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بسا أنشا نعير عرخ الإنفتاح الإقترادؼ فإن معطع الجول لا تعير متعمقة عمى نفديا، بالتالي فإن       
لؿيام بتحجيج ؾيسة عسمتيا بالشدبة لباقي الجول الستعاممة معيا عمى علاقتيا مع الجول الأخخػ تجبخىا عمى ا

الأقل، وىحا ما يدسى بدعخ الرخف  الحؼ يعخف بالدعخ الشدبي لمعسمة السحمية بجلالة وحجات مغ العسمة 
 الأجشبية وبالتالي  يمعب دورا ميسا في الشذاشات الإقترادية الخارجية ال التي تقػم بيا الجول .

مغ أىع أدوات الدياسية الإقترادية الفعالة لحساية الإقتراد الػششي مغ الرجمات الجاخمية و الخارجية ويعتبخ 
وفي ضل التغيخات والتقمبات الجارية عمى اقتراديات الجول ضيخت تغيخات مدتػحات مغ البيئة الاقترادية تؤثخ 

الستغيخات باختلاف الجول والأنطسة عمى سعخ الرخف .والتي تتسثل في الستغيخات الشقجية إذ تختمف ىحه 
 الإقترادية التي اتبعت.

لقج احتمت الدياسة الشقجية مكانة ىامة مغ بيغ الدياسات التي تعتسج عمييا الجول في تحقيق اىجافيا السختمفة 
،حيث ضيخت مع ضيػر البشػك السخكدية وتصػرت مع تصػر الشطخيات التي  قجميا الأدب الإقترادؼ في ضل 

ت الاقترادية الشقجية وحالة عجم الاستقخار التي شيجتيا مختمف دول العالع خاصة الشامية مشيا ،التي كان الأزما
 . سببيا ضيػر مذكلات ججيجة لع تكغ معخوفة مغ قبل مثل الكداد ،التزخع

السذكلات تعتبخ الدياسة الشقجية مغ أىع سياسات الاستقخار عمى مدتػػ الاقتراد الكمي، كػنيا تداعج في حل 
  الإقترادية وتحقيق أىجاف كافة السجتسعات مغ خلال تشطيع السعخوض الشقجؼ والتحكع في الإئتسان السرخفي ،

 الخ .و تحقيق الاستقخار في سعخ الرخف الأجشبي.... والديػلة ،

يجت ىحه في ضل ىحه التغيخات الإقترادية الػاقعة مخ الشطام السرخفي الجدائخؼ العجيج مغ السخاحل , إذ ش
الأخيخة العجيج مغ الإختلالات خاصة في فتخة الإصلاحيات التي أجختيا الحكػمة الجدائخية كسحاولة مشيا إنعاش 
الإقتراد الػششي , لكغ ىحه الإصلاحات و الإجخاءات و عمى عكذ الستػقع إنجخ عشيا العجيج مغ الآثار مغ 

 ي مدت سعخ الرخف عمى وجو الخرػص .بيشيا ؛ الآثار التي سببتيا الستغيخات الشقجية و الت

 لحلظ فإن دراسة مػضػع الدياسة الشقجية وأثخىا عمى سعخ الرخف تعج مغ أكثخ السػاضيع اىتساما.

 :الإشكالية طخح  

 انصلاقا مسا سبق يسكغ القػل أن الإشكالية التي تتسحػر حػل ىحه الجراسة تتسثل في : 

 ؟ 2022 – 1990خلال الفتخة  على سعخ الرخف في الجدائخ  الدياسة النقجية تأثيخ أدوات ما مجى -

 الأسئمة الفخعية التالية: و للإجابة عغ الإشكالية محل الجراسة يسكششا شخح  

 ىػ سعخ الرخف وماىي أنػاعو؟ ما 
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  ؟أىع الستغيخات الإقترادية الكمية السحجدة لدعخ الرخف  ماىي 
   ؟ ىل تداىع جسيع أدوات الدياسة الشقجية الـتأثيخ عمى سعخ الرخف في الجدائخ 

 فخضيات الجراسة :

 يلاحع مغ خلال الأسئمة السحكػرة أعلاه أن الجراسة تحاول إختيار الفخضيات التالية:

 العسمة :  يعخف سعخ الرخف عمى أنو الدعخ الشدبي لمعسمة السحمية بجلالة وحجات مغ ىالفخضية الاول
 الأجشبية .

 : تتسثل الستغيخات الإقترادية الكمية السحجدة لدعخ الرخف في سعخ إعادة الخرع ؛  الفخضية الثانية
 .الإحتياشي الإجبارؼ ؛ سعخ الفائجة الإسسي 

 : تداىع جسيع أدوات الدياسة الشقجية التأثيخ عمى سعخ الرخف في الجدائخ الفخضية الثالثة . 
  المهضهع :أسباب إختيار 

 لقج تع إختيارنا ليحا السػضػع إنصلاقا مغ الاعتبارات التالية:
 . إبخاز دور الدياسة الشقجية عمى سعخ الرخف في الجدائخ 
  فتخة دراسة الاقتراد الجدائخؼ قامت بتغيخات عجيجة في معالع الدياسية  2022-1990إختبار الفتخة مغ

 ؛السخونة ؛وتعديد الخقابة. الاستقلاليةالشقجية مغ ناحية 
 .وجػد رغبة ممحة لسعالجة أثخ الدياسة الشقجية عمى سعخ الرخف في الجدائخ 
  السيػل الذخري لجراسة السػضػع خاصة وأنيا دراسة ؾياسية تحػل الستغيخات الشػعية الى متغيخات

 كسية بريغة رياضية ولإعصاء نتائج أفزل .
 هجاف الجراسة وأهميتها:أ

 الأىجاف السخجػة مغ دراستشا في الػصػل إلى :تبخز 
 .تحجيج مفاـيع سعخ الرخف وأنػاعو واىع نطخياتو 
   العسل عمى إيجاد دراسة ؾياسية تسكششا مغ تقييع أداء الدياسة الشقجية وأثخىا عمى سعخ الرخف في

 .2022-1990الجدائخ خلال الفتخة 
 الجتيا الطاىخة الاقترادية السجروسة.الإشلاع عمى الادوات التي استعسمتيا الجدائخ لسع 

 حجود الجراسة :

مشيا الإىتسام بالدياسة الشقجية وسعخ  لابج أن يكػن لمجراسة حجود؛ ؛ لتحميل السػضػع بذكل دقيق وغيخ معقج
اخخ ما إذا كانت الدياسة الشقجية تؤثخ عمى سعخ الرخف في الجدائخ  بسعشى ؛ الرخف وإبخاز العلاقة بيشيسا

 . 2022- 1990الفتخة خلال 
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  منهج الجراسة والأدوات المدتعملة:

يسكغ التػصل إلى الشتائج السخجػة مشو إذا لع يتع ذلظ وفق مشيج واضح مغ  مغ السعمػم أن أؼ بحث عمسي لا
خلالو يتع دراسة السذكمة محل البحث ؛ويعتسج ذلظ عمى شبيعة السػضػع وأىجافو وكحا الأساليب والػسائل 

ي جسع بيانات البحث ؛وإنجاز دراستشا ىاتو في الاعتساد عمى السشيج الػصفي والتحميمي ثع الاعتساد السعتسجة ف
ثع محاولة إسقاط  ؛ عمى مختمف مرادر السعمػمات الستاحة مغ كتب وأشخوحات ومجالات في مػضػع الجراسة

 لاحرائي مغ أجل تجعيع دراستشاالجانب الشطخؼ عمى واقع الإقتراد الجدائخؼ ؛كسا يتع الاعتساد عمى السشيج ا
   VAR)بشسػذج الإنحجار الحاتي )  بالإستعانة  حيث يتع

الحؼ يسكششا مغ التػصل إلى نتائج مغ شأنيا تفديخ أثخ الدياسة الشقجية عمى سعخ الرخف في الجدائخ خلال 
 .2022-1990الفتخة 

 الجراسات الدابقة :

الشقجية عمى سعخ الرخف الخسسي وىحا إن دل عمى شيء فإنسا تعجدت الجراسات و البحػث حػل أثخ الدياسة  
 يجل عمى أىسية السػضػع و نحكخ عمى سبيل السثال لا الحرخ الجراسة التالية :

" , "أثخ الدياسة النقجية على استقخار سعخ الرخف في الجدائخ( , بعشػان : 2018_ دراسة ) عبػد و لخزخ ,
, حيث ىجفت ىحه  2015-1990( خلال الفتخة VARالانحجار الحاتي )دراسة ؾياسية باستخجام نساذج أشعة 

الجراسة إلى الكذف عغ شبيعة العلاقة القائسة ما بيغ الدياسة الشقجية و سعخ الرخف خلال الفتخة السستجة ما 
( , ومغ بيغ الشتائج الستػصل ليا في VAR, وذلظ باستعسال نساذج أشعة الانحجار الحاتي ) 2015-1990بيغ 

ىحه الجراسة ىي أن العخض الشقجؼ و معجل الاحتياشي القانػني ليسا قجرة تشسػية أعمى مغ كافة الستغيخات 
 السعتسج عمييا في تفديخ خصأ التشبؤ في سعخ الرخف الخسسي في الجدائخ .

لة " رسا_ تػمي ربيعة : " نسحجة سعخ الرخف الإسسي في السجػ الصػيل بإستعسال شخيقة التكامل السذتخك 
( 2000-2001مقجمة لشيل شيادة الساجدتخ في العمػم الإقترادية , فخع الإقتراد الؿياسي , جامعة الجدائخ ) 

شسمت الجراسة سعخ الرخف الإسسي في آخخ فتخة سعخ الرخف الحؿيقي بإختيار نطخية تعادل القػة الذخائية 
   ( .2000/جػان 1995لمسعصيات شعخية )جانفي  بإستعسال المػغاريتع

 صعهبات البحث :

 مغ أىع الرعػبات التي واجيتشا أثشاء ؾيامشا بيحه الجراسة:

 . تزارب الإحرائيات و عجم تجانديا عمى إختلاف مرادرىا 
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 حا ما أدػ بشا إلى عجم تقجيخ الػقت الكافي إلى الإلسام بكل عجم كفاية الػقت واتداع مجال الجراسة وى
 جػانب الجراسة بالتفريل .

 البحث:هيكل 

 يمي: تزسشت الجراسة فرميغ تشاول كل مشيسا ما

  كان بعشػان  نطخية سعخ الرخف والدياسية الشقجية تزسغ مبحثيغ حيث تصخقشا في  : ولالفرل الأ
صيغ  ، السبحث الأول الى الإشار الشطخؼ لدعخ الرخف وتشاولشا ؼيو تعخيف سعخ الرخف وأنػاعو

السبحث الثاني تعخضشا ؼيو إلى الإشار الشطخؼ لمدياسة أما  نطخيات سعخ الرخف، سعخ الرخف،
 وأىجافيا وأىسيتيا. أدوات الدياسة الشقجية ؛ مفيػم الدياسة الشقجية وأنػاعيا الشقجية،

 فقج كان تحت عشػان الجراسة التصبيؿية لأثخ الدياسية الشقجية عمى سعخ الرخف في  : لفرل الثانيا
وتع تقديسيو إلى مبحثيغ حيث تصخقشا إلى السبحث الأول  ( 2022-  1990) الجدائخ خلال الفتخة

؛وإختبار السعشػيات )اختبار دلالة السعامل ) ستػدنت( ؛اختبار (VAR):تعخيف نسػذج الانحجار الحاتي 
أما في السبحث الثاني ىػ  ) Durbin_watson)ؼيذخ(؛إختبار الارتباط الحاتي )Fمعشػية الارتباط "

 ة لبعس متغيخات الدياسة الشقجية عمى سعخ الرخف في الجدائخ. دراسة تحميمية وبياني



 

 

    

 

  
 

 الفرل الأول :
سعخ  والدياسة النقجية  أساسيات حهل

 الرخف 
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 تمهيج
الجولية ومختمف عسميات التبادل التجارؼ، ضيخ ما يدسى بشدبة التبادل بيغ العسلات مع بخوز التجارة 

حيث كل عسمة مقػمة بعسلات أخخػ مغ أجل تقييع الدمع والخجمات, أؼ بخوز ما يدسى بأسعار الرخف والتي 
عخ الرخف وسيمة تعتبخ مغ أىع السؤشخات الإقترادية والسالية السعبخة عغ متانة الإقتراد لأؼ دولة، يعتبخ س

ربط بيغ إقتراديات مختمف الجول مغ خلال تػسيع عسميات الإستيخاد والترجيخ، فيػ أداة ىامة في تدػية 
السجفػعات الجولية مغ خلال قػػ العخض والصمب عميو داخل سػق الرخف،  ىحا الأخيخ وبآلياتو وتعامميو زاد 

 مغ فعالية السعاملات التجارية.
تقمباتيا أىسية كبيخة نطخا لتأثيخاتيا عمى مختمف التغيخات الإقترادية والسالية تكتدب أسعار الرخف و 

وتػازنات الإقتراد الكمي، أؼ عمى الإقتراد ككل وعمى الفاعميغ الإقترادييغ الجدئييغ بذكل خاص، ونطخاً 
اجسة عغ البيئة لمتغيخات والتقمبات السدتسخة التي تذيجىا إقتراديات الجول السختمفة، فإن الستغيخات الش

قترادؼ إلى آخخ وتتسثل إالإقترادية والتي تؤثخ عمى  أسعار الرخف تختمف مغ دولة إلى أخخػ ومغ نطام 
 قترادؼ.الإفي الستغيخات الشقجية في الشطام 

ويسثل سعخ الرخف أداة أساسية لمدياسة الشقجية مغ الأدوات الخئيدية في الإدارة الإقترادية وفي 
قتراد دولة إ، فدعخ الرخف بسثابة مخآة عاكدة لقػة ستقخار في معطع البمجان الشامية خاصةً لإسياسات تحقيق ا

ستيلاك، لإستثسار وحتى الإوأيزا الانتاج وا ما، كسا أنو مؤشخ ىام مغ مؤشخات التشافدية في الأسعار خاصةً 
عغ مجسػعة القػاعج التي  ىحا الأخيخ الحؼ يعبخ, ومغ السعخوف أن تحجيج سعخ الرخف يخزع لمشطام الدائج 

التأثيخ الأخيخ أؼ كيف يسكغ لمجولة أن تترخف بذأن  ,تػضح كيؽية تجخل الدمصات الشقجية في سػق الرخف
 .الدياسة الشقجية عمى دعخ الرخف ل
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 فالمبحث الأول:  سعخ الرخ 
لسعطع  دول  غيسكيعتبخ سعخ الرخف أداة أساسية و مداعجة في عسميات التبادل التجارؼ الجولي , حيث لا 

العالع خاصةً البمجان الستقجمة  الاستغشاء عشيا باعتبارىا وسيمة جج ميسة وأساسية يتع إستعساليا في مختمف 
 التعاملات الإقترادية و التجارية عمى حج سػاء.

 المطلب الأول: تعخيف سعخ الرخف وأنهاعه
سػف نتصخق في ىحا السصمب إلى ماـية سعخ الرخف و الأىجاف التي وجج مغ أجميا , ومختمف أشكالو و كحا 

 السجالات التي يدتعسل فييا . 
  تعخيف سعخ الرخف: -/1

ىشاك عجة تعاريف قجمت ليحا السرصمح والتي تخمي في نياية السصاف إلى تقجيع مفيػم واحج ودقيق إلا أنشا 
 د عمى التعخيفات التالية :إرتأيشا أن نخك

 .1 ىػ ثسغ عسمة دولة ما مقػمة في شكل عسمة دولة أخخػ، أو ىػ ندبة مبادلة عسمتيغ 

  ىحا ويعخف سعخ الرخف الأجشبي: "بأنو الدعخ الحؼ يتع مغ خلالو مبادلة عسمة بأخخػ، ندتشتج مغ
فاقتشاء سمعة معيشة مغ دولة ما لا يتع التعخيف أن تدػية السعاملات الجولية تقتزي وجػد أداة لمتدػية، 

 2دفع ؾيستيا بالعسمة السحمية، بل يتصمب تحجيج ندبة الػحجات بالعسمة السحمية إلى العسلات الأجشبية".

  كسا يعخف بأنو: العسمية التي يتع بسقتزاىا استبجال عجد مغ الػحجات مغ العسمة السحمية بػحجة واحجة
يجدج أداة الخبط بيغ الاقتراد السحمي وباقي الاقتراديات، فزلا عغ مغ العسمة الأجشبية، وىػ بيحا 

كػنو وسيمة ىامة لمتأثيخ عمى تخريز السػارد بيغ القصاعات الاقترادية وعمى ربحية الرشاعات 
 3.الترجيخية وتكمفة السػارد السدتػردة، ومغ ذلظ التزخع والعسالة

ىػ عسمية تحػيل عجد وحجات مغ عسمة معيشة بعجد وحجات مغ عسمة أخخػ، أؼ  "يقرج أيزا بدعخ الرخف:و
ما يػازؼ ؾيسة أو ثسغ عسمة معيشة مقػمة في شكل وحجات مغ عسمة أخخػ، وتتصمب عسمية تحػيل العسلات 

فة، لبعزيا معخفة الػسائل والأساليب وكحا مختمف القػػ التي تؤثخ في تحجيج ندب مبادلة عسلات الجول السختم
 4."وبالتالي معخفة معجل أو سعخ العسمة الػششية بسا تداويو أو تعادلو مغ وحجات العسمة الأجشبية

                                                 
 .3، سياسة سعخ الرخف في الجدائخ ، محكخة ماجدتيخ غيخ مشذػرة عمػم اقتراد ، جامعة الجدائخ، ص(2005)بػعلام مػلاؼ  1
دوحة سمسى، أثخ تقمبات سعخ الرخف عمى السيدان التجارؼ وسبل علاجيا "دراسة حالة الجدائخ"، أشخوحة دكتػراه، تخرز  2

 3، ص( 2014/2015) تجارة دولية، كمية العمػم الاقترادية والتجارية وعمػم التدييخ، جامعة محمد خيزخ بدكخة، الجدائخ، 
سعخ الرخف وادارتو في ضل الرجمات الاقترادية، دار صفاء لمشذخ والتػزيع عسان عبج الحديغ جميل عبج الحدغ الغالي،   3

 .22، ص  (2011 )الاردن ،
(، جامعة 6) 3، العجد 4عبج الخحسان عمي الجيلاني، أنطسة أسعار الرخف وعلاقتيا بالتعػيع، مجمة التشطيع والعسل، السجمج  4

 .7، ص(2015 )مرصفى اسصسبػلي، الجدائخ، سبتسبخ
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أن سعخ الرخف أداة فعالة لمتأثيخ عمى أسعار الدمع السحمية  مغ خلال ىحه التعاريف السختمفة ندتشتج
قتراد لتحقيق لإعمييا في تػجيو ا والأجشبية، وتعتبخ سياسة سعخ الرخف مغ أىع الدياسات الشقجية التي يعتسج

, و قترادؼالإستقخار لإقترادؼ كبيخ والحفاظ عمى اإالأىجاف السحجدة مغ خلال السداعجة عمى تحقيق نسػ 
 العسمة الػششية.عمى يؤثخ  سعخ صخف  بالتالي 
 يػجج شخيقتان لتدعيخ العسلات الأجشبية ىسا :       

 Direct Quoteالطخيقة الأولى : طخيقة التدعيخ المباشخ 
ه الصخيقة عجد الػحجات مغ العسمة الػششية الػاجب دفعيا لذخاء وحجة واحجة مغ العسمة الأجشبية مبمغيا حتبيغ ى

 ثابت تدسى بعسمة الأساس .
 Indirect Quoteالطخيقة الثانية :طخيقة التدعيخ الغيخ المباشخ 

الصخيقة عجد الػحجات مغ العسمة الأجشبية التي تذتخؼ مقابل وحجة واحجة مغ العسمة الػششية و التي ه حوتبيغ ى
 ) عسمة الأساس ( في حيغ العسمة الأجشبية تسثل السبمغ الستغيخ .ه الحالة ىي السبمغ الثابت حتعتبخ في ى

فتدتخجم الصخيقة غيخ السباشخة في حيغ نجج أن الستعاممػن في أوروبا يدتخجمػن الصخيقة السباشخة أما في لشجن 
نجج أن الػلايات الستحجة الأمخيكية تدتخجم الصخيقتيغ معا , فإذا كان البشظ يتعامل مع عسيل داخل الػلايات 
الستحجة الأمخيكية فإنو يعتسج شخيقة التدعيخ السباشخ , أما إذا كان يتعامل مع بشػك مغ أوروبا عجا إنجمتخا 

عيخ غيخ السباشخ , حيث أن معطع دول العالع تدتعسل شخيقة التدعيخ غيخ السباشخ في ؼيعتسج شخيقة التد
 تدعيخ العسلات بسا في ذلظ الجدائخ .

 أنهاع سعخ الرخف: -/2
 يأخح سعخ الرخف عجة أنػاع يسكغ تػضيحيا كالآتي:

 سعخ الرخف الاسمي: -أ
بؿيسة عسمة دولة أخخػ، ويتع تحجيج سعخ الرخف ىػ مؿياس لؿيسة عسمة دولة ما، والتي يسكغ مبادلتيا      

الاسسي العسمة ما تبعا لمصمب والعخض عمييا في سػق الرخف في لحطة زمشية معيشة، وليحا يسكغ لدعخ 
الرخف أن يتغيخ تبعا لتغيخ الصمب والعخض ويشقدع سعخ الرخف الاسسي إلى سعخ صخف رسسي وىػ 

 1ة، وسعخ صخف مػازؼ وىػ الدعخ السعسػل بو في الأسػاق السػازية.السعسػل بو في التعاملات الجارية الخسسي
كسا أن سعخ الرخف الاسسي يتغيخ يػميا إما إيجابا أو سمبا بالشدبة لقػة العسمة مقابل العسلات الأخخػ  

في سػق الرخف، ويدتجيب ىحا الدعخ السجسػعة مغ السحجدات كتغيخ الأسعار السحمية والجولية وتصػر أسعار 
فائجة بالإضافة إلى العػامل الشفدية لمستعامميغ، كسا تتحجد اتجاىات تقمبات ىحا الدعخ الاسسي مغ خلال ال

مؤشخ سعخ الرخف الحؼ يعكذ متػسط التقمبات في ؾيع العسلات الأخخػ بالشدبة لعسمة معيشة وذلظ مع إعصاء 
 2ت الشقجية والتجارية الجولية.كل عسمة مغ العسلات وزنا مخجحا بالتػازؼ مع دور الجولة في العلاقا

                                                 
 .23السخجع الدابق، ص  عبج الحديغ جميل عبج الحدغ الغالي، 1
 .7عبج الخحسان عمي الجيلاني، السخجع الدابق، ص 2
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 سعخ الرخف الحقيقي: -ب
نخفاض الحؿيقي لؿيسة عسمة معيشة، وىػ يعبخ عغ تعادل لإا و للارتفاعيعج سعخ الرخف الحؿيقي مؿياسا     

كشدبة مغ الأسعار الأجشبية عمى الأسعار  احتدابوالقػة الذخائية إذ يؿيذ القجرة التشافدية الخارجية لمبمج، ويتع 
 السحمية مقاسا بعسمة مذتخكة.

وتتعمق التشافدية بقجرة وأداء الذخكات والجولة عمى بيع وتػريج الدمع والخجمات التي يشتجيا بجػدة ويقجميا      
 بالأسعار التشافدية في الأسػاق السحمية والعالسية.

ى إنتاج سمع وخجمات تشافذ في قجرة الجولة عم "وقج عخفيا السجمذ الأمخيكي لمدياسة التشافدية عمى أنيا     
 1."الأسػاق العالسية، وفي نفذ الػقت تحقق مدتػيات معيذة ثابتة في الأجل الصػيل 

 سمي:لإسعخ الرخف الفعلي ا -ج
ولقج  ,ثشيغ أو أكثخ مغ العسلاتإوىػ عبارة عغ مؿياس لمؿيسة الستػسصة السخجحة لعسمة ما في مقابل     

والحؼ افتخضو  1970سشة  Higginsو  Hirschسسي لأول مخة مغ قبل: لإشػرت فكخة سعخ الرخف الفعمي ا
ل معيغ والؿيسة السجسعة لدمة معشيا بسعا لتسثيل العلاقة الكمية الشاشئة بيغ الؿيسة الفعمية لمعسمة السحمية معبخاً 

، 1973سشة  Rhombergو  Artusإلى أعسال كل مغ  ل، بالإضافةمالعسلات الأجشبية السعبخ عشيا بشفذ السعا
سختارة مغ العسلات مقارنة مع فتخة الدمة السعخ الرخف عمى ؾيسة ة حيث يؿيذ ىحا السؤشخ تأثيخات حخك

 أساس محجدة .
فيػ بحلظ يؿيذ متػسط التغيخ في سعخ صخف عسمة ما بالشدبة لدمة مغ العسلات في فتخة زمشية معيشة،      

 2للأرقام الؿياسية. لاسبيخستخجام مؤشخ إؾياسو بويسكغ 
 سعخ الرخف الفعلي الحقيقي: -د

سسية، لإمغ أسعار الرخف ا وىػ عبارة عغ سعخ صخف فعمي مبشي عمى أسعار الرخف الحؿيؿية بجلاً     
بحيث تع  ىتسام،لإولحلظ فحدابو يحتاج إلى تػافخ بيانات عغ الخقع الؿياسي لأسعار السدتيمظ في الجول محل ا

سسية إلى أسعار صخف حؿيؿية، وبعج ذلظ يتع التخجيح بحدب الأوزان الشدبية لحجع لإتحػيل أسعار الرخف ا
 3التجارة مع الجول السعشية السختمفة لمػصػل إلى سعخ الرخف الحؿيقي الفعمي.
 ويتع تحجيج و تسثيل أنػاع سعخ الرخف السحكػرة سابقا وفق العلاقات التالية : 

 

                                                 
ندالي سامية، محاضخات في اقتراد أسعار الرخف، كمية العمػم الاقترادية والعمػم التجارية وعمػم التدييخ، جامعة لػنيدي  1

 .9، ص2022/2023، الجدائخ، 02عمي، البميجة 
، 1945ماؼ  8سلايسية ضخيفة، محاضخات في اقتراد أسعار الرخف، كمية العمػم الاقترادية والتجارية وعمػم التدييخ، جامعة  2

 .7، ص2016/2017قالسة، الجدائخ، 
 .8سلايسية ضخيفة، السخجع الدابق، ص 3
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 1:الحقيقي الرخف سعخ صيغة - أ
 :التالية بالعلاقة عشيا ويعبخ

 ؛ الحؿيقي الرخف سعخ TCR: حيث
:TCN ؛ سسيلإا الرخف سعخ 
 :Pus ؛  ةالػششي بالعسمة السحمي السشتج سعخ 

Pdz  :الأجشبية بالعسمة الأجشبي السشتج سعخ. 
 الذخائية القجرة فتعصيشا TCN/Pdz أما أمخيكا في الأمخيكي لمجولار الذخائية القجرة  تعصيشا 
 القجرة بيغ الفخق  يعكذ الجولار مقابل الجدائخؼ  لمجيشار الحؿيقي الرخف سعخ فإن وعميو الجدائخ، في لمجولار
 التشافدية القجرة زادت كمسا الحؿيقي الرخف سعخ ارتفع وكمسا الجدائخ، في الذخائية والقجرة أمخيكا في الذخائية
 .لمجدائخ

 :لفعليخف االر سعخ -ب
 
 
 
 
 

  :حيث
 عسمة صخف سعخ

 

                                                 
 .26/27س، ص.د التدييخ، عمػم معيج الرخف، سعخ وآخخون، الجيغ بجر حجيخة1
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 1:التػالي عمى والأساس الؿياس سشتي في السحمية بالعسمة البمج، 
INERpr  الأساس بشدبة مقارنة الؿياس سشة في الإسسي الثشائي الرخف سعخ مؤشخ. 

  .0الأساس  سشة أو t الؿياس سشة في بالجولار مقارنة البمج عسمة صخف سعخ •

 .الأساس سشة أو t الؿياس سشة في بالجولار مقػمة السحمية العسمة صخف سعخ •

 P لمجولة ثابت كػزن  تدتخجم وىي بعسمتيا ومقػمة الأساس سشة في P الجولة إلى الرادرات ؾيسة 
 .لاسبيخ مؤشخ حداب في

Zp  الجولة حرة P السعشية الجولة صادرات إجسالي مغ r الأخيخة ىحه لعسمة مقػمة. 
 سشة مثل عػامل عجة إختلاف إمكانية إلى بالشطخ ؾيستو، حيث مغ يختمف أن الفعمي الرخف لدعخ يسكغ
 ىػ السؤشخ ىجف كان فإذا الدمة، تكػيغ في السعتسجة والأوزان معيا الستعامل لبمجان عسلات قائسة الأساس،

 أما السؤشخ، أوزان تحجيج في الثشائية الرادرات فدتدتخجم الرادرات، عػائج عمى الرخف سعخ تغييخ أثخ ؾياس
 كان وإذا الأوزان، تحجيج في الثشائية الػاردات فدتدتخجم السجفػعات ميدان عمى الأثخ ؾياس ىػ اليجف كان إذا

 السشافدة البمجان حرز فتدتخجم العالع إلى ما لبمج الدمع مغ عجد أو سمعة صادرات عػائج ؾياس ىػ اليجف
 فييا يكػن  سشة إختيار فيتع الأساس لدشة بالشدبة أما السؤشخ، في الأوزان تكػيغ في العالسية الرادرات مغ

 .التػازن  مغ قخيبا السعشي البمج إقتراد
 :الحقيقي الفعلي الرخف سعخ -ج

 2:مغ كل يسثل بحيث

 
 ؛  التػالي عمى والأساس الؿياس سشتي في P الجولة أسعار مؤشخ  
 ؛  التػالي عمى والأساس الؿياس سشتي في السحمية الأسعار مؤشخ 
 السحمية، بالعسمة التجارؼ  الذخيظ عسمة الرخف سعخ ويعكذ الحؿيقي، الثشائي الرخف سعخ مؤشخ 

 .السحمية الأسعار بسؤشخ مقارنة أسعاره مؤشخ تصػر الإعتبار بعيغ الأخح مع
 

                                                 
، مجمة العمػم 2017-1990عقبي لخزخ، أثخ متغيخات الاقترادية الكمية عمى سعخ الرخف دراسة ؾياسية لحالة الجدائخ   1

 .04-03، ص 2021، الجدائخ، 02ـ، العجد 15الاقترادية، مج
 .04-03عقبي لخزخ، مخجع سابق، ص  2
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 سعخ الرخف التهازني : -د 
العسمة مع الكسية السصمػبة مشيا تػازن  تتعادل الكسية السعخوضة مغ  يكػن سعخ الرخف في حالة 

وىػ الدعخ الحؼ يسثل حالة تػازن مدتجام السيدان السجفػعات عشجما يكػن الاقتراد يشسػ بسعجل شبيعي ، فيػ 
 بحلظ يعبخ عغ سعخ الرخف الحؼ يدػد في بيئة غيخ مختمة.

 ميته .وأه الرخف سعخ صيغ  :الثاني المطلب
ة تحجيج العلاقة التي تخبط بيغ عسمة وباقي العسلات بالإعتساد عمى تعجد صيغ أسعار الرخف و ترعب إمكاني

حا تتعجد صيغ أسعار الرخف و لكل مشيا مجلػليا ومزسػنيا و التدعيخة اليػمية خلال فتخة زمشية معيشة , و بي
 يسكغ إبخاز ذلظ في : 

 الريغ المتعلقة  بدعخ الرخف :   -/1
 سعخ الرخف عجة صيغ تختمف ؼيسا بيشيا , يسكغ إيجازىا في الشقاط التالية : حيتخ

  أولًا : سعخ الرخف الثابت
ا الشػع مغ أسعار الرخف عمى تجخل الدمصات الشقجية في تحجيج سعخ الرخف الإسسي و السحافطة حيقػم ى

اق بيغ الدمصات الشقجية لسختمف الجول عميو, حيث تكػن العلاقة بيغ العسلات محجدة إداريا و بصخيقة نطخية بإتف
ظ دون أن تعصي ذلو 1عمى أساس معصيات إقترادية وسياسية , فالجولة تقػم بتثبيت عسمتيا عمى أساس معيغ, 

أىسية كبيخة لقػػ العخض و الصمب عمى العسلات الأجشبية كسا ىػ الحال في نطام الرخف الحخ , و في ضل 
 ابة عمى أسعار الرخف لتحقيق التثبيت و بالتالي الإستقخار.ثبات أسعار الرخف تقخض الجولة رق

 ثانياً : الخقابة على الرخف " سعخ الرخف المجار أو المخونة المقيجة " 
طع التعامل في الشقج الأجشبي , و يكػن في ضل ىحا يقرج بالخقابة عمى الرخف وضع الدمصة الشقجية قيػد تش

لشقج الأجشبي بالإضافة إلى تحػيل عسمة إلى عسلات أخخػ لا يكػن برفة الشطام تقييج حخية ترجيخ و إستيخاد ا
مصمقة إنسا بقػاعج و شخوط تفخضيا الدمصة الشقجية مغ خلال تأثيخ عمى ضخوف العخض و الصمب عمى الرخف 

 الأجشبي بػية السحافطة عمى إستقخار أسعار الرخف .
بتيا في التحكع في أسعار العسمة السحمية في الأسػاق تعتسج الجولة عمى نطام الخقابة عمى الرخف في حال رغ

الجولية , فشطام الخقابة عمى الرخف يتصمب تػفيخ أجيدة تقشية و فشية ذات فعالية عالية حتى لا تؤدؼ إلى 
 إنتذار الخشػة مغ أجل تدييل إجخاءات التعامل .  

 ثالثاً : سعخ الرخف المخن 
تبشت العجيج مغ الجول نطام الرخف السخن بجلا مغ الشطام صخف ثابت و الشطام الخقابة عمى الرخف نطخا 
لتدايج حجع العلاقات الإقترادية الجولية , و التحخكات الكبيخة في رؤوس الأمػال , إلى جانب كػن ىحا الشطام 

                                                 
دوحة سمسى , أثخ تقمبات سعخ الرخف عمى السيدان التجارؼ و سبل علاجيا " دراسة حالة الجدائخ " , أشخوحة مقجمة لشيل   1

 .  14, ص ,  2015-2014خ بدكخة , زشيادة الجكتػرة الصػر الثالث في العمػم التجارية تخرز تجارة دولية , جامعة محمد خي
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بتعجيل أسعار صخفيا حدب السؤشخات الإقترادية يتسيد بسخونتو و قابميتو لمتعجيلّ , حيث تقػم الدمصات الشقجية 
 لمبمج . 

يصمق عمى نطام سعخ الرخف السخن إسع " نطام تعػيع العسلات " و في ضل ىحا الشطام لا تتحسل الدمصات 
السالية و الشقجية عبء معالجة الخمل في ميدان السجفػعات عغ شخيق إتخاذ الدياسات السشاسبة مغ خلال الحج 

وإحجاث تغييخات ميسة مغ مدتػيات الأسعار , وكحلظ مغ خلال إحجاث تغيخات مدتػيات الجخل مغ الػاردات 
وأسعار الفائجة أو وضع قيػد عمى إنتقال رؤوس الأمػال وىحا ما يداىع في تػسيع درجة إستقلالية الدياسة 

  الشقجية . 
 أهمية سعخ الرخف: -/2
يق الأىجاف الاقترادية الكمية و التي تتسثل في تبخز أىسية سعخ الرخف مغ خلال مداىستو في تحق 

التػازن الاقترادؼ الجاخمي والخارجي، إذ يتسثل التػازن الجاخمي في استقخار الأسعار السحمية، إلى جانب تحقيق 
قترادؼ، في حيغ يتسثل التػازن الخارجي في تػازن ميدان السجفػعات والحؼ يطيخ في الإمدتػػ مغ الشسػ 

 1السبادلات التجارية لمجولة.مختمف 
إن دراسة سعخ الرخف تيجف إلى البحث عغ الػسائل و الإجخاءات التي مغ شأنيا أن تؤدؼ إلى  

 ستقخار لدعخ صخف العسمة الػششية مقابل العسلات الأجشبية.لإتحقيق ا
ذلظ  ندتخمز أن لدعخ الرخف دور ىام في الشذاشات الإقترادية الخارجية لأؼ دولة، سػاء كان 

قترادؼ إضافة إلى لإتجاريا أو استثساريا، فيػ أداة وصل بيغ البمج السحمي والعالع الخارجي في السجال ا نذاشاً 
 2أن سعخ الرخف يدتخجم كسؤشخ يؿيذ تشافدية البمج.

 المطلب الثالث: نظخيات سعخ الرخف
أسعار الرخف بيغ الجول ولكل حاولت الكثيخ مغ الشطخيات الإقترادية أن تقجم تفديخاً حػل الإختلاف في 
 نطخية مشصمقات و دوافع خاصة بيا و ؼيسا يمي سػف نتصخق ليحه الشطخيات :

 :" غهستاف كاسل "نظخية تعادل القهة الذخائية  -/1
، وتقػم 1916قترادؼ الدػيجؼ غػستاف كاسل سشة لإتع وضع نطخية تعادل القػة الذخائية مغ شخف ا 

الستجاندة الستبادلة عمى السدتػػ العالسي يجب أن يكػن ليا نفذ الدعخ في جسيع  الشطخية عمى فكخة أن الدمع
الجول، إذا ما تع تقييسيا بشفذ العسمة، أؼ أن الػحجة الشقجية لمجولة يجب أن تدسح بالحرػل عمى نفذ الكسية 

تحػيل العسمة السحمية مغ الدمع والخجمات السحمية، التي يتع الحرػل عمييا مغ الدمع والخجمات الأجشبية عشج 
إلى العسمة الأجشبية، فحدب الشطخية سعخ الرخف بيغ عسمتيغ يتحجد عشجما تتعادل القػة الذخائية لعسمة كل دولة 

                                                 
 . 12, دوحة سمسى، السخجع الدابق، ص 1
 .13,، صنفدو  السخجعدوحة سمسى،  2
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في سػقيا السحمي مع قػتيا الذخائية في دولة أخخػ، بعج تحػيل العسمة السحمية إلى العسمة الأجشبية وفق سعخ 
 1 الرخف السحقق لمتبادل.

نطخية تعادل القػة الذخائية في صػرتيغ نطخية تعادل القػة الذخائية السصمقة، ونطخية تعادل القػة وتأتي  
آخخ يقػم عمى نفذ مبجأ الشطخية الأساسي )تعادل القػة  جالذخائية الشدبية، ويزاف إلى ىحه الرػرتيغ نسػذ

بشسػذج  جللأسعار، ويدسى ىحا الشسػذ الذخائية مع تصػيخىا( بإضافة متغيخات أخخػ تأثخ عمى السدتػيات العامة
 2بالاسا سامػيمدػن.

 نظخية ميدان المجفهعات: -2
تقػم ىحه الشطخية عمى أساس أن سعخ الرخف عسمة دولية ما، يتحجد وفق حالة ميدان مجفػعاتيا، فإذا  

السحمية، مسا يشتج حقق ميدان عجدا بسعشى رصيجا سالبا، ىحا يجل عمى زيادة الكسيات السعخوضة مغ العسمة 
عشو انخفاضا في ؾيستيا الخارجية، ويحجث العكذ عشجما يحقق ميدان السجفػعات فائزا، أؼ رصيج مػجب، 

 فيحا يعشي ارتفاع الصمب عمى العسمة السحمية، الذيء الحؼ يؤدؼ إلى ارتفاع ؾيستيا الخارجية.
السارك خلال الحخب العالسية ويدتجل البعس عمى صحة ىحه الشطخية مغ خلال تجخبة ألسانيا مع  

الأولى، بحيث أنو رغع الديادة السعتبخة في كسية الشقػد الستجاولة وسخعة تجاوليا وارتفاعيا، فان العسمة الألسانية لع 
تتأثخ، ولع تعخف ؾيستيا الخارجية الانخفاض، والدبب في ذلظ ىػ تعادل جانبي ميدان السجفػعات، الحؼ مكغ 

 3ء الى الػاردات.ألسانيا مغ عجم المجػ 
 نظخية تعادل أسعار الفائجة: -3
حدب نطخية تعادل أسعار الفائجة، فإن ارتفاع أسعار الفائجة السحمية مقارنة بتمظ الدائجة في العالع  

الخارجي سيكػن دافعا لديادة تجفقات رؤوس الأمػال الخارجية نحػ الجاخل، إذ يتختب عمى ذلظ بالزخورة زيادة 
 4مة السحمية مقارنة بالعسلات الأجشبية، وبيحا يختفع سعخ صخفيا.الصمب عمى العس

 نظخية كفاءة الدهق: -4
يعتبخ الدػق كفء إذا كانت الأسعار تعكذ كل السعمػمات الستاحة، وإذا كانت تكاليف السعاملات  

ل إلى ضعيفة وتغيخات أسعار الرخف عذػائية، وبحلظ يفتخض أن كل الستعامميغ في الدػق يسكشيع الػصػ 
السعمػمات سػاء تعمق الأمخ بالسعمػمات الاقترادية الحالية أو الساضية مثل إعلان عجد أو فائس ميدان 

                                                 
(، محكخة ماستخ 2011-1980تػاتي خجيجة، تحميل العػامل السفدخة لدعخ الرخف دراسة حالة سعخ صخف الجيشار الجدائخؼ ) 1

 -تخرز تحميل اقترادؼ وتقشيات كسية، كمية العمػم الاقترادية والتجارية وعمػم التدييخ، جامعة عبج الحسيج بغ باديذ
 .7، ص2013/2014انع، الجدائخ، مدتغ

 .8تػاتي خجيجة، السخجع الدابق، ص 2
(، محكخة ماستخ 2010-1994السخاحي البذيخ، تحميل محجدات سعخ الرخف لمجيشار الجدائخؼ السقاربة الشقجية لفخانكل كشسػذج ) 3

 .48، ص2015/2016، 02تخرز اقتراد دولي، كمية العمػم الاقترادية والجارية وعمػم التدييخ، جامعة وىخان 
 .52ندالي سامية، السخجع الدابق، ص 4
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السجفػعات، العجد السػازني، معجل التزخع...، وىحا مفاده أنو لا يسكغ لأؼ مزارب أن يحقق باستسخار 
خ الآني السدتقبمي، حيث يخػ السشطخون مكاسب، كسا أن التدعيخة الآجمة يسكغ اعتبارىا كسؤشخ قػؼ عمى الدع

 1أن الأسػاق تعج كفؤ في حيغ يؤكج السسارسػن عمى عجم وجػد كفاءة ندبية في أسػاق الرخف.
 نظخية كمية النقهد: -5

تعتبخ الشطخية الكسية لمشقػد مغ أىع وأقجم الشطخيات الاقترادية التي مازالت تجور حػليا نقاشات الى 
يخ في شكميا البديط الى أن التغيخ في السدتػؼ العام للأسعار يتحجد بػاسصة التغيخات يػمشا ىحا ، والتي تذ

التي تحجث في كسية الشقػد الستجاولة في الاقتراد ، وتعتبخ ىحه الشطخية مشبعا رئيديا لػصف وتػضيح الدياسة 
حاىب السدساة بأنرار الكلاسيكية السعتسجة عمى قاعجة الحىب ، حيث حطيت بتعجيلات مدتسخة ، وفي ضل الس

 2السجرسة الشقجية الحجيثة و السشتسية الى مؤسدات رسسية كجامعة شيكاغػ و البشظ الاحتياشي الفجرالي.
تختكد ىحه الشطخية عمى أن سعخ الرخف ىػ ضاىخة نقجية نطخا لتأثخه بالسحجدات الحؿيؿية لمصمب عمى  

مغ قبل الدمصات الشقجية أما الصمب عمى الشقػد فيتحجد  الشقػد، إذ أن عخض الشقج في كل بمج يحجد بذكل مدتقل
بسدتػػ الجخل الحؿيقي ومعجل الفائجة، حيث يسارس سعخ الفائجة تأثيخا ميسا في تحجيج سعخ الرخف، فديادة 
سعخ الفائجة في دولة ما بالشدبة لسثيمو بالخارج يؤدؼ إلى زيادة سعخ الرخف، ويحجث العكذ في حالة خفس 

 .سعخ الفائجة
إلا أن سعخ الفائجة لا يعسل بسعدل عغ السعخوض الشقجؼ بل يسكغ أن يعسلا في اتجاىيغ متزاديغ،  

ويمغي كل مشيسا أثخ الآخخ ، فديادة السعخوض الشقجؼ يؤدؼ إلى ارتفاع الأسعار وبحلظ تربح الدمع السحمية 
 3ؼ.أقل تشافدية فيشخفس سعخ الرخف، ويحجث العكذ في حالة خفس السعخوض الشقج

 نظخية الإنتاج : -6
تشز ىحه الشطخية عمى أنو كمسا زادت إنتاجية البمج كمسا زاد تجفق رؤوس الأمػال الأجشبية إلى البمج 
للاستثسار في عسمية الإنتاج، وىحا بجوره يديج مغ الصمب عمى عسمة البمج، مسا يؤدؼ بجوره إلى زيادة سعخ 

ي نطام الإنتاج ومخونة في الإنتاج، فإن ذلظ يؤدؼ إلى زيادة الرخف. وبعبارة أخخػ، كمسا كان ىشاك تشػع ف
 4.الرادرات وانخفاض الػاردات، مسا يؤثخ إيجابًا عمى ؾيسة العسمة

 الدياسة النقجية المبحث الثاني:
تعتبخ الدياسة الشقجية جدءا مغ الدياسة الاقترادية الكمية، فيي تؤدؼ دورا فعالا مغ خلال تشطيع 

و التحكع في الديػلة والائتسان السرخفي، وبيحا تدتصيع أن تحقق أىجافا حيػية تحجد وفق السعخوض الشقجؼ 

                                                 
 .32سلايسية ضخيفة، السخجع الدابق، ص  1
 .67السخاحي البذيخ، تحميل محجدات سعخ الرخف، السخجع الدابق، ص   2
 .33سلايسية ضخيفة، السخجع الدابق، ص  3
نػال خالجؼ، مصبػعة بيجاغػجية ، قدع العمػم الإقترادية، كمية العمػم الاقترادية و العمػم التجارية العمػم التدييخ، جامعة   4

 .44، ص2021-2020تمسدان،  -أبػبكخ بمقايج
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أولػيات تقخرىا السذكمة الاقترادية التي يعاني مشيا الاقتراد كالبصالة، واستقخار الأسعار وتجىػر ؾيسة العسمة 
دواتيا، مغ أجل تحقيق استقخار و أ السحمية، وىحا عشجما تتػفخ ليا الطخوف السلائسة كي تتجخل بإجخاءاتيا

  يتساشى و مدتػػ الشذاط الاقترادؼ السخغػب.
ويعج استقخار أسعار الرخف مغ أولػية الأىجاف التي تدعى الدياسة الشقجية لتحؿيقيا بػية الحفاظ عمى ؾيسة   

الشقجية بأنيا:" مجسػع تعخف الدياسة و العسمة وتحقيق استقخار في الأسعار و التحكع أكثخ في معجلات التزخع،
الإجخاءات والتجابيخ اللازمة التي تدسح بتجخل البشظ السخكدؼ مدتخجماً كل آلياتو الشقجية لمتأثيخ عمى حجع 

 قترادية الكمية".لإالائتسان في إشار تػسعي أو تقييجؼ تحؿيقاً لأىجاف الدياسة ا
 الدياسة النقجية و أنهاعها لمطلب الأول: ا

 اىجاف التي وججت مغ أجميا ومبادئيا، ومختمف أشكاليلأوا دياسة الشقجيةب مفيػم الصمالس ىحافي  لسشتشاو     
 ا .                                                                                  والسجالات التي تدتعسل فيي

 أولًا : تعخيف الدياسة النقجية .
ؤية التي تحسميا مغ حيث الأىجاف و متشػعة و عجيجة , تعكذ بذكل أو بآخخ ر  تػجج لمدياسة الشقجية تعاريف

 1 السزسػن : 
( بأنيا : " مجسػع التجابيخ و الإجخاءات التي يتخحىا البشظ السخكدؼ أو Pariente. 1983) يعخف ج . باريػت 

 الدمصات الشقجية مغ أجل إحجاث أثخ عمى الإقتراد و مغ أجل ضسان إستقخار أسعار الرخف " 
( كسا يعخفيا بأنيا : " ذلظ الفعل الحؼ يدتعسل مخاؾبة عخض  Petet .1993    و يعخف ج. ب . بصاط )

 البشظ السخكدؼ كأداة لتحقيق أىجاف لدياسة العامة  ." الشقػد مغ شخف
( إلى تعخيف الدياسة الشقجية بقػلو " عبخ الدياسة الشقجية , تبحث   Daid . 1986)قج أشار ج. ه. دافيج 

 الدمصات العسػمية عمى تعجيل حجع التجاول الشقجؼ وشخوشو " 
ومؿياس  يا : أؼ شيء يقػم بجور الػسيط في التبادل،أما كمسة "نقجية" فيي مأخػذة مغ كمسة: "نقػد" ويقرج ب

 لمؿيسة، ووحجة لمتحاسب . 
ح مغ وفي الأخيخ فقج تع التػصل إلى أن الدياسة الشقجية ىي عبارة عغ سياسة تذسل جسيع الإجخاءات التي تتخ

الشقج و الإئتسان ومغ قبل الحكػمة , و البشظ السخكدؼ و الخديشة بقرج التأثيخ عمى مقجار و تػفيخ و إستعسال 
ىشا ميسة الدياسة الشقجية لا تقف عشج حجود الخقابة عمى حجع العسمة السرجرة و عخض إستخجام الإئتسان 

 السرخفي بل تتسجد بتذكيل أيزا الدياسة الإفتخاضية لمقصاع الحكػمي .
 

                                                 
اسية بإستخجام عبػد عبج السجيج و د. لخزخ دولي , أثخ الدياسة الشقجية عمى إستقخار سعخ الرخف في الجدائخ : دراسة ؾي  1

, جامعة محمد  06-2018, مجمة مجاميع السعخفة عجد:  2015-1990( خلال الفتخة VARذج أشعة الإنحجار الحاتي ) نسا
 . 189شاىخؼ بذار , الجدائخ , ص 
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 . أنهاع الدياسات النقجية ثانياً :
الأمػال ومرادرىا في الجولة، حيث يتع تشفيحىا مغ قبل تيجف الدياسة الشقجية إلى التحكع في كسية 

البشظ. السخكدؼ، أو مجمذ العسمة، أو أية سمصة نقجية في الجولة، ويتع ترشيف الدياسة الشقجية عمى أنيا 
 1تػسعية أو انكساشية، وؼيسا يأتي تفريل لكل مشيا :

 : الدياسة النقجية التهسعية -/1
ة إلى زيادة الشسػ السحمي والشذاط الاقترادؼ، وتدتخجم في حالات تيجف الدياسة الشقجية التػسعي

الخكػد أو ارتفاع معجلات البصالة، تعسل ىحه الدياسة عمى خفس أسعار الفائجة مغ خلال مجسػعة مغ التجابيخ، 
اص مسا يخمق الأمػال ويذجع الإنفاق، كسا أنو يديج مغ السعخوض مغ العسمة في الدػق لتحفيد الاستثسار الخ

والاستيلاك، مسا يداعج الذخكات والأفخاد في الحرػل عمى قخوض بأسعار فائجة أقل وتػسيع أنذصة الإنتاج 
 2والإنفاق عمى الدمع الاستيلاكية الكبيخة.

 : الدياسة النقجية الانكماشية -/2
الفائجة وتقميل عخض تيجف الدياسة الشقجية الانكساشية إلى الحج مغ التزخع عغ شخيق زيادة أسعار        

الشقج في البلاد، مسا يؤدؼ إلى إبصاء الشسػ الاقترادؼ وزيادة معجلات البصالة، إلا أن ذلظ يكػن ضخورياً لمحج 
 3مغ التزخع الحؼ يؤدؼ إلى رفع تكاليف السعيذة.

مخكػد تػاجو الدياسة الشقجية صعػبات لأنيا مصمػبة لخفس أسعار الفائجة لتذجيع الاستثسار كعلاج ل   
الاقترادؼ، ولأن أسعار الفائجة كطاىخة نقجية يحجدىا العخض والصمب عمى الشقػد، فإن الدياسة الشقجية تعتسج 
عمى زيادة السعخوض مغ الشقػد و يعتسج عمى زيادة كسية الشقػد، ولكغ زيادة كسية الشقػد تؤدؼ إلى تدارع 

 التزخع.
ية تقػم عمى نطام سعخ الفائجة الحؼ يعتبخ سعخ الفائجة أحج أىع " أن الدياسة الشقج محمد يػسف كسال ويخػ "    

أدواتو. ويؤكج أن ذلظ يؤدؼ إلى تفاقع الطاىخة التزخسية، وأن الجافع وراء ذلظ ىػ السقامخة بيغ الحاضخ 
ج والسدتقبل، بيغ الخبا والتزخع، ثع يؤكج أنشا أمام مصمب عالسي محجد بالتخمي عغ الشطام الخأسسالي، والخخو 

 4مغ غبار ذلظ الشطام، والتصمع إلى اكتذاف أدوات اقترادية ججيجة.
وىشاك مذكمة أخخػ تػاجو الدياسة الشقجية وىي إمكانية تزارب الأىجاف التي تدعى الدياسة الشقجية إلى   

وىحا قج  تحؿيقيا. تؤدؼ السذتخيات مغ الدػق السفتػحة إلى زيادة القاعجة الشقجية، وبالتالي زيادة عخض الشقػد،

                                                 
الشقجية في تحقيق الاستقخار الإقترادؼ في الجدائخ، محكخة ماستخ،  إقتراد نقجؼ بشكي، قدع العمػم  الدياسةبػدراؼ أميخة، دور   1

 .11، ص2021-2020السديمة، -الإقترادية، كمية العمػم الاقترادية و العمػم التجارية العمػم التدييخ، جامعة محمد بػضياف
 .11تقخيخ مشطسة العجل الجولية، السخجع الدابق، ص   2
 .27، ص1996محمد يػسف كسال، السرخؼية الإسلامية الدياسة الشقجية، دار الػفاء لمصباعة والشذخ والتػزيع،  3
 .36محمد يػسف كسال، السخجع الدابق، ص  4
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يؤدؼ إلى رفع معجل الارتفاع في السدتػػ العام للأسعار، أؼ إثارة التزخع. وفي حالة خفس معجل الشسػ 
 1عخض الشقػد لمديصخة عمى التزخع، فإن كل مغ سعخ الفائجة ومعجل البصالة سيختفع.

 ة  : أدوات وأهجاف الدياسة النقجيني المطلب الثا
 "تمعب الدياسة الشقجية دوراً ىاماً في تشسية الاقتراد مغ أجل تحقيق اليجف الأسسى لمدياسة الاقترادية 

ومكافحة التزخع والخكػد الاقترادؼ، ونطخاً لأىسية ىحه الأىجاف فإن البشػك " ىجف الاستقخار الشقجؼ الػششي 
أن تكػن مسمػكة لمجولة مغ خلال ترسيع السخكدية التي تدتخجم الدياسة الشقجية كػسيمة لتحؿيقيا يجب 

الدياسات الشقجية والسالية والتشسػية، بحيث يكػن لمتجخل الحكػمي في الشذاط الاقترادؼ دور فعال في تحقيق 
الأىجاف ذات الرمة في البمجان التي لا يكػن فييا البشظ مسمػكاً بالكامل لمجولة، يتع وضعو تحت إشخاف 

 2الجولة.
 . آليات الدياسة النقجية أولًا : أدوات و

إن اعتساد الدياسة الشقجية أداة معيشة أو أكثخ مغ أدواتيا يعتسج عمى الكيؽية التي تعتسجىا الدياسة الشقجية في    
 تعسل عمى تحقيق أىجافيا ؛ وفق إشاريغ و قج تع تقديع تمظ الأدوات إلى :  -في الغالب  -تحقيق أىجافيا؛ فيي 
 لمدياسة الشقجية. الأدوات الغيخ مباشخة

( في دراستو لأدوات الدياسة الشقجية أن ـيسشة البشظ السخكدؼ عمى الدػق الشقجؼ 2006يذيخ فيسي )
التقميجؼ و قجرتو عمى تػجيو مدار الدياسة الشقجية بصخيقة فعالة إنسا يتػقف عمى عجد مغ العػامل مغ أىسيا 

ىحه الدياسة لمتأثيخ بصخيقة سخيعة  عمى تكمفة عسميات قجرة البشظ السخكدؼ كدمصة نقجية في استخجام أدوات 
بحيث يكػن البشظ السخكدؼ ىػ السدتيل لعسمية التغييخ، وقائجاً ومػجياً  الإقخاض التي تقػم بيا البشػك التجارية,

ي لسدارىا وفي الػقت الحؼ يذاء ىػ لا البشػك التجارية، قجرة البشػك التجارية بسا لجييا مغ مخكد احتكارؼ ف
الدػق الشقجؼ, عمى نقل الآثار الستختبة عمى تغييخ تكمفة عسميات الإقخاض إلى عسلائيا في أسخع وقت مسكغ 

 3وبالذكل الحؼ يحقق أىجاف الدياسة الشقجية.
 : الأدوات الكمية )غيخ المباشخة( للدياسة النقجية -/1

مدتػػ الائتسان في اقتراد ىي مجسػعة مغ الأدوات التي تيجف بذكل غيخ مباشخ إلى التأثيخ عمى 
ما بيجف التأثيخ عمى تكمفة القخوض ومدتػػ الديػلة البشكية مغ أجل إحجاث تغييخ في كسية الشقػد الستجاولة 

 الإجسالية.
 

                                                 
باب الشاقة أحسج أبػ الفتػح، نطخية الشقػد والبشػك والأسػاق السالية، مجخل حجيث لمشطخية الشقجية والأسػاق السالية، مؤسدة ش 1

 .133، ص1998الجامعة، 
شابخا محمد عسخ، نحػ نطام نقجؼ عادل دراسة لمشقػد والسرارف والدياسة الشقجية في ضػء الإسلام، السعيج العالسي لمفكخ  2

 .251، ص1981الإسلامي،
 .312فيسي  حديغ كامل، أدوات الدياسة الشقجية، السخجع الدابق، ص 3
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 إعادة الخرم:سعخ  - أ
سعخ إعادة الخرع ىػ عبارة عغ سعخ الفائجة الحؼ يتقاضاه البشظ السخكدؼ مغ البشػك التجارية نطيخ إعادة    

ع ما لجييا مغ أوراق تجارية وأذونات الخديشة أو لقاء ما يقجمو إلييا مغ سمف وقخوض، ويعتبخ سعخ إعادة خر
الخرع مغ أقجم الأدوات السدتخجمة مغ شخف البشظ السخكدؼ، ففي حالة التزخع يقػم البشظ السخكدؼ بخفع 

سان بيجف الحج مغ الأوضاع التزخسية معجل إعادة الخرع ليحج مغ قجرة البشػك التجارية عمى التػسع في الائت
ويقخر السدتثسخون عجم  فارتفاع تكمفة الائتسان الستسثمة في سعخ الفائجة تؤدؼ إلى ارتفاع تكمفة التسػيل، 

 1الاقتخاض، وقج يمجؤون إلى استثسار أمػاليع في الأسػاق السالية بذخاء الأسيع والدشجات.
تعج سياسة إعادة الخرع أداة غيخ فعالة في حالة الكداد مشو في حالة التزخع حيث يؤدؼ الكداد إلى زعدعة   

ثقة رجال الأعسال في الاستثسار حتى وان أصبح سعخ الفائجة صفخ إن لع يتػفخ الجافع إلى الاستثسار أؼ الخبح، 
ة ؼيسا يتعمق بدياسة الائتسان، خاصة في ضل ىحه الأداة مؤشخا أمام البشػك اتجاه الدمصات الشقجي عجتلحا 

تجىػر أىسية الكسبيالات كػسيمة لتسػيل التجارة لديادة سمصة الجولة عمى الدػق الشقجية مغ خلال الإفخاط في 
إصجار أذونات الخديشة مسا أدػ إلى إضعاف دور البشػك السخكدية، بالإضافة إلى استخجام وسائل حجيثة وأكثخ 

 2الدػق السفتػحة والاحتياشي الإلدامي.  فعالية كالدياسة
 ندبة الاحتياطي الإلدامي: -جـ

حتياشي الإلدامي مغ أىع أدوات الدياسة الشقجية التي يدتخجميا البشظ السخكدؼ لمتأثيخ عمى لإتعتبخ ندبة ا    
"خمق الشقػد".  ئتسان السسشػح بسا يؤثخ في عخض الشقػد كسا سبق الإشارة في الجدء الخاص بعسميةالإمدتػيات 

حيث يفخض البشظ السخكدؼ عمى البشػك وفق ىحه الأداة إيجاع ندبة معيشة مغ ودائع العسلاء لجييا في حداباتيا 
 لجػ البشظ السخكدؼ.

بالتالي يسكغ لمبشظ السخكدؼ إذا ما أراد تبشي سياسة نقجية تػسعية أن يقػم بخفس ندبة الاحتياشي الإلدامي،     
ر أكبخ مغ الديػلة لمبشػك لمتػسع في مشح الائتسان، كسا يسكشو في حالة رفع الشدبة، تبشي وبالتالي يتيح قج

سياسة نقجية انكساشية لتقييج السعخوض الشقجؼ وتقميل معجل التزخع. يُذار إلى أن البشظ السخكدؼ لا يمجأ كثيخاً 
ياسة الشقجية، حيث إن تغييخىا يؤدؼ إلى تغييخ ىحه الشدبة وإنسا يغيخىا مغ حيغ لآخخ وفق مقتزيات إدارة الد

 3إلى تغييخات واسعة الشصاق في الجياز السرخفي.
 :الأدوات النهعية-/2
تدتخجم وسائل الدياسة الشقجية الشػعية لمتأثيخ عمى كيؽية الائتسان و كمفتو و ليذ عمى حجسو، و ىحه الأدوات  

 كثيخة مشيا :
                                                 

تراد بشكي ونقجؼ(، قدع العمػم الإقترادية، كمية العمػم الاقترادية و العمػم التجارية تمسداني حشان، مصبػعة بيجاغػجي)إق 1
 .70/ 69، ص2022-2021تمسدان، -العمػم التدييخ، جامعة أبػبكخ بمقايج

 .70تمسداني حشان، السخجع الدابق، ص  2
 .248ص، 2000داود، "مبادغ الاقتراد الكمي"، دار السيدخة ،الأردن،  سميسانمرصفي   3
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الدمصات الشقجية بػضع حج أعمى لإجسالي الائتسان الحؼ تسشحو  : ىػ إجخاء تشطيسي تقػم بوتأطيخ القخوض  -أ
البشػك التجارية وفق ندب محجدة خلال العام كأن لا يتجاوز ارتفاع مجسػع القخوض السػزعة ندبة معيشة، قج 
تكػن ىحه الشدبة عمى أساس إجسالي رأس مال البشظ أو إجسالي السبالغ الستػفخة لجيو. وفي حالة تجاوز البشظ 

 1ليحه الشدبة السحجدة يكػن عخضة لعقػبات مغ شخف البشظ السخكدؼ.
وىي ؾيام البشظ السخكدؼ بذخاء وبيع سشجات مغ الدػق الحخة لمدشجات؛ وىي أىع  عمليات الدهق المفتهحة: - ب

أداة لمدياسة الشقجية، وىي  أيزا محجد لمتغيخ في العخض الشقجؼ، وعسميات الدػق السفتػحة يتختب عمييا 
ة حجع العسمة في التجاول في حالة الذخاء، ومغ ثع يتدع حجع القاعجة الشقجية، والعكذ في عسمية البيع زياد

وتيجف  في الدػق السفتػحة لمدشجات؛ وىػ انكساش حجع العسمة الستجاولة، ومغ ثع تخؽيس القاعجة الشقجية.
 2الدياسة الشقجية مغ خلال استخجام عسميات الدػق السفتػحة إلى : 

الشقز؛  لجػ البشػك التجارية؛ سػاء بالديادة أو  Excess Reservesالتأثيخ عمى حجع الاحتياشيات الفائزة  _
مسا يؤثخ عمى حجع الائتسان ، وحجع السعخوض الشقجؼ، والصمب عمى الاستثسار بسا يتساشى والأىجاف 

 قترادية لمجولة.لإا
 إيجاد نػع مغ الاستقخار بيغ سعخ الفائجة في كل مغ الدػق الشقجؼ وسػق رأس السال. _ 
محاولة التغمب عمى أؼ تقمبات مػسسية أو عخضية قريخة الأجل في حجع السعخوض الشقجؼ، والشاتجة عغ  _

 الشقجؼ. عػامل الدػق 
 ثانياً : أهجاف الدياسة النقجية 

 3مجسػعة مغ الأىجاف الشيائية التي يدعى تحؿيقيا مغ أىسيا:يتبشى البشظ السخكدؼ في كل دولة 
 تحقيق استقخار سعخ الرخف: -/1

تدعى الدمصات الشقجية باستسخار إلى تحقيق استقخار الأسعار. ويخجع ذلظ إلى التكاليف الاجتساعية 
يؤثخ بجوره سمباً عمى الشسػ والاقترادية السمسػسة لتقمبات الأسعار وعجم اليقيغ وصعػبة التخصيط لمسدتقبل، مسا 

الاقترادؼ. وعمى الخغع مغ أن الدياسة الشقجية لا تؤثخ فقط عمى معجل التزخع، بل تتأثخ أيزاً بدياسات 
اقتراد الأسعار الأخخػ، وخاصة الدياسة السالية، إلا أن معطع الأعسال الاقترادية حػل التزخع والاستقخار 

ىػ اليجف الأصمي لمدياسة الشقجية وأن تجابيخ الديصخة عمى السعخوض السالي تطيخ أن الديصخة عمى التزخع 
 الشقجؼ مػجية مباشخة إلى ىحه الغاية ويتزح أن ىحا ىػ الحال. ومغ ناحية أخخػ فإن الاستقخار السالي والتحكع

                                                 
 .190عبػد عبج السجيج ، لخزخ دولي، السخجع الدابق،ص  1
 .12/13بػدراؼ أميخة، السخجع الدابق، ص  2
يع، دور الدياسة الشقجية في تحقيق أىجاف ا 3  .127، ص  لدياسة الاقتراديةأمال عمي إبخاـ
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ع في التزخع لا يقترخ عمى تحقيق التػازن بيغ العخض والصمب في أسػاق الدمع والخجمات عغ شخيق التحك
 1في عخض الشقػد.

 رفع معجلات النمه الاقترادي:  -/2
كان يشطخ في البجاية إلى إن معجل عال مغ الشسػ الاقترادؼ بأنو مختبط بتحقيق العسالة الكاممة، لكغ 
تغيخ الشطخة بعج الخسديشيات مغ القخن العذخيغ وأصبح يشطخ إلى الشسػ الاقترادؼ كيجف مغ الأىجاف 

قجية، غيخ أن ىحا اليجف لا يسكغ تحؿيقو إلا بتػفخ سياسة اجتساعية ملائسة وليحا نجج دور الشيائية لمدياسة الش
 2الدياسة الشقجية يعسل بالتشديق مع ىحه العػامل بػية تحقيق ىحا اليجف.

 زيادة مدتهيات التذغيل: -/3
تذغيل مغ بيغ ىشاك إجساع بيغ الاقترادييغ عمى أن يكػن ضسان التػضيف كامل أو مدتػػ مختفع مغ ال

اليجاف التي تدعى إلييا الدياسة الشقجية، ويخاد بحلظ أن تحخص الدمصات الشقجية عمى تثبيت الشذاط الاقترادؼ 
عشج أعمى مدتػػ مسكغ مغ التػضيف لمسػارد البذخية، وعمى الدمصات الشقجية اتخاذ جسيع الإجخاءات الكفيمة 

 3ل اقترادية .بتجشيب الاقتراد البصالة وما يخافقيا مغ مذاك
تحقيق الاستقخار الشقجؼ والاقترادؼ مغ خلال مػاجية التغييخ في السدتػػ  تحقيق الاستقخار المالي: -/4

العام الحؼ يؤثخ عمى العسمة الػششية، محاولة تحقيق تشسية اقترادية عمى مدتػػ كل القصاعات الاقترادية، 
 4الشاتج السحمي الإجسالي. مسا يشعكذ عمى وزيادة حجع كل مغ الجخل الػششي ونسػ

 إنعاش النمه الاقترادي الدخيع: -/5
السقرػد بالشسػ الاقترادؼ ىػ تحقيق زيادة مدتسخة في الشاتج السحمي الإجسالي الحؿيقي لمبمج، إذ 
تداىع الدياسة الشقجية في دفع عجمة الشسػ الاقترادؼ مغ خلال رقابتيا عمى حجع الائتسان )حجع احتياشات 

لتجارية وقجرتيا عمى خمق الائتسان( وتكمفتو )سعخ الفائجة(، فالدياسة الشقجية التػسعية تداعج عمى خمق البشػك ا
الائتسان مغ خلال تخؽيس أسعار الفائجة، مسا يذجع الصمب عمى القخوض والاستثسار وبالتالي تحقيق الشسػ 

ة الشقجية عمى الخفع مغ أسعار الاقترادؼ، والعكذ صحيح؛ تحديغ وضعية ميدان السجفػعات تعسل الدياس
الفائجة مغ أجل جمب رؤوس الأمػال الأجشبية إلى داخل الجولة، واتباع سعخ صخف أجشبي مشاسب يؤدؼ إلى 

 تذجيع الرادرات والحج مغ الػاردات.

                                                 
(، السجمة 1990/2018مشال جابخ مخسي محمد، تقييع فعالية الدياسة الشقجية في تحقيق أسعار الرخف في مرخ خلال فتخة)  1

 .493، ص2018العمسية للإقتراد والتجارة، مرخ، 
تدييخ، جامعة مشيخة بباس، محاضخات في إقتراد الدػق، قدع الإقتراد، كمية العمػم الاقترادية و العمػم التجارية العمػم ال  2

 .87، ص2020سصيف، -فخحات عباس
يع، السخجع الدابق، ص  3  .187أمال عمي إبخاـ
، 06، العجد03مػساوؼ أمال، وفاشسة مذتخ، دور الدياسة الشقجية في تحقيق التػازن، مجمة الجراسات الاقترادية السعاصخة، مج  4

 .153، ص 2018الجدائخ،
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وسعخ الرخف، بسا يتػافق مع معجلات الشسػ الأعمى السسكغ تحؿيقيا لتعديد التشسية   استقخار الأسعار: -/6
لدخيعة للاقتراد(يخػ العجيج مغ الاقترادييغ أن اليجف الأساسي لمدياسة الشقجية ىػ استقخار الأسعار مغ ا

خلال مخاؾبة الائتسان السرخفي، لأن التغيخ في الأسعار يؤدؼ إلى إلحاق الزخر بفئة الجائشيغ لرالح فئة 
قخار سعخ العسمة الػششية وذلظ مغ خلال السجيشيغ، مسا يؤدؼ إلى سػء تػزيع الثخوة بيغ الصخفيغ، ومشيا است

الحج مغ التػسع السفخط في عخض الشقػد، بالإضافة إلى التدام البشظ السخكدؼ بالحفاظ عمى حجع مشاسب مغ 
 1الاحتياشات الجولية وعجم التػسع في إقخاض الحكػمة التحقيق الاستقخار في ؾيسة العسمة الػششية.

 : تحقيق الاستخجام الكامل -/7
لجور يجب ان يبمغ معجل البصالة صفخ، حيث ان التذغيل الكامل يعشي زيادة حجع العسالة احدب 

وتحقيق أقرى مدتػػ مسكغ مغ التػضيف، أؼ الاستغلال الكامل لكل الصاقات الإنتاجية في السجتسع، ويجب 
معجل تذغيل القػػ  ملاحطة ان سعي الدياسة الاقترادية إلى تحقيق التذغيل الكامل لا يعشي بالزخورة أن

 2%، أو أن معجل البصالة يداوؼ صفخا.100العاممة 
 

                                                 
، 2017، مارس 1، العجد3(، مجمة البذائخ الاقترادية، مج2000/2015عسيخوش، فعالية الدياسة الشقجية في الجدائخ) بمغػم  1

 .36/37ص 
مصبػعة بيجاغػجية، ) إقتراد بشكي ونقجؼ(، قدع العمػم الإقترادية، كمية العمػم الاقترادية و العمػم التجارية العمػم التدييخ،    2

 ، ص.2019-2018تشة، با-جامعة الحاج لخزخ
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 : خلاصة الفرل
مغ خلال الفرل ندتشتج أن سعخ الرخف ىػ الشدبة التي يتع عمى أساسيا مبادلة الػحجات الشقجية 

والاعتساد الػششية بالػحجات الشقجية الأجشبية في وقت معمػم ونقرج بالعسمة الأجشبية ىشا كافة الػدائع 
والسجفػعات السدتحقة بعسمة ما إضافة إلى الحػالات والذبكات الدياحية والكسبيالات، أؼ سعخ الرخف ىػ ثسغ 
الػحجة الػاحجة مغ عسمة ما، مقػما بػحجات مغ عسمة أجشبية أخخػ، ويػجج شخيقتان لتدعيخ العسلات وىسا 

 التدعيخ السباشخ والتدعيخ غيخ السباشخ.
قجية وسعخ الرخف ىي كل عسمية تجارية أو مالية تتع بيغ رعايا الجولة وبيغ العالع إن الدياسة الش

الخارجي تؤثخ في السيدان الحدابي، إذا تبيغ أن أحج جانبي السيدان مرادر الصمب عمى العسلات الأجشبية وبيغ 
ػازن في السيدان الجانب الآخخ مرادر العخض مغ العسلات الأجشبية وسعخ الرخف ىػ الدعخ الحؼ يحقق الت

 الحدابي أؼ يحقق التػازن بيغ كل مغ الصمب والعخض مغ العسلات الأجشبية.



 

 

 

 الفرل الثاني :
دراسة قياسية لأثخ الدياسة النقجية 
على سعخ الرخف في الجدائخ خلال 

 (2022-1990الفتخة )
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 تمهيج :

ام أكثخ بيحه بعج إتسام الإشار الشطخؼ لمجراسة سػف نحاول تدميط الزػء عمى الجانب التصبيقي ليا و للإلس
الجراسة سػف نحاول إعصاء نطخة سخيعة عغ الشساذج الإقترادية الكمية ليحا الغخض , ولقج تع تقديع ىحه 

وإختبار السعمسات الخاصة ,  ((VARالجراسة إلى جانب نطخؼ تع التصخق ؼيو إلى تعخيف نسػذج الانحجار الحاتي
الدياسة الشقجية والستسثمة في إحتياشي الاجبارؼ ؛سعخ إعادة وجانب تصبيقي لؿياس مجػ تأثيخ أدوات  ؛ بالجراسة

-1990الخرع ؛سعخ الفائجة الإسسي في الجدائخ عمى سعخ الرخف مغ خلال دراسة ؾياسية لمفتخة السستجة مغ 
 و لحا سشتصخق في ىحا الفرل إلى : 2022

 (.(VARالحاتيتعخيف نسػذج الانحجار  السبحث الأول:
-1990)ج ؾياس لأثخ الدياسية الشقجية عمى سعخ الرخف في الجدائخ خلال الفتخة نسػذ :يالسبحث الثان

2022) 
 الشسػذج إختبار السعشػية . تقجيخ السبحث الثالث:
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 (VARذج الإنحجار الحاتي )المبحث الأول : نمه 
السدتمقة و الستغيخات التابعة حيث يعتبخ نسػذج الإنحجار الحاتي عغ باقي الشساذج كػنو لا يسيد بيغ الستغيخات 

 تعتبخ كميا متغيخات داخمة أو تابعة و تذتخط أن تكػن الدلاسل الدمشية مدتقمة في درجات مختمفة .

 (VARالمطلب الأول : تعخيف نمهذج الإنحجار الحاتي )

  ولا يػجج الستغيخات يعتبخ الشسػذج مغ الشساذج الؿياسية لجراسة التفاعل بيغ الستغيخات الإقترادية الكمية , 
تعامل جسيع الستغيخات ً( ،  Variables Exogénes) خارجية متغيرات يًجد ً لا،  الكمية الاقتصادية

, ويتع في ىحا الشسػذج كل ( Variables Endgénes) السدتخجمة في الشسػذج عمى أنيا متغيخات داخمية
متغيخة مغ متغيخات الجراسة كجالة لؿيع الستغيخ نفدو في الفتخات الدابقة و ؾيع الستغيخات الأخخػ في الشسػذج في 

 . الفتخات الدابقة 

" أو بفكخة نساذج الإنحجار الحاتي , وذلظ في VARأول مغ جاء بشسػذج ال " Sims "(1980)سيمس " الباحث
" , وىػ عبارة عغ دراسة لاقتراد بمجيغ ىسا الػلايات الستحجة reality Macroeconomic and "مقالو الذييخ

الأمخيكية و ألسانيا الغخبية , و يقتخح الباحث سيسذ معالجة كل الستغيخات برفة متساثمة دون شخط إقراء , 
ذكل الييكمي و يتػقع أن الذكل وإدخال عامل التأخيخ لكل الستغيخات في كل السعادلات , و قجم شخق التحجيج لم

 السخترخ ليحه الشساذج يسكغ أن يعتبخ التقخيب الحؿيقي لمذكل الييكمي غيخ محجد لمشطام الإقترادؼ .

   النماذج الانحجارية :

يختز تحميل الانحجار بجراسة متغيخ واحج يعخف بالستغيخ السعتسج أو )التابع( عمى متغيخ واحج أو أكثخ تعخف 
لسفدخة ) الستغيخات السدتقمة( ، و ذلظ مغ خلال نسػذج رياضي يػضح العلاقة الكسية بيغ ىحه  الستغيخات ا

الستغيخات . تيجف عسمية الشسحجة إلى تخجسة مذكمة حؿيؿية بػصف رياضي يعخف بالشسػذج بغخض وصفيا ، 
 1مى الشحػ التالي :تحميميا و التشبؤ بسدارىا ، و يسكغ تقديع مخاحل الشسحجة الخياضية إلى عجت مخاحل ع

  تحجيج و صياغة السذكمة : في ىحه السخحمة يتع تعخيف السذكمة و حجودىا و حجسيا لتكػن مػضػعيا
لمبحث و التحميل ، تعج الخبخة العمسية و الجراسات الدابقة مغ أىع مرادر الحرػل عمى السذكمة ، و 

 بصخح عجت تداؤلات .يبجغ الباحث بتمسذ أية علاقات قج تخبط بيغ الستغيخات و ذلظ 
  صياغة فخوض الشسػذج: يعشي تكػيغ فكخة مبجئية عغ الشتائج الستػقعة، و ذلظ بػضع الإجابات

 السحتسمة لأسئمة البحث .

                                                 
محكخة تخخج ماستخ : أثخ بعس الستغيخات الاقترادية عمى سعخ الرخف ، دراسة ؾياسية لحالة الجدائخ خلال الفتخة  1
 .82.ض1990/2020:
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  صياغة السذكمة رياضيا : تتع برياغة العلاقات بيغ متغيخات برػرة رياضية قابمة لمؿياس و ذلظ
أن الخصأ في تحجيج الذكل الجبخؼ لمعلاقة بيغ الستغيخات بتحجيج متغيخات الشسػذج السخاد بشاؤه ، إذ 

 يتختب عميو أخصاء في الؿياس و تفديخ ىحه العلاقة و بالتالي الخخوج بشتائج خاشئة .
  حل الشسػذج رياضيا : في ىحه السخحمة تحجد البيانات السصمػبة جسيعيا و شخق جسعيا ، اختيار شخيقة

 معالع الشسػذج. ؾياس السشاسبة ،و مغ ثع يتع تقجيخ
  تفديخ الشتائج التي يتع الحرػل عمييا: بعج حل الشسػذج الخياضي يتعيغ عمى الباحث تفديخ الشتائج

 التي يتع الحرػل عمييا و مقارنة ىحه الشتائج لمفخوض التي وضعت في السخحمة الثانية.
 بارات الخياضية تعصي تأكيج صحة الشسػذج : يتع التأكيج مغ صحة الشسػذج باستخجام جسمة مغ الاخت

 الجلالة الخياضية و الاحرائية لمشسػذج السقجم .
  استخجام الشسػذج:  تدتخجم في ىحه السخحمة الأخيخة نتائج الشسػذج الحؼ تع بشائو لػصف و تحميل

 السذكمة و مػضػع الجراسة و لتشبؤ بسدارىا بػية الخخوج بحمػل و مقتخحات و تػصيات بذأنيا .
  الارتباطدراسة   المطلب الثاني :

مغ أدوات التحميل  الػصفي الحؼ ييجف إلى معخفة ما إذا كانت ىشاك علاقة بيغ الستغيخات   ة يعتبخ الارتباط أدا 
الاقترادية ، و يػجج ىشاك العجيج مغ الصخق لؿياس ىحه العلاقات الاقترادية أبدصيا الارتباط البديط الحؼ 

، و عشج وجػد أكثخ مغ ضاىختيغ ندسي العلاقة Yو Xبيغ الطاىختيغ يختز في البحث عغ العلاقة الارتباشية 
 بيشيع بالارتباط الستعجد ن فدشتصخق في ىحا السصمب إلى مفيػم الارتباط الستعجد و مخاحل دراستو .

 أولا: مفههم الارتباط المتعجد :   

  الارتباط ىػ ذلظ الأسمػب  الحؼ يفدخ درجة قػة و اتجاه العلاقة بيغ الستغيخيغX  ،Y  دون الشطخ
إلى الدببية بيشيسا ، فقج يختبط ىحيغ الستغيخيغ بعلاقة خصية أو غيخ خصية و قج لا تكػن أؼ 

بأنو يبحث  علاقة عمى وجو الإشلاق ، و مغ بيغ أنػاع الارتباط  يػجج الارتباط الستعجد الحؼ يعخف
  1العلاقة بيغ أكثخ مغ متغيخيغ .

 " يختز الارتباط الستعجد لجراسة العلاقة الارتباشية بيغ ضاىختيغ إحجاىسا ضاىخة ناتجةY و "
 2(  X3…….Xn،X2،X1 الأخخػ مجسػعة مغ الطػاىخ السدببة )

 
 
 

                                                 
 .184ن ص2008ابخرايع أبػ عقيل ، مبادغ الاحراء، دار اليدورؼ لمشذخ و التػزيع ، الأردن،  1
 .141،ص2007الخياضي و الشساذج الاحرائية ،ديػان السصبػعات الجامعية الجدائخ، معتػق امحمد ، الاحراء  2
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 ثانيا: مخاحل دراسة الارتباط المتعجدة 

 1 : السخور بالخصػات التاليةمغ أجل دراسة  ارتباط الستعجد يجب 

  تحجيج العػامل السؤثخة في الستغيخy. التابع عجدا و نػعا 
 .اختيار الستغيخات السدتقمة 
 . حداب معامل الارتباط الستعجد لمعلاقة الارتباشية 
 .اختيار دلالة معامل الارتباط الستعجد 
 . تحجيج نػع معادلة التسثيل بشاءا عمى شبيعة العلاقة السجروسة 
 .حداب ثػابت معادلة التسثيل بصخيقة السخبعات الرغخػ 

 ثالثا : حداب معامل الارتباط المتعجد .

  :يخمد لو معادل الارتباط المتعجدR2 يبيغ ىحا السعامل العلاقة التي تخبط بيغ الستغيخ التابع ) السفدخ( و ،
 2الستغيخات السدتقمة ) السفدخة( ن و يتع حدابو كسا يمي : 

 R²=  
  

 R²=1-  
 

 مجسػع مخبعات الفخوق بيغ الؿيع الحؿيؿية  :   حيث أن :
 iӯو الؿيع التقجيخ 

  معامل الارتباط البديط يخمد لوr و يتع حدابو بأخح الجحر التخبيعيR2  . 
 معامل التحجيج بسعجل أو السرحح : و يخمد لو بالخمد  Ṝ²    

]R2=1-(1-R2)]          بالعلاقة التالية : ويعخف   
 :حيث        

n. تسثل عجد السذاىجات : 

                                                 
 .12نفذ السخجع ،ص 1
،  1ط SPSSعبج الحسيج عبج السجيج البمجاوؼ ، د. أساليب الاحراء لمعمػم الاقترادية و ادارة الاعسال مع استخجام بخنامج  2

 .202، ص2009دار وائل لمشذخ ، الاردن،
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K تسثل عجد السعالع السقجرة :   
 الفخضيات  المطلب الثالث : إختبار

 تيجف عسمية اختبار الفخضيات إلى الػصػل إلى قخار بذأن قبػل أو رفس فخضية محجدة . 

 Tأولا : اختبار دلالة المعامل الارتباط المتعجد 

" بحيث يتع حداب ؾيسة احرائية ستيػدنت ليتع tيتع اختبار  معشػية السعاملات باستعسال احرائيات ستيػدنت "
   1: مقارنتيا بالإحرائية السججولة و ذلظ وفقا لمعلاقة التالية 

 
 :حيث 

n تسثل حجع العيشة : 

 m ىػ عجد الثػابت الجاخمة في عسمية التسثيل: 

  Fثانيا : اختبار معنهيات الارتباط 

 " fيتع اختبار معشػية الشسػذج  ككل استعسال احرائية ؼيذخ "

ذات تػزيع شبيعي متعجد الستغيخات ، و kتسثل متغيخات عذػائية عجدىا  ( Xk…………))،X2،X1 بافتخاض أن 
مع بؿية الستغيخات الأخخػ  X1يسثل معامل الارتباط الستعجد بيغ الستغيخ  (RK،R2،R1 ،Ri) ..........أن 

 ((K-1البالغ عجدىا 

( نزع فخضيتيغ Ri( مع بؿية الستغيخات الأخخػ )Xiلاختبار معشػية معامل اختبار الستعجد بيغ الستغيخ )
 2:  كالاتيللاختبار و ىسا 

H0 :Ri=0 

H1 :Ri>1 

 :أعلاه ىي  H0إن احراء اختبار الفخضية : 

                                                 
 . 741كره ص ذج الإحصائي , مرجع سابق ذامحمد , الإحصائي الرياضي و النما معتوق  1
،دار الرفاء لمشذخ و التػزيع، الأردن ، 1حدغ ياسيغ شعسة ، امام حديغ حشػش  أساليب الاحراء التصبيقي، ط  2

 193،ص192،ص2009
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 حيث أن :

Ri  :( يسثل معامل الارتباط الستعجد بيغ متغيخXI.مع بؿية الستغيخات ) 

K: . يسثل عجد الستغيخات 

 n:. يسثل عجد السفخدات العيشة 

" محدػبة أكبخ مغ  أو تداوؼ الؿيسة الجج Fعشجما تكػن ؾيسة احراء الاختبار "H0يتع رفس فخضية العجد 
 ( Riو ىحا يعشي أن ؾيسة معامل  الارتباط الستعجد ) ( Fcal > Ftab )ولية أؼ أن

 .  )αتكػن معشػية وفقا معصيات العيشة عشج مدتػػ العيشة )

" السحدػبة أقل مغ الؿيسة الججولية ، أؼ Fعشجما تكػن ؾيسة الاحراء اختبار"H0يتع قبػل الفخضية العجم 
غيخ معشػية وفقا لسعصيات ( Riأن ؾيسة الارتباط الستعجد )أن ...................................و ىحا يعشي 

 àالعيشة عشج مدتػػ السعشػية 

 (Durbin-Watson)ثالثا : الاختبار الحاتي للأخطاء 

يدتعسل ىحا الاختبار لمتأكج مغ وجػد أو عجم وجػد الارتباط ذاتي للأخصاء مغ السختبة الأولى و ىػ عبارة 
لأخصاء و مجسػع  مخبع ىحه الأخصاء ، و يعتسج ىحا عمى وجػد فخضيتيغ الشدبة بيغ مجسػع مخبع فخوق ا

 مختمفتيغ ىسا :

  p=0 :H0فخضية العجم : و تشز عمى عجم وجػد ارتباط ذاتي  -
  P‡0 :H1الفخضية البجيمة : و تعشي الػجػد ارتباط ذاتي   -
 :و التي تعصى بالعلاقة التالية   DWولاختبار فخضية العجم تحدب احرائية  -

 
و التي DUالتي تذيخ إلى الحج الأدنى ، و  DI تقارن مع ؾيستيا الججولية السحتدبة لؿيع DWبعج احتداب 

 لسدتػػ معشػية معيغ . kوnتذيخ إلى الحج الأعمى حدب درجة الحخية 

 و يتع اتخاذ القخار الاحرائي حدب السخصط التالي :
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 ارتباط ذاتي مهجب نتيجة غيخ مؤكجة الحاتي انعجام الارتباط نتيجة غيخ مؤكجة ارتباط ذاتي سالب
    4-d1 4-du du       2 Di 0 

 4-dl< Dw <4  .رفس فخضية العجم أؼ وجػد ارتباط ذاتي سالب :é 
 4-du<Dw<4-dl    نتيجة غيخ مؤكجة : 
 2 <Dw<4-du  .قبػل فخضية العجم أؼ عجم وجػد ارتباط ذاتي : 
 du<Dw<2 قبػل فخضية العجم أؼ عجم وجػد ارتباط ذاتي : 
 dl<Dw<du.نتيجة غيخ مؤكجة : 
   0<W<dl. رفس فخضية العجم أؼ وجػد ارتباط ذاتي مػجب : 
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: بناء نمهذج قياسي لأثخ الدياسة النقجية على سعخ الرخف  في الجدائخي خلال الفتخة  المبحث الثاني 
 (1990 - 2022 ) 

يتع ىشا دراسة مجػ تأثيخ أدوات الدياسة الشقجية عمى سعخ الرخف بجراسة ؾياسية لحالة الجدائخ بتغصية      
  EVIEWS10 بالإستعانة بأداة لمؿياس تتسثل في بخنامج  2022إلى  1990لمفتخة  السستجة مغ 

 المطلب الأول :تحجيج متغيخات الجراسة و دراسة الإستقخارية

 المتغيخاتأولًا : تحجيج 

 تع التعبيخ عغ متغيخات الجراسة عمى الشحػ التالي :  
 "  TCR سعخ الرخف  وتع التعبيخ عشو بـ "  -
 "    ROالإحتياشي الإجبارؼ وتع التعبيخ عشو بـ "  -
 "     TRIمعجل أو سعخ إعادة الخرع  وتع التعبيخ عشو بـ "  -
 "      NIسعخ الفائجة الإسسي وتع التعبيخ عشو بـ "  -

: لجراسة الإستقخارية يتع معالجة كل سمدمة عمى حجػ ليتع جعميا مدتقخة بالإستعانة  ثانياً :  دراسة الإستقخارية
 بشاءاً عمى الفخضيات التالية : % 95" بجرجة ثقة  Eviews 10ببخنامج " 

 بشاءاً عمى الفخضيات التالية : % 95" بجرجة ثقة  Eviews 10بالإستعانة ببخنامج " 
 
 الشسػذج الأول : 
 

 الثاني  :الشسػذج 
 

 :  الشسػذج الثالث
 

 

 
 

 

 

 

H0   الدمدة تحتػؼ عمى  مخكبة الإتجاه العام 
 H1   الدمدمة لا تحتػؼ عمى مخكبة الإتجاه العام 
 H0  الدمدة تحتػؼ عمى  الثابت 

H1 الدمدمة لا تحتػؼ عمى الثابت 
 H0 الدمدة تحتػؼ عمى  الجحر الأحادؼ 

H1 الدمدمة لا تحتػؼ عمى الجحر الأحادؼ 
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 دراسة إستقخارية الدلاسل -   

 " TCR "دراسة إستقخارية سلدة سعخ الرخف     - 1

 " TCR "تغيخات سلدلة    3-1رقم :الذكل 

 

 

 

 

 

 

       

( غيخ مدتقخ مغ الجرجة الرفخ ولمتأكج  " TCR "مغ خلال السشحشى البياني يتزح أن سمدمة )سعخ الرخف 
جحر الػحجة " لجيكي فػلخ السػسع  " وبتصبيق لصخيقة الفخوقات نجج أن الدمدمة مدتقخة  باختبارمغ ذلظ ندتعيغ 

 مغ الجرجة الأولى كسا ىػ مػضح في السشحشى أعلاه وفي الججول أدناه.

 " TCR"  : إختبار الجحر الأحادي لدلدلة سعخ الرخف 1-3الججول رقم 

 " TCR سمدمة سعخ الرخف"
 ( I0درجة إبصاء(  )السدتػػ السبجئي) بجون 

شبيعة 
 الدمدمة

الإحتسال"
P " 

الؿيسة الحخجة 
  % 05 عشج

 ADFإحرائية 
statistique " t  

 نػع الشسػذج
Type de modèle 

 الاختبارنػع 
Type de Test 

 Test   ADF الشسػذج الأول 3.476052- 3.60320- 0.0641 غيخ مدتقخة
 Test   ADF الثاني الشسػذج 0.403442- 2.95711- 0.8969 غيخ مدتقخة
 Test   ADF الثالث الشسػذج 3.611952  1.95168- 0.9998 غيخ مدتقخة

  Eviews 10"  بخنامج  ان إعتماداً على مخخجاتالمرجر : من إعجاد الطالب
" 
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   " TCR" سعخ الرخف بجرجة إبصاء أوليسمدمة 
   (I1)بجرجة إبصاء أولي (  )الأول السدتػػ 
شبيعة 
 الدمدمة

الإحتسال"
P " 

الؿيسة الحخجة 
  % 05 عشج

 ADFإحرائية 
statistique " t  

 نػع الشسػذج
Type de modèle 

 نػع الإختبار
Type de Test 

 Test   ADF الشسػذج الخابع 3.884573- 3.56288- 0.0250 مدتقخة
 Test   ADF الشسػذج الخامذ 3.948971- 2.96041- 0.0049 مدتقخة
 Test   ADF الشسػذج الدادس 3.000200- 1.95206- 0.0040 مدتقخة
 
     

بالإعتساد عمى  " TCR"   الجحر الأحادؼ لدمدمة سعخ الرخفه يتع إختبار إنصلاقًا مغ الججول أعلا   
 الأحادؼ لدمدمةالجحر يتع إختبار  السحدػبة ( ستيػدنت ) ؾيسة ستيػدنتtcالشسػذج الأول بحيث نجج أن ؾيسة 

(  3.476052<3.603202 ) أصغخ مغ الؿيسة الحخجة عشج السعشػية   TCR""  سعخ الرخف 
 فإن الدمدمة تحتػؼ عمى  prob=  0.05 < 0.0641 ولجيشا  الجحر الأحادؼإختبار  وىحا ما يجل عمى وجػد

 وبيحا نقبل فخضية العجم ونشتقل إلى الشسػذج الثاني  الجحر الأحادؼإختبار 

 ستيػدنت ليحا الأخيخtc" فإن ؾيسة  TCRؼيسا يخز إختبار وجػد الثابت لمدمدمة"         
 ( أصغخ مغ الؿيسة الحخجة  عشج السعشػية   0.403442< 2.957110 )

فإن الدمدمة تحتػؼ عمى الثابت وعميو نقبل فخضية العجم والتي تذيخ إلى  prob  0,05 < 0.8969 = وكػن  
 وجػد الثابت في الدمدمة ونشتقل إلى الشسػذج الثالث . 

وبالتالي الدمدمة تحتػؼ  prob  0,05 < 0.9998 =بالشدبة لمشسػذج الثالث الجحر الأحادؼ، فكػن        
 عمى الجحر الأحادؼ وعميو نقبل بفخضية العجم 

ولجعميا مدتقخة نتبع شخيقة الفخوقات مغ الجرجة  DS" غيخ مدتقخة ومغ نػع  TCRومشو الدمدمة "        
 الأولى

 وبإتباع نفذ الخصػات الدابقة وججنا :

بالإعتساد عمى  "TCR"  الجحر الأحادؼ لدمدمة سعخ الرخف ه يتع إختبار إنصلاقًا مغ الججول أعلا       
ستيػدنت ) ؾيسة ستيػدنت السحدػبة ( لسخكبة الإتجاه العام لمدمدمة " tcالشسػذج الخابع بحيث نجج أن ؾيسة 

DTCR  ( وىحا ما يجل  3.562882 <  3.884573) " أكبخ مغ الؿيسة الحخجة عشج السعشػية

%5

%5

%5

 "أنطخ السمحق Eviews 10"  بخنامج إعجاد الصالبان إعتساداً عمى مخخجاتالسرجر : مغ 
 



 (2022-1990الدياسة النقجية على سعخ الرخف في الجدائخ خلال الفتخة )دراسة قياسية لأثخ  ـــــــــــــــــــــ   ثانيالفصل ال
 

 

24 

 

 > prob = 0.0250 0.05ولجيشا  "TCR"  الجحر الأحادؼ لدمدمة سعخ الرخف عمى عجم وجػد مخكبة 
وبيحا نخفس فخضية العجم  TCR"  الجحر الأحادي لدلدلة سعخ الرخف لا تحتػؼ عمى وبالتالي الدمدمة 

 ونشتقل إلى الشسػذج الخامذ 

 ستيػدنت ليحا الأخيخ tc" فإن ؾيسة DTCR ؼيسا يخز إختبار وجػد الثابت لمدمدمة"      

 وكػن  ( أكبخ مغ الؿيسة الحخجة  عشج السعشػية  2.960411 < 3.948971 )

< 0,05 0.0049   prob =   وبالتالي الدمدمة لا تحتػؼ عمى الثابت وعميو نقبل بالفخضية البجيمة والتي تذيخ
 إلى عجم وجػد الثابت في الدمدمة ونشتقل إلى الشسػذج الدادس 

 1.952066 < 3.000200ت ليحا الأخيخ نجج أنيا )ستيػدنtc بالشدبة لمجحر الأحادؼ، ؼبسقارنة ؾيسة        
، والحؼ يسكغ التأكج مشو مغ ( عشج مدتػػ السعشػية Mackinnon( أكبخ مغ الؿيسة الحخجة  )ؾيع 

  prob = 0.004 < 0.05 خلال الإحتسال

 "  مدتقخةDTCR ومشو الدمدمة "

 ومشو يسكغ القػل بأن سمدمة سعخ الرخف خلال فتخة الجراسة  مدتقخة مغ الجرجة الأولى         

( I = 01 ) 

 " RO" المطلب الثاني :دراسة إستقخارية سلدلة ندبة الإحتياطي الإجباري 

 " RO" تغيخات سلدلة     3-2الذكل رقم :

 

 

 

 

 

 

 

%5

%5

 " Eviews 10"  بخنامج السرجر : مغ إعجاد الصالبان إعتساداً عمى مخخجات
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 مغ خلال السشحشى البياني يتزح أن الدمدمة ) سمدمة الإحتياشي الإجبارؼ( غيخ مدتقخ مغ الجرجة 

لصخيقة الفخوقات نجج أن الدمدمة مدتقخة مغ الرفخ ولمتأكج مغ ذلظ ندتعيغ بإختبار جحر الػحجة وبتصبيق 
 الجرجة الأولى كسا ىػ مػضح في السشحشى أعلاه وفي الججول أدناه.

 " RO" : إختبار الجحر الأحادي لدلدلة  الإحتياطي الإجباري 2-3الججول رقم 

 " RO سمدمة الإحتياشي الإجبارؼ" 
 ( I0السدتػػ السبجئي) بجون درجة إبصاء(  )

شبيعة 
 الدمدمة

الؿيسة الحخجة  " Pالإحتسال"
  % 05 عشج

 ADFإحرائية 
statistique " t  

 نػع الشسػذج
Type de modèle 

 نػع الإختبار
Type de Test 

 Test   ADF الشسػذج الأول 0.199363 3.56837- 0.9969 غيخ مدتقخة
 Test   ADF الشسػذج الثاني 1.894766- 2.95711- 0.3305 غيخ مدتقخة
  Test   ADF الشسػذج الثالث 0.843508-  1.95168- 0.3427 غيخ مدتقخة

   " DROسمدمة الإحتياشي الإجبارؼ بجرجة إبصاء أولي" 
   (I1)بجرجة إبصاء أولي (  )الأول السدتػػ 
شبيعة 
 الدمدمة

الؿيسة الحخجة  " Pالإحتسال"
  % 05 عشج

 ADFإحرائية 
statistique " t  

 نػع الشسػذج
Type de modèle 

 نػع الإختبار
Type de Test 

 Test   ADF الشسػذج الخابع 6.700386- 3.56837- 0.0000 مدتقخة
 Test   ADF الشسػذج الخامذ 6.361639- 2.96397- 0.0000 مدتقخة
 Test   ADF الشسػذج الدادس 6.473238- 1.95247- 0.0000 مدتقخة

 "أنظخ الملحق Eviews 10"  بخنامج على مخخجات اعتماداالمرجر : من إعجاد الطالبان 
وبإتباع نفذ الخصػات والإجخاءات الدابقة نجج أن سمدمة الإحتياشي الإجبارؼ مدتقخة مغ الجرجة        

 .( I = 01 ) الأولى   
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 " TRI" دراسة إستقخارية سلدلة معجل إعادة الخرم -3-3

 " TRI" تغيخات سلدلة     3--3الذكل رقم :

 

 

 

 

 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 

 

إعادة الخرع( غيخ مدتقخ مغ الجرجة الرفخ مغ خلال السشحشى البياني يتزح أن الدمدمة ) سمدمة معجل 
ولمتأكج مغ ذلظ ندتعيغ بإختبار جحر الػحجة وبتصبيق لصخيقة الفخوقات نجج أن الدمدمة مدتقخة مغ الجرجة 

  الثانية كسا ىػ مػضح في السشحشى أعلاه وفي الججول أدناه

 " TRI" " : إختبار الجحر الأحادي لدلدلة  معجل إعادة الخرم3-3الججول رقم 

 " TRI "  سمدمة معجل إعادة الخرع
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 ( I0السدتػػ السبجئي) بجون درجة إبصاء(  )

شبيعة 
 الدمدمة

الإحتسال"
P " 

الؿيسة الحخجة 
  % 05 عشج

 ADFإحرائية 
statistique " t  

 نػع الشسػذج
Type de modèle 

 نػع الإختبار
Type de Test 

 Test   ADF الشسػذج الأول 1.043261- 3.55775- 0.9231 غيخ مدتقخة
 Test   ADF الشسػذج الثاني 0.974310- 2.95711- 0.7503 غيخ مدتقخة
  Test   ADF الشسػذج الثالث 1.578721- 1.95168- 0.1062 غيخ مدتقخة

 " DTRIسمدمة الإحتياشي الإجبارؼ بجرجة إبصاء أولي" 
 (I1)بجرجة إبصاء أولي (  )الأول السدتػػ 

شبيعة 
 الدمدمة

الإحتسال"
P " 

الؿيسة الحخجة 
  % 05 عشج

 ADF إحرائية
statistique " t  

 Typeنػع الشسػذج 
 de modèle 

 نػع الإختبار
Type de Test 

 Test   ADF الشسػذج الخابع 4.422724- 3.56288- 0.0072 مدتقخة
 Test   ADF الشسػذج الخامذ 2.217230- 2.96776- 0.2048 مدتقخة غيخ

 Test   ADF الشسػذج الدادس 2.061891- 1.95291- 0.0395 مدتقخة
 " DDTRIسمدمة الإحتياشي الإجبارؼ بجرجة إبصاء أولي" 

 (I2)بجرجة إبصاء ثاني (  )الثاني السدتػػ 
شبيعة 
 الدمدمة

الإحتسال"
P " 

الؿيسة الحخجة 
  % 05 عشج

 ADFإحرائية 
statistique" t  

 نػع الشسػذج
Type de modèle 

 نػع الإختبار
Type de Test 

 Test   ADF الشسػذج الخابع 5.991831- 3.57424- 0.0002 مدتقخة
 Test   ADF الشسػذج الخامذ 6.081799- 2.96776- 0.0000 مدتقخة
 Test   ADF الشسػذج الدادس 6.198052- 1.95291- 0.0000 مدتقخة

 "أنظخ الملحق Eviews 10"  بخنامج على مخخجات اعتماداالمرجر : من إعجاد الطالبان 
 = I ) وبإتباع نفذ الخصػات والإجخاءات الدابقة نجج أن سمدمة معجل إعادة الخرع  مدتقخة مغ الجرجة الثانية

02 ) 
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 " NI" دراسة إستقخارية سلدلة سعخ الفائجة الإسمي  -3-4

 " NI" تغيخات سلدلة     -4-3الذكل رقم :

 

 

 

 

 

 

 

 

مغ خلال السشحشى البياني يتزح أن الدمدمة ) سمدمة سعخ الفائجة الإسسي ( غيخ مدتقخ مغ الجرجة الرفخ 
جحر الػحجة وبتصبيق لصخيقة الفخوقات نجج أن الدمدمة مدتقخة مغ الجرجة  باختبارولمتأكج مغ ذلظ ندتعيغ 

 الأولى كسا ىػ مػضح في السشحشى أعلاه وفي الججول أدناه.

 " NI" : إختبار الجحر الأحادي لدلدلة  سعخ الفائجة الإسمي  4-3الججول رقم 

 " NI" سعخ الفائجة الإسسي سمدمة 
 ( I0درجة إبصاء(  )السدتػػ السبجئي) بجون 

شبيعة 
 الدمدمة

الإحتسال"
P " 

الؿيسة الحخجة 
  % 05 عشج

 ADFإحرائية 
statistique " t  

 نػع الشسػذج
Type de modèle 

 نػع الإختبار
Type de Test 

 Test   ADF الشسػذج الأول 1.141803- 3.55775- 0.9055 غيخ مدتقخة
 Test   ADF الشسػذج الثاني 1.282786- 2.95711- 0.6253 غيخ مدتقخة
 Test   ADF الشسػذج الثالث 1.951495- 1.95168- 0.0500 غيخ مدتقخة

 " DNIسمدمة سعخ الفائجة الإسسي " "بجرجة إبصاء أولي" 
 (I1)بجرجة إبصاء أولي (  )الأول السدتػػ 

 " Eviews 10"  بخنامج السرجر : مغ إعجاد الصالبان إعتساداً عمى مخخجات
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شبيعة 
 الدمدمة

الإحتسال"
P " 

الؿيسة الحخجة 
  % 05 عشج

 ADFإحرائية 
statistique " t  

 نػع الشسػذج
Type de modèle 

 نػع الإختبار
Type de Test 

 Test   ADF الشسػذج الخابع 3.856090- 3.56288- 0.0266 مدتقخة
 Test   ADF الشسػذج الخامذ 3.803031- 2.96041- 0.0071 مدتقخة
 Test   ADF الشسػذج الدادس 3.617837- 1.95206- 0.0007 مدتقخة
 

 

 I ) وبإتباع نفذ الخصػات والإجخاءات الدابقة نجج أن سمدمة سعخ الفائجة الإسسي مدتقخة مغ الجرجة الأولى   
= 01 ) 

كػن الدلاسل كميا غيخ مدتقخة مغ نفذ الجرجة فسشيا ما ىي مدتقخة مغ الجرجة الثانية ومشيا ما ىي        
"  VAR" مدتقخة مغ الجرجة الأولى فيحا يحتع عميشا إستخجام نسػذج الإنحجار الحاتي

VectorAutoregression Estimates 

 تحجيج درجة التباشؤ ) درجة التأخخ لمشسػذج (.

 عجد درجات التأخخ )تحجيج درجة إبطاء النمهذج ( إختبار

) درجة التأخخ   I = 01إثشانىي عجد درجات التأخخ لمشسػذج  " فإن SC" و "  AICحدب إختبار "        
 لمشسػذج ( وىي تسثل أصغخ ؾيسة لإحرائية

 AIC  ( Schwarz information criterion  = 3.04 ) & SC (Akaike information criterion = 
2.99 ) 

 

 

 

 

 

 

 "أنظخ الملحق Eviews 10"  بخنامج على مخخجات اعتماداالمرجر : من إعجاد الطالبان 
 



 (2022-1990الدياسة النقجية على سعخ الرخف في الجدائخ خلال الفتخة )دراسة قياسية لأثخ  ـــــــــــــــــــــ   ثانيالفصل ال
 

 

30 

 

 

 ار المعنهية بالمبحث الثالث : تقجيخ النمهذج وإخت

عجم وجػد جسيع الدلاسل مدتقخة مغ نفذ الجرجة ووجػد سلاسل مدتقخة مغ الجرجة الأولى وأخخػ مغ      
 VectorAutoregressionالإنحجار الحاتي ع الجرجة الثانية فيحا يحتع عميشا في ىحه الحالة إختيار نسػذج شعا

Estimates "VAR وىػ الشسػذج السلائع والسشاسب لعسمية التقجيخ ". 

 المطلب الأول : تقجيخ الذكل العام للنمهذج 

 تقجيخ النمهذج 

ج بالإعتساد عمى نسػذج ذ( وعميو يسكغ تقجيخ الشسػ 01بعج إختبار عجد درجات التباشؤ وججناىا ىي الػاحج ) 
  :" عمى الشحػ التالي  VARالإنحجار الحاتي " ع شعا

Vector Autoregression Estimates   

Date: 05/27/24   Time: 22:56   

Sample (adjusted): 1993 2022   

Included observations: 30 after adjustments  

Standard errors in ( ) & t-statistics in [ ]  

     
      DTCR DI DDTRI DRO 

     
     DTCR(-1)  0.367469 -0.075389 -0.073857 -0.124816 

  (0.18764)  (0.03985)  (0.03528)  (0.08024) 

 [ 1.95836] [-1.89183] [-2.09318] [-1.55562] 

     

DI(-1)  0.678749  0.358544  0.308739  0.214493 

  (0.85581)  (0.18175)  (0.16093)  (0.36594) 

 [ 0.79311] [ 1.97273] [ 1.91847] [ 0.58613] 

     

DDTRI(-1)  0.907934 -0.194871 -0.601948 -0.130619 

  (0.86464)  (0.18362)  (0.16259)  (0.36972) 

 [ 1.05008] [-1.06125] [-3.70226] [-0.35329] 

     

DRO(-1) -0.250516 -0.087241  0.006899 -0.076951 

  (0.45087)  (0.09575)  (0.08478)  (0.19279) 

 [-0.55562] [-0.91112] [ 0.08137] [-0.39914] 

     

C  2.864671  0.054200  0.379945  0.595271 

  (1.24209)  (0.26378)  (0.23357)  (0.53112) 

 [ 2.30632] [ 0.20547] [ 1.62670] [ 1.12079] 

     
     R-squared  0.196017  0.251581  0.405312  0.104539 

Adj. R-squared  0.067379  0.131834  0.310162 -0.038735 

Sum sq. resids  710.2446  32.03315  25.11452  129.8624 
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S.E. equation  5.330083  1.131957  1.002288  2.279144 

statistic-F 1.523791  2.100933  4.259708  0.729641  

Log likelihood -90.03434 -43.55176 -39.90189 -64.54733 

Akaike AIC  6.335622  3.236784  2.993459  4.636488 

Schwarz SC  6.569155  3.470317  3.226992  4.870021 

Mean dependent  4.005300 -0.366667  0.000000  0.033333 

S.D. dependent  5.519267  1.214866  1.206754  2.236244 

     
     Determinant resid covariance (dof 

adj.)  169.4788   

Determinant resid covariance  81.73167   

Log likelihood -236.3242   

Akaike information criterion  17.08828   

Schwarz criterion  18.02241   

Number of coefficients  20   

     
      

 المعنهية الكلية للنمهذج : 

بعج تقجيخ الذكل العام لمشسػذج وججنا أن الشسػذج الثالث فقط معشػؼ وصالح لعسمية التقجيخ أما الشساذج          
 الأخخػ فيي غيخ معشػية وغيخ قابمة لعسمية التقجيخ وذلظ كػن :

  F-statistic  =  1.523791بالشدبة لمشسػذج الأول لجيشا ؾيسة ؼيذخ السحدػبة تقجر بـ   -
 F-statistic  = 2.100933أما بالشدبة لمشسػذج الثاني لجيشا ؾيسة ؼيذخ السحدػبة تقجر بـ   -
 F-statistic  = 4.259708أما بالشدبة لمشسػذج الثالث لجيشا ؾيسة ؼيذخ السحدػبة تقجر بـ   -
 F-statistic  = 0.729641بالشدبة لمشسػذج الخابع لجيشا ؾيسة ؼيذخ السحدػبة تقجر بـ  أما  -
   F-tableau = 2.73ولجيشا ؾيسة إحرائية ؼيذخ السحدػبة ىي   -

وىػ ما يجفعشا لخفس الشساذج التالية  الشسػذج الأول، الشسػذج الثاني والشسػذج الخابع ( في عسمية التقجيخ كػن 
 السحدػبة أصغخ مغ ؾيسة إحرائية ؼيذخ السججولة إحرائية ؼيذخ 

 أما الشسػذج الثالث فيػ صالح وقابل لعسمية الؿياس والتقجيخ

 تقجيخ النمهذج :

 
 

System: UNTITLED   

Estimation Method: Least Squares  

Date: 05/27/24   Time: 22:56   

Sample: 1993 2022   

Included observations: 30   

Total system (balanced) observations 120  
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      Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     C(1) 0.367469 0.187641 1.958360 0.0530 

C(2) 0.678749 0.855811 0.793105 0.4296 

C(3) 0.907934 0.864637 1.050076 0.2962 

C(4) -0.250516 0.450872 -0.555625 0.5797 

C(5) 2.864671 1.242093 2.306325 0.0232 

C(6) -0.075389 0.039850 -1.891833 0.0614 

C(7) 0.358544 0.181750 1.972734 0.0513 

C(8) -0.194871 0.183624 -1.061248 0.2911 

C(9) -0.087241 0.095752 -0.911117 0.3644 

C(10) 0.054200 0.263785 0.205471 0.8376 

C(11) 0.073857- 0.035285 2.093177- 0.0389 

C(12) 0.308739 0.160930 1.918468 0.0579 

C(13) 0.601948- 0.162589 3.702260- 0.0003 

C(14) 0.006899 0.084784 0.081373 0.9353 

C(15) 0.379945 0.233568 1.626703 0.1069 

C(16) -0.124816 0.080235 -1.555621 0.1230 

C(17) 0.214493 0.365945 0.586134 0.5591 

C(18) -0.130619 0.369719 -0.353293 0.7246 

C(19) -0.076951 0.192793 -0.399137 0.6906 

C(20) 0.595271 0.531119 1.120787 0.2651 

     
     Determinant residual covariance 81.73167   

     
          

Equation: DTCR = C(1)*DTCR(-1) + C(2)*DI(-1) + C(3)*DDTRI(-1) + C(4) 

        *DRO(-1) + C(5)   

Observations: 30   

R-squared 0.196017     Mean dependent var 4.005300 

Adjusted R-squared 0.067379     S.D. dependent var 5.519267 

S.E. of regression 5.330083     Sum squared resid 710.2446 

Durbin-Watson stat 2.011649    

     

Equation: DI = C(6)*DTCR(-1) + C(7)*DI(-1) + C(8)*DDTRI(-1) + C(9)*DRO( 

        -1) + C(10)   

Observations: 30   

R-squared 0.251581     Mean dependent var -0.366667 

Adjusted R-squared 0.131834     S.D. dependent var 1.214866 

S.E. of regression 1.131957     Sum squared resid 32.03315 

Durbin-Watson stat 1.876638    

     

1) +-DDTRI(C(13)*1) + -1) + C(12)*DI(-DTCR(C(11)*Equation: DDTRI =  

        C(14)*DRO(-1) + C(15)   

Observations: 30   

R-squared 0.405312     Mean dependent var 0.000000 

Adjusted R-squared 0.310162     S.D. dependent var 1.206754 

S.E. of regression 1.002288     Sum squared resid 25.11452 

Durbin-Watson stat 2.176928    

     



 (2022-1990الدياسة النقجية على سعخ الرخف في الجدائخ خلال الفتخة )دراسة قياسية لأثخ  ـــــــــــــــــــــ   ثانيالفصل ال
 

 

33 

 

Equation: DRO = C(16)*DTCR(-1) + C(17)*DI(-1) + C(18)*DDTRI(-1) + 

        C(19)*DRO(-1) + C(20)   

Observations: 30   

R-squared 0.104539     Mean dependent var 0.033333 

Adjusted R-squared -0.038735     S.D. dependent var 2.236244 

S.E. of regression 2.279144     Sum squared resid 129.8624 

Durbin-Watson stat 2.136657    

     
      

Estimated Equations: 
===================== 
DDTRI = C(11)*DTCR(-1) + C(12)*DI(-1) + C(13)*DDTRI(-1) + C(14)*DRO(-1) 
+ C(15) 

 
DDTRI = -0.0739*DTCR(-1) + 0.3087*DI(-1) - 0.6019*DDTRI(-1) + 
0.0069*DRO(-1) + 0.3799 

 

 التحليل الإحرائي :

ضعيفة بيغ الستغيخ التابع والستسثل في سعخ إعادة الخرع والستغيخات السدتقمة   ارتباشيةىشاك علاقة       
وىػ ما يبيغ أن الستغيخات السفدخة )السدتقمة ( تدتصيع أن   R²= 0.405312   الارتباطوىػ ما يثبتو معامل 

مغ التغيخ الحاصل في الستغيخ التابع والستسثل في سعخ إعادة الخرع وتقجر   40.5312 %يفدخ ما ؾيستو  
أؼ أن الستغيخات السدتقمة     = Adjusted R-squared 0.310162القػة التفديخية الحؿيؿية    بـــــ  

خلال فتخة مغ التغيخ الحاصل في سعخ إعادة الخرع  %   31.0162فدخ حؿيقة ما ؾيستو تدتصيع أن ت
 .الجراسة 

 إختبار معنهية المعلمات : 

عمى إختبار ستػدنت ففي حالة ما إذا كانت ؾيسة إحرائية  اعتسادايتع إختبار معشػية معمسات الشسػذج        
ستػدنت السحدػبة أكبخ مغ ؾيسة إحرائية ستػدنت السججولة ففي ىحه الحالة يسكغ الحكع عمى أن ىحه السعمسة 

لعلاقة بيغ سعخ إعادة ا ػذج والعكذ بالشدبة لمشسػذج الثالثسمعشػية وليا دلالة في تفديخ التغيخ الحادث في الش
 . لخرع كستغيخ تابع والستغيخات الأخخػ كستغيخات مدتقمة مفدخةا
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لجيشا معامل سعخ الرخف بفتخة إبصاء أولي و معامل سعخ إعادة الخرع بفتخة إبصاء أولي معشػيان كػن  -
إحرائية ستػدنت السحدػبة أكبخ مغ إحرائية ستػدنت السججولة وىػ ما يؤكجه الإحتسال السػافق لكل واحج 

 :وجػد الخصأ أؼ أن  احتسالكل واحج مشيسا أقل مغ  احتسالمشيسا حيث نجج 
 (  Prob(TCR(-1)) = 0.0389  < 0.05 & Prob(TRI(-1)) = 0.0003  < 0.05 وىحا ما يجل )

عمى أن كل مغ سعخ الرخف بفتخة إبصاء أولي وسعخ إعادة الخرع بفتخة إبصاء أولي ليسا دلالة  في تفديخ 
فتخة الحالة يتأثخ التغيخ الحاصل في سعخ إعادة الخرع أو بعبارة أخخػ يسكغ القػل أن سعخ إعادة الخرع لم

 بدعخ إعادة الخرع نفدو لمدشة الساضية ويتأثخ أيزاً بدعخ الرخف لمدشة الساضية 
( فيي ليذ ليا دلالة في تفديخ التغيخ الحاصل Prob < 0.05باقي السعاملات غيخ معشػية كػن  ) -

 .سعخ إعادة الخرع في 
 (  DWإختبار التخابط بين الأخطاء ) داربين واتدن   -

عمى إختبار داربيغ واتدغ نجج أن ؾيسة إحرائية داربيغ  وإعتساداؼيسا يخز التخابط ما بيغ الأخصاء            
 DW = 2.17وىػ ما يثبت عجم وجػد التخابط بيغ الأخصاء    02واتدغ الخاصة بالشسػذج الثالث تقتخب مغ 

 . وىػ ما يجل عمى عجم وجػد التخابط بيغ الأخصاء
 
 
 

 : التحليل الإقترادي
 : الثالثبالندبة للنمهذج 

نلاحع أن ىشاك علاقة عكدية بيغ سعخ إعادة الخرع لمفتخة الحالية سعخ الرخف بفتخة إبصاء أولي أؼ       
سعخ إعادة الخرع لمدشة الحالية وأن زيادة سعخ  انخفاضأن زيادة سعخ الرخف لمدشة الساضية يداىسان في 

سعخ إعادة الخرع لمفتخة الحالية بأكثخ مغ  انخفاضيداىع في  % 01حجة االرخف في الدشة الساضية بـ و 
الخرع لمفتخة  ةيداىع في زيادة سعخ إعاد % 01وزيادة سعخ إعادة الخرع  بفتخة إبصاء أولي  بـ   % 7.39

 % 60الحالية  بأكثخ مغ  
 وىػ ما يسكغ تفديخه مغ الجانب الشطخؼ أنو تدجيل تحدغ في سعخ الرخف في الدشة الساضية      

يداىع في زيادة الصمب عمى العسمة السحمية بالتالي زيادة عخض لمعسلات الأجشبية داخل الشذاط الإقترادؼ مسا 
سعخ الفائجة الستعامل بو بيغ  الخرع الستسثل في ةسعخ إعاد انخفاضيداىع في زيادة عخض الشقػد وبالتالي 

 البشػك 
 فارتفاعالخرع لمدشة الساضية فيػ يؤثخ سمباً عمى سعخ إعادة الخرع لمدشة الجارية  ةأما ؼيسا يخز سعخ إعاد

 واكتدابسعخ إعادة الخرع لمدشة الساضية يجفع بالسدتثسخيغ لمتػجو نحػ البجائل التسػيمية لتخؽيس التكمفة 
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صيغة تشافدية مسا يجفع بالبشػك في الدشة السػالية إلى إتخاذ إجخاءات بتخؽيس سعخ إعادة الخرع مغ أجل 
 الحفاض عمى مكانتيا وإنجاح الدياسة الإقترادية السخغػب في بمػغيا 

 وىحا ما يتػافق وبذكل كبيخ مع الإقتراد محل الجراسة والفتخة التي غصتيا دراستشا  

 "  VAR" دراسة صلاحية نمهذج الـ المطلب الثالث : 

 ( :  VARدراسة صلاحية النمهذج  ) نمهذج  -
 

 

 

 

 

 

 

 

 فيحا يعشي أن الشسػذج معشػؼ وصالح لعسمية الؿياس  الاحتساليةبسا أن كامل الشقاط تقع داخل الجائخة       -
 :الحاتي  الارتباطدراسة  -

 
 

VAR Residual Serial Correlation LM Tests   

Date: 05/29/24   Time: 17:30    

Sample: 1990 2022     

Included observations: 30    

       
       Null hypothesis: No serial 

correlation at lag h       

       
       Lag LRE* stat df Prob. Rao F-stat df Prob. 

       
       1  34.00358  16  0.0054  2.506971 (16, 55.6)  0.0059 

2  19.88351  16  0.2255  1.299156 (16, 55.6)  0.2307 

3  34.64050  16  0.0044  2.568135 (16, 55.6)  0.0048 

4  12.46714  16  0.7112  0.765800 (16, 55.6)  0.7153 

5  10.92709  16  0.8140  0.662746 (16, 55.6)  0.8168 

 " 10Eviews"  بخنامج عمى مخخجات اعتساداان : مغ إعجاد الصالب السرجر
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6  13.19334  16  0.6586  0.815281 (16, 55.6)  0.6631 

7  8.176874  16  0.9434  0.484900 (16, 55.6)  0.9444 

8  14.40393  16  0.5686  0.899052 (16, 55.6)  0.5738 

9  11.54117  16  0.7749  0.703535 (16, 55.6)  0.7783 

10  6.549823  16  0.9810  0.383303 (16, 55.6)  0.9814 

11  11.54642  16  0.7746  0.703885 (16, 55.6)  0.7779 

12  12.81802  16  0.6860  0.789636 (16, 55.6)  0.6903 

       
              

 
وعمى ىحا الأساس نقبل بالفخضية الرفخية  0.05بسا أن كل الإحتسالات غيخ معشػية أؼ أنيا أكبخ مغ       

 أؼ عجم وجػد إرتباط بيغ الأخصاء



 (2022-1990الدياسة النقجية على سعخ الرخف في الجدائخ خلال الفتخة )دراسة قياسية لأثخ  ـــــــــــــــــــــ   ثانيالفصل ال
 

 

37 

 

 خلاصة الفرل :
مغ خلال ىحا الفرل قسشا بجراسة ؾياسية لأثخ الدياسة الشقجية عمى سعخ الرخف في الجدائخ خلال     
( وذلظ مغ خلال تػفيخ السعصيات الإحرائية و الإقترادية بيجف الػصػل إلي أفزل  2022-1990فتخة)

 نسػذج لدعخ الرخف ،و كحلظ التعخف عمى الستغيخ الحؼ يؤثخ عميو .

ة ؾياسية لستغيخ الجراسة تع التػصل إلى نتيجة مفادىا أن سعخ الرخف  في الجدائخ خلال فتخة حيث قسشا بجراس
الجراسة لا يتأثخ بأدوات الدياسة الشقجية، و أن سعخ إعادة الخرع لمفتخة الحالية يتأثخ بدعخ الرخف بفتخة إبصاء 

ة بػحجة واحجة يداىع في انخفاض سعخ أولي و تخبط بيشيسا علاقة عكدية، وأن زيادة سعخ الرخف لمدشة الدابق
يداىع  % 01وزيادة سعخ إعادة الخرع  بفتخة إبصاء أولي  بـ   % 7.39بأكثخ مغ إعادة الخرع لمفتخة الحالية 

 % 60الخرع لمفتخة الحالية  بأكثخ مغ  ةفي زيادة سعخ إعاد
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 
ـــــةـــــــــة عامـــمخات
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معخفة مجػ تأثيخ الدياسة الشقجية عمى سعخ الرخف في الجدائخ خلال حاولشا مغ خلال ىحه الجراسة 
(وايجاد نسػذج يتساش مع الػاقع الإقترادؼ الجدائخؼ ،وذلظ باستخجام اساليب الاقتراد 2022-1990الفتخة)

،بحيث يتع تقديسيا إلى جانبيغ جانب تع ؼيو مدح نطخؼ حػل  الؿياسي وباستعسال السعصيات الستحرل عمييا
خات الجراسة وجانب تصبيقي تصخقشا ؼيو لؿياس مجػ أثخ الدياسية الشقجية عمى سعخ الرخف في الجدائخ تغي

 (2022-1990)خلال فتخة الجراسة

وعمى ىحا الأساس وقرج الإلسام بسػضػع أثخ الدياسية الشقجية عمى سعخ الرخف في الجدائخ ركدت      
ؼ يمعب دورا اساسيا في الحياة الإقترادية مسا يقزي :عمى سعخ الرخف الح دراستشا في الجانب الشطخؼ 

،والحؼ يديج عغ  تبجدمشا بانو ليذ ىشاك مجتسع يعير بسشأػ عغ التأثخ بالتغيخات الصارئة في سػق العسلا
فعالية سعخ الرخف ىػ شابع العالسية التي تتدع عغ اسػاق الرخف ،وعمى ىحا الأساس أصبح السجتسع 

في الأنطسة الشقجية ،حيث انتقل مغ سعخ الرخف الحىبي )نطام استقخار اسعار الإقترادؼ يعير تحػلات 
الرخف(،ثع نطام تقػيع أسعار الرخف ،مغ خلال ىحا فإن سعخ الرخف يعج مؤشخا ىاما ومتغيخا اساسيا لو 

فقج اعتبخ تختمف حػل ماىيتو  الآراءبالغ الأثخ في رخاء بمج معيغ ونطخا لسا لو مغ أىسية كبخػ جعل العجيج مغ 
أداة ربط الاقتراد السفتػح وباقي إقتراديات العالع ،كسا يمعب في الػقت نفدو دورا بارزا في قجرة الاقتراد 

 التشافدي وبيجف تحقيق مجسػعة مغ الأىجاف الإقترادية والسالية .

يعبخ سعخ الرخف عغ عجد الػحجات مغ عسمة ما التي يدتمدم دفعيا لمحرػل عمى وحجة واحجة مغ 
تػلى لو مجسل الجول أىسية كبيخة لسا لو مغ تأثيخ عمى مدتػػ  يوىػ يعتبخ مغ السػاضيع الت عسمة أخخػ،

الشذاط الإقترادؼ مغ جػانب عجيجة إذ تبيغ لشا مغ خلال الجراسة وعمى سبيل السثال أن لو أثخ كبيخ عمى سعخ 
 إعادة الخرع لمفتخة الحالية ولا يتأثخ بأدوات الدياسة الشقجية.

تحتل الدياسة الشقجية الرجارة ضسغ حل الدياسات السكػنة لمدياسة الإقترادية ويطيخ ذلظ مغ خلال 
إمكانية تأثيخ الشقػد عمى سعخ الرخف وكػنيا قادرة عمى تحقيق الأىجاف السشذػدة مغ قبل الدمصات الشقجية 

التحكع في الإستقخار الشقجؼ قرج  عمى أدوات كسية ونػعية يسكشيا مغ لاحتػائياوالستسثمة في البشظ السخكدؼ 
،بحيث تعخف الدياسة الشقجية عمى أنيا مجسػعة مغ التجابيخ والإجخاءات  ي عمى بعس التغييخاتالإيجابالتأثيخ 

 التي تتخحىا الدمصات الشقجية أو البشظ السخكدؼ مغ أجل تحقيق أىجاف اقترادية.

شكالية السصخوحة في ىحا البحث مغ إثبات أو نفي أما في الجانب التصبيقي لمجراسة تست الإجابة عمى الإ
ذلظ مغ خلال تقجيخ أثخ الدياسية الشقجية عمى سعخ الرخف بسا في  مختمف الفخضيات التي تست صياغتيا ،و

( 2022 - 1990،سعخ الفائجة الإسسي في الجدائخ خلال فتخة ) ،سعخ إعادة الخرع ذلظ: إحتياشي الإجبارؼ 
،سعخ الفائجة الإسسي ،ومعجل  الإجبارؼ  الاحتياشيلإنحجار الحاتي الحؼ يؿيذ كل مغ وذلظ باستخجام نسػذج ا
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سعخ إعادة الخرع الحؼ يعتبخ كستغيخ تابع والستغيخات الأخخػ كستغيخات مدتقمة ،بحيث ىشاك علاقة عكدية 
 (تأثخ عمى سعخ الرخف. بيغ سعخ إعادة الخرع وسعخ الرخف وأن أدوات الدياسية الشقجية لا

وفي ىحا الدياق تع شخح إشكالية البحث التي تسحػرت عغ كذف تأثيخ إحتياشي الإجبارؼ ،وسعخ الفائجة 
الإسسي ،سعخ إعادة الخرع عمى سعخ الرخف ،مكشتشا ىحه الجراسة مغ الإجابة عمى الأسئمة الفخعية واختبار 

 مايمي:والػصػل إلى مجسػعة مغ الشتائج ،سشأتي في ذكخىا في  السثبتة الفخضيات 

  اختبار الفخضيات:

 لقج عخضشا في مقجمة الجراسة مجسػعة مغ الفخضيات ولخرشا مشيا إلى مايمي:

 سعخ الرخف ىػ عبارة عغ الدعخ الشدبي لمعسمة السحمية بجلالة وحجات مغ العسمة الأجشبية. الفخضية الأولى:

وانػاعو  ، ت مغ العسمة الأجشبيةىي الفخضية صحيحة حيث يسثل سعخ الرخف ندبة عسمة محمية بجلالة وحجا
سعخ الرخف الفعمي  تتسثل في سعخ الرخف الإسسي ،سعخ الرخف الحؿيقي ،سعخ الرخف الفعمي الإسسي،

 الحؿيقي.

تتسثل الستغيخات الإقترادية الكمية السحجدة لدعخ الرخف في سعخ إعادة الخرع ؛ الإحتياشي  الفخضية الثانية:
يؤثخ سعخ إعادة الخرع عمى سعخ الرخف بصخيقة  فخضية صحيحة حيث ,الإجبارؼ ؛ سعخ الفائجة الإسسي 

  عكدية .

خلال فتخة الجراسة , وىحه لا تؤثخ أدوات الدياسة الشقجية عمى سعخ الرخف في الجدائخ  الفخضية الثالثة :
 فخضية خاشئة  , بل يؤثخ سعخ الرخف عمى سعخ إعادة الخرع .

 أبخز النتائج: 

يتع تحجيج سعخ الرخف عمى أساس تبادل عسمة الجولة مع باقي الجول الاخخػ مغ خلال تفاعل قػػ  -
 العخض والصمب او مغ خلال تجخل الدمصات الشقجية في الجولة.

 بشاءا عمى الشطام الستبع مغ شخف الدمصة الشقجية في الجولة.يتحجد  سعخ الرخف  -
 يتأثخ بأدوات الدياسة الشقجية ؛ بل يأثخ عمى سعخ إعادة الخرع بصخيقة عكدية. سعخ الرخف لا -

 

 

 :اقتخاحات 
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الدابقة تحرمشا إلى مجسػعة مغ الإقتخاحات  الاختلالاتعمى ضػء ما تقجم مغ نتائج ومغ اجل معالجة 
 والتػصيات.

يقػم عمييا البشظ الجدائخؼ مغ خلال تخسيخ مبجأ استقلالية لمدمصة  يضخورية تفعيل الدياسية الشقجية الت -
 الشقجية في اتخاذ قخارات

 ضخورة الإىتسام بإدارة أسعار الرخف في  الجولة . -



 

 

 

 
 
 
 والمخاجع المرادر
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يع، دور الدياسة الشقجية في تحقيق أىجاف الدياسة الاقترادية، مجمة  .1 السالية،  البحػثأمال عمي إبخاـ
 .2019، بػرسعيج، 3، ع20الجدء الثاني، مج

-1990عمى التػازن الاقترادؼ دراسة حالة الجدائخ  أويابة صالح، أثخ التغيخ في سعخ الرخف .2
، محكخة شيادة الساجيدتيخ في تخرز التجارة الجولية، معيج العمػم الاقترادية والتجارية وعمػم 2009

 .2010/2011التدييخ، السخكد الجامعي بغخداية، 

خ، محكخة ماستخ،  إقتراد الشقجية في تحقيق الاستقخار الإقترادؼ في الجدائ الدياسةبػدراؼ أميخة، دور  .3
نقجؼ بشكي، قدع العمػم الإقترادية، كمية العمػم الاقترادية والعمػم التجارية العمػم التدييخ، جامعة محمد 

 .2021-2020السديمة، -بػضياف

بػعلام مػلاؼ ، سياسة سعخ الرخف في الجدائخ ، محكخة ماجدتيخ غيخ مشذػرة عمػم اقتراد ، جامعة  .4
 .2005الجدائخ،

تقخيخ مشطسة العجل الجولية، الدياسات الاقترادية مقاربات عسالية، مشذػرات مذخوع تعديد قجرات  .5
 .2014السشطسات العسالية، بيخوت، 

تمسداني حشان، مصبػعة بيجاغػجي)إقتراد بشكي ونقجؼ(، قدع العمػم الإقترادية، كمية العمػم  .6
 .2022-2021تمسدان، -أبػبكخ بمقايج الاقترادية و العمػم التجارية العمػم التدييخ، جامعة

تػاتي خجيجة، تحميل العػامل السفدخة لدعخ الرخف دراسة حالة سعخ صخف الجيشار الجدائخؼ  .7
(، محكخة ماستخ تخرز تحميل اقترادؼ وتقشيات كسية، كمية العمػم الاقترادية 1980-2011)

 .2013/2014، الجدائخ، والتجارية وعمػم التدييخ، جامعة عبج الحسيج بغ باديذ، مدتغانع

دوحة سمسى، أثخ تقمبات سعخ الرخف عمى السيدان التجارؼ وسبل علاجيا "دراسة حالة الجدائخ"،  .8
أشخوحة دكتػراه، تخرز تجارة دولية، كمية العمػم الاقترادية والتجارية وعمػم التدييخ، جامعة محمد 

 .2014/2015خيزخ بدكخة، الجدائخ، 

في اقتراد أسعار الرخف، كمية العمػم الاقترادية والتجارية وعمػم سلايسية ضخيفة، محاضخات  .9
 .2016/2017، قالسة، الجدائخ، 1945ماؼ  8التدييخ، جامعة 

شابخا محمد عسخ، نحػ نطام نقجؼ عادل دراسة لمشقػد والسرارف والدياسة الشقجية في ضػء  .10
 .1981الإسلام، السعيج العالسي لمفكخ الإسلامي،

(، مجمة البذائخ 2000/2015فعالية الدياسة الشقجية في الجدائخ)شمغػم عسيخوش،  .11
 .2017، مارس 1، العجد3الاقترادية، مج
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صجيقي عبج الكخيع، بغ بػزيان محمد، دراسة أثخ تغيخات سعخ الرخف عمى مؤشخ الأسعار في  .12
 (، جامعة تمسدان، الجدائخ، د.س.2017-2014الجدائخ)

، سعخ الرخف وادارتو في ضل الرجمات الاقترادية، عبج الحديغ جميل عبج الحدغ الغالي .13
 .2011دار صفاء لمشذخ والتػزيع عسان الاردن ، 

عبج الخحسان عمي الجيلاني، أنطسة أسعار الرخف وعلاقتيا بالتعػيع، مجمة التشطيع والعسل،  .14
 .2015(، جامعة مرصفى اسصسبػلي، الجدائخ، سبتسبخ 6) 3، العجد 4السجمج 

، لخزخ دولي، أثخ الدياسة الشقجية عمى إستقخار سعخ الرخف في الجدائخ،  عبػد عبج السجيج .15
 .2018، الجدائخ، 06مجمة مجاميع السعخفة، عجد

فيسي  حديغ كامل، أدوات الدياسة الشقجية التي تدتخجميا البشػك السخكدية في اقتراد  .16
 م.2006لمتشسية،  إسلامي، السعيج الإسلامي لمبحػث والتجريب، عزػ مجسػعة البشظ الإسلامي

الكفخاوؼ محسػد عػف، البشػك الإسلامية الشقػد والبشػك في الشطام الإسلامي، مخكد الإسكشجرية  .17
 .2001لمكتاب،

محمد يػسف كسال، السرخؼية الإسلامية الدياسة الشقجية، دار الػفاء لمصباعة والشذخ والتػزيع،  .18
1996. 

لمجيشار الجدائخؼ السقاربة الشقجية لفخانكل كشسػذج السخاحي البذيخ، تحميل محجدات سعخ الرخف  .19
(، محكخة ماستخ تخرز اقتراد دولي، كمية العمػم الاقترادية والجارية وعمػم 1994-2010)

 .2015/2016، 02التدييخ، جامعة وىخان 

 .2000مرصفي سميسان داود، "مبادغ الاقتراد الكمي"، دار السيدخة ،الأردن، .20

قتراد بشكي ونقجؼ(، قدع العمػم الإقترادية، كمية العمػم الاقترادية و مصبػعة بيجاغػجية، ) إ .21
 .2019-2018باتشة، -العمػم التجارية العمػم التدييخ، جامعة الحاج لخزخ

مشال جابخ مخسي محمد، تقييع فعالية الدياسة الشقجية في تحقيق أسعار الرخف في مرخ خلال  .22
 .2018د والتجارة، مرخ، (، السجمة العمسية للإقترا1990/2018فتخة)

مشيخة بباس، محاضخات في إقتراد الدػق، قدع الإقتراد، كمية العمػم الاقترادية و العمػم  .23
 .2020سصيف، -التجارية العمػم التدييخ، جامعة فخحات عباس
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مػساوؼ أمال، وفاشسة مذتخ، دور الدياسة الشقجية في تحقيق التػازن، مجمة الجراسات  .24
 .2018، الجدائخ،06، العجد03ة، مج الاقترادية السعاصخ 

الشاقة أحسج أبػ الفتػح، نطخية الشقػد والبشػك والأسػاق السالية، مجخل حجيث لمشطخية الشقجية  .25
 .1998والأسػاق السالية، مؤسدة شباب الجامعة، 

ندالي سامية، محاضخات في اقتراد أسعار الرخف، كمية العمػم الاقترادية والعمػم التجارية  .26
 .2022/2023، الجدائخ، 02التدييخ، جامعة لػنيدي عمي، البميجة وعمػم 

، 04والتشسية، مج الاستخاتيجيةيدعج عبج الخحسغ، دراسة ؾياسية لجور الدياسة الشقجية، مجمة  .27
 .2014، 07العجد

-1990عقبي لخزخ، أثخ متغيخات الاقترادية الكمية عمى سعخ الرخف دراسة ؾياسية لحالة الجدائخ  .28
 .04-03، ص 2021، الجدائخ، 02ـ، العجد 15مجمة العمػم الاقترادية، مج، 2017

نػال خالجؼ، مصبػعة بيجاغػجية ، قدع العمػم الإقترادية، كمية العمػم الاقترادية و العمػم التجارية  .29
 .2021-2020تمسدان، -العمػم التدييخ، جامعة أبػبكخ بمقايج
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 1 الملحق

 : سعخ الرخف
 

 
 

 

Null Hypothesis: TCR has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Lag Length: 7 (Automatic - based on SIC, maxlag=8) 

     
        t-Statistic   Prob.* 

     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.476052  0.0641 

Test critical values: 1% level  -4.374307  

 5% level  -3.603202  

 10% level  -3.238054  

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

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(TCR)   

Method: Least Squares   

Date: 05/28/24   Time: 00:24   

Sample (adjusted): 1998 2022   

Included observations: 25 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     TCR(-1) -0.669907 0.192721 -3.476052 0.0034 

D(TCR(-1)) 0.391349 0.189976 2.059998 0.0572 

D(TCR(-2)) 0.088670 0.210180 0.421876 0.6791 

0

20

40

60

80

100

120

140

160

90 92 94 96 98 00 02 04 06 08 10 12 14 16 18 20 22

TCR



 قائمة الملاحق
 

48 

 

D(TCR(-3)) 0.477924 0.199050 2.401022 0.0298 

D(TCR(-4)) 0.206472 0.215779 0.956865 0.3538 

D(TCR(-5)) 0.521612 0.221375 2.356231 0.0325 

D(TCR(-6)) 0.591800 0.217682 2.718647 0.0159 

D(TCR(-7)) 0.400786 0.249227 1.608120 0.1286 

C 11.30541 4.793437 2.358519 0.0323 

@TREND("1990") 1.974595 0.526695 3.749032 0.0019 

     
     R-squared 0.644873     Mean dependent var 3.371520 

Adjusted R-squared 0.431797     S.D. dependent var 5.489324 

S.E. of regression 4.137810     Akaike info criterion 5.967385 

Sum squared resid 256.8221     Schwarz criterion 6.454935 

Log likelihood -64.59231     Hannan-Quinn criter. 6.102611 

F-statistic 3.026493     Durbin-Watson stat 2.179818 

Prob(F-statistic) 0.028216    

     
      

 

 

 

Null Hypothesis: TCR has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=8) 

     
        t-Statistic   Prob.* 

     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -0.403442  0.8969 

Test critical values: 1% level  -3.653730  

 5% level  -2.957110  

 10% level  -2.617434  

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

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(TCR)   

Method: Least Squares   

Date: 05/28/24   Time: 00:24   

Sample (adjusted): 1991 2022   

Included observations: 32 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     TCR(-1) -0.012889 0.031946 -0.403442 0.6895 

C 5.096199 2.522118 2.020603 0.0523 

     
     R-squared 0.005396     Mean dependent var 4.157406 

Adjusted R-squared -0.027757     S.D. dependent var 5.428230 

S.E. of regression 5.503050     Akaike info criterion 6.308944 

Sum squared resid 908.5068     Schwarz criterion 6.400552 

Log likelihood -98.94310     Hannan-Quinn criter. 6.339309 

F-statistic 0.162766     Durbin-Watson stat 1.328511 
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Prob(F-statistic) 0.689484    

     
      

 

 

Null Hypothesis: TCR has a unit root  

Exogenous: None   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=8) 

     
        t-Statistic   Prob.* 

     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic  3.611952  0.9998 

Test critical values: 1% level  -2.639210  

 5% level  -1.951687  

 10% level  -1.610579  

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

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(TCR)   

Method: Least Squares   

Date: 05/28/24   Time: 00:24   

Sample (adjusted): 1991 2022   

Included observations: 32 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     TCR(-1) 0.046667 0.012920 3.611952 0.0011 

     
     R-squared -0.129964     Mean dependent var 4.157406 

Adjusted R-squared -0.129964     S.D. dependent var 5.428230 

S.E. of regression 5.770195     Akaike info criterion 6.374040 

Sum squared resid 1032.150     Schwarz criterion 6.419844 

Log likelihood -100.9846     Hannan-Quinn criter. 6.389223 

Durbin-Watson stat 1.245154    
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Null Hypothesis: DTCR has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 

     
        t-Statistic   Prob.* 

     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.884573  0.0250 

Test critical values: 1% level  -4.284580  

 5% level  -3.562882  

 10% level  -3.215267  

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

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(DTCR)   

Method: Least Squares   

Date: 05/28/24   Time: 00:25   

Sample (adjusted): 1992 2022   

Included observations: 31 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     DTCR(-1) -0.685878 0.176564 -3.884573 0.0006 

C 1.939591 2.182172 0.888835 0.3817 

@TREND("1990") 0.045127 0.106689 0.422976 0.6755 

     
     R-squared 0.353823     Mean dependent var -0.083355 

Adjusted R-squared 0.307667     S.D. dependent var 6.384412 

S.E. of regression 5.312249     Akaike info criterion 6.269673 

Sum squared resid 790.1596     Schwarz criterion 6.408446 
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Log likelihood -94.17994     Hannan-Quinn criter. 6.314910 

F-statistic 7.665875     Durbin-Watson stat 1.897512 

Prob(F-statistic) 0.002213    

     
      

 

Null Hypothesis: DTCR has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 

     
        t-Statistic   Prob.* 

     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.948971  0.0049 

Test critical values: 1% level  -3.661661  

 5% level  -2.960411  

 10% level  -2.619160  

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

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(DTCR)   

Method: Least Squares   

Date: 05/28/24   Time: 00:26   

Sample (adjusted): 1992 2022   

Included observations: 31 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     DTCR(-1) -0.687199 0.174020 -3.948971 0.0005 

C 2.712126 1.177146 2.303985 0.0286 

     
     R-squared 0.349694     Mean dependent var -0.083355 

Adjusted R-squared 0.327269     S.D. dependent var 6.384412 

S.E. of regression 5.236505     Akaike info criterion 6.211526 

Sum squared resid 795.2085     Schwarz criterion 6.304042 

Log likelihood -94.27866     Hannan-Quinn criter. 6.241684 

F-statistic 15.59437     Durbin-Watson stat 1.883538 

Prob(F-statistic) 0.000459    

     
      

 

 

Null Hypothesis: DTCR has a unit root  

Exogenous: None   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 

     
        t-Statistic   Prob.* 

     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.000200  0.0040 

Test critical values: 1% level  -2.641672  

 5% level  -1.952066  
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 10% level  -1.610400  

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

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(DTCR)   

Method: Least Squares   

Date: 05/28/24   Time: 00:26   

Sample (adjusted): 1992 2022   

Included observations: 31 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     DTCR(-1) -0.446086 0.148685 -3.000200 0.0054 

     
     R-squared 0.230657     Mean dependent var -0.083355 

Adjusted R-squared 0.230657     S.D. dependent var 6.384412 

S.E. of regression 5.599906     Akaike info criterion 6.315103 

Sum squared resid 940.7685     Schwarz criterion 6.361361 

Log likelihood -96.88410     Hannan-Quinn criter. 6.330182 

Durbin-Watson stat 2.021617    

     
      

 سعخ الفائجة الإسسي
 

 
 

 

Null Hypothesis: I has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=8) 
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   t-Statistic   Prob.* 

     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.141803  0.9055 

Test critical values: 1% level  -4.273277  

 5% level  -3.557759  

 10% level  -3.212361  

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

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(I)   

Method: Least Squares   

Date: 05/28/24   Time: 00:29   

Sample (adjusted): 1991 2022   

Included observations: 32 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     I(-1) -0.095326 0.083487 -1.141803 0.2629 

C 0.986095 1.456445 0.677056 0.5037 

@TREND("1990") -0.019241 0.038980 -0.493602 0.6253 

     
     R-squared 0.059897     Mean dependent var -0.324375 

Adjusted R-squared -0.004937     S.D. dependent var 1.189359 

S.E. of regression 1.192291     Akaike info criterion 3.278690 

Sum squared resid 41.22518     Schwarz criterion 3.416103 

Log likelihood -49.45905     Hannan-Quinn criter. 3.324239 

F-statistic 0.923848     Durbin-Watson stat 1.250404 

Prob(F-statistic) 0.408358    

     
      

 

 

Null Hypothesis: I has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=8) 

     
        t-Statistic   Prob.* 

     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.282786  0.6253 

Test critical values: 1% level  -3.653730  

 5% level  -2.957110  

 10% level  -2.617434  

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

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(I)   

Method: Least Squares   

Date: 05/28/24   Time: 00:29   
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Sample (adjusted): 1991 2022   

Included observations: 32 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     I(-1) -0.061922 0.048272 -1.282786 0.2094 

C 0.320662 0.544199 0.589237 0.5601 

     
     R-squared 0.051999     Mean dependent var -0.324375 

Adjusted R-squared 0.020399     S.D. dependent var 1.189359 

S.E. of regression 1.177165     Akaike info criterion 3.224557 

Sum squared resid 41.57153     Schwarz criterion 3.316165 

Log likelihood -49.59291     Hannan-Quinn criter. 3.254922 

F-statistic 1.645540     Durbin-Watson stat 1.281024 

Prob(F-statistic) 0.209390    

     
      

 

 

Null Hypothesis: I has a unit root  

Exogenous: None   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=8) 

     
        t-Statistic   Prob.* 

     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.951495  0.0500 

Test critical values: 1% level  -2.639210  

 5% level  -1.951687  

 10% level  -1.610579  

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

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(I)   

Method: Least Squares   

Date: 05/28/24   Time: 00:29   

Sample (adjusted): 1991 2022   

Included observations: 32 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     I(-1) -0.035640 0.018263 -1.951495 0.0601 

     
     R-squared 0.041028     Mean dependent var -0.324375 

Adjusted R-squared 0.041028     S.D. dependent var 1.189359 

S.E. of regression 1.164705     Akaike info criterion 3.173564 

Sum squared resid 42.05265     Schwarz criterion 3.219368 

Log likelihood -49.77702     Hannan-Quinn criter. 3.188746 

Durbin-Watson stat 1.299104    
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Null Hypothesis: DI has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 

     
        t-Statistic   Prob.* 

     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.856090  0.0266 

Test critical values: 1% level  -4.284580  

 5% level  -3.562882  

 10% level  -3.215267  

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

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(DI)   

Method: Least Squares   

Date: 05/28/24   Time: 00:30   

Sample (adjusted): 1992 2022   

Included observations: 31 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     DI(-1) -0.674055 0.174803 -3.856090 0.0006 

C -0.573093 0.455364 -1.258540 0.2186 

@TREND("1990") 0.019258 0.023215 0.829553 0.4138 

     
     R-squared 0.348772     Mean dependent var -0.020000 

Adjusted R-squared 0.302256     S.D. dependent var 1.373431 

S.E. of regression 1.147242     Akaike info criterion 3.204365 
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Sum squared resid 36.85261     Schwarz criterion 3.343138 

Log likelihood -46.66765     Hannan-Quinn criter. 3.249601 

F-statistic 7.497841     Durbin-Watson stat 2.070602 

Prob(F-statistic) 0.002468    

     
      

 

 

 

Null Hypothesis: DI has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 

     
        t-Statistic   Prob.* 

     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.803031  0.0071 

Test critical values: 1% level  -3.661661  

 5% level  -2.960411  

 10% level  -2.619160  

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

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(DI)   

Method: Least Squares   

Date: 05/28/24   Time: 00:31   

Sample (adjusted): 1992 2022   

Included observations: 31 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     DI(-1) -0.656118 0.172525 -3.803031 0.0007 

C -0.239694 0.212926 -1.125714 0.2695 

     
     R-squared 0.332766     Mean dependent var -0.020000 

Adjusted R-squared 0.309758     S.D. dependent var 1.373431 

S.E. of regression 1.141057     Akaike info criterion 3.164129 

Sum squared resid 37.75834     Schwarz criterion 3.256644 

Log likelihood -47.04399     Hannan-Quinn criter. 3.194286 

F-statistic 14.46305     Durbin-Watson stat 2.059364 

Prob(F-statistic) 0.000681    

     
      

 

 

 

Null Hypothesis: DI has a unit root  

Exogenous: None   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 

     
        t-Statistic   Prob.* 
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     Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.617837  0.0007 

Test critical values: 1% level  -2.641672  

 5% level  -1.952066  

 10% level  -1.610400  

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

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(DI)   

Method: Least Squares   

Date: 05/28/24   Time: 00:31   

Sample (adjusted): 1992 2022   

Included observations: 31 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     DI(-1) -0.603427 0.166792 -3.617837 0.0011 

     
     R-squared 0.303610     Mean dependent var -0.020000 

Adjusted R-squared 0.303610     S.D. dependent var 1.373431 

S.E. of regression 1.146128     Akaike info criterion 3.142382 

Sum squared resid 39.40829     Schwarz criterion 3.188640 

Log likelihood -47.70693     Hannan-Quinn criter. 3.157461 

Durbin-Watson stat 2.086909    

     
      

 سعخ إعادة الخرع
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Exogenous: Constant, Linear Trend  

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=8) 

     
        t-Statistic   Prob.* 

     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.043261  0.9231 

Test critical values: 1% level  -4.273277  

 5% level  -3.557759  

 10% level  -3.212361  

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

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(TRI)   

Method: Least Squares   

Date: 05/28/24   Time: 00:32   

Sample (adjusted): 1991 2022   

Included observations: 32 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     TRI(-1) -0.090593 0.086836 -1.043261 0.3054 

C 0.728959 1.099863 0.662773 0.5127 

@TREND("1990") -0.021425 0.034553 -0.620060 0.5401 

     
     R-squared 0.043355     Mean dependent var -0.210938 

Adjusted R-squared -0.022620     S.D. dependent var 0.965827 

S.E. of regression 0.976690     Akaike info criterion 2.879764 

Sum squared resid 27.66375     Schwarz criterion 3.017177 

Log likelihood -43.07623     Hannan-Quinn criter. 2.925313 

F-statistic 0.657139     Durbin-Watson stat 1.424917 

Prob(F-statistic) 0.525879    

     
      

 

Null Hypothesis: TRI has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=8) 

     
        t-Statistic   Prob.* 

     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -0.974310  0.7503 

Test critical values: 1% level  -3.653730  

 5% level  -2.957110  

 10% level  -2.617434  

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

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(TRI)   
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Method: Least Squares   

Date: 05/28/24   Time: 00:33   

Sample (adjusted): 1991 2022   

Included observations: 32 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     TRI(-1) -0.045316 0.046511 -0.974310 0.3377 

C 0.082383 0.346168 0.237985 0.8135 

     
     R-squared 0.030672     Mean dependent var -0.210938 

Adjusted R-squared -0.001639     S.D. dependent var 0.965827 

S.E. of regression 0.966618     Akaike info criterion 2.830435 

Sum squared resid 28.03051     Schwarz criterion 2.922043 

Log likelihood -43.28696     Hannan-Quinn criter. 2.860800 

F-statistic 0.949281     Durbin-Watson stat 1.473014 

Prob(F-statistic) 0.337694    

     
      

 

 

 

Null Hypothesis: TRI has a unit root  

Exogenous: None   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=8) 

     
        t-Statistic   Prob.* 

     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.578721  0.1062 

Test critical values: 1% level  -2.639210  

 5% level  -1.951687  

 10% level  -1.610579  

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

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(TRI)   

Method: Least Squares   

Date: 05/28/24   Time: 00:33   

Sample (adjusted): 1991 2022   

Included observations: 32 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     TRI(-1) -0.035689 0.022607 -1.578721 0.1246 

     
     R-squared 0.028842     Mean dependent var -0.210938 

Adjusted R-squared 0.028842     S.D. dependent var 0.965827 

S.E. of regression 0.951797     Akaike info criterion 2.769821 

Sum squared resid 28.08343     Schwarz criterion 2.815625 

Log likelihood -43.31713     Hannan-Quinn criter. 2.785004 
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Durbin-Watson stat 1.484557    

     
      

 

 

 
 

 

Null Hypothesis: DTRI has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 

     
        t-Statistic   Prob.* 

     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -4.422724  0.0072 

Test critical values: 1% level  -4.284580  

 5% level  -3.562882  

 10% level  -3.215267  

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

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(DTRI)   

Method: Least Squares   

Date: 05/28/24   Time: 00:34   

Sample (adjusted): 1992 2022   

Included observations: 31 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     DTRI(-1) -0.784951 0.177481 -4.422724 0.0001 

C -0.471418 0.372282 -1.266293 0.2158 

@TREND("1990") 0.015779 0.019150 0.823982 0.4169 
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     R-squared 0.414120     Mean dependent var -0.032258 

Adjusted R-squared 0.372272     S.D. dependent var 1.199988 

S.E. of regression 0.950742     Akaike info criterion 2.828618 

Sum squared resid 25.30951     Schwarz criterion 2.967391 

Log likelihood -40.84359     Hannan-Quinn criter. 2.873855 

F-statistic 9.895682     Durbin-Watson stat 2.071211 

Prob(F-statistic) 0.000561    

     
      

 

 

 

Null Hypothesis: DTRI has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 2 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 

     
        t-Statistic   Prob.* 

     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -2.217230  0.2048 

Test critical values: 1% level  -3.679322  

 5% level  -2.967767  

 10% level  -2.622989  

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

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(DTRI)   

Method: Least Squares   

Date: 05/28/24   Time: 00:34   

Sample (adjusted): 1994 2022   

Included observations: 29 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     DTRI(-1) -0.618082 0.278763 -2.217230 0.0359 

D(DTRI(-1)) -0.192215 0.249908 -0.769146 0.4490 

D(DTRI(-2)) -0.111682 0.193708 -0.576547 0.5694 

C -0.169028 0.199936 -0.845412 0.4059 

     
     R-squared 0.401742     Mean dependent var 0.000000 

Adjusted R-squared 0.329951     S.D. dependent var 1.228114 

S.E. of regression 1.005292     Akaike info criterion 2.975875 

Sum squared resid 25.26528     Schwarz criterion 3.164467 

Log likelihood -39.15018     Hannan-Quinn criter. 3.034939 

F-statistic 5.595990     Durbin-Watson stat 1.495020 

Prob(F-statistic) 0.004456    
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Null Hypothesis: DTRI has a unit root  

Exogenous: None   

Lag Length: 2 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 

     
        t-Statistic   Prob.* 

     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -2.061891  0.0395 

Test critical values: 1% level  -2.647120  

 5% level  -1.952910  

 10% level  -1.610011  

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

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(DTRI)   

Method: Least Squares   

Date: 05/28/24   Time: 00:34   

Sample (adjusted): 1994 2022   

Included observations: 29 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     DTRI(-1) -0.533978 0.258975 -2.061891 0.0493 

D(DTRI(-1)) -0.244759 0.240724 -1.016759 0.3186 

D(DTRI(-2)) -0.134950 0.190688 -0.707698 0.4854 

     
     R-squared 0.384638     Mean dependent var 0.000000 

Adjusted R-squared 0.337303     S.D. dependent var 1.228114 

S.E. of regression 0.999761     Akaike info criterion 2.935097 

Sum squared resid 25.98759     Schwarz criterion 3.076541 

Log likelihood -39.55890     Hannan-Quinn criter. 2.979396 

Durbin-Watson stat 1.508969    
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Null Hypothesis: DDTRI has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 

     
        t-Statistic   Prob.* 

     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -5.991831  0.0002 

Test critical values: 1% level  -4.309824  

 5% level  -3.574244  

 10% level  -3.221728  

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

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(DDTRI)   

Method: Least Squares   

Date: 05/28/24   Time: 00:35   

Sample (adjusted): 1994 2022   

Included observations: 29 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     DDTRI(-1) -1.918276 0.320149 -5.991831 0.0000 

D(DDTRI(-1)) 0.320923 0.187211 1.714231 0.0989 

C -0.182727 0.485568 -0.376317 0.7099 

@TREND("1990") 0.009537 0.024454 0.389994 0.6998 

     
     R-squared 0.754782     Mean dependent var 0.000000 

Adjusted R-squared 0.725356     S.D. dependent var 2.092051 

S.E. of regression 1.096371     Akaike info criterion 3.149330 

Sum squared resid 30.05074     Schwarz criterion 3.337923 
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Log likelihood -41.66529     Hannan-Quinn criter. 3.208395 

F-statistic 25.65003     Durbin-Watson stat 1.645397 

Prob(F-statistic) 0.000000    

     
      

 

 

 

Null Hypothesis: DDTRI has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 

     
        t-Statistic   Prob.* 

     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -6.081799  0.0000 

Test critical values: 1% level  -3.679322  

 5% level  -2.967767  

 10% level  -2.622989  

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

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(DDTRI)   

Method: Least Squares   

Date: 05/28/24   Time: 00:35   

Sample (adjusted): 1994 2022   

Included observations: 29 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     DDTRI(-1) -1.906434 0.313465 -6.081799 0.0000 

D(DDTRI(-1)) 0.313967 0.183296 1.712901 0.0986 

C -0.010826 0.200343 -0.054039 0.9573 

     
     R-squared 0.753290     Mean dependent var 0.000000 

Adjusted R-squared 0.734312     S.D. dependent var 2.092051 

S.E. of regression 1.078346     Akaike info criterion 3.086430 

Sum squared resid 30.23356     Schwarz criterion 3.227875 

Log likelihood -41.75324     Hannan-Quinn criter. 3.130729 

F-statistic 39.69346     Durbin-Watson stat 1.640328 

Prob(F-statistic) 0.000000    

     
      

 

 

 

Null Hypothesis: DDTRI has a unit root  

Exogenous: None   

Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 

     
        t-Statistic   Prob.* 
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     Augmented Dickey-Fuller test statistic -6.198052  0.0000 

Test critical values: 1% level  -2.647120  

 5% level  -1.952910  

 10% level  -1.610011  

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

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(DDTRI)   

Method: Least Squares   

Date: 05/28/24   Time: 00:36   

Sample (adjusted): 1994 2022   

Included observations: 29 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     DDTRI(-1) -1.905980 0.307513 -6.198052 0.0000 

D(DDTRI(-1)) 0.313655 0.179790 1.744563 0.0924 

     
     R-squared 0.753262     Mean dependent var 0.000000 

Adjusted R-squared 0.744124     S.D. dependent var 2.092051 

S.E. of regression 1.058247     Akaike info criterion 3.017577 

Sum squared resid 30.23696     Schwarz criterion 3.111873 

Log likelihood -41.75487     Hannan-Quinn criter. 3.047110 

Durbin-Watson stat 1.640288    

     
 الإحتياشي الإجبارؼ      
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Null Hypothesis: RO has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Lag Length: 2 (Automatic - based on SIC, maxlag=8) 

     
        t-Statistic   Prob.* 

     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic  0.199363  0.9969 

Test critical values: 1% level  -4.296729  

 5% level  -3.568379  

 10% level  -3.218382  

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

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(RO)   

Method: Least Squares   

Date: 05/28/24   Time: 00:37   

Sample (adjusted): 1993 2022   

Included observations: 30 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     RO(-1) 0.050326 0.252436 0.199363 0.8436 

D(RO(-1)) -0.120902 0.245116 -0.493243 0.6261 

D(RO(-2)) -0.562314 0.235379 -2.388974 0.0248 

C 1.186217 0.856719 1.384604 0.1784 

@TREND("1990") -0.081696 0.091280 -0.894996 0.3793 

     
     R-squared 0.304721     Mean dependent var 0.033333 

Adjusted R-squared 0.193476     S.D. dependent var 2.236244 

S.E. of regression 2.008296     Akaike info criterion 4.383462 

Sum squared resid 100.8313     Schwarz criterion 4.616995 

Log likelihood -60.75193     Hannan-Quinn criter. 4.458171 

F-statistic 2.739198     Durbin-Watson stat 1.820127 

Prob(F-statistic) 0.051173    

     
      

 

Null Hypothesis: RO has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=8) 

     
        t-Statistic   Prob.* 

     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.894766  0.3305 

Test critical values: 1% level  -3.653730  

 5% level  -2.957110  

 10% level  -2.617434  

     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
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Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(RO)   

Method: Least Squares   

Date: 05/28/24   Time: 00:37   

Sample (adjusted): 1991 2022   

Included observations: 32 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     RO(-1) -0.205468 0.108440 -1.894766 0.0678 

C 1.245823 0.738797 1.686286 0.1021 

     
     R-squared 0.106881     Mean dependent var 0.031250 

Adjusted R-squared 0.077110     S.D. dependent var 2.162920 

S.E. of regression 2.077856     Akaike info criterion 4.361012 

Sum squared resid 129.5246     Schwarz criterion 4.452620 

Log likelihood -67.77619     Hannan-Quinn criter. 4.391377 

F-statistic 3.590139     Durbin-Watson stat 1.876587 

Prob(F-statistic) 0.067798    

     
      

 

 

Null Hypothesis: RO has a unit root  

Exogenous: None   

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=8) 

     
        t-Statistic   Prob.* 

     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -0.843508  0.3427 

Test critical values: 1% level  -2.639210  

 5% level  -1.951687  

 10% level  -1.610579  

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

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(RO)   

Method: Least Squares   

Date: 05/28/24   Time: 00:38   

Sample (adjusted): 1991 2022   

Included observations: 32 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     RO(-1) -0.046810 0.055494 -0.843508 0.4054 

     
     R-squared 0.022226     Mean dependent var 0.031250 

Adjusted R-squared 0.022226     S.D. dependent var 2.162920 
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S.E. of regression 2.138749     Akaike info criterion 4.389070 

Sum squared resid 141.8016     Schwarz criterion 4.434874 

Log likelihood -69.22512     Hannan-Quinn criter. 4.404253 

Durbin-Watson stat 2.006833    

     
      

 

 
 
 

 

Null Hypothesis: DRO has a unit root  

Exogenous: Constant, Linear Trend  

Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 

     
        t-Statistic   Prob.* 

     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -6.700386  0.0000 

Test critical values: 1% level  -4.296729  

 5% level  -3.568379  

 10% level  -3.218382  

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

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(DRO)   

Method: Least Squares   

Date: 05/28/24   Time: 00:38   

Sample (adjusted): 1993 2022   

Included observations: 30 after adjustments  
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Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     DRO(-1) -1.615229 0.241065 -6.700386 0.0000 

D(DRO(-1)) 0.529664 0.165912 3.192444 0.0037 

C 1.212318 0.830874 1.459087 0.1565 

@TREND("1990") -0.065694 0.042664 -1.539814 0.1357 

     
     R-squared 0.661345     Mean dependent var 0.000000 

Adjusted R-squared 0.622269     S.D. dependent var 3.206747 

S.E. of regression 1.970861     Akaike info criterion 4.318384 

Sum squared resid 100.9917     Schwarz criterion 4.505211 

Log likelihood -60.77576     Hannan-Quinn criter. 4.378152 

F-statistic 16.92473     Durbin-Watson stat 1.809585 

Prob(F-statistic) 0.000003    

     
      

 

 

Null Hypothesis: DRO has a unit root  

Exogenous: Constant   

Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 

     
        t-Statistic   Prob.* 

     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -6.361639  0.0000 

Test critical values: 1% level  -3.670170  

 5% level  -2.963972  

 10% level  -2.621007  

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

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(DRO)   

Method: Least Squares   

Date: 05/28/24   Time: 00:39   

Sample (adjusted): 1993 2022   

Included observations: 30 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     DRO(-1) -1.531902 0.240803 -6.361639 0.0000 

D(DRO(-1)) 0.489889 0.167998 2.916039 0.0071 

C 0.059228 0.368993 0.160513 0.8737 

     
     R-squared 0.630461     Mean dependent var 0.000000 

Adjusted R-squared 0.603088     S.D. dependent var 3.206747 

S.E. of regression 2.020281     Akaike info criterion 4.338989 

Sum squared resid 110.2014     Schwarz criterion 4.479109 

Log likelihood -62.08484     Hannan-Quinn criter. 4.383815 

F-statistic 23.03205     Durbin-Watson stat 1.772242 

Prob(F-statistic) 0.000001    
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Null Hypothesis: DRO has a unit root  

Exogenous: None   

Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=7) 

     
        t-Statistic   Prob.* 

     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -6.473238  0.0000 

Test critical values: 1% level  -2.644302  

 5% level  -1.952473  

 10% level  -1.610211  

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

     

     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  

Dependent Variable: D(DRO)   

Method: Least Squares   

Date: 05/28/24   Time: 00:39   

Sample (adjusted): 1993 2022   

Included observations: 30 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     DRO(-1) -1.530851 0.236489 -6.473238 0.0000 

D(DRO(-1)) 0.489264 0.165005 2.965141 0.0061 

     
     R-squared 0.630109     Mean dependent var 0.000000 

Adjusted R-squared 0.616898     S.D. dependent var 3.206747 

S.E. of regression 1.984823     Akaike info criterion 4.273277 

Sum squared resid 110.3066     Schwarz criterion 4.366690 

Log likelihood -62.09915     Hannan-Quinn criter. 4.303160 

Durbin-Watson stat 1.771851    

     
      

 



 

 

 

 : ملخص

-1990تيجف ىحه الجراسة لؿياس مجػ تأثيخ ادوات الدياسة الشقجية عمى سعخ الرخف في الجدائخ خلال الفتخة 
 EVIEWS 10بالإستعانة بأداة لمؿياس تتسثل في بخنامج  2022

التصخق ؼيو إلى أىع الأبججيات الخاصة بالجراسة وجانب تصبيقي ولقج تع تقديع ىحه الجراسة إلى جانب نطخؼ تع 
 لؿياس مجػ تأثخ متغيخات الدياسة الشقجية عمى سعخ الرخف في الجدائخ خلال فتخة الجراسة.

ولقج خمرت الجراسة نتيجة مفادىا أن سعخ الرخف في الجدائخ خلال فتخة الجراسة لا يتأثخ بستغيخات الدياسة 
صبيعة الشسػذج الستحرل عميو تػصمشا إلى أن  سعخ إعادة الخرع يتأثخ اعادة الخرع لمفتخة الشقجية ونتيجة ل

 الدابقة وسعخ الرخف لمفتخة الدابقة 

نسػذج الإنحجار  ؛ سعخ الرخف؛ الإحتياشي الإجبارؼ  ؛الفائجةسعخ إعادة الخرع؛ سعخ  :الكلمات المفتاحية 
  VARالحاتي

Abstract 

The most important of this study: the extent to which policy tools clearly influence the exchange 

rate in Algeria during the period 1990-2022, using a tool to measure diversity in the EVIEWS 10 

program. 

I divided this study into a theoretical part that focused on the most important principles and 

seriousness of the study and an applied aspect and the extent to which policy variations definitely 

affected the exchange rate in Algeria during the study period. 

The study concluded that the exchange rate in Algeria during the study period definitely affected 

policy changes, and as a result of the nature of the model obtained, we concluded that re-reducing 

the price affects the re-establishment of the previous discount and the previous exchange rate. 
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