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-1980(ࢭــʏࢫاݍݨزائــرࢫخــلالࢫالفــفةࢫࢫلمعاݍݨــةࢫالعلاقــةࢫبــ؈نࢫتقلبــاتࢫســعرࢫالصــرفࢫوالنمــوࢫטقتصــاديٮڈــدفࢫɸــذهࢫالدراســةࢫ

ࢫوقدࢫتمࢫ،ࢫ)2020 لاسـتخراجࢫالعلاقـاتࢫطوʈلـةࢫכجـلࢫبـ؈نࢫمتغ؈ـفاتࢫ) FMOLS(استخدامࢫنموذجࢫالمرȌعـاتࢫالصـغرىࢫالمܶـݱݰةࢫɠليـاً

  .כجلࢫالقص؈فࢫالعلاقاتࢫࢭʏلاستخراجࢫ)ECM(،ࢫونموذجࢫتܶݰيحࢫاݍݵطأࢫالدراسة

وخلصـــتࢫالدراســـةࢫإڲــــʄࢫأنࢫتقلبـــاتࢫســــعرࢫصـــرفࢫالــــدينارࢫاݍݨزائـــريࢫتـــؤثرࢫســــلباࢫعڴـــʄࢫالنمــــوࢫטقتصـــادي،ࢫســــواءࢫࢭـــʏࢫכجــــلࢫ

الطوʈلࢫأوࢫכجلࢫالقص؈ف،ࢫلذلكࢫعڴʄࢫالسلطاتࢫالنقديـةࢫࢭـʏࢫاݍݨزائـرࢫالعمـلࢫعڴـʄࢫاسـتقرارࢫسـعرࢫالصـرف،ࢫכمـرࢫالـذيࢫسـوفࢫيـؤديࢫ

ۗــــــــܣࢫوزʈـــــــادةࢫالتجــــــــارةࢫاݍݵارجيــــــــةࢫواســــــــتقرارࢫالمؤشــــــــراتࢫטقتصـــــــاديةࢫالɢليــــــــة،ࢫوȋالتــــــــاڲʏࢫتحقيــــــــقࢫالنمــــــــوࢫإڲـــــــʄࢫجــــــــذبࢫטســــــــȘثمارࢫכجن

  .טقتصادي

 .FMOLSنموذجࢫ ،التɢاملࢫالمشفك ،الدينارࢫاݍݨزائري  نموࢫاقتصادي،،ࢫتقلباتࢫسعرࢫالصرف :الɢلماتࡧالمفتاحية

  . JEL:C12; C22; C51; F31; F43; O24; O40تصɴيفࡧ

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. 

Jel Classification Codes:C12;C22; C51; F31; F43; O24; O40. 

  

  

                                                             
  .سلاالمؤلفࢫالمر *



  دراسةࢫقياسيةࢫلأثرࢫتقلباتࢫسعرࢫصرفࢫالدينارࢫاݍݨزائريࢫعڴʄࢫالنموࢫטقتصاديࢫباستخدامࢫ

  )2020-1980(فةࢫخلالࢫالفࢫECMوࢫࢫFMOLSنموذڊʏࢫ
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  : مقدمة. 1

لقدࢫاكȘؠۜܢࢫتأث؈فࢫتقلباتࢫأسعارࢫالصرفࢫعڴʄࢫالنموࢫטقتصاديࢫباɸتمامࢫكب؈فࢫࢭʏࢫأعقابࢫاٰڈيارࢫنظـامࢫبرʈتونـوودز،ࢫوࢭـʏࢫظـلࢫ

ɸࢫإلغـاءࢫالقيـودࢫالماليـةࢫوالعولمـةࢫوכزمـات،ࢫمـنࢫغ؈ـفࢫالمـرݦݳࢫأنࢫتـنخفضࢫכʏئةࢫاݍݰاليةࢫالمتمثلةࢫࢭʋܣࢫتتعلـقࢫبـديناميكياتࢫميـةࢫالۘـالب

تنــــافسࢫبنجــــاحࢫࢭــــʏࢫטقتصــــادࢫوعــــلاوةࢫعڴــــʄࢫذلــــك،ࢫيــــرتبطࢫטزدɸــــارࢫטقتصــــاديࢫبصــــورةࢫمقايــــدةࢫبالقــــدرةࢫعڴــــʄࢫالࢫ،أســــعارࢫالصــــرف

ࢫنيــــةࢫالعاملــــةࢫࢭــــʏࢫטقتصــــادࢫالعــــالܣمــــاࢫزالࢫتقلــــبࢫأســــعارࢫالصــــرفࢫمصــــدرࢫقلــــقࢫرئʋؠــــۜܣࢫلݏݰɢومــــاتࢫالوطࢫونȘيجــــةࢫلــــذلكࢫ،العــــالܣ

  .وȘʈسمࢫذلكࢫبأɸميةࢫخاصةࢫبالɴسبةࢫللاقتصادياتࢫالناميةࢫȊسȎبࢫنظمɺاࢫالماليةࢫالɺشةࢫوسرعةࢫتأثرɸاࢫبالصدماتࢫاݍݵارجية

ســعتࢫإڲــʄࢫتحقيــقࢫטســتقلالࢫالنقــديࢫوالمــاڲʏ،ࢫوذلــكࢫعــنࢫطرʈــقࢫإɲشــاءࢫالــدينارࢫࢫ1962واݍݨزائــرࢫكدولــةࢫمســتقلةࢫمنــذࢫســنةࢫ

دينارࢫبــــالكث؈فࢫمــــنࢫالتقلبــــاتࢫالۘــــܣࢫأدتࢫإڲــــʄࢫفقــــدانࢫقيمتــــھࢫأمــــامࢫالعمــــلاتࢫ،ࢫليمــــرࢫالــــ1964أفرʈــــلࢫࢫ10اݍݨزائــــريࢫكعملــــةࢫوطنيــــةࢫࢭــــʏࢫ

عڴـــــʄࢫالــــــفامجࢫ) טســـــȘثماريࢫوالȘســـــي؈في (כجنȎيـــــة،ࢫوȖعـــــزىࢫɸـــــذهࢫالتقلبـــــاتࢫإڲـــــʄࢫالعديـــــدࢫمـــــنࢫالمســــــȎباتࢫأبرزɸـــــاࢫלنفـــــاقࢫاݍݰɢـــــوميࢫ

والۘـܣࢫࢫسـعرࢫالصـرفࢫالمـوازيࢫلȘسـع؈فهوجـودࢫࢫالتنموʈة،ࢫوكذاࢫارتفاعࢫفاتورةࢫטست؈فادࢫالۘܣࢫأدتࢫإڲʄࢫنزʈـفࢫاحتيـاطيࢫالصـرف،ࢫوكـذا

  .تحاولࢫالسلطاتࢫاݍݨزائرʈةࢫتقرʈبھࢫإڲʄࢫسعرࢫالصرفࢫالرسܣ،ࢫوذلكࢫمنࢫخلالࢫالتخفيضاتࢫالمتواليةࢫللدينار

معࢫاختلافࢫכدبياتࢫالقديمةࢫمٔڈاࢫواݍݰديثةࢫحولࢫطبيعةࢫتأث؈فࢫتقلباتࢫسعرࢫالصرفࢫعڴـʄࢫالنمـوࢫטقتصـاديࢫفـإنࢫالبحـثࢫ

ʈࢫجميـعࢫجوانّڈـا،ࢫوذلـكࢫمـنࢫخـلالࢫعنࢫدليلࢫيدعمࢫأيࢫمنࢫالنظرʄسليطࢫالضـوءࢫعڴـȖࢫʄاتࢫماࢫزالࢫمݏݰاࢫكمسألةࢫتطبيقيةࢫتدعوࢫإڲ

  .؟ماࡧمدىࡧتأث؈فࡧتقلباتࡧسعرࡧصرفࡧالدينارࡧاݍݨزائريࡧعڴʄࡧالنموࡧטقتصادي: طرحࢫלشɢاليةࢫالتالية

  :منࢫأجلࢫלجابةࢫعڴʄࢫלشɢاليةࢫالمطروحةࢫتمࢫطرحࢫالفرضياتࢫךتية :فرضياتࡧالدراسة. 1.1

 لاࢫيوجدࢫاتفاقࢫب؈نࢫטقتصادي؈نࢫحولࢫطبيعةࢫالعلاقةࢫب؈نࢫتقلباتࢫسعرࢫالصرفࢫعڴʄࢫالنموࢫטقتصادي؛ −

 توجدࢫعلاقةࢫمعنوʈةࢫعكسيةࢫب؈نࢫتقلباتࢫسعرࢫصرفࢫالدينارࢫاݍݨزائريࢫوالنموࢫטقتصاديࢫࢭʏࢫכجلࢫالطوʈل؛ −

  صاديࢫࢭʏࢫכجلࢫالقص؈ف؛توجدࢫعلاقةࢫمعنوʈةࢫعكسيةࢫب؈نࢫتقلباتࢫسعرࢫصرفࢫالدينارࢫاݍݨزائريࢫوالنموࢫטقت −

ســـعرࢫسياســـاتࢫتقـــومࢫɸـــذهࢫالدراســةࢫعڴـــʄࢫجملـــةࢫمـــنࢫاݍݰقـــائقࢫتؤكــدࢫعڴـــʄࢫأɸميْڈـــا،ࢫوالۘـــܣࢫترجــعࢫإڲـــʄࢫأɸميـــةࢫ :أɸميــةࡧالدراســـة. 2.1

النمـــوࢫأثـــرࢫتقلبـــاتࢫســـعرࢫالصـــرفࢫعڴـــʄࢫالصـــرفࢫࢭـــʏࢫتحقيـــقࢫالنمـــوࢫטقتصـــادي،ࢫودرجـــةࢫالتناقضـــاتࢫࢭـــʏࢫالدراســـاتࢫالســـابقةࢫحـــولࢫ

  :טقتصادي،ࢫنذكرࢫمٔڈا

 دافࢫالنموࢫטقتصادي؛ࢫسياساتلعبھࢫتدورࢫالكب؈فࢫالذيࢫالɸࢫتحقيقࢫأʏومةࢫࢭɢࢫتحديدࢫمدىࢫنجاحࢫاݍݰʏسعرࢫالصرفࢫࢭ 

 ةࢫحولࢫȋךراءࢫالمتضارʄالنموࢫטقتصادي؛ࢫأثرࢫتقلباتࢫسعرࢫالصرفࢫعڴ 

 اليةࢫتحليلࢫɢࢫالنموࢫטقتصاديإشʄتأث؈فࢫتقلباتࢫسعرࢫصرفࢫالدينارࢫاݍݨزائريࢫعڴ. 

  :ٮڈدفࢫɸذهࢫالدراسةࢫإڲʄࢫتحقيقࢫالنقاطࢫالتالية :أɸدافࡧالدراسة. 3.1

 يمࢫالعامةࢫحولࢫسعرࢫالصرفࢫوالنموࢫטقتصاديتوضيحࢫالمɸ؛فا 

 ࢫʄسليطࢫالضوءࢫعڴȖ؛العلاقةࢫب؈نࢫتقلباتࢫسعرࢫالصرفࢫوالنموࢫטقتصادي 

 ࢫالنموࢫטقتصاديࢫتقلباتإزالةࢫالغموضࢫحولࢫتأث؈فࢫأوࢫعدمࢫتأث؈فࢫʄسعرࢫصرفࢫالدينارࢫاݍݨزائريࢫعڴ.  

المɢــاɲيࢫوالزمــاɲي؛ࢫفأمــاࢫלطــارࢫالمɢــاɲيࢫفســوفࢫيخــصࢫدراســةࢫآثــارࢫ: تتمثــلࢫحــدودࢫɸــذهࢫالدراســةࢫࢭــʏࢫלطــارʈن :ودࡧالدراســةحــد. 4.1

  .)2020-1980(سعرࢫالصرفࢫعڴʄࢫالنموࢫטقتصاديࢫࢭʏࢫاݍݨزائر؛ࢫوأماࢫלطارࢫالزماɲيࢫفقدࢫركزتࢫالدراسةࢫعڴʄࢫالففةࢫࢫتقلبات

  



  خليفةࢫعزيࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫزكرʈاءࢫمسعودي
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ࢫلأɸدافࢫ :منݤݮࡧالدراسة. 5.1 وȌغيـةࢫاختبـارࢫالفرضـياتࢫالۘـܣࢫصـغناɸاࢫفلقـدࢫࢫشـɢاليةالدراسةࢫومحاولةࢫمناࢫللإجابةࢫعڴʄࢫל تحقيقاً

ʄاعتمدناࢫعڴ :  

ســعرࢫالصــرفࢫتقلبــاتࢫالمــنݤݮࢫالوصــفي،ࢫوتــدعمࢫذلــكࢫبالاســتقراءࢫللدراســاتࢫوالبحــوثࢫوالكتــبࢫالعرȋيــةࢫوכجنȎيــةࢫࢭــʏࢫمجــالࢫ −

 وتأث؈فهࢫعڴʄࢫالنموࢫטقتصادي؛

 ؛الدراسةࢫنموذجنتائجࢫمࢫاستخدامھࢫلتحليلࢫالمنݤݮࢫالتحليڴʏ،ࢫوالذيࢫسوفࢫيت −

 .سعرࢫصرفࢫالدينارࢫاݍݨزائريࢫوالنموࢫטقتصاديࢫتقلباتالمنݤݮࢫالقيا؟ۜܣ،ࢫلاختبارࢫوجودࢫعلاقةࢫب؈نࢫ −

  :ɺاࢫإڲʄࢫثلاثةࢫمحاورࢫɠالتاڲʏلأجلࢫלحاطةࢫبجوانبࢫالدراسة،ࢫفلقدࢫقمناࢫبتقسيم :تصميمࡧالدراسة. 6.1

 ؛والنموࢫטقتصاديࢫمقارȋاتࢫمنݤݨيةࢫوعلميةࢫحولࢫسعرࢫالصرف −

 ؛النموࢫטقتصاديبتقلباتࢫأسعارࢫالصرفࢫعلاقةࢫ −

  .)2020-1980(النموࢫטقتصاديࢫࢭʏࢫاݍݨزائرࢫخلالࢫالففةࢫࢫلأثرࢫتقلباتࢫسعرࢫالصرفࢫعڴʄدراسةࢫقياسيةࢫ −

  :مقارȋاتࡧمنݤݨيةࡧوعلميةࡧحولࡧسعرࡧالصرفࡧوالنموࡧטقتصادي. 2

  .والنموࢫטقتصاديسɴتطرقࢫفيماࢫيڴʏࢫإڲʄࢫمفاɸيمࢫعامةࢫحولࢫسعرࢫالصرفࢫ

  : مفɺومࡧسعرࡧالصرفࡧ.1.2

ســـعرࢫعملــةࢫدولـــةࢫȊعملـــةࢫدولــةࢫأخـــرى،ࢫأوࢫɸــوࢫɲســـبةࢫمبادلـــةࢫعملتــ؈ن؛ࢫفإحـــدىࢫالعملتــ؈نࢫȖعتـــفࢫبمثابـــةࢫ:" ɸــوࢫســعرࡧالصـــرف

ࢫلɺــا،ࢫو٭ڈـــذاࢫالمعۚــܢࢫʇعــفࢫســعرࢫالصــرفࢫعــنࢫعــددࢫالوحـــداتࢫالۘــܣࢫيجــبࢫدفعɺــاࢫمــنࢫعملــةࢫمعينـــةࢫ ســلعةࢫوالعملــةࢫכخــرىࢫȖعتــفࢫثمنــاً

  .)176،ࢫصفحةࢫ2003حشʋشࢫوࢫشɺاب،ࢫ("لݏݰصولࢫعڴʄࢫوحدةࢫمنࢫعملةࢫأخرىࢫ

) الȘســع؈فةࢫالمؤكــدةࢫ( فالȘســع؈فࡧالمباشــرࡧالȘســع؈فࢫالمباشــرࢫوالȘســع؈فࢫغ؈ــفࢫالمباشــر،ࢫ: ɸنــاكࢫطرʈقتــانࢫلȘســع؈فࢫالعمــلات،ࢫوɸمــا

ࢫɸـوࢫعـددࢫالوحـداتࢫمــنࢫالعملـةࢫכجنȎيـةࢫالۘــܣࢫيجـبࢫدفعɺـاࢫلݏݰصــولࢫعڴـʄࢫوحـدةࢫواحــدةࢫمـنࢫالعملـةࢫالوطنيــة،ࢫوࢭـʏࢫالوقـتࢫالــراɸن

  .قليلࢫمنࢫالدولࢫمنࢫʇستعملࢫطرʈقةࢫالȘسع؈فࢫالمباشر،ࢫومنࢫأɸمࢫɸذهࢫالدولࢫۂʏࢫبرʈطانياࢫالۘܣࢫتقʋسࢫاݍݨنيھࢫלسفليۚܣ

فɺوࢫعددࢫالوحداتࢫمـنࢫالعملـةࢫالوطنيـةࢫالواجـبࢫدفعɺـاࢫلݏݰصـولࢫعڴـʄࢫ) الȘسع؈فةࢫغ؈فࢫالمؤكدةࢫ(  الȘسع؈فࡧغ؈فࡧالمباشرأماࢫ

  .)96،ࢫصفحةࢫ2005لطرش،ࢫ(رࢫلࢫɸذهࢫالطرʈقةࢫبماࢫࢭʏࢫذلكࢫاݍݨزائȖستعمࢫوحدةࢫواحدةࢫمنࢫالعملةࢫכجنȎية،ࢫومعظمࢫالدول 

يـرىࢫȊعـضࢫטقتصـادي؈نࢫأنـھࢫمـنࢫכفضـلࢫالتعب؈ـفࢫعـنࢫسـعرࢫالصـرفࢫعڴـʄࢫأسـاسࢫȖعـادلࢫالعملـةࢫכجنȎيـةࢫبالɴسـبةࢫللعملـةࢫ

النظــرࢫإڲــʄࢫالعملــةࢫכجنȎيــةࢫكمــاࢫلــوࢫɠانــتࢫســلعةࢫمــنࢫالســلعࢫيــتمࢫࢫ،ࢫوذلــكࢫأنــھࢫࢭــʏࢫɸــذهࢫاݍݰالــةࢫيــتم)الȘســع؈فࢫغ؈ــفࢫالمباشــرࢫ( الوطنيــةࢫ

  .تبادلɺاࢫمعࢫالدولࢫالۘܣࢫأصدرتࢫɸذهࢫالعملات

تــتمࢫعمليــةࢫࢫاليــدوي  للصــرفصــرفࢫيــدويࢫوصــرفࢫمܦــݰوب؛ࢫفبالɴســبةࢫ: يمكــنࢫالتمي؈ــقࢫبــ؈نࢫنــوع؈نࢫمــنࢫأســاليبࢫالصــرف

ࢫبيــدࢫبــ؈نࢫالصـــرافࢫوالمشــفي؛ࢫأمــاࢫ نقـــدࢫالــوطۚܣࢫلقــاءࢫوحـــداتࢫمــنࢫالنقــدࢫכجنۗــܣࢫيـــداً الصـــرفࡧالمبادلــةࢫفيــھࢫمــاࢫبـــ؈نࢫوحــداتࢫمــنࢫال

فتـــــتمࢫعمليـــــةࢫالمبادلـــــةࢫفيـــــھࢫعڴـــــʄࢫأوراقࢫمܦـــــݰوȋةࢫعڴـــــʄࢫاݍݵـــــارج،ࢫȖعطـــــيࢫحاملɺـــــاࢫاݍݰـــــقࢫࢭـــــʏࢫتحوʈلɺـــــاࢫإڲـــــʄࢫنقـــــودࢫأجنȎيـــــةࢫࢫالمܦـــــݰوب

ةࢫقࢫالماليـــةࢫالمقومـــةࢫبالعملـــةࢫالصـــعبجࢫواݍݰـــوטتࢫالمصـــرفيةࢫبأنواعɺـــاࢫالمختلفـــة،ࢫوكـــذلكࢫכوراɠالكمبيـــالاتࢫالمܦـــݰوȋةࢫعڴـــʄࢫاݍݵـــار 

  .)140،ࢫصفحةࢫ1999شمعون،ࢫ(
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ࢫɠانتࢫالمفاɸيمࢫالمستخدمةࢫࢭʏࢫȖعرʈفࢫسعرࢫالصرفࢫفإٰڈاࢫȖشفكࢫࢭʏࢫتوضيحࢫךȖي   )08،ࢫصفحةࢫ2005الفرʈڋʏ،ࢫ(:وأياً

  لࢫعملة،ࢫسعرࢫصرفࢫمع؈نࢫمقابلࢫالعملاتࢫכخرىɢ؛أنࢫل 

 عددࢫالوحداتࢫأوࢫالقوةࢫالشرائيةȊ؛يمكنࢫالتعب؈فࢫعنࢫسعرࢫالصرفࢫ 

 ࢫمقارنْڈاʏ؛تتعددࢫأسعارࢫصرفࢫالعملةࢫالواحدةࢫبتعددࢫالعملاتࢫالمستخدمةࢫࢭ 

 ࢫلسعرࢫأيࢫسلعةࢫأخرىࢫمنࢫ ناحيةࢫآليـاتࢫتحديـده،ࢫمـعࢫوجـودࢫعوامـلࢫأخـرىࢫإضـافيةࢫتـؤثرࢫأنࢫسعرࢫصرفࢫالعملةࢫمشابھࢫتماماً

  .ࢭʏࢫɸذاࢫالسعر

  :صيغࡧسعرࡧالصرفࡧ.2.2

ࢫأنـــھࢫلاࢫيمكـــنࢫأنࢫتتحـــددࢫالعلاقـــةࢫبـــ؈نࢫعملـــةࢫدولـــةࢫمعينـــةࢫوعمـــلاتࢫدولࢫأخـــرىࢫمـــنࢫخـــلالࢫالȘســــع؈فات ࢫمـــنࢫالواܷـــݳࢫجليـــاً

ࢫعديـــدة،ࢫلɢـــلࢫمٔڈـــاࢫدلالْڈـــاࢫטقتصــــاديةࢫ عتبـــاراتࢫأخـــرىࢫتكســـبࢫســـعرࢫالصـــرفࢫصـــيغاً المعلـــنࢫعٔڈـــاࢫࢭـــʏࢫفـــفةࢫمعينـــة،ࢫوإنمـــاࢫɸنـــاكࢫا

  :وȋالتاڲʏࢫاستعمالɺاࢫاݍݵاصࢫ٭ڈا،ࢫوʈمكنࢫإجمالɺاࢫࢭʏࢫךȖي

 ࡧטسميʏࢫنقـاطࢫمختلفـةࢫ :سعرࡧالصرفࡧالفعڴʄسࢫسـعرࢫالعملـةࢫالمحليـةࢫبدلالـةࢫقـيمࢫالعمـلاتࢫכخـرىࢫعڴـʋـوࢫيقɺعـفࢫالـزمن،ࢫف

السعرࢫالɴسۗܣࢫلعملت؈نࢫمختلفت؈نࢫȊغضࢫالنظرࢫعنࢫماࢫيمثلھࢫɸذاࢫالسعرࢫمنࢫقـوةࢫشـرائية،ࢫوȋالتـاڲʏࢫفɺـوࢫلاࢫيبـ؈نࢫحقيقـةࢫقيمـةࢫ

ࢫلإɸمالھࢫعنصرࢫالتܸݵم ࢫيقʋسࢫالدرجةࢫالتنافسيةࢫللدولةࢫࢭʏࢫכسواقࢫاݍݵارجية،ࢫنظراً ࢫميدانياً إذࢫلاࢫʇعتفࢫمعياراً  .العملة،ࢫ

ســعرࢫصــرفࢫرســܣ،ࢫأيࢫالمعمــولࢫبــھࢫفيمــاࢫيخــصࢫالمبــادلاتࢫاݍݨارʈــةࢫالرســمية؛ࢫ: لفعڴــʏࢫטســܣࢫإڲــʄوʈنقســمࢫســعرࢫالصــرفࢫا

وسعرࢫصرفࢫمـوازيࢫوɸـوࢫالسـعرࢫالمعمـولࢫبـھࢫࢭـʏࢫכسـواقࢫالموازʈـة،ࢫوɸـذاࢫʇعۚـܣࢫإمɢانيـةࢫوجـودࢫأك؆ـفࢫمـنࢫسـعرࢫصـرفࢫاسـܣࢫࢭـʏࢫنفـسࢫ

  .)104،ࢫصفحةࢫ2003قدي،ࢫ(دࢫالوقتࢫلنفسࢫالعملةࢫࢭʏࢫنفسࢫالبل

  ࡧاݍݰقيقـــيࡧســـعرʏرࢫمؤشـــرࢫســـعرࢫصـــرفࢫجديـــد،ࢫتـــمࢫتصـــميمھࢫ :الصـــرفࡧالفعڴـــʈنࢫتـــمࢫتطـــوʈࢫاݍݨـــزءࢫכخ؈ـــفࢫمـــنࢫالقـــرنࢫالعشـــرʏࢭـــ

ɸـذاࢫالمؤشـرࢫيبـدأࢫȊسـعرࢫالصـرفࢫالفعڴـʏࢫࢫ،لقياسࢫالتغ؈ـفاتࢫࢭـʏࢫالتɢـاليفࢫࢭـʏࢫبلـدࢫمـا،ࢫأوࢫכسـعارࢫالتنافسـيةࢫࢭـʏࢫכسـواقࢫالعالميـة

فعڴــʄࢫســȎيلࢫالمثــالࢫإذاࢫɠـاـنࢫمعــدلࢫالتܸــݵمࢫ،ࢫטســܣࢫولكــنࢫيــتمࢫȖعديلــھࢫلمراعــاةࢫالتܸــݵمࢫࢭــʏࢫטقتصــادࢫالمحڴــʏࢫوȋقيــةࢫالعــالم

،ࢫوثȎـــــتࢫأنࢫســـــعرࢫالصـــــرفࢫالفعڴـــــʏࢫטســـــܣࢫيـــــدلࢫعڴـــــʄࢫ% 3ࢭـــــʏࢫحـــــ؈نࢫشـــــرɠائھࢫالتجـــــارʈ؈نࢫلـــــدٱڈمࢫالتܸـــــݵمࢫبɴســــبةࢫࢫ% 8المحڴــــʏࢫ

ࢫ% 5فـإذاࢫانخفضــتࢫقيمـةࢫالعملــةࢫبɴســبةࢫ، مـنࢫعملْڈــاࢫوتــدɸورࢫمركزɸـاࢫالتنافؠــۜܣࢫࢭـʏࢫכســواقࢫالعالميــةࢫ% 5يࢫالتقـديرࢫاݍݰقيقــ

ࢫטخـتلافࢫࢭـʏࢫمعـدلاتࢫالتܸـݵم،ࢫفـإنࢫالوضـعࢫالتنافؠـۜܣࢫللبلـدࢫيبقـىࢫدونࢫȖغي؈ـف ةࢫטسمية،ࢫمماࢫʇعـوضࢫتمامـاً . منࢫحيثࢫالقيم

  (DUNN & MUTTI, 2004, p. 304):ڲʏوʈتمࢫإɲشاءࢫمؤشرࢫسعرࢫالصرفࢫالفعڴʏࢫاݍݰقيقيࢫعڴʄࢫالنحوࢫالتا

  

  :حيثࢫأنࢫࢫࢫࢫࢫࢫ

- XRr  :ࢫاݍݰقيقيʏوࢫسعرࢫالصرفࢫالفعڴɸ.  

- XRn  :يةࢫمنࢫالعملةࢫالمحليةȎࢫلقياسࢫכسعارࢫכجن   .ɸوࢫسعرࢫالصرفࢫالفعڴʏࢫטسܣ،ࢫوفقاً

- Pdom  :وࢫمستوىࢫכسعارࢫالمحليةɸ ،قاسࢫعادةࢫمعࢫارتفاعࢫʈـاليفࢫعمـلࢫ، أسعارࢫטسـْڈلاكࢫأوࢫاݍݨملـةوɢمكـنࢫاسـتخدامࢫتʈو

  .الوحدةࢫكبديلࢫلأسعارࢫاݍݨملة

- Prow  :ـاࢫالوكيـلɸسـي؈نࢫباعتبارʋ؈نࢫالرئʈاءࢫالـبلادࢫالتجـارɠسبةࢫلبقيةࢫالعالم،ࢫوذلكࢫباسـتخدامࢫشـرɴوࢫمستوىࢫכسعارࢫبالɸ .

 .ديلࢫلمستوىࢫכسعاروʈمكنࢫاستخدامࢫتɢاليفࢫعملࢫالوحدةࢫكب. وȖستخدمࢫأسɺمࢫالتجارةࢫوכوزان

row
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ࢫࢭــʏࢫالتɢلفـــةࢫالتنافســـيةࢫلأنࢫ)XRr( فــإذاࢫɠــاـنࢫســعرࢫالصـــرفࢫاݍݰقيقــيࢫ ـــʏࢫحالــةࢫارتفـــاع،ࢫفإنـــھࢫʇعۚــܣࢫأنࢫالبلـــدࢫʇشــɺدࢫتـــدɸوراً ࢭ

عࢫالصـــــادراتࢫوزʈـــــادةࢫݯݨـــــمࢫمثـــــلࢫɸـــــذاࢫالتـــــدɸورࢫʇعۚـــــܣࢫصـــــعوȋةࢫأكــــفࢫࢭـــــʏࢫبيـــــ لـــــدٱڈمࢫɲســـــبةࢫكب؈ـــــفةࢫمـــــنࢫالتܸــــݵم ʈ؈نشــــرɠائھࢫالتجـــــار 

) Pnt(ةࢫللسلعࢫواݍݵدماتࢫغ؈ـفࢫالتجارʈـةࢫلسعرࢫالصرفࢫالفعڴʏࢫاݍݰقيقي،ࢫوɸوࢫɲسبةࢫכسعارࢫالمحليوɸناكࢫȖعرʈفࢫبديلࢫ، الواردات

  :،ࢫوʉعفࢫعٔڈاࢫكماࢫيڴPt (ʏ( إڲʄࢫכسعارࢫالمحليةࢫمنࢫالسلعࢫالتجارʈةࢫ

  

،ࢫولكـــنࢫيمكـــنࢫاشــــتقاقࢫالثانيـــةࢫمــــنࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫ الفعڴـــʏࢫاݍݰقيقـــيࢫيبــــدوانࢫمختلفـــانࢫتمامــــاً ɸـــذينࢫالتعـــرʈف؈نࢫمــــنࢫســـعرࢫالصــــرفࢫ

כوڲـــʄࢫمـــعࢫاففاضـــاتࢫقليلـــة،ࢫوالفɺـــمࢫالعـــامࢫوالســـليمࢫللتعرʈـــفࢫالثـــاɲيࢫمـــنࢫســـعرࢫالصـــرفࢫاݍݰقيقـــيࢫɸـــوࢫأنـــھࢫعنـــدماࢫتɢـــونࢫالɴســـبةࢫ

ࢫمـنࢫالسـلعࢫالتجارʈـة،ࢫࢭـʏࢫحـ؈نࢫȖܨـݨعࢫالمسـْڈلك؈نࢫفإٰڈـاࢫȖܨـݨعࢫالشـرɠاتࢫالمحليـةࢫلإنتـاجࢫ مرتفعةࢫللغاية السـلعࢫغ؈ـفࢫالمتـاجرࢫ٭ڈـاࢫبـدلاً

ࢫمنࢫالسلعࢫغ؈فࢫالتجارʈة،ࢫمماࢫيولدࢫال݀ݨزࢫالتجاري    .المحلي؈نࢫلاسْڈلاكࢫالسلعࢫالتجارʈةࢫبدلاً

  :مفɺومࡧالنموࡧטقتصاديࡧ.3.2

معينــةࢫبفــفةࢫȖســبقɺاࢫࢭــʏࢫכجلــ؈نࢫالقصــ؈فࢫعمليــةࢫالتوســعࢫࢭــʏࢫלنتــاجࢫخـلالࢫفــفةࢫزمنيــةࢫ: " ʇعـرفࢫالنمــوࢫטقتصــاديࢫعڴــʄࢫأنــھ

،ࢫكماࢫيمكنࢫȖعرʈفھࢫعڴʄࢫأنھࢫتوسـيعࢫقـدراتࢫالدولـةࢫࢭـʏࢫإنتـاجࢫالسـلعࢫواݍݵـدماتࢫالۘـܣࢫ(BOUSSERELLE, 2000, p. 30)" والمتوسطࢫ

ࢫأنـھ(RAJAN, IYAPPAN, & SELVAM, 2005, p. 141)يرʈـدɸاࢫالمجتمـعࢫ حـدوثࢫزʈــادةࢫمسـتمرةࢫࢭـʏࢫإجمــاڲʏࢫ: "،ࢫوʉعـفࢫالنمـوࢫأيضــاً

بــوعزةࢫوࢫبــراح،ࢫ(" النـاتجࢫالمحڴــʏࢫأوࢫإجمـاڲʏࢫالنــاتجࢫالـوطۚܣࢫبمــاࢫيحقـقࢫزʈــادةࢫࢭــʏࢫمتوسـطࢫنصــʋبࢫالفـردࢫمــنࢫالـدخلࢫالــوطۚܣࢫاݍݰقيقـي

،ࢫوʈتعلـقࢫالنمــوࢫטقتصـاديࢫبارتفــاعࢫمسـتمرࢫللإنتــاجࢫوالمـداخيل،ࢫوعــادةࢫمـاࢫيــتمࢫاعتمـادࢫزʈــادةࢫالنـاتجࢫالــداخڴʏࢫاݍݵـامࢫكــأداةࢫ)2013

لقيــــاسࢫالنمــــوࢫטقتصــــادي،ࢫوحســــبࢫɠالــــدورࢫفإنــــھࢫʇشــــفطࢫأنࢫيɢــــونࢫمعــــدلࢫالنمــــوࢫטقتصــــاديࢫأكــــفࢫمــــنࢫمعــــدلࢫالنمــــوࢫالســــɢاɲيࢫ

،ࢫومعۚــܢࢫذلــكࢫأنࢫيفتــبࢫعڴــʄࢫالنمــوࢫטقتصــاديࢫزʈــادةࢫࢭــʏࢫالــدخلࢫالفــرديࢫاݍݰقيقــيࢫوالزʈــادةࢫالۘــܣࢫ)615صــفحةࢫ،ࢫ2016كـــروش،ࢫ(

تحدثࢫࢭʏࢫالدخلࢫالفرديࢫلʋستࢫزʈادةࢫنقديةࢫفحسب،ࢫبلࢫيتع؈نࢫأنࢫتɢونࢫحقيقيةࢫوɸذاࢫمنࢫخلالࢫاسـȘبعادࢫأثـرࢫالتغ؈ـفࢫࢭـʏࢫقيمـةࢫ

  .النقود،ࢫأيࢫاسȘبعادࢫأثرࢫالتܸݵم

  :نوع؈نࢫمنࢫالنموࢫטقتصاديࢫوɸماوʈمكنࢫالتمي؈قࢫب؈نࢫ

− ʏان: النموࡧטقتصاديࡧالتوسڥɢعادلࢫنموࢫالسʇونࢫنموࢫالدخلࢫɠࢫʏتمثلࢫࢭʈوعليھࢫفإنࢫالدخلࢫالفرديࢫساكن؛، و 

ࢭʏࢫɸذاࢫالصنفࢫيفوقࢫنموࢫالدخلࢫالوطۚܣࢫنمـوࢫالسـɢان،ࢫوȋالتـاڲʏࢫفـإنࢫالـدخلࢫالفـرديࢫيقايـدࢫوعنـدࢫࢫ:النموࡧטقتصاديࡧالمكثف −

 .التحولࢫمنࢫالنموࢫالموسعࢫإڲʄࢫالنموࢫالمكثفࢫنبلغࢫنقطةࢫטنطلاق،ࢫوذلكࢫماࢫʇعفࢫعنࢫتحسنࢫࢭʏࢫظروفࢫالمجتمع

  :عناصرࡧالنموࡧטقتصاديࡧ.4.2

ࢫࢭـʏتوجـدࢫالعديـدࢫمـنࢫالعناصـرࢫالـذيࢫيـؤديࢫتركيّڈـاࢫبɴسـ العمـل،ࢫ: بࢫعقلانيـةࢫإڲـʄࢫتحقيـقࢫالنمـوࢫטقتصـاديࢫوتتمثـلࢫأساسـاً

ʏرأسࢫالمالࢫوالتقدمࢫالتكنولوڊ.  

ʇعتــفࢫعنصــرࢫالعمــلࢫمـــنࢫأɸــمࢫالعوامــلࢫالۘــܣࢫتــؤثرࢫعڴـــʄࢫالنمــوࢫטقتصــادي،ࢫوأɸــمࢫعنصــرࢫࢭـــʏࢫتɢوʈنــھࢫɸــوࢫالســɢانࢫونوعيـــةࢫ: العمــل −

Ȗــذهࢫاݍݰالــةࢫɸࢫʏانࢫࢭــɢــادةࢫالســʈي،ࢫوزɲاɢــرمࢫالســɺانࢫوالɢــؤلاءࢫالســɸعــ؈نࢫטعتبــارࢫأثــرࢫالنمــوࢫȊــادةࢫعــرضࢫالعمــل،ࢫمــعࢫכخــذࢫʈعۚــܣࢫز

ࢫلزʈـــــادةࢫالɴشـــــاطࢫטقتصـــــاديࢫوالنمـــــوࢫ ــــوطۚܣ،ࢫحيـــــثࢫʇعتـــــفࢫذلـــــكࢫمصـــــدراً الســـــɢاɲيࢫعڴـــــʄࢫمســـــتوىࢫنصـــــʋبࢫالفـــــردࢫمـــــنࢫالـــــدخلࢫالـ

اراتࢫטقتصــادي،ࢫومــنࢫɸنــاࢫوجــبࢫטɸتمــامࢫبتــدرʈبࢫالعنصــرࢫالȎشــري،ࢫوتنميــةࢫالمɺــاراتࢫالفنيــةࢫכساســيةࢫلأنࢫمجمــوعࢫɸــذهࢫالمɺــ

  .)273،ࢫصفحةࢫ2002عبدࢫاݍݰميد،ࢫ(تؤديࢫإڲʄࢫزʈادةࢫלنتاجية،ࢫوȋالتاڲʏࢫزʈادةࢫمعدلࢫالنموࢫטقتصاديࢫ
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ɸـــــوࢫعبـــــارةࢫعـــــنࢫســــــلعࢫȖســـــتخدمࢫࢭـــــʏࢫإنتـــــاجࢫســــــلعࢫوخـــــدماتࢫأخـــــرىࢫوۂـــــʏࢫȖعتـــــفࢫأيضــــــاࢫكعنصـــــرࢫأسا؟ـــــۜܣࢫومɺـــــمࢫللنمــــــوࢫ: رأسࡧالمـــــال −

ɠــلࢫمؤشــرࢫʇشــرحࢫمســتوىࢫودرجــةࢫالتجɺ؈ــقاتࢫالتقنيــةࢫتحــتࢫشــروطࢫخاصــةࢫللظــاɸرةࢫالمشــروحةࢫטقتصــادي،ࢫوʉعتــفࢫرأسࢫالمــالࢫ

  .فɺوࢫʇساعدࢫعڴʄࢫتحقيقࢫالتقدمࢫالتقۚܣࢫمنࢫجɺة،ࢫوعڴʄࢫتوسيعࢫלنتاجࢫبواسطةࢫטسȘثماراتࢫالمختلفةࢫمنࢫجɺةࢫأخرى 

عࢫالمنجــزة،ࢫوالۘــܣࢫȖســمحࢫبإنتــاجࢫأكــفࢫɸــوࢫتلــكࢫالتغ؈ــفاتࢫذاتࢫالطــاȊعࢫالتكنولــوڊʏࢫلطــرقࢫלنتــاجࢫأوࢫلطبيعــةࢫالســل: التقــدمࡧالتقۚــܣ −

ࢫטختناقـــاتࢫالۘـــܣࢫتحـــدࢫمـــنࢫלنتـــاجࢫبــنفسࢫكميـــةࢫالمـــدخلاتࢫأوࢫباݍݰفـــاظࢫعڴـــʄࢫنفــسࢫكميـــةࢫלنتـــاجࢫبمـــدخلاتࢫأقـــل،ࢫحـــلࢫمشــاɠل

إنتــاجࢫســلعࢫجديــدةࢫمــنࢫذاتࢫنوعيــةࢫأحســنࢫفالتقــدمࢫالتقۚــܣࢫɸــوࢫعبــارةࢫعــنࢫحقيقــةࢫذاتࢫطــاȊعࢫكيفــي،ࢫحيــثࢫيفــرضࢫࢭــʏࢫالواقــعࢫ

  .بࢫࢭʏࢫمعاملاتࢫלنتاجࢫلأنھࢫيدعوࢫلتحس؈نࢫتطوʈرࢫכداءࢫטقتصاديتقديرࢫمعتفࢫومناس

  :قياسࡧالنموࡧטقتصاديࡧ.5.2

يقتغـــۜܣࢫالنمــــوࢫטقتصــــاديࢫالزʈــــادةࢫࢭـــʏࢫالنــــاتجࢫاݍݰقيقــــيࢫوࢭــــʏࢫمتوســـطࢫدخــــلࢫالفــــرد،ࢫوȋالتــــاڲʏࢫفـــإنࢫقيــــاسࢫɸــــذاࢫالنمــــوࢫيــــتمࢫ

  .)23-22،ࢫالصفحاتࢫȊ2017شيكر،ࢫ(بقياسࢫنموࢫالناتجࢫونموࢫالدخلࢫالفرديࢫ

وʈمكـنࢫࢫمـاࢫيصـطݏݳࢫعڴـʄࢫȖسـميتھࢫمعـدلࢫالنمـو ࢫɸوࢫمقياسࢫݍݰصيلةࢫالɴشاطࢫלنتاڊʏ،ࢫوحسابࢫمعدلࢫنموهࢫɸـو ࢫ:الناتجࡧالوطۚܣ −

حســابࢫالنــاتجࢫالـــوطۚܣࢫبحســابࢫالنـــاتجࢫالمحقــقࢫࢭـــʏࢫالبلــدࢫوتقييمـــھࢫȊعملــةࢫذلــكࢫالبلـــد،ࢫومــنࢫثـــمࢫمقارنتــھࢫبɴتـــائجࢫالفــفةࢫالســـابقةࢫ

عملْڈـاࢫ معدلࢫالنمو،ࢫوماࢫʇعابࢫعڴʄࢫɸـذهࢫالمعـدلاتࢫأٰڈـاࢫنقديـةࢫولاࢫتأخـذࢫȊعـ؈نࢫטعتبـارࢫأثـرࢫالتܸـݵم،ࢫكمـاࢫأنࢫلɢـلࢫدولـةومعرفةࢫ

ࢫعملـــةࢫدوليـــةࢫ ــقࢫࢭـــʏࢫمختلـــفࢫالبلـــدانࢫوفـــقࢫɸـــذاࢫالمقيـــاسࢫولـــذلكࢫȖســـتخدمࢫغالبـــاً الوطنيـــةࢫوȋالتـــاڲʏࢫلاࢫيمكـــنࢫمقارنـــةࢫالنمـــوࢫالمحقـ

  .البلدانࢫحۘܢࢫʇسɺلࢫالمقارنةࢫب؈نࢫمعدلاتࢫالنموࢫالمحققةࢫفٕڈاواحدةࢫلتقييمࢫالناتجࢫالوطۚܣࢫلمختلفࢫ

تكمـــنࢫأɸميـــةࢫقيـــاسࢫنمـــوࢫالـــدخلࢫالفـــرديࢫࢭـــʏࢫمعرفـــةࢫالعلاقـــةࢫبـــ؈نࢫنمـــوࢫלنتـــاجࢫوتطـــورࢫالســـɢان،ࢫوʉعتـــفࢫɸـــذاࢫࢫ:الـــدخلࡧالفـــردي −

 .وىࢫɠلࢫفردࢫمنࢫحيثࢫزʈادةࢫماࢫينفقھالمقياسࢫقياسࢫعيۚܣࢫللنمو،ࢫأيࢫيقʋسࢫالنموࢫالمحققࢫعڴʄࢫمست

ࢫومقارنْڈــاࢫبالقـدرةࢫالشــرائيةࢫࢫكمـاࢫيمكـن نࢫخــلالࢫقيـاسࢫالقــدرةࢫالشـرائيةࢫلــدولارࢫواحـدࢫࢭــʏࢫبلـدࢫمــاࢫمـثلاً ࢫقيـاسࢫالنمــوࢫمـ أيضــاً

ࢫوفقࢫأكفࢫقدرةࢫشرائية) أيࢫدولارࢫواحد(بنفسࢫالمقدارࢫ   .ببقيةࢫالدولࢫومنࢫثمࢫترتʋبࢫالدولࢫכك؆فࢫنمواً

  :النموࡧטقتصاديبتقلباتࡧأسعارࡧالصرفࡧعلاقةࡧ. 3

ࢫمـــــنࢫجوانـــــبࢫלدارةࢫטࢫسياســـــةاختيـــــارࢫوإدارةࢫ ࢫحاســـــماً  قتصـــــاديةࢫݍݰمايـــــةࢫالقـــــدرةࢫالتنافســــــيةســـــعرࢫالصـــــرفࢫʇعـــــدࢫجانبـــــاً

نتـــائجࢫ وטســـتقرارࢫטقتصـــاديࢫالكڴـــʏ،ࢫوالتنميـــةࢫالمســـتدامة،ࢫإلاࢫأنࢫضـــعفࢫכداءࢫטقتصـــاديࢫࢭـــʏࢫȊعـــضࢫالبلـــدانࢫالمتقدمـــةࢫمقابـــل

التبــاينࢫيطــرحࢫ حـولࢫأســبابࢫɸــذهࢫטختلافـات،ࢫɸــذاࢫياث؈ــفࢫالعديـدࢫمــنࢫالقضــالافتـةࢫلوحظــتࢫࢭــʏࢫمنـاطقࢫأخــرىࢫمــنࢫالعـالمࢫالنــاميࢫي

ʄعضࢫالدراساتࢫعڴـȊيةࢫللنموࢫטقتصادي،ࢫوقدࢫأكدتࢫȎʈةࢫوالتجرʈدࢫمنࢫכسئلةࢫحولࢫالمحدداتࢫالنظرʈميـةࢫسياسـةࢫسـعرࢫ المزɸأ

ɸتمــامࢫكب؈ــفࢫࢭــʏࢫالمناقشــاتࢫا الصـرفࢫكعامــلࢫقــويࢫمحــددࢫلــلأداءࢫࢭــʏࢫالســنواتࢫכخ؈ــفة،ࢫلɺــذاࢫفـإنࢫسياســةࢫســعرࢫالصــرفࢫۂــʏࢫموضــع

  .טقتصاديةࢫخ؈فةࢫلدىࢫصناعࢫالقرارࢫوالسياساتכ 

ࢫعڴـʄࢫالنمـوࢫטق وɸـذاࢫࢫتصـادييمكنࢫالقولࢫإنࢫالتقلبࢫالمفرطࢫࢭʏࢫأسعارࢫالصرفࢫيزʈدࢫمنࢫعدمࢫاليق؈ن،ࢫمماࢫقدࢫيؤثرࢫسلباً

 ). Holland et alوɸولاندࢫوآخرونࢫ Arratibel et al. 2009 أراتʋبالࢫوآخرون( ماࢫتثȎتھࢫالعديدࢫمنࢫالدراساتࢫالنظرʈةࢫوالتجرȎʈيةࢫ

. Sibandaوسـʋباندا Mahmood et al. 2011محمـودࢫوآخـرون( ،ࢫوɸناكࢫدراسـاتࢫأخـرىࢫتثȎـتࢫوجـودࢫعلاقـةࢫايجابيـةࢫبئڈمـاࢫ2011

  ). Akpan and Atan 2012. أكبانࢫوأتان( ،ࢫࢭʏࢫح؈نࢫأنࢫدراساتࢫأخرىࢫلمࢫتجدࢫɸناكࢫعلاقةࢫبئڈماࢫ2012 )
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  107 .اݍݨزائر الوادي،الشɺيدࢫحمھࢫݍݵضرࢫࢫجامعة ،».124- 101ص،ࢫ2021دʇسمفࢫ،ࢫ02العدد،ࢫ06 إقتصادࢫالمالࢫوכعمال،ࢫالمجلدمجلةࢫ«
 

ࢫواݍݨــديرࢫبالــذكرࢫأنࢫ ࢫأســعارࢫالصــرفࢫلاࢫتــوفرࢫصــلةࢫمباشــرةࢫبــ؈نࢫتقلبــاتࢫأســعارࢫالصــرفࢫوالنمــوࢫטقتصــادي؛ࢫوȋــدلاً أدبيــات

مــنࢫذلــك،ࢫيــتمࢫوضــعࢫإطــارࢫللنقــاشࢫࢭــʏࢫإطــارࢫنتــائجࢫالنمــوࢫטقتصــاديࢫࢭــʏࢫظــلࢫنظــمࢫســعرࢫالصــرفࢫالمختلفــة،ࢫإذࢫيقــولࢫمؤʈــدوࢫنظــامࢫ

ݍݰقيقيـةࢫالمتقلبــةࢫمـعࢫاݍݰــدࢫכدɲـىࢫمــنࢫخسـائرࢫלنتــاجࢫسـعرࢫالصــرفࢫالمـرنࢫبأنــھࢫʇسـمحࢫللاقتصــادࢫالمحڴـʏࢫبالتــأقلمࢫمـعࢫالصــدماتࢫا

ࢫبتقلــبࢫمفــرطࢫࢭــʏࢫأســعارࢫالصــرف،ࢫممــاࢫيــؤديࢫإڲــʄࢫضــعفࢫأداءࢫטقتصــادࢫالكڴــʏࢫ ɢــونࢫمܶــݰوȋاً ومــعࢫذلــك،ࢫفــإنࢫɸــذاࢫالنظــامࢫقــدࢫي

وعڴــʄࢫالنقـــيضࢫمــنࢫذلـــك،ࢫيقلــلࢫنظـــامࢫســعرࢫالصـــرفࢫالثابــتࢫمـــنࢫعـــدمࢫاليقــ؈نࢫࢭـــʏࢫأســعارࢫالصـــرف،ࢫوɸــوࢫمـــاࢫʇعــززࢫبـــدورهࢫاســـتقرارࢫ

טقتصـادࢫالكڴــʏ،ࢫالـذيࢫبــدورهࢫيمكــنࢫأنࢫʇعـززࢫالتجــارةࢫالدوليــةࢫوטسـȘثمارࢫالــدوڲʏ،ࢫوࢭـʏࢫٰڈايــةࢫالمطــافࢫالنمـوࢫטقتصــادي،ࢫغ؈ــفࢫأنࢫ

نظامࢫسعرࢫالصرفࢫالثابتࢫقدࢫʇܨݨعࢫࢭʏࢫكث؈فࢫمنࢫכحيانࢫالسـلوكࢫاݍݰمـاǿي،ࢫممـاࢫيـؤديࢫإڲـʄࢫعـدمࢫكفـاءةࢫتخصـيصࢫالمـوارد؛ࢫفعڴـʄࢫ

رفࢫالثابتـــةࢫالمضـــارȋةࢫعڴـــʄࢫالتـــدفقاتࢫالرأســـماليةࢫوטســـȘثماراتࢫالمفرطـــةࢫࢭـــʏࢫטقتصـــادࢫســـȎيلࢫالمثـــال،ࢫقـــدࢫȖܨـــݨعࢫنظـــمࢫســـعرࢫالصـــ

المحڴـــʏࢫȊســـȎبࢫالضـــمانةࢫالضـــمنيةࢫأوࢫالصـــرʈحةࢫلأســـعارࢫالصـــرفࢫالثابتـــةࢫالۘـــܣࢫتجعـــلࢫالعوامـــلࢫטقتصـــاديةࢫتتجاɸـــلࢫأخطـــارࢫســـعرࢫ

  .الصرفࢫالمحتملة

כوڲـʄࢫإڲـʄࢫالتقلبـاتࢫالمسـتمرةࢫࢫتࢫسـعرࢫالصـرف،ࢫإذࢫȖشـ؈ف كماࢫتجدرࢫלشـارةࢫɸنـاࢫالتمي؈ـقࢫبـ؈نࢫتقلبـاتࢫسـعرࢫالصـرفࢫواخـتلالا 

ࢫȊعـــدࢫيـــومࢫأو ( ࢫȊعـــدࢫشـــɺرࢫيومـــاً لأســـعارࢫالصـــرفࢫטســـميةࢫأوࢫاݍݰقيقيـــة،ࢫومنـــذࢫاٰڈيـــارࢫنظـــامࢫبرʈتونـــوودز،ࢫازدادࢫالتقلـــبࢫزʈـــادةࢫ) شـــɺراً

المغـــالاةࢫأوࢫ(فࢫטنحــراࢫوعڴــʄࢫالنقــيضࢫمـــنࢫالتقلــبࢫالــذيࢫيمثـــلࢫظــاɸرةࢫقصــ؈فةࢫכجــل،ࢫʇشـــ؈فࢫטخــتلالࢫإڲــʄࢫاســـتمرارࢫعمليــات. كب؈ــفة

ڈــا،ࢫأيࢫالقـيمࢫالۘــܣ) الـنقصࢫࢭــʏࢫالقيمــة ࢭــʏࢫســياقࢫو، تتفــقࢫمــعࢫأساسـياتࢫטقتصــادࢫالكڴــʏࢫلأســعارࢫالصـرفࢫاݍݰقيقيــةࢫعــنࢫقــيمࢫتوازٰ

الغمـــوضࢫالنظـــريࢫالمتعلــــقࢫبتـــأث؈فࢫتقلبـــاتࢫأســــعارࢫالصـــرفࢫعڴــــʄࢫالنمـــوࢫטقتصـــادي،ࢫتحــــاولࢫعـــدةࢫدراســـاتࢫمعاݍݨــــةࢫɸـــذهࢫالمســــألةࢫ

،ࢫولكٔڈاࢫت ࢫنتائجࢫمتباينةتجرȎʈياً   .قدمࢫأيضاً

  :وجودࡧعلاقةࡧسلبيةࡧب؈نࡧتقلباتࡧأسعارࡧالصرفࡧوالنموࡧטقتصاديالدراساتࡧالتجرȎʈيةࡧل. 1.3

أوࢫࢫبدايةࢫسوفࢫنتطرقࢫإڲʄࢫالدراساتࢫالۘܣࢫتؤكدࢫعڴʄࢫوجودࢫعلاقةࢫسلبيةࢫب؈نࢫتقلباتࢫأسعارࢫالصرفࢫوالنموࢫטقتصـادي،

  والنموࢫטقتصادي؛) صرفࢫالثابتةࢫالذيࢫيمثلھࢫأنظمةࢫسعرࢫال( وجودࢫعلاقةࢫايجابيةࢫب؈نࢫاستقرارࢫسعرࢫالصرفࢫ: بصيغةࢫأخرى 

حـولࢫالعلاقـةࢫبـ؈نࢫأسـعارࢫالـنفطࢫوتقلبـاتࢫأسـعارࢫالصـرفࢫعڴـʄࢫࢫOgunsola et al (2017)أوغوɲسولاࡧوآخـرونࡧلقدࢫأجرىࢫ

النـــــاتجࢫالمحڴـــــʏࢫלجمـــــاڲʏࢫاݍݰقيقـــــي،ࢫوســـــعرࢫالصـــــرف،ࢫوعـــــرضࢫالنقـــــود،ࢫومعـــــدلاتࢫ: טقتصـــــاديࢫࢭـــــʏࢫنيج؈فيـــــا،ࢫوالمتغ؈ـــــفاتࢫۂـــــʏ النمـــــو

التܸݵمࢫوأسعارࢫالنفط،ࢫوأظɺرتࢫالنتائجࢫأنࢫتقلبࢫأسعارࢫالنفطࢫلھࢫعلاقةࢫسلبيةࢫضـȁيلةࢫمـعࢫالنمـوࢫטقتصـاديࢫحيـثࢫأنࢫزʈـادةࢫ

؛ࢫودلالـةࢫذلـك،ࢫأنࢫتـأث؈فࢫالـدخلࢫࢭـʏࢫارتفـاعࢫࢫ% 1.7ڴʏࢫלجمـاڲʏࢫاݍݰقيقـيࢫبɴسـبةࢫࢭʏࢫتقلباتࢫأسعارࢫالنفطࢫتقللࢫمنࢫالناتجࢫالمحࢫ% 1

أسعارࢫالنفطࢫغ؈فࢫملموسࢫࢭʏࢫح؈نࢫأنࢫتأث؈فࢫالناتجࢫمنȘشرࢫࢭʏࢫالبلد؛ࢫوعڴـʄࢫنفـسࢫالمنـوال،ࢫفـإنࢫتقلـبࢫأسـعارࢫالصـرفࢫلـھࢫتـأث؈فࢫسـلۗܣࢫ

ࢫبɴسـبةࢫࢫ% 1فࢫبɴسـبةࢫغ؈ـفࢫɸـامࢫعڴــʄࢫالنـاتجࢫالمحڴـʏࢫלجمــاڲʏࢫاݍݰقيقـي،ࢫإذࢫأنࢫزʈــادةࢫتقلـبࢫأسـعارࢫالصــر  ࢭــʏࢫࢫ% 2.6تحقـقࢫانخفاضــاً

ࢫإڲــــʄࢫأنࢫتقلبــــاتࢫأســــعارࢫالــــنفطࢫتضــــعفࢫالنمــــوࢫטقتصــــاديࢫأك؆ــــفࢫمــــنࢫ. النــــاتجࢫالمحڴــــʏࢫלجمــــاڲʏࢫاݍݰقيقــــي ࢫأيضــــاً وخلصــــتࢫالدراســــة

ࢫإڲــــʄࢫنتــــائجࢫɸــــذهࢫ ڲــــʄࢫســــوءࢫإدارةࢫعائــــداتࢫالــــنفطࢫࢭــــʏࢫالــــبلاد؛ࢫواســــȘناداً التقلــــبࢫࢭــــʏࢫســــعرࢫالصــــرف،ࢫوɸــــوࢫســــʋنارʈوࢫيمكــــنࢫأنࢫʇعــــزىࢫإ

الدراسة،ࢫتمࢫالتوصيةࢫبأنࢫيɢونࢫɸناكࢫتخفيضࢫࢭʏࢫɲسبةࢫלنفاقࢫعڴʄࢫالسلعࢫالمستوردةࢫمنࢫقبـلࢫالنيج؈ـفي؈ن،ࢫوحـٓڈمࢫعڴـʄࢫرعايـةࢫ

  .(OGUNSOLA, OLOFINLE, & ADEYEMI, 2017, pp. 312-313)السلعࢫالمصنوعةࢫمحلياً 

حــولࢫمــاࢫإذاࢫɠـاـنࢫلتقلــبࢫســعرࢫالصــرفࢫآثــارࢫعڴــʄࢫכداءࢫࢫDanladi and Uba (2016) دراســةࡧأخــرىࡧلـــدانلاديࡧوأوȋــاوࢭــʏࢫ

،ࢫ1980-2013טقتصـــاديࢫللبلـــدانࢫࢭـــʏࢫالمنطقـــةࢫالنقديـــةࢫلغـــربࢫإفرʈقيـــا،ࢫوقـــدࢫاخت؈ـــفتࢫنيج؈فيـــاࢫوغانـــاࢫكدراســـاتࢫانفراديـــةࢫللفـــفةࢫ

،ࢫوتؤكـــدࢫالنتـــائجࢫالتجرȎʈيـــةࢫأنࢫتقلبـــاتࢫأســـعارࢫالصـــرفࢫلɺـــاࢫتـــأث؈فࢫࢫGARCHولقيـــاسࢫتقلـــبࢫأســـعارࢫالصـــرفࢫتـــمࢫاســـتخدامࢫنمـــوذجࢫ



  دراسةࢫقياسيةࢫلأثرࢫتقلباتࢫسعرࢫصرفࢫالدينارࢫاݍݨزائريࢫعڴʄࢫالنموࢫטقتصاديࢫباستخدامࢫ

 )2020-1980(فةࢫخلالࢫالفࢫECMوࢫࢫFMOLSنموذڊʏࢫ
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ســــلۗܣࢫكب؈ــــفࢫعڴــــʄࢫالنمــــوࢫטقتصــــادي،ࢫوʉعۚــــܣࢫذلــــكࢫأنࢫالسياســــةࢫالۘــــܣࢫمــــنࢫشــــأٰڈاࢫأنࢫȖعــــززࢫاســــتقرارࢫســــعرࢫالصــــرفࢫســــتعززࢫالنمــــوࢫ

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

حـــولࢫتـــأث؈فࢫتقلـــبࢫأســـعارࢫالصـــرفࢫࢫJanus and Riera-Crichton (2015)ورʈ؈فاكرȘʈشـــتون  انوسيلــــوࢭـــʏࢫدراســـةࢫأخـــرىࢫ

ࢫعــنࢫتــأث؈فࢫاليــوروࢫعڴــʄࢫتقلبــاتࢫأســعارࢫالصــرفࢫالفعليــةࢫاݍݰقيقيــة ࢫالنمــوࢫטقتصــادي،ࢫفضــلاً ʄعــدࢫإجــراءࢫ، الفعليــةࢫاݍݰقيقيــةࢫعڴــȌو

ࢫبـــالنموࢫࢭـــʏࢫالفـــفةࢫטختبـــاراتࢫالمناســـبةࢫأظɺـــرتࢫالنتـــائجࢫارتبـــاطࢫتقلـــبࢫســـعرࢫالصـــرفࢫالفعڴـــʏࢫاݍݰقيقـــيࢫ لبلـــدانࢫࢫ2011-1980ســـلباً

،ࢫ)Organisation for EconomicCo-operation and Development )OECDمنظمـةࢫالتعـاونࢫوالتنميـةࢫࢭـʏࢫالميـدانࢫטقتصـاديࢫ

،ࢫوجـدتࢫالدراسـةࢫأنࢫاعتمـادࢫاليـو  نقطةࢫمئوʈةࢫࢭʏࢫالنمـوࢫ2وارتباطࢫانخفاضࢫتقلبࢫانحرافࢫمعياريࢫواحدࢫبزʈادةࢫقدرɸاࢫ روࢫوثانيـاً

انحــرافࢫمعيــاريࢫࢭــʏࢫتقلبــاتࢫأســعارࢫالصــرفࢫالفعليــةࢫاݍݰقيقيــةࢫعڴــʄࢫالمــدىࢫالطوʈــلࢫقبــلࢫالرɠــودࢫࢫ0.4قــدࢫارتــبطࢫبانخفــاضࢫقــدرهࢫ

؛ࢫوعــلاوةࢫعڴــʄࢫذلــك،ࢫࢭـʏࢫحــ؈نࢫأنࢫالرɠــودࢫالكب؈ــفࢫزادࢫمــنࢫتقلبـاتࢫأســعارࢫالصــرفࢫالفعليــةࢫاݍݰقيقيــةࢫبɴســبةࢫࢫ2009-2008الكب؈ـفࢫࢭــʏࢫ

عينـــــةࢫبالɴســـــبةࢫللبلـــــدانࢫالواقعـــــةࢫخـــــارجࢫمنطقـــــةࢫاليـــــورو،ࢫفـــــإنࢫســـــعرࢫالصـــــرفࢫالفعڴـــــʏࢫالمـــــنࢫمتوســـــطࢫࢫ% 189وࢫࢫ38تـــــفاوحࢫبـــــ؈نࢫ

،ࢫليـــتمࢫاســـتɴتاجࢫأنࢫטســـتقرارࢫࢭـــʏࢫأســـعارࢫالصـــرفࢫالفعليـــةࢫاݍݰقيقيـــةࢫقـــدࢫȖعـــززࢫ ــاً ࢫتقرʈبـ ࢫتمامـــاً اݍݰقيقـــيࢫلمتبۚـــܣࢫاليـــوروࢫɠــاـنࢫمعـــزولاً

ࢫللنمــوࢫعڴــʄࢫכقــلࢫقبــلࢫأزمــةࢫالنمــوࢫࢭــʏࢫبلــدانࢫمنظمــةࢫالتعــاونࢫوالتنميــةࢫࢭــʏࢫالميــدانࢫטقتصــادي،ࢫوأنࢫاليــوروࢫ ࢫمعــززاً قــدࢫلعــبࢫدوراً

  .(JANUS & RIERA-CRICHTON, 2015, p. 148)الديونࢫכخ؈فةࢫࢭʏࢫمنطقةࢫاليوروࢫ

إڲــــʄࢫتحليــــلࢫتــــأث؈فࢫتقلبــــاتࢫســــعرࢫالصــــرفࢫعڴــــʄࢫأداءࢫטقتصــــادࢫالكڴــــʏࢫࢭــــʏࢫࢫEbaidalla (2013) دراســــةࡧعبيــــدࡧاللهوɸــــدفتࢫ

ʏســـيةࢫوۂـــʋࢫثلاثـــةࢫمؤشـــراتࢫرئʄثمارࢫכجنۗـــܣࢫالمباشـــرࢫوالم؈ـــقانࢫالتجـــاري،ࢫوذلـــكࢫ: الســودان،ࢫمـــعࢫالفك؈ـــقࢫعڴـــȘالنمـــوࢫטقتصـــاديࢫوטســـ

جࢫטنحـدارࢫالـذاȖيࢫالمشـروطࢫ،ࢫتقـʋسࢫالدراسـةࢫتقلـبࢫسـعرࢫالصـرفࢫالفعڴـʏࢫاݍݰقيقـيࢫباسـتخدامࢫنمـوذࢫ2011-1979خـلالࢫالفـفةࢫ

أنࢫتقلــبࢫســعرࢫالصــرفࢫالفعڴــʏࢫ) 2SLS(،ࢫوقــدࢫكشــفتࢫنتــائجࢫطرʈقــةࢫالمرȌعــاتࢫالصــغرىࢫذاتࢫالمــرحلت؈نࢫ)Ȋ)ARCHعــدمࢫالتجــاɲسࢫ

وɸـذهࢫالنȘيجـةࢫȖعۚـܣࢫأنࢫتقلـبࢫ. اݍݰقيقيࢫلھࢫتأث؈فࢫسلۗܣࢫعڴʄࢫالنموࢫטقتصاديࢫوتدفقࢫטسȘثماراتࢫכجنȎيةࢫالمباشرةࢫإڲʄࢫالسـودان

ࢫࢭــــʏࢫتقلبـــاتࢫالنمــــوࢫטقتصـــاديࢫوتــــدفقاتࢫטســـȘثمارࢫכجنۗــــܣࢫخـــلالࢫالعقــــودࢫࢫســـعرࢫالصــــرف ࢫمɺمـــاً الفعڴـــʏࢫاݍݰقيقــــيࢫقـــدࢫلعــــبࢫدوراً

ࢫإڲــʄࢫأنࢫتقلــبࢫســعرࢫالصــرفࢫɠـاـنࢫلــھࢫتــأث؈فࢫإيجــاȌيࢫعڴــʄࢫالم؈ــقانࢫالتجــاري،ࢫممــاࢫʇعۚــܣࢫأنࢫتقلــــباتࢫســعرࢫࢫ،الماضــية وȖشــ؈فࢫالنتــائجࢫأيضــاً

  .(EBAIDALLA, 2013, p. 01)تجابةࢫللصدماتࢫالدوليةࢫالصرفࢫȖعززࢫمنࢫمقدرةࢫم؈قانࢫالمدفوعاتࢫللاس

 سـعارࢫالصـرفࢫالفعليـةࢫاݍݰقيقيـةࢫعڴـʄإڲـʄࢫتقيـيمࢫدورࢫالتقلـبࢫلأ ࢫHolland et al (2011) دراسـةࡧɸولانـدࡧوآخـرونوɸـدفتࢫ

ࢫللفــــفةࢫࢫ82النمــــوࢫטقتصــــاديࢫࢭــــʏࢫالمــــدىࢫالطوʈــــلࢫلمجموعــــةࢫتتɢــــونࢫمــــنࢫ ࢫوناشــــئاً ࢫمتقــــدماً ،ࢫوȋقيــــاسࢫدقيــــقࢫ2009-1970اقتصــــاداً

 كب؈ــف) إيجــاȌي(لــھࢫتــأث؈فࢫســلۗܣࢫ) قــلכ(تبــ؈نࢫأنࢫســعرࢫالصـرفࢫاݍݰقيقــيࢫالمتقلــبࢫࢫGMMلتقلـبࢫأســعارࢫالصــرف،ࢫفــإنࢫنتــائجࢫنمــاذجࢫ

 صــفاتࢫنموذجيــةࢫمختلفـــة؛ࢫإضــافةࢫإڲــʄࢫذلــك،ࢫيبــدوࢫأنࢫاســتقرارࢫأســعارࢫالصــرفࢫأك؆ـــفعڴــʄࢫالنمــوࢫטقتصــادي؛ࢫوالنتــائجࢫمتʋنــةࢫلموا

 & ,HOLLAND, VIEIRA, DA SILVA)أɸميـــةࢫلتعزʈـــزࢫالنمـــوࢫטقتصـــاديࢫعڴـــʄࢫالمـــدىࢫالطوʈـــلࢫمـــنࢫاخـــتلالاتࢫســـعرࢫالصـــرفࢫ

BOOTTECCHIA, 2011, p. 01).  

حـولࢫأثـرࢫتقلبـاتࢫسـعرࢫالصـرفࢫعڴـʄࢫȊعـضࢫمتغ؈ـفاتࢫטقتصـادࢫࢫNayef and Farhan) 2009( دراسةࡧلــنايفࡧوفرحـانوࢭʏࢫ

،ࢫتوصــلاࢫإڲــʄࢫعــددࢫمــنࢫالنتــائجࢫࢫ2002-1982دولࢫناميــةࢫللفــفةࢫࢫ10ࢭــʏࢫ) التܸــݵم،ࢫالنمــوࢫטقتصــادي،ࢫتــدفقاتࢫرأسࢫالمــالࢫ(الكڴــʏࢫ

رأسࢫالمـالࢫوالنمـوࢫטقتصـادي،ࢫࢭـʏࢫحـ؈نࢫلاࢫيبـدوࢫالɺامة،ࢫɠانࢫأبرزɸاࢫأنࢫɸناكࢫتأث؈فاتࢫسلبيةࢫلتقلباتࢫسعرࢫالصرفࢫعڴʄࢫتدفقاتࢫ

  .)163،ࢫصفحةࢫ2009نايفࢫوࢫفرحان،ࢫ(أنࢫɸناكࢫارتباطاتࢫواسعةࢫب؈نࢫɸذهࢫالتقلباتࢫوالتܸݵمࢫ
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العلاقــةࢫبــ؈نࢫتقلبــاتࢫأسـعارࢫالصــرفࢫטســميةࢫوعــدةࢫمتغ؈ــفاتࢫࢫArratibel et al (2009) دراســةࡧأراتʋبــلࡧوآخــرونوتحلـلࢫ

ࢭـʏࢫدولࢫأوروȋـاࢫالوسـطىࢫ) نمـوࢫالنـاتج،ࢫوفـائضࢫטئتمـان،ࢫوטسـȘثمارࢫכجنۗـܣࢫالمباشـر،ࢫورصـيدࢫاݍݰسـابࢫاݍݨـاريࢫ( اقتصاديةࢫɠليةࢫ

اتࢫأســعارࢫالصــرفࢫࢭــʏࢫبلــدانࢫ،ࢫإذࢫبــدأࢫالتحليــلࢫبــذكرࢫأنࢫاســفاتيجيࢫ2008-1995والشــرقيةࢫכعضــاءࢫࢭــʏࢫטتحــادࢫכوروȌــيࢫللفــفةࢫ

،ࢫمــــــنࢫنظـــــمࢫأســـــعارࢫالصـــــرفࢫالثابتــــــةࢫإڲـــــʄࢫالتعـــــوʈمࢫاݍݰــــــر ࢫكب؈ـــــفاً
أوروȋـــــاࢫالوســـــطىࢫوالشـــــرقيةࢫȖشــــــɺدࢫاختلافـــــاً

ففـــــيࢫبدايـــــةࢫالعمليــــــةࢫ. 

טنتقاليـــة،ࢫاعتمـــدتࢫمعظـــمࢫبلــــدانࢫأوروȋـــاࢫالوســـطىࢫوالشــــرقيةࢫعڴـــʄࢫتثȎيـــتࢫســــعرࢫالصـــرفࢫȊعملـــةࢫمســــتقرةࢫللغايـــة،ࢫمثـــلࢫالــــدولارࢫ

وخــــلالࢫالȘســــعينات،ࢫخفــــفࢫعــــددࢫمــــنࢫࢫ،صــــداقيةࢫمــــنࢫاݍݵــــارجࢫوتقليــــلࢫالتܸــــݵمכلمــــاɲي،ࢫɠوســــيلةࢫلاســــت؈فادࢫالمࢫכمرɢʈـــيࢫأوࢫالمــــارك

ࢫمــــنࢫتثȎيْڈــــاࢫواتجɺــــتࢫنحــــوࢫمزʈــــدࢫمــــنࢫטســــتقلالࢫالــــذاȖيࢫللسياســــةࢫالنقديــــة،ࢫواعتمــــدتࢫعــــدةࢫبلــــدانࢫاســــْڈدافࢫ البلــــدانࢫتــــدرʈجياً

المجـردةࢫفيمــاࢫيتعلـقࢫبــأداءࢫטقتصـادࢫالكڴــʏࢫࢭـʏࢫأنظمــةࢫالــرȋطࢫوعنـدماࢫيــتمࢫالنظـرࢫإڲــʄࢫاݍݰقــائقࢫ. التܸـݵمࢫكإطــارࢫللسياسـةࢫالنقديــة

ففــــيࢫحــــ؈نࢫأنࢫࢫ،،ࢫفــــإنࢫכدلــــةࢫمختلطــــةࢫتمامــــاً ࢫ2008-1995الصــــارمࢫوالتعــــوʈمࢫلبلــــدانࢫأوروȋــــاࢫالوســــطىࢫوالشــــرقيةࢫخــــلالࢫالفــــفةࢫ

טئتمــانࢫȊشــɢلࢫأســرعࢫمــنࢫتميـلࢫإڲــʄࢫزʈــادةࢫالنــاتجࢫالمحڴــʏࢫלجمــاڲʏࢫاݍݰقيقـيࢫوفــائضࢫ" الــرȋطࢫالصــارمࢫ" البلـدانࢫالۘــܣࢫتȘبۚــܢࢫأنظمــةࢫ

ࢫوإڲـــʄࢫعمليـــةࢫȖعـــديلࢫأك؆ـــفࢫ ࢫإڲـــʄࢫمواجɺـــةࢫاخـــتلالاتࢫخارجيـــةࢫأكـــفࢫɲســـȎياً نࢫأيضـــاً البلـــدانࢫالۘـــܣࢫتȘبۚـــܢࢫأنظمـــةࢫالتعـــوʈم،ࢫإلاࢫأٰڈـــمࢫيميلـــو

  .أɸميةࢫمنذࢫبدايةࢫכزمةࢫالماليةࢫالدوليةࢫالراɸنة

لɺـذهࢫالورقـةࢫإڲـʄࢫأنࢫטختلافـاتࢫࢭـʏࢫتقلـبࢫأسـعارࢫوȋالانتقالࢫإڲʄࢫماࢫɸوࢫأȊعدࢫمنࢫاݍݰقائقࢫالمجردة،ࢫȖشـ؈فࢫالنتـائجࢫالتجرȎʈيـةࢫ

تــرتبطࢫبالفعــلࢫباختلافـاتࢫࢭــʏࢫمتغ؈ـفاتࢫטقتصــادࢫالكڴــʏࢫࢫ2008-1995الصـرفࢫࢭــʏࢫبلـدانࢫأوروȋــاࢫالوســطىࢫوالشـرقيةࢫخــلالࢫالفـفةࢫ

،ࢫوجــدتࢫأنࢫأقــلࢫتقلــبࢫلأســعارࢫالصــرفࢫيــرتبطࢫبزʈــادةࢫالنمــوࢫوارتفــاعࢫمخــزونࢫטســȘثمارࢫ يــداً כجنۗــܣࢫالرئʋســية،ࢫوȌشــɢلࢫأك؆ــفࢫتحد

 ,ARRATIBEL, FURCERI)المباشرࢫوارتفاعࢫܿݨـزࢫاݍݰسـابࢫاݍݨـاريࢫوزʈـادةࢫفـائضࢫטئتمـان،ࢫوالنتـائجࢫذاتࢫدلالـةࢫإحصـائيةࢫوقوʈـةࢫ

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

ࢫࢭــʏࢫأثــرࢫتقلبــاتࢫأســعارࢫالصــرفࢫعڴــʄࢫالنمــوࢫטقتصــاديࢫعڴــʄࢫࢫSchnabl (2007)شــانبلوأجــرىࢫ ࢫمɺمــاً ࢫمــنࢫࢫ41تحقيقــاً بلــداً

،ࢫحيـــــثࢫقـــــامࢫبȘܦـــــݨيلࢫالتقلـــــبࢫكمتوســـــطࢫࢫ1994-2005טقتصــــادياتࢫالصـــــغ؈فةࢫالمفتوحـــــةࢫࢭـــــʏࢫمحـــــيطࢫטتحـــــادࢫכوروȌــــيࢫللفـــــفةࢫ

أنــھࢫبالɴســبةࢫللبلــدانࢫالۘــܣࢫتمــرࢫ،ࢫوتوصــلࢫإڲــʄࢫࢫ GMMســنويࢫلســعرࢫالصــرفࢫالشــɺري،ࢫوأجــرىࢫاختبــارࢫالمرȌعــاتࢫالصــغرىࢫالمعممــة

ࢫلاســــتقرارࢫأســـعارࢫالصــــرفࢫعڴــــʄࢫالنمـــو،ࢫحيــــثࢫأنࢫاســــتقرارࢫأســــعارࢫ ࢫإيجابيــــاً ـراً Ȋعمليـــةࢫالݏݰــــاقࢫبالركــــبࢫטقتصـــادي،ࢫفــــإنࢫɸنــــاكࢫأثــ

الصــــرفࢫʇســــɺمࢫࢭــــʏࢫزʈــــادةࢫالتجــــارةࢫوتــــدفقاتࢫرأسࢫالمــــالࢫواســــتقرارࢫטقتصــــادࢫالكڴــــʏ،ࢫوعــــلاوةࢫعڴــــʄࢫذلــــك،ࢫيــــرتبطࢫاســــتقرارࢫأســــعارࢫ

ࢫࢭــʏࢫأسـواقࢫالعمــلࢫوכصـول ةࢫȖعــديلࢫوتكيـفࢫأك؆ــفࢫاالصـرفࢫȊعمليـ وتقــديراتࢫالبيانـاتࢫȊشــأنࢫأثـرࢫتقلبــاتࢫأسـعارࢫالصــرفࢫࢫسـتقراراً

ࢫإڲــʄࢫحــدࢫمــاࢫعڴــʄࢫأنࢫاســتقرارࢫســعرࢫالصــرفࢫيــر  ࢫقوʈــاً ــادࢫالنقــديࢫכوروȌــيࢫتــوفرࢫدلــيلاً  تبطࢫبزʈــادةࢫالنمــوعڴــʄࢫالنمــوࢫࢭــʏࢫمحــيطࢫטتح

تقلـــتࢫمـــنࢫبʋئـــةࢫتȘســـمࢫȊعـــدمࢫטســتقرارࢫטقتصـــاديࢫالكڴـــʏࢫإڲـــʄࢫاســـتقرارࢫטقتصـــادࢫوכدلــةࢫقوʈـــةࢫبالɴســـبةࢫلأوروȋـــاࢫالناشـــئةࢫالۘــܣࢫان

وȖسـتفيدࢫبلــدانࢫأوروȋـاࢫالوســطىࢫوالشـرقيةࢫواݍݨنوȋيـةࢫالشــرقيةࢫمـنࢫفوائـدࢫالتجــارةࢫالبيɴيـةࢫכوروȋيــة،ࢫࢫ،الكڴـʏࢫخـلالࢫفــفةࢫالمراقبـة

عـةࢫالبلـدانࢫالصـناعيةࢫغ؈ـفࢫכعضـاءࢫࢭـʏࢫטتحــادࢫوȋالɴسـبةࢫلمجمو ࢫ،فضـلاࢫعـنࢫاسـتقرارࢫטقتصـادࢫالكڴــʏࢫوانخفـاضࢫأسـعارࢫالفائـدة،

ولاࢫيمكـــــنࢫاســـــتخلاصࢫأيࢫ. النقــــديࢫכوروȌـــــيࢫالۘـــــܣࢫتنمـــــوࢫفٕڈـــــاࢫأســـــواقࢫرأسࢫالمـــــال،ࢫتبــــدوࢫفوائـــــدࢫاســـــتقرارࢫأســـــعارࢫالصـــــرفࢫأضـــــعف

وطةࢫمكبوحـةࢫومضـب) واقتصـادɸاࢫبأكملـھࢫ( حيـثࢫلاࢫتـزالࢫالقطاعـاتࢫالماليـةࢫمعلوماتࢫقيمةࢫمـنࢫالعينـةࢫالقطرʈـةࢫللبحـرࢫالمتوسـطࢫ
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ࢫإڲـــʄࢫحـــدࢫمـــاࢫعڴـــʄࢫوجـــودࢫعلاقـــةࢫإيجابيـــةࢫبـــ؈نࢫاســـتقرارࢫســـعرࢫالصـــرفࢫ ࢫقوʈـــاً يلاً ࢭـــʏࢫحـــ؈نࢫأنࢫالممارســـةࢫטقتصـــاديةࢫȖعطـــيࢫدلـــ

ونمـــوه،ࢫفـــإنࢫالـــفابطࢫبـــ؈نࢫاســـتقرارࢫأســـعارࢫالصـــرفࢫواســـتقرارࢫטقتصـــادࢫالكڴـــʏࢫوלصـــلاحاتࢫالمؤسســـيةࢫوالنمـــوࢫلاࢫيمكـــنࢫتفكيكɺـــاࢫ

؛ࢫولݏݰفـاظࢫعڴــʄࢫسـعرࢫصــ رفࢫثابـت،ࢫيلــزمࢫإجـراءࢫإصــلاحاتࢫمؤسسـيةࢫلضــمانࢫدرجـةࢫɠافيــةࢫمـنࢫטســتقرارࢫטقتصـاديࢫالكڴــʏࢫتمامـاً

الضــروريࢫلݏݰفــاظࢫعڴــʄࢫالتثȎيــت،ࢫومــنࢫالمــرݦݳࢫأنࢫȖܨــݨعࢫجميــعࢫالعوامــلࢫالمفابطــةࢫالثلاثــةࢫالتــدفقاتࢫالرأســماليةࢫالداخلــةࢫالۘــܣࢫ

ࢫلɺـذهࢫالغايـة،ࢫلاࢫيـزالࢫمــنࢫ ࢫغ؈ـفࢫالواܷـݳࢫمـاࢫإذاࢫɠاـنࢫيɴبڧــʏࢫأنࢫʇعـزىࢫتـأث؈فࢫالنمـوࢫלيجــاȌيȖعـززࢫالنمـوࢫࢭـʏࢫטقتصـادࢫالمعۚــܣ؛ࢫوتحقيقـاً

مباشـــــرةࢫإڲـــــʄࢫتثȎيـــــتࢫســـــعرࢫالصـــــرفࢫأوࢫيتحقـــــقࢫعـــــنࢫطرʈـــــقࢫלصـــــلاحاتࢫالمؤسســـــيةࢫواســـــتقرارࢫטقتصـــــادࢫالكڴـــــʏࢫالۘـــــܣࢫۂـــــʏࢫضـــــرورʈةࢫ

  . لݏݰفاظࢫعڴʄࢫالتثȎيت

،ࢫرغــــمࢫأنࢫɸــــذاࢫالتحقيــــقࢫʇشــــ؈فࢫإڲـــــʄࢫأنࢫأنظمــــةࢫثابتــــةࢫلســــعرࢫالصــــرفࢫمفيـــــدةࢫبالɴســــبة للبلــــدانࢫࢭــــʏࢫعمليــــةࢫالݏݰـــــاقࢫࢫوأخ؈ــــفاً

وȋمــاࢫأنࢫأسـعارࢫالصــرفࢫالثابتــةࢫȖܨــݨعࢫ، טقتصـادي،ࢫفــإنࢫالعلاقــةࢫبـ؈نࢫأســعارࢫالصــرفࢫالثابتـةࢫوالنمــوࢫقــدࢫلاࢫتɢــونࢫعلاقـةࢫخطيــة

التدفقاتࢫالرأسماليةࢫالداخلةࢫفـإنࢫانخفـاضࢫأسـعارࢫالفائـدةࢫقـدࢫȖܨـݨعࢫفقاعـاتࢫأسـعارࢫכصـولࢫوטسـȘثماراتࢫالمفرطـةࢫممـاࢫقـدࢫ

  . (SCHNABL, 2007, pp. 25-26)الٔڈايةࢫإڲʄࢫعكسࢫاتجاهࢫالنموࢫלيجاȌيࢫجزئياً يؤديࢫࢭʏࢫ

  :ب؈نࡧتقلباتࡧأسعارࡧالصرفࡧوالنموࡧטقتصاديإيجابيةࡧوجودࡧعلاقةࡧالدراساتࡧالتجرȎʈيةࡧل. 2.3

فــيمكنࢫࢫتقلبــاتࢫأســعارࢫالصــرفࢫوالنمــوࢫטقتصــاديوجــودࢫعلاقــةࢫإيجابيــةࢫبــ؈نࢫأمــاࢫفيمــاࢫيخــصࢫالدراســاتࢫالۘــܣࢫتــدلࢫعڴــʄࢫ

ʏاࢫفيماࢫيڴɺسيوميࡧوآخرونبحثتࢫدراسةࢫ: تناولȖكو Katusiime et al (2015)ࢫالنمـوࢫטقتصـاديࢫࢫʄأثـرࢫتقلبـاتࢫأسـعارࢫالصـرفࢫعڴـ

ائجࢫ،ࢫلȘشــــــ؈فࢫالنتــــــࢫARDL،ࢫوضــــــمنࢫלطــــــارࢫالنظــــــريࢫللتɢامــــــلࢫالمشــــــفكࢫلـــــــࢫ2011-1960تخدامࢫالبيانــــــاتࢫللفــــــفةࢫࢭــــــʏࢫأوغنــــــدا،ࢫوȋاســــــ

ࢫࢫ،طوʈلةࢫالمدىࢫعڴـʄࢫالنمـوࢫטقتصـاديالتجرȎʈيةࢫإڲʄࢫأنࢫتقلبࢫأسعارࢫالصرفࢫلھࢫآثارࢫإيجابيةࢫقص؈فةࢫو  وȖعۚـܣࢫɸـذهࢫالنȘيجـةࢫضـمنياً

ࢫࢭـــʏࢫتثȎيـــتࢫالصـــدم رࢫالصـــرفࢫالمـــرنࢫالـــذيࢫرافقـــھࢫزʈـــادةࢫࢭـــʏࢫالتقلـــبࢫɠــاـنࢫفعـــالاً ࢫ،اتࢫاݍݵارجيـــةࢫعڴـــʄࢫטقتصـــادࢫالمحڴـــʏأنࢫنظـــامࢫســـع

ࢫعڴــʄࢫالنمـوࢫטقتصــادي،ࢫ ࢫسـلبياً טسـتقرارࢫالسيا؟ــۜܣ،ࢫأصـبحتࢫتقلبــاتࢫأسـعارࢫالصــرفࢫتـؤثرࢫتــأث؈فاً ووجـدتࢫأنـھࢫخــلالࢫفـفاتࢫعــدمࢫ

وȋالإضــافةࢫإڲــʄࢫذلــك،ࢫيــؤثرࢫرأسࢫالمــالࢫࢫ،ســةࢫالعامـةࢫوإنفاذɸــاوʈرجـعࢫذلــكࢫإڲــʄࢫحــدࢫكب؈ــفࢫإڲــʄࢫزʈـادةࢫعــدمࢫاليقــ؈نࢫȊشــأنࢫقــراراتࢫالسيا

ࢫعڴـــــʄࢫالنمـــــوࢫטقتصـــــادي،ࢫلɺـــــذاࢫورأسࢫالمـــــالࢫالȎشـــــريࢫومســـــتوىࢫالتنميـــــ ࢫإيجابيـــــاً حɢومـــــةࢫأوغنـــــداࢫأوصـــــتࢫالدراســـــةࢫةࢫالماليـــــةࢫتـــــأث؈فاً

وȋـالنظرࢫإڲـʄࢫالتـأث؈فࢫالســلۗܣࢫࢫ،والمـاديࢫلȘسـرʉعࢫالنمــوࢫטقتصـاديࢫزࢫتنميـةࢫכسـواقࢫالماليـةࢫوȖشــكيلࢫرأسࢫالمـالࢫالȎشـري ʈـȖعز بضـرورةࢫ

سياسـاتࢫاقتصـاديةࢫɠليـةࢫحكيمـةࢫلݏݰـدࢫمـنࢫالتܸـݵمࢫمـنࢫࢫللتܸݵمࢫعڴʄࢫالنموࢫטقتصادي،ࢫيجبࢫعڴʄࢫاݍݰɢومـةࢫכوغنديـةࢫاتبـاع

والــدليلࢫعڴــʄࢫأنࢫטنفتــاحࢫالتجــاريࢫوالتــوازنࢫالتجــاريࢫاݍݰقيقــيࢫلــʋسࢫلɺمــاࢫتــأث؈فࢫࢫ،أجــلࢫترســيخࢫالتوقعــاتࢫالتܸــݵميةࢫإڲــʄࢫכســفل

دࢫجـارةࢫࢭـʏࢫالبلــالتنافسـيةࢫلقطـاعࢫالتعڴـʄࢫالنمـوࢫטقتصـاديࢫيـوڌʏࢫباݍݰاجـةࢫإڲــʄࢫتقيـيمࢫالسياسـاتࢫالتجارʈـةࢫ٭ڈـدفࢫتحسـ؈نࢫالقــدرةࢫ

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

حــولࢫتــأث؈فࢫتقلبــاتࢫأســعارࢫالصــرفࢫعڴــʄࢫأداءࢫטقتصــادࢫالكڴــʏࢫࢭــʏࢫࢫAzeez et al (2012) دراســةࡧعزʈــزࡧوآخــرونوɸــدفتࢫ

،ࢫالنمــــــوذجࢫيصـــــــورࢫالنــــــاتجࢫالمحڴـــــــʏࢫלجمــــــاڲʏࢫاݍݰقيقـــــــيࢫكمتغ؈ــــــفࢫتـــــــاȊعࢫبʋنمــــــاࢫســـــــعرࢫالصــــــرفࢫوم؈ـــــــقانࢫࢫ2010-1986نيج؈فيــــــاࢫللفـــــــفةࢫ

آثـــارࢫالمــــدىࢫلاختبـــارࢫࢫJohansenوتقنيـــاتࢫجوɸاɲســـنࢫOLSالمـــدفوعاتࢫوإيـــراداتࢫالـــنفطࢫكمتغ؈ـــفاتࢫمســـتقلة،ࢫوۂـــʏࢫتوظــــفࢫنمـــوذجࢫ

أنࢫإيـــراداتࢫالـــنفطࢫوســــعرࢫࢫOLSأنࢫجميــــعࢫالمتغ؈ـــفاتࢫثابتـــة،ࢫوتظɺـــرࢫنتــــائجࢫࢫADFالقصـــ؈فࢫوالطوʈـــلࢫعڴـــʄࢫالتــــواڲʏ،ࢫوʈكشـــفࢫاختبـــارࢫ

ࢫبالنــــاتجࢫالمحڴــــʏࢫלجمــــاڲʏ،ࢫوتبــــ؈نࢫنتــــائجࢫأخــــرىࢫأنࢫ ࢫالمــــدفوعاتࢫيــــرتبطࢫســــلباً ࢫࢭــــʏࢫحــــ؈نࢫأنࢫم؈ــــقان ࢫإيجابيــــاً الصــــرفࢫترتبطــــانࢫارتباطــــاً

ࢫࢭـــʏࢫالنـــاتجࢫالمحڴـــʏࢫלجمـــاڲʏࢫعڴـــʄࢫعائـــداتࢫالـــنفطࢫوم؈ـــقانࢫالمـــ يةࢫبʋنمـــاࢫʇســـɺمࢫتقلـــبࢫأســـعارࢫالصـــرفࢫإيجابيـــاً دفوعاتࢫلɺمـــاࢫآثـــارࢫســـلب

المـــدىࢫالطوʈـــل،ࢫوتوطـــۜܣࢫالدراســـةࢫبضـــرورةࢫمعاݍݨـــةࢫمســـألةࢫالكســـبࢫغ؈ـــفࢫالمشـــروعࢫࢭـــʏࢫالقطـــاعࢫالنفطـــيࢫعڴـــʄࢫنحـــوࢫمباشـــرࢫلضـــمانࢫ
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والقطاعـــاتࢫالمعدنيـــةࢫالصـــلبة،ࢫوأنـــھࢫيɴبڧـــʏࢫللســـلطاتࢫࢫاســـتخدامࢫأفضـــلࢫلعائـــداتࢫالـــنفط،ࢫوإيـــلاءࢫالمزʈـــدࢫمـــنࢫטɸتمـــامࢫبالزراعـــة

 ,AZEEZ, KOLAPO, & AJAYI, 2012)رفࢫنࢫالتܸـݵمࢫوضـمانࢫاسـتقرارࢫسـعرࢫالصـالنقديـةࢫأنࢫتȘبـعࢫسياسـاتࢫمـنࢫشـأٰڈاࢫاݍݰـدࢫمـ

p. 149) .  

بحثــتࢫتــأث؈فࢫتقلــبࢫأســعارࢫالصــرفࢫواختلالــھࢫعڴــʄࢫالنمــوࢫטقتصــاديࢫࢭــʏࢫجنــوبࢫإفرʈقيــاࢫࢫSibanda (2012)دراسـةࢫســʋباندا

ࢫللنتائجࢫالسابقةࢫالمɺيمنةࢫࢭʏࢫأدبياتࢫسعرࢫالصـرف،ࢫوجـدتࢫالدراسـةࢫعلاقـةࢫࢫ2010-1990عڴʄࢫالبياناتࢫالفصليةࢫللففةࢫ ،ࢫوخلافاً

ȘذهࢫالنɸعزوࢫȖامةࢫب؈نࢫتقلباتࢫأسعارࢫالصرفࢫوالنموࢫטقتصادي،ࢫوɸࢫحـدࢫإيجابيةࢫوʄونࢫإڲɢنࢫصادراتࢫالبلدࢫالۘܣࢫتتʈوɢࢫتʄيجةࢫإڲ

ونȘيجـــةࢫلـــذلك،ࢫلاࢫيتوقــعࢫأنࢫيـــؤديࢫȖغ؈ـــفࢫ، كب؈ــفࢫمـــنࢫالســلعࢫالۘـــܣࢫȖعمـــلࢫكمــدخلاتࢫأساســـيةࢫࢭــʏࢫعمليـــاتࢫלنتـــاجࢫلكث؈ــفࢫمـــنࢫالبلــدان

ࢫعلاقـةࢫسـلبيةࢫوɸࢫ،כسعارࢫالناجمࢫعنࢫتقلباتࢫأسعارࢫالصرفࢫإڲـʄࢫردعࢫالطلـبࢫعڴـʄࢫɸـذهࢫالسـلعࢫכساسـية امـةࢫبـ؈نࢫووجـدتࢫأيضـاً

وتبــــ؈نࢫنتــــائجࢫالدراســــةࢫأنــــھࢫمــــنࢫالمɺــــمࢫللســــلطاتࢫالنقديــــةࢫأنࢫتكفــــلࢫأنࢫيɢــــونࢫســــعرࢫࢫ،اخــــتلالࢫســــعرࢫالصــــرفࢫوالنمــــوࢫטقتصــــادي

ࢫعڴʄࢫمستوىࢫمناسبࢫمنࢫأجلࢫتفـاديࢫךثـارࢫالسـلبيةࢫلانحـر   ,SIBANDA)يࢫافࢫسـعرࢫالصـرفࢫعڴـʄࢫالنمـوࢫטقتصـادالصرفࢫدائماً

2012, p. 02).  

للتحقيـقࢫفيمـاࢫإذاࢫɠاـنࢫعـدمࢫاليقـ؈نࢫأوࢫالتقلبـاتࢫMahmood et al (2011)وقـدࢫأجرʈـتࢫدراسـةࢫأخـرىࢫلــمحمودࢫوآخـرونࢫ

الناتجࢫالمحڴʏࢫלجماڲʏࢫوטسȘثمارࢫכجنۗܣࢫالمباشـرࢫومعـدلࢫالنمـوࢫوטنفتـاحࢫ( ࢭʏࢫأسعارࢫالصرفࢫتؤثرࢫعڴʄࢫمتغ؈فاتࢫטقتصادࢫالكڴʏࢫ

تقلبـاتࢫأســعارࢫالصــرفࢫ؛ࢫوقــدࢫأخـذتࢫɸــذهࢫالمتغ؈ـفاتࢫكمتغ؈ــفاتࢫتاȊعــة،ࢫوتـمࢫاختيــارࢫࢫ2005-1975ࢭــʏࢫباكسـتان،ࢫللفــفةࢫ) التجـاريࢫ

ࢭـــʏࢫɸـــذهࢫالدراســـةࢫݍݰســـابࢫتقلبـــاتࢫســـعرࢫالصـــرفࢫاݍݰقيقـــي،ࢫوتـــمࢫࢫGARCHاݍݰقيقيـــةࢫكمتغ؈ـــفࢫمســـتقل،ࢫوقـــدࢫتـــمࢫتطبيـــقࢫنمـــوذجࢫ

للتحقيـــــقࢫࢭـــــʏࢫالعلاقـــــةࢫبـــــ؈نࢫالمتغ؈ـــــفاتࢫالتاȊعـــــةࢫوالمســـــتقلة،ࢫوقـــــدࢫأثبȘـــــتࢫɸـــــذهࢫࢫOLSاســــتخدامࢫتقنيـــــةࢫالمرȌعـــــاتࢫالصـــــغرىࢫالعاديـــــةࢫ

ࢫإڲـʄࢫأنࢫتقلـبࢫأسـعارࢫالصـرفࢫࢫالدراسةࢫأثرࢫتقلباتࢫأسعارࢫالصرف عڴʄࢫالمتغ؈فاتࢫטقتصاديةࢫالɢليـةࢫࢭـʏࢫباكسـتان،ࢫوخلصـتࢫأيضـاً

ࢫعڴـــــــʄࢫالنـــــــاتجࢫالمحڴـــــــʏࢫלجمـــــــاڲʏࢫومعـــــــدلࢫالنمـــــــوࢫوטنفتـــــــاحࢫالتجـــــــاري،ࢫوʈـــــــؤثرࢫســـــــلب ࢫعڴـــــــʄࢫטســـــــȘثمارࢫכجنۗـــــــܣࢫالمباشـــــــيـــــــؤثرࢫإيجابيـــــــاً رࢫاً

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

  :ب؈نࡧتقلباتࡧأسعارࡧالصرفࡧوالنموࡧטقتصاديعدمࡧوجودࡧعلاقةࡧالدراساتࡧالتجرȎʈيةࡧل. 3.3

ࢫســوفࢫنȘنــاولࢫالدراســاتࢫالۘـܣࢫلــمࢫتجــدࢫعلاقــةࢫبـ؈نࢫتقلبــاتࢫســعرࢫالصــرفࢫوالنمـوࢫטقتصــادي،ࢫففــيࢫدراســةࢫحديثــةࢫ وأخ؈ـفاً

-1986بيانــاتࢫالســنوʈةࢫللفــفةࢫوȋاســتخدامࢫالࢫOkorontah and Odoemena (2016)أودومينــا حـولࢫنيج؈فيــاࢫقــدمɺاࢫأوɠورناتــاو

لدراســةࢫ) ECM(وآليـةࢫتܶــݰيحࢫכخطـاءࢫࢫJohansen،ࢫواختبـارࢫالتɢامــلࢫالمشـفكࢫبــ؈نࢫ)OLS(،ࢫاسـتخدمتࢫالدراسـةࢫכســلوبࢫ2012

الصـرفࢫوالنمـوࢫࢫوأظɺرتࢫالنȘيجةࢫعدمࢫوجودࢫعلاقةࢫقوʈـةࢫبـ؈نࢫحركـةࢫسـعر . العلاقةࢫب؈نࢫتقلباتࢫسعرࢫالصرفࢫوالنموࢫטقتصادي

טقتصاديࢫࢭʏࢫنيج؈فيا،ࢫوɸذاࢫماࢫيتعارضࢫمعࢫالعديـدࢫمـنࢫכدبيـاتࢫالموجـودة؛ࢫومـعࢫذلـك،ࢫيتمسـɢانࢫبɴتائجɺمـاࢫلأنࢫحۘـܢࢫالمتغ؈ـفاتࢫ

الۘــܣࢫيتوقــعࢫأنࢫتــؤثرࢫعڴــʄࢫســعرࢫالصــرفࢫوجــدࢫأٰڈــاࢫغ؈ــفࢫɸامــةࢫࢭــʏࢫتحديــدࢫالتقلبــاتࢫࢭــʏࢫســعرࢫالصــرف،ࢫولكــنࢫɸــذاࢫلاࢫʇغ؈ــفࢫحقيقــةࢫأنࢫ

اقتصـــاديࢫمɺـــمࢫحيـــثࢫأنـــھࢫʇعكـــسࢫالقـــوةࢫالɢامنـــةࢫوالقـــدرةࢫالتنافســـيةࢫمـــعࢫטقتصـــادࢫالعـــالܣ؛ࢫولـــذلكࢫســـعرࢫالصـــرفࢫɸـــوࢫمقيـــاسࢫ

) تلقيــــةࢫولـــʋسࢫم( يقـــفحࢫأنࢫتحســـنࢫنيج؈فيــــاࢫقـــدرٮڈاࢫالتنافســــيةࢫࢭـــʏࢫالســــوقࢫالدوليـــةࢫمـــنࢫخــــلالࢫتنوʉـــعࢫالصــــادراتࢫلتصـــبحࢫمانحــــةࢫ

  .(OKORONTAH & ODOEMENA, 2016, pp. 06-07)ةࢫللأسعارࢫࢭʏࢫالسوقࢫالدولي
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 )2020-1980(فةࢫخلالࢫالفࢫECMوࢫࢫFMOLSنموذڊʏࢫ
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حــولࢫتــأث؈فࢫتحرɠـاـتࢫأســعارࢫالصــرفࢫعڴــʄࢫنمــوࢫالنــاتجࢫاݍݰقيقــيࢫࢭــʏࢫࢫAkpan and Atan (2012)وࢭــʏࢫدراســةࢫلأكبــانࢫوأتــانࢫ

ࢫإڲʄࢫسلسلةࢫفصليةࢫللفـفةࢫ ذجࢫنمـوذجࢫمعـادلاتࢫمقامنـةࢫضـمنࢫنمـو : ،ࢫوȖسـتمدࢫالعلاقـةࢫبطـرʈقت؈نࢫ2010-1986نيج؈فيا،ࢫواسȘناداً

،ࢫوأشــارتࢫنتــائجࢫالتقـــديرࢫإڲــʄࢫأنـــھࢫلاࢫيوجــدࢫدليـــلࢫعڴــʄࢫوجـــودࢫ)GMM(اقتصــاديࢫكڴــʏࢫمحـــدد،ࢫواســتخدامࢫطرʈقـــةࢫالعــزومࢫالمعممـــةࢫ

ࢫ ࢫمـــنࢫذلـــك،ࢫتـــأثرࢫالنمــــوࢫטقتصـــاديࢫࢭـــʏࢫنيج؈فيـــاࢫتــــأثراً ونمـــوࢫالنــــاتج؛ࢫوȋـــدلاً علاقـــةࢫمباشـــرةࢫوقوʈـــةࢫبـــ؈نࢫالتغ؈ــــفاتࢫࢭـــʏࢫأســـعارࢫالصـــرفࢫ

ࢫبــالمتغ؈فاتࢫالنقديــة،ࢫوتميــل ࢫɸــذهࢫالعوامــلࢫإڲــʄࢫاݍݰفــاظࢫعڴــʄࢫنمــطࢫمــنࢫأســعارࢫالصــرفࢫاݍݰقيقيــࢫمباشــراً ة،ࢫوɸــوࢫمــاࢫلــمࢫيكــنࢫمواتيــاً

والنȘيجــةࢫۂــʏࢫأنࢫالتحســʋناتࢫࢭــʏࢫإدارةࢫأســعارࢫالصــرفࢫضــرورʈةࢫولكٔڈــاࢫلʋســتࢫɠافيــةࢫلإحيــاءࢫטقتصــادࢫالنيج؈ــفي،ࢫوȋالتــاڲʏࢫ للنمــو،

  .ɸ(AKPAN & ATAN, 2012, p. 01)ناكࢫحاجةࢫإڲʄࢫبرنامجࢫواسعࢫللإصلاحࢫטقتصاديࢫلتكملةࢫسياسةࢫسعرࢫالصرفࢫالمعتمدةࢫ

ن،ࢫفـإنࢫכدبيــاتࢫالتجرȎʈيــةࢫالمتعلقـةࢫبالموضــوعࢫلــمࢫتـتمكنࢫمــنࢫالتوصــلࢫإڲـʄࢫإجابــةࢫٰڈائيــةࢫȊشـأنࢫالعلاقــةࢫبــ؈نࢫوكمـاࢫɸــوࢫمبــ؈

النمـوࢫوتقلبــاتࢫأســعارࢫالصــرف،ࢫوʈمكــنࢫأنࢫȖعــزىࢫالنتــائجࢫالمختلطــةࢫȊشــأنࢫɸــذهࢫالعلاقــةࢫإڲــʄࢫدورࢫالعوامــلࢫاݍݵاصــةࢫبɢــلࢫبلــد،ࢫبمــاࢫ

ࢫوטختلافــاتࢫࢭــʏࢫالفــفاتࢫالزمنيــةࢫرأسࢫالمــالࢫالمــاديࢫوכوضــاعࢫالمؤسســية،ࢭــʏࢫذلــكࢫمســتوىࢫالتنميــةࢫالماليــةࢫورأسࢫالمــالࢫالȎشــريࢫو 

  .وטختلافاتࢫࢭʏࢫالمنݤݨياتࢫالمستخدمة

  ):2020-1980(دراسةࡧقياسيةࡧلأثرࡧتقلباتࡧسعرࡧالصرفࡧعڴʄࡧالنموࡧטقتصاديࡧࡩʏࡧاݍݨزائرࡧخلالࡧالففةࡧ. 4

Ȗعـدࢫمرحلـةࢫלلمــامࢫبمعطيـاتࢫالعينــةࢫالمختـارةࢫللدراســةࢫوȋنـاءࢫالنمــوذجࢫمـنࢫأɸـمࢫالمراحــلࢫالۘـܣࢫتــؤديࢫبنـاࢫإڲــʄࢫتحليـلࢫقيا؟ــۜܣࢫ

ࢫمــــنࢫالواقــــع،ࢫومطــــابقࢫللنظرʈــــاتࢫטقتصــــاديةࢫوالمــــدلولࢫטقتصــــاديࢫمــــنࢫخــــلالࢫعلاقــــةࢫالمتغ؈ــــفاتࢫالمســــتقلةࢫبــــالمتغ؈فࢫ قرʈــــبࢫجــــداً

تجرȎʈيــة،ࢫفإنــھࢫســʋتمࢫالتعـرضࢫإڲــʄࢫبنــاءࢫالنمــوذجࢫوالتعرʈــفࢫبمتغ؈ــفاتࢫالدراســةࢫواختبــارࢫالتـاȊع،ࢫوȋنــاءࢫعڴــʄࢫالدراســاتࢫالنظرʈــةࢫوال

  .   التɢاملࢫالمشفكࢫبنموذجࢫجوɸاɲسنࢫثمࢫتقديرࢫالمعلماتࢫࢭʏࢫכجل؈نࢫالطوʈلࢫوالقص؈ف

  :بناءࡧنموذجࡧالدراسة .1.4

 Philips andةࢫبواسـطةࢫ،ࢫالۘـܣࢫصــممتࢫلأولࢫمـر )FMOLS(فيمـاࢫيخـصࢫنمـوذجࢫالدراسـةࢫسـوفࢫيــتمࢫاسـتخدامࢫطرʈقـةࢫالــࢫ

Hansen (1990)ࢫتنقيــةࢫقيــــمࢫالمعـــاملاتࢫࢫʄقــةࢫعڴـــʈـــذهࢫالطرɸعمـــلࢫȖامــلࢫالمشـــفك،ࢫحيــثࢫɢلإعطـــاءࢫالتقــديرࢫכمثـــلࢫلانحـــداراتࢫالت

لɢيࢫنحصـلࢫعڴـʄࢫأعڴـʄࢫكفـاءةࢫࢭـʏࢫالتقـدير،ࢫ) OLS(المقدرةࢫمنࢫالقيمࢫالزائفةࢫالۘܣࢫيتمࢫتقديرɸاࢫبطرʈقةࢫالمرȌعاتࢫالصغرىࢫالعاديةࢫ

نࢫɸذهࢫالطرʈقةࢫعدلتࢫعڴʄࢫطرʈقةࢫالمرȌعاتࢫالصغرىࢫالعاديةࢫ٭ڈدفࢫالتخلصࢫمنࢫتأث؈فࢫטرتباطࢫالذاȖيࢫوלبقاءࢫعڴʄࢫبالإضافةࢫلأ 

تـأث؈فࢫالمتغ؈ـفاتࢫالداخليــةࢫالۘـܣࢫتȎئڈــاࢫعلاقـةࢫالتɢامــلࢫالمشـفك،ࢫورغـــمࢫجـودةࢫɸـذهࢫالطرʈقــةࢫإلاࢫأٰڈـاࢫقــدࢫتصـادفࢫȊعــضࢫالمشـاɠلࢫࢭــʏࢫ

رʈقــةࢫلتقــديرࢫالعلاقــةࢫطوʈلــةࢫالمــدى،ࢫيتطلــبࢫذلــكࢫتحقــقࢫشــرطࢫوجــودࢫعلاقــةࢫتɢامــلࢫحالــةࢫالعينــاتࢫالصــغ؈فة،ࢫولتطبيــقࢫɸــذهࢫالط

  .)126،ࢫصفحةࢫ2012الفرا،ࢫ(مشفكࢫب؈نࢫالمتغ؈فاتࢫالمرادࢫدراسةࢫالعلاقةࢫبئڈا

النمـــوذجࢫالعـــامࢫللدراســـةࢫعڴـــʄࢫبنــاءࢫعڴـــʄࢫمـــاࢫســـبقࢫعرضـــھࢫمـــنࢫלطــارࢫالنظـــريࢫوالتحليـــلࢫالقيا؟ـــۜܣࢫفإنـــھࢫســـوفࢫيــتمࢫاختيـــارࢫ

ʏالنحوࢫالتاڲ:  

ܪܹܱܴܶܩ = ,ܫܣܧ)݂ ,ܶܥܨ ,ܮܫܱ,ܨܰܫ ,ܱܲܺܧ  (ܶܦܯ,ܲܯܫ

  :حيث

- GROWTH  :ي؛ɢʈةࢫبالدولارࢫכمرʈࢫبالأسعارࢫاݍݨارʏࢫלجماڲʏبࢫالفردࢫمنࢫالناتجࢫالمحڴʋنص  

- EXCH  :ي؛ɢʈسعرࢫصرفࢫالدينارࢫاݍݨزائريࢫمقابلࢫالدولارࢫכمر 

- EAI  :ثمارࢫبالأسعارࢫالثابتةࢫللعملةࢫالمحلية؛Ș؈قࢫوטسɺنفقاتࢫالتج  

- FCT  :سي؈فࢫبالأسعارࢫالثابتةࢫللعملةࢫالمحلية؛Șالنفقاتࢫالٔڈائيةࢫلل  
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- INF  :معدلࢫالتܸݵم؛ࢫࢫ  

- OIL  :ي؛ɢʈأسعارࢫالنفطࢫاݍݰقيقيةࢫبالدولارࢫכمر  

- EXPO  :قيمةࢫالصادراتࢫبالأسعارࢫالثابتةࢫللعملةࢫالمحلية؛ࢫ  

- IMP     :قيمةࢫالوارداتࢫبالأسعارࢫالثابتةࢫللعملةࢫالمحلية؛  

- MDT  :مؤشرࢫتطورࢫاʏلقطاعࢫالماڲ. 

كمــاࢫɸـــوࢫشـــاǿعࢫࢭـــʏࢫالدراســـاتࢫטقتصـــاديةࢫيـــتمࢫإدخـــالࢫالصـــيغةࢫاللوغارʈتميـــةࢫعڴـــʄࢫالمتغ؈ـــفاتࢫلأٰڈـــاࢫالطرʈقـــةࢫالمناســـبة،ࢫلɺـــاࢫ

إزالــةࢫטتجــاهࢫכ؟ــۜܣࢫللمتغ؈ــف،ࢫأيࢫטتجاɸــاتࢫاݍݰــادة،ࢫوكــذلكࢫمٔڈــاࢫتحوʈــلࢫصــيغةࢫالنمــوذجࢫإڲــʄࢫالصــيغةࢫاݍݵطيــةࢫ: ايجابيــاتࢫمٔڈــا

،ࢫوȌعــدࢫعــدةࢫمحــاولاتࢫمــنࢫاختيــارࢫأɸــمࢫصــيغةࢫ)253،ࢫصــفحةࢫ2013ادرʈــوش،ࢫ(تھࢫכصــليةࢫغ؈ــفࢫخطيــةࢫإذاࢫɠـاـنࢫالنمــوذجࢫࢭــʏࢫصــيغ

ʏݳࢫفيماࢫيڴ   : للنماذجࢫفقدࢫتب؈نࢫأفضليةࢫالصيغةࢫاللوغارʈتميةࢫكماࢫɸوࢫموܷ

ܪܹܱܴܶܩܮ = ,ܪܥܺܧܮ)݂ ,ܫܣܧܮ ,ܶܥܨܮ ,ܨܰܫܮ ,ܮܫܱܮ ,ܱܲܺܧܮ ,ܲܯܫܮ  (ܶܦܯܮ

  :اختبارࡧاستقرارࡧالسلاسلࡧالزمنيةࡧلمتغ؈فاتࡧالدراسة. 2.4

كمرحلــةࢫأوڲـــʄࢫنقــومࢫباختبـــارࢫاسـتـقرارࢫالسلاســـلࢫالزمنيــةࢫوɸـــوࢫشـــرطࢫمــنࢫشـــروطࢫالتɢامــلࢫالمشـــفك؛ࢫوȖعــدࢫاختبـــاراتࢫجـــذرࢫ

 Augmentedفـولرࢫالمطـورࢫࢫ-مࢫاختبـارࢫديɢـيالوحدةࢫأɸـمࢫطرʈقـةࢫࢭـʏࢫتحديـدࢫمـدىࢫاسـتقرارʈةࢫالسلاسـلࢫالزمنيـة؛ࢫولقـدࢫتـمࢫاسـتخدا

Dickey FullerسࢫࢫȎب؈ـــفونࢫ-واختبـــارࢫفيليـــPhillips-PerronةࢫʈلاختبـــارࢫوجـــودࢫجــــذرࢫالوحـــدةࢫأوࢫࢫטســـتقرارStationarityࢫجميـــعࢫࢫʏࢭـــ

متغ؈ـفاتࢫمحــلࢫالدراســة،ࢫɸـذاࢫטختبـــارࢫيفحــصࢫفرضــيةࢫالعـدمࢫبــأنࢫالمتغ؈ــفࢫالمعۚـܣࢫيحتــويࢫعڴــʄࢫجــذرࢫالوحـدةࢫأيࢫأنــھࢫغ؈ــفࢫمســتقر،ࢫ

مقابــلࢫالفرضــيةࢫالبديلــةࢫبــأنࢫالمتغ؈ــفࢫالمعۚــܣࢫلاࢫيحتــويࢫعڴــʄࢫجــذرࢫالوحــدة،ࢫأيࢫأنــھࢫمســتقر؛ࢫبمعۚــܢࢫتحديــدࢫمــاࢫإذاࢫɠانــتࢫالسلســلةࢫ

ـــــذࢫ)level(يࢫمســـــتواɸاࢫכصـــــڴʏࢫالزمنيـــةࢫللمتغ؈ــــفࢫمســــتقرةࢫفــــ ـــــبࢫأخـ ـــــھࢫيجـ ـــــدمࢫاســـــتقرارɸا،ࢫفإنـ ـــــ؈نࢫعـ ـــــتقرة،ࢫوإذاࢫتبـ ؛ࢫأمࢫأٰڈـــــاࢫغيـــــرࢫمسـ

  .الفــروقࢫلɺــاࢫحتــىࢫتصــلࢫإڲʄࢫحالةࢫטستقرار

فـولرࢫ -،ࢫالۘܣࢫتقومࢫبإجراءࢫاختبـارࢫديɢـيࢫEviewsولقدࢫتمࢫטستعانةࢫبالإضافةࢫالۘܣࢫقدمɺاࢫعمادࢫالدينࢫالمصبحࢫعڴʄࢫبرنامجࢫ

ـــــتوىࢫכصـــــــڴʏࢫوالفروقــــــات،ࢫوتـــــــمࢫاختيـــــــارࢫفــــــفاتࢫלبطـــــــاءࢫبطرʈقـــــــةࢫ المطــــــورࢫواختبـــــــارࢫفيليـــــــȎسࢫب؈ــــــفونࢫبجميـــــــعࢫالصـــــــيغࢫوȋأخــــــذࢫالمســ

ݰةࢫࢭʏࢫاݍݨدولࢫرقمࢫࢫ Schwartz Info Criterionأوتوماتيكيةࢫمنࢫخلالࢫمعيار   :التاڲʏ) 1(،ࢫوɠانتࢫالنتائجࢫموܷ

 ةࡧࡩʏࡧحالْڈاࡧכصليةاختبارࡧمدىࡧاستقرارࡧالسلاسلࡧالزمني): 1(اݍݨدولࡧرقمࡧ

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

  ثابت ثابتࡧواتجاهࡧعامࡧ  ثابتࡧ  ثابتࡧواتجاهࡧعامࡧ

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 
  .Eviews 9منࢫإعدادࢫالباحث؈نࢫبناءࢫعڴʄࢫمخرجاتࢫبرنامجࢫ: المصدر % 1معنويࢫعندࢫࢫ)***( . % 5معنويࢫعندࢫࢫ)**(.      % 10معنويࢫعندࢫࢫ)*(
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نلاحظࢫعدمࢫاستقرارࢫالسلاسـلࢫالزمنيـةࢫلɢـلࢫالمتغ؈ـفاتࢫࢭـʏࢫحالْڈـاࢫכصـلية،ࢫسـواءࢫاختبـارࢫديɢـيࢫ) 1(منࢫخلالࢫاݍݨدولࢫرقمࢫ

ࢫ%10ب؈ــفون،ࢫبوجــودࢫثابــتࢫأوࢫثابــتࢫواتجــاهࢫعــام،ࢫونلاحــظࢫأنࢫمعــدلࢫالتܸــݵمࢫاســتقرࢫعنــدࢫࢫ–المطــورࢫأوࢫاختبــارࢫفيليــȎسࢫࢫفــولر ࢫ–

بوجـودࢫالثابــت،ࢫولكنــھࢫغ؈ــفࢫمسـتقرࢫبوجــودࢫالثابــتࢫوטتجــاهࢫالعــام،ࢫممـاࢫʇعۚــܣࢫوجــودࢫجــذرࢫالوحـدةࢫݍݨميــعࢫالسلاســلࢫالزمنيــةࢫعنــدࢫ

قرةࢫࢭــʏࢫالمســـتوىࢫفإنــھࢫســـوفࢫيــتمࢫإعـــادةࢫטختبــارࢫوذلـــكࢫبأخــذࢫالفـــرقࢫכولࢫȋمــاࢫأنࢫجميـــعࢫالسلاســلࢫالزمنيـــةࢫغ؈ــفࢫمســـتو ، المســتوى 

ݰةࢫࢭʏࢫاݍݨدولࢫرقمࢫ  :التاڲʏ) 2(لɺا،ࢫوɠانتࢫالنتائجࢫموܷ

  اختبارࡧاستقرارࡧالسلاسلࡧالزمنيةࡧȊعدࡧأخذࡧالفروقࡧכولية): 2(اݍݨدولࡧرقمࡧ

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

  ثابت  ثابتࡧواتجاهࡧعامࡧ  ثابتࡧ  ثابتࡧواتجاهࡧعامࡧ

 ***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) 
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ـــݳࢫتطبيــــقࢫטختبـــارʈنࢫالســـابق؈نࢫȊعـــدࢫأخــــذࢫالفـــروقࢫمـــنࢫالدرجـــةࢫכوڲــــʄࢫللسلاســـلࢫالزمنيـــة،ࢫوȖشــــ؈فࢫ) 2(اݍݨـــدولࢫرقـــمࢫ يوܷ

ࢭـʏࢫاختبـارࢫفيليـȎسࢫب؈ـفونࢫوديɢـيࢫفـولرࢫالمطـور،ࢫࢫ%10وࢫ% 5وࢫࢫ% 1النتـائجࢫإڲـʄࢫأنࢫجميـعࢫالسلاسـلࢫمسـتقرةࢫعنـدࢫمسـتوىࢫمعنوʈـةࢫ

،ࢫولقـــدࢫتـــمࢫأخـــذࢫالمتغ؈ـــفࢫالتـــاȊعࢫࢫI) 1(الرتبـــةࢫכوڲـــʄ،ࢫأيࢫࢫومـــنࢫثـــمࢫيمكـــنࢫالقـــولࢫبـــأنࢫجميـــعࢫالمتغ؈ـــفاتࢫمحـــلࢫالدراســـةࢫمتɢاملـــةࢫمـــن

(GROWTH)ــة،ࢫوكــذلكࢫعـــدمࢫࢫʈبࢫعـــدمࢫاســتقرارهࢫبالأســعارࢫالمحليــةࢫالثابتــةࢫواݍݨارȎســȊــي،ࢫوذلــكࢫɢʈــةࢫللــدولارࢫכمرʈبالأســعارࢫاݍݨار

النتـائجࢫتɴܦـݨمࢫمـعࢫالنظرʈـةࢫالقياسـيةࢫوɸـذهࢫاستقرارهࢫࢫبالأسعارࢫالثابتةࢫللدولارࢫכمرɢʈي،ࢫلذاࢫتمࢫأخذهࢫبالأسعارࢫاݍݨارʈةࢫللـدولار،ࢫ

  .الۘܣࢫتففضࢫأنࢫأغلبࢫالمتغ؈فاتࢫטقتصاديةࢫالɢليةࢫتɢونࢫغ؈فࢫساكنةࢫࢭʏࢫالمستوىࢫכصڴʏࢫولكٔڈاࢫتصبحࢫساكنةࢫࢭʏࢫالفرقࢫכول 

  : التɢاملࡧالمشفكࡧباستخدامࡧمنݤݨيةࡧجوɸاɲسنࡧاختبار ࡧ.3.4

) λTrace(لـــــــذيࢫاقفحــھࢫجوɸاɲســـــــنࢫوذلــكࢫمــنࢫخــلالࢫتقــديرࢫنȘيجــةࢫاختبــارࢫכثــرࢫوʈمكــــــنࢫإجــراءࢫاختبــــــارࢫالتɢامـــــــلࢫالمشـــــــفكࢫا

،ࢫفـــإذاࢫɠانــتࢫقيمـــةࢫטختبـــارࢫالمحســـوȋةࢫأكــفࢫمـــنࢫالقيمـــةࢫاݍݨدوليـــةࢫنــرفضࢫالفـــرضࢫالقائـــلࢫȊعـــدمࢫ)λmax(واختبــارࢫالقيمـــةࢫالعظـــܢࢫ

،ࢫ) H1: r ≠ 0( ،ࢫونقبـلࢫالفـرضࢫالقائـلࢫبوجـودࢫعڴـʄࢫכقـلࢫمتجـھࢫتɢامـلࢫواحـدࢫ) H0: r = 0( وجـودࢫمتجـھࢫتɢامـلࢫلمتغ؈ـفاتࢫالدارسـةࢫ

ݳࢫاݍݨـدولࢫرقــمࢫ ) 3(وإذاࢫɠانࢫالعكسࢫفالنȘيجةࢫتɢونࢫالعكسࢫمنࢫخلالࢫقبولࢫالفرضࢫالقائلࢫȊعدمࢫوجودࢫتɢاملࢫمشفك،ࢫوʈوܷ

  . قةࢫࢭʏࢫכجلࢫالطوʈلࢫب؈نࢫمتغ؈فاتࢫالدراسةلاختبارࢫوجودࢫعلا) λmax(واختبارࢫالقيمࢫالمم؈قةࢫالعظܢࢫ) λTrace(نȘيجةࢫاختبارࢫכثرࢫ

  

  

  

  

  



  خليفةࢫعزيࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫزكرʈاءࢫمسعودي
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  نتائجࡧاختبارࡧכثر): 3(اݍݨدولࡧرقمࡧ
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إڲـʄࢫرفــــضࢫالفرضــــيةࢫالصــفرʈة،ࢫالقائلـةࢫȊعـدمࢫوجـودࢫتɢامــلࢫ) 3(الــــواردةࢫفــــيࢫاݍݨـدولࢫرقـــــمࢫࢫȖشــ؈فࢫنتــــائجࢫاختبــــارࢫجوɸاɲســـــن

 311.3693الۘܣࢫتبــ؈نࢫأنࢫقيمــةࢫטحتمــالࢫכعظــمࢫالمحســوبࢫࢫTrace،ࢫȊسȎبࢫنتائجࢫاختبارࢫכثرࢫ0.05مشفكࢫعندࢫمسـتوىࢫدلالـةࢫ

  .،ࢫوعليھࢫنرفضࢫالفرضࢫالصفريࢫونجزمࢫبوجودࢫمعادلةࢫتɢاملࢫواحدةࢫعڴʄࢫכقل197.3709 أكــفࢫمــنࢫالقيمــةࢫاݍݨدوليــة

والـــــذيࢫيختـــــفࢫالفــــرضࢫالصـــــفريࢫالقائـــــلࢫبــــأنࢫعـــــددࢫمتجɺـــــاتࢫࢫɸMaxــــذهࢫالنتـــــائجࢫيؤكـــــدɸاࢫاختبــــارࢫالقـــــيمࢫالمم؈ـــــقةࢫالعظــــܢࢫ

ݰھࢫاݍݨدولࢫر ،ࢫࢫr+1مقابلࢫالفرضࢫالبديلࢫبأٰڈاࢫȖساوىࢫࢫrالتɢاملࢫالمȘساويࢫۂʏࢫ   :التاڲʏ) 4(قمࢫوɸذاࢫماࢫيوܷ

  اختبارࡧالقيمࡧالمم؈قةࡧالعظمىنتائجࡧ): 4(اݍݨدولࡧرقمࡧ

  
  . Eviews 9منࢫإعدادࢫالباحث؈نࢫبناءࢫعڴʄࢫمخرجاتࢫبرنامجࢫࢫ:المصدر

ݳࢫاݍݨـدولࢫرقـمࢫ ،ࢫوعليـھࢫ58.43354 أكـفࢫمـنࢫالقيمـةࢫاݍݨدوليـةࢫ89.80346قيمـةࢫטحتمـالࢫכعظـمࢫالمحسـوبࢫࢫأن) 4(يوܷ

نـرفضࢫالفـرضࢫالصـفريࢫونؤكـدࢫعڴـʄࢫوجـودࢫمعادلـةࢫتɢامـلࢫواحـدةࢫعڴـʄࢫכقـل،ࢫوعڴـʄࢫذلـكࢫيمكـنࢫالقـولࢫأنـھࢫتوجـدࢫعلاقـةࢫتوازنيـةࢫ

  .ࢭʏࢫכجلࢫالطوʈلࢫب؈نࢫمتغ؈فاتࢫالنموذج



  دراسةࢫقياسيةࢫلأثرࢫتقلباتࢫسعرࢫصرفࢫالدينارࢫاݍݨزائريࢫعڴʄࢫالنموࢫטقتصاديࢫباستخدامࢫ

 )2020-1980(فةࢫخلالࢫالفࢫECMوࢫࢫFMOLSنموذڊʏࢫ
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  :تقديرࡧالمعلماتࡧطوʈلةࡧכجلࡧللنموذج .4.4

ىࢫبـــ؈نࢫمتغ؈ـــفاتࢫنمـــوذجࢫالدراســـة،ࢫنɴتقـــلࢫإڲـــʄࢫاݍݵطـــوةࢫوȌعـــدماࢫتحققنـــاࢫمـــنࢫوجـــودࢫعلاقـــاتࢫالتɢامـــلࢫالمشـــفكࢫطوʈلـــةࢫالمـــد

  : ،ࢫالذيࢫيأخذࢫالصيغةࢫالتاليةFMOLSالثانيةࢫمنࢫخلالࢫتقديرࢫنموذجࢫالدراسةࢫباستخدامࢫنموذجࢫ

௧ܪܹܱܴܶܩܮ = ܿ + ܪܥܺܧܮଵߚ + ܫܣܧܮଶߚ + ܶܥܨܮଷߚ
+ ܮܫܱܮହߚ+ܨܰܫܮସߚ + ܱܲܺܧܮߚ + ܲܯܫܮߚ + ܶܦܯܮ଼ߚ+ + ௧ߝ  

 اݍݰدࢫالثابت؛:  C   :حيثࢫأن

,	ଵߚ ,	ଶߚ ,	ଷߚ ,	ସߚ ,	ହߚ ,	ߚ ,	ߚ   .اݍݰدࢫالعشواǿي: ௧ߝمعلماتࢫالعلاقةࢫطوʈلةࢫכجل؛: 	଼ߚ

ݳࢫࢭʏࢫاݍݨدولࢫرقمࢫ   ):5(وجاءتࢫنتائجࢫالتقديرࢫللنموذجࢫكماࢫɸوࢫموܷ

  FMOLSمقدراتࡧمعلماتࡧכجلࡧالطوʈلࡧباستخدامࡧطرʈقةࡧ): 5(اݍݨدولࡧرقمࡧ
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  :ماࢫيڴʏ) 5(نلاحظࢫمنࢫخلالࢫاݍݨدولࢫرقمࢫ

 ـةࢫʈـادةࢫࢫتقلبـاتࢫأسـعارࢫصـرفࢫالـدينارࢫاݍݨزائـري بـ؈نࢫࢫعكسـيةوجودࢫعلاقـةࢫمعنوʈـل،ࢫإذࢫأنࢫزʈࢫכجـلࢫالطوʏوالنمـوࢫטقتصـاديࢫࢭـ

 .% 0.5819النموࢫטقتصاديࢫبɴسبةࢫࢫانخفاضسوفࢫتؤديࢫإڲʄࢫ%  1بɴسبةࢫࢫتقلباتࢫأسعارࢫالصرف

 ـةࢫطرديـةʈࢫࢫضـعيفةࢫوجـودࢫعلاقـةࢫمعنوʏـادةࢫࢭــʈثمارࢫوالنمـوࢫטقتصـادي،ࢫإذࢫأنࢫالزȘ؈ــقࢫوטسـɺـلࢫبـ؈نࢫنفقـاتࢫالتجʈࢫכجـلࢫالطوʏࢭــ

،ࢫكمـــاࢫتوجـــودࢫعلاقــــةࢫ% 0.2587ســـوفࢫتـــؤديࢫإڲــــʄࢫارتفـــاعࢫالنمـــوࢫטقتصـــاديࢫبɴســــبةࢫ%  1ســـȘثمارࢫبɴســــبةࢫنفقـــاتࢫالتجɺ؈ـــقࢫوט 

ســـوفࢫ%  1معنوʈــةࢫطرديـــةࢫࢭــʏࢫכجـــلࢫالطوʈــلࢫبـــ؈نࢫنفقــاتࢫالȘســـي؈فࢫوالنمـــوࢫטقتصــادي،ࢫإذࢫأنࢫالزʈـــادةࢫࢭــʏࢫɸـــذاࢫالمؤشــرࢫبɴســـبةࢫ

النظرʈـــةࢫטقتصـــاديةࢫالكي؇قيـــة،ࢫالۘـــܣࢫتـــدعوࢫإڲــــʄࢫࢫ،ࢫوɸـــذاࢫمــــاࢫيتوافـــقࢫمـــع% 1.6976تـــؤديࢫإڲـــʄࢫزʈـــادةࢫالنمـــوࢫטقتصـــاديࢫبɴســـبةࢫ

تدخلࢫاݍݰɢومةࢫعنࢫطرʈقࢫأدواتࢫالسياساتࢫטقتصاديةࢫوخاصـةࢫࢭـʏࢫجانـبࢫלنفـاقࢫالعـامࢫȊشـقيھࢫטسـȘثماريࢫوטسـْڈلاɠي،ࢫ

 .للمساعدةࢫࢭʏࢫالتغلبࢫعڴʄࢫانخفاضࢫالطلبࢫالكڴʏ،ࢫوذلكࢫمنࢫأجلࢫاݍݰدࢫمنࢫالبطالةࢫوزʈادةࢫالنمو



  خليفةࢫعزيࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫزكرʈاءࢫمسعودي
 

  117 .اݍݨزائر الوادي،الشɺيدࢫحمھࢫݍݵضرࢫࢫجامعة ،».124- 101ص،ࢫ2021دʇسمفࢫ،ࢫ02العدد،ࢫ06 إقتصادࢫالمالࢫوכعمال،ࢫالمجلدمجلةࢫ«
 

 ــةࢫʈــادةࢫةطرديــوجــودࢫعلاقــةࢫمعنوʈــلࢫبــ؈نࢫالتܸــݵمࢫوالنمــوࢫטقتصــادي،ࢫإذࢫأنࢫزʈࢫכجــلࢫالطوʏســبةࢫـــــالࢫمعـــدلࢫࢭــɴ1تܸݵمࢫب  %

وكــــــذاࢫوجــــــودࢫعلاقــــــةࢫطرديــــــةࢫبــــــ؈نࢫأســــــعارࢫالبــــــفولࢫوالنمــــــوࢫ،ࢫ% 0.0348النمــــــوࢫטقتصــــــاديࢫبɴســــــبةࢫࢫارتفــــــاعســــــوفࢫتــــــؤديࢫإڲــــــʄࢫ

،ࢫوɸـذاࢫʇعۚـܣࢫأنࢫɸنـاكࢫ% 0.2011وࢫبɴسـبةࢫسوفࢫتـؤديࢫإڲـʄࢫارتفـاعࢫالنمـ% 1טقتصادي،ࢫإذࢫأنࢫالزʈادةࢫࢭʏࢫɸذاࢫالمؤشرࢫبɴسبةࢫ

التغ؈ـفاتࢫࢭـʏࢫالنمـوࢫטقتصــاديࢫحيـثࢫأنࢫاݍݨزائــر،ࢫ اࢫعڴـʄࢫالنمـوࢫטقتصـاديࢫࢭـʏبــإيجاࢫانࢫيـؤثر وأسـعارࢫالبـفولࢫمعـدلࢫالتܸـݵمࢫ

ࢫ10-17بالقــانونࢫرقــمࢫعــنࢫسياســاتࢫتموʈــلࢫالتنميــة،ࢫوالۘــܣࢫترتكــزࢫعڴــʄࢫالتموʈــلࢫغ؈ــفࢫالتقليــديࢫالمعتمــدࢫغالبــاࢫمــاࢫتɢــونࢫناتجــةࢫ

يقـــومࢫبنـــكࢫاݍݨزائـــرࢫȊشـــɢلࢫاســـتȞناǿي،ࢫولمـــدةࢫخمـــسࢫســـنوات،ࢫȊشـــراءࢫ: " ،ࢫوتـــنصࢫɸـــذهࢫالمـــادةࢫعڴـــʄࢫأنـــھ2017أكتـــوȋرࢫࢫ11ؤرخࢫالمـــ

مباشـــــرࢫعـــــنࢫاݍݵزʈنـــــة،ࢫللســـــنداتࢫالماليـــــةࢫالۘـــــܣࢫتصـــــدرɸاࢫɸـــــذهࢫכخ؈ـــــفةࢫمـــــنࢫأجـــــلࢫالمســـــاɸمةࢫعڴـــــʄࢫوجـــــھࢫاݍݵصـــــوصࢫࢭـــــʏࢫȖغطيـــــةࢫ

،ࢫحيثࢫٱڈـدفࢫإڲـʄࢫࢫتحديـدࢫ" وʈلࢫالصندوقࢫالوطۚܣࢫللاسȘثمارࢫاحتياجاتࢫتموʈلࢫاݍݵزʈنةࢫوتموʈلࢫالدينࢫالعموميࢫالداخڴʏࢫوتم

آليةࢫمتاȊعةࢫالتداب؈فࢫوלصلاحاتࢫالɺيɢليةࢫوטقتصاديةࢫوالماليةࢫوالم؈قانيةࢫالراميةࢫإڲʄࢫاستعادةࢫتوازنـاتࢫخزʈنـةࢫالدولـةࢫوتـوازنࢫ

أســـــــعارࢫ ارتفــــــاع ،ࢫأوࢫعــــــنࢫطرʈــــــق2018م؈ــــــقانࢫالمــــــدفوعات،ࢫوذلــــــكࢫࢭــــــʏࢫأجــــــلࢫأقصــــــاهࢫخمــــــسࢫســــــنواتࢫابتــــــداءࢫمــــــنࢫأولࢫجــــــانفيࢫ

ومخصصـــــاتࢫ زʈــــادةࢫࢭـــــʏࢫכجــــور مــــاࢫيفتـــــبࢫعــــنࢫذلـــــكࢫࢫغالبـــــا بصـــــفةࢫأنࢫטقتصــــادࢫاݍݨزائـــــريࢫاقتصــــادࢫرʉڥـــــʏ،ࢫومنــــھࢫالمحروقــــات

 .ومنھࢫزʈادةࢫࢭʏࢫمعدلاتࢫالنموࢫטقتصاديࢫטسȘثمارࢫࢭʏࢫقطاعاتࢫالɴشاطࢫכخرى،ࢫ

 ـلࢫبـ؈نࢫالصـادراتࢫوالنمـوࢫטقتصـاديʈࢫכجلࢫالطوʏةࢫطرديةࢫࢭʈسـبةࢫوجودࢫعلاقةࢫمعنوɴـادةࢫالصـادراتࢫبʈسـوفࢫ%  1،ࢫإذࢫأنࢫز

،ࢫوɸـــذهࢫالنȘيجـــةࢫمتوافقـــةࢫمـــعࢫالنظرʈـــةࢫטقتصـــادية،ࢫحيـــثࢫأنࢫزʈـــادةࢫ% 1.1540تـــؤديࢫإڲـــʄࢫارتفـــاعࢫالنمـــوࢫטقتصـــاديࢫبɴســـبةࢫ

ʏࢫלجماڲʏادةࢫالناتجࢫالمحڴʈعفࢫعنࢫزȖالصادراتࢫ . 

 ــةࢫʈــلࢫبــ؈نࢫالــوارداتࢫوالنمــوࢫטقتصــࢫعكســيةوجــودࢫعلاقــةࢫمعنوʈࢫכجــلࢫالطوʏســبةࢫࢭــɴــادةࢫالــوارداتࢫبʈســوفࢫ%  1ادي،ࢫإذࢫأنࢫز

راجــعࢫإڲـʄࢫɸيɢــلࢫالـواردات،ࢫوكـذاࢫضــعفࢫالمؤسسـاتࢫالمحليــةࢫ،ࢫوɸـذهࢫ% 0.4397النمـوࢫטقتصــاديࢫبɴسـبةࢫࢫنخفــاضتـؤديࢫإڲـʄࢫا

المنافسة،ࢫحيثࢫأنࢫزʈادةࢫالوارداتࢫوخاصةࢫالمصنعةࢫونصفࢫالمصنعةࢫستؤديࢫحتماࢫإڲـʄࢫتثȎـيطࢫלنتـاجࢫالمحڴـʏ،ࢫومنـھࢫضـعفࢫ

 .قتصاديالنموࢫט

 عـــدمࢫʏـــلࢫبـــ؈نࢫتطـــورࢫالقطـــاعࢫالمـــاڲʈࢫכجـــلࢫالطوʏـــةࢫللقطـــاعࢫاݍݵـــاص( وجـــودࢫعلاقـــةࢫࢭـــɺࢫࢫوالنمـــوࢫטقتصـــاديࢫ)القـــروضࢫالموجʏࢭـــ

 .اݍݨزائر

 ࢫمنࢫخلالࢫاݍݨدولࢫرقمࢫ ،ࢫوɸذاࢫʇعۚـܣࢫأنࢫ0.9665أنࢫمعاملࢫالتحديدࢫالمعدلࢫللنموذجࢫالٔڈاǿيࢫالمقدرࢫبلغࢫ) 5(كماࢫيلاحظࢫأيضاً

منࢫالتغ؈فࢫاݍݰاصلࢫࢭʏࢫالمتغ؈فࢫالتاȊع،ࢫولمزʈدࢫمنࢫالدقةࢫࢭʏࢫالتقديرࢫيمكـنࢫمقارنـةࢫ%  96.65ماࢫɲسȎتھࢫࢫالمتغ؈فاتࢫالمستقلةࢫتفسر 

 :ךȖي) 1(القيـمࢫاݍݰقيقيةࢫبالقيـمࢫالمقدرةࢫباستخدامࢫالنموذجࢫمنࢫخلالࢫالشɢلࢫرقمࢫ

  القيمࡧاݍݰقيقيةࡧوالمقدرةࡧوالبواࡪʏࡧللنموذج): 1(الشɢلࡧرقمࡧ
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  دراسةࢫقياسيةࢫلأثرࢫتقلباتࢫسعرࢫصرفࢫالدينارࢫاݍݨزائريࢫعڴʄࢫالنموࢫטقتصاديࢫباستخدامࢫ

 )2020-1980(فةࢫخلالࢫالفࢫECMوࢫࢫFMOLSنموذڊʏࢫ
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تقاربࢫالقيمࢫالمقدرةࢫمنࢫالقيـمࢫاݍݰقيقيةࢫمماࢫʇشـ؈فࢫݍݨـودةࢫالنمـوذجࢫالمقـدر،ࢫلـذاࢫ) 1(حيثࢫيلاحظࢫمنࢫخلالࢫالشɢلࢫرقمࢫ

  .يمكنࢫטعتمادࢫعليھࢫࢭʏࢫتفس؈فࢫوتحليلࢫالنتائج

لدالــةࢫالنمـــوࢫטقتصـــاديࢫغ؈ـــفࢫموجـــودة،ࢫوذلــكࢫلأنࢫاســـتخدامࢫطرʈقـــةࢫالمرȌعـــاتࢫالصـــغرىࢫࢫيلاحــظࢫأنࢫɲســـبةࢫدرȋـــنࢫواȖســـون 

ࢫ ـــــ؈قࢫبقـــــدرٮڈاࢫالفائقــــةࢫعڴــــʄࢫحــــلࢫمشــــɢلةࢫטرتبــــاطࢫالــــذاȖي،ࢫوȋــــذلكࢫʇســــقطࢫاختبــــارࢫديــــرȋنࢫواȖســــونࢫFMOLS)(المܶــــݱݰةࢫɠليــــاً ،ࢫتتمـ

  .)138،ࢫصفحةࢫ2012الفرا،ࢫ(وʈـɢونࢫغ؈فࢫصاݍݳࢫلاستـــخدامھࢫࢭʏࢫɸذهࢫالطرʈقة

وجــدࢫȊعــدࢫטختبـارࢫأنࢫقيمــةࢫטحتمــالࢫاݍݵاصــةࢫ: Jarque-Bera)(تحقـقࢫشــرطࢫالتوزʉــعࢫالطبيڥـʏࢫللبــواࢮʏࢫباســتخدامࢫاختبـارࢫ

5.99.ହ =والۘــܣࢫɠانــتࢫأقـلࢫمــنࢫࢫJB = 0.776751٭ڈـاࢫغ؈ــفࢫمعنوʈـة،ࢫفمــنࢫخـلالࢫقيمــةࢫ
	ଶــعࢫࢫʉبــعࢫالتوزȘࢫالنمـوذجࢫتʏـتࢫأنࢫبــواࢮȎيث

ݳࢫذلك) 2(الطبيڥʏ،ࢫوالشɢلࢫرقمࢫ   :يوܷ

  التوزʉعࡧالطبيڥʏࡧللبواࡪʏࡧللنموذجࡧالٔڈاǿي): 2(الشɢلࡧرقمࡧ
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  : ECMتقديرࡧالمعلماتࡧقص؈فةࡧכجلࡧباستخدامࡧنموذجࡧࡧ.5.4

ࢫاݍݵطـــأࢫلتقــــديرࢫךثـــارࢫقصـــ؈فةࢫכجــــلوجـــودࢫتɢامـــلࢫمشــــفكࢫʇعۚـــܣࢫأنࢫالمتغ؈ـــفاتࢫيɴبڧــــʏࢫأنࢫتحظـــىࢫبتمثيـــلࢫنمــــوذجࢫتܶـــݰيحࢫ

وʉســـــتخدمࢫنمـــــوذجࢫتܶـــــݰيحࢫاݍݵطـــــأࢫɠوســـــيلةࢫلتكييـــــفࢫســـــلوكࢫالمتغ؈ـــــفࢫࢭـــــʏࢫכجـــــلࢫالقصـــــ؈فࢫمـــــعࢫســـــلوكھࢫࢭـــــʏࢫכجــــــلࢫالطوʈـــــل،ࢫحيـــــثࢫ

خرجࢫالفروقاتࢫ ستَ ُȖ)عـادࢫالتقـديرࢫللنمـوذجࢫب؈نࢫالقيمࢫالمقدرةࢫوالقيمࢫالف) כخطاءʇࢫثـمࢫ،ʏـامڴɢعࢫفـيࢫالنموذجࢫالتȊعليةࢫللمتغ؈فࢫالتا

ࢫللمعادلةࢫالتالية   :بإدخالࢫالفرقࢫכولࢫللأخطاءࢫكمتغ؈فࢫمستقلࢫجديـد،ࢫوفقـاً

سـرعةࢫࢫλכجــلࢫالقــص؈ف،ࢫوʈمثـلࢫمعامـلࢫالفروقـاتࢫࢫمرونـاتβمتجھࢫالمتغ؈ـفاتࢫالمـرادࢫاختبارɸـا،ࢫوالمعـاملاتࢫࢫZ: حيثࢫتمثل

ࢫإذاࢫɠانــــتࢫالقيمــــةࢫالمطلقــــةࢫلــــھࢫأقــــلࢫمــــنࢫواحــــدࢫ ـونࢫɸــــذاࢫالمتغ؈ـــفࢫمســــتقراً التكييـــفࢫبــــ؈نࢫכجــــلࢫالقصــــ؈فࢫوכجــــلࢫالطوʈــــل،ࢫحيــــثࢫيɢـــ

،ࢫوۂــــʏࢫالطرʈقـــةࢫالۘــــܣࢫȖعـــرفࢫبطرʈقــــةࢫأنجــــلࢫغرانجـــرࢫلتܶــــݰيحࢫاݍݵطـــأࢫوالۘــــܣࢫيــــتمࢫ)341،ࢫصــــفحةࢫ2011المجـــاڲʏ،ࢫ(وإشـــارتھࢫســــالبةࢫ

  :استخراجɺاࢫوفقࢫاݍݵطواتࢫالتالية

 ʏةࡧالبــواࡪʈعـــاتࢫالصــغرىࢫ: اختبـارࡧاســتقرارȌقـــةࢫالمرʈࢫتقــديرࢫالعلاقــةࢫالمعنيـةࢫبطرʄقــةࢫالمــرورࢫبخطـوت؈ن،ࢫכوڲــʈــذهࢫالطرɸسـتلزمࢫȖ

الۘــܣࢫســوفࢫيــتمࢫالرمــزࢫلɺــاࢫ( لتقــدير،ࢫوالثانيــةࢫاختبــارࢫمـــدىࢫســـɢونࢫالبـــواࢮʏࢫمــنࢫɸــذاࢫاࢫ(Resid)العاديــةࢫواݍݰصــولࢫعڴــʄࢫالبــواࢮʏࢫ

المتحصـلࢫعلٕڈـاࢫمـنࢫاݍݵطـوةࢫכوڲــʄ،ࢫفـإذاࢫɠانـتࢫالبـواࢮʏࢫسـاكنةࢫعنـدࢫالمســتوىࢫدلࢫذلـكࢫعڴـʄࢫوجــودࢫتɢامـلࢫمشــفكࢫ)   Z: بـالرمز

ʏࢫغ؈ــفࢫســاكنةࢫࢭــʏانــتࢫالبــواࢮɠࢫعلاقــةࢫܵــݰيحةࢫوغيـــرࢫمضــللة،ࢫأمــاࢫإذاࢫʏࢫۂــʄࢫاݍݵطــوةࢫכوڲــʏبــ؈نࢫالمتغ؈ــفاتࢫوأنࢫالعلاقــةࢫالمقــدرةࢫࢭــ 

بلـق،ࢫ(جــلࢫبـ؈نࢫالمتغ؈ـفاتࢫوأنࢫالعلاقـةࢫالسـابقةࢫمضـللةࢫولاࢫيمكـنࢫالرɠـونࢫإلٕڈـاالمستوىࢫفإنـھࢫلاࢫتوجـدࢫعلاقـةࢫتوازنيـةࢫطوʈلـةࢫכ 

 .)365،ࢫصفحةࢫ2013
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فـــإذاࢫɠانــــتࢫبــــواࢮʏࢫɸــــذاࢫالنمــــوذجࢫمســــتقرة،ࢫفنقــــولࢫأنࢫالسلاســــلࢫالمɢونــــةࢫلɺــــذاࢫالنمــــوذجࢫمتɢاملــــةࢫومقامنــــة،ࢫوللتأكــــدࢫمــــنࢫ

ݰةࢫࢭʏࢫاݍݨدولࢫرقمࢫࢫADFفولرࢫالمطورࢫࢫ-لɺذاࢫالنموذجࢫɲستعملࢫاختبارࢫديɢيࢫ(z)استقرارʈةࢫالبواࢮʏࢫ   :التاڲʏ) 6(والنتائجࢫموܷ

  للنموذجࡧࡧzللبواࡪʏࡧࡧADFفولرࡧالمطورࡧࡧ-اختبارࡧديɢينتائجࡧ): 6(ݨدولࡧرقمࡧاݍ

 
  . Eviews 9منࢫإعدادࢫالباحث؈نࢫبناءࢫعڴʄࢫمخرجاتࢫبرنامجࢫࢫ:المصدر

المجدولــةࢫࢫ(Mackinnon)المحســوȋةࢫأقــلࢫمــنࢫقــيم(ADF)أعــلاهࢫنلاحــظࢫأنࢫقيمــةࢫاختبــار) 6(مــنࢫخــلالࢫنتــائجࢫاݍݨــدولࢫرقــمࢫ

مسـتقرة،ࢫومنـھࢫمتغ؈ـفاتࢫالنمـوذجࢫالمقـدرࢫمتɢاملـةࢫومقامنـة،ࢫوȋالتـاڲʏࢫz،ممـاࢫيـدلࢫعڴـʄࢫأنࢫسلسـلةࢫالبـواࢮʏ%1عندࢫمستوىࢫمعنوʈـةࢫ

  .يمكنناࢫتقديرࢫنموذجࢫتܶݰيحࢫاݍݵطأ

 نتــائجࡧتقــديرࡧنمــوذجࡧتܶــݰيحࡧاݍݵطــأࡧ)ECM :(عــدࢫȊࢫالنمــوذجࢫفإنــھࢫʏامــلࢫمشــفك،ࢫواســتقرارࢫبــواࢮɢالتأكــدࢫمــنࢫوجــودࢫعلاقــةࢫت

ݰةࢫࢭʏࢫاݍݨدولࢫرقمࢫ   :ךȖي) 7(يمكنࢫتقديرࢫنموذجࢫتܶݰيحࢫاݍݵطأ،ࢫوȌعدࢫטختبارࢫɠانتࢫالنتائجࢫكماࢫۂʏࢫموܷ

  (ECM)نتائجࡧتقديرࡧنموذجࡧتܶݰيحࡧاݍݵطأࡧ): 7(اݍݨدولࡧرقمࡧ
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  دراسةࢫقياسيةࢫلأثرࢫتقلباتࢫسعرࢫصرفࢫالدينارࢫاݍݨزائريࢫعڴʄࢫالنموࢫטقتصاديࢫباستخدامࢫ

 )2020-1980(فةࢫخلالࢫالفࢫECMوࢫࢫFMOLSنموذڊʏࢫ
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 :ماࢫيڴɲ)7 (ʏستɴتجࢫمنࢫخلالࢫاݍݨدولࢫرقمࢫ

 ࢫכجــلࢫʏيجـةࢫالسـابقةࢫࢭـȘيجـةࢫمتوافقــةࢫمـعࢫالنȘـذهࢫالنɸـةࢫعكسـيةࢫبـ؈نࢫســعرࢫالصـرفࢫوالنمـوࢫטقتصـادي،ࢫوʈوجـودࢫعلاقـةࢫمعنو

 .الطوʈل

  ࢫכجـــلࢫالقصـــ؈فʏـــةࢫطرديـــةࢫࢭـــʈيجـــةࢫمتوافقـــةࢫمـــعࢫࢫوجـــودࢫعلاقـــةࢫمعنوȘـــذهࢫالنɸبـــ؈نࢫنفقـــاتࢫטســـْڈلاكࢫمـــعࢫالنمـــوࢫטقتصـــادي،ࢫو

 .النȘيجةࢫالسابقةࢫࢭʏࢫכجلࢫالطوʈل

 ࢫכجــلࢫالقصــ؈فࢫبــ؈نࢫʏــةࢫطرديــةࢫࢭــʈيجــةࢫأســعارࢫالبــفولࢫو وجــودࢫعلاقــةࢫمعنوȘيجــةࢫمتوافقــةࢫمــعࢫالنȘــذهࢫالنɸالنمــوࢫטقتصــادي،ࢫو

 .السابقةࢫࢭʏࢫכجلࢫالطوʈل

 ةࢫطرديةࢫࢭـʈسـبةࢫوجودࢫعلاقةࢫمعنوɴـادةࢫالصـادراتࢫبʈࢫכجـلࢫالقصـ؈فࢫبـ؈نࢫالصـادراتࢫوالنمـوࢫטقتصـادي،ࢫإذࢫأنࢫزʏ1  %سـوفࢫ

 .،ࢫوɸذهࢫالنȘيجةࢫمتوافقةࢫمعࢫنȘيجةࢫالسابقةࢫࢭʏࢫכجلࢫالطوʈل% 0.2508تؤديࢫإڲʄࢫارتفاعࢫالنموࢫטقتصاديࢫبɴسبةࢫ

 ࢫכجــلࢫالقصــ؈فࢫبــ؈نࢫʏــةࢫعكســيةࢫࢭــʈــادةࢫالــوالنمــوࢫטقتصــادي،ࢫإࢫالــوارداتوجــودࢫعلاقــةࢫمعنوʈســبةࢫࢫوارداتذࢫأنࢫزɴســوفࢫ%  1ب

 .،ࢫوɸذهࢫالنȘيجةࢫمتوافقةࢫمعࢫالنȘيجةࢫالسابقةࢫࢭʏࢫכجلࢫالطوʈل% 0.0049تؤديࢫإڲʄࢫانخفاضࢫالنموࢫטقتصاديࢫبɴسبةࢫ

 ــلࢫمـــنɠــةࢫبـــ؈نࢫʈࢫ: عــدمࢫوجــودࢫعلاقـــةࢫمعنوʏࢫاݍݨزائــرࢫࢭـــʏࢫوالنمـــوࢫטقتصــاديࢫࢭـــ،ʏالــوارداتࢫوأســـعارࢫالبــفولࢫوتطــورࢫالقطـــاعࢫالمــاڲ

 .قص؈فכجلࢫال

 أماࢫفيماࢫيخصࢫمعلمةࢫحدࢫتܶݰيحࢫاݍݵطأࢫZ(-1)ــةࢫࢫʈرتࢫسالبةࢫعندࢫمســتوىࢫمعنوɺقيمـةࢫ%  1فقدࢫظȋࢫممــاࢫيؤكــدࢫ0.4054و،

ݰةࢫالعلاقةࢫالتوازنيةࢫࢭʏࢫالمدىࢫالطوʈل؛ࢫوأنࢫآليةࢫتܶݰيحࢫاݍݵطأࢫموجودةࢫبالنموذج  .علـىࢫدقةࢫوܵ

 لࢫالقياســـية،ࢫفقـــدࢫتـــɠܨݵيصـــيةࢫتؤ وللتأكـــدࢫمـــنࢫخلـــوࢫنمـــوذجࢫتܶـــݰيحࢫاݍݵطـــأࢫمـــنࢫالمشـــاȖكـــدࢫأنࢫمࢫاســـتخدامࢫعـــدةࢫاختبـــاراتࢫ

  :مقارنةࢫالقيمࢫاݍݰقيقيةࢫبالقيمࢫالمقدرةࢫباستخدامࢫالنموذجࢫمنࢫخلالࢫالشɢلࢫالبياɲيࢫالتاڲʏ :النموذجࢫالمقدرࢫܵݰيح،ࢫمثل

  القيمࡧاݍݰقيقيةࡧوالمقدرةࡧوالبواࡪʏࡧلنموذجࡧتܶݰيحࡧاݍݵطأࡧ): 3(الشɢلࡧرقمࡧ
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تقاربࢫالقيمࢫالمقدرةࢫمنࢫالقيمࢫاݍݰقيقيةࢫممـاࢫʇشـ؈فࢫݍݨـودةࢫالنمـوذجࢫالمقـدر،ࢫلـذاࢫ) 3(حيثࢫيلاحظࢫمنࢫخلالࢫالشɢلࢫرقمࢫ

  .يمكنࢫטعتمادࢫعليھࢫࢭʏࢫتفس؈فࢫوتحليلࢫالنتائج
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وجـدࢫȊعـدࢫטختبـارࢫأنࢫقيمـةࢫטحتمـالࢫاݍݵاصـةࢫ٭ڈـاࢫغ؈ــفࢫ: Jarque-Bera)(تحقـقࢫشـرطࢫالتوزʉـعࢫالطبيڥـʏࢫللبـواࢮʏࢫباسـتخدامࢫ

5.99.ହ =والۘـܣࢫɠانـتࢫأقـلࢫمـنࢫࢫJB = 1.291303معنوʈـة،ࢫفمـنࢫخـلالࢫقيمـةࢫ
	ଶࢫࢫ،ʏـعࢫالطبيڥـʉبـعࢫالتوزȘࢫالنمـوذجࢫتʏـتࢫأنࢫبـواࢮȎيث

ݳࢫذلك) 4(والشɢلࢫرقمࢫ   :يوܷ

  لنموذجࡧتܶݰيحࡧاݍݵطأالتوزʉعࡧالطبيڥʏࡧللبواࡪʏࡧ): 4(الشɢلࡧرقمࡧ

  
  . Eviews 9منࢫإعدادࢫالباحث؈نࢫبناءࢫعڴʄࢫمخرجاتࢫبرنامجࢫࢫ:المصدر

كماࢫيجبࢫלشارةࢫɸناࢫلشرطࢫاستقلاليةࢫالمتغ؈فاتࢫالمستقلةࢫعنࢫȊعضـɺاࢫالـبعضࢫلɢـيࢫلاࢫتحـدثࢫمشـɢلةࢫטزدواجࢫاݍݵطـي،ࢫ

قمنــاࢫباســتخراجࢫقيمــةࢫمعامــلࢫتܸــݵمࢫالتبــاينࢫوالۘـܣࢫلɺــاࢫتــأث؈فࢫســلۗܣࢫعڴــʄࢫنتــائجࢫالتقــدير،ࢫوللتحقــقࢫمــنࢫعـدمࢫوجــودࢫɸــذهࢫالمشــɢلةࢫ

)VIF (شـــ؈فࢫللقيمـــةࢫالۘــــܣࢫتقـــلࢫعــــنࢫʇࢫالنمــــوذج،ࢫࢫ10والـــذيࢫعـــادةࢫمــــاࢫʄلةࢫعڴـــɢـــذهࢫالمشــــɺࢫضـــعفࢫالتــــأث؈فࢫالســـلۗܣࢫلʄـــذاࢫالمعامـــلࢫعڴــــɺل

ݳࢫنتائجࢫɸذاࢫטختبار) 8(واݍݨدولࢫرقمࢫ   :التاڲʏࢫيوܷ

  معاملࡧتܸݵمࡧالتباينࡧلنموذجࡧتܶݰيحࡧاݍݵطأ): 8(اݍݨدولࡧرقمࡧ

  
  .Eviews 9منࢫإعدادࢫالباحث؈نࢫبناءࢫعڴʄࢫمخرجاتࢫبرنامجࢫࢫ:المصدر

وȋالتـــاڲʏࢫʇعـــفࢫࢫ10ݍݨميـــعࢫالمتغ؈ـــفاتࢫأقـــلࢫمـــنࢫالقيمـــةࢫ) VIF(أنࢫقيمـــةࢫتܸـــݵمࢫالتبـــاينࢫ) 8(نلاحـــظࢫمـــنࢫخـــلالࢫاݍݨـــدولࢫرقـــمࢫ

  .ذلكࢫعنࢫغيابࢫالتأث؈فࢫالسلۗܣࢫلمشɢلةࢫטزدواجࢫاݍݵطيࢫوȋذلكࢫيتمࢫטعتمادࢫعڴʄࢫنتائجࢫالنموذجࢫالمقدر

  

  

  



  دراسةࢫقياسيةࢫلأثرࢫتقلباتࢫسعرࢫصرفࢫالدينارࢫاݍݨزائريࢫعڴʄࢫالنموࢫטقتصاديࢫباستخدامࢫ

 )2020-1980(فةࢫخلالࢫالفࢫECMوࢫࢫFMOLSنموذڊʏࢫ
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  :تحليلࡧالنتائج. 5

خـلالࢫالفـفةࢫࢫأثـرࢫتقلبـاتࢫسـعرࢫصـرفࢫالـدينارࢫاݍݨزائـريࢫعڴـʄࢫالنمـوࢫטقتصـاديمنࢫخـلالࢫɸـذهࢫالدراسـةࢫالۘـܣࢫحاولـتࢫإبـرازࢫ

ࢫ) 1980-2020( ࢭـــــʏࢫכجـــــلࢫالطوʈـــــل،ࢫونمـــــوذجࢫتܶـــــݰيحࢫاݍݵطـــــأࢫ) FMOLS(باســــتخدامࢫنمـــــوذجࢫالمرȌعـــــاتࢫالصـــــغرىࢫالمܶـــــݱݰةࢫɠليـــــاً

)ECM (ࢫכجلࢫالقص؈ف،ࢫولقدࢫʏࢫالنتائجࢫالتاليةࢭʄتمࢫالتوصلࢫإڲ:  

 ࢫالنمـوࢫטقتصـادي،ࢫفمـٔڈمࢫمـنࢫيــرىࢫأنࢫʄنـاكࢫاتفـاقࢫبـ؈نࢫטقتصـادي؈نࢫحــولࢫطبيعـةࢫتـأث؈فࢫتقلبـاتࢫسـعرࢫالصـرفࢫعڴــɸلاࢫيوجـدࢫ

العلاقــــةࢫســـــلبيةࢫبئڈمـــــا،ࢫوذلـــــكࢫنȘيجـــــةࢫلعــــدمࢫاســـــتقرارࢫســـــعرࢫالصـــــرفࢫالـــــذيࢫيــــؤديࢫعـــــدمࢫثقـــــةࢫالمســـــȘثمرʈنࢫوضـــــعفࢫالتجـــــارةࢫ

مؤشراتࢫטقتصادࢫالكڴʏ،ࢫوالبعضࢫךخرࢫيـرىࢫأنࢫالعلاقـةࢫبئڈمـاࢫإيجابيـة،ࢫوالـرأيࢫכخ؈ـفࢫيؤكـدࢫعڴـʄࢫاݍݵارجيةࢫوعدمࢫاستقرارࢫ

ʄذاࢫماࢫيتوافقࢫمعࢫالفرضيةࢫכوڲɸمةࢫب؈نࢫتقلباتࢫسعرࢫالصرفࢫوالنموࢫטقتصادي،ࢫوɺ؛أنھࢫلاࢫتوجدࢫعلاقةࢫم  

  عــدࢫإجــراءࢫاختبــارࢫטســتقرȌࢫو،ʏࢫالمســتوىࢫכصــڴʏࢫتبــ؈نࢫأٰڈــاࢫمســتقرةࢫمــنࢫجميــعࢫالمتغ؈ــفاتࢫغ؈ــفࢫمســتقرةࢫࢭــʄࢫالفــروقࢫכوڲــʏةࢫࢭــʈار

  الدرجةࢫכوڲʄ،ࢫوȋالتاڲʏࢫيمكنࢫاستخدامࢫالتɢاملࢫالمشفكࢫبطرʈقةࢫجوɸاɲسن؛

 امــــلࢫمشـــفكࢫɢـــلࢫ( وجـــودࢫعلاقـــةࢫتʈࢫכجـــلࢫالطوʏع بــــ؈نࢫالمتغ؈ـــفاتࢫالمســـتقلة) علاقـــةࢫࢭــــȊبࢫالفــــردࢫمـــنࢫالنــــاتجࢫ: والمتغ؈ــــفࢫالتـــاʋنصـــ

ʏࢫלجماڲʏ؛المحڴ  

 منࢫخلالࢫاختبارࢫFMOLSࢫأنࢫࢫʄةࢫعكسيةࢫب؈نࢫتقلباتࢫسعرࢫصرفࢫالدينارࢫاݍݨزائـريࢫو تمࢫالتوصلࢫإڲʈناكࢫعلاقةࢫمعنوɸالنمـوࢫ

ممــاࢫأنࢫعـدمࢫاسـتقرارࢫســعرࢫصـرفࢫالـدينارࢫأدىࢫإڲــʄࢫضـعفࢫالنمـو،ࢫ،ࢫحيـثࢫثانيــةטقتصـادي،ࢫوɸـذاࢫمـاࢫيتوافــقࢫمـعࢫالفرضـيةࢫال

ʇعۚـــܣࢫأنࢫטنخفاضـــاتࢫالمتتاليـــةࢫلســــعرࢫالصـــرفࢫوعـــدمࢫاســــتقرارࢫالـــدينارࢫأثـــرتࢫســـلباࢫعڴــــʄࢫالنمـــو،ࢫوɸـــوࢫمــــاࢫيتوافـــقࢫمـــعࢫدراســــةࢫ

Danladi and UbaوࢫࢫࢫEbaidallaوࢫࢫHolland et alوࢫࢫSchnablسياسـةࢫمـنࢫࢫȊࢫاݍݨزائـرࢫالقيـامࢫʄـذاࢫفـإنࢫعڴـɺونـايفࢫوفرحـان،ࢫل

ܣࢫســـوفࢫȖســاɸمࢫࢭـــʏࢫزʈـــادةࢫالتجـــارةࢫوتـــدفقاتࢫرأسࢫالمـــالࢫواســـتقرارࢫטقتصـــادࢫشــأٰڈاࢫأنࢫتـــؤديࢫإڲـــʄࢫاســـتقرارࢫســـعرࢫالصـــرف،ࢫالۘـــ

 .سوفࢫيؤديࢫحتماࢫإڲʄࢫزʈادةࢫالنموࢫטقتصاديࢫالذيالكڴʏ،ࢫכمرࢫ

 منࢫخلالࢫاختبارࢫECMࢫࢫʄيجةࢫالسابقة،تمࢫالتوصلࢫإڲȘذاࢫماࢫيتࢫنفسࢫالنɸلثةمعࢫالفرضيةࢫالثاࢫوافقو.  

  :خاتمةࡧ.6

مدىࢫتأث؈فࢫتقلباتࢫسعرࢫصرفࢫالدينارࢫاݍݨزائريࢫعڴʄࢫالنموࢫטقتصاديࢫخلالࢫالفـفةࢫتمࢫالتطرقࢫࢭʏࢫɸذهࢫالدراسةࢫإڲʄࢫإبرازࢫ

،ࢫحيـــثࢫاســــȘندتࢫالدراســـةࢫࢭــــʏࢫذلـــكࢫعڴــــʄࢫأɸـــمࢫالنظرʈــــاتࢫטقتصـــاديةࢫوالدراســــاتࢫالســـابقة،ࢫوتــــمࢫتحديـــدࢫثمانيــــةࢫ)1980-2020(

ʏثمارࢫدولار،ࢫو ســـعرࢫصــرفࢫالــدينارࢫمقابــلࢫالـــ: متغ؈ــفاتࢫمســتقلةࢫوۂــȘ؈ــقࢫوטســɺســي؈فࢫࢫ،نفقــاتࢫالتجȘومعـــدلࢫ،ࢫوالنفقـــاتࢫالٔڈائيــةࢫلل

نصـــʋبࢫ: ،ࢫوالمتغ؈ـــفࢫالتـــاȊعالـــوارداتࢫوالقـــروضࢫالموجɺـــةࢫللقطـــاعࢫاݍݵـــاصو وقيمـــةࢫالصـــادراتࢫࢫ،التܸـــݵمࢫوأســـعارࢫالـــنفطࢫاݍݰقيقيـــة

  .الناتجࢫالمحڴʏࢫלجماڲʏالفردࢫمنࢫ

إجـــراءࢫالدراســـةࢫࢫةࢫכوڲـــʄࢫووجـــودࢫعلاقـــةࢫتɢامـــلࢫمشـــفكࢫبئڈـــا،ࢫتـــمالتأكـــدࢫمـــنࢫاســـتقرارࢫࢫجميـــعࢫالمتغ؈ـــفاتࢫمـــنࢫالدرجـــࢫوȌعـــد

ɸنـــاكࢫعلاقـــةࢫࢭـــʏࢫכجـــلࢫالقصـــ؈فࢫتـــمࢫالتوصـــلࢫإڲـــʄࢫأنࢫࢫECMࢭـــʏࢫכجـــلࢫالطوʈـــل،ࢫونمـــوذجࢫࢫFMOLSטقتصـــاديةࢫباســـتخدامࢫنمـــوذجࢫ

  .عكسيةࢫب؈نࢫتقلباتࢫسعرࢫصرفࢫالدينارࢫاݍݨزائريࢫوالنموࢫטقتصادي

  

  

  



  خليفةࢫعزيࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫزكرʈاءࢫمسعودي
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ࢫعڴـــــʄࢫاوجعلـــــھࢫمســـــتقر ࢫاݍݰـــــدࢫمـــــنࢫتقلبـــــاتࢫســـــعرࢫالصـــــرفومـــــنࢫأجـــــلࢫ النمـــــوࢫטقتصـــــاديࢫࢫعنـــــدࢫمســـــتوʈاتࢫتـــــنعكسࢫايجابـــــاً

  :ت،ࢫوۂʏفإنھࢫيمكنࢫأنࢫنقفحࢫȊعضࢫالتوصيااستقرارࢫטقتصادࢫاݍݨزائريࢫو 

 ࢫوالقطــاعࢫʏـعࢫטقتصـادࢫاݍݨزائــري،ࢫوذلـكࢫبتوجيـھࢫالنفقـاتࢫنحـوࢫقطاعــاتࢫإنتاجيـة،ࢫمثـلࢫالقطـاعࢫالفلاڌـʉتبۚـܣࢫاسـفاتيجيةࢫتنو

،ࢫوكـذاࢫטسـتغلالࢫכمثـلࢫلإيـراداتࢫالـنفطࢫخصوصـاࢫࢭـʏࢫכجـلࢫنةࢫأكفࢫعڴʄࢫاݍݨɺازࢫלنتـاڊʏࢫالمحڴـʏالصناڤʏ،ࢫ٭ڈدفࢫإضفاءࢫمرو 

 ؛القص؈ف

 ࢫاݍݨزائـــرࢫʄࢫنظــراࢫلوجـــودࢫعلاقـــةࢫعكســـيةࢫبـــ؈نࢫالــوارداتࢫوالنمـــوࢫטقتصـــادي،ࢫفإنـــھࢫعڴـــʄتخفـــيضࢫمـــنࢫالتبۚــܣࢫإجـــراءاتࢫٮڈـــدفࢫإڲـــ

 المحڴʏࢫبصفةࢫمباشرة؛ࢫكميةࢫالواردات،ࢫخاصةࢫتلكࢫالوارداتࢫالۘܣࢫتؤثرࢫعڴʄࢫالمنتوج

 ࢫʏــةࢫللقطــاعࢫاݍݵــاصࢫ(عــدمࢫوجــودࢫعلاقــةࢫبــ؈نࢫتطــورࢫالقطــاعࢫالمــاڲɺࢫاݍݨزائـــرࢫ) القـــروضࢫالموجʄࢫعڴــʏالتــاڲȋوالنمــوࢫטقتصــادي،ࢫو

تبۚــــܣࢫإجــــراءاتࢫٮڈــــدفࢫإڲــــʄࢫتحف؈ــــقࢫالقطــــاعࢫاݍݵــــاصࢫمــــنࢫأجــــلࢫزʈــــادةࢫقدرتــــھࢫالتنافســــية،ࢫومنــــھࢫزʈــــادةࢫالصــــادراتࢫخــــارجࢫقطــــاعࢫ
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