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 ممخص
أن  الرخف عمى التزخؼ في مرخ، تؾصل البحث إلى أسعارتشاول البحث دراسة أثخ صجمات 

قتراديات  عشجما يختع  سعخ ىشاك علاقة طخدية بضؽ سعخ الرخف والتزخؼ في العجيج مؽ الا
الرخف )أؼ عشجما تشخعض قيسة العسمة السحمية مقابل العسلات الأجشبية(، تربح الدم  السدتؾردة 
 أغمى، مسا يؤدؼ إلى زيادة الأسعار السحمية وارتعاع معجل التزخؼ  ىحا يتعق م  معيؾم نغخية

(، حضث أن ارتعاع (Exchange rate pass-through effectسعخ الرخف  تسخيخ تأثضخ
تأثضخ تسخيخ سعخ أسعار الؾاردات يؤدؼ إلى زيادة الزغؾط التزخسية داخل الاقتراد  نغخية 

(6 تُذضخ الشغخية إلى أن ارتعاع سعخ Exchange rate Pass-through Effect) الرخف
ي حضث السحمالرخف يؤدؼ إلى زيادة أسعار الدم  السدتؾردة، مسا يعدز مؽ التزخؼ في الاقتراد 

أن الستغضخات  الشسؾذج إلىتشبؤات  ( وتذضخARDLاستخجمت الجراسة نسؾذج الانحجار الحاتي )
ستدتسخ في التحخك بسجػ معضؽ، م  ارتعاع محتسل في بعض الحالات مثل التزخؼ، تعتبخ ىحه 

لتشبؤ تغيخ نتائج ا التشبؤات ميسة في اتخاذ القخارات الاقترادية والاستثسارية عمى السجػ الظؾيل 
  أن الاقتراد قج يؾاجو تحجيات عمى السجػ الظؾيل، ارتعاع التزخؼ

، تقمضل الاعتساد عمى الجيؽ الخارجي لتخفيف الزغط عمى العسمة السحميةواوصي البحث إلى 
الرادرات مؽ خلال تحدضؽ  السباشخة، دعؼاستقخار سعخ الرخف لجحب الاستثسارات الأجشبية 

  تعديد الإنتاج السحمي لتقمضل الاعتساد عمى الؾاردات، تشافدية السشتجات السحمية
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 ARDLالكمسات السعتاحية6 سعخ الرخف، تسخيخ سعخ الرخف، التزخؼ، نسؾذج
Summary6 
This study examines the impact of exchange rate shocks on inflation in 
Egypt. The research found a positive relationship between the exchange 
rate and inflation in many economies. When the exchange rate increases 
(i.e., when the value of the local currency declines against foreign 
currencies), imported goods become more expensive, leading to higher 
domestic prices and an increase in the inflation rate. This aligns with the 
concept of the Exchange Rate Pass-Through Effect, where higher import 
prices contribute to inflationary pressures within the economy. The 
Exchange Rate Pass-Through Effect theory suggests that an increase in 
the exchange rate leads to higher prices for imported goods, which in turn 
intensifies inflation in the local economy. The study used the 
Autoregressive Distributed Lag (ARDL) model, and its forecasts indicate 
that the variables will continue to move within a certain range, with 
potential increases in cases such as inflation. These forecasts are 
important for making long-term economic and investment decisions. The 
results predict that the economy may face long-term challenges, including 
rising inflation  
The study recommends reducing dependence on external debt to alleviate 
pressure on the local currency, stabilizing the exchange rate to attract 
foreign direct investment, supporting exports by improving the 
competitiveness of local products, and enhancing domestic production to 
reduce reliance on imports  
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 :همقجم
تذيج مرخ مشح بجاية التدعضشات العجيج مؽ التغضخات الاقترادية التي كان ليا تأثضخ كبضخ عمى 
مختمف جؾانب الاقتراد الؾطشي، ومؽ أبخز تمػ التغضخات ىي تقمبات سعخ الرخف وصجماتو التي 

لعؾامل نذأت نتيجة لمتحؾلات الاقترادية والسالية السحمية والعالسية، يعج سعخ الرخف أحج ا
الأساسية التي تؤثخ بذكل مباشخ في معجلات التزخؼ، حضث أن التغضخات في قيسة العسمة السحمية 

في مدتؾػ  وبالتاليأمام العسلات الأجشبية تمعب دوراً ميساً في تحجيج تكمعة الؾاردات والرادرات، 
 الأسعار العامة 

تي أثخت بذكل كبضخ عمى سعخ ، شيجت مرخ العجيج مؽ الأزمات الاقترادية ال0551مشح عام 
صخف الجشيو السرخؼ  بجأت ىحه الأزمات م  سياسة التثبضت التي تبشتيا الحكؾمة، وصؾلًا إلى 
تظبضق سياسة تحخيخ سعخ الرخف بذكل كامل في الدشؾات الأخضخة  وقج أدت تقمبات سعخ 

أؼ عسمة أجشبية  الرخف إلى حجوث صجمات تزخسية، حضث كان ارتعاع قيسة الجولار الأمخيكي أو
أخخػ مقابل الجشيو يؤدؼ إلى زيادة تكاليف الاستضخاد، مسا يشعكذ بذكل مباشخ عمى أسعار الدم  

 والخجمات في الدؾق السحمي 
تُعتبخ حداسية سعخ الرخف عالية، حضث يتأثخ بذكل كبضخ بأؼ أخبار أو معمؾمات قج تؤدؼ إلى 

لسالية في الاقترادات السختمعة  يسكؽ تقديؼ تغضضخ الترؾرات حؾل قيسة الأصؾل الحكيكية وا
 6الأولىالأسباب التي تؤدؼ إلى تقمبات سعخ الرخف عمى السجػ القرضخ إلى فئتضؽ رئيدضتضؽ  

تتعمق بالتظؾرات الاقترادية الأساسية التي تؤثخ عمى نسؾ الاقتراد، سؾاء مؽ جانب العخض أو 
الدياسات الشقجية لمجول، والتي تؤثخ عمى أسعار تتعمق بالتغضخات الستؾقعة في  6الثانيةالظمب  

العائجة الخسسية، وبالتالي عمى العؾائج والأداء الشدبي للأصؾل السالية في كل اقتراد  اليجف 
الأساسي لسعغؼ الدمظات الشقجية في الجول، سؾاء الستقجمة أو الشامية، ىؾ تحقضق استقخار في 

لبشؾك السخكدية م  تقمبات سعخ الرخف بشاءً عمى مجػ السدتؾػ العام للأسعار  لحلػ، تتعاعل ا
تأثضخىا عمى أسعار السدتيمكضؽ  م  ذلػ، تعتسج ىحه الاستجابات عمى مرجر الرجمة، سؾاء كانت 
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متعمقة بدعخ الرخف الععمي أو الاسسي، وكحلػ عمى مخحمة التشسية الاقترادية لمبمج، حضث مؽ 
التزخسية الشاجسة عؽ تغضخات أسعار الرخف لتحجيج آثار  السيؼ أن تجرك الدمظات الشقجية الآثار

 الدياسة الشقجية التي تيجف إلى استقخار الأسعار بجقة 
 اهسية البحث:

 عمى السدتهى الشظخي:
في إطار سعي الدمظات الشقجية لإدارة الدياسة الشقجية وتحقضق الاستقخار الشقجؼ، يتؼ العسل عمى 

ف والاستعادة مؽ الجراسات الشقجية الععّالة في معالجة السذكلات تقمضل تأثضخ تقمبات أسعار الرخ 
 الشقجية داخل الاقترادات الؾطشية 

 عمى السدتهى التطبيقي:
نغخاً لأىسية الجراسات التظبيكية في الاقتراد السرخؼ، خاصة في العتخة الحالية التي شيجت 

، وتخفيض 3112خف في فبخايخ تغضضخات في الدياسات السالية والشقجية، مثل تحخيخ سعخ الر
التي  3132حتى نياية  3133، وكحلػ العتخة السستجة مؽ مارس 3102أسعار الرخف في نؾفسبخ 

شيجت سياسة نقجية انكساشية تيجف إلى احتؾاء التزخؼ  تدعى الجراسة إلى تحمضل الأثخ الشدبي 
الرخف عمى التزخؼ  لمرجمات الستعمقة بأنغسة أسعار الرخف في مرخ، ودراسة تأثضخ أسعار

في البلاد  إن فيؼ طبيعة ومرادر ىحه الرجمات سيديؼ في ضسان تحقضق البشػ السخكدؼ 
 السرخؼ للاستقخار الشقجؼ للاقتراد السرخؼ 

 مذكمة البحث:
تتدبب الرجمات الاقترادية في حجوث اختلالات ممحؾعة في آلية عسل الدياسة الاقترادية، 

ػ نتيجة لتأثضخىا السباشخ عمى أسعار الرخف ومعجلات التزخؼ  لا وخاصة الدياسة الشقجية، وذل
شػ أن الأحجاث الدياسية تؤثخ عمى الأحجاث الاقترادية والعكذ، ولكؽ السحخك الأساسي يبقى 
ىؾ الاقتراد  خلال فتخة الجراسة، أعيخت إحرائيات البشػ السخكدؼ السرخؼ أن معجلات التزخؼ 

ف  حضث تدامشت اضظخابات أسعار الرخف في مرخ م  العجيج تأثخت بذكل كبضخ بأسعار الرخ 
مؽ الأحجاث، مسا ساىؼ في استسخار تخاج  الجشيو أمام الجولار  إضافة إلى ذلػ، كانت القخوض 
التي حرمت عمضيا مرخ مؽ صشجوق الشقج الجولي عاملًا ميساً، حضث فخضت عمى مرخ مجسؾعة 



Journal of political & Economic Studies - Faculty of Politics & Economic -Suez 
University (JPES) 

 

P |5  N o 2 ,  V o l .  4 ,  O c t o b e r  2 0 2 4  

خف يخز  لآليات العخض والظمب  وقج تدامؽ ذلػ م  مؽ الدياسات الشقجية، ومشيا تخك سعخ الر
 العجيج مؽ الأزمات الاقترادية العالسية التي كان ليا تأثضخ ممحؾظ عمى أداء الاقتراد السرخؼ 

كيف يتم تحميل و قياس اثخ صجمات اسعار الرخف عمي التزخم "الخئيدي في6  دؤاليتمخص ال
 ؟("2023 – 2003في مرخ خلال الفتخة من )

 مجسهعة من الاسئمة الفخعية أهسها: دؤالبثق من هحا الويش 
 ؟و العؾامل السؤثخه عمضيساما ىؾ تعخيف سعخ الرخف و التزخؼ و الشغخيات السعدخة   0
 ما ىي العلاقة بضؽ تقمبات أسعار الرخف عمي التزخؼ في الشغخية والأدبيات الاقترادية؟  3
 ؟فتخة الجراسةل أسعار الرخف عمي التزخؼ في مرخ خلا تتغضخاىؾ مجؼ ما  2
السقتخحات التي يسكؽ تقجيسيا لرانعي الدياسة الشقجية في  استشادا الي نتائج الجراسة ماىي   4

مرخ لمحج مؽ تأثضخ تقمبات أسعار الرخف عمي التزخؼ في مرخ، بسا يكعل تحقضق استقخار 
 برعة خاصة والاستقخار الاقترادؼ برعة عامة؟ للأسعارالسدتؾؼ العام 

 حث:مشهجية الب
لدعخ الرخف و التزخؼ  وأيزًا الأسمؾب  الاسمؾب الكيعي لؾصف متغضخات الجراسة سضتؼ اتباع

دراسة العلاقة بضؽ تقمبات سعخ الرخف  يجفالكسي لبشاء نسؾذج قياس قادر عمى تعدضخ العلاقة ب
في  م( وتساشيًا م  التؾجيات الحجيثة3132-0551والتزخؼ، واستخجمشا بيانات سشؾية لمعتخة مؽ )

تحمضل الدلاسل الدمشية والتي كان ليا الجور البارز في جعل العلاقات الاقترادية قابمة لمكياس 
  ARDLوالتحمضل الكسي قسشا باستخجام طخق تحمضل التكامل السذتخك وفق مشيجية 

 الجراسات الدابقة:
الجراسات التي تشاولت العلاقة بضؽ سعخ الرخف والتزخؼ بيجف الؾقؾف عمى نتائج  تالجراسا

 وتحمضيا 
الجراسة إلى تحمضل علاقة التزخؼ بدعخ استيجفت  (khodeir,2012,Egypt)1  :  دراسة

باستخجام اختبار الدببية جخانجخ  سضتؼ استخجام (3114-0551(في مرخ في العتخة الرخف

                                                 
1
 Aliaa Nabil Khodeir, "Towards Inflation Targeting in Egypt: The Relationship Between 

Exchange Rate and Inflation," South African Journal of Economic and Management Sciences 

15, no. 3 (2012). 
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، باستخجام اختبار (WPI) ومؤشخ أسعار الجسمة (CPI) مؤشخيؽ لمتزخؼ، مؤشخ أسعار السدتيمػ
فؾلخ  يتزسؽ اختبار الدببية جخانجخ تقجيخ نسؾذج الانحجار الحاتي، أعيخت الشتائج وجؾد -اكيد

علاقة قؾية بضؽ الستغضخيؽ بسا قج يجعؼ تظبضق "نغام استيجاف التزخؼ السخن بجلا مؽ نغام 
 "استيجاف التزخؼ الرارم

التحقضق تيجف ىحه الجراسة إلى  :1(Abou-Zaid, Sami,2023,Egypt) دراسة وكانت
التجخيبي في مرادر تقمبات سعخ الرخف الحكيقي في مرخ باستخجام نسؾذج الانحجار الحاتي 

، حضث شيجت مرخ تغضضخات 3102إلى  0541(  تغظي البيانات العتخة مؽ SVARالييكمي )
، ستتزسؽ الجراسة تحمضل الشاتج السحمي SVARمتعجدة في نغام الرخف  مؽ خلال مشيجية 

(، ومدتؾػ الأسعار ضسؽ REER(، وسعخ الرخف الععّال الحكيقي )GDPيقي )الإجسالي الحك
( والتعكيػ الظيعي IRFنغام معادلات متعجد الأبعاد  وتذضخ نتائج استجابة الجوال الجيشاميكية )

( إلى أن صجمات الظمب ليا تأثضخ كبضخ عمى سعخ الرخف الحكيقي مقارنةً EVDCلمتبايؽ )
لشقجية  مؽ ناحية أخخػ، تذضخ الشتائج إلى أن صجمات الدياسة برجمات العخض والرجمات ا

الشقجية ليا تأثضخ ضئضل عمى سعخ الرخف الحكيقي عمى السجػ القرضخ، حضث يعؾد الدعخ إلى 
تيجف ىحه الجراسة الى انو  : )2،مرخ2023بجوي،ال(دراسة و ،مدتؾاه الدابق خلال فتخة الجراسة

ؽ السضدان التجارؼ السرخؼ وسعخ صخف الجولار مؽ خلال دراسة تحمضل العلاقة التبادلية بض عشج 
العلاقة بضؽ الرادرات والؾاردات وسعخ الرخف في الادب الاقترادؼ وكحلػ تظؾرىا في الاقتراد 

(باستخجام نسؾذج الانحجار الحاتي ذو فتخات الابظاء 3131-0531السرخؼ خلال فتخة الجراسة)
اسة علاقات التكامل السذتخك بضؽ تمػ الستغضخات في الاجل السؾزعة واختبارات الحجود تتؼ در 

وجؾد  ARDL) )الظؾيل ، كسا تتؼ دراسة علاقات الاجل القرضخ مؽ خلال نسؾذج ترحيح الخط
علاقات تكامل بضؽ الرادرات والؾاردات كستغضخات مدتقمة وسعخ الرخف كستغضخ تاب  الا أنيا 

الرخف كستغضخ مدتقل بالرادرات والؾاردات علاقة  علاقة غضخ مشظكية، بضشسا كانت علاقة سعخ

                                                 
1
 Ahmed Sabry Abou-Zaid and Sami Zaki Alabdulwahab, "Sources of Real Exchange Rate 

Fluctuations in Egypt," Review of Economics and Political Science 9, no. 1 (2023). 
2

(5 ّٔٛذط 0101-0421زظب اٌجدٚٞ، "اٌؼلالخ اٌزجبد١ٌخ ث١ٓ ا١ٌّصاْ اٌزغبزٞ اٌّصسٞ ٚظؼس اٌصسف خلاي فزسح اٌدزاظخ )

، 25 لزصبد٠خ، اٌّؼٙد اٌؼسثٟ ٌٍزطط١ػِغٍخ اٌز١ّٕخ ٚاٌع١بظبد الا، "ARDL الأؾداز اٌرارٟ ذٚ فزساد الإثطبء اٌّٛشػخ

 (0102) 0اٌؼدد 
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مشظكية متجىؾرة عبخ الدمؽ م  ارتباط سعخ الرخف والرادرات بعلاقة طخدية في الأجمضؽ، وكانت 
العالقة كحلػ طخدية بضؽ سعخ الرخف والؾاردات وىؾ ما يخالف الشغخية الاقترادية وما تؼ تؾقعو 

   الجراسةفي ىحه 
التحقضق في تأثضخ  تيجف والتي  (Sheferaw, Sitotaw,2023, Ethiopia)1:دراسةو كانت 

(  استخجام تحمضل 3131-0531سعخ الرخف عمى الأسعار السحمية في إثضؾبيا بضؽ في العتخة مؽ )
كذعت الشتائج أن التغضضخ في الؾحجة في سعخ  SVAR) الانحجار التمقائي لمستجو الييكمي الستكخر

في أسعار السدتيمػ بعج عام  115 1قجيخ( كان مختبظًا بانخعاض قجره الرخف الععمي الاسسي )الت
واحج، مسا يذضخ إلى أن تأثضخ سعخ الرخف الععمي الاسسي عمى التزخؼ السحمي في إثضؾبيا ميؼ، 

كذعت تحميلات الاستجابة لمرجمة وتحمضل التبايؽ عؽ أن الإنعاق  ،ولكشو غضخ مكتسل ومؤقت
ولية ليا تأثضخ متدايج عمى الأسعار السحمية  بشاءً عمى ذلػ، تتزسؽ الحكؾمي وأسعار الظاقة الج

الآثار الدياسة لمجراسة تجابضخ لتحقضق استقخار سعخ الرخف، وتعديد الإنتاج السحمي، وتقمضل 
 .السختمعة الاعتساد عمى الدم  السدتؾردة، واستكذاف مرادر الظاقة البجيمة ووسائل الشقل 

 وتختمف ىحه الجراسة في6
  ات خلال العتخ  التزخم في مرخ عمىالرخف  أسعار تقمباتتؾضيح الخوابط )والعلاقات( بضؽ

 ( 3132 – 3102(، )3101  – 3112(، )3113 –0551العخعية )
  السشؾطة بيا،  الأىجافوإبخاز مجؼ التعاوت في كعاءة الدياسة الشقجية في تمػ العتخة في تحقضق

صلاح تظبضق الحكؾمة السرخية بخنامج الإة السرخؼ و تحخيخ سعخ الرخف لمجشي ولا سيسا بعج
أضف إلى ذلػ اختلاف العتخة الدمشية حضث تغظي الجراسة  ،م3102الذامل مشح نؾفسبخ  الاقترادؼ

س كؾرونا و جخاء فضخ  اقتراديةمؽ أزمات  الآنوما يسخ بو العالؼ  ( 3132 – 0551الحالية العتخة )
 والتؾتخات الدياسية في العالؼ  ،كخانيةوتبعاتو، وأحجاث الحخب الخوسية الأو 

 
 

                                                 
1
 Henok Ezezew Sheferaw and Kalid Wendimnew Sitotaw, "Empirical Investigation of 

Exchange Rate Transmission into General Inflation Level in Ethiopia – SVAR Approach," 

Cogent Business & Management 10, no. 2 (2023). 
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 الإطار الشظخي 
 :سعخ الرخف 

ساسية في تؾجيو جسي  حمقة وصل في ربط العلاقات الاقترادية الجولية، ويسثل أحج الخكائد الأىؾ 
السعاملات الخارجية لمجول، فيؾ يعكذ الؾض  الاقترادؼ لأية دولة خارجيا وداخميا، وأن لدعخ 

ة عشج معغؼ الاقتراديات العالسية كؾنو يؤثخ بذكل مباشخ عمى الستغضخات الرخف أىسية كبضخ 
ويتؼ تعخيعة عمي انو الؾحجات الشقجية التي يجب دفعيا مؽ العسمة السحمية  ،1الاقترادية الكمية

عمى استعخاض معيؾم  الحاليةولحلػ تخكد الجراسة  ،2ةلمحرؾل عمي وحجة واحجة مؽ العسمة الاجشبي
 والشغخيات التي تعدخىا، والعؾامل السؤثخة في تحجيجىا  ،أسعار الرخف

 6الشظخيات السفدخة لدعخ الرخف
 :Purchasing power parity (PPP) نظخية تعادل القهة الذخائية-

( نغخية تعادل القؾة الذخائية  ووفقًا ليحه Gustav Casselلقج طخح البخوفيدؾر الدؾيجؼ )
يعتسج عمى القؾة الذخائية الشدبية لعسمتضيسا  وسيكؾن ىحا ىؾ  الشغخية، فإن سعخ الرخف بضؽ بمجيؽ

شغخية تعادل القؾة ف ،الدعخ الحؼ يداوؼ بضؽ القؾتضؽ الذخائضتضؽ وىؾ ما يدسى بتعادل القؾة الذخائية 
، يجب أن تقؾل إن سعخ الرخف الحكيقي يداوؼ تسامًا ندبة صميةالذخائية، في ندختيا الا
ىشاك افتخاض حاسؼ واحج، ألا وىؾ أن "قانؾن الدعخ  والأجشبيةلسحمية مجسؾعتضؽ مؽ الأسعار6 ا

الؾاحج" أؼ أنو بسجخد فتح التجارة الحخة بضؽ أؼ بمجيؽ، يربح سعخ أؼ سمعة معضشة ىؾ نعدو لكلا 
الؾقت البمجيؽ )مقاسًا بأؼ عسمة( بحكؼ العخض والظمب الحؼ يعسل في كلا الدؾقضؽ في نعذ 

ية، أؼ لكياس القجرة الذخائية لأؼ اقتراد معضؽ، يتؼ حل مذكمة إضافة ىحه الشغخية عسم ولجعل
 3  الأسعار باستخجام مؤشخات الأسعار

                                                 
1
ػٍٟ، ػبدي ػجبض، ٘ێّٓ، رٛف١ك ػص٠ص، ٚ ٘ێّٓ، ػبدي ٌٚی، "أصس رغ١ساد ظؼس اٌصسف ػٍٝ ١ِصاْ اٌّدفٛػبد اٌؼسالٟ  

 .233(5 0101، )4، اٌّغٍد دٚز٠خ عبِؼخ وَس١ِبْ فٟ الالزصبد، "(5 دزاظخ رؾ١ٍ١ٍخ ل١بظ١خ0104-0112ٌٍّدح )
2
اٌّغٍخ ، "اٌصسف ٌٍغ١ٕٗ اٌّصسٞ ِمبثً اٌدٚلاز ٚأصسٖ ػٍٝ اٌصبدزاد ِؾّٛد ػجد اٌسؽّٓ اٌع١د اٌجٍٙٛي، "رمٍجبد ظؼس 

  .001(5 0102) 0، اٌؼدد 01، اٌّغٍد اٌؼ١ٍّخ ٌٍجؾٛس اٌزغبز٠خ، و١ٍخ اٌزغبزح عبِؼخ إٌّٛف١خ

3
 Pablo Ruiz Nápoles, "The Purchasing Power Parity Theory and Ricardo's Theory of Value," 

Cambridge Political Economy Society, vol. 23 (2004): 2. 
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 :Interest rate parity(IRP)نظخية تعادل أسعار الفائجة 
ىي نغخية تدتخجم لذخح قيسة وحخكات أسعار الرخف، تمعب دورًا أساسيًا في أسؾاق الرخف 

 الأجشبي إنياار العائجة وأسعار الرخف العؾرية وأسعار الرخف الأجشبي مؽ خلال ربط أسع
الأساسية  العسلات العخضيةالسعادلة الأساسية التي تحكؼ العلاقة بضؽ أسعار العائجة وأسعار صخف 

لتكافؤ أسعار العائجة ىي أن العائجات مؽ الاستثسار في عسلات مختمعة يجب أن تكؾن ىي نعديا 
جتيا، تكافؤ أسعار العائجة ىؾ معيؾم عجم التحكؼ في أسؾاق الرخف بغض الشغخ عؽ أسعار فائ

الأجشبي6 الذخاء والبي  الستدامؽ لأصل للاستعادة مؽ العخق في الدعخ  لا يسكؽ لمسدتثسخيؽ تثبضت 
 1سعخ الرخف الحإلى لعسمة واحجة بدعخ أقل ثؼ شخاء عسمة أخخػ مؽ دولة تقجم سعخ فائجة أعمى 

 السؤثخة في تحجيج سعخ الرخف : العهامل الاقترادية
تتعخض أسعار صخف العسلات لمتغضخات صعؾداً وىبؾطاً بذكل شبو يؾمي وتحجد قؾة عسمة الجولة 
بسقجار الظمب عمضيا مقابل العسلات الأجشبية وذلػ في عل مجسؾعة مؽ العؾامل والسحجدات ويسكؽ 

 ذكخىا فيسا يمي6
 التغيخ في معجلات التزخم: .1

ف العسلات بالتغضخات في معجلات التزخؼ في الأسؾاق  حضث تختع  قيسة عسمة تتأثخ أسعار صخ 
بمج معضؽ عشجما يكؾن معجل التزخؼ فيو أقل مؽ ذلػ في بمج آخخ  في حالات انخعاض التزخؼ، 

ما تذيج البمجان التي تعاني مؽ تزخؼ مختع   عادة معتجلتختع  أسعار الدم  والخجمات بذكل 
تيا مقارنةً بعسلات البمجان ذات الخوابط الاقترادية  وغالبًا ما تختبط أسعار انخعاضًا في قيسة عسلا

 العائجة السختععة بيحا الأمخ 
 التغيخ في معجلات الفائجة: .2
ختبط أسعار العائجة والتزخؼ وأسعار صخف العسلات بذكل وثضق  تقؾم البشؾك السخكدية بالتحكؼ ت

عار العائجة، كسا أن تغضضخ أسعار العائجة يؤثخ عمى في التزخؼ وأسعار الرخف مؽ خلال إدارة أس
التزخؼ وقيؼ العسلات  تؾفخ أسعار العائجة السختععة عائجًا أفزل لمسدتثسخيؽ في اقتراد معضؽ 

 .مقارنة بجول أخخػ، مسا يجحب رأس السال الأجشبي ويجف  سعخ العسمة للارتعاع

                                                 
1 Steve Suranovic, Policy and Theory of International Economics, v. 1.0 (2012):300 
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 1أهسها: و العهامل الغيخ اقترادية السؤثخة في سعخ الرخف من
 ىشاك بعض العؾامل الغضخ اقترادية تؤثخ ايزا عمى معجل سعخ الرخف وىي6

تمعب الاضظخابات والحخوب دورا كبضخا في التأثضخ عمى سعخ الرخف الاضطخابات والحخوب: -1
مؽ خلال تأثضخىا عمى الؾض  الاقترادؼ لمبمج برؾرة عامة، حضث تتأثخ القظاعات الاقترادية 

اعي وقظاع التجارة الخارجية مسا يؤدؼ إلى فقج ثقة البمج نتيجة زيادة معجلات مثل القظاع الرش
 التزخؼ 

تعسل الاشاعات والاخبار عمى رف  او تخفيض سعخ الرخف، بعج زوال الاشاعات والاخبار: -2
أثخ الاشاعة او الخبخ تعؾد العسمة إلى وضعيا الظبيعي وتتؾقف سخعة تأثضخ سعخ الرخ بتمػ 

 جؼ تجاوب قؾؼ الدؾق لمستعاممضؽ فيو الاشاعات بس
يتحجد سعخ الرخف في الاسؾاق الحخة اؼ لا تخز  لقضؾد معضشة عمي  تحخيخ سعخ الرخف :-3

اساس العخض و الظمب بضشسا يتحجد سعخ الرخف في الاسؾاق التي تخز  لقضؾد العخض بقخار 
سخكدية ويسكؽ القؾل أن تحخيخ مؽ الحكؾمة او مؽ الدمظات الشقجية التي تتسثل عادة في البشؾك ال

سعخ الرخف يعشي رف  يج البشػ السخكدؼ عشو لضتخكو يتحخك حدب قانؾن العخض والظلاب 
ويحجث ذلػ في حالة عجم الديظخة عمي سؾق العسمة واستشعاذ كافة ما يسمكو البشػ السخكدؼ مؽ 

ان السجفؾعات ادوات لمحعاظ عمي ىحا الدؾق ويحجث ذلػ في الغالب عشج حجوث عجد في مضد 
 وزيادة الظمب عمي العسمة الاجشبية 

 :التزخم
، الارتعاع السدتسخ في الأسعار الشاتج عؽ زيادة الظمب الكمي عؽ العخض الكمي يعخف عمي أنو  

ولكي تختمف  و نامية عمي حج سؾاء،أوىؾ مخض اقترادؼ تعاني مشو جسي  الجول سؾاء متقجمة 
مؽ بمج لأخخ تتشؾع عاىخة التزخؼ في البمجان لكؽ عاىخة  تأثضخه عمي الاقترادو ندب التزخؼ 

التزخؼ تذتخك بسغاىخ وسسات خاصة تجعميا شجيجة الرمة ببعزيا البعض بؾجؾد روابط 
  2وعلاقات فيسا بضشيا

                                                 
1
ِغٍخ ، "0101-0441ِؾّٛد زعت ِؾّٛد، "أصس ظ١بظبد ظؼس اٌصسف ػٍٝ ا١ٌّصاْ اٌزغبزٞ فٟ ِصس فٟ اٌفزسح ِٓ   

 .240(5 0100) 22، اٌّغٍد خ اٌصلبش٠كاٌجؾٛس اٌزغبز٠خ، و١ٍخ اٌزغبزح عبِؼ
2
-0441ػصبَ أؽّد اٌجدزٞ، ِصطفٝ أؽّد ؽبِد زظٛاْ، "ػلالخ اٌزعطُ ثبٌّٕٛ الالزصبدٞ فٟ ِصس خلاي اٌفزسح ِٓ    

 .02(5 0102) 2، اٌّغٍد اٌّغٍخ اٌؼ١ٍّخ ٌٍدزاظبد اٌزغبز٠خ، عبِؼخ لٕبح اٌع٠ٛط، و١ٍخ اٌزغبزح، "0100
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يؾجج أكثخ مؽ معيار لتقديؼ التزخؼ، ولعل مؽ أىؼ تمػ السعايضخ مؽ حضث6 دور الجولة في 
عام للأسعار وعلاقتو بالدمؽ، طبيعة العلاقات الاقترادية الجولية التدعضخ، ارتعاع السدتؾػ ال

 وأسباب التزخؼ  وفيسا يمي تؾضيح ىحه الأنؾاع مؽ التزخؼ بقجر مؽ التعرضل6
 *السعيار الأول: تجخل الجولة في الأسعار: وطبقًا لهحا السعيار يُقدم التزخم إلى نهعين هسا: 

 (: Open inflationالتزخم السفتهح او الظاهخ )-
يتسثل في حجوث ارتعاع مدتسخ في السدتؾػ العام للأسعار، دون تجخل الحكؾمة لمحج مؽ ىحه 
الارتعاعات ،حضث تختع  الأسعار استجابة لعائض الظمب برؾرة تمقائية بيجف تحقضق تؾازن بضؽ 

 1 العخض والظمب
 (: Repressed Inflationالتزخم السكبهت )-

ؼ الارتعاع السدتسخ في السدتؾؼ العام للأسعار غضخ واضح ناتج ىؾ عبارة عؽ تزخؼ مدتسخ أ
عؽ تجخل الحكؾمة عؽ طخيق قياميا بإصجار تذخيعات و ضؾابط ادارية تقضج الأسعار ،مسا يحج 
مؽ قجرة العؾامل الاقترادية عمي العسل بحخية تامة ،بسا يكعل عجم تجاوزىا لمحج الأقرى مؽ 

  2 ياارتعاع
 وطبقًا له يقدم التزخم إلى: من حيث حجة التزخم: *السعيار الثاني:

تجو التزخؼ في ىحا الشؾع نحؾ ارتعاع حاد، حضث ي (:Hyperinflationالتزخم الجامح ) -
تتعخض العسمة الؾطشية لعقجان كامل لكيستيا  ويكؾن ارتعاع الأسعار مختبظًا بديادة الشعقات، بضشسا 

، مسا يجخل الاقتراد القؾمي في حمقة معخغة مؽ التزخؼ  تؤدؼ زيادة الشعقات إلى ارتعاع الأسعار
ويجج الأفخاد أنعديؼ مزظخيؽ لمتخمص مؽ الشقؾد مؽ خلال استبجاليا بالدم  لتعادؼ ارتعاع أسعارىا 
في السدتقبل القخيب  وبالظب ، فإن قيسة الشقؾد تدتسخ في التجىؾر م  ارتعاع الأسعار والتزخؼ يعج 

  3 ا  عمي الاقتراد القؾمياكثخ انؾاع التزخؼ ضخر 

                                                 
1
ِغٍخ ، "س ِؼدي اٌزعطُ ٚاٌجطبٌخ فٟ إٌّٛ الالزصبدٞ )دزاظخ ؽبٌخ عّٙٛز٠خ ِصس اٌؼسث١خ(زٔب محمد اٌجطسٟٔ، "أص 

 .021(5 0100) 2، اٌّغٍد اٌدزاظبد اٌزغبز٠خ اٌّؼبصسح، و١ٍخ اٌزغبزح، عبِؼخ وفس اٌش١خ
2
 .022(5 0102)داز ٚائً ٌٍٕشس، ػّبْ، الأزدْ،  إٌمٛد ٚاٌّصبزف ٚإٌظس٠خ إٌمد٠خ١ً٘ ػغّٟ ع١ًّ اٌغٕبثٟ،  

3
زظبٌخ ) رؾس٠س الزصبد٠بد اٌدٚي إٌب١ِخ فٟ ظً ٔظبَ اٌطصطصخ ِغ اٌزطج١ك ػٍٝ ِصسػصبَ ؽعٕٟ محمد ػجداٌؾ١ٍُ،  

 .010(5 0102دوزٛزاٖ، و١ٍخ اٌؾمٛق، عبِؼخ ثٕٙب، 
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ىؾ عبارة عؽ ارتعاع في السدتؾؼ العام للأسعار  (:Creeping Inflationالتزخم الداحف )-
برؾرة تجريجية بظضئة ولكشيا مدتسخة وىحا الشؾع مؽ التزخؼ لا تغيخ خظؾرتو الا بعج فتخة زمشية 

  1 %(362سعار بشدب تتخاوح )عمي الخغؼ مؽ وجؾدة ،عادة ما تكؾن الديادة في السدتؾؼ العام للأ
 6 من حيث أسباب التزخم: وطبقًا له يقدم التزخم إلى قدسين أولهسا الثالث*السعيار 

 (: Demand-Pull Inflationتزخم جحب الطمب ) -
الكمي يحجث ىحا الشؾع عشجما يتدايج الظمب الكمي لمدم  و الخجمات بدخعة اكبخ مؽ زيادة العخض 

لة الظمب و العخض الكمضضؽ بالشدبة لمقجرات الانتاجية للاقتراد ،يحعد ىحا وجؾد خمل في معاد أؼ
  2 و زيادة في عخض الشقؾدأ ،متتاليةو تخفيزات ضخيبية أ الشؾع مؽ التزخؼ الانعاق الحكؾمي،

 (:Cost-Push Inflationتزخم دفع التكمفة ) -
الاستيلاكية والرشاعية الشاتج عؽ الدم   لأسعارالتزخؼ ىؾ الحؼ يتحقق نتيجة الارتعاع السدتسخ  

   3 ارتعاع نعقات الانتاج ،وبذكل خاص عشاصخ الانتاج
ويتزح مسا سبق أنو لا يؾجج نؾع واحج مؽ التزخؼ، بل أنؾاع عجة طبقًا لمسعيار السعتسج عميو في  

  تحجيج نؾع التزخؼ، بل وقج يحجث تجاخل بضؽ السعايضخ وبعزيا البعض
 :نظخيات التزخم

جد كبضخ مؽ الاقتراديضؽ بجراسة عاىخة التزخؼ مؽ أجل التعخف عمى أسبابيا وسياسات اىتؼ ع
علاجيا؛ نغخًا للاختلاف بضؽ اقتراديات كلًا مؽ الجول الشامية والستقجمة، فغيخ تبايؽ في الأسباب 

  الحكيكية الكامشة وراء ىحه الغاىخة
 الشظخية الشقجية لمتزخم:

-M. Friedman (1912سة الاقترادية التي تتبشى أفكار يذضخ مرظمح الشقجية إلى السجر 
حضث تخػ أن "الشقؾد ىي العامل الأكثخ أىسية"  وفقًا لمشقجيضؽ، تعتبخ الدياسة الشقجية أداة ، (2006

أكثخ فعالية مؽ الدياسة السالية في تحقضق الاستقخار الاقترادؼ  يعتقج الشقجيؾن أن عخض الشقؾد 
لؼ يكؽ الؾحضج، لسدتؾػ الإنتاج والأسعار عمى السجػ القرضخ، بضشسا لا ىؾ السحجد الخئيدي، وإن 

                                                 
1
 .022(5 0111)اٌّىزت اٌغبِؼٟ اٌؾد٠ش، الإظىٕدز٠خ،  ِجبدا الالزصبد اٌىٍٟإ٠ّبْ ػط١خ ٔبصف،  

2
  Mokgola Aubrey, "The Effects of Inflation Targeting on Economic Growth in South 

Africa,"Master of Commerce in Economics, University of Limpopo (2015): 43. 
3
 زٔب محمد اٌجطسٟٔ،)ِسعغ ظجك ذوسٖ( 
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أكج الشقجيؾن عمى أىسية دور الشقؾد،  يؤثخ عخض الشقؾد عمى مدتؾػ الإنتاج عمى السجػ الظؾيل،
عمى أن "التزخؼ ىؾ دائسًا وفي  M. Friedmanحضث تشص الشغخية الكسية الحجيثة التي يقؾدىا 

                ، تشذأ مؽ التؾس  الدخي  في كسية الشقؾد مقارنة بالإنتاج الكمي" كل مكان عاىخة نقجية
كان أول تعدضخ ليحه الشغخية مؾجؾدًا في الشغخية الكسية البديظة لمشقؾد  وقج استخجم الشقجيؾن 

 Irving Fisher  1السعادلة الذيضخة لمتبادل التي وضعيا 
 نظخية جحب الطمب:

وأتباعو عمى زيادة الظمب الكمي كسرجر  John Maynard Keynes (1883-1946)أكج  
لمتزخؼ الشاتج عؽ الظمب  يتكؾن الظمب الكمي مؽ الاستيلاك والاستثسار والإنعاق الحكؾمي  
عشجما تتجاوز قيسة الظمب الكمي قيسة العخض الكمي عشج مدتؾػ التؾعيف الكامل، يشذأ العجؾة 

 ظمب الكمي والعخض الكمي، زادت سخعة التزخؼ التزخسية  كمسا زادت العجؾة بضؽ ال
يعتبخ سعخ الرخف أداة اقترادية كمية ميسة يسكؽ أن تداعج في ضسان مدتؾيات مشخعزة مؽ 

ولقج نرت الأدبيات الاقترادية عمى أن صجمة سعخ الرخف تؤثخ  مدتقخ، ماليالتزخؼ ونغام 
سعار عشج السشتجضؽ ثؼ إلى أسعار عمى أسعار الؾاردات السحمية، يتؼ نقل ىحه الرجمة إلى الأ

وقج  السدتيمكضؽ، ويتؼ الاخح في الاعتبار درجة الانعتاح كعامل مؤثخ في تسخيخ سعخ الرخف،
  علاوة (ERPT، زادت ندبة تسخيخ سعخ الرخف )تؾصمت الجراسات بأن كمسا زادت درجة الانعتاح

تسخيخ سعخ الرخف إلى عمى ذلػ، أن نغام سعخ الرخف ىؾ محجد آخخ يسكؽ أن يؤثخ عمى 
الأسعار السحمية في الأنغسة الثابتة، يعتبخ الؾكلاء الاقتراديؾن أن تغضضخ سعخ الرخف دائؼ 

الشكيض  فعمى ،بدخعة، يتؼ تعجيل أسعار البي  وبالتاليالإنتاج بذكل دائؼ   تكاليفوسضؤثخ عمى 
في سعخ الرخف مؤقتة، مؽ ذلػ، في الأنغسة السخنة، يعتبخ الؾكلاء الاقتراديؾن التغضخات 

، حضث وججت الجراسات أن الرجمات السحمية تُعتبخ 2لا يعجلؾن أسعار بيعيؼ عمى العؾر وبالتالي

                                                 
1
 Milton Friedman and Anna J. Schwartz, A Monetary History of the United States, 1867-1960, 

Studies in Business Cycles, vol. 12 (Princeton: Princeton University Press, 1963), 243. 
2
 Omneia Helmy, Mona Fayed, and Kholoud Hussien, "Exchange Rate Pass-Through to 

Inflation in Egypt: A Structural VAR Approach," Review of Economics and Political Science 3 

(2018): 4. 
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السحخك الخئيدي لتقمبات أسعار الرخف في معغؼ البمجان، ولكؽ ىحه الرجمات تختبط بشدب انتقال 
 .متعاوتة إلى التزخؼ وفقًا لخرائص كل دولة

 الرجمة الاقترادية:
خف الرجمة الاقترادية وفقا لمسؤسدات السالية الجولية عمى أنيا اصلاح لمدياسات غضخ تع

وتتزسؽ العجيج مؽ الاجخاءات )سياسة سعخ الرخف  ةالرحيحة الستبعة إلى سياسات ترحيحي
،التخشضج السالي، الاصلاح الزخيبي، تحخيخ  تؤدؼ إلى نسؾ الرادرات، تحخيخ الدياسات السالية

 1.ي  الاستثسار الاجشبي، تخفيض السذاري  العامة(التجارة، تذج
عمى أنيا حجث طارغ وغضخ متؾق  ليذ تحت الديظخة  فالتعخيف الذامل لمرجمة الاقترادية6 تعخ 

ولا يسكؽ التشبؤ بحجوثة وذو تأثضخ ممسؾس عمي الاقتراد القؾمي أو العالسي تدبب خمل في التؾازن 
اد ارتباط اقتراد الجولة م  العالؼ الخارجي بذكل عام وكحلػ و يدداد التأثضخ بيحه الرجمات كمسا ز 

  2كمسا زاد ارتباط الاقتراد الجولة بالجول مرجر الرجمة بذكل خاص
 تشقدم الرجمات إلى:

 الرجمات الشقجية السحمية:
تغيخ الرجمات الشقجية السحمية عادةً ندب انتقال أعمى مؽ الستؾسط، خاصة في البمجان التي 

غسة أسعار صخف أقل مخونة ولا تدتيجف التزخؼ  وىحا يعشي أن أؼ تغضخات في الدياسة تستمػ أن
الشقجية السحمية تؤثخ بذكل ممحؾظ عمى أسعار السدتيمكضؽ، مسا يدتجعي انتباىاً خاصًا مؽ قبل 

 3صانعي الدياسة
 
 
 

                                                 
1
 ohn Williamson, "A Short History of the Washington Consensus," Law and Business Review 

of the Americas 15 (2009): 9. 
2
ّؾٍٟ الإعّب5ٌٟ اأؽّد ظؼ١د وسَ اٌجىً ٚإ٠ّبْ فبزٚق اٌع١د اٌؾداد، "ا٢صبز الالزصبد٠خ ٌصدِبد إٌمد الأعٕجٟ ػٍٝ إٌبرظ اٌ 

 0، اٌؼدد 13 اٌّغٍخ اٌؼ١ٍّخ ٌٍدزاظبد اٌزغبز٠خ ٚاٌج١ئ١خ، عبِؼخ لٕبح اٌع٠ٛط، "دزاظخ رطج١م١خ ػٍٝ الالزصبد اٌّصسٞ

(0100 5)1 
3
 G. A. Calvo and C. M. Reinhart, "Fear of Floating," The Quarterly Journal of Economics 117 

(2002): 379. 
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 صجمات سعخ الرخف -
خ إلى التغضخات العذؾائية تسثل صجمة سعخ الرخف أحج أنؾاع الرجمات الشقجية الدعخية، وتذض

وغضخ العذؾائية التي تظخأ عمى سعخ الرخف  تؤدؼ ىحه التحبحبات الكبضخة في سعخ الرخف 
الأجشبي مقابل العسمة السحمية إلى تأثضخات عمى الشذاط الاقترادؼ  ولا يقترخ تأثضخىا عمى ىحا 

اريضؽ أيزًا  يعتسج حجؼ الستغضخ فحدب، بل يستج ليذسل تقمبات أسعار الرخف م  الذخكاء التج
ىحا التأثضخ عمى طبيعة الاقتراد السعشي؛ فكمسا كان الاقتراد أكثخ انعتاحًا، زادت شجة التأثضخ، 

  1بضشسا يكؾن التأثضخ أقل في الاقتراديات ذات الانعتاح السحجود
 الرجمات العالسية:-

بط بتبايؽ كبضخ في الرجمات العالسية ندبة أصغخ مؽ تقمبات أسعار الرخف، لكؽ تختتسثل 
تقجيخات ندب الانتقال، والتي تعتسج بجورىا عمى خرائص الجولة ومرجر الرجمة  لحا، يسكؽ أن 

  2تختمف الآثار الشاتجة عؽ الرجمات العالسية بذكل كبضخ بضؽ البمجان
( بشاءً عمى مرجر الرجمات الاقترادية، عمى الخغؼ ERPTتختمف ندب انتقال سعخ الرخف )

رائص الييكمية تمعب دورًا ىامًا في تحجيج ىحه الشدب، إلا أن طبيعة الرجمات مؽ أن الخ
، 3الاقترادية التي تؤدؼ إلى تحخكات أسعار الرخف قج تؼ التأكضج عمضيا بذكل متدايج كعامل حاسؼ

يسكؽ أن تؤثخ الرجمات بذكل متدامؽ عمى التزخؼ وأسعار الرخف، مسا يؤدؼ إلى آثار متعاوتة 
الشدب بتحجيج عؾامل  طؾيمة الأجل عمى الإنتاج الرشاعي، وسعخ  ىحهنتقال، تتأثخ عمى ندب الا

الرخف الحكيقي، وأسعار السدتيمػ، وسعخ الرخف الاسسي، وأسعار الؾاردات، ويتؼ تقجيخ ندب 
انتقال سعخ الرخف بعج سشة واحجة لمرجمات الستعمقة بالإنتاج السحمي، والظمب السحمي، والأسعار 

 4 والأسعار الخارجية، وأسعار الؾارداتالسحمية، 
                                                 

1
ربص١س اٌصدِبد إٌمد٠خ ػٍٟ ظؼس اٌصسف فٟ عّٙٛز٠خ ِصس اٌؼسث١خ،ِغٍخ اٌجؾٛس ٚ  ،0104ظ اٌؼغٛشٖ،ا٠ّبْ ػٍٟ ِؾفٛ 

 032،ص205اٌدزاظبد اٌؼسث١خ،اٌّغٍد
2
 Ball, L., & Reyes, J. (2008), Monetary Policy and Exchange Rate Volatility, Journal of 

International Money and Finance, vol27,p:703 
3
 Kristin Forbes, External MPC member, Bank of England,2015, “Much Ado about Something 

Important: How Do Exchange Rate Movements Affect Inflation?” Speech at the Money, Macro 

and Finance Research Group Annual Conference, Cardiff, U.K,p:6 
4
 Shambaugh, J. 2008.,A New Look at Pass-Through,Journal of International Money and  

Finance,vol: 27 ,p: 91 
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أن تؤثخ حخكة سعخ الرخف عمى الأسعار السحمية مؽ خلال قشؾات مباشخة وغضخ  يسكؽ نظخيا
تأثضخ أسعار  القشهات السباشخةمباشخة أو مؽ خلال تجفقات الاستثسار الأجشبي السباشخ تعكذ 

نخعاض قيسة العسمة السحمية إلى التأثضخ مؽ ا الرخف عمى التزخؼ السحمي مؽ خلال الؾاردات،
أسعار السدتيمػ  بالتحجيج، في حالة انخعاض قيسة العسمة السحمية، تربح أسعار الدم  السحمية 

   1ومجخلات الؾاردات أكثخ تكمعة، مسا يؤدؼ إلى ارتعاع أسعار السدتيمػ
تربح أسعار  بعج انخعاض قيسة العسمة السحمية، القشهات غيخ السباشخة،مؽ ناحية أخخػ، عبخ 

الدم  السرجرة أكثخ تشافدية، مسا يعدز الظمب الخارجي عمى الدم  السشتجة محمياً  وزيادة الظمب 
عمى العسل، والأجؾر، والظمب الكمي ستؤدؼ بجورىا إلى ارتعاع مدتؾيات الأسعار  وم  ذلػ، فإن 

  2ىحا التأثضخ مؾجؾد فقط عمى السجػ الظؾيل بدبب تساسػ الأسعار
وذلػ حضث تعخض لمعجيج مؽ التقمبات دت السخاحل التي مخ بيا سعخ الرخف في مرخ، لقج تعج

نغخاً لمتغضخات في الغخوف الاقترادية والدياسية التي مخ بيا السجتس  السرخؼ، حضث كان ليحه 
كان لحلػ أثخ عمي معجلات  دوراً ىاماً في التأثضخ عمى سعخ صخف الجشيو السرخؼ  كسا التقمبات

، حضث شيج الاقتراد السرخؼ اضظخاباً كبضخاً في معجلات التزخؼ، حضث تختع  ي مرخالتزخؼ ف
-0551تارة ثؼ تعاود الانخعاض، وبالشغخ إلى معجلات التزخؼ خلال العتخة محل الجراسة )

( يلاحع أن ىحه السعجلات كانت مختععة في معغؼ سشؾات العتخة بسا يتجاوز الحج الأمثل 3132
  وتذضخ السؤشخات إلى ارتعاع معجلات التزخؼ في بجاية %(1غ حؾالي )و الحؼ يبم لمتزخؼ

التدعضشات ثؼ انخعاضيا بعج تظبضق بخنامج الإصلاح الاقترادؼ ولكشيا عاودت الارتعاع مخة أخخؼ 
بعج تحخيخ سعخ صخف الجشيو السرخؼ، وبعج ذلػ اخح معجل التزخؼ يتحبحب بضؽ  3112عام 

  وقج عل معجل التزخؼ في الارتعاع 3100يشايخ  31ثؾرة  الارتعاع والانخعاض حتى قيام
  واكبو ارتعاع مدتسخ في معجلات التزخؼ 3102وخرؾصاً بعج تحخيخ سعخ الرخف في نؾفسبخ 

سخاحل التي مخ بيا كل مؽ سعخ الرخف والتزخؼ في لم عرل استعخاض لمؾض  الخاىؽوفي ىحا ال

                                                 
1
 Marc Stocker, Jongrim Ha, and Hakan Yilmazkuday, "Currency Depreciations, Inflation, and 

Central Bank Independence," Global Economic Prospects (2019): 81 
2
P. K. Goldberg and Knetter, "Goods Prices and Exchange Rates: What Have We Learned," 

Working Paper, National Bureau of Economic Research, no. 5862 (1996): 10.  
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كانت وراء ارتعاع أو انخعاض سعخ الرخف، وذلػ مرخ خلال فتخة الجراسة لتحجيج العؾامل التي 
 6التاليمؽ خلال تقديؼ فتخة الجراسة إلى ثلاث فتخات رئيدية عمى الشحؾ 

  2002حتى عام  1990الفتخة الأولي تستج من عام. 
  2012حتى عام  2003الفتخة الثانية تستج من عام. 
  2023حتى عام  2012الفتخة الثالثة تستج من عام  

عمى بيانات  اعتساداً  ،التزخؼو  سعخ الرخفباختبار العلاقة الستبادلة بضؽ حا البحث نقؾم في ى
(، وذلػ باستخجام الاقتراد الكياسي مؽ خلال 3132  - 0551وذلػ خلال العتخة ) ،سشؾية

 ، لؾض  مجسؾعة مؽ العخضيات بضؽ الستغضخات لاختبار قؾة الستغضخ السدتقل(E-Views)بخنامج 
معخفة أؼ الستغضخات أكثخ تأثضخاً و (، تأثضخ التزخؼتعدضخ سمؾك الستغضخ التاب  )في  )سعخ الرخف(

  سضتؼ وصف الشسؾذج والبيانات السدتخجمة، واستخجام نسؾذج الانحجار التاب عمى الستغضخات 
 البديط 

 افتخاضات الشسهذج:
 الستغيخات السدتخجمة في الشسهذج:
سعخ ، وتتسثل أىؼ تمػ الستغضخات في6 والتزخؼ فسعخ الرخ نختبخ في ىحا العرل العلاقة بضؽ 

  (INالتزخؼ ) (،EX) الرخف
 مرادر البيانات:

  3132إلى  0551تؼ الاعتساد عمى قاعجة بيانات البشػ الجولي لتؾافخ البيانات السظمؾبة مؽ 
 الفتخة الدمشية:

لزخورة  (،3132- 0551وذلػ خلال العتخة ) ،تؼ استخجام سمدة زمشية لمبيانات لتقجيخ الشسؾذج
 وجؾد عجد كبضخ مؽ السذاىجات لمحعاظ عمى دقة وجؾدة الشتائج الإحرائية لمشسؾذج 

 صياغة الشساذج القياسية:
 ،في مرخ التزخؼعمى  سعخ الرخفثخ ألكياس بديط نسؾذج انحجار  التاليةتؾضح السعادلات 
 6التالي(، بالذكل 3132- 0551وذلػ خلال العتخة )

Y=a+βx+�  
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 ن6حضث إ
Y التزخؼ() الستغضخ التاب = ىي  
 A ثابت = 
β معامل الانحجار = 
X = سعخ الرخف() ةالسدتقمالستغضخ  

 حج الخظأ   =
 يسكؽ التعبضخ عشيا بذكل أكثخ تعريلًا كالتالي6

ex=βo+β1in+ui 
Ex(العتخة متؾسط الأمخيكي، الجولار مقابل محمية عسمة) رسسي صخف =سعخ  
in،(سشؾيا)%  السدتيمكؾن  يجفعيا لتيا الأسعار = التزخؼ 

:βo,  1  الثؾابت 
:ui,ui2,ui3,ui4,ui5  حج الخظأ العذؾائي 

 الإحرائية السدتخجمة: والأساليبالسشهج القياسي 
في ىحه الجراسة السشيج الكسي الكياسي لتقجيخ العلاقة بضؽ الستغضخات السدتقمة والستغضخات     ب  ات  

 مى معاممة خط الانحجار البديط لمستغضخ السدتقل وذلػ بيجف الحرؾل ع ،التابعة
 التحميل والتقجيخ القياسي لشساذج الجراسة:

، ةأو عكدي ةتؼ الاعتساد عمى معامل الارتباط لسعخفة قؾة العلاقة بضؽ الستغضخيؽ سؾاء كانت طخدي
وتجل الإشارة  ،  تجل قيسة معامل الارتباط السحدؾبة عمى قؾة العلاقة بضؽ الستغضخيؽةأم ضعيع ةقؾي

وما إذا كانت علاقة طخدية )الكيؼ مؾجبة(، أو علاقة عكدية )الكيؼ سالبة(، بضشسا  ،اسعمى اتجاىي
 نو يعتبخ قؾؼ إف 1 1ذا كان أكبخ مؽ إنو يعتبخ ضعيف، أما إف 1 1ذا كان الخقؼ أقل مؽ إ
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 أهم السقاييذ الإحرائية لستغيخات الشسهذج القياسي

 LOGEX LOGIN 

Mean 1.764970 2.123950 

Median 1.729074 2.248099 

Maximum 2.952848 3.384614 

Minimum 0.438255 0.819673 

Std. Dev. 0.623479 0.633515 

Skewness 0.473981 -0.370660 

Kurtosis 2.638148 2.422404 

Jarque-Bera 1.415658 1.214360 

Probability 0.492713 0.544885 

Sum 58.24401 70.09034 

Sum Sq. Dev. 12.43924 12.84291 

Observations 33 33 
 ، ثبظزطداَ ث١بٔبد اٌجٕه اٌدٌٟٚ.E-viewsاٌّصدز5 ِٓ إػداد اٌجبؽش ثبلاػزّبد ػٍٝ ثسٔبِظ 

يؾضح الججول الدابق نتائج حداب السقاييذ الإحرائية الؾصفية لستغضخات الشساذج الكياسية، 
 وفيسا يمي عخض لكل متغضخ عمى حجه6

 :سعر الصرف -
 0.4382 اٌد١ٔب5 اٌم١ّخ

 2.9528اٌم١ّخ اٌمصٜٛ

 0.6234 الأؾساف اٌّؼ١بزٞ

اٌزٛش٠غ ِٛعت، ِّب ٠ؼٕٟ أْ اٌم١ُ الأوجس ِٓ اٌّزٛظػ ٌٙب رأص١س أوجس ػٍٝ 0.4739 الاٌزٛاء

 .اٌزٛش٠غ

، ِّب ٠ش١س إٌٝ رٛش٠غ أوضس (Kurtosis < 3) اٌزٛش٠غ ألً رفٍطؾًب ِٓ اٌطج١ؼ2.6381ٟ اٌزفسغؼ

 .رعطؾًب

 :التضخم -
  0.8196  اٌم١ّخ اٌد١ٔب

 3.3846 اٌم١ّخ اٌمصٜٛ

 0.6335 الأؾساف اٌّؼ١بزٞ

 .اٌزٛش٠غ ظبٌت، ِّب ٠ؼٕٟ أْ اٌم١ُ الألً ِٓ اٌّزٛظػ أوضس ش١ٛػًب0.3706- الاٌزٛاء

 .رٛش٠غ ألً رفٍطؾًب ِٓ اٌطج١ؼٟ، ِغ أزشبز ٚاظغ ٌٍم2.4224ُ١  اٌزفسغؼ
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 خذول يؼايم الاستباط بٍُ يتغُشاث انذساست

 LOGEX LOGIN 

LOGEX 1 0.20 

LOGIN 0.20 1 
 ، ثبظزطداَ ث١بٔبد اٌجٕه اٌدٌٟٚ.E-viewsاٌّصدز5 ِٓ إػداد اٌجبؽش ثبلاػزّبد ػٍٝ ثسٔبِظ 

 :معاني القيم( logEX ،logIN) يظهخ في الججول معامل الارتباط بين الستغيخات الاقترادية
 +  علاقة طخدية. 
 -  علاقة عكدية. 
 0 لا تؾجج علاقة. 
  قؾية  1 1أكبخ مؽ 
  ضعيعة  1 1اقل مؽ 
  م  إيجابية ضعيعة علاقة LOGIN (0.20)، عمى طفيف تأثضخ إلى يذضخ مسا 

  التزخؼ

 6التاليةقج تؼ إجخاء الاختبار لسعخفة معشؾية الستغضخات وفقاً لمعخضيات 
 ، وىي لا يؾجج علاقة معشؾية بضؽ الستغضخ التاب  والسدتقل H0: r = 0العخض العجمي   -
 علاقة معشؾية بضؽ الستغضخ التاب  والسدتقل تعضج بؾجج ، وىي التي   H1: r 0العخض البجيل  -

أكبخ  T-Statisticفإذا كانت  ،لسعخفة إذا تؾجج علاقة معشؾية بضؽ الستغضخ السدتقل والستغضخ التاب 
 رفض  وبالتالي ،فحلػ يعشي وجؾد علاقة معشؾية 3مؽ أو يداوؼ 

معشؾية بضؽ الستغضخ التاب  والسدتقل، ن ىشاك علاقة إالقائل  ،العخض العجمي وقبؾل العخض البجيل
 فحلػ يعشي قبؾل العخض العجمي ورفض العخض البجيل  3أما إذا كانت أقل مؽ 

وذلػ يعشي قبؾل العخض  ،3لكافة الستغضخات أكبخ مؽ  T-Statisticنجج أن6  التاليمؽ الججول 
 ضخ السدتقل والحؼ يذضخ إلى وجؾد علاقة معشؾية بضؽ الستغضخ التاب  والستغ ،البجيل
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 َتائح الاَسذاس انبسُظ نًتغُش سؼش انصشف يستمم وانتضخى تابغ (.1)سلىخذول 
Dependent Variable: LOGIN   

Method: Least Squares   
Date: 12/06/24   Time: 18:07   

Sample: 1 34    
Included observations: 34   
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
     
     C 1.589703 0.319603 4.973999 0.0000 

LOGEX 0.317249 0.165401 2.018058 0.0541 
     
     R-squared 0.103113 Mean dependent var 2.165097 

Adjusted R-squared 0.075085 S.D. dependent var 0.668390 
S.E. of regression 0.642807 Akaike info criterion 2.011079 

Sum squared resid 13.22244 Schwarz criterion 2.100865 
Log likelihood -32.18835 Hannan-Quinn criter. 2.041699 

F-statistic 3.678947 Durbin-Watson stat 0.553296 
Prob(F-statistic) 0.064064    

     
     Estimation Command: 

========================= 
LS LOGIN C LOGEX 
 
Estimation Equation: 
========================= 
LOGIN = C(1) + C(2)*LOGEX 
 
Substituted Coefficients: 
========================= 
LOGIN = 1.58970276087 + 0.317248580824*LOGEX 

زيادة سعخ الرخف بسقجار دولار واحج ومعادلة الانحدار نجد أن:  (،1بتبٌن نتائج الجدول رقم ) 
 دولار م  بقاء العؾامل الأخخػ ثابتة  20 1سضشتج عشو زيادة التزخؼ بسقجار 

% فقط من 11سعر الصرف ٌفسر  R2=0.10 من المعادلة السابقة نجد أن: القٌمة التفسٌرٌة 

 ات الأخرى.% للمتغٌر01، والنسبة الباقٌة التغٌر فً التضخم
T-Statistic = 2.018  (2العلاقة معنوٌة ولكنها ضعٌفة )قرٌبة من الحد الأدنى. 

 Durbin-Watson = 0.55: ٌشٌر إلى وجود ارتباط ذاتً قوي فً الأخطاء. 

 :َتائح اختباس سكىٌ انسلاسم انضيُُت 

زطدِخ، شسٚغ ِٓ أُ٘ شسٚغ اٌعىْٛ أْ اٌٛظػ اٌؾعبثٟ ٚاٌزجب٠ٓ لا ٠زغ١ساْ غٛي اٌفزسح اٌّع

 رؾ١ًٍ اٌعلاظً اٌص١ِٕخ اخزجبز عرز اٌٛؽدح ٌٍزأود ِٓ ظىْٛ اٌعلاظً اٌص١ِٕخ، ٚرؾد٠د اٌزىبًِ
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 (Dickey Fuller Testاٌّشزسن ٌىً ظٍعٍخ، ٚذٌه ثبظزطداَ اخزجبز د٠ىٟ فٌٛس اٌّٛظغ 

(Augmented. 

 اختباس خزس انىزذة نهًتغُشاث انًستخذيت بانًُىرج( 2)سلىخذول 
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 .5E-views ِٓ إػداد اٌجبؽضخ ثبلاػزّبد ػٍٝ ثسٔبِظ انًصذس

 %.0ٕد ِعزٜٛ زفط ػدَ ظىْٛ اٌّزغ١س ػ

 ١ُ ِؼ٠ٕٛخماٌ*

                                     غ١س ِؼ٠ٕٛخ **

(،ػدَ  ظىْٛ اٌّزغ١ساد فٟ صٛزرٙب الأص١ٍخ  ػٕد اٌّعزٜٛ ٚاٌفسق الأٚي ٚظىٛٔٙب 0ِٓ عدٚي )

ػٕد اٌفسق اٌضبٟٔ، رُ ػًّ ٌٛغبز٠زُ ٌىبفخ اٌّزغ١ساد ٚرُ الاػزّبد ػٍٝ اٌٍٛغبز٠زُ فٟ ثبلٟ اٌزؾ١ًٍ 

( ٌّزغ١ساد اٌدزاظخ أٔٙب وبٔذ Unit Rootِٓ اٌغدٚي اٌعبثك ٔغد أ5ْ ٔزبئظ اخزجبز عرز اٌٛؽدح ).

ٌرٌه رطٍت إعساء فسٚق ِٓ اٌدزعخ  (،Levelغ١س ظبوٕخ فٟ صٛزرٙب الأص١ٍخ ػٕد اٌّعزٛٞ )

ٌرٌه  ،ٚعٛد ظىْٛػدَ ٌجبلٟ اٌّزغ١ساد، فىبٔذ إٌز١غخ رش١س إٌٝ  (St Different1)الأٌٟٚ 

، فىبٔذ إٌز١غخ رش١س إٌٝ (St Different 2)إعساء فسٚق ِٓ اٌدزعخ اٌضب١ٔخ ٌٙرٖ اٌّزغ١ساد رطٍت 

 ٚعٛد ظىْٛ ٌغ١ّغ ِزغ١ساد اٌدزاظخ. 
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ٚثعجت ػدَ ظىْٛ ِزغ١س ظؼس اٌصسف ٚاٌزعطُ فٟ اٌّعزٜٛ ٚاٌفسق الأٚي ٚاظزمسازُ٘ فٟ 

اد غ١س ِعزمس ػٕد اٌّعزٜٛ ٌٚىٓ اٌّزغ١ساٌفسق اٌضبٟٔ رُ أشبء ٌُٙ ٌٛغبز٠زُ، ٚٔغد أْ ٌٛغبز٠زُ 

 St)ػٕد إعساء اٌفسٚق الأٌٟٚ ٌجبلٟ اٌّزغ١ساد ٚعدٔب أُٔٙ ظبو١ٕٓ ػٕد فسٚق ِٓ اٌدزعخ الأٌٟٚ 

Different 1) 

ًَارج (ARDL)  بُاء ػهً َتائح اختباس خزس انىزذة انًىضست سابما، ًَكُُا استخذاو ًَىرج

ٌزمد٠س ِؼٍّبد  (ADRL) جً اظزطداَ ّٔٛذطٚل الاَسذاس انزاتٍ نهفدىاث انضيُُت انًىصػت،

 اٌؼدد الأِضً ٌفزساد الإثطبء ٌىً ِزغ١س، ٚرُ ذٌه ثبظزطداَ لبػدح إٌّٛذط اٌجد أْ ٔمَٛ ثزؾد٠د

(AIC )information Akaike critemia ٛ٘ ُٚفزسح 0، فزسح الاثطبء اٌّضٍٟ ٌّزغ١س اٌزعط ،

 ظؼ فٟ اٌّلاؽك.، وّب ٘ٛ 2ِٛالاثطبء اٌّضٍٟ ٌّزغ١س ظؼس اٌصسف ٘ٛ 

 ARDLَتائح ًَىرج نهؼلالت بٍُ يتغُش انتضخى )تابغ( وسؼش انصشف )يستمم((. 1 سلى خذول
Dependent Variable: LOGIN   
Method: ARDL    

Date: 12/06/24   Time: 18:09   
Sample (adjusted): 2 34   

Included observations: 33 after adjustments  
Maximum dependent lags: 4 (Automatic selection) 
Model selection method: Akaike info criterion (AIC) 

Dynamic regressors (4 lags, automatic): LOGEX 
Fixed regressors: C   

Number of models evalulated: 20  
Selected Model: ARDL(1, 1)   

Note: final equation sample is larger than selection sample 
          

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.* 
          

LOGIN(-1) 0.658655 0.112750 5.841736 0.0000 
LOGEX 1.537326 0.388741 3.954632 0.0005 

LOGEX(-1) -1.336639 0.397860 -3.359568 0.0022 
C 0.253137 0.288190 0.878369 0.3870 
          

R-squared 0.686020 Mean dependent var 2.145289 
Adjusted R-squared 0.653540 S.D. dependent var 0.668542 

S.E. of regression 0.393510 Akaike info criterion 1.085790 
Sum squared resid 4.490645 Schwarz criterion 1.267185 

Log likelihood -13.91553 Hannan-Quinn criter. 1.146824 
F-statistic 21.12089 Durbin-Watson stat 1.867595 

Prob(F-statistic) 0.000000    

 ، باستخدام بٌانات البنك الدولE-viewsًالمصدر: من إعداد الباحث بالاعتماد على برنامج 

 

، ٔغد أ5ْ اٌؼلالخ ث١ٓ ِزغ١س اٌزعطُ ٚظؼس اٌصسف فٟ الاثطبء الأٚي ِؼ٠ٕٛخ (3)اٌغدٚي ِٓ 

ؽ١ش رُ اخز١بز فزساد الإثطبء ٌىً ِزغ١س فٟ إٌّـٛذط ٚاٌزـٟ  (.0ٚذٌه ػٕد فزساد الاثطبء )

 .رطٍصٗ ِٓ ِشىٍخ الازرجبغ اٌرارٟ اٌزعٍعٍٟ ٌٍجٛالٟ
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ٛذط ٠زـعؼ أْ إٌّـٛذط ِؼٕٛٞ، ؽ١ش أْ اٌّؼ٠ٕٛخ ِٚٓ اٌمساءح الأ١ٌٚخ ٌٍزؾ١ًٍ الإؽصبئٟ ٌٍّٕـ

،ٚورٌه رش١س إٌزبئظ إٌٝ أْ 0، ٌعؼس اٌصسف فٟ فزسح الاثطبء 1.0ِٓ  ألً .Prob اٌى١ٍخ ٌٍّٕـٛذط

-R% ِٓ اٌزغ١ساد فٟ اٌّزغ١س اٌزبثغ، ؽ١ش ثٍغذ ل١ّخ 13اٌّزغ١ساد اٌّعزمٍخ رعزط١غ أْ رفـعس 

squared 1.13 

ثك اٌؼلالخ اٌطسد٠خ ث١ٓ ظؼس اٌصسف وّزغ١س ِعزمً ٚاٌزعطُ وّزغ١س وّب أْ ٠ٛظؼ اٌغدٚي اٌعب

، ٚ٘رٖ اٌؼلالخ اٌطسد٠خ رزفك ِغ إٌظس٠بد الالزصبد٠خ اٌزٟ رٛظؼ اٌؼلالخ 0ربثغ فٟ فزسح الاثطبء 

ث١ٓ ظؼس اٌصسف ٚاٌزعطُ، ػٕد ازرفبع اٌّعزٛٞ اٌؼبَ ٌلأظؼبز فٟ وبفخ اٌمطبػبد الالزصبد٠خ 

خ ٚػمبزاد ٚاٌؼد٠د ِٓ اٌعٍغ ٚذٌه لازرفبع أظؼبز اظز١ساد اٌّٛاد اٌجزس١ٌٚخ اٌّصس٠خ ِٓ ظٍغ أظبظ١

اٌزٟ رعزٛزد ثبٌدٚلاز الأِس٠ىٟ ٚثّب اْ وبفخ اٌمطبػبد رسرجػ ثمطبع اٌطبلخ ٚثبٌزبٌٟ ٠ؤدٞ لازرفبع 

ِؼدي اٌزعطُ اٌعٕٛٞ فٟ ِصس. ٚ٘ٛ ِب ٠ؤود ػٍٝ اٌؼلالخ اٌطسد٠خ. ٚ٘ٛ ِب ٠ؤود ػٍٝ فسظ١خ 

 اٌدزاظخ.

 .(Prob. = 0.0005( ِٚؼٕٛٞ )0.022ِؼبًِ ِٛعت ) :LOGEXلالخ لص١سح الأع5ً ػ

LOGEX(-1):  ( ( ِٚؼٕٛٞ )0.221-ِؼبًِ ظبٌتProb. = 0.0022). 

 اٌؼلالخ غ٠ٍٛخ الأع5ً رش١س إٌزبئظ إٌٝ ٚعٛد ػلالخ ِؼ٠ٕٛخ ث١ٓ اٌزعطُ ٚظؼس اٌصسف.

 = F-Statistic = 21.12  ٚProb(F)%. إٌّٛذط ِؼٕٛٞ ثٕبءً ػٍٝ 13.1اٌم١ّخ اٌزفع١س٠خ 

0.000. 

اٌؼلالخ غسد٠خ لص١سح الأعً، ِّب ٠ؼٕٟ أْ ش٠بدح ظؼس اٌصسف رؤدٞ إٌٝ ازرفبع اٌزعطُ. فٟ 

 اٌّدٜ 

 اٌط٠ًٛ، اٌؼلالخ رظٙس د٠ٕب١ِى١بد ِؼمدح )رغ١ساد ػىع١خ ثّسٚز اٌٛلذ(. 

 ARDLّٔٛذط ٠زُ اعساء اخزجبز اٌؾدٚد لإ٠غبد اٌزىبًِ اٌّشزسن ث١ٓ اٌّزغ١ساد فٟ 

 اختباس انسذود نًتغُش انتضخى(4)رقم  خذول

F-Bounds Test 
Null Hypothesis: No levels 

relationship 
     
     Test Statistic Value Signif. I(0) I(1) 
     
     

   
Asymptotic

: n=1000  
F-statistic  4.116337 10%   3.02 3.51 

K 1 5%   3.62 4.16 
  2.5%   4.18 4.79 
  1%   4.94 5.58 

 ، باستخدام بٌانات البنك الدولE-viewsًالمصدر: من إعداد الباحث بالاعتماد على برنامج 

%، مما ٌعنً 1% و5أعلى من القٌم الحرجة عند مستوى  F-statistic(،قٌمة 4من الجدول )
 الحالة. وجود علاقة توازنٌة طوٌلة الأجل بٌن المتغٌرات فً هذه

 لسعخفة إذا كان السعادلة تظبق فخضية الانحجار أم لا، تؼ التخكضد عمى العخضيات التالية6
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 6 تؾزي  طبيعي H0العخض العجمي 
 تؾزي  غضخ طبيعي : H1العخض البجيل 
% فإنو يتؼ قبؾل العخض العجمي بأن ىشاك تؾزي  طبيعي ورفض 1أكبخ مؽ  .Probإذا كانت الـ

 العخض البجيل 

 التوزيع الطبيعي لبواقي الانحدار لمتغير التضخم(1رقم) رسم توضيحي

0

1

2

3

4

5

6

7

8

1.0 1.5 2.0 2.5 3.0 3.5

Series: LOGIN

Sample 1 34

Observations 34

Mean       2.165097

Median   2.278578

Maximum  3.522966

Minimum  0.819673

Std. Dev.   0.668390

Skewness  -0.211553

Kurtosis   2.522752

Jarque-Bera  0.576279

Probabil ity  0.749657


 ، باستخدام بٌانات البنك الدولE-viewsًالمصدر: من إعداد الباحثة بالاعتماد على برنامج 

بأن ىشاك تؾزي  طبيعي ورفض العخض % فإنو يتؼ قبؾل العخض العجمي 1أكبخ مؽ  .Probالـ
 البجيل 

، حضث يتؼ الكيام بخسدة خظؾات لمتأكج مؽ سلامة ARIMA modelتؼ الاعتساد عمى نسؾذج 
 البيانات ومعشؾياتيا ثؼ تكؾن السخحمة الأخضخة ىي التشبؤ، ويتؼ عخض السخاحل كالتإلى6

 ر الهحجة(:السخحمة الأولي: اختبار سكهن الدلاسل الدمشية لمستغيخات )جح -
 الدمشية  الدلاسل سكؾن  مؽ لمتأكج الؾحجة جحر اختبار الدمشية الدلاسل تحمضل
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 بالشسهذج السدتخجمة لمستغيخات الهحجة جحر (. اختبار2)رقمججول 
 *.Prob   الستغيخ

 1 1 (logexسعخ الرخف )
 1 0 (loginالتزخم )

  E-VIEWS 12السرجر6 إعجاد الباحثة باستخجام بخنامج 
 أن الجراسة لستغضخات (Unit Root) الؾحجة جحر اختبار نتائج6 أن نجج الدابق الججول ؽم

ٌٛغبز٠زُ ظؼس اٌصسف ٚاٌزعطُ غ١س ِعزمس٠ٓ ػٕد اٌّعزٜٛ، ٚػٕد إعساء اٌفسٚق الأٌٟٚ 

 الأٌٟٚ اٌدزعخ ِٓ فسٚقٌٍّزغ١ساد ٚعدٔب أُٔٙ ظبو١ٕٓ ػٕد 

 (St Different1)  
 شؾية الستغضخات وفقاً لمعخضيات التإلصة6تؼ إجخاء الاختبار لسعخفة مع

 % إذاً الدمدة غضخ ساكشة 1أكبخ مؽ ، H0:r=0العخض العجمي  -
 % إذاً الدمدة ساكشة 1أقل أو يداوؼ ،   1H1:rالعخض البجيل  -

%، 1وكسا ىؾ مؾضح في الججول الدابق نجج أن مدتؾػ السعشؾية لكافة الستغضخات أقل مؽ 
 ض البجيل بإن الدمدة ساكشة وبالتإلى يتؼ قبؾل العخ 

 Correlogramدالة الارتباط الحاتي السخحمة الثانية6 
 :الاتية الجول رسؼ خلال مؽ لمتشبؤ السلائؼ الشسؾذج اختيار يتؼ
•Autocorrelation Function. ACF  
•Partial Autocorrelation Function. PACF 

 كسا ىؾ مؾضؾح السعادلات، بقائسة السلاحق  
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 :(ARIMA)ة الثالثة: التأكج من الشسهذج السشاسب من نساذج السخحم
 تؼ تقجيخ الشساذج مؽ خلال السدارات التالية6

ARIMA (0,1,0)  
 ARIMAنتائج نسهذج 

 الستغيخ

 الشتائج 

LOGEX LOGIN 

Prob. 1 1 1 1 

T.statis. 1 3 2 3 

Adj. R2 -1 11 -1 12 

AIC -1 4 0 1 

  E-VIEWS 12خجام بخنامج السرجر6 إعجاد الباحثة باست
، والشتائج بالتعرضل  ARIMA (0,1,0)مؽ الججول الدابق نجج أن تؼ الاعتساد عمى معادلة نسؾذج 

 السعادلات، بقائسة السلاحق  ونجج أن كل الستغضخات معشؾية وقابمة لمتشبؤ 
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 ARIMA STRUCHERسخحمة الخابعة: لا

-1.5

-1.0

-0.5

0.0

0.5

1.0

1.5

-1 0 1

A
R

 r
o

o
ts

D(LOGEX): Inverse Roots of AR/MA Polynomial(s)

 

-1.5

-1.0

-0.5

0.0

0.5

1.0

1.5

-1 0 1

A
R

 r
o

o
ts

D(LOGIN): Inverse Roots of AR/MA Polynomial(s)

 

  E-VIEWS 12السرجر6 إعجاد الباحثة باستخجام بخنامج 
داخل الجائخة وبالتالي الستغضخات يسكؽ استخجاميا  ARمؽ الذكل الدابق نجج أن في الستغضخات تق  

 في التشبؤ 
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 السخحمة الخامدة: التشبؤ بستغيخات الجراسة
 التضخم سعر الصرف السنة

2024 2.117248 2.902692 

2025 2.102076 2.905842 

2026 2.083647 2.919932 

2027 2.073196 2.932942 

2028 2.056087 2.907573 

2029 2.040844 2.942878 

2030 2.02681 2.954284 

2031 2.034266 2.962826 

2032 2.022331 2.949773 

2033 2.011175 2.950322 

2034 1.991947 2.953097 

2035 1.9803 2.943593 

2036 1.976692 2.948537 

2037 1.978385 2.932067 

2038 1.980165 2.934307 

2039 1.979445 2.933099 

2040 1.972044 2.935486 

2041 1.967585 2.932016 

2042 1.968024 2.958052 

2043 1.964986 2.979215 

2044 1.966275 2.99458 

2045 1.971952 2.98714 

2046 1.972814 2.964443 

2047 1.976411 2.98687 

2048 1.971707 2.987697 

2049 1.962729 2.974476 

2050 1.948875 2.973742 

2051 1.949494 2.977011 

2052 1.951683 2.995805 

  E-VIEWS 12السرجر6 إعجاد الباحثة باستخجام بخنامج 
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 مؽ الججول الدابق نجج أن6
 : سؼش انصشف

 السٌاسات فً نسبٌاً استقرارًا ٌعكس مما وثابت، طفٌف بشكل الزٌادة فً الصرف سعر ٌستمر
 فً طفٌف انخفاض مع نسبً استقرار ٌظهرؽ١ش  .الأخرى الاقتصادٌة العوامل تأثٌر أو النقدٌة

 .الأخٌرة السنوات

 : انتضخى

 التضخم راراستم ٌعكس .الفترة طوال( 0.4)~ مرتفع نطاق ضمن نسبٌاً مستقرًا ٌظل التضخم
 مما الاقتصاد، فً هٌكلٌة مشاكل أو المستوردة السلع أسعار زٌادة مثل داخلٌة تأثٌرات المرتفع
 .السعري الاستقرار لضبط سٌاسات ٌتطلب

 

 :انخلاصت

رٕجؤاد إٌّٛذط رش١س إٌٝ أْ اٌّزغ١ساد ظزعزّس فٟ اٌزؾسن ثّدٜ ِؼ١ٓ، ِغ ازرفبع ِؾزًّ فٟ 

، ث١ّٕب لد ٠شٙد الاظزضّبز رساعؼبً ِعزّسًا. رؼزجس ٘رٖ ٚاٌزعطُعٟ ثؼط اٌؾبلاد ِضً اٌد٠ٓ اٌطبز

 .اٌزٕجؤاد ِّٙخ فٟ ارطبذ اٌمسازاد الالزصبد٠خ ٚالاظزضّبز٠خ ػٍٝ اٌّدٜ اٌط٠ًٛ

 أن حٌن فً التضخم، مثل الطوٌل، المدى على تحدٌات ٌواجه قد الاقتصاد أن التنبؤ نتائج تظهر
 ٌعكس مما مرتفع، ٌظل الأجل التضخم طوٌلة اهاتالاتج فً استقرارًا سعر الصرف ٌظهر

 .مستمرة اقتصادٌة ضغوطًا

 

 انُتائح:

، 0اٌؼلالخ اٌطسد٠خ ث١ٓ ظؼس اٌصسف وّزغ١س ِعزمً ٚاٌزعطُ وّزغ١س ربثغ فٟ فزسح الاثطبء  -0

ٚ٘رٖ اٌؼلالخ اٌطسد٠خ رزفك ِغ إٌظس٠بد الالزصبد٠خ اٌزٟ رٛظؼ اٌؼلالخ ث١ٓ ظؼس اٌصسف 

رفبع اٌّعزٛٞ اٌؼبَ ٌلأظؼبز فٟ وبفخ اٌمطبػبد الالزصبد٠خ اٌّصس٠خ ِٓ ظٍغ ٚاٌزعطُ، ػٕد از

أظبظ١خ ٚػمبزاد ٚاٌؼد٠د ِٓ اٌعٍغ ٚذٌه لازرفبع أظؼبز اظز١ساد اٌّٛاد اٌجزس١ٌٚخ اٌزٟ رعزٛزد 

ثبٌدٚلاز الأِس٠ىٟ ٚثّب اْ وبفخ اٌمطبػبد رسرجػ ثمطبع اٌطبلخ ٚثبٌزبٌٟ ٠ؤدٞ لازرفبع ِؼدي 

 ٞ فٟ ِصس. ٚ٘ٛ ِب ٠ؤود ػٍٝ اٌؼلالخ اٌطسد٠خ. ٚ٘ٛ ِب ٠ؤود ػٍٝ فسظ١خ اٌدزاظخ.اٌزعطُ اٌعٕٛ

 طوٌلة الأجل بٌن المتغٌرات فً هذه الحالة. توازنٌهوجود علاقة  -0
 بشكل الزٌادة فً الصرف سعر ٌستمر 01005إٌٝ  0102اٌزٕجؤ ثعؼس اٌصسف خلاي اٌفزسح ِٓ  -2

 الاقتصادٌة العوامل تأثٌر أو النقدٌة لسٌاساتا فً نسبٌاً استقرارًا ٌعكس مما وثابت، طفٌف
 .الأخٌرة السنوات فً طفٌف انخفاض مع نسبً استقرار ٌظهرؽ١ش  .الأخرى

 ٔطبق ظّٓ ٔعج١بً ِعزمسًا ٠ظً اٌزعط5ُ 0100إٌٝ  0102اٌزٕجؤ ثبٌزعطُ خلاي اٌفزسح ِٓ  -2

 أظؼبز ش٠بدح ِضً خداخ١ٍ رأص١ساد اٌّسرفغ اٌزعطُ اظزّساز ٠ؼىط. اٌفزسح غٛاي( 0.4)~ ِسرفغ

 .اٌعؼسٞ الاظزمساز ٌعجػ ظ١بظبد ٠زطٍت ِّب الالزصبد، فٟ ١٘ى١ٍخ ِشبوً أٚ اٌّعزٛزدح اٌعٍغ
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 :التوصيات

 .المحلٌة العملة على الضغط لتخفٌف الخارجً الدٌن على الاعتماد تقلٌل-
 .المباشرة الأجنبٌة الاستثمارات لجذب الصرف سعر استقرار-
 .المحلٌة المنتجات تنافسٌة تحسٌن خلال من الصادرات دعم-
 الواردات على الاعتماد لتقلٌل المحلً الإنتاج تعزٌز-

 انًلازك: 
 سؼش انصشف نًتغُشانؼذد الأيثم نفتشاث الابطاء 

 انؼذد الأيثم نفتشاث الابطاء نىغاسَتى سؼش انصشف

VAR Lag Order Selection Criteria    
Endogenous variables: LOGEX     

Exogenous variables: C     
Date: 12/06/24   Time: 11:01     

Sample: 1 34      
Included observations: 29     

       
        Lag LogL LR FPE AIC SC HQ 
       
       0 -27.29690 NA   0.412162  1.951510  1.998659  1.966277 
1  14.99985   78.75948*  0.023892 -0.896542 -0.802245 -0.867009 
2  16.73590  3.112907  0.022722 -0.947303 -0.805859 -0.903005 

3  18.42456  2.911494  0.021690 -0.994798  -0.806205*  -0.935733* 

4  19.59656  1.939860   0.021471*  -1.006659* -0.770919 -0.932828 

5  20.01740  0.667538  0.022404 -0.966717 -0.683829 -0.878120 
       
       

VAR Lag Order Selection Criteria    
Endogenous variables: EX     

Exogenous variables: C     
Date: 12/04/24   Time: 21:10     

Sample: 1 34      
Included observations: 31     

              
 Lag LogL LR FPE AIC SC HQ 

              
0 -101.5818 NA   43.83026  6.618179  6.664437  6.633258 
1 -69.58457  59.86574  5.933782  4.618359  4.710875  4.648517 
2 -68.29211  2.334776  5.825363  4.599491  4.738264  4.644727 

3 -65.92536 
  4.12272

2* 
  5.33817

1* 
  4.51131

3* 
  4.69634

4* 
  4.57162

9* 
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 انؼذد الأيثم نفتشاث الابطاء نًتغُش انتضخى

VAR Lag Order Selection Criteria    
Endogenous variables: IN     

Exogenous variables: C     
Date: 12/04/24   Time: 21:12     

Sample: 1 34      
Included observations: 31     

       
        Lag LogL LR FPE AIC SC HQ 
       
       0 -104.3578 NA   52.42713  6.797279  6.843537  6.812358 

1 -100.8211 
  6.61712

0* 
  44.5192

2* 
  6.63361

9* 
  6.72613

4* 
  6.66377

6* 

2 -100.3947  0.770195  46.21749  6.670628  6.809401  6.715864 
3 -100.1198  0.478934  48.47146  6.717406  6.902436  6.777721 
       

 انؼذد الأيثم نفتشاث الابطاء نىغاسَتى انتضخى

VAR Lag Order Selection Criteria    
Endogenous variables: 

LOGIN     
Exogenous variables: C     

Date: 12/06/24   Time: 11:46     
Sample: 1 34      

Included observations: 29     
       
        Lag LogL LR FPE AIC SC HQ 
       
       0 -29.70393 NA   0.486588  2.117513  2.164661  2.132279 

1 -20.58926 
  16.9721

5* 
  0.27809

9* 
  1.55788

0* 
  1.65217

6* 
  1.58741

2* 

2 -20.15713  0.774852  0.289358  1.597043  1.738488  1.641342 
3 -20.00956  0.254430  0.307194  1.655832  1.844424  1.714897 
4 -19.47681  0.881788  0.317797  1.688056  1.923797  1.761887 
5 -19.41837  0.092709  0.339995  1.752991  2.035880  1.841588 
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 دالة الارتباط الحاتي لدعخ الرخف

 

 دالة الارتباط الحاتي لمتزخم
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 لستغيخ سعخ الرخف ARIMAنسهذج 
Dependent Variable: D(LOGEX)   

Method: ARMA Maximum Likelihood (OPG - BHHH)  
Date: 12/06/24   Time: 21:49   

Sample: 2 34    
Included observations: 33   

Convergence achieved after 121 iterations  
Coefficient covariance computed using outer product of 

gradients 
     
     

Variable 
Coefficien

t Std. Error t-Statistic Prob. 
     
     AR(1) 0.603363 0.075802 7.959754 0.0000 

SIGMASQ 0.032021 0.005610 5.707560 0.0000 
     
     

R-squared -0.017247 Mean dependent var 
0.09041

2 
Adjusted R-

squared -0.050061 S.D. dependent var 
0.18017

3 

S.E. of regression 0.184627 Akaike info criterion 

-
0.46854

8 

Sum squared resid 1.056704 Schwarz criterion 

-
0.37785

0 
Log likelihood 9.731034     Hannan-Quinn criter. -0.438031 

Durbin-Watson stat 1.865686    
     
     Inverted AR Roots       .60   
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 لستغيخ التزخم ARIMAنسهذج 
 

Dependent Variable: D(LOGIN)   
Method: ARMA Maximum Likelihood (OPG - BHHH)  

Date: 12/06/24   Time: 22:12   
Sample: 1991 2023   

Included observations: 33   
Convergence achieved after 12 iterations  

Coefficient covariance computed using outer product of 
gradients 

     
     

Variable 
Coefficien

t Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     AR(1) 0.028725 0.146032 0.196703 0.8453 

SIGMASQ 0.246507 0.076244 3.233112 0.0029 
     
     

R-squared -0.001056 Mean dependent var 
0.02133

9 
Adjusted R-

squared -0.033348 S.D. dependent var 
0.50392

6 

S.E. of regression 0.512260 Akaike info criterion 
1.55874

8 

Sum squared resid 8.134718 Schwarz criterion 
1.64944

5 

Log likelihood -23.71934 Hannan-Quinn criter. 
1.58926

5 
Durbin-Watson 

stat 1.902351    
     
     Inverted AR Roots .03   
     
     

 اثش صذياث اسؼاس انصشف ػهٍ انتضخى فٍ يصشالانُاث انًمتشزت نهتخفُف يٍ 

 اولا: الانُاث انًمتشزت ػهٍ الاخم انمصُش

ػٍٝ اٌّدٜ اٌمص١س، ٠غت أْ رسوص اٌع١بظبد ػٍٝ إدازح اٌزمٍجبد اٌفٛز٠خ فٟ ظؼس اٌصسف ِٓ 

خلاي أدٚاد ٔمد٠خ ِسٔخ، ٚدػُ اٌمطبػبد الأظبظ١خ، ٚرؾع١ٓ اؽز١بغ١بد إٌمد الأعٕجٟ. أِب ػٍٝ 

ٌط٠ًٛ، فئْ الاظزمساز الالزصبدٞ ٠زطٍت إصلاؽبد ١٘ى١ٍخ فٟ الالزصبد اٌّصسٞ، ِٓ اٌّدٜ ا

خلاي ر٠ٕٛغ ِصبدز الإ٠ساداد، ٚرؼص٠ص اٌمدزح اٌزٕبفع١خ ٌٍمطبع اٌصٕبػٟ، ٚرؾع١ٓ ث١ئخ الأػّبي، 

 .ٚثبٌزبٌٟ رم١ًٍ الاػزّبد ػٍٝ اٌزمٍجبد اٌؼب١ٌّخ ٚش٠بدح ِسٚٔخ الالزصبد فٟ ِٛاعٙخ اٌصدِبد

 :ٍ انتىضُر فًُا َهًٍَك و
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 سُاست َمذَت -1

زفغ أظؼبز اٌفبئدح ثشىً ردز٠غٟ ٌص٠بدح عبذث١خ اٌٛدائغ ثبٌؼٍّخ اٌّؾ١ٍخ، ِّب  سفغ أسؼاس انفائذة:-

٠ؼصش اٌطٍت ػٍٝ اٌغ١ٕٗ اٌّصسٞ ٠ٚمًٍ اٌعغػ ػٍٝ اٌؼٍّخ الأعٕج١خ. ٠زؼ١ٓ أْ ٠زُ ٘را ثشىً 

 .ِزٛاشْ ؽزٝ لا ٠ؤصس ظٍجبً ػٍٝ إٌّٛ الالزصبدٞ

ِضً اٌعٕداد لص١سح الأعً )شٙبداد الإ٠داع( اٌزٟ رز١ؼ ٌٍجٕه  استخذاو أدواث انسُاست انُمذَت:-

ب، ٚثبٌزبٌٟ اظزمساز اٌغ١ٕٗ اٌّصسٞ ًّ  .اٌّسوصٞ اِزصبص اٌع١ٌٛخ اٌصائدح اٌزٟ لد رعجت رعط

ٞ فٟ ؽبي ؽدٚس رمٍجبد ؽبدح فٟ ظؼس اٌصسف، ٠ّىٓ ٌٍجٕه اٌّسوص انتذخم انًباشش فٍ انسىق:-

اٌزدخً ثشىً ِجبشس فٟ ظٛق اٌؼّلاد ثبظزطداَ اؽز١بغ١بد إٌمد الأعٕجٟ ٌزضج١ذ ظؼس اٌغ١ٕٗ ٌفزسح 

 .لص١سح، خبصخ فٟ اٌؾبلاد اٌطبزئخ

 تؼضَض الازتُاطُاث انُمذَت-2

ػٍٝ اٌّدٜ اٌمص١س، ٠ّىٓ ٌٍجٕه اٌّسوصٞ اظزطداَ  تىفُش دػى َمذٌ لازتُاطٍ انؼًهت الأخُبُت:-

ّلاد الأعٕج١خ ٌزٍج١خ اؽز١بعبد اٌعٛق اٌّؾٍٟ ِٓ اٌؼٍّخ اٌصؼجخ، ٚخبصخ ٌٍعٍغ اؽز١بغ١برٗ ِٓ اٌؼ

 .الأظبظ١خ ِضً اٌٛلٛد ٚاٌمّؼ

5 ِضً صٕدٚق إٌمد اٌدٌٟٚ ٌٍؾصٛي ػٍٝ لسٚض لص١سح انتفاوض يغ انًؤسساث انًانُت انذونُت-

 .زمٍجبد اٌعؼس٠خالأعً أٚ رع١ٙلاد ِب١ٌخ ٠ّىٓ اظزطداِٙب ٌدػُ اٌعٛق إٌمدٞ اٌّؾٍٟ ٚرم١ًٍ اٌ

 انًذي انطىَمثاَُا: الانُاث انًمتشزت ػهٍ 

ػٍٝ اٌّدٜ اٌط٠ًٛ، ٠زُ اٌزسو١ص ػٍٝ رؾع١ٓ الاظزمساز الالزصبدٞ ثشىً ػبَ، ِٓ خلاي إصلاؽبد 

و  ١٘ى١ٍخ رعبُ٘ فٟ رم١ًٍ الاػزّبد ػٍٝ اٌزمٍجبد اٌؼب١ٌّخ ٚرؾع١ٓ اٌمدزح اٌزٕبفع١خ ٌلالزصبد اٌّصسٞ

 :ا َهٍ ًَكٍ تىضُر رنك فًُ

 إصلازاث هُكهُت فٍ الالتصاد-1

رم١ًٍ الاػزّبد ػٍٝ اٌمطبػبد اٌزٟ رزأصس ثشىً وج١س ثزمٍجبد ظؼس اٌصسف، ِضً  تُىَغ الالتصاد:-

اٌمطبػبد اٌزٟ رؼزّد ػٍٝ اظز١ساد اٌّٛاد اٌطبَ )اٌطبلخ، اٌزىٌٕٛٛع١ب( أٚ اٌزٟ رؼزّد ػٍٝ رؾ٠ٛلاد 

اٌمطبػبد اٌزٟ ٠ّىٓ أْ رؾمك فبئعًب فٟ اٌؼٍّخ اٌصؼجخ ِضً  اٌؼّبٌخ اٌطبزع١خ. فٟ اٌّمبثً، ٠زُ دػُ

 .اٌصزاػخ، ٚاٌصٕبػبد اٌزؾ١ٍ٠ٛخ، ٚاٌزىٌٕٛٛع١ب

الاظزضّبز فٟ ِشبز٠غ اٌطبلخ اٌّزغددح )ِضً اٌطبلخ اٌشّع١خ  صَادة الاػتًاد ػهً انطالت انًتدذدة:-

 .وج١س ػٍٝ ظؼس اٌصسفٚغبلخ اٌس٠بػ( ٌزم١ًٍ الاػزّبد ػٍٝ ٚازداد اٌطبلخ اٌزٟ رؤصس ثشىً 

رؼص٠ص اظزمساز إٌظبَ اٌّبٌٟ ِٓ خلاي إصلاؽبد فٟ اٌجٕٛن، ظٛق اٌّبي،  إصلاذ انُظاو انًانٍ:-

 .ٚرؼص٠ص اٌسلبثخ اٌّب١ٌخ، ِّب ٠ص٠د ِٓ لدزح الالزصبد اٌّصسٞ ػٍٝ رؾًّ صدِبد ظؼس اٌصسف

 تؼضَض انمذسة انتُافسُت نهمطاع انصُاػٍ -2

ً ٌٍمطبػبد الإٔزبع١خ اٌزٟ رٙدف إٌٝ رم١ًٍ  :دػى انصُاػاث انًسهُت- رمد٠ُ ؽٛافص ظس٠ج١خ ٚدػّب

الاػزّبد ػٍٝ اٌٛازداد. ٠ّىٓ ٌٍّصبٔغ اٌّؾ١ٍخ اٌزٛظغ فٟ الإٔزبط ٚرط٠ٛس ظلاظً اٌزٛز٠د اٌّؾ١ٍخ، 

 .ِّب ٠مًٍ ِٓ اٌعغػ ػٍٝ الاؽز١بغ١بد الأعٕج١خ

١ٙلاد ٌلاثزىبز ٚاٌزىٌٕٛٛع١ب داخً إٔشبء ثساِظ ردز٠ج١خ ٚرٛف١س رع تسفُض الابتكاس انًسهٍ:-

اٌمطبػبد اٌصٕبػ١خ اٌّؾ١ٍخ ٌص٠بدح اٌىفبءح ٚالإٔزبع١خ، ِّب ٠ؼصش اٌمدزح اٌزٕبفع١خ ٌٍّٕزغبد اٌّصس٠خ 

 .فٟ الأظٛاق اٌد١ٌٚخ
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