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ʖʲॺال ʝʳمل  

يهʙف الʘʴॼ لʴʱلʽل العلاقة بʧʽ عʛض الʻقʨد، مȐʨʱʶ الأسعار والʨʺʻ الاقʸʱادȑ في الʜʳائʛ خلال الفʛʱة 

1990-2021.  ʦت ʧʽب Ȍȃʛي ȑʚذج الʨʺʻال ʙيʙʴتʘʴॼات الʛʽغʱلة في مʲʺʱم  ʛʽغʱسع مʨʺد الʨقʻض الʛع

M2 ʥهلʱʶʺأسعار ال ʛشʕم ،CPI،  ليʴʺاتج الʻإجʺالي الGDP،  ʛاشॼʺي الʰʻار الأجʺʲʱالاسFDI  ʛوسع

نʺʨذج Ǽاسʱعʺال اعʱʺادا على الʺʻهج الॽʁاسي الʴʱلʽلي، قʺʻا . و للإجاǼة على إشȞالॽة الEX، ʘʴॼالʛʸف 

في حʧʽ ومȐʨʱʶ الأسعار ॽɼاب تأثʛʽ عʛض الʻقʨد ʛ، حʘʽ تʧʽʰ قʙيʛ الʺȐʙ القʽʸلʱ (ECM)تॽʴʸح الʢʵأ 

على الʨʺʻ الاقʸʱادȑ، ؗʺا أʣهʛ تقʙيʛ الʺȐʙ الȄʨʢل  الاسʲʱʺار الأجʰʻي الʺॼاشʛ وسعʛ الʛʸفʕثʛ ي

نʱائج مʱʵلفة مع اعʱʺاد معادلʧʽʱ، حǼ(FMOLS)  ʘʽاسʱعʺال Ȅʛʡقة الʺȃʛعات الʸغȐʛ الʺعʙلة Ǽالؔامل 

Ȑʨʱ الأسعار على الʨʺʻ الاقʸʱادȑ مع ॽɼاب لʱأثʛʽ ؗل مʧ عʛض الʻقʨد ومLevel shift ʶلʗʸʵ معادلة 

لعʙم تأثLevel shift with trend  ʛʽتأثʛʽ الاسʲʱʺار الأجʰʻي الʺॼاشʛ وسعʛ الʛʸف، بʻʽʺا لʗʸʵ معادلة 

.ȑادʸʱالاق ʨʺʻفي ال ʛثʕي ȑʚف الʛʸال ʛاء سعʻʲʱاسǼ اتʛʽغʱʺال  

وجʨد علاقة تʨازنॽة Ȅʨʡلة الʺȐʙ  (Structural breaks) اخॼʱارات الʱؔامل الʺʛʱʷك مع الفʨاصل الهȞॽلॽة أكʙت 

مʧ تʳʱه سॽʰʰة خॽɿة  وجʨد (Asymmetric Causality)أكʙت نʱائج الॽʰʰʶة غʛʽ الʺʱʺاثلة ، ؗʺا بʧʽ الʺʱغʛʽات

ʦʵʹʱد إلى الʨقʻض الʛع ʧوم ،ȑادʸʱالاق ʨʺʻإلى ال ʦʵʹʱد والʨقʻض الʛه عʳʱة تॽɿة خॽʰʰد سʨجʨإضافة ل ،

 ȑʚف الʛʸال ʛسع ʨʴالأسعار ن Ȑʨʱʶم ʧمʨʴه نʳʱة تॽɿة خॽʰʰه سʢȃʛوره تʙب  Ȑʨʱʶم ،ȑادʸʱالاق ʨʺʻال

.ʛاشॼʺي الʰʻار الأجʺʲʱة،  الأسعار والاسॽʰلʶة والॽابʳǽمات الإʙʸة للॽʺاكʛʱع الॽامʳʺال ʧة مॽʰʰʶه الʚج هʱʻت

 ʶلاسل الʜمॽʻة الʵاصة Ǽالʺʱغʛʽات.ولا ʧȞʺǽ ملاحʱʤها فقȌ مʧ خلال ال

 الʱؔامل الʺʛʱʷك، ، الʨʺʻ الاقʸʱادȑ، الفʨاصل الهȞॽلॽة،عʛض الʻقʨد، مȐʨʱʶ الأسعار مفʯاحॻة:كلʸات 

 .الॽʰʰʶة غʛʽ الʺʱʺاثلة

  



Abstract: 

The aim of the study is to analyze the relationship between money supply, price levels and 

economic growth in Algeria during the period 1990-2021. The model employed in the study links 

various variables, including the expanded money supply variable (M2), the consumer price index 

(CPI), gross domestic product (GDP), foreign direct investment (FDI) and the exchange rate (EX), 

in order to address the research problem. 

Using an econometric analysis approach, we applied the error correction model (ECM) to estimate 

the short run. The findings indicate  that money supply and price levels have no significant impact, 

while the other variables (FDI and EX) do influence economic growth. 

In the long-run estimation, the fully modified least squares (FMOLS) method yielded distinct 

results summarized into two equations. The level shift equation highlighted the impact of both 

money supply and price levels on economic growth, with no effect from FDI and the exchange 

rate. Conversely, the level shift with trend equation indicated that only exchange rate affects 

economic growth. 

Cointegration tests with structural breaks confirmed the existence of a long-term equilibrium 

relationship between variables. Asymmetric causality results confirmed a hidden causality from 

money supply and inflation to economic growth, and from money supply to inflation. Additionally, 

a hidden causal trend from price levels toward the exchange rate was observed, which, in turn, is 

linked by a hidden causality toward economic growth, price levels and foreign direct investment. 

These causality results are a consequence of cumulative sums of positive and negative shocks. 

Importantly, these dynamics are not readily apparent when solely examining the time series of 

variables. 

 

Key words: Money Supply, Price Levels, Economic Growth, Structural Breaks, Co-integration, 

Asymmetric Causality. 
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 مقʗمة عامة

 ʙʽتʺه 

في رॼɼة الأفʛاد على تلॽʰة  امة على مʛ العʨʸر وحʱى يʨمʻاأساس الʺȞʷلة الاقʸʱادǽة ʸǼفة ع يʨʴʺʱر

حاجاتهʦ وȂشॼاعها، ولʜʽʺʱ هʚه الʴاجات Ǽالʨʻʱع والʜʱايʙ والʙʳʱد فʺʧ الʹʛورȑ على الفʛد اخॽʱار الʴاجات 

 ʛʽفʨلع وتʶاج الʱة إنॽɽǼُ ه لهاʙه ؗامل جهॽجʨت ʖجʨʱي يʱة الʢʷلف الأنʱʵد مʙّʴǽُ ʥلʚȃها. وʛʽغ ʧالأَوْلى ع

  ه.الʴاجات ضʛورة Ǽالॼʶʻة ل ع أكʛʲالʙʵمات الʱي تʴقȘ إشॼا

وللʺفارقة أنّ Ǽُعʙ الʺʷاكل الاقʸʱادǽة لǽ ʦقʛʸʱ على الʺفاضلة بʧʽ ما يʛغॽɾ ʖه الأفʛاد، وȂنʺا انʱقل لʷॽʺل 

ؔلا لالʨسائل الʱي تʺʻȞهʦ مʧ إتʺام عʺلॽات الॼʱادل للʨʸʴل على حاجاتهʦ الʺʱعʙدة ȞʷǼل عادل ومʛضي 

.ʧʽفʛʢال  

دوات الʱي أوجʙها الإنʶان بهʙف تʶهʽل حॽاته الاقʸʱادǽة والاجʱʺاॽɺة على حʣ ʙهʛت الʻقʨد ؗأحʙ أهʦ الأ

 ʗʴॼاء. وأصʛʷع والॽʰات الॽة في عʺلʹǽام الʺقاʤي نʻʰʱي واجهها بʱات الʙʽعقʱالقʹاء على ال ʥلʚȃاء وʨس

قات الاقʸʱادǽة تلعʖ دورا مʨʴرȄا في جʺॽع اقʸʱادǽات العالʦ لʺا تʺʱلؔه مʧ قʙرة في تʨجॽه مʶارات العلاالʻقʨد 

  بʧʽ الʙول، إضافة لʨؔنها مʜʵن للॽʁʺة فهي قʨة نʢʷة في الʱفاعل مع الأحʙاث تʕثʛ فʽها وتʱأثʛ بها.

ʧȞʺȄة  وǽادʸʱات الاقʛʽغʱʺفي ال ʛʽأثʱة للǽʙقʻاسة الॽʶمة الʨȞʴال ʙʺʱخلالها تع ʧي مʱة الॽɿॽؔق والʛʢفة الʛمع

الʙور الȑʚ تلॼɻه الʨʻʰك في الʦȞʴʱ في الʺعʛوض الʻقȑʙ الʵاضع  وفهॽʰʡ ʦعة الʻقʨد مʧ خلال دراسة الؔلॽة

ʥʻʰة الʢلʶار لॼʱاسة، لاعॽʶه الʚه ʧول عʕʶʺال ȑʜ ʛؗʺات  الǽادʸʱة في الاقʛʽʰؗ ةॽʺد عاملا ذو أهʨقʻض الʛع

وقʙ  الʙʴيʲة لʺا له مʧ أثʛ في زȄادة الانʱعاش الاقʸʱادȑ مʧ خلال الʱأثʛʽ على الأنʢʷة الʺʱʵلفة للاقʸʱاد.

بʴʱلʽل وتفʛʽʶ الʨʤاهʛ الʺʱعلقة Ǽالʻقʨد ؗالȄʛʤʻة الؔʺॽة للʻقʨد، الȄʛʤʻة اهʗʺʱ جاءت العʙيʙ مʧ الȄʛʤʻات الʱي 

ʛة للعلاقة الʱي تȌȃʛ ؗʺا  ،الʻقǽʙة في الʴʱلʽل الȑʜʻʽؔ والȄʛʤʻة الʻقǽʙة الʙʴيʲة ّʁ جاءت العʙيʙ مʧ الȄʛʤʻات مف
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مʧ الʺʚهʖ الʳʱارȑ والفʨȄʜʽقʛاʡي وصʨلا لȄʛʤʻات الʺʙرسة  عʛض الʻقʨد Ǽالʦʵʹʱ والʨʺʻ الاقʸʱادȑ بʙءا

  الؔلاسॽȞॽة والȄʜʻʽؔة وماǼعʙها.

لʨʢʱرات الاقʸʱادǽة العالʺॽة الʴاصلة أواخʛ القʛن العʧȄʛʷ الʱي دعʗ إلى ضʛورة الʨʱجه نʨʴ وقʙ ؗان ل

 ،ȑادʸʱر الاقʛʴʱال ʘʽالإصلاحاح ʧعة مʨʺʳره مʨهʣ ʧز عʛب ȑʚق الʨʶاد الʸʱي جاء اقʱة الǽادʸʱت الاق

ʱʺة الॽʺالعل ʖʽالأسال ʙʺʱأت تعʛʡ يʱقة الॽʺلات العʨʴʱي في الʶॽئʛة، العامل الʲيʙʴات الǽادʸʱالاق ʛʽʽʶʱرة لʨʢ

 ،خلال الʛʷوع في بʛامج الإصلاحات بهʙف مʨاكॼة الʨʢʱر الاقʸʱادȑ العالʺيمȑ  ʧ،الʜʳائʛ على الاقʸʱاد 

غʛʽ أن هʚه الاصلاحات لʦ تʻʲها لʨؔʱن في معʜل عʧ الʱأثǼ ʛالʙʸمات والأزمات الʺʛؔʱرة الʱي تعʛض لها 

حʘʽ عانى الاقʸʱاد الʜʳائȑʛ العʙيʙ مʧ الاخʱلالات الاقʸʱادǽة على ؗل  لʤʻام الاقʸʱادȑ العالʺي الʙʳيʙ،ا

وقʙ جاءت هʚه  مȄʛʳات الاقʸʱاد الʛاهʧ.والʱي لا يʜال تأثʛʽها مʛʺʱʶا على مʧ الʺȐʨʱʶ الʙاخلي والʵارجي 

الاصلاحات مʧ جهة أخǼ Ȑʛالقʨانʧʽ والȄʛʷʱعات قʙʸ تʺʧʽȞ الʶلʢات الʻقǽʙة لغʛض تʨجॽه مʶار الاقʸʱاد 

، وأهʺها الإصلاح الʻقȑʙ الؔلي لʴʱقȘʽ أهʙاف الʢʵة الاقʸʱادǽة الʺʨضʨعة مʛʡ ʧف الʶلʢات العامة للʙولة

  .ʻʲʴǼ Șا هʚاوالȑʚ سʨȞॽن أساس ومʢʻل 90-10

، أصॼح Ǽُعʙُْ الʶلʢات الʻقǽʙة وللʙʴ مʧ الʙʱهʨر الʴاصل على مȐʨʱʶ الاقʸʱاد الʻʡʨي أمام الʺعॽʢات الʙʳيʙة

 ʛʽة وتأثॽة ذات فاعلǽʙاسة نقॽس Șʽʰʢرجة الأولى إلى تʙالǼ ميʛة،يǽادʸʱات الاقʛʽغʱʺابي على الʳǽه  إʚه

Ȅʛعات الʻقǽʙة وȂنʺا الʺʕʶول الʺॼاشʛ عʧ تʴقȘʽ الʨʱازن الʻقȑʙ لʷʱاالॽʶاسة الʱي لʦ تعʙ مʛʳد آلॽة تʴقȘ مʜاǽا 

تʺʻȞها  ،واسʱقʛاره وهي بʚلʥ تʺʲل أحʙ مʤاهʛ الʶلʢة الاقʸʱادǽة العامة. ما جعلها تȘʰʢ الإجʛاءات اللازمة

  مʧ تʴقȘʽ الأهʙاف الʺʛʢʶة.

 ʘʴॼلة الȞʷم 

الʜʳائȑʛ، تʺʜʽت بʨʴʱلات في عʛض الʻقʨد، تغʛʽات ʛʽʰؗة في الʺʷهʙ الاقʸʱادȑ  2021-1990شهʙت الفʛʱة 

مȐʨʱʶ الأسعار، الʨʺʻ الاقʸʱادȑ وغʛʽها مʧ مʱغʛʽات الاقʸʱاد الؔلي، وȃالإضافة للʱغʛʽات الهȞॽلॽة داخل 
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الاقʸʱاد الʜʳائȑʛ فإنه مʧ شأن الʱفاعلات بʧʽ الॽʶاسات الاقʸʱادǽة الʺʴلॽة والʛʤوف الاقʸʱادǽة العالʺॽة 

ʱفاعل بʧʽ هʚه الʺʱغʛʽات. ولا تʜال الʙيʻامॽȞॽات بʧʽ عʛض الʻقʨد، مȐʨʱʶ الأسعار أن يʕثʛ أǽʹا على ال

والʨʺʻ الاقʸʱادȑ غʛʽ واضʴة ومʷʱȞفة ȞʷǼل ؗاف في سॽاق الاقʸʱاد الʜʳائȑʛ، حʘʽ أن فهʦ العلاقة 

مʧ أهʙاف الʺعقʙة بʧʽ هʚه العʨامل مهʦ لॽʸاغة سॽاسة فعالة تهʙف لʴʱقȘʽ تॽʺʻة اقʸʱادǽة مʙʱʶامة، فʺʲلا 

 ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰم الʨقǽ يʱخلال أدواتها ال ʧة مǽادʸʱة الاقॽʺʻʱوال ȑادʸʱالاق ʨʺʻال Șʽقʴة الفعالة تǽʙقʻاسة الॽʶال

 Șʽقʴت ʧم ʧȞʺǽ ȑʚال ȐʨʱʶʺالǼ ار الأسعارʛقʱة على اسʤافʴʺد للʨقʻض الʛفي ع ʦȞʴʱال ȘȄʛʡ ʧعʺالها عʱاسǼ

  الإشȞالॽة الʱالॽة: الʨʺʻ الاقʸʱادȑ. وʻȃاءً على ما تقʙم ʛʡ ʧȞʺǽح

  خلال ʙائʚʱفي ال ȏادʶʯالاق ʦʸʹار الʴالأسعار على م Ȏʦʯʴم ʙʻد وتغʦض الʹقʙر عʦʠت ʙثʓي ʃॻك

 ؟2021-1990الفʙʯة 

  وعلى إثʛه نʛʢح الʶʱاؤلات الفॽɺʛة الʱالॽة:

 لʦʵʹʱ في الʜʳائʛ؟رتفاع اʕدȑ لايعʛض الʻقʨد  الʨʱسع فيهل  . 1

  لȄʜادة الʨʺʻ الاقʸʱادȑ في الʜʳائʛ؟ يʕدȑ الʨʱسع في عʛض الʻقʨدهل  . 2

  لʜʳائʛ؟اإʳǽاǼا على الʨʺʻ الاقʸʱادȑ في  لاسʲʱʺار الأجʰʻي الʺॼاشʛا يʕثʛهل  . 3

 الفʛضॽات: 

بʻاء على الȄʛʤʻات الاقʸʱادǽة والʙراسات الʶاǼقة الʱي ناقʗʷ نفʝ مʨضʨع ʻʲʴǼا هʚا، تʺʻȞا مʧ صॽاغة 

  ʙ مʧ مȐʙ صʱʴها:الفʛضॽات الʱالॽة في مʴاولة لاخॼʱارها والʱأك

 .لʦʵʹʱ في الʜʳائʛيʕدȑ لارتفاع اعʛض الʻقʨد  الʨʱسع في .1

2. Ȍॼتʛي  ȑʙقʻوض الʛاالʺعǽدʛʡ .ʛائʜʳفي ال ȑادʸʱالاق ʨʺʻالǼ 

 إʳǽاǼا على الʨʺʻ الاقʸʱادȑ في الʜʳائʛ. لاسʲʱʺار الأجʰʻي الʺॼاشʛا ʕثʛي .3

 :الʨ ʘʴॼضʨعسॼاب اخॽʱار مأ 
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تʴلʽل العلاقة بʧʽ عʛض الʻقʨد، مȐʨʱʶ الأسعار والʨʺʻ الاقʸʱادȑ في الʜʳائʛ  مʨضʨعمʧ أهʦ أسॼاب اخॽʱار 

  :، ما يلي2021-1990خلال الفʛʱة 

في الاقʸʱاد الؔلي لفهॽʰʡ ʦعة العلاقة الʱي تȌȃʛ بʻʽه وʧʽȃ  الأهʺॽة الʛʽʰؔة الʱي ʱʴǽلها عʛض الʻقʨد -

 .مȐʨʱʶ الأسعار والʨʺʻ الاقʸʱادȑ في الȄʛʤʻات الاقʸʱادǽة

الʻقʨد مʧ جانʖ العʛض وأهʺʱʽها في الʱأثʛʽ لة الʙراسات والأʴǼاث الاقʸʱادǽة في الʛʢʱق لʺʨضʨع ق -

 في الʜʳائʛ. على الॽʶاسة الʻقǽʙة

الʺʛاحل الʱي مʛ مʧ خلالها الاقʸʱاد الʜʳائȑʛ انʢلاقا مʧ الإصلاحات الʱي أقʛها الʤʻام  أهʦمعʛفة  -

 وصʨلا إلى الأهʙاف الʺʴققة والأهʙاف الʺʢلȃʨة.

 ʘʴॼات الȃʨصع 

 ʛʸʴʻت ʨʺʻالأسعار وال Ȑʨʱʶد، مʨقʻض الʛع ʧʽل العلاقة بʽلʴع تʨضʨن مʨؗ أولا في ʘʴॼات الȃʨصع

 ȑادʸʱعالاقॽاضʨʺال ʧاال مʷاسعالو  ةملʨ،اخلةʙʱʺات الʛʽغʱʺال ʧم ʙيʙالعǼ ʛأثʱي تʱة وال  ʙيʙʴالي فإن تʱالȃو

أهʦ الʻقاȋ الʨاجʖ الʛʢʱق إلʽها Ǽʺعʜل عǼ ʧاقي الʻقاȋ الأخȐʛ ؗان في غاǽة الʸعȃʨة مʧ حʘʽ تʙʴيʙ خʢة 

 ȑʛʤʻار الʡاده في الإʺʱاع ʖʳǽ ما ʦل أهʺʷة تʴواض ʘʴǼ غʱʺم العام للʨالʺفهǼ لالʱدة دون الاخʙʴʺات الʛʽ

مॼʶقا والʱفاعل الʺʺʧȞ حʙوثه بʻʽها ضʺʧ الإʡار الȑʛʤʻ، أما في الʳانʖ الॽʰʢʱقي فإن أهʦ الǽʙʴʱات تʺʨʴرت 

أساسا في القʙرة على اسʱعʺال الʛʰامج الʺʱʵلفة الʱي تʦ مʧ خلالها تقʙيʛ الʨʺʻذج واسʱعʺال الاخॼʱارات 

، وأǽʹا صعȃʨة GAUSSيʱعلǼ Șالʛʰامج الʙʴيʲة ʛʰؗنامج  الإحʸائॽة الʺʱʵلفة نʛʤا لقلة الʺʸادر خاصة ॽɾʺا

 .ʘʴॼذج الʨʺن ʧاءها مʻʲʱالي اسʱالȃات وʛʽغʱʺال ʠعǼ اناتॽʰل لʨصʨال 

 هʙاف الʘʴॼأ  

ʘʴॼاف الʙز أهʛʰالإضافة  تǼ ،عةʨضʨʺات الॽضʛة الفʴص ʧم ʙأكʱوحة والʛʢʺة الॽالȞة على الإشǼفي الإجا

إلى تʨضॽح مȐʙ تأثʛʽ ؗل مʧ عʛض الʻقʨد ومȐʨʱʶ الأسعار على الʨʺʻ الاقʸʱادȑ في الʜʳائʛ، والʱعʛف 
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ॼع لى ذلʥ تʱعلى دور الॽʶاسة الʻقǽʙة وأدواتها في ضȌॼ الʺعʛوض الʻقȑʙ وتʴقȘʽ الʨʺʻ الاقʸʱادȑ. زȄادة ع

  .على الاقʸʱاد الʺʴلي ȑ وأثʛ الإصلاحات الʺعʙʺʱةالʜʳائʛ  تʨʢر الʤʻام الʺʛʸفي

 ॽʺأهʘʴॼة ال 

ʘʴॼة الॽʺل أهʲʺʱور  تʙة للǽادʸʱاحة الاقʶام بها على الʺʱي زاد الاهʱة الʲيʙʴع الॽاضʨʺال ʙنها تعالج أحʨؗ

الʛʽʰؔ الȑʚ تلॼɻه في مʶار الॽʺʻʱة والʨʺʻ الاقʸʱادȑ، نʛʤا للʺȞانة الʱي تʺʜʽ الॽʶاسة الʻقǽʙة ودورها الفعال 

ʽقʴة وتǽادʸʱلالات الاقʱة الاخʳالفي معالʱالȃو ،ȑادʸʱار الاقʛقʱالاس Ș دةʙʴʺامل الʨالع ʦأه ʛأث ʛʽʶي تف

للʨʺʻ الاقʸʱادȑ على الاقʸʱاد الʜʳائȑʛ وفهʦ أȑ مʻها قادر على إحʙاث نʺʨ حॽʁقي وفقا لॽʰʢعة العلاقة 

  الʱي تȌȃʛ هʚه العʨامل أو الʺʱغʛʽات ॽɾʺا بʻʽها بʻاء على الॽʰانات الʺʱاحة.

ʸʱادǽة وقʙ تʶاهʦ في تʨجॽه الॽʶاسات الʻقǽʙة تʺʲل نʱائج هʚه الʙراسة إضافة مهʺة إلى الأدبॽات الاقكʺا 

  والاقʸʱادǽة في الʜʳائʛ والʙول الأخȐʛ ذات الॽʶاقات الʺʺاثلة.

 الإʡار الʜمʻي والʺȞاني 

 ʧʽالعلاقة ب ʘʴॼع الʨضʨعالج مǽʛائʜʳفي ال ȑادʸʱالاق ʨʺʻالأسعار وال Ȑʨʱʶد، مʨقʻض الʛة خلال ا عʛʱلف

 ʧة مʙʱʺʺخلال  2021إلى  1990ال ʧم ʛيʙقʱائج الʱاء على نʻا بǽادʸʱه العلاقة اقʚلل هʴة تॽاسॽʀ دراسة

  الʺʸʴʱل علʽها.

 ʻهمʘʴॼج ال 

 ʛقʱخلال اس ʧائي مʛقʱهج الاسʻʺاد الʺʱاع ʦʱʽةسॽʺلات العلʳʺفح الʸراسات وتʙوال ʖʱؔاء ال  ʙʸة قॽونʛʱؔالال

، Ȅʛʤʻات الʱي قʙمʗ ذات الॽʶاقوالʛʢʱق لأهʦ ال تʙʴيʙ الإʡار الȑʛʤʻ الʺʱعلǼ Șالʺفاʦॽʂ العامة للʺʨضʨع

 Ȍȃ بʧʽ مʱغʛʽات الʤاهʛةاخॽʱار الʨʺʻذج الʺʻاسʖ الȑʚ يʛ  في الॽʁاسي والʴʱلʽليالʺʻهج  Ǽالإضافة لاتॼاع

مʧ بॽانات الʶلاسل الʜمॽʻة وتفʛʽʶ الʱʻائج عॽʢات الؔʺॽة ʴلʽل الʺلʱ الʺʻاسॼة واخॽʱار الاخॼʱارات الاحʸائॽة

 الʺʸʴل علʽها.
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 ʘʴॼل الȞॽʂ  

 ʦॽʶتق ʦتʘʴॼمة وخاتʺة  الʙإلى مق ʖانʳاني الʲل الأول والʸض الفʛعǽ ʘʽʴǼ ،لʨʸها ثلاثة فʛهʨوفي ج

 ʖانʳض الʛعॽɾ ʘالʲل الʸأما الف ȑʛʤʻة. الॽاسॽʁراسة الʙل في الʲʺʱʺقي الॽʰʢʱلة ؗالآتي:الȞʷل مʨʸالف  

ودور الʳهاز الʺʛʸفي في الإʡار الʺفاॽʂʺي لعʛض الʻقʨد مʨȞن مʧ أرȃع مॼاحʘ تلʟʵ الفʸل الأول: 

  .Ǽالʦʵʹʱ والʨʺʻ الاقʸʱادȑ اوعلاقʱهتʛʽʽʶ الॽʶاسة الʻقǽʙة، وتʹʺʧʽ أهʦ نȄʛʤات الʻقʨد 

  .أهʦ الʙراسات الʶاǼقة الʱي جاءت في ذات سॽاق مʨضʨع الǽʘʴॼقʙم  الفʸل الʲاني:

ʲʺʱʺال :ʘالʲل الʸالف ،ʛʽل الأخʸأما الفȘʽʰʢʱه بॽɾ مʨقي، نقॽʰʢʱال ʖانʳاسي ل في الॽʁاد الʸʱنʺاذج الاق 

في الʜʳائʛ  الأسعار والʨʺʻ الاقʸʱادȑفي دراسة العلاقة بʧʽ عʛض الʻقʨد ومȐʨʱʶ  والاخॼʱارات الإحʸائॽة

 .الʺʛʢوح والفʛضॽات الʺقʙمة ساǼقا في مʴاولة لʴʱلʽل الʦॽʁ الؔʺॽة الʺʸʴʱل علʽها للإجاǼة على الʺȞʷل



 
 
 

  الفʶل الأول

  

  

  

  

  

 لʸمة الفʙمق 

  :الأول ʘʴॼʺدالʨقʻال Șة خلॽفي وعʺلʛʸʺهاز الʳال 

  :انيʲال ʘʴॼʺات الȄʛʤدنʨقʻض الʛع 

  :ʘالʲال ʘʴॼʺةالǽʙقʻاسة الॽʶل الʣ في ȑادʸʱالاق ʨʺʻال 

 لʸخاتʺة الف 

  

   

  متغيرات السياسة النقدية والنمو الاقتصادي
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  مقʗمة الفʶل

 مʧ وʱȄألف ض الʻقȑʙ،الʳهاز الʺʛʸفي دورا حȄʨʽا في تʦॽʤʻ وتʛʽʶॽ تʙاول الأمʨال والʦȞʴʱ في الʺعʛو  لعʖي

ȑʜ والʨʻʰك الʳʱارȄة، الॽة، Ǽʺا في ذلʥمʨʺʳعة مʕسʶات م ʛؗʺال ʥʻʰة ؗʺا الʢنق ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰال ʛʰʱعǽ  ةʜʽ ʛؗال

ض الʻقȑʙ، وʚȃلʥ هʨ الʺʕʶول عʧ و عʙʴʱʺ ʛيʙ وتʻفʚʽ الॽʶاسة الʻقǽʙة وȂدارة الب في الʳهاز الʺʛʸفي لॽʁامه

تʦॽʤʻ الʨʽʶلة الʺالॽة في الاقʸʱاد مʧ خلال تʻفʚʽ سॽاسات تʕثʛ على عʛض الʻقʨد والʦȞʴʱ في معʙلات 

ات، Ǽʺا في ذلʥ فʱح حʶاǼات، الفائʙة. مʧ جانॼه، تعʺل الʨʻʰك  ʛؗʷاد والʛة للأفॽمات مالʙخ ʦǽʙة على تقȄارʳʱال

الʥʻʰ ؗل مʧ عʺلॽة خلȘ الʻقʨد جʜءا أساسॽا مʧ وʣائف  ما ʳǽعل، مʻح قʛوض، وتʨفʛʽ وسائل دفع مʱʵلفة

 ȑʜ ʛؗʺة الȄارʳʱك الʨʻʰوال.  

نॽة والʨدائع في العʺلات الʨرॽʀة والʺعʙ لʺʙʱاولة في الاقʸʱاد، Ǽʺا فʽهاʛʽʷǽ عʛض الʻقʨد لإجʺالي الʻقʨد ا

لʨʻʰك الʳʱارȄة في الʥʻʰ تʷʺل الʺʳʺعات الʻقǽʙة الاحॽʱاॽʡات الʻقǽʙة الʱي تʱʴفȎ بها او  الʨʻʰك الʳʱارȄة،

 ȑʜ ʛؗʺاو  ال ʦʱȄʙʵʱة. هاماسॽلة الʺالʨʽʶلة لʹʺان الʽسʨؗ  يʱعة الأدوات الʨʺʳة مǽʙقʻاسة الॽʶل أدوات الʲʺوت

ȑʜ للʦȞʴʱ في عʛض الʻقʨد وتʻفʚʽ الॽʶاسة الʻقǽʙة، ومʧ بʧʽ هʚه الأدوات تʙʴيʙ معʙلات ʙʵʱʶǽمها الʥʻʰ ا ʛؗʺل

  الفائʙة، تʻفʚʽ عʺلॽات الʨʶق الʺفʨʱحة لʛʷاء أو بॽع الأوراق الʺالॽة وغʛʽها.

، إضافة لʚلʥ تʱعʙد نȄʛʤات عʛض الʻقʨد حʖʶ مʛاحل تʨʢر مʙارس الفʛؔ الاقʸʱادȑ ؗالʺʙرسة الؔلاسॽȞॽة

ʽؔةالȄʜʻ ةʲيʙʴار و  ،والʙقʺǼ الأسعار Ȑʨʱʶادة مȄʜل ȑدʕد يʨقʻض الʛادة عȄة على أن زॽȞॽة الؔلاسȄʛʤʻال ʟʻت

ʜ الȄʛʤʻات الʙʴيʲة على العلاقة بʧʽ عʛض  ʛؗا تʺʻʽي، بʰʶن ،ʦʵʹʱوال ȑادʸʱالاق ʨʺʻد والʨقʻات و الȄʛʤن ʙؗʕت

تُعʜز هʚه الȄʛʤʻات ʲʱʺار في تʴقȘʽ الʨʺʻ الاقʸʱادȑ، وʚȃلʥ الʺʙرسة الȄʜʻʽؔة على دور الإنفاق الʨȞʴمي والاس

  .الʻقȑʙ والاقʸʱادȑ ض الʻقȑʙ لʙعʦ الأنʢʷة الاقʸʱادǽة وتʴقȘʽ الاسʱقʛارو عʛ ʺالʴاجة إلى تʦॽʤʻ ال

حʘʽ يʕثʛ الʱفاعل بʧʽ عʛض الʻقʨد والʦʵʹʱ على الʨʺʻ الاقʸʱادȑ، وʧȞʺȄ اعॼʱار عʛض الʻقʨد أحʙ العʨامل 

ʕثʛة في الʦʵʹʱ فعʙʻما يʜداد عʛض الʻقʨد في الاقʸʱاد Ǽʺعʙل ǽفʨق نʺʨ الإنʱاج الॽʁʴقي قʙ يʕدȑ الʺهʺة الʺ
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 ʙȄʜأن ت ʧȞʺǽ ضʛالعǼ لع مقارنةʶعلى ال ʖلʢة لارتفاع الʳॽʱمات، ونʙʵلع والʶعلى ال ʖلʢادة الإنفاق والȄʜل

 ʠفʵȄة وॽلʴʺعلى العʺلة ال ʛثʕوره، أن يʙب ،ʦʵʹʱلل ʧȞʺǽ الأسعار. ؗʺا ʅॽتؔال ʧم ʙȄʜها، مʺا يʱʺॽʀ

ات. ʛؗʷوال ʧʽؔهلʱʶʺة للॽائʛʷرة الʙالق ʠॽɿʵاردات وتʨال   

مʧ جهة أخʧȞʺǽ ،Ȑʛ للʦʵʹʱ أن يʕثʛ على الʨʺʻ الاقʸʱادȑ إذا لʦ يʦʱ الॽɾ ʦȞʴʱه على الʺȐʙ الȄʨʢل، 

Șقʴǽ ʧʽار، في حʺʲʱص الاسʛف ʧقلل مǽ اض ماʛʱتؔلفة الاق ʧم ʙȄʜي ʦʵʹʱلات الʙد  فارتفاع معʨقʻض الʛع

عʜȄʜ الاسʲʱʺار والʷʻاȋ الاقʸʱادȑ، ما يʙل على أن ʱالʨʺʻ الاقʸʱادȑ يʕدȑ لالʺʨʱازن تأثʛʽ إʳǽابي على 

علاقة عʛض الʻقʨد والʦʵʹʱ وتأثʛʽهʺا على الʨʺʻ الاقʸʱادȑ مʛتʢॼة ȞʷǼل وثȘʽ، بʚلʥ يʱعʧʽ على الॽʶاسات 

  لʹʺان اسʱقʛار الاقʸʱاد وتʴقȘʽ الʨʺʻ الʺʙʱʶام.الʻقǽʙة والاقʸʱادǽة تʴقȘʽ تʨازن بʧʽ هʚه العʨامل 

ʻس ،ȑادʸʱالاق ʨʺʻها على الʛة وأثǽʙقʻاسة الॽʶات الʛʽغʱم ʦأه ʅȄʛعʱل لʸا الفʚق في هʛʢʱ هʺॽʶقʱم بʨقʻوس

ʘاحॼلاث مʲل ما يلي: لʺʷت  

  الʳهاز الʺʛʸفي وعʺلॽة خلȘ الʻقʨد الʺʘʴॼ الأول:

  نȄʛʤات عʛض الʻقʨد الʺʘʴॼ الʲاني:

 ʘʴॼʺال:ʘالʲة الǽʙقʻاسة الॽʶل الʣ في ȑادʸʱالاق ʨʺʻال  
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ʸالأول: ال ʖʲॺدʦالʹق Ȗة خلॻلʸفي وعʙʶʸهاز الʱال  

ȑʜ والʨʻʰكيʙʴʱد مفهʨم الʳهاز الʺʛʸفي Ǽʺعʻاه الʹ ʛؗʺال ʥʻʰال ʧل مȞǼ Șʽ  اسعʨاه الʻعʺǼ ة، أماȄارʳʱال

ॽɾكʨʻʰوال ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰل إضافة للʺʷ  ،ةȄارʳʱكالʨʻʰة. الʸʸʵʱʺال  ،ȑʛʺʷة 2007(الʴل  )139، صفȞʷȄو

(الॽʰاتي  خاضع لʺʨʺʳعة قʨانʧʽ وأنʤʺة. ، وهʨالʨحʙة الأساسॽة في الʱأثʛʽ على عʛض الʻقʨدالʳهاز الʺʛʸفي 

  )152، صفʴة 2013و سʺاره، 

 ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰمهʺة ال ʛʸʴʻاسة وتॽʶفي ووضع الʛʸʺان الʺʱة على الائǼقاʛوال ȑʙقʻار الʙة في الإصॽالأساس

في قʨʰل الʨدائع  الأساسॽة الʻقǽʙة وتʻفʚʽها إضاقة لʺʛاॼʀة الʛʸف الأجʰʻي، بʻʽʺا تʛʸʴʻ مهʺة الʨʻʰك الʳʱارȄة

، وهʨ ما يʧʽʰ الʢلʖ الʺʺʧȞ الʖʴʶ علʽها وقʗ الʢلʖ، والʱي ʴǽقȘ الʥʻʰ الʳʱارȑ أرȃاحا عʙʻ تॽʣʨفهتʗʴ ا

  لى خلȘ الʻقʨد.قʙرتها هي الأخȐʛ ع

ʧʽوفي ح ȑʙقʻار الʙمهʺة الإص ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰلى الʨʱي ، ʧم ȑʙقʻوض الʛة الʺعॽʺؗ ʧة مȄارʳʱك الʨʻʰال ʙȄʜت

 ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰة الॽʺأه ʧʽʰا ما يʚيها. هʙدائع لʨال ʦʳق حʨه تفʻم ʛʰات أكॽʺؗ Șان وخلʺʱسعها في الائʨخلال ت

 الʳʱارȄة في تأثʛʽها على الʷʻاȋ الاقʸʱادȑ والʺʛʸفي Ǽاعॼʱارها الʳهʧʽʱ الʺʕʶولʧʽʱ عʧ خلȘ الʻقʨد.والʨʻʰك 

 ،ȑʛʺʷات 2007(الʴفʸ140-139، ال( 

  عʙض الʹقʦد ماॻʀةالʠʸلʔ الأول: 

ȑʙقʻوض الʛل الʺعʲʺǽ  لةʲʺʱʺة الǽادʸʱات الاقʙحʨزة الʨʴǼ نʨؔي تʱاد والʸʱاولة داخل الاقʙʱʺال ʙقʻة الॽʺؗ

(إلʺان،  ؛ Ǽاسʻʲʱاء القʢاع الʺʛʸفي، والʱي تʙʸر مʧ قʰل الʶلʢات الʻقǽʙة.في ؗل مʧ الأفʛاد والʺʛʷوعات

  )222، صفʴة 2003

وقʰل الʛʢʱق لʱعʅȄʛ عʛض الʻقʨد لابʙ مʧ الإشارة إلى أن هʻاك مǽ ʧفʛʶ الʻقʨد على أنها ॽʀʺة قانʨنॽة ؗʺا 

شيء يلقى القʨʰل العام، له قʨة شʛائॽة  أȑ أن الʻقʨد هي ؗل )03، صفʴة 2018(علॽه، قام ʛʷॽɾ بʱعȄʛفها 

  )137، صفʴة 2007(شامॽة و حʻ.  ،ʧʽʶقʨدعامة ومॼاشʛة وʕȄدȑ وʣائف ال
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ȑʜ إضافة إلى الʻقʨد الʺʶاعʙة الʸادرة  ʛؗʺال ʥʻʰف الʛʡ ʧادرة مʸة الǽʙقʻالأوراق ال ʧد مʨقʻض الʛن عʨؔʱȄو

ȑʜ حʖʶ ؗل بلǼ ،ʙالإضافة للʻقʨد الʱؔابॽة والʨدائع الʱي تʙʸرها  ʛؗʺال ʥʻʰة أو الॽمʨʺة العʻȄʜʵل الʰق ʧم

الʱي تʙʴد مفهʨم عʛض الʻقʨد ʙ مʧ الʱعارʅȄ الʨʻʰك في تعاملاتها مع الأفʛاد. وȃالʛغʦ مʧ ذلʥ هʻاك العʙي

.ȑادʸʱاق ʛؔة لؔل فȄʛؔاهات الفʳالات ʖʶة 2003(إلʺان،  حʴ222، صف(  

 Ȑʛي ʘʽحKeynes  اʹǽة لأجل وأॽɾʛʸʺدائع الʨل الʺʷد ؗي تʨقʻة الʛع دائॽسʨورة تʛاقع ضʨال ʦه لعالʻا مǼاʛʱاق

ؔʻʰافي للʸع الʨʺʳʺة هي الǽʙقʻة الॽʺؔأن ال ʛʰʱعǽ وليʙال ʙقʻوق الʙʻة، أما صʻȄʜʵأذونات الʻتʨ  اولʙʱʺال

لʺʶاعʙة والʨدائع لأجل وودائع إضافة للʨدائع الʳارȄة لȐʙ الʨʻʰك الʳʱارȄة بʻʽʺا ॼʱʶǽعʙ ؗل مʧ العʺلات ا

   الʨʱفʛʽ مʧ دائʛة الʻقʨد وʙȄخلها في دائʛة شॼه الʻقʨد.

Ȅʜة العॽȃʛة تقʨم بʨʱسॽع نʢاق وسائل الʙفع لʷʱʺل الʺʨʺʳع الʸافي للʻقʙ الʺʙʱاول  ʛؗʺك الʨʻʰال ʠعǼ كʺا أن

ǽʹا ودائع الʨʱفʛʽ والʶʴاǼات خارج الʨʻʰك، إضافة لॽʺʳع الʨدائع الʳارȄة أو الآجلة لȐʙ الʨʻʰك الʳʱارȄة وأ

  )2010(العʸار و الʴلʰي،  الʺʙنॽة.

  الʸʱʸعات الʹقǻʗةالفʙع الأول: 

رغʦ اخʱلاف تʙʴيʙ مفهʨم الʱؔلة الʻقǽʙة أو ؗʺا تعʛف Ǽعʛض الʻقʨد، إلا أنه ʧȞʺǽ الʜʽʽʺʱ في الʺعʛوض 

  حʖʶ مॽɻار الʨʽʶلة ؗالʱالي:الʻقȑʙ بʧʽ أهʦ الʺفاʦॽʂ والʱي سʻقǼ ʦعʛضها 

1. ȏʗع الʹقʸʱʸال 𝐌𝟎  

ǽ و ȑʙقʻالأساس الǼ اʹǽى أʺʶȄ ،امةʱلة الʨʽʶالǼ فʸʱ نʨؔʱي  ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰرها الʙʸǽ يʱة الॽنʨد القانʨقʻال ʧم 

الʵاضعة للʛقاǼة الʺفʛوضة مʧ  الʺʲʺʱلة في الأوراق الʻقǽʙة والعʺلة الʺʶاعʙة )107، صفʴة 2012(خلʽل، 

ة الأصʨل الأجॽʰʻة ذات الأهʺॽة  ʛؗʴǼ Șعلʱي تʱؗال Ȑʛامل أخʨالإضافة لعǼ ارʙة على الإصǽʙقʻات الʢلʶل الʰق

.ʙقʻال Șة في خلʛʽʰؔه،  الॽة 2018(علʴن و  )04، صفʨؔʱة  تǽʙقʻة الʙالقاعB  رʨهʺʳال ʧʽاولة بʙʱʺد الʨقʻال ʧم
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 اول يʲʺʱل في الاحॽʱاʡات الʻقǽʙة لȐʙ الʨʻʰك (الاحॽʱاʡات الʺॽɾʛʸة)وجʜء آخʛ غʛʽ مE ʙʱوʛȄمʜ لها ب 

𝐵ومʻه تʖʱؔ الʺعادلة الʵاصة Ǽالقاعʙة الʻقǽʙة ؗالʱالي:  .Rيʛمʜ لها ب  = 𝐸 + 𝑅.  

  𝐌𝟏الʸʱʸع الʰاني  .2

 ʧʺʹʱȄد وʨقʻلل Șʽʹم الʨل الʺفهʲʺǽفيʛʸʺهاز الʳر خارج الʨهʺʳال ʧʽاولة بʙʱʺد الʨقʻال E  دائعʨإضافة لل

وʨʱȄافMଵ  Ș. وʛȄمʜ لها في الإحʸاءات الʻقǽʙة الʙولॽة ǼالʛمD ʜ الʳارȄة في الʶʴاǼات الॽؔʻʰة الʳʱارȄة

 الʨʻؔʻʰتالʺفهʨم الʹȘʽ للʱؔلة الʻقǽʙة مع وॽʣفة الʻقʨد ʨؗسʽلة للॼʱادل، حʘʽ أن الʺʙفʨعات تǼ ʦʱاسʱعʺال أوراق 

   )70-69، الʸفʴات 2009(الʳʴار،  وȂما Ǽاسʱعʺال الʻقʨد الʺʶاعʙة غالॼا ما تʦʱ بʨاسʢة الȞॽʷات.

𝑀ଵتعʢى العلاقة الȄʛاضॽة للʻقʨد Ǽʺفهʨمها الʹȘʽ ؗالʱالي:  = 𝐸 + 𝐷.  

3.  ʖالʰع الʸʱʸال𝐌𝟐  

نʳॽʱة للʨʢʱرات الاقʸʱادǽة، لǽ ʦعʙ مفهʨم عʛض الʻقʨد ǽقʛʸʱ فقȌ على وسائل الʙفع الʺʱعارف علʽها وʙȃأ 

  )70، صفʴة 2009(الʳʴار،  الاهʱʺام يʳʱه نʨʴ مفهʨم أوسع للʱؔلة الʻقǽʙة.

Ȅعʙ هʚا الʱعʅȄʛ و  )108، صفʴة 2012(خلʽل،  أǽʹا Ǽالʛصʙʽ الʻقȑʙ للʙولة.ʱؔلة الʻقǽʙة الʺʨسعة الوتعʛف 

الʨʻʰك ئع لأجل وودائع الادخار قʛʽʸة الأجل لȐʙ الʨدا Mଵأوسع مʧ الʱعʅȄʛ الʶابȘ وǼ ʧʺʹʱȄالإضافة إلى 

.ʛʽفʨʱال Șاديʻص Ȑʙل ʛʽفʨʱا ودائع الʹǽوز،  وأʜة 2004(بلعʴ49، صف(   

 ʜمʛة الॽولʙاءات الʸسعة في الإحʨʺة الǽʙقʻلة الʨʽʶم الʨمفه ʚأخǽMଶ  ،ارʳʴة 2009(الʴ70، صف( ،

𝑀ଶوتʖʱؔ العلاقة الȄʛاضॽة ؗالʱالي:  = 𝑀ଵ + 𝑇𝐷 أن ʘʽح ،TD  ف علىʛي تعʱدائع لأجل الʨال ʧع ʛʰتع

.ʧائȃʜل الʰق ʧك مʨʻʰدعة في الʨʺال الʨل،  أنها الأمʽة 2012(خلʴ108، صف(  

اȋ بʧʽ الʻقʙ والʷʻاȋ الاقʸʱادȑ، الʱؔلة الʻقǽʙة الʺʨسعة أيʧ تʦ إضافة عʻاصʛ جʙيʙة زادت مʧ حʦʳ الارتॼ في

الॼاحʧʽʲ على الॽʁام Ǽالʙراسات والʺقارنة بʧʽ العʙيʙ مʧ الʙول وأǽʹا ॽʀاس حʘʽ تʶاعʙ الʱؔلة الʻقǽʙة الʺʨسعة 

ذلʥ لأن الʱؔلة الʻقǽʙة  )478، صفʴة 2012(كʻعان،  مȐʨʱʶ الʨʢʱر الاقʸʱادȑ والاجʱʺاعي مʧ خلالها.
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 ʧم ȑʙع نقʺʳأفʹل م ʛʰʱا تعʚلع ولهʶمات والʙʵوال ʙقʻال ʧؗل م ʧʽة بॽالعلاقة الإحلال Ȍॼʹسعة تʨʺال

ɾ ʦȞʴʱة أن تǽʙقʻات الʢلʶلل ʧȞʺǽ ȑʙع نقʺʳالعلʺي فهي أوسع م ʖانʳال ʧ؛ أما مȑادʸʱالاق ʖانʳه.الॽ 

  )109، صفʴة 2012(خلʽل، 

  𝐌𝟑الʸʱʸع الʙاǺع  .4

بǼ ʛȄʨʢʱعʠ الʺفاʦॽʂ الʻقǽʙة لǽ  ʛʸʴعʛف أǽʹا Ǽالعʛض الʻقȑʙ الʙʴيʘ، جاء Ǽعॽʀ ʙام الʺʙرسة الȄʜʻʽؔة

 Mଶجʺॽع أنʨاع وسائل الʙفع لʙراسة الآثار الʱي تʦʳʻ عʻها في الاقʸʱاد الʻʡʨي. وتǼ ʧʺʹʱالإضافة إلى 

 Șاديʻاهʺات في صʶʺدائع والʨة؛ الȄارʳʱارف الʸʺال Ȑʙل ʙاع ذات العائʙة؛ شهادات الإيȄدائع الادخارʨال

العائʙ والʢॼاقات الاسʱهلاكॽة. إن هʚا الʨʱسع في مفهʨم الʻقʨد ʛʸʴǽ جʺॽع الاسʲʱʺار؛ ʢǼاقات الاعʱʺاد ذات 

(كʻعان،  الأنʢʷة الʻقǽʙة سʨاء ؗانǼ ʗغʛض الʺʹارȃة والاسʲʱʺار أو للʛʷاء وذلʥ لأنها تʵفي ॽʀʺا اقʸʱادǽة.

  )479-478، الʸفʴات 2012

5.  ʛامʳع الʸʱʸال 𝐌𝟒  

 ʘʽحʙقʻى الʻمع ʙيʙʴسع في تʨʱالǼ ةॽȞȄʛرسة الأمʙʺال ʗة في  قامʙاجʨʱم ʛʽة غʙيʙدفع ج ʛاصʻإضافة عǼ

الȞॽʷات الॽʶاسॽة  MଷوǼ ʧʺʹʱȄالإضافة إلى  ولʚلʥ سʺي هʚا الʺفهʨم Ǽالعʛض الʻقȑʙ الأمȞȄʛي جʺॽع الʙول

  الأمॽȞȄʛة وودائع الأفʛاد Ǽالʙولار الأوروȃي.والʜʱامات وزارة الʜʵانة 

وȂنʺا يʙȄʜ مʧ أهʺʱʽه ؗʺا ǽفʛض على  هʚا الʅॽʻʸʱ الاحʸائي لا ǽقلل مʧ أهʺॽة الʻقʙ في الاقʸʱاد ودورها

ومعʛفة لʻقǽʙة االʶلʢات الʻقǽʙة دراسة جʯȄʜات وسائل الʙفع مʧ أجل الȌॽʢʵʱ الʙʽʳ لاسʱعʺال أدوات الॽʶاسة 

  )479، صفʴة 2012(كʻعان،  على القʢاعات الاقʸʱادǽة. آثارها ʸǼفة مॼاشʛة

 مʦȜنات الʯؒلة الʹقǻʗةالفʙع الʰاني: 

ʧȞʺȄ و  )42، صفʴة 2003(إلʺان،  أǽʹا Ǽالʛصʙʽ الʻقȑʙ أو مʜʵون الʻقʙ أو ؗʺॽة الʻقʙ الʺʙʱاولة. ʶʺىتُ 

الʻقǽʙة الʺʱاحة والأمʨال شॼه الʻقǽʙة الʺʱاحة، والʱي تʦʱ إدارتها تعʅȄʛ الʱؔلة الʻقǽʙة على أنها مʨʺʳع الأمʨال 
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إذا أشʛنا للʱؔلة الʻقǽʙة   )103، صفʴة 2012(شاوʞȄ،  بʨاسʢة ؗل مʧ الʤʻام الʺʛʸفي والʻȄʜʵة العامة.

الʻقǽʙة تʨؔʱن مʧ الأصʨل الʻقǽʙة للقʢاع غʛʽ الʱؔلة Ǽʺفهʨمها الʺʨسع، أما بʻاء على الʱعʅȄʛ الʹȘʽ لها فإن 

ȑʜ وأǽʹا  ʛؗʺال ʥʻʰال ʧادرة مʸة الǽʙقʻل الأوراق الʺʷفي، تʛʸʺام الʤʻعلى ال ʧيʙؗ لةʨʽʶفي القابلة للʛʸʺال

 )68، صفʴة 2013(العايʖ و بʨخارȑ،  إضافة للʨدائع تʗʴ الʢلʖ. الʻقʨد الʺʶاعʙة

  الʯʸاحات الʹقǻʗة .1

 تʷʺل ثلاث أنʨاع )50، صفʴة 2003(إلʺان،  أو مʨʺʳع وسائل الʙفع تُعʛف ʚؗلǼ ʥالʱؔلة الʻقǽʙة الʺʱاحة

 ،ȑخارʨو ب ʖة 2013(العايʴوهي: )68، صف  

   الأوراق الʹقǻʗة .1.1

ʨʺǼ ȑʜجʖ القانʨن  ʛؗʺال ʥʻʰل الʰق ʧارها مʙإص ʦʱي يʱد الʨقʻابي و أرسلان، هي الʻʳة 2009(الʴ30، صف( 

ȑʜ وما يʨجʙ لȐʙ الأفʛاد والʺʕسʶات الʺالॽة، الإدارȄة  ʛؗʺال ʥʻʰال Ȑʙها لʻم ʙجʨاب ما يʶʴǼ هاʺʳد حʙʴʱي

ʶارها حʙإص ʦʱة. يǽادʸʱفقات والاقʙرة مع تʙʸʺة الॽʀرʨد الʨقʻة الॽʺؗ ʖاسʻحاجة الʺعاملات لʹʺان ت ʖ

 )8، صفʴة 2018(علॽه،  الʶلع والʙʵمات.

  الʹقʦد الʴʸاعʗة الʗʯʸاولة .1.2

ȑʜ لʶʱهʽل عʺلॽات الʙفع وȂنʳاز الʺعاملات الʸغʛʽة، تʚʵʱ عʙة أشȞال إما  ʛؗʺال ʥʻʰرها الʙʸǽ لȞʷǼ نʨؔت

ات معʙنॽة أو نقʨد ورॽʀة ذات الفʯة الʸغʛʽة، تأخʚ نॼʶة قلʽلة مʧ مʨʺʳع عʛض الʻقʨد. ʨؗȞʶابي و  مʻʳال)

 )31-30، الʸفʴات 2009أرسلان، 

1.3. ʔلʠال ʕʲدائع تʦال  

، 2013(العايʖ و بʨخارȑ،  الʱعامل معها، تʨʱزع حʖʶ الʺʕسʶات الʱي يʦʱ تʶʺى أǽʹا Ǽالʻقʨد الʱؔابॽة

لȐʙ الʨʻʰك الʳʱارȄة وتʨؔن ॼɺارة عʧ  الʱي تʚʵʱ شȞل حʶاǼات جارȄةالايʙاعات الʺॽɾʛʸة  وهي )68صفʴة 

ات والʨȞʴمات في حʶاǼات جارȄة مʧ خلال تȄʨʴل  ʛؗʷاد، الʛات الأفʛخʙلة في مʲʺʱʺة الॽنʨد القانʨقʻاع للʙإي
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 ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰال Ȑʙل ȑاب جارʶل حȞد ودائع على شʨة إلى نقॽنʨد القانʨقʻة الʳقة ناتʱʷودائع م ʧارة عॼɺ أو ،

ʶاǼات جارȄة لعʺلائه عʙʻ مʴʻهʦ قʛوضا مॽɾʛʸة أو عʙʻ شʛائه أوراق تʳارȄة عʧ فʱح الʥʻʰ الʳʱارȑ ح

ʺॽʰالات.  )31، صفʴة 2009(الʻʳابي و أرسلان،  وؗ

  الʯʸاحات شॺه الʹقǻʗة .2

الʖʴʶ علʽها  هي ودائع لا ʧȞʺǽ اعॼʱارها جʜء مʧ وسائل الʙفع لغʛض تȄʨʶة الʺʙفʨعات وذلʥ لعʙم إمȞانॽة

لȄʨʶʱة الʺʙفʨعات ما ʳǽعلها قॼȄʛة مʧ  عȘȄʛʡ ʧ الȞॽʷات، حʘʽ يʢʱلʖ تȄʨʴلها لʨدائع جارȄة أو نقʨد قانʨنॽة

  تʹʦ الʨدائع الʱالॽة: )33، صفʴة 2009(الʻʳابي و أرسلان،  الʻقʨد القانʨنॽة ولهʚا سʺǼ ʗأشॼاه الʻقʨد.

  الʦدائع لأجل .2.1

تعʛʰʱ نʨعا مʧ الأمʨال شॼه الʻقǽʙة تʨؔن إما في الʨʻʰك أو الʻȄʜʵة لأجل غʛʽ مʙʴد يʛʱاوح بʧʽ الʷهʛ والʻʶة 

،ʛʲف. أو أكʛʸʺال ʧة مʙها فائʰلقى صاحʱل ؗʺا يʽʺف والعʛʸʺال ʧؗل م ʧʽقاقها بʴʱالاتفاق على أجل اس ʦʱي 

 )48، صفʴة 2015(سʨʻسي، 

  شعارالʦدائع الادخارȂة Ǻإ .2.2

ʖʴʶة الॽها وعʺلʽعل ʖلʢال ʗوق ʧʽة بʻʽة معॽʻة زمʛʱد فʨوج ʖلʢʱة 2003(إلʺان،  يʴ56، صف(  ʘʽح

.ʖʴʶة الॽل عʺلʰقا قॼʶها مʽعل Șفʱة مॽʻة زمʙʺǼ ʥʻʰإشعار ال ʖجʨʱي 

2.3.  ʔلʠال ʕʲدائع تʦالʙʯفʗعلى ال  

ولا تʱʶعʺل للʙفع  يʦʱ دفع فʨائʙ علʽهات الʙفȄʛʱة لȐʙ الʨʻʰك الʳʱارȄة، تُعʛف أǽʹا Ǽالʨدائع الʙفȄʛʱة أو الʶʴاǼا

 ولʧؔ عʙʻ الʢلʖ مॼاشʛة إذ يʨʱجʖ الॽʁام Ǽعʺلॽة الʖʴʶ أولا ثʦ تȄʨʶة الʺعاملات. ʧȞʺǽ سʖʴ هʚه الʨدائع

ʥॽون شʙة 2003(إلʺان،  بʴ56، صف(  ʖاحʸǼ خاص ʛʱاع على دفʙأو إي ʖʴة سॽعʺل ȑل أʽʳʶت ʦʱي ʘʽح

 الʶʴاب.

  ʦل الʸالॻة ذات الاسʲʯقاق القʔȂʙالأص .2.4
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ʧهʛال ʙʻالة وسॽʰʺؔة، الʳʱفʶال ،ʛلأم ʙʻʶاصة ؗالʵات الʙʻʶال ʦʹوق  ؛تʙʻʸات الʙʻʶا إضافة لʹǽأ ʦʹوت .

العامة الʱي تʷʺل سʙʻات الʻȄʜʵة قʛʽʸة الأجل (أذونات الʻȄʜʵة) تʙʵʱʶم لʴالات وقʨع الʻȄʜʵة في الʙʻʶات 

 )10، صفʴة 2018(علॽه،  وسʙʻات الʶʴاب الʳارȑ. ذائقة مالॽة

  سʦʻلة الاقʶʯاد .3

ن الʱؔلة الʺʺʧȞ تȄʨʴلها ʶǼهʨلة لʻقʙ، حʘʽ أسʨʽلة الاقʸʱاد لا بʙ مʧ إضافة مʨارد الادخار الʶائل لʺعʛفة 

، صفʴة 2013(العايʖ و بʨخارȑ،  الʻقǽʙة لا تعʛʰʱ مʕشʛا ؗاॽɾا لʺعʛفة الʨʽʶلة الॽʁॽʁʴة داخل الاقʸʱاد.

70(  

ʖالʰع الʙة :الفǻʗلة الʹقʯؒمقابلات ال 

الأصʨل والʙيʨن الʱي تقابلها عʺلॽة إصʙار الʻقʨد مʧ قʰل الʥʻʰ  تُعʛّh مقابلات الʱؔلة الʻقǽʙة عʧ مʨʺʳع

ȑʜ وا ʛؗʺل فيالʲʺʱة، وتȄارʳʱك الʨʻʰة لॽارجʵل الʨصافي الأص  ،ȑة 2014(صارʴل  )30، صفʲʺي تʱال

، صفʴة 2022(عʙوان و بʧ سʺاعʧʽ، وسائل دفع دولॽة لȐʙ الʳهاز الʺʛʸفي ؗالʚهʖ والعʺلات الأجॽʰʻة 

  )30، صفʴة 2014(صارȑ،  ، القʛوض الʺقʙمة للاقʸʱاد والقʛوض الʺقʙمة للʻȄʜʵة العʺʨمॽة.)29

1. ʔهʘال  

ȑʜ الʺʨʱاجʙة يʨؔʱن رصʙʽ الʚهʖ مʧ مʨʺʳع الॼʶائʥ وأǽʹا القʢع الʺعʙنॽة الʚهॽʰة  ʛؗʺال ʥʻʰال Ȑʙعʺل لʱاس ،

الʛصʙʽ الʚهʰي في الأصل لʱغॽʢة إصʙار الʻقʨد لʧؔ تقلʟ دوره نʳॽʱة لإهʺال نʤام قاعʙة الʚهʖ وأصॼح 

أزمة اقʸʱادǽة أو حʙوث عʜʳ في مʜʽان حʙوث ʱʶǽعʺل في الȄʨʶʱات الʙولॽة ؗالʺʙفʨعات الʵارجॽة أثʻاء 

 )66-65، الʸفʴات 2003(إلʺان،  .الʺʙفʨعات

  العʸلات الأجʹॻʮة .2

ȑʜ فقȌ ولا تʕخ ʛؗʺال ʥʻʰة الॽانʜʽل مʨف أصʛʡ د فيʨجʨʺة الॽʰʻالعʺلات الأج ʙʽرص ʙʳك نʨʻʰات الॽعʺل ʚ

ا الʺǼ ʧʽʺॽʁالاعॼʱار، ونʙʳ أǽʹا عʺلات الاحॽʱاʡي الʙولي (الʨʽʶلة الʙولॽة) خاصة الʙولار الʳʱارȄة مع زȃائʻه
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ǽأتي مʙʸر هʚه العʺلات مʧ الأمȞȄʛي الǽ ȑʚعʛʰʱ الʜʳء الأهʦ مʧ وسائل الʙفع الʙولॽة (الʨʽʶلة الʙولॽة). 

في شȞل اسʲʱʺار أو قʛوض تʙʸيʛ الʶلع والʙʵمات الʺʴلॽة، أو نʳॽʱة رؤوس الأمʨال الأجॽʰʻة الʱي تأتي 

، 2003(إلʺان،  Ǽالإضافة إلى فʨائʙ رؤوس الأمʨال الʺʛʺʲʱʶة في الʵارج وعائʙ الأيȑʙ العاملة في الʵارج.

 )67-66الʸفʴات 

  للاقʶʯاد الائʸʯان الʸقʗم .3

الاقʸʱاديʧʽ، تقʙم للʨʻʰك الʳʱارȄة مʛʡ ʧف بʥʻ الʜʳائʛ هي القʛوض الʺقʙمة مʧ الʳهاز الʺʛʸفي للأعʨان 

 ʖʴʶات وأدوات الȞॽʷعʺال الʱاس ȘȄʛʡ ʧع ʧʽاديʸʱان الاقʨم للأعʙة، أو تقǽʙقʻلة الʨʽʶال ʧة حاجاتها مॽʰلʱل

 Ȑʛالأخ.  ،ȑة 2014(صارʴوض الف )31، صفʛي قʱةالȄارʳʱك الʨʻʰمها الʙن  تقʨؔات  تॽل العʺلȄʨʺف تʙبه

ȘȄʨʶʱاج والʱار، الإنʺʲʱات الاسʡاʷات ورجال الأعʺال لإتʺام نʶسʕʺالǼ اصةʵة الǽادʸʱالاق Șالي خلʱالȃو ،

، وهʨ ما يʙفع الʨʻʰك الʳʱارȄة لإعادة خʦʸ أوراقها الʳʱارȄة لȐʙ نقʨد الʨدائع ما يʙȄʜ مʧ حʦʳ الʱؔلة الʻقǽʙة

 ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰال ʻوض مʛق ʖلʡ اجات أوॽʱة احॽʢض تغʛغǼ ةॽنʨد قانʨار نقʙإصǼ مʨقǽ ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰعل الʳǽ ه، ما

، 2015(سʨʻسي،  الʨʻʰك الʳʱارȄة هʚا ما ʳǽعل حʦʳ الʱؔلة الʻقǽʙة يʱأثʛ ؗلʺا تغʛʽ الائʱʺان الʺقʙم للاقʸʱاد.

 )58صفʴة 

ʛʰʱعǽ الأجل ʛʽʸان قʺʱا الائʛʽتأث ʛʲد في أكʨقʻض الʛدائع  عʨالǼ ʦʱه تʱʽʢأن تغ ʘʽح،ʖلʢال ʗʴت  ʧʽفي ح

ة الاقʸʱاد أن الائʱʺان مʨʱسȌ وȄʨʡل الأجل يʛتʢॼان Ǽالʨدائع لأ ʛؗة لآثارها على حʳॽʱن ،ȑدائع الادخارʨجل وال

.ʦʵʹʱه،  والॽة 2018(علʴ12، صف(  

  للȂʚʳʹة الائʸʯان الʸقʗم .4

ʛʽʶصل  تʨʱا ما لا تʛʽʲؗ ʧؔفقات ولʻل الȄʨʺادات وتʛل الإيʽʸʴʱم بʨتق ʘʽولة، حʙة الॽانʜʽة مॽمʨʺة العʻȄʜʵال

خاصة مع تʨسع نʷاȋ الʙولة  جʺॽع أنʨاع الʹʛائʖقات Ǽالإيʛادات العادǽة الʺʨȞنة مʧ لʱغॽʢة هʚه الʻف

وȃهʙف إعادة الʨʱزان نʳॽʱة اخʱلال  )69، صفʴة 2003(إلʺان،  .والʺʕسʶات الʱي تقʨم على سʛʽ أعʺالها
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ȑʜ لʙʶ العʜʳ الʴاصل ʛؗʺال ʥʻʰال ʧاض مʛʱة للاقʛʽه الأخʚأ هʳولة تلʙة الॽانʜʽسي،  مʨʻة 2015(سʴصف ،

العائلات والʺʛʷوعات لغʛض تʜوʙȄها تلʳأ للʨʻʰك الʳʱارȄة والʨحʙات الاقʸʱادǽة أǽʹا الʺʲʺʱلة في ؗʺا  )59

لʺقʙمة للʻȄʜʵة العʺʨمॽة ما وتʱʷʺل القʛوض ا )70، صفʴة 2003(إلʺان،  الʱي تʱʴاجها. Ǽالʺʨارد الʻقǽʙة

 يلي:

ȏʚ الॻʮʴʯق .4.1 ʙؕʸال ʣʹʮل الʮق ʥمة مʗقʸات ال  

ȑʜ عʙʻ عʜʳ الʻȄʜʵة العʺʨمॽة تقʙم سʙʻات تعʛʱف  ʛؗʺال ʥʻʰها للʱʽنʨيʙʺǼ هاʽة،  فʻȄʜʵأذونات الǼ فʛعǽ وهي ما

Ǽ ȑʜإصʙار ॽʀʺة هʚه الʙʻʶات في شȞل نقʨد قانʨنॽة. ʛؗʺال ʥʻʰم الʨقǽ ʥاء على ذلʻȃه،  وॽة 2018(علʴصف ،

12( 

  ت الʯي تʮʯؒها الʓʸسʴات الॻɼʙʶʸةالʗʹʴا .4.2

ʖʱʱؔات تʙʻس ʧارة عॼɺ ʽة فʻȄʜʵة الʙلفائ ʥʻف ؗل بʛʡ ʧد مʨقʻال ʧم ʧʽلغ معʰم ʜʳح ʦʱي ʘʽʴǼ ،كʨʻʰها ال

 ما ʶǽاعʙ في تʺȄʨل نفقاتها مʧ جهة ومʧ جهة أخʙʵʱʶǽ Ȑʛم ʨؗرقة ضغȌ على الʨʻʰك في تʛʸفاتها الإقʛاضॽة.

 )12، صفʴة 2018(علॽه، 

  الʸʱهʦر (العائلات والʙʵʸوعات)ا الʗʹʴات الʯي ʮʯȜǻه .4.3

 Ȑʙحة لʛʱات الʺقǼاʶʴدائع في الʨا الʹǽة وأǽʙȄʛʰات الǼاʶʴة والʻȄʜʵال Ȑʙوعات لʛʷʺل ودائع العائلات والʺʷت

تʺʨل هʚه الʙʻʶات عʧ  )12، صفʴة 2018(علॽه،  والʙʻʶات الʺʖʱʱȞ فʽها مʧ قʰل الʳʺهʨر. الʻȄʜʵة نفʶها

ȘȄʛʡ الادخار أȑ أن الʻقʙ مʨجʨد قʰل عʺلॽة الاكʱʱاب وʚȃلʥ فهʨ لا يʵǼ ʖʰʶʱلȘ أȑ نقʨد ǼعʝȞ الʨʻع الأول 

  )70، صفʴة 2003(إلʺان،  والʲاني.

ʦȂʚ الʮʹ الʠʸلʔ الʰاني: ʙؕʸةك ال  

ȑʜ مʕسʶة مॽɾʛʸة تهʙف  ʛؗʺال ʥʻʰال ʙعǽُ ةǽʙقʻاسة الॽʶال ʚʽفʻهل تʶقة تȄʛʢǼ عʺالاتهʱواس ʙقʻة على الǼقاʛلل

الʱي يʦʱ وضعها مʧ قʰل الʥʻʰ نفʶه أو مʧ قʰل الʨȞʴمة. عʛُف ساǼقا بʥʻʰ الإصʙار أو الʺʛʸف الʻʡʨي 
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كʨن وॽʣفʱه انʛʸʴت في تʦॽʤʻ الإصʙار الʻقȑʙ الʵاضع لʴʺاǽة الʨȞʴمة ولقʨʽدها إضافة للʴفاȍ على قابلॽة 

ʴأو فʹةت ʖهʚة لǽʙقʻل الأوراق الȄʨ  ،ةॽنʙالʺع ʙاعʨل القʣ ائفه فيʣر وʨʢمع ت ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰل للʨʴت ʦث

(علي و الʶॽɻى،  حʨʸله على سلʢات ومʕʶولॽات جʙيʙة وأصॼح قʺة الهȞॽل الʻقȑʙ والʺʛʸفي لأȑ بلʙ.و 

  )129-128، الʸفʴات 2004

Ȅʜة تʲʺʱل في خلȘ الʻقʨد القانʨنॽة الʱي تȞʷل أكʛʰ جʜء مʧ عʛض  خلȘ الʻقʨدإن عʺلॽة  ʛؗʺك الʨʻʰة الʢاسʨب

(حʙاد و  .تʨؔن إما في شȞل عʺلة مʙʱاولة بʧʽ الأفʛاد أو في شȞل احॽʱاʡات لȐʙ الʨʻʰك الʳʱارȄةو الʻقʨد، 

Ȅʜة مʧ خلال تʙʴيʙ وʣائفها  تʙʴʱد عʺلॽة )91، صفʴة 2005هʚلʨل،  ʛؗʺك الʨʻʰل الʰق ʧد مʨقʻال Șخل

  الʺʱعʙدة.

Ȃʚة الفʙع الأول: ʙؕʸك الʦʹʮائف الʡو  

 ȐʛيHawtry ة  أنॽʀرʨد الʨقʻار الʙاض، إصʛللإق ʛʽأ أخʳاته ؗʺلॽولʕʶاجهة مʨة مʜʽم ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰي الʢعǽ

 ʛʰʱعȄوVera Smith  ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰة للȄʨانʲائف الʣʨد  أن الʨقʻار الʙلإص ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰؔار الʱاح ʧجاءت م

ʙقʱعǽ اʺʻʽة، بॽʀرʨال ʧؗل مC. H  وElkin. W. A.  ةʤافʴʺل في الʲʺʱة تॽة الأساسȄʜ ʛؗʺك الʨʻʰفة الॽʣأن و

ʜʽ على وॽʣفة الإصʙار مʧ جهة وȂعʢاء الʛقاǼة وتʦॽʤʻ الائʱʺان الʙور  .على القاعʙة الʻقǽʙة ʛؗʱال ʦت ʧʽوفي ح

ȑʜ مʧ خلال وʣائفه. ʛؗʺال ʥʻʰال ʟائʸخ ʜʽʽʺت ʖعʸال ʧم ،ʧȄʛل آخʰق ʧالأساسي م  

 ȋاʷʻحاجة ال ʖʶهه حʽجʨان وتʺʱة على الائǼقاʛال ʧها مʻȞʺǽ ȑʚالي الʴة الȄʜ ʛؗʺك الʨʻʰضع الʨالإضافة لǼ

ولʻʱفʚʽ الॽʶاسة الʻقǽʙة، عʙا عʧ احʱفاʣها Ǽالاحॽʱاʡات الʻقǽʙة الʵاصة Ǽالʨʻʰك الʳʱارȄة وȂدارة  ʸʱادȑالاق

  )214-213، الʸفʴات 2009(الʳʴار،  الاحॽʱاʡي مʧ العʺلات الأجॽʰʻة وغʛʽها.

  بʹʣ الإصʗار. 1

Ȅʜة Ǽعʙ أن ؗان حʛȞا على الʨȞʴمة  ʛؗʺك الʨʻʰر الʨʢʱة بॽʀرʨد الʨقʻار الʙإص Ȍॼارها ارتʙإص ʦॽلʶت ʦʱل أن يʰوق

، ونʳॽʱة للʺʸارف لانعʙام ثقة الʳʺهʨر فʽها إضافة لإعʢاء الʺʸارف هʚا الȘʴ مقابل تقʦǽʙ قʛوض للʨȞʴمة



الأول: مʯغʙʻات الॻʴاسة الʹقǻʗة والʹʦʸ الاقʶʯادȏالفʶل   

 21 

Șمة حʨȞʴال ʗʢد أعʨقʻار الʙإص ʦॽʤʻʱاجة لʴارة والʳʱسع الʨʱل  ʥʻʰلا في الʲʺʱم ʙف واحʛʸʺد لʨقʻار الʙإص

.ȑʜ ʛؗʺابي و أرسلان،  الʻʳة 2009(الʴ179، صف(  

 ʧʽانʨالق ʖʶمة حʨȞʴه الॽجʨاف وتʛع لإشʹʵǽ ،دʨقʻار الʙإصǼ لةʨʵʺة الʙʽحʨهة الʳال ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰال ʙعǽ

ʙلʰفي ال ʙائʶال ȑادʸʱام الاقʤʻني،  .والʨلʳلاق و العʴة 2010(الʴار و  )113، صفʙة الإصॽعʺل ʦॽʤʻت ʦʱȄ

ȑادʸʱالاق ȋاʷʻاجة الʴǼ هاʢȃر Ȑʛجهة أخ ʧة العʺلة ومʺॽʀ ا علىʣار،  .حفاʳʴة 2009(الʴ216، صف(   

حʵǽ ʘʽʹع حʦʳ  ، يʲʺʱل الʛأȑ الأول في حȄʛة الإصʙارعʺلॽة الإصʙارتʦॽʤʻ وʧȞʺȄ الإشارة لʛأيʧʽ حʨل 

ʨȞǽن مȐʨʱʶ الʷʻاȋ الاقʸʱادȑ عالॽا أوقات الʛواج  الإصʙار للʱغʛʽ في حʦʳ الʢلʖ على الʻقʙ، ففي حال

يʙȄʜ الʢلʖ على القʛوض مʧ الʨʻʰك الʱي تʱʴاج أǽʹا للʨʱسع في الائʱʺان وȃالʱالي تʙȄʜ الʴاجة لʙʱاول الأوراق 

ʙقʻال ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰل الʰق ʧادرة مʸة الǽ،  مʙقǽ ما ʨها وهʽعل ʖلʢا للॽد خاضعا تلقائʨقʻض الʛعل عʳǽ ا ماʚه

إن حȄʛة الإصʙار تʵلȘ حالة مʧ عʙم  .ة الؔاॽɾة للʨʱسع والانؔʺاش حʖʶ حالة الʷʻاȋ الاقʸʱادȑالʺʛون

الاسʱقʛار الʻقȑʙ خاصة في حالة الʛواج وارتفاع حʦʳ الʺعاملات الȑʚ يʙȄʜ مʧ الʢلʖ على الʻقʨد وʛȄتفع معه 

 أما الʛأȑ الʲاني ʛʽʷǽ لʹʛورة .ʙوتʙهʨر ॽʀʺة الʻق رتفاع مȐʨʱʶ الأسعارلʨدائع الʺॽɾʛʸة ما يʕدȑ لاإصʙار ا

، ؗʺا يʦʱ صʙار خاضعة لʦʳʴ الʢلʖ على الʻقʨد لغʛض الʺعاملاتتقʙʽʽ الإصʙار، حʘʽ تʨؔن عʺلॽة الإ

، صفʴة 2010(الʴلاق و العʳلʨني،  تʨجॽه الإصʙار والائʱʺان حʖʶ أهʙاف الॽʶاسة الʻقǽʙة الʺʛʢʶة مॼʶقا.

114(  

ȑʙقʻار الʙة للإصʙاع عʨأن ʜʽʽʺت ʧȞʺȄو:  

  نʢام الغʠاء الʘهʮي الؒامل. 1.1

ȑʜ وʨȞȄن احॽʱاʡي الʚهʖ الʺقابل للʻقʨد الʱي يʦʱ إصʙارها  ر الʻقʨد ʦʳʴǼ الʚهʖ لǽȐʙقʙʽ إصʙا ʛؗʺال ʥʻʰال

ȑʜ الȄʜادة في الإصʙار في حالة زȄادة الʢلʖ علʽها، وهǽ100%  ʨعادل  ʛؗʺال ʥʻʰع الॽʢʱʶǽ ها، ولاʱʺॽʀ ʧم

 )31، صفʴة 2006(الʙورȑ و الʶامʛائي،  ما دفع الʙول لاسʙʵʱام نʦʤ أخȐʛ أكʛʲ مʛونة.
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1.2. Ȗʻثʦئي الʚʱار الʗام الإصʢن  

 ʛʺال ʥʻʰار الʙإصǼ حʺʶǽ ʧʽمع ʙى حʱة حॽʀرʨد الʨقʻلل ȑʜؗ اوزʳʱار إضافي يʙإص ȑة وأॽمʨȞات حʙʻʶǼ ىʢتغ

ʱي ʙʴالʖهʚالǼ هʱʽʢتغ ʦ ʙȄʜى لا يʱار حʙة الإصȄʛʴǼ Șعلʱا يʺॽɾ ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰا على الʙʽام قʤʻا الʚع هʹǽ .

مʛن ؗفاǽة، Ǽاعॼʱار ǽعʛʰʱ هʚا الʤʻام غʛʽ  للʙʴ غʛʽ الʺʛغʨب ॽɾه وȃالʱالي يʕثʛ على الʲقة Ǽالʻقʨد وʱʺॽʁȃها.

 )218، صفʴة 2009(الʳʴار،  اسʜʻʱاف رصʙʽ الʚهʖ قʖʰʶǽ ʙ انؔʺاشا في إصʙار العʺلة والائʱʺان.

  نʢام الʗʲ الأقʶى للإصʗار .1.3

 ʙيʙʴام على تʤʻا الʚعʺل هǽدʨقʻار الʙى لإصʸأق ʙح  ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰل الʰق ʧابي و أرسلان،  مʻʳ2009(ال ،

لا ʧȞʺǽ تغʛʽʽه إلا بʱغʛʽʽ القانʨن لʧؔ قʙʴǽ ʙث أثʛا انؔʺاشॽا في سʨق الʻقʙ لأن تغʛʽʽه لا ʨȞǽن  )181صفʴة 

 )218، صفʴة 2009(الʳʴار،  Ǽالʛʶعة الʺʢلȃʨة.

  الʙʲنʢام الإصʗار  .1.4

Ǽ ȑʜإصʙار الʻقʨد حʶǽ ʖʶʺح هʚا ʛؗʺال ʥʻʰام للʤʻمي  الʨاد القʸʱوحاجة الاق ȑادʸʱالاق ȋاʷʻحاجة ال

.Ȑʛارات أخॼʱاع ȑي أو أʰذه ʙʽصʛب ȋاॼدون ارت ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰارات الʛرة لقʙʸʺات الॽʺؔع الʹʵد، تʨقʻل  للʲʺǽ

 ʘيʙʴاه الʳام الاتʤʻا الʚونة، هʛʺى درجات الʸأق Șقʴǽ ار لأنهʙالإص ʦʤʻدوره ل ȑدʕف أن يʛʸʺال ʧِّؔ َ̋ Ȅُو

.ȑادʸʱالاق ȋاʷʻه الॽجʨه في تʱʽولʕʶائي،  ومʛامʶو ال ȑورʙات 2006(الʴفʸ34-33، ال(  

  بʹʣ الʦʹʮك. 2

ȑʜ بʻؔا للʨʻʰك مʧ خلال الʙور الǽ ȑʚقʨم Ǽه في إدارة احॽʱاʡات الʨʻʰك الʳʱارȄة ʨؗنه  ʛؗʺال ʥʻʰال ʛʰʱعǽ أʳالʺل

(الʻʳابي و  وتȄʨʶة أرصʙة الʺقاصة بʧʽ الʨʻʰك الʳʱارȄة ومʛاॼʀة الائʱʺان الʺʛʸفي لʙيها. الأخʛʽ للإقʛاض

  )186، صفʴة 2009أرسلان، 

ȑʜ لʴʱقȘʽ أمʧȄʛ، الأول لʹʺان ʛؗʺال ʥʻʰال Ȑʙاتها لʡاॽʱاحǼ ةȄارʳʱك الʨʻʰال ȍفاʱة احॽف عʺلʙق  وتهʨحق

ʺʲل في اسʙʵʱام نॼʶة الاحॽʱاȋ للʱأثʛʽ في ʱالʺʨدعʧʽ وحʺاǽة الʥʻʰ مʧ مʨاجهة الأزمات الʢارئة، أما الʲاني ي
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ȑʜ حȘ الʛقاǼة على أعʺال الʨʻʰك الʳʱارȄة  خلȘ الائʱʺان لȐʙ الʨʻʰك الʳʱارȄة. ʛؗʺال ʥʻʰل للʨʵǽ ا ماʚوه

  )219، صفʴة 2009(الʳʴار،  والاشʛاف علʽها.

  إدارة احॻʯاʟات الʦʹʮك الʱʯارȂة .2.1

ان يʦʱ إيʙاع الاحॽʱاʡات ʨʸǼرة اخॽʱارȄة وȃعʙ إنʷاء 1844جاءت هʚه الॽʣʨفة مع إنʷاء بʥʻ إنʳلʛʱا عام  ، وؗ

 ʧة مॼʶاع نʙإيǼ ةȄارʳʱك الʨʻʰم الʜة ألॽȞȄʛة الأمʙʴʱʺات الǽلاʨالǼ راليʙʽي الفʡاॽʱولأجلالاح ʖلʢال ʗʴدائع تʨال 

Ȅʜة في العʙيʙ مʧ الʙول لاتॼاع  ʛؗʺك الʨʻʰما دعا ال ʨرالي، وهʙʽي الفʡاॽʱالاح Ȑʙة لॽامʜة إلǽʙات نقʡاॽʱكاح

، صفʴة 2006(الʙورȑ و الʶامʛائي،  نفʝ الॽʶاسة لॼʸॽح الاحॽʱاʡي الالʜامي أحʙ أدوات الॽʶاسة الʻقǽʙة.

ȑʜ لʱعʜȄʜ الائʱʺان  )48 ʛؗʺال ʥʻʰال Ȑʙات لʡاॽʱالاح ʜʽ ʛؗم تʙʵʱʶǽ ʧها مʽف ʠॽɿʵʱادة أو الȄʜخلال ال ʧم

ʙȄʜت Ȑʛجهة أخ ʧامي، مʜي الالʡاॽʱالاح ʖلʢʱم ʛʽʽفي  خلال تغʛʸʺام الʤʻلة الʨʽونة وسʛم ʧȞʺǽ ʘʽح

 ʙاعʶǽ ارئة، ؗʺاʢالات الʴة والॽʺسʨʺال ȋʨاجهة الʹغʨʺفاءة لȞǼ امهاʙʵʱك في اسʨʻʰة للʙالأرص ʛʽفʨفي ت

 )187، صفʴة 2009(الʻʳابي و أرسلان،  .حالة مʨاجهة شح في الʨʽʶلة

  الʸلʱأ الأخʙʻ للإقʙاض. 2.2

ȑʜ الʺʙʸر الʨحʙʽ للعʺلة الʺʴلॽة تلʳأ الʨʻʰك الʳʱارȄة لʢلʖ القʛوض مʻه لقاء ضʺانات  ʛؗʺال ʥʻʰار الॼʱاعǼ

-221، الʸفʴات 2009(الʳʴار،  .أو تقʨم ʦʹʵǼ أوراق مالॽة أو تʳارȄة ما يʕدȑ لȄʜادة الʨʽʶلة معʻʽة

ȑʜ للʨʸʴل ع )222 ʛؗʺال ʥʻʰة للॽع أوراق مالॽʰة بȄارʳʱك الʨʻʰام الॽʀ في ʦʸʵل إعادة الʲʺʱȄلة وʨʽلى س

 ʛمقابل سع ȑʙقʻها الʜ ʛؗم ʦعʙت ʨʻʰعلى ال ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰضه الʛفǽ ةʙإعافائ ʛعʶǼ فʛعǽ ما ʨة وهȄارʳʱدة ك ال

.ʦʸʵابي و أرسلان،  الʻʳة 2009(الʴ188، صف( 

  ة بʥʻ الʦʹʮكتȂʦʴة أرصʗة الʸقاص .2.3

Ǽ  ȑʜات بʧʽ الʨʻʰك الʳʱارȄةالʶʴا يʦʱ تȄʨʶة ʛؗʺال ʥʻʰاف الʛإش ʗʴابي و أرسلان،  تʻʳة 2009(الʴصف ،

ȑʜ، في حǽ ʧʽقʨم  )188 ʛؗʺال ʥʻʰال Ȑʙل ʧائʙال ʥʻʰالح الʸل ʧيʙʺال ʥʻʰل الʰق ʧا مȞॽش ʛȄʛʴت ʦʱي ʘʽح
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ȑʜ، في هʚه الʴالة تʙȄʜ حʶاǼات الʨʻʰك الʙائʻة  ʛؗʺال ʥʻʰال Ȑʙه لǼاʶب في حʨʴʶʺال ʥॽʷاع الʙإيǼ ʧائʙال ʥʻʰال

 )219، صفʴة 2009(الʳʴار،  وتʻقʟ حʶاǼات الʨʻʰك الʺʙيʻة دون تغʛʽ حʦʳ الاحॽʱاʡات الإجʺالي.

  إدارة الائʸʯان الʙʶʸفي .2.4

Ǽ ȑʜالʛقاǼة على الائʱʺان الʺʛʸفي للʨʻʰك الʳʱارȄة مʧ خلال  ʛؗʺال ʥʻʰم الʨقǽ ȑʙقʻار الʛقʱالاس Șʽقʴض تʛلغ

 أمʨال الʨʻʰك وتعʧʽʽ حʙ أدنى لʛؤوسمʨʺʳعة مʧ الʨسائل مʧ بʻʽها إلʜام الʨʻʰك الاحʱفاȍ بॼʶʻة مʧ الʨدائع 

، أǽʹا تʙʴيʙ الʙʴود العلॽا للʶʱهʽلات الائʱʺانॽة، تعʧʽʽ مʨȞنات ॼالغ الʺقʛʱضة ॼʶʻؗة مʧ رأس مالهاوالʺ

الʨʽʶلة الʱي يʨʱجʖ على الʨʻʰك الʳʱارȄة الاحʱفاȍ بها، تʠॽɿʵ سعʛ إعادة الʦʸʵ أو زȄادته، بॽع الأوراق 

ȑʜ للʱأثʛʽ على احॽʱاʡات الʨʻʰك الʳʱارȄة وغʛʽها مʧ في الʨʶق ا الʺالॽة وشʛائها ʛؗʺال ʥʻʰل الʰق ʧحة مʨʱلʺف

 )189-188، الʸفʴات 2009(الʻʳابي و أرسلان،  أدوات الॽʶاسة الʻقǽʙة.

  بʹʣ الʦȜʲمة. 3

 ʨارها الʺالي وهʷʱʶمة ومʨȞʴال ʥʻدور ب ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰال ʖمع يلع ʦʳʶʻة تǽʙاسة نقॽس ʚʽفʻʱأداة ل ʧارة عॼɺ

Ǽ ȑʜاعॼʱاره مʛʸف الʨȞʴمة حʶاǼاتها وهʯʽاتها  سॽاسة الʨȞʴمة الʺالॽة وأهʙافها الاقʸʱادǽة. ʛؗʺال ʥʻʰال ʛيʙȄو

ومʷارȄعها العامة ؗʺا ǽقʙم قʛوضا مʕقʱة للʨȞʴمة لʺʨاجهة عʜʳ الʺʜʽانॽة مʧ خلال إصʙار جʙيʙ للعʺلة وȄقʨم 

ȑʜ لات الʨȞʴمة الʵارجॽة الʺʱعلقة بॽʰع وشʛاء العʺلات الأجॽʰʻةبʻʱفʚʽ معام ʛؗʺال ʥʻʰفإن ال ʥلʚالإضافة لǼ ،

 ʧول عʕʶاداتها مʛل إيʽʸʴʱم بʨقǽ ʘʽمة حʨȞʴال ʧة عǼاॽوض العامة نʛار القʙة.مإصॽق الʺالʨʶال ʧ 

  )232-231، الʸفʴات 2009(الʳʴار، 

  تʹʤॻʢ الʴʲاǺات الॻɼʙʶʸة للʦȜʲمة .3.1

 ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰم الʨقǽ دائعʨل الʨʰقǼ مʨقȄة وॽمʨȞʴات الʶسʕʺوال ʛوائʙالǼ اصةʵة الॽɾʛʸʺات الǼاʶʴالǼ ȍفاʱالاحǼ

أǽʹا  ʙ الʺʢلʨب لʙʶʱيʙ نفقات الʨȞʴمة،الʨȞʴمॽة وتʽʸʴل الȞॽʷات نॽاǼة عʧ الʨȞʴمة ؗʺا ǽقʨم بʨʱفʛʽ الʻق
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، 2009(الʻʳابي و أرسلان،  .على الʨȞʴمة وȄقʨم ǼالȄʨʴʱلات الʨȞʴمॽة مʧ حʶاب لآخʳʶǽʛل القʨʽد الʺʙيʻة 

 )185-184الʸفʴات 

  وʻؕل الʦȜʲمة ومʵʯʴارها .3.2

ȑʜ إدارة الʙيʧ العام نॽاǼة عʧ الʨȞʴمة سʨاء الʙيʧ العام الʙاخلي أو الʵارجي،  ʛؗʺال ʥʻʰمهام ال ʧم ʙاعʶǽ اʺؗ

الʻȄʜʵة في بॽع الʺʨجʨدات الʺالॽة للʨȞʴمة وȄقʨم بʙʶʱيʙ الʙيʨن وفʨائʙها نॽاǼة عʧ الʨȞʴمة عʙʻ حلʨل أجل 

 ʙائʨالف ʙيʙʶلات وتʳʶال ʥʶة مॽولʕʶل مʺʴʱة تȄارʳʱك الʨʻʰارجي فإن الʵال ʧيʙال ʟʵǽ اʺॽɾو ،ʙيʙʶʱال

.ȋاʶما والأقʨم الʺعلʙقǽ ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰا فإن الʚح إضافة لهʸʻم الʙقȄة وॽوالʺال ȑʙقʻق الʨʶحالة ال ʧت ع

فاॽʀة والʹॽʰȄʛة وأǽʹا تʙʴيʙ سعʛ الفائʙة وʛʡق معالʳة اخʱلال مʜʽان لإنوالإرشاد ॽɾʺا ʟʵǽ الॽʶاسة ا

 )186-185، الʸفʴات 2009(الʻʳابي و أرسلان،  الʺʙفʨعات وأسالʖʽ تʺȄʨل العʜʳ الʨȞʴمي.

ȏʚ للʦȜʲمة. 3.3 ʙؕʸال ʣʹʮاض الʙإق  

 Șح حʻʺǽ ʘʽة، حॽنʨد القانʨقʻار الʙه إصʱفॽʣؔاره وʱاحǼ مةʨȞʴضا للʛاره مقॼʱاعǼ ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰدور ال Ȍॼتʛي

ȑʜ قʛوضا للʨȞʴمة ʛؗʺال ʥʻʰح الʻول مقابل مʙال ʧم ʙيʙد في العʨقʻار الʙة  .إصʛʽʸة قʛاشॼوض مʛن قʨؔت ʙق

، حʘʽ تقʨم بʙʶʱيʙ الأجل تʺʻح بʙاǽة الʻʶة الʺالॽة للʨȞʴمة لʧʽʴ تʽʸʴلها إيʛادات مʧ الʹʛائʖ والʛسʨم

ȑʜ، وقʙ تʨؔن قʛوضا غʛʽ مॼاشʛة تʦʱ مǽ ʧقʙم للʥʻʰ الʺʛؗ القʛوض قʰل نهاǽة الʻʶة الʺالॽة مقابل سعʛ فائʙة

ȑʜ للʙʻʶات ا ʛؗʺال ʥʻʰاء الʛة، خلال شॽمʨȞʴات لʶسʕʺالح الʸوض لʛق ʦǽʙتق ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰلل ʧȞʺǽ اʺؗ

  )186، صفʴة 2009(الʻʳابي و أرسلان،  الإنʱاجॽة العامة حʱى تʧȞʺʱ مʧ تʺȄʨل عʺلॽاتها الʳارȄة.

ʦȂʚ الʮʹالفʙع الʰاني:  ʙؕʸة ةك الǻʗاسة الʹقॻʴوال  

Ȅʜة أǽʹا رسʦ الॽʶاسة الʻقǽʙة لأجل خʙمة الاقʸʱاد وتʛȄʨʢه مʧ حʘʽ الʳانʖ مʧ أهʦ وʣائف الʨʻʰك  ʛؗʺال

، وȃالʱالي تأثʛʽها على عʺل ، ما ʻȞʺǽه مʧ الʦȞʴʱ في الʨʻʰك والʛقاǼة والإشʛاف علʽها وتʨجʽههاالʻقȑʙ والʺالي

سʱقʛار الʻقȑʙ لʴʱقʴʱؗ ȘʽقȘʽ الا الأسʨاق الʻقǽʙة والʺالॽة Ǽʺا يʧʺʹʱ تʴقȘʽ أهʙاف هʚه الॽʶاسة الʻقǽʙة
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الاسʱقʛار الاقʸʱادȑ على الʺȐʨʱʶ الʺʴلي مʧ خلال اسʱقʛار الʷʻاʡات الاقʸʱادǽة الʺʴلॽة، وأǽʹا على 

، صفʴة 2006(خلف،  وضʺان نʺʨها وتʨسعها، وȃالʱالي نʺʨ وتʨسع الاقʸʱاد وتʨʢره. الʺȐʨʱʶ الʵارجي

306(  

للʱأثʛʽ علʽها، تʨجʽهها، تॽʤʻʺها، الإشʛاف والʛقاǼة علʽها  ʨʳانʖ الʱي تʳʱه الॽʶاسة الʻقǽʙةأهʦ الومʻه فإن 

  )309-308، الʸفʴات 2006(خلف،  تʲʺʱل في الʱالي:

  تʹʤॻʢ الʸعʙوض الʹقȏʗ والʠلʔ علॻه. 1

الʻقǽʙة وحʦʳ الʙʱفقات الʶلॽɻة، ولʱفادȑ حʙوث الȄʜادة في حʱى يʴʱقȘ تʻاسʖ بʧʽ ؗل مʧ حʦʳ الʙʱفقات 

. فإذا تʴقȘ الاسʱقʛار الʻقȑʙ يʴʱقȘ يʕدȑ للʦʵʹʱ أو الانؔʺاش والȑʚوالعʝȞ  اعʛض الʻقʨد على الʢلʖ علʽه

واسʱقʛار ॽʀʺة العʺلة الʵارجॽة ما يʕدȑ العʺلة الʺʴلॽة  اسʱقʛار وȃالʱالي معه ثॼات نʰʶي في الأسعار الʺʴلॽة

لاسʱقʛار تعاملات الاقʸʱاد مع العالʦ الʵارجي، ʴǽقȘ هʚا الاسʱقʛار الʻقȑʙ على الʺȐʨʱʶ الʺʴلي والʵارجي 

  والʧȞʺǽ ȑʚ مʧ تʴقȘʽ الاسʱقʛار الاقʸʱادȑ وتʨسعه وتʱʽʺʻه.

  تʹʤॻʢ عʸل الʶʸارف والإشʙاف علʻها. 2

تʨجه الॽʶاسة الʻقǽʙة هʚا الائʱʺان في الاقʸʱاد، ʘʽʴǼ يʴʱقȘ عʛض الائʱʺان الʺʛʸفي مع الʢلʖ علॽه  حʱى

 ʧʺʹǽ اʺǼ ةǽادʸʱاتها الاقʡاʷاعات ونʢاجات عʺل القॽʱة احॽʰف تلʙبه ʛʰة الأكॽʺالات ذات الأهʳʺال ʨʴن

 ʦʱي ȑʚان الʺʱة للائॼʶʻالǼ ة أقلʙفائ ʛسع ʙيʙʴʱؗ ʥذل Șʽقʴة تǽʙقʻاسة الॽʶلأدوات ال ʧȞʺȄسعها، وʨها وتʨʺن

ʙʴاعات، أو تʢه القʚه لهʴʻم ʖلʢʱة يȄورʛʹالات الʴال ʠعǼ اتها. وفيʡاʷلʺʺارسة ن ʖاسʻف مʛص ʛسع ʙي

  الʨʱجه لʙʴʱيʙ سقف أو حʦʳ الائʱʺان الʺʨجه لها.

  تʹʤॻʢ وتʦجॻه عʸل الأسʦاق الʹقǻʗة والʸالॻة. 3

ل ذلʥ بهʙف خʙمة الاقʸʱاد ǼالȄʛʢقة الʱي تʺʻȞه مʧ الʺʶاهʺة Ǽفاعلॽة في تʨفʛʽ الʺʨارد الأولॽة اللازمة لعʺ

 ، مʧ خلال تʨفʛʽ اسʙʵʱامات خاصة Ǽالʺʨارد الʺالॽة تʴقȘ عائʙا لأصʴابهامʱʵلف الʷʻاʡات الاقʸʱادǽة
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الʱي تʨفʛها  ، ؗالفʛص الʺʴȃʛة للاسʲʱʺاروتʶاهʦ في تʛʽʽʶ نʷاʡات الاقʸʱاد وتʛȄʨʢه بʨʱفʛʽ الȄʨʺʱل اللازم

  كل مʧ الأسʨاق الʻقǽʙة والʺالॽة.

  الʹقǻʗةالفʙع الʰالʖ: أدوات الॻʴاسة 

Ȅʜة أدوات الॽʶاسة الʻقǽʙة وهي ॼɺارة عʧ وسائل نقǽʙة وائʱʺانॽة تهʙف للʛقاǼة والʛʢॽʶة  ʛؗʺك الʨʻʰم الʙʵʱʶت

وتʷʺل أدوات الॽʶاسة الʻقǽʙة ؗل مʧ الʛقاǼة غʛʽ  )192، صفʴة 2007(الȑʛʺʷ،  ئʱʺان الʺʛʸفيعلى الا

ȑʜ وهي في مʨʺʳع ʛؗʺال ʥʻʰأ لها الʳيل Ȑʛسائل أخʨة؛ إضافة لॽɿॽؔة والॽʺؔة الʛاشॼʺة الǼقاʛة والʛاشॼʺها ال

  )258، صفʴة 2009(الʶʺان و آخʛون، تȞʷل مʨضʨع الॽʶاسة الʻقǽʙة. 

  دوات الʺʱʵلفة للॽʶاسة الʻقǽʙةالأ -01-الȞʷل 

  

مʙʺʴ سعʙʽ الʶʺهʨرȑ، اقʸʱادǽات الʻقʨد والʨʻʰك، دار الʛʷوق للʛʷʻ والʨʱزȄع، رام الله، فلʧʽʢʶ، الʺʙʸر: 

2012ȋ ،1 198، ص  

  الॺʸاشʙة غʙʻ الʙقاǺة. 1



الأول: مʯغʙʻات الॻʴاسة الʹقǻʗة والʹʦʸ الاقʶʯادȏالفʶل   

 28 

ʛʽʷة تʛاشॼʺال ʛʽة غॽʺؔة الǼقاʛان للʺʱفي على الائʛʸʺال ،ʖʽالأدوات والأسال ʧؗل م ʧʺʹʱة الأساس تॽʻة الفॽ

(الʶʺان و آخʛون،  سॽاسة الاحॽʱاʡي الʻقȑʙ القانʨني وسॽاسة معʙل إعادة الʦʸʵ. كॽʶاسة الʨʶق الʺفʨʱحة،

  )258، صفʴة 2009

  إعادة الʤʶʳسعʙ سॻاسة  .1.1

 ʛʽأثʱلل ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰعلها الʱي اسʱة الǽʙʽقلʱالأدوات ال ʙأح ʙان.تُعʺʱلة والائʨʽʶال ʧوز،  على ؗل مʜ2004(بلع ،

ȑʜ وȄعʙ سعʛ الʦʸʵ أو سعʛ إعادة الʦʸʵ  )122صفʴة  ʛؗʺال ʥʻʰه الॽل علʸʴǽ ȑʚة الʙالفائ ʛة سعǼاʲʺǼ

ʻʰه الʚمه له هʙه لʺا تقʺʸة مقابل إعادة خȄارʳʱك الʨʻʰال ʧم ʥʻʰل الʸʴǽ .ةʻȄʜʵالات وأذونات الॽʰʺؗ ʧك مʨ

 ȑʜ ʛؗʺا الʹǽنة أʨʺʹوض مʛه قʺǽʙتق ʙʻع ʦʸʵال ʛة.على سعȄارʳʱك الʨʻʰه الأوراق للʚل هʲʺǼ  ،ȑʛʺʷال)

  )194، صفʴة 2007

الʦʸʵ أقل مʧ سعʛ الفائʙة، ǽُعʛّh عʧ الɦّؔلفة الʱي تʴʱʺلها الʨʻʰك الʳʱارȄة حʧʽ لʨʳئها إلى  سعʛ إعادةʨȞǽن 

 ʦʸʵل إعادة الʙاسة معॽام سʙʵʱاس ʦʱȄة. وǽʙقʻلة الʨʽʶلة في الʲʺʱʺاجاتها الॽʱاح ʙأجل س ʧم ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰال

تॼاعها مʱʶقʰلا. فإذا أرادت الʶلʢات كʺʕشʛ لأهʙاف الʶلʢات الʻقǽʙة ॽɾʺا ʟʵǽ نʨع الॽʶاسة الʻقǽʙة الʺʛاد ا

إعادة الǼ ʦʸʵاتॼاع سॽاسة نقǽʙة انؔʺاشॽة، وهʨ ما يʛفع مʧ  سعʛالʻقǽʙة معالʳة حالة الʦʵʹʱ تقʨم بʛفع 

 ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰال Ȑʙقاتها لʴʱʶم ʙيʙʶل في ت ّr ȑʜ مʺا ʳǽعل الʨʻʰك الʳʱارȄة تُع ʛؗʺال ʥʻʰال Ȑʙاض لʛʱتؔلفة الاق

 ʨأص ʧء مʜع جॽخلال ب ʧمها للعʺلاء مʙي تقʱوض الʛخلال رفع تؔلفة الق ʧة؛ أو مǽʙة أو نقॽأوراق مال ʧلها م

 ȑʚان الʺʱالائ ʦʳفاض حʵوره إلى انʙب ȑدʕا يʚيها وهʙة لǽʙقʻات الʡاॽʱالاح ʠفʵل ȑدʕبها، ما ي ʧʽاصʵال

، 2012(الʶʺهʨرȑ،  تʺʴʻه هʚه الʨʻʰك وȃالʱالي انʵفاض ؗʺॽة الʺعʛوض الʻقȑʙ الؔلي داخل الاقʸʱاد.

  )205-203الʸفʴات 

ʨد والʶؔاد Ǽاتॼاع سॽاسة نقǽʙة تʨسॽɻة بهʙف  ʛؗة حالة الʳة معالǽʙقʻات الʢلʶإذا أرادت ال ،Ȑʛجهة أخ ʧم

 ʠॽɿʵʱم بʨاد تقʸʱإنعاش الاقʛة  سعȄارʳʱك الʨʻʰاض الʛʱفاض تؔلفة اقʵإلى ان ȑدʕي ȑʚال ʦʸʵإعادة ال
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 ʠॽɿʵʱفعها لʙما ي ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰال ʧة مǽʙقʻلة الʨʽʶللʛها لعʺلائها  سعʴʻʺǼ مʨتق ȑʚوض الʛة على القʙالفائ

ع ذلʥ زȄادة الʢلʖ على الائʱʺان مʧ قʰل الʺʧʽʺʤʻ ورجال  ّr ʷǽُ دائع الآجلة؛ʨالأعʺال وعلى ودائع الادخار وال

 اع الʨدائع إلى زȄادة الاسʲʱʺار.الفائʙة على جʺॽع أنʨ  ؗʺا يʕدȑ انʵفاض سعʛ ومʻه زȄادة حʦʳ الانفاق الؔلي.

  )260، صفʴة 2009(الʶʺان و آخʛون، 

ʤن ،ʦʵʹʱه في حالة الʻاد مʶؔة في حالة الॽح أقل فعالॼʸت ʦʸʵإعادة ال ʛاسة سعॽاد إن سʶؔن حالة الʨؔا لʛ

الʛʽʰؔ تʜُعʜع ثقة رجال الأعʺال وʚȃلॼʸǽ ʥح الʢلʖ على القʛوض غʛʽ مʛن اتʳاه تغʛʽات سعʛ الفائʙة Ǽʺعʻى 

 )125-124، الʸفʴات 2004(بلعʜوز،  ʙفع رجال الأعʺال إلى الاسʲʱʺار.أن انʵفاض سعʛ الفائʙة لا ي

 ʥة وذلʙالفائ ʛع على سعȄʛس ʛʽن دوما ذات تأثʨؔلا ت ʦʸʵال ʛات سعʛʽة أن تغʙيʙارب العʳʱال ʗʱʰكʺا أث

راجع لعʙم تأثʛ الاحॽʱاʡات الʻقǽʙة الʵاصة Ǽالʨʻʰك الʳʱارȄة ȞʷǼل مॼاشʛ لʺʴافʱʤها على احॽʱاʡات نقǽʙة 

ȑʜ. وȃالʱالي فإن سॽاسةكاॽɾة تʳعلها لا تلʜʱم ॽʶǼاسة الʺʛʸف  ʛؗʺال ʛا  سعʛشʕم Ȑʨس ʛʰʱلا تع ʦʸʵإعادة ال

ي وسائل وأدوات الॽʶاسة ǽعʛʰ عʧ اتʳاهات الʶلʢات الʻقǽʙة، إلا أن لهʚه الॽʶاسة دور مȞʺل إلى جانǼ ʖاق

  )260، صفʴة 2009(الʶʺان و آخʛون،  الʻقǽʙة.

  عʸلॻات الʦʴق الʸفʦʯحة .1.2

ॽʶǼ ȑʜاسة الʨʶق  الʺقʨʸد ʛؗʺال ʥʻʰل الʨحة دخʨʱلة الʺفʱؔال ʦʳح ʠॽɿʵادة أو تȄض زʛة لغǽʙقʻق الʨʶال

الʻقǽʙة إما مʧ خلال بॽع أو شʛاء الأوراق الʺالॽة مʧ أسهʦ وسʙʻات، حʘʽ تعʛʰʱ هʚه الʨسʽلة الأكʛʲ اسʱعʺالا 

 ȑادʸʱها الاقʛʰʱمة. واعʙقʱʺول الʙفي الFriedman  ةॽالأدوات فعال ʛʲد، أما أكʨقʻض الʛعلى ع ʛʽأثʱفي ال

Keynes  ار أنها ذاتॼʱاعǼ ةǽʙقʻاسة الॽʶالǼ اصةʵال Ȑʛها مع الأدوات الأخʱقارنʺǼ ةॽفعال ʛʲها الأداة الأكʛʰʱاع

ʦʳه في حʻد ومʨقʻض الʛعلى ع ʛاشॼم ʛʽك، تأثʨʻʰل الʰق ʧح مʨʻʺʺان الʺʱه  الائʚعʺال هʱاس Ȑʛأنه ي ʛʽغ

ʦʱي ʦؗاف إذا ل ʛʽول  الأداة غʙن للʨȞǽ أن ȋʛʱʷǽُ معها، ؗʺا ʖʻا إلى جॼʻة جॽاسة الʺالॽʶعʺال أدوات الʱاس

  )125، صفʴة 2004(بلعʜوز،  ʨاق نقǽʙة ومالॽة مʤʻʺة ومʨʢʱرة.أس
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ʨد وانʵفʹॽɾ ʗه معʙلات الʨʺʻ الاقʸʱادȑ مȃʨʴʸا Ǽارتفاع م عʙلات الʢॼالة فإذا ؗان الاقʸʱاد في حالة رؗ

ة الاقʸʱادǽة، حʘʽ يلʳأ  ʛؗʴال Ȍॽʷʻف تʙة بهॽɻسʨة تǽʙاسة نقॽاع سॼا على اتʻعʺل هǽ ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰفإن ال

لॽʶاسة عʺلॽات الʨʶق الʺفʨʱحة لʛʷاء الأوراق الʺالॽة الʨȞʴمॽة مʧ الʨʶق الʺالي وʚȃلʥ يʸʴʱل Ǽائعʨ الʙʻʶات 

ȑʜ، سʨاء الأفʛاد أو الʺʕسʶات على ثʺʧ الأوراق الʺا ʛؗʺال ʥʻʰعلى ال ʦهʴالʸة لȃʨʴʶات مȞॽل شȞة في شॽل

وȄقʨمʨن Ǽإيʙاعها في حʶابʱهʦ لȐʙ الʨʻʰك الʳʱارȄة مʺا يʙȄʜ مʧ حʦʳ الʨدائع لʙيها ومʻه ارتفاع حʦʳ الاحॽʱاʡي 

ȑʙقʻوض الʛادة الʺعȄالي زʱالȃان وʺʱح الائʻʺة لȄارʳʱك الʨʻʰرة الʙق ʧفع مʛمʺا ي ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰال Ȑʙل ȑʙقʻال 

  داخل الاقʸʱاد. 

ʙث بʙوره تغʛʽات في سعʛ الفائʙة حʖʶ ما يʛغǼ ʖه  ْɹ ǽُ مةʨȞʴللأوراق ال ȑʛʱʷʺؗ ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰل الʨإن دخ

للʱأثʛʽ على الائʱʺان، فعॽʀ ʙʻامه ʛʷǼاء الأوراق الʺالॽة يʙȄʜ حʦʳ الʢلʖ علʽها ما يʕدȑ لارتفاع أسعار الʙʻʶات 

ॽɻسʨʱة الǽʙقʻاسة الॽʶال Șقʴت ʥلʚȃة. وʙالفائ ʛفاض سعʵحة وانʨʱق الʺفʨʶات الॽعʺال أداة عʺلʱخلال اس ʧة م

 ʦǽʙرتها على تقʙق ʧة مȄارʳʱك الʨʻʰال Ȑʙة لǽʙقʻات الʡاॽʱالاح ʠفائ ʦʳز ارتفاع حʜعǽُ ةॽناح ʧʺف ،ʧȄʛأم

الفائʙة ʳʷǽُع قʢاع الأعʺال خاصة للʨʸʴل على قʛوض  ومʧ ناحॽة أخȐʛ فإن انʵفاض مʶعʛالائʱʺان، 

  )200-199، الʸفʴات 2012(الʶʺهʨرȑ،  تʺȄʨل مʛʷوعاته الاسʲʱʺارȄة.مʧ الʨʻʰك الʳʱارȄة لغʛض 

 ʥʻʰعʺل الǽ ،ȑادʸʱالاق ȋاʷʻال Ȑʨʱʶارتفاع مǼ ʜʽʺʱي ʦʵʹاد في حالة تʸʱإذا ؗان الاق ،ʥذل ʝȞوعلى ع

ȑʜ على اتॼاع سॽاسة نقǽʙة انؔʺاشॽة مʧ خلال بॽع الأوراق الʺ ʛؗʺات الʙʻوس ʦأسه ʧة مॽون، الʛان و آخʺʶال)

إن زȄادة عʛض هʚه الأوراق الʺالॽة الʨȞʴمॽة في الʨʶق الʺالॽة يʕدȑ لانʵفاض  )261، صفʴة 2009

يʱʻج عʧ هʚا انʵفاض حʦʳ  )201، صفʴة 2012(الʶʺهʨرȑ،  رتفاع سعʛ الفائʙة.أسعارها وȃالʱالي ا

الاحॽʱاʡي الʻقȑʙ لȐʙ الʨʻʰك الʳʱارȄة ما ʳǽعلها تʵفʠ مʧ الائʱʺان والقʛوض ومʻه يʵʻفʠ الانفاق الؔلي، 

 ʦʵʹʱلات الʙفاض معʵه انʻج عʱʻالفعلي ما ي ʖلʢال ʠفʵʻي ʥلʚȃارات وʺʲʱعلى الاس ʜافʴال ʠفʵʻكʺا ي

  )262، صفʴة 2009(الʶʺان و آخʛون،  .داخل الاقʸʱاد
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نʵلʟ إلى أن الॽʶاسة الʻقǽʙة الانؔʺاشॽة تʴقȘ أمʧȄʛ، مʧ ناحॽة يʵʻفʠ حʦʳ فائʠ الاحॽʱاʡات الʻقǽʙة 

الفائʙة إلى انʵفاض  سعʛللʨʻʰك الʳʱارȑ ما ǽقلل مʧ قʙرتها على تقʦǽʙ الائʱʺان، ومʧ ناحॽة أخȐʛ يʕدȑ ارتفاع 

 ʦʳحʢال Ȑʨʱʶفاض مʵوره إلى انʙب ȑدʕي ȑʚارات الʺʲʱالاس.ʦʵʹʱة الʛاهʣ ʧم ʙʴالؔلي وال ʖل  ،ȑرʨهʺʶال)

  )201، صفʴة 2012

  ملʟʵ تأثʛʽ سॽاسة عʺلॽات الʨʶق الʺفʨʱحة على عʛض الʻقʨد وسعʛ الفائʙة -02-الȞʷل 

  

 ،ȑرʨهʺʶال ʙʽسع ʙʺʴر: مʙʸʺال ،ʧʽʢʶع، رام الله، فلȄزʨʱوال ʛʷʻوق للʛʷك، دار الʨʻʰد والʨقʻات الǽادʸʱاق

2012ȋ ،1 202، ص  

  

 ʧالانفاق الؔلي م ʦʳح ʧل مʽقلʱحة الهادفة إلى الʨʱق الʺفʨʶات الॽاسة عʺلॽة أن أداة سॽة العʺلȃʛʳʱال ʗʱʰأث

ǽʙة تʨسॽɻة، وتʜداد فعالॽة هʚه الأداة إذا خلال اتॼاع سॽاسة نقǽʙة انؔʺاشॽة أنها أكʛʲ فعالॽة مʧ اتॼاع سॽاسة نق

، صفʴة 2009(الʶʺان و آخʛون،  سॽاسة إعادة الʦʸʵ في نفʝ الاتʳاه.ما اقʛʱنʗ في ذات الʨقॽʶǼ ʗاسة 

262(  
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  الاحॻʯاʟي الʹقȏʗ القانʦني نॺʴة .1.3

ȑʜ  تʕثʛ نॼʶة الاحॽʱاʡي الʻقȑʙ القانʨني ʛؗʺال ʥʻʰرها الʛقǽ يʱان، على  الʺʱها للائʴʻة في مȄارʳʱك الʨʻʰرة الʙق

ȑʜ الʺʸارف الʳʱارȄة على اقʢʱاع جʜء مʧ ودائعها ؗاحॽʱاʡات نقǽʙة تʨدع لǼʙه، وʻȞʺȄه  ʛؗʺال ʥʻʰم الʜيل ʘʽح

  )197، صفʴة 2007لȑʛʺʷ، (ا اسʙʵʱام هʚه الʨسائل للʱأثʛʽ في حʦʳ الائʱʺان الʺʛʸفي.

ʱʵǽ ȑʜلف عʧ الʛصʙʽ الʶائل الȑʚ تॽʁॼه هʚه  ʛؗʺال ʥʻʰال Ȑʙودائعها ل ʧة مॼʶʻة بȄارʳʱك الʨʻʰال ȍفاʱإن اح

.ʧʽدعʨʺل الʰق ʧلة مʺʱʴʺال ʖʴʶات الॼلʡ اجهةʨʺل ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰال Ȑʙك لʨʻʰوز،  الʜة 2004(بلعʴصف ،

127(  

ȑʜ لॽʶاسة معʙل الاحॽʱاʡي الʻقȑʙ القانʨني بهʙف إحʙاث الʨʱازن الʻقȑʙ الʙاخلي، ففي حال  ʛؗʺال ʥʻʰأ الʳيل

 Șلʵǽ ني ماʨي القانʡاॽʱة الاحॼʶن ʠॽɿʵʱأ لʳة فإنها تلॽɻسʨة تǽʙاسة نقॽاع سॼة اتǽʙقʻات الʢلʶأرادت ال

 Ȑʙة لǽʙقʻلة الʨʽʶفي ال ʠاء فائʛوض أو شʛح قʻخلال م ʧار مʺʲʱها للاسʽجهʨان تȞالإمǼ ةȄارʳʱك الʨʻʰال

أوراق مالॽة، ما يʙȄʜ مʧ حʦʳ الʻقʨد داخل الاقʸʱاد. أما في حال لʳأ الʥʻʰ لاتॼاع سॽاسة نقǽʙة انؔʺاشॽة ǽقʨم 

ʱك الʨʻʰال Ȑʙة لǽʙقʻلة الʨʽʶال ʠفائ ʦʳفاض حʵلان ȑدʕني ما يʨي القانʡاॽʱة الاحॼʶفع نʛالي بʱالȃة وȄارʳ

ǽقلل مʧ قʙرتها على تقʦǽʙ القʛوض أو الاسʲʱʺار في شʛاء الأوراق الʺالॽة وهʨ ما ǽقلل مʧ مȐʨʱʶ عʛض 

  )207، صفʴة 2012(الʶʺهʨرȑ،  الʻقʨد.

الأدوات الأخȐʛ، ؗʺا تعʛʰʱ  إن سॽاسة معʙل الاحॽʱاʡي الʻقȑʙ القانʨني تعʛʰʱ سهلة الإدارة نॽʰʶا مقارنة بॼاقي

Ǽ ،ȑʜالأخʟ لȐʙ الʙول الʻامॽة الʱي ʽʴʱʶǽل فʽها اسʱعʺال سॽاسة  ʛؗʺال ʥʻʰة للॽة فعالॽʺؔالأدوات ال ʛʲأك ʧم

 ʛذات أث ʦʸʵل إعادة الʙاسة معॽا وأن سʺؗ ،ʙقʻاق الʺال أو الʨأس Șʽام أو ضʙحة لانعʨʱق الʺفʨʶات الॽعʺل

ؗ ʦʸʵاق الʨأس Șʽʹة لʳॽʱود نʙʴول.مʙه الʚود في هʙʴها مʛʽة وغȄارʳʱالأوراق الǼ عاملʱن الʨ  ،وزʜبلع)

  )128، صفʴة 2004
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  ملʟʵ تأثʛʽ أدوات الॽʶاسة الʻقǽʙة على عʛض الʻقʨد -03-الȞʷل 

  

 ʛʷʻوق للʛʷك، دار الʨʻʰد والʨقʻات الǽادʸʱاق ،ȑرʨهʺʶال ʙʽسع ʙʺʴر: مʙʸʺال ،ʧʽʢʶع، رام الله، فلȄزʨʱوال

2012ȋ ،1 209، ص.  

  الॺʸاشʙةالʙقاǺة . 2

ȑʜ بهʙف تʴقȘʽ أهʙاف الॽʶاسة الʻقǽʙة  ʛؗʺال ʥʻʰها الʚʵʱي يʱة الʛاشॼʺة الॽʺؔة والॽɺʨʻسائل الʨل في الʲʺʱت

وʲʺʱȄل Ǽعʠ  في تʴقȘʽ أهʙاف الॽʶاسة الʻقǽʙة. والʱي يلʳأ لاسʙʵʱامها عʙʻ عʜʳ وسائل الʛقاǼة غʛʽ الʺॼاشʛة

هʚه الʨسائل في تʙʴيॽʺؗ ʙة الائʱʺان أو حʳʺه على الʺȐʨʱʶ الاقʸʱاد وقʢاعاته، وقʙ يʦʱ ذلʥ مʧ خلال 

تʙʴيʙ نʨع الائʱʺان الȑʚ تʺʴʻه الʺʸارف وتʙʴيʙ وجهʱه أǽʹا إذا ؗان للأغʛاض الاسʱهلاكॽة، الإنʱاجॽة أو 

(خلف،  ʺʷارȄع أو تʨسॽع الʺʷارȄع القائʺة مʧ الأساس.للأغʛاض الاسʲʱʺارȄة، وهʨ ائʱʺان يʨجه لȄʨʺʱل إقامة ال

  )313، صفʴة 2006

ȑʜ اللʨʳء إلى Ǽعʠ الʨسائل الأخȐʛ للʱأثʛʽ على حʦʳ الائʱʺان الʺʺʨʻح مʧ قʰل الʨʻʰك  ʛؗʺال ʥʻʰان الȞإمǼ

ʛة. ʱʵǽلف هʚا الʨʻع مʧ الʛقاǼة عʧ الʛقاǼة الؔʺॽة الʳʱارȄة ʨʸǼرة مॼاشʛة، وهʨ ما ǽعʛف ǼالʛقاǼة الؔʺॽة الʺॼاش
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غʛʽ الʺॼاشʛة ʨؗن ǼإمȞان هʚه الأخʛʽة أن تʱʶعʺل في الأوقات العادǽة وغʛʽ العادǽة، بʻʽʺا تʱʶعʺل الʛقاǼة 

الؔʺॽة الʺॼاشʛة ȞʷǼل مʕقʗ وفي الʛʤوف غʛʽ العادǽة، ؗʺا أن الʛقاǼة غʛʽ الʺॼاشʛة تʦॽ تॽʰʢقها ʸǼفة عامة 

ॽɺʨضʨعامل ومʱقها في الॽʰʢت ʦʱة يʛاشॼʺة الǼقاʛا الʺʻʽة، بॽاق الأوراق الʺالʨع أسॽʺارف وجʸʺع الॽʺة على ج

ȑʜ والʨʻʰك الʳʱارȄة. ومع ذلʥ نلاحȎ زȄادة أهʺॽة الʛقاǼة الؔʺॽة الʺॼاشʛة على  ʛؗʺال ʥʻʰال ʧؗل م ʧʽب ʛاشॼʺال

  الائʱʺان ȞʷǼل مʛʺʱʶ في الʨقʗ الʴالي.

ȑʜ مʴʻه خلال  تأخʚ الʛقاǼة الʺॼاشʛة ʛؗʺال ʥʻʰلل ʧȞʺǽ ȑʚان الʺʱالائ ʦʳʴى لʸأق ʙر، أهʺها وضع حʨة صʙع

ʨد  ʛؗتفع في حالة الʛȄو ʦʵʹʱفي حالة ال ʙʴا الʚه ʠفʵʻي ʘʽمي، حʨاد القʸʱالة الاقʴعا لॼة تʻʽة معॽʻة زمʙم

ها الʥʻʰ أو مʧ والʶؔاد. يʦʱ تʙʴيʙ هʚا الʙʴ في شȞل نॼʶة مȄʨʯة مʧ الʺʨʺʳع الؔلي للأصʨل الʱي ʱʺǽلؔ

رأسʺاله الʵاص أو مʧ حʦʳ الʨدائع الʱي لǽʙه، وȂما يʦʱ تʙʴيʙ هʚا الʙʴ في شȞل حʙ أقʸى للʺʰلغ الʴʻʺǽ ȑʚه 

  الʥʻʰ ؗائʱʺان لʺʙة معʻʽة.

ȑʜ لهʚا الʙʴ هʨ وضع حʙ لʺʵاʛʡ الائʱʺان الʱي ʧȞʺǽ أن يʱعʛض  ʛؗʺال ʥʻʰوضع ال ʧف الأساسي مʙإن اله

 ʧوم ȑارʳʱال ʥʻʰلها ال ،ʖاسʻʺال ʗقʨة في الॼاسʻʺة الǽʙقʻلة الʨʽʶال ʧʽه الʺالي وتأمʜ ʛؗعلى م ȍفاʴال ʦث

 ʦॽʤʻت ʥلʚȃعه وʨʺʳفي في مʛʸʺهاز الʳوال ȑارʳʱال ʥʻʰعلى سʺعة ال ȍفاʴوال ʧʽدعʨʺال الʨإضافة لʹʺان أم

  )265-264، الʸفʴات 2009خʛون، (الʶʺان و آ الائʱʺان والॽʶاسة الʻقǽʙة ʨʸǼرة عامة.

3 . Ȏʙة الأخǺقاʙوسائل ال  

ȑʜ اللʨʳء للعʙيʙ مʧ الʨسائل الأخȐʛ في إʡار سॽاسʱه الʻقǽʙة لʴʱقȘʽ أهʙافها  ʛؗʺال ʥʻʰان الȞإمǼ ،خلف)

  )130، صفʴة 2004(بلعʜوز،  :وتʨؔن هʚه الʨسائل أكʛʲ مʛونة ومʧ أهʺها )313، صفʴة 2006

  الʯعلʸॻات والʦʯجʻهات. 3.1

ȑʜ تعلॽʺات وتʨجʽهات للʨʻʰك الʳʱارȄة ʙʴǽد مʧ خلالها حʦʳ الائʱʺان ونʨعه، ومʧ هʻا  ʛؗʺال ʥʻʰر الʙʸǽ

ȑʜ وعلاقʱه Ǽالʨʻʰك الʳʱارȄة في مȐʙ الʜʱامها بهʚه الʱعلॽʺات ʛؗʺال ʥʻʰة الʨق ʛهʤت  ʧȞʺǽ ʘʽهات. حʽجʨʱوال
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ȑʜ وضع قʨʽد على Ǽعʠ أنʨاع الائʱʺان، ؗʺا ʻȞʺǽه أن ʢǽلʖ مʧ الʨʻʰك الʳʱارȄة اسʙʵʱام جʜء  ʛؗʺال ʥʻʰلل

(الʶʺان و آخʛون،  مʧ أصʨلها الʶائلة لʛʷاء الʙʻʶات الʨȞʴمॽة وهʚا حʛʣ ʖʶوف وأوضاع الاقʸʱاد القʨمي.

  )266، صفʴة 2009

  الإعلام. 3.2

تʱʶعʺل الʶلʢات الʻقǽʙة مʸʻات الإعلام ؗأحʙ وسائل الॽʶاسة الʻقǽʙة مʧ خلال الإعلان عʧ حالة الاقʸʱاد 

القʨمي والʺȞʷلات الʻقǽʙة الʱي يʱعʛض لها Ǽالإضافة للإفʸاح عʧ الأدوات والإجʛاءات الʱي تعʱقʙ أنها مʻاسॼة 

الاقʸʱاد القʨمي، ؗʺا تقʨم بʱفʛʽʶ الاعॼʱارات والʨقائع الʱي تʙعʨ لʱغʛʽʽ لʴل هʚه الʺȞʷلات وتʴقȘʽ مʸلʴة 

اتʳاه الॽʶاسة الʻقǽʙة وتʛȄʛʰ لʨʳئها لاسʱعʺال وسائل معʻʽة دون الأخȐʛ وتʨضح الʱʻائج الʺʺʧȞ الʨصʨل إلʽها 

ॽɿॽة انعȞاسها على الاقʸʱاد. ما ʳǽعل الʢʶات الʻقǽʙة تʖʶʱؔ ثقة الʳʺهʨر ووقʨفه ʳǼانʰه (الʶʺان و  ا.وؗ

  )267، صفʴة 2009آخʛون، 

  الإقʹاع الأدبي. 3.3

تʴاول الʶلʢات الʻقǽʙة مʧ خلال هʚه الॽʶاسة اقʻاع الʨʻʰك الʳʱارȄة Ǽاتॼاع سॽاسة معʻʽة دون اللʨʳء لإصʙار 

ȑʜ تعلॽʺات رسʺॽة أو اسʱعʺال أدوات الॼʀʛة القانʨنॽة، وتʨʱقف فعالॽة  ʛؗʺال ʥʻʰانة الȞة ومʛʰاسة على خॽʶه الʚه

ȑʜ نفʶه على مقاومة  ʛؗʺال ʥʻʰرة الʙعامل معه، إضافة لقʱلها الʰتق Ȑʙاءاته ومʛة في إجȄارʳʱك الʨʻʰوعلى ثقة ال

الʹغʡʨات الʱي ʧȞʺǽ أن يʱعʛض لها اتॼاعه سॽاسة مʱʶقلة لإدارة شʕون الȄʨʺʱل. ونʙʳ أن هʚه الॽʶاسة 

  )130، صفʴة 2004(بلعʜوز،  ʛʽʲ مʧ أهʙافها Ǽالॼʶʻة للʙول الʺʱقʙمة.اسʢʱاعʗ تʴقȘʽ الؔ

ʖالʰال ʔلʠʸةالȂارʱʯك الʦʹʮال :  

الʨدائع، وهي ॼɺارة عʧ مʕسʶات ائʱʺانॽة تʱلقى الʨدائع القابلة للʖʴʶ عʙʻ الʢلʖ أو Ǽعʙ  تُعʛف أǽʹا بʨʻʰك

 أجل قʛʽʸ، تهʙف لʴʱقȘʽ أرȃاح مقابل ما تقʙمه مʧ خʙمات مॽɾʛʸة أو مʧ خلال ما تʵلقه الʨدائع لʙيها.

  )147، صفʴة 2009(الʳʴار، 
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ومع الʨʢʱر سʻة، ʧ قل مالأʳʱارȄة قʛʽʸة الأجل الʨʻʰك الʳʱارȄة بʙاǽة على تʺȄʨل العʺلॽات الاقʛʸʱت وʣائف 

تʨسعʗ وʣائفها لʷʱʺل تʺȄʨل جʺॽع الأنʢʷة الʻʸاॽɺة، الʳʱارȄة،  الاقʸʱادȑ وتʨسع العʺلॽات الʺॽɾʛʸة

  )106، صفʴة 2009سلان، (الʻʳابي و أر  ʨȞمॽة.ولهʯʽات خاصة أو حالʙʵمॽة 

ʗʴॼة أصȄارʳʱك الʨʻʰل الʲʺارف تʸʺاع الʨأن ʦم  أهʨدائع ؗʺا أنها تقʨال ʖيها أغلʙل ʜ ʛؗʱا، تʡاʷها نʛʲوأك

، نʳॽʱة لʛȄʨʢʱ وʣائفها وأسالʖʽ الॽʁام بها وتʨسॽع معʦʤ الʙʵمات الʺॽɾʛʸة لعʺلائها ʻʺǼح القʛوض وتقʙم

مʢʱلॼات تʨʢر الʷʻاʡات الاقʸʱادǽة وحاجʱها للʨʱسع مʧ ناحॽة مʻح الائʱʺان نʢاقها وتʨʻعه Ǽʺا يʱʺاشى مع 

  )322، صفʴة 2006(خلف،  .الʺʛʸفي وتقʦǽʙ الʙʵمات الʺॽɾʛʸة

ʺلات مهʺة تعʯʰة الʺʙخʛات مʧ مʱʵلف الʨحʙات الاقʸʱادǽة وتُقʙّم خʙمات تȄʨʴل العُ  حʘʽ أصʗʴॼ تʨʱلى

ʦهʻة عǼاॽʻالǼ ةॽالʺال Ȏافʴʺدارة الȂارات للعʺلاء وʷʱالاس ʦǽʙاءوتقȃʛر الʺاء والؔهʨح ، دفع أجʻʺإضافة ل ،

الʢॼاقات الائʱʺانॽة وتأجʛʽ الʜʵانات الʙʴيǽʙة، خʦʸ الأوراق الʳʱارȄة، تʽʸʴل مʴʱʶقات العʺʽل ودفع الʙيʨن 

  )106، صفʴة 2009(الʻʳابي و أرسلان،  الʺʛʱتॼة علॽه.

 وهʚا ما جعلها الʺʕسʶة الʺالॽة الأكʛʲ أهʺॽة في الاقʸʱاد والأكʛʲ أهʺॽة اسʻʱادا لʺʕشʛ الʺʨجʨدات الʺالॽة

  )322، صفʴة 2006(خلف،  نʛʤا لॽʁامها Ǽأغلʖ الʣʨائف الʱي تقʨم بها الʺʸارف ȞʷǼل عام.

  خʶائʝ الʦʹʮك الʱʯارȂةالفʙع الأول: 

وȂضافʱها للʻقʨد الʙفȄʛʱة أو  قʙرتها على خلȘ الائʱʺانتʜʽʺʱ الʨʻʰك الʳʱارȄة عǼ ʧاقي الʨʻʰك الʺʸʸʵʱة في 

ʙقʻة الॽʺؔة لॽɾʛʸʺال  ،ȑʨيʙʰة 2012(الʴدائع  )45، صفʨل الʨʰلة في قʲʺʱʺة الॽها الأساسʱفॽʣخلال و ʧم

تعʙʽ اسʙʵʱامها عȘȄʛʡ ʧ مʻح  الʺʷارȄع والإدارات العامة وʚȃلʥالʳارȄة والʨʱفʛʽ لأجل مʧ الأفʛاد وأصʴاب 

 الائʱʺان والǼ ʦʸʵالإضافة لॽʁॼة مʱʵلف العʺلॽات الʺالॽة الʵاصة Ǽالʨحʙات الاقʸʱادǽة غʛʽ الʺॽɾʛʸة.

 ،Ȍʶة 2018(قʴ197، صف(  
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(سʙʽ، لʦ تʛؗʚ الʻʶة، صفʴة  ***وتهʙف الʨʻʰك الʳʱارȄة ؗغʛʽها مʧ الʺʕسʶات الʺالॽة الʳʱارȄة لʵلȘ أرȃاح

  ، وهي بʚلʥ تʨʺʳʺǼ ʜʽʺʱعة مʧ الʸʵائʧȞʺǽ ʟ ذʛؗها:)16

بॽʺʳʱع مʙخʛات الȃʜائʧ في شȞل ودائع ॼؗاقي الʺʕسʶات الʺالॽة الʨسॽʢॽة، وȄعʛʰʱ تقʨم الʨʻʰك الʳʱارȄة  .1

ʛʽا، غʻيʙف مʛʸʺا والʻعة دائǽدʨال ʖصاح ʙʽحʨال ʛʰʱة تعȄارʳʱك الʨʻʰها أن الʽʻائʙح لʺʶي تʱة الǼ ȍفاʱالاح

 *****الȞॽʷاتبʨدائعهʦ في شȞل ودائع جارȄة أȑ ودائع تʗʴ الʢلʖ والʱي ʧȞʺǽ الʖʴʶ علʽها بʨاسʢة 

تعʛʰʱ الالʜʱامات الʺالॽة الʱي تقʨم بها  لهʚا الȞॽʷات.هʚه وʧȞʺȄ أǽʹا تȄʨʴل ملʱʽؔها لʛʢف ثالǼ ʘاسʙʵʱام 

 جʜء مʧ عʛض الʻقʨد.فهي ʚȃلʥ و  ، نقʙا ʧȞʺǽ الʖʴʶ علॽهالʨʻʰك الʳʱارȄة مʧ خلال قʨʰل الʨدائع الʳارȄة

 ،Ȍʶة2018(قʴ198 ، صف( 

تʟʱʵ الʨʻʰك الʳʱارȄة أǽʹا في مʻح الائʱʺان Ǽالʨساʡة بʧʽ ؗʺل مʧ الʺʙخʧȄʛ والʺʧȄʛʺʲʱʶ أو مʧ خلال  .2

تʕثʛ في حʦʳ الائʱʺان ȞʷǼل فعال وتʨزȄعه بʧʽ خلȘ مʸادر تʺȄʨل وȂقʛاضها، ولهʚا فإن الʨʻʰك الʳʱارȄة 

 )16(سʙʽ، لʦ تʛؗʚ الʻʶة، صفʴة  القʢاعات الاقʸʱادǽة الʺʱʵلفة.

سʲʱʺار في مʱʵلف الأوراق الʺالॽة، تقʨم الʨʻʰك الʳʱارȄة بʨʱلʙʽ ودائع جارȄة جʙيʙة مʧ خلال الإقʛاض والا .3

هʚه الʨدائع الʺʱʷقة ȞʷǼل نقʨد تʙʺʱʶ صفʱها مʨؗ ʧنها قابلة للʖʴʶ وʚȃلʥ فإن جʜءا مهʺا مʧ ودائع الʨʻʰك 

الʳʱارȄة يʦʱ تʙاوله ʻؗقʙ، وȃاعॼʱار الʨدائع الʳارȄة جʜء مʧ عʛض الʻقʨد فإن الȄʜادة فʽها تʵلȘ زȄادة في الؔʺॽة 

ء Ǽاقي الأشॽاء الأخȐʛ على حالها، وهʚا يʙل على دور ومȐʙ تأثʛʽ الʨʻʰك الإجʺالॽة للʺعʛوض الʻقȑʙ مع Ǽقا

ॽʢॽة الأخȐʛ الʱي لا يʛʱتʖ عʧ قʨʰلها للʨدائع ومʴʻها الʳʱارȄة في عʛض الʻقʵǼ .ʙلاف الʺʕسʶات الʺالॽة الʨس

 ʦʱان لا يʺʱح الائʻعامل بها في مʱي تʱال الʨأن الأم ʥذل ،ʙقʻض الʛة على عʴات واضʛʽتأث ȑان أʺʱللائ

 )199، صفʴة 2018(قȌʶ،  إنʷاؤها مʧ قʰل هʚه الʺʕسʶات وȂنʺا مʧ اقʛʱاضها لها.

4.  ʖʴʶة الॽار قابلॼʱاعȃالها، وʨادر أمʸم ʧا مॽرا أساسʙʸة مȄارʳʱك الʨʻʰال Ȑʙة لȄارʳدائع الʨل الȞʷت

الفʨرȑ على هʚه الʨدائع دون إشعار مȘʰʶ فإن الʺʕسʶات الʺالॽة الأخȐʛ لا ǽأخʚ الʜʳء الأكʛʰ مʧ مʸادر 
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ʻʰه أن الʻع ʖتʛʱما ي ،ʖلʢال ʙʻفع عʙمة الʜدائع الʺلʨل الȞالها شʨفي أم ʛʡاʵʺضة للʛع ʛʲة أكȄارʳʱك الʨ

عʺلॽاتها مقارنة Ǽالʺʕسʶات الʺالॽة الأخȐʛ. ما ǽفʛض على الʨʻʰك الʳʱارȄة الʴʱفȎ في أدائها والʛʴص على 

، (قȌʶ الʨʱفȘʽ بʧʽ قʙرتها على الإǽفاء الفʨرʱʵʺǼ ȑلف الʜʱاماتها ومʧ جهة أخȐʛ تعʦॽʤ صافي إيʛاداتها.

  )199، صفʴة 2018

 الائʸʯان الʙʶʸفيحʗود خلȖ الفʙع الʰاني: 

للʺʸارف دورا هاما في الاقʸʱادات الʺʱʵلفة نʛʤا للʣʨائف الʱي تقʨم بها ومʶاهʺʱها في تʛȄʨʢ الاقʸʱاد 

والȑʚ لائʱʺان الȑʚ تʺʴʻه هʚه الʺʸارف، ونʷاʡاته الʺʱعʙدة، وتʤهʛ هʚه الأهʺॽة في الʣʨائف الʱي يʕديها ا

Ǽاعॼʱاره عʛض الʻقǼ ʙالʺفهʨم الʹȘʽ حʘʽ تʜداد أو تقل مʨȞناته تॼعا لʙرجة تقʙم هʚا  يʨفʛ وسʽلة للॼʱادل

 )277-276، الʸفʴات 2006(خلف،  الاقʸʱاد.

  ئʸʯانخلȖ نقʦد الا . 1

الʻقʨد الʺॽɾʛʸة أو ما ǽُعʛف بʻقʨد الʨدائع وهي ॼɺارة لʨʻʰك الʳʱارȄة القʙرة على خلȘ إن أحʙ أهʦ وʣائف ا

في الاقʸʱاد. يʦʱ تʴقȘʽ ذلʥ  أساسيوهي جʜء  ،عʧ نقʨد ائʱʺانॽة يʦʱ خلقها مʧ خلال الʨدائع الأولॽة لʙيها

  )325-324، الʸفʴات 2006(خلف،  مʧ خلال عʺلॽات الإقʛاض.

الʨʻʰك الʳʱارȄة تʱʴفǼ Ȏالʨدائع الʻقǽʙة ʱʵʺǼلف أشȞالها مقابل مʻح أصʴابها دفʛʱ شȞॽات يʻʶʱى  مʧ الʺعلʨم أن

ʘʽʴǼ إذا أمʧȞ الʥʻʰ الʳʱارȑ تʨقع ؗʺॽات الʨدائع والȃʨʴʶات الʨʽمॽة مʧ  للʺʨدع مʧ خلالها الʖʴʶ علʽها،

ȋاॽʱام الاحʤʻة وفقا لॽمʨʽات الȃʨʴʶاجهة الʨʺها لʻء مʜʳǼ Ȏفʱʴॽد سʨقʻقي الॼʱʺء الʜʳال ʛʺʲʱʶئي وتʜʳها  الʻم

الʻقʨد عʙʻ ، أȑ أن الʨʻʰك الʳʱارȄة تॽʢʱʶع زȄادة عʛض ئʱʺانوʚȃلʥ تʨʱسع في خلȘ الا في عʺلॽة الإقʛاض.

  )74-73، الʸفʴات 2018(الʺغȃʛي،  لʙيها.زȄادة حʦʳ الʨدائع 
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خلȘ الʻقʙ لا تʨؔن مʢلقة وȂنʺا خاضعة لʺʨʺʳعة مʧ القʨʽد، أولها سॽاسة غʛʽ أن قʙرة الʥʻʰ الʳʱارȑ في 

ʻʰال ʨȄارʳʱسع ةك الʨʱم الʙة أو عॽɾʛʸʺوض الʛح القʻسع في مʨʱفي ال،  ȑʚني الʨي القانʡاॽʱة الاحॼʶʻإضافة ل

  )164، صفʴة 2009(الʳʴار،  نॼʶة تʛʶب العʺلة خارج الʳهاز الʺʛʸفي.و  تلʜʱم Ǽه

  العʦامل الʗʲʸدة لʳلȖ الائʸʯان. 2

  في عʺلॽة خلȘ الائʱʺان أو تʨلʙʽ الʨدائع، أهʺها:ل مʧ شأنها تʙʴيʙ قʙرة الʨʻʰك الʳʱارȄة يʨجʙ عʙة عʨام

  القاعʗة الʹقǻʗة. 2.1

 زȄادة القاعʙة الʻقǽʙة للʨʻʰك الʳʱارȄة تʶʺح، حʘʽ تʢȃʛها علاقة ʛʡدǽة Ǽقʙرة الʨʻʰك الʳʱارȄة على خلȘ الائʱʺان

 )164، صفʴة 2009(الʳʴار،  ، والعʝȞ صॽʴح.الʨʱسع في القʛوض الʺॽɾʛʸة

  نॺʴة الاحॻʯاʟي الʹقȏʗ القانʦني. 2.2

الاحॽʱاʡي الالʜامي ʶǽʺح نॼʶة يʛتȌॼ عॽʶȞا Ǽقʙرة الʨʻʰك الʳʱارȄة على خلȘ الائʱʺان، وȃالʱالي فإن انʵفاض 

، في حʧʽ ارتفاع هʚه الॼʶʻة ǽقلل مʧ قʙرة الʨʻʰك الʳʱارȄة على تʨلʙʽ بʨʱفʛʽ احॽʱاʡات فائʹة للإقʛاض

ʨʺǼ ȑʜجʖ القانʨن وʦʱȄ الاحʱفاȍ بها لʙيها. ʛؗʺال ʥʻʰل الʰق ʧامي مʜي الالʡاॽʱة الاحॼʶد نʙʴʱان. تʺʱالائ 

  )335، صفʴة 2006(خلف، 

  تʙʴب العʸلة خارج الʱهاز الʙʶʸفي. 2.3

على عʝȞ   )335، صفʴة 2006(خلف،  تʺʲل نॼʶة القʛوض مʧ الʨدائع الأصلॽة والʱي لا ǽعاد إيʙاعها.

Ȅʜة الʻقʙ الʱؔابي، فإن الʴالة الأكʛʲ واقॽɻة تʲʺʱل في تʨʴل الʻقʙ الʱؔابي إلى  ʛؗʺك الʨʻʰال ʛʢʹǽ ورقي، ما ʙنق

.ȑʙقʻسع الʨʱعلى ال ʥذل ʛثʕالي يʱالȃدائع وʨاب الʴات أصॼلʢǼ فاءʨاتها للʡاॽʱاح ʧم ʚة  للأخॼʶن ȑاوʶوت

(العايʖ و  الʛʶʱب الʻقȑʙ مقʙار الأوراق الʻقǽʙة الʺʱʴفȎ بها لȐʙ الʳʺهʨر على الȄʜادة في الʱؔلة الʻقǽʙة.

 ،ȑخارʨة 2013بʴة  )60، صفॼʶʻه الʚمعهاؗلʺا زادت ه ʙȄʜت  ʠفʵʻر وتʨهʺʳال Ȑʙة لǽʙقʻلة الʱؔة الʸح

إمȞانॽة الʨʻʰك الʳʱارȄة على الʨʱسع في خلȘ الائʱʺان، وʤȄهʛ ذلʥ في الاقʸʱادات الʱي يʛʷʱʻ فʽها اسʙʵʱام 
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الʻقʨد الʨرॽʀة ما يʕدȑ لʛʶʱب جانʖ مʧ الاحॽʱاʡات الʻقǽʙة مʧ الʨʻʰك الʳʱارȄة وȃالʱالي الʙʴ مʧ قʙرتها على 

 Șسع في خلʨʱانالʺʱار،  .الائʳʴة 2009(الʴ164، صف( 

2.4 .ʙʻها تأثʷعǺ ة معȂارʱʯك الʦʹʮتعامل ال  

 ʧʽة بʶافʻʺداد الʜفي، وتʛʸʺان الʺʱد أو الائʨقʻال Șك على خلʨʻʰه الʚه ʧرة ؗل مʙعلى ق ʥذل ʛثʕي ʘʽح

في ʡلʖ ضʺانات القʛوض، مʻح القʛوض Ȅʨʡلة  ؗʺʻح Ǽعʠ الʶʱهʽلات للعʺلاء الʨʻʰك Ǽاسʙʵʱام عʙة ʛʡق 

، وهʚا ʶǽʺح لॼعʠ الʨʻʰك مʧ تʴقȘʽ أرȃاح على حʶاب بʨʻك ʛʽهاالأجل إضافة لʱقʦǽʙ مʜاǽا مʱعʙدة للʨدائع وغ

، صفʴة 2015(عʙʰ الʙʽʺʴ،  أخȐʛ مʧ خلال اسʱقʢاب الʺʙȄʜ مʧ الʨدائع وخلȘ حʦʳ أكʛʰ مʧ الائʱʺان.

149(  

  الʖʲॺʸ الʰاني: نȂʙʢات عʙض الʹقʦد

 Șعلʱي تʱلفة الʱʵʺال ʛاهʨʤال ʛʽʶل وتفʽلʴة، إلى تǽادʸʱات الاقȄʛʤʻال ʧء مʜنها جʨؗ ةǽʙقʻة الȄʛʤʻف الʙته

ǼإمȞانها أن تʙʴث نʳॽʱة Ǽالʻقʨد، وʚȃلʥ تʴلل مʱʵلف العʨامل الʱي تʙʴد ॽʀʺة الʻقʙ وتʴلل مʱʵلف الآثار الʱي 

وʱȃعʛʽʰ آخʛ فإن  )59، صفʴة 2018(سعʨدȑ،  لʱغʛʽات ॽʀʺة الʻقʙ على الʺʕشʛات الاقʸʱادǽة الؔلॽة.

 ȑادʸʱالاق ȋاʷʻال Ȑʨʱʶم ʙيʙʴد في تʨقʻه الॼɻتل ȑʚور الʙح الʛʷاولة لʴة، هي مǽʙقʻة الȄʛʤʻال ʧد مʨʸالʺق

  )201، صفʴة 2004(علي و الʶॽɻى،  لʰلʙ ما.

، صفʴة 2018(سعʨدȑ،  لقʙ تʨʢرت الȄʛʤʻات الʻقǽʙة تʜامʻا مع تʨʢر أفؔار الʺʙارس الاقʸʱادǽة الʺʱعʙدة

 الʻقǽʙة.، وعلॽه سʛʢʱʻق في هʚا الʺʘʴॼ لأهʦ مʛاحل تʨʢر الȄʛʤʻة )59

  الʠʸلʔ الأول: الʹȂʙʢة الॻʸؒة للʹقʦد

لقʙ نʷأت الȄʛʤʻة الʻقǽʙة الʱقلǽʙʽة (الؔلاسॽȞॽة) وتʨʢرت Ǽفʹل جهʨد ؗل مʧ اقʸʱاديʨ الʺʙرسة الؔلاسॽȞॽة 

لاسॽȞॽة، والʱي أصʗʴॼ تعʛف بȄʛʤʻة ؗʺॽة الʻقʨد. ʨؗʽʻرسة الʙʺوز،  والʜة 2006(بلعʴجع  )7، صفʛت ʘʽح

 ʝة الأسॽȞॽرسة الؔلاسʙʺرواد ال ʧʽاديʸʱالاق ʧعة مʨʺʳأقام م ʧʽح ،ʛʷع ʧامʲن الʛف القʸʱʻورها إلى مʚج
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العامة الʱي ǽقʨم علʽها الʴʱلʽل الاقʸʱادȑ الؔلاسȞॽي. أبʛزهʦ: دǽفʙʽ هʨʽم؛ آدم سʺʘʽ؛ تʨرجʨت؛ دǽفʙʽ رȞȄاردو 

 .ʦهʛʽوغ ،ȑʙʻة 2018(الأفʴ440، صف(  

وتعʛʰʱ الȄʛʤʻة الʻقǽʙة مʧ بʧʽ أهʦ الȄʛʤʻات الاقʸʱادǽة الʱي اهʗʺʱ بʙراسة الأثʛ الʻاتج عʧ تغॽʺؗ ʛʽة الʻقʨد 

ʜʽهʦ على  ʛؗان ت العʨامل تفʛʽʶ على الʺȐʨʱʶ العام للأسعار، وهʨ الاتʳاه الȑʚ تʻʰاه الاقʸʱاديʨن الؔلاسʥॽ وؗ

، الʱي لها علاقة بʙʴʱيॽʀ ʙʺة الʻقʨد في حʧʽ لʦ يهʨʺʱا Ǽالعʨامل الأخȐʛ الʱي تʦȞʴʱ في مȐʨʱʶ الإنʱاج والʷʱغʽل

   )37، صفʴة 2011(القʢارȃي،  ʙʰأ الʷʱغʽل الؔامل.حʘʽ أنهǽ ʦفʛʱضʨن سॽادة م

، ولʦ يهǼ ʦʱالʢلʖ على الʻقʙ لاعॼʱارهʦ أن الʻقʨد وأثʛها على الأسعاراهʦʱ الʴʱلʽل الؔلاسȞॽي ॽʺȞǼة الʻقʨد 

حॽادǽة وتʛʸʴʻ وॽʣفʱها الأساسॽة في الʺॼادلات لʻقل الʶلع في الʨʶق بʧʽ الʺʱعاملʧʽ، وॼʸȄح الʢلʖ على 

ʙقʻعات الʨفʙʺة الȄʨʶاز تʳض إنʛد لغʨقʻال ʖلʢت ʥلʚȃلع وʶال ʧدة مʙʴة مॽʺؗ على ʖلʡ ʧارة عॼɺ دʨقʻة الǽ

لعʺلॽات الॽʰع والʛʷاء، ولا تʢلʜʵʺؗ ʖن للॽʁʺة أو ؗقʨة شʛائॽة. إذن فالʢلʖ على الʻقʨد حʖʶ الʴʱلʽل 

الؔلاسȞॽي ʨȞǽن بʙافع الʺعاملات فقȌ وسʖʰ ذلʥ أن الؔلاسǽ ʥॽفʛʱضʨن حالة الʱأكʙ الʱام مʧ الʺʱʶقʰل ؗʺا 

ة للاحʱفاǼ ȍالʻقʨد لأغʛاض أخȐʛ، إضافة أن الʺʙفʨعات والايʛادات معʛوفة مʧ قʰل الأفʛاد وهʦ لʨʶॽا ʴǼاج

(الʻʳابي و  لʚلʥ فإن الؔلاسǽ ʥॽعʱقʙون أن الʻقʨد لا تعʢي عائʙ وʛʱȄتʖ عʧ الاحʱفاȍ بها تؔلفة فʛصة بʙيلة.

  )231، صفʴة 2009أرسلان، 

 ʨام الؔامل لعʙʵʱالاس ʗضʛʱة افॽȞॽرسة الؔلاسʙʺا أن الʻه ʛؗʚة، نʛʴة الʶافʻʺال ʛʸʻع ʛفʨاج وتʱامل الإن

إضافة إلى مʛونة الأسعار والأجʨر واعʱʺاد الإنʱاج ʸǼفة أساسॽة على عʨامل حॽʁॽʁة غʛʽ نقǽʙة، ؗʺا اعʱقʙت 

 Ȑʨام بها سॽʁال ʧȞʺǽ فةॽʣلها و ʗʶॽد لʨقʻت أن الʛʰʱام بل اعʙʵʱاج والاسʱالإن Ȑʨʱʶعلى م ʛثʕد لا تʨقʻأن ال

(علي،  عʺلॽات الॼʱادل، ومʻه لʧȞǽ ʦ للʻقʨد مʧ أثʛ سȐʨ على الʺȐʨʱʶ العام للأسعار. كʨنها وسʽلة تʶهل

  )124، صفʴة 1976
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 ʙيʙة العǽʙʽقلʱة الǽʙقʻة الȄʛʤʻه الॽعل ʗʻب ȑʚي، والȞॽل الؔلاسʽلʴʱها الʽم علʨقǽ يʱال ȏادॼʺال ʟॽʵتل ʧȞʺȄو

  )60-59، الʸفʴات 2018(سعʨدȑ،  الʻقاȋ الʱالॽة:مʧ تفʛʽʶاتها في 

- .ȑادʸʱالاق ȋاʷʻولة في الʙخل الʙم تʙة وعǽادʸʱة الاقȄʛʴال 

 الʺʻافʶة الʱامة. -

 للأسʨاق الǽ ȑʚعʛف Ǽقانʨن الʺʻافʚ، حʘʽ ؗل عʛض ʵǽلȘ الʢلʖ الʵاص علॽه. Sayقانʨن  -

 الॽʁॽʁʴة عʧ الʺʱغʛʽات الʻقǽʙة.اسʱقلالॽة الʺʱغʛʽات  -

 عʛض الʻقʨد لʝॽ مʱغʛʽ داخل الʨʺʻذج وȂنʺا معʢى. -

 يʙʴʱد سعʛ الفائʙة عʙʻ تʶاوȑ الادخار والاسʲʱʺار. -

يʴʱقȘ الʨʱازن عʙʻ مȐʨʱʶ الʷʱغʽل الؔامل، حॼʱʶǽ ʘʽعʙ حʙوث الʢॼالة وتعʺل الʙʽ الॽɿʵة على إعادة  -

 الʨʱازن عʙʻ حʙوث أȑ خلل.

عʙʻ الؔلاسʥॽ فهي لا تʕثʛ لʴʱقȘʽ الʨʱازن الاقʸʱادȑ، وॽʣفʱها الʨحʙʽة تʲʺʱل في أنها الʻقʨد حॽادǽة  -

 وسʽلة للʺॼادلات.

- .ȑʙقʻاع الʙʵة الʛاهʤن لʨضʛعʱاد لا يʛالأف 

  الفʙع الأول: بʹاء الʹȂʙʢة الॻʸؒة للʹقʦد

قلॽʀ ʖʺة الʻقʨد، ما ǽعʻي اعʛʰʱت الȄʛʤʻة الؔʺॽة للʻقʨد أن الʖʰʶ الʛئʶॽي في تقلʖ مȐʨʱʶ الأسعار ناتج عʧ ت

  أن زȄادة ؗʺॽة الʻقʨد يʕدȑ لارتفاع مȐʨʱʶ الأسعار وانʵفاض ؗʺॽة الʻقʨد ʵǽفʠ مʧ مȐʨʱʶ الأسعار.

للأسʨاق على الʷʻاȋ الاقʸʱادȑ، الȑʚ يȐʛ أن ؗل عʛض ʵǽلȘ الʢلʖ الʵاص Ǽه؛  Sayكʺا سʛʢॽ قانʨن 

فالإنʱاج ʵǽلȘ قʨته الʛʷائॽة Ǽʺعʻى أن ؗل إنʱاج قادر على خلȘ إنفاق مʶاوȄا له، وفي حال زȄادة أو انʵفاض 

(بلعʜوز،  ʴال.العʛض مقارنة Ǽالʢلʖ فإن فعالॽة آلॽة الʨʶق أو جهاز الأسعار ǼإمȞانها إعادة الʨʱازن لا م

  )10، صفʴة 2006
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وهي Ǽʺعادلة  ʨ Fisher Irvingد تʦ تقǽʙʺها في معادلʧʽʱ، الأولى الʱي جاء بهالʻقالؔʺॽة لȄʛʤʻة ال نʛʽʷ إلى أن

مʧ خلال معادلة  Cambridgeوتʻʰاها Ǽعʙه أعʹاء مʙرسة  Marshall Alfredالʱي جاء بها والʲانॽة  الॼʱادل،

  .الأرصʙة الʻقǽʙة الʱي أصʗʴॼ تعʛف Ǽʺعادلة ؗامʛʰدج

  )294، صفʴة 2007(عʙʰ الʧȞʺǽ  ،ʙʽʺʴ صॽاغة نȄʛʤة ؗʺॽة الʻقʨد وتʴلʽلها مʧ خلال ثلاثة أشȞال رئॽʶॽة.

  . معادلة الॺʯادل1

تʙؗʕ وجʨد علاقة تʻاسॽʰة ʛʡدǽة تȌȃʛ بʧʽ ؗل  ،1911سʻة  ʣI. Fisherهʛت معادلة الॼʱادل الʱي أوجʙها 

  الȞʷل الآتي:  ، تʖʱؔ)61، صفʴة 2018(سعʨدȑ، ر مॽʺؗ ʧة الʻقʨد الʺعʛوضة والʺȐʨʱʶ العام للأسعا

(1) …  MV = PT 

  )،1تʺʲل الʺʱغʛʽات في الʺعادلة (

M: .ةʻل سʲʺا ما تॼة، غالʻʽة معॽʻة زمʛʱاد خلال فʸʱاولة في الاقʙʱʺد الʨقʻة الॽʺؗ  

V ʙي ʧم ʙقʻال ʧة مʙاحʨة الʙحʨقال الʱها انʽف ʦʱي يʱات الʛʺد الʙع Ȍسʨʱل مʲʺي تʱد، الʨقʻعة دوران الʛس :

  لأخȐʛ خلال فʛʱة زمॽʻة مʙʴدة.

Pʀ ʦʱة، يʻʽة معʻالعام للأسعار في س Ȑʨʱʶʺال Ȍسʨʱة.: مʻʶال ʥالأسعار في تل ʛشʕعʺال مʱاسǼ اسهॽ  

T خلال ʗʺي تʱفقات الʸادلات أو الॼʺد الʙعǼ ة، وتقاسʻʽة معʻاولة خلال سʙʱʺمات الʙʵلع والʶة الॽʺؗ :

  تلʥ الʻʶة.

في معادلة الॼʱادل الإنفاق الʻقȑʙ على ؗل مʧ الʶلع والʙʵمات في فʛʱة زمॽʻة معʻʽة (حʲʺǽ(MV)  ʘʽل الʛʢف 

نॽʺؗ ʙʳة الʻقʨد الʺعʛوضة أو الʺʙʱاولة في الاقʸʱاد خلال هʚه الفʛʱة مʹʛوȃة في سʛعة دوران الʻقʨد خلال 

ʱي الʻقǽʙة للʶلع والʙʵمات ال الʲʺǽ ȑʚل الॽʁʺة (PT)نفʝ هʚه الفʛʱة)، ʨȞǽن Ǽالʹʛورة مʶاوȄا للʳانʖ الʶلعي 

في نفʝ الفʛʱة الʜمॽʻة (حʨȞǽ ʘʽن عʙد الʺॼادلات الʶلॽɻة الʱي تʦ الॽʁام بها مʹʛوȃا في مʨʱسȌ  تʦ شʛاؤها

 ȑاوʶم ʙل نقȞة ما على شʻإنفاقه في س ʦإلى أن ما ت ʛʽʷǽ اʚادلات). وهॼʺه الʚها لهʻʺعة ثʨفʙʺالأسعار ال
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ॽɻلʶادلات الॼʺة الʺॽʁام لʺʱالǼ.ةʛʱالف ʝخلال نف ʗʺي تʱة الǽʙقʻة ال  ،ȑرʨهʺʶات 2012(الʴفʸ263، ال-

264(  

وتعʛʰʱ هʚه الʺعادلة صʴॽʴة حʘʽ يʦʱ تʙاول ؗʺॽة الʻقʨد مʧ يʙ لأخȐʛ مقابل ؗʺॽة مʧ الʶلع وهʨ ما ʛʷǽح 

 ʛادلة ضॼʱʺد الʨقʻة الॽʺؔة لȄاوʶلع مʶة الʺॽʀ نʨؔاولها.أن تʙات تʛد مʙب ع  ،ʙʽʺʴال ʙʰة 2007(عʴصف ،

295( 

، 2012(الʶʺهʨرȑ،  ) عانʗ مʧ مȞʷلǼ ʧʽʱارزت1ʧʽقʙ لʨحȎ أن الॽʸغة ǼالȞʷل الȑʚ وردت Ǽه في الʺعادلة (

  هʺا:، )265صفʴة 

- Șʽدق ʛيʙاد تقʳǽة إȃʨقة  صعॽʀات دॽائʸد إحʨم وجʙا لعʛʤة ما، نʛʱخلال ف ʦʱي تʱادلات الॼʺال ʦʳʴل

 عʧ عʙد هʚه الʺॼادلات أو الʸفقات الʱي تʦʱ في الاقʸʱاد.

تȑʨʱʴ هʚه الʺॼادلات على مʨʺʳعة مʧ الʶلع الʱي لا يʦʱ احʶʱابها في حʶاب إجʺالي الʻاتج الʺʴلي  -

(GDP) ها. حʛʽة وغॽʢॽسʨلع الʶادل كالإنفاق على الॼʱام معادلة الʙʵʱهائي لاسʻف الʙإذا ؗان اله ʘʽ

الʺʨؗʚرة ساǼقا ॽʀاس أثʛ الʻقʨد على الʷʻاȋ الاقʸʱادȑ فلا بʙ مʧ إدخال حʦʳ الإنفاق على الʙʵمات 

 ʦʱي ȑʚوال ȑادʸʱالاق ȋاʷʻقي للॽʁʴال Ȑʨʱʶʺال ʝȞى تعʱة، حʻʽة معʻة خلال سʳʱʻʺة الॽهائʻلع الʶوال

 لʻاتج الʺʴلي.ॽʀاسه Ǽاسʱعʺال إجʺالي ا

 Fisher . نȂʙʢة ॻʸؕة الʹقʦد لـ 2

الʱفʛʽʶ الʙʴيʘ للعلاقة الʺॼاشʛة بॽʺؗ ʧʽة الʻقʨد الʺʙʱاولة في اقʸʱاد ما خلال فʛʱة معʻʽة وFisher  ʧʽȃقʙم 

 Ȑʨʱʶʺإلى ارتفاع ال ʥذل Ȑاولة أدʙʱʺد الʨقʻون الʜʵؗلʺا زاد م ʘʽاد، حʸʱا الاقʚالعام للأسعار في ه Ȑʨʱʶʺال

 ʗان نقʢة بʙاǽة هʚا الʱفʛʽʶ ملاحʤة تʶاوȑ العام للأسعار، جاءت ʵʶʻؗة حʙيʲة للȄʛʤʻة الؔʺॽة للʻقʨد، وؗ

 )20، صفʴة Al ،2006و  Bailly( إجʺالي الॽʁʺة الاسʺॽة للʶلع الʺॼʱادلة وȂجʺالي ॽʀʺة الʻفقات الؔلॽة.

  أصʗʴॼ معادلة الॼʱادل على الȞʷل الʱالي:
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(2) …  MV = PY 

الʻاتج الॽʁʴقي  Y). بʻʽʺا ʲʺǽل الʺʱغʛʽ 1جاء في الʺعادلة ( لها نفʝ الʱعʅȄʛ الʶابȘ ؗʺا Pو M ،Vحʘʽ أن: 

 PYأو Ǽʺعʻى آخʛ هॽʺؗ ʨة الʶلع في شȞلها الʻهائي والʙʵمات الʺʳʱʻة في فʛʱة زمॽʻة معʻʽة، وتॼʸح الॼɻارة 

 ʧع ʛʰعǽ ʨة، وهʛʱه الفʚاؤها خلال هʛش ʦʱي يʱمات الʙʵة والॽهائʻلع الʶع الʨʺʳʺة لॽʀʨʶة الʺॽʁال ʧع ʛʰتع

  )265، صفʴة 2012(الʶʺهʨرȑ،  الʙخل الإسʺي أو إجʺالي الʻاتج الʺʴلي الاسʺي.

  كʺا ʱؗ ʧȞʺǽابʱها Ǽالॽʸغة الʱالॽة:

(3) …  MV + MᇱVᇱ = PY 

أن ما  Fisherوȃقي الʴʱلʽل على حاله، وافʛʱض  (Mᇱ)وأخȐʛ مॽɾʛʸة  (M)حʘʽ قʗʺʶ الʻقʨد لʻقʨد قانʨنॽة 

 ʦʳح ʛʽغʱة لʳॽʱاد ونʛأذواق الأف ʛʽغʱة لʳॽʱل نȄʨʢال Ȑʙʺإلا في ال ʛʽغʱة لا يॽʁॽʁة حʙأرص ʧه مǼ Ȏفʱʴǽُ

  )63، صفʴة 2018(سعʨدȑ،  الʙخل والʛʲوة وهʨ ما ॼʱʶǽعʙ الاحʱفاǼ ȍالأرصʙة لغʛض الʺʹارȃة.

ʧم ʙالعام للأسعار لا ب Ȑʨʱʶʺد والʨقʻة الॽʺؗ ʧʽب Ȍȃʛي تʱة الॽʰʰʶلاص العلاقة الʵʱاس ʧم ʧȞʺʱى نʱوضع  ح

ʥذل Șقʴي تʱات الॽضʛالف ʠعǼ )Bailly  وAl ،2006 ةʴات في: )21، صفॽضʛه الفʚل هʲʺʱت  

، صفʴة Al ،2006و  Bailly( حʘʽ أنها لا تʱغʛʽ على الʺȐʙ القʛʽʸثॼات سʛعة دوران الʻقʨد،  -

Ǽاعॼʱار أنها تʙʴد Ǽعʨامل تʱغʛʽ بȌॼء وهي مʱʶقلة عॽʺؗ ʧة الʻقʨد، حʘʽ أن الʴʱلʽل الؔلاسȞॽي  ،)21

ǽفʛض ثॼات سʛعة دوران الʻقʨد على أساس أن تغʛʽها مʛتǼ Ȍॼعʨامل أخȐʛ؛ ʙؗرجة ʲؗافة الȞʶان أو 

ʧ الʺلاحȎ تʨʢر العادات الʺʱعلقة Ǽالʱعاملات الʺॽɾʛʸة ومȐʨʱʶ تʨʢر الʳهاز الʺʛʸفي وتقʙمه. وم

.ʛʽʸالق Ȑʙʺفي ال ʛʽغʱها أن تʻȞʺǽ امل عادة لاʨه العʚوز،  أن هʜة 2006(بلعʴالي  )11، صفʱالȃو

لا تʨجʙ أȑ علاقة بॽʺؗ ʧʽة الʻقʨد وسʛعة دورانها، أȑ أن تغॽʺؗ ʛʽة الʻقʨد لا يʕدȑ لʱغʛʽ سʛعة 

وȂنʺا تقʛʸʱ الȄʛʤʻة على تॽʰان وتʨضॽح العلاقة  )267، صفʴة 2012(الʶʺهʨرȑ،  دوران الʻقʨد.

  )11، صفʴة 2006(بلعʜوز،  تॼʸح مʱغʛʽات ثابʱة. Yو Vبʻʽها Ǽʺا أن 
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- ʛʽʸالق Ȑʙʺاج في الʱالإن Ȑʨʱʶات مॼث )Bailly  وAl ،2006 ةʴأن )21، صف ʥॽض الؔلاسʛʱفǽ ،

حǽ ʘʽفʛʱضʨن  )267، صفʴة 2012(الʶʺهʨرȑ،  الاقʸʱاد ʨȞǽن دوما في حالة الʷʱغʽل الؔامل

وجʨد آلॽة ذاتॽة في الاقʸʱاد تعʙʽ تʨازن مȐʨʱʶ الإنʱاج عʙʻ الʷʱغʽل الؔامل، تʲʺʱل الآلॽة الʚاتॽة في 

مʛونة الأسعار والأجʨر الʱي تʹʺʧ عʨدة الاقʸʱاد لʴالة الʨʱازن في حالة حʙوث أȑ اخʱلال. ومʲال 

إنه وفقا للȄʛʤʻة الؔلاسॽȞॽة ذلʥ فإن انʵفاض مȐʨʱʶ الʢلʖ الؔلي مع حʙوث فائʠ في العʛض ف

سʵʻʱفʠ مȄʨʱʶات الأسعار ما يʕدȑ لȄʜادة الʢلʖ، ؗʺا أن انʵفاض مȐʨʱʶ الأجʨر ǽعʺل على 

تॽʳʷع قʢاع الأعʺال لʅॽʣʨʱ العʺالة العاʡلة، إضافة إلى أن انʵفاض مȄʨʱʶات سعʛ الفائʙة ʳʷǽع 

ة الأسعار والأجʨر تʹʺʧ مȐʨʱʶ قʢاع الأعʺال على الاسʲʱʺار. ؗل هʚه الʱغʛʽات الʻاتʳة عʧ مʛون

 )269، صفʴة 2012(الʶʺهʨرȑ،  الʷʱغʽل الؔامل في الاقʸʱاد وتعʙʽ له الʨʱازن.

 وعلॽه ʱؗ ʧȞʺǽاǼة الॽʸغة الʙʳيʙة لʺعادلة الॼʱادل ؗالʱالي: 

(4) …  MVഥ = PYഥ 

) نȄʛʤة ؗʺॽة الʻقʨد الʱي تعʛʰʱ مʧ أشهʛ 4الॼɻارة (ʲʺǽل الȞʷل الʙʳيʙ لʺعادلة الॼʱادل ؗʺا هʨ مʨضح في 

الȄʛʤʻات الاقʸʱادǽة في الفʛؔ الؔلاسȞॽي، "وهي أكʛʲ مʧ مʛʳد إثॼات للعلاقة الॽʰʰʶة القائʺة بʧʽ الʺʱغʛʽات 

  )21، صفʴة Al ،2006و  Bailly( وȂنʺا تȞʷل أساس الفʛؔ الʻقȑʙ الؔلاسȞॽي."

  . معادلة الأرصʗة الʹقǻʗة (معادلة ؕامʙʮدج)3

 ȑʜʽلʳالإن ȑادʸʱة للاقȄʛʤʻه الʚه ʖʶʻت Marshall Alfred.  ʧنها عʨʺʹم ʘʽح ʧلف مʱʵة لا تȄʛʤʻه الʚه

  هʦʱ أكʳǼ ʛʲانʖ الʢلʖ على الʻقʨد.الȄʛʤʻة الؔʺॽة للʻقʨد ولʻؔها ت

الأفʛاد ʱʴǽفʨʤن بॼʶʻة معʻʽة مʧ الʙخل الʻقȑʙ في تفʛض الȄʛʤʻة الؔʺॽة مʧ خلال مʙخل الأرصʙة الʻقǽʙة أن 

(قʸȄʛة و نعʺة الله،  شȞل أرصʙة نقǽʙة لʺا تʕدǽه مʧ خʙمات، Ǽاعॼʱار الʻقʨد تʺʲل قʨة شʛائॽة ذات قʨʰل عام.

لʦʳʴ الʻقʨد والʱي الȑʚ حاول فهʦ العʨامل الʺʙʴدة  Fisherعلى عʝȞ  )308-307، الʸفʴات 1990



الأول: مʯغʙʻات الॻʴاسة الʹقǻʗة والʹʦʸ الاقʶʯادȏالفʶل   

 47 

 ʦʳʴدة لʙʴʺامل الʨوا إلى العʛʤدج نʛʰجامعة ؗام ʨاديʸʱادلات، فإن اقॼʺأجل إتʺام ال ʧاد مʸʱاجها الاقʱʴǽ

الʻقʨد الʱي ʢǽلʰها الأشʵاص، حʘʽ يʛون أن الهʙف مʧ الʢلʖ على الʻقʨد لʝॽ فقȌ لغʛض إتʺام الʺॼادلات 

 ʨؔا لʹǽنʺا أȂة.وʺॽʁدع للʨʱʶنها م  

Ȅʛقام ف ʙادة وقॽʁǼ امعةʳال ȘMarshall  ȑادʸʱه الاقʙعǼ ʧومPigou .ةȄʛʤʻالǼ اصةʵاغة الʺعادلة الॽʸǼ 

 ،ȑرʨهʺʶة 2012(الʴ270، صف(  

(5) …  M = k y 

  حʘʽ أن:

M.دʨقʻعلى ال ʖلʢإلى ال ʛʽʷت :  

𝑦 قيॽʁʴخل الʙب الʛ(الاسʺي)؛ حاصل ض ȑʙقʻخل الʙإجʺالي ال :Y  الأسعار Ȑʨʱʶفي مP.  

k.(ȑʙقʻل الʽʹفʱال) د سائلةʨل نقȞاد في شʛه الأفǼ Ȏفʱʴǽ ȑʚخل الاسʺي الʙإجʺالي ال ʧة مॼʶن :  

 ʗلʺا ؗانV  :ʘʽد؛ حʨقʻعة دوران الʛسk = ଵ


ما ǽعʻي أن زȄادة أو نقʸان سʛعة تʙاول الʻقʨد ʨȞǽن نʳॽʱة  

  ) تॼʸح:5في الʺعادلة ( ʠȄʨk لȄʜادة أو انʵفاض الʱفʹʽل الʻقȑʙ لȐʙ الأفʛاد، وʱȃع

(6) …  M =
1

V
 y 

  ومʻه:

(7) …  MV = y 

 ʠȄʨعʱȃوy :ل علىʸʴن  

(8) …  MV = PY 

 ʧات ؗل مॼث ȋʛʷǼ العام للأسعار Ȑʨʱʶʺد والʨقʻة الॽʺؗ ʧʽة بǽدʛʡ د علاقةʨوج Ȏة نلاحʛʽالʺعادلة الأخ ʧم

أنه عʙʻ ثॼات ؗل العʨامل سʨȞॽن  Marshall. في هʚا الॽʶاق يY Ȑʛوالʙخل الॽʁʴقي  Vسʛعة دوران الʻقʨد 

هʻاك علاقة ʛʡدǽة مॼاشʛة بॽʺؗ ʧʽة الʻقʨد ومȐʨʱʶ الأسعار، ومʻه إذا عʙنا لʺعادلة الॼʱادل الʺȃʨʱȞة في 

قام بʱعʠȄʨ حʦʳ الʺعاملات Ǽالإنʱاج الॽʁʴقي وتعʠȄʨ سʛعة دوران الʻقʨد  Marshall، نʙʳ أن )1الॽʸغة (
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Ǽالʱفʹʽل الʻقȑʙ، وهʨ ما لʧȞǽ ʦ لʙʴॽث اخʱلافا ʛʽʰؗا في الȄʛʤʻة الʻقǽʙة الʱقلǽʙʽة (الؔلاسॽȞॽة). وأصॼح 

على  Ǽ ʧʺȞǽالأساس في اسʙʰʱال سʛعة دوران الʻقʨد ǼالʢلMarshall ʖو Fisherالاخʱلاف بʧʽ ما جاء Ǽه 

Ȍȃʛ مع العلʦ أن ؗلا الʺعادلʧʽʱ ؗان الهʙف مʻهʺا الʘʴॼ في نفʝ الʤاهʛة الʺʲʺʱلة في العلاقة الʱي ت الʻقʨد

  مȐʨʱʶ الأسعار ॽʺȞǼة الʻقʨد.

  ) ؗʺا يلي:ʱؗ ʧȞʺǽ8اǼة الʺعادلة (

(9) …  P = MV
Yൗ  

الأفʛاد والʺʕسʶات يʕدȑ  تʛʽʷ الʺعادلة الأخʛʽة إلى أن زȄادة نॼʶة الاحʱفاǼ ȍالأرصʙة الʻقǽʙة الʶائلة مʧ قʰل

 Ȑʛʰؗ ةॽʺي أهʢدج تعʛʰفإن معادلة ؗام ʥلʚȃح. وॽʴص ʝȞفاض الأسعار، والعʵه انʻفاض الانفاق ومʵلان

للʱغʛʽات الʱي تʸʴل على مȐʨʱʶ الأرصʙة الʻقǽʙة ʨؗنها الʺʙʴد الʛئʶॽي للʱغʛʽات الʴاصلة في الأسعار. 

 ،ȑدʨسع ʙʺʸال ʙʰب64، ص 2018(ع ʥل ذلʽʲʺت ʧȞʺǽ (:ا يليʺॽɾ اॽانॽ  

  معادلة ؗامʛʰدج للأصʙة الʻقǽʙة -04-الȞʷل 

  

الʺʙʸر: عʙʰ الʙʺʸ سعʨدȑ، الاقʸʱاد الʻقȑʙ والأسʨاق الʺالॽة، الابʱؔار للʛʷʻ والʨʱزȄع، عʺان، الأردن، 

 .65، ص 2018
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تعʛʰʱ الॽʸغة الʙʳيʙة لʺعادلة الأرصʙة الॽʁॽʁʴة تʨʢرا في الفʛؔ الؔلاسȞॽي مقارنة Ǽالॽʸغة الʱي جاء بها 

Fisher  ʧʽʰʰʶل ،ȑرʨهʺʶة 2012(الʴهʺا:)270، صف ،  

ثابʱة مʙʴدة مʧ كʨن الʢلʖ على الʻقʨد أصॼح أكʛʲ وضʨحا في الفʛؔ الؔلاسȞॽي، حʲʺǽ ʘʽل نॼʶة  -

 .Fisher) عʙʻ 4الʙخل وهʨ ما لʦ يʨʱاجʙ في الॽʸغة (

  أن الʢلʖ على الʻقʨد لʝॽ مʧ أجل الانفاق فقȌ وȂنʺا مʧ أجل الاحʱفاȍ بها أǽʹا. -

  الفʙع الʰاني: تقʤॻʻ الʹȂʙʢة الॻʸؒة للʹقʦد

لॽʁʺة وحʙة الʻقʙ لʦ تعʢي تفʛʽʶا إن الȄʛʤʻة الʻقǽʙة الʱي تعॽʺؗ ʛʰʱة الʻقʨد الʺʱغʛʽ الفعال الʨحʙʽ والʺʙʴد 

واقॽɻا رغʦ مʨضॽɺʨة Ǽعʠ الافʛʱاضات الʱي جاءت بها على الأقل في الʺȐʙ القʛʽʸ، رغʦ الʱغʛʽات الʱي 

ʛʡأت علʽها خلال مʛاحل تʨʢرها إلا أنها تعʛضʗ للعʙيʙ مʧ الانʱقادات مʧ قʰل الاقʸʱاديʧʽ تعلقʗ أغلʰها 

ʻه الʚها هʽعل ʗʻي بʱاضات الʛʱالافǼ.لهاʽلʴة تȄʛʤ  ،ȑدʨة 2018(سعʴا يلي: )65، صفʺॽɾ هاʸॽʵتل ʧȞʺǽ  

، صفʴة 2012(خلʽل،  العʜʳ عʧ تʨقع حالة الʶؔاد وتفʛʽʶها وعʙم فاعلॽة الॽʶاسة الʻقǽʙة لʴل الأزمة.. 1

248( 

للأسʨاق والǽ ȑʚفʛض أن ؗل عʛض ʵǽلʡ Șلॼه الʵاص وأن تʴقȘʽ الʨʱازن  sayبʻاء الȄʛʤʻة وفقا لقانʨن . 2

في اقʸʱاد الʨʶق ʨȞǽن عʙʻ مȐʨʱʶ الʷʱغʽل الؔامل للʺʨارد وȃالʱالي أȑ زȄادة في ؗʺॽة الʻقʨد يʱʻج عʻها ارتفاع 

تʕدȑ للʨʱسع مȐʨʱʶ الأسعار بʻفʝ الॼʶʻة وفي نفʝ الاتʳاه، غʛʽ أنه ʧȞʺǽ القʨل أن الȄʜادة في ؗʺॽة الʻقʨد 

في الإنʱاج وزȄادة الأجʨر وتʷغʽل عʙد هام مʧ القʨة العاملة العاʡلة ومʻه قʙ لا تʛتفع الأسعار، إضافة لأن 

أسعار الȄʜادة الʴاصلة قʙ لا تʕدǼ ȑالʹʛورة لارتفاع ؗل أسعار الʶلع وȂنʺا قʙ تʛتفع أسعار الॼعʠ مʻها وتॼقى 

، ؗʺا أن الʷʱغʽل الؔامل تعʛʰʱ حالة خاصة في الاقʸʱاد )66، صفʴة 2018(سعʨدȑ،  الʶلع الأخȐʛ ثابʱة.

والʷʱغʽل الʻاقǽ ʟعʛʰʱ الʴالة العادǽة، وهʚا ما يʙؗʕ عʙم صʴة فʛضॽة ثॼات حʦʳ الإنʱاج عʙʻ مȐʨʱʶ الʷʱغʽل 

 )248، صفʴة 2012(خلʽل،  الؔامل.
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لȄʨʢل؛ عʙم صʴة ثॼات سʛعة دوران الʻقʨد، حʧȞʺǽ ʘʽ لʛʶعة دوران الʻقʨد أن تʱغʛʽ في الʺȐʙ القʛʽʸ وا. 3

فإن الʨʱقعات والʱأثʛʽات الʻفॽʶة للأفʛاد والʺʛʷوعات ʻȞʺǽها الʱأثʛʽ في سʛعة  Keynesوفقا للقانʨن الʻفʶي ل 

دوران الʻقʨد في الʺȐʙ القʛʽʸ، ؗʺا ʧȞʺǽ لʨʢʱرات عادات الʺʱʳʺع الʺॽɾʛʸة وتقʙم ؗل مʧ الأسʨاق الʺالॽة 

ان الʻقʨد في والʻقǽʙة إضافة لʨʢʱر الʳهاز الʺʛʸفي وتʨسع نʷاʡه الائʱʺاني أن ǽعʺل على تغʛʽ سʛعة دور 

.ʛʽʸالق Ȑʙʺال  ،ȑدʨة 2018(سعʴ66، صف( 

عʙم الأخǼ ʚعʧʽ الاعॼʱار مʱغʛʽات أخȐʛ ذات أهʺॽة مʲل معʙل الفائʙة ʘʽʴǼ لǽ ʦعʣ ʛʰʱاهʛة نقǽʙة وȂنʺا . 4

 )66، صفʴة 2018(سعʨدȑ،  اعʣ ʛʰʱاهʛة حॽʁॽʁة.

5 . ʧʽʱالʴا الʱللʺعاملات، إلا أنه في ؗل ʛʷॽɾ غةॽʸǼ لا مقارنةʨʰرا وقʨʢت ʛʲدج أكʛʰغة ؗامॽار صॼʱاع ʦرغ

 ʘʽل. حʽلʴʱب الʨلف أسلʱن اخȂاه وʳالات ʝد وفي نفʨقʻة الॽʺؗ في ʛʽغʱة الॼʶن ʝفʻب ʛʽغʱأن الأسعار ت ʙʳن

 ʛʽد وتأثʨقʻض الʛدة لعʙʴʺامل الʨالعǼ غة الأولىॽʸال ʦʱي تهʱامل الʨالعǼ ʦʱة تهॽانʲغة الॽʸاتها أما الॽʺؗ

يʨʱقف علʽها الʢلʖ على الʻقʨد، ؗʺا وأن الʻقʨد في نʛʤ الؔلاسʥॽ تعʛʰʱ حॽادǽة وʨʱȄقف دورها في ʨؗنها 

 )67-66الʸفʴات ، 2018(سعʨدȑ،  وسʽلة لʶʱهʽل عʺلॽات الॼʱادل؛ وȃالʱالي حॽادǽة الॽʶاسة الʻقǽʙة.

 ȏʚʹʻؒل الʻلʲʯة في الǻʗة الʹقȂʙʢʹاني: الʰال ʔلʠʸال  

واسʛʺʱارها لʨʻʶات،  1929نʱج عʧ عʜʳ الʴʱلʽل الؔلاسȞॽي في إʳǽاد الʴلʨل الʺʻاسॼة لأزمة الʶؔاد العالʺي 

ʤهʨر أفؔار زȄادة اهʱʺام الاقʸʱاديʧʽ بʙراسة سلʨك الʻقʨد وأثʛها على الʷʻاȋ الاقʸʱادȑ الؔلي. ما أدȐ ل

 ȑادʸʱة للاقʙيʙجJohn Maynard Keynes.  ،ȑدʨة 2018(سعʴ67، صف(  

 ʘʴǼKeynes  ʛʽʶار على تفʸʱالاق ʧلا مʙه بॼانʨلف جʱʵخلال م ʧم ȑادʸʱالاق ȋاʷʻد على الʨقʻال ʛأث

وʚȃلǽ ʥعʛʰʱ مʧ ، )48، صفʴة 2013(عʙʰ الॽʀ ،ʙʽʺʴʺة الʻقʨد والعʨامل الʺȞʴʱʺة في تغʛʽ مȐʨʱʶ الأسعار 

أهʦ الاقʸʱاديʧʽ الʚيʧ قʙمʨا الʻقʨد Ǽاعॼʱارها ذات أهʺॽة ʛʽʰؗة في الȄʛʤʻة الاقʸʱادǽة حʘʽ رفʠ حॽادǽة الʻقʨد 

.ȑادʸʱالاق ȋاʷʻفي ال  
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ʗض الʹقʙع الأول: عʙالف  ȏʚʹʻؒل الʻلʲʯفي ال  

 ʗثاب ʛʽا غʛʽغʱد مʨقʻعة دوران الʛعل سʳل Ȑفاضا ما أدʵاد العالʺي انʶؔد خلال أزمة الʨقʻاول الʙت ʙشه ʙلق

 Ȍॽنها وسʨؗ ʛʽغ Ȑʛائف أخʣد وʨقʻح للॼة أصॽاق الʺالʨالأس ȋاʷادة نȄي، ومع زȞॽل الؔلاسʽلʴʱض الʛʱكʺا اف

مʧ بʧʽ مʱغʛʽات عʙة تʕثʛ في القʢاع الॽʁʴقي،  للʺॼادلات. وʚȃلʥ يȐʛ الʨȄʜʻʽؔن أن ؗʺॽة الʻقʨد تعʛʰʱ مʱغʛʽا

حʘʽ أن تأثʛʽ تغॽʺؗ ʛʽة الʻقʨد على القʢاع الॽʁʴقي تأثʛʽ غʛʽ مॼاشʛ وحʖʶ تʴلʽل الȄʛʤʻة الȄʜʻʽؔة فإن 

، الʸفʴات 2018(علॽه، الآلॽة الʱي يʱʻقل بها عʛض الʻقʨد إلى الاقʸʱاد تʨؔن مʧ خلال معʙل الفائʙة. 

17-18(  

ȑʜ في أسعار الفائʙة مʧ خلال الʦȞʴʱ في ؗʺॽة الʻقʙ الʺعʛوضة ومʻه الʱأثʛʽ على  ʛؗʺال ʥʻʰال ʦȞʴʱي ʘʽح

مȐʨʱʶ الʷʻاȋ الاقʸʱادȑ، فالȄʜادة في الʺعʛوض الʻقȑʙ تʕدȑ إلى انʵفاض سعʛ الفائʙة ما يʕدȑ إلى زȄادة 

زȄادة الاسʱهلاك وȃالʱالي يʜداد الʙخل إلى جانʖ العʺالة. وʙʴȄث الاسʲʱʺار مʧ خلال الʺʹاعف يʱʻج عʻه 

.ȑʙقʻوض الʛالʺع ʠॽɿʵت ʦفي حالة ت ʝȞالع  ،ʙʽʺʴال ʙʰة 2013(عʴ53، صف(  

  . الॻʸؒة الʹقǻʗة1

 ȐʛيKeynes  ةॽʺؔال ʙيʙʴت ʛأم ʠȄʨه إلى تفǼ Ȑما أد ʨوه ȑادʸʱالاق ȋاʷʻولة في الʙخل الʙورة تʛض

 ʖʽاتʛʱر الʨʴʺل ȑازʨم ȌʵǼ اॽانॽه بʻع ʛʰعǽ ʘʽذج، حʨʺʻد خارج الʙʴʱقل يʱʶم ʛʽغʱنها مʨؗ وضةʛة الʺعǽʙقʻال

  )69، صفʴة 2018(سعʨدȑ،  الʲʺǽ ȑʚل سعʛ الفائʙة.
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  عʛض الʻقʨد في الʴʱلʽل الȑʜʻʽؔ  -05-الȞʷل 

  

، ص 2018الابʱؔار للʛʷʻ والʨʱزȄع، الʺʙʸر: عʙʰ الʙʺʸ سعʨدȑ، الاقʸʱاد الʻقȑʙ والأسʨاق الʺالॽة، 

70.  

  . نȂʙʢة سعʙ الفائʗة2

 Ȑʛما ي ʖʶحKeynes  اتॽʺؔل الʲʺǽ ȑʚه الॽعل ʖلʢوال ʙقʻض الʛخلال تفاعل ع ʧد مʙʴʱة يʙل الفائʙفإن مع

   )2009(الʻʳابي و أرسلان،  الʺʛغʨب الاحʱفاȍ بها مʧ قʰل الأفʛاد عʙʻ مȄʨʱʶات مʱʵلفة مʧ سعʛ الفائʙة.

تقʨم الʶلʢة الʻقǽʙة بʱعʙيل سعʛ الفائʙة عȘȄʛʡ ʧ الʙʱخل في الأسʨاق الʺالॽة، فإذا أرادت تʠॽɿʵ سعʛ الفائʙة 

 ʧقاله مʱوان ȑʙقʻوض الʛادة الʺعȄʜل ȑدʕات ما يʙʻʶاء الʛʷǼ مʨتقMଵ  إلىMଶ ʛʰلة أكʨʽس ʛفʨʱراجع ل ʥذل ،

ǽʙقʻة الʢلʶم الʨتق Ȑʛالة الأخʴها، أما في الʽعل ʖلʢال ʧة مǽʙقʻلة الʱؔال ʠفʵʻالي تʱالȃة وॽع الأوراق الʺالॽʰة ب

 ʧقل مʱʻي تʱوضة الʛالʺعMଵ  إلىMଷ .ل أدناهȞʷه الʴضʨة ؗʺا يʙالفائ ʛلارتفاع سع ȑدʕما ي  
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ʺॽة الʻقʨد -06-الȞʷل    العلاقة بʧʽ سعʛ الفائʙة وؗ

 

 ʥʻʰة الॽقلالʱة واسǽʙقʻاسة الॽʶال ،ʙʽʳʺال ʙʰع ʖلʢʺال ʙʰر: عʙʸʺة، الȄرʙʻȞة، الإسॽɻامʳار الʙال ،ȑʜ ʛؗʺال

 ،ʛʸ2013مȋ ،1 54، ص.  

  . سعʙ الفائʗة وحʤʱ الاسʸʰʯار3

 ȋاʷʻد على الʨقʻض الʛبها ع ʛثʕي يʱة الॽضح الآلʨار تʺʲʱة والاسʙالفائ ʛسع ʧʽإن العلاقة القائʺة ب

لقʢاع الॽʁʴقي ؗʺا أشʛنا ȑ، خاصة وأن الȄʛʤʻة الȄʜʻʽؔة تȐʛ عʙم وجʨد تأثʛʽ مॼاشʛ للʻقʨد على االاقʸʱاد

  ساǼقا، وʚȃلǽ ʥعʛʰʱ سعʛ الفائʙة عاملا مهʺا في تفʛʽʶ وتʨضॽح هʚه العلاقة.

لʺا انʵفʠ سعʛ الفائʙة دلّ  ʺॽة الʻقʨد الʺقʛʱضة على سعʛ الفائʙة الʶائʙ في الʨʶق الʺالॽة، وؗ يʨʱقف قʛار وؗ

على انʵفاض تؔلفة الاقʛʱاض ما ʳʷǽع على زȄادة الʢلʖ على الأمʨال الʺقʛʱضة وȃالʱالي الʨʱسع في الʺʷارȄع 

 ʨʶال ʧات مʙʻʶاء الʛʷǼ ةǽʙقʻات الʢلʶم الʨة. تقȄارʺʲʱد ما الاسʨقʻال ʧة مॽɾة إضاॽʺؗ الي ضخʱالȃة وॽق الʺال

 ʧار مʺʲʱالاس Ȑʨʱʶقل مʱʻʽة فʙالفائ ʛفاض سعʵلان ȑدʕيI  إلىIଵ.  ،هॽة 2018(علʴا  )19، صفʺؗ

  :يʨضʴه الȞʷل الʱالي
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  العلاقة بʧʽ سعʛ الفائʙة والاسʲʱʺار -07-الȞʷل 

  

عʳʺي جʺʽل الʻʳابي ورمǽ ȑʜاسʶǽ ʧʽع أرسلان، الʻقʨد والʺʸارف والȄʛʤʻة الʻقǽʙة، دار الʺʙʸر: هʽل 

  .225، ص2009ȋ ،1وائل للʛʷʻ والʨʱزȄع، عʺان، الأردن، 

  . انʯقال مʹʲʹى الانفاق الؒلي4

 ʧالؔلي م ʖلʢى الʻʴʻقال مʱلان ȑدʕة يʙالفائ ʛة لارتفاع سعʳॽʱار نʺʲʱالاس ʦʳإن ارتفاع حC + I  إلىC +

Iଵ   ʧض الؔلي مʛالؔلي مع الع ʖلʢقاء الʱل الʲʺي تʱازن الʨʱة الʢقل نقʱʻالي تʱالȃوA  إلىB ي ارتفاعʻعǽ ما ،

 ʧقاله مʱازني وانʨʱخل الʙالYଵ  إلىYଶ. 

  انʱقال مʻʴʻى الانفاق الؔلي -08-الȞʷل 
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، ص 2009لʻʰان، الʺʙʸر: ʶǼام الʳʴار، الاقʸʱاد الʻقȑʙ والʺʛʸفي، دار الʺʻهل اللʻʰاني، بʛʽوت، 

307.  

 ȋاʷʻد على الʨقʻض الʛع ʛʽأثʱة لʛاشॼʺال ʛʽالعلاقة غ ʛʽʶا في تفʛʽʰؗ دورا ʖة يلعʙالفائ ʛأن سع Ȏالʺلاح ʧم

 ʛʽأثʱا الʚأن ه Ȑʛي ȑʜʻʽؔل الʽلʴʱإلا أن ال ،ʖʽتʛʱالǼ قةǼاʶلاثة الʲها في العلاقات الʽʸʵتل ʦي تʱوال ȑادʸʱالاق

 Ȑʙʺفعال على الأقل في ال ʛʽغ.ʛʽʸه،  القॽة 2018(علʴ20، صف(   

 ȏʚʹʻؒل الʻلʲʯفي ال ʗعلى الʹق ʔلʠاني: الʰع الʙلة –الفʦʻʴل الʻʷة تفȂʙʢن  

بȄʛʤʻة تفʹʽل الʨʽʶلة، ذلʥ لʜʽʺʱ الʻقʨد عǼ ʧاقي الأصʨل الأخʨؗ Ȑʛنها أصل ؗامل  Keynesعʛفʗ نȄʛʤة 

تʱʵلف هʚه الȄʛʤʻة اخʱلافا  )67، صفʴة 2018(سعʨدǽ  ،ȑفʹلʨن الʢلʖ علʽها. جعل الأفʛادالʨʽʶلة ما 

 ʙيʙʴة لا دور لها في تॽʁॽʁة حʛاهʣ ةʙالفائ ʛت سعʛʰʱي اعʱة الॽȞॽد الؔلاسʨقʻة الॽʺؗ ةȄʛʤه نǼ تاما عʺا جاءت

 ʛʰʱا اعʺʻʽد، بʨقʻعلى ال ʖلʢالKeynes د على أʨقʻة داخل الʙات أسعار الفائʛʽأن تغ Ȑة ورأʺॽʁن للʜʵنها م

  )274، صفʴة 2012(الʶʺهʨرȑ،  الʨʶق الʺالي تʕثʸǼ ʛفة ʛʽʰؗة على ʡلʖ الأفʛاد للʻقʨد.

 ȐʛيKeynes  نʺاȂو ʥॽا أشار الؔلاسʺؗ ȋاॽʱة الʺعاملات والاحʛفي دائ ʛʸʴʻد لا يʨقʻعلى ال ʖلʢأن دافع ال

تʱʶعʺل أǽʹا في أغʛاض الʺʹارȃة. وʙȃأ تʴلʽله عʧ الʖʰʶ الǼ ȑʚإمȞانه أن يʙفع الأفʛاد لʱفʹʽل حॽازة الʛʲوة 

Ȟʺǽ لȞوة في شʛʲه الʚازة هॽح ʧلا مʙة بʙأو فائ ʙعائ ȑأ Șقʴǽ ل لاȞفي ش ʛهʤا تʻه ʧة، ومʙفائ Șʽقʴه تʻ

 ʙʸقǽ .لةʨʽʶل الʽʹة تفȄʛʤنKeynes  لȞفي ش ʦواتهʛʲب ȍفاʱاد للاحʛفع الأفʙي تʱوافع الʙلة الʨʽʶل الʽʹفʱب

  )50-48، الʸفʴات 2006(بلعʜوز،  نقʨد سائلة.

  (الॺʸادلات). الʠلʔ على الʹقʦد بʗافع الʸعاملات 1

يʷʻأ الʢلʖ على الʻقʨد بʙافع الʺعاملات مʨؗ ʧن وॽʣفة الʻقʨد تعʛʰʱ وسʽلة للॼʱادل تʙʵʱʶم لʙفع ʦॽʀ الʙʵمات 

والقʙʸ مʧ دافع الʺعاملات  )241، صفʴة 2004(علي و الʶॽɻى،  والʶلع الʱي ʢǽلʰها الأفʛاد والʺʛʷوعات.

أو الʺॼادلات رॼɼة الأفʛاد في الاحʱفاǼ ȍالʻقʨد سائلة مʧ أجل الॽʁام Ǽالʻفقات الʳارȄة في الفʛʱة الʱي يʱقاضى 
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فʽها الʟʵʷ راتॼه الʙورȑ، أو لʙفع نفقات تʷغʽل الʺʷارȄع مʧ ثʺʧ الʺʨاد الأولॽة؛ أجʨر العʺال؛ الʻفقات 

ʳǽع ؗإȄارʷʺال ʛʽʶة لȄورʛʹال ʖلʢال ʛʰʱعǽ ʘʽل رأس الʺال العامل. حȄʨʺʱى بʺʶǽ ما ʨها وهʛʽار العقارات وغ

على الʻقʨد بʙافع الʺعاملات أكʛʲ الʙوافع شʨʽعا Ǽاعॼʱاره العامل الʛئʶॽي الʺʴفʜ للأفʛاد وللʺʛʷوعات على 

أȑ أن الʢلʖ على الʨʽʶلة الʻقǽʙة اللازمة في  )51، صفʴة 2006(بلعʜوز،  الاحʱفاǼ ȍأرصʙة نقǽʙة سائلة.

 ʖلʡ ي أنʻعǽ ما ʨة، وهȄة جارॽؔʻات بǼاʶل حȞة أو في شॽʀد ورʨل نقȞلة في شʨʽس ʗاء ؗانʨالة سʴه الʚه

الǽ ȑʚعʛʰ عʧ الʱعʅȄʛ  (M1)الأفʛاد على الʻقʨد بʙافع الʺعاملات أو الʺॼادلات هʨ في حʙ ذاته الʢلʖ على 

  )275، صفʴة 2012(الʶʺهʨرȑ،  الʹȘʽ للʻقʨد.

 Ȑʨʱʶالعام للأسعار وم Ȑʨʱʶʺل في: الʲʺʱامل تʨعǼ ض الʺعاملاتʛبها لغ Ȏفʱʴʺة الǽʙقʻة الʙة الأرصॽʺؗ دʙʴʱت

العامل العʺالة، وهʚا ʨȞǽن في الʛʤوف العادǽة ؗʺا أن هʚان العاملان لا يʱغʛʽان في الʺȐʙ القʛʽʸ. أما 

، 2006(بلعʜوز،  الأساسي والʺهʦ الǽ ȑʚعʙʺʱ علॽه الʢلʖ على الʻقʨد لغʛض الʺعاملات يʲʺʱل في الʙخل.

  )51صفʴة 

ʜ ؗلاهʺا  وتʨʱافȘ الȄʛʤʻة الȄʜʻʽؔة في الʢلʖ على الʻقʨد لʙافع الʺعاملات مع الȄʛʤʻة الؔلاسॽȞॽة، حʘʽ رؗ

ʽعلى تأث ʖلʢفا على الॽɻا ضʛʽاره تأثॼʱاعǼ ةʙلات الفائʙمع ʛʽا تأثʙعॼʱا اسʺؗ ʖلʢا الʚخل على هʙال ʛ ضʛلغ

  )241، صفʴة 2004(علي و الʶॽɻى،  الʺعاملات.

Șʰلاقا مʺا سʢد  انʨقʻعلى ال ʖلʢوضع دالة ال ʧȞʺǽ،ȑدʨة 2018 (سعʴا يلي: )71، صفʺؗ  

L௧ = 𝑓(𝑦) 

  حʘʽ أن؛

L௧،ادلاتॼʺض الʛد لغʨقʻعلى ال ʖلʢال : 𝑦ȑʙقʻخل الʙال : .  

  ومʻه تʖʱؔ دالة الʢلʖ على الʻقʨد لغʛض الʺعاملات ؗالʱالي:

𝐿௧ = 𝐾 𝑦 
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نॼʶة الʙخل الʱي ʱʴǽفȎ بها الأفʛاد في شȞل أرصʙة نقǽʙة. ومʧ الʺلاحȎ أن العلاقة الʱي تȌȃʛ بʲʺǽK  ʧʽل 

الʢلʖ على الʻقʨد والʙخل هي علاقة ʛʡدǽة تʻاسॽʰة، حʘʽ أن أȑ زȄادة في الʙخل تʕدȑ لȄʜادة بॼʶʻة مʺاثلة 

  )241، صفʴة 2004(علي و الʶॽɻى،   في الʢلʖ على الʻقʙ لʙافع الʺॼادلات.

2ȉاॻʯافع الاحʗد بʦعلى الʹق ʔلʠال .  

يʨʱقف الʢلʖ على الʻقʨد لʙافع الاحॽʱاȋ على مȐʨʱʶ الʙخل إضافة لعʨامل أخȐʛ ذات أهʺॽة أقل تʲʺʱل في 

لخ، وتعʛʰʱ هʚه العʨامل ثابʱة ॽʰʡعة الفʛد، الʛʤوف الʻفॽʶة الʺʢॽʴة، مȐʙ اسʱقʛار ʛʣوف قʢاع الأعʺال... ا

.ʛʽʸالق Ȑʙʺوز،  على الʜة 2006(بلعʴ52، صف(  

 ʙأكKeynes  ارئةʢاجهة حالات الانفاق الʨأجل م ʧم ȋاॽʱافع الاحʙة لॽɾة إضاʙأرصǼ اʹǽن أʨʤفʱʴǽ ادʛأن الأف

 ʙقʱقعة، واعʨʱʺال ʛʽغKeynes  خل علاقةʙوال ȋاॽʱض الاحʛد لغʨقʻعلى ال ʖلʢال ʧʽب Ȍȃʛي تʱأن العلاقة ال

  وتʨؔن الʙالة ؗالʱالي: )64، صفʴة ʛʡ  ،ʛȞǼ)2000دǽة ولا علاقة لها ʶǼعʛ الفائʙة.

L = 𝑓(𝑦) 

  حʘʽ أن؛

L௧ ،ȋاॽʱض الاحʛد لغʨقʻعلى ال ʖلʢال :𝑦.خلʙال :  

ʨȞǽن الʢلʖ على الʻقʨد لʙافع الʺعاملات ولʙافع الاحॽʱاȋ دالة مʜʱايʙة في الʙخل، وتʖʱؔ الॽʸغة وعلॽه 

  كالʱالي:

 L = L௧ + L . ،ȑدʨات 2018(سعʴفʸ72-71، ال(  

  . الʠلʔ على الʹقʦد بʗافع الʷʸارȁة3

للʢلʖ على الʻقʨد، حʘʽ أدرك  ǽKeynesعʛʰʱ الʢلʖ على الʻقʨد بʙافع الʺʹارȃة الاسهام الʛئʶॽي في نȄʛʤة 

ॽʰʡعة الʙوافع الʺʱʵلفة لȐʙ الأفʛاد مʧ حʘʽ الʢلʖ على الʻقʨد واسʱʻʱج أن لهʦ رॼɼة الاحʱفاǼ ȍالʻقʙ ؗأصل 

  )256، صفʴة 2009(الأفȑʙʻ،  مالي بʙافع الʺʹارȃة.
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 ȍفاʱالاح ʦʱȄة، وʺॽʁدع للʨʱʶنها مʨؗ دʨقʻفة الॽʣʨة راجع لȃض الʺʹارʛلة لغʨʽل سȞد في شʨقʻالǼ ȍفاʱإن الاح

بها في الʨʻʰك لاسʙʵʱامها عʙʻ الفʛصة الʱي تʶʺح بʴʱقȘʽ الȃʛح. وʚȃلʥ فإن ؗʺॽة الʻقʨد الʺʢلȃʨة لʙافع 

  )107، صفʴة 2005(قʻاوȑ،  ئʙة.الʺʹارȃة تʨʱقف على سعʛ الفا

والقʙʸ هʻا مʧ دافع الʺʹارȃة هʡ ʨلʖ الأفʛاد على الʻقʨد بهʙف شʛاء وॽȃع الʙʻʶات للʨʸʴل على أرȃاح 

عȘȄʛʡ ʧ الʺʹارȃة على الاتʳاهات الʺʱʶقʰلॽة لأسعار الفائʙة، وهʨ في الॽʁʴقة مʹارȃة على أسعار الʙʻʶات 

ʙʻʶات. فʖʶʴ الȄʛʤʻة الȄʜʻʽؔة فإن ʖʰʶǼ العلاقة العॽʶȞة الʱي تȌȃʛ بʧʽ ؗل مʧ أسعار الفائʙة وأسعار ال

 Șʽقʴف تʙق الʺالي؛ إما بهʨʶة لأسعارها في الॽلʰقʱʶʺقعات الʨʱقا للॼʡ عهاॽات أو بʙʻʶاء الʛʷǼ نʨمʨقǽ ادʛالأف

 ʖʶات حʙʻʶالǼ Ȍॼتʛʺة الʙالفائ ʛه فإن سعʻة. ومॽرأسʺال ʛائʶخ ʖʻʳة إما تॽاح رأسʺالȃأرKeynes  ʖيلع

ʺؗ ʙيʙʴي في تʶॽئʛور الʙة.الȃافع الʺʹارʙاد لʛها الأفʰلʢॽي سʱد الʨقʻة الॽ  ،ȑرʨهʺʶة 2012(الʴ278، صف(  

ǽعʛʰʱ الʢلʖ على الʻقʨد Ǽغʛض الʺʹارȃة شʙيʙ الʺʛونة Ǽالॼʶʻة لʱغʛʽات أسعار الفائʙة، وتقʨم علاقة عॽʶȞة 

 ʛة وسعȃافع الʺʹارʙد لʨقʻعلى ال ʖلʢدالة ال ʧʽالي: بʱالة ؗالʙال ʖʱؔة. وتʙوز، الفائʜة 2006(بلعʴصف ،

54(  

𝐿௦ = 𝑓(𝑟) 

  : سعʛ أو معʙل الفائʙة.𝑟: الʢلʖ على الʻقʨد لغʛض الʺʹارȃة، L௦حʘʽ أن؛ 

  الآتي: ʧȞʺǽ شʛح العلاقة الʱي تȌȃʛ بʧʽ الʢلʖ على الʻقʨد للʺʹارȃة وسعʛ الفائʙة في الʺʻʴʻى

  مʻʴʻى الʢلʖ على الʻقʨد بʙافع الʺʹارȃة -09–الȞʷل 
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 ،ʧʽʢʶع، رام الله، فلȄزʨʱوال ʛʷʻوق للʛʷك، دار الʨʻʰد والʨقʻات الǽادʸʱاق ،ȑرʨهʺʶال ʙʽسع ʙʺʴر: مʙʸʺال

2012ȋ ،1 279، ص. 

  الʹقǻʗة في الʲʯلʻل الȏʚʹʻؒ الفʙع الʰالʖ: تقʤॻʻ الʹȂʙʢة 

كان للفʛؔ الȑʚ جاءت Ǽه الȄʛʤʻة الȄʜʻʽؔة الأثʛ الأكʛʰ في إضافة أدوات تʴلʽل جʙيʙة لʙراسة الʱغʛʽات 

تقʦǽʙ نʺʨذج ؗامل ʴǽلل الأوضاع الاقʸʱادǽة الʱي سادت  Keynesوالʨʤاهʛ الاقʸʱادǽة الʺʱʵلفة. واسʢʱاع 

ʺي نʛʤا لʨؔنه تʴلʽلا نقǽʙا ʱʴǼا واسʙʵʱمه فʛʱة أزمة الʶؔاد العالʺي حʘʽ وُصِف تفʛʽʶه وتʴلʽله Ǽالʨاقعي والعل

 Ȍȃور ȑʙقʻي والʻʽاد العʸʱالاق ʧʽل بʸفǽ ʦمات، ؗʺا أنه لʨȞʴال ʗي واجهʱة الǽادʸʱاكل الاقʷʺفي حل ال

ان تʴلʽله مʜʽʺʱا لʳعل الʻقʨد ذات  بʧʽ الʙراسة الʴʱلʽلॽة للاقʸʱاد Ǽاعॼʱاره علʺا وʧʽȃ الॽʶاسة الاقʸʱادǽة. وؗ

ا دورا هاما في تʙʴيʙ مȐʨʱʶ الʙخل والʷʱغʽل عȘȄʛʡ ʧ تأثʛʽها على سعʛ الفائʙة، واعʛʰʱ أهʺॽة حʘʽ أعʢاه

(بلعʜوز، سعʛ الفائʙة ʣاهʛة نقǽʙة وʚȃلʥ اسʢʱاع الȌȃʛ بʧʽ ؗل مʧ الȄʛʤʻة الʻقǽʙة ونȄʛʤة الʙخل والʷʱغʽل. 

  )59، صفʴة 2006

  إلا أنه وُجّه للȄʛʤʻة الȄʜʻʽؔة عʙة انʱقادات مʧ بʻʽها:

ʨد الʵʹʱʺي والȑʚ تʺʲل في ارتفاع معʙلات الʦʵʹʱ والʢॼالة معا.. 1 ʛؗالة الʴل لʨاد حلʳǽإ ʧها عʜʳع 

 )106، صفʴة 2018(علॽان، 
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2 . ʙʻة عʙالفائ ʛي سعʢغǽKeynes Ȍي فقʻمʜل الʽʹفʱد الʙʴʱي ȑʚلة الʨʽʶل الʽʹافع تفʙب ʖلʢى الʻعʺǼ ،

 Ǽعʨامل نقǽʙة في حʧʽ لǽ ʦغʢي العʨامل الأخȐʛ ؗالʺʵاʛʡة ومȄʨʱʶات الʙخل الʱي تʕثʛ في تʙʴيʙ سعʛ الفائʙة.

 )116، صفʴة 2005(حʙاد و هʚلʨل، 

على الʺʨجʨدات مʧ نقʙ وسʙʻات في حʧʽ أهʺل تأثʛʽ الʺʨجʨدات الأخȐʛ، وافʛʱض  Keynesاقʛʸʱ تʴلʽل . 3

 أن الأفʛاد ʱʴǽفʨʤن Ǽأحʙها ولǼ ʝॽالاثʧʽʻ معا.

اقʸʱار الʴʱلʽل الȑʜʻʽؔ على الʺȐʙ القʛʽʸ، ؗʺا أنه لǽ ʦأخǼ ʚعʧʽ الاعॼʱار تغʛʽ الأنʺاȋ الاسʱهلاكॽة . 4

  )117، صفʴة 2005(حʙاد و هʚلʨل،  ʛ الفائʙة في الʺȐʙ الȄʨʢل.للأفʛاد وتأثʛʽها على العʨامل الʺʙʴدة لʶع

  الʠʸلʔ الʰالʖ: الʹȂʙʢة الʹقǻʗة الॻʸؒة الʗʲيʰة 

لقʙ انʖʸ تʴلʽل الȄʛʤʻة الȄʜʻʽؔة على دراسة حالة الʶؔاد ما جعل أفؔارها غʛʽ قادرة على تفʛʽʶ وشʛح أزمة 

ʱي تعʛض لها الاقʸʱاد العالʺي عقʖ الʛʴب العالʺॽة الʲانॽة، حʘʽ لǽ ʦعʛف الʤʻام الʶؔاد الʵʹʱʺي ال

الʛأسʺالي مʧ قʰل حʙوث الʦʵʹʱ مع الʶؔاد، وهʨ ما جعل الȄʛʤʻة الʻقǽʙة الʺعاصʛة تʘʴॼ مʧ خلال جʺع 

ʚȃلʥ سعى اسʱʻʱاجات الʱقلʙʽيʧʽ (الؔلاسʥॽ) وʛʡوحات الʧʽȄʜʻʽؔ للʨʱصل إلى الʴل الأمʲل لهʚه الأزمة. و 

 ȑادʸʱالاقM.Friedman  ةॽɻضʨة الʳومعال ʛʽʶشأنها تف ʧأدوات ووسائل مǼ ȑʙʽقلʱل الʽلʴʱال ʙيʙʳإلى ت

الاقʸʱادǽة الʛاهʻة آنʚاك، ومʻه عʛفʗ الȄʛʤʻة الʱقلǽʙʽة إضافات وأصʗʴॼ تُعʛف ǼالȄʛʤʻة الʺعاصʛة لؔʺॽة 

 .ʨاغȞॽرسة شʙʺǼ د أوʨقʻوز، الʜات 2006(بلعʴفʸ62-61، ال( 

حʘʽ أكʙت الȄʛʤʻة الʙʴيʲة على أهʺॽة الʻقʨد في الʱأثʛʽ على الʷʻاȋ الاقʸʱادȑ وانʱقʙت الȄʛʤʻة الȄʜʻʽؔة في 

مʧ خلال تʻʰي الʴʱلʽل  )21، صفʴة 2018(علॽه، جʨانʖ عʙة، وʚȃلʥ أعادت صॽاغة الȄʛʤʻة الؔʺॽة. 

الؔلاسȞॽي ʨʺʷǼلॽة أكʛʰ فʛضʱها ؗل مʧ الʨʢʱرات الاقʸʱادǽة والاجʱʺاॽɺة مع الأخʚ بॼعʠ جʨانʖ الʴʱلʽل 

.ȑʜʻʽؔل،  الʨلʚاد و هʙة 2005(حʴ120، صف(  

 ȏʗل الʹقʻلʲʯة في الǻʗة الʹقȂʙʢʹع الأول: بʹاء الʙالفʙعاصʸال  
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 ʧأساسا على ؗل م ʗقام ʘʽح ،ʘيʙʴال ȑادʸʱالاق ʛؔاسهامات الف ʦأه ʙد أحʨقʻة للॽʺؔة الȄʛʤʻال ʛʰʱتع

 Friedmanحʘʽ فهʦ  )64، صفʴة 2006(بلعʜوز، Ǽعʙ ادخال تعʙيلات وȂضافات  Marshallو FisherنȄʛʤة 

أنه لʝॽ مʧ الʺعقʨل إعادة الȄʛʤʻة الʻقǽʙة ȞʷǼلها الأول Ǽعʙ عʜʳها عʧ حل الأزمات الʱي تعʛض لها الاقʸʱاد، 

 ʧؗل م ʧʽة بॽʰʰد علاقة سʨل وجʨة حॽة ؗلǽادʸʱاجات اقʱʻʱاس ʧȄʨؔت ʧلاق مʢف إلى الانʙيه ʦكʺا أنه ل

ʙعلى الأرص ʖلʢال ʟʵǽ اʺॽɾ امهʺʱاه ʜ ، صفʴة 2009(الʳʴار،  ة الʻقǽʙة.الʻقʨد ومȐʨʱʶ الأسعار ورؗ

247(  

  . عʙض الʹقʗ حʔʴ فʗȂʙمان1

 ȐʛيFriedman  ها، ؗʺاʽعل ʖلʢفي ال ʛثʕي تʱامل الʨالع ʧقلة عʱʶد مʨقʻض الʛفي ع ʛثʕي تʱامل الʨأن الع

 ȐʛȄة. وǽʙقʻاسة الॽʶفي ال ʦȞʴʱخلال ال ʧة مʙالفائ ʛسع Ȑʨʱʶم ʙيʙʴت ʧول عʕʶʺال ʨد هʨقʻض الʛأن ع

عʛض الʻقʨد أوسع الʻقʙيʨن أن تغʛʽ الʺعʛوض الʻقȑʙ لا يʕثʛ على الʷʻاȋ الاقʸʱادȑ وحʙه بل ǽعʛʰʱون أن 

 ʖلʢأن ال ʥذل ʖʰوس ʛʽʸالق Ȑʙʺفي ال ȑادʸʱالاق ȋاʷʻد للʙʴʺل العامل الأساسي الʲʺǽ ʘʽح ،ʥذل ʧم

 ȋاʷʻدا للʙʴد عاملا مʨقʻض الʛات في عʛʽغʱن الʨؔت ʥلʚȃي وʰʶʻات الॼʲال ʧرجة مʙع بʱʺʱد يʨقʻعلى ال

 ʛʰʱعǽ ʘʽح .ȑادʸʱالاقFriedman ǽ ȑʙقʻار الʛقʱالاس Șʽقʴة أن تʱثاب ʖʶʻب ȑʙقʻوض الʛادة الʺعȄز ʖجʨʱʶ

ومʱʶقʛة تʨʱافȘ مع الʨʺʻ الاقʸʱادȑ، حʘʽ يʛʸʴʻ دور الʶلʢات الʻقǽʙة الʺʕʶولة في مهʺة الʛقاǼة على 

.ȑادʸʱالاق ʨʺʻل الʙومع Șافʨʱة تʛقʱʶلات مʙعʺǼ هاʨʺد والعʺل على نʨقʻة الॽʺك  ،ʙʽʺʴال ʙʰ2013(ع ،

  )67-66الʸفʴات 

  . نȂʙʢة فʗȂʙمان للʠلʔ على الʹقʦد2

للʢلʖ على الʻقʨد جاء ȄʛʢǼقة أكʛʲ شʺʨلا واتʶاعا مʺا جاء في الʴʱلʽل الؔلاسȞॽي وȃعʙه  Friedmanإن تʴلʽل 

الʴʱلʽل الȑʜʻʽؔ، واعʛʰُɦت ॽʰʡعة الʻقʨد في الȄʛʤʻة الʺعاصʛة أنها تʱʵلف Ǽاخʱلاف أسॼاب اسʙʵʱامها وحॽازتها 

 Ȑʛد يʙʸا الʚها. وفي هʻازل عʻʱال ȋوʛا شʹǽوأFriedman على ʖلʢدراسة  أن دوافع ال ʖجʨʱʶد تʨقʻال
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وتʴلʽل مفاʦॽʂ أخȐʛ ؗالʛʲوة؛ الأسعار والعʨائʙ مʧ الأشȞال الʺʱʵلفة الأخȐʛ الʱي تعʛʰʱ بʙيلا للاحʱفاǼ ȍالʛʲوة 

   )65، صفʴة 2006(بلعʜوز،  في شȞل سʨʽلة، إضافة للأذواق أو ؗʺا ǽُعʛف بʛʱتʖʽ الأفʹلॽات.

  للʢلʖ على الʻقʨد ؗʺا يلي: Friedmanوʱؗ ʧȞʺȄاǼة معادلة 

(1) …
Mୢ

P
= F(Y୮, rୠ, rୣ, πୣ) 

  حʘʽ أن:

Mୢ

Pൗ:  لʲʺة. تॽائʛʷرة الʙالقǼ قاسȄد، وʨقʻعلى ال ʖلʢالMୢ ةॽʺالاس ʙقʻات الʙاد  وحʛالأف ʖغʛي يʱال

  تعʛʰ عʧ الʺȐʨʱʶ العام للأسعار.P الاحʱفاȍ بها و

Y୮.ʦائʙخل الʙال : 

rୠ لʙمع :.Ȑʛأخ ʧات، أو أداة ديʙʻʶقع على الʨʱʺة الʙالفائ  

rୣ.ʦقع على الأسهʨʱʺال ʙل العائʙمع :  

πୣ.لاʰقʱʶقع مʨʱʺال ʦʵʹʱل الʙمع :  

 ʙʻد عʨقʻعلى ال ʖلʢأن ال Ȏالʺعادلة نلاح ʧمFriedman  هاʽإل ʛʽʷǽ ʘʽوة حʛʲامل، هي: الʨلاث عʲد بʙʴʱي

 ʦالأسه ʧار في ؗل مʺʲʱعلى الاس ʙخلال العائ ʧها مʽل علʙʱʶǽ يʱيلة الʙʰصة الʛ؛ نفقة الفʦائʙخل الʙم الʨفهʺǼ

 والʙʻʶات، وأخʛʽا معʙل الʦʵʹʱ الʺʨʱقع. 

ʺا هʨ الʴال في الȄʛʤʻة الȄʜʻʽؔة فإن  ن Ǽالقʙرة الʛʷائॽة للʻقʨد، وʚȃلǽ ʥعʛʰʱ أن الأفʛاد يهFriedman  ʨʺʱوؗ

ǽعʡ ʝȞلʖ الأفʛاد على الʻقʨد إدراكهʦ لʱأثʛʽ الʱغʛʽات في مȐʨʱʶ الأسعار على ʱʺॽʀها الॽʁॽʁʴة. حʘʽ أن 

الأفʛاد لا ʢǽلʨʰن الʻقʨد لʚاتها وȂنʺا لاسʱعʺالها في تʺȄʨل الانفاق على الʶلع والʙʵمات الʱي يʛغʨʰن في 

يʱأثǼ ʛالʺȐʨʱʶ العام للأسعار في الʨʶق فإن رॼɼة الأفʛاد في الʴفاȍ على مȐʨʱʶ  شʛائها. وفي حال أن الانفاق

، الʸفʴات 2012(الʶʺهʨرȑ،  اسʱهلاك معʳǽ ʧʽعل ʡلʰهʦ على وحʙات الʻقʙ يʙȄʜ إذا ما ارتفعʗ الأسعار.

284-285(  
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  الʲʯلʻل الʹقȏʗ الʸعاصʙالفʙع الʰاني: تقʤॻʻ الʹȂʙʢة الʹقǻʗة في 

 ȑʜʻʽؔي والȞॽل الؔلاسʽلʴʱال ʧʽة هي جʺع بʲيʙʴة الǽʙقʻة الȄʛʤʻون أن الʛʽʲؔال Ȑʛورة يʛن ضʨيʙقʻال ȐʛȄو ،

اسʙʵʱام الॽʶاسة الʻقǽʙة ȞʴǼʺة لʖʻʳʱ حʙوث أȑ آثار سلॽʰة على الاقʸʱاد وهʨ ما جعلهʦ يʙؗʕون على 

 ʛʰʱقي. واعॽʁʴي الʻʡʨاتج الʻفي ال ʨʺʻعادل الǽ اʺǼ دʨقʻة الॽʺؗ في ʨʺʻال ʧʽب Ȍȃʛورة الʛضFriedman  وةʛʲال

لʙالة الʢلʖ على الʻقʨد ʳǼانʽʰها الʺادȑ والȑʛʷॼ، إضافة لʺȐʨʱʶ مʲʺʱلة في الʙخل الॽʁʴقي الʺʱغʛʽ الأساسي 

  الأسعار والعʨائʙ الأخȐʛ الʱي تʷʻأ عʧ الاحʱفاǼ ȍالʛʲوة وʙȃرجة أقل ؗل مʧ الأذواق وتʛتʖʽ الأفʹلॽات.

 ʦʱيه ʦل ʧʽفي حFriedman  ʛʽذات تأث ʝॽارها لॼʱاعǼ ȑʨة ؗعامل ثانʙالفائ ʛسع ʛʰʱاع ʧʽات حʛʽغʱʺاقي الॼب

الʛʽʲؔ مʧ الʸعȃʨات Friedman  ʧȞʺǽمॼاشʛ غʨؗ ʛʽنها عائʙ للʙʻʶات. ؗʺا تعʛʱض الʺعادلة الʻهائॽة لـ 

  تلʸॽʵها ॽɾʺا ǽأتي:

 اعʱʺادها على عʙة مʱغʛʽات.. 1

 صعȃʨة حʶاب وتقʙيʛ هʚه الʺʱغʛʽات ؗعائʙ رأس الʺال الȑʛʷॼ ومʱغʛʽات الʚوق ... الخ.. 2

 لʻاحॽة العʺلॽة Ǽاعॼʱارها مʛʳد نʺʨذج تʴلʽلي.صعȃʨة تȘʽʰʢ هʚه الʺعادلة مʧ ا. 3

4 . ʧادل لؔل مॼʱمعادلة ال ʧسعة مʨلة ومʙرة معʨص ʧارة عॼɺ ه الʺعادلةʚه ʛʰʱتعFisher وMarshall. 

ومʧ خلال هʚا ʧȞʺǽ إʳǽاز أهʦ الآراء الʱي دارت حʨل نȄʛʤة ؗʺॽة الʻقʨد والॽʶاسة الʻقǽʙة عʙʻ أصʴاب 

  ʱالॽة:الʺʚهʖ الʻقȑʙ في الʻقاȋ ال

 تعॽʺؗ ʛʰʱة الʻقʨد مʱغʛʽا أساسॽا لʙراسة الʱقلॼات الاقʸʱادǽة الؔلॽة. -

-  ʗة، فإذا ؗانʛʽغʱلة ومȄʨʡ ةॽʻة زمʨʳفǼ الأسعار Ȑʨʱʶاج ومʱالإن ʧة في ؗل مǽʙقʻاسة الॽʶال ʛثʕت

 الॽʶاسة الʻقǽʙة لʗʶॽ مʨجهة ȞʷǼل جʻȞʺǽ ʙʽها أن تلȘʴ أضʛارا اقʸʱادǽة ؗعʙم الاسʱقʛار.

الʦʵʹʱ تعʣ ʛʰʱاهʛة نقǽʙة ʱʴǼة، ما ʨʱʶǽجʖ إصʙار ؗʺॽات مʧ الʻقʨد Ǽʺا ʶǽايʛ معʙل إن ʣاهʛة  -

 الʨʺʻ في الإنʱاج.
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 ȑʚائي الʛقʱهج الاسʻʺعا للॼة تǽʙقʻة والǽادʸʱات الاقʛʽغʱʺال ʛʽʶل وتفʽلʴم على تʨة تقʲيʙʴة الǽʙقʻة الȄʛʤʻإن ال

الإحʸاءات، ومʻه تقʨم هʚه الȄʛʤʻة على الʳانǽ ʖعʙʺʱ على الاسʱʻʱاجات الʺʱعلقة Ǽالॽʰانات والʺعلʨمات و 

الʰȄʛʳʱي الاحʸائي أكʛʲ مʻه الʳانʖ الȑʛʤʻ، وهʨ ما ʧȞʺǽ مʧ وصفها ǼالȄʛʤʻة الʺعالʳة والʺفʛʶة للأوضاع 

  )81-79، الʸفʴات 2006(بلعʜوز، الʛاهʻة ȄʛʢǼقة علʺॽة ʱʴǼة. 

 :ʖالʰال ʖʲॺʸةالǻʗاسة الʹقॻʴل الʡ في ȏادʶʯالاق ʦʸʹال  

بʙأ الاهʱʺام Ǽالʨʺʻ الاقʸʱادȑ ؗأحʙ أهʦ مقايʝॽ تقʙم الʙول وازدهارها، حʲʺǽ ʘʽل هʚا الʺفهʨم عʛʸʻا أساسॽا 

 ʦدت أهʙي حʱات الȄʛʤʻال ʧم ʙيʙجاءت الع ʙاد، وقʛة للأفʷॽɻʺال Ȑʨʱʶم ʧʽʶʴامة وتʙʱʶʺة الॽʺʻʱال Șʽقʴفي ت

ɾ ةʛثʕʺامل الʨا العʺؗ ȑادʸʱالاق ʛؔارس الفʙلف مʱʵا على مॽʁॽʁا حǽادʸʱا اقʨʺن Șقʴشأنها أن ت ʧي مʱه والॽ

  حʙدت أهʦ الʺʕشʛات الʱي تʶاعʙ على ॽʀاسه.

وقʙ تʦ تʶلȌॽ الʹʨء ȞʷǼل ʛʽʰؗ على الʱفاعل بʧʽ الʨʺʻ الاقʸʱادȑ والॽʶاسة الʻقǽʙة مʲʺʱلة في الأساس 

تʨجॽه مʶارات الاقʸʱاد، الʱي بʙورها تهʙف لʴʱقȘʽ اسʱقʛار الأسعار Ǽعʛض الʻقʨد الȑʚ يلعʖ الʙور الʛʽʰؔ في 

  وتʨجॽه الأنʢʷة الاقʸʱادǽة.

وȃالʛغʦ مʧ أهʺॽة الʨʺʻ الاقʸʱادȑ في تʧʽʶʴ الʛʤوف الʺॽʷॽɻة، إلا أنه ʧȞʺǽ أن يʛʱافȘ مع تǽʙʴات 

ي سॽاق ذلʥ، يʙʱاخل دور الʦʵʹʱ، الȑʚ يʕثʛ سلॼا على القʙرة الʛʷائॽة وʕȄدȑ لعʙم اسʱقʛار الاقʸʱاد، وف

.ʦʵʹʱوال ȑادʸʱالاق ʨʺʻال ʧʽازن بʨʱال Șʽقʴة في تǽʙقʻاسة الॽʶال  

ȏادʶʯالاق ʦʸʹة الॻʀالأول: ما ʔلʠʸال  

ǽقʛʱن مفهʨم الʨʺʻ الاقʸʱادȑ عادة Ǽالॽʺʻʱة الاقʸʱادǽة ذلʥ لʙʱاخل Ǽعʠ مʹامʻʽهʺا، حʛʽʷǽ ʘʽ ؗلا 

. ǽُقǼ ʙʸالʨʺʻ )777، صفʴة Ǽ)2017عʨني،  الʺʢʸلʧʽʴ لعʺلॽات تʧʽʶʴ وضع الاقʸʱاد الʻʡʨي

الاقʸʱادȑ العʺلॽة الʱي تʧʺʹʱ تغʛʽات تعʺل على زȄادة الʢاقة الإنʱاجॽة للاقʸʱاد الʻʡʨي زȄادة مʛʺʱʶة، 

ʸʱادȑ والاجʱʺاعي بʻʽʺا لا تقʛʸʱ عʺلॽة الॽʺʻʱة على مفهʨم الʨʺʻ وحʙه فهي عʺلॽة شاملة تʷʺل الʳانʧʽʰ الاق
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(ساʨʡر،  معا وتعʺل على تʛȄʨʢهʺا مʧ خلال تʛȄʨʢ الإمȞانات والʢاقات الؔامʻة ȞʷǼل شامل ومʨʱازن 

، وʚȃلʥ فإن الॽʺʻʱة الاقʸʱادǽة عʺلॽة تغʛʽ نʨعي بʻʽʺا الʨʺʻ الاقʸʱادȑ فهʣ ʨاهʛة )92، صفʴة 2013

   )777، صفʴة Ǽ)2017عʨني،  كʺॽة.

ورغʦ أن ؗلا الʺʢʸلǽ ʧʽʴعʻي زȄادة الʢاقة الإنʱاجॽة للاقʸʱاد مʧ خلال زȄادة الاسʲʱʺار الʺʱʻج لॽʺʻʱة ؗل 

، )ʴ76ة ، صف2008(عॽʺʳة، ناصف، و نʳا،  مʧ الإمȞانॽات الʺادǽة والȄʛʷॼة بهʙف إنʱاج الʙخل الॽʁʴقي

إلا أنه وʻȃاء على أن الॽʺʻʱة ʣاهʛة نॽɺʨة فإنه لا ʧȞʺǽ اخʜʱالها في مʕشʛات الʨʺʻ، فهي تغʢي جʺॽع الʨʴʱلات 

 ʖʶه. وحʻȞʺوت ʨʺʻال ʖاحʸي تʱة الॽɾقاʲة والॽɺاʺʱة والاجǽادʸʱاكل الاقॽفي الهFrançois Perroux 1969 

ॽات العقلʛʽغʱال ʧʺʹʱة تǽادʸʱة الاقॽʺʻʱاتج فإن الʻادة إجʺالي الȄز ʧم ʦهʻȞʺي تʱع ما والʺʱʳʺة لॽɺاʺʱة والاج

 )21، صفʴة Chouchane Verdier ،2001( الॽʁʴقي ȞʷǼل تʛاكʺي ومʙʱʶام.

الاقʸʱادǽة نʛʽʷ هʻا أǽʹا إلى أن الʨʺʻ الاقʸʱادǽُ ȑعʙ مʙʴدا ؗʺॽا أساسॽا للॽʺʻʱة الاقʸʱادǽة، وأن الॽʺʻʱة 

مʛت Ǽعʙة مʛاحل حʘʽ تʨʢر مفهʨمها وأصॼح أكʛʲ شʺʨلا، وتعʻي الʻهʨض الʷامل للʺʱʳʺع مʧ خلال إشॼاع 

، صفʴة 2013(ساʨʡر،  حاجات الفʛد الأساسॽة وحȄʛة الاخॽʱار، لॼʸॽح مفهʨم الॽʺʻʱة ذو أǼعاد ȄʛʷǼة وॽʯʽȃة.

96(  

ʃȂʙع الأول: تعʙالف ȏادʶʯالاق ʦʸʹال  

ǽُعʛّف الʨʺʻ الاقʸʱادȑ على أنه الʨʺʻ الؔʺي للاقʸʱاد، وȄُقǼ ʙʸه تʧʽʶʴ الʺȐʨʱʶ الʺʷॽɻي للأفʛاد بȄʜادة 

نॼʽʸه مʧ الʙخل، إذا ؗان معʙل نʺʨ الʙخل الؔلي ǽفʨق معʙل الʨʺʻ الȞʶاني، أما إذا ؗانʗ نॼʶة زȄادة الʙخل 

فʛʱة زمॽʻة معʻʽة فهʚا ǽُعʙّ تʨسّعا اقʸʱادǽا ولا ʧȞʺǽ اعॼʱاره نʺʨا الؔلي بʻفʝ نॼʶة زȄادة عʙد الȞʶان خلال 

اقʸʱادǽا. إضافة لʚلʥ فإنه لا ʧȞʺǽ حʙوث نʺʨ اقʸʱادȑ إلا في حال ؗان معʙل زȄادة الʙخل الʻقǽ ȑʙفʨق 

.ʦʵʹʱل الʙني،  معʨعǼ)2017 ةʴ777، صف(  
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نه حʙوث زȄادة مʛʺʱʶة في إجʺالي الʻاتج الʺʴلي أو الȄʜادة في الʙخل القʨمي وʧȞʺȄ تعȄʛفه أǽʹا على أ

(عॽʺʳة، ناصف، و نʳا،  الॽʁʴقي، مʴققا بʚلʥ الȄʜادة في مʨʱسȌ نʖʽʸ الفʛد مʧ الʙخل القʨمي الॽʁʴقي.

  )77، صفʴة 2008

 ʖʶʴȃوSimon Kuznets 1973 ا ʨʺʻال Ȑʛرة فإنه يʙلة الأجل في القȄʨʡ ادةȄʜما على أنه ال ʙلʰل ȑادʸʱلاق

على تʨفʛʽ مʱʵلف الʶلع الاقʸʱادǽة ȞʷǼل مʜʱايʙ لȞʶان الʰلʙ الʺعʻي اعʱʺادا على الʱقʙم الʨʻؔʱلʨجي والʱعʙيلات 

.ʨʺʻة الॽها عʺلʰلʢʱي تʱة الॽجʨلʨيʙة والأيॽʶسʕʺال )Kuznets ،1973ة ، صʴ247ف( 

 مʧ خلال الʺفاʦॽʂ والʱعȄʛفات الʶاǼقة ʧȞʺǽ اسʱʻʱاج ما يلي:

لا ǽقʛʸʱ الʨʺʻ الاقʸʱادȑ على الȄʜادة في إجʺالي الʻاتج الʺʴلي، فلا بʙ أن ǽفʨق معʙل الʨʺʻ معʙل  -

الʨʺʻ الȞʶاني وأن يʛʱتʖ عʻه أǽʹا زȄادة مʨʱسȌ نʖʽʸ الفʛد مʧ الʙخل القʨمي الॽʁʴقي. فإذا زاد 

الʨʺʻ الȞʶاني Ǽʺعʙلات أعلى مʧ زȄادة إجʺالي الʻاتج الʺʴلي لا تʴʱقȘ الȄʜادة في مʨʱسȌ دخل الفʛد 

.ȑادʸʱالاق ʨʺʻال Șقʴʱلا ي ʥلʚȃو  

الȄʜادة في دخل الفʛد حॽʁॽʁة ولʗʶॽ نقǽʙة، فȄʜادة أسعار الʶلع والʙʵمات وانʵفاض القʙرة الʛʷائॽة لا  -

 تʴقȘ زȄادة حॽʁॽʁة لʙخل الفʛد.

 الȄʜادة في نʖʽʸ الفʛد مʧ الʙخل تʨؔن مʙʱʶامة على الʺȐʙ الȄʨʢل.أǽʹا  -

الʱقʙم الʨʻؔʱلʨجي شȋʛ ضʛورȑ للʨʺʻ الاقʸʱادȑ لʻؔه يॼقى غʛʽ ؗاॽɾا. في حال اسʙʵʱمʗ هʚه  -

  الʨʻؔʱلʨجॽا ȞǼفاءة وعلى نʢاق واسع مع إحʙاث تعʙيلات Ȟॽʂلॽة وأيʙيʨلʨجॽة.

، والʨʺʻ الاقʸʱادȑ لʰلʙ ما الȄʜادة الʺʙʱʶامة ǼSimon Kuznetsه فإن الʨʺʻ في الأساس ʣاهʛة ؗʺॽة ؗʺا جاء 

فالʣ ʨʺʻاهʛة اقʸʱادǽة تJean-Luc Gaffard  Ȍȃʛوحʖʶ  في عʙد الȞʶان وأǽʹا في نʖʽʸ الفʛد مʧ الʻاتج.

(بهلʨلي،  بʧʽ ؗل مʧ الȄʜادة الʺʤʱʻʺة في الإنʱاج، الʨʺʻ الȞʶاني وأǽʹا نʺʨ الإنʱاجॽة مʧ خلال الʨʢʱر الʱقʻي.

  )230، صفʴة 2022
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ʜ الʨʺʻ الاقʸʱادȑ على الʦؔ الʸʴǽ ȑʚل علॽه ؗل فʛد مʧ مʨʱسȌ الʙخل، أʦؗ ȑ الʶلع والʙʵمات الʱي  ʛؗȄو

، 2008(عॽʺʳة، ناصف، و نʳا،  ʸʴǽل علʽها، حʘʽ لا يهʦʱ بʨʻعʱʽها ولا بʨʱزȄع الʙخل بʧʽ فʯات الʺʱʳʺع.

  )81صفʴة 

ȏادʶʯالاق ʦʸʹال ʙاني: عʹاصʰع الʙالف  

 ʛʰار أكॽʱلاخ ʨʺʻاديي الʸʱاق ʧم ʛʽʲؔأ الʳل ʙة فقॽʶॽئʛال ȑادʸʱالاق ʨʺʻدات الʙʴأو م ʛاصʻع ʙيʙʴف تʙبه

مʧ خلال إدراج عʙد مʺʧȞ مʧ الʺʙʴدات، وفقا للʙراسات الʱي أكʙت أنه لا ʧȞʺǽ تʙʴيʙ هʚه العʻاصʛ إلا 

ة للʨʺʻ الاقʸʱادȑ لʺʱʵلف الاقʸʱادǽات وॽɾʺا بʻʽها. ʛؗʴʺال ʛاصʻالع ʦاضح أهʨال ʧال مʜها. ولا يʻم ʙȄʜʺال 

)Chirwa  وOdhiambo ،2016 ةʴ34، صف(  

تʛʽʷ عʻاصʛ الʨʺʻ الاقʸʱادȑ إلى الʺʙʴدات أو العʨامل الʺʶاهʺة في الʨʺʻ الاقʸʱادȑ أو الʱي تʕثʛ علॽه، 

 ʖʶʴفSimon Kuznets 1973  ،ةॽجʨلʨيʙة والأيॽʶسʕʺيلات الʙعʱجي، الʨلʨʻؔʱم الʙقʱفي ال ʛاصʻه العʚل هʲʺʱت

 Kuznetsالॽɻॽʰʢة والʦॽʤʻʱ الاجʱʺاعي. وʛʽʷȄ  تʧȄʨؔ رأس الʺال، تʨسॽع القȐʨ العاملة، الʨʺʻ الȞʶاني، الʺʨارد

إلى أن هʚه العʨامل مʛʱاʢǼة ومعقʙة وتʱفاوت أهʺʱʽها حʖʶ اقʸʱاد ؗل بلʙ ووفقا للʜمʧ، وȄقʛʱح أنه ǼالإمȞان 

.ȑادʸʱالاق ʨʺʻفي ال ʦاهʶشأنها أن ت ʧم Ȑʛأخ ʛاصʻد عʨوج )Kuznets ،1973اتʴفʸ248-247 ، ال(  

وʅॽؗ ʧʽʰȄ يʕثSolow-Swan  ʛمʙʴدات الʨʺʻ الاقʸʱادȑ مʧ خلال اقʛʱاحه لʨʺʻذج  Solow 1956وʛʷȄح 

كل مʧ تʛاكʦ رأس الʺال والعʺالة على الإنʱاج والʨʺʻ الاقʸʱادȑ، وʅॽʹȄ أن الʱقʙم الʨʻؔʱلʨجي أǽʹا له دور 

تʛاكSolow  ʦحǽ ʘʽعʛʰʱ  )73-66، الʸفʴات Solow ،1956(في الʱأثʛʽ على زȄادة الإنʱاجॽة والإنʱاج. 

رأس الʺال مʛʴك مهʦ للʨʺʻ الاقʸʱادȑ في الʺȐʙ القʛʽʸ في حʧʽ أن الʱقʙم الʨʻؔʱلʨجي ǽعʛʰʱ الʺʙʴد الʛئʶॽي 

أس الʺال الʺادȑ، مʜʵون رأس للʨʺʻ الاقʸʱادȑ على الʺȐʙ الȄʨʢل. ؗʺا يʨجʙ إجʺاع ʛʽʰؗ على أن تʛاكʦ ر 

 ʨʺʻاد الؔلي الهامة للʸʱدات الاقʙʴم ʧجي مʨلʨʻؔʱال ʨʺʻلل ʛʽʷي تʱة الॽاجʱامل الإنʨوع ȑʛʷॼالʺال ال

.ʙبل ȑلأ ȑادʸʱالاق )Chirwa  وOdhiambo ،2016 ةʴ34، صف( 
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مفهʨم رأس الʺال  «A Contribution to the Theory of Economic Growth»في ʲʴǼه  ǽSolow 1956قʙم 

 ʖȄرʙʱخلال ال ʧابها مʶʱاك ʧȞʺǽ يʱالعاملة ال ȐʨالقǼ اصةʵرات الʙفة والʺهارات والقʛاره الʺعॼʱاعǼ ȑʛʷॼال

ʲʺǽ ȑʚال ȑأس الʺال الʺادʛرأس الʺال إضافة ل ʧعا مʨاره نॼʱاع ʧȞʺǽ ة، وأوضح أنهʛʰʵوال ʦॽعلʱل الآلات وال

 ȑادʸʱالاق ʨʺʻفي ال ʦاهʶأن ت ʧȞʺǽ ه الʺهاراتʚه ʛȄʨʢʱل ʖȄرʙʱوال ʦॽعلʱار في الʺʲʱأن الاس ʧʽʰȄات. وʙوالʺع

على الʺȐʙ الȄʨʢل. وهʨ ما ʧȞʺǽ أن ʴǽققه أǽʹا تʛاكʦ رأس الʺال الǽ ȑʚعʻي زȄادة الʶلع الʛأسʺالॽة الʺʲʺʱلة 

Ǽقا، ذلʥ أن رأس الʺال الإضافي ʶǽʺح للعʺال Ǽأن ʨȞǽنʨا في الʺعʙات والآلات في الاقʸʱاد ؗʺا أشʛنا سا

أكʛʲ إنʱاجॽة وʨʳʱʻȄا الʺʙȄʜ مʧ الإنʱاج لؔل وحʙة عʺل، وناقʞ أنه مع ॽʀام الاقʸʱاد بॽʺʳʱع الʺʙȄʜ مʧ رأس 

 ʙائʨالع ʟاقʻʱه بॽما أشار إل ʨوه ʟاقʻʱرأس الʺال ي ʧة مʙه ؗل وحʳʱʻت ȑʚاتج الإضافي الʻالʺال، فإن ال

ǽʙʴة الǽʙʴال ʙائʨالع ʟاقʻآثار ت ʠȄʨتع ʧȞʺǽ ʘʽʴǼ أس الʺالʛة لǽʙʴة الॽاجʱالإن ʟاقʻت ʖʰʶǼ ،أس الʺالʛة ل

لʛأس الʺال Ǽإدخال عʛʸʻ الʱقʙم الʨʻؔʱلʨجي، الʻȞʺǽُ ȑʚه الʴفاȍ على الإنʱاج وزȄادته بʱقॽʻات إنʱاج جʙيʙة 

أكʛʲ ؗفاءة مʧ شأنه أن ʴǽقȘ مȄʨʱʶات أعلى وأكʛʲ ؗفاءة وʧȞّʺȄُ أǽʹا مʧ اسʙʵʱام رأس الʺال والعʺالة ȞʷǼل 

مʺا ǽعʻي عʙم تأثʛه بʱغʛʽات  Solowمʧ الإنʱاج. Ǽالإضافة لاعॼʱار الʱقʙم الʨʻؔʱلʨجي مʱغʛʽ خارجي في نʺʨذج 

  رأس الʺال والعʺالة.

. مع ʧȞʺǽ أن تʕدȑ زȄادة حʦʳ القȐʨ العاملة إلى نʺʨ اقʸʱادȑ لأنها تʶʺح Ǽإنʱاج الʺʙȄʜ مʧ الʶلع والʙʵمات

نʺʨ القȐʨ العاملة، هʻاك الʺʙȄʜ مʧ العʺال الʺʱاحʧʽ لإنʱاج الʶلع والʙʵمات، مʺا قʙ يʕدȑ إلى زȄادة الإنʱاج. 

 Ȑʛي ،ʥومع ذلSolow  على ȑادʸʱالاق ʨʺʻعلى ال ȍفاʴفي للȞǽ العاملة لا Ȑʨالق ʦʳادة حȄد زʛʳا أن م ً́ ǽأ

الȄʜادات في حʦʳ القȐʨ العاملة مȃʨʴʸة بȄʜادات في الʺȐʙ الȄʨʢل، ولʴʱقȘʽ الʨʺʻ الʺʙʱʶام ȋʛʱʷǽ أن تʨؔن 

.ȑʛʷॼار في رأس الʺال الʺʲʱالاسǼ ʥة وذلॽاجʱالإن  

ȏادʶʯالاق ʦʸʹاس الॻɾ اتʙشʓم :ʖالʰع الʙالف  
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، Selvamو  Ǽ )Rajanاعॼʱار الʨʺʻ الاقʸʱادȑ يʧّ̔ʰُ قʙرة الʙولة على تʨسॽع إمȞانॽاتها لإنʱاج الʶلع والʙʵمات

، فهʲʺǽ ʨل ʣاهʛة ؗʺॽة قابلة للॽʁاس مʧ خلال عʙة مʕشʛات تعʝȞ الʱغʛʽات في مȐʨʱʶ )141، صفʴة 2005

  الʷʻاȋ الاقʸʱادȑ والإنʱاج داخل الاقʸʱاد.

 ȐʛيSimon Kuznets  ȋة ونقاʨق ȋها نقاʻولؔل م ȑادʸʱالاق ʨʺʻاس الॽʀ اتʛشʕم ʧلفة مʱʵاع مʨد أنʨوج

ف حॽʰʡ ʖʶعة اقʸʱاد ؗل دولة وحʖʶ ؗل فʛʱة زمॽʻة، ؗالأخǼ ʚعʧʽ الاعॼʱار اخʱلاف حʦʳ ضعف، وتʱʵل

 ʝॽعلى مقاي ʛʽʰؗ لȞʷǼ ʛثʕامل أن تʨه العʚله ʧȞʺǽ ʘʽح ،Ȑʛامل أخʨة عʙات الأسعار وعȄʨʱʶان ومȞʶال

، Kuznets( فة.الإنʱاج وȃالʱالي على الʨʺʻ الاقʸʱادȑ خاصة في حالة الʺقارنة بʧʽ اقʸʱادǽات الʙول الʺʱʵل

 )29-12، الʸفʴات 1947

بʗʻʽ العʙيʙ مʧ الʙراسات أنه يॽʀ ʦʱاس الʨʺʻ الاقʸʱادȑ اعʱʺادا على مʕشʛ إجʺالي الʻاتج الʙاخلي الʵام، 

 ʧʽعǼ انȞʶال ʦʳح ʚأخǽ نهʨؗ ا أدقʛشʕاره مॼʱاعǼ ȑدʛخل الفʙال Ȍسʨʱʺل ʠعॼال ʛʽʷǽ كʺا ʦار، ورغॼʱالاع

 ʛʽاد غʸʱل الاقʺʷلا ت Ȑʛات الأخʛشʕʺا لأن الʛʤيلة، نʙات بʛشʕم ʦǽʙقʱل ʧʽʲاحॼال ʧم ʙيʙعى العʶǽ ʥذل

  الʛسʺي وتʨزȄع الʙخل وغʛʽها.

  GDP. إجʸالي الʹاتج الʲʸلي 1

الʻهائॽة  إجʺالي الʻاتج الʺʴلي أحʙ الʺʕشʛات الأساسॽة في الاقʸʱاد الؔلي، ǽعʛʰ عʧ مʨʺʳع الʶلع والʙʵمات

  )35، صفʴة 2013(تʨمي،  الʺʳʱʻة في بلʙ ما خلال فʛʱة زمॽʻة معʻʽة.

يʨجʙ ثلاث ʛʡق لॽʁاس إجʺالي الʻاتج الʺʴلي، أولها Ȅʛʡقة الانفاق وهي الأكʛʲ شʨʽعا تʲʺʱل في الʺعادلة 

  الʱالॽة:

𝐺𝐷𝑃 = 𝐶 + 𝐼 + 𝐺 + (𝑋 − 𝑀) 
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 ʧالʺعادلة ع ʛʰا صافي تعʹǽمي وأʨȞʴوالإنفاق ال ȑارʺʲʱه الإنفاق الاسॽهلاكي مʹافا إلʱالإنفاق الاس

 الʸادرات، وتʲʺʱل الȄʛʢقة الʲانॽة في Ȅʛʡقة الʙخل أما الȄʛʢقة الʲالʲة فهي Ȅʛʡقة الॽʁʺة الʺʹافة.

)Baltatescu ،Bulin و ،Baltatescu ،2015 ةʴ31، صف( 

رغʦ أن إجʺالي الʻاتج الʙاخلي الʵام أهʦ مʱغʛʽ في تʴلʽلات الʨʺʻ الاقʸʱادȑ إلا أنه غالॼا ما يॽʀ ʦʱاسه ȞʷǼل 

 ʛʽاع غʢفي الق ʦʱي ȑادʸʱالاق ȋاʷʻال ʧم ʛʰء الأكʜʳة لأن الʳॽʱة، نॽامʻان الʙلʰح خاصة في الॽʴص ʛʽغ

أن درجة الʱؔامل الاقʸʱادȑ وتؔافʕ الأسعار الʛسʺي وȃالʱالي لا يʦʱ إدراجه ضʺʧ الإحʸاءات الʛسʺॽة. ؗʺا 

عʛʰ الʺʻاȘʡ في الʰلʙان الʻامॽة خاصة تȞʷل عائقا آخʛ، فقʙ تʨؔن هʻاك اخʱلافات ʛʽʰؗة مʧ حʘʽ أسعار 

الʶلع والʙʵمات بʧʽ مʱʵلف الʺʻاȘʡ تʕدȑ لʸعȃʨة إنʷاء مʕشʛات أسعار مʴلॽة مʨثʨقة تعʝȞ بʙقة الʱغʛʽات 

ʜ الʷʻاȋ الاقʸʱادȑ في مʻاȘʡ معʻʽةفي تؔلفة الʺʷॽɻة ʛʺǼور ال ʛؗإذا ت Ȑʛة أخॽناح ʧم ،ʗقʨ  ʥذل ȑدʕي ʙفق

إلى تʅȄʛʴ مقايʝॽ نʺʨ الʻاتج الʺʴلي الإجʺالي وʳȄعل مʧ الʸعʖ مقارنة معʙلات الʨʺʻ عʛʰ أجʜاء مʱʵلفة 

 )994، صفʴة Weil ،2012، و Henderson ،Storeygard( مʧ الʰلاد.

تلعʖ الॽʻʰة الʨȞʴمॽة الإحʸائॽة أǽʹا دورا ʛʽʰؗا، خاصة وأن حʶاب الʻاتج الʺʴلي الإجʺالي الاسʺي Ǽالأسعار 

 ȑدʕي ʙة قॽʻʰه الʚفإن ضعف ه ،ȑادʸʱالاق ȋاʷʻل الʨانات حॽʰال ʧة مʛʽʰؗ ةॽʺؗ لʽلʴجʺع وت ʖلʢʱة يॽلʴʺال

الʻاتج الʺʴلي الإجʺالي، مʺا قʙ يʕدȑ لأخʢاء في ॽʀاس إلى اسʙʵʱام بॽانات غʛʽ ؗاملة أو غʛʽ دॽʀقة لʶʴاب 

.ȑادʸʱالاق ʨʺʻال  

 ʙقة، فقʨثʨة مॽلʴات أسعار مʛشʕاء مʷما إن ʙقي داخل بلॽʁʴلي الإجʺالي الʴʺاتج الʻال ʨʺاس نॽʀ ʖلʢʱي ʥلʚل

ʻة في الॽات الفعلʛʽغʱال ʝȞي لا تعʱات الأسعار الʛʽغʱلي الإجʺالي الاسʺي بʴʺاتج الʻال ʛأثʱي.ȑادʸʱالاق ȋاʷ  

نʛʽʷ هʻا إلى أن إجʺالي الʻاتج الʺʴلي الॽʁʴقي ʶǽʺح ॽʁǼاس الʨʺʻ الاقʸʱادȑ أكʛʲ دقة مʧ الʻاتج الاسʺي، 

حǽ ʘʽأخʚ الʻاتج الॽʁʴقي تأثʛʽ ارتفاع الأسعار على ॽʀʺة الʶلع والʙʵمات الʺʳʱʻة Ǽعʧʽ الاعॼʱار، أȑ أنه 

  ʙ ما إذا ؗان الʨʺʻ الʴاصل حॽʁقي أم ناتج عʧ الʦʵʹʱ.يȄʜل أثʛ الʦʵʹʱ وʚȃلʧȞʺǽ ʥ أن ʶǽاعʙ في تʙʴي
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  GDP Per Capita. مʦʯسȊ نʔʻʶ الفʙد مʥ الʗخل 2

 Ȍسʨʱم ʛʽʷǽ ،انȞʶد الʙاتج على عʻة إجʺالي الʺʶخلال ق ʧم ʖʶʱʴȄخل، وʙال ʧد مʛالف ʖʽʸʻا بʹǽف أʛعǽ

بلʙ معʧʽ، وȄعʛʰʱ أكʛʲ دقة  نʖʽʸ الفʛد مʧ الʙخل لؔʺॽة الʶلع والʙʵمات الʺʱاحة لؔل فʛد داخل اقʸʱاد

  لॽʁاس الʨʺʻ الاقʸʱادǼ ȑاعॼʱار أنه ʙʻʱʶǽ لعʙد الȞʶان في الʶʴاب.

، )4، صفʴة ʱʶǽ)Maynard ،2007عʺل مʨʱسȌ نʖʽʸ الفʛد مʧ الʙخل ؗʺʕشʛ على الؔفاءة والإنʱاجॽة 

الاقʸʱادǽة، رغʦ انʱقاده مʧ قʰل الʛʽʲؔ مʧ الاقʸʱاديʨؗ ʧʽنه ॼʱʶǽعʙ وʱʶȄعʺل أǽʹا لʴʱلʽل مȄʨʱʶات الʺʷॽɻة 

أǼعاد مهʺة للʛفاॽʂة الاقʸʱادǽة ؗعʙم الʺʶاواة في الʙخل وأǽʹا الʳانʖ الʺʙʱʶام للॽʺʻʱة، غʛʽ أنه لا يʜال 

، صفʴة Lecat  ،2017، و  Bergeaud ،Cette( الأكʛʲ اسʙʵʱاما في الʺقارنات بʧʽ الاقʸʱادات الʙولॽة.

14(  

 Human development index. مʓشʙ الॻʸʹʯة الȂʙʵॺة 3

وʙʻʱʶȄ لʲلاث أǼعاد أساسॽة   (UNDP)مʕشʛ الॽʺʻʱة الȄʛʷॼة تʦ إنʷاؤه مʧ قʰل بʛنامج الأمʦ الʺʙʴʱة الإنʺائي 

الʱعلʦॽ وجʨدته والʴʸة مقاسة ʨʱʺǼسȌ للॽʺʻʱة تʲʺʱل في نʖʽʸ الفʛد مʧ إجʺالي الʻاتج الʺʴلي (الʙخل)، 

وȄعʛʰʱ مʕشʛ الॽʺʻʱة الȄʛʷॼة مॽʁاسا غʛʽ مॼاشʛ لॽʁاس  )183، صفʴة Morse ،2003( العʺʛ عʙʻ الʨلادة.

الʺʴلي  الʨʺʻ الاقʸʱادȑ، حʘʽ جاء لʨȞॽن أكʛʲ شʺʨلا للॽʺʻʱة الȄʛʷॼة ʨؗن الʺʕشʛات الأخȐʛ ؗإجʺالي الʻاتج

 )101، صفʴة Neumayer ،2001( لا تقʙم ؗل جʨانʖ الॽʺʻʱة.

ولʚلʧȞʺǽ ʥ لʺʕشʛ الॽʺʻʱة الȄʛʷॼة أن Ȟǽʺل الʺʕشʛات الʵاصة Ǽالʨʺʻ الاقʸʱادȑ مʧ خلال تʹʺʧʽ أǼعاد 

 ȑادʸʱالاق ʨʺʻلا للʨʺش ʛʲرة أكʨص ʦǽʙالي تقʱالȃة وॽʺʻʱدة للʙعʱاد.مʛة الأفॽʂورفا  

 ʧʽاس بॽʁة على مȄʛʷॼة الॽʺʻʱال ʛشʕقع مǽ0 ة  1وȄʛʷॼة الॽʺʻʱل الʽب دلʛق Ȑʙʺان وفقًا لʙلʰال ʅॽʻʸت ʦʱȄو

  )103، صفʴة Neumayer ،2001( الʵاص بها مʧ الʨاحʙ، وʖʶʴȄ وفقا للʺعادلة الʱالॽة:

HDI =
1

3
(Income index + Longevity index + Education index) 
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ȏادʶʯالاق ʦʸʹات الȂʙʢاني: نʰال ʔلʠʸال  

شȞّلʗ مȞʷلة الʨʺʻ الاقʸʱادȑ مʨʴر اهʱʺام علʦ الاقʸʱاد، وافʛʱض الʘʴॼ عʧ حلʨل لهʚا الʺȞʷل إʳǽاد 

، صفʴة Sharipov ،2015( العʨامل الʱي مʧ شأنها دعʦ الॽʺʻʱة الاقʸʱادǽة لʨʱفʛʽ مȄʨʱʶات مʷॽɻة أعلى.

ا أساسॽا لʧʽʶʴʱ الʛʤوف الʺॽʷॽɻة.  )759 ʛؗʴم ȑادʸʱالاق ʨʺʻال ʛʰʱاع ʥلʚȃو  

، صفʴة Baudin ،2015و  De la Croix( تعʨد أصʨل نȄʛʤة الʨʺʻ الاقʸʱادȑ إلى الʨʲرة الʻʸاॽɺة الأولى

وتعʙ قʹاǽا الʨʺʻ الاقʸʱادȑ مʨضॽɺʨة ومʧ الʹʛورȑ الʛʢʱق للʺفاʦॽʂ والȄʛʤʻات الʶاǼقة وصʨلا  )2

 للȄʛʤʻات الʙʴيʲة. الʙʳول الʱالي يʧʽʰ عʛض الȄʛʤʻات الʛئॽʶॽة للʨʺʻ الاقʸʱادȑ حʖʶ تʛتʰʽها الʜمʻي.

)Sharipov ،2015 اتʴفʸ760-759، ال(  

  مفاʦॽʂ ونȄʛʤات الʨʺʻ الاقʸʱادȑ -01-الʙʳول 

ʦʸʹات الȂʙʢون ʤॻʀها  مفاʳȂتار  

ʽʱʻلॽة) ʛؗʺال) ȑارʳʱال ʖهʚʺن   الʛ15الق 

  الʸʻف الʲاني مʧ القʛن الʲامʧ عʛʷ  الʺʚهʖ الفʨȄʜʽقʛاʡي (الॽʰʢعي)

  1776  الȄʛʤʻات الؔلاسॽȞॽة

  Schumpeter  1911نȄʛʤة الʨʺʻ الʺʛؔʱʰة لـ 

  1930  الȄʜʻʽؔةالȄʛʤʻات 

Ȅʜʻʽة) ʨؗʽة (نȄʜʻʽؔال ʙعǼ ات ماȄʛʤʻ1950  ال  

لاسॽȞॽة والȄʛʤʻة الʵارجॽة لـ  ʨؗʽات نȄʛʤʻالRobert 

Solow 

1950-1960  

  1990-1980  نȄʛʤات الʨʺʻ الʙاخلي

  الʺʙʸر:
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Ilkhom Sharipov, Contemporary economic growth models and theories: A literature review, CES 

Working Papers, Vol 7, Issue 3, 2015, P760. 

ȏادʶʯالاق ʦʸʹات الȂʙʢʹة لॻالأول ʤॻʀفاʸع الأول: الʙالف  

ʱʻلʧʽʽ خلال القʛنʧʽ الʵامʝ عʛʷ والʶاǼع  ʛؗʺالǼ ىʺʶǽ أو ما ȑارʳʱال ʖهʚʺلي الʲʺمع م ʨʺʻات الȄʛʤأت نʙب

 ʧاول العلʺي مʙʱفي ال ȑارʳʱال ʖهʚʺلح الʢʸإدخال م ʦت ʙوق ،ʛʷي عʶنʛالف ȑادʸʱل الاقʰقAntoine de 

Montchrestien ضʛوالغ ȑادʸʱالاق ʨʺʻي للʶॽئʛر الʙʸʺل الʲʺǽ وةʛʲال ʦاكʛأن ت ʖهʚʺا الʚاب هʴأص ʛʰʱواع ،

  )760، صفʴة Sharipov ،2015( الʛئʶॽي للأنʢʷة الاقʸʱادǽة للʳʱار والʙولة.

 ȑادʸʱال الاقʲأم ʛȞॼʺال ȑارʳʱال ʖهʚʺلي الʲʺم ʠعǼ Ȑرأ ʙوقWilliam Petty  ȑادʸʱوالاقJ.B. Colbert 

ات مʧ الʚهʖ والفʹة والʱي ʖʳǽ تʶǽʙؔها، واعʱقʙوا  ʨؗȞʶʺة خاصة الʻʽʺʲل في الʺعادن الʲʺʱوة يʛʲال ʧʺȞأن م

الʳʱارȑ مʧ خلال الʙʸʱيʛ وفʛض  أنه لʻʰاء هʚا الʺʜʵون مʧ الʚهʖ والفʹة ʖʳǽ تʴقȘʽ فائʠ في الʺʜʽان

القʨʽد على أسعار وحʟʸ الاسʛʽʱاد، ما ʶǽʺح Ǽانʵفاض أسعار الفائʙة ومʻه تʴفʜʽ الاسʲʱʺار داخل الʨʶق 

.ȑادʸʱخاء الاقʛال Șʽقʴت ʥلʚȃالعʺالة و Ȑʨʱʶفع مʛل ȑدʕما ي ʨة وهॽلʴʺا الله،  الʢع ʧات 2020(بʴفʸال ،

71-72(  

إن فʛص الاسʱفادة مʧ إنʱاج الʶلع والʨʸʴل على الائʱʺان حʖʶ آراء الʺʚهʖ الʳʱارȑ تʶاهʦ في مʹاعفة 

الʛʲوة، وقʙ أتاح وجʨد ؗʺॽة ؗاॽɾة مʧ الʻقʨد الʺعʙنॽة خاصة العʺلات الʚهॽʰة والفʹॽة الʨصʨل إلى الʶʱهʽلات 

الʰلاد. لهʚا تʦ تقʙʽʽ تʙʸيʛ الʚهʖ خارج الʰلاد ومʻه الائʱʺانॽة وأسعار فائʙة مʵʻفʹة نॽʰʶا على القʛوض في 

 ȋاʷʻل ʛʤʻُؗان ي ʧʽفي ح ،ȑادʸʱالاق ʨʺʻلل ȑورʛأ ضʙʰاولة مʙʱʺة الॽʹة والفॽʰهʚد العʺلات الʨح وجॼأص

.ʨʺʻا الʚل هʲʺأساسي ل ȋʛʷؗ اولʙʱال )Sharipov ،2015 ةʴ760، صف(  
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فʨȄʜʽقʛاʡي وȄعʛف أǽʹا Ǽالॽʰʢعʨʽن في الʸʻف الʲاني مʧ القʛن الʲامʧ عʛʷ، وعلى عʣ ʝȞهʛ الʺʚهʖ ال

الʳʱارʨȄن الʚيʧ أعʨʢا اهʱʺاما ʛʽʰؗا للʺعادن الʻʽʺʲة فإن الفʨȄʜʽقʛاʨʽʡن اعʛʰʱوا الॽʰʢعة الʺʙʸر الʨحʙʽ للʛʲوة 

 )72، صفʴة 2020(بʧ عʢا الله،  مʲʺʱلة في الإنʱاج الʜراعي.

واعʛʰʱت الفʨȄʜʽقʛاॽʡة نȄʛʤة اقʸʱادǽة ʨʡرها مʨʺʳعة مʧ الاقʸʱاديʧʽ الفʛنʧʽʽʶ، الʚيʧ اعʱقʙوا أن الʛʲوة 

ʜʽهʦ على العʺل الʺʱʻج ؗʺʙʸر للʛʲوة الॽʻʡʨة، حʘʽ أن  ʛؗزراعة الأراضي فؔان ت ʧم Ȍة فقʙʺʱʶم

ان العʺل الʜراعي فقȌ هʨ الʵǽ ȑʚلȘ هʚه الॽʁʺة  الفʨȄʜʽقʛاʨʽʡن  أول مʧ رأȐ العʺل ؗʺʙʸر وحʙʽ للॽʁʺة. وؗ

 في مʳʱʻات الʺʱʳʺع أما Ǽاقي العʺالة ؗالʻʸاॽɺة وغʛʽ الʜراॽɺة اعʛʰʱت ملاحȘ غʛʽ مʳʱʻة للعʺالة الʜراॽɺة.

)Sharipov ،2015 ةʴ761، صف( 

دهʦ أن القʢاع الإنʱاجي الʨحʙʽ في الاقʸʱاد يʲʺʱل في الʜراعة، Ǽاعॼʱارها تʱʻج سلعا ملʺʨسة ʧȞʺǽ ذلʥ لاعʱقا

بॽعها في الʨʶق، على عʝȞ العʺل غʛʽ الʜراعي. حʘʽ يȐʛ الفʨȄʜʽقʛاʨʽʡن أن جʺॽع الʻʸاعات تعʙʺʱ على 

ت تعʙʺʱ على إنʱاجॽة الأرض الʜراعة ॽɾʺا ʟʵǽ الʺʨاد الʵام، ومʻه ؗانʗ الʛʲوة الʻاتʳة عǼ ʧاقي الʻʸاعا

  وȃالʱالي فهي تقʨم Ǽإعادة تʨزȄع الʛʲوة الʻاتʳة عʧ الʜراعة.

ʛهʱاش  

كʺا اعʙʺʱ تʴقȘʽ الʨʺʻ الاقʸʱادȑ في الʺʚهʖ الفʨȄʜʽقʛاʡي على تʛȄʛʴ الʳʱارة والأسʨاق وعʙم تʙخل الʙولة 

تʨفʛʽ الʶلع العامة ؗالʛʢقات الǽ ȑʚقʛʸʱ دورها في الاقʸʱاد على حʺاǽة حقʨق الʺلॽؔة وتʻفʚʽ العقʨد و 

 والʨʶʳر وغʛʽها، هʚه الأفؔار شȞلʗ القاعʙة الأساسॽة لʤهʨر الفʛؔ الؔلاسȞॽي.

  الفʙع الʰاني: الʹʦʸ الاقʶʯادȏ في الفʙؒ الؒلاسȜॻي

، Adam Smithإن تʴلʽل عʺلॽة الʨʺʻ الاقʸʱادȑ مʜʽة رئॽʶॽة لعʺل الاقʸʱاديʧʽ الإنʳلʜʽ الؔلاسʧʽʽȞॽ أمʲال 

Thomas Malthus وDavid Ricardoة وخاصة وأن أفؔار ، وʲيʙʴال ʨʺʻة الȄʛʤʻجاء ب ʧم ʦون أهʛʰʱعǽ ʧيʚال

 )1، صفʴة David Ricardo. )Harris ،2007هʚه الʺʙرسة وصلʗ أعلى مȐʨʱʶ مʧ الʨʢʱر في أعʺال 
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1 ʖʻʸل آدم سʻلʲ1776. ت  

"ثʛوة الأمʦ" بʙاǽة الفʛؔ الؔلاسȞॽي، والȑʚ تʹʺʧ أن ثʛوة الأمʦ تقʨم على  Adam Smithوقʙ ؗان ʱؗاب 

الʳʱارة لا على الʚهʖ وأن الأسʨاق قادرة على تʴقȘʽ الʨʱازن تلقائॽا مʧ خلال ما ǽُعʛف Ǽالʙʽ الॽɿʵة 

)Sharipov ،2015 ةʴ761، صف(  ʜ  ʟ والǽ ȑʚعʻي تقʦॽʶ العʺلعلى الAdam Smith ʸʵʱؗʺا رؗ

)Harris ،2007 ةʴ2، صف(  ʧالعʺل م ʦॽʶقʱخل والادخار. فʙادة الȄالي إلى زʱالȃاج وʱادة الإنȄʜل ȑدʕنه يʨؗ

ʺॽة في الإنʱاج، وزȄادة الإنʱاج تʴفʜ الʨʢʱر الʨʻؔʱلʨجي وأǽʹا مهارات  شأنه أن ʙʴǽُث تʻʽʶʴات نॽɺʨة وؗ

(بʧ عʢا الله،  عʺل وتʛفع مʧ مȄʨʱʶات الإنʱاجॽة ونʳॽʱة لʚلʥ يʙȄʜ الʨʺʻ الاقʸʱادȑ وتʙȄʜ الʛʲوة الॽʻʡʨة.ال

هي تقʦॽʶ العʺل  Adam Smithإن القʨة الʙافعة الʛئॽʶॽة وراء زȄادة الإنʱاجॽة حʖʶ  )74، صفʴة 2020

 ʦॽʶه تقʻء مʜج ʛʰʱعǽ ȑʚجي والʨلʨʻؔʱم الʙقʱة للʳॽʱعة نʛʶǼ ʨʺʻأن ي ʧȞʺǽ ادʸʱا، وأن الاقॽجʨلʨʻؔʱال ʧʽʶʴوت

  )762، صفʴة Sharipov ،2015( العʺل.

 ʧʽبAdam Smith  رʙالقǼ ي تقاسʱادها الʸʱة اقॽاجʱدها إنʙʴت ʦوة الأمʛمات أن ثʙʵلع والʶاج الʱة على إن

 ،ʛʴق الʨʶام الʤة في ن وتʙاولها، والȄʛʢقة الأكʛʲ فعالॽة لʴʱقȘʽ ذلʥ تʨؔن مʧ خلال الʶʺاح للأفʛاد Ǽالʺʷارؗ

 ʙقʱعǽ اʚلهAdam Smith  ȑلأ ʧȞʺǽ ʟʸʵʱخلال ال ʧوأنه م ȑادʸʱالاق ʨʺʻة للȄورʛة ضʛʴارة الʳʱأن ال

ʅॽؔالʱلع بʶال ʧم ʙȄʜʺاج الʱاد إنʸʱاق  ȑدʕما ي ʛاد آخʸʱة داخل اقʳʱʻلع مʶǼ لعʶال الʙʰʱاس ʧȞʺǽ هʻأقل وم

  لؔفاءة تʟॽʸʵ الʺʨارد وزȄادة الإنʱاجॽة ومʻه زȄادة الʛʲوة.

  1796. تʲلʻل تʦماس مالʦʯس 2

 ʙقʱاعThomas Malthus  ةॽابʶة حॽالʱʱʺاج وفقا لʱالإن ʨʺʻي ʧʽة في حॽسʙʻة هॽالʱʱم Șن وفʨȞǽ انȞʶال ʙايʜأن ت

وعʝȞ الؔلاسʥॽ يȐʛ أن الʨʺʻ  )75، صفʴة 2020(بʧ عʢا الله،  ما يʕدȑ لاسʜʻʱاف الʺʨارد Ǽاسʛʺʱار

ʙʴل للʸॽة سǽهاʻوفي ال ʛʺʱʶǽ ه أنʻȞʺǽ لا  ȑادʸʱة  الاقʛؔلف ʙʻʱة، ؗʺا اسʛقʱʶالة مʴن في لʨȞȄعي وॽʰʢال

ʨد  أن الʨʺʻ الȞʶاني سॽفʨق الʨʺʻ الاقʸʱادȑ ما يʕدȑ لʴالة ثॼات تʨؔن فʽها مȄʨʱʶات الʺʷॽɻة في حالة رؗ
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نʳॽʱة للʺʨارد الʺʙʴودة الʺʱاحة لʙعʺه، فʺع نʺʨ الȞʶان يʜداد الʢلʖ على الغʚاء والʺॽاه والʺʨارد الأخȐʛ ما 

  تʻاقʟ العʨائʙ على الʜراعة وتʙهʨر مȄʨʱʶات الʺʷॽɻة. يʕدȑ إلى

  1817. تʲلʻل دǻفʗʻ رȜȂاردو 3

وتʛʽʷ نȄʛʤة الʺʜʽة  )14، صفʴة Goldin ،1990( اشʱهʛ بȄʛʤʻة الʺʜʽة الॽʰʶʻة ؗعامل مʙʴد للʳʱارة الʙولॽة

ʜʽ مʨارده في الʻʸاعات الʱي ʨȞǽن فʽها أكʛʲ قʙرة على الʺʻافʶة دولॽا. ʛؗاد تʸʱة أنه على ؗل اقॽʰʶʻال 

)Sharipov ،2015 ةʴ763، صف(  

إنʱاجها بʱؔلفة  وذلʨȞǽ ʥن مʧ خلال تʟʸʵ ؗل اقʸʱاد في إنʱاج الʶلع والʙʵمات الʱي يʜʽʺʱ فʽها ʨȞॽɾن 

 Șʽاق ضʢاج نʱاتها على إنʛʰاردها وخʨم ʜʽ ʛؗʱان بʙلʰلل ʟʸʵʱح الʺʶǽ ʘʽح ،Ȑʛادات الأخʸʱالاق ʧأقل م

مʧ الʶلع والʙʵمات ما يʕدȑ إلى وفʨرات الʦʳʴ وزȄادة الؔفاءة، في حʧʽ تʱʶفʙʽ مʧ الʳʱارة مع الاقʸʱادات 

 ʜʽʺʱي تʱمات الʙʵلع والʶاقي الǼ ل علىʨʸʴلل Ȑʛاج الأخʱإن ʙلؔل بل ʧȞʺǽ اليʱالȃادات، وʸʱه الاقʚها هʽف

الʶلع والʙʵمات الʱي يʟʸʵʱ فʽها ȞǼفاءة وʱȃؔالʅॽ أقل، ما ʶǽʺح Ǽالʙʱاول ॽɾʺا بʻʽها واسʱهلاك الʶلع 

.ʦهʱʷॽɻم Ȑʨʱʶعʺل على رفع مǽ مʺا ʦهʶأنفǼ اج ؗل شيءʱإن ʦهʽؗان عل ʨاق أوسع مʺا لʢمات على نʙʵوال 

اعʙʺʱ في تʴلʽله على قانʨن تʻاقʟ الغلة في سॽاق الʜراعة، نʳॽʱة لȄʜادة  David Ricardoنʛʽʷ هʻا إلى أن 

عʙد الȞʶان يʦʱ اسʱغلال الأراضي الأقل خȃʨʸة والʱي تʨؔن أقل إنʱاجॽة مʺا يʛفع مʧ تؔلفة الإنʱاج وȃالʱالي 

، الʸفʴات 2020(بʧ عʢا الله،  تʛتفع الأجʨر وتʵʻفʠ الأرȃاح وتʛاكʦ رأس الʺال ॽɾقل الʴافʜ على الاسʲʱʺار.

74-75(  ʨعʙا يʚولهDavid Ricardo  جيʨلʨʻؔʱم الʙقʱخلال ال ʧراعة مʜة في الॽاجʱالإن ʖاسȞادة مȄإلى ز

لʚلʥ اقʛʱح في نʱȄʛʤه الʺʜʽة الॽʰʶʻة  )66، صفʴة Bendahmane ،2016( والانفʱاح على الʳʱارة الʙولॽة.

وأكʙ على الʟʸʵʱ والʳʱارة ؗعاملʧʽ مʶاعʙيʧ لʖʻʳʱ الآثار الʶلॽʰة لقانʨن تʻاقʟ الغلة وتʴقȘʽ مȄʨʱʶات 

  أعلى مʧ الإنʱاج والʛفاॽʂة.
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 ȑادʸʱا أن الاقʹǽأ ʛʽʷنJean-Baptiste Say  اردʨʺال ʟॽʸʵʱقة لȄʛʡ ة هي أفʹلʛʴاق الʨأن الأس Ȑʛي

Ȅʜوتع ʙقʱعȄو ȑادʸʱالاق ʨʺʻال ʜJohn Stuart Mill Șʽقʴت ʧȞʺǽ ة  أنهॽاجʱادة الإنȄخلال ز ʧم ȑادʸʱالاق ʨʺʻال

  والاسʙʵʱام الفعال للʺʨارد، وهʚه الآراء ؗانʗ مॽʻʰة على أفؔار مʧ سॼقʨهʦ مʧ اقʸʱاديي الفʛؔ الؔلاسȞॽي.

4 ʛ   1844. تʲلʻل ؕارل مارؕ

 ʙقʱانKarl Marx  ʧيʚال ʥॽن الؔلاسʨاديʸʱه الاقǼ ا جاءʺؗ ȑادʸʱالاق ʨʺʻقاده أن الʱأسʺالي، وفي اعʛام الʤʻال

سॼقʨه فهʨ مʙفʨع Ǽالʨʱسع الʺʛʺʱʶ في الأسʨاق إضافة لʨʢʱر الʱقॽʻات الʙʴيʲة وأǽʹا اسʱغلال ؗل مʧ العʺال 

  والʺʨارد الॽɻॽʰʢة الʺʙʴودة.

 ʙكʺا أكKarl Marx  ȑادʸʱالاق ʨʺʻنʺا على أن الȂات وॼʲحالة ال ʧا عʚج هʱʻلا ي ʘʽه حʱȄارʛʺʱاس ʧȞʺǽ لا

وذلʥ  )76، صفʴة 2020(بʧ عʢا الله،  نʳॽʱة للأزمة الʺʛافقة لʴالة فائʠ الإنʱاج والاضʛاب الاجʱʺاعي.

ʜ غالॽʰة الʛʲوة لʙيها، لهʚا ǽأتي مʧ وعي العʺال Ǽاسʱغلالهʦ فʨʲʽرون وʨʴॽʢȄن Ǽالॼʢقة الʛأسʺالॽة الʱي ت ʛؗʱ

 يȐʛ أن مفʱاح الʨʺʻ الاقʸʱادȑ هʨ إلغاء الʺلॽؔة الʵاصة وȂنʷاء اقʸʱاد اشʛʱاكي.

 ȏʚʹʻ ʦؕʻʹوال ȏʚʹʻؒال ʙؒفي الف ȏادʶʯالاق ʦʸʹال :ʖالʰع الʙالف  

 العʛضيʲʺʱل جʨهʛ الȄʛʤʻة الȄʜʻʽؔة في نقʙ قانʨن ساȑ ومʻه الʱأكʙʽ على أهʺॽة الʢلʖ في الاقʸʱاد بʙل 

)Nomaler ،Spinola و ،Verspagen ،2020 ةʴ1، صف( 

ؗأساس لؔل  John Maynard Keynesللاقʸʱادȑ  1936جاءت الȄʛʤʻة العامة للʷʱغʽل والفائʙة والʻقʙ سʻة 

، وʲʺʱȄل العامل الʛئʶॽي للʨʺʻذج الȑʜʻʽؔ في الʢلʖ الفعال حʘʽ أن تʨسॽع نȄʛʤات الʨʺʻ الاقʸʱادȑ الȄʜʻʽؔة

الʢلʖ الؔلي الفعال ʶǽاهʦ في الʨʺʻ الاقʸʱادȑ. وقʙ نʷأت هʚه الȄʛʤʻة بʻاء على الʦॽʁ الاقʸʱادǽة ؗالʙخل 

 ʙار، ؗʺا أكʺʲʱهلاك، الادخار والاسʱمي، الاسʨالقKeynes في تع ʙاعʶǽ ʙمة قʨȞʴخل الʙعلى أن ت ʖلʢال ʜȄʜ

.ȑادʸʱالاق ʨʺʻال ʜȄʜالؔلي وتع )Sharipov ،2015 ةʴأشار  )764، صفKeynes  ة الانفاقॽʺا إلى أهʹǽأ

الʨȞʴمي الʴǽ ȑʚفʜ الاسʲʱʺار والǽ ȑʚعʛʰʱ عاملا رئॽʶॽا للʨʺʻ الاقʸʱادȑ، فهʨ يʙȄʜ مʧ الʙخل مʧ خلال 
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 ʙالʺʹاعف، ؗʺا أك ʛʽق تأثʨʶات الॽة وعʺلʙيل أسعار الفائʙعʱؗ ةǽʙقʻاسة الॽʶام أدوات الʙʵʱة اسॽʺعلى أه

.ȑادʸʱالاق ʨʺʻال ʜȄʜه تعʻالؔلي وم ʖلʢال Ȑʨʱʶفي م ʛʽأثʱحة للʨʱالʺف  

ȑʜʻʽ أو  John Maynard Keynesبʗʽʻُ على أفؔار  ʨؗʽʻالǼ فʛُع ʙيʙج ʛؔة أو فʙيʙرسة جʙمPost-Keynesian ،

ʜʽها على ف ʛؗت ʖʸة. وانǽادʸʱة الاقʺʤالأن ʟʵǽ اʺॽɾ رةʨʢʱʺة والॽȞॽامʻيʙعة الॽʰʢال ʦه  

 ʦʱاهPost-Keynesian  قعʨقة وتǼاʶارب الʳʱالǼ ʛأثʱي ʛاضʴال ʗقʨارات في الʛاذ القʵار أن اتॼʱاعǼ ʛʽʽغʱالǼ

ʱالي الأحʙاث الʺʱʶقʰلॽة، فʺʧ خلال سلʨك الاسʲʱʺار والادخار ʧȞʺǽ الʷعʨر بʱأثʛʽ بهاذيʧ العاملʧʽ، وȃال

لإدماج هʚا الʱأثʛʽ في الʴʱلʽل مʧ خلال سلʨك هاذيʧ الʺʱغʖʳǽ ʧȄʛʽ أن ʨȞǽن على ؗلا الʺʧʽȄʨʱʶ الؔلي 

   )1294، صفʴة Kregel  ،1975و  Eichner( والʜʳئي.

، أصʗʴॼ نʱȄʛʤهॽɾ ʦʺا Ǽعʙ معʛوفة Roy Harrodو Evsey Domarإن مʧ أهʦ اقʸʱاديي هʚا الفʛؔ هʺا 

أن الاسʲʱʺار لا ǽعʙ عاملا للʙخل فقȌ بل أǽʹا  Domar. ولقʙ أوضح الاقʸʱادHarrod-Domar ȑبȄʛʤʻة 

ʨȞǽن ذلʥ مʧ خلال زȄادة مʜʵون  )765، صفʴة Sharipov ،2015( عاملا في خلȘ القʙرات الإنʱاجॽة.

ات في سلع رأسʺالॽة جʙيʙة تʙȄʜ قʙرتها الإنʱاجॽة ما يʕدȑ لȄʜادة مȄʨʱʶات الʶلع الʛأ ʛؗʷار الʺʲʱاس ʙʻة، فعॽسʺال

  الإنʱاج والʙخل في الʺʱʶقʰل.

ومʻه نʱʻʱʶج أن اسʛʺʱار تʛاكʦ رأس الʺال أȑ نʺʨ الاسʲʱʺار يʨفʛ للاقʸʱاد تʨازنا ديʻامॽȞॽا بʧʽ ؗل مʧ إجʺالي 

الʴفاȍ على نʺʨ مʨʱازن للاسʲʱʺار ʧȞʺǽ للʙولة الʱأثʛʽ على حʸة  الʢلʖ وȂجʺالي العʛض، ومʧ أجل

، Sharipov( الʺʙخʛات في الʙخل القʨمي أو معʙل الʱقʙم الʨʻؔʱلʨجي وȃالʱالي تʙʴيʙ إنʱاجॽة رأس الʺال.

وجʨد علاقة بʧʽ نʺʨ ، حʘʽ أوضح Domarلॽʸاغة نفʝ فʛؔة  Harrodلقʙ اتʳه  )765، صفʴة 2015

 Ȑاوʶʱأن ي ʖʳǽ ʦʵʹʱال ʖʻʳعلى العʺالة الؔاملة وت ȍفاʴأجل ال ʧح أنه مʛʱار، واقʺʲʱل الاسʙاد ومعʸʱالاق

معʙل الاسʲʱʺار ومعʙل الʨʺʻ الॽʰʢعي للقȐʨ العاملة. ففي حال انʵفاض معʙل الاسʲʱʺار يʕدȑ لانʵفاض 

الʺʜʱايʙة، ما يʕدȑ إلى الʢॼالة وتʛاجع الʷʻاȋ الاقʸʱادȑ. مʧ  الʣʨائف والإنʱاج لʱلॽʰة احॽʱاجات القʨة العاملة
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ناحॽة أخȐʛ، إذا ارتفع معʙل الاسʲʱʺار قʙ يʱʻج فائʠ في القʙرة الاقʸʱادǽة وذلʥ يʕدȑ إلى ضغȋʨ تʹॽʺʵة 

ات تʻʱافʝ على الʺʨارد الʴॽʴʷة والعʺالة. ʛؗʷعل الʳت )Zhao ،2019 ةʴ62، صف(  

لاسȜॻي ʦؕʻʹال ʙؒفي الف ȏادʶʯالاق ʦʸʹع: الǺاʙع الʙالف  

لاسȞॽي ؗاسʳʱاǼة لقʨʽد الȄʛʤʻات الؔلاسॽȞॽة والȄʜʻʽؔة ʨؗʽʻال ʛؔالف ʛهʣ  تʜ الʺʛȞॼة للʨʺʻ الاقʸʱادȑ، والʱي رؗ

 ʨاديʸʱر اقʨʡ ʙوق ،ȑادʸʱالاق ʨʺʻالؔلي في دفع ال ʖلʢودور ال ȑرأس الʺال الʺاد ʦاكʛفي الʺقام الأول على ت

لاسॽȞॽة أمʲال ʨؗʽʻرسة الʙʺالRobert Solow،Trevor Swan  و John Hicks   مʙقʱت على دور الʙنʺاذج أك

 تعʜȄʜ الʨʺʻ الاقʸʱادȑ على الʺȐʙ الȄʨʢل.الʨʻؔʱلʨجي والابʱؔار في 

 ،ȑرأس الʺال الʺاد ʧم ʙȄʜʺال ʦاكʛألة تʶد مʛʳم ʧȞǽ ʦام لʙʱʶʺال ȑادʸʱالاق ʨʺʻأن الǼ اذجʺʻه الʚه ʗجادل

  ولʧؔ أǽʹا الاسʲʱʺار في الʘʴॼ والʛȄʨʢʱ، تʧʽʶʴ مهارات العʺال واعʱʺاد تقॽʻات إنʱاج جʙيʙة. 

1ʶʯالاق ʦʸʹلل ʙʯʻʮمʦة شȂʙʢن . ȏ1911اد  

 ȑادʸʱف الاقʛعǽJoseph Schumpeter  الʳʺؗ ةǽادʸʱة الاقॽʺʻʱا الʨفʛع ʧيʚال ʧʽاديʸʱالاق ʧʽالأول ب

اللʚان عالʳا مȞʷلة الॽʺʻʱة  Ricardoو Smithمʟʸʵʱ في الʴʱلʽل الاقʸʱادȑ، على عʝȞ الؔلاسʥॽ أمʲال 

ʧʽب ʜʽم ʧا ؗان أول مʺȃور .ȑادʸʱالاق ʨʺʻال ʖاقʨاب وعॼأس ʧء مʜʳة،  كǽادʸʱة الاقॽʺʻʱوال ȑادʸʱالاق ʨʺʻال

مفʛʶا الʨʺʻ الاقʸʱادȑ على أنه مॽʁاس ؗʺي ʗʴǼ يʦʱ تقǽʙʺه في زȄادة الʛʲوة بʻʽʺا مʲلʗ الॽʺʻʱة الاقʸʱادǽة 

الʺʱغʛʽات الॽɺʨʻة في العʺلॽة الاقʸʱادǽة، والʱي مʧ خلال تʻفʚʽ مʨʺʳعات جʙيʙة مع وسائل الإنʱاج الʺʨجʨدة 

وتʲʺʱل  )355-353، الʸفʴات Thanawala ،1994( مॽȞॽات للعʺلॽة الاقʸʱادǽة الʲابʱة.تʕدȑ لإدخال ديʻا

الʺʨʺʳعات الʙʳيʙة في إدخال سلع جʙيʙة، إدخال أسالʖʽ إنʱاج جʙيʙة، فʱح سʨق جʙيʙ، الاسʽʱلاء على 

 ʙيʙج ʦॽʤʻام وتʵاد الʨʺال ʧة مʙيʙادات جʙاعة.امʻʸلل )Sharipov ،2015 ةʴ764، صف(  

 ʛʤوجهة ن ʧمSchumpeter ʙهʷǽ ازن ولاʨن في حالة تʨȞǽ ادʸʱة إلى اقʱابʲة الǽادʸʱة الاقॽالعʺل ʛʽʷت ،

لأسعار ثابʱة ʛʺǼور تغʛʽات أو نʺʨًا ʛًʽʰؗا. إنها حالة تʤل فʽها جʺॽع الʺʱغʛʽات الاقʸʱادǽة، ؗالإنʱاج والعʺالة وا
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ʜ الفاعلʨن الاقʸʱاديʨن  ʛؗي ʘʽادة الأعʺال، حȄؔار ورʱقار إلى الابʱالافǼ ʗابʲاد الʸʱالاق ʜʽʺʱا يʺؗ ،ʗقʨال

 ʛʽʷǽ اʺʻʽة. بॽʺʻʱوال ʨʺʻة للʙيʙص جʛاف فʷؔʱاسǼ نʨʺʱة القائʺة ولا يهǽادʸʱاكل الاقॽعلى اله ȍفاʴعلى ال

  ʛʽʽ والʨʢʱر في الاقʸʱاد.إلى الʙيʻامॽȞॽات على أنها عʺلॽة الʱغ

 ʙأكSchumpeter .ةॽʺʻʱوال ȑادʸʱالاق ʨʺʻادة الأعʺال في دفع الȄؔار ورʱعلى دور الاب )Sweezy ،1943 ،

)، ومʧ وجهة نʛʤه 1942وقʙ أوضح ذلʥ في ʱؗاǼه "الʛأسʺالॽة والاشʛʱاكॽة والǽʙʺقʛاॽʡة" ( )94-93الʸفʴات 

ن الاقʸʱاد لʝॽ نʤاما ثابʱا ولʻؔه نʤام ديʻامȞॽي ومʨʢʱر Ǽاسʛʺʱار، مʙفʨعا Ǽالابʱؔار ورȄادة الأعʺال والʱقʙم فإ

 الʨʻؔʱلʨجي.

2 ʦلʦت سʙȁة روȂʙʢ1956. ن  

 ȐʛيRobert Solow  رʨʢʱلان في العʺالة والʲʺʱي ʧʽهام ʧʽم عاملʙقǽ ȑادʸʱالاق ʨʺʻال Șʽقʴأجل ت ʧأنه م

، Zhao( الʨʻؔʱلʨجي، وʦʱȄ تʙʴيʙ الʻاتج مʧ خلال مʙخلات رأس الʺال والعʺالة Ǽالإضافة إلى الʨʻؔʱلʨجॽا.

 )63، صفʴة 2019

مل خارجي يʙʴʱد خارج الʨʺʻذج الȑʚ وضعه وهʨ مʱʶقل عʧ العʺل ورأس كʺا يȐʛ أن مȐʨʱʶ الʨʻؔʱلʨجॽا عا

  )83-82، الʸفʴات 2020(بʧ عʢا الله،  الʺال.

 ʙؗʕيSolow  ه علىʛʽخلال تأث ʧل، مȄʨʢال Ȑʙʺعلى ال ȑادʸʱالاق ʨʺʻادة الȄجي في زʨلʨʻؔʱم الʙقʱعلى دور ال

يʕدȑ إلى إنʱاج أكʛʰ ومȄʨʱʶات مॽʷॽɻة أعلى. ؗʺا يهʦʱ بʙور الʨʺʻ الȞʶاني في تʨفʛʽ قʨة  كفاءة الإنʱاج ما

  عاملة أكʛʰ تʕدȑ لȄʜادة الإنʱاج، وʶȄاهʦ تʛاكʦ رأس الʺال في ذلʥ مʧ خلال ارتفاع مȐʨʱʶ إنʱاجॽة العʺال. 

 ʛʽʷǽSolow ʧم ʙȄʜʺال ʦاكʛʱان لǽدʕان يʚار والادخار اللʺʲʱة الاسॽʺا لأهʹǽأن  أ ʧȞʺʺال ʧم ȑʚرأس الʺال ال

.ȑادʸʱالاق ʨʺʻال Ȑʨʱʶادة مȄه زʻة ومॽاجʱادة الإنȄالي زʱالȃجي وʨلʨʻؔʱم الʙقʱث الʙʴǽ  

أن معʙل الʨʺʻ الاقʸʱادȑ سॼʱʽاʡأ في الʻهاǽة مع بʙء تʻاقʟ عʨائʙ رأس الʺال،  Solowمع ذلʥ يʨضح و

خاصة مع تʛاكʦ الʺʙȄʜ مʧ رأس الʺال حʘʽ تʶاهʦ ؗل وحʙة إضاॽɾة مʧ رأس الʺال ȞʷǼل أقل في إجʺالي 
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ʱة الإنॽة في عʺلॽاجʱالؔفاءة والإن ʧم ʙȄʜʺǼ حʺʶǽ ȑʚجي الʨلʨʻؔʱم الʙقʱال ʖلʢʱما ي ʥاتج، ذلʻالي الʱالȃاج و

  مʨاجهة تʻاقʟ العʨائʙ على رأس الʺال.

  . نȂʙʢة الʹʦʸ الʗاخلي3

 ʧع ʘيʙʴالǼ ات ما سʺحʻʽعʶʱات والʻʽانʺʲة الǽاʙب ȑادʸʱالاق ʨʺʻة الȄʛʤن ʛȄʨʢة في تʙيʙحلة جʛجاءت م

ʛʰʱعȄة،  وʙيʙʳال ʨʺʻة الȄʛʤنPaul Romer  و Robert Lucas ا ʨʺʻة الȄʛʤن ʛȄʨʢفي ت ʧʽاديʸʱاق ʦاخلي أهʙل

، الʸفʴات Sharipov ،2015( واعʛʰʱا أن الʨʢʱر الʨʻؔʱلʨجي عامل نʺʨ داخلي ناتج عʧ أسॼاب داخلॽة.

768-769(  ʦॽعلʱخلال ال ʧم ȑʛʷॼرأس الʺال ال ،ʛȄʨʢʱال ،ʘʴॼار في الʺʲʱاب في الاسॼه الأسʚل هʲʺʱت

 ʨʺʻال ʜʽفʴʱل ȑدʕة ما يॽاجʱالإن ʜȄʜدة العʺل وتعʨج ʧʽʶʴعلى ت ʥعʺل ذلǽ ،هاʛʽادة الأعʺال وغȄر ،ʖȄرʙʱوال

لاسॽȞॽة الʱي سॼقʱها والʱي اعʛʰʱت أن ال ʨؗʽʻة الȄʛʤʻال ʝȞا عʚوه .ȑادʸʱجي الاقʨلʨʻؔʱر الʨʢʱم أو الʙقʱ

  عامل خارجي لا يʱأثǼ ʛالعʨامل الاقʸʱادǽة.

تʛفʠ نȄʛʤة الʨʺʻ الʙاخلي فʛؔة تʻاقʟ الإنʱاجॽة الǽʙʴة لʛأس الʺال، حʘʽ تȐʛ أن الاسʲʱʺار في العʨامل 

ॽلاس ʨؗʽʻة الȄʛʤʻقعها الʨʱي تʱات رأس الʺال الʙعائ ʟاقʻام دون تʙʱʶم ȑادʸʱاق ʨʺʻل ȑدʕة يॽاخلʙة. الॽȞ

ʜ نȄʛʤة الʨʺʻ الʙʳيʙة على تأثʛʽ العʨامل الʵارجॽة على رॽʴȃة الاسʲʱʺارات، وتȐʛ أن الʨʢʱر الʨʻؔʱلʨجي  ʛؗوت

وȂنʺا يʨجʙ أǽʹا مʙʴدات عالॽة الʨʳدة للʨʺʻ  لا ǽعʛʰʱ الʖʰʶ الʨحʙʽ للʨʺʻ الاقʸʱادȑ في الʺȐʙ الȄʨʢل،

ʳال ʨʺʻة الȄʛʤن ʖʶل حʲʺʱل تȄʨʢال Ȑʙʺعلى ال ȑادʸʱق الاقʨة حقǽحʺا ،ȑʛʷॼدة رأس الʺال الʨة في جʙيʙ

الʺلॽؔة الفȄʛؔة، دعʦ الʙولة لʛȄʨʢʱ العلʦ والʨʻؔʱلʨجॽا وخلȘ مʻاخ اسʲʱʺارȑ ملائʦ لʚʳب الʱقॽʻات الʙʳيʙة. 

، صفʴة Sharipov ،2015( ومʻه فإن نȄʛʤات الʨʺʻ الʙاخلي تʙȄʕ تʙخل الʙولة في عʺلॽة الॽʺʻʱة الاقʸʱادǽة.

769(  

 ʜ ʛؗيPaul Romer   ʜ ʛؗي ʧʽا، في حॽجʨلʨʻؔʱفة والʛاخلي على دور الʺعʙال ʨʺʻة الȄʛʤفي نRobert Lucas 

على أهʺॽة رأس الʺال الȑʛʷॼ في تعʜȄʜ الʨʺʻ الاقʸʱادȑ. ولقʙ اسʢʱاع العʙيʙ مʧ الاقʸʱاديʧʽ تʛȄʨʢ هʚه 
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 ʙعǼ ʧة مȄʛʤʻالRomer وLucas ʦساه ʘʽح ، ʧؗل مJoshua Aizenman ،Gene M. Grossman وElhanan 

Helpman  اʺؗ ،ȑادʸʱالاق ʨʺʻفة في دفع الʛات الʺعॽɺاʙؔار وتʱوا على دور الابʜ في أدبॽات الȄʛʤʻة ورؗ

  أكʙوا على أهʺॽة الʳʱارة والʺʻافʶة الʙولॽة في تʴفʜʽ الابʱؔار. 

يʙؗʕان على أن الʨʺʻ الاقʸʱادȑ مʙفʨع Ǽالʱقʙم اللʚان  Peter Howittو  Philippe Aghionإضافة إلى 

، Sharipov( الʨʻؔʱلʨجي وʦʱȄ ضʺانه بʙوره مʧ خلال الʺʻافʶة وتʨلʙʽ وتʻفʚʽ الʺʳʱʻات Ȅʨʡلة الأجل والابʱؔار.

 )771، صفʴة 2015

ʤʻال ʛȄʨʢة في تʙʽاهʺات جʶن مʨاديʸʱلاء الاقʕم هʙق ʙما، لقʨʺفة عʛة الʺعॽʺعلى أه ʙؗʕي تʱة، والʙيʙʳة الȄʛ

ʜت  والابʱؔار والʨʻؔʱلʨجॽا لʴʱقȘʽ معʙلات أعلى للʨʺʻ الاقʸʱادȑ، وتʺʲل خʛوجا عʧ الʻʺاذج الʱقلǽʙʽة الʱي رؗ

 فقȌ على رأس الʺال ومʙخلات العʺل.

  الʠʸلʔ الʰالʖ: الʹʦʸ الاقʶʯادȏ والॻʴاسة الʹقǻʗة

Ȅʜة للʴفاȍ على الاسʱقʛار الʻقȑʙ، وȄعʛʰʱ عʛض الʻقʨد  تعʛʰʱ الॽʶاسة الʻقǽʙة أداة مهʺة ʛؗʺك الʨʻʰمها الʙʵʱʶت

.ȑادʸʱالاق ʨʺʻال ʜȄʜعʱة لǽʙقʻاسة الॽʶة للȄورʛأداة ض )Omodero ،2019 ةʴفإن  )16، صف ،ʥومع ذل

 ʛʢل في خʲʺʱة تǽʙقʻاسة الॽʶاجهها الʨي تʱات الǽʙʴʱال ʦأه ʙلع أحʶارتفاع أسعار ال ʧاتج عʻال ʦʵʹʱال

 )601، صفʴة De Gregorio ،2012( الأساسॽة.

وʧȞʺȄ أن ʨȞǽن لعʛض الʻقʨد والʦʵʹʱ تأثʛʽʰؗ ʛʽ على الʨʺʻ الاقʸʱادȑ، والʧȞʺǽ ȑʚ مʧ خلȘ فʛص عʺل 

ʱʶخل ومʙال ʧد مʛالف ʖʽʸارتفاع ن ،ʛالفق ʧم ʙʴة، الʙيʙة.جǽادʸʱة الاقॽʺʻʱلل ȑدʕي يʷॽɻم Ȑʨ )Ayad ،

ʧȞʺǽ ʅॽ للॽʶاسة الʻقǽʙة  )29، صفʴة 2020 لʚلʥ، مʧ الʺهʦ فهʦ العلاقة بʧʽ الʦʵʹʱ والʨʺʻ الاقʸʱادȑ وؗ

.ȑادʸʱالاق ʨʺʻال ʜȄʜة مع تعॽʺʵʹʱال ȋʨة الʹغʳمعال 

 ʨʺʻح أن الॽضʨت ʦالʺه ʧامل، كʺا أنه مʨلف العʱʵم ʧعة واسعة مʨʺʳʺǼ ʛأثʱة تʙة معقʛاهʣ ȑادʸʱالاق

كالابʱؔار الʨʻؔʱلʨجي، الاسʲʱʺار في الʱعلʦॽ والॽʻʰة الॽʱʴʱة، الاسʱقʛار الॽʶاسي والʛʤوف الاقʸʱادǽة العالʺॽة، 
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لفقʛ، والʱي أشʛنا إلʽها Ǽالʱفʽʸل في نȄʛʤات الʨʺʻ الاقʸʱادȑ. إضافة إلى أن خلȘ فʛض عʺل، الʙʴ مʧ ا

ارتفاع نʖʽʸ الفʛد مʧ الʙخل لǼ ʗʶॽالʹʛورة نʱائج تلقائॽة للʨʺʻ الاقʸʱادȑ في حʧȞʺǽ ʧʽ أن ʧʶʴǽ في 

  هʚه الʺʳالات، وʛȄجع ذلʥ لʙور القʛارات الॽʶاسॽة الʱي تʨجهها الʨȞʴمات حʖʶ الأهʙاف الʱي تʢʺح لها.

  الفʙع الأول: أثʙ عʙض الʹقʦد ومȎʦʯʴ الأسعار

ʛض الʻقʨد، مȐʨʱʶ الأسعار والʨʺʻ الاقʸʱادȑ، مʧ الʺهʦ دراسة هʚه العلاقة ȞʷǼل ؗلي، لفهʦ العلاقة بʧʽ ع

مʧ خلال تʴلʽل تأثʛʽ الʱغʛʽات في أحʙ هʚه الʺʱغʛʽات على Ǽاقي الʺʱغʛʽات ودراسة الʱفاعلات الʺعقʙة بʻʽها. 

ʻة عॽفاعل ʛʲن أكʨȞǽ لʸفʻل مȞʷǼ اتʛʽغʱʺه الʚه ʧʽفإن دراسة العلاقة ب ،ʥف ومع ذلʙاسات تهॽوضع س ʙ

.ȑادʸʱالاق ʨʺʻال ʜȄʜأو تع ʦʵʹʱال ʠفʵؗ دةʙʴائج مʱن Șʽقʴʱل  

1ȏادʶʯالاق ʦʸʹد والʦض الʹقʙع .  

ǽُعʙّ عʛض الʻقʨد أحʙ عʻاصʛ الاقʸʱاد الؔلي الأساسॽة الʱي تʕثʛ على الʨʺʻ الاقʸʱادȑ مʧ خلال ضʺان 

والʵاص نʳॽʱة تʨفʛ الʨʽʶلة. حʧȞʺǽ ʘʽ الʨʸʴل الʷʱغʽل الفعال للأنʢʷة الاقʸʱادǽة في ؗلا القʢاعʧʽ العام 

  )16، صفʴة Omodero ،2019( على الائʱʺان Ǽأسعار فائʙة تʺʧȞ مʧ الاسʲʱʺار وخلȘ فʛص عʺل جʙيʙة.

فإن الʱغʛʽات في عʛض الʻقʨد قʨȞǽ ʙن لها تأثʛʽ مʙʴود على الʨʺʻ الاقʸʱادȑ في  فʺʧ وجهة الʛʤʻ الȄʜʻʽؔة

حʘʽ تʙؗʕ الȄʛʤʻة الȄʜʻʽؔة على دور إجʺالي  )2، صفʴة Khobai ،2017و  Dingela( الʺȐʙ الȄʨʢل

لأشȞال الأخȐʛ للॽʶاسة الʺالॽة هي أدوات الʢلʖ في دفع الʨʺʻ الاقʸʱادȑ، وتʙؗʕ على أن الإنفاق الʨȞʴمي وا

.ȑادʸʱالاق ʨʺʻال ʜʽفʴʱة لॽفاعل ʛʲأك 

بȄʛʤʻة تفʹʽل الʨʽʶلة الʱي تعʙʺʱ على سʨʽلة الاقʸʱاد ؗʺॽʁاس للʨʺʻ الاقʸʱادȑ، والʱي  Keynesوقʙ جاء 

تȐʛ أن الʳʺهʨر ʱʴǽفǼ Ȏالأمʨال سائلة لأغʛاض الʺعاملات والاحॽʱاȋ والʺʹارȃة وهʚه الأسॼاب الʲلاثة هي 

تʙؗʕ نȄʛʤة تفʹʽل الʨʽʶلة أن  )18، صفʴة Omodero ،2019( الʱي تʙʴد الʢلʖ على الʻقʨد وتʙاولها.

تʨفʛ الأصʨل الʶائلة ʶǽاعʙ في تʶهʽل الʷʻاȋ الاقʸʱادȑ، وتʴفʜʽ الاسʲʱʺار والإنفاق، وتعʜȄʜ الاسʱقʛار 
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والʲقة في الاقʸʱاد، ما ʶǽاهʦ في الʨʺʻ الاقʸʱادȑ. قʙ تʱأثʛ الॼɼʛة في الʴفاȍ على الʻقʙ سائلا Ǽعʙة عʨامل 

  عار الفائʙة والʦʵʹʱ.كالʙخل، أس

، Ayad ،2020( مʧ ناحॽة أخȐʛ يȐʛ الʻقʨديʨن أن الʱغʛʽات في عʛض الʻقʨد لها تأثʛʽʰؗ ʛʽ على الاقʸʱاد

أن عʛض الʻقʨد مʨȞن رئʶॽي في الʱأثʛʽ على الʨʺʻ الاقʸʱادȑ، وتFriedman  Ȑʛحʘʽ أكʙ  )29صفʴة 

 ،ȑادʸʱالاق ȋاʷʻر الʨʢوت ȑادʸʱالاق ʨʺʻل الʙد لʺعʙʴد عامل مʨقʻض الʛات في عʛʽغʱة أن الǽʙقʻة الȄʛʤʻال

عاملة. فʺع زȄادة الʺعʛوض الʻقȑʙ يʛتفع الʢلʖ الؔلي، يʕدȑ ذلʥ لارتفاع إنʱاجॽة الʺʸانع والʢلʖ على الʙʽ ال

وتʙؗʕ الȄʛʤʻة أن الʻقʙ له تأثʛʽʰؗ ʛʽ على مȐʨʱʶ الأسعار على الʺȐʙ الȄʨʢل بʻʽʺا يʕثʛ على العʺالة والإنʱاج 

.ʛʽʸالق Ȑʙʺفي ال )Omodero ،2019 ةʴ18، صف( 

الʻقʨد الʱأثʛʽ على الʺʱغʛʽات  وȄعʱقʙ الʨȄʜʻʽؔن الʙʳد أǽʹا على الʺȐʙ القʛʽʸ، أن ʧȞʺǽ للʱغʛʽات في عʛض

الاقʸʱادǽة الॽʁॽʁʴة مʲل إجʺالي الʻاتج الʺʴلي ومȄʨʱʶات الʅॽʣʨʱ، ذلʖʰʶǼ ʥ ثॼات الأسعار وتʙفقات 

فعʙʻما تʨؔن الأسعار ثابʱة،  )2، صفʴة Khobai ،2017و  Dingela( الʺعلʨمات غʛʽ الؔاملة في الʨʶق.

لا يʕدȑ الʱغʛʽ في عʛض الʻقʨد مॼاشʛة لʱغʛʽ مȐʨʱʶ الأسعار وȂنʺا لʱغʛʽ الانفاق، وȃالʱالي الʱأثʛʽ على 

الʺȐʨʱʶ العام للʢلʖ ما يʕدȑ لʱأثʛ الإنʱاج والعʺالة في الʺȐʙ القʛʽʸ. بʻʽʺا على الʺȐʙ الȄʨʢل فإن اسʛʺʱار 

 ʛادة عȄʜة لʳॽʱن ʖلʢادة الȄز ʨوه ʙيʙʳال ʖلʢال Ȑʨʱʶم ʝȞعʱدا لʨصع ʅॽؔʱة تʱابʲعل الأسعار الʳǽ دʨقʻض ال

 ما يʕدȑ لʹغȋʨ تʹॽʺʵة في الاقʸʱاد.

2ȏادʶʯالاق ʦʸʹالأسعار وال Ȏʦʯʴم .  

تʟʻ الȄʛʤʻة الؔʺॽة للʻقʨد على أن الʱغʛʽات في الʺȐʨʱʶ العام لأسعار الʶلع والʙʵمات يʦʱ تʙʴيʙها ȞʷǼل 

ʽغʱخلال ال ʧأساسي م ʧل أساسي مȞʷǼ الأسعار ناتج Ȑʨʱʶار مʛقʱم اسʙاولة، فعʙʱʺال ʙقʻة الॽʺؗ ات فيʛ

 ʛʽك غʨلʶوالانؔʺاش إلى ال ʦʵʹʱال ʖʰجع سʛالي يʱالȃة، وǽʙقʻال ʛʽات غǼاʛʢالاض ʝॽة ولǽʙقʻات الǼاʛʢالاض

، Humphrey( الʺʦʤʱʻ للʺʜʵون الʻقȑʙ ولʝॽ للأسॼاب غʛʽ الʻقǽʙة الʻاشʯة في قʢاع الاقʸʱاد الॽʁʴقي.
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وتʳادل هʚه الȄʛʤʻة أنه في الʺȐʙ القʛʽʸ تʕدȑ زȄادة عʛض الʻقʨد إلى الʦʵʹʱ،  )4-2، الʸفʴات 1974

 ،Ȍفق ʗقʕم ʛʽأثʱا الʚفإن ه ʥالؔلي. ومع ذل ʖلʢادة الȄز ȘȄʛʡ ʧع ȑادʸʱالاق ʨʺʻال ʜفʴǽ أن ʧȞʺǽ ȑʚوال

دة في الʺعʛوض الʻقȞʷǼ ȑʙل صॽʴح قʙ يʕدȑ ذلʥ إلى ضغȋʨ تʹॽʺʵة ʧȞʺǽ أن وȂذا لʦ تʦʱ إدارة الȄʜا

  )30-29، الʸفʴات Ayad ،2020( تʻعʝȞ سلॼا على الʨʺʻ الاقʸʱادȑ في الʺȐʙ الȄʨʢل.

أǽʹا في ʱؗاǼه الȄʛʤʻة العامة للʷʱغʽل والفائʙة والʻقʙ إلى الʱأثʛʽ الʶلʰي للʦʵʹʱ، حKeynes  ʘʽلقʙ تʛʢق 

.ȑادʸʱالاق ʨʺʻال Ȑʨʱʶفاض مʵلان ȑدʕي ʙالأسعار ق Ȑʨʱʶأن ارتفاع م Ȑʛي )Wollie ،2018 ةʴصف ،

ʛ الȄʛʤʻة الȄʜʻʽؔة )267 ّʁ الʦʵʹʱ على أنه تʹʦʵ الʢلʖ، حʘʽ تʛتفع الأسعار نʳॽʱة زȄادة حʦʳ الʢلʖ  وتُف

 الؔلي الʻاتج عʧ زȄادة أحʙ مʨȞناته أو ؗلها ؗالاسʲʱʺار العام أو الʵاص أو الȄʜادة في صافي الʳʱارة الʵارجॽة.

  )307، صفʴة 2016(بʧ الॼار و سʨʻسي، 

لأسعار لانʵفاض القʙرة الʛʷائॽة للʻقʨد ما يʕدȑ لانʵفاض الʢلʖ على الʶلع والʙʵمات وارتفاع يʕدȑ ارتفاع ا

تؔلفة الإنʱاج، نʳॽʱة لʚلʥ يʦʱ تʠॽɿʵ حʦʳ الإنʱاج فʵʻʱفʠ الإنʱاجॽة خاصة مع انʵفاض الأرȃاح ما ʳǽعل 

.ȑادʸʱالاق ʨʺʻال Ȑʨʱʶم ʧم ʠفʵǽ ما ʨار، وهʺʲʱالاس ʧات تقلل م ʛؗʷال 

ʹǽأ ʧȞʺǽ ،ادʸʱفي الاق ʕʰʻʱرة على الʙم القʙوع ʧʽقॽم الʙإلى ع ȑدʕأن ي ʦʵʹʱوث الʙا لارتفاع الأسعار وح

ات تقلل مʧ الاسʲʱʺار والʨʱسع لعʙم تأكʙها مʧ الأسعار الʺʱʶقʰلॽة والʢلʖ على  ʛؗʷعل الʳǽ شأنه أن ʧم

ȑادʸʱالاق ʨʺʻة والॽاجʱفاض في الإنʵالان ʧم ʙȄʜʺل ȑدʕماتها. ما يʙسلعها وخ.  

، صفʴة Odhiambo ،2018و  Twinoburyo( في الʻʺاذج الȄʜʻʽؔة الʙʳيʙة تʨؔن الأسعار غʛʽ مʛنة

126(  ʛʽʸالق Ȑʙʺد في الʨقʻة الǽادॽم حʙح عʛʷل ʥات الأسعار ذلॼة على ثʙيʙʳة الȄʜʻʽؔة الȄʛʤʻال ʙؗʕوت

ما ǽعʻي أن الʱغʛʽ في عʛض الʻقʨد قʙ  )445، صفʴة Melmies ،2010( وȃالʱالي وجʨد تأثʛʽات حॽʁॽʁة.

يʕدȑ لȄʜادة الاسʱهلاك والاسʲʱʺار وȃالʱالي ʨȞǽن له تأثʛʽات حॽʁॽʁة على الاقʸʱاد ؗالʱأثʛʽ على الإنʱاج الؔلي 
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 ʥث ذلʙʴȄو ،ȑادʸʱالاق ʨʺʻاهʺة في الʶʺالي الʱالȃو ʅॽʣʨʱال Ȑʨʱʶوم ʧȞʺǽ ʧات الأسعار أيॼفي حالة ث

ات أن تʹع تʕʰʻات أكʛʲ دقة حʨل تؔالʅॽ مʙخلاتها ومʛʵجاتها. ʛؗʷلل 

نȐʛ أن الʻقʨديʨن ǽعʱقʙون أن الʦȞʴʱ في عʛض الʻقʨد أداة رئॽʶॽة لʴʱقȘʽ نʺʨ اقʸʱادȑ مʱʶقʛ، وذلʥ نʳॽʱة 

ॼاشʛة بʧʽ عʛض الʻقʨد ومȐʨʱʶ لʖʻʳʱ الʹغȋʨ الॽʺʵʹʱة خاصة في الʺȐʙ الȄʨʢل. نʛʽʷ هʻا لʨجʨد علاقة م

 ȑʙقʻوض الʛفي الʺع ʦȞʴʱفال ،ȑادʸʱالاق ʨʺʻد والʨقʻض الʛع ʧʽة بʛاشॼورة علاقة مʛʹالǼ ʝॽل ʧؔالأسعار ول

 ʧȞʺʺال ʦʵʹʱآثار ال ʧم ʙʴوال ȑادʸʱالاق ʨʺʻار الʛقʱالي ضʺان اسʱالȃالأسعار و Ȑʨʱʶفي م ʦȞʴʱالǼ حʺʶǽ

مʧ عʙم الॽقʧʽ الاقʸʱادȑ الʱي مʧ شأنها الʱأثʛʽ سلॼا على الʨʺʻ حʨʸلها ʛʱؗاجع الاسʲʱʺار وخلȘ حالة 

 ȑادʸʱالاق ʨʺʻأساسي لل ȋʛلة شʙʱة ومعʛقʱʶات أسعار مȄʨʱʶعلى م ȍفاʴإلى ال ʛʤʻُا يʚوله .ȑادʸʱالاق

  الʺʙʱʶام.

قʙʽا بʻʽʺا يʙؗʕ الʨȄʜʻʽؔن على أن العلاقة بʧʽ عʛض الʻقʨد ومȄʨʱʶات الأسعار والʨʺʻ الاقʸʱادȑ أكʛʲ تع

 ،ȑادʸʱالاق ʨʺʻال ʜȄʜعʱات لʛʽغʱʺه الʚه ʧʽدقة للعلاقة ب ʛʲأك ʦن لفهʨاجʱʴȄن وʨديʨقʻحه الʛʱقǽ ة مʺاॽȞॽامʻودي

ʛثʕأن ت ʧȞʺǽ ةॽʶسʕʺامل الʨوالع ʧʽقॽم الʙقعات وعʨʱار الॼʱاعǼ .اتʛʽغʱʺه الʚات هʛʽتغ ʛة أثʙة ومʨعلى ق 

ʤʳʷʯة الॻʀاني: ماʰع الʙالف 

الʦʵʹʱ حʖʶ اخʱلاف الʛʤوف الاقʸʱادǽة خلال فʛʱة زمॽʻة معʻʽة، ومʧ الʺهʦ الإشارة ʱʵǽلف تفʣ ʛʽʶاهʛة 

لأن الʱفʛʽʶات الʶائʙة في فʛʱة معʻʽة في ʣل ʛʣوف معʻʽة قʙ لا تʢʱابȘ مع تفʛʽʶات نفʝ الʤاهʛة في فʛʱة 

ي ؗل فʛʱة أخȐʛ وʛʣوف مغايʛة. لهʚا اخʱلفʗ الȄʛʤʻات الʺفʛʶة لʤاهʛة الʦʵʹʱ حʖʶ الʛʤوف الʶائʙة ف

ؗʺا تعʙدت مفاॽʂʺه في الفʛؔ الاقʸʱادȑ،  )140، صفʴة 2013(عʙʰ الʙʽʺʴ،  زمॽʻة واخʱلاف أسॼاب نʷأتها.

حʘʽ اعʙʺʱت Ǽعʹها على الأسॼاب الʺʯʷʻة للʦʵʹʱ، وȄُعʛف الȞǼ ʦʵʹʱل زȄادة في ؗʺॽة الʻقʨد الʺʙʱاولة 

ي الʺȐʨʱʶ العام للأسعار، أو هي نقʨد ʛʽʲؗة تʢارد سلعا قلʽلة، ؗʺا ǽعʛف على أنه الȄʜادة تʕدȑ إلى الȄʜادة ف

الʴادة في الأسعار الʻاتʳة عʧ زȄادة الإصʙار الʻقȑʙ. مʧ خلال هʚه الʱعارʅȄ نʱʻʱʶج ارتॼاȋ الǼ ʦʵʹʱالȄʛʤʻة 
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ʦ إدخال Ǽعʠ العʨامل إضافة للʳانʖ الؔʺॽة للʻقʨد، ونʳॽʱة للأزمة الʺالॽة العالʺॽة تʨسع مفهʨم الʦʵʹʱ حʘʽ ت

ة صعʨدǽة للأسعار تʸʱف Ǽالاسʛʺʱار  ʛؗح ʧارة عॼɺ ʦʵʹʱلع، ؗʺا أن الʶال ʧوض مʛالʺع ʟقʻؗ ،ȑʙقʻال

  )140-135، الʸفʴات 2013(عʙʰ الʙʽʺʴ،  نʳॽʱة لفائʠ الʢلʖ الʜائʙ عʧ قʙرة العʛض.

 ȋاॼارت Ȑعلى أنه أد ʦʵʹʱة الʛاهʣ تʛʶي فʱد والʨقʻة للॽʺؔة الȄʛʤʻر الʨهʤة الأسعار ل ʛؗʴǼ دʨقʻة الॽʺؗ

وȄعʻي الʦʵʹʱ  )112، صفʴة 1999(أحʺʙ هʻي،  ʣاهʛة نقǽʙة ʱʴǼة تʛجع أسॼاب حʙوثه لعʨامل نقǽʙة ومالॽة.

ॽʺؗ Ȑʨʱʶة الʻقʨد الʺʙʱاولة سʕʱدȑ لارتفاع الʺȐʨʱʶ العام حʖʶ الȄʛʤʻة الؔʺॽة للʻقʨد أن ؗل زȄادة في م

.ʦʵʹʱة الʛاهʣ وثʙح ʥلʚȃة،  للأسعار وǽاʻة 1990(عʴ14، صف(  

يʷʻأ الʦʵʹʱ أǽʹا ʖʰʶǼ تʹʦʵ الʱؔلفة الʻاتج عʧ زȄادة تؔلفة مʙخلات الإنʱاج ؗالعʺالة والʺʨاد الʵام، ؗʺا 

يʷʻأ عʧ تʹʦʵ الʢلʖ الʻاتج عʧ زȄادة الʢلʖ على الʶلع والʙʵمات الʱي تفʨق العʛض، ما يʕدʧȞʺǽ ȑ أن 

.ʧʽؔهلʱʶʺة للॼʶʻالǼ لارتفاع الأسعار )Bowen ،1960 اتʴفʸ203-199، ال( 

ʤʳʷʯاس الॻɾ :ʖالʰع الʙالف  

آثار في الʺȐʙ الॼعʙʽ على ؗل مʧ الʺʱʶهلʧʽؔ والʺʧʽʳʱʻ، ولفهʦ  تʣ ʜʽʺʱاهʛة الǼ ʦʵʹʱالʱعقʙʽ قʨȞǽ ʙن لها

الȞʷǼ ʦʵʹʱل أكʛʲ وضʨحا ǽعʙʺʱ الاقʸʱاديʨن على مʨʺʳعة مʧ الʺʕشʛات تʨضح الاتʳاه العام للأسعار 

  وحʦʳ تغʛʽها داخل الاقʸʱاد.

1 ʣهلʯʴʸأسعار ال ʙشʓم .(CPI: The Consumer Price Index)  

ȞʷǼ ʥل دورȑ مʨʱسȌ تغʛʽ الأسعار الʱي يʙفعها الʺʱʶهلʥ مقابل سلة سʨق مʝॽʁǽ ʧ مʕشʛ أسعار الʺʱʶهل

الʶلع والʙʵمات ذات جʨدة ثابʱة، ؗʺا يʛجح مʕشʛ أسعار الʺʱʶهلʥ سعʛ ؗل عʛʸʻ في سلة الʨʶق على 

تʨؔʱن هʚه  )2، صفʴة Church ،2016( أساس مقʙار الإنفاق الȑʚ أبلغʗ عʻه عʻʽة مʧ العائلات والأفʛاد.

الʶلة مʧ العʻاصʛ الأساسॽة الʱي Ȅʛʱʷǽها الʺʱʶهلʥ العادȑ ؗالʢعام، الʧȞʶ، الʻقل، الʛعاǽة الॽʴʸة وغʛʽها، 

وȄهʙف مʕشʛ أسعار الʺʱʶهلʥ لʨʱفʛʽ مॽʁاس لʺقʙار الʱؔلفة الʱي سȞॽلفها الʺʱʶهلʥ العادȑ لʛʷاء نفʝ سلة 
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ʧȞʺʱى يʱلفة، حʱʵة مॽʻات زمʛʱمات في فʙʵلع والʶة  الʷॽɻات تؔلفة مʛʽتغ ʦاسات فهॽʶاع الʻن وصʨاديʸʱالاق

 ʧʽؔهلʱʶʺة للॽʰʶʻه الʱʽʺق وفقا لأهʨʶفي سلة ال ʛʸʻح ؗل عॽجʛخلال ت ʧʺف .ʗقʨور الʛʺǼ ʦʵʹʱاد والʛالأف

يʨفʛ مʕشʛ أسعار الʺʱʶهلʥ مॽʁاسا أكʛʲ دقة للʦʵʹʱ مʧ مʛʳد تॼʱع سعʛ ؗل عʛʸʻ على حʙِّة، ذلʥ أن 

العʻاصʛ الأكʛʲ أهʺॽة لها تأثʛʽ أكʛʰ على الʱؔلفة الإجʺالॽة لʺʷॽɻة الʺʱʶهلʧʽؔ مʧ  الʱغʛʽات في أسعار

الʱغʛʽات في أسعار العʻاصʛ الأقل أهʺॽة، ؗʺا يʧʽʰ أن الʺʱʶهلʱʵǽ ʧʽؔلفʨن في تʟॽʸʵ إنفاقهʦ بʻاء على 

.Ȑʛامل أخʨخل وعʙات في الأسعار والʛʽغʱال 

 (PPI: The Producer Price Index). مʓشʙ سعʙ الʯʹʸج 2

 ȐʛȄن عادة، وʨʳʱʻʺها الȄʛʱʷǽ يʱمات الʙʵلع والʶال ʧسلة م ʛسع Ȍسʨʱج مʱʻʺال ʛسع ʛشʕم ʝॽʁǽ

الاقʸʱاديʨن أن هʚا الʺʕشʛ قʨȞǽ ʙن مفʙʽا لॽʁاس الʦʵʹʱ الاسʱهلاكي الʺʱʶقʰلي حʘʽ أن الʱغʛʽات في 

 في الأسعار الʱي يʙفعها الʺʱʶهلʨؔن. الأسعار الʱي يʙفعها الʺʨʳʱʻن أȑ الʱغʛʽات في الʱؔالʅॽ تȘʰʶ الʱغʛʽات

)Akçay  ،2011 ةʴ227، صف( 

 (GDP Deflator). مʓشʙ انʸؒاش إجʸالي الʹاتج الʲʸلي 3

ة الأسعار مʧ خلال مقارنة إجʺالي الʻاتج الʺʴلي  ʛؗʴاسا لॽʁلي مʴʺاتج الʻانؔʺاش إجʺالي ال ʛشʕم ʛʰʱعǽ

الʳارȄة مع إجʺالي الʻاتج الʺʴلي Ǽالأسعار الʲابʱة، وʨȞǼ ʜʽʺʱȄنه مʕشʛا أوسع لاعʱʺاده على إجʺالي Ǽالأسعار 

الʻاتج الʺʴلي، حʝॽʁǽ ʘʽ مȐʨʱʶ أسعار جʺॽع الʶلع والʙʵمات الʺʳʱʻة مʴلॽا وȄعʝȞ تغʛʽات أسعار هʚه 

  )15-3الʸفʴات  ،Senapati ،2007و  Das( الʶلع والʙʵمات.

 الفʙع الʙاǺع: أثʙ الʤʳʷʯ على الاقʶʯاد

ȑʜ فإن مفهʨم اسʱقʛار الأسعار يʛتȌॼ عادة  ʛؗʺال ʥʻʰاسات الॽة وسʲيʙʴة الǽʙقʻة الȄʛʤʻد في الʙʴم ʨكʺا ه

.ʛقʱʶوم ʠفʵʻم ʦʵʹل تʙعʺǼ )Ascari  وSbordone ،2014 ةʴوأن حالة ارتفاع الأسعار  )679، صف

لا تعʙ الأثʛ الʨحʙʽ الʻاتج عʣ ʧاهʛة الʦʵʹʱ، فهʻاك مʧ الآثار الاجʱʺاॽɺة الʱي تʻعʝȞ على Ȅʛʡقة تʨزȄع 
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، صفʴة 2002(شهاب،  الʙخل والقʨة الʛʷائॽة للأفʛاد والآثار الاقʸʱادǽة الʱي تʻعʝȞ على الʳهاز الإنʱاجي.

71( 

  . إعادة تʦزȂع الʗخل الʟʦʹي1

(عʙʰ الʙʽʺʴ،  يʢʱلʖ تʴلʽل آثار الʦʵʹʱ على تʨزȄع الʙخل؛ الʜʽʽʺʱ أولا بʧʽ الʙخل الʻقȑʙ والʙخل الॽʁʴقي.

علʽها حʘʽ يʨؔʱن الʙخل القʨمي الʻقȑʙ مʧ مʨʺʳع عʨائʙ عʻاصʛ الإنʱاج الʱي ʸʴǽل  )328، صفʴة 2013

الأفʛاد مʧ مʶاهʺʱهʦ في عʺلॽة الإنʱاج خلال مʙة زمॽʻة معʻʽة تʙʴʱد غالॼا ʻʶǼة واحʙة، أما الʙخل القʨمي 

.ȑʙقʻال ʦها مقابل دخلهʽل علʨʸʴاد الʛللأف ʧȞʺǽ يʱمات الʙʵلع والʶل في إجʺالي الʲʺʱقي يॽʁʴاني،  الʨالعل)

1982(  

الأسعار يʕدȑ لانʵفاض الʙخل الॽʁʴقي Ǽالॼʶʻة لأصʴاب الʙخل الʲابʗ ما ǽعʻي انʵفاض قʙرتهʦ إن ارتفاع 

الʛʷائॽة، وʱȄأثʛ أǽʹا العʺال الأجʛاء فʱʱغʛʽ أجʨرهʦ بʻفʝ اتʳاه تغʛʽ مȐʨʱʶ الأسعار لʨجʨد الʻقاǼات العʺالॽة 

دة مȐʨʱʶ الأسعار إلا أن العʺال الأجʛاء والʱي تʢالʖ بȄʜادة الأجʨر الʻقǽʙة، وȂن ؗانʗ هʚه الȄʜادة أقل مʧ زȄا

أقل تعʛضا لانʵفاض القʙرة الʛʷائॽة مقارنة Ǽأصʴاب الʙخل الʲابʗ. في حʧʽ يʛتفع الʙخل الॽʁʴقي لأصʴاب 

الʺʷارȄع، ذلʥ أن ارتفاع مȐʨʱʶ الأسعار يʙȄʜ مʧ إجʺالي الإيʛادات الʻقǽʙة وȃʺا أن إجʺالي الʻفقات الʻقǽʙة لا 

الأسعار مॼاشʛة فإن الأرȃاح الʱي ʸʴǽل علʽها أصʴاب الʺʷارȄع تȞʷǼ ʙȄʜل أكʛʰ مʧ زȄادة  تʛتفع Ǽعʙ ارتفاع

  )154-153، الʸفʴات 2004(بلعʜوز،  الʻفقات.

  . تأثʙ الإنʯاج2

الإنʱاجॽة الʺʸʸʵة يʛʱتʖ عʧ الʦʵʹʱ مʧ ارتفاع مȄʨʱʶات الأسعار والأجʨر والأرȃاح في القʢاعات 

للاسʱهلاك؛ انʚʳاب رؤوس الأمʨال والعʺالة لʱلʥ القʢاعات على حʶاب الأنʢʷة الإنʱاجॽة والاسʲʱʺارȄة الʱي 

تعʛʰʱ أساسॽة لʴʱقȘʽ الʨʺʻ الاقʸʱادȑ في الʺȐʙ الȄʨʢل. وʛʱȄتʖ عʧ ذلʥ أن Ǽعʠ القʢاعات الʻʸاॽɺة 

ʱة وسॽاجʱاقة الإنʢفي ال ʜʳع ʧعاني مʱة سॽاجʱة الإنॽɺاʻʸاعات الʢأن الق ʧʽل أقل، في حʽغʷلات تʙعʺǼ عʺل
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الاسʱهلاكॽة وقʢاعات الʙʵمات سʱعاني مʧ الʢاقة الʜائʙة، وتʱʴاج للعʺل Ǽʺعʙلات تʷغʽل مʛتفعة لʱلॽʰة 

 ʠعॼعʹها الǼ على ʙʺʱة تعʢǼاʛʱاعات مʢهي ق ʘيʙʴاج الʱة في الإنॽɺاʻʸاعات الʢن أن القʨ الʢلʖ. وؗ

ʳهاز الإنʱاجي يʻعʝȞ على جʺॽع القʢاعات الاقʸʱادǽة، ما يʕدȑ لॼʱاʕʡ معʙلات الʨʺʻ سʙʴॽث اخʻʱاقا في ال

.ȑادʸʱات 2002(شهاب،  الاقʴفʸ83-82، ال(  

ʺʲʱاس ʧلا مʙة بȃون للʺʹارʕʳيل ʥلʚȃوارتفاعه، و ʦʵʹʱة الȄارʛʺʱاد اسʛقع الأفʨة تʳॽʱا نʹǽار أʺʲʱالاس ʛأثʱار ي

أمʨالهʦ في تॽʺʻة وȂنʷاء الʻʸاعات لʨʱفʡ ʛʽاقات إنʱاجॽة جʙيʙة، ما يʕدȑ لʛʹʱر الاقʸʱاد القʨمي. ؗʺا 

يʱأثʛ الʙʸʱيǼ ʛارتفاع أسعار الʺʳʱʻات الॽʻʡʨة والʳǽ ȑʚعل مʧ قʙرتها الʻʱافॽʶة مʵʻفʹة مقارنة Ǽالʺʳʱʻات 

(عʙʰ  ت ʙʴॽɾث عʜʳ في مʜʽان الʺʙفʨعات.الأجॽʰʻة وȃالʱالي يʵʻفʠ الʙʸʱيʛ، إضافة لʚلʥ تʛتفع الʨاردا

 ،ʙʽʺʴة 2013الʴ331، صف(  

  . إعادة تʦزȂع الʙʰوة3

عʙʻ حʙوث الʦʵʹʱ فإن ثʛوة الʺʱʳʺع ǽعاد تʨزȄعها تʨزȄعا عʨʷائॽا لا علاقة له ȞǼفاءة الʷʻاȋ الإنʱاجي أو 

(العلʨاني،  الʖʰʶ في إعادة تʨزȄع الʛʲوة ناتج عʧ تغʛʽ الʙخل الॽʁʴقي.العʙالة الاجʱʺاॽɺة، وأول عامل ʨȞǽن 

حʘʽ قʙ يʛاكʦ أصʴاب الʙخل الʺʛتفع ثʛوة أكʛʺǼ ʛʰور الʨقʗ، إضافة لʨجʨد عʨامل  )267، صفʴة 1982

  أخȐʛ تلعʖ دورا ʛʽʰؗا في تʨزȄع الʛʲوة ؗʺلॽؔة الأصʨل والॽʶاسات الʨȞʴمॽة وغʛʽها.

 فقʙ تʛتفع الॽʁʺة الʻقǽʙة لॼعʠ الأصʨل ؗالأراضي والعقارات Ǽʺعʙلات تʳʱاوز معʙلات ارتفاع مȐʨʱʶ الأسعار.

هʚا الارتفاع Ǽالأساس ناتج عʧ ارتفاع مȐʨʱʶ الأسعار، وȃʺا أن هʚه الأصʨل  )154، صفʴة 2004(بلعʜوز، 

تʴافȎ على ʱʺॽʀها في فʛʱات الʦʵʹʱ أو تʙȄʜ فإن ثʛوات أصʴابها تʙȄʜ وتʨʺʻ، بʻʽʺا الʚيǽ ʧʺلʨؔن أصʨلا لا 

 ʨي ʦʵʹʱال ʧة مǽاʺʴال ʛفʨت.ʦواتهʛʲة لॽʁॽʁʴة الʺॽʁفاضا في الʵن انʨاجه  
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  خاتʸة الفʶل

تʤهʛ الʺʴاور الʺʻاقʷة في هʚا الفʸل بʨضʨح الʙور الȑʚ يلॼɻه الʳهاز الʺʛʸفي في تʦॽʤʻ وتʻفʚʽ الॽʶاسة 

ʚلʥ الʱأثʛʽ الॼارز لعʛض الʻقʨد والʦʵʹʱ على الʨʺʻ الاقʸʱادȑ، إضافة لأدوات الॽʶاسة الʻقǽʙة  الʻقǽʙة وؗ

الʱي ʧȞʺǽ اسʙʵʱامها للʱأثʛʽ في عʛض الʻقʨد مʧ خلال الأدبॽات والȄʛʤʻات الʱي تʦ الʛʢʱق إلʽها Ǽالʱفʽʸل 

والʱي تʨضح أǽʹا مʛاحل تʨʢر العلاقة بʧʽ عʛض الʻقʨد والʦʵʹʱ والʨʺʻ الاقʸʱادȑ عʛʰ مʱʵلف مʙارس 

  الفʛؔ الاقʸʱادȑ والȄʛʤʻات الʱي تʻاولʗ ؗل مʱغʛʽ على حʙة.

Ȅʛʤات عʛض الʻقʨد والʱفاعلات بʻʽها تأثʛʽا ʛʽʰؗا على الʨʺʻ الاقʸʱادȑ والاسʱقʛار، ففهॽɿॽؗ ʦة كʺا تʨضح ن

تأثʛʽ تʨازن الʺعʛوض الʻقȑʙ على الʦʵʹʱ والʨʺʻ الاقʸʱادȑ يلقي الʹʨء على أهʺॽة اتʵاذ القʛارات الॽʶاسॽة 

ʰُي ،ʛالآخ ʖانʳة. على الʛʢʶʺمة الʨȞʴاف الʙأه Șقʴي تʱة الǽادʸʱي والاقʱل للعلاقات ال ّy ʛز الʴʱلʽل الʺف

تȌȃʛ عʛض الʻقʨد والʦʵʹʱ والʨʺʻ الاقʸʱادȑ تفاعلات معقʙة بʧʽ هʚه الʺʱغʛʽات، وتʧʽʰ الʱفاعلات ॽɾʺا بʻʽها 

كʧȞʺǽ ʅॽ لȄʜادة الʺعʛوض الʻقȑʙ أن Ȟʷǽل دافعا للʨʺʻ الاقʸʱادȑ، لʧؔ في الʨقʗ نفʶه، قʙ يʕدȑ لʙʴوث 

ॼا على الʨʺʻ الاقʸʱادȑ في الʺȐʙ الॼعʙʽ. هʚه الاخʱلافات تʙʶʳ تǽʙʴات تʹʦʵ غʛʽ مʛغʨب ॽɾه يʻعʝȞ سل

  تʨاجه الॽʶاسات الʨȞʴمॽة في مʴاولʱها لʴʱقȘʽ الʨʱازن بʧʽ الʨʺʻ والاسʱقʛار معا.

 Ȑʨʱʶد، مʨقʻض الʛع ʧʽب Șʽازن دقʨت Șʽقʴة إلى تǽادʸʱة والاقǽʙقʻاسات الॽʶعى الʶأن ت ʖʳǽ ،ةǽهاʻفي ال

لاقʸʱادȑ مʧ أجل الʴفاȍ على اسʱقʛار الاقʸʱاد وتʴقȘʽ رفاॽʂة مʙʱʶامة للʺʱʳʺع، ؗʺا أن الأسعار والʨʺʻ ا

ارتॼاȋ هʚه العʨامل الʺʙʱاخلة والʺʱفاعلة ǽعʜز فهʦ أسʝ وآثار الʨʺʻ الاقʸʱادȑ في ʣل الॽʶاسة الʻقǽʙة، 

 وʨȄجهʻا نʨʴ الǽʙʴʱات والفʛص الʺʱʶقʰلॽة لʴʱقȘʽ الʨʱازن داخل الاقʸʱاد.

 



 
 

 

  الفʶل الʰاني
  

  

  

  

  

 لʸمة الفʙمق 

  :الأول ʘʴॼʺة و الॽلʴةدراسات مॽʺॽقلȂ 

  :انيʲال ʘʴॼʺةالॽدراسات دول 

  :ʘالʲال ʘʴॼʺل ومقارنةالʽلʴت 

 لʸخاتʺة الف 
  

   

  السابقة دبياتالأ
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  مقʗمة الفʶل

الʱي تʻاولʗ علاقة عʛض الʻقʨد ومȐʨʱʶ الأسعار Ǽالʨʺʻ  بʙراسة وتʴلʽل الʙراساتفي هʚا الفʸل سʻقʨم 

ȑادʸʱان الاقʙلʰوال ʛائʜʳفي ال ʛائʜʳالʺʺاثل لل ȑادʸʱاق الاقॽʶراسات ذات الʙاول الʻا تʹǽل وأʰة لॽولʙان الʙ

 ȑʛائʜʳاد الʸʱالاق ʧلف عʱʵها والʺقارنةتʳائʱل نʽلʴʱم بʨنق ʦابهات  ، ثʷʱال ʙيʙʴخلال ت ʧها مʻʽا بʺॽɾ

ة والʺʱʵلفة بʧʽ الॽʶاقات الʺʱʵلفة.ʱقʦǽʙ اسʱʻʱاجات تʶاعʙ على والاخʱلافات ل ʛؗʱʷʺال ʦاسʨالق ʦفه  

تʶلȌॽ الʹʨء على أهʺॽة مʧ خلال بʻاء الʺعʛفة عȘȄʛʡ ʧ  في تʨجॽه وȂثʛاء ʻʲʴǼا ʧȞʺǽ لهʚا الفʸل الʺʶاهʺة

يʕدȞʷǼ ȑل ʛʽʰؗ لʙʴʱيʙ نقاȋ القʨة والʹعف لهʚا الʘʴॼ، ؗʺا ʧȞʺǽ تʙʴيʙ والȑʚ  ،وتʴلʽلها الʙراسات الʶاǼقة

 ʛʢʱت ʦي لʱات الʨʳراساتالفʙها  ق لها الʙي شهʱرات الʨʢʱف على الʛعʱل الʸا الفʚا هʹǽا أʻح لॽʱʽقة. سǼاʶال

لȄʛʤʻات مȐʨʱʶ الأسعار والʨʺʻ الاقʸʱادȑ، ومȐʙ تʢابȘ ا مʳال الʘʴॼ حʨل العلاقة بʧʽ عʛض الʻقʨد،

الʱʻائج الʱي تʨصلʗ إلʽها Ǽ الʱي تʛʢقʻا لها في الفʸل الʶابȘ الاقʸʱادǽة الʺʱعلقة Ǽالعلاقة بʧʽ هʚه الʺʱغʛʽات

  مȐʙ تأثʛʽها على الʨʢʱرات الاقʸʱادǽة والॽʶاسॽة للʰلʙان.أǽʹا و  الʙراسات الʶاǼقة

ق مʨضʨع العلاقة بʧʽ عʛض يهʙف هʚا الفʸل لʱقʦǽʙ رؤȄة مفʸلة وشاملة للʙراسات الʱي جاءت في سॽا

 ȑادʸʱالاق ʨʺʻالأسعار وال Ȑʨʱʶد، مʨقʻاحلها و و الʛم ʦض أهʛع ʦǽʙل تقʸʴʱʺائج الʱʻلل ȑادʸʱل الاقʽلʴʱال

لʲلاث مॼاحʘ  يʦʱ تقʦॽʶ الفʸل علʽها Ǽالاعʱʺاد على الʺʻهج الॽʁاسي مʧ نʺاذج ॽʀاسॽة واخॼʱارات إحʸائॽة.

  كالʱالي:

  قلॽʺॽةȂمʴلॽة و دراسات الʺʘʴॼ الأول: 

  الʺʘʴॼ الʲاني: دراسات دولॽة

:ʘالʲال ʘʴॼʺل ومقارنة الʽلʴت  

ȑʨʱʴǽ الʺʘʴॼ الأول الʙراسات الʱي قʙمʗ العلاقة بʧʽ عʛض الʻقʨد، مȐʨʱʶ الأسعار والʨʺʻ الاقʸʱادȑ في 

ʘʴॼ الʜʳائʛ وفي الʰلʙان الʱي تʸʵǼ ʜʽʺʱائʟ اقʸʱادǽة مʷابهة لʸʵائʟ الاقʸʱاد الʜʳائȑʛ، أما Ǽالॼʶʻة للʺ
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 ʟائʸخ ʝي لها نفʱول الʙال ȋʛʱʷǽ لا ȑولي، أʙاد الʸʱاق الاقॽفي س Șابʶال ʘʴॼʺاور الʴم ʝم نفʙقǽ انيʲال

بʴʱلʽل ومقارنة أهʦ الʱʻائج الʱي تʨصلʗ الاقʸʱاد الʜʳائʷǽ .ȑʛʺل الʺʘʴॼ الʲالʘ الاسʱʻʱاجات الʺʨʱصل إلʽها 

لفهʦ الʳانʖ الॽʰʢʱقي الǽ ȑʚعʙʺʱ على الأدبॽات والȄʛʤʻات الاقʸʱادǽة، بهʙف  إلʽها مʱʵلف الʙراسات الʺعʙʺʱة

تʺʲل الॽʁʺة  تʨضॽح ما ʧȞʺǽ أن ʨȞǽن إضافة في الفʸل الأخʛʽ الȑʚ يʧʺʹʱ الʙراسات الॽʁاسॽة والʱي

ॼʶه مॽل علʨʸʴال ʦل القادم مع ما تʸه في الفॽصل إلʨʱن ʙخلال مقارنة ما ق ʧم ،ʘʴॼا الʚقا في الʺʹافة له

  الʺʘʴॼ الأخʛʽ للفʸل الʲاني.

    



الʴاǺقة الأدبॻاتالفʶل الʰاني:   
 

 96 

  قلॻʸॻةȀو مʲلॻة دراسات الʖʲॺʸ الأول: 

 ʛائʜʳفي ال ȑادʸʱالاق ʨʺʻالأسعار وال Ȑʨʱʶد، مʨقʻض الʛع ʧʽعاد للعلاقة بǼدة الأʙعʱدراسة العلاقة م ʦʱʽس

  .وفي الʰلʙان الإقلॽʺॽة الʱي تʛʽʷ للʰلʙان ذات خʸائʟ اقʸʱادǽة مʷʱابهة للاقʸʱاد الʺʴلي

ʔلʠʸةالأول: دراسات  الॻلʲم  

تʧʽʰ الʺقالات الʱالॽة الʙراسات الʱي تʦ إجʛاءها في سॽاق الاقʸʱاد الʜʳائȑʛ، سʻلاحȎ في هʚا الʜʳء مʙʴودǽة 

ʛائʜʳفي ال ȑادʸʱالاق ʨʺʻالأسعار وال Ȑʨʱʶد، مʨقʻض الʛع ʧʽدراسة العلاقة ب ʘʴॼل على أن الʙي ʥوذل ،

ʙȄʜʺاج للʱʴǽ ال لازالʳʺا الʚد  في هʨقʻض الʛلة في عʲʺʱة مǽʙقʻاسة الॽʶء على دور الʨʹال Ȍॽلʶت ʖا وجʚله

.ȑادʸʱالاق ʨʺʻهʺا على الʛʽوتأث ʦʵʹʱالǼ هاʱوعلاق  

في Ǽعʨʻان: دراسة ॽʀاسॽة لʱأثʛʽ عʛض الʻقʨد والʦʵʹʱ على الʨʺʻ الاقʸʱادȑ  )2014(العʨادȑ، . دراسة 1

 .2014-1990الفʛʱة الʜʳائʛ خلال 

يهʙف الʘʴॼ لإʳǽاد أثʛ عʛض الʻقʨد والʦʵʹʱ على الʨʺʻ الاقʸʱادȑ في سॽاق الʜʳائʛ بȘʽʰʢʱ نʺʨذج شعاع 

على بॽانات الʶلاسل الʜمॽʻة الȄʨʻʶة تʦ الʨʸʴل علʽها مʧ الʥʻʰ الʙولي. لʗʸʵ نʱائج  VARالانʙʴار الʚاتي 

ʴॼات الʛʽغʱم ʧʽك بʛʱʷد تؔامل مʨم وجʙلع ʘʴॼد الʨقʻض الʛع ʧأن ؗل م ʛيʙقʱائج الʱت نʛهʣا أʺؗ ،ʘ

والʦʵʹʱ يʕثʛان سلॼا على الʨʺʻ الاقʸʱادȑ غʛʽ أن مقʙرة عʛض الʻقʨد ؗانʗ غʛʽ معȄʨʻة إحʸائॽا. وهʨ ما 

 ȑادʸʱالاق ʨʺʻإلى ال ʦʵʹʱال ʧاه مʳة الاتǽة أحادॽʰʰد علاقة سʨت على وجʙي أكʱة الॽʰʰʶائج الʱه نʱʺدع

 ȑأ ʛهʤت ʦا لʺʻʽض بʛع ʧʽد علاقة بʨم وجʙع ʧʽʰا تʹǽأ ،ȑادʸʱالاق ʨʺʻد والʨقʻض الʛع ʧʽة بॽʰʰعلاقة س

الʻقʨد والʦʵʹʱ ما أدȐ لاقʛʱاح الʘʴॼ عʧ أسॼاب الʦʵʹʱ للʨصʨل إلى نʱائج ʧȞʺǽ الاعʱʺاد علʽها في بʻاء 

.ȑʙقʻوض الʛيل للʺعʙʰؗ ȑادʸʱالاق ʨʺʻال ʦعʙادر تʸم ʧع ʘʴॼة إضافة للǽʙقʻاسة الॽʶال  

 Ǽعʨʻان: )Bendamane ،2017و  Bouchetara(دراسة  .2

The impact of monetary policy on economic growth of Algeria. 
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-1990يهʙف الʘʴॼ لʙراسة تأثʛʽ الॽʶاسة الʻقǽʙة على إجʺالي الʻاتج الʺʴلي Ǽاسʙʵʱام بॽانات الʜʳائʛ للفʛʱة 

واخॼʱارات الʱؔامل الʺʛʱʷك للʨʸʴل على نʱائج  Ǽ(OLS)اسʱعʺال Ȅʛʡقة الʺȃʛعات الʸغȐʛ العادǽة  2012

قة تʨازنॽة Ȅʨʡلة الʺȐʙ بʧʽ مʱغʛʽات الʺȐʙ الȄʨʢل، أʣهʛت اخॼʱارات الʱؔامل الʺʛʱʷك الʺʱʵلفة وجʨد علا

ʛ، الʺعʛوض الʻقȑʙ، معʙل الʦʵʹʱ وعائʙات  Ďʁ الʙراسات الʺʲʺʱلة في إجʺالي الʻاتج الʺʴلي ؗʺʱغʛʽ مف

ʛة. ؗʺا أʣهʛت الʱʻائج أن ؗل مʧ الʺعʛوض الʻقȑʙ وعائʙات الʺʛʴوقات تʕثʛ على  ِʁّ الʺʛʴوقات ؗʺʱغʛʽات مف

يʕثʛ الʦʵʹʱ علॽه في الʺȐʙ الȄʨʢل. أما في الʺȐʙ القʛʽʸ تʧʽʰ نʱائج تقʙيʛ  الʨʺʻ الاقʸʱادȑ إʳǽاǼا بʻʽʺا لا

على إʳǽاǼا تʕثʛ ؗل مʧ الʺعʛوض الʻقȑʙ وعائʙات الʺʛʴوقات  أن (VECM)نʺʨذج شعاع تॽʴʸح الʢʵأ 

  يʕثʛ الʦʵʹʱ سلॼا على الʨʺʻ الاقʸʱادȑ.الʨʺʻ الاقʸʱادȑ بʻʽʺا 

  عʙʺʱة في الʜʳائʛ تʙعʦ الʨʺʻ الاقʸʱادȑ واسʱقʛار الأسعار.لʟʵ الʘʴॼ إلى أن الॽʶاسة الʻقǽʙة الʺ

Ǽعʨʻان: أثʛ الॽʶاسة الʻقǽʙة على الʨʺʻ الاقʸʱادȑ، دراسة ॽʀاسॽة  )2017(بȄʨعقʨب و بȄʨعقʨب، دراسة  .3

) ʛائʜʳالة الʴ2014-1990ل.( 

يهʙف الʘʴॼ لʺعʛفة مȐʙ تأثʛʽ الॽʶاسة الʻقǽʙة على الʨʺʻ الاقʸʱادȑ مʧ خلال مʱغʛʽات الاقʸʱاد الؔلي 

الʺʲʺʱلة في عʛض الʻقʨد، معʙل الʦʵʹʱ، سعʛ الʛʸف إضافة للقʛوض الʺʨجهة للاقʸʱاد Ǽاعॼʱارها مʱغʛʽات 

ॼʱاعǼ ليʴʺاتج الʻإجʺالي الǼ ȑادʸʱالاق ʨʺʻال ʧع ʛّhعǽُ ة، ؗʺاʛ ِʁّ ʛا. وقʙ تʦ تॽʺʳع الॽʰانات مف ʁَّ اره مʱغʛʽا مف

 Ȍॽʢʵʱي للʻʡʨان الʨيʙولي والʙال ʙقʻوق الʙʻص ،ʛائʜʳال ʥʻالعالʺي، ب ʥʻʰال ʧات مʛʽغʱʺه الʚع هʨʺʳʺǼ اصةʵال

لʱقʙيʛ معلʺات الʺȐʙ القǼ ʛʽʸعʙ الʱأكʙ مVAR  ʧوالإحʸاء، وتʦ اسʱعʺال نʺʨذج شعاع الانʙʴار الʚاتي 

  زنॽة Ȅʨʡلة الʺȐʙ بʧʽ مʱغʛʽات الʘʴॼ مʧ خلال اخॼʱار الʱؔامل الʺʛʱʷك. عʙم وجʨد علاقة تʨا

تʧʽʰُ نʱائج الʱقʙيʛ أن ؗل مʧ عʛض الʻقʨد ومعʙل الʦʵʹʱ لا يʕثʛان على الʨʺʻ الاقʸʱادȑ حʘʽ أʣهʛت 

الʺقʙرات أنها غʛʽ معȄʨʻة إحʸائॽا في حʧʽ يʕثʛ سعʛ الʛʸف إʳǽاǼا على الʨʺʻ الاقʸʱادǼ ȑعʝȞ القʛوض 

لʺʨجهة للاقʸʱاد والʱي تʕثʛ علॽه سلॼا، ما ǽعʻي أن عʛض الʻقʨد والʦʵʹʱ لا ʙʴǽدان الʨʺʻ الاقʸʱادȑ في ا
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الʜʳائʛ بʻاء على الʱʻائج الʺʸʴʱل علʽها في هʚه الʙراسة وʚȃلʖʳǽ ʥ الʘʴॼ عʧ مʸادر أخȐʛ مʧ شأنها 

.ȑادʸʱالاق ʨʺʻال ʛʽʶتف  

 Ǽعʨʻان: )2019لʖʽʢ، و مʧʶʴ، (زوʙʰȄة، Ǽادراسة  .4

-2001إصلاحات الॽʶاسة الʻقǽʙة وأثʛ الʺعʛوض الʻقȑʙ على الʨʺʻ والʦʵʹʱ في الʜʳائʛ: دراسة ॽʀاسॽة للفʛʱة 

  .ǼVARاسʙʵʱام نʺʨذج  2018

يهʙف الʘʴॼ لإبʛاز أثʛ الʺعʛوض الʻقȑʙ على الʦʵʹʱ والʨʺʻ الاقʸʱادȑ في الʜʳائʛ اعʱʺادا على بॽانات 

الʺʸʴʱل علʽها مʧ بʥʻ الʜʳائʛ والʙيʨان الʻʡʨي للإحʸاءات  2018إلى  ॽ2001ة للفʛʱة الʺʺʙʱة مʧ ثلاث

. تʨصلʗ الʱʻائج إلى أن مʕشʛ الʨʺʻ والʦʵʹʱ لʧȞǽ ʦ ذȑ تأثVAR ʛʽوȃاسʙʵʱام نʺʨذج شعاع الانʙʴار الʚاتي 

الॽʰʰʶة لعʙم وجʨد علاقة  فعال نʳॽʱة اعʱʺاد الاقʸʱاد الʻʡʨي على قʢاع الʺʛʴوقات، ؗʺا لʟʵ اخॼʱار

سॽʰʰة بʧʽ عʛض الʻقʨد والʦʵʹʱ والʨʺʻ الاقʸʱادȑ، ولʚلʥ ارتأȐ الʘʴॼ ضʛورة الʛʤʻ في سॽاسة الȄʨʺʱل 

  بهʙف تॽʳʷع الاسʲʱʺار.

 Ǽعʨʻان: )Ayad ،2020(دراسة  .5

Money Supply, Inflation and Economic Growth Co-Integration and Causality Analysis. 

-1970يهʙف الʘʴॼ لʙراسة العلاقة بʧʽ عʛض الʻقʨد؛ الʦʵʹʱ والʨʺʻ الاقʸʱادȑ في الʜʳائʛ خلال الفʛʱة 

والʱؔامل الʺʛʱʷك مع فʨاصل Ȟॽʂلॽة  ǼJohansenاسʙʵʱام الʱؔامل الʺʛʱʷك بʙون فʨاصل Ȟॽʂلॽة ل  2018

  ʘʴॼ مʧ خلال قاعʙة بॽانات الʥʻʰ الʙولي.Ǽالإضافة لاخॼʱارات الॽʰʰʶة. تʦ تॽʺʳع بॽانات ال

أكʙت الʱʻائج عʙم وجʨد علاقة تʨازنॽة بʧʽ الʺʱغʛʽات في حالة اخॼʱار الʱؔامل الʺʛʱʷك بʙون فʨاصل Ȟॽʂلॽة، 

 ȑادʸʱالاق ʨʺʻعلى ال ʦʵʹʱد والʨقʻض الʛع ʧؗل م ʛʽم تأثʙع ʧع Ȑʙʺلة الȄʨʡة وʛʽʸات قʛيʙقʱال ʗفʷؗ كʺا

ئج الॽʰʰʶة. في حʧʽ أʣهʛ اخॼʱار الʱؔامل الʺʛʱʷك مع فʨاصل Ȟॽʂلॽة وجʨد علاقة وهʨ ما أكʙته أǽʹا نʱا

ʛ، وهʨ ما أثʱʰه اخॼʱار  ʁَّ تʨازنॽة Ȅʨʡلة الʺȐʙ بʧʽ مʱغʛʽات عʙʻما ʨȞǽن الʨʺʻ الاقʸʱادॼɺ ȑارة عʧ مʱغʛʽ مُف
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ومʧ عʛض الʻقʨد  لʨجʨد سॽʰʰة خॽɿة تʳʱه مʧ عʛض الʻقʨد إلى الʨʺʻ الاقʸʱادHatemi-J (2012)   ȑسॽʰʰة 

إلى الʦʵʹʱ وأǽʹا مʧ الʨʺʻ الاقʸʱادȑ إلى الʦʵʹʱ. تʙؗʕ الʱʻائج الأخʛʽة وجهة الʛʤʻ الʻقǽʙة للʨؗ ʦʵʹʱن 

الأسॼاب الॽɿʵة تʺʙʱ مʧ عʛض الʻقʨد والʨʺʻ الاقʸʱادȑ إلى معʙل الʦʵʹʱ، لʚا أوصى الʛʹǼ ʘʴॼورة اتॼاع 

ʙمات الʦʵʹʱ مʧ خلال إنʱاج الʶلع القابلة للʙʱاول بʧʽ سॽاسة نقǽʙة قائʺة على عʛض الʻقʨد للقʹاء على ص

  الʺʱʶهلʧʽؔ، أو مʧ خلال تॽʳʷع الاسʲʱʺارات الʺʴلॽة والأجॽʰʻة الʺॼاشʛة.

  Ǽعʨʻان:  )Benazza ،2022( . دراسة6

Dynamic Impact of Money Supply on Economic Growth in Algeria. An ARDL Approach. 

ʘʴॼف الʙاس يهǼ ʛائʜʳلي في الʴʺاتج الʻد على إجʺالي الʨقʻض الʛي لعȞॽامʻيʙال ʛراسة الأثʙانات لॽام بʙʵʱ

، ARDLاعʱʺادا على نʺʨذج الانʙʴار الʚاتي للفʨʳات الʜمॽʻة الʺʨزعة  2017-1980الʶلاسل الʜمॽʻة للفʛʱة 

لʨʱضॽح العلاقة الॽʰʰʶة Ȅʨʡلة الʺco-integration bound test  Ȑʙإضافة لاسʱعʺال اخॼʱار الʱؔامل الʺʛʱʷك 

ئʱʺان ض الʻقʨد، سعʛ الʛʸف الॽʁʴقي، الا، عʛ إجʺالي الʻاتج الʺʴلي بʧʽ مʱغʛʽات الʘʴॼ الʺʲʺʱلة في

  تʦ الʨʸʴل على بॽانات الʘʴॼ مʧ الʥʻʰ الʙولي. الʺʴلي، الʦʵʹʱ والانفاق الʨȞʴمي.

ʛض الʻقʨد وȂجʺالي الʻاتج الʺʴلي ذات دلالة إحʸائॽة بʧʽ ع كʷفʗ نʱائج الʘʴॼ عʧ وجʨد علاقة إʳǽابॽة

ȑادʸʱالاق ʨʺʻادة الȄʜل ȑدʕي ȑʙقʻوض الʛادة الʺعȄل على أن زʙل، ما يȄʨʢال Ȑʙʺوال ʛʽʸالق Ȑʙʺعلى ال ،

ن الإنفاق الʨȞʴمي له تأثʛʽ إʳǽابي على الʨʺʻ الاقʸʱادȑ، في حʧʽ أن معʙل الʦʸʵ له تأثʛʽ سلʰي إضافة لأ

. تʛʽʷ الʱʻائج أǽʹا إلى أن معʙل الʦʵʹʱ وسعʛ الʛʸف الॽʁʴقي لʝॽ لهʺا تأثʨʺʻ ʛʽ الاقʸʱادȑعلى ال

.ʛائʜʳفي ال ȑادʸʱالاق ʨʺʻعلى ال ʛʽʰك 

  إقلॻʸॻةدراسات الʠʸلʔ الʰاني: 

ʧʺʹʱة تॽالʱاد  الʺقالات الʸʱالاق ʟائʸه خॼʷي تʱة والǽادʸʱها الاقʸائʸقارب خʱاز بʱʺي تʱان الʙلʰال

  الʜʳائȑʛ، وتʷʺل الʙول الʻامॽة والʙول الʻفॽʢة الʱي تʛʱʷك في Ǽعʠ العʨامل الاقʸʱادǽة.
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 Ǽعʨʻان: )Suliman ،2011و  Elsheikh(. دراسة 1

The Long–Run Relationship Between Money Supply, Real GDP, and Price Level: Empirical 

Evidence From Sudan. 

يهʙف الʘʴॼ لفʟʴ العلاقة Ȅʨʡلة الʺȐʙ بʧʽ إجʺالي الʻاتج الʺʴلي، عʛض الʻقʨد ومȐʨʱʶ الأسعار للاقʸʱاد 

ʨʸʴل علʽها مʧ الʱقارʛȄ الȄʨʻʶة لʥʻʰ الʨʶدان تʦ ال 2005-1960الʨʶداني Ǽاسʙʵʱام بॽانات سȄʨʻة للفʛʱة 

.ȑʜ ʛؗʺال  

 ʛʳانʛة جॽʰʰل سʽلʴعʺل تʱاسGranger Causality Analysis  ʙʱʺاه تʳة الاتǽة أحادॽʰʰد علاقة سʨوج ʛهʣ ʧأي

 Johansenمʧ الʨʺʻ الاقʸʱادȑ إلى الʦʵʹʱ وتʺʙʱ أǽʹا مʧ عʛض الʻقʨد إلى الʷؗ .ʦʵʹʱف اخॼʱار 

  للʱؔامل الʺʛʱʷك وجʨد علاقة تʨازنॽة Ȅʨʡلة الʺȐʙ بʧʽ مʱغʛʽات الاقʸʱاد الؔلي.

 Ǽعʨʻان: )Shuaibu ،2011و  Babatunde(. دراسة 2

Money supply, inflation and Economic Growth in Nigeria. 

يهʙف الʘʴॼ لʴʱلʽل العلاقة بʧʽ عʛض الʻقʨد، رأس الʺال، الʦʵʹʱ والʨʺʻ الاقʸʱادȑ خلال الفʛʱة 

. تʦ الʨʸʴل على ǼARDLاسʱعʺال نʺʨذج الانʙʴار الʚاتي للفʨʳات الʜمॽʻة الʺʨزعة  1975-2008

.ȑʛʽʳॽʻال ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰال ʧانات مॽʰال  

 ʨقʻض الʛع ʧل إلى أن ؗل مȄʨʢال Ȑʙʺائج الʱن ʧʽʰت ȑادʸʱالاق ʨʺʻا في الǼاʳǽان إʛثʕد ورأس الʺال ي

بʻʽʺا يʕثʛ الॽɾ ʦʵʹʱه سلॼا، تʙعʦ نʱائج الʺȐʙ القʛʽʸ الʱʻائج الʺʸʴل علʽها حʘʽ زȄادة عʛض الʻقʨد 

 ʧʽفي ح ȑادʸʱالاق ʨʺʻرأس الʺال على ال ʛʽأثʱة لॼʶʻالǼ اʹǽال أʴال ʨا هʺؗ ȑادʸʱالاق ʨʺʻادة الȄʜل

.ʦʵʹʱالǼ اॼسل ʛأثʱي  

حȎ أن حʙ تॽʴʸح الʢʵأ سلʰي ومعȑʨʻ ما يʙعʦ وجʨد علاقة تʨازنॽة Ȅʨʡلة الʺȐʙ بʧʽ الʺʱغʛʽات، يلا

) ȑاوʶǽ ʘʽح ʧʽʱʻها في سʴॽʴʸت ʧȞʺǽ لʸʴي تʱلالات الʱأن الاخ ʧʽʰȄ0.49و-.( 

 Ǽعʨʻان:  )2016(الهادȑ و أبʛؗ ʨش، . دراسة 3
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  والʦʵʹʱ وسعʛ الʛʸف على الʨʺʻ الاقʸʱادȑ، دراسة حالة لॽʰʽا.تʴلʽل أثʛ عʛض الʻقʨد 

يهʙف الʘʴॼ لʴʱلʽل أثʛ سعʛ الʛʸف، عʛض الʻقʨد والʦʵʹʱ على الʨʺʻ الاقʸʱادȑ اللʰʽي في الأجل 

وȃاسʙʵʱام اخॼʱارات الʱؔامل الʺʛʱʷك  2014-1980القʛʽʸ والȄʨʢل Ǽاعʱʺاد بॽانات الʶلاسل الʜمॽʻة للفʛʱة 

  .(ECM)الʢʵأ  ونʺʨذج تॽʴʸح

وجʨد علاقة تʨازنॽة بʧʽ الʺʱغʛʽات في الʺȐʙ الȄʨʢل حʘʽ يʱأثJohansen  ʛأʣهʛ اخॼʱار الʱؔامل الʺʛʱʷك ل 

 Ȑʙʺائج الʱن ʗʻʽب ʧʽفي ح .ʦʵʹʱف والʛʸال ʛعʶǼ اǼاʳǽإ ʛأثʱا يʺʻʽد بʨقʻض الʛعǼ اॼسل ȑادʸʱالاق ʨʺʻال

الʢʵأ سالॼة ومعȄʨʻة ما ǽفʛʶ وʙؗʕȄ على العلاقة أن ॽʀʺة معامل تॽʴʸح  (ECM)القǼ ʛʽʸاسʱعʺال نʺʨذج 

الʨʱازنॽة Ȅʨʡلة الʺȐʙ بʧʽ الʺʱغʛʽات إضافة إلى أن مʙة الॽʴʸʱح لا تʳʱاوز الʧʽʱʻʶ حʘʽ بلغʗ نॼʶة الॽʴʸʱح 

، وʱȄʹح وجʨد علاقة ʛʡدǽة الʱأثʛʽ بʧʽ عʛض الʻقʨد والʨʺʻ الاقʸʱادȑ وعلاقة عॽʶȞة بʧʽ ؗل % 62.2

 ʨʺʻوال ʦʵʹʱال ʧم.ȑادʸʱالاق ʨʺʻف والʛʸال ʛسع ʧʽȃو ȑادʸʱالاق 

أكʙ الʘʴॼ على ضʛورة تȄʨʻع مʸادر الʙخل مʧ خلال دعʦ مʛʷوعات القʢاع الʵاص وزȄادة حʦʳ الاسʲʱʺارات 

الʵارجॽة نʛʤا لॽʰʢعة الاقʸʱاد اللʰʽي الȄʛعي مع اتॼاع سॽاسات اقʸʱادǽة مʧ شأنها تॽʳʷع زȄادة الإنʱاج 

 د الʶلع غʛʽ الʹʛورȄة والʶلع الʺʺʧȞ انʱاجها مʴلॽا.الʺʴلي للʙʴ مʧ اسʛʽʱا

  Ǽعʨʻان: )Olarinde ،2017، و Gatawa ،Abdulgafar(. دراسة 4

Impact of Money Supply and Inflation on Economic Growth in Nigeria (1973-2013). 

ʵʹʱد؛ الʨقʻض الʛع ʛʽدراسة تأث ʘʴॼال ʧف مʙاله ʧا مȄʛʽʳॽفي ن ȑادʸʱالاق ʨʺʻة على الʙل الفائʙومع ʦ

 (CBN)، وتʦ الʨʸʴل على الॽʰانات الȄʨʻʶة مʧ الʥʻʰ الʙولي وʥʻȃ نȄʛʽʳॽا 2013إلى سʻة  1973سʻة 

  والʺʖʱȞ الʻʡʨي للإحʸاء.

وجʨد علاقة تʨازنॽة بʧʽ الʺʱغʛʽات على الʺȐʙ الȄʨʢل، وʛȄتJohansen  Ȍॼأكʙ اخॼʱار الʱؔامل الʺʛʱʷك ل 

عʛض الʻقʨد ȞʷǼل إʳǽابي مع الʨʺʻ الاقʸʱادȑ ذلʥ أن الʨʱسع في عʛض الʻقʨد دالة مʻʱاقʸة لʶعʛ الفائʙة 
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 ʨʺʻالǼ اॼة سلʙالفائ ʛوسع ʦʵʹʱال ʧؗل م Ȍॼتʛا يʺʻʽب ،ʨʺʻادة الȄالي زʱالȃار وʺʲʱالاس ʜʽفʴʱل ȑدʕما ي

ʸʱادȑ، حȞʷǽ ʘʽل الʦʵʹʱ تهʙيʙا للॽʺʻʱة الاقʸʱادǽة على الʺȐʙ الȄʨʢل وʕȄثʛ على تʙهʨر ॽʀʺة العʺلة الاق

الʺʴلॽة فʵʻʱفʠ القʙرة الʛʷائॽة ما ǽعʺل على تȌॽʰʲ الاسʲʱʺار. ǽعʺل سعʛ الفائʙة أǽʹا على تȌॽʰʲ الاسʲʱʺار 

ʲʱل ʥذل Ȑة أدʙالفائ ʛاض، فؔلʺا ارتفع سعʛʱاره تؔلفة للاقॼʱاعǼ ʠفʵʻي ʥلʚȃا وʹǽار أʺʲʱاض والاسʛʱالاق Ȍॽʰ

.ȑادʸʱالاق ʨʺʻال  

عʛض الʻقʨد غʛʽ معȑʨʻ إحʸائॽا في حʧʽ يʕثʛ الʦʵʹʱ وسعʛ الفائʙة سلॼا على الʨʺʻ الاقʸʱادȑ على 

الʺȐʙ القʛʽʸ. يʙؗʕ حʙ الʢʵأ على وجʨد تؔامل مʛʱʷك بʧʽ الʺʱغʛʽات، وʦʱȄ تॽʴʸح الاخʱلال في فʛʱة 

 مʧ الاخʱلالات في الʻʶة الأولى. ʧ78% يʦʱ تعʙيل تʳʱاوز الʻʶة، أي

 ȑʛة صفʙفائ ʛعلى سع ʦل قائȄʨʺة وتॽɻسʨة تǽʙاسة نقॽاع سॼورة اتʛʹǼ راسةʙال ʗائج أوصʱʻاء على الʻب

.ʦʵʹʱاف الʙهʱقي مع اسॽʁʴاع الʢار للقʺʲʱب الاسʚʳل  

 Ǽعʨʻان: )Boloekeye ،2018، و George ،Suoyai ،Tema(. دراسة 5

Impact of Money Supply on Some Macroeconomic Variables on The Nigerian Economy. 

تهʙف هʚه الʨرقة الॽʲʴॼة ȞʷǼل أساسي لفʟʴ تأثʛʽ عʛض الʻقʨد على الʦʵʹʱ والʨʺʻ الاقʸʱادȑ إضافة 

وتأثʛʽ الʦʵʹʱ على الʻاتج الʺʴلي للʴʱقȘ مʧ تأثʛʽ سعʛ الʛʸف على الʦʵʹʱ والʻاتج الʺʴلي الॽʁʴقي 

 ʧʽة بʙʱʺʺة الʛʱا للفȄʛʽʳॽقي في نॽʁʴ2016و 1985ال.  

Ȅʜة لȄʛʽʳॽʻا ومʧ الʺʳلات لʻʶة  ʛؗʺة الॽائʸة الإحʛʷʻال ʧة مॽʻمʜلاسل الʶانات الॽل على بʨʸʴال ʦ2016ت ،

  لʱقʙيʛ نʺʨذج الʙراسة.  (OLS)واسʙʵʱمȄʛʡ ʗقة الʺȃʛعات الʸغȐʛ العادǽة 

ئج الʱقʙيʛ أن عʛض الʻقʨد الʹȘʽ له تأثʛʽ إʳǽابي وهام على إجʺالي الʻاتج الʺʴلي الॽʁʴقي بʻʽʺا لا تʧʽʰ نʱا

يʱأثǼ ʛعʛض الʻقʨد الʺʨسع ʨؗن الʺقʙرة الʵاصة Ǽه غʛʽ معȄʨʻة، نفʝ الʷيء Ǽالॼʶʻة لʶعʛ الʛʸف ومعʙل 

الʻاتج الʺʴلي الॽʁʴقي. أʣهʛت الʦʵʹʱ ؗلاهʺا غʛʽ معȄʨʻان وȃالʱالي لا يʨجʙ لهʺا أȑ تأثʛʽ على إجʺالي 
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نʱائج الʨʺʻذج الʲاني أن عʛض الʻقʨد الʹȘʽ له تأثʛʽʰؗ ʛʽ على معʙل الʦʵʹʱ، أما Ǽالॼʶʻة لعʛض الʻقʨد 

.ʦʵʹʱل الʙعلى مع ȑʨʻمع ʛʽغ ʛʽف ؗان لهʺا تأثʛʸال ʛسع وسعʨʺال  

ʵʹʱفي ال ʦاهʶǽ ȑʚال ʖلʢال ʠॽɿʵʱلي لʴʺاج الʱالإن ʧʽʶʴورة تʛʹǼ ʘʴॼصي الʨتفع يʛʺال ʖلʢال ȑأ ،ʦ

  الȑʚ يʕدȑ لارتفاع الأسعار ʛʶǼعة.

 Ǽعʨʻان: )Idisebara ،2019(دراسة . 6

The Growth Factor of Money Supply on Economic Growth And Inflation in Nigeria. 

 ȑادʸʱالاق ʨʺʻوال ʦʵʹʱد على الʨقʻض الʛع ʛʽتأث ʟʴلف ʘʴॼف الʙة يهȄʨʻانات سॽاد بʺʱاعǼ اȄʛʽʳॽفي ن

 ʧʽة ما بʙʱʺʺة الʛʱة  2016و 1985للفǽالعاد Ȑʛغʸعات الȃʛʺقة الȄʛʡ عʺالʱاسǼ(OLS) ادʺʱاع ʦت ʘʽح ،

نʺʨذجʧʽ لʙراسة أثʛ عʛض الʻقʨد الʹȘʽ والʺʨسع وسعʛ الʛʸف على الʦʵʹʱ مʧ جهة ودراسة تأثʛʽ عʛض 

  لى الʨʺʻ الاقʸʱادȑ.الʻقʨد الʹȘʽ والʨاسع، الʦʵʹʱ وسعʛ الʛʸف ع

ʨʺʻ أʣهʛت نʱائج الʱقʙيʛ أن ؗل مʧ عʛض الʻقʨد الʹȘʽ وسعʛ الʛʸف لهʺا تأثʛʽʰؗ ʛʽ على الʦʵʹʱ وال

ʧʽفي ح ،ȑادʸʱض  الاقʛع ʛثʕا لا يʺؗ ȑادʸʱالاق ʨʺʻعلى ال ʦʵʹʱل الʙسع ومعʨʺد الʨقʻض الʛع ʛثʕلا ي

.ȑʛʽʳॽʻاد الʸʱفي الاق ʦʵʹʱسع على الʨʺد الʨقʻال  

 ʛʽʷف تʛʸال ʛوسع Șʽʹد الʨقʻض الʛدالة لع ʨه ʦʵʹʱوال ȑادʸʱالاق ʨʺʻها إلى أن الʽل علʸʴʱʺائج الʱʻال

 ʘʽح Ȑʛة والعʺلات الأخॽلʴʺالعʺلة ال ʧʽف بʛʸال ʛسع ʧʽʶʴʱد لʨهʳل الʚورة بʛض ʖوج ʥلʚا، لȄʛʽʳॽفي ن

  سʶॽاعʙ هʚا في تʖʻʳ الʹغȌ الʵʹʱʺي الʺʨʱʶرد على الʶلع والʙʵمات في الʰلاد.

 Ǽعʨʻان: )Ismail ،2021(دراسة . 7

The impact of monetary policy on the economic growth of Kuwait for the period of 1980-2020. 
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الʺʸʴل علʽها مʧ الʥʻʰ الʙولي  ʙʵʱʶǽ1980-2020م هʚا الʘʴॼ بॽانات الʶلاسل الʜمॽʻة الȄʨʻʶة للفʛʱة 

في إجʺالي الʻاتج الʺʴلي، سعʛ الʛʸف، معʙل الفائʙة على الʨدائع، عʛض الʻقʨد ومʕشʛ أسعار والʺʲʺʱلة 

  الʺʱʶهلʥ بهʙف الʷؔف عʧ تأثʛʽ الॽʶاسة الʻقǽʙة على الʨʺʻ الاقʸʱادȑ الʱȄʨؔي.

لʴʱلʽل العلاقة بʧʽ الʺʱغʛʽات، حʘʽ تʧʽʰ أن عʛض الʻقʨد،  VECMتʦ تȘʽʰʢ نʺʨذج شعاع تॽʴʸح الʢʵأ 

لفائʙة على الʨدائع ومʕشʛ أسعار الʺʱʶهلʥ تʕثʛ إʳǽاǼا على الʨʺʻ الاقʸʱادȑ بʻʽʺا يʕثʛ علॽه سعʛ معʙل ا

لʨجʨد علاقة تʨازنॽة Ȅʨʡلة  Johansenالʛʸف سلॼا لʻؔه غʛʽ معȑʨʻ إحʸائॽا. ʛʽʷǽ اخॼʱار الʱؔامل الʺʛʱʷك 

وجʨد علاقʧʽʱ سGranger  ʧʽʱʽʰʰر الʺȐʙ بʧʽ إجʺالي الʻاتج الʺʴلي وأدوات الॽʶاسة الʻقǽʙة، وʤȄهʛ اخॼʱا

  تʺʙʱ مʧ عʛض الʻقʨد ومʕشʛ أسعار الʺʱʶهلʥ إلى إجʺالي الʻاتج الʺʴلي.

ǽقʛʱح الʘʴॼ لʹʛورة تȘʽʰʢ الأدوات الʻقǽʙة لʧʽʶʴʱ الʨʺʻ الاقʸʱادȑ للʗȄʨؔ مʧ خلال اسʙʵʱام عʛض الʻقʨد 

  ʱقʛار الاقʸʱاد الʱȄʨؔي.الʨاسع ومعʙل الفائʙة بʙلا مʧ اسʙʵʱام سعʛ الʛʸف، وذلʥ لʹʺان اس

  دولॻةالʖʲॺʸ الʰاني: دراسات 

  الʙراسات الʱي تʻاولʗ نفʝ مʨضʨع الʘʴॼ في سॽاق الاقʸʱادات الʙولॽة.تʷʺل الʺقالات الʱالॽة 

 Ǽعʨʻان: )Al-Sawai’e ،2012و  Al-Fawwaz(دراسة . 1

Output, Money, and Prices: The Case of Jordan. 

تهʙف الʨرقة الॽʲʴॼة لʴʱلʽل العلاقة بʧʽ إجʺالي الʻاتج الʺʴلي، عʛض الʻقʨد والأسعار في سॽاق الاقʸʱاد 

واعʱʺادا على بॽانات الʶلاسل الʜمॽʻة الȄʨʻʶة الʺʺʙʱة مVAR  ʧالأردني بȘʽʰʢʱ نʺʨذج شعاع الانʙʴار الʚاتي 

ȑʜ الأردني. 2010إلى  1976 ʛؗʺال ʥʻʰال ʧها مʽل علʸʴʱʺوال  

بʧʽ اخॼʱار الʱؔامل الʺʛʱʷك عʙم وجʨد علاقة تʨازنॽة Ȅʨʡلة الʺȐʙ بʧʽ الʺʱغʛʽات، ؗʺا بʧʽ اخॼʱار سॽʰʰة 

Granger اه تʳة الاتǽة أحادʙة واحॽʰʰد علاقة سʨفة.وجॽɻها ضʻؔل ʦʵʹʱد إلى الʨقʻض الʛع ʧم ʙʱʺ  
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ة الأسعار  ʛؗفي ح ʖʰʶʱف يʨد سʨقʻض الʛوأن ع ʛʽʸالق Ȑʙʺة في الǽʙقʻاسة الॽʶة الॽم فعالʙع ʘʴॼج الʱʻʱاس

 ȋاʷʻال Ȑʨʱʶعلى م ʛʽأثʱدورا مهʺا في ال ʖة لا تلعǽʙقʻاسة الॽʶل على أن الʙما ي ،ȑادʸʱالاق ʨʺʻفي ال ʝॽول

 ردن حʘʽ لا تʕدȑ زȄادة الʺعʛوض الʻقȑʙ لȄʜادة الʨʺʻ الاقʸʱادȑ.الاقʸʱادȑ في الأ

 Ǽعʨʻان: )Bozkurt ،2014(دراسة . 2

Money, Inflation and Growth Relationship: The Turkish Case. 

ʘʴॼف الʙاد  يهʺʱاعǼ ي ʛؗʱاد الʸʱاق الاقॽفي س ʦʵʹʱعلى ال ȑادʸʱالاق ʨʺʻد والʨقʻض الʛع ʛراسة أثʙل

ي 2012-1999بॽانات فʸلॽة للفʛʱة  ʛؗʱاء الʸالإح ʙمعه ʧها مʽل علʨʸʴال ʦت ʘʽح ،(TUIK)  ʥʻʰوال

ॽا  ʛؗة تȄرʨهʺʳل ȑʜ ʛؗʺال(TCMB).  

وجʨد علاقة تʨازنॽة Ȅʨʡلة الʺȐʙ بʧʽ الʺʱغʛʽات،  ʧʽʰJohansen and Juselius اخॼʱار الʱؔامل الʺʛʱʷك ل ي

ʛهʤأ  وتʢʵح الॽʴʸذج تʨʺمعلʺات نVECM  ضʛه عॽعل ʛثʕا يʺʻʽب ،ʦʵʹʱا على الॼسل ʛثʕي ʨʺʻأن ال

 على الʺȐʙ الȄʨʢل للʦʵʹʱ انرئॽʶॽوسʛعة دوران الʻقʨد مʙّʴُدان  ʧ أن الʺعʛوض الʻقʰȑʙَّ̔ تَ ؗʺا الʻقʨد إʳǽاǼا 

ي. ʛؗʱاد الʸʱفي الاق  ʦʱي ʧة، أيʻʶال ʧة تقل عʛʱلال في فʱح الاخॽʴʸت ʦʱأ أنه يʢʵح الॽʴʸمعامل ت ʛهʤǽ

  مʧ الاخʱلالات خلال الفʸل الأول. %35.5تعʙيل 

 Ǽعʨʻان: )Palesa ،2014و  Precious(دراسة . 3

Impact of Monetary Policy on Economic Growth: A Case Study of South Africa. 

يهʙف الʘʴॼ للʷؔف عʧ الʙور الȑʚ تلॼɻه الॽʶاسة الʻقǽʙة في تعʜȄʜ الʨʺʻ الاقʸʱادȑ لʨʻʳب أفॽʁȄʛا Ǽاسʙʵʱام 

 ʧة مʙʱʺʺة الʛʱة للفȄʨʻع سȃانات رॽي  2010إلى  2000بʡاॽʱالاح ʥʻʰولي، الʙال ʥʻʰال ʧها مʽل علʸʴʱʺال

  أفॽʁȄʛا.ودائʛة الإحʸاء لʨʻʳب 

علاقة تʨازنॽة Ȅʨʡلة الʺȐʙ بʧʽ مʱغʛʽات الʘʴॼ  وجʨد Johansen-Juseliusأوضح اخॼʱار الʱؔامل الʺʛʱʷك 

حʘʽ  ،الʺʲʺʱلة في إجʺالي الʻاتج الʺʴلي، عʛض الʻقʨد، مʕشʛ مȐʨʱʶ الأسعار، سعʛ الʛʸف ومعʙل الفائʙة
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مʕشʛ أسعار الʺʱʶهلʥ الʺʱغʛʽ الʨحʙʽ  نأ VECMتʧʽʰ نʱائج الʱقʙيǼ ʛاسʱعʺال نʺʨذج شعاع تॽʴʸح الʢʵأ 

 ʨʱʶا على مǼاʳǽإ ʛثʕي ȑʚوال ȑʨʻا.الʺعॽʁȄʛب أفʨʻʳل ȑادʸʱالاق ʨʺʻال Ȑ  

يʨصي الʛʹǼ ʘʴॼورة اسʙʵʱام الॽʶاسة الʻقǽʙة لʵلȘ مʻاخ اسʲʱʺارȑ قادر على جʚب الاسʲʱʺارات الʺʴلॽة 

مʧ شأن هʚه الʙʱابʛʽ أن تعʜز  ،الإنʱاجॽة للاقʸʱادوالأجॽʰʻة إضافة لȄʜادة الإنفاق الʨȞʴمي على القʢاعات 

  .في جʨʻب أفॽʁȄʛا الʨʺʻ الاقʸʱادȑ الʺʙʱʶام

 Ǽعʨʻان: )Agbonlahor ،2014(دراسة . 4

The impact of monetary policy on the economy of the United Kingdom: A vector error correction 

model (VECM). 

 2012-1940تʘʴॼ هʚه الʙراسة في تأثʛʽ الॽʶاسة الʻقǽʙة على الʨʺʻ الاقʸʱادȑ في الʺʺلؔة الʺʙʴʱة للفʛʱة 

إجʺالي الʻاتج الʺʴلي، عʛض  ، وتʲʺʱل مʱغʛʽات الʘʴॼ فيǼVECMاسʙʵʱام نʺʨذج شعاع تॽʴʸح الʢʵأ 

، معʙل الفائʙة، سعʛ الʛʸف وعʜʳ الʶʴاب الʳارȑ، مʕشʛ مȐʨʱʶ الأسعار ،Deflatorمʕشʛ الʦʵʹʱ  الʻقʨد،

  .تʦ الʨʸʴل على بॽانات هʚه الʺʱغʛʽات مʧ بʥʻ إنʳلʛʱا

وجʨد  Granger، وʧʽʰȄ اخॼʱار أʣهʛت نʱائج الʱؔامل الʺʛʱʷك وجʨد علاقة تʨازنॽة Ȅʨʡلة الʺȐʙ بʧʽ الʺʱغʛʽات

 ȑارʳاب الʶʴال ʜʳة وعʙل الفائʙلي، معʴʺاتج الʻإجʺالي ال ʧد إلى ؗل مʨقʻض الʛع ʧم ʙʱʺة تॽʰʰس ʟʵوتل .

 ʛيʙقʱائج الʱفي الʺʺلؔة لى أن إن ʨʺʻفع الʙي تʱة الهامة الǽʙقʻاسة الॽʶأدوات ال ʧد مʨقʻض الʛوع ʦʵʹʱل الʙمع

  الʺʙʴʱة.

ʜʽ على أداء الاقʸʱاد الؔلي مʧ خلال ضʺان  يʨصي الʘʴॼ بʻاء على ما تʨصلʗ إلॽه الʱʻائج ʛؗʱورة الʛʹǼ

  أن نʺʨ عʛض الʻقʨد يʻʱاسʖ مع نʺʨ إجʺالي الʻاتج الʺʴلي الॽʁʴقي.

 Ǽعʨʻان: )Nkegbe ،2014و  Chiaraah(دراسة . 5

GDP growth, money growth, exchange rate and inflation in Ghana. 
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تʦ الʨʸʴل علʽها مʧ قاعʙة بॽانات  2010-1980اسʙʵʱمʗ هʚه الʙراسة بॽانات الʶلاسل الʜمॽʻة للفʛʱة 

، عʛض الʻقʨد وȂجʺالي الʻاتج الʺʴلي على الʺʴلي والأجʰʻي وتهʙف لʴʱلʽل أثʛ سعʛ الʛʸف الʥʻʰ الʙولي،

  الʦʵʹʱ في سॽاق غانا.

، وأʣهʛت نʱائج مل مʛʱʷك بʧʽ مʱغʛʽات الʙراسةلاخॼʱار مȐʙ وجʨد تؔا Engle-GrangerاسʱعʺلȄʛʡ ʗقة 

Ǽاسʱعʺال Ȅʛʡقة الʺȃʛعات  الʺȐʙ الȄʨʢل تقʙيʛبʗʻʽ نʱائج ؗʺا ، الاخॼʱار وجʨد علاقة تʨازنॽة بʧʽ الʺʱغʛʽات

ؗل مʧ عʛض الʻقʨد وسعʛ الʛʸف الأجʰʻي إʳǽاǼا على الʦʵʹʱ بʻʽʺا يʛتȌॼ سلॼا  أن OLSالʸغȐʛ العادǽة 

  .سعʛ الʛʸف الʺʴليȞǼل مʧ إجʺالي الʻاتج الʺʴلي و 

 حʗʽ تʧʽʰ أن إجʺالي الʻاتج الʺʴلي لʱقʙيʛ نʱائج الʺȐʙ القVECM ʛʽʸاسʱعʺل نʺʨذج شعاع تॽʴʸح الʢʵأ 

ʦʵʹʱالǼ اॽʶȞع ȌॼتʛȄو ȑʨʻالʺع ʙʽحʨال ʛʽغʱʺال.  

 ʧȞʺǽ اجʱالإن ʨʺن ʧأعلى م ȐʨʱʶʺǼ دʨقʻض الʛادة في عȄʜراسة أن الʙضح الʨها تʽصل إلʨʱʺائج الʱʻال ʖʶح

أن تʨؔن تʹॽʺʵة، لʚلʥ يʨʱجʖ على بʥʻ غانا مʛاॼʀة معʙل نʺʨ عʛض الʻقʨد ʨؗنه يʛتǼ Ȍॼالʶعʛ بهʙف 

  الʴفاȍ على مȐʨʱʶ مʱʶقʛ ومʵʻفʠ للʦʵʹʱ ونʺʨ اقʸʱادȑ مʙʱʶام في غانا.

 Ǽعʨʻان: )Behera ،2016(دراسة . 6

Dynamics Of Iinflation, Economic Growth, Money Supply And Exchange Rate In India: Evidence 

From Multivariate Analysis. 

الʺʴلي في سॽاق الهʙʻ تʘʴॼ هʚه الʨرقة في ديʻامॽȞॽات الʦʵʹʱ، عʛض الʻقʨد، سعʛ الʛʸف وȂجʺالي الʻاتج 

ʱاب بʥʻ الاحॽʱاʡي الهȑʙʻ  لȄʨʻʶة الʺʸʴʱل علʽها مǼʧالاعʱʺاد على الॽʰانات ا 2012-1975خلال الفʛʱة  وؗ

 ȑʙʻاد الهʸʱاءات الاقʸأ إحʢʵح الॽʴʸذج شعاع تʨʺام نʙʵʱاسȃو(VECM).  

تʛʽʷ نʱائج الʺȐʙ  حʘʴॼ ʘʽ،يʧʽʰ اخॼʱار الʱؔامل الʺʛʱʷك وجʨد علاقة تʨازنॽة Ȅʨʡلة الʺȐʙ بʧʽ مʱغʛʽات ال

الȄʨʢل إلى أن ؗل مʧ الʦʵʹʱ وسعʛ الʛʸف يʕثʛان سلॼا على الʨʺʻ الاقʸʱادȑ بʻʽʺا يʕثʛ علॽه عʛض 
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تʳʱه أحادǽة الاتʳاه وجʨد علاقة سॽʰʰة  Granger Causalityإضافة لʚلʥ بʧʽ اخॼʱار الॽʰʰʶة  الʻقʨد إʳǽاǼا.

ʧم ʦʵʹʱف إلى الʛʸال ʛسع ʧوم ʦʵʹʱإلى ال ʨʺʻال. 

 Ǽعʨʻان: )Mukete ،2016، و Njimanted ،Akume(دراسة . 7

The Impact of Key Monetary Variables on the Economic Growth of the CEMAC Zone. 

يهʙف الʘʴॼ لʷؔف تأثʛʽ مʱغʛʽات الॽʶاسة الʻقǽʙة الʺʲʺʱلة في عʛض الʻقʨد، الʦʵʹʱ ومعʙل الفائʙة على 

-1981 خلال الفʛʱة(الʺʨʺʳعة الاقʸʱادǽة والʻقǽʙة لʨسȌ أفॽʁȄʛا)  CEMACالʨʺʻ الاقʸʱادȑ في مʢʻقة 

2015 ʧها مʽل علʨʸʴال ʦة تȄʨʻانات سॽاد بʺʱاعǼ  اناتॽة بʙقاعUNCTAD،  ولي وʙال ʥʻʰال ʥʻȃCEMAC 

ȑʜ و  ʛؗʺذج شعاع الانالʨʺعʺال نʱاسȃʴ اتيʚار الʙVAR.  

ʦʵʹʱال ʛثʕا يʺʻʽب ȑادʸʱالاق ʨʺʻعلى ال ʛʽتأث ȑله أ ʝॽد لʨقʻض الʛائج إلى أن عʱʻال ʛʽʷة تʙل الفائʙومع 

ȑادʸʱالاق ʨʺʻا على الॼسل. 

 Ǽعʨʻان: )Kamal ،2016(دراسة . 8

Investigating long-run relationship between money, income and price for Bangladesh: Application 

of Econometrics and Cross Spectra Methods. 

تʘʴॼ هʚه الʨرقة الॽʲʴॼة في العلاقة الॽʰʰʶة Ȅʨʡلة الʺȐʙ بʧʽ الʺʱغʛʽات الاقʸʱادǽة الؔلॽة الʛئॽʶॽة الʲلاثة 

ʱʺانات الॽام بʙʵʱاسǼ ،ʞǽغلادʻاق دولة بॽالأسعار في س Ȑʨʱʶد ومʨقʻض الʛلي، عʴʺاتج الʻلة في إجʺالي الʲʺ

الʱي تʦ تॽʺʳعها مʧ الʥʻʰ الʙولي ومʧ مʖʱȞ الإحʸاء  2013-1972الʶلاسل الʜمॽʻة الȄʨʻʶة للفʛʱة 

  الʻʰغلادʷǽي.

لʨجʨد علاقة تʨازنॽة Ȅʨʡلة الʺȐʙ بʧʽ الʺʱغʛʽات حʘʽ يʕثJohansen  ʛتʛʽʷ نʱائج اخॼʱار الʱؔامل الʺʛʱʷك ل 

 Granger عʛض الʻقʨد سلॼا على إجʺالي الʻاتج الʺʴلي بʻʽʺا يʱأثʛ إʳǽاǼا ȐʨʱʶʺǼ الأسعار، وتʛʽʷ نʱائج سॽʰʰة

 ، في حʧʽ لʦ تʷؔف الʱʻائجإلى أن العلاقة الॽʰʰʶة أحادǽة الاتʳاه تʺʙʱ مʧ عʛض الʻقʨد إلى مȐʨʱʶ الأسعار

 عʧ وجʨد أȑ علاقة سॽʰʰة بʧʽ مȐʨʱʶ الأسعار والʙخل وʧʽȃ الʙخل وعʛض الʻقʨد.
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بهʙف  (Cross Spectral Analysis)إضافة للʱʻائج الʺʸʴʱل علʽها تʦ اسʙʵʱام Ȅʛʡقة الʴʱلʽل الॽʢفي الʺʱقاʡع 

سॽʰʰة تʺʙʱ مʧ عʛض ، والʱي بʗʻʽ وجʨد علاقة بʧʽ الʺʱغʛʽات في مʳال الʛʱدد الॽʰʰʶة Grangerتʴلʽل علاقة 

الʻقʨد إلى إجʺالي الʻاتج الʺʴلي في الʺȐʙ القʛʽʸ وأثʗʱʰ العلاقة الॽʰʰʶة الʱي تʺʙʱ مʧ عʛض الʻقʨد إلى 

  مȐʨʱʶ الأسعار في الʺȐʙ الȄʨʢل.

وʛʽʷȄ اكʷʱاف الॽʰʰʶة أحادǽة الاتʳاه الʱي تʺʙʱ مʧ عʛض الʻقʨد إلى إجʺالي الʻاتج الʺʴلي ومȐʨʱʶ الأسعار 

ʛض الʻقʨد لا يʜال مʱغʛʽا خارجॽًا، ذلʛʽʷǽ ʥ لإمȞانॽة الʶلʢة الʻقǽʙة اسʙʵʱام عʛض الʻقʨد ؗأداة إلى أن ع

  فعالة للॽʶاسة الʻقǽʙة.

 Ǽعʨʻان: )Regasa ،2016، و Denbel ،Ayen(دراسة . 9

The Relationship between Inflation, Money Supply and Economic Growth in Ethiopia: Co 

integration and Causality Analysis. 

ʘʴॼف الʙالعلاقة يه ʟʴلف  ʦʵʹʱد؛ الʨقʻض الʛع ʧʽة بॽʰʰʶة الʛʱا خلال الفॽȃʨʽفي إث ȑادʸʱالاق ʨʺʻوال

، تʦ تॽʺʳع بॽانات الʘʴॼ (VECM)تॽʴʸح الʢʵأ الʺʳʱه  Ǽاسʙʵʱام اخॼʱار الॽʰʰʶة ونʺʨذج 1970-2011

ॽʺʻʱة والॽوزارة الʺال ʧي.مȃʨʽالإث ʥʻʰال ʧة ومǽادʸʱة الاق  

لʗʸʵ الʱʻائج لʨجʨد علاقة تʨازنॽة Ȅʨʡلة الʺȐʙ بʧʽ مʱغʛʽات الʘʴॼ، وأʣهʛ اخॼʱار جʛانʛʳ وجʨد علاقة 

ʳʱه مʧ الʨʺʻ الاقʸʱادȑ إلى سॽʰʰة أحادǽة الاتʳاه تسॽʰʰة ثʻائॽة الاتʳاه بʧʽ الʦʵʹʱ وعʛض الʻقʨد وعلاقة 

ʦʵʹʱال Ȅʨʢال Ȑʙʺل،على ال ʛʽʸالق Ȑʙʺض  أما على الʛع ʧاه مʳة الاتǽد علاقة أحادʨجʨذج لʨʺʻال ʛʽʷǽ

ʦʵʹʱد إلى الʨقʻال.  

ʶت تʛهʣي أʱائج الʱʻوفقا لل ʦʵʹʱد في الʨقʻض الʛع ʖʰ ʙؗʕعلى ي ʥادذلʸʱة في الاقǽʙقʻة الȄʛʤʻد الʨوج 

ॼا وȞʷȃل Ǽ ʛʽʰؗالʨʺʻ الاقʸʱادȑ، وʻȃاء على ذلʥ ل، ما ǽعʻي أن الʦʵʹʱ هʣ ʨاهʛة نقǽʙة يʱأثʛ سالإثȃʨʽي

أشار الʘʴॼ لʹʛورة الȌॽʢʵʱ للʴفاȍ على اسʱقʛار الأسعار مʧ خلال الʦȞʴʱ في نʺʨ الʺعʛوض الʻقȑʙ ؗʺا 
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الʶلع والʙʵمات لʱعʜȄʜ الʨʺʻ  يʨʱجʖ على صانعي الॽʶاسات زȄادة الʺعʛوض الإنʱاجي بهʙف تʠॽɿʵ أسعار

.ȑادʸʱالاق  

 Ǽعʨʻان: )Rowniz ،2016و  Ahmad Khan(دراسة . 10

A VECM approach in explaining the relationship among economic growth, money supply and 

price level in Bangladesh (1980-2013). 

يهʙف الʘʴॼ لʙراسة لʴʱلʽل العلاقة Ȅʨʡلة الʺȐʙ بʧʽ الʨʺʻ الاقʸʱادȑ، عʛض الʻقʨد ومȐʨʱʶ الأسعار في 

ونʺʨذج شعاع تॽʴʸح الʢʵأ لʱقʙيʛ هʚه العلاقة  ǼJohansenاسʙʵʱام اخॼʱار  2013-1980بʻغلادʞǽ للفʛʱة 

ॼات الʛʽغʱʺǼ اصةʵة الॽʻمʜلاسل الʶانات الॽع بॽʺʳت ʦات، وتʛʽغʱʺال ʧʽب ʙقʻوق الʙʻولي وصʙال ʥʻʰال ʧم ʘʴ

  الʙولي.

ʗʻʽب  ʧاه مʳة الاتǽة أحادॽʰʰد علاقة سʨات، مع وجʛʽغʱʺال ʧʽب Ȑʙʺلة الȄʨʡ ةॽازنʨد علاقة تʨجʨائج لʱʻال

ولʟʵ الʘʴॼ لأن اسʱهʙاف الʺعʛوض الʻقȑʙ  عʛض الʻقʨد للʦʵʹʱ الʺʲʺʱل في مʕشʛ مȐʨʱʶ الأسعار.

ʻاق بॽاد في سʸʱة للاقॼʶʻالǼ ʦمه ʨʺʻار الʛقʱعلى اس ȍفاʴوال ʦʵʹʱفي ال ʦȞʴʱال ʟʵǽ اʺॽɾ ʞǽغلاد

.ȑادʸʱالاق  

 Ǽعʨʻان: )Ghani ،2016، و Ahmad ،Afzal(دراسة . 11

Impact of Monetary Policy on Economic Growth Empirical Evidence of Pakistan. 

 ʧʽل العلاقة بʽلʴʱل ʘʴॼف الʙلاسل يهʶانات الॽادا على بʺʱان اعʱʶاكǼ في ȑادʸʱالاق ʨʺʻة والǽʙقʻاسة الॽʶال

الʺʸʴʱل علʽها مʧ بʥʻ الʙولة الॼاكʱʶاني، ʖʽʱؗ الإحʸاءات الॼاكʱʶاني،  2014-1973الʜمॽʻة للفʛʱة 

الʚاتي نʙʴار اسʱعʺل نʺʨذج الا .الʺʶح الاقʸʱادȑ للʺلاحȘ الإحʸائॽة الॼاكʱʶانॽة وॽȃانات الʥʻʰ الʙولي

لʱقʙيʛ العلاقة Ȅʨʡلة وقʛʽʸة الʺȐʙ بʧʽ إجʺالي الʻاتج الʺʴلي، عʛض الʻقʨد،  ARDL فʨʳات الʜمॽʻة الʺʨزعةلل

ʥهلʱʶʺأسعار ال ʛشʕم ʛʸال ʛة.، سعʙل الفائʙف ومع  
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يʕثʛ معʙل  في حʧʽ على الʨʺʻ الاقʸʱادȑإʳǽاǼا لʱأثʛʽ ؗل مʧ عʛض الʻقʨد وسعʛ الʛʸف أشارت الʱʻائج 

حʘʽ تʧʽʰ أنه  لا يʕثʛ الʦʵʹʱ الʺعʛʰ عʻه Ǽأسعار الʺʱʶهلʥ على الʨʺʻ الاقʸʱادȑ الفائʙة علॽه سلॼا، بʻʽʺا

.ȑʨʻمع ʛʽلاد. غʰلل ȑادʸʱالاق ʨʺʻال ʜȄʜعʱة لʛقʱʶʺف الʛʸال ʛاسة سعॽضʺان س ʘʴॼح الʛʱقǽ  

 Ǽعʨʻان: )He ،2017(دراسة . 12

Study on the Relationship between Money Supply and Macroeconomic Variables in China. 

الاقʸʱاد الؔلي الʺʲʺʱلة في إجʺالي الʻاتج الʺʴلي، معʙل الʦʵʹʱ  مʱغʛʽات لʴʱقȘ مʧ تأثʛʽيهʙف الʘʴॼ ل

 .(VAR)لانʙʴار الʚاتي Ǽاسʱعʺال نʺʨذج شعاع ا الʷعॽʰة الʧʽʸجʺهʨرȄة في  على عʛض الʻقʨد ومعʙل الفائʙة

 الʺʸʴʱل علʽها مʧ الʺʖʱȞ الʻʡʨي 2016إلى  ʙʱ2000ة مʧ يʦʱ اعʱʺاد بॽانات الʶلاسل الʜمॽʻة للفʛʱة الʺʺ

 .الʷعॽʰة لʳʺهʨرȄة الʧʽʸ للإحʸاءات

 ʛʽʷخل تʙإلى أن ال ʛيʙقʱائج الʱن(GDP)  أن ʧʽد، في حʨقʻض الʛابي على عʳǽإ ʛʽلهʺا تأث ʦʵʹʱل الʙومع

ʙل الفائʙمعʧʽʰد، وتʨقʻض الʛي على عʰسل ʛʽة  ة له تأثॽʰʰʶائج الʱن ʙʱʺاه تʳة الاتǽة أحادॽʰʰد علاقة سʨوج ʧم

ومʧ معʙل الفائʙة إلى عʛض الʻقʨد وأǽʹا مʧ إجʺالي الʻاتج الʺʴلي إلى عʛض  الʦʵʹʱ إلى عʛض الʻقʨد

 نʱائج الʱقʙيʛ الʺʸʴʱل علʽها. (Impulse response function)تʙؗʕ دوال الاسʳʱاǼة الॽʹॼʻة  .الʻقʨد

ʧȞ إلى أن تعʙيل الʱغʛʽ في ؗل مʧ إجʺالي الʻاتج الʺʴلي، معʙل الʦʵʹʱ ومعʙل الفائʙة ǽʺ تلʟʵ الʙراسة

.ȑʙقʻوض الʛأفʹل في الʺع ʦȞʴʱال ʧʽʸاسة في الॽʶانعي الʸل 

 Ǽعʨʻان: )Urbanovský ،2017(دراسة . 13

Granger causalities between interest rate, price level, money supply and real gdp in the Czech 

Republic. 

 ʘʴॼف الʙلي يهʴʺاتج الʻجʺالي الȂد وʨقʻض الʛالأسعار، ع Ȑʨʱʶة، مʙالفائ ʛسع ʧʽالعلاقة ب ʧم Șقʴʱلل

 2015إلى الȃʛع الʲالʘ ل  1996الॽʁʴقي في جʺهʨرȄة تǼ ʥॽʷاعʱʺاد بॽانات رȃع سȄʨʻة مʧ الȃʛع الأول ل 
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وقاعʙة بॽانات  Ȟॽيللʥʻʰ الʻʡʨي الʷʱ (ARAD)والʱي تʦ الʨʸʴل علʽها مʧ قاعʙة بॽانات الʶلاسل الʜمॽʻة 

Bloombergعʺالʱاس ʦت ʙاتي  ، وقʚار الʙʴذج شعاع الانʨʺنVAR راسة.لʙذج الʨʺن ʛيʙقʱ  

أن مȐʨʱʶ الأسعار وȂجʺالي الʻاتج وجʨد علاقة سॽʰʰة أحادǽة الاتʳاه، حGranger  ʘʽأʣهʛت نʱائج سॽʰʰة 

، Ǽالإضافة لʨجʨد علاقة مȐʨʱʶ الأسعارؗʺا يʖʰʶʱ إجʺالي الʻاتج الʺʴلي في  الʺʴلي يॼʰʶʱان في سعʛ الفائʙة

  .بʧʽ عʛض الʻقʨد ومȐʨʱʶ الأسعار وʧʽȃ عʛض الʻقʨد وسعʛ الفائʙةثʻائॽة الاتʳاه سॽʰʰة 

لʗʸʵ الʙراسة إلى أنه ʧȞʺǽ تغʛʽʽ سعʛ الفائʙة مʧ خلال تغʛʽʽ مȐʨʱʶ الأسعار ؗʺا ʧȞʺǽ تغʛʽʽه مʧ خلال 

  تغʛʽʽ إجʺالي الʻاتج الʺʴلي الॽʁʴقي.

 Ǽعʨʻان: )Hlalefang ،2017و  Siyasanga(سة درا. 14

Dynamic Impact of Money Supply on Economic Growth in South Africa. An ARDL Approach. 

Ǽاسʱعʺال بॽانات تʘʴॼ هʚه الʙراسة عʧ تأثʛʽ عʛض الʻقʨد على الʨʺʻ الاقʸʱادȑ في سॽاق جʨʻب أفॽʁȄʛا 

ومʕشʛات الॽʺʻʱة للʥʻʰ الʙولي  (SARB)الʶلاسل الʜمॽʻة الʺʸʴʱل علʽها مʧ الʥʻʰ الاحॽʱاʡي لʨʻʳب أفॽʁȄʛا 

تʦ تʙʴيʙ أرȃعة مʱغʛʽات لʙراسة هʚا الʱأثʛʽ تʺʲلʗ في إجʺالي الʻاتج الʺʴلي وعʛض  .2016-1980للفʛʱة 

ʦʵʹʱل الʙة ومعʙالفائ ʛعʶسع إضافة لʨʺد الʨقʻعʺو  الʱزعةاسʨʺة الॽʻمʜات الʨʳاتي للفʚار الʙʴذج الانʨʺل ن 

ARDL حʛʷها لʻʽالعلاقة ب.  

علاقة تʨازنॽة Ȅʨʡلة الʺȐʙ بʧʽ الʺʱغʛʽات، حʘʽ تʛʽʷ الʺعاملات  وجʨد ARDL bounds testsبʧʽ اخॼʱار 

الʺقʙرة إلى أن عʛض الʻقʨد له تأثʛʽ إʳǽابي على الʨʺʻ الاقʸʱادȑ في الʺȐʙ الȄʨʢل في حʧʽ أن الʺʱغʛʽات 

في الʺȐʙ  (ECM)الأخȐʛ لʦ تʤهʛ أȑ دلالة إحʸائॽة. أǽʹا لʗʸʵ مقʙرات نʺʨذج شعاع تॽʴʸح الʢʵأ 

ʻل ʛʽʸالق ʦʵʹʱأشارت إلى أن ال ʧʽفي ح ،ȑادʸʱالاق ʨʺʻد على الʨقʻض الʛع ʛʽتأث ʟʵǽ اʺॽɾ ائجʱʻال ʝف

ȑادʸʱالاق ʨʺʻابي على الʳǽإ ʛʽذو تأث .ʛʽʸالق Ȑʙʺفي ال ȑادʸʱالاق ʨʺʻا على الॼة سلʙالفائ ʛسع ʛثʕا يʺʻʽب 
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ʻاتʳة عʧ الʙʸمات وʦʱȄ تॽʴʸح الاخʱلالات ال يʱʹح أن معامل تॽʴʸح الʢʵأ سالʖ ومعȑʨʻ إحʸائॽا

  ؗل عام وȃالʱالي سॽأخʚ فʛʱة Ȅʨʡلة نʨعا ما أȑ ما ǽقارب الأرȃع سʨʻات ونʸف. Ǽ24%ʺعʙل 

 Ǽعʨʻان: )Sun ،2017و  Srithilat(دراسة . 15

The Impact of Monetary Policy on Economic Development: Evidence from Lao PDR. 

يهʙف الʘʴॼ لʙراسة تأثʛʽ الॽʶاسة الʻقǽʙة على الॽʺʻʱة الاقʸʱادǽة Ǽاسʙʵʱامات بॽانات الʶلاسل الʜمॽʻة الȄʨʻʶة 

 ʧة لاو  2016إلى  1989مȄرʨجʺه ʥʻȃة وॽʺة العالॽʺʻʱال ʛشʕولي، مʙال ʥʻʰال ʧها مʽل علʨʸʴال ʦت

سعʛ  معʙل الفائʙة، لʱقʙيʛ العلاقة بVECM ʧʽوقʙ تʦ اعʱʺاد نʺʨذج شعاع تॽʴʸح الʢʵأ الǽʙʺقʛاॽʡة الʷعॽʰة، 

 .إجʺالي الʻاتج الʺʴلينʖʽʸ الفʛد مʧ عʛض الʻقʨد، معʙل الʦʵʹʱ و  الʛʸف،

وتʧʽʰ نʱائج الʱقʙيʛ  للʱؔامل الʺʛʱʷك وجʨد علاقة تʨازنॽة Ȅʨʡلة الʺȐʙ بʧʽ الʺʱغʛʽات Johansenأʣهʛ اخॼʱار 

سلॼا على نʖʽʸ الفʛد مʧ إجʺالي الʻاتج الʺʴلي، في أن عʛض الʻقʨد، معʙل الفائʙة ومعʙل الʦʵʹʱ يʕثʛان 

أǽʹا أʣهʛت نʱائج اخॼʱار  حʧʽ يʕثʛ سعʛ الʛʸف إʳǽاǼا على نʖʽʸ الفʛد مʧ إجʺالي الʻاتج الʺʴلي.

Granger دʨوج ʰʰد، علاقة سʨقʻض الʛع ʧʽة بॽليʴʺاتج الʻإجʺالي ال ʧد مʛالف ʖʽʸف ونʛʸال ʛسع.  

جʺهʨرȄة لاو إعادة الʛʤʻ في تȘʽʰʢ الॽʶاسة الʻقǽʙة لʱعʜȄʜ الॽʺʻʱة الاقʸʱادǽة يʸʻح الǼ ʘʴॼأنه على سلʢات 

 ،ȑʙقʻوض الʛادة الʺعȄد زʛʳم ʧلاً مʙف بʛʸال ʛة وسعʙالفائ ʛل سعʲة مॽفاعل ʛʲام الأداة الأكʙʵʱخلال اس ʧم

الاقʸʱادǽة على  لʖʻʳʱ الʱأثʛʽ الʶلʰي للʦʵʹʱ الʺفȋʛ مʧ أجل الʴفاȍ على الاسʱقʛار الاقʸʱادȑ والॽʺʻʱة

 الʺȐʙ الȄʨʢل.

  Ǽعʨʻان: )Et al ،2018و  Abdul(دراسة . 16

The relationship between money supply; price level and economic growth in Pakistan: Keynesian 

versus Monetarist view. 

بʧʽ عʛض الʻقʨد؛ مȐʨʱʶ الأسعار والʨʺʻ الاقʸʱادȑ في  الॽʰʰʶة Ȅʨʡلة الʺȐʙ العلاقة لʴʱلʽلʘʴॼ هʙف الي

والʙراسات  (WDI)تʦ تॽʺʳعها مʧ مʕشʛ الॽʺʻʱة العالʺॽة  2016-1980بॽانات سȄʨʻة للفʛʱة  ǼاسʱعʺالǼاكʱʶان 



الʴاǺقة الأدبॻاتالفʶل الʰاني:   
 

 114 

مʨʺʳعة مʧ الʺʱغʛʽات تʺʲلʗ في: إجʺالي الʻاتج الʺʴلي ʙʺʱ الʘʴॼ واع .الاسʱقʸائॽة الاقʸʱادǽة لॼاكʱʶان

(GDP) اسعʨد الʨقʻض الʛ؛ ع(M2)  الأسعار ʛشʕوم(CPI)  ل العلاقةʽلʴراسة وتʙها لʻʽا بʺॽɾ ذجʨʺام نʙʵʱاسǼ

 إلى وجʨد علاقة سॽʰʰة أحادǽة الاتʳاه؛ تʳʱه، ولʗʸʵ الʱʻائج ARDL الانʙʴار الʚاتي للفʨʳات الʜمॽʻة الʺʨزعة

أيʧ يʕدȑ الʨʺʻ لȄʜادة عʛض مʧ الʨʺʻ الاقʸʱادȑ لعʛض الʻقʨد؛ ومʧ عʛض الʻقʨد إلى مȐʨʱʶ الأسعار، 

  الʻقʨد والȑʚ يʕدȑ بʙوره لارتفاع مȐʨʱʶ الأسعار.

أكʙ الʘʴॼ على ضʛورة اسʱقʛار الʺعʛوض الʻقȑʙ على الʺȐʙ القʛʽʸ لأنه قʙ يʕدȑ لȄʜادة تقلॼات الأسعار 

ما أكʙ وجهة الʛʤʻ الʻقǽʙة للʦʵʹʱ في الʰلʘʽʴǼ ʙ أن الȄʜادة الʺفʡʛة في عʛض وهʨ  في الʺȐʙ الȄʨʢل،

ʦʵʹʱإلى ال ȑدʕي ȑʚالأسعار وال Ȑʨʱʶا على ارتفاع مॼسل ʛثʕد يʨقʻال.  

 Ǽعʨʻان: )Zafar ،2018و  Hussain(دراسة . 17

The Interrelationship between Money Supply, Inflation, Public Expenditure and Economic 

Growth. 

 ʨʺʻمي والʨȞʴ؛ الإنفاق الʦʵʹʱد؛ الʨقʻض الʛع ʧʽة الأجل بʛʽʸلة وقȄʨʡ راسة العلاقةʙل ʘʴॼف الʙيه

 ʧة مʙʱʺʺة الʛʱان للفʱʶاكǼ في ȑادʸʱ2015إلى  1972الاق  ʧها مʽل علʸʴʱʺانات الॽʰادا على الʺʱاع

ॽʺة العالॽʺʻʱات الʛشʕة م(WDI).ةǽادʸʱة الاقॽائʸقʱراسات الاسʙاني والʱʶاكॼال ʥʻʰ؛ ال  

للʱؔامل الʺʛʱʷك لʙراسة العلاقة Ȅʨʡلة الʺȐʙ، وتقॽʻة تॽʴʸح الʢʵأ  ʗ ARDL تقॽʻة اخॼʱار الʙʴوداسʱعʺل

ECM راسة الʙل ʛʳانʛة جॽʰʰار سॼʱات مع اخʛʽغʱʺال ʧʽب Ȑʙʺة الʛʽʸعلاقة قGranger Causality Test  ʙيʙʴʱل

  اتʳاه الॽʰʰʶة بʧʽ هʚه الʺʱغʛʽات.

بʗʻʽ نʱائج الʱؔامل الʺʛʱʷك وجʨد علاقة تʨازنॽة Ȅʨʡلة الʺȐʙ بʧʽ مʱغʛʽات الʘʴॼ في حالʧʽʱ فقȌ، أȑ عʙʻما 

ʛ وأǽʹا عʙʻما ʨȞǽن  ʁَّ ʨȞǽن إجʺالي الʻاتج الʺʴلي للفʛد الʲʺǽ ȑʚل الʨʺʻ الاقʸʱادॼɺ ȑارة عʧ مʱغʛʽ مف

ʛاعʛض الʻقʨد مʱغʛʽا  ʁَّ الʺعلʺات  ، تʙؗʕ الʱʻائج الأولॽة وجʨد علاقة قȄʨة بʧʽ الʺʱغʛʽات على الʺȐʙ الȄʨʢل.مف
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معȄʨʻة إحʸائॽا Ǽالॼʶʻة للإنفاق الʨȞʴمي والʦʵʹʱ، حʘʽ يʕثʛ الإنفاق الʨȞʴمي إʳǽاǼا على الʨʺʻ الʺقʙرة 

ʦاهʶǽ ميʨȞʴة في أن الإنفاق الȄʜʻʽؔة الॽضʛمع الف Șافʨʱما ي ʨوه ȑادʸʱالاق  ʘʽفي ح .ȑادʸʱالاق ʨʺʻفي ال

يʕثʛ الʦʵʹʱ سلॼا على الʨʺʻ الاقʸʱادȑ ما يʙل على أن الʦʵʹʱ يȌॼʲ الʨʺʻ الاقʸʱادȑ الॼاكʱʶاني في 

  الʺȐʙ الȄʨʢل.

عʛض الʻقʨد لʝॽ له أȑ تأثʛʽ على الʨʺʻ الاقʸʱادȑ في Ǽاكʱʶان، وهʨ ما أوضʱʴه العلʺة الʺقʙرة الʵاصة 

معȄʨʻة إحʸائॽة ما يʙل على أن عʛض الʻقʨد لا يʕثȞʷǼ ʛل مॼاشʛ على  Ǽعʛض الʻقʨد حʘʽ لʦ تʧؔ ذات

  .إجʺالي الʻاتج الʺʴلي للفʛد

 ʛʽʸالق Ȑʙʺفي الȑادʸʱالاق ʨʺʻادة الȄإلى ز ȑʙقʻوض الʛالʺع ʧفع مʛال ȑدʕه يʢȃʛمي تʨȞʴوره الإنفاق الʙب ،

ʛʽʸالق Ȑʙʺفي ال ʨʺʻالǼ ةǽدʛʡ في علاقة ʦʵʹʱائج أن الʱʻال ʛهʤة  ؗʺا تʳॽʱن ʨʺʻال ʧفع مʛة يॽة الʺاضʛʱالف

 معامل تॽʴʸح الʢʵأ ʱʺॽʀه سالॼة ومعȄʨʻة زȄادة الإنʱاج في اعʱقاد الʺʧʽʳʱʻ أن الأسعار تʛʺʱʶ في الارتفاع.

  .خلال الʻʶة الأولى وهي نॼʶة ضॽɻفة %20 تقارب ʯʽʢǼةاخʱلال الʨʱازن تعʙيل غʛʽ أن سʛعة 

مʧ الʦʵʹʱ إلى الʨʺʻ الاقʸʱادȑ، مع وجʨد علاقة سॽʰʰة ثʻائॽة الاتʳاه نʱائج الॽʰʰʶة تʧʽʰ وجʨد علاقة سॽʰʰة 

 تʙؗʕ نʱائج الॽʰʰʶة نʱائج الʱقʙيʛ الʺʸʴʱل علʽها. بʧʽ الʦʵʹʱ والإنفاق الʨȞʴمي وʧʽȃ الʦʵʹʱ وعʛض الʻقʨد.

 Ǽعʨʻان:)Rajeshwari U R ،2018(دراسة . 18

Revisiting the short-run and long-run relationship between money supply; price level and 

economic growth: Empirical Evidence from Inadia. 

 ȑادʸʱالاق ʨʺʻالأسعار وال Ȑʨʱʶد؛ مʨقʻض الʛع ʧʽل بȄʨʢوال ʛʽʸالق Ȑʙʺالعلاقة على ال ʟʴلف ʘʴॼف الʙيه

، تʦ الʨʸʴل على الॽʰانات الȄʨʻʶة مʧ تقارʛȄ بʥʻ الهʙʻ الاحॽʱاʡي 2014-1970في الهʙʻ خلال الفʛʱة 

(RBI) .العʺل ʖʱȞاءات مʸحȂو 
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لʚʺʻجة العلاقة بʧʽ إجʺالي الʻاتج الʺʴلي ؗʺʕشAngle-Granger (EGM)  ʛتʦ اسʱعʺال Ȅʛʡقة ʨʢʵǼتʧʽ ل ـ

 ʨʺʻلل(GDP) اسعʨد الʨقʻض الʛ؛ ع(M2)  الأسعار ʛشʕوم(CPI).  

تʨصل الʘʴॼ لʨجʨد علاقة تʨازنॽة بʧʽ مʱغʛʽات الʨʺʻذج على الʺȐʙ الȄʨʢل حʘʽ يʕثʛ ؗل مʧ عʛض الʻقʨد 

ومȐʨʱʶ الأسعار إʳǽاǼا على الʨʺʻ الاقʸʱادȑ، ؗʺا تʛʽʷ الʴʱلʽلات إلى أن نʱائج الॽʰʰʶة تʺʙʱ مʧ عʛض 

ʖʰʶʱي ȑʚمات والʙʵلع والʶللإنفاق على ال ʥجع ذلʛȄد إلى الأسعار وʨقʻر  الʨهʣ اليʱالȃة الأسعار و ʛؗفي ح

الʦʵʹʱ. بʻʽʺا في الʺȐʙ القʛʽʸ لا تʨجʙ علاقة بʧʽ الʺʱغʛʽات وهʨ ما يʙؗʕ الȄʛʤʻة الȄʜʻʽؔة في أن الʻقʨد لا 

 (ECM)تلعʖ دورا في الʱأثʛʽ على الʙخل والأسعار في الʺȐʙ القʛʽʸ، ؗʺا تʧʽʰ أن معامل تॽʴʸح الʢʵأ 

أȑ اخʱلالات قʛʽʸة الʺȐʙ على الʺȐʙ الȄʨʢل وȃالʱالي لʧ يʦʱ اسʱعادة  مʨجʖ ما ǽعʻي أنه لʧ يʦʱ تॽʴʸح

 ʛʽأثʱها في الʱʽʺد وأهʨقʻعلى دور ال ʙؗʕي تʱة الǽʙقʻة الȄʛʤʻالي فإن الʱالȃات، وʛʽغʱʺال ʧʽة بʛقʱʶʺالعلاقة ال

  على الʙخل في الʺȐʙ الȄʨʢل لʦ يʦʱ دعʺها ȞʷǼل واضح في نʱائج الʘʴॼ الʺʨʱصل إلʽها.

 Ǽعʨʻان: )Bergeijk ،2019، و Nguyen ،Papyrakis(راسة د. 19

Assessing the price and output effects of monetary policy in Vietnam: evidence from a VAR 

analysis. 

الʻقʙ الʙولي للفʛʱة الʘʴॼ بॽانات شهȄʛة تʦ تॽʺʳعها مʧ مʖʱȞ الإحʸاء العام في فʻʱʽام وصʙʻوق ʙʵʱʶǽم 

Ǽاسʱعʺال نʺʨذج شعاع الانʙʴار الʚاتي  لॽʁاس آثار الॽʶاسة الʻقǽʙة على الاقʸʱاد الفʻʱʽامي 1998-2017

VAR.  

 ʥهلʱʶʺأسعار ال ʛشʕفاض مʵخلال ان ʧار الأسعار مʛقʱلاس ȑدʕة تʙل الفائʙادة معȄائج أن زʱʻال ʗʻʽا أن بʺؗ

، أǽʹا ʖʽʳʱʶǽ مʕشʛ أسعار في الʺعʛوض الʻقȞʷǼ ȑʙل إʳǽابيمʕشʛ الإنʱاج الʻʸاعي ʖʽʳʱʶǽ للȄʜادة 

  . الʺʱʶهلȞʷǼ ʥل إʳǽابي لȄʜادة إجʺالي الائʱʺان الʺʴلي
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تʨُضّح الʱʻائج الʺʸʴʱل علʽها أن معʙل الفائʙة هي أداة فعالة في الॽʶاسة الʻقǽʙة لʺʨاجهة الʦʵʹʱ في سॽاق 

الʨʱسॽɻة مʧ الʺʛجح أن تʵلȘ ضغʡًʨا تʹॽʺʵة وȃالʱالي الاقʸʱاد الفʻʱʽامي، ؗʺا تʧʽʰ أن سॽاسة الائʱʺان 

  تعʺل ضʙ تأثʛʽ اسʱقʛار الأسعار.

 Ǽعʨʻان: )Mugableh ،2019(دراسة . 20

Does Monetary Policy Affect Economic Growth in Jordan? Evidence from Ordinary Least Square 

Models. 

 ʘʴॼف الʙةيهǽʙقʻاسة الॽʶأدوات ال ʧʽة بॽʰʰʶة والॽازنʨʱل العلاقة الʽلʴʱض  لʛة، عʙالفائ ʛلة في سعʲʺʱʺال

ʦʵʹʱال Ȑʨʱʶد ومʨقʻو  ال ʧʽȃ ةʛʱاد الأردني خلال الفʸʱاق الاقॽفي س ȑادʸʱالاق ʨʺʻ2017-1990ال 

للʱؔامل الʺʛʱʷك لʙراسة العلاقة Ȅʨʡلة الʺȐʙ، وتقॽʻة تॽʴʸح الʢʵأ  ǼARDLاسʱعʺال تقॽʻة اخॼʱار الʙʴود 

ECM Ȑʙʺة الʛʽʸراسة العلاقة قʙولي. لʙال ʥʻʰال ʧها مʽل علʨʸʴال ʦة تȄʨʻانات سॽاد بʺʱاعǼ  

حʘʽ تʧʽʰ أن ؗل مʧ معʙل  تʤهʛ الʱʻائج الʺʨʱصل إلʽها وجʨد علاقة تʨازنॽة Ȅʨʡلة الʺȐʙ بʧʽ الʺʱغʛʽات،

 ʛة وعʙالفائ.ʦʵʹʱال ʝȞعلى ع ʛʽʸل والقȄʨʢال Ȑʙʺفي ال ȑادʸʱالاق ʨʺʻابي على الʳǽإ ʛʽد لهʺا تأثʨقʻض ال 

.ȑادʸʱالاق ʨʺʻة والǽʙقʻاسة الॽʶات الʛʽغʱع مॽʺج ʧʽاه بʳة الاتॽائʻة ثॽʰʰد علاقة سʨجʨة لॽʰʰʶائج الʱن ʛʽʷكʺا ت 

 Ǽعʨʻان: )Sean ،2019(دراسة . 21

The impact of monetary policy on economic growth in Cambodia: Bayesian approach. 

يهʙف الʘʴॼ لʙراسة أهʺॽة الॽʶاسة الʻقǽʙة ومʶاهʺʱها في الʨʺʻ الاقʸʱادȑ لؔʺʨʰدǽا، حǽُ ʘʽعʛّh إجʺالي 

ʛا وتʲʺʱل الʺʱغʛʽات الʺف ʁَّ ʛة في عʛض الʻقʨد، معʙل الʻاتج الʺʴلي عʧ الʨʺʻ الاقʸʱادǼ ȑاعॼʱاره مʱغʛʽا مف ِʁّ

 ʧات مʛʽغʱʺانات الॽادر بʸع مॽʺاج جʛʵʱاس ʦʱي. يʰʻالأج ȋاॽʱة والاحʙل الفائʙف، معʛʸال ʛسع ،ʦʵʹʱال

  ـ.2018-2000مʕشʛ بʥʻ الॽʺʻʱة الآسȑʨʽ، الʥʻʰ الʙولي وأǽʹا بʨʰʺؗ ʥʻدǽا الʻʡʨي خلال الفʛʱة الʜمॽʻة 

  ȑʜʽايॼال ʗȃʨذج تʨʺة نॽʲʴॼرقة الʨه الʚم هʙʵʱʶت(Bayesian Tobit Model)  ʙوق ،ʛيʙقʱائج الʱل إلى نʨصʨلل

يʕثʛون إʳǽاǼا على الʨʺʻ والاحॽʱاʡي الأجʰʻي ، معʙل الʦʵʹʱ عʛض الʻقʨدالॽʰȄʛʳʱة إلى أن لʗʸʵ الʱʻائج 
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ȑادʸʱف الاقʛʸال ʛسع ʛثʕȄو  ȑادʸʱالاق ʨʺʻا على الॼسل ʧʽلافي ح Ǽ ʛأثʱةيʙل الفائʙائج  ʺعʱن ʧʽʰت ʘʽح

  .الʱقʙيʛ أنه غʛʽ معȑʨʻ إحʸائॽا

ȑدʨʰʺؔاد الʸʱعلى أداء الاق ʛʽʰؗ ʛʽة لها تأثǽʙقʻاسة الॽʶها إلى أن الʽصل إلʨʱʺائج الʱʻال ʙؗʕض  تʛع ʖلعȄو

 ȑدʨʰʺؔال ȑادʸʱالاق ʨʺʻعلى ال ʦʵʹʱال ʛثʕا ؗʺا يǽدʨʰʺؔل ȑادʸʱالاق ʨʺʻاهʺة في الʶʺد دورا مهʺا في الʨقʻال

، أما Ǽالॼʶʻة لʱأثʛʽ سعʛ الʛʸف الʶلʰي راجع لʨؔن الاقʸʱاد الؔʺʨʰدȑ قائʦ لأنه ʲʺǽل الاسʱهلاك الʺʴلي

ʷȞف هʚا عʧ أن الȄʜادة في عʛض الʻقʨد قʙ تʕدȑ لȄʜادة ǽ على الʙولار الأمȞȄʛي ولʝॽ على عʺلʱه الʺʴلॽة.

الʦʵʹʱ وتʖʰʶʱ في انʵفاض سعʛ صʛف العʺلة الʺʴلॽة وتعʜȄʜ نʺʨ إجʺالي الʻاتج الʺʴلي الǽ ȑʚعʛʰʱ مʕشʛا 

.ȑادʸʱالاق ʨʺʻلل  

ة أو دورًا أساسॽًا في تفʠȄʨ الॽʶاسة الʻقǽʙة في ؗʺʨʰدǽا مʧ خلال زȄاد (NBC)يلعʖ بʨʰʺؗ ʥʻدǽا الʻʡʨي 

.ȑادʸʱالاق ʨʺʻال ʜȄʜتع ʥلʚ  خفʠ الʺعʛوض الʻقȑʙ مʧ أجل ضʺان اسʱقʛار الأسعار وؗ

 Ǽعʨʻان: )Acharya ،2019(دراسة . 22

Relationship between Money Supply, Income and Price Level in Nepal. 

بॽانات الʻʶة يهʙف الʘʴॼ لʙراسة العلاقة بʧʽ عʛض الʻقʨد، الʙخل ومȐʨʱʶ الأسعار في سॽاق نॼʽال Ǽاسʙʵʱام 

ووزارة  (Nepal Rasta Bank)تʦ الʨʸʴل علʽها مʧ بʥʻ نॼʽال  2018إلى جʨان  1974 الʺالॽة مʧ جʨان

تʦ تقʦॽʶ نʺʨذج الʙراسة بهʙف معʛفة تأثʛʽ عʛض الʻقʨد الॽʁʴقي على الʙخل الॽʁʴقي  الʺالॽة لʙولة نॼʽال.

  .ومعʛفة تأثʛʽ عʛض الʻقʨد الاسʺي على مȐʨʱʶ الأسعار ومȐʨʱʶ الأسعار على الʙخل الاسʺي ȞʷǼل مʻفʸل

وعʛض الʻقʨد  الॽʁʴقي بʗʻʽ نʱائج الॽʰʰʶة Ȅʨʡل الأجل وجʨد علاقة ثʻائॽة الاتʳاه بʧʽ إجʺالي الʻاتج الʺʴلي

إلى مȐʨʱʶ  الʹȘʽ عʛض الʻقʨد الاسʺي، ووجʨد علاقة سॽʰʰة أحادǽة الاتʳاه مʧ الॽʁʴقي الʹȘʽ والʺʨسع

إجʺالي الʻاتج الʺʴلي أما في الʺȐʙ القʛʽʸ بʗʻʽ الʱʻائج وجʨد علاقة سॽʰʰة ثʻائॽة الاتʳاه بʧʽ  .الأسعار
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قة سॽʰʰة أحادǽة الاتʳاه تʺʙʱ مʧ عʛض الʻقʨد الاسʺي إلى الॽʁʴقي وعʛض الʻقʨد الॽʁʴقي، إضافة لʨجʨد علا

  مȐʨʱʶ الأسعار.

ʜʽ الॽʶاسة الʻقǽʙة على زȄاد ʛؗورة تʛʹǼ ʘʴॼصي الʨي ʥلʚة لʳॽʱالعʺلةن ʧلا مʙدائع لأجل بʨة ال ʖʰʶʱا لʛʤن ،

صى ولأن عʛض الʻقʨد الʹȘʽ يʖʰʶʱ في الʦʵʹʱ لا يʨ  في مȐʨʱʶ الأسعار الʺʨسع عʛض الʻقʨد الاسʺي

ʖلʢال ʗʴدائع تʨادة الȄʜب Șʽقʴʱقي لॽʁʴال ȑʙقʻوض الʛللʺع ʖاسʻم ʨʺل نʙعلى مع ȍفاʴال ʖجʨʱا يʺؗ .

 وذلʥ في الʺȐʙ الȄʨʢل. مȐʨʱʶ معʧʽ مʧ نʺʨ الʙخل الॽʁʴقي،

 Ǽعʨʻان: )Kurniasih ،2019(دراسة . 23

The long-run and short-run impacts of investment, export, money supply, and inflation on 

economic growth in Indonesia. 

 ʨʺʻعلى ال ʦʵʹʱد والʨقʻض الʛ؛ عʛيʙʸʱار؛ الʺʲʱللاس Ȑʙʺل الȄʨʡو ʛʽʸق ʛʽأثʱراسة الʙل ʘʴॼف الʙيه

ثانȄʨة لʻʽ ʦة ع، هʚه الॽʰانات ॼɺارة عʧ 2014-2001للفʛʱة  مʧ خلال بॽانات فʸلॽةالاقʸʱادȑ الإنʙونʶॽي 

  .VECMتʕخʚ مʧ مʙʸرها مॼاشʛة، تʦ تʴلʽلها Ǽاسʱعʺال نʺʨذج شعاع تॽʴʸح الʢʵأ 

أʣهʛت الʱʻائج أن الاسʲʱʺار والʙʸʱيʛ لهʺا تأثʛʽʰؗ ʛʽ على الʨʺʻ الاقʸʱادȑ في الʺȐʙ القʛʽʸ بʻʽʺا ؗان 

الʺʛʱʷك وجʨد علاقة تʨازنॽة ؗʺا أثʗʰ اخॼʱار الʱؔامل  لʻقʨد والʦʵʹʱ غʛʽ معȑʨʻ إحʸائॽا،تأثʛʽ عʛض ا

ʘʽات حʛʽغʱʺال ʧʽب Ȑʙʺلة الȄʨʡ عॽʺج ʛثʕتȑادʸʱالاق ʨʺʻا على الǼاʳǽل ها إȄʨʢال Ȑʙʺه في الʱʰما أث ʨوه ،

وʦʱȄ  ما يʙؗʕ على العلاقة Ȅʨʡلة الʺȐʙ بʧʽ الʺʱغʛʽات حʘʽ ؗان سالॼا ومعȄʨʻا ECTحʙ تॽʴʸح الʢʵأ 

 .نʸفارب سʧʽʱʻ و ʛ خلال ما ǽقلʺȐʙ القʽʸتॽʴʸح اخʱلالات ا

 Ǽعʨʻان: )Ocampo ،2020و  Solina(دراسة . 24

Monetary Policy Indicators and Economic Growth in the Philippines 1986-2017. 

تʴلʽل العلاقة بʧʽ مʕشʛات الॽʶاسة الʻقǽʙة وȂجʺالي الʻاتج الʺʴلي، وتʙʴيʙ العلاقة الهʙف مʧ الʨرقة الॽʲʴॼة 

-1986الॽʰʰʶة بʧʽ مʕشʛات الاقʸʱاد الؔلي في سॽاق الاقʸʱاد الفلʻʽʰي اعʱʺادا على الॽʰانات الȄʨʻʶة للفʛʱة 
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مʧ مʨقع الهʯʽة تʦ الʨʸʴل على هʚه الॽʰانات . Ǽ(VECM)اسʱعʺال نʺʨذج شعاع الانʙʴار الʚاتي  2017

 وهʯʽة الإحʸاء الفلॽʻʽʰة (ADB)ومॼʱȞة مʕسʶة بʥʻ الॽʺʻʱة الآسȑʨʽ  (NEDA) الॽʻʡʨة للॽʺʻʱة الاقʸʱادǽة

(PSA) وليʙال ʙقʻوق الʙʻولي وصʙال ʥʻʰإضافة لل (IMF).  

ॽʶاسة الǽ ȑʚعʲʺǼ ʛʰʱاǼة مʕشʛ لل إجʺالي الʻاتج الʺʴلي لॽʁاس الʨʺʻ الاقʸʱادȑ مقابل عʛض الʻقʨد اسʙʵʱم

ʧʽʰة القائʺة في الفلǽʙقʻال،  ʥهلʱʶʺأسعار ال ʛشʕاء على مʻقاس بǽ ȑʚال ʦʵʹʱل الʙا معʹǽء و وأʜل جʲʺǽ ȑʚال

  مʧ الأدوات الʻقǽʙة الʺʛتʢॼة Ǽإجʺالي الʻاتج الʺʴلي.

نʱائج لʗʸʵ زنॽة Ȅʨʡلة الʺȐʙ بʧʽ الʺʱغʛʽات، و وجʨد علاقة تʨا Johansenبʧʽ اخॼʱار الʱؔامل الʺʛʱʷك ل 

 ʛيʙقʱد ومالʨقʻض الʛع ʧʽة بȄʨʻد علاقة معʨجʨد لʨقʻض الʛأن ع ȎلاحȄو ،ȑادʸʱالاق ʨʺʻوال ʦʵʹʱل الʙع

دة في معʙل الʦʵʹʱ لانʵفاض الʨʺʻ والʦʵʹʱ يॼʰʶʱان في تقلॼات الʨʺʻ الاقʸʱادȑ، حʘʽ تʕدȑ الȄʜا

 ȑادʸʱدالاقʨقʻض الʛادة في عȄʜال ȑدʕا تʺʻʽب ȑادʸʱالاق ʨʺʻادة الȄʜل.  

 Ǽعʨʻان: )Tarique ،2020، و Rasool ،Adil(دراسة . 25

Empirical evidence of dynamic interactions among price level, interest rate, money supply, and 

real income: The case of the Indian economy. 

 ʧم Șقʴʱال ʘʴॼا الʚه ʧي مʶॽئʛف الʙلة في الهʲʺʱʺاد الؔلي الʸʱات الاقʛʽغʱم Ȍȃʛي تʱة الॽʰʰʶالعلاقة ال

 ʛقي و  ضعॽʁʴخل الʙالأسعار، ال Ȑʨʱʶد، مʨقʻلالʙة  معʛʱة خلال الفʙ2014-1998الفائ  ʙʻاق الهॽفي س

  Ǽاسʱعʺال بॽانات رȃع سȄʨʻة تʦ الʨʸʴل علʽها مʧ دلʽل إحʸاءات الاقʸʱاد الهȑʙʻ ومʖʱȞ إحʸاءات العʺل.

يʕثʛ سلॼا على  والʱي تʧʽʰ أن معʙل الفائʙة الʱقʙيʛعʺلॽة في  ǽVARعʙʺʱ الʘʴॼ نʺʨذج شعاع الانʙʴار الʚاتي 

ʦʶʱ لا ت GDP مقʙرة وȃإجʺالي الʻاتج الʙاخلي غʛʽ أن مȐʨʱʶ الأسعار في حʧʽ يʱأثʛ إʳǽاǼا Ǽعʛض الʻقʨد

ʻائॽة الاتʳاه بʧʽ عʛض الʻقʨد ومȐʨʱʶ علاقة سॽʰʰة ث لʨجʨد Granger، وتʛʽʷ سॽʰʰة الإحʸائॽة ǼالʺعȄʨʻة
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الأسعار Ǽالإضافة لأن معʙل الفائʙة يʖʰʶʱ في ؗل مʧ إجʺالي الʻاتج الʺʴلي ومȐʨʱʶ الأسعار وʖʰʶʱȄ عʛض 

 .الʻقʨد أǽʹا في معʙل الفائʙة

 Ǽعʨʻان: )Shafiq ،2020و  Yang( دراسة . 26

The Impact of Foreign Direct Investment, Capital Formation, Inflation, Money Supply and Trade 

Openness on Economic growth of Asian Countries. 

الاسʲʱʺار الأجʰʻي الʺॼاشʛ؛ تʧȄʨؔ رأس الʺال؛ الʦʵʹʱ؛ عʛض الʻقʨد والانفʱاح  تأثʛʽيهʙف الʘʴॼ لʙراسة 

ʺʻعلى ال ȑارʳʱدولةال ʧȄʛʷلع ȑادʸʱالاق ʨ ة آʛʱة خلال الفȄʨʽام  2018-2007سʙʵʱاسǼ اتʛʽأثʱذج الʨʺن

الʘʴॼ مʧ قاعʙة الॽʰانات مʕشʛ الॽʺʻʱة  بॽانات مʱغʛʽاتتʦ الʨʸʴل على  ،)ॼانلبॽانات النʺاذج الʲابʱة (

  .(WDI)العالʺॽة 

حʘʽ أثʗʱʰ الʦʵʹʱ، لʺʱغʛʽات لها تأثʛʽ إʳǽابي على الʨʺʻ الاقʸʱادȑ ما عʙا اإلى أن جʺॽع تʨصلʗ الʱʻائج 

ǽعʺل الʦʵʹʱ على  أن زȄادة الʺعʛوض الʻقȑʙ في القʢاعات الاقʸʱادǽة يʙȄʜ مʧ الʨʺʻ الاقʸʱادȑ بʻʽʺا

ʅॽʣʨʱل الʙمع ʧقلل مǽ اʹǽار وأʺʲʱولة والاسʙة الॽاجʱإن ʧل مʽقلʱال.  

 Ǽعʨʻان: )Yu ،2021و  Lee(دراسة . 27

Money Supply, Inflation and Economic Growth in China: An ARDL Bounds Testing Approach. 

ʘʴॼف الʙل  يهʽلʴʱو ل ʦʵʹʱد؛ الʨقʻض الʛع ʧʽفي العلاقة ب ȑادʸʱالاق ʨʺʻة الॽʻمʜلاسل الʶانات الॽʰل ʧʽʸال

 ʧ2018-1980م ʧعها مॽʺʳت ʦانات ، تॽʰة الʙة قاعॽʺة العالॽʺʻʱال ʛشʕم(WDI).  

والǽ ȑʚعʛʰ عʧ  (Deflator)؛ معامل انؔʺاش الʻاتج الʺʴلي (M) ولʱقʙيʛ العلاقة بʧʽ عʛض الʻقʨد الʺʨسع

ʦʵʹʱال (P)ةʙل الفائʙ؛ مع (π) ليإضافة لʴʺاتج الʻال ʨʺʻ (Y)  ادʺʱاع ʦات تʨʳاتي للفʚار الʙʴذج الانʨʺن

لʺʱغʛʽات على الʺȐʙ الȄʨʢل تʨازنॽة بʧʽ ا ، وأʣهʛت الʱʻائج الʺʨʱصل إلʽها وجʨد علاقةARDL الʜمॽʻة الʺʨزعة

 وفي الʙخل القʨمي (π) وأن الȄʜادة في معʙل الفائʙةعʛض الʻقʨد هʨ الʺʖʰʶ الʛئʶॽي للʦʵʹʱ  حʨȞǽ ʘʽن 

(Y) .ʧʽؔهلʱʶʺة للॼʶʻالǼ لعʶعلى ال ʖلʢة الॽʰخلال تل ʧة مॽʺʵʹʱال ȋʨالʹغ ʧفف مʵشأنها أن ت ʧم  
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الʻقǽʙة وتقʙم الʴلʨل الʺʱاحة لʺʶاعʙة الʶلʢات الʻقǽʙة في صॽاغة سॽاسة تʙعʦ الʱʻائج وجهة نʛʤ الȄʛʤʻة 

  اقʸʱادǽة تʺʻȞها مʧ الʛʢॽʶة على الʦʵʹʱ داخل الاقʸʱاد الʻʽʸي.

 Ǽعʨʻان: )Mahara ،2021(دراسة . 28

An Empirical Investigation Between Money Supply, Inflation, Capital Expenditure and Economic 

Growth in Nepal. 

يهʙف الʘʴॼ لʷؔف العلاقة بʧʽ عʛض الʻقʨد؛ الʦʵʹʱ؛ الʻفقات الʛأسʺالॽة والʨʺʻ الاقʸʱادȑ في نॼʽال للفʛʱة 

ȑʜ لॼʽʻال 1976-2019 ʛؗʺال ʥʻʰال ʧانات مॽʰجʺع ال ʦت ،(NRB)  ة وॽوزارة الʺال(MoF). 

أʣهʛت الʱʻائج وجʨد علاقة  ،ARDL الʚاتي للفʨʳات الʜمॽʻة الʺʨزعة اسʙʵʱم في هʚا الʘʴॼ نʺʨذج الانʙʴار

Ȅʨʡلة الʺȐʙ بʧʽ الʺʱغʛʽات، حʘʽ يʕثʛ عʛض الʻقʨد إʳǽاǼا على الʨʺʻ الاقʸʱادȑ ما ǽعʻي أن الʨʺʻ الॽʁʴقي 

ȑادʸʱالاق ʨʺʻالǼ اǼاʳǽأسʺالي إʛالانفاق ال Ȍॼتʛل يʲʺالǼ .دʨقʻض الʛة لعʙايʜʱدلالة م Ȍॼتʛي ʧʽفي ح  ʦʵʹʱال

أما في الʺȐʙ القʛʽʸ يʧʽʰʱ أن جʺॽع الʺʱغʛʽات ذات تأثʛʽ  سلॼا Ǽالʨʺʻ الاقʸʱادȑ لʻؔه غʛʽ معȑʨʻ إحʸائॽا.

سلʰي على الʨʺʻ الاقʸʱادȑ؛ ما ǽعʻي أن ؗل مʧ عʛض الʻقʨد والانفاق الʛأسʺالي ॼɺارة عʧ عʨامل Ȅʨʡلة 

ʦ يʙعʦ الʨʺʻ ؗʺا افʛʱض ʜʻʽؗ في الʺȐʙ القʛʽʸ. الʺȐʙ لʙعʦ الʨʺʻ في الاقʸʱاد الॼʽʻالي وأن عʛض الʻقʨد ل

في  أن اخʱلال تʨازن الʺȐʙ القʛʽʸ يʦʱ تʴॽʴʸه على الʺȐʙ الȄʨʢل ECMيʨضح معامل تॽʴʸح الʢʵأ 

  .أقل مʧ سʻة

وجʨد علاقة سॽʰʰة أحادǽة الاتʳاه مʧ عʛض الʻقʨد والانفاق  Granger Causality Testsتʧʽʰ نʱائج الॽʰʰʶة 

تʙؗʕ الʙراسة على ضʛورة اتॼاع  ، وهʨ ما يʙؗʕ نʱائج الʱقʙيʛ الʺʸʴʱل علʽها.الʨʺʻ الاقʸʱادȑالʛأسʺالي إلى 

ʧؔل ȑادʸʱالاق ʨʺʻال ʜȄʜعʱأسʺالي لʛد والانفاق الʨقʻض الʛادة عȄخلال ز ʧة مॽɻسʨة تǽʙاسة نقॽس  ʦȞʴʱمع ال

 ʥʻ نॼʽال.في الʨʽʶلة ȞǼفاءة لʺʻع ارتفاع الʦʵʹʱ وȃقائه ضʺʧ الʙʴ الʺقʛʱح مʧ قʰل ب

  الʖʲॺʸ الʰالʖ: تʲلʻل ومقارنة



الʴاǺقة الأدبॻاتالفʶل الʰاني:   
 

 123 

 ʨʺʻالأسعار وال Ȑʨʱʶد، مʨقʻض الʛع ʧʽع العلاقة بʨضʨم ʗاولʻي تʱقة الǼاʶاث الʴǼاء الأʛقʱخلال اس ʧم

 الاقʸʱادȑ في الʜʳائʛ، نلاحȎ أن الʙراسات الʱي تʺʗ على مȐʨʱʶ الاقʸʱاد الʜʳائȑʛ لʗʸʵ لʱʻائج مॼʱايʻة،

 ʧدراسة ؗل م ʖʶح ،ȑادʨ2014(الع( ،)Bouchetara  وBendamane ،2017( و )Benazza ،

2022(  ȑادʸʱالاق ʨʺʻان على الʛثʕي ʦʵʹʱد أو الʨقʻض الʛأن ع ʧʽʰالإشارة ت ȑورʛʹال ʧأو ؗلاهʺا معا، م

 ʦʵʹʱال ʛʽاإلى أن تأثॽابʳǽد إʨقʻض الʛع ʛʽؗان تأث ʧʽفي ح ȑادʸʱالاق ʨʺʻا على الॽʰا ؗان دائʺا سلʺʻʽب ،

أن عʛض  )2019(زوʙʰȄة، Ǽالʖʽʢ، و مʧʶʴ، ودراسة  )2017(بȄʨعقʨب و بȄʨعقʨب، تʨضح ؗل مʧ دراسة 

ȑادʸʱالاق ʨʺʻان على الʛثʕلا ي ʦʵʹʱد والʨقʻا  ،الʹǽت دراسة أʙأك)Ayad ،2020( د علاقةʨم وجʙع ʧʽب 

وهي الʙراسة الʨحʙʽة الʱي لʳأت لاسʱعʺال اخॼʱارات الʱؔامل الʺʛʱʷك الʱي تʙعʦ وجʨد فʨاصل  الʺʱغʛʽات،

ॽʰʰʶة بʧʽ مʱغʛʽات الʘʴॼ وتʦ تأكʙʽ الʱʻائج الʺʨʱصل إلʽها مʧ خلال القة Ȟॽʂلॽة والʱي أʣهʛت وجʨد علا

تʳʱه مʧ عʛض الʻقʨد إلى الʨʺʻ الاقʸʱادȑ ومʧ عʛض الʻقʨد إلى الʦʵʹʱ  الʱي بʗʻʽ وجʨد سॽʰʰة ॽɿʵةال

ȑادʸʱالاق ʨʺʻد إلى الʨقʻض الʛع ʧائج دراسة ومʱʻه الʚه ʦعʙت ، ،ȑادʨد علاقة  )2014(العʨوج ʗʱʰي أثʱال

.ʛائʜʳفي ال ʦʵʹʱد والʨقʻض الʛع ʧʽب   

ʧايॼجع تʛي  ȑʚال ʦʵʹʱة للॼʶʻالǼ لاʲʺة، فǽادʸʱات الاقʛʽغʱʺات في دراسة الʛشʕʺال ʝام نفʙʵʱم اسʙائج لعʱʻال

ʲʺǽل مȐʨʱʶ الأسعار نلاحȎ أن Ǽعʠ الʙراسات اسʙʵʱمʗ مʕشʛ أسعار الʺʱʶهلʥ في حǼ ʧʽعʠ الʙراسات 

ʱلاف الʻʺاذج الॽʁاسॽة مʧ جهة أخȐʛ قʨȞǽ ʙن ذلʥ ناتج عʧ اخ سʱعʺلʗ مʞʺȞ الʻاتج الʺʴلي الʵام،الأخȐʛ ا

وتفʛد ؗل واحǼ ʙفʛʱة زمॽʻة معʻʽة ما يʨضح تغʛʽ  والاخॼʱارات الإحʸائॽة الʺʱʶعʺلة في ؗل دراسة على حʙة

  الʯʽʰة الاقʸʱادǽة والॽʶاسة الʱي تʺʗ فʽها هʚه الأʴǼاث.

ʳار في الʛقʱوالاس ȑادʸʱالاق ʨʺʻال ʦدورا في دع ʖة تلعǽʙقʻاسة الॽʶو أن الʙʰي ʥذل ʦورغʛائʜ  Ȍॼخلال ض ʧم

 ʨʺن Șʽقʴʱل Ȑʛادر أخʸي مʻʰة تॽʺلأه ʛʽʷاث تʴǼالأ ʠعǼ أن ʛʽغ ،ʦʵʹʱفي ال ʦȞʴʱد والʨقʻض الʛع

  .ع الاسʲʱʺارʨʱازنة تعʜز الإنʱاج الʶلعي وتʳʷاقʸʱادȑ مʙʱʶام ʻʰʱؗي سॽاسة نقǽʙة م
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فقʙ للاقʸʱاد الʜʳائȑʛ،  ا نفʝ الʸʵائʟ الاقʸʱادǽةǼالॼʶʻة للأʴǼاث الʱي جاءت في سॽاق الʙول الʱي له

، Shuaibuو  Babatunde(أوضʗʴ أن زȄادة عʛض الʻقʨد يʕدȑ لʴʱفʜʽ الʨʺʻ الاقʸʱادȑ حʖʶ دراسة 

، تʧʽʰ دراسة )Ismail ،2021(ودراسة  )Olarinde ،2017، و Gatawa ،Abdulgafar(، دراسة )2011

)George ،Suoyai ،Tema و ،Boloekeye ،2018( اʳǽد إʨقʻض الʛع ʛʽا تأثʹǽأ ʨʺʻا على الǼ

 ʟʵǽ اʺॽɾ ȑادʸʱسعالاقʨʺال ʝॽول Șʽʹد الʨقʻض الʛلها دراسة ع ʗصلʨي تʱة الʳॽʱʻال ʝوهي نف ،

)Idisebara، 2019( ȑادʸʱالاق ʨʺʻوال ʦʵʹʱعلى ال ʛʽʰؗ ʛʽله تأث Șʽʹد الʨقʻض الʛأن ع ʗʻʽب ʘʽح.  

وجʨد علاقة سॽʰʰة تʺʙʱ مʧ الʨʺʻ الاقʸʱادȑ إلى الSuliman ،2011(  ʦʵʹʱو  Elsheikh(تʤهʛ دراسة 

ʛهʤǽ اʺؗ ،ʦʵʹʱد للʨقʻض الʛع ʧوم  ʧش، ؗل مʛؗ ʨو أب ȑ( و )2016(الهادIsmail ،2021(  دʨوج

ȑادʸʱالاق ʨʺʻلل ʦʵʹʱد والʨقʻض الʛع ʧه مʳʱة تॽʰʰعلاقة س  ʨʺʻا على الǼاʳǽإ ʛثʕي ʦʵʹʱأن الǼ ازʱʺوت

 الاقʸʱادȑ وهʨ ما لʦ تʨʱصل له الʙراسات الʱي جاءت في سॽاق الاقʸʱاد الʜʳائȑʛ، في حʧʽ أن دراسة

)Babatunde  وShuaibu ،2011( و )Gatawa ،Abdulgafar و ،Olarinde ،2017(  ʧʽʰأن ت

 ʕي ʦʵʹʱال.ȑادʸʱالاق ʨʺʻا على الॼسل ʛث  

ولʗʸʵ أغلʰها  ،حʱى الʙراسات الʱي جاءت في الॽʶاق الإقلॽʺي تॼايʗʻ الʱʻائج ॽɾʺا بʻʽهاأن  يʨضح الʴʱلʽل

لأهʺॽة ؗل مʧ عʛض الʻقʨد والʦʵʹʱ في تʙʴيʙ الʨʺʻ الاقʸʱادȑ، إضافة لأهʺॽة الʱفاعل ॽɾʺا بʧʽ هʚه 

الʺʱغʛʽات داخل الاقʸʱادات، ؗʺا أكʙت Ǽعʠ الʙراسات على تȄʨʻع مʸادر الʙخل مʧ خلال دعʦ القʢاع 

وهʨ ما أكʙت علॽه الأʴǼاث الʱي جاءت  الʵاص وزȄادة حʦʳ الاسʲʱʺارات الʵارجॽة وتॽʳʷع الإنʱاج الʺʴلي،

.ȑʛائʜʳاد الʸʱفي حالة الاق  

مʧ الʨاضح أن اخʱلاف الॽʶاقات الاقʸʱادǽة بʧʽ الʙول بʙوره ǽعʛʰʱ عاملا أساسॽا في الʨʸʴل على نʱائج 

مॼʱايʻة وȂن تʺʜʽت هʚه الاقʸʱادات ʸʵǼائʟ مʷʱابهة، نʛʤا للʛʤوف الʱي قʙ تʨاجهها مʱʵلف الاقʸʱادات، 

مʱʵلفا لؔل مʧ عʛض والʦʵʹʱ على الʨʺʻ الاقʸʱادȑ واخʱلاف الʱفاعلات بʧʽ هʚه ȑʚ يʛʱتʖ عʻه تأثʛʽا وال
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، Ǽالإضافة لاخʱلاف الॽʶاسات الʻقǽʙة ॽɾʺا بʻʽها واخʱلاف الʺʕشʛات الاقʸʱادǽة الʺعʙʺʱة ؗʺا الʺʱغʛʽات

  الʙولي. قʙ تʷʺل هʚه الأسॼاب أǽʹا الأʴǼاث الʱي تʺʗ على الʺȐʨʱʶ  أوضʻʴا ساǼقا.

ॽولʙاث الʴǼالأ ʗʺʶورهاانقʙة ب  ȑادʸʱالاق ʨʺʻوال ʦʵʹʱد، الʨقʻض الʛع ʧʽقة بॽد علاقة وثʨوج ʗʱʰعʹها أثǼ

ʽب Ȍȃʛي ʛʽعلاقة أو تأث ȑد أʨجʨل ʟʵيل ʦل ȑʚال ʛالآخ ʠعॼال ʝȞن على عʨديʨقʻال ȑرأ ʦعʙما ي ʨوه ʧ

ʜت ي ǽقʨم على ة الʱالȄʜʻʽؔ هʚه الʺʱغʛʽات والȑʚ يʙؗʕ الȄʛʤʻة أساس أن الʻقʨد لا تʕثȞʷǼ ʛل مॼاشʛ، ؗʺا رؗ

 ʛʤʻها للʱقǼاʢم Ȑʙم ʧا عʙʽعǼ هॽɾ ʗمʙي قʱال ȑادʸʱاق الاقॽʶائج وفقا للʱʻال ʛʽʶاث على تفʴǼالأ ʠعǼȄ ة

  الاقʸʱادǽة.

 ʟʵل ʧʽفي ح)Al-Fawwaz  وAl-Sawai’e ،2012(  ʦʵʹʱد، الʨقʻض الʛع ʧʽعلاقة ب ȑد أʨم وجʙلع

 ،ȑادʸʱالاق ʨʺʻوال،ȑادʸʱالاق ʨʺʻوال ʦʵʹʱد، الʨقʻض الʛع ʧʽد علاقة بʨاث وجʴǼالأ ʖأغل ʗʰʲمع  ت

ʙؗʕة، يॽʰʰʶاه الʳلاف اتʱها واخʻʽا بʺॽɾ اتʛʽغʱʺه الʚه ʛʽة تأثॽɿॽ جهة و  )Behera ،2016( اخʱلاف مȐʙ وؗ

 ʨʺʻا على الॼسل ʦʵʹʱال ʛʽوتأث ȑادʸʱالاق ʨʺʻا على الǼاʳǽد إʨقʻض الʛع ʛʽأثʱل ʟʵلȄن وʨديʨقʻال ʛʤن

ȑادʸʱالاق ʨʺʻادة الȄʜد لʨقʻض الʛع ȑدʕي ʘʽات حʛʽغʱʺال ʧʽب ʛʽأثʱا الʚقال هʱخلال ان ʧم ʥوذل ،ȑادʸʱالاق، 

ʙʽعॼال Ȑʙʺفي ال ȑادʸʱالاق ʨʺʻا على الॼسل ʛثʕت ʦʵʹʱة للʛʺʱʶʺادة الȄʜال ʧʽفي ح )Hussain  وZafar ،

2018(ʟʵا يلʺؗ ، )Chiaraah  وNkegbe ،2014( لʳǽإ ʦʵʹʱد على الʨقʻض الʛع ʛʽأثʱ ا وعلىǼا

 ȑادʸʱالاق ʨʺʻمال ʨا، وهॼد  اسلʨقʻض الʛسع في عʨʱال ȑدʕي ʘʽن حʨديʨقʻال ʛʤوجهة ن ʧم ʖجان ʦعʙي

ʦʵʹʱوث الʙʴل ȑدʕي ȑʚالأسعار ال Ȑʨʱʶلارتفاع م ʧعʺها ؗل مʙȄو ،)Ahmad Khan  وRowniz ،

2016( ،)Urbanovský ،2017( ،)Abdul  وEt al ،2018( و )Acharya ،2019(  صلʨʱخلال ال ʧم

ʦʵʹʱد إلى الʨقʻض الʛع ʧة مॽʰʰا .لعلاقة سʹǽأ ʥذل ʦعʙي  ʧه مʳʱة تॽʰʰد علاقة سʨوج ʗʰي أثʱاث الʴǼالأ

، )Kamal ،2016( و )Agbonlahor ،2014(عʛض الʻقʨد إلى الʦʵʹʱ والʨʺʻ الاقʸʱادȑ ؗʺا جاء في 

والأʴǼاث الʱي تʨصلʗ لʱأثʛʽ عʛض الʻقʨد على الʨʺʻ الاقʸʱادǼ ȑʺعʜل عʧ تأثʛʽ الʦʵʹʱ ؗʺا جاء في 
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)Ahmad ،Afzal و ،Ghani ،2016( و )Siyasanga  وHlalefang ،2017(  اسةॽʶة الॽلفعال ʛʽʷǽ ما

.ȑʙقʻوض الʛفي الʺع ʦȞʴʱخلال ال ʧة مǽʙقʻال  
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  خاتʸة الفʶل

ة بʧʽ عʛض الʻقʨد تʻاولʗ الʘʴॼ في العلاق ل مʨʺʳعة مʨʻʱعة مʧ الʺقالات،الفʸل لعʛض وتʴلʽتʛʢق 

 ʦʵʹʱال ʧع ʛʰعǽ ȑʚالأسعار ال Ȑʨʱʶومȑادʸʱالاق ʨʺʻوالʗفʙه ʟالأخȃو ، ʧع ʘʴॼالʺقالات لل  ʛʽتأث

ʧȞʺǽ ʅॽؗ لهʚه الʺʱغʛʽات الʱفاعل ॽɾʺا بʻʽها عʛض الʻقʨد والʦʵʹʱ على الʨʺʻ الاقʸʱادȑ مʧ خلال معʛفة 

 دراسةازنॽة تȌȃʛ بʻʽها، ومʧ جهة أخȐʛ وجʨد علاقة تʨ  إمȞانॽةبʙراسة اسʻʱادا للȄʛʤʻة الاقʸʱادǽة، وأǽʹا 

ॽʰʰʶلةالʺʱʴʺاهها ة الʳات ʙيʙʴض ،وتʨائج تʱل على نʨʸʴالي الʱالȃحو Ȑʙة مǽʙقʻاسة الॽʶة الॽلة في  فعالʲʺʱم

ʵʹʱد وتفاعله مع الʨقʻض الʛعȑادʸʱالاق ʨʺʻال ʜȄʜعʱل ʦ .اثʴǼه الأʚه ʗي  شʺلʺॽلي والإقلʴʺال ʙʽعʸال

الʱʻائج الʺʸʴʱل علʽها والʱي ʧȞʺǽ تفʛʽʶها تॼايʱ ʧلʟॽʵ ومقارنة نʱائʳها ل تʴلʽلها Ǽالإضافة ʧʽʰوȄ ،والʙولي

  بʻاء على عʨامل مʱعʙدة.

 ʙؗʕت ʖأغل ʦȞʴʱأن ال ʛهʤت ʘʽح ،ȑادʸʱالاق ʨʺʻار والʛقʱالاس Șʽقʴʱلة لʽسʨؗ ةǽʙقʻاسة الॽʶة الॽʺائج أهʱʻال

دȑ ȑ عʛض الʻقʨد والʛʢॽʶة على معʙلات الʧȞʺǽ ʦʵʹʱ أن يلॼɻان دورا ʛʽʰؗا في تعʜȄʜ الʲقة في الاقʸʱا

، وʚȃلʥ تلʟʵ ما ǽعʝȞ أهʺॽة الاسʱقʛار الʻقȑʙ، وʙؗʕȄ وجهة نʛʤ الʻقʨديʨن  وȃالʱالي دفع عʳلة الॽʺʻʱة،

أو تقʦǽʙ الʱعʙيلات اللازمة الʺلائʺة لॽʰʢعة الاقʸʱاد مʴل  لʛȄʨʢʱ الॽʶاسة الʺعʙʺʱة مʧ قʰل الʶلʢات الʻقǽʙة

ʘʴॼقي. الॽʁح ȑادʸʱاق ʨʺن Șʽقʴشأنها ت ʧة مॽفاعل ʛʲأك Ȑʛادر أخʸم ʧع ʘʴॼورة الʛع ضʳʷأو ت  

 ʖʽق وأسالʛʡ لافʱاخ ʧة عʳاتʻة الǽادʸʱاث الاقʴǼاجه الأʨي تʱات الǽʙʴʱل الʽلʴʱال ʛهʤǽ ،Ȑʛة أخॽناح ʧم

قʙة بʧʽ مʱʵلف قة الʺعالʘʴॼ، وʨȄجه الاهʱʺام نʨʴ تʛȄʨʢ وتʧʽʶʴ الʺʻهॽʳات وزȄادة الفهʦ حʨل العلا

 ʙȄʜʺاف الʷؔʱة لاسॽلʰقʱʶʺراسات الʙال ʨʴال نʳʺح الʱفǽ ات، ؗʺاʛʽغʱʺل الʺʱʴʺامل الʨالع ʧه مʚها في هʛʽتأث

  العلاقة.

لʱي وا )Ayad ،2020( ، دراسة، نʛʽʷ لأحʙ أهʦ الʺقالات الॼارزة الʱي تʦ تʹʺʻʽها في هʚه الʙراسةفي الʱʵام

في سॽاق الاقʸʱاد الʺʴلي، حʘʽ تʳاوز هʚا الʺقال تǽʙʴات الʘʴॼ واخʛʸʱ الʳهʨد في إلقاء الʹʨء جاءت 
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ʛائʜʳفي ال ȑادʸʱالاق ʨʺʻالأسعار وال Ȑʨʱʶد، مʨقʻض الʛع ʧʽة بʙة على العلاقة الʺعقॽاسॽʀ نʺاذج ʙʺʱواع ،

ʙعʦ الʘʴॼ خارج نʢاق الأسلʨب واخॼʱارات إحʸائॽة في تقʙيʛ الʨʺʻذج وتفʛʽʶ العلاقة بʧʽ مʱغʛʽات الʘʴॼ ت

  نʱائج أكʛʲ وضʨحا ودقة. لȑʙʽ، مʱʻȞه مʧ الʨʸʴل علىالʱق

ʙف فهʦ العلاقة بʧʽ الʺʱغʛʽات مʴل الʘʴॼ، وتʨجॽه لهوʚȃلʧȞʺǽ ʥ اعʱʺاد الʺقال ʻؗقʢة انʢلاق مهʺة لʻʲʴॼا 

الأجʰʻي الʺॼاشʜʳؗ ʛء مʧ هʚا الاهʱʺام نʨʴ اقʛʱاحات الʺقال لʨʱسॽع نʢاق الʱؗ ،ʘʴॼقʦǽʙ مʱغʛʽ الاسʲʱʺار 

ȑادʸʱالاق ʨʺʻة على الʻȞʺʺات الʛʽأثʱص الʨʸʵǼ Șʺة أعʛʤن ʛʽفʨاهʺة في تʶʺه للʱاق ودراسॽʶا إلى  الॼʻج

.ʦʵʹʱلات الʙعاب معॽʱد لاسʨقʻض الʛسع في عʨʱمع ال ʖʻج  

ʧة، مॽلʰقʱʶʺاث الʴǼالي والأʴال ʘʴॼل مهʺة في الʨʴة تʢل نقȞʷǽ ا الʺقالʚاد هʺʱإن اع  ʧفادة مʱخلال الاس

الʱʻائج والاقʛʱاحات الʺقʙمة ʻʻȞʺǽا تʛȄʨʢ مʨʺʳعة مʧ الʺفاʦॽʂ والʨʱجهات الʱي تʹاف لإثʛاء فهʦ العلاقة 

 ʛʲائج أكʱن Șʽقʴت ʨʴا نʻʲʴǼ هॽجʨوت ʛائʜʳفي ال ȑادʸʱالاق ʨʺʻالأسعار وال Ȑʨʱʶد، مʨقʻض الʛع ʧʽالقائʺة ب

 دقة وفاعلॽة.



 

 

ʖالʰل الʶالف  

  

  

  

  

  

 لʸمة الفʙمق 

  :الأول ʘʴॼʺاسة الॽʶه على الʛوأث ȑʙقʻالإصلاح الʛائʜʳة في الǽʙقʻال 

 :انيʲال ʘʴॼʺذج الʨʺʻاغة الॽل وصʽلʴʱة الॽʳهʻم 

  :ʘالʲال ʘʴॼʺائجالʱʻة الʷاقʻض ومʛع 

 لʸخاتʺة الف 

 

   

تحليل العلاقة بين عرض النقود، مستوى الأسعار والنمو الاقتصادي في 

)2021-1990الجزائر خلال الفترة (  
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 ʨʺʻالأسعار وال Ȑʨʱʶد، مʨقʻض الʛع ʧʽة العلاقة بॽʺء على أهʨʹراسات الʙال ʧم ʙيʙالع ʗʢسل

الأهʺॽة حʖʶ الʸʵائʟ الاقʸʱادǽة لؔل دولة أو الاقʸʱادȑ، إلى جانǼ ʖعʠ الʺʱغʛʽات الأخȐʛ ذات 

، اعʱʺادا على الʛʢق الॽʁاسॽة والاخॼʱارات الإحʸائॽة في وفقا لهʙف الʘʴॼ في سॽاق مʱʵلف الاقʸʱادات

Ȑʙ وقʙ لʗʸʵ أغلʖ الʙراسات لʨجʨد علاقة تʨازنॽة Ȅʨʡلة الʺ .تقʙيʛ الʻʺاذج وتفʛʽʶ الʱʻائج الʺʸʴل علʽها

ʻها مȐʨʱʶ الأسعار والʨʺʻ الاقʸʱادॽɾ ،ȑʺا تفاوت مȐʙ تأثʛʽ هʚه الʺʱغʛʽات ॽɾʺا بʽتȌȃʛ بʧʽ عʛض الʻقʨد و 

كʺا أʣهʛت الاخॼʱارات الإحʸائॽة اخʱلافا في سॽʰʰة العلاقة الʱي تȌȃʛ بʻʽها، ؗʺا أوضʻʴا في الفʸل 

.Șابʶال  

الاقʸʱادȑ في  بʴʱلʽل العلاقة بʧʽ عʛض الʻقʨد، مȐʨʱʶ الأسعار والʨʺʻ يهʙف الفʸل الʲالʘ الʺʨسʨم

لʘʴॼ الʺʛʢوحة والʱأكʙ مʧ صʴة إلى الʱعامل مع الإشȞالॽة الʛئॽʶॽة ل 2021-1990الʜʳائʛ خلال الفʛʱة 

انʢلاقا مʧ الاʡلاع الʷامل على مʱʵلف الȄʛʤʻات لʺʱʵلف مʙارس الفʛؔ ، الفʛضॽات الʺʨضʨعة

علʺॽة عʧ العلاقة الʱي وȃالʱالي بʻاء خلॽɿة  ،الاقʸʱادȑ مع اسʱقʛاء الʙراسات الʱي تʻاولʗ نفʝ الʺʨضʨع

تȌȃʛ بʧʽ عʛض الʻقʨد، مȐʨʱʶ الأسعار والʨʺʻ الاقʸʱادȑ وأǽʹا معʛفة الॽʁʺة العلʺॽة الʱي حققʱها هʚه 

مʧ ناحॽة الأدبॽات،  الʙراسات والأʴǼاث ومʴاولة معʛفة الفʨʳة العلʺॽة خاصة في سॽاق الأʴǼاث الʺʴلॽة

 ʟد نقʨوج ʧʽʰت ʘʽحʴǼلالأʨاث ح ʱʶد، مʨقʻض الʛع ʧʽدراسة العلاقة ب ȑادʸʱالاق ʨʺʻالأسعار وال Ȑʨ

ومʧ ناحॽة الʛʢق الॽʁاسॽة والʛʰامج الإحʸائॽة الʜʳائȑʛ،  الॽʶاقॽɾʺا يʱعلǼ Ș والʱأثʛʽ الʴاصل بʻʽها

ʜ في  ، وتʧʽʰ الʙراسات الʶاǼقة اعʱʺاد الʛʢق الॽʁاسॽة والاخॼʱارات الإحʸائॽة الʱقلǽʙʽة بʻʽʺاالʺʱʶعʺلة ʛؗʻس

 ʦعʙي تʱارات الॼʱالاخ ʙʺʱعʻالي سʱالȃة وॽلȞॽʂ اصلʨة على فॽʻمʜلاسل الʶاء الʨʱة احॽالʺʱا على احʚا هʻʲʴǼ

 ʛʰ R-4.3.1 ،RATS 10 ،StataنامجوʦʱȄ تॽʰʢقها مʧ خلال مʱʵلف الʛʰامج الإحʸائॽة ؗوجʨد فʨاصل Ȟॽʂلॽة 
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 E-viewsعلى عʝȞ أغلʖ الʙراسات الʱي تقʨم على بʛنامج  Ǽ E-views 13الإضافة لʛʰنامج Gauss 23و 18

الاخॼʱارات الإحʸائॽة غʛʡ ʛʽق الʱقʙيʛ و الʱي امʱازت بʨʻʱع  )Ayad ،2020(، وهʚا ʵǼلاف دراسة فقȌو 

للȄʛʤʻات الʺʱعلقة Ǽعʛض تʴلʽلا عʺॽقا ǽقʙم هʚا الʘʴॼ  وȃالʱالي فإن .الʱقلǽʙʽة والʛʰامج الإحʸائॽة الʙʴيʲة

الʻقʨد ومȐʨʱʶ الأسعار والʨʺʻ الاقʸʱادȑ لفهʦ أعʺȘ للعلاقات الʺعقʙة بʧʽ الʺʱغʛʽات وتأثʛʽها على 

 ȑادʸʱالاق ʨʺʻالأسعار وال Ȑʨʱʶد، مʨقʻض الʛع ʧʽالعلاقة ب ʦة لفهʙيʙة جॽʳهʻة ومʛʤم نʙقǽ اد، ؗʺاʸʱالاق

.ʛائʜʳفي ال  

ʦ مʛاحل الإصلاحات الʻقǽʙة في الʜʳائʛ وتʨضॽح أثʛها على الॽʶاسة يهʙف هʚا الفʸل أǽʹا للʛʢʱق لأه

غʛʽات الʱقلॼات والʱ الʻقǽʙة الʺʴلॽة مʧ خلال عʛض بॽانات مʱغʛʽات الॽʶاسة الʻقǽʙة وتʴلʽل تʨʢرها بʻاء على

 الأوضاع الاقʸʱادǽة والॽʶاسॽة للʰلʙ حʖʶ ؗلʻȃاء على الإصلاحات الʱي أدخلʗ و  الʱي ʛʡأت علʽها خلال

ʜʽ على قانʨن الʻقʙ والقʛض فʛʱة زمॽʻة ʛؗʱ10-90، مع ال  ȑʚة اوالǽاʙحلة فاصلة مع بʛʺل الȞش ʨʴل نʨʴʱل

  اقʸʱاد الʨʶق.

يȌȃʛ بʧʽ مʱغʛʽات الǼ ،ʘʴॼعʙ تʨضॽح  الॽʁاسي ॽʸǼاغة الʨʺʻذج مʧ الفʸل سʻقʨم في الʜʳء الʲاني

ائॽة والاخॼʱارات الإحʸالʺعلʺات ʱقʙيʛ ل الʺعʙʺʱةوتʨضॽح الʛʢق الॽʁاسॽة  لʺʱغʛʽات الʱي سʦʱʽ اسʙʵʱامها،ا

 ȞʷǼل أكʛʲ دقة لʱفʛʽʶ العلاقة الʺʱʴʺلة بʧʽ الʺʱغʛʽات ʱأكʙ مʧ صلاحॽة بॽانات الʶلاسل الʜمॽʻةǼعʙ ال

.ʛائʜʳفي ال ȑادʸʱالاق ʨʺʻال ʜȄʜعʱاسات أفʹل لॽه سॽجʨوت   

ʘاحॼل إلى ثلاث مʸالف ʦॽʶتق ʦʱالي:ؗ يʱال  

  لاح الʻقȑʙ وأثʛه على الॽʶاسة الʻقǽʙة في الʜʳائʛالʺʘʴॼ الأول: الإص

  الʺʘʴॼ الʲاني: مʻهॽʳة الʴʱلʽل وصॽاغة الʨʺʻذج

    الʺʘʴॼ الʲالʘ: عʛض ومʻاقʷة الʱʻائج
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  الإصلاح الʹقȏʗ وأثʙه على الॻʴاسة الʹقǻʗة في الʚʱائʙالʖʲॺʸ الأول: 

الاقʸʱاد، وتʱʹح ضʛورة اللʨʳء لهʚه تهʙف الإصلاحات الهȞॽلॽة لʛفع الʢاقة الإنʱاجॽة ودرجة مʛونة 

الإصلاحات حال وجʨد اخʱلال بʧʽ الʢلʖ الؔلي والعʛض الؔلي الȑʚ يʕثʛ على تʙهʨر الʺʜʽان الʵارجي، 

قʨȞǽ ʙن هʚا الاخʱلال نʳॽʱة عʨامل خارجॽة مʱʶقلة ʙʱؗهʨر شʛوȋ الॼʱادل أو حʙوث ارتفاع في أسعار 

لॽʶاسات الʺʴلॽة غʛʽ الʺلائʺة الʱي ǼإمȞانها الʱأثʛʽ على ارتفاع الفائʙة العالʺॽة، ؗʺا قʨȞǽ ʙن ناتج عʧ ا

الʢلʖ أكʛʲ مʧ العʛض. ففي حال تʦ اللʨʳء للاسʙʱانة مʧ الʵارج لʱعʙيل هʚا الاخʱلال ǽعʺل ذلʥ على 

 ʦاكʛʱاد إضافة لʸʱة داخل الاقॽʶافʻʱر الʨهʙة تʳॽʱة نॽلʴʺلال الأسعار الʱعات واخʨفʙʺان الʜʽم ʜʳادة عȄز

ʙيʨنॽة. ولهʚا تهʙف الإصلاحات لʴʱقȘʽ الʨʱازن بʧʽ الʢلʖ والعʛض الؔلʧʽʽ لʴʱقȘʽ تʨازن مʜʽان الʺ

  )25، صفʴة 2009(بʧ شهʛة،  الʺʙفʨعات.

 ȑادʸʱالاق ʨʺʻادة الȄل في زʲʺʱة تǽادʸʱالإصلاحات الاق ʧة مॽʶॽئʛة الǽأن الغا ʧʽاديʸʱالاق ʖأغل ȐʛȄو

ʚلʥ رفع مȐʨʱʶ الفائʠ الʻاتج عʧ هʚه الȄʜادة لʱلॽʰة حاجॽات  Ǽʺعʙلات تفʨق معʙل الʨʺʻ الȞʶاني، وؗ

الʺʱʳʺع مʧ مʨʤʻر الʺقايʝॽ الʙولॽة. تʛʽʷ مʤاهʛ الإصلاحات الاقʸʱادǽة ʚؗلʥ لʧʽʶʴʱ الʛʽʽʶʱ وتʨضॽح 

ʺॽɾ ʧȄʨؔʱال ʖجان ʧم ȑʛʷॼال ʛʸʻالعǼ اءʻʱا الاعʹǽات، وأॽولʕʶʺاف والʙة الأهॽʻقʱالʺهارات ال ʟʵǽ ا

ʜ على الإنʱاج والاسʲʱʺار. ʛؗل إلى ثقافة تʨʴʱللإصلاح ال ʧȞʺǽ ىʱة، حʲيʙʴمي،  الʨة 2011(تʴ21، صف(  

وȃالʛغʦ مʧ أن مʙارس الفʛؔ الاقʸʱادȑ الʺʱʵلفة لا تʱʵلف حʨل الʺفهʨم العام للإصلاح الاقʸʱادȑ، إلا 

حʨل أسॼاب عʙم الاسʱقʛار الاقʸʱادȑ وʚȃلʥ فهي تʱʵلف حʨل نʨع الॽʶاسات اللازم اتॼاعها  أنها تʱʵلف

.ȑادʸʱاف الإصلاح الاقʙأه Șʽقʴʱة،  لʛشه ʧة 2009(بʴ26، صف(  

ȑادʸʱي الإصلاح الاقʻʰة في تȃʛʳي ؗأول تʻʡʨاد الʸʱالاق ʦॽʤʻلإعادة ت ʛائʜʳت الʙʺع ʙصلاح  وقȂو

الʤʻام الʻʰؔي لʺʨاكॼة تʨʢرات الʻʸاعة الʺॽɾʛʸة العالʺॽة بهʙف اسʱقʢاب رؤوس الأمʨال الأجॽʰʻة، خاصة 
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(نايلي و  وأن الʤʻام الʺʛʸفي الʜʳائȑʛ خʹع للʛʽʽʶʱ الʺʨجه مʧ قʰل الʙوائʛ الʨȞʴمॽة والʻȄʜʵة العʺʨمॽة.

  )166، صفʴة 2020لʺʨشي، 

 ȏʙائʚʱفي الʙʶʸام الʢʹالأول: إصلاح ال ʔلʠʸال  

 ʧم ʙيʙالع ʗلازال ʥذل ʧم ʦغʛالȃة، وʛʽʰؗ ةॽʺأه ʧʽʽالʺاض ʧيʙفي العق ȑʙقʻار الʛقʱم الاسʨل مفهȞش ʙلق

الاقʸʱادات العالʺॽة تؔافح تǽʙʴات الʦʵʹʱ ما ʳǽعل الʨȞʴمات تلʳأ للإصلاح الʻقȑʙ خاصة في حالات 

ؗʺا انʛʸʴ  )2، صفʴة Freytag ،2003( عʧ عʜʳ الʙولة عʧ تʺȄʨل نفقاتها. الʦʵʹʱ الʺفȋʛ الʻاتج

دور الʻقʨد في الاقʸʱاد الʜʳائȑʛ قʰل قانʨن الʻقʙ والقʛض في تʶهʽل الʺعاملات وॽʀاس ॽʀʺة الʶلع 

الॽة، ولǽ ʦعʛʰʱ ؗأداة اسʛʱاتॽʳॽة والʙʵمات Ǽاعॼʱاره ʣاهʛة حʶابॽة لʶʴاب الأسعار وȂجʛاء الʺعاملات الʺ

خاصة  ونʳॽʱة للʨضع الاقʸʱادȑ الʜʳائȑʛ  )164، صفʴة 2004(بلعʜوز، للʦȞʴʱ في الॽʺʻʱة الاقʸʱادǽة. 

تʛتʖ عʻه ضʛورة اللʨʳء لʙʻʸوق الʻقʙ الʙولي لȘʽʰʢʱ مʨʺʳعة مʧ  ،1986لʻʶة مع بʙاǽة الأزمة الʻفॽʢة 

  الإصلاحات وʚȃلʥ حॽʺʱة الʨʴʱل نʨʴ اقʸʱاد الʨʶق.

وهʨ ما ǽفʛʶ اهʱʺام الʶلʢات العʺʨمॽة Ǽإصلاح الʤʻام الʺʛʸفي والʺالي ʜʳؗء مʧ الإصلاحات الاقʸʱادǽة 

عالʺي، ما ǽعʝȞ تʨجه الʜʳائʛ نʨʴ تȘʽʰʢ سॽاسات الʱي بʙأت نهاǽة الʲʺانʻʽات اسʳʱاǼة لʱغʛʽات الاقʸʱاد ال

اقʸʱادǽة تʨفʛ لها شʛوȋ الانʙماج في الاقʸʱاد العالʺي، خاصة وأن وضॽɻة الʤʻام الʺʛʸفي والʺالي قʰل 

.ȑʛائʜʳاد الʸʱر الاقʨهʙات تʛشʕم Ȑʙإح ʗلȞه الإصلاحات شʚوس،  هʛʱعʨات 2002(بʴفʸ61، ال -

62(  

  )1988- 1986الفʙع الأول: مʙحلة الإصلاحات والʦʲʯل إلى اقʶʯاد الʦʴق (

 ȋاʷʻلل ȑʜ ʛؗʺال Ȍॽʢʵʱها الʽم علʨقǽ يʱال ʦॽʂالʺفا ʠعǼ ة الإصلاحاتǽاʙل بʰق ȑʛائʜʳاد الʸʱف الاقʛع

وملॽؔة الʙولة الاقʸʱادȑ والʙʻʱʶǽ ȑʚ لʺॼادȏ الʤʻام الاشʛʱاكي، ومʧ بʻʽها الʺلॽؔة العامة لʨسائل الإنʱاج 
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Ǽالإضافة للاعʱʺاد على الʻʸاعات  )193-177، الʸفʴات 2010(لʛʢش،  لʛؤوس أمʨال الʨʻʰك.

 ʦʳعات وارتفاع حʨفʙʺان الʜʽم ʜʳلع Ȑأد ȑʚاردات والʨال ʦʳوقات، ارتفاع حʛʴʺاجع أسعار الʛعة، تʻʸʺال

عʱʺاد على القʢاع الʺʛʸفي في تʺȄʨل الاسʲʱʺارات ما أدȐ لʨʺʻ غʛʽ مʨازȑ الʺʙيʨنॽة الʵارجॽة، أǽʹا الا

ȑʜ دون  ʛؗʺال ʥʻʰال ʧادات مʺʱقات واعॽʰʶت ʖلʢمة لʨȞʴأت الʳل ʘʽح ،ȑادʸʱالاق ʨʺʻة والǽʙقʻلة الʱؔال ʧʽب

شȋʛ أو قʙʽ بهʙف مʨاجهة عʜʳ الʻȄʜʵة الʺʛʺʱʶ. ؗل هʚه الأسॼاب جعلʗ الاقʸʱاد الʜʳائȑʛ في وضع 

 )178-177، الʸفʴات 2004(بلعʜوز،  .1986غʛʽ مʱؔافئ مʚʻ الاسʱقلال وحʱى أزمة الʺʛʴوقات سʻة 

 ʧم Ȍفʻال ʛسع ʠفʵان ʙة  6دولارا إلى  40فقॼʶفاض نʵفي ان ʖʰʶل ما تʽمʛʰادات  %50دولارا للʛإي ʧم

ʨد حاد، حʘʽ شȞلʗ عائʙات  الʻفȌ أهʦ مʙʸر للعʺلة الأجॽʰʻة وهʨ ما أدȐ لعʜʳ مʜʽان الʺʜʽانॽة ورؗ

الʺʙفʨعات، إضافة لارتفاع أسعار الفائʙة على القʛوض نʳॽʱة للقʨʽد الʺفʛوضة على وصʨل الʜʳائʛ لأسʨاق 

الأمʛ الȑʚ دفع الʜʳائʛ لاعʱʺاد بʛنامج  )116- 115، الʸفʴات Akacem ،2004( رأس الʺال الʙولॽة.

اسʳʱاǼة للأزمة الاقʸʱادǽة في الʰلاد بهʙف  (FMI)بʨʱجॽه مʧ صʙʻوق الʻقʙ الʙولي  (SPA)الʅॽؔʱ الهȞॽلي 

انʗ إصلاحات  ، 2007(جʺʽل،  جʜُءًا مʻه. 1988و 1986تʴقȘʽ الاسʱقʛار الاقʸʱادȑ وتʛȄʛʴ الʨʶق، وؗ

  )267فʴة ص

 ʦॽʤʻʱل Ȑʛغ أخॽي صʻʰت ʙيʙʳال ȑادʸʱام الاقʤʻض على الʛفǽ الإصلاحات ʧعة مʨʺʳي مʻʰفإن ت ʥلʚȃو

الاقʸʱاد تʱʺاشى مع معايʛʽ وقʨاعʙ هʚا الʤʻام الʙʳيʙ، الʱي ʵǽʹع لها أǽʹا الʤʻام الʺʛʸفي لʅॽؔʱʽ مع 

  )194، صفʴة 2010(لʛʢش،  الʺقايʝॽ الʙʳيʙة.

  1986الإصلاح الʹقȏʗ لعام . 1

في ʣل الʨʱجه نʨʴ  )199، صفʴة 2018(قʷي، الʺʱعلȘ بʤʻام الʨʻʰك وشʛوȋ الإقʛاض  12- 86قانʨن 

ȑʜ والʨʻʰك الʳʱارȄة ʛؗʺال ʥʻʰن دور الʨا القانʚح ه ، صفʴة 2020(نايلي و لʺʨشي،  اقʸʱاد الʨʶق، وَضَّ
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169(  ʦʳح ʦॽʤʻة في تǽʙقʻاسة الॽʶة الॽʺور وأهʙار لॼʱعادة الاعȂة، وॽɾʛʸʺمة الʨʤʻʺف إصلاح الʙبه

الʱؔلة الʻقǽʙة الʺʙʱاولة ومʛاقʱʰها وفقا لأهʙاف الॽʶاسة الاقʸʱادǽة الؔلॽة، وʚȃلʥ أصʗʴॼ سॽاسة الائʱʺان 

  )183، صفʴة 2004(بلعʜوز،  جات الاقʸʱاد الʺʛʸفي لا لʴاجات الʺʕسʶات.الʺʛʸفي تʵʹع لʴا

 1988قانʦن اسʯقلالॻة الʦʹʮك لʴʹة . 2

الʺʱعلǼ Șاسʱقلالॽة الʺʕسʶات الʺالॽة والʺॽɾʛʸة، أكʙ هʚا القانʨن أǽʹا على الʢاǼع الʳʱارȑ  01-88قانʨن 

وهʨ قانʨن معʙل ومʦʺʱ للقانʨن  )169، صفʴة 2020(نايلي و لʺʨشي،  العʺʨمॽة. للʺʕسʶات الاقʸʱادǽة

الʶابȘ وʧʺʹʱȄ إعʢاء الاسʱقلالॽة للʨʻʰك، حʵǽ ʘʽʹع الʥʻʰ لʺʙʰأ الॽʴȃʛة والʺʛدودǽة، إضافة لʙعʦ دور 

ȑʜ في تʛʽʽʶ الॽʶاسة الʻقǽʙة. ʛؗʺال ʥʻʰش،  الʛʢة 2010(لʴ195، صف(  ʛʽة غॽات الʺالʶسʕʺلل ʜʽʳǽ اʺؗ

الʺॽɾʛʸة تʅॽʣʨ نॼʶة مʧ أصʨلها الʺالॽة للʨʸʴل على أسهʦ وسʙʻات صادرة عʧ مʕسʶات تعʺل داخل 

 ʖلʡ ʧها مʻȞʺȄل وȄʨʢال Ȑʙʺاض على الʛʱر للاقʨهʺʳء للʨʳض اللʛات القʶسʕم ʧȞّʺȄُو ،ʧʡʨوخارج ال

 .1988خارجॽة. وʚȃلʥ فإن اسʱقلالॽة الʨʻʰك ʸǼفʱها مʕسʶات اقʸʱادǽة عʺʨمॽة تʺʗ فعلا سʻة  ديʨن 

  )185، صفʴة 2004(بلعʜوز، 

  1990-10الفʙع الʰاني: قانʦن الʹقʗ والقʙض 

الإصلاحات الʺॽɾʛʸة الʺʻعʢف الأساسي لʶلʶة  ǽ14/04/1990عʛʰʱ قانʨن الʻقʙ والقʛض الʸادر في 

 الʱي تʱʻʰها الʨȞʴمة الʜʳائȄʛة مʧ أجل تʴقȘʽ الانʱعاش الاقʸʱادȑ وضʛورة تغʛʽʽ قʨانʧʽ الʤʻام الʻʰؔي.

جاء هʚا القانʨن بهʙف القʹاء على نʤام الȄʨʺʱل القائʦ على الʺʙيʨنॽة  )199، صفʴة 2018(قʷي، 

وضع الʤʻام الʺʛʸفي على مʶار جʙيʙ مʧ خلال تȌॽʷʻ وॽʣفة الʨساʡة الʺالॽة وȂبʛاز  والʦʵʹʱ، وȃالʱالي

دور الʻقʙ والॽʶاسة الʻقǽʙة. أǽʹا تʧȄʨؔ علاقة جʙيʙة بʧʽ الʤʻام الʺʛʸفي والʺʕسʶات العʺʨمॽة خاصة وأنه 
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 الاسʲʱʺارات. أصॼح للʨʻʰك دور في الʨساʡة الʺالॽة مʧ خلال قʨʰل الʨدائع ومʻح القʛوض وتʺȄʨل مʱʵلف

 )76، صفʴة 2021(زواوȑ، شʙرȑ معʺʛ، و قʛتلي، 

سʺح قانʨن الʻقʙ والʥʻʰ تʨʴل الʶلʢة الʻقǽʙة لʺʳلʝ القʛض والʻقǼ ʙاعॼʱاره مʳلʝ إدارة بʥʻ الʜʳائʛ وحॽازته 

على مʧʽȄʨʱʶ للʜʽʽʺʱ بʧʽ نʷاȋ على صلاحॽات واسعة في مʳال القʛض والʻقʙ، ؗʺا وضع الʤʻام الʺʛʸفي 

Ǽ ȑʜاعॼʱاره بʥʻ الʨʻʰك والʺلʳأ الأخʛʽ للإقʛاض وʧʽȃ الʨʻʰك ؗʺʕسʶات لʺʻح الائʱʺان. ʛؗʺال ʥʻʰوز،  الʜبلع)

لقȘʰʡ ʙ مʙʰأ الفʸل بʧʽ الʙائʛتʧʽ الʻقǽʙة والॽʁॽʁʴة، حʘʽ أصʗʴॼ  )199- 186، الʸفʴات 2004

لقʛارات الʻقǽʙة تʚʵʱ بʻاء على الأهʙاف الʻقǽʙة الʱي تʙʴدها الʶلʢات الʻقǽʙة ولʝॽ بهʙف تʺȄʨل الʛʰامج ا

الاسʲʱʺارȄة الʺʢʢʵة، ؗʺا تʦ الفʸل بʧʽ الʙائʛة الʻقǽʙة والʺالॽة مʧ أجل الفʸل بʧʽ صلاحॽة الʻȄʜʵة 

ȑʜ مʧ أجل تʺȄʨل عʜʳها. وصلاحॽة الʶلʢات الʻقǽʙة، حʘʽ ؗانʗ الʻȄʜʵة ॽɾʺا سȘʰ تلʳأ للʥʻʰ ا ʛؗʺل

وأǽʹا تʦ الفʸل بʧʽ دائʛة الʺʜʽانॽة ودائʛة الائʱʺان مʧ خلال إǼعاد الʻȄʜʵة العʺʨمॽة عʧ مʻح الائʱʺان 

واقʸʱار دورها على تʺȄʨل الاسʲʱʺارات الاسʛʱاتॽʳॽة الʺʢʢʵة مʧ قʰل الʙول، بʻʽʺا ʵǽʹع مʻح الائʱʺان 

، صفʴة 2021(زواوȑ، شʙرȑ معʺʛ، و قʛتلي،  للʺʛʷوع. لʶلʢة الʨʻʰك ووفقا للʙʳوȐ الاقʸʱادǽة

77..79(  

ʖالʰع الʙضالفʙوالق ʗن الʹقʦقان ʥادرة عʶيلات الʗعʯال :  

تʶعى بʛامج الإصلاحات لʴʱقȘʽ بʯʽة اقʸʱادǽة مʱʶقʛة تǼ ʜʽʺʱانʵفاض الʦʵʹʱ، اسʱقʛار الأسعار وارتفاع 

ʨʺʻلات الʙمع  ȑʛائʜʳاد الʸʱما جعل الاق ʨي أعلى، وهʷॽɻم Ȑʨʱʶم Șʽقʴأجل ت ʧم ʅॽʣʨʱوال ȑادʸʱالاق

 Șʽقʴت ʗولي شʺلʙال ʙقʻوق الʙʻي أوصى بها صʱة الȄارॽɻʺعة الإصلاحات الʨʺʳأ للاتفاق على مʳيل

لاح اسʱقʛار الاقʸʱاد الؔلي، تʛȄʛʴ الأسعار، إصلاح الʨʶق، إعادة الهȞॽلة والʸʵʸʵة Ǽالإضافة للإص

  )117، صفʴة Akacem ،2004( القانʨني والʺʕسʶي.
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ومع ذلʥ فقʙ واجهʗ الʜʳائʛ الʛʽʲؔ مʧ الǽʙʴʱات ॽɾʺا ʟʵǽ تʛȄʛʴ الʤʻام الʺʛʸفي، إذ أنه مʧ الʨاضح 

ات الاقʸʱادǽة لا أن أزمة الʜʳائʛ لʗʶॽ مالॽة فقȌ وȂنʺا هي أزمة أنʤʺة أǽʹا حʘʽ مʧ الʺلاحȎ أن الॽʶاس

فʵلال  )81، صفʴة 2021(زواوȑ، شʙرȑ معʺʛ، و قʛتلي،  تʙʻʱʶ على الʨاقع الاقʸʱادȑ والاجʱʺاعي.

 ʧʽة  1993و 1992العامʛʢॽʶارة للʳʱة ؗʺا عادت الأسعار والॽɻسʨة تॽة ومالǽʙاسة نقॽمة سʨȞʴال ʗʻʰت

واجهʗ الʜʳائʛ أزمة في مʜʽان الʺʙفʨعات، لʚلʥ لʳأت الʜʳائʛ مʧ جʙيʙ لʙʻʸوق  1994الإدارȄة وʴȃلʨل 

ʧلي عʵʱال ȋʛʷǼ لي شاملȞॽʂ يلʙنامج تعʛب ʚʽفʻأجل ت ʧولي مʙال ʙقʻأت في إزالة  الʙȃو ȑʜ ʛؗʺال Ȍॽʢʵʱال

، Akacem( الʨʴاجʜ الʳʱارȄة، بॽع الأصʨل الʨȞʴمॽة وفʱح القʢاع الʺالي أمام رؤوس الأمʨال الأجॽʰʻة.

  )116، صفʴة 2004

  2001تعʗيلات قانʦن الʹقʗ والقʙض لʴʹة . 1

 ʛالأم ʛʰʱعǽ01 -01  ادر فيʸ27ال  ȑʛفॽɾ2001  ʖانʳال ʝم ʙض وقʛوالق ʙقʻن الʨيل لقانʙأول تع

 ʛائʜʳال ʥʻإدارة ب ʥʻب ʝلʳم ʧʽل بʸالف ʦن، ؗʺا تʨن القانʨʺʹم ʛʽʽدون تغ ʛائʜʳال ʥʻب ʛʽʽʶفي ت ȑالإدار

Ǽاعॼʱاره الʶلʢة الإدارȄة الʱي تʙʸر الॽʤʻʱʺات الʺالॽة والʺॽɾʛʸة، ومʳلʝ الʻقʙ والقʛض Ǽاعॼʱاره الʶلʢة 

ʺȞلفة Ǽʺا ʟʵǽ الʕʷون الʻقǽʙة وأǽʹا العʺلॽات الʺॽɾʛʸة بهʙف مʻح اسʱقلالॽة أكʛʰ للʥʻʰ الʻقǽʙة ال

.ȑʜ ʛؗʺاع،  الʙʸدة و مʨدبʨة 2022(بʴ501، صف(  

  2004و 2003تعʗيلات قانʦن الʹقʗ والقʙض لʴʹة . 2

 ʦرق ʛادر في  11-03جاء الأمʸة  26/08/2003الǼاʳʱخاصة اس ȑʛائʜʳفي الʛʸʺام الʤʻرات الʨʢʱل

مع إفلاس العʙيʙ مʧ الʨʻʰك وȃهʙف الʅॽؔʱ مع الʺقايʝॽ العالʺॽة، وتʦ إصʙار قʨانʧʽ تʟʻ على تʙخل 

 ʦت ʧʽاكل. في حʷʺه الʚل هʲوث مʙʴا لǽتفاد ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰة للǽʙقʻة الʢلʶعلى ال ʙؗʕك وتʨʻʰولة في الʙال

الȑʚ نʟ على تʙʴيʙ الʙʴ الأدنى لʛأسʺال  04- 01، ؗقانʨن 04/03/2004إصʙار العʙيʙ مʧ القʨانʧʽ في 
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الȑʚ نʟ على تʙʴيʙ  04-02ملʨʽن دج، وقانʨن  500ملॽار دج والʺʕسʶات الʺالॽة ب  2.5الʨʻʰك ب 

 ʧʽله بʙاوح معʛت ȑʚال ʛائʜʳال ʥʻب ʛدفات Ȑʙل ȑارॼي الاجʡاॽʱالاح ʧȄʨؔت ȋوʛا جاء %15و %0شʺʻʽب ،

ضʺان الʨدائع الॽؔʻʰة والȑʚ يʦʱ إيʙاعه لȐʙ بʥʻ الʜʳائʛ لʱعʠȄʨ الʺʨدعʧʽ حالة عʙم بʤʻام  04- 03قانʨن 

مʧ الʺʰلغ  %1إمȞانॽة حʨʸلهʦ على ودائعهʦ لȐʙ الʨʻʰك، ؗʺا يʦʱ إيʙاع علاوة نॽʰʶة سȄʨʻة Ǽʺعʙل ǽقʙر ب 

(زواوȑ، شʙرȑ معʺʛ، و قʛتلي،  دʛʰʺʶǽ مʧ ؗل سʻة. 31الإجʺالي للʨدائع الʺʳʶلة Ǽالعʺلة الʺʴلॽة ؗل 

  )83-82، الʸفʴات 2021

  2010تعʗيلات قانʦن الʹقʗ والقʙض لʴʹة . 3

 ʦرق ʛادر في  04- 10الأمʸاع  26/08/2010الʢالق ʦॽʤʻʱاص بʵني الʨار القانʡالإ ʜȄʜعʱجاء ل

تʹʺʧ هʚا  )501، صفʴة 2022(بʨدبʨدة و مʙʸاع،  الʺʛʸفي الʜʳائȑʛ وتʴقȘʽ اسʱقʛار الأسعار.

الʱعʙيل وجʨب أن تʦʱ الʺʶاهʺات الأجॽʰʻة في الʨʻʰك والʺʕسʶات الʺالॽة في إʡار الʛʷاكة مع الʺʶاهʺة 

ʧʽ بॼʶʻة  على الأقل مʧ إجʺالي رأس  %51الॽʻʡʨة الʺॽʁʺة الʱي ʻȞʺǽها أن تȞʷʱل مʧ مʨʺʳعة مʷارؗ

Ȅال الʺال، وʨة ذات رؤوس الأمॽات الʺالʶسʕʺك والʨʻʰخاص في رأسʺال ال ʦلاك سهʱولة امʙا للʹǽأ Șʴ

ة في الهʯʽات الاجʱʺاॽɺة دون حʨʸلها على حȘ الʗȄʨʸʱ، وʻȞʺȄها الʻʱازل  الʵاصة وامʱلاك حȘ الʺʷارؗ

.ʦه الأسهʚاء هʛʷولة لʙة للॽاء الأولʢلاحقا مع إع ʦه الأسهʚه ʧتلي،  عʛو ق ،ʛʺمع ȑرʙش ،ȑ2021(زواو ،

  )84صفʴة 

  2017تعʗيلات قانʦن الʹقʗ والقʙض لʴʹة . 4

شهʙت الʜʳائʛ تʛاجعا في إجʺالي الإيʛادات والʱي تعȞʷǼ ʙʺʱل شॼه ؗلي على قʢاع الʺʛʴوقات نʳॽʱة 

الʜʳائʛ تلʳأ لॽʶاسة الʛʽʽʶʱ ، جعل 2014لانʵفاض أسعاره في الʨʶق العالʺॽة عʛفǼ ʗالأزمة الʻفॽʢة لʻʶة 

ȑʜ إصʙار نقʨد قانʨنॽة مقابل شʛائه للʙʻʶات الʨȞʴمॽة ȞʷǼل مॼاشʛ وذلǼ ʥغʛض  ʛؗʺال ʥʻʰح للʺʶالؔʺي ت
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، وهʨ إجʛاء اسʻʲʱائي مقʧʻ 11/10/2017الʸادر بʱارȄخ  10- 17تʺȄʨل الʻȄʜʵة العʺʨمॽة وفقا للقانʨن 

Ȅʨʶʱات لأجل الʨʻس ʝʺة خʙʺمة لʨȞʴه الǼ مʨوفقا تق ȑʙقʻار الʙسقف الإص ʙيʙʴت ʦʱȄة العامة، وॽة الʺال

  )502، صفʴة 2022(بʨدبʨدة و مʙʸاع،  لॽʁʺة العʜʳ الȑʚ تعاني مʻه الʻȄʜʵة العامة.

  أثʙ الإصلاح الʹقȏʗ على الॻʴاسة الʹقǻʗة: الʠʸلʔ الʰاني

ȑʜ مʚʻ الاسʱقلال فإن عʛض الʻقʨد ؗان مʧ صلاحॽة نʳॽʱة لʻʰʱي الاقʸʱاد الʜʳائȑʛ نʤام  ʛؗʺال ʛʽʽʶʱال

وزارة الʺالॽة Ǽʺقʙار ʶǽʺح بȄʨʺʱل وتʛʽʽʶ الاقʸʱاد بʻاء على الأهʙاف الʺʢʢʵة. الأمʛ الȑʚ اعʛʱض 

مȌʢʵ الॽʁام بॽʺʻʱة اقʸʱادǽة شاملة لؔل القʢاعات نʳॽʱة الاعʱʺاد على الإصʙار الʻقȑʙ في تʺȄʨل 

أدȐ لعʙم الʨʱازن بॽʺؗ ʧʽة الʻقʙ الʺʙʱاولة مʧ جهة وعʜʳ القʢاعات الاقʸʱادǽة وقلة الاسʲʱʺارات ما 

،Ȑʛجهة أخ ʧها مʱدوديʛو  مȐأد  ʥلاذل ʛʽاق غʨر الأسʨهʣ ادةȄا زʹǽلع وأʶال ʦʳرتفاع الأسعار وقلة ح

ؗʺا تلʜم الʺʕسʶات الاقʸʱادǽة العʺʨمॽة إتʺام عʺلॽاتها  )167-164، الʸفʴات 2004(بلعʜوز،  الʛسʺॽة.

الʺॽɾʛʸة لȐʙ بʥʻ واحʙ، وتلʜʱم الʺʕسʶات الʺॽɾʛʸة والʺالॽة الاكʱʱاب في سʙʻات الʻȄʜʵة لʱأمʧʽ إعادة 

ȑʜ بل ؗانʗ مʧ مʕʶولॽة الʶلʢات  ʛؗʺال ʥʻʰات الॽصلاح ʧم ʧؔت ʦة لǽʙقʻة الʢلʶأن ال Ȑʛلها. نȄʨʺت

(بʨدبʨدة و  في وزارة الȌॽʢʵʱ ووزارة الʺالॽة، وهʨ ما يʨضح ॽɼاب آلॽات الॽʶاسة الʻقǽʙة.الॽʶاسॽة مʲʺʱلة 

  )498، صفʴة 2022مʙʸاع، 

وتʨʴل الاقʸʱاد الʻʡʨي  10-90ولʚلʥ فإن الॽʶاسة الʻقǽʙة في الʜʳائʛ ناتʳة عʧ قانʨن الʻقʙ والقʛض 

 ʟॽʸʵق وتʨʶاد الʸʱل لاقʰق ȑʙقʻار الʙة الإصॽعʺل ʗؗان ʘʽح ʛʴال ȑʙقʻاول الʙʱاب الॽɽارد، لʨʺال

  )57، صفʴة 2021(حʺʙاني و بʻاȑ،  الإصلاح الʻقȑʙ تهʙف لȄʨʺʱل بʛامج الॽʺʻʱة ؗʺا أشʛنا ساǼقا.

  تʦʠر الʯؒلة الʹقǻʗةالفʙع الأول: 
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ȑʜ وفقا للʺادة  ʛؗʺال ʥʻʰة الʢلʶل ȑʛائʜʳاد الʸʱفي الاق ȑʙقʻار الʙفة الإصॽʣجع وʛ4ت  ʙقʻن الʨقان ʧم

 ʗʻʺʹي تʱض الʛاز والقॽʱولة امʙد للʨعǽ" :اليʱار الأوراقالʙة إصǽʙقʻة الǽʙقʻع الʢي في والقʻʡʨاب الʛʱال 

ॼام الȞاضع لأحʵال ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰاز للॽʱا الامʚمʺارسة ه Șض حʨفȄا وʚه ʧاني مʲاب الʱؔال ʧاني مʲاب ال

وʨؔʱȄن عʛض الʻقʨد في الاقʸʱاد  )171، صفʴة 2022(حايʙ، قʛواȋ، و صلاح،  .القانʨن دون سʨاه"

 ȑʙقʻار الʙخلال الإص ʧإما م ʦʱȄدائع لأجل وʨوال ʖلʢال ʗʴدائع تʨة، الॽنʨد القانʨقʻال ʧم ȑʛائʜʳال ȑʚال

ǽعʛʰʱ مʧ مʕʶولॽة بʥʻ الʜʳائʛ، وȂما مʧ خلال الائʱʺان الʺʛʸفي الȑʚ تʺʴʻه الʨʻʰك الʳʱارȄة للاقʸʱاد 

 ʟض في نʛوالق ʙقʻن الʨأشار قان ʙدائع، وقʨد الʨنق Șخل ȘȄʛʡ ʧد عʨقʻض الʛة عॼʽ ʛؗفي ت ʦاهʶفهي ت

) إلى 66( الʺʷار إلʽها في الʺʨاد مʧالʱالي: "أن الʨʻʰك فقȌ هي الʺʕهلة الʨحʙʽة للॽʁام Ǽالعʺلॽات  70الʺادة 

، 2014(صارȑ،  وأخʛʽا خلȘ وسائل الʙفع وتʛʽʽʶها".أȑ تلقي الʨدائع مʧ الʳʺهʨر ومʻح القʛض )، 68(

وȃهʙف ملاحʤة ʅॽؗ تأثʛت سॽاسة عʛض الʻقʨد في الاقʸʱاد الʜʳائǼ ȑʛقانʨن الʻقʙ والقʛض  )24صفʴة 

وȃالأوضاع الاقʸʱادǽة الʺʴلॽة والعالʺॽة، سʨʻضح في الʙʳول الʱالي تʨʢر الʱؔلة الʻقǽʙة خلال الفʛʱة 

1990 -2022.  

  الʨحʙة: ملॽار دج          2021-2000للفʛʱة  تʨʢر الʱؔلة الʻقǽʙة في الʜʳائʙʳ -02- ʛول ال

الʦدائع تʕʲ   الʹقʦد القانʦنॻة M2الʹقʦد   الʦʹʴات

ʔلʠال  

  ه الʹقʦداشॺأ  الʦدائع لأجل

2000  2022.5  484.5  467.5  96.2  974.3  

2001  2473.5  577.2  554.9  106.4  1235  

2002  2901.5  664.7  642.2  109.4  1485.2  

2003  3354.4  781.4  718.9  130.1  1724  
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2004  3644.3  874.3  1133  158.3  1478.7  

2005  4070.4  921  1240.5  276  1632.9  

2006  4827.6  1081.4  1760.6  335.8  1649.8  

2007  5994.6  1284.5  2570.4  378.7  1761  

2008  6955.9  1540  2965.1  459.8  1991  

2009  7173.1  1829.4  2541.9  572.9  2228.9  

2010  8280.7  2098.6  2922.3  735.5  2524.3  

2011  9929.2  2571.5  3536.2  1034  2787.5  

2012  11015.1  2952.3  3380.2  1349  3333.6  

2013  11941.5  3204  3564.5  1481.3  3691.7  

2014  13686.7  3658.9  4460.8  1483.3  4083.7  

2015  13704.5  4108.1  3908.5  1244.6  4443.3  

2016  13816.3  4497.2  3745.4  1164.4  4409.3  

2017  14974.6  4716.9  4513.3  1035.8  4708.5  

2018  16636.7  4926.8  5371.8  1105.5  5232.6  

2019  16506.6  5437.6  4351.2  1186.4  5531.4  

2020  17659.6  6138.3  4210  1553.5  5757.8  

2021  20087.5  6712.3  5292.9  1625.2  6457.2  

  algeria.dz-of-https://www.bank/بʥʻ الʜʳائʛ  الʺʙʸر:
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- 2000تʺʽʲل لأرقام الʙʳول الʶابȘ لʨʱضॽح تʨʢر الʱؔلة الʻقǽʙة خلال الفʛʱة  في الʺʻʴʻى الॽʰاني الʱالي

قا والॽʶاسॽة ووفولʶʱهʽل تʴلʽل الॽʰانات وفقا لأسॼاب تغʛʽات الʱؔلة الʻقǽʙة والأحʙاث الاقʸʱادǽة  2021

.ʥʻʰوال ʙقʻن الʨقان ʙعǼ ها خاصةʱي شʺلʱة والإصلاحات الǽʙقʻاسة الॽʶلل  

  ʨʢ2000 -2021ر الʱؔلة الʻقǽʙة في الʜʳائʛ للفʛʱة مʻʴʻى ت -10-الȞʷل 

  

  الʺʙʸر: مʧ إعʙاد الॼاحʲة

Ȏنلاح ،Șابʶاني الॽʰى الʻʴʻʺول والʙʳم في الʙاء على ما تقʻة  بǽʙقʻلة الʱؔأن الM2  اʙايʜت ʗلʳس ʛائʜʳفي ال

 13686.7إلى  2000ملॽار دج سʻة  2022.5، حʘʽ ارتفعʗ مʧ 2021-2000خلال الفʛʱة  مʛʺʱʶا

وʛȄجع ذلʥ للʱعʙيلات الʱي شهʙها الʤʻام الʺʛʸفي الʜʳائȑʛ ومʻح الʶلʢة لʥʻʰ  2014ملॽار دج سʻة 

فإن حʦʳ  2016وحʱى  2014. مʧ الʺلاحȎ أǽʹا أنه بʙءا مʧ العام تʛʽʽʶ عʺلॽة عʛض الʻقʨد الʜʳائʛ في

أسعار الʛʱʰول،  أدت لʛʱاجعالʱي  2014للأزمة الʻفॽʢة سʻة ǽعʨد ذلʥ نॽʰʶا، ʣل ثابʱا  M2الʱؔلة الʻقǽʙة 

 ȑʛائʜʳاد الʸʱادات الاقʛي لإيʶॽئʛر الʙʸʺل الʲʺول تʛʱʰار أن صادرات الॼʱاعȃو Ȍفʻني أسعار الʙفإن ت

ʕدȑ لانʵفاض ॽʀʺة الʨاردات وʚȃلʥ انʵفاض حʦʳ الʨʽʶلة الʳǽ ȑʚعل الʨȞʴمة تقلʟ مʧ حʦʳ الانفاق ي
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 السنوات

الودائع تحت الطلب الودائع لأجل أشباه النقود M2النقود  النقود القانونية
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ȑʙقʻار الʙالإص ʦʳفاض حʵالي انʱالȃف العام وʙالʺالي، به ʜʳفي الع ʦȞʴʱء  الʜل جȄʨʴت ʦʱأن ي ʧȞʺǽ اʺؗ

ȑʙقʻار الʙالإص ʧا م ȘȄʛʡ ʧع ʜʳا العʚل هȄʨʺʱاض لʛʱمة قʨȞʴال ʧأو م ȑʛائʜʳال ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰال ʧم

حʦʳ الإيʛادات لانʵفاض انʵفاض  يʕدȑ أǽʹا وهʨ ما ǽفʛʶ انʵفاض حʦʳ الإصʙار الʻقȑʙ. الʨʶق الʺالॽة

وȃالʱالي يʦʱ تʠॽɿʵ حʦʳ الإصʙار الʻقȑʙ لʠॽɿʵʱ الʹغȌ على الاحॽʱاʡات  حʦʳ العʺلات الأجॽʰʻة

نʛʽʷ هʻا إلى  الʻقǽʙة مʧ العʺلات الأجॽʰʻة بهʙف الʴفاȍ على ॽʀʺة العʺلة الʺʴلॽة وحفاʣا على اسʱقʛارها.

ȑʜ اسʢʱاع مʧ خلالها تʴقȘʽ هʙف الʴفاȍ على حʦʳ الʱؔلة الʻق ʛؗʺال ʥʻʰعها الॼي اتʱاسة الॽʶةأن الǽʙ  ʦرغ

Ǽعʙ الʱعʙيل الأخʛʽ لقانʨن  M2سʳلʗ الʱؔلة الʻقǽʙة  الأزمة الʱي تعʛض لها والʱي نʱج عʻها عʜʳ الʺʜʽانॽة.

Ǽعʙما تʺʜʽت Ǽالॼʲات لʺʙة ثلاث ملॽار دج  14974.6ارتفاعا معʛʰʱا بلغʱʺॽʀ ʗها  2017الʻقʙ والقʛض سʻة 

ǽعʨد ذلʥ  ،ملॽار دج ॽʀ20087.5ʺة ʰʱلغ ل 2021حʱى سʻة في الȄʜادة واسʛʺʱت سʨʻات على الʨʱالي، 

ȑʜ إصʙار الʻقʨد القانʨنॽة مقابل  5للإجʛاء الاسʻʲʱائي الʺȘʰʢ لʺʙة  ʛؗʺال ʥʻʰاح للʺʶل في الʲʺʱʺات الʨʻس

الʱي سʳلʗ انʵفاضا ॽɿʡفا مقارنة  2019ما عʙا سʻة  شʛاء الʙʻʶات الʨȞʴمॽة لȄʨʺʱل الʻȄʜʵة العʺʨمॽة،

  .Ǽ Covid-19الʻʶة الʱي سॼقʱها ولعل ذلʥ يʛجع للأوضاع الʱي شهʙها الاقʸʱاد العالʺي إثʛ وȃاء

حʘʽ  جعل مʧ جʺॽع أشȞال الʻقʨد تʷهʙ تʨʢرا ملʣʨʴا في الاقʸʱاد الʜʳائM2 ،ȑʛإن تʨʢر الʱؔلة الʻقǽʙة 

ʢال ʗʴدائع تʨة الʺॽʀ زادت ʧم ʖة  484.5لʻار دج سॽة  4460.8إلى  2000ملʻار دج سॽ2014مل ،

 ،Ȑʛد الأخʨقʻال الȞأشǼ هاʱمقارن ʙعǼ ȑʛائʜʳاد الʸʱفي الاق ʖلʢال ʗʴدائع تʨال ʦʳادة حȄر وزʨʢت ʛهʤȄو

 2014وحʱى سʻة  2004سʳلॽʀ ʗʺا أقل مʧ حʦʳ الʻقʨد القانʨنॽة وȃعʙ سʻة  2003و 2000فʵلال سʱʻي 

ʦʳ الʻقʨد القانʨنॽة، وȄفʛʶ ذلʳॽʱʻؗ ʥة لʨʢʱر الʤʻام الʺʛʸفي الʜʳائȑʛ ونʛʤا لʨؔن الʨدائع فاقॽʀ ʗʺها ح

لʗ أعلى ॽʀʺة لها سʻة ، تʗʴ الʢلʖ تǼ ʜʽʺʱقابلॽة وسʛعة تȄʨʴها إلى نقʨد قانʨنॽة َr ب  2018وقʙ سُ

الʻقǽʙة الʺʙʱاولة داخل ملॽار دج نʳॽʱة للʱعʙيل الأخʛʽ لقانʨن الʻقʙ والقʛض وارتفاع الʱؔلة  5371.8
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 ʧʽة ما بʛʱأن الف ʛʽغ ȑʛائʜʳاد الʸʱى 2015الاقʱ2021 وح ʗلʳها سʽها  فʺॽʀ ا فيǼʚبʚدائع تʨه الʚه

الʱي أدت لعʙم اسʱقʛار الاقʸʱاد وهي مʧ و وȄعʨد ذلʥ لأوضاع الاقʸʱاد الʜʳائȑʛ والأزمات الʱي شهʙها 

ا ʳǽعل الأفʛاد والʺʕسʶات يلʕʳون لʖʴʶ أمʨالهʦ أو العʨامل الʱي تʕثʛ على الʲقة في الʤʻام الʺʛʸفي م

  يʛʱددون في إيʙاعها.

Ǽةॼʶʻال  ʧʽها ما بʺॽʀ تʛʸʴان ʙد فقʨقʻاه الॼار دج و 974.3لأشॽار دج 4083.7ملॽمل ʱʺʺة الʛʱة خلال الفʙ

 ʧʽ2014و 2000ب ʦॽʀ الي وهيʨʱا على الǼ تفعة مقارنةʛامʙʱد القابلة للʨقʻة أو الॽنʨد القانʨقʻول لʱي ال

ʺॽʀ تʛʸʴان ʧʽار دج  484.5ها ما بॽار دج خلال  3658.9وملॽملʝة نفʛʱا ،الفʻامʜة ارتفاع  تʛʱمع ف

ʦʵʹʱلات الʙمع  ȑʚة الʻة له سʺॽʀ أعلى ʗل  2012بلغʙعʺǼ8.90%  امʙʵʱال على اسॼʀالإ ʧم ʙȄʜما ي

ات والʺʕسʶات اسʲʱʺار أمʨالهʦ في سʙʻأشॼاه الʻقʨد الʱي تʱʴفʱʺॽʁǼ Ȏها ȞʷǼل أفʹل، ؗʺا قǽ ʙفʹل الأفʛاد 

جʺالي إأن  ، وما يʙؗʕ ذلʥوأوراق حʨȞمॽة وشȞॽات والʱي تʨفʛ عʨائʙ ثابʱة وأعلى مʧ الʨدائع الॽؔʻʰة الʱقلǽʙʽة

 ʧة مǽاʙب ʖلʢال ʗʴدائع تʨال ʦʳد فاق حʨقʻاه الॼى  2015أشʱ2021وح ʧʽات ما بʨʻʶ2015. في ال -

2021 ʦʳة حॽنʨد القانʨقʻات ؗافأت الʛʱاوزتها في فʳد وتʨقʻاه الॼاسة ال أشॽʶال ʛʽغʱة لʳॽʱن ʥة ولعل ذلǽʙقʻ

ʸʱالاق ʨʺʻال ʜʽفʴار الʺالي وتʛقʱالاس ʜȄʜف تعʙة بهॽنʨد القانʨقʻاول الʙادة تȄاد وزʸʱة للاقॽوالʺال ʨوه ȑاد

  .2017ذات الʷأن الȑʚ قام علॽه الʱعʙيل الأخʛʽ لʻʶة 

وهي الأقل ॽʀʺة مʧ بʧʽ تʺʲل الʻقʨد لأجل في الʙʳول ؗل مʧ ودائع لȐʙ الʻȄʜʵة وودائع الʨȞʸك الǽʙȄʛʰة 

 ʗلغȃار وʛʺʱاسǼ هاʱʺॽʀ زادت ،Ȑʛد الأخʨقʻال الȞع أشॽʺار دج في  1483.3جॽ2014مل  ʗما ؗانʙعǼ

بʚب حʱى سʱʻي واسʛʺʱت في الانʵفاض والʚʱ 2015، غʛʽ أنها انʵفʹʗ في 2000ملॽار دج في  96.2

وهي أعلى ॽʀʺة بلغʱها،  على الʨʱالي ملॽار دج 1625.2ملॽار دج و 1553.3أيʧ سʳلʗ  2021و 2020
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يʛجع ذلʥ لȄʜادة الʨعي لȐʙ الأفʛاد والʺʕسʶات Ǽالاسʲʱʺار مʵʻفʠ الʺʵاʛʡ الȑʚ يʨفʛ تʴقȘʽ عʨائʙ ثابʱة 

  مʹʺʨنة.

  الʤʳʷʯ تغʙʻ مȂʦʯʴات الفʙع الʰاني:

، مȞʷلة أولॽة أثʛت على الʨʱازنات الʺالॽة الʙاخلॽة للاقʸʱاد الʜʳائȑʛ  1986سʻة  لʻفॽʢةشȞلʗ الأزمة ا

ʛهʣو ʛʽأثʱا الʚل واضح هȞʷǼ العام لأس Ȑʨʱʶʺلل ʛʽʰؔفي الارتفاع ال ʛʲه تعʻج عʱمات نʙʵلع والʶعار ال

دȐ لʨضع اسʛʱاتॽʳॽات وهʨ الأمʛ الȑʚ أ .دǽة الʺعʙʺʱةالاقʸʱاॽʶاسات لعʙم تʨافȘ ال ʶار الॽʺʻʱةفعلي في م

شاملة تʺʲلʗ في الإصلاحات الاقʸʱادǽة والʱي هʙفʗ لإعادة تʨجॽه الاقʸʱاد الʻʡʨي لقȐʨ الʨʶق مʧ أجل 

.ȑادʸʱار الاقʛقʱالاس Șʽقʴان،  ت ʛؗب و بʨهʽة 2017(مʴات  )31، صفॽɺاʙز تʛأب ʦʵʹʱل الȞش ʙوق

الاقʸʱادǽة الʺॼʱعة نʛʤا لآثاره الʶلॽʰة على مȐʨʱʶ الاقʸʱاد الؔلي والʜʳئي، وضʛورة الأزمة والॽʶاسات 

ȑادʸʱار الاقʛقʱغ الاسʨلʰة لȄʨأول ʛʰʱعǽ ةॽʺʵʹʱة الʛاهʤة الॼʀاʛة مॽدة لعʺلʙʴʺامل الʨالع ʙيʙʴت ʙعȄو ،

  .ʴʱقȘʽ الأهʙاف الʺʛʢʶةل الʺʻاسॼةالʦʵʹʱ أساسي في وضع الॽʶاسات الاقʸʱادǽة 

اء مʧ الʛʱاجع عʧ أȑ ابʙʱ 2022- 1990الʱالي يʨضح تغʛʽ مȄʨʱʶات الʦʵʹʱ خلال الفʛʱة  لالʙʳو 

  .10- 90الॽʶاسات الاقʸʱادǽة الʶائʙة ساǼقا والʙʰء في الإصلاحات الʻقǽʙة أبʛزها قانʨن الʻقʙ والقʛض 

 2022- 1990للʜʳائʛ خلال الفʛʱة  (CPI) لʥمʕشʛ أسعار الʺʱʶه -03- الʙʳول 

  % IPC  الʦʹʴات  % IPC  الʦʹʴات  % CPI  الʦʹʴات % IPC  الʦʹʴات

1990  16.65253  2000  0.339163  2010  3.911062  2020  2.415131  

1991  25.88639  2001  4.225988  2011  4.524212  2021  7.226063  

1992  31.66966  2002  1.418302  2012  8.891451  2022  9.265516  

1993  20.54033  2003  4.268954  2013  3.254239  
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1994  29.04766  2004  3.9618  2014  2.916927  

1995  29.77963  2005  1.382447  2015  4.784447  

1996  18.67908  2006  2.311499  2016  6.397695  

1997  5.733523  2007  3.678996  2017  5.591116  

1998  4.950162  2008  4.858591  2018  4.26999  

1999  2.645511  2009  5.73706  2019  1.951768  

  https://databank.worldbank.org/ الʥʻʰ الʙوليبॽانات الʺʙʸر: 

- 1990تʦ تʛجʺة بॽانات الʙʳول الʶابȘ إلى مʻʴʻى بॽاني حʱى نلاحȎ تغʛʽات مʕشʛ الʦʵʹʱ خلال الفʛʱة 

Ȑ الʱغʛʽات حʘʽ نʺʜʽ فʛʱات ʨȞǽن فʽها مȞʷǼ  ʨʱʶل أوضح، ولʦʱʽ تʴلʽلها وفقا للʺʛاحل الʺʱʵلفة لهʚه 2022

.Ȑʛات أخʛʱفǼ ا مقارنةʙا جॽعال ʦʵʹʱال  

  2022- 1990للʜʳائʛ خلال الفʛʱة  (CPI)الʺʱʶهلʥ مʕشʛ أسعار  مʻʴʻى -11-الȞʷل 
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 %31.67نॼʶة له بلغʗ أعلى أيʧ  %16تʳاوزت  سʳلʗ معʙلات الʦʵʹʱ ارتفاعا ॽʀاسॽا بʙاǽة الʶʱعʻʽات

على الʨʱالي حʖʶ بॽانات الʥʻʰ  1989و 1988سʱʻي  %9.30و Ǽ5.90%عʙ أن سʳلʗ نॼʶة  1992في 

 تʛاجع احॽʱاʡي الʻȄʜʵة العامة وʣهʨر تǽʙʴات ت Ǽعʙبʛز  1986الʙولي، ولعل تʙاॽɺات الأزمة الʻفॽʢة سʻة 

ات تʺȄʨل الʻفقات الʨȞʴمॽة والاسʲʱʺار والȑʚ حʙََّ مʧ قʙرة الʙولة على  مالॽة ʖʰʶǼ نقʟ إيʛادات الʙولة،

لع انʵفاض ॽʀʺة العʺلة الʺʴلॽة وتقلॼات سʨق العʺلات الأجॽʰʻة في تؔالʅॽ اسʛʽʱاد الʶأثʛَّ ؗʺا  .العامة

د بʙاǽة انفʸال الاقʸʱاشهʙت بʙاǽة الʶʱعʻʽات مʧ ناحॽة أخȐʛ  والʙʵمات ما أدȐ لارتفاع أسعار الʨاردات.

ʛȄ ونʳॽʱة للʱغʛʽات الهȞॽلॽة والاقʸʱادǽة ʛʴʱؗ  الاشʛʱاكي والʨʴʱل نʨʴ اقʸʱاد الʨʶق الʜʳائȑʛ عʧ الʤʻام 

مʧ خلال الʶʺاح للعʛض والʢلʖ بʙʴʱيॽʀ ʙʺة الʶلع والʙʵمات جعل مʧ أسعارها تʛتفع خاصة مع  الأسعار

 الʶلॽʰة علىعʙم اتʵاذ الʙʱابʛʽ اللازمة ووضع آلॽات مʻاسॼة لʺʛاॼʀة الارتفاع الʺʛʺʱʶ والʙʴ مʧ آثاره 

ات إلى الʨʶق  الاقʸʱاد ʛؗʷال ʧم ʙȄʜʺل الʨع دخॽʳʷʱة بʶافʻʺال ʜȄʜار وتعʺʲʱاج والاسʱالإن ʜʽفʴʱؗ.  

ان  نʛʽʷ هʻا إلى أن الʨȞʴمة الʜʳائȄʛة ॼʡقʗ مʙʰأ تʛȄʛʴ الأسعار ؗأحʙ قʨانʧʽ الإصلاحات الاقʸʱادǽة وؗ

 ʦن رقʨالأسعار القان ʦॽʤʻʱب Șعلʱʺال ʧʽانʨاشى ال 12- 89أول القʺʱا يʺǼ ةॽʻʡʨق الʨʶال ʦॽʤʻʱسعى ل ȑʚ

 ʦرق ʛه الأمʙعǼ رʙق، صʨʶاد الʸʱاق ʨʴل نʨʴʱحلة الʛفي الʺادة  06- 95م ʥة وجاء ذلʶافʻʺالǼ Șعلʱʺ4ال 

 ،2019(دʞǼ،  الʱي نʗʸ على "تʙʴد ʸǼفة حʛة أسعار الʶلع والʙʵمات اعʱʺادا على قʨاعʙ الʺʻافʶة".

  )91- 90الʸفʴات 

 ʧاءً مʙʱه  1996ابʱʰʶن ʗما ؗانʙعǼ فاضʵالانǼ ʦʵʹʱلات الʙأت معʙفاض  %18.70بʵت في الانʛʺʱواس

حʘʽ اسʱقʛت أسعار ، %0.34ل  أيʧ وصلʗ 2000حʱى سʻة أقل ʛʽʲȞǼ مʧ الفʛʱة الʶاǼقة  لʰʱلغ نॼʶا

، فʨفقا لإحʸائॽات الʥʻʰ الʙولي بلغʗ ما أدȐ لاسʱقʛار إيʛادات الʨȞʴمة الʛʱʰول نॽʰʶا خلال هʚه الفʛʱة

سʻة  ȃ20.20%لغʗ نॼʶة و  1996سʻة  %16.30إيʛادات الʺʨارد الʻفॽʢة مʧ إجʺالي الʻاتج الʺʴلي نॼʶة 
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 1996ملॽار دج سʻة  5330 مʧ ةالʨȞʴمॽ ت الʻفقات، ؗʺا زادأثʛ ذلʥ على اسʱقʛار أسعار الʶلع، 2000

Ǽعʙ أن شهʙت دورا هاما لاسʱقʛار الॽʶاسي مʧ ناحॽة أخȐʛ لعʖ ا .2000ملॽار دج سʻة  5820إلى 

 ʥذل ʦة ساهʛقʱʶم ʛʽة غॽاسॽأوضاع س ʛائʜʳفي ال.ȑادʸʱالاق ȋاʷʻال ʜʽفʴاد وتʸʱقة في الاقʲال ʜȄʜتع  

أن سʖʰ تʛاجع معʙلات الʦʵʹʱ في هʚه الʺʛحلة  )143، صفʴة 2016(بʧ جʺʽل،  تǼ Ȑʛعʠ الʙراساتو 

 ʧد مʨقʻعلى ال ʖلʢال ʧم ʙʴالؔلي وال ʖلʢال ʦʳفي ح ʦȞʴʱة للʙʺʱة الʺعॽة الانؔʺاشǽʙقʻاسة الॽʶال ʧناتج ع

ضʺʧ بʛنامج تʛȄʛʴ الأسعار الʺʲʺʱلة في رفع أسعار  قʰل الأفʛاد والʺʧȄʛʺʲʱʶ، ذلǼ ʥاتʵاذ Ǽعʠ الإجʛاءات

والʱقلʟॽ مʧ الʱؔلة الʻقǽʙة مʧ خلال تʺȄʨل عʜʳ مʜʽانॽة الʙولة عȘȄʛʡ ʧ الإصʙار  لॽʳʷʱع الادخار الفائʙة

ȑʙقʻال.  

ها Ǽقʗʽ مʱʶقʛة لʻؔبʙأت في الȄʜادة مʧ جʙيʙ  بʱقلॼات نʖʶ مʕشʛ الʦʵʹʱ ؗʺا 2020- 2001اتʗʺʶ الفʛʱة 

- ʸʱ2001ادȑ الʺʺʙʱ مʧ بʛنامج الإنعاش الاق، حʘʽ اعʙʺʱت الʨȞʴمة %5و %2بʧʽ  انʛʸʴتنॽʰʶا 

سʳلʗ  2016و 2012والȑʚ زاد مʧ نʺʨ الʱؔلة الʻقǽʙة، ونلاحȎ أن سʱʻي  ضʺʧ الʛʰنامج الʲلاثي 2004

على الʨʱالي لʻؔها تॼقى مʵʻفʹة جʙا مقارنة  %6.40و %8.89نॼʶا شاذة لʺʕشʛ الʦʵʹʱ فقʙ وصلʗ لـ 

اد الʨȞʴمة سॽاسة نقǽʙة تʨسॽɻة بȄʜادة ؗʺॽة الʻقʨد داخل الاقǼ ʸʱفʛʱة بʙاǽة الʶʱعʻʽات تʜامʗʻ مع اتॼاع

ساهʺʗ  ، ؗʺالʨʱفʛʽ الهॽاكل الॽʱʴʱة اللازمة وȃالʱالي ضʛورة تʨفʛʽ الʨʽʶلة اللازمة لȄʨʺʱلها وتغॽʢة نفقاتها

صة ة خاالʖʰʶǼ ʦʵʹʱ زȄادة الʢلʖ الؔلي على الʶلع الاسʱهلاكॽ الʺعʛʰʱة في دخل الأفʛاد في ارتفاعالȄʜادة 

  مع ضعف الإنʱاجॽة وȃالʱالي تقلʟ العʛض.

بॼʶʻة  العقʙ الأخʛʽ مقارنة Ǽالʨʻʶات الʱي سॼقʱها خلالسʳلʗ نॼʶا مʛتفعة  2022و 2021نلاحȎ أن سʱʻي 

فإن وȃاء  2017، إضافة للॽʶاسات الʱي تॼعها الاقʸʱاد الʜʳائʱؗ ȑʛعʙيل على الʨʱالي %9.27و 7.23%

Covid-19 ʦʵʹʱة الʙح ʧة زاد مǽادʸʱة الاقʢʷالأن ʗلʢتع ʙض  فقʛادة العȄʜل Ȑاج ما أدʱالإن ʦʳح ʟوتقل



الفʶل الʰالʖ: تʲلʻل العلاقة بʥʻ عʙض الʹقʦد، مȎʦʯʴ الأسعار والʹʦʸ الاقʶʯادȏ في 
2021-1990الʚʱائʙ خلال الفʙʯة   

 

 
149 

ونقʟ الʢلʖ عالʺॽا ولʝॽ فقȌ مʴلॽا ما أدȐ بʙوره لʦʵʹʱ عالʺي نʳॽʱة تقلॼات أسعار الʻفȌ والʶلع 

  الأولॽة.

ȏادʶʯالاق ʦʸʹال ʙتأث :ʖالʰع الʙالف  

ʦॽʽوتق ʦاد لفهʸʱالاق ʨʺʻة على الǽʙقʻالإصلاحات ال ʛʽتأث ʛائʜʳفي ال ȑلʽلʴʱم بʨقʻات  سʛʽتغʨʺي إجʺال ن

ʺعʙلات Ǽففي حال زȄادة إجʺالي الʻاتج الʙاخلي الʵام ، للʨʺʻ الاقʸʱادȑ امʕشʛ الʻاتج الʙاخلي الʵام Ǽاعॼʱاره 

دȑ كʛʽʰة فهʚا ʛʽʷǽ إلى احʱʺال وجʨد تʧʶʴ في الʨʺʻ الاقʸʱادȑ أما تॼاʕʡه فʙʽل على تॼاʕʡ الʨʺʻ الاقʸʱا

ʦǽʙ تǽʙʴات اقʸʱادǽة. وȃالʱالي فإن مقارنة الॽʰانات قʰل وȃعʙ تʻفʚʽ الإصلاحات الʻقǽʙة، ʧȞʺǽ تقأو وجʨد 

  .صʨرة واضʴة عʧ مʶاهʺʱها في تʧʽʶʴ الʨʺʻ الاقʸʱادȑ مʧ عʙمه

ʳام في الʵاخلي الʙاتج الʻانات إجʺالي الॽب ʧʺʹʱالي يʱول الʙʳالʛائʜ ة للʛʱ2021- 1986ف  ȑأʙعȃل وʰق 

  .10- 90الإصلاح الʻقȑʙ الʺʲʺʱل في قانʨن الʻقʙ والقʛض 

  2021إلى  1986مʧ  في الʜʳائʛ الʻاتج الʙاخلي الʵامإجʺالي  نʺʨ -04- الʙʳول 

  %GDPنʦʸ   الʦʹʴات  %GDPنʦʸ   الʦʹʴات %GDPنʦʸ   الʦʹʴات

1986  0.4  1998  5.1  2010  3.6  

1987  0.7 -  1999  3.2  2011  2.9  

1988  1 -  2000  3.8  2012  3.4  

1989  4.4  2001  3  2013  2.8  

1990  0.8  2002  5.6  2014  3.8  

1991  1.2 -  2003  7.2  2015  3.7  

1992  1.8  2004  4.3  2016  3.2  

1993  2.1 -  2005  5.9  2017  1.3  
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1994  0.9 -  2006  1.7  2018  1.2  

1995  3.8  2007  3.4  2019  1  

1996  4.1  2008  2.4  2020  5.1 -  

1997  1.1  2009  1.6  2021  3.5  

  https://databank.worldbank.org/بॽانات الʥʻʰ الʙولي الʺʙʸر: 

ʧʽʰالي  يʱاني الॽʰى الʻʴʻʺلالʙة  معʛʱخلال الف ʛائʜʳفي ال ȑادʸʱالاق ʨʺʻ2021- 1986ال Ǽل أوضحȞʷ ،

  الʺʨضʨعة في الʙʳول الʶابȘ. الʥʻʰ الʙولياعʱʺادا على بॽانات 

 2021إلى  1986نʺʨ إجʺالي الʻاتج الʙاخلي الʵام في الʜʳائʛ مʧ مʻʴʻى  -12-الȞʷل 

  

  الʺʙʸر: مʧ إعʙاد الॼاحʲة

انʵفʠ مʧ حʘʽ  الʨʺʻ الاقʸʱادȑ في الʜʳائʛ ملȍʨʴ علىتʧʽʰ الأرقام أن الأزمة الʻفॽʢة أثʛت ȞʷǼل 

لʚلʥ هʙفʗ الʱعʙيلات الاقʸʱادǽة  ،1988في  % - 1 ثʦ 1987 سʻة % -0.7إلى  1986سʻة  0.4%

بʙءا  الʺʚʵʱة مʧ قʰل الʶلʢات للʻهʨض Ǽالاقʸʱاد الʻʡʨي وتʴقȘʽ الʨʱازن الاقʸʱادȑ ومʧ بʻʽها الʻقǽʙة
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، لʧؔ معʙلات الǼ ʨʺʻقʗʽ سلॽʰة خلال الفʛʱة الأولى مʧ بʙاǽة ʙ90 -10 والقʛض Șʽʰ قانʨن الʻقʢʱب

 ʧم ȑى  1990الإصلاحات أʱة 1994وحॽارجʵن الʨيʙال ʦاكʛʱة لʳॽʱن ʛائʜʳال ʥʻات بॽائʸإح ʖʶʴف ،

ملॽار دولار  29908ملॽار دولار أمȞȄʛي وॽʀʺة  ॽʀ27391ʺة  1990بلغॽʀ ʗʺة الʙيȄʨʡ ʧل الأمʙ في 

لاسʲʱʺار في مʱʵلف ، ومʧ أسॼاب ذلʥ أǽʹا تقلʟॽ قʙرة الʨȞʴمة ॽɾʺا ʟʵǽ ا1994أمȞȄʛي في 

  ʻقʟ إيʛاداتها وȃالʱالي اسʴʱالة تʴقȘʽ نʺʨ اقʸʱادȑ في ʣل هʚه الʛʤوف.ل نʛʤا الاقʸʱادǽةالقʢاعات 

 ʧة مǽاʙب ʛائʜʳفي ال ȑادʸʱالاق ʨʺʻل الʙات معȄʨʱʶب مʚبʚʱى  1995تʱ2021وح  ʖʶʻقى بॼها تʻؔل

ʸاد على الاقʛCovid-19 ʱ جائʴة ʨؗرونا نʳॽʱة لʱأثʽ % - 5.1الʱي سʳلǼ2020  ʗاسʻʲʱاء سʻة  مʨجॼة

العالʺي والاقʸʱاد الʜʳائȞʷǼ ȑʛل خاص  ʖʰʶǼ تقʙʽʽ الأنʢʷة الاقʸʱادǽة وȂغلاق الأنʢʷة الʳʱارȄة 

وأن  لʱقلॼات أسعار الʺʛʴوقات في الʨʶق الʙولॽة خاصةالʨʺʻ خلال Ǽاقي الفʛʱة ǽعʨد تʚبʚب والإنʱاجॽة، أما 

ʢفʻاد الʨʺات الʙعلى عائ ʙʺʱعǽ ʛائʜʳفي ال ȑادʸʱالاق ʨʺʻل الʙمعʛʽʰؗ لȞʷǼ ةॽة لॽابʳǽقى إॼها تʻؔل ، ʥلʚ

ʧȞʺǽ القʨل Ǽأن الإصلاحات الʱي اعʙʺʱتها الʨȞʴمة الʜʳائȄʛة قʙ تʨؔن نʗʴʳ في الʅॽɿʵʱ مʧ آثار تʛاجع 

أسعار الʻفȌ على الʨʺʻ الاقʸʱادȑ مʧ خلال مʴاولʱها تȄʨʻع مʸادر الʙخل بȌॽʷʻʱ القʢاعات غʛʽ الʻفॽʢة 

ʢاع غʛʽ أن الاقʸʱاد الʜʳائȑʛ لازال يʱأثʛ بʱقلॼات هʚا الق القʢاع الʵاص، وتʧʽʶʴ بʯʽة الاسʲʱʺار وتॽʳʷع

، وʱȄʹح ذلʥ في ارتفاع الʙيʧ ولازال ǽعʛʰʱ الʺʙʸر الʺهʧʺॽ لإيʛادات الʰلاد ومʙʸرا للعʺلة الأجॽʰʻة

ملʨʽن دولار أمȞȄʛي رغʦ أنها الفʛʱة الʱي سʳل فʽها  ॽʀ16778ʺة  2005الʵارجي الȑʚ بلغ حʱى سʻة 

 ॽɾ23544ʺا ǽقابله ؗانॽʀ ʗʺة الʙيʧ في نفʝ الʻʶة  2003سʻة  %7.2معʙل الʨʺʻ أعلى مȄʨʱʶاته بॼʶʻة 

ملʨʽن  ȞʷǼ5438ل ملȍʨʴ وȃلغʗ  2006نʛʽʷ هʻا إن أن نॼʶة الʙيʧ انʵفʹʗ في  ملʨʽن دولار أمȞȄʛي.

  أمȞȄʛي. ملʨʽن دولار 1473أيʧ بلغॽʀ ʗʺة  2021دولار أمȞȄʛي لʛʺʱʶʱ في الانʵفاض حʱى عام 

  مʹهॻʱة الʲʯلʻل وصॻاغة الʹʦʸذجالʖʲॺʸ الʰاني: 
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اعʱʺادا على ، لʱأكʙ مʧ صʴة الفʛضॽاتول للʨصʨل إلى أهʙاف الʙراسة وللإجاǼة على الإشȞالॽة الʺʛʢوحة

 ʛʤʻقةالǼاʶراسات الʙة والǽادʸʱة الاقȄ،  اسيॽʁهج الʻʺع الॼʱʻاتسʛʽغʱم ʧʽب Ȍȃʛي ȑʚذج الʨʺʻال ʙيʙʴʱل  ʘʴॼال

Ȍॽʶॼʱد لʙعʱʺي الʢʵار الʙʴذج الانʨʺام نʙʵʱاسǼ ʥة وذلǽادʸʱة الاقʛاهʤاسي الॽʁاد الʸʱنʺاذج الاق ʙأح ،

ʦكʺا ت ʘʴॼات الʛʽغʱار مॽʱادا على اخʺʱم اعʨقʻس ȑʚلي الʽلʴʱهج الʻʺا  الʹǽخلاله أ ʧمǼار الأسالॽʱاخ ʖʽ

مʧ أجل الʷؔف عॽʰʡ ʧعة  الॽʰاناتالʶلاسل الʜمॽʻة الʵاصة Ǽفي تʴلʽل والʱقॽʻات الإحʸائॽة والȄʛاضॽة 

 ʱʻʱاجات حʨل الʤاهʛة مʴلالعلاقة بʧʽ هʚه الʺʱغʛʽات وفهʦ آثارها الॽʰʰʶة لاسʵʱلاص الʱʻائج وتقʦǽʙ اس

ʘʴॼال.  

  أساسॻات الʖʲॺالʠʸلʔ الأول: 

يʨʴʺʱر مʨضʨع الʘʴॼ حʨل تʴلʽل العلاقة بʧʽ عʛض الʻقʨد، مȐʨʱʶ الأسعار والʨʺʻ الاقʸʱادȑ في 

ʛائʜʳة ( الʛʱار ) 2021- 1990خلال الفʙʴذج الانʨʺات نʛʽغʱانات مॽل بʽلʴعلى ت ʙʺʱة تعॽاسॽʀ دراسة

ʧʽب Ȍȃʛي ȑʚد الʙعʱʺسع  الʨʺد الʨقʻض الʛعM2سعار ، أ ʥهلʱʶʺالCPI م ʛشʕا ʦʵʹʱاتج  للʻجʺالي الȂو

الʻقʨد مʨȞنا  الʻقǽʙة الʱي تعʛʰʱ عʛضاسʻʱادا للȄʛʤʻة  ذلʥ، الʙاخلي ؗʺʕشʛ للʨʺʻ الاقʸʱادȑ الॽʁʴقي

عʛفة حʙود تأثʛʽ هʚا بهʙف مو في الʺȐʙ الȄʨʢل،  على مȐʨʱʶ الأسعار رئॽʶॽا للʨʺʻ الاقʸʱادȑ وأن له تأثʛʽا

 ʨʺʻعلى ال ʛʽأثʱرتها في الʙالي قʱالȃو ʦʵʹʱالǼ هاʱد وعلاقʨقʻض الʛلة في عʲʺʱم ʛائʜʳة في الǽʙقʻاسة الॽʶال

ؗل مʧ مʱغʛʽ الاسʲʱʺار الأجʰʻي الʺॼاشʛ وسعʛ الʛʸف للʨʺʻذج  ʦʱʽ تʹʺʧʽؗʺا س .الاقʸʱادȑ مʧ عʙمه

ʘʽة، حʛ ِʁّ على  Robert Solow الاسʲʱʺار عاملا رئॽʶॽا للʨʺʻ الاقʸʱادȑ، وأكKeynes ʙاعʛʰʱ  كʺʱغʛʽات مُف

الʱي تʻاولʗ نفʝ مʨضʨع  )Ayad ،2020( جاء في دراسةزȄادة الʨʺʻ الاقʸʱادȑ، ؗʺا  وتأثʛʽه في أهʺʱʽه

 ʘʴॼاج الʱأجل إن ʧد مʨقʻض الʛعة عǼاʱʺلة لʽن وسʨȞǽ ʙق ȑʚار الʺʲʱع الاسॽʳʷح تʛʱواق ،ʛائʜʳاق الॽفي س

ʦʵʹʱمات الʙاول والقʹاء على صʙʱسلع قابلة لل ، ȑادʸʱه الاقॽما أشار إل ʨوهEvsey Domar  ʟʵǽ اʺॽɾ
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سعʱʺ ʛغʛʽ أما Ǽالॼʶʻة ل .ॽة ما يʕدȑ لȄʜادة الإنʱاج والʙخلأهʺॽة الاسʲʱʺار وȂمȞانʱʽه في خلȘ قʙرات إنʱاج

يʱأثʛ سعʛ  لفهʦ تأثʛʽ ديʻامॽȞॽاته على العلاقة بʧʽ عʛض الʻقʨد والʦʵʹʱ والʨʺʻ الاقʸʱادȑ، حʘʽ الʛʸف

ʦʵʹʱلات الʙعʺǼ فʛʸف على و  الʛʸال ʛات في سعʛʽغʱال ʛثʕأن ت ʧȞʺȄ اليʱالȃة وॽʰʻارات الأجʺʲʱالاس

  .الʨʺʻ الاقʸʱادȑتأثʛʽها على 

1ʖʲॺذج الʦʸن .  

 ʧة مॽʻمʜة الʛʱالف ʙيʙʴت ʦاد  2021إلى  1990تʸʱالاق ʗلȞي شʱلات الʨʴʱعة الॽʰʡ اء علىʻا بʚوه

لʻقǽʙة الʜʳائȑʛ خلال هʚه الفʛʱة، أهʺها الإصلاحات الʻقǽʙة Ǽʺا أنʻا في صʙد دراسة تأثʛʽ مʱغʛʽات الॽʶاسة ا

الاقʸʱاد  والȑʚ جعل 10-90صلاحات تʺʲلʗ في قانʨن الʻقʙ والقʛض على الʨʺʻ الاقʸʱادȑ وأبʛز هʚه الإ

مȐʙ تʴقȘʽ الأهʙاف الʱي سعى وما تʛتʖ عʻه مʧ تʨʴلات وتغʛʽات و الʜʳائȑʛ يʳʱه نʨʴ اقʸʱاد الʨʶق 

تʦ الʨʸʴل على بॽانات مʱغʛʽات الʘʴॼ مʧ قاعʙة بॽانات  ت الʺȞʺلة له.والإصلاحا 10-90إلʽها القانʨن 

 .وʥʻȃ الʜʳائʛ وصʙʻوق الʻقʙ العȃʛي الʥʻʰ الʙولي

  ومʻه ʧȞʺǽ تʙʴيʙ نʺʨذج الʘʴॼ ؗالʱالي:

𝐺𝐷𝑃 = 𝑓(𝑀2,𝐶𝑃𝐼, 𝐹𝐷𝐼, 𝐸𝑋) 

  حʘʽ أن:

GDP ،قيॽʁʴاخلي الʙاتج الʻإجʺالي ال M2 ،سعʨʺد الʨقʻض الʛع CPI  ،مؤشر أسعار المستهلكFDI اʺʲʱر الاس

  .سعʛ الʛʸف EXالأجʰʻي الʺॼاشʛ و

يʢʱلʖ تʛʡ Șʽʰʢق الاقʸʱاد الॽʁاسي لʱقʙيʛ الʻʺاذج الॽʁاسॽة أولا الʱأكʙ مʧ اسʱقʛارȄة الʶلاسل الʜمॽʻة 

الʵاصة ʱʺǼغʛʽات الʘʴॼ، ثʦ اعʱʺاد الʶلاسل الʺʱʶقʛة لʙراسة العلاقة بʧʽ هʚه الʺʱغʛʽات في الʺȐʙ الȄʨʢل 

تؔامل  إمȞانॽة الʘʴॼ عʧ وجʨدن مʧ خلال الʘʴॼ عʧ وجʨد تؔامل مʛʱʷك بʻʽها أو عʙم وجʨده، حʘʽ أ
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ʘʴॼات الʛʽغʱم ʧʽك بʛʱʷم ʧʽعة العلاقة بॽʰʡ فةʛعʺǼ حʺʶǽ  على ʙاعʶȄل وȄʨʢال Ȑʙʺات في الʛʽغʱʺال

الʨʺʻذج الॽʁاسي، وأن أغلʖ اخॼʱارات الʱؔامل الʺʛʱʷك  في تقʙيʛ معلʺات ةالʺʱʶعʺل ةالॽʁاسॽ تʙʴيʙ الȄʛʢقة

 الʱقلǽʙʽة الʱؔامل الʺʛʱʷك اخॼʱارات اعʙʺʱت علىالʱي تʻاولʗ هʚا الʺʨضʨع  الʷائعة في الأʴǼاث والʙراسات

 ȑارا زائفا أʙʴقها انॽʰʢت ʧج عʱʻي ʙي قʱوال ʙدها تقʨم وجʙع ʦات رغʛʽغʱʺال ʧʽة بȄʛاهʣ د علاقةʨوج ʛهʤ

  .حॽʁقة

 𝐻  في نʺاذج الانʙʴار أيʧ يʦʱ اخॼʱار الفʛضॽة العʙمॽة ىالʺॼʱقʛʱʷك القائʺة على إن اخॼʱارات الʱؔامل الʺ

ʙʰة الॽضʛك مقابل الفʛʱʷد تؔامل مʨم وجʙل على عʙي تʱكالʛʱʷد تؔامل مʨجʨل ʛʽʷي تʱلا ،يلة ال  ʖلʢʱت

Ǽعʙ الʱأكʙ م𝐻  ʧتʦ رفʠ الفʛضॽة ففي حالة  ،Engle-Granger (1987)ؗاخॼʱار اسʱقʛار الʺʱغʛʽات 

الʨʺʻذج وȂن اتʗʺʶ هʚه  ʱغʛʽاتعلاقة تؔامل مʛʱʷك بʧʽ مʨجʨد لالاخॼʱار  لʟʵياسʱقʛارȄة سلʶلة الʺॼʱقى 

ʨؗن هʚه الاخॼʱارات تʙʻʱʶ إلى الȄʛʤʻة الاقʸʱادǽة في اخॽʱار الʺʱغʛʽات الʱي  ،سʱقʛارȄةالإ الʺʱغʛʽات Ǽعʙم

لا تأخʚ في  أن الاخॼʱارات القائʺة على الʺॼʱقىإضافة إلى  .تقʛʱح وجʨب ارتॼاʡها في الʺȐʙ الȄʨʢل

فʨاصل  ؗʺا لا تأخʚ في الاعॼʱار وجʨد ،(Deterministic time trends) مʳʱهات زمॽʻة مʙʴدةالاعॼʱار وجʨد 

وʧȞʺȄ أن  )189- 188، الʸفʴات Edgerton ،2007و  Ȟॽʂ(Structural breaks). )Westerlundلॽة 

، في وجʨد فʨاصل Ȟॽʂلॽة في سلʶلة غʛʽ مʱʶقʛة نʱائج مʜʽʴʱة الʱقلǽʙʽة للʱؔامل الʺʛʱʷك تعʢي الاخॼʱارات

، ولʖʻʳʱ الانʙʴار الʜائف ARDL لʨʺʻذج Boundواخॼʱار  Johansen، اخॼʱار Engle-Grangerمʲل اخॼʱار 

لʚلʥ مʧ الʹʛورȑ إجʛاء  )33، صفʴة Ayad ،2020( .الʺعʙلة لʱؔامل الʺʛʱʷكأحʙ اخॼʱارات انʱʶعʺل 

اخॼʱارات اخॼʱار الʺʳʱهات الʜمॽʻة الʺʙʴدة واخॼʱار الفʨاصل الهȞॽلॽة لʺعʛفة إذا ما ʻؗا في حاجة لاسʱعʺال 

  الʱؔامل الʺʛʱʷك الʺعʙلة أم نʱؔفي Ǽالاخॼʱارات الʱقلǽʙʽة.

  ʙʯʵʸك الʸعʗلة. اخॺʯارات الʯؒامل ال2
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ʙوث حتعʙ اخॼʱارات الʱؔامل مع وجʨد فʨاصل Ȟॽʂلॽة نʺاذج معʙلة للاخॼʱارات الʱقلǽʙʽة، الʱي تʶʺح ǼإمȞانॽة 

فʨاصل Ȟॽʂلॽة أو تغʛʽات في الʤʻام في العلاقة Ȅʨʡلة الʺȐʙ بʧʽ الʺʱغʛʽات، وȃالʱالي قʙ تʱأثʛ علاقة 

ات ʛʺǼور الʨقʗ نʳॽʱة تأثʛها Ǽالʙʸمات الʵارجॽة أو تغʛʽ الʱؔامل الʺʛʱʷك بʧʽ الʺʱغʛʽات ولا تʨؔن ثابʱة 

.Ȑʛامل أخʨاسة أو عॽʶال  

 Gregory-Hansen (1996)اخॺʯار . 2.1

 ʧر ؗل مʨʡGregory وHansen  اراتॼʱك اخʛʱʷقىتؔامل مॼʱʺيلة  قائʺة على الʙʰة الॽضʛم على الفʨوتق

. وتعʙ هʚه الاخॼʱارات امʙʱادا الʱؔامل الʺʛʱʷك (vector)مʳʱه الʱي تفʛʱض وجʨد فاصل Ȟॽʂلي واحʙ في 

ثلاث  Hansenو Gregoryواقʛʱح  .الʱي لا تعʙʺʱ على تʙʴيʙ حʙوث فاصل Ȟॽʂلي 𝑍௧و ADF ،𝑍௫لاخॼʱار 

والʲالʘ  (level shif with trend)، الʲاني تغʛʽ الʺȐʨʱʶ والاتʳاه (level shif)، الأول تغʛʽ الʺȐʨʱʶ نʺاذج

وهي نʺاذج تʺʲل أنʨاعا  )555، صفʴة Hansen ،1996و  Gregory( .(regime shift)تʨʴل الʤʻام 

مʱʵلفة مʧ الفʨاصل الهȞॽلॽة الʱي ʧȞʺǽ حʙوثها في الʶلʶلة الʜمॽʻة، تعʛʰ عʧ تغʛʽ في العلاقة أو سلʨك 

 الʺʱغʛʽات.

Ǽعʙ حʙوث فاصل  (C)أو الʲابʗ  (intercept) تغॽʀ ʛʽʺة الʱقاʡعوȄقʙʸ بʱغʛʽ الʺȐʨʱʶ في الʨʺʻذج الأول 

Ǽعʙ حʙوث الفاصل، أما في  (T)مع وجʨد اتʳاه  (C) بʻʽʺا الʨʺʻذج الʲاني ʛʽʷǽ لʱغॽʀ ʛʽʺة الʱقاʡع، ʽȞॽʂلي

لʨʺʻذج الʱؔامل الʺʛʱʷك  (S)ومعاملات الانʙʴار  (C) الʨʺʻذج الʲالʨȞǽ ʘن الفاصل على مȐʨʱʶ الʱقاʡع

في دراسʱه لʨʺʻذج راǼع يʲʺʱل في حʙوث تʨʴل على  Ayad (2020)لفاصل وأثʻاء حʙوثه. وʛʽʷȄ قʰل ا

ʱال Ȑʨʱʶعمʡقا (C) اهʳوالات (T) ارʙʴومعاملات الان (S) )Ayad ،2020 ةʴراسة )34، صفʙال ʧʺʹʱت ،

Șʺأع ʦاذج لفهʺʻاضي للȄʛل الȞʷر الأول  الʙʸʺوال)Gregory  وHansen ،1996(.  

 Hatemi-J (2008) . اخॺʯار2.2
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الʱؔامل الʺʛʱʷك يॼقى على حاله خلال فʛʱة  مʳʱه تقʨم اخॼʱارات الʱؔامل الʺʛʱʷك الʱقلǽʙʽة على أساس أن

ʘʴॼإلا أن  ،الHatemi-J (2008)  ʧʽالعلاقة ب ʛʽغʱاب لॼة أسʙد عʨوج ʧʽʰل يȄʨʢال Ȑʙʺات في الʛʽغʱʺال

حʘʽ تʙʴث الʨʴʱلات في مʳʱه الʱؔامل الʺʛʱʷك نʳॽʱة للʱغʛʽات الهȞॽلॽة الʻاتʳة عʧ الأزمات الاقʸʱادǽة، 

 Gregory-Hansen (1996)على اخॼʱارات  Hatemi-J (2008)ولهʚا اعʙʺʱ  صʙمات الʨʻؔʱلʨجॽا وغʛʽها.

ؔʱفي دراسة ال ʙي واحʻد فاصل زمʨجʨح بʺʶي تʱاالʨاق الفʢع نॽسʨك، مع تʛʱʷʺد امل الʨجʨاح بʺʶصل وال

.ʧʽʽلȞॽʂ ʧʽفاصل )Hatemi-J ،2008 ةʴح  )498، صفʛʱاق ʙوقHatemi-J (2008)  ةʙمعادلة واح

، Ayad ،2020( .(S)ومعاملات الانʙʴار  (C)لʶʴاب تأثʛʽ الفʨاصل الهȞॽلॽة على ؗل مʧ الʱقاʡع 

  )34صفʴة 

 Maki (2012)اخॺʯار . 2.3

-Gregoryلʦ يʨʱصل الॼاحʨʲن لʙʴʱيʙ عʙد الفʨاصل الهȞॽلॽة ȞʷǼل دقȘʽ، لʚلʥ فإن تȘʽʰʢ ؗل مʧ اخॼʱار 

Hansen (1996)  ارॼʱواخHatemi-J (2008)  ةॽلȞॽاصل الهʨد الفʙاوز عʳفا إذا تॽɻن أداءها ضʨȞॽس

، Maki( .اخॼʱارا جʙيʙا للʱؔامل الʺʛʱʷك Maki (2012)الʺʨʺʶح Ǽه ضʺʧ هʚه الاخॼʱارات، لʚلʥ اقʛʱح 

اصل أرȃع معادلات مع الʶʺاح لʝʺʵ فMaki (2012)  ʨحʘʽ يʧʺʹʱ اخॼʱار  )2011، صفʴة 2012

 )35، صفʴة Ȟॽʂ )Ayad ،2020لॽة ʙʴؗ أقʸى.

 Hatemi-J (2012) الॻʮʮʴة غʙʻ الʸʯʸاثلة . اخॺʯار3

 ȐʛيHatemi-J (2012) اॼʱالاع ʧʽعǼ ʚة لا تأخʯؔافʱم ʛʽة غॽʰʰات سʛʽتأث ʙجʨأنه ي ʟʻما ت ʝȞر، على ع

ذلʥ  وʛʰȄر تأثʛʽ ؗل مʧ الʙʸمات الإʳǽابॽة والʶلॽʰة هʨ نفʶه، الʱي تعʛʰʱ اخॼʱارات الॽʰʰʶة الʱقلǽʙʽة علॽه

 مʧ خلال سلʨك الʺʧȄʛʺʲʱʶ مع الʙʸمة الإʳǽابॽة مقارنة ʙʸǼمة سلॽʰة مʧ نفʝ الʦʳʴ في الأسʨاق الʺالॽة،

  إضافة لإمȞانॽة عʙم وجʨد الʺعلʨمات الؔاملة داخل جʺॽع الأسʨاق الʺʱفاعلة.
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 Ȑا ما أدʚاد هʺʱلاعHatemi-J (2012)  ةʛؔادا على فʺʱاثلة اعʺʱم ʛʽة غॽʰʰد سʨة وجॽانȞإمGranger and 

Yoon (2002) ار فॼʱانات ي اخॽʰل الȄʨʴʱب ʥك خفي وذلʛʱʷعلى أنه تؔامل م ʛʰʱاع ȑʚك والʛʱʷʺؔامل الʱال

 الȑʚ تʨسع لʷॽʺل فʛؔة الॽʰʰʶة غʛʽ الʺʱʺاثلة أو غʛʽ الʺʱؔافʯة. لʱغʛʽʽات تʛاكʺॽة إʳǽابॽة وسلॽʰة

)Hatemi-J ،2012 ةʴ448، صف( 

  الʠʸلʔ الʰاني: الاخॺʯارات الʯʴʸعʸلة

لاخॽʱار  (Structural breaks)مʧ وجʨد الفʨاصل الهȞॽلॽة  أولاالʱأكʖʳǽ ʙ الʘʴॼ مʱغʛʽات  تقʙيʛمʧ أجل 

 ʧم ʙأكʱال ʦة ثॽʻمʜلاسل الʶة الȄارʛقʱراسة اسʙة لॼاسʻʺة الʙحʨر الʚارات جॼʱداخʨم وجʙل عȞʷاالا مॼرت ȋ

 ةاسॼالʱؔامل الʺʛʱʷك الʺʻ اتاخॽʱار اخॼʱار بʧʽ الʶلاسل الʺʱʶقʛة، ʻʻȞʺǽا ذلʥ مʚ(Autocorrelation)  ʧاتي ال

ʁذج الʨʺʻمعلʺات ال ʛيʙقʱلى لʲʺقة الȄʛʢار الॽʱاخ ʦث ʧات ومʛʽغʱʺال ʧʽب ʙلة الأمȄʨʡ راسة العلاقةʙاسي.لॽ  

  اخॺʯار الفʦاصل الهȜॻلॻة .1

ʨد فʨاصل نلاحȎ احʱʺال وج -02-  ؗʺا يʨضح الʺلȘʴ بॽانات مʱغʛʽات الʘʴॼمॽʻʴʻات مʧ خلال مʷاهʙة 

 ʱعʙدة.لॽة ميʙعʦ وجʨد فʨاصل Ȟॽʂ الBai-Perron ȑʚاخॼʱار مʧ ذلʥ سʻقʨم Ǽاعʱʺاد  ʴʱقȞॽʂȘلॽة، ولل

 لʘʴॼ، حʘʽ نʨʱقف عʙʻاʱغʛʽ مʧ مʱغʛʽات لؔل م Bai-Perron Testنʱائج الاخॼʱار  يʨضح الʙʳول الʱالي

 .Critical Valueأصغʛ مॽʀ ʧʺة  ॽʀ F-statisticʺة تॼʸح أيʧعʙد الفʨاصل الهȞॽلॽة 

  Bai-Perron Test الهȞॽلॽةنʱائج اخॼʱار الفʨاصل  -05- ل الʙʳو 

  الʹʯائج  الفʦاصل Bai-Perron اخॺʯار  الʯʸغʙʻات

F-Statistic Critical Value  

GDP  116.8219 8.58  1998-2003-2007-
2011-2015 

 فʨاصل Ȟॽʂلॽة 5وجʨد 
200.9175  7.22  

223.8520  5.96  
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274.3979 4.99 

341.5887 3.91 

M2  135.3563 8.58  2001-2006-2010-
2014-2018 

 فʨاصل Ȟॽʂلॽة 5وجʨد 
162.4904  7.22  

189.2176  5.96  

238.1639  4.99 

260.8774 3.91 

CPI  227.4676 8.58  1997-2002-2008-
2013-2018 

 فʨاصل Ȟॽʂلॽة 5وجʨد 
116.6731  7.22  

76.64995  5.96  

55.76530 4.99 

43.10774 3.91 

FDI  20.48241  8.58  1996-2001-2018-
2012-2016 

 فʨاصل Ȟॽʂلॽة 5وجʨد 
24.99662  7.22  

26.58143  5.96  

21.32268  4.99 

16.93464 3.91 

EX  52.08460  8.58  1994-1999-2003-
2009-2015 

 فʨاصل Ȟॽʂلॽة 5وجʨد 
155.0944  7.22  

200.7756  5.96  

147.1649  4.99 

117.2351 3.91 

  E-views 13 الʺʙʸر: مʧ إعʙاد الॼاحʲة اعʱʺادا على بʛنامج

، حʘʽ يʦʱ رفʠ ةǼالॼʶʻة لʺʱغʛʽات الʘʴॼ الʶʺʵإن الʱʻائج الʺʸʴل علʽها والʱي تʙؗʕ وجʨد فʨاصل Ȟॽʂلॽة 

أصغʛ مCritical value  ʧالفʛضॽة العʙمॽة الʱي تʟʻ على عʙم وجʨد فʨاصل Ȟॽʂلॽة عʙʻما تʨؔن ॽʀʺة 

، وȃالʱالي احʱʺال وجʨد فاصل Ȟॽʂلي واحʙ وحʱى خʺʝ فʨاصل Ȟॽʂلॽة ؗʺا يʨضح الʺلॽʀF-statistic Șʴʺة 
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اخॼʱارات جʚر الʨحʙة مع فʨاصل Ȟॽʂلॽة لاخॼʱار اسʱقʛارȄة الʶلاسل الʜمॽʻة  لاعʱʺاد الʱʻائج تقʨدنا .-03-

  الʵاصة بهʚه الʺʱغʛʽات.

  جʘر الʦحʗة اتاخॺʯار  .2

Ǽعʙ الʱأكʙ مʧ وجʨد فʨاصل Ȟॽʂلॽة في جʺॽع الʶلاسل الʜمॽʻة الʵاصة ʱʺǼغʛʽات الʘʴॼ مʧ خلال 

لفʨاصل الهȞॽلॽة، سʻقʨم االʵاص Ǽالʷؔف عBai-Perron Test  ʧالʺॽʻʴʻات الॽʰانॽة وȃعʙ اسʱعʺال اخॼʱار 

  لʶلاسل الʜمॽʻة.هʚه اʨاصل Ȟॽʂلॽة للʱأكʙ مʧ ثॼات بȘʽʰʢʱ اخॼʱارات جʚر الʨحʙة الʱي تʙعʦ وجʨد ف

، مʧ خلال العادǽة ʧȞʺǽ لاحʨʱاء الʶلاسل الʜمॽʻة على فʨاصل Ȟॽʂلॽة أن يʕثʛ على اخॼʱارات جʚر الʨحʙة

، لʚلʥ تʦ تʛȄʨʢ اخॼʱارات مʱʵلفة إدخال عʙم الॼʲات نʳॽʱة للʱقلॼات الʱي قʙ تȄʨʱʴها بॽانات الʶلاسل الʜمॽʻة

 Leeواخॼʱار  Lumsdaine and Papellواخॼʱار  Zivot-Andrewsتʙعʦ وجʨد فʨاصل Ȟॽʂلॽة مʲل اخॼʱار 

and Strazicich. )Glynn ،Perera  و ،Verma  ،2007 ةʴ3، صف( ʛهʣا أʺؗPerron (1989)   أن

 ʛʽاجات غʱʻʱإلى اس ȑدʕي ʙة، مʺا قʙحʨر الʚج ʠرة على رفʙالق ʧقلل مǽ ليȞॽʂ اعʢانق ȑاهل أʳت

، ومʧ خلال الʶʺاح Ǽالفʨاصل الهȞॽلॽة ॽʢʱʶǽع الॼاحʧʽʲ تʙʴيʙ ما إذا صʴॽʴة حʨل ثॼات الʶلʶلة الʜمॽʻة

، Strazicich ،2003و  Lee( كانʗ الʶلʶلة الʜمॽʻة ثابʱة في الاتʳاه أم أنها ثابʱة مع وجʨد فʨاصل.

 )1082صفʴة 

في بॽانات الʶلاسل الʜمॽʻة والʱي لا  ʙʴǼوث فاصل Ȟॽʂليʶǽʺح  Zivot-Andrewsاخॼʱار جʚر الʨحʙة  إن

وʦʱȄ تʙʴيPP،  ʙواخॼʱار  DF-GLS، اخॼʱار ADFيʦʱ حʶابها في اخॼʱارات جʚر الʨحʙة الʱقلǽʙʽة مʲل اخॼʱار 

، و  Waheed ،Alam( نقʢة الانقʢاع الهȞॽلي أو الفاصل الهȞॽلي الأكʛʲ أهʺॽة في الʶلʶة الʜمॽʻة.

Ghauri ،2006 ةʴوث فاصل  )5، صفʙة حॽانȞاعاة إمʛار في مॼʱا الاخʚام هʙʵʱاس ʧض مʛالغ ʧʺȞȄو



الفʶل الʰالʖ: تʲلʻل العلاقة بʥʻ عʙض الʹقʦد، مȎʦʯʴ الأسعار والʹʦʸ الاقʶʯادȏ في 
2021-1990الʚʱائʙ خلال الفʙʯة   

 

 
160 

ول االʙʳ في (Kum, 2012, p. 243) الʱʻائج للʱغʛʽات الهȞॽلॽة.Ȟॽʂلي واحʙ فقȌ وʣȂهار مȐʙ حʶاسॽة 

  .Zivot-Andrews جʚر الʨحʙة الʺʸʴʱل علʽها مʧ تȘʽʰʢ اخॼʱار الʱالي الʱʻائج

  Zivot-Andrews اخॼʱار جʚر الʨحʙة -06- الʙʳول 

  critical value %5  الفاصل  t-statistic  الʹʦʸذج  الʯʸغʙʻات

GDP  Intercept  -4.2891 2019 -4.8  

Trend  -3.7282 2018 -4.42  

Both  -4.0711 2019 -5.08  

d(GDP)  Intercept  -5.9273  --  -4.8  

Trend  -6.1844  --  -4.42  

Both  -5.9779  --  -5.08  

M2  Intercept  -1.6839  2020  -4.8  

Trend  -2.9972  2020  -4.42  

Both  -2.9801  2003  -5.08  

d(M2)  Intercept  -5.8255  --  -4.8  

Trend  -5.3831  --  -4.42  

Both  -5.9677  --  -5.08  

CPI  Intercept  -7.7356  1996  -4.8  

Trend  -5.567  1999  -4.42  

Both  -6.7717  1996  -5.08  

FDI  Intercept  -4.5749  2011  -4.8  

Trend  -4.6895  2002  -4.42  

Both  -5.2933  2000  -5.08  

d(FDI)  Intercept  -7.6834  --  -4.8  

Trend  -7.2797  --  -4.42  

Both  -7.7098  --  -5.08  

EX  Intercept  -3.1134  2002  -4.8  

Trend  -2.4836  2012  -4.42  

Both  -2.4304  2014  -5.08  
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d(EX)  Intercept  -5.1908  --  -4.8  

Trend  -4.9274  --  -4.42  

Both  -5.2093  --  -5.08  

  R-4.3.1 الʺʙʸر: مʧ إعʙاد الॼاحʲة اعʱʺادا على بʛنامج

 كأحʙ اخॼʱارات جʚر الʨحʙة، بʨجʨد فاصل Ȟॽʂلي واحʙ أو اثLee-Strazicich .ʧʽʻبʻʽʺا ʶǽʺح اخॼʱار 

)Herranz ،Gentle و ،Wang ،2017 ةʴار  )132، صفॼʱائج اخʱالي نʱول الʙʳال ʟʵيلLee-

Strazicich. 

   Lee-Strazicich اخॼʱار جʚر الʨحʙة -07- الʙʳول 

  critical value %5  2الفاصل   1 الفاصل  t-statistic  الʹʦʸذج  الʯʸغʙʻات

GDP  Intercept  1.2147- 1996 2004 3.5630- 

Trend and Intercept  -3.5803 1996 2013 6.1520- 

d(GDP)  Intercept  -4.4907 --  --  -3.5630 

Trend  -10.2718 --  --  -6.1850 

M2  Intercept  -0.9220  1994  2007  -3.5630 

Trend  -4.8282  2002  2013  -6.3750  

d(M2)  Intercept  -4.4119  --  --  -3.5630 

Trend  -6.8130  --  --  -6.3120  

CPI  Intercept  -2.4988  1998  2001  -3.5630 

Trend  -6.9404  1996  2000  -6.1080  

d(CPI) Intercept  -6.5695 -- --  -3.5630 

Trend  -7.0880 -- --  -6.1080  

FDI  Intercept  -4.3631  1997  2014  -3.5630 

Trend  -5.3938  1996  2011  -6.1850  

d(FDI)  Intercept  -9.5946  --  --  -3.5630 

Trend  -7.8635  --  --  -6.2010  

EX  Intercept  -4.1209  2002  2014  -6.16 

Trend  -5.1149  2000  2012  -6.62  
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d(EX)  Intercept  -5.0326  --  --  -3.5630  

Trend  6.3793-  --  --  6.1520-  

 RATS 10 الʺʙʸر: مʧ إعʙاد الॼاحʲة اعʱʺادا على بʛنامج

تʧʽʰ أن جʺॽع الʺʱغʛʽات لʚʳر الʨحʙة،  Lee-Strazicichواخॼʱار  Zivot-Andrewsانʢلاقا مʧ اخॼʱار 

 I(0)وجʙ أنه مʱʶقʛ عʙʻ الʺȐʨʱʶ  مʕشʛ أسعار الʺʱʶهلʥ (CPI) ما عʙا مʱغI(1) ʛʽمʱʶقʛة عʧ الفʛق الأول 

كʛʰ مʧ الॽʁʺة الʺʢلقة لل أ t-statistic الʺʢلقة ل ॽʁʺة. حʘʽ عʙʻما تʨؔن الZivot-Andrewsفي اخॼʱار 

Critical value ةتȄʛفʸة الॽضʛالف ʠفʛ 𝐻 .ةॽلȞॽʂ اصلʨة مع فʙر وحʚد جʨعلى وج ʟʻي تʱال  

  اخॺʯار الʯؒامل الʙʯʵʸك .3

Ǽʺا أن الاخॼʱارات الʶاǼقة أوضʗʴ احʨʱاء الʶلاسل الʜمॽʻة الʵاصة ʱʺǼغʛʽات الʘʴॼ على فʨاصل Ȟॽʂلॽة، 

 العلاقة بʧʽفإنه مʧ الʹʛورȑ اعʱʺاد اخॼʱارات الʱؔامل الʺʛʱʷك الʺعʙلة الʱي تʶʺح بʨجʨد تغʛʽ في Ȟॽʂل 

.ʧمʜال ʛʰات عʛʽغʱʺال 

اللʚان  Zivot-Andrews (1992)واخॼʱار  Perron (1989)امʙʱادا لاخॼʱار  ǽGregory-Hansenعʛʰʱ اخॼʱار 

ʜا على إمȞانॽة حʙوث تʨʴل في الاتʳاه ॽɾʺا ʟʵǽ اخॼʱار جʚر الʨحʙة. ، Hansenو  Gregory( رؗ

  .Gregory-Hansenالʙʳول الʱالي يʨضح نʱائج اخॼʱار  )555، صفʴة 1996

 Gregory-Hansen الʱؔامل الʺʛʱʷكاخॼʱار  -08- الʙʳول 

 critical %5  الفاصل t-statistic  الاخॺʯارات  الʸعادلات

value  

 )1( الʸعادلة

(C)  

ADF  -3.56  1995  -5.56  

Zt  -5.16  2016  -5.56  

Za  -29.34  2016  -59.40  

  ADF  -3.32  1995  -5.83 )2( الʸعادلة

Zt  -5.79  2016  -5.83  
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(C/T)  Za  -34.47  2016  -65.44  

  )3( الʸعادلة

(C/S)  

ADF  -4.13  1997  -6.41  

Zt  -5.03  2002  -6.41  

Za  -28.66  2002  -78.52  

  )4( الʸعادلة

(C/S/T)  

ADF  -3.76  2004  -6.84  

Zt  -6.11  2011  -6.84  

Za  -35.76  2011  -88.47  

 Stata 18 الʺʙʸر: مʧ إعʙاد الॼاحʲة اعʱʺادا على بʛنامج

للʱؔامل الʺʛʱʷك مع وجʨد فاصل Ȟॽʂلي واحʙ عʙم وجʨد  Gregory-Hansenتʤهʛ جʺॽع معادلات اخॼʱار 

 t-statistic الʺʢلقة ل ॽʁʺةال، حʘʽ أن %5علاقة تؔامل مʛʱʷك بʧʽ مʱغʛʽات الʘʴॼ عʙʻ درجة معȄʨʻة 

الʱي تʟʻ على عʙم وجʨد تؔامل  𝐻الفʛضॽة  ما يʕدȑ لقʨʰل Critical valueصغʛ مʧ الॽʁʺة الʺʢلقة لل أ

  مʛʱʷك.

ي بॽانات الʶǽ ȑʚʺح بʨجʨد فاصلȞॽʂ ʧʽلʧʽʽ ف Hatemi-Jلʙيʻا اخॼʱار آخʛ للʱؔامل الʺʛʱʷك، اخॼʱار 

ʛʲأو أك ʧȄʛʽغʱم ʧʽب Ȑʙʺلة الȄʨʡ د علاقةʨار وجॼʱم لاخʙʵʱʶȄو ،ʘʴॼول أدناه.الʙʳه في الʳائʱن ʛهʤت .  

 Hatemi-Jاخॼʱار الʱؔامل الʺʛʱʷك  -09- الʙʳول 

  critical value %5  2الفاصل   1الفاصل   t-statistic  الاخॺʯارات

ADF -8.614 2001  2011  7.903- 

Zt  -9.350  2000  2012  7.903-  

Za  -46.595  2000  2012  -123.870  

  GAUSS 23 الʺʙʸر: مʧ إعʙاد الॼاحʲة اعʱʺادا على بʛنامج

كʛʰ مʧ أ t-statistic الʺʢلقة ل ॽʁʺةال نʳॽʱة لأن  𝐻فإنه يʦʱ رفʠ الفʛضॽة  Ztو ADFبʻاء على اخॼʱار 

يʧʽʰ عʙم  Zaما ǽعʻي وجʨد تؔامل مʛʱʷك بʧʽ الʺʱغʛʽات، غʛʽ أن اخॼʱار  Critical valueالॽʁʺة الʺʢلقة لل 

 .Critical valueصغʛ مʧ الॽʁʺة الʺʢلقة لل أ t-statistic الʺʢلقة ل ॽʁʺةالوجʨد تؔامل مʛʱʷك حʘʽ تʨؔن 
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 Ȑʛة أخॽناح ʧار مॼʱة في اخॽلȞॽاصل الهʨالف ʧد مʙʴم ʛʽد غʙاء عʛإج ʧʶʴʱʶʺال ʧؔامل ، فإنه مʱال

الʺʛʱʷك، حʘʽ قʙ تʨؔن نʱائج وأداء مʲل هʚا الاخॼʱار أفʹل مʧ اخॼʱارات الʱؔامل الʺʛʱʷك الॽʁاسॽة الʱي 

.Ȍفق ʧʽʻأو اث ʙفاصل واحǼ حʺʶت )Maki ،2012 ةʴار آخو  )2011، صفॼʱا اخʻʻȞʺȄ دʙع عॽسʨت ʧم ʛ

 الʙʳول الʱالي يلʟʵ الʱʻائج الʺʸʴʱل علʽها. .Maki (2012)اخॼʱار ؗ الفʨاصل الهȞॽلॽة

  Maki اخॼʱار الʱؔامل الʺʛʱʷك -10- الʙʳول 

عʗد 

  الفʦاصل

 critical %5  الفʦاصل  t-statistic  الʸعادلات

value  

 level shift -8.079**  1994-2003-2017  -5.992  فʦاصل 3

level shift 

with trend  

-7.914**  1994-2006-2017  -6.214  

regime shifts  -6.598  1998-2011-2016  -7.803  

trend and 

regime shifts  

-183.194**  2003-2009-2015  -8.254  

  level shift -8.352**  1994-2003-2008-2017  -6.132  فʦاصل 4

level shift 

with trend  

-7.914**  1994-2001-2006-2017  -6.373  

regime shifts  -6.598  1998-2005-2011-2016  -8.292  

trend and 

regime shifts  

-183.194**  1996-2003-2009-2015  -8.871  

  level shift -8.371**  1994-2003-2008-2014-2017  -6.306  فʦاصل 5

level shift 

with trend  

-7.914**  1994-2001-2006-2010-2017  -6.494  

regime shifts  -6.598  1994-1998-2005-2011-2016  -8.869  

trend and 

regime shifts  

-183.194**  1996-2000-2003-2009-2015  -9.482  

 GAUSS 23 الʺʙʸر: مʧ إعʙاد الॼاحʲة اعʱʺادا على بʛنامج



الفʶل الʰالʖ: تʲلʻل العلاقة بʥʻ عʙض الʹقʦد، مȎʦʯʴ الأسعار والʹʦʸ الاقʶʯادȏ في 
2021-1990الʚʱائʙ خلال الفʙʯة   

 

 
165 

ʱʷد تؔامل مʨلاث وجʲالات الʴع الʺعادلات في الॽʺج ʧʽʰتȎنلاح ʘʽح ،ʘʴॼات الʛʽغʱم ʧʽك بʛ  ةالأنʺॽʁ 

ومʻه وجʨد  𝐻الفʛضॽة  ʛفʠما يʕدȑ ل Critical valueكʛʰ مʧ الॽʁʺة الʺʢلقة لل أ t-statistic الʺʢلقة ل

  تʧʽʰ نʱائʳها عʝȞ ذلʥ. )3أȑ الʺعادلة ( (regime shifts)، ما عʙا تؔامل مʛʱʷك بʧʽ الʺʱغʛʽات

تʨازنॽة نلʟʵ لʨجʨد علاقة بʻاء على الʱʻائج الʺʸʴʱل علʽها مʧ الاخॼʱارات الʺʱʵلفة للʱؔامل الʺʛʱʷك 

Ȑʙʺلة الȄʨʡ  خلال ʛائʜʳفي ال ȑادʸʱالاق ʨʺʻار والʺʲʱالأسعار، الاس Ȑʨʱʶد، مʨقʻض الʛع ʧؗل م ʧʽب

   .ʙʴؗ أقʸى صل Ȟॽʂلॽةوخʺʶة فʨا مع وجʨد فاصلȞॽʂ ʧʽلʙʴؗ ʧʽʽ أدنى )2021- 1990الفʛʱة (

  الʹʯائجومʹاقʵة الʖʲॺʸ الʰالʖ: عʙض 

 سʱقʛارȄة الʶلاسل الʜمॽʻة ومعʛفة سلʨك الʺʱغʛʽات في الʺȐʙإء الاخॼʱارات اللازمة للʱأكʙ مǼ ʧعʙ إجʛا

الȄʨʢل، وجʖ اخॽʱار الʨʺʻذج الʺʻاسʖ لʱقʙيʛ العلاقة بʧʽ مʱغʛʽات الʘʴॼ بهʙف الʨʸʴل على الʱʻائج 

 ʛʽʶفʱة لॼاسʻʺة الॽائʸارات الإحॼʱخلال الاخ ʧذج مʨʺʻة الʴص ʧم ʙأكʱها والʻʽة بǽادʸʱالعلاقة الاق

.ʘʴॼعʺلة في الʱʶʺانات الॽʰعة الॽʰʢة لॼاسʻʺة الॽاسॽʁوال 

  الʠʸلʔ الأول: تقʗيʙ الʹʦʸذج

 ʧوفقا للʱʻائج الʺʸʴʱل علʽها مʧ الاخॼʱارات الʶاǼقة وȃعʙ الʱأكʙ مʧ وجʨد علاقة Ȅʨʡلة الʺȐʙ بʧʽ ؗل م

ʛة الʺʲʺʱلة في عʛض الʻقʨد، مȐʨʱʶ الأسعار، ِʁّ ʛ ومʨʺʳع الʺʱغʛʽات الʺف ʁَّ  الʨʺʻ الاقʸʱادʱʺؗ ȑغʛʽ مف

فة الʺʱغʛʽات أولا لʺعʛ هʚه قʛʽʸة الʺȐʙ بʧʽ  الاسʲʱʺار الأجʰʻي الʺॼاشʛ وسعʛ الʛʸف، وجʖ تقʙيʛ العلاقة

مʶاهʺة ديʻامॽȞॽة الʺȐʙ القʛʽʸ في إعادة الʨʱازن بʧʽ الʺʱغʛʽات في الʺȐʙ الȄʨʢل في حالة حʙوث 

، بʻʽʺا تʦ اعʱʺاد ECMفي نʺʨذج تॽʴʸح الʢʵأ  ECTصʙمات، والʱي ǽعʛʰ عʻها مʢʸلح تॽʴʸح الʢʵأ 

  .لʺات الʺȐʙ الȄʨʢلʨʸل على معللȄʛʡFMOLS ʴقة الʺȃʛعات الʸغȐʛ الʺعʙلة Ǽالؔامل 

1ʙʻʶالق Ȏʗʸائج الʯن. 
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أنه ʧȞʺǽ اسʙʵʱام نʺʨذج تॽʴʸح الʢʵأ في تʴلʽل سلʨك الʺʱغʛʽات  Engle (1987)ووفقا لʺا جاء في مقال 

أǼ ȑعʙ الʱأكʙ مʧ اسʱقʛار  غʛʽ الʺʱʶقʛة الʺʛتʢॼة ȄʛʢǼقة تʶʺح بʙʴʱيʙ تʨازن مʱʶقȄʨʡ ʛل الʺȐʙ بʻʽها

، وȄعʙ نʺʨذج تॽʴʸح الʢʵأ مʻاسॼا في I(1)الʶلاسل الʜمॽʻة الʵاصة ॽʺʳǼع الʺʱغʛʽات عʙʻ الفʛق الأول 

 ʛʽا غॼف غالʛʸة وأسعار الʙل الأسعار وأسعار الفائʲات مʛʽغʱʺن الʨؔت ʘʽة، حॽة والʺالǽادʸʱقات الاقॽʰʢʱال

، Grangerو  Engle( قات Ȅʨʡلة الʺȐʙ مع Ǽعʹها الॼعʠ.ثابʱة ولʧؔ مʧ الʺʨʱقع أن ʨȞǽن لها علا

 الʙʳول أدناه يلʟʵ نʱائج نʺʨذج تॽʴʸح الʢʵأ. )254، صفʴة 1987

 Error Correction Modelنʺʨذج تॽʴʸح الʢʵأ  -11- الʙʳول 

 الاحʸʯال الʸعاملات الʸعلʸات

Constant  3.08×10ଵଶ  0.0005**  

D(M2)  -0.1291  0.1819  

D(CPI)  1.56×10ଵ  0.1721  

D(FDI)  -2.35×10ଵଵ  0.0309**  

D(EX)  -3.19×10ଵ  0.0030**  

ECT(-1)  -0.3645  0.0018**  

 E-views 13الʺʙʸر: مʧ إعʙاد الॼاحʲة اعʱʺادا على بʛنامج 

في الʙʳول أعلاه ʤǽهॽɼ ʛاب تأثʛʽ ؗل مʧ عʛض الʻقʨد ومȐʨʱʶ الأسعار على الʨʺʻ الاقʸʱادȑ، بʻʽʺا 

 ʧم ʥذل Ȏونلاح ʛʽʸالق Ȑʙʺفي ال ȑادʸʱالاق ʨʺʻف في الʛʸال ʛوسع ʛاشॼʺي الʰʻار الأجʺʲʱالاس ʛثʕي

الأجʰʻي الʺॼاشʛ وسعʛ الاسʲʱʺار تʧʽʰ الʱʻائج أن . α%5=خلال ॽʀʺة الاحʱʺال أقل مʧ درجة الʺعȄʨʻة 

فؔلʺا زاد صافي تʙفقات الاسʲʱʺار الأجʰʻي الʺॼاشʛ الʨاردة مʧ سلॼا على الʨʺʻ الاقʸʱادȑ،  يʕثʛان الʛʸف

نʳॽʱة اعʱʺادǽة الاقʸʱاد على  10ଵଵ×2.35انʵفʠ الʨʺʻ الاقʸʱادȑ ب  %1ب  إجʺالي الʻاتج الʺʴلي

ʛʰʱوقات وتعʛʴʺاج الʛʵʱاس ʨʴجه نʨʱة ؗالʻʽاعات معʢات  قॼʁʱضة لʛع ʛائʜʳارات في الʺʲʱه الاسʚه
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.ȑادʸʱالاق ʨʺʻعلى ال ʛثʕة ما يॽʺا  الأسعار العالʹǽة أʙة واحʙحʨف بʛʸال ʛة سعʺॽʀ ؗلʺا زادتʙاحʨب) 

وهʚا يʙل على أنه ؗلʺا تॽʀ ʗʻʶʴʺة العʺلة دج  10ଵ×3.19نقॽʀ ʗʸʺة الʨʺʻ الاقʸʱادȑ ب  )دج

ʥذل ʛة أثॽلʴʺة الǽادʸʱة الاقȄʛʤʻمع ال Șافʨʱا لا يʚوه ȑادʸʱالاق ʨʺʻا على الॼسل ، ʘʽض أن حʛʱالʺف ʧم

 ȑدʕة يॽلʴʺة العʺلة الʺॽʀ ʧʶʴلتǼ ȑادʸʱالاق ʨʺʻادة الȄʜ فاض تؔلفةʵخلال ان ʧم ʦʵʹʱال ʧل مʽقلʱال

ʽؔهلʱʶʺال Ȑʙة لॽائʛʷرة الʙالق ʧʶʴʱل ȑدʕار أسعارها ما يʛقʱالي اسʱالȃلع وʶواردات ال ʜʽفʴالي تʱالȃو ʧ

الʨʺʻ  على ومȐʨʱʶ الأسعار عʛض الʻقʨد وʧȞʺȄ تفॽɼ ʛʽʶاب تأثʛʽ .الإنفاق وتعʜȄʜ الʢلʖ العام

ʦȞʴ الʱغʛʽات قʛʽʸة العامل الأساسي الʨؗǽ ȑʚنهʺا لا ʲʺǽلان  الʺȐʙ القʛʽʸ ىالاقʸʱادȑ في الʜʳائʛ عل

 ȑʛائʜʳاد الʸʱة للاقॼʶʻالǼ Ȑʙʺال.  

أن الانʛʴافات الʺʺʧȞ حʙوثها بʧʽ  علىما يʙل معȄʨʻة حʙ تॽʴʸح الʢʵأ سالॼة و  نلاحȎ أǽʹا أن ॽʀʺة

 ʨʢال Ȑʙʺها في الʴॽʴʸت ʧȞʺǽ ʛʽʸالق Ȑʙʺات في الʛʽغʱʺالॽʀ ا أنʺȃات، وʛʽغʱʺال ʧʽازن بʨʱل لإعادة الȄ ةʺ

 ȑاوʶأ تʢʵح الॽʴʸ0.3645ت ʛة أشهॽوثʺان ʧʽʱʻʶالي الʨق حʛغʱʶح تॽʴʸʱيل أو الʙعʱة الʙفإن م.  

  نʯائج الȎʗʸ الȂʦʠل.2

مʧ أجل الʨʸʴل على معلʺات الʺȐʙ الȄʨʢل نقʨم Ǽاعʱʺاد Ȅʛʡقة الʺȃʛعات الʸغȐʛ الʺعʙلة Ǽالؔامل 

(FMOLS) Fully Modified Least Squares ، ارॼʱاء على اخʻȃوMaki  كʛʱʷʺؔامل الʱلل ʛيʙقʱم بʨذج نقʨʺن

  خʺʶة فʨاصل Ȟॽʂلॽة.وجʨد مع  الʺȐʙ الȄʨʢل

في الʨʸʴل على أمʲل تقʙيʛ لانʙʴارات الʱؔامل  FMOLSحʘʽ يʲʺʱل الغʛض الأساسي مʧ انʙʴار 

غʛʽ الʺʱʶقʛة أǽʹا تʱعامل مع الॽʰانات  FMOLSالʺʛʱʷك وعلى عȄʛʡ ʝȞقة الʺȃʛعات الʸغȐʛ العادǽة فإن 

ة. ʛؗʱʷʺؔاملات الʱد الʙان عॽʰʱاجة لʴدون ال )Phillips ،1995 ةʴ1023، صف(  
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 Level shiftومعادلة  Level shiftوهʺا معادلة  للʱؔامل الʺʛʱʷك سʻقʨم بʱقʙيʛ نʺʨذجMaki ʧʽوفقا لاخॼʱار 

with trend ةॽلȞॽʂ اصلʨة فʶʺد خʨجʨل  بȄʨʢال Ȑʙʺذج الʨʺʻة لॽʺات وهʛʽغʱة مʶʺخ ʧʽʺʹت ʦʱي ʘʽح

إن الاسʱعانة Ǽالʨʺʻذج الʲاني ضʛورة حॽʺʱة حʘʽ أنه مʧ الʺʺʧȞ للفʨاصل  .والʱي تʺʲل الفʨاصل الهȞॽلॽة

 ʛʽغʱة لʳॽʱن ʗقʨور الʛʺǼ ʛʽغʱت ʙالي قʱالȃات وʛʽغʱʺال ʧʽب Ȑʙʺلة الȄʨʡ على العلاقة ʛثʕة أن تॽلȞॽاله

 .الʱقʙيʛالʙʳاول أدناه تʧʽʰ نʱائج  معامل الاتʳاه العام لʷعاع أو مʳʱه الʱؔامل الʺʛʱʷك.

  Level shiftعادلة لʺ (FMOLS) نʱائج تقʙيʛ الʺȐʙ الȄʨʢل -12-  الʙʳول

 الاحʸʯال الʸعاملات علʸاتʸال

Constant  1.14×10ଵଷ  0.0000**  

M2  0.6464  0.0000**  

CPI  -7.99×10ଵ  0.0153**  

FDI  5.56×10ଵଵ  0.1087  

EX -3.01×10ଵ  0.0516 

D1 2.45×10ଵଵ 0.7921 

D2 7.78×10ଵଵ 0.3638 

D3 4.50×10ଵଵ 0.6021 

D4 -2.46×10ଵଵ 0.7842 

D5 1.15×10ଵଶ 0.1927 

 E-views 13الʺʙʸر: مʧ إعʙاد الॼاحʲة اعʱʺادا على بʛنامج 

 ʘʽل حȄʨʢال Ȑʙʺفي ال ȑادʸʱالاق ʨʺʻا على الǼاʳǽإ ʛثʕد يʨقʻض الʛها أن عʽل علʸʴʱʺائج الʱʻضح الʨت

ǽعʨد ذلʥ  دج وهي ॽʀʺة ضʽʯلة جʙا، 0.6464بʨاحʙ دج زاد الʨʺʻ الاقʸʱادȑ ب كلʺا زاد عʛض الʻقʨد 

للॽʶاسة الʻقǽʙة الʺॼʱعة مʧ قʰل الʶلʢات الʻقǽʙة الʱي تهʙف للʴفاȍ على اسʱقʛار ॽʀʺة العʺلة الʺʴلॽة 

ʦʵʹʱفي ال ʦȞʴʱد والʨقʻض الʛع ʟॽخلال تقل ʧمʧʽفي ح . ʥهلʱʶʺأسعار ال ʛشʕم ʛثʕي  ʨʺʻا على الॼسل
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ȑادʸʱب  الاق ʦʵʹʱب  %1فؔلʺا زاد ال ȑادʸʱالاق ʨʺʻال ʠفʵ10×7.99انଵ ا  دجʙة جॽة عالʺॽʀ وهي

  ما يʙل على أنه ذو تأثʛʽʰؗ ʛʽ في الʺȐʙ الȄʨʢل.

للʨʺʻ الاقʸʱادȑ  رئॽʶॽان تʗʰʲ الʱʻائج الʺʸʴʱل علʽها أن ؗل مʧ عʛض الʻقʨد والʦʵʹʱ عاملان مʙʴدان

 ʨʱل، وتȄʨʢال Ȑʙʺعلى ال ʛائʜʳائج مع وجهة الفي الʱʻه الʚه Șةافǽʙقʻال ʛʤʻا ʖʳǽ ʥلʚض ، لʛسع في عʨʱل

للʙʴ مʧ صʙماته مʧ خلال تʴقȘʽ اسʱقʛار مȐʨʱʶ الأسعار وذلʥ بॽʳʷʱع الʦʵʹʱ  الʻقʨد مع ضȌॼ معʙلات

لأساسي ، وقʨȞǽ ʙن تॽʳʷع الاسʲʱʺار الʺʴلي والأجʰʻي Ǽالʨʱازȑ العامل اإنʱاج الʶلع الʺʴلॽة القابلة للʙʱاول

ʨʺʻال ʜȄʜه تعʻوم ʥذل Șʽقʴʱل .ʛائʜʳلل ȑادʸʱالاق  

، أما α%5=عʙʻ درجة معȄʨʻة  له تأثʛʽ إʳǽابي لʧؔ غʛʽ معȑʨʻ  الأجʰʻي الʺॼاشʛ نلاحȎ أن الاسʲʱʺار

غʛʽ معȑʨʻ ما يʙل على أن ؗلا  فʱأثʛʽه سلʰي حʱى في الʺȐʙ الȄʨʢل لʻؔه أǽʹا ʶعʛ الʛʸفǼالॼʶʻة ل

ʧȄʛʽغʱʺان في ال الʛثʕلا يȑادʸʱالاق ʨʺʻ  ȑʛائʜʳل في الȄʨʢال Ȑʙʺال. 

  Level shift with trend ةلʺعادل (FMOLS)نʱائج تقʙيʛ الʺȐʙ الȄʨʢل  -13- الʙʳول 

 الاحʸʯال الʸعاملات الʸعلʸات

Constant  8.66×10ଵଶ  0.0000**  

M2  0.0467  0.6361  

CPI  -8.25×10ଽ  0.6884  

FDI  -3.85×10ଵଵ  0.1001  

EX -3.71×10ଵ  0.0001** 

D1 -4.60×10ଵଵ 0.3615 

D2 3.45×10ଵଵ 0.5137 

D3 2.84×10ଵଵ 0.5411 

D4 -2.27×10ଵଵ 0.6254 

D5 9.57×10ଵଵ 0.0476** 

Trend 4.87×10ଵଵ 0.0000** 
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 E-views 13الʺʙʸر: مʧ إعʙاد الॼاحʲة اعʱʺادا على بʛنامج 

ʧʽʰف تʛʸال ʛسع ʛʽغʱاء معلʺة مʻʲʱاسǼ اॽائʸة إحȄʨʻمع ʛʽات غʛʽغʱʺع الॽʺاني أن جʲذج الʨʺʻائج الʱن 

الʨʺʻ الاقʸʱادȑ فؔلʺا ارتفع سعʛ الʛʸف بʨحʙة واحʙة أȑ ؗلʺا تॽʀ ʗʻʶʴʺة العʺلة  علىوالȑʚ يʕثʛ سلॼا 

عʙʻ درجة دج  10ଵ×3.71 الʺʴلॽة مقابل عʺلة الʙولار الأمȞȄʛي أدȐ ذلʥ لانʵفاض الʨʺʻ الاقʸʱادȑ ب

وقǽ ʙعʨد ذلʥ للʱʻائج الʺʛʱتॼة عʧ ارتفاع سعʛ الʛʸف ؗارتفاع تؔلفة صادرات الʺʛʴوقات ، α%5= عȄʨʻةم

يʕثʛ سلॼا على الʨʺʻ الاقʸʱادȑ  وȃالʱالي انʵفاض إيʛادات الʸادرات ارॽɻȄ االاقʸʱاد الʜʳائȑʛ اقʸʱاد كʨن 

  الʺʴلي.

الʺȐʙ  فهي لا تʕثʛ على الʨʺʻ الاقʸʱادȑ فيؔل مʧ عʛض الʻقʨد والʦʵʹʱ والاسʲʱʺار الأجʰʻي ل Ǽالॼʶʻة

مʧ خلال الإصلاحات خاصة وأن الʶلʢات الʻقǽʙة هʙفʗ الʺʱʻهʳة للॽʶاسة الʻقǽʙة يʛجع ذلʥ  ،الȄʨʢل

الʻقȑʙ وضȌॼ  والʱعʙيلات الʻقǽʙة Ȅʨʡلة الʺȐʙ لʛȄʨʢʱ الʳهاز الʺʛʸفي الʜʳائȑʛ وʚȃلʥ تʧʽʶʴ الʺعʛوض

Ǽالॼʶʻة أǽʹا للاسʲʱʺار الأجʰʻي الʺॼاشʛ تعʨد  الʦʵʹʱ، غʛʽ أن تلʥ الʳهʨد لʦ تʴقȘ الأهʙاف الʺʛʢʶة.

ʧ الʱʻائج الʺʨʱصل إلʽها لॽʰʢعة الاقʸʱاد الʜʳائȑʛ الʱي تعȞʷǼ ʙʺʱل ʛʽʰؗ على العائʙات الʻفॽʢة بʙلا م

.ȑادʸʱالاق ʨʺʻك للʛʴʺؗ يʰʻار الأجʺʲʱالاس  

Ȏالʺلاح ʧم  Ȑʨʱʶد، مʨقʻض الʛع ʧʽب Ȍȃʛي تʱالعلاقة ال ʧلفة تʺاما عʱʵائج مʱما نʙق ʧʽذجʨʺʻأن ؗلا ال

ʛائʜʳفي ال ȑادʸʱالاق ʨʺʻةالأسعار والǽʙقʻاسة الॽʶان ضعف الʛهʤǽ ʧʽذجʨʺʻفإن ؗلا ال ʥلة ، ومع ذلʲʺʱم 

  على الʨʺʻ الاقʸʱادȑ في الʜʳائʛ.  في عʛض الʻقʨد في تأثʛʽها

 ʛʽء الأخʜʳفي ال ʧȞʺǽ خلالها ʧي مʱاثلة والʺʱʺال ʛʽة غॽʰʰʶء على الʨʹال Ȍلʶʻل سʸالف ʧالعلاقة م ʦفه

  بʧʽ الʺʱغʛʽات ȞʷǼل أفʹل.

  الʠʸلʔ الʰاني: تʝॻʳʵ الʹʦʸذج
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تلعʖ اخॼʱارات تʟॽʵʷ الʨʺʻذج دورا مهʺا في معʛفة مȐʙ ملاءمة الʨʺʻذج في تفʛʽʶ العلاقة بʧʽ مʱغʛʽات 

 ʦॽʽالي تقʱالȃو ،ʘʴॼال ʧم ʥراسة وذلʙل الʴة مʛاهʤل الʽʲʺرته على تʙق Ȑʙفة مʛعʺل ومعʱʶʺذج الʨʺʻال

 ʧها مʛʽأ وغʢʵال ȋوʛانات وشॽʰع الȄزʨل تʨاذج حʺʻها الʽعل ʙʺʱي تعʱات الॽضʛالف ʧم Șقʴʱخلال ال

ʺॽة لʱقʦॽʽ جʨدة الʨʺʻذج،  العʨامل الأخȐʛ. ما يʙل على أن اخॼʱارات الʟॽʵʷʱ تʨفʛ مقارȃة مʻهॽʳة وؗ

 اتʵاذ القʛارات، واسʵʱلاص اسʱʻʱاجات ذات دلالة مʧ الॽʰانات.و 

  الॻʮʮʴة اخॺʯار.1

ॽʰʰʶار الॼʱاء اخʛإجǼ مʨقʻس ʘʴॼات الʛʽغʱم ʧʽة بॽʰʰʶاه الʳفة اتʛولʺع ʛيʙقʱائج الʱن ʧم ʙأكʱف الʙةبه ʧع ،

  .لʺʱʺاثلةاغʛʽ لॽʰʰʶة ل Hatemi-J (2012)واخॼʱار  ȘȄʛʡGranger Causality Test اسʱعʺال اخॼʱار 

 Granger Causality Testاخॼʱار سॽʰʰة جʛانʛʳ  -14- الʙʳول 

  F-statistic  Prob  اتʱاه الॻʮʮʴة  F-statistic  Prob  اتʱاه الॻʮʮʴة

M2 to GDP 2.4460 0.1079 FDI to M2 0.0004 0.9996 

GDP to M2 2.5745 0.0894 M2 to FDI 2.7279 0.0856 

CPI to GDP 0.7062 0.5035 EX to M2 0.1944 0.8246 

GDP to CPI 1.9919 0.1584 M2 to EX 0.0148 0.9853 

FDI to GDP 0.0598 0.9421 FDI to CPI 0.6925 0.5100 

GDP to FDI 0.0900 0.9142 CPI to FDI 0.4049 0.6715 

EX to GDP 1.1338 0.3384 EX to CPI 2.3268 0.1192 

GDP to EX 0.9090 0.4164 CPI to EX 0.9823 0.3890 

CPI to M2 0.3019 0.7422 EX to FDI 1.6262 0.2176 

M2 to CPI 1.0868 0.3533 FDI to EX 0.4035 0.6724 

  E-views 13الʺʙʸر: مʧ إعʙاد الॼاحʲة اعʱʺادا على بʛنامج 
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قʨʰل الفʛضॽة الʸفȄʛة الʱي تʟʻ على  Grangerيʨضح الʙʳول الʶابȘ الȑʚ يلʟʵ نʱائج اخॼʱار سॽʰʰة 

 ʧʽة بॽʰʰد علاقة سʨم وجʙع عॽʺة جॽالʺʱة الاحʺॽʀ أن Ȏنلاح ʘʽح ،ʧʽاهʳفي ؗلا الات ʘʴॼات الʛʽغʱم

Prob ʙʻة عȄʨʻة الʺعʺॽʀ ʧم ʛʰ5= أك%α. 

ʧؔل ʰس ʧف عʷؔال ʧȞʺǽخلال ʧة مॽɿة خॽʰ  اثلةʺʱʺال ʛʽة غॽʰʰʶار الॼʱعʺال اخʱاسAsymmetric 

Causalityʙʸات للʛʽغʱʺة الǼاʳʱم على أساس أن اسʨقǽ ȑʚادا، الʺʱلف اعʱʵǽ ةॽابʳǽة والاॽʰلʶعلى  مات ال

  اتʳاه الॽʰʰʶة.

 Hatemi-J (2012)اخॺʯار  -15-الʗʱول 

 W-stat 5% critical  اتʱاه الॻʮʮʴة

value  
 W-stat  5% critical  اتʱاه الॻʮʮʴة

value  

GDP+ to M2 1.988  8.890  CPI+ to FDI 3.105  5.890  

GDP- to M2 25.073**  20.649  CPI- to FDI 3.527  5.896  

GDP+ to CPI 1.756  4.944  CPI+ to EX 3.932  7.362  

GDP- to CPI 0.232  4.690  CPI- to EX 78.519**  34.645  

GDP+ to FDI 2.474  4.365  FDI+ to GDP 5.808  7.019  

GDP- to FDI 0.626  5.278  FDI- to GDP 5.026  8.088  

GDP+ to EX 1.126  5.775  FDI+ to M2  1.756  9.827  

GDP- to EX 11.171  28.952  FDI- to M2  2.869  8.951  

M2+ to GDP 13.539**  11.759  FDI+ to CPI  1.686  5.740  

M2- to GDP 29.806**  27.936  FDI- to CPI  1.308  5.445  

M2+ to CPI 37.618**  36.283  FDI+ to EX  22.546  31.963  

M2- to CPI 1.685  4.508  FDI- to EX  4.750  5.006  

M2+ to FDI 1.074  9.898  EX+ to GDP 2.301  7.989  

M2- to FDI 0.641  4.921  EX- to GDP 46.820**  41.371  

M2+ to EX 7.919  13.533  EX+ to M2 5.768  9.185  

M2- to EX 7.261  18.320  EX- to M2 47.836**  29.103  

CPI+ to GDP 6.501**  6.157  EX+ to CPI 3.230  5.578  
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CPI- to GDP 2.769  7.918  EX- to CPI 4.923  28.077  

CPI+ to M2 32.120  35.990  EX+ to FDI 17.664  42.024  

CPI- to M2 4.182  7.016  EX- to FDI 6.623**  4.740  

  GAUSS 23الʺʙʸر: مʧ إعʙاد الॼاحʲة اعʱʺادا على بʛنامج 

لʨʺʻ الاقʸʱادȑ إلى انلاحȎ وجʨد سॽʰʰة تʺʙʱ مʧ عʛض الʻقʨد اخॼʱار الॽʰʰʶة غʛʽ الʺʱʺاثلة  حʖʶ نʱائج

ي تʺʙʱ مʧ الʦʵʹʱ إلى الʨʺʻ الاقʸʱادȑ فخॽɿة إضافة لʨجʨد سॽʰʰة في حالة الʙʸمات الإʳǽابॽة والʶلॽʰة، 

ǽʹا أ .%5عcritical value  ʙʻأكʛʰ مॽʀ ʧʺة  W-statتʤهʛ إحʸائॽة  أيʧ ،فقʳǽ Ȍابॽةالإʙʸمات ة الحال

، وهʚا ما فقȌ تʳʱه مʧ سعʛ الʛʸف إلى الʨʺʻ الاقʸʱادȑ في حالة الʙʸمات الʶلॽʰة خॽɿة هʻاك سॽʰʰة

ʺʨ ، ؗʺا يʙؗʕ العلاقة بʧʽ سعʛ الʛʸف والʻيʙؗʕ أن اسʳʱاǼة الʺʱغʛʽات للʙʸمات الإʳǽابॽة والʶلॽʰة ʱʵǽلف

  .لʨʺʻذج الʲانيا نʱائج تقʙيʛ أǽʹا هاأثʱʱʰ والʱيالاقʸʱادȑ في الʺȐʙ الȄʨʢل 

تʳʱه الॽʰʰʶة الॽɿʵة أǽʹا لعʛض الʻقʨد والاسʲʱʺار الأجʰʻي الʺॼاشʛ مʧ سعʛ الʛʸف في حالة الأزمات 

وʙȄل ذلʥ على أن انʵفاض ॽʀʺة العʺلة الʺʴلॽة قʙʴǽ ʙ مʧ عʛض الʻقʨد وʙʴȄ مʧ الاسʲʱʺارات الʶلॽʰة، 

  الأجॽʰʻة.

ʛهʤǽ ةǼاʳʱلاف اسʱات ف اخʛʽغʱʺاقي الǼ ول معʙʳضح في الʨم ʨة ؗʺا هॽʰʰʶاه الʳات ʛʽي حالة تغ

مʧ عʛض الʻقʨد إلى سعʛ الʛʸف في حال حʙوث صʙمة خॽɿة وجʨد علاقة سॽʰʰة  فʻلاحȎ مʲلا الʺʱغʛʽات

أǽʹا تعʙʺʱ على اتʳاه الॽʰʰʶة، وʙȄعʦ وجهة للʙʸمات الاسʳʱاǼة أن  ، ما يʙؗʕإʳǽابॽة والعʝȞ غʛʽ صॽʴح

أثʛʽ الʚيʧ يʛون أن العلاقة تفاعلॽة بʧʽ عʛض الʻقʨد والʦʵʹʱ والʨʺʻ الاقʸʱادȑ وʚȃلʥ فإن تنʛʤ الʻقʨديʨن 

ʦʵʹʱد على الʨقʻض الʛع ʛʽخلال تأث ʧن مʨȞǽ ȑادʸʱالاق ʨʺʻعلى ال ʦʵʹʱأولا. ال  

تʺʙʱ مʧ الʦʵʹʱ نʨʴ سعʛ الʛʸف، ʛʷǽح ذلʥ تأثʛʽ الʦʵʹʱ على ॽʀʺة لʨجʨد سॽʰʰة خॽɿة سالॼة  إضافة

أن الM2 Ǽ ʨʺʻل   -GDPالعلاقة الॽʰʰʶة مʧȞʺȄ  ʧ تفʛʽʶو  .الʺʴلॽة الʻاتج عʧ عʙم اسʱقʛار الأسعار العʺلة
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ʦʵʹʱلل ȑدʕلع ما يʶعلى ال ʖلʢال ʧم ʙȄʜي ȑادʸʱض  ،الاقʛع ʟॽقلʱات لʢلʶأ الʳماته تلʙص ʧم ʙʴولل

  الʻقʨد.

صʨرة أكʛʲ وضʨحا للعلاقة الʱي تʨضح الʱʻائج الʺʸʴʱل علʽها أن اخॼʱار الॽʰʰʶة غʛʽ الʺʱʺاثلة ǽعʢي 

ى تȌȃʛ بʧʽ مʱغʛʽات الاقʸʱاد الؔلي، والʱي ʖʳǽ أن تʕخǼ ʚعʧʽ الاعॼʱار في الʴʱلʽل الاقʸʱادȑ، وʻȃاء عل

 ʨʴالأسعار ن Ȑʨʱʶد ومʨقʻض الʛع ʧه مʳʱة تॽʰʰد سʨضح وجʨاثلة يʺʱʺال ʛʽة غॽʰʰʶار الॼʱائج فإن اخʱʻال

ة لʨʺʻذج الأول Ȅʨʡل الʺȐʙ، وʙؗʕȄ فʛضॽة احʱʺالॽة وجʨد سॽʰʰة خॽɿالʨʺʻ الاقʸʱادȑ وهʨ ما يʙعʦ نʱائج ا

Ȑʙʺل الȄʨʡ انيʲذج الʨʺʻة للॼʶʻالǼ ȑادʸʱالاق ʨʺʻعلى ال ʧديʙʴʺال ʧȄʛʽغʱʺال ʛʽنفي تأث ʦرغ. ʧʽʰا يʺؗ 

ل مʧ مȐʨʱʶ الأسعار، عʛض  العلاقة الॽʰʰʶة بʧʽ عʛض الʻقʨد ومȐʨʱʶ الأسعار، وʧʽȃ سعʛ الʛʸف وؗ

  لاسʲʱʺار الأجʰʻي الʺॼاشʛ.الʻقʨد وا

  (Normality test) اخॺʯار الʦʯزȂع الॻʮʠعي.2

 ʥلʚة، ولǽادʸʱاذج الاقʺʻل الʽلʴة في تʴॽʴص ʛʽائج غʱʻل ȑدʕي ʙعي قॽʰʢع الȄزʨʱال ʠعارف أن رفʱʺال ʧم

 Jarqueفإن اخॼʱار الʨʰاقي إذا ماكʗʻ تʵʹع لʨʱزȄع ॽʰʡعي ضʛورȑ في أȑ تʴلʽل انʙʴار، وȄعʙ اخॼʱار 

and Bera (1980,1987) .ارʙʴاقي الانʨʰعي لॽʰʢع الȄزʨʱارات الॼʱاخ ʦأه )Thadewald  وBuning ،

 )88، صفʴة 2007

ن ʨذج الأول فإǼالॼʶʻة للα، ʺʻ%5= أنها أكʛʰ مʧ درجة الʺعȄʨʻة Jarque-Beraتʛʽʷ احʱʺالॽة اخॼʱار 

Prob=0.7365  اني فإنʲذج الʨʺʻة للॼʶʻالǼ أماProb=0.3139،  ةॽائʸد دلالة إحʨج وجʱʻʱʶه نʻل ومʨʰلق

ʺʨذج تʛʽʷ هʚه الʱʻائج لʺʙʸاॽʀة الʻ .الفʛضॽة الʸفȄʛة الʱي تʟʻ على أن سلʶلة الʨʰاقي تॼʱع تʨزȄعا ॽɻॽʰʡا

ʘʴॼات الʛʽغʱم ʧʽوالعلاقات ب ʛاهʨʤال ʛʽʶم في تفʙʵʱʶʺال  Șʴها الʺلʴضʨȄ10- و-. 

 (Autocorrelation test) للأخʠاء الارتॺاȉ الʘاتياخॺʯار .3
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 ʛʽʷة تॽالʺʱالاح ʦॽʀProb ة لॽائʸلإحQ (Q statistic) اساॽʁارها مॼʱاعǼ ذاتي ȋاॼد ارتʨوج ʧم Șقʴʱإلىلل ، 

 وȃالʱالي نقʰل الفʛضॽة الʸفȄʛة الʱي Ǽالॼʶʻة لؔلا الʨʺʻذجα ،ʧʽ%5=الʺعȄʨʻة  درجةمʧ  كʛʰأن أغلʰها أ

ʟʻذج. تʨʺʻة للॼʶʻالǼ ʙʽا جʚاء وهʢالأخ ʧʽذاتي ب ȋاॼد ارتʨم وجʙعلى ع  Șʴالʺل ʛʤ11-ان - 
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  خاتʸة الفʶل

 ʜʳفي ال ȑادʸʱالاق ʨʺʻالأسعار وال Ȑʨʱʶد، مʨقʻض الʛع ʧʽل العلاقة بʽلʴʱب ʘʴॼم الʨقǽةʛʱخلال الف ʛائ 

1990 -2021 ʨʺʻا للʛشʕام مʵاخلي الʙاتج الʻعʺال إجʺالي الʱاس ʦت ʙوق ،ʺؗ ȑادʸʱالاق ʛʽغʱم ،ʛ ʁَّ ʱغʛʽ مف

عʛض الʻقʨد الʺʨسع ومʕشʛ أسعار الʺʱʶهلʥ مʕشʛا للʦʵʹʱ إضافة لʶعʛ الʛʸف والاسʲʱʺار الأجʰʻي 

ʘʴॼل الʴالعلاقة م ʧع ʛʰعǽ ȑʚاسي الॽʁذج الʨʺʻل الʽȞʷʱة لʛ ِʁّ ولا أ، حʘʽ يʦʱ الʴʱقȘ الʺॼاشʱʺؗ ʛغʛʽات مف

ʵة الॽʻمʜلاسل الʶاء الʨʱة احॽانȞإم ʧة.مॽلȞॽʂ اصلʨات على فʛʽغʱʺه الʚاصة به  

، I(1)أثʗʱʰ اخॼʱارات جʚر الʨحʙة مع وجʨد فʨاصل Ȟॽʂلॽة أن جʺॽع الʺʱغʛʽات مʱʶقʛة عʙʻ الفʛق الأول 

جʨد علاقة تʨازنॽة مع وجʨد فاصل Ȟॽʂلي واحʙ عʙم و  Gregory-Hansen أʣهʛ اخॼʱار للʱؔامل الʺʛʱʷكو 

مʱعʙد  Makiمع فاصلȞॽʂ ʧʽلʧʽʽ واخॼʱار  Hatemi-J مʧ اخॼʱاربʧʽ مʱغʛʽات الʘʴॼ في حʧʽ أثʗʰ ؗل 

  الفʨاصل الهȞॽلॽة وجʨد علاقة تʨازنॽة Ȅʨʡلة الʺȐʙ بʧʽ الʺʱغʛʽات.

ة ولهʙف معʛفة مʶاهʺة ديʻامॽȞॽة الʺȐʙ القʛʽʸ في إعادة الʨʱازن بʧʽ الʺʱغʛʽات في الʺȐʙ الȄʨʢل في حال

عʛض  أن والʱي بʗʻʽ نʱائʳه ECMنʺʨذج تॽʴʸح الʢʵأ  الǼاسʱعʺ ، تʦ أولا تقʙيʛ الʨʺʻذجحʙوث صʙمات

ॽʀʺة حʙ  وʣهʛتعلى الʺȐʙ القGDP  ،ʛʽʸالʨʺʻ الاقʸʱادȑ  الʻقʨد ومȐʨʱʶ الأسعار لا يʕثʛان في

ʛات على أنه يʦʱ تعʙيل الانʛʴافات وȂعادة الʨʱازن للʺʱغʽ ما يʙل معȄʨʻة إحʸائॽاسالॼة و  ECTتॽʴʸح الʢʵأ 

  أشهʛ. 8في الʺȐʙ الȄʨʢل والʱʶǽ ȑʚغʛق ما ǽقارب الʧʽʱʻʶ و

ʺʻا على الʛʽتأث ʛʲن أكʨؔت ʙق Ȑʛامل أخʨد عʨوج ʝȞعǽ ما ʨوه ،ʛʽʸالق Ȑʙʺفي ال ȑادʸʱالاق ʨʘʽح 

، وȃالʱالي فالʨʱجه نʨʴ معʧʽȄʨʻ الʛʸف الاسʲʱʺار الأجʰʻي الʺॼاشʛ وسعʛأن الʺʱغʱʻ ʧȄʛʽائج ال أʣهʛت

الاسʲʱʺارات الʛʽʰؔة وȂحʙاث تغʛʽات Ȟॽʂلॽة على مȐʨʱʶ القʢاعات الاقʸʱادǽة قʶǽ ʙاعʙ على تعʜȄʜ الȄʨʻʱع 
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الاقʸʱادȑ، وʧȞʺȄ أن تʙعʦ هʚه الʱʻائج الȄʛʤʻة الȄʜʻʽؔة في الʴʱلʽل قʛʽʸ الʺȐʙ والʱي تȐʛ أن زȄادة 

  ام ʴǽققان الʨʺʻ الاقʸʱادȑ.الانفاق الʨȞʴمي والʢلʖ الع

 ʦادتʺʱل اع ʧʽذجʨʺنȐʙʺلة الȄʨʡ لا في معادلة  لعلاقةʲʺتLevel shift  ومعادلةLevel shift with trend اءʻب 

Ǽاسʱعʺال Ȅʛʡقة وتʺʗ عʺلॽة الʱقʙيʛ  مع وجʨد خʺʶة فʨاصل Ȟॽʂلॽة، للʱؔامل الʺʛʱʷك Makiعلى اخॼʱار 

 Levelأعʢى الʨʺʻذجʧʽ نʱائج مʱʵلفة حʘʽ تʧʽʰ في معادلة  ،FMOLSالʺȃʛعات الʸغȐʛ الʺعʙلة Ǽالؔامل 

shift  الأسعار Ȑʨʱʶد ومʨقʻض الʛأن عȑادʸʱالاق ʨʺʻان على الʛثʕيʦعʙه ، تʚه  ʛʤائج نʱʻالȄ نʨديʨقʻة ال

الʦʵʹʱ سلॼا على الʨʺʻ الاقʸʱادȑ في الʜʳائʛ  على الʨʺʻ الاقʸʱادȑ وتأثʛʽ لʱأثʛʽ عʛض الʻقʨد إʳǽاǼا

وهي  ذو تأثʛʽ ضʅॽɻ على الʨʺʻ الاقʸʱادȑعʛض الʻقʨد  أن تʦॽʀ ʧʽʰ الʱقʙيʛ الʺȐʙ الȄʨʢل غʛʽ أنعلى 

الʹʅॽɻ على  ॽɾM2ʺا ʟʵǽ تأثʛʽ  )2019(زوʙʽȃة، Ǽالʖʽʢ، و مʧʶʳ، نفʝ الʳॽʱʻة الʱي تʨصل إلʽها 

GDP . معادلة و ʗʸʵلLevel shift with trend مʙلع  ʨʺʻالأسعار على ال Ȑʨʱʶد ومʨقʻض الʛع ʛʽتأث

ʛائʜʳفي ال ȑادʸʱائج دراسة الاقʱʻه الʚه ʦعʙب، ، تʨعقȄʨب و بʨعقȄʨ(ودراسة  )2017(بAyad ،2020( .  

ʤǽهʛ في حʧʽ  ،الʨʺʻ الاقʸʱادȑ علىعʙم تأثʛʽ الاسʲʱʺار الأجʰʻي الʺॼاشʛ في ؗلا الʨʺʻذجʤǽ ʧʽهʛ أǽʹا 

لॽʰʢعة الاقʸʱاد الʜʳائȑʛ  ذلʥ يʛجعʛ سعʛ الʛʸف عॽʶȞا على الʨʺʻ الاقʸʱادȑ، تأثʽفي الʨʺʻذج الʲاني 

ॽɻȄʛةال.  

الॽʰʰʶة لا ǽعʻي Ǽالʹʛورة ॽɼاب على الʨʺʻ الاقʸʱادȑ في الʺȐʙ الȄʨʢل إن عʙم تأثǼ ʛʽعʠ الʺʱغʛʽات 

أنه قʨȞǽ ʙن هʻاك أسॼاب خॽɿة لا تلʱقʢها ʛʡق اخॼʱارات و  )Hatemi-J ،2012(ؗʺا أوضح ॽɾʺا بʻʽها 

الॽʰʰʶة الʱقلǽʙʽة، وهʚه الأسॼاب الॽɿʵة قʙ تʷʺل تأثʛʽ الʙʸمات غʛʽ الʺʱʺاثلة الإʳǽابॽة والʶلॽʰة أو عʨامل 

وأن اسʱعʺال الʺʳامॽع الʛʱاكʺॽة لهʚه الʙʸمات أخȐʛ لا ʧȞʺǽ ملاحʱʤها فقǼ Ȍالʛʤʻ للʶلاسل الʜمॽʻة، 

أكʙته . وذلʥ ما ʶǽاعʙ في الʷؔف عʧ الॽʰʰʶة الॽɿʵة بʧʽ الʺʱغʛʽات وȄقʙم فهʺا أفʹل للعلاقة ॽɾʺا بʻʽها
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  الʱي لʦ تʤهʛ أȑ سॽʰʰة تȌȃʛ بʧʽ الʺʱغʛʽات.

ʶائج الʱت نʙقأكʻة الȄʛʤʻاثلة الʺʱʺال ʛʽة غॽʰʰ ʦʵʹʱد والʨقʻض الʛع ʧة مॽɿʵة الॽʰʰʶه الʳʱت ʘʽة حǽʙلى إ

أن عʛض الʻقʨد يʕدȑ إلى إلى الʦʵʹʱ، وهʨ ما يʙؗʕ اعʱقاد الʨʺʻ الاقʸʱادȑ ؗʺا تʳʱه مʧ عʛض الʻقʨد 

ʶخلال رفع م ʧم ʦʵʹʱالʜفʴǽ أن ʧȞʺǽ الأسعار ما Ȑʨʱ أ ȋʛʷǼ ȑادʸʱالاق ʨʺʻا الارتفاع الʚن هʨȞǽ لا

 تأثʛʽ ، حʘʽ نلاحȎ في الʨʺʻذج الأول أنكʛʽʰا وȂلا أثʛ ذلʥ سلॼا على الʨʺʻ الاقʸʱادȑ في الʺȐʙ الȄʨʢل

 ȑادʸʱالاق ʨʺʻال ʜʽفʴودا في تʙʴد مʨقʻض الʛيعʰوسل ʛʽʰؗ ʦʵʹʱال ʛʽا تأثʺʻʽب ʱالاق ʨʺʻعلى ال ȑادʸ في

  .الʺȐʙ الȄʨʢل

مʧ الʺلاحȎ أǽʹا أن سعʛ الʛʸف تʢȃʛه علاقة سॽʰʰة مع جʺॽع مʱغʛʽات الʘʴॼ، حʘʽ تʨجʙ سॽʰʰة خॽɿة 

 ʧالأسعار م Ȑʨʱʶارتفاع م ʧع ʦاجʻال ʦʵʹʱادة الȄفإن ز ʥلʚȃف وʛʸال ʛالأسعار إلى سع Ȑʨʱʶم ʧة مॼسال

 ʛفاض سعʵالي انʱالȃة وॽائʛʷرة الʙقلل القǽ ةشأنه أنॽلʴʺة العʺلة الʺॽʀ رʨهʙي تʻعǽ ف ماʛʸع ، خاصة مال

وجʨد سॽʰʰة خॽɿة سالॼة تʳʱه مʧ سعʛ الʛʸف إلى ؗل مʧ الʨʺʻ الاقʸʱادȑ وعʛض الʻقʨد والاسʲʱʺار 

ʸʱاد الأجʰʻي الʺॼاشʛ، تʙؗʕ هʚه الʱʻائج الʙور الʛʽʰؔ الȑʚ يلॼɻه سعʛ الʛʸف في الʱأثʛʽ على مʱغʛʽات الاق

وتʙؗʕ نʱائج الʱقʙيʛ الȑʚ أʣهʛت تأثʛʽ سعʛ الʛʸف على الʸʱ،  ʨʺʻاد الʜʳائȑʛ الؔلي في سॽاق الاق

الاقʸʱادȑ، ؗʺا تʧʽʰ سʖʰ عʙم الʨʱسع في الʺعʛوض الʻقȑʙ حʱى تʧȞʺʱ الʶلʢات مʧ الʦȞʴʱ في معʙلات 

.ʦʵʹʱة  الॽمʨȞʴاسات الॽʶال ʖة إلى جانॽʰʻارات الأجʺʲʱالاس ʖʶفاض نʵالأول في ان ʖʰʶولعله ال

  جॽʰʻة وعʙم اهʱʺامها بهʚا القʢاع على حʶاب قʢاع الʺʛʴوقات.ة Ǽالاسʲʱʺارات الأالʵاص

 عȘȄʛʡ ʧعʛض الʻقʨد مع ضȌॼ الʦʵʹʱ مʧ خلال الʱʻائج نلʟʵ لʹʛورة تʨسع الʶلʢات الʻقǽʙة في 

ʤǽهʛ لʦ حʘʽ  ،ات خاصة الʺʴلॽةبॽʳʷʱع الاسʲʱʺار وذلʥ  تॽʳʷع إنʱاج الʶلع الʺʴلॽة القابلة للʙʱاول
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ʛاشॼʺي الʰʻار الأجʺʲʱالاس  ʧʽʰʱي ʦا أنه لʺؗ ʧʽذجʨʺʻفي ؗلا ال ȑادʸʱالاق ʨʺʻعلى ال Ȑʙʺل الȄʨʡ ʛʽتأث ȑأ

وجʨد أȑ سॽʰʰة خॽɿة تʳʱه مʧ الاسʲʱʺار الأجʰʻي الʺॼاشʛ إلى الʨʺʻ الاقʸʱادȑ. وȃالʱالي فإن ارتفاع 

ى الʱقلʽل مʧ تقلॼات الأسعار داخل الʨʶق الʺʴلॽة ما ǽعʺل عل العʛض أكʛʰ الʺعʛوض مʧ الʶلع ʳǽعل

  وȃالʱالي خفʠ الʹغȋʨ الॽʺʵʹʱة على الاقʸʱاد.
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  خاتʸة عامة

 ʨʺʻالأسعار وال Ȑʨʱʶد، مʨقʻض الʛع ʧʽللعلاقة ب Șʽʺشامل وع ʘʴǼ ʦǽʙتق ʦوحة، تʛʡه الأʚام هʱفي خ

أسʝ نȄʛʤة قȄʨة في الفʸل  ، وتʦ اتʵاذ نهج شامل يʛتʜؔ على2021-1990الاقʸʱادȑ في الʜʳائʛ للفʛʱة 

الأول، وتقʦǽʙ نʛʤة عامة عʧ مʱʵلف الأدبॽات الʶاǼقة الʱي تʻاولʗ نفʝ مʨضʨع ʻʲʴǼا هʚا في الفʸل الʲاني، 

.ʛʽل الأخʸقة في الفॽʀة دॽلʽلʴة تॽاسॽʀ ةॽʳهʻم Șʽʰʢʱالإضافة لǼ  

في الفʨʸل الأخȐʛ وخاصة  يʨضح الفʸل الأول للأʛʡوحة الإʡار الȑʛʤʻ الȑʚ يʨجه تʴلʽل وتفʛʽʶ الॽʰانات

ॽɾʺا يʱعلʛʷǼ Șح نʱائج تقʙيʛ نʺʨذج الʘʴॼ الʺʸʴʱل علʽها، ʨؗن الفʸل الأول مʧ الʲʺǽ ʘʴॼل الأساس 

الȑʛʤʻ الʧȞʺǽ ȑʚ مʧ خلاله فهʦ العلاقة بʧʽ مʱغʛʽات الʘʴॼ، عȘȄʛʡ ʧ اسʱعʛاض الʺفاʦॽʂ والȄʛʤʻات 

ॽɿॽة حʙوث الʺʱعلقة ȞǼل مʧ عʛض الʻقʨد، الʦʵʹʱ ؗʺفهʨم لارتفا ع مȐʨʱʶ الأسعار والʨʺʻ الاقʸʱادȑ وؗ

.ȑادʸʱالاق ʛؔارس الفʙلف مʱʵم Ȑʨʱʶها على مʻʽا بʺॽɾ فاعلاتʱال  

مʧ جهة أخȐʛ، قʙم الفʸل الʲاني اسʱعʛاضا دॽʀقا للأدبॽات الʶاǼقة مʧ خلال مقارنة الʱʻائج والاسʱʻʱاجات 

ʧʽاق العلاقة بॽلفة في سʱʵʺاث الʴǼها الأʽإل ʗصلʨي تʱال  ȑادʸʱالاق ʨʺʻالأسعار وال Ȑʨʱʶد، مʨقʻض الʛع

 ʧالي مʴال ʘʴॼه الॽجʨة تॽʺات أهॼإث ʧا مʻʻȞما م ʨها. وهʻʽا بʺॽɾ لافاتʱة والاخ ʛؗʱʷʺال ȋقاʻعلى ال ʜʽ ʛؗʱوال

خلال تʙʴيʙ الفʨʳة الʺعॽɾʛة وأهʺॽة تقʦǽʙ الʘʴॼ في سॽاق الاقʸʱاد الʜʳائȑʛ، وȃالʱالي الʺʶاهʺة في تʨجॽه 

  ي الفʸل الʲالʘ.الʴʱلʽل ف

 ʧʽة بʙضح العلاقة الʺعقʨائج تʱل على نʨʸʴف الʙلي بهʽلʴʱاسي الॽʁهج الʻʺال Șʽʰʢت ʦت ،ʘالʲل الʸفي الف

مʱغʛʽات الʘʴॼ الʺʱʵارة والإجاǼة على الإشȞالॽة واخॼʱار الفʛضॽات الʺʛʢوحة، وقʙ أʣهʛت الʱʻائج، أن تʨʢر 

لʨʺʻ الاقʸʱادȑ وفقا للȄʛʤʻة الʻقǽʙة حʘʽ يʕثʛ عʛض الʻقʨد عʛض الʻقʨد وتغʛʽ مȐʨʱʶ الأسعار يʕثʛان على ا

في مȐʨʱʶ الأسعار والȑʚ بʙوره يʕثʛ على الʨʺʻ الاقʸʱادȑ، وحʖʶ ما أوضʴه تʴلʽل الॽʰʰʶة غʛʽ الʺʱʺاثلة 

فإنه أثʗʰ وجʨد سॽʰʰة خॽɿة تʳʱه مʧ ؗل مʧ عʛض الʻقʨد ومȐʨʱʶ الأسعار إلى الʨʺʻ الاقʸʱادȑ ومʧ عʛض 
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Ȑʨʱʶ الأسعار، ؗʺا بʧʽ الʨʺʻذج الأول للʺȐʙ الȄʨʢل أن عʛض الʻقʨد يʕثʛ إʳǽاǼا على الʨʺʻ الʻقʨد لʺ

.ʘʴॼل الʴة مॽالȞل على الإشʸل مفȞʷǼ ʖʽʳǽ اʚا، وهॼسل ʦʵʹʱه الॽعل ʛثʕا يʺʻʽب ȑادʸʱالاق  

ʱد والʨقʻض الʛع ʧʽة بॽʰʰد علاقة سʨاق وجॽي جاءت في سʱة الأولى الॽضʛة الفʴائج صʱʻال ʗʰʲفي وت ʦʵʹ

الʜʳائʘʽʴǼ ،ʛ أن زȄادة الʺعʛوض الʻقȑʙ يʕدȑ إلى الʦʵʹʱ، مʧ خلال تأكʙʽ وجʨد سॽʰʰة خॽɿة أحادǽة 

 ،ʦʵʹʱد إلى الʨقʻض الʛع ʧم ȑة أॽضʛار الفʶه في مʳʱالأسعار وت Ȑʨʱʶد ومʨقʻض الʛع ʧʽب Ȍȃʛاه تʳالات

ʢال Ȑʙʺذج الأول في الʨʺʻادا للʻʱة اسॽانʲة الॽضʛة الفʴص ʗʰʲد كʺا تʨقʻض الʛادة عȄأن ز ʧʽʰي ȑʚل الȄʨ

 ʧȞʺǽ ة القائʺة على أنهʲالʲة الॽضʛالف ʠرف ʦʱي ʧʽفي ح .ȑادʸʱالاق ʨʺʻادة الȄʜل ȑدʕي Ȑʛامل الأخʨالع ʠعॼل 

 ʛيʙقʱائج الʱه في نʙʽتأك ʦʱي ʦما ل ʨوه ،ʛائʜʳفي ال ȑادʸʱالاق ʨʺʻا على الǼاʳǽإ ʛʽأثʱاب الॽɽل ʗʸʵل ȑʚال

نʸʴʱل على أȑ علاقة سॽʰʰة تȌȃʛ هاذيʧ  ؗʺا لʰʻ ʦي الʺॼاشʛ على الʨʺʻ الاقʸʱادȑتأثʛʽ الاسʲʱʺار الأج

ʧȄʛʽغʱʺالȑادʸʱالاق ʨʺʻف على الʛʸال ʛعʶي لʰلʶال ʛʽأثʱإضافة لل ،.  

 ʨʺʻالأسعار وال Ȑʨʱʶد، مʨقʻض الʛع ʧʽللعلاقة ب Șʺل ومعʸل مفʽلʴت ʦǽʙوحة في تقʛʡة الأॽʺلى أهʳʱت

ʱللف ʛائʜʳفي ال ȑادʸʱة الاقʛ1990-2021  احلʛʺال ʦوأه ȑʛائʜʳاد الʸʱعة الاقॽʰʡ ارॼʱالاع ʧʽعǼ اʚأخ

والȑʚ وضع  10-90الإصلاحॽة الʱي مʛ بها خاصة الإصلاح الʻقȑʙ الȑʚ تʹʺʧ قانʨن الʻقʙ والقʛض 

الاقʸʱاد الʺʴلي على مʶار بʙاǽة الʨʴʱل وتʻʽʰي اقʸʱاد الʨʶق، ؗʺا تقʙم الأʛʡوحة إضاءة على عʨامل 

تʕثʛ في الʨʺʻ الاقʸʱادȑ سʨاء في الʳانʖ الȑʛʤʻ أو في اسʱʻʱاجات الʳانʖ الॽʰʢʱقي، وتʨفʛ الʺعʛفة مʱعʙدة 

  الأساسॽة لاتʵاذ القʛارات اللازمة الʱي تʛاعي الॽʶاق الاقʸʱادȑ الʺʴلي والعʨامل الʙولॽة.

ʸʱاد الؔلي في سॽاق في الأخʳǽ ،ʛʽʺع هʚا الʘʴॼ بʧʽ الȄʛʤʻة والʘʴॼ العʺلي لفهʦ تفاعلات مʱغʛʽات الاق

العلاقة بʧʽ عʛض الʻقʨد، مȐʨʱʶ الأسعار والʨʺʻ الاقʸʱادȑ في الʜʳائʛ وفهʦ العʨامل الʺʕثʛة فʽها، ؗʺا نʨʱقع 

 ʨʴة نॽلʰقʱʶʺاسات الॽʶه الॽجʨʱل ȑʛائʜʳاد الʸʱالاق ʟائʸعة وخॽʰʡ ʦفه ʜȄʜوحة في تعʛʡه الأʚه ʦاهʶأن ت

اصة مع الʱأكʙʽ على ضʛورة الʨʱسع في عʛض الʻقʨد مع اسʱعʺال تʴقȘʽ الاسʱقʛار والॽʺʻʱة الʺʙʱʶامة، خ
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أدوات الॽʶاسة الʻقǽʙة في ضȌॼ الʦʵʹʱ ومʧ خلال فʱح الʺʳال أمام الاسʲʱʺارات الʺʴلॽة وتॽʳʷع الإنʱاج 

الʺʴلي للʱقلʽل مʧ تقلॼات الأسعار الʺʴلॽة لʵفʠ الʹغȋʨ الॽʺʵʹʱة على الاقʸʱاد والʴفاȍ على ॽʀʺة 

ʴʺر.العʺلة الʨهʙʱال ʧة مॽل 
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  الʳامॽɻة.

(الإصʙار الॼʢعة الʲانॽة). الʜʳئʛ،  مʴاضʛات في الȄʛʤʻات والॽʶاسات الʻقǽʙة). 2006بʧ علي بلعʜوز. (

  الʜʳائʛ: ديʨان الʺʨʰʢعات الʳامॽɻة.

  عʺان، الأردن: دار صفاء للʛʷʻ والʨʱزȄع. الʻقʨد والʨʻʰك.). 2010الʴلʰي. (رشاد العʸار، و رȄاض 

Ȅʛا الʙورȑ، و ʛʶǽا الʶامʛائي. ( Ȅʜة والॽʶاسات الʻقǽʙة.). 2006زؗ ʛؗʺك الʨʻʰال  ȑازورॽعʺان، الأردن: دار ال

  العلʺॽة للʛʷʻ والʨʱزȄع.

  عة حلʖ.حلʖ، سʨرȄة: مʨʷʻرات جام نقʨد ومʸارف.). 1982زȄاد العلʨاني. (
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Ȅʜة.). 2010سعʙʽ سامي الʴلاق، و مʙʺʴ مʨʺʴد العʳلʨني. ( ʛؗʺارف الʸʺك والʨʻʰد والʨقʻعʺان، الأردن:  ال

  دار الॽازورȑ العلʺॽة للʛʷʻ والʨʱزȄع.

(الإصʙار الॼʢعة الʲالʲة). عʺان، الأردن: دار  مॼادȏ الʴʱلʽل الاقʸʱادȑ الؔلي). 2013صالح تʨمي. (

  أسامة للʛʷʻ والʨʱزȄع.

  الإسʙʻȞرȄة، مʛʸ: الʙار الʳامॽɻة. اقʸʱادǽات الʻقʨد والʨʻʰك.). 1990صʴॼي قʸȄʛة، و أحʺʙ نعʺة الله. (

 الʻقʨد والʨʻʰك والʺʱغʛʽات الإقʸʱادǽة الʺعاصʛة.). ʡ2013اهʛ فاضل الॽʰاتي، و مʛʽال روحي سʺاره. (

  عʺان، الأردن: دار وائل للʛʷʻ والʨʱزȄع.

الʸادرات والʨʺʻ الاقʸʱادȑ: قʛاءة في الʨʢʱر الȑʛʤʻ والإحʸائي . )2020عائʷة بʧ عʢا الله. (

  (الإصʙار الॼʢعة الأولى). عʺان، الأردن: دار الأǽام للʛʷʻ والʨʱزȄع. واسʛʱاتॽʳॽات الॽʺʻʱة

الʜʳائʛ، الʜʳائʛ: دار  الʨاقع والآفاق. -الإصلاحات الاقʸʱادǽة في الʜʳائʛ ). 2011عʙʰ الʛحʺʧ تʨمي. (

  الʵلʙونॽة للʛʷʻ والʨʱزȄع.

) .ȑدʨسع ʙʺʸال ʙʰة.). 2018عॽاق الʺالʨوالأس ȑʙقʻاد الʸʱع. الاقȄزʨʱوال ʛʷʻؔار للʱعʺان، الأردن: دار الإب  

  الʜʳائʛ، الʜʳائʛ: ديʨان الʺʨʰʢعات الʳامॽɻة. مॼادȏ الاقʸʱاد الʻقȑʙ والʺʛʸفي.). 2012عʙʰ القادر خلʽل. (

 ʙʰع) .ʙʽʺʴال ʙʰع ʖلʢʺثات.). 2007الʙʴʱʶʺات والॽك: الأساسʨʻʰد والʨقʻات الǽادʸʱاق  :ʛʸة، مȄرʙʻȞالإس

  الʙار الʳامॽɻة.

) .ʙʽʺʴال ʙʰع ʖلʢʺال ʙʰ2013ع .( ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰة الॽقلالʱة واسǽʙقʻاسة الॽʶال  .(عة الأولىॼʢار الʙالإص)

ʙال :ʛʸة، مȄرʙʻȞة.االاسॽɻامʳر ال  

 ʙʽʶال ʦعʻʺال ʙʰة). 1976علي. (عǽادʸʱة الاقȄʛʤʻد والʨقʻعة  دراسات في الॼʢاد: مʙغǼ .(اقʛار العʙالإص)

  العاني.



 قائʸة الʙʸاجع
 

 188 

(الإصʙار  الʻقʨد والʺʸارف والأسʨاق الʺالॽة). 2004عʙʰ الʺʻعʦ الʙʽʶ علي، و نʜار سعʙ الʙيʧ الʶॽɻى. (

  .ردن: دار الʴامʙ للʛʷʻ والʨʱزȄعالॼʢعة الأولى). عʺان، الأ

) .ȑاوʻت قʜك.). 2005عʨʻʰد والʨقʻات في الॽع. أساسȄزʨʱوال ʛʷʻلل ʦدار العل :ʛʸم، مʨʽالف  

ʜ الأكادǽʺي للʛʷʻ. إدارة الʨʻʰك.عʸام سʙʽ. (لʦ تʛؗʚ الʻʶة).  ʛؗʺال :ʛʸم  

جامعة مʽʶلة، الʜʳائʛ: ؗلॽة العلʨم الاقʸʱادǽة  مʴاضʛات في الʻقʨد والॽʶاسة الʻقǽʙة.). 2015علي سʨʻسي. (

 ʨة وعلȄارʳʱوال.ʛʽʽʶʱم ال  

(الإصʙار الॼʢعة الأولى). بʛʽوت، لʻʰان: دار الʺʻهل  الʻقʨد والʛʽʸفة والॽʶاسة الʻقǽʙة). 2012علي ʻؗعان. (

  اللʻʰاني.

الʺالॽة  2008) إلى أزمة 1933-1929أزمات الʤʻام الʛأسʺالي مʧ الʶؔاد الʛʽʰؔ (). 2018علॽان علॽان. (

.Ȑʛʰؔة الǽادʸʱن. والاقʨزعʨون ومʛعʺان، الأردن: الآن ناش  

  إرʙȃ، الأردن: عالʦ الʖʱؔ الʙʴيʘ للʛʷʻ والʨʱزȄع. الʻقʨد والʨʻʰك.). 2006فلॽح حʧʶ خلف. (

(الإصʙار الॼʢعة الʵامʶة). دمȘʷ، سʨرȄة: مʨʷʻرات جامعة  الʻقʨد والʺʸارف). 1991كʺال شʛف. (

.Șʷدم  

) .Ȍʶق ȑʛȞش ȑʙʳة ). 2018مʲيʙʴة.الإدارة الȄارʳʱك الʨʻʰامعي. للʳال ʦॽعلʱدار ال :ʛʸة، مȄرʙʻȞالاس  

الاسʙʻȞرȄة، مʛʸ:  .-الȄʛʤʻة والʺʕسʶات الʻقǽʙة-اقʸʱادǽات الʻقʨد والʺال ). 2002مȑʙʳ مʙʺʴ شهاب. (

  دار الʳامعة الʙʳيʙة.

) .ȑʙʻالأف ʙʺʴاد الؔلي.). 2009مʸʱمة في الاقʙمق ʧʺॽا، الॽجʨلʨʻؔʱم والʨعاء، جامعة العلʻص.  

) .ȑʙʻالأف ʙʺʴة). 2018مǽادʸʱاسة الاقॽʶة والॽة الؔلǽادʸʱة الاقȄʛʤʻعʺان،  ال .(عة الأولىॼʢار الʙالإص)

ʜ الʱؔاب الأكادǽʺي. ʛؗالأردن: م  
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نȄʛʤات ونʺاذج -مʴاضʛات في الȄʛʤʻة الاقʸʱادǽة الؔلॽة: الʜʳء الأول ). 2003مʙʺʴ الʅȄʛʷ إلʺان. (

  الʜʳائʛ، الʜʳائʛ: ديʨان الʺʨʰʢعات الʳامॽɻة. .-الʨʱازن واللاتʨازن 

الʜʳائʛ، الʜʳائʛ:  .-الʜʳء الʲالʘ-مʴاضʛات في الȄʛʤʻة الإقʸʱادǽة الؔلॽة ). 2003مʙʺʴ الʅȄʛʷ إلʺان. (

  ديʨان الʺʨʰʢعات الʳامॽɻة.

ادॽʺǽة الʙʴيʲة (الإصʙار الॼʢعة الأولى). القاهʛة، مʛʸ: الأك الʻقʨد والʨʻʰك). 2018مʙʺʴ الفاتح الʺغȃʛي. (

  للʱؔاب الʳامعي.

(الإصʙار الॼʢعة الأولى).  دور الॽʶاسة الʻقǽʙة في الإسʱقʛار والॽʺʻʱة الإقʸʱادǽة). 2011مʙʺʴ القʢارȃي. (

  عʺان، الأردن: دار غʙʽاء.

) .ȑرʨهʺʶال ʙʽسع ʙʺʴك.). 2012مʨʻʰد والʨقʻات الǽادʸʱع. اقȄزʨʱوال ʛʷʻوق للʛʷدار ال :ʧʽʢʶرام الله، فل  

  دمʻهʨر، مʛʸ: مॼʢعة الʛʽʴॼة. الॽʺʻʱة الإقʸʱادǽة.). 2008مʙʺʴ عॽʺʳة، إǽʺان ناصف، و علي نʳا. (

) .ȑʨيʙʰي الʴʱف ʙʺʴك). 2012مʨʻʰة. إدارة الॽʺǽة الأكادॼʱȞʺال :ʛʸة، مʜʽʳال .(عة الأولىॼʢار الʙالإص)  

(الإصʙار الॼʢعة  والؔليمॼادȏ الʴʱلʽل الاقʸʱادȑ الʜʳئي ). 2009مʙʺʴ مʛوان الʶʺان، و آخʛون. (

  الأولى). عʺان، الأردن: دار الʲقافة للʛʷʻ والʨʱزȄع.

) .ȑاوʶॽɻال ʦجاس ʦʣو ؗا ،ȑادʨال ʧʽʶد حʨʺʴاد الؔلي ). 2007مʸʱقي-الاقॽʰʢوت ȑʛʤل نʽلʴت- 

  (الإصʙار الॼʢعة الأولى). عʺان، الأردن: دار الʺʛʽʶة للʛʷʻ والʨʱزȄع والॼʢاعة.

(الإصʙار الॼʢعة  الإصلاح الاقʸʱادȑ وسॽاسة الʷʱغʽل (الȃʛʳʱة الʜʳائȄʛة) ).2009مʙني بʧ شهʛة. (

  الأولى). عʺان، الأردن: دار الʴامʙ للʛʷʻ والʨʱزȄع.

) .ȑʛʺʷال ȑرʨن ʙʺʴم ʦʣة.). 2007ناǽʙʽقلʱة الȄʛʤʻارف والʸʺد والʨقʻاعة  الॼʢان للʛعʺان، الأردن: دار زه

.ʛʷʻوال  

) .ʛȞǼ لاءʳات ). 2000نǽادʸʱك.اقʨʻʰد والʨقʻة. الॼʽʡ ةॽʺǽأكاد :ʛʸم  
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(الإصʙار الॼʢعة الأولى). عʺان، الأردن: دار صفاء  تʴلʽل الاقʸʱاد الؔلي). 2005هʨشॽار معʛوف. (

  للʛʷʻ والʨʱزȄع.

 الʻقʨد والʺʸارف والȄʛʤʻة الʻقǽʙة). 2009هʽل عʳʺي جʺʽل الʻʳابي، و رمǽ ȑʜاسʶǽ ʧʽع أرسلان. (

  عʺان، الأردن: دار وائل للʛʷʻ والʨʱزȄع. (الإصʙار الॼʢعة الأولى).

) .ȑخارʨب ʨلʴو ل ،ʖالعاي ʙʽة.). 2013ولॽؔʻʰات الॽʻقʱك والʨʻʰات الǽادʸʱاق  ʧʶة حॼʱȞان: مʻʰوت، لʛʽب

.ʛʷʻاعة والॼʢة للȄʛʸالع  

) .ʞȄفى شاوʢʸم ʙʽضعي.). 2012ولʨاد الʸʱالفقه الإسلامي والاق ʧʽة بǽʙقʻاسة الॽʶعʺان، الأردن:  ال

 عهʙ العالʺي للفʛؔ الإسلامي.الʺ

  الʺʳلات /2

). تȘʽʰʢ سॽاسات الʗʽʰʲʱ والʅॽؔʱ الهȞॽلي Ǽالʙول الʻامॽة وواقع سॽاسʗ الاصلاح 2007أحʺʙ جʺʽل. (

 .ʛائʜʳالǼ ȑادʸʱلة معارف، الاقʳ284-260)، 2(2م.  

). إصلاحات الʤʻام الʺʛʸفي الʜʳائȑʛ وأثʛها على مʨاكॼة تغʛʽات الʯʽʰة 2020إلهام نايلي ، و زॽʂة لʺʨشي. (

  .183-165)، 1(9مʳلة الإدارة والॽʺʻʱة للʨʴॼث والʙراسات، الʺॽɾʛʸة الʙولॽة. 

-ʛʱ1986ة (). أثʛ عʛض الʻقʨد على الʦʵʹʱ في الʜʳائʛ خلال الف2016امʙʺʴ بʧ الॼار ، و علي سʨʻسي. (

-303، 16مʳلة ؗلॽة العلʨم الاقʸʱادǽة والʛʽʽʶʱ والعلʨم الʳʱارȄة، دراسة تʴلʽلॽة ॽʀاسॽة. -) 2014

316.  

). تʴلʽل أثʛ عʛض الʻقʨد والʦʵʹʱ وسعʛ الʛʸف ʛʽʷǼ2016 الهادȑ الهادȑ، و مʙʺʴ سعʙ أبʛؗ ʨش. (

  .151-130)، 24(1مʳلة الʳامعي، على الʨʺʻ الاقʸʱادȑ، دراسة حالة لॽʰʽا. 

). تʴلʽل مʨȞنات العʛض الʻقȑʙ في الاقʸʱاد الʜʳائȑʛ 2022حʺʙʽ حايʙ، يʨنʝ قʛواȋ، و مʙʺʴ صلاح. (

  .184-167)، 1(8مʳلة الاقʸʱاد والʺالॽة، . 2019-2001الʺʶح الʻقȑʙ خلال الفʛʱة  -
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مʳلة . -ورواȌǼعلاقات -). دراسة نȄʛʤة حʨل الʨʺʻ الاقʸʱادȑ والॽʺʻʱة الʺʙʱʶامة 2013رشʙʽ ساʨʡر. (

  .101-91)، 3(4الاقʸʱاد والॽʺʻʱة الȄʛʷॼة، 

) .ʞǼاض دȄ2019ر .ʙʽʽقʱة والȄʛʴال ʧʽب ʛائʜʳاسة، ). الأسعار في الॽʶة والॽنʨم القانʨة للعلȄʛائʜʳلة الʳʺال

56)1 ،(81-105.  

). تʨجهات الॽʶاسة الʻقǽʙة في الʜʳائʛ في إʡار تعʙيلات قانʨن الʻقʙ 2022زهʛة بʨدبʨدة، و راضॽة مʙʸاع. (

  .510-495)، 1(7مʳلة إقʸʱاد الʺال والأعʺال، : دراسة تʴلʽلॽة. 10-90والقʛض 

) .ȑادʨالع ʙفي ا2014ساع ȑادʸʱالاق ʨʺʻعلى ال ʦʵʹʱد والʨقʻض الʛع ʛʽأثʱة لॽاسॽʀ خلال ). دراسة ʛائʜʳل

  .267-252)، 1(5مʳلة الإدارة والॽʺʻʱة للʨʴॼث والʙراسات، . 1990-2014الفʛʱة 

مʳلة ). الإصلاح الʺالي والʺʛʸفي في الʜʳائʛ وتǽʙʴات الʺʛحلة الʺقʰلة. 2002عʙʰ الȘʴ بʨعʛʱوس. (

  .71-61)، 1(1الاقʸʱاد والʺʱʳʺع، 

دراسة ॽʀاسॽة -). أثʛ الॽʶاسة الʻقǽʙة على الʨʺʻ الاقʸʱادȑ 2017عʙʰ الʦȄʛؔ بȄʨعقʨب، و بʛاʦॽʂ بȄʨعقʨب. (

) ʛائʜʳالة الʴ2014-1990ل(- .ʘاحॼلة الʳد مʙالع)224-215)، 17.  

) .ȑة 2014علي صارʛʱللف ʛائʜʳد في الʨقʻض الʛاسة عॽس .(ة، . 2013-2000ǽادʸʱاق Ȑ4رؤ)21)، 7-

41.  

). دراسة تʴلʽلॽة لʨاقع الʱؔلة الʻقǽʙة في الʜʳائʛ في ʣل قانʨن الʻقʙ2022 ʙوان، و حॽاة بʧ سʺاعʧʽ. (علي ع

  .33-16)، 1(10دفاتʛ الʨʴॼث العلʺॽة، ). 2020-1990والقʛض خلال الفʛʱة (

). آثار تعʙيلات قانʨن الʻقʙ والقʛض على مʶار 2021فʹʽلة زواوȑ، سعاد شʙرȑ معʺʛ، و مʙʺʴ قʛتلي. (

مʳلة الʨʴॼث والʙراسات الʳʱارȄة، . 2017ـ 1990إصلاح الʺʨʤʻمة الॽؔʻʰة الʜʳائȄʛة خلال الفʛʱة 

5)1 ،(73-98.  
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دراسة ॽʀاسॽة للفʛʱة -). واقع الʨʺʻ الȞʶاني وعلاقʱه Ǽالʨʺʻ الاقʸʱادȑ في الʜʳائʸॽɾ2022 ʛل بهلʨلي. (

)1990-2019 .( ،ȑادʸʱؔامل الاقʱلة الʳ10م)242-227)، 2.  

). الʨʺʻ الاقʸʱادȑ والॽʺʻʱة الاقʸʱادǽة مع دراسة مقارنة للʨʺʻ الاقʸʱادȑ والॽʺʻʱة في 2017لʽلى Ǽعʨني. (

) ʛائʜʳ2010-1970ال .( ،ةॽارة الʺالʳʱاد والʸʱلة دراسات في الاقʳ6م)800-775)، 2.  

) .ʧʶʴو عادل م ،ʖʽʢالǼ ة، جʺالʙʰȄزو ʧʶʴ03-02م  ,ʛʰʺʶǽاسة ا2019دॽʶإصلاحات ال .( ʛة وأثǽʙقʻل

Ǽاسʙʵʱام  2018-2001الʺعʛوض الʻقȑʙ على الʨʺʻ والʦʵʹʱ في الʜʳائʛ: دراسة ॽʀاسॽة للفʛʱة 

الاتʳاهات الʙʴيʲة للʳʱارة الʙولॽة وتǽʙʴات الॽʺʻʱة الʺʙʱʶامة نʨʴ رؤȐ مʱʶقʰلॽة واعʙة  .VARنʺʨذج 

  .573-559، الʸفʴات للʙول الʻامॽة

مʳلة الȄʛʷعة ). واقع الʨʻʰك الأجॽʰʻة الʺʛʺʲʱʶة في القʢاع الʺʛʸفي الʜʳائȑʛ. 2018مʦȄʛ قʷي. (

  .221-194)، 14(7والاقʸʱاد، 

ان. ( ʛؗسف بʨب، و يʨهʽد مʨعʶ2017مʛائʜʳفي ال ʦʵʹʱدات الʙʴة -). مʛʱة للفॽاسॽʀ 1990دراسة-

  .45-29)، 27(9مʳلة دراسات وأʴǼاث، . 2014

). الॽʶاسة الʻقǽʙة ؗألॽة فعالة لʴʱقȘʽ اهʙاف الॽʶاسة الاقʸʱادǽة 2021و مʢʸفى بʻاȑ. (معʺʛ حʺʙاني ، 

مʳلة الʺȐʙʱʻ للʙراسات والأʴǼاث الاقʸʱادǽة، . 2017-2000في الʜʳائʛ دراسة تʴلʽلॽة للفʛʱة 

5)2 ،(52-64.  

الॽʶاسة الʻقǽʙة خلال  ). تأثʛʽ الاصلاحات الاقʸʱادǽة في الʜʳائʛ على تʴقȘʽ أهʙاف2016هʻاء بʧ جʺʽل. (

  .152-133)، 1(10أʴǼاث اقʸʱادǽة وȂدارȄة، . 2014-1990الفʛʱة 

  الأʛʡوحات /3

دور نʺʨ عʛض الʻقʨد في نʺʨ القʢاع الʵاص في الʜʳائʛ خلال ). 2018عʙʰ الॼاسȌ عʙʰ الʙʺʸ علॽه. (

  بʨمʛداس، الʜʳائʛ: جامعة أحʺʙ بʨقʛة. ) دراسة اسʛʷʱاॽɾة مع مالȄʜʽا.2012-1990الفʛʱة (
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  الʺʨاقع الالʛʱؔونॽة /4

  https://databank.worldbank.org/ الʥʻʰ الʙولي

ʛائʜʳال ʥʻب /algeria.dz-of-https://www.bank  

ʙقʻوق الʙʻي صȃʛالع https://www.amf.org.ae/ar 
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Ȗلاحʸال  

 Șʴ01-الʺل- ʘʴॼات الʛʽغʱانات مॽب  

 )ملॻار دج( GDP مقابل دج) $CPI )%( FDI )%( EX ) (ملॻار دج) M2  الʴʹة

1990 3.43E+11 16.65253 0.00054 12.19 8.70E+12 

1991 4.15E+11 25.88639 0.025459 21.39 8.59E+12 

1992 5.44E+11 31.66966 0.062496 22.78 8.75E+12 

1993 5.84E+11 20.54033 2.00E-06 24.12 8.56E+12 

1994 6.76E+11 29.04766 2.35E-06 42.89 8.49E+12 

1995 7.40E+11 29.77963 2.39E-06 52.18 8.81E+12 

1996 8.48E+11 18.67908 0.575183 56.19 9.17E+12 

1997 1.00E+12 5.733523 0.53967 58.41 9.27E+12 

1998 1.20E+12 4.950162 1.258826 60.35 9.74E+12 

1999 1.37E+12 2.645511 0.599499 69.31 1.01E+13 

2000 1.56E+12 0.339163 0.511221 75.34 1.04E+13 

2001 2.40E+12 4.225988 2.033266 77.82 1.07E+13 

2002 2.84E+12 1.418302 1.876239 79.72 1.14E+13 

2003 3.30E+12 4.268954 0.939901 72.61 1.22E+13 

2004 3.64E+12 3.9618 1.036824 72.61 1.27E+13 

2005 4.07E+12 1.382447 1.120174 73.38 1.34E+13 

2006 4.87E+12 2.311499 1.573137 71.16 1.37E+13 

2007 5.99E+12 3.678996 1.249647 66.83 1.41E+13 

2008 6.96E+12 4.858591 1.543039 71.18 1.45E+13 

2009 7.29E+12 5.73706 2.001975 72.73 1.47E+13 
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2010 8.28E+12 3.911062 1.426964 74.94 1.52E+13 

2011 9.93E+12 4.524212 1.285535 76.06 1.57E+13 

2012 1.10E+13 8.891451 0.717693 78.1 1.62E+13 

2013 1.19E+13 3.254239 0.806601 78.15 1.67E+13 

2014 1.37E+13 2.916927 0.702589 87.9 1.73E+13 

2015 1.37E+13 4.784447 -0.32401 107.13 1.79E+13 

2016 1.38E+13 6.397695 1.023696 110.53 1.85E+13 

2017 1.50E+13 5.591116 0.72326 114.93 1.88E+13 

2018 1.66E+13 4.26999 0.838207 118.29 1.90E+13 

2019 1.65E+13 1.951768 0.804111 119.16 1.92E+13 

2020 1.77E+13 2.415131 0.788859 132.13 1.82E+13 

2021 2.01E+13 7.226063 0.533092 138.84 1.88E+13 

 Șʴات -02-الʺلʛʽغʱʺانات الॽات بॽʻʴʻم  
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 Șʴار -03-الʺلॼʱة اخॽلȞॽاصل الهʨالف Bai-Perron Test  

1 . ʛʽغʱار مॼʱاخ GDP 

 

2 . ʛʽغʱار مॼʱاخ M2 
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3 . ʛʽغʱار مॼʱاخ CPI 
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4 . ʛʽغʱار مॼʱاخ FDI 

 

5 . ʛʽغʱار مॼʱاخ EX 
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 Șʴة  -04-الʺلʙحʨر الʚار جॼʱاخZivot-Andrews  

  GDP لʺʱغIntercept ʛʽنʺʨذج  . 1
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  GDP لʺʱغTrend ʛʽ نʺʨذج . 2

 

 GDP لʺʱغBoth ʛʽ نʺʨذج . 3
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  dGDPلʺʱغIntercept  ʛʽ  نʺʨذج . 4

 

 dGDP لʺʱغTrend ʛʽ نʺʨذج . 5
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  dGDP لʺʱغBoth ʛʽ نʺʨذج . 6
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 Șʴك  -05-الʺلʛʱʷʺؔامل الʱار الॼʱاخGregory-Hansen  

 Level (C) معادلة . 1

 

 Trend (C+T) معادلة . 2

 

 Regime (C+S) معادلة . 3

 

 Regime Trend (C+S+T) معادلة . 4
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 Șʴذج  -06-الʺلʨʺأنʢʵح الॽʴʸت Error Correction Model  

 

 Șʴالؔامل  -07-الʺلǼ لةʙالʺع Ȑʛغʸعات الȃʛʺقة الȄʛʡ ذجʨʺن(FMOLS)  

 Level shift معادلة . 1
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 Level shift with trend معادلة . 2
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 Șʴ08-الʺل- ʛʳانʛة جॽʰʰار سॼʱاخ Granger Causality Test  

 

 Șʴار -09-الʺلॼʱةال اخॽʰʰʶ اثلةʺʱʺال ʛʽغ Hatemi-J (2012)  
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 Șʴعي -10-الʺلॽʰʢع الȄزʨʱار الॼʱاخ (Normality test)  

 Level shift اخॼʱار معادلة . 1

 

 Level shift with trend اخॼʱار معادلة . 2
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 Șʴاء -11-الʺلʢاتي للأخʚال ȋاॼار الارتॼʱاخ (Autocorrelation test)  
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