
  
  
  
  
  

  ���س أ�� ا	����ى ا	��م 	����ر وا�ر
�ة ا	������ ���


�ف ا	+*�( ا	�)�ي م��&% ا	�و$ر ا�م�ی!   ���:  

  4  �3ء ا	�����ت ا������ 	.��)�د ا/�.م 

 

أح�� أ&�ا	��7ح ��  ا	*���. د  

  آ��
 ا�����
-أ
��ذ ا�����د


	 أم ا���ى��
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                  ا�ر
�ة ا	���������س أ�� ا	����ى ا	��م 	����ر و                                            

٥  

     

  

  

  
  
  

  	>�;م�:9 ا

أن)B ا	����% 4  ه@? ا	�را�� ��  ت���% أ�� ا	�=���ي ا	�=�م 	��=��ر وا�ر
=�ة                

  �==
، 4==  إD==�ر    ا	+*�==( ا	�==)�ي م��&==% ا	==�و$ر ا�م�ی!==  فا	*��ی==� ا	�����==� ��==� �==�� 

 ا������ 	.��)�د ا/�=.م  ،  وذ	=K &��=�:�ام ن�=�ذج ا	��=�ی% ا	+IJ=  ون�=�ذج             تا	�����

و	�� ا��)�ت ا	�را�� مN ح�; ا	���M=�ات أو ا	����=% ��=      . ��ودا	7+�ات ا	��ز�� ذات ا	   

م==� ی��>==� م�>==�$ م==N وجR==� نQ==� ا$��==)�د ا/�==.م ،  و��4==� ی�==  أه==P ن�==�OI ا	����==% ا	�==    

  :ان�TR إ	��R ا	�را��


��ر ��� 
�� ا���ف:   أو��  :(��)' &�ص
 $#"� ا�! ��ي ا���م �

        �=�M��	=��ر ه=� ا��	م ��	ي ا����	ف             أن ا�=
 ا����=  ا	=@ي ی7=�� ارت7=�ع �=�� 


=�ف ا	=�و$ر م��&=% ا	+*�=( ا	�=)�ي 4=                 .  ا	�و$ر م��&=% ا	+*�=( ا	�=)�ي       ��=� �=�Mوی�

آ�=� أن م�ون=� �=�� ا	=)�ف &�	*=�>�      . نW7 ات+=�? ت�M=� ا	�=���ي ا	�=�م 	��=��ر 4=  م=)�           

)��، ح�=;   	�����ي ا	��م 	����ر 4  ا�ج% ا	�Yی% أآ>� مN نW=7 ا	��ون=� 4=  ا�ج=% ا	�=                 

و	�==� ت�ت==B ��==  ارت7==�ع ا	�==���ي ا	�==�م    . ی==)>Z �==�� ا	==)�ف م�ن==� 4==  ا�ج==% ا	�Yی==%   

	����ر أ�� آ�  ��  ��� ا	)�ف 4  نW7 ا$ت+�?، وأن ا\��ر ا	�]���7 	��=���ي ا	�=�م        

	����ر ��  ��� ا	)�ف ت�Jای� م=N ��=� �خ=� �4=[. ت�ت=B ��=  ارت7=�ع ا	�=���ي ا	�=�م                 

�==�<D �==Y�*& ==��ر��	   	==)�ف &�==�ا	==]��` م���==_ ا�ج==% ارت7==�ع 4==  �==�� ا��	1.89)(  

) (21.58، و&��==�ار(1980)��b==� 4==  �==�م )4.53(��b==�، و&��==�ار1971)(��b==� 4==   �==�م    

 ) .(2000���b 4  ��م)(50.94)، و&���ار))1990���b 4  ��م


�� ا���ف-:"�(�� ��� 
  :(��)' &�ص
 $#"� ا/رص,ة ا�-*,�
 ا�+*�*�

 M�	ت��7 ا     N=!	=)�ف، و	!�  4=  �=�� ا	ا P+�	ا PQم� ������	ة ا�
��ات 4  ا�ر

أ��ه� �)�� ا�ج%، و	��  ت�تB ��=  زی=�دة ا�ر
=�ة ا	*��ی=� ا	�����=� &�=�ا	  واح=� م��=�ن            



  

  

  

  

  

  

  

                              ج�م�� أم ا	��ى/               ا	�dت�� ا	��	�  ا	[�	; 	.��)�د ا/�.م ٦  

     

،  )(1971��b=� آ*��+=� 	��=� ا	7=�ري �=�م         (58)ج*�� ح���  ارت7=�ع �=�� ا	=)�ف &�=�ا	          

���b 158)(، و&��ا	    1990)(���b ��م ) (157، و&��ا	  )(1980���b ��م   )194(و&��ا	 

،و&�	*==�>� 	��==� ا	�==]��`  م���==_ ا�ج==% R4==� أ�==% ح�==; ت�ت==B ��==  زی==�دة   2000)(�==�م 

ا�ر
===�ة ا	*��ی====� ا	�����====� &��====�ار واح====� م��====�ن ج*�====( ح���====  ارت7====�ع �====�� ا	====)�ف  

 ��b=� �==�م  ) (153و&�==�	 1980)( ��b==� �=�م 188)(و&�=�	  ) 1971(��b=� �==�م )56(&�=�ا	  

 ).( 2000���b ��م (154)و&��ا	 ) 1990(

وت��==B ا	��M==�ات 4==  ا�ر
==�ة ا	*��ی==� ا	�����==� دورا 4==  ت7==��� ا	���>==�ت 4==  �==�� 

ا	+*�( ا	�)�ي م��&% ا	=�و$ر ا�م�ی!=  4=  ا�ج=% ا	�=)�� ، وأن ا	��M=�ات �Dی�=� ا�ج=%                 

 .���ر4  ��� ا	)�ف ی�!N ت���7ه� &���� ا	��اآ�  	���M ا	����ي ا	��م 	�

 ا	:�رج�=�  �وی�� ت���=f ا$�=���ار ا	*�=�ي أح=� أه=P ا	=�hوط 	����=f ا�=���ار ا	���=           

  4  م�اجR=� ا	��=.ت ا�ج*>�=� م=N خ=.ل ا�=���ار ا	�=���ي ا	�=�م 	��=��ر،                     �	����� ا	���� 

آ�=� ی�=� إ
=�ار    . ون�� ا	��ض ا	*��ي ا/��� &���ل ی���ب مN م��ل ن�=� ا/ن�=�ج ا	=���      

وت�Y=   ) ا	+*�=( (  م���=� &�	���=� ا	����=�        -f م����ت ا$��)�د ا/�=.م      و4 –أ
�ل م�	��   

ا	���م=� &=�	��.ت ا�ج*>�=�، م[==%    (م�=�ل ��I=� ت*�4=�  ،م�=�رن &�	��I=� ��==  ا�
=�ل ا	>�ی�=�       

م=N أه=P ��ام=% حJ=7 ا�4=�اد ��=  ح�=�زة ا	���=� ا	����=�، وإح.	R=� م�=%                    ) ا	�داnI &�	�و$ر 

�==P ت==���P ا	���==� ا	:�رج�==� 	����==� ا	����==� 4==      ا	���==� ا�ج*>�==� 4==  م�==�o4 أ  N==وم ،PR	�==


 .م�اج�R ا	��.ت ا�ج*>��

  
  

  
  

�   �    �  
  



                                       
  
  
  
  
  
  
  

                  ا�ر
�ة ا	���������س أ�� ا	����ى ا	��م 	����ر و                                            

٧  

     

  

     
  
  

  :  م��م�-١

4===  3===�ء "ت===��R�ف ه===@? ا	�را�===� اخ�>===�ر 4===�ض أ���===  م===]��ن( أن===(   
ا	�==����ت ا����==�� 	.��==)�د ا/�==.م ، ی�!==N ت7==��� ا	��M==�ات 4==  �==�� ا	==)�ف  

ي م��&% ا	�و$ر ا�م�ی!  &����Mات ن��ی� ت��[% 4=  ا	�=���ي      ا/��� 	�+*�( ا	�)�  
وا	�==���ى ا	�==�م 	��==��ر ی�==�س &==�	��P   " ا	�==�م 	��==��ر وا�ر
==�ة ا	*��ی==� ا	�����==�  

ا	����  ����ر ا	���K�R، وا�ر
�ة ا	*��ی=� ا	�����=� ت�=�س &�=��� ا�ر
=�ة ا	*��ی=�               
مT ا	�را�� م�R7م� 	���ض ا	*��ي     و	�� ا��:� . ا$���� ��� ا	����ي ا	��م 	����ر    

ا/�==�� أآ[==� �>==�$ 4==  م+==�ل ا$��==)�د ا/�==.م ، ح�==; ی==��h% ه==@ا ا	�R7==�م ��==   
ا	���====� ا	���او	====� خ====�رج ا	+R====�ز ا	�====)�4  ، &�/3====��4 إ	====  ا	�داn====I ا	��&�====�         

وا	�==  $ت�I�4  ==Y==�ة  ) وا	����آ==� 	�ح==�ات �Y==�ع ا���==�ل وا	�Y==�ع ا	�==��I   (	��==�اول
��	�D ،من��ی����	&� ا�	ة ه  ا�I�7	أن ا  �� N�����	ء ا���� Nه*�ك إج��ع م  .  

��=  م=� ی��>=� م�>=�$        -مN ح�; ا	����Mات أو ا	����%    -و�� ا��)�ت ا	�را��  
مN وج�R ن�Q ا$��=)�د ا/�=.م ، وا�=�>��ت م=N إD=�ر ت���=% �=�� ا	=)�ف آ=%                 

ا	+=Jء ا	:=�ص   ا	����Mات وا	�7وض ��s ا	��>�	� إ�=.م��، ��=  ن�=� م=� �=��د 4=               
  . &�����ت ا$��)�د ا/�.م  &�	�7)�%

وت��:�م ا	�را�� 4  ���س أ�� ا	����Mات ا	*��ی� ��  ��� ا	=)�ف ن�=�ذج      
وم���ی=�ت ه=@ا ا	>�=; ی=�P       . ا	���ی% ا	+IJ ، ون��ذج ا	7+�ات ا	��ز�� ذات ا	��ود      

  : ���R3 آ�� ی� 
	�===  �===��P �===�ض &�===u ا	�===����ت ا����===�� 	.��===)�د ا/�===.م  ا : أو$

   n==را�==� م�*��==�� م�	ح�==� ت!==�ن ا ،�R==را�==� ��==  أ����	4==�وض ون�==�ذج  ا �s��==

  .م*OR ا$��)�د ا/�.م 

��ض ا	�را��ت ا	��&�� ا	�=  ت��T=3 	����=% أ�=� ا	���M=�ات ا	*��ی=�          : ��ن��
��  ��� ا	)�ف،�P ی��B ذ	K ت��� P	��K ا	�را��ت 4=  3=�ء ا	�=����ت ا����=��                



  

  

  

  

  

  

  

                              ج�م�� أم ا	��ى/               ا	�dت�� ا	��	�  ا	[�	; 	.��)�د ا/�.م ٨  

     

  .	.��)�د ا/�.م 
�==]	��
==���s ا��==�س ا	*Q==�ي 	7==�وض ا	�را�==� 4==  3==�ء ا	�==����ت        :   

  .         ا������ 	.��)�د ا/�.م 

���s ا	*��ذج ا	����=  	��را�=�، و�4=� 	��=����ت ا����=�� 	.��=)�د              :را&��

    �s��(==	ا K==ت� %��h==>��ن==�ت وت�==�ی�     :ا/�==.م ، وت	ات وم==)�در ا�==�M��	ت��ی==` ا
 	�=======�ه�ر �=======�� 
=======�ف  �ا\�=======�ر ا$��=======)�دی:��خ�م=======. ا	*�=======�ذج وت7=======���?

  .  ا	:�ت�� وا	��
��ت:ا	+*�(،و��د��

 �����1د ا2
1م�: أو��
�
  :$�4 ا�! �!�ت ا/

	!  ت!�ن ه@? ا	�را�=� م�*��=�� م=n إD=�ر ا$��=)�د ا/�=.م  ، ت=P ا�=�>��د                  
&�==u ا	���M==�ات م==N ن�==�ذج ت7==��� �==�� ا	==)�ف، �نR==� ت��==�رض م==n ا	�==����ت    

��� 	.��)�د ا/�.م ، وأول ت�K ا	�=����ت ه=  ت�=�یP ا	�&=� و&�	�=�	  ت�=�یP              ا���
��� ا	I�7�ة، وی��تB ��  ت�=K ا	�=���� ا�=�>��د �=�� ا	I�7=�ة ��=  ا�
=�ل ا	���م=�                
     �� Z<
�P أ Nو$ر، وم�	م� &����	ل ا�
&�	+*�� ا	�)�ي ، و��� ا	I�7�ة ��  ا�

 n==*أن ی�� P��====@ي ی�==�ر أن==( 4==   -�==�دا إی��ن==� وا��–أي &�ح==; م	�7ض ا����==  ا	�==& 
ی�� ��� ا	)�ف ��s ح��س 	����M 4  ��� ا	I�7=�ة، �=�اء أآ=�ن     " ا��)�د إ�.م    

�==�� ا	I�7==�ة ��==  ا�
==�ل ا	���م==� &���==� ا	>�==� ا/�==.م  �4==_ أو آ==�ن �==�� ا	I�7==�ة  
�.م  ا	*�>  وا	@ي ی��ف ��  أن( ��� ا	I�7�ة ��  ا�
�ل ا	���م� &���� ا	>�� ا/

و4==  درا�==� �==�&�� ". م*==��&� إ	==  �==�� ا	I�7==�ة ��==  ا�
==�ل ا	���م==� &���==� أج*>�==� 
، وج=� د	=�. ت+�ی>�=� ��=  
==��     )٢٨-٢٧: ،ص ص١٩٩٤أح�=� ا	*��=�،  . د(	�>�ح=;  

  .ه@ا ا	�7ض
         d4�=!ط ت�b Z<(إ�.م  أن ی ��Mة ، آ���I�7	>�ل ��� ا�م ��  �� Bوی��ت

 آ*�Qی� 	���ی� ��� ا	)�ف �s=� م�>=�ل   interest-rate parity conditionا	I�7�ة 
–إ�.م��، �ن ه=@ا ا	=�hط ی�=�ر أن �=�� ا	=)�ف ا	�=�ازن  	�+*�=( م��&=% ا	=�و$ر                      

  : ی���د �*�م� ی���f ا	�hط ا	��	 -م[.
 �==I�7	 +*�==(  ة�==��ا	==�و$ر   =  ��==  ا	ة ��==  ا�==I�7	ا ��==� +  n==����	==�ل ا��	ا

  $ن:�7ض ���� ا	+*�( م��&% ا	�و$ر
Y	�&ة                  و�=I�7	>=�ل �=�� ا�=�م �	ة ه� ام�=�اد �I�7	ا d4�!ط ت�b >�ل�4{ن ��م  n<

  .آ����M إ�.م 
وی��تB ��  ت��یP ا	I�7�ة أن ی)>Z ا	��R7م ا	��>�ل إ�.م�� 	���ض ا	*��ي 



                                       
  
  
  
  
  
  
  

                  ا�ر
�ة ا	���������س أ�� ا	����ى ا	��م 	����ر و                                            

٩  

     

  

، ه==� ا	�R7==�م ا	==]�f، ح�==; ی==��h% ا	�==�ض ا	*�==�ي ��==  ا	���==� وا	�داn==I ا	��&�==�       
وا	���ن ت!�ن�ن 4=   ) ��ن� ت��  ا	�داnI ا	�h!��وأح  (transaction deposits	���اول 

     $ N*==)�ی�	ع ا���==�ل، ح�==; أن آ==. ا�==Y� ووح==�ات  �I�==�	ع ا�==Y�	ح�==�زة أ4==�اد ا
Yی�  �Y<ت��	ا�خ�ي ا ��	��	ل ا�
 ح�JI? أی� I�4�ة ن��ی�، و&�	��	  ت��>�� أن�اع ا�

    Iدا�	ا$دخ�ری�  وا nIدا�	ة م[% ا�I�7	�&n  �=�*مJ	ا time-deposits    =Yن آ.ه�=� ی�� 
 �وه==@? ا	�داn==I م�ج==�دة 4==  م+����ت*==    . ح==�I�4 ?JI==�ة ن��ی==� م==N وراء ت�==K ا	��==�زة     

 ���n&�D �R ا	=����h ا/�=.م��، و	R=@ا �4	�اج=B أنR=�              ا/�.م��، و	!N ه@ا $ ی]7    
�==P 4{نR==� ت==��>�� م==N ن�==�ذج   N==وم ،P��==�	7==�د ا	ل ا�==
ی+==B أ$ ت==�خ% 4==  م�Q7==� أ

  .دورا 4  ا	�~��� ��  ��� ا	)�ف Bا	�را�� و$ ت��
وت�تB ��  ا��>�ر، ��� ا	I�7�ة م�b ��s ��M=��  إ�=.م��،��م �>=�ل �	�=�             
       �==Q7==� م>*�==� ��==  ا�4==�اض أن م��	ا\ K==ة، �ن ت��==I�7	==�ض ��==  �==�� ا�	ا ���ت==~
ا�
�ل ا	��	�� 	�4=�اد ت��=�ي ��=  ن�=�د و�=*�ات،4{ذا زاد ا	�=�ض ا	*�=�ي، �=�+�                   

��� مN ا	*��د ت�7ق م=� ی�s>=�ن 4=  ح��زت=( م=N أر
=�ة ن��ی=�،&��*           ا��4اد 	�یPR آ  
���ج� 	�یPR �=�ض ن�=�ي زاI=�، و	�=�:�9 م=N ت�=K ا�ر
=�ة ا	JاI=�ة، 4={ن ا�4=�اد                       
             n==�*�ات، وم	ا  =�� B=�Y	ی=� اJ�4 ،ة�IاJ	*��ی� ا	ة ا�
����م�ن &�hاء �*�ات &��ر

@ا ا	B=�Y ا	JاI=� ی=dدي    �>�ت ��ض ا	�*�ات ، ���ج� B�D زاI� ��  ا	=�*�ات ، وه=       
     �==I�7	 ا��==� N�==& �==�.�	==�*�ات، وح�==; أن ا�	  �==��	==��� ا	==  ارت7==�ع ا	ةإ  �==��	ا 

وأ�==��ر ا	==�*�ات �.�==� �!==���، 4=={ن �==�� ا	I�7==�ة ا	==���  �==�*:u7 ن��+==� زی==�دة     
ا	�==�ض ا 	*�==�ي ، وم==n ان:7==�ض �==�� ا	I�7==�ة ا	==��� ، ی==*:u7 �==�� ا	I�7==�ة ��==     

�>�ت أ���ر ا	I�7�ة ا�ج*>��، یJی� ا	B�Y ��=         ا�
�ل ا	���م� &�	���� ا    nوم ،�����	
ا�
�ل ا	���م� &=�	��.ت ا�ج*>��،و$�=��� 4=  �=% ا�4=�اض أن ا	=�*�ات ا�ج*>�=�                 
�==P یJی==� ا	B==�Y ��==  ا	���==�  ا�ج*>�==� ،           N====�، وم����	==�*�ات ا�	ه==  &==�ی% آ�م==% 

ا	���=� ا	����=� 4=       وی*:u7 ا	B�Y ��  ا	���=� ا	����=�، وه=@ا ی�*=  ان:7=�ض ���=�                
، وه=@? ا\	�=� &!�م��s �=R=� م�>�	=�       )أي ی�تn=7 �=�� ا	=)�ف      (م�اج�R ا	���� ا�ج*>��  

 	��7د ا	���P أن ت��=�ي م�Q7=� أ
=�	( ا	��	�=�     ز ی+� أن� $-١:إ�.م��، ��>�ب ه  
�P ت��PY �	�� ت~��� ا	��ض ا	*��ي ��  �=�� ا	I�7=�ة      Nة، وم�I�4  Yات ت��*�  �� .

ا	���ی% ا/�.م�� ���% م�% ا	�*�ات &I�7�ة ،��اء ا	=�*�ات ا	����=�            أن 
!�ك    -٢
 ا�ج*>�� ،وت�K ا	�*�ات وا	)!�ك 	��T &�ا�D %I	�� أن��R ی:��7=�ن ��=              تأو ا	�*�ا 

  � �=N ا\	�=� ا	�����ی=   `ا��% 4  درج� ا	�:��D وم��ل ا	��I�،م�� ی�	� �	�� ت~��� ت:��   
 . 



  

  

  

  

  

  

  

                              ج�م�� أم ا	��ى/               ا	�dت�� ا	��	�  ا	[�	; 	.��)�د ا/�.م ١٠  

     

  : �*9? ا�<�ض ا�����و��� ه;ا :��� ا��9ح7 ا�! �6 أن

"     �d)�د إ�.م  $ ی��4  �% ا�         f�[=	م ا�R7�	�=& *��ي	ض ا��	4  ا ��M�	ا 
��  ��� ا	)�ف مN خ.ل أ�� ا	��ض ا	*��ي ��  ��� ا	I�7=�ة، و	!=N م=N خ=.ل               

،�*�Z3 ت�K ا\	��ت �*� ��ض �4وض "  �	��ت أخ�ى خ�
� &�$��)�د ا/�.م 
  . ا/�.م  ا	�را�� 4  �3ء م����ت ا$��)�د 

 إدخ==�ل �==�� ا	I�7==�ة آ���M==� م==N م��M==�ات  % ا	>�ح==; ا	�==��P $ ی�>==نوإذا آ==�
   B=إ�.م��، وی��ت �	>���	ات ا��M��	ا Nر ی��>� م����	م ��	ي ا����	ن��ذج( ، 4{ن ا

 ا���اض م=N ح�=; ا	�>=�أ ��=  ا�=�:�ام ا	*�Qی=�ت وا	7=�وض          ���  ذ	K أن� $ ی�ج    
ا	��م 	��=��ر،م[% ن�Qی=� ت!=�d4 ا	�=�ة ا	=�hا��I، ا	�=              ا	�>*�� ��  ا��:�ام ا	����ى     

     �M�	 ف وت���7ا�(	ی� ��� ا���	ت7=���ا  �ت��:�م   �� Jی� ت�آ�Q*	ن ه@? ا� ،)�4 
�M�	�      �=�<*=� وا�ج����	ا��=��ر ا �=�Mم�=�$ت ت N�& رن����	)�ف &�	و$ .  4  ��� ا

دي ، و	!=N ا	��=)�د      ی�*  ه@ا ا	�����R��(& P و�.م��R م=N ح�=; ا	�*f=Y ا$��=)�            
  .��م وج�د م�ن��b n  ی��ل دون ا��:�ام�R آ~داة 	�����%

ومN ا	�����ت ا������ 4  ا$��)�د ا/�.م  ،أن ا	�=�ل وا	[=�وة ا	�=  4=              
ح��زة ا/ن��ن ، ه  أ
. م�K � �=>��ن( وت�=�	� ، وا/ن=��ن خ��7=� � 4=  ا�=�:�م             

ا	[�وة وا	��ل &�N ا��:�ام�ت�R ا	>�ی�� ه@ا ا	��ل ، وی��]  ه@ا ا$��:.ف ت:)�9     
ت:)�)� أم[%، &��; ی��f أآ>� ��I� م�!N ��  ح�JI ا	�=�ل وم+���=( ا/�=.م ،               
                    n=*���4 ،��<�=*=�درة ن	=.ت ا�ج*>�=� ا��	7=�د 4=  ا	=  4=  ح�=�زة ا�	[�وة ا	ا T�]4{ذا ت�

	�=  ت*=h~    ���( و ��4	�fY* ا$��:.ف أن ی��ج� &��K ا	��.ت 4  ا	=��ق ا	=��داء، ا             
خ�رج ا	]�ا&_ ا	�  ی��ره� و	  ا�م�، &M=�ض ت���=f أآ>=� ر&=Z م�!=N م=N وراء                  
ت�K ا	���ج�ة، �4/�=.م دی=N ی�=� أن=( $3=�ر و$ 3=�ار،  �ن ا��=��ر 4=  ا	=��ق                
ا	==��داء ی==)�ح>�R ت==�ه�ر ا	���==� ا	:�رج�==� 	����==� ا	����==� أم==�م ا	��==.ت ا�ج*>�==� ،   

  �ة 	��+��n آ!%، وه@ا ا	��ه�ر ی�>B أ�3ارا آ>�
�P ی:% &�>�أ ا$��:.ف ا	@ي ی+B أن یdمN &( ا	���P إی��ن� آ�م. Nوم.  

ومN ا	�����ت ا������ 	.��)�د ا/�.م  أن ت���I�� f� ��  رأس ا	��ل       
 �7(& f*��ي ی���	ا  

أ����� ��D Nی=f ا	�=]�ر&� و�=�D Nی=f ا	�=�hرآ� 4=  ا	=�&Z وا	:=��رة،                  
 مN ��.ت أج*>�� P ا	��.ت ا�ج*>�� �4
� ا��[��ر م� 	�یRوه@ا ا	�>�أ ی�� Z	��JIي

4  م�hو��ت إن��ج�� ت�� f	PR م��ل ��I� ح.ل، وت�]� ��  ا/خ�*��=�ت ا	*�ج�=�        
�N ن�رة ا	��.ت ا�ج*>�� وا	�  ی�اج�RR أ
��ب ا	�=�hو��ت ا$�=�[��ری� ، وه=           
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>===� ا	===���ر أ&===�  �. م�ج===�دة 4===  م�P===Q ا	�+���===�ت ا/�===.م��، وی�===�ر د  تاخ�*��===�
أن ا	�==�hرآ� 4==  ا	==�&Z وا	:==��رة ت�==]  ��==  ا	�*==��N�==& u       ) 56،صs)1992==�ة

آ�==� أن ه==@ا  . م==)�	Z ا	�*�+==�N وح==�JIي رؤوس ا�م==�ال b  ==4==!% ��==.ت أج*>�==�   
ا$�==�:�ام 	���==.ت ا�ج*>�==� ی�==�م ا	==��ق ا	==��داء م==N م==)�ر �==�ض ا	��==.ت         

�P ی��هP 4  ت:u�7 ح+P ا$��)�د        Nت=�ه�ر           ا�ج*>��، وم N=ی�=� م P=� N=:7 ، وم	ا 
  .  4  م�اج�R ا	��.ت ا�ج*>���ا	���� ا	:�رج�� 	����� ا	����

وه*�ك م����ت أخ�ى تh!% إ�Dر ����ة ا	�7د ا	�=��P، م[=% ا$�=��7Mر ا	=@ي               
ی�ر رح�� ا� ، &{ر��ل ا�م�Yر وی��ن� &~م�ال و&*=�N وج*=�ت وأنR=�ر، آ�=� ورد 4=              

ا ی��Y*==� م��7ح==� ���Q==� 	�==% آ[�==� م==N ا	�==h!.ت      �==�رة ن==�ح ���==( ا	==�.م، وه==@    
 زی�دة ��ض ا	�*�+�ت ا	Jرا���     تا$��)�دی�، ح�; ی��تB ��  ت�K ا�ن�Rر وا	+*�      

�==P تJی==� �==�رت�R ا	�*�4==��� 4==    N==، وم���==��	ان:7==�ض أ�==��ره� ا P==� N==وم ، �=�Iا@M	وا
n ا	���==� ا	==��ق ا	==�و	  إذا آ�ن==n�==� T 	��==)�ی�، J�4ی==� ا	==)�درات، و&�	�==�	  ت�ت7==      

              n��=	ا K=ت� N=!ت P=	 =.ت ا�ج*>�=�، ح�=� إذ��	ا �=R=� 4=  م�اج����	=� ا����	:�رج�� 	ا
ت)�ر، 4{ن ان:�7ض أ�=��ره� ا	����=� ، ی=��هP 4=  ان:7=�ض ا	=��P ا	����=  ��=��ر                   
�P ا	�� مN م��ل ا	�]:P، م�� ی=��P ا	���=� ا	:�رج�=� 	����=� ا	����=�           Nوم،K�R���	ا

و��==  ه==@ا 4=={ن ا$�==��7Mر و�==��� إ	==  ا�، �==>��ن( . رج�==�4==  م�اجR==� ا	��==.ت ا	:�
وت��	  ، ی�!**� مN ح% م�hآ% ا��)�دی� م���)�� ��  
�نn ا	����� ا$��)�دی�،             

   ت�K ا	����� إ	  ا�؟ب���4ذا $ ن+�
  P���	ا �Rأن ی�� B+ی  �	ت ا�����	ا N=�ی;    " ا/ت�=�ن "وم�	4!�=� ورد 4=  ا ،

 ��==% أح==�ن� ��==. أن ی��*==(، وا/ت�==�ن ی�n==4 ا	!7==�ءة 4==      ا	==�hی` ، أن ا� ی�==B إذا 
�==P ت�ن�==� ت!==�	�` ا/ن��ج،وارت7==�ع   �ت:==)�9 ا	�==�ارد &==�N ا�==�:�ام�ت�R ا	>�ی�==   Nوم،

،n4��4 �==�رت�R ا	�*�4==��� 4==  ا	==��ق    �م==���ي ج�دت==(، وم*R==� ا	==��n ا	��&�==� 	��==)�ی    
R4  م�اج �����	ا �����	:�رج�� 	ا ����	ا P��، و ه@ا ی 	و�	:�رج��ا	.ت ا��	ا �.  

               n=��+��	 =)�د ا/�=.م  ت�=�م��.	ت ا����=�� �����	م� ت��م، أن ا �
وخ.
ا/�==.م  ا\	�==�ت ا	.زم==� 	�==���P ا	���==� ا	:�رج�==� 	����==( 4==  م�اجR==� ا	��==.ت          
ا�ج*>��، وم� ��  ا	�+��n ا	���P إ$ أن ی���K &���� ا/�.م�� وی��% &�=� ورد 4=       

	�*� ا	*>�ی� ا	��RYة، وی��R��� u &�	*�اجJ، ح�� ی��!N مN ت���P     ا	���ن ا	!�یP وا  
  .    ا	���� ا	:�رج�� 	����(، وح% ا	�h!.ت ا$��)�دی� ا�خ�ى ا	����)��

  



  

  

  

  

  

  

  

                              ج�م�� أم ا	��ى/               ا	�dت�� ا	��	�  ا	[�	; 	.��)�د ا/�.م ١٢  

     

  : ا����Bدا�,را
�ت ا� �$*
 :� إ@�ر ا�����: "�(��

ن��ض 4  ه@ا ا	+Jء �هP ا	�را��ت ا	�  ح��T أ�� ا	����Mات ا	*��ی=� ��=        
-R. Dornbusch (1976, pp.1161)�ف، وم=N أه=P ت�=K ا	�را�=�ت درا�=�      ��� ا	

 و4==  ت�==K ا	�را�==� ی�==�م م==� ی==��  ن�==�ذج ا$ن==��4ع ا	==��یn 	==��� ا	==)�ف       (1176
overshooting ==)�ف	4==  �==�� ا �==Q.ح�	!>�==�ة وا	ات ا�==�M��	 ==@ي ی�==�م ت7==���ا	ا 

 ح�ی=� ان��=�ل     ن��+� ا	���M 4  ا	��ض ا	*��ي 4  �% م+���� مN ا$��4ا3=�ت ه=             
رأس ا	�==�ل، و&==_ء ا	��==�ی% 4==  أ�==�اق ا	==��n &�	���رن==� &==���� ا	��==�ی% 4==  أ�==�اق   
ا�
�ل ا	��	��، وت*��f ا	�����ت،وان��4ع ��� ا	)�ف ی*�O مN ا	��7وت 4  ���� 

�4	Jی=�دة  . ا	���ی% &�N أ��اق ا	��n وأ��اق ا�
�ل ا	��	�� و��ق ا	=)�ف ا�ج*>=            
�> –4  ا	��ض ا	*��ي     nم    �R	ام% ا�خ�ى ��  ح���	=)�ف   -�ت ا	ا ���  �� ��dت 

                      �=�IJر ج�=�� �=�.� N=� O�=*!�=  ی	ا �=�4  �% ن�Qم أ���ر ا	)�ف ا	��ن=�، وه=@ا ا�
  :ه 

  . م>��b 4  ��� ا	)�ف�  ی��تB ��  ا	���n ا	*��ي ت:�7]-ا
 ی��تB ��  ا	���n ا	*��ي ، ارت�7ع 4=  ا	�=���ي ا	�=�م 	��=��ر، ن��+=�             -ب

ت ا	�  ت��ث 4  ���  ا/ن��ج وا	*��، و�� ی!=�ن ه=@ا ا$رت7=�ع 4=  ا��=��ر               ا	���ی.
م)��&� &�رت�7ع 4  ��� ا	)�ف، وه@ا ی��h إ	  أن ���ك آ% مN ا	����ي ا	�=�م              
	����ر و��� ا	)�ف �� ی!�ن� م�*����N، و	!N ه@ا ا$رت�7ع 4=  �=�� ا	=)�ف $            

�b�<�	ا�ول ا ��  .ی�M  ا�
��� ا	==)�ف ��==  ا	�==]:P ا	���== ، ح�==; أن �==��       ا��==� ا	�>�b==� 	==  -ج

  .ا	)�ف ه� ا	�*�ة ا	�  ی*��% مN خ.	�R أ�� ا	���n ا	*��ي إ	  ا	B�Y ا	!� 

 أن ا�
==�ل ا	��	�==� ا	����==� &�	���==� ا	����==� Dornbuschوی�7==�ض ن�==�ذج 
 &�ی% آ�م% 	�
�ل ا	����� &�	���� ا�ج*>��، و&�	��	  یJی� ��� ا	I�7�ة ��  ا�
�ل           

ا	��	�� ا	����=� �=N �=�� ا	I�7=�ة 4=  ا	:=�رج &��=�ار ا	��=�ل ا	����=n $ن:7=�ض ���=�               
و��� ا	)�ف �)�� ا�ج=% دا	=� 4=  م=���ي ا��=��ر �=)�� ا�ج=% ، 4=                 . ا	����  

�% م���ى م��N 	����ر �Dی% ا�ج% وم���ي م��N 	��� ا	)�ف �Dی% ا�ج%، 
ی==�دة ا	B==�Y ��==  ا�ر
==�ة ا	*��ی==�  ، �4رت7==�ع ا	�==���ي ا	�==�م 	��==��ر ی7==]  إ	==  ز 

ا$�====���، ��4تn====7 �====�� ا	I�7====�ة ا	���==== ، و&�	�====�	  ت�====�f4 رؤوس ا�م====�ال إ	====     
  .ا	�اخ%،وی�تn7 ��� ا	)�ف �)�� ا�ج% 	����� ا	�����

 وی��==�ب ا$��==)�د م==N ا	�==�ازن  �Dی==% ا�ج==% �*==� �==�� ا	==)�ف �Dی==%     
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  :�ا�ج% وم���ي ا����ر �Dی% ا�ج%، &�رج� أ��ع آ��

  .ان:T[7 درج� ح����� ا	B�Y ا	*��ي &�	*�>� 	��� ا	I�7�ة  - أ

 ارتT==�7 ح==����� ا	B==�Y ا	!�==  	==��� ا	I�7==�ة وارتT==�7 م�ون==� ا	B==�Y      - ب
 . ا	���ی� 	�ن��ج ا	!�  ا	��� 

  Cو���Dornbuschا����� �
�
  : ا�<�ض ا/

ی��تB ��  ا	����� ا	*��ی� ا	���=��� 4=  ا�ج=% ا	�Yی=% زی=�دة ت*��=>�� 4=                   "
آ% مN ��� ا	)�ف وا	����ي ا	��م 	����ر، وأن ت�K ا	Jی�دة ت���` ��  ح����� 
ا	B==�Y ا	*�==�ي &�	*==�>� 	==��� ا	I�7==�ة، وح==����� ا	B==�Y ا	!�==  &�	*==�>� 	==��� ا	I�7==�ة     

  "وا	��ون� ا	���ی� 	�B�Y ا	!��
ومN أهــــــP ا	*�=�ذج ا	�=  رآ=Jت ��=  ت7=��� ا	��M=�ات 4=  �=�� ا	=)�ف            

 The monetaryـــــ�یــــــ====ـ� ه====� ا	*�ـــــــــ====ـ�ذج ا	*�ـــــ====ـ�ي  &���M====�ات ن�ــ

Approach======)ـــــــــ�ف	ـــــ�� ا�======	  .T. Dernburg,(1988,pp.260-293) ،
، �4	�Jام=�ت  ) أو ا	=���Y ا	*��ی=�  ( ویــــ>�أ ا	*��ذج ا	*��ي مN م�Jان�� ا	>*K ا	��آ=Jي     

أ���=��، و4=  ج�ن=B ا�
=�ل ت�ج=�          ا	>*K ا	��آJي ت��[% 4  ا	���=�ة ا	*��ی=� &=)�7           
                    K	@=وآ ، B=@ه	=)�ف ا�ج*>=  وا	ت ا�=�Dاح���  =�� %��h==  ت�	ل ا�ج*>�=� ا�
ا�

  .ت��h% ��  ا�
�ل ا	����� و&�	���ی� ا$���Iن ا	��� 

T==4=={ذا آ�ن)X ( ،==)�درات	(ه==  اV( ،==�اردات	ه==  ا)( *i:  ==�� ة�==I�7	ا ��==�
ا�
===�ل ا	��	�===� ا�ج*>�===� ا	�===  ت���!R===� ا	�ح===�ات : F)(، ا�
===�ل ا	��	�===� ا�ج*>�===�

 ،�==�*D�	==)�دی� ا��(ا$( R∆   ،�==:�رج�	ت ا�==Dی==�دة 4==  ا$ح���J	ا ∆D) :(   ==4 ی==�دةJ	ا
uI�==4 ح==��ب رأس ا	�==�ل، 4=={ن م��د	==� م�==Jان ا	�==����4ت   ): K( ا$��I==�ن ا	���== ،

Z<(ت:  
RKFiVX ∆=++− *)(  

��&�Yم� Nوم��	��	ي اJآ��	ا K*<	ان�� اJم� :  
BDR ∆=∆+∆  

)(4==={ن ا	Jی===�دة 4===  ا	���===�ة ا	*��ی===�  B∆ ن�===��I$4===  ا n===���	ا N===م f===ت��� ،
)(ا	���  D∆ت��Dزی�دة 4  ا$ح��� fأو ت���))( R∆ O�*ت  �	4   ا uI�4 fت���  N�

�4	uI�==7 4==  م�==Jان ا	�==����4ت ی�B==�Y ��==�م ا	==���Yت &==�hاء     . م�==Jان ا	�==����4ت 

===�ف أج*>===  &�	���===� ا	����===� 	�[>�===T �===�� ا	���===� ا	����===� م��م===� &===�	��.ت         
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     ،�=R	ام% ا�خ�ى ��  ح���	ت ا�<� n، وم�	او���	ا �����	ا ����	ی� آ��� اJ�4،��<*ا�ج
�>==�ت ا	�==]��` ا	*�==�ي، یJی==� ا	�==�ض  یJ&==� ا	�!==�ن ا	���==  	� n==*��ی==�، وم	ة ا�==���

  .ا	*��ي
وD>�� 	�*��ذج ا	*��ي، 4{ن ا	:�Yة ا�و	  	���ر�� ا	����� ا	*��ی� ا	�����ی�،    
�>===�ت أ�===��ر ا	===)�ف ه===  ت��ی===� م===���ي ه===�  4	���M===� 4===  م�===Jان           %===�  ===4

)(ا	�����4ت R∆           =�	*��ی=� ا	=����� ا	ا P��(=ت P=� ت+�=% ا	�+=J $ ی��=�ى ا	�=���ي     ، 

�ف ا	���� ا	����� ��� B4  ، ح�� $ ی����R	ا .  

ه  ت��ی� ا	���ار ا	@ي ��Jی� &( ا	B�Y ا	!�  4  ه=@ا ا	>�=�            :وا	:�Yة ا	[�ن��   
ی=�P ت:Y=�_ ا	��M=�ات    :�P ت)�P ا	����� ا	*��ی� 4  �% �>�ت ��� ا	=)�ف آ�=� ی�=              

)(أي)ا	*��ی�ا	����ة  (4  ر
�� ا	*��د ��	�� ا	��ة     B∆ 7!م��*=�  -&��; ت ����4  �%  
  ̀  	����f ا	�
�� ا	*��ي ا	@ي ی!7  &�	=]>_ 	���&�=� ا	Jی=�دة            -	����n ا	*��ي ا	�]��

  .ا	������ 4  ا	B�Y ��  ا	*��د

)(و&==@	K 4=={ن ا	��==�دی� ا	�: �==YY	���M==� 4==  ا$ح���D==�ت      R∆   ==4 �==�M�	وا 
 ی��دان 	����Yت ا	*��ی� م��ار ا$���Iن ا	���� ا	@ي ی��اf=4 م=B∆(            n(�ة ا	*��ی� ا	���

�P 4={ن ا	=�����       N*��د، وم	ا  �� B�Y	4  ا n����	*�� ا	���4ت، وا��	ان اJه�ف م�
" ��=� م��=�ح ��=  ت��=n ا$��I=�ن ا	���=            :"ا	*��ی� ا	�  ی���ح�R ا	*�=�ذج ا	*�=�ي ه=         

� ی��[==% 4==  4==�ض �==�` ��==  ا$��I==�ن ، وت>*==  ه==@ا ا	��==� ی==���� ا	>*==K      وه==@ا ا	��== 
ا	��آJي ��  ت+*B إ�sاء ت���n ا$���Iن ا	���م إ	  ا	�!�م� وا	��Yع ا	:�ص 4=              

  .م�اج�R ��� ا	I�7�ة أو �+J ا	��Jان�� ا	�!�م��
74  �% م��و	� ا	>*K ا	��آJي  ت[>�T ��� ا	=)�ف، 4={ن ا	>*=K ا	��آ=Jي              

���N م�Jان ا	�����4ت م=N خ=.ل ت:u�=7 ا$��I=�ن ا	���= ، أي ات>=�ع             ی�آJ ��  ت  
                        �=�� B=�Y	4={ن ا ،P:[=�	ا u=�& )=&=)�د ی*�=� و��ن��ی� ت����ی=� ، 74=  �=% ا �����

��D Nیf ����� ن��ی�  –ا�ر
�ة ا	*��ی� ا$���� یJی�، 4{ذا تP إ&�Yء ت��n ا$���Iن          
� ا	I�7==�ة، وی==*:u7 ا/ن7==�ق   �==�B==�D uI�==4 �RQ ��==  ا	*�==�د، ��4تn==7 �==�  -ت����ی==�

ا	���==  و&�	�==�	  ی==*:u7 ا	B==�Y ��==  ا	==��n ا	��&�==� 	��==)�ی� وا	==��n ا	�==���ردة،        
  .وی��ث ا	���N 4  م�Jان ا	�����4ت

          �==Rف ��.ت�==
وت�==�ن  آ[�==� م==N ا	==�ول ا	*�م�==� ح�	�==� م==N ت��==B أ�==��ر 
�=�ار ا	=@ي ی���=J    واح����Dت�R ا	�و	��، ت�K ا	���>�ت ت��ث إم� 4  �% نQ=�م ا	��=�یP ا	       

&��خ% ا	>*K ا	��آJي 4  ��ق ا	)�ف ا�ج*>  ، أو 4=  �=% نQ=�م ا	=�&_ ا	Jاح=`        
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Crawling peg system ��<	ا ����	)�ف 	ي &���ی� ��� اJآ��	ا K*<	ح�; ی��م ا 
�P ی�P ت���M? مN �ن إ	  �خ�، وه@ا ا	*�Qم ی��>� ن��� مN ا	�&_ ا	����  م=n ا	�Y=�ع                 

  .ا	:�رج 

 أن ا	Jی=�دة  �Blejer and Leiderman (1981, pp.132-151) وت�Z3 درا�= 
          u�==7:وت P:[==�	==  ارت7==�ع ا	==  ت7==]  ���م==� إ���	ن ا�==��I$ا n==4==  م�==�ل ت��
ا$ح����Dت ا	�و	�� وت�ه�ر ��� 
�ف ا	���� ا	�����، وا	���M=�ات ا	*��ی=� ا	����=�        

ن ا	�����4ت، 	�R أ�� م>��b أآ>� ��  ا	�]:P ا	���  وأ�� م>��b أ
�M ��  م�Jا    
  . آ��� ارتn7 ن)�B ا	����s n ا	�اخ�� 4  ا	�+�رة 4  ا/ن�7ق ا	!� 

 د	=�. ت+�ی>�=� ��=  دور 
=�م�ت      Faust and Rogors(2000)وت��م درا�� 
ا	����� ا	*��ی� 4  ت���7 ���ك ��� ا	=)�ف، ون�=�OI ا	�را�=� ت=��h إ	=  أن=( ر&�=�                    

 ا	�را�==� أن ت�M==�ات  أ�==��ر   ی!==�ن ه*==�ك ت==~خ�� 4==  ان==��4ع �==�� ا	==)�ف ��4==�ر     
ا	==)�ف م���>==� و
==�>� ا	�7==���، وی�==K!h ا$��==)�دی�ن م*==@ زم==N 4==  أن 
==�م�ت  

  .ا	����� ا	*��ی� �� ت��B دورا 4  ت���7 ه@ا ا	���ك

  م==N ا/ج�&==� ��==  أ�==��� Faust and Rogorsو	�==� ت�!ــ==ـ*T درا�ـــــــ==ـ� 
  :&�[�� ه�م� ه 

  � ا	)�م� ا	*��ی�؟  ه% ��� ا	)�ف ی*�n4 ��ی�� &�-١
٢-       ��==� Nت>==�ی N==ء ا�آ>==� مJ==+	*��ی==� ا	==����� ا	أن ت7==�� ا Nه==% ی�!ــــ==ـ 
 ا	)�ف ؟

و ت�
==�T ا	�را�==� إ	==  أن �==�� ا	==)�ف ی*==�n4 �==�ی�� ��==  م==��ر ����==(    
، ) ا	Jی=�دة 4=  ا	�=�ض ا	*�=�ي &=)�7 أ���=��          (�Dی�� ا�ج% ا�=�+�&� 	�=)�م� ا	*��ی=�       

�4 ، N	Jی=�دة ا	�����=� 4=  ا	�
=�� ا	*�=�ي ت=�>B           و	!N ا	��� ت�=�ث &�=� ح=�ا	  �=*��         
ت��Mا 4  ��� ا	)�ف أو$ &��; ی*�n4 &���ا �=N م�آ=J? ا	�=�ازن  �Dی=% ا�ج=% ،              
وا	��آ�===J 4===  ه===@? ا	�را�===� ��===  أ�===� ا	===����� ا	*��ی===� ��===  م===���ي ا��===��ر          

وت�Z==3 ا	�را�==� أن ا	��M==� 4==  �==�� ا	==)�ف یJ==�  ==4 %h==7ل ا��==��ر       .ا�ج*>== 
ا	�����==� و�s==� ا	�����==� �==N ا	�
==�� ا	*�==�ي 	�>�==� ا	���==  م�==� �==� ی==�>B ا	:�رج�=�  

        P�==R==@ي ی	ا�ج*>==  ا �==�<�	 ��!h====� ، و ی[�==� م����	ان:3�7==�  4==  م==���ي ا��==��ر ا
&�	����� ا$����اری� ا	�  ت��R�ف إی+�د م��ر 	��� ا	)�ف أ�*�ء ا�زم=�ت ا	��	�=�            

�ف ا	��&�D=� وات>�=T نQ=�م ت�=�یP      &�� أن ه+�ت ا	�ول ا����ی� نQ=�م أ�=��ر ا	=)          

==�ف ه==@? ا	==�ول  IMFح==�B ت==)*�`  (م==���% PQ*==	   �2000==�م n==راج، IMF, 
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Annual Report 2000 (     أ�=��ر T[=7:و4  &�ای=� ا�زم=�، ان Pی���	4>�+�د ات>�ع ا
��==.ت ه==@? ا	>�==�ان �==�ی��، م�==� أدي إ	==  ح==�وث ت==]:P م�تn==7 وأزم==� 	��Y==�ع           

و	==@	K أو
==� خ>==�اء 
==*�وق ا	*�==� ا	==�و	  &==~ن     ا	�==)�4  و��==�ر م�Jان�==� �==�	>�،   
ا$��+�&� ا	�.��I 	������ ا	*��ی� ه  ات>�ع ����=� ن��ی=� ت��=���،ح�; آ=�ن�ا ی=�ون                
                     �=�� u=7:ة ی�=I�7	ا ��=� n=4=� �ن ر���	ا P���4  ت %h7ی� ت�����	*��ی� ا	ا �����	أن ا

]�` ا	*Q=�م  ا	���[��یN ، وی:u7 ��رتPR  ��  �=�اد ا	�=�وض إ	=  ا	>*=�ك م�=� ی=             
4===�/4.س ا	�===)�4  ا	===�و	  ا	===@ي أن�===�h &�===� ا�زم===� أدي خ===�وج       . ا	�===)�4  

ا	�==��[��یN ا�ج�ن==B م==N ا	�*�Y==� ، آ�==� أن ا	==�اN�*I م==*PR أج>==�وا ��==  م==� أج==%          
K	4  ذ N�<sرا ��s آ�ن�ا �	وض ح�� ��	ا.  

        �=�74  �% ا�زم� ا	��	�� ت�K&�h ا��>�ب &��=; ت+�=% م=N ا	=)�J=� Bل أ
  .� ا	*��ی� ��  ��� ا	)�ف وت��ی� م� إذا آ�ن ه*�ك ان��4ع أم $ا	����

  أ�� ��م ا$����ار ا	��	  ��  أداء F. Mishkin( 1999,p.6)وت��% درا�� 
ا	==����� ا	*��ی==� 4==  �==% نP==Q ا	==)�ف ا	�:��7==� ، ح�==; ت�==�ر ا	�را�==� أن ا	==�����    

/ن��ج وا	*�=� ، م�R=� آ=�ن        ا	*��ی� $ ت��n�Y أن تdدي دوره� &!�7ءة 4  ا	�~��� ��  ا          
و	�=� �=�د �=�م  ا$�=���ار       . ن�Qم ��� ا	)�ف ا	��I�، إ$ إذا �=�د ا$�=���ار ا	�=�	            

وی�=�ث  . ا	��	  م�PQ دول ا	��	P 4  ا	��� ا�خ�� م=N ا	�=�ن ا	�=�hیN &�رج=� آ>�=�ة          
              f4�=ت n=م  	=��	م ا�=Q*�	 =  ت�=�ث�	=)�م�ت ا	*=�م� ت�=�اخ% ا�  	=��	م ا$�=���ار ا��

�م�ت &��; $ ی)>Z ا	*�Qم ا	��	  ��درا ��  أداء و��7I( 4  ت��ی% ا�ر
=�ة              ا	���
مN وح�ات ا	uI�7 إ	=  وح=�ات ا	�+=J ا	�=�	  وا	=@یN 	=�یPR 4=�ص ا�=�[��ر م�&�=�               

  .ا��)�دی�
وإذا آ�ن ��م ا$����ار ا	��	  ح�دا &�رج=� آ>�=�ة ، N!��=4 أن ی=dدي ان�R=�ر          

� ���م� 4=  ا	���Q4=� ��=  ا	�=� ا�دن=� م=N              و���7 ا	>*K ا	��آJي وا	���Yت ا	*��ی    
��4	�� ا	����� ا	*��ی�، وه� م=� ی=dدي إ	=  ان�R=�ر نQ=�م ا	=)�ف وا��=�اق ا	��	�=� ،                      

  .وه  ا	��	� ا	�  ت�
` &�	!�ر�� ا	��	�� 

 أن �=�م ا$�=���ار ا	�=�	     Corsetti, Poati, and Noriel (1998)وی�=�ر  
�� ��  �����4 ا	����� ا	*��ی� 4        dام=%          ی��	=)�ف، ن��+=� ا	م ��=��ر ا�=Qأي ن %=�

  :ا	��	��
 ت==�ه�ر م�Jان�==�ت ا	>*==�ك وا	��==�Yء ا	�==�	��N ا\خ==�یN ا	==@یN ی�==�م�ن        -١ 

        ==�� Pو3==�، وی+>==�ه���	==   ان!�==�ش رؤوس ا�م==�ال ا	==�وض، م�==� ی7==]  إ�	ا
ت:u�7 ا	��وض ا	���م� وا�����ء م=� �=�م�? م=N �=�وض، و
=��&� ت+��=n م=�ارد             
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  .�7 م���	�ت��ی��� &�!�

٢-          =�� B�(=	ا N==� م�=� ی+�=% م�	��	~آ� 4  ا���اق ا�	زی�دة درج� ��م ا 
  .ا	���N�3 م�ا�>� ا	�:��D ا$���Iن�� ا	+��ة مN ا	����

 . ارت�7ع ��� ا	I�7�ة م�� یdدي إ	  ت��b� ا$���Iن-٣

 .  ت�ه�ر م�Jان��ت ا	����dت ��s ا	��	��-٤

 ت���% م>�أ ا$��:�ام ا	��7ل Prof. Mundell (1962, pp.70-79)و	�� ت*�ول 
	������ ا	*��ی� 4  �% أ���ر ا	=)�ف ا	[�&�=� ، ح�=; ت*=�ول م=h!�� ت���=f ا	�=�ازن                     
   J![�&�=�،وی�ت	)�ف ا	أ���ر ا ����� n<���4ت 4  &�� ی���	ان اJاخ�  وت�ازن م��	ا

 &�*�=� أن  ا	�% ��  ح���� أن ا	�����ت ا	��	�� ا	������ ت��% إ	  رn=4 �=�� ا	I�7=�ة ،    
ا	�����ت ا	*��ی� ا	������ ت��% إ	  خu7 أ���ر ا	I�7�ة، وآ*��+� 	@	K 4={ن ا	=�����              

 &�	*==�>� independently-effectiveا	*��ی==� وا	==����� ا	��	�==� ذات ��4	�==�ت م==�����   
 م>=�أ ت�=��Prof. Mundell   Pو	R=@ا ی�=�م   . 	�~���ه=� ��=  ا	���	=� وم�=Jان ا	�=����4ت     

 وم=]��ن ه=@ا   the principal of effective market classificationا	��ق ا	�7=�ل 
  :ا	�>�أ 

 "                    =4 �=�أن ا	�����ت ی+B أن ت�Jاوج مn ا�ه�اف ا	�=  ی!=�ن 	R=� أآ>=� ا�
�Rت����"  

و&*==�ء ��==  ذ	==K 4{ن==( 4==  ا	==>.د ا	�==  ت��==)� R�4==� ����==�ت �==.ج ا	���	==�       
 ا	=����� ا	*��ی=� ت=��>�  	>�=�غ     وم�Jان ا	�����4ت ��  ا�دوات ا	*��ی� وا	��	��، 4{ن      

ا	����ي ا	���sب 	��=Jان ا	�=����4ت، وا	=����� ا	��	�=� 	����Q4=� ��=  ا$�=���ار                
ا	==�اخ� ، وا$�==�:�ام �s==� ا	==)��Z 	�==����� ا	��	�==� �s==�اض ا$�==���ار ا	:==�رج   

Pاخ�  ، ی:% &�>�أ ت����	اض ا$����ار ا�s� *��ی�	ا �����	وا 

ا ا	�>�أ ی��م ��  �bط ،وم]��ن ه@ا ا	�hط ه=� أن=(   ا	��ق ا	��7ل، �ن ه@   
أ�==� ا	==����� ا	*��ی==� ��==  م�==Jان ا	�==����4ت : "4==  �==% أ�==��ر ا	==)�ف ا	[�&�==� 4=={ن

��ه===� ��===  ا	===�خ% ا	�===�م  أآ>===� م===N أ�===� ا	===����� ا	��	�===� ��===  م�===Jان  � �<�===*	�&
  ".ا	�����4ت &�	*�>� ���ه� ��  ا	�خ% ا	��م 

��� ی�*=  أن ت=��R�ف أداة ا	=����� ح�=; ی!=�ن 	R=�       و	R@ا �4>�أ مJاوج� ا	��  
�b�<ن�>� م ��  .أ�PQ أ

    ) 	==@ي ��م== 	==����� ا � ا �==� ت�==�ض م>==�أ مJاوج== 	==  Mundellو	  إ
ن���دات  �دات،   Chacholiades, M.(1978,P.397)ا   إن ، وم=N ه=@? ا$ن��=
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�م� �� ا	����� ا	*��ی� وا	��	�� �� ت!�ن م���3 	���د و$���� ا	���د ا	������، �4	�!       
$ ت�B==s 4==  ات>==�ع ����==� م�	�==� ت��==��� ت�B==�Y م==�ارد ی==)�B ت==�&��ه�، آ�==� أن      
ت���4ت رأس ا	��ل �� $ ت!�ن ح���� 	�7ارق أ���ر ا	I�7�ة، و&�/�4�3 إ	  ذ	K 4{ن          
ا	�]�ر&� ��  ا	���� ا	�D*�� ت:% &�$����ار، آ�=� أن وج=�د 4+=�ات 	�&Y=�ء ی��=�                 

        B�(=	ا N=ن=� ی+�=% م�، ��!h�	=�، و إن م=�خ%         ا�	��	*��ی=� وا	=����� ا	ر ا�=��& d=<*�	ا 
Mundell             $ ،)=@ي ی���ح	ا ��	��	*��ی� وا	ت ا�����	ا OیJ�4 ،ت��ی% ح����� ��	� W�	 

ی�==�و أن ی!==�ن �Dی�==� 	���ی==% ا	�+==J 4==  م�==Jان ا	�==����4ت،��D Nی==f ا	�==���4ت       
       P*=�ج	ة ا�=I�7	7=�رة &�رت7=�ع �=�� ا��	)��ة ا�ج=% ا� ��	أ����	*��ی=�    ا	=����� ا	ا N=� 

     �==Rن� ،Bم==)�ح �(==*� �==R*!	و ،�==�Iا ت����(==*� T�==�	 ==���4ت�	وه==@? ا، ��==b��!ا$ن
و	R=@ا 4={ن   . &>���D ت�=� 4+=�ة ت�آ=T �4رs=� و	=P ت�=� &�ا�=�Y ا	��=�م.ت ا�خ=�ى            

                 T==� آ�ن	=)�ف، ح�=� 	ت��ی.ت م�!=�رة وم=����ة 4=  �=�� ا  	ت�+~ إ ��ت �Y��	ا
  . وح�ه�� ی�!N أن ت���Q4 ��  ا	��ازن ا	�اخ�  وا	:�رج ا	����� ا	*��ی� وا	��	��

 &�ـــــــ====ـCorsetti, Poati, and Noriel(1988)  uو	�ــــ====ـ� أورد 
ا	��ــــــ�fI ا	�  T7��3 ت~��� ا\��ر ا	��>�� 	����M=�ات ا	*��ی=� ��=  �=�� ا	=)�ف         

ج*�ب b=�ق   4  ا	�ول ا	�  ��نT مN ��م ا$����ار ا	��	  و$���� ا	�!��K ودول            
  :����، وت��[% ���4 ی� 

 .ا	�+J ا	��	  ا	@ي ��نT م*( ا	�ول 4  &�ای� ا�زم� .١

٢.      N==م T====  ��ن�	==�ول ا	>==% ا�زم==� 4==  ا�==  ����	==)�ف ا	ارت7==�ع �==�� ا
ا�زم==� آ==�ن م:��u�<==4 ،�==7 ا	==�ول آ==�ن 	==�ی�R ارت7==�ع آ>�==� م[==% آ�ری==�، وان�ون�==���  

 و�=� 	�=B ارت7=�ع      N�=&(5%-10% (�!��K  وت�ی.ن� وا	N�<�7 وا	  ) %5أ�% مN   (وم�	�Jی�  
K��!�	وا N�<�7	ا�زم� 4  ت�ی.ن� وا f)�ف دورا ج�ه�ی� 4  ت���	ا ���. 

٣.         K��=!�	+�ري،4  ا	ب ا���	!>�� 4  ا	ا J+�	(ا    	7ح=�ا% (   N=مGDP 
 ).%8(و4  ت�ی.ن�

 

٤.   �==*� n==��ی	>==% ا�زم==� وارت==�اده� ا�اخ�==� �	ا ��	أ�==���	==���4ت ا�	ارت7==�ع ا
 .�&�ای� ا�زم

ا	==�واج ا/��ا3==  ا	==@ي ن�==� 4==  ��==( ا/�==�اض ا	�==)�4  &��==�$ت       .٥
 .��ی�� ج�ا، وه@ا ح�ث 4  آ% ا	>.د ا	�  ت��T3 	�زم�
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ت�ه�ر ا	��Jان��ت ا	:��م�=� 	��ح=�ات ا	�=)���4 �>=% ا�زم=� م>�b=�ة 4=           .٦
 .آ% &.د ا�زم� 

 .ت��T3 آ% &.د ا�زم� إ	  أزم� ���	� �>% ا�زم� م>��bة .٧

  ان=( ت�ت=�Burnside, Marton, and Seige(1998)      =�� B=�  وت�=�ر درا 
ت�K ا	�Qوف �3` ��رة ا	>*�ك ا	��آJی=� ��=  ات:=�ذ خY=�ات 	�=��4ع �=N ا	���=�،                   
ن��+� 3=�` ا	*Q=�م ا	�=)�4 ، وه=� م=� ی�*=  أن ا�ر&=�ح ا	�����=� م=n=�& N ا	���=�                 

	  ا	=]��`  آ�نT م�ت��7، و	@	K خh  ا	>*=K ا	��آ=Jي  4=  ا	=�ول ذات ا	*Q=�م ا	�=�            
مN ات:�ذ ����� ن��ی� ان!����b ه��R4 رn4 �=�� ا	I�7=�ة ، �ن رn=4 �=�� ا	I�7=�ة ی�=�                   
مN ان:�7ض ا	���� ا	����� ، وه� م� ی=]�` ��م=% �خ=� 	=]�` ا	*Q=�م ا	�=)�4 ،           
   K=*<	ا n4ر ،��b�*	4  أح� ا���اق ا ����	]�ر&  ��  ا�	ا �*�م� ح�ث ا$ت+�? ا@R	و

 &�رج=� ت!7=  	�=��4ع �=N ا	����،�*=�م� �=�م ا	�=]�ر&�ن &>�=n                 ا	��آJي أ���ر ا	I�7=�ة   
  .آ���ت 3:�� مN ا	���� م��&% ا	��.ت ا�ج*>��


=��&� م��ر�=� ا	=�����             T=��� �=�	=  أزم=� م�	=� إ���	أزم=� ا T=	=� ت���	و
  :ا	*��ی� مN خ.ل ��ة �	��ت

�4ن:7=�ض ���==�  : أ�=� ان:7=�ض ���==� ا	���=� ��=  م�Jان�==�ت ا	=�hآ�ت     :ا�و	=  
	���==� 4==  ا	�!==��K ودول ج*==�ب b==�ق ��==��، زاد م==B==� Nء ا	==�یN ��==  ا	==�hآ�ت   ا

 �==���	�& N==�ی	ا f==ی�D N==�  	�==�	ا n==4�	ارت7==�ع ن==�>� ا �==R��� B==�M==  آ==�ن ی�	==� ا����	ا
                     =4 T<�=
ا�ج*>��، وه@? ا\	�� آ�ن=T ��ی=� 4=  إن�ون�=���، وه=  أ�=�أ ا	=�ول ا	�=  أ

  .ا�زم�
: ��� م�Jان��ت وح�ات ا	��Yع ا	�)�4 أ�� ان:�7ض ���� ا	���� : ا	[�ن��

�4	�)�رف 4  ا	�!��K ودول ج*�ب �bق ����، آ�ن یB�M ��� ا	�Jام�ت�R ا	�Jام�ت 
&�	���� ا�ج*>�� ، و��3` أزم� ا	�)�رف أن دی�ن ا	�hآ�ت ا	���[�ة أ��ت ��  

`�*� %!h& )�رف�	ل ا�
  .���� أ

D��D6: ا�EFأدي إ�� ا�� 

 ا��!�!�� 4�>Eأن ت.  

4                      =4 �=�Y=  ت=�ه�ر ح=�د وخ	=� أدت إ���	أزم=� ا N=� �=*�ج�	[.ث ا	ت ا��	\�
م�Jان�==�ت ا	�Y==�ع ا	�==�	  و�s==� ا	�==�	 ، آ�==� أن ه==@? ا	��ام==% م+���==� T�==b �==�رة        

  . ا	����� ا	*��ی� �N ا	��% &�����7 ��  ا	�����ة ��  ان��hل ا$��)�د مN ا�زم�

و	=� �=N ا	��=�م &=�ور �4=�ل 4=        و	�� دJ+� n4 ا	>*�ك ا	��آJی� ا	����� 	!% د    
إدارة ا	����� ا	*��ی� ا	�  ت��n�Y إن��ذ ا	���� ، وا	�� مN ��م ا$����ار ا	��	 ، إ	  



  

  

  

  

  

  

  

                              ج�م�� أم ا	��ى/               ا	�dت�� ا	��	�  ا	[�	; 	.��)�د ا/�.م ٢٠  

     

              �=R*!، وی� �	=��	ا  	=��	م ا$�=���ار ا�=� u�7:�	 ��	دو ��	م� ���d*�داة &{ی+�د م�	ا
�� إ4=.س  أن ت��B دور ا	��+~ ا�خ�� 	���اض ��  ا	����ى ا	�و	 ، أو إن�hء م�!    

  أو ه��==�  Global-Financial Regulatorدو	�==�، أو م*Qـــــــ==ـP م�	ــــ==ـ  �==�	�     
ت===~م�N ��===  ا	�داn===I ات��دی===� دو	�===� أو �===��Y ن��ی===� ��	��===� ، وت�===K ا$���اح===�ت      

�R3ا����Rogoff,K.(1999, PP.21-42) .  

  :ت���P ا	�را��ت ا	��&�� 4  �3ء م����ت ا$��)�د ا/�.م 

 م=N ا���==�ل  �Dornbuschذج ا$ن=��4ع ا	==��یn ا	=@ي ��م==(   رP=s أن ن�==  -١
 ا	!.��!�� 4  ن�Qی� 

��� ا	)�ف، إ$ أن( ��s م�>�ل 4=  3=�ء م=����ت ا$��=)�د ا/�=.م  ،                  
�ن ه@ا ا	*��ذج م>*  ��  أ��س أن م��Q7 أ
�ل ا	�7د ت*�Yي ��  ن��د و�*�ات 

Y=� &=�ی% آ            ت�����	=�*�ات ا	ة، و��=  ا�4=�اض أن ا�I�4      n==�*�ات ا�ج*>�=�، م�	م=% �
و�� �=>f أن أb=�ن�     . ا	�����b ��(& Pط ت!�d4 ا	I�7�ة، آ*�Qی� 	���ی� ��� ا	)�ف        

�Q7��4 أ
�ل ا	�7د ا	���P ��:�� مN . �إ	  أن ه@? ا$��4ا�3ت ��s م�>�	� إ�.م�
ا	�*�ات ، وی�% م���R إم� أ�PR م�hرآ� أو أ
�ل D>����، &�/�4�3 إ	      ا	*��د،  

n==ة،       وم�==I�7	*�==�ي ��==  �==�� ا	==�ض ا�	4==  ا �==�M�	ا �==� اخ�7==�ء ا	==�*�ات ، ی:�7==  أ
و&�	��	  ی:�7  أ�� ا	���M 4  ا	��ض ا	*��ي ��  ��� ا	)�ف مN خ.ل �*�ة �=��         
ا	I�7�ة ، وم�( ت:�7  ن�Qی� ت!�d4 ا	��ة ا	�hا��I ،آ*�Qی� 	���ی=� �=�� ا	=)�ف 4=          

N ا	����Mات ا$��)�دی� ا/�.م�� ی:�7=       ومn اخ��7ء ��� ا	I�7�ة م    . ا��)�د إ�.م  
وم=n اخ�7=�ء    . ا$ن��4ع ا	��یn 	��� ا	)�ف ا	@ي ی��تB ��  ت�M=� ا	�=�ض ا	*�=�ي            

        Z<(====)�ف، $ ت	ا ���==	 n==��ی	ن�==�ذج ا$ن==��4ع ا �==R��� ==  ی�==�م�	ا$��4ا3==�ت ا
ا	�.�� &�N ا	���M 4  ا	��ض ا	*�=�ي وا	��M=� 4=  �=�� ا	=)�ف �.�=� ت*��=>�� 4=                   

  .)�د إ�.م ا��
٢-           Z�=�	ا �=�&�Y=@ي ی>*=  ��=  م�	=)�ف وا	ا ���	*��ي 	ذج ا��*�	 �<�*	�& 

  :ا	*��ي

BDR ∆=∆+∆ 

، ی*�O م=N ا	��M=� 4=  ا$��I=�ن      )∆B(وا	�  ت��ر أن ا	���M 4  ا	����ة ا	*��ی�      
)(ا	���==  D∆ �==�D4==  ا$ح��� �==�M�	:�رج�==�، أو ا	ت ا)( R∆  أو آ.ه�==�، وح�==; أن ،

أ��	�B ا	���ی% ا/�.م�� ا�خ�ي م[% ا	��hرآ� وا	�]�ر&�،  �=��% م�=% ا$��I=�ن      
، 4{ن م��Y&��  ا	��Z ا	*��ي ت���M 4  ا��)�د إ�.م  	��% ح+P ا	���ی% ا/�=.م              



                                       
  
  
  
  
  
  
  

                  ا�ر
�ة ا	���������س أ�� ا	����ى ا	��م 	����ر و                                            

٢١  

     

  

             n=���	4={ن ا  	=��	*=�ح ، و&���	ن ا���I$م م�% ا���	=)�د          ا��*��ی=� 4=  ا	=�ة ا���	4=  ا
 ��*�O مN ا	���n 4  ح+=P ا	���ی=% ا	��=�م 	���ی=% ا	�=�hو��ت ا$�=�[��ری�           إ�.م

  .، أو مN ا	Jی�دة 4  ا$ح�����Dت ا	:�رج��)إ�.م��(

وn=3 ��=�   "وح�; أن ا	��
�� ا������ 	�*��ذج ا	*��ي 	��� ا	=)�ف ه=          


=�� �=����M 4=  �=% ا��=)�د إ�=.م  ،             ، 4{ن ه@? ا	��   " ��  ت��n ا$���Iن ا	���    

ح�; ���+( ا	����� ا	*��ی� إ	  تn�+h ، و	�W ا	�� مN ، ا	���=n 4=  ت�=�یP ا	���ی=%      

&�	��hرآ� وا	�]�ر&� إ	  ا	��hو��ت ا$��[��ری� ا	�  ت=��هP 4=  ا/ن�=�ج ا	=��� ،          

/ن�=�ج  وا	�� مN ا	���ی% ا	���م إ	  ����Yت ا	�+�رة وا	:�م�ت، ح�=; ت=��هP زی=�دة ا    

�=P ت:u�=7 ا��=��ر                   N==�اردات، وم	ا N==� م�	=)�درات، ور&�=� ا	4  زی�دة ا  ���	ا

  ).أي ارت�7ع ا	���� ا	:�رج�� 	����� ا	�����(وت:u�7 ��� ا	)�ف 

  F.Mishkin)1999(&�	*===�>� 	�===�م ا$�===���ار ا	�===�	  ا	===@ي أb===�ر إ	�===(     -١

	��	�� وارت�7ع ن�>� وا	@ي ��د دول ج*�ب �bق ���� &�>B ان:�7ض درج� ا	��4�7h ا

   J==+ا3== ، و���==�واج ا/	وا N==�ی	ی==% &����	ارت7==�ع ن==�>� ا N==� P*==�ج	ا  	==��	ا n==4�	ا

ا	��Jان�==�ت ا	�==)���4 وا	��Jان�==�ت ا	��م==� 	��و	==�، 4=={ن آ==% ه==@? ا	�Q==�ه� ت��==% إ	==    

ا$خ��7ء ت����I=� 4=  ا��=)�د إ�=.م ، ح�=; �=��% ا	���ی=% &�	�=�hرآ� م�=% ا	���ی=%                     

:u==7 ن=�>� ا	�n==4 ا	�==�	  ، وت�تn=7 ن==�>� ا	���ی==% �=�D Nی==f ح�==�ق    &�	=�یN ، م�==� ی 

  ���P ی�M  ا� N، وم ����	ع ا�Y�	آ�ت ا�b N�& ح�$ت ا/4.س u7:!��، م�� ی��	ا

، و&�	�==�	  ی�==� م==N أزم==�ت   ) م�Jان�==�ت ا	>*==�ك (ا	==��	B ��==  ا	��Jان�==�ت ا	�==)���4  

�h==�	رك 4==  أر&==�ح ا�h==�� >*==�ك	==)���4 ، �ن ا�	ا �	==���	ا K==زی==�دة ت� n==و��ت، وم



  

  

  

  

  

  

  

                              ج�م�� أم ا	��ى/               ا	�dت�� ا	��	�  ا	[�	; 	.��)�د ا/�.م ٢٢  

     

ا�ر&�ح ، ��Jی� ح)� ا	>*�ك �R�4، م�=� ی+>=� ا	>*=�ك، 4=  �=% ا$��=)�د ا/�=.م                     

��  ت+J�R ن�R�7 &!�ادر &�hی� مdه�� 4  درا��ت ا	+�وى ا$��)�دی� 	���hو��ت 

ا	�  تB�Y ا	���ی% م�� ی���� ��  ن+=�ح م=�hو��ت ا/ن�=�ج ا	=���  ،وی�n=4 م�=�ل            

>*�ك �R�4، و&�	��	  ت�% م�hآ% ا	���	� 	�ي ا	>*�ك وی:�7=  �=�م        أر&�ح�R، ون)�B ا	  

وه=@ا ا$�=���ار    .  ا$����ار ، م�� ی7]  إ	  ا�=���ار �=�� 
=�ف ا	���=� ا	����=�              

&==�ور? ی�==� م==N أ�==� ت:u�==7 ���==� ا	���==� ��==  م�Jان�==�ت b==�آ�ت ا/ن�==�ج ا	==���  ،  

�ا3=  ، آ�=� أن اخ�7=�ء     و���% رواج ت��ی�  أ���( ح��ق ا	��!�� م�% ا	�واج ا/�        

  .  	��و	��ا/��اف ا	�!�م  ی�� مJ+� N ا	��Jان�� ا	��م

٢-               �=R=  ت����	=�����ت إ	ت��  ا  �	ا�ه�اف ا nم �����	اوج� اJإن م>�أ م
   Mundellوا	@ي ��م( 

      �==��s==� م�>==�ل &�	==)��M ا	�==  �==�م &R==�، �ن ه==@ا ا	�>==�أ ی�==�م ��==  أ�==�س أ

�� ��=  ت=���4ت رؤوس ا�م=�ال             ا	����� ا	*��ی� ��  �=�� ا	I�7=�ة        d=ف و�=�_، ی�=Rآ

          Z<(==� ، ی�	ا\ K=اخ��7ء ت� n���4ت، وم��	ان اJا�ج% 4  م� ��(� J+�	ت�� ا  �	ا

ا$��==)�د ا/�==.م  ا��==)�دا م�==Jو$ م�	�==� �==N �==�ق ا	==�یN ا	==�و	 ، و	!==N ا��==)�د    

 ا	����=� �=N    ا	��	�� ا	�و	�� ا	�  ت~ت  	.��[��ر 4  ا	��hو��ت  تم��7ح م�	�� 	�����4  

�Dی==f ح�==�ق ا	��!�==�، 4==  3==�ء ا	==]�ا&_ ا/�==.م�� ا	�==  ت�==�o4 ��==  أم==N ا	==�ول  

و��==  ه==@ا 74==  �==%   . ا/�==.م�� و�==.م� ا��==)�دی�ت�R م==N ا	==���Yة ا�ج*>�==� ���==(    

ا��)�د إ�=.م ، ی�!=N ا�=�:�ام آ=% م=N ا	=������N ا	*��ی=� وا	��	�=� 	����=f ا	�=�ازن                  

 	����Q4==� ��==  ا	���==� ا	:�رج�==� 	����==� ا	����==�،   ا	==�اخ�  وا	:==�رج  ��==  ا	==��اء، 

           N������=	ا��:�ام ا  	)�د إ�.م  إ��)�دی� 4  ا��ا$ �����	ا nن�
و&�	��	  &��  



                                       
  
  
  
  
  
  
  

                  ا�ر
�ة ا	���������س أ�� ا	����ى ا	��م 	����ر و                                            

٢٣  

     

  

  . م�� 	��~��� ��  ا	���	� وم�Jان ا	�����4ت، 	���P أ�� آ. م*��R ا�خ�

�===]	�� 3===�ء ا	�===����ت  
===���s ا��===�س ا	*Q===�ي 	7===�وض ا	�را�===� 4=== :  
  :��� 	.��)�د ا/�.م ا���

 ا ا	7==�ض ا����==   	��.�==� &==�N ا	�==�ض ا	*�==�ي و�==�� 
==�ف ا	���==�   -٣
  : ا�ج*>��

ی�n ا/�Dر ا	*�Qي 	*��ذج ا	�را�� 4  ن�Yق ا	*��ذج ا	*��ي 	��� ا	)�ف     

���s مh!�� م�=Jان ا	�=����4ت و�=�� ا	=)�ف 4=         P���4ت، ح�; ی���	ان اJوم�

�ی�، أي ی=�P ت����R=� &=~دوات ا	*�Qی=� ا	*��ی=�، J=��4ان         �% ا��)�د إ�.م  آ�Qه�ة ن�    
ا	�����4ت آ!% ه� م�آJ اه���م ا	*��ذج ا	*��ي ، مn ت��ی` اخ�.ل ت=�ازن م�=Jان      

وه=@ا ا	��M=� 4=      . ا	�����4ت ��  أن( ت��M 4  م=���ي اح���D=�ت ا	=)�ف ا�ج*>=             
��زه=� ا�4=�اد   �% ا��)�د إ�.م  ه=� ان�!=�س 	�7=�رق &=�N ا�ر
=�ة ا	*��ی=� ا	�=  ی          

           N=!=% م	=�ازن �	��7 إ��دة ا�!	 ��	� Pت��ی N!وی� ،�Rن 4  ح��زت�<sی�  �	ا K�4. وت�
م�==Jان ا	�==����4ت وا	==��ق ا	*�==�ي ، وا��==� ا	*==�تO م==N وراء ت�==K ا\	�==� ��==  �==��   

  .ا	)�ف

وه*=�ك �*==)�ان ر�I==���ن 4==  �	�==� ا	��==�ی% ا	����N�==& �==�I م�==Jان ا	�==����4ت  
ا	�*)� ا�ول ه� ا	�.�=� ا	�>�b=�ة &=�N        .  ا��)�د إ�.م  م��7ح     وا	��ق ا	*��ي 4   

                  J=+� أو uI�=4  =�� B==)�د ی��ت�����4ت، 74  ه=@ا ا$��	ان اJ*��ي وم�	ض ا��	ا
م�Jان ا	�����4ت أ�� ��  ا	�=�ض ا	*�=�ي، ��4=; أن ا$ح����D=�ت ا	���م=� &�	���=�           

ة ا	*��ی==�، 4=={ن ح==�وث ا�ج*>�==� وی���!R==� ا	+R==�ز ا	�==)�4  ه==  أح==� �*�
==� ا	���==� 
�==J�==� Pی� ا	���==�ة       N==ت ، وم�==�Dا$ح��� K==ی� ت�J�==� ،==����4ت�	ان اJ==4==  م� uI�==4

�>=�ت ا	�==]��` ا	*�=�ي، �=�Jی� ا	�=�ض ا	*�==�ي        n=*��ی=�، وم	4=={ن   .ا f=Y*�	ا W7*=&و
ح==�وث �+==J 4==  م�==Jان ا	�==����4ت ی==)�ح>( ن�==9 ا	�==�ض ا	*�==�ي ، م==N خ==.ل        

. 	[�ن  4  م�!�ن�!�� ا	���ی% ه� ا	B�Y ��  ا	*�=�د        وا	�*)� ا . ان!��ش ا	����ة ا	*��ی�  
 Nد م��ود م��	م����ة  �	*��د ه  دا	ا  �� B�Y	ا �	)�د إ�.م  4{ن دا��74  �% ا

  .ا	����Mات، ح�; ی!�ن ا	B�Y ��  ا	*��د ��s ح��س 	��� ا	I�7�ة
وی�!N ا\ن مJج ا	�*)�یN 	*�ي آ�` ت��=% �	�=� ا	��=�ی% ا	���=�I  	�*�=�ذج          

	*��7ض أن ا	��ق ا	*��ي 4  ه@ا ا$��)�د آ�ن 4  ح�	�         . �ي 4  ا��)�د إ�.م    ا	*�
                        =4 �=�M�	=� ت=�ازن ، &��*=� أن ا	=����4ت أی=]� آ=�ن 4=  ح��	ان اJ=ت�ازن ، وأن م�

و	*�7=�ض أن ا	=���Yت ا	*��ی=�  ا	����=� �=�رت زی=�دة ا	�!=�ن            .
=�7 = ا$ح�����Dت  



  

  

  

  

  

  

  

                              ج�م�� أم ا	��ى/               ا	�dت�� ا	��	�  ا	[�	; 	.��)�د ا/�.م ٢٤  

     

       ̀ �>=�ت ا	�=]�� n=*��ی=�، وم	=�ة ا����	  ���	*�=�ي، وه=@ا      ا	=�ض ا�	ی=� اJ*�=�ي ، ی	ا 
ی�*  أن ��ض ا	*��د أ
>Z اآ>� مN ا	B�Y ��  ا	*��د، و	R@ا ���ج� ��ض ن��ي 
      J7ن 4  ح��زت(، م�� ی��<s*��د ت�7ق م� ی�	ا Nآ��� م PRی�	أن ا��4اد  �*��& ،�Iزا

u�7 ا	�����N ا	�����N 4  ا	>�� ا/�.م  إ	  ت��ی% م!�ن�ت م��PRQ4، مN خ.ل ت:      
ح��زتPR ا	*��ی� إ	  ا	����ي ا	@ي ی�s>�ن 4  ح��زت=(، وه=@ا ا	��=�ی% D>�=� 	�*�=�ذج             

م�رة ) م���� &��.ت أج*>��(ا	*��ي ی~خ@ b!% م>�د	� ا	*��د &�	��n أو &~
�ل أج*>��       
	��I� ح.ل، J�4ی� ا/ن�7ق ��  �*�
� ا	���ب ا	+�ري وح��ب رأس ا	��ل، ���4	=�            

�==J==+�    P 4==  م�==Jان ا	�==����4  N==:�رج�==�، وم	ت ا�==�Dت ، م�==� ی�*==   ن�==9 ا$ح���

==�ف ا	���==� ا	����==� ��==� u7:*==.ت ا�ج*>�==�(ی��	أي �==��ه� م��م==� &==� .( N==!	و

�>=�ت             n*��ی�، وم	ة ا�����	:�رج  	!�ن ا�	:�رج�� ی�*  ن�9 ا	ت ا��Dن�9 ا$ح���
�د، ا	�]��` ا	*��ي ، ی*:u7 ا	��ض ا	*�=�ي، ح�=� ی�=��وى م=n ا	B=�Y ��=  ا	*�=               

�P ی��د ا	��ق ا	*��ي إ	  وn3 ا	��ازن  Nض . وم��	ن�ح�� أخ�ى �4ن ن�9 ا Nوم
ا	*��ي ، ی:u7 ا/ن�7ق ��  آ% مN ا	��n ا	����ردة وا�
�ل ا�ج*>�� وی���� ه@ا 
ا$ن:�7ض ح�=� ی�=�د م�=Jان ا	�=����4ت إ	=  وn=3 ا	�=�ازن، 4!=~ن آ=% م=N ا	=��ق                       

 ی��د إ	  وn3 ا	��ازن و	!=N &�=� أن       .ما	*��ي وم�Jان ا	�����4ت 4  ا��)�د إ�     
أي (أدت ا	Jی==�دة 4==  ا	�==�ض ا	*�==�ي إ	==  ت:u�==7 ا	���==� ا	:�رج�==� 	����==� ا	����==�     

ارت�7ع ��� 
�ف ا	���� ا�ج*>�� م���� &�ح�ات م=N ا	���=� ا	����=�، و&�$خ�=)�ر               
، �4	�.�� N�& ا	��ض ا	*�=�ي و�=�� ا	=)�ف 	����=� ا�ج*>�=�      )ارت�7ع ��� ا	)�ف  


���R�s 4  ا	�7ض ا����  ا	��	  N!)�د إ�.م  ی���4  �% ا:  
�>�ت ا	��ام% ا�خ�ى ��      -ی��تB ��  ت��Mات ا	��ض ا	*��ي ا	���      " nم

�R	.ت ا�ج*>��-ح���	م���� &� �����	ا ����	ا ����!�  4  �	ات 4  ا$ت+�? ا��Mت  ."  
� ا	=)�ف 4=    ب ا	�7ض ا����  ��� ا	����ى ا	��م 	����ر ��=� �=�   -٣

  :ا��)�د إ�.م 

 م==N �*==�ة 	*�==% أ�==� ا	�==���ي ا	�==�م 	��==��ر ��==� �==��     �ی�!==N ت==)�ر أآ[== 

  :ا	)�ف 4  ا��)�د إ�.م ، وت�K ا	�*�ات ت��[% 4 

IJJة ا/و��JJ-*ا�   :
JJ�*�*+ة ا�,JJا/رص �JJ"==��ر :أ��	==�م �	==���ي ا�	�4رت7==�ع ا   

�>�ت ا	���زات ا	*��ی� 	��4اد م��م=� &�	+*�=� ا	         n=�     ،م�����	=� ا���	ا u=7:ي، ی�(=�
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     K==��	 وراء ح�==�زات ا�4==�اد N==، م��	رأ�==�� �I��==ة ، ��4==% &==���4اد خ�==
	��==K ا�ر

    N==م u==�& ی�==�م ا�4==�اد &=={ح.ل ، �I��==:	ا K==ن�==( ت���	+*�==( ، و	*��ی==� &�	ة ا�==
	�ر

            B=�Y	ی=� اJ+*�=( وی	ا  =�� B=�Y	ت، ��4=% ا�=R�*+	�& ة�=
ا	��.ت ا�ج*>�� م�% ا�ر

م��م===� &�	���===�  ) ا	+*�===�(��===� ا�ج*>�===�، u7:*===�4 �===�� ا	���===� ا	����===�     ��===� ا	�


�ف ا	���� ا�ج*>�� 4  ��ق ا	)�ف ا	���  ��� n7ا�ج*>��،&��*� ی�ت.  

 
�)�Dا�*-�ة ا� :       
�-K��$ 
 :أ"� م�,ل ا���), ا�-*,ي ��� ا/ص�ل ا�!���
 ا�!*�م

��  ت�=K ا�
=�ل &*=�>� أ�=%     �4رت�7ع ا	����ي ا	��م 	����ر، مn ت��M ا	��I� ا	*��ي  

مN ن�>� ارت�7ع م���ي ا����ر ، ی:u7 ا	��I� ا	����=  ا	=@ي ت�M=( ت�=K ا�
=�ل ،                  

ا	�!=�ن م=N ا	��M=�      (و�� ی)>Z ا	��I� ا	����  ��	>�،و�� ی)>Z م�=�ل ا	��I=� ا	����=              

��	>�، م�� �� ی�n4 ا��4اد إ	=� ا	=�:�9 م=u=�& N            ) ا	��I� ا	*��ي +  4�����R ا	������  


==�ل ا	��	�==� ا	���م==� &�	+*�==(، وا	��==�ل إ	==� ح�==�زة ا	��==.ت ا�ج*>�==�  ا�) nIدا�	آ==�

وه===@ا یJی==� ا	B===�Y ��==  ا	���===� ا�ج*>�==� وی:u===7 ا	B==�Y ��===  ا	���===�     ) &�	==�و$ر 

��*D�	+*�=� (ا	أي                  ) ا ،�=�*D�	=� ا���	=� ا�ج*>�=� م��م=� &����	ا ��=� n=7ی�ت  	=��	و&� ،


�ف ا	���� ا�ج*>�� 4  ��� n7ی�ت ���	)�ف ا	ق ا��  .  


D��Dا�*-�ة ا� :

 تM:�N ا�*�ة ا���ا)���O) :  

      f<� )�د إ�.م ، آ����)�ف 4  ا	ا ��� ��M���7 ت�	 Z�(ی� ت�Qوه  ن
 ا	�����ت ا������ 	.��)�د ا/�=.م ، و/ی=]�ح ن�Qی=� ت!=�d4     ضوأ�bن� �*� �� 

 ��  ��� ا	=)�ف،  د�*=�    	*�% ا�� ت��M ا	����ي ا	��م 	����ر      ةا	��ة ا	�hا��I آ�*�  
  : ن>�أ &���ی` ��� ا	)�ف ا	����  &~ن(

)(
*

p

p
eRER =  



  

  

  

  

  

  

  

                              ج�م�� أم ا	��ى/               ا	�dت�� ا	��	�  ا	[�	; 	.��)�د ا/�.م ٢٦  

     

)(�====�� ا	====)�ف ا	����==== ، : RER: ح�====; *p ====��ر��	====�م �	====���ي ا�	ا 
�==�� ا	==)�ف ا	*�==�ي، وا	==@ي : e)(ا	�==���ي ا	�==�م 	��==��ر ا	���== ، )  p( ا�ج*>== ،

 ا	.زم� 	�hاء دو$ر واح� 4  ��ق ا	)�ف ا�ج*>          ی��ف ��  أن( ��د ا	+*��Rت    
و4  �=% ا�4=�اض ت=�ازن ا	�+=�رة 4=  ا�ج=% ا	�Yی=% ، 4={ن ���=�          . ا	���  4  م)�  

       Tاردات، 4{ذا آ�ن�	ا ����)�درات ����وي 	(اq:(  )�درات،آ���	(ا( *q :     =�ا ردا	آ��� ا 
 Z<(+�رة ی�	ط  ت�ا زن ا ا�b ت ، 4{ن):T. D e r n b u r g,(1989,pp.29-31  

**qeppq =  

  : ومN ه@? ا	���د	� 4{ن 

p

ep

q

q
*

*
=∴  

)/(وت==��  ا	*==�>� *qq   �M�==
b==�وط ا	�+==�رة، و&���ی==% ت�==K ا	���د	==� إ	==  
  :ت��Mات ن�>��، ن�)% �� 

p

p

p

p

e

e

q

q

q

q ∆
−

∆
+

∆
=

∆
−

∆
*

*

*

*

 

<D=                   و�	=)�ف، وا	ی=� �=�� ا���	ی=� �Q*آ ، ��Iا�h=	=�ة ا�	ا d4�!ی� ت�Q*	 ��
ت���K &~ن ا	��ة ا	�*�n*��� ���4 ��� ا	)�ف ا	����  مN ا	���M 4  ا�ج% ا	�Yی%، 
و&�	��	  N�4 ی�ج� ت�M=� 4=  ا	Y=�ف ا�ی=�� م=N ا	��=�ار ا	=��&f، &��*=� أن ا	Y=�ف                


�7، أي أن= ا�ی��:  

p

p

p

p

e

e ∆
−

∆
+

∆
=

*

*

0  

)/( أن ا	���M ا	*�>  4  ��� ا	)�ف Oوم*�R ن��*� ee∆ Z<(ی :  

*

*

p

p

p

p

e

e ∆
−

∆
=

∆
 

)/( 74  ا��)�د إ�=.م  إذا آ�ن=T ن=�>� ا��=��ر ا�ج*>�=�               ** pp∆   N==% م�أ 
)/(ن�>� ا����ر ا	����� pp∆	م�ج>�، أي أن  ، 4{ن ا Z<()�ف ی	4  ��� ا ��M� :

)0)/( fee∆.   

 74  �% ا��)�د إ�.م  �4	�7ض ا����   	*�Qی� ت!�d4 ا	��ة ا	�hا��I ه� 
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  :أن

��� ا	)�ف ا$��  ی�!=W ا	��=�$ت ا	*=�>�� 	��=�$ت ا	�=]:P ا	�اخ��=�                "
]:P ا	:�رج ، ی�تn7 وا	:�رج��، 4{ذا آ�ن م��ل ا	�]:P ا	���  أ��  مN م��ل ا	�  

��*D�	ا ����	ا�ج*>�� م��م� &� ����	ا ��� n7)�ف ا$�� ، أي ی�ت	ا ���"  


: ا�*-�ة ا��ا$��!EFت ا������ا��:  

  ی��تB ��  ا����ار ارت�7ع ا	����ي ا	��م 	����ر 4  ا	=�اخ% ، ا�=���ار         
ت���==�تPR م�==�ل ا	�==]:P ا	���M==� وا	��تn==7، وه==@ا ی==)�ح>( ��==�م ا�4==�اد &��اج�==�        

ویdدي أی]� إ	  ���مPR &��اج�=� ت���=�تPR ح=�ل �=�� 
=�ف      ‘ ا	�]:��� إ	  أ��   
�P زی�دة ا	B�Y ��=  ا	=�و$ر ��=  ح=��ب ا	+*�=(            N>%، وم����	+*�( 4  ا	و$ر &��	ا

Kraugman and Obstfeld(1994,pp.392-393)   ، ==�و$ر	ت �==�ض ا�==<� n==وم ،
  :ه@ا 74  ا��)�د إ�.م  4{نی�تn7  ��� ا	�و$ر م��&% ا	+*�(، و��� 

ا	����===�ت ا	�===]:��� ، ا	*�ج�===� �===N ارت7===�ع م===���ي ا��===��ر ا	���=== ،      "
�R	ام% ا�خ�ى ��� ح���	ت ا�<� n)�ف، م	ارت�7ع ��� ا �R<ی)�ح  "  

�JJ�$د    : را��JJ��1� 
�JJ
�

 :JJB �JJ�ء ا�!JJ �!�ت ا/JJ

 (!JJ�ذج ا�,راR��JJص
   :ا2
1م�

      Rم�،  ت�����	رة 4  ا�b/ا f<� ات            آ���=�M��	ا �=��ف ه=@? ا	�را�=� ت�=�ی� أ
ا	*��ی� 4  �% ا��)�د إ�.م ،  م��[�� 4  ا	����ي ا	��م 	����ر وا�ر
�ة ا	*��ی�         
ا	������، وا	����� ا	*��ی� ا	:�
� &��� ا	)�ف ��  ��� ا	)�ف ا$��  	�+*�=�           
          ���==& �==
ا	�==)�ي م��&==% ا	==�و$ر ا�م�ی!== ، وی*==�ب �==N ا	==����� ا	*��ی==� ا	:�


�ري ی�!W ا	���Mات ا	��I�+7 ا	�=  D=�أت         ) ����� ��� ا	)�ف  (	)�فا ��Mم�
             K�R��=�	=��ر ا��  ����	ا P��	�& ر����	م ��	ي ا����	)�ف، وی��س ا	ا ���  ��
�==�س &�==��� ا�ر
==�ة ا$�==��� ��==      �4 � ==� � ا	���� *��ی== 	 �ة ا ==
� ا�ر ، أم==

	����==  	��==��ر    	==��P ا   ه==� ت7==���  و&==@	K 4=={ن ه==�ف ا	�را�==�  ). آ�!==� ( ا
  .ت��>�ت ��� ا	)�ف ا���� &����Mات ن��ی�


�اح�  dynamicون��ذج ا	�را�� ذات n&�D ح�آ          NمJ	ی�خ% �*)� ا 
        ���==	  ==IJ+	==�ی% ا��	خ==.ل ا�==�:�ام ن�==�ذج ا N==م K==	ذ P�====�ت، وی�.�	4==  ت�==�ی� ا
ا	==)�ف ، ون�==�ذج ا	7+==�ات ا	��ز�==� ذات ا	�==�ود 	��==�ی� ا��==� ا	!�==  	����M==�ات    

  . �ی� ��  ت��B ��� ا	)�فا	*�
  : أ (!�ذج ا���,�? ا�TK)� � �� ا���ف-٤



  

  

  

  

  

  

  

                              ج�م�� أم ا	��ى/               ا	�dت�� ا	��	�  ا	[�	; 	.��)�د ا/�.م ٢٨  

     

       =IJ+	=�ی% ا��	ف ن�=�ذج ا�Rی��partial adjustment model   ت�=�ی�    
  م�ون� ��� ا	)�ف

)ER (   �==ی���	*��ی==� ،و&�	ات ا�==�M���	 �<�==*	�& %==ی�Y	==)�� وا�	ا N�==4==  ا�ج�
  ا	����ي ا	��م 	����ر 

)CPI (��*	ة ا�==
�==P ت�==�ی� ا	��ون==� ا	@ات�==� 	==���     (RM)ی==� ا	�����==�  وا�ر 
، ت��R�ا 	>�=�ن   )t-1(&�	*�>� 	��� ا	)�ف 4  ا	��7ة ا	��&��     ) t(ا	)�ف 4  ا	��7ة    

م�ي ا����ار ا	���ر ا	Jم*  	��� ا	)�ف 4  �3ء ا	�=����ت ا����=�� 	.��=)�د              
  .ا/�.م 

  :   ا$��4ا�3ت ا������ 	*��ذج ا	���ی% ا	+IJ ١:أ-٤
 	=��� ا	=)�ف ، ه=       � ی��7ض ن��ذج ا	��=�ی% ا	+IJ=  وج=�د ���=� ت�ازن�=           

 ER*) (Greene(ا	���===� �Dی�===� ا�ج===% أو ا	�===���ي ا	��s===�ب 	===��� ا	===)�ف    

,2003,P.568(     �==ازن���	==� ا���	را�==� ا�4==�اض أ���==  �خ==�، وه==� أن ا�	وت==]�` ا ،
�==��ر �Dی�==� ا�ج==% 	==��� ا	==)�ف ه==  م==JیO خY==  	!==% م==N ا	�==���ى ا	�==�م 	�      

  : وا�ر
�ة ا	*��ی� ا	������، وه@ا ا	�JیO ��  ا	)�رة

(1)  ttt RMaCPIaaER 210* ++=   

210( ح�==;  ,, ααα (    ==��7	==)�ف ا	وح�==; أ ن �==�� ا ،�==�&��ه==  م���==�ت 
	�+*�� م��&% ا	�و$ر، 	N ی���دل  &�	]�ورة م=n  ا	�=���ى ا	��s=�ب 	=��� 
=�ف                  

�P ��!�ن ه*�ك م��و$ت م����ة 	���ی% ا	����ى ا	��7  ا	+*�( م��&% ا	�و$ر ،وم N

=�ف ا	+*�=( ات+=�?  ا	�=���ى ا	��s=�ب 4=  آ=% �4=�ة زم*�=� ، و �=�<D	Q*=�م                 ���	

ا	==@ي ی�==n ت��==( نQ==�م �==�� ا	==)�ف ا	==@ي ات>��==(   Crawling-peg ا	==�&_ ا	Jاح==` 
ا	=���Yت  م)�، 4{ن ه@ا ا	���ی% ی��Y& Pی�� ت�ری+��، 74=  آ=% �4=�ة زم*�=�، ت�=�ول                

أن ت��==�ب أآ[==� 4==~آ[� م==N ا	�==���ى ا	��s==�ب 	==��� ا	==)�ف ، &��*==� أن ا	��==�ی%  
ا	==@ي ی==�P 4==  أي �4==�ة 	==N ی==�� ا	7+==�ة ا	��N�==& �==�I ا	�==���ي ا	��7==  و&==�N ا	�==���ى   
ا	���sب 	��� ا	)�ف، و	!=N ه=@ا ا	��=�ی% �=�!�ن ج�IJ=� و	R=@ا ،اآ�=�B ا	*�=�ذج              
   ==================================IJ+	==================================�ی% ا��	ت==================================���� ن�==================================�ذج ا  

)Kmenta, 1986,P.329. (  
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  : ا�!-VW ا�����دي �-!�ذج ا���,�? ا�TK)�٢:أ-٤

ی===��*� ا	�*f===Y ا$��===)�دي 	*�===�ذج ا	��===�ی% ا	+IJ===  إ	===  م>===�أ ا��===)�دي    
ت�ن�� ا	�!�	�` ا	�  ی�����R ا	�+��n، ن��+� ان��اف ��� ا	)�ف ا	��7=            "م]��ن(  

  ".�N ��� ا	)�ف ا	���sب

ی*��ف �N ا	����ي ا	���sب 	���   )ER( 4{ذا آ�ن ��� ا	)�ف ا	��7  
:( ، 4{ن====( ی====*+N====� P ه====@ا ا$ن�====�اف ن��====�ن م====N ا	�!====�	�`     )ER*(  ا	====)�ف 

Kmenta,1986, P.530 (   

 The cost of disequilibruimت!�	�` ت��ی% اخ�.ل ا	��ازن  : ا	*�ع ا�ول
ن  ،وه@ا ا$ن�=�اف  وه  ت*+N� P ان��اف ��� ا	)�ف ا	N�  ��7 م���ا? ا	��ار    :

 :  ی~خ@ ا	)�رة ا	��	��

tt ERER *( − ) 

 ) The actual cost of adjustment: ( ت!�	�` ا	���ی% ا	��7 : ا	*�ع ا	[�ن 

�ف ا	��7ة  )t(ةوه  ت*+N� P ان��اف  ��� 
�ف ا	��7 ��� N�) t-1 ( @وی~خ

 :ه@ا ا$ن��اف ا	)�رة ا	��	��

1( −− tt ERER ) 

)(و&*�ءا ��  ه@یN ا	*���N م=N ا	�!=�	�` ،ت=)�غ دا	=� ا	�!=�	�` ا	!��=�             tC 
  :  	!. ا	*���N مN ا	�!�	�` ��  ا	)�رة ا	��	��

(2) 2

12

2*

1 )()( −−+−= ttttt ERERbERERbC   

و&@	K ی!�ن ا	R�ف ا$��)�دي ه� ا	>�=; �=N م=���ى �=�� ا	=)�ف ا	=@ي        
	�` ا$ن�==�اف 4==  �==�� ا	==)�ف ا	N==�  ==��7 �==�� ا	==)�ف ا	��s==�ب،    ی==�ن  ت!==�

)(و&��ن�===� ا	�!===�	�` ا	!��===�  tC ===)�ف	===��� ا	*===�>� 	( &�( tER ���h===�	وم===��واة ا، 
  : ���%ا	+��IJ &�	)�7 ن�)

)3( 0)(2)(2 12

*

1 =−+−=
∂

∂
−tttt

t

t ERERbERERb
ER

C
                             

ی�!===N اb===���ق 4===�ض ا	��===�ی%    ) 3(وم===N ا	===�hط ا	===]�وري 	���ن�===� 4===     



  

  

  

  

  

  

  

                              ج�م�� أم ا	��ى/               ا	�dت�� ا	��	�  ا	[�	; 	.��)�د ا/�.م ٣٠  

     

 IJ+	اpartial-adjustment hypothesis �� %(ن� Bت���	١ ، 4>{��دة ا:   

(4) )())(( 1

*

1121 −−
−=−+ tttt ERERbERERbb  

وا	==�hط ا	!===�4  	��ن�==� ت!===�	�` ت�==�ی% �===�� ا	==)�ف ا	��7===  ات+==�? �===��      
  :ا	)�ف ا	���sب ه�

 

ت�Y  ا	�7ض ا����  	*��ذج ا	��=�ی% ا	+IJ=  ، وه=� ا	7=�ض ا	=@ي              ) 4 (�وا	���د	
ی��د ا	�.�� &�N ا	����ي ا	��7  	��� ا	=)�ف و&=�N م=���ا? ا	��s=�ب 4=  ا�ج=%           

  N==ی==% ،وم�Y	==�دة   ) 4(ا��	ا �M�(==	ق ا���==bا N==!ی�Deterministic-form 7==�ض�	 
  : )��M ا	�����ی�ا����  	����ی% ا	+IJ  	��� ا	)�ف 4  ا	

(5) ))(()( 1

*

21

1
1 −− −

+
=− tttt ERER

bb

b
ERER  

       Iا�h=�	ا ~=Y:	و&{�4�3 ح=� ا)(ε           7=�ض�	=� �	ا$ح��� �M�(=	ن�=)% ��=  ا 
 IJ+	ی% ا����	ا����  :   

(6) ttttt ERER
bb

b
ERER ε+−

+
=− −− ))(()( 1

*

12

1
1  

))((وا	���ار   211 bbb   أ�=% م=N ا	�اح�،�ن=� 4=  أي �4=�ة زم*�=� $ ی��=�ل                +
�==�� ا	==)�ف ا	��7==  ت�==�ی. آ==�م. &��==; ی��==�دل م==n ا	�==���ي ا	��s==�ب 	==���        

       ����dدا م��� T)�ف، ��>�ب م���دة ��اء أآ�ن	اInstitutional    =4 =>_ء	أو ا ، 
و&�n==3 . �==��ك ا	���M==�ات ا$��==)�دی� أو وج==�د 4+==�ات إ&Y==�ء زم*==  أو ��sه==�      

]1)/[(ا	���ار   211 bbb +=− λ ار���	1(  ح�; أن ا-λ ( اح�، 4={ن�	ا N% م�وأ Bم�ج 
  : ی)>Z) 6(ا	�7ض ا����  4 

(7)  ttttt ERERERER ελ +−−=− −− ))(1()( 1

*

1  

  
  : (!�ذج ا���,�? ا�TK)� � �� ا���ف ا�*�$? ���*,��٣: أ-٤

     �	  IJ+	ی% ا���	*��ذج ا	ا������  �	د���	=)�ف 4=       ا	1(�� ا(     �=�&�� �=�s

                                                 
1
 fم�� nرا��) ١( راج�	خ�ت�� ا ��&.  

0)22()( 21 〉+=
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∂

∂
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أو ا	�===���ى (	���===�ی� �نR===� ت*Y===�ي ��===  �===�� ا	===)�ف ا	�===�ازن  �Dی===% ا�ج===%  
، و	R==@ا ی==~ت  un-observableوه==� م��s �==�M==� م==�hه� ) ا	��s==�ب 	==��� ا	==)�ف

	�=��:�م 4=     )  7( 4=     فدور ا	�7ض ا����  	*��ذج ا	���ی% ا	+IJ  	=��� ا	=)�         
 ��s ��&�� 	����ی� إ	  م��د	� ��&�� 	����ی� ت���ي ��       مN م��د	� ) 1(ت��ی% ا	���د	�   

  :4{ن) observable N�4، )7م���Mات م�hه�ة 

tttt ERERER ελλ ++−= −1

*
)1()8(  

  N==�7===�ة  ) 8(وم	��7==  4===  ا	===)�ف ا	===��� ا	==� �����	===� ا���	(4==={ن اt (  ===ه

وا	�=���ي ا	  =��7	ER    ���=)*(ا	����_ ا	��جZ 	����ي ��� ا	=)�ف ا	��s=�ب         
)(ا	===)�ف 4===  ا	�7===�ة ا	===��&��    1−tER   ===ه Z===�ج��	1([، وأوزان ا(,[ λλ − K===	وذ 

 Iا�h�	ا ~Y:	ا ��	 ������	ا ����	�7= &���4اض أن ا
.  

 Nم uی���	)  8(4 ) ١(و&�����	&�� ��	ا �	د���	ی� وه ن�)% ��  ا :  
 

 

 tttt ERRMaCPIaa ελλλλ ++−+−+−= −1210 )1()1()1(  


==�ف ا	+*�==(  ��&�==�        ) 9(وا	���د	==� ���==	  ==IJ+	==�ی% ا��	==� ا	م��د  ==Yت�
)1(وا	�7==�ة ) t(	���==�ی�، �نR==� ت*Y==�ي ��==  م��M==�ات م==�hه�ة، 	��7==�ة    −t  ��==وت ،

  .  ا	���د	� �)��ة ا�ج% 	����ی% ا	+IJ  	��� ا	)�ف) 9(ا	���د	�

: �==�ی� ه==@? ا	���د	==� ن�==)% ��==  ا	�==�P ا	��==�رة 	�����==�ت ا	�:�J	==� وه==  و&�
λλλλ ),1(),1(),1( 210 −−− aaa �===��!�R	===�ت ا����	ن�===)% ��===  ا P===�) ا	===���آ��( 

),,(: وه==  210 aaa .  Iا�h==�	ا �==�M��	وا)( tε      �==ت�==�زع ت�زی� �==Rی�7==�ض أن P�==� )==	

==D =�7>����،و����==( ا	�����==�T==&��و$ ی7==�ض ن�==�ذج ا	��==�ی% ا	+IJ==  . ، وت>�ی*==( 

       Iا�h=�	ا �=�M��	دا ��=  ا���)( tε         �=	د���	ا 4={ن ت�=�ی� ا@=R	9(،و(    ، �D��=<	�& J=ی��� ،
   P�==� أن �==�	�Y4))( tε     �==ی��D f==�<Yذات�===�، 4=={ن ت �==D�<ت==�ت>_ ارت $)OLS (  Y��===�

   �& Jت ت���������	*�    م��رات ��	ا P+آ>� ح n!�7ءة، م	وی��:�م اخ�>=�ر    . )(Durbin-h 
$خ�>�ر �4ض ا	��م ا	:�ص &�ج�د ارت>�ط ذات  &� N��P ا	:Y~ ا	��hاI ، �ن وج�د       

    �Y<�	)�ف ا	(��� ا( 1−tER      ��I�(=7=���ی� ی+�=% إح�	ات ا�=�M��	ا N�=3 )DW (

  ).2(م���Jة ت+�? �����R ا	�[�  وه 

ttttt ERRMaCPIaaER ελ ++++−= −1210 ))(1()9(
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  ا�٤: أ-٤��N�Yا�����دي �!��م? ا���,�? وا�!��!�ت ا� �� >�:  

)1( م��م% ا	���ی% ه� -١ λ− %ی���	وی��  م��م% ا ،The coefficient of 

adjustment                 =��7	ف ا�(=	=  م��م=% ت�=�ی% �=�� ا	إ ��hی )ن� )ER (    ��=� ?�=+ات
) 7(،)6(	�اح�، 4{ن( مN، وآ��� ا���ب م��م% ا	���ی% مN ا) *ER(ا	)�ف ا	���sب 
)(،ی�*  ه@ا أن ت!�ن    2b     �=���& �=رن���	ة ج=�ا &���M=
)( 1b    `�	�=!ت!=�ن ت  	=��	و&� ،

اخ�.ل ت�ازن ��� ا	)�ف أ��  &![�� م=N ت!=�	�` ا	��=�ی% ا	��7=  	=��� ا	=)�ف                  
)1 ت+�? tERأي ت!�	�` ت��ی%( −tER.  

)1(وإذا ا���ب م��م% ا	���ی%      λ−          )�7، 4={ن م�*=  ه=@ا أن ت!=�ن	ا Nم( )1b 

��Mة ج�ا وت���ب مN ا	)�7، أي أن ت!�ن       ( )1b     �=���& �=رن���	ة ج=�ا &���M
 ( )2b 

ی% ��� ا	=)�ف ا	��7=  أ��=� &![�=� م=N ت!=�	�` اخ=�.ل        ،و&�	��	  ت!�ن ت!�	�` ت��  
  . ت�ازن ��� 
�ف ا	+*�� م��&% ا	�و$ر

٢- Nن�>� م ��	.زم� 	م*�� اJ	��7ات ا	ت��ی� ��د ا Nی% م���	ی�!**� م��م% ا
ا	7+�ة ا	��N�& ��I ��� ا	)�ف ا	���sب و��� ا	)�ف ا	��7 ، و	�!N ه@? ا	*�>�            

)ه  )ρ.       =7+=�ة ه	ا N=ن=�>� م ��YMت P��� 4>�� ��4ة زم*�� واح�ة ( )λ−1  %Q�=و� ، 
)مN ا	7+�ة &�ون ت�YM=� ن=�>� ه=          )λ        م�=�ار �=�YMت P��=� �=[�ن�	�7=�ة ا	ی=� ا�Rو&�=� ن ،

)ی�==�دل ) ( )[ ]λλλ −+− ) وه==� م==� ی�==�دل  11 )21 λ− �==�<ی� P==� N==7+==�ة ن==�>�  وم	ا N==م 
)ه  )2λ  ��7ات م��اره�	ا Nو&�� ��د م،( )n  �=�YMت P��� ( )nλ−1    ا@=R	7+=�ة و	ا N=م 

)4{ن ا	*�>�  )ρ ��7ات	ا N7+�ة &�� ��د م	ا Nم �YM��  �	ا ( )n ه  :  

( ) ρλ =− n1  

                                                                               �============================================================================================================================================================================R*وم
                  

nλ    ( )ρ−= 1  

N�4�Y	ا Pری��s�	 @و&~خ :  
( )ρλ −=∴ 1loglogn  

) ومN ه@? ا	���د	� ی�!N ح��ب ��د ا	��7ات       )n     �<�=ن �=�YM�	 �=.زم	ا ( )ρ 
م=====N ا	7+=====�ة &=====�N �=====�� ا	=====)�ف ا	��7=====  و �=====�� ا	=====)�ف ا	��s=====�ب آ�=====�   
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):ی�  )530.,1986, pKmenta   

(10)
( )

λ

ρ

log

1log −
=n  


 �!��د�
 ا���,�? ا�TK)� ٥: ا-٤��N�Yت*,�� ا�!��!�ت ا� :  

 ا	���د	ــ==ـ� �==)��ة ا�جـــ==ـ% 	���==�ی% ا	+IJ==  	==���      &�==� ت�==�ی� م���ــ==ـ�ت  
 P�)�ف ر	=�       )٩(ا����	=� ا���	ت��ی�   �� %(�*� ،( )λ        =)�ف	وه=� م���=� �=�� ا

�Y<�	ا( )1−tER ���	 %ی�� ا�ج�D آ�����	ت ا�����	)�ل ��� ا�	ا n�Yن�� �R*وم ،
)ا	)�ف )iaی�  آ� �:  

( )
( )λ

λ

−

−
=

1

1i

i

a
a  

)ح�; )1=i      ر����	م ��	ى ا����	م��م% ا �	4  ح� ( )CPI،( )2=i   �	4  ح� 
)م��م% ا�ر
�ة ا	*��ی� ا	����� )RMP�ر �	د���	1(،4  ا.(  

)م���� 4  
�رة 	��sری����، 4{ن   ) �)9	����Mات 4  ا	���د	  وإذا آ�نT ا   )ia 
��!�ن ه  ا	��ون� �Dی�� ا�ج% 	��� ا	)�ف &�	*�>� 	����M ت���7ي م��N، ح�; 

) 	�������ان( 4  ه@? ا	��	� م[. &�	*�> )1a:   

( )
( )

( )










∂
•

∂

∂
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∂
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∂
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ER
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 	==��� ا	==)�ف ا	��7==   إت�==�م ����==� ا	��==�ی% ا	+IJ==وه==@? ا	��ون==� ت�7==�ض 
ات+�? ��� ا	)�ف ا	���sب ،&��; ی���ب ��� ا	)�ف ا	��7  مN ��� ا	)�ف         

   Z<(==ی�==� ج==�ا، ت�D ب، 4>�==� �4==�ة�==s��	ا)n (  آ>�==�ة ج==�ا، وح�==; أن( )01 ff λ 
)4{ن )nλ        =�اب��ا n)�7 م	ا Nت���ب م ( )n         �=ون��	ا Z<(=ت  	=��	ی=�، و&��Rم=� $ن N=م

                =IJ+	=�ی% ا��	=�>�ن إت�=�م ����=� ا�	=  ت~خ=@ 4=  ا�	=)�ف و�	=��� ا	ی�� ا�ج=% �D
  : ه 

( ) i

n

i aa ≈− λ1  

�P 4{ن  Nوم( )1a�<�*& ر����	م ��	ى ا����	ا ��M1(م[. ت�*  أن ت% ( ��Mی
)ج==% &*==�>��==�� ا	==)�ف �Dی==% ا� )%1a  ==)�ف	ت�==�ی% �==�� ا P�==أن ی �==�& N==!	و، 
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Z<(ب ی�s��	)�ف ا	ا ��� N��7  &��; ی���ب ج�ا م	ا  :  
*

tt ERER ≈  

( )
( )

( )
( )t

t

t

t

i
CPI

ER

CPI

ER
a

ln

ln

ln

ln
*

∂

∂
≈

∂

∂
=   

4>�==� �4==�ة �==)��ة و	==�!N  �4==�ة زم*�==� : أم==� &�	*==�>� 	���ون==� �==)��ة ا�ج==%

	��	��،4{ن ت��ی% ��� ا	)�ف ا	��7=  ات+=�? �=�� ا	=)�ف     آ�� 4  ا	�را�� ا ، واح�ة

  �<�*& P��� ب�s��	ا( )λ−1       %ی�>�=� &=�ون ت�=�ی P� Nوم( )λ       ا�=�>��د B=+ی  	=��	و&� ،

ا	���ار ا	@ي &�  &�ون ت��ی% مN ا	��ون� �Dی�� ا�ج% 	*�)% ��  ا	��ون� �)��ة 

  :ا�ج%، وت��B آ�� ی� 

( ) ( ) →−=×− λλ 1iii aaa 2,1=i  

  ).9(وه@ا ا	���ار &�	���ی� ه� م��م.ت ا	���د	� 

و&*W7 ا	�*fY 4{ن ا	��ون�  �Dی�� ا�ج% 	��� ا	)�ف &�	*�>� 	�ر
�ة 

)ا	*��ی� ا	������ ه    )2a   R4 %)��ة ا�ج�ون� ��	أم� ا،( )λ−12a.  ی���D ون���	وا

)ت�*  أن ا	��M=� 4=  ا	�=���ي ا	�=�م 	��=��ر &*=�>�         1aا�ج% 	��� ا	)�ف     )%1 

)ی7==]  إ	==  ت�M==� �==�� ا	==)�ف &*==�>�    ) و&��==�ار ن�Y==� واح==�ة ( )[ ]%11 λ−a  ==4 

)&*�>�  (ا	�)�� وإ	  ت��M    ا�ج%   )%1a         ی%، و&�=� ا�خ=@ 4=  ا$��>=�ر�Y	4  ا�ج% ا

)ت��ی% ��� ا	)�ف ا	��7  ات+�?  ��� ا	)�ف ا	���sب &*�>� )λ−1 وح�; أن ، 

)ا	��==�ی% �s==� آ�م==% 4=={ن �==�� ا	==)�ف ا	��7==      )ER   ==)�ف	ا ��==� N==� `��:�==� 

)	���sبا )*ER                  �=ون��	ا N=ی�=� ا�ج=% أآ>=� &��=���ار م�D �=ون��	ا Z<(ت P� Nوم 

�==)��ة ا�ج==%،�ن ا�ج==% ا	�Yی==% ی==��Z &{م!�ن�==� ا	�B==�M ��==  آ[�==� م==N ا	��==�د           
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ا	��d=��� وا	=�����،&�� ی�!=N م=N ت�=�ی% أآ>=� ج=Jء م=N ا	7+=�ة &=�N �=�� ا	==)�ف            

�ون==� �Dی�=� ا�ج==% ت==��وي ا	��ون==� �==)��ة  ا	��7=  و�==�� ا	==)�ف ا	��s==�ب، �4	� 

  .�ج% م]�ف إ	��R ا	���ی.ت �Dی�� ا�ج% 4  ��� ا	)�ف

  :ف ت*,�� (!�ذج ا���,�? ا�TK)� � �� ا���٦:أ-٤

  ).2000-1971(ه  :��4ة ا	�را��) ١ (

،ا	�ــــ==ـ�د )IFS(ه==  ا/ح==)�ءات ا	��	�ــــ==ـ� ا	�و	�ـ==ـ�  :م==)�ر ا	>��ن==�ت) ٢ (
  :�N ا	����Mات ا	��	��(437-434) 4  ا	)��7ت  )2001(ا	ـــ�*�ي 

وم��4===� ��===  أن===( �===�د  ) (�ER===�� ا	===)�ف ا	===���  ا$�===� ،ورمJ? ) ا(
 �Y�	!% دو$ر، و&��ن�ت( �*�ی� 4  ا	ت �R�*+	ا)WE.(  

، وت��ف ��� أنR=� ا	�=�ض      ) RM (�ورمJه: ا�ر
�ة ا	*��ی� ا	������  ) ب(
    ��h==@ي ی	وا، f�[=	م ا�R7�	�&  ��$*��ي ا	ز      ا�=R+	=� خ=�رج ا	او���	=� ا���	ا  =�� %

     n=!�ن�ت ا�آ[=� ت�ا�4=� م�	اول وه@? ه  ا���	&�� ��	ا nIدا�	ا �	)�4  ،&�/�4�3 إ�	ا
م==N ) 34(و&��ن==�ت ا	�==�ض ا	*�==�ي ا$�==�  �Y==�  ==4 .  م==����ت ا$��==)�د ا/�==.م

)IFS (   ?J====��ر ورم��	==�م �	==���ى ا�	وم�==��م� ��==� ا،)CPI (  �Y==�  ==4)64( N==م
)IFS (أ ������	*��ی� ا	ة ا�
  .ی]�، 	*�)% مN خ�رج ا	���� ��  ا�ر

  ، وه� ا	��P ا	����= )(CPIورمJ?: ا	��P ا	����  	�����ي ا	��م 	����ر    )ج(
�Y�  4 ، K�R���	64(����ر ا ( Nم)IFS .(  

وه=�  ) Dumy(ورم=J?   : ا	����M ا	@ي ی*=�ب �=N ����=� �=�� ا	=)�ف           ) د(

�ري، ی~خ@  ��Mم�  

�*�ات ا	�==  ح==�� �==R�4 T�J==7ات 4==  �==�� ا	==)�ف ا$�==�     4==  ا	==١= ���==�
  ،)1980-1979(وه 


==�7 4==  ا	==�*�ات ا	>���==� م==N  = وی~خ==@ ���==�) 1999-2000(، )1989-1990(
��4ة ا	�را��، ح�; ��د �>�ت ��� ا	)�ف ا$�� ، و ��4	�Q*م ��� ا	)�ف ا	=@ي               

 P==�ر %!h==	وا ،�(==4==  م n==<أت )4==  �==�� ا  ) 1 T�	==)�ف ی�Z==3 ا	�J==7ات �	�==  ح==�
  . ا$�� 

 ن�Qم �=�� ا	=)�ف ا	=@ي أت>��=( م=)� و�4=� 	�=)*�`                : ن�Qم ��� ا	)�ف  
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==*�وق ا	*�==� ا	==�و	   )IFS,2001 14-15داخ==%   ( �==D�&��	==)�ف ا	وه==� أ�==��ر ا 
  و&���==]� ه==@ا pegged exchange within horizontal bandsن�Y�==�ت أ��4==�

ــــــ=ـ� 	����ـــــ=ـB ح=�ل ر&=_     ا	*�Qم 4{ن ���� ا	+*�( ی�P ا	���R��� �Q4=� داخ=% ه�ام       
  T&��Fixed peg Nم nي±)1(%  ی!�ن أو�Jف م�آ�
  .  ح�ل ��� 

P�ر %!b)1:()�ي�	+*�( ا	و$ر م��&% ا��	)�ف ا$��  	ا ���  

YEAR

20102000199019801970

E
R

7

6

5

4

3

2

1

0

  
 �ه  
���s خ �=�Y	��sری���=     :  ا	)��M ا	�� ��� أ����R تP ت��ی� ا	*��ذج      

وا	�=���ى  )  LER( 	!=% م=N �=�� ا	=)�ف ا$�=�       double-log linearمJدوج=�  
، و��� ا	)�ف ا	�>�Y ��4ة   )LRM( وا�ر
�ة ا	*��ی� ا	������   )CPI(ا	��م 	����ر 
�P 4)�رة ا	*��ذج ا	���ر 	����ی% ا	+LGER (  IJ(زم*�� واح�ة N)�ف وم	ا ���	

  : ا	�)�� ه ا	)�ف 4  ا�ج%  	���
( ) tLGERLRMaLCPIaDumyaaLER ελλλλλ ++−+−+−+−= 13)1()1()1( 210

 

  : ن��OI ا	���ی� وت���7ه�

4  م:�ج�ت ا	!�>��ت� ا	��	�=� ن�=�OI ا	��=�ی�، ون�*�و	R=� آ�=�             : ا	*��ذج ا	���ر 
  : ی� 

  .اخ�>�ر ا$رت>�ط  ا	@ات  &� N��P ا�خ�Yء ا	��hا��I  	.ن��ار .١
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)1(ا	����7 ا$��)�دي 	���م% ا	���ی% .٢ λ− . 

 .م�ون�ت ��� ا	)�ف 4  ا�ج% ا	�)�� .٣

 .م�ون� ��� ا	)�ف &�	*�>� 	�����ى ا	��م 	����ر 4  ا�ج% ا	�)�� .٤

 . ا	��ون� ا	@ات�� وا	��ون� ا	��آ�� ا	@ات�� 	��� ا	)�ف .٥

 . م�ون�ت ��� ا	)�ف 4  ا�ج% ا	�Yی% .٦

�N �===�� ا	===)�ف ا�===�*��ج ا	7===�وض ا����===��  �	�===  ت�!===P ا	�.�===� &===  .٧
  .وا	����Mات ا	*��ی�

  ا�-!�ذج ا�!*,ر)1(ج,ول ر�6 
REGRESS;LHS=LER;RHS=ONE,DUMY,LCPI,LGER;AR1$ 

Ordinary Least Squares regression  ; Weighting variable=none 

Dep. Var.=LER  Mean=.1076807674,  SD=.891396457 

Model size: Observations=29; Parameters=5, Deg. Fr.=24  

Model fit 2R =.968 2R =.96277  

Model test F[4,24]=182  P-VALUE=.000 

Autocorrel: D.W =1.23127  38437.=ρ  

 

 

Variable Coefficient Standard 
error 

T-
statistc 

P-
value 

Mean of 
X 

Constant 1.601010919 1.1733992 1.364 .1851  

DUMY -.234965255 .14431771 -1.628 .1166 .5862069 

LCPI .213727065 .10085379 2.119 .0446 3.2793429 

LGER .865717379 .15268952 5.670 .000 .03393954 

LRM -34032365 .17618800 -1.932 .0653 6.129043 
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  :ا	*��ذج &�� ت)��Z ا$رت>�ط ا	@ات 

AR(1) MODEL 
ttt µρεε += −1   

Initial value of ρ  38437.=ρ   

Iter=44 ,  SS=.603 Log-L=14.905094 

Final value of Rho 42740.=ρ   

Durbin-Watson: 14520.1=tε   

Std. Deviation: 17536.=tε   

Std. Deviation: 15854.=tµ   

Durbin-Watson 86567.1=tµ   

Autocorrelation 06717.=tµ   

Variable Coefficient Std. Error T-
Statistic 

p-value Mean of X 

Constant 1.12994893 1.2475938 .906 .3651  

Dumy -.20287846 .14656827 -1.384 .1663 .5862069 

LCPI .2775016714 .12716802 2.182 .0291 3.2793429 

LRM -.299505734 .19328099 -1.550 .1212 6.1290443 

LGER .7630691343 .17908538 4.261 .00000 .033939554 
ρ  .4274016835 .17085163 2.502 .0124  

  
نQ==�ا 	�ج==�د ا	���==� ا	�>�Y==� 	==��� ا	==)�ف    : �>==�ر ا$رت>==�ط ا	==@ات  اخ) ١(

ا	���رة $ ) DW(،4{ن إح)�LGER ( ��I(N�3 ا	����Mات ا	����7ی� 	��� ا	)�ف    
&�==�م وج==�د ارت>==�ط ذات==  &==� N�P�== ا	:Y==~ ا	�==�hاI       ( $خ�>==�ر 4==�ض ا	�==�م  Zت==)�

 م�=� ی7=]  إ	=  �>=�ل      ،) 2(�ن�R ت!�ن م���Jة ات+�? �����R ا	�[�� وه=�         ) 	.ن��ار  
4==�ض ا	�==�م �s	�==& ،�==<	�Ps م==N وج==�د ارت>==�ط ذات==  4==  ا	����==� و	==@	K  ت==��:�م          

��I�(إح)durbin-h ( ��I�(إح B!  ن��	و ،)h (��	��	>��ن�ت ا	ا  	ن���ج إ ،:  

  )N(��د ا	��hه�ات) ا(

  ).d(ا	���رة و	*�م J	�R &�	�مJ) DW(إح)���I ) ب(

  .  )Var(LGER	��Y< و	*�مJ 	( &�	�مJت>�یN ا	����M ا	����7ي ا) ج(
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  : و	R@ا 4{ن إح)���I ا$خ�>�ر ه 

][(1
)

2

1
1(

LGERVarN

N
dh

−
−=   

  : ه ) h(آ�نT ����) OLS( ا	*��ذج &�Yی�� �و�*� ت��ی
 

2)152689(.291

29
))23127.1(

2

1
1(

−
−=h =3.637 

	 �==R�P�== م�ز�==� ت�زی�==� D>���==� م���ری==� R����4==� ت�==�رن &�==�h (  P(ونQ==�ا �ن 
  n=ت�زی)Z(  �==�ري ، وح�=; أن     ،وه���	ا  =��<Y	ا  �=�M��	ا)637.3( =h   �=<وه=  أآ 

 �=============================================================================================��� N=============================================================================================م  
)z=1.96 ( وج�د ارت>�ط ذات  �� �bdك م�*R4 ،.  

   ت��ی� ا	*��ذج &���:�ام ا	��&��ت ا	=)�Mى ا	��م=� ا	�*Q=�رة          ةو	R@ا تP إ��د  
)FGLS ( ی���D Tا��:�م �Rی� م����ت���	وPraise-Winston two step method 

          ��I�(=إح �=��� T=@ات ، وآ�ن	ج ا$رت>�ط ا.�	)Durbin-h (     =�ی�ات��	4=  �=% ه=@? ا
  :ا	+�ی�ة ه 

3679.1
)179085(.291

29
))86567.1(

2

1
1(

2
=

−
−=h  

 ���� N% م�أ ����	وه@? ا)z=1.96 (       4=�ض u=4ر n�Y��=4{ن*=� $ ن P=� N=وم ،
).06717(ا	��م &~ن م��م% ا$رت>�ط ا	@ات  ا	���ر    =ρ��:=)�7،    م�*�ی� `$ ی	ا N=�

�P 4{ن ��P ا	����M ا	��hاI  ا	��=�ل   Nوم)( tµ    �=ی��Y& =�ل��	*�=�ذج ا	4=  ا)P-W 

two step method (ذات�� �Y<م�ت ��s .  

)1(:ا	����7 ا$��)�دي 	���م% ا	���ی%) ٢( λ−   

    �Y<�	)�ف ا	ری���=�  (��4*� أن م��م% ��� ا�s�	 رة�=
 �LGERي ) 4  
)1( ، وم��م% ا	���ی%λ)(ه�  λ−}4 ر���	*��ذج ا	ا Nن ، وم:   

λ=.763  

Z<(ی% ی���	4{ن م��م% ا  	��	و&� :  
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(1-λ)=1-.763=.237  

 م==N ا	7+==�ة &==�N �==��   %23.7)(وه==@? ا	���==� 	���م==% ا	��==�ی% ت==��h إ	==  أن   
وإذا آ=�ن  .  ��P ت�R��YM 4  ا	=�*� ا�و	=   ا	)�ف ا	��7  و��� ا	)�ف ا	���sب �  

م��م==% ا	��==�ی% م*:7==]�، 4=={ن ه==@ا إb==�رة إ	==  وج==�د ��>==�ت ه�!��==� ��ی==�ة وم==�hآ% 
. ا��)�دی� ت��ل دون ج�% ��� ا	)�ف ا	��7  ��� م��ر ��� ا	)�ف ا	���sب

)( م��م% ا	���ی% ، ی��h إ	� أن  ضوان:�7 1b   n=رن=� م���	ة &���M
)( 2b  أن �=*��& ،
وه=� ت!=�	�` ت=*+P    (ت!�	�` ت��ی% اخ�.ل ت�ازن ��� 
�ف ا	+*�=� م��&=% ا	=�و$ر           

أ�==% &![�==� م==N ت!==�	�`  ) �==N ان�==�اف �==�� ا	==)�ف ا	N==�  ==��7 م==���ا? ا	�==�ازن   
 ا	+*�=(   فوه=� ت!=�	�` ت=*+N=� P ان�=�اف �=�� 
=�             (ا	���ی% ا	��7  	��� ا	)�ف   

  ).t-1( 4  ا	��7ة ف�N م���ى ��� ا	)�) t(ا	��7ة  م��&% ا	�و$ر 4

   �R��M��====  ی�	==�*�ات �	==�ی%، 4=={ن �==�د ا��	م==% ا���	==� ���	و4==� 3==�ء ه==@? ا
 �=====�YM=====)�ف  %90) (ت	��7=====  و�=====�� ا	=====)�ف ا	ا ��=====� N�=====& 7+=====�ة	ا N=====م

  :ه�) ا	�:Y_(ا	���sب

)763log(.

%)901log(

log

)1log( −
=

−
=

λ

ρ
n = 8.5 years 

     ��YMت �R��Mی��  �	*�ات ا�	=)�ف      ) %90(إذا ��د ا	ا ��=� N�=& 7+�ة	ا Nم
�==P 4=={ن ا	7+==�ة ت==)>Z 4==  ) (8.5ا	��s==�ب �==�� ا	==)�ف ا	��7==  ه==� N==ات، وم�*==�

  .�*�ات) 8.5( &�� %10 )(ح�ود

  :م�ون� ��� ا	)�ف 4  ا�ج% ا	�)��) ٣(
ت��Y ا	���م.ت ا	���رة 	�����Mات ا	����7ی� ا	��ون�ت �)��ة ا�ج% 	��� 

 K�reduced form ا	���م.ت ه  ا	)�� ا	�:�)�ة وت. ا	)�ف &�	*�>� 	�����Mات

  : ، و
��R�M ا	��م�
)1( λ−ia  

 أن م��م% 	��sری�P ا	����ى ا	��م 	��=��ر        �وی.حo مN م:�ج�ت ا	!�>��ت   
)(LCPI  �=Y<�	ف ا�(	ا ��� Pری��s�	 %وم��م)(LGER    م�*�ی=�ن، 4=��ول م�*=�ي

  ). (%1وا	[�ن  م�*�ي ج�ا �*� م���ى) %3(� م���ى م�*�ی��*

وم��م=% 	�s=�ری�P ا�ر
=�ة      ) Dumy(أم� ا	���م% ا	��=�ر 	����M=� ا	=)�ري       
، &��*=� أن آ.ه�=�   ) 10%(��s م�*�ی�N ح�� �*� م=���ى  ) LRM(ا	*��ی� ا	������   
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>� ، و�==.وة ��==� أن إb==�رة آ.ه�==� �==�	  ) (%10$ ی:��==` م�*�ی==� �==N ا	==)�7 �*==�  
             N��<رت�ن م=�ج�=b/=  ت�=�ر أن ت!=�ن ا�	>��، وا��	ت ا������	�7 	م:�  .     T=&��آ�=� أن 

  ).%10(ا$ن��ار ��s م�*�ي أی]� �*� م���ى م�*�ی�

  : م�ون� ��� ا	)�ف &�	*�>� 	�����ى ا	��م 	����ر) ٤ (
�>f ا/�bرة إ	=  أن م�ون=� �=�� ا	=)�ف &�	*=�>� 	��=���ى ا	�=�م 	��=��ر           

وا	���==� ا	��==�رة 	R==@ا ا	���م==% ه==   )  3%( �==N ا	==)�7 �*==� م==���ي  ت:��==` م�*�ی==�
، وه@? ه  ا	��ون� �)��ة ا�ج% ، وه=� ت�*=� أن آ=% ت�M=� 4=  ا	�=���ى         ) 2775.(

، ) %2.775(ی��تB ���� ت��M 4  �=�� ا	=)�ف &*=�>�    ) %10(ا	��م 	����ر &*�>�    
 ==�s ==)�ف	ا ��==� K	@==& == �وی!==�ن��	==�م �	==���ى ا��	*==�>� 	ر 4==  ا�ج==%  م==�ن &���

ا	�)�� ، 74  ا�ج% ا	�)�� ی!�ن ��� ا	)�ف أ�% ��رة ��� ا	�!�` مn ا	���Mات 
�	�  ت�Yأ ��� ا	����ى ا	��م 	����ر، وآ�� �*�ى ح�$ 4{ن م�ون=� �=�� ا	=)�ف      

 وه=� م�ون=� أآ>=� م=N         1.7124=&�	*�>� 	�����ى ا	��م 	��=��ر 4=  ا�ج=% ا	�Yی=%            
  )�ف ح��س 	����Mات 4  ا	����ى ا	�=�م 	��=��ر 4=       ا	�اح�، م�� ی�*� أن ��� ا	     

  ا�ج% ا	�Yی% ح�; ی�!�` ��� ا	)�ف 4  ا�ج% ا	�Yی% 	����Mات ا	�  ت�Yأ ��
  .��� ا	)�ف 4  ��4ات ��&��

  
  :ا	��ون� ا	@ات�� وا	��ون� ا	��آ�� 	��� ا	)�ف) ٥(

&�	*==�>� 	==���   ) t(ی�!==N أن نf==�Y ��==� م�ون==� �==�� ا	==)�ف 4==  ا	�7==�ة       
&�	��ون� ا	@ات�� 	��� ا	)�ف، وه� ن�>� ا	�t ( ��M(�ف 4  ا	��7ة ا	��&�� ��� ا	)


�ف ��4ة ��&�� ) t(4  ��� ا	)�ف ا	��7ة ��� ��Mت N� P*�ج	ا)t-1(�<�*&)1%  (
     4 B���	ق ا�Y)�ف دورا ج�ه�ی� 4  ت��ی� م�ى ون	ا ���	@ات�� 	ون� ا��	ا Bوت��

���ك ا	��3  	��� ا	)�ف ��=� �=��ك        وه@? ا	��ون� ت�!W أ�� ا	    . ��� ا	)�ف 
��� ا	)�ف ا	=��I� 4=  ا	�7=�ة ا	��	�=�، وه=� أ�=� �=�ف ی!=�ن م=����ا، و�=� ی!=�ن                   
م�*��9 أو م�Jای� ، م�=� یJی=� أو ی:u=7 ت��>=�ت �=�� ا	=)�ف، وه=@ا ی���=` ��=�                  
���� ا	��ون� ا	@ات�� ا	��آ�� 	��� ا	)�ف، وه� ا	*��Y ا	�=  �=*��� ���R=� ا	=]�ء                

��& ���4.  
ومN ا	*�=�ذج ا	��=�ر، ��4*=� أن م��م=% 	�s=�ری�P ا�ر
=�ة ا	*��ی=� ا	�����=�                  

)LRM (       ري�(	ا ��M��	وم��م% ا)Dumy ( ��:ا$ن��ار $ ی T&���ن م�*�ی=�  7، و
�N ا	)�7، 4{ذا و �*�3��P ه@? ا	�����ت ت=��وى 
=�7ا، وا��=)�ن� ��=� ا	����=�ت           



  

  

  

  

  

  

  

                              ج�م�� أم ا	��ى/               ا	�dت�� ا	��	�  ا	[�	; 	.��)�د ا/�.م ٤٢  

     

  :	)�رةا	��*�ی� إح)���I، أ
>Z ا	*��ذج ا	���ر ��� ا
(11) 1763.2755. −+= ttt LERLCPILER   

 CPI=220:وإذا ا3��4*� أن ا	����ى ا	��م 	����ر ی~خ@ ا	���� ا	��	��

�P 4{ن ا	���sری�P ا	  ��<Y	��K ا	���� ه� Nوم:  
LCPI=5.3936754635 
∴ 1763.24859443890.1 −+= tt LERLER  

  : و&{��دة آ��&� ه@? ا	���د	� ��� ا	)�رة
24859443890.1763. 1 =− −tt LERLER    

وه==@? م��د	===� 4==�وق �s===� م�+�ن===�� م==N ا	�رج===� ا�و	==� 	===��� ا	===)�ف،     
  :  و
�رت�R ا	�مJی� و��4 	*��ذج ا	���ی% ا	+IJ  ه�

(12) )1(11 λλ −=− − aLERLER tt  

أي م�ون=� �=�� ا	=)�ف 4=      (ه  ا	��ون� ا	@ات�� 	��� ا	=)�ف       :λ: ح�;
�>� 	�====���ى �====�� ا	====)�ف 4====  �4====�ة �====�&��، ��====� ا	�7====�ة   &�	*====) t(�4====�ة م====� 

)t((،)1(: 1 λ−a  )�ف	ا ���	ی� ���	ون� ا��	=)� (  ه  ا	فم�ون� ��� ا  �<�=*	�& 
  . 4  ا�ج% ا	�)��) 	�����ى ا	��م 	����ر

 n===3�&1)1(و λ−= acP===�===� ر	د���	===)�ف 12)(، وح===% ا	ا ���===	 �<�===*	�& 
)( tLER�ت��ی N!ی� :  

ا	���ر ا	Jم*  	��� ا	)�ف، وم� إذا آ�ن ��� ا	)�ف ی��=�ب م=N أو              ) أ(
  . �N ا	����ى ا	��ازن  	��� ا	)�ف-مn ا	JمN-ی>���

دور ا	��ون===� ا	@ات�===� 4===  ت��ی===� ا$��===�اب أو ا$&��===�د �===N ا	�===���ى  ) ب(
 . 	��ازن  	��� ا	)�ف

-Chiang,1986,PP.554( ی�!==�ن م==N ج==JأیN           وح==% م��د	==� ا	7==�وق ا	==��&��

555 :(  

ی�[=========% ا	�=========���ى ا	�=========�ازن  	=========��� ا	=========)�ف ا	��=========�اخ%      :ا�ول
   . intertemporal equilibrium levelزم*��

 	==��� ا	==)�ف �==N ا	�==���ى    ا	[==�ن  ی�[==% ا$ن�==�اف 4==  ا	�==��ر ا	Jم*==   
  .	��ازن 



                                       
  
  
  
  
  
  
  

                  ا�ر
�ة ا	���������س أ�� ا	����ى ا	��م 	����ر و                                            

٤٣  

     

  

  :وح% ه@? ا	���د	� ��~خ@ ا	)�رة ا	��	��

tLER
λ

λ
−

+=
1

)(
c

A
t   

)ون�Rی� ه@ا ا	�% �*�م� )∞→t ه:  

λ
λ

+
+= ∞→∞→ 1

)(limlim
c

ALER
t

tt
t λ+

=
1

c
 

، 4=={ن ا	���==�   c=1.48594438902, λ=.763: وح�==; أن ا	�==�P ا	��==�رة ه==   
Z<()�ف ت	ا ��� Pری��s��	 %ی�� ا�ج�D ازن����	ا:  

12698075486.6
)763.1(

4859443802.1
=

−
=tLER  

  : أي أن ��� ا	)�ف ا	��ازن  �Dی% ا�ج% ه�

375681458.528ˆ =RE   

���4 ا	)ـــــــــ�ف ا	��ازنــــــــــــ=ـ  ا	=@ي ی+=B أن ی=�ـــــــ�د 4=  ا�ج=%               
ج*�R=�ت 	!=% دو$ر، 4=  �=% ا�4=�اض ���=� 	��=���ى ا	�=�م              )5.28(ا	�Yیــــــــ% ه=�    

 .220 =	����ر

 ا	+IJ  ی7]  إ	=� ن�=�ذج م=����        %آ�ن ن��ذج ا	���ی  و���*� أن ن��د م� إذا      
  ح�آ�� أم ��s م���� 	��� ا	)�ف، وم� ه  �bوط ه@ا ا$����ار ؟

            =IJ+	=�ی% ا��	)�ف ح�آ�=� 4=  �=% ن�=�ذج ا	�4 م�ى ا����ار ��� ا���	
])([ �*� ا	��  `4  �% �>�ت ا	����ى ا	��م 	����ر 4{ن*� ن�        tA λ  )ن� �	ا�	ی�[%  4  ا 

-N===� intertemporal م===���ى ا	�===�ازن ا	��===�اخ% زم*�===�    deviationsا$ن��ا4===�ت 

equilibrium level ��� ������ )أن Z3ا�	ا Nوم ، )(λ  ���=	 @ات��	ون� ا��	وه� ا 
-auto ا	@ات�=� ا	��آ�=� 	=��� ا	=)�ف     � ی=��� ا	��ون=  λ)(tا	)�ف، و	!N ا	���ار   

dynamic elasticity  T4{ذا آ�ن ، : 

&��*==� أن �==�� ا	==)�ف م==�ن ذات�==� ، 4=={ن ا	��ون==� ا	��آ�==�      : 1fλ) أ(

�P ��>��� ا	���ر ا	Jم*  	=��� ا	=)�ف            t)(λا	@ات��   Nوم ، NمJ	ا nای�ة مJت!�ن م�
  .�N ا	���ر ا	��ازن  ، و	N ی!�ن ا	��ازن م����ا

�==P 4=={ن        : 1pλ) ب ( N==م==�ن ذات�==� ، وم �==�s ==)�ف ی!==�ن	4=={ن �==�� ا
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)ا	��ون==� ا	��آ�==� ا	@ات�==�   )t
λ    �==	ا�	9 ا�ت�*==�  	==��	و&� ،NمJ==	ا n====)� م�ت!==�ن م�*� 

  .زن ا	�!��� مn ا	JمN ویdول ��� ا	)�ف 4  ا	*�Rی� إ	� ا	����ى ا	��ا

).763(وح�; أن ن��ذج ا	���ی% ا	+IJ  أ��Y ���� م�=�رة         =λ     4={ن ن�=�ذج 
ا	��==�ی% ا	+IJ==  ی==���b �4==�ط ا�==���ار ا	�==�ازن، &==���4اض �>==�ت ا	��ام==% ا�خ==�ى 

��ة ��� ��� ا	)�فd�	ا .  

  P�+�ول ر	ا Z3=��ر             ) 2(  وی���	=�م �	=���ي ا��	م:��7=�  P�=� N�& ��.�	ا
  .ف ا	��ازن  �Dی% ا�ج% م��رة D>�� 	*��ذج ا	���ی% ا	+IJ و��� ا	)�

P�ی% ا�ج%  )  2(ج�ول ر�D ف�(	ا ���	رة ���	ا P��	ا)ER(  

 (CPI)م�hوP��& �D م��*� 	�����ي ا	��م 	����ر

ER  LER  CPI 

338.525 5.8246 150  

364.899 5.8992 160 

391.543 5.97009 170 

418.442 6.03654 180 

445.585 6.09939 190 

472.962 6.15901 200 

500.562 6.21573 210 

528.376 6.26981 220 

556.396 6.32148 230 

584.615 6.37095 240 

613.02 6.41841 250 

ومN ا	�اZ3 أن ه*�ك �.�� �Dدی=� وم>�b=�ة &=�N �=�� ا	=)�ف ا	�=�ازن              
ر ارت�7ع ا	����ي ا	��م  �Dی% ا�ج% وا	����ي ا	��م 	����ر،و��  ه@ا ی�!N  ا��>�        

  .  	����ر ا	����M ا����  4  ارت�7ع ��� 
�ف ا	�و$ر م��&% ا	+*�( 4  م)� 
  
  :م�ون�ت ��� ا	)�ف 4  ا�ج% ا	�Yی%) ٦(
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٤٥  

     

  

              =Y=)�� ا�ج=%، ت��*�=�ذج �	:�=)�ة �	=)�� ا	ا P�=� أن �	رة إ�b/ا T�<�
�ی� ، وم==N ت�==K ا	��ون==�ت �==)��ة ا�ج==% 	==��� ا	==)�ف &�	*==�>� 	����M==�ات ا	�7==��  

وم�ون� ��� ا	)�ف �)�� ا�ج% ه=        . ا	)�� ی�!N ت��ی� ا	��ون�ت �Dی�� ا�ج%     
)1( λ−ia     ت��ی� ت� Pت ��	و ، K    ت�=�ی� Pون�ت، وت��	ا )λ (        =�ی�ات��	ا K=و&*=�ء ��=� ت�،

  :4{ن ا	��ون� �Dی�� ا�ج% ه 
( )

( )λ

λ

−

−
=

1

1i

i

a
a  

�Dی�� ا�ج% 	��� ا	)�ف &�	*�>� 	����Mات      و&*�ء ��� ذ	K ، 4{ن ا	��ون�       
),,( :ا	*��ذج وه  DumyLCPILRM��	��	رة ا���	ا P��	ا �R	 ، :  

��&T ا$ن��ار -١ ( ) ( ) 7677.4763.112995.10 =−÷=a 

) Dumy م��م%-٢ ) ( ) 85603.763.120288.1 −=−÷−=a 

)LCPI م��م%-٣ ) ( ) 71.1763.12775.2 =−÷=a 

)LRMم��م% -٤ ) ( ) 264.1763.129951.3 −=−÷−=a  

 �==��!�R	==�ت ا�����	==�رة ��	ا P�==�	==���آ��(وه==@? ه==  ا	==�ت ا����	ذج ) أو ا�==�*	
ا	���ی% 	��� ا	)�ف �Dی% ا�ج%،وا	@ي ی��7ض إت��م ت��ی% ��� ا	)�ف ا	��7=       

  :ات+�? ��� ا	)�ف ا	���sب، وی)>Z ا	*��ذج �Dی% ا	+% ��� ا	)�رة
(18) ttt LRMCPIDumyLER 264.1171.185603.7677.4 −+−=  

�� ا�ج% أآ>� مN ا	��ون=�ت �=)��ة ا�ج=%،    ومN ا	�اZ3 أن ا	��ون�ت �Dی 
                        %=Q=)��، ت�	م�*�ی=� 4=  ا�ج=% ا �=�s T==  آ�ن�	ون=�ت ا��	ا N=!	و ،n=�آ�� ه=� م��

  .أی]� ��s م�*�ی� 4  ا�ج% ا	�Yی%
و��� ه@ا  ت)>Z م�ون� ��� ا	)�ف &�	*=�>� 	��=���ى ا	�=�م ��=��ر ه=                 

     N==ی=%، وم�Y	ح�=�ة أی==]� 4=  ا�ج==% ا�	*�ی==� ا��	ون=� ا��	ون==�  ا��	ا K==أن ت� Z=3ا�	ا
أآ>� مN ا	�اح� م�� ی�ل ��=� أن �=�� ا	=)�ف م=�ن &�	*=�>� 	��=���ى               ) 1.7124(=

) %10(ا	��م 	����ر 4  ا�ج=% ا	�Yی=% ، 4={ذا ت�M=� ا	�=���ى ا	�=�م 	��=��ر &*=�>�                     
4==  ا�ج==% ا	�==)��، ) (%42.775=={ن �==�� ا	==)�ف ی��M==� 4==  نW==7 ا$ت+==�? &*==�>�    

� ا	���ی% وت!�` ��� ا	)�ف 4  ا	��7ة ا	��	�� 	=��� ا	=)�ف   و	!N &�� إت��م ����  
 4  نW7 ات+�? ا	�=���ى   -4  ا�ج% ا	�Yی%  -4  ا	��7ات ا	��&��، ی���M ��� ا	)�ف     
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م�� ی�ل ��� أن ت�M=�ات ا	�=���ى ا	�=�م 	��=��ر         ) %17.124(ا	��م 	����ر و&*�>�    
  .ت��B دورا ج�ه�ی� 4  ا	�~��� ��  ��� ا	)�ف

  
 و4  خ��م ا	����% ا	��&f ، وOI :  4 ا	*��ذج ا	���ر 	����ی% ا	+IJ ن��) ٧ (

3==�ء ا	�==����ت ا����==�� 	.��==)�د ا/�==.م  ،  ن:�==9 إ	==  ا	7==�وض ا����==��      
  : ا	��	��


�ف ا	+*�� ا	�)�ي م��&=% ا	=�و$ر ا�م�ی!=   4=  �4=�ة        " .١ ��� ��Mی�
رج=� ت���==` ��=� درج==�   م��*=� ،4==  نW=7 ات+==�? ت�M=� ا	�==���ي ا	�=�م 	��==��ر ، و&�    

ت!�` ��� ا	)�ف 4  ا	��7ات ا	��&�� 	n�4 ،�R زی=�دة درج=� ا	�!�=`، ت=Jداد درج=�              
 "ا��+�&� ت��Mات ��� ا	)�ف مn ت��Mات ا	����ى ا	��م 	����ر

إن ن�==�ذج ا	��==�ی% ا	+IJ==  ه==� ن�==�ذج 	��==�ازن ا	��==�اخ% زم*�==� 	==���  " .٢
ا�ج% ا	�Yی% ، وذ	K �ن ا	��ون� ا	)�ف وأن ه@ا ا	��ازن ی��% إ	  ا$����ار 4          

ا	@ات�==� 	==��� ا	==)�ف 4==  ا�ج==% ا	�==)�� م�ج>==� وأ�==% م==N ا	�اح==�، وأن ا	��ون==�       
ا	��آ�==� ا	@ات�==� ت�*==��9 م==n ا	==JمN م�==� ی==dدى إ	==  ا��==�اب ا	�==��ر ا	Jم*==  	==���      

 ." ا	)�ف مN ا	����ى ا	��ازن  ا	���اخ% زم*��

�M==� ا����==  ا	==@ي ی==�>B  إن ارت7==�ع ا	�==���ي ا	�==�م 	��==��ر ه==� ا	�� " .٣
 ".ارت�7ع ��� ا	�و$ر ا�م�ی!   م��&% ا	+*�( ا	�)�ي

إن م�ون==� �==�� ا	==)�ف &�	*==�>� 	��==���ى ا	�==�م 	��==��ر 4==  ا�ج==%     " .٤
ا	�Yی% أآ>� مN نW7 ا	��ون� 4  ا�ج% ا	�)��، ���4 ا	=)�ف �s=� م=�ن &�	*=�>�           

� 4  ا�ج=% ا	�Yی=% &�=�         ا�ج% ا	�)��، و	!*( ی)>Z م�ن      	�����ى ا	��م 	����ر 4   
 ".إت��م ����� ا	�!�`

 

   : ن��ذج ا	7+�ات ا	Jم*�� و���س ا��� ا	�]��`ب-٤
ی==��R�ف ا	*�==�ذج 4==  ه==@ا ا	+==Jء ��==�س ا\�==�ر ا	�==]���7 �==)��ة و�Dی�==�     
ا�ج% ��� ��� 
�ف ا	+*�� م��&% ا	�و$ر ا�م�ی!  وا	*�ت+� �=N ا	�=���ى ا	�=�م      

وه=@? ا\�=�ر ا	�=]���7 ت�=�ف &��=P ا	�=]��`            . �����	����ر وا�ر
�ة ا	*��ی� ا	�   
)Greene,2003,P.561 (         �=�*مJ	7+=�ات ا	ی� ه� ن�=�ذج ا���	:�م 4  ا���	*��ذج ا	وا

   وا	@ي ��م�( polynomial-distributed-lag modelا	��ز�� ذات ا	��ود 

)S. Almon.(  
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)وه@ا ا	*��ذج ی>�أ &)��M 4+�ات زم*�� م�ز�� ت>=�أ م=N ا	�7=�ة             )1−t   �=ح� 
( )mt   : ��� ا	)�رة−

(19) 
tmtmttt

mtmtttt

RMbRMbRMbRMb

CPIaCPIaCPIaCPIaaER

ε++++++

+++++=

−−−−

−−−−

)...(

)...(

221100

221100
 

n��+�	�&و :  

(20) ∑ ∑
= =

−− +++=
m

i

m

i

titiitit RMbCPIaaER
0 0

ε  

�=� ا	�=���ى ا	�=�م    impact-multiplierوی��ف ا	�]��` �)�� ا�ج=%    � 
)	����ر   )tCPI   ))�ف &~ن	ا ��� ���( )0a     �=�����	ة ا�=
) و��=� ا�ر )tRM  )=ن~& 

( )0b  ،.           ��M�	ا N� P*�ج	ا ��	��	��7ة ا	ف ا�
 ���  4 ��M�	ا W]��` ی���	وه@ا ا
  .4  ا	����M ا	����7ي  &�ح�ة واح�ة 

 cumulated-effect �==R4  أم==� ا	�==]��` �Dی==% ا�ج==% �و ا��==� ا	��اآ�==  
��=� �=��   ) t-m(ح�=�  ) W��)t ا	���M ا	�اPI 4  ا	���M=� ا	�7=���ي 4=  ا	�7=�ات م=N       ی


=�ف ا	�7=�ة         . ا	)�ف 4  ا	��7ة ا	��	��    ��=�  =4 �=�M�	ا W�=اآ�  إذا ی���	ا ����4
  N� P*�ج	وا ��	��	١(ا (          ، �=�	��	��7ة ا	:=�ص &=�	���7ي ا�	ا ��M��	ا)=@ي    ) ٢	ا �=�M�	ا

  :ا	��7ات ا	��&��، و&*�ءا ��  ذ	K 4{نی�Yأ ��� ا	����M ا	����7ي 4  

∑=ا	�]��` �Dی% ا�ج% ��� م���ى ا����ر ��� ��� ا	)�ف
=

m

i

ia
0

  

∑=وا	�]��` �Dی% ا�ج% ��� ا�ر
�ة ا	������ ��� ��� ا	)�ف
=

m

i

ib
0

  

 ،  19)(وح�; أن ت��ی� ه�!% إ&�Yء �Dی% م[% ا	�R!% ا	@ي ت��3( ا	���د	=�           
ی==��*7� �==�دا  آ>�==�ا م==N درج==�ت ا	��ی==�، و�==�ده� �s	>==� م�==�ود 4==  ن�==�ذج م[==%         
ن��ذج*�، آ�� أن ت��ی� ن��ذج &( م���Mات ت���7ی� م>��Y زم*�� ، ی7]  إ	  ارت>�ط              

 &� N��P ا	���M=�ات ا	�7=���ی� و���R=� ا	�>�Y=�، م�=�      multicollinearityخ�Y م���د  
�� ��  د�� ت��ی� ا	�����ت ودر     dی    �Rرات�=bه=� وإJج� ت�� .        K=ت� u=�& N==�:�9 م�	و

ا	��hآ%، ی�B�Y ا�م� &�=u ا	=�hوط ا	�=�>�� �=b N=!% ه�!=% ا	7+=�ات ا	��ز�=�،          
 polynomial lag  4وه@? ا	�hوط ت��[% 4  �% ه�!% إ&�Yء م��ــــ�د ا	ـــــــ��ود 

زان ا��4اض إ��Yء أوزان م�ج>� 	�����Mات ا	����7ی�، &��; ی�!N ت��یB ه=@? ا�و     
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&�ا	==� م==����ة، و&��==; ت!==�ن درج==� م��==�دة ا	�==�ود أ�==% م==N �==�د ح==�ود ا/&Y==�ء         
م�Yوح� م*�R واح�، وح�� ی!�ن ه*�ك ت:u�7 4=  �=�د م���=�ت ا/&Y=�ء ا	��Y=�ب                 

  ,Pindyck and Rubinfeld). ت��ی�ه�، وه� م� ی��J& Zی�دة درج�ت ا	��ی�

  1991,P.210) .  

  ، ه�!==% إ&Y==�ء 	�==�ة �==.ث    و�==*��7ض 4==  ن�==�ذج �==�� ا	==)�ف ا	�==�	     
ی�=~�� &�	�=���ى ا	�=�م 	��=��ر        ) t(�*�ات، وه@ا ی�*� أن �=�� ا	=)�ف 4=  ا	�7=�ة             

�
) )t-1( ،)t-2و	!=N 4=  ا	�7=�ات    t (( �4=_ 4=  ا	�7=�ة          W ا	*��ی� ا	������ 	=�    ةوا�ر
،)t-3 (           ت!=�ن P=� N=ث �=*�ات، وم.=�، و��  ه@ا ی)>Z ه�!% ا/&�Yء ا	��زع 	�=�ة 

�دة ا	��ود ه  ا	�رج� ا	[�ن��، و����& n3	 �<�*	�����MیN ا	����7یN ��=�  درج� م�� 
  :ا	*�� ا	��	 

(21) 2

210 iAiAAai ++=  

(22) 2

210 iBiBBbi ++=  

  N==م uی���	ن�==)%    19)(4==  ) 22(، )21(و&==� �==�� وت+��==n ا	��==�دی� ا	����
 ��:  

(23)

∑∑∑∑
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i
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i

itt RMBCPIiAiCPIACPIAaER  

              ∑ ∑
= =

−− +++
3

1

3

1

2

21 )()(
i i

titit RMiBiRMB ε  

 ) 23(، وا	�.�==� &==�N م���==�ت�ه==  ا	�==  �==��P ت�==�ی� م����تR== ) 23(وا	���د	==�
   ه� 19)(وم����ت 

  :آ�� ی��

 م����ت RM CPIم����ت ��&T ا$ن��ار

aa =  00 Bb =  00 Aa =  

 3101 BBBb ++=  2101 AAAa ++=  

 2102 42 BBBb ++=  2102 42 AAAa ++=  
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 3103 93 BBBb ++=  3103 93 AAAa ++=  

  

 end-point restrictionو�� ت]�ف ���د إ3=���4،ت��ف &��=� ن�Y=� ا	*�Rی=�     

=�7، و���=� ا	����=� ا	.ح�=� ��=�         =م��[�� 4  أن ���� ا	����� ا	=��&�� ��=  ا	>�ای=�           


======�7، و4======  ا	*�======�ذج ا	�======�	  ت��[======% ت�======K ا	��======�د 4======    =ن�Y======� ا	*�Rی======� :
)0,0(),0,0 4141 ==== −− bbaa  ( و���4ر�& N!	وKmenta م �4ض��& �
 ی�

),,,(ت�K ا	���د ، �ن ا	*��ذج ی*�Yي ��  ا�وزان  3210 aaaa ،),,,( 3210 bbbb _�4 

00�>=% (ود خ=�رج ه=@ا ا	�=�ى       و$ ی��Y أی� م���م�ت �N �=��ك م��=�دة ا	�=�           ,ab أو 
 ��&33 ,ba ()540.,1986,( PKmenta.  

�Dی�=====� ا	��&�=====�ت ا	��م=====� ا	=====)�Mى     ت=====P ا�=====�:�ام : ت�=====�ی� ا	*�=====�ذج 
 praise-Winston two(	��==�ی� ا	*�==�ذج، وم==N خ==.ل �Dی�==�  ) FGLS(ا	�*Q==�رة

stage procedure(  �� ل�(�	ا Pوت ،P�ر  	��	+�ول ا	ا �R�3ی� OI��*	3ا):( 

P�3(ج�ول ر(  
| AR(1) Model:e(t) = rho * e(t-1) + u(t) | 

| Durbin-Watson:   u(t) =             1.60787 | 

| Autocorrelation: u(t) =              .19607 | 

Variable | Coefficient  | Standard Error |b/St.Er.|P[|Z|>z] 

Constant -.3057507409      .47963698        -.637   .5238 

DUMY      .3732281541      .19504389        1.914   .0557 

CPI000    .2633307384E-01  .11619033E-01    2.266   .0234 

CPI001   -.9774815782E-02  .25773487E-01    -.379   .7045 

CPI002   -.1699743528E-02  .87724149E-02    -.194   .8464 

RM000     .3149010955E-02  .10865529E-02    2.898   .0038 

RM001    -.4174837396E-02  .20984391E-02   -1.989   .0466 

RM002     .9336257147E-03  .66383866E-03    1.406   .1596 

RHO       .8296490670      .10367097        8.003   .0000 

Polynomial Distributed Lag for CPI 
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Lag   Weights   Std. Err. t-ratio  Prob. 

------------------------------------------- 

0  .2633E-01  .1162E-01    2.27   .0234| 

1  .1486E-01  .9837E-02    1.51   .1309| 

2 -.1553E-04  .8753E-02     .00   .9986| 

3 -.1829E-01  .1465E-01   -1.25   .2120| 

+--------------------+ 

Polynomial Distributed Lag for CPI 

Lag   Sum Wts   Std. Err. t-ratio  Prob.. 

----------------------------------------- 

0  .2633E-01  .1162E-01    2.27   .0234| 

1  .4119E-01  .1268E-01    3.25   .0012| 

2  .4118E-01  .1411E-01    2.92   .0035| 

3  .2289E-01  .5123E-02    4.47   .0000| 

+----------------+----------------+ 

Polynomial Distributed Lag for RM 

Lag   Weights   Std. Err. t-ratio  Prob. 

0  .3149E-02  .1087E-02    2.90   .0038| 

1 -.9220E-04  .6735E-03    -.14   .8911| 

2 -.1466E-02  .7143E-03   -2.05   .0401| 

3-.9729E-03 .9566E-03  -1.02   .3091     

polynomial Distributed Lag for RM 

Lag   Sum Wts   Std. Err. t-ratio  Prob. 

-----------------------------------------+-- 

0   .3149E-02  .1087E-02    2.90   .0038 

1   .3057E-02  .1068E-02    2.86   .0042| 

2  .1591E-02  .1075E-02    1.48 |  .1389| 

3 3.6178E-03 .8931E-03     .69   .4891 
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----------------+----------------+ 

م====N ا	�:�ج====�ت ، ی.ح====o أن م��م====% ا$رت>====�ط ا	====@ات  	�>====�ا�  ا	���	====� 
� إ	� ارت>�ط ذات  ��3` ، و��یB مN ا	)�7، وأم� ����  وه� تρ �h=.19607:ه�

، DW (    =4 n=��4=60787.1(إح)���I اخ�>�ر ا$رت>�ط ا	@ات� ا	��=�رة 	�>=�ا�� ه=          
م���=�ت خ=.ف   7(م*��Y ��م ا	�=�P ، وه=@ا ی�ج=n إ	=  آ>=� �=�د ا	����=�ت ا	��=�رة          

)30((و
�M ح+P ا	��*�  ) ��&T ا$ن��ار  =N       =@ات	م� م��م=% ا$رت>=�ط ا��� N!	و ،
  .��3`، وی�!N ا	�+�وز �*(

  
  : ت��ی� أ�� ا	����� ا$��)�دی� 	��� ا	)�ف١:ب-٤


�ري  ��M)�دی� م���ا$ �����	ا N� (ی*�بDumy ()	 ر���	م% ا���	وا 

وه=@ا  ) . %6( وه� م�جB وی:��` م�*�ی� �N ا	)�7 �*� م=���ى           (0.373228154)
أن ا	==����� ا$��==)�دی� ا	�==  ات>��R==� ا	==���Yت ا	*��ی==� &:==)�ص �==��      ی==��h إ	==�  

��ة 4  رn4 ���� ا	�و$ر م��&% ا	+*��dم��ه�� م T)�ف ��ه�	ا.  
وآ�� أ�bن� مN �>% ت)*` ا	����� ا$��)�دی� ا	:�
� &��� ا	)�ف ا	�=          

&����� ر&_ أ���ر ا	)�ف داخ=% ن�Y�=�ت         ) "2003(ات>���R م)� ح�� أواخ� ی*�ی�    
، وه=  ����=� ی=�pegged exchange rates with horizontal bands) (    Pأ��4=�  

               N=م n=أو� B=+*�=� داخ=% ه=�ام� ت���	ا ���� ��� �Q4���	ح=�ل   ±)1(%(&���]�ه� ا 
  ).(���IFS,2001,PP.14-15 م�آJي 

و	�� آ�نT ����� ��� ا	)�ف ا	�  ات>��R=� ا	=���Yت ا	*��ی=� ��4	=� إ	=� ح=�            

�ف ا	+*�( م��&% ا	�و$ر م=����ا 	�7=�ات �Dی�=�، خ=.ل ��=�                 م� ��� %� ;��& ،

�==R� P==�ت ا	==]�Mط ا	�==]�ر&�� ��==� �==�� ا	+*�==(    ،Nی�h==�	==�ن ا�	ا N====���*�ت م�	ا
J7�4 �=�� ا	=�و$ر م��&=% ا	+*�=( م=N           ) ١٩٩٩(م��&% ا	�و$ر &h!% م![` ، م*@ ��م        

ي ح�دت==( ا	==���Yت م*==@ ح==�ا	   ج*�==( 	!==% دو$ر ، و�==% ا	==��� ا	==@ ) 4.5(إ	==  (3.5)
ج*��Rت 	��و$ر،  و�4 م��و	� 	��!�` م=n 4+=�ة           ) 4.6إ	�  4.5( 4  ح�ود  2000)(��م

uI�4 ا	B�Y ��  ا	�و$ر 4=  م=)� ت=P ا/�=.ن �=N إت>=�ع ن�=_ م=N أن�=�ط ت��ی=�                      
                     ��=� N==  أآ[=� م	=�  &���=]�? إ��	ا ���	ا J7� ، و$ر�	+*�� م��&% ا	ف ا�
 ���

   .ج*��Rت 	��و$ر
           N=م ?�=�s=�و$ر و	+*�( م��&=% ا	ا ����ام% ��ی�ة 4  ت�ه�ر �� Tه��� ��	و
            N=!	)�درات، و	4  ا ���Y& زی�دة nاردات، م�	ا  �� B�Y	زی�دة ا �R.ت، وأه���	ا
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4+�ة ا	B�Y ا	JاI� ��� ا	�و$ر، &�/�4�3 إ	  ارت�7ع ا	����ى ا	��م 	����ر وزی�دة 
ه�T 4==  �4==�ان ا	+*�==( ج==Jء آ>�==� م==N ��ت==(   �==�ض ا�ر
==�ة ا	*��ی==� ا	����==� ، �==� 

ا	==�hا��I ، م==n ا	��==�ل إ	==  ا��*==�ء ا	==�و$ر آ�==���دع 	����==� ، وح==�وث إح==.ل ن�==�ي  
	��و$ر م�% ا	+*�(، وه� ا�م� ا	@ي ی)�B ا	=���Yة ���=(، دون إج=�اءات ت7=]                 

  .إ	  ه�وب رؤوس ا�م�ال إ	  ا	:�رج
  

ا	Q=�وف ا$��=)�دی� ا	=��I�ة       4=  �=%      -4  ن�Q ا	>�ح;  - ویQ% ا	�% ا	�ح��  
 �ي b==!% م==N أb==!�ل ا	�==]�ر&� ��==� ���==�  �ه==  ت[>�==T �==�� ا	==�و$ر، م==n ا	���وم== 

ا	+*�( ، وإح�اث ت:u�7 4  ا	�اردات ، وت:u�7 4  ا/ن�7ق ا	�!�م  &�	�و$ر 4               
              n=4ا$����ار 4  ����=� د nو$ر ، م�	ا  �� �IاJ	ا B�Y	:�رج ، &�� ی��9 4+�ة ا	ا

  .����ت ا/
.ح ا	�R!�  ا$��)�دی�ا	)�درات و�
  

 :  ا	�]���7ت ا	*��ی� 	��� ا	)�ف٢:ب -٤

م==N ا	*�==�ذج ا	��==�ر ، ت==P ت�==�ی� ا��==� ا	�==]��` 	!==% م==N ا	�==���ي ا	�==�م      
��  �=�� ا	=)�ف، و��4=� ی�=� ن�*=�ول      ) RM(وا�� ا�ر
�ة ا	������ CPI)(	����ر  

  :u ا	�7)�% آ�� ی��ا	+�انB ا	������ وا$��)�دی�  	R@? ا	�]���7ت &>�
 :ت��ی� م���دة ا	��ود) ا(

	�� تP ت��ی� م���دة ا	��ود 	*��ذج ا	7+�ات ا	��ز�� 	�����ى ا	��م 	����ر   
)(ورمJه� ia;ح�،:  

2

210 iAiAAai ++=  

  :&�N ا	����p-value (N(وا	��P ا	���رة 	�����ت�R وإح)���I و���� 
)0234(.266.2=t  02633.0 =A  

)7045(.379.−=t  0097748158.1 −=A  

)8464(.194.−=t  001699743.2 −=A  

  

  : و��  ه@ا ت)>Z م���دة ح�ود ا	����ي ا	��م 	����ر ه 
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2001699743.0097748158.026330. iiai −−=  

)(( م���دة ا	��ود 	�7+�ات ا	��ز�� 	�ر
�ة ا	*��ی� ا	������ ورمJه�        أم� ib 
  :ح�;

2

210 iBiBBbi ++=  

��I�(وإح �Rت�����	رة ���	ا P��	وا)t (����و �R	)p-value (N����	ا N�&:  

0038(.898.2=t ) 00314901.0 =B  

)0466(.989.1−=t  90041748373.1 −=B  

)1596(.406.1=t  10009336257.2 =B  

  

  :و��  ه@ا ت)>Z م���دة ا	��ود 	�ر
�ة ا	*��ی� ا	������ ه 
20009336.0041748.003149. iibi +−=  

  
  :حo ��  م���دة ا	��ود ا	���رة م�ی��وی.

  أن ا	�==�ود ا�و	==  م==N م��==�دة ا	�==�ود ذوات م�*�ی==� ��	�==� �==P ت==*:u7     -أ
               n=7=���ی�  م�	ات ا�=�M��	ا ���م�*�ی� ا	��ود ا	��	��، وه@ا D>��  نQ=�ا $ن:7=�ض ت=~

  .زی�دة ا	7+�ات ا	Jم*��، وا	�  &�وره� ت��د درج� م���دة ا	��ود
�رة 	�����ت م���دة ا	��ود ت*:u7 مN ا	�=� ا�ول 	���=�دة           آ�� أن ا	��P ا	��   

                   B<�=�	ی�3=�� و�	*�ح�=� ا	ا N=م  =��<D =; وه=@ا	[�	=� ا�	ا  	[�ن  إ	ا ��	ا  	ود إ��	ا
  .ا	��&f ذآ�? 4  ت>�ی� م�*�ی� م���دة ا	��ود

  ت�ج� &�u ا	�����ت ��	>�،  N�3��P م���دة ا	��ود وه=@ا، آ�=� ی�=�ل              -ب
 	==�W 	==( ت>�ی==� واZ==3، وی�==�ر &�و�4==��ر      W.Greene,(1990,p.547)&�و�4==��ر 

Greene   N=أی]� أن آ=% م Schmidt and Waud      7+=�ات	>� 4=  ا	وج=�ا أوزان=� �=� 
  .��  ا	*��د) GNP(ر&n ا	�*�ی� $ن��ار 

ومN ت��ی� م���دة ا	��ود، ی�!N أن ن=f�h م���=�ت ا/&Y=�ء ا	�=�زع 	*�=�ذج          
  ).20(ا	7+�ات ا	��ز�� 	����د	�

  : ���bق م����ت ه�!% ا/&�Yء ا	��زعا) ب(
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مN م��=�دة ا	�=�ود 	��=���ي ا	�=�م 	��=��ر ی�!=N اb=���ق م���=�ت ا	7+=�ات                 
        P�==�& ن ن�==�ض~==& K==	==��ر، وذ��	==�م �	==���ى ا��	ز�==� ��	م*�==� اJ	3,2,1,0(ا( =i 

  :4*�)% ��  م����ت ا	7+�ات ا	Jم*�� ا	��	��

01486.1 =a  02633.0 =a  

01829.3 −=a  0001553.2 −=a  

 

ومN م���دة ا	��ود 	�ر
�ة ا	*��ی� ا	������، ی�!N ا���bق م����ت ا	7+�ات 
           P�=�& uی���	=�، &=������	*��ی=� ا	ة ا�=
)3,2,1,0(ا	Jم*�� ا	��ز�� 	�ر =i  %(=�*4 ،

  :����ت ا	7+�ات ا	Jم*�� ا	��	����  م
  

0000922.1 −=b 003149.0 =b 

0009229.3 −=b 01466.2 −=b 

  

          P=�ز�=� ر��	7+=�ات ا	*�=�ذج ا	=�رة ��	ا �	د���	ا Z<(و&*�ءا ��  ه@ا ت)20 (
P�@ي ی��3( ج�ول ر	*�� ا	) 4( ��  ا 	��	ا.  

 P�ر ) 4( ج�ول ر���	ز�� ا��	7+�ات ا	)�ف ةن��ذج ا	ا ���	 tER  

p-value  t-statistic Coefficient Variable 

.5238 -.637 -.30575 Constant 

.0557 1.914 .373223 Dumy 

  )CPI(م����ت ا	7+�ات ا	��ز�� 	�����ي ا	��م 	����ر

tCPI  .02633 2.266 .0234 

1−tCPI .01486 1.511 .1309 

2−tCPI -.00001553 0000 .9986 

3−tCPI -.01829 -1.25 .2120 



                                       
  
  
  
  
  
  
  

                  ا�ر
�ة ا	���������س أ�� ا	����ى ا	��م 	����ر و                                            

٥٥  

     

  

  

  )RM(م����ت ا	7+�ات ا	��ز�� 	�ر
�ة ا	*��ی� ا	������

p-value t-statistic COEFFICIENT Variable 

.0038 2.90 .003149 
tRM 

.8911 -.14 -.0000922  
1−tRM 

.0401 -.205 -.001466 
2−tRM 

.3091 -1.02 -.0009729 
3−tRM 

   P�ر �	د���	ت��ی� م����ت ا Pت ��ی!�ن  K	@&=� ت:�=)*�   )20(و�أن ن!�ن  ��& ،
  .���دمN مh!�� ا$رت>�ط ا	:Y  ا	�

  Pـــــــ==ـ�==�اردة 4==  جـ==ـ�ول ر	ی�ات ا�==���	 �==�<D==�����  ) 4( و	ــــــ==ـ� ا�4=={ن أ
أآ>==� م==N ا	�==]��ــــــــ` �==)��ة  ا�ج==%  	��==��ــــــــــــ�ي    ) dumy(ا$��==)�دی� 

  ا	�=======================================================================================�م 	��=======================================================================================��ر 
)02633.( 0 =a       �======*��ی	ة ا�======
 وأآ>======� م======N ا	�======]��` �======)�� ا�ج======% 	�ر

).003149((ا	������ 0 =b           .   

و ��<D	��K ا	���ی�ات 4{ن آ% ت�خ% مN ا	=���Yت ا	*��ی=� 4=  �=�ق ا	=)�ف               

��b==�، 4==    ) 37.32(ا�ج*>==  ی7==]  إ	==  رn==4 �==�� ا	==�و$ر م��&==% ا	+*�==( &��==�ار     

           �=Y=��ر &��=�ار ن���	=�م �	ي ا����	ة، &�*�� أن ارت�7ع ا�b�<خ% م��	ا B�� _����	ا

��b=� 4=  نW=7    ) 2.63( إ	  ارت�7ع ��� ا	=)�ف &��=�ار         ،ی7] (t)واح�ة 4  ا	��7ة  

 وح=�ة ح����=�،   1000)(، وزی�دة ا	�=�ض ا	*�=�ي &��=�ار       ) &�ون إ&�Yء (ا	��7ة م>��bة   

، وه@?  )&�ون إ&�Yء (���b 4  نW7 ا	��7ة م>��bة    ) 3.14(ی�n4 ��� ا	)�ف &��ا	      

و��=   ). impact-multiplier(ه  ا\��ر ا	��ی� أو م� ی��  ا	�=]���7ت ا	�>�b=�ة         

               =�� ��d==  ت�	*��ی� ا	ام% ا��	)�ف ت��>� 4  م�ت>� ا	ه@ا 4{ن  ����� إدارة ��� ا
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��� ا	)�ف �)�� ا�ج% ، م�� ی�B�Y وج�د خ>�اء ��  م���ي �=�ل 4=  ا/دارة          

  .ا	*��ی� 	�)�ف ا�ج*>  داخ% وزارة ا$��)�د وا	>*K ا	��آJي ا	�)�ي

�=�ر ا	�=]���7 	!=% م=N ا	�=���ي ا	�=�م 	��=��ر          ن�+( &�� ذ	K إ	=  ت�=�ی� ا       \

وا�ر
�ة ا	*��ی=� ا	�����=� 4=  ا�ج=% ا	�=)�� وا	�Yی=% ، م=n إه�=�ل ��&=T ا$ن�=�ار                 

�*==� اb==���ق ت�==dumy (  K(وا	���M==� ا	==)�ري ا	==@ي ی==�ل ��==  ا	==����� ا$��==)�دی�  

f<� ���4 3*�ه��� ��	�D ره���  .ا	�]���7ت و�

  

  :�ي ا	��م 	����ر ��  ت��B ��� ا	)�ف 	����` ا��� ا	�]��٣:ب-٤

       �=Y�*& ر����	م ��	ي ا����	ا ��Mت  �� B@ي ی��ت	ا �����4 ی�  ن���ض 	�

واح�ة ��  ��� 
�ف ا	�و$ر م��&=% ا	+*�=( 4=  م=)� ، �=�اء أآ=�ن ا��=� �=�ج.             

impact %====)�� ا�ج�ا �==� أو أ�==�ا mid-term أو م���==_ ا�ج==% short-run   أو أ

ون>===�أ أو$ &�===�ض ا	�===�P ا	��===�رة 	�===]���7ت  .  �D long-run effectی==% ا�ج===% 

   ).5( ا	����ى ا	��م 	����ر 4  ا\ج�ل ا	��&�� ا	@آ� 4  ج�ول

  ا	��P ا	���رة 	�]���7ت ا	����ي ا	��م 	����ر )5(   ج�ول

The 
multiplier  

Coefficient t-
statistic 

p-
value 

1- impact-
multiplier 

(m0) 

.02633 2.27 .0234 

2-short-run 
multiplier 

.02633+.01486=.04119 3.25 .0012 
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(m1) 

3-mid-tem 
multiplier 

(m2) 

.02633+.014833+.00001558=.04117 2.92. .0035 

4-long-run 
multiplier 

(m3) 

.02633+.01483+.00001553-.01829= 
.02289 

4.47 .0000 

  

 وا	==@ي ی�==�ف impact-multiplierد�*==� ن>==�أ &���ی==` ا	�==]��` ا	7==�ري 


�ف ا	��7ة      ���  4 ��M�	ن� ا~&)t (              =4 =��ر��	=�م �	=���ي ا�	ا �=�Mت N=� P*=�ج	وا

وا	�=]��` ا	�>�b=� أو م=]��` ا��=�         . نW7 ا	��7ة ا	Jم*��، و&���ار ن�Y=� واح=�ة         

       N�7ري، ه� م=]��` �=�آ	اstatic           ��=� �=�Mح�=; أن=( ی�7=�ض أن ت N=م ،)=���<Y& 

  ).وه� ه*� ا	����ي ا	��م 	����ر( ح�وث ا	��J7 ا	)�ف ی��ث &��

    P=�+=�ول ر	ا Nی:��=`        ) 5(وم �=b�<�	=]��` ا��	=�ر ��	م=% ا���	أن ا Z[=ی�

و �==�<D	R==@? ا	���==� ا	��==�رة . %3)(اخ�.4==� م�*�ی==� �==N ا	==)�7، �*==� م==���ي م�*�ی==� 

ة، 	��]��` ا	�>��b، 4{ن آ% ارت�7ع 4  ا	����ى ا	��م 	����ر ، &���ار ن��Y واح�

��b=�  ) 2.63(ارت7=�ع 4=  �=�� ا	=)�ف &��=�ار     ) و&=�ون إ&Y=�ء زم*=    (ی=)�ح>( 4=�را  

  .2000-1971)(خ.ل أي �*� مN �*�ات ا	�را�� 

 وا	@ي ی��ف short-run multiplier&�	*�>� 	��]��` �)ــــــــ�� ا�ج% 

     �=Yر، &��=�ار ن�����	م ��	ي ا����	ا ��Mت Nف &�� �*� م�(	4  ��� ا ��M�	ا )ن~&

-dynamicوا	�===]��` �===)�� ا�ج===% &R===@ا ا	�R7===�م م===]��` ح�آ===     . واح===�ة 

multiplier               ��=� ��Mء 4  ا$��>�ر �*� ت�Y&/و��4ة ا ، NمJ	ن( ی�خ% �*)� ا� ، 

، ی�]Z أن ا	���م% ) 5(  ومN ج�ول ر�P  . ا	)�ف &�� ت��M ا	����ي ا	��م 	����ر     

). %1()�7، �*� م���ي م�*�ی�ا	���ر 	R@ا ا	�]��`، ی:��` اخ�.�4 م�*�ی� �N ا	

     �==Y�*& ==��ر��	==�م �	==���ي ا�	==]��`، 4=={ن ارت7==�ع ا�	ا ا@==R	 ==�رة��	ا �==����	 �==�<Dو



  

  

  

  

  

  

  

                              ج�م�� أم ا	��ى/               ا	�dت�� ا	��	�  ا	[�	; 	.��)�د ا/�.م ٥٨  

     

��b==� &�==� �==*� م==N ت�M==�   -)4.119(واح==�ة، ی==)�ح>( ارت7==�ع �==�� ا	==)�ف &��==�ار    

  .ا	����ي ا	��م 	����ر

���4ف &~ن( ا	��M=� 4=  �=�� ا	=)�ف ا	*=�جP      : أم� ا	�]��` م���_ ا�ج%     

�           �=�Mت  =�� N��*=� واح=�ة، &�=� م=�ور �=Y=��ر &��=�ار ن���	م ��	ي ا����	ا ��Mت N

وه==@ا ا	�==]��` أی==]� م==]��` ح�آ==  �ن==( ی�7==�ض أن  . ا	�==���ي ا	�==�م 	��==��ر

ت��M ��� ا	)�ف ��*��h ��  م�ار �*��N &�=� ا	��M=� ا	�>=�I  4=  ا	�=���ي ا	�=�م               

  . 	����ر

P==�ج==�ول ر N====� )5( وم��	==� ا���	==]��` ت:��==` اخ�.4==�  ، 4=={ن ا�	ا ا@==R	 رة

وD>�� 	����� ا	���رة 	R@ا ا	���م% ، 4{ن ا	��M=�         . %1)(م�*�ی� �N ا	)�7 �*� م���ي    

4==  ا	�==���ي ا	�==�م 	��==��ر &*�Y==� ی7==]  إ	==  ح==�وث ت�M==� 4==  �==�� ا	==)�ف            

  . ���b &�� م�ور ح�ا	  �*��N ��  ت��M ا	����ي ا	��م 	����ر(4.118)&���ار

	�]��` م���=_ و�=)�� ا�ج=% م�=��وی�ن ت��ی>=�، م�=� ی=�ل               وا	�.حo أن ا  

�>�ت ا	�~��� ا	�]��` �)�� وم���_ ا�ج% ��  ��� ا	)�ف  ��.  

          N=� P*=�ج	ف ا�(	4  ��� ا ��M�	ا )ی% ا�ج% ���4ف &~ن�D `��[�	أم� ا

وم=N  .   ت��M ا	����ي ا	��م 	����ر، &���ار ن��Y واح�ة ��  م�ار �.ث �ـــ=ـ*�ات          

، ن.حo أن ا	���م% ا	���ر 	��]��` �Dی% ا�ج% ی:��=` م�*�ی=�             ) P )5  ج�ول ر� 

و	!==N ا	���م==% ا	��==�ر 	��==]��` �Dی==% ا�ج==%   ) . 1%(�==N ا	==)�7، �*==� م==���ي  

وا	�==]��` م���==_ ) (04119. ی�==% �==N ا	�==]��` �==)�� ا�ج==% (02289.)ح==�ا	  

  ا	�=���ي   ، م�� ی=�ل ��=  3=�` ت=~��� ا	��M=�ات ا	�=  ت�=�ث 4=                  ) 04117.(ا�ج%  

&�� م�ور ا	�*� ا	[�ن�� ��  ا	��M=� ا	�>=�I  4=       ( ا	��م 	����ر 4  ا	�*�ات ا�خ��ة      

، م�� ی:u7 ا��� �Dی% ا�ج% 	�����ي ا	��م 	����ر ��  �=��     ) م���ي ا����ر 

  .ا	)�ف

وا	h!% ا	>��ن  ا	��	  ی�
� ا	�=�P ا	��=�رة 	��=]���7ت ا�ر&�=�، ا	�=]��`              

�===b�<�	ا)m0( ،�[===�	ـ%ا ـ=== ـ ـ ، وا	�===]��` م���===_ )m1(�` �===)�� ا�جـ
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�ة ا	���������س أ�� ا	����ى ا	��م 	����ر و                                            

٥٩  

     

  

  ا�ج=============================================================================================================================================================================================%

)m2( %==ی==% ا�ج�D `��[==�	وا ،m3)(==�4==�ر ا���	وا،  P��==	  ی�Z==3 ا

  .ا	@ي ی��h إ	  ا	�]��`

3210

0.042

0.032

0.022

multiplier

c
o
e
ff
ic

ie
n
t

  

��JJJ       ٤:ب-٤  �JJJ�� ر��JJJ
�
 ��!JJJ ��ي ا���JJJم �>��FJJJ!ر ا��JJJ"`ا ��,JJJ*ت 
  : ا���ف

 	�=� ت==P ت�=�ی� ا��==� ا	�=]��` 	��==���ي ا	�=�م 	��==��ر ��=  �==�� ا	==)�ف     
  ).6( 4  ج�ول ر�P (2000-1971) �*�ی� خ.ل ا	��7ة

و	��Z�3 ه@? ا\��ر ا	�]���7 ، ن�آ=u=�&  =�� J ا�ر�=�م ا	:�
=� &��=�ی�         
ن�=�ط �=*�ی�،    ) 10(ا��� ا	�]��` ا	*�جN� P ت�M=� ا	�=���ي ا	�=�م 	��=��ر &��=�ار               

  . )6( ، وذ	K 4  ا	+�ول ر�P)(1971,1980,1990,2000ون:��ر ا	�*�ات ا	��	��

  
  

P�)�ف ) 6( ج�ول ر	ر ��  ��� ا����	م ��	ي ا�����	]���7 �	ر ا��  ا\

2000 1990 1980 1971 
multiplier

year  



  

  

  

  

  

  

  

                              ج�م�� أم ا	��ى/               ا	�dت�� ا	��	�  ا	[�	; 	.��)�د ا/�.م ٦٠  

     

.3257 .1380 .029 .0121 0m  

.5094 .2158 .0453 .0189 1m 

.5094 .2158 ..0453 .0189 2m 

.2831 .1199 .0252 .0105 3m 

    P�+�ول ر	ا Nأن    ) 6( وم Z[ر     : ی�����	م ��	ي ا�����	]���7 �	ر ا��ا\
�=�      1971)(��  ��� ا	)�ف ت�Jای� مN ��� إ	  �خ�، �4[. ،4=  �=�م              �	 �<�=*	�& ، 

�==��ر &*�Y==� آ==�ن ی��ت==B ��==  ارت7==�ع ا	�==���ي ا	�==�م 	� ) m0(ا	7==�ري ا	�==]��` 
) 1980(��b=� 	!=% دو$ر، و4=  �=�م         ) (1.21واح�ة، ارت�7ع 4  ��� ا	)�ف &��=�ار      

) 13.80(أ
>Z ا$رت�7ع &��=�ار   ) (1990���b، و4  ��م  ) 2.9(أ
>Z ا$رت�7ع &���ار    
ون .  W=7��b=� 32.57)(أ
>Z ا$رت�7ع 4  �=�� ا	=)�ف ه=�       ) )2000���b، و4  ��م  

) m2( وم���==_ ا�ج==%) m1( �==)�� ا�ج==% ا	Q==�ه�ة ت*f==<Y ��==  ا��==� ا	�==]��`
  ).m3( و�Dی% ا�ج%

وی�!N ت���7 ذ	K &~ن ت�اآP ارت�7ع ا	����ي ا	��م 	��=��ر م=N ��=� \خ=�،              
                 N=� P*=�ج	ا ���ت�تB ���( زی�دة ت�ه�ر ا	��ة ا	�hا��I 	�+*�(، م�� أدي إ	  زی�دة ا	�=~

  .ت��M ا	����ي ا	��م 	����ر &*��Y واح�ة ��  ��� ا	)�ف

�� ا	�]��` �)�� ا�ج% �	 ��<D .]�4)m1 (وم���_ ا�ج%  )m2 (  4{ن
ارت�7ع ا	����ي ا	��م 	����ر &*��Y واح�ة 
�ح>� ارت�7ع ��� ا	)�ف خ=.ل ��=�    

��4.53 ( �==b(��b==� �==*�ی�، و4==  ��==� ا	[��ن�*==�ت &�==�ا	  ) 1.89(ا	==�>��*�ت &�==�ا	  
) 50.94(&��ا	  ) 2000( و4  �*� �*�ی�،) (�21.58*�ی�، و4  ��� ا	����*�ت &���ار

�b��.  

و��==  ه==@ا 4==���� ا	�==]��` 	��==���ي ا	�==�م 	��==��ر ��==  �==�� ا	==)�ف    

ی�Jای� مN ��� \خ� ، مn ا����ار ارت�7ع ا	����ي ا	��م 	����ر، ح�; أن ا����ار 

ارت�7ع ا	����ي ا	�=�م 	��=��ر ی�*=  مJی=�ا م=N ت=�ه�ر ا	�=�ة ا	=�hا��I 	�+*�=( م��&=%              

ر، م�� ی�n4 ا��� ا	!�  ا	��جB $رت7=�ع ا	�=���ي ا	�=�م 	��=��ر ��=  �=��                 ا	�و$

  .ا	)�ف
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 ا/�==.م ، دو&*=�ءا ��=  م==� �=>f، و4==  3=�ء ا	�=����ت ا����==�� 	.��=)�      


���s ا	�7وض ا������ ا	��	�� N!ی�:  

�>�ت ا	��ام% ا�خ�ى ��  ح�	�R، ی��ت=B ��=  ت�M=� ا	�=���ى ا	�=�م                 ) أ( nم

   ��م�جB ��=  �=�� ا	=)�ف، أي ارت7=�ع �=�� ا	=�و$ر ا�م�ی!=  م��م=�             	����ر أ

  .&�	+*�� ا	�)�ي

�� ا	!�  ا	��جB ا	�>��b   ) ب(�impact-effect)    B=ج��	!�=  ا	ا ��أو ا�

	�����ي ا	��م 	��=��ر ��=  �=�� ا	=)�ف أ�=% م=N ا��=� ا	!�=  ا	��ج=B             ) ا	�7ري

 .��� ا	)�ف	�����ي ا	��م 	����ر ��  ) �)�� وم���_ ا�ج%(

ت�==�ه�ر ا	�==�ة ا	==�hا��I  (م==n ا�==���ار ارت7==�ع ا	�==���ي ا	�==�م 	��==��ر   ) ج(

�==P ی�Jای==� ا��==� ا	!�==  ا	��ج==B 	��==���ي ا	�==�م 	��==��ر ��==  �==��      ) (	�+*�== N==وم

  .ا	)�ف

    real balance effect :ا�� ا�ر
�ة ا	*��ی� ا	������ ٥:ب-٤

��ی==� ا	�����==� ��==  �==��    ن�+==( ا\ن 	��==�ی� ا��==� ا	�==]��` 	�ر
==�ة ا	*    

��==  ا	�==�P  ) 7( وی��==�ي ج==�ول. ا	==)�ف 4==  ا�ج==% ا	�==)�� وا	����==_ وا	�Yی==%  

��  .ا	���رة 	R@ا ا�

  ا��� ا	�]��` 	�ر
�ة ا	*��ی� ا	������ ��  ��� ا	)�ف ) 7( ج�ول

Multiplier Coefficient t- 
statistic 

p-value 



  

  

  

  

  

  

  

                              ج�م�� أم ا	��ى/               ا	�dت�� ا	��	�  ا	[�	; 	.��)�د ا/�.م ٦٢  

     

1.impact multiplier .003149 2.9 .0038 

2. short-run multiplier .003149-
.0000922=.003057 

2.86 .0042 

3.mid-term multiplier .003149-.0000922-
.001466=.001591 

1.48 .1389 

4-LONG-RUN MULTI   .0039-.000092-.001466-
.0009729=.0036178 

.69  

  

 �==b�<�	==]��` ا�	ی�==�ف اimpact-multiplier����	*��ی==� ا	ة ا�==
�==�  	�ر
&~ن==( ا	��M==� ا	7==�ري 4==  �==�� ا	==)�ف ا	*==�جN==� P ت�M==� ا�ر
==�ة ا	*��ی==� ا	�����==�     

وD>�� 	����م=% ا	��=�ر 	R=@ا ا	�=]��` ، ن+=� ان=( م�*=�ي              . &��ا	  واح� م���ن ج*�(   
4={ن  ) 003149.( ، وD>�� 	����� ا	��=�رة 	R=@ا ا	�=]��` وه=                  (%1)�*� م���ي   

� &��ا	  واح� م���ن ج*�( ی)�ح>( ارت�7ع ��� آ% ت��M 4  ا�ر
�ة ا	*��ی� ا	����� 
  ا	===================================================================================)�ف &�===================================================================================�ا	  

  .���b م>��bة) 3.149(

 R4=� ا	�short-run multiplier     ��=�  =4 �=�M          أم� ا	�]��` �)�� ا�ج=%  
. ا	)�ف خ.ل �=*� &�=� ت�M=� ا�ر
=�ة ا	*��ی=� ا	�����=� &�=�ا	  واح=� م��=�ن ج*�=(                 

، ) %1( م�*�ی� �N ا	)�7 �*� م���ي م�*�ی�وا	���� ا	���رة 	R@ا ا	�]��` ت:��`
     )=��� B=، ی��ت������	*��ی� ا	ة ا�
وه� م��م% م�جB ، م�� ی�ل ��  أن ارت�7ع ا�ر

وD>�=� 	����=� ا	��=�رة 	R=@ا     . ارت�7ع ��د ا	+*��Rت ا	.زم� 	��)�ل ��  دو$ر واح�  
ی==dدي إ	==  ا	�==]��`، 4=={ن آ==% ارت7==�ع 4==  ا�ر
==�ة ا	*��ی==� ا	�����==� &���==�ن ج*�==�  

  ارت7==================================�ع �==================================�� ا	==================================)�ف &�==================================�ا	   
  .���b &�� م�ور �*� مN زی�دة ا�ر
�ة ا	*��ی� ا	������) 3.057(

وا	�.حo أن ا	�]��` م���_ و�Dی% ا�ج% $ ی:���7ن م�*�ی� �N ا	)�7 
.  ، آ�=� أن ا	���=� ا	����=� 	��=K ا	�=]���7ت 
=��Mة ج=�ا         )(%10ح�� �*� م���ي          

، و4=  3=�ء ا	�==����ت   )2000-1971( را�=� و&��ن�تR=� م==N   و	R=@ا &*=�ءا ��=  �4==�ة ا	�   

���s ا	�7ض ا����  ا	��	  N!)�د ا/�.م  4{ن( ی���.	ا������ :  

ا�ر
�ة ا	*��ی� ا	������ 4  م=)� 	=� W	R=� إ$ أ�=� 4=�ري وأ�=� م=]��`            "
  ". �)�� ا�ج% ��  ��� ا	)�ف
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ی==� ا	�����==� ��==  �==�� أم==� &�	*==�>� 	��==�ر ا	�==]���7 ا	��==�رة 	�ر
==�ة ا	*�� 
  ، �R3���4 ا	+�ول ر�=P ) 2000 ,1990 ,1980 ,1971 (ا	)�ف، 4  �*�ات م:��رة  

)8  .(   

أ�� ا�ر
�ة ا	*��ی� ا	������ ��  ��� ا	)�ف 4  �*�ات  ) 8(  ج�ول
  م:��رة

2000  1990 1980 1971 
multiplier

year
 

1.5833 1.5748 1.9395 .5791 0mm 

1.537 1.5288 1.8828 .5622 1mm 

 

  :وا	:)�9I ا	�
 ��7	R@? ا	�]���7ت ی��R�3 ا	+�ول ا	��	 

1mm 0mm  

1.4735149 1.478 mean 

.427 .4402 Standard deviation 

30 30 N 

 N==م Z[====� &��==�ار واح==�     ) 8(  ج==�ولوی������	*��ی==� ا	ة ا�==
أن زی==�دة ا�ر

( ���b، و&��=�ار  ) 57.91( &���ار ) 1971(م���ن أدي إ	  ارت�7ع ��� ا	)�ف ��م  

�=1990 (  P(���b �=�م  ) 157.48( �P أ
>Z ا$رت�7ع &���ار    1980)(���b ��م   ) 193.95

�ر
�ة ا	������ ��  ���    وه@ا ی�*� أن أ�� ا    ) (2000 ��م (158.33)أ
>Z ا$رت�7ع   

                 =4 P=�ا	)�ف &�� أ�)�? 4  ��4ة ا	[��ن�*�ت، �P ان:u7 ا��=� ��=�. 4=  ا	�=���*�ت 

  ).2000(��م 

       P=�+=�ول ر	ء ا��=7% J+	ا Nة           ) 8( وم�=
، وا	=@ي ی�Z=3 م���=_ أ�=� ا�ر



  

  

  

  

  

  

  

                              ج�م�� أم ا	��ى/               ا	�dت�� ا	��	�  ا	[�	; 	.��)�د ا/�.م ٦٤  

     

   �==b�<�	ا �==���==_  وم�mm)0((ا	*��ی==� ا	�����==� ��==  �==�� ا	==)�ف، أي م���==_ ا�

، ی�==]n (   Z( وان��ا�4تR==� ا	����ری==�، و�==�د ا	�==�hه�اتmm)1(ا��==� �==)�� ا�ج==% 

مN ا	+�ول أن زی�دة ا�ر
�ة ا	*��ی� ا	������ &��ا	  واح� م���ن ج*�( ی)�ح>( 4=              

،  ) )mm0���b آ*��+� 	��� ا	�7ري   ) (147.8ا	����_ ارت�7ع ��� ا	)�ف &��ا	     

���b آ*��+� 	��=� �=)�� ا�ج=% خ=.ل �4=�ة        ) 147.35(ا	����_ &��ا	  وارت�7ع 4    

  ا	�را�===========================================================================================================================================================================================�

)1971-2000.(  

وم==N ا	����==% ا	==��&f، و4==  �==% ا	�==����ت ا����==�� 	.��==)�د ا/�==.م  ،   


���s ا	�7وض ا������ ا	��	�� N!ی�:  

ا	�+P ا	!�  	���M ��� ا	)�ف ا	*=�جN=� P ا�ر
=�ة ا	*��ی=� ا	�����=�          "  ) أ(

 Nرأآ>� م����	م ��	ي ا����	ا ��Mت N� P*�ج	)�ف ا	ا ��� ��M�	  �!	ا P+�	ا"  

ا��� ا	!�  ا	�=]��` 	�ر
=�ة ا	*��ی=� ا	�����=� ��=  �=�� ا	=)�ف                )"ب(

ه� أ�� م>��b وأی]� أ�� �)�� ا�ج=%، أم=� ا��=� ا	!�=  ا	�=]��` 	��=���ي ا	�=�م               

_ وأ�=� �Dی=%   	����ر ��  ��� ا	=)�ف R4=� ا�=� 4=�ري وأ�=� �=)�� وأ�=� م���=                 

 ".ی��� إ	  ا�ج% ا	�Yی%) cumulative(ا�ج%، أي أن( أ�� ت�اآ� 

N�3�7	ا N) ب(،)أ(وم 	��	�7ض ا����  ا	ن)�� ا:  

ت��B ا	���Mات 4  ا�ر
=�ة ا	*��ی=� ا	�����=� دورا 4=  ت7=��� ا	���>=�ت              )" ج(
ن 4  ��� 
�ف ا	+*�=( ا	�=)�ي م��&=% ا	=�و$ر ا�م�ی!=  4=  ا�ج=% ا	�=)��، وأ             

       �==�M�	  ==اآ���	ا ��ا	��M==�ات �Dی�==� ا�ج==% 4==  �==�� ا	==)�ف ی�!==N ت7==���ه� &==��
  ."ا	����ي ا	��م 	����ر
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: &�م ��-Kص�ف ا� ��
  :ا`"�ر ا�����د�
 ��,ه�ر 

م==N أه==P ا\�==�ر ا$��==)�دی� ا	�==  ت�ت>==T ��==� ت==�ه�ر �==�� 
==�ف ا	+*�==(      

 ا	*�==�ي ، وی�==)�  ا	�==)�ي م��&==% ا	==�و$ر ا�م�ی!==  ه==� �R==�ر �==�ه�ة ا/ح==.ل      

&�/ح.ل ا	*��ي ت7]�% ا	�����N ح��زة ا	��.ت ا�ج*>��، &�$ مN ا	���� ا	����� 4=     

م��o4 أ
�	PR ، وه@ا ا	�7]�% ی�P &�رج�ت ت:��` مN وح�ة ا��)�دی� إ	  أخ�ى ،        

و	�==� ات:==@ ا/ح==.ل ا	*�==�ي &==)�7 أ���==�� إح==.ل ا	==�و$ر ا�م�ی!==  م�==% ا	+*�==(          

 مN �>=% ا	�7=�ت ا	�=  ت�=�ا �4	R=� إم!�ن�=� ا	�=)�ل ��=  ا	=�و$ر،                 ا	�)�ي، و$���� 

م[% ا��4اد ا	��م��N 4  ا	:�رج، وا	�=�م��N 4=  ا�ن=�Yh ا	��	�=� وا	�=)���4 و�Y=�ع                 

ا	�+�رة ا	:�رج�� &�/3=��4 إ	=  �4=�ت ا	�=]�ر&�N ، ت���=� 	�Jی=� م=N ان:7=�ض ���=�                  

� 	�ی�R مN دو$رات 4  ��ق ا	+*�(، &�/�4�3 إ	  إ��اض ت�K ا	��7ت �N ��ض م   

ا	)�ف ا	���  ا	�*PQ ، و&�	��	  ی���=J �=�ق ا	=)�ف ا	�=*PQ &*=�رة آ��=� ا	=�و$ر         

ا	���و�3 �4( وارت�7ع uI�4 ا	B�Y، و&+�نB ه@ا ا	��ق ا	�=*PQ ی�ج=� �=�ق خ7=                 

              ،PQ*�	)�ف ا	ة 4  ��ق ا�I��	ا����ر ا N*�� ا�ج*> ، &��� ا��  م	م% 4  ا����	

  ت�==�د ا��==��ر 4==  ا	==��ق �s==� ا	��==���،ح�; ت��==�د ا��==��ر &�==�ى    &�/3==��4 إ	==

، و��==� ه==@ا 4=={ن وج==�د ه==@? ا	==��ق �s==� ا	��==���   Lizondo(1991,p.560)ا	==��ق 

                  K=*<	ا �=R*=  ی���	=)�ف ا�ج*>=  ا	=��ق  ی=]�` ����4=� ����=� ا	ه=@? ا P=+وآ>� ح

     N====����� م	ا K==ت� �==R& n====  ت����	ا ���==)�ا�	ي، وی��==% درج==� اJ==آ��	==�آ.ء  ا	ا %==<�

 ا/�==.م  ا	�==  ت�B==�Y  دا$��==)�دی�N ،وی��==�رض م==n ا	�==����ت ا����==�� 	.��==)�  

، آ�� ت�B�Y مN أ&*=�ء ا	�+��=n ا/�=.م  أن ی�=)�7ا             �ا	��3ح وا	��4�7h وا	�)�ا��  



  

  

  

  

  

  

  

                              ج�م�� أم ا	��ى/               ا	�dت�� ا	��	�  ا	[�	; 	.��)�د ا/�.م ٦٦  

     

 �N ا	��  إ	  ا	=�&�Y& Zی�=� ت��=�رض م=n م=)��� ا	�+��=n              &�وح ا/ی[�ر وا	�:�  

)��� ا	*�==� ا�ج*>==  ا	==@ي ی�==�f4 إ	==  ا	==��ق �s==�  آ!==% ، و$�==��� وأن ج==Jءا م==N ح==

  .ا	����� �� ی��ل ت+�رة ا	��RیB وا	�:�رات  

       P:[==�	*�==�ي ��==  أن م�==�ل ا	وی!==�د ا/ج�==�ع ی*��==� 4==  أد&�==�ت ا/ح==.ل ا

ا	��Jای==� وا	����==B ه==� أح==� ا��==>�ب ا	��I==��� 	����==� ا/ح==.ل ا	*�==�ي ، م==n إت>==�ع         

n ��� ح��زات ا	���� ا	����=� أو ا�
=�ل ا	���م=�    �����ت ت+�% م��ل ا	��I� ا	����    

&��s ،�R ت*��4  م��رن &���ل ا	��I� ا	����n ��  ح��زات ا	���=� ا�ج*>�=�، �4	*��+=�      

ه  أن ا	+�R=�ر �s=� ا	�=)�4  �=� ی�>=% ��=  ح�=�زات ا	���=� ا�ج*>�=� ��=  نY=�ق               

 ا�ج*>�=�،   آ>�� م�=� �=� ی=�>B ان:7=�ض �=�� 
=�ف ا	���=� ا	����=� م��&=% ا	��=.ت                    

  Ramirez-Rojas(1985,p.662) .وی�>J+� Bا 4  م�Jان ا	�����4ت

 ، ا�==�:�ام ا	�داn==I &�	���==� ا	����==�   Ramirez-Rojas(1985,p663)وی��==�ح 

  �D�&��	اindexed         �=D�&��	ا n=Iدا�	!�=  ��=  ا	ا �=I��	=)�ف، &��=; أن ا	ا ���& 

>�� &�/�4�3 إ	  ن=�>� م��ی=�      ی+B أن ی��دل ��  ا��% ��� ا	I�7�ة ��  ا	*��د ا�ج*         

م�ت>���M�& �Yات ��� ا	)�ف، و	!N ه=@ا �=� ی=]7  ��=  ا	*�=�د ا	��&�D=� درج=�                   

 �N ت��Mات ��� ا	)�ف، &�/�4�3 إ	  ا	�!�	�` ا	*�ج�=� �=O         NمN ��م ا	�~آ� ا	*�ت   

ت��ی� م��ل ا	��I� مn آ% ت��M 4  ��� ا	)�ف، م�� ی+�=% ه=@ا ا$��=�اح م!�7=� 4=              


==�نn ا	==����� 4==  م==�hآ% آ[�==�ة ،    ت*�7==@? ، و n==�==�،  . د( ی��*�	ص)1999(أح�==� ا :

٣٤٣.(  

��  	��ن أح� ) ١٧ ص2003 م�رس٣(و�� ورد 4  ج�ی�ة ا�ه�ام ا	�)�ی�



                                       
  
  
  
  
  
  
  

                  ا�ر
�ة ا	���������س أ�� ا	����ى ا	��م 	����ر و                                            

٦٧  

     

  

رج�ل ا����ل ا	�)�ی�N، أن ا	)*��� ا	�)�ی� ت���ض 	:b �Y�ی� ن��+� ا	���>�ت 

ر أآ>� &![�� م�� ت>�=n     ا	h�ی�ة 4  أ���ر ا	)�ف ، �4	>*�ك ت��hي آ���ت مN ا	�و$         

م�� یdدي إ	  وج�د 4+�ة B=�D آ>�=�ة ��=  ا	=�و$ر، ی=���R�M ا	��.�>=�ن، 4=  �=%          

��bر �=�م م�*=�م &�دخ=�ر ا	=�و$ر &=�$ م=N ا	+*�=(، وه=� م=� ی�	=� إح=���� ��م=� 	=�ي                     

ا	�M	>�� مN ا	����م��N 4  ا	*�� ا�ج*>  &�ت+�? ��� ا	�و$ر إ	=  ا$رت7=�ع، وح�=; أن      

  ��<	�s              ا�=���اد �=*� ،N=�ردی�	ت ا.�Rح� آ>�� ��  ت�  	)�ی� ت���� إ�	)*��� ا	ا

ا	��اد ا	:�م ، 4{ن ت!��7 ا/ن��ج ت�ت�h� %!h& n7اI  ، ومN ا	�*�Qر ا/�=.م  4={ن                 

               �=
ه@ا ی*�O مN ا	���ك ��s ا	��ي 	��4اد ا	@یN ی���ن إ	  ت���f م)�	�PR ا	:�

PR���+م Z	�(ح��ب م  ��.  

ن �.ج مh!�� ��� ا	=)�ف 	=�W 4=  ت��ی=� �=�� 
=�ف                ومN ا	�اZ3 أ  

           =4 N=�!د ا/�=.م  ی�(��$ر ا�Q*م N% م�	ا N!	.ت ا�ج*>��، و��	م��&% ا )�*+	ا

ت*��� ا	��Yع ا	����  	.��)�د، ودn4 ا	)�درات ، ووn3 ج�ول �و	�ی�ت ا	�اردات 

وا	=���Yة  	��� مN ا	B=�Y ��=  ا	=�و$ر، وا	=���Yة ��=  �+=J م�=Jان ا	�=����4ت،          

             n:�رج ، م	م ا��	ا Nی�	ا P+ح Nم ���	ت خ�رج�� .�Rوض وت���!�م�� ��  ��� 	ا

3==>_ ����==� ا/
==�ار ا	*�==�ي ، وا	�==� م==N ا/ن7==�ق ا	�!==�م  &�	==�و$ر 4==  ا	:==�رج،  

	�:J=+� u�=7 ا	��Jان�==� ، وآ=% ه==@? ا	��=�ل ت!�==R*� P=� ا$��==)�دی�ن آ[�=�ا ، وه==        

  .ت���ج �4_ إرادة ا	�*�7@

�
  : تا��Eت!
 وا���ص��-:
�د
  : ا	:�ت��-ا

أن==)B ا	����==% 4==  ه==@? ا	�را�==� ��==  ت���==% أ�==� ا	�==���ي ا	�==�م 	��==��ر     
�
   ا	+*�( ا	�)�ي م��&% ا	�و$ر ا�م�ی!فوا�ر
�ة ا	*��ی� ا	������ ��� ��� 



  

  

  

  

  

  

  

                              ج�م�� أم ا	��ى/               ا	�dت�� ا	��	�  ا	[�	; 	.��)�د ا/�.م ٦٨  

     

 ا������ 	.��)�د ا/�.م  ،  وذ	K &��=�:�ام ن�=�ذج ا	��=�ی%    ت، 4  إ�Dر ا	����� 
 IJ+	ودا��	ز�� ذات ا��	7+�ات ا	ون��ذج ا .  

و	�� ا��)�ت ا	�را�� مN ح�; ا	����Mات أو ا	����% ��  م=� ی��>=� م�>=�$               
�P �4� ت=P ا�=�>��د �=�� ا	I�7=�ة وا	���M=�ات                  N)�د ا/�.م ، وم��ا$ �Qن �Rوج Nم
أو ا	*�Qی===�ت ا	�>*�===� ���===(، م[===% �===�� ا	I�7===�ة ن7===�( وا	�===�ض ا	*�===�ي &===�	��R7م      

nا��	ا)M2 (           *��ي	ض ا��	ا ���ون�Qی� ت!�d4 ا	I�7�ة، و&�	��	  �4� تP ا��>��د �	�� ت~
�I�7	 خ.ل ���ا N)�ف م	ة��  ��� ا.  

           =�� %��h==@ي ی	وا f�[=	م ا�R7�	�=& *�=�ي	=�ض ا�	ن�ح�� أخ�ي 4={ن ا Nوم
ا	���==� ا	���او	==� خ==�رج ا	+R==�ز ا	�==)�4  وا	�داn==I ت�==T ا	B==�Y ،وا	�==���ي ا	�==�م    

�==P ت��>==� م==N أه==N     P	��==��ر م== N====)�د ا/�==.م ، وم��==� 4==  ا$	>���	ات ا�==�M��	ا 
 ا/�.م  ، وه=@ا م=�   دا	���Mات ا	����Mات ا	���7ة 	���ك ��� ا	)�ف 4  ا$��)�      

  .أخ@ت &( ت�K ا	�را��
  :  و���4 ی�  أهP ن��OI ا	����% ا	�  ان�TR إ	��R ا	�را��


�:   أو��  : �ر ��� 
�� ا���ف(��)' &�ص
 $#"� ا�! ��ي ا���م �

  ی��>� ا	�=���ي ا	�=�م 	��=��ر م��M=� م�>=�ل إ�=.م�� آ���M=� م7=�� 	=���                
   �==R�	إ %==

==�ف ا	+*�==( ا	�==)�ي م��&==% ا	==�و$ر ا�م�ی!== ، وأه==P ا	*�==�OI ا	�==  ت�

  : ا	*��ذج ا	����  ه 

أن ا	����ي ا	��م 	����ر ه� ا	����M ا����  ا	@ي ی7=�� ارت7=�ع �=��      .١
  .��&% ا	+*�( ا	�)�ي
�ف ا	�و$ر م

٢.                �=�Mات+=�? ت W=7=)�ي 4=  ن�	+*�=( ا	و$ر م��&=% ا�	ف ا�
 ��� ��Mی�
ا	����ي ا	��م 	����ر 4  م)�، و&�رج� ت���` ��=  درج=� ت!�=` �=�� ا	=)�ف              
ا	��I� 4  ا	��7ة ا	��	�� 	��� ا	)�ف ا	��I� 4  ا	��7ة ا	��&�� 	n�4 ،�R زی�دة درج=�            

�M==�ات  �==�� ا	==)�ف م==n ت�M==�ات ا	�==���ي ا	�==�م  ا	�!�==`، ت==Jداد درج==� ا�==�+�&� ت
  . 	����ر

أن م�ون==� �==�� ا	==)�ف &�	*==�>� 	��==���ي ا	�==�م 	��==��ر 4==  ا�ج==%         .٣
ا	�Yی% أآ>� مN نW7 ا	��ون� 4  ا�ج% ا	�)��، ���4 ا	=)�ف �s=� م=�ن &�	*=�>�           
	�����ي ا	��م 	����ر 4  ا�ج% ا	�)��، و	!*( ی)>Z م�ن� 4  ا�ج% ا	�Yی%، &�=�       

 .إت��م ����� ا	�!�`

�>�ت ا	��ام% ا�ح�ى ��� ح�	�R، ی��تB ��  ارت�7ع ا	����ي ا	��م          .٤ nم



                                       
  
  
  
  
  
  
  

                  ا�ر
�ة ا	���������س أ�� ا	����ى ا	��م 	����ر و                                            

٦٩  

     

  

	��==��ر أ�==� آ�==  ��==  �==�� ا	==)�ف 4==  نW==7 ا$ت+==�?، وأن ا\�==�ر ا	�==]���7          
	��==���ي ا	�==�م 	��==��ر ��==  �==�� ا	==)�ف ت�Jای==� م==N ��==� �خ==� �4==[. ارت7==�ع        


=�ح   �Yر &���ار ن�����	م ��	ي ا����	=)�ف &��=�ار     ا	1.21(>( ارت7=�ع 4=  �=�� ا 
) (13.80، و&��==�ار )1980(��b==� 4==  �==�م  ) 2.9(، و&��==�ار) 1971(��b==� 4==  �==�م  )

�======� �======b��(، و&��======�ار)1990(م(م32.57�======� �======b��)2000( `��[======��	 �======�<D ،
�b�<�	�7ري(ا	ا.( 

٥.     �b�<�	ا Bج��	!�  ا	ا ��	��=���ي ا	�=�م 	��=��ر ��=       ) ا	7=�ري (إن ا�
، �4=[. &�	*=�>�     )�=)�� وم���=_ ا�ج=%     (أ�% مN ا��� ا	!�=  ا	��ج=B      ��� ا	)�ف   

  �==�<D )<ح�==
 �==Y�*& ==��ر��	==�م �	==���ي ا�	م���==_ ا�ج==% 4=={ن ارت7==�ع ا `��[=��	
 ��b===� 4===   1.89)(	��===]��` م���===_ ا�ج===% ارت7===�ع 4===  �===�� ا	===)�ف &�===�ا	    

��b=� 4=     ) (21.58، و&��=�ار  (1980)��b=� 4=  �=�م       )4.53(���b، و&���ار ) 1971(��م
 ) .(2000���b 4  ��م)50.94(، و&���ار)1990(��م

ه@? ا	*�=�OI تdی=� ا	7=�ض ا����=  ا	=@ي ی�=�ر أن=( م=n ا�=���ار ارت7=�ع                      .٦
                   �=�ا	����ي ا	��م 	����ر ، ی=Jداد ت=�ه�ر ا	�=�ة ا	=�hا��I 	�+*�=(، و&�	�=�	  ی�Jای=� ا�

$ر م��&==% ا	!�==  ا	��ج==B $رت7==�ع ا	�==���ي ا	�==�م 	��==��ر ��==  �==�� 
==�ف ا	==�و 
�ن أ�� ا	����ي ا	��م 	����ر ��  ��� ا	)�ف ه� أ�=� ت�اآ�=  ی>=�أ م=N              ، ا	+*�(

 .ا��� ا	�7ري إ	  ا��� ا	�)�� �P ا	����_ ��D Pی% ا�ج%

 


�� ا���ف-:"�(�� ��� 
  :(��)' &�ص
 $#"� ا/رص,ة ا�-*,�
 ا�+*�*�

]� م=N ا	���M=�ات     ی��>� ��ض ا�ر
�ة ا	*��ی� ا	������ &�	��R7م ا	]�f أی       
، و	�=� ت=P ت�=�ی�     ا	��>�	� إ�.م�� 	����7 ��� 
�ف ا	+*�� م��&=% ا	=�و$ر ا�م�ی!=           

              P=أه T==�و$ر، وآ�ن	+*�=� م��&=% ا	ف ا�=
أ�� ا�ر
=�ة ا	*��ی=� ا	�����=� ��=  �=�� 
  :   ن��OI ا	*��ذج ا	����  ��� ا	*�� ا	��	 

�ر
=�ة ا	*��ی=�    أن ا	�+P ا	!�  	���M �=�� ا	=)�ف ا	*=�جN=� P ت�M=� ا               .١
ا	������ أآ>� مN ا	�+P ا	!�  	���M �=�� ا	=)�ف ا	*=�جN=� P ت�M=� ا	�=���ي ا	�=�م          

  .	����ر

ا��� ا	!�  ا	�]��` 	�ر
�ة ا	*��ی� ا	������ ��  ��� ا	=)�ف ه=�         .٢
أ�� م>��b وه� أی]� أ�� �)�� ا�ج=%، أم=� ا��=� ا	!�=  ا	�=]��` 	��=���ي ا	�=�م                

R4=� أ�=� 4=�ري وأ�=� �=)�� وأ�=� م���=_ وأ�=� �Dی=%               	����ر ��  ��� ا	=)�ف      



  

  

  

  

  

  

  

                              ج�م�� أم ا	��ى/               ا	�dت�� ا	��	�  ا	[�	; 	.��)�د ا/�.م ٧٠  

     

ا�ج%، وآ��� ت�تB ��  زی�دة ا�ر
�ة ا	*��ی=� ا	�����=� &�=�ا	  واح=� م��=�ن ج*�=�                  
،  )(1971��b=� آ*��+=� 	��=� ا	7=�ري �=�م            (58)ح���  ارت�7ع ��� ا	)�ف &�=�ا	      

، 1990)(��b=======� �========�م )157(، و&�========�ا	 )(1980��b========� �=======�م  )194(و&�=======�ا	  
،و&�	*�>� 	��� ا	�]��`  م���=_ ا�ج=% R4=� أ�=%            2000)(���b ��م   158)(و&��ا	 

ح�=; ت�ت==B ��=  زی==�دة ا�ر
=�ة ا	*��ی==� ا	�����=� &��==�ار واح=� م��==�ن ج*�=( ح���==        
 ��b====�  188)(و&�====�	 ) 1971(��b====� �====�م )56(ارت7====�ع �====�� ا	====)�ف &�====�ا	    

 ).( 2000���b ��م(154)و&��ا	 ) 1990(���b ��م ) (153و&��	 1980)(��م

ت��B ا	���Mات 4  ا�ر
�ة ا	*��ی� ا	������ دورا 4  ت���7 ا	���>=�ت 4=            .٣
�=�� ا	+*�==( ا	�==)�ي م��&=% ا	==�و$ر ا�م�ی!==  4=  ا�ج==% ا	�==)�� ، وأن ا	��M==�ات    
�Dی�� ا�ج% 4  ��� ا	)�ف ی�!N ت���7ه� &���� ا	��اآ�=  	��M=� ا	�=���ي ا	�=�م              

 .	����ر

  

  : أهP ا	��
��ت-ب

% ��ی�ة ��ه�T 4  ت�ه�ر ���� ا	+*�( م��&% ا	�و$ر و�s=�? م=N    ه*�ك ��ام 
            N=!	)�درات، و	4  ا ���Y& زی�دة nاردات، م�	ا  �� B�Y	زی�دة ا �R.ت، وأه���	ا
4+�ة ا	B�Y ا	JاI� ��� ا	�و$ر، &�/�4�3 إ	  ارت�7ع ا	����ى ا	��م 	����ر وزی�دة 

ن ا	+*�==( ج==Jء آ>�==� م==N ��ت==(  �==�ض ا�ر
==�ة ا	*��ی==� ا	����==� ، �==�ه�T 4==  �4==�ا  
ا	==�hا��I ، م==n ا	��==�ل إ	==  ا��*==�ء ا	==�و$ر آ�==���دع 	����==� ، وح==�وث إح==.ل ن�==�ي  
	��و$ر م�% ا	+*�(، وه� ا�م� ا	@ي ی)�B ا	=���Yة ���=(، دون إج=�اءات ت7=]                 

  . إ	  ه�وب رؤوس ا�م�ال إ	  ا	:�رج

إت>=�ع  ا�=��ات�+��    ا	=��I�ة  ی+=B    �و	@	K 4{ن( و4  �% ا	�Qوف  ا$��=)�دی       
ت�آJ ��  ا�ج��N ا	�)�� وا	�Yی% ،74  ا�ج=% ا	�=)��، ی+=B ا	��=% &!=% ا	Y=�ق                  

 �ي b=!% م=N أb=!�ل ا	�=]�ر&� ��=� ���==�      ���=  ت[>�=T �=�� ا	=�و$ر، م=n ا	���وم=      
ا	+*�(، وإح�اث ت:u�7 4  ا	�اردات ، وت:u�7 4  ا/ن�7ق ا	�!=�م  &�	=�و$ر 4=        

ن7=�ق ��=  ت�[�=% د&��م��=  أو �*=)�  �s=� 3=�وري ،        ا	:�رج ، ��اء آ�ن ه=@ا ا/  
وآ@	K ا	��% ��  ت:u�7 ا/ن�7ق ا	:�ص 4  ا	:�رج و$���� ا/ن�7ق ا	���ح ، &�=�      

أم� 4  ا�ج% ا	�Yی% ،B+�4 &@ل جR� ح���  . ی��9 4+�ة ا	B�Y ا	JاI� ��  ا	�و$ر
  .�	�*�h_ ����� دn4 ا	)�درات و�����ت ا/
.ح ا	�R!�  ا$��)�دی
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آ�� ی�B�Y ت�خ% ا	���Yت ا	*��ی� 4=  �=�ق ا	=)�ف ا�ج*>=  وج=�د خ>=�اء        

       K=*<	=)�د وا��)�ف ا�ج*>=  داخ=% وزارة ا$�	*��ی� 	م���ى ��ل 4  ا/دارة ا  ��

  .ا	��آJي

 �وی�==� ت���==f ا$�==���ار ا	*�==�ي أح==� أه==P ا	==�hوط 	����==f ا�==���ار ا	���==       

. ت ا�ج*>�==� وم*R==� ا	==�و$ر ا�م�ی!==   4==  م�اجR==� ا	��==.�ا	:�رج�==� 	����==� ا	����==

وا$����ار ا	*��ي ی���f &)�7 أ����� مN خ.ل ا�=���ار ا	�=���ي ا	�=�م 	��=��ر،               

ون�==� ا	�==�ض ا	*�==�ي ا/�==�� &��==�ل ی��==�ب م==N م�==�ل ن�==� ا/ن�==�ج ا	==���  ، و�==�   

ت���b� ا	���Yت ا$��)�دی� &�n3 م��$ت ه��4( 	!% مN ا	�=�ض ا	*�=�ي ا$�=�               

  .��ي ا	��م 	����ر $ ی+B ت+�وزه�وا	��

 م���� - وf4 م����ت ا$��)�د ا/�.م –آ�� ی�� إ
�ار أ
�ل م�	�� 

 ) ا	+*�(( &�	���� ا	����� 

ا	���م==� (وت�Y==  م�==�ل ��I==� ت*�4==�  ،م�==�رن &�	��I==� ��==  ا�
==�ل ا	>�ی�==�  

�=  ح�=�زة   م=N أه=P ��ام=% حJ=7 ا�4=�اد �     ) &�	��.ت ا�ج*>��، م[% ا	�داn=I &�	=�و$ر     

               P���=ت P=� N=وم ،PR	�=
ا	���� ا	����=�، وإح.	R=� م�=% ا	���=� ا�ج*>�=� 4=  م�=�o4 أ

 .ا	���� ا	:�رج�� 	����� ا	����� 4  م�اج�R ا	��.ت ا�ج*>��

وی+B ��  أ�4اد ا	�+��n 4  ا��)�د إ�.م  ���D و	=  ا�م=� ��4=� ی�=�ر?                

	=)�ف �s=� ا	��=� ،    مN �����ت ��� ا	)�ف، و&��; ی=�P ا	�=]�ء ��=  �=�ق ا       

�ن وج�د ه@? ا	��ق ��s ا	����� وآ>=� ح+=P ه=@? ا	=��ق  ی=]�` ����4=� ����=�                    

               �=R& n==  ت����	ا ���)�ا�	ي، وی��% درج� اJآ��	ا K*<	ا �R*ی��  �	)�ف ا�ج*>  ا	ا

ت�==K ا	===����� م==N �>===% ا	==�آ.ء ا$��===)�دی�N ،وی��==�رض م===n ا	�==����ت ا����===��      

 ، آ�==� ت�B==�Y م==B==�Y�� N ا	�3==�ح وا	==��4�7h وا	�==)�ا�� ا/�==.م  ا	�==  تد	.��==)�

 �==N ا	==��  إ	==  ا	==�&Z   أ&*==�ء ا	�+��==n ا/�==.م  أن ی�==)�7ا &==�وح ا/ی[==�ر وا	�:�== 

&�Yی�� ت���رض مn م=)��� ا	�+��=n آ!=% ، و$�=��� وأن ج=Jءا م=N ح=)��� ا	*�=�                      

  . �:�رات  ا�ج*>  ا	@ي ی��f4 إ	  ا	��ق ��s ا	����� �� ی��ل ت+�رة ا	��RیB وا	



  

  

  

  

  

  

  

                              ج�م�� أم ا	��ى/               ا	�dت�� ا	��	�  ا	[�	; 	.��)�د ا/�.م ٧٢  

     

nاجـــــ��	ا  
  

١-
�$�� bم�اج :  

ا�==�:�ام ن�==�ذج ت==)��Z ا	:Y==~ 4==  ت�==�ی� م�==�دات      "أح�==� أ&�ا	�7==�ح ا	*��==�  . د- ١
، آ��====� ا	�+====�رة 	�>�====�ث ا	����====�  م+�====� آ��====�" ا/ح====.ل ا	*�====�ي 4====  م====)� 

ا	�+�رة،ج�م�==� ا/�==!*�ری�،ا	��د ا	[�ن ،ا	�+�==� ا	[==�ن  وا	[.�==�ن ،ا	+==Jء ا�ول     
 �<��<�،١٩٩٩.  

اخ�>�ر ا	*��ذج ا	*��ي آ���7 	��� ا	=)�ف ا	����=          "------------------------ -٢
، ا	�+=�رة 	�>�=�ث ا	����=�      م+�=� آ��=�   "" 	�+*�( ا	�)�ي م��&% ا	�و$ر ا�م�ی!=      

، ا	�+�====� ا	�اح====� وا	[.�====�ن، لآ��====� ا	�+�رة،ج�م�====� ا/�====!*�ری� ، ا	�====�د ا�و 
  ١٩٩٤:م�رس

ا	�Y>���ت "م��	� 4    "تf�<Y ا	��ا�� ا	����h 4  ا$��)�د    "�ة�>� ا	���ر أ&� s   .  د -٣
ا	>*==K  &!==� �[�==�ن ا	+==Jء ا�ول، �، ت��ی==� أ&=="ا$��==)�دی� ا/�==.م�� ا	���
==�ة

   هـ١٤٢٠،ا	��R� ا/�.م  	�>��ث وا	��ریB: ا/�.م  	��*���
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