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، وحكمتُهُ  فسبحان من لا تبديل لكلماته، ولا تغيير لألفاظه ولا لمعانيه؛ كلماتُهُ الحقُّ

 .البالغة، لا يعتريها نقصٌ ولا يطالها تعديل

فكثيرًا ما تُعبّر حروفنا عنّا، وتفيض  –معشرَ الكُتّابِ والبشرِ عمىمًا  –أما نحنُ 
نصىصُنا بما نظنّه اكتمالًا، غير أنّ العماد الأصفهاني قد لخّص حالَنا خيرَ تلخيصٍ 

 حين قال

إني رأيتُ أنو لا يكتبُ إنسانٌ كتابًا في يومو، إلا قال في غده: لو غُيّرِ ىذا ""
سن، ولو زيد كذا لكان أفضل، ولو ترُك ذلك لكان أجمل؛ وىذا لكان أح

، وىو دليل   "رعلى استيلاء النقص على جملة البشمن أعظم العربَر
 

 ﴾ 115 –الآية  ﴿
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 السمخص:

خلبؿ الفتخة السستجة  ،لبقتراد الجدائخؼ ل تيجؼ ىحه الأشخوحة لجراسة انعكاس تقمبات سعخ الرخؼ عمى التزخع      
نفاذية سعخ ضاىخة . ولسحاولة تفديخ سلبسل زمشيةعبارة عغ  سشػيةبيانات باستخجاـ  ىحا، و 2020إلى  1990مغ سشة 

 ، والحؼARDLػذج الانحجار الحاتي لمتأخيخات السػزعة مغ خلبؿ بشاء نسوىحا الرخؼ، اعتسجنا عمى السشيج الخياضي، 
 .خع، سعخ الرخؼ، الكتمة الشقجية وأسعار البتخوؿمعجؿ التزمتغيخات: أربع زع ي

وجػد بالإضافة إلى  ،عجؿ التزخعسعخ الرخؼ وم قمباتوجػد علبقة شخدية بيغ ت وقج أثبتت نتائج الشسػذج السقجر عغ
 التزخع. ارتفاع معجلات لمكتمة الشقجية وأسعار الشفط عمى مباشخ ومػجبخ يأثت

أف تقمبات  يعشية. وىػ ما التزخع والستغيخات السفدخ بيغ لػغاريتع  تػازنية شػيمة الأجلوجػد علبقة  وقج تع أيزا اثبات
 بذكل قػؼ في تفديخ سمػؾ التزخع في الجدائخ. كميا أسعار البتخوؿ، تداىعارتفاع و  الكتمة الشقجيةسعخ الرخؼ، نسػ 
 .ARDLسعخ الرخؼ،  تقمباتالتزخع، الكمسات السفتاحية: 

Résumé : 

        Cette thèse visait à étudier l'impact des fluctuations du taux de change sur l'inflation, à 

travers une étude de l'économie algérienne durant la période de 1990 à 2020, en utilisant des 

données annuelles sous forme de séries temporelles. Afin d'expliquer la transmission du taux 

de change, nous nous sommes appuyés sur l'approche mathématique, en construisant un 

modèle économétrique ARDL (Autoregressive Distributed Lags) qui comprenant les variables 

suivantes : taux d’inflation, taux de change, la masse monétaire et le prix du pétrole. 

Les résultats des modèles estimés ont prouvé qu'il existe une relation directe entre les 

variations du taux de change et le taux d’inflation, et qu'il existe un effet direct de la masse 

monétaire et les prix du pétrole sur l'inflation. 

Outre l’existence d’une relation à long terme, entre le logarithme d’inflation et les autres 

variables. Ça veut dire que les fluctuations du taux de change, la masse monétaire et les prix 

de pétrole contribuent fortement à expliquer le comportement de l'inflation en Algérie. 

Les mots-clés : Inflation, Fluctuations du taux de change, ARDL 

 

Abstract: 
        This thesis aimed to examine the impact of exchange rate fluctuations on inflation, 

through a study of the Algerian economy during the period from 1990 to 2020, using annual 

data in the form of time series. In order to explain the transmission of the exchange rate pass-

through, we relied on the mathematical approach, by building an ARDL (Autoregressive 

Distributed Lags) econometric model that included the following variables: inflation rate, 

exchange rate, money supply and oil prices. 

The results of the estimated model proved that there is a direct relationship between exchange 

rate variations and the inflation rate, as well a direct effect of money supply and oil prices on 

inflation. 

In addition to the existence of a long-run relationship, between the logarithm of inflation and 

independent variables was confirmed. This mean that fluctuations in the exchange rate, 

money supply and oil prices contribute significantly to explaining the behaviour of inflation 

in Algeria. 

Key-words: Inflation, Exchange rate pass-through, ARDL 
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 مقجمــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــة:
 اوتبحؿ في سبيل ذلظ جيػدتحقيق أىجاؼ اقترادية سامية، إلى مختمف دوؿ العالع  دعىت          

وغيخىا مغ  ،وارتفاع معجلات البصالة مثل تفاقع السجيػنية ،كبيخة لسػاجية التحجيات التي تعيق مدارىا

ندتصيع مغ  بالغ الأىسية ااقترادي امتغيخ لكػنو  ،ىحه التحجياتفي مقجمة  عج التزخعويالطػاىخ الدمبية. 

 .خلبلو الحكع عمى الأداء العاـ لاقتراديات الجوؿ

ة، الأمخ الحؼ جعمو محل اىتساـ ط الاقترادياوسفي الأ اتكخار شيػعا و  سفاـيعمغ أكثخ ال ويعتبخ التزخع

تيجؼ سياسات اقترادية و  ةػيستش بخامجلػضع واسع مغ قبل الباحثيغ والخبخاء، الحيغ كخسػا جيػدىع 

ية لسبمغ ؼ أف القػة الذخائأ ،قجاف الشقػد لؿيستياتتجمى ىحه الطاىخة العشيفة في فو  .لمحج مغ آثاره وتفاقسو

مغ  دمع بسبمغ مداوكسية أقل مغ الاء شخ عمى لسدتيمظ ا يجبخىػ ما و  ،تشخفسمعيغ مغ الساؿ تتخاجع و 

 "كالجور صشفو الاقترادؼ "نيكػلاس ونطخا لأىسية ىحا الستغيخ،  .مقارنة بسا كاف عميو في الدابق الساؿ

مذيخا إلى أف الديصخة عمى معجلات التزخع والحفاظ عمييا ضسغ ؼ، الدحخ  بعومخ  ضسغ عشاصخ

 .العالع مختمف دوؿ ؼ الدياسات الاقترادية فيأىجا بخزأحج أ تسثل مدتػيات مشخفزة

فغالبا ما  ،الأدبيات الاقترادية أبخز القزايا السصخوحة فيأصبح يعج مغ  لمتزخع، البالغة ةىسيلؤونطخا ل

في الارتفاع السدتسخ لأف ذلظ ، ستقخار الاقترادلا العالع العجو الأوؿ حػؿالبشػؾ السخكدية تعتبخه 

. ، مسا ييجد الأمغ الاقترادؼ والاجتساعي عمى حج سػاءالقػة الذخائية لمسػاشغ يفزي إلى تآكللأسعار ا

مغ خلبؿ تبشي  ،دتػيات التزخعالتحكع في مإلى الشقجية الدمصات  التحجؼ، سعت اوانصلبقا مغ ىح

 وقج تع تػجيو العجيج مغ. تحقيق الاستقخار الشقجؼو  ،ح جساحوكبإلى تيجؼ  تشػعةسياسات نقجية م

تسثل أحج التي أثبتت معطسيا أف الدمع السدتػردة  ،في مدببات التزخع نحػ البحثعمسية الجراسات ال

دمع تختفع ؾيسة ال ،حيث أنو بارتفاع ؾيسة الػاردات .ارتفاع مدتػيات الأسعار العػامل الخئيدية في
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لتمبية  كبيخة عمى الاستيخاد جرجةفي الجوؿ الشامية التي تعتسج ب لا سيسا ي،والخجمات عمى السدتػػ السحم

 .احتياجاتيا الاستيلبكية

 ،التزخع السدتػردب يعخؼ ؼيساخ تتجمى لشا أىسية عامل آخخ خفي يؤث ،الجراسات تمظالتعسق في  معو  

 ،مشيا السخنة خاصة ،حيث يتسيد ىحا الستغيخ في معطع الأنطسة الشقجية في العالع ،ىػ سعخ الرخؼو 

ؤدؼ إلى ارتفاع سعخ يأف انخفاض ؾيسة العسمة السحمية  ،اقتراديابو ع دممغ السو  .بالتقمبات الكثيخة

غيخ مباشخ بيغ  وبالتالي يطيخ ارتباط .الدمع السدتػردة مسا يخفع بجوره تكمفة ،العسلبت الأجشبية صخؼ

ىػ ما يعخؼ في الػسط الاقترادؼ بطاىخة تسخيخ سعخ و  ،للؤسعار والسدتػػ العاـتقمبات سعخ الرخؼ 

 .(Exchange Rate Pass-Through)     الرخؼ

 ،الخجمات السحميةأسعار الدمع و  ر تقمبات أسعار الرخؼ إلىاثآتعتبخ دراسة آلية انتقاؿ أو انعكاس      

  .كػاحجة مغ أىع الأركاف الخئيدية التي تعتسج عمييا الجولة لمحفاظ عمى استقخار السدتػػ العاـ للؤسعار

تختمف درجة السخور ىاتو و  ،عمى أنيا درجة حداسية الأسعار السحمية لمتغيخات في سعخ الرخؼتعخؼ و 

الاقتراد  بالشطخ إلىو  .حدب قػة العسمةوذلظ  التسخيخ،مشعجمة و كمية أو أجدئية  فقج تكػف  ،بيغ الجوؿ

ناـيظ عغ عجده  ،العمة اليػلشجيةيعخؼ ب مسايعاني  ،نجج أنو كغيخه مغ اقتراديات الجوؿ الشامية الجدائخؼ 

 .لتمبية احتياجات الدػؽ الجاخمية والخجماتما يجبخه عمى استيخاد معطع الدمع  ،الػاضح في الانتاج

 شكمت بيئة خربة لتغحيةالتي و  ،الجولة انتيجتياتحخيخ الأسعار التي  سياسات طخ عغبغس الشو 

تخمي ويزاؼ إلى ذلظ  .لؤسعارل السدتػػ العاـ ا فيمحػضارتفاعا م بلبدال شيجتقج ف ،معجلات التزخع

تقمبات ل سعخ الرخؼ أيغ أصبحوالانتقاؿ إلى نطاـ أكثخ مخونة،  ،عغ نطاـ سعخ الرخؼ الثابتالجولة 

 ة، وىػ ما انعكذ سمبا عمى ؾيسة العسمة الػششية التي شيجت تخاجعا مدتسخا.مدتسخ  متكخرة وارتفاعات

 التالية: نصخح الإشكالية ، يسكغ أفوعمى ىحا الأساسانصلبقا مسا سبق 
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 إشكالية الجراسة:

 ما مجى انعكاس تقمبات أسعار الرخف عمى التزخؼ في الجدائخ؟

  :مجسػعة مغ التداؤلات الفخعية ة نحاوؿ شخحالإشكالي ولمتعسق في دراسة

 ما السقرػد بالتزخع وما ىي الشطخيات السفدخة لو؟ 

 ما السقرػد بدعخ الرخؼ، وماىي نساذجو والشطخيات السفدخة لو؟ 

 ما ىي العػامل الستحكسة في ارتفاع مدتػيات الأسعار في الجدائخ؟ 

  أسعار الاستيلبؾ في الجدائخ؟ما ىػ حجع انتقاؿ تقمبات سعخ الرخؼ إلى 

 ما مجػ معجؿ تسخيخ سعخ الرخؼ في التزخع عمى السجػ الصػيل؟ 

 :ت تع وضع الفخضيات التاليةللئجابة عمى ىاتو التداؤلاو 

 فخضيات الجراسة:

  السدتػػ بػاسصة ارتفاع وىحا تؤدؼ تقمبات سعخ الرخؼ إلى زيادة معجلات التزخع في الجدائخ

 ، أؼ أف ىشاؾ ديشامكية اقترادية تخبط الستغيخيغ. الاستيلبؾالعاـ لأسعار 

  مغ خلبؿ زيادة الكتمة الشقجية دوف مقابل في داىع في ارتفاع معجلات التزخع يالسعخوض الشقجؼ

 .الانتاج

 .يداىع ارتفاع أسعار الشفط في ارتفاع مدتػػ التزخع بصخيقة غيخ مباشخة  

  الرخؼ والتزخع.ىشاؾ علبقة شػيمة الأجل بيغ سعخ 
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 أهسية الجراسة:

 ػىو  ،في الأدبيات الاقترادية يةحداسال بالغ امػضػع تشاوؿلجراسة أىسيتيا مغ كػنيا تا ىحه تدتسج

يعالج ىحه الإشكالية بذكل  عمسي بحثتخريز  ذلظ مغ خلبؿو  ،متحكع في معجلات التزخعل الدعي

 :كحلظ في تخكيدىا عمى الجراسة أىسية سكغتو  .مشيجي ورياضي

 .تحميل تقمبات سعخ الرخؼ ومجػ تأثيخىا عمى التزخع 

 عمسا أف ىاتو تخاجع القػة الذخائية والحؼ يعتبخ أحج أسباب ارتفاع مدتػػ الأسعار اشكالية ،

  .ىع أىجاؼ الدياسات الشقجية في دوؿ العالع ككلالأخيخة تعتبخ أحج أ 

  تفديخ سمػكيا اقتراديا.و  في ارتفاع الأسعارمحاولة جسع معطع الستغيخات السدببة 

 في إحجاث فخؽ في مدتػػ الأسعار. ستدببةالستغيخات ال دراسة وتحجيج أىع 

 حجث فارؽ الأسعارتي تتقمبات سعخ الرخؼ ال انعكاس ؾياس. 

 لمتزخع عمى السدتقمة الأخخػ  الستغيخات أثخ ؾياس.  

 .نسحجة الطاىخة مغ خلبؿ معادلات رياضية 

 يمي: تيجؼ إلى ما ىاتو الجراسةونجج أيزا أف 

 :جراسةأهجاف ال

 كيؽية معالجتياو  أثاره ،دراسة أىع أسبابو ،التعخيف بالتزخع. 

  ؾياس معجلات التزخع ؽ خ شالبحث في.  

  أىع نساذجو التصخؽ إلىدعخ الرخؼ و بالتعخيف.  

 مغ خلبؿ دراسة آلية التسخيخ. محاولة تبديط ضاىخة نفاذية سعخ الرخؼ أكثخ  

 متغيخات الجراسة. ومعادلات لجسيع نساذج قجيخت 
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 في الأجل الصػيلالشقجية الستدببة في التزخع العلبقة بيغ بعس الستغيخات  قجيخت.  

  التي يعاني مشيا الاقتراد الجدائخؼ ارتفاع الأسعار الػصػؿ إلى نتائج تداىع في معالجة مذكمة

 مشح مجة.

 لجراسة:مشهجية ا

 نسحجة ذلظ مغ خلبؿو  ،الجدائخفي التزخع  معجلات سعخ الرخؼ عمى الجراسة أثخ تقمبات عالج ىحهت

 Auto Regrission) السػزعةمفجػات لالحاتي  نحجارنسػذج الا العلبقة بيغ الستغيخات السعشية، باستخجاـ

Distributed Lags). 

وذلظ لزساف دقة السشاىج العمسية  مجسػعة مغ ساد عمىتع الاعت جراسة،تحقيق أىجاؼ الحخصا عمى و 

 :التحميل وشسػلية السقاربة، وتذسل مايمي

 السشيج الػصفي: حيث تع استخجاـ السشيج الػصفي لجراسة الإشار الشطخؼ لمستغيخيغ.  

 :عغ شخيق استقخاء الجراسات والأبحاث والكتب التي عالجت السػضػع السشيج الاستقخائي. 

  :تصػر  في سثلتمغ خلبؿ تحميل الأرقاـ بصخيقة إحرائية ورسع بيانات تالسشيج التحميمي

  .الستغيخات

  السشيج التجخيبي الؿياسي: وىحا بالاعتساد عمى شخؽ الؿياس الحجيثة واستخجاـ بخمجيات متصػرة 

 الأدوات السدتعسمة في الجراسة:

إثخاء الجراسة ببشاء نسػذج ع ت ،مييادتصيع الاعتساد عن لتحقيق أىجاؼ الجراسة والػصػؿ إلى نتائج مػثػقة

 .Eviewsخياضية عجيجة بػاسصة الختبارات الا لسجسػعة مغ وإخزاعو  ؾياسي

 حجود الجراسة:

 :ومكانية كالتالي أبعاد زمانيةسيتع انجاز الجراسة ضسغ حجود و 
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 الإلساـ دراسة الستغيخات و  وحاولت ؼ،الجدائخ حالة الاقتراد الحجود السكانية: اىتست ىحه الجراسة ب

  .بجسيع التبعات بػية إيجاد حمػؿ لتصػر الاقتراد الػششي

 :لتسيد ىاتو  راجع وىحا ،2020سشة إلى  1990امتجت فتخة الجراسة مغ سشة  الحجود الدمشية

وصجور عجة قػانيغ تعجيمية صاحبت ىاتو  ،الفتخة بعجة إصلبحات مفخوضة مغ السشطسات الجولية

 .الفتخة

 خرات اختيار السؾضؾع: مب

 لدببيغ:يسكغ اخترار أسباب اختيار السػضػع 

 فأالسدتػػ العالسي فشجج  وىػ الأىسية البالغة التي يحطى بيا ىحا السػضػع عمى ،مػضػعي الأوؿ 

تذكل ىاجدا كبيخا في الأوساط سعار الأمدتػػ  ىاتو الطاىخة التي تجرس نفاذية سعخ الرخؼ إلى

  .الجوليا الستغيخيغ في الاقتراد الكمى و سكانة التي يذغميمىحا لو  ،الاقترادية

 الساليةالاقتراد الكمي و  ذقيغ،حيث ييتع بال ،التخرز فحػػ  أف السػضػع يجرس ىػو  ،سبب شخريو 

 .ي لمشسحجة الخياضية واستخجاـ لغات البخمجة الستقجمةشخرميػؿ ىحا ىشاؾ  بالإضافة إلىالجولية. 

 ات:مرادر السعمؾمات والبيان

البشظ  ،فتع مشيا صشجوؽ الشقج الجولي ،تع الاعتساد في الجراسة عمى جسيع السرادر الستاحة لمبيانات

 .حراءالجيػاف الػششي للئو شظ الجدائخ ب ،الجولي

  ليكل الجراسة:

مغ أجل الإحاشة بجسيع جػانب وحيثيات السػضػع، وتحزيخ دراسة أكاديسية تتدع بتشػع السشاىج      

 العمسية، تع تقديع بحثشا ىحا إلى ثلبثة فرػؿ:
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خررشا الفرل الأوؿ والثاني لعخض الجػانب الشطخؼ لستغيخؼ الجراسة، أيغ تع التحكيخ بالسفاـيع 

الأوؿ، بالإضافة إلى تعاريف، نطخيات ونساذج تخز سعخ والشطخيات السفدخة لمتزخع في الفرل 

الرخؼ في الفرل السػالي، والحؼ تزسغ مبحثا حاولشا ؼيو تفديخ ميكانيدـ الشفاذية، أؼ شخح آلية انتقاؿ 

 التقمبات التي تصخأ عمى سعخ الرخؼ إلى التزخع، نطخيا ورياضيا.

، وإضفاء الحذ الاقترادؼ عمى البحث، أيغ وفي الأخيخ وجب عميشا إثخاء الجراسة بالجانب الخياضي

ؾياسية لمطاىخة اشتسمت عمى نساذج رياضية متشػعة، تجدجت في  الاقترادؼ بجراسةسشقػـ بالتحميل 

الحؼ حاولشا مغ خلبلو  ،ARDLفرل تصبيقي، وىػ عبارة عغ نسحجة لمطاىخة عغ شخيق بشاء نسػذج

تفديخ تصػر معجؿ التزخع الحؼ يعتبخ كستغيخ تابع، بثلبثة متغيخات مدتقمة: سعخ الرخؼ، الكتمة 

الشقجية، أسعار الشفط، ودراسة العلبقة شػيمة الأجل بيغ الستغيخات بالاعتساد عمى بيانات سشػية 

 لمستغيخات.

 الجراسات التجخيبية الدابقة:

 ؿ  الجراسة التجخيبيةRuhalande Borga:  وىي عبارة عغ أشخوحة دكتػراه بالجامعة الفخندية

 Différentiel des Prix, volatilité de Taux de»تحت عشػاف  2019راف، تع شخحيا سشة 

Change et Inflation»  ت ىاتو الجراسة إلى تقييع فخؽ التزخع في تقمبات أسعار الرخؼ مغ ىجفوقج

الرخؼ في تفديخ ضاىخة التزخع مغ جية أخخػ في اقتراد صغيخ مفتػح لجولة جية، وأثخ تقمبات سعخ 

 التي تعتبخ دولة مدتػردة بذكل كبيخ مغ شخيكيا التجارؼ الػلايات الستحجة الأمخيكية. ،" ىايتي"

قػاعج الدياسة الشقجية لحيث قاـ الباحث بتقديع الأشخوحة إلى ثلبث فرػؿ رئيدية: قاـ بجراسة نطخية 

ع الفرل قد، و سعخ الرخؼ في قػاعج ىاتو الدياسةية البشظ السخكدؼ والجور السيع الحؼ يمعبو ومرجاؾ

الثاني إلى جدئيغ أيغ تصخؽ أولا لجراسة تأثيخ فخوقات التزخع في البمجيغ عمى تقمبات سعخ الرخؼ، 
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و، أف الارتفاع ، الحؼ أضيخت معادلات التبايغ ؼيGARCHنسػذج  ىحا التأثيخ قاـ الباحث بتقجيخ ولتحجيج

 %.0,02فاع في تقمبات سعخ الرخؼ ب % في التزخع بيغ البمجيغ، يؤدؼ الى ارت1ب 

وفي الجدء الثاني أراد الباحث دراسة تقمبات سعخ الرخؼ عمى السدتػػ العاـ للؤسعار، مغ خلبؿ تقجيخ 

مخور ونفاذية ، أيغ أضيخت نتائج معادلات الاستجابة، أنو بعج الرجمة يكػف ىشاؾ VAR (1)نسػذج 

أكثخ مغ كمية لتقمبات سعخ الرخؼ، ففي الدتة أشيخ الأولى فقط مغ تقمب سعخ الرخؼ يكػف ىشاؾ 

ىحا التأثيخ تدايجا غيخ عادؼ ليرل في الدتة أشيخ الثانية أؼ بعج سشة إلى  %، ويدداد110مخور بشدبة 

 .وسشتيغ% بعج مخور سشة ونرف 184% و165ندبة 

أما في الفرل الأخيخ، قاـ الباحث بتقجيخ ومقارنة معجؿ قاعجة تايمػر وباؿ برفة عامة، حيث وجج أف 

 البشظ السخكدؼ ليايتي لا يتبع قاعجة تايمػر ولكغ يبجو أنو يغيخ سعخ الفائجة ليتبع قاعجة باؿ. 

خ الطخوؼ الشقجية ولغخض تقييع الطخوؼ الشقجية السػاتية لمزغػط التزخسية، قاـ الباحث بحداب مؤش

الحؼ يجرس العسل السذتخؾ لدعخ الرخؼ الاسسي ومعجؿ الفائجة الخئيدي، عغ شخيق بشاء نسػذج 

VECM حيث أضيخت نتائج الشسػذج أف ىشاؾ علبقة شخدية بيغ مؤشخ الطخوؼ الشقجية الاسسي .

بيغ مؤشخ  . وفدخ ىاتو العلبقة الإيجابية القريخة الأجل%53,39ومعجلات التزخع ترل لشدبة 

الطخوؼ الشقجية الاسسي والتزخع، بتذجيج الذخوط الشقجية مغ قبل مرخؼ جسيػرية ىايتي بعج زيادة 

 الزغػط التزخسية.

  الجراسة التجخيبية ؿAzza Mansour:  وجاءت ىاتو الجراسة عمى شكل أشخوحة دكتػراه عمػـ

 Three Essays on Exchange Rate» بعشػافمػسػمة  2021اقترادية بجامعة نيػيػرؾ سشة 

Models and their applications» إلى ثلبث فرػؿ تتزسغ ثلبث  وحيث قاـ الباحث بتقديع بحث

فحاوؿ في الفرل الأوؿ دراسة محجدات انتقاؿ سعخ الرخؼ إلى أسعار  تجارب عمى سعخ الرخؼ.
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والسرجريغ في الاقتراد السشتجيغ، وذلظ باستخجاـ بيانات مفرمة لمغاية عمى مدتػػ شخكات السدتػرديغ 

أف ىشاؾ انتقاؿ كامل لأثخ سعخ الرخؼ  . وأكجت نتائج بحثو2013إلى عاـ  2009السرخؼ مغ عاـ 

 إلى أسعار الاستيلبؾ، بيشسا وجج أف ىحا الانتقاؿ ىػ في أدنى مدتػػ لو بالشدبة لذخكات السرجريغ.

لكمي، لكغ ا ومتغيخات الاقترادالرخؼ في الفرل الثاني قاـ بتحميل علبقة التكامل السذتخؾ بيغ سعخ 

ه الجراسة أف الباحث قاـ بجراسة عيشة واسعة مغ البمجاف، التي اعتسجت عمى نطاـ حاللبفت للبنتباه في ى

 .2016إلى  1975سعخ الرخؼ السخف خلبؿ الفتخة السستجة مغ 

والأساسيات  لرخؼفتػصل في بحثو إلى أنو تػجج عمى الأقل علبقة تكامل مذتخؾ واحج بيغ أسعار ا

. كسا تدامغ تقجيخ معاملبت الشذاط الاقترادؼ Goren and Kleibergenالشقجية باستخجاـ شخيقة 

والستغيخات الشقجية مع التشبؤ بشطخية الشيج الشقجؼ لتحجيج سعخ الرخؼ، ومع ذلظ فالشتائج التي تػصل 

 مى السجػ الصػيل.إلييا تػضخ أف سعخ الرخؼ وعخض الشقػد لا يتحخكاف بشفذ الشدبة ع

، حيث استخجـ في ىحا الشسػذج مديجا مغ GVAR في الفرل الثالث قاـ بتقجيخ نسػذج لدعخ الرخؼ

خارج ىحه العيشة مغ فة إلى ذلظ قاـ بتقييع التشبؤات الستغيخات الأساسية لتحجيج أسعار الرخؼ، بالإضا

 السجروسة.الشسػذج، عشج تشبؤه بدعخ الرخؼ الاسسي لبمجاف العيشة 

وقج كانت الشتائج لرالح الشسػذج السقتخح عشج استخجاـ مرفػفة الأوزاف الستغيخة بجلا مغ مرفػفة الأوزاف 

 الثابتة.

  الجراسة التجخيبية ؿMichael Malenbaum: سة في أشخوحة دكتػراه فمدفة اه الجر حوتسثمت ى

 Essays on Exchange»ءت تحت عشػاف: افي العمػـ الاقترادية بجامعة نيػيػرؾ الأمخيكية، ج

Rate Pass-Through»  الجراسة البحث في مجػ استجابة أسعار واردات  مغ ىاتووكاف اليجؼ

فبجأ الباحث في الفرل الأوؿ بسخاجعة  الػلايات الستحجة الأمخيكية إلى التغيخات في أسعار الرخؼ.
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فاذية سعخ الرخؼ، حيث حاوؿ التخكيد في ىحا للؤدبيات والشطخيات التجخيبية الستعمقة بسعجؿ مخور ون

الفرل عمى الجراسات التي تطيخ أف أسعار الػاردات تسيل إلى التغيخ بسقجار أقل مغ سعخ الرخؼ، 

 وقجـ أيزا في ىحا الفرل تػضيحات لأسباب عجـ اكتساؿ الاستجابة أو تقمريا مع مخور الػقت.

حرة الدػؽ بالعبػر إلى واردات الػلايات الستحجة تشاوؿ الباحث في الفرل الثاني، تأثيخات تغيخ 

إلى  1990الأمخيكية، وذلظ بتقجيخ نسػذج جج مفرل، اعتسج ؼيو عمى بيانات شيخية لأمخيكا مغ أفخيل 

، أيغ قاـ بتشفيح تحميلبت انحجارية متججدة لحداب ؾيع السخور لمدمع مغ كل دولة مرجرة. 2015ديدسبخ 

بخ أسيع الدػؽ، مسا بيغ أف الاتجاه العاـ الستسثل في انخفاض معجؿ حيث تست مقارنة ىحه الؿيع ع

 التسخيخ للؤسيع أكبخ حجسا.

أف تأثيخ حرة الدػؽ أصبح أقػػ بعج التقمبات الكبيخة في البػرصة، خاصة بعج الارتفاع  وأوضح أيزا

الرخؼ يتحسميا كبار  الكبيخ في ؾيسة الجولار. بالإضافة إلى أف استجابة أسعار الػاردات لتحخكات أسعار

 السرجريغ بالجرجة الأولى.

، ركد الباحث عمى الاتجاىات السقابمة لديادة الػاردات مغ الريغ خرػصا، وفي الفرل الأخيخ

أوائل التدعيشات. فقاـ بتػثيق الريغ كأكبخ شخيظ تجارؼ لمػلايات الستحجة  مشحوانخفاض سعخ الرخؼ 

الأمخيكية، واستشتج أنو بالانخفاض في ؾيسة الجولار تشخفس معجلات البمجاف الأخخػ في حرة الدػؽ. 

 وبحلظ فيشاؾ احتساؿ أف يجبخ نطاـ سعخ الرخؼ الثابت في الريغ السشافديغ عمى الأسعار السشخفزة. 

  ه الجراسة في أشخوحة دكتػراه في العمػـ حتتسثل ى محدغ حسخيط":»لػ اسة التجخيبية الجر

تحت عشػاف: " إدارة سعخ  2017الجدائخ سشة -الاقترادية، مقجمة مغ شخؼ الباحث لجامعة بدكخة

لمجانب الشطخؼ، فتصخؽ  حيث تعخض الباحث أولا الرخؼ وأثخىا عمى سياسة استيجاؼ التزخع".

لتعاريف تخز أسعار الرخؼ وكيؽية تأثيخىا عمى التزخع. ثع انتقل بعجىا إلى الجانب التصبيقي الحؼ 
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، فاىتع ؼيو بجراسة العلبقات 2014و 1980درس ؼيو حالة الاقتراد الجدائخؼ خلبؿ الفتخة السستجة بيغ 

سثمت في بيانات سشػية لمتغيخ السئػؼ في معجلات التػازنية شػيمة الأجل بيغ متغيخات الجراسة، والتي ت

لتحقيق أىجاؼ الجراسة قاـ الباحث و  التزخع، الشقػد بسفيػميا الػاسع، الانفاؽ الحكػمي وسعخ الرخؼ.

متغيخ سعخ الرخؼ الحؿيقي لا يعتبخ مغ أف  الحؼ تػصمت نتائج تقجيخه إلى ما يمي: VARببشاء نسػذج 

تصػر ضاىخة التزخع في الجدائخ، وأسشج ىحا الدبب إلى مدتػيات الجعع  الستغيخات السداىسة في تفديخ

الحكػمي للؤسعار السحمية. وبالتالي لع يعتبخه الباحث كقشاة أساسية لشقل تغيخات الأسعار العالسية إلى 

 الأسعار إلى الأسعار السحمية.

أف الدببية ، و ػ معجلات التزخعىشاؾ علبقة سببية قريخة الأجل مغ الكتمة الشقجية نحبالإضافة إلى أف 

لا تدخؼ في الاتجاه السعاكذ، بسعشى أف التزخع لا يدبب التصػرات الحاصمة في الانفاؽ الحكػمي، 

أسعار الرخؼ الحؿيؿية الفعالة ومدتػيات الكتمة الشقجية. وبالتالي يسكغ لمدمصات الشقجية ضبط مدتػيات 

 التزخع عشج السدتػػ السدتيجؼ.

  ه الجراسة عبارة عغ أشخوحة دكتػراه في الاقتراد الكمي حى: "لفزل سميسة" يبية ؿالجراسة التجخ

، جاءت تحت عشػاف " التزخع السدتػرد وتقمبات أسعار الرخؼ 2021السصبق بجامعة الجدائخ سشة 

ه الأشخوحة دراسة تأثيخ التزخع السدتػرد حوأثخىسا عمى التزخع السحمي في الجدائخ". حيث استيجفت ى

ركد  بات أسعار الرخؼ عمى التزخع مغ خلبؿ دراسة ؾياسية لحالة الجدائخ مقدسة إلى مخحمتيغ.وتقم

الباحث في السخحمة الأولى عمى اختبار أثخ كل مغ سعخ الرخؼ والتزخع السدتػرد عمى تصػر الأسعار 

 .2019إلى غاية  1986السحمية، في إشار التكامل السذتخؾ في الفتخة مغ 

إلى  2010خلبؿ الفتخة الفرمية مغ  SVARفي السخحمة الثانية ببشاء نسػذج ـيكمي ديشاميكي  ثع اىتع

 . حيث تػصمت نتائج الأبحاث إلى الشتائج التالية: 2020
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وجػد علبقة شخدية قريخة الأجل بيغ تغيخات سعخ الرخؼ الجيشار الجدائخؼ والسدتػػ العاـ للؤسعار  -

 السحمية )التزخع(.

 دية في الأجل الصػيل بيغ تقمبات أسعار الرخؼ والسدتػػ العاـ للؤسعار.وجػد علبقة عك -

ؼيسا يخز العلبقة بيغ التزخع وعخض الشقػد فقج تػضح في الشسػذج الأوؿ وجػد علبقة شخدية  -

في الشسػذج الثاني تبيغ وجػد علبقة غيخ خصية، حيث الديادة بػحجة واحجة في السعخوض و ضعيفة، 

% في السجػ 48,8و% في الأجل القريخ، 14الشقجؼ تؤدؼ إلى ارتفاع مدتػػ التزخع السحمي ب 

البعيج.



 

 

 

 

 

 

 متزخؼلالفرل الأول: الإطار الشغخي 
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 تسهيج:

يعتبخ التزخع ضاىخة اقترادية عانت مشيا كل الجوؿ الستقجمة والستخمفة عمى حج سػاء، وقج          

اكتدت أىسية بالغة في الفكخ الاقترادؼ عمى مخ العرػر حيث تعجدت الشطخيات الاقترادية السفدخة 

د لمتزخع، حيث ليا بتعجد السجارس. وقج اتفق الاقتراديػف عمى عجـ وجػد معشى واحج أو مفيػـ محج

 اختمفت تعاريفو باختلبؼ البيئات الاقترادية والأوقات التي يطيخ فييا. 

ويعج التزخع مغ السؤشخات التي تعكذ الػضعية الاقترادية الدائجة في أؼ بمج، حيث سعت جسيع 

ذج الشطخيات والسجارس الاقترادية إلى تفديخ ىحه الطاىخة مغ الشاحية الشطخية ونسحجتيا في شكل نسا

ؾياسية لفيع أسبابيا والعػامل السؤثخة فييا، مسا أدػ إلى تبايغ الشطخيات السفدخة لمتزخع بدبب الخؤية 

ومغ أجل تغصية جسيع الجػانب وتحقيق الأىجاؼ السخجػة، فقج قسشا بتقديع التي تختمف عمييا كل نطخية. 

 الفرل إلى:

 السبحث الأوؿ: مفيػـ التزخع.

 معالجة التزخع.السبحث الثاني: مؤشخات و 

 السبحث الثالث: تفديخ التزخع.
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 لتزخؼمفهؾم االسبحث الأول: 

يعتبخ التزخع ضاىخة اقترادية تيجد اقتراديات الجوؿ بذكل دائع، ورغع ىحا لع يتفق السفكخوف     

 بالقبػؿ العاـ. فشجج أف مرصمح التزخع قج الاقتراديػف عمى تعخيف مػحج لو، ولع يحس أؼ تعخيف لو

شبق عمى الديادة غيخ العادية في الشقػد التي حجثت بأوروبا بعج الحخب العالسية الأولى، حيث أف ىاتو 

لع يراحبيا زيادة مساثمة في الدمع والخجمات نطخا لطخوؼ الحخب الدائجة آنحاؾ، مسا تختب عميو  الديادة

 ارتفاع حاد في السدتػػ العاـ للؤسعار.

أىسيتو بطيػر الأفكار ل الشطخية الكسية لمشقػد قائسا، ثع بجأ تجريجيا يفقج ولقج استسخ ىحا السفيػـ في ض

 .(13، ص1984)الخوبي،  الاتجاىات السعاصخة في التحميل الشقجؼالكيشدية و 

 التزخؼ تعخيف السظمب الأول

اختمفت السجارس وتفخقت الأفكار في ضبط تعخيف لمتزخع، ونطخا لتعجدىا، نحاوؿ حرخىا مغ خلبؿ 

 معاييخ لمتعخيف:ضبط 

 التعخيف عمى أساس الأسباب السشذئة-أولا

 :تبشت ىحه الشطخية جسيع الأفكار التي تفدخ التزخع عمى  التعخيف السبشي عمى الشغخية الكسية

وربسا يعتبخ  أنو ضاىخة نقجية بحتة، أؼ أنو يتسثل في زيادة الشقػد الستجاولة في الدػؽ دوف زيادة الإنتاج.

أؼ  الحؼ يخمق فائزا في الصمب ويؤدؼ إلى ارتفاع في السدتػػ العاـ للؤسعار مباشخة.ىحا ىػ الدبب 

العخض في سػؽ الدمع ىي مغ تفدخ سمػؾ تلبفات والفػارؽ التي نذأت بيغ الصمب و الاخ بسعشى أف

 السدتػػ العاـ للؤسعار.

"نقػد كثيخة  زخع ىػأف الت مبدصة لعل أىسيا:لشطخية إعصاء عجة تفديخات سيمة و حاوؿ أنرار ىحه ا

في حيغ نجج أف التعخيف الحؼ جاء بو قائج السجرسة  ،(32، ص2002)سميساف،  تصارد سمع قميمة"
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: أف التزخع تزخع ضاىخة نقجية بالجرجة الأولى()وىػ مغ رواد فكخة أف ال Milton Friedmanالحجيثة

تبعا لديادة كسية الشقػد برػرة أكبخ مغ  أؼ حجع الإنتاج،غيخ الستػازف بيغ كسية الشقػد و  نتيجة لمشسػ ىػ

 .(157، ص2013، جبػرؼ ) تصػر حجع الإنتاج، و الحؼ يؤدؼ بجوره إلى ارتفاع مدتػيات الأسعار

 :الإنفاؽتخكد ىحه الشطخية في تعخيفيا لمتزخع عمى متغيخ  التعخيف السبشي عمى نغخية الجخل 

العاـ يتختب عشيا زيادة في الجخل، وىحا الأمخ بصبيعتو يؤدؼ إلى  الإنفاؽحيث أف الديادة في  العاـ،

 ارتفاع السدتػػ العاـ للؤسعار، وكل ىحا في ضل فخضية ثبات الإنتاج.

لكغ قج تعخضت ىحه الشطخية  ه الشطخية ارتبط بديادة معجلات الإنفاؽ والجخل،حشجج أف التعخيف في ىف

ج الاقتراد وزيادات الجخل التي تعبخ عغ الخخاء الاقترادؼ للبنتقاد، حيث لا يسكغ اعتبار حالات روا

بالإضافة إلى أنيا تفتخض ارتفاع أسعار جسيع الدمع نتيجة ارتفاع الجخل ولكغ قج يحجث  ،حالات تزخع

 .(17، ص2000)عشاية،  لع تدتصع الشطخية تفديخه أف تختفع أسعار سمع ما دوف الأخخػ وىحا ما

 ه الشطخية عمى أف التزخع حىيسكغ حرخ تعخيف  العخض والظمب: التعخيف السبشي عمى نغخية

ىشاؾ زيادة في الصمب الكمي عمى العخض  أف عبارة عمى أنو: اختلبؿ بيغ الصمب والعخض، أؼ بسعشى

 بالتزخع الشاشئ عغ جحب الصمب. وىحا ما يعخؼ ،إلى ارتفاع الأسعار الكمي وىػ ما يؤدؼ

بدبب زيادة الصمب  خوه عمى انو "الارتفاع الحمدوني في الأسعارحيث نجج أف معطع الاقترادييغ اعتب

عشج مدتػػ التذغيل الكامل أو بالقخب مشو، وىحا يحجث بدبب الديادة التمقائية في  يعغ العخض الكم

، عبج الخحسغ يدخؼ ) الإنفاؽ الاستثسارؼ أو الإنفاؽ الحكػمي أو نتيجة تحقيق فائس في السيداف التجارؼ"

 .(162، ص2000

مسا سبق يسكغ تقجيع مخترخ لأىع محاولات الاقترادييغ لمتعخيف بالتزخع عمى أساس الأسباب 

 :(141، ص2008)بمعدوز،  السشذئة لو فعخفو
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 زيادة الشقج الجاىد دوف الدمعة والخجمات، "بيخو" عمى أنو-

 ،الأسعار في الارتفاععشجما تأخح  التزخع ىػ الحالة التي تأخح فييا ؾيسة الشقػد بالانخفاض "كػرتيخ"-

 زيادة الصمب عمى العخض، "ليخنخ"-

تتػفخ حالة التزخع عشجما تربح الديادات في الجخل الشقجؼ أكبخ مغ الديادات في كسية الإنتاج  "بيجػ"-

 السحققة بػاسصة عشاصخ الإنتاج،

 التزخع ىػ الارتفاع السدتسخ في الأسعار. "مارشاؿ"-

أؼ كع مغ الساؿ ستحتاج  انو أداة تؿيذ التغيخ في القػة الذخائية لمشقػد،ومشو يسكغ اعتبار التزخع عمى 

لمحرػؿ عمى سمعة أو خجمة ما في ىحا العاـ، عشج مػاجية أسعار ىحا العاـ، بذخط أف تكػف في وضع 

جيج ومخيح كسا كشت عميو في العاـ الساضي، عشجما واجيت أسعار نفذ الدمعة أو الخجمة في العاـ 

 .(Griffith & Stuart, 1997)الساضي

بعبارة أخخػ أف  ،رتبخ ومدتسخ لمسدتػػ العاـ للؤسعاف التزخع ىػ عبارة عغ ارتفاع معأىشا ندتشتج 

وتتخاجع ؾيستيا في تحقيق الخجمات عغ زمغ مزى. ولا ندتصيع إشلبؽ  ؾيسة الشقػد تدتسخ بالانخفاض،

ف التزخع رياضيا صمتقصعا. وفي الأخيخ يسكغ و إذا كاف ضئيلب أو  الأسعارعبارة التزخع عغ ارتفاع 

 عمى أنو دالة مدتسخة في اتجاه الارتفاع لمسدتػػ العاـ للؤسعار.

 التعخيف عمى أساس الخرائص -ثانيا

عشج تعخيفيع لمتزخع عمى الخرائز و الآثار الشاتجة عشو، Alfred Marshallو    Robinsonيعتسج 

 .السدتػػ العاـ للؤسعار أىع نتائجو ومؤشخاتو ىي ارتفاع و يعتبخوف 

فشجج أف جسيع التعخيفات السبشية عمى ىحا الأساس تجور حػؿ الفجػة التي تحجث بدبب الديادة في كسية 

الشقػد الستجاولة وكسية السشتجات، اذف فالتزخع يتػلج نتيجة ىحه الفجػة، وارتفاع الأسعار ما ىػ إلا مؤشخ 
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جػدىا. وتخجع الأسباب إلى العػامل الشقجية، حيث أنو عشج زيادة الجخل السراحب لديادة كسية يجؿ عمى و 

 الشقػد الستجاولة يشتج عشيا ارتفاع في السدتػػ العاـ الاسعار.

 لأسعار التجدئة، شخيصة أف يكػف دائسا ومدتسخا.ع: الارتفاع في السدتػػ الستػسط حيث يقرج بالتزخ

، 2013، جبػرؼ ) يف السعتسج مغ شخؼ الجوؿ الأعزاء في مشطسة الأمع الستحجةويعتبخ ىحا ىػ التعخ 

. ومشو ندتشتج أف التزخع يسخ بالسخاحل التالية: الديادة في التجاوؿ الشقجؼ يتختب عمييا زيادة (159ص

 .(25، ص2000)عشاية،  في السدتػػ العاـ للؤسعار

كل فخؽ بيغ كسية  ع، عمى أنو يتسثل في:وعمى حدب ما يخمفو مغ آثار، يسكغ وضع تعخيف لمتزخ

التي سببيا زيادة الشقػد، حيث تفػؽ الشقػد عمى الدمع يكػف سببا في تفػؽ الصمب عمى  ،الشقػد والدمع

ويسكغ اخترار كل ىحا في أف التزخع ىػ ارتفاع الأسعار الشاتجة عغ  ،العخض وبالتالي ارتفاع الأسعار

 عجـ قجرة العخض في مػاجية الصمب.

 أنؾاع التزخؼ السظمب الثاني

أنيا تذتخؾ في خاصية تدايج الشقػد، وفقجانيا  رغع اختلبؼ تعاريف التزخع عغ بعزيا البعس إلا     

لػضيفتيا بدبب ارتفاع الأسعار، ليحا سشمجأ إلى تحجيج بعس السعاييخ التي يسكغ مغ خلبليا تقديع 

 التزخع إلى أنػاع أىسيا:

 :(147، ص2008)بمعدوز،  ؼ الجولة في الأسعارحدب معيار درجة تحك-أولا

 )وىػ ما يعخؼ بالتزخع الطاىخ، ويتدع ىحا الشػع مغ التزخع : التزخؼ الظميق )السكذؾف

بارتفاع واضح في الأسعار دوف تدجيل أؼ تجخل مغ الدمصة لمحج مشو، مسا يشتج عشو تفذي الطاىخة 

 العامة للؤسعار.التزخسية والتدارع في تخاكسيا فتختفع السدتػيات 
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  )يتسيد ىحا الشػع مغ التزخع عمى سابقو بتجخل الدمصة في سيخ  :التزخؼ السقيج )السكبؾت

حخكة الأسعار، فتقػـ الجولة بدياسة تدؿيف الأسعار لتسشع استسخار ارتفاعيا، في ىاتو الحالة ندتصيع 

تجسيج الأسعار والخقابة عمى  اعتبار دور الجولة يقترخ عمى كبح زيادة الارتفاع فقط، وذلظ عغ شخيق

 الرخؼ.

 حدب ىحا السعيار يشقدع التزخع إلى نػعيغ:: حدب معيار حجة التزخؼ-ثانيا

 :ويعتبخ مغ أشج أنػاع التزخع ضخرا عمى الاقتراد، حيث يتسيد ىحا الشػع  التزخؼ الجامح

لمؿيسة، وىحا راجع لارتفاع بانخفاض ؾيسة الشقػد والقػة الذخائية بذكل حاد، وتفقج الشقػد ؾيستيا كسخدف 

 الأجػر والأسعار ضسغ حمقة مغ الديادات الكبيخة والستتالية.

 الألساني عشجما انيار الشطاـ الشقجؼ ولقج ضيخ ىحا الشػع بعج انتياء الحخب العالسية الأولى في ألسانيا،

، 2000)الحجار،  إعادة بشاء ما دمختو الحخب أعباء تحت ضغط الشفقات وسجاد الجيػف، الستسثمة في

 .(283ص

 :عشج ارتفاع الأسعار بػتيخة بصيئة في حجود  ،ندتصيع وصف التزخع بالداحف التزخؼ الداحف

يجتو البمجاف الرشاعية غ التزخع مع الشسػ الدخيع الحؼ ش% سشػيا، وربسا يتػافق ىحا الشػع م2% إلى 1

 .(446، ص2000)ملبؾ،  خاصة عقب الحخب العالسية الثانية

 ونسيد مشو نػعاف: حدب معيار مرجر الزغط التزخسي:-ثالثا

 يتسيد ىحا الشػع مغ التزخع  :(75، ص1984)الخوبي،  التزخؼ الشاشئ عؽ فائض الظمب

ة يويفتخض ىشا قابم الكمي عمى الدمع أو الخجمات، بارتفاع الأسعار الشاشئة عغ الفائس في الصمب

الكمي سػاء كاف فائس الصمب ناتج عغ زيادة الإنفاؽ الأسعار لمتغيخ، بحيث تختفع مع زيادة في الصمب 

 الاستثسارؼ، أو زيادة الإنفاؽ الحكػمي وذلظ استجابة لقانػف العخض والصمب. الاستيلبكي
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 ا التزخع نتيجة ارتفاع حيحجث ى: (220، ص2008)السػسػؼ،  التزخؼ الشاشئ عؽ زيادة التكاليف

عساؿ، فعشجما تكػف الشقابات العسالية قػية وقادرة عمى تكاليف عشاصخ الإنتاج، وخرػصا تكمفة أجػر ال

 أعزائيا برفة دائسة، تؤدؼ ىحه الديادة في مدتػيات الأجػر الغيخ مراحبة لديادة الإنتاجية رفع أجػر

 إلى ارتفاع الأسعار.

 ويشقدع لعجة أنػاع أىسيا:: معيار التسييد عمى أساس القظاع-رابعا

 الشػع مغ التزخع في البمجاف الشامية، حيث تؤدؼ ارتفاع أسعار يطيخ ىحا  :التزخؼ السدتؾرد

خاصة في ، و (60، ص2000)عشاية،  الدمع في الجوؿ السرشعة إلى ارتفاع الأسعار في الجوؿ السدتػردة

الدمع الػسيصة الجاخمة في الإنتاج، خاصة إذا كاف البمج بة الػاردات مغ السػاد الأولية و حالة ارتفاع ند

ع بسجخد ارتفاع أسعار الػاردات لتغصية احتياجاتو. حيث تكػف الأسعار السحمية عخضة للبرتفايعتسج عمى 

 .(92، ص2017)بمقاسسي، التي تذكل ضغصا كبيخا عمى الأسعار في البمج السدتػرد الػاردات و 

ارتفاع ويجب التفخقة بيغ التزخع السدتػرد والتزخع الشاشئ عغ التكاليف، ذلظ أف الأوؿ يسثل       

أؼ التي تدتيمظ مباشخة بسجخد استيخادىا مثل السلببذ الجاىدة. أما  أسعار الدمع السدتػردة مغ الخارج،

الشػع الثاني فيػ استيخاد مػاد أولية أو عشاصخ إنتاج بأسعار متزخسة، مسا يؤدؼ الى رفع أسعار السػاد 

 .(56، ص2017، يػسفي) إنتاجياالتي تدتخجـ في 

 :مسا يؤدؼ اعات الاستيلبكيةوىػ التزخع الحؼ يحرل غالبا في قصاع الرش التزخؼ الدمعي ،

)صغيخؼ،  في صشاعات إنتاج سمع الاستيلبؾ Windfall Profit القجرية ا يعخؼ بالأرباحم شيػع إلى

 .(15، ص2011

 ويعشي زيادة ؾيسة سمع  بقصاع صشاعة الاستثسار، : وىػ الشػع الخاصالتزخؼ الخأسسالي

 إنتاجيا. عمى نفقاتالاستثسار 
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الحؼ يجسع ؼيو نػعي التزخع الدابقيغ، لػصف كيشد مرصمح "تزخع الأرباح" وقج صاغ جػف ميشارد 

بذكل أسخع مغ الأجػر، وىحا الذكل الإنتاج عسجا في زمغ الحخوب، و  الػضع الحؼ يتع ؼيو رفع أسعار

 .(Patnaik, 2017,p2) مغ التزخع يرجر عسػما نتيجة لديادة الاستثسار عمى الادخار

 :أسباب التزخؼالسظمب الثالث 

لقج ركدت جسيع الشطخيات الكلبسيكية عمى أف زيادة الصمب الكمي يعتبخ واحجا مغ بيغ أىع أسباب 

 التزخع، في حيغ حاوؿ بعس الاقترادييغ تفديخىا عمى أنيا نقز في العخض الكمي. لكغ بالشطخ إلى

تزخع خاضع لأسباب خارجية وتزخع محمي، فشجج اف ىحا  ػعيغ:الأمػر الستدببة في التزخع نسيد ن

الأخيخ يخزع لأسباب داخمية فقط ىي السدؤولة عمى حجوثو، مقارنة بالأوؿ الحؼ تتحكع ؼيو أسباب 

 خارجية، ومغ خلبؿ كل ىحا ندتصيع تسييد نػعيغ مغ العػامل السدببة التزخع:

 عؾامل داخمية-أولا

 بالتػسع  أسباب التزخع، ويعخؼ أيزا أىع : وىػ واحج مغ بيغ الإفخاط في الإصجار الشقجي

ؼيكػف  الشقجؼ حيث تمجأ إليو الحكػمة عشج حجوث عجد في السيدانية وبسعشى آخخ زيادة  في الإنفاؽ العاـ

ويعتبخ ىحا ، الإنفاؽ العاـ الإيخادات العامة أماـ حميا الػحيج التسػيل بإصجار نقجؼ ججيجو ذلظ لعجد

لب مذجعا لتحقيق عسمية التشسية في ضل قرػر الإيخادات العامة الستاحة  لتغصية مذاريع الدبب عام

 إصجار نقجؼ ججيج أو تػسع في الائتساف السرخفي مغ شخؼ البشػؾ وىحا بالزبط ما الجولة، فتمجأ إلى

 حج العشاصخ التيأ" و يعتبخ ىحا الدبب مغ Inflationary Financingيعخؼ ب "التسػيل التزخسي

 .(22، ص2000)عشاية، يقػـ عمييا التعخيف السالي لمتزخع 

بحيث ىحه الديادة في كسية الأوراؽ الشقجية التي يرجرىا البشظ السخكدؼ عغ التغصية السعجنية التي تقابميا، 

تعتبخ سببا رئيديا لمتزخع، فاف البشظ السخكدؼ غيخ مقيج بإصجار ىحه الأوراؽ وفق ندب متػازنة بيشيا 
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)الشجار، وبيغ غصائيا، فيػ يرجر ىحه الأوراؽ بجوف غصاء، ومغ ثع تدداد كسيتيا ؼيحجث التزخع 

 .(6، ص2001

"أف الدبب الأساسي لمتزخع ىػ نسػ كسية الشقػد بدخعة أكبخ مغ  حيث في ىحا الرجد يقػؿ فخيجماف:

  .(83، ص1996، يػسف كساؿ) " نسػ كسية الإنتاج

 تحاوؿ اغمب الشطخيات الحجيثة تفديخ  :(152، ص2015، عيدىبغ ) ارتفاع الظمب الكمي

أؼ عشجما يكػف الصمب الكمي أكبخ مغ  الخجمات،فخاط في الصمب الكمي عمى الدمع و التزخع بػجػد إ

العخض الكمي، ويخجع ىحا التحميل للبقترادؼ كيشد، الحؼ يعتبخ أف تزخع الصمب يحجث عشجما يكػف 

اس عشج مدتػػ التذغيل الكامل بحيث يسكغ ؾي(Q)بخ مغ ؾيسة الإنتاجأك (C+I+G)حجع الإنفاؽ الكمي

 :فائس الصمب كالتالي

   (     )    

 ف ىشاؾ مغ يخػ أف التزخع يعػد إلى اختلبؿ العلبقة بيغ الصمب أبسا  :انخفاض العخض الكمي

فاف عجـ مخونة  الكمي الفعاؿ وما يقابمو مغ معخوض الدمع والسشتجات، عشج مدتػػ التذغيل الكامل،

، 2008)بمعدوز،  الجياز الإنتاجي في تػفيخ حاجيات الصمب الكمي الفعاؿ تخجع لعجة أسباب مشيا

 :(151ص

الاقتراد مخحمة التذغيل الكامل والتاـ لجسيع العشاصخ  : قج يبمغتحقيق مخحمة الاستخجام التام .أ 

 الكمي الدائجة السختفع عغ ذلظ السدتػػ.الإنتاجية ؼيعجد الجياز الإنتاجي عغ كفاية متصمبات الصمب 

قج يترف الجياز الإنتاجي بعجـ السخونة والكفاية في تدويج الدػؽ  :عجم كفاية الجهاز الإنتاجي .ب 

بالسشتجات والدمع الزخورية التي تحطى بصمب مختفع، وىحا يخجع للؤساليب القجيسة والكلبسيكية الستبعة 
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بستصمبات الدػاؽ الحجيثة، وربسا يكػف ىحا الشقز متسثلب في  يف تفأ الإنتاجية، ولا تدتصيع في العسميات

 الأخخػ كالعساؿ والسػضفيغ الغيخ السختريغ أو نقز في السػاد الأولية. عشاصخ الإنتاج

إلى نقز في رأس  : عادة ما تعػد عجـ السخونة لمجياز الإنتاجيالشقص في الخأس السال العيشي .ج 

مدتػػ التذغيل الكامل، ؼيحجث فخؽ بيغ الشقػد الستجاولة وبيغ عخض الدمع الساؿ العيشي السدتخجـ عشج 

مغ السشتجات والثخوات، فيتبيغ عجد العخض الكمي، ويطيخ التزخع كسؤشخ عمى الخمل التػازني في 

 حؿيقة عغ نقز العخض الإنتاجي. الحؼ يعبخ الأسػاؽ

  :لسػاد الخاـ أو أجػر العساؿ في ضل عشج ارتفاع تكاليف الإنتاج مثل اارتفاع تكاليف الإنتاج

إلى السدتيمكيغ في شكل  الإضاؼية ثبات الصمب عمى الدمع، تختفع الأسعار حيث يتع نقل تكاليف الإنتاج

 أسعار أعمى لمسشتجات الشيائية ؼيحجث التزخع.

فتقػـ الشقابات  الأعساؿ، ف الديادة في التكاليف الإنتاجية تتختب عمييا انخفاض أرباحإووفقا ليحه الشطخية ف

يسكغ التشازؿ عشو، عشجىا يمجأ السشتجػف إلى زيادة الأسعار  العسالية إلى تحجيج الأجػر عشج مدتػػ لا

 .(224، ص2008)الدخيشي و نجا، الحفاظ عمى نفذ ندبة الخبح ػيس الديادة في تكاليف الإنتاج و لتع

 ت في بشية الاقتراد فسثلب نقز : تعبخ الاختلبلات الييكمية عغ التذػىاالاختلالات الهيكمية

و عجـ وجػد جياز إنتاجي مخف يدتصيع أف يمبي حجع الصمب يحجث تجاوزات بيغ العخض أالسرانع 

وفي حاؿ عجـ قجرة العخض تمبية الصمب  الصمب،قػػ العخض و  فالأصل يتسثل في تداوؼ  والصمب.

ستؤدؼ مباشخة إلى زيادة حتسية في لسخحمة التذغيل التاـ فأؼ زيادة في الصمب  خرػصا عشج وصػلو

 الأسعار.

بالإضافة إلى أف التفاوت في درجة تصػر القصاعات الاقترادية في الجولة تذكل اختلبلا ـيكميا، حيث 

لى ارتفاع إالقصاعات الستصػرة تددىخ وتؤدؼ عشج تصػر فئة مغ القصاعات عمى حداب الأخخػ، فاف 
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ا، بيشسا القصاعات السختمفة تبقى عمى حاليا، ثع لا ترسج كثيخا الأسعار نتيجة زيادة الصمب عمى إنتاجي

حتى تختفع أسعار جسيع السشتجات نتيجة لحالة مغ الفػضى الدعخية وليذ زيادة الصمب، وىكحا تحجث 

 ىحه الاختلبلات، وتكػف برػرة أكبخ في البمجاف الشامية.

 مغ بيغ أىع العػامل الخارجية نحكخ:: عؾامل خارجية-ثانيا

 :نطخا لزعف اقتراديات أغمب الجوؿ الشامية، وعجـ مخونة أجيدتيا الإنتاجية لتغصية  الؾاردات

الصمب السحمي، فشجج أنيا تمجأ دائسا إلى الاستيخاد لتغصية عجد الصمب، حيث أنيا تعتسج اعتسادا كبيخا 

عمى درجة كبيخة مغ لجوؿ الخجمات مغ الجوؿ الستقجمة الرشاعية، وباعتبار ىحه ااستيخاد الدمع و عمى 

الانفتاح، فغالبا ما تعاني مغ الزغط التزخسي، فيي بالتالي تقػـ بترجيخ التزخع إلى الجوؿ التقجـ و 

 الشامية.

وبيحا يشذأ لشا ما يعخؼ بالتزخع السدتػرد، وىػ التزخع الحؼ يحجث نتيجة لمعلبقات الاقترادية 

)الدساف، محمد ضافخ، و احسج زىيخ،  الجوؿ الشاميةية و الجوؿ الخأسسال الستبادلة بيغ دوؿ العالع خاصة بيغ

، وىحا نتيجة عجة عػامل خارجية تتحكع في الطخوؼ الاقترادية لمجوؿ الرشاعية (328، ص2008

 السرجرة )الخأسسالية( التي تأثخ بصخيقة غيخ مباشخة في السدتػػ العاـ للؤسعار فيشتج التزخع.

زادت درجة الانفتاح الاقترادؼ لياتو الجوؿ الشامية كمسا ارتفعت فشجج أنو كمسا زادت كسية الػاردات و 

 مدتػيات التزخع السدتػرد لجييا.

 :يعخؼ سعخ الرخؼ عمى أنو عجد الػحجات التي يجب دفعيا مغ العسمة الػششية  سعخ الرخف

وىحا في ضل تدعيخة عجـ اليقيغ،  (Agnes, 1993,p42) لمحرػؿ عمى وحجة واحجة مغ العسمة الأجشبية

يختبط الصمب في الدػؽ، او مغ خلبؿ حجع السبادلات التجارية، حيث أنو تحجيجه بسقابمة العخض و ويتع 

 شخديا مع أسعار الػاردات.عكديا مع أسعار الرادرات و 
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لرخؼ بيغ سعخ الرخؼ والسبادلات التجارية، نجج أف كل زيادة في سعخ ا ةالجيشاميكيوحدب العلبقة 

فإذا قامت الجولة بتصبيق إحجػ سياسات سعخ  تؤدؼ إلى ارتفاع ؾيسة أسعار الػاردات والعكذ صحيح.

الرخؼ )مثلب تخؽيس ؾيسة العسمة بدبب عجد في ميداف السجفػعات( فيحا سبب مباشخ لاستيخاد 

 التزخع بدبب ارتفاع الػاردات.

 لسدتػػ العاـ للؤسعار في السجػ الصػيل.تطيخ تأثيخات التعجيل في ؾيسة العسمة عمى ا وعادة ما

وبالتالي نجج أف التزخع السدتػرد إلى الجوؿ الستخمفة مغ خلبؿ السيداف التجارؼ تختمف قػة تأثيخه حدب 

بغ ) درجة انفتاح البمج عمى العالع الخارجي مغ جية، وعمى الجوؿ التي يتعامل معيا مغ جية أخخػ 

 .(172، ص2015، عيدى
 
 التزخؼ  معالجة: مؤشخات و يالثان سبحثال

تعج مؤشخات التزخع مغ بيغ الأدوات التي تدتخجـ لؿياس التغيخ في مدتػيات أسعار الدمع      

والخجمات خلبؿ فتخة زمشية معيشة في اقتراد معيغ، وتعتبخ ىحه السؤشخات ميسة لتفديخ حالة الاقتراد 

 وتأثيخاتيا عمى القػػ الاقترادية والدياسات الشقجية. 

 الأرقام الكياسية للأسعارالسظمب الأول 

الخقع الؿياسي ىػ أداة لؿياس التغيخ الشدبي الحاصل في أؼ ضاىخة أو مجسػعة مغ الطػاىخ مغ شخؼ 

اء كاف الطخؼ زمانيا او مكانيا أوؿ يدسي بطخؼ الأساس إلى ضخؼ آخخ يدسى بطخؼ السقارنة سػ 

 .(241، ص2006، اتػؿ)ر  100دائسا لسقجار  تكػف ؾيسة الخقع الؿياسي في ضخؼ الأساس مداوياو 

ة كالإنتاج الاستيلبؾ الاجتساعيدراسة تصػر الطػاىخ الاقترادية و الأرقاـ الؿياسية كثيخة الاستخجاـ في و 

ىشاؾ شخيقتاف لحداب الأرقاـ الؿياسية ستخجاما في دراسة تصػر الأسعار و الرادرات غيخ أنيا أكثخ او 

 للؤسعار:
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 البديط للأسعارالخقؼ الكياسي  .1

)فتخة الأساس( بالشدبة لدعخىا في الفتخة )فتخة السقارنة(  0ىػ عبارة عغ ندبة سعخ لدمعة معيشة في فتخة  

 بالسعادلة التالية: ىويعص

           

كبيخا بالسػاد  عمسا أف ىحه الصخيقة لقت عجة انتقادات لاف الخقع الؿياسي في ىحه الصخيقة يتأثخ تأثخا

 .لسختفعة الثسغ أقل شمبا في الدػؽ في الػاقع السػاد االسختفعة الثسغ و 

 الأرقام الكياسية السخجحة .2

لتفادؼ عيب شخيقة الخقع الؿياسي البديط للؤسعار تع في ىحه الصخيقة الأخح بعيغ الاعتبار الكسيات 

الكسيات السدتيمكة مشيا عغ شخيق ا و بحيث يتع حرخ السػاد أو الدمع وأسعارى السدتيمكة مغ كل مادة

 :(248، ص2006، راتػؿ) يمي التخجيح وفقا لسا

 طخيقة لاسبيخ(Laspeyres): 

 :كأوزاف وتعصى بالسعادلة التاليةوفييا يتع استخجاـ كسيات فتخة الأساس  

   ∑              ∑                   

 iسعخ فتخة الأساس لمسادة : P0,i حيث

        Pt,i : سعخ فتخة الأساس لمسادةt 

       Q0,i:  الكسيات السدتيمكة مغ السادةi  في فتخة الأساس 

  طخيقة باش(Paache):  

 :كأوزاف وتعصى بالسعادلة التاليةوفييا يتع استخجاـ كسيات فتخة السقارنة 
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   ∑              ∑                   

 .كسيات فتخة السقارنة لمسادة Q1,iحيث 

  طخيقة فيذخ(Fisher): 

يق الػسط باش إذ يتع إيجاد الخقع الؿياسي عغ شخ و وىي تقػـ عمى أساس الجسع بيغ شخيقتي لاسبيخ  

يتع الحرػؿ عمى رقع تتػفخ ؼيو جسيع الرفات السصمػبة في الخقع اليشجسي لخقسي لاسبيخ وباش و 

 :ويعصى عغ شخيق السعادلة التاليةالؿياسي الرحيح لحلظ يدسى بالخقع الؿياسي الأمثل 

  √∑              ∑                ∑              ∑                    
 مؤشخ أسعار الاستهلاك  .3

 265( ىػ مؿياس لمتكمفة الإجسالية لمدمع و الخجمات تتكػف مغ حػالي Cpiمؤشخ أسعار السدتيمظ ) 

أو كسا (Bezbakh, 2006, p23) %مغ السػاد التي تدتيمكيا الأسخ 90مادة مدتيمكة تغصي حػالي 

لؿياس عخفو السعيج الػششي للئحراء و الجراسات الاقترادية بفخندا عمى مػقعو الخسسي أنو أداة 

التزخع و يتع استخجامو لتقجيخ متػسط التبايغ بيغ فتختيغ معيشتيغ في أسعار السشتجات التي تدتيمكيا 

الأسخة ىػ ؾياس مخكب للبتجاىات في أسعار السشتجات ذات الجػدة الثابتة ويعصي وفقا الريغة الخياضية 

 التالية :

CPI= 
 السقارنة سشة في الدمع مغ سمة سعخ

الأساس سشة في الدمع مغ الدمة نفذ سعخ
* 100 

تتقخب مغ السؤشخ  ويتع استخجاـ مؤشخ أسعار الاستيلبؾ بذكل كبيخ مغ قبل السحمميغ باعتباره ؾيسة

في ندبة انصلبقا مشو ندتصيع حداب معجؿ التزخع حيث يعبخ ىحا الأخيخ عمى التغيخ العاـ لمتزخع و 

 :(Mankiw, 2019, p490) يقاس بالصخيقة التاليةالسدتػػ العاـ الأسعار و 
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                                          * 100 

 :مثاؿ تصبيقي

 2021خ أسعار الاستيلبؾ لدشة في إحراءاتو الدشػية عمى أف مؤش ماأورد البشظ السخكدؼ لجولة 

 وحجة نقجية  158,9:كاف 2020تيلبؾ لشفذ الجولة لدشة وحجة نقجية عمسا أف مؤشخ الاس163:بمغ

 %85 2                           بتصبيق القانػف نجج : 

 %2,58ىػ  2021إذف معجؿ التزخع لمجولة   لدشة 

 معامل انكساش الشاتج السحمي الإجسالي  .4

جؿ التغيخ رقع ؾياسي يدتخجـ في ؾياس مع (61، ص، بجوف سشة نذختػمي)يدسى بسؤشخ "بػاش"  وىػ ما

الخجمات الجاخمة في حداب الشاتج السحمي الإجسالي ويعج الخقع الؿياسي الزسشي جسيع الدمع و في أسعار 

الخجمات ا السؤشخ عمى أسعار جسيع الدمع و ذلظ نطخا لاحتػاء ىحكثخ الأرقاـ الؿياسية استخجاما و مغ أ

ائية كسا يتزسغ نيالسػجػدة في الاقتراد القػمي سػاء كانت سمع وسيصة أو إنتاجية أو سمع استيلبكية 

 التجدئة معا.أسعار الجسمة و 

، 2013)ششبير، في أنو مؤشخ يؿيذ الأسعار وفق كسيات الفتخة الجارية  Cpiوىػ يختمف عغ 

السشطسات الجولية كسؤشخ عمى وجػد ضغػط تزخسية في الجوؿ تعتسج عميو جسيع الييئات و و  .(241ص

 .(130، ص1980)زكي، 

 ويتع حدابو بالصخيقة التالية:
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فاف ذلظ دليل عمى استقخار مدتػيات الأسعار في حيغ إذا زاد الشاتج عغ  100فإذا كاف الشاتج مداويا ؿ 

فاف ذلظ يجؿ  100فحلظ يؤكج ارتفاع السدتػػ العاـ للؤسعار عمى العكذ إذا كاف الشاتج أقل مغ  100

 للؤسعار.عمى انخفاض في السدتػػ العاـ 

: يعتسج الاقتراديػف و صشاع الدياسات عمى معامل انكساش (Makinw, 2019, p492) تؾضيح

الشاتج السحمي الإجسالي و مؤشخ أسعار السدتيمظ لؿياس مجػ سخعة ارتفاع الأسعار و يعصياف عادة 

 ومع ذلظ ىشاؾ اختلبفاف ميساف يسكغ أف يتدببا في تباعجىسا:، نفذ الشتائج

الخجمات لإجسالي يعكذ أسعار كافة الدمع و ىػ أف معامل انكساش الشاتج السحمي ا وؿ:الفارؽ الأ-

ر السدتيمكيغ أسعار جسيع الدمع والخجمات التي يذتخييا السشتجة محميا في حيغ يعكذ مؤشخ أسعا

 .السدتيمكػف 

بيعيا لمقػات تشخكة بػيشغ )شخكة أمخيكية( و لشفتخض أف سعخ الصائخة التي تشتجيا  :عمى سبيل السثاؿ

إلا أنيا ليدت جدء  فعمى الخغع مغ أف الصائخة جدء مغ الشاتج السحمي الإجساليجػية الأمخيكية يختفع ال

بالتالي فاف زيادة الأسعار تطيخ في معجؿ ت التي يذتخييا السدتيمظ العادؼ و الخجماالدمع و  مغ ىحه

أف لشفتخض  كسثاؿ آخخ،و  .لا تطيخ في مؤشخ أسعار السدتيمظ لكغو  انكساش الشاتج السحمي الإجسالي

ونطخا لأف سيارات فػلفػ مرشػعة في سػيج فاف الديارة ليدت جدءا مغ  .شخكة فػلفػ رفعت سعخ سياراتيا

بالتالي فاف الديارة جدء مغ الأمخيكية يذتخوف سيارات فػلفػ و الشاتج السحمي الإجسالي لمػلايات الستحجة 

 .الاستيلبكية الشسػذجيةسمة الدمع 

ػ تطيخ في مؤشخ أسعار السدتيمظ ومغ ثع فاف زيادة في أسعار الدمع الاستيلبكية السدتػردة مثل فػلف

 لكغ ليذ في معامل انكساش الشاتج السحمي الإجسالي.و 

 .خاصة معامل انكساش الشاتج السحمي الإجسالي لو أىسيةبيغ مؤشخ أسعار السدتيمظ و  ىحا الفخؽ الأوؿ
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مؤشخ أسعار السدتيمظ و  الأكثخ دقة بيغ معامل انكساش الشاتج السحمي الإجساليويتعمق الفارؽ الثاني و 

 للؤسعار. بكيؽية تخجيح الأسعار السختمفة لمحرػؿ عمى رقع واحج لمسدتػػ الإجسالي

قط الخجمات مع سعخ الدمة في سشة الأساس فسدتيمظ سعخ سمة ثابتة مغ الدمع و يقارف مؤشخ أسعار ال

 .يحجث التغيخ في سمة الدمع في بعس الأحياف

جمات الخيقارف الدعخ الحالي لدمع و  وعمى الشؿيس مغ ذلظ فاف معامل انكساش الشاتج السحمي الإجسالي

الخجمات السدتخجمة وبالتالي فاف مجسػعة الدمع و  الخجمات في سشة الأساسالسشتجة مع سعخ تمظ الدمع و 

 .يتغيخ تمقائيا مع مخور الػقت لسحمي الإجساليلحداب معامل انكساش الشاتج ا

كانت أسعار الدمع  ىحا الاختلبؼ ليذ ميسا عشجما تتغيخ جسيع الأسعار بذكل متشاسب ولكغ إذا

الخجمات السختمفة تتغيخ بسقاديخ متفاوتة فاف الصخيقة التي نػزف بيا الأسعار السختمفة تؤثخ عمى حداب و 

 .عجؿ التزخع العاـم

 الاستقخار الشقجيسعخوض الشقجي و فائض الالسظمب الثاني 

 فائض السعخوض الشقجي-أولا

دتشج ىحا السعيار إلى الشطخية الكسية لمشقػد السعاصخة التي أكجت عمى أف التغيخ في نريب الػحجة يو 

للؤسعار السشتجة مغ كسية الشقػد ىػ الحؼ يحجث التغيخ في مدتػػ الأسعار لاف استقخار السدتػػ العاـ 

 . (105، ص2014)الذامي،  في السجة الصػيمة لا يتحقق إلا بتحجيج الحجع الأمثل لكسية الشقػد

وفي ىحا الدياؽ يؤكج الاقترادؼ ميمتػف فخيجماف أف الحجع الأمثل لمعخض الشقجؼ ىػ ذلظ الحجع الحؼ 

الشاتج الػششي و معجؿ التغيخ يتعيغ أف يمغي معجؿ تغيخه )في كل فتخة زمشية( الأثخ الحؼ يسارسو تغيخ 

)قخيرة و أحسج  في الصمب عمى الشقػد أو سخعة دورانيا محافطا عمى السدتػػ الأسعار الدائج الأساس

 .(258، ص1990رمزاف، 
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تمظ الشدبة مغ ة الشقػد السعخوضة في الاقتراد و ووفقا ليحا السعيار تػجب التداوؼ بيغ الديادة في كسي

د الاحتفاظ بيا في شكل نقػد سائمة مغ أجل تحقيق الاستقخار في مدتػيات الجخل التي يخغب الأفخا

أما إذا زاد نريب الػحجة السشتجة مغ كسية الشقػد عغ حجسيا الأمثل  (32، ص2006)الجلبؿ،  الأسعار

 .نقجؼ يجفع بالأسعار نحػ الارتفاعإفخاط  فيحا يؤدؼ إلى

 𝑀    =  0𝑌t–𝑀 :(172، ص1980)زكي، ة التالية ويسكغ ؾياس حجع ىحا الإفخاط الشقجؼ وفقا لسعادل

 .الأساس سشة في الشقػد كسية مغ السشتجة الػحجة نريب متػسط:0  .الشقجؼ الإفخاط حجع: 𝑀  t: حيث

Yt: الدشة في الثابتة بالأسعار الحؿيقي السحمي الشاتج حجعt  

Mt: الدشة في بالفعل الستجاولة الشقػد كسيةt  

 الاستقخار الشقجي-ثانيا

)قخيرة و أحسج رمزاف، يعتسج معيار الاستقخار الشقجؼ عمى أسذ الشطخية الكسية الشيػكلبسيكية 

الصمب عمى الشقػد أو سخعة ( و Yانية ثبات كل مغ الشاتج الػششي )التي تشفي إمكو  (291، ص1990

غيخ يسثل مؤشخ الاستقخار لتحيث أف الفخؽ بيغ معجلات ا .( والتي تؤكج بذجة عمى تغيخىساMدورانيا )

 :( أؼ بمغة رياضية أفB)الشقجؼ 

           

 :يخ ندتصيع تسييد الحالات التاليةتبعا ليحا التغو 

 أؼ أف :       مع معجؿ التغيخ في كسية الشقػد      تعادؿ معجؿ التغيخ في إجسالي الشاتج الػششي   -

        ←         ←B = 0 
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 يشتج عشيا ثبات في السدتػػ العاـ الأسعار.( و B=0الاستقخار الشقجؼ )يعخؼ بحالة  ىػ ماو 

 أؼ أف :     أكبخ مغ معجؿ التغيخ في إجسالي الشاتج الػششي        معجؿ التغيخ في كسية الشقػد  -

        ←         ←B   0 

كسية الشقػد يكػف أؼ معامل الاستقخار مػجب فاف معجؿ التغيخ في B   0في ىحه الحالة حيث يكػف   

الذخائية للؤفخاد )كسية الشقػد(  أكبخ مغ معجؿ التغيخ في الجخل و ىحا ما يعشي أف ىشاؾ فائزا في القجرة

مقارنة بالدمع و البزائع السعخوضة أو الستاحة ليع )الشاتج الػششي( وتعخؼ ىحه الحالة بالاستقخار الشقجؼ 

يػلج ضغػط تزخسية يشتج عشيا ارتفاع في السدتػػ العاـ  السػجب لكغ استسخار ىحا السعامل في الارتفاع

 للؤسعار.

 أؼ أف :    أصغخ مغ معجؿ التغيخ في إجسالي الشاتج الػششي    معجؿ التغيخ في كسية الشقػد-

       ←         ←B   0 

 يكػف  فاف معجؿ التغيخ في كسية الشقػد .معامل الاستقخار سالب أؼ B < 0وفي ىحه الحالة حيث يكػف 

ة الذخائية للؤفخاد )كسية الشقػد( ىحا ما يعشي أف ىشاؾ عجد في القجر أصغخ مغ معجؿ التغيخ في الجخل و 

تعخؼ ىحه الحالة بالاستقخار الشقجؼ تاحة ليع )الشاتج الػششي( و البزائع السعخوضة أو السمقارنة بالدمع و 

 ر.الدالب الأمخ الحؼ يؤدؼ إلى انخفاض في السدتػػ العاـ للؤسعا

العلبقة بيغ زيادة كسا يخاه فخيجماف يحجث كشتيجة حتسية عشج حجوث اختلبؿ في ومشو ندتشتج أف التزخع و 

مغ  أكبخكسية الشقػد بسعجؿ حيث يؤكج عمى أف الديادة في  ،كسية الشقػد وزيادة الشاتج القػمي الحؿيقي

)مشيل و  بالأسعار نحػ الارتفاع تجفعي الحؿيقي تػلج فائزا في الصمب و الديادة في الشاتج القػممعجؿ 

 العكذ صحيح.و  (173، ص1996العسار، 

 



شغخي لمتزخؼالطار الإ                                    ولالفرل الأ   

 

44 

 

 :معالجة التزخؼ السظمب الثالث

لمحج مغ تصػر ضاىخة التزخع وتػسع أثخىا الحؼ قج يؤدؼ إلى تجميخ الاقتراد تمجأ الجوؿ      

الديػلة الشقجية والدمصات الشقجية إلى وضع واتباع العجيج مغ الدياسات التي يكػف ىجفيا امتراص 

 الدائجة بػية الديصخة عمى الزغػط التزخسية.

 الدياسة الشقجية -أولا

الأدوات التي تعتسجىا الجولة مغ خلبؿ الدمصة الشقجية بيجؼ جخاءات و يقرج بالدياسة الشقجية مجسػعة الإ

، رحيع)الاستقخار الاقترادؼ عسػما ا يحقق الاستقخار الشقجؼ خرػصا و مس ،حكع في عخض الشقجالت

تحقيق استقخار أجل إدارة التقمبات الاقترادية و ويخػ صشجوؽ الشقج الجولي أنو مغ  ،(179، ص2002

الأسعار ىحا يعشي أف مغ بيغ أسسى أىجافيا ثبات الأسعار تعسل البشػؾ السخكدية عمى خجمة الدياسة 

 الشقجية مغ خلبؿ الأدوات التالية:

 :مباشخ لمتأثخ عمى عخض تقػـ بيا الجولة بذكل غيخ  وىي الإجخاءات التي أدوات غيخ مباشخة

 نحكخ مشيا:و  درة عمى تحجيج الحجع الأمثل لو،مشو تربح قاالائتساف و 

تعتبخ ىحه الصخيقة مغ أقجـ أنػاع الصخؽ التي يدتخجميا البشظ السخكدؼ مغ و  معجل إعادة الخرؼ: .أ 

السفخوض مغ شخؼ البشظ السخكدؼ عمى البشػؾ فيػ يعبخ عغ سعخ الفائجة  أجل تسػيل البشػؾ التجارية،

 التجارية مقابل إعادة خرع أوراقيا التجارية.

 ,Gray & Talbot, 2002)ه الأداة لتػفيخ ؾيسة أماف الإدارة الديػلة في الدػؽ حويسكغ استخجاـ ى

p33). تقميز ، لتخؽيس حجع الائتساف بػية ػـ البشظ السخكدؼ بخفع سعخ الخرعففي حالة التزخع يق

ييا إعادة اضبط سياسة مشح فتقل الديػلة لجػ البشػؾ ؼيفخض عم ،كتمة الشقجية ومشعيا مغ التدايجحجع ال

 الأمخ الحؼ يقمل مغ حجة التزخع. ،القخوض
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: يتسثل معجؿ الاحتياط القانػني في ندبة معيشة مغ الديػلة تحتفع بيا معجل الاحتياط القانؾني .ب 

لتخؽيس ئع لجييا لزساف سلبمة السػدعيغ و سخكدؼ كل حدب ؾيسة الػداالبشػؾ التجارية لجػ البشظ ال

 عخض الشقػد لجػ البشػؾ.

 السصاؼلمحكػمة في نياية كزخيبة أو مرجر لمبشظ السخكدؼ و  وجية نطخ كيشد مغىحه الأداة  وتعتبخ

(Ulrich, 2014, p192). 

فتشخفس الكتمة الشقجية لجػ البشػؾ التجارية  ،ففي حالة التزخع يقػـ البشظ السخكدؼ بخفع معجؿ الاحتياط

 .لتخؽيف معجلات التزخع الائتسافما يجبخىا عمى التذجيج في مشح 

شخح و  ،لمدػؽ الساليةتتجدج الدػؽ السفتػحة في اقتحاـ البشظ السخكدؼ و  الدؾق السفتؾحة: .ج 

 .الأوراؽ السالية والدشجات لمبيع

   ,Ulrich, 2004)ربسا مجيػؿ السفتػحة كسذارؾ عادؼ و غ البشػؾ وربسا البشظ السخكدؼ يعسل في بي

p84)   ه الأوراؽحلتجارية عشج شخائيا ليوىحا بيجؼ امتراص الديػلة الدائجة مغ البشػؾ ا. 

مييا تقميل مسا يػجب ع وبيحا يكػف البشظ السخكدؼ قج نجح في القزاء عمى الفػائس الشقجية لجػ البشػؾ،

 .الحؼ يكبح ضاىخة التزخعالأمخ  ،حجع القخوض السسشػحة

 :تتسثل في ؾياـ الحكػمة بإعصاء الأوامخ التعميسات لمبشػؾ التجارية في كل الأمػر و  أدوات مباشخة

 ,William, 2004)الإيجاع الدبائغ الحيغ ليع حق الاقتخاض وأسعار الفائجة الخاصة بالقخض و التي تتعمق ب

p06) تشطع كيؽيات الصمب عمى الائتساف، نحكخ مشيا أف الدمصة تزع شخوط أؼ: 

طيع الائتساف في البشػؾ الأداة في تجخل البشظ السخكدؼ لتش هوتتسثل ىح الإشخاف عمى الائتسان: .أ 

 .اصة ؼيسا يخز القخوض الاستيلبكيةخ ،التجارية
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 (William, 2014, p172)بالإضافة إلى تأشيخىا يكػف ىحا عغ شخيق تدؿيف ؾيسة القخوض السسشػحة 

 .مى القخوض الاستيلبكية لمحج مشياففي حالة التزخع يتجخل البشظ السخكدؼ ليخفع سعخ الفائجة ع

ية التي تدتعسميا الغيخ رسساء الأدبي مغ الأدوات السعشػية و وتعتبخ سياسة الإغخ  :الإقشاع الأدبي .ب 

محاولة البشػؾ التجارية و عات مع مدؤولي حيث يقػـ البشظ السخكدؼ عادة بإجخاء اجتسا ،الدمصة الشقجية

 إقشاعيع لتقبل مجسػعة مغ التػجييات بخرػص مشح الائتساف تكػف تخجمو بصخيقة غيخ مباشخة.

ؼيحق لو تحفيد البشػؾ  إف البشظ السخكدؼ برفتو السدؤوؿ عغ الدياسة الشقجية سياسة التحفيد: .ج 

ىحا لزساف الشطاـ سخالف ليا و وفخض عقػبات صارمة لم امتيازات لسغ تمتدـ بتعميساتو،و  تآبسشح مكاف

 .العاـ

 :الدياسة السالية-ثانيا

إف اقتراديات الجوؿ معخضة لمسذاكل الاقترادية وخاصة تمظ التي تتعمق بالعخض و الصمب فإذا 

افتخضشا أف خملب ما قج واجو الاقتراد السحمى بحيث أصبح ؼيو الصمب الكمى أكبخ مغ العخض الكمي ،و 

تج لا تدتصيع تمبية الصمب السػجػد في الاقتراد .خاصة إذا كاف الاقتراد قج ىحا يعشي أف كسية الشا

وصل إلى مخحمة التذغيل الكامل فاف ىحا يعشي أف جسيع عشاصخ الإنتاج السػجػدة في الاقتراد مػضفة 

بذكل كامل و بالتالي فسغ غيخ السسكغ تػضيف عشاصخ إنتاجية ججيجة .لسػاجية الديادة في الصمب 

 ىحه الحالة إلى التزخع .الحؼ تمجأ الجولة لسػاجيتو بإحجػ الصخيقتيغ :فدتؤدؼ 

 :الإنفاؽ الحكػمي باعتباره عشرخ مغ عشاصخ الصمب الكمي فديؤدؼ  إف تخفيض حجؼ الإنفاق

يرل ىحا الأخيخ إلى  ىالعسمية حت وتدتسخ ىحه ،حجسو إلى تخؽيس حجع الصمب الكمي تخؽيس

 .(124، ص2013، جبػرؼ )السدتػػ الحؼ يكػف ؼيو مداويا لمعخض الكمي 
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 :يعتبخ فخض الزخائب مغ أىع الأدوات السعتسجة لعلبج التزخع فتمجأ الحكػمة  فخض الزخائب

إلى الديادة في معجلات الزخائب أو فخض ضخائب ججيجة ، وىحا بيجؼ امتراص القػة الذخائية الدائجة 

جػ الأفخاد، مسا يؤدؼ إلى انخفاض حجع الإنفاؽ الكمي عمى الدمع و الخجمات ،و مغ ثع تخؽيس ل

ه الصخيقة دوؿ العالع الثالث لسكافحة التزخع و ىحا نطخا لعجـ تػفخىا حى الصمب الكمي و دائسا ما تمجأ إلى

تكامل أثار كل ت (39، ص2018)ساعج، عمى أسػاؽ مالية و نقجية و لديػلة تحريل الزخائب أيزا 

مغ الزخائب و الإنفاؽ العاـ لحريمتيا، لحا يرعب تفخيق أثخىسا الشيائي عمى السدتػػ العاـ للؤسعار 

فيج مغ حريمة خاصة إذا لع نقع بتحجيج فئات الجخل التي تتحسل الزخيبة ،ز فئاتو التي تدت

 .(19، ص2003، ناصخ))شخيقة الإنفاؽ العاـ( الزخيبة

 والأسعار الخقابة عمى الأجؾر .1

 تكػف الستدبب الخئيدي لمديادة في  إف الديادة في معجلات الأجػر غالبا ما: الخقابة عمى الأجؾر

السدتػػ العاـ للؤسعار، حيث رفع الأجػر الحؼ يذكل شمبا دائسا و رئيديا لمسؤسدات الشقابية ، يتدبب 

، 2000)عشاية، لإنتاجه الديادة أؼ ارتفاع في احفي زيادة القجرة الذخائية دوف أف ترحب ى

.بالإضافة إلى أف خمق فخص عسل ججيجة دوف الحاجة الحؿيؿية ليا فقط لاستيعاب العاشميغ (171ص

با عغ العسل مغ الجامعييغ و غيخىع ببػية تحقيق العجالة الاجتساعية و تخؽيس معجلات البصالة يكػف سب

حؼ لا تقابمو فعميا أؼ زيادات في العخض الكمي ال )لديادة الكتمة الشقجية( يرئيديا في نسػ حجع الصمب الكم

 و ىػ ما يشعكذ مباشخة عمى مدتػػ الأسعار فتتجو نحػ الارتفاع.

تكمفة العامل )الػجػد  قاـ بػضع علبقة بيغ ،لعساؿحيث أف كارؿ ماركذ عشج تفديخه لعسمية تحجيج أجػر ا

لحا يجب  (Marx, 1976, p26 )ما يداىع بو مغ زيادة في الإنتاج وتجريبو ...الخ( و  تعميسو، ،الجدجؼ

 الديادة في الإنتاج لتحقيق استقخار الأسعار.ؾ علبقة بيغ الديادة في الأجػر و أف تكػف ىشا
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 :يدبب التزخع إزعاجا كبيخا لمحكػمة و أفخاد السجتسع فسغ الصبيعي أف  الخقابة عمى الأسعار

يػد السباشخة التي تسشع ارتفاع الأسعار ،خرػصا و أف استسخار الأسعار تحاوؿ الجولة علبجو بػضع الق

بالارتفاع يػلج ضغػشا تزخسية كبيخة يرعب التخمز مشيا ،و تحل ىحه القيػد محل جياز الثسغ في 

ىحا يعشي أف جياز الأثساف يقف عسمو لفتخة معيشة و ،  (176، ص2000)عشاية،  وضيفتو الأساسية مؤقتا

   و واجب الجولة أف تحل محمو ،إذا أنو كمسا اشخد التزخع في الديادة أصبح تػزيع الدمع تػزيعا غيخ عادؿ 

(Harris, 1945, p22)  إلا أف استخجاـ ىحه الػسيمة قج تؤدؼ إلى انتذار حالات التعامل الدػؽ

 استخجاـ سياسة تقشيغ الاستيلبؾ إلىولحا تعسج الحكػمات  غ ارتفاع أسعارىا.الدػداء و تخديغ الدمع لحي

مسا يعشي أف الشقػد تفقج أىسيتيا في عسمية  ،مى نطاـ البصاقات في تػزيع الدمعوذلظ مغ خلبؿ الاعتساد ع

صاقات في تػفيخ الدمع ويتع الاعتساد عمى نطاـ الب، التبادؿ بيجؼ الحرػؿ عمى الدمع الزخورية

ذلظ عمى اعتبار أف تعخض الاقتراد لسػجات تزخسية يعشي حخماف شخيحة كبيخة في لزخورية و ا

وخاصة خلبؿ فتخات الحخوب  السجتسع مغ الحرػؿ عمى الدمع الاستيلبكية الزخورية بأثساف مشاسبة،

 .(72، ص2006)الجلبؿ،  الكػارث الصبيعية وذلظ بيجؼ السحافطة عمى استقخار مدتػيات الأسعارو 

 تفديخ التزخؼ: الثالث سبحثلا

ه حجيع محاولات لتفديخ ىنطخا لرعػبة ما تعانيو الأمع مغ أثار لمتزخع انصمق السفكخوف في تق      

ىع اليػنانييغ حيث شيجت اليػناف  فشجج أف أوؿ مغ لاحع العلبقة بيغ حجع الشقػد والأسعار، الطاىخة

خض مديج مغ أسبختا فاضصخ حاكع اليػناف إلى ف ؽ.ـ بعج حخبيا مع 406مػجة كبيخة مغ التزخع سشة 

إلى ما تستمكو السعابج مغ معجف نؽيذ  الاستيلبء عمى كل الحىب الػجػد لجػ الدكاف بالإضافةالزخائب و 

 .(97، ص2020)عدرؼ،  بالإضافة الى أنو سظ نقػدا لتسػيل الحخب مع أسبختا فارتفعت بيحا الأسعار
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 :تفديخ الكلاسيػالسظمب الأول 

عػد جحور ىحه الشطخية لعيج الإغخيق في محاولة لمبحث عغ تفديخ العلبقة بيغ كسية الشقػد و السدتػػ ت

العاـ الأسعار حيث يخػ أنرار ىحه الشطخية أف التزخع ضاىخة نقجية و الستتبع لأفكار ىحه الشطخية يجج 

ز السؤرخ تقي الجيغ أف ىشاؾ بعس عشاصخىا في كتابات الخوماف و أيزا في الفكخ العخبي حيث أبخ 

( في تقريو أسباب ارتفاع الأسعار الحؼ صاحب السجاعات في 1441-1325أحسج عمي السقخيدؼ )

مرخ دور العامل الشقجؼ .الستسثل في كثخة الشقج الستجاوؿ أو التلبعب بكسية السعجف ؼيو أو استبجاؿ 

دس عذخ مغ خلبؿ التحقيق الحؼ السعجف الثسيغ بسعجف رخيز ، وتبمػرت ىحه الشطخية خلبؿ القخف الدا

تػصل إلى نتيجة مفادىا أنو كمسا انخفزت كسية السعجف في الػحجة الشقجية  1566قاـ بو مالدتخوا سشة 

تختفع الأسعار و جادؿ بػداف مالدتخوا مفدخا ارتفاع الأسعار الى الػفخة في السعادف الشؽيدة ، ومغ ىشا 

التي يخػ رودىا أف الشقػد لا  (184، ص2017، دبات)كية انصمقت الجراسات الخاصة بالسجرسة الكلبس

تصمب لحاتيا فيي وسيمة لتدييل عسمية التبادؿ فقط فيع يؤمشػف بفكخة الانفراؿ التاـ بيغ القصاع الحؿيقي 

و  Irving Fisher( حتي ضيخ الاقترادؼ الأمخيكيNeutral Moneyو القصاع الشقجؼ )حيادية الشقػد 

 .الحؼ أثبت دور الشقػد في الاقتراد الػششي مغ خلبؿ إعادة صياغة لشطخية كسية الشقػد

 الشغخية الكسية لمشقؾد-أولا
خض الشقػد )زيادة فدخت ىحه الشطخية التزخع عمى أنو ضاىخة نقجية بحتة أؼ أنو يختبط ارتباشا وثيقا بع

ليدت ليا اؼ علبقة عخض والصمب عمى الشقػد و سة الشقػد تتحجد وفق قػػ المعشاه أف ؾيكسية الشقػد( و 
 .بالإنتاج

 The Purchasingفي كتابو الذييخ  Irving Fisherوقج صخح بيحا الاقترادؼ الأمخيكي الذييخ

Power of Money  بالعبارة التالية "يتػقف اتجاه الأعساؿ عمى مجػ وفخة السػارد الصبيعية ومجػ تقجـ

لستجاولة و أيزا حيغ قاؿ "يشتسي بأؼ حاؿ مغ الأحػاؿ عمى كسية الشقػد االذخوط التقشية للئنتاج و ليذ 
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مجاؿ الإنتاج و التجاوؿ بالكامل إلى السجاؿ الصبيعي و مجاؿ التقشية الرشاعية ولا يختبط أؼ مغ ىحه 

 .(70، ص2013)لصخش،  العشاصخ بكسية الشقػد الستجاولة"

التي تخػ بأف  لؽيذخ The equation of Exchange يعخؼ بسعادلة التبادؿ وىشا تع صياغة ما

الأسعار عشج زيادة السدتػػ العاـ للؤسعار يتشاسب تشاسبا شخديا مع التغيخات في كسية الشقػد بحيث تختفع 

 .(50، ص1984)الخوبي، تشخفس الأسعار عشج انخفاض كسية الشقػد كسية الشقػد و 

دمط الزػء عمى العلبقة الخصية بيغ كسية يرادؼ يزع نسػذجا رياضيا لمتزخع و ويعتبخ ىػ أوؿ اقت

                       𝑀 :(Fisher, 1922, p25)السدتػػ العاـ للؤسعار في السعادلة التالية الأمػاؿ الستجاولة في الاقتراد و 
M  ىػ الستػسط الحدابي البديط لسبالغ الشقػد السػجػدة في لحطات متتالية مفرػلة عغ بعزيا البعس

 بفتخات زمشية متداوية صغيخة إلى أجل غيخ مدسى.

V سخعة تجاوؿ أو دوراف الشقػد : 

 :وىي تعشي pQحيث أف الجانب الأيسغ مغ ىحه السعادلة ىػ مجسػع حجود الشسػذج 

 Transaction) أو حجع السعاملبت  Qاـ للؤسعار ( مزخوبا في الكسية السذتخاة )السدتػػ العPالدعخ 

T ومغ السعتاد في رياضيات تعػيس مجسػع حجود الشسػذج ب )𝑀                 

       𝑀 :بح معادلة التبادؿ بالذكل التاليبالتالي ترو 

رواد السجرسة الكلبسيكية حيث يفتخضػف أف ولقج خزعت ىحه السعادلة لعجة فخضيات يؤمغ بيا جسيع 

إلى ثبات سخعة  ثابت بالإضافة Tالاقتراد يكػف دائسا في حالة التذغيل الكامل أؼ أف حجع الإنتاج

 ثابتة.   Vدوراف الشقػد

 :(49، ص2018، صافة)ومشو ندتصيع كتابة السعادلة بجلالة السدتػػ العاـ للؤسعار فتربح 
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   𝑀             𝑀 

و تتخح شكل  (𝑀)    و مغ ىشا يتزح لشا رياضيا أف الدعخ عبارة عغ دالة خصية لكسية الشقػد  

 خط مدتؿيع يسخ مغ السبجأ 

 

 التبادؿ  لؽيذخ (: مشحشى01الذكل)

 كسية الشقػد

 (08، صفحة 2000)مجيج،  :السرجر

تؤدؼ إلى انتقاؿ     بسقجار 2Mإلى M1السلبحع مغ السشحشى أنو إذا زادت كسية الشقػد و ارتفعت مغ 

   بسقجار   P2إلىP1السدتػػ العاـ للؤسعار مغ

 :ىحا عمى الجالة نجج وبتصبيق

         (𝑀     ) 
 عػامل مذتخكة تربح: P، M بإخخاج
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  (     )  (  ) (    𝑀𝑀 )    

 نجج بالاختداؿ

(     )  (    𝑀𝑀 ) 
 ومشو : 

(   )  ( 𝑀𝑀 ) 

بشفذ الشدبة أؼ أف كل     يراحبيا زيادة في الأسعار   و مشو ندتشتج أف كل زيادة في الكتمة الشقجية

تغيخ في كسية الشقػد يتبعيا تغيخ في الدعخ )التغيخ الشدبي في كسية الشقػد يتبعو تغيخ ندبي في الأسعار 

لاقترادؼ وىحا ما لا يتػافق مع الػاقع ا، بالشدبة لمشقػد تداوؼ الػاحجدعخ بشفذ الشدبة( معشاه مخونة ال

الإنفاؽ ليحا تداىع  ه الفخضية أف كل زيادة في كسية الشقػد تتػجو مباشخة إلىححيث نخػ أنو مغ خلبؿ ى

في ارتفاع الأسعار و ىػ ما ييسل متغيخؼ الاكتشاز و الادخار لجػ الأفخاد بالإضافة أيزا الى أف حجع 

و ىػ ما دفع بسفكخيغ اقترادييغ مغ جامعة ، سا و لا يسكغ أبجا أف يكػف ثابتاالإنتاج يتدع بالتغيخ دائ

 .غيخات عمى الشطخية الكسية لمشقػدكامبخيجج لإضافة ت

 معادلة كسبخيجج-ثانيا

 بيغو  ة بيغ التغيخات في كسية الشقػدتجور في جػىخىا حػؿ إيجاد العلبق ف معادلة التبادؿ لؽيذخإ     

ا آخخ مغ أىسمت نػعخة الصمب عمى الشقػد لمسعاملبت و قج تعخضت لفكالتغيخات في مدتػػ الأسعار و 

. وىحا ما أعصى (12، ص2016، بغ يػسف)ىػ الصمب عمى الشقػد لمديػلة الصمب عمى الشقػد ألا و 

بسعادلة لاقتخاح بسا يعخؼ Arthur Pigouو Alfred Marshallالفخصة لأساتحة جامعة كامبخيجج 

الأرصجة الشقجية )معادلة كسبخيجج( حيث أخحوا بعيغ الاعتبار رغبة الأفخاد في الاحتفاظ بأرصجة نقجية 

 تزسغ ليع الديػلة.



شغخي لمتزخؼالطار الإ                                    ولالفرل الأ   

 

53 

 

ىحا ما يشذئ شمب الأفخاد للؤرصجة الشقجية د تتسثل في دورىا كسخدف لمؿيسة و وقج أدخمػا وضيفة ثابتة لمشقػ 

 .(98، ص2015، بغ عيدى) تفزيل الشقجؼعمى شكل سيػلة أو كسا سساه مارشاؿ بال

 فانصمقػا مغ معادلة التبادؿ لؽيذخ كالتالي:

      𝑀 

الحؼ يسثل ؾيسة الجخل الػششي الحؿيقي Y( تع تعػيزو ب T )ؾيسةنطخا لرعػبة حداب حجع السبادلات 

 الجالة:فتربح 

    𝑌  𝑀 

 :مغ معادلة الدابقة نجج أف Mdباستخخاج ؾيسة الصمب عمى الشقػد 

Md = P .    
     𝑌   Md =          

 ومشو تربح الجالة:     نزع :

Md = K . P . Y 

 : الصمب عمى الشقػدMdحيث أف : 

     Pالسدتػػ العاـ للؤسعار : 

      Y .الجخل القػمي الحؿيقي: 

             K  معامل التشاسب الحؼ يتع حدابو عمى أساس عكذ سخعة الجوراف الشقػد و يتػافق مع :

 (في الاحتفاظ بو )التفزيل الشقجؼ الجدء مغ الإيخادات الحؼ يخغب الأفخاد

قتراد في حالة التذغيل حافطت معادلة كامبخيجج عمى أساسيات السجرسة الكلبسيكية فافتخضت أيزا الا

إلى فخضية ثبات  بالإضافة في السجػ القريخ، Yفة الثبات لمجخل القػمي ىػ ما يعصي صالتاـ و 

 .أيزا في السجػ القريخKالسعامل التشاسب 
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 :يمي يسكغ أف ندتخمز مغ تحميمشا لسعادلة كسبخدج ماو 

السدتػػ العاـ للؤسعار أؼ أنو كمسا زادت رغبة الأفخاد في لبقة عكدية بيغ التفزيل الشقجؼ و ىشاؾ ع-

 .انخفاض الأسعار إلى ؼما يؤدىػ رت سخعة تجاوؿ الشقػد في الدػؽ و دائمة نقالبالشقػد  الاحتفاظ

 السدتػػ العاـ للؤسعار بحيث أنو الديادة فيالصمب عمى الشقػد في السعادلة و  ىشاؾ علبقة شخدية بيغ-

Md   ( الحؼ تفخضو السعادلة بدبب التذغيل الكامل في ضل ثبات الجخل القػمي )إجسالي الشاتج السحمي

 .للؤسعارفتشتج مباشخة زيادة في السدتػػ العاـ 

، 1994)خميل،  Say’s Lawاف فخضية حالة التػضيف الكامل التي تدتسج جحورىا مغ قانػف ساؼ 

لا والتي تفتخض ثبات حجع الإنتاج أو ثبات الجخل ىي في الحؿيقة ليدت واقعية لأف التذغيل  (89ص

يدتقخ برفة دائسة عشج مدتػػ التذغيل الكامل بحيث يسكغ أف تسخ اقتراديات الجوؿ بحالات رواج أو 

 .Tىػ الأمخ الحؼ لا يدسح بثبات ؾيسة و  كداد

زيادة أو نقرانا تتراحب مع التغيخات  Tالسعخوؼ في أدبيات الاقتراد أف التغيخات في حجع السعاملبتو 

 .الشطخية الكسية لمشقػد مغ فخضياتقجمتو  عكذ ماVفي سخعة دوراف الشقػد 

 :تفديخ كيشدالسظمب الثاني 

كانت الشطخية الدائجة ىي نطخية تػازف التػضيف الكامل و لكغ مع ضيػر أزمة الكداد  1929حتي سشة 

( وما خمفتو مغ أزمات اتزح قرػر و محجودية الشطخية الكسية لمشقػد خاصة 1933-1929العالسي )

ف السشافح حيادية الشقػد و تػازف الاقترادؼ الكمي عشج مدتػػ التذغيل الكامل و في ىحا بسا تعمق بقانػ 

الدياؽ ستػلج الشطخية العامة لكيشد و التي تخكد عمى :الشقػد ،الفائجة و التػضيف كحمػؿ لمسذاكل )نقز 

الذييخ جػف ميشارد الصمب الكمي و البصالة مثلب ( التي تفاقست إباف الأزمة وقاـ الاقترادؼ الانجميدؼ 
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 The General Theory of » تحت عشػاف 1936كيشد بشذخ نطخيتو في كتابو الذييخ سشة 

Employment, Interest & Money » : 

 :(Keynes, 1942, p38) التي كانت تحسل السقتخحات التالية

 Nالتكاليف: الجخل يعتسج عمى حجع العسالة حالة تقشية معيشة مغ السػارد و  في-

( سيعتسج عمى الخرائز الشفدية  D1العلبقة بيغ دخل السجتسع و ما يسكغ أف يشفقو عمى الاستيلبؾ )-

لمسجتسع وىػ ما يدسي ميمو للبستيلبؾ و ىحا يعشي أف الاستيلبؾ سيعتسج عمى مدتػػ إجسالي الجخل و 

 ( )     بالتالي عمى حجع العسالة عمى الصمب الفعاؿ و مشو ندتصيع كتابة:

 ( )    و مشو ندتصيع كتابة   Dعمى الصمب الفعاؿNعتسج مقجار حجع تذغيل العسالة ي-

 يذتسل عمى: Dعمسا أف

  D1*ما يسكغ أف يشفقو السجتسع عمى الاستيلبؾ

 D2 السبمغ الستػقع تخريرو للبستثسار*و 

 D = D1 + D2مشو ندتصيع كتابة و 

 D = D1 + D2بسا أف 

 ( )     و    ( )    حيث 

( )  :ؿ تربحفي دالة الصمب الفعا D1و  Dفبتعػيس ؾيع     ( )    2 

2  :ومشو نجج أف    ( )    ( ) 
  ( دالة العخض الإجسالي1و مغ ثسة فاف حجع التذغيل في التػازف يعتسج عمى )

  ( السيل إلى الاستيلبؾ 2) 
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 D2 ( حجع الاستثسار3) 

 .لىحا ىػ جػىخ الشطخية العامة لمتذغيو 

بالتأمل في الفخضيات التي جاء بيا كيشد في نطخيتو العامة أو كسا سساىا ىػ "الشطخية العامة لمتذغيل " 

إلى تخكيده كثيخا عمى ما يعخؼ  الشقج الحجع الاستثسار بالإضافة أثخة كجدخ لشقل جأنو اعتبخ سعخ الفائ

أستاذه قائج السجرسة الكلبسيكية ألفخيج بيغ سدتػػ التذغيل التاـ في تحميمو والحؼ يخمق الفخؽ بيشو و ب

 مارشاؿ الحؼ افتخضو ثابتا.

فشجج أنو اعتبخ عشرخ العسل مسثلب في حجع التذغيل و معجؿ الأجػر السحجد الخئيدي لمسدتػػ العاـ 

مػجػدة في  و كانت نطختو لحالة التذغيل الكامل عمى أنيا ليدت (2006)كامل و حامج،  للؤسعار

أؼ أنو فخؽ بيغ حالتيغ : حالة (Keynes ،1942) خلا غيالطخوؼ العادية و ما ىي إلا حالة حجودية 

ما قبل وصػؿ الاقتراد الػششي إلى مدتػػ التذغيل الكامل )التذغيل الجدئي( و حالة مدتػػ التذغيل 

 .الكامل

  التذغيل الجدئي-أولا

الكامل ىػ ذلظ العصل الحؼ يريب جدءا مغ الجياز الفخؽ بيغ حالة التذغيل الجدئي و أف  فدخ كيشد

ماف يدبق مخحمة ارتفاع أالحؼ يعتبخ كيامر صػؿ الاقتراد إلى التذغيل الكامل( و الإنتاجي )عجـ و 

 السدتػػ العاـ للؤسعار.

فاؽ الحكػمي سػؼ تدتيجؼ الخجمات الشاتجة عغ زيادة الإنأف الديادة في الصمب عمى الدمع و حيث 

يجخل ضسغ الحخكة الإنتاجية فيتدايج الإنتاج حتى يتداوػ مع الصمب شل فيشذط و الجدء الإنتاجي العا

 الكمي دوف التأثيخ عمى السدتػػ العاـ لأسعار
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اقتخاب الاقتراد مغ مخحمة التذغيل الكامل فاف الديادة في و  إلا أنو مع تػاصل تذغيل الصاقات الإنتاجية

 .Partial Inflation صمب تبجأ بتػليج ضغػط تزخسية تعخؼ في الأدبيات الاقترادية بالتزخع الجدئيال

 الؾصؾل إلى مدتؾى التذغيل الكامل -ثانيا

ندتصيع اعتبار اقتراد ما في حالة تذغيل تاـ عشجما يشجح في استغلبؿ جسيع شاقاتو الإنتاجية فترل 

تربح غيخ قابمة لمديادة ميسا إلى الحالة القرػػ مغ التذغيل و  الاقتراديةجسيع أجيدة الإنتاج والسػارد 

 كاف الدبب.

الإنتاج في مخحمة تذغيل الخاغبة في كػف فييا جسيع العػامل الجاىدة و أو كسا عخفو كيشد بأنو الحالة التي ت

 ,Keynes) الةالعساحبيا أؼ زيادة في حجع الإنتاج و أف إف الديادة في كسية الصمب الفعاؿ لا يرو 

1942, .p14) 

لؤسعار )الجدء العاشل عغ وىشا ندتصيع القػؿ أنشا استيمكشا ىامر الأماف الحؼ يحسي السدتػػ العاـ ل

ربسا ىحه يادة في السدتػػ العاـ للؤسعار و ( فتربح كل زيادة في مقجار الصمب الكمي تراحبيا ز التذغيل

 .الشطخية الكسيةلشطخية العامة مع نقصة مغ بيغ نقاط تذابو ا

 التفديخ السعاصخالسظمب الثالث 

الثػرات شيج العالع لاقترادية التي تشجخ عغ الحخوب و نطخا لمتجىػرات انياية الحخب العالسية الثانية و  بعج

ي معجلات البصالة أزمة اقترادية لع تكغ معتادة حيث صاحبت الارتفاع السدتسخ للؤسعار ارتفاعا رىيبا ف

 .الاقترادية بالخكػد التزخسي الأدبياتىػ ما يعخؼ في و 

أسفخ عغ ضيػر ا أماـ ىحا الشػع الججيج مغ التزخع اتزح قرػر الشطخية العامة لكيشد لإيجاد حمػؿ م

( Kajen( )كاجافSeldanمجسػعة أبحاث ججيج عمى يج مفكخؼ مجرسة شيكاغػ نحكخ مشيع )سمجف

حؼ أعاد صياغة الشطخية الكسية لمشقػد مغ خلبؿ أبخزىع ميمتػف فخيجماف و ال ( لكغ كافKleyen)كلبيغ
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فأسذ نطخيتو عمى الفخضيات  1956ورقتو البحثية الذييخة "دراسات في الشطخية الكسية في الشقج "سشة 

 :(65، ص2008)بمعدوز،  التالية

 استقلبؿ كسية الشقػد السعخوضة عغ الصمب عمى الشقػد -

 الصمب عمى الشقػد.رفس فكخة مريجة الديػلة عشج بشاء دالة -

 الخجمات تي تحكع ضاىخة الصمب عمى الدمع و يخزع الصمب عمى الشقػد عمى نفذ القػػ ال-

 استقخار دالة الصمب عمى الشقػد-

 العخض الشقجؼ ىػ السحجد الخئيدي لمجخل الشقجؼ -

 :(Friedman, 1956, p9)فقاـ برياغة دالة الصمب عمى الشقػد بالريغة الخياضية التالية  

𝑀   (                                                ) 
 .شقػدتسثل الصمب عمى الM: حيث أف

 ممخز لأؼ متغيخات أخخػ تؤثخ عمى الأذواؽ أو التفريلبت   .تقجيخ إجسالي الثخوة    : ندبة الثخوة البذخية إلى غيخ البذخية   العائج الحؿيقي لكل وحجة نقجية في الأصػؿ الحؿيؿية         تسثل العائج مغ وحجة نقجية في الأسيع                      تسثل العائج الحؿيقي مغ وحجة نقجية في الدشجات               .تسثل السدتػػ العاـ للؤسعار Pو

عمسا أنيسا مدتقخاف مع مخور الػقت  rcو rbالستػسط السخجح لق ىػrباستخجاـ الافتخاضات السبدصة بأف و 

 :(Rogers, 1989,p 146)فتربح السعادلة في الشسػذج التالي 
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M=  (P ,rb , re ,
       , w ,y , u ) 

ىحا يعشي  Pمدتػػ الأسعارو    Yيفتخض فخيجماف انيا دالة متجاندة مغ الجرجة الأولى بالشدبة لمجخلو 

 .ل بشفذ الشدبةأف مزاعفة كسية الشقػد تؤدؼ إلى مزاعفة الأسعار و الجخ

تتسثل في  (Friedman, 1976, p91) أؼ بالسخترخ أف فخيجماف اعتبخ التزخع ضاىخة نقجية بحتة

، حيث صخح بو في ختاـ محاضختو بالتالي شقػد أكبخ مغ معجؿ زيادة الإنتاجزيادة كسية ال

(Friedman,1976 ,p 91): 

 ؛ػ دوما وفي أؼ مكاف ضاىخة نقجيةالتزخع ى -

 ؛لا يسكغ تجاوزه في مخحمة التشسيةالتزخع ليذ بالأمخ الحؼ  -

ولػ كاف الأمخ كحلظ فانو لغ ، في الطخوؼ العادية قج يكػف صعبا عمى التزخع تعديد التشسية -

 ؛يكػف سػػ علبجا مؤقتا

ضخار لكغ عمى أية حاؿ فاف لو تجاعيات فانو قج يكػف أقل الأ التزخع كزخيبة عمى الشقج، -

تمظ العلبقة  ه الشطخية أنيا لا تأخح بعيغ الاعتبار وفي السجػ الصػيل،حولكغ يعاب عمى ى مؤسفة لمغاية.

 .الستػاججة بيغ معجؿ التزخع ومدتػػ البصالة
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 خاتسة الفرل:
 الاقترادؼ الاستقخار عمى السباشخ لتأثيخه نطخا   الأىسية، بالغة الاقترادية الطػاىخ مغ التزخع يُعج       

 الأسعار في عام ا ارتفاع ا كػنو عمى يقترخ لا التزخع أف الفرل ىحا بيّغ وقج .دولة أؼ في والاجتساعي

ا يسثل بل ،فقط  ارتفاع أو الصمب كديادة داخمية عػامل عغ ناتجة تكػف  قج ونقجية ـيكمية لاختلبلات انعكاس 

 .الجيػسياسية والأزمات العالسية الدمع أسعار تقمبات مثل خارجية أو التكاليف،

 الدياسات اندجاـ بسجػ تختبط التزخع مكافحة فعالية أف تبيّغ الاقترادية، الدياسة أدوات تحميل خلبؿ ومغ

 غيخ .الرجمات امتراص في الاقتراد ومخونة السخكدؼ  البشظ استقلبلية ضخورة إلى إضافة والسالية، الشقجية

 .وشسػلا   تكيّف ا أكثخ مقاربات تتصمب الجولية السالية والأسػاؽ العػلسة تفخضيا التي الستدايجة التحجيات أف

 

 

 
 
 
 
 
 
 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 الإطار الشغخي لدعخ الرخف: ثانيالفرل ال
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 تسهيج

أكثخ تخابصا  وتعقيجا  مغ أؼ وقت مزى، ومغ  في وقتشا الحالي أصبحت العلبقات الاقترادية الجولية     

إف فيع تحجيج وتأثيخات ف ، لحلظخ عمى ىحه العلبقات ىػ سعخ الرخؼبيغ العػامل الخئيدية التي تؤث

سعخ الرخؼ يُعَج أمخا  بالغ الأىسية لمدياسات الاقترادية والتجارية عمى الرعيجيغ الػششي تقمبات 

 .والجولي

يعتبخ تفديخ سمػؾ سعخ الرخؼ مغ القزايا الاقترادية السعاصخة الحجيثة التي زاد الاىتساـ بيا في 

رؤوس الأمػاؿ، حيث العقجيغ الأخيخيغ مغ القخف العذخيغ خاصة في ضل اقتراد الدػؽ وحخية تجفق 

حاوؿ الكثيخ مغ الاقترادييغ تفديخ ضاىخة أسعار الرخؼ مغ الجانب الشطخؼ خاصة ما تعمق بالسفاـيع 

 والسرصمحات الخاصة بو نطخا لأىسية سعخ الرخؼ كػنو العشرخ السحػرؼ لمسالية الجولية.

 ولتحقيق الأىجاؼ السخجػة، ارتأيشا تقديع الفرل كالتالي:

 مفيػـ سعخ الرخؼ السبحث الأوؿ:

 نطخيات سعخ الرخؼ السبحث الثاني:

 نساذج سعخ الرخؼ السبحث الثالث:

 السبحث الخابع: نفاذية سعخ الرخؼ إلى التزخع
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 سعخ الرخف السبحث الأول: مفهؾم

يعج سعخ الرخؼ أداة اقترادية يتحكع بيا البشظ السخكدؼ مغ أجل ترحيح الاختلبؿ في ميداف     

السجفػعات، حيث يعتبخ أداة لتدػية السعاملبت الجولية وعامل أساسي في تحجيج أسعار الدمع والعسلبت 

يػـ سعخ في الأسػاؽ الجولية مغ خلبؿ آلية سعخ الرخؼ، ومغ خلبؿ ىحا السبحث سيتع تشاوؿ مف

 الرخؼ، أنػاعو بالإضافة إلى سياسات سعخ الرخؼ.

 السظمب الأول تعخيف سعخ الرخف:

يعخؼ سعخ الرخؼ بأنو: "سعخ العسمة الأجشبية مقػما بػحجات مغ العسمة السحمية، أؼ عجد الػحجات مغ 

تبخ ، ويع(106 ، ص2006)ساكخ،  العسمة السحمية لمحرػؿ عمى وحجة واحجة مغ العسمة الأجشبية"

، 2003)قجؼ،  أيزا: "عجد الػحجات الشقجية التي تبجؿ بيا وحجة مغ عسمة دولة ما إلى عسمة دولة أخخػ"

 .(10 ص

كسا يسكغ تعخيفو بأنو سعخ شخاء العسمة مقابل العسلبت الأخخػ، فتربح العسلبت كدمع يتع تجاوليا 

، كسا يعتبخ سعخ (Copeland, 2005, p04) وتبادليا وشخائيا وبيعيا في أسػاؽ الرخؼ الأجشبي

 مبادلة عسمة ما بأخخػ وىكحا تعج إحجػ العسمتيغ سمعة بيشسا تعتبخ الأخخػ الدعخ الشقجؼ.

 (Lamia & Adel, p152) ويسكششا تسييد بيغ نػعيغ مغ التدعيخة:

ىي سعخ صخؼ وحجة مغ العسمة السحمية مقابل عجد وحجات مغ العسمة  التدعيخة السؤكجة: .1

 ؛الأجشبية

حيث يحجد سعخ الرخؼ بدعخ الػحجة مغ العسمة الأجشبية مقابل عجد  التدعيخة غيخ السؤكجة: .2

 وحجات مغ العسمة السحمية.

 يقػـ سعخ الرخؼ أيزا بعجة وضائف نػجدىا ؼيسا يمي: 
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حيث يدتعسل السشتجػف السحميػف سعخ الرخؼ بغخض ؾياس ومقارنة الأسعار  وعيفة قياسية: .1

 (144 ، ص1999)الحدشي،  الػششية مع أسعار الدػؽ العالسية )سمعة معيشة(؛

حيث يدتخجـ سعخ الرخؼ في تصػيخ صادرات مشصقة معيشة مغ خلبؿ دوره  وعيفة تظؾيخية: .2

 الدمعي والجغخافي لمتجارة الخارجية؛ التذجيعي، وبالتالي يؤثخ سعخ الرخؼ عمى التخكيب

إذ يسارس سعخ الرخؼ وضيفة تػزيعية عمى مدتػػ الاقتراد الجولي، وذلظ مغ  وعيفة تؾزيعية: .3

خلبؿ ارتباشو بالتجارة الخارجية حيث تقػـ ىحه الأخيخة بإعادة تػزيع الجخل القػمي العالسي والثخوات 

 (25 ، ص2015)بػزيج،  الػششية بيغ أقصار العالع.

 السظمب الثاني طخق تحجيج سعخ الرخف:

يتحجد سعخ الرخؼ شبقا لمعػامل الستعمقة بدعخ الرخؼ الأجشبي والصمب عميو نتيجة استيخاد وترجيخ 

الدمع وانتقاؿ رؤوس الأمػاؿ، وكحلظ تجخل البشػؾ والدمصات الشقجية لذخاء أو بيع العسلبت الأجشبية 

، ويتحجد بإحجػ (08 ، ص2015)الجيلبني،  وكحلظ السزاربػف بيجؼ تحقيق مػازنة أسعار الرخؼ 

 الحالتيغ:

يتحجد سعخ الرخؼ في ىحه الحالة كأؼ سعخ آخخ مغ خلبؿ تفاعل  التحجيج الؾاقي لدعخ الرخف: -أولا

بيغ الصمب والعخض عمى العسمة، بسا في ذلظ جسيع العػامل السؤثخة ؼيو كالسزاربة ومعجلات الفائجة، 

وغيخىا، فميذ ىشاؾ سعخ صخؼ ثابت بيغ ىحه العسمة وبؿية العسلبت الأخخػ ولكغ يتغيخ ومعجؿ الخرع 

الدعخ بدػؽ الرخؼ يػميا حدب تقمب العخض والصمب بعيجا عغ التجخلبت الحكػمية تحت الشطاـ 

السخف، ومشو فإف العخض والصمب ىسا السحجداف الأساسياف لدعخ العسمة، إذ تػجج علبقة عكدية بيغ ؾيسة 

لعسمة الأجشبية والكسية السصمػبة مشيا وعلبقة شخدية بيغ ؾيسة ىحه العسمة والكسية السعخوضة، والذكل ا

 . (108 ، ص2006)ساكخ،  التالي يػضح آلية تحجيج سعخ الرخؼ بيغ الجولار والجيشار الجدائخؼ 
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 (: آلية تحجيج سعخ الرخؼ بيغ الجولار والجيشار الجدائخؼ 02الذكل)

 الدعخ )الؿيسة بالجولار(                                               (S)العخض                  
         P                              E            

            

 (D)الصمب              

 

 كسية الجولارات        
                                         Q 

 (20 ، ص2004)تػمي، السرجر: 

يشجرج ضسغ الجانب الجائغ مغ ): يسثل جانب العخض الحؼ يأتي مغ جانب البمج السرجر S السشحشى-

لعسمة الأجشبية والكسية ميداف السجفػعات(، وشبقا لقانػف العخض تػجج علبقة شخدية بيغ ؾيسة ا

 ؛السعخوضة

يشجرج ضسغ الجانب الجائغ مغ )يسثل جانب الصمب الحؼ يأتي مغ جانب البمج السرجر : Dالسشحشى-

ميداف السجفػعات(، وشبقا لقانػف الصمب ىشاؾ علبقة عكدية بيغ ؾيسة العسمة الأجشبية والكسية السصمػبة 

 مشيا؛

تػازف التي تسثل تقاشع مشحشى العخض والصمب عغ سعخ الEويعتبخ سعخ الرخؼ السحجد في الشقصة 

 وىحا معشاه أف كسية الصمب عمى الجولارات تداوؼ الكسية السعخوضة مشيا.

: يعتبخ سعخ الرخؼ الثابت (55 )حسيجات، ص ة في تحجيج سعخ الرخفتجخل الدمظة الشقجي -ثانيا

الدعخ السحجد مغ شخؼ الحكػمات، حيث تتجخل الدمصات الشقجية بتحجيج الؿيسة الخارجية لعسمتيا خلبؿ 

متفاوتة وذلظ مغ أجل السحافطة عمى ؾيسة عسمتيا واستقخار سعخىا والحيمػلة دوف ارتفاع الدعخ أو فتخات 

 انخفاضو عمى السدتػػ السحجد لسػاجية قػػ الدػؽ وتأثيخاتيا.

وقج ربط العسلبت بالحىب بسػجب نطاـ سعخ الرخؼ الثابت والحؼ يسكغ تحػيمو إلى الجولار، فمشفخض 

ونتيجة لعسمية ما قخرت الػ ـ أ زيادة  0.7ت سعخ صخؼ الجولار مقابل الجيشار بأف الجدائخ قخرت تثبي
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 S1إلى  Sالاستثسارات في الجدائخ، وبالتالي زيادة عخض الجولار وانتقاؿ مشحشى العخض إلى اليسيغ مغ 

 كسا ىػ مػضح في الذكل التالي: 

 

 (: آلية تحجيج سعخ صخؼ الجولار بالحىب03الذكل)
   S                                                       ؼسعخ الرخ   

 
    S1                  

  0.7                                             E2                               
          0.6                                     E1 

D1                  
D                         

 
 (283، ص2003)حديغ،  مغ إعجاد الصالب بالاعتساد عمى السرجر:

مثلب لأف الحكػمة قخرت تثبيت ىحا الدعخ، فإنيا  0.6ىحه الآلية تؤدؼ إلى انخفاض ؾيسة الجولار إلى 

لار مقابل الجيشار وبالتالي تمجأ إلى شخاء كسيات مغ الجو  0.6ستحاوؿ مشع انخفاض الجولار إلى السدتػػ 

 0.7، ومغ ثع ثبات الدعخ عشج D1إلى  Dليختفع الصمب عمى الجولار فيشتقل مشحشى الصمب لأعمى مغ 

 والعكذ صحيح عشج شخاء الدمع الأمخيكية.

ولكغ استسخار نطاـ سعخ الرخؼ الثابت يذكل صعػبة بالغة حيث يتصمب ىحا الشطاـ استسخارية وجػد 

احتياشي مغ العسلبت الأجشبية تسكغ البشظ مغ التجخل بائعا ومذتخيا لمعسلبت كمسا استمدـ الأمخ، ونطخا 

لظ نجج أف الجوؿ التي لسحجودية الاحتياشات ونفاذىا فلب يسكغ أف يدتسخ ىحا الشطاـ عشج سعخ محجد لح

 تصبق الشطاـ الثابت تقػـ بتغييخه مغ حيغ لآخخ لإعصائو نػعا ما مغ السخونة.
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 أنؾاع سعخ الرخفالسظمب الثالث 

في الػاقع العسمي لا يسكغ أف تحجد العلبقة بيغ عسمة معيشة وعسلبت أجشبية مغ خلبؿ التدعيخات اليػمية 

اعتبارات أخخػ تكدب سعخ الرخؼ صيغا عجيجة لكل مشيا  السعمغ عشيا في فتخة معيشة، ولكغ تجخل

 مجلػليا واستعساليا الخاص، ويسكغ تػضيحيا كالآتي:

 (TCN) سعخ الرخف الاسسي -أولا

يعخؼ سعخ الرخؼ الاسسي عمى أنو سعخ عسمة أجشبية بجلالة وحجات عسمة محمية، والسقرػد بيحا 

التعخيف ىػ سعخ العسمة الجارؼ الحؼ يأخح بعيغ الاعتبار قػة العسمة الذخائية مغ سمع وخجمات مابيغ 

لرخؼ في البمجيغ، ويتع تحجيج سعخ الرخؼ الاسسي لعسمة ما تبعا لمصمب والعخض عمييا في سػؽ ا

 (213، ص2010)الػنجاوؼ،  لحطة زمشية معيشة.

يتغيخ سعخ الرخؼ الاسسي يػميا وىحه التغيخات تدسى تجىػرا أو تحدشا، فالتحدغ يعشي ارتفاع سعخ 

العسمة السحمية بالشدبة لمعسمة الأجشبية والتجىػر يعشي ارتفاع سعخ الرخؼ الاسسي، ويدتجيب ىحا الدعخ 

كتغيخ الأسعار السحمية والجولية وتصػر أسعار الفائجة بالإضافة إلى العػامل لسجسػعة مغ الستغيخات 

الشفدية لمستعامميغ، كسا تتحجد اتجاىات تقمبات الدعخ الاسسي مغ خلبؿ مؤشخ سعخ الرخؼ الحؼ يقػـ 

بجور السؿياس الحؼ يعكذ متػسط التقمبات في ؾيع العسلبت بالشدبة لعسمة معيشة، وذلظ مع إعصاء كل 

مة مغ العسلبت وزنا مخجحا بالتػازؼ مع دور الجولة في العلبقات الشقجية والتجارية عس

 (7ص ،2010)مخواف،الجولية.

 (02 ص ،2003)بمقاسع،  ويشقدع سعخ الرخؼ الاسسي بجوره إلى قدسيغ:

 :وىػ السعسػؿ بو ؼيسا يخز السبادلات الجارية الخسسية؛ سعخ الرخف الخسسي 

 :مكانية وجػد ىػ الدعخ السعسػؿ بو في الأسػاؽ السػازية، وذلظ يعشي إ سعخ الرخف السؾازي

 في نفذ الػقت لشفذ العسمة في نفذ البمج. أكثخ مغ سعخ صخؼ اسسي



فخ الرخ دعل شغخي الطار الإ                           لفرل الثاني     ا  

68 
 

 (TRC) سعخ الرخف الحكيقي -ثانيا

يسثل سعخ الرخؼ الحؿيقي عجد الػحجات مغ الدمع الأجشبية اللبزمة لذخاء وحجة واحجة مغ الدمع 

، أؼ أنو مؤشخ مخجح الحؼ يجسع بيغ كل مغ تقمبات سعخ الرخؼ (104 ، ص2003 )قجؼ، السحمية

الاسسي وتبايغ معجلات التزخع نطخا لكػنو يأخح في الحدباف التغيخات التي تصخأ عمى الأسعار الأجشبية 

 (p72 Sawyer & Sprinkle.R.L ,) وربصيا بالأسعار السحمية وبالتالي يؿيذ القجرة عمى السشافدة.

 ويعصى بالعلبقة التالية: 

TCR=TCN (P*/P) 

 : ىػ مؤشخ الأسعار السحمية؛ P-   حيث أف

           P* ىػ مؤشخ الأسعار الخارجية؛ : 

TCN           سعخ الرخؼ الاسسي؛ : 

TCR           .سعخ الرخؼ الحؿيقي : 
معجلات التزخع في العالع وكانت بجاية استخجاـ مؤشخ الرخؼ الحؿيقي بجؿ الاسسي عشجما بجأت 

بالتدارع، وكاف استخجاميا ييجؼ لؿياس تغيخ القجرة الذخائية لعسمة دولة معيشة عبخ الدمغ مع شخكائيا 
التجارييغ في ضػء تغيخ الأسعار الشدبية وغالبا ما يختار السحممػف أسعار الرخؼ الحؿيؿية لؿياس القجرة 

ت مغ الدمع الأجشبية اللبزمة لذخاء وحجة واحجة مغ الدمع التشافدية للبقتراد، فكمسا زاد عجد الػحجا
جؼ خزيخ و رحيع )الأس السحمية كمسا انخفزت قجرة الاقتراد السحمي عمى السشافدة والعكذ صحيح.

 (11، ص2013ميجؼ، 

 سعخ الرخف الفعمي الاسسي.  -الثاث

يسثل سعخ الرخؼ الفعمي الاسسي عجد وحجات العسمة السحمية السجفػعة فعميا أو السقبػضة لقاء معاممة 

دولية ؾيستيا وحجة واحجة، ويتكػف مغ عشرخيغ ىسا: سعخ الرخؼ الاسسي وعشرخ آخخ غيخ مختبط 

 بدعخ الرخؼ مثل التعخيفات الجسخكية والإعانات السالية.. 



فخ الرخ دعل شغخي الطار الإ                           لفرل الثاني     ا  

69 
 

 ػٍّت Xيغ بدعخ الرخؼ الثشائي، حيث مغ أجل عسمة معصاة يػجج عجدويدسى سعخ الرخؼ بيغ عسمت

أجشبية مسكغ تحػيميا إلى تمظ العسمة، والريغة السدتخجمة في إنذائو ىػ الستػسط اليشجسي السخجح 

لأسعار الرخؼ الثشائية لكل الذخكاء التجارييغ الخئيدييغ، ويعبخ التخجيح عغ الػزف الشدبي لحرة كل 

 ي التجارة الخارجية لمبمج السعشي، ويعبخ عغ سعخ الرخؼ الاسسي الفعمي بالعبارة التاليةدولة أجشبية ف

 :(36، ص2018، )تسار

ENi
t/t0 =100×πj (Si

j.t/t0)
αj 

Siحٍث           
j.t/t0 = Si

j.t / Si
j.t0 

 

ENi
t/t0  : سعخ الرخؼ الفعمي لعسمة بمجi   في تاريخt التاريخ الأساس ،t0 

Si
j.t     سعخ الرخؼ الثشائي لمعسمة السحمية )التدعيخ الغيخ مؤكج( مقابل عسمة البمج :j  في التاريخt. 

 سعخ الرخف الفعمي الحكيقي. .4

ىػ عبارة عغ سعخ صخؼ فعمي مبشي عمى أسعار الرخؼ الحؿيؿية بجلا مغ أسعار الرخؼ الإسسية، 

ولحلظ فإف حدابو يحتاج إلى تػافخ بيانات عغ الخقع الؿياسي لأسعار السدتيمظ في الجوؿ محل الاىتساـ 

حدب الأوزاف بحيث يتع تحػيل أسعار الرخؼ الاسسية إلى أسعار صخؼ حؿيؿية، بعج ذلظ يتع التخجيح ب

)دانيالد و  الشدبية لحجع التجارة مع الجوؿ السعشية السختمفة لمػصػؿ إلى سعخ الرخؼ الحؿيقي الفعمي.

 (74 ، ص2010فانيػز، 

( معجلا بالفخؽ ne( ىػ نفدو سعخ الرخؼ الفعمي الاسسي )reويعج سعخ الرخؼ الفعمي الحؿيقي )

 : (120، ص2010 )بػخارؼ، السخجح للؤسعار الأجشبية والسحمية أؼ

re= ne-(ƒp-dp)=ne-rp 

ne=Ʃ w(i).e(i) 

p=Ʃ w(i).ƒp(i) 
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 حٍث: 

w(i)وزف التجارة الخارجية الثشائية؛ : 

e(i)؛: أسعار الرخؼ الثشائية 

ƒp(i)مدتػػ سعخ الجولة : (i)  التي يتاجخ معيا، حيث يعتبخ ىحا مؤشخ ذو دلالة ملبئسة عمى تشافدية

 البمج تجاه الخارج.

 : نغخيات سعخ الرخفالثانيالسبحث 

تعجدت الشطخيات والشساذج السفدخة لدعخ الرخؼ وتغيخات ؾيسة العسمة بدبب تعجد الأنطسة الشقجية،      

ؼبالخغع مغ تػفخ الجراسات الاقترادية القجيسة والحجيثة التي تصخقت لسحجدات سعخ الرخؼ محاولة مشيا 

بيغ أف ىشاؾ عػامل ومقاييذ كثيخة يسكشيا أف تؤثخ في إيجاد نطخية تحجد بجقة سعخ الرخؼ، إلا أنو ت

تحجيج أسعار الرخؼ والقاعجة الشقجية لمبمج، ومغ خلبؿ ىحا السبحث سشتصخؽ إلى أىع الشطخيات السفدخة 

 لدعخ الرخؼ.

 نغخية تعادل القؾة الذخائيةالسظمب الأول 

" الحؼ قاـ برياغتيا Gustav CASEL"يعػد أصل نطخية تعادؿ القػة الذخائية إلى الاقترادؼ الدػيجؼ 

 ".1914عشجما أصجر كتاب بعشػاف "الشقػد وأسعار الرخؼ الأجشبي بعج عاـ  1922عاـ 

ىي التي تحجد قػتيا الذخائية في الخارج، أؼ أف  -داخل البمج-أف القػة الذخائية لمعسمة" CASEL" ويخػ 

ثع فإف العلبقة بيغ عسمتيغ تتحجد تبعا  الأسعار الخارجية ىي التي تحجد سعخ الرخؼ الأجشبي، ومغ

 لمعلبقة بيغ مدتػيات الأسعار الدائجة في كل مغ الجولتيغ.

وتفتخض الشطخية أف تغيخات أسعار الرخؼ تخجع إلى تغيخ القػة الذخائية السحمية بيشسا لا تؤثخ تغيخات 

لسحمية ارتفعت بسقجار أسعار الرخؼ عمى القػة الذخائية السحمية، فمػ فخضشا أف مدتػػ الأسعار ا



فخ الرخ دعل شغخي الطار الإ                           لفرل الثاني     ا  

71 
 

الزعف بيشسا بقيت ثابتة في بمج أجشبي، فإف سعخ العسمة الأجشبية سػؼ يشدؿ إلى الشرف مقابل العسمة 

 (Mohamed, 2006, p 28) السحمية.

 وتعتسج ىحه الشطخية عمى عجة صيغ أىسيا:

 الريغة السظمقة: .1

أخخػ يتػقف عمى القػة الذخائية تبيغ ىحه الشطخية أف سعخ صخؼ أؼ عسمة مقػـ بػحجات مغ عسمة 

لمعسمتيغ كل في بمجىا، ومغ ثع يتحجد سعخ الرخؼ باستخخاج الشدبة بيغ مؤشخات الأسعار)الأرقاـ 

الؿياسية للؤسعار( في البمجاف السختمفة ، ويكػف سعخ صخؼ العسمتيغ يداوؼ الشدبة بيغ مؤشخؼ الأسعار 

 الريغة السصمقة عمى الفخضيات التالية:، وتبشى (129 ، ص1997)صادؽ،  في بمجؼ العسمتيغ

 (20 ، ص2009)سساعمي، 

 تكاليف الشقل مشعجمة؛ -

 لا تػجج أؼ عػائق لمسبادلات؛ -

 تجانذ تاـ لمدمع الأجشبية والػششية؛ -

 وجػد مشافدة تامة؛ -

 تخجيحات متساثمة لسؤشخات أسعار الدمع السكػنة لمدمعة. -

لعسمتيغ مختمفتيغ يداوؼ العلبقة بيغ مدتػيات الأسعار، أؼ وتبيغ ىحه الريغة أف سعخ الرخؼ التػازني 

 أؼ أف:(Rudiger, 1988, p 266) أف القػة الذخائية لعسمة ما ىي مساثمة لقػتيا الذخائية في بمج آخخ،

Et= Pt / Pt
*  (1  .... )  

 حيث أف: 

Et .تسثل سعخ صخؼ العسمة الأجشبية مقابل سعخ صخؼ العسمة السحمية : 

Pt  :الؿياسي للؤسعار في البمج السحمي. الخقع 
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Pt
 الخقع الؿياسي للؤسعار في البمج الأجشبي.:  *

وىحا يعشي أف العسمة الػاحجة مغ العسمة السحمية يجب أف يكػف ليا نفذ القػة الذخائية في جسيع دوؿ 

ارة الجولية العالع، وىحا الشسػذج يعتسج عمى ما يدسى بقانػف الدعخ الػاحج بسعشى آخخ أف اندياب التج

الحخة يؤدؼ إلى قػػ يسكغ استغلبليا مغ تداوؼ أسعار الدمع في أماكغ العالع السختمفة وإلا ضيخت فخص 

 (05 ، ص2016)آيت يحيى،  لمسخاجحة مغ قبل السزاربيغ.

 عمسا أف: 

Pt= Ʃαi . Pit 

Pt
*= Ʃαi . Pit

* 

 (.iالبمجيغ )ىػ الػزف التخجيحي الخاص بالدمع الستبادلة بيغ  αiحيث أف: 

بافخشاض أْ حىاٌٍف إٌمً ٚاٌمٍٛد اٌّخؼٍمت باٌخداسة اٌخاسخٍت ِثً اٌخؼشٌفاث اٌدّشوٍت ثابخت ػبش اٌضِٓ، 

 ( وّا ًٌٍ:2فإٔٗ ٌّىٓ صٍاغت اٌّؼادٌت )

Et= π. Pt / Pt
* …. (2) 

 

 الريغة الشدبية. .2

)بغ الداوؼ و عمى عكذ الريغة السصمقة فإف الريغة الشدبية تبشى عمى أساس الفخضيات التالية: 

 (86 ، ص2012نعسػف، 

 الأخح بعيغ الاعتبار تكاليف الشقل؛ -

 حخية انتقاؿ السعمػمات؛ -

 إزالة الحػاجد التجارية التي تحج مغ تكافؤ الأسعار معبخا عتيا بالعسمتيغ. -
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يج سعخ الرخؼ التػازني مغ خلبؿ إدراج مؤشخ التزخع، حيث يعسل سعخ واىتست ىحه الريغة بتحج

الرخؼ الإسسي عمى إلغاء فػارؽ التزخع بيغ البمجيغ أو بسعشى آخخ يحقق تػازف سعخ الرخؼ 

 عشجما يتداوػ معجؿ التغيخ في سعخ الرخؼ مع التغيخ في الشدبة بيغ الأسعار.

 ( نتحرل عمى: 2وبإدخاؿ المػغاريتع العذخؼ عمى السعادلة )

log Et = π +log Pt -log Pt
*  

 ( بالتغيخ الشدبي نحرل عمى:2وإذا عبخنا عغ السعادلة )

Δlog Et = Δ +log Pt -Δlog Pt
*  .....  (3)  

( تبيغ أف انخفاض ندبة سعخ الرخؼ الاسسي يتداوػ مع مدتػػ التزخع بيغ 3)السعادلة رقع 

عالية مقارنة بالجوؿ الستعاممة معيا، تقبل بتجىػر ؾيسة عسمتيا البمجيغ، فالبمجاف ذات معجلات التزخع 

 مقابل عسلبت تمظ الجوؿ مسا يؤثخ عمى مبادلاتيسا التجارية.

 الريغة الشقجية. .3

ضيخت نطخية تعادؿ القػة الذخائية عشج الشقجييغ في قالب آخخ، إلا أف السبجأ وىػ قانػف الدعخ الػحيج  

تسيد بو الشقجيػف ىػ وجػب التفخقة بيغ نػعيغ مغ الدمع فيشاؾ سمع  بقي عمى حالو، والاختلبؼ الحؼ

متاجخ بيا دوليا وسمع غيخ متاجخ بيا دوليا، ويقترخ الشقجيػف عمى قانػف الدعخ الػحيج عمى الدمع 

 وأسعار الدمع الأجشبية( Ptالستاجخ بيا دوليا فقط، ليتحجد سعخ الرخؼ مغ خلبؿ الأسعار السحمية )

(*Pt ):الستاجخ بيا دوليا ليتحجد سعخ الرخؼ بالريغة الخياضية التالية 

E= Pt / Pt
* ….(4) 

التي تتزسغ الدمع الستاجخ بيا دوليا وتحجيج الأسعار الأجشبية لمدمع ( Ptولتحجيج الأسعار السحمية )

 لمتعبيخ عغ الأسعار السحمية نزع السعادلات الخياضية التالية: ( Pt*)الستاجخ بيا دوليا 

P= αPt +(1-α) Pn ….. (5) 
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حرة الدمع الستاجخ بيا دوليا مغ مجسػع الدمع السشتجة محميا، ويعبخ عغ الأسعار ( αحيث تسثل )

 الأجشبية ب: 

P  =*  α  * P  *
t +(1-α * ) P*

n  (6   ......)  

 حرة الدمع الستاجخ بيا دوليا مغ مجسػع الدمع السشتجة في البمج الأجشبي.( α*حيث تسثل )

( ىػ الدعخ الشدبي التػازني بيغ الدمع السحمية غيخ الستاجخ بيا دوليا والدمع السحمية ßأف ) لشفتخض

 الستاجخ بيا دوليا: 

ß= Pn / Pt ……(7) 

 ويعبخ عغ الدمع الستاجخ بيا دوليا ب:

Pn= ß .Pt …..(8) 

بيا دوليا والدمع ( ىػ الدعخ الشدبي التػازني بيغ الدمع الأجشبية التي لا يتع الإتجار ß*وبافتخاض )

 الأجشبية الستاجخ بيا دوليا فإف: 

ß*= P*
n / P

*
t ……(9) 

 ويعبخ عغ الدمع غيخ الستاجخ بيا دوليا ب:

P*
n= ß* .P*

t …..(10) 

 ويكػف مدتػػ الأسعار مغ خلبؿ الأسعار الستاجخ بيا دوليا لمدمع السحمية فقط كسا يمي:

P= α Pt +(1-α ) ß Pt …....(11)  

P= [α Pt +(1-α ) ß] Pt …....(12)  

 ويعبخ عغ الأسعار الأجشبية لمدمع الستاجخ بيا دوليا ب:

P= α* P*
t +(1-α* ) ß* P*

t …....(13)  

P= [α* Pt +(1-α* ) ß*] P*
t …....(14)  
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 نحرل عمى:   ß y*= α*+(1- α*)*و     ß y= α+(1- α) بتعػيس

P =y. Pt ……..(15) 

P* =y*. P*
t ……..(16) 

 ( يربح لجيشا:04( في السعادلة رقع )16( و)15السعادلة )وبتعػيس 

  E= (Pt/ P
*

t).(y/y
*) …….(17)  

( أف سعخ الرخؼ الأجشبي يتحجد مغ خلبؿ ندبة مدتػػ الأسعار السحمية إلى 17تػضح السعادلة )

الشقجيػف وجػد مدتػػ الأسعار الأجشبية، ومغ خلبؿ الأىسية الشدبية لمدمع الستاجخ بيا دوليا، يعتبخ 

العلبقة بيغ سعخ الرخؼ والتزخع يكػف مغ خلب ؿ سعخ الرخؼ الحؿيقي وىػ السؤشخ الأكثخ تأثيخا في 

القجرة التشافدية للبقتراد، ويختبط تغيخ سعخ الرخؼ بسعجؿ التزخع السحمي الحؼ يؤثخ في مثيمو 

 الأجشبي ومغ ىحا السشصمق يتحجد سعخ الرخؼ التػازني.

 ؾجهة لشغخية تعادل القؾة الذخائية:الانتقادات الس

تعخضت ىحه الشطخية أكثخ مغ غيخىا مغ الشطخيات الستعمقة بدعخ الرخؼ لمعجيج مغ الانتقادات    

" في الرػرة لتحميل العػامل السؤثخة CASELباعتبارىا أوؿ نطخية تزع الاقترادييغ الحيغ جاءوا بعج "

 في تحجيج سعخ الرخؼ:

تفديخ معجؿ الرخؼ التػازني في ضل وجػد سمع لا تجخل في التجارة عجـ قجرة الشطخية عمى  -

 الخارجية، وكحلظ افتخاض عجـ وجػد أؼ نفقات نقل أو عػائق أماـ تجفق التجارة الخارجية؛

 صعػبة اختيار الفتخة كأساس لتحجيج الأرقاـ الؿياسية؛ -

يلبؾ، أسعار الانتاج، اختلبؼ أساليب ؾياس التزخع حدب نػع الأسعار السعتبخة، أسعار الاست -

 (26 ، ص2006)الػكيل،  الرادرات والػاردات...
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 "EINZIG"تفتخض ىحه الشطخية أف سعخ الرخؼ يتأثخ فقط بتغيخ القػة الذخائية السحمية إلا أف  -

 مغ خلبؿ التجخبة أف تغيخ سعخ الرخؼ يعؿبو تغيخ في القػة الذخائية في الجاخل؛ 1937أثبت سشة 

لعػامل الأخخػ السؤثخة في تحجيج سعخ الرخؼ مثل: الجخل، سعخ الفائجة وأثخ تيسل ىحه الشطخية ا -

 السزاربة؛

وجػد بعس الدمع والخجمات التي لا تجخل ضسغ نصاؽ التجارة الجولية لعجة اعتبارات، ومغ ثع لا  -

 PEYAED,1986, p87)) تػجج وسيمة لإقامة تعادؿ القػة الذخائية ؼيسا بيغ الأسعار؛

 أسعار الفائجة تعادل نغخية السظمب الثاني

"، وتسثل KEYNESتعتبخ ىحه الشطخية مغ بيغ السحجدات الأساسية لدعخ الرخؼ قاـ برياغتيا "     

الجور الحؼ تمعبو حخكة رؤوس الأمػاؿ في تحجيج سعخ الرخؼ، فالتغيخات في أسعار الرخؼ مختبصة 

 (Raphaelle,1993 , p95 & COLINE) بتغيخات معجلات الفائجة لمعسلبت.

تعبخ نطخية تعادؿ أسعار معجلات الفائجة عغ العلبقة السػجػدة التي ترل بيغ الدػؽ الشقجؼ وسػؽ    

الرخؼ، حيث أف مدتػػ معجؿ الفائجة في البمجيغ يجب أف يعكذ العلبقة في تغيخات أسعار الرخؼ 

جة في بمجيغ بعج مجة معيشة السشتطخة عمى السجػ القريخ، وحدب ىحه الشطخية تؤثخ أسعار الفائجة الدائ

عمى سعخ الرخؼ نقجا لعسمتي ىحيغ البمجيغ، وكقاعجة عامة تشخفس ؾيسة عسمة دولة معيشة مقابل عسمة 

بمج آخخ بعج مجة معيشة إذا كاف سعخ الفائجة بعج تمظ السجة الدائج في ذلظ البمج أكبخ مغ معجؿ الفائجة بعج 

كيشد أف ارتفاع سعخ الفائجة في دولة ما مقارنة بالجوؿ الأخخػ نفذ السجة الدائج في البمج الآخخ، ويخػ 

يؤدؼ إلى جحب رؤوس الأمػاؿ الأجشبية لاستثسارىا في ىحه الجولة، بيجؼ الحرػؿ عمى عػائج مالية مسا 

 (16 ، ص2013)جبػرؼ،  يؤدؼ إلى زيادة الصمب عمى عسمة ىحه الجولة وبالتالي ارتفاع ؾيستيا.

 (57 ، ص2016)آيت يحيى،  الفخضيات الأساسية التالية:و تقػـ الشطخية عمى 

 غياب تكاليف السعاملبت؛ -
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 انتقاؿ تاـ لخؤوس الأمػاؿ؛ -

إحلبؿ تاـ للؤصػؿ حيث تعتبخ الأصػؿ السحمية والأجشبية متساثمة مغ حيث درجة السخاشخ وتاريخ  -

 الاستحقاؽ.

 وتشقدع ىحه الشطخية إلى صيغتيغ ىسا:

 الفائجة القابمة لمتغظيةنغخية تعادل أسعار -أولا

تقػـ ىحه الشطخية عمى فكخة وجػد علبقة ما بيغ فخوقات معجلات الفائجة وتحجيج سعخ الرخؼ الآجل،    

 مع انعجاـ وجػد مخاشخة إثخ تػضيف أؼ مبمغ مالي.

 ىشا يكػف أماـ اختياريغ وىسا: K0مثلب: مدتثسخ ما يخيج استثسار مالي قجره 

 (id)استثسار السبمغ في سػقو السحمي وبسعجؿ فائجة 

 (iF)أو الاستثسار في الدػؽ الأجشبي بسعجؿ فائجة آخخ 

سيتختب عشو مبمغ مالي آخخ  ((idلسجة سشة بسعجؿ فائجة في الدػؽ السحمي  K0ففي حالة تػضيف السبمغ 

  K1قجره مالي آخخ قجره 

 K1= K0 (1+id)                                                 (Jura, 2003, p. 53) حيث:

 أما في الحالة الثانية:  

يجب عمى السدتثسخ الخاغب بتػضيف مبمغو السالي في الدػؽ الأجشبي بتحػيل عسمتو السحمية إلى عسمة 

، ومغ أجل التغصية (CC)البمج الأجشبي مغ خلبؿ سػؽ الرخؼ العاجل، وىحا بسعجؿ صخؼ عاجل قجره 

خؼ ضج مخاشخ الرخؼ عمى السدتثسخ بيع السبمغ السحرل عميو مغ عسمية التحػيل في سػؽ الر

بعسمتو  K1(، وعشج مػعج الاستحقاؽ يتحرل السدتثسخ عمى السبمغ (CTالسدتقبمي وبسعجؿ صخؼ آجل 

 السحمية حدب العلبقة التالية: 

K’1=K0 CC(1+iF) 1/1+ CT 
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 عمى السدتثسخ تػضيف مالو في سػقو السحمي باستعساؿ عسمتو السحمية.    K’1 K1وإذا كاف

في الدػؽ الأجشبي باستعساؿ العسمة الأجشبية،  K0ىشا يجب استثسار السبمغ السالي   K’1 K1و إذا كاف 

وىحا بالمجػء إلى كل مغ سػؽ الرخؼ العاجل والآجل مسا يديج مغ إؾباؿ الأفخاد السدتثسخيغ لصمب 

 العسمة الأجشبية بجلا مغ عسمتيع السحمية، فتختفع الؿيسة الخارجية لمعسمة الأجشبية.

( مع وجػد انخفاض في idدة الصمب عمى العسمة السحمية تقػـ الدمصات بخفع معجؿ الفائجة )ومغ أجل زيا

، ٌٚؼٛد K’1 مداويا لمسبمغ K1(، وتتػاصل ىحه العسمية حتى يربح السبمغ iFمعجلات الفائجة الأجشبية )

 حٛاصْ اٌطٍب ػٍى اٌؼٍّخٍٓ ِٓ خذٌذ، ٚٔبٍٓ رٌه سٌاظٍا واَحً:

K0(1+id) = K1=K0 CC(1+iF) 1/1+ CT 

 CC=      أطلالا ِٓ ٘زٖ اٌؼلالت ٔخحصً ػٍى:
         

CT= CC 
         

 نغخية تعادل معجلات الفائجة غيخ القابمة لمتغظية -ثانيا

إف مرصمح التغصية يدتعسل لتبيغ أف الستعامميغ في سػؽ الرخؼ لا يقػمػف بالتغصية ضج السخاشخ 

الفجائية لدعخ الرخؼ، فيي تزع عسميات السزاربة القائسة بيغ مختمف الأعػاف الاقترادييغ وتطيخ لشا 

تعادؿ معجلات وجػد علبقة بيغ فخوؽ أسعار الفائجة وتػقعات أسعار الرخؼ كسا ىػ الحاؿ في نطخية 

 في الدػؽ السحمي أو الأجشبي. K0الفائجة السغصاة يتع تػضيف أو استثسار السبمغ السالي 

كسا أنيا تؿيع علبقة تداوؼ بيغ التغيخ الستػقع لدعخ الرخؼ والفخؽ بيغ أسعار الفائجة، حيث يتاح 

لمسزارب استثسار أمػالو في العسمة ذات أكثخ مخدودا بالأخح بعيغ الاعتبار سعخ الرخؼ الستػقع في 

لأجشبية دوف الؿياـ ، بسعشى آخخ يقػـ السدتثسخ أو السزارب بالاحتفاظ بالأصػؿ السالية اt+1الفتخة 

 (180 ، ص2010)بػخارؼ،  بعسمية التغصية في الدػؽ الآجمة.
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 (id)بسعجؿ فائجة سشػية  K1في الدػؽ السحمية يتحرل السدتثسخ عمى مبمغ مالي  K0في حالة تػضيف 

 كسا يمي:

K1= K0(1+id) 

 حيث:  K’1أما في حالة الاستثسار في الدػؽ الأجشبي فيتحرل عمى السبمغ 

K’1= K0 CC(1+if)1/1+CCa 

 حيث:

K0  اٌّبٍغ اٌّاًٌ اٌّٛظف : 

 id ِؼذي اٌفائذة اٌسٕٛي : 

K1  ٍٍٗاٌّبٍغ اٌّاًٌ اٌّحصً ػ : 

if ًِؼذي اٌفائذة اٌسٕٛي الأخٕب : 

CC ًِؼذي اٌصشف اٌؼاخ : 

CC1
a .ِؼذي اٌصشف اٌؼاخً اٌّسخمبًٍ اٌّخٛلغ : 

فيحا يعشي   K’1 K1فإنو يتع تػضيف السبمغ السالي في الدػؽ السحمي، أما إذا كاف    K’1 K1إذا كاف 

أف تػقعات الأفخاد ؼيسا يخز أسعار الرخؼ العاجمة السدتقبمية الستػقعة صحيحة، وىي أكبخ مغ 

، وبالتالي عجـ شمب  (if)وانخفاض  (id)فخوقات أسعار الفائجة وىحا ما يشتج عميو زيادة معجؿ الفائجة 

، أي اٌّبٍغ  K’1= K1العسمة الأجشبية، وتتػقف ىحه الديادة إلى أف يعػد التػازف في الأسػاؽ أؼ يربح 

 اٌّحصً ػٍٍٗ باٌؼٍّت اٌّحٍٍت ٌساٚي اٌّبٍغ اٌّحصً ػٍٍٗ باٌؼٍّت الأخٕبٍت.

 داث ٔزوش ِٕٙا:ٚسغُ الإٌدابٍاث اٌخً حّخاص بٙا ٘زٖ إٌظشٌت إلا أٔٙا حؼشظج ٌبؼط الأخما

لا تختبط حخكة رؤوس الأمػاؿ بسعجلات الفائجة فقط، فالديػلة تعتبخ كعامل مؤثخ في استخاتيجية  -

السخاجحيغ حيث يسكغ ألا يجفع فارؽ ميع في معجؿ الفائجة إلى الؿياـ بعسمية السخاجحة إذا لع يػفخ 

 سػؽ الرخؼ وسػؽ الػدائع قجر كاؼ مغ الديػلة؛

الرخؼ عائق أماـ نطخية تعادؿ معجلات الفائجة، بالإضافة إلى بعس التصبيقات تذكل عسمية مخاؾبة  -

 التي يسكغ أف تداىع بذكل غيخ مباشخ في حخكة رؤوس الأمػاؿ قريخة الأجل؛
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يسكغ أف يتجدج وجػد عسميات مزاربة مكثفة في شكل خرػمات آجمة وعلبوات آجمة غيخ عادية  -

ؿ معجلات الفائجة، ولا يطيخ حؿيقة ىحا الأثخ السثيخ ومبتعجة كثيخا عسا يشتج عغ نطخية تعاد

 للبضصخاب إلا في فتخة وجػد أزمة ثقة ؼيسا يخز السدتقبل القخيب لمعسمة؛

تذكل عسمية مخاؾبة الرخؼ عائقا أماـ نطخية تعادؿ معجلات الفائجة، إذ تعتبخ مخاؾبة الرخؼ بسثابة  -

 & Simon) مػاؿ في السجػ القريخ.حرخ بصخيقة مباشخة أو غيخ مباشخة لحخكة رؤوس الأ

Mannai, 2002,p189) 

 السحكسػف لا يقجمػف كثيخا عمى معجلات الفائجة دوف سػاىا في عسمياتيع؛ -

 & Teulie) إمكانية وجػد حػاجد عمى حخكة انتقاؿ رؤوس الأمػاؿ في حالة الخقابة عمى الرخؼ. -

Topsacalian, 1997, p 582) 

لات الفائجة مخجع ميع ومفيج لتفديخ الفارؽ بيغ سعخ الرخؼ العاجل كخلبصة تعتبخ نطخية تعادؿ معج

 والآجل وكحا الحخكات الجولية لخؤوس الأمػاؿ.

 نغخيات أخخى مفدخة لدعخ الرخفالسظمب الثالث 

تعجدت الشطخيات السفدخة لدعخ الرخؼ عمى اختلبؼ العػامل السؤثخة ؼيو وأنطسة الرخؼ الستبعة، حيث 

الباحثيغ إبخاز العػامل السحجدة لو، وسشتصخؽ في ىحا السصمب إلى نطخيات أخخػ مفدخة حاوؿ الكثيخ مغ 

 لدعخ الرخؼ وىي:

 نغخية الأرصجة-أولا

تخػ ىحه الشطخية أف الؿيسة الخارجية لمعسمة تتحجد أساسا عمى ما يصخأ عمى أرصجة مػازيغ السجفػعات مغ 

حيث تػجج علبقة مباشخة بيغ حالة ميداف السجفػعات  تغييخ وليذ عمى أساس كسية الشقػد وسخعة تجاوليا،

وما يجخؼ في أسػاؽ الرخؼ، فالفائس أو العجد في رصيج ميداف السجفػعات يسكشو تفديخ مدتػػ سعخ 

الرخؼ، فالعجد يديج مغ الصمب عمى العسلبت الأجشبية مسا يؤدؼ إلى تخؽيس ؾيسة العسمة الػششية في 
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رفع ؾيسة العسمة السحمية وبالتالي فإف اختلبؿ ميداف السجفػعات يؤثخ الدػؽ، بيشسا الفائس يؤدؼ إلى 

برػرة كبيخة عمى استقخار سعخ الرخؼ العسمة السحمية، لحلظ تمجأ الحكػمات إلى تخؽيس ؾيسة عسمتيا 

 (344 ، ص1983ومحمد العقاد، )قخيرة  الػششية مقارنة بالعسلبت الأجشبية.

أساس أف سعخ صخؼ عسمة دولة ما وخاصة التي تتبع نطاـ صخؼ وقج ثبت أف ىحه الشطخية تقػـ عمى 

مخف يتحجد وفق حالة ميداف السجفػعات، فإذا حقق ميداف مجفػعاتيا عجدا بسعشى رصيج سالب فيحا يجؿ 

عمى زيادة الكسية السعخوضة مغ العسمة السحمية مسا يشتج عشو انخفاض في ؾيستيا الخارجية، ويحجث 

 ف مجفػعاتيا فائزا.العكذ عشجما يحقق ميدا

 الشغخية الكسية لمشقؾد-ثانيا

يتمخز مزسػف ىحه الشطخية في أف الديادة في كسية الشقػد تؤدؼ إلى ارتفاع الأسعار داخل البمج، الأمخ 

السؤدؼ إلى انخفاض الصمب عمى الدمع السحمية وبالتالي انخفاض الرادرات وزيادة الػاردات، وىػ ما 

ى العسلبت الأجشبية مغ أجل تدجيج ؾيع الػاردات وانخفاض الصمب عمى يؤدؼ إلى زيادة الصمب عم

 العسلبت السحمية لتدجيج ؾيع الرادرات ومشو ارتفاع سعخ الرخؼ في حالة تججيجه.

وقج حطيت ىحه الشطخية بتعجيلبت مدتسخة في ضل السحاىب السدساة بأنرار السجرسة الشقجية الحجيثة 

ة كالبشظ الاحتياشي الفيجرالي، ويتعمق الذكل الأوؿ ليحه الشطخية بسعادلة والسشتسية إلى السؤسدات الخسسي

بحيث يشصمق مغ فكخة أف الأفخاد يحتفطػف بالشقػد لغخض شخاء  Irving Fisherالسبادلة للبقترادؼ 

الدمع والخجمات، وكمسا كانت حاجتيع كبيخة ليحه الشقػد كمسا احتفطػا بيا أكثخ، فالشقػد الستػفخة في 

يسكغ  Fisherالاقتراد تكػف مختبصة بعجد الػحجات الشقجية الستبادلة في إشار السعاملبت، وحدب 

 (139 ص ،2004، تػمي) لكسية لمشقػد كسا يمي:صياغة السعادلة ا

MV = PT 

M كسية الشقػد : 



فخ الرخ دعل شغخي الطار الإ                           لفرل الثاني     ا  

82 
 

T حجع السعاملبت : 

V سخعة تجاوؿ الشقػد : 

P السدتػػ العاـ للؤسعار : 

ويسكغ القػؿ أف مزسػف ىحه الشطخية يتمخز في أف الديادة في كسية الشقػد تؤدؼ إلى ارتفاع الأسعار 

انخفاض الصمب عمى الدمع السحمية وبالتالي انخفاض الرادرات وزيادة داخل البمج، الأمخ الحؼ يؤدؼ إلى 

الػاردات وىػ ما يؤدؼ إلى زيادة الصمب عمى العسلبت الأجشبية مغ أجل تدجيج ؾيع الػاردات وانخفاض 

الصمب عمى العسلبت السحمية لتدجيج ؾيع الرادرات وبالتالي ارتفاع سعخ الرخؼ، وفي حالة تحجيجه 

ؼ إلى خخوج الحىب في حالة سخياف نطاـ الحىب وحرػؿ العكذ في حالة انخفاض كسية بذكل آخخ يؤد

 الشقػد.

 نغخية كفاءة الدؾق -ثالثا

الدػؽ الكفء ىػ ذلظ الدػؽ الحؼ تعكذ ؼيو الأسعار كل السعمػمات الستاحة، ويفتخض أف كل 

عمػمات الاقترادية الحالية أو الستعامميغ في الدػؽ يسكشيع الػصػؿ إلى السعمػمات سػاء تعمق الأمخ بالس

 الساضية مثل إعلبف العجد أو فائس ميداف السجفػعات، عجد السيدانية، معجؿ التزخع.

حيث تقػـ ىحه الشطخية عمى أف الاستغلبؿ الكفء لمسعمػمات الاقترادية وىػ ما يرصمح عميو بكفاءة 

ىتساـ بعكذ السعمػمات الستاحة السعمػمات، ويعتبخ الدػؽ بأنو سػؽ كفء إذا كاف سعخ الأصل محل ا 

بكفاءة دائسا وكفاءة الدػؽ تتزسغ بالزخورة أف تتبع أسعار الأصػؿ مدارا عذػائيا، أؼ أف العػائج 

الفعمية تتقمب بذكل عذػائي حػؿ ؾيسة العائج التػازني الستػقع ولكغ في ىحه الحالة مغ السفتخض أف 

 (392 ، ص2007ود و ماكجونالج، )ىالػ  يكػف العائج التػازني الستػقع غيخ ثابت.
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 الشغخية الإنتاجية-رابعا

وتتمخز ىحه الشطخية في أف الؿيسة الخارجية لعسمة دولة ما تتحجد عمى أساس كفاية ومقجرة جيازىا 

الإنتاجي وزيادة الإنتاجية بسا في ذلظ زيادة إنتاجية الفخد ومغ ثع معيذتو، بسا يتزسشو ىحا مغ ارتفاع في 

والأسعار، الأمخ الحؼ يؤدؼ إلى الحج مغ الرادرات وزيادة الػاردات، ما يعشي زيادة  مدتػيات الجخل

الصمب عمى العسلبت الأجشبية وانخفاض الصمب عمى العسمة السحمية أؼ انخفاض ؾيستيا الخارجية، 

ويحجث العكذ في حالة انخفاض الأسعار السختبصة بانخفاض الجخػؿ ومدتػيات السعيذة بدبب 

 (229 ، ص2001)خمف،  نتاجية.انخفاض الإ

ويلبحع أف انخفاض ؾيسة العسمة يسكغ أف يؤدؼ إلى زيادة الصمب الخارجي عمى صادرات دولة في حالة 

استجابة الجياز الإنتاجي لو، مسا يؤدؼ إلى تحدغ السيداف التجارؼ لمجولة واتجاه ؾيسة العسمة إلى الارتفاع 

أىسية اتجاه سعخ الرخؼ في نفذ مدتػػ الإنتاجية في الجولة في السدتقبل، ولعل ما سبق يذيخ إلى 

 (54 ، ص1998)عبج العطيع،  لكي يتحقق التػازف السخغػب في ميداف السجفػعات.

 : نساذج سعخ الرخفالسبحث الثالث

ارتبصت الشطخيات والشساذج السفدخة لدعخ الرخؼ بالأنطسة الشقجية الجولية حيث اتخحت معاييخ مختمفة 

لتفديخ اختلبؼ تعادؿ أسعار الرخؼ، آخحة بعيغ الاعتبار الاختلبؼ الحاصل في السؤشخات الاقترادية 

 والسالية في تحجيج ؾيسة العسمة، وؼيسا يمي أىع نساذج سعخ الرخؼ. 

  Mundell-Flemingنسؾذج مانجل فميسيشج السظمب الأول 

و  "M.Fleming" بفزل الأعساؿ التي قاـ بيا كل مغ 1963يعػد ىحا الشسػذج إلى سشة 

"R.Mandel" حيث يعتبخ ىحا الشسػذج تصػر كبيخ في الفكخ الاقترادؼ، فيػ مغ الأبحاث الخائجة في

ة في اقتراد صغيخ ومفتػح سػاء في ضل نطاـ سعخ الرخؼ مجاؿ تحجيج فعالية الدياسات الشقجية والسالي
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الثابت أو السخف، ناـيظ عغ تخكيده عمى حداب رأس الساؿ مع الأخح في اعتباره درجة سيػلة رأس الساؿ 

 (120 ، ص2003)قجؼ،  وتأثيخىا عمى شبيعة التحميل.

إشار ميداف السجفػعات، ويسيد الشسػذج بيغ تػازف الحداب الجارؼ وتػازف حداب رأس الساؿ في 

فالحداب الجارؼ ذو حداسية لتغيخات مدتػػ قدسة العسمة السحمية، حيث أف انخفاض ؾيسة ىحه الأخيخة 

يديج مغ الرادرات ويقمل مغ الػاردات، بالسقابل تجفقات رأس الساؿ تعتبخ ذات حداسية لمتغيخات في 

الكمي لابج مغ الاستجابة لذخط التػازف في سػؽ أسعار الفائجة السحمية والخارجية، وحتى يتحقق التػازف 

 (36 ، ص2006)آيت يحيى،  الدمع والخجمات، تػازف سػؽ الشقج وتػازف ميداف السجفػعات.

ويتحجد سعخ الرخؼ التػازني مغ خلبؿ: مدتػػ الشذاط السحمي، مدتػػ الشذاط الخارجي ومدتػػ 

 أسعار الفائجة السحمية والأجشبية.

 ام سعخ الرخف الثابت في حالة نغ -أولا

وذلظ عشجما تمتدـ الدمصات الشقجية بديادة احتياشي الرخؼ الأجشبي لامتراص الديادة في عخض 

العسلبت الأجشبية، ويسكغ ليحه الديادة في الاحتياشي أف تؤدؼ إلى زيادة عخض الشقػد السحمية مسا يؤدؼ 

الكمي فقط عشجما تتجخل الدمصات لسقابمة إلى اضصخاب عسمية التػازف في سػؽ الشقػد، ويحجث التػازف 

زيادة العخض الشقجؼ واستخجاـ آليات لديادة الصمب عمى الشقػد، وتعسل في ذلظ الػقت عمى تخؽيس 

معجلات الفائجة إلى الحج الحؼ يؤدؼ إلى تجىػر الحداب الجارؼ وحداب رأس الساؿ، ذلظ يسكغ أف يؤدؼ 

ػعات لإعادة التػازف في سػؽ الدمع والخجمات و سػؽ الشقج إلى زيادة الفائس السحقق في ميداف السجف

 عشج مدتػػ أعمى مغ الشاتج.

ويؤدؼ اعتساد سياسة نقجية تػسعية إلى زيادة الشذاط الاقترادؼ السحمي نتيجة انخفاض أسعار الفائجة 

فاض في ؾيسة مسا يؤدؼ إلى تجفق رؤوس الأمػاؿ إلى الخارج ومغ ثع تجىػر السيداف التجارؼ ثع يتبعو انخ

العسمة السحمية بافتخاض درجة معيشة لمديػلة الجولية لخأس الساؿ، أما بالشدبة لمدياسة السالية فبيجؼ زيادة 
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الصمب الكمي مغ درجات الديػلة السختمفة لخأس الساؿ، تؤدؼ إلى نتائج متبايشة عمى الاحتياشات الشقجية 

ىحا ما يجفع الدمصات إلى محاولة تحقيق مدتػػ معيغ الاجشبية، الشاتج السحمي وسعخ الفائجة السحمي، و 

 لدعخ الرخؼ مع الديصخة عمى الشذاط الاقترادؼ السحمي بالاعتساد عمى الدياسة السالية.

 في حالة نغام سعخ الرخف السخن  -ثانيا

تمعب درجة الديػلة لخأس الساؿ دورا حاسسا في تحجيج الفعالية الكمية لمدياسة السالية، فكمسا كانت     

سيػلة رأس الساؿ أقل فإف الدياسة السالية تؤدؼ إلى تدايج الشاتج السحمي الرافي في الاقتراديات 

صيع تحقيق السدتػػ التػازني الرغيخة السفتػحة، إلا أنو في السجػ الصػيل فإف الدياسة السالية لا تدت

لمشاتج بدبب زيادة الصمب وتجىػر ؾيسة العسمة والسيداف التجارؼ، فالعجد في ميداف السجفػعات يؤدؼ إلى 

انخفاض ؾيسة العسمة، أما إذا كانت درجة الديػلة كاممة لخأس الساؿ ومع ارتفاع أسعار الفائجة سيدتقصب 

 ئزا في ميداف السجفػعات والشتيجة ىي ارتفاع ؾيسة العسمة.رؤوس الأمػاؿ، ومثل ىحا الػضع سيحقق فا

أما بالشدبة لمدياسة الشقجية التػسعية في ضل نطاـ سعخ الرخؼ السخف فإف الدمصات الشقجية لا تتجخل 

قصعا في أسػاؽ الرخؼ الأجشبي، ففي حالة الحخية التامة لخؤوس الأمػاؿ فإف أسعار الفائجة السحمية 

مع أسعار الفائجة الأجشبية فتبجأ رؤوس الأمػاؿ بالتجفق نحػ الخارج فيختفع عخض الشقػد تشخفس بالسقارنة 

أو عجد ميداف السجفػعات، مسا يؤدؼ إلى تجىػر ؾيسة العسمة وبالتالي ارتفاع أسعار الػاردات وتربح 

سخونات(، ليشخ )ال-الدمع السحمية أكثخ تشافدية، ليتػسع الصمب عمى ىحه الأخيخة تحت فخضية مارشاؿ

ويدتسخ الشذاط الاقترادؼ ليختفع سعخ الفائجة السحمي إلى أف يتعادؿ مع سعخ الفائجة الأجشبي، وعميو 

يدسح نطاـ السخونة لدعخ الرخؼ باستقلبلية الدياسة الشقجية، و يطيخ الأثخ في التغيخات الشاتجة في 

لمتػسع الشقجؼ يؤدؼ انخفاض معجؿ الرخؼ ، أما في ضل الحخكة غيخ تامة لخؤوس الأمػاؿ ونتيجة 

معجؿ الفائجة السحمي إلى تجىػر في حداب رأس الساؿ، فإف سعخ الرخؼ سػؼ يشخفس بصخيقة كاؼية 

لإلغاء الديادة في الحداب الجارؼ لغخض السحافطة عمى التػازف في سػؽ الرخؼ، حيث أف انخفاضو 
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-231 ، ص2004تػمي، ) لسحمي.يدبب تحخكا صاؼيا في الصمب السحمي والخارجي باتجاه الشاتج ا

232) 

ويخػ مانجؿ أف الدياسة الشقجية تتسيد عمى الدياسة السالية في تحقيق استقخار الأسعار، أما الدياسة 

السالية تتسيد بتحقيق أىجاؼ التذغيل التاـ، إلا أف السذكل السصخوح أماـ أصحاب القخار ىػ كيؽية إختيار 

رادية مشاسبة، والسدج بيغ الدياستيغ بالشدبة لأؼ اقتراد عمى حدب الأدوات السلبئسة لتحقيق أىجاؼ اقت

 الأىجاؼ والػضعيات.

 " Dornbusch" السظمب الثاني الشسؾذج الشقجي الخاص بالدعخ الجامج ل

، حيث أف افتخاضو الأساسي يجور حػؿ حؿيقة أف 1976سشة  ىحا الشسػذج" Dornbuschاقتخح  "

الأسعار في الأسػاؽ السالية قج تتكيف فػرا إلى التغيخات التي شخأت عمى العخض والصمب، بيشسا أسعار 

 (HOUNGBEDJ) الدمع والخجمات تتدع نػعا ما بالجسػد في الأجل القريخ.

لمرخؼ حياؿ أزمة مالية )عمى سبيل السثاؿ ارتفاع  فإف ردة الفعل السفخشة "Dornbusch"وحدب

كبيخ في كسية الشقػد الستجاولة( يتػضح مغ خلبؿ كػف مختمف الأسعار في إشار الاقتراد لا ترحح 

جسيعيا بشفذ الدخعة عقب اضصخاب معيغ، فأسػاؽ الرخؼ والأصػؿ السالية ترحح بػتيخة أسخع مغ 

ا الاختلبؼ في سخعات الترحيح سيكػف مرجر تصػرات صخؼية غيخ قابمة لمتفديخ في أسػاؽ الدمع وىح

 (223، ص2001)وساـ،  الشساذج التي تفتخض السخونة التامة والفػرية لجسيع الأسعار.

إف التحجيج السختفع لدعخ الرخؼ في نسػذج دورنبػش ىػ نتيجة التفاوت في سخعات السػاءمة في أسػاؽ 

صػؿ، ففي أسػاؽ الدمع نجج أف الأسعار لا تتكيف بدخعة مع ضخوؼ العخض والصمب الدمع وأسػاؽ الأ

عمى السجػ الصػيل في حيغ تتكيف أسعار الأصػؿ بذكل فػرؼ مسا يجعل التػازف يحجث بذكل مدتسخ 

في ىحه الأسػاؽ، ولفيع ىحا الشسػذج أكثخ نزع التسثيل البياني التالي الحؼ يبيغ سمػؾ كل مغ سعخ 

 سعخ الفائجة والسدتػػ العاـ للؤسعار في الػ ـ أ. الرخؼ،
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 (: سمػؾ كل مغ سعخ الرخؼ، سعخ الفائجة والسدتػػ العاـ للؤسعار في الػ ـ أ04الذكل )

 
source : (Salvatore, 2001, p. 533) 

لعخض الشقػد مغ شخؼ البشظ  t0( مغ الذكل يطيخ الديادة غيخ الستػقعة في المحطة aالجدء ) -

 . %10مميار دولار أؼ بشدبة زيادة تقجر ب  110إلى  100السخكدؼ الأمخيكي، حيث انتقل مغ 

 t0 ( مغ الذكل يبيغ أف ىحه الديادة في عخض الشقػد يراحبيا انخفاض آني في المحطةbالجدء ) -

 .9%إلى  10%لسعجؿ الفائجة الأمخيكي مغ 

لأسعار الأمخيكي ليذ لو ردة فعل آنية بدبب الديادة في عخض الشقػد، ( يبيغ أف مؤشخ اcالجدء ) -

وىحا راجع لفخضية عجـ مخونة الأسعار، إذ أنو يختفع تجريجيا بالديادة إلى أف يرل في السجػ الصػيل 

تؤدؼ %10، وىي خاصية في الشسػذج الشقجؼ الصػيل الأجل، فديادة العخض الشقجؼ ب 110إلى 

 عخ بشفذ الشدبة في السجػ الصػيل.إلى زيادة مؤشخ الد

 ( مغ الذكل يطيخ ردة فعل سعخ الرخؼ اتجاه الستغيخات الدابقة الحكخ كسا يمي:bونجج أف الجدء ) -
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انخفاض معجؿ الفائجة في الػلايات الستحجة الأمخيكية يجعل السدتثسخيغ يعجلػف في تعاملبتيع وصفقاتيع، 

ويصمبػف العسلبت الأجشبية عغ شخيق بيع الجولار مقابل الحرػؿ فيتخمػف عغ الأوراؽ السالية الأمخيكية 

عمى أوراؽ مالية أجشبية مسا يشتج عشو انخفاض في ؾيسة الجولار، الأمخ الحؼ يؤكج أف العسمة الأمخيكية 

قبل أف يعػد تجريجيا في السجػ الصػيل إلى ىحه الشدبة  %10أؼ أكبخ مغ  %16ستشخفس آنيا بشدبة 

 .t0في المحطة  2.32لى دولار إ2أؼ مغ 

وبرفة عامة فإف الشسػذج الشقجؼ بالدعخ الجامج يعج أوؿ نسػذج كمي يدتيجؼ بالجراسة الأسػاؽ الثلبثة: 

سػؽ الشقػد، سػؽ الدمع والخجمات والدػؽ السالي قرج تتبع الصخيقة التي ستتكيف بيا ىحه الأسػاؽ عمى 

تػازف قائع إلى تػازف ججيج شػيل الأجل إثخ الديادة في السجػ الصػيل، الستػسط والقريخ، التي تشتقل مغ 

العخض الشقجؼ محاولا بحلظ تفديخ الارتباط بيغ التحجيج السختفع لدعخ الرخؼ الاسسي والأسعار الجامجة، 

في حيغ أىسل الشسػذج الشقجؼ بالدعخ السخف في دراستو التي تيجؼ إلى تفديخ العلبقة الػشيجة بيغ 

 ة والحؿيؿية التي تطيخ بػضػح أكثخ في نطاـ الرخؼ السخف. أسعار الرخؼ الاسسي

 " لفخوق معجلات الفائجة الحكيكيةFrankel" نسؾذجالسظمب الثالث 

نسػذج نقجؼ عاـ مغ أجل تحميل أثخ تغيخات معجلات الفائجة عمى سعخ الرخؼ،  بتصػيخ Frankel قاـ

الشسػذج الشقجؼ لفخوؽ معجلات الفائجة الحؿيؿية حيث يدودنا ىحا  اسع Frankelويصمق عمى نسػذج 

(، وبالشسػذج الشقجؼ s1 / it 0ؼيسا يتعمق بسعجؿ الفائجة الاسسي ) Dornbuschالشسػذج بعلبقة 

(، st / π 0في فتخة التزخع الجامح ؼيسا يتعمق بسعجؿ التزخع الستػقع ) FPMM للؤسعار السخنة

 لدعخ الرخؼ تعجيل زائج عغ مدتػاه التػازني الصػيل الأجل. كسا يسكغ أف يكػف 

( أو ما Jacob frankel, Bilsonإذف يذسل ىحا الشسػذج مديج مغ الشسػذج الشقجؼ لمدعخ السخف )

بشسػذج مجرسة شيكاغػ، والشسػذج الشقجؼ لمدعخ الجامج أو ما يعخؼ بشسػذج التعجيل الدائج لدعخ  ؼيعخ 

 بٕاء ّٔٛرج حمذٌشي أوثش ػٍِّٛت ٌخحذٌذ سؼش اٌصشف. Frankelاسخطاع  ٚبزٌه Dornbuschالرخؼ 
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لمدعخ الجامج، حيث  Dornbuschلفخوؽ معجلات الفائجة قائسا عمى نسػذج   Frankelويعتبخ نسػذج    

( في السجػ القريخ ويقترخ سخيانيا عمى السجػ الصػيل، غيخ أف الاختلبؼ PPAيفتخض عجـ سخياف )

الأساسي بيغ الشسػذجيغ يتمخز في العػامل السؤثخة عمى تػقعات سعخ الرخؼ، حيث يخػ 

Dornbusch  أف تػقعات سعخ الرخؼ تتػقف عمى سخعة تجاوز الفجػة بيغ سعخ الرخؼ الحاضخ

لأجل، ومع تلبشي ىحه الفجػة يكػف كل مغ التغيخ في سعخ الجارؼ وسعخ الرخؼ التػازني شػيل ا

تأثيخ ىحه الفجػة ولكشو يزيف  Frankelالرخؼ الجارؼ والتزخع الستػقع مداويا لمرفخ، بيشسا يؤكج 

يقػـ بالتػليف بيغ نسػذج  Frankelتأثيخ فخوؽ مدتػيات التزخع الستػقعة، أؼ أف نسػذج 

Dornbusch خؼ السخف.والشسػذج الشقجؼ لدعخ الر 

 Dornbuschٌأخز باٌخحىٍُ غٍش اٌّغطى ٌٚىٓ ٌغٍش ِؼادٌت اٌخٛلغ ي  Frankelيعشي ىحا أف 
Xt = (s-st) 

Xt = i - i* 

ؼ الجارؼ، مع فخضية يسثل معامل التعجيج وىػ الفخؽ بيغ سعخ الرخؼ التػازني وسعخ الرخ  حيث 

 ة لخؤوس الأمػاؿ والسدتسخة.الحخكة التام

 (، وبالتπ-π*يعكذ اتجاه التزخع الشدبي الستػقع )وىحا بإضافة حج 

 الي تربح معادلة التػقعات كالتالي:

d= (  -st) + (π-π*)  

 وتربح علبقة تعادؿ معجلات الفائجة غيخ السغصاة كالتالي:
d= I - I* 

( بالفخؽ بيغ سعخ الرخؼ التػازني وسعخ الرخؼ الجارؼ، dيختبط معجؿ التجىػر الستػقع لمعسمة السحمية)

فإف معجؿ التجىػر الستػقع يعصى بجلالة فخوؽ مدتػيات التزخع  S= St زيادة عمى ذلظ إذا كاف 

 الستػقعة بيغ العسلبت السحمية والأجشبية.

وبريغة أخخػ تػضح السعادلة أنو في السجػ القريخ يتػقع لدعخ الرخؼ أف يعػد إلى ؾيستو التػازنية 

يتػقع أف  (S= Stعشج الدعخ الحؼ يكػف متشاسبا مع الفجػة الجارية، وفي الأجل الصػيل )عشجما تكػف 
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 Sterdyniak, 1993, p) .(*π-π)يتغيخ سعخ الرخؼ بسعجؿ الفخؽ شػيل الأجل لسعجلات التزخع 

254) 

وخذفك ٔاحح ِٓ  ٚبإٌسبت ٌٍحاظش فإْ حبشٌش اٌّؼادٌت أٔٗ سٛف ٌىْٛ أِشا بسٍطا فً ظً لٍّت ِحذدة ي 

 سٛف حظٙش ٌخىْٛ ِشحبطت بذسخت وبٍشة بسشػت اٌخؼذًٌ فً سٛق اٌسٍغ. اٌخٛلؼاث اٌششٍذة، فإْ اٌمٍّت 

 t = (1/) [(it – π) – (i* -π*)]    نرل إلى: ٚبذِح اٌّؼادٌخٍٓ اٌسابمخٍٓ 

إف التحخؾ الحاصل في سعخ الرخؼ الحاضخ )الفػرؼ( حػؿ ؾيستو التػازنية ىػ محجد عغ شخيق فخؽ 

it –it( يجب أف تكػف t   معجلات الفائجة الحؿيؿية الشدبية، ويلبحع أنو في الأجل الصػيل وعشجما )
* 

- π-π* ( حيث ،it –it
 الأجل.( تذيخ إلى معجلات الفائجة شػيمة *

it –it)]لحلظ فالسقجار بيغ القػسيغ يسكغ إعادة كتابتو كالتالي: 
، ويسكغ وصف السعادلة الأولى بأنيا  [( *

it –itبجييية، حيث يؤدؼ أحكاـ الدياسة الشقجية السحمية إلى زيادة فخوؽ الفائجة الاسسية )
( عغ مدتػاىا *

 عسمة السحمية عغ مدتػاىا التػازني.شػيل الأجل، وتؤدؼ الأخيخة إلى تحدغ ندبي في ؾيسة ال

 frankel(: نسؾذج معجلات الفائجة الحكيكية ل 01الججول )

 السعمسات الشساذج

Frankel |α|  |ß|  , ß0, α0 

 FPMM ß=0 , α0الشسػذج الشقجؼ للؤسعار السخنة

 ß0 , α=0 في حالة التزخع الجامع FPMMنسػذج 

SPMM : Dornbusch ß=0 , α0 
source : (CUTHBERTSON, 2000, p. 393) 

 Dornbuschإلى نتيجة مغ نػع  Frankel( يسكغ أف نرل في نسػذج 01انصلبقا مغ الججوؿ)

(st/it 0 فقط إذا كانت معجلات الفائجة تختفع بيشسا تبقى تػقعات ندب التزخع ثابتة، وتحرل ىحه )
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في عخض الشقػد والحؼ لو أثخ فػرؼ عمى الحالة عمى وجو الاحتساؿ عشج حجوث تغيخ غيخ متػقع 

معجلات الفائجة )مغ أجل تعػيس الدػؽ الشقجؼ(، لكغ لا يفيع مباشخة أنو يحجث ىحا باستسخار، وبالتالي 

( وتػقعات التزخع it(، مغ جية أخخػ يشتج عغ زيادة مداوية فدعخ الفائجة الاسسي )πلا يؤثخ في )

(π( تجىػر في سعخ الرخؼ )ß+α0) نتيجة مغ نػع نسػذج نقجؼ لدعخ مخف  أؼFPMM  ،

، حيث تؤدؼ زيادة متػقعة في عخض  Dornbuschوبالتالي نزيف فخضية مداعجة أو ثانػية لشسػذج 

بالاستجابة الستبايشة السسكشة لدعخ الرخؼ لمتغيخات  Frankelالشقػد إلى تجىػر متػقع ويتشبأ نسػذج 

 ومعجلات الفائجة.الستػقعة والغيخ متػقعة في عخض الشقػد 

 السالية نسؾذج اختيار السحفغةالسظمب الخابع 

 Mckinnon تعػد جحور ىحا الشسػذج إلى بحػث ودراسات العجيج مغ الاقترادييغ أواخخ الدتيشات مثل

وغيخىع مغ الاقترادييغ، وتع تصػيخه في  1968سشة Branson و Mckinnon 1966سشة  Oates و

 (313، ص 2006)اٌٛوًٍ،  .Branson, Isard, Kenen, Fisher  سشػات الدبعيشات مغ شخؼ

ييجؼ ىحا الشسػذج إلى تغصية التغيخات التي تسيد بيا الشسػذج الدابق كإىسالو لمسزاميغ الخاصة 

بالتجفقات إضافة إلى إىساؿ مزاميغ الثخوة الشاجسة عغ أؼ اختلبؿ، كسا أف تحجيجه لدعخ الرخؼ مختبط 

السحمية دوف التسييد بيغ أسػاؽ الدمع والخجمات وأسػاؽ الأوراؽ السالية، حيث أعصى بالصمب الكمي لمشقػد 

 ىحا الشسػذج أىسية كبيخة ليحا التسييد بيغ الدػقيغ ويجرس السحفطة عمى السجييغ القريخ والصػيل.

 نسؾذج تؾازن السحفغة في السجى القريخ -أولا

جشبية يؤدؼ إلى زيادة الثخوة مغ خلبؿ إعادة تقييع حدب ىحا الشسػذج فإف أؼ زيادة في سعخ العسمة الأ

الأصػؿ الأجشبية، وذلظ ما يؤدؼ إلى زيادة الصمب عمى الشقػد والدشجات، مسا يؤدؼ إلى إعادة التػازف في 

السحفطة لأف زيادة الصمب عمى الشقػد مقارنة بالعخض الحؼ يؤدؼ إلى زيادة أسعار الفائجة مغ أجل 

 (64، ص 2010)بغ ناصخ، الشقج. الحفاظ عمى تػازف سػؽ 
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 نسؾذج تؾازن السحفغة في السجى الظؾيل  -ثانيا

يتػافق ىحا الشسػذج مع شخوط تػازف السحفطة السالية عمى السجػ القريخ، لكغ الأثخ الحؼ يشفحه عمى 

الحداب الجارؼ يؤدؼ إلى تغيخات في حيازة الأصػؿ الأجشبية مغ شخؼ الأعػاف السؿيسيغ، واختلبؿ 

السحفطة يؤدؼ إلى تغييخ سعخ الرخؼ لإيجاد وضعية تػازف ججيجة، ويقػـ نسػذج تػازف السحفطة عمى 

السجػ الصػيل عمى فكخة أساسية تتسثل في ضخورة ارتفاع عسمة بمج مرجر لرافي رؤوس الأمػاؿ حتى 

افي رؤوس الأمػاؿ( تتخاجع تشافديتو، والدساح بطيػر عجد في السيداف التجارؼ، أما البمج السدتػرد ليا)ص

)بغ ؼيجب أف يحقق فائس تجارؼ ليتسكغ مغ مػاجية مجفػعات الفػائج، وبالتالي يجب أف تشخفس عسمتو

 .(65 ، ص2010ناصخ،

 نفاذية سعخ الرخف لمتزخؼ خابع:السبحث ال

التي أضيخت الجراسات أنو في حالة الاقتراد السشفتح عمى الخارج تتجمى واحجة مغ بيغ أىع القزايا      

 ىي الآثار الشاتجة عغ تغيخات أسعار الرخؼ.لقخار لػضع سياسات نقجية فعالة و تؤرؽ صشاع ا

 عاهخة تسخيخ سعخ الرخف :السظمب الأول

التي و  ،قامت الدمصات الشقجية بتخريز أبحاث كبيخة لجراسة سمػؾ سعخ الرخؼ، الحؼ يتسيد بتقمباتو

يحا نجج بعس الجوؿ الشاشئة تمجأ لإتباع نطاـ سعخ ل تعتبخ عاملب رئيديا لتفاقع معجلات التزخع.

 ه الطاىخة.حادؼ ىالرخؼ الثابت لتف

-Exchange Rate Pass)وتعخؼ ىحه الطاىخة في الأدبيات الاقترادية بانعكاس أسعار الرخؼ 

 Through)،  أؼ أف ىشاؾ أثخ ، الرخؼتعشي درجة حداسية الأسعار السحمية لتقمبات سعخ وىي

حيث أف درجة تكيف الأسعار السحمية مع تحخكات  لرخؼ يشقل لمسدتػػ العاـ للؤسعار.لتغيخات سعخ ا

بعبارة أخخػ أنو يسكغ تفديخ جدء كبيخ مغ و  ،مخ أساسي لفيع ديشاميكيات التزخعأسعار الرخؼ يعتبخ أ

 التزخع عغ شخيق الديادات في أسعار الاستيلبؾ التي تحجث جخاء ضاىخة نفاذية سعخ الرخؼ.
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عخفت عمى أنيا "الشدبة السئػية لمتغيخ في أسعار الػاردات بالعسمة السحمية الشاتجة عغ تغيخ سعخ وقج 

 Goldberg & Knetter, 1997, p) السدتػردة"احج بالسائة بيغ الجوؿ السرجرة و الرخؼ بشدبة و 

1248) 

مى أسعار الػاردات تػقف عتمع العمع أف ىحا التغيخ أو ما يعخؼ بعلبقة تسخيخ سعخ الرخؼ لا يسكغ أف 

التي تبيغ درجة التسخيخ مجػ استجابتيا لمتغيخ في أسعار  ،بل ستشقل العجوػ إلى أسعار الاستيلبؾ ،فقط

 الػاردات.

مخونة  تعشي عبارة انتقاؿ أثخ سعخ الرخؼ للؤسعار السحمية أف ،خخآفحطيت ىحه العلبقة بتعخيف 

 ,Aron) (Ocran, 2010,p292)ت في سعخ الرخؼ أسعار الاستيخاد أو الإنتاج أو السدتيمظ لمتغيخا

Greg , Muellbauer, & Sinclair, 2012,p1). 

 إنتاج أو استيلبؾ( ،خترجي يعشي أف الاستجابة لمتقمبات تكػف عمى عجة مدتػيات )استيخاد،

 ة.يؾ السحمستيلبيتع التحقيق في انعكاس التقمبات باستخجاـ أسعار الاستيخاد أو أسعار الا وبذكل عاـ،

ت إلى ىػ أضيق مفيػـ لانعكاس التقمباو  حيث أف مؤشخ أسعار الاستيخاد يعبخ عغ الدمع السدتػردة فقط،

لأثخ التقمبات  عمى عكذ مؤشخ أسعار الاستيلبؾ الحؼ يسثل نصاؽ أوسع، سعخ البزائع )تأثيخ مباشخ(

 .()تأثيخ غيخ مباشخ

حيث يذار إلى أف أسعار السدتيمظ السحمية تػفخ ؾياسا أكثخ ملبئسة لسجػ نفاذية سعخ الرخؼ 

(Mihaljek & Klau, 2001, p08) كسا يخػ معطع الاقترادييغ أف أىع دراسة تفدخ انعكاس التغيخ، 

 Tandrayen-Ragoobur) ىي تمظ التي تيتع لانعكاس تقمبات أسعار الرخؼ عمى أسعار الاستيلبؾ

& Chicooree, 2013, p02)(Choudhri & S Hakura, 2012). 
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وذلظ في  ،أف درجة الانتقاؿ أو التسخيخ قج تكػف تداوؼ الػاحج إلىوقج بيشت الجراسات في ىحا السجاؿ 

جج تسخيخ )الانعكاس الرفخؼ( ػ أو تداوؼ الرفخ في حالة أنو لا ي ،(التسخيخ الكامل )الانعكاس التاـ حالة

 ىػ ما يعخؼ بالانعكاس الجدئي.و  ،الاستجابة لمتقمبات جدئية تكػف غالبا ما و 

الشجاح في صياغة و تػجيو قخارات الدياسة الشقجية  ىػ ه الطاىخةحبالتالي فاف أسسى أىجاؼ دراسة ىو 

(Fischer, 2015) (Forbes, 2015) (Mishkin, 2008) لسحاولة التحكع في معجلات التزخع. 

 محجدات نفاذية سعخ الرخف :الثاني لسظمبا

انعكاس أسعار الرخؼ عمى الأسعار السحمية في عػامل  لعػامل التي تؤثخ عمى سخعة وحجعا حرخيتع 

ما تزعف أو تعدز تأثيخ تقمبات أسعار الرخؼ عمى إىحه العػامل و  .لاقتراد الكمي والاقتراد الجدئيا

 .(Goldberg & Knetter, 1997, p35)الأسعار السحمية 

 :ؼيسا يميع في معجؿ السخور ه العػامل التي تتحكحوتتسثل ى

 تقمبات أسعار الرخف-أولا

لعل أىسيا ىػ تقمب سعخ و  ،كمي التي تؤثخ عمى درجة السخورىشاؾ العجيج مغ متغيخات الاقتراد ال

الإفخاط في خمق الشقػد مغ قبل البشػؾ  أففي الساضي يعتقج  كافو  (Mishkin, 2008, p02)الرخؼ 

 .عجـ استقخار الأسعار في البمجافسعخ الرخؼ و تقمبات رجر الخئيدي لىػ الس ،السخكدية

خؼ في بمج ما، خؼ مثل نطاـ سعخ الريخػ البعس أف ىشاؾ عػامل مختمفة تدبب تقمب سعخ الرو 

 ليا دور ،أؼ صجمات أخخػ غيخ متػقعةدرجة انفتاح الاقتراد، والتزخع و و البشظ السخكدؼ،  يةاستقلبلو 

 .(Stancik, 2006, p03) في تقمبات سعخ الرخؼ ميع

خ يع بجلا مغ تغيونتيجة لمتقمبات الستكخرة في سعخ الرخؼ سيتحتع عمى السدتػرديغ تعجيل ىػامر ربحي

حيث غالبا ما تقخر الذخكات استيعاب تأثيخ سعخ الرخؼ مغ خلبؿ خفس ىػامر ، سخارالأسعار باست
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كانت . أما إذا (Ghosh & Rajan, 2007, p15)ربحيا إذا رأت أف حخكة سعخ الرخؼ مؤقتة 

 .مسا يؤدؼ إلى الانعكاس التاـ ،يمظسدتلمديادة كاملب ال عبءالتقمبات دائسة فغالبا ما يحسل 

، أجل الحفاظ عمى حرتيا في الدػؽ  الذخكات تكبج خدائخ عمى السجػ القريخ مغتفزل العجيج مغ و 

تعجيل ىػامر الخبح عشجما يتغيخ سعخ الرخؼ سمػكا لأسعار ثابتة و عسمية الحفاظ عمى احيث تعتبخ 

 .(Rowland, 2004, p110) لجييع شائعا

 البيئة التزخسيةالدياسة الشقجية و -ثانيا

التغيخات في مػقف الدياسة  إلىيعػد  دائسا ما في جسيع أنحاء العالع تزخعمعجلات الانخفاض ف إ

يج مغ التقمبات في أف الرجمات يسكغ أف تدبب السد  حيث لػحع(Taylor, 2000, p1390) الشقجية

 ,Mishkin, 2008) تكػف فييا الدياسة الشقجية غيخ مدتقخةالتي  بيئة الالتزخع في أسعار الرخؼ و 

p02) نتقاؿ فييا الامعجؿ تزخع مشخفس سيكػف معجؿ ستع بدياسة نقجية أكثخ استقخار و و الجولة التي تت

 .(GOLDFAJN & WERLANG, 2000, p06) مشخفس

سعخ الرخؼ الحؼ يشتقل إلى الأسعار  معجؿ تقمب لى انخفاضإالتزخسية السشخفزة تؤدؼ  ئيةيولعل الب

حيث تع فييا استخجاـ  2001ما أثبتتو الػرقة البحثية التي نذخت سشة  حاوى (Taylor, 2000) السحمية

لتقجيخ علبقة ، دولة 71 لسا يقارب 2000لدشة  1979 مغ سشة قاعجة بيانات كبيخة تتزسغ بيانات

 لجسيعو متػسط معجؿ التزخع  قمبالتي تػصمت إلى وجػد ارتباط ايجابي و ىاـ بيغ معجؿ الت ،التسخيخ

عمى متغيخات الاقتراد الكمي الأخخػ في تفديخ سعخ الرخؼ علبوة عمى ذلظ ،يييسغ  ،البمجاف 

 (Choudhri & Hakura, 2001, p01)سعجؿ التزخع ل الاختلبفات في درجة السخور أو الشفاذية

 طبيعة سمؾك الأسعار-ثالثا

مخونة  مب الدعخية،: مخونة الصوىيسعار الرخؼ عمى ثلبثة عػامل حجع انتقاؿ تقمبات أتعتسج سخعة و 

 .سعخ الرخؼ لييكل تكاليف الذخكاتوحداسية  العخض الدعخية
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دة أسعارىا بعج انخفاض ديل زياف في الدػؽ، يربح مغ الإذا واجيت مشتجات الذخكة شمبا غيخ مخ 
ستجابة ا ومغ غيخ السخجح أف تغيخ شخكات الإنتاج أسعارىا إذا كانت تكمفة مجاخلبتيا أقل .سعخ الرخؼ

تكمفة الفي ىحه الحالة قج تفزل الذخكات استيعاب التغيخات الرغيخة في و ، لمتغيخات في أسعار الرخؼ
 .(Lafléche, 1997, p25) عغ شخيق تعجيل ىػامر الخبح مغ أجل الحفاظ عمى حرتيا في الدػؽ 

ـيكل الدػؽ مغ أىع الأسباب التي تسشع الانعكاس التاـ أف يكػف سمػؾ التدعيخ لمذخكات و  يسكغكسا 
(Rowland, 2004, p110)  . 

 الانفتاح التجاري -رابعا
مبات سعخ الرخؼ عمى حجع انعكاس تقليا أثار عمى سخعة و  ،ادؼ لبمج ماإف درجة التكامل الاقتر

حجع كبيخ مغ ) التجارةمغ السخجح أف تذيج الجولة الأكثخ انفتاحا عمى و  ،ـ للؤسعارالسدتػػ العا
لجولة تتعامل معيا، انخفاض ؾيسة عسمة معيشة ب عمى الأسعار تأثيخا أكثخ وضػحا (الػارداتالرادرات و 

 .(GOLDFAJN & WERLANG, 2000, p110) مقارنة بالاقتراديات السغمقة
 انتقال تقمبات أسعار الرخف إلى مدتؾى الأسعار :السظمب الثالث

لمبشظ السخكدؼ وواضعي الدياسات  حمقة ميسة ومحػر بحثدرجة انعكاس تقمبات أسعار الرخؼ  تسثل
سيداعج بذكل فعاؿ في إدارة  ،الأسعارو لأف فيع العلبقة بيغ تغيخات سعخ الرخؼ الاسسي الشقجية. 

 .رات ججيجةاتخاذ قخاشقجية عشج الكسا يعج مجػ التسخيخ عاملب ميسا لػاضعي الدياسات  ،الدياسة الشقجية
سعار السحمية الأف تأثيخ تقمبات أسعار الرخؼ عمى ألى إجسيع الأدبيات الاقترادية تذيخ  حيث نجج أف

 :(Cheikh, 2013, p02) مباشخةغيخ  أخخػ و  ،تشقل عبخ قشػات مباشخة
، لمعسالة دة )أو الشقراف( في الؿيسة الخارجيةلى التأثيخ السباشخ الحؼ تحجثو الدياإتذيخ القشاة السباشخة 

سعخ الرخؼ  يشخفس عشجماحيث أنو  .السجخلبت السدتػردةو  الدمع تامة الرشع السدتػردة عمى أسعار
وبالتالي فاف أسعار السدتيمظ  ،تربح الدمع السرشعة السدتػردة أكثخ تكمفة بالشدبة لمسدتيمكيغ السحمييغ

الآثار غيخ السباشخة لتغيخات  كسغتو  يف السجخلبت السدتػردة.رتفاع تكاللا تختفع وىحاالسحمية سػؼ 
مغ خلبؿ تأثيخىا عمى إجسالي الصمب  عمى الرعيج الجوليالقجرة التشافدية لمدمع  فيأسعار الرخؼ 

مسا يؤدؼ إلى زيادة  ،بسعخ الرخؼ إلى تغييخ تخكيبة الصم انخفاضسيؤدؼ  ، حيثوالأجػر يالسحم
  .ح أرخز مقارنة بالدمع الأجشبيةربالأجشبي عمى الدمع السحمية لأنيا تو  يالصمب السحم
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مى العسالة وربسا ارتفاع الأجػر، سشتجات السحمية يؤدؼ إلى ارتفاع الصمب عالكسا أف زيادة الصمب عمى 

لسحمية ستشخفس الأجػر الحؿيؿية فعشجما تخفع الأسعار ا، يشعكذ بجوره عمى ارتفاع الأسعارىػ ما سو 

 ،تدداد تكاليف الإنتاج ،الأصمي االأجػر الحؿيؿية مدتػاى ؼيو تدتعيج حتى الػقت الحؼو  ،يدداد الإنتاجو 

في الشياية يؤدؼ انخفاض سعخ الرخؼ إلى زيادة  وبالتالي. يشخفس الإنتاجو  ويدداد مدتػػ الأسعار

 .(Lafléche, 1997, p23) ر مع زيادة مؤقتة فقط في الإنتاجدائسة في مدتػػ الأسعا

إلى زيادة أسعار مجخلبت  ،يؤدؼ انخفاض ؾيسة عسمة البمج السدتػردةيسكغ أف  السختفع السخور في حالات

 الدمصاتىحا الػضع يجعل مغ الرعب عمى و مسا قج يؤدؼ إلى رفع مدتػػ أسعار السدتيمظ  ،الاستيخاد

 .(Santi, 2015, p90) الديصخة عمى التزخع أو استيجافو

استجابة ، بذأف مجػ تذجيج الدياسة الشقجية اتخاذ قخارسخور ميسة أيزا لمتشبؤ بالتزخع و تعتبخ درجة ال

كمسا انخفزت درجة الانعكاس قل تعجيل سعخ الفائجة السصمػب لمحفاظ عمى ىجؼ ف .لديادة التزخع

ف ووجب الإشارة إلى أ ،(Santi, 2015, p91)التزخع وبالتالي تربح الدياسة الشقجية أكثخ فعالية 

لأنو يؤثخ عمى  ،و أثار ميسة عمى الدياسة الشقجيةالانخفاض في معجؿ مخور تقمبات سعخ الرخؼ ل

 .(Taylor, 2000, p1401)تػقعات التزخع 

راديات الجوؿ تبيغ أيزا العجيج مغ الجراسات أف مدتػػ تأثخ الأسعار السحمية يكػف مختمفا بيغ اقت

 معجلاتحيث أف الانتقاؿ إلى أسعار الػاردات يكػف أقل بالشدبة لمبمجاف الستقجمة ذات ، الستقجمة والشاشئة

 ,Campa & Goldberg)أسعار الرخؼ  ات فيتقمبال والتي تتسيد بانخفاضالتزخع السشخفس 

العبػر سعجؿ الستقجمة مقارنة بالجوؿ ات جؿ العبػر يكػف مشخفزا في اقترادأف مع وىحا يعشي. (2002

 .(Frankel, Parsley , & -Jin Wei, 2005) ترادات الشاشئةفي الاق
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 ليات الانتقالآشخح  :السظمب الخابع

لية الانتقاؿ بالاعتساد عمى "قانػف الدعخ الػاحج" حيث نقػـ بسقارنة سعخ سمعة في دولة ما آنقػـ بتحميل 

 :حػيل الأسعار لمعسمة السحمية حيثىحا بعج ت بجولة أخخػ 

Pt = e * Pt
*……………….(1) 

Pt  :الدعخ السحمي 

E  :سعخ الرخؼ 

 Pt
 الدعخ في الدػؽ الأجشبية: *
لرخؼ ثابتة فاف ذلظ وبقت أسعار ا افتخضشا أنو لدبب ما تغيخ سعخ الدمعة في الدػؽ الأجشبية، إذا

ىػ عبارة عغ  الأخيخالتغيخ في ىحا التغيخ في الأسعار السحمية و  إلى أفف الدعخ الػاحج ػ يؤدؼ حدب قان
 .ار الأجشبية مزخوبة في سعخ الرخؼالتغيخ في الأسع

بسقارنة التغيخات التي تصخأ عمى مدتػػ أسعار الدمع في الدػؽ  التقمباتندتصيع الكذف عغ انتقاؿ 
الرخؼ ونسيد مغ ذلظ  وذلظ لسعخفة تأثيخ سعخ .تمظ التي تحجث في الدػؽ الأجشبيةالسحمية مقارنة ب

 :ثلبث حالات
 حالة الانعكاس التام -أولا

ه الحالة ؼيدسح لجسيع التغيخات في الأسعار أف تسخر تقمباتيا حالرخؼ ثابتا في ى غالبا ما يكػف سعخ
نفدو في الدػؽ  الأجشبيةالسدتػػ العاـ للؤسعار السحمية بحيث يكػف معجؿ زيادة الأسعار في الدػؽ  إلى

 السحمية بالعسمة الػششية.
 مثال تؾضيحي:

 xنفتخض أف السدتػػ العاـ للؤسعار يعبخ عشو بدعخ سمعة واحجة 
 Px = 100 U.Mحيث: في الدػؽ السحمية          

Pxفي الدػؽ الأجشبية                 
* = 5 U.S.D 

 ( نجج:1بالتعػيس في قانػف الدعخ الػاحج )السعادلة
100=5*e→e=

     2  

      U.S.D = 20 U.M 1أؼ أف سعخ الرخؼ ىػ: 
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Pxإلى في الدػؽ الأجشبية  xعشج ارتفاع سعخ الدمعة 
*= 6 usd 

 ولأف سعخ الرخؼ يكػف ثابتا في ىاتو الحاؿ، فإف الانعكاس يكػف تاما ويشتقل التغيخ كميا.
 Px = 20 * 6نجج  1وبالتعػيس في السعادلة 

 Px = 120 u.mيعشي: 

2       في الدػؽ الأجشبية ىي:   xومشو ندتشتج أف الديادة في سعخ الدمعة   2   
 وحجة نقجية وتقجر بشدبة: 20وىي نفديا الديادة في الأسعار السحمية :

  2           2  2   

[     ] : (2018)محمد ص.،  و يسكغ إثباتيا رياضيا كتالي        [         ]      [       ] 
[     ]   [         ]             [       ]                     

[     ]   [         ]  [       ]      (2) 
      [       ][         ]         ( ) 

 حالة الانعكاس الجدئي-ثانيا
لى إالدمعة في الدػؽ الأجشبية يؤدؼ  كامل أؼ أف التغيخ في سعخه الحالة غيخ حيكػف الانعكاس في ى

أؼ أف ؾيسة الديادة في سعخ الدمعة في ، في الدػؽ السحمية لكغ بشدبة أقل تغيخات في سعخ الدمعة
أخحنا سعخ الرخؼ  إذاىحا سعخ الدمعة في الدػؽ الأجشبية و  الدػؽ السحمية تكػف أقل مغ الديادة في

 بعيغ الاعتبار.
 دب السثاؿ الدابق:حو 

Pxفي الدػؽ الأجشبية أصبحت 
* = 7 U.S.D  بعج ماكانتPx

* = 6 U.S.D 
 Px = 120 U.Mبعج ماكانت  Px = 130 U.Mفي الدػؽ السحمية أصبحت 
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                              حيث كانت ندبة التغيخ سعخ الدمعة في الدػؽ الأجشبية:

     5   5         2  2            السحمية أيغ كانت:عمى عكذ ندبة التغيخ في الدػؽ 

 .ار الأجشبية إلى الأسعار السحميةأؼ أف سعخ الرخؼ لع يشقل كل التغيخ في الأسع
25              5           :( فشجج3الشدب في السعادلة رقع ) ، نعػض ىاتولإيجاد ندبة التغيخ في سعخ الرخؼو     

            ومشو: 

  e=20*(1-0,071)= 18,58أؼ أف سعخ الرخؼ يربح

 U.S.D= 18,58 U.M 1: يعشي أفوىػ ما
 حالة الانعكاس السشعجم-ثالثا

ؼ أؽ الأجشبية لا يتبعيا ىحه الحالة يكػف فييا الانعكاس صفخيا أؼ أف التغيخ في سعخ الدمعة في الدػ 
إذا كاف ىشاؾ تغيخ في سعخ الرخؼ  إلا ه الحالةحولا تتحقق ى، في الدػؽ السحميةتغيخ في سعخ الدمعة 

 في الاتجاه السعاكذ لمتغيخ في الأسعار.
أؼ أف ارتفاع سعخ الدمعة في الدػؽ الأجشبية يراحبو انخفاض في سعخ الرخؼ )ارتفاع ؾيسة العسمة 

 : لسحمية( وحدب السثاؿ الدابق نججا
 وحدب السثاؿ الدابق نجج:

Pxفي الدػؽ الأجشبية أصبحت   xسعخ الدمع
* = 8 U.S.D  بعج ماكانتPx

* =7 U.S.D 
 Px = 130 U.M وبقي:حافع عمى الثبات في الدػؽ السحمية    xسعخ الدمعة 

5       ندبة التغيخ سعخ الدمعة في الدػؽ الأجشبية: أؼ أف             25     25  

 الرفخ.مقارنة بشدبة التغيخ في الدػؽ السحمية التي تداوؼ 
في  xفي الدػؽ الأجشبية إلى سعخ الدمعة  xأؼ أف سعخ الرخؼ لع يشقل نيائيا آثار تغيخ سعخ الدمعة 

 الدػؽ السحمية.
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52               ( نجج:3وبتعػيس ىاتو الشدب في السعادلة )      5     

           ومشو: 

 e= 20*(1-0,13) = 17 ,4ومشو سعخ الرخؼ سيكػف: 

 U.S.D= 17,40 U.M 1يعشي أف:  وىػ ما
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 خاتسة الفرل 

مغ خلبؿ دراستشا للئشار الشطخؼ لدعخ الرخؼ تػصمشا إلى أف ىحا الأخيخ يعتبخ وسيمة يتع          

مغ خلبليا تدػية السجفػعات الجولية، ولحلظ يعتبخ السخآة العاكدة لمسخكد السالي لأؼ دولة مغ مشصمق أنو 

أجشبية، وىػ بحلظ يجدج أداة عبارة عغ تمظ الػحجات التي تبادؿ بو وحجة مغ العسمة السحمية إلى أخخػ 

الخبط بيغ الاقتراد السحمي وباقي الاقتراديات، وىحا نطخا لسا لو مغ تأثيخ عمى مدتػػ الشذاط 

الاقترادؼ مغ عجة جػانب، وقج اجتيج الاقتراديػف في إثخاء الفكخ الاقترادؼ بالبحػث والجراسات 

ا الستغيخ الياـ، فاتزح ذلظ جميا عشج تصخقشا إلى والشطخيات التي تػفخ الفيع العاـ لكيؽية التعامل مع ىح

الشطخيات السفدخة لدمػؾ سعخ الرخؼ فقج قسشا بعخض نطخيات سعخ الرخؼ التي اختمفت في مزسػف 

تفديخىا لدعخ الرخؼ، فسشيا ما قامت بخبط تحخكات أسعار الرخؼ بستغيخات مالية كسعجؿ الفائجة 

الصمب عمى الأصػؿ الشقجية والسالية، ولعل أميا نطخية تعادؿ السحمي، معجؿ الفائجة الأجشبي، العخض و 

 معجلات الفائجة، ومشيا ما بيشت تفديخىا لجيشاميكية سعخ الرخؼ حدب حالة الفائس أو العجد.

  



 

 

 

 

 
 
 
 
 

سعخ لتقمبات ة ياسيكالجراسة ال: ثالثالالفرل 
التزخؼ عمى الرخف



التزخؼ عمى  سعخ الرخفلتقمبات  الكياسية جراسةال            ثالثالفرل ال  

 

104 
 

 تسهيج:
للؤشخوحة، واستعخاض مختمف الشطخيات  و سابقا بالجانب الشطخؼ تع التصخؽ إلي بالشطخ إلى ما          

تعخؼ عمى مختمف السفاـيع الستعمقة بطاىخة نفاذية سعخ ، وبعج الالتي تخز التزخع وسعخ الرخؼ

الخياضية، مغ أجل . سػؼ نقػـ في ىحا الفرل بالاستعانة ببعس الأساليب الكسية خؼ إلى التزخعالر

 الؿياـ بجراسة تجخيبية ؾياسية إلى جانب الجراسة الشطخية والتحميمية.

ولأجل نسحجة ىاتو الطاىخة سػؼ نعتسج في دراستشا عمى نسػذج الانحجار الحاتي لمتأخيخات السػزعة 

Auto-regressive Distributed Lags ت لأجل ؾياس معجلات السخور، وتقجيخ نسػذج يذسل العلبقا

 القريخة والصػيمة الأجل.

 ومغ أجل تحقيق الأىجاؼ التصبيؿية ليحا الفرل، قسشا بتقديسو إلى ثلبث مباحث:

 السبحث الأوؿ: مشيجية الجراسة التصبيؿية.

 السبحث الثاني: الػصف الإحرائي لمستغيخات ودراسة الاستقخارية

 السبحث الثالث: ؾياس أثخ تقمبات أسعار الرخؼ عمى التزخع 
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 السبحث الأول مشهجية الجراسة التظبيكية

الحاتي لمتأخيخات السػزعة أحج أىع الشساذج الذائعة في مجاؿ الؿياس  ريعتبخ نسػذج الانحجا         

الدلبسل الدمشية، التي كاف يعاني مشيا  الاقترادؼ، نطخا لػضعو حلب لسذاكل اختلبؼ درجة استقخارية

 الباحثػف عشج بشاء نساذج التكامل السذتخؾ.

 السظمب الأول الدلاسل الدمشية

 تعخيف الدلاسل الدمشية: -أولا

ىي مجسػعة مغ السلبحطات والسذاىجات لطاىخة ما التي تدجل بإنتطاـ عبخ فتخات زمشية محجدة،       

. وتتسيد (Gujarati & Porter, 2009, p22)ت تذكل سمدمة زمشيةبيجؼ تكػيغ مجسػعة مغ البيانا

بيانات الدلبسل الدمشية عغ غيخىا مغ البيانات أف عشرخ الدمغ يحسل دلالات تفديخية ميسة، حيث 

يكػف لكل ملبحطة تػقيت زمشي يؤثخ في تفديخىا وتحميميا، ويسكغ أيزا اعتباره مؤشخ لمكذف عغ 

 ( )   ستغيخ محل الجراسة ويسكغ التعبيخ عشيا رياضيا كسا يمي: التصػرات التي تصخأ عمى ال

  أهسية دراسة الدلاسل الدمشية:-ثانيا

 تدسح لشا دراسة الدلبسل الدمشية مغ:

 فيع الطػاىخ وذلظ مغ خلبؿ تحميل تأثيخ العػامل الجاخمية والخارجية عمى الستغيخ السجروس. -

سمػؾ الستغيخ مدتؿبلب تبعا لجراسة سمػكو في التشبؤ واتخاذ القخار، حيث تداعج في تػقع  -

الساضي، وىحا ما يسكغ صشاع القخار مغ التخصيط السدبق ووضع استخاتيجيات وأىجاؼ اقترادية 

 مدتقبمية.

تحميل الأداء، حيث نجج معطع استخجامات الدلبسل الدمشية في الأسػاؽ السالية لسخاؾبة الأداء  -

 .(Enders, 2014, p3)ؿ والتغييخات الييكميةعبخ الدمغ، وذلظ لتحجيج نقاط التحػ 
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 الدلاسل الدمشية: استقخار-ثالثا

تعج الدلبسل الدمشية أداة أساسية في عمع تحميل البيانات والتشبؤات السدتقبمية، حيث تدتخجـ في           

العجيج مغ السجالات مثل الاقتراد، السالية والرحة. ومغ أىع خرائز الدلبسل الدمشية ىي الاستقخار، 

حرائية الجؾيقة، ليحا تحطى دراسة حيث يعتبخ استقخار الدمدمة الدمشية عاملب ميسا في بشاء الشساذج الإ

 الاستقخارية في الجراسات العمسية بتفريل معسق.

 أؼ ،إذا كانت خرائريا الإحرائية ثابتةإلا بأنيا ساكشة أو مدتقخة، ولا ندتصيع وصف سمدمة زمشية 

 :يجب تػفيخ الذخوط التالية

يتحبحب حػؿ ؾيسة ثابتة  ولا يتغيخ مع  يبقىE ( X t ) = μ  الستػسط الحدابي ثابت، أؼ أف  -

 تغيخ الدمغ.

(  )    التبايغ ثابت أؼ أف -  يتغيخ وليدت لو أؼ علبقة بتغيخ الدمغ. لا     

تحقق الدكػف إلا إذا حافطت عمى خرائريا الاحتسالية في  لا ( X t)وىحا يعشي أف الدمدمة الدمشية 

 ضل تغيخ الدمغ. 

 

 دلاسل الدمشيةاستقخارية الاختبار السظمب الثاني 

 اختبارات دالة الارتباط الحاتي -أولا

اختبار بخاصة بجسيع متغيخات الشسػذج، يتع في ىحا الجدء دراسة استقخارية الدلبسل الدمشية ال        

 ، وىحا مغ خلبؿ: (PK)معاملبت دالة الارتباط الحاتي 

ويعصي ىحا الاختبار فكخة مبجئية، ونطخة أولية فقط حػؿ  :Correlogrammeدالة الارتباط الحاتي -

استقخار الدمدمة الدمشية، حيث تكػف الدمدمة مدتقخة، إذا كانت معاملبت دالة الارتباط الحاتي معشػية مغ 
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يسكغ التعبيخ عشو رياضيا  لسجاؿ الثقة، ما PK، ويتحقق ىحا الذخط عشجما تشتسي  K>0أجل كل 

 PK ϵ[ √⁄       ] : كالتالي
 : يسثل مدتػػ السعشػية.aحيث 

:n  السذاىجات عجد 

 :Ljung Boxإحرائية -

 LB، عمسا أف إحرائية PKلجراسة معشػية معاملبت دالة الارتباط الحاتي  Ljung Boxيدتخجـ اختبار 

 :(Ljung, 1978, p299) حيث يتع حدابيا بالصخيقة التاليةChi sauqre X2تتبع إحرائية 

LB= n(n+2)∑  ̂          Qx = X2(m) 

 حيث تكػف الدمدمة مدتقخة في حالة الفخضية الرفخية:

Null Hypothesis: H0 : PK1 = PK2 = ………..= PKm= 0  

 وغيخ مدتقخة في حالة الفخضية البجيمة:

 Alternative Hypothesis : H1 :   PKm≠ 0 

 جحر الؾحجة اختبارات - ثانيا

 عشج دراسة استقخارية الدلبسل الدمشية عمى اختبارات جحر الػحجة حرائيةتعتسج الاختبارات الا      

Unit Root Test الاعتساد عمى الاختبارات التالية: ىشا لمستغيخات السجروسة، وسيتع 

 :Augmented Dickey Fuller Test اختبار ديكي فػلار السعدز -

جحر الػحجة فجاء بريغتو البديصة سشة مغ أىع الاختبارات التي تجرس  Dickey Fuller Testيعتبخ 

 بثلبث نساذج كالتالي: 1979
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{ 𝑌     𝑌                ( )𝑌     𝑌                 (2)𝑌     𝑌                  ( ) 
 وؼيو يتع دراسة الاستقخارية باختبار معشػية جحر الػحجة حدب الفخضيتيغ:

-Null Hypothesis: H0 :  = 0 

-Alternative Hypothesis: H1: < 1 

إلا أف ىحا الاختبار أثبت عجده ؼيسا يخز مذكمة الارتباط الحاتي، فعسل الباحثاف عمى تصػيخه بإضافة 

 Augmented Dickeyتحت اسع  1981الفخوؽ ذات الفجػات الدمشية، وجاء الشسػذج الججيج سشة 

Fuller Test  التاليةبالريغة الخياضية (Bourbonais, 2021, p272): 

{  
  
   
             ∑     

                  ( )
            ∑     

                    (2)
            ∑     

                    ( )
 

  

 ϕ = p-1حيث أف: 

p(مدتػػ الابصاء السختار :Lag select :حدب معاييخ )Schwarz, Akaike, Hannan Quinn 

ΔXtويتع دراسة الاستقخارية باختبار الفخضيتيغ:، : التفاضل الأوؿ لمستغيخ 

 

-Null Hypothesis: H0 :   = 0 

-Alternative Hypothesis: H1:  < 1 
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 Phillips – Perron Test بيخوف  –اختبار فيميبذ -

ونطخا لمسذاكل الاقترادية الأخخػ التي تعخقل الجراسات الؿياسية مثل مذكمة عجـ تجانذ تبايشات 

 Dickeyلإحرائية والحؼ يقػـ بترحيحات غيخ معمسية Phillips-Perron Testالأخصاء، ندتعيغ 

Fuller Test ويجخؼ ذلظ عبخ أربع مخاحل(Bourbonais, 2018, p269):: 

( مع حداب الاحرائيات MCOبصخيقة ) Dickey Fuller Testؿ  تقجيخ الشساذج الثلبثة .1

 السخافقة.

S2تقجيخ السعامل السرحح  .2
السدسى التبايغ شػؿ السجػ والسدتخخج مغ خلبؿ التبايشات السذتخكة 1

 لمشساذج الدابقة:

S1
2 = 

  ∑      1
2 + 2∑ (          )   ∑        t εt-1 

 عمسا أف:

Number of Total observations = 4(     )2/9   /  T 

 = 2  تقجيخ التبايغ قريخ السجػ: .3
  ∑      t

2    /   εt : Résiduels 

 :Phillips-Perronحداب إحرائية  .4

tϕ* =√   (   )    (   )  √  

 = Kمع        
     

تذػيذا أبيزا،  εt( وعشجما يكػف asymptoticفي الحالة التقاربية ) - 1مداوية ؿ P.Pحرائية اوتكػف 

 .MacKinonوتقارف مع الؿيع الحخجة لججوؿ 
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 ARDLالسظمب الثالث مشهجية التكامل السذتخك 

عمى يج  1998( أوؿ مخة سشة Bounds Test of Cointegration)لمتكامل  الحجود ضيخ اختبار 

بإضافة مجسػعة مغ التعجيلبت عميو، ونذخه سشة  Shin، الحؼ قاـ بعجىا رفقة زميمو Persanالباحث 

 Bounds Testing approaches to the analysis of level“في ورقة بحثية بعشػاف  2001

relationship” والأمخ الحؼ أكدب البحث شيخة كبيخة، أنو جاء عمى شكل نسػذج انحجار يدتخجـ  .

ت، في الحالة التي تكػف فييا الدلبسل الدمشية غيخ لتحميل العلبقات شػيمة وقريخة الأجل بيغ الستغيخا

مدتقخة وغيخ متكاممة بشفذ الجرجة. ىحا بذخط عجـ وجػد سلبسل زمشية مدتقخة مغ الجرجة الثانية، وأيزا 

. فأصبح بيحا نسػذج الانحجار الحاتي لمتأخيخات I(1)أف يكػف الستغيخ التابع مدتقل ومتكامل مغ الختبة 

لشساذج الذائعة في الاقتراد الؿياسي لتحميل العلبقة بيغ الستغيخات في ضل وجػد السػزعة واحج مغ ا

 (Pesaran, Shin, & Smith, 2001) التكامل السذتخؾ

شػيمة  عمى إثبات وجػد العلبقة التػازنية Bounds Testمغ خلبؿ اختبار  ARDLوتعتسج مشيجية 

ومقارنتيا بالؿيع  Fالأجل بيغ الستغيخات محل الجراسة. حيث نقػـ في ىحا الاختبار بحداب إحرائية ؼيذخ

والتي تدتعسل غالبا لمعيشات الإحرائية الكبيخة،  2001الحخجة، سػاءا السقتخحة مغ شخؼ الباحثاف سشة 

 Narayan( التي أتى بيا الباحث مذاىجة عمى الأقل 30أو الؿيع الحخجة الخاصة بالعيشات الرغيخة )

 ؼيسا يمي:  ARDL. وتتمخز مخاحل مشيجية استخجاـ نسػذج 2004سشة 

 (،Stationnarityاختبار استقخارية متغيخات الجراسة)-
 (Bounds Test of Cointegrationاختبار علبقة التكامل السذتخؾ)-
 (Long run relationshipتقجيخ العلبقة التػازنية شػيمة الأجل)-
 (Error Corection Modelتقجيخ نسػذج ترحيح الخصأ)-

 اختبار استقخارية الشسػذج-

 



التزخؼ عمى  سعخ الرخفلتقمبات  الكياسية جراسةال            ثالثالفرل ال  

 

111 
 

 السبحث الثاني متغيخات الشسؾذج ودراسة الاستقخارية

السػافق  مخحمة ميسة ججا لمشسحجة الاقترادية الرحيحة وأيزا لسعخفة الشسػذج تعج دراسة استقخارية      

ه السخحمة بجراسة مفرمة مغ خلبؿ اختبارات كيؽية وأخخػ كسية وىحا بعج حلمجراسة. ليحا ستحطى ى

 التعخؼ عمى متغيخات الشسػذج.

 السظمب الأول: متغيخات الشسؾذج

لغخض نسحجة انعكاس تقمبات أسعار الرخؼ عمى التزخع في الجدائخ، تع انتقاء الستغيخات عمى        

أيزا عمى تقاريخ صشجوؽ الشقج الجولي والجراسات  أساس مجػ مصابقتيا لمذق الشطخؼ وبالاعتساد

 ػضػع.التي اىتست بالس الدابقة التجخيبية

تسثل ، 2020إلى سشة  1990مغ سشة تستج زمشية سشػية  ةدمعبارة عغ سم ػوى الستغيخ التابع: -أولا

، سعارمدتػيات الأارتفاع الحؼ يعتبخ مغ بيغ أىع السؤشخات التي تجؿ عمى ، معجؿ التزخع تصػر

 والججوؿ السػالي يػضح ذلظ:

 (: تظؾر معجل التزخؼ02الججول)
 السنوات (%معدل التضخم ) السنوات (%معدل التضخم )

2,31149919  6002 16,6525344 0550 
3,67899575 6003 25,8863869 0550 
4,85859063 6004 31,6696619 0556 
5,73706036 6005 20,5403261 0551 
3,91106196 6000 29,0476561 0551 
4,52421151 6000 29,7796265 0551 
8,89145091 6006 18,6790759 0552 
3,25423911 6001 5,73352275 0553 
2,91692692 6001 4,95016164 0554 
4,78444701 6001 2,64551113 0555 
6,3976948 6002 0,33916319 6000 
5,59111591 6003 4,22598835 6000 
4,2699902 6004 1,41830192 6006 
1,95176821 6005 4,26895396 6001 
2,41513094 6060 3,9618003 6001 

  1,38244657 6001 
 

 البنك الدوليالمصدر6                  
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التي تعتسج عمى مبيعات السحخوقات  الجدائخ واحجة مغ الجوؿ ذات الاقتراد الخيعي باعتبار       

بالجرجة الأولى، فإف اقترادىا معخض لجسيع الرجمات والأزمات التي تيجد أسعار البتخوؿ، فتكػف ىشاؾ 

ارتفاع في مدتػيات التزخع برفة دائسة، ناـيظ عغ الاتفاؾيات التعجيمية السبخمة مع السشطسات الجولية، 

يتعمق بالأسعار ومشيا ما يتعمق بإجخاء  قػانيغ، مشيا ماالتي فخضت عمييا إصجار مجسػعة مغ ال

 1989جػيمية  05الرادر في  89-12مغ القانػف رقع  03ف السادة فشجج أ إصلبحات لدياستيا الشقجية.

ىحا الأمخ الحؼ دفع  ،)الستعمق بالأسعار( تشز عمى تشطيع الأسعار وإخزاعيا لقػانيغ مشافدة الدػؽ 

 رتفاع.بسعجلات التزخع إلى الا

أعلبه، نلبحع أف الستغيخ السجروس مغ  فسغ خلبؿ البيانات الدشػية لسعجؿ التزخع في الجدائخ السبيشة

% سشة 32سجل معجلات مختفعة ججا، حيث أنو أشخؼ عمى بمػغ معجؿ  2000إلى سشة  1990سشة 

بعجىا يبجأ  ،ه الفتخةحة غيخ الكحػلية خلبؿ ىوذلظ راجع إلى الارتفاع الحاد لأسعار السػاد الغحائي 1992

قج انخفس تساما، وىحا راجع إلى الدياسات  1996بالانخفاض حتى نجج أنو في الدشػات التي تمي سشة 

 السالية والشقجية السفخوضة مغ شخؼ الجولة، التي شبقتيا الحكػمة بيجؼ ضبط نسػ الكتمة الشقجية. 

معجؿ التزخع تسيد بالاستقخار نػعا ما، ، نلبحع في ىاتو الفتخة أف 2020إلى سشة  2000مغ سشة 

 2012% في جسيع الدشػات، إلا سشة 6% ولا ارتفاعا أكثخ مغ 1حيث أنو لع يدجل انخفاضا أقل مغ 

% وىحا راجع إلى مػجة ارتفاع أسعار البتخوؿ التي شيجىا العالع 8,89أيغ استثشى السجاؿ وسجل معجؿ 

تدبب في تدايج  تبخ كعشرخ رئيدي لديادة إيخادات الجولة، مافي تمظ الدشة والدشة التي قبميا، والتي تع

 حجع الكتمة الشقجية في ىاتو الفتخة.

 التزخع وىي:ة لدمػؾ متغيخات مدتقمة كستغيخات تفديخي ثلبثةإدراج : تع الستغيخات السفدخة-ثانيا
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الخئيدية لمسعاملبت الخارجية التجارية مغ شخاء وبيع لمدمع  والحؼ يسثل الآداة  سعخ الرخؼ: .1

عبارة عغ والستغيخ  والسػاد، وتع إدراجو لأىسيتو البالغة في نقل الزغػط التزخسية مغ الخارج.

والسشحشى السػالي يسثل تصػر الستغيخ  ،2020إلى سشة  1990مغ سشة  تستج زمشية سشػية ةسمدم

  خلبؿ فتخة الجراسة:

 (: تصػر سعخ الرخؼ05الذكل)

 
 السرجر: مؽ إعجاد الظالب بالاعتساد عمى احرائيات بشػ الجدائخ

، أزمة اقترادية حادة أدت إلى انييار القجرة 1986تمت الجدائخ عقب الأزمة الشفصية لدشة 

الذخائية لمسػاشغ، وىحا كاف مراحبا لانخفاض رىيب في معجلات الشسػ الاقترادؼ. كل ىحا 

 عػائج الرادرات وارتفاع حجع الجيػف.يعػد لتخجع 

فقخرت الجولة الجدائخية اتباع ما يعخؼ بدياسة تشذيط سعخ الرخؼ أو ما الاندلاؽ التجريجي، 

وىي سياسة تتزسغ تخؽيس ؾيسة العسمة تجريجيا. حيث أدت ىحه الدياسة إلى ارتفاع سعخ 

سشة  4,7ما كاف فقط مقابل واحج دولار أمخيكي بعج  8,96صخؼ الجيشار الجدائخؼ إلى 

 1990أفخيل  14%. حتى صجور قانػف الشقج والقخض في 90أؼ بسعجؿ ارتفاع فاؽ 1986
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الحؼ جاء بعجة إصلبحات لعل أبخزىا مشح حق الاستقلبلية في آداء الػضائف لمبشظ السخكدؼ، 

أعلبه. بيشو السشحشى الحؼ أصبح يعخؼ ببشظ الجدائخ والحؼ واصل عسمية الاندلاؽ التجريجي كسا 

مغ  %100إلى تخؽيس ؾيسة الجيشار الجدائخؼ بسعجؿ تفػؽ ندبتو  1991دعا بشظ الجدائخ سشة 

، وتػاصل ىحا الانخفاض في ؾيسة الجيشار الجدائخؼ حتى سشة 1990ؾيستو التي كاف عمييا سشة 

دولار  1ديشار جدائخؼ مقابل  35، ليرل في ىاتو الدشة سعخ الرخؼ إلى ما يديج عغ 1994

 يكي.أمخ 

حيث أف ىحا التخاجع الكبيخ في ؾيسة العسمة الػششية أدػ إلى وقػع صجمات في التبادؿ التجارؼ، 

وىػ الأمخ الحؼ لع تتحسمو الذخكات مغ جية والسدتيمظ مغ جية أخخػ فأدػ إلى ارتفاع 

ي معجلات التزخع. وىحا قبل أف تخغع الدمصة الشقجية عمى إمزاء اتفاؾية مع صشجوؽ الشقج الجول

، الحؼ ألدميا بسجسػعة مغ الإجخاءات أىسيا تخؽيس ؾيسة العسمة بحثا عغ 1994أفخيل  16في 

 الاستقخار والتػازف.

التخمي عغ نطاـ الرخؼ الثابت والتػجو نحػ ما يعخؼ  1995قخرت الجولة الجدائخية سشة 

الرعبة لقانػف  بإخزاع العسمة 1996بالتعػيع السجار، وىحا قبل أف تدسح لمبشػؾ التجارية سشة 

 الدػؽ وحخية العخض الصمب عمييا.

في شيخ سبتسبخ مغ نفذ الدشة، أصجرت الجولة قخارا تدسح ؼيو بإنذاء مكاتب الرخؼ، كل 

ىاتو الأسباب أدت إلى زيادة الصمب عمى العسمة الأجشبية ما أدػ إلى ارتفاع سعخ الرخؼ 

 بالاستغشاء عغ ىاتو الآليات بدخعة.، فتفصشت الدمصة الشقجية لمبلبد وقامت %14,77بسعجؿ 
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السلبحع بعج ىاتو الفتخة أف سعخ الرخؼ حقق استقخارا ندبيا حيث سجل سعخ صخؼ سشة 

ديشار جدائخؼ مقابل واحج دولار أمخيكي، ولع يختفع بعجىا إلا بجيشار  57,70مداويا ؿ  1997

 .1998واحج فقط سشة 

اش أسعار البتخوؿ، ونطخا لصبيعة الاقتراد الخيعي مع بجاية الألؽية الججيجة أؼ تدامشا مع انتع

مغ الرادرات عبارة عغ محخوقات، ارتفع رصيج احتياشي  %90لمجدائخ الحؼ كاف ؼيو أكثخ مغ 

الحؼ يعتبخ بسثابة آداة حساية لدعخ الرخؼ، مسا أعصى شابع الاستقخار  الرخؼ في الجدائخ

بالشدبة للبقتراد الجدائخؼ اتدع فييا  ، حيث تعتبخ فتخة ذىبية2014لدعخ الرخؼ حتى سشة 

 ديشار جدائخؼ. 75سعخ الرخؼ بالثبات والاستقخار في حجود 

أعمغ رئيذ الجسيػرية  2006أوت  01فعشج تدميط الزػء عمى ىاتو الفتخة الحىبية نجج أنو في 

شبح  الأسبق الديج عبج العديد بػتفميقة أف: الاقتراد الجدائخؼ انتقل مغ مخحمة السعاناة مغ

الاستجانة إلى مخحمة التدجيج السدبق لمجيػف. عمع أف ىاتو الجيػف تستج جحورىا إلى فتخة 

 إصلبحات التشسية الاقترادية لدشػات ما بعج الاستقلبؿ.

حيث أصبح  2007فاستصاع بعجىا الجيشار الجدائخؼ أف يحقق سعخ الرخؼ مشخفس في سشة 

دولار أمخيكي. لتتػالى الفخص  1حرػؿ عمى ديشار جدائخؼ لم 69,295تدتحق أف تجفع فقط 

بدبب انجلاع الأزمة العالسية، فاستصاعت العسمة الػششية أف  2008ويتخاجع سعخ الجولار سشة 

 دولار. 1ديشار مقابل  64,58ترل لدعخ صخؼ يداوؼ 

وبعجىا نلبحع أف سعخ الرخؼ ارفع ليعػد لحالة استقخاره في نفذ الستػسط الحؼ حققو في أوؿ 

 ديشارا. 75فتخة وىػ ال
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عخؼ الاقتراد الجدائخؼ صجمة بدبب تخاجع أسعار البتخوؿ، الأمخ الحؼ  2014مع نياية سشة 

ديشار جدائخؼ مقابل واحج دولار  100حتع عمى البشظ السخكدؼ تخؽيس ؾيسة الجيشار ليرل إلى 

سعخ صخؼ مختفع  2020أمخيكي. ليػاصل بعجىا سعخ الرخؼ في الانخفاض حتى يدجل سشة 

 وىػ الأمخ الحؼ يفدخ الارتباط القػؼ والػثيق بيغ الستغيخيغ. USD = 126.77 DZD 1ججا 

كسية الشقػد الستجاولة بالسفيػـ الػاسع، والتي  معجؿ نسػ الكتمة الشقجية: والتي تسثلمعجؿ نسػ  .2

عبارة عغ وىي  تذسل جسيع الأمػاؿ الشقجية الستاحة مغ سيػلة وودائع جارية في البشػؾ التجارية.

ولججوؿ السػالي يػضح تصػر  ،2020إلى سشة  1990مغ سشة  تستج زمشية سشػية ةسمدم

 الستغيخ: 

 الكتمة الشقجيةمعجل نسؾ تظؾر (: 03الججول )
Ms السنوات Ms السنوات 

19,6447766 6002 11,4156555 0550 
23,0907392 6003 20,8027985 0550 
16,0370823 6004 31,2748797 0556 
4,8408351 6005 7,29664105 0551 

13,5484317 6000 15,7048391 0551 
19,9070033 6000 9,46358192 0551 
10,9369171 6006 14,6446455 0552 
8,40999984 6001 18,2594754 0553 
14,4236739 6001 19,5726203 0554 
0,29713103 6001 13,9471736 0555 
0,8157745 6002 14,1315028 6000 
8,380855 6003 54,0514087 6000 

11,1022592 6004 18,0521154 6006 
-0,75753111 6005 16,3061557 6001 
7,44561735 6060 10,4512235 6001 

  11,6936035 6001 
 مغ إعجاد الصالب بالاعتساد عمى احرائيات البشظ الجولي السرجر:

 

مختفع ججا، وىحا  1996إلى غاية سشة  1990حيث يتبيغ أف معجؿ نسػ الكتمة الشقجية مغ سشة 

 التػسع في الإصجار الشقجؼ بدبب سياسة تسػيل عجد السيدانية السشتيجة. - بدبب:
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 الانخفاض الكبيخ الحؼ شيجه الجيشار الجدائخؼ.-

 وىػ ما تدبب في معجلات مختفعة لمتزخع في ىاتو الفتخة.

: فشلبحع أنو رغع ارتفاع معجلات نسػ 2000إلى سشة  1997أما في الفتخة السستجة مغ سشة 

% إلى أف معجؿ التزخع قج حقق انخفاضا بالسقابل، 20% و 14الكتمة الشقجية التي تخاوحت بيغ 

بتدجيمو لأقل ؾيسة في  2000%، حيث أوشظ حتى أف يشعجـ سشة 5% و 2فتخاوحت ندبتو بيغ 

 سالية السصبقة.%. وىػ ما يثبت نجاح الدياسات الشقجية وال0,33تاريخو ب 

بدبب الأزمة السالية العالسية التي  %4,8أيغ سجل نسػ يقجر ب  2009عمى خلبؼ سشة 

تدببت في انخفاض أسعار البتخوؿ. نلبحع أف معجؿ نسػ الكتمة الشقجية سجل معجلات جج 

وىحا راجع لانصلبؽ  2014إلى  2000خلبؿ الفتخة السستجة مغ  %10مختفعة أغمبيا تجاوز 

 ي تصبيق بخامجيا التشسػية التي تصمبت مبالغ مالية ضخسة لزساف نجاحيا.الجولة ف

نلبحع أف معجؿ نسػ الكتمة الشقجية لع يكج يرل  2015بدبب سياسة التقذف التي فخضت سشة 

 بدبب انتعاش سعخ البتخوؿ. %11فتجاوز  2018أيزا. أما سشة  2016، وفي سشة %1إلى 

 اتالسدؤوؿ عغ إيخادات الجولة، خاصة في حالات الاقترادسعخ البتخوؿ: وىػ العشرخ الأوؿ  .3

وفي ىاتو الجراسة ىػ  غيخ مباشخ لمتزخع.و ة لمجوؿ، حيشيا يربح عشرخ مفدخ ميع الخيعي

والججوؿ السػالي يػضح  ،2020إلى سشة  1990مغ سشة  تستج زمشية سشػية ةعغ سمدم عبارة

 :أسعار بخميل بخنت خلبؿ الفتخة السقرػدة بالجراسة
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 (: تظؾر سعخ البتخول04الججول )
Op السنوات Op السنوات 

66.31 6002 24.34 0550 
74.16 6003 21.04 0550 
99.33 6004 20.03 0556 
62.63 6005 17.5 0551 
80.34 6000 16.19 0551 

112.26 6000 17.41 0551 
111.18 6006 21.33 0552 
108.85 6001 19.62 0553 
99.19 6001 13.02 0554 

53 6001 18.12 0555 
44.02 6002 28.82 6000 
54.08 6003 24.86 6000 
71.53 6004 25.06 6006 
64.42 6005 28.99 6001 
41.72 6060 38.53 6001 
  54.87 6001 

 OPECمغ إعجاد الصالب بالاعتساد عمى احرائيات  السرجر:

الجدائخية، ليحا تعتبخ أسعاره متحكسا رئيديا في إيخادات الجولة برفة يذكل البتخوؿ غالبية السبيعات      

عار الشفط والعػامل مباشخة وفي تػازف الاقتراد ككل برفة غيخ مباشخة، ليحا سشحاوؿ دراسة تقمبات أس

قرج تدييل الجراسة والتعسق فييا، سشحاوؿ تقديع تصػر أسعار الشفط إلى ثلبث فتخات و  السؤثخة فييا

 وشبيعة الاقتراد الجدائخؼ: تتػافق

: شيجت ىاتو الفتخة تحبحبات وتقمبات عجيجة لأسعار 1999إلى سشة  1990الفتخة الأولى مغ سشة  -

دولار، التي  24,34حدب مشطسة الأوبظ سعخ  1990بخميل البخنت الجدائخؼ، حيث سجل سشة 

يجىا العالع في ىاتو الدشة تعتبخ كأعطع ؾيسة لياتو الفتخة. وىحا راجع للؤحجاث الدياسية التي ش

لعل أىسيا: تفكظ جسيػريات الاتحاد الدػؼياتي وحخب الخميج الثانية، التي نتج عشيا اضصخاب 

 في الاستقخار بجوؿ الذخؽ الأوسط ما أدػ إلى انخفاض الإنتاج وارتفاع الأسعار.
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د، بالإضافة إلى وقج كاف ىحا كمو قبل أف تبجأ الدعػدية والامارات بخفع انتاجيا لتغصية العج

قخارات الػكالة الجولية لمصاقة التي مغ خلبليا قامت الػلايات الستحجة الأمخيكية بزخ جدء مغ 

 دوف العذخيغ دولار. مخدونيا الاستخاتيجي، وىػ الأمخ الحؼ أدػ بالدعخ إلى الانخفاض

 21,31سجل سعخ البخميل ارتفاعا شؽيفا ليرل إلى  1996وقج استسخ ىحا إلى غاية سشة 

دولار، عكذ تػقعات جسيع السختريغ. وعخفت الدػؽ انتعاشا في ىاتو الدشة قبل أف يتجىػر 

دولار معمشا عغ ما  13,02ببمػغو  1998سعخ الشفط مخة أخخػ، ويدجل أقل ؾيسة لو سشة 

، التي أدت إلى اختلبؿ كبيخ بيغ العخض والصمب نذأ بدبب زيادة 1998يعخؼ بالأزمة الشفصية 

لأوبظ في الإنتاج )العخض( مقابل نقز فادح في الصمب بدبب أزمة دوؿ جشػب شخؽ مشطسة ا

 آسيا.

: نلبحع أف سعخ البتخوؿ في بجاية ىاتو الفتخة بمغ 2014إلى  2000الفتخة الثانية السستجة مغ  -

. 1998دولار، حيث يعتبخ قج حقق قفدة نػعية خاصة بعج أسعار أزمة الشفط  28,82سعخ 

تفاع لاستقخار بعس الجوؿ الآسيػية، التي بجورىا زادت في حجع الصمب الكمي ويخجع ىحا الار 

 عمى الشفط، بالإضافة إلى التداـ الجوؿ الأعزاء في مشطسة الأوبظ بتخؽيس الإنتاج.

دولارات وىحا بدبب تجىػر معجلات  4( بسا يقارب 2001ليعػد ويشخفس في الدشة السػالية )

 2001سبتسبخ  11لعالع في ىاتو الدشة، دوف أف نشدى أحجاث الشسػ الاقترادؼ التي شيجىا ا

التي انجخ عشيا انخفاض حاد في الصمب الكمي عمى البتخوؿ. أما في آخخ الدشة استجعى الأمخ 

 25,06ويرل ؿ  2002مغ الأوبظ تخؽيس اجسالي الإنتاج مغ الشفط الخاـ ليختفع سعخه سشة 

 دولار.



التزخؼ عمى  سعخ الرخفلتقمبات  الكياسية جراسةال            ثالثالفرل ال  

 

120 
 

دولارات وىحا تدامشا مع عجة أسباب  4بخميل بسا يقارب ارتفع سعخ ال 2003مع انصلبؽ سشة 

الدياسية في فشدويلب ونيجيخيا المحاف  تالاضصخاباالغدو الأمخيكي لمعخاؽ، و  -أىسيا: سياسية 

 يعتبخاف مغ أىع أعزاء مشطسة الأوبظ.

واصمت الأسعار في الارتفاع السدتسخ في الدشػات السػالية بدبب ارتفاع معجلات الشسػ 

 100محصة تاريخية لأوؿ مخة بتدجيمو لدعخ  2008جانفي  02ترادؼ العالسي، ليبمغ في الاق

جػيمية  11يػـ دولار لمبخميل، ويػاصل في الارتفاع حتى يدجل أعمى سعخ لو في التاريخ 

 دولار أمخيكي لمبخميل. 147ؽ ببمػغو ما يفػ  2008

نخفاض في الفرل الأخيخ مغ نفذ الدشة لكغ ىحا الارتفاع لع يجـ شػيلب، فمع يمبث إلا وبجأ بالا

وذلظ يجخل ضسغ نتائج الأزمة السالية العالسية، حيث أنو ورغع تػصيات مشطسة الأوبظ بتخؽيس 

دولار وىػ راجع أيزا لتفاقع  36,7انخفزت بسقجار  2009السشتػج إلا أف الأسعار في سشة 

 الأزمة السالية العالسية.

عالع مغ الأزمة السالية، وارتفاع معجلات الشسػ الاقترادؼ، ومع بجاية تعافي ال 2010في سشة 

وىي  2012و 2011سجمت أعمى متػسط ليا سشة  تػجيت أسعار الشفط نحػ الارتفاع حتى

 دولار أمخيكي عمى التختيب، وىحا راجع إلى: 11,18دولار و  112,26

 زيادة معجلات الشسػ الاقترادؼ العالسي.-

 والخبيع العخبي.تجىػر الأوضاع الدياسية -

 أزمة الجيػف الديادية التي شيجتيا دوؿ العالع الأوؿ.-
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لتدجل انخفاضا حادا، حيث أف الستػسط الدعخؼ  2015الفتخة الأخيخة: تعػد الأسعار في سشة  -

دولار( مشح عقج مغ الدمغ. وتعتبخ بسثابة  50لبخميل البتخوؿ لع يذيج انخفاضا ليحا السدتػػ )

 وششية اتدست بالتقذف وتخشيج الشفقات. شخارة لانصلبؽ أزمة

دولار  71,53وىحا قبل اتفاؽ دوؿ الأوبظ عمى تخؽيس الإنتاج، فتشجح في رفع سعخه إلى سعخ  -

فذيجت أسػاؽ الشفط إخفاقا تاريخيا، حيث انخفزت  2020، أما سشة 2018لمبخميل في سشة 

سا دخل خاـ غخب تكداس دولار، ك 9,12أفخيل إلى  20أسعار خاـ بخنت الفػرية في جمدة 

وىػ ما ندتصيع اعتباره إلى سالب لأوؿ مخة في التاريخ،  اليػـ بتحػؿ سعخه ذالتاريخ في نف

انييار غيخ سابق عمى صعيج أسػاؽ الشفط. ويخجع ىحا لجائحة كػرونا التي نجحت في إيقاؼ 

 العالع بأسخه.

 

 شسؾذجالؾصف الإحرائي لستغيخات ال السظمب الثاني

 بسا أف بيانات الستغيخات عبارة عغ سلبسل زمشية فقج تع إدخاؿ المػغاريتع عمييا لعجة أسباب إحرائية:  

تػحيج وحجة الستغيخات وتحديغ التفديخ: بعج إدخاؿ المػغاريتع، يسكغ مقارنة عجة متغيخات مختمفة  -

 مغ حيث الػحجات بذكل أبدط وأسيل.

: تتسيد الستغيخات الاقترادية بأنيا ذات تبايغ Variance Stabilizationتقميل التبايغ والتقمب  -

 كبيخ، وإدخاؿ المػغاريتع يداعج عمى تثبيت التبايغ والتقميل مغ التأثيخ القػؼ لمؿيع الكبيخة.

: تداعج خاصية تحػيل الستغيخات إلى لػغاريتع،  Stationarity تدييل تحقيق شخوط الاستقخارية -

لى الاستقخارية، الحؼ يعتبخ بجوره شخط أساسي لمشسحجة، في جعل الدلبسل الدمشية أقخب إ

 ولزساف دقة ومػثػؾية الشتائج.
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 لؾغاريتؼ التزخؼ:-أولا

 اٌٛصف الاحصائً ٌٍٛغاسٌخُ اٌخعخُ (026الشكل)
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Series: LOGINF

Sample 1990 2020

Observations 31

Mean       1.655994

Median   1.509443

Maximum  3.455359

Minimum -1.081274

Std. Dev.   1.026591

Skewness  -0.041880

Kurtosis   3.320736

Jarque-Bera  0.141938

Probability  0.931491
 
 Eviews: مغ إعجاد الصالب بالاعتساد عمى السرجر

خلبؿ فتخة الجراسة شيجت سمدمة لػغاريتع التزخع تقمبات معتبخة حيث سجمت أعمى ؾيسة ليا مقجرة 

 .1,08-قجرت ب 2000، بيشسا سجمت أدنى ؾيسة سشة 1992سشة  3,45ب

الخاصة بالدمدمة الدمشية لمستغيخ، نجج أف  سقاييذ الشدعة السخكديةلعشج الؿياـ بجراسة إحرائية وصؽية و 

̅ تسحػرت حػؿ وسط حدابيؾيع الستغيخ  ىاتو مختفعة حيث نجج أف ؾيسة الػسط الحدابي ،  8    

 .يات التزخععفات الكبيخة التي شخأت عمى مدتػ ما يبيغ السزا أدنى ؾيسة لمستغيخب مقارنة

يفدخ  وىػ ما 1,02مقاييذ التذتت أضيخت أف الانحخاؼ السعيارؼ لمدمدمة بمغت ؾيستو أف  نجج أيزا

كسا اف ؾيسة معامل الالتػاء جاءت  .1,50التي تقجر ب الستغيخ وتبايشيا عغ الؿيسة الػسيصيةتذتت ؾيع 

معامل التفخشح فقج كانت ؾيستو  أماوىػ ما يجؿ عمى عجـ تشاضخ التػزيع  0,04-سالبة بؿيسة تداوؼ 

 أؼ أنيا غيخ معجومة ما يبيغ أف ىشاؾ ؾيع شاذة ومتصخفة في الدمدمة. 3,32تداوؼ 
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ؿيسة احتسالية معشػية عشج مدتػػ و ب  0,14فقج بمغت ؾيسة  Jarque Bera اختبار إحرائية أما

رغع عجـ التشاضخ والؿيع الذاذة التي  أف معصيات الستغيخ تتبع التػزيع الصبيعي ما يفدخ%5السعشػية 

 يحػييا.

 لؾغاريتؼ سعخ الرخف-ثانيا

 اٌٛصف الاحصائً ٌٍٛغاسٌخُ سؼش اٌصشف (036الشكل)
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Series: LOGTC

Sample 1990 2020

Observations 31

Mean       4.817907

Median   4.680840

Maximum  6.509064

Minimum  4.308061

Std. Dev.   0.483639

Skewness   1.889481

Kurtosis   6.486248

Jarque-Bera  34.14455

Probability  0.000000

 

 Eviews: مغ إعجاد الصالب بالاعتساد عمى السرجر

سعخ صخؼ الجيشار الجدائخؼ مقابل الجولار الأمخيكي تقمبات عجيجة خلبؿ شػؿ   سمدمة لػغاريتع سجمت

أف ؾيستو تسحػرت حػؿ  فتخة الجراسة، حيث أوضحت الجراسة الإحرائية لمدمدمة الدمشية ليحا الستغيخ 

̅ وسط حدابي قجر ب   4,30وؾيسة دنيا مقجرة ب  6,50وذلظ بتدجيل ؾيسة عميا تداوؼ ،  5   

 .4,68بالإضافة إلى ؾيسة وسيصية مقجرة ب 

، مسا يذيخ 0.48أما تبايغ الؿيع حػؿ ىحا الػسيط، فقج انعكذ في ؾيسة الانحخاؼ السعيارؼ السقجرة بػ 

، مسا يجؿ عمى عجـ تشاسق التػزيع 1.88إلى درجة التذتت في بيانات الدمدمة. كسا بمغ معامل الالتػاء 
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، ما يعكذ وجػد ؾيع متصخفة وشحوذ 6.48وانحخافو نحػ اليسيغ. بالإضافة إلى ذلظ، بمغ معامل التفخشح 

 .في الدمدمة الدمشية

حتساليتيا معشػية والتي لع تكغ ؾيسة إ 34,11بمغت ؾيستيا  التي Jarque Beraكل ىحا أثبتتو إحرائية 

 .تتبع التػزيع الصبيعيلا أف معصيات الستغيخ  وىػ ما يفدخ % 5ػية عشج مدتػػ السعش

 لؾغاريتؼ نسؾ الكتمة الشقجية-ثالثا

 اٌٛصف الاحصائً ٌٍٛغاسٌخُ ِؼذي ّٔٛ اٌىخٍت إٌمذٌت (046الشكل)
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Series: LOGMS

Sample 1990 2020

Observations 30

Mean       2.420311

Median   2.641842

Maximum  3.989936

Minimum -1.213582

Std. Dev.   0.979323

Skewness  -2.254458

Kurtosis   8.935292

Jarque-Bera  69.44752

Probability  0.000000

 

 Eviews: مغ إعجاد الصالب بالاعتساد عمى السرجر

تقمبات ممحػضة، حيث بمغت أعمى ؾيسة  الكتمة الشقجيةسمدمة لػغاريتع  أضيختالجراسة، محل فتخة الخلبؿ 

 . 1921-بيشسا سجمت أدنى ؾيسة عشج   3998ليا 

ا  ،2942عشج تحميل مقاييذ الشدعة السخكدية لمدمدمة الدمشية، تبيغ أف متػسط الؿيع بمغ  وىػ ما يعج مختفع 

 .في حجع الشقػد السعخوضةالكبيخة  دياداتمقارنة بأدنى ؾيسة، مسا يعكذ ال
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، مسا يذيخ إلى تبايغ الؿيع حػؿ 0997أما ؼيسا يتعمق بسقاييذ التذتت، فقج بمغ الانحخاؼ السعيارؼ 

، مسا يجؿ عمى 2925-كسا أضيخت الشتائج أف معامل الالتػاء كاف سالب ا بؿيسة  . 2946الػسيط البالغ 

، ما يذيخ إلى وجػد ؾيع متصخفة في الدمدمة 8993عجـ تشاضخ التػزيع. أما معامل التفخشح فقج بمغ 

 .الدمشية

 غيخ ، وكانت الاحتسالية السراحبة لو69944، فقج بمغت ؾيستو Jarque-Beraوبالشدبة لاختبار 

 .تتبع التػزيع الصبيعي قجية لاالكتمة الش، مسا يجؿ عمى أف بيانات %5معشػية عشج مدتػػ 

 لؾغاريتؼ أسعار البتخول-رابعا

 اٌٛصف الاحصائً ٌٍٛغاسٌخُ أسؼاس اٌبخشٚي (056الشكل)
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Series: LOGOP

Sample 1990 2020

Observations 31

Mean       3.687483

Median   3.730981

Maximum  4.720818

Minimum  2.566487

Std. Dev.   0.676075

Skewness   0.056132

Kurtosis   1.626614

Jarque-Bera  2.452607

Probability  0.293375

 

 Eviews: مغ إعجاد الصالب بالاعتساد عمى السرجر

تقمبات واضحة عمى مجار فتخة الجراسة. وأضيخت التحميلبت  البتخوؿشيجت سمدمة لػغاريتع سعخ 

، 2011وذلػ في سشة  4972، حيث سجمت أعمى ؾيسة عشج 3968الإحرائية أف متػسط ؾيستيا بمغ 

 .3973، في حيغ كانت الؿيسة الػسيصة 1998سشة  2956 بيشسا بمغت أدنى ؾيسة
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، مسا يعكذ درجة 0967ؼ السعيارؼ السقجرة بػ في ؾيسة الانحخا تأما تذتت الؿيع حػؿ الػسيط، فقج تجم

، مسا يذيخ إلى 0905 ؾيسة مػجبة قجرت ب التبايغ في بيانات الدمدمة. كسا سجل معامل الالتػاء

مسا يجؿ عمى  ،1962انحخاؼ التػزيع نحػ اليسيغ وعجـ تشاسقو. بالإضافة إلى ذلظ، بمغ معامل التفخشح 

 .لدمشيةوجػد ؾيع متصخفة وشحوذ في الدمدمة ا

، وكانت الاحتسالية السراحبة لو 2945التي بمغت  Jarque-Beraوأكجت ىحه الشتائج إحرائية 

، مسا يجؿ عمى أف بيانات التزخع تتبع التػزيع الصبيعي، رغع وجػد عجـ %5معشػية عشج مدتػػ 

 .التشاضخ والؿيع الستصخفة

 

 السثمىودرجة التأخيخ : اختبارات الاستقخارية لثالسظمب الثا

 سشعتسج في ىحا الشػع مغ الاختبارات عمى الاختبارات الإحرائية التالية:الكيفية: ختبارات الا-أولا

 دالة الارتباط الحاتي:-

 PK ϵ[ √⁄       ] نقػـ بحداب مجاؿ الثقة لجالة الارتباط الحاتي كالتالي:
 : يسثل مدتػػ السعشػية.aحيث 

:n  السذاىجات عجد 

 :أؼ أف

ta/2 = t0,05/2 = t0,025 = 1,96 

N = 31 
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 ومشو مجاؿ الثقة ىػ:

PK ϵ[       √  ] =     82  
لدمدة التزخع وسعخ الرخؼ تقع خارج  (AC)( أف ؾيع معاملبت الجالة 1يلبحع مغ خلبؿ السمحق رقع)

 .P=3مجاؿ الثقة إلى غاية درجة التأخبخ 

 .0,3520خارج مجاؿ الثقة، أؼ أنيا أكبخ مغ  (AC)بالشدبة لجالة الكتمة الشقجية فيشاؾ ؾيسة واحجة ؿ 

 (AC)خارج مجاؿ الثقة إلى غاية درجة التأخيخ فتربح ؾيع  (AC)أما متغيخ أسعار البتخوؿ فؿيع دالة 
 .0,3520أقل مغ 

 وىحا ما يذيخ إلى احتساؿ عجـ استقخار ىاتو الدلبسل الدمشية عشج السدتػػ.

( 2في السمحق رقع ) (PAC)والارتباط الحاتي الجدئي (AC)الحاتيبيشسا أضيخ تحميل دالتي الارتباط 

أؼ أف  [ 82       82    ]محرػرة في السجاؿ  (PAC)و  (AC)لجسيع الدلبسل، أف ؾيع 

 . %5جسيع السعاملبت داخل مجاؿ الثقة. بالإضافة إلى أف جسيع ؾيع الاحتسالات معشػية عشج مدتػػ 

 .عشج الفخؽ الأوؿ ار ىاتو الدلبسل الدمشيةاستقخ وىحا ما يعصي فكخة أولية عغ 

 :Ljung Boxإحرائية  .1

 دلبسلل Qcalculéنلبحع أف جسيع ؾيع  (2و ) (1)يغ السػضحة في السمحقمغ خلبؿ الأشكاؿ البيانية 

ىاتو وىحا ما يبيغ عجـ استقخار  .LB = 26,296تداوؼ  والتي LjungBoxإحرائية أكبخ مغ ؾيع 

 .الكتمة الشقجية فقج اتدست بالاستقخار عشج السدتػػ وفقا ليحا الاختبارأما سمدمة الدلبسل، 

كسا ىػ مػضح في  LjungBoxمغ ؾيع احرائية أصغخ Qcalculéعشج الفخؽ الأوؿ نلبحع أف جسيع ؾيع 

 السمحق رقع )( وىاتو الشتائج تعصي احتساؿ استقخار باقي الستغيخات عشج الفخؽ الأوؿ.

 .جحر الػحجة الحالة إلى اختباراتليحا سشمجأ في ىاتو  
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 جحر الؾحجة:  اتاختبار -ثانيا

-Augmented Dickey Fuller(ADF) & Phillipsبتصبيق اختبارات في ىحه السخحمة سػؼ نقػـ 

Perron(PP)  عشج أقل ؾيسة لسعيارؼSCHWARZ& AKAIKE عمى جسيع  %95وبجرجة ثقة

  كالتالي: عشج السدتػػ  الشتائجكانت فالستغيخات وذلظ في الشساذج الثلبثة، 

 نتائج اختبار جحر الؾحجة عشج السدتؾى (: 05الججول )
PP Test ADF Test متغيخات 

 Without الشسػذج

constant& 

trend 

With 

constant& 

trend 

With 

constant 
Without 

constant& 

trend 

With 

constant& 

trend 

With 

constant 

Prob Prob Prob Prob Prob Prob 

0,1281 0,2411 0,1903 0,1029 0,2488 0,1456 Loginf 

0,0118 

** 
0,0000 

*** 
0,0000 

*** 
0,0035 

*** 
0,0000 

*** 
0,0000 

*** 
Logtc 

0,3832 0,0396 

** 
0,0253 

** 
-1,0912 0,0272 

** 
0,0235 

** 
Logms 

0,7294 0,8098 0,6681 0,7209 0,8729 0,6651 Logop 

 (04( و )03السمحقيغ ): مغ إعجاد الصالب بالاعتساد عمى السرجر

و فيمبذ بيخوف  ADF عشج السدتػػ، تذيخ نشائج اختبارات جحر الػحجة، باستخجاـ اختبار ديكي فػلار

PP إلى عجـ استقخار الدمدمة الدمشية ،Loginf  الخاصة بالستغيخ التابع )معجؿ التزخع( والدمدمة الدمشية

 في الشساذج الثلبثة.  %5، وذلظ لعجـ معشػية إحتساليا عشج مدتػػ   LogOpلأسعار البتخوؿ

في  Mackinon)الؿيع الحخجة ؿ ( السججولة tالسحدػبة أكبخ مغ ؾيع  tجسيع ؾيع عمى عكذ ذلظ، -

أف ؾيع الاحتسالات في  بالإضافة إلى،LogMs  و  LogTcبالشدبة ؿ  الاتجاه العاـو  نساذج الثابت
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يجعمشا نخفس فخضية العجـ وقبػؿ  وىػ ما .%5معشػية عشج مدتػػ PP و  ADFختبار الشساذج لا

 تيغالدمشي تيغوبالتالي الدمدم الػحجة في السدتػػ. رالفخضية البجيمة التي تشز عمى عجـ وجػد جح

Logtc , LogMs  مدتقخة عشج السدتػػ I(0). 

  كالتالي: أما نتائج اختبارات جحر الػحج عشج الفخؽ الأوؿ فقج كانت

 

 الفخق الأول نتائج اختبارجحر الؾحجة عشج(: 06الججول )

PP Test ADF Test متغيخات 

 Without الشسػذج

constant& 

trend 

With 

constant& 

trend 

With 

constant 
Without 

constant& 

trend 

With 

constant& 

trend 

With 

constant 

Prob Prob Prob Prob Prob Prob 

0,0000 

*** 
0,0000 

*** 
0,0000 

*** 
0,0000 

*** 
0,0000 

*** 
0,0000 

*** 
Loginf 

- - - - - - Logtc 

- - - - - - Logms 

0,0001 

*** 
0,0180 

*** 
0,0031 

*** 
0,0001 

*** 
0,0074 

*** 
0,0015 

*** 
Logop 

 

 (04( و )03السمحقيغ ): مغ إعجاد الصالب بالاعتساد عمى السرجر

 :أف لبحعن، وعشج أخح مخشح الفخؽ مغ الجرجة الأولى يغالاختبار انصلبقا مغ نتائج 

السججولة في الشساذج الثلبثة )الثابت، الاتجاه  tأكبخ مغ ؾيع  LogOpو Loginfلػ  السحدػبة tجسيع ؾيع 

ؼ الاحتسالات في كل الشساذج لاختبار بالإضافة إلى أف جسيع ؾيع  العاـ ومغ دوف ثابت واتجاه عاـ(.
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ADF  وPP  ل الفخضية البجيمة قبنو رفخية فخضية الال، وىػ ما يجعمشا نخفس %5معشػية عشج مدتػػ

 .الػحجة رالتي تشز عمى عجـ وجػد جح

 I(1)وبالتالي سمدمة التزخع وأسعار البتخوؿ مدتقخة عشج الفخؽ الأوؿ 

غيخ مدتقخ عشج  Loginf، والستغيخ التابعI(1)و   I(0)نلبحع أف استقخار الستغيخات عبارة عغ مديج بيغ 

 السدتػػ، وىػ مايجعل شخوط تقجيخ نسػذج الانحجار الحاتي ذؼ الفجػات الدمشية السػزعة محققة.

 

 السثمى لمشسؾذج متأخيخيج درجات التحج -اثالث

يتع الاعتساد عمى أقل ؾيسة يطيخىا الاختبار.  لتحجيج فتخات التباشؤ الدمشي في الشسػذج، دائسا ما     

الاعتساد عمى تحجيج درجة الابصاء السثمى عمى حدب الجرجة الأقل التي يذيخ إلييا السعيار السعتسج ويتع 

، عمسا أف  Akaikeو  Schwarz  يتع المجػء إلى أحج ىاتو السعاييخ فقط في الجراسة، حيث غالبا ما

 الاختبار يحتػؼ عمى خسدة معاييخ وىي:

- LRوىػ معيار يعتسج عمى إحرائية اختبار : LR  اختبار عشج  )كلالسعجلة بذكل متدمدل

 (%5مدتػػ 

- FPE:وىػ معيار يعبخ عغ خصأ التشبؤ الشيائي : 

FPE(n) = (        )Kdet ( ̃ ( )) 

- A/C وىػ معيار السعمػمات ؿ :Akaike: 

AIC(n) = ln det ( ̃ ( )) + 
  n K2 

- SC وىػ معيار :Schwarz: 

SC(n) = ln det ( ̃ ( )      ( )  n K2 
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- HQ وىػ معيار السعمػمات :Hannan-Quinn: 

HQ(n) = ln det ̃ ( )       (  ( ))  n K2 

ما يسيد نسػذج الانحجار الحاتي لفجػات التباشؤ السػزعة، ىػ أنو يجرس درجة الابصاء السثمى لكل متغيخ و 

  في الشسػذج عمى حجػ.

 لحرػؿ عمى أفزل تقجيخ لشسػذجافي ىاتو السخحمة  ، سشحاوؿمدتقخ قرج بشاء نسػذج ؾياسي و

ARDL عمى معاييخ اعتسادا  السثمى، تحجيج درجات الابصاءوىحا بSCHWARZ (SC)  و

AKAIKE(AIK) بالإضافة إلى أعمى ؾيسة لسعامل التحجيج السرحح .Adjusted R  ، وىحا بعج تقجيخ

 ذج مغ بيغ كل صيغ الشساذج السقجرة:اشسلا السػالي أفزل ذكليطيخ لشا ال صيغة لمشسػذج مسكشة. 500

 دسخت اٌخأخٍش اٌّثٍى ٔخائح اخخباس (006)الشكل
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 Eviews: مغ إعجاد الصالب بالاعتساد عمى السرجر
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وىي  AIKيطيخ مغ خلبؿ نتائج الاختبار أف الشسػذج الأمثل، والحؼ يحقق أقل ؾيسة لسعيار 

الحؼ  398، ىػ الشسػذج رقع 0,616121 وأعمى ؾيسة تػافقيا لسعامل التحجيج السرحح 2,015932

 .ARDL(1,4,0,2)يػزع فتخات التباشؤ كالتالي 

 1ىي: loginfأؼ أف درجة الابصاء السثمى ؿ 

 4ىي  LogTc درجة الابصاء السثمى 

 0 ىي:LogMs درجة الابصاء السثمى ؿ

 2ىي:LogOp درجة الابصاء السثمى ؿ

ارتفاع و  متزخعل خوالحؼ يعصي أحدغ تفديARDL ومشو ندتصيع صياغة معادلة الشسػذج الأمثل ؿ 

 في الجدائخ كالتالي:ؾ أسعار الاستيلب

           ∑                 
     ∑                  

      ∑        𝑀         
    

 ∑                  
         

 حيث أف:

LogInf لػغاريتع معجؿ التزخع : 

LogTc لػغاريتع سعخ الرخؼ : 

LogMs لػغاريتع معجؿ نسػ الكتمة الشقجية : 

LogOp ندبة الخصأ السحتسل:     : لػغاريتع أسعار البتخوؿ 
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 قياس أثخ تقمبات سعخ الرخف عمى التزخؼ :السبحث الثالث

الانحجار الحاتي لمتأخيخات السػزعة لجراسة العلبقات شػيمة وقريخة الأجل بيغ ييجؼ نسػذج          

الستغيخات، ليحا سشحاوؿ في ىحا السبحث ؾياس أثخ تقمبات سعخ الرخؼ عمى التزخع في الأجل الصػيل 

 والقريخ.

 :Bounds Test لتكامل السذتخكااختبار السظمب الأول 

ٌخحمك ّٔٛرج الأحذاس اٌزاحً ٌٍفدٛاث اٌّٛصػت بٛخٛد ػلالت حىاًِ ِشخشن، ِٚٓ أخً اٌخأوذ ٚإثباث 

 Bounds Testٚخٛد ٘احٗ اٌؼلالت بٍٓ ِخغٍشاث اٌذساست، ٌدب اٌمٍاَ باخخباس حذٚد اٌخىاًِ اٌّشخشن 

ثل في معجؿ التزخع والحؼ يدتصيع اثبات وجػد علبقة تػازنية شػيمة الأجل بيغ الستغيخ التابع الستس

والستغيخات السدتقمة الستسثمة في سعخ الرخؼ، معجؿ نسػ الكتمة الشقجية وأسعار البتخوؿ. ويكػف ذلظ 

 باختبار الفخضيتيغ التاليتيغ:

 الفخضية الرفخية: تشز عمى عجـ وجػد علبقة تػازنية شػيمة الأجل. -

 شػيمة الأجل.  الفخضية البجيمة: تشز عمى وجػد علبقة تػازنية-

 وفج كانت نتائج اختبار التكامل السذتخؾ كالتالي:

 نتائج اختبار التكامل السذتخك(: 07الججول )

I(1) I(0) Signif Value  

3,2 2,37 10% 5 ,0279 F- statistic 

3,67 2,79 5% 

4,66 3,65 1% 

 (06السمحق): مغ إعجاد الصالب بالاعتساد عمى السرجر
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وىي  F – Statistic= 5 ,02إحرائية ؼيذخ أف ؾيسة  Bounds Testنلبحع مغ خلبؿ نتائج اختبار 

 %. 10% و  5% ، 1عشج جسيع مدتػيات السعشػية   I (0) ٚI (1)أكبخ مغ الؿيع الحخجة ؿ 

تكامل مذتخؾ، أؼ وبالتالي نخفس الفخضية الرفخية ونقبل الفخضية البجيمة والتي تشز عمى وجػد علبقة 

عار تػازنية شػيمة الأجل تتجو مغ الستغيخات السدتقمة )سعخ الرخؼ، الكتمة الشقجية وأسأف ىشاؾ علبقة 

 .الحؼ يعبخ عغ التزخع البتخوؿ( إلى الستغيخ التابع

 لالعلاقة التؾازنية طؾيمة الأج الثاني:السظمب 

 كالتالي:عشج تقجيخ العلبقة شػيمة الأجل الشسػذج كانت نتائج 

 نتائج تقجيخ العلاقة طؾيمة الأجل(: 08الججول )
Prob t-statistic Std.Error Coff Variable 

0,8899 0,1408 0,9701 0,1366 LogTc 

0,4162 0,8360 0,1725 0,1442 LogMs 

0,0368 2,2914 0,2474 0,5669 LogOp 

0,6667 -0,4393 4,9790 -2,1876 C 

EC= LogInf –(0,1367LogTc + 0,1443LogMs + 0,5670LogOp-2,1877) 

 (07السمحق): مغ إعجاد الصالب بالاعتساد عمى السرجر

 التفديخ الإحرائي:

مسا يجؿ عمى وجػد علبقة ارتباط جج قػية بيغ  R2 = 0,7359مغ الشتائج السػضحة أعلبه نجج أف 

مغ التغيخ الحؼ  %73,59الستغيخ التابع والستغيخات السدتقمة، حيث أف ىاتو الستغيخات استصاعت تفديخ 

 .معجؿ التزخعيصخأ عمى 

وىػ ما يعشي أف القػة التفديخية  Adj R= 0,5599في ىاتو السعادلة  رححبيشسا بمغ معامل الارتباط الس

أؼ أف الستغيخات السدتقمة استصاعت في ىحا الشسػذج أف  % 55,99الحؿيؿية ليحا الشسػذج تقجر ب 
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يعػد  % 44,01 ما ندبتوو يات التزخع، الحاصمة في مدتػ  مغ التغيخات % 55,99تفدخ ما ؾيستو  

 إلى متغيخات أخخػ لع يتع إدراجيا في الشسػذج.

العلبقة التػازنية شػيمة الأجل  أف نلبحعجل الصػيل بيغ الستغيخات تقجيخ العلبقة في الأ مغ خلبؿو 

   𝑀    8          2  5                               لمتزخع تأخح الريغة الخياضية التالية:

 التفديخ الاقترادي:

 ومغ خلبؿ السعادلة السدتخخجة يتبيغ لشا:لتزخع ايفدخ ىحا الشسػذج التغيخ الدشػؼ الحاصل في 

، %1وسعخ الرخؼ حيث أنو بديادة سعخ الرخؼ الاسسي بشدبة  التزخعوجػد علبقة شخدية بيغ  -

 .لجراسات في ىحا السجاؿيتػافق مع غالبية ا . وىػ مافي الأجل الصػيل %0,1367بقخابة  التزخعيدداد 

-Exchange Rate Pass) التزخعوىحا ما يعكذ أثخ انتقاؿ التغيخات في أسعار الرخؼ إلى 

Through) يداىع ارتفاع سعخ الرخؼ أؼ انخفاض ؾيسة العسمة  :ةالتالي ليةويكػف ىحا عغ شخيق الآ

سعخ  أف الديادة في ؾيسة الػاردات تديج مغ تكمفة، حيث في ارتفاع ؾيسة الػاردات ،السحمية بمغة أخخػ 

ىحا إذا كانت مدتػردة عمى شكميا الشيائي، أما إذا كانت مدتػردة عمى  ،الدمعة السدتػردة في حج ذاتيا

وىػ الحؼ يعتبخ أىع  الاستيلبؾ،شكل خاـ أو مادة أولية فدتخفع مغ تكمفة الإنتاج فيختفع مؤشخ أسعار 

  .مؤشخ لديادة معجؿ التزخع

يػافق جسيع الجراسات  ، وىػ ماوالتزخعغ كتمة الشقػد ىشاؾ علبقة شخدية وإيجابية واضحة بي -

والشطخيات الاقترادية وعمى رأسيع الشطخية الكسية لمشقػد، والحؼ مفادىع أف كسية الشقػد ىي السحجد الأوؿ 

 للؤسعار.
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%  0,1443ب  مغ معجؿ التزخعديج ت%  1الكتمة الشقجية ب  زيادة حيث في ىحا الشسػذج نلبحع أف

 الصػيل.في الأجل 

حيث  معجؿ التزخعالإشارة السػجبة لمستغيخ الحؼ يخز أسعار البتخوؿ يبيغ العلبقة الصخدية بيشو وبيغ 

في الأجل الصػيل  % 0,5670ب  تداىع في ارتفاع معجؿ التزخع 1ل ارتفاع في أسعار البتخوؿ أف ك

 %.5عمسا أف احتسالية أسعار البتخوؿ معشػية عشج مدتػػ 

مجاخيل الجولة، و يػافق جسيع الشطخيات الاقترادية حيث أف ارتفاع سعخ البتخوؿ يديج مغ إيخادات  ما حاوى

الانفاؽ العاـ، الأمخ الحؼ يجبخ أسعار  حجع التي تحاوؿ تػجيو فػائس العػائج البتخولية إلى زيادة

 الاستيلبؾ عمى الارتفاع.

  ECMتقجيخ نسؾذج ترحيح الخظأ  لثالسظمب الثا

  تقجيخ نسػذج ترحيح الخصأ كانت الشتائج كالتالي:عشج 

 نتائج تقجيخ نسؾذج ترحيح الخظأ(: 09الججول )
Prob t-statistic Std.Error Coff Variable 

0,0912 -1,8048 1,7276 -3,1180 D(LogTc) 

0,0206 -2,5882 1,9089 -4,9408 D(LogTc(-1)) 

0,3159 -1,0374 1,7271 -1,7919 D(LogTc(-2)) 

0,0609 -2,0263 1,2404 -2,5135 D(LogTc(-3)) 

0,3055 -1,0609 0,4354 -0,4619 D(LogOp) 

0,1831 -1,3958 0,5113 -0,7276 D(LogOp(-1)) 

0,0000 -5,6430 0,2058 -1,1615 CoinEq(-1) 

  

 Eviews: مغ إعجاد الصالب بالاعتساد عمى السرجر
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السقجر والحؼ يقجر العلبقة بيغ مؤشخ أسعار الاستيلبؾ  Error Correction Modelمغ خلبؿ نسػذج  

 والستغيخات السفدخة لو في الأجل القريخ نلبحع أف :

 I (0) ٚIوىي أكبخ مغ الؿيع الحخجة ؿ  F-statistic  =5,02الشسػذج معشػؼ لأف إحرائية ؼيذخ  -

 %.  10% و  5%  ، 1عشج جسيع مدتػيات السعشػية   (1)

أؼ أف الستغيخات السجرجة في  0,6188ومعامل الارتباط السرحح =  0,7103الارتباط  معامل  -

في السجػ القريخ. ومشو ندتشتج  التزخع% مغ التغيخات التي تصخأ عمى مدتػػ  61,88الشسػذج تفدخ 

 أف القػة التفديخية لمشسػذج مقبػلة.

أثيخ في السجػ القريخ عمى ليذ ليا توالغائبة عغ متغيخات السعادلة  شسػذجالالستغيخات السجرجة في  -

في الجدء الأوؿ مغ تقجيخ معادلة الأجل  مفدخ ستغيخالكتمة الشقجية كغياب وىػ ما يذخح ، التزخع

 .القريخ

( بإشارة سالبة، بالإضافة إلى أنيا معشػية عشج ECM = -1,1615) ضيػر معمسة ترحيح الخصأ -

بيغ متغيخات الجراسة باتجاه  ة الأجلقريخ  تػازنية علبقةوجػد يجؿ عمى  وىػ ما%، 5 % و1مدتػػ 

مغ الخصأ التي يسكغ أف تقع في الأجل القريخ  116,15التػازف في الأجل الصػيل، وىحا يعشي أف 

 يعصي لمشسػذج قػة ودقة في ترحيح الخصأ.ىػ ما و يسكغ ترحيحيا في الأجل الصػيل 

عغ الؿيسة السقجر ليا في الأجل الصػيل، فإف آلية ترحيح الخصأ  التزخعحيث أنو عشج انحخاؼ 

ستتجارؾ الأمخ وتقػـ بترحيح ىاتو الأخصاء، سػاءا بالارتفاع أو الانخفاض وذلظ بدخعة ترحيح 

 .أياـ 10أشيخ و 10وأف العػدة لحالة التػازف تكػف في مجة زمشية تقجر ب  116,15%

 الشتائج يسكغ كتابة تقجيخ معادلة ترحيح الخصأ لمتزخع كسا يمي: ومغ خلبؿ  -
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               8            5              5                        2 8  8                         2               
 

 :التذخيرية لمشسؾذجالسظمب الثالث الاختبارات 

 وخمػه مغ جسيع السذاكل الؿياسية كالارتباط الحاتي وتبايغ التفديخيةلمتأكج مغ صحة الشسػذج وقػتو     

 تتسثل في:الاختبارات مجسػعة مغ ، نقػـ بتصبيق التجانذ

تتػفخ في تبخ غياب الارتباط الحاتي مغ أىع الذخوط التي يجب أف عي: الارتباط الحاتي اتاختبار أولا 

 :لاختبار الارتباط الحاتي لمبػاقي سشعتسج عمىالشسػذج، و 

 LM= (n-p). R2حيث LM Test لاغخانج مزاعف اختبار :LM Testاختبار الارتباط الحاتي -

 LMالحؼ يعتسج عمى إحرائية مزاعف لاغخانج  Breusch-  GodFreyاختبار نتائج وكانت 

 LM T لاغخانجنتائج اختبار (: 10الججول ) كالتالي:

Prob Value  

0,1333 2,3621 F-statistic 
 

 (08السمحق): مغ إعجاد الصالب بالاعتساد عمى السرجر

الاختبار فكانت  احتساليةأما  212,36تداوؼ  LM Testمغ خلبؿ نتائج الاختبار، نلبحع أف إحرائية 

 %.5ىي معشػية لأنيا أكبخ مغ الؿيسة الحخجة و  0,1333ؾيستيا 

نقبل الفخضية الرفخية التي تشز عمى عجـ وجػد ارتباط ذاتي تدمدمي للؤخصاء وبالتالي فإف ومشو 

 الشسػذج لا يعاني مغ مذكمة الارتباط الحاتي.
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 دالة الارتباط الحاتي البديصة والجدئية لمبػاقي: .2

دالة الارتباط يتزح مغ خلبؿ نتائج دالة الارتباط الحاتي أف بػاقي الشسػذج مدتقخة، وذلظ لأف أعسجة 

كسا ىػ  %5الحاتي البديصة والجدئية كميا داخل مجاؿ الثقة، وبؿيع احتسالية معشػية عشج مدتػػ 

 مػضح في الذكل السػالي:

 داٌت الاسحباغ اٌزاحً ٔخائح اخخباس (006الشكل)

 

 Eviews: مغ إعجاد الصالب بالاعتساد عمى السرجر

 :اختبارات تجانذ التبايؽ ثانيا

 لسجسػعة مغ الاختبارات: ونقػـ باخزاع، لشسػذجليحا اتبايغ اللجراسة تجانذ 
  :Breusch – Pagan – GodFreyاختبار-

 Breusch – Pagan – GodFrey نتائج اختبار(: 11الججول )

Prob Value  

0,4867 0,9967 F-statistic 

 (08السمحق): مغ إعجاد الصالب بالاعتساد عمى السرجر

ؼيذخ السحدػبة  نلبحع أف ؾيسة Breusch – Pagan – GodFrey مغ خلبؿ نتائج اختبار 
 .0.4867ؾيستيا  %5احتسالية معشػية عشج مدتػػ وب 0.9967تداوؼ 
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  :ARCHاختبار -
 ARCHنتائج اختبار (: 12الججول )

Prob Value  

0,4791 0,5184 F-statistic 

 (08السمحق)عمى : مغ إعجاد الصالب بالاعتساد السرجر
  0,5184ؼيذخ السحدػبة تداوؼ  نلبحع أف ؾيسة، ARCHعجـ ثبات التبايغ  مغ خلبؿ نتائج اختبار

 .0,4791ؾيستيا  %5احتسالية معشػية عشج مدتػػ وب

نقبل فخضية العجـ التي مفادىا تجانذ تبايغ الشسػذج، ونخفس الفخضية  فانشاومشو حدب ىاتو الاختبارات 

 البجيمة التي تشز عمى عجـ تجانذ التبايغ.

 اختبار التؾزيع الظبيعي: ثالثا

ييجؼ ىحا الاختبار لسعخفة تػزيع أخصاء الشسػذج، حيث يتسيد التػزيع الصبيعي بالتشاضخ وضعف وجػد 

الؿيع الستصخفة، ولاختبار التػزيع الصبيعي لمبػاقي سشعتسج عمى الاختبارات التالية عمسا أنيا محدػبة 

 : Orthogolization  Cholesky of covariance (lutkepohl)بصخيقة 

 :  JarqueBerraواختبار  Kurtosisالتفمصح و اختبار Skewnessلالتػاءاختبار ا

 مغ الذكل: Ytلمدمدمة Kإذا كاف العدـ السسخكد مغ الختبة 

UK = 
  ∑ (     i -  ̃)K 

 :(Doane & Seward, 2011, p. 3)  يأخح الذكل Skewnessفإف معامل 

  [  ∑ (    )     ] [  ∑ (    )     ]             
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 يأخح الذكل: Kurtosisومعامل 

    ∑ (    )     [  ∑ (    )     ]            
 ,Jarque & Bera) فيػ اختبار يجسع بيغ الاختباريغ الدابقيغ بحيث JarqueBerraأما اختبار 

1987,  p165) :          2 (    )         ( ) 
 

 اٌخٛصٌغ اٌطبٍؼًٔخائح اخخباس (066الشكل)
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-1.25 -1.00 -0.75 -0.50 -0.25 0.00 0.25 0.50 0.75

Series: Residuals

Sample 1994 2020

Observations 26

Mean       5.12e-17

Median   0.057028

Maximum  0.680705

Minimum -1.082677

Std. Dev.   0.467685

Skewness  -0.481354

Kurtosis   2.362162

Jarque-Bera  1.444782

Probability  0.485590
 
 Eviews: مغ إعجاد الصالب بالاعتساد عمى السرجر

 ار التػزيع الصبيعي نلبحع مايمي:مغ خلبؿ نتائج اختب

وىي أكبخ مغ الؿيسة الحخجة  0,4855= احتسالية مع ؾيسة  =Jarque Bera  1,44F  إحرائية ؾيسة
ما يجعمشا نخفس الفخضية البجيمة التي تذيخ إلى أف البػاقي غيخ مػزعة شبيعيا، ونقبل الفخضية  %  5%

 الرفخية التي تشز عمى أف البػاقي تتبع التػزيع الصبيعي.

 : مجى ملائسة الشسؾذج اختباررابعا 

 Ramsey RESET Testاختبار التػصيف الخياضي  مجػ ملبئسة الشسػذج سػؼ نعتسج عمىختبار لا

  أضيخت نتائجو ما يمي:الحؼ و 
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 Ramset Testنتائج اختبار(: 13الججول )

Prob Value  

0,1175 1,6679 t- statstic 

0,1175 2,7918 F-statistic 

 (08السمحق): مغ إعجاد الصالب بالاعتساد عمى السرجر

الشسػذج لا يعاني مغ مذكمة عجـ السلبئسة لمذكل الجالي،  مغ خلبؿ نتائج الاختبار نلبحع أف

وىي ؾيسة معشػية  F-statistic  =0,1175  و  t-statisticؾيسة الاحتسالية ؿ  وذلظ لأف

%، ما يجعمشا نقبل الفخضية الرفخية التي تشز عمى أف الشسػذج لا يعاني مغ 5عشج مدتػػ 

 مذكل سػء التػصيف الخياضي.

 الاستقخار الهيكمي لسعالؼ الشسؾذج اختبارخامدا 

 :ع التخاكسي لمبػاقيالسجسػ سشقػـ باختبارات الشسػذج وثبات السقجرات لأجل دراسة استقخارية 

 :كالتالي والحؼ كانت نتائجو :CUSUMاختبار-
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  CUSUMٔخائح اخخباس  (136الشكل)
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CUSUM 5% Significance  

 Eviews: مغ إعجاد الصالب بالاعتساد عمى السرجر

ل حجود داخ أف البياف عبارة عغ مشحشى يقع CUSUM اختبار السجسػع التخاكسي لمبػاقي تػضح نتائج

 %.5أؼ أنو معشػؼ عشج مدتػػ  % 95مجاؿ الثقة السقجر ب 

 : ونتائجو مػضحة في الذكل السػالي:CUSUM of Sqاختبار -
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 CUSUM of Sq اخخباسٔخائح  (146)الشكل
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 Eviews: مغ إعجاد الصالب بالاعتساد عمى السرجر

نلبحع أف البياف عبارة عغ  CUSUM of Sqمغ خلبؿ اختبار السجسػع التخاكسي لسخبعات لمبػاقي 

 %.5أؼ أنو معشػؼ عشج مدتػػ  % 95ل حجود مجاؿ الثقة السقجر ب داخ مشحشى يقع

مجسػعة مشحشيات تعكذ مجػ ثبات  عبارة عغ ىيالتي و  أعلبه ةؿ السبيشاشكخلبؿ الأ ندتشتج مغ

الشسػذج، أف جسيع معادلات الشسػذج تقع داخل مجاؿ الثقة، ولا وجػد لأؼ خخوج عغ السجاؿ وىحا يعشي 

ػة وىحا ما يعصي الشسػذج ق ،التي تخل بثبات الشسػذج، Break Structural غياب الانكدارات الييكمية

يثبت ما  ػوى، ائج السعمسات الخاصة بواندجاـ نتو عمى ثبات السقجرات أيزا وىػ دليل  .تفديخية كبيخة

 الشسػذج في الأجميغ الصػيل والقريخ. استقخار
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 الفرل خاتسة  

انعكاس تقمبات سعخ الرخؼ عمى التزخع في الجدائخ، بأف  قج بيشت الشتائج الؿياسية لشسحجة        

سعخ الرخؼ يعتبخ قشاة ذات أىسية كبيخة في تفديخ سمػؾ السدتػػ العاـ للؤسعار. حيث أف تقمباتو 

تشعكذ انعكاسا مباشخ عمى معجلات التزخع، فشجج أنيسا يتشاسباف شخدا، حيث أف الارتفاع في سعخ 

ػػ العاـ للؤسعار، بالإضافة إلى أف الكتمة الشقجية تعتبخ أيزا مغ بيغ الرخؼ يؤدؼ إلى ارتفاع السدت

أىع العػامل التي تؤثخ في ارتفاع معجلات التزخع في الجدائخ. وبالسقابل نجج أف سعخ البتخوؿ أو الشفط 

يتحكع بذكل كبيخ في مدتػػ أسعار الاستيلبؾ، وىحا رجع لديادة الانفاؽ التي تراحب ارتفاع أسعاره، 

 بيحا يعتبخ ىػ أيزا واحجا مغ بيغ أىع العػامل التي تؤثخ بصخيقة غيخ مباشخة عمى التزخع. و 
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 ومعجلات الرخؼ سعخ تقمبات بيغ العلبقة تحميلو  جراسةب اىتع الحؼ البحث، ىحا ختاـ في         

 بذكل آثارىا تشعكذ التي الحيػية الاقترادية السػضػعات مغ تُعج العلبقة ىحه إف القػؿ يسكغ التزخع،

 بيّغ فقج .السشفتحة الاقترادية الأنطسة ضل في سيسا لا دولة، لأؼ الكمي الاقتراد استقخار عمى مباشخ

 في ممسػسة تحػلات إلى الأجشبية العسلبت صخؼ أسعار في التغيخات بيا تؤدؼ التي الكيؽية البحث

 ارتفاع ضاىخة وتُعج .العاـ الاقترادؼ الأداء عمى بجوره يشعكذ الحؼ الأمخ السحمية، الأسعار مدتػيات

 فيي الجػانب؛ متعجدة تجاعيات عشيا تشجع التي السعقجة الطػاىخ مغ (التزخع) للؤسعار العاـ السدتػػ 

 جية ومغ اجتساعية، أبعاد ذات مذكمة يجعميا مسا لمسدتيمظ، الذخائية القػة تآكل إلى تؤدؼ جية مغ

 وبيحا .الاقترادية التحجيات أبخز مغ يجعميا مسا الاقترادؼ، الشسػ معجلات تباشؤ في تتدبب أخخػ 

 بجرجات العالع دوؿ اقتراديات تػاجو التي السعاصخة الاقترادية السذاكل أىع أحج يسثل التزخع أصبح

ا متفاوتة، ا الاقترادؼ، انفتاحيا ودرجة تصػرىا لسدتػػ  تبع   الػاردات عمى اعتسادىا مجػ وخرػص 

ويتجمى اليجؼ مغ ىاتو الجراسة بالتحجيج في ؾياس انعكاس تقمبات  .الرخؼ أسعار لتقمبات وتعخضيا

أسعار صخؼ الجيشار عمى التزخع في الجدائخ. ونطخا لصبيعة التزخع وكثخة محجداتو الاقترادية، تع 

إدراج مجسػعة مغ الستغيخات التي تداعج عمى تفديخ الطاىخة، نحكخ مشيا: معجؿ نسػ الكتمة الشقجية 

 ستغيخات مدتقمة.وأسعار الشفط ك

 :اختبار الفخضيات
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 ومعجؿ الرخؼ سعخ تقمبات بيغ العلبقة ثباتلا أساسية فخضيات أربع صياغة الجراسة ىحه في تع

الحاتي  الانحجار نسػذج خلبؿ مغ ؾياسية دراسة مشيج باستخجاـ الفخضيات ىحه اختبار وتع التزخع،

 :الجراسة فتخة تغصي كسية بيانات عمى الاعتساد مع لمفتخات السػزعة،

 ثبت مغ خلبؿ نتائج التحميل الاقترادؼ والؿياسي وجػد علبقة شخدية واضحة  :الفخضية الأولى

بيغ تقمبات سعخ الرخؼ ومؤشخ أسعار الاستيلبؾ في الجدائخ. حيث تبيغ أف ارتفاع سعخ 

والتي  صخؼ العسلبت الأجشبية مقابل الجيشار الجدائخؼ يؤدؼ إلى زيادة في تكاليف الاستيخاد،

تشتقل بذكل مباشخ إلى السدتيمظ في صػرة ارتفاع أسعار الدمع والخجمات. وقج أضيخت الشساذج 

الؿياسية، مغ خلبؿ تحميل الانحجار الستعجد والتباشؤ الحاتي، أف تحخكات سعخ الرخؼ تذكل 

ا في ضل شبيعة الاقتراد  أحج العػامل الخئيدية التي تؤثخ في مدتػيات التزخع، خرػص 

دائخؼ السفتػحة واعتساده الكبيخ عمى الػاردات. وتعكذ ىحه الشتائج صحة الفخضية التي تخػ الج

 .في تقمبات سعخ الرخؼ عاملب  حيػيا  في تحجيج معجلات التزخع في الجدائخ

 تؤكج الجراسة صحة الفخضية التي تفيج بأف التػسع في السعخوض الشقجؼ دوف  :الفخضية الثانية

 ػط تزخسية إضاؼية. إذ أضيخي الإنتاج أو الاحتياشات يؤدؼ إلى ضغوجػد مقابل حؿيقي ف

وجػد علبقة شخدية ذات دلالة إحرائية بيغ نسػ الكتمة الشقجية ومعجلات  ذج الؿياسيػ الشس

التزخع في الاقتراد الجدائخؼ. ىحا الارتباط يعكذ الصبيعة الييكمية للبقتراد، الحؼ يعاني مغ 

يجعل أؼ زيادة نقجية غيخ مغصاة عاملب  مباشخا  في ارتفاع  ضعف في الإنتاج السحمي، ما

السدتػػ العاـ للؤسعار. وتجعع ىحه الشتائج ما تػصمت إليو دراسات سابقة لرشجوؽ الشقج الجولي 

 .حػؿ اقترادات الجوؿ الشامية
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 متغيخا  أثبتت الشتائج صحة الفخضية التي تشز عمى أف أسعار البتخوؿ تذكل  :الفخضية الثالثة

وسيصا  ميسا  يؤثخ في معجلات التزخع. ؼباعتبار أف الاقتراد الجدائخؼ اقتراد ريعي يعتسج 

أساسا  عمى الإيخادات الشفصية، فإف ارتفاع أسعار البتخوؿ يؤدؼ إلى زيادة في تجفقات الشقج 

يجفع نحػ  الأجشبي، ما يعدز الديػلة في الدػؽ السحمية. وقج لػحع أف ىحا الارتفاع في الديػلة

زيادة في الصمب الكمي، خرػصا  عمى الدمع الاستيلبكية، وىػ ما يداىع في تدخيع وتيخة 

التزخع. وتشدجع ىحه الشتيجة مع تقاريخ البشظ الجولي التي أكجت عمى حداسية اقترادات الجوؿ 

 .السرجرة لمشفط تجاه تقمبات الأسعار العالسية لمشفط

 الجراسة صحة الفخضية الخابعة التي تفتخض وجػد علبقة شػيمة  أخيخ ا، أثبتت :الفخضية الخابعة

الأجل بيغ سعخ الرخؼ والتزخع في الجدائخ. وقج تع التػصل إلى ذلظ مغ خلبؿ استخجاـ 

اختبارات التكامل السذتخؾ، حيث أثبتت الشتائج وجػد ارتباط تػازني شػيل الأمج بيغ الستغيخيغ. 

خافات القريخة الأجل في مدتػيات التزخع وسعخ الرخؼ ويُذيخ ىحا الارتباط إلى أف الانح

تسيل إلى الترحيح بسخور الػقت نحػ علبقة تػازنية مدتقخة. ما يعشي أف التغيخات الييكمية أو 

السدتسخة في سعخ الرخؼ تتخؾ أثخ ا دائس ا عمى معجؿ التزخع، وىػ ما يبخز أىسية إدارة سياسة 

 .ادية الكمية شػيمة الأجلسعخ الرخؼ ضسغ إشار الدياسة الاقتر

 :نتائج الجراسة 

 عمى مباشخ ا تأثيخ ا تؤثخ الرخؼ سعخ تقمبات أف العمسية الأدبيات مخاجعة مغ الشطخية الشتائج أضيخت    

 عمى تعتسج التي السفتػحة الاقترادات في خاصة التزخع، معجؿ عمى وبالتالي والخجمات، الدمع أسعار

ا دور ا تمعب أف يسكغ الشقجية الدياسات في التغيخات أف إلى أشارت كسا .الاستيخاد  ىحا تخؽيف في حاسس 

 .التأثيخ
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الشسػذج مجسػعة مغ الشتائج، نحاوؿ تػضيحيا  وبشاء الإحرائية التحميلبت أضيخت الؿياسي، الجانب مغ

 ؼيسا يمي:        

  يتشاسب مع ارتفاع أسعار البتخوؿ تشاسبا شخديا إيجابيا، حيث أف أؼ ارتفاع  معجؿ التزخعارتفاع

في سعخ البتخوؿ يراحبو ارتفاع في مدتػػ سعخ الاستيلبؾ وىحا باعتبار أف البتخوؿ تقخيبا السرجر 

ج عشو الػحيج لإيخادات الجولة الجدائخية، فالديادة في سعخ البخميل تديج مغ مجاخيل الجولة. وىحا الأمخ يشت

 زيادة في عخض الشقػد الستجاولة، وىحا ما يديج مغ حجع الصمب الكمي، فتختفع الأسعار.

  وسعخ الرخؼ، حيث أف كل زيادة في سعخ الرخؼ  معجؿ التزخعوجػد علبقة شخدية بيغ

يا تعشي انخفاض في ؾيسة العسمة السحمية مقارنة بالعسمة الأجشبية، وىحا ما يفقج الشقػد ؾيستيا، فتشجخ عش

زيادة في مدتػػ أسعار الاستيلبؾ. أؼ أف نفذ مبمغ الساؿ تتخاجع ؾيستو أماـ ما يقجمو مغ خجمات مع 

 .وىػ ما يبخىغ صحة الفخضية الأولى والثانية مخور الدمغ

  تشاسب التزخع السعبخ عشو بسؤشخ سعخ الاستيلبؾ، شخديا مع ؾيع الػاردات، حيث بيشت الجراسة

ػاردات تشتج عشو ارتفاع مؤشخ سعخ الاستيلبؾ، سػاءا كانت ىاتو الػاردات أف كل ارتفاع في ؾيسة ال

 عبارة عغ مػاد أولية، أو مشتجات مػجية للبستيلبؾ الشيائي.

  والكتمة الشقجية، أؼ أف كل زيادة في حجع  معجؿ التزخعوجػد علبقة شخدية إيجابية بيغ

ستيلبؾ، وىحا ما يتػافق اقتراديا مع الشطخية السعخوض الشقجؼ تتدبب مباشخة في زيادة مدتػػ أسعار الا

 الكسية لمشقػد.

 عجؿ التزخع وىػ ما يثبت صحة وجػد علبقة تػازنية شخدية شػيمة الأجل بيغ سعخ الرخؼ وم

 الفخضية الأخيخة.

 .وجػد علبقة تػازنية شخدية شػيمة الأجل بيغ الكتمة الشقجية ومؤشخ أسعار الاستيلبؾ 
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 ية شػيمة الأجل بيغ سعخ الشفط والتزخع.وجػد علبقة تػازنية عكد 

  عغ الؿيسة السحجدة لو في الأجل الصػيل،  معجؿ التزخعترحح الأخصاء في حالة انحخاؼ

 .% 116بدخعة ترحيح مقبػلة اقتراديا، تقجر ب 

 

  واقتخاحات تؾصيات

 تيجؼ التي العسمية التػصيات مغ جسمة تقجيع يسكغ الجدائخؼ، الاقترادؼ والػاقع الشطخؼ  التحميل إلى استشادا  

 :الاقترادؼ الاستقخار وتعديد التزخع معجلات مغ الحج إلى

 عمى كبيخ بذكل يعتسج الجدائخؼ  الاقتراد أف بسا :الشفط عغ بعيجا   الإيخادات مرادر تشػيع 

 وسعخ العامة السػازنة عمى مباشخة تشعكذ العالسية الشفط أسعار تقمبات فإف السحخوقات، صادرات

 تشػيع استخاتيجية تشفيح بتدخيع يُػصى لحا .مدتػردة تزخسية مػجات يػلج مسا الرخؼ،

 .والدياحة الدراعة، الرشاعة، قصاعات في خاصة الاقتراد،

 يدسح مخونة، أكثخ صخؼ نطاـ نحػ التجريجي الانتقاؿ يشبغي :الرخؼ سعخ سياسة إصلبح 

 السفخط التثبيت عغ الشاتجة التزخسية الزغػط مغ ويقمل الدػؽ، في الحؿيؿية التػازنات بعكذ

 .الػاردات ارتفاع مع خاصة لمجيشار،

 في الحؿيقي بالشسػ السختبط غيخ الشقجؼ التػسع تقييج الجدائخ بشظ عمى يجب :الشقجية الكتمة ضبط 

 الإلدامي، الاحتياشي ندب فعالية وزيادة السفتػحة، الدػؽ  أدوات تفعيل خلبؿ مغ السحمي، الشاتج

 .ـيكمي تزخع إلى تؤدؼ زائجة سيػلة خمق لتفادؼ
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 ندب تحجيج في الحخية مغ السديج الجدائخ بشظ إعصاء عبخ :الشقجية الدياسة استقلبلية تعديد 

 يديع ما السجػ، قريخة الدياسية الاعتبارات عغ بعيجا   الشقجية الدياسة أدوات في والتحكع الفائجة

 .واضحة أىجاؼ ضسغ التزخع ضبط في

 الجارؼ، الإنفاؽ نحػ العائجات تػجيو مغ بجلا   :السشتج الاستثسار في الشفصية العائجات استخجاـ 

 يُزعف بسا والتػضيف، الاقترادؼ الشسػ عمى الأمج شػيل أثخ ذات مذاريع في استثسارىا يشبغي

 .السدتػرد والتزخع الشفط سعخ بيغ الدمبية العلبقة

 الحكػمي الجعع نطاـ ـيكمة إعادة يجب :الأسػاؽ عمى والخقابة الأسعار دعع آليات تحديغ 

 الاحتكار لتفادؼ التػزيع سمدمة عمى الخقابة تعديد مع السحتاجة، لمفئات مػجيا   ليكػف  تجريجيا  

 .الأسعار في مرصشعة زيادات إلى تؤدؼ التي والسزاربة

 قادرة حجيثة إحرائية مشطػمة تصػيخ الزخورؼ  مغ :الاقترادية البيانات في الذفاؼية تحديغ 

 الرخؼ وسعخ الأسعار، مؤشخ الشقجية، الكتمة حػؿ الحؿيقي الدمغ في دؾيقة مؤشخات تػفيخ عمى

 .الاقترادؼ القخار اتخاذ لتدييل الفعمي،

 الجراسة آفاق

 بالشطخ الكمي، الاقتراد في الحيػية السػاضيع مغ الجدائخ في التزخع عمى الرخؼ سعخ تأثيخ مػضػع يُعج

 الجراسة إليو تػصمت مسا الخغع وعمى .الػاردات عمى الكبيخ واعتساده الجدائخؼ  للبقتراد الخيعية الصبيعة إلى

 إثخاء في تديع أف يسكغ مدتقبمية بحثية آفاؽ عجة ىشاؾ أف إلا الستغيخيغ، بيغ العلبقة شبيعة تعكذ نتائج مغ

 :خلبؿ مغ البحث مشيجية تصػيخ يسكغو .العمسي السجاؿ ىحا

 الييكمية لمستجيات الحاتي الانحجار نساذج مثل متقجمة ديشاميكية نساذج استخجاـ (SVAR) 

 .الدمغ عبخ وتفاعلبتيا الشقجية الرجمات لتفديخ
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 تغيخات عغ ويكذف التحميل دقة يعدز سام الدشػية، مغ بجلا   الذيخية أو الفرمية البيانات إدخاؿ 

 .الدشػية البيانات في مخئية غيخ تكػف  قج الأمج قريخة

 والتزخع الرخؼ سعخ بيغ العلبقة تعجيل في السخكدؼ  لمبشظ الشقجؼ التجخل سياسات أثخ دراسة. 

 آلية اعتساد أو عسلبت بدمة الخبط مثل بجائل واقتخاح الحالي الرخؼ سعخ نطاـ فعالية تقييع 

 .التزخسي الأثخ لتقميل "تقمب نصاقات"

 عمى الاقترادؼ والييكل الرادرات شبيعة تأثيخ مجػ لفيع ،ريعية دوؿ مع مقارنة دراسات إجخاء 

 .الرخؼ لدعخ التزخع حداسية

 السدتػردة الدمع تدعيخ عمى الإلكتخونية والتجارة الخقسية السجفػعات إلى التحػؿ تأثيخ دراسة 

 .الرخؼ سعخ بتغيخات تأثخىا ومجػ

 في والتحكع الأجشبي الشقج عمى الاعتساد تقميل في ودورىا وششية رقسية عسمة إدخاؿ إمكانية تحميل 

 .السدتػرد التزخع

 الدياسة فييا تتكامل عسيقة ـيكمية إصلبحات يتصمب الجدائخ في التزخع معجلات تقميز إف الختاـ، في

 الكمي الاستقخار تحقق شاممة رؤية إشار في وكل ىحا والاقترادية، السالية الإصلبحات مع الشقجية

 .لمثخوة العادؿ التػزيع وتزسغ
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