تحــت التقنيــة ات ــ التج ودرجــة مســتوى شــرح مؤشــر ــل

أخرى  ة ج من المختلفة ثمارات س بواسطة نتاج توسيع وع ة، ج من التق التقدم تحقيق ع ساعد و   .ف

ــ − التق الســل: التقــدم لطبيعــة أو نتــاج لطــرق التكنولــو ع الطــا ذات ات ــ التغ تلــك ــــو أك بإنتــاج ســمح ــ وال المنجــزة، ع

ل مشــا حـــل أقـــل، بمـــدخلات نتـــاج كميـــة نفــس ـــ ع فـــاظ با أو المـــدخلات كميـــة نتـــاجبــنفس مـــن تحـــد ـــ ال ختناقـــات

الواقــع ــ يفــرض حيــث كيفــي، ع طــا ذات حقيقــة عــن عبــارة ــو ــ التق فالتقــدم أحســن نوعيــة ذات مــن جديــدة ســلع إنتــاج

ومناس معت قتصاديتقدير داء ر تطو ن لتحس يدعو لأنھ نتاج معاملات   .ب

قتصادي.5.2 النمو   :قياس

يــــتم النمــــو ــــذا قيــــاس فـــإن التــــا و الفــــرد، دخــــل متوســـط ــــ و قيقــــي ا النــــاتج ـــ ــــادة الز قتصــــادي النمــــو ـــ يقت

الفردي الدخل ونمو الناتج نمو الصفحات2017شيكر،(بقياس ،22-23(.  

الوط − ـو :الناتج نموه معدل وحساب ، نتا شاط ال صيلة مقياس النمـو و معـدل سـميتھ ـ ع يصـط مكـنمـا و

الســـابقة ة ــ الف تـــائج ب مقارنتــھ ثـــم ومــن البلـــد، ذلــك عملــة وتقييمـــھ البلــد ـــ المحقــق النـــاتج بحســاب الـــوط النــاتج حســاب

دولـةومعرفة ـل ل أن كمـا م، ـ الت أثـر عتبـار ن عـ تأخـذ ولا نقديـة ـا أ المعـدلات ـذه ع عاب وما النمو، ـا معدل عمل

دوليـــة عملـــة غالبـــاً ســـتخدم ولـــذلك المقيـــاس ـــذا وفـــق البلـــدان مختلـــف ـــ ــق المحقـ النمـــو مقارنـــة يمكـــن لا التـــا و الوطنيـــة

لمختلف الوط الناتج لتقييم اواحدة ف المحققة النمو معدلات ن ب المقارنة ل س ح   .البلدان

الفـــردي − ـــذا:الـــدخل ـــ عت و ان، الســـ وتطـــور نتـــاج نمـــو ن بـــ العلاقـــة معرفـــة ـــ الفـــردي الـــدخل نمـــو قيـــاس ميـــة أ تكمـــن

مست ع المحقق النمو س يق أي للنمو، عي قياس ينفقھالمقياس ما ادة ز حيث من فرد ل  .وى

يمكـن الشــرائيةكمـا بالقـدرة ــا ومقارن مـثلاً مــا بلـد ــ واحـد لــدولار الشـرائية القــدرة قيـاس خــلال ن مـ النمــو قيـاس أيضــاً

المقدار واحد(بنفس دولار شرائية) أي قدرة أك وفق نمواً ك الدول ب ترت ثم ومن الدول   .ببقية

الصرفعلاقة. 3 أسعار قتصاديبتقلبات   :النمو

وإدارة دارةسياســـــةاختيـــــار جوانـــــب مـــــن حاســـــماً جانبـــــاً عـــــد الصـــــرف التنافســــــيةســـــعر القـــــدرة مايـــــة  قتصـــــادية

مقابـــل المتقدمـــة البلـــدان عـــض ـــ قتصـــادي داء ضـــعف أن إلا المســـتدامة، والتنميـــة ، ـــ الك قتصـــادي ســـتقرار نتـــائج و

ي النــامي العـالم مــن أخــرى منـاطق ــ لوحظــت القضــالافتـة مــن العديـد ــ ــذاياث ختلافـات، ــذه أســباب يطــرح حـول التبــاين

ـ ع الدراسات عض أكدت وقد قتصادي، للنمو ية والتجر ة النظر المحددات حول سئلة من د سـعر المز سياسـة ميـة أ

موضــع ــ الصــرف ســعر سياســة فـإن ــذا ل ة، ــ خ الســنوات ــ لــلأداء محــدد قــوي كعامــل المناقشــاتا الصـرف ــ ــ كب تمــام

والسياسات  القرار صناع لدى ة   .قتصاديةخ

ق النمـو ـ ع سلباً يؤثر قد مما ن، اليق عدم من د يز الصرف أسعار المفرط التقلب إن القول ـذاتصـادييمكن و

ية والتجر ة النظر الدراسات من العديد تھ تث وآخرون( ما بال وآخرون Arratibel et al. 2009 أرات ولاند  ). Holland et alو

مـا2011 بي ايجابيـة علاقـة وجـود ـت تث أخـرى دراسـات ناك و وآخـرون( ، باندا Mahmood et al. 2011محمـود . Sibandaوسـ

ما2012 ) بي علاقة ناك تجد لم أخرى دراسات أن ن ح وأتان( ،   ). Akpan and Atan 2012. أكبان
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أن بالــذكر ــدير ــدلاًوا و قتصــادي؛ والنمــو الصــرف أســعار تقلبــات ن بــ مباشــرة صــلة تــوفر لا الصــرف أســعار أدبيــات

نظــام ــدو مؤ يقــول إذ المختلفــة، الصــرف ســعر نظــم ظــل ــ قتصــادي النمــو نتــائج إطــار ــ للنقــاش إطــار وضــع يــتم ذلــك، مــن

ا الصــدمات مـع بالتــأقلم ـ المح للاقتصــاد سـمح بأنــھ المـرن الصــرف نتــاجسـعر خسـائر مــن ـى د ــد ا مـع المتقلبــة قيقيـة

ــ الك قتصــاد أداء ضــعف ــ إ يــؤدي ممــا الصــرف، أســعار ــ مفــرط بتقلــب اً و ــ م ــون ي قــد النظــام ــذا فــإن ذلــك، ومــع

اســـتقرار بـــدوره عــزز مـــا ــو و الصـــرف، أســعار ـــ ن اليقــ عـــدم مـــن الثابــت الصـــرف ســعر نظـــام يقلــل ذلـــك، مــن النقـــيض ــ وع

أن ــ غ قتصــادي، النمـو المطــاف ايــة ـ و ، الــدو ثمار سـ و الدوليــة التجــارة عـزز أن يمكــن بــدوره الـذي ، ــ الك قتصـاد

ـ فع المـوارد؛ تخصـيص كفـاءة عـدم ـ إ يـؤدي ممـا ي، مـا ا السـلوك حيان من كث ع قد الثابت الصرف سعر نظام

الصـــ ســـعر نظـــم ع ـــ قـــد المثـــال، يل قتصـــادســـ ـــ المفرطـــة ثمارات ســـ و الرأســـمالية التـــدفقات ـــ ع ة المضـــار الثابتـــة رف

ســـعر أخطـــار ـــل تتجا قتصـــادية العوامـــل تجعـــل ـــ ال الثابتـــة الصـــرف لأســـعار حة الصـــر أو الضـــمنية الضـــمانة ب ســـ ـــ المح

المحتملة   .الصرف

واخـتلالا  الصـرف سـعر تقلبـات ن بـ ـ التمي نـا شـارة تجدر شـ كما إذ الصـرف، سـعر المسـتمرةت التقلبـات ـ إ ـ و

أو ( يـــوم عـــد ريومـــاً شـــ عـــد راً ـــادة) شـــ ز التقلـــب ازداد تونـــوودز، بر نظـــام يـــار ا ومنـــذ قيقيـــة، ا أو ســـمية لأســـعارالصـــرف

ة ــ عمليــات. كب اســـتمرار ــ إ خــتلال شـــ جــل، ة قصــ رة ظــا يمثـــل الــذي التقلــب مـــن النقــيض ــ أو(فنحــراوع المغـــالاة

القيمــة ــ ــ) الـنقص ال القـيم أي ــا، تواز قــيم عــن قيقيــة ا الصـرف ــلأســعار الك قتصــاد أساسـيات مــع ســياقو، تتفــق ــ

المســــألة ـــذه ــــة معا دراســـات عـــدة تحــــاول قتصـــادي، النمـــو ــــ ع الصـــرف أســــعار تقلبـــات بتـــأث المتعلــــق النظـــري الغمـــوض

ت ا ولك ، ياً متباينةتجر نتائج أيضاً   .قدم

ل. 1.3 ية التجر قتصاديالدراسات والنمو الصرف أسعار تقلبات ن ب سلبية علاقة   :وجود

قتصـادي، والنمو الصرف أسعار تقلبات ن ب سلبية علاقة وجود ع تؤكد ال الدراسات إ نتطرق سوف أوبداية

أخرى  الصرف: بصيغة سعر استقرار ن ب ايجابية علاقة ال( وجود سعر أنظمة يمثلھ الثابتةالذي قتصادي؛) صرف   والنمو

أجرى وآخـرونلقد سولا ـOgunsola et al (2017)أوغو ع الصـرف أسـعار وتقلبـات الـنفط أسـعار ن بـ العلاقـة حـول

ـــــ النمـــــو ات ـــــ والمتغ يـــــا، نيج ـــــ ومعـــــدلات: قتصـــــادي النقـــــود، وعـــــرض الصـــــرف، وســـــعر قيقـــــي، ا جمـــــا ـــــ المح النـــــاتج

ـادة ز أن حيـث قتصـادي النمـو مـع يلة ضـ سلبية علاقة لھ النفط أسعار تقلب أن النتائج رت وأظ النفط، وأسعار م الت

المح% 1 الناتج من تقلل النفط أسعار سـبةتقلبات ب قيقـي ا ارتفـاع% 1.7جمـا ـ الـدخل تـأث أن ذلـك، ودلالـة ؛

سـل تـأث لـھ الصـرف أسـعار تقلـب فـإن المنـوال، نفـس ـ وع البلد؛ شر من الناتج تأث أن ن ح ملموس غ النفط أسعار

الصــر  أسـعار تقلـب ــادة ز أن إذ قيقـي، ا جمــا ـ المح النـاتج ــ ع ـام ـ سـبةغ ب سـبة% 1ف ب انخفاضــاً ــ% 2.6تحقـق

قيقــــي ا جمــــا ــــ المح مــــن. النــــاتج ــــ أك قتصــــادي النمــــو تضــــعف الــــنفط أســــعار تقلبــــات أن ــــ إ أيضــــاً الدراســــة وخلصــــت

ــــذه نتــــائج ــــ إ ناداً واســــ الــــبلاد؛ ــــ الــــنفط عائــــدات إدارة ســــوء ــــ إ عــــزى أن يمكــــن و نار ســــ ــــو و الصــــرف، ســــعر ــــ التقلــــب

رعايـة ـ ع م وحـ ن، ي ـ النيج قبـل من المستوردة السلع ع نفاق سبة تخفيض ناك ون ي بأن التوصية تم الدراسة،

محلياً  المصنوعة   .(OGUNSOLA, OLOFINLE, & ADEYEMI, 2017, pp. 312-313)السلع

ــ ــاو وأو لـــدانلادي أخــرى داءDanladi and Uba (2016) دراســة ــ ع آثــار الصــرف ســعر لتقلــب ـاـن إذا مــا حــول

ة ـــ للف انفراديـــة كدراســـات وغانـــا يـــا نيج ت ـــ اخت وقـــد قيـــا، إفر لغـــرب النقديـــة المنطقـــة ـــ للبلـــدان ،2013-1980قتصـــادي

نمـــوذج اســـتخدام تـــم الصـــرف أســـعار تقلـــب تـــأثGARCHولقيـــاس ـــا ل الصـــرف أســـعار تقلبـــات أن يـــة التجر النتـــائج وتؤكـــد ،
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النمــــو ســــتعزز الصــــرف ســــعر اســــتقرار عــــزز أن ا شــــأ مــــن ــــ ال السياســــة أن ذلــــك ــــ ع و قتصــــادي، النمــــو ــــ ع ــــ كب ســــل

(DANLADI & UBA, 2016, p. 01).  

أخـــرى دراســـة ـــ شـــتون  انوسيلــــو اكر الصـــرفJanus and Riera-Crichton (2015)ور أســـعار تقلـــب تـــأث حـــول

قيقيــة ا الفعليــة الصــرف أســعار تقلبــات ــ ع اليــورو تــأث عــن فضــلاً قتصــادي، النمــو ــ ع قيقيــة ا إجــراء، الفعليــة عــد و

قيقـــي ا ـــ الفع الصـــرف ســـعر تقلـــب ارتبـــاط النتـــائج ـــرت أظ المناســـبة ةختبـــارات ـــ الف ـــ بـــالنمو لبلـــدان2011-1980ســـلباً

قتصـادي الميـدان ـ والتنميـة التعـاون ،)Organisation for EconomicCo-operation and Development )OECDمنظمـة

ا قدر ادة بز واحد معياري انحراف تقلب انخفاض النمـو2وارتباط ة مئو اليـو  نقطة اعتمـاد أن الدراسـة وجـدت ، رووثانيـاً

قــدره بانخفــاض ارتــبط ــود0.4قــد الر قبــل ــل الطو المــدى ــ ع قيقيــة ا الفعليــة الصــرف أســعار تقلبــات ــ معيــاري انحــراف

ــ ـ ســبة2009-2008الكب ب قيقيــة ا الفعليــة الصــرف أســعار تقلبـات مــن زاد ــ الكب ــود الر أن ن حــ ـ ذلــك، ــ ع وعــلاوة ؛

ن بـــــ اوح ـــــ متوســـــط% 189و38ت ـــــالمـــــن الفع الصـــــرف ســـــعر فـــــإن اليـــــورو، منطقـــــة خـــــارج الواقعـــــة للبلـــــدان ســـــبة بال عينـــــة

عـــزز قـــد قيقيـــة ا الفعليـــة الصـــرف أســـعار ـــ ســـتقرار أن تاج اســـت ليـــتم ، ــاً بـ تقر تمامـــاً معـــزولاً ــاـن اليـــورو ـــ لمتب قيقـــي ا

اليــورو وأن قتصــادي، الميــدان ــ والتنميــة التعــاون منظمــة بلــدان ــ أزمــةالنمــو قبــل قــل ــ ع للنمــو معــززاً دوراً لعــب قــد

اليورو منطقة ة خ   .(JANUS & RIERA-CRICHTON, 2015, p. 148)الديون

ــــدفت اللهو عبيــــد ــــEbaidalla (2013) دراســــة ــــ الك قتصــــاد أداء ــــ ع الصــــرف ســــعر تقلبــــات تــــأث تحليــــل ــــ إ

ـــ و ســـية رئ مؤشـــرات ثلاثـــة ـــ ع ـــ ك ال مـــع وذلـــك: الســودان، التجـــاري، ان ـــ والم المباشـــر ـــ جن ثمار ســـ و قتصـــادي النمـــو

ة ـ الف نمـوذ2011-1979خـلال باسـتخدام قيقـي ا ـ الفع الصـرف سـعر تقلـب الدراسـة س تقـ المشـروط، ي الـذا نحـدار ج

س التجــا ن)ARCH(عــدم المــرحلت ذات الصــغرى عــات المر قــة طر نتــائج كشــفت وقــد ،)2SLS (ــ الفع الصــرف ســعر تقلــب أن

السـودان إ المباشرة ية جن ثمارات س وتدفق قتصادي النمو ع سل تأث لھ قيقي تقلـب. ا أن ـ ع يجـة الن ـذه و

الصــــرف العقــــودســـعر خـــلال ــــ جن ثمار ســـ وتــــدفقات قتصـــادي النمــــو تقلبـــات ــــ مـــاً م دوراً لعــــب قـــد قيقــــي ا ـــ الفع

ســعر،الماضــية تقلــــبات أن ــ ع ممــا التجــاري، ان ــ الم ــ ع ي إيجــا تــأث لــھ ـاـن الصــرف ســعر تقلــب أن ــ إ أيضــاً النتــائج شــ و

للاس المدفوعات ان م مقدرة من عزز الدوليةالصرف للصدمات   .(EBAIDALLA, 2013, p. 01)تجابة

ـدفت وآخـرونو ولانـد لأ Holland et al (2011) دراسـة التقلـب دور تقيـيم ـ ـإ ع قيقيـة ا الفعليـة الصـرف  سـعار

مــــن ــــون تت لمجموعــــة ــــل الطو المــــدى ــــ قتصــــادي ة82النمــــو ــــ للف وناشــــئاً متقــــدماً دقيــــق2009-1970اقتصــــاداً قيــــاس و ،

نمــاذج نتــائج فــإن الصــرف، أســعار المتقلــبGMMلتقلـب قيقــي ا الصـرف ســعر أن ن ســل) قــل(تبــ تــأث ي(لــھ ــ) إيجــا  كب

لموا نــة مت والنتــائج قتصــادي؛ النمــو ــ ـــع أك الصــرف أســعار اســتقرار أن يبــدو ذلــك، ــ إ إضــافة مختلفـــة؛ نموذجيــة  صــفات

الصـــرف ســـعر اخـــتلالات مـــن ـــل الطو المـــدى ـــ ع قتصـــادي النمـــو ـــز لتعز ميـــة  & ,HOLLAND, VIEIRA, DA SILVA)أ

BOOTTECCHIA, 2011, p. 01).  

وفرحـانو لــنايف قتصـادNayef and Farhan) 2009( دراسة ات ـ متغ عـض ـ ع الصـرف سـعر تقلبـات أثـر حـول

ــ المــال(الك رأس تــدفقات قتصــادي، النمــو م، ــ ة10ــ) الت ــ للف ناميــة النتــائج2002-1982دول مــن عــدد ــ إ توصــلا ،

تدفقات ع الصرف سعر لتقلبات سلبية ات تأث ناك أن ا أبرز ان امة، يبـدوال لا ن حـ ـ قتصـادي، والنمـو المـال رأس

م والت التقلبات ذه ن ب واسعة ارتباطات ناك فرحان،(أن و صفحة2009نايف ،163(.  



مسعودي اء زكر عزي   خليفة
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وآخــرونوتحلـل بــل أرات اتArratibel et al (2009) دراســة ــ متغ وعــدة ســمية الصــرف أسـعار تقلبــات ن بــ العلاقــة

لية ـاري( اقتصادية ا سـاب ا ورصـيد المباشـر، ـ جن ثمار سـ و ئتمـان، وفـائض النـاتج، الوسـطى) نمـو ـا أورو دول ـ

ة ــ للف ــي ورو تحــاد ــ عضــاء اتيجي2008-1995والشــرقية اســ أن بــذكر التحليــل بــدأ إذ بلــدان، ــ الصــرف أســعار ات

ــــــر ا م التعـــــو ـــــ إ الثابتــــــة الصـــــرف أســـــعار نظـــــم مــــــن ، اً ـــــ كب
اختلافـــــاً د شــــــ والشـــــرقية الوســـــطى ـــــا أورو

العمليــــــة.  بدايـــــة ففـــــي

الــــدولار مثـــل للغايـــة، مســــتقرة عملـــة الصـــرف ســــعر يـــت تث ـــ ع والشــــرقية الوســـطى ـــا أورو بلــــدان معظـــم اعتمـــدت نتقاليـــة،

المــــارك أو ـــي الممر اد لاســــت وســــيلة ي، ملمــــا ــــ الت وتقليــــل ــــارج ا مــــن مــــن،صــــداقية عــــدد خفــــف ســــعينات، ال وخــــلال

داف اســــ بلــــدان عــــدة واعتمــــدت النقديــــة، للسياســــة ي الــــذا ســــتقلال مــــن ــــد مز نحــــو ــــت واتج ــــا ي تث مــــن جياً تــــدر البلــــدان

النقديــة للسياسـة كإطــار م ـ قــائق. الت ا ــ إ النظـر يــتم طوعنـدما الــر أنظمــة ـ ــ الك قتصـاد بــأداء يتعلـق فيمــا المجـردة

ة ــــ الف خــــلال والشــــرقية الوســــطى ــــا أورو لبلــــدان م والتعــــو تمامــــاً 2008-1995الصــــارم مختلطــــة دلــــة فــــإن أن،، ن حــــ ففــــي

أنظمــة ــ ب ت ــ ال الصــارم" البلـدان ط وفــائض" الــر قيقـي ا جمــا ــ المح النــاتج ــادة ز ــ إ مــنتميـل أســرع ل شــ ئتمــان

ـــ أك عـــديل عمليـــة ـــ وإ ياً ســـ ـــ أك خارجيـــة اخـــتلالات ـــة مواج ـــ إ أيضـــاً ن يميلـــو ـــم أ إلا م، التعـــو أنظمـــة ـــ ب ت ـــ ال البلـــدان

نة الرا الدولية المالية زمة بداية منذ مية   .أ

يـة التجر النتـائج شـ المجردة، قائق ا من عد أ و ما إ الانتقال أسـعارو تقلـب ـ ختلافـات أن ـ إ الورقـة ـذه ل

ة ـ الف خــلال والشـرقية الوســطى ــا أورو بلـدان ــ ــ2008-1995الصـرف الك قتصــاد ات ـ متغ ــ باختلافـات بالفعــل تــرتبط

ثمار ســ مخــزون وارتفــاع النمــو ــادة بز يــرتبط الصــرف لأســعار تقلــب أقــل أن وجــدت ، يــداً تحد ــ أك ل شــ و ســية، ــالرئ جن

ـة وقو إحصـائية دلالـة ذات والنتـائج ئتمـان، فـائض ـادة وز ـاري ا سـاب ا ـز وارتفاع  ,ARRATIBEL, FURCERI)المباشر

MARTIN, & ZDZIENICKA, 2009, p. 16).  

ــSchnabl (2007)شــانبلوأجــرى ع قتصــادي النمــو ــ ع الصــرف أســعار تقلبــات أثــر ــ مــاً م مــن41تحقيقــاً بلــداً

ة ـــــ للف ــــي ورو تحـــــاد محـــــيط ـــــ المفتوحـــــة ة الصـــــغ كمتوســـــط2005-1994قتصــــاديات التقلـــــب يل ـــــ ب قـــــام حيـــــث ،

المعممــة الصــغرى عــات المر اختبــار وأجــرى ري، الشــ الصــرف لســعر ــ GMMســنوي إ وتوصــل تمــر، ــ ال للبلــدان ســبة بال أنــھ

أســــعار اســــتقرار أن حيــــث النمـــو، ــــ ع الصــــرف أســـعار لاســــتقرار إيجابيــــاً ـراً أثــ نــــاك فــــإن قتصـــادي، بالركــــب ــــاق ال عمليـــة

أســــعار اســــتقرار يــــرتبط ذلــــك، ــــ ع وعــــلاوة ، ــــ الك قتصــــاد واســــتقرار المــــال رأس وتــــدفقات التجــــارة ــــادة ز ــــ م ســــ الصــــرف

عمليـ االصـرف ــ أك وتكيـف عــديل صـول ة و العمــل أسـواق ــ الصــرفسـتقراراً أسـعار تقلبــات أثـر شــأن البيانـات وتقــديرات

يــر  الصــرف ســعر اســتقرار أن ــ ع مــا حــد ــ إ ــاً قو دلــيلاً تــوفر ــي ورو النقــدي ــاد تح محــيط ــ النمــو ــ النمــوع ــادة بز  تبط

ان ــ ال الناشـــئة ـــا لأورو ســـبة بال ـــة قو دلــة قتصـــادو اســـتقرار ـــ إ ـــ الك قتصـــادي ســتقرار عـــدم ســـم ت ئـــة ب مـــن تقلـــت

المراقبـة ة ــ ف خـلال ـ يــة،،الك ورو يـة البي التجــارة فوائـد مـن الشــرقية يـة نو وا والشـرقية الوســطى ـا أورو بلــدان سـتفيد و

الفائـدة، أسـعار ــوانخفـاض الك قتصـاد اسـتقرار عـن لمجمو ،فضـلا سـبة ال تحــادو ـ عضـاء ـ غ الصـناعية البلـدان عـة

أضـــــعف الصـــــرف أســـــعار اســـــتقرار فوائـــــد تبــــدو المـــــال، رأس أســـــواق ـــــا ف تنمـــــو ـــــ ال ـــــي ورو أي. النقــــدي اســـــتخلاص يمكـــــن ولا

المتوسـط للبحـر ـة القطر العينـة مـن قيمة الماليـةمعلومات القطاعـات تـزال لا بأكملـھ( حيـث ا ومضـب) واقتصـاد وطةمكبوحـة

  . بقوة
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الصـــرف ســـعر اســـتقرار ن بـــ إيجابيـــة علاقـــة وجـــود ـــ ع مـــا حـــد ـــ إ ـــاً قو يلاً دلـــ عطـــي قتصـــادية الممارســـة أن ن حـــ ـــ

ـــا تفكيك يمكـــن لا والنمـــو المؤسســـية صـــلاحات و ـــ الك قتصـــاد واســـتقرار الصـــرف أســـعار اســـتقرار ن بـــ ابط ـــ ال فـــإن ونمـــوه،

صــ سـعر ــ ع فـاظ ول ؛ ــتمامـاً الك قتصـادي ســتقرار مـن افيــة درجـة لضــمان مؤسسـية إصــلاحات إجـراء يلــزم ثابـت، رف

ــ ال الداخلــة الرأســمالية التــدفقات الثلاثــة ابطــة الم العوامــل جميــع ع ــ أن المــر ومــن يــت، التث ــ ع فــاظ ل الضــروري

مــن يـزال لا الغايـة، ـذه ل وتحقيقـاً ؛ ــ المع قتصـاد ـ النمـو يعـزز يجــا النمـو تـأث عـزى أن ــ ب ي اـن إذا مـا ـ الوا ـ غ

ة ضـــــرور ـــــ ـــــ ال ـــــ الك قتصـــــاد واســـــتقرار المؤسســـــية صـــــلاحات طرـــــق عـــــن يتحقـــــق أو الصـــــرف ســـــعر يـــــت تث ـــــ إ مباشـــــرة

يت التث ع فاظ   . ل

ســــبة بال مفيـــــدة الصــــرف لســــعر ثابتــــة أنظمــــة أن ـــــ إ شــــ التحقيــــق ــــذا أن رغــــم ، اً ــــ ـــــاقوأخ ال عمليــــة ــــ للبلــــدان

خطيــة علاقـة ــون ت لا قــد والنمــو الثابتـة الصــرف أســعار ن بـ العلاقــة فــإن ع، قتصـادي، ــ الثابتــة الصــرف أسـعار أن مــا و

قـد ممـا المفرطـة ثمارات سـ و صـول أسـعار فقاعـات ع ـ قـد الفائـدة أسـعار انخفـاض فـإن الداخلة الرأسمالية التدفقات

جزئياً يؤدي ي يجا النمو اتجاه عكس إ اية   . (SCHNABL, 2007, pp. 25-26)ال

ل. 2.3 ية التجر علاقةالدراسات قتصاديإيجابيةوجود والنمو الصرف أسعار تقلبات ن   :ب

ــ ع تــدل ــ ال الدراســات يخــص فيمــا نأمــا بــ إيجابيــة علاقــة قتصــاديوجــود والنمــو الصــرف أســعار فــيمكنتقلبــات

ي فيما ا دراسة: تناول وآخرونبحثت سيومي قتصـاديKatusiime et al (2015) كو النمـو ـ ع الصـرف أسـعار تقلبـات أثـر

اســــــ و أوغنــــــدا، ةــــــ ــــــ للف البيانــــــات لـــــــ2011-1960تخدام ك المشــــــ امــــــل للت النظــــــري طــــــار وضــــــمن ،ARDLالنتــــــ شــــــ ل ائج،

و  ة قص إيجابية آثار لھ الصرف أسعار تقلب أن إ ية قتصـاديالتجر النمـو ـ ع المدى لة ضـمنياً،طو يجـة الن ـذه ـ ع و

الصـــدم يـــت تث ـــ فعـــالاً ــاـن التقلـــب ـــ ـــادة ز رافقـــھ الـــذي المـــرن الصـــرف ر ســـع نظـــام ـــأن المح قتصـــاد ـــ ع ارجيـــة ا ،ات

قتصــادي، النمـو ــ ع سـلبياً اً تــأث تـؤثر الصــرف أسـعار تقلبــات أصـبحت ، ــ السيا سـتقرار عــدم ات ـ ف خــلال أنـھ ووجـدت

السيا قــرارات شــأن ن اليقــ عــدم ـادة ز ــ إ ــ كب حــد ــ إ ذلــك رجـع ــاو وإنفاذ العامـة المــال،ســة رأس يــؤثر ذلــك، ــ إ الإضــافة و

التنميـــــ ومســـــتوى شـــــري ال المـــــال ـــــذاورأس ل قتصـــــادي، النمـــــو ـــــ ع إيجابيـــــاً اً تـــــأث الماليـــــة الدراســـــةة أوغنـــــداأوصـــــت ومـــــة ح

شـري ـعز بضـرورة ال المـال رأس شــكيل و الماليـة سـواق تنميـة قتصـاديز النمــو ع سـر ل الســل،والمـادي التـأث ـ إ ـالنظر و

اتبـاع وغنديـة ومـة ا ع يجب قتصادي، النمو ع م مـنللت م ـ الت مـن ـد ل حكيمـة ليـة اقتصـادية سياسـات

ســفل ــ إ مية ــ الت التوقعــات ترســيخ تــأث،أجــل مــا ل س لــ قيقــي ا التجــاري والتــوازن التجــاري نفتــاح أن ــ ع والــدليل

القــدرة ن تحسـ ـدف ـة التجار السياسـات تقيـيم ــ إ اجـة با يـو قتصـادي النمـو ـ التع لقطـاع البلــالتنافسـية ـ دجـارة

(KATUSIIME, AGBOLA, & SHAMSUDDIN, 2015, pp. 12-13) .  

ــدفت وآخــرونو ــز عز ــAzeez et al (2012) دراســة ــ الك قتصــاد أداء ــ ع الصــرف أســعار تقلبــات تــأث حــول

ة ـــــــ للف يــــــا ان2010-1986نيج ـــــــ وم الصــــــرف ســـــــعر نمــــــا ب ع تـــــــا ــــــ كمتغ قيقـــــــي ا جمــــــا ـــــــ المح النــــــاتج يصـــــــور النمــــــوذج ،

نمـــوذج توظــــف ـــ و مســـتقلة، ات ـــ كمتغ الـــنفط وإيـــرادات ســـنOLSالمـــدفوعات ا جو المــــدىلاختبـــارJohansenوتقنيـــات آثـــار

اختبـــار كشـــف و ، التــــوا ـــ ع ـــل والطو نتــــائجADFالقصـــ ـــر وتظ ثابتـــة، ات ـــ المتغ جميــــع وســــعرOLSأن الـــنفط إيـــرادات أن

أن أخــــرى نتــــائج ن وتبــــ ، جمــــا ــــ المح بالنــــاتج ســــلباً يــــرتبط المــــدفوعات ان ــــ م أن ن حــــ ــــ إيجابيــــاً ارتباطــــاً ترتبطــــان الصــــرف

المـــ ان ـــ وم الـــنفط ـــعائـــدات ع جمـــا ـــ المح النـــاتج ـــ إيجابيـــاً الصـــرف أســـعار تقلـــب م ســـ نمـــا ب ية ســـلب آثـــار مـــا ل دفوعات

لضـــمان مباشـــر نحـــو ـــ ع النفطـــي القطـــاع ـــ المشـــروع ـــ غ الكســـب مســـألة ـــة معا بضـــرورة الدراســـة ـــ وتو ـــل، الطو المـــدى
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بالزراعـــة تمـــام مـــن ـــد المز وإيـــلاء الـــنفط، لعائـــدات أفضـــل للســـلطاتاســـتخدام ـــ ب ي وأنـــھ الصـــلبة، المعدنيـــة والقطاعـــات

مـ ـد ا ا شـأ مـن سياسـات بـع ت أن الصـالنقديـة سـعر اسـتقرار وضـمان م ـ الت  ,AZEEZ, KOLAPO, & AJAYI, 2012)رفن

p. 149) .  

باندا ســ قيــاSibanda (2012)دراسـة إفر جنــوب ــ قتصــادي النمــو ــ ع واختلالــھ الصــرف أســعار تقلــب تــأث بحثــت

ة للف الفصلية البيانات علاقـة2010-1990ع الدراسـة وجـدت الصـرف، سعر أدبيات يمنة الم السابقة للنتائج وخلافاً ،

الن ذه عزو و قتصادي، والنمو الصرف أسعار تقلبات ن ب امة و حـدإيجابية إ ون تت ال البلد صادرات ن و ت إ يجة

البلــدان مـــن ــ لكث نتـــاج عمليـــات ــ أساســـية كمــدخلات عمـــل ـــ ال الســلع مـــن ــ ـــ، كب غ يـــؤدي أن يتوقــع لا لـــذلك، يجـــة ون

ساسـية السـلع ـذه ـ ع الطلـب ردع ـ إ الصرف أسعار تقلبات عن الناجم و،سعار سـلبية علاقـة أيضـاً نووجـدت بـ امـة

قتصــــادي والنمــــو الصــــرف ســــعر ســــعر،اخــــتلال ــــون ي أن تكفــــل أن النقديــــة للســــلطات ــــم الم مــــن أنــــھ الدراســــة نتــــائج ن وتبــــ

لانحـر  السـلبية ثـار تفـادي أجل من مناسب مستوى ع دائماً قتصـادالصرف النمـو ـ ع الصـرف سـعر  ,SIBANDA)ياف

2012, p. 02).  

وآخـرون لــمحمود أخـرى دراسـة ـت أجر التقلبـاتMahmood et al (2011)وقـد أو ن اليقـ عـدم اـن إذا فيمـا للتحقيـق

الك قتصاد ات متغ ع تؤثر الصرف نفتـاح( أسعار و النمـو ومعـدل المباشـر جن ثمار س و جما المح الناتج

ة) التجـاري ــ للف باكسـتان، اختيــار2005-1975ــ وتـم عــة، تا ات ــ كمتغ ات ـ المتغ ــذه أخـذت وقــد الصــرف؛ أســعار تقلبـات

نمـــوذج تطبيـــق تـــم وقـــد مســـتقل، ـــ كمتغ قيقيـــة وتـــمGARCHا قيقـــي، ا الصـــرف ســـعر تقلبـــات ســـاب الدراســـة ـــذه ـــ

العاديـــــة الصـــــغرى عـــــات المر تقنيـــــة ـــــذهOLSاســــتخدام ـــــت أثب وقـــــد والمســـــتقلة، عـــــة التا ات ـــــ المتغ ن بـــــ العلاقـــــة ـــــ للتحقيـــــق

الصرف أسعار تقلبات أثر الصـرفالدراسة أسـعار تقلـب أن ـ إ أيضـاً وخلصـت باكسـتان، ـ ليـة ال قتصادية ات المتغ ع

ســـــــلب ـــــــؤثر و التجـــــــاري، نفتـــــــاح و النمـــــــو ومعـــــــدل جمـــــــا ـــــــ المح النـــــــاتج ـــــــ ع إيجابيـــــــاً المباشـــــــيـــــــؤثر ـــــــ جن ثمار ســـــــ ـــــــ ع راً

(MAHMOOD, EHSANULLAH, & AHMED, 2011, p. 11).  

ل. 3.3 ية التجر علاقةالدراسات وجود قتصاديعدم والنمو الصرف أسعار تقلبات ن   :ب

حديثــة دراســة ففــي قتصــادي، والنمـو الصــرف ســعر تقلبــات ن بـ علاقــة تجــد لــم ـ ال الدراســات نــاول ن ســوف اً ـ وأخ

ورناتــاو أو ا قــدم يــا نيج الOkorontah and Odoemena (2016)أودومينــا حـول اســتخدام ةو ــ للف ة الســنو -1986بيانــات

ســلوب2012 الدراسـة اسـتخدمت ،)OLS(ن بــ ك المشـ امــل الت واختبـار ،Johansenخطـاء يح ــ ت لدراســة) ECM(وآليـة

قتصادي والنمو الصرف سعر تقلبات ن ب سـعر . العلاقة حركـة ن بـ ـة قو علاقة وجود عدم يجة الن رت والنمـووأظ الصـرف

ات ـ المتغ ـ ح لأن مـا تائج ب ان يتمسـ ذلـك، ومـع الموجـودة؛ دبيـات مـن العديـد مع يتعارض ما ذا و يا، نيج قتصادي

أن حقيقــة ــ غ لا ــذا ولكــن الصــرف، ســعر ــ التقلبــات تحديــد ــ امــة ــ غ ــا أ وجــد الصــرف ســعر ــ ع تــؤثر أن يتوقــع ــ ال

مقيـــاس ـــو الصـــرف ولـــذلكســـعر ؛ العـــال قتصـــاد مـــع التنافســـية والقـــدرة امنـــة ال القـــوة عكـــس أنـــھ حيـــث ـــم م اقتصـــادي

مانحــــة لتصـــبح الصــــادرات ـــع تنو خــــلال مـــن الدوليـــة الســــوق ـــ التنافســــية ا قـــدر يــــا نيج تحســـن أن ح ـــ م( يق س ) تلقيــــةولـــ

الدولي السوق   .(OKORONTAH & ODOEMENA, 2016, pp. 06-07)ةللأسعار
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وأتــان لأكبــان دراســة ــ ــAkpan and Atan (2012)و قيقــي ا النــاتج نمــو ــ ع الصــرف أســعار ـاـت تحر تــأث حــول

ة ـ للف فصلية سلسلة إ ناداً واس يا، ن2010-1986نيج قت بطـر العلاقـة سـتمد و نمـو : ، ضـمن امنـة م معـادلات ذجنمـوذج

المعممـــة العــزوم قـــة طر واســتخدام محـــدد، ــ ك وجـــود)GMM(اقتصــادي ــ ع دليـــل يوجــد لا أنـــھ ــ إ التقـــدير نتــائج وأشــارت ،

تــــأثراً يـــا نيج ـــ قتصـــادي النمــــو تـــأثر ذلـــك، مـــن ـــدلاً و النــــاتج؛ ونمـــو الصـــرف أســـعار ـــ ات ــــ التغ ن بـــ ـــة وقو مباشـــرة علاقـــة

وتميــل النقديــة، ات بــالمتغ قيقيــمباشــراً ا الصــرف أســعار مــن نمــط ــ ع فــاظ ا ــ إ العوامــل مواتيــاًــذه يكــن لــم مــا ــو و ة،

التــا للنمــو، و ي، ــ النيج قتصــاد لإحيــاء افيــة ســت ل ــا ولك ة ضــرور الصــرف أســعار إدارة ــ نات التحســ أن ــ يجــة والن

المعتمدة الصرف سعر سياسة لتكملة قتصادي للإصلاح واسع برنامج إ حاجة   .(AKPAN & ATAN, 2012, p. 01)ناك

مبــ ــو نوكمـا بــ العلاقــة شـأن ائيــة إجابــة ـ إ التوصــل مــن تـتمكن لــم بالموضــوع المتعلقـة يــة التجر دبيــات فـإن ن،

بمــا بلــد، ــل ب اصــة ا العوامــل دور ــ إ العلاقــة ــذه شــأن المختلطــة النتــائج عــزى أن مكــن و الصــرف، أســعار وتقلبــات النمـو

و  شــري ال المــال ورأس الماليــة التنميــة مســتوى ذلــك المؤسســية،ــ وضــاع و المــادي المــال الزمنيــةرأس ات ــ الف ــ ختلافــات و

المستخدمة يات المن ختلافات   .و

ة. 4 الف خلال زائر ا قتصادي النمو ع الصرف سعر تقلبات لأثر قياسية   ):2020-1980(دراسة

ــ قيا تحليـل ــ إ بنـا تــؤدي ـ ال المراحــل ـم أ مـن النمــوذج نـاء و للدراســة المختـارة العينــة بمعطيـات لمــام مرحلـة عـد

بــــالمتغ المســــتقلة ات ــــ المتغ علاقــــة خــــلال مــــن قتصــــادي والمــــدلول قتصــــادية ــــات للنظر ومطــــابق الواقــــع، مــــن جــــداً ــــب قر

وال ــة النظر الدراســات ــ ع نــاء و ع، واختبــارالتـا الدراســة ات ــ بمتغ ــف والتعر النمــوذج بنــاء ــ إ التعـرض تم ســ فإنــھ يــة، تجر

والقص ل الطو ن جل المعلمات تقدير ثم سن ا جو بنموذج ك المش امل   .   الت

الدراسة .1.4 نموذج   :بناء

الــ قـة طر اسـتخدام يــتم سـوف الدراسـة نمـوذج يخـص مـر )FMOLS(فيمـا لأول صــممت ـ ال بواسـطة،  Philips andة

Hansen (1990)المعـــاملات قيــــم تنقيــة ـــ ع قــة الطر ـــذه عمـــل حيــث ك، المشـــ امــل الت لانحـــدارات مثـــل التقــدير لإعطـــاء

العادية الصغرى عات المر قة بطر ا تقدير يتم ال الزائفة القيم من التقـدير،) OLS(المقدرة ـ كفـاءة ـ أع ـ ع نحصـل ي ل

لأ  عبالإضافة بقاء و ي الذا رتباط تأث من التخلص دف العادية الصغرى عات المر قة طر ع عدلت قة الطر ذه ن

ــ ل المشـا عــض تصـادف قــد ـا أ إلا قــة الطر ـذه جـودة ورغـــم ك، المشـ امــل الت علاقـة ــا ي ت ـ ال الداخليــة ات ـ المتغ تـأث

الط ــذه ولتطبيــق ة، الصــغ العينــات امــلحالــة ت علاقــة وجــود شــرط تحقــق ذلــك يتطلــب المــدى، لــة طو العلاقــة لتقــدير قــة ر

ا بي العلاقة دراسة المراد ات المتغ ن ب ك صفحة2012الفرا،(مش ،126(.  

اختيـــار يــتم ســـوف فإنـــھ ـــ القيا والتحليـــل النظـــري طــار مـــن عرضـــھ ســـبق مـــا ـــ ع ـــبنــاء ع للدراســـة العـــام النمـــوذج

التا   :النحو

퐺푅푂푊푇퐻 = 푓(퐸퐴퐼, 퐹퐶푇, 퐼푁퐹,푂퐼퐿, 퐸푋푃푂, 퐼푀푃,푀퐷푇) 

  :حيث

- GROWTH  :ي؛ مر بالدولار ة ار ا بالأسعار جما المح الناتج من الفرد ب   نص

- EXCH  :ي؛ مر الدولار مقابل زائري ا الدينار صرف  سعر

- EAI  :المحلية؛ للعملة الثابتة بالأسعار ثمار س و التج   نفقات

- FCT  :المحلية؛ للعملة الثابتة بالأسعار سي لل ائية ال   النفقات
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- INF  :م؛ الت   معدل

- OIL  :ي؛ مر بالدولار قيقية ا النفط   أسعار

- EXPO  :المحلية؛ للعملة الثابتة بالأسعار الصادرات   قيمة

- IMP     :المحلية؛ للعملة الثابتة بالأسعار الواردات   قيمة

- MDT  :ا تطور المامؤشر  .لقطاع

ـــا ل المناســـبة، قـــة الطر ـــا لأ ات ـــ المتغ ـــ ع تميـــة اللوغار الصـــيغة إدخـــال يـــتم قتصـــادية الدراســـات ـــ ع شـــا ـــو كمــا

ــا م طيــة: ايجابيــات ا الصــيغة ــ إ النمــوذج صــيغة ــل تحو ــا م وكــذلك ــادة، ا ــات تجا أي ، ــ للمتغ ــ تجــاه إزالــة

صــيغ ــ النمــوذج ـاـن خطيــةإذا ــ غ صــلية ــوش،(تھ صــفحة2013ادر صــيغة)253، ــم أ اختيــار مــن محــاولات عــدة عــد و ،

ي فيما مو و كما تمية اللوغار الصيغة أفضلية ن تب فقد   : للنماذج

퐿퐺푅푂푊푇퐻 = 푓(퐿퐸푋퐶퐻, 퐿퐸퐴퐼, 퐿퐹퐶푇, 퐿퐼푁퐹, 퐿푂퐼퐿, 퐿퐸푋푃푂, 퐿퐼푀푃, 퐿푀퐷푇) 

الدراسة. 2.4 ات لمتغ الزمنية السلاسل استقرار   :اختبار

جـــذر اختبـــارات عــد و ك؛ المشـــ امــل الت شـــروط مــن شـــرط ـــو و الزمنيــة السلاســـل اسـتـقرار باختبـــار نقــوم ـــ أو كمرحلــة

اسـتخدا تـم ولقـد الزمنيـة؛ السلاسـل ة اسـتقرار مـدى تحديـد ـ قـة طر ـم أ ـيالوحدة دي اختبـار المطـور-م  Augmentedفـولر

Dickey Fullerس فيليـــ ون-واختبـــار ـــ ةPhillips-Perronب ســـتقرار أو الوحـــدة جــــذر وجـــود جميـــعStationarityلاختبـــار ـــ

مســتقر، ــ غ أنــھ أي الوحـدة جــذر ــ ع يحتــوي ـ المع ــ المتغ بــأن العـدم فرضــية يفحــص ختبـــار ـذا الدراســة، محــل ات ـ متغ

السلســلة انــت إذا مــا تحديــد ــ بمع مســتقر؛ أنــھ أي الوحــدة، جــذر ــ ع يحتــوي لا ــ المع ــ المتغ بــأن البديلــة الفرضــية مقابــل

فــــ مســــتقرة ــــ للمتغ صـــــالزمنيـــة ا مســـــتوا ـــــذ)level(ي أخـ ـــــب يجـ ـــــھ فإنـ ا، اســـــتقرار ـــــدم عـ ن ـــــ تبـ وإذا ـــــتقرة، مسـ غيـــــر ـــــا أ أم ؛

ستقرار حالة إ تصــل حتــى ــا ل   .الفــروق

برنامج ع المصبح الدين عماد ا قدم ال بالإضافة ستعانة تم ـيEviewsولقد دي اختبـار بإجراء تقوم ال فـولر -،

قـــــــة بطر بطـــــــاء ات ــــــ ف اختيـــــــار وتـــــــم والفروقــــــات، صـــــــ ـــــتوى المســ أخــــــذ و الصـــــــيغ بجميـــــــع ون ــــــ ب س فيليـــــــ واختبـــــــار المطــــــور

معيار خلال من رقم Schwartz Info Criterionأوتوماتيكية دول ا ة مو النتائج انت و   :التا) 1(،

رقم دول الزمني): 1(ا السلاسل استقرار مدى صليةاختبار ا حال  ة

Phillips-Perron Phillips-Perron Dickey and Fuller Dickey and Fuller 
Variable 

عام واتجاه عام  ثابت  ثابت واتجاه   ثابت ثابت

1.5730- 1.1887- 1.2354- 0.9297- LGROWTH 

1.1050- 1.5224- 0.6444- 1.8089- LEXCH 

-1.4265 -0.4249 -1.3618 -0.0277 LEAI 

-1.8655  0.0016 -2.2009 0.0639 LFCT 

-3.2076 * -2.6098* -3.1465 -2.6297* LINF 

-2.0351 -1.4280 -2.0475 -1.4280 LOIL 

0.5216 -2.2107 0.7378 -2.2503 LEXPO 

-1.4742 -0.8495 -2.0191 -2.0185 LIMP 

-1.1512 -1.5159 -0.8882 -1.3140 LMDT 
عند)*( عند)**(.      % 10معنوي عند)***( . % 5معنوي برنامج: المصدر % 1معنوي مخرجات ع بناء ن الباحث إعداد   .Eviews 9من



باستخدام قتصادي النمو ع زائري ا الدينار صرف سعر تقلبات لأثر قياسية   دراسة

الفECMوFMOLSنموذ  )2020-1980(ةخلال
 

المجلدمجلة«  114 عمال، و المال سم،02العدد،06 إقتصاد ضرجامعة ،».124- 101ص،2021د حمھ يد زائر الوادي،الش   .ا
 

رقم دول ا خلال ـي) 1(من دي اختبـار سـواء صـلية، ـا حال ـ ات ـ المتغ ـل ل الزمنيـة السلاسـل استقرار عدم نلاحظ

سفــولر – فيليــ اختبــار أو عنــد–المطــور اســتقر م ــ الت معــدل أن ونلاحــظ عــام، واتجــاه ثابــت أو ثابــت بوجــود ون، ــ %10ب

عنــد الزمنيــة السلاســل ميــع الوحـدة جــذر وجــود ــ ع ممـا العــام، تجــاه و الثابــت بوجــود مسـتقر ــ غ ولكنــھ الثابــت، بوجـود

مســـتو ، المســتوى  ــ غ الزمنيـــة السلاســل جميـــع أن ولمــا الفـــرق بأخــذ وذلـــك ختبــار إعـــادة يــتم ســـوف فإنــھ المســـتوى ــ قرة

رقم دول ا ة مو النتائج انت و ا،  :التا) 2(ل

رقم دول ولية): 2(ا الفروق أخذ عد الزمنية السلاسل استقرار   اختبار

Phillips-Perron Phillips-Perron Dickey and Fuller Dickey and Fuller 
Variable 

عام واتجاه عام  ثابت  ثابت واتجاه   ثابت  ثابت

 ***5.2647-  ***5.3391- -5.0779 *** -5.1643 *** d(LGROWTH) 

 ***4.3978-  ***4.2642- -4.2559 *** -4.0912 *** d(Lexch) 

-4.8231 *** -4.6710 *** -4.8813 *** -4.6623 *** d(LEAI) 

-5.0483*** -5.0821*** -5.0731*** -5.0854*** d(LFCT) 

-8.6796*** -8.8029*** -8.6639*** -8.7868*** d(LINF) 

-5.6738*** -5.7473*** -4.6278*** -4.6863*** d(LOIL) 

-5.0621*** -3.5008*** -5.0074*** -3.3805** d(LEXPO) 

-3.9813** -4.1491*** -4.0531** -4.0653*** d(LIMP) 

-5.2454*** -5.1576*** -5.2528*** -5.1026*** d(LMDT) 

برنامج:المصدر مخرجات ع بناء ن الباحث إعداد   . Eviews 9من

رقـــم ـــدول شــــ) 2(ا و الزمنيـــة، للسلاســـل ــــ و الدرجـــة مـــن الفـــروق أخــــذ عـــد ن الســـابق ن ختبـــار تطبيــــق ـــ يو

ـة معنو مسـتوى عنـد مسـتقرة السلاسـل جميـع أن ـ إ المطـور،%10و% 5و% 1النتـائج فـولر ـي ودي ون ـ ب س فيليـ اختبـار ـ

مـــن املـــة مت الدراســـة محـــل ات ـــ المتغ جميـــع بـــأن القـــول يمكـــن ثـــم أيومـــن ، ـــ و عI) 1(الرتبـــة التـــا ـــ المتغ أخـــذ تـــم ولقـــد ،

(GROWTH)عـــدم وكــذلك ــة، ار وا الثابتــة المحليــة بالأســعار اســتقراره عـــدم ب ســ وذلــك ــي، مر للــدولار ــة ار ا بالأســعار

للـدولار، ة ار ا بالأسعار أخذه تم لذا ي، مر للدولار الثابتة بالأسعار ـذهاستقراره القياسـيةو ـة النظر مـع م ـ ت النتـائج

ول  الفرق ساكنة تصبح ا ولك ص المستوى ساكنة غ ون ت لية ال قتصادية ات المتغ أغلب أن ض تف   .ال

سناختبار .3.4 ا جو ية من باستخدام ك المش امل   : الت

ا ك المشـــــــ امـــــــل الت اختبــــــار إجــراء مكــــــن ثــرو اختبــار يجــة ن تقــدير خــلال مــن وذلــك ســـــــن ا جو حــھ اق ) λTrace(لـــــــذي

ـــ العظ القيمـــة عـــدم)λmax(واختبــار القائـــل الفـــرض نــرفض دوليـــة ا القيمـــة مـــن ــ أك ة المحســـو ختبـــار قيمـــة انــت فـــإذا ،

الدارسـة ات ـ لمتغ امـل ت متجـھ واحـد) H0: r = 0( وجـود امـل ت متجـھ قـل ـ ع بوجـود القائـل الفـرض ونقبـل ، )H1: r ≠ 0 (،

رقــم ـدول ا و و ك، مش امل ت وجود عدم القائل الفرض قبول خلال من العكس ون ت يجة فالن العكس ان ) 3(وإذا

ثر اختبار يجة العظ) λTrace(ن ة المم القيم علا) λmax(واختبار وجود الدراسةلاختبار ات متغ ن ب ل الطو جل   . قة
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رقم دول ثر): 3(ا اختبار   نتائج

 
برنامج:المصدر مخرجات ع بناء ن الباحث إعداد   . Eviews 9من

ســـــن ا جو اختبــــار نتــــائج رقـــــمشــ ـدول ا فــــي امــل) 3(الــــواردة ت وجـود عـدم القائلـة ة، الصــفر الفرضــــية رفــــض ـ إ

دلالـة مسـتوى عند ك ثر0.05مش اختبار نتائج ب س ،Traceالمحســوب عظــم حتمــال قيمــة أن ن تبــ  311.3693ال

دوليــة ا القيمــة مــن قل197.3709 أكــ ع واحدة امل ت معادلة بوجود ونجزم الصفري الفرض نرفض وعليھ ،.  

ــــ العظ ة ـــــ المم القـــــيم اختبــــار ا يؤكـــــد النتـــــائج ـــــاتMaxــــذه متج عـــــدد بــــأن القائـــــل الصـــــفري الفــــرض ـــــ يخت والـــــذي

ساوي الم امل ساوىrالت ا بأ البديل الفرض ر ،r+1مقابل دول ا ھ يو ما ذا   :التا) 4(قمو

رقم دول العظمىنتائج): 4(ا ة المم القيم   اختبار

  
برنامج:المصدر مخرجات ع بناء ن الباحث إعداد   . Eviews 9من

رقـم ـدول ا المحسـوبأن) 4(يو عظـم حتمـال دوليـة89.80346قيمـة ا القيمـة مـن ـ وعليـھ58.43354 أك ،

توازنيـة علاقـة توجـد أنـھ القـول يمكـن ذلـك ـ وع قـل، ـ ع واحـدة امـل ت معادلـة وجـود ـ ع ونؤكـد الصـفري الفـرض نـرفض

النموذج ات متغ ن ب ل الطو   .جل
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للنموذج .4.4 جل لة طو المعلمات   :تقدير

المـــد لـــة طو ك المشـــ امـــل الت علاقـــات وجـــود مـــن تحققنـــا عـــدما طـــوةو ا ـــ إ تقـــل ن الدراســـة، نمـــوذج ات ـــ متغ ن بـــ ى

نموذج باستخدام الدراسة نموذج تقدير خلال من التاليةFMOLSالثانية الصيغة يأخذ الذي ، :  

퐿퐺푅푂푊푇퐻 = 푐 + 훽 퐿퐸푋퐶퐻 + 훽 퐿퐸퐴퐼 + 훽 퐿퐹퐶푇
+ 훽 퐿퐼푁퐹+훽 퐿푂퐼퐿 + 훽 퐿퐸푋푃푂 + 훽 퐿퐼푀푃 + +훽 퐿푀퐷푇 + 휀  

أن الثابت؛:  C   :حيث د  ا

훽 	, 훽 	, 훽 	, 훽 	, 훽 	, 훽 	, 훽 	, 훽 جل؛: 	 لة طو العلاقة ي: 휀معلمات العشوا د   .ا

رقم دول ا مو و كما للنموذج التقدير نتائج   ):5(وجاءت

رقم دول قة): 5(ا طر باستخدام ل الطو جل معلمات   FMOLSمقدرات
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رقم دول ا خلال من ي) 5(نلاحظ   :ما

 ـة معنو علاقـة نعكسـيةوجود زائـري بـ ا الـدينار صـرف أسـعار ـادةتقلبـات ز أن إذ ـل، الطو جـل ـ قتصـادي والنمـو

الصرف أسعار سبةتقلبات إ%  1ب تؤدي سبةانخفاضسوف ب قتصادي  .% 0.5819النمو

 طرديـة ـة معنو علاقـة ــضـعيفةوجـود ـادة الز أن إذ قتصـادي، والنمـو ثمار سـ و ــ التج نفقـات ن بـ ـل الطو جـل ــ

و  ـــ التج ســــبةنفقـــات ب ثمار ســــبة%  1ســـ ب قتصـــادي النمـــو ارتفـــاع ــــ إ تـــؤدي علاقــــة% 0.2587ســـوف توجـــود كمـــا ،

ســـبة ب المؤشــر ـــذا ــ ـــادة الز أن إذ قتصــادي، والنمـــو ســـي ال نفقــات ن بـــ ــل الطو جـــل ــ طرديـــة ــة ســـوف%  1معنو

ســـبة ب قتصـــادي النمـــو ـــادة ز ـــ إ مـــع% 1.6976تـــؤدي يتوافـــق مــــا ـــذا و ــــ، إ تـــدعو ـــ ال يـــة، الكي قتصـــادية ـــة النظر

ي، لا سـ و ثماري سـ شـقيھ العـام نفـاق جانـب ـ وخاصـة قتصادية السياسات أدوات ق طر عن ومة ا تدخل

النمو ادة وز البطالة من د ا أجل من وذلك ، الك الطلب انخفاض ع التغلب  .للمساعدة
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 ــة معنو علاقــة ــادةةطرديــوجــود ز أن إذ قتصــادي، والنمــو م ــ الت ن بــ ــل الطو جــل ســبةـــــالمعـــدلــ ب م %  1ت

ــــــ إ تــــــؤدي ســــــبةارتفــــــاعســــــوف ب قتصــــــادي والنمــــــو،% 0.0348النمــــــو ول ــــــ الب أســــــعار ن بــــــ طرديــــــة علاقــــــة وجــــــود وكــــــذا

سبة ب المؤشر ذا ادة الز أن إذ النمـ% 1قتصادي، ارتفـاع ـ إ تـؤدي سـبةسوف ب نـاك% 0.2011و أن ـ ع ـذا و ،

م ـ الت ولمعـدل ـ الب ـبــإيجاانيـؤثر وأسـعار قتصـادي النمـو ـ ع زائــر، ا أنا قتصــاديحيـث النمـو ـ ات ـ التغ

ناتجــة ــون ت مــا المعتمــدغالبــا التقليــدي ــ غ ــل التمو ــ ع ترتكــز ــ وال التنميــة، ــل تمو سياســات رقــمعــن 10-17بالقــانون

ر11ؤرخالمـــ أنـــھ2017أكتـــو ـــ ع المـــادة ـــذه وتـــنص شـــراء: " ، ســـنوات، خمـــس ولمـــدة ي، نا اســـت ل شـــ زائـــر ا بنـــك يقـــوم

غطيـــــة ـــــ صـــــوص ا وجـــــھ ـــــ ع مة المســـــا أجـــــل مـــــن ة ـــــ خ ـــــذه ا تصـــــدر ـــــ ال الماليـــــة للســـــندات نـــــة، ز ا عـــــن مباشـــــر

وتم الداخ العمومي الدين ل وتمو نة ز ا ل تمو ثماراحتياجات للاس الوط الصندوق ل تحديـد" و ـ إ ـدف حيث ،

وتـوازن الدولـة نـة خز توازنـات استعادة إ الرامية انية والم والمالية قتصادية و لية ي ال صلاحات و التداب عة متا آلية

جــــــانفي أول مــــــن ابتــــــداء ســــــنوات خمــــــس أقصــــــاه أجــــــل ــــــ وذلــــــك المــــــدفوعات، ان ــــــ ــــــق2018م طر عــــــن أو أســـــــعار ارتفــــــاع ،

ومنــــھالمحروقــــات ، ـــــ ر اقتصــــاد زائـــــري ا قتصــــاد أن ذلـــــكغالبـــــا بصـــــفة عــــن تـــــب ي جــــور مــــا ـــــ ــــادة ومخصصـــــات ز

خرى، شاط ال قطاعات ثمار قتصاديس النمو معدلات ادة ز  .ومنھ

 قتصـادي والنمـو الصـادرات ن بـ ـل الطو جل طردية ة معنو علاقة سـبةوجود ب الصـادرات ـادة ز أن إذ سـوف%  1،

ســـبة ب قتصـــادي النمـــو ارتفـــاع ـــ إ ـــادة% 1.1540تـــؤدي ز أن حيـــث قتصـــادية، ـــة النظر مـــع متوافقـــة يجـــة الن ـــذه و ،

جما المح الناتج ادة ز عن ع  . الصادرات

 ــة معنو علاقــة قتصــعكســيةوجــود والنمــو الــواردات ن بــ ــل الطو جــل ســبةــ ب الــواردات ــادة ز أن إذ ســوف%  1ادي،

ا ـ إ سـبةنخفــاضتـؤدي ب قتصــادي ـذه% 0.4397النمـو و المحليــة، المؤسسـات ضــعف وكـذا الـواردات، ــل ي ـ إ راجــع

ضـعف ومنـھ ، ـ المح نتـاج ـيط تث ـ إ حتما ستؤدي المصنعة ونصف المصنعة وخاصة الواردات ادة ز أن حيث المنافسة،

 .قتصاديالنمو

 المـــاعـــدم القطـــاع تطـــور ن بـــ ـــل الطو جـــل ـــ علاقـــة ـــاص( وجـــود ا للقطـــاع ـــة الموج قتصـــادي)القـــروض ـــوالنمـــو

زائر  .ا

 رقم دول ا خلال من أيضاً يلاحظ بلغ) 5(كما المقدر ي ا ال للنموذج المعدل التحديد معامل أن0.9665أن ـ ع ذا و ،

تفسر  المستقلة ات تھالمتغ س مقارنـة%  96.65ما يمكـن التقدير الدقة من د ولمز ع، التا المتغ اصل ا التغ من

رقم ل الش خلال من النموذج باستخدام المقدرة بالقيـم قيقية ا  :ي) 1(القيـم

رقم ل للنموذج): 1(الش والبوا والمقدرة قيقية ا   القيم
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رقم ل الش خلال من يلاحظ لـذا) 1(حيث المقـدر، النمـوذج ـودة شـ مما قيقية ا القيـم من المقدرة القيم تقارب

النتائج وتحليل تفس عليھ عتماد   .يمكن

ســـون  وا ـــن در ســـبة أن الصـــغرىيلاحــظ عـــات المر قـــة طر اســـتخدام لأن وذلــك موجـــودة، ـــ غ قتصـــادي النمـــو لدالــة

ليــــاً ة ــــ ســــونFMOLS)(الم وا ن ديــــر اختبــــار ســــقط ــــذلك و ي، الــــذا رتبــــاط لة مشــــ حــــل ــــ ع الفائقــــة ا بقـــــدر ـــــ تتمـ ،

قة الطر ذه لاستـــخدامھ صا غ ون ـ صفحة2012الفرا،(و ،138(.  

اختبـار باســتخدام للبــوا ـ الطبي ــع التوز شــرط اصــة: Jarque-Bera)(تحقـق ا حتمــال قيمــة أن ختبـار عــد وجــد

قيمــة خـلال فمــن ـة، معنو ــ غ مــنJB = 0.776751ـا أقـل انــت ــ 5.99 =وال .
ــع	 التوز بــع ت النمـوذج بــوا أن ـت يث

رقم ل والش ، ذلك) 2(الطبي   :يو

رقم ل ي): 2(الش ا ال للنموذج للبوا الطبي ع   التوز
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نموذج.5.4 باستخدام جل ة قص المعلمات   : ECMتقدير

يح ـــ ت نمــــوذج بتمثيـــل تحظـــى أن ــــ ب ي ات ـــ المتغ أن ـــ ع ك مشــــ امـــل ت جــــلوجـــود ة قصـــ ثـــار لتقــــدير طـــأ ا

حيـــــث ـــــل، الطو جــــــل ـــــ ســـــلوكھ مـــــع القصـــــ جـــــل ـــــ ـــــ المتغ ســـــلوك لتكييـــــف وســـــيلة طـــــأ ا يح ـــــ ت نمـــــوذج ســـــتخدم و

الفروقات خرج ستَ الف) خطاء(ُ والقيم المقدرة القيم ن للنمـوذجب التقـدير عـاد ثـم ، ـام الت النموذج فـي ع التا للمتغ علية

التالية للمعادلة وفقـاً جديـد، مستقل كمتغ للأخطاء ول الفرق   :بإدخال

تمثل والمعـاملاتZ: حيث ـا، اختبار المـراد ات ـ المتغ الفروقـاتمرونـاتβمتجھ معامـل مثـل و ، القــص سـرعةλجــل

واحــــد مــــن أقــــل لــــھ المطلقــــة القيمــــة انــــت إذا مســــتقراً ـــ المتغ ــــذا ـون ـــ ي حيــــث ــــل، الطو جــــل و القصــــ جــــل ن بــــ التكييـــف

ســــالبة ،(وإشـــارتھ صــــفحة2011المجـــا يــــتم)341، ــــ وال طـــأ ا يح ــــ لت غرانجـــر أنجــــل قــــة بطر عـــرف ــــ ال قـــة الطر ــــ و ،

التالية طوات ا وفق ا   :استخراج

 البــوا ة اســتقرار الصــغرى: اختبـار عـــات المر قـــة بطر المعنيـة العلاقــة تقــدير ــ و ن، بخطـوت المــرور قــة الطر ــذه سـتلزم

البــوا ــ ع صــول وا ا(Resid)العاديــة ــذا البـــوامــن ون ســـ مـــدى اختبــار والثانيــة ــا( لتقــدير، ل الرمــز يــتم ســوف ــ ال

ك)   Z: بـالرمز مشــ امـل ت وجــود ـ ع ذلـك دل المســتوى عنـد سـاكنة البـوا انـت فـإذا ، ــ و طـوة ا مـن ـا عل المتحصـل

ــ ســاكنة ــ غ البــوا انــت إذا أمــا مضــللة، وغيـــر يحة ــ علاقــة ــ ــ و طــوة ا ــ المقــدرة العلاقــة وأن ات ــ المتغ ن  بــ

لـة  طو توازنيـة علاقـة توجـد لا فإنـھ ـاالمستوى إل ـون الر يمكـن ولا مضـللة السـابقة العلاقـة وأن ات ـ المتغ ن بـ بلـق،(جــل

صفحة2013 ،365(. 
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مــــن وللتأكــــد امنــــة، وم املــــة مت النمــــوذج ــــذا ل ونــــة الم السلاســــل أن فنقــــول مســــتقرة، النمــــوذج ــــذا بــــوا انــــت فـــإذا

البوا ة ي(z)استقرار دي اختبار ستعمل النموذج ذا المطور-ل رقمADFفولر دول ا ة مو   :التا) 6(والنتائج

رقما ينتائج): 6(دول دي المطور-اختبار   للنموذجzللبواADFفولر
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رقــم ــدول ا نتــائج خــلال اختبــار) 6(مــن قيمــة أن نلاحــظ قــيم(ADF)أعــلاه مــن أقــل ة المجدولــة(Mackinnon)المحســو

ـة معنو مستوى البـوا%1عند سلسـلة أن ـ ع يـدل التـاz،ممـا و امنـة، وم املـة مت المقـدر النمـوذج ات ـ متغ ومنـھ مسـتقرة،

طأ ا يح ت نموذج تقدير   .يمكننا

 طــأ ا يح ــ ت نمــوذج تقــدير فإنــھعــد): ECM(نتــائج النمــوذج بــوا واســتقرار ك، مشــ امــل ت علاقــة وجــود مــن التأكــد

رقم دول ا ة مو كما النتائج انت ختبار عد و طأ، ا يح ت نموذج تقدير   :ي) 7(يمكن

رقم دول طأ): 7(ا ا يح ت نموذج تقدير   (ECM)نتائج
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رقم دول ا خلال من تج ي) 7(ست  :ما

 جــل ـ السـابقة يجـة الن مـع متوافقــة يجـة الن ـذه و قتصـادي، والنمـو الصـرف ســعر ن بـ عكسـية ـة معنو علاقـة وجـود

ل  .الطو

  القصـــ جـــل ـــ طرديـــة ـــة معنو علاقـــة مـــعوجـــود متوافقـــة يجـــة الن ـــذه و قتصـــادي، النمـــو مـــع لاك ســـ نفقـــات ن بـــ

ل الطو جل السابقة يجة  .الن

 ن بــ القصــ جــل ــ طرديــة ــة معنو علاقــة و وجــود ول ــ الب يجــةأســعار الن مــع متوافقــة يجــة الن ــذه و قتصــادي، النمــو

ل الطو جل  .السابقة

 ـ طردية ة معنو علاقة سـبةوجود ب الصـادرات ـادة ز أن إذ قتصـادي، والنمـو الصـادرات ن بـ القصـ سـوف%  1جـل

سبة ب قتصادي النمو ارتفاع إ ل% 0.2508تؤدي الطو جل السابقة يجة ن مع متوافقة يجة الن ذه و ،. 

 ن بــ القصــ جــل ــ عكســية ــة معنو علاقــة إالــوارداتوجــود قتصــادي، الــوالنمــو ــادة ز أن ســبةوارداتذ ســوف%  1ب

سبة ب قتصادي النمو انخفاض إ ل% 0.0049تؤدي الطو جل السابقة يجة الن مع متوافقة يجة الن ذه و ،. 

 مـــن ــل ن بـــ ــة معنو علاقـــة وجــود ـــ: عــدم زائــر ا ـــ قتصــادي والنمـــو ، المــا القطـــاع وتطــور ول ــ الب وأســـعار الــواردات

ال  .قصجل

 طأ ا يح ت حد معلمة يخص فيما ــةZ(-1)أما معنو مســتوى عند سالبة رت ظ قيمـة%  1فقد يؤكــد0.4054و ممــا ،

بالنموذج موجودة طأ ا يح ت آلية وأن ل؛ الطو المدى التوازنية العلاقة ة و دقة  .علـى

 تـــ فقـــد القياســـية، ل المشـــا مـــن طـــأ ا يح ـــ ت نمـــوذج خلـــو مـــن تؤ وللتأكـــد يصـــية اختبـــارات عـــدة اســـتخدام أنم كـــد

مثل يح، المقدر التا :النموذج ي البيا ل الش خلال من النموذج باستخدام المقدرة بالقيم قيقية ا القيم   :مقارنة

رقم ل طأ): 3(الش ا يح ت لنموذج والبوا والمقدرة قيقية ا   القيم

  
برنامج:المصدر مخرجات ع بناء ن الباحث إعداد   . Eviews 9من

رقم ل الش خلال من يلاحظ لـذا) 3(حيث المقـدر، النمـوذج ـودة شـ ممـا قيقية ا القيم من المقدرة القيم تقارب

النتائج وتحليل تفس عليھ عتماد   .يمكن
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باسـتخدام للبـوا ـ الطبي ـع التوز شـرط ــ: Jarque-Bera)(تحقـق غ ـا اصـة ا حتمـال قيمـة أن ختبـار عـد وجـد

قيمـة خـلال فمـن ـة، مـنJB = 1.291303معنو أقـل انـت ـ 5.99 =وال .
	، ـ الطبي ـع التوز بـع ت النمـوذج بـوا أن ـت يث

رقم ل ذلك) 4(والش   :يو

رقم ل للبوا): 4(الش الطبي ع طأالتوز ا يح ت   لنموذج

  
برنامج:المصدر مخرجات ع بناء ن الباحث إعداد   . Eviews 9من

طـي، ا زدواج لة مشـ تحـدث لا ـي ل الـبعض ا عضـ عن المستقلة ات المتغ استقلالية لشرط نا شارة يجب كما

لة المشــ ــذه وجــود عـدم مــن وللتحقــق التقــدير، نتــائج ــ ع ســل تــأث ــا ل ـ التبــاينوال م ــ ت معامــل قيمــة باســتخراج قمنــا

)VIF (عــــن تقـــل ــــ ال للقيمـــة شـــ مــــا عـــادة النمــــوذج،10والـــذي ـــ ع لة المشــــ ـــذه ل الســـل التــــأث ضـــعف ــــ ع المعامـــل ـــذا ل

رقم دول ختبار) 8(وا ذا نتائج يو   :التا

رقم دول طأ): 8(ا ا يح ت لنموذج التباين م ت   معامل

  
برنامج:المصدر مخرجات ع بناء ن الباحث إعداد   .Eviews 9من

رقـــم ـــدول ا خـــلال مـــن التبـــاين) 8(نلاحـــظ م ـــ ت قيمـــة القيمـــة) VIF(أن مـــن أقـــل ات ـــ المتغ ـــ10ميـــع ع التـــا و

المقدر النموذج نتائج ع عتماد يتم ذلك و طي ا زدواج لة لمش السل التأث غياب عن   .ذلك
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الفECMوFMOLSنموذ  )2020-1980(ةخلال
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النتائج. 5   :تحليل

إبـراز حاولـت ـ ال الدراسـة ـذه خـلال قتصـاديمن النمـو ـ ع زائـري ا الـدينار صـرف سـعر تقلبـات ةأثـر ـ الف خـلال

ليـــــاً) 1980-2020( ة ـــــ الم الصـــــغرى عـــــات المر نمـــــوذج طـــــأ) FMOLS(باســــتخدام ا يح ـــــ ت ونمـــــوذج ـــــل، الطو جـــــل ـــــ

)ECM (ولقد ، القص التاليةجل النتائج إ التوصل   :تم

 أن يــرى مـن م فمـ قتصـادي، النمـو ــ ع الصـرف سـعر تقلبـات تـأث طبيعـة حــول ن قتصـادي ن بـ اتفـاق نـاك يوجـد لا

التجـــــارة وضـــــعف ن ثمر المســـــ ثقـــــة عـــــدم يــــؤدي الـــــذي الصـــــرف ســـــعر اســـــتقرار لعــــدم يجـــــة ن وذلـــــك مـــــا، بي ســـــلبية العلاقــــة

استقرار وعدم ارجية ـا ع يؤكـد ـ خ والـرأي إيجابيـة، مـا بي العلاقـة أن يـرى خر والبعض ، الك قتصاد مؤشرات

و الفرضية مع يتوافق ما ذا و قتصادي، والنمو الصرف سعر تقلبات ن ب مة م علاقة توجد لا   ؛أنھ

  ســتقر اختبــار إجــراء عــد و ، صــ المســتوى ــ مســتقرة ــ غ ات ــ المتغ مــنجميــع مســتقرة ــا أ ن تبــ ــ و الفــروق ــ ة ار

سن؛ ا جو قة بطر ك المش امل الت استخدام يمكن التا و ، و   الدرجة

 ك مشـــ امــــل ت علاقـــة ـــل( وجـــود الطو جـــل ــــ المســـتقلة) علاقـــة ات ـــ المتغ ن ع بــــ التـــا ــــ النــــاتج: والمتغ مـــن الفــــرد ب نصـــ

جما   ؛المح

 اختبار خلال أنFMOLSمن إ التوصل و تم زائـري ا الدينار صرف سعر تقلبات ن ب عكسية ة معنو علاقة النمـوناك

ال الفرضـية مـع يتوافــق مـا ـذا و حيـثثانيــةقتصـادي، النمـو،، ضـعف ــ إ أدى الـدينار صـرف ســعر اسـتقرار عـدم ممــاأن

دراســــة مـــع يتوافـــق مــــا ـــو و النمـــو، ــــ ع ســـلبا أثـــرت الـــدينار اســــتقرار وعـــدم الصـــرف لســــعر المتتاليـــة نخفاضـــات أن ـــ ع

Danladi and UbaوEbaidallaوHolland et alوSchnablمـن سياسـة القيـام زائـر ا ـ ع فـإن ـذا ل وفرحـان، ونـايف

ـــ ال الصـــرف، ســـعر اســـتقرار ـــ إ تـــؤدي أن ا قتصـــادشــأ واســـتقرار المـــال رأس وتـــدفقات التجـــارة ـــادة ز ـــ م ســا ســـوف

مر ، قتصاديالذيالك النمو ادة ز إ حتما يؤدي  .سوف

 اختبار خلال إECMمن التوصل السابقة،تم يجة الن يتنفس ما ذا الثاوافقو الفرضية   .لثةمع

  :خاتمة.6

إبراز إ الدراسة ذه التطرق ةتم ـ الف خلال قتصادي النمو ع زائري ا الدينار صرف سعر تقلبات تأث مدى

ثمانيــــة)1980-2020( تحديـــد وتــــم الســـابقة، والدراســــات قتصـــادية ــــات النظر ـــم أ ــــ ع ذلـــك ــــ الدراســـة ندت اســــ حيـــث ،

ــ و مســتقلة ات ــ الـــ: متغ مقابــل الــدينار صــرف و ســـعر ثماردولار، ســ و ــ التج ســي،نفقــات لل ائيــة ال ومعـــدل،والنفقـــات

قيقيـــة ا الـــنفط وأســـعار م ـــ الصـــادرات،الت ـــاصو وقيمـــة ا للقطـــاع ـــة الموج والقـــروض عالـــواردات التـــا ـــ والمتغ ب: ، نصـــ

من جماالفرد المح   .الناتج

عـــد الدرجـــو مـــن ات ـــ المتغ جميـــع اســـتقرار مـــن تـــمالتأكـــد ـــا، بي ك مشـــ امـــل ت علاقـــة ووجـــود ـــ و الدراســـةة إجـــراء

نمـــوذج باســـتخدام ونمـــوذجFMOLSقتصـــادية ـــل، الطو جـــل أنECMـــ ـــ إ التوصـــل تـــم القصـــ جـــل علاقـــةـــ نـــاك

قتصادي والنمو زائري ا الدينار صرف سعر تقلبات ن ب   .عكسية
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أجـــــل الصـــــرفومـــــن ســـــعر تقلبـــــات مـــــن ـــــد مســـــتقر ا ـــــاوجعلـــــھ ع ايجابـــــاً تـــــنعكس ات مســـــتو قتصـــــاديعنـــــد النمـــــو

زائريو  ا قتصاد التوصيااستقرار عض ح نق أن يمكن وفإنھ   :ت،

 والقطــاع ـ الفلا القطـاع مثـل إنتاجيـة، قطاعــات نحـو النفقـات بتوجيـھ وذلـك زائــري، ا قتصـاد ـع تنو اتيجية اسـ ـ تب

مرو  إضفاء دف ، ـالصنا المح نتـا از ا ع أك جـلنة ـ خصوصـا الـنفط لإيـرادات مثـل سـتغلال وكـذا ،

 ؛القص

 زائـــر ا ـــ ع فإنـــھ قتصـــادي، والنمـــو الــواردات ن بـــ عكســـية علاقـــة لوجـــود ـــنظــرا إ ـــدف إجـــراءات ــ مـــنالتب تخفـــيض

المنتوج ع تؤثر ال الواردات تلك خاصة الواردات، مباشرة؛كمية بصفة  المح

 المــا القطــاع تطــور ن بــ علاقــة وجــود ــاص(عــدم ا للقطــاع ــة الموج زائـــر) القـــروض ا ــ ع التــا و قتصــادي، والنمــو

قطــــاع خــــارج الصــــادرات ــــادة ز ومنــــھ التنافســــية، قدرتــــھ ــــادة ز أجــــل مــــن ــــاص ا القطــــاع ــــ تحف ــــ إ ــــدف إجــــراءات ــــ تب

ـالمحروقـات ع العمــل وكـذا المـا، السـوق ر ســعر) البورصــة(تطــو اسـتقرار ــ مة المسـا ا شــأ مـن ـ ال العموميــة والبنـوك

قتصادي النمو ع ايجابا التأث التا و  .الصرف،
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