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 □ممخّص  □
 

نسػذج الانحجار الحاتي  استخجامب لجراسة العػامل السؤثخة عمى سعخ صخف الميخة الدػرية الجراسة ىجفت
وىل تػجج علاقة تػازنية شػيمة الأجل بيغ  ,0101 - 0991 الفتخة خلال ARDL لمفجػات الدمشية السػزعة الستباشئة

 .؟.الستغيخاتىحه 
وجػد علاقة تػازنية شػيمة الاجل  ARDLبيغ اختبار التكامل السذتخك وفق نسػذج وكانت أىع نتائج الجراسة: 

بيغ الستغيخ التابع )سعخ صخف الميخة الدػرية( والستغيخات الاقترادية )الشاتج السحمي الإجسالي والتزخع والعخض 
-القيسة الدالبة لسعامل الترحيح )حيث تذيخ الشقجي والرادرات والػاردات( أي وجػد تكامل مذتخك بيشيسا. 

% مغ الاختلالات قريخة الأجل في قيع سعخ صخف الميخة الدػرية 0..1ػية أي أن ( وىي قيسة معش0.637936
 سيتع ترحيحيا خلال الػحجة الدمشية السجروسة أي خلال عام

 كمسات مفتاحية
  . ARDL   نساذج الميخة الدػرية, سعخ الرخف, 
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□ ABSTRACT □ 

 

The aim of study was to study an affecting factors on the exchange rate of the 

Syrian Pound using Autoregressive Distributed Lag Analysis model  (ARDL) 

during the period 1990-2020. And is there a long –term relationship between these 

variables.  

The main results of the study:  The co-integration test according to ARDL 

model showed that there is a long-term relationship between the dependent variable 

(Syrian Pound exchange rate) and economic variables (GDP, inflation, money 

supply, exports and imports) ,and there is a co-integration between them. Where 

indicate  the negative value of correction coefficient  ( -0.637936) and it is 

significance value. This means % 0.64  from short – term imbalances in values of 

the exchange rate of Syrian pound. It will be corrected during the studied time unit. 

Within a year. 

Key words: Exchange rate, Syrian pound, ARDL models. 
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 مقجمة
إن الشقػد و التعامل بيا أساس تحجيج الكتمة الشقجية, وبسا أنشا نعير عرخ الانفتاح الاقترادي فإن معطع 
الجول لا تعير مشغمقة عمى نفديا, بالتالي فإن علاقاتيا مع الجول الأخخى تجبخىا عمى القيام بتحجيج قيسة عسمتيا 

ا يدسى بدعخ الرخف الحي يعتبخ إحجى الأدوات ذات التأثيخ بالشدبة لباقي الجول الستعاممة معيا عمى الأقل, وىحا م
السباشخ عمى العلاقة بيغ الأسعار السحمية والأسعار الخارجية. ففي حيغ تتع تدػية السبادلات وعسميات التجارة ضسغ 

 الجولة الػاحجة بالعسمة السحمية, يجخي التبادل مع الجول الأخخى بعسلات مختمفة. 
حيداً كبيخاً في الجراسات الاقترادية, حيث يعتبخ الأداة الخئيدة ذات التأثيخ السباشخ إذ يحتل سعخ الرخف 

عمى العلاقة بيغ الأسعار السحمية والأسعار الخارجية. فيػ يحجد قػة العسمة وأىسيتيا الجولية, مغ خلال كػنيا تتستع 
قبػل الجولي عشج تدػية السعاملات الخارجية بيا. بالاستقخار الشدبي وتحتل مكانة كبيخة في التجارة الجولية, وتحطى بال

و يعتبخ سعخ الرخف أيزاً عشرخاً مؤثخاً في العلاقات الاقترادية الجولية, ويمعب دوراً ىاماً عمى مدتػى الشذاط 
افدية راد التشبالتالي يؤثخ عمى مقجرة الاقتستيخاد والاستمسار وييخىا . و الاقترادي سػاء في الانتاج و الترجيخ و الا

مغ الستزسشات الأساسية  يعج ىحا السقياسييخىع . و في معجلات الشسػ ومعجلات التزخع وميدان السجفػعات و 
أثخ سعخ الرخف بعػامل اقترادية يتالستقجمة عمى حج سػاء . و امية و الخئيدية لدياسة الاقتراد الكمي في الجول الشو 
, جع الاحتياشيات مغ الشقج الاجشبيحالاقترادية ) معجلات التزخع , و  سياسية متعجدة , ومغ بيغ ىحه العػاملو 

, لسية, معجلات الفائجة السحمية والعارجة الانفتاح عمى العالع الخارجي, حجع الرادرات, دليالشاتج السحمي الاجسا
 تعجد الذخكاء التجارييغ (.

ر الػضع الاقترادي السعاشي لمسػاشغ, يػاجو الاقتراد الدػري العجيج مغ التحجيات, لعل مغ أىسيا تجىػ 
وتحبحب سعخ الرخف, ومع أن استقخار سعخ الرخف يعج ىجفاً وسيصاً لمبشظ السخكدي مغ أجل تحقيق ىجفو الشيائي, 

 وىػ السحافطة عمى استقخار أسعار الدمع والخجمات.
يخات الاقترادية سػاء كمية مغ بيغ الشساذج القياسية التي تكتدب أىسية بالغة في دراسة وتفديخ بعس الستغ 

 Autoregressive Distributed Lag Modelأم جدئية ىػ نسػذج الانحجار الحاتي لمفجػات الدمشية السػزعة 
(ARDL )  حيث يعسل ىحا الشسػذج عمى تبديط الػاقع ويدسح بالحرػل عمى نتائج تفدخ مختمف الستغيخات محل ,

 الجراسة عمى اساس مػضػعي ييخ متحيد.
 مة البحثمذك

الرخف  سعخ نطام في استقخار وعجممدتسخة  تقمبات الجراسة فتخة خلال الػششية العسمة قيسة شيجت
 السؤسدات مغ العجيج تعانيو  .مدتػى الاقتراد الػششي عمى سمبية ثارآ إلى حجوث أدى مسا بو, الستعمقة والدياسات

 ييخ التقمبات مغ مشيا كبيخ جدء في ناشئة عسميا في الجولية مذاكل الأنذصة ذات الدػرية والاقترادية السالية
السؤسدات,  نذاط تمظ في خدائخ حجوث إلى يؤدي الحي الأجشبية الأمخ العسلات أسعار صخف في الستػقعة

التي يتحجد عمييا في سػرية خلال  الاقترادية تتمخز مذكمة البحث في دراسة العلاقة بيغ سعخ الرخف والعػاملو 
 ويسكغ صياية مذكمة البحث مغ خلال التداؤلات التالية : . 2020-0991الفتخة 

 ما مجى تأثخ سعخ صخف الميخة الدػرية بالستغيخات الاقترادية في سػرية ؟ -
 ؟ الاقتراديةالستغيخات و ىل يػجج تكامل مذتخك بيغ سعخ الرخف لميخة الدػرية -
 الميخة الدػرية والستغيخات الاقترادية ؟ىل تػجج علاقة تػازنية شػيمة وقريخة الأجل بيغ سعخ صخف -



 ،د.دخهل                                              دراسة العهامل السؤثخة عمى سعخ صخف الميخة الدهرية
 

30 
 

 وأىجافو أىسية البحث
التحقق مغ مجى تأثخ . و في دراسة العػامل السؤثخة عمى سعخ صخف الميخة الدػرية تكسغ أىسية البحث

سعخ صخف الميخة الدػرية ببعس السؤشخات الاقترادية الكمية في سػرية, وذلظ باعتبارىا مدألة ميسة لأي 
عغ تحقيق التػازن الجاخمي والخارجي, وخاصة عشجما يكػن ىشاك فخق كبيخ بيغ الصمب عمى اقتراد يبحث 

 الدمع والخجمات وعخضيا, نتيجة لحلظ يحرل خمل في السشطػمة الدعخية بسا فييا سعخ الرخف.
 وتحميل دراسة الى يحتاج التقمبات في سعخ صخف الميخة الدػرية مغ أن مػضػع وتشبع الأىسية أيزاً 

, وبالتالي  ARDLالتقمبات كشساذج  ىحه نسحجة عمى صحيح وبذكل قادرة نساذج قياسية تػضيف خلال مغ
 .تقمبات سعخ صخف الميخة الدػرية في اليقيغ وعجم السخاشخة في تقميل يداعج ذلظ

 :وييجف البحث إلى
 دراسة العػامل السؤثخة عمى سعخ صخف الميخة الدػرية. -0
 و.التكامل السذتخك وشخقدراسة الإشار الشطخي لسػضػع  -0

يػضح العلاقة شػيمة وقريخة الأجل بيغ سعخ صخف الميخة الدػرية والعػامل  نسػذج بشاء -3     
 .الاقترادية

 سػرية. سعخ الرخف في تقمبات نسحجة في ARDL نساذج فاعمية مجى بيان -0     
 فخضيات البحث

 والستغيخات الاقترادية السجروسة. الميخة الدػرية صخفلا يػجج تكامل مذتخك بيغ سعخ  -
لا تػجج علاقة تػازنية قريخة وشػيمة الأجل بيغ سعخ صخف الميخة الدػرية والشاتج السحمي  -
 الإجسالي.
 لا تػجج علاقة تػازنية قريخة وشػيمة الأجل بيغ سعخ صخف الميخة الدػرية والتزخع. -
 خ صخف الميخة الدػرية والعخض الشقجي.لا تػجج علاقة تػازنية قريخة وشػيمة الأجل بيغ سع -
 لا تػجج علاقة تػازنية قريخة وشػيمة الأجل بيغ سعخ صخف الميخة الدػرية والرادرات. -
 لا تػجج علاقة تػازنية قريخة وشػيمة الأجل بيغ سعخ صخف الميخة الدػرية والػاردات. -

 مشيجية البحث
 الحي يعتسج عمى وصف البيانات وتحميميا, وتع الاعتساد عمى تع استخجام السشيج الػصفي التحميمي

 رخفاللدعخ  في تحميل الدلاسل الدمشية, وتع الحرػل عمى بيانات الدمدمة الدمشية ARDL  نساذج
تع الحرػل عمى بيانات و  ,مرخف سػرية السخكدي مغ بيانات  الأمخيكي لميخة الدػرية مقابل الجولارالخسسي 

والسكتب  0100-0990السجسػعات الاحرائية الدػرية للأعػام الستغيخات الاقترادية بالاعتساد عمى بيانات 
 لتحميل البيانات. E-Views 9وتع استخجام بخنامج  السخكدي للإحراء

 الحجود السكانية والدمانية لمبحث:
 .سػريةالحجود السكانية: 
 0101- 0991الحجود الدمانية:
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 الجراسات الدابقة:
( 0211-1753دراسة قياسية  لبعض محجدات سعخ الرخف في الجدائخ لمفتخة )  دراسة بعشػان :   -1

 . VARباستخجام نسهذج 
معخفة كيفية تأثيخ بعس السحجدات عمى سعخ صخف الجيشار الجدائخي , و معخفة  : ىجفت ىحه الجراسة الى 

أىع الستغيخات الاقترادية التي تؤثخ عمى سعخ الرخف في السجى الصػيل . تع استخجام السشيج الػصفي التحميمي 
   .  VARبالإضافة لمشسػذج القياسي 
سعخ الرخف ىي الرادرات وسعخ الفائجة والتزخع ,  الستغيخات التي تؤثخ فيإن : الجراسةوكانت أىم نتائج 

 [.1] وأن سعخ الرخف يتحجد عغ شخيق آلية العخض والصمب في الدػق السالية .
 ". (0212 -1763أثخ تحبحب سعخ الرخف عمى الأداء الاقترادي في سهرية )دراسة بعشػان : "  -0
, سػرية داء الاقترادي فيالحقيقي الفعال عمى الأسعخ الرخف ثخ تحبحب دراسة أ :ىجفت ىحه الجراسة الى 

  . VARتع استخجام نسػذج 
, و أن بحب في سعخ الرخف الحقيقي الفعاللمتح معجل الشسػ يدتجيب سمبياً  : إنالجراسةوكانت أىم نتائج 

 .تغيخ الحاصل في الأداء الاقتراديسعخ الرخف الحقيقي الفعال يداىع بشدب مشخفزة في ال
 
 سهق  في تظبيقية دراسة الأسيم لأسعار العام السؤشخ في الرخف أسعار تقمبات أثخدراسة بعشػان:   -3

السجمج  –البعثمجمة جامعة  ,شلال سميسان إعجاد:، بحث مشذػر. 0213-0211للأوراق السالية لمسجة  دمذق
 2016 - 1.العجد  -33

 أسيع العام لأسعار السؤشخ في الدػرية الميخة صخف سعخ تقمبات أثخ معخفة :ىجفت ىحه الجراسة الى
 لأسعار العام والسؤشخ التقمبات تمظ العلاقة بيغ نػع تػضيحو  ,السالية للأوراق دمذق سػق  في السجرجة الذخكات
 الرخف سعخ بيغ العلاقة لاختبار جخانجخ وسببية والستعجد البديط الانحجار الخصي بشساذج الاستعانة تع وقج الأسيع,
 0102-0100العام لأسعار الأسيع في سػق دمذق للأوراق السالية لمفتخة  والسؤشخ

 تبيغ وجػد الارتباط مرفػفة خلال ومغ ,الاتجاىيغ في سببية علاقة وجػد عجم: الجراسةوكانت أىم نتائج 
 مؤشخ بيغ كانت لو قيسة الجشيو, وأقل شخاءو  بيع وسعخ دمذق سػق  مؤشخ بيغ لو قيسة أكبخ بمغت ضعيف ارتباط
 بديصة بشدبة دمذق سػق  مؤشخ تفدخ الرخف أسعار أن , كسا أضيخت الشتائجاليػرو شخاءو  بيع وسعخ دمذق سػق 

عجم إمكانية الاعتساد  الستعجد, وىحا يعشي الخصي الانحجار نسػذج بحدب % 01 إلى ىحه الشدبة تحدشت وقج 2%
 مؤشخات في التأثيخ مغ خلال الاقترادي الشذاط عمى التأثيخ في الرخف سعخ سياسة استخجام عمى كبيخ وبذكل
 .[1] للأسعار العام السؤشخ ومشيا السالية الأوراق سػق 

  دراسة بعشػان:  -0
Exchange Rate Inflation And Interest Rates Relationships Autoregressive 

Distributed Lag Analysis  

 تحميل الانحجار الحاتي لمفجهات الدمشية السهزعة.علاقات سعخ الرخف والتزخم وأسعار الفائجة: 
في السجى الصػيل بيغ سعخ الرخف والتزخع تحميل علاقة التكامل السذتخك : ىجفت ىحه الجراسة الى

وكان ىجف الجراسة ضسان الاستقخار في سعخ الرخف مغ  . ARDLسعار الفائجة في نيجيخيا باستخجام نسػذج وأ
 عخ الفائجة في الاقتراد الشيجيخي.سالتزخع و كمية مع خلال العلاقة اليي
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سعخ وجػد علاقة تػازنية شػيمة الأجل بيغ سعخ الرخف والتزخع و  وكانت أىم نتائج الجراسة:
  .[2].في نيجيخيا الفائجة 

 الإطار الشظخي لمجراسة
  وأنهاعو الرخف سعخ مفيهم -1

عسمة دولة ما ببقية عسلات دول العالع, يقرج بدعخ الرخف ذلظ السعجل الحي يتع عمى أساسو تبادل 
و بالتالي يسكغ القػل أن سعخ الرخف لعسمة ما ىػ عبارة عغ سعخ إحجى العسلات بجلالة عسمة أخخى, 
والحي يتع عمى أساسو السبادلة . وىشاك شخيقتان لتدعيخ العسلات وىسا التدعيخ السباشخ و لتدعيخ ييخ 

 السباشخ:
مى وحجة واحجة الػحجات مغ العسمة الأجشبية التي يجب دفعيا لمحرػل عالتدعيخ السباشخ فيػ عجد - 

يصانيا في مخكدىا السالي في , وىشاك قمة مغ الجول التي تدتعسل ىحا الشػع مغ التدعيخ كبخ مغ العسمة الػششية
 .لشجن

ة التدعيخ ييخ السباشخ فيػ عجد الػحجات مغ العسمة الػششية التي يجب دفعيا لمحرػل عمى وحج- 
ويتحجد  [5], ومعطع الجول تدتعسل ىحه الصخيقة في التدعيخ بسا في ذلظ سػرية . مغ العسمة الأجشبيةواحجة 

 أنػاعوضة مشو. ولو عجة سعخ الرخف الأجشبي بتقاشع مشحشى الكسيات السصمػبة مع مشحشى الكسيات السعخ 
 :أىسيا

لة نو سعخ عسمة أجشبية بجلايعخف سعخ الرخف الاسسي المشائي عمى أ :سعخ الرخف الاسسي -1
 . بجلالة وحجات العسمة الأجشبية. كسا يسكغ تعخيفو عمى أنو سعخ العسمة السحمية وحجات عسمة محمية

يقرج بدعخ الرخف الحقيقي التحخكات في سعخ الرخف الاسسي و  :سعخ الرخف الحقيقي -0
الاسسية بسعجلات التزخع يعصيشا مؤشخ , فتعجيل أسعار الرخف ة بشدبة التزخع في بمجيغ مختمفيغمعجل

بالتالي العجد الحقيقي مغ الدمع والخجمات الأجشبية ة الذخائية لأسعار صخف العسلات, و حقيقي عمى القػ 
 . ؤىا بػحجة واحجة مغ الشقج السحميالسسكغ شخا
 :سعخ الرخف السهازي  -1

لعسلات الأجشبية القابمة ى االصمب عمغ خلال التلاقي الحخ بيغ العخض و ىػ الدعخ الحي يتحجد م
 .يتحجد في سػق لا يخزع لأي قػانيغ, و لمتحػيل

 والصمب, العخض قػى  بتفاعل الاقتراد في آخخ سعخ أي شأن شأنو يتحجد الرخف سعخ أن نلاحظ
 الدعخ, ىحا تغيخ عمى يتختب إذ السحمي, الاقتراد في الأسعار سائخ عغ تسيده خاصة بأىسية يشفخد إلا أنو

 الخارجي, العالع إزاء والكمية مشيا الجدئية الأخخى  الاقترادية الستغيخات وكل    والأجػر, الأسعار تغيخ كل
 .[4]  الجولي السدتػى  عمى السعشي لمبمج الأسعار أي تغييخ
 أنظسة سعخ الرخف: -0

مغ دور ىام في تعديد  يعتبخ اختيار نطام سعخ الرخف محط اىتسام الإدارة الاقترادية لمجولة لسا لو
يسارس , و رأس السال في الجولةالسشافدة وحساية الاستقخار الاقترادي, فيػ يؤثخ عمى تجفق الدمع والخجمات و 

ام بحدب يتحجد ىحا الشطو . الكمية الستغيخات الاقتراديةعمى ميدان السجفػعات والتزخع و  قػياً  ضغصاً 
 : يسكغ ترشيفيا بسا يميي والسالي العالسي و خرائز الاقتراد الػششي وتصػر السحيط الاقتراد
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 :نظام الرخف الثابت 0-1
, ىبارتبط ىحا الشطام بالجول التي تأخح بقاعجة الحىب حيث تختبط قيسة عسمتيا الػششية بػزن معيغ مغ الح 

خخوج  التقمب ضسغ حجيغ ىسا نقصة, ويكػن لمعسلات السختمفة بعزيا ببعس مسا يشجع عشو تحقق سعخ ثابت ندبياً 
ن الخارجي عمى الاستقخار يدتػجب ىحا الشطام تفزيل التػاز و التأميغ . و دخػل الحىب حيث تجرج نفقات الشقل و 

انكساشية  , تقػم بإتباع سياسةزت وبالتالي خخوج الحىب مشيا, فالجولة التي تخى أن قيسة عسمتيا قج انخفالجاخمي
. ومع الصمب عمى عسمتيا وبالتالي ارتفاع سعخ صخف عسمتيااردات لديادة الحج مغ الػ بيجف تػسيع الرادرات و 

حيث تقػم الجولة  ,تصػر الشطام الشقجي العالسي تصػر ىحا الشطام حيث أصبح يتع فيو ربط العسمة إما بعسمة واحجة
ل عسمة جار التعجيل مقابمق تعمغ مدبقاً دون تعجيلات إلا في حالات نادرة, و  بتمبيت عسمتيا إلى عسمة دولية رئيدية

. أو أن تقػم بخبط سعخ صخف عسمتيا بدمة مغ العسلات تعكذ عسلات الذخكاء التجارييغ الخئيدييغ كأن الارتكاز
 [5]تمجأ إلى تمبيت عسمتيا مقابل وحجة معيارية ممل وحجة حقػق الدحب الخاصة أو الػحجة الأوروبية . 

أو  يديخ معيا ىبػشاً مقابل سمة مغ العسلات, و تمبيت أو مقابل عسمة ال و بالتالي يبقى سعخ الرخف ثابتاً 
استسخار السزاربة عجم المقة بالجولار و . وقج واجو ىحا الشطام صعػبات ناجسة عغ مقابل العسلات الأخخى  صعػداً 

بالتالي تع خك عسلاتيع تعػم مقابل الجولار, و مسا دفع بجول السجسػعة الاقترادية الاوروبية إلى اتخاذ قخار بت .عميو
قابمية ساسيتيغ لو وىسا الرخف المابت و نتيجة التخمي عغ الجعامتيغ الأ 0993تخمي عغ نطام الرخف المابت عام ال

 [6] حجودة بالأسػاق السالية العالسية.شطام الجول الشامية ذات الرمة السويشاسب ىحا ال  .الجولار إلى ذىب تحػيل
 : نظام الرخف السخن  0-0

الشاجع , و عقب انييار الشطام الشقجي الجولي في ضل اتفاقية بخيتػن وودز 0993نذاء ىحا الشطام في عام تع إ
, ية نتيجة التخفيزات الستتالية لوفقجانو لسكانتو كعسمة ارتكاز لقابمية تحػيل الجولار إلى ذىب و عغ الإلغاء التام 

 .  عسلاتيع تعػم مقابل الجولار بتخكبالإضافة إلى قيام دول السجسػعة الاقترادية التدعة 
, ونطام الرخف السجار ) السػجو, ييخ () الشطيف : نطام الرخف الحخيتفخع عغ ىحا الشطام نطاميغ ىسا و
 (الشطيف

ة في أسػاق بعس اقتراديات الدػق السشجمج, و الستػسصةالشطام لمجول الرشاعية الكبيخة و يخرز ىحا و 
 [7] في إنتاجيا التجاري. عاً التي تذيج تشػ رأس السال العالسية و 

 :نظام الخقابة عمى الرخف 0-1
معيشة كسشع التعامل  تتسمل عسمية الخقابة عمى الرخف في مجسػعة مغ الأحكام التي تحطخ القيام بترخفات

يكسغ جػىخ . و التي تتػلى إدارة الخقابة عمى الرخف اقتراره عمى الجيات الخسسيةبالعسلات الأجشبية عمى الأفخاد و 
بالتالي يتع تجخل ى الجولة عمى وجػه الصمب السسكشة, و ىحا الشطام في تػزيع كسية الرخف الأجشبي الستػاججة لج

الصمب التي عمى أساسيا يتحجد سعخ الرخف, أي التأثيخ عمى ضخوف العخض و الدمصات الشقجية لمتأثيخ في القػى 
 :مرخف الاجشبي. واليجف مغ ذلظ يتسمل يالباً فيل

  بعس الرادرات الترجيخية.تذجيع  -
  .تحجيج مجالات استخجام الرخف الاجشبي -
 .السحافطة عمى سعخ مختفع لمعسمة الػششية -
 .بقصاع مالي قػي  بعس الجول الشامية السختبصة ندبياً ز ىحا الشطام لاقتراديات الدػق و يخرو 
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 سعخ الرخف العهامل السؤثخة عمى -1
بحجوث خمل يعج مؤقتاً بيغ العخض والصمب عمى القصع يتأثخ سعخ الرخف عمى السجى القريخ 

الأجشبي, قج يكػن سببو الأحجاث الأمشية أو العدكخية أو الدياسية أو الأخبار الاقترادية والذائعات أو 
السزاربة وييخىا, ويصغى عميو العامل الشفدي لمستعامميغ بدػق الرخف أكمخ مغ العامل الاقترادي, و 

اسة الشقجية. أما عمى السجى الصػيل فالسؤثخ الأىع ىػ الصابع الاقترادي والانتاجي, يعالج بإجخاءات الدي
حيث يتأثخ بأداء السؤشخات الاقترادية الحقيقية, وبرػرة أساسية بالأسعار الشدبية لمدمع في مختمف الجول. 

عخض  ويتحجد سعخ صخف عسمة ما بشاء عمى العخض والصمب عمييا, ويقرج بالعخض في سػق العسمة
العسمة الػششية لتدتبجل بيا عسلات أجشبية. أما الصمب فيتسمل في الصمب عمى العسمة الػششية مغ شخف 

 الأجانب لذخاء الدمع و الخجمات الػششية. . وتػجج مجسػعة مغ العػامل السؤثخة عمى سعخ الرخف مشيا:
  التزخم: 3-0

خز كسفيػم نطخي يختبط بالطػاىخ قج بالسؤشخات التي تعكذ قػة الاقتراد, و يعج التزخع مغ أىع 
. ومغ خلال الخقع ويعخف التزخع بأنو: الارتفاع السدتسخ والعام للأسعار .قترادية التي عانت مشيا الجولالا

, إذ يقيذ خقع القياسي للأسعارالقياسي لأسعار السدتيمظ يسكغ حداب معجل التزخع الحي يسمل التغيخ في ال
, عام لأسعار سمة ثابتة مغ الدمع والخجمات التي تدتيمكيا الأسخةالسدتػى ال سعار السدتيمظالخقع القياسي لأ

سمة الاستيلاك مغ الشدبي عمى السبمغ السجفػع لذخاء قياس التغيخ  وميسة الخقع القياسي لأسعار السدتيمظ ىػ
قياس  عبخاعج في تحميل الأداء الاقترادي , وىحا يدومغ سشة لآخخى خجمات مغ شيخ لآخخ أصشاف سمع و 

يتأثخ الخقع القياسي و . الاقترادية والاجتساعيةييخىا مغ السؤشخات لسدتػى معيذة الأفخاد والأسخ و التزخع 
الدمع فخدي, أسعار السػاد و مدتػى الجخل ال, الصمب العام :تيمظ بالعجيج مغ الستغيخات أىسيالأسعار السد

 .أسعار السػاد السشتجة محمياً , السدتػردة 
  السجفهعات :ميدان  1-0

يعخف ميدان السجفػعات بأنو: سجل حدابي يبيغ حقػق الجولة والتداماتيا اتجاه العالع الخارجي, والتي 
تشذأ نتيجة التعاملات التي تقػم بيا ىحه الجولة مع الجول الأخخى وخلال فتخة زمشية محجدة. أو ىػ سجل 

التي تتع بيغ مػاششي الجولة أفخاداً أو حكػمات أساسي مشطع ومػجد تجون فيو جسيع السعاملات الاقترادية, 
بحلظ ىػ الشافحة التي يصل و . تكػن سشةأو شخكات أو مؤسدات محمية مع دول أجشبية خلال فتخة معيشة عادة 

مغ حيث السحتػى ىيكل الانتاج  , يعكذ أيزاً و بالعكذ    مشيا الاقتراد الػششي عمى الاقتراد العالسي
أىسية ميدان وتطيخ . , ومجى استجابتو لتصػر قػى الانتاج دولياً وقجرتو التشافديةوقػة الاقتراد الػششي 

ثخ أ يبيغو , وف الصمب و عخض العسلات الأجشبيةالسجفػعات بأنو القػة السحجدة لدعخ الرخف مغ خلال ضخ 
 [12] نػع سمع التبادل .الخارجية مغ حيث حجع السبادلات و الدياسات الاقترادية عمى ىيكل التجارة 

 عخض الشقهد: 1-1
ىي و  M2تع قياسو في ىحه الجراسة بالكتمة الشقجية ستغيخ إلى الدياسة الشقجية لمبمج, وييذيخ ىحا ال

. أكجت الشطخية الكسية لمشقػد الشقػد ( السعخوض الشقجي بالسفيػم الػاسع ) الشقػد بالسفيػم الزيق +ً أشباه
بمج ما يؤثخ  ن ارتفاع عخض الشقػد فيوالسدتػى العام للأسعار. حيث أن ىشاك علاقة قائسة بيغ الشقػد عمى أ

يزعف دبب زيادة تكاليف الرادرات, و الخجمات السحمية سيفي تحجيج سعخ الرخف, فارتفاع أسعار الدمع و 
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 ويخفس مغ حجع الصمب عمييا, الأمخ الحي يؤدي إلى انخفاض       , مى السشافدة في الأسػاق العالسيةقجرتيا ع
 .الصمب عمى العسلات الأجشبية , نتيجة زيادةقيسة العسمة السحمية

 :GDPالشاتج السحمي الاجسالي  1-2
الخجمات الشيائية السشتجة الدػقية لجسيع الدمع و  عمى أنو مجسػعة القيع GDPيعخف الشاتج السحمي الاجسالي 

كل ما يشتج في الاقتراد مغ سمع ىػ بحلظ يذسل و  .عادة ما تكػن سشةفي اقتراد ما خلال فتخة زمشية معيشة و 
ييخىا فية والدياحية و الخجمات السرخ ة في الاقتراد تجخل ضسغ الحدابات, و الرشاعيوخجمات, فالسشتجات الدراعية و 

. 
, إذ أن السقجار الكامل لمسال في بمج لمشاتج السحمي الإجسالي الخاص بو مباشخاً  تسمل عسمة بمج ما انعكاساً 

 ازدادت قػة العسمة والسقجرة الذخائية .  GDP. أي كمسا ارتفع لمسقجار الكمي لمشاتج الاقترادي اومعيغ مد
 : سعخ الفائجة 1-3

ارتفع سعخ الفائجة يعتبخ ذلظ سبباً في قػة العسمة,  ذا مافإ ,ىشالظ ارتباط وثيق بيغ سعخ الفائجة وسعخ العسمة
السال الأجشبي والحي  لخأسوالعكذ بالعكذ, ففي حالة ارتفاع معجلات الفائجة الحقيقية سيكػن ذلظ عشرخ جحب 

حرل العكذ وكان ىشاك ارتفاع في  ذا, أما إسػاق الرخف الأجشبيةارتفاع سعخ الرخف في ألى سيؤدي بجوره إ
وىحا يعسل  ,رباحلى تمظ البمجان لكدب الأى سيكػن حافد عمى انتقال رؤوس الأمػال إخخ ة في البمجان الأأسعار الفائج

 [11]. دة الصمب عمى عسلات البمج السعشيعمى زيا
 الشفقات العامة: 1-4
ن لا يجب أ , والتيتعتبخ الشفقات العامة الخكيدة المانية مع الايخادات التي تتألف مشيسا السػازنة العامة لمبمج 

 لى حرػلدت الشفقات العامة عغ الايخادات أدى إذا ما زالعامة لسشع حجوث عجد في السػازنة. فإتديج عغ الايخادات ا
ىػ الاصجار الشقجي الججيج والحي سيعسل  :, الصخيقة الأولىحجى شخيقتيغالعجد في السػازنة والحي لا بج أن يعالج بإ

وزيادة الاستيخادات  ,وبالتالي انخفاض في قيسة العسمة السحمية وارتفاع الاسعار ,البمجعمى زيادة السعخوض الشقجي في 
ي انخفاض . وبالتالخفاض الاسعار في البمجان الأخخى وقمة الرادرات وحجوث الاختلال في السيدان التجاري نتيجة ان

ض يؤدي الى انخفا غ الجسيػر, حيثيل العجد ىػ الاقتخاض مما الصخيقة المانية لتسػ سعخ صخف العسمة السحمية, أ
ي زيادة الصمب عمى العسمة . أمػال الاجشبية لمجاخلا يجحب رؤوس الأسعار الفائجة مسكسية الشقػد السعخوضة وارتفاع أ

 وارتفاع قيسة العسمة وزيادة السعخوض مغ الرخف الاجشبي  . ,السحمية وبالتالي ارتفاع سعخ الرخف
 
 
 زخائب (: الايخادات العامة ) ال 1-5

 ,لى الاستمسارات الخأسساليةمغ خلال ندبة الاعفاءات السقجمة إتؤثخ الدياسة الزخيبية عمى اسعار الرخف 
لى الجاخل مسا يديج الصمب عمى العسمة السحمية عل رؤوس الامػال الخارجية تتجفق إوالتي تذجع الاستمسار وتج
بيغ الجول الشامية والستقجمة في الدياسة الزخيبية فالجول الستقجمة نو يػجج اختلاف . الا أوبالتالي ارتفاع سعخ صخفيا

ما الجخل السحمي فلا  تقػم أ ,ن كان مرجر الجخل مغ الخارجالزخائب عمى دخل السقيسيغ حتى وإ تقػم بفخض
بفخض ضخيبة عميو , في حيغ نجج الجول الشامية لا تفخض ضخائب عمى دخل مػاششييا الشاشئ في جسيع بمجان 

ض الزخيبة عمى الجخل الستػلج مغ أرباح الاستمسارات الاجشبية, ىحا الاختلاف يدسى )التجفق لكشيا تقػم بفخ  ,لعالعا
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مسا يديج الصمب عمى  .لى الستقجمةالسعاكذ لخأس السال( والحي بسػجبو يتجفق رأس السال مغ الجول الشامية إ
يادة سعار الرخف مغ خلال ز يخ عمى أتكػن ذات تأثن الدياسة الزخيبية عسلات الجول الستقجمة وبالتالي فإ

 [10]. ب عميياو انخفاض الصمالصمب عمى العسلات السحمية أ
 درجة عغ الشطخ بغس الرخف سعخ عمى الدخيعة السؤثخات مغ تعج :والأخبار الإشاعات -1-6

 ةالعسم قيسة تعػد أن تمبث ما ثع ,قريخة لسجة العسمة صخف سعخ تخفيس أو رفع عمى تعسل نياأ إذ, صحتيا
شاعات بتمظ الإ الرخف سعخ تأثخ سخعة أن حيث, الخبخ أو الاشاعة أثخ زوال بعج الصبيعي وضعيا إلى

 .  .فيو يغالستعامم تلاستجابا تبعاً  الدػق  قػى  تجاوب عمى يعتسج
 ARDLمفيهم نساذج  -1

لمتكامل السذتخك شائعة الاستخجام في الدشػات الاخيخة , و يتع في ىحه  ARDLأصبحت مشيجية 
السشيجية دمج نساذج الانحجار الحاتي و نساذج فتخات الابصاء السػزعة في نسػذج واحج , و في ىحه السشيجية 

صاءىا بسجة واحج تكػن الدلاسل الدمشية دالة في ابصاء قيسيا و قيع الستغيخات السدتقمة )التفديخية( الحالية و اب
 :ومغ بعس مداياىا او أكمخ .

 I(0)يسكغ تصبيقو بغس الشطخ عسا اذا كانت الستغيخات محل البحث متكاممة مغ الجرجة صفخ  - 
لا يتصمب ان تكػن الدلاسل الدمشية متكاممة مغ الختبة , ومشو  I(1)او متكاممة مغ الجرجة واحج صحيح 

. ومع  او خميط بيشيسا(  I(1)او عشج الفخق  I(0)شة عشج السدتػى ي عشجما تكػن الدلاسل ساك)أ  .نفديا
 . I(0)ذلظ يتصمب ان تكػن درجة تكامل الستغيخ التابع صفخ 

في الكميخ مغ الجراسات القياسية  ARDLتدتخجم مشيجية الانحجار الحاتي لمفجػات الدمشية السػزعة 
, وىحه السشيجية تختمف عغ باقي مشيجيات لأىسيتياما بيغ الستغيخات نطخا  التي تيجف الى دراسة العلاقة

, إذ يسكغ اعتسادىا إذا الستغيخات مدتقخة مغ نفذ الجرجة الاقتراد القياسي في أنيا لا تذتخط أن تكػن كل
ول أو بعزيا مدتقخ في , أو كميا مدتقخة عشج الفخق الأشج السدتػى الأصميكانت الستغيخات كميا مدتقخة ع

يعخف ىحا الشسػذج عمى أنو أحج الشساذج السدتخجمة      البعس الاخخ مدتقخ في الفخق الاول. السدتػى و 
في تحميل الدلاسل الدمشية , حيث يجسع متغيخات الابصاء كستغيخات مدتقمة ) تفديخية( في الدمدمة الدمشية 

ى بشسػذج الانحجار الحاتي مع متغيخ تابع )الاستجابة( اخخ يتأثخ بو نسػذج الانحجار الحاتي العام و يدس
مغ الستغيخات السدتقمة )تفديخية ( و يخمد لو بالخمد  pمغ متغيخات الابصاء و  mبإبصاء مػزع مع ثابت و 

ARDL (m ; n ; p )  [11]  الحي يكتب بالريغة التاليةو  : 

      ∑       ∑∑   

 

   

        

 

   

 

   

 

                                                          
    

 :حيث أن
 : حج الخصأ العذػائي      

  t: متغيخ الاستجابة ) التابع ( عشج الفتخة     
 مغ الستغيخات الخارجية )التابعة ( q ـ: متغيخات الابصاء ل      
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 مغ الستغيخات التفديخية )السدتقمة(  m ـ: متغيخات الابصاء ل       

 : معالع الشسػذج    ,  ,   
 ARDLنسهذج  خظهات بشاء -2

 وفق الخصػات التالية: ARDLيتع بشاء نسػذج 
وىػ ولى نقػم باختبار استقخار الدلاسل الدمشية كسخحمة أ :اختبارات الدكهن لمدلاسل الدمشيةاجخاء  :أولاا 

. ج مجى استقخارية الدمدمة الدمشية, وتعج اختبارات جحر الػحجة أىع شخيقة في تحجيالسذتخكشخط مغ شخوط التكامل 
 يتع ذلظ باستخجام اختبارات جحر الػحجة ) استقخار الدمدمة (:

 .DFاختبار ديكي فػلخ  -
 . أىسية (و  ) الاكمخ استخجاماً  ADFاختبار ديكي فػلخ السصػر  -
 .) اختبار لا معمسي ( PPاختبار فيميب بيخون  -

حيث , تحجيج شػل فتخات الابصاء السشاسباختبار جحر الػحجة لمستغيخات لبيان خرائز سكػنيا بعج 
( ,عشجما قيسة ييخ مدتقخ ) الدمدمة ييخ مدتقخة الستغيخ أي ,اختبار جحر الػحجة لمستغيخ تعشيالفخضية الرفخية 

نقبل الفخضية البجيمة أي الدمدمة مدتقخة, نقصة البجء العجم و , نخفس فخضية صغخ مغ مدتػى الجلالةأالاحتسال 
لمكذف عغ وجػد جحر الػحجة في بيانات الدمدمة الدمشية تشصمق مغ معادلة الانحجار الحاتي مغ الجرجة الاولى 

AR(1) ي, أ 
            

 التباطؤ الدمشي لمشسهذج )فتخة الابظاءات (: ،تحجيج عجد الفجهات ثانياا:
 يتع اختبار عجد فتخات التباشؤ باستخجام:

 Akaike (AIC )كي ااك معيار -
 Schwarz  (SC )معيار شػارز   -
 Hannan and Quinn (H-Q)كػيغ  حشان و  معيار  -
 (FPEمعيار خصأ التشبؤ الشيائي ) -
 (LRمعيار ندبة الامكانية العطسى ) -

قل قيسة مغ السعاييخ الاحرائية السقجرة الدابقة )وذلظ كبجيل فتخة الابصاء السممى التي تستمظ أيتع اختيار 
  [12]( .  0,1,2قل القيع لمسعاييخ جسيعيا .  )بفخض قيع فتخة الابصاء ىي أ  ي, أ (   لسعامل التحجيج 

 
 اجخاءات اختبار الحجود لمتكامل السذتخك ) العلاقات التكاممية السذتخكة ( :  1-0-1

 شج عمى اختباريغ :تكامل مذتخك بيغ الستغيخات بتصبيق اختبار الحجود الحي يدتيتع التحقق مغ وجػد 
لعلاقة التػازنية بيغ الستغيخات وفيو تشز فخضية العجم لمكذف عغ ا waldاختبار  -0

 : عجم وجػد تكامل مذتخك بيغ متغيخات الشسػذج عمى السجى الصػيل   عمى
غيخ التابع الستباشئ تداوي الرفخ اي لاختبار فخضية العجم بأن معمسة الست tاختبار  -0
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الستغيخات السدتقمة الجاخمة في ػيمة الاجل بيغ الستغيخ التابع و اختبار مجى وجػد علاقة تػازنية ش أي
لاختبار فخضية العجم التي تشز عمى ان جسيع معمسات الشسػذج  Fالشسػذج , اذ يتع حداب قيسة احرائية 

 ستباشئة لفتخة واحجة تداوي الرفخ السدتقمة)التفديخية( ال
                

بسعشى عجم وجػد علاقة تػازنية شػيمة الاجل بيغ الستغيخات )عجم وجػد تكامل مذتخك بيغ الستغيخات 
ييخ معياري و بالتالي لو قيستيغ  F,مع ملاحطة ان اختبار  F ـ(, ثع نقارن القيسة السحدػبة مع الججولية ل

حخجتيغ )ججولية( , القيسة الاولى قيسة الحج الادنى و تفتخض ان كل الستغيخات ساكشة في قيسيا الاصمية 
, و المانية قيسة الحج الاعمى و تفتخض ان كل  I(0))اي في مدتػاىا( بسعشى انيا متكاممة مغ الختبة صفخ 

)مع ملاحطة عجد  I(1), بسعشى انيا متكاممة مغ الختبة واحج صحيح الستغيخات ساكشة في فخقيا الاول 
 . [13] الستغيخات التفديخية في الشسػذج(

 ( :  ECMتقجيخ الشسهذج ) تقجيخ صيغة الخظأ   1-0-2
,  ECMاي تقجيخ معمسات تػازن الاجل الصػيل و معمسات الاجل القريخ لشسػذج ترحيح الخصأ 

بعج التأكج مغ وجػد علاقة تػازنية شػيمة الاجل بيغ الستغيخ التابع و الستغيخات السدتقمة يتع تقجيخ معمسات 
وفق معادلة الشسػذج  VECMللاجميغ الصػيل و القريخ ومعمسة متجو ترحيح الخصأ  ARDLنسػذج 

فتخة الابصاء و لجسيع الستغيخات . السجروس , بالاستشاد الى عجد فتخات الابصاء السحجدة وفق معاييخ اختيار 
 .  ECMإن الشسػذج الاكمخ ملائسة لتقجيخ العلاقة بيشيا ىػ نسػذج ترحيح الخصأ 

 تكػن صيغة السعادلة كسا يمي : 

       ∑         ∑  

 

   

                                 

 

   

 

 الفخوق مغ الجرجة الأولى   : حج الخصأ العذػائي ,     حيث أن :
  t: متغيخ الاستجابة ) التابع ( عشج الفتخة     

 مغ الستغيخات الخارجية )التابعة (  q: متغيخات الابصاء ل       
 مغ الستغيخات التفديخية )السدتقمة(  m: متغيخات الابصاء ل        

 ذج في الاجل الصػيل : معمسات الشسػ    ,  
 : معمسات الشسػذج في الاجل القريخ     

 معمسة ترحيح الخصأ        
التأكج من سلامة الشسهذج من خلال الاختبارات التذخيرية السختمفة )  3-0-2

 الاختبارات التذخيرية لمبهاقي ( :
 شبيعة البػاقي ) تتبع لمتػزيع الصبيعي (  -       
 تبايغ مذكمة تجانذ ال -       
 مذكمة الارتباط الحاتي للأخصاء  -      

 مذكمة التعجد الخصي  -       
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 والسشاقذة الشتائج
اشتسل البحث عمى متغيخات سعخ صخف الميخة الدػرية كستغيخ تابع, والشاتج السحمي الاجسالي ومعجل 
التزخع و العخض الشقجي والرادرات والػاردات كستغيخات مدتقمة, و قج تع الحرػل عمى بيانات الستغيخات بالاعتساد 

درة عغ السكتب السخكدي للإحراء, الرا 0100-0990السجسػعات الاحرائية الدػرية للأعػام عمى بيانات 
 :, كسا مبيغ في الججول الآتيومرخف سػرية السخكدي 

بيانات متغيخات الجراسة( : 1الججول )  
 سعخ الدشػات

 الرخف
TCH 

 

الشاتج السحمي 
 الاجسالي
 )مميػن(
GNP 

 

معجل 
 التزخع
INF 

 

 العخض
 الشقجي
M2 

 )مميػن(

 
 الرادرات

EX 
 
 

 
 الػاردات

IM 

1990 19.3 510548 0.194 199.4 80252 39817 
1991 24.9 569298 0.09 247.4 85675 58662 
1992 28.2 666630 0.11 287.5 87606 83113 
1993 30 700466 0.132 329.0 96282 104488 
1994 33.1 706745 0.153 362.1 112448 151462 
1995 34.4 756404 0.08 385.8 132831 137754 
1996 39.1 830726 0.082 408.8 163569 176801 
1997 44.8 872461 0.019 429.9 182078 161703 
1998 49.1 931660 -0.008 471.5 153929 162374 
1999 48.8 898552 -0.037 507.1 185847 175300 
2000 47.7 904622 -0.038 585.9 228914 195607 
2001 48.1 934409 0.03 586 273697 232371 
2002 49.1 1012726 -0.001 729 322375 216928 
2003 49.2 1018708 0.058 875 283548 218000 
2004 51.6 1089027 0.044 946 372634 359026 
2005 52.8 1156714 0.072 1074 454591 462043 
2006 51.1 1215082 0.1 1202 524001 478693 
2007 49.9 1284035 0.039 1317 587079 613107 
2008 46.5 1341516 0.157 1481 713951 749941 
2009 46.7 1420827 0.029 1665 507256 649417 
2010 46.5 1494595 0.044 1819 570817 744371 
2011 49.9 1537191 0.048 2053 965000 505000 
2012 50 1132310 0.367 2240 794000 196000 
2013 135 834511 82.36 2575 492000 770000 
2014 250 748471 22.54 3320 834000 424000 
0102 237 724614 38.5 3091 0011.2 0099301 
010. 460 683815 47.7 3239 303209 0033090 
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0109 492 678840 18.1 3391 320103 3109900 
0103 436 689391 0.9 0030 0109..0 31199.9 
0109 921 .93030 13.4 0231 0033391 0930..9 
0101 0021 .92002 103.3 0.39 031301. 0.00903 

 للإحراء.، السكتب السخكدي  0201-1771بالاعتساد عمى السجسهعات الاحرائية الدهرية للأعهام  ةمن اعجاد الباحث :السرجر
 ثع نقػم بأخح لػياريتع الستغيخات بدبب اختلاف وحجات القياس, السخحمة ىحه تبجأ :البيانات اختبار

ولأنػاع اختبار جحر الػحجة )ديكي فػلخ السػسع(  مغ خلال (  الجراسة اتمتغيخ  استقخار مدتػى  بتحجيج
%, 0السحدػبة ليحا الاختبار أقل مغ القيع الججولية عشج جسيع مدتػيات الجلالة  حيث القيع ,معادلاتو الملاثة

(, 0)رقع كسا في الججول  اتجاه, ثابت, بجون ثابت واتجاه( + ولجسيع معادلاتو الملاثة )ثابت %01%, 2
لحلظ نقبل فخضية العجم ليحا الاختبار التي تشز عمى  1.12أكبخ مغ  ليحا الاختبار  p-valueحيث قيسة 

لحلظ نقػم  .عشج السدتػى الأصمي لمبيانات ليا جحر وحجة وبالتالي ييخ مدتقخة لمستغيخات أن الدمدمة الدمشية
السحدػبة ليحا  القيع أننتائج اختبار جحر الػحجة  بيشت , حيثلمستغيخات لفخوقات مغ الجرجة الأولىبأخح ا

, ولجسيع معادلاتو الملاثة %01%, 2%, 0مغ القيع الججولية عشج جسيع مدتػيات الجلالة  أكبخ الاختبار
ونقبل لحلظ نخفس فخضية العجم ليحا الاختبار  ,1.12أصغخ مغ  ليحا الاختبار p-valueحيث قيسة 

 ةمدتقخ  الستغيخات السجروسةليا جحر وحجة وبالتالي  ليذ التي تشز عمى أن الدمدمة الدمشيةالبجيمة  الفخضية
 .عشج الفخق الأول

 ADFاختبار ديكي فهلخ السهسع ( نتائج 0ججول رقم  )
 الستغيخات

Variables 
 الفخق الاول level السدتػى 

First Difference 
 

 القخار
 
 درجة
 
 التكامل

 الاحتسال
p-value 

 قيسة
 الاختبار
ADF 

 الاحتسال
p-value 

 قيسة
 الاختبار
ADF 

 سعخ الرخف
lTCH 

0.999 
1.992 
1.999 

0..0 
1.19 
3.31 

0. 110 
0. 112 
0.301 

-0.13 
-4.59 
-0.93 

  نخفس     
 مدتقخة

I(1) 

 الشاتج السحمي
 الإجسالي
lGNP 

0.002 
0.609 
0.679 

-0.01 
-1.90 
0.01 

0.10 
0.23 
0.01 

-2.57 
-2.72 
-2.63 

       نخفس
 اي مدتقخة

I(1) 

معجل التزخع 
lINF 

0.827 
0.667 
0. 322 

-0.705 
- 1.811 
0.855 

0.002 
0.008 
0.000 

-4.480 
-4.537 
-4.665 

       نخفس
 اي مدتقخة

I(1) 

العخض الشقجي 
lM2 

0.656 
0.450 
0.999 

-1.21 
-2.24 
8.70 

0.000 
0.000 
0.173 

-5.81 
-5.77 
-1.30 

       نخفس
 اي مدتقخة

I(1) 

 الرادرات
lEX 

0.793 
0.300 
0.959 

-0.837 
-2.55 
1.43 

0.000 
0.022 
0.000 

-6.99 
-3.99 
-6.46 

       نخفس
 اي مدتقخة

I(1) 
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 الػاردات
Lim 

0.911 
0.176 
0.996 

-0.31 
-2.90 
2.52 

0.000 
0.000 
0.000 

-7.89 
-7.75 
-6.81 

       نخفس
 اي مدتقخة

I(1) 

 Eviews.10السرجر: من اعجاد الباحثة بالاعتساد عمى بخنامج 
 I(1)ليا درجة التكامل واحج  والستغيخ التابع الستغيخات السدتقمة السجروسةمغ الججول الدابق نجج أن جسيع 

 . 0.05اي ساكشة)مدتقخة( في الفخق الأول عشج مدتػى الجلالة 
تع اختيار فتخة الابصاءات السممى لمشسػذج وىي كسا يمي  . حيثتحجيج فتخة الابصاءثع يتع بعج ذلظ  -

(1,1,0,1 ) 
 لمشسهذجفتخة الابظاءات السثمى  معاييخ اختيار :(1ججول رقم )

H-Q S.C AIC FPE LA Logl Lag 
2.4 2.6 2.4 0.0001 NA -22.49 Yt 
-5.68* -4.9* -5.92* 3.26e-08* 166.31* 85.12 Yt-1 

 Eviews.10السرجر: من اعجاد الباحثة بالاعتساد عمى بخنامج 
 اختبار الحجود : طخيقة

يدتخجم لاختبار مجى وجػد علاقة تػازنية شػيمة الاجل بيغ الستغيخ التابع و الستغيخات التفديخية الجاخمة في 
الستباشئة لفتخة واحجة  السدتقمةن جسيع الستغيخات التي تشز عمى أختبار فخضية العجم لا Fالشسػذج , اذ يتع حداب 

 تداوي الرفخ , أي عجم وجػد علاقة تػازنية شػيمة الاجل بيغ الستغيخات )عجم وجػد تكامل مذتخك بيغ الستغيخات(.
 نتائج اختبار التكامل السذتخك باستخجام اختبار الحجود  :(2ججول رقم )

K Value Test statistic الشتيجة 
2 9.3.. F-stat يتديج عغ الحج الاعمى أ  

وجػد علاقة تكامل 
 مذتخك

Significance level 
 القيع الحخجة

I(1) 
 الحج الاعمى

I(0) 
 الحج الادنى

10% 3.32 0.0.  
5% 3.99 0..0 

2.5% 0.03 0.9. 
1% 0..3 3.00 

 Eviews.10السرجر: مغ اعجاد الباحمة بالاعتساد عمى بخنامج 
( عشج 4.68عمى والتي تداوي )( أكبخ مغ قيسة الحج الأ7.866والبالغة ) Fنجج مغ الججول الدابق ان قيع 

 ةػجج علاقة تػازنية شػيمية العجم و قبػل الفخضية البجيمة, أي أنو ت( مسا يعشي رفس فخض0.01مدتػى دلالة )
 .بيشيسا أي يػجج تكامل مذتخك .الاقترادية الرخف و بقية الستغيخات  الاجل بيغ سعخ

 معمسة ترحيح الخظأ : شسهذج للأجمين الظهيل و القريخ و تقجيخ معمسات ال 
بعج التأكج مغ وجػد علاقة تػازنية شػيمة الاجل بيغ الستغيخ التابع والستغيخات السدتقمة يتع تقجيخ معمسات 

لمسجى الصػيل والقريخ ومعمسة متجو ترحيح الخصأ بالاستشاد إلى عجد فتخات الابصاء السحجدة وفق  ARDLنسػذج 
 معاييخ اختبار فتخة الابصاء و لجسيع الستغيخات . )استخجام مشيجية ترحيح الخصأ(
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 الميخة الدهرية صخفسعخ تقجيخ العلاقة قريخة وطهيمة الاجل لشسهذج  :(3ججول رقم )
 

ARDL Cointegrating And Long Run Form  
Dependent Variable: LTCH   
Selected Model: ARDL(2, 2, 1, 2, 2, 0)  

Date: 08/26/23   Time: 12:21   
Sample: 1990 2020   

Included observations: 22   
     
     Cointegrating Form 
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
     
     D(LTCH(-1)) 0.307575 0.244521 1.257865 0.2488 

D(LEX) -0.219036 0.144714 -1.513579 0.1739 
D(LEX(-1)) -0.171354 0.116822 -1.466798 0.1859 
D(LGNP) -0.193167 0.614825 -0.314182 0.0025 
D(LINF) -0.011540 0.045687 -0.252581 0.0078 

D(LINF(-1)) 0.092492 0.044353 2.085380 0.0255 
D(LM2) 0.622278 0.813160 0.765259 0.0091 

D(LM2(-1)) -3.558079 0.800342 -4.445696 0.0030 
D(LIM) 0.018961 0.112815 0.168069 0.8713 

CointEq(-1) -0.637936 0.257836 -2.474198 0.0426 
     
     Cointeq = LTCH - (0.2516*LEX  -3.9692*LGNP  -0.2795*LINF + 1.4663*LM2 

+ 0.0297*LIM + 45.2343 )  
     
          

Long Run Coefficients 
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
     
     LEX 0.251586 0.256010 0.982718 0.3585 

LGNP -3.969248 1.196075 -3.318562 0.0128 
LINF -0.279462 0.183756 -1.520827 0.0021 
LM2 1.466323 0.550285 2.664661 0.0322 
LIM 0.029722 0.171743 0.173061 0.8675 
C 45.234318 13.974948 3.236815 0.0143 
 Eviews.10السرجر: من اعجاد الباحثة بالاعتساد عمى بخنامج           

الشاتج السحمي  لستغيخات probبالشدبة لسعمسات علاقة التػازن شػيمة الأجل, نجج أن قيسة 
قيسة وبالتالي السعمسات معشػية إحرائياً, بيشسا  1.12أقل مغ  الإجسالي ومعجل التزخع والعخض الشقجي
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prob  معشػية. أي تػجج علاقة شػيمة وبالتالي السعمسات ييخ  1.12أكبخ مغ الرادرات والػاردات  لستغيخي
 مغ جية وسعخ صخف الميخة الدػرية الشاتج السحمي الإجسالي ومعجل التزخع والعخض الشقجي الأجل بيغ

 كستغيخ تابع مغ جية أخخى.
حرمشا عمى نفذ نتائج معمسات علاقة التػازن شػيمة بالشدبة لسعمسات علاقة التػازن قريخة الأجل 

 بأنو: لشتائج السعخوضة في الججول الدابق. يسكششا مغ خلال االأجل
 تػجج علاقة تػازنية قريخة وشػيمة الأجل بيغ سعخ صخف الميخة الدػرية والشاتج السحمي الإجسالي.     

 تػجج علاقة تػازنية قريخة وشػيمة الأجل بيغ سعخ صخف الميخة الدػرية والتزخع.     
 بيغ سعخ صخف الميخة الدػرية والعخض الشقجي.تػجج علاقة تػازنية قريخة وشػيمة الأجل     
 لا تػجج علاقة تػازنية قريخة وشػيمة الأجل بيغ سعخ صخف الميخة الدػرية والرادرات.بيشسا     
 لا تػجج علاقة تػازنية قريخة وشػيمة الأجل بيغ سعخ صخف الميخة الدػرية والػاردات.و     

% مغ 0..1( وىي قيسة معشػية أي أن 0.637936-رحيح )كسا نذيخ إلى القيسة الدالبة لسعامل الت   
سيتع ترحيحيا خلال الػحجة الدمشية السجروسة  سعخ صخف الميخة الدػريةالأجل في قيع  قريخة        الاختلالات 

 أي خلال عام.
 : مغ الذكلمعادلة الاجل الصػيل  إن

    Cointeq = LTCH - (0.2516*LEX  -3.9692*LGNP  -
0.2795*LINF + 1.4663*LM2 + 0.0297*LIM + 45.2343 ) 

 :ة لمبهاقيالاختبارات التذخيري
التحقق مغ  ويتع, J-B (Jarque-Bera)التحقق مغ أن البػاقي تتبع التػزيع الصبيعي عغ شخيق اختبار يتع 

-)بخوش B-Gن البػاقي مدتقمة عغ بعزيا عغ شخيق اختبار , أي أللأخصاءعجم وجػد مذكمة الارتباط الحاتي 
 كسا يمي :        ARCHثبات )تجانذ( التبايغ عغ شخيق اختبار عجم لى عجم وجػد مذكمة إ بالإضافةكػدفخي( , 

 
 ( : نتائج الاختبارات التذخيرية لمشسهذج4ججول رقم )

 J-B B-G ARCH الاختبار
 1.14 

Prob= 0.565 
F = 0.701 

Prob= 0.434 
F= 0.315 

Prob = 0.581 

 ثبات التبايغ الارتباط الحاتي شبيعة البػاقي الاستخجام
 عجم وجػد مذكمة تتبع التػزيع الصبيعي القخار

 
 عجم وجػد مذكمة

 Eviews.10السرجر: من اعجاد الباحثة بالاعتساد عمى بخنامج 
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 الاستشتاجات والتهصيات
 الاستشتاجات

 التي تػصمشا إلييا: كانت أىع الشتائج
ػيمة الاجل بيغ الستغيخ وجػد علاقة تػازنية ش ARDLأكج اختبار التكامل السذتخك وفق نسػذج  -

  .الستغيخات السدتقمة )وجػد تكامل مذتخك بيشيسا( التابع و 
نتائج تقجيخ الشسػذج عمى وجػد علاقة عكدية بيغ سعخ الرخف و الشاتج السحمي  أضيخت -

ارتفاع الشاتج السحمي الاجسالي وحجة واحجة سيؤدي الى انخفاض سعخ الرخف بسقجار  أنالاجسالي, حيث 
3.96 . 

نتائج تقجيخ الشسػذج عمى وجػد علاقة عكدية بيغ سعخ الرخف ومعجل التزخع, حيث أن  أضيخت -
 . 0.27ارتفاع معجل التزخع وحجة واحجة سيؤدي الى انخفاض سعخ الرخف بسقجار 

زيادة العخض الشقجي  أن, حيث علاقة شخدية بيغ العخض الشقجي وسعخ الرخف كنجج ايزا ان ىشا-
 .   1.46سعخ الرخف بسقجار  زيادةبسقجار وحجة واحجة سيؤدي الى 

 أثبتت, اذ لمػيارتسية السعاييخ الاحرائية والقياسيةاجتاز الشسػذج القياسي السقجر بالريغة ا -
الى تحقق الاستقخار  بالإضافةاختبارات ملائسة الشسػذج خمػ الشسػذج السقجر مغ السذاكل القياسية كافة , 

 الييكمي لسعاملات الشسػذج .  
 التهصيات:

رات الادارية لتحجيج سعخ الابتعاد قجر الامكان عغ القخاجيع الاستمسار في قصاع الترجيخ و تذ -
لاقترادية ذات الاثخ السباشخ عميو لتحقيق مخونة أكبخ في سعخ الرخف الاعتساد عمى السؤشخات االرخف و 

. 
, التذجيع عمى الانتاج السحمي, و الاىتسام بتشػيع مرادر الجخل مغ خلال تصػيخ قصاع الخجمات -

 تحفيد الشذاط الانتاجي .  و 
معجلات التزخع حي بجوره يدتيجف , والخمق البيئة السشاسبة والسذجعة لجحب الاستمسار الاجشبي -

 استقخار سعخ الرخف .و 
 . يادة الصمب عمى الجولار الامخيكيفخض قيػد عمى التعامل بالقصع الاجشبي لمحج قجر الامكان مغ ز  -
, لجعع الفائجة وأسعار الخجماتاستخجام ادوات الدياسة الشقجية والسالية, وضبط اسعار الدمع و  -

الادخار والاستمسار الجساعي الاقترادي كالذخكات السداىسة و  الافخاد لمعسلالسؤسدات و تحفيد الاقتراد و 
 القخوض .و 

 ,مقابل الجولار الأمخيكي سعخ صخف الميخة الدػريةلتحديغ  ات محجدةيستخاتيجوا سياسات اتباع –
وضخورة الابتعاد عغ ربط سعخ صخف الميخة الدػرية بعسمة واحجة كالجولار مملًا, وذلظ لتجشب الرجمات 

تباع سياسة صخف أكمخ مخونة مغ خلال ربط سعخ صخف العسمة السحمية بدمة مغ العسلات او  الستػقعة
 الأجشبية.
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