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: ل   : Abstract  ال

ف        ات ه غ ع م ال فة م تأث  راسة إلى مع ه ال ه

ة م  ل ف،ال ها سع ال ة ب ل الفائ ل ال على ومع مع

عات ف ان ال ائ خلال  ال ه 2018- 1980في ال ، و ق ه

ة  ات ال ع الأساس راسة إلى جان جان ن ی  ال

ان  ل ال  وم ة ومع ف، سع الفائ ل م سع ال ل

ار  ع إخ قي  ان ال عات، أما ال ف ار نال ذج الان

زعة  ة ال م ات ال اتي للف ام  Ardlال إس  eviews.10وذل 

صل ائج إلى  ،ت لة الأجل ب سع ال ة  ازن د علاقة ت وج

عات ف ان ال ل ال وم ة ومع ، الفائ ائ وعلاقة  في ال

ة الأجل ب سع عات. ق ف ان ال ف وم  ال

الة ات ال ل ف؛سع  :ال ة؛ ال ؛ سع الفائ ل ال ان  مع م

عات ف  .ال

ف   .F30 ؛E42 ؛E31 ؛JEL : E43 اتت

This study aimed to find out the extent of the 

impact of some of the macro variables, including 

the)exchange rate, interest rate and inflation rate on 

the balance payments in Algeria during the period 

1980-2018, this study was divided into two 

theoretical aspects that include some theoretical 

fundamentals of both exchange rate, interest rate, 

inflation rate and balance of payments, and the 

applied aspect after choosing the self-regression 

model for the time gaps distributed Ardl using 

eviews.10, the results showed a long-term balance 

of the term. Interest, inflation rate and balance of 

payments in Algeria, short-term relationship 

between exchange rate and balance of payments.  

Keywords :  Exchange rate ; interest rate ; inflation 

rate; balance payments. 

JEL Classification Codes : F30 ; E42 ; E31 ; 

E43. 
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مة    : مق

ه          ه ه ا ت ا ل ف ن ة سع ال ولي آل الي ال اد ال ة في الإق اص الأساس إن م أه الع
ة  ة م الأه ادلة الأخ جع الأساسي في م عات وتع ال ف ان ال یل م ة وتع ل في ت ي ت الغة ال ال

ة  اف ف وال ات أسعار ال لي م تقل اد ال ة الإق ا ولة ل عى ال ا ت ة، ل لة ال الع ة  لة الأج الع
فع أسع على ة وذل ب ق لة ال اص ال إم ولة إما  خل ال اره، ف ق ف إس ها وذل  ف ة أو ب ار الفائ

ة م ل السع الفائ د إلى إرتفاع مع ات و  ا ی غ ف على أه ال ق اولة لل ة م ال راسة ال تع ال
ح ا ا   لاقا م ه ، و إن ائ عات  في ال ف ان ال ث في م ي ت ة ال ل ة :لإال ال ة ال ال   ش

ة - ال ة: الإش ئ ل  ال عات في ما أث  ف ان ال ل ال على م ة ومع ف، سع الفائ م سع ال
ة ما ب ( ة ال ائ في الف  ) ؟.2018-1980ال

ة: - ئ ات ال ض   الف
؛ .1 عات في ال الق ف ان ال ف على م ث سع ال   ی
ا؛ .2 ا سل ل تأث عات في ال ال ف ان ال ة على م ث سع الفائ  ی
ل .3 ث مع عات ال على  ی ف ان ال ل؛   م ا في ال ال ا ع  تأث
راسة - ة ال ع ال  أه اض ع م ال عات  ال  ف ان ال ع م ض ة م راسة في اه ة ال :  ت أه

ایلي: ه  ح أه ض ة و  ت اد اة الإق ة في ال   مه
آة ا - عات ال ف ان ال ضع اع م ة لل اد لأ دولةلعاك   ؛لإق
ول ل - ع ال عى ج عاتت ف ان ال ازن م فا على ت   ؛ل
عات. - ف ان ال ف وما لها م أث على م اصلة في سع ال ات ال قل لفها ال ي ت ة ال  الأثار ال
راسة: - ة ال ه ق  م ان ال م خلال ال صفي في ال هج ال راسة على ال ه ال اد ه ع في إع س

ان  عات   وفي ال ف ان ال ة وم ل ال ،سع الفائ ف ،مع ل م سع ال علقة  فا ال إلى ال
ل  ة ومع ف، سع الفائ ل م سع ال ار العلاقات وتأث  ي لإخ هج ال اع ال قي س إت ال

ادا على أح الأسال ا إع ائ و ه عات في ال ف ان ال اع في ال على م ة وال س ائ  الإح
راسة ألا وه ات ال غ ف ع العلاقة ب م ة  ال ا زعة ال ة ال م ات ال اتي للف ار ال ،  ARDLالإن

ائي نامج الإح اد على ال   . 10.0Eviewsالإع
قة - ا راسات ال  : ال
 (Nawaz, Rizwan raheem, khoso, Rana Imroze, & Unaib, 2014, pp. 32-42)دراسة  -

اني اك اد ال عات في الإق ف ان ال ف على م    أث سع ال
اني وم أجل  اك اد ال عات وذل في اق ف ان ال ف على م ی اث سع ال راسة إلى ت ه ال ف ه ته

ع تها س ة م م ة ال انات ف عانة ب ات أ م جانفي  ذل فلق ت الإس ة أك 2007س و  2013إلى غا
ان و ة غ ه ل ت م ة و ح ر ال ار ج اء إخ ة م خلال إج م لاسل ال ارة ال ق  ardlع دراسة إس
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ا  ل  عات في ال ال ف ان ال ف وم ة ب سع ال ج د علاقة م راسة إلى وج صل ال فق ت
راسة أن م  ل ال ان ت وره على ت م ل ب ع ار ال  ع الإس ف ه ت ار أسعار ال ق أه إس

عات. ف  ال
   (Thanah Tung, Van Anh, & Hoang Dinh, 2020, pp. 1051-1060)دراسة  -

The impact of exchange rate on inflation and economic growth in Vietnam  
ذج  ام ن ام varت إس اد في الف لات ال وال الإق ادل ب مع راسة أث ال راسة وذل ل ه ال ه

ة  ل في 2018- 2005خلال الف ة ت ات داخل غ ة م عانة  قي،  وق ت الإس ف ال سع ال
الي،  لي الإج اج ال اردات، ال ، ال ق ض ال ادرات، الع شال ارج  أسعار م غ ال هل وال ال

رقة  ه ال ان م خلال ه اح عالج ال ي ح  رالي الأم ي الف ا ة الاح ولي وسع الفائ ع ال لان في ال ی
أخ في ذج و ة في ال اخل ات ال غ ف على ال اد  تأث أسعار ال ار رد فعل ال وال الإق الاع

مات ان  في ال ل أساسا في ت م ائج ت ع ال صل إلى  راسة ت ال ه ال اءا على ه لفة و ال
ة على ال ودع ال عات وال ف اس  ال ا ی لي  اد  ار إق ق ق إس ف ت اد وذل به الإق

اد وت امل الإق ة . مع ال ة ال اف  ال
 The effect of changes in monetary policy and :(Martin Murththi, 2015)دراسة  -

balance of payment on exchange rates in kenya 
ا وم  ف في  عات على سع ال ف ان ال ة وم ق اسة ال راسة إلى دراسة م تأث ال ه ال ف ه ته

ال  ع اس د  ع ار ال ذج الإن عانة ب ف فق ت الإس ا اله ل غلى ه ص ة  spssاجل ال وذل خلال الف
ة ب  ل م ال  2014-2005ال راسة إلى أن  ائج ال صل ن اسة وق ت ة، ال ارجي ،سع الفائ ی ال

ج  ن م س ا ب صل إلى أن معامل إرت ا ت ة  ائ ل ال لها دلالة إح عات ومع ف ان ال ة، م ق ال
اس في  ل ال ال ها ال  ات أه ص عة م ال اغة م اح  راسة قام ال ه ال وق وم خلال ه

ق اسات ال عات وال ف ان ال ة م ا ا  راسة ا صي ال ا ت ف  فا على سع ال ف ال ة وذل به
ي ق  ف وال ذج سع ال مة في ن وث ص ام ل ح إن ل ال  ة ومع ن له تأث سع الفائ

اد. ي على الإق  سل
 

ر  راسة:الأولال ار ال لل  الإ
ع الأول:  فالف   سع ال

ف: . 1  ة، تع سع ال ق ال ة ال ة ووح ق الأج ة ال ادل ب وح ة ال ف ن ع ال ق 
لة أخ  ة م ع ة واح لة ما مقابل وح ع ع اء أو ب ه ش ع ال ی  ف ه ال ى أدق فإن سع ال  . ع

 ، او ة 2004(ال   .)17، صف

ال. 2  ف أش   سع ال
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ي:  ف الاس لة بل آخ  ی أ. سع ال ة ع ادلها  ي  ت ان ال ل لة إح ال ة ع اس ل ه م
ی  ع ، و ت ها ال ع لات ب  ه الع لات ح أسعار ه ع الع اء و ات ش ل لات أو ع ادل الع ت

ف في ل ق ال ها في س ض عل ل والع عا لل لة ما ت ي لع ف الاس ا  سع ال ة ما وله ة زم
ل .  ع في ال ف ال ام ال لالة ن ض و ل والع غ ال عا ل غ ت ف أن ی ع ال ، ل ، 2017(ق

ة    .)105صف

قي ف ال لع  :ب. سع ال ة م ال ة واح ة في مقابل وح لع الأج ات م ال ح د ال ع ع ع وه 
نا  ة. فل أخ ل ی ال ائبل ة وال ة الأم ات ال لا الي ن  ال ال ف     ن سع ال

   

 : قي؛ TCR ح ف ال   : سع ال

         TCNي؛ ف الإس   : سع ال

             Pusا؛ أم ش الأسعار    : م

             Pdz. ائ ال ش الأسعار  ،  : م ة 2017(ق   .)104، صف

ف الفعلي:  ف ج. سع ال غ في سع ص س ال ش ال  م ف الفعلي ع ال ع سع ال
ة  س ع او م ف الفعلي  ش سع ال الي م ال ة ما و ة زم لات أخ في ف ة ع ة لع ال لة ما  ع
لات الأخ  عة م الع ة ل ال لة بل ما  ر ع ل على م ت أو ت ة وه ی ائ ف ث أسعار ص

ز و ش لاس ام م إس اسه   « La speres » .ة اس   للأرقام ال

TCNE =    {  p Zp X0
p ( et

p/er
t )  /   p Xp

0 (ep
0 / e0

r)    }  100 

        
P pr

t
pr

P e
eZTCNE 100
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0
 TCNE=pZp INERpr100 

 : الي: 0(eer)t(eer)ح اس والأساس على ال ي ال ة في س ل لة ال الع ؛  ل لة ال ف ع   سع ص

 INERpr ة الأساس؛ اس مقارنة ب ة ال ي في س ائي الإس ف ال ش سع ال   م

  ep
t  وep

اس  0 ة ال ولار في س ال ل مقارنة  لة ال ف ع ة الأساس  tسع ص   ؛أو س

 er
t  وer

اس  0 ة ال ولار في س ال مة  ة مق ل لة ال ف الع ة الأساس؛ tسع ص   أو س

 Xp
ولة  0 ادرات إلى ال ولة  Pة ال زن ثاب لل م  ها وهي ت ل ع مة  ة الأساس ومق في  Pفي س

ز، ش لاس اب م ولة  Zp ح ة ال ة  Pح ع ولة ال الي صادرات ال ة. rم إج ه الأخ لة ه مة لع  مق
 ، ة 2017(ق   .)104، صف
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قي:  ف الفعلي ال ة د. سع ال س لع ارة ع م ي لأنه  ف الفعلي ه سع إس اقع أن سع ال ال
ل ة ال اف ة على ت ش ذا دلالة ملائ ا ال ن ه ة وم لأجل أن  ائ ف ث ارج، لاب أن  أسعار ص اه ال ت

ة. ات الأسعار ال إزالة أث تغ ح  ي إلى ال ل الإس ع ا ال   ع ه

ة: ال ل م خلال العلاقة ال ع ا ال ع ع ه   و ال
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 : Ppح
t  وPp

ولة 0 ش أسعار ال الي. P: م اس والأساس على ال ي ال   في س

       Pr
t  وPr

الي،0 اس والأساس على ال ي ال ة في س ل ش الأسعار ال ش سع IRERpr: م : م
ار  ع الإع ة، مع الأخ  ل لة ال الع ار  لة ال ال ف ع ع سع ال قي، و ائي ال ف ال ال

ة  ل ش الأسعار ال ش أسعاره مقارنة  ر م ،  .ت ة 2017(ق   .)104، صف

اني:  ع ال ة الف  سع الفائ

ةتع سع .1 دالفائ ة سع ة : وت فاعل الفائ ض ب ال ع خ أم ل ال ها وال ل م عل  ق
، ض ق ل ال ار و ة سع  إع ،  .ك الفائ ة 2014(ب فل   .)04، صف

فات  .2 ة:  سع ت فات   ت سعالفائ ة ت ة إلى ع ها: الفائ   ن أه
قاق . أ. ت ح الإس غ یل وسع م ع ا ب سع  ثاب وسع  قابل ل   ن ه

ة ة ب. ت ح ال لة والأجال الق ة ب الأجال ال ا عامل ال خل ه   .ی
لاج.  ة الق الأجل تمع ة  :فائ وض ق ل الق ة الأجل م ن الق ی ل ال  على ال ع ه ذل ال

ة ات ق ال ة الأجل  ن ق ی   الأجل . الأجل وأوراق ال
ة الأجل س ة م ة  و د. سع الفائ اده ن ل ض س ق قابل ال على ال د ال ات إلى 5عادة ت  6س

ض. ق اه ال ات ت   س
ة ال لات الفائ ی : ل الأجله. مع لة الأجل و أوراق ال وض  ل الق لة الأجل م ن ال ی  على ال

ة  لات الفائ لة الأجل أعلى م مع ة  لات الفائ ن مع لة الأجل ،وعادة ما ت ات  ال لة الأجل 
قعات  د ت اد ح ت د الاق ث في ال ة ت ائ ة الأجل إلا في حالات اس فاض ق ان ال 

لة الأجل. لات  ة الأجل أعلى م مع ة ق لات الفائ ح مع ا ت ل ل ق ة في ال لات الفائ ى  مع (ال
ار ،  ة 2004و ن   . )298، صف
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قي ة ال ة  و. سع الفائ ، أ سع الفائ ع أث ال ح  ة ال ه ه سع الفائ و ح م ي م الإس
ة  د الق ا فه  اض وله ة لإق لفة ال قي ه ال  ال ة ال الي فإن سع الفائ ال ل ال و مع

ل ار. مع ة الإس ة و ائ ة سع (I)– ال ال ي الفائ ة سع (R) = الإس قي الفائ امي،  (F) ال (ح
ة  ،2012  .)20صف

ي: ة الإس اض  ز. سع الفائ ون ع إق فعه ال ة ال ی ه، أ سع الفائ عل عل ة ال ه سع الفائ
اعات فعه ال على الإی ال، أو ال ی ة 2013(علي،  .الأم  .)60، صف

ة: ی ة وال ائ ة ال في  ح. أسعار الفائ ة ال ی أسعار الفائ ولة ع ت هة ال ع ال ال ال
ة وودائع ادخار أ  اب دائع ال فع على ال ي ت افآت ال ة على انها ال ائ ة ال ف أسعار الفائ ة، وتع ی ة وال ائ ال

ة خلا ق لة ال ه ع ال ل ن لقاء ت دع ها ال ل عل ي  ة ال ق ائ ال ة الع ا ا ة ب ة مع ة زم ل م
ك وتع في  ال م ال ه الأم اضه ه ض ع إق ق لها ال ي ی لفة ال أنها ال ة  ی ة ال ف أسعار الفائ تع
 ( خ ة (ال ال الفائ ال م ذو الأم ل على الأم ك لل فع م ال ي ت ة ال ائ ة ال ها أسعار الفائ ی ت

ل على سع إعادة ال ،  . لل ال و ة 2014(ب فل   .)10، صف
 : ال ع ال ل الالف   مع

1.  : ل في الإرتفاع ال في ال العام تع ال عاً  أن ال ی عار الأك ش وم ال
الي فال ی  م و مات ع ال لع وال ا إرتفاع ال العام لأسعار ال على ع أساس ه

ة،  . , ورتفاع م في الأسعاررللأسعا ة 2008(ش   .)07، صف

اسات علاج ال .2 ة. :س ق اسة ال ة أو ال ال اسة ال ال ال ع اس    عالج ال إما 

ة وأدواتها: - ق اسة ال ف  ال د م ال تع ق ض ال ة ع ا م ل ل ال  أنها الع ة  ق اسة ال ال
ة. اد اسة الإق اف ال ق أه ، وذل ل ات،  ال ة 2015(د   . )87، صف

   : وم ب أه أدواتها

ني. أ ا القان ة الاح فا ن الإح ارة  ك ال م ال الي ودائعها في : تل ة م إج ة مع ارة ب فة إج
ك لل  ار و ني أو الإج ا القان ة الإح ها اس ن ل عل ل رص سائل ل ال ال  ش

ة. ه ال ی ه هات،  ال ح ت ة 2006(ه   .)72، صف

حة. ب ف ق ال ة ال ل ة  :ع ال ا للأوراق ال ائعا أو م فة  ة  ال ق ال ل ال ال لل وهي دخ
ا أو  عامل ب اف ال ن أ اص، و أن  ه ال ا ة ل ق ق ال ارة في ال ة والأوراق ال والأذونات ال

ع ففي حالة اولة في ال لة ال ف ال في ح ال ا به اد، وه ات أو أف س م ال  م ق ال 
لة  ف س اولة، ف ق ال ة ال د إلى نق  ا ی ها، م ل على  ه الأوراق لل ع ه ال ب
ا  م  ارة م ك ال قابلة لها م ال الغ ال ي س ال ع ه الأوراق  اد له اء الأف ارة لأن ش ك ال ال

ه م ه ان، وت ح الإئ رتها على م ى  ق اه ح اسة سع إعادة ال وفي نف الإت ة  اسة م ال
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ل على  م إلى ال ال لل ق ال ة  ق تها ال ة ونق أرص ال ائها للأوراق ال ك في حالة ش م ال لا تق
ضها. ة تع ارد نق ة 2007(ب دعاس،  م   .)176، صف

ة وأدواتها:  - ال اسة ال اته ال ح اد، ب الي للاق ا ال راسة ال ى ب ي تع اسة ال ة ال ال اسة ال ق 
اد  اعات الإق لف ق ة ل ال ا م آثار  ا ال ع ه ة والإدارة ومای اد عة الإق لفة ذات ال ال

في، الأخ وأه أدواتها هي :  ات 2018(شل ف   .)58-56، ال

ة : ة ال قا اش في أ. ال ة في ض حالات ال أو الإن اعها أداة مه لف أن ائ  تع ال
ة  اش ائ ال اء ال ا س اع ائ ت مة إلى رفع ح ال أ ال اد، ففي حالات ال تل الإق

د إلى  خل ت ة على ال اد، أو م خلال كال ة ل الأف ائ رة ال اجع الق هلاك  ت ت الإس
ل  قل ال لع و ه ال تفع أسعار ه هائي ف هل ال لها ال لع و ض على ال ي تف ة ال اش ائ غ ال ال

ف لي وت ض ال ه و الع ازن ب ق ال لي و ل ال قل ح ال ال ی ا ال ل ها وفي  لات عل  مع
ولة  ة ال ارد خ داد م ا م جهة، وم جهة أخ ت ار ه ق ازن و الإس دة الأسعار إلى حالة ال ع ال 

. ائ   م ال

ی العام:  ة على ال قا لات ب. ال ی العام في إدارة ال ة ال اه رقا ة ت ة على ال قا إلى جان ال
اجي ب ه الإنفاق الان ج ة، وت ال ها على ال ة في رقاب ال اسة ال اق، فال ة في الأس ائ ة ال ائ ة ال  الق

ة م  ائ ة ال ائ ة ال ة أو الق ال ارد ال ل ال م ب ل، فهي تق ع ال ا ل على س الع في م ی العام تع ال
لي الفعال ع  ل ال ار لل ق افي ل الإس ر ال الق اص للعام، و اع ال ا الق امل، فغال م ال ال

ل  اب م ق ات للإك ح الأسه وال وض و اجهة ال إلى عق الق ة في م م ات ال ل أ ال تل
لة  اص ال ف إلى إم ها ، فهي ته اق ة ل فاذ ال إس ة الأخ  ال ة ال قا سائل ال ا ل ر، تع ه ال

ا ان الإق ة ل الأع ة الفائ ق لي ال ض ال ازن ب الع ة لإعادة ال م ة الع لها إلى ال دی وت
قف  عي، وت ازن ال اجع ال العام للأسعار إلى م ال ح ب ا  مات م لع وال لي لل ل ال وال

ق ال ر ال ة على م ت ق اسة ال حة في ال ف ق ال اسة ال ل س لها م ه الأداة م ة ه ة، فعال ال
ة. م وض ح ة في ق ال له ال ار أص اد لإس لات الأف   وتف

مي : ة على الإنفاق ال قا ها ج. ال أ إل ي تل ة ال ال اسة ال ل أداة ال مي أو الإنفاق العام  الإنفاق ال
ة ذات ا ها ال ام ها و ق خ اعي ل اد والإج ضع الإق ق على ال اث ف مة لإح فعة ال ل

ولة. ة ال ة م خ الغ مال في،  العامة م خلال إنفاق م ات 2018(شل ف  .)58-56، ال

ع:  ا ع ال عاتالف ف ان ال   م

عات: .1  ف ان ال ل  تع م ابي شامل ل ان ح ل م أو ب أنه س واة ما  عات ل ف ان ال ف م ع
ة عادة  ة مع ة زم ول ال خلال ف ولة وال في ال ي ت ب ال في ال ة ال اد عاملات الإق ال

ة  ن س ة ما ت ن ، صف ة و ی   .)398(ق
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نات .2  عات  م ف ان ال   م

ار  اب ال ل على أ. ال مات وال  لع وال اب ال ئ الأول ح ار م ج اب ال ن ال : ی
. لات م جان واح اب ال اني ح مات وال لع وال ل م ال اردات و ادرات وال ور،  ال ان و م ( رم

ة 1990   )513، صف

الب.  اب رأس ال عة أخ م  ح ق إلى م ، ی ة دول العال ل و  ال ب ال ات رؤوس ال ل ح :
الي:  ال از    ال

 ل الأجل ال  اب رأس ال ي  : ح ارج والع وال ولة إلى ال ال م ال ات رؤوس الأم ق بها ح و

ة اش ة ال ارات الأح لة ذل الإس ة م أم ة  ت ع س ول وض ال   في الق

 ال ق الأجل اب رأس ال ي  : ح ارج والع ال ولة إلى ال ال م ال ات رؤوس الأم ق بها ح و

ب م  ه ها ال اض م ة أغ ة و ذل لع فة تلقائ ة الأجل  ال ق ات رؤوس الأم ة، ت ت تقل ع س

ارة . ق رح أك ،ال ة ،ت لائ وف غ ال ة ،  ال ة 2017(ب    .)04، صف

أ ه و ال ة: صافي ال ات ال ل اب ع   :ج. ح

ه صافي  ل عل ة ب  اس ان ب ي لل اس ازن ال ق ال ی م أجل ت ائ وال ارك الفارق ب ال ی ت
ة ان الأقل  إشارة ال ضع  أ، ال ی ه وال   .ال

ع : الف ام عات  ال ف ان ال ل ال وم ة ومع ل الفائ ف ومع   العلاقة ب سع ال

عات:  .1 ف ان ال ف وم ة ال سع ال لة ال ا للع ض ال ة ع لة الأج ل على الع ل ال

ازن في  ه فان ال عات، وعل ف ان ال ی ل ان ال ه في ال ي ت عاملات ال لف ال ره م م  م

غ ل ال قي، ح تع ازن ال ال ف  ع ا  عات، وفقا ل ف ان ال ازن م ت ب ا ی ف ال إن ق ال ات س

ة  الأرص فا  اجة للاح ة دون ال رة تلقائ عات  ف ان ال لال في م ح الاخ ف على ت في سع ال

ة  فاض ال ل على ان ع ا  ف، م ق ال ة في س ل لة ال ض الع ل الع فائ ع ة، ح  ول ال

ا ل ال مات و الأص لع و ال ة لل اف ة ت وره م ي ب ع ة لها و  ارج ع ال ا  ح أرخ ن ي ت ة، ال ل

ة  لة ال ة للع ارج ة ال فاض ال ار ان ض اس ف اردات، و قلل ال ادرات و  في  ذل على ال ى  ح

د،  .الع و الع في حالة الفائ ة 2017(ع   .  )180، صف

عات:  .2 ف ان ال ة وم د إلى سع الفائ ال و ة رؤوس الأم ا على ح ة أث غ في سع الفائ ی ال
ات ذات  لاك س ارها في إم ف إس ، به ل ال إلى ال ف رؤوس الأم اخل، إلى ت ة في ال إرتفاع أسعار الفائ

د ال ع ولة ،و ال م ال وج رؤوس الأم ة ل فاض سع الفائ د إن تفع وعلى الع م ذل ی  عائ م
ال إلى  قل رأس ال ة لل ح ی ال ة  ح أك جاذب ة الأخ ،ت ة العال ال اك ال في ذل أن ال
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اك  ال إلى ال قل رأس ال ، ح ی ة لل ال ة  ح أك جاذب ، ت ة الأخ ة العال ال اك ال ال
ف ة العام، للإس ها سع الفائ فع ف ي ی ة ال ال ع ال ق ب ال اح،  .ادة للف ، 2016-2015( حاجي و مف

ات  ف   .)313-312ال

عات. 3  ف ان ال ل على  :ال وم ادة ال عات، وذل ب ف ان ال لال في م ن ان ال  إخ
ة  ادة ال ادرات، فال فاض ح ال اد، وان ل الالإس اخ لوارتفاع ال ها زادة في ال ت عل ة ی ، ق

ء م  اص ج د الى ام ا ما ی ا، وه ردة ا لع  ال ا على ال ا ، وان ل ة م لع ال ل فق على ال
ة ائ ة ال ه م فائ الق قل ما  ت اد،  ي ، اما في حالة تغ الإس ق الأج ولة م ال ارد ال  ىال م

ة،  ارتفاع الأسعار ، ل لع ال ل على ال ادة في ال ال ة،  ل ق ال أث على ال ارج، و م ال  ال
ادل ب ال لات ال ل مع ل ب ة ، وت لات الأج الع اسا  ه  ا ما یه م  ةه ة والأج (  لع ال

اح،  ات 2016-2015حاجي و مف ف   .)313-312، ال

اني:  ر ال لال ل ائج  ت ة ال اق   وم

ع الأول: ات الف ع ع وتل ال   ج
الي:       ل ال ات اللازمة لها  ع ع ال اتها ت ج ض ار ف راسة، و إخ اف ال ف أه ض ت ل  غ ت

راسة  ة ال ائ خلال ف راسة في ال ات اللازمة لل ع ة ) . 39 (ال  س

قلة  - ات ال غ ر ال عات ) وت ف ان ال ع (م ا غ ال ر ال د أولا ت ائج س ة ال اق ض وم ل ع ق

ة  ل ال ) خلال الف ة ، مع ف، سع الفائ   . 2018-1980(سع ال

ة  .1 ائ خلال الف عات في ال ف ان ال   :  2018 -1980دراسة م

ل رق ( ة () :درا1ال ائ خلال الف عات في ال ف ان ال ات م  ):2018-1980سة تغ
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نامج  ر:ال ادا على ال اح اع اد ال   Eviews .10.0م إع

لي (  ل الإصلاح اله ة ماق ة :)1990- 1980ف ته س ف وال إش ح ر ال لأسعار ال ه أد ال
ة  إلى 13 1986 ارج ة ال ن ی اتها على ال ادها في ت حاج اض وع ة ن الإق ائ مة ال دفع ال
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ها  ة  20.63ح بلغ  ار دولار س اشة  1986مل ة ضعف وه ت هاته الف الإضافة إلى ذل فق شه  ،
اد ال  الي الإع ال ة  ارات الأج ام الإس ة وذل لإنع اج اقة االإن اب ال ه الأس ل ه اردات  على ال

ازن وت  ا الأخ إلى حالة ال ه وق إعادة ه ائ وع عات ال ف ان ال لال م ساه في إخ
ة  سع وذل س اد م جه إلى إق اد وال ف في ن ت الاق ولة تع ال اد جعل ال ال الاق

ة إصلاحات م م 1988 ع م  ة ا جعلها تق اء م س اعات وذل إب   1990لف الق

ة ل ة الإصلاحات اله ة ف ف ال : )1999- 1991( ف عة ملق ع ة م  ائ خلال هاته الف
ارات  ب الإس ات ل ات ل أساسا في وضع إس ة ت اد اعات الاق لف الق الإصلاحات م م

ادرات خارج ة ال الي ت ال ة و اش ة ال ة   الأج ارج ة وال اخل ازنات ال ق ال وقات وذل ل اع ال ق
صا  عات خ ف ان ال ه الإصلاحات ساه في ت م لاح أن ه اح ف اع ال اد على الق م الإع وع

ة  ة  1995ع س عاتها ن ف ان م ا في م ف ع ي ع حلة ال ه ال لاث الأولى م ه ات ال ع ال
ف ادة ال ة .ل امج الإصلاح ل ال   قات في ت

ع الإصلاح ( ة ما  ة   ):2018-2000الف ابي وال  2005- 2000خلال الف ر الإ نلاح ال

ا ته ال ا شه ا ل عات وه ف ان ال ار ل ق ة م إس ه الف ل م ئ خلال ه اد وذل  ال إق

ار  ال ن  ی ة ال ات ال ال شهج إضافة لارتفاع أغل ا اك اح ار ت ا أد إلى اس ف م ته أسعار ال

فاض خلال  عاود الإن ف، ل فاض  2009-2008ال ي ت في إن ة ال ة العال ال ا راجع للأزمة ال وه

ا  ای ف ت ع ة ل ف ادرات ال ة  ع ذلال اته خلال الف ى م ف إلى أق ا 2015و ع تفاق ه و

ات أسعالع اد في م فاض ال ف ا إلى الإن عاود ر ال ة أخ  الإرتفاعل ي م اس ائ ل وذل ل ال

ف. ا ال ف م أجل ت إح ق ادرات وال  ال م ال

ر .2 ة  ال دراسة ت ائ خلال الف    :2018- 1980ال
ل رق ( ات 2ال ائ ): دراسة تغ ل ال في ال ة مع  2018-1980خلال الف
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ر نامج ال ادا على ال اح إع اد ال  Eviews .10.0: م إع

لي ( ل الإصلاح اله ة ما ق ة م خلال : )1990-8019ف اسة ت ة ل ائ في هاته الف رغ ت ال
ة ( اسي الأول س هاجها لل ال ة( 1984- 1980إن اني س اسي ال ل م ال -1985)، و

ة 1989 ل الأساس إلى ع د  تفعة تع لات ت م ت مع ة شه ة ) إلا أن هاته الف ق ارات ال الإص
د)  ق اعة ال رة( ي ال ل الإرتفاع ال ال ة و ات ال ل ل الع اك م أجل ت مة أن قام بها ال

ة  ه س صا م ف خ ل في أسعار ال ر ال ه ا أث ال  ، ل مة ل ة ال ا غ م م ال  1986للأسعار 
.13ح بلغ  ة ال اه الي تفاق  ال اد و ا على ال الاق ل سل م    دولار لل

ة(ف  ل حلة م إرتفاع مل : )1999-1991ة الإصلاحات اله ة هاته ال ا ائ في ب اد ال ف الإق ع
ة   لات ال ح وصل س ة  ℅31.66إلى 1992في مع ولة ل ا الإرتفاع إلى ت ال جع ه و

ال  ات الأسعار وارتفاع ت ا أد إلى الإرتفاع ال ل ة م لة ال اد الع ها ال اردات  م ض ال
ائ ت ال ا شه ة .ك ع ة ال ائ اد  الغ ائ م الإق قال ال ل في إن ة ت قال ة إن حلة ف في هاته ال

ل  ة على الأسعار  قا ة وت الأسعار أ رفع ال ارج ارة ال الي ت ال ال ق و اد ال ال إلى إق
ة هاته  ا ا ساه في إرتفاع ال خلال ب ة ه ة ، الف ة س ا فاض في  1993ل مع ب لات نلاح إن مع

عة م  الأساس إلى م ف  ي ته اك وال ائ أن ي قام بها ال ة ال ل ة الإصلاحات اله ال ن
اء على ع  ي ،الق ة الإدخار ال ل ،ت ل في ال في ال وجعله في م مق اف ت اله

ة، ان ارة ...إلخ وق اع ه ال ك ال ة أك لل قلال ح إس ل م ارها ح وصل مع ه الإصلاحات ث
ة  ℅2.64ال  إلى.   .1999س

ع الإصلاح ( ة ما  لات ال وصل  ):2018-2000ف فاض  في مع ة ان ة هاته الف ا ت ب شه
ة  0.66℅-إلى  ا 2000س ي م نامج أن ع لي الإصلاح ب أ اله فاض  أتي ب ا الإن جع ه ل ی اره، و ب

ها إلى  ع ب  ب لات ال حالة ت ف مع ع ردة، ل ات ال ة لل ي في الأسعار العال ار ال ق إلى الإس
ة  ة س ه 2014غا ة أ م ، ℅ 2.91ح بلغ  ات الأخ ه إرتفاعا في أرع ال ة  2015ل إلى غا
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ة ال 2018 جع إرتفاع ن رات  و ون زادة ق ة ب ات الأخ مة في نفقاتها خلال ال الغة ال إلى م
ة. عاب ال    الإس

ر  .3 ائدراسة ت ة في ال ة  سع الفائ   :2018-1980خلال الف
ل رق ( ات 3ال ة ): دراسة تغ ائ خلال الف ة في ال   2018-1980سع الفائ
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ر نامج ال ادا على ال اح إع اد ال   Eviews .10.0: م إع

لي ( ل الإصلاح اله ة ما ق ات : )1990-8019ف س ح لل قة ت د  اك ت ة أن كان أسعار الفائ
ا نلاح م  ة  ل اد ة الاق ة ال ل ف ع ة ت ة  أقل أسعار فائ وض  ل على الق ة م ال م الع

اب  ل ال ة خلال ال ة خلال الف ان سال ائ  ة في ال ة  1996- 1980أسعار الفائ ا س ح  1982ماع
  .℅0.85بلغ  1985ة وس℅1.04بلغ 

ة( ل ة الإصلاحات اله ض : )1999-1991ف ق والق ن ال ور قان عات جاء المع ص ان ب  وق
ام في ساه رة ال في بل ائ  ال ا الأخ  ال امة ح قام ه ة ال قلال ى لل ال الإس ا أع

ة  یل أسعار الفائ ا تع ل أساسا في ض سع إعادة ال و ة ت ة ومال عة م الإصلاحات نق
لات ال . ل م مع قل ف زادة الإدخار وال   به

ع الإصلاح ( ة ما  ة ت إج ):2018- 2000ف ة في هاته الف مة ال ة إصلاحات على ال اء ع
ة  لاح في هاته الف ة ف اد ة الاق ل ات الع اشى مع مع في ی ام م ل على ن الأساس لل ف  ته

ة  ر س اته ح ق قي لأعلى م ة ال ل سع الفائ ان   21.56ب  2009ت ما  ة  10.33- ع ا في ب
ة  ة أ س ي  بلغا  2000هاته الف ة ب س غ في سع الفائ ة ال  6.98- ال  2011-2010ن

ة  8.95-و ت أما في س ر ب  2012على ال ق فا  ت إرتفاعا  ا بلغ0.50شه ة ب  أسعار الفائ
ا  ة إارتفاعا مل اءا م س ة. 2014ب لاث الأخ ات ال فاضا في ال ع ذل إن ه    ، ل

ر  .4 فسع دراسة ت قي)ال ائ (الفعلي ال ة  في ال    :2018-1980خلال الف
ل رق ( ات 4ال ف) دراسة تغ قي) سع ال ة  (الفعلي ال ائ خلال الف   2018-1980في ال
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ر نامج ال ادا على ال اح إع اد ال   Eviews .10.0: م إع

ل الإصلاح  ة ما ق لي (ف ول لق :)1990- 8019اله ر سع ال ه اع  1986 أد ت ا ت م و
ض ائ فف اد ال ة إلى أزمة حادة في الإق ارج ن ال ی قاق لل ائ على الإس ل ال خ  اصلاحات في ال

ة اد ة في و شاملة، إق ع 1988 س ائ في ش نامج ت ال ها م واسع، اصلاحي ب ن  ب ق قان  و ال
ض ة في الق عات جاء ال 1990 س ان و ب ام في ساه ق رة ال في بل ، ال ائ  اعل وق ال

ات ل ة ال ق ف م ال ة م ها ع 1990 س صل في رغ ة الى ال ل قابل ة ت ال ار  ی لات ال  للع
ارة   .ال

ة( ل ة الإصلاحات اله ف: )1999-1991ف ف سع ع ار ال ق ة في اس اذ تح  الى 1991 س  إت
ار ة ال ق ار44 ب ة فقا و  1991/09/30خ% ب وق  لإتفا ق ص ولي ال ق و FMI ال ل إس ه ح  ه

ة ة الى ال شي،  .1994 غا ات 2010(ع ف  .)13- 12، ال

ة ة 1994 وخلال س ارج ارة ال ئي لل ر ال ف ال ة به ان ة ال لة لل ائ ب الع   و; قام ال

ة  اء م س ة إلى  1995اب ائ ح سع جاه ار ال ی ئي لل اسة ال ال ائ ب س قام ال
ی س ة ت ل ع ام ال ال  ا م خلال  ف وه ال علقة  د ال ا ول رغ إزالة الق ف أس ع ال

ة  ة س ا إس إلى غا فاضا  ائ إن ار ال ی ة ال ل    .2000ذل فق س

ع الإصلاح ( ة ما  ة  في ):2018-2000ف ار ة ب ال ال  قام 2003 س ی ة ال  ب
اوح ان و 5% و  2% ب ما ت ار ارتفع 2003 ود ج ی ائ  ة ال ة ال ولار ال ي لل  الأم

ف سع % وارتفع 11الي قي ال ة اما % 7.5 ب الفعلي ال ت 2004س  في  إرتفاع فق شه
ار ة ی ائ  ال ة   ال ة س   .2008إلى غا

ب إس و ب ف اسعار ت ة ال ة 2010 م س ة س ل2014 إلى غا ف ح س فاض  أما ، ارتفاع وان
ة  ة أ م س ات الأخ ة  2014في أرع ال ائ  2018إلى غا ار ال ی ف سع ال اً فق ع اجعاً ره ت

ي أمام  ولار الأم ف في ورغ ت أسعار ال ائ  2018ال ار ال ی ة ال ة، فإن  اض ات ال ال مقارنة 
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اه الإج  ة، ول ت ئ لات ال اجعها أمام الع ها واصل ت ا تعل م ة في وقفه خاصة  ة الأخ م اءات ال
ائ ال  ار ب ال ي ب  2017ق ولار الأم ال ائ مقارنة  ار ال ی ف ال ة ص   .%20ت 

اني:  ع ال ائجالف ها ال اق   و م

اول        ل إلى  س ص ها م أجل ال اق ها وم ل ل ها وت صل إل ائج ال عة م ال في ما یلي م
ة وذل  هائ ة ال ع م ال ذج، إذ  اضي لل ل ال ی ال غ ی ت ل م اصة  انات ال ع ال ع ت

ها. اسي وأه ذج ال اء ال احل ب   أول م

ا یلي:     الة  ل ال ل ش  bp=ƒ(X)ح ی

bp=β0+ β1tc+ β2int β3inf +Tapez une équation ici.  

  bp : عات ؛ ف ان ال ف:  tcم قي)سع ال ل ال   int؛  (الفعلي ال ة ؛مع  inf سع الفائ

 휺풊  :أ ؛ (ح )ال ل م  .i :إ    ال

ة:  .1 م لاسل ال ة ال ار ق ل  م خلالدراسة إس ي ف ار د ون  وإخ ار فل ب   إخ

الي: ول ال ة في ال ض ار م ل م الإخ ائج    ن

ول(  ون ع ال 1ال ل وفل ب ي ف ار د ائج إخ  ) : ن

 ADF  PP   ار   الق
  t prob t prob  ع ال 

bp -2.4779 0.0146 -2.5565 0.0120 I(0) 
tc -1.7304 0.0791 -1.474 0.129  
int -4.040 0.0002 -4.0399 0.000 I(0) 
inf -1.3431 0.1630 -1.394 0.149  

ر نامج ال ادا على ال اح إع اد ال   Eviews .10.0: م إع

ون ع         ل وفل ب ي ف ار د ال اخ ع اس ات على ح  غ ل ال ة ل ح ر ال ار ج ا إخ أج
ائج أنا   ال  ة وذل لأن   ح ت ال ح ر ال ل ال  ت على ج ف ومع ل م سع ال

جة ع م دلالة  ات اك م ال ال ائ ة .  ℅5الإح ق ه فهي غ م     وعل

ول(  وقات الأولى ) :2ال ون ع الف ل وفل ب ي ف ار د ائج إخ   ن

 ADF  PP   ار   الق
وقات الأولى  ع   t prob t prob الف
tc -2.115 0.0348 -3.446 0.001 I(1) 
inf -5.676 0.0000 -5.672 0.000 I(1) 

ر نامج ال ادا على ال اح إع اد ال   Eviews .10.0: م إع
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ة ح أن ال       ق لاسل م نا ال رجة الأولى وج وقات م ال لة الف ار على سل اء نف الإخ ع إج و
ات  ائ افقة لها ع م دلالة  لإح جة ال ار أقل م ال ال ة م ℅5الإخ ق لاسل م أ أن ال

رجة الأولى    .  I(1)ال

ة ار لال م خ:  ن ل م اخ لة في  ة وال ح ر ال ارات ج ائج اخ ار ADFن  أن، ی  PP و اخ
ة  ق ل ال م ف ومع ي سع ال ل ، أما سل ة ع ال ق ة م ل الفائ عات ومع ف ان ال ي م ل سل

ق الأول ة  ع الف ه ا ب م ح ل ا  اني) م ق ال ة ع الف ق لة م ج سل   .ARDL(لا ت

ود: .2 هج ال ال م ع إس ك  امل ال ار ال   إخ

ائج       ا إلى م خلال ال فع ة الأم ال ی ان رجة ال املة م ال لة م د سل م وج ها ت ع ل عل ال
ود  هج ال ذج وفقا ل ات ال غ ك ب م امل ال ار ال اء إخ ار إج ذج في إ ی ال ار في تق الإس

ضح درجة  الي ی ل ال لى وال أخ ال ی درجة ال ل ذل  أولا ت لى :،ول ق أخ ال  ال

ل( لى5ال أخ ال   ): درجة ال
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ر نامج ال ادا على ال اح إع اد ال   Eviews .10.0: م إع

ذج هي ( لى لل اء ال ة الإ ح أن ف ل ی  .  ARDL)3.1.0.0م خلال ال

ود:  .3 هج ال ار م ائج إخ هج ن ار م ائج إخ الي:ن ول ال ة في ال ود م   ال

ول(  ار 3ال ائج إخ ود): ن هج ال   م

ر نامج ال ادا على ال اح إع اد ال  Eviews .10.0: م إع

ة  ع ة Fة  م ال   ال

5℅ 10.03  

  

Asymptotic: n=1000
F-statis tic  10.03874 10%  2.37 3.2
k 3 5%  2.79 3.67

2.5%  3.15 4.08
1%  3.65 4.66

Actual Sample Size 36 Finite Sample: n=40
10%  2.592 3.454

5%  3.1 4.088
1%  4.31 5.544

Finite Sample: n=35
10%  2.618 3.532

5%  3.164 4.194
1%  4.428 5.816
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ان       ة وم ل ال وسع الفائ ف ومع أن سع ال یل  ض ال ل الف م وق ا رف الع ي  ع
ا،  ه ك ب امل م ج ت املة أ ی ات م غ عات  هي م ف ة ال ل أن  ول  ا ت م ال وذل 

ة ائ ود " F إح ى لل ة ال الأق ة جاءت أك م    . " test boundsال

ة  .4 ا زعة ال ة ال م ات ال اتي للف ار ال ذج الإن ی ن   ARDLتق

ول(  الي4ال ول ال ة في ال ض ی م ق ائج ال  ): ن

  
ر نامج ال ادا على ال اح إع اد ال   Eviews .10.0: م إع

ذج       تفعة لل دة ال ول إلى ال ة في ال ض ار ال عادلة الإن ة ل ائ ارات الإح ائج الإخ ت ن
ی ر م خلال معامل ال ق ف R2= 0.76ال ذج  ضح أن ال غ 76وت ان % م ال اصلة في م ات ال

عات ف ف ،سع الفائال ائج إلى أن العلاقة ب سع ال ا ت ال عات  ،  ف ان ال ل ال وم ة مع
ن ة  ل زائفة وذل لأن 퐷푊در وا = ی  1.64 푅أك م معامل ال = أ أن    0.76

ذج لا لة ا ال ائف.لإعاني م م ار ال   ن

ذج .5 ی ال ل: في ال تق   ال
ل( ل ):6ال ذج في ال ال ی ال ائج تق   ن

 

 
ر نامج ال ادا على ال اح إع اد ال   Eviews .10.0: م إع

Dependent Variable: BP
Method: ARDL
Date: 01/02/21   Time: 02:25
Sample (adjusted): 1983 2018
Included observations: 36 after adjustments
Maximum dependent lags: 4 (Automatic selection)
Model selection method: Akaike info criterion (AIC)
Dynamic regressors (4 lags, automatic): TC INT INF  
Fixed regressors: C
Number of models evalulated: 500
Selected Model: ARDL(3, 1, 0, 0)
Note: final equation sample is larger than selection sample

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.*  

BP(-1) 0.798704 0.146913 5.436562 0.0000
BP(-2) 0.032135 0.192248 0.167156 0.8684
BP(-3) -0.381566 0.166980 -2.285103 0.0301

TC 0.102802 0.053783 1.911425 0.0662
TC(-1) -0.124246 0.053115 -2.339181 0.0267

INT -0.912286 0.159619 -5.715406 0.0000
INF -0.705779 0.168410 -4.190841 0.0003
C 11.69434 2.826331 4.137639 0.0003

R-squared 0.768165     Mean dependent var 2.865833
Adjusted R-squared 0.710207     S.D. dependent var 12.95916
S.E. of regression 6.976239     Akaike info criterion 6.916027
Sum squared resid 1362.701     Schwarz criterion 7.267920
Log likelihood -116.4885     Hannan-Quinn criter. 7.038847
F-statistic 13.25367     Durbin-Watson stat 1.644788
Prob(F-statistic) 0.000000

*Note: p-values and any subsequent tests do not account for model
        selection.

Levels Equation
Case 2: Restricted Constant and No Trend

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

TC -0.038937 0.020616 -1.888664 0.0693
INT -1.656511 0.438522 -3.777486 0.0008
INF -1.281540 0.366997 -3.491961 0.0016
C 21.23436 5.372430 3.952468 0.0005

EC = BP - (-0.0389*TC  -1.6565*INT  -1.2815*INF + 21.2344 )

 

 

 



ة، ذج  أث سع الفائ ال ن ع إس ائ  عات في ال ف ان ال ف على م ل ال وسع ال ة  ARDLمع  2018-1980خلال الف
 

17 
 

ف،      ا سع ال ة ماع رة مع ات مق ل معل ف في  نلاح أن  فاءة سع ال م  ل على ع ا ی م
رجة الأولى على  ال ي  اد ال اد الاق ائ وذل لإع ل  في ال عات في ال ال ف ان ال تف م

وقات  اع ال ان ق ازن م فا على ت اك م أجل ال ائ أن ة ال أت إل لة ال ل لا  ت الع ف
عات ل  أ نفع. ف   ال

ة ب   ل الفائ د  زادة مع عات ب  1ت ف ان ال فاض م ة إلى إن ل 1.65ال ا زادة مع ة ب ال
فاض 1ال ب  ة إن ان  1.28ال ة وم ة ب سع الفائ د علاقة ع عات أ وج ف ان ال م م

ا ف ال عات وه ما ف ان ال ل ال وم ة ب مع عات وعلاقة ع ف اد ال ة قع الإق وما ی ص
ة. ال ة وال ان ة ال ض   الف

عات في ال  ف ان ال ث على م ل ال ت ة ومع ل م سع الفائ ج أن  م خلال ما س ن
ل.   ال

ذج في ال  .6 ی ال أتق ح ال ة ح ت  الق ومعل

ن  ا أن  ق ش ه ار  أن ی ا الاخ ة  CointEq(-1) في ه ه م ائ ة ومع ون إشارة سال
الي:   كال

ول(   ی5ال ق ائج ال أ ): ن ح ال ة ح ت الي: ومعل ول ال ة في ال ض   م

 
ر نامج ال ادا على ال اح إع اد ال   Eviews .10.0: م إع

او          أ  ح ال ول أن معامل ت ائج ال ة ومع أ  0.55– نلاح م ن عة إشارة سال س
عة  ه ال ل ح بلغ ه ازن في الأجل ال دة إلى وضع ال ة.  ةفي ال℅55الع اح ائج ال م خلال ن

ة وذل لأن  ف مع ة سع ال أ في الأجل الق ن أن معل ح ال ذج ت ی ون ق أقل  0.0274ال
عات وسع ال ℅ 5م  ف ان ال جع تف ذل إلى أ م ا في ال الق و ی د ا  ا ت إرت ف ی

ة  اف ة ت ح م ا  ي م ولار الأم ال ة مقارنة  لة ال ة الع فاض ل ي إن ع ف  أن إرتفاع في سع ال
ة  فاض  اردات وذل لإن ل ال ادرات وتقل ع ال الي ت ال علها أرخ و ا ما  مات وه لع وال لة لل الع

ل على ع عات ما  ف ان ال ة الع في م ان  ،تغ ازن ل ف م إعادة ال ي ی سع ال ول ل

ARDL Error Correction Regression
Dependent Variable: D(BP)
Selected Model: ARDL(3, 1, 0, 0)
Case 2: Restricted Constant and No Trend
Date: 01/02/21   Time: 02:30
Sample: 1980 2018
Included observations: 36

ECM Regression
Case 2: Restricted Constant and No Trend

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

D(BP(-1)) 0.349431 0.142983 2.443868 0.0211
D(BP(-2)) 0.381566 0.149605 2.550496 0.0165

D(TC) 0.102802 0.044168 2.327509 0.0274
CointEq(-1)* -0.550727 0.072714 -7.573917 0.0000

R-squared 0.645500     Mean dependent var 0.469167
Adjusted R-squared 0.612266     S.D. dependent var 10.47993
S.E. of regression 6.525674     Akaike info criterion 6.693805
Sum squared resid 1362.701     Schwarz criterion 6.869751
Log likelihood -116.4885     Hannan-Quinn criter. 6.755215
Durbin-Watson stat 1.644788

* p-value incompatible with t-Bounds distribution.
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عات  أن لا ف وف الأجان م  ال ا إلى ع د ح ة لأن ذل س ل لة ال الع ادرات  غ أسعار ال ت
ادها   .إس

ة الأولى  ض ة الف ا ما ی ص   . وه

ا .7 اس ر  ق ذج ال ف، سع تق ال ل م سع ال اس أث  م في  ذج ال دة ال أك م ج : لل
ة : ارات ال م الإخ ل ة،  اس اكل ال ه م ال ل ال و خل ة ومع   الفائ

اء - اتي للأخ ا ال لة الإرت د م ار وج ول ا إخ ة في ال ض ار م ا الإخ ائج ه الي:: و ن    ل

ول ( اء): 6ج اتي للأخ ا ال لة الإرت د م ار وج  إخ

 
ر نامج ال ادا على ال اح إع اد ال   Eviews .10.0: م إع

ة أك م         ال ة الإح اب نلاح أن ال ول ال ي ت  ℅ 5م خلال ال م ال ة الع ض ل ف ه نق وم
اء . ا ذاتي ب الأخ د إرت م وج   على ع

- :( ای ان ال ان (ت ات ال ار ث ع إخ ای وس ان ال لة ت اف م ارات لإك ی م الإخ ج الع ی

ار  قلة و ARACHعلى إخ ات ال غ ع ال اقي وج عات ال ع على العلاقة ب م ل ال 

عاتها             .م

ول ( )7ج ای ان ال ان (ت ات ال ار ث  ): إخ

  
ر نامج ال ادا على ال اح إع اد ال   Eviews .10.0: م إع
ة أك م         ال ة الإح ول أن  ات ℅ 5نلاح م خلال ال م القائل ب ض الع ل الف ي ق ع ا  وه

ائي في أ الع ان ح ال ر . ت ق ذج ال  ال
اقي  - ة ال ار ق ار ال الأب إس   إخ

ل ( اقي7ال ة ال ار ق ار ال الأب إس ائج إخ  ): ن

  
ر نامج ال ادا على ال اح إع اد ال   Eviews .10.0: م إع

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:

F-statistic 0.899186     Prob. F(2,26) 0.4192
Obs*R-squared 2.328963     Prob. Chi-Square(2) 0.3121

Heteroskedasticity Test: ARCH

F-statistic 0.009392     Prob. F(1,33) 0.9234
Obs*R-squared 0.009958     Prob. Chi-Square(1) 0.9205

Date: 01/02/21   Time: 02:35
Sample: 1980 2018
Included observations: 36

Autocorrelation Partial Correlation AC  PAC  Q-Stat  Prob*

1 0.008 0.008 0.0027 0.959
2 -0.073 -0.073 0.2147 0.898
3 0.201 0.203 1.8841 0.597
4 -0.041 -0.055 1.9543 0.744
5 -0.017 0.016 1.9667 0.854
6 -0.060 -0.114 2.1320 0.907
7 0.051 0.082 2.2562 0.944
8 0.253 0.248 5.3888 0.715
9 -0.029 0.001 5.4315 0.795

10 0.027 0.031 5.4695 0.858
11 0.326 0.250 11.284 0.420
12 -0.064 -0.054 11.519 0.485
13 -0.067 -0.025 11.785 0.545
14 -0.049 -0.154 11.937 0.611
15 -0.101 -0.100 12.606 0.633
16 -0.044 -0.104 12.739 0.692

*Probabilities may not be valid for this equation specification.
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ة        ال ة الإح ا  ℅ 5أك م 0.692نلاح أن ال عاملات الإرت ع ال ة الع أ أن ج ض ل ف نق
. ارة ع ت أب ة وهي  ق اقي م لة ال ف إذن سل او ال اتي ت  ال

ار  - ال إخ ع عي وذل م خلال إس ع ال ز ار ال  :JBإخ

ل ( ار  ) :6ال ال إخ ع عي وذل م خلال إس ع ال ز ار ال  JBإخ

0
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Series: Residuals
Sample 1983 2018
Observations 36

Mean      -5.92e-15
Median  -2.002551
Maximum  17.79554
Minimum -9.592702
Std. Dev.   6.239738
Skewness   0.825634
Kurtosis   3.353425

Jarque-Bera  4.277391
Probability   0.117808  

ر نامج  ال ادا على ال اح إع اد ال  Eviews .10.0: م إع

ة أك م  ال ة إح ا . ℅5نلاح أن ال زعا  زع ت انات ت ي ان ال ع ا    فه
ذج : - ار ال ق ار إس ة إخ ل ات  د أ تغ راسة م وج ه ال مة في ه انات ال أك م خل ال لل

الي :                        ل ال ة في ال ض ار م ائج الإخ اقي ،ون ي لل اك ع ال ار ال ل إخ ع م ن ها ع ال ف

ل ( اقي ) :7ال ي لل اك ع ال   ال

  
ر نامج  ال ادا  على ال اح إع اد ال   Eviews .10.0: م إع
اقي        ي لل اك ع ال ل أعلاه نلاح أن م قع داخل  cusumم خلال ال ي  ارة ع خ وس

ل والأجل الق . ائج الأجل ال لي ب ن ار اله ق ا  إلى الإس جة م قة ال ود ال   ح
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ة   :  خات

ی ألق       راسة تق ه ال ا م خلال ه فحاول ة، ث سع ال ل ،سع الفائ ان  مع ال على م
عات في  ف ة ال ائ خلال الف راسة  2018-1980ال ال اصة  ة ال ائ ات الإح ع ة ال اق ل وم ل ع ت و

ة ال ائج ال ا إلى ال صل   :  ت

ا  - ا ان إرت ت ف ی عات وسع ال ف ان ال جع تف ذل إلى أن م ا في ال الق و ی د
ة  اف ة ت ح م ا  ي م ولار الأم ال ة مقارنة  لة ال ة الع فاض ل ي إن ع ف  إرتفاع في سع ال
لة  ة الع فاض  اردات وذل لإن ل ال ادرات وتقل ع ال الي ت ال علها أرخ و ا ما  مات وه لع وال لل

ل عل ع عات.ما  ف ان ال ة الع في م   ى تغ

او  - أ  ح ال ة ومع أ  0.55–معامل ت ازن في الأجل إشارة سال دة إلى وضع ال عة الع س
عة  ه ال ل ح بلغ ه ة . ةفي ال℅55ال ف س ا ن ة أ تق اح   ال

ل ال إل - ة ومع ف ،سع الفائ ه م سع ال ة ت ازن د علاقة ت ائ وج عات  في ال ف ان ال ى م
ة    . 2018- 1980خلال الف

ة  - اد ة الإق ه ال ا ما تف ل وه عات في ال ال ف ان ال ، وم ة ب ال د علاقة ع وج
ل ال  ا أد إلى زادة مع ل  م عات  ف ان ال ات على م ع ح أث ت الأسعار في ال

ا ما إنع عات .وه ف ان ال    على م

ولار  - ال ة  ة م لة ال ا لأن الع ائ وه عات في ال ف ان ال ة وم ة ب سع الفائ د علاقة ع وج
ة  ك ال ع ال ا لأن غال ما ت ي وه ة الأم انا مع رفع سع الفائ ار أح ی ة ال تفع  ي، ح ت الأم

اثل م ر م ق ة  فع الفائ الي ب ال ولار و ال مة  ق عادن ال ها م ال ول وغ فاض أسعار ال ل على إن ع ا 
وقات  ائ تع على ال صا وأن صادرات ال ادرات خ ة لل اف فاض ال اد ون لفة الإس زادة 

. عات أ حالة ع ف ان ال لال في م د لإخ ا ما ی رجة الاولى وه   ال

راس ه ال ا یلي:م خلال ه ل  ات ت ص عة م ال لاص م إس ا  ها ق ائ  ة ون

ات: ص حات وت اء مق صل ت ما على ب ه ال ائج م إل ه في ن راسة، ه ات أه تل  فانه ال ص  ال
ي ورة أنها ن  ال فادة و ض ها: الاس   م

عاد - ارات  ع الاب لة ت ق د  أوقات في الع ادةالأزمة ت لات في ال ا على  مع ث سل ا ی ال م

عات ؛ ف ان ال   م

؛  - اد م اء إق ف ب اسي به اد ال اد على الإق الإع ة وذل  اد اذج اق اء ن ورة ب  ض

ادر أخ  - ورة ال ع م امض الإه وقات  اع ال احي   خارج ق اع ال اء والفلاحي  الق وع

اص  اع ال ة للق ة أه اد ات الإق س ة م أجل وذل م خلال تع ال اش ات ال اض ال ى  وما 
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ة و  لة ال الي جل الع ة على ال اف ل على ال ي تع ي ال ق الأج ي ال ا ة ت إح ل ت ع

عات ف ان ال ار في م ق الي إس ال ف و ار سع ال ق  ؛إس

ة  - عال اسات ال ث إعادة ال في ال ي لای ة وذل  ق ة وال ال اسة ال ل أدوات ال لل وعادة تفع

عات؛ ف ان ال  ل واضح على م

اب  - ق ف إس ازات به لات وم ه ح ت ة وذل م خلال م ارات الأج فقات الإس ل على زادة ت الع

عات. ف ان ال ار في م ق ق إس الي ت ال ال و  رؤوس الأم

ة تلع أسعار  - عات  الفائ ف ان ال اقعة في م لالات ال ح الإخ ا في ت د  فعدورا مه فاضها س إن

ادرات ونق في  إلى اج الأم ال ی م ح ال ل على زادة  ح الإن ا تع ارات م ع الإس ت

اردات ال ،ال ح  ل ص عات والع  ف ان ال لال في م وث إخ د إلى ح ا ی ر ة لإرتفاع أسعام

ل على زادة الإ ي تع ة ال د على الفائ ا ی ار م فاض في الإس الي إن ال اج فاض في ح الإنإندخار و

اردات و  الي زادة في ال ال ادراتنق في و ا ما ال عات  وه ف ان ال لال في م ال إلى إخ عة ال د  ی

لل   ا ال فاد ه ء إلى سع الول ا ال الإسلام الل ا أوصانا دی ف وذل  ة ال  .فائ

ف  - ی سع ص عات ف ف ان ال ة في م ث امل ال ف ح تع أح الع إدارة أسعار ال ام  ورة الإه ض
الي زادة  ال ل و ا ال ارجي على سلع ه ل ال ا لل د ذل ح ه ف ن عل ا  أن ت لة بل ما أقل م ع

د إلى تقل صادراته و  لة بل ما ی ف ع ة لارتفاع سع ص ال ح  ل ص تقل وارداته والع 
ا  ال ال  ال ل ا ال ل عات في  ف ان ال لال في م وث إخ الي ح ال وارداته وزادة صادراته و

عات.لإوا ف ان ال ازن في م ق ال ف ل ی سع ال إدراة وت ام    ه
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