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تتشابھ مجموعة الدول العربیة من الناحیة الإقتصادیة في كونھا تقع ضمن دول العالم النامى،  
تھدف سیاسة كل دولھ نامیة الى الإلتحاق بركب الدول المتقدمة للإستفادة من تجاربھا، من 
المالیة والإقتصادیة على   الدولة ھى الإصلاحات  تلك  الیھا  تتطلع  التى  ضمن الإصلاحات 

ف تحریر أسعار صرف العملة المحلیة، لتحقیق ھذا الھدف تلتزم كل دولة بحزمة  رأسھا ھد
من الإصلاحات الخاصة بتحریر الأسعار، وإزالة الدعم، وزیادة معدل الضریبة، وتخفیف  
الحصص على الواردات مما قد یؤدى في النھایة الى صدمات اقتصادیة حادة. وإذا ما حدث  

تقلبات الحادة فى سعر الصرف، الأمرالذى من شأنھ أن  ذلك فسوف یؤدى الى مزید من ال
یؤدى الى تقلبات فى الأسعار مرة أخرى. ویھدف البحث الى قیاس أثر تلك التقلبات فى سعر 
الدول   لمجموعة  الخارجیة  التجارة  وحركة  الإقتصادى  النمو  على كلا من معدل  الصرف 

) ، وعدد   2021  -  2000لال الفترة ( دولة عربیة خ  21العربیة، حیث تم استخدام بیانات عدد  
البیانات فى شكل مقاطع زمنیة    399 ، وتم الإعتماد على  Pool Dataمشاھدة وتم إدخال 

) المعمم  الذاتى  والإنحدار  الشرطي  التباین  ثبات  عدم   Generalizedنماذج 
Autoregressive Conditional Heteroskedastic, GARCH  لقیاس حجم التقلبات (

الصرف،  كما تم الإعتماد على اختبار التأثیرات العشوائیة المرتبطة لـ "ھاوسمان"  فى سعر  
) للتقدیر  المناسبة  الطریقة   Correlated Random Effects - Hausmanلإختیار 

Test لتقدیر معظم الأنسب  ھو  العشوائیة  التأثیرات  نموذج  أن  النتائج  من  إتضح  حیث   ،(
تأثر تأثیرا سلبیا ومعنوي إحصائیا علي كلا من معدل  تقلبات سعر الصرف  النماذج، وأن 
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 The Arab countries are economically similar in that they are located within the 
developing countries.  Every developing country aims to join the ranks of developed 

countries to benefit from their experiences .Among the reforms that these countries 
aspire to are financial and economic reforms, foremost of which is the goal of 

liberalizing the exchange rates.To achieve this goal, each country is committed to a 
package of reforms to liberalize prices, remove subsidies, increase the tax rate, and 
reduce quotas on imports, which may eventually lead to severe economic 

shocks.This will lead to more severe fluctuations in the exchange rate, which would 
lead to fluctuations in prices again.The paper aims to measure the impact of these 

fluctuations in the exchange rate on both the economic growth rate and the trade 
opens of the Arab countries.The data of 21 states were used during the period (2000-

2021) with a size of 399 observations, and the data was entered in the form of Pool 
Data.The Generalized Autoregressive Conditional Heteroskedastic (GARCH) 

models were used to measure the fluctuations in the exchange rate.The Correlated 
Random Effects - Hausman Test was used to choose the appropriate method for 

estimation.It was clear from the results that the random effects model is the most 
suitable for estimating most of the models. From results, there are significant and 
negative effect for exchange rate fluctuations on economic growth rate and the trade 

opens for all estimated models. 
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 مقدمة:
ــري إلى  ــادیالمص %  6.6أدى التعافي القوي للنمو قبل اندلاع الحرب في أوكرانیا إلى دعم زیادة النمو الاقتص

النشاط الاقتصادي قد تضرر من  ، أي ضعف وتیرة النمو في العام السابق. لكن2021/2022في السنة المالیة 
قد ارتفع معدل التضــخم العام بســبب دینامیكیات الأســعار العالمیة، والمتعددة التي شــھدھا العالم. الصــدمات  

وطلبت مصـر دعم صـندوق النقد الدولي   .وتقلبات أسـعار الصـرف، والاختناقات في سـلاسـل الإمداد المحلیة
لتنفیذ برنامج اقتصـادي شـامل لمواجھة التداعیات السـلبیة للظروف الاقتصـادیة، واسـتعادة اسـتقرار الاقتصـاد 

وأعلنت الحكومة المصــریة عن حزمة من الإجراءات   .الكلي والمالیة العامة، ودعم برنامج الإصــلاح الھیكلي
 منھا حتمیة المضي قدما فى تحریر سعر الصرف مما یعنى مزیدا من التقلبات فى سعر الصرف.

ھناك عدد كبیر من الدراسـات التي تحاول إلقاء الضـوء على أھمیة العلاقة بین سـعر الصـرف الحقیقي وتقلباتھ  
ــات   ــرف الحقیقي كمتغیر مؤثر في الدراسـ ــعر الصـ ــادي والتجارة الخارجیة. لم یظھر سـ وبین النمو الاقتصـ

ء على دوره من خلال الدرسـات  الخاصـة بنماذج النمو الاقتصـادي الكلاسـیكي الجدیدة. بینما تم تسـلیط الضـو
الخاصــة بالنمو المرتبط بالتجارة حیث أن إحدى توصــیات الســیاســة في ھذه الدرســات ھي أن یكون ســعر 
صــادرات الســلع والخدمات عند المســتوى الذي یجعلھ مناســاً لجذب الموارد في إنتاج تلك الســلع والخدمات.  

الحقیقي على التجارة والإســتثمار والنمو. یعد   وھناك دراســات أخرى ركزت على أثر تقلبات ســعر الصــرف
التقلب المرتفع في سـعر الصـرف الحقیقي سـبباً رئیسـیاً في حدوث أزمات العملة، وبالتالى یسـبب تأثیراً سـلبیاً  
ــعر  ــب لتقلب سـ ــعوبة كبیرة فى إختیار المقیاس الأنسـ ــادى والتجارة الخارجیة. وھناك صـ على النمو الإقتصـ

قیاس قیود ومشــكلات فى اســتخدامھ. وفى ھذا البحث تم الإعتماد على مقیاســین لتقلب الصــرف. كما أن لكل م
). وحیث أوضخت بعض دراسات أن كلا Z-Score)، ومقیاس (SDسعر الصرف ھما الإنحراف المعیاري (

ــادي وحركة التجارة الخارجیة   على  من البلدان النامیة والمتقدمة تواجھ معوقات كثیرة في عملیة النمو الاقتصـ
رأسـھا تقلبات سـعر الصـرف. لذا یھدف ھذا البحث إلي إلقاء الضـوء على أثر تقلبات سـعر الصـرف على النمو 

 ). 2021 -2000دولة عربیة خلال الفترة ( 19الاقتصادي والتجارة الخارجیة في المدى الطویل لعدد 
 مشكلة البحث: 

توردة للغذاء، وأدوات وتكنولوجیا الصـناعة، والسـلع الصـناعیة ولیسـت   نظرا لكون مجموعة الدول العربیة مسـ
مُصــدِرةً لھا فھى تتأثر بتقلبات الأســعار العالمیة فى تلك البنود، ولكون الدولار ھو عملة التعامل الســائدة فى 

ــرف ال ــعر صــ عملات المحلیة العربیة مقابل الدولار، ولو العالم حتى تاریخ ھذا البحث، لذا تم التعبیر عن ســ
ــكلـة، وحتى لو كـانـت وحـدة   ــاوى وحـدة الـدولار لمـا كـان ھنـاك مشــ كـانـت الوحـدة النقـدیـة من العملـة المحلیـة تســ
ــكلـة أقـل، لكن تقلـب قیمـة العملـة المحلیـة   الـدولار یزیـد قیمتھـا مقـابـل إنخفـاض قیمـة العملـة المحلیـة لكـانـت المشــ

لمشـــكلة كبیرة، فھذا التقلب ینافى ھدفا أســـاســـیا من أھداف الســـیاســـة الإقتصـــادیة وھو  مقابل الدولار جعل ا
"الثبات" والذى في حالة غیابة یصعب أخذ القرارات الإقتصادیة الھامة، ویصعب التنبؤ بالمشكلات، ویصعب  

میزان  معھ عملیة التخطیط ووضـــع الإســـتراتیجیات، ویصـــعب معھ تدفق الإســـتثمارات الخارجیة، ویتدنى ال
التجارى، وقد یتقلب التصــنیف الإئتمانى، وفى النھایة یتأثر معدل النمو الإقتصــادى وحركة التجارة الخارجیة  
لدولة بعینھا أو لمجموعة من الدول التى تتعرض لظاھرة تقلب سـعر الصـرف، وإذا ما كانت تلك الدول بصـدد  

راء دراسـة موحدة لھا ككیان موحد ولیس كل دولة تحقیق التكامل الإقتصـادى فیما بینھا فمن الأھمیة بمكان إج
 بمعزل عن الأخرى. 

 الھدف من البحث:
ــرف على معـدل النمو  ــعر الصــ ــیـان لھـذا البحـث ھمـا: الأول، محـاولـة قیـاس أثر تقلـب ســ ھنـاك ھـدفـان رئیســ
الإقتصــــادى لمجموعة الدول العربیة، والثانى، محاولة قیاس أثر تقلب ســــعر الصــــرف على حركة التجارة  

اك أھـداف ثـ ة، وھنـ ة) لمجموعـة الـدول العربیـ الم ولیس التجـارة البینیـ ة (مع العـ انویـة أخرى تمثلـت فى الخـارجیـ
ــادى وحركة التجارة   ــرف على النمو الإقتص ــعر الص ــادیة الأخرى غیر س قیاس أثر بعض المتغیرات الإقتص
ــادى وحركة   ــرة على النمو الإقتصــ ــاف العوامل غیر المباشــ الخارجیة، كما یھدف البحث إلى محاولة إكتشــ
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التجارة الخارجیة ، وذلك من خلال قیاس أثر تداخلات وتفاعل ســعر الصــرف مع متغیرات الإقتصــاد الكلى 
 على النمو الإقتصادى وحركة التجارة الخارجیة لمجموعة الدول العربیة.

 الإستعراض المرجعى:
ــرطي والإنحـدار الـذاتى المعمم Bollerslev, 1986قـدم ( ) ورقـة بحثیـة بعنوان نمـاذج عـدم ثبـات التبـاین الشــ

)Generalized Autoregressive Conditional Heteroskedastic, GARCH التى قدمت من قبل (
Engle,1982)  حیث عرف عملیة ،(GARCH    بأنھا تمثل الفرق بین التباین غیر الشرطي والتباین الشرطي

ــمح لكل من الذاكرة  ــابقة، وھى عملیة تســ ــمح للأخیر بالتغیر بمرور الوقت كدالة في الأخطاء الســ الذي یســ
ــائیة لھذه الفئة   ــائص الإحصـ ــة الخصـ الأطول ومكون الإبطاء الأكثر مرونة بالتمدد عبر الزمن، وتمت دراسـ

ــیتم عرض مزیـدا من Milhoj, 1984) و (Weiss, 1982نمـاذج البـارامتریـة من قبـل (الجـدیـدة من ال )، وســ
 التفاصیل عن شكل النموذج الریاضى كما تم عرضھ فى ھذا البحث فى الجزء الخاص بالطریقة البحثیة.

دولة نامیة    45أثر تقلب سـعر الصـرف على النمو الإقتصـادى لعدد  )Barguellil, et al, 2018كما اختبر (
ام 2015  -  1985خلال الفترة ( ة النظـ ة الفروق، وطریقـ ا: طریقـ دیر ھمـ ا طریقتین مختلفتین للتقـ دمـ ــتخـ ) مســ

اس System and Difference GMMالمعمم لمقـدرات العزوم   ھ لا یوجـد إجمـاع على مقیـ ، وأكـد على أنـ
موحد للتقلبات فى أسـعار الصـرف أو التقلبات فى أى متغیر اقتصـادى آخر، وتم قیاس تقلبات سـعر الصـرف 

 Generalized Autoregressive باســـتخدام نموذج عدم ثبات التباین الشـــرطي والإنحدار الذاتى المعمم  
Conditional Heteroskedastic  من النوع  GARCH(1,1)یجة البحث النھائیة ھى أنھ یوجد  ، وكانت نت

أثرا ســلبیاً معنوي إحصــائیاً لتقلب ســعر الصــرف على النمو الإقتصــادى، وأكد البحث على أن تقلب ســعر 
عار  ائدة بالدول والإنفتاح المالي لھا، وأن تقلبات أسـ اس على أنظمة سـعر الصـرف السـ الصـرف یعتمد في الأسـ

 ل أنظمة أسعار صرف أكثر مرونة وانفتاح مالي.الصرف تصبح أكثر ضرراً عندما تتبنى الدو
) أثر تقلب سـعر الصـرف وبعض المتغیرات الإقتصـادیة الأخرى على معدل Morina, et al, 2020وتناول (

النمو الإقتصــادى لمجموعة دول شــرق ووســط أوروبا، وتناول البحث طرق حســاب تقلب ســعر الصــرف 
تم تقدیر النموذج باســـتخدام    Hausman، وبعد اجراء اختبار ھاوســـمان  GARCH(1,1)باســـتخدام نموذج  

طریقة التأثیرات الثابتھ، وكانت أھم النتائج البحثیة ھى أن ھناك تاثیراً ســـالباً ومعنوى إحصـــائیاً لتقلب ســـعر 
لحساب تقلب سعر الصرف وھو    robustالصرف على النمو الإقتصادى، كما تم إستخدام متغیرات روبوست  

 .Z-Scoreو  SDالإنحراف المعیارى  
ــ ( ) مجموعة بدیلة من تقدیرات تقلب ســعر الصــرف الحقیقي Vieira, et al, 2012وقدمت ورقة بحثیة لــــ

باســـتخدام طرق التكامل المشـــترك لبیانات المقاطع الزمنیة، وكان الھدف من البحث دراســـة أثر تقلب ســـعر 
دولة مختلفة فى درجة النمو الإقتصــادى   90الصــرف الحقیقي على النمو الإقتصــادى فى المدى الطویل لعدد 

ئة، ومتق ل الزمنیة للفترة ((نامیة، وناشـ تخدام بیانات السـلاسـ ) قدر الباحثون نموذج 2004 -  1980دمة)، وباسـ
بیانات المقاطع الزمنیة، لكل من التأثیرات الثابتة والعشــوائیة، وتم إســتخدام ســعر الصــرف الحقیقي من أجل  

زن، ثم تم إسـتخدام ذلك لبناء مقاییس لتقلب سـعر الصـرف الحقیقي إنتاج تقدیرات لسـعر الصـرف الحقیقي المتوا
ة   ائج المقـدرة بطریقـ دیر، وأشــــارت النتـ ا فى التقـ اد علیھـ ــعر  GMMیمكن الإعتمـ إلى أن معـاملات تقلـب ســ

ابھ یسـاعد النمو  الصـرف الحقیقي إیجابیة لعدة نماذج مقدرة، وھذا یعني أن سـعر الصـرف الحقیقي الذي تم حسـ
 الإقتصادى على المدى الطویل، وكانت المعاملات المقدرة أعلى بالنسبة للبلدان النامیة والناشئة.

) على دراسة أثر تقلب سعر الصرف على معدل النمو الإقتصادى مع مراعاة Basirat, et al, 2014وركز (
دد   ة لعـ الیـ ــواق المـ ة خلال الفترة ( 18إختلاف وتطور الأســ امیـ ة نـ ت المتغیرات 2010  -  1986دولـ )، وتمثلـ

ــخم، والناتج المحلي الإجمالى بفترة إبطاء واحدة، وطریقة   الداخلة فى النموذج فى حجم التجارة، ومعدل التضـ
ة   ــغرى المعممـ ات الصــ دیر ھى المربعـ ة على النمو GLSالتقـ الیـ ة المـ ل أن أثر التنمیـ ائج التحلیـ ، وأظھرت نتـ

الإقتصـادى مثلھا مثل أثر تقلب سـعر الصـرف على النمو الإقتصـادي، فكلاھما یؤثر سـلباً ومعنوى إحصـائیاً،  



   محمود عبدالتواب عرفة                1617- 1601          2023،دیسمبر  4العدد  33، مجلد المجلة المصریة للاقتصاد الزراعي
910.21608/MEAE.2023.257405.125 

1605 
 

ولكن تأثیر كل من تقلب ســــعر الصــــرف والتنمیة المالیة معا (أى كمتغیر تفاعلى للمتغیرین معاً) كان موجباً  
 ومعنوى إحصائیاً.

) علاقة السـببیة بین سـعر الصـرف والنمو الإقتصـادى لبنجلادیش باسـتخدام  Uddin, et al, 2014واختبر (
ــلـة زمنیـة خلال الفترة ( ــلســ )، وأظھرت النتـائج أن ھنـاك علاقـة إرتبـاط موجـب ومعنویـة  2013 –  1973ســ

ــاس على اختبار ( ــادى، أعتمد البحث فى الأسـ ــرف والنمو الإقتصـ ــعر الصـ ــائیا بین سـ  Granger’sإحصـ
Causality Test.( 

) أسـعار الصـرف الإسـمیة ولیس الحقیقیة فى محاولة  South African J Economics, 2012واسـتخدم (
لإختبار أثر الحروب على سعر الصرف الإسمي لمجموعة من الدول النامیة، وخلص البحث إلى أن ھذا الأثر 
ــراع الكائن، فخلال فترة الحرب الأھلیة أظھرت النتائج معنویة كبیرة للأثر على بیئة   یتوقف على طبیعة الصـ

ما وعلى سعر الصرف بوجھ خاص، كما أظھرت النتائج الخاصة بفترتي الحرب العالمیة الإقتصاد الكلي عمو
الأولى والثانیة أنھ لیس ھناك كاسـب أو خاسـر من الحرب فالجمیع تأثر معنویا وسـلبیا بتقلبات سـعر الصـرف  

 ولكن بمعدلات متفاوتھ.
ــعار المنتجین   ــي لأســ ــاس الرقم القیاســ ــعر الصــــرف على أســ ــاب تقلب ســ ومن المحاولات المبكرة لحســ

)Production Price Index, PPI ما قام بھ كل من ((MacDonald, 1995; Rogoff, 1996).  حیث ،
إفترضا أن سعر الصرف الحقیقي الفعال ثابت عبر الزمن كلما كان سعر الصرف الإسمي یسلك سلوكا سریعا  
نحو التوازن بین إقتصـاد ما والطرف الآخر الذى یقوم معھ بالتجارة، وقام بحسـاب مسـتوى التوازن من خلال 

ــم بالتوازن ا ــعر الصـــرف الحقیقي والتى كانت تتسـ ــاد، وكانت نتیجة تلك القیم التاریخیة لسـ لخارجي للإقتصـ
ط تقلب سـعر الصـرف الحقیقي من توى ثابت  المحاولة ھى الخروج بنتیجة ھى أن متوسـ بة لمسـ خفض جدا بالنسـ

 من التوازن التجارى الخارجي. 
 الطریقة البحثیة ومصادر الحصول على البیانات:

یة على البیانات   اسـ نة خلال   21الثانویة من مصـادرھا الرسـمیة لسـلسـلة زمنیة طولھا  أعتمد البحث بصـفة أسـ سـ
دولة عربیة، ومن أھم مصـادر البیانات التى تم الإعتماد علیھا: البنك الدولى   19) لعدد 2020 -  2000الفترة (

)، وبیانات الأمم المتحدة قســــم world development indicatorsقســــم مؤشــــرات التنمیة فى العالم ( -
 Pen)، وبیانات الاصـدار رقم عشـرة لجدول المؤشـرات العالمیة (national accountsالحسـابات القومیة (

World Table V.10  أما بیانات ســعر الصــرف الشــھریة فتم الحصــول علیھا من قســم البیانات المالیة ، (
 ).International Financial Statistics, IFSالدولیة (

ــة  Pool Dataتم إدخال البیانات فى شــكل مقاطع زمنیة   ، وتم اســتثناء الصــومال لعدم توفر البیانات الخاص
ــمي واحد ھو   ــمالھ كدولة واحدة بمسـ ــودان وشـ ــم جنوب السـ ببعض المتغیرات فى بعض الفترات، كما تم ضـ

 السودان.
)، أما rgdpالمتغیر التابع یتمثل فى معدل النمو السـنوي للناتج المحلى الإجمالى، ویشـار الیھ فى البحث بــــــ (

ــیة، والمتغیرات   ــاســ ــیمھا الى نوعین من المتغیرات: (المتغیرات الأســ ــتقلھ فقد تم تقســ عن المتغیرات المســ
ــرف، ووفقا لـ  ــعر الصـ ــاب تقلبات سـ ــة بحسـ ــیة فھى تلك الخاصـ ــاسـ ــبة للمتغیرات الأسـ الكنترول)، بالنسـ

)Bollerslev, 1986  ال ــرف الحقیقي الفعـ ــعر الصــ دام ســ ــتخـ اســ ھ بـ  Real Effective) یمكن حســـــابـ
Exchange Rate (REER)  ) والذى یمثل سـعر الصـرف الإسـمي مقسـوما على مكمش الأسـعارMorina, 

et al, 2020  یـعـي لــھ الـطـبـ الـلـوغــاریـتـم  أخــذ  وBarguellil, et al, 2018() ثـم  ــتُـخــدم نـمـوذج ) ،  أســ
GARCH(1,1)  فى حسابھ حیث یمكن التعبیر عن عملیةGARCH(p,q) :من خلال المعادلة 

1/ ~ (0, ) ......(1)t t tN hε ψ − 
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2

0 ( ) ( ) .......(2)
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i i
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α α ε β

α ε

− −
= =

= + +

= + +

∑ ∑ 

 حیث أن
00,q 0, 0, 0, 1,2,..., , 0, i 1, 2,..., pi ip i qα α β> > > > = > = 

  GARCHویتم اجراء الإنحدار بطریقة 
.......(3)t t ty x bε ′= − 

ــتقلـة، وتمثـل (المتغیرات ) عمود من  tx) المتغیر التـابع وتمثـل (tyحیـث تمثـل ( ) عمود من المعلمـات  bالمســ
 یمكن تمثیلھا ریاضیا كالاتى: GARCH(1,1)المجھولة، وبالنسبة لعملیة 

2
0 1 1 1 1

0 1 10, 0, 0
t t th hα α ε β

α α β
− −= + +

> > >
 

ــاب كل من متغیر الإنحراف    GARCH(1,1)ونتائج تقدیر تلك العملیة  ــتخدمھا فى حسـ ــوف نسـ ھى التى سـ
ــ (  Score-Zومتغیر    SDالمعیارى  ) یمكن Morina, et al, 2020للتعبیر عن ســعر الصــرف، ووفقا لــــ
2من خلال الجذر التربیعي لمجموع مربعى كل من المتوســــط الحســــابي (  Score-Zحســــاب  

tµ  للتغیرات (
نة ( بیة الشـھریة فى لوغاریتم سـعر الصـرف الحقیقي الفعال للسـ 2)، وتباین (tالنسـ

tσ  نسـب التغیرات الشـھریة (
 )، tفى سعر الصرف للسنة (

 ولحساب تقلب سعر الصرف السنوى نستخدم المعادلة

 
) ℎ𝑚𝑚𝑡𝑡الى التقلب فیھ، وتشـیر ()  v) الى لوغاریتم سـعر الصـرف الحقیقي والأسـمي، وتشـیر (𝑒𝑒𝑒𝑒𝑡𝑡حیث تشـیر (

ــبي   ــرطى أو النس ــیر (Conditional Varianceالى التباین الش ــیر (m، و تش ــھر وتش ) الى رقم t) الى الش
 الشھر داخل كل سنة.

 تساوى فى النھایة: Z-Scoreأى أن 
2 2
t tZ Score µ σ− = + 

 .SDومن تلك البواقى یمكن عمل عمود من التباینات ومن ثم عمود من الانحراف المعیارى 
أما بالنســبة لباقى المتغیرات (متغیرات الكنترول) فتتمثل فى معدل التضــخم مقاســا بالرقم القیاســي لأســعار 

ــتھلكین ویرمز لھ بالرمز ( ــادرات والواردات infالمسـ )، الإنفتاح التجارى وھو عبارة عن مجموع قیمة الصـ
)، الاستثمار الأجنبي المباشر كنسبة الى الناتج  topnsمقسوما على الناتج المحلى الإجمالى ویرمز لھ بالرمز (

الي ( الي (fdiالمحلى الإجمـ اتج المحلى الإجمـ ة الى النـ ــبـ الى الكلي كنســ ــمـ اق  gfcf)، التكوین الرأســ )، الإنفـ
ــبة الى الناتج المحلى  ــبة الى الناتج المحلى ,)،  ggdpالإجمالي (الحكومى الكلي كنسـ ــتثمار المحلى كنسـ الإسـ

 ).dcpsالإجمالي (
بعد الحصـول على المتغیرات الأسـاسـیة، تم الكشـف عن مشـاكل حالة السـكون داخل السـلاسـل الزمنیة باسـتخدام  

ــلة الزمنیة بھا Common Root-Levin, Lin, Chuاختبار ( ــلســ )، واختبار فرض العدم القائل بأن الســ
مشـكلة جذر وحدة (أى غیر سـاكنھ)، ضـد الفرض البدیل بأن السـلسـلة الزمنیة سـاكنھ، وتم فحص حالة الإرتباط  

تقلة وبعضـھا (ھنا تم الإعتماد على أن معامل الإرتباط لا یزید عن   )، وتم الكشـف عن  0.8بین المتغیرات المسـ
 مشكلة عدم ثبات تباین حد الخطأ العشوائي وذلك لكل متغیر على حدة.
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ــاس المتغیرات الداخلة والخارجة للنموذج، فمن  ــتة نماذج إختلفت فیما بینھا على أسـ تم اقتراح وتقدیر عدد سـ
ــادى المتغیر التـابع، والنموذجین الآخرین یمثـل متغیر  تلـك النمـاذج أربعـة نمـاذج یمثـل فیھـا معـدل النمو الإقتصــ

تة تم الإنفتاح التجارى المتغیر التابع لكل منھما، ولاختیار الطری بة للتقدیر لكل نموذج من النماذج السـ قة المناسـ
)، لاختبار فرض العدم القائل بأن  Correlated Random Effects-Hausman Testاســــتخدام إختبار (

نموذج التأثیرات العشــوائیة ھو الأنســب لتمثیل البیانات ضــد الفرض البدیل القائل بأن نموذج التأثیرات الثابتھ  
فإنھ یفضـل اسـتخدام نموذج التأثیرات العشـوائیة، أما   0.05ا كانت قیمة الاحتمال أكبر من ھو الأنسـب، وإذا م

 فإنھ یفضل استخدام نموذج التأثیرات الثابتھ. 0.05إن كانت قیمة الاحتمال أقل من 
فى عملیة التحلیل الإحصـائي بطریقة "المربعات الصـغرى المطولة    Eviews10ھذا، وقد تم اسـتخدام برنامج  

ــ " "، وقد تم الجمع بین  Pooled Least Squares Method, PLSMللمقاطع الزمنیة" أو ما یعرف بــــــ
 ,Sayrs) وعند (Damodar, 2009، وكما جاء عند (1950البیانات المقطعیة والســلاســل الزمنیة منذ عام  

 ) یأخذ نموذج المقاطع الزمنیة لمشاھدة واحدة وفترة زمنیة واحدة الشكل التالى:1989
.....(1)

where n = 1 . N cross-sections
and t = 1 . T time points

nt nt k ntY X β µ= +
 

 ) من المتغیرات المستقلھ یصبح النموذج:kولأكثر من متغیر مستقل ولیكن عدد (
.....(2)

where n = 1 . N cross-sections
and t = 1 . T time points
and k = 1K explanatory variables

nt knt k ntY X β µ= +

 

 وشكل ھذا النموذج فى صورة مصفوفات:
11 12 13( ..., ,... ) .....(3)it ntY y y y y y ′= 
11.1 11.2 11.3 11.

12.1 12.2 12.3 12.

it .1 it .2 it .3 it .k

nt.1 nt.2 nt.3 nt.k

... x

... x

.....(4)
...

...

k

k

x x x
x x x

X
x x x x

x x x x

 
 
 
 

=  
 
 
  
 

    

    

 

 التالیة:ومتجھ حد الخطأ یأخذ الصورة 
11 12 13( ..., ,... ) .....(5)it ntµ µ µ µ µ µ ′= 

 أما متجھ المعلمات فیبدو كما یلي:
1 2 3( ..., ) .....(6)kβ β β β β ′= 

 أما مصفوفة التباین والتغایر فتظھر فى الشكل التالى:
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ــي وھى القیمـة  ــبـة للفروض النظریـة فھى كمـا لنموذج الإنحـدار الخطى القیـاســ المتوقعـة لحـد الخطـأ  أمـا بـالنســ
ــوائي لجمیع قیم ( ــاوى (nالعشـ ــفر، وقیمة التباین ثابتھ وتسـ ــاوى صـ ) لجمیع الفترات الزمنیة،  وأن  2σ) تسـ

النموذج خالى من مشكلة الإرتباط التسلسلي والتعدد الخطى، وأن البواقى تتوزع توزیعا طبیعیا بمتوسط صفر  
 )، وتأخذ تلك الفروض الشكل كالتالى:2σوتباین ثابت یساوى (

2

2

( ) 0 for all n.
V( )  for all n.
Cov( ) 0 for any i,j,t .....(8)

Cov( ) 0 for any i,t
~ (0, )

nt

nt

it jt

it it

nt

E

x
N

µ

µ σ

µ µ

µ

µ σ

 =
 

= 
 = 
 

= 
 
 

 

 

) ثابت لكل وحدة معاینة لا یتغیر عبر  1iβوفى نموذج التأثیرات الثابتھ كنا نفترض ان المعامل الفردى المحدد ( 

) ھو متغیر عشوائي عبر الزمن ذو قیمة متوسطة ( 1iβالعشوائیة نفترض أن ( الزمن، اما فى نموذج التأثیرات 
1β) أى لا یوجد دلیل سفلى (i :ویتم التعبیر عن قاطع أى وحدة مقطعیة كما یلي ( 

1 1i iβ β ε= + 
تمثل (  حد الخطأ العشوائي مع متوسط صفر وتباین ( )  iεحیث 

2
εσ  التأثیرات )، وبتطبیق ذلك على نموذج 

)، وتنعكس الإختلافات  1βمقطع (دولة) لدیھم قیمة وسط عام للقاطع تساوى (  19العشوائیة یعنى أن لدینا عدد 

 )، ومن ثم یمكن كتابة الدالة على النحو التالى: iεفى القیم الفردیة للقواطع لكل دولة فى حد الخطأ ( 
1 2 3 4 5 6 7 8

1,2,3,...,19 t 2000,2001,..., 2020
it it it it it it it it it

it i it country

rgdp zscore Inf fdi topns dcps ggdp gfcf w
w u i

β β β β β β β β
ε
= + + + + + + + +

= + = = 
 أو فى الصورة

1 2 3 4 5 6 7 8

1,2,3,...,19 t 2000,2001,..., 2020
it it it it it it it it it

it i it country

rgdp sd Inf fdi topns dcps ggdp gfcf w
w u i

β β β β β β β β
ε
= + + + + + + + +

= + = = 
) iεالخاص بالدول ( ) لدیة عنصران ھما  خطأ المقطع العرضي أو المكون  itwحیث أن حد الخطأ المركب ( 

) یطلق علیھ احیانا الحد  itu)، والحد الاخیر ( ituوتولیفة من كلا من السلسلة الزمنیة وخطأ المقطع العرضي ( 
 المتقلب لأنھ یتغیر عبر المقطع العرضي (الدولة) وكذلك عبر الزمن. 
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 مناقشة النتائج:
 نتائج الإحصاءات الوصفیة:

ــول على النتائج بجدول (  399عام أى نحو    21دولة خلال   19لعدد  ــاھدة تم الحص )، ومن خلال مقارنة 1مش
ــول لمعلومات ھامة عن حالة   ــیط لكل متغیر من متغیرات النموذج، یمكن الوصـ ــط والوسـ قیم كل من المتوسـ

یط من بعضـھما دل ذلك التوزیع لھذا المتغیر ھل ھو   ط والوسـ توزیعا طبیعیاً أم لا، فكلما اقتربت قیمتى المتوسـ
عــدا متغیر التكوین   ــح أنــھ لجمیع المتغیرات مــا  التوزیع الطبیعي، وحیــث اتضــ التوزیع من  على اقتراب 

یؤكد ذلك  الرأسمالي تبتعد كلتا القیمتین عن بعضھما مما یشیر الى عدم اعتدال التوزیع لمعظم المتغیرات، وما
امـل التفرطح من  ة معـ ا اقتربـت قیمـ امـل الإلتواء والتفرطح، فكلمـ ة كـل من معـ امـل الإلتواء من  3قیمـ ة معـ وقیمـ

ــفر دل على الاقتراب من التوزیع الطبیعي، خیـث قـدرت كلا من قیمتى معـامـل الالتواء والتفرطح لمتغیر  صــ
ــمالى بنحو   ــتخدام اختبار (على الترتیب، ولقیاس    0.060و   3.16التكوین الرأسـ -Jarqueجودة التوفیق تم اسـ

Bera  والذى یؤكد نتیجة المقاییس الإحصـــائیة الســـابقة حیث اتضـــح عدم معنویة احصـــاء الاختبار فى حالة (
ــمالى فقط مما یعنى عدم القدرة على رفض فرض العدم القائل بأن التوزیع یتوزع توزیعا   متغیر التكوین الرأس

 طبیعیا وقبول الفرض البدیل.
 

) الإحصاءات الوصفیة لمتغیرات الدراسة 1جدول (  
 RGDP ZSCORE SD GGDP INF TOPNS FDI DCPS GFCF 

Mean 3.41 3.68  3.43  8.04 5.93 0.92 2.95  42.46 13.25 

Median 3.72 1.27  1.20 5.77 3.24 0.86 2.05 36.09 13.98 

Maximum 86.83 104.94  71.39 34.70  150 3.48 23.54  138.86 47.56 

Minimum 50.34 0.002  0.008 13.80 10.07 0.01 4.54 1.00 20.89 

Std. Dev. 8.67 7.79  6.37 8.28 11.38 0.52 3.68 30.12 11.63 

Skewness 1.42  7.16 5.01 0.58 6.98 1.95 2.15 0.40 0.060 

Kurtosis 32.29 79.17 40.52 2.87  75.04  8.47  10.26  1.95 3.16 

Jarque-Bera 14393  99883  25079 22.75  89495 748.94  11.85 29.16 0.69 

Probability 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.71 

Sum  1361  1467  1367  3207  2367  367  1178  16942  5286 

Sum Sq. Dev. 29890  24136  16161  27282  51573  108  5401  361022  53795 

Observations 399 399 399 399 399 399 399 399 399 

Cross sections 19 19 19 19 19 19 19 19 19 
 Eviews10المصدر: نتائج التحلیل باستخدام برنامج 

)rgdp)    ،(%) معدل نمو الناتج المحلى الإجمالى :(zscore تذبذب سـعر الصـرف،    (): متغیر محسـوب یعبر عنsd متغیر محسـوب :(
): معدل التضخم مقاسا بالرقم inf): الإنفاق الحكومى الكلي كنسبة الى الناتج المحلى الإجمالي،  (ggdpیعبر عن تذبذب سعر الصرف،    (

): الإنفتاح التجارى وھو عبارة عن مجموع قیمة الصـادرات والواردات مقسـوما على الناتج المحلى topns(     القیاسـي لأسـعار المسـتھلكین،
): الاســتثمار المحلى الى جملة الإئتمان كنسـبة  dcps( ): الاســتثمار الاجنبي المباشــر كنســبة الى الناتج المحلى الإجمالي،fdiالإجمالى،    (

 الى الناتج المحلى الإجمالي. ): التكوین الرأسمالى الكلي كنسبةgfcfالى الناتج المحلى الإجمالي،    (
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 لمتغیرات النموذج: مصفوفة الارتباط
) أن معامل الإرتباط بین جمیع المتغیرات الداخلة فى النموذج أقل من 2یتضـح من النتائج المعروضـة بجدول (

ــرف، أما عن    sdو  zscore) ما عدا متغیري  0.8±( ــعر الص بمعلومیة أن كلیھما نتج عن متغیر واحد وھو س
ــعیفا،  ــورتھا الأولیھ فكما یبدو فى أغلبھا ارتباطا ضـ ــتقلة فى صـ الإرتباط بین المتغیر التابع والمتغیرات المسـ

 وھذا مؤشر على ضرورة عمل تحویل للبیانات وھذا ما سیتضح بعد اختبار جذر الوحدة فى الجزء التالى.
 

) مصفوفة الإرتباط لمتغیرات الدراسة 2جدول (  

 DCP
S FDI GEGD

P 
GFC

F INF RGD
P SD TROP

NS 
ZSC
ORE 

DCPS 1         

FDI 0.25 1        

GGDP -0.30  0.04 1       

GFCF -0.03  0.14 -0.08  1      

INF -0.26  0.02 0.18 -0.21  1     

RGDP -0.04  0.15 -0.09  0.15 -0.17  1    

SD -0.35  -0.13  0.24 -0.10  0.37 -0.24  1   

TOPNS 0.20 0.42 0.09 0.37 -0.25  0.21 -0.24  1  
ZSCOR

E -0.31  -0.11  0.20 -0.09  0.37 -0.24  -0.97  -0.20  1 

 Eviews10المصدر: نتائج التحلیل باستخدام برنامج 
 .Panelملحوظة: للحصول على مصفوفة الإرتباط تم إدخال البیانات بشكل 

 
 دراسة حالة سكون للسلاسل الزمنیة المستخدمة فى التقدیر:

) والإعتماد على  Levin, Lin & Chuتم دراسـة حالة السـكون بإجراء إختبار جذر الوحدة باسـتخدام اختبار (
فرض العدم الذى تم إختباره ھو أنھ توجد مشـــكلة ، و)Schwarz Information Criterion, SICمعیار (

جذر وحدة والسـلسـلة غیر سـاكنة، ضـد الفرض البدیل القائل بعدم وجود مشـكلة جذر وحدة والسـلسـلة سـاكنھ،  
وتقوم فكرة ھذا الإختبار على أنھ إذا كانت السـلسـلة بھا مشـكلة جذر وحدة فإنھا تكون غیر سـاكنھ، وإذا كانت  

فإنھا تعنى عدم القدرة على رفض فرض العدم ونقول    0.05ئي لھذا الإختبار أكبر من قیمة الإحتمال لإحصــــا
فإن ذلك یعنى رفض فرض العدم والقول   0.05بأن الســلســلة غیر ســاكنھ، أما إذا كانت قیمة الإحتمال أقل من 

 بأن السلسلة ساكنھ. 
) أن مجموعة المتغیرات التى تم اختبارھا انقسـمت الى قسـمین، القسـم 3وكما یبدو من نتائج الإختبار بجدول (

ــتوى ( ــاكنا عند المسـ )،  ggdp)، ومتغیر (fdi)، ومتغیر (rgdp) مثل متغیر (Levelالأول بدا معنویاً أى سـ
والقسـم الآخر غیر معنوى عند المسـتوى، ولكن أصـبح معنویا وأسـتقر عند الفرق الأول، وبناء على تلك النتائج  
نتخذ قرار بشــأن شــكل المتغیر الداخل فى النموذج كما یتضــح من العمود الأخیر بالجدول، فالمتغیرات التى  

-استقرت بعد أخذ الفرق الأول نضع بعدھا (اتضح انھا مستقرة عند المستوى تبقي كما ھى، والمتغیرات التى  
 للمتغیر.) للدلالة على الفرق الأول 1
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 للسلاسل الزمنیة للكشف عن حالة السكون. Levin, Lin & Chu) نتائج اختبار 3جدول (
 t-stat. 

Prob. 
t-stat. 

Prob.  للفرق الاول  عند المستوى  المتغیر القرار 

rgdp -6.01 0.000**   Rgdp 

ggdp -0.34 0.000**   Ggdp 

inf -0.65 -0.257 -24.58 0.000** inf(-1) 

topns -0.27 -0.395 -17.15 0.000** topns(-1) 

fdi -4.05 0.000**   Fdi 

dcps 2.43 -0.992 -13.57 0.000** dcps(-1) 

gfcf -1.44 -0.275 -22.11 0.000** gfcf(-1) 

 Eviews10باستخدم برنامج  *Levin, Lin & Chu tالمصدر: نتائج اختبار 
ة  ــتوى معنویـ ة 5**: معنوى عنـد مســ ــتوى معنویـ اتج المحلى rgdp(  %،   5%، وبـاقى قیم العمود غیر معنوي عنـد مســ ): معـدل نمو النـ

): الإنفتاح التجارى وھو عبارة عن مجموع topns(    ): معدل التضـخم مقاسـا بالرقم القیاسـي لأسـعار المسـتھلكین،infالإجمالى (%)،   (
تثمار الاجنبي المباشـر fdiقیمة الصـادرات والواردات مقسـوما على الناتج المحلى الإجمالى،    ( بة الى الناتج المحلى الإجمالي،    ): الاسـ كنسـ

)dcps)    ،ــبة الى الناتج المحلى الإجمالي ــتثمار المحلى الى جملة الإئتمان كنس ــبة الى الناتج gfcf): الاس ــمالى الكلي كنس ): التكوین الرأس
 ): الإنفاق الحكومى الكلي كنسبة الى الناتج المحلى الإجماليggdpالمحلى الإجمالي،    (

 
 إختیار الطریقة المناسبة لتقدیر المقاطع الزمنیة لكل نموذج:

ــتوى   ــتقر عنـد المســ ــبح لدینـا مجموعتین من المتغیرات أحدھمـا مســ بنـاء على نتـائج اختبـار جذر الوحدة أصــ
والمجموعھ الأخرى اسـتقرت عند أخذ الفرق الأول، وقد تم تقسـیم النماذج المقدرة بناء على المتغیر التابع الى 

ھو المتغیر   topnsمتغیر تابع والآخر یعتبر الإنفتاح التجارى    rgdpقســمین أحدھما یعتبر النمو الإقتصــادى  
الممثل لســعر   Robustالتابع، وداخل كل قســم نجد أنھ ینقســم الى قســمین أیضــا بناء على المتغیر الأســاســي  

ــرف فھو إمـا أن یكون   نمـاذج مطلوب تقـدیرھـا، ولكن   6، وبـالتـالى یكون لـدینـا عـدد zscoreأو یكون   sdالصــ
 Random)، و(Fixed Effect)، و(Common Constantر ھى (وكمـا نعلم أن ھنـاك ثلاثـة طرق للتقـدی

Effect) "ولإختیار الطریقة المناســبة تم الإعتماد بشــكل أســاســي على اختبار "ھاوســمان ،(Correlated 
Random Effects - Hausman Test:والفروض التى یتم اختبارھا ھى ،( 

 
 فرض العدم: التقدر بطریقة التأثیرات العشوائیة ھو الأفضل
 الفرض البدیل: التقدیر بطریقة التأثیرات الثابتھ ھو الأفضل

 
ة  انـت قیمـ ار، إن كـ ة ثم نجرى الإختبـ ــوائیـ ھ ثم العشــ ابتـ أثیرات الثـ ة التـ دیر كـل نموذج بطریقـ والخطوات ھى تقـ

ــوائیة    0.05الاحتمـال أكبر من  فإن ذلك یعنى عدم القـدرة على رفض فرض العـدم وأن نموذج التـأثیرات العشــ
ــل، وإن كانت قیمة الاحتمال أقل من  فإن ذلك یعنى رفض فرض العدم وأن نموذج التأثیرات    0.05ھو الأفضـ

) أن نتائج الإختبار تشــیر الى أن معظم النماذج المرشــحة للتقدیر  4الثابتھ ھو الأفضــل، وكما یبدو من جدول (
 یفضل أن تكون بطریقة التأثیرات العشوائیة، وفقط النموذج الأول ھو الذى سیقدر بطریقة التأثیرات الثابتھ. 
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 Correlated Random Effects - Hausman Test) نتائج اختبار 4جدول (
رقم  

قیمة إحصاء   مكونات النموذج  النموذج 
 مربع كاى 

قیمة 
 طریقة التقدیر الأنسب  الإحتمال 

1 
rgdp = f [ zscore, inf(-1), 
topns(-1), fdi, dcps(-1), gfcf(-
1)] 

27.677 
0.000** 

 التأثیرات الثابتھ 

2 rgdp = f [ sd, inf(-1), topns(-
1), fdi, dcps(-1), gfcf(-1)] 13.470 0.061*  التأثیرات العشوائیة 

3 

rgdp = f [ zscore, ggdp, inf, 
topns, fdi, dcps, gfcf, 
zscore*ggdp, zscore*inf, 
zscore*topns, zscore*fdi, 
zscore*dcps] 

 التأثیرات العشوائیة  *0.054 20.769

4 

rgdp = f [ sd, ggdp, inf, 
topns, fdi, dcps, gfcf, 
sd*ggdp, sd*inf, sd*topns, 
sd*fdi, sd*dcps] 

 التأثیرات العشوائیة  *0.094 18.780

5 

topns = f [ rgdp, sd, ggdp, 
inf, fdi, dcps, gfcf, sd*ggdp, 
sd*inf, sd*fdi, sd*dcps, 
sd*rgdp ] 

 التأثیرات العشوائیة  *0.113 18.107

6 

topns = f [ rgdp, zscore, 
ggdp, inf, fdi, dcps, gfcf, 
zscore*ggdp, zscore*inf, 
zscore*fdi, zscore*dcps, 
zscore*rgdp] 

 التأثیرات العشوائیة  *0.139 17.303

 Eviews10باستخدم برنامج   Correlated Random Effects - Hausman Testالمصدر: نتائج اختبار 
ــتوى معنویة   ــتوى معنویة    :∗%،    5**: معنوى عند مسـ ): معدل نمو الناتج المحلى الإجمالى (%)،    rgdp%،   (5غیر معنوى عند مسـ

)zscore  عن تذبذب ســعر الصــرف،    (): متغیر محســوب یعبرsd)    ،متغیر محســوب یعبر عن تذبذب ســعر الصــرف :(inf معدل :(
ــتھلكین، ــعار المس ــا بالرقم القیاســي لأس ): الإنفتاح التجارى وھو عبارة عن مجموع قیمة الصــادرات والواردات topns(    التضــخم مقاس

): الاســـتثمار  dcpsالاســـتثمار الاجنبي المباشـــر كنســـبة الى الناتج المحلى الإجمالي،    ():  fdiمقســـوما على الناتج المحلى الإجمالى،    (
): التكوین الرأســـمالى الكلي كنســـبة الى الناتج المحلى الإجمالي،    gfcfالمحلى الى جملة الإئتمان كنســـبة الى الناتج المحلى الإجمالي،    (

)ggdp،أمام أى متغیر تشـــیر الى فترة الإبطاء الأولى لھذا المتغیر،     1-(    ): الإنفاق الحكومى الكلي كنســـبة الى الناتج المحلى الإجمالي :(
 أثر التفاعل فیما بینھما (متغیر)*(متغیر): حاصل ضرب متغیرین یشیر الى قیمة

 
 :Common Constantنتائج التقدیر باستخدام المربعات الصغرى وطریقة 

ــادى  ــادیة عموما على معدل النمو الإقتص ــرف والعوامل الإقتص ــعر الص فى محاولة لمعرفة أثر التقلب فى س
ة كوحـدة واحـدة متجـانســــة (وھـذا فرض غیر محقق)، وعلى الرغم أن ھـذه المحـاولـة   لمجموعـة الـدول العربیـ

ھ وھى فقط   ة مقبولـ ا بنتیجـ ــتطیع أن نخرج منھـ ا نســ ة إلا أننـ د العلمیـ ة للقواعـ الفـ أثیر  مخـ ة إشـــــارات التـ معرفـ
ــالبة)، وفى كلا الحالتین وكما یبدو من جدول ( ــرف بالنمو  1(موجبة/سـ ــعر الصـ ) بالملحق أن علاقة تقلب سـ

الإقتصـادى علاقة سـالبة، وھذا یتماشـي مع نتائج الأبحاث السـابقة ومع القواعد النظریة، أى أنھ لتقلبات سـعر 
بالجدول لا یمكن تفسـیره، فلا معنى لقیمة ف ذلك من النتائج  الصـرف آثارا سـلبیة على النمو الإقتصـادى، وخلا

ــادى بین المقاطع (أى الدول)  ــك أن ھناك عدم تجانس إقتص معاملات الإنحدار المقدرة لكل متغیر لأنھ وبلا ش
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ــادیـة واحـدة متكـاملـة   ــھـا، وعمومـا نـأمـل أن یـأتى یوم نـدرس فیـھ مجموعـة الـدول العربیـة كوحـدة إقتصــ وبعضــ
 ومتجانسة.

 المعاملات المقدرة والمعنویة الإحصائیة لھا:
  –  2000) نتائج تقدیر معلمات النماذج محل الدراســـة والمعنویة الإحصـــائیة لھا خلال الفترة (5یبین جدول (

ة ونحو   19) لعـدد  2020 دیره   399دولـ مشــــاھـدة، وأول ملاحظـة ھى أن النموذج الأول فقط ھو الـذى تم تقـ
ة ال ا بقیـ ان، بینمـ ــمـ اوســ ار ھـ ة إختبـ اء على نتیجـ ھ بنـ ابتـ أثیرات الثـ ة التـ أثیرات  بطریقـ ة التـ درت بطریقـ اذج قـ نمـ

العشــوائیة، وبالنســبة للنماذج من الأول حتى الرابع تمَثلََ المتغیر التابع فى معدل النمو الإقتصــادى واختلفت  
ــتخدام   ــاس اسـ ــرف، وكذا تم   sdأو  zscoreالنماذج فیما بینھا على أسـ ــعر الصـ كمتغیر معبر عن تقلبات سـ
رى على أساس المعنویة الإحصائیة لھا ودراسة حالة السببیة، وكما تضمین بعض المتغیرات لنماذج دون الأخ

ــا حیـث تراوحت بین   % و 10یبـدو من نتـائج الجـدول أن معـامل الإنحـدار لجمیع النمـاذج المقـدرة یبـدو منخفضــ
% وھذه طبیعة نماذج المقاطع الزمنیة عموما والبیانات المقطعیة على وجھ الخصـوص، وبالنسـبة للمعنویة  23

فھى معنویة لجمیع النماذج عند مسـتوى معنویة   Fائیة للنموذج ككل وكما تبینھا قیمة احتمال احصـائي  الإحصـ
اك   5 ــوارز وأكیـ ــشــ امـل المعلومـات لكـل من ســ ا یعرض الجـدول قیم معـ  Akaike Information%، كمـ

Criterion, AIC, Schwarz Information Criterion, SIC ــون  -، وقیمة معامل دیربن  D-Wواتسـ
 تقریبا لجمیع النماذج مما یؤكد خلو النماذج من مشكلة الإرتباط الذاتى. 2الذى یتأرجح حول قیمتھ و

وبالنظر الى نتائج النموذجین الأول والثانى یتضـح أن تقلبات سـعر الصـرف تؤثر تأثیرا سـلبیا معنوى إحصـائیا  
) وفى النموذج الثانى بنحو  0.31-على النمو الإقتصـادى، حیث قدر معامل الإنحدار فى النموذج الأول بنحو (

%، و 0.31نمو الإقتصــادى بنســبة  )، وھذا یعنى أن تقلبات ســعر الصــرف تؤدى الى خفض معدل ال0.38-(
% فى النموذجین على الترتیب، وبالنســبة لإشــارة معامل الإنحدار لبقیة المتغیرات المســتقلة منھا ما ھو  0.38

توى معنویة   لبي، ومنھا ما ھو معنوى ومنھا ما ھو غیر معنوى إحصـائیا عند مسـ %، 5إیجابي ومنھا ما ھو سـ
لتضـخم والتكوین الرأسـمالى الكلي كانت موجبة فى كلا النموذجین الأول فبالنسـبة للحد الثابت ومعامل معدل ا

والثانى، أما اشــــارة معامل الاســــتثمار المحلى الى جملة الإئتمان كنســــبة الى الناتج المحلى الإجمالي فكانت 
نموذج سـالبیة فى كلا النموذجین، واختلفت اشـارة معامل الانفتاح التجارى فى كلاھما حیث كانت سـالبة فى ال

 الأول وموجبة فى النموذج الثانى.
وبالنسـبة للنموذجین الثالث والرابع فقد تم إدخال أثر التفاعلات البینیة بین متغیر سـعر الصـرف متمثلا فى كل 

) وبین بقیة المتغیرات الداخلھ فى النموذجین، ولوحظ إیجابیة أثر سعر الصرف منفردا على  sd, zscoreمن (
معدل النمو الإقتصادى ولكن أصبح ذى أثر سلبي ومعنوى (فى معظم الحالات) عند تفاعلھ مع بقیة المتغیرات 

، ویقصـد من ھذا التفاعل أن سـعر zscoreأو فى صـورة   sdالإقتصـادیة فى كلا النموذجین سـواء فى صـورة 
الصــرف یؤثر ســلبیا على معدل النمو الإقتصــادى بســبب تأثیر متغیر (ما) على ســعر الصــرف نفســھ، فمثلا 

ل یعنى أن ســعر الصــرف یؤثر ســلباً على معدل النمو الإقتصــادى فى النموذج الأو  zscore*ggdpالمتغیر  
ــبـة   ــبـة الإنفـاق الحكومى الى النـاتج المحلى الإجمـالي، أى أن الحكومـات  7بنســ % وذلـك تحـت تـأثیر تغیر نســ

العربیة تنفق إنفاقا كلیا منخفضـا كنسـبة الى ناتجھا المحلى مما یجعل سـعر الصـرف یؤثر سـلبا على معدل النمو 
دى لھا، ویلاحظ أن تفاعل معدل التضــخم مع ســعر الصــرف یأخذ إشــارة موجبة مما یعنى أن ســعر الإقتصــا

الصـــرف قد یؤثر ایجابا على معدل النمو الإقتصـــادى إذا ما اســـتقرت الأســـعار نســـبیا، ویمكن تفســـیر بقیة  
 المعاملات بنفس الطریقة.

وفى محاولة لمعرفة أثر تقلب سـعر الصـرف على التجارة الخارجیة تم تصـمیم النموذجین الخامس والسـادس  
لھذا الھدف، وكما یبدو من النتائج بالجدول أن جمیع المعاملات المقدرة للمتغیرات الفردیة (أى بدون تفاعلات 

ــبـة الأثر لم تتجـاوز    topnsمع متغیرات أخرى) كـانـت موجبـة الأثر على الإنفتـاح التجـارى   % فى 2ولكن نســ
% فى معظم الحالات، وبالنسـبة لأثر النمو الإقتصـادى 5جمیع الحالات ومعنویة إحصـائیا عند مسـتوى معنویة  

 %)، فى كلا النموذجین وغیر معنوى 0.02على التجارة الخارجیة فكان أثره موجبا، وإن كان بنسبة قلیلة (
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 ) قیمة المعاملات المقدرة وطریقة التقدیر والمعنویة الإحصائیة لعدد ستة نماذج مختلفة 5جدول (
 رقم النموذج المقدر  

 1 2 3 4 5 6 
التأثیرات   التأثیرات العشوائیة  التأثیرات الثابتھ  طریقة التقدیر

 العشوائیة 
التأثیرات  
 العشوائیة 

التأثیرات  
 العشوائیة 

التأثیرات  
 العشوائیة 

c 6.785  
)2.394**( 

2.730 
)1.835*( 

2.880 
(1.592)* 

2.932 
)1.562*( 

0.630 
)6.107**( 

0.645 
)6.375**( 

rgdp D.V. D.V. D.V. D.V. 0.002 
)1.269*( 

0.002 
)1.288*( 

Z -0.313 
)-4.264**(  1.358 

)2.596*(   0.017 
)3.057*( 

Sd  -0.376 
(-4.772)**  1.249 

)2.150**( 
0.023 

)2.955**(  

ggdp   -0.010 
)-0.142*( 

-0.034 
)-0.847*( 

0.005 
)2.756**( 

0.005 
)2.612**( 

Inf   -0.170 
)-3.132**( 

-0.132 
)-2.367*( 

0.002 
)1.469*( 

0.002 
)1.228*( 

inf(-1) 0.102 
)1.431*( 

0.085 
)0.183*(     

topns   3.500 
)2.882**( 

3.732 
)3.001**( D.V. D.V. 

topns(-1) -0.858 
)-0.370*( 

1.287 
)1.226*(     

fdi 0.340 
)2.075**( 

0.300 
)2.284**( 

0.556 
)3.532**( 

0.468 
)2.925**( 

0.021 
)5.080**( 

0.021 
)5.145**( 

dcps   -0.070 
)-3.087**( 

-0.070 
)-3.079**( 

0.003 
)2.998**( 

0.003 
)3.048**( 

dcps(-1) -0.111 
)-2.505**( 

-0.038 
)-2.099**(     

gfcf   0.031 
)0.747*( 

0.028 
)0.668*( 

0.004 
)2.989**( 

0.004 
)3.111**( 

gfcf(-1) 0.119 
(1.758)* 

0.067 
(1.549)*     

z*ggdp   -0.074 
)-3.803**(   -0.000 

)-0.410*( 
z*inf   0.016 

)2.459**(   -0.000 
)-1.529**( 

z*topns   -0.743 
)-2.344**(    

z*fdi   -0.186 
)-3.059**(   0.000 

)0.268*( 
z*dcps   -0.001 

)-0.063*(   -0.001 
)-2.767**( 

z*rgdp      6.62E-05 
)0.505**( 

sd*ggdp    -0.063 
)-2.896**( 

-0.000 
)-0.792*(  

sd*inf    0.009 
)1.380*( 

-0.000 
)-1.586*(  

sd*fdi    -0.135 
)-2.039**( 

0.000 
)0.288*(  

sd*dcps    -0.000 
)-0.016*( 

-0.001 
)-2.289**(  

sd*rgdp    -0.816 
)-2.331*( 

6.29E-05 
)0.350*(  
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 Fقیمة 
 Fقیمة احتمال 

2.885 
)0.000**( 

6.436 
)0.000**( 

7.471 
)0.000**( 

6.526 
)0.000**( 

9.652 
)0.000**( 

9.542 
)0.000**( 

 𝑹𝑹𝟐𝟐 0.160 0.100 0.190 0.170 0.230 0.230قیمة  
SER 8.344 8.383 7.830 7.931 0.181 0.182 

      AIC 7.144قیمة 
      SIC 7.403قیمة  
 D-W 2.30 2.17 2.01 2.11 0.85 0.85قیمة 

 399 399 399 399 399 399 عدد المشاھدات 
 19 19 19 19 19 19 عدد المقاطع 

  Eviews10المصدر: نتائج التحلیل باستخدام برنامج 
المحلى ): معدل نمو الناتج rgdp: تشـیر الى المتغیر التابع،    (  (.D.V)    0.10)* معنوي عند t(قیمة       0.05* معنوى عند  *)t(قیمة  

): متغیر محسـوب یعبر عن تذبذب سـعر sdوھو متغیر محسـوب یعبر عن تذبذب سـعر الصـرف،    (  zscore): تعنى  zالإجمالى (%)،    (
): الإنفتاح التجارى وھو عبارة عن مجموع قیمة  topns(    ): معدل التضـخم مقاسـا بالرقم القیاسـي لأسـعار المسـتھلكین،infالصـرف،    (

): الاســتثمار الاجنبي المباشــر كنســبة الى الناتج المحلى الإجمالي،    fdiالصــادرات والواردات مقســوما على الناتج المحلى الإجمالى،    (
)dcps)    ،ــبة الى الناتج المحلى الإجمالي ــتثمار المحلى الى جملة الإئتمان كنس ــبة الى الناتج gfcf): الاس ــمالى الكلي كنس ): التكوین الرأس

): أمام أى متغیر تشـــیر الى فترة الإبطاء  1-): الإنفاق الحكومى الكلي كنســـبة الى الناتج المحلى الإجمالي،    (ggdpلي،    (المحلى الإجما
،  0.0003): تعنى  E-03الأولى لھذا المتغیر،     (متغیر)*(متغیر): حاصــــل ضــــرب متغیرین یشــــیر الى قیمة أثر التفاعل فیما بینھما، (

)SERالخطأ المعیارى للإنحدار :( Standard Error of regression. 
 

%، ولوحظ أیضـــا إرتفاع قیمة معامل التحدید للنموذجین الخامس والســـادس مقارنة 5عند مســـتوى معنویة  
ــادیة ( ــابقة وھذا یعنى أن أحد المتغیرات الإقتص ــر تغیرات التجارة الخارجیة  rgdpبالنماذج الأربعة الس ) یفس

أكثر من تفسـیر متغیر التجارة لأحد المتغیرات الإقتصـادیة، وھذا بفرض ثبات أثر بقیة المتغیرات الإقتصـادیة 
 الأخري.

أما بخصـوص المتغیرات التفاعلیة فى كلا النموذجین فقد إختلفت فى إشـارتھا من متغیر الى آخر ومن نموذج 
ــة إدخــال كــل   ــة فى حــال الخــامس كــانــت ســـــالب النموذج  ففى  )،  sd*inf)، و(sd*ggdpمن (الى آخر، 

)، وموجبة فى بقیة المتغیرات التفاعلیة، وبالنسـبة للنموذج السـادس كانت سـالبة فى حالة كل من sd*dcpsو(
)zscore*ggdp)و ،(zscore*inf)و ،(zscore*dcps  ا عن ة، أمـ اعلیـ ة المتغیرات التفـ ة فى بقیـ )، وموجبـ

تفسـیر المعاملات التفاعلیة فھى كما سـبق تعنى أن سـعر الصـرف یؤثر سـلبا أو إیجابا على التجارة الخارجیة  
نتیجة تأثیر متغیر إقتصــادى آخر على ســعر الصــرف نفســھ، فمثلا فى النموذج الخامس یؤثر ســعر الصــرف  

%)  0.0001) على التجارة الخارجیة تأثیرا ســـلبیا یقترب من الصـــفر (sd*infمتفاعلا مع معدل التضـــخم (
 %.5خم على سعر الصرف، ولكن غیر معنوى إحصائیا عند مستوى معنویة كلما زاد تأثیر معدل التض

 
 نتائج التأثیرات العشوائیة والثابتھ للمقاطع الزمنیة للنماذج المقدرة:

) نتائج معاملات المقاطع للنماذج المقدرة وبوجھ عام تختلف جمیع النماذج فى قیم معاملاتھا وفى  6یبین جدول (
إشارة تلك المعاملات، وتختلف كذلك قیم وإشارات المعاملات فى كل من نموذج التأثیرات الثابتھ والعشوائیة،  

تختلف الإشارة بین الدول لنفس النموذج، ولكل  وتختلف نسب التأثیر من دولة الى أخرى داخل كل نموذج كما 
نموذج یمكن تصنیف المقاطع الى مجموعتین على أساس الإشارة، مجموعة الدول ذات الأثر السلبي ومجموعة  
النمو الإقتصادى وكان   تقلبات سعر الصرف سلبیا على  الدول ذات الأثر الإیجابي، فبالنسبة لمصر لم تؤثر 

، ویمكن إرجاع ذلك أن مصر كانت متمسكة بسیاسة تثبیت سعر  %1.5ا لا یتجاوز  أثرھا الإیجابي ضئیلا جد
وھذا أدى الى استقرار نسبي للنمو الإقتصادى ولكن مع بدء تطبیق سیاسة تحریر    2016الصرف حتى عام  

سعر الصرف تآكل ما جنتھ مصر من مكاسب وبدا الأثر الإیجابي صغیر جدا كما یتضح من النتائج بالجدول، 
الأثر  ھذا  بدا  تأثرت    لكن  لمصر حیث  الخارجیة  بالتجارة  الخاصین  والسادس  الخامس  النموذج  السلبي على 

 . %0.30التجارة الخارجیة سلبا نتیجة التقلبات الإقتصادیة بنسبة تتجاوز 
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ھذا وتتشابھ كل من مصر والمغرب وقطر والكویت فى النماذج من الأول حتى الرابع فى عدم سالبیة أثر سعر  
الصرف على النمو الإقتصادى، ولكن تختلف تلك الدول فى النموذجین الخامس والسادس حیث كانت كل من  

لتى كان لھا أثرا سلبیا فى  مصر والمغرب ذات أثر سلبي، والكویت وقطر ذات أثر إیجابي، أما عن الدول ا
جمیع النماذج الأربعة الأولى فھى الجزائر وموریتانیا وعمان والیمن، وكانت الجزائر والیمن فقط ھما صاحبتا  
الأثر السلبي لجمیع النماذج الستة المقدرة، بینما كانت قطر والكویت فقط ھما صاحبتا الأثر الموجب لجمیع  

س بالطبع قوة العملة الكویتیھ والقطریة أمام الدولار الأمریكي، وضعف العملة النماذج الستة المقدرة وھذا یعك
 الجزائریة والیمنیة وبقیة العملات العربیة أمام الدولار الأمریكي. 

 
 ) قیمة المعلمات المقدرة وطریقة التقدیر والمعنویة الإحصائیة لعدد ستة نماذج مختلفة6جدول (

 رقم النموذج المقدر  

 1 2 3 4 5 6 

التأثیرات   
 الثابتھ

التأثیرات  
 العشوائیة 

التأثیرات  
 العشوائیة 

التأثیرات  
 العشوائیة 

التأثیرات  
 العشوائیة 

التأثیرات  
 العشوائیة 

 0.321- 0.344- 0.136 0.168 0.233 1.133 مصر
 0.231- 0.288- 0.207- 0.315- 0.213 1.399- سوریا

 0.140- 0.147- 0.517 0.728 0.084- 3.617- لیبیا
 0.018- 0.018- 0.017- 0.006- 0.111- 0.445 تونس

 0.139- 0.133- 0.590- 0.644- 0.076- 2.720- الجزائر
 0.144- 0.147- 0.907 0.983 0.267 6.045 المغرب

 0.123- 0.113- 0.901- 0.971- 0.236- 5.376- موریتانیا
 0.601- 0.613- 0.472 0.622 0.031- 3.972- السودان
 1.435 1.443 0.486- 0.513- 0.075 2.348 جیبوتى

 0.102 0.110 0.410- 0.434- 0.077- 0.052- عمان
 0.428 0.435 0.004 0.031 0.038- 2.752 الامارات

 0.019 0.026 1.415 1.540 0.480 5.272 قطر
 0.523 0.530 0.368- 0.377- 0.006 3.002 البحرین
 0.001 0.013 0.389 0.465 0.010 2.126 الكویت
 0.065 0.078 0.283 0.206 0.052 1.711- العراق
 0.279- 0.276- 0.064- 0.047- 0.143- 1.996 لبنان
 0.381- 0.380- 1.155- 1.337- 0.400- 7.313- الیمن

 0.183- 0.181- 0.455 0.434 0.022- 0.222- السعودیة
 0.013- 0.005 0.381- 0.533- 0.119- 1.263 الأردن

ــدد   عــــــــــ
 399 399 399 399 399 399 المشاھدات

ــدد   عــــــــــ
 19 19 19 19 19 19 المقاطع 
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