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 البحث صلخستم

تخفيييض قيميية العملييةم  ييو عمييل تلييوم بيي  السييلطات  أوتخفيييض سييعر ال يير   إن
النلدييية بشييكل متعمييد قنليياص قيميية العمليية المحلييية ملابييل العمييلات ا جنبييية وب ييد  
تحسين وضع ميزان المدفوعات فضلا عن الآثار ا خرى كحركية روو  ا ميوالم عي   

 لدية وكذلك على الدخل والتوظ . اللروض الخارجيةم الطل  على ا ر دة الن
تحافظ عليى التيوازن فيي  أنان سياسة تخفيض قيمة العملة يمكن البحث  ويفترض

وكانيت  ميزان المدفوعات من خلال التغيرات التي تجري ا في معيدتت ال ير  ا جنبيي.
 النتائجم معنوية التأثير بين المتغيرات. أ م

 
 الملدمة:

)زاد ( قيمتهتا فتي  ما انخفضت  إذاالخارج )قوية( في  تعد العملة ضعيفة
 ة الخارجيتتة للعملتتة الو نيتتة ستتوا تغيتتر الميمتت أنستتوا الصتترج ايجنمتتي كمتتا 

يتترثر فتتي منتتود ميتتزان المتتدفواا  )الميتتزان  أنالارتفتتاي يمكتتن  أومالانخفتتاض 
التجاري وحساب رأس المال( واليه يتعين الى الدولتة التتي تتمتظ ن تام ستعر 

ن تمتتوم أحتتدد مالضتتم  مستتتوا ستتعر الصتترج التتتوازني و ت أنالصتترج الثامتت  
 متحريك سعر صرج املتها تجاه هذا المستوا التوازني.
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فتتي هتتذا المجتتال يمكتتن إثتتارة تستتارلا  اديتتدة أهمهتتا أولا  كيتتج يمكتتن لنتتا 
متتتاالى متتتن  أوكانتتت  العملتتتة الو نيتتتة ممومتتتة ماقتتتل متتتن قيمتهتتتا  إذاتحديتتتد متتتا 

 ة العملة المحلية في الاقتصاد الو ني؟.ذلك؟ وثانيا  ما هو تاثير رفظ قيم
رئيستتتتة  ستتتتعر الصتتتترج  أنتتتتواييمكتتتتن تمستتتتيم ستتتتعر الصتتتترج التتتتى ث ثتتتتة 

 الاسمي، وسعر الصرج الحميمي، وسعر الصرج التوازني.
قيمة العملة الو نية ممامتل املتة أجنميتة  إلىيشير سعر الصرج الاسمي 
اتتدد  إلتتىير ستتعر الصتترج الحميمتتي فيشتت أمتتاأختترا فتتي لح تتة زمنيتتة معينتتة. 

الستتتلظ والختتتدما  ايجنميتتتتة ال زمتتتة لشتتترا  وحتتتتدة واحتتتدة متتتن الستتتتلظ  وحتتتدا 
سعر الصرج الحميمي مخ ج سعر الصرج الاسمي  إنوالخدما  المحلية، 

ياخذ في الحسمان الاخت فا  في معدل التضخم مين الدولتين محل الدراسة. 
ية والضتتمنية فتتي المفتتاهيم النستتم أهتتمحتتد أوأمتتا ستتعر الصتترج التتتوازني فيعتتد 

ن رية الاقتصاد الدولي الذي يحما الاستمرار في المستوا العام للأسعار في 
 ايجل ال ويل.

 Real Exchange Rateويشتتتتير اختتتتت ل ستتتتعر الصتتتترج الحميمتتتتي

Misalignment الحالتتة التتتي يكتتون فيهتتا ستتعر الصتترج الحميمتتي للعملتتة  إلتتى
كتتون العملتتة ممومتتة منحرفتتا اتتن ستتعر الصتترج التتتوازني الضتتمني ومتتن ثتتم ت

قتل متن أماقل من قيمتها الحميمية اندما يكون ستعر الصترج الحميمتي للعملتة 
العملة تكون ممومة ماالى من قيمتها الحميميتة انتدما  إنالسعر التوازني كما 

كمتر متن ستعر الصترج التتوازني والتى أيكون ستعر الصترج الحميمتي للعملتة 
اختتت ل ستتعر الصتترج الحميمتتي التتر م متتن الدقتتة فتتي تحديتتد هتتذا المفهتتوم فتتي 

وقيام الاقتصاديين مت وير معض النماذج الرياضتية لميتاس هتذا الاختت ل إلا 
 نه ما زال  هناك صعومة في قياس الانحراج.أ

   أ مية البحث
تتمثتتتل أهميتتتة المحتتت  ماختيتتتار السياستتتا  الاقتصتتتادية الكليتتتة المثلتتتى التتتتي 

، ولاستتتيما معتتتد الت تتتورا  فتتتي ميتتتزان المتتتدفواا تتتتنجي فتتتي تحميتتتا الاستتتتمرار 
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الاقتصتتادية المعاصتترة كونهتتا منتتاها الإصتت   الاقتصتتادي الشتتاملة المتمثلتتة 
مإص حا  صندوا النمد الدولي والمنك الدولي للإنشا  والتعمير التي ركز  

الخصخصتة ممتا  إلتىالى السي رة الى ال لب الكلي، فضً  ان التحتولا  
يتتتة فتتتتي هتتتتذه ايق تتتار يمتتتترز مشتتتتك تها زاد الاهتمتتتام ممعالجتتتتة السياستتتتة النمد

 في ادم الاستمرار وارتفاي ايسعار والم الة. المتمثلة الاقتصادية
  مشكلة البحث:

 إنالانحتتراج فتتي ستتعر الصتترج الحميمتتي اتتن مستتتواه التتتوازني يمكتتن  إن
تدهور  إلىأدا هذا الاخت ل  إذايكون له آثار في الاقتصاد الو ني لاسيما 

اا  فحينمتتا تكتتون املتتة هتتذا الاقتصتتاد ممومتتة ماقتتل متتن وضتتظ ميتتزان المتتدفو 
حالة متن اتدم الاستتمرار فتي المستتوا العتام ن ذلك سيخلا إف قيمتها الحميمية

ارتفتتاي تكتتاليج المعيشتتة )زيتتادة معتتدل  إلتتىللأستتعار التتذي يتتردي فتتي النهايتتة 
 التضخم( في ايجل ال ويل.

   د  البحث:
يمارسته  أنالتذي يمكتن  ايثرمين توضيي الع قة  إلىتهدج هذه الدراسة 

-0991)للمتتتدة متتتن  إيتتترانفتتتي  ميتتتزان المتتتدفواا  تخفتتتيض قيمتتتة العملتتتة التتتى

معيتتتدا اتتتن الصتتتدما   تحميتتتا الاستتتتمرار فتتتي ميتتتزان المتتتدفواا غيتتتة م (5100
   المتغيرين. الخارجية التي ترثر في كل من

  فرضية البحث:
وازن فتتتي ميتتتزان تحتتتاف  التتتى التتتت أنيمكتتتن لسياستتتة تخفتتتيض قيمتتتة العملتتتة 

التتتوازن متتين ستتعر الصتترج الحميمتتي للعملتتة متتظ  إاتتادة المتتدفواا  متتن ختت ل
 سعر صرفها التوازني.

  من ج البحث:
التتتتى التحليتتتتل الوصتتتتفي والكمتتتتي متتتتن ختتتت ل  المحتتتت  فتتتتي منهجتتتته يعتمتتتتد

المفتتاهيم وايدميتتا  الم روحتتة فتتي العمتتود ايخيتترة الماضتتية حتتول  عراضاستتت
يتة واتجاهتا  معتدلا  العجتز فتي ميتزان المتدفواا  السياسا  النمدية والتجار 
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 رائتتتتا الاقتصتتتتاد  إلتتتتىويستتتتتكمل التحليتتتتل متمتتتتديرا  الانحتتتتدار التتتتذي يستتتتتند 
المياسي وأساليمه لتميتيم نتتائا الجانتب التجريمتي متن الدراستة ومحاولتة إ هتار 

  المدلول النمدي وأثره في معدلا  العجز في ميزان المدفواا . 
( اامتتاً تمتتتد 55الدراستتة سلستتلة زمنيتتة متتداها )  جتتل ذلتتك استتتخدمأمتتن و 
لمتتا تتمتتتظ متته الس ستتل الإستت مية ن تترا  إيتترانلجمهوريتتة ( 5100-0991متتين )

الزمنيتتة فتتي التحليتتل المياستتي متتن قتتدرة التتى توضتتيي التغيتترا  الحاصتتلة فتتي 
 المتغيرا  الاقتصادية والنمدية.

ا  الإحصتائية إحصتا ا  مركتز ايمحتوتم جمظ الميانتا  مالااتمتاد التى 
 والاقتصادية والاجتمااية والتدريب للدول الإس مية/ مركز أنمرة.

 المترتبة على تخفيض قيمة العملة: الآثار: أوت
ستتتتعر صتتتترج العملتتتتة الو نيتتتتة ممامتتتتل العمتتتت   ايجنميتتتتة سياستتتتة ردي تتتتت

ايختتتترا دورا مهمتتتتا فتتتتي استتتتتمرار المستتتتتوا العتتتتام للأستتتتعار وتحميتتتتا التتتتتوازن 
نعكس متتتدوره التتتى معتتتدل النمتتتو الاقتصتتتادي المستتتتدام فمتتتن الختتتارجي التتتذي يتتت

 Overvaluedالناحيتتة الن ريتتة يتترثر تمتتويم العملتتة متتاالى متتن قيمتهتتا الحميميتتة 
الاقتصتتتادي للملتتتد متتتن حيتتت  المتتتدرة التنافستتتية للستتتلظ والختتتدما   ايدا التتتى 

الو نية في ايسواا العالميتة التتي ستتتراجظ مستمب ارتفتاي أستعار هتذه الستلظ 
 ماقتتلالختتارج ومتتن ثتتم ارقلتتة النمتتو الاقتصتتادي مينمتتا يتتردي تمتتويم العملتتة  فتتي

تحستتتتتتن ميزانهتتتتتتا التجتتتتتتاري ن تتتتتترا  إلتتتتتتى Undervaluedمتتتتتتن قيمتهتتتتتتا الحميميتتتتتتة 
لانخفاض تكلفة الحصول الى السلظ والختدما  الو نيتة فتي التدول ايجنميتة 

 يستتتااد التتتى ومالتتتتاليممتتتا يزيتتتد متتتن ال لتتتب ايجنمتتتي التتتى الستتتلظ الو نيتتتة 
 النمو الاقتصادي. تحميا
 
 

 ثر تخفيض قيمة العملة في الدخل واتستيعا : أ .0



 
   

  [539]       عبدالله خضر السبعاويد.                                   .اثر تخفيض قيمة العملة في ....

يتترثر  إذتخفتتيض ستتعر الصتترج فتتي كتتل متتن التتدخل والاستتتيعاب،  متتارسي
 في ايول من خ ل  

زيتادة ال لتب  إلتىتخفيض قيمة العملتة يتردي  أن إذ في الموارد المعطلة:  . أ
اا لتة فتي الاقتصتاد  كان  هنتاك  اقتا  إذافالخارجي الى الصادرا ، 

زيادة الدخل والتو ج في الصنااا  التصديرية ومن  إلى ن هذا يرديإف
ثتتم الصتتنااا  الاستتته كية المحليتتة ومتتتاثير مضتتااج التجتتارة الخارجيتتة 

 .يزداد الدخل كنتيجة لتو يج الموارد العا لة في الاقتصاد
ومتة الارتفتاي الحاصتل فتي حصتيلة الصتادرا  مم إن في شروط التجيارة: . ب

قتتل متتن التخفتتيض فتتي حصتتيلة التتواردا  أمالعملتتة ايجنميتتة ستتيكون منستتمة 
ممومتة مالعملتتة ايجنميتتة ومتتن ثتتم ينتتا تتتدهور فتتي شتترو  التجتتارة مالنستتمة 

شتتترو  التجتتتارة للتخفتتتيض فتتتي  استتتجامةللملتتد المخفتتتض، ويمستتتم الكستتتندر 
ثتتر ممتتدئي متتن ختت ل تغيتترا  ايستتعار وثتتانوي أثتترين، أقيمتتة العملتتة التتى 

 .(0)خ ل التغير في ال لب الكلي من
زيتتتادة  ثتتتر تخفتتتيض ستتتعر الصتتترج فتتتي الاستتتتيعاب فيتتتتم متتتن ختتت لأ أمتتتا

انخفتتاض الاستتتيعاب متتن التتدخل الكلتتي متتن  التتذي قتتد يستتمبمستتتوا ايستتعار 
 إلتىخ ل إاادة توزيعه من المجمواا  ذا  الميل الحدي ل سته ك أالى 

 إلتىي متن حاصتلي ايجتور أ أدنتىمجمواا  ذا  الميل الحدي ل ستته ك 
 . (6)الحكومة إلىحاصلي ايرما  ومن دافعي الضرائب 

 تخفيض قيمة العملة في التوازن الداخلي: آثار. 5
، ستتتتلظ دوليتتتتة وأختتتترا داخليتتتتة إلتتتتىمكتتتتن تصتتتتنيج الستتتتلظ المنتجتتتتة محليتتتتا ي

 ،ويمكتتتتتن تمييتتتتتز الستتتتتلظ الدوليتتتتتة متتتتتين الصتتتتتادرا  وأختتتتترا منافستتتتتة للتتتتتواردا 
لستتتلظ التتتواردا  متتتن ا زيتتتادة أستتتعار إلتتتىلتتتد متتتا يتتتردي فتخفتتتيض قيمتتتة املتتتة م

الدولية قياسا مالداخلية وذلك نتيجة لزيادة ال لب التداخلي التى الستلظ المديلتة 
 .(3)للواردا  وزيادة ال لب الخارجي للصادرا 

 يمكن التعرج الى هذا ايثر من خ ل الآتي و 
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 ثر التخفيض في الدخل: أ أ.
ة زيتتتادة فتتتي النتتتاتا ومتتتن ثتتتم التو يتتتج يترتتتتب التتتى تخفتتتيض قيمتتتة العملتتت

والدخل للصنااا  التي تنتا السلظ التصتديرية ومتدائل التواردا  وهتذه الزيتادة 
يكتتون ايثتتر ايولتتي هتتو  إذستتممها زيتتادة ال لتتب متتن مصتتادر محليتتة وخارجيتتة 

الاقتصتتاد ككتتل امتتر  إلتتىزيتادة الصتتادرا  وتخفتتيض التتواردا  ومتتن ثتم ينتمتتل 
زيتادة مضتاافة فتتي النتاتا المحلتي الإجمتتالي  إلتىآليتة المضتااج ممتا يتتردي 

M
MPMMPS

Y 



زيتتتادة  إلتتتىولكتتن انتتتد زيتتتادة التتتدخل فهتتتذا يتتتردي  1

التتتواردا  ممتتتا يتتتنعكس ستتتلما التتتى ميتتتزان المتتتدفواا  ولكتتتن هتتتذا يعتمتتتد التتتى 
فعالتتتة  أداةتخفتتتيض قيمتتتة العملتتتة  أداةولكتتتن  MPMالميتتتل الحتتتدي ل ستتتتيراد 
تخفتتيض قيمتتة العجتتز  إلتتىيتتردي  إذلختتارجي والم التتة لمعالجتتة حالتتة العجتتز ا

 .(4)وزيادة كل من الناتا والتو يج وزيادة قيمة العملة
 ثر تخفيض قيمة العملة في ا سعار المحلية:أ  .

المحلية مما يترثر فتي  ايسعاريترتب الى تخفيض قيمة العملة زيادة في 
الستتلظ المستتتوردة  أستتعارميتتزان المتتدفواا  م ريمتتة معاكستتة متتن ختت ل زيتتادة 

وستتي ة تتتدخل فتتي  أو أوليتتةمتتواد  أوكانتت  هتتذه الستتلظ ضتترورية  إذاولاستتيما 
العملية الإنتاجية ومن ثم تزداد تكاليج المعيشتة كمتا يحمتل المنتجتون الزيتادة 
في أسعار المواد ايولية الى المستهلك النهتائي ويتوقتج ممتدار التضتخم فتي 

متتتتدا قدرتتتته التتتتى تتتتوفير المتتتتدائل ايستتتعار التتتتى هيكتتتل الاقتصتتتتاد المحلتتتي و 
وكتتتتتذلك التتتتتى درجتتتتتة انفتتتتتتا  الاقتصتتتتتاد المحلتتتتتي ومتتتتتدا استتتتتتعمال سياستتتتتا  
اقتصتتادية محليتتة انكماشتتية والتتى ستتميل المثتتال يتتردي انخفتتاض ستتعر صتترج 

زيتتادة  إلتتىالعملتتة لدولتتة متتا تعتمتتد التتى الصتتادرا  كمحتترك رئتتيس ل قتصتتاد 
ستتااد التى زيتتادة الإنتتتاج ال لتب التتى منتجاتهتا فتتي ايستتواا الخارجيتة ممتتا ي

تاثير انخفتاض ستعر صترج العملتة قتد  أنالمحلي والتو ج في الممامل نجد 
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يكون سالما ان  ريا التاثير المماشر في أسعار الواردا  التي تدخل ضمن 
كانتتت  هتتتذه الدولتتتة تعتمتتتد التتتى  إذاالتتترقم المياستتتي لمستتتتوا ايستتتعار ولاستتتيما 

 كية النهائيتة متن الختارج والتتاثير  يتر استيراد مع م سلعها الغذائية والاسته
المماشتتر فتتي أستتعار الستتلظ ايوليتتة والوستتي ة المستتتوردة ومتتن ثتتم زيتتادة معتتدل 

 .(5)التضخم
ن متتن شتترو  التخفتتيض المهمتتة أن لا يرافتتا امليتتة التخفتتيض، ارتفتتاي ا  و 

المخفتتض أي أن الاقتصتتاد المحلتتي لا  دفتتي ايستتعار المحليتتة لصتتادرا  الملتت
  تضخمية، أو التمويل مالعجز حتى يمكن للتخفيض من ضغو  إلىيتعرض 

تحميتتتا هتتتتدج السياستتتة. وأن سياستتتتة تخفتتتيض قيمتتتتة العملتتتة محتتتتد ذاتهتتتا تعتتتتد 
النتتاتا  إلتتىكانتت  نستتمة الاستتتيرادا   إذامصتتدراً لارتفتتاي ايستتعار المحليتتة متتا 

كانتت  امليتتة إحتت ل مستتتلزما  الإنتتتاج المحليتتة محتتل ايجنميتتة  إذا أومهمتتة 
يكتتتون  ،همتتتاأول ن ايستتتعار ستتتترتفظ متتتن جتتتانمينإوقتتت   ويتتتل، فتتت إلتتتىتحتتتتاج 

يكون مسمب ثانيهما، ف إما مسمب ارتفاي أسعار مستلزما  الإنتاج المستوردة.
انخفاض كميا  المستلزما . والنتيجة النهائيتة ستوج تتمثتل مارتفتاي تكتاليج 

 .(2)الإنتاج
 لية:ثر تخفيض قيمة العملة في إعادة توزيع الموارد المحأ جي.

ضتد اثتتر الستعر النستمي فيمتتا  الم لتا ثتري التدخل والستتعرأيعمتل كتل متتن 
يتعلتتتا متحستتتين وضتتتظ ميتتتزان المتتتدفواا  ولكتتتن التخفتتتيض فتتتي قيمتتتة العملتتتة 

يحما المصتدرون مكاستب كميترة ناتجتة متن  إذإاادة توزيظ الموارد  إلىيردي 
متتتتن ختتتت ل انخفتتتتاض أستتتتعار الستتتتلظ تحستتتتن متتتتوقفهم التنافستتتتي فتتتتي الختتتتارج 

درة ممومتتتة مالعملتتتة ايجنميتتتة وارتفتتتاي أستتتعار الستتتلظ المستتتتوردة ممومتتتة المصتتت
تغيتتر مهتتم فتتي أستتعار الستتلظ المتتتاجر مهتتا  كيكون هنتتامالعملتتة المحليتتة أي ستت

لاسيما الموجهة للتصتدير ممارنتة متلتك  يتر المتتاجر مهتا هتذا يتدفظ المنتجتين 
ويكتون  .(7)لإنتاج السلظ الموجهة للتصدير وهذا يجعتل الاقتصتاد أكثتر كفتا ة

للتخفتتيض تتتتاثير واضتتي التتتى صتتافي العمليتتتا  الخارجيتتة، وذلتتتك متتن ختتت ل 
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رختتو والحتتد متتن الاستتتيرادا  معتتد ارتفتتاي أستتعارها أزيتتادة الصتتادرا  مجعلهتتا 
ن هتتتذا الهتتتدج لا يتحمتتتا ا  ومتتتن ثتتتم معالجتتتة العجتتتز فتتتي الميتتتزان التجتتتاري، و 

ة العملتة مسهولة فهناك ادة شرو  لامتد متن توفرهتا حتتى يتردي تخفتيض قيمت
 إلتىكامل فعاليته في معالجة العجز فتي الميتزان التجتاري ويجتب لفت  الن تر 

ليه قمل المضي قدماً إاامل المرونة ينه العامل ايساسي الذي يجب الن ر 
 إذافي ت ميا هتذا الإجرا .فتالتخفيض سيحستن متن الحستاب الجتاري فحستب 

كمتتر أوالصتتادرا  كتتان مجمتتوي المرونتتا  الستتعرية لل لتتب التتى الاستتتيرادا  
 .(2)ليرنر -من الواحد الصحيي وهذا ما ي لا اليه مشر  مارشال

وانتتتد ممارنتتتة المنتتتافظ والتكتتتاليج لتخفتتتيض قيمتتتة العملتتتة نجتتتد هنتتتاك ث ثتتتة 
 التكاليج تتعلا مجوانب 
 التضخم الذي  الما ما يكون مصاحما لتخفيض قيمة العملة. ا ول:
ثتتر ستتلمي أيكتتون لتته  أنالتتذي يمكتتن  يتمثتتل فتتي إاتتادة توزيتتظ المتتوارد الثيياني:

 ولاسيما في الاقتصاديا  الصغيرة والمفتوحة الى العالم الخارجي.
 إلتىيتردي  أنيتمثتل فتي تتدهور شترو  التمتادل التجتاري التذي يمكتن  ا خير:

 .(9)انخفاض في مستوا المعيشة
 اثر تخفيض قيمة العملة في التوازن الخارجي: .3

الذي يعاني من اجز في ميتزان المتدفواا   املية التخفيض في الملد إن
الستلظ المحليتة وانخفتاض  إلتىانتمال ال لب فيها من السلظ الدولية  إلىيردي 

السلظ الدولية نسميا ومتالعكس  إلىالواردا  وينتمل العرض من السلظ المحلية 
انتمتتتال ال لتتتب فيهتتتا متتتن الستتتلظ  إلتتتىفتتتي الملتتتد ذو الفتتتائض فيتتتردي التخفتتتيض 

لسلظ الدوليتة)زيادة التواردا ( وانتمتال العترض متن الستلظ الدوليتة ا إلىالمحلية 
الستتلظ المحليتتة )انخفتتاض الصتتادرا ( وهكتتذا يتتردي تغييتتر ستتعر الصتترج  إلتتى
فتتتتي  الإحتتتت لتتتتتتوفر قتتتتدرة التتتتى  أنتحستتتتين ميتتتتزان المتتتتدفواا  مشتتتتر   إلتتتتى

 .(01)الاسته ك والإنتاج مين السلظ الدولية والمحلية
 فوعات من العملة ا جنبية:ثر التخفيض في المدأأ. 
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تخفتتتتيض قيمتتتتة العملتتتتة يجعتتتتل ستتتتعر التتتتواردا  أ لتتتتى ممومتتتتة مالعملتتتتة  إن
المستتتتهلكين  أنالمحليتتتة متتتظ ممتتتا  ستتتعرها مالعملتتتة ايجنميتتتة دون تغييتتتر وممتتتا 

ن حجم التواردا  ستوج يتتملو متالن ر إالمحليين يستعملون العملة المحلية ف
واا  مالعملتتتة ايجنميتتتة ويعتمتتتد ارتفتتتاي أستتتعارها ومتتتن ثتتتم تتتتتملو المتتتدف إلتتتى

تخفيض الواردا  مالعملة ايجنمية الى درجة حساسية المستتهلكين المحليتين 
مرونتتتة ال لتتب الستتعرية للتتتواردا  كمتتا يعتمتتتد  أوللتغيتتر فتتي أستتتعار التتواردا  

تخفتتيض التتواردا  التتى متتدا وجتتود المتتدائل للتتواردا  والمنتجتتة محليتتا ويكتتون 
 .(00)متنويالكمير والهذا في الدول ذا  الاقتصاد 

 ثر تخفيض قيمة العملة في الملبوضات من العملة ا جنبية:أ . 
خفض مانخفتتتاض قيمتتتة العملتتتة نالمتتتدفواا  مالعملتتتة ايجنميتتتة ستتتوج تتتت إن

لكتتتن ايثتتتر فتتتي الممموضتتتا  متتتن العملتتتة ايجنميتتتة  يتتتر مركتتتد ويعتمتتتد التتتى 
ممموضتتا  استتتجامة المستتتهلكين ايجانتتب ل نخفتتاض فتتي ايستتعار ومتتدما ال

متتظ المتتدفواا  متتن العملتتة ايجنميتتة نحصتتل التتى ايثتتر الصتتافي لانخفتتاض 
قيمتتة العملتتة المحليتتة والهتتدج النهتتائي هتتو تخفتتيض حاصتتل التتواردا  وزيتتادة 

ن الحستتتاب الجتتتاري إحاصتتتل الصتتتادرا  وحتتتتى لتتتو انخفضتتت  الممموضتتتا  فتتت
 كمتر وقتد متين هتذا شتر أمتا انخفضت  التواردا  مممتدار  إذايتحستن  أنيمكن 

مارشتتال ليرنتتر، وهتتو شتتر  ضتتروري لنجتتا  سياستتة تغييتتر ستتعر الصتترج فتتي 
ا ج الخلل في ميزان المدفواا ، ويتمثل في كون المجموي الجمري لمرونة 

           . (06)كمر من واحدأالى الصادرا   ايجنميال لب الى الواردا  وال لب 
 ثانيا.: الآثار السلبية لتخفيض قيمة العملة:

  (03)لتخفيض ينجم انها مجمواة من السلميا  هياملية ا إن
 التاثير في الدخل ويحفز التضخم. إلى. يرفظ أسعار الواردا  مما يردي 0
يفمتتتدون جتتتز  متتتن المتتتوة الشتتترائية  إذ. يتتترثر فتتتي دختتتل المتتتوا نين فتتتي الملتتتد 5

 للعملة الصعمة.
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لة . يسمي متحسين المنافسة السعرية للمنتجا  المصتدرة لكنته لا يحتل مشتك3
 المنافسة الهيكلية والجودة.

. يتوجتتب التتى الدولتتة رفتتظ أستتعار الفائتتدة لجتتذب رروس ايمتتوال الخارجيتتة 4
وتفادي هرومها لفمدان العملة الو نية قيمتها مما ينعكس سلما الى النمو 

 الاقتصادي .
 ثر تخفيض قيمة العملة في اتقت اديات النامية:أ

 يترتب الى التخفيض مجمواة من الآثار 
قد تلجتا التدول الناميتة لسياستة تخفتيض قيمتة العملتة . ا ثر في ال ادرات: 0

جتتل تحستتين ميتتزان متتدفوااتها متتن ختت ل إمكانيتتة الزيتتادة فتتي حجتتم أمتتن 
الصتتتادرا  ومتتتتن ثتتتم زيتتتتادة الحصتتتيلة متتتتن العمتتت   الصتتتتعمة والحتتتد متتتتن 
الواردا  لكتن هتذا ايمتر يتوقتج التى مجمواتة متن العوامتل منهتا مرونتة 

الانتتتتتاجي ومرونتتتتة ال لتتتتب الختتتتارجي التتتتى الصتتتتادرا  المحليتتتتة الجهتتتتاز 
فمستتالة التخفتتيض تتتاتي فتتي الممتتام الثتتاني معتتد التاكتتد متتن قتتدرة الاقتصتتاد 

 . (04)الو ني الى زيادة الإنتاج
ارتفتتاي أستتعار  إلتتىتخفتتيض قيمتتة العملتتة تتتردي  إن ثيير فييي الييواردات:. ا  5

عملتتة ايجنميتتة ممتتا يتتردي التتواردا  ممومتتة مالعملتتة المحليتتة متتظ ثماتهتتا مال
تخفيض ال لب الى الواردا  وزيادة ال لب الى المنتجتا  المحليتة  إلى

تحستين الميتزان التجتاري ولاستيما تستوية العجتز فتي ميتزان  إلىمما يردي 
المتتتدفواا  ولكتتتن هتتتذا يعتمتتتد التتتى مرونتتتة العتتترض الختتتارجي للتتتواردا  

 .(05)ومرونة ال لب الداخلي الى الواردا 
يترتتتب التتى امليتتة التخفتتيض ارتفتتاي فتتي ايستتعار  فييي التضييخم:ثيير . ا  3

المحلية مما يرثر في ميزان المدفواا  م ريمة معاكسة فانتشار التضخم 
إزالة جميظ المكاسب الناجمة ان التخفيض ومالن ر  إلىيردي  أنيمكن 
أوضتتاي الملتتدان الناميتتة نجتتدها تتستتم معتتدم مرونتتة الجهتتاز الإنتتتاجي  إلتتى
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إتمااهتتتا  لسياستتتا  تجعلهتتتا تحتتت  و تتتاة التضتتتخم كسياستتتة  أووت ميمهتتتا 
 .(02)التمويل مالعجز

 
 ثالثا: ما ية ميزان المدفوعات:

يمثل التوازن في ميزان المدفواا  التتوازن الختارجي ويحصتل التتوازن فتي 
 تتتل ن تتتام الصتتترج الثامتتت  متتتن ختتت ل تتتتدخل الدولتتتة امتتتا فتتتي حالتتتة أستتتعار 

تتتتتدخل أي جهتتتتة. وهتتتتو يمثتتتتل ستتتتجل  الصتتتترج المرنتتتتة فيتتتتتوازن تلمائيتتتتا متتتتدون
إحصائي لكافة المعام   الاقتصادية التي تتم مين المميمين و يتر المميمتين 
لحركة تمادل السلظ والخدما  وكذلك انتمتال رأس المتال متا متين التدول ويمستم 

 . (07)الى قسمين  ميزان العمليا  الجارية وميزان العمليا  الرأسمالية
 ت:أ. حاتت ميزان المدفوعا

  (02)الآتيةيتخذ احد الحالا   أنيمكن لميزان المدفواا  
وتكون السياسا  المنفذة قد نفذ  مفعاليتة  . التوازن في ميزان المدفوعات:0

ونجتا  والاقتصتاد يتستتم مالكفتا ة ومتتن ثتم تحميتا هتتدج التتوازن الختتارجي 
 يتوافا هدج التوازن الخارجي مظ الداخلي. أنومن الضروري 

متن  ويكتون الرصتيد موجتب أي الإيترادا  ميزان المدفوعات: . الفائض في5
السياستة المتمعتة لتم  أنكمر متن المتدفواا  وتعلتن التى أ العملة ايجنمية

تتتنجي فتتي تحميتتا هتتدج التتتوازن الختتارجي وهتتي حالتتة  يتتر مر تتوب فيهتتا 
ولاستتيما الفتتائض المضتت رد فتتي ميتتزان المتتدفواا  لمتتا يتضتتمنه ذلتتك متتن 

ئض اتتتن جتتتز  متتتن متتتوارده الحميميتتتة التتتتي كتتتان تخلتتتي الملتتتد صتتتاحب الفتتتا
يمكتتن استتتخدامها فتتي إنتتتاج حاجتتا  أفتتراده ممامتتل تتتراكم ايرصتتدة النمديتتة 
وهي تعني مستوا معيشة ورفاهية اقل مما كان يحد  لتو لتم يكتن هنتاك 

تتتتخلو متتن هتتذا الفتتائض  أنفتتائض ومتتن ثتتم يكتتون أفضتتل لهتتذه التتدول 
نتيجتتتتة زيتتتتادة ال لتتتتب التتتتى  اً نتتتته يخلتتتتا تضتتتتخمأخدمتتتتة يفرادهتتتتا ولاستتتتيما 

الصادرا  وامومتا حالتة الفتائض اقتل خ تورة متن حالتة العجتز ومتظ ذلتك 
 تصحي من حالة الفائض. أنالى السياسا  
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ين تتوي العجتتز التتى تتتدفا للختتارج ويكتتون  . العجييز فييي ميييزان المييدفوعات:3
كمتتر متتن الممموضتتا  أالرصتتيد مالستتالب أي المتتدفواا  للعتتالم الختتارجي 

السياستتا  الاقتصتتادية لتتم تتتنجي فتتي تحميتتا هتتدج التتتوازن  نأوهتذا يعنتتي 
خ تتر مكثيتتر متتن حالتتة الفتتائض أمتتظ العتتالم الختتارجي وتعتتد حالتتة العجتتز 

وهي ايكثر حدوثا في كثير من الملدان النامية ويعني ان الملد يعيش في 
كمتر ممتا أمستوا معيشي أالى مما يست يظ فهي تستورد ستلعا وختدما  

زداد متتذلك متتديونيتها تجتتاه العتتالم الختتارجي مكتتل متتا تستتمي متته قتتدراتها وتتت
ال لتتب التتى المنتجتتا   أن ستتلمية ومختتا ر فضتت  اتتن أثتتارتحملتته متتن 

. إن (09)انخفتتتتاض الإنتتتتتاج التتتتو ني وزيتتتتادة الم التتتتة إلتتتتىايجنميتتتتة يتتتتردي 
لم يعوض  إذااجز الحساب الجاري يضغ  لخفض قيمة العملة الو نية 

العجز من رصيد الاحتيا يا  الدولية ويمكن الااتماد الى هذا الإجترا  
فتتتي حتتتدود حجتتتم الاحتيا يتتتا  وممتتتدار العجتتتز. أمتتتا فتتتي حالتتتة استتتتمرار 

  .العجز وادم كفاية التعويض من المصدرين. ومن ايفكار المتداولة
اض لتتتم يفستتتر منمتتتو الإنتاجيتتتة وانخفتتت إذاإن ارتفتتتاي قيمتتتة العملتتتة الو نيتتتة 

انخفتتتاض المتتتدرة التنافستتتية  إلتتتىالعتتتالم الختتتارجي يتتتردي  إلتتتىالتكتتتاليج نستتتمة 
 الدولية للملد.

تو يج سعر الصرج متن خت ل رفتظ قيمتة العملتة  إلىتعمد معض الدول 
الو نية لخفض معدل التضتخم أو تعتمتد سياستا  أخترا نمديتة تتعتارض متظ 

 -مارشتتتال ن التحليتتتل لشتتتر إ. فضتتت  اتتتن ذلتتتك فتتت(61)استتتتمرار ستتتعر الصتتترج
تخفتتيض قيمتتة العملتتة، أي ستتت هر  إجتترا ليرنتتر يكتتون  يتتر كتتاج انتتد مدايتتة 

الزمنيتتة فتتي امتتل المرونتتا ، وهتتذه  ي لتتا اليهتتا   هنتتاك فتتترة متتن التمتتا را
أثر أي  أن، وي هر هذا المنحنى Jوهو منحنى يشمه شكله محرج  Jمنحنى 

ستترتفظ  وليى:المرحلة ا  تخفيض مميمة العملة ستحصل ممرحلتين متتتامعتين 
أسعار الواردا  المدفواة مالعملة الو نية والممومة مالعملة ايجنمية، وأستعار 
الصتتادرا  تممتتى  يتتر متغيتترة مالعملتتة الو نيتتة وستتتنخفض مالعملتتة ايجنميتتة، 
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وتتدهور معتدلا  التمتادل التجتاري للدولتة التتي تخفتض قيمتة املتهتا ويتوستظ 
المرحلييية  أمتتتا Value effectمتتتة  اجزهتتتا التجتتتاري وهتتتذا متتتا يتتتداى متتتاثر المي

ي هتتر أثتتر الحجتتم متتظ قيتتام العناصتتر الاقتصتتادية المحليتتة متخفتتيض  :ا خيييرة
رخو مالعملة ايجنمية، فهي قتادرة التى أوارداتهم ومظ كون الصادرا  الآن 

زيتتتادة حصتتتتها الستتتوقية. وهتتتذه الآثتتتار الإيجاميتتتة ذا  المراحتتتل المتعاقمتتتة متتتن 
حالتتة التتتوازن  إلتتىار الستتعرية الستتيئة وتولتتد اتتودة الناحيتتة الن ريتتة تفتتوا الآثتت

التجتاري، والتغيترا  امتر التزمن فتي الميتتزان التجتاري المحتددة متن قمتل هتتذين 
ايثرين المتعاقمين المتعلمين مالحجم والميمة، وفي مجال الت ميا يكون نجا  
أي تغييتتتتر فتتتتي ستتتتعر الصتتتترج محتتتتدد متتتتن قمتتتتل شتتتتدة المكاستتتتب أو الزيتتتتادا  

المدرة الى التنافس في مجال السعر ومرونة الاستجامة من قمل المتحممة في 
 .(60)المنتجين المحليين ومرونا  ال لب المحلي والخارجي

  . أسبا  اختلال ميزان المدفوعات:
اختتتت ل ميتتتزان المتتتدفواا   إلتتتىهنتتتاك مجمواتتتة متتتن ايمتتتور التتتتي تتتتردي 

 أهمها 
لوجتود ا قتة وثيمتة  وذلتك. التلييم الخاطئ لسعر  ر  العملية المحليية: 0

متتين موقتتج ميتتزان المتتدفواا  وستتعر الصتترج المعتمتتد لتتدا تلتتك الدولتتة 
كتتان ستتعر صتترج العملتتة المحليتتة اكمتتر متتن قيمتتته الحميميتتة فستتيردي  إذافتت

 إلتىارتفاي ايسعار المحلية من وجهة ن ر ايجانب مما يردي  إلىذلك 
ل فتتي انخفتتاض ال لتتب الختتارجي التتى تلتتك الستتلظ ومتتن ثتتم حتتدو  اختتت 

 إلتتىميتتزان المتتدفواا  كتتذلك وتتتردي حالتتة العجتتز فتتي ميتتزان المتتدفواا  
حتتتدو  اختتت لا  مستتتمرة فتتتي  إلتتىمتتروز ضتتغو  تضتتخمية والتتتتي تمتتود 

 .(66)ميزان المدفواا 
كان الاقتصاد الو ني يعاني من ضتغو  تضتخمية  إذا. التضخم المحلي: 1

الزيتتتادة فتتتي تتتتردي  إذماستتتتمرار فتتتي ميتتتزان المتتتدفواا   إنتتته ينشتتتا اجتتتزف
زيتتادة فتتي ال لتتب التتى التتواردا  وامتصتتاو الستتلظ  إلتتىالتتدخول النمديتتة 
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المتاحتتة للتصتتدير هتتذا متتن جهتتة ومتتن جهتتة أختترا يتتردي ارتفتتاي ايستتعار 
متدي تها  إلتىتمويل ال لب المحلي من السلظ المنتجة محليتا  إلىالمحلية 

 ىإلتترختتو نستتميا وتحتتول ال لتتب ايجنمتتي أيصتتمي ستتعرها  إذالمستتتوردة 
المتتدائل المنتجتتتة محليتتا فتتي التتدول المستتتتوردة اذ  أوستتلظ الدولتتة المنافستتة 

يصتتمي ستتعرها ارختتو نستتميا والنتيجتتة هتتي اجتتز ماستتتمرار فتتي الحستتاب 
الجاري ومن ثم في ميزان المدفواا  فوجتود التضتخم فتي الاقتصتاد يولتد 

 .(63)يشجظ الواردا  ويعيا الصادرا  ينهاجزا مستمرا فيه 
قتتد ينشتتا الاختتت ل مميتتزان المتتدفواا   يييزة النسييبية لل ييادرات:. تييد ور الم3

نستتميا نتيجتتة لحتتدو  تغيتترا   يتتر  ايجتتلمتتم   التتى متتدا متتدة  ويلتتة 
فتتي المعرفتتة التمنيتتة فيتترثران فتتي  أو الإنتتتاجمكافئتتة فتتي اتترض اناصتتر 

الميزة النسمية التي تتمتظ مها معض السلظ التصديرية ومن ثتم التتاثير فتي 
 .(64)لمدفواا توازن ميزان ا

تتعلتتا مهيكتتل التجتتارة الخارجيتتة فضتت  اتتن هيكتتل النتتاتا  يكلييية:  أسييبا . 4
المحلتتتي وين متتتا ذلتتتك التتتى التتتدول الناميتتتة التتتتي يتستتتم هيكتتتل صتتتادراتها 

اثنين)استتتتتتخراجية،  أومتتتتتالتركيز الستتتتتلعي مااتمادهتتتتتا التتتتتى ستتتتتلعة واحتتتتتدة 
ة المتجستتدة  المتتا متتا تتتتاثر هتتذه الصتتادرا  مالعوامتتل الخارجيتت إذزراايتتة( 

ممرونة ال لب الخارجي اليها في ايسواا العالمية وتعتمد المرونة التى 
الصتتنااي لصتتادرا  التتدول  الإحتت لمجمواتتة متتن العوامتتل أهمهتتا درجتتة 

 .(65)النامية
يمصتد مهتا التملمتا  التتي تحصتل فتي اقتصتاديا  الملتتدان . أسيبا  دوريية: 5

 .(62)  والركودالمتمدمة وتداى مالدورا  التجارية مثل الرخا
 أوكمتتتتا فتتتتي حالتتتتة الكتتتتوار  ال ميعيتتتتة كالفيضتتتتانا   . الظييييرو  الطارئيييية:6

متتث  كلهتتا تتترثر  كالإضتترابفتتي حالتتة تتتدهور الميئتتة السياستتية  أوالجفتتاج 
في صادرا  الملد وما يترتتب اليته متن انخفتاض حصتيلة الصتادرا  متن 
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الختارج  إلىالنمد ايجنمي لاسيما وقد يصاحب ذلك تحوي   رأس المال 
 . (67)مما يسمب حدو  اجز في ميزان المدفواا 

ثيييير تخفيييييض قيميييية العمليييية المحلييييية فييييي ميييييزان أرابعييييا: تلييييدير وتحليييييل 
 المدفوعات: 

 أ. تو ي  ا نموذج :
يعمتتتتر اينمتتتتوذج الاقتصتتتتتادي اتتتتن مجمواتتتتة التفتتتتتاا   متتتتين المتغيتتتتترا  

ستتلوك  الاقتصتتادية التتتي اتتادة توضتتظ مصتتيا رياضتتية والتتتي تعكتتس او تشتتر 
الع قتتتا  متتتين المتغيتتترا  الاقتصتتتادية، وهتتتو لا يصتتتج كتتتل دقتتتائا الع قتتتا  

الع قتتا  والعناصتتر  أهتتمنتته تجستتيد شتتكلي ل ميعتتة أالاقتصتتادية مكاملهتتا متتل 
هو الهيكل الن ري للمشكلة الاقتصادية موضتوي  اينموذجفان  أخراومعمارة 

 أوفة وفما لفرضيا  المح  وتصوير الع قا  المتمادلة مين المتغيرا  المختل
 .(62)نتائا مثمتة ن ريا

 
 
 

  . حجم العينة:
 اتختتتذ  إيتتتران كعينتتتة للدراستتتة ن تتترا للتحتتتولا  التتتتي حصتتتل  فيهتتتا وللمتتتدة 

ولمتغيتتترين همتتتا ستتتعر الصتتترج الحميمتتتي المعتتتدل واجتتتز ميتتتزان  0991-5100
ومالااتمتتتتتتتاد التتتتتتتى مركتتتتتتتز ايمحتتتتتتتا   مشتتتتتتتاهدة (44)أي مواقتتتتتتتظ  المتتتتتتتدفواا 

 .قتصادية والاجتمااية للدول الإس ميةالإحصائية والا
 جي. ا نموذج اللياسي.

لغتترض ميتتان أثتتر التغيتترا  التتتي تحصتتل فتتي قيمتتة العملتتة )ستتعر الصتترج 
الحميمتتي( فتتي  اجتتز ميتتزان المتتدفواا  تتتم استتتخدام اينمتتوذج المياستتي معتتد 
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تحديد المتغيرا  الكلية الداخلة فيه موصفها أولى خ وا  توصيج اينموذج 
 ته.وصيا 

 المتغيرات. -0
 .اجز ميزان المدفواا  أ. المتغير المعتمد:

  معدل سعر الصرج الحميمي.المتغير المفسر:  - 
 ا نموذج اللياسي للانحدار:

tUXY  1 
 إذ إن:

Yاجز ميزان المدفواا   (D). 
1(وتمتتتتتين ممتتتتتدار التغيتتتتر فتتتتتي المتغيتتتتتر   معلمتتتتة المتغيتتتتتر المفسر )المستتتتتمل

المعتمد )اجز ميزان المدفواا ( حينما يتغير معدل ستعر الصترج الحميمتي 
 موحدة واحدة في المعادلة الخ ية.

Xمعدل سعر الصرج الحميمي  (E). 
تتتم استتتخدام الاستتاليب المياستتية الحديثتتة لتحليتتل الس ستتل الزمنيتتة ماختمتتار 
السكون)الاستتتتمرارية( للمتغيتتترا  الداخلتتتة فتتتي اينمتتتوذج لتجنتتتب النتتتتائا التتتتي 

م ريمتتة الانحتتدار الااتياديتتة فتتي  تتل اتتدم استتتمرارية السلستتلة  إليهتتاتوصتتلنا 
  Fو  tو  2Rالانحتدار الزائتج ر تم النتتائا الجيتدة لتت إلىالزمنية والذي يردي 
 . (Eviews 6)ل مرناما من خ  لملد العينة )ايران(

  :  Stationaryد. اختبار اتستلرارية
 تحمم  الخصائو الآتية  إذاتكون السلسلة ساكنة مستمرة 

)(.ثما  متوس  الميم امر الزمن 0 tYE  
)(2.ثما  التماين امر الزمن 5 tYVar 
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الموستظ  فتوللر –لتديكي  Unit Rootوقتد تتم استتخدام اختمتار جتذر الوحتدة 
(Dickey and Fuller Augmented)  التتذي يتمثتتل فتتي تمتتدير المعادلتتة معتتد

مشتكلة الارتمتا  التذاتي.ويمكن م ح تة ذلتك  لإزالتةمتغيرا  متما ئتة  إضافة
 من خ ل الجداول الآتية 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

1)دة ( يبين أفضل النتائج وذلك بعد اخذ التباطو لفترة واح0الجدول)
st
مع حد اللطع  (

 للمتغير المعتمد )عجز ميزان المدفوعات(
Null Hypothesis: D(D) has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 3 (Automatic based on SIC, MAXLAG=4) 
     
     
   t-Statistic   Prob.* 
     
     

Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.629828  0.0166 

Test critical values: 1% level  -3.886751  

 5% level  -3.052169  
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 10% level  -2.666593  
     
     

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

Warning: Probabilities and critical values calculated for 20 observations 

        and may not be accurate for a sample size of 17 

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(D01,2)   

Method: Least Squares   

Date: 05/20/13   Time: 22:18   

Sample (adjusted): 1995 2011   

Included observations: 17 after adjustments  

     
     
 Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     D(D01(-1)) -2.112560 0.582000 -3.629828 0.0035 

D(D01(-1),2) 1.203945 0.535378 2.248776 0.0441 

D(D01(-2),2) 1.066275 0.405948 2.626633 0.0221 

D(D01(-3),2) 0.764272 0.297748 2.566839 0.0247 

C 3118.074 2290.150 1.361515 0.1984 

     
     R-squared 0.642744     Mean dependent var 65.23529 

Adjusted R-squared 0.523659     S.D. dependent var 11434.40 
S.E. of regression 7891.731     Akaike info criterion 21.02495 
Sum squared resid 7.47E+08     Schwarz criterion 21.27001 
Log likelihood -173.7121     Hannan-Quinn criter. 21.04931 
F-statistic 5.397348     Durbin-Watson stat 1.993459 
Prob(F-statistic) 0.010097    

1)( يبين أفضل النتائج وذلك بعد اخذ التباطو لفترة واحدة 5الجدول)
st
 مع حد اللطع (
 للمتغير المفسر)معدل سعر ال ر  الحليلي(

Null Hypothesis: D(E) has a unit root  

Exogenous: Constant   
Lag Length: 1 (Automatic based on SIC, MAXLAG=4) 

     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -6.285623  0.0001 

Test critical values: 1% level  -3.831511  
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 5% level  -3.029970  

 10% level  -2.655194  

     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  

Warning: Probabilities and critical values calculated for 20 observations 

        and may not be accurate for a sample size of 19 
     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(E,2)   

Method: Least Squares   

Date: 05/20/13   Time: 22:16   

Sample (adjusted): 1993 2011   

Included observations: 19 after adjustments  

     
      Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     D(E(-1)) -2.238915 0.356196 -6.285623 0.0000 

D(E(-1),2) 0.542269 0.209064 2.593799 0.0196 

C 1208.389 547.7606 2.206054 0.0423 

     
     R-squared 0.807555     Mean dependent var 19.16263 

Adjusted R-squared 0.783499     S.D. dependent var 4822.024 

S.E. of regression 2243.671     Akaike info criterion 18.41355 

Sum squared resid 80544939     Schwarz criterion 18.56268 

Log likelihood -171.9288     Hannan-Quinn criter. 18.43879 

F-statistic 33.57028     Durbin-Watson stat 2.274270 

Prob(F-statistic) 0.000002    

جتتل  ويتتل أنتته لا توجتتد ا قتتة تكامتتل مشتتترك إذن لا توجتتد ا قتتة أوممتتا      
 ير المميد لإيجتاد الع قتة قصتيرة ايجتل وكمتا  VARزائفة واليه نستخدم الت 

  في الجدول أدناه  
 دلة اتنحدار( يبين نتائج اتختبار الن ائي لمعا3الجدول)

 Vector Autoregression Estimates 
 Date: 05/23/13   Time: 11:26 
 Sample (adjusted): 1991 2011 
 Included observations: 21 after adjustments 
 Standard errors in ( ) & t-statistics in [ ] 
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    DEF EXC 
   
   DEF(-1)  0.667056  0.113122 
  (0.18880)  (0.05463) 
 [3.53313] [2.07064] 
   

EXC(-1)  0.548357  0.537855 
  (0.64422)  (0.18641) 
 [0.85120] [2.88532] 
   

C  1087.739  1416.705 
  (2718.92)  (786.747) 
 [0.40006] [1.80071] 
   
    R-squared  0.637068  0.677562 

 Adj. R-squared  0.596742  0.641736 

 Sum sq. resids  1.27E+09  1.06E+08 

 S.E. equation  8402.446  2431.335 

 F-statistic  15.79801  18.91235 

 Log likelihood -217.9410 -191.8992 

 Akaike AIC  21.04200  18.56183 

 Schwarz SC  21.19121  18.71105 

 Mean dependent  9479.524  4713.000 

 S.D. dependent  13231.65  4062.029 

   
    Determinant resid covariance (dof adj.)  4.14E+14 

 Determinant resid covariance  3.04E+14 
 Log likelihood -409.7661 
 Akaike information criterion  39.59678 
 Schwarz criterion  39.89521 

 ( آنفا 3لجدول)يتضي من ا
. هنتتاك ا قتتة  رديتتة موجمتتة متتين اجتتز ميتتزان المتتدفواا  وستتعر الصتترج 0

الحميمي، أي اند زيادة معدل الصترج الحميمتي تتنخفض المتدرة التنافستية 
وتتراجظ الصادرا  ويزداد العجز في الحساب التجاري ومن ثم في ميزان 

 المدفواا  والعكس صحيي وهذا يتفا مظ المن ا الاقتصادي.
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 اجتتتز ميتتتزان المتتتدفواا  أنمتتتن ختتت ل معلمتتتة المتغيتتتر المفستتتر يتضتتتي . 5
موحتدة واحتدة  معدل سعر الصترج الحميمتيحينما يزداد  13232سيزداد مت 

متت  ومالعكس ينخفض اجز ميزان المدفواا  B1مسمب الإشارة الموجمة لت 
موحتدة واحتدة مستمب  معدل سعر الصترج الحميمتيحينما ينخفض  13232

 .B1موجمة لت الإشارة ال
 .  لا وجود لمشكلة الارتما  الذاتي.3
، مما يشير %59.6ة عدل، في حين الم %63.7. قيمة الموة التفسيرية كان  4

 .أخرامتغيرا   إلىمن التاثيرا  تعود  %36.3 أن إلى
. معلمتتة المتغيتتر المفستتتر معنويتتة ممتتتا يتتدلل التتتى قتتوة التتتتاثير فتتي المتغيتتتر 2

 المعتمد.
 .P=0.002واحتمالية  F=15.8. ملغ  قيمة 6
 
 
 
 
 
 

 خامسا: النتائج والتو يات:
 النتائج.

 مجمواة من النتائا منها  إلىتوصل المح  
. يمكتتتن استتتتخدام سياستتتة تخفتتتيض قيمتتتة العملتتتة فتتتي تحميتتتا الاستتتتمرار فتتتي 0

ما جعل التخفيض ضمن السي رة الى العجز دون  إذاميزان المدفواا  
 التوسظ والانكماش. استخدام السياسا  الممنية الى
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لته تتاثير معنتوي فتي معتدلا   إيتران. إن متغير سعر الصرج الحميمتي فتي 5
العجز في ميزان المدفواا  مما يعني إمكانية معالجتة العجتز متن خت ل 

 استخدام السياسة النمدية.
الحتتتدي  حتتتول سياستتتة تخفتتتيض قيمتتتة العملتتتة تكتتتون أكثتتتر فااليتتتة فتتتي  إن. 3

لتتتدول الناميتتتة، ين ايولتتتى مع تتتم صتتتادراتها التتتدول المتمدمتتتة منهتتتا فتتتي ا
تتكتتون متتن الستتلظ فضتتً  اتتن امت كهتتا  اقتته إنتاجيتته واستتعة قتتادرة التتى 
الاستتتجامة لكتتل زيتتادة محتملتته فتتي ال لتتب، مينمتتا التتدول الناميتتة، ومستتمب 

ارتفتتاي أستتعار  إلتتىن التخفتتيض ستتيردي إالستتلظ المصتتنعة، فتت إلتتىحاجتهتتا 
 ا تشير اكس ذلك.النتائا آنف أن إلامستورداتها، 

 
 التو يات أو الملترحات:

. إن فتتي معادلتتتة انحتتدار ستتتعر الصتتترج واجتتز ميتتتزان المتتدفواا  فتتتي ملتتتد 0
تاثير معنوي فعليه يمكن استخدام  العينة، كان سعر الصرج الحميمي ذو

السياستتة النمديتتة متتن ختت ل أدواتهتتا الرئيستتة لتحميتتا الاستتتمرار فتتي ميتتزان 
 المدفواا .

متغيترا  السياستة التجاريتة فتي قائمتة المتغيترا  المفسترة فتي . يمكن إدخال 5
اينمتتتوذج، موصتتتفها إحتتتدا السياستتتا  الكليتتتة التتتتي قتتتد تتتترثر فتتتي تحميتتتا 

 الاستمرار في ميزان المدفواا .
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Abstract 
The reduction of  the exchange rate or currency devaluation, is the 

work carried out by Monetary Policy authorities deliberately to 

reduce the value of  the local currency against foreign 

currency and this reduction will be to improve the balance of 

payments as well as other effects of movement of capital, the burden 

of  foreign loans, the demand for cash balances as well as income and 

employment. Assumes Find that the Policy of devaluation can 

maintain the balance in the balance of payments through the changes 

that you make in rates of foreign exchange. Was the most important 

results, moral influence among the variable 
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