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تهدف َرٍ الدزاطت الى الخِسف ُلى  مسحخلص:

مدي جأزير هٌام طِس الـسف ُلى الىمى 

الاكخـادي في الجصاةس، وجددًد هبُِت الِلاكت 

خماد ُلى دزاطت كُاطُت  بُنهما، وجم ذلً بالُا

ت ARDLباطخسدام همىذج  ، وبُاهاث طىىٍ

(، 2020-1980للاكخـاد الجصاةسي حغوي الفترة )

خماد ُلى الخـي ُف الىاكعي ٌ  هما جم اُلا

(Ilzetzki  Ethan, Carmen M. Reinhart and 

Kenneth Rogoff2019) وكد جىؿلىا الى ُدم ،

ت بين هٌام طِس الـسف الفِلي  وحىد ُلاكت مِىىٍ

الجصاةسي و الىمى الاكخـادي، ووحىد ُلاكت 

ت بين ول مً الاطدثماز، الاهفخاح الخجازي  مِىىٍ

مي والىمى الىفلاث النهاةُت للاطتهلان الخيى 

الاكخـادي، أي ان هٌام طِس الـسف في الجصاةس 

لت غير مباػسة مً  ًإزس ُلى الىمى الاكخـادي بوسٍ

 زلاٌ الخأزير في مددداجه.

الىمى  ؛هٌام طِس الـسفالكلمات المفحاحية: 

 .ARDL ؛الاكخـادي

Abstract : This study aims to identify the 

impact of the exchange rate regime on 

Algeria's economic growth and to 

determine the nature of their relationship, 

based on a standard study using the 

ARDL model, and annual data for the 

Algerian economy covering the period 

(1980-2020), and also relied on the 

factual classification of (Ilzetzki Ethan, 

Carmen M. Reinhart and Kenneth 

Rogoff2019), and We have found that 

there is no significant relationship 

between Algeria's de facto exchange rate 

regime and economic growth, and a 

significant relationship between both 

investment, trade openness and final 

expenditures for government consumption 

and economic growth, that is, Algeria's 

exchange rate regime indirectly affects 

economic growth by influencing its 

determinants. 
Keywords: Exchange Rate regime; 

Economic Growth; ARDL 

JEL Classification : E42; F43; C01.

 .C01 ؛F43 ؛JEL :E42ات ثصنيف

mailto:ouahiba.ibbou@univ-saida.dz
mailto:mohamed.ibrir@univ-saida.dz


 اخحباس العلاكة بين هظام سعش الصشف والنمو الاكحصادي في الجضائش

 ARDL( باسحخذام همورج 2020-1980دساسة كياسية )
 

129 

 

 ملذمة 

خىن وودش لأطِاز الـسف الثابخت          جصاًد الاَخمام بىٌم أطِاز الـسف بِد انهُاز هٌام بسٍ

لاء في ؿىدوق الىلد الدولي خسة في ازخُاز هٌام طِس ، خُث أؿبدذ 1973طىت  البلدان اُلأ

الـسف، وحِد طُاطت الـسف مً اَم أدواث الظُاطت الاكخـادًت اليلُت التي حؼيل آلُت 

جسخلف دزحت جأزير هما فِالت لخماًت الاكخـاد الىهني مً الـدماث الدازلُت والخازحُت، 

ي ًخىكف بدوزٍ ُلى هٌام طِس الـسف االإخبّ، طُاطت طِس الـسف ُلى مدي اطخلسازٍ الر

ىا جبرش أَمُت البدث ًُ هٌام طِس الـسف الأمثل الري ًىفل الخىاشن الدازلي والخازجي  وَ

وجدلُم الأَداف الاكخـادًت وزـىؿا الىمى الاكخـادي والخدىم في الِسق الىلدي 

 وجسفُم مِدلاث الخطخم.

ث ئؿلاخاث اكخـادًت ػاملت مدُمت مً ؿىدوق وكد جبيذ الجصاةس زلاٌ الدظُِىا        

( وذلً مً 1998-1994ججظدث في بسهامج الخِدًل الهُىلي )خُث  الىلد الدولي والبىً الدولي،

م  لى ئزس ذلً جم اؿلاح هٌام طِس الـسف وجبني هٌام الخِىٍ احل جبني اكخـاد الظىق، وُ

لان ُىه في  برلً  ، وأؿبذ1996ىفُر في حاهفي ودزل خيز الخ 23/12/1995االإداز الري جم اُلؤ

 طِس ؿسف الدًىاز الجصاةسي ًسلّ الى كىي الِسق والولب.

بُت الظابلت التي كامذ بفدف الِلاكت بين هٌم أطِاز          لى السغم مً الدزاطاث الخجسٍ وُ

الـسف والىمى الاكخـادي الا اهه لا ًىحد احماَ وامل بين َرٍ الدزاطاث فالبِم منها 

ى وحىد جأزير واضح لىٌم أطِاز الـسف ُلى الىمى الاكخـادي، فُما أػاز البِم الى جىؿلذ ال

ىا جبرش أَمُت َرٍ  ُدم وحىد أي جأزير مِىىي لىٌم أطِاز الـسف ُلى الىمى الاكخـادي، وَ

الدزاطت في مداولت اطلان َرٍ الدزاطاث ُلى هٌام طِس الـسف في الجصاةس ومِسفت هبُِت 

 الىمى الاكخـادي.الِلاكت بِىه وبين 

 بىاء ُلى ما طبم ًمىً ؿُاغت ئػيالُت البدث ُلى الىدى الخالي:الإشكالية: 

 ما مدي جأزير هٌام طِس الـسف الفِلي ُلى الىمى الاكخـادي في الجصاةس؟ 

ُت: ت مً الأطئلت الفسُ  بىاء ُلى الؤػيالُت السةِظُت ًمىً هسح مجمىُ

 مسخلف الخـيُفاث الخدًثت لها؟ماذا ًلـد بىٌم أطِاز الـسف وماهي 

 هُف جإزس هٌم أطِاز الـسف ُلى الىمى الاكخـادي؟

 ماهي هبُِت الِلاكت بين هٌام طِس الـسف والىمى الاكخـادي في الجصاةس؟
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 للإحابت ُلى َرٍ الدظاؤلاث ًمىً هسح الفسكُاث الخالُت:فشضيات البحث: 

ت بين هٌام طِس الـسف والىمى الا-  .في الجصاةس كخـاديجىحد ُلاكت مِىىٍ

لت غير مباػسة.-  ًإزس هٌام طِس الـسف في الجصاةس ُلى الىمى الاكخـادي بوسٍ

 همية البحث:ا

حظخمد أَمُت الدزاطت مً اطخفادة مخسري اللساز في الخيىماث واالإإطظاث الىلدًت في         

مظتهدفت الىمى الاكخـادي، ومً زم  الدزاطت جلُُم الظُاطاث التي جم جوبُلها زلاٌ فترة

س هٌام طِس الـسف االإىاطب لدفّ عجلت الخىمُت.  جوىٍ

  :البحثاهذاف 

ا          تهدف َرٍ الدزاطت الى جىكُذ مسخلف الخـيُفاث الخدًثت لىٌم أطِاز الـسف وآزازَ

ى ُلى الىمى الاكخـادي، وجددًد مدي جأزير هٌام طِس الـسف الفِلي الجصاةسي ُلى الىم

 الاكخـادي.

 منهج البحث:

خماد ُلى االإىهج الىؿفي الخدلُلي في الجاهب الىٌسي،          جماػُا مّ هبُِت البدث جم اُلا

خماد ُلى اللُاض الاكخـادي لازخباز الِلاكت بين هٌام طِس  الؤهاز اما في  الخوبُلي فخم اُلا

الراحي للفجىاث الصمىُت همىذج الاهدداز  الـسف والىمى الاكخـادي في الجصاةس باطخِماٌ

 .ARDL االإخباهئت

 كظم الى: البدث حظاؤلاثللإحابت ُلى  خطة البحث: 

 الدزاطاث الظابلت-1

 لىٌم أطِاز الـسف.الؤهاز الىٌسي -2

 الخوبُلي. الؤهاز -3

 الذساسات الحجشيبية للعلاكة بين هظم أسعاس الصشف والنمو الاكحصادي:-8

ت الاكخـادًت ًُ أطع واضخت للِلاكت بين          طِس الـسف  هٌاملم جىؼف الىٌسٍ

والىمى الاكخـادي، ولرلً فلد خاولذ الِدًد مً الدزاطاث فدف َرٍ الِلاكت ولىىه لا 

ًىحد احماَ وامل بين َرٍ الدزاطاث خىٌ هبُِت َرٍ الِلاكت فالبِم منها جىؿلذ الى 

فُما أػاز البِم الى ُدم وحىد ، لى الىمى الاكخـاديأطِاز الـسف ُوحىد جأزير واضح لىٌم 

مىً خـس اَم الدزاطاث التي  أي جأزير مِىىي لىٌم أطِاز الـسف ُلى الىمى الاكخـادي، وٍ

 جىاولذ االإىكىَ فُما ًلي: 
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خىن  49ُلى  (Baxter et Stockman 1989)في دزاطت مبىسة ٌ         بلد كبل انهُاز هٌام بسٍ

ه لا جىحد ؿلت بين هٌم أطِاز الـسف واالإجمِاث الاكخـادًت، هرلً وودش أهدث ُلى اه

بلد جىؿلذ الى اهه لا ًمىً ملاخٌت أي ازس  136التي جلم  (Ghosh et al 1997)دزاطت 

 Husain et al)خلُلي لوبُِت هٌام طِس الـسف ُلى أداء الاكخـاد الىلي، اما دزاطت 

ان ؼيل ئًجابي للىٌام الِاةم، ئكافت الى فلد اهدث ان الىمى الاكخـادي خظاض ب (2005

 Aghion et al ،(Miles 2006 )،(Levy-Yeyati et Sturzenegger 2003)ول مً 

ًإهدون ُلى وحىد ؿلت ذاث دلالت ئخـاةُت بين مِدٌ الىمى الاكخـادي وهٌام طِس  ((2009

 (Haffou & Berjaoui, 2020) الـسف.

هٌام طِس  أزس كام بخلدًس  (Chaker Aloui et Haithem Sassi 2005)وفي دزاطت ٌ         

باطخسدام بُاهاث  1998-1973بلد في الفترة  53الـسف ُلى الىمى الاكخـادي ُلى ُُىت مً 

الظُاطت الىلدًت طىاء واهذ  لإدازةباهل، جىؿلذ الدزاطت الى ان هٌم أطِاز الـسف لها زهيزة 

خباز الظُاطت الىلدًت التي جدُم  زابخت او  مِىمت او وطُوت، بمِنى اهه ًجب الازر بِين اُلا

 (Aloui & Sassi, 2005) هٌام طِس الـسف لخدلُم مِدلاث حُدة في الىمى الاكخـادي.

هٌم أطِاز الـسف ُلى الىمى الاكخـادي  جأزير خىٌ  (Brigittab Jakob2015)دزاطت         

ً  2012بلد لظىت  74في ُُىت مً  وجمثلذ االإخغيراث االإظخِملت في مِدٌ الخطخم، احمالي جيىٍ

زاض االإاٌ ومإػس الاهفاق الخيىمي، مإػس زاض االإاٌ البؼسي للشخف الىاخد، جىؿلذ الى ان 

كخـادي وازحّ الظبب في ذلً الى ُامل َىان ُلاكت ئًجابُت هبيرة بين الىٌم الثابخت والىمى الا

الاطخلساز الري ًلدمه الىٌام الثابذ، فيلما واهذ الِملت أهثر اطخلسازا ولما وان االإظدثمسون 

ماٌ ما ًإدي الى هاجج اكخـادي اُلى.   (Jakob, 2015) والخجاز أهثر زلت في ئدازة اُلا

وى         ( للِلاكت بين هٌم أطِاز الـسف والىمى الاكخـادي في 2019) دزاطت مدمد هىٍ

( باطخسدام بُاهاث الظلاطل الصمىُت االإلوُِت لُِىت 2018-1980البلدان الىامُت  للفترة )

اث خظب الخـيُف  2018-1980بلد هامي زلاٌ الفترة  21ميىهت مً  ملظمت الى زلار مجمىُ

 Levy –Yeyati and)و  ( Reinhart and Rogoff 2004)الىاكعي االإؼترن ليل مً 

Sturzenegger 2005)   وذلً للخِسف ُلى أي هىَ مً الأهٌمت ًدلم همى اُلى، وكد جىؿلذ

البلدان الىامُت ، هما ان الدزاطت الى ُلاكت ئًجابُت بين هٌم طِس الـسف والىمى الاكخـادي

طِس ؿسف مسن او وطُى التي جدبّ هٌام طِس ؿسف زابذ جدلم همى اُلى مما لى اجبِذ هٌام 
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 بدُث ازجبى افلل مِدٌ للىمى الاكخـادي بالأهٌمت الثابخت جليها الأهٌمت االإسهت والىطُوت.

وى،   (2019)هىٍ

بدثذ في الِلاكت بين هٌم أطِاز الـسف  (Emil Hansson 2022)دزاطت خدًثت ٌ         

، وجم جلظُم الُِىت الى دوٌ 2016-1970لت زلاٌ الفترة دو  60والىمى الاكخـادي لُِىت مً 

خماد ُلى الخـيُف الفِلي ٌ   Reinhart and Rogoff)ؿىاُُت ودوٌ غير ؿىاُُت وجم اُلا

، هما جم جمثُل هٌم أطِاز الـسف بمخغير ؿىزي ئكافت الى اطخِماٌ مخغيراث  ( 2004

ت مسخلفت التي ٌِخلد ان لها جأزير ُلى الىمى وف ت الىمى، وكد جىؿلذ الدزاطت جفظيرً لا لىٌسٍ

اما باليظبت للبلدان  ،الى ان هٌام طِس الـسف الثابذ افلل في البلدان الغير الـىاُُت

  (Hansson, 2022) الـىاُُت فالىٌام االإسن َى الأفلل.

سحّ البِم ذلً  ،مخباًىتمً زلاٌ ما طبم هلاخٍ ان هخاةج البدىر الظابلت واهذ          وٍ

لت التي جخفاُل بها الٌسوف الاكخـادًت ليل بلد ُلى خدي مّ طِس الـسف االإسخاز  الى الوسٍ

وازخلاف الُِىاث والفتراث الصمىُت االإدزوطت وحِدد جلىُاث الاكخـاد اللُاس ي ئكافت الى 

لت جـيُف الأهٌمت، وكد اػازث اغلب الدزاطاث ا سي في هسٍ لى ان هٌم أطِاز الازخلاف الجىَ

الـسف االإسهت مسجبى بمِدلاث همى ُالُت في اكخـادًاث الدوٌ االإخلدمت ولىىه ًسخلف في 

را ما ًجِلىا لا هىفي مصاًا الىٌام الثابذ والىطُى في الدوٌ الىامُت التي كد  ،الدوٌ الىامُت وَ

 جخلاءم اكخـادًاتها مّ َرٍ الأهٌمت. 

 الإطاس النظشي:-2

 اس الصشف: جعشيف هظم أسع2-1

َى مجمىَ اللىاُد واالإبادب االإِخمدة مً كبل الظلوت الىلدًت في بلد ما لخددًد اللُمت         

الاطمُت للِملت الىهىُت ملابل باقي الِملاث الأحىبُت، وادازتها مً زلاٌ الخأزير في اججاَاتها 

 (122، ؿفدت 2019)مسغُذ، االإظخلبلُت باطخسدام الأدواث االإىاطبت. 

وجىلظم هٌم أطِاز الـسف همىذحُا الى زلار فئاث ُسٍلت ففي اخد اهساف الظلظلت         

م اللاهىوي باطخسدام  خولب ذلً اما الخفىٍ ًأحي زبى طِس الـسف الـازم بِملت أزسي، وٍ

م كاهىوي ًلصم البىً االإ، ُملت بلد آزس )الدولسة الياملت(  سهصي بالاخخفاي بأؿىٌ او جفىٍ

خُاهاث االإـسفُت )مجلع الىلد(، احىبُت حِادٌ ُلى اكل جلدًس الِملت االإدلُت االإخداولت والاخ

لّ في وطى الظلظلت السبى السزى لظِس الـسف أي الِملاث التي جدخفٍ بلُمت مظخلسة وٍ 

مىً زبى طِس الـسف بأداة جث بُذ في هواق ئشاء ُملت الخثبُذ او مجمّ ُملاث الخثبُذ، وٍ

٪(، وفي بِم الخالاث ًخدسن السبى الى 30-٪ او 30٪( او هواق ُسٍم )+1-٪ او 1كُم )+
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ِخمد ذلً ُلى جباًً مِدلاث الخطخم ُبر البلدان، اما في  اُلى او الى اطفل مّ مسوز الىكذ، وَ

الوسف الآزس مً الظلظلت فخلّ هٌم أطِاز الـسف االإِىمت خُث ًخددد طِس الـسف االإِىم 

م أطِاز  ت في البلدان التي حظمذ بخِىٍ مً زلاٌ الظىق بالدزحت الأولى، وجخدزل البىىن االإسهصٍ

ؿسفها غالبا مً احل الخد مً جللباث طِس الـسف كـيرة الاحل باطخثىاء بِم البىىن 

ت في ُدد كلُل مً البلدان التي لا جخدزل موللا في ئدازة أطِاز الـسف. )طخىن،  االإسهصٍ

   (42، ؿفدت 2008اهدزطىن، و فيرون، 

 الترثيبات الحذًثة لنظم أسعاس الصشف:  2-2

 ثصنيف صنذوق النلذ الذولي:2-2-1

واهذ مٌِم الدزاطاث االإخِللت بازخُاز هٌم أطِاز الـسف مىحهت هدى هٌم اطِاز         

ؿسف زطمُت، ولىً ومىر أوازس الدظُِىاث وبظبب اهخلاد جـيُفه اللاهىوي، فان جـيُف 

لاء باالإساكبت  ؿىدوق الىلد الدولي كد جدظً هثيرا وأؿبدذ جصدح اُلاهاث الدوٌ اُلأ

ىرا أؿبذ الخـيُف الجدًد ٌؼخمل ُلى الؤخـاةُت للخللباث في طىق الـس  ف الأحىبي، وَ

  (IMF, 1999) زماوي فئاث:

ًخم جداوٌ ُملت بلد آزس هِملت هظام سعش صشف بذون عملة كاهوهية )المنطلة المستهذفة(: -ا

ع الِواء كاهىهُت وخُدة، او ًيخمي الِلى الى اجداد هلدي ًخلاطم فُه أُلاء الاجداد هف

 اللاهىوي.

عي كمني بسبى الِملت االإدلُت بِملت مجلس العملة: -ب هٌام هلدي ًلىم ُلى التزام حؼسَ

احىبُت بظِس ؿسف زابذ غير كابل للخِدًل، الى حاهب اللُىد االإفسوكت ُلى الظلوت االإـدزة 

 للمان الىفاء بالتزامها اللاهىوي.

البلد ُملخه )زطمُا او بدىم الىاكّ( بظِس  ًسبىهظام أسعاس الصشف الثابحة الحلليذًة: -ج

٪ ُلى 1±ؿسف زابذ او طلت مً الِملاث، خُث ًخللب طِس الـسف كمً َامؽ كُم 

 الأهثر خىٌ الظِس االإسهصي.

ًخم الخفاي ُلى كُمت الِملت كمً سعش الصشف المشبوط ضمن النطاكات الافلية: -د

٪ خىٌ الظِس االإسهصي.1±ً َىامؽ الخللباث خىٌ زبى زطمي او زابذ فِلي أوطّ م  

ًخم حِدًل الِملت بؼيل هفُف دوزي بظِس زابذ مِلً طابلا او اطخجابت الشبط الضاحف: -ه

 للخغيراث في االإإػساث الىمُت االإسخازة.
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ًخم الاخخفاي بالِملت كمً َىامؽ جللباث مُِىت خىٌ طِس مسهصي، النطاق الضاحف: -ن

او اطخجابت للخغيراث في االإإػساث الىمُت االإسخازة. ًخم حِدًله دوزٍا بظِس زابذ مِلً مظبلا  

جإزس الظلوت الىلدًت ُلى جدسواث الحعويم المذاس بذون مساس معلن مسبلا لسعش الصشف: -و

طِس الـسف مً زلاٌ الخدزل اليؼى في طىق الـسف دون جددًد او الالتزام االإظبم باالإظاز 

 االإِلً لظِس الـسف.

ًخددد طِس الـسف في الظىق، واي جدزل في طىق الـسف ًيىن الحعويم الحش)المسحلل(: -ي

 بهدف مىّ الخللباث الغير مبرزة في الظىق بدلا مً جددًد مظخىي له. 

 :levy-yeyati et sturzenegger (LYS 1999)ثصنيف هظم أسعاس الصشف وفم 2-2-2

بُاهاث ًُ أطِاز بدبني جـيُف فِلي ٌظدىد ُلى  levy-yeyati et sturzeneggerكام         

س الى ؿىدوق الىلد الدولي  الـسف والاخخُاهاث الدولُت مً حمُّ بلدان الِالم التي جلدم جلازٍ

 بلد.  183والتي كدز ُددَا ب 2000-1974زلاٌ الفترة 

جماما جـيُف ؿىدوق الىلد  levy-yeyati et sturzeneggerوكد ججاَل جـيُف         

 ٌ االإإلفان اوؼاء جـيُف بدًل ُلى أطاض الخدلُلاث الؤخـاةُت  الدولي السطمي والفِلي، وخاو

 ،لظلىن طِس الـسف، وذلً مً زلاٌ االإخغيراث االإخمثلت في جللباث طِس الـسف الاطمي

وجللب حغيراث طِس الـسف الاطمي ملاطا بمخىطى الخغير الؼهسي في طِس الـسف باللُمت 

وجللب الاخخُاهاث الدولُت ملاطت  ،ِس الـسفاالإوللت والاهدساف االإُِازي للخغير الؼهسي في ط

 (Daly sfia, 2007, p. 13) بمخىطى الخغير الؼهسي في الاخخُاهاث السطمُت.

ِسق الجدوٌ الخالي هُفُت ادزاج مخغيراث الخـيُف الثلازت االإىؿىفت في هٌم أطِاز          وَ

أًهسث جباًىا كئُلا ُلى هىٌ االإخغيراث الثلازت لم ًخم جـيُفها الـسف، اما االإؼاَداث التي 

.  & Levy-Yeyati) لأي هىَ مً هٌم أطِاز الـسف وجم حظمُتها ٌغير مددد في الجدوٌ

Sturzenegger, 2005, p. 08) 
 levy-yeyati et sturzenegger : ثصنيف هظم أسعاس الصشف وفم01الجذول سكم 

جللب حغيراث طِس  جللباث اخخُاهي الـسف

 الـسف الاطمي 

جللباث طِس الـسف 

 الاطمي
 

 غير مددد كُِفت كُِفت كُِفت

 مسن  مسجفِت مسجفِت كُِفت

م غير هٌُف مسجفِت مسجفِت مسجفِت م غير هٌُف مسجفِت  مسجفِت حِىٍ  حِىٍ

 السبى الصاخف مسجفِت  كُِفت مسجفِت

 الثابذ كُِفت كُِفت مسجفِت
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Source : Levy-Yeyati Eduardo et Sturzenegger Federico, p :08 

 

 :Reinhart & rogoffثصنيف 2-2-3

في دزاطت لهما بِىىان   Carmen M.Reinhart &Kenneth S.Rogoffكام الباخثان         
«The modern history of exchange rate arrangements: A reinterpretation» 

سُت، خُث  2004وؼسث طىت  ادة جـيُف هٌم أطِاز الـسف الخازٍ س هٌام حدًد لُإ بخوىٍ

ِخمد  ت االإدددة في الظىق، وَ اطخسدما كاُدة بُاهاث واطِت الىواق ُلى أطِاز الـسف االإىاشٍ

ت واطِت مً الؤخـاءاث الىؿفُت والدظلظل  جـيُفهما الري اطمُاٍ بالوبُعي ُلى مجمىُ

 Reinhart)   .(2001الى  1946 )بلد للفترة االإمخدة مً 145صمني لُِىت مً البلدان ػملذ ال

& Rogoff, 2002, p. 1) 
لدم          ٌؼمل أزبِت ُؼس فئت مً هٌم أطِاز  LYSمً  أهثر جـيُفا دكُلا بخفـُل  R&Rوٍ

مىً جىكُدها في الجدوٌ الخالي:  الـسف، وٍ

 Reinhart & rogoff : الحصنيف الطبيعي لنظم أسعاس الصشف ل02الجذول سكم 

 الحصنيف الطبيعي لنظم أسعاس الصشف الفئة

 هٌم طِس الـسف بغير ُملت كاهىهُت مظخللت 1

 الِملتهٌم السبى االإِلىت مظبلا او مجلع  2

 ٪2±هواق جللب افلي مِلً مظبلا اكل او ٌظاوي  3

 السبى بدىم الىاكّ 4

 السبى الصاخف االإِلً مظبلا 5

 ٪2±هواق جللب مخدسن مِلً ُىه مظبلا اكل او ٌظاوي  6

 السبى الصاخف بدىم الىاكّ 7

 ٪2±هواق جللب مخدسن بدىم الىاكّ جيىن اكل مً او ٌظاوي  8

 ٪2±مِلً ُىه مظبلا اكل او ٌظاوي  هواق جللب مخدسن 9

 ٪5±هواق جللب مخدسن بدىم الىاكّ جيىن اكل او ٌظاوي  10

 ٪2±هواق جللب مخدسن جيىن اكل او حظاوي  11

م االإداز 12  الخِىٍ

م الخس 13  الخِىٍ

 الظلىن الخس 14

Source : Carmen M.Reinhart & Kenneth S.Rogoff, p21. 

 الصشف على النمو الاكحصادي:ثأثير هظم أسعاس 2-3
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ت          االإخِللت بىٌم أطِاز الـسف الى ان هبُِت هٌام  والادبُاث الىمىٌؼير اطخِساق هٌسٍ

لخين: اما بؼيل مباػس  طِس الـسف ًمىً ان جيىن له آزاز ُلى الىمى ُلى االإدي االإخىطى بوسٍ

مً زلاٌ جأزيرٍ ُلى االإددداث او غير مباػس  الـدماث،مً زلاٌ جأزيرٍ ُلى ُملُت الخىُف مّ 

 الهامت للىمى الاكخـادي مثل الاطدثماز، الخجازة الخازحُت وجىمُت اللواَ االإالي.

 الحأثير المباشش لنظم أسعاس الصشف على النمو الاكحصادي:2-3-1

بؼسح الـدماث ودزاطت الِىاكب، خُث  (Franke l982)و (Aizenman 1978)كام         

باهه في وحىد ؿدماث خلُلُت فالىٌام الثابذ َى الأفلل مً وحهت هٌس ًسي االإإلفان 

االإظتهلً، وولما ازجفّ جباًً ؿدماث الِسق الخلُلُت شادث السغبت في جثبُذ طِس الـسف 

اث الى اطدُِاب الـدماث، وبالخالي ًدد مً آزاز  الـدماث الخلُلُت  خُث ًمُل ميزان االإدفىُ

ان  (1994Aizenman)هما ًسي ، (Aloui & Sassi, 2005, p. 100) .ُلى الاطتهلان

الاكخـاد الري ًخىُف بظهىلت مّ الـدماث ًجب ان ٌظخفُد مً همى في الؤهخاحُت أهثر 

ب حدا مً خدود دوزاهه.  Aizenman, Monetary and) ازجفاُا بفِل دوزاهه في مخىطى كسٍ

real shocks, productive capacity and exchange rate regimes, 1994, p. 434)  
فيري ان جأزير الىٌام ُلى الىمى ًمىً ان ًيىن مباػسا مً زلاٌ  (Baillu2003)اما        

جسفُف او جطخُم جأزير الـدماث الاكخـادًت، وبالخالي ُىدما ًيىن الخىُف مّ الـدماث 

 (Bailliu, Lafrance, & Perrault, 2003, p. 385) أهثر طلاطت ًيىن الىمى اُلى.

كام  2000-1974دولت للفترة  183ػملذ Edwards و Levy-yeyaty وفي دزاطت ٌ        

الري جلِبه أطِاز الباخثان بدزاطت حاهبين مً الآزاز الاكخـادًت لىٌم أطِاز الـسف: الدوز 

الـسف االإسهت هممخـت للـدماث الخلُلُت، والـلت بين َرا الدوز ووحىد حمىد في الأطِاز، 

وبؼيل ادق جم ازخباز اذا واهذ خظاطُت الىمى الخلُلي لـدماث مِدلاث الخبادٌ الخجازي 

ادة دزحت مسوهت الىٌام، واذا واهذ الخظاطُت اُلى في خالت خدور ؿدماث  جىسفم مّ شٍ

طلبُت، وكد جىؿل الباخثان الى ان هٌم أطِاز الـسف االإسهت حظاُد في الخد مً الأزس 

الخلُلي للـدماث الىاحمت ًُ مِدلاث الخبادٌ الخجازي ُلى همى الىاجج االإدلي الؤحمالي طىاء 

في الاكخـادًاث الىاػئت او الـىاُُت، هما ان همى الىاجج الخلُلي وان اهثر خظاطُت 

 (Levy Yeyati & Edwards, 2003, p. 17) ت ملازهت بالإًجابُت.للـدماث الظلبُ

 الحأثير الغير المباشش لنظم أسعاس الصشف على النمو الاكحصادي:2-3-2

 ثاثير هظم أسعاس الصشف على الاسخثماس:2-3-2-1

ت بين  (Scmidt-Hebbel, Serven and Solimano 1996)خظب          الِلاكت اللىٍ

لاوة ُلى ذلً فان  الاطدثماز والىمى هاحمت ًُ الخفاُل بين جساهم زاض االإاٌ والخلدم الخلني، وُ
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فسكُت الدًىن جدرز مً ان البلدان التي جلىم باُادة جىحُه زؤوض الأمىاٌ لابد وان جخِسق 

لها للاطتهلان.لاشماث ميلفت ما لم جصد جدفلاث زاض االإاٌ مً الاطدثماز باطخمساز بد  لا مً جدىٍ

(Grandes & Reisen, 2005, p. 09)   
سي          م ًيخج همىا أطسَ  (Gosh et al 1997)وٍ ان هٌام السبى ٌِصش الاطدثماز ولىً الخِىٍ

ص همى  ُفت الؤهخاج وبالخددًد الى همىذج الىمى في طىلى ًمىً حِصٍ في الؤهخاحُت، فبالِىدة الى وً

 ,Petreski, 2009) .او احمالي ئهخاحُت الِامل او الثلازت مِا ،لىاجج ئذا شاد أخد ُىامل الؤهخاجا

p. 02) .         هما ٌؼير(Bohn and Funk 2001)  ان اللىاة التي ًإزس مً زلالها هٌام طِس

الـسف ُلى الاطدثماز هي مظخىي ُدم الُلين، فِىدما ًىسفم َرا الأزير ًصداد الاطدثماز 

  (Petreski, 2009, p. 04) وبالخالي زلم فسؾ ُمل حدًدة وشٍادة الىاجج.

جادٌ          بان الاطخلساز اليظبي الري ًفسكه هٌام طِس الـسف (Gylfason 2000)وٍ

ادة الىفاءة الاكخـادًت  الثابذ َى الري ٌِمل ُلى جدفيز الخجازة والاطدثماز الدولُين وبالخالي شٍ

اث  (Grauwe and Schnabl 2004)والىمى، اما  فيري بان َىان ُاملين ًإدًان الى مظخىٍ

ما: غُاب مساهس أطِاز الـسف  اُلى وظبُا مً همى الىاجج في ًل هٌام طِس الـسف الثابذ وَ

الري ًيىن طبب لخدفيز الخجازة الدولُت وجلظُم الِمل، واالإـداكُت التي ًفسكها طِس 

الفاةدة في البلدان، خُث ًسجبى الـسف الثابذ والتي جإدي الى زفم ُلاوة االإساهس في أطِاز 

اث الاطدثماز والاطتهلان.   (Fristedt, 2017, p. 31) اهسفاق أطِاز الفاةدة بازجفاَ مظخىٍ

 ثأثير هظم أسعاس الصشف على الحجاسة الخاسحية:2-3-2-2

فان جللب أطِاز  (Hooper and kohlhagen 1978)و(Ozturk 2006)فىفلا ٌ        

الـسف َى مـدز زوس وجترجب ُلُه ُىاكب ُلى حجم الخجازة الدولُت وبالخالي ُلى ميزان 

اث.   (Mauricio & Paula, 2021, p. 58) االإدفىُ

هي الىزكت الاكخـادًت الدولُت الأهثر جأزيرا،  (Rose 2000) أُدَاوحِد الىزكت التي          

خُث كام بلُاض الآزاز االإىفـلت لخللب أطِاز الـسف والاجداداث الىلدًت ُلى الخجازة 

، وكد جىؿل الى ان َىان جأزير 1990الى  1970بلد لفترة امخدث مً  186الدولُت في ُُىت مً 

وجأزير طلبي ؿغير لخللباث أطِاز الـسف، ئًجابي هبير للاجداد الىلدي ُلى الخجازة الدولُت، 

ادة الخبادٌ الخجازي  ب هما جىؿل الى ان اطخسدام هلا البلدًً لِملت واخدة ًإدي الى شٍ

 Rose, Lookwood, & Quah, One) ملازهت بالدوٌ ذاث الِملت االإدلُت. اكِاف3

money, one market: estimating the effect of common currencies on trade, 

2000, p. 27) 
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دزاطت خىٌ ازس الاجداد الىلدي  34كام بمساحِت   (Rose 2004) وفي دزاطت أزسي ٌ        

د الخجازة بيظبت جتراوح بين  ٪ وله جأزير 90٪و 30ُلى الخجازة وجىؿل الى ان الاجداد الىلدي ًصٍ

 Rose, A meta-analysis of the effect of common currencies on)ئًجابي ُليها. 

international trade, 2004, p. 13) 
سي          ان الىمى اللاةم ُلى الخـدًس باليظبت للبلدان   (Nilsson and Nilsson2000)وٍ

الىامُت َى الخغيراث التي جدسن الىمى الِام مً هاخُت، بِىما ًخأزس مـدزو البلدان الىامُت جأزسا 

ًسي   (Brada and Mendez 1988)ػدًدا مً هاخُت أزسي بخللباث أطِاز الـسف، هما ان

لخين: اما مً زلاٌ ُدم الُلين ان أطِاز الـسف االإسهت جسفم حجم الخجازة الدو  لُت بوسٍ

ت هسد فِل  بؼان أطِاز الـسف فُما ًخِلم بالخجازة الخازحُت، او بظبب ئكامت خىاحص ججازٍ

ادة جللب أطِاز الـسف، وفي هفع الظُاق ًإهد  اهه بظبب  (Domac et al 2004)ُلى شٍ

ت، ولىىه في هفع الىكذ خالت ُدم الُلين االإفسوق فان الىٌام الِاةم ٌِىق الخجازة الدولُ

اث.   (Petreski, 2009, p. 03) ًإهد ُلى هفاةخه في جصخُذ ازخلاٌ ميزان االإدفىُ

 ثاثير هظم أسعاس الصشف على مسحوى ثطوس اللطاع المالي:2-3-2-3

زهص الىثير مً الباخثين ُلى الدوز السةِس ي الري ًمىً ان جإدًه دزحت جوىز اللواَ            

االإالي في ازخُاز هٌام طِس الـسف، فىثيرا ما ًسون ان اللواَ االإالي اللىي واالإخوىز ٌِد ػسها 

خماد هٌام طِس ؿسف مسن لان َرا الىىَ مً الىٌام ُادة ما ًـاخبه جللب متزاًد في طِس  لُا

مىً ان ًلس بالاكخـاد الخلُلي ما لم ًىً اللواَ االإالي كادزا ُلى الـسف الا  طمي، وٍ

ًرهسان ) (Aizenman and Hausman2000اطدُِاب ؿدماث أطِاز الـسف، ولهرا فان 

 .ان االإياطب االإدللت مً اُخماد هٌام طِس ؿسف زابذ جيىن أهبر في الاكخـادًاث الىامُت

(Baillu & Murray, 2003, p. 22) 
ادة اطخلساز أطِاز الـسف جإدي الى جسفُم طِس الفاةدة  ففي وزكت لهما جىؿلا الى ان شٍ

خماد ُلى زاض االإاٌ  الخلُلي الري ًىاحهه ادة اُلا د مً الؤهخاج، ومً زم فان شٍ االإىخج مما ًصٍ

د مً االإياطب االإسجبوت باهسفاق طِس الفاةدة االإسجبى باهسفاق مسوهت طِس  الِامل ًصٍ

لُه فان االإسوهت االإثلى لظِس  د مً حاذبُت هٌام طِس الـسف الثابذ، وُ ى ما ًصٍ الـسف وَ

ى ما كد ٌؼيل مـدز كلم الـسف جخأزس بالدزحت التي جخي امل بها أطىاق زاض االإاٌ، وَ

 ,Aizenman & Hausman) للاكخـادًاث الىاػئت التي جخميز بظىق زاض ماٌ غير مخوىزة.

Exchange rate regimes and financial market imperfections, 2000) 



 اخحباس العلاكة بين هظام سعش الصشف والنمو الاكحصادي في الجضائش

 ARDL( باسحخذام همورج 2020-1980دساسة كياسية )
 

139 

خىن وودش  (Bordo and Flandreau 2001)هما وحد          بُت لفترة ما بِد بسٍ في دزاطت ججسٍ

جوىزا وظبُا جمُل الى ان جيىن لديها  أهثر ادلت حؼير الى ان البلدان التي لديها هٌم مالُت 

 (Bordo & Flandreau, 2001, p. 08) مسوهت لظِس الـسف أهثر جسجِباث 

 الحطبيلي: الإطاس -3

الـسف الجصاةسي والىمى الِلاكت بين هٌام طِس  هلىم في َرٍ الدزاطت بازخباز         

ت زاؿت بالاكخـاد الجصاةسي حغوي الفترة مً زلالها وِخمد ، الاكخـادي ُلى بُاهاث طىىٍ

باطخسدام  ، والتي جم اكخباطها مً كاُدة البُاهاث الخاؿت بالبىً الِالمي،1980-2020

 Ilzetzki  Ethan, Carmen M. Reinhart and Kenneth Rogoff)الخـيُف الفِلي ٌ

2019) 
بُت طابلت ًمىىىا اكتراح الىمىذج الخالي:   ت وججسٍ  وبىاء ُلى دزاطاث هٌسٍ

حيث:          Gdp=f( inv,gov,fd ,eximp,m,err) 

Gdp :مً احمالي الىاجج االإدلي الؤحمالي الفسد مِدٌ همى هـِب 

inv: ى احم ت مً احمالي الىاجج االإدليالاطدثماز وَ ً زاض االإاٌ الثابذ هيظبت مئىٍ  الي جيىٍ

gov: ت مً احمالي الىاجج االإدلي  الىفلاث النهاةُت للاطتهلان الِام للخيىمت هيظبت مئىٍ

fd:  ت ى ُبازة ًُ الاةخمان االإدلي االإلدم الى اللواَ الخاؾ هيظبت مئىٍ جوىز اللواَ االإالي وَ

 مً احمالي الىاج االإدلي

eximpِبر ُىه بيظبت الـادزاث + الىازداث الى الىاجج االإدلي الؤحمالي  : الاهفخاح الخجازي وَ

m :الىخلت الىلدًت بمِىاَا الىاطّ هيظبت مً احمالي الىاج االإدلي الؤحمالي 

err:  اذا وان هٌام طِس الـسف َى  1مخغير ؿىزي ٌِبر ًُ هٌام طِس الـسف ًأزر اللُمت

أزر اللُمت  اذا وان هٌام طِس الـسف َى االإسن. 0 الىطُى وٍ

 اخحباس اسحلشاسية السلاسل الضمنية:3-1

كبل جلدًس الىمىذج ًجب الخأهد مً ؿلاخُت اطخسدام الظلاطل الصمىُت للمخغيراث مً         

م ازخباز دًيي فىلس االإوىز  خم ذلً ًُ هسٍ تها، وٍ وازخباز فُلُب  (ADF)زلاٌ ازخباز اطخلسازٍ

مىً جلخُف الىخاةج االإدـل ُليها في الجدوٌ  (PP)بيرون  ، وٍ لخأهُد هخاةج الازخباز الأوٌ

 الخالي:
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 : هحائج اخحباس الاسحلشاسية03لجذول سكم ا

 االإخغير

ADF PP 

Level 
First-

diff 

Critical 

value 
Level 

First-

diff 

Critical 

Value 

Gdp -1.19 -5.78 -3.53 -2.68 -7.74 -3.52 

Inv -1.49 -5.63 -3.53 -1.28 -6.59 -3.52 

Gov -2.63 -4.59 -3.53 -1.98 -3.53 -3.52 

Fd -0.7 -4.46 -3.52 -1.18 -4.42 -3.52 

Eximp -1.53 -4.74 -3.52 -1.53 -4.63 -3.52 

M -0.84 -4.58 -3.52 -0.84 -4.44 -3.52 

 Eviews 10مً اُداد الباخثين بىاء ُلى مسسحاث  المصذس:

للمخغيراث اكل مً اللُم الخسحت  (t statistique)أًهسث هخاةج َرا الازخباز ان اللُم االإدظىبت 

ما ٌِني وحىد حرز الىخدة ومىه فالظلاطل  الإاهُىىن، ومىه لا ًمىً زفم فسكُت الِدم

الصمىُت غير مظخلسة ُىد االإظخىي، ولىً بِد ازر الفسوق مً الدزحت الأولى أؿبدذ حمُّ 

ت  ٪، باُخباز ان اللُم االإدظىبت أهبر مً اللُم 1الظلاطل الصمىُت مظخلسة ُىد مظخىي مِىىٍ

مً الدزحت الأولى، وكد اهدث الخسحت الإاهُىىن ومىه فان حمُّ الظلاطل الصمىُت مخياملت 

 .03هفع الىخاةج ازخباز فُلُب بيرون هما ًٌهس في الجدوٌ زكم 

 اخحباس الحكامل المشترن باسحعمال منهج الحذود:3-2

بِد جددًد دزحت جيامل مخغيراث الدزاطت والخأهد مً انها غير مخياملت مً الدزحت الثاهُت، 

را في ئهاز هلىم بخددًد ُدد فتراث الابواء االإثلى بى اء ُلى اكل كُمت الإُِازي ػىازش واواًً وَ

  ARDLالىمىذج الِام ٌ 
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 ARDL: فترة الابطاء المثلى لنمورج 01الشكل سكم 

3.34

3.35

3.36

3.37

3.38

3.39

3.40

AR
DL

(3,
 3,

 4,
 3,

 3,
 3)

AR
DL

(2,
 4,

 4,
 4,

 3,
 3)

AR
DL

(1,
 3,

 4,
 4,

 4,
 4)

AR
DL

(1,
 3,

 4,
 4,

 3,
 4)

AR
DL

(2,
 3,

 4,
 3,

 3,
 3)

AR
DL

(4,
 3,

 4,
 3,

 3,
 3)

AR
DL

(1,
 3,

 4,
 3,

 3,
 3)

AR
DL

(2,
 4,

 4,
 4,

 4,
 3)

AR
DL

(3,
 4,

 4,
 3,

 3,
 3)

AR
DL

(2,
 3,

 4,
 4,

 4,
 3)

AR
DL

(1,
 4,

 4,
 4,

 3,
 4)

AR
DL

(2,
 4,

 4,
 3,

 3,
 3)

AR
DL

(4,
 3,

 4,
 4,

 3,
 4)

AR
DL

(3,
 3,

 4,
 3,

 4,
 3)

AR
DL

(4,
 3,

 4,
 4,

 3,
 3)

AR
DL

(2,
 3,

 4,
 4,

 3,
 3)

AR
DL

(3,
 3,

 4,
 4,

 3,
 3)

AR
DL

(3,
 3,

 4,
 3,

 3,
 4)

AR
DL

(3,
 3,

 4,
 4,

 4,
 3)

AR
DL

(4,
 4,

 4,
 4,

 3,
 3)

Akaike Information Criteria (top 20 models)
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 (3,3,4,3,3,3).االإثلى هي  الخأزير ان دزحت  هلاخٍ 01زكم مً زلاٌ الؼيل 

 ٌ  ان ئخـاةُت فِؼس االإدظىبت 04زكم  بالاهخلاٌ الى ازخباز الخدود ًىضح الجدو

Fstatistique=6.329  ت  أهبر لى ُىد مظخىي مِىىٍ ٪ 5٪، 2.5مً اللُم الخسحت للخد اُلأ

ى ما ًجِلىا هسفم فسق الِدم اللاض ي بِدم وحىد جيامل مؼترن وهلبل الفسق 10و ٪ وَ

لت االإدي بين مخغيراث الدزاطت.  البدًل والري ًىف ُلى ان َىان ُلاكت جىاشهُت هىٍ

 (Bounds test):  اخحباس الحذود 04الجذول سكم

     
     Test Statistic Value Signif. I(0) I(1) 

     
     F-statistic 6.329020 10% 2.26 3.35 

k 5 5% 2.62 3.79 

  2.5% 2.96 4.18 

  1% 3.41 4.68 

 Eviews 10المصذس: مخشحات بشهامج 

 

 :ARDLثلذًش معاملات الاحل الطويل وفلا لمنهجية 3-3

 معاملات الاحل الطويل: هحائج ثلذًش 05الجذول سكم 

Levels Equation 

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

     
     FD 0.014344 0.018160 0.789869 0.4463 

INV -0.311649 0.079912 -3.899884 0.0025 
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GOV 0.446373 0.161520 2.763574 0.0184 

EXIMP 0.180510 0.047875 3.770421 0.0031 

M -0.061709 0.039209 -1.573841 0.1438 

     
     EC = GDP - (0.0143*FD  -0.3116*INV + 0.4464*GOV + 0.1805*EXIMP  

-0.0617*M) 

     
 Eviews 10 المصذس: مخشحات بشهامج     

 هحائج ثلذًش همورج ثصحيح الخطا:3-4

 هحائج ثلذًش همورج ثصحيح الخطا 06الجذول سكم 

     
ECM Regression 

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

     
     C -5.943102 1.106517 -5.371000 0.0002 

D(GDP(-1)) 0.417696 0.150711 2.771494 0.0182 

D(FD) -0.029715 0.035909 -0.827517 0.4255 

D(FD(-1)) 0.081946 0.036705 2.232521 0.0473 

D(INV) -0.182962 0.090041 -2.031977 0.0670 

D(INV(-1)) 0.416819 0.120405 3.461793 0.0053 

D(GOV) -0.512554 0.286027 -1.791981 0.1007 

D(GOV(-1)) -1.059910 0.344200 -3.079342 0.0105 

D(EXIMP) -0.149886 0.067661 -2.215254 0.0488 

D(EXIMP(-1)) -0.243990 0.097563 -2.500845 0.0295 

D(M) -0.057107 0.048613 -1.174727 0.2649 

D(M(-1)) 0.208796 0.049271 4.237688 0.0014 

ERR -1.246386 0.818904 -1.522017 0.1562 

CointEq(-1)* -1.568259 0.211014 -7.432031 0.0000 

     
 Eviews 10المصذس: مخشحات بشهامج      

 اخحباس صلاحية النمورج: 3-5

 اخحباس الاسثباط الزاجي للبواقي:-3-5-1

 Breusch-Godfreyللىؼف ًُ مدي وحىد ازجبان ذاحي بين بىاقي الىمىذج وظخسدم ازخباز

Serial Correlation LM Test  
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 الاسثباط الزاجي للبواقيهحائج اخحباس : 07الجذول سكم  

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  

     
     F-statistic 3.457226 Prob. F(2,9) 0.0769 

Obs*R-squared 16.07562 Prob. Chi-Square(2) 0.0003 

 Eviews 10 المصذس: مخشحات بشهامج

 

حظاوي  F Statistiqueلإخـاةُت فِؼس  p value مً زلاٌ الجدوٌ هلاخٍ ان كُمت        

را ما ٌؼير الى كبىٌ فسكُت الِدم التي جىف ُلى ُدم وحىد ازجبان 5وهي اهبر مً  0.07 ٪، وَ

 . ذاحي بين بىاقي الىمىذج وزفم الفسكُت البدًلت

 اخحباس عذم ثبات الحباًن:3-5-2

وهي  0.9369حظاوي  F Statistique فِؼس لإخـاةُت p value ان 08زكم ٌؼير الجدوٌ         

٪ ما ٌِني كبىٌ فسكُت الِدم التي جىف ُلى ُدم زباث الخباًً وزفم الفسكُت 5مً  أهبر 

 البدًلت.

 : هحائج اخحباس عذم ثبات الحباًن08الجذول سكم

Heteroskedasticity Test: Breusch-Pagan-Godfrey 

     
     F-statistic 0.481355     Prob. F(25,11) 0.9369 

Obs*R-squared 19.33037     Prob. Chi-Square(25) 0.7810 

Scaled explained SS 1.901689     Prob. Chi-Square(25) 1.0000 

     
 Eviews 10 المصذس: مخشحات بشهامج
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  الحوصيع الطبيعي للبواقي: اخحباس -3-5-3

 الطبيعي للبواقي: هحائج اخحباس الحوصيع 02الشكل سكم 

0
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-1.0 -0.5 0.0 0.5 1.0 1.5 2.0

Series: Residuals

Sample 1984 2020

Observations 37

Mean      -3.50e-15

Median  -0.023803

Maximum  1.806547

Minimum -1.101755

Std. Dev.   0.646786

Skewness   0.562591

Kurtosis   3.226113

Jarque-Bera  2.030621

Probability  0.362290


 Eviews 10 المصذس: مخشحات بشهامج 

، خُث حؼير الىخاةج  Jarque-Beraللخدلم مً الخىشَّ الوبُعي للبىاقي وظخسدم ازخباز        

 ُت الِدم التي جىف ُلى الخىشَّ الوبُعي للبىاقي.كفي الؼيل أُلاٍ الى  كبىٌ فس 

 النمورج:اخحباس اسحلشاس 3-5-4

مً زلى البُاهاث االإظخسدمت في الدزاطت أي حغيراث َُيلُت فيها لابد مً  للخأهد        

 (CUSUM)الازخبازاث االإىاطبت مثل: االإجمىَ التراهمي للبىاقي االإِاودة  أخداطخسدام 

ِد َران الازخبازان  ،(CUSUM of squares)التراهمي الإسبِاث البىاقي االإِاودة  واالإجمىَ  وَ

مهمان لانهما ًىضخان وحىد أي حغير َُىلي في البُاهاث ومدي اطخلساز واوسجام االإِلماث 

لت الاحل مّ كـيرة الاحل.  هىٍ

 (CUSUM) : اخحباس03 الشكل سكم
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 Eviews 10 المصذس: مخشحات بشهامج
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 (CUSUM of squares) : اخحباس 04الشكل سكم  

-0.4

0.0

0.4

0.8

1.2

1.6

10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20

CUSUM of Squares 5% Significance  
 Eviews 10 المصذس: مخشحات بشهامج

ًلِان  CUSUM SQو CUSUMمً زلاٌ السطم البُاوي هلاخٍ ان ازخباز ول مً         

ت  ٪ ما ًدٌ ُلى ان َىان اطخلساز واوسجاما بين 5دازل الخدود الخسحت ُىد مظخىي مِىىٍ

ل واللـير.   هخاةج الاحل الوىٍ

 هحائج الذساسة:3-6

ت بين مإػس الخوىز االإالي ومِدٌ همى هـِب الفسد مً احمالي الىاجج - ُدم وحىد ُلاكت مِىىٍ

را ًدٌ ُلى ان الخوىز  االإالي االإِبر ُىه بالاةخمان االإدلي االإلدم لللواَ  االإدلي الؤحمالي، وَ

را ما ًخولب كسوزة ئُادة الىٌس في  الخاؾ لا ًإزس ُلى الىمى الاكخـادي في الجصاةس، وَ

لت الاحل  ادة حجم اللسوق الوىٍ اللسوق االإمىىخت لللواَ الخاؾ، وذلً مً زلاٌ شٍ

 االإىحهت لللواَ الخاؾ.

ت طلبُت بين - ً زاض االإاٌ الثابذ هيظبت وحىد ُلاكت مِىىٍ الاطدثماز االإِبر ُىه باحمالي جيىٍ

ت مً احمالي الىاجج االإدلي ومِدٌ همى هـِب الفسد مً احمالي الىاجج االإدلي الاحمالي،  مئىٍ

ادة الاطدثماز ب ٪ بمِنى ان َىان ُلاكت 0.3116٪ جإدي الى اهسفاق مِدٌ الىمى  ب1فصٍ

را ًخِازق مّ  ً وَ خِازق أًلا مّ دزاطت ُىظُت بين االإخغيرً ت الاكخـادًت وٍ  Luy)الىٌسٍ

2003)  ّ ً زاض االإاٌ الثابذ في الجصاةس بمِنى ان االإؼازَ مىً جفظير ذلً بِدم حدوي جيىٍ ، وٍ

ً زاض االإاٌ الثابذ لا حظاَم في زفّ الىمى الاكخـادي مما ًخولب كسوزة  التي ٌؼملها جيىٍ

 بذ.ئُادة الىٌس في هُفُت جىشَّ زاض االإاٌ الثا

ت مىحبت بين الىفلاث النهاةُت لاطتهلان الخيىمت ومِدٌ همى هـِب الفسد - وحىد ُلاكت مِىىٍ

ادة في َرا االإإػس  ادة الىمى ب 1ب مً احمالي الىاجج االإدلي، فالصٍ را  0.4463٪ جإدي الى شٍ وَ

 في دزاطتهم. (Luy 2002) و (Baillu et al2001)ًخِازق مّ ما جىؿل الُه ول مً 
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ت مىحبت بين الاهفخاح الخجازي ومِدٌ الىمى في هـِب الفسد مً احمالي - وحىد ُلاكت مِىىٍ

ادة الاهفخاح الخجازي  ادة الىمى ب 1ب الىاجج االإدلي، فصٍ را ًخىافم مّ 0.18٪ جإدي الى شٍ ٪، وَ

ت الاكخـادًت ودزاطت  را ًدٌ ُلى ان الاهفخاح الخجازي االإِب(Baillu et al 2002)الىٌسٍ ر ، وَ

ت مً احمالي الىاجج االإدلي ٌظاَم في الىمى  ُىه بمجمىَ الـادزاث والىازداث هيظبت مئىٍ

ت في الجصاةس زلاٌ  مىً ازحاَ ذلً الى اهخِاغ الخسهت الخجازٍ الاكخـادي في الجصاةس وٍ

 الظىىاث الأزيرة.

 ادي.مإػس الىخلت الىلدًت بمِىاٍ الىاطّ غير مِىىي أي اهه لا ًإزس ُلى الىمى الاكخـ-

را - ت، وَ الِلاكت بين هٌام طِس الـسف الفِلي والىمى الاكخـادي في الجصاةس هي غير مِىىٍ

ًدٌ ُلى ان هٌام طِس الـسف لا ًإزس ُلى الىمى الاكخـادي بؼيل مباػس، ولىىه ًإزس ُلُه 

بؼيل غير مباػس مً زلاٌ الخأزير ُلى مددداجه والاطدثماز والاهفخاح الخجازي، وكد حاءث َرٍ 

والتي جسي باهه لا ًمىً ملاخٌت أي أزس  (Ghosh et al 1997)الدزاطت مخىافلت مّ دزاطت 

التي  (Petreski 2009)خلُلي لوبُِت هٌام طِس الـسف ُلى أداء الاكخـاد الىلي، ودزاطت 

 جىؿلذ الى ان هٌم أطِاز لِظذ ذاث دلالت ئخـاةُت في جفظير الىمى الاكخـادي.

ت مِامل جصخُذ الخوأ مِى- ى ما ًإهد ُلى وحىد ُلاكت 1ىي وطالب ُىد مظخىي مِىىٍ ٪ وَ

لدز مِامل جصخُذ الخوأ ب  لت االإدي بين مخغيراث الدزاطت وٍ وجدٌ الؤػازة  1.56جىاشهُت هىٍ

ل.   ت الخِدًل مً الاحل اللـير الى الاحل الوىٍ  الظالبت ُلى طسُ

 خاثمة

ٌِد هٌام طِس الـسف مً اَم الظُاطاث الاكخـادًت في الدوٌ مً زلاٌ الخدىم في         

الاداء الاكخـادي، وكد خاولىا مً زلاٌ دزاطدىا الخِسف ُلى هبُِت الِلاكت بين هٌام طِس 

 ARDLباطخسدام هماذج  2020-1980الـسف في الجصاةس والىمى الاكخـادي في الفترة 

 Ilzetzki  Ethan, Carmen M. Reinhart and Kenneth (والخـيُف الفِلي ٌ  

Rogoff 2019)    

ت الىخاةج:  وكد جىؿلىا الى مجمىُ

ت بين هٌام طِس الـسف الفِلي والىمى الاكخـادي في الجصاةس -     ُدم وحىد ُلاكت مِىىٍ

را ما ًلىدها الى زفم الفسكُت الأولى.  وَ

ت بين ول مً الاطدثماز، الاهفخ- اح الخجازي والىفلاث النهاةُت للاطتهلان وحىد ُلاكت مِىىٍ

را ما ًإهد صخت الفسكُت الثاهُت وهي ان هٌام طِس  الخيىمي، مّ الىمى الاكخـادي وَ

 الـسف ًإزس جأزيرا غير مباػس ُلى الىمى الاكخـادي مً زلاٌ الخأزير في مددداجه.  



 اخحباس العلاكة بين هظام سعش الصشف والنمو الاكحصادي في الجضائش

 ARDL( باسحخذام همورج 2020-1980دساسة كياسية )
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لىٌ باهه في الجصاةس لا ًخم جأزير الاطدثماز وان طلبي ُلى الىمى الاكخـادي ما ًلىدها الى ال-

را ما  ّ التي حظاَم في الىمى الاكخـادي، وَ ً زاض االإاٌ الثابذ في االإؼازَ اطخغلاٌ احمالي جيىٍ

ًخولب ئُادة الىٌس في هُفُت جىشَّ زاض االإاٌ بين اللواُاث وشٍادة هـِب اللواُاث 

 الؤهخاحُت التي حظاَم في الىمى الاكخـادي. 

 الحوصيات:

س اللواَ االإالي مً احل جدلُم الاطخلساز في الاكخـاد الىلي في االإدي اللـير الِمل -   ُلى جوىٍ

ل وجدلُم الىمى الاكخـادي.  والوىٍ

كسوزة اطخىماٌ بسهامج الؤؿلاخاث الهُيلُت للاكخـاد الىهني التي ػسَ فيها زلاٌ -

ماٌ وحرب الاطدثماز الأح ص الدظُِىاث، مً زلاٌ الِمل ُلى جدظين مىار اُلا ىبي وحِصٍ

الـادزاث زازج االإدسوكاث، ئكافت الى حشجُّ اللواَ الخاؾ وفخذ االإجاٌ امام االإإطظاث 

 الـغيرة واالإخىطوت.

ازخُاز هٌام طِس ؿسف ملاةم للاكخـاد الجصاةسي مً زلاٌ مخابِت دكُلت للخغيراث -

االإدُى الاكخـادي واالإالي الدولي وذلً لان هٌام  جوىزاثالى الاكخـادًت الدازلُت، ئكافت 

 طِس الـسف لً ًيىن ؿالخا لأي بلد في ول ميان وشمان.
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