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للمستوى     نفاذية سعر الصرف إلى مؤشر أسعار المستهلك، كمقياس  اختبار  تناولت هذه الدراسة 

  2010العام للأسعار في ليبيا، وذلك باستخدام بيانات فصلية تغطي الفترة من الربع الأول لعام  

، وقد تم تطبيق نموذج الانحدار الذاتي غير الخطي للفجوات الموزعة 2020وحتى الربع الرابع لعام  

(NARDL)   في عملية القياس والتقدير، حيث تم توظيف ثلاثة مؤشرات رئيسية لسعر الصرف وهي، سعر الصرف الاسمي

الرسمي، سعر الصرف الاسمي الموازي، وسعر الصرف الحقيقي الموازي، إضافة لتضمين متغيرات نقدية ومالية أخرى وهي 

صت الدراسة إلى وجود انتقال غير كامل ومرتفع لأثر التغيرات  عرض النقود بالمفهوم الواسع ، وأسعار النفط العالمية. وقد خل

في سعر الصرف الحقيقي الموازي إلى مؤشر أسعار المستهلك في المدى الطويل. كما أظهرت النتائج الاستجابة غير المتماثلة 

 غير كامل  لمؤشر أسعار المستهلك للصدمات الإيجابية والسلبية لسعر الصرف. بالإضافة إلى ذلك، أظهرت الن
ا

تائج انتقالا

النتائج أن نموذج سعر   الواضح من  إلى مؤشر أسعار المستهلك. ومن  في سعر الصرف الاسمي الموازي  للتغيرات  ومتواضع 

في   للأسعار  العام  المستوى  إلى  الصرف  سعر  في  التغيرات  انعكاس  ظاهرة  تفسير  في  الأقرب  هو  الموازي  الحقيقي  الصرف 

 الاقتصاد الليبي.
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This study examines the exchange rate pass-through 

into the consumer price index, as a measure of the 

domestic price level in Libya, using quarterly data 

covering the period from Q12010 to Q42021. To test 

the exchange rate pass-through, the non-linear autoregressive distributed 

model (NARDL) was applied, where two main indicators of the 

exchange rate were employed as explanatory variables in two separate 

models, namely the parallel exchange rate and the parallel real exchange 

rate, in addition to including other monetary and fiscal variables, that are 

the money supply, and international oil prices. 

The study concluded that there is an incomplete and high transmission of 

the effect of changes in the parallel real exchange rate to the consumer 

price index in the long run. The results also demonstrated the asymmetric 

response of the consumer price index to positive and negative shocks to 

the exchange rate. The results also showed an incomplete and modest 

transmission of changes in the parallel nominal exchange rate into the 

consumer price index. It is obvious from the results that the parallel real 

exchange rate model is the closest in explaining the phenomenon of 

exchange rate pass-through to the general price level in Libyan economy. 

Keywords: Exchange rate pass-through, general price level, exchange 

rate. 

 مقدمة .1

محددة   آلية  عن  البحث  إن 

الصرف   سعر  استقرار  على  للسيطرة 

في   الدول  لمختلف  الشاغل  الشغل  أصبح 

الوصل   حلقة  يمثل  كونه  الأخيرة  العقود 

الأجنبية   والأسواق  المحلية  الأسواق  بين 

الصدمات  امتصاص  عن  والمسؤول 

الاقتصادية الدولية إلى الاقتصاد المحلي،  

أهم   على  مباشر  وغير  مباشر  تأثير  وله 

أهمها   من  والتي  الاقتصادية،  المتغيرات 

Abstract 
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الموضوع   العام للأسعار. إن هذا  المستوى 

الأدبيات   اهتمام  محلّ  ومازال  كان 

النظرية   قدّمت  حيث  الاقتصادية، 

أسعار   بين  للعلاقة  ا  تفسيرا الاقتصادية 

من   للأسعار  العام  والمستوى  الصرف 

تعادل   نظرية  منها  نظريات،  عدة  خلال 

الشرائية    Purchasing Powerالقوى 

Parity (PPP)  أن إلا  والنسبية،  المطلقة   ،

هذه النظرية يشوبها العديد من العيوب،  

ما جعل الاقتصاديين يعملون على تطوير 

النقدية   النظرية  مثل  أخرى  نظريات 

سعر   ونظرية  الصرف  سعر  لتحديد 

الصرف الحقيقي، ولعل من أهم القضايا  

التي تناولتها هذه النظريات هي دراسة أثر  

المانتقال تغيرات سعر الص  ستوى  رف إلى 

العام للأسعار من خلال مؤشرات الأسعار  

أسعار   مؤشر  مثل  المختلفة  القياسية 

الواردات ومؤشر أسعار المستهلك، وهو ما  

بنفاذية  الاقتصادية  الأدبيات  في  يعرف 

الصرف   -Exchange rate passسعر 

through (ERPT) . 

وقد أثبتت العديد من الدراسات  

حقيقة انتقال تحركات أسعار الصرف إلى  

العام للأسعار، حيث يكون هذا   المستوى 

أو غير مباشر من خلال    
ا
الانتقال مباشرا

( المختلفة  القنوات  من  -Savoieالعديد 

Chabot & Khan, 2015  وقد يكون هذا ،)

 على العديد  
ا
 اعتمادا

ا
 أو كليا

ا
الانتقال جزئيا

مثل   الأخرى،  الاقتصادية  العوامل  من 

الخارجي،   العالم  على  الانكشاف  درجة 

التسعير   وسياسات  المنافسة  ودرجة 

وغيرها   البلد  في  التضخمية  والبيئة 

(McCarthy, 2007  لدراسة  
ا
ووفقا  ،)

Rahimov et. al (2017)    التي أجريت على

الدول   رابطة  اتحاد  من  دول  ثلاثة 

و  نفطية،  دول  وهي  أن  المستقلة،  جد 

العام  المستوى  إلى  الصرف  سعر  نفاذية 

أن   بمعنى  جزئية،  نفاذية  هي  للأسعار 

لا   الصرف  سعر  في  مفاجئة  صدمة 

العام   المستوى  على  كامل  بشكل  تنعكس 

 للأسعار.

الليبي   بالاقتصاد  يتعلق  فيما 

متنوع   غير  الجانب  أحادي  اقتصاد  فهو 

النفطية   الصادرات  على  دخله  في  يعتمد 

تصديرية  ولا  إنتاجية  قاعدة  يملك  ولا 

المستوى   على  المنافسة  من  تمكنه  مرنة 

النفطية   الصادرات  أن  فنجد  الدولي، 

من   أكثر  إجمالي  95تمثل  من   %

لاعتما بالإضافة  هذا  على  الصادرات،  ده 

من   الواردات  سواء  كبير  بشكل  الواردات 
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الرأسمالية،   السلع  أو  الاستهلاكية  السلع 

العالم   على  انكشافه  حدّة  من  يرفع  ما 

انكشاف   درجة  بلغت  حيث  الخارجي، 

الخارجي عام  العالم  الليبي على  الاقتصاد 

الواردات  106حوالي    2014 وشكلت   ،%

بالأسعار  56حوالي   الناتج  إجمالي  من   %

ليبيا   )مصرف  العام  لنفس  الجارية 

(. كل هذه  2014ير الرقابي  المركزي، التقر 

في   الكلية  المتغيرات  تجعل  العوامل 

الاقتصاد الليبي معرضة للتغيرات التي قد  

تحدث في سعر صرف الدينار والتي بدورها  

العام  المستوى  في  مباشرة  تنعكس 

 للأسعار.

الأدوات   من  الصرف  سعر  إن 

الفعالة والمهمة في تحديد مسار السياسة  

النقدية، إضافة لما له من أثر مباشر وغير  

للأسعار،  العام  المستوى  على  مباشر 

أثر  وعليه استدعت الحاجة للتقص ي عن  

)ارتفاعا   الصرف  سعر  تغيرات  انعكاس 

في  للأسعار  العام  المستوى  في  وانخفاضا( 

ليبيا، والذي من شأنه أن يساهم في طرح  

الأوساط   في  بالاهتمام  جديرة  مسألة 

للتوصل   النقدية  والسلطات  الأكاديمية 

يتعلق   فيما  موضوعية  أكثر  لسياسات 

 بسياسة سعر الصرف. 

هذه   تهدف  المنطلق  هذا  ومن 

إلى أثر    الدراسة  عن  التقص ي  محاولة 

الليبي   الدينار  تغيرات سعر صرف  انتقال 

خلال   من  للأسعار  العام  المستوى  إلى 

نفاذية  مدى  عن   
ا
كميا الكشف  محاولة 

إلى المستوى العام للأسعار  سعر الصرف 

تبنت   الهدف  هذا  ولتحقيق  ليبيا.  في 

تم   القياس ي، حيث  الكمي  المنهج  الدراسة 

ال  الانحدار  نموذج  غير  استخدام  ذاتي 

الموزعة   للفجوات   Non-Linearالخطي 

Autoregressive Distributed Lags 

(NARDL)    يد على  تطويره  تم  والذي 

(2014  )Shin et al   ثلاثة وتقدير  لقياس 

مدى   معرفة  بغرض  قياسية  نماذج 

انعكاس التغيرات في سعر الصرف الاسمي  

الموازي   الاسمي  الصرف  وسعر  الرسمي 

في   الموازي  الحقيقي  الصرف  وسعر 

 المستوى العام للأسعار. 

إلى   الصرف  سعر  نفاذية 

للأسعار العام  نفاذية  ،  المستوى  تعرّف 

الصرف   الظاهرة    (ERPT)سعر  أنها  على 

العملة   سعر صرف  في  التغير  تجعل  التي 

المحلية ينعكس في شكل تغيرات في أسعار  

(، أو أنها  Fisher, 1989السلع المستوردة )

أسعار   بها  ترتفع  التي  المئوية  النسبة 
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العملة   قيمة  تنخفض  عندما  الواردات 

بنسبة   )1المحلية   %Krugman, 2018, 

(. وتعتمد درجة نفاذية سعر الصرف  199

ERPT    على عدة عوامل، منها هيكل السوق

والبيئة   التسعير،  وسياسات  المحلي، 

سلة   من  الواردات  ونسبة  التضخمية، 

 ( وغيرها  (.  Naz et al. 2012المستهلك 

نسبة   فيها  الواردات  تمثل  التي  فالبلدان 

تكون    
ا
محليا المستهلكة  السلع  من  كبيرة 

لصدمات  غيرها  من  أكبر  بشكل  معرضة 

سعر الصرف، وذلك لانتقال التغيرات في  

بشكل   الواردات  قناة  عبر  الصرف  سعر 

مباشر وسريع، مما يرفع من درجة نفاذية 

سعر الصرف إلى المستوى العام للأسعار، 

الو لذل وأسعار  الصرف  سعر  اردات  ك 

التي   المتغيرات  أهم  من  تكون  أن  يجب 

تفسّر التقلبات في الأسعار المحلية خاصة  

مع زيادة حصة الواردات إلى إجمالي الطلب 

(. وسيتم في هذا  McCarthy, 2007المحلي )

المفسرة   العوامل  بعض  مناقشة  الجزء 

 لهذه الظاهرة.

في اقتصاد صغير مفتوح، لا شك  

أن التغيرات في سعر الصرف تنعكس على 

على   الكلي،  الاقتصاد  متغيرات  من  كثير 

رأسها المستوى العام للأسعار، فقد ينتقل  

إلى   الصرف بشكل مباشر  في سعر  التغير 

غير   بشكل  أو  للأسعار  العام  المستوى 

قنوات   عدة  خلال  من  وذلك  مباشر، 

(Laflèche, 1996 حدوث فبافتراض   .)

فإن   المحلية،  العملة  قيمة  في  انخفاض 

قناتين   خلال  من  يعمل  المباشر  الأثر 

مؤشر   إلى  الأثر  عبرها  ينتقل  رئيسيتين 

أسعار المستهلك، الأولى، هي قناة الواردات  

أسعارها   تصبح  والتي  النهائية،  السلع  من 

الشرائية   القوى  لانخفاض  نتيجة  أعلى 

هي قناة الواردات  نية  للعملة المحلية، والثا

من السلع الرأسمالية، الأولية والوسيطة،  

والتي تدخل ضمن عناصر الإنتاج المحلي،  

بأسعارها   يدفع  العملة  قيمة  فانخفاض 

الذي يرفع من تكلفة   نحو الارتفاع، الأمر 

هذه   من  جزء  المنتجون  فيمرر  الإنتاج، 

المستهلك   أسعار  مؤشر  إلى  التكلفة 

(Savoie-Chabot & Khan, 2015 .) 

المباشر   غير  للأثر  بالنسبة  أما 

أسعار   على  الصرف  سعر  لتغير 

التغيرات     المستهلك، خلال  من  يتم  فهو 

التي تطرأ على تركيبة الطلب، ومستويات  

انخفاض   يقود  إذ  والأجور،  الكلي  الطلب 

الطلب،   تركيبة  تغيير  إلى  العملة  قيمة 

المستوردة   السلع  أسعار  ارتفاع  أن  بمعنى 
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المنتجات   على  الطلب  زيادة  إلى  سيقود 

المحلية البديلة لانخفاض أسعارها، وهذا  

من شأنه أن يؤدي إلى زيادة كلا من الطلب 

المحلي والأجنبي عليها، الأمر الذي يؤدي إلى 

هذه   على  التضخمية  الضغوط  زيادة 

الطلب   مستويات  ارتفاع  ومع  المنتجات، 

المحلية   السلع  أسعار  ستتعرض  الكلي، 

غوط تضخمية تصاعدية، مما سيزيد  لض 

على   بالفعل  تؤثر  التي  الضغوط  من 

الأسعار المحلية من خلال الواردات الأكثر  

انخفاض   فإن  نفسه،  الوقت  في  تكلفة. 

الصادرات  تجعل  المحلية  العملة  قيمة 

حيث   العالمية،  الأسواق  في  تنافسية  أكثر 

الأجنبية   العملات  مقابل  أسعارها  أن 

ا،   تلقائيا في  تنخفض  الزيادة  هذه  أن  إلا 

المحلية   المنتجات  على  الدولي  الطلب 

الطلب   ارتفاع  إلى  سيؤدي من جهة أخرى 

الأمر   الأجور،  ارتفاع  وربما  العمالة،  على 

معدلات   ارتفاع  في  بدوره  سينعكس  الذي 

 (.Laflèche, 1996التضخم )

بالرجوع إلى نظرية تعادل القوى  

الشرائية وقانون السعر الواحد، نجد أن  

الأدبيات الاقتصادية تشير إلى أنه في حالة 

أو تكاليف نقل،   عدم وجود قيود تجارية 

سعر   تقلبات  فإن  السوق،  قوى  وغياب 

الصرف ستنعكس بشكل كامل في أسعار  

مستوى   أن  بمعنى  والصادرات،  الواردات 

للتداول"   القابلة  "للسلع  المحلي  الأسعار 

نسبته   بما  تغيرت 100سيستجيب  إذا   %

بنسبة   المحلية  العملة   %100قيمة 

(Feinberg, 1986  
ا
سؤالا يطرح  وهذا   ،)

 بالاهتمام، وهو متى تنعكس تغيرات  
ا
جديرا

المستوى   في  كامل  بشكل  الصرف  سعر 

بشكل   تنعكس  ومتى  للأسعار،  العام 

أدبيات  جزئي؟ وهذا ما سيتم مناقشته في  

 هذا الموضوع. 

 الدراسات السابقة .2

يوجد العديد من الدراسات التي  

التغيرات في أسعار الصرف  اختبرت نفاذية  

تختلف   ولم  للأسعار،  العام  المستوى  إلى 

توصيف   ناحية  من   
ا
كثيرا الدراسات 

النماذج المستخدمة عند اختيار المتغيرات  

سلوك   تفسير  في  عليها  الاعتماد  تم  التي 

المستوى العام للأسعار استجابة لتغيرات  

أغلبها   استخدمت  حيث  الصرف،  سعر 

المتعار  المؤشرات  قياس أحد  في  عليها  ف 

المستوى العام للأسعار وهي مؤشر أسعار  

الواردات   أسعار  مؤشر  أو  المستهلك 

الاسمي   الصرف  وسعر  تابع،  كمتغير 

الصرف،   سعر  صدمة  لتمثيل  والحقيقي 
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فعل   رد  باعتباره  النقود  لعرض  إضافة 

أسعار   أن  حين  في  النقدية،  للسياسة 

صدمتي   تمثلان  الناتج  وفجوة  النفط 

التوالي على  والعرض   & Campa) الطلب 

Goldberg 2005; Mumtaz et al. 2006; 

McCarthy, 2007; Farah et al. 2012; 

(Kassi et al. 2019.  

الدراسات   تخبرنا  عام،  بشكل 

في  التضخمية  البيئة  أن  العملية 

العالم   على  انكشافه  وحدّة  الاقتصاد، 

الخارجي، والتغيرات التي تطرأ على تركيبة  

المتبع،   الصرف  سعر  ونظام  الواردات، 

الدولة   وتصنيف  التضخم،  إدارة  ونظام 

أهم   من  هي  نامية،  أو  متقدمة  حيث  من 

درجة   تحدد  التي  سعر العوامل  نفاذية 

السلع   أسعار  مستوى  إلى  الصرف 

والخدمات المحلية. فقد اثبتت العديد من  

الصرف   سعر  في  التغيرات  أن  الدراسات 

تكون أكثر نفاذية وحدة إلى المستوى العام  

حصة   تمثل  التي  البلدان  في  للأسعار 

الطلب   من  الأكبر  النسبة  فيها  الوزارات 

ت النامية، خاصة  البلدان  لك  المحلي، وأن 

العالم   والانفتاح على  بالريعية  تتسم  التي 

في   التغيرات  انتقال  فيها  يكون  الخارجي، 

سعر الصرف إلى أسعارها المحلية عالي أو  

البلدان   في  النفاذية  بينما  تام،  شبة 

الصناعية تكون جزئية وذا أثر معتدل على  

العام للأسعار  ;Bache, 2002)  المستوى 

McCarthy, 2007; Campa & Goldberg 

2005; Barhoumi, 2006; Beirne et al. 

2010; Al samara el al. 2013 and 

(Helmy, et al. 2018  

إلى   أخرى  دراسات  توصلت  كما 

المستوى   إلى  الصرف  أسعار  نفاذية  أن 

العام للأسعار في الدول التي تطبق أنظمة  

سعر الصرف الثابتة أكبر من تلك الدول  

المرنة   الصرف  أسعار  أنظمة  تطبق  التي 

(Beirne & Bijsterbosch, 2011)،  وقد

إلى أن     Barhoumi 2006 خلصت دراسة

إلى أسعار الواردات   نفاذية سعر الصرف 

بين البلدان النامية على المدى الطويل غير  

سعر  نظام  إلى  ذلك  ويرجع  متجانسة، 

وإدارة   التجارية،  والقيود  الصرف، 

أن   إلى  الدراسة  أشارت  كما  التضخم، 

الثابت   الصرف  سعر  ذات  البلدان 

تواجه   المنخفضة  الجمركية  والحواجز 

عالية أسعار    نفاذية  إلى  الصرف  لسعر 

ردات على المدى الطويل مقارنة بالدول الوا

وسعر  الأعلى  الجمركية  الحواجز  ذات 

الصرف العائم. بالإضافة إلى ما سبق فإن  
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نتائج الدراسات الحديثة أشارت إلى وجود  

علاقة غير خطية وغير متماثلة بين أسعار  

الصرف والمستوى العام للأسعار، خاصة  

على المدى الطويل، حيث أن نفاذية سعر 

انخفاض   حالة  في  أعلى  تكون  الصرف 

وقد   الارتفاع،  حالة  في  منها  العملة  قيمة 

أرجع الباحثون سبب طبيعة هذه النتائج  

التي    Mark-Upسياسات هامش الربح    إلى

تتبعها الشركات المحلية المستوردة وطبيعة  

للاقتصاد  الانفتاح  ودرجة  السوق  هيكل 

 Mwase 2006; Delatte et. al) المحلي

2012; Karoro et. al 2009; Brun-

Aguerre et. al 2017; Adekunle et. al 

2018; Kassi et. al 2019; Ho & Hafrad, 

2020 ;Karaoglu & Demirel 2021). 

 مصادر البيانات ومنهجية الدراسة .3

 مصادر البيانات.1.3

ربع   بيانات  الدراسة  استخدمت 

لعام   الأول  الربع  من  الفترة  تغطي  سنوية 

، وقد  2020وحتى الربع الرابع لعام    2010

تم الحصول على البيانات المتعلقة بمؤشر  

الرسمي   الصرف  وسعر  المستهلك  أسعار 

الاقتصادية  النشرات  من  النقود  وعرض 

بينما   المركزي،  ليبيا  الصادرة عن مصرف 

ع الحصول  ومؤشر  تم  النفط  أسعار  لى 

في   يتمثل  الذي  الأجنبي  المستهلك  أسعار 

الأوروبي   للاتحاد  المستهلك  أسعار  مؤشر 

الموازي   الحقيقي  الصرف  سعر  لحساب 

الدولي،  النقد  بيانات صندوق  قاعدة  من 

بالإضافة إلى الاستعانة بشبكة المعلومات 

الموازية   الصرف  أسعار  على  الحصول  في 

 خلال فترة الدراسة.  

 استقرار السلاسل الزمنية  .2.3

الوحدة   جذر  اختبارات  تعتبر 

مع   التعامل  عند  الأساس ي  المنطلق 

البيانات التي تأخذ شكل السلاسل الزمنية  

وذلك للتأكد من استقرارية السلاسل عند  

رتب معينة تتطلبها بعض النماذج، ولما كان  

هذه    NARDLنموذج   في  المستخدم 

المستقرة   المتغيرات  مع  يتعامل  الدراسة 

عند المستوى وعند الفرق الأول أو مزيجا  

متغيرات   ويفترض عدم وجود  الاثنين  من 

من الرتبة الثانية، عليه فإن الخطوة الأولى  

النموذج من متغيرات   التأكد من خلو  هي 

تم  وقد  الثاني،  الفرق  عند  مستقرة 

د باختبار  الموسع  الاستعانة  فولر  يكي 

Augmented Dickey-Fuller (ADF) Test  

 في باعتباره من أكثر الاخ
ا
تبارات استخداما

 أغلب الأبحاث الاقتصادية. 
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الموسع   فولر  ديكي    ADFاختبار 

تحليل  في  يستخدم  إحصائي  اختبار  هو 

استقرار   لتحديد  الزمنية  البيانات 

فترة   خلال  عدمه  من  الزمنية  السلسلة 

معينة، وهو من أهم الأدوات للكشف عن  

سكون   من  والتأكد  الوحدة  جذر  مشاكل 

ويمكن   رتبها،  وتحديد  الزمنية  السلاسل 

تطبيق   خلال  من  الاختبار  هذا  أجراء 

 المعادلات التالية: 

∆𝐶𝑡 = γ𝐶𝑡−1 − ∑ 𝜑𝑗+1  ∆𝐶𝑡−1 

𝑝

𝑗=1

+

∝ +𝜀𝑡 … … (1) 

∆𝐶𝑡 = γ𝐶𝑡−1 − ∑ 𝜑𝑗+1  ∆𝐶𝑡−1 

𝑝

𝑗=1

+

∝ +𝑏𝑡
+ 𝜀𝑡 … . . . (2) 

 ( الييييفييييروق الأوليييى  ∆حييييييييييييث  تييييمييييثيييييييل   )

تمثل   propto\(،  tCللسيييييييلسيييييييلة الزمنية )

 تمثل متغير الاتجاه الزمني. tالحد الثابت، 

، أي أن H)0(يتم اختبار فرضيييييييييييية العدم 

(، والتي تشيييير إلى أن السيييلسيييلة (γ=0المعلمة  

تحتوي على جيييييذر الوحيييييدة، وبيييييالتيييييالي تعييييياني 

البيانات من عدم السييييكون والاسييييتقرار، وفي 

(  1Hالمقيابيل يتم اختبيار الفرضييييييييييييييية البيديلية )

الميييييعيييييليييييمييييييية  أأي   أن  (γ<0ن  تيييييعييييينيييييي  واليييييتيييييي    ،)

السييييييييلسييييييييلة الزمنية مسييييييييتقرة )سيييييييياكنة(، ولا  

 تعاني من مشكلة عدم الاستقرار.

وسييييييتم فحص خصيييييائص السيييييكون لكل 

التحليييييييل   المييييييدرجيييييية في  الييييييدراسييييييييييييييييييية  متغيرات 

بيييياسيييييييييييييتخييييدام المعييييادلات السييييييييييييييييابقيييية )ثييييابييييت، 

واتجيييياه وثييييابييييت(، كمييييا سييييييييييييييتم تحييييديييييد عييييدد 

المينييييييياسيييييييييييييبييييييية     lags intervalsفيتيرات الإبيطييييييياء 

بيياسيييييييييييييتخييدام برنييامج الاقتصييييييييييييييياد القييياسييييييييييييي ي  

EViews  شيييييييييييييوارز معييييييييار  على  ، وبيييييييالاعتمييييييياد 

(Schwarz criterion.للمعلومات ) 

توقووووووديور :    .3.4 الونومووذ و ور وقووووووة  تووصوووووووووووويوة 

الوووو وووو وووو   الوووووو اتوووو   وووويوووور  الانووووغوووووودار  نووووموووووذر 

 NARDLللفجوات الموزعة 

تم الاسيييييييييييييتعييانيية بعييدد من الييدراسييييييييييييييات  

النموذج القييييياسييييييييييييي ي    لتوضييييييييييييييفالسيييييييييييييييييابقيييية  

تؤثر  التي  أهم المتغيرات  اختييييييييار  ومحييييييياولييييييية 

على المسيييييييييييتوى العام للأسيييييييييييعار في ليبيا وهي، 

سعر الصرف وعرض النقود وأسعار النفط 

اليييييدراسييييييييييييييييييات دراسييييييييييييييييية   العيييييالميييييية. ومن هيييييذه 

(2000)McCarthy ،    ودراسيييييييييييةAl Samara 

et. al (2013)   ودراسييييةMohammed, K. S 

et. al (2015)،   وبناءا على هذه الدراسييات تم

توصييييييييييييييف نموذج قيييييياسييييييييييييي ي يختبر بشيييييييييييييكيييييل 

إلى  ERPTأسيييييييييياسيييييييييي ي نفاذية سييييييييييعر الصييييييييييرف  

المسييييتوى العام للأسييييعار، بالإضييييافة إلى تأثير 
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عرض النقود وأسيييييييييييييعييار النفط العييالمييية على 

المسيييييييييييييتوى العييام للأسيييييييييييييعييار. وقييد تم اختبييار  

نفاذية التغيرات في نوعين من سييعر الصييرف 

، PERوهي، وسيييييعر الصيييييرف الاسيييييمي الموازي  

، RPERوسيييييييييييييعر الصيييييييييييييرف الحقيقي الموازي  

وقيييييد تم اسيييييييييييييتبعييييياد اختبيييييار نفييييياذيييييية سيييييييييييييعر 

 لثباته النسيبي  
ا
الصيرف الاسيمي الرسيمي نظرا

 خلال فترة الدراسة.

يأخذ النموذج المقترح، بعد وضييعه في و 

 الشكل اللوغاريتمي، الصيغة التالية:

LCPI = β1LER(+)  + β2LER(−)  + 

β3LMS – β4LOIL + C …… (3) 

اليييطيييبيييييييبييي يييي LCPIحيييييييييييث،   اليييليييوغيييييييارييييثيييم   :

: اللوغاريثم  LER (+)لمؤشيير أسييعار المسييتهلك،  

LER الطبي ي لقيم سييييعر الصييييرف الموجبة، 
 .: اللو ار ثم ال بيعي )-(

لقيم سيييييييييعر الصيييييييييرف السيييييييييالبة،  

MS  ،الينيقيود فيي عيرض  الينيميو  ميعيييييييدل   :

OILP  معيدل النمو في أسيييييييييييييعيار النفط :

 : الثابت.Cالعالمية، و

)و   لييييييينيييييييميييييييوذج  (  2014وفيييييييقيييييييا 

Shin   يمكن وضيييييع النموذج السيييييابق في

  على الشيييييييييييكل  NARDLصييييييييييييغة نموذج  

 :التالي

∆𝑙𝐶𝑃𝐼𝑡

= 𝛼 + ∑ 𝛾𝑖

𝑝−1

𝑖=1

∆𝑙𝐶𝑃𝐼𝑡−𝑖

+ ∑ 𝛿𝑖
+

𝑞

𝑖=0

∆𝑙𝑒𝑟𝑡−𝑖
+ + ∑ 𝛿𝑖

−

𝑞

𝑖=0

∆𝑙𝑒𝑟𝑡−𝑖
−

+ ∑ 𝛿𝑖

𝑞

𝑖=0

∆𝑚𝑠𝑡−𝑖 + ∑ 𝛿𝑖

𝑞

𝑖=0

∆𝑜𝑖𝑙𝑝𝑡−𝑖

+ 𝜌𝑙𝐶𝑃𝐼𝑡−1 + 𝜑+𝑙𝑒𝑟𝑡−1
+ + 𝜑−𝑙𝑒𝑟𝑡−1

−

+ 𝜑𝑚𝑠𝑡−1 + 𝜑𝑜𝑖𝑙𝑝𝑡−1

+ 𝜀𝑡        . . . . . . . . . . . . . (4) 

يمثييل    𝑙𝐶𝑃𝐼t∆حيييث  

الييقيييييييييياسييييييييييييي ييي   لييلييرقييم  الأول  الييفييرق 

lert−iلأسيييييييييييييعيار المسيييييييييييييتهليك،  
و   +

lert−i
تمثييل التغيرات الموجبيية    −

الصييييييييييييييرف   والسيييييييييييييييييييالييبييييييية لسييييييييييييييعيير 

المييييوازي والييييحييييقيييييييييقييييي   )الاسييييييييييييييييمييييي 

بيييييعيييييييد  اليييييتيييييواليييييي،  عيييييليييييى  الميييييوازي(، 

 𝑚𝑠احتسييييياب فجوات الإبطاء،  

عييرض   𝑜𝑖𝑙𝑝و   ميين  كيييييييل  تييمييثيييييييل 

عييلييى  اليينييفييط  وأسيييييييييييييييعيييييييار  اليينييقييود 

يعبر عن عنصييييييييييييير    εtالتوالي، و  

ميين   كيييييييل  قيييييييييياس  الإزعييييييياج، ويييتييم 

𝑙𝑒𝑟𝑡−𝑖
𝑙𝑒𝑟𝑡−𝑖و    +

−    
ا
وفيييييييييييييقيييييييييييييا

 للمعادلات التالية:
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𝑒𝑟𝑡
+ = ∑ ∆𝑒𝑟𝑗

+

𝑡

𝑗=1

= ∑ 𝑚𝑎𝑥 (𝑒𝑟𝑗

𝑡

𝑗=1

, 0) … …  (5)يي  

𝑒𝑟𝑡
− = ∑ ∆𝑒𝑟𝑗

−

𝑡

𝑗=1

= ∑ min (𝑒𝑟𝑗

𝑡

𝑗=1

, 0) . . . . . . .  (6)ي

خطوات   أربع  النموذج  تقدير  ويتطلب 

 : (Karaoglu & Demirel 2021كالتالي )

 :
ً
استقرارية   أولا الزمنية    اختبار  السلاسل 

جذر   اختبارات  خلال  من  النموذج  لمتغيرات 

 الوحدة.

:
ً
بين    ثانيا المشترك  التكامل  وجود  اختبار 

طوره   والذي  النموذج،   .Shin et alمتغيرات 

اختبار   2014 خلال  بي  F-Boundsمن   الخاص 

Pesaran et al. 2001.    تكون الاختبار  هذا  وفي 

تكامل مشترك بين  فرضية العدم هي عدم وجود 

عدم   مبدأ  الحسبان  في  الأخذ  مع  المتغيرات 

التماثل، وإذا ما تم رفض فرض العدم فإن هذا  

وفق   المتغيرات  بين  مشترك  تكامل  وجود  يعني 

 :يغة التاليةص مبدأ عدم التماثل كما توضحه ال 
𝐻𝑜:  𝜌 = 𝜑+ = 𝜑− = 0 

𝐻𝑜:  𝜑 = 0 , 𝐻𝐴:  𝜑 < 0 

بالقيم   المقدرة  القيم  مقارنة  يتم  حيث 

 . Pesaran et al. 2001الحرجة في نموذج 

:
ً
تقدير معلمات الأجل الطويل غير المتماثلة    ثالثا

عن طريق قسمة القيمة الموجبة لمعلمة المتغير  

ert
+ (φ+  على معلمة المتغير )CPIt−1 (ρ ،)

المتغير   لمعلمة  السالبة  القيمة  ertوقسمة 
− 

(φ−  المتغير بهذا  CPIt−1  (ρ( على معلمة   ،)

 الشكل: 
−φ+

ρ
       ،     −𝜑−

𝜌
 

:
ً
اختبار    رابعا والمضاعفات    Waldإجراء 

علاقة  وجود  من  التأكد  تم  فإذا  الديناميكية، 

على المدى الطويل بين المتغيرات يتم اختبار ما  

إذا كان الاختلاف بين معلمات الأجل الطويل غير  

اختبار   من خلال   
ا
معنويا الذي    Waldالمتماثلة 

 : يأخذ الصيغ التالية

𝐻𝑜:  
−𝜑+

𝜌
=

−𝜑−

𝜌
،   𝐻𝐴:

−𝜑+

𝜌

≠
−𝜑−

𝜌
 

حيث أنه إذا تم رفض فرض العدم 

Ho   فهذا يعني تحقق مبدأ عدم التماثل

Asymmetry    على المدى الطويل، بمعنى

استجابة   سعر    𝐶𝑃𝐼أن  لتغيرات 

الموجبة   ertالصرف 
عن    + تختلف 

الصرف  سعر  لتغيرات  استجابته 

ertالسالبة  
−. 
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المضاعفات   قياس  ويتم 

الديناميكية، التي تعبر عن سلوك  

التابع   مرور    𝑙𝐶𝑃𝐼المتغير  عبر 

التوازني  لوضعه  العودة  في  الزمن 

الموجبة   للتغيرات  استجابة 

المستقل   المتغير  في  والسالبة 

𝑙𝑒𝑟𝑡
+ 𝑙𝑒𝑟𝑡

للمعادلات −  
ا
وفقا  ،

 التالية:  

θh
+ = ∑

∂𝑙CPIt+j

∂ert
+

h

j=0

,     θh
−

= ∑
∂𝑙CPIt+j

∂ert
−

h

j=0

 ,   h

= 1,2,3 … . n 

h → ∞,  θh
+ →

−φ+

ρ
,  θh

−

→
−φ−

ρ
 

أخرى توضيييييييييييييح المضيييييييييييييييييياعفييييييات  بعبييييييارة  

اليدينياميكيية مقيدار اسيييييييييييييتجيابية المتغير  

الميوجيبيييييية   اليتيييييييأثيييرات  فيي  ليليتيغييير  اليتيييييييابيع 

والسييييييييييييييالبية للمتغير المسيييييييييييييتقيل بمقيدار  

 وحدة واحدة.

بييييييالييييييذكر أن نموذج     NARDLالجييييييدير 

أسييييييييييييييييييياليييييييب   الكثير من  يتميز على  قيييييييد 

التكامل المشيترك الأخرى، حيث يسيمح  

بيييالنميييذجييية المشيييييييييييييتركييية لعيييدم التمييياثيييل  

اليتيكييييييياميييييييل ليييييييديينييييييياميييكيييييييييات   إضيييييييييييييييييييافييييييية 

تيحيييييييدييييييييد  ا  أيضيييييييييييييييييييا المشيييييييييييييتيرك، وييميكينيييييييه 

علاقييات التكييامييل المشيييييييييييييترك بكفيياءة في 

العينييات الصيييييييييييييغيرة، كمييا أنييه لايتطليب  

رتبيييييية   المتغيرات بنفس  أن تكون جميع 

التكييياميييلى بمعنى آخر، يسيييييييييييييمح بوجود 

، I(1)و    I(0)رتييييب تكييييامييييل مختلفيييية بين  

ميييتيييغيييييييرات  بيييوجيييود  لا يسيييييييييييييييميييح  وليييكييينيييييييه 

 .I(2)تتكامل من الرتبة الثانية 

اخووووووتووووووبووووووارات  .5 سوووووووووووووووووتووووووقوووووورار  الا نووووووتووووووا وووووو  

والتكوواموول المشووووووووووووترك وتقوودير النموواذر  

  القياسية

اخووووتووووبووووووارات    1.5 الاسوووووووووووووووتووووقووورار  نووووتووووووا وووو  

 :والتكامل المشترك

اخييييييتييييييبيييييييار   نييييييتيييييييائييييييج    ADFتشييييييييييييييييييييييييير 

إلى أنه لا  ( 1رقم )الموضييييييييييييحة في الملحق  

لييييجيييييييذر  الييييعيييييييدم  فييييرض  رفييييض  يييييمييييكيييين 

أسييييييييييييييعيييييييار   مييؤشيييييييييييييير  ميين  لييكيييييييل  الييوحيييييييدة 

الصيييييييييييييرف   أسيييييييييييييعيييييييار  المسيييييييييييييتيهيليييييييك وقيييم 

الموجبة والسييييييييييييالبة عند المسييييييييييييتوى، ما  

يشييييييييير إلى أنها غير مسييييييييتقرة، وتسييييييييتقر  

اليفيرق   أخيييييييذ  فيي    ،الأول جيميييعيهيييييييا عينيييييييد 

حين نجيييييد أن كيييييل من النمو في عرض  

الييينيييفيييط   أسيييييييييييييييعيييييييار  فيييي  والييينيييميييو  الييينيييقيييود 

مسيييييييييتقرة عند مسيييييييييتوياتها، وذلك عند  

ييييجيييعييييييل  5مسيييييييييييييييتيييوي ميييعييينيييويييييييية   ميييييييا   ،%
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ميتييغييييرات   ثيلاث  ييحييتييوي عيلييى  الينييمييوذج 

( الأولييى  الييرتييبييييييية  ميين  وهييي  I(1مييتييكيييييييامييلييييييية 

ومؤشر أسعار   أسعار الصرف الثلاثة  

اليييرتيييبييييييية  مييين  وميييتيييغيييييييريييين  المسيييييييييييييييتيييهيييليييييييك، 

وهيميييييييا   ، وهيو  OILPو    MSالصيييييييييييييفيريييييييية 

اسيييييييييييييتيخيييييييدام   مين  ييميكينينيييييييا  اليييييييذي  الأمير 

التي تشيييييييييييييترط عييييدم    NARDLمنهجييييية  

وجود متغير يسيييييتقر عند الفرق الثاني  

وتسيييييييييييييمح بوجود تشيييييييييييييكيلييية من الرتيييب 

 التكاملية بين الصفر والواحد.

( نتيائج 1ويوضيييييييييييييح الجيدول رقم )

، واليذي  Bounds Testاختبيار الحيدود 

لييلييكشيييييييييييييييف عيين وجييود عييلاقييييييية  يييهيييييييدف 

طويلة الأجل بين متغيرات الدراسيييييييية في 

المتمثليييية في سيييييييييييييعر الصيييييييييييييرف    النميييياذج

الصيييييييييييييييييرف  PERLالمييييوازي ) سيييييييييييييييييعيييير  و   )

( المييوازي  وتشييييييييييييييييير   (،LEPERالييحييقيييييقييي 

المحسيييييوبة بلغت   Fالنتائج إلى أن قيمة  

على التوالي، بييالنسيييييييييييييبيية    9.64و    7.104

لنموذج سييعر الصييرف الاسييمي الموازي  

وسيييعر الصيييرف الحقيقي الموازي، وهي 

أكبر من الحييدود العليييا عنييد مسيييييييييييييتوى  

عيلاقييييييية 1ميعينيويييييييية   ييعينيي وجيود  ميييييييا   ،%

بييييييييين  تييييجييييمييييع  الأجيييييييل  طييييويييييلييييييية  تييييوازنيييييييييييية 

متغيرات الدراسييييية لكل من النموذجين  

وبيالتيالي تؤكيد النتيجة    .1الثياني والثياليث

تيييوازنييييييييية   عيييلاقييييييية  عيييليييى وجيييود  بيييييييدورهيييييييا 

أسيييييييييييييعيييييييار  ميؤشييييييييييييير  بييين  الأجيييييييل  طيوييلييييييية 

المسيييييييييييييتهليك وبقيية المتغيرات المسيييييييييييييتقلية  

المشييييييييييمولة في نماذجي سييييييييييعر الصييييييييييرف  

الموازي الاسيييييييييييييمي والموازي الحقيقي في 

 ظل وجود مبدأ عدم التماثل

 اختبار التكامل المشترك ( 1جدول ) 

 
 

F-Bounds Test Null Hypothesis: No Levels Relationship 

Test Model 1 (LNER) Model 2 (LPER) Model 3(LRPER) 

F-statistic 0.587931 7.104751 9.645747 

 Critical Values Critical Values Critical Values 

Significance levels I(0) Bounds I(1) Bounds I(0) Bounds I(1) Bounds I(0) Bounds I(1) Bounds 

10% 2.2 3.09 2.2 3.09 2.2 3.09 
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القياسوووية  تقدير النماذر  نتا    2.5

 N-ARDLوفقا لمنهجية   

ة سيييييعر الصيييييرف إلى  يلاختبار نفاذ      

المسييييتوى العام للأسييييعار في ليبيا، تم  

)تيييقيييييييديييير   رقيييم  وذليييييييك  4الميييعيييييييادلييييييية   ،)

سعر الصرف سعر    بالنسبة لنموذج

الميوازي، سيييييييييييييعر   الاسيييييييييييييميي  الصيييييييييييييرف 

الموازي  الحقيقي  . وفيميييييييا 2الصيييييييييييييرف 

 يلي نتائج تقدير هذه النماذج.

، اختبار نفادية سييييييييييعر الصييييييييييرف  
ا
أولا

اليعيييييييام  ليليمسيييييييييييييتيوى  الميوازي  الاسيييييييييييييميي 

 .للأسعار

 تقدير معالم الأجل ال و ل والقصير لنموذر سعر الصرف الموازي  ( 2جدول ) 

ميتيغيييرات   ليبيييييييا يي  بيييييييالينسيييييييييييييبييييييية  أميييييييا 

النموذج فقيد أوضيييييييييييييحيت النتيائج عيدم 

معنوييية أسيييييييييييييعييار النفط في التييأثير على 

العييام للأسيييييييييييييعييار على المييدى  المسيييييييييييييتوى 

 
 

الطوييل، كميا أن معنويية عرض النقود  

في التأثير على مسييييييتوى العام للأسييييييعار 

 خلال المدى الطويل ضعيفة.

5% 2.56 3.49 2.56 3.49 2.56 3.49 

2.50% 2.88 3.87 2.88 3.87 2.88 3.87 

1% 3.29 4.37 3.29 4.37 3.29 4.37 

The long-run coefficient estimates based on N-ARDL 

(1،3،0،0،0) and selected lag based on SCH 

The short-run coefficient estimates based on N-ARDL 

(1،3،0،0،0) and selected lag based on SCH 

Dependent variable D(LCPI) 

Variable Coefficient t-Ratio(prob) Variable Coefficient t-Ratio(prob) 
(+)LPER 0.4291 13.4909 (0.0000) (+)LPER∆ 0.1427 3.2157 (0.0030) 

)--(LPER 0.2549 2.88037 (0.0071) 

MS 0.3457 1.76697 (0.0871) 1)-((+)LPER∆ -0.127 -2.81852(0.0083) 

OILP -0.0367 -0.99048 (0.3296) 

C 1.9672 154.894 (0.0000) 2)-((+)LPER∆ -0.0993 -2.11382(0.0427) 

R 0.74 ecm(-1) -0.3238 -7.03591(0.0000) 

adj R 0.72 
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اليييقيييوة   
ا
أيضيييييييييييييييييييا الييينيييتيييييييائيييج  وتيييؤكيييييييد 

التفسييييييييييييييريييييية لهيييييذا النموذج من خلال 

 0.74معييييامييييل التحييييديييييد، حيييييث بلغييييت  

المعيييييدل على  2Rو    2Rلكيييييل من    0.72و

ويوضيييييييييييييح الجيييدول أن معييياميييل    التوالي،

  الإشييييييييييييييييييارةليييييه    ECMتصيييييييييييييحيح الخطيييييأ  

الصيييييييييحيحة وذو دلالة إحصيييييييييائية عند  

هيييييييذه 1المسيييييييييييييييييتيييييوى   تيييييؤكيييييييد  %، حيييييييييييييث 

تيكييييييياميييييييل  ارتيبييييييياط  عيليى وجيود  الينيتيييجييييييية 

مشيييييترك بين متغيرات النموذج، وتقدر 

قيميية معييامييل تصيييييييييييييحيح الخطييأ بحوالي  

، ميييا يعني أن سيييييييييييييرعييية العودة إلى 0.32

الوضيييييييييييييع التوازني خلال الأجيل الطوييل 

نتيجية لأي انحرافيات قيد تحيدث خلال 

 %.32صير تبلغ الأجل الق

وتييييأخييييذ معييييادليييية الأجييييل الطويييييل 

غير المتميياثليية لهييذا النموذج الصييييييييييييييغيية 

 التالية:

LCPI = 0.429LPER+ + 0.254LPER− + 

0.345MS – 0.036OILP + 1.967 C 

، تقوووودير النموذر المتعل  بسووووووووووووعر  
ً
ثووووانيووووا

 الموازي الصرف الحقيق  

 
 

( المعيييياملات  3يوضيييييييييييييح الجييييدول )

المقدرة لنموذج سييييعر الصييييرف الحقيقي  

الموازي، حيييث أن فترات الإبطيياء التي تم  

نيميوذج     N-ARDLاخيتيييييييييارهيييييييا مين خيلال 

 لمعييار شيييييييييييييوارز هي )
ا
( 0،  0، 0،  3، 1وفقيا

و   LRPER)-(و   LRPER(+)و    LCPIلكيل من  

MS  OILP    أظيييهيييرت اليييتيييواليييي، وقيييييييد  عيييليييى 

اليطيوييييييييل وجيود   الأجيييييييل  ميعييييييياميلات  نيتيييييييائيج 

نفاذية عالية لسيييييييييعر الصيييييييييرف الحقيقي  

وذات دلاليية إحصيييييييييييييييائييية    LRPERالموازي  

بيييييالنسيييييييييييييبيييية  1عنيييييد مسيييييييييييييتوى معنويييييية    %

، حيييث  
ا
لانخفيياض قيميية العمليية تحييديييدا

نجد أن ارتفاع سيييييييعر الصيييييييرف الحقيقي  

قيييييييييييييييمييييييية    LRPER+الميييييييوازي   )انيييييييخيييييييفييييييياض 

% يقود إلى ارتفيييياع  10العمليييية( بنسيييييييييييييبيييية  

% 6.3المسييييييييتوى العام للأسييييييييعار بنسييييييييبة  

اليييييييطيييييييوييييييييل الميييييييدى  أن  3عيييييييليييييييى  حييييييييييييييين  فيييييييي   ،

الييحييقيييييقييي   الصييييييييييييييرف  انييخييفييييييياض سييييييييييييييعيير 

 )ارتفييياع قيمييية العملييية(  LRPER)-(الموازي  

% يؤدي إلى انخفاض المستوى  10بنسبة  

 2.6العام للأسيييييعار بنسيييييبة  
ا
% وهو أيضيييييا

ذا دلالة إحصيييائية عند مسيييتوى معنوية  

5.% 



 

26 
 

تقدير معالم الأجل ال و ل والقصير لنموذر سعر الصرف الحقيق    ( 3جدول ) 

 الموازي 

 

كميييا أثبتيييت النتيييائج وجود علاقييية 

موجبييييية وذات دلالييييية احصييييييييييييييييييائيييييية عنيييييد 

بين المسييييتوى العام  %5  مسييييتوى معنوية

للأسييييييييعار والنمو في عرض النقود، حيث  

أن زييادة النمو في عرض النقود بنسيييييييييييييبية  

المسيييييييييييييتوى  10 زييييييياد  إلى  % سيييييييييييييوف تؤدي 

% ويمكن  5.2العيييام للأسيييييييييييييعيييار بنسيييييييييييييبييية  

بييييياعتبييييياره   النقود  النظر للنمو في عرض 

صييييييييييييييدمية طليب ليحيل محيل فجوة النياتج 

Output Gap   والتي لا تتوفر بخصوصها

بيانات ربع سيييييينوية، خاصيييييية وأن الحدود  

الزمنية للدراسييييييييييييية اختبرت نقص حاد في 

السييييييييييييييولية النقيديية مميا نتج عنيه زييادة في 

المعييييييياملات،  النقود لغرض  على  الطليييييييب 

زييييييادة المعروض من    ،وعلييييييه قيييييد تعكس 

رد فعل  -بشيكل أو بخخر  -العملة المحلية  

السييييييييييييييياسيييييييييييييية النقيديية اسيييييييييييييتجيابية لزييادة 

السيييييييييييييييليييع واليييخيييييييدميييييييات   عيييليييى  فيييي اليييطيييليييييييب 

 الاقتصاد المحلي.

الينيفيط   بيييييييأسييييييييييييييعيييييييار  ييتيعيليق  فيييميييييييا 

نلاحظ أن النمو في أسيعار النفط يرتبط 

بعلاقية عكسييييييييييييييية في هيذا النموذج ولكنهيا  

ضييييييييييعيفة مع المسييييييييييتوى العام للأسييييييييييعار،  

حيييث أن زيييادة النمو في أسيييييييييييييعييار النفط  

% يؤدي إلى انخفاض المستوى  10بنسبة  

%، وهيييذه  0.8العيييام للأسيييييييييييييعيييار بنسيييييييييييييبييية  

The long-run coefficient estimates based on N-ARDL 

(1،3،0،0،0) and selected lag based on SCH 

The short-run coefficient estimates based on N-ARDL 

(1،3،0،0،0) and selected lag based on SCH 

Dependent variable D(LCPI) 

Variable Coefficient t-Ratio(prob) Variable Coefficient t-Ratio(prob) 
(+)LRPER 0.634 12.0674 (0.0000) (+)LRPER∆ 0.0172 0.31404 (0.7556) 

)--(LRPER 0.262 2.63389 (0.0131) 

MS 0.5242 2.13027 (0.0412) 1)-((+)LRPER∆ -0.1858 -3.2702 (0.0026) 

OILP -0.0808 -1.79688 (0.0821) 

C 1.983 136.996 (0.0000) 2)-((+)LRPER∆ -0.1108 -1.7482 (0.0026) 

R 0.71 ecm(-1) -0.301 -8.1981 (0.0000) 

adj R 0.69 
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النتيجة تتعارض مع افتراض الدراسيييييييييية،  

أسييييييييييعار النفط يقود لزيادة إذ أن ارتفاع  

ارتييفيييييياع   الإيييرادات وبيييييييالييتيييييييالييي  حصييييييييييييييييييلييييييية 

ييييييييدفيع  بيييييييدوره  اليييييييذي  اليحيكيوميي  الإنيفييييييياق 

الطليييب الكلي نحو الارتفييياع متسيييييييييييييببيييا في 

زيادة معدلات التضيييييخم، ويمكن تفسيييييير  

هيييييذه العلاقييييية من خلال تتبع تطور كيييييل  

من مؤشييييييييير أسيييييييييعار المسيييييييييتهلك والنمو في 

  الملحق رقمأسيييييييييعار النفط الموضيييييييييحة في 

(، فمن الواضييح أن العلاقة العكسييية  2)

نهيييييايييييية عيييييام  الظهور مع  بيييييدأت في  بينهميييييا 

تزامنييا مع ظهور سيييييييييييييعر الصيييييييييييييرف    2014

الموازي حيث سياهم الانخفاض الحاد في 

أسيييييييييييييعييييار النفط في انخفيييياض حصييييييييييييييليييية 

تيوقيف   عين   
 
الأجينيبيي، فضييييييييييييييلا الصييييييييييييييرف 

فترة، وفي نفس الوقييت  الإنتييياج في تليييك ال

انهييار قيمية اليدينيار في السيييييييييييييوق الموازي،  

ميخيتيليف   مين  السييييييييييييييليع  تيييييييدفيق  وانيخيفيض 

الأمييييينيييييييييييية   اليييييظيييييروف  بسييييييييييييييييييبيييييييب  المييييينيييييييافيييييييذ 

والعسيييييييييييييكريييييية التي شيييييييييييييهيييييدتهيييييا البلاد. إن  

تييييداخييييل هييييذه العوامييييل مجتمعيييية أدى في 

نهاية المطاف إلى ارتفاع مؤشيييييييييييير أسييييييييييييعار  

المسيييييييتهلك، بمعنى أنه تعرض لصيييييييدمتين  

قت، صييييييدمة سييييييعر الصييييييرف  في نفس الو 

وصييييييييييدمة أسييييييييييعار النفط. بالإضييييييييييافة إلى 

أنيييييه خلال الربع الأخير من   ذليييييك نلاحظ 

فيي   2017عيييييييام   الينيفيط  أسييييييييييييييعيييييييار  بيييييييدأت 

التحسييييييييييييين في حين أن مؤشييييييييييييير أسيييييييييييييعييييار  

المسيتهلك شيهد منذ ذلك الوقت إلى نهاية  

، وهذا ما  
ا
 نسيييييبيا

ا
فترة الدراسييييية اسيييييتقرارا

يفسيييييير العلاقة العكسييييييية ما بين أسييييييعار  

 فط العالمية والمستوى العام للأسعار.الن

الميييييييدى  و  عيليى  أنيييييييه  بييييييياليييييييذكير  اليجيييييييديير  مين 

مين عيرض   كيييييييل  لأثير  اليقصيييييييييييييييير لا وجيود 

النقود وأسيييييييييييييعييييار النفط على المسيييييييييييييتوى  

في حين أن سعر الصرف    ،العام للأسعار

الحقيقي الموازي له تأثير خلال عند فترة 

 إبطاء الأولى والثانية. 

اليييقيييوة   
ا
أيضيييييييييييييييييييا الييينيييتيييييييائيييج  وتيييؤكيييييييد 

التفسيييرية لهذا النموذج من خلا معامل  

لكيل    0.69و  0.71التحيدييد، حييث بلغيت  

، ويوضييييييييييييح  المدل على التوالي 2Rو  2Rمن  

( أيضييييييييييييا أن معامل تصييييييييييييحيح  3الجدول )

له الإشيييييارة الصيييييحيحة وذو   ECMالخطأ  

%، 1دلالييية إحصيييييييييييييييائيييية عنيييد المسيييييييييييييتوى  

حييييث تؤكيييد هيييذه النتيجييية وجود ارتبيياط  

ميييييييتيييييييغيييييييييييييييرات   بييييييييييييييين  تيييييييكييييييياميييييييل مشييييييييييييييييييييتيييييييرك 

وتقيدر قيمية معيامل تصيييييييييييييحيح   النموذج،

بييحييوالييي   مسيييييييييييييييتييوى    -0.30الييخييطيييييييأ  عيينيييييييد 

ييتضيييييييييييييمين  1الميعينيويييييييية   اليييييييذي  سيييييييييييييعير  %، 
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الصيييييييييييييرف الحقيقي الموازي، مييييا يعني أن  

سييييرعة العودة إلى الوضييييع التوازني خلال  

الأجييل الطويييل نتيجيية لأي انحرافييات قييد 

%. 30تحدث خلال الأجل القصييييييييييير تبلع 

هييييييذه أن سيييييييييييييرعيييييية    وتشيييييييييييييير  إلى  النتيجيييييية 

، حيث بأخذ LCPIالتعديل متواضييعة في 

مقلوب هذه النسيييييبة يتضيييييح أن التعديل  

يسيتغرق حوالي تسيعة أشيهر )ثلاثة أرباع  

السييييينة( للعودة إلى مسيييييتوى التوازن بعد 

حدوث صييييييييييدمة في النظام. لذلك، هناك  

بين   ثييييييابييييييت طويييييييل الأجييييييل    LCPIارتبيييييياط 

 والمتغيرات المستقلة في النموذج.

الأجيييييييل  مييعيييييييادلييييييية  تيييييييأخيييييييذ  وعييلييييييييييه 

النموذج لهيييييييذا  المتمييييييياثلييييييية  غير   الطوييييييييل 

 الصيغة التالية:

LCPI = 0.634LRPER+ + 

0.262LRPER− + 0.524MS – 0.081OILP 

+ 1.983 C 

ونظرا لأن نتيييييائج نموذج نفييييياذيييييية 

للمسيييتوى    سيييعر الصيييرف الحقيقي الموازي 

للواقع من    العيييييام للأسيييييييييييييعيييييار كيييييانيييييت اقرب

نموذج نفيياذييية سيييييييييييييعر الصيييييييييييييرف الاسيييييييييييييمي  

اخييييتييييبيييييييار   إجييييراء  تييييم  فييييقيييييييد    Waldالمييييوازي، 

اليييييييديييينييييييياميييييييكييييييييييية  المضييييييييييييييييييياعيييفيييييييات  وتيييقيييييييديييير 

والاختبارات التشيييييييييييييخيصيييييييييييييية والاسيييييييييييييتقرار  

 الهيكلي للنموذج الأول فقط.

وتقودير الماووووووووووووواعفوات   Wald اختبوار  3.5

 الديناميكية

لتييييييأكيييييييد العلاقيييييية غير المتميييييياثلييييية  

الييييييييييطييييييييييويييييييييييل   الأجييييييييييل   Long Runخييييييييييلال 

Asymmetry    الصيييييييييييييرف لتحركييييييات سيييييييييييييعر 

الحقيقي الموازي ومؤشييير أسيييعار المسيييتهلك  

،  Wald Testتم اسيييييييييييييتخيييدام اختبيييار واليييد  

(، 4وذليييييك كميييييا هو موضيييييييييييييح في الجيييييدول )

إليى وجيود  الاخيتيبيييييييار  نيتيييييييائيج  تشيييييييييييييييير  حيييييييييث 

تأثيرات غير متماثلة للصيييييييييييدمات الإيجابية  

اليحيقيييقيي   الصييييييييييييييرف  والسييييييييييييييليبييييييييية لسييييييييييييييعير 

الموازي، وعنييييد النظر للقيميييية الاحتمييييالييييية  

Prob    لإحصيييييييييياءة والد المحسييييييييييوبة نجد أنها

ميين   فييرض  0.05أقيييييييل  رفييض  يييتييم  عييلييييييييييه   ،

:Hoالييييييييييعييييييييييدم    
−φ+

ρ
=

−φ−

ρ
الييييييييييذي   

تمييييياثيييييل في الأجيييييل الطوييييييل.  يشيييييييييييييير لوجود 

وتدعم هذه النتائج تباين معاملات سييييييييييييعر  

الصييييرف الحقيقي الموازي بالسيييينبة لمؤشيييير  

فيييييإن المسيييييييييييييتوى العيييييام  الأسيييييييييييييعيييييار، وعلييييييه 

للأسيييييييييييعار لا يسيييييييييييتجيب لارتفاع وانخفاض  

قيمة الدينار الليبي بشييييييكل متماثل، إذ أنه  

عنييييدمييييا يرتفع سيييييييييييييعر الصيييييييييييييرف )تخفيض  

ملة( ترتفع الأسيييييييييعار بشيييييييييكل أكبر  قيمة الع

 منه في حالة انخفاضه.
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 لعدم التماثل  Waldاختبار  ( 4جدول ) 

 

 

 

 

 
 

 

 

 Prob*القيمة التي بين الأقواس تشير للمعنوية الإحصائية 

المضييييييييييييييييييييييياعييييييييييفييييييييييات   وتييييييييييظييييييييييهيييييييييير 

 ،(1الديناميكية كما يوضيييييحه الشيييييكل )

تطور التضيييخم بمرور الوقت اسيييتجابة  

لصيييييييييييييييييدميييية إيجييييابييييية وسيييييييييييييلبييييية لسيييييييييييييعر 

الصرف الحقيقي الموازي، حيث توضح  

اتجييياه المسيييييييييييييتوى العيييام للأسيييييييييييييعيييار نحو 

اليييزمييين، ومييين   عيييبييير  اليييتيييوازنيييي  وضييييييييييييييييعيييييييه 

الواضييييييييييح أن ارتفاع سييييييييييعر الصييييييييييرف له 

الييييعيييييييام  المسيييييييييييييييييتييييوى  الأكييييبيييير عييييلييييى  الأثيييير 

بيييييانخفييييياض سيييييييييييييعر  للأسيييييييييييييعيييييار مقيييييارنييييية 

الصيييييييييييييرف، إلا أنيييه ليس ليييه تيييأثير ييييذكر  

على المدى القصييييييييير، ويصييييييييل التضييييييييخم  

لمسييييييييييييتواه التوازني اسييييييييييييتجابة لصييييييييييييدمة  

  شهر 12موجبة في سعر الصرف خلال  

 )سييييينة( على المدى الطويل، وعلى 
ا
تقريبا

النقيض من ذلك، يسييييتجيب التضييييخم  

بشيكل ضيعيف لصيدمة سيلبية في سيعر  

 الصرف.

 LRPER(: المااعفات الديناميكية لنموذر 1الشكل رقم ) 

Test Statistic 
Model 1 

(NER) 

Model 2 

(PER) 

Model 3 

(RPER) 

t-statistic 
0.9191 

(0.3653) 

0.2462  

(0.8069) 

2.8634 

(0.0071) 

F-statistic 
0.8448 

(0.3653) 

0.0606  

(0.8069) 

8.1992 

(0.0071) 

Chi-square 
0.8448 

(0.3580) 

0.0606 

(0.8055) 

8.1992 

(0.0042) 
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والاستقرار  4.5  الشخصية  .الاختبارات 

 : هيكليال

الجدول)   جميع  5يوضح  أن   )

لانحدار    الاختبارات  -Nالشخصية 

AROL  نموذج سعر  مقبولة، حيث اجتاز

الحقيقي  اختبارات    الصرف  ما  الموازي 

تطبيق   خلال  من  بنجاح،  التقدير  بعد 

 Breusch -Godfrey LM Serialاختبار  

Correlation test   بمشكلة المتعلق 

تبار التوزيع  الارتباط الذاتي، إضافة لاخ

توصيف    Normalityالطبي ي   وجودة 

باستخدام   ،  Ramsay Resetالنموذج 

ملاءمة   الاختبارات  نتائج  أكدت  فقد 

جاءت  حيث  التقدير،  لعملية  النموذج 

الاختبارات    لجميع  الاحتمالية  القيمة 

، ما يدل على عدم وجود 0.05أكبر من  

الذاتي الارتباط  عدم    مشاكل  أو 

يتم   النموذج  بوا ي  وأن  التجانس، 

نتائج   أن  إلى  إضافة   Ramseyتوزيعها، 

توصيفية   أخطاء  وجود  عدم  أكدت 

 للنموذج.

 الاختبارات التش يصية ( 5جدول ) 

Problem Test Pro Decision 

SERIL CORRELATION LM TEST Breusch-Godfrey 0.247 No Serial correlations 

HETEROSKEDASTICITY TEST Breusch-Pagan 0.234 No Heteroscedasticity 

MISSPECIFICATION Ramsay Reset 0.084 No functional form misspecification 
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( الشكلان  )2ويوضح  و  المجموع  3(   )

التراكمي للبوا ي لاختبار الاستقرار الهيكلي  

باستخدام     CUSUMللنموذج 

لفحص استقرار المعاملات    CUSUMSQو

في الأجل الطويل، حيث تبين أن النموذج  

لأن  وذلك   
ا
وبنيويا ديناميكيا  مستقر 

تقع    CUSUMSQو   CUSUMمنحيات  

مستوى   عند  الحرجة  الحدود  ضمن 

 .%5معنوية 

 CUSUM(LRPER)(: المجموع التراكمي للبواقي لنموذر  2شكل ) 
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CUSUM 5% Significance 
CUSUMS-Q(LRPER)المجموع التراكمي للبواقي لنموذر  : ( 3شكل ) 

 

Normality Jarque-Bera 0.969 
Error terms normally 

distributed 
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CUSUM of Squares 5% Significance 
 وال اتمة مناقشة النتا  .6

نيييييتيييييييائيييييج  مييييين خيييييلال  ييييييتضييييييييييييييييييح 

الصييييييييييييييرف   نيميوذج سييييييييييييييعير  أن  اليتيقيييييييديير 

لتيفسيييييييييييييير   الأقرب  الحيقيييقيي الموازي هو 

إليى  ظييييييياهيرة   الصييييييييييييييرف  سييييييييييييييعير  نيفييييييياذيييييييية 

المسيييييييتوى العام للأسيييييييعار، وعليه يمكن  

الاسيييييييييييييتنييياد علييييه كمتغير تقريبي يعكس 

فيي  اليليييبيي  ليليييييييديينيييييييار  اليحيقيييقييييييييية  اليقيييمييييييية 

السيييييييييييييوق الموازييية، وفي كييل الأحوال فييإن  

مييييا بين   النتييييائج تعتبر متقيييياربيييية إلى حييييد 

سييييييعر الصييييييرف الاسييييييمي الموازي وسييييييعر  

على الصيرف الحقيقي الموازي في التأثير  

المسيتوى العام للأسيعار، ويمكن تفسيير  

 هذه النتائج على النحو التالي:

 
ً
: إن السييبب وراء اسييتجابة المسييتوى  أولا

العام للأسيييييييعار بشيييييييكل كبير لصيييييييدمات  

سيييييييييعر الصيييييييييرف خاصييييييييية عند انخفاض  

لييطييبيييييعيييييية   يييعييزى  إنييميييييييا  الييعييمييلييييييية،  قيييييمييييييية 

كيونيييييييه   نييييييياحييييييييية  اليليييبيي مين  الاقيتصييييييييييييييييييياد 

اقتصيييياد أحادي يعتمد بشييييكل أسيييياسيييي ي  

بيييييييدرجييييييية  وييتسيييييييييييييم  الينيفيط،  قيطييييييياع  عيليى 

عييييياليييييية من الانكشيييييييييييييييييياف الخيييييارجي، ولا  

إنتيييياجييييية وتصيييييييييييييييييديرييييية   يمتلييييك قيييياعييييدة 

قيييييييدرتيييييييه  زييييييييادة  ميييين  تييييمييييكيييينيييييييه  مييييتيييينييييوعييييييية 

التنييافسيييييييييييييييية، فضيييييييييييييلا عن أن الواردات  

ن سيلة المسيتهلك،  تشيكل الجزء الأكبر م

وبالتالي فإن الصيييدمات السيييلبية لسيييعر  

اليعييمييلييييييية(  قييييمييييييية  )انيخييفييييييياض  الصييييييييييييييرف 

تسيييييييييييييبيب في زييادة أسيييييييييييييعيار الواردات من  

لييتيمير   والييوسيييييييييييييييييطييييييية  اليينييهيييييييائيييييييييية  السييييييييييييييلييع 

أسيييييييييييييعييييي ار  الصييييييييييييييييييدميييييية منهييييييا إلى مؤشييييييييييييير 

المسيييييييييييييتهليييك وتنعكس في شيييييييييييييكيييل ارتفييياع  

الييييتضييييييييييييييييخييييم، خييييييياصييييييييييييييييييية وأن   مييييعيييييييدلات 



 

33 
 

الاقتصياد الليبي اقتصياد صيغير لا يؤثر 

 بأي شكل على الأسعار العالمية.

:
ً
بالنظر إلى السيييييييييييلوك غير المتماثل   ثانيا

لانعكاس التغيرات في سييييعر الصييييرف في 

مؤشيييير أسييييعار المسييييتهلك الذي أسييييفرت  

عنه نتائج الدراسييييييييية، نجد أن انخفاض  

الأكيييبييير عيييليييى  الأثييير  ليييييييه  اليييعيييميييلييييييية  قيييييييمييييييية 

المسيييييييييييييتوى العييييام للأسيييييييييييييعييييار في مقييييابييييل  

ارتفيييياع قيميييية العمليييية، ويمكن تفسيييييييييييييير  

سييييياسييييات هامش الربح     ذلك من خلال

Mark-Up    التي تتبعها الشركات المحلية

المسيييتوردة، بمعنى أنه عند ارتفاع قيمة  

العمليية لا تقوم الشيييييييييييييركييات المسيييييييييييييتوردة  

بتمرير صيدمة سيعر الصيرف إلى أسيعار  

الواردات لتحقيق مكاسييييييب أعلى، بينما  

 عنييد  
ا
تقوم برفع أسيييييييييييييعيييار البيع نسيييييييييييييبييييا

ليييتيييعيييوييييض   اليييعيييميييلييييييية  قيييييييمييييييية  انيييخيييفييييييياض 

 لديها. رباحالتراجع في هوامش الأ 

 
ً
إلى أن  ثوووووالثوووووا : تشيييييييييييييير نظريييييية النفييييياذيييييية 

إلييى  الصييييييييييييييرف  سييييييييييييييعيير  نييفييييييياذيييييييية  مييعيييييييدل 

  
ا
المسيييييييييتوى العام للأسيييييييييعار يكون مرتفعا

التي تطبق   الاقتصيييييييييييييييييييادييييييييات  حيييييييالييييييية  في 

أنظميية سيييييييييييييعر الصيييييييييييييرف الثييابتيية وتمثيل  

الواردات فيهيييا نسيييييييييييييبييية كبيرة من النييياتج  

أنييييهييييييا   عيييين   
ا
الإجييييميييييييالييييي، فضييييييييييييييييلا المييييحييييلييييي 

اقتصييييييياديات نامية، وبالنظر إلى معامل  

ارتفاع سعر الصرف في حالة الاقتصاد  

أنيييييييه حييوالييي   وهييو  0.634الييليييييبييي نييجيييييييد   ،

مايشيييير إلى انتقال جزئي لصيييدمة سيييعر 

 مقييارنية  
ا
الصيييييييييييييرف ولكنييه مرتفع نسيييييييييييييبيييا

بييياليييدول الصييييييييييييينييياعيييية والتي تتبع أنظمييية  

عائمة. وعلى الرغم أنه  سيييعر الصيييرف ال

سييييييييييييييعير   نيفييييييياذيييييييية  تيكييون  أن  الميتييوقيع  مين 

بي كاملة  الصيرف في حالة الاقتصياد اللي

  
ا
أو شبه كاملة إلا أن الانتقال كان جزئيا

الأمر الييييذي يمكن تفسييييييييييييييره على النحو  

 التالي:

التفسيييير الأول يتعلق بطبيعة  -1

تحت ظروف المنافسيية  هيكل السيييوق، ف

الاحتكييييارييييية هنيييياك سيييييييييييييبييييب منطقي وراء 

عيدم انعكياس تغيرات سيييييييييييييعر الصيييييييييييييرف  

بشكل كامل في مستوى الأسعار المحلية  

السييييييييييييييوق، والييتييي تسييييييييييييييمييح   تييجييزئييييييية  وهييو 

)الموردة( المتنافسيييييييييييية بفرض  للشييييييييييييركات 

أسيييييييييعار متمايزة لنفس المنتج من خلال 

عرض سيييييييييييييلع مختلفيية ومتبيياينيية الجودة  

والسييييييييعر، وعليه، عند انخفاض سييييييييعر  

الشيييييييييييييركات  صيييييييييييييرف الدينار الليبي، فإن 

تقوم بتعييييديييييل هوامش أربيييياحهييييا  الموردة  

  بهدف الحفاظ على حصييييييييييتها السييييييييييوقية
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 من سيييييييييطرة شييييييييركات أخرى على 
ا
وخوفا

 أسواقها المستهدفة.

يييييتييييعييييلييييق  -2 الييييثيييييييانييييي  الييييتييييفسييييييييييييييييييييير 

بفعييالييية السيييييييييييييييياسييييييييييييييية النقييدييية والبيئيية  

التضيييييييييييخمية للاقتصييييييييييياد المحلي، بمعنى  

أن درجة نفاذية سيييييييعر الصيييييييرف تعتمد  

السيييييييييييياسييييييييييية النقدية،    مدى فعالية على

كلما اتسيييمت السيييياسييية النقدية  أي أنه  

بالاسييييييييييييتقرار وكانت معدلات التضييييييييييييخم  

كييييييانييييييتمعتييييييدليييييية   نفيييييياذييييييية سيييييييييييييعر   كلمييييييا 

الصييييييييييرف إلى المسييييييييييتوى العام للأسييييييييييعار 

وهيذا ميالم    (،Taylor, 2000ضيييييييييييييعيفية )

 خلال فترة الدراسيييييييييييية حيث  
ا
يكن متوفرا

اتسييييييييييمت السييييييييييياسيييييييييية النقدية بنوع من  

العشيييييييييييييوائية وكانت معدلات التضيييييييييييييخم  

عياليية وحسييييييييييييياسييييييييييييية لكثير من المتغيرات  

 الكلية في الاقتصاد المحلي.

ييييتيييعيييليييق   -3 اليييتيييفسييييييييييييييييييير اليييثييييييياليييييييث 

بمكونات سيييلة أسيييعار المسيييتهلك التي لم  

يتم تعييييديلهييييا وتجييييديييييد أوزانهييييا بشيييييييييييييكييييل  

دوري اسييييتجابة للتطورات التي شييييهدها  

الاقتصيييييييييييييييييياد الليبي، مييييييا جعييييييل مؤشييييييييييييير  

أسيييييييييييييعيار المسيييييييييييييتهليك لا يعكس التغيرات  

 الفعلية في المستوى العام للأسعار.

التفسيييييييييييييير الرابع يتعلق بكون   -4

أن اغلب السييييييلع الأسيييييياسييييييية خلال فترة 

اليييدراسييييييييييييييية، خييياصييييييييييييييية خلال الفترة التي  

ظهرت فيها السيييييوق الموازية بشيييييكل جلي 

سيييييييييييييتورد بسيييييييييييييعر 2014-2020
 
، كيييانيييت ت

عنيييييييد   الرسيييييييييييييميي  دينيييييييار   1.34الصيييييييييييييرف 

ييتيم  السيييييييييييييليع  وبيقييييييييية  اليواحيييييييد،  ليليييييييدولار 

توريييدهييا بسيييييييييييييعر الصيييييييييييييرف في السيييييييييييييوق  

الموازي، وعليييه فييإن التغيرات في سيييييييييييييعر 

الصيييييييييييييرف الحقيقي الموازي لم تنعكس 

 بشكل كامل في مؤشر أسعار المستهلك.

 
ً
الينيتيييييييائيج مين خيلال  رابوعووووووا ييميكين قيراءة   :

آلية انعكاس سييييعر الصييييرف في المسييييتوى  

، صييييييييدمة سييييييييعر 
ا
العام للأسييييييييعار، فنظريا

 في شييييييييييييكل ارتفاع في 
ا
ترجم أولا

 
الصييييييييييييرف ت

أسييييعار الواردات ومنها إلى مؤشيييير أسييييعار  

 بقنوات التوزيع المختلفيييية  
ا
الجمليييية مرورا

 في معيييدلات  
ا
 وجلييييا

ا
حتى يظهر الأثر أخيرا

تييالي فييإن الصييييييييييييييدميية يتم  التضيييييييييييييخم، وبييال

امتصيياصييها بشييكل مبدئي في قناة أسييعار  

الواردات السيييييييييييلعية النهائية والوسييييييييييييطة  

من السيييييييييييييلع القيييابلييية للتيييدوال، وبسيييييييييييييبييب  

عدم توفر بيانات ربع سييينوية عن مؤشيير  

أسيييعار الواردات ومؤشييير أسيييعار الجملة  

مؤشييييير أسيييييعار المسيييييتهلك    فضيييييلا عن أن
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ا وخييييدمييييات غير قييييابليييية  يتضيييييييييييييمن سيييييييييييييلعييييا

للتداول غير موجودة في مؤشييييييييير أسيييييييييعار  

الجمليية، إضييييييييييييييافيية إلى أن بعضيييييييييييييهييا يعتبر  

ميييدعوميييا من قبيييل اليييدولييية، فيييإن تقلبيييات  

أسيييييييييييييعييييار الصيييييييييييييرف في مؤشييييييييييييير أسيييييييييييييعييييار  

السيييييييييييييييليييع   عيييليييى  فيييقيييط  تيييؤثييير  المسيييييييييييييييتيييهيييليييييييك 

 Alkhareif et. alوالخدمات المسيييتوردة )

أن    (،2016  
ا
المسييييييييييييييتييغييرب إذا ميين  فييليييييس 

يستجيب المستوى العام للأسعار بشكل  

 جزئي لصدمات سعر الصرف.

 خوووامسووووووووووووووو 
ً
: تتييييأثر موثوقييييية هييييذه النتييييائج  ا

بيميتيغيييرات  تيتيعيليق  بيييييييييانيييييييات  وجيود  بيعيييييييدم 

قيييييييابيلييييييية  لينيتيييييييائيج  ليليوصييييييييييييييول  أكيثير أهيمييييييييية 

وميؤشيييييييييييييير   الينييييييياتيج  ميثيييييييل فيجيوة  ليليتيعيميييم 

أسيييييييييييييعييييار الواردات، إضيييييييييييييييييافيييية إلى بعض 

المخخذ على مؤشييييير أسيييييعار المسيييييتهلك من  

نييياحيييية عيييدم تجيييدييييد سيييييييييييييلييية المسيييييييييييييتهليييك  

والعمييل على تعييديييل الأوزان عنييد حييدوث 

لى مسيييييييتوى الاقتصييييييياد الكلي،  تطورات ع

كما أن الحدود الزمانية للدراسة يشوبها  

الاقييتصييييييييييييييييييياديييييييية  الاخييتييلالات  ميين  الييكييثييييير 

والتشيييييييييييييوهييييييات على مسيييييييييييييتوى البيييييييانييييييات  

  
ا
والإحصيييييائيات، الأمر الذي يضيييييع عوائقا

أمام دراسيييييييييييية هذه الظاهرة بشييييييييييييكل أكثر  

 دقة.

 الهوامش: 
 Boundsيذكر أنه تم اختبار الحدود    .1

Test    ،لسييييعر الصييييرف الاسييييمي الرسييييمي

قيييمييييييية   أن  الينيتيييييييائيج  نيييييييت  الميتيعيليقييييييية   Fوبيييّ

بسيييييييعر الصيييييييرف الاسيييييييمي كانت أقل من  

مييييييا يعني عييييييدم   Fالحييييييد الأدنا لاختبييييييار  

وجود علاقيييية توازنييييية طويليييية الأجييييل مييييا  

  بين متغيرات النموذج.
لقد تم اسييتبعاد اختبار نفاذية سييعر  .2

الصيرف الحقيقي والحقيقي الفعال إلى 

 لأن  
ا
نيظيرا ليلأسيييييييييييييعيييييييار  اليعيييييييام  المسيييييييييييييتيوى 

العلاقييييية بينهميييييا وبين مؤشييييييييييييير أسيييييييييييييعيييييار  

المسيييييتهلك كانت عكسيييييية، عكس نظرية 

نفياذيية سيييييييييييييعر الصيييييييييييييرف، وهيذا ميا تبين  

الوصيييييييييييييفي   التحليييييييل  ايضييييييييييييييييييا من خلال 

لبيانات مؤشييييييييييير أسيييييييييييعار المسيييييييييييتهلك مع  

واليحيقيييقيي سيييييييييييييعير   اليحيقيييقيي  الصيييييييييييييرف 

الفعال حيث أن ارتفاع سييييييعر الصييييييرف  

الحقيقي الفعال يشيييييييير إلى ارتفاع قيمة  

 العملة وليس العكس.
لقد تم اختبار نفاذية سييييعر الصييييرف   .3

إلى أسيييييييييييييعيار المواد الغيذائيية بياعتبيار أنيه  

يمثل النسييييييييييبة الأكبر من سييييييييييلة مؤشيييييييييير  

أسيييييييييييييعييار المسيييييييييييييتهلييك حيييث كييان معييامييل  

سيييعر الصيييرف   )نجم النفاذية( حوالي 
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%، وذلك 5عند مسييييييييتوى معنوية   0.78

يعني أن انخفياض قيمية العملية بمقيدار  

إلى زييييييادة أسيييييييييييييعيييييار الغيييييذاء  10 % يؤدي 

 % على المدى الطويل.7.8بنسبة 
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