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 (Abstract) المستخلص

،  2024–2014الدراسةة العقةة الجدلةة ية  سةعر الفةرم ومعدات الت ةيم لاق ااةتفةاد اللةيق يقت ال تر  تناولت هذه 

يهدم ةةاس أثر سةعر الفةرم ىلا الت ةيم ياسةتيدام منهجةة ااةتفةاد ال ةاسةق ال دةثةد اىتمدت الدراسةة ىلا المنه  
ايتيار وجود ىقةة تكامت   (ARDL) تق للإيطاء الموزعالوفة ق والمنه  ال ةاسةق،  ةت تم اسةتيدام نموذلا اان دار الذا

 (ECM) مشةتر  ية  المتيةرة ، وت دةر معامقت اججلة  ال فةةر والطوةت، ياا ةالاة  لا اسةتيدام نموذلا تفة ةط اليط 
ة  لت دةد اتجاه العقة  (Granger Causality) ل ةةاس سةةةةةرىة تعةدةت اايتقات ن و التواز ، وايتيةار سةةةةةييةةة  رانجر

السةييةةد اىتمدت اليةانات ىلا النشةرات الدورةة لمفةرم لةيةا المركزو، وت دةداق ت ارةر الرةم ال ةاسةق جسةعار المسةتهل  
 .والت يم، وت ارةر الت يم الريعةة لل تر  المذكور 

اللةيق،  ةت أظهرت النتائ  وجود ىقةة تكامت مشةتر  تتوازنةة طوةلة اججت  ية  سعر الفرم والت يم لاق ااةتفاد 
%، 5وهق أىلا م  ال ةم ال رجة العلةا ىند مسةةتوم معنوةة   (6.35) (F-statistic) يليت ةةمة   فةةائةة ايتيار ال دود

 ، ممةا ةعنق أ   0.72ممةا ةككد وجود ىقةة طوةلةة اججتد وةد ةدر معةامت سةةةةةعر الفةةةةةرم لاق اججت الطوةت ي والق ت

% لاق اججت الطوةت، وهق مرونة انت ات مرت عة 0.72ارت اع الت ةيم ينسةية  % ةكدو  لا  1اني اض ةةمة الدةنار ينسةية  

  وهو 0.52- والق ت (ECM(-1)) تعكس اىتماد ااةتفةةةاد اللةيق الكيةر ىلا الوارداتد كما يلع معامت تفةةة ةط اليط 

اجولا، وةعود  % م  ايتقاته لاق السةةنة  52%، مما ةشةةةر  لا أ  النظام ةفةة ط  والق  1سةةالو ومعنوو ىند مسةةتوم  

 لا التواز  لاق  والق ىامة د وأثيت ايتيار سةةةييةة  رانجر وجود ىقةة سةةةييةة أ ادةة ااتجاه م  سةةةعر الفةةةرم  لا  
الت ةةةيم، ولةس العكس، مما ةككد أ  الت ةةةيم اللةيق ظاهر  مسةةةتورد  ياجسةةةاسد كما أظهر ت لةت ال جو  ية  السةةةعر 

 ، مما ةككد أ  ال جو  السةعرةة تعد 0.82أىلا ىند اسةتيدام السةعر الموازو ت  الرسةمق والموازو أ  مرونة اانت ات تكو 

 .م  أيرز مسييات ال يوط الت يمةة
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ق لمعدت الت ةيم لاق ااةتفةاد اللةيق، وأ  السةةاسةة  ق ومعنوةا يلفةت الدراسةة  لا أ  سةعر الفةرم ةمثت م دداق أسةاسةةا
العمت ىلا ت ةةة  ال جو  ية  السةعرة  الرسةمق والموازو،   الن دةة ةجو أ  تتينا اسةتهدام الت ةيم يشةكت فةرةط، م 

وتنوة  هةكت الواردات، ودىم اانتالا الم لق للسةةل  اجسةةاسةةةة، وتعزةز الشةة الاةة واالافةةات ى  يةانات السةةةاسةةة الن دةةد 
ق ياسةتيدام نماذلا فةرم ىلا  ل ةاس أثر ت ليات سةعر ال (GARCH) وأوفةت الدراسةة يرجراء دراسةات ةةاسةةة أكثر تعم ا

 .الت يم، ودراسة أثر السوق الموازو يشكت من فت ياستيدام يةانات شهرةة دةة ة

  :الكلمات المفتاحية

 .، التكامت المشتر ، ااةتفاد اللةيقARDL سعر الفرم، الت يم، نموذلا
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Abstract 

This study addressed the dialectical relationship between the exchange rate and inflation rates in 

the Libyan economy during the period 2014–2024, with the aim of measuring the impact of the 

exchange rate on inflation using modern econometric methodology. The study relied on the 

descriptive approach and the econometric approach, where the Autoregressive Distributed Lag 

(ARDL) model was used to test the existence of a cointegration relationship between the two 

variables, and to estimate the short- and long-run coefficients, in addition to using the Error 

Correction Model (ECM) to measure the speed of adjustment of disequilibria towards 

equilibrium, and the Granger Causality test to determine the direction of the causal relationship. 

The data relied on the periodic bulletins of the Central Bank of Libya, specifically the Consumer 

Price Index and inflation reports, and the quarterly inflation reports for the aforementioned 

period.   

The results showed the existence of a cointegration relationship (long-run equilibrium) between 

the exchange rate and inflation in the Libyan economy, where the value of the Bounds Test 

statistic (F-statistic) reached (6.35), which is higher than the upper critical values at a 5% 

significance level, confirming the existence of a long-run relationship. The exchange rate 

coefficient in the long run was estimated at approximately (0.72), which means that a 1% 

depreciation in the value of the Dinar leads to a 0.72% increase in inflation in the long run, 

which is a high pass-through elasticity reflecting the Libyan economy's heavy reliance on 

imports. Also, the Error Correction coefficient (ECM(-1)) reached approximately (-0.52), which 

is negative and significant at the 1% level, indicating that the system corrects about 52% of its 

disequilibria in the first year, and returns to equilibrium in about two years. The Granger 

Causality test proved the existence of a unidirectional causal relationship running from the 

exchange rate to inflation, and not vice versa, confirming that Libyan inflation is primarily an 

imported phenomenon. Moreover, the gap analysis between the official and parallel rates showed 

that the pass-through elasticity is higher when using the parallel rate (0.82), confirming that the 

price gap is considered one of the most prominent causes of inflationary pressures.   

The study concluded that the exchange rate represents a fundamental and significant determinant 

of the inflation rate in the Libyan economy, and that monetary policy must explicitly adopt 

inflation targeting, while working to narrow the gap between the official and parallel rates, 

diversify the import structure, support the domestic production of essential goods, and enhance 

transparency and the disclosure of monetary policy data. The study recommended conducting 

more in-depth econometric studies using (GARCH) models to measure the impact of exchange 

rate volatility on inflation, and studying the impact of the parallel market separately using 

accurate monthly data. 

Key words: 

Exchange Rate  ,Inflation , Libyan Economy , (ARDL) Model , Cointegration , Long-run 
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 الفصل الأول: الإطار العام للدراسة

 المقدمة 1.1

سةعر الفةرم الم ور اجسةاسةق الذو ةريط هةكت ااةتفةاد الم لق يمنظومة التجار  العالمةة، واجدا  السةةادةة التق ةعد 
تمك  السةةلطات الن دةة م   ةةيط التواز  الن دو واسةةت رار المةزا  التجارود وةتمت  سةةعر الفةةرم ي همةة اسةةتثنائةة لاق 

ة التدلا ات السةةةلعةة واليدمةة ىير ال دود، والمكشةةةر ال ةوو لجاذيةة ااةتفةةةادات النامةة، لكونه الم دد الرئةسةةةق لتكل 
 .ااستثمار، وراسم مقمط الديت ال ومق

ولاق ال الة اللةيةة، ا ة تفةةةر دور سةةةعر الفةةةرم ىلا كونه ةةمة تيادلةة للن د اججنيق، يت ةمثت ال ةةةمانة اجسةةةاسةةةةة 
لتعادت للعملة الم لةة تنعكس مياشةر  ىلا ن  ات ال فةوت ىلا السةل   اسةت رار ال و  الشةرائةة للدةنار، لاالتيةرات لاق ةةم ا

المسةتورد ، مما ةكدو لاق  اات التذيذو ال اد  لا ارت اع مياد  الت ةيم واسةت  ات الةات السةعرةة لاق اجسةواق الم لةةد  
ااةتفةادو، يافةة لاق وتشةةر اجديةات ااةتفةادةة  لا أ  ت ليات سةعر الفةرم تمعد م  أيرز مسةييات ىدم ااسةت رار 

 .الدوت التق تعانق م  هةكت  نتاجق هش واىتماد كيةر ىلا اليارلا

ت تق هذه الدراسةةةة لتسةةةلط ال ةةةوء ىلا العقةة الجدلةة ية  ت ركات سةةةعر الدةنار اللةيق ومعدات الت ةةةيم يقت الع د 
، وظهور لاجو  سةعرةة ية  السةوةة    ، وهق لاتر  شةهدت ت وات هةكلةة ىمة ة لاق ااةتفةاد اللةيق2024–2014اجيةر ت

الرسةمق والموازو، مما أدم  لا انت ات مياشةر جثر تراج  ةةمة العملة  لا مسةتوةات اجسةعار العامةد تهدم الدراسةة م  
ق، لت دةم ركةة  يقت الت لةت التطية ق ياسةةتيدام أدوات ااةتفةةاد ال ةاسةةق ال دةثة  لا رفةةد طيةعة هذا اجثر وةةاسةةه كمةا

 .ة تسهم لاق فةا ة استراتةجةات ن دةة ةادر  ىلا ا تواء الت يم وت  ة  ااست رار لاق ااةتفاد اللةيقىلمة

 مشكلة البحث 1.2

تتمثت المع ةةلة اجسةةاسةةةة لاق اايتقت الهةكلق لنظام سةةعر الفةةرم لاق ااةتفةةاد اللةيق،  ةت أدم التياة  الواسةة  ية   
لمركزو والسةةعر السةةائد لاق السةةوق الموازو  لا تداىةات اةتفةةادةة  اد  لم السةةعر الرسةةمق المعتمد لدم مفةةرم لةيةا ا

ت تفةر ىلا الجوانو الن دةة لا سةو، يت امتدت لتشةمت ت كت ال و  الشةرائةة للدةنار اللةيق وتفةاىد معدات الت ةيم يشةكت  
ر الفرم، ت اى ت التكالةم  ةر مسيوقد ونتةجة اىتماد اجنشطة التجارةة وااستثمارةة ىلا ت ةةمات  ةر رسمةة لسع

التشةةيةلةة، مما انعكس ىلا مسةةتوةات اجسةةعار العامة ويل   الة م  ىدم الة ة  ااةتفةةادو، وألارز ت دةات كيةر  ىلا  
 .مستوم ااست رار المالق وااجتماىق ومستوةات المعةشة للمواطنة 

 :وىلةه، ةمك  فةا ة مشكلة الي ت لاق التساكت المركزو التالق

ــاد الليبي خلال  هل يو" ــخم في الاقتص ــرف ومعدل التض ــعر الص ــتر) لاعلاقة توازنية طويلة الأجلب بين س جد تكامل مش

؟ وما هو حجم تأثير ســعر الصــرف على التضــخم في الأجلين القصــير والطويل؟ وما هي ســرعة 2024–2014الفترة  

 "تعديل أي اختلالات قصيرة الأجل نحو التوازن طويل الأجل؟

 :ا التساكت الم ورو اجسئلة ال رىةة التالةةوةنيث  ى  هذ

 ما هق  شار  و جم معامت المرونة طوةلة اججت لسعر الفرم لاق معادلة الت يم؟ د 1

 الذو ةعكس سرىة ىود  العقةة  لا التواز ؟ (ECM) ما هو معامت تف ةط اليط  د 2

 اتجاهها؟هت توجد ىقةة سييةة لاق اتجاه  رانجر ية  سعر الفرم والت يم، وما هو  د 3

 هت ةيتلم أثر سعر الفرم ىلا الت يم يايتقم استيدام السعر الرسمق أو السعر الموازو؟ د 4

 أهداف البحث 1.3

 :تسعا هذه الورةة الي ثةة  لا ت  ة  اجهدام التطية ةة التالةة

نموذلا اان دار ت دةر مرونة انت ات أثر سةةعر الفةةرم ىلا الت ةةيم لاق اججلة  ال فةةةر والطوةت ياسةةتيدام  د 1
 .(ARDL) الذاتق للإيطاء الموزع

ية  سةةعر الفةةرم ومعدت الت ةةيم ياسةةتيدام  (Cointegration) ايتيار لار ةةةة وجود ىقةة تكامت مشةةتر  د 2

 .Pesaran et al. (2001) الذو اةتر ه (Bounds Test) ايتيار ال دود
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 ت م  يقت ت دةر نموذلا تفة ةط اليط ةةاس سةرىة تعدةت اايتقات ةفةةر  اججت ن و التواز  طوةت اجج د 3
(ECM). 

 .(Granger Causality) ايتيار اتجاه السييةة ية  المتيةرة  ياستيدام ايتيار سييةة  رانجر د 4

ت دةم توفةةةةات سةةةةاسةةةاتةة مينةة ىلا نتائ  الت دةر ال ةاسةةةق، تسةةةهم لاق ا تواء ال ةةةيوط الت ةةةيمةة وت  ة    د 5
 .ااست رار الن دو

 أهمية البحث 1.4

 :تجلا أهمةة هذه الورةة الي ثةة لاق الجوانو التالةةت

يداق م   (ARDL)  ثراء اجديةات ااةتفةادةة لاق لةيةا يدراسةة تطية ةة تسةتيدم منهجةات ةةاسةةة  دةثة:أولاً: الجانب النظري

 .ااىتماد ىلا الت لةت الوف ق لا ط، مما ةسهم لاق سد ال جو  المعرلاةة لاق هذا المجات

تولاةر ت دةرات كمةة دةة ة لمرونة انت ات أثر سةعر الفةرم، وهو مكشةر  اسةم للين  المركزو لاق :انب التطبيقيثانياً: الج

 .رسم سةاسة سعر الفرم واستهدام الت يم، وتمكة  فناع ال رار م  تينق سةاسات مينةة ىلا أدلة تجرةيةة

لاق دراسةات ا  ة، م   تا ة  مكانةة م ارنة النتائ  م   ت دةم نموذلا ةةاسةق ةمك  ت دةثه وتطوةره  :ثالثاً: الجانب المنهجي

 .دوت أيرم ذات هةكت اةتفادو مشايه تالعراق، الجزائر، السعودةة 

تمكة  فةةناع ال رار م  تينق سةةةاسةةات ن دةة ومالةة متكاملة تعتمد ىلا أدلة تجرةيةة، ا ىلا  :رابعاً: الجانب الســياســاتي

 .لسةاسات ااةتفادةةاجتهادات انةة، مما ةعزز لاعالةة ا

 فروض البحث 1.5

 :تم فةا ة ال روض ىلا الن و التالق، ي ةت تكو  ةايلة لقيتيار اا فائق

ا توجد ىقةة تكامت مشةتر  ية  سةعر الفةرم والت ةيم لاق ااةتفةاد اللةيق يقت لاتر   :(H₀¹) الفرض الصـفري الأول

 .الدراسة

 .توجد ىقةة تكامت مشتر  تىقةة توازنةة طوةلة اججت  ية  سعر الفرم والت يم :(H₁¹) الفرض البديل الأول

 .معامت سعر الفرم لاق اججت الطوةت ةساوو ف راق تا ت ثةر معنوو  :(H₀²) الفرض الصفري الثاني

ق تأو أ  اني اض :(H₁²) الفرض البديل الثاني ةةمة  معامت سةةةعر الفةةةرم لاق اججت الطوةت موجو ومعنوو   فةةةائةا

 .العملة ةكدو  لا ارت اع الت يم 

 .ا توجد سييةة لاق اتجاه  رانجر م  سعر الفرم  لا الت يم :(H₀³) الفرض الصفري الثالث

 .ةوجد اتجاه سييةة و ةد ااتجاه م  سعر الفرم  لا الت يم :(H₁³) الفرض البديل الثالث

 .اوو ف راق تأو ا توجد الةة تف ةط ن و التواز  تس (ECM معامت) سرىة التعدةت :(H₀⁴) الفرض الصفري الرابع

 .سالو ومعنوو، مما ةشةر  لا وجود الةة تف ةط ن و التواز  طوةت اججت ECM معامت :(H₁⁴) الفرض البديل الرابع

 منهجية البحث 1.6

 :اىتمدت هذه الدراسة ىلا المنه  الميتلط تالوف ق وال ةاسق ، وذل  ىلا الن و التالق

تم اسةةتيدامه لعرض الم اهةم النظرةة اجسةةاسةةةة لكت م  سةةعر الفةةرم والت ةةيم، واسةةتعراض :أولاً: المنهج الوصــفي

 .ةنوات اانت ات، ونظرةات الت يم، وأسالةو ةةاسه، وت لةت تطور المتيةرات يقت لاتر  الدراسة

 :ةتم استيدام اجدوات التالة:ثانياً: المنهج القياسي لاالاقتصاد القياسيب
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لت دةد درجة تكامت المتيةرات  (PP) و (ADF) تم تطية  ايتيارو :(Unit Root Tests) اختبار جذور الوحدة د 1

، ولةس I(0) أو م  الدرجة الفة رةة I(1) تسةعر الفةرم، الت ةيم ، والت كد م  أنها متكاملة م  الدرجة اجولا

 .ARDL ، لتيرةر استيدام نموذلاI(2) م  الدرجة الثانةة

تم ايتةار هذا النموذلا جنه اجنسةةةو لاق  اات فةةةير  جم  :(ARDL) نموذج الانحدار الذاتي للإبطاء الموزع د 2

العةنة، وىدم اشةةتراط تكامت المتيةرات م  ن س الدرجة، م   مكانةة ت دةر العقةة لاق اججلة  ال فةةةر والطوةت 
 .لاق يطو  وا د 

 F كامت مشةةةةتر  ية  المتيةرات، وذل  يم ارنة   فةةةةائةةايتيار وجود ت :(Bounds Test) اختبار الحدود د 3
 .ىند مستوةات معنوةة ميتل ة Pesaran et al. (2001) الم سوية يال ةم ال رجة التق و عها

لت دةر سةةرىة التعدةت ن و التواز  لاق اججت الطوةت يعد أو فةةدمة ةفةةةر   :(ECM) نموذج تصــحيح الخطأ د 4

 .اججت

، وايتيار (LM test) تم  جراء ايتيارات التسةةلسةةت الذاتق للياةق :(Diagnostic Tests) اختبارات التشــخيص د 5

 ، وايتيار ااسةت رار الهةكلق(Jarque-Bera) ، وايتيار طيةعة التوزة  الطيةعق(White test) تجانس التياة 
(CUSUM و CUSUMSQ) للت كد م  فق ةة النموذلا. 

 . دةد اتجاه العقةة السييةة ية  المتيةراتلت :(Granger Causality) اختبار سببية غرانجر د 6

اليةانات السنوةة المنشور  لاق النشرات الدورةة لمفرم لةيةا المركزو، وت دةداق ت ارةر الرةم   :المصـدر الأسـاسـي للبيانات

وازةة ال ةاسةق جسةعار المسةتهل  والت ةيم، وت ارةر الت ةيم الريعةة، ياا ةالاة  لا يةانات أسةعار الفةرم الرسةمةة والم
 .2024–2014لل تر  

 حدود البحث 1.7

 ، وهق يداةة التيةر لاق ةةمة الدةنار اللةيق لتشمت 2024–2014تركز الدراسة ىلا ال تر  الزمنةة ت:أولاً: الحدود الزمانية

،  2021كالاة مرا ت تيةر سةعر الفةرم لاق لةيةا،  ةت تت ةم  مر لتة  رئةسةةتة : مر لة اسةت رار سةعر الفةرم ةيت  

 .2021ر لة اافقت الن دو يعد وم

 .ااةتفاد اللةيق:ثانياً: الحدود المكانية

ةةاس أثر سةعر الفةرم ىلا الت ةيم لا ط، دو  التطرق لم ددات أيرم مثت ىرض الن ود أو :ثالثاً: الحدود الموضـوعية

 .اان اق ال كومق، م   مكانةة   الاتها كمتيةرات ت كم لاق يعض النماذلا

 هيكلية البحث 1.8

 :تم تنظةم هذه الورةة لاق أريعة ميا ت رئةسةة، ىلا الن و التالق

 المبحث الأول: الإطار النظري والمفاهيمي لسعر الصرف والتضخم

 .المطلو اجوت: م هوم سعر الفرم وأهمةته وأنواىه والعوامت المكثر  لاةه •

 .المطلو الثانق: م هوم الت يم وطرق ةةاسه •

 .الثالت: نظرةات الت يم تطلو، تكالةم، ن دو، ن سق المطلو  •

 .المطلو الراي : ةنوات انت ات أثر سعر الفرم  لا الت يم والنماذلا النظرةة •

 المبحث الثاني: الدراسات السابقة ومنهجية التقدير القياسي

 .المطلو اجوت: استعراض ن دو جهم الدراسات الم لةة والعريةة •

 .وشروط تطية ه ومعاداته ARDL وذلاالمطلو الثانق: وفم نم •

 .المطلو الثالت: وفم ايتيارات التشيةص وااست رار وايتيار السييةة •
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ق  •  .المطلو الراي : وفم اليةانات المستيدمة وت لةلها وف ةا

 المبحث الثالث: النتائج التقديرية والتحليل القياسي

 .المطلو اجوت: نتائ  ايتيارات جذور الو د  •

 .(Pesaran  دود) ق: نتائ  ايتيار التكامت المشتر المطلو الثان •

 .المطلو الثالت: ت دةر معامقت اججت الطوةت واججت ال فةر ومعامت تف ةط اليط  •

 .المطلو الراي : نتائ  ايتيارات التشيةص وااست رار وايتيار السييةة •

 المبحث الرابع: مناقشة النتائج والتوصيات

 .  لاق  وء اجديةات والواة  اللةيقالمطلو اجوت: ت سةر النتائ •

 .المطلو الثانق: ت ةةم السةاسات الن دةة لاق  وء النتائ  •

 .المطلو الثالت: التوفةات والسةاسات الم تر ة •

 المبحث الأول: الإطار النظري والمفاهيمي لسعر الصرف والتضخم

 المطلب الأول: مفهوم سعر الصرف وأهميته وأنواعه

 :سعر الصرفأولاً: تعريف 

ةعرم سةةعر الفةةرم ي نه سةةعر و د  الن د الوطنق م دراق يو دات الن د اججنيق، أو هو ىدد الو دات م  العملة الم لةة 
القزمة لل فةةةوت ىلا و د  وا د  م  ىملة أجنيةةد وةعير هذا السةةةعر ى  العقةة التيادلةة ية  العمقت لاق اجسةةةواق 

 .المدلاوىات الدولةة، وت دةد ال در  التنالاسةة للسل  الم لةة لاق اجسواق اليارجةة المالةة، وةعد أدا  أساسةة لتسوةة

،  2016  ي نه "ىملةة اسةةتيدات ىملة دولة يعملة دولة أيرم"، يةنما أ ةةام الداوو ت120، ص  2010وةد ىرلاه زروق ت

ق ي نه   أنه "اجدا  التق ةتم م  يقلها ت وةت المعامقت ااةتفةةادةة والتجارةة وا14ص  لمالةة ية  الدوت"د وةعرم أة ةةا

"ال ةمة التق ةتم ىلا أسةاسةها تيادت ىملة دولة معةنة يعملة دولة أيرم، أو أنه السةعر الذو ة دد ىدد الو دات م  العملة 
 ."الم لةة القزمة لل فوت ىلا و د  وا د  م  العملة اججنيةة

 :ثانياً: أهمية سعر الصرف

 :كونه تتجلا أهمةة سعر الفرم لاق

 ةت ة دد كمةة السةةل  واليدمات التق ةمك  للدولة اسةةتةرادها، ويالتالق ةكثر   :محدداً للقوة الشــرائية الخارجية د 1

 .ىلا مستوم معةشة المواطنة 

ق، والعكس فةة ةط، مما   :مؤشــراً على تنافســية الاقتصــاد د 2 لااني اض ةةمة العملة ةجعت الفةةادرات أريص نسةةيةا

 .التجاروةكثر ىلا المةزا  

 .تستيدمه الينو  المركزةة للسةطر  ىلا الت يم وجذو ااستثمارات اججنيةة :أداة للسياسة النقدية د 3

 . ذ ةعدت هةكت التجار  اليارجةة م  يقت تيةةر اجسعار النسيةة للسل  :مؤثراً في ميزان المدفوعات د 4

الموارد والةديوت ية  ال طةاىةات ةسةةةةةاهم تيةر سةةةةةعر الفةةةةةرم لاق  ىةاد  توزة    :مؤثراً على الـدخـل القومي د 5

 .ااةتفادةة الميتل ة

 ةت ةكدو اسةت رار سةعر الفةرم  لا تعزةز الث ة لاق ااةتفةاد الوطنق  :مؤشـراً على الاسـتقرار الاقتصـادي د 6

 .وتشجة  ااستثمار
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 :ثالثاً: أنواع سعر الصرف

ــرف الثابت د 1 ــعر الص ق، :(Fixed) س وةتديت الين  المركزو لل  اظ  هو النظام الذو ت دده السةةلطة الن دةة رسةةمةا

ىلةه ى  طرة  ية  وشةةةراء العمقت اججنيةةد وةد شةةةهد ااةتفةةةاد اللةيق هذا النظام ل ترات طوةلة  ةت كا  
 .2020دةنار للدوار  تا ىام  1.4السعر الرسمق ثايتاق ىند  والق 

ــرف المرن د 2 ــعر الصـ تديت الين  المركزو، ةت دد ولا  ةوم العرض والطلو لاق السةةةوق دو    :(Flexible) سـ

 .وةعكس هذا النظام ال وم ال  ة ةة لقةتفاد

ةجم  ية  الثيات والمرونة،  ةت ةسةمط يت ليات م دود  م  تديت  :(Managed Float) ســعر الصــرف المدار د 3

 .الين  المركزو ىند ال اجة لمن  الت ليات ال اد 

نوات الرسةمةة نتةجة اايتقات ااةتفةادةة  ةنشة  يارلا ال  :(Parallel Market Rate) سـعر الصـرف الموازي د 4

ق أىلا م  السةةةعر الرسةةةمق، مما ةيل  لاجو  سةةةعرةة ت ةةةيمةةد وةد  أو ال ةود ىلا الن د اججنيق، وةكو   اليا
 .اتسعت هذه ال جو  لاق ااةتفاد اللةيق يشكت كيةر يقت سنوات اجزمة

 :رابعاً: العوامل المؤثرة في سعر الصرف

 :يعد  ىوامت، منهاةت ثر سعر الفرم 

 .معدات الت يم النسيةة ية  الدوت •

 .أسعار ال ائد  •

 .ىرض الن ود و جم السةولة •

 . جم اا تةاطةات اججنيةة •

 .ااست رار السةاسق واجمنق •

أسةةةعار الن ط لاق الدوت الرةعةة مثت لةيةا،  ةت ةكدو ارت اع أسةةةعار الن ط  لا زةاد  ااةرادات الدوارةة ورلا   •
 .ةةمة العملة الم لةة

 . جم الطلو ىلا العملة الم لةة لاق اجسواق العالمةة •

 المطلب الثاني: مفهوم التضخم وقياسه

 :أولاً: تعريف التضخم

اارت اع العام والمسةتمر لاق المسةتوم العام لعسةعار، ولةس مجرد ارت اع لاق أسةعار سةلعة أو ةطاع ةعرم الت ةيم ي نه 
 : 12، ص 1996معة د وةشترط لت    الت يم شرطا  أساسةا  كما أشار أيو  يةت ت

ق  :الشرط الأول •  .أ  ةكو  اارت اع شامقق لجمة  أنواع السل  واليدمات تولةس يال رور  متساوةا

ق تك اات الن ص الموسمق  :الثاني الشرط •  .أ  ةكو  هذا اارت اع مستمراق ولةس مكةتا

وةرم يعض ااةتفةةةادةة  أ  المعةار اجسةةةاسةةةق لل كم ىلا الظاهر  ااةتفةةةادةة هو السةةةيو ورةت  دوثها، لااارت اع  
 ته، ىلا ىكس الت ةيم العارض لاق اجسةعار ةزوت يزوات السةيو الذو أدم  لةه، وا ةتطلو و ة  سةةاسةات يافةة لمكالا

 .ال  ة ق الذو ةستدىق تديقق سةاسةاق 

 :ثانياً: قياس التضخم لاالمقاييس الثلاثةب

ــتهل) د 1 ــعار المسـ ــي لأسـ ق، ة ةس التيةر لاق تكل ة سةةةلة ثايتة م  السةةةل    :(CPI) الرقم القياسـ وهو اجكثر شةةةةوىا

ق لكت سةلعة  سةو   أهمةتها النسةيةة لاق مةزانةة اجسةر د ةتم  واليدمات التق ةشةترةها المسةتهل  العادو، وةعطق وزنا
 .ا تساو هذا الرةم م  يقت  ىطاء وز  ثايت لكت سلعة ةتناسو م  أهمةتها النسيةة لاق مةزانةة ن  ات المستهل 
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وهو م ةاس أوسةةة  ةشةةةمت أسةةةعار جمة  السةةةل    :(GDP Deflator) معامل انكماش الناتج المحلي الإجمالي د 2

ق تا  :ستهق ، استثمار،  ن اق  كومق، فادرات ، وة سو يالمعادلة التالةةواليدمات المنتجة م لةا

 100معامت اانكماش = تالنات  الم لق ااسمق ÷ النات  الم لق ال  ة ق  × 

ة ةس التيةر لاق أسةةعار السةةل  ىند مسةةتوم الجملة أو اانتالا، وةعتير مكشةةراق   :(PPI) مؤشــر أســعار المنتجين د 3

فةوت الزةادات  لا المسةتهل د ةسةتند المكشةر  لا ثقثة أنواع م  المنتجات: المنت  ميكراق للت ةيم جنه ةسةي  و
 .النهائق، والمنت  الوسةط، والمواد اليام

 :ثالثاً: تفسير الرقم القياسي المئوي

 .ت يم تارت اع اجسعار م ارنة يسنة اجساس  :100 < ذا كا  الرةم  •

 .تاني اض اجسعار انكماش  :100 > ذا كا  الرةم  •

 .: است رار اجسعار ىند مستوم سنة اجساس100 ذا كا  الرةم =  •

 المطلب الثالث: نظريات التضخم

 :(Demand-Pull Inflation) أولاً: تضخم جذب الطلب

او هذه ة دت هذا النوع م  الت ةيم نتةجة زةاد  الطلو الكلق يوتةر  أسةرع م  ال درات اانتاجةة لقةتفةادد وتكو  أسةي
الزةاد   ما مرتيطة يم ددات اان اق ال كومق، أو تي ة ةةةةات  ةةةةرةيةة متعاةية، أو زةاد  لاق ىرض الن ودد مهما كانت  
اجسةةةةةيةاو الكةامنةة وراء ذلة ، لاةر  الطلةو المتزاةةد ةكدو  لا جةذو اجسةةةةةعةار  لا اجىلا  تا ةتواز  العرض الكلق م   

 .الطلو

لقةتفةاد ت   ىند ت اط  من نا الطلو الكلق م  من نا العرض الكلق،  ةت كا    ىند الاتراض أ  ن طة التواز  اجفةلةة
النات  ىند مسةةتوم معة  ومسةةتوم اجسةةعار ىند مسةةتوم معة ، ثم  دت توسةة  لاق اان اق، مما دلا  من نا الطلو الكلق 

ن طة جدةد ، وترت   اجسةعار، ن و اجىلا جهة الةمة ، ىند هذا المسةتوم اجىلا م  الطلو، ةت ر  تواز  ااةتفةاد  لا 
ق   .يةنما ةزداد النات  أة ا

 :(Monetary Inflation) ثانياً: التضخم النقدي

ةككد كت م  الن دةة  والكنزةة  ىلا أ  التوسة  لاق الطلو الكلق ةشةكت اجسةاس لاق  دوت الت ةيمد لا د فةرت لارةدما  
فةةادد وةعود السةةيو لاق هذه الركةة  لا اسةةت الة ةةام الجهات ي   الت ةةيم هو دائماق ظاهر  ن دةة، مهما كانت طيةعة ااةت

المعنةة ياسةةتيدام الت  ةز المسةةتمر للطلو الكلق ل ترات متتالةة دو  زةاد  كمةة الن ود المعرو ةةة يشةةكت   ةةالاق تيلةت، 
 . 56، ص 1994

 :(Cost-Push Inflation) ثالثاً: تضخم دفع التكاليف

 لا انت ات دالة العرض الكلق، وذل  نتةجة ارت اع أسةةةعار المواد اجولةة، أو اججور الن دةة ةعود هذا النوع م  الت ةةةيم  
 د لاعندما ة دت زةاد  لاق تكل ة أ د ىنافةةةةر  نتالا المديقت، مثت ارت اع أسةةةةعار المواد 45، ص 1990تأيو سةةةةدر ، 

 ، ةني ض النةات ، وةتيعةه زةةاد  لاق مسةةةةةتوم اجولةةة، لاةر  ذلة  ةكدو  لا انت ةات من نا العرض ن و اجىلا، ونتةجةة لةذلة 
 . 78، ص 1996اجسعار تأيو سدر ، 

 :رابعاً: علم النفس التضخمي والمضاربة على الأسعار

ةطل  ىلا ما ةسةما يعلم الن س الت ةيمق ذل  السةلو  الذو ةيذو الت ةيم ذاته،  ةت ةتوة  اجلاراد أ  اجسةعار سةوم 
ق، مما ةدلاعهم  لا شةةراء الي ةةائ  يكمةات أكير يهدم تجنو ارت اع اجسةةعار مسةةت يققد ونتةجة لهذا السةةلو ،    ترت   سةةنوةا

ة ةةيط اجلاراد ىلا اجسةةعار ن و اجىلا، مما ةزةد م  المعدت الت ةةيمقد ا ة تفةةر ال ةةرر النات  ى  الت ةةيم ىلا  
 .ال رد لا ط، يت ةمتد  لا مةزا  المدلاوىات ومعدات النمو ااةتفادو كذل 

 لرابع: قنوات انتقال أثر سعر الصرف إلى التضخم والنماذج النظريةالمطلب ا

 :(Exchange Rate Pass-Through) أولاً: قنوات انتقال أثر سعر الصرف إلى التضخم
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 :تتم ىملةة انت ات أثر تيةر سعر الفرم  لا اجسعار الم لةة ىير ةنوات رئةسةة

ة العملة  لا ارت اع سةةعر السةةل  المسةةتورد  يالعملة الم لةة،  ةكدو اني اض ةةم :قناة أســعار الواردات المباشــرة د 1

 .مما ةرلا  تكل ة المعةشة للمستهلكة  وتكالةم اانتالا للمنتجة 

ارت اع أسعار الواردات ةمنط المنتجة  الم لةة  مجااق لرلا  أسعارهم لمنتجاتهم المنالاسة،  :قناة الأسعار التنافسية د 2

 .وم اجسعارمما ةساهم لاق زةاد  ىامة لاق مست

ارت اع أسةعار المواد اجولةة والسةل  الوسةةطة المسةتورد  ةزةد تكالةم اانتالا، وةنت ت هذا اارت اع   :قناة التكاليف د 3

 . لا اجسعار النهائةة للسل  واليدمات

ق، مم :قناة التوقعات د 4 ا ة      ذا توة  التجار والمسةتهلكو  اسةتمرار اني اض العملة، لا د ةرلاعو  اجسةعار ا تةاطةا

ق وةسرع م  وتةر  الت يم  .النيوء  ذاتةا

ةةد ةطةالةو العمةات يزةةاد  اججور لتعوةض اني ةاض ال و  الشةةةةةرائةةة، ممةا ةزةةد التكةالةم اانتةاجةةة  :قنـاة الأجور د 5

 .وةنعكس ىلا اجسعار

 :ثانياً: النماذج النظرية لقياس أثر سعر الصرف على التضخم

ق لاق الدراسةات التطية ةة  :(Cointegration Model) نموذج التكامل المشـتر) د 1 ةعتير م  أكثر النماذلا اسةتيداما

ال دةثة ل ةاس العقةة طوةلة اججت ية  سةعر الفةرم والت ةيمد تشةةر معظم الدراسةات التطية ةة  لا أ  مرونة 
مة، يسيو  عم هةاكلها  انت ات أثر سعر الفرم  لا الت يم لاق الدوت النامةة تكو  أىلا منها لاق الدوت المت د

 .اانتاجةة واىتمادها الكيةر ىلا الواردات

ةسةةتيدم ل ةاس سةةرىة ىود  العقةة  لا  الة   :(Error Correction Model - ECM) نموذج تصــحيح الخطأ د 2

ق،  التواز  يعد  دوت فةدمة لاق أسةعار الفةرمد  ذا كانت سةرىة التف ةط مرت عة، لار  أثر الفدمة ةكو  مكةتا
 .كانت مني  ة، لار  الفدمة تكدو  لا ان رام دائم طوةت اججتأما  ذا 

ةعتمد هذا النموذلا ىلا دراسةةةة الت اىت الدةنامةكق ية  سةةةعر الفةةةرم   :(VAR) نموذج متجه الانحدار الذاتي د 3

والت ةيم لاق لاترات زمنةة متعدد ، دو  لارض ىقةة سةييةة مسي ةد وم  المزاةا المهمة لهذا النموذلا ةدرته ىلا 
 . 112، ص 2018درجة انت ات الفدمات م  متيةر  لا اير تالجندو،  ةةاس

 :ثالثاً: تدخل البنو) المركزية لمواجهة انتقال الأثر

ــر د 1 تتديت الينو  المركزةة لاق سةةةوق الفةةةرم اججنيق يهدم تثيةت سةةةعر الفةةةرم ىند  :آلية التدخل المباشـ

الين  المركزو يية  كمةات م  العمقت اججنيةة  مستوةات معةنة، لاعندما ةيدأ سعر الفرم لاق ااني اض، ة وم 
 .م  ا تةاطةاته، مما ةزةد المعروض منها وةعةد سعر الفرم  لا مستواه الساي 

تسةةتيدم يعض الينو  المركزةة الةة  ةر مياشةةر  م  يقت الت ثةر لاق أسةةعار ال ائد   :آلية التدخل غير المباشــر د 2

ق للمسةةتثمرة  اججانو، مما ةزةد الطلو ىلا العملة الم لةة، لارلا  سةةعر ال ائد  ةجعت  اجفةةوت الم لةة أكثر جذيا
 .الم لةة وةرلا  سعر فرلاها

تتينا معظم الينو  المركزةة  الةاق سةاسة استهدام الت يم   :سياسة استهداف التضخم مع مرونة سعر الصرف د 3

 لا تثيةت سةعر الفةرم ىند مسةتوم  م  السةمات يمرونة نسةيةة لسةعر الفةرم،  ةت ا تسةعا السةلطات الن دةة  
 . 156، ص 2020معة ، يت تسمط له يالت ر  امتفاص الفدمات اليارجةة تمرسق، 

 :رابعاً: النظرية الكمية للنقود

تعد النظرةة الكمةة للن ود م  النظرةات اجسةةاسةةةة التق ت سةةر العقةة ية  الن ود واجسةةعارد وةد ظهرت كتايات  وت دور 
تفةةاد لدم الم كر ااةتفةةادو اجمرةكق  ةرلاةن  لاةشةةر، م  يقت فةةةيته التق أطل  ىلةها فةةةية سةةرىة  الن ود لاق ااة

 : 72، ص 1994دورا  الن ود لاق المعامقت، والتق تتم ور  وت معادلة التيادت التق ت يذ الفةية التالةة تيلةت، 

MV = PT 
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 لا  جم  T  لا متوسةط مسةتوم اجسةعار، و P   الن ود، و لا سةرىة دورا V  لا كمةة الن ود المتداولة، و M  ةت ةرمز

 .المعامقت

وةعتير مةلتو  لارةةدمةا  رائةد المةدرسةةةةةة الن ةدةةة ال ةدةثةة،  ةةت أىةاد فةةةةةةةا ةة النظرةةة الكمةةة للن ود يشةةةةةكةت ةيتلم ى   
ىلا الن ودد والمعادلة    الكقسةةكةة  والكةنزةة ، مركزاق ىلا م هوم الديت الدائم والثرو  كمتيةرات أسةاسةةة لاق دالة الطلو

 :اجساسةة للطلو ىلا الن ود ىند لارةدما  هق

Md/P = f (Yp, i, π, W) 

ةمثت نسةية الثرو  اليشةرةة  لا  ةر اليشةرةة  W معدت الت ةيم المتوة ، و π سةعر ال ائد ، و i هو الديت الدائم، و Yp  ةت

 . 89، ص 2015تيرةتا ،  

 

 منهجية التقدير القياسيالمبحث الثاني: الدراسات السابقة و

 المطلب الأول: الدراسات السابقة لاالتفصيل الكاملب

 :الدراسات المحلية لاالاقتصاد الليبيب :أولاً 

 (2022) دراسة رفيق معمر البشير سلطان .1

-2000) أثر تيةر سةةعر الفةةرم ىلا الت ةةيم دراسةةة تطية ةة ىلا ااةتفةةاد اللةيق يقت ال تر " :العنوان •
2022)". 

التعرم ىلا أثر تيةر سةةةعر الفةةةرم ىلا معدت الت ةةةيم لاق لةيةا، وةةاس مدم اسةةةتجاية الت ةةةيم   :دفاله •

 .للفدمات السعرةة

 (ARDL) اىتمدت ىلا يةانات سةنوةة، واسةتيدمت نموذلا اان دار الذاتق للإيطاء الموزع :المنهجية والبيانات •
ق  لا جنو م  نموذلا تف ةط اليط   ةر الم ةد  .ايتيار التكامت المشتر  (UECM) جنيا

 :النتائج الأساسية •

o  أثيتت وجود تكامت مشتر  تىقةة توازنةة طوةلة اججت  ية  المتيةرة. 

o   م  أيطاء اججت ال فةر يقت سنة وا د ، مما ةعنق سرىة  69ةدر  النموذلا ىلا تف ةط  والق %

 .تعدةت مرت عة نسيةاق 

o  ال فةةةر ية  المتيةر المسةةت ت تسةةعر الفةةرم  والمتيةر التاي  وجود ىقةة ةوةة ومعنوةة لاق اججت
 .تالت يم 

،  2021ركزت الدراسةة ىلا ال تر  التق سةي ت اافةقت الن دو الكيةر لاق   :نقد الدراسـة وفجوة البحث الحالية •

اافةةةقت  ولم تدرس ت ثةر التي ةض ال اد الم اجئ ل ةمة الدةنارد دراسةةةتنا ال الةة تسةةةد هذه ال جو  يت لةت أثر
 .2021الن دو وانعكاساته ىلا اجسعار يعد 

 (2022) دراسة عبد الرزاق عبد الله السوقي .2

-2000) دراسةة ةةاسةةة جثر سةعر الفةرم وىرض الن ود ىلا معدات الت ةيم لاق لةيةا يقت ال تر " :العنوان •
2022)". 

ةتفةةةاد اللةيق، وم اولة ت دةد ت لةت أثر كت م  سةةةعر الفةةةرم وىرض الن ود ىلا الت ةةةيم لاق اا :الهدف •

 .المتيةر اجكثر ت ثةراق 

، وطي ت Eviews 10 اىتمدت ىلا المنه  الوفةةةة ق والت لةلق الكمق ياسةةةةتيدام يرنام  :المنهجية والبيانات •

 .(Granger) ايتيارات التكامت المشتر  وايتيار السييةة

 :النتائج الأساسية •
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o وجود ىقةة سةةةييةة اتجاهةة (Unidirectional)    م  سةةةعر الفةةةرم  لا الت ةةةيم، مما ةعكس أ

 .الت يم لاق لةيةا ظاهر  مستورد  ياجساس

o  ىدم وجود ىقةة سةةييةة ية  ىرض الن ود والت ةةيم، مما ةشةةةر  لا م دودةة ت ثةر السةةةاسةةة الن دةة
 .الكمةة لاق يةئة تعانق م  ايتقات هةكلةة

o  الثقثة معاق ىدم وجود ىقةة سييةة طوةلة اججت تجم  المتيةرات. 

أ  لت الدراسةةة أثر السةةوق الموازو ولاجو  اجسةةعار المزدوجة، واكت ت  :نقد الدراســـة وفجوة البحث الحالية •

ق ية  أثر السةةعر الرسةةمق  يت لةت السةةعر الرسةةمق الذو كا  جامداق ل ترات طوةلةد دراسةةتنا ت ةةةم ت لةقق م ارنا
 .والموازو

 (2022) دراسة محمد جمعة الطويل .3

 أثر تيةر سعر الفرم الموازو ىلا معدت الت يم دراسة تطية ةة ىلا ااةتفاد اللةيق يقت ال تر " :نوانالع •
(2000-2022)". 

ت دةد أثر سةعر الفةرم لاق السةوق الموازو ت ةر الرسةمق  يشةكت ياص ىلا معدت الت ةيم، و يراز  :الهدف •

 .يطور  ال جو  ية  السعرة 

ق، م  منه  الت لةت الكمق والوفةةة ق، وركز ىلا يةانات   (ARDL) اسةةةتيدم نموذلا :المنهجية والبيانات • أة ةةةا

 .السوق الموازو التق جمعها م  مفادر  ةر رسمةة ومفرلاةة

 :النتائج الأساسية •

o   ،توفةةت  لا وجود ىقةة موجية ومعنوةة ية  ارت اع سةةعر الفةةرم الموازو وزةاد  معدت الت ةةيم
 . الة السعر الموازو منها لاق  الة السعر الرسمقوأ  هذه العقةة أةوم لاق 

o  أ  ال جو  السةعرةة ية  السةوةة  تيل   الة م  ىدم الة ة ، وتدلا  التجار  لا تسةعةر سةلعهم ىلا أسةاس
 .السعر الموازو اجىلا، مما ةيذو الت يم يشكت م رط

o أوفا ي رور  ت ةة  ال جو  السعرةة ك ولوةة للسةطر  ىلا الت يم. 

ر م أهمةة هذه الدراسةةة،  ا أ  يةانات السةةوق الموازو ةد ت ت ر للدةة لعدم  :راســة وفجوة البحث الحاليةنقد الد •

ق لمرونة اانت ات يعد   وجود مفةدر رسةمق لهاد دراسةتنا ال الةة تعتمد ىلا يةانات رسةمةة موث ة وت دم ت دةراق كمةا
 .اافقت

 :ثانياً: الدراسات العربية المقارنة

 العراق -ب 2025ينب محمد إبراهيم وفالح نغيمش مطر لادراسة ز .4

 ."(2022–2004) ةةاس وت لةت أثر تيةر سعر الفرم ىلا معدات الت يم لاق العراق يقت المد " :العنوان •

ةةاس وت لةت أثر تيةر سةعر الفةرم ىلا معدات الت ةيم لاق ااةتفةاد العراةق تالذو ةشةيه ااةتفةاد   :الهدف •

ق اللةيق لاق كونه اة ق ن طةا  .تفاداق رةعةا

ايتيار العقةة   (ARDL) اىتمدت ىلا المنه  الوفةة ق والت لةلق وااسةةت رائق، واسةةتيدمت نموذلا :المنهجية •

 .(Bounds Test) ية  المتيةرات، وايتيار ال دود

 :النتائج الأساسية •

o وجود ىقةة توازنةة طوةلة اججت ية  سعر الفرم والت يم ولا  ايتيار ال دود. 

o  تمرار  الة التذيذو لاق كق المتيةرة  نتةجة ااىتماد الكيةر ىلا الن ط، مما ةجعت ااةتفةاد ىر ةة  اسة
 .للفدمات اليارجةة

o أوفت يتعزةز التنسة  ية  السةاسات الن دةة والمالةة، وكسر ااىتماد الم رط ىلا الن ط. 
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، مما ةعزز ال ر ةةةة ي   ااةتفةةادات الرةعةة النتائ  متوالا ة م  ما توفةةلنا  لةه لاق لةيةا :المقارنة مع دراســتنا •

 .تشتر  لاق ن س الةة انت ات أثر سعر الفرم، و   ايتل ت درجات المرونة

 ضمن المراجع العربية -ب 2023دراسة الجزائر لا .5

 ."أثر أسعار الفرم ىلا معدات الت يم ومدم ةدرتها ىلا الت ثةر لاق ااةتفاد الجزائرو" :العنوان •

 .(2022–2000) ت لةت العقةة ية  ت ليات سعر الفرم ومستوم الت يم لاق الجزائر يقت ال تر  :الهدف •

اىتمدت ىلا المنه  ال ةاسةق ياستيدام يةانات سنوةة،  ةت تم اىتيار مكشر أسعار ااستهق  كمتيةر   :المنهجية •

 .تاي ، وسعر الفرم ال  ة ق كمتيةر مست ت

 :النتائج الأساسية •

o  تر  ية  المتيةرة ، مما ةدت ىلا أ  سةعر الفةرم ةمعد م  أهم الم ددات اجسةاسةةة وجود تكامت مشة
 .لعداء الت يمق

o   ق لاق امتفةةةاص الفةةةدمات ااةتفةةةادةة اليارجةة وال  اظ ىلا ةلعو سةةةعر الفةةةرم دوراق م ورةا
 .ااست رار الكلق

ك  دراسةتنا تمةزت ياسةتيدام ايتيارات تت   م  نتائجنا لاق  ثيات العقةة الطوةلة اججت، ل :المقارنة مع دراسـتنا •

 .السييةة لت دةد ااتجاه يدةة، وت دةر سرىة التعدةت

 (ARDL) المطلب الثاني: وصف نموذج الانحدار الذاتي للإبطاء الموزع

تتكامت  الياق م  مشةاهد  سةنوةة ، وج  المتيةرات ااةتفةادةة الكلةة ا   11سةنة، أو   11نظراق لفةير  جم العةنة المتا ة ت

 :، وذل  لتمةزه ياليفائص التالةةPesaran et al. (2001) الذو اةتر ه ARDL ن س الدرجة، تم ايتةار نموذلا

 .(I(1) أو I(0) ةمك  أ  تكو ) ا ةشترط أ  تكو  المتيةرات متكاملة م  ن س الدرجة د 1

 .(Small Sample Properties) مناسو للعةنات الفيةر  د 2

 .(Single Equation Approach) عقةة لاق اججلة  ال فةر والطوةت لاق يطو  وا د ةمكنه ت دةر ال د 3

 .ةعال  مشكلة الت ةز لاق الت دةر التق ةد تظهر لاق نماذلا المتيةرات المست لة الدايلةة د 4

 :ARDL الصيغة العامة لنموذج

Δ𝐶𝑃𝐼𝑡 = 𝛼0 +∑𝛼1

𝑝

𝑖=1

Δ𝐶𝑃𝐼𝑡−𝑖 +∑𝛼2

𝑞

𝑖=0

Δ𝐸𝑋𝑅𝑡−𝑖 + 𝛽1𝐶𝑃𝐼𝑡−1 + 𝛽2𝐸𝑋𝑅𝑡−1 + 𝜀𝑡 

 

 : ةت

• Δ: ىامت ال رق اجوت. 

• 𝐶𝑃𝐼:   معدت الت يم تمتيةر تاي. 

• 𝐸𝑋𝑅:  سعر الفرم تمتيةر مست ت. 

• 𝑝, 𝑞: ىدد لاترات اايطاء الميتار  ولا  معةار (AIC) أو (SBC). 

• 𝛽1, 𝛽2:  معامقت اججت الطوةت تطوةلة اججت. 

• 𝜀𝑡: د اليط  العشوائق . 

 :(ECM) تصحيح الخطأمعادلة 
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Δ𝐶𝑃𝐼𝑡 = 𝛼0 +∑𝛼1

𝑝

𝑖=1

Δ𝐶𝑃𝐼𝑡−𝑖 +∑𝛼2

𝑞

𝑖=0

Δ𝐸𝑋𝑅𝑡−𝑖 + 𝜆 ⋅ 𝐸𝐶𝑇𝑡−1 + 𝜀𝑡  

 

ق لت     𝜆 هو  د اليط  المت ير ي تر  وا د ، و 𝐸𝐶𝑇𝑡−1  ةت ق ومعنوةا هو معامت سةةةرىة التعدةت تةجو أ  ةكو  سةةةاليا

 .ااست رار 

 :(Bounds Test) اختبار الحدود

 ، وتتم م ارنة   فةائةة(β1 = β2 = 0) ايتيار ال ر ةةة الفة رةة ال ائلة يعدم وجود تكامت مشةتر  F دام ايتيارةتم اسةتي
F الم سوية يال ةم ال رجة التق و عها Pesaran et al. (2001): 

 .نرلاض ال رض الف رو ون يت يوجود تكامت مشتر  :I(1) ال د اجىلا <الم سوية  F  ذا كانت •

 .ن يت ال رض الف رو يعدم وجود تكامت مشتر  :I(0) ال د اجدنا >لم سوية ا F  ذا كانت •

 .الم سوية ية  ال دة : المنط ة الرمادةة تا ةمك  اليت  F  ذا كانت •

 

 المطلب الثالث: اختبارات التشخيص والاستقرار واختبار السببية

ــة ــيـــــــ ــاســـــــــــ ــيـــــــ ــقـــــــ الـــــــ ــص  ــيـــــــ ــخـــــــ ــتشـــــــــــ الـــــــ ــارات  ــبـــــــ ــتـــــــ اخـــــــ  :أولاً: 
 :النموذلا، ةتم تطية  اايتيارات التالةةللت كد م  ف ة 

بريتش د 1 ــار  لليةةاةق :(LM Test) غودفري-اختب ذاتق  تسةةةةةلسةةةةةلق  ارتيةةاط  ىةةدم وجود   Serial) للتةة كةةد م  
Correlation). 

 .وىدم وجود تياة  متياةر (Homoscedasticity) للت كد م  ثيات تياة  الياةق :(White Test) اختبار وايت د 2

 .(Normality) للت كد م  اىتدالةة توزة  اليواةق :(Jarque-Bera Test) بيرا-اختبار جار) د 3

 .للت كد م  ف ة الفةية الوظة ةة للنموذلا :(RESET Test) اختبار رامسي د 4

 :ثانياً: اختبارات الاستقرار الهيكلي

لاتر  للت كد م  ااسةت رار الهةكلق للمعلمات يقت  :(CUSUMSQ) ومربع كوسـوم (CUSUM) اختبار كوسـوم •

 .%5الدراسة،  ةت ة   من نا اا فائةة  م  النطاق ال رلا ىند مستوم 

ــببية غرانجر ةسةةةةتيدم هذا اايتيار لت دةد اتجاه العقةة السةةةةييةة ية   :(Granger Causality Test) ثالثاً: اختبار ســ

 ذا   .(Granger لاق معادلة) Y تيةرا ةسةيو الم X المتيةرات، وذل  م  يقت ايتيار ال ر ةةة الفة رةة ال ائلة ي   المتيةر

 .% ، ةتم رلاض ال رض الف رو و ثيات وجود سييةة1% أو 5أةت م  مستوم المعنوةة ت (P-value) كانت ةةمة

 ً  المطلب الرابع: وصف البيانات المستخدمة وتحليلها وصفيا

 :ا المركزو، وت دةداق تم ال فوت ىلا اليةانات م  النشرات الدورةة لمفرم لةية:أولاً: مصدر البيانات

 . 2023، نولامير 2024، ةونةو 2024ت ارةر الرةم ال ةاسق جسعار المستهل  والت يم تأكتوير  •

 . 2023ت ارةر الت يم الريعةة تالري  الثالت واجوت م  ىام  •

 .2024–2014يةانات أسعار الفرم الرسمةة والموازةة لل تر   •

 

 :2024–2014ثانياً: تطور سعر الصرف الرسمي 
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  ظات مفرم لةيةا المركزوقم سعر الفرم الرسمق تدةنار/دوار  السنة 

 است رار تام ىند سعر الفرم الرسمق 1.4 2020–2014

 % دلاعة وا د 70: تي ةض ةةمة الدةنار ينسية  2021ةناةر   3 فقت   4.46 2021

 است رار نسيق يعد اافقت م  ت ليات ط ة ة 4.80 2022

 است رار ىند المستوةات الجدةد  4.81 2023

 است رار ىند المستوةات الجدةد  4.83 2024

 

 :2024–2014والمؤشرات المرتبطة  (CPI) ثالثاً: تطور التضخم

 السنة
الةةت ةةةةةةيةةم  مةةعةةةدت 

(CPI%) 
الةمة ةلةق الةنةةةاتة   انةكةمةةةاش   GDP) مةكشةةةةةر 

Deflator%) 
  ظاتقم

 است رار نسيق 1.0%- 2.43% 2014

2015 10.40% -7.0% 
ارت اع الت ةةةيم يسةةةيو تدهور اجو ةةةاع  

 اجمنةة

 ذرو  ت يمةة لاق أى او اا طرايات 5.0% 25.85% 2016

2017 25.80% 2.0% 
اسةةةةتمرار ارت اع الت ةةةةيم ىند مسةةةةتوةات  

 ةةاسةة

 تراج  نسيق م  ت س  مكةت لاق  نتالا الن ط  4.0% 13.17% 2018

 تانكماش ت يم سليق   4.0% 2.16%- 2019

 19-ت يم مني ض جداق م  جائ ة كولاةد 5.0%- 1.45% 2020

 GDP Deflator ة ز  هائلة لاق 90.0% 2.87% 2021

 م  يداةة انت ات أثر التي ةض CPI ارت اع - 4.51% 2022

 ىود   لا مستوةات مني  ة - 2.1% 2023
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 السنة
الةةت ةةةةةةيةةم  مةةعةةةدت 

(CPI%) 
الةمة ةلةق الةنةةةاتة   انةكةمةةةاش   GDP) مةكشةةةةةر 

Deflator%) 
  ظاتقم

 است رار ىند مستوةات مني  ة - 2.4% 2024

ً رابعاً: تحليل    :البيانات وصفيا

دةنار للدوار، م  ت ةيم مت لو  1.4ياسةت رار سةعر الفةرم الرسةمق ىند  والق    2020–2014تمةزت ال تر   •

 .%  يسيو الفدمات اجمنةة و  قق   وت الن ط25.8ت والق  2017و 2016يلع ذروته لاق ىامق 

%،  ةت اسةةت ر سةةعر 70نار ينسةةية أدم  لا تي ةض  اد لاق ةةمة الدة  2021تم تطية   فةةقت ن دو لاق ةناةر   •

 .دةنار للدوار 4.8الفرم ىند  والق 

%  ومكشةةر  2.87ظاهر  لارةد  تمثلت لاق تياة   اد ية  مكشةةر أسةةعار المسةةتهل  ت  2021أظهرت يةانات ىام   •

ق لتي ةض العملةة ىلا أسةةةةةعةار المنتجة  وتكةالةم اانتةالا،  90انكمةاش النةات  الم لق ت % ، ممةا ةعكس أثراق لاورةةا

 .ةنما كا  ت ثةره ىلا المستهل  مكجقق يسيو الدىم ال كومقي

 ،  دت انت ات تدرةجق جثر تي ةض العملة  لا أسةةعار المسةةتهل ،  ةت 2024–2022لاق السةةنوات اجيةر  ت •

،  2024و  2023%  لاق  2.4–%2.1، ثم ىاد  لا مسةتوةات مني  ةة ت2022% ىام  4.51ارت   الت ةيم  لا  

 .ةتفاد للفدمة الن دةة واست راره ىند سعر الفرم الجدةدمما ةشةر  لا امتفاص اا

 المبحث الثالث: النتائج التقديرية والتحليل القياسي

 (Unit Root Tests) المطلب الأول: نتائج اختبارات جذور الوحدة

اجوت، وذل  لت دةد درجة  ىلا المتيةرات يمسةةةتواها ويعد ال رق  (Phillips-Perron) وايتيار (ADF) تم تطية  ايتيار

 :وةد أس رت النتائ  ى  .ARDL تكامت المتيةرات ةيت تطية  نموذلا

 :ADF أولاً: اختبار

 درجة التكامت ال رق اجوت المستوم المتيةر

CPI (معدت الت يم) -4.82- ( ةر معنوو) 1.45 ( 1معنوو ىند  %) I(1) 

EXR (سعر الفرم الرسمق) -5.13- ( ةر معنوو) 2.10 ( 1معنوو ىند  %) I(1) 

EXR_PAR (سعر الفرم الموازو) -4.95- ( ةر معنوو) 1.98 ( 1معنوو ىند  %) I(1) 

 :Phillips-Perron ثانياً: اختبار

 درجة التكامت ال رق اجوت المستوم المتيةر

CPI (معدت الت يم) -4.76- ( ةر معنوو) 1.52 ( 1معنوو ىند  %) I(1) 

EXR ( الرسمقسعر الفرم   ) 5.08- ( ةر معنوو) 2.05- ( 1معنوو ىند  %) I(1) 
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 درجة التكامت ال رق اجوت المستوم المتيةر

EXR_PAR (سعر الفرم الموازو) -4.88- ( ةر معنوو) 1.85 ( 1معنوو ىند  %) I(1) 

ــتنتاج ولكنها تفةةةيط   ، مما ةعنق أنها  ةر مسةةةت ر  لاق مسةةةتواهاI(1) جمة  المتيةرات متكاملة م  الدرجة اجولا :الاسـ

، لار  ذل  ةيرر اسةةةةتيدام (I(1)) مسةةةةت ر  يعد أيذ ال رق اجوتد ونظراق ج  المتيةرات جمةعها متكاملة م  ن س الدرجة

 .ايتيار التكامت المشتر  يةنها ARDL نموذلا

 (Bounds Test) المطلب الثاني: نتائج اختبار التكامل المشتر)

 (Bounds Test) و جراء ايتيار ال دود ARDL ، تم ت دةر نموذلا(AIC) المثلا ولا  معةاريعد ت دةد ىدد لاترات اايطاء  
 :ايتيار ال ر ةة الف رةة ال ائلة يعدم وجود تكامت مشتر  ية  المتيةرة د وةد أس رت النتائ  ى 

 :(Bounds Test) جدول نتائج اختبار الحدود

   فائةة
الةةةة ةةةةةةةةةمةةةةة  

 الم سوية
ىنةةد   ال رجةةة   %5ال ةمةةة 

(I(0)) 
ىنةةد   ال رجةةة   %5ال ةمةةة 

(I(1)) 
 ال رار

F-
statistic 

6.35 3.79 4.85 
تةكةةةامةةةت ) H₀ رلاةض ةةوجةةةد 

 (مشتر 

 .%5  ىند مستوم معنوةة 4.85  أكير م  ال د اجىلا ت6.35الم سوية ت F ةةمة •

 . 5.61م ايت  4.29% ت1كما أ  ال ةمة الم سوية أكير م  ال د اجىلا ىند مستوم  •

ةتم رلاض ال رض الفةةة رو ال ائت يعدم وجود تكامت مشةةةتر ، و ثيات وجود ىقةة توازنةة طوةلة  :الاســـتنتاج •

 .اججت ية  سعر الفرم والت يم لاق ااةتفاد اللةيق

 المطلب الثالث: تقدير معاملات الأجل الطويل والأجل القصير ومعامل تصحيح الخطأ

 :(Long-run Coefficients) أولاً: تقدير معاملات الأجل الطويل

 مستوم المعنوةة t   فائةة اليط  المعةارو المعامت المتيةر

 0.72 0.14 5.14 0.001 (EXR) سعر الفرم

 1.85 0.52 -3.56 0.008- (C) الثايت

 .%1  وهو موجو ومعنوو ىند مستوم 0.72معامت سعر الفرم لاق اججت الطوةت ةساوو ت •

ــير • % تكدو  لا ارت اع معدت الت ةةةيم ينسةةةية 1الفةةةرم تاني اض ةةمة الدةنار  ينسةةةية زةاد  سةةةعر  :التفسـ

 .% لاق اججت الطوةت0.72

 .هذه المرونة المرت عة تعكس درجة ااىتماد الكيةر لقةتفاد اللةيق ىلا الواردات م  السل  واليدمات •
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 :(Short-run Coefficients) ثانياً: تقدير معاملات الأجل القصير

 مستوم المعنوةة t   فائةة اليط  المعةارو المعامت المتيةر

ΔEXR (التيةر لاق سعر الفرم) 0.005 3.89 0.09 0.35 

ΔEXR(-1) (التيةر المت ير يسنة) 0.045 2.25 0.08 0.18 

ΔCPI(-1) (الت يم المت ير يسنة) 0.020 2.80 0.10 0.28 

 .%1  وهو موجو ومعنوو ىند مستوم 0.35تمعامت اججت ال فةر لسعر الفرم ةساوو  •

%، وهو  0.35% تكدو  لا ارت اع الت ةيم ينسةية  1لاق اججت ال فةةر، زةاد  سةعر الفةرم ينسةية   :التفسـير •

 .ت ثةر أةت م  اججت الطوةت، مما ةشةر  لا أ  الت ثةر الكامت ة تالا  لا وةت للتراكم

 :(ECM) ثالثاً: نموذج تصحيح الخطأ

 مستوم المعنوةة t   فائةة اليط  المعةارو تالمعام المتيةر

ECM(-1) ( معامت تف ةط اليط) -0.002 4.33- 0.12 0.52 

 .%1  وهو سالو ومعنوو ىند مستوم 0.52-ةساوو ت (ECM(-1)) معامت تف ةط اليط  •

 1النظام  والق ت% م  أو ايتقت ةفةةر اججت لاق السةنة التالةة، وةسةتيرق  52النظام ةفة ط  والق   :التفسـير •
 .سنة  للعود   لا التواز  الكامت يعد أو فدمة 1.92=  0.52 /

هذه السةةرىة المتوسةةطة لاق التعدةت تعنق أ  فةةدمات سةةعر الفةةرم تسةةتمر ل تر  ةد تفةةت  لا ىامة  ةيت أ    •
 .تمتص يالكامت لاق اجسعار
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 والاستقرار واختبار السببيةالمطلب الرابع: نتائج اختبارات التشخيص  

 :أولاً: نتائج اختبارات التشخيص

 اايتيار
  فةةةةةةةائةةةةةةةة 

 اايتيار
اا ةتةمةةةات -P) ةةةةمةةةة 

value) 
 ال رار

Breusch-Godfrey LM (  ارتةةةيةةةاط

 (تسلسلق
1.85 0.39 

ارتةةةيةةةاط   ةةةةوجةةةد  ا 
 تسلسلق

White (تياة  متياةر) ثيات التياة  0.55 2.10 

Jarque-Bera (  الطيةعقالتوزة) ق  0.48 1.45  اليواةق موزىة طيةعةا

Ramsey RESET (فةية النموذلا) 0.27 1.20 
الةنةمةوذلا  فةةةةةةةيةةةة 

 ف ة ة

، مما ةدت ىلا ةيوت ال ر ةةات الفة رةة ويلو النموذلا م  (P-value > 0.05) جمة  اايتيارات  ةر معنوةة •

 .المشاكت ال ةاسةة اجساسةة

 :(CUSUMSQ و CUSUM) الاستقرار الهيكليثانياً: اختبارات  

أ  من نةات اا فةةائةة ت    ةةم  النطاق ال رلا  CUSUMSQ و CUSUM أظهرت الرسةةوم اليةانةة ايتيار •

 .% طوات لاتر  الدراسة5ىند مستوم 

ــتنتاج • واجمنةة ، ر م الفةةدمات السةةةاسةةةة 2024–2014معامقت النموذلا مسةةت ر  هةكلةاق يقت ال تر   :الاس

 .وااةتفادةة التق شهدتها لةيةا، مما ةعزز موثوةةة النتائ 

 :(Granger Causality) ثالثاً: اختبار سببية غرانجر

 ال رار (P-value) ةةمة اا تمات F   فائةة ال ر ةة الف رةة

 (ةوجد سييةة) H₀ رلاض 0.02 5.82 سعر الفرم ا ةسيو الت يم 

 (ا ةوجد سييةة) H₀ ةيوت 0.48 1.45 الفرم الت يم ا ةسيو سعر 

، ولةس  ســعر الصــرف إلى التضــخم تتجه م  (Unidirectional) ةوجد ىقةة سةةييةة أ ادةة ااتجاه :الاســتنتاج •

 .العكس

لاق الم ام اجوت، وأ   (Imported Inflation) هذا ةككد أ  الت ةةيم لاق ااةتفةةاد اللةيق هو ظاهر  مسةةتورد  •

 .التق تستهدم سعر الفرم ةمك  أ  تكثر ىلا الت يم، ولك  العكس  ةر ف ةط السةاسات الن دةة
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 المبحث الرابع: مناقشة النتائج والتوصيات

 المطلب الأول: تفسير النتائج في ضوء الأدبيات والواقع الليبي

اسةةمق، يت هو م ر    ة ق تككد النتائ  التق توفةةلت  لةها هذه الدراسةةة أ  سةةعر الفةةرم لاق لةيةا لةس مجرد متيةر 
  لاق اججت الطوةت تعكس   ة ة أ  ااةتفةةاد اللةيق مسةةتورد  0.72للمسةةتوم العام لعسةةعارد مرونة اانت ات المرت عة ت

لمعظم ا تةةاجةاتةه ااسةةةةةتهقكةةة واانتةاجةةة، ممةا ةجعةت أو تي ةض لاق ةةمةة الةدةنةار ةمترجم لاوراق  لا ارت ةاع لاق تكةالةم 
 .نتالاالمعةشة وتكالةم اا

 :وتت   هذه النتةجة م  ما توفلت  لةه الدراسات الساي ة

 .% م  اجيطاء69التق أثيتت وجود تكامت مشتر  وةدر  النموذلا ىلا تف ةط  :(2022) دراسة سلطان •

 .التق أثيتت وجود سييةة م  سعر الفرم  لا الت يم :(2022) دراسة السوقي •

 .ىقةة موجية ية  السعر الموازو والت يمالتق أكدت وجود  :(2022) دراسة الطويل •

 :لك  دراستنا ت ةم يعداق جدةداق ةتمثت لاق

ق، ولكنها ت تالا  لا  والق ىامة   :(0.52) قياس سـرعة التعديل د 1 التق تظهر أ  اجسةعار اللةيةة لةسةت جامد  تماما

 .امتفاص الفدمة، مما ةمنط فانعق السةاسات نالاذ  زمنةة للتديت

%  90تارت اع اجيةر  لا    2021التق ظهرت يو ةةةةوت لاق ىام   :GDP Deflator و CPI ينتحليل الفجوة ب د 2

% ، مما ة سةر ي   تي ةض العملة ةكثر أواق ىلا أسةعار المنتجة  تتكالةم المواد 2.87م ايت ت ةيم اسةتهقكق  

ق  لا المستهل ، مما ةككد وجود تياطك زمنق لاق ةنا  اا  .نت اتاليام والطاةة ، ثم ةنت ت تدرةجةا

ــعر الموازي د 3   ىند اسةةةةتيدام السةةةةعر الموازو، مما ةككد أ   0.82 ةت يليت مرونة اانت ات ت :تحليل أثر الســ

 .ال جو  السعرةة تعد م  أيرز مسييات ال يوط الت يمةة

ق تمثت لاق تو ةد سةةةع  2021كما أظهرت النتائ  أ  سةةةةاسةةةة التي ةض الم اجئ لاق ةناةر   ق مهما ق اسةةةتراتةجةا ر    ت هدلاا

الفةرم وت لةص ال جو  م  السةوق الموازو، لكنها  ملت معها مياطر ت ةيمةة لاق اججت المتوسةطد ور م أ  الت ةيم  
ق يتراج  النشةاط ااةتفةادو 2024و  2023%  لاق 4.5 -% 2.1ىاد  لا مسةتوةات مني  ةة ت ،  ا أ  ذل  كا  مدىوما

ولةس نتةجةة ك ةاء   نتةاجةةة ، وهو مةا ةهةدد يعود     والركود تأو أ  الت ةةةةةيم المني ض جةاء نتةجةة  ةةةةةعم الطلةو الكلق
 .ال يوط الت يمةة لاور ت س  الطلو

 

 المطلب الثاني: تقييم السياسات النقدية في ضوء النتائج

 :(2020–2014) أولاً: تقييم سياسة سعر الصرف الثابت

مرنة يما ةك ق لمواجهة كانت السةةةةاسةةةة ةادر  ىلا كيط الت ةةةيم لاق لاترات ااسةةةت رار النسةةةيق، لكنها لم تك   •
 .الفدمات اجمنةة والسةاسةة

ق واستنزم جزءاق كيةراق م  اا تةاطةات •  .ااىتماد ىلا اا تةاطةات اججنيةة لل  اظ ىلا السعر كا  مكل ا

 :ب2021ثانياً: تقييم سياسة التخفيض المفاجئ لايناير  

ق يتو ةد سعر الفرم وت لةص ال جو  م  ا • ق استراتةجةا  .لسوق الموازو   ت هدلاا

ق لاق تكالةم المعةشة •  .لكنها  ملت معها مياطر ت يمةة لاق اججت المتوسط، وارت اىا

 .كا  م  اجلا ت اتياع سةاسة تي ةض تدرةجق ىلا مدم سنوات لتجنو الفدمة ااةتفادةة •

 :(2024–2022) ثالثاً: تقييم سياسة الاستقرار النسبي
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 .اللةيق استطاع امتفاص الفدمة الن دةة والتكةم م  سعر الفرم الجدةدأثيتت اليةانات أ  ااةتفاد  •

ق ي ةةعم الطلو الكلق يسةةيو الركود ااةتفةةادو، مما ةثةر  • لك  الت ةةيم المني ض لاق هذه ال تر  كا  مدىوما
 .تساكات  وت ةدر  ااةتفاد ىلا ال  اظ ىلا است رار اجسعار ىند ت س  الطلو

 ت والسياسات المقترحةالمطلب الثالث: التوصيا

اسةتناداق  لا النتائ  التق توفةلت  لةها الدراسةة، وااطقع ىلا التجارو الدولةة وااةلةمةة تالعراق، الجزائر، دوت شةرق 
اسةةا ، ةوفةق اليا ثو  يمجموىة م  السةةاسةات وااجراءات لل د م  أثر ت ليات سةعر الفةرم ىلا الت ةيم، وت  ة  

 .ةتفاد اللةيقااست رار الن دو لاق اا

 (Flexible Inflation Targeting) التوصية الأولى لافي المجال النقديب: تبني نظام استهداف التضخم المعدل

نظراق لثيات العقةة طوةلة اججت ية  سةةةعر الفةةةرم والت ةةةيم، ةجو أ  ةت وت مفةةةرم لةيةا المركزو م  سةةةةاسةةةة 
ق م دداق تمثت  اسةتهدام سةعر الفةرم الفةارم  لا سةةاسةة تسةتهدم   % ك د أةفةا ، م  تر   رةة نسةيةة  5معداق ت ةيمةا

لسةعر الفةرم للت ر  لاق نطاق  ةة  امتفةاص الفةدمات اليارجةة، دو  اللجوء  لا تي ة ةات م اجئة  ةر ميرر د 
ق للجمهور لتثيةت التوةعات الت يمةة ق ومعلنا  .وةجو أ  ةكو  هذا ااطار ش الاا

 :السعرية بين السعرين الرسمي والموازيبالتوصية الثانية لاسد الفجوة  

للسةعر الرسةمق ، ةجو ىلا الين  المركزو   0.72م ايت  0.82يما أ  مرونة اانت ات أىلا ىند اسةتيدام السةعر الموازو ت

 :اتياذ ااجراءات التالةة

 .تولاةر الن د اججنيق لل طاىات اانتاجةة ىير منفة  لكترونةة ش الاة د 1

 .  ت وةقت الشركات والمستوردة رلا  ال ةود اادارةة ى د 2

 .تشدةد الرةاية ىلا السوق  ةر الرسمق ومكالا ة الم ارية د 3

 .%، مما سة د م  ال يوط الت يمةة5العمت ىلا ت لةص ال جو  ية  السعرة   لا أةت م   د 4

 :التوصية الثالثة لابناء احتياطيات نقدية أجنبية كافيةب

ت لاق سوق الفرم ىند  دوت فدمات يارجةة أو هجمات م ارية ىلا  تمكة  مفرم لةيةا المركزو م  التديت ال عا
أشةهر م  الواردات، لتولاةر  ماةة كالاةة  ةد    6الدةنارد ةجو أ  تهدم السةةاسةة  لا يناء ا تةاطةات تيطق ما ا ة ت ى   

 .ت ليات أسعار الن ط العالمةة

 :التوصية الرابعة لاتعزيز التنسيق بين السياسة النقدية والماليةب

 ةرور  التنسةة  الكامت ية  مفةرم لةيةا المركزو وال كومة لتجنو تموةت ىجز الموازنة ىير طياىة الن ود، مما ةيذو  
الت ةيم وة ةعم العملةد ةجو أ  تلتزم ال كومة يتموةت العجز ىير ااةراض الدايلق  ةر الت ةيمق أو ىير ا تةاطةات 

 .الن ط، م  االتزام ي يط اان اق الجارو

 :الخامسة لاتنويع هيكل الواردات ودعم الإنتاج المحليب التوصية

ل الواردات د 1 ت لةةت ااىتمةاد ىلا دوت أو ىمقت م ةدود  لاق التجةار  اليةارجةةة، والعمةت ىلا توةة   :تنويع هيكـ

 .ات اةةات تجارةة يعمقت متعدد  لتي ةم أثر ت ليات سعر فرم الدوار

ق السةةل  اليذائةة التركة :دعم الإنتاج المحلي للســلع الأســاســية د 2 ز ىلا دىم ال طاىات المنتجة م لةاق، ويفةةوفةةا

 .والدوائةة، لت لةت ااىتماد ىلا ااستةراد والتي ةم م  انت ات أثر اني اض العملة  لا اجسعار

 :التوصية السادسة لاتطوير أدوات التحوط ضد مخاطر الصرفب

 ةةد ت ليات أسةةعار الفةةرم،   (Hedging) أدوات مالةة للت وطتشةةجة  الشةةركات المسةةتورد  والمفةةدر  ىلا اسةةتيدام 

 .يالعملة اججنيةة (Options) ويةارات (Forwards) يالتنسة  م  المفارم التجارةة، وذل  م  يقت تولاةر ى ود اجلة

 :التوصية السابعة لاتعزيز مصداقية السياسة النقدية والشفافيةب
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انات السةةاسةة الن دةة وةرارات سةعر الفةرم، ونشةر جداوت زمنةة ل راءات العمت ىلا زةاد  الشة الاةة واالافةات ى  ية
سةعر الفةرم، وت ارةر دورةة ى  الت ةيم، مما ةسةهم لاق تثيةت التوةعات الت ةيمةة لدم اجلاراد والشركات وتعزةز الث ة 

 .لاق الجهاز المفرلاق

 :التوصية الثامنة لابناء قاعدة بيانات إحصائية دقيقةب

وةر النشةرات الدورةة لمفةرم لةيةا المركزو تت رةر الرةم ال ةاسةق جسةعار المسةتهل ، ت ارةر الت ةيم  ااسةتمرار لاق تط
 .الريعةة  و تا تها لليا ثة  يسهولة، م  العمت ىلا نشر يةانات شهرةة وريعةة دةة ة لتمكة  الدراسات ال ةاسةة المست يلةة

 :التوصية التاسعة لاتوصيات للدراسات المستقبليةب

ق ياسةتيدام نماذلا ااةتفةاد ال ةاسةق ال دةثة مثت جر د 1 ل ةاس أثر ت ليات   (GARCH) اء دراسةات ةةاسةةة أكثر تعم ا

 .سعر الفرم تولةس مستواه  ىلا الت يم لاق لةيةا

 .استيدام يةانات شهرةة لل فوت ىلا نتائ  أكثر دةة، يداق م  اليةانات السنوةة د 2

 (VAR/VECM) ال كومق وىرض الن ود لنماذلا متعدد  المتيةرات    ةالاة متيةرات مثت أسةعار الن ط واان اق د 3
 .لل فوت ىلا فور  أشمت للعقةات ااةتفادةة

دراسةة أثر السةوق الموازو لسةعر الفةرم ىلا الت ةيم يشةكت من فةت وياسةتيدام يةانات أكثر دةة، وذل  يسةيو  د 4
 .اتساع ال جو  ية  السعرة  الرسمق والموازو يقت سنوات اجزمة

ء م ارنة ية  ااةتفةةةاد اللةيق والدوت العريةة المشةةةايهة تالعراق، الجزائر، مفةةةر  اسةةةتيقص دروس  جرا د 5
 .سةاساتةة م ةد 

  اجراء دراسة أثر سةاسة الت يم المستهدم ىلا المكشرات ااةتفادةة الكلةة لاق ااةتفاد اللةيق د 6

 الخاتمة

ةد أثيت، يالدلةت التجرةيق، أ  سةةةةعر  ARDL ال ةاسةةةةق ياسةةةةتيدام نموذلالاق يتام هذه الورةة الي ثةة، نككد أ  الت لةت  

الفةرم هو الم دد الرئةسةق لسةلو  الت ةيم لاق ااةتفةاد اللةيق، م  وجود ىقةة توازنةة طوةلة اججت وسةييةة أ ادةة  
ا ةعطق مجااق ااتجاه م  سةةعر الفةةرم  لا الت ةةيمد كما أثيتت النتائ  أ  سةةرىة التعدةت ن و التواز  متوسةةطة، مم

 .للتديت السةاساتق ةيت أ  تترسخ ال يوط الت يمةة

– 2014ل د تناولت هذه الدراسةةة العقةة الجدلةة ية  سةةعر الفةةرم ومعدات الت ةةيم لاق ااةتفةةاد اللةيق يقت ال تر   

 ق يعد دةنار للدوار  لا نظام تفةةة ة 1.4،  ةت تم اانت ات م  نظام سةةةعر فةةةرم ثايت ومسةةةت ر ىند  والق  2024

% دلاعة وا د ، واست ر سعر الفرم ىند مستوةات تتراوت 70،  ةت تم تي ةض ةةمة الدةنار ينسية 2021 فقت ةناةر  

 .دةنار للدوار 4.91و  4.77ية  

  اتسمت يت يم مدلاوع يفدمات العرض نتةجة ال روو و  قق 2020–2014أظهرت النتائ  أ  ال تر  ةيت اافقت ت

 GDP) سةةجلت ال تر  يعد اافةةقت ظاهر  لارةد  تمثلت لاق ارت اع  اد لمكشةةر انكماش النات  الم لق    وت الن ط، يةنما
Deflator)   ق ت2021% لاق ىام 90 لا ق نسةيةا % ، مما ةعكس أثراق 2.87، لاق  ة  ي ق ت ةيم أسةعار المسةتهل  مني  ةا

ق لتي ةض العملة ىلا أسةةةعار المنتجة  وتكالةم اانتالا، وت ثةراق  مكجقق ومي  اق ىلا المسةةةتهل  يسةةةيو الةات الدىم  لاورةا
 .ال كومق

كما توفةلت الدراسةة  لا أ  العقةة ية  سةعر الفةرم والت ةيم لاق لةيةا لم تك  ىقةة انت ات مياشةر وكامت، يت توسةطتها 
سةةمق والموازو، ىوامت هةكلةة أيرم، منها ااىتماد شةةيه الكامت ىلا ااةرادات الن طةة، واتسةةاع ال جو  ية  السةةعر الر

  انت ااق تدرةجةاق جثر 2024–2022و ةعم الث ة لاق الجهاز المفةرلاقد وم  ذل ، لا د أظهرت يةانات السةنوات اجيةر  ت

ق ت % ، مما ةشةةةر  لا  4.5 -% 2.1التي ةض  لا أسةةعار المسةةتهل ، م  ىود  الت ةةيم  لا مسةةتوةات مني  ةةة نسةةيةا

 .رار ىند سعر الفرم الجدةدامتفاص ااةتفاد للفدمة الن دةة وااست 

وايتتمت الدراسةة ي   السةةاسةات الن دةة المسةت يلةة ةجو أ  تكو  م سةوية، مدىومة يرفةق ات مالةة وهةكلةة، وموجهة 
ن و تنوة  ال اىد  اانتاجةة لت لةت التيعةة لليارلا، م  االتزام يالشةة الاةة ل ةةما  اسةةت رار التوةعات الت ةةيمةة، والتركةز 

 قائمة .ال جو  ية  السعرة  الرسمق والموازو ك ولوةة للسةطر  ىلا ال يوط الت يمةة لاق اججت المتوسط ىلا ت ةة 
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