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  هداءالإ

بأكثر من يد وقاسينا أكثر من هم وعانينا الكثير من الصععباباو وهععا لععن اليععالله واويععد   نلععا  سعع ر ال يععا    بدأنا

 وتبب الأيالله وخلاصة مشاارنا بين دفتي هذا البيل المتااضع.

 إلى منارة الب م والإمالله المصلفى إلى الأمي إلى سيد الخ ق 

 ع يه وس م إلى رسالنا الكريم سيدنا محيد ص ى ا   

 انتظار، إلى من أحمل اسمه بكل افتخار  إلى من ع يني البلاء بدون والاقار،   إلى من ك  ه ا  بالهيبة

 والدي رحمه الل 

 وسر الاجاد   اوياة  والتفاني، إلى بسية اونان   وإلى مبنى  إلى مبنى اوب

 إلى من كان دعاؤها سر نجاحي وحنانها ب سم جراحي

   والدتي رحمها الل

 بذكراهم فؤاد    إلى من حب م يجر  في عروقي وي  ج

 إلى إخوتي 

 درر   من وك ياو   إلى من ع يانا حروفاً من ذهب

 الب م والنجاح  مسيرة إلى من صاغاا لنا ع ي م حروفاً ومن فكرهم منارة تنير لنا 

 إلى أساتذتنا الكرام 

 



 شكر وتقدير 
زيكييصولييًأتضًوهن ييً ،ووووعز  ووو،عيلييووع أيي  وويلييأ وزشيي نومتك ييتو أ ييأوزمتكيي ووووربييأوزعني ييأوز  و

ويجن وإلاوبكشيئ هوجص وجلاأه. و أتك وللهو أذ وعفق أولإهكًموهذ و أتكص،وفكًوكً وأشأءوز  

وو أيييي ك ثروي كييييً ومقيييييًرإأييييووزتييييًهذهأوووو لاح يييين موع لان  ييييً بجزيييييصو أشيييي نوعفيييييً  ووزهقيييي  موو
هييذ ،وف ًمييًوخييينونتييي ووووزطنعح ييأ لإشن فويلوووووبقبثلأ فضُّلهكًوووع أ ك ثرةوزتكهً وخلف

عمًلحوأأ،وعيلييوونييًوبييذلا ونيي وجهيي وعي ًيييلوأي ييصوهييذ و أتكييصوإأييوونييًوهييثويليييه،وفيل كييًون ييأوو
وكص و لاح ن موع أ ق ين.

يلووإرشًد وعديكهوعهتفيييز و أيي   ذون ييذوووو أ ك ثروهز عونفيلحككًوزهق موبًأش نوألأت ًذوو
،وعأكًوق نهون ونلاحظًتويلكيلوتييًهك وفييأوإ يين ءووزطنعح أ أب  يل،وعهفضلهوبقبثلون ًقشلوو

و،وفيلهون أوكصو لاح ن موع أ ق ين.نعحل لأطهذ وو

زهقيي موبمتييكوو يييًتو أشيي نوع أتنفيييً وأ ييصونيي وعقييفوبجييًمبأوعنيي وأييأوييي و أ  ييحوع أتييث ،ووعو
ننلا ييأو لأعفيييًء،وعأ ييصونيي وتييًهذوب لكييلوطيبييلووعوكًفلوزيضًءو أهيئييلو أ  ريةيييلو أكت يينني ،وعو

 فأومفةأ.ووضًويكيقي ضووكً وأهًوز نو
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 الملخص 

 ذسدد ذذعلاقتهددلذلددلسرتتياانذااقتمددلك  ذاس ل دد تحتيددتذتحليدداذاسمددتالنذاسة ت دد ذ ذهددت هذهددلدذاست الدد ذ سدد ذ
ذلسر ل ندد ذندديسذدردد ذك  ،ذ هدد ذلدد  ، ،ذاسادداام،ذاسالأادددا،ذامدداذ ا  ك  ب،ذلللددتاتااذاسرددةهوذاس  دد  

،ذ ددتا ذلددااذاسة ددتذاضذعدداسمددتالنذاسة ت دد ذاددسذدددلا ذ ددتا ذتدد قذا ددل ذ، (2022-2010)اسلأاة دد ذسل تددا ذ
ذاسةددلتوذاسرحلدد ذاليرددلس أاددلذللسةةددل ذسلرتتيدداانذااقتمددلك  ذاس ل دد ذ هدد ذذ،اسمدداوذ  ددتا ذلددااذاس لدددت 

 ب اقد ذن لندلنذردها، ذاةدتااي ذادسذاست دل ،اذاسرةند   ذادسذق داذذ،استضدا  ذذلدااذاس لددت  ذلااذاسماوذذ ذ
نرد ذ ذتط يد ذنذ ذسد ،ذاست  ذاسرت  ل ،ذ است ذتتط ذاسةلةل ذاسلأاة  ذاحداذاست الد اساهلنذاسالر  ذ  ذذ

 ذ.(SVAR) رالعذاانحتا ذاسلات ذاسه كل 

 ي كذأثاذذ ذكاس ذ حملد  ذسلمتالنذاسة ت  ذ د ذاتتيداانذااقتمدلكذاس لد ،ذذنتائج الدراسةوقد أظهرت  
ذهددلاذا ثدداذ ذ حتليهددلذاستدد اسلأاة دد ذذاس تددا  ذاسحادد ذاسط  ادد ذ ذاددسذحيدد ذذندديسذاسددت  ذاسرت  لدد  اتلدد ذ اذأ ق

علاقدد ذلدد    ذأحلك دد ذااتاددلدذاددسذاسادداضذاسة ددتإذ سدد ذاستضددا ذ  سدد ذاسةددلتوذذ يدد كذ ذكرددلذت دديسذ،ذسلتلاردد 
اسذلدااذاس لددت ذ سد ذ ذذ،اسذلااذاسماوذ س ذاستضا ذ  س ذاسةلتوذاسرحل ذاليرلس  ذاسرحل ذاليرلس ،ذذ

  يدد كذعلاقدد ذلدد    ذثةلد دد ذااتاددلدذندديسذاسادداضذاسة ددتإذ لددااذذ،استضددا ذ  سدد ذاسةددلتوذاسرحلدد ذاليرددلس 
ذكماا للصتاا الدراساة،ذبديسذلدااذاسمداوذ لدااذاس لددت ،ذ د ذير د ذك  ذاسايةد  ذاسماوذ لدااذاس لددت ،ذذ

أ ذت  اذاسةلطلنذاسة ت  ذلللتاتااذاسمتالنذاسة ت د ذستح يد ذا هدتاوذااقتمدلك  ذا لللد  ذسلت سد ،ذذذإلى
،ذستح يددلأذاسةردد ذااقتمددلكإ حددتاصذ ددتالنذن ت دد ذا يلدد ذ ات ددا  ذ دد ذاسادداضذاسة ددتإذاددسذدددلا ذذ ذسدد 

ذندديسذألددال ذاسمدداوذاسالددر  ذ ألددال ذاس ددل مذت لدد  ذ  ددتالنذن ت دد ذلددلسل ذ ات ددا  ذ دد ذلددااذاسمدداوذس
 .ذ اكل ح ذاستضا ذلااذاسماو  ذلت اا ذاسر از، ،ذنهتوذتح ي ذاااسماوذ

 
نرددد ذ ذردددالعذذاسة ت ددد ،ذاساددداضذاسة دددتإ،ذاسرتتيددداانذااقتمدددلك  ذاس ل ددد ،اسمدددتالنذ الكلماااات المحتا: اااة 

 .(SVAR) اانحتا ذاسلات ذاسه كل 
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 :المقدمة ❖

سلا ددت  ساُفددتُتی  دد ُُتؤةندد یلددا اُسیمددةذُسیدد  ُُسلاقتصددةةننُرادد سُ ُعدداُسیاسة ددنُسیة انددنُ ددسُاسدد ُسیاسة ددةُ تُ 
حاددطُيبسعددنُسدد لُسیددا نُ ةا ددنُرم سددةُنختلددمُ ددسُة یددنُإیدد ُا دد  ُُتطبس مددةُ،ُإلاُانُ سلاقتصددةة ُ سیةمدد 

ز ةسددنُسیم سحدد ُسیُ دداُس ددت  ُذستمددةقدداُتختلددمُفددتُسیا یددنُُ ،ُ تط اسددةُسلاقتصددةة ُ سن تةرددة ُسیمتةحددنُیمددة
سیاسة ة ُسلاقتصةةننُُنیا ُ  ض عُسیع قة ُسیة اننُبةستمةذُ سضعتُُكمة،ُُیلأساس ُسیم سةُتیقس مةُُتبعةُ 

تتخ ُ سُُ سلاقتصةةننُُ جةلا ُسیاسة نُاحاُاس سیاسة نُسیة اننُُ،ُإذُت عاُ لاُ سمةُ سضعتُسیاسة نُسیة انن
سلاقتصةة ُسیكلتُ دسُ مدنُُبع سُسلاعتبةاُع قنُسیة  ةُبةیةشةطُآ  ةُ ُُیااس تمةسیة اننُ  ض عةُ ُُسیم تغ  سُ 

ُ قدداُتكدد نُُا دد  ،ُ ددسُ ةددةئُ  مدد ُیممةا ددنُسیةشددةطُسلاقتصددةة ُ ددسُ مددنُسیة ددا ُسلا ددت  سا  ددةُنشددتل ُ
سیتددد سانُسلاقتصدددةة ُُسلا دددت نُ عددداذُاحددداُاسددد ُا دددبةُ ُ_فدددتُسیدددا نُسیةة سدددنُ لا دددسمة_ُسیاسة دددة ُسیة اندددنُ

ُ بمةُإی ُ ةرطُسیمتغ  س ُسلاقتصةةننُسلأ   ،ُُُسیخةا تُ سیاس لتُُ تاع ُةسممة ُیتی  د ُسیاسة نُسیة اننُان 
 ثس دة ُيد سُسیةشدةطُسلاقتصدةة ُُسةدة ُساتبةيدةُ ُانُ فمد سُنعةدتُُ،سلاقتصةة ُفدتُلد ُسیةمد ُسیمتد سانُسلا ت  ساُُ

ُسیاسة نُسیة اننُ سیاسة نُسلاقتصةةننُسیكلسنُ ذیكُ دسُعسُذیكُلاياُ سُت ف ُسیتةة  ُي سُُفض ُ ُُ، سیة ا 
بم ضد عُسیصدا ة ُسیة اندنُ  دةُطد تب ُيمدةُ دسُُُسلاستمدةذُُانُ كمدةُُ،ُح د ُُسلاقتصةة ُُسلا ت  ساتی   ُُُُا  

فةعلسدنُسیاسة دنُسیة اندنُُا ة دة ُإید نادتةاُُسلاقتصدةة ُی  دت  ساسلاقتصةةُسیكلدتُسیمیداةةُُُ تغ  سُ ُُاث ُفت
ُ.سیصا ة ُسیة اننُ سیت لبة ُسلاقتصةةننُفتُ عةیجن

 سرت ددددةنُتهث  سددددةُیلعاطدددداُ ددددسُُ تتم ددددزُسیصددددا ة ُسیة انددددنُيتةدددد عُ صددددةةاسةُ تعدددداةُسیمتغ دددد س ُسیتددددتُتاددددببمة
تُاحدداُ تغ دد س ُسیاسة ددنُسیة انددنُفدد ت عدد   ُعلدد ُارمددةُذیددكُسیتغ دد ُسیم صدد ةُا ُ  دد ُسیم صدد ةُ،ُسیمتغ دد سُ 

عدد اُسیة دد ة،ُ  ددع ُسیصدد  ،ُ  ددع ُسی ةمدداةعُ  ددةُطت تددطُعلسدد ُ ددسُآثددةاُ بة دد ةُ   دد ُ بة دد ةُعلدد ُك)
سیمتغ ددد س ُسلاقتصدددةةنن،ُفدددةیتغ  س ُ  ددد ُسیم صددد ةةُسدددتُتغ ددد س ُ  ددد ُ ت قعدددنُفدددتُاحددداُسیمتغ ددد س ُسیة اندددنُ
كددة ت نُسیطلددطُعلدد ُسیة دد ةُسیةددة  ُعددسُتغ دد ُ ددل  ُسلأفدد سةُسیدد طسُطتعددة ل نُفددتُسلأ دد س ُ سیدد طسُناددع نُ
نحاسثُتغ  س ُفتُسلأاصاةُسیة اننُسیتتُبی اتم ،ُا ُبابطُت لبة ُا دعةاُسیصد  ُسیةة مدنُعدسُحدا ثُ
ت لبدددة ُفدددتُسیعددد اُ سیطلدددطُسیمیلدددتُ سلأ ةبدددتُعلددد ُاأ اُسلأ ددد سنُ سیبضدددةما،ُا دددةُسیصدددا ة ُسیة اندددنُ

،ُسلأ دد ُسیدد  ُ ُسییت  سددنسیم صدد ةةُفتیدداثُرتسجددن ُیقسددةذُسیمصدد  ُسیم كددز ُبشدد ساُعدداةُكب دد ُ ددسُسیاددةاس
طددؤة ُلاات ددةعُا ددعةاسةُ تاددةاعُسییددةمزبسُعل مددةُیبسعمددةُ سلا ددت ةةةُ ددسُسات ددةعُا ددعةاسة،ُفة ددتباسنُسیاددةاس ُ
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بةلأاصددداةُسیة اندددنُطدددةج ُعةددد ُسات دددةعُفدددتُسلأاصددداةُسیة اندددنُسنضدددةأسنُسیتدددتُنمتلك رمدددةُ سرخ دددةاُا دددعةاُ
فاُيمدددةُإیددد ُاُ ددت فاُسلاحتسةيدددة ُسنضدددةأسنُیدددا ُسیمصدددةا ُسلأ دد ُسیددد  ُطدددسیاددةاس ،ُبةنضدددةفنُإیددد ُارمدددةُ

س تخاسذُتلكُسلاحتسةية ُفتُ  ساُسیاةاس ُ سُسیاد  ُسیة اندنُ ت دان ُقد  اُیلم ت ضد سُلا دتغ یمةُفدتُ
ُُ.  ساُسیالاُ سیخا ة ُ سن ةاُسیاط نُ

ُی  ددددت  ساُسیمیدددداةةُسیكلددددتُسلاقتصددددةةُمتغ دددد س ُبُ ع قتمددددةُسیة انددددنُسیصددددا ةُ ُبم ضدددد عُسلاستمددددةذُانُ ُكمددددة
ُ،سلاقتصدةةننُ سیت لبدةُ ُسیة اندنُسیصدا ةُ ُ عةیجدنُفدتُسیة اندنُسیاسة دنُفةعلسدنُإی ُ ة ةُ اُناتةاُُُسلاقتصةة 

طتطلدطُ د  ُس دتسعةيمةُ س تصةصدمةُیكدتُتتدةصُسی  صدنُبعداُذیدكُیل صد نُ سیتعة  ُ اُس لُسیصا ة ُلاُُ
ُإی ُسلأ بة ُسییقسقسنُسیتتُاة ُییا ثمة.

ُُُُ قاُ ُتدهث  ُسیتطبسقسنُفدتُسو ردنُسلأ  د ةُعلد ُيبسعدنُ ُسستمةذُسیعاطاُ سُسیااس ة ُ سلأبیةثُسیةا بنسرصط 
ُسیطلدطُ فدت ر صدةن ا  ابدةةة  ت  سیة اننُسیصا ةُ  ته ُ   ة  عةةةُ  ،سقتصةةُسیا ینصا ة ُسیة اننُعل ُسی

عشد سمسنُا ُ  د ُ ت قعدنُفدتُسیاسة دنُسیة اندنُُحا ثُصدا نُإنُ ُإذُ ، ةمة سیمع  اُ إی  رابنُ ُسیة  ةُ عل 
سی صدد  ُُفددتُسلأ لدد سُسلاقتصددةةُرتسجددنُسلا ددت نُفددتُسیتدد سانُسیة ددا ُقدداُنتدد نُیمددةُاثددةاُ  دد ُ    بددنُعلدد ُ

سیاسة ددنُسیة اندددنُُ فةعلسدددنعلددد ُ دد ةةُُسة ددةُ ُت لدددسلُسیصددا ة ُسیة اندددنُنعدداُ ؤ ددد سُ ُسیط بدد ،ُفدددتُحدد سُانُ ُ 
تتعمددداُسیادددلطة ُ قددداُ،ُیدددا ُصدددةرعتُسیاسة دددنُسیة اندددنُ ع فدددنُحةیدددنُسلاقتصدددةةُُ لسنُ ضددد صُسیددد أ ُسیمادددت بُ 

ُ، سُكمعةیجدنُسیتضدخ ُا ُسیبطةیدن عدإحداسثُتلدكُسیصدا ة ُعةدا ةُت  دطُفدتُتی  د ُسدا ُُُسیة اننُاحسةردةُ 
ت ُ عةیجنُسیتضخ ُ سُ  نُس تخاسذُ سة نُر اننُسركمة سنُيما ُتخفسضُسیطلطُسیكلتُ إعةةتد ُطح  ُُ
ت د ذُسیاددلطنُسیة اندنُيبسداُسیادةاس ُ دسُ دد نُإذُ  دسُثدد ُسرخ دةاُ ادت  ُسلأ دعةا،ُُ، ادت سلُسیادةي إید ُ

 عةدا ةُنتد نُسلاقتصدةةُفدتُحةیدنُاكد ةُا ُكادةةُ،ُعملسة ُسیا  ُسیم ت حنُ سُا  ُتخفسضُع اُسیة داُ
ُسیاسة نُسیة اننُسیتتُ ستبةعمةُستُ سة نُت  عسنُ سُا  ُابةةةُسیطلطُسیكلتُ إعةةةُسلاقتصةةُإی ُُطت فإن 

 ات سلُسیت سارت،ُأس  ذُسیمص  ُسیم كز ُبش ساُسیاةاس ُ سُ د نُعملسدة ُسیاد  ُسیم ت حدنُا ُتخفدسضُ
 ع ُسیخص ُا ُتخفسضُرابنُسلاحتسةيتُسی ةر رت،ُسلأ  ُسی  ُ  ؤة ُإی ُابةةةُعد اُسیة داُ سرخ دةاُ

ُ. ُإی ُسیمات  ُسیت سارتا عةاُسی ةماةُ تی  زُسلا تثمةاُف زةسةُسیطلطُسیكلتُحت ُنص
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 ت نُنُقاُُسیتت سیع قةُ   سُبمجم عن ت تب ُ اُسیصا ة ُسیة اننُسیكلسن سلاقتصةةننسیمتغ  س ُ  علس ُفإنُ 
 بع س سلأ ُ  سیة انن سیاسة ن صةةعُُعل  طةبغت ی س،ُُسلاقتصةة  سلا ت  سا تی   ُفت  ختل ن سرعتة ةُ  یمة

 سیصدا ةُ  حدا ثُُت فدتُ  سیادلبسن سوثدةا ت ل د  ا د   دس سیة اندنُسیاسة دن ا د  عةداُسیتد سب ُسد سُ سلاعتبدةا
ُةس د  سیة اندن یلمشدةك   سی ةعلن سیمة ن سیة انن سیااس ة ُسلا ت ستسجسن  س  سلا ت ةةة   ُسیم   بن،ُُسیة انن

 ع قتمددةُسیة انددنُ قسددةاُسیصددا ة ُُيتیل دد  بةددةا ُعلدد ُذیددكُ ددت  ذُسدد لُسیااس ددنُُ،سی يةسددن سلاقتصددةةسُ 
ُتعددداُ،ُح ددد ُ ذیدددكُ دددسُ ددد نُسیم ةاردددنُيددد سُ جم عدددنُ دددسُسیدددا نُسیع بسدددنُ،بدددةیمتغ  س ُسلاقتصدددةةننُسیكلسدددن

 فت اسمسن  س یمة یمة سییةض ُُسی قتُ فت سیمممن سیااس ةُ   س سلاقتصةةُ فت سیا نُُي س سیم ةارن یااس ةُ س
ُ. سیا ن س ل ي سُسییةص  سیتط ا   ةارنُ  ذستمة بةیمشتلن   ُ  ا  ُ ُة ن تجةاُ   س سلا ت ةةة

 :الدراسة مشكلة ❖

ُطبدااُحتد ُي بلدنُی تد سُ ُاثد سُ ُیمدةُتتد  ُسیتدتُ ُسیة اندنُسیصدا ةُ ُ دسُبةیعاطداُُُعم  دةُ ُُسیا نُُسقتصةةسُ ُُتتهث 
ُُح دُ ُُبةیتعدةفت،ُُسلاقتصةة ُُسیةشةط قداُطدةج ُُیلدا نُسی يةسدنُسلاقتصدةةسُ ُفدتُسیة اندنُسیصدا ةُ ُحدا ثُان 

ُعلدد ُ ددلبسنُآثددةاُ ددسُیدد یكُیمددةُسیة انددنُسیاسة ددنُ ددسمةُ لاُ،سلاقتصددةةننُسیاسة ددنُعمدد ُآیسددنُفددتُ لدد ُعددس
ُبشدت ُسیة اندنُ سیاسة دنُعدةذُبشدت ُسلاقتصدةة فدتُسلأةساُُ ضدعمُسیمادت ب فتُُُُسیكلتُُسلاقتصةةُُُ تغ  سُ 
اُن عددكمددةُ،ُةیتعددةفتبُسلاقتصددةة ُاث سددةُطبددااُسیتددتُ سی تدد ةُسلأثدد ُحجدد ُعددسسیمطدد  صُُسیتاددةأنُ بب دد ُ، ددةُ 

  ضددد صُفدددتُسیددد أ ُُسیا یدددنسیة اطددددنُفددددتُُسیاسة دددنعلدددد ُ دددد ةةُُسیصدددا ة ُسیة اندددنُ ؤ دددد سُ ُ ت لدددسلُسریاددةاُ
ناتطساُح  ُسیة اطدن،ُُسیاسة نیدا ُصدةةعُ  ع فدنُحةینُسلاقتصةةُُ ردض جُیلتدص اُسیمةط دتُُُُ،سیمات بلسن

إلاُُ،سیدتیت ُبةیعاطداُ دسُسیمتغ د س ُسیة اطددنُیتی  دد ُسیتدد سانُسیة ددا  تخ  ُسی  ساُسیة ا ُسیتدا  ُ دسُ د نُ
علدددد ُُسلأ ددد ُسیدد  ُطددةعت ُ،طتدددابطُفددددتُحدددا ثُسیدددصا ة ُسیة اطدددنُسددد سُسیتدد سانُُسلا  دددة ُفدددتُتی  ددد ُانُ 

تی  دد ُسیاددلطة ُسیة انددنُإحدداسثُتلددكُسیصددا ة ُعةددا ةُتیددة نُُتتعمدداُ قدداُ،ُسیكلسددنُسلاقتصددةةننُسیمتغ دد سُ 
یددد یكُتادددع ُسیادددلطة ُ،ُسدددا ُ دددسُسلأسددداس ُسلاقتصدددةةننُا ُسلا تمةوسدددنُسلأ ة دددسنُ سلا دددت ستسجسنُیلا یدددن

ضدمةنُس ددت  ساُُ ُسیةمدد ُسلاقتصدةة ،ُ ُسلا دت  ساُتی  د ُإیدد ُسرتمدةجُ سة دة ُتمددا ُإید سیدا نُسیة اندنُفدتُ
،ُ بةیتددةیتُتكمددسُإ ددتةیسنُسیااس ددنُفددتُ ع فددنُ ددا ُتددهث ُ ا ددعةاُسی ةمدداة،ُ  تةفیددنُسیتضددخ  ددع ُسیصدد  ُ

بدةیمتغ  س ُسلاقتصدةةننُبةیصا ة ُسیة اننُ سُ  نُتیل د ُسیج سردطُسیمتعل دنُ  سیمتغ  س ُسلاقتصةةننُسیكلسن
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،ُ  ددد ةةاب سة ُسیتكسددد ُة دددسُح ددد ُسیم دددةيس ُسلأ ة دددسنُ سیاسة دددة ُسیخةصدددن،ُ سیع س ددد ُسیمدددؤث ةُيمدددُسیكلسدددن
ُُسیخةصنُي یك.

 الآتي: الدراسة من خلال طرح التساؤلوعليه يمكن صياغة مشكلة 
 ؟محل الدراسة لمجموعة من الدولالمتغيرات الاقتصادية الكلية في  الصدمات النقدية تؤثر كيف

 ويتفرع عن هذا التساؤل الأسئلة الفرعية الآتية:
 ؟لا نُ ی ُسیااس نیسلاقتصةةننُسیكلسنُُ سیمتغ  س ُسیة اننُفتُُنيستلسُسُ تغ ُ   اُطس ُ -
 ؟یا نُ ی ُسیااس نسفتُسیمتغ  س ُسلاقتصةةننُسیكلسنُُ ُسیمتغ  س ُسیة انني سُُيبسعنُسیع قن ةُ -
ُاث سددةُطبددااُسیتددتسیز ةسددنُُسی تدد ة ددةُُ ،ُسیمتغ دد س ُسلاقتصددةةننُسیكلسددنصددا ة ُسیة انددنُفددتُسیُاثدد ُحجدد  ددةُ -

 ؟یا نُ ی ُسیااس نسفتُُبةیت  تُسلاقتصةة 
 فتُس تجةبنُسیمتغ  س ُسلاقتصةةننُیلصا ة ُسیة اننُي سُسیا نُ ی ُسیااس ن؟ُس ت  س ُسةة ُ -

 :الدراسةأهمية  ❖
ُ:سوت  سُسیجةرب ستتجل ُاسمسنُس لُسیااس نُفتُ

مجم عدنُیُسیصا ة ُسیة انن  نُقسةاُ تیل  ُتهتتُسلأسمسنُسیعلمسنُیم لُسیااس نُ سُْ  الجانب العلمي: -
 سیتددتُنمتددسُ ددسُ  یمددةُسیتمددةاُ ددا ُ،ُسیمتغ دد س ُسلاقتصددةةننُسیكلسددنفددتُ  ع فددنُ ددا ُتهث  سددةُ ددسُسیددا نُ

ت ةسدة ُسلاقتصدةةُسیقسة دتُيبةلا دتعةرنُ ذیدكُ،ُسیكلسدنُسیم سا نُي سُسیاسة ة ُسیة اننُ سیمتغ  س ُسلاقتصةةنن
سوثةاُسورسدنُبع سُسلاعتبةاُُُ سلأ ُ ُُ،سلاقتصةةننُُرم  نُسیتی كة ُسیاطةة ستسنُیلمتغ  سُ بة تخاسذُُُُ سیمتمثلن

 سیتعد  ُ،ُيد سُرمدةذجُعداةُة نعلد ُسیم ةاردنُسیااس دنُُسعتمداُ ُح د ُ ،ُسلاقتصدةةننسیم   ةةُي سُسیمتغ  س ُُ
ا   ُسلا ت  ُ سیتشةب ،ُ سیتع  ُُ إي ساُ،سلاقتصةة ُ رم سةیمةُ ةا ة ُتط اسةُُُُ تةرة ُسیمتةحنعل ُسن

 ا ددد ُيةةمددد ُیلت صددد ُإیددد ُسیمدددا ُ دددسُسیااس دددنُُسیةمددد ذجعلددد ُسننجةيسدددة ُ سیادددلبسة ُأسمدددةُيددد سُعةةصددد ُ
،ُح  ُت متسُسیااس ة ُسیم ةارنُ سُتباس ُسیع قنُيد سُسیمتغ د س ُسلاقتصدةةننُ سكتشدة ُر دةطُسی د ةُسیم ةارن

 سیضدددعم،ُ س ددد ساُسیم ةضدددلنُيددد سُسلأسددداس ُحادددطُسلأ ی بدددة ،ُ تیاطددداُسلأسددداس ُ سیاسة دددة ُسلاقتصدددةةننُ
 .یمةُ ةطقسنُ إعطةاُت ا  سُ ُسیمتغ  سُ ُح كنُ تیل  ُةاس نُعل ُاكث ُقااةُسیك  لنُيتیقس مة،ُ بةیتةیت
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سی سسةدنُُسیم حلدنسیماتجاس ُسیتدتُي حتمدةُُ سُ  نُتهتتُسلأسمسنُسیعملسنُیم لُسیااس نُُالجانب العملي: -
 سُسضط س ُفتُسلأ ضةعُسلأ ةسدنُ سیاسة دسنُ سیع  بدة ُسلاقتصدةةننُ سیید  ُعلد ُ د ابنُ سیادعتُنعدةةةُ

 تیتددةجُیعملسددنُصددسة نُةقس ددنُُ  دد ُت ل انددن،ُسقتصددةةننُسنعمددةا،ُح دد ُتتطلددطُسدد لُسیم حلددنُسيتكددةاس ُییلدد ن
رجددةاُر لددنُإ فةعلددنُیلاسة ددة ُسلاقتصددةةننُ سیة انددن،ُ سیبةددةاُعلدد ُا دد ُس ددت ستسجسنُ ددلسمن،ُ  ضدداُإ تةرسددنُ

ر وسنُفتُسیةتةمجُسیمی  دنُعلد ُ ادت  ُسیمؤ د س ُسلاقتصدةةننُسیكلسدن،ُ مدةُطةبغدتُ عد ُعداذُتادخ  ُاة س ُ
يدد ُتطب دد ُ سة ددة ُسقتصددةةننُسیاسة ددة ُسلاقتصددةةننُ سیة انددنُفددتُ دد ابنُیمعةیجددنُسیمشددةك ُسورسددنُف دد ،ُ

،ُ ذیددكُ ددلسمنُبع دداةُعددسُسیتی ددزُ سلأحتددةذُسیماددب ن،ُت سعددتُسیتدداس  ُيدد سُسیمتغ دد س ُسلاقتصددةةننُ ساتبةيمددة
یكدد نُ  سضددساُسلاقتصددةةُسیكلددتُر طددنُحاة ددنُیتیاطدداُسیاسة ددنُسیم ممددنُ ا دد ُسلا ددت ستسجسة ُسیتددتُنمتددسُ

 سیتةمسن.ُسرتمة مةُیلافاُبعجلن

 :الدراسةأهداف  ❖
 إی ُتی   ُسلأساس ُسوتسن:ُسیااس نلُسُ اع ُت
 .لا نُ ی ُسیااس نیسلاقتصةةننُسیكلسنُُسیمتغ  س ُسیة اننُ سیمتغ  سُ فتُُنيستلسُسُ تغ ُ س تبةاُ   ةُ -
 .لا نُ ی ُسیااس نی سیمتغ  س ُسلاقتصةةننُسیكلسنُُسیصا ة ُسیة انني سُُتیاطاُسیع قن -
ُاث سةُطبااُسیتتُسیز ةسنُسی ت ة،ُ تیاطاُسیمتغ  س ُسلاقتصةةننُسیكلسنصا ة ُسیة اننُفتُسیُاث ُُحج قسةاُُ -

 یا نُ ی ُسیااس نسفتُُةیتعةفتبُسلاقتصةة 
 سیتدت سیة اندنُسیصدا ةُ ُارد سع سیتعد  ُعلد ُ ،ُ ید ُسیااس دنُسیدا ن يد سسیة اندنُُیلصدا ةُ    ةاردنإ د ساُ -

 .  ابن فتُتجةابمة  س لا ت ةةة سُسیمتغ  س ُسلاقتصةةننُسیكلسنتهث  سةُفتُ ا ُُ ،ُة ةم تعةرت

 :الدراسةفرضيات  ❖
 :الأولىالرئيسة الفرضية 

لةدول ل المتغيةرات الاقتصةادية الكليةةو بةين الصةدمات النقديةة دلالةة حصصةائية  ذاتسببية  علاقة  وجد  ت  لا
 .محل الدراسة

 الآتية:ويتفرع عن هذه الفرضية الفرضيات الفرعية 
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لا نُ ی ُیُسیةةتجُسیمیلتُسن مةیتُ یصا ة ُسیة اننُي سُسةلاینُإحصةمسنُت  اُع قنُ ببسنُذس ُُُلا -
ُسیااس ن.

ُلا نُ ی ُسیااس ن.یُ ع ُسیص  ُ ي سُسیصا ة ُسیة اننُةلاینُإحصةمسنُت  اُع قنُ ببسنُذس ُُلا -
ُلا نُ ی ُسیااس ن.یُ ع ُسی ةماةُ ي سُسیصا ة ُسیة اننُةلاینُإحصةمسنُت  اُع قنُ ببسنُذس ُُلا -
ُلا نُ ی ُسیااس ن.یُسیتضخ ُ ي سُسیصا ة ُسیة اننُةلاینُإحصةمسنُت  اُع قنُ ببسنُذس ُُلا -

 :الثانية الرئيسة الفرضية
 الدراسة.لدول محل ل المتغيرات الاقتصادية الكليةفي للصدمات النقدية دلالة حصصائية  أثر ذويوجد  لا

 ويتفرع عن هذه الفرضية الفرضيات الفرعية الآتية:

ُلا نُ ی ُسیااس ن.یُسیةةتجُسیمیلتُسن مةیتفتُةلاینُإحصةمسنُیلصا ة ُسیة اننُط  اُاث ُذ ُُلا -
ُلا نُ ی ُسیااس ن.یُ ع ُسیص  فتُةلاینُإحصةمسنُیلصا ة ُسیة اننُط  اُاث ُذ ُُلا -
ُلا نُ ی ُسیااس ن.یُ ع ُسی ةماةفتُةلاینُإحصةمسنُیلصا ة ُسیة اننُط  اُاث ُذ ُُلا -
 لا نُ ی ُسیااس ن.یُسیتضخ فتُةلاینُإحصةمسنُیلصا ة ُسیة اننُط  اُاث ُذ ُُلا -

 :الدراسة متغيرات ❖
 هذه الدراسة المتغيرات الآتية: اعتمدت 

 : الصدمات النقديةالمتغير المستقل:  -
)عدددد اُُدنطددسیة اُُد سُ  دددسیم ددددص ةُفدددتُاحددداُسیمتغُد  ددسیم ددددص ةُا ُ ُد  ددرمدددةُسیتغت عدد   ُسیصددا ة ُسیة اندددنُبه

ُ سُ  ددددسیمتغُفددددت بة دددد ةُُ  ددددعةددددد ُ دددددسُآثدددددةاُ بة ددد ةُ  ُدةج طدددد  ددددةُُسیة ددددا،ُ دددددع ُسی ةمددددداة،ُ دددددع ُسیدددددص  ع
 .1قتصةةننسلا

 

 

 

 

 
ُ,2010,ُسلأ یدد سیطبعنُ،,ُاأبدددنُیلةشددد الماليةةة والأسةوا اقتصةةاديات النقةةود والبنةةو   یمددداُعدددز ,ُُ، زلان یمداُسحمدا,ُُ،سیا بتت  -1

ُ: 74. 



 للدراسة  المنهجيالإطار 

 

   د
 

 .المتغيرات الاقتصادية الكلية المتغير التابع: -

 المتغير التابع                                                          المستقلالمتغير      
 المتغيرات الاقتصادية الكلية                                                   الصدمات النقدية    

 سیةةتجُسیمیلتُسن مةیت.ُ-ُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُ.صا ة ُع اُسیة  ةُ -
 ُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُ ع ُسیص  .ُ-ُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُصا ة ُ ع ُسیص  .ُُُ -
  ع ُسی ةماة.ُ–ُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُ.ُُُُُُُسی ةماةصا ة ُ ع ُ -

 سیتضخ .ُ–ُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُُ

 :الدراسةمنهج  ❖
 بما ُسی ص نُإی ُرتةمجُعلمسنُ ت ا  سةُبط ب دنُ  ضد وسنُتةادج ُ داُتادةألا ُُُسیااس نیتی   ُاساس ُُ

فدإنُسیمدةمجُسیم مد ُسد ُُ  تغ د س ُسلاقتصدةةُسیكلدتُسیة اندنُسیصدا ةُ ُُي سُُسیع قنُُتیاطاُُ ،ُُسیبیثسنُُسیمشتلن
 دةمجُنادع ُیل صد نُإید ُسیمع فدنُُعلد ُارد   بعد  ُسیمدةمجُسی صد تُسیتیل لدتُسیمةمجُسی صد تُسیتیل لدت،ُُ

سیكتددطُُت اددتخاذح دد ُُسیاقس ددنُ سیت صدد لسنُیعةةصدد ُ شددتلنُا ُلددةس ةُقةممددنُیل صدد نُإیدد ُفمدد ُافضدد ُ اة 
،ُسلأ ةبسدنُسیمتعل دنُبم ضد عُسیااس دنُ  سیا ابة ُ سیم ةلا ُسیمیتمنُسیمةش اةُ    ُسیمةش اةُبش  مةُسیع بسنُ

 سددد ُرمددد ذجُُ ذیدددكُبةلا دددتعةرنُيت ةسدددة ُسلاقتصدددةةُسیقسة دددتEVIEWS12ُ س دددتخاسذُسیب ردددة جُسنحصدددةمتُ
ُرم  ددددنُسیتی كددددة ُسیاطةة ستسددددنُیلمتغ دددد سُ سیدددد  ُن دددد ذُعلدددد ُُ(SVAR)سلاریدددداساُسیدددد ستتُسیمتعدددداةُسیمستلسددددنُ

ُ.سیمتغ  سُ ُس لُسوثةاُسورسنُسیم   ةةُي س اُسلأ  ُبع سُسلاعتبةاُُ،سلاقتصةةنن

 :الدراسةصدود  ❖
سیا نُسیع بسنُ ستُسقتصةةس ُمجم عنُ سُیُُسیصا ة ُسیة اننت صتُُيسیااس نُُت  ذُس لالحدود المكانية:  •

 دددبطُ،ُ بعددد ةُع قتمدددةُبدددةیمتغ  س ُسلاقتصدددةةننُسیكلسدددن،ُسیجزسمددد ،ُ ددد ابنعُ ةاس دددنُسلأاةن) صددد ،ُسیعددد س ،ُ
ُسیب ئدنُسیتشد بعسنُ سیتةاسمسدنُیلعمد ُسلاقتصدةة ،ُ فدتُفدتلتشدةب ُیس تسةاُسقتصةةس ُس لُسیدا نُفدتُسیااس دنُ

َ ُعةمددةُ ددسُس ددت لا ُيستلسددنُفددتُسیبةسددنُسلاقتصددةةنن،ُسیمشددت  ُسلاقتصددةةننُسیتددتُتع ضددتُیمددة،ُ   ددةُرَجددَ
اة س ُُ ُسیتدتُتد  ُتطبس مدةُيد س جُسنصد صُسیمستلدتك ُ دسُُفت س ت  ُفتُآیسنُسیمعةیجنُیم لُسلا ت لا ُ

،ُإضددةفن ُنسلاقتصددةةنسیمستلددتُفددتُسیبةسددنُیمعةیجددنُ  سرددطُسیضددعمُ سلا ددت نُُسیاسة ددنُسیة انددنُسیماددتخا ن
 یت ف ُيسةرة ُس لُسیا نُ سیم تعل نُبمتغ  س ُسیااس ن.
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،ُ ب سقدا2010ُ-2022سیممتداةُ دسُیل تد ةُ تغ د س ُسیااس دنُُتتضدمسُسی تد ةُسیز ةسدنُیتیل د ُُُُالحدود الزمانيةة: •
تغطدتُسیتدتُُ ُسیا نُسیماا  دن،فتُسیجمة ُسی  مسنُُقب ُسیت ةاب ُسیمةش اةُ س اتخ  نُ سُُُُ م بنيسةرة ُُ

 سیااس ن.سیالالنُسیز ةسنُ ی ُ

 :الدراسةأدوات  ❖
ُُفددتُسیددا نُسیماا  ددن،ُسیجمددة ُسی  ددمسنسیتددتُتةشدد سةُُسیمةیسددنُسلاعتمددةةُعلدد ُسیبسةرددة ُ سیت ددةاب ُتدد ُ  ُتدد ُ ح دد  

 ددسُ ددد نُإ دد ساُسیتیل ددد ُُ سلأ ددئلنُسیبیثسدددنُس تبدددةاُسی  ضددسةُ   دددسُثدد ُُ، ةمددةُسیااس دددنس ددتخ سجُ تغ دد س ُ
 .EVIEWS12بة تخاسذُسیب رة جُسنحصةمتُُیمتغ  س ُسیااس نسنحصةمتُ

 الدراسات السابقة: ❖

اُسیااس ددة ُسیاددةب نُ ددسُسی  ددةم ُسیم  دداةُفددتُتیاطدداُ ةيسددنُ شددتلنُسیااس ددنُسییةیسددنُسیتددتُسددتُيدد سُطددا ُعددَُتُ 
علدد ُ ددةُ صدد ُُ سلايدد عُ تغ  ستمددةُسیماددت لنُ سیتةبعددن، تیاطدداُُ،سیبیثسددنمشددتلنُسیكةنیمددةذُبهبعددةةُُسیبةحدد ،

 داُسیااس دنُسییةیسدن،ُ مدةُُسیتدتُتت دةياُفدتُبعدضُ  سربمدةُ ُإیس ُسیبةحث نُسو   نُ سُرتدةمجُفدتُةاس دةتم 
ُسیعلمسددن ت  سدد ُسیجمدد ةُ ددسُسیةددةح ت سُُ ساددةعاُسیبةحدد ُفددتُتیاطدداُحجدد ُسیعمدد ُسیبیثددتُ تةاددس ُسلأفكددةا،

ةب نُُُُی سُُ، سیعملسن اس ة ُسیا  اس ة ُسییةیس نُي سُتلدكُُ،عسیع بس نُ سلأ ةبس نُ)  ت ُع اُسیا   ث ُيسةنُ تةرنُسیا  
ةب ن، اس ة ُسیا  ُ. سیعملسنُسیعلمسن تیاطاُا   ُس ت ةةةُسیبةح ُ ةمةُ سُسیةةح ت سُُسیا  

 الدراسات العربية: أولاً: 

معةدل التخة ف فةي مصةر  فةيأثر الصدمات النقدية غير المتماثلةة ( بعنوان: "2022دراسة )السيد،   -1
 ".2018 – 1961خلال الفترة  NARDL منهجية باست دام

سیتددهث  ُ  دد ُسیمتمةثدد ُیصددا ة ُسیعدد اُسیة ددا ُعلدد ُ عددانُسیتضددخ ,ُسیبیدد ُفددتُسددافتُسدد لُسیااس ددنُإیدد ُ
 دسُ د نُةاس دنُ (NARDL) سید ستتُذ ُسی جد س ُسیم اعدنُ  د ُسیخطدتُسلاریاسارم ذجُُس تخاسذح  ُت ُ

سیتضدخ ُنادتج طُبشد  ُُسیةتدةمجُانُ ُ ب  ةدتُ،2018ُُإید 1961ُُيسةرة ُ ة بنُیمصد ُی تد ةُت داط ُتمتداُ دسُ
   ُ تمةث ُیلصا ة ُسیة اننُعل ُسیماط سُسیط ب ُ سی صد  ،ُح د ُنادتج طُسیتضدخ ُیلصدا ة ُسیم  بدنُ

کمددةُط ضدد ُُ،یلصددا ة ُسیاددةیبنُس ددتجةيت  ددسُُ-ت  ببددةُ ُ%7ُد يُدد- اکبدد ُُ-ب تدد ةُإبطددةاُ سحدداة-بشدد  ُا دد عُ
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ُستجدةلإید ُانُسیادببسنُتاد  ُ دسُ (Hatemi-J, et al., 2015) سیادببسنُ  د ُسیمتمةثد ُسیم تد صُي س دطنُس تبدةا
ُ.سیصا ة ُسیة اننُإی ُ عانُسیتضخ 

متغيةرات  بعة و  عةر  النقةود بةين العلاقة وقياس  ( بعنوان: " تحليل2021  دراسة )راضي وآخرون، -2
ُالاقتصاد الكلي التركي".

إنجددةةُسیع قددنُيدد سُ تغ دد س ُسلاقتصددةة ُسیكلددتُسیت كددتُ عدد اُسیة دد ة،ُ سعتمددا ُسددافتُسدد لُسیااس ددنُإیدد ُ
-2007سیمةمجُسیتیل لتُسی صد تُ سیمدةمجُسیكمدت،ُ ب سقداُيسةردة ُابعسدنُیااس دنُتلدكُسیع قدنُیل تد ةُسیممتداةُ

سیة دد ة،ُ   دد ةُ،ُ قدداُي ةددتُسیااس ددنُ  دد ةُع قددنُت سارسددنُي بلددنُسلأ دداُيدد سُ تغ دد س ُسیااس ددنُ عدد ا2020ُ
اث ُ لبتُ  عة  ُ سُقب ُ تغ  ُ ع ُسیص  ،ُ اث ُ عة  ُإنجةيتُ سُقبد ُسیمادت  ُسیعدةذُیلأ دعةاُ داُ

ُسات ةعُ عانُسیتضخ ُی ُآثةاُ لبسنُعل ُسلاقتصةةُسیت كتُ عل ُقسمنُسیة  ة. ُع اُسیة  ة،ُ سن 

 الأردن( ".و العرا  )في  الأسهفسو   فيثر الصدمة النقدية : " أبعنوان  (2020دراسة )صسن،  -3
ث سددةُعلدد ُ دد  ُاُ ُ((M1سنجددةةُ ددا ُتددهث  ُسیصددا نُسیة انددنُسیمتمثلددنُبعدد اُسیة دداُُسددافتُسدد لُسیااس ددنُإیدد 

 دددسُُ سرط قدددةُ ُ،سیمدددةمجُسیتیل لدددتُسی صددد تبة دددتخاسذُُيسةردددة ُفصدددلسني سقددداُُ(2018- 2009)سلأ دددم ُیل تددد ةُ
 ت صدد ُُ،فددتُسیمدا ُسیط بد ُسلأ دم سیصددا نُسیة اندنُیمدةُتددهث  ُقد  ُ فعدةنُعلدد ُ د  ُُنُ اف ضدسنُ  ةةسدةُ

ةساُاسیصددا نُسیة انددنُیمددةُتددهث  ُفعددةنُفددتُسیمددا ُسیط بدد ُعلدد ُ ؤ دد ُسیادد  ُسیدد  ُنعتدد ُُإیدد ُانُ سیبیدد ُ
فدتُسیاد  ُُسلأةساتضدةانُة اُسیصدا نُسیة اندنُعلد ُ ؤ د س ُُسفتُحد ،ُُ ك ةاةُسیا  ُسیمةیسنُبشت ُعةذ

ُ. بابطُ سة ة ُسیضب ُسیة اننُ سیكب ُسیمةیتُسلأاةرسنسیمةیسنُ

النمةةو  فةةيتحليةةل أثةةار صةةدمات السياسةةة النقديةةة قيةةاس و "  :بعنةةوان (2020دراسةةة )كمةةال وصليمةةة،  -4
 .") 2016- 2000)للفترة من (VAR) الاقتصادي باست دام نموذج الانحدار الذاتي

سدد لُسیااس ددنُإیدد ُسیتعدد  ُعلدد ُاثددةاُصددا ة ُسیاسة ددنُسیة انددنُعلدد ُسیةمدد ُسلاقتصددةة ُفددتُسیجزسمدد ُُسددافتُ
سلأ نُیعدةذُُسی بدافصلسنُتغطدتُسی تد ةُسیممتداةُ دسُُ بسةرةُ ُُ(VAR)بة تخاسذُا ل  ُا عنُسلاریاساُسی ستت

سیتتُتخلُسیمتغ  س ُسیةةتجُسیداس لتُسن مدةیت،ُسیكتلدنُسیة اندن،ُ دع ُُ ُ،2018سی سباُیعةذُُسی باإی 2000ُُُ
 ی دددداُا ددددةا ُرتددددةمجُتیل دددد ُة سنُ،ُحجدددد ُسی دددد  اُسیم  مددددنُی قتصددددةةُ ددددع ُسیصدددد  ُُ سی ةمدددداةُسلا ددددمت،ُ

سی ددد  اُسیم  مدددنُُ حدددا ثُصدددا نُعشددد سمسنُفدددتُكددد ُ دددسُسیكتلدددنُسیة اندددنُُسلا دددتجةبنُیددد ة ةُسی عددد ُإیددد ُانُ 
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كمدةُ،ُعلد ُسیةدةتجُسیداس لتُسن مدةیتُبم اساُسری س ُ عسةا ُ سحداُ دست نُیمدةُاثد ُ   دطُةسممدةُ ُُی قتصةةُ
حددا ثُصددا نُ  دد ُ ت قعددنُفددتُ ددع ُسی ةمدداةُسلا ددمتُبم دداساُسریدد س ُ عسددةا ُ سحدداُ ددست نُیمددةُاثدد ُُانُ 

سیط بدد ،ُفددتُسیم ةيدد ُطددؤة ُحددا ثُصدددا نُسی صدد  ُُ ُلتُسن مددةیتُفددتُسلأ لددد س ددةیطُعلدد ُسیةددةتجُسیدداس 
عشد سمسنُفددتُ دع ُسیصدد  ُبم داساُسریدد س ُ عسدةا ُ سحدداُإید ُاثدد ُ   دطُعلدد ُسیةدةتجُسیدداس لتُسن مددةیتُ

ی ت  د ُبعداُذیدكُاثد ُسیصدا نُفدتُسلأ د ُسیمت  د ،ُثد ُطتید نُإید ُ دةیطُفدتُسلأ د ُُُفتُسلأ  ُسی صد  
ُ.سیط ب 

 ".وأثرها في أسعار الصرف لمصر والعرا  الصدمات النقدية" : بعنوان (2019، مطو  دراسة ) -5
 بدد سُا دعةاُسیصد  ُُي ةمددةُسیددصا ة ُسیة اطددنُ ةاس ددنُسیع قددنُسیدداببسنُاثد ُت دداط سافتُسد لُسیااس دنُإید ُ

عداذُ  د ةُاُ ُس بةتجدةسُا  سحدداُُبةتجدةلأسمدةُسذسُكةردتُسد لُسیع قددنُُیلا نُسیماا  نُ) ص ُ سیع س عُ بسةن
سیتیل ددددد ُسمدددددة:ُسلا نُ دددددةمجُسیتیل ددددد ُسی صددددد تُتدددد ُسلاعتمددددةةُعلدددد ُ ةمجددددد سُفدددددتُ،ُسیمتغ دددد بسُع قددددنُيدددد س

ُیلدصا ة ُسیة اطددنُ ا ددعةاُسیددص  ُ سیمتغ دد س ُذس ُسیع قدددنُفدددتُ دددص ُ سیعددد س ،ُ سیثدددةرتُ دددةمجُسیتیل ددد 
،ُسیع قددنُيدد سُسیددصا ة ُسیة اطددنُ ا ددعةاُسیصد  ُُستجدةلُُسیقسة تُسیكمتُییاة ُسیصدا ة ُسیة اندنُ تیاطدداُ

فدددتُ صددد ُُسیددددددص  ُعلدددددد ُبعددددددضمةُ ا دددعةاسرعدددددداذُتددددددهث  ُسیددددددصا ة ُسیة اطددددددنُ قددداُت صدددلتُسیااس دددنُإیددد ُ
 .-1991) 1981)سیمددداةُسیجزم دددنُسیممتددداةُ ددددسُبة تثةةا(2017-1981) ددد نُسیمددداةُسیماا  دددنُُُ سیع س 

الاقتصادية والنقدية في النمو الاقتصادي لةدول الاتحةاد : "أثر الصدمات بعنوان (2018دراسة )أصمد،  -6
 (".1995-2014الأوربي للمدة )

سددافتُسیااس ددنُإیدد ُقسددةاُاثدد ُسیصددا ة ُسیة انددنُ سیمةیسددنُسیاس لسددنُفددتُ عددانُرمدد ُسیةددةتجُسیمیلددتُسن مددةیتُ
فددتُسلأ لدد سُسی صدد  ُ سیط بدد ،ُ قدداُتدد ُس ددتخاسذُة سن1995ُُ-2014سییقس ددتُی تیددةةُسلأ ابددتُ دد نُسیمدداةُ

سیم دددااةُ دددسُرمددد ذجُسلاریددداساُسیددد ستتُیمددداةُُ(،(VDCs  ت ردددة ُتیل ددد ُسیتبدددةطسُُ(IRFs)س دددتجةبنُسیةبضدددنُ
،ُ ت صددلتُ(UECM)،ُ سیدد  ُنعتمدداُعلدد ُرمدد ذجُتصددیس ُسیخطددهُ  دد ُسیم  دداُ(ARDL) سنبطددةاُسیم اعددن

ُ عدانُسیتضدخ ُسلأكثد ُتدهث  س ُفدتُ سلأ ابدتُطلسد ُكد ُ دسُسیعجدزُفدتُسیم زسرسدنُ رادبنُُ((GDPسیااس نُإید ُان 
ُ(.(GDPسیاطسُإی ُ
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سةةعر الةةةصرف، العوامةةةل المةةؤثرة فيةةةه وادارتةةةه فةةي تةةةل الةةةصدمات "بعنةةوان: ( 2017دراسةة )الغةةالبي،  -7
 ".والنقدية مع حشارة خاصة للعرا  الحقيقية

ُ سیة اطدددن،ُاكددز ُسیااس ددنُعلدد ُ ددع ُسیددص  ُ سیع س دد ُسیمددؤث ةُف دد ُ سةساتدد ُفددتُلددد ُسیدددصا ة ُسییقس  دددن
،ُ سلأ ةبسدنُسی ةمددداةُسیمیل دددنُا دعةا قدداُ ددملتُسیبسةرددة ُعدد اُسیة ددا،ُُ،سیمةمجُسیتیل لتُسی ص تبة تخاسذُُ

سیتدددضخ ُسیمیلددددتُ سلا ةبددددت،ُسیةددددةتجُسیمیلددددتُسلا مدددةیت،ُسیم سارددددنُسییت   ددددن،ُسییدددداة ُسیجددددةا ،ُحدددداة ُ
  دددملتُة نُسیع ةدددن،ُ،ُ)2015- 1974) دددسُُسلأعد سذاااُسیمددةن،ُ  ددزسنُسیمدداف عة ،ُ  دددملتُ ددداةُسیااس دددنُُ

ُدددة،  ب ةددد  ُسفُ ُدددة،  سي یُدددة، طةربيُ ُس اس ددد س ،ُسط یةددداس،ُسنطةی دددة،ة یددنُسددتُ)س ددبةرسة،ُس دددت سیسة،ُسیمةر دددة،16ُُُ
ت صدددلتُسیااس دددنُُ قددداُ،ُعةبدددةنسسیُن،سدددتبسلا ُ سیمتیددددداةُُدددددةُ طكةددددداس،ُسی لاُس، سیدددددارمةا ،ُ ةردددددة،ُف رددددداة،ُسی لبددددد

اثد ُ  ت دداذُعلدد ُُةةاطسلا ةبددتُإاساُسیدداُإید ُانُعد اُسیة داُید ُة اُحدةك ُیدداع ُسیددص  ُ:ُُبةیةابنُیلع س 
علد ُسلاقتصدةةُسیع سقدتُ د نُسیمداةُُنندسیصدا نُسیة اُُط ةس ،ُ سُ ع ُسی ةماةُ سیةةتجُسیمیلتُسلا مةیتُُك 

ُ.(2015- 1988)عل ُسلاقتصةةُسیع سقتُ  نُسیماةُُنسقسسیصا نُسییقُط ةس ،ُُ(2015- 1974)

 2015-1990: " قيةةةاس تةةةلثير الصةةةدمة النقديةةةة فةةةي العةةةرا  للمةةةدة بعنةةةوان (2017دراسةةةة )صمةةةدان،  -8
 باست دام نموذج متجه الانحدار الذاتي الهيكلي".

ُفدددتُسلاقتصدددةةننُسیمتغ ددد سُ ُعلددد ُسیمستلسدددنُسیة اندددنُسیصدددا نُتدددهث  ُ قسدددةاُسدددافتُسددد لُسیااس دددنُإیددد ُتیل ددد 
ُسی ةمدداة،ُ  ددع ُسلأ ددعةا،ُ اددت ُ ُسیصدد  ،ُ ددع ُسن مددةیت،ُسیمیلددتُسیةددةتج:ُ ددسُكدد ُفددتُسیمتمثدد سیةمدد ذجُ

ُ تجددد ُرمددد ذجُس دددتخاسذُعلددد ُسیبةحدددُ ُسعتمددداُُ قددداُُ((1990-2015ُیلمددداةُسیع ضدددسنُسیم دددةياُبة دددتخاسذُ ذیدددك
ُسیمتغ د سُ ُعلد ُسیة اندنُسیصدا ةُ ُاثد ُُلا تبدةاُُسیتبةطسُُ تیل  ُُ،سلا تجةبنُُ ة سنُُسیمستلت،ُُسی ستتُُسلاریاسا

ُسیمتغ د سُ ُعلد ُ ممدنُتدهث  سُ ُیمدةُسیعد س ُفتُسیة اننُسیصا نُانُ ُإی ُسیااس نُُ ت صلتُ.ُُسیكلسنُُسلاقتصةةنن
ُا لددطُُفددتُسیت لبددةُ ُن ادد ُ سدد  سیة انددن،ُسیاسة ددنُفددتُكب دد ةُبهسمسددنُطتمتدداُسیصدد  ُ ددع ُ انُ ُسلاقتصددةةنن،

ُ.سیتهث  ُفتُضئ  ُة اُی ُكةنُف اُُسیة  ةُُع اُ تغ  ُُعت ُعل ُسلاقتصةةنن،ُسیمتغ  سُ 

ُ

ُ
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 فةي الاجمةالي المحلةي النةاتج فةي النقديةة  الصدمات  ( بعنوان: " أثر2017دراسة )الحسيني وآخرون،   -9
 .اليابان"

،ُ قدداُسعتمدداُسیسةبددةنُفددتُسلا مددةیتُسیمیلددتُسیةددةتجُفددتُسیة انددنُسیصددا ةُ ُاثدد سددافتُسدد لُسیااس ددنُإیدد ُقسددةاُ
یسادتُسةددة ُسیبدةحث نُعلد ُسیمدةمجُسی صد تُ سیقسة دتُیتی  د ُاسداس ُسیااس دن،ُ ت صدلتُسیااس دنُإید ُارد  ُ

ا ةاُسیتیل د ُسیی كدتُیلصدا ة ُُُ،سیمیلتُسلا مةیتُ سیع اُسیة ا  بع اةُسیما ُي سُسیةةتجُت سارس ع قنُ
فددتُسیةددةتجُُتددهث  س ُ تزسطدداسُ نمددةااُُسیعدد اُسیة ددا ُنُ ،ُ ا اددت بلسنُفتدد سُ  علدد ُ ددا ُعشدد ُُ،)تجزمددنُسیتبددةطس)

سلا مةیتُُبع اةُسیما ُي سُسیةةتجُسیمیلتُت سارس ع قنُُ،ُ عاذُ   ةُسیما ُسیط ب ُسیمیلتُسلا مةیتُعل 
سیما ُيد سُسیةدةتجُسیمیلدتُ بع اةُت سارس ع قنُُا یس ُسةة ُتكة  ُ شت  ُ،ُ سیع اُسیة ا ُ  ع ُسی ةماة

 ُ.  ع ُسی ةماةُسلا مةیتُ  ع ُسیص  

 للفتةةرة العراقةةي الاقتصةةاد فةةي النقديةةة الصةةدمات وتحليةةل قيةةاس :ُ"بعنةةوان (2017خوشةةناو، )ُدراسةةة -10
(1988 -2015)." 

 قدداُُ(،2015-1988)سددافتُسدد لُسیااس ددنُإیدد ُقسددةاُ تیل دد ُسیصددا ة ُسیة انددنُفددتُسلاقتصددةةُسیع سقددتُیل تدد ةُ
س دددتخاذُا ددددل  ُسیتیل دددد ُسلاقتصددددةة ُسیم ددددةانُ سیتیل دددد ُسیقسة دددتُیغدددد اُسی صدددد نُإیدددد ُاسدددداس ُسیبیدددد ،ُ
 الم  ُسیةتةمجُ   ةُع قنُعتاسنُي سُسیطلطُسییقس تُعلد ُسیة د ةُ  دع ُسیصد  ،ُ ع قدنُي ةندنُيد سُ
ُسیةدةتجُسیمیلدتُ سیطلطُعل ُسیة د ةُ سیةدةتجُسیمیلدتُسن مدةیتُسییقس دت،ُ  دسُ د نُ عة د ُسیتیاطداُتبد سُان 

ُ%40 ددسُسیتغ دد س ُسییةصددلنُفددتُسیطلددطُعلدد ُسیة دد ة،ُي ةمددةُسةددة ُُ%60سن مددةیتُ  ددع ُسیصدد  ُن ادد ُ
اُسلاقتصدددةة ُ سیاسة دددتُفدددتُت اددد سةُع س ددد ُا ددد  ُاكث سدددةُطتعلددد ُبمتغ ددد س ُر وسدددنُتخدددلُعددداذُسلا دددت  س

 سیع س .

: " أثةةةر الصةةةدمات النقديةةةة فةةةي الاسةةةتقرار الاقتصةةةادي تجةةةار  دول بعنةةةوان (2016دراسةةةة )كةةةاتف،  -11
 .م تارة"

تع ضتُسیااس نُإی ُايد اُسیمشدةك ُسیة اندنُفدتُة نُسیع ةدنُ)ُسیسةبدةن،ُك ابدة،ُسیعد س ُعُالاُ سدتُسیصدا ة ُ
 صددلتُسیااس ددنُت،ُ قدداُ،ُبة ددتخاسذُسیمددةمجُسی صدد تُسیتیل لددتسیمیلددتُسن مددةیتسیة انددن،ُ اث سددةُعلدد ُسیةددةتجُ

ُصا ة ُع اُسیة  ةُ  ع ُسی ةماةُ  ع ُسیص  ُتیاثُت لبة ُفتُسیةةتجُسیمیلتُسن مدةیتُفدتُ إی ُان 
ُصا ة ُ دع ُسیصد  ُتیداثُت لبدة ُفدتُسیتضدخ ،ُ صدا ة ُ دع ُ سیسةبةن،ُ ا ةُفتُك ابةُف اُستض ُان 
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سی ةماةُتیاثُت لبة ُفتُسیبطةین،ُ صا ة ُع اُسیة اُتیاثُت لبة ُفتُسیةم ُسلاقتصةة ،ُي ةمدةُستضد ُ
ُصا ة ُسیطلطُعل ُسیة  ةُتیاثُت لبة ُفتُسیةم ُسلاقتصدةة ُ سیةدةتجُسیمیلدتُسن مدةیت،ُ فتُسیع س ُبهن 

ُُ  صا ة ُ ع ُسی ةماةُتیاثُت لبة ُفتُسیةم ُسلاقتصةة .

 المتغيةةةرات بعةةة  فةةةي النقةةةد عةةةر  مقةةةايي  أثةةةر": (: بعنةةةوان2013دراسةةةة )الغةةةالبي والجبةةةوري،  -12
 . "المتقدمة الدول عينة من في الكلية الاقتصادية

ُسیدا نُبعدضُُفدتُسیكلسدنُسلاقتصدةةننُسیمتغ د سُ ُبعدضُُعلد ُسیة داُُعد اُُاثد ُُقسدةاسافتُس لُسیااس نُإی ُُ
ُعلدد ُتددهث  ُیمددةM0) ) سیتدداس نُفددتُسیعملددنُصددةفتُانُتبدد سُ،سیمددةمجُسیتیل لددتُسی صدد تبة ددتخاسذُُسیمت ا ددن،

ُ  ددع ُسیكلددتُ سیم ددزسنُسیتجددةاُ ُ سیم ددزسنُسی ةمدداةُ ددع ُ ثدد ُإ ددبةرسةُفددتُسیكلسددنُسلاقتصددةةننُسیمتغ دد سُ ُا لددطُ
ُا ُعلد ُتدؤث ُلاُارمدةُإلاُسیكةدا ،ُسیدا لااُصد  ُ دع ُعلد ُُتدهث  ُُیمةُُانُُكمةُُ،سلأ  بتتُُسیا لااُُص  سی

ُ كةاسُسیسةبةنُ سُك ُفتُسیمتغ  سُ ُعل ُسُ تهث ُ ُالم ُف اُ (M1) سیة اُُع اُُا ةُ،سیسةبةنُفتُسیمتغ  سُ ُ س
ُسیكلددتُ سیم ددزسنُسیصدد  ُ ددع ُتددهث ُي ةمددة.ُف دد ُسن مددةیتُسیمیلددتُسیةددةتجُف مددةُتددهث ُسیتددتُا ددبةرسةُ ددسُاكثدد 

ُ سیةدةتجُسی ةمداة،ُ ا دعةاُسیتجدةا ،ُسیم دزسنُعلد ُ سضدیةُ ُاثد لُفكدةنُكةداسُُفدتُُا دةُُ،سیسةبدةنُُفدتُُسی ةمداةُُ ا عةا
ُ تغ د سُ ُعلد ُ عة بدنُآثدةاُنامد ُفلد  (M2) سی س داُبم م  د ُسیة داُُیعد اُُبةیةادبنُا دةُ،سن مدةیتُسیمیلدت

ُفددتُسیصدد  ُ  ددع ُسلا مددةیتُسیمیلددتُسیةددةتجُعلدد ُتددهث  سُ ُالمدد ُي ةمددةُ كةدداسُإ ددبةرسةُفددتُسیكلددتُسلاقتصددةةُ
ُ.ف  ُسیسةبةن

 الأجنبية:ثانياً: الدراسات  
 :  (Eike Hahn ,2018) دراسة -1

"the impact of Exchange Rate Shocks on Sectoral Activity and Prices in the Euro 

Area".  

 : تلثير صدمات أسعار الصرف على النشاط القطاعي والأسعار في منطقة اليورو.بعنوان

فددتُ ةط ددنُُ سلأ دعةاثد ُصدا ة ُ ددع ُسیددص  ُعلدد ُسیةددشةطُسی طددةعتُاُت ضس إی ُسیااس نُُسافتُس ل
ُرمدددد ذجُ تجمددددنُسلاریدددداساُسیدددد ستت  تددددضمةتُسیبسةرددددة ُ دددع ُسیصددد  ُسی عدددةنُُ،(VAR)سی دددد ا ،ُبة ددددتخاسذُ 

عدسُ دع ُسیدص  ،ُ سیةدةتجُسیمیلدتُسلا مدةیتُیمةط دنُسی د ا ،ُ  تغ د ُسیداع ،ُ  دع ُُسلا متُیل  ا ُيدالاُ 
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صددا ة ُ ددع ُسیصدد  ُُإیدد ُانُ  قددداُت صدددلتُسیااس ددنُُ، ددد ُیتعبددد ُعدددسُسیددداسة نُسیة اطدددنسی ةمددداةُقدددص  ةُسلأ
ُ. دعةاُ سیةدةتجُیمةط نُسی  ا  مدةیتُسلأإيفس نُفتُك ُ سُُتیاثُتغ  سُ 

 Granville and Mallick, 2017) :) دراسة -2

"Exchange Rate Shocks and Monetary Policy in Russia". 

 صدمات أسعار الصرف والسياسة النقدية في روسيا. بعنوان:

سرت دةنُُسحتمةیسدن،ُ  ع فنُ دا ُصدا ة ُ دع ُسیدص  ُ سیداسة نُسیة اطدنُفدتُا  دسةُُفتس لُسیااس دنُُبیثتُُ
سن مدةیتُ رمد ُي سُ عانُسی ةمداةُسییقس دتُ  عددانُسیتددضخ ُ  ددع ُسیددص  ُ رمد ُسیةدةتجُسیمیلدتُُُسیتغ  سُ 

رمددد ذجُ تجمدددنُسلاریددداساُُ ذیدددكُبة دددتخاسذسیددددة  ،ُُا دددعةاتددددهث  ُتددددضخ ُُسلاحتسدددةيتُسلأ ةبدددتُبعددداُ ددددسط ة
ُُسیةتةمجُُُُ الم ُ ،ُُ(VAR)سی ستت سیتغ  ُفدتُ،ُُ سیة  ُلاُتزةسةُس تجةبنُیلصا ة ُسلانجةيسنُُا عةاتضخ ُُان 

ُ عددانُسی ةمدداةُسییقس ددتُلاُطددزةسةُس ددتجةبنُ ُ،ُكمددةُانُ سلانجةيسددنُیلصددا نُةخ ضُس ددتجةبنُ طدد ددع ُسیصدد  ُلاُ
 قاُ لصدتُ،ُتغ  س ُسیتضخ ی عانُسی ةماةُسییقس تُلاُطزةسةُس تجةبنُ،ُُ صا ة ُ ع ُسیص  ُسلانجةيسنی

فةیبةددكُسیم كددز ُُ،فدددتُسةساةُ دددل  ُسیددداسة نُسیة اطدددنُفددتُا  ددسةُُسة ددةُ اددع ُسیدددص  ُة اسُ ردد ُیسیااس ددنُإیدد ُا
ُ.یل  ب ُسن مسنُتد سانُيد سُسیتدضخ ُ سات دةعُسیقسمنُنجةةُناع ُةسممة ُنسی   تُ

 chandranathand Tilakaratne, 2016) :) دراسة -3

"The Impact of Monetary Policy Shocks on the Economy: Evidence from Sri Lanka" 

 تلثير صدمات السياسة النقدية على الاقتصاد_ الأدلة من سيريلانكا. بعنوان:

صددا ة ُسیة انددنُعلدد ُسیمخ  ددة ُ سلأ ددعةاُ ا ددعةاُسی ةمدداةُفددتُ دد ب ركةُسیسددافتُسدد لُسیااس ددنُفددتُتددهث  ُ
ُسةةیددكُ(VAR)،ُ ذیددكُبة ددتخاسذُسلا ددل  ُسنحصددةمت2012ُإیدد 2003ُُ دد نُسی تدد ةُ ددسُ ،ُح دد ُتبدد سُان 

ُق ب ةُُ صا ة ُسیة اننُإی ُ عالا ُ   ُسیمةنُ عةماس ُ   ُسلأ اس ُسیمةیسنُسییت  سن،ُ  داُذیدك،ُیلسرت ةلا 
تامدددد ُا ددددعةاُسی ةمدددداةُفددددتُسی طددددةعُسیمصدددد فتُيتددددهث  ُابطددددهُ  ةارددددنُبةیمددددةنُ ا ددددعةاُ دددد  ُسلأ اس ُسیمةیسددددنُ

ُُسییت  سددن،ُكمددةُ  ددا ُسیااس ددنُانضددةُسرت ددةنُضددعس ُلأ ددعةاُسی ةمدداةُإیدد ُسی طددةعُسلأعمددةنُ سلأ ددعةا،  ان 
ُ سلأبیددةثُسیتج ببسددن،ُستجددةلُسیع قددة ُيدد سُسیمتغ دد س ُ صددا ة ُسیاسة ددنُ ت سف ددنُ دداُسیةا بددنُسلاقتصددةةنن

   دد ةُسقتصددةةُ  دد ُا ددمتُكب دد ،ُ  دد  ینُفةمضددنُ ت لبددنُفددتُسیادد  ،ُ ضددعمُسلأ دد س ُسیمةیسددن،ُ ا ددعةاُ
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كمددةُطددت ُتیاطدداُسیمةتجددة ُ سیتاددم   ُسیمةیسددنُ ددسُ دد نُُفةمدداةُاقدد ُ   رددنُراددبس ةُعلدد ُسی ةسمدداُ سی دد  ا،
ُسرت دددةنُسیصدددا نُنامددد ُضدددعس ة ُفدددتُبعدددضُ سیاسة دددنُسیة اندددنُفدددتُبعدددضُسلأحسدددةنُك ةدددةةُسرت دددةن،ُیددد یكُفدددإن 

ُ.سلأحسةن
 :(Nathan S. Balke and Mark A. Wynne, 2014)دراسة  -4

 .بنك الاصتياطي الفيدرالي في دالاس -للصدمات النقديةتلثيرات السعر النسبي بعنوان: 
تددددددهث ُسلأ ددددددعةاُسیةدددددابسنُبةیددددددصا ة ُسیة اطددددددن،ُ تمیدددددد ا ُفددددددتُق ددددددةاُتددددددهث  س ُُسدددد لُسیااس ددددنُفددددتُبیثدددددتُ

ح  ُت  VARُ))ُسیقسة ددسنُ،ُبة ددتخاسذُسیمةمج ددنیلأ عةاصددا ة ُسیدداسة نُسیة اطددنُعلدد ُسیت ابدداُسیم طعددتُ
سی ق ُُُ،PCEt، خ دضُر  ة ُسلا تم  ُسیشخصتIPالـصناعيراةذُ سُ م ُ تغ  س ُسدتُسلارتدةجُُُُت اط 

یلأصددددد نM2ُُُ  قسددددةاُ،(FFTt)سی  ددددااسیتُسلا ددددمتُ عدددددانُسیتم بددددد ُ،(PCOMt)ُسیقسة ددددتُیددددداع ُسیدددددالعن
 دم بنُ كلمددةُی  ةاتم ددنُُ قاُكةرتُيسةرةُ ُ،(2010)ُإی ُرمةننُُ(1959)سیة اطدن،ُ  دملتُسیبسةردة ُسیمداةُ دسُُ

سی  ددددااسیت،ُ قددددداُت صددددد ُسیبیددددد ُسیددددد ُرتدددددةمجُ  ةةسدددددةُانُسیدددددصا ة ُسیة اطدددددنُیمدددددةُُ ددددةُعدددداسُ عددددانُسیتم بدددد 
ا دددد  ُتدددةخ ضُُا ددعةات ت ددداُفددددتُحددد سُانُُسلأ ددعةاسیةدددابسنُإذُانُبعدددضُُسلأ ددعةاُعلدددد ُكب دد ةُتددددهث  سُ 

ُُ.سیة  ُفتُسیةم ذجُب  تُسیةتةمجُعل ُحةیمةُا عةا حتدد ُعةداُسة ددةنُ

ُ: (Siok kun Sek, 2015)دراسة -5
"The Source of Shocks and The Role of Exchange Rate As AShock Absorber A 

Comparative Study in The Crisis- hit East Asian Countries".  

الصرف كممتص للصدمات_ دراسة مقارنة في الأزمة التي ضربت بعنوان: مصدر الصدمات ودور سعر  
 دول شر  آسيا.

فدتُيلدداسنُُسیةابسنُیلصا ة ُسیمختل نُعل ُسلاقتصةةُسیمیلتُسمسنلأسی قد  ُعل ُسُُإی ُُسیااس نُُسافتُس ل
  ةی زبددةعُیلمددداةُ دددسُُسدت)ك ابدددة دد  بنُآ كةرددددتُسیدددا نُسیدددش  ُ،1997ُعددةذُا ددنُا دددسةُسیتددتُضددد بتمةُا دد  ُ

عددسُسیمصدااُُتُإید ُسیكشدم قداُ دع،ُ) 2008- 1985) سی لبدد سُ ددسُ) 2008- 1987)ُ تةطلةداُ (2008- 1981)
 ددعةاُسیصدد  ُاذسُكةردددتُإُ دددةتُ یمع فدددنُفددُسلاقتصددةةسُ سیدد مس ُیلصددا ة ُفددتُت لبددة ُة اةُسلأعمدددةنُیتلدددكُ

س دددتخاذُسیبیدددد ُرمدددد ذجُسلاریدددداساُسیدددد ستتُ قاُُسلأا ن،ع ة ُاُفتُس تصة ُسیصا نُفتُُُُُفعةلاُ ة اسُ ُُتؤة 
(var)ُ دد نُسلا ددتجةبة ُسیادد بعنُ تیل دد ُسیتبددةطسُ س دددتخا تُ دددتنُ ددسُتیل دد ُسرت ددةنُسیصددا ة ُُ ددسُا دد 
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سیطلددددطُُعسلأ ةبددددتسیاددددع ُسلأ ةبن،سیاسة ددددنُسیة انددددنُُ،سلأ ةبددددت ةبددددتعُسیعدددد اُیةددددةتجُسلأ)سُسددددتُ ُ تغ دددد سُ 
ع،ُ ت صلتُسیااس نُإید ُسیطلطُسیمیلتُ، ع ُسیص  ُسییقس تُُ،سیةةتجُسیمیلتعُسیع اُسیمیلتُُ،سلأ ةبت

ُ  دددددد  بنُتی كمددددددةُسیددددددصا ة ُسیمیل ددددددنُيددددددشت ُام دددددد ُ بددددددةلأ لُصددددا ة ُسقتددددددصةةس ُتلددددددكُسیددددددا نُسوان 
 ددددددسُسیت لبددددددة ُُرددددددابسةُ ُصددددددغ  سُ ُ ددددددزاسُ ُت ددددددا ُإلاصا ة ُسیخةا  ددددددنُلاُسیددددددُ،سیعددددد اُ سیصدددددا ة ُسییقسقسدددددن

تهث  ُتلدكُسیدصا ة ُكبد ُفدتُسیمداةُسیتدتُتلدتُسلأا دن،ُفدامیتُارامدنُ ددع ُسیددص  ُانَُُ إلاُُُُ،سلاقتدصةةنن
ت ي  ُاعل ُفدتُ دع ُسیدص  ُ تدهث  ُاعاد ُیلدصا ة ُسیخةا  دنُعلد ُسلاقتصةةُسیمیلتُُا سیعةممنُيت لطُُ

 دددعةاُسیدددص  ُسدددتُ دددصااُ دددسُ دددصةةاُسیدددصا ة ُبیددداُذستمدددةُ یكةمدددةُت س عدددتُفدددتُا،ُیددا نُ دد  ُآ ددسة
سلاضدددط س ُفدددتُصدددا نُ دددع ُسیدددص  ُلاُطةت ددد ُيدددشت ُكب ددد ُی قتصددةةُُنُ ُاا دددنُعلمدددةُ سیتدددتُتلدددتُسلأسی تددد ةُ

ُ.خةا سننختلمُت ةع ُسیمتغ  س ُسلاقتصةةننُفتُتلكُسیبلاسنُ اُسیصا ة ُسی،ُسییقس ت

 جدول مقارنة بين الدراسات السابقة
مكان  الدراسة

 الدراسة
أسلو   متغيراتال

 القياس
 النتائج

رمدددددددددددددددددددددددددددددددددددد ذجُُ .سیتضخ ُ ص ُع2022ُةاس نُ)سیا ا،ُ
ُسلاریدددددددددددددددددددددددددداسا

سیدددددددددددددددددددددد ستتُذ ُ
سی جدددددددددددددددددددددددددددد س ُ
سیم اعددددنُ  دددد ُ

 سیخطدددددت
.(NARDL) ُ

سیتضددخ ُناددتج طُبشدد  ُ  دد ُ تمةثدد ُیلصددا ة ُسیة انددنُ
ح دد ُناددتج طُسیتضددخ ُ، سیط بدد ُ سی صدد  علدد ُسیمدداط سُ

یلصدا ة ُُس دتجةيت  دسُ،ُیلصا ة ُسیم  بنُبش  ُا  ع
سیصددا ة ُسیة انددنُإیدد ُُستجددةلسیاددببسنُتادد  ُ ددسُُ ، سیاددةیبن

ُُ. عانُسیتضخ 

ةاس نُ)اسضتُ آ   ن،ُ
ُع2021ُ

،ُعدددددددددد اُسیة دددددددددد ةُت كسة
،ُ دددددددددع ُسیصددددددددد  

ُسیتضخ .ُ

سیمدددددددددددددددددددددددددددددددددددةمجُ
سیتیل لددددددددددددددددددددددددددددتُ
سی صدددددددددددددددددددددددددددد تُ
 سیمدددددددددددددددددددددددددددددددةمجُ

ُ.سیكمت

  دد ةُع قددنُت سارسددنُي بلددنُسلأ دداُيدد سُ تغ دد س ُسیااس دددنُ
 ع اُسیة  ة،ُ    ةُاث ُ لبتُ  عةد  ُ دسُقبد ُ تغ د ُ
 دددع ُسیصددد  ،ُ اثددد ُ عةددد  ُإنجدددةيتُ دددسُقبددد ُسیمادددت  ُ
ُسات دددددةعُ عدددددانُ سیعدددددةذُیلأ دددددعةاُ ددددداُعددددد اُسیة ددددد ة،ُ سن 
سیتضخ ُی ُآثةاُ لبسنُعل ُسلاقتصةةُسیت كتُ علد ُقسمدنُ

ُسیة  ة

سیعدددددددددددددددددددددد س ُُع2020ُةاس نُ)حاس،ُ
ُ سلأاةن

 سیصا نُسیة اننُ

ُسلأ م .ُ   ُُ 
سیمدددددددددددددددددددددددددددددددددددةمجُ
سی صدددددددددددددددددددددددددددد تُ

سیصددا نُسیة انددنُیمددةُتددهث  ُفعددةنُفددتُسیمددا ُسیط بدد ُعلدد ُ
ةساُ ك دددةاةُسیاددد  ُسیمةیسدددنُا ؤ ددد ُسیاددد  ُسیددد  ُنعتددد ُ
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تضدةانُة اُسیصددا نُسیة اندنُعلدد ُُسفدتُحدد ،ُبشدت ُعددةذُسیتیل لت.
ُسلأاةرسنفتُسیا  ُسیمةیسنُُسلأةسا ؤ  س ُُ

ةاس ددددنُ)كمددددةنُ حلسمددددن،ُ
ُ ُع2020

صدددا ة ُسیاسة ددددنُُسیجزسم 
سیة انددنُعلدد ُسیةمدد ُ

سیكتلدددنُُسلاقتصدددةة 
سی ةمدددددددددداةُ،ُسیة انددددددددددن

سلا دددددددددمت،ُ ددددددددددع ُ
سیصددددددددد  ُ حجددددددددد ُ
سی ددد  اُسیم  مدددنُ

ُ.ُی قتصةة

ا ددددل  ُا ددددعنُ
سلاریدددددددددددددددددددددددددداساُ
سیددددددددددددددددددددددددددددددددددددد ستت

(VAR)ُ.ُ

حدددا ثُصدددا نُعشددد سمسنُفدددتُكددد ُ دددسُسیكتلدددنُسیة اندددنُُانُ 
بم دددداساُسریدددد س ُ عسددددةا ُُی قتصددددةة سی دددد  اُسیم  مددددنُ

علدد ُسیةددةتجُسیدداس لتُُ سحدداُ ددست نُیمددةُاثدد ُ   ددطُةسممددةُ 
حددا ثُصددا نُ  د ُ ت قعددنُفددتُ ددع ُُكمددةُانُ ،ُسن مدةیت

سی ةماةُسلا دمتُبم داساُسرید س ُ عسدةا ُ سحداُ دست نُیمدةُ
ُاثددد ُ دددةیطُعلددد ُسیةدددةتجُسیددداس لتُسن مدددةیتُفدددتُسلأ لددد س

سی صددددد  ُ سیط بددددد ،ُفدددددتُسیم ةيددددد ُطدددددؤة ُحدددددا ثُصدددددا نُ
عش سمسنُفتُ ع ُسیصد  ُبم داساُسرید س ُ عسدةا ُ سحداُ
إی ُاث ُ   طُعل ُسیةةتجُسیداس لتُسن مدةیتُفدتُسلأ د ُ

ی ت  ددددد ُبعددددداُذیدددددكُاثددددد ُسیصدددددا نُفدددددتُسلأ ددددد ُُسی صددددد  
ُ.سیمت   ،ُث ُطتی نُإی ُ ةیطُفتُسلأ  ُسیط ب 

 صددددددددددددددددددددددد ُُع2019ُةاس نُ) ط  ،ُ
ُ سیع س 

ُسیصددددا ة ُسیة انددددن
.ُسیصدددددد  ُا ددددددعةا

سیصددددددددددددددددددددددددددددددددددددددا ة ُ
سلاقتصدددددددددددددددددددددددددددددددددةةننُ
 سیة اندددنُفدددتُسیةمددد ُ

ُسلاقتصةة .ُ

 دددةمجُسیتیل ددد ُ
سی صدددددددددددددددددددددددددددد تُ
 ددةمجُسیتیل ددد ُ
سیقسة ددددددددددددددددددددددددددددددتُ

ُ.ُسیكمت

سیدددددص  ُعلددددد ُُ ا ددعةاسرعددددداذُتدددددهث  ُسیدددددصا ة ُسیة اطدددددنُ
ُ ددد نُسیمددداةُسیماا  دددنُفتُ ص ُ سیع س ُُبعدددضمة

ة نُُع2018ُةاس نُ)احما،ُ
سلاتیددددددددددددددددددةةُ

ُسلأ ابت

سیصددددددددددددددددددددددددددددددددددددددا ة ُ
سلاقتصدددددددددددددددددددددددددددددددددةةننُ
 سیة اندددنُفدددتُسیةمددد ُ

ُسلاقتصةة .ُ

س دددددتخاسذُة سنُ
س دددددددددددددددددددددددددددددتجةبنُ
سیةبضددددددددددددددددددددددددددددددددنُ

(IRFs)ُ
  ت ردددددددددددددددددددددددددة ُ
تیل دددد ُسیتبددددةطسُ

VDCs))ُ

سلأ ابدددتُطلسددد ُُ((GDP عدددانُسیتضدددخ ُسلأكثددد ُتدددهث  س ُفدددتُ
ُ(.(GDPك ُ سُسیعجزُفتُسیم زسرسنُ رابنُسیاطسُإی ُ

ةاس ددددددددددددددددددنُ)سیغددددددددددددددددددةیبت،ُ
ُع2017ُ

  دددددددددددددددددملتُ
ة نُ

سیع ةددددددددددددددددددددن،ُ
ة یدددددددددددن16ُُ

 ددددداُإ دددددةاةُ
 ةصددددددددددددددددددددنُ

سیددددددددددددددددددددددددددددددددددددددصا ة ُ
  سیة اطددددددنُسییقس  ددددددن

عددددددددددددد اُسیة دددددددددددددا،ُ
سی ةمددددددددددددداةُُا دددددددددددعةا

ُسیمیل دددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددن
،ُ سلأ ةبسدددددددددددددددددددددددددددددددددددددن

بة دددددددددددددددددددددددددتخاسذُ
رمددددد ذجُ تجددددد ُ
سلاریدددددددددددددددددددددددددداساُ
سیددددددددددددددددددددددددددددددددددددد ستتُ

ُسیمستلت.

عد اُسیة دداُیدد ُة اُحددةك ُیدداع ُسیددص  ُسلا ةبددتُإاساُ
 دددسُ دددع ُسی ةمددداةُ سیةدددةتجُُكددد اثددد ُ  ت دددداذُعلدددد ُُةةاطسیددددا

علد ُسلاقتصدةةُُُننسیصا نُسیة اُُط ةس ،ُُسیمیلتُسلا مةیت
سیصدددا نُُط ةس ددد،ُ(2015- 1974)سیع سقدددتُ ددد نُسیمددداةُ

- 1988)علددد ُسلاقتصدددةةُسیع سقدددتُ ددد نُسیمددداةُُنسدددقسسییق

2015).ُ
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سیتدددددضخ ُسیمیلددددددتُُسیع س 
 سلا ةبدددددت،ُسیةدددددةتجُ
سیمیلدددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددتُ
سلا مدددددددددددددددددددددددددددددددددددددةیت،ُ
سیم سارددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددنُ
سییت   دددددددددددددددددددددددددددددددددددددن،ُ
سییدددداة ُسیجددددةا ،ُ
حددددددددددددددددددددددددددددداة ُاااُ
سیمدددددددددددددةن،ُ  دددددددددددددزسنُ

ُ.ُسیمدداف عة 
ةاس دددددددددددددددددددنُ)حمددددددددددددددددددداسن،ُ

ُع2017ُ
سیصددددددددا نُسیة انددددددددنُُسیع س 

ُسیمیلدددددددددددتُسیةدددددددددددةتج
ُ دددددددع ُسن مددددددةیت،
 اددددت  ُُسیصدددد  ،
ُ  ددددددع ُسلأ ددددددعةا،

ُ سی ةماة.

سیمدددددددددددددددددددددددددددددددددددةمجُ
سی صدددددددددددددددددددددددددددد تُ

ُ سیقسة ت.ُ

ُعلددددد ُ ممدددددنُتدددددهث  س ُیمدددددةُسیعددددد س ُفدددددتُسیة اندددددنُسیصدددددا ن
ُسیمتغ  س ُسلاقتصةةنن

ةاس دددددددددددددددددنُ)سییاددددددددددددددددد ةتُ
ُع2017ُ آ   ن،ُ

سیة اندن،ُُسیصدا ة ُسیسةبةن
ُسیمیلدددددددددددتُسیةدددددددددددةتج

ُسن مةیت.ُ

س ددددددددددددددددددددددددددددددددتخاذُ
ا ددددددددددددددددددددددددددددددددددل  ُ
سیتیل دددددددددددددددددددددددددددددددد ُ
سلاقتصددددددددددددددددةة ُ
سیم ددددددددددددددددددددددددددددددددةانُ
 سیتیل دددددددددددددددددددددددددددد ُ

ُسیقسة ت.ُ

 بع ددداةُسیمدددا ُيددد سُسیةدددةتجُت سارسددد یسادددتُسةدددة ُع قدددنُ
ا ةاُسیتیل  ُسیی كتُُُ،سیمیلتُسلا مةیتُ سیع اُسیة ا 

ُفتددد س  علددد ُ دددا ُعشددد ُ،ُ)تجزمدددنُسیتبدددةطس)یلصدددا ة ُُ
فدددتُُ تزسطددداسُ تدددهث  س ُنمدددةااُُسیعددد اُسیة دددا ُنُ ،ُ ا ادددت بلسن

ُ،ُ عاذُ  د ةسیما ُسیط ب ُسیةةتجُسیمیلتُسلا مةیتُعل 
سلا مددةیتُُبع دداةُسیمددا ُيدد سُسیةددةتجُسیمیلددتُت سارسدد ع قددنُ

یس ُسةدة ُتكة د ُ شدت  ُ،ُُ سیع اُسیة ا ُ  ع ُسی ةماة
سیمددددا ُيدددد سُسیةددددةتجُسیمیلددددتُ بع دددداةُت سارسدددد ع قددددنُُا 

ُُ.  ع ُسی ةماةُسلا مةیتُ  ع ُسیص  

   ددددددددددددددددةة ،ُةاس ددددددددددددددددنُ)
ُُع2017

سیة اندن،ُُسیصدا ة ُسیع س 
سیةدددددددددددةتجُسیمیلدددددددددددتُ
سن مددددددةیتُ  ددددددع ُ

ُسیص  .ُ

بة دددددددددددددددددددددددددتخاسذُ
رمددددد ذجُ تجددددد ُ
سلاریدددددددددددددددددددددددددداساُ
سیددددددددددددددددددددددددددددددددددددد ستتُ

ُسیمستلت.

  ددد ةُع قدددنُعتادددسنُيددد سُسیطلدددطُسییقس دددتُعلددد ُسیة ددد ةُ
  ددع ُسیصدد  ،ُ ع قددنُي ةنددنُيدد سُسیطلددطُعلدد ُسیة دد ةُ
 سیةدددةتجُسیمیلدددتُسن مدددةیتُسییقس دددت،ُ  دددسُ ددد نُ عة ددد ُ
ُسیةدةتجُسیمیلدتُسن مدةیتُ  دع ُسیصد  ُ سیتیاطاُتب سُان 

 ددددسُسیتغ دددد س ُسییةصددددلنُفددددتُسیطلددددطُعلدددد ُُ%60ن ادددد ُ
ت اددد سةُع س ددد ُا ددد  ُاكث سدددةُُ%40سیة ددد ة،ُي ةمدددةُسةدددة ُ

طتعل ُبمتغ  س ُر وسنُتخدلُعداذُسلا دت  ساُسلاقتصدةة ُ
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ُ سیاسة تُفتُسیع س .

ُ-سیسةبددددددددددددددةنُع2016ُةاس نُ)كةل ،ُ
ُ-ك ابدددددددددددددددددددة

ُسیع س 

صددددددا ة ُعدددددد اُ
سیة دددددددددددددد ةُ  ددددددددددددددع ُ
سی ةمددددددددددددداةُ  دددددددددددددع ُ
سیصددددددددد  ُسیةدددددددددةتجُ
سیمیلتُسن مدةیت،ُ

ُ. سیتضخ 

سیمدددددددددددددددددددددددددددددددددددةمجُ
سی صدددددددددددددددددددددددددددد تُ

ُسیتیل لت.

سیة دددد ةُ  ددددع ُسی ةمدددداةُ  ددددع ُسیصدددد  ُصددددا ة ُعدددد اُ
تیدداثُت لبددة ُفددتُسیةددةتجُسیمیلددتُسن مددةیتُفددتُسیسةبددةن،ُ
ُصدددا ة ُ دددع ُسیصددد  ُ  ا دددةُفدددتُك ابدددةُف ددداُستضددد ُان 
تیاثُت لبة ُفتُسیتضخ ،ُ صا ة ُ ع ُسی ةماةُتیاثُ
ت لبة ُفتُسیبطةین،ُ صا ة ُع اُسیة داُتیداثُت لبدة ُ
ُ فدددددتُسیةمددددد ُسلاقتصدددددةة ،ُي ةمدددددةُستضددددد ُفدددددتُسیعددددد س ُبدددددهن 
صدددا ة ُسیطلددددطُعلددد ُسیة دددد ةُتیدددداثُت لبدددة ُفددددتُسیةمدددد ُ
سلاقتصدددةة ُ سیةدددةتجُسیمیلدددتُسن مدددةیت،ُ صدددا ة ُ دددع ُ

ُُ سی ةماةُتیاثُت لبة ُفتُسیةم ُسلاقتصةة .

ةاس ددددددددددددددددددددنُ)سیغددددددددددددددددددددةیبتُ
ُع:2013ُ سیجب ا ،ُ

ُ-)إ دددددددددبةرسة
  -سیسةبةن

ُكةاسعُ

سیة دددددددددددددا،ُُعددددددددددددد ا
ُسیمیلدددددددددتُ سیةدددددددددةتج

ُ  ددددددع ُسلا مددددددةیت
ُسیص  .ُ

سیمدددددددددددددددددددددددددددددددددددةمجُ
سی صدددددددددددددددددددددددددددد تُ

ُسیتیل لت.

ُا لطُعل ُتهث  ُیمةM0) ) سیتاس نُفتُسیعملنُصةفتُان
ُسی ةمداةُ دع ُ ثد ُإ دبةرسةُفتُسیكلسنُسلاقتصةةننُُسیمتغ  س 
سیددا لااُُسیصدد  ُ  ددع ُسیكلددتُ سیم ددزسنُسیتجددةاُ ُ سیم ددزسن

ُسیدددا لااُصدد  ُ دددع ُعلدد ُتددهث  ُیمدددةُانُكمددةُسلأ  بتددت،
ُسیمتغ دددد س ُفددددتُ ددددسُا ُعلدددد ُتددددؤث ُلاُارمددددةُإلاُسیكةددددا ،
ُعلدد ُتدهث  سُ ُالمدد ُف دا (M1) سیة داُعدد اُا دةُسیسةبدةن،

ُسیتدتُا دبةرسةُ سُاكث ُ كةاسُسیسةبةنُ سُك ُُفتُُسیمتغ  س 
ُ ددع ُتدهث ُي ةمدة.ُف د ُسن مدةیتُسیمیلدتُسیةدةتجُف مدةُتدهث 

ُا ددةُسیسةبددةن،ُفددتُ ا ددعةاُسی ةمدداةُسیكلددتُ سیم ددزسنُسیصدد  
ُ ا دعةاُسیتجدةا ،ُسیم زسنُعل ُ سضیةُ ُاث لُُفكةنُُكةاسُُفت

ُیعددد اُبةیةادددبنُا دددةُسیمیلدددتُسن مدددةیت،ُ سیةدددةتجُسی ةمددداة،
ُعلد ُ عة بدنُآثةاُنام ُفل  (M2) سی س اُبم م   ُسیة ا

ُالمددد ُي ةمددةُ كةدداسُإ ددبةرسةُفددتُسیكلددتُسلاقتصددةةُ تغ دد س 
ُفددتُسیصدد  ُ  ددع ُسلا مددةیتُسیمیلددتُسیةددةتجُعلدد ُتددهث  سُ 

ُ.ف  ُسیسةبةن

 Eike Hahn) ةاس دن

,2018) ُ
 ةط ددددددددددددددددددددددنُ

ُسی  ا 
 دددددددددع ُسیدددددددددص  ،ُ
 سیةدددددددددةتجُسیمیلدددددددددتُ

  ددددع ُ،ُسلا مددددةیت
ُ.ُسی ةمداة

رمد ذجُ تجمددنُ
سلاریدددددددددددددددددددددددددداساُ
سیددددددددددددددددددددددددددددددددددددد ستت

(VAR)،ُُ

يفس دنُفدتُكد ُ دسُُصا ة ُ ع ُسیص  ُتیداثُتغ د س 
ُ.ُ دعةاُ سیةدةتجُیمةط نُسی  ا  مدةیتُسلأإ

 Granville)) ةاس ددن

and Mallick, 

صددددددددددا ة ُ ددددددددددع ُُا  سة
سیددص  ُ سیدداسة نُ

رمدد ذجُ تجمددنُ
سلاریدددددددددددددددددددددددددداساُ

ُ سیدددددة  ُلاُتدددددزةسةُس دددددتجةبنُیلصدددددا ة ُُا دددددعةاتضدددددخ ُان 
ُةخ ضُس دتجةبنُ طدسیتغ  ُفتُ ع ُسیصد  ُلاُ،ُُ سلانجةيسن



 للدراسة  المنهجيالإطار 

 

   ق 
 

 عددددددددددانُ،ُسیة اطدددددددددددن2017ُ
سی ةمددددددددداةُسییقس دددددددددتُ
  عدددددددانُسیتدددددددضخ ُ
  ددددددددع ُسیدددددددددص  ُ
 رمدددددددددددددددد ُسیةددددددددددددددددةتجُ
سیمیلددددتُسن مددددةیتُ
 رمددددد ُسلاحتسدددددةيتُ

ُ.ُسلأ ةبت

سیددددددددددددددددددددددددددددددددددددد ستت
(VAR)ُ

 عانُسی ةماةُسییقس تُلاُطزةسةُُُ،ُكمةُانُ سلانجةيسنیلصا نُُ
 عدددددانُ،ُُ صدددددا ة ُ دددددع ُسیصددددد  ُسلانجةيسدددددنُیس دددددتجةبنُ 

ُ.تغ  س ُسیتضخ یسی ةماةُسییقس تُلاُطزةسةُس تجةبنُ

 ةاس ددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددن

((chandranathand 

Tilakaratne, 2016ُ

سیصدا ة ُسیة اندن،ُُ   ب ركة
 عدددددددددددالا ُ ددددددددددد  ُ
سیمدددددددددةنُ عةمددددددددداس ُ
 دددددددددددددددددددددددد  ُسلأ اس ُ

ُ. سیمةیسنُسییت  سن

سلا ددددددددددددددددددددددددددل  ُ
سنحصددددددددددددددددددةمتُ

(VAR)ُ،ُ

ةُیلصددا ة ُسیة انددنُإیدد ُ عددالا ُ دد  ُ ُق بدد  سةةیددكُسرت ددةلا 
ُسیمةنُ عةماس ُ   ُسلأ اس ُسیمةیسنُسییت  سن

 .Nathan S)ةاس ددنُ

Balke and Mark 

A. Wynne, 

2014):ُ

يةددددددددددددددددددددددددددددددددكُ
سلاحتسدددةيتُ
سی  ددددددددددددااسیتُ

ُفتُةسلاا

صدددا ة ُسیدددداسة نُ
سلارتددددددددةجُ،ُسیة اطددددددددن

ـــصناعي ُ،الـــــــــ
 خ ددددددددددضُر  دددددددددة ُ
سلا دددددددددددددددددددددددددددددددددددتم  ُ

سیددددد ق ُُسیشخصدددددت،
سیقسة دددددددددتُیدددددددددداع ُ

 عددددددددددانُُسیددددددددددالعن،
سی  ددددااسیتُُسیتم بددددد 

ُ  قسدددةاُسلا دددمت،
M2ُُیلأصدددددددددددددددددددد ن

ُ. سیة اطدن

ُسیمةمج ددددددددددددددددددددددددددن
ُسیقسة دددددددددددددددددددددددددددددسن

((VARُ.ُ

سلأ دددددعةاُُعلددددددد ُكب ددددد ةُسیدددددددصا ة ُسیة اطدددددددنُیمدددددددةُتدددددددهث  س 
ُا ددعةات ت ددداُفددددتُحددد سُانُُسلأ ددعةاسیةدددابسنُإذُانُبعدددضُ

سیددددة  ُفددددتُُا ددددعةاا دددددد  ُتدددددةخ ضُ حتدددددد ُعةددددداُسة ددددددةنُ
ُُ.سیةم ذجُب  تُسیةتةمجُعل ُحةیمة

ــة  Siok kun)دراس

Sek, 2015) ُ
ة نُ دددددد  ُ
 آ ددددددددددددددددددددددددددددددسة

ُ)ك ابددددددددددددددددددددددة
   ةی زبدة

ُعُ سی لبد س

سیصدا ة ُسیة اندن،ُ
 ةبدددددتعُیةدددددةتجُسلأ)س

ُسلأ ةبدددت،سیعددد اُ
سیاسة ددددددددنُسیة انددددددددنُ

سیادددددددددددددددددددع ُسلأ ةبن،
سیطلدددددطُُعسلأ ةبدددددت

سیةدددددددةتجُُسلأ ةبدددددددت،

رمدددددددددددددددددددددددددددددددددددد ذجُ
سلاریددددددددددددددددددددددددددداساُ

ُ(var)سیددد ستتُ

سیمیل ددددددنُيددددددشت ُام دددددد ُ بددددددةلأ لُصددددا ة ُسیصددددا ة ُ
سیدددددصا ة ُسیخةا  دددددنُلاُُ،سیعدددد اُ سیصددددا ة ُسییقسقسددددن

ُ، دددسُسیت لبدددة ُسلاقتدددصةةننُردددابسةُ ُصدددغ  سُ ُت دددا ُإلاُ دددزاسُ 
تدددهث  ُتلددددكُسیددددصا ة ُكبدددد ُفددددتُسیمدددداةُسیتددددتُتلددددتُانَُُ إلاُ

ُسلأا دن



 للدراسة  المنهجيالإطار 

 

   ك
 

سیمیلدددددتعُسیعددددد اُ
 ددددددددددع ُُ،سیمیلددددددددددت

ُ،سیصدد  ُسییقس ددت
ُع.سیطلطُسیمیلت

 المصدر: من حعداد الباصث استناداً حلى الدراسات السابقة.

 يميز هذه الدراسة عن الدراسات السابقة: ما
بدةی   ُ دسُ  د ةُسیعاطداُ دسُسیااس دة ُسیتددتُتةة یدتُ  ضد عُسیصدا ة ُسیة اندنُإلاُارمدةُتخصصدتُيااس ددنُ
اث سةُفتُ ةرطُ ع سُ سُسلاقتصةة،ُ ی ُتتةة نُسیع قنُي سُس لُسیصا ة ُ سیمتغ د س ُسلاقتصدةةننُسیكلسدن،ُ

ُسیصد  ،ُ دع ُصا نُ،سیة اُُع اُُصا ن)ُعل ُبةلاعتمةةُُسیة اننُسیصا ةُ ُت اط إضةفن ُإی ُار  ُی ُطت ُ
) صد ،ُُ سدتكمةُتتم زُس لُسیااس نُبةتبةعُا ل  ُسیم ةارنُي سُ جم عنُ سُسیدا نُسی ةماةع،ُُُُ ع ُُصا ن

س سیااس دددددة ُسیم ةاردددددنُ دددددسُتبادددددس ُسیع قدددددنُيددددد سُسیمتغ ددددد س ُُسیعددددد س ،ُسلأاةن،ُسیجزسمددددد ،ُ ددددد ابنع،ُإذُت متددددد  
ُبدد اح دد ُطُ ُسلاقتصددةةننُ سكتشددة ُر ددةطُسی دد ةُ سیضددعم،ُ س دد ساُسیم ةضددلنُيدد سُسلأسدداس ُحاددطُسلأ ی بددةُ 

ُقدااةُ بةیتدةیتُ،،ُ سیتعد  ُعلد ُسننجةيسدة ُ سیادلبسةُ ي سُسیةمدةذجُا   ُسلا ت  ُ سیتشةب ُُا ل  ُسیم ةارن
،ُإضدددةفن ُإیددد ُس دددتخاسذُرمددد ذجُیمدددةُ ةطقسدددنُت اددد  سُ  إعطدددةاُُسیمتغ ددد سُ ُح كدددنُ تیل ددد ُةاس دددنُعلددد ُاكثددد 

سلاقتصدةةننُ تیل د ُسیا  د ُسیز ةسدنُ نجمداُيد سُسیةا بدنُ سید  ُ(SVAR)سلاریاساُسی ستتُسیمتعاةُسیمستلسنُ
ُ.عسُ ختلمُسلاضط سبة ُسیمستلسنُسیةة منتیاطاُسلا تجةبنُسیاطةة ستسنُیلمتغ  س ُسلاقتصةةننُيما ُ

ُ
ُ
ُ
ُ
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 الفصل الأول 
 والتوازن النقدي   صدمات النقدية ال 

 تمهيد:
 مويببب ضأ ضضأصبببموضوع بببعرض للصبببت ضلنقببب ومرض لمش رببب ضأوبببت لضووبببلتكملض ببب  ض لببب   ض بببع  لضأ م ببب ض   لض

ضجببا  لضمموببملضوبب ض للف ببت رض ببمض يم بب ض ل قببت ض ل تكببا ضض  قلقببم ن  بصبب ضض يصلشبب ضولش وبب  ض أنَّ
ض لع قبب ض تصكبباض  ببلتمبمرضصببم صمض لايم بب ض لمش ربب ضبملماببم ضلنلف ببتض ببمض  ببَّي ض  قلقببم  ض  ضأنَّ
رو تضأ هضلياضكلض للف ت رض مض يم ب ض ل قبت ض ل تكبا ضر كب ض ب ممضع  لض نب ضلاملب ض  قلقبم  ض
 تببا  لضوبب ض للف ببت رضم ببتض ل شقببع  ض ببمض يم بب ض ل قببت ض ل تكببا ض ضتلصبب ضع  ض صببلض نبب ضلاملبب ض

ضتنبب ض لابب   ضضألايم ببملضض لمش ربب ض لاببنتمرضضتلص بب ضضأنضي كبب  ضض يوببمعضل ببمضبملقبب ومرض لمش ربب  ض  قلقببم  ض
ضممبم ض ض لمتملب ضأ ض للضبم ضك صملتب ضوص  ضم  ضتحش قض مضضتتمبضضض م ومضض لق ومرض  بمللبملمض بَّنَّ

أ هض ضتعج ضلال ض لآنضض  ض ن ت ن ضوع عرض لق ومرض لمش ر ضضضض للممزرض لفكت ض للحن نمضضو ضلامل 
ابببلتمرضوببب ضإطل بببمض  بببط ضألاكبببم ضتقبببعع رض   بببمؤيضتموحيببب ضوعلاببب  ض تم لبببهضلنقببب ومرض لمش رببب  ضرلض

ضمم تفابب تضضموببمز  ض  قلقببم نعنضرحببم لعنض   بب ض  آليبب ضتيت تمببم ض بب ض ويصل ببموصتفيبب ضوَّيمعيبب ض  م يبب ض
  لكمعض ت ض إلنفع ض مضتش ر ض لحنع ض ل شلتلا ضل مضو ضإط ضض ق ض تح ن ض لأ ممبض لكموم ض ع  مم ض

 لتويصب ضم بتض ل لعقصب ضضأنَّضضلا ثض ض  لا ضضضآن  قلقم  ض مضض ضتيإذضبص  ض   لممعض ل متقض لتيم مضض
تم ض يم ببمرض  قلقببم ضو ببمضنبب ض قلقببم ض ل  لبب ل ببذاض لقبب ومرضتمنببقضتذ ببذبمرض  بب  ض  ببلشت عض ببمض

 مملمبملضوبمضنبح  ض لكنمض ن ض   لتمب ضلأ ع رضج ن  ضو ض ل لف ت رضللحش قضتع زنض قلقم  ضج نب  ض
كو بببت ضضتكنفببب  يفبببت ض يم بببمرضج نببب  ضؤ رضضؤلببب ض للكيبببحض لببب ضلاببب   ضتف بببت رض جل م يببب ض  يشببب 

 لقب ومرض لمش رب ضتمقيصضمذ ض لفقلضلنلتك باض نب ضض بمم لض نيهضت َّضضض  ولقمصضآتمعممض  لم ت م
ضض.  ل قم عض  لأ ع رضض  ت ض لقيمسض آليمرض   لشم ض   ولقمصضض ل ف ع و ضلا ثض

 :المباحث الآتيةخلال  وستتم معالجة هذا الفصل من  
   ل قم عض  لأ ع ر(.ضض ل ف ع )ض- لمش ر  لق ومرض ل محثض لأ  :ض •
ض.:ض للع زنض لمش   لثم م ل محثض •
 . ولقمص مض آليمرضض لمش ر ض لق ومرضض ت ضقيمس:ض لثملثض ل محثض •
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 المبحث الأول 

 ( والأنواعوالمصادر  المفهوم)  الصدمات النقدية
اب لااللأ ايه لاة لصاناع ال لا اة   يُعد  موضوع الصدمات النقدية وتحليل تأثيرها الاقتصااي  موضاوً

 لكونهاافا  الدولاة،  النقدياة ال لا اة ًلا  للال هو مؤشار النقدية الصدمات  بروز حيث أن    النقدية،
، وي تطلع متخذو القارا  التادلل مالا لالت الاتحكع لالعد اد التنفيذ   ف   والوضوحالدقة    لعدم  انعكا اب 

 ت اا ف فاا  حاادو   هااذا التااوازن الإلفاااف فاا  تحقياا   التااوازن،  لا أن  مالا ال تيياارات النقديااة لتحقياا  
 تنااوع وذلااب ل ا ف ، الاقتصاايية ًلا  العد اد ماالا ال تييارات  اب ًنهاا ثثااا    انمع نقدياة م اااالالصادمات 
 ال تييااارات الاقتصاااايية، مااالا العد اااد   لااا  تأثيرهاااا وانتقاااات ال تييااارات التااا  ت ااا  ها وتعااادي  مصااااي ها

وال صااي  حياث ال فهاوم  مالا   لالصادمات النقدياةأهاع اي اا النيرياة ال تعلقاة هذا ال بحث     تناوت
 .ط لعتها واتماههاو  ح ف مصاي ها واينواع

 :ومصادرها  الصدمات النقدية مفهوم -1-1-1
وال تييااارات تيييااار ر يااار ومفااااتص فااا  الاقتصااااي  ًااالاالحاااد  الاااذ   نااات   لأنهااااتوصااال الصااادمة 

فالصادمة ال وتباة ها  التا  تاؤي   ، ال لة أو  يمابلةب تكون     ما أنوالصدمة    ،الاقتصايية ال ختلفة
تاادهو  فاا   ل ااة ال تيياار   لاا الصاادمة ال ااالبة هاا  التاا  تااؤي   أمااا ،تح االا فاا   ل ااة ال تيياار  لاا 

 .الاقتصايية لايزمةوهذا ما ي     الاقتصاي 

 : الصدمات النقديةمفهوم  -1-1-1-1
ة صاادمات ال تعاار   ل حيااث   حصاااا،لة، ابتكااا ات  لأنهااا النقدياا   لل لا اااة ال نشااأ لااا ت  ًنصااراب  ت ثاا 
  1.النقدي ة

التيير غير ال توقاع فا  ًارل النقاوي الا ا   أو فا  معادت ن او ًارل وي كلا تعريفها ًل  أنها 
 2النقوي الا   ، والذ  يخل لالتوازن النقد .

 
1 - Lawrence J. Ghristiano ,Martin Eichenbaum and Charles L. Evans, (2001), onetary 

Policy Shocks: What Have we Learned and to what End?, P.P:7-8.  
2 - Peter Howells & Keith Bain , (2005), The Economics of Money , Banking And 

Finance ,  PRENTICE HALL , Harlow , 3RD Edition , P:267. 
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النقاد،  ًارل ) النقدياة ال تييارات  أحاد  فا  ال قصاوي  غيار أو  ال قصاوي   التييارك ا تُعر   ًل  أنهاا  
ثثا   ملا ًنه  نمع وما،  (ذلبوغير ...  الا،ت ان، الصر ،  عر الفا،دة،  عر النقوي،  ًل   الطلف 
 1.الاقتصايية ال تييرات  ًل  مباشرة وغير مباشرة

 رالتذباذلات  النقدياة ال تييارات  أحاد  فا  متوقعاة غيار تييرات  ه   ال قصوية  غير  فالصدمات النقدية
 نتلماة الحاصل النقوي  ًل  الطلف  التلت أو النقدية الإيا ة  لا ة ًلا  والنات ة  النقد،  ًرل   ف 

 مالا ي لكاون  فل اا تييارات  لإحادا   ي اعون  والاذ لا ،اي واف ف   تعاملون  الذ لا ايفراي    لوك  لتيير
، ألار   أ اواف  لا  الالتللات  انتقات  ل    ؤي   الذ   ايمر  ، عا اي  تقلبات   ورذلب  نقدية  أ صدة

ة الصااادمات  أماااا ة اي صااادة متو ااا  ًلااا  متوقعاااة تييااارات  تفتااارل  والتااا  ال قصاااوية النقديااا   ، النقديااا 
 ماالا مفاااتص وبشااكل ر ياار قااد  لشاارا  ال رراا    ال صاار   لااام ًنااد  ًلاا   اا يل ال ثااات تحااد   فهاا 

 ا تفاع ملا والا تفاية ل لعها ًليها الحا، يلا وت ا ع  أ عا ها  فع  ل   ؤي  م ا  الحكوملة  ال ندات 
ة لاي صاادة ال ااندات  فا اات دات ،أ ااعا ها ة اي صاادة ا تفاااع ًنااه  اانمع النقدياا   التاا  الإضااافلة النقدياا 

 المد ااادة الإضاااافلة ات لاااالاحتلاط  اااترتفع ذلاااب ًااالا فضااالب  ال اااندات، ا اااعا  وانخفاااال  ي تلكونهاااا
 مااالا ال اااندات  شااارا  فااا  الإضاااافلة الاحتلاطلاااات  تلاااب لا اااتخدام ال صاااا   هاااذ  فتقاااوم لل صاااا  

 شارا  فا  ال قترضايلا ي اتخدمها والتا  مل ارة لشارو  لل قترضايلا القرول   وتقديع  ال فتوحة  ال وف 
 2 .الد ون  وإيفا   والخدمات  ال لع

أنَّ الصدمات النقدية هي اختلال في العلاقة السببية بين  ممموةية مي  المتانيرات ويرى الباحث  
النقدية، ناجم ة  انحراف أحد أو بعض المتانيرات النقديية ةي  ااهمياع العيام، هسيبلا اخيتلاات 

ااقتصادية، أو هعمق ااختلاات الموجودة سابقاً، هؤدي انتقال ااقتصاد م  هيكلية في البنية  
مسييتوى هييواسني سيياىد، تلييت مسييتوى هييواسني رخيير، ممييا اييؤار ةلييت قييرارات ا نتييا  وااسييت مار 

 وااستهلاك والتمويل.

 
 
 

 
المملكة  الرربیة   للنشةر،  المةری   ار رآخةرر،،  منصةرر الله عبة  طة  ترجمة  ، والاقتصادد والبنوك النقود، (2005) سیجل،  باري - 1

 .4  :ص  السرر ی ، 
 . 5المرجع السابق نفس ، ص:  - 2
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 : مصادر الصدمات النقدية -1-1-1-2
ة الصااادمات  تنشاااأ  ال لا اااة قااارا ات  ًلااا  تاااؤثر والتااا  العشاااوا،لة العوامااال مااالا للعد اااد  نتلماااةب  النقديااا 

ة، ة ال لا ااة لصااناع الاقتصااايية الاار    فااالتل  النقدياا   فاا  والااتلفهع الاقتصاااي  حالااة حااوت النقدياا 
 فا   ،ل ااب  مصاد اب  تعاد  النقديا ة،   ا هع لل لا اة وطريقاة والطروحات  ايفكا  ورذلب  النير  وتهات 
 فااا  القلاااا  ألطاااا  مثااال الفنلاااة والعوامااال ال لا ااالة العوامااال ًااالا فضااالب  الصااادمات، تلاااب حااادو  
  تااارا ات  حاااوت القااارا  لاتخااااذ  ن يقوماااو  ًنااادما النقدياااة ال لا اااة لصاااانع  لالن ااابة ال تاااوفرة ال لاناااات 
يماز هاذ  ال صااي   وي كلا  ًليها وال لطرة تث يتها الصعف  ف لا ال صاي  تلب ولتعدي  ما،  لا ة
 1 لالآت :

ة  لا ااتها تنفيااذ  فاا  ال رر يااة ال صااا   تعت ااد  :النقدييية السياسيية هنفنيي  رليييات -  ثللااات  ًلاا  النقدياا 
 لا فا،ادة  اعر بوضع يقوموا رأن الك    القلا  أنواع ملا نوع ًل   الاًت اي   أبرزها  ملا  لعل  ًد دة
ة  ت ااع  مصاااي  ماالا مصااد اب  تعااد  والتاا  والتضااخع النااات  فاا  ال توقعااة التيياارات  تضاا ينه لعاادم لالدقاا 
 . ال قترضة غير ال دلرات  ا تهدا  فترات  ف  لصوصاب  والتقلف، الثبات  ًدم

 ريااالأ اااعا  الصااار  لشاااكل ر  انااااب لال ررااا   أح ال صااار قاااد  هاااتع  :المركييي ي  المصيييرف هوجهيييات -
الصااار  والتااا  تاااؤثر ًلااا  التضاااخع ال  اااتق ل  والن اااو فااا  الناااات ، وقاااد  أ اااعا  بتحرراااات  تحكعياااف
 .ةيالنقد  ا ةللقوة الع لة ر  ف ملا أ باب مرونة ال  اناب لأح ال رر    ال صر   تشهد ي

 ايهادا بايلا  لال فاضالةال لا اة النقدياة    اتقوم  ف  الاقتصاايات ال فتوحاة  :ااقتصادات المفتوحة -
 الخا تلاااة لا اااتقرا  ال تييااارات  ال ت ثلاااةالخا تلاااة  ايهااادا مقابااال  (والتضاااخع الإنتاااا ك) ال حللاااة

 أو الطلاف  ل عالماة الاتلت اهت امهاتحوت   يمعلهام ا    الطلف(فموة    تقللص   أوالتبايت التما    )ك
صاعوبة ً ال  مار  او    ياد مالااي وهاذاح ااب التضاخع  ًلا  اعا  الن ا لة الدوللاة تصحلح اي

 2.صدمات لًرضة ل يمعلهاال لا ة النقدية م ا 

تجيرااات ينير مناسيبة ههميل وجيود   ويرى الباحث أن الصدمات النقدية قد هنشأ نتيمةً استخدام
سيببية ةلاقة ر وجود ظه  ، أو ه  بن  السياسة النقدية والمتانرات ااقتصادية الأخرى   سببية  ةلاقة

 
1 - Romer and Romer, (2004), A new Measure of Monetary Shocks, Derivation and 

Implication the American Economic Review Vol.4.No.4, pp: 1064-1068. 
 
2 - Ismaila, Mohammed, (2015), Monetary Policy and Balance of Payments 

Stability in Nigeria, International Journal of Academic Research in Public Policy and 

Governance ,Januaruy, Vol. 2 , No. 1 ISSN 2312 – 4040, Nigeria ,p:2. 
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المصرف المرك ي مقاايس هقلندية للسياسة النقدية ا هتسيم بالدقية، أو استخدام    ،ينر صحيحة
   .عطي نتاىج متكاملة ودقيقةي   ا يمك  أن، وال ي ةلت القياس الكميفقط كااةتماد 

 : أنواع الصدمات النقدية -1-1-2
ق ع الصدمات النقدية  ل  ًدة أنواع فقد تكون نقدية ر لاة أو صادمات نقدياة  اعرية، فالصادمات تُ 

النقدياااة الك لاااة هااا  صااادمات نات اااة ًااالا التييااارات غيااار ال نتي اااة فااا  الك لاااات ال عروضاااة أو 
ال طلوباااة مااالا النقاااوي، أماااا الصااادمات النقدياااة ال اااعرية فهااا  الصااادمات النات اااة ًااالا التييااار غيااار 

عوقاد ال ناتيع فا  أ اعا  الفا،ادة أو أ ااعا  الصار ،    لاا  النقديا ة الصادمات  وماكدونالاد  هااالووي  ق ا 
وتق اع الصادمات ح اف  1،الفا،ادة  اعر وصادمات  الصار   عر صدمات و النقد،    ًرل   صدمات 

 )مصاي ها، ط لعتها، اتماهاتها( رالآت :

 :الصدمات النقدية حسلا مصادرها  -1-1-2-1
 صدمة العرض النقدي: •

لصدمة ًرل النقد لأنها التيير العشوا،  أو غير ال توقاع فا  ًارل النقاد الا ا   والاذ  يقصد  
 ت ااا ف لاااالتلت بااايلا الحلاااازات النقدياااة ال خططاااة أو ال رغوباااة واي صااادة الفعللاااة التااا  ي تلكهاااا 

ام ال الطات النقدياة لشاكل مفااتص بتيذياة الاقتصااي لك لاات ر يارة أو قليلاة لاايفراي، وتحد  ًناد  
فاا  التااوازن باايلا الحلااازات النقديااة الفعللااة لغفااراي ومااا  رغ ااون فاا   ماالا النقااوي محدثااةب بااذلب الااتللاب 

 3وينمع ًلا صدمات ًرل النقد تقلبات مفاتئة منها: 2حلازته والاحتفاظ له،

تقاااوم بتعاااد ل أ اااعا   ًنااادما ًاللاااةتكاااالل   ال ؤ  اااات  ل: تتح اااالتفييياوت فيييي مرونييية السيييعر -1
 للإنفاافنفاف الت  تراف  التضاخع، فالصادمات الإيمابلاة صدمات الإ  مع  ت اشلاب   منتماتها ولدماتها

 و  تؤثر ًل  تعد ل اي عا  لصو ة أك ر م ا فا  الصادمات ال ال لة، فعنادما تكاون الصادمات 
ال ؤ  ااااات ي ااااعا  منتماتهااااا  هااااذا  ااااؤي   لاااا  زياااااية يمابلااااة ال ترافقااااة مااااع التضااااخع صاااادمات 

 
، تعرياااف: ي. مح اااوي حااا لا، يا  ال ااري ، "النقيييود والتموييييل اليييدولي"، (2007) ااا  باااوت هاااالووي،  ونالاااد ماكدونالاااد،  - 1

  .343، ص: ال عوييةال  لكة العربلة 
 . 487-486 :ص   ص ،    ذرر   مصد  وااقتصاد"، والبنوك "النقود  لمل، لا    - 2

3 - M.stokes Malone, (2000), An investigation of money supply shock Asymmetry 

using Disaggregate Data, East Carolina university, , pp3-8. 
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امتنااع  هاذا  اؤي   لا  ال ترافقة مع التضخع صادمات  ال لةالصدمات  ، أما ًندما تكون  ولدماتها
 .ي عا  منتماتها ولدماتها تخفلض ًلا ال ؤ  ات 

ًلاا  أنااه التفاااوت فاا  ا ااتمالة النشااا   ويُعاار   :اللاهمااييل النقييدي والقنييود الخاصيية بييالقروض -2
تاارتب  ً للااة الإقاارال لشااكل الاقتصاااي  للتيياارات فاا  ًاارل النقااد لاالت الاادو ات الاقتصااايية، 

ك يااار ل ررااا  يو ة ايً اااات، فال لا اااة النقدياااة الانك اشااالة )ال قيااادة( التااا  ترفاااع  اااعر الفا،ااادة ًناااد 
تط لقهااااا فاااا  زماااالا الن ااااو الاقتصاااااي  والطلااااف القااااو  ًلاااا  القاااارول تااااؤي   لاااا   ضااااعا  قااااد ة 
ال قترضيلا ف  الحصوت ًل  القرول، أما لالن بة لل لا ة النقدية التو ايلة والتا  تخضاع  اعر 
الفا،اادة لاالت فتاارات التباااطؤ )الررااوي( الاقتصاااي  والطلااف الضاايل  ًلاا  القاارول لاالا يكااون لهااا 
تااأثير  ذ أن  لعااض ال قترضاايلا قااد لا  رغ ااون فاا  الحصااوت ًلاا  ت وياال، وبالتااال  لاالا تااؤي   لاا  

 التو ع ف  النشا  الاقتصاي .
 الصرف: سعرصدمات  •

وتعاار  صاادمة  ااعر الصاار  لأنهااا ، ال ااعرية الصاادمات النقديااة أحااد تعااد صاادمات  ااعر الصاار  
التذباذلات الك يارة العشاوا،لة وغيار   ذ تاؤثر  ،العشوا،لة الت  تحد  فا  يالاة  اعر الصار التييرات  

ر اا  ،النشاا  الاقتصااي  تن ا  مقابال الع لاة ال حللاة ًلا  م اتو  الصر  اي  العشوا،لة ف   عر
الصاار  أ ااعا   نحصار تااأثر  بهااذا ال تييار فح ااف باال بتقلباات  لا م اتو  النشااا  الاقتصاااي  أن  

التاااأثير ًلااا  ط لعاااة تلاااب  ويتوقااال حماااع هاااذا التااا  تااارتب  معهاااا لعلقاااات تباااايت تماااا  ،للااادوت 
الاقتصايات  الاقتصايات الصييرة وال فتوحة ف  حيلا يقل تأثيرها ف  ف   ر يراب الاقتصايات فلكون  
  1.اب الك يرة وال يلقة ن  ل

التيي  الصيدمات وهيي الصيرف أسيعار لطبيعية وفقاً  قسمن  تل المندان ه ا في  الصدمات  وهنقسم
 كالآهي: المرن  الصرف سعر اهل اتعرض التي والصدمات الصرف ال ابت سعر لها اتعرض

 الصرف ال ابت:صدمات سعر  -1

بتييير  اعر الصار  النقدية  ال لطات ملا  تخطل بنا ب ًل   ًايةب  ال عرهذا     تأت  الصدمات  ل
الن   ملا أ عا  الصار  لالتلا هاا للنياام الثاباص للصار ، وتكاون هذا    ت لطر ًل ا  هرون يا ياب  

الصدمة  ما بتخفلض  ل ة الع لة ) فع  عر الصر  ايتن  ( أو برفع  ل ة الع لة )لفض  عر 
 

1 - Elke Hahn, (2007), The Impact of Exchang Rate shock on Sectoral Activity and 

prices in the Euro Area, European Central Bank , NO.796, p:15. 
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اب فاا  التصاانل  هاا  التخفاالض أ   فااع  ااعر الصاار   الصاار  ايتن اا ( والصاادمة ايكثاار شاايوً
 1ايتن  .

(  المحلية قيمة العملة هخفيضسعر الصرف الأجنبي ) رفعقيام السلطات النقدية بإحداث صدمة  
 2يكون ذلك م  أجل هحقنق جملة م  الأهداف هتلخص بالآهي: 

ات، لا  ل ا العم  ف  ال ي ان التما  . -1  معالمة الالتلت ف  مي ان ال دفوً
 ال د ونلة.توفير القطع ايتن   لل  اه ة ف  زياية الاحتلاطات ايتن لة أو معالمة  -2
زيااية الإنتاا  ال الع  فا  القطاًاات ال نتماة لل االع القابلاة للتصاد ر وزيااية الكفاا ة مالا لاالت  -3

 التخصلص ايفضل لل وا ي ال حللة.
تح ااايلا القاااد ة التناف ااالة لل نتماااات ال حللاااة، لا ااال ا ال ااالع القابلاااة للتصاااد ر نتلماااة انخفاااال  -4

 تكالل  انتاتها وانخفال أ عا ها ًلا مثيلتها ايتن لة.
تح يلا م تو  التشييل وتقليل البطالة ملا للت تحرياب الا اتث ا ات فا  قطااع ال الع القابلاة  -5

 للتصد ر وملا ثع ف  الاقتصاي لأك له.
اية تقويع الذهف ال  تع ل ريطا  للع لة ف  قاًدة الذهف. -6  الحصوت ًل  أ باح ً 

قيمة العملة   رفعسعر الصرف الأجنبي ) خفضأما ةند قيام السلطات النقدية بإحداث صدمة 
 3المحلية( فإنَّ ه ا ا جراا انطوي ةلت: 

ة لقا  وحدة واحدة ملا الصر  ايتن   وهاذا يعنا   تقليل ًدي الوحدات ملا الع لة ال حللة ال دفوً
 فااع  ل ااة الع لااة ال حللااة،  ن  لفااض  ااعر الصاار  أو  فااع  ل ااة الع لااة ال حللااة يخفااض ي تااة 
اة م دأ ال روناات( وبالتاال  يقلال ر لاة  تناف لة ال لع القابلة للتصد ر ف  اي واف الدوللة )مع مراً
الصاااي ات مقاباال زياااية فاا  ر لااة الا ااتيراي، ايماار الااذ   اادفع ال قل اايلا  لاا  تحوياال طلاا هع ًلاا  
ال لع ال نتمة محللااب نحاو تلاب ال الع ال  اتو ية والتا  ت ادو لهاع منخفضاة ال اعر وماا  ترتاف ًلا  
هذا ال لوك ملا ًواقف ت تد  ل  ال تييرات الاقتصايية ايلار  ولكالا ذلاب لا يخلاو مالا فوا،اد ،  ذ 

 
1 - PeterJ. Montiel, (2009), International Macroeconomics, Wiley-Blackwell, United 

Kingdom, P:387. 
ومقارنتهييا مييع أسييعار الصييرف صييدمات أسييعار الصييرف ال ابتيي  ااسييمية  ،(2016)اليااال  ، ً ااد الح اايلا، مطااوف،  - 2

)دراسة هقويمية لدقة قيرارات هخفييض قيمية ةميلات ممموةية  -المحتسبة بطريقتي هعادل القوة الشراىية والمن ان التماري 
 .92، رللة الإيا ة والاقتصاي، تامعة الكوفة، العراف، ص:19، مملة العلوم الإن انلة، العدي: م  الدول(

 . 95المرجع السابق نفس ، ص:  - 3
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 ن  ايصوت ال اللة  تصبح مرغوبة ملا ق ل ايتانف رونها أصبحص مقومة لع لة مرتفعة القل ة، 
كاااا هاااذا يحصاال ًناااد  فاااع  ااعر الصااار  ايتن ااا   وبااذلب  ااا ياي تاادف  ايماااوات نحاااو الاادالل، وً

  1.)تخفلض  ل ة الع لة ال حللة(
 صدمة سعر الصرف المرن: -2

 ن  صااادمات  اااعر الصااار  ال ااارن تختلااال رللااااب ًااالا صااادمات  اااعر الصااار  الثاباااص، حياااث أن  
ال لطات النقدية لا تتدلل ف  أغلف ايحلان لشكل مباشر ف  لفض أو  فع  عر الصر  ) ل ة 
الع لااة(، باال  ن  التيياارات تطااات ًاارل الصاار  ايتن اا  والطلااف ًللااه، وتااأت  هااذ  التيياارات  مااا 
لفعاال أيوات ت ااتخدمها ال االطات النقديااة للتااأثير ًلاا  العاارل والطلااف النقااد  أو لفعاال التحررااات 

 ، لحيث تدفع  عر الصر  نحو التحرك ا تفاًاب وانخفاضاب.النات ة ًلا ثللة ال وف 

مي  أجيل هحقنيق هيدف صدمات نقدية فعَّالة  تحداثويرى الباحث أنَّ قدرة السلطات النقدية ةلت 
اتوقف ةلت وجود سياسات اقتصادية ونقدية متماسكة ه حكم هدخل المصرف المرك ي فيي معن   

سييوا النقييد الأجنبييي، كمييا أنَّ ةلنهييا هييوخي اانتقاىييية ةنييد التييدخل فييي ااقتصيياد تذا مييا ريبييت 
بإحداث صدمة في سعر الصرف، حنث أنَّ اختلال سعر الصيرف وااطيطرابات فيي أسيواا النقيد 
هعني ةدم الدقة بتوقنت التدخل وحممي  والعناصير والأدوات اللاسمية لي لك، كميا انبايي هخفييض 
ةدد مرات هدخلها تلت أدنت حدٍ ممكي ، ميع طيرورة اانتبياع تليت أهميية القنيود المفروطية ةليت 
هدفقات رؤوس الأموال ةبر الحدود، والقنود ااحتراسيية الصيارمة ةليت صيافي المراكي  المفتوحية 
بالعملات الأجنبية، وشروط هسليم حصنلة النقد الأجنبي للمصرف المرك ي، )وهي قنود هحد م  

 حمم التداول في السوا(. 

 سعر الفاىدة: ةصدم •
 بوضااع ال رراا    ال صاار  تادلل ًاالا تاانمع الا اا   والتا  الفا،اادة ل اعر والتقلبااات  التذبااذلات  وها 
ت اااي   لاا  أحلاناااب  يعااوي  والااذ  ،ال ااا،دة الاقتصااايية الحالااة مااع  ن اامع لا ل ااا الفا،اادة  ااعر  أغلااف  اً

 فمااوة الب االطة وال تضاا نة الفا،اادة ن ااف  قاًاادة ًلاا  الفا،اادة  ااعر وضااع فاا  ال رر يااة ال صااا  
  لاا  تااؤي  ملحيتهااا ًاادم ًالا والناااتع النااات  فمااوة تحد ااد  فا  فالعشااوا،لة ،التضااخع الناات  ون ااف 

 
1 - PeterJ. Montiel, (2009), International Macroeconomics, Wiley-Blackwell, United 

Kingdom, P:388. 
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  تبااع  ل  تؤي  التضخع ن ف  تحد د  ف  العشوا،لة وأيضا ،الفعللة الفموة ًلا  النات   فموة  انحرا 
 ترغااف  لا ًك االة نتااا،   لاا   ااؤي  يقياا  غياار فا،اادة  ااعر فوضااع 1،لالدقااة  ت ااع لا للفا،اادة  ااعر

ة ال االطات   ولصوصااااب  للإقاارال  القابلاااة اي صاادة وطلاااف  ًاارل  ًلاا   ااانعكا والااذ بهاااا،  النقدياا 
 قااو   تحاادي  م ااا انخفاضاااب  أكثاار فا،اادة  ااعر وضااع فعنااد  الاقتصااايية،  ات الاادو تقلبااات  مااع ال ت امنااة
 التااا  النقاااوي  ًلااا  الطلاااف  ب يااااية ايفاااراي   ااالقوم للإقااارال  القابلاااة ايماااوات ًلااا  والطلاااف  العااارل 
  لا   اؤي  الاذ  ال ايولة لاأثر الفا،ادة  معادت  فا   التادهو   هاذا  وي ا    ال ررا  ،  ال صر   يصد ها

 أ اعا  ًلا  ضايطاب  يشاكل والاذ   ،النقاوي   ًلا   والطلاف   الادلل  وزيااية  والا تث ا   الا تهلك  زياية
ة ال ااالطات   تضاااطر لهاااا ال حااادي  ال  اااتو   ًناااد  ًليهاااا وللحفااااظ فترتفاااع، الفا،ااادة  زيااااية  لااا  النقديااا 

 تحمل ااه ماالا باادلاب  الإنفاااف ويشاامع النقااد  ًاارل  ن ااو ماالا  رفااع والااذ  ال صاارف  النيااام احتلاطلااات 
لا   الفا،دة   عر  وضع  ًند   العكا  ويحصل  والطلاف  العارل  قاو   تحادي  الاذ  الفا،ادة  اعر  مالا  أً

  انعكا الاذ  ايمار للإقارال  القابلة ايموات ًل  الطلف  فينخفض  للإقرال   القابلة  اي صدة  ًل 
 ال رراا    ال صاار   تاادلل ال حاادي  الفا،اادة  ااعر ًلاا  وللحفاااظ ،لال ااوف  الفا،اادة  ااعر لفااض  فاا 

 2.ال صرفلة الاحتلاطلات  بتخفلض 

 : الصدمات النقدية حسلا طبيعتها  -1-1-2-2
 :ه ا ق  يلا ًل  ط لعتها ح ف  النقدي ة الصدمات  تق ع

 : التوسعية النقديّة الصدمات  •
 ايفاراي  لاد  الإضاافلة النقديا ة اي صادة ن ابة فا   الا تفااع  لأن هاا  التو ايلة  النقدي ة  الصدمات   عر  تُ 

 ال صاار   لااام منهااا العواماال مالا العد ااد  ًاالا تاانمعو  ،لهااا ال خطا  الن اابة تفااوف  والتاا  وال ؤ  اات 
 فاا  ا تفاًاااب   ولااد  م ااا ،ال عتاااي  تفااوف  وبك لااات  الحكومااة  ااندات  لشاارا  متوقااع غياار لشااكل ال ررا   
 نقدياااة أ صااادة لاااد هع تتولاااد  وباااذلب ،أ اااعا ها ا تفااااع مااالا لل اااتفاية حامليهاااا ًنهاااا فيتخلااا  أ اااعا ها
 بايلا الفماوة تو الع فا   ،ل ااب  يو اب  اي اعا  م اتو   فا  ال فااتص  الانخفال  ؤي     ورذلب   ضافلة،
 الفعللاة مصاروفاتهع تفوف  ًندهع النقدي ة اي صدة أن   حيث   ايفراي،  لد   الإضافلة  النقدي ة  اي صدة

 
1 - Eric mayer , Johann scharler, (2011), Noisy information interest rate shocks and 

the Great moderation, Journal of Macroeconomics Volume 33, Issue 4, December, 

PP: 568-581. 
2 - David C. Colander, (2006), Macroeconomics, sixth edition, mc craw, Hill Irwin, 

,p:276, 
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 التو ايلة النقديا ة الصادمات  ًالا ويانمع والصار ، الفا،دة أ عا   رتييرات   ألر    ًوامل  ًلا  فضلب 
 الخااص  والا اتث ا  القارول  م اتو   ا تفااع  لا  تاؤي  والتا   ،ال صارفلة  الاحتلاطلاات   ف   ا تفاع

 ًلا  أثار  يقاع الإنفااف وا تفااع الاد ون، و اداي  والخادمات  ال الع شارا   ًلا   ايفراي    نفاف  وزياية  بها
 يحتفيااون  ايفااراي  يمعاال الااذ  ايماار النقااد  والاادلل الفا،اادة أ ااعا  فاا  وتيياارات  والإنتااا  اي ااعا 
ة اي صاادة ماالا أك اار بن اابة ة الصاادمة ثثااا  فلااه تتلشاا  الااذ  الحااد   لاا  النقدياا   1،التو اايلة النقدياا 

 فترات  تراف  ما وغالباب   البة ال عدلة ال لا ة صدمة تكون  ًندما تو يلة  النقدي ة  ال لا ة  وتصنل
ويوته ال صر  ال رر   ال لا ة النقدية ًلا طري  ً للات ال وف  الاقتصايية  الدوات  ف   الك اي 

ال فتوحة، حيثُ أنه ف  ظل ثللة ً ل هذ  ال وف يشتر  ال صر  ال رر   ال ندات مقابل النقوي 
في ياي مخ ون النقوي أو   لع ال ندات مقابل نقوي يحصل ًليها ملا ال شتر ، وبالتال  يُقلاص مالا 

 2.مخ ون النقوي الا   
 :اانكماشية النقديّة الصدمات  •

 م ااا ر ياارة لك لااات  الحكوملااة ال ااندات  ب لااع مفاااتص لشااكل ال رراا    ال صاار  لقلااام نتلمااة تحااد  
 الشااارا  ً للاااة ًااالا وينااات  وال ؤ  اااات، ايفاااراي  ق ااال مااالا شااارا ها فياااتع أ اااعا ها لفاااض   لااا   اااؤي 

 النقديا ة الا صادة حماع فا  انخفاال  ويحصال لاد هع ضاافلةالإ النقديا ة اي صادة حماع ف   انخفال 
 ل اد  لهاا ال خطا  اي صادة ًالا الفعللاة  النقديا ة  اي صادة  فتانخفض   اي عا   م تويات   ترتفع  ًندما

 انخفاااال  وأيضااااب  الإنفااااف وانخفاااال  والخااادمات  لل ااالع هع،شااارا انخفاااال  ي ااا ف  م اااا احتلاتااااتهع
 وانخفااااال  ال صاااارف  لالمهاااااز الخاصااااة والا ااااتث ا ات  القاااارول  وتقلياااال ال صاااارفلة الاحتلاطلااااات 

ة أ صااادة مااالا لاااد هع ماااا أن ايفاااراي  فلماااد  الإنتاااا   لططهاااع لتنفياااذ  تكفااا  أن يماااف  ً اااا تقااال نقديااا 
   و  هاروب   لا   اؤي  م ا الفا،دة معدلات  ا تفاع ملا الانك اشلة الصدمات  تنمع  وقد   ،الإنفا لة
 3 .والنات  الا تث ا ات  وانخفال  ال فتوحة الاقتصايات  ف  ولصوصاب  الخا تة ايموات

 

 
  .948 ص: ،    ذرر  مرتع وااقتصاد، والبنوك النقود  لمل، لا    - 1

2 - Lawrence J. Ghristiano ,Martin Eichenbaum and Charles L. Evans, (2009), 

Monetary Policy Shocks: What Have we Learned and to what End?, Handbook of 

Macroeconomics, Volume 1, Part A, P:21. 
3 - Lawrence J. Ghristiano ,Martin Eichenbaum and Charles L. Evans, (2009),  

Monetary Policy Shocks: What Have we Learned and to what End?, Handbook of 

Macroeconomics, Volume 1, Part A, PP:22-24. 
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 :اهماهها حسلا النقديّة الصدمات أنواع  -1-1-2-3
 :اتماهها  ل  ح ف  النقدي ة تق ع الصدمات 

 أو زيااية حادو   ًناد  يمابلاةالإ النقديا ة الصادمات  مصاطلح ويطل ا يمابية:  النقديّة  الصدمات  •
ة ال تيياارات  أحااد  فاا  ا تفاااع  تكااون  قااد  ثثا هااا أن  غااع( النقااوي  ًلاا  الطلااف  أو النقااد  كعاارل ) النقدياا 
 1.الاقتصايية ال تييرات  ًل  أو ألر   نقدي ة متييرات  ًل  مختلفة

 M 1  لا  0M مالا النقاد  ًارل  منحنا   نتقالف  هذ  الحالاة  النقود: يمابية لعرضا  صدمةال -

 (1-1-1) ال لان  الشكل، و  B  ل   A النقطة ملا التوازن  وناقلب r 1  ل   0r ملا الفا،دة  عر لافضاب 
 . الصدمة الإيمابلة ف  ًرل النقوي  حدو    وضح

 العرض النقدي 
 ( الصدمة ا يمابية في ةرض النقود. 1-1-1الشكل رقم )

 يا  ،1 : الماليية، والأسييواا والبنييوك النقييود ،(2004) اليل اا ، نا ا ، ، ال انعع ًلا ، ً ااد ال اايد :المصيدر
 .378 اي ين، ص: ً ان، للنشر، الحامد

 0D النقوي ملا ًل  الطلف  منحن   ف  هذ  الحالة  نتقل الصدمة ا يمابية للطللا ةلت النقود: -
 0r مالا مالا الفا،ادة  اعر لا تفااع وم ا بة B  لا  A مالا النقطاة مالا النقد  التوازن  وانتقاتD 1  ل 
 لطلف ًل  النقوي.االصدمة الإيمابلة ف   حدو    وضح (2-1-1) ال لان   الشكل، و 1r  ل 

 

 

 

 
، بیررت، لبنا،، 1مكتب  لبنا،، ط: الاقتصدد الكلي المبددئ الأسدسية والتطبيقدت والأدوات،،  (2014)آرثر أرسیلقا،،    -  1

 .382ص: 
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 العرض النقدي 
 . ( الصدمة ا يمابية في الطللا ةلت النقود2-1-1الشكل رقم )

  الحامد يا   ،1 :  المالية"، والأسواا والبنوك "النقود  ، 2004اليل  ، ن ا ، ، ال نعع  ًل ، ً د ال يد :المصدر
 . 333 اي ين، ص:  ً ان، للنشر،

ة الصيييدمات •  ال تييااارات  أحاااد  انخفاااال  ًناااد  يحاااد  هاااذا الناااوع مااالا الصااادمات  السيييلبية: النقدييييّ
ة الاقتصاااايية  ال تييااارات  ًلااا  مختلفاااة ثثاااا اب  وتتااارك، (النقاااوي  ًلااا  الطلاااف  وأ النقاااد  كعااارل ) النقديااا 
 1.ايلر   النقدي ة

 M 1 منحن  انتقات  ل  تؤي  ال ل لة النقد  ًرل  فصدمات  النقود: لعرض السلبية الصدمة -
 والشاكل ،1r  لا  r 0 مالا الفا،ادة  اعر وترفاع  A لا  B مالا النقاد  التوووا   وانتقااتM 0  لا 

 ف  ًرل النقوي.  ال ل لةالصدمة   وضح حدو   (3-1-1) ال لان 

 العرض النقدي 
 ( الصدمة السلبية في ةرض النقود. 3-1-1الشكل رقم )

مكتباة ل ناان،  ااقتصياد الكليي المبيادلأ الأساسيية والتطبيقيات والأدوات، ،(2014)  ث ثار أو ايلقان،  المصدر:
 .386، بيروت، ل نان، ص: 1 :

 D 1مالاالنقاوي  ًل  الطلف  منحن  ف  هذ  الحالة  نتقل للطللا ةلت النقود: السلبيةالصدمة  -
مالا  الفا،ادة  اعر انخفاال  وم ا بة A  لا  B مالا النقطاة مالا النقاد  التاوازن  وانتقاات 0D  لا 

 
 . 384، ص:مرجع سبق ذكره، الاقتصدد الكلي المبددئ الأسدسية والتطبيقدت والأدوات(، 2014آرثر أرسیلقا،، )  - 1
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فااا  الطلاااف ًلااا   ال ااال لةالصااادمة   وضاااح حااادو   (4-1-1) ال لاااان  ، والشاااكل0r  لااا  1r مااالا
 النقوي.

 العرض النقدي 
 . في الطللا ةلت النقود السلبية( الصدمة 4-1-1الشكل رقم )

، 1مكتباة ل ناان،  :ااقتصاد الكلي المبادلأ الأساسية والتطبيقيات والأدوات، ،  (2014)ث ثر أو يلقان،    المصدر:
 .387بيروت، ل نان، ص: 

 

أهمية وطرورة وموطوعية ةملية هصنيف الصيدمات النقديية، لميا لي لك مي  دور حث  اويرى الب
في ترساا مبيادلأ الفهيم اليدقنق لطبيعية هليك الصيدمات فكريياً ورياطيياً، مميا يسيهم فيي هصيميم 

هحقنييق و  باييرض اكتسيياا معييارف جداييدة سييوااً هفسيينرية أم هنبؤييية،لقياسييها الأدوات التحلنلييية 
 الااية التحلنلية التي صممت لأجلها، م بتعدةً ب لك ة  التعقند ال ي يعنق ةملية الفهم.
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 الثاني المبحث 

 التوازن النقدي  

 أحااا   فااا  تحااا    التااا  التطاااترا   فااا     وب لتااا ل  المختلفااا   المعرفااا  هأوجااا بااای  وثیااا  ارتبااا   نااا  ه
لاا  النارعاا   العلمياا  وتطتعرهاا   اا ج   عاا  الأخاار   المعاا ر  فاا  تاارثر المعاا ر    وعليااه فاا    تئخطا

مشاات   ج ةاا ر هفراهاا  التاماا، العملاا   وهاات ماا  هفشاا  ف لشاارورر لنشااتة أف اا ر و ارعاا   ج ةاا ر 
تتصاااا ف لشااامتلي  أ سااار مااا  سااا ف تع   وا عااال م ك مااا، الطقيعااا  الترا ميااا  للح ااا    العلميااا  ومبااا    

تح ثت عا  التاتاا  الن ا    ظعر  الع ة  م  الم ارس الامتص  ه  الت  ومراحل التف یر المنط   
ال  ساايتي  ثاا   الم رساا فقاا ةاك ماا    الع ماا  باای  التااتاا  الن اا   والصاا م   الن  هاا  ح ولاات حاار و 

أحااا    ور الن ااات   الن  هااا  المع ،ااارر  و،ااتلاك ولاااك النیت  ساااي   حیاا   ف لم رساا ماااروراك و نزعاا  یال 
ف  المتغیرا  الن  ه  ج لاك واسع ك بی  الامتص  ةی  ستاةك ما  الن حيا  النارعا    والتق لا  والتذبذف   

فااا لتتاا  الن ااا    أهااا  الأسااار النارعااا  المتعل ااا هاااذا المبحااا   ةتنااا و وبنااا ةك علاااك  لااا    أو العمليااا 
الصااا م   التاااتاا  الن ااا   و المااا راس الامتصااا  ه  التااا  تحااا ثت عااا  و  الطلاااا والعااارد الن ااا   و 

 الن  ه .

 :النقدي التوازن   -1-2-1

 .المطلتب  عن م  تتع و   مي  الن ت  المعروض  م،  مي  الن ت    هح   التتاا  ف  العتق الن  ه

 :العام التوازن   على أثرهو  النقدي التوازن  -1-2-1-1

 :1بتح   التتاا  ف ةتح   التتاا  ال ل  

 ال ط ع الحقي  : ةتطلا التتاا  تع و  الطلا ال لا  ما، العارد ال لا  للعال، والخا م    أو  -
 .المخطط الا خ رم،  الاستسم رالشر  الق ةل له وهت تع و  

 .ال ط ع الن   : ةتمسل ف  تع و  عرد الن ت  م، الطلا علیع  -
 ال ط ع الخ رج : ةتطلا التتاا  تعا و  ،ا ف  ميما  الصا  را  الحقيقيا  ما، ،ا ف  التا ف     -

 .الم لي  وهذا ةتح   ف  ح ل  تتاا  میزا  الم فتع   الخ رجي  وتتاا  ستق العم   الأجنقي 

 
 . 257 عم    ص: للنشر  الح م   ار  1 :   الكلي الاقتصاد مبادئ   (2002)الته ب   عق  الأمی   - 1
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ساعر  ف ساتخ ا  ینز هت أو  م  ربط بی  ال ط ع الحقي   وال ط ع الن    ف   ارعا  واحا ر وعُع   
أ اتااای  لتتضاااي  هاااذا  اساااتخ ا وعتت،ااال باااذل  ولاااك  مااات ع التاااتاا  العااا    والاااذ  ةتشااام   الف  ااا ر

باای   ( التااتاا  فاا  ال طاا ع الن اا  ) LM  )التااتاا  فاا  ال طاا ع الحقي اا )IS منحنياا  التااتاا  هماا 
 (IS) فلم، المنحنیی التتاا  الع      (1-2-1)  وعقی  الشتل رم  العتق الن     التتاا  علك معتت  

  1:م، فعشعم   (LM) و

 
  (IS_LM) لنموذج العام التوازن ( 1-2-1الشكل رقم )

   ار وا اال للنشاار  الطبعاا  النقديدد  والنظريدد  والمصددار  النقددود  (2007) ااتر   محماا  اا ظ    الشاامر   المصدددر:
 . 120 الأولك  ص:

 الطلب والعرض النقدي:  -1-2-2
متضاااتع  أ      حیااا  أهمیتاااه مااا  اللتا اااا النارعااا  والتحلیليااا الن ااات  والطلاااا علیعااا  عااارد هعاااتم  
هاذا  الن ت  والطلا علیع  م  المتاضاي، التا  م االات تسیار اللا   ال قیار لا   البا حسی  فا عرد  

لأ   أ ااه ماا  أهاا ا  العي ساا  الن  هاا  تناااي  تاا او  الن اات  وفاا  متاعاا  وأساار علمياا    ماا الملاا    
 الاا  الطلااا  أ    وضاا ف ك ولااك  الامتصاا   علااك  ساالقي ك  اك آثاا ر  ةاانل  عنااهعاا   الااتحت  فاا  ال تلاا  الن  هاا  

 عاا م ك هُعاا  هااذا ال الاا   واساات رار  ال لياا  الامتصاا  ه الن اات  هاا  عنصاار ر ااير فاا  النارعاا    علااك
 .ال مي  الن  ه  ف  وض، الأه ا   ك معم

 :النقود على الطلب مفهوم  -1-2-2-1
  همساال الطلااا علااك الن اات  حلاا  الأر،اا ر الن  هاا  التاا  هحااتفد بعاا  الأفاارا  خاا   ماا ر ماا  الاازم 

ر   ا   لاذا ف  اه ر بعا  فصات  الاحتفا  عقر ع  سلت  الأفرا  فص   ال مي  التا  همیلات  أو ه اررو  عُ و 

 
  145 ار وا ل للنشر  الطبع  الأولك  ص:  ،النقدي  والنظري  والمصار  النقود   (2007) تر   محم   ظ    الشمر   - 1
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 ماا    ساالت  الأفاارا  ومیااتلع  وااة الن اات   نااتع ماا  أ ااتع المتجاات ا  المرلفاا  للساارور الن  هاا  هعتاار
فشاااتل  تطاااترا  النارعااا  ل الااا  الطلاااا وظعااار  جعااات ه لالت لیااا ةت  الأسااار ل الامتصااا  ةت  وضااا، 

 ز  یناز التطاتر الناار  ما  خا   العمالر ير ف   ارع   مي  الن ت  و ارعا   مقار ع   اذل  حفا  

 افااا، المعااا م     افااا، المشااا رب   و افااا، الطلاااا  تشااا علاااك  وافااا، الطلاااا علاااك الن ااات  والتااا  
 1.الأر، ر الحقيقي  لحص  الاحتي ط 

 النقود: مفهوم عرض  -1-2-2-2
 2:وهم  لعرد الن    مفعتم  هن   

وضا ف    وع صا  فاه العملا  فا  التا او  لا   اللمعاتر (M1) : الضدق  بدالمفهوم النقدد عدرض -
التعقیر  هذا المفعت  ةتشم  العمل  و ذل  الت ا ، الل رع   وعمت  الطلا  أ  أ     ولك و ا ، تحت 

 :  لآت ع  هذا المفعت  

𝑀1=𝐶+𝐷𝐷 

 .و ا ، تحت الطلا  𝐷𝐷 = العمل  ف  الت او   : 𝐶 = حی  

وع صا  فاه عارد الن ا  فا لمفعت  الشای  اا ا  الت ا ا، :  (M2) الواسد  بدالمفهوم النقدد عدرض -
والت ا ، الل رع  والت ا ، الإ خ رع   وعمت  التعقیار عا   هذا المفعت  ةتشم  العمل   لأجل  أ  أ   
 :ف لآت هذا المفعت  

𝑀2=𝑀1+𝑇𝐷 

 .الت ا ، لأجل : 𝑇𝐷= حی  

 :اعلقه الطلبو  دو النق عرض العلاق  الديناميكي  بقن  -1-2-2-3
   هعقار عا  Mdما، الطلاا علیعا  Ms ةتح   التتاا  ف  ستق الن ت  عن م  ةتع و  عرد الن ت  

ولاك عارد  M ولاك الطلاا علاك الن ات   الحار  L   حیا  هشایر الحار  LMهذا التاتاا  فمنحناك
هعتقاار عاارد الن اات  أحاا  متغیاارا  العي ساا  الن  هاا  ةتحاا   ف اارارا  العاالط  الن  هاا (  الن اات . فقینماا 
عاارد الن اات  عاا ه  وب لتاا ل  فاا    لااذل  هفتاارد ثب تااه فاا  الفتاارر الزمنياا  ال صاایرر   )القناا  المر ااز  

 
 .43 ةتا  المطقتع   الل معي   اللزا ر  ص:  ،النقدي للتحلقل مدخل  (1996)محم     حمی ا  - 1

 .5  فغ ا   العراق  ص: 2 : وقائ  ونظريات وسياسات، -الاقتصاد النقدي   (2021)عل   أحم  ابرعع    - 2
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أم  الطلا علك الن ت  فعت ةتتما علك متغیرع   سعر الف   ر حی    المرو   لتغیرا  سعر الف   ر 
وعمتاا   1الن ات  ةرتفاا، معا   الف  اا ر والمتغیار الساا    هات الاا خل   لما   اا   فا    فاا  الطلاا علااك

 :(2-2-1)الشتل رم   تمسیل التتاا  ف  العتق الن    م  خ  

 
 النقدي  السوق  في ( التوازن 2-2-1الشكل رقم )

 . 44 ةتا  المطقتع   الل معي   اللزا ر  ص:   ،النقدي" للتحلقل "مدخل  1996محم  حمی ا   : المصدر

 ةقاای  منحنااك التااتاا  الن اا   مختلااا التتليفاا   للاا خل والأسااع ر التاا  ةتح اا  عناا ه  التااتاا  باای 
المنحنااك ها    طاا  تاتاا  سااتق الن ا  تااربط باای  عارد الن اات  والطلاا علیعاا   ف ال   طاا  ما  هااذا 

للمعارود الن اا   الس باات لاباا  أ  ةرتفاا،  معاای  وحتااك ةب ااك معاتت  الطلااا الن اا   معاا وع ك  معاتت  
سااعر  ارتفاا عالتااتاا  فاا  ساتق الن اات  ةنطاات  علااك حقي اا  أ   أ   علااك هااذا  وععناا  معاتت  الاا خل 

 .معتت  ال خل اع  ر ةتراف  م،الف   ر 

 مارارا  العالط  الن  ها  بزعا  ر ها ف لإض ف  ولك ال خل   LM العتامل الت  ترثر علك منحنكأه  و 
 ولك اليمی   والعتر ،حي  ف  ح ل  ت لیل العرد الن ا    اذل  LM عرد الن   فینت ل منحنك

أو ت لیلااه  اعاا  ر طلااا اللمعااتر علااك الن اات  أو  الا تماا  فاا  ماان   المصاا ر ف لنعااب  ولااك تتساا، 
ولااك اليماای  والعتاار  LM   لعاال، والأ وا  الم لياا   عناا ه  ةنت اال منحنااك المتجاات ا  الأخاار  

 2.،حي 

 

 
 .44  ص: مرج، سق    را   مدخل للتحلقل النقدي(   1996حمی ا   محم   ) - 1
 . 57المرجع السابق نفسه ص:   - 2
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رة -1-2-3  :النقدي  لصدماتاب لعلاق  التوازن النقدي النظريات المُفس ِّ
فاا  الماا ارس  الن اا   والصاا م   الن  هاا لع ماا  باای  التااتاا  ا اختلفاات أساا لیا ،ااي ص  وتت،ااي 

خ   الأسالتب الت،اف  ف خت   طقيع  هاذا الصا م   و رجا  الت ا   العلما   ف ا  اساتُ   الامتص  ه 
الأسالتب القيا    اساتُخ   و لیت  م  خ له حر  وتفعیر هاذا الصا م   ف لاعتما   علاك الم حاا   

لتح یاا   ا  الغاارد  فحیاا  ةاات  الاعتماا   علااك الرساات  القي  ياا  فاا  عملياا  التحلیاال واسااتخ ص 
الأساااالتب الرع ضاااا  ولااااك ج  ااااا الأساااالتبی  العاااا ف ی  لیاااات  الاعتماااا   علااااك اسااااتُخ    ماااا  النتاااا     

النتعي  والقي     الإحص  ي  ف  عملي  تفعیر الصا م    حیا  ما مت   الم  ةير ال مي  للمتغیرا  
حلای   بعا   ت اتع  ،اترر  هنيا  مت  ملا  عا   شا ر هذا الم ارس عا  اك  قیاراك ما  التفعایرا  والت

    وت  ول  ة الشتة علك أبرا تل  الم ارس وف  الآت :الص م   الن  ه 

 :والكلاسيكي  الجديدة المدرس  الكلاسيكي   -1-2-3-1
ه ت  التحلیل ال  سيت  علك الفصل بی   ارعا  القيما  والنارعا  الن  ها   المدرس  الكلاسيكي :    •
ميما  الن ات   أوف لأساع ر النعاقي  فا  حای  تتعلا  الس  يا  ف لمعاتت  العا   ل ساع ر   الأولكتتعل     و  

 أ   النعااقي  تحاا  ه  عتاماال العاارد والطلااا الحقيقياا  للعاال، والخاا م    فاا  حاای   الأسااع ر   فعااع 
وععتن  ال  سي  ف  تحلیلع  هاذا علاك    المعتت  الع   ل سع ر تح  ا  مي  الن ت  وسرع  ت اولع 

  وهاذا الأساتاقفا   العارد هخلا  الطلاا علياه  ا ما ك  أ   الاذ  ةانع علاك  Say's law م  ت  سا  
 وأ    ت جيا  وجات  فط لا  فا  الماتار  الإ أوالا تا ع  أواستح ل  وجت  ف    ف  الطلا   هعن  ضمن ك 

 1وحر  المن فع . الأسع رف    الطلا هت ميت  يتي   أوالذ  ه ت  ف متص ص ف    العرد 

حیاا  أ   حي  هاا  الن اات  تلاا ا الامتصاا   الحقي اا  ف اارر ر يعاا  فاا  النماات ع ال  ساايت   و  لا تتاا ثر 
معتتع   الن ت  الحقي   وأسع ر الف  ا ر الحقيقيا  وجميا، عن ،ار الامتصا   العینا  بتغیار الر،ای  

لن ت  ف   ار ال  سي  ه  وسیل  للمب  ل  وأ ار لقي س القاي  ول انع  لا  هعطتها  الاسم  للن ت   ف 
 ع  لاا   وظيفتعاا   مخااز  للقيماا  وأ ار لحفااد الماا خرا   ولماا     اات الن اات  ملاار  وساایل  للمب  لاا  فاا

ف  الامتص    بل علك العتار ما   لا  فا  ع  تصاتروا أ ار  أثر أ تاحُ    أ همت    أ ع ةتصتروا  
تصاتراتع   ما  لات  أسا ستععل سیر العملي   التل رعا  وتعاعیل المبا  لا  وميماتا تحلای تع  علاك 

فاا  الامتصاا   العیناا  همتاا   ولیعاا النتاا    التاا  تت،االتا  وأ      اا  تا فاا  امتصاا   عیناا  ولااير   اا  

 
 . 80ص:    ار وا ل للنشر  عم    الأر    1   :تطور الفكر الاقتصادي  ( 2008)ال رعش   م حت   - 1
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ر اة هغطااا   أوملااار  سااات ر  أ عااا الن ااات  علاااك  ولاااكتطقي عااا  علاااك الامتصااا   الن ااا    لأ عااا   ااااروا 
( ف ااا  وضاااحتا ل ساااع رمااا  فعاااروا فااا  المعاااتت  العااا    أوميمااا  الن ااات  ) أمااا اللعااا  الامتصااا     

حااا و   ولاااكتغیااارا   ميااا  الن ااات  هااا  وحااا ه  التااا  تااار    أ   وت تشااا  النارعااا    ال ميااا  ف لنارعاا 
فیرتفااا، هاااذا المعاااتت  عنااا  اعااا  ر  ميااا  الن ااات   ال صااایر المااا  فااا   الأساااع رفااا  معاااتت   ،ااا م   

 1.وعنخف  ف  خف ضع 

وعااار  أ،ااااح ب هااااذا النارعاااا  أ   منحناااك العاااارد ال لاااا  ساااايتت  عمت هااا ك علااااك المحااااتر الأف اااا  
والامتصاا   ساايتت   ا ماا ك عناا  معااتت  التشااغیل ال  ماال  وساايتت  التااتاا  وفاا  النارعاا  ال  ساايتي  

 2.(3-2-1) م  هت متض  ف لشتل رم  

 
 ( التوازن الاقتصادي في النظري  الكلاسيكي 3-2-1الشكل رقم )

   ار الح ماا  للنشاار  "  "الامتصاا   ال لاا  مباا    وتطقي اا  2006: سااع  الاا ة    اازار  سااليم    وباارا ي   المصدددر
 .141عم    الأر    ص:

وهااات  Yn  طااا  التاااتاا  ال لااا  ل متصااا   وسااايتت  الامتصااا   عنااا  معاااتت  للنااا ت   Eتمسااال الن طااا  
  عنا  حا و  ،ا م  سالقي  ساتر   Pnمعتت  التشغیل ال  مال  وسايتت  المعاتت  العا   ل ساع ر 

-2-1) ما  هات متضا  ف لشاتل رما   AD1ولك المنحنك   AD0ولك ا ت    منحنك الطلا ال ل  م   

4). 
 

 
 

 .135مرسع  حب ب الل مع   الإستن رع   مصر  ص:  اقتصاديات النقود والبنوك،   (2002)ملی   ضي ة    - 1
 وا ل  ار  3 : والتطبق ، النظري  بقن  الكلي  الاقتصاد  مبادئ   (1999)حعی    الرف ع   احم   وا،ا  خ ل   التا    - 2

   .149عم    الأر    ص:  للنشر 
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 ( الصدمات والتوازن الاقتصادي في النظري  الكلاسيكي 4-2-1الشكل رقم )

المنعال اللقنا     بیارو   لقنا       ار 1  الامتصا   ال لا    :(2010)الحلا ر  فعا    راق  عقا       المصدر:
 .201ص: 

وبااا فتراد حااا و  ،ااا م  وهل بيااا  فااا  الامتصااا   فااا    منحناااك الطلاااا ال لااا  ساااینت ل ولاااك الأعلاااك 
أ  و   الطلااا علااك العاال، والخاا م   ماا  اا ا   وستعااعك المرسعاا   ولااك  AD2متمااس ك فاا لمنحنك 

الحصاات  علااك أةاا ة ع ملاا  وضاا اي   وسااتز ا  الأجااتر وسااترتف، ت اا لي  الإ تاا ع  وساایرف، المنتلاای  
وما  ثا    أسع ر منتل تع   واع  ر الأسع ر ستر   ولك ا خف د ميم  الن ت   وسیرتف، ساعر الف  ا ر

مااا   و  اعااا  ر الإ تااا ع  وسااايتت   P2فااا    أثااار الصااا م  فااا  الامتصااا   هااات ارتفااا ع الأساااع ر ولاااك 
عارد الن ا  فا    الطلاا ال لا  علاك   و ذل  عنا  اعا  ر  E2الامتص   ف  ح ل  تتاا  عن  الن ط  

وسااایترتا علاااك  لااا   AD2العااال، والخااا م   سااایز ا  وساااینت ل منحناااك الطلاااا ال لااا  ولاااك اليمااای  
 1تغیر معتت  الن ت . م، ع   P2ارتف ع الأسع ر 

وعمت  أ  ةنت ل منحنك العارد ال لا   تيلا ك للصا م    فا  ا تعارد لصا م  عارد متجبا  فا    
ماا، ف اا ة منحنااك الطلااا ث بتاا ك  وا ت اا   منحنااك  AS1ولااك  ASمنحنااك العاارد ال لاا  سااینت ل ماا  

وا خف د معتت  الأسع ر م   Y2ولك   Y1العرد ال ل  ولك اليمی  سیر   ولك اع  ر الن ت  م   
P1  ولكP2  (.5-2-1)   م  هت متض  ف لشتل رم

2 

 

 
 

مصاار  الاسااتن رع     الاا ار الل معياا  مبدادئ الاقتصداد الكلدي،  (2008)عل  عق  الته ب     ل    محم  احم    العرت   -  1
 .293 :ص

 . 165  ص:   الأر      عم      للنشر    ،ف ة   ار    1 :   الكلي،   الاقتصاد  تحلقل    ( 2005) هتحي ر     معرو    - 2
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 ( صدمات العرض في النظري  الكلاسيكي 5-2-1الشكل رقم )

 :ص الأر    عماا    للنشاار  ،ااف ة  ار  1 : الكلددي، الاقتصدداد تحلقددل  (2005) هتحااي ر   معاارو  :المصدددر
165. 

تُع  أف ا ر الم رسا  النیت  سايتي  امتا ا اك لأف ا ر الم رسا  ال  سايتي    المدرس  النقوكلاسيكي : •
ولاااير لعااا  تااا ثیر علاااك المااا   ال صااایر أو والن  هااا   وت ااات  علاااك عااا ر افتراضااا    حي  هااا  الن ااات   

  الطتعاال  ولا همتاا  أ  ت اات  فع لاا  علااك الماا   ال صاایر ولا فاا  ح لاا  الصاا م   الن  هاا  المف جلاا 
تتمعااا  الت  لیااا   1حیااا  أ   التغیااارا  المتتمعااا  لعااارد الن ااات  هتااات  لعااا  أثااار ف اااط علاااك الأساااع ر 

مب حاارر  عاارد الن ا  فصال  ولیعا  تا ع ثاا  هشا   النیت  سايتي  بنما  ع تاتاا  لا    هاا  للتبا    والإ
 تحت  Stock الن ت  بت،فع  متغیر خزع  ولكوف  هذا العي ق ةنار   م، المعتت  الع   ل سع ر

والاااذ  ه ااا   ال ميااا  الم  مااا  مااا  الن ااات  لشااام   اسااات رار   المر اااز   للمصااار العااايطرر المب حااارر 
ف لمش عا  ولأ  عرد الن   عب رر ع  الأس س الن    مشروب ك    الاستخ ا  ال  مل  الأسع ر عن  

 واحتي طيااا   الن ااا   عبااا رر عااا : العملااا  فااا  التااا او  خااا رع اللعااا ا المصااارف   لأسااا ساالن ااا    و 
و ا ا، المصا ر  ل هاه  لااذل   ف لإضا ف  ولاكالمر ااز   المصار ما   المصا ر  أو العملا  المصا رر

 2.هعتطي، التحت  فعرد الن   عقر الأس س الن   

ولا همسااال هاااذا المتماااا المنحاااك   تتافااا  هاااذا الم رسااا  علاااك تااا ثیر مرمااات للصااا م  الن  هااا  وأحي  ااا ك 
  تاار   ةیالامتصاا    ی للمحللاا ماا  تفتاارد هااذا الم رساا  أ   التتمعاا   الع   ياا   3 للم رساا  الاار ير

 وراك ه م ك ف  النش   الامتص     فخطاتا  عارد الن ات  فا  رأةعا  تتعلا  ف لتتمعا   التا  تخاع 
سلت  المت عی  والمص ر   ف رارا  المت عی  ايم  ةتعل  ف لاحتف   ف لن ت  تتتما علك تتمع تع  

 
انقظرااد اا–اقتصادياد اانقوا يا انوقا  ا، (2007)عطوة، يوسف محمد محمود، البرعي، عصاا  الاديا البادراو ،   -  1

 .267الإسكندرية، مصر،   انسادسد ،
 .96العراق  ص: فغ ا     2 : وقائ  ونظريات وسياسات، -الاقتصاد النقدي  ،(2021)  أحم  ابرعع     عل - 2
 .98  ص: المرج، الع ب   فعه - 3
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فخصااتص الع  اا  النعاااق  ل ،اات   ومااارارا  المصاا ر  ايمااا  ةتعلاا  ف لاحتيااا ط  والامتااراد مااا  
  وتتمعا   المصار  المصر  المر از  تتا ثر بتتمعا تع  للع  ا  الاذ  هحصالت  علياه ما  ال ارود 

المر ز  ايم  هخع معتتع   التشخ  وأوض ع الامتص    ترثر علك الأه ا  التا  هشاعع  ايما  
ف  اااه ةتخاااذ ماااراراك هخاااع العي سااا  الن  هااا   فااا  ا تتمااا، المصااار  المر اااز  معاااتت  تشاااخ  مرتفااا، 

 1.بتخفي  ال تل  الن  ه  معت ق ك 

 دددو  ليدد  ويددرا البا ددث منطتيدد  تلدد  انفكددار وانسددجامها مدد  الةايددات التطويريدد  التبسدديطي  آ
أنَّ انفكار التبسيطي  للمدرسدتقن قدد تدمَّ ترهقرودا وتواديحها باسدت دام   الصدمات النقدي ،  قث
انب التحلقل البياني، فعلى الرغم من الاخدتلا  فدي بعدل الجواندب إلا أنَّ أسلوب وصفي إلى ج

بالتركقز على دور النقدود فدي تقريدر مسدتوا النشدال الكلدي سدوا   والمتمثل     ،الةايات وي ذاتها
أكان في أسباب الصدمات النقدي  أو في هريق  معالجتها، لذل  سديكون دور السياسد  النقديد  
وو التحكم فدي كميد  النقدود المتداولد ، فالسدلام  المنطتيد  متدوفرة، ومدا يعززودا أو ينفقهدا ودو 
التحقدد  الفعلددي مددن وددذه الفرادديات باسددت دام النمدداذج الريااددي  لمكونددات وددذه الفرادديات، 

 وبالتالي إمكاني  إثبات أو نفي ذل .

 :نزي  الجديدةقوالك نزي قالمدرس  الك  -1-2-3-2

 المدرس  الكنزي :  •

علاك  تغیارا  علاك  لا  ف ا  أ خال  وبنا ةك   الن ت  ليعت ث بت  بل متغیارر   ورا أ   " ینز" أ  سرع   
فاا  تفعاایر التغیاار فاا  ساارع    ارعاا  الطلااا علااك الن اات  خ ،اا  ايماا  ةتعلاا  ف لطلااا علااك الن اات  

فااا  معاااتت   الاسااات رارعااا    فااا  مح ولتاااه لتفعااایرابتعااا   سیاااراك "  یناااز"  فااا    وباااذل    الن ااات    ورا 
نارعا  فا  ال ما  هات الحا    ف  سعر الف  ا ر ولاير فا  عارد الن ات   التغیرا  الأسع ر ع  طرع   

 الفروما    ولك هعت   والطقيع  الن    الف   ر سعر   بی  المع وار  اخت   أ    أوضحت  حی     ال مي 
 هذا    ت  ل    الأسع ر  معتت   ف  الت لب    ولك النع ه  ف   ر  ةُ   والا خ ر  الاستسم ر  حلم   بی 

 
  انقظرااد ا انسادساد ا–اقتصادياد اانقوا يا انوقا  ااعطتر  ةتسا محم  محماات   القرعاا   عصاا   الاا ة  القاا راو    -  1

 .267ص: مرج، سق    را  
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ت ات  النارعا  الن  ها  و  1 الن ا   التفشایل  ارعا  وها  الف  ا ر ساعر ت رعار ف   الح ةس    ارعته  ب اه 
 2أهمع : افتراض   نزع  أو  م  تعر  بنارع  تفشیل العیتل  علك ع ر یال 

 .مع   الع    للن ت  هع و  الصفر -
 الن ت  هتت  لس    واف، ه  المع م    والاحتي    والمش رب .الطلا علك  -
 سعر الف   ر ةتح   ع  طرع  العتق الت  تح   الطلا علك العیتل  وعرضع . -
عناا  معااتت  معاا   ف  اا ر ماانخف  ةزعاا  الطلااا علااك الن اات   ومعااتت  الاا خل ال ااتم  هاات الااذ   -

 هح   الأمتا  ال  بل  للإمراد.
 ةتح   سعر ف   ر التتاا  ع  طرع  استعم   تحلیل العرد والطلا علك الن ت . -

الإ تااا ع ل ااا  ال ینااازعی  مااا  فعااا   یناااز ةتح حااات  مسااال الم ر عااایی  والمرسعااایی  عاااز  الن ااات  عااا  
وإ  النشا   الاساتسم ر  ل طا ع الأعما       ها  خ ،ا ك  و تا ع ارعا   ولاكف لح ج     رو  وعُ    والتب   
وعتشم  هذا النشا   و فا ق الن ات  وما  تعترضاه عقبا   التمتعال   ر ير ف   ةن مي  النمت  و  ور

مااا  المصااا ر  سااا  فلاااتر  _عااا  رك  _ وعنتاااار  أو لت ساااير وحااا ا  و تااا ع ج ةااا ر لرأسااام   التشاااغیل
 .العیتل  ف لامتراد منع 

 نزي  الجديدة:قالمدرس  الك •
نزعاا  الل ةاا ر فاا    الصاا م   الن  هاا  تتلاا  ،اا م   الطلااا ال لاا  فاا  الامتصاا    یوف اا ك للم رساا  ال 

وب لتاا ل  فاا    أثاار ،اا م  الطلااا ال لاا  تتلاا   تيلاا ك لصاا م     هاا   وعلااك افتااراد حاا و  ،اا م  
   ه  وهل بي  فعذا سیر   ولك ،ا م  طلاا  لا   والتا  ساتر   ولاك ا ت ا   منحناك الطلاا ال لا  

وإ   التاا ثیرا  تختلااا حعاا  ااتع الصاا م  الن  هاا  ايماا  و ا    اات  AD2ولااك  AD1ولاك اليماای  ماا  
مصایر متتمع  أ  صیر متتمع   ف  ا    ت الص م  الن  ه  صیر متتمع  ف    منحناك العارد ال لا  

ولاك  1   الامتص   سیتحر  لتض، تاتاا   ج ةا  ما  الن طا  إ  و  AS1الأجل ةب ك علك ح له عن   
  ولت P2ولك المعتت   و ذل  ةز ا  التشخ  Y2و   الن ت  ال ل  سیز ا  ولك المعتت    و   2الن ط   

   اات الصاا م  الن  هاا  متتمعاا   وتمتناات التحاا ا  الامتصاا  ه  ماا  تتمععاا  سااتختلا آثاا ر الصاا م  
 

  متتباا  اثااراة للنشاار  عماا    1 : اقتصدداديات النقددود والبنددوك والماسسددات الماليدد ،  (2009)ال رحاا   محماا  ،اا ل    - 1
 .241-239الأر    ص ص: 

 ار الياا اور  العلمياا  ، المركزيد  والمصار  والبنوك النقود  (2010)محم  محمت     العللت  و   سعی  س م    الح ق  -  2
 . 91ص:   للنشر والتتاع،  الأر   
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  وف  حا      ات  AS3الن  ه   وسیر    ل  ولك ا ت    منحنك العرد ال ل  مصیر الأجل ولك 
وج ماا ر فاا    منحنااك العاارد ال لاا  مصاایر الأجاال   مر اا  فشااتل تاا   باا لاك ماا   ت عاا  ث بتااالأسااع ر 

والامتصاا   ساایتحر   حاات تااتاا  ج ةاا  فاا   (6-2-1) ماا  هاات متضاا  فاا  الشااتل AS4ساایتحر  ولااك 
)والاذ  هات أمال ما  المعاتت  المتح ا   Y3والت  فیع  هتت  الن ت  ال ل  عن  المعاتت    3الن ط  

)والاذ  هات أعلاك ما  معا    P3( ومع   التشخ  ةاز ا  ولاك   Y2ف  ح ل  الص م  صیر المتتمع   
 1التشخ  المتح   ف  ح ل  الص م  صیر المتتمع (.

 
 نزي  الجديدة قالاقتصادي في النظري  الك( الصدمات والتوازن 6-2-1الشكل رقم )

Source: Frederic S. Mishkin, (2012), MACROECONOMICS, Addison-Wesley, 

Boston, P:576.  

 عا  تمتا ا لأ   الأساع ر لا  تتغیار فعاعتل  لأ P4وف  ك لم  سق  ف    التشاخ  لا  هصال ولاك المعا   
ف للمت   أ  أ   هذا الح ل  همت  الت،ت  ولیع  م  خ   الأجل الطتعل الذ  همسله الت ا ط، بای  

   مااا  أ   التعااا ة   العاااعرع  LRASمنحناااك الطلاااا ال لااا  ومنحناااك العااارد ال لااا  طتعااال الأمااا  
نز  الل ة  ف    منحنك یالبطیل  تشیر ضمن ك ف  ه حتك لت    ت التتمع   ع   ي  وف  ك للنمت ع ال 

باال وحتااك لاات    اات الأجااتر والأسااع ر مر اا   AS4العاارد مصاایر الأجاال لاا  هصاال ولااك المعااتت  
 2فشتل   مل.

 
1 - Frederic S. Mishkin, (2012), MACROECONOMICS, Addison-Wesley, Boston, 

P:576.  

2 - lbid, p: 577. 
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 م  أ   استل ف  الن ت  لص م  طلا صیر متتمع  هت أ قر م  الاستل ف  لص م   متتمع   و ل  
لأ   منحنااك العاارد ال لاا  مصاایر الأجاال لا ةتغیاار عناا م  ت اات  ،اا م  الطلااا ال لاا  )الصاا م  
الن  هاا ( صیاار متتمعاا   والتاا  هتاات  فیعاا  معاا   التشااخ  فاا  معااتت  أ  ااك ماا  الناا ت   لااذل  فاا    

التاا ثیرا  لصاا م   الطلااا ال لاا  )الصاا م  الن  هاا ( المتتمعاا  النماات ع ال ینااز  الل ةاا  همیااز باای  
 1م  بل صیر المتتمع  م، الت  ی  علك أ   الص م   صیر المتتمع  لع  ت ثیر أ قر علك الن ت .

ويرا البا ث أن الكقنزيقن قد أادفوا هدابعهم ال داي فدي ودرس وتفسدقر دليد   ددو  الصددمات 
ووصدولا   _ التفضقل النقدي  نظري _  فانطلاقا  من نظري  كقنز الحديث     ،والتوازن النقدي  النقدي 

( نزيدد  الجديدددةقنزيدد  والكقالك) إلددى رواد المدرسدد  الكقنزيدد  الحديثدد  فقددد اسددت دم  المدرسددتان
، مددن خددلا  المددنها التحلقلددي فددي تفسددقر العلاقددات التابطيدد  بددقن معطيددات أفكدداروم ونظريدداتهم

التقسدديم الهيكلددي نسددباب  دددو  الصدددمات النقديدد ، ومناقشدد  دليدد   دددو  وددذه الصدددمات مددن 
إلى عناصدروا البسديط  التدي يمكدن فهمهدا بيسدر أكثدر مدن فهدم الظداورة بكلقتهدا، تها  إعادخلا   

، إلدى على أساس العلاقد  التابطيد  أو السدببي   الصدماتومن ثم صوغ الفراي  التفسقري  لهذه  
 جانب الاستعان  بانسلوب البياني.

 المدرس  النقودي :  -1-2-3-3
 المحلا  المعاتتعی  علاك الامتصا  ه  الأاما   راسا   فا   الل ةا    اللیقرالا   الاتلا ا  الم رسا   هذا  تمسل

ةر  أ،ح ب هذا الم رس  أ   التشخ  هت ظ هرر    ه  فحت    جم  ع  اخات   التاتاا    وال ول  
بی  عرد الن ت  والطلا علیع    م  ةرو  أ   أ  مح ول  لتحلیل أساب ب ارتفا ع معاتت  الأساع ر 

  2.سینتع  ولك وجت  ع م  وحص  ي  بی  ارتف ع معتت  الأسع ر و مي  الن ت  المت اول 

 الرحاای ر صیاار الن  هاا  العي ساا    علااك  تاا    ماا  ةترتااا  ماا  علااك الملاا   هااذا فاا  وتُر ااز النارعاا 
 معاتت    و   هعمل امتص    ف  الن     التتس، أ    ةر   و   الن      التتس،  ف   الاستمرار   عي س   
 الأمار الن  ها   الأر،ا ر عارد  فا  ف     خل  ولك ر  ح   ، م     ه  ته  ال  مل   الاستخ ا 

 ولااك الامتصاا     فاا، ولااك ساایر   وهااذا ال لاا  الطلااا  وارتفاا ع الإ فاا ق فاا  اعاا  ر عليااه ترتااا ة الااذ 
 ولاك الن    التتس، استمر و ا ول   الطتعل  الأجل ف  الإ ت جي   للط م   ال  مل  الاستغ    معتت  

 
1 - Frederic S. Mishkin, (2012), MACROECONOMICS, Op.cit, p: 577. 

  .291ص:  الار    عم    للنشر  وا ل  ار  1 :الاقتصادي،  الفكر تطور   (2008) م حت  ال رعش    - 2
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 أ    ولا الأسااع ر  ترتفاا، ثاا  الإ تاا ع علااك ه اا، الأولاا  الأثاار فاا     المعااتت   هااذا ولااك الت،اات  فعاا   ماا 
 ولاااك الت،ااات   و   الطتعااال الأجااال فااا  التاااتاا   معاااتتاا  ولاااك ليعااات   ةتراجااا، أ  ةلقااا   مااا  الإ تااا ع
 1. للبط ل الع   المع   تخفي  

 ةنات  مم  الن  ه  الأر، ر ف  علز خل ت ، م     ه   ولك  سیر    ف  ه  الن     عرد   ا خف د   أم 
 التحا ا   فتعمال المنتلا    ما  لل سیار عارد  فا      ةنش   لذل   و تيل    الإ ف ق  ف   ا خف د   عنه

 ولاك الن ات   عارد  ا خفا د  ةار   وهتاذا  البط لا  فتاز ا   الإ ت جي  ط متع  ع  ت ل  ف  رر  الإ ت جي 
 مقال طتعال لتمات  حا  ر ا  م حاي  ظارو  خلا  وب لتا ل   الأساع ر ا خفا د  ث  وم  عرد  ف    

 2.التتاا   استع  ر ولك الأسع ر ا خف د  ةر   أ 

 ف لتتساا، من سااب  صیار امتصاا  ه  سي سا  عاا  ص لبا ك  تتتلاا   الن ات ةی  لاا   الأاما وب لتا ل  ةتشاا  أ   
 ،اا م  ةناات  ا  ماا    االو  التشااخ   معاا   رفاا، ولااك ةاار   امتصاا  ه ك  رواجاا ك  ةتلاا   العاارع، الن اا  

 3 .     تتس،، م   ع  تل  ةت م   تشخ  و ل      ه

 يقتندد  فلكددي الكلددي، الطلددب ان فدداض عنددد مباوددرة يددرتي لا انسددعار ويددرا البا ددث أنَّ ان فدداض
 لدتعك  انسدعار التعاقددات وقدوائم أسدعار تعدديل يمكدن  تدى وقد  مدرور  من  لابد  القرار  يصانع

 الطلدب بان فداض بدايد    يعترفوا لن  الوظائف  عن  البا ثقن  فإنَّ   وبالمثل  ،للطلب  الجديدة  الظرو 
 أسداس وعلدى أقدل نقدي  أجور تعطقهم التي انعما  نهم سقرفضون إف  ذل   وعلى  ،خدمتهم  على

عدن  البحدث فتدرة فتطدو  السدابق  أجدوروم وبنف  قريب  وق   في  عملا    سيجدون   برنهم  توقعاتهم
 مباودرة تتكيد  لدن وانجدور انسدعار  معددلات  أن  يعندي  وودذا  البطال   فترة   تطو  وبالتالي  ،العمل
 فددي الارتفددا  ينشددر ووكددذا ،الطلددب فددي لدد  المصددا ب والان فدداض النقددود عددرض ان فدداض مدد 

 .النقدي الانكماش بسبب انعما  مستوا  في والانكماش البطال  مستوا 

 

 
 

 وعقاا  الفتاا   عقاا  ترجماا  وال دداي، العددام الاختيددار الكلددي _ الاقتصدداد  (1988)اسااتروب   ورعلاا ر  جااتارتن  جاايمر - 1
 .245ص:   الرع د  للنشر   المرعخ  ار محم   العاي 

  ار وآخاارو   منصااتر   عقاا  طااه.     ترجماا النقدديقن نظدر وجهد  والاقتصداد  والبنوك  النقود   (1987)  سيلل   ف ر    -  2
 .627ص:   الرع د  للنشر   المرعخ

 . 428مرج، سق    را  ص:   وال اي العام الاختيار الكلي _ الاقتصاد استروب  ورعل ر  جتارتن  جيمر - 3
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 مدرس  التوقعات العقلاني :  -1-2-3-4
تخااارع هاااذا الم رسااا  فااا  وط رهااا  العااا   عااا  الم رسااا  ال  سااايتي   لا سااايم  فااا  ملااا   العي سااا   لا

الن  ه  وفرضي   المن فع  ال  مل   و ذل  ف    هذا الم رس  لا تخرع ع  الم رس  ال  سيتي  فا  
وفاا  وطاا ر الصاا م    1.تفعاایره  للتشااخ  فاا  وطاا ر  مياا  الن اات  فاا  التاا او  ومعااتتع   الأسااع ر

الن  هاا  ةاار  أ،ااح ب هااذا النارعاا  أ   ،اا م   الطلااا علااك الن اات  تن عاا  ولااك ،اا م   متتمعاا  
و، م   صیر متتمع   فعلك ساقیل المسا   و ا م مات الحتتما  ف تبا ع سي سا     ها  تتساعي  بزعا  ر 

 AD1ولاك  ADعرد الن   م  أجل اع  ر الإ ت ع والعم ل  فا    منحناك الطلاا ال لا  ساینت ل ما  
معا   التشاخ  فا    العما   سايط لقت  بزعا  ر الأجاتر  ف  ا تتم، الأفارا  آثا ر هاذا العي سا  ف رتفا ع 

وماا  ثاا  سااتز ا  الأجااتر والأسااع ر  وارتفاا ع الأجااتر ساایر   ولااك ارتفاا ع الت اا لي  وا ت اا   منحنااك 
 Yو  سيعت  الإ ت ع ولاك المعاتت  الأ،ال  مقال حا و  الصا م   AS1ولك    ASالعرد ال ل  م   

ليعاا و  المعااا   المتتماا، ماا  مقااال الأفاارا   أمااا  و ا  P1ولاااك  Pول اا  معااتت  الأساااع ر ساایرتف، ماا  
وم  ث  ستز ا  العم لا  ما،  Y1   ت هذا العي س  صیر متتمع  ف  ع  ستر   ولك اع  ر الن ت  ولك 

 ةتض  هذا الآلي : (7-2-1)والشتل رم   P2 2ارتف ع الأسع ر ولك 

 
 دثار صدمات الطلب المتوقع  وغقر المتوقع ( 7-2-1الشكل رقم )

 اثاراة متتبا   1 :  الماليد  والماسسدات والبندوك النقدود اقتصداديات  (2009) ،ا ل    محم    ال رعش   :المصدر
 .241 ص: عم    للنشر 

أ اه  ةارو   فا  ع  _الصا م    عا  النا ت  التشاخ  مع للا  وطا ر وفا _  الم رسا  هاذا منااتر وفا 
 فااا  جااا  ا  المر اااز   والمصااار  الحتتمااا  فااا     والتحااا ا   الأفااارا   لااا   من عااا  هنااا   ت ااات   عنااا م 

 
 .323ص:    مرج، سق    را (2010)سميع   س     - 1
ترجماا  عقاا  الفتاا   عقاا   الاقتصدداد الكلددي الاختبددار العددام وال دداي،  (1999)جااتارتین   جاايمر  واسااتروب  رعلاا ر    - 2
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 وهااذا فعا   ايما  التشاخ  معا   وساینخف    سااتنخف   التشاخمي  التتمعا    فا     التشاخ  مح ربا 
 فا     ف لنعاب  للبط لا  أما   النا ت  بنمات ةا ف، ما  وهاذا البط لا  علاك سالقي  آثا ر  أ   لعا   لاير  العملي 
 بااای  التاااتاا   وإعااا  ر الأجاااتر لتغیااار  تيلااا ك  الصااا م    فعااا   سااارع،  حااات علاااك تتعااا   العمااال أساااتاق

 أفشااال وظااا  ا علاااك للحصااات  الأفااارا   ساااع  فعاااقا  ف  عااا  البط لااا  وجااا    وإ  والطلاااا  العااارد 
 أجار  ا   وظا  ا علاك الحصات  أجال ما  العمال ةتر ات   الأفارا   فا     وهتذا  الر ت   أوم    خ  
 1.ع  ة 

 مدرس  اقتصاديو جانب العرض:  -1-2-3-5

ر از  الم رساا  ال  سايتي  فاا  سي سا تع  الامتصاا  ه  علاك الإ تاا ع أ  و ارر ج  اا العاارد  بینماا  
ا صا تر یز الم رس  ال ینزع  علك ج  ا الطلا  وبرا  م رس  امتص  ةت ج  ا العارد  تلیا  
هلی  م  الرؤ  الن ت ه  والتتمع   الع   ي   والت  سعت ولك وع  ر الا تب ا مرر أخر  ولك ج  ا 
العاارد  منطل اا  فاا   لاا  ماا  أ   الناا ت  لا هعتماا  ف ااط علااك الطلااا ال لاا  باال هعتماا  أهشاا ك علااك 

وتمسل هذا الم رسا  التطاتر السا    ال قیار لإعا  ر وحيا ة الف ار   2م بلي  الامتص   ف  عرد العل، 
 3وععتن  التحلیل الامتص    لعذا الم رس  علك ف رتی  ر يعتی  هم :ال  سيت   

 الإهم   ال  مل ف   ت  س   ل ستاق. -
 الاعت    ف    مع لا  الشرا ا ه  المح   الر يع  للمحفزا  الإ ت جي . -

أنَّ سدديطرة  الدد  التندداز  الفكددري التحلقلددي علددى وددكل وهبيعدد  الصدددمات النقديدد  ويددرا البا ددث 
للصددمات النقديد ، كمدا   ونمداذج تنبايد  مو ددة وثابتديشقر إلا أن  لا توجد  تى اآن تصورات 

وكل  صعوب  تفسقر التوازن الاقتصادي مشكل  عندد العديدد مدن المددارس الاقتصدادي  لا سديما 
المدرستقن الكقنزي  والكلاسيكي ، فالتحلقل الكقندزي يفتدرض أنَّ التةقدر فدي عدرض النقدود سدقاثر 
على سعر الفائدة مدن خدلا  تدرثقره علدى أسدعار السدندات والطلدب علدى الاسدتثمار، أمدا بالنسدب  

  للتحلقل الكلاسيكي فيعتبر أنَّ سعر الفائدة يتحدد بتقاه  منحنى الادخار والاستثمار.

 
   ار الح مااا  للنشااار  عمااا    الأر    ص: 1 :  ،تدداريا انفكددار الاقتصددادي   (2012)المعمااتر   عقااا  علااا   ااا ظ    - 1
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 الثالث المبحث 

 امتصاصها  آلياتو  النقدية الصدمات  قياسطرق 

يتطلبببل صول بببلا حوببببا صوميبببلاعت صو لقصببببل صوحتبببلصك يي ببببلا صوطللقبببلا، صو  ل ببببل لصول لا بببصل صويلاعقببببل  
لتلظصب  صوتينصبلا، صصق بلاعصل ت لاد بلًا ءخطبلا   لمنلاقشتهلا صستنلادصً حوا قتقصل صوقدخلا، لدقل صوتيبديلص، 

من خلاا صوتلكيز حلا ححلادة تيديلهلا يإدخلاوهلا لدمجهبلا وق بلادا   صوق للملا،   لملصحلاة قسلاسصل  صوتيديل
 حليهبببلا قكبببن صوسبببصطلة و لاو بببدملا، صونيد بببل ف جديبببدة ولق للمبببلا، سبببلصً  يةلاأبببا قدسبببصل ي  تلاا  صبببل  

يبببتت صت بببلاذ حجبببلص ص، صسبببت لا صل لقلاعصبببل  لحلصببب حو حذص كلاأبببا هنبببلاا تلق بببلا، وهبببلا  لصوت فصببب  مبببن   لااهبببلا 
يهتت صو لاقثلن يإ جلاد مقصبلا  ملاعبت وقصبلا  صو بدملا، وذوك  ل ومت لاص   لااهلا لصوت فص  من قدتهلا   

صونيد بببل  قيبببد ينا دقبببل صوقصبببلا  ت تقبببد يشبببكا جبببلهلل حلبببا  بببلاقصل صوققصبببلا  صوقسبببت د   فلاسبببت دص  
صوقسببببت دمل لصوقتتيبببلص، صوقت ببببلاد ل  صءدلص، مقصبببلا   يبببل ملاعببببت قبببد  مجبببل يل  شببببل  صو لاقبببل  بببين 

لبهبدك  حلصب لبنلاً  صءخلى لصوتي هي ملجلدة ف لًا  يل   لت حلاقل و لجلد ققصيي يل منطيي وهلا  
 يتنلالا  صمت لا هلا ل وصلا،  صأتيلاوهلا لقنلص،  هلاطلق  صلاسقيد  من   صصقلاطل صو  لصل يلاو دملا، صونيد ل

  ذوك.يهت صءسس صونظل ل صوقت ليل هذص صوق مد 

 : طرق قياس الصدمات النقدية -1-3-1
صو بدملا، صونيد بل ت تقبد حلبا ط ص بل صوقتتيبلص، صوقدالسبل لصءسبلاويل هنلاا صو ديد مبن صوطبلق وقصبلا  

  صأطلاقببلًا مببن  لا بببل  بب   صوقببدخلا، يقببلا يلصحببي يخطببلا  صوتيبببديل صو قصببل صوقسببت دمل لداجببل ت ييببدهلا
حلببببا  صلاأببببلا، د صيببببل ت كببببس صولصقبببب  صو  لببببي وتلببببك  لإمكلاأصببببل صوم ببببلا ل يلببببا مببببن   ببببلاا حببببد  صوصيببببين 

صوقتتيببلص،  لتيببلا  صو ببدملا، صونيد ببل مببن خببلاا صو ديببد مببن صوقتتيببلص، صونيد ببل ك ببل  صونيببد  لم ببدا 
   لصوطلل حلا صونيلد  فضلًا حن صو ديد من صو لاقلا، صوتيليد ل لصومديثل.صو لاعدة

 : الطرق التقليدية  -1-3-1-1
 تيلا  صو دملا، صونيد ل لفيلًا ولطلق صوتيليد ل من خلاا  لاث مؤشلص،:

 يبل  هبذص صوقؤشبل حلبا ف بلة  الاحتياطات غير المقترضة إلى  الاحتياطىات اليليىة:طريقة مؤشر  •
ينا صوطلببل حلببا صوقتصلاطببلا، صو لصببل  يببل مببلن يلاونسبب ل وسبب ل صو لاعببدة تقلامببلًا فببي صوقببدى صوي ببيل  لينا 

ص، صوقيتل بببل ل يبببل لا بببدمل صوسصلاسبببل صونيد بببل  يت بببل ي لهبببلا حلبببا تتييبببل يل ححبببلادة تلتيبببل صوقتصلاطببب
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  لتُ بببد مبببن يةثبببل صوقيبببلايصس دقبببلً وقصبببلا  صو بببدملا، صوقيتل بببل دلن صوتبببي يل فبببي صوقتصلاطصبببلا، صو لصبببل
 1صو لااجصل ول ل  صونيدل.

لهل صوس ل صوذل يتت تمديد  من ق ا صوق لك صوقلكزل حند منح  :للإقراضطريقة سعر الفائدة   •
 2.صويلل  

 متجببب  مببن  بببلصقي أقبببلذ  ل ببب  صونيد  لاسبببلص ببدملا، صوس  قكبببن صويبببلا ينا  صوسببلاييين صوقؤشبببل نلمببن خبببلاا 
  ببببدمل يخببببلى لتقثببببا متتيببببلص، صوق تقببببدة حلببببا  يل لصببببصوقدالسببببل صوق ن ولقتتيببببلص، صوأمببببدصا صوببببذصتي 

 صو لصبل حلبا صوقتصلاطصبلا،  صوطلبل  و بدمل خطصبل دصوبل شبكا حلبا NBR  صوقيتل بل   يبل  صوقتصلاطصلا، 

(TR)   3صوقيل . صوقتصلاطي لطلل 
لهل اقت  صلاسي يتت ميلااأل أتلاعج صوقؤشل ن صوسلاييين  :1989طريقة الرقم القياسي لرومر ورومر  •

( يب  وق لفبل حن )مؤشبل صوقتصلاطبلا،  يبل صوقيتل بل حوبا صوقتصلاطبلا، صو لصبل لسب ل صو لاعبدة و قبلص  
 4ةلاأا صوسصلاسل صونيد ل تت   سصلاسل صأ قلاشصل.

أنَّ هذه الطرق _ وعل  الرغم من بساطتها _ حىدتت المعىالم الولى  لسىاليا قيىاس ويرى الباحث  
من خلال التركيز عل  جانبين: يتمثل الول بالاحتياطيات غير المقترضة والثاني الصدمات النقدية  

سعر الفائدة للإقراض، وعليه يتضح تيامل الخطوات المتبعة واتسامها بخاصية التسلسىل المنطقىي 
في قياس الصدمات النقدية، من خلال إرساء أول  مراحل التفيير المنطقىي القىائم على  الاسىتدلال 

 والابتعات عن العشوائية.والبرهنة 

 :الصدمات النقدية الطرق الحديثة لقياس  -1-3-1-2
 :صلآتصل قؤشلص، صوتيلا  صو دملا، صونيد ل لفيلًا ولطلق صوتيليد ل من خلاا 

ت تقبببد هبببذ   طريقىىىة قيىىىاس الصىىىدمات النقديىىىة بالاعتمىىىات علىىى  أتاة سياسىىىة السىىىلطة النقديىىىة: •
 5فتيلا  قسل صو صتل صلآتصل: (t)حلا  صلا  صو دملا، صونيد ل في فتلة صو طلصيلا،  لصوطل ي

 
1 - Nathans, Balke, Mark, A. Wynne, (2003), The Relative Price Effects of Monetary  

Shocks, Federal Resrve Bank of Dallas, working paper, P:14. 
 . 15المرجع السابق نفسه، ص: - 2

3 - Keuk Sookimi Estimating, W., Douglas Mc Millar Estimating, (2002), the Effects of 

Monetary Policy Shocks, Does Lag structure Matter, P:7. 
4 - Romer And Romer, (2004), A New Measure Of Monetary Shocks, Derivation And 

Implications, The American Economic, Review Vol.94, No:4,P:1061. 
5 - Martin E., Gharles L.,( 2001), Some Empirical Evidence on the effects of shocks to 

monetary policy on exchange Rates, Quarterly diurnal of Economics, P:978. 
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𝑉𝑡=𝑓 (Ω𝑡)+ 𝜀𝑡
 

:حيث   أنَّ

 :𝑉𝑡.يدصة سصلاسل صوسلطل صونيد ل في صو تلة صوزمنصل صو لا ل  تن يذهلا 

f :.دصول خطصل 

:Ω𝑡   تشيل حوا مجقلحل صوق للملا، صوقتلفلة ودى صوسلطل صونيد ل حبن صوقتتيبلص، صوقت بلاد ل صولعصسبل
 ةلاونلاتج صومقصيي لم دا أقل صونلاتج لم دا صو طلاول.

𝜀𝑡  : دملا، صونيد ل(.صوصو شلصعصل صوتي تؤ ل حلا قلصاص، صوسصلاسل صونيد ل )مجقلحل صو لصما  
 و تتبي ل يلاو بدملا، صونيد بل Ω𝑡 حنا صو نلا ل صوتبي   تقبد حليهبلا فبي ححبدصد صوسصلاسبل صونيد بل لصوقتقثلبل

𝜀𝑉𝑡 صوتي تتزصمن م هلا يل أ س صو تلة صوزمنصل (t.) 

 1ولقتتيلص، صوق تقدة في تمديد صوسصلاسل لقسل صو صتل صلآتصل:لقد   تقد حلا  صلاألا، مت لاطئل زمنصلًا 

St = f(-t) + σs𝜖𝑡
𝑠 

:  حيث أنَّ
St: .يدصة صوسلطل صونيد ل كس ل صو لاعدة يل يقد صوقجلامص  صونيد ل 
f  :   دصول خطصل لصوتي تلبSt .يقجقلحل صو صلاألا، صوقت لاطئل زمنصلًا 

σs𝜖𝑡
𝑠 صو دمل صونيد ل.: متتيل حشلصعي    ل حن 
σs.صوأملصك صوقعصلاال ول دملا، صونيد ل : 
t , s .قثلان قلاحدة صوتتذ ل صو كسصل ولسلطل يل مجقلحل صوق للملا، حلا صوتلتيل  
 2طريقة قياس الصدمات النقدية بالاعتمات عل  سعر الفائدة: •
قيبد  ضب  صوق بلك  :صوقتتيبلص، صوقت بلاد ليتت صقتسلاب  دملا، س ل صو لاعدة يلاوحتقلاد حلبا   -

لأسب ل صونقبل صوقت بلادل  tπصوقلكزل سب ل صو لاعبدة يلاونسب ل حوبا فجبلة صونبلاتج لم بدا صوتضب ت صومبلاوي 
yt/yt-1 1لأس ل صوتتيل في م دا صوتض ت- tπ  /tπ :لتمسل صو صتل صلآتصل 

 

 
1 - Lawrence J. Ghristiano ,Martin Eichenbaum and Charles L. Evans, Monetary Policy 

Shocks: What Have we Learned and to what End?, ,htte://www.nber.org. P:8. 
2 - Eric Mayer, Johann Charler, op.cit, PP:5-7. 
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صو لاعبببدة  يميبببد ينا سببب ل صو لاعبببدة ل تبببدخا صوق بببلك صوقلكبببزل وت بببديا يل ت فصببب  صوتتيبببلص، فبببي سببب ل 
 صوقستهدك هل تضلاح ي ل يل منظت.

 
تط يبت صوسصلاسبل صونيد بل يلاوحتقبلاد :  صلا  صو دملا، صونيد ل يلاوحتقلاد حلا قلاحدة س ل صو لاعدة صو سص  -

حلببا قلاحببدة سبب ل صو لاعببدة صو سببص   لصوتببي تتقثببا يببين  ضبب  صوق ببلك صوقلكببزل سبب ل صو لاعببدة يلاوحتقببلاد 

لأسبب ل صوتضبب ت  فإأبب  لفببي صء لببل ت ببلن تيببديلص، فجببلة صونببلاتج حشببلصعصل    حلببا فجببلة صونببلاتج 
 ل قكن كتلا تهلا يلاو صتل صلآتصل:

 (1).............  

 تج  فيتت تل ص  صوسصلاسل صونيد ل لفت صو صتل صلآتصل:صو شلصعي و جلة صونلاول طي  تلمز 

 (2.............)  

   بلصن حبن صسببتجلايلا، سب ل صو لاعببدة حوبا صوتيل بلا، فببي صوتضب ت لصوتيببديل صو شبلصعي و جببلة  
 صونلاتج.

Et( أم ا حلا 2( ل )1: صو دملا، صونيد ل لبلاوت سص  ولق لادوتين ):صوق لادول صلآتصل 

 
:  قيد ينا

 

تقثببببا صأ كلاسببببلًا و جببببلة صونببببلاتج حنببببد تط يببببت سصلاسببببل سبببب ل صو لاعببببدة صو سببببصطل ل ببببدمل صوسصلاسببببل 
 صومقصقصل.
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  1طريقة تقدير الصدمات النقدية من خلال عرض النقد: •
 يتت صست دص  يسللب صوأمدصا ذل صوقلقلتين في تيديل م لاملا، صونقل صونيدل لصونلاتج.

 
( لأقبل صوبلقت صوقصلاسبي ءسب لاا صوقنبتج ) 𝑚2 (𝑚𝑡لبإجلص  صوأمدصا حلا كا من متتيل حل  صونيبد 

𝑝𝑡  (  لم دا صويلل )𝑖𝑡 ).لكلهلا تيلا   ت لف زمني 
 𝜇𝑡.دملا، حل  صونيد  

ل قكببن ف ببا  ببدملا، حببل  صونيببد حوببا صو ببدملا، صونيد ببل صص جلا صببل  لصوتببي تُ ببلا  قسببل صوق لادوببل 
 صلآتصل:

 
 ل دملا، أيد ل سل صل لتُ لا  قسل صوق لادول صلآتصل:

 
 قىدمىن خىلال طابعهىا الرياضىي الخىا  أنَّ الطرق الحديثة لقياس الصدمات النقديىة ويرى الباحث  

، مع استناتها لمجموعة من الفروض والمعطياتشكلت نهجاً فيرياً ورياضياً تطويرياً لفيار سابقة  
ع ت لجلهىىا،  إضىىافةً لمنطقيىىة تلىىق الطىىرق وانسىىجامها مىىع الرايىىات التطويريىىة التبسىىيطية التىىي وضىى 

التحقى  التجريبىي مىن ،لىق، وهىو مىا يمكىن فالسلامة المنطقية متىوفرة، ومىا يعزاهىا أو ينفيهىا هىو 
 إظهاره من خلال الدراسات التطبيقية.

 :النقديةقنوات انتقال صدمات السياسة   -1-3-2 

مبن خبلاا حبدة قنبلص،  فبي صومصبلاة صوقت بلاد ليؤ ل صأتيلاا صو دملا، صونيد ل حوبا صونشبلاا صوقت بلادل  
حنا و با قنبلاة تبي يل  قيبد   صونيد بل لسصلاسبلا، و لا  يسلاسصل   تقد حليهلا صوق بلك صوقلكبزل  ل ب   لص ب 

   ليهت هذ  صوينلص،:م تلف

 

 
1.-  Eric Mayer, Johann Charler, op.cit, P: 27. 
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 1قناة سعر الفائدة:  -1-3-2-1
يتي ل صوطلل صصجقلاوي )صوستثقلاال لصوستهلاةي( يق دو، صو لاعبدة  لصوبذل يبؤ ل  بدلا  حلبا صصأتبلا  

يببؤدل حوببا صويبلمي  لتببلت   م ببدو، صو لاعببدة ي لاقببل حكسببصل مبب  حبل  صونيببد فلاأ  ببلا  حببل  صونيببد 
ع يسبب لاا صو لاعببدة لُ   ببث صوسببتثقلااص، لصونببلاتج صو لببي  ل مببدث صو كببس فببي قلاوببل صات ببلاع حببل  لاات ببص

   ل قكن تل صح ذوك يلاوق ط  صلآتي:صونيد 

 
M  .حل  صونيد 
i .س ل صو لاعدة : 
I:  .صوستثقلاا 
y .صونلاتج : 

 :(1-3-1)صوشكا اقت ل قكن تل صمهلا من خلاا  
 

 
 ( انتقال الصدمات النقدية إل  النشاط الاقتصاتي عبر قناة سعر الفائدة 1-3-1الشكل رقم )

Source: David C. Colander, 2006, "Macroeconomics", sixth edition, mc craw- Hill 

Irwin, ,p:231. 

 

 

 

 
1 - David C. Colander, (2006), Macroeconomics, mc craw- Hill Irwin. sixth edition, 

P:326. 
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 1قناة القروض )الائتمان(:  -1-3-2-2
تببؤ ل صوسصلاسببل صونيد ببل حلببا صوقت ببلاد صومقصيببي مببن خببلاا صوتتيببلص، فببي حببلل  صويببلل  لوق لفببل 

 صويداة حلا صصقلص  تلجد حدة مؤشلص،:
 .صوق لكسيلول  •
 .صوق لكقجت  •
 ايسقلاو . قجت •

قيد ينا سيلول صوق لك مهقل وتن يذ صوسصلاسبل صونيد بل مبن خبلاا صوجهبلاز صوق بلفي  حذ تيبلا  أسب ل 
 .صوقطللبلا، صوقتدصلولحوا صوقتدصلول صوسيلول يلاونس ل  ين صوقلجلدص، 

  % 100) الموجوتات المتداولة / المطلوبات المتداولة ( ×نسبة السيولة = 
 بب  ا قببداة صوق ببلك صوقلكببزل حلببا  لال متلسبب  قجقهببملت  ببل لك ببُ ةلقببلا صمتل ببا صوق ببلااك سببيلول 

تقل بببل سصلاسبببت  صونيد بببل  لقلبببا تبببي يلص، سببب ل صو لاعبببدة حلبببا قبببداة هبببذ  صوق بببلااك فبببي مبببنح صويبببلل  
وليطلاحبلا، صءخببلى )صويطبلاع صو ببلاعلي  صوقشبللحلا،  يببل صوقلاوصبل(  ل جببل يخبذ صوملاوببل صوقت بلاد ل ول لببد 
حند تط يت صوسصلاسل صوقلص صل يلاومس لان  فلاوسصلاسل صونيد ل صوقييدة في زمن صونقل صوقت لادل لصوطلل 
صويلل حلا صويلل  يؤدل حوا ح  لاك قداة صوقيتل ين في صوم لا حلا صويلل   لكقلا في قلاوبل 
صوسصلاسل صونيد ل صوتلسعصل  لصوتي ت  ث أسل صو لاعدة خلاا فتلص، صولكلد )صونقل صوقت لادل صو طي ( 

ويببببلل  وببببن  كببببلن وهببببلا تببببي يل حلببببا صونقببببل يل صوتلسبببب  صولاقببببت فببببي دلاة لصوطلببببل صوضببببعص  حلببببا ص
 2صءحقلاا.

 3قناة سعر الصرف )سعر الصرف بوصفه وسيطاً(.  -1-3-2-3
تُ د قنلاة س ل صو لك من صوينلص، صوقهقل خ ل لًا ولدلا صوتي تتقيز يلاوأ تلاح حلا صو لاا   لصوتبي 

لتسببت دم  ي ببث صوببدلا فببي صو ببلصمج صص ببلاقصل   صو لااجصببلت تقببد فببي تمييببت تنقيتهببلا حلببا صوتجببلااة 
ولتي يل حلا قجبت صوطلبل صوقملبي لكلسبيلل وتنشبص  صو بلاداص،  لكبذوك ولمبد مبن صوتضب ت خ ل بلًا 

تسببت دم  صوببدلا صوقتيدمببل لصونلامصببل م ببلًا وسببتيطلاب صوسببتثقلااص، صءجن صببل   ولببدلا صونلامصببل  فببي قببين
صءلا  ضببقن تببدفت اال  صءمببلصا  :فتتيببلص، سبب ل صو ببلك تببؤ ل حلببا صوقت ببلاد صوق نببي يلاتجببلاهين

 
1 - Martins Bitans, Dainis Stikuts, (2003), Ivarstillers Transmits Ion of Monetary 

Shocks in Latvia, working paper, PP:1-2. 
2 - M. Stokes Malone,op.cit, P:3. 

 . 61 ندلق صونيد صو لبي  ص: منشلاص، السياسة النقدية في الدول العربية،   (2000)صو لادق  حلي تلفيت   - 3
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لصوسبببتثقلاا صءجن بببي  لصوثبببلاأي مبببن خبببلاا صوتبببي يل حلبببا قجبببت صوتجبببلااة صو لااجصبببل لصوقيبببزصن صوتجبببلاال  
 ل قكن تل صح ذوك يلاوق ط  صلآتي:لبلاوتلاوي ميزصن صوقدفلحلا،  

 
صوسقي  لبلاوتلاوي س ل صو لاعبدة صومقصيبي صأ  لا  حل  صونيد يؤدل حوا صات لاع س ل صو لاعدة قيد ينا  

ولاقت ببلاد صوق نببي ميلااأببلً  نظيببل  فببي صوقت ببلادص، صءخببلى فتتمببلا اال  صءمببلصا حوببا صو لببد صوق نببي 
فيزدصد صوطلبل حلبا صو قلبل صوقملصبل فتلت ب   صقتهبلا  لصوبذل يبن كس حلبا صو بلاداص، فتبن  ث ل تبدهلا 
صومسبلاب صوجبلاال  مقبلا يبؤدل حوبا صأ  بلا  أقبل صونبلاتج صوقملبي صصجقبلاوي  ل م با صو كبس فبي قلاوببل 

 صوتلس  في حل  صونيد.
تنتيببا صوتتيببلص، مببن خبلاا مؤشببلص، صءسببهت لصوسببندص، حوببا قنىىاة أسىىعار السىىندات الماليىىة:  -1-3-2-4

 1صصأ لاق صوستهلاةي لصوستثقلاال من خلاا س ل صو لاعدة لتقل ح ل مسل ين.

  للاستثمار:ن يبالول: معامل تو المسلق  
لهبببي أظل بببل قلكصبببل فبببي صوسبببتثقلاا م نصبببل حلبببا ينا صوسبببتثقلاا يتلقبببف حلبببا أسببب ل صوقصقبببل و  بببا  

قبببببلاا  يل  ل ببببل صصت Rصوقصقببببل صوتسبببببل قصل و  ببببا صوليسبببببقلاوصل   (M)قبببببلاا حصوليسببببقلاوي حوبببببا كل ببببل 

 .2 
لاوتبي يل حلبا صونشبلاا يلقبلا، صو سبلاد ي صوسصلاسبل صونيد بل فبي تؤد ب  ين قكبن  صوذل ين صودلا د يأهلا تيق

تبن  حلبا لجبلد حلاقبل سب  صل ل  3 صوشبلكلا،  يسبهتتيل بلا، يسب لاا   فبيتي يلهبلا    صوقت لادل من خبلاا

 
   ملكببز يز ببد ولنشببل  صءادن 1ا:   لمؤسسىات الماليىةالبنىو  و االنقىوت و   )2004(ملفت    صو ليا  حلي الله  ح د   صوطلاهل  -  1

 .341: ص
 .177 صوجزصعل  ص: صو جل  دصا  التوات، الاهداف المفهوم -النقديّة والسياسة النقوت   (2005) م تلاح   لاوح  - 2

 والبنىىىو النقىىىوت   (2010) صو يبببل الببببل،  تلجقبببل )ح بببد صو بببلاوت صوسبببيد صققبببد(  -جبببصقس  ز دلسبببين يلل تلمبببلا  مبببلايل     - 3
 .343 :صوقل خ  صوققل ل صو لبصل صوس لد ل  ص -   دصاوالاقتصات
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  صوسصلاسببل صونيد ببل  نببلاً  تتيببلص، صوسببتثقلاا لتيل ببلا، صوقصقببل صوسببل صل ءسبب لاا صءسببهت صونلاتجببل حلببا   ببين
سبهت صوشبلكلا، لهبذص  شبج  صوأ بلاق صوسبتثقلاال صوتي حلفهلا تلبين يلاوقصقبل صوسبل صل ء  ل  Qحلا أس ل

 1.صو ثيل من صوسل  في  يإ دصا قليا ولاسهت شلص  صوشلكلا،  قكنهلا ءن

 .Q<1لتتلقف حذص كلان  Q >1 شيل حوا ينا صوقؤسسلا، تستثقل حذص كلان  نبفتل 
 ل قكن تل صح ذوك يلاوق ط  صلآتي: 

 
 (Q)لصأ  بلا  م لامبا تببلبن  (S)قيبد ينا صأ  بلا  حبل  صونيبد يبؤدل حوبا صأ  بلا  يسب لاا صءسبهت 

 .(Y)لصونلاتج صوقملي صصجقلاوي  (I) يلد حوا صأ  لا  صوستثقلاا 

 2الثاني: أثر الثروة عل  الاستهلا .المسلق  
لمبببن  بببت  (W)لتبببؤدل حوبببا صأ  بببلا  صوثبببللة  (S)أ  بببلا  حبببل  صونيبببد تبببن  ث يسببب لاا صوسبببندص، إي

 ل قكن تل صح ذوك يلاوق ط  صلآتي: . (Y)لبلاوتلاوي صأ  لا  صودخا  (C)صأ  لا  صوستهلاا 

 
وأنهىا قائمىة على  تسلسىل   منطقية الاعتمات عل  هذه القنوات وموضىوعيتها لا سىيماويرى الباحث  

التحركىىات الديناميكيىىة آخىىذةً بعىىين الاعتبىىار ، منطقىىي للعلاقىىات السىىببية بىىين المتريىىرات الاقتصىىاتية
والتطويريىىة أنهىىا تنسىىجم مىىع الرايىىات الفيريىىة كمىىا  هىىذه المتريىىرات،الآثىىار الآنيىىة الموجىىوتة بىىين و 

، عىن الخىرى ، إ، إنَّ ليىل قنىاة تىرثير مختلى  النقديىة  لسياسىاتاً لالمركىزي بوصىفه واضىع  للمصرف
  .بالدراسات التطبيقيةويبق  التحق  التجريبي لولوية استخدام هذه القنوات وفاعليتها مرهوناً 

 

 

 

 
1 - Frederic S.Mishken, (2001)، The Transmission Mechanism and The Role of Asset 

price in monetary policy ،NBER WORKING PAPER SERIES Cambridge ،wp 

N°:December, P:6 
 . 344 :  ملج  سلا ت  ص(2014)صوطلاهل  حلي صو ليا ملفت   الله ح د - 2
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 تور النقوت في امتصا  الصدمات:  -1-3-3
  لاا صوجلاأل صوملكي ولاقت لاد  و سبصقلا ح من يجا ت ز ز فهت مضقلن صو دملا، صونيد ل ين تي حد  

تتيل كقصل صونيلد لصودخا صونيدل لتمليا هذ  صوتملكلا، لفيلًا وختلاك صوقدصا  صوقت لاد ل  قيد ينا 
يلاتجلاهبببلا، م تل بببل ت كبببس هبببذ  صوتتيبببلص، تمبببدث ي بببلاة حشبببلصعصل  فبببي قبببين يتمبببلا ي ضبببهلا صلآخبببل 

صو لاقبببلا، صوسببب  صل لصوتتيبببلص، صوهصكلصبببل فبببي صو نصبببل صوقت بببلاد ل  وبببذص سبببيتت صسبببت دص  صوتطبببلاص، صو  ل بببل 
 ولقدصا  صوقت لاد ل في شلح تيل لا، صودخا صونيدل.

 وظيفة النقوت كمانع للصدمات النقدية:  -1-3-3-1
و  قكن  صلا ل أظل ل كقصل و س لاا يل صودخا صونيدل دلن ين  كلن   يشلاا ميلتلن فل دملان حوا يأا 

ا فلاعبدة د  هنلاا أظل ل تشلح يس لاب قصبلازة صونبلا  ولنيبلد  قيبد ينا قبداصً ك يبلصً مبن صو بل  صونيبدل و يبُ 
صولص  ببلن فببي ز ببلادة دخببلوهت صونيد ببل و ببد ين  سببتثقللص كببا أيببلدهت فببي    لصءشبب لاص يل حلصعببد يخببلى 

ي لا ملاوصل حيلصد   يل في سل  ايسقلاوصل حأتلاجصل  ل  ني فشلهت فبي تمييبت ذوبك يأهبت   ضبللن ز بلادة 
 1صوسيلول صونيد ل.

صوقت ببلاديلن  قيلببلن ولاقت ببلاد ييا ببدة أيد ببل سببلاعلل وقيلا لببل مببلا  صوقت ببلامللن  ببلى يو ل ببد ملااشببلاا ين ل 
 يلملن يشلصع  من سل  لخدملا،  لهل ملا يطلبت حلصب  ملااشبلاا صوت ضبيا صونيبدل لهبذص صوتمليبا يلت بز 
حلببا حلصمببا طلببل صءفببلصد حلببا صونيببلد ولاقت ببلاد  هببلا حلببا شببكا يا ببدة أيد ببل حلاطلببل  لحلببا هببذص 

 صءسلا  ل  ا م لادول كق لد  صلآتصل:
𝑀𝑑 =KY 

:  حيث أنَّ
:𝑀𝑑 .صوطلل حلا صونيلد 

Y :  .صودخا صونيدل 
K :   صوت ضيا صونيدل ولقجتق   لهل أس ل من صودخا صولطني صوذل يل ل صءفلصد صوقت لاد  هلا في

 شكا سلاعا  لهي صءسلا  في م لادول ملااشلاا.
لت قببببا صءا ببببدة صونيد ببببل كقلصأبببب  ول ببببدملا،  ذوببببك ينا ي لببببل صءفببببلصد حنببببد صوم ببببلا حلببببا صوببببدخا 
 مت ظلن ييدا من صءا دة صونيد ل يت بت مب  خططهبت صصأ لا صبل  لتز بد صءا بدة صونيد بل وبدى صءفبلصد 

 
المملكهة  للنشهر، المهری   ار رآخهرر،، منصهرر الله عبه  طهه ترجمة ،والاقتصاد والبنوك النقود، (2005) سیجل، باري - 1

 .366 ص: العربیة السعر یة،
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في  دص ل صو تلة حنهلا فبي أهلا بل صو تبلة حلبا أمبل أقبلذجي  لو بن يلجبد حلبا مبدى هبذ  صو تبلة مسبتلى 
نهت مببن تن يببذ خططهببت صصأ لا صببل حلببا ينا صءقببدصث صو شببلصعصل صوتببي تببؤدل  متلسبب  ولمصببلازة صونيد ببل ُ قكبب  

  ف نبدملا حوا ز لادة يل أي  صومصلازص، صونيد ل صوسقصل يشكا  يل متلق  و ت ا حلادةً ي طب  صصأ بلاق
 م ا صءفلصد حلا قدا ية ل من صونيلد فإأهت يتلكلن صءا دة صونيد ل وتلت   فلق صوقستلى صو لادل  
لحندملا  ضبطللن وبدف  أ يبلا، وبت ت بن متلق بل فبإأهت  سبم لن مبن صءا بدة صونيد بل وت بلن يدأبا مبن 

 1صوقستلى صو لادل.

المىىدارس الاقتصىىاتية قىىدمت طروحاتهىىا الفيريىىة عىىن تور النقىىوت فىىي امتصىىا   ويىىرى الباحىىث أنَّ 
من خلال عملية نقديىة تطويريىة   بعيداً عن الحدس والتخمين،وف  أسس علمية سليمة  الصدمات  

انطلاقاً مىن  قائمة عل  التلة والبراهين وتقديم الشروحات وجمع المعلومات قبل صياغة النظريات
، ، بما يعكس العلاقات السببية والتريرات الهيكلية في بنيىة المتريىراتالدوافع الرئيسة لحيااة النقوت

وظهىىور هىىذه المىىدارس يىىرتي انسىىجاماً مىىع الطبيعىىة الترالميىىة للحقىىائ  العلميىىة ومبىىات  ومراحىىل 
أفيارهىا بنىاءً على  المشىكلات التىي يفراهىا المىدارس  هىذه  تبنىي    حيىثالتفيير الاقتصىاتي وتطىوره،  

 الواقع العملي.

 2التفسير الحركي للصدمات النقدية:  -1-3-3-2
مثبا  لفبي قلاعقبلًا يلاسبتقلصا  صودخا تلصزن  ظاا  ول اسق   قكن صونيدل  ولدخا  زمني  قسلااصو   ت لا  أ دي
 صءا ببدة مببن مببلا  مببلز  صءفببلصد ف ببلاً  ين   نببي لهببذص يلاسببتقلصا أيببدل تببلصزن  هنببلاا  كببلن  صول بب  هببذص

 كلافصبل صونيبلد  كقصبل احوب صص بلافلا،  كبا ت بلن  لببذوك  منهلا قصلازت  في يل  لن  ملا دصعقلاً   سلالل   صونيد ل
 لقينئبذ   صوقتلق بل أ يلاتهت من دخبلوهت وتقل ا حلادة   طل هلا صءفلصد  صوتي صءا دة  ى مستل   وتقل ا  تقلاملاً 
 :صو  لي لبلاست دص  صو لاقل صودخا ي  ينقل صوذل صوق دا  س ن ينقل صوقتلق  صودخا فإن

𝑀𝑡
𝑠 = 𝐾𝑡

𝑑  𝑌𝑡
𝑒 

صوقبصت صولل لااتقصبل و بلا صوجبلاأ ين فبي  لبمسبلاب   صوقتبلصزن   صونيبدل  ولبدخا  صوزمني  صوقسلاال قكن ل ف  
Log 𝑌𝑡صوق لادول صوسلاييل لقلهلا ص جلاد  صقل 

𝑒 :ينتج 

Log 𝑌𝑡
𝑒  = Log 𝑀𝑡

𝑆 - Log 𝐾𝑡
𝑑 

 
المملكهة  للنشهر، المهری   ار رآخهرر،، منصهرر الله عبه  طهه ترجمة ،والاقتصاد والبنوك النقود، (2005) سیجل، باري - 1

  .489 ص: العربیة السعر یة،
 . 493-491المرجع السابق نفسه،  - 2
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:  حيث أنَّ

t .أيطل يل فتلة زمنصل : 

:𝑀𝑠  متتيل صوسصلاسلA .لتمدد  صوسلطلا، صونيد ل 

:𝐾𝑑 صونس ل صوتي يل ل صءفلصد صوقت لاد  هلا من صودخا في  لاة أيلد سلاعلل. 

:𝑌𝑒 .صودخا صوتلصزأي 

 فتيخببذ  صونيببدل صونقببل م ببدا فببي متلق ببل  يببل ز ببلادة يل  جلا صببلح أيد ببل  ببدمل (13)ل  ببين صوشببكا اقببت 
  لب ببل  ينا صءفببلصد وببن يهتقببلص فببي صو دص ببل  تتييببل صوسصلاسببل Log𝑀𝑠 صونقببل صتجلاهببلًا  ببلاحدصً وقسببلاا

فسلك ينظللن حوا صات لاع يا دتهت صونيد ل كمدث حشلصعي  لمن  ت فإأهت و  يلملن يإأ بلاق صونيبلد 
حلببا صو ببلا  ببا يتلكببلن صءا ببدة صونيد ببل صوتببي  ببين ييببديهت تتزصيببد حببن صوقسببتلى صو ببلادل  لحلببا ذوببك 
 سببتقل صوطلبببل صو لببي لكبببذوك صوبببدخا صونيببدل فبببي صوز ببلادة  بببن س صوق بببدا صوببذل صات  بببلا يبب  ق بببا قبببدلث 
صو دمل صونيد ل  لصءفلصد سلك يداكلن ينا صونقل  يل حلادل فبي يا بدتهت صونيد بل حذ تلت ب  أسب ل مبلا 

(  لو بن 𝐾𝑑حبن صوقسبتلى صوقل بلب فصب   K قل لأ  من يا دة أيد ل حوا صودخا)صوقسبتلى صو  لبي وبب 
حند أيطل ملا فإنا صو لق صونلامي  ين صءا دة صونيد ل صو  لصل لصوقل لب فيهلا يؤدل حوا ز لادة م دا ملا 

حبن م بدا صونقبل صوسبلا ت  ( LogYأ لاق يلت   م دا أقبل صوبدخا )صأمبدصا ين ي  صءفلصد  لم  ز لادة صص
Log 𝑌𝑡لقد يز د و تلة ملا قتا حن م دا صونقل صوقنلاسل وقسلاا صونقل صوتلصزأي صوذل ي ين  صأمبدصا 

𝑒   
حوا مستلص  صوقل بلب   Kي  ث  t2لم  ذوك فإنا صءفلصد سصيلملن في أهلا ل صءمل حند   tحوا  قين  

  قيبد ينا فشبا Log𝑌𝑒لفي غصلاب  دملا، أيد ل ح لافصل ينقل صودخا حلا صوقسلاا صوذل يل م  
ينقبل صوبدخا يق بدا  tلصولقا  ∗𝑡صودخا في صوستجلايل صو لا ل ول دمل صونيد ل و  م نا  ف ين صولقا 

ي ببدي صونقببل  t1فإأبب  ي ببد صولقببا ييطبي مببن صوق ببدا صوببذل ي ينبب  مسبلاا صونقببل صوتببلصزأي صوجديببد  لمبب  ذوبك 
يق ببدا يسببلع مببن صوق ببدا صوببذل  شببيل حوصبب  هببذص صوقسببلاا  لهببذص   نببي ينا صوق ببدا صو  لببي ونقببل صوببدخا 
صونيدل يز د ييلة حن م دا صونقل صوتلصزأي صوجديد  لو ن وقلا كلان م بدا صونقبل صو  لبي و بد ين  سبلالل 

فببإنا م ببدا أقببل صوببدخا يتضببلا ا فببي صونهلا ببل قتببا  𝐾𝑑مبب   Kم ببدا صونقببل صوتببلصزأي حنببدملا تتسببلالى 
 .t2يت لادا م  م دا صونقل صوتلصزأي صوجديد في صولقا 



 وآليات امتصاصها قياس الصدمات النقدية طرق                            لثالث الفصل الأول: المبحث ا

 

42 
 

 
  دمل سلاو ل                                         دمل ملج ل               

 ( رتوت فعل الصدمة النقدية2-3-1الشكل رقم )

 صوقببل خ دصا ل خببللن  من ببلا الله ح ببد طبب  تلجقببل  والاقتصىىات والبنىىو  النقىىوت  (2005) سببصجا  يببلاال  المصىىدر:
 .492 ص: صوققل ل صو لبصل صوس لد ل  ولنشل 

الىذي  الثىر يعطىي معلومىات هامىة عىن حجىم التفسير الحركىي للصىدمات النقديىةويرى الباحث أنَّ 
ثُه هىذه الصىدمات، والفتىرة التىي ممىا يسىهم فىي بنىاء نمىو،  بالتعىافي،    الاقتصىاتي  أثرهىا  يبىدأ  تُحد 

، وبالتىىالي إعطىىاء معرفىىة نظريىىة جديىىدة الاقتصىىاتية رياضىىي يقىىدم تفسىىيراً وتنبىىؤاً بسىىلو  المتريىىرات
أنهىا تبىدأ  ثُ يى، حهذه الظىاهرة، قائمة عل  التمثيل الرقمي والرياضي لحالة  الصدمات النقديةحول  

بترجمة العلاقات النظرية بين متريرات الظىاهرة إلى  علاقىات رياضىية، على  شىكل معىاتلات تتطلىا 
صىياغة  وهذا يفضي في النهاية إل تفسيرها، من ثمَّ الحل، وتنتهي باختبار النتائج بشكل عملي و 

إمكانيىة  مىعتقيقة وفاعلة للسياسات الاقتصاتية والنقدية، والبناء عل  أسس استراتيجية سىليمة، 
الاقتصىاتية اليليىة تراعىي التىداخل نجاا نقلة نوعية في النتائج المحققة على  مسىتوى المؤشىرات إ

 .بين المتريرات الاقتصاتية وارتباطها
 
 
 
 
 



 وآليات امتصاصها قياس الصدمات النقدية طرق                            لثالث الفصل الأول: المبحث ا

 

43 
 

 خلاصة الفصل الول:
تىىمَّ فىىي هىىذا الفصىىل اوحاطىىة بموضىىون الصىىدمات النقديىىة مىىن حيىىث المفهىىوم والمصىىاتر والنىىوان 
رة وفقىىاً  وطىىرق قياسىىها وقنىىوات انتقالهىىا وآليىىات امتصاصىىها والتىىواان النقىىدي والتظريىىات المُفسىىّ 
للمدارس الاقتصاتية، وخلص الباحىث إلى  أنَّ الصىدمات النقديىة هىي اخىتلالل فىي العلاقىة السىببية 
بىىين مجموعىىة مىىن المتريىىرات النقديىىة، نىىاجم عىىن انحىىراف أحىىد أو بعىىع المتريىىرات النقديىىة عىىن 
الاتجىىاه العىىام، تسىىبا اخىىتلالات ييكليىىة فىىي البنيىىة الاقتصىىاتية، أو تعمىى  الاخىىتلالات الموجىىوتة 
سابقاً، تؤتي لانتقال الاقتصات من مستوى توااني سائد إل  مستوىً تواانيٍ آخىر، ممىا يىؤثر على  

ارات اونتا  والاستثمار والاستهلا  والتمويل، أمىا بالنسىبة للتىواان النقىدي فهىو يحىدا التىواان قر 
 في السوق النقدي عندما تتساوى كمية النقوت المعروضة مع كمية النقوت المطلوبة.

لما تبين أنَّ سيطرة حالة التناان الفيري التحليلي على  شىكل وطبيعىة الصىدمات النقديىة وعلاقتهىا 
بىىالمتريرات الاقتصىىاتي اليليىىة يشىىير إلا أنىىه لا توجىىد حتىى  الآن تصىىورات ونمىىا،  تنبؤيىىة موحىىدة 
وثابتىىىه للصىىىدمات النقديىىىة، يُسىىىتطان مىىىن خلالهىىىا إطىىىلاق أحكىىىام معر يىىىة م ياريىىىة نهائيىىىة علىىى  
الصىدمات النقديىة وآليىة ترثيرهىىا، فمىا هىو صىىالح وفعىال فىي مجتمىع مىىا لىيس بالضىرورة أن يكىىون 
لذلق بالنسبة لمجتمع آخر، ويرتي ،لق من اختلاف الحاجات والموارت والسياسات النقديىة المتبعىة 
والبنىى  الاقتصىىاتية للمجتمعىىات والىىدول، فمىىا االىىت السىىيلة المعر يىىة فىىي هىىذا السىىياق مفتوحىىة، 

حيىىث أنَّ القىىائمين علىى  وضىىع ة، جابىىات عليهىىا غيىىر حاسىىمة، كىىون النتىىائج لىىم تيىىن موحىىدواو
السياسىة النقديىىة إن لىىم يحىىدثوا أي ترييىر فىىي سياسىىتهم وقىىراراتهم فىان الاقتصىىات عمومىىاً سىىيتحر  
حركة هبوطية، والسىؤال المطىروف فىي هىذه الحالىة مىا هىو الترييىر المطلىوا فىي السياسىة النقديىة 
ليتجىىه الاقتصىىات إلىى  المنحنىى  المطلىىوا )السىىيناريو المرغىىوا(م، وبىىالرغم مىىن محدوتيىىة الخيىىارات 
المتاحة التي مىن الممكىن القيىام بهىا لتفىاتي الصىدمات النقديىة أو امتصاصىها إلا أن المىر يبقى  
مرهوناً بمىدى صىحة وفاعليىة التوات الاقتصىاتية المسىتخدمة وتوقيىت اسىتخدامها، وقىد يسىتررق 

 للترثير عل  العوامل الجوهرية والساسية وحداا التريير المطلوا.المر وقتاً 
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 الثاني الفصل  
 لمتغيرات الاقتصادية الكلية ا 

 تمهيد:
يددددالاقتصاد ادددد اتصواهددددقتصوددددداصعةتصاد ادددد ا يتتص ددددايتصولمدددد ت ت  دددد تي دددد  ت    دددد وقتصو    ددددةص ت

فددددقتتتمالاعدددد تصاد ادددد ا يتصواهودددديتيااددددم  ت دددد ل لاعاتم ا مددددات تددددااتمادددد و تص  د دددديتصاد ادددد ا يت
صو ج  ادددد  تصو ة همدددديتن،ددددةتصوددددشمه تتجدددد وة  تمددددهتاددددمتتصر  دددد  تنهدددد تصو دددد اتصوادددد  توه    ددددةص ت

تصو م يهت د ةت هوً تفو  تي ل  تت صاد ا ا يصو اصلاقتتتصاد ا ا يتصواهويتي هتصو و لاص تصوماةعيت إاتأنَّ
تصولدةعدد  تتتا ددد تتظددات تتفددق دداآتيوودديتن ه دد تتصودداتلاتصوددي تتاا ددتتفددقتمم ادداتصوتودد  تصاد ادد ا ي

مدهتصوردةتلا تإ دةص تتأادم تأخدة تتإود تمة هديتمدهتيصاد اد ا تتص  د يتتما و تتتتمالاتتصاد ا ا ي
لاجددددوتتمددددالاتعددددي تتت ةك  دددد تن،ددددةتصوددددشمهتتتوه    ددددةص تصاد ادددد ا يتصواهودددديتادددد ماتتته دددداتايلدددد مو قت

ميتم زصآتصاد ا ايانت ت توانتتتت تتصو    ةص ت    اصثتصوس  قيتتصولا قي تقا  تتمس ةص تنه ويتممسَّ
تأخددديت اددد هتصان مددد لاتصو لمددد تصوةع  دددقتت دةعددد  تت  ددد   مدددهتخدددلاآتصي اددد لاتتلآووددديتن ه ددد  تت وددد 

تن هوديتصو لد دةتصواه دقت تتصاد ا ا تفقتينتتص اتتت ،داأتيا دمتمج انديتمدهتتتص ملادً تمدهتفادة تأنَّ
مدهتتصو قااات  و امهت  تتصو    ةص  تتمهتث َّتت متمج انيتمهتصاف ةص د  تتتو،و نصو اةعم  تت

تددد َّتتصاي اددد اتندددهتصو اق ددداتتصو  ددد    تتخدددلاآتتجةعددداتصواصددددمتتصو مسدددووتفدددقتيلددد  تصول ددد   تتصولدةعددد  ت
تصو م ا تتتأ ستصا  ق  تمهت   تصو    ةص تصاد ا ا يتصواهويتتةاوصتعيصتصومااتوه ةك شتنه ت

تت.ة تصولدةع  تصوُ مس  تتتص ع وي

 وستتم معالجة هذا الفصل منْ خلال المباحث الآتية:
 ت.نةضتم   ةص تصوالاص يصو مت تص تآ:ت •
 .تنلاد   ت  و،لويتصاد ا ا يتوهاتآتصو الات يم   ةص تصوالاص يتصو مت تصوث  ق:ت •
ة صوث و :تصو مت ت • ت.توه    ةص تصاد ا ا يتصو الات يتصولدةع  تصوُ مس  

ت
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 الأول المبحث 

 عرض متغيرات الدراسة 
 معطيسسي   علسس الاقتصسسية   اءسسي    ونظر يتهسسي المعرفسس  نظيمهسسي البشسسر   تسسيخ   مسس  مرحلسس  كسس  تؤسسس 
 لكس وعليسه فسَّ    ،المرحلس  الايليس  مسستددا   مع  السيبق   المرحل   معيخف  فيه  تتداخ   الذيو   واقِعِهي،
 الاقتصسسسسسسية   للظسسسسسس ا ر للمتغيسسسسسسرا   مختلفسسسسسس  ومؤشسسسسسسرا   ومقسسسسسسي ي  مختلسسسسسس  فهسسسسسس  تيخ خيسسسسسس  مرحلسسسسسس 

 .والاجتميعي 

 : التضخم -2-1-1
 :التضخممفهوم  -2-1-1-1

 مسسسس  العد سسسسد  تصسسسسي   اقتصسسسسية   ظسسسسي ر  بيعتبيخ سسسسي التضسسسسخ ، لظسسسسي ر  والتعسسسسيخ   المفسسسسي ي  تعسسسسدة  
 لاخسستتف نظسرا   اختلفسس   والءقد سس ، كمسي الاقتصسية   بسسيلاختتلا   اختبيطهسي وباكسس  العسيل  اقتصسية ي  

 .فيه   حل    الذي الزم 
ف التضخم على أنه الارتفاع  1.ما دولة اقتصاد  في للأسعار العام المستوى في المستمر يعُرَّ

 ومستمر ف  المسست   العسيل لعسسعيخ  صسيحبه انخفسيا فس  ال يمس   كبيراختفيع    وُ عر ف أ ضي  بأن ه
 2.الا ي ي  للءق ة 
المسختمر  فخ  المسختوى ال خام  الزيخاي فخ   تتمثخ  اقتصخايةةظخاور  أنَّ التضخخم وخو   ويرى الباحث

 بخي  التخوانن  فوخدانو نخفخاض الوخو  الاخرا  ة ل  ، مما يؤييلأس ار السلع والخدمات ف  يولة ما
 القتصايةة. الوطاعاتمختلف 

 : أنواع التضخم  -2-1-1-2
تمتسي  ظسي ر  التضسسخ  اتعسدة واخستتف أن اعهسسي ولالسا بسسيختتف المَيسيخ المُعتممسد عليسسه للتمييسز فيمسسي 
ايءهسسسي،  يسسسر أ    ءيلسسسا خيتسسسي   يمسسس  تدمسسسع اسسسي  كسسس   سسسذأ اءنسسس اع و سسس  عدسسسز الءقسسس ة عسسس  أةا  

  : أت  كمي المعي ير بعض  عل  بيلاعتمية  للتضخ  المختلف  اءن اع اي  التمييز و مك وظيئفهي، 
  مي:   ي ذا الء ع م  التضخ  إل  ن ع ءقس  و : الأس ار على الدولة برقابة المرتبط التضخم •

 
1 - D.W. Pearce (Ed.), 2010, "The Dictionary of Modern economics", 6th ed., 

MacMillian, London, New York. 
 ، ةاخ وائسس  للءشسسر، الطبعسس  اءولسس ،والمصخخار " "النوخخوي، 2008خمسسزي  يسسسي ،  أخسسست ،، ،  ي سس عدمسس  جميسس  الدءسسيا  - 2

 . 277 :، صاءخة عمي ،  
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أ س   أو الدولس  تدخ  ةو   لعسعيخ المستمر الاختفيع ف  و تدسد (: المكاو )الظاور التضخم -  أ
 السسلع عسرا  فس  التغيسر مس  أكبسر اءسسب   الطلس    فس   الايتس   للتغيسر  نتيدس   لالسا،  تعترا   ع ائق

 اختفسسيع علسس  لاحقسسي   اءسسسعيخ فسس  الاختفسسيع  سسذا و ءسسسا   الطلسس   فسسيئض  تسسأرير بفعسس  والخسسدمي ، أي
 1المرن . الإنتيجي  الءفقي   أو اءج خ

 اءسسسسعيخ مسسس  فيهسسسي تمءسسسع التسسس  الايلسسس  تلسسسا  مثسسس  السسسذي التضسسسخ  و سسس : المكبخخخ   التضخخخ   - ب 
 الكلسس  الإنفسسي  مسس  تاسسد  وقيسس ة  ضسس اب  بفسسرا  تتمثسس  معيءسس  سييسسسي   إتبسسيع طر سسق عسس  ،الاختفسسيع
 الءقد سسس  الم جسسس ةا   جمسسسع مسسس  اءفسسسراة   مءسسسع لا لالسسسا أ    حسسسي  فسسس  ،الاختفسسسيع مسسس  اءسسسسعيخ وتمءسسسع

 2.لاحق وقت  في كبیرةشرائي   ق   إل  وتا  لهي

 3  مي: ن عي  إل  و ءقس : الإنتاج ة بالوطاعات المرتبط التضخم •
  لسد ت  السذي اءمسر الاسستهتكي  السلع أسعيخ  صي   الذي التضخ   و  :  الستهلاك   التضخم  -  أ

 .الاستهتكي  السلع  ذأ مءتد  لد  كبير  مؤقت  أخبيحي  عءه 
  لسد ت  السذي اءمسر الاستثميخ   السلع أسعيخ  صي   الذي التضخ  و  : الستثماري  التضخم  -  ب 

 اءخبسي  تضسخ  إ  الاسيلتي  كلتسي وفس . الاستثميخ   السلع  ذأ مءتد  لد  كبير   مؤقت   أخبيحي  عءه  
 مؤقتس  ي  أخبيحس معسه  خلسق والسذي الاةخسيخ حدس  عس  الاسستثميخ ف  الايتل  الز ية  بسب    ءشأ   ذا
 .كبير 
 :  مي ن عي  إل  التضخ  م  الء ع  ذا و ءقس :  التضخم حد  حسب •
 حتسس  اءسسسعيخ فسس  بطسس   بيختفسسيع  تصسس  السسذي التضسسخ  و سس (: الم تخخدل) الزاحخخف التضخخخم - أ

 بشسسك  اءسسسعيخ فيهسسي تتزا سسد  التسس  الاسسيلا   و شسسم  ،معتسسدلا   الكلسس  الطلسس   فيهسسي  كسس   فتسسرا   خسست 
 تاسيف  الايلس   سذأ ف  ،%(10 م  أق  أي) مءفرةا   خقمي    التضخ   معد    أخذ   حيث   ومت قع  بط  
 اءجسسس ، مت سسسسط  تعيقسسسداته  فسسس  اءفسسسراة   سسستخدمهي وبيلتسسسيل ، (الشسسسرائي  ق تهسسسي) قيمتهسسسي علسسس  الءقسس ة 
  4.المستقبلي  قيمتهي لاستقراخ لاطمئءينه  ولالا( الاةخيخ) ال يم  خز   ف   وكذلا

 
 الإسسسكءدخ  ، للءشسسر، الديمَيسس  السسداخ ،الكلخخ " القتصخخاي "مبخخاي  ،2008 ندسسي، ال  سسيب عبسسد أحمسسد،عل  مامسسد ،السسسر ت  - 1

 .289-288: ص ص ،مصر
 .202: للءشر، عمي ، اءخة ، ص وائ  ةاخ ،1 ط ،الكل " القتصاي "مباي   ،2010سيمر،  الهيةي،  عبد - 2
 .192ص:  اءخة ، عمي ، للءشر، مددلاوي  ةاخ ،2 ط والمصار "، "النووي  ،2000 جيس ، عقي  ،الله  عبد - 3
 .163: ص اءخة ، عمي ، للءشر، المصرفي  الدخاسي  معهد الكل "، للاقتصاي "مدخ   ،2004 مامد،  ،ع ا  - 4
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 عءسسد  أو الاقتصسسيةي، الانتعسسي  فتسسرا   فسس  التضسسخ  مسس  الءسس ع  سسذا  اسسد  : الجخخام  التضخخخم - ب 
 فس  وبخيتس  أخسر ، إلس  اقتصسية   مرحلس  مس  الانتقسي   أو  آخسر،  إل   اقتصيةي  نظيل  م   الانتقي 
 1.العسكري  والاحتت  والث خا   الاروب  تعق   الت  الفترا  

 :و مي التضخ  م  ن عي  اي  التفر ق  مك : الدول ة القتصايةة بال لاقات المرتبط التضخم •
 أي ةاخليسس  أسيسسسي  أو اقتصسسية   ع امسس ل نتيدسس     اسسد   السسذي التضسسخ  و سس : المحلخخ  التضخخخم -أ

 فس   يكليس  لاخستتلا   نتيد  أو المتبع   الاقتصية    السييسي    أو  المالي   اءس ا   بظروف  تتعلق
  2.الاقتصيةي الءشيط ةاخ 

 اختفسسيع بسسسب   المسسست خة  السسسلع أسسسعيخ ترتفسسع عءسسدمي الءسس ع  سسذا و ظهسسر: المسخختوري التضخخخم -ب
 اء مسسي   أو الطبيَيسس  الكسس اخ   جسسرا  فيهسسي العسسرا  نسسدخ  بسسسب   أو المءشسسأ، السسد  فسس  إنتيجهسسي تكسسيلي 

 الخسيل السءف  أسسعيخ اختفسيع عسد  ُ و   أكبسر،  اءسس    المسست خة   السلع  أسعيخ  ترتفع  وبيلءهي    الاقتصية  ،
 الءيميس  وبخيتس  لسه المسست خة  السدو  فس  السسلع أسعيخ لاختفيع اءار  السب   الصءيعي  الدو  ف 
 3ءهي.م
  4 مي: التضخ  م  ن عي   ءيك المَييخ  ذا حس  : القتصايي التاغي  يرجة حسب •
 فسس  ز سسية ال ء  الكيمسس ، التشسسغي  مرحلسس  قبسس  مسسي  اسسد   السسذي و سس : الحق وخخ  غيخخر التضخخخم - أ

 عسرا  فس    سية   قيالهسي الطلس     سية  أ    أي الإنتسي،،   سية  خست  مس  امتصيتسهي  مك   اءسعيخ
 .والخدمي   السلع

 الايلسس   سسذأ وفسس  ءنسسه الكيمسس ، التشسسغي  مرحلسس  فسس  الءسسيت  التضسسخ   سس : الحق وخخ  التضخخخم - ب 
 .المءتدي  قب  م  لتمتصيص  قيال   ير الفعل  الطل   ف  الز ية  تصبح
 السدخ   لاوي  علس  وكبيسرا   ح ي يسي   خطرا   طييته اي   ام  الا يق  أ    الء عي   اي   الد  ري   والفر  
 .المرتفع  الدخ   لاا   الطبقي   لصيلح الق م  الدخ  ت   ع و عية  الثيات 

 
 عمسسي ، والت   سسع، للءشسسر تسسفي  ةاخ ،1 ط ،الحديثخخة" القتصخخايةة والخخنظم "المفخخام م، 2013 الفتسسي ، عبسسد ا سسية ،السسسء خ - 1

 .  294: ص  ،اءخة 
 اءخة ، للءشسسر،  ز د مركز ،2 ط المال ة"، والمؤسسات والبنوك "النووي، 2006 عل ، م فق ،الخلي  الله، عبد  ،الطي ر  -  2

 .  134: ص
 295: ص لاكرأ، سبق مرجع الفتي ،  عبد سء خ، إ ية  - 3
 ،2006 القسسي ر ، والت   سسع، للءشسسر الفدسسر ةاخ ،1 ط الكلخخ "، القتصخخاي فخخ  "محاضخخرات، 2006 العربسس ، سسسيكر، مامسسد - 4

 .179: ص
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 :إل  المَييخ  ذا حس   التضخ  و ءقس : المصدر حسب التضخم •
 فس  التس ا    اخستت   س  الطلس   تضسخ  وخا  الرئيسس  السسب    ك   : الطلب  بذج  بف    تضخم  -  أ

 اختفسسيع إلس   سؤةي ممسي الكلس  الطلس   اسستيفي  علس  قسيةخ  يسر الكلس  العسرا   كس    أ  أي السس  ،
 1.الاقتصية  ف  لعسعيخ العيل المست   

المووارد  أصوحم   قیوم  عنود  التضوم  مو  النوو  هذا ویحدث : التكالیف ضغط  بفعل  تض    -  ب 

 فس   اختفسيع  علس    سءعك   و سذا  ،إنتيجيتهسي  فس   الز سية    فس     بمقسداخ  المس اخة   أسسعيخ  بزیومدة  الإنتمجیة
 المءشسأ  تكسيلي    سية  إلس   ؤةي ممي الإنتيجي  ف   الز ية   م   بأسرع  الإنتيجي   الم اخة    ذأ  تكيلي 

 فسسس  اختفسسسيع تسسس خ  فسسس  المسسسستهلا إلسسس  تامسسس  التكسسسيلي  فسسس  الز سسسية  و سسسذأ الإنتسسسي،، مسسس  وحسسسد  لكسسس 
 2.اءسعيخ

أنَّ ويخخرى الباحخخث أنَّ اخخختلا  الم خخايير المل تامخخد عليهخخا للتمييخخز بخخي  أنخخواع التضخخخم ة خخوي لكخخون 
وأخخخرى  عوامخخ  نودةخخة تفاعخخ  عخخ  الجوانخخب،  ي يخخنجم ومتاخخةبة الأب خخاي التضخخخم ظخخاور  مت خخدي 

والمال خخة والمصخخر  ة، حيخخث ينطخخوي فخخ   القتصخخايةة بخخالختلالت ارتباطخخ  م كل خخة، ويلخخك بحكخخم
ويبوخخى  المتزايخخد ، الأفخخراي بحاجخخات للوفخخا  كفايتهخخا وعخخدم الإنتخخا  فخخ  قخخوى  اضخخطرابجخخوورع علخخى 

جم خخع أنخخواع التضخخخم لكونخخ  يخخؤ ر مخخ  بخخي   التضخخخم الجخخام  الأكثخخر  خخ ولةي فخخ  السخخ طر  عل خخ 
باك  كبير على الوخو  الاخرا  ة للنوخوي، كمخا ة كخً خلخلاي م كل خاي فخ  القتصخاي، أو أنمخات كبيخر  

 ةص ب حلها ف  وقت قصير.

 س ر الصر :  -2-1-2

 :مفهوم س ر الصر  -2-1-2-1
  :الصرف سعر مفه ل ت ضيح ختلهي م   مك  الت  المفي ي  م  العد د   ءيك

 .3مبيةل  عمل  بأخر   ختلهعرف سعر الصرف بأنه السعر الذي  ت  م   ُ 
كمي ُ عبِّر سعر الصرف ع  عدة ال حسدا  الءقد س  التس  تسستبد  اهسي وحسد  مس  العملس  الماليس  إلس  

 .4أخر  أجءبي 
 

 والنظخخام الوضخخ   القتصخخايي النظخخام فخخ  ال خخام القتصخخايي "التخخوانن  ،2010، مهسسسدي الكسسر   عبسسسد سسستل ،سميسسس  آ  - 1
 .214: ص  ، 2010 عمي ، والت   ع، للءشر مددلاوي  ،1 :ط الإسلام "، القتصايي

 ،طسسراال  المفت حسس ، الديمعسس  مءشسس خا  ،2:ط ،الكلخخ " التحليلخخ  القتصخخاي "مبخخاي  ،2002 عمسسر، القيسسس  الطبسس ل ، أاسس  - 2
 .82: ص  ليبيي،

 .246ص:  مصر، الدار الجممعیة، "،التجارة ال ارجیة"، 2009 السربیتي،أحمد  ،السید محمد - 3
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التا   م  ق   شرائي  عيلمي  إل  ق   شرائي  ماليس ، أي اسستبدا  العمست  وُ عرف أ ضي  عل  أنه  
 .1اءجءبي  بيلعمل  ال طءي 

نهجخاي فكريخاي  تلاخكِّل   ولالرغم م  ت دي المفام م والت اريف لس ر الصر   ل أنها ويرى الباحث أنَّ 
 تنصب ف  م نخىي واحخد ، فه لأجلهاالتبس ط ة الت  وضل ات  ال لم ة و مع الغاةات  موحداي ينسجم  

عخخدي الوحخخدات مخخ  عملخخة م ينخخة واللانمخخة للحصخخول علخخى وحخخد  واحخخد  مخخ  عملخخة  والخخذي ةلمثخخ 
 حيثل تل د  حدى ال ملتي  سل ة ف  حي  تل د ال ملة الأخرى س راي نودةاي لها، ولالتال  فهوأخرى،  

رلط بي  القتصاي المحل  ولاق  اقتصايات ال الم، م  خلال م رفة التكال ف والأس ار الدول ة، ي
 بهد  تسهي  الم املات الدول ة المختلفة وتسويوها.

 أنظمة س ر الصر :   -2-1-2-2
عمرمفم الءظيل الءقدي الدول  العد د م  أنظمس  الصسرف بعسد انهيسيخ نظسيل واروتس   ووة و، حيسث أ   

العملس  بيلتءسسيق مسع واقسع نظسيل سسعر الصسرف المعيمت  الدولي  تؤةي ةوخا   يمي  ف  تاد د مسسيخ 
 المعم   به، وف   ذا الإطيخ  مك  التمييز اي  رت  أنظم  ترف عل  الشك  الآت :

 :نظام س ر الصر  الثابت •
 الإسسم  ق ل  ذا الء ع م  أسعيخ الصرف عل  تسدخ  السسلطي  الءقد س  فس  تاد سد سسعر الصسرف 

اسسي   بيلاتفسسي وبطر قسس  نظر سس   ماسسدة  إةاخ سسي   العمسست  اسسي   العتقسس والمايفظسس  عليسسه، حيسسث تكسس   
السسسلطي  الءقد سس  لمختلسس  السسدو  علسس  أسسسيص معطيسسي  اقتصسسية   وسييسسسي ، فيلدولسس  تقسس ل اتثبيسس  

 العمست  تعط  أ مي  كبيسر  لقس   العسرا والطلس  علس    معي ، ولالا ةو  أ     عملتهي عل  أسيص
 .2كمي    الاي  ف  نظيل الصرف الار اءجءبي 

تواج  السخلطات سو  أن  ف  حال اعتماي الدولة على نظام س ر الصر  الثابت، ويرى الباحث  
نت جخخة  ،الخخخارج  الخلخخ  خخ ولة فخخ  تصخخح    والجهخخات الرقاب خخة والإيخخرا  ة فخخ  الدولخخة النودةخخة

 .القتصايةةالداخل ة والخارج ة للس اسات   الأودا الت ارض بي  

 

 
 .203الوراق للنشر، عمم ، الأرد ، ص:  العلاقا  الاقتصادیة الد لیة"،، 2004فلیح، حس  ملف،  - 4
  .96، الجزائر، ص: 2دیوا  المطبوعمت الجممعیة، ط:"تقنیا  البن ك"، ، 2007الطمهر، لطرش،  - 1

 ةاخ تسسفي  للءشسسر والت   سسع، ،الأجنب خخة" بخخال ملاتالمال خخة الدول خخة والت امخخ   الإيار و ،2010عبسسد السسرحي    سسس ، ، ت فيسسق - 2
 .71ص:   ،عمي ، اءخة 
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 (:المرونة المويد  س ر الصر  المدار،)نظام الرقابة على الصر   •
، و كسس   اءجءبسس  قصسد بيلرقيبسس  علسس  الصسسرف وضسع السسسلط  الءقد سس  قيسس ة تسسءظ  التعيمس  فسس  الءقسسد 

تا    العملس  إلس   إل  أ    بيلإضيف ، اءجءب ف  ظ   ذا الءظيل تقييد حر   تصد ر واستراة الءقد 
 خست إنمسي بق اعسد وشسروط تفرضسهي السسلط  الءقد س  مس  و  ، كس   بصسف  مطلقس  لا  العمت  اءخسر  

بغيس  المايفظس  علس  اسستقراخ أسسعيخ  اءجءبس التأرير عل  ظسروف العسرا والطلس  علس  الصسرف 
تعتمسسد الدولسس  علسس  نظسسيل الرقيبسس  علسس  الصسسرف فسس  حسسي  خ بتهسسي فسس  السستاك  فسس  أسسسعيخ ف، و الصسسر 

الدوليسس ، فءظسسيل الرقيبسس  علسس  الصسسرف  تطلسس  تسس افر أجهسسز  تقءيسس  وفءيسس   اءسسس ا العملس  الماليسس  فسس  
 .1تؤةي إل  انتشيخ الرش   م  أج  تسهي  إجرا ا  التعيم  لالاا  فعيلي  عيلي ، حت  

( ةفسخخ  المرونخخة المويخخد  سخخ ر الصخخر  المخخدار،)الصخخر  نظخخام الرقابخخة علخخى ويخخرى الباحخخث أنَّ 
 واسخختغلالهم لخخدى المت خخاملي  القتصخخاييي الصخخر  سخخ ر علخخى التحايخخ  أسخخاليب  المجخخال لتنخخوع

 عند تطبيق وذا النظام.وال راقي  الص ولات  ، ووذا يزيد م للثغرات الموجوي  ف  وذا النظام

 :)2مم وَّ الل )س ر الصر  المرن  •
وفس  ظس  نظسيل الصسرف المسر   ،والعمست  ونظسيل تعس     اس طلق عل  نظيل سعر الصرف المر   ُ 

والطلس  علس  العمست  فس  أسس ا  الصسرف تتادة ال يم  الخيخجيس  للعملس  مس  خست  قس   العسرا 
اءجءبيسس  مسس  أجسس  تاقيسسق سسسعر الصسسرف التسس ا ن ، وتاقيسسق التسس ا   فسس  ميسسزا  المسسدف عي ، حيسسث 
 تادة سعر الصرف عءد المست   الذي تتس ا   عءسدأ الكميسي  المطل بس  مس  الصسرف اءجءبس  مسع 

 الكميي  المعروض .
م" وخخو أفضخخ  خ خخارلإ متخخاللإ لإعخخاي  التخخوانن لل ملخخة نظخخام سخخ ر الصخخر  "ويخخرى الباحخخث أنَّ  الم خخوا

والوضخخا  علخخى  ،وتوحيخخد سخخ ر الصخخر  ،الوطن خخة وتولخخ ع ال جخخز اله كلخخ  فخخ  الحسخخاب الجخخاري 
الت ويم ةحم  مخاطر السووط الحر لس ر الصخر  والتضخخم  أنَّ  مع عدم  غفالالسوق المواني،  

منخع تمويخ  المصخروفات وعجخز المواننخة بصخور  عامخة عخ   مخ  خخلال يا لم يتم يعمخ     الجام 
المركخزي بصخخور  عاخخوا  ة وغيخخر مبرمجخة، ووخخذا يتطلخخب تولخخ ع  المصخخر طريخق السخختدانة مخخ  

تحخول ، و عجز المواننة  لى أقصى حد وكذلك توفير قنوات تمويل ة غير تضخم ة لإيار  السخيولةي 
 

مدلسس  اقتصسسية ي  شسسمي  إفر  يسسي،  ،"التوخويم وإعاي  المرونةالدينار الجزا ري بي  نظرية أسلوب " ،2006 مامد،  ،خات    -  1
 .241:صالدزائر، جيمع  الشل ،   ،04العدة 

2 - Abdol S. Soofi, 2009, "China's exchange rate policy and the United States" , trade deficits, 

Journal of Economic Studies, Vol. 36 Iss 1 , p:36. 
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الدولخخخة  لخخخى بخخخا ع  خخخا لإ للنوخخخد الأجنبخخخ  لتمويخخخ  واريات السخخخلع السخخخترات ج ة بواسخخخطة الوطخخخاع 
 .  الخاص

 :1الأنظمة الوس طة لس ر الصر  •
بسسيقترا  أنظمسس    RIENHARTو WILLIAMSON وعلسس  خأسسسه  الاقتصسسية ي قسسيل العد سسد مسس  

ال سسسسيط  التسسس   اءنظمسسس و طلسسسق عليهسسسي اسسسس   ،تسسسرف تقسسسع مسسسي اسسسي  أنظمسسس  الصسسسرف الثياتسسس  والمرنسسس 
البلد لم اجه  الصسدمي  الخيخجيس  والتس  تضس   لاقتصية  اعتبر  بمثيب  أنظم  ترف تعط  فرتي  

 .ريات  وعءيتر مرن  عءيتر
  وتب اي للظخرو  أن  لبالنظام الثابت،  ظهر مرونة أكثر موارنةي النظام الوس ط ةل ويرى الباحث أنَّ  

بمواجهخخخة  ةسخخخم  يا مخخخاي  قخخخد لوخخخذا المسخخختوى مخخخ  المرونخخخة  الس اسخخخ ة والقتصخخخايةة للبلخخخد فخخخ نَّ 
السخوق،  ضخافةي لخذلك واتجاوات    الأموالالصدمات الناتجة ع  التولب الووي ف  تدفوات رؤوس  

نياي  وامش الت ويم غير كاف  للتحكم ف  الصخدمات، ففخ  حخال الصخدمات الوويخة يختم   قد تكون 
حتخخى ةصخخ   لخخى مرحلخخة التخلخخ  عخخ   ،الصخخر  بحيخخث ةصخخب  المجخخال أكثخخر اتسخخاعاي  سخخ رت خخدي  

 .النظام لصال  الت ويم الكام 

 س ر الفا د :  -2-1-3
 :س ر الفا د  مفهوم  -2-1-3-1

 مس  المت قعس  للعيئسدا   الايليس  ال يم  لاسيب    ستعم   الذي  الخص   معد ُ عر ف سعر الفيئد  بأنه  
  والعكس اءوخا  الميليس  أسسعيخ انخفسيا  إلس  ؤةي سُ  الفيئد  أسعيخ اختفيع أ    حيث   ،اءوخا  الميلي 

 2.تايح
اءمس ا  المقترضس  لفتسر   مءيس   السعر الذي  دفعه المقترض   لقسي  اسستخدامه   كمي ُ عر ف عل  أن ه

 سسسعر الائتمسسي  ولكءسسه  ختلسس  عسس  أسسسعيخ السسسلع والخسسدمي  بأنسسه لسسي  سسسعرا    طلسسق عليسسهو  ،معيءسس 

 
-171ص ص: ، السسداخ الديمَيسس ، مصسسر، "تحليخ  جز خ  وكلخ  للمبخاي   - النظريخة القتصخايةة"، 2000عبد المطل  عبسسد الاميسسد،   -  1

173 . 
 للءشسسسر الايمسسسد ةاخ ،المسخخاومة" الاخخركات أسخخهم عوا خخد علخخى وأ خخرع المخخال  "الأيا  ،2010مامسسس ة،  الخطيسس ، مامسسسد - 2

 .86 اءخة ، ص:  والت   ع، عمي ،
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اءسسب   ر عءسه عسية   عبس  و ُ  ،والمبلس  المقتسرا  وإنمي    سعر نسب  اي  التكلف  الءقد س  للقسرا   مطلقي  
 1.مئ    لسء  واحد 

 التخث ير الدولخة تسختط ع التخ   النودةخة  الس اسخة  أيوات  أوم  وو أحد  س ر الفا د   أنَّ ويرى الباحث  
 ر  سخاي  متغيخراي  ةل خد ولخذلك السختثمار، حجخم ف  يؤ ر أنَّ  كما القتصايي، النااط  على  خلال   م 
  الدول . التموي  مستوى  على الأموال رؤوس تدفق حركة على التث ير ف 

 الفا د : س ر وظا ف  -2-1-3-2
 2بيلآت : الفيئد  سعر وظيئ  أ   تتمث 

 مسسي و سسذا العدز سس ،  يسسالإنفيق ال حسسدا   إلسس  المسسدخر  نفيقيسس الإ ال حسسدا   مسس  اءمسس ا  تسسدفق ضسسمي  -1
 الإنتسسسسي، تءشسسسسي  إلسسسس   سسسسؤةي اسسسسستثميخ   ء سسسسراا  اسسسسستخدل إلاا السسسسذي ةخسسسسيخالإ   سسسسية  علسسسس   شسسسسدع

 .البطيل  معدلا   وتخفيض 
 المسس اخة  اسسستخدال فسس  أكبسسر كفسسي   الاسسر  المءيفسسس  تسسس ة ي التسس  اءسسس ا  فسس  الفيئسسد  سسسعر  اقسسق -2

 .الاستثميخ   المشروعي   نا  الميلي  اءس ا  ف  اءم ا  ت جيه خت  م  الاقتصية  
 أ   مكس  وبسذلا الءقس ة، علس  الطلس   علس  تسؤرر التس  اءسيسسي  المتغيرا   م  الفيئد   سعر  ُ عد  -3

 .عليه والطل   الءقد  عرا  اي  الءق ة  س    ف  الت ا     اقق
 السسدول ، المسست    علس  اءمس ا  تسدفق علس  التسأرير فسس  الرئيسس  المتغيسرا   مس  الفيئسد  سسعر ُ عسد  -4

 خ  وبقسسد  اءمسس ا  تسسدفق علسس   افسسز لالسا فسسَّ    اءخسسر   بيلبلسسدا  مقيخنسس    السد  فسس  الفيئسسد  سسسعر اختفسسع فسَّلاا
 :لسببي  ولالا ،قين ني   به مسم  

 البلسد  فس  أم الهسي اسستثميخ علس  اءخر   البلدا  ف  المقرض  ال حدا   الفيئد  سعر  اختفيع   شدع  -
 .فيئد  سعر أعل   عط   الذي
 وبسسعر للإقسراا  أخسر   مصسيةخ عس  التفتسي  إلس  المقرضس  ال حسدا   الفيئسد  سسعر اختفسيع  دفع -

 .اءخر   البلدا  م  أق  فيئد 

 
1 - William A. Allen, David G. Dickson, 2002, "Monetary policy, Capital flows and 

exchange rates",  Essays in honour of Maxwell fry, Routledge, London, , p:88. 

 ، 1 : ط والت   سسع،  للءشسسر الفدسسر ةاخ الريخا"،  وت خر  والبور خات والبنخوك الفا خد  "سخ ر، 2013، مءسسس ، مامسسد العيط ،  عبد لاشي ،  -  2
 . 156-152ص ص:    مصر،   ، القي ر 
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 الس طء  الاقتصسية  ت جسه أ  السس    فس  الفيئسد   سسعر  علس   التأرير  خت   م   الاك مي    تستطيع -5
 تسسسستطيع الكسسسسية  أو الركسسس ة  مسسس   عسسسين  السسس طء  الاقتصسسسية  كسسسي  فسسسَّلاا لسسسه، المرسسسس م  السييسسسس  وفسسسق

 أو الاسستثميخي  نفي الإ وتءشي  الفيئد  أسعيخ عل   للضغ   السييسي   أةواتهي  تستخدل  أ   الاك مي  
 .الاستهتكي  السلع عل  نفي الإ
 : النمو القتصايي -2-1-4

 مفهوم النمو القتصايي:  -2-1-4-1
مت سسس   قصسسد بسسيلءم  الاقتصسسيةي حسسدو    سسية  فسس  إجمسسيل  الءسسيت  المالسس  بمسسي  اقسسق   سسية  فسس  

 1نصي  الفرة م  الدخ  الا يق .

علسس  أنسسه حسسدو    سسية  مسسستمر  فسس  مت سسس  السسدخ  الفسسرةي الا يقسس  مسسع مسسروخ  أ ضسسي   كمسسي ُ عسسر ف
 2قصد بمعد  الدخ  الفرةي الدخ  الكل  مقس مي  عل  عدة السكي و. الزم ، و 

 ارتفاع  نتا  السلع والخدمات ع   ر   بِّل تل   تراكم ة   ويرى الباحث أنَّ النمو القتصايي وو عمل ة
الأساس ة الإنتا   عنا ر  فتر   باستخدام  استب اي    خلال  مع  محدي   التضخم    أ رنمن ة 

 الفري. مة اة ورفع مستوى  لبطالةا خفض م دلت و رلال الأ نياي   بما ةسهم ف القتصايي، 

 القتصايي: النمو مواي ً  -2-1-4-2
 مسي علس  التعسرف طر قهسي عس   ست  التس  والمعي ير ال سيئ  مختل  الاقتصيةي الءم  مقي ي  تمث 
 فس  الءم  معد  قييص ختلهي م   مك  الت  ال سيئ  تلا أي نم  اقتصيةي، م  المدتمع  اققه
 3عيل. وبشك  مي ةول 

 :"GDP"الإجمال  المحل  الناتج •
 المتمثس  الاقتصسيةي لسعةا  السداخل  لل يسيص المتئ  المؤشر  "GDP"الإجميل  المال  الءيت ُ عد 
 القس م  السدخ  نمس  مَييخ استخدال  مك  الاقتصيةي، الءم  قييص الءم  الاقتصيةي، وبهدف ف 
  عك  الاقتصية  ف  فيلءم ،  ريات  وبأسعيخ الد مي خت  فتر  معيء   ءتده الذي الإجميل  الءيت  أو

 
السسسداخ الديمَيسسسس ،  يراسخخخة نظريخخخة وتطب ق خخخة"، –"التنم خخخة القتصخخخايةة  ، 2008عديمسسس ، مامسسسد عبسسسد العز سسسز، نيتسسس ، إ مسسسي  عطيسسس ،  -1

 . 71الاسكءدخ  ، مصر، ص: 
 . 11الداخ الديمَي ، الإسكءدخ  ، مصر، ص:    ، "اتجاوات حديثة ف  التنم ة"،  2003 مامد،   ،  عبد القيةخ -2

3 - Fidelis Ezeala- Harrison, " Economic Development : Theory and Policy Applications", Greenwood 

Publishing Group, Inc, USA, 2006, p: 6. 
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  سذأ الإجميل (، والتغيرا  ف  معد  اسستخدال المال  الءيت  ت سع (الإنتيجي  الطيق  ف  الز يةا  
 للسلع الإجميلي  ال يم  الس قي  "GDP"الإجميل   المال  الءيت  مث  ُ ، كمي الز ية ( نسب  (الطيق 

 بسء  واحد . تقدخ معيء  فتر  عل  مد الد مي   ءتدهي الت  الءهيئي  والخدمي  

 المتوقع: الكل  الووم  الدخ  •
 لسد   كس    فقسد  الفعلس ، ولسي  المت قسع السدخ  أسسيص علس  الاقتصسيةي الءمس  قيسيص البعض   قتر 
 مسي إلس  إضسيف  الكيمءس ، ررواتهسي مس  لتسستفية  المختلفس  الإمكينيسي   لهسي تس فركيمء  و  م اخة  الدول 
 تلسا الاعتبسيخ بعسي   ؤخسذ  أ  الاقتصسية ي  بعسض  الايلس    تس   سذأ فس  تقءس ، تقسدل مس  الغتسه

 1الدخ . حسيب  عءد  المق مي  

 الناتج: أو الدخ  م  الفري نصيب متوسط •
 بعسي   أخسذ  السذيو  الاقتصسيةي، لسعةا  الدوليس  المقيخنسي   ء سراا  الءمس  مؤشسر عسية   سستخدل
 م  أسرع بمعد  ،بيءحر   أو السكي ، نم  معد  إل  نسب    الإنتي، عل    ية  البلد  قدخ  الاعتبيخ
 المالس  الءسيت  مس  الفسرة  نصسي   مت سس  اسستخدال  ست  الصسدة،  سذا السسكين ، وفس  الءمس  معسد 

  سذا  شسير للسسكي ، حيسث  العيمس  الرفي يس  الاقتصسية   ةالس  ل يسيص كمَيسيخ الا يقس  الإجمسيل 
 2البلد. ف  م اط  لك  المتيح  والخدمي   كمي  السلع إل  المؤشر

 و ءيك مفه مي  للدخ  الفرةي:

 3النودي: الفريي الدخ  -
 :كمي  أت  للبلد  الءقدي الفرةي الدخ   قدخ

الدخ   الق م   بيءسعيخ الديخ   
إجميل   عدة  السكي  

   متوسط الدخ  الفريي النودي =  

 فَّنسه السسء ، خست  المءتدس  الءهيئي  والخدمي    سيوي ال يم  الس قي  للسلع الق م  الدخ  أ ، بمي
 : أت  كتيب  مي أ ضي    مك 

 
 نظریخة دراسخا   :الاقتصخادیة التنمیخة  "، الوهوم  عبود نجوم، علوي ، ونمصف عطیة، إیمم  العزیز، عبد عجمیة، محمد - 1

 .90-89ص: ص ،  ذكره سبق مرجع ،" تطبیقیة
2 - Fidelis Ezeala- Harrison , " Economic Development : Theory and Policy Applications ", op.cit, p: 

8. 
3 - T.R. Jain ; O. P. Khanna, Vir Sen, " Development and Environmental Economics and International 

Trade ", op.cit,  p: 26-27 
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ال يم  الس قي  للسلع  و الخدمي   الءهيئي 
إجميل   عدة  السكي  

 متوسط الدخ  الفريي النودي =    

كميس   : 𝑄:حيسث   : 𝑄 × 𝑃 تسسيوي  والخسدمي   ال يمس  السس قي  للسسلع أ    بمسي لالسا، إلس  إضسيف 
 والخدمي . السلع سعر  𝑃:السلع والخدمي ،

 : أت  كتيب  مي  مك  فَّنه 
𝑸∗𝑷

إجميل   عدة  السكي  
 متوسط الدخ  الفريي النودي =    

 عءسد  سس ا     رتفسع أ   مكس  الءقسدي الفسرةي السدخ  مت سس  فسَّ  ،ي  رياتس السسكي  عسدة  بقسي  حيلس  فس 
 (𝑃).اءسعيخ اختفيع أو 𝑄 الكمي  اختفيع

 لالا فَّ ، (𝑃) اءسعيخ مست    ف  فق  حدو    ية  نتيد  الءقدي الفرة  ةخ  ف  حدر    ية  إلاا
 المَيشس ، وبءسي   علس  مسست ا   انخفيا  وبيلتيل  لعفراة، الشرائي  القدخ  ف  انخفيا   عك  فق 

 .الاقتصيةي للءم  جيدا   مؤشرا   ُ عد  لا الءقدي الفرةي الدخ  مت س  فَّ  لالا

 1الحق و : الفريي الدخ  متوسط -
 كسذلا عليسه طلسق ُ  لسذلا بقس  رياتسي ،  (𝑃)مسست   السسعر أ  بسيفتراا  الا يقس  الفسرةي الدخ  خقد   ُ 

 .)المقيخن  سء  تمث  الت  (اءسيص سء  بأسعيخ أو الثيات  بيءسعيخ  الفرةي الدخ 

 عءسد  فقس  سسيرتفع الا يقس  الفسرةي السدخ  مت سس  فَّ  ريا ، السكي  عدة  بقي  حيل  ف  وبيلتيل ،
 معسد  ُ سسم  مسي بيسستخدال مبسدئيي   الاقتصسيةي الءمس   قسيصو  (𝑄)  والخسدمي   السسلع كميس  اختفسيع

 المعيةل  الآتي : طر ق ع  عليه الاص   و مك  الءم  البسي ،

 
 معسد  ل يسيص  سستخدل ولا متتسيليتي ، فتسرتي  اسي  السدخ  ف  الءم  ل ييص فق  المعد   ذا  ستخدل

 بيلطر ق  الآتي : (𝐶𝑀𝑐)المرك   الءم  السء ي  معد  حسيب   مك و ، الءم  المرك  

𝑌𝑁 = 𝑌0(1 + 𝐶𝑀𝑐 )𝑁 
 

1 - T.R. Jain ; O. P. Khanna, Vir Sen , " Development and Environmental Economics and International 

Trade ", op.cit,  p: 27. 
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𝐶𝑀𝑐 = √
YN

Y0

N   -1 

  :أ    حيث 
: 𝐶𝑀𝑐  المرك   الءم  معد . : 𝑁   سء  آخر و أو  اي  السء ا   عدة  فر.  

: 𝑌0 اءسيص لسء  الا يق  الدخ  مت س.  : 𝑌𝑁  سء  لآخر الا يق  الدخ  مت س. (𝑁)  
مت لأجلهخا،   تنسخجموخذع الموخاي ً  أنَّ  ويرى الباحخث   دلِّ مخع الغاةخات التطويريخة التبسخ ط ة التخ  قخل

حيخخثل أنهخخا قامخخت بتمثيخخ  النمخخو القتصخخايي فخخ  يخخك  م خخايلت رياضخخ ة انطلاقخخاي مخخ  المفخخام م 
تضخخمنها، بهخخد  تصخخم م أيا  تحليل خخة تفسخخيرية، تالأساسخخ ة للظخخاور  وال لاقخخات المتداخلخخة التخخ  

ممت لأجلهخا، مبت خد ي عخ  الت ويخد الخذي ةل يخق عمل خة الفهخم،  ل أنَّ الحكخم  تحوق الغاةة الت   خل
، وسخهولة كالتبسخ طوذع الموخاي ً فخ  التطبيخق ال ملخ  يتولخف علخى عخد  م خايير   فاعل ةعلى  

الستخدام والتطبيخق، والتكامخ ، والوابل خة للتتبخع والتو خ  لنتخا ج قابلخة للتحليخ ، ومخا ة زنوخا أو 
ينفيهخخا وخخو التحوخخق التجريبخخ  مخخ  يلخخك، ووخخذا مخخا ةمكخخ   ظهخخارع مخخ  خخخلال البحخخث فخخ  نتخخا ج 

  . التطب ق ةالدراسات  
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 الثاني المبحث 

 متغيرات الدراسة وعلاقتها بالبنية الاقتصادية للدول المدروسة 
اليتغيتت اا اتصتدتتاالم ال للتتم ا بصتبتتا لاتتال ية اتصتدتتاالم  حتت  مازالتتا ائلتتالم الية التتم ال  تت   

مفت حتتم اابالاتتاا اميتت  م وتت ممك ا لتت  ل تت ت خت  التتلا  تماتتة ت ببتتاا ابتيا لتتم ا  االتتم  للتتلا 
فتتك يريتت  متتو ائحلتتات ت ا ك ت لتتليا خنتت   اصان نلتتم اللالتتلم ااصتدتتاالم متفااتتتم  متتو حيتت  ائال  تتم

ا لت   كمع لاةضتبا اللا هةه تت افق القلم االيةايي  اتصتداالم الةامم ااتلت اتلجلاا اليُت بةم فك 
لاال مم مو خت  البلف ي لا ااحلاً اااض اً اه  ت بل  الي ارا اتصتداالم االتخلامبا لاكفاءةٍ خك ت ك 

ق لتتتتل  ا لااليبالتتتتم إلتتتتة  اليتغيتتتت اا بتتتتيو  فبتتتتم الةبصتتتتمإت خت  الت ليتتتتع الةليتتتتك الي ضتتتت  ك االيُةيتتتت 
خلتت  هتتةا اليب ت  ت ليتع  لتيتم فتكك ابيتاءً  لتتة  لت  اتصتدتاالم ال للتم اال يتة اتصتدتتاالم للتلا 

 .انت اء متغي اا اللرالم ا بصتبا لاال يلم اتصتداالم لللا  اليلرالم

 :بالبنية الاقتصادية للدول المدروسة التضخمعلاقة  -2-2-1
لُةل التضخم مو بيو خهم اليشكبا اتصتداالم التك  انتا امازالتا تةتانك ميبتا يافتم اا  الةتالم 

االيت لمتتم  لتتة حتتل لتت اءك امتتا يم تتل اتهتيتتا  ببتتةه ال تتاه ة ع ااا تتم متتو  تت ف  تتيا  الياملتتم 
ال ت ار االبتاحريو اتصتدتتااييو ع خنبتا تُ تل  التتبً اصتدتاالاً يتتاا  إلتة ف تلات التتت ازت بتيو مختلتت  
ال طا تتاا اتصتدتتاالم ال للتتم اللااللتتم االخاربلتتم لادتتفم مبابتت ة خا ميتت  مبابتت ةك لاا تبارهتتا  تتاه ة 
ايياملكلم تَ ل  فك صطا  مةيو ابو ب مةيوك نابم  و تفا ع   امع ن للتم ايلكللتم لت  ات متا 
تتةل  آ ارها اتصتداالم ااتبتيا لم إلة لاقلم ال طا اا ائا   اب  فت ة زميلم مةييم امو  تم 
 إلتتة اتصتدتتاا التت  يك يكتتع ييتلجتتم للةيللتتم الت اكيلتتم لبتتةه ال تتاه ةك ا لتتة هتتةا ائلتتا   تتيفبا
الخ تت اء اتصتدتتااي ت ي تتاه ة متةتتلاة ائلاةتتاا امتشتت بم الج انتتبك تريتت  ال ريتت  متتو التوتتا تا متتو 
الياحلم الي   م االتط لقلمك تجةع ميبا ن طتم بتل  تتطلتب التشتخلف لادتفم حقل تم لية فتم آللتاا 

 .الت كم فيبا خا ال ل مو آ ارها مي  الي م ب فيبا

 لاشتكع ي يت كإلة تفتاصم مةتلتا التضتخم  سورية لة خاا ال  ب    وبالعودة إلى الدول المدروسة
لتتة   ت ابتتع ييتتا خاا ال تت ب إلتتة كاتصتدتتاا التت  يك مابتت اا   ل لتتم لتتتله ر  نتلجتتمً ايتتات  لتت  

ائ ت  فتك  امتا لتةل  متو لاتال ك اللي ة الو ر م م ابع الةيبا ائبي لم إلة موتت  اا يلالتلم    ف
 فتتك تغيتت اا خلتتةار الوتتلع االختتلماا تةتتللأ حوالتتم ئلتتم  خت  حيتت   كارتفتتا  اليوتتت   الةتتا  ل لتتةار
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الة  بتتاا اتصتدتتاالم اليف اضتتم  لتتة لتت ر م إلتتة تفتتاصم الخلتتع فتتك  ك ييتتا خلتتبيا لتتة  الدتت ف
 اليدتتت فخبتتتار  مصررررفتتتك ا ك مةتتتل  التضتتتخملتتتتم ي  لتتتلباً فتتتك اااتصتدتتتاالم اليابتتت اا مختلتتت  

ضع إطار استهداف التضخم رسمياً لتعزيز السياسة "و الي يم  اليد     احمً إلة  مم   لتة 
افك ل يع الت    ا ار م ت تلتبلاف التضخمك ك النقدية بمجرد استيفاء المتطلبات الأساسية"

 تتلة خهتتلاف انت اللتتم للتضتتخم يتتتم لاتتاا بت  تتو  2017اليدتت   فتتك  تتا   الي يتتم   اليدتت فصتتا  
ت قل بتتا تتتلر جلاً حتتتة لدتتع اتصتدتتاا إلتتة اليةتتل  اليوتتتبلف للتضتتخم فتتك ائبتتع اليت لتت  اات 

ا الولالتم بتبل كيتا  ك1ت لباا ي ي ة اليا يتةلق لاالتضخم االيشاط اتصتداا   لة اليل  ال دي 
ن ت  التتبلاف التضتخمك ا لت    ت  حيت  تتم  اتتجتاه   بتةر اًك  ت ت تً   2010 ا     الجزائرالي للم فك  

االيُةتتتل  لل تتت ار  2010الدتتتاار فتتك تشتتت  و الرتتتانك لةتتا   10/4لاتتتال  ار صتتتان ت الي تتتل اال تت    عيتةتتل 
 التتتتملخ تتتبس التتتتبلاف التضتتتتخم هتتت  البتتتلف اليبتتتا ك اليُةلتتتو للو عيبي بتتتب هتتتةا التةتتتل ا  2ك3/11

ائلتةار  لتتة اليتل  اليت لتت  خ  مةتل  تضتتخم  هتت  التت  ارالتضتخم  لاالتتتبلاف  دتل  ا  مكلتالي ل 
ت ت يم  ملن ل  الملل اممله    يد ف الجما   الي يم  ل ل يالجل  اللار فإت    لا لك 3%خصع مو 

ك 3 لمي( اإنيتا التتبلاف التضتخم   ت  امتدتاض فتا   الوتككلال بلت   لة ميس ال  ا  )اللار
لاشتكع ااضتس ميتة لتتبةيياا  الة اصتكالتضتخم فتك اتصتدتاا  ف تل  بت ا مشتكلم للعررا خمتا لااليوتبم 

ك حيت  بتبلا بلايتت  ارتفا تاً ي يت اً فتك خلتةار التيف  الختا ك االتة  خا  إلتة ارتفتا  ال  ت الةشت  و
الة ا تتل ائبي لتتم للةتت ا ك امتتو  تتم  تمايتتل  تت   الي تتل لايةتتلتا لتت  ةم لاالي ارنتتم متتع الوتتي اا التتتك 

مكاف م التضخم   ت  ائاااا ااابت اءاا التتك إلة  الأردنفك الي للم    مالولال  ييا هلفا   كلب ت 
إ  إت  ح  تتا للالتتم مكاف تتم التضتتخم نتتتا   إلجابلتتمك حيتتُ  ائرانتتكك  الي يتتم   اليدتت فل تت   ببتتا 

فتتتك  اليُتفتتتق  ليبتتتا متتتع  تتتيلا  الي تتتل التتتلالك خلتتتبمالتتتتما  ائرات لااا تتتبحاا الياللتتتم االي للتتتم 
ا لتت  فتتك  %2.5 اتوتتجيع خانتتة مةتتلتا للتضتتخم  اليلتتاً  ك اتصتدتتاا  لتتت  اراتالي اف تتم  لتتة 

 .2022 ا  
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 :علاقة سعر الصرف بالبنية الاقتصادية للدول المدروسة -2-2-2

فاصتيتتاء لتتلةم مةييتتم  تبتتاكلقلي طلتتب اليةتتامبا االيتتلف  اا اللاللتتم ابتت ا خااة لتوتت  تبا امقلالتتاً تت
ت ليل نوبم ال حلاا للةيلم الي للم  ل  الةيلم الي للمك بع يتطلب لا  لفع يليتبابمو بلل ما ت يتم  

لُةتتل ك حيتُ  اتصتدتاالم لاوتة  الدت ف إلتة الةيتبا ائبي لتمك اهت  متا لطلتق  ليبتا فتك ائابلتاا 
مجتا  اليةتامبا اتصتدتاالم اللاللتمك  فتكلة  الد ف مو خهم اليتغي اا اتصتداالم التك تتا   

 .   و اليكانم اتصتداالم لللا لةك  الةبصاا اليت الاطم بيو اتصتداالاا اللاللمك ييا لُة  لأ   إ  

الدتاار  تتو ا  سرروريةفتك  الةيتع بي تا  لتتة  الدت ف الي حتل  تتتم   وبرالعودة إلرى الرردول المدروسرة
تار خ  5787رصم  ر الم مجل  ال زراءص ار لاي بب  2006 مد ف ل ر م الي يم  مية خااا   ا 

لةيتتع بي تتا  لحيتت  نشتتما ال ابتتم  1ال تت ب  لتتة لتت ر مكبلالتتم  2011الغالتتم  تتا  ك 2006/ 12/ 20
تييما هةه الي حلتم  إ   كالد ف يملل ب لل م لاة  ال طا اا اليبيم فك اتصتداا   تةلا خلةار

اتصتداالم لا وب ائهيلم اليو لم لل طا    ف مختل  ل ع صطا  مو ال طا اا   لاا تياا لة 
تشتجلع لاةت  ال طا تاا اتصتدتاالم التتك ت توتب هت  ايتات البتلف  كالت  يك اااره فك اتصتداا 

انتبجتا ال ك متم اليدت  م للالتم تخ تل   مصررخما فتك ك الدااراا  خهيلم اا م اخهيبا صطا 
احتتتة  1991لتتة   تت ف الجيلتت  اليدتت   فتتك للالتتاتبا ل  تتبص البلكلتتك اتصتدتتاا  ميتتة  تتا  

ك ا لتتتت  ببتتتتلف ال ضتتتتاء  لتتتتة اليضتتتتارباا فتتتتك الةيتتتتبا ائبي لتتتتم ااا تتتتمً التتتتلاتر 2016 تتتتا  
ييا    ص اليد ف الي يم  اليد   ع لادفت  اليواا   و الولالتم الي للتم اضتب    ائم  ككك

لتت   الدتت ف ع  تتو اتنت تتا  متتو اتبتتا  ن تتا  لتتة   تت ف  ابتتا إلتتة لتتة   تت ف متت ت )تةتت  م 
ك ا لت  تماميتتاً متع بتتلء حدت ل   لتتة صت   متتو 2016يلت ( متع مطلتتع بتب  تشتت  و الرتانك لةتتا  الج

مللتتاراا ااترك ببتتلف  3لتتي اا لاقليتتم  4 تتيلا  الي تتل التتلالك لاشتتمت ب نتتام  تةتتاات بليتتل ليتتلة 
ال ضاء  لة اللال ة اابت ا لتة   ت ف ااحتل فتك اليدتارف االدت افااك ات ت   هتةا الي تا  متع 

 ملفتتك إ تتبحاا اصتدتتاا  الجزائررراالتتا ك ييتتا متتو ن تتا  متت ت إلتتة ن تتا  متتلار 2021مطلتتع  تتا  
 كلتكلالب عيفتك ب نتام  التةتل  تجوتلا التلالكك   اال يت  يلا  الي ل اللالك    مو ص ع  باملم مل  ممً 

 بيتت ا هتتةا ال  نتتام  إ تتبص ن تتا  لتتة  وياصتتل يتتات متتو بتت كاتنت تتا  ن تت  اصتدتتاا الوتت    لاغتت   
 متو  و ن ا  الد ف الرابا االت  ك ن   ن ا  الد ف اليت ت ابتتلاءً  التخلكمو اب    الد ف

 
 . 2006/ 12/ 20تار خ  5787ك ال  ار رصم ر الم مجل  ال زراءالجيب ر م الة بلم الو ر مك  - 1
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ااارة لتتتة   ل يتتيي تتا  بل  م التةتت   ارلتتا ت يتتا الجما تت ك ا لتتة إ تت   لتت  1994 تشتت  و ائا  لةتتا 
لتتتة  الدتتت ف  التتتت  ارالدتتت ف هتتت  ال فتتتا   لتتتة  التتتملاخ تتتبس خهتتتم هتتتلف لو ياركيالتتتل   تتت ف

ك ا للتت  فتتإت  اتصتدتتاا الجما تت    تت ف تط يتتق  تتلة خن يتتم لوتتة  الدتت ف ياريللتتل  الفةلتتك  تتكلال ق
ارتبطتتتا لاكتتتع م حلتتتم متتتو م احتتتع التييلتتتمك بلالتتتمً متتتو لتتتة  الدتتت ف الرابتتتاك  تتتم التتت ب  لاوتتتلم متتتو 

اصتدتاا فبت   العراقياتصتداا اخما  و  1الةيبا ا  تً إلة التة  م اليلار لوة  الد ف حاللاً.
خ  تغي  فك خلتةار  اإت   90%لةتيل  لة ااي اااا اليفطلم بيوبم ت ت ع  و   يياالجانب    خحاا 

لادتتتلمم الةتتت    اتصتدتتتاا ضتتتيو متتتا لةتتت ف إلتتتةالتتتيف  لاالوتتت   الةاليلتتتم لتتت  ات متتتا ييت تتتع خ تتت ه 
اانخفتتتا  لتتتة  الةيلتتتم  هتتتةه الدتتتلمم  تتتو    تتتق ز تتتااة مةتتتل  التضتتتخم آ تتتارات بتتت   كالختتتاربك
التتخلا  التلاتر ائم  كتك ي لتل  فتك  إلتةيت ببت ت  ائفت اا جةتع  لميتا    ببتاك  اف تلات الر تم  الي للم

فالتتلال ة هتتك  يللتتم إحتتب  الةيلتتم ائبي لتتم م تتع التتلال ةك ضتتيو متتا لةتت ف لا تتاه ة   يللتتم التبتتاا 
 اليدتتت فالتتتتي  ف تتتل  لرررنردناخمتتتا لااليوتتتبم  2كالةيلتتتم الي للتتتم فتتتك توتتت  م اليةتتتامبا االيبتتتااتا 

 ائم  كتككر لة  الد ف الرابا لللييار ائرانك م ابتع التلات  للالم  الي اف م  لة  الي يم  فك
 3.اخحل خهم م ت ماا الت  ار اتصتداا ال لك للولالم الي للمك ائلاللمال ييمة  تُةل اهةه الولالم 

 :بالبنية الاقتصادية للدول المدروسة علاقة سعر الفائدة -2-2-3

 لت  يتتق بلتتل  خ  فتتك الي للتتم الوتتلطاا  توتتتخلمبا التتتك اال لتتا ع ائاااا  خهتتم خحتتل  الفا تتلة لتتة  لُةتتل 
 ال للتتم اتصتدتتاالم الي   تتم فتتك الفا تتلة لتتة  مفبتت   تطتت ر ييتتا ااتبتيا لتتمك اتصتدتتاالم خهتتلافبا
 .اتصتداالم ائن يم تط ر مع مت افق لاشكع

ة تر يتتا خلتتةار لتت  2003الغالتتم  تتا   1980ميتتة  تتا   تتتم  الةيتتع وبررالعودة إلررى الرردول المدروسررة
اا تتااة إحلتتاء الةبصتتم ك االدتتيا ك المرا تتك  اانتتتاا اليتتاا  ال قل تتك لاشتتقل الفا تتلة ا لتت  لتشتتجلع

ص اراا مجل  الي ل االتوللف رصم  ا ب بيو لة  الفا لة ااتااار ابيو لة  الفا لة ااتلتريارك 
28/5/2005تتتتتتتتار خ  4ارصتتتتتتتم  5ك5/1/2004تتتتتتتتار خ  43ارصتتتتتتتم  4ك3/12/2003تتتتتتتتار خ  39

اال اضتتتتتتتلم  6
 

   .83، الجزائر، ص: (2022)المصرف المركزي الجزائري، التقرير السنوي للتطورات اققتصادية والنقدية اج الجزائر لسنة   - 1
العربيوة لعوام هم التطورات اققتصادية واقجتماعية اوج الودول ، التقرير اققتصادي العربج الموحد لأ2021صندوق النقد العربج،    -  2

(2020). 
 . (2022)لسنة   تقرير اللجنة اققتصادية اج الأردن، الأردنج المصرف المركزي  - 3
 .2003/ 12/ 3  إ تار خ / 39ال  ار رصم الجيب ر م الة بلم الو ر مك مجل  الي ل االتوللفك مد ف ل ر م الي يم ك  - 4

 . 2004/ 1/ 5  إ تار خ / 43ال  ار رصم الجيب ر م الة بلم الو ر مك مجل  الي ل االتوللفك مد ف ل ر م الي يم ك  - 5

   .28/5/2005  إ تار خ /4الجيب ر م الة بلم الو ر مك مجل  الي ل االتوللفك مد ف ل ر م الي يم ك ال  ار رصم  - 6
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افتك  تا  ك ن اط االيلييم لا تلاا ن طتتيو  لتة ال ت ا   4بتخ ل  مةلتا الفا لة اللا يم لا لاا  
الت   تتت  اليوتتتتي    لتتتة  يلتتتا التتتتك  ال تتت اراا لف الةليتتتل متتتو لالي تتتل االتوتتت مجلتتت خ تتتلر  2005

ال طتتتع ائبي تتتك فتتتك الوتتت   الي از تتتمك ييتتتا   لتتتة الطلتتتب الفا تتتلةك ميتتتا خا  إلتتتة تخ تتتل   ئلتتتةار
طاا الي للتتم ب فتتع لتتة  الفا تتلة فتتك بلالتتم لصامتتا الوتتك ييتتا ال  يلتتم لاالةيلتتماتااتتار   لتتةبتتجةا 

متع  اا تمً ا اايتلا ك   يللتاا  ا فم اصت ك تو  لت   ل يبتا ت صفتا   2011ال  ب  لة ل ر م فتك  تا   
الي يتتم   اليدتت فالتتتخل  ييتتا  كنوتت لاً  م تفةتتمالتضتتخم اخلتتةار  تت ف التتلاتر ليوتتت  اا  تمايتتل 

الي يتم   اليدت ف لتة صتان ت  فتك  لت  موتتيلاً  1975متو  تا    ا تبتاراً خااة لة  الفا تلة    المصري 
 علاتتب  إاارة لتتة  الفا تتلة تشتتج الي يتتم  متتو اليدتت فاالتتتبلف  1975 لسنن   120اليدتت   رصتتم 

تدتا ل اليختا   الي لطتم بت صةتاا  ابةتل  1كم ببتم ملتقلاال     إلة خلتةار فا تلة حق  اتاااراا 
ييتتا  كالي يتتم   اليدتت فائلالتتلم لتتل   ةا تتل فالتضتتخم صتت را لجيتتم الولالتتم الي للتتم رفتتع خلتتةار ال

إ تتار فتك  2كائلالتلم لةتيتتل  لتة مةتلتا التضتخم اليت صةتم الفا تلةموتار خلتةار   لتة خت   خكتلا 
 الجزائررررخ تتتلر بيتتت  التتتلالكك  اال يتتت  تتتيلا  الي تتتل التتتلالك  متتتو ص تتتع اا تتتبص البلكلتتتك اليتتتل   

اليتةلتتق لاتتماااا لتتي  الولالتتم الي للتتم اإ تتااة تي  تتع  9/4/1994بتتتار خ  94/16الي يتتم  ائمتت  رصتتم 
اتبةتا الوتلطم الي للتم  اليدارفك امو بيو خهلاف هةا ائم  إ تااة التت ازت لبلكتع خلتةار الفا تلةك

ا طتاء اار  ل يتالبتلف ائا  فتك التيب تيرتعي تلة خهتلاف  قيتت  مو خبتع ئلةار الفا لةك  ت      
 كالي يتم  فتك ضتب  ال ضتع الي تتل  اليدت ف وتتتخلم لفا تلة رلتيك  يوتة  ليةتل  إ تااة الخدتم

م ببتمك  ملتقلل لت   خلتةار فا تلة حق يتمكيخلةار الفا لة اللا يم االيل     ت     فك  البلف الرانك  تيرعا 
لت  م  م تالرالت  فتك تةم  البتلف تيرتعا  الفتا    لتة اتااتار  احلاا   عللتشج  واً لر   ت  ت  امبً 

فتتك انت تتا  خلتت    يةك يتتمتتا  ال لتتيكك لتتة  الفا تتلة لتغيتت اا امتتل  التتتجالام خلتتةار فا تتلة التجم تتم 
 فتتتت ة ميتتتة  العراقررريلةتتتانك اتصتدتتتاا  3كملتتتالي يتتتم  إلتتتة ائهتتتلاف اليبا  ل تتت اراا اليدتتت فاخصتتت   

االتتتك لتتم  كاااتتع الجبتتاز اليدتت فك اتلتتليا ال اا تتع الرابتتتم   يتت ةالوتتي لم المشتتكلم  متتوالتوتتةيياا 
البلكلتتتم التتتتك لةتتتانك ميبتتتا   اتتتتبتا اتخهيبتتتا  ئلتتتباب يريتتت ة امة تتتلة فتتتك اتلتتتتريارتماتتتة اارهتتتا 
 تتل  تتت ف  خلتت ا  ماللتتم  إلتتة ن للتتم لاااضتتافم خ كانتتا ااتتتبتا ماللتتم خلتت اء  كالة اصتتكاتصتدتتاا 

 
 . (1975)  لسنة  120  المصري رقم قانون البنك المركزي والجهاز المصراج  - 1
 . ( 2015) منشورات المصرف المركزي المصري، تقرير لجنة السياسة النقدية لعام  - 2
 .9/4/1994تاريخ  94/16منشورات المصرف المركزي الجزائري، القرار  - 3
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ك حيتُ  اتصتداا  لة الة  بةع خلةار الفا لة لل  لبا خ  اار فك التم ي    ائم   كان للم متط رة
خمتتا لااليوتتبم لليدتت ف  1كلاتتالجي ا  ات وتتمالي يتتم  الة اصتتك  اليدتت فالفا تتلة لتتل   خلتتةاريلكتتع خت  

لت  يتق هتلفيو لُشتكبت فتتك  ا لت ك لتةار الفا تلةئ لااتبتا  للالتم ت   ت صتا  ف تل  الأردنريالي يتم  
اتلتتتت  ار الي تتتل ك التتتة  ل تتتع فتتتك مُ لمتتتم خال  اتتتت ك االبتتتلف   لتتتةفتتتك ال فتتتا   مجيلبيتتتا ائلتتتا 

 ائلالتتتك لليدتتت ف تتتان ت الئحكتتتا  اليتتتااة ال الاةتتتم متتتو  التتت  ل  التتتة  لوتتتةة لل فتتتا   للتتت  اف تتتاً 
 بتاا لتة   ت ف التلييار ائرانتك   لتةالي اف تم  الهدف الأول:ك  اتةليبت   1971الي يم  لةا   

اايلا  لااللييار مُ ابع اايتلا   يتطلب اب ا هامش فا لة مب م لدالس كةيلم با لام لبااارك اهةا
احت اء الضتغ ط التضتخيلم اليابيتم  تو   امتع  الهدف الثاني:ك لاالةياا ائا  ك تلليا اللاتر

 2 .الي ا و ال  ة الش ا لم للاع  لةاااللم م تبطم لاالطلب الي لكك االي اف م 

 : بالبنية الاقتصادية للدول المدروسة النمو الاقتصاديعلاقة  -2-2-4
 ات كااتبتيا لتم اتصتدتاالم لل ت اه   مختلفتم  اماب اا   ام ايل   مختل   فبم  تار خلم  م حلم  ل ع
 اا تمً يتات  للت  ا  يا  مختلفاً  افبياً  ملل تً  لماة  بلخ االة  اتصتداا   اليي   مفب     ل    و  لشة 
 .ال اض  اصتيا فك

ي يتت ة فتتك ال يلتتم الت تلتتم  خضتت ارإلتتة  سرروريةخاا ال تت ب  لتتة  وبررالعودة إلررى الرردول المدروسررة
ال ب با لتم االتيف  االي تع االيةامتع االيتلت الدتيا لم  متو تتلمي  صطا تاا الطاصتم  كالبزمم ل نتاا

فتتك  ال  يتت رتفتتا  اتخ تت  ال تت ب فتتك  إضتتافمً إلتتةابيلتتع م  متتاا اتنتتتاا متتو متت اا خاللتتم م للتتمك 
 ي ي  رخا  إلة تله    اليوت راة االي للم خاا إلة ارتفا  يل  اتنتااك يع  ل   خلةار الييتجاا 

 ال ك متم اتختةا ف تل  لمصررخمتا لااليوتبم ك فك  جلم اتنتاا اان ياش فك اليات  الي لك اابيتالك
 ا متتو ابلبتتالتتتبلفابتت اءاا ميتتة بلالتتم ب نتتام  اا تتبص اتصتدتتاا  اا مجي  تتم متتواليدتت  م 

ك حيت  2016مع مطلع بب  تش  و الرتانك لةتا  بلخا  ليد   اليات  الي لك اابيالكز ااة حجم  
توتت  ع  متتو خبتتعإ تتار تة  تتع اللالتتم  لتتة هتتةا ال طتتا   فتتك لاال طتتا  الختتاض  ي يتت اً  خالتتا اهتيامتتاً 

لااتلت  اصاا الللت ر مك اف اً ل  نتام  اا تبص  ك التماماً  جلم اليي  اتصتداا  اتيشل  ائل ا 
إلة تط    اتي  ع مك نتاا  الجزائرلةا اصل   3كلت ويو مُياخ اتلتريار  ااتبتيا ك  اتصتداا 

 
 . ( 2018)المصرف المركزي العراقج، التقرير السنوي للتطورات اققتصادية والنقدية اج العراق لسنة   - 1
 /. 4، المادة /(1971)لعام   الأردنج المركزي للمصرف الأساسج  قانونال - 2
 . ( 2016)تقرير اللجنة اققتصادية اج مصر لعام   - 3
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اليات  الي لك اابيتالك متو خبتع اليبت   لااليشتاط اتصتدتاا ك ا لت  امترتاتً ل  نتام  اا تبص 
البلكلتتتك اليتتتل    متتتو ص تتتع  تتتيلا  الي تتتل التتتلالك اال يتتت  التتتلالك لاغتتت   اتنت تتتا  ن تتت  اصتدتتتاا 

تتلاع اللالتم متو اتب  إضافمً إلة الو  ك حيُ  ببل مةل  ني  اليات  ال قل ك ت وياً مل   اًك 
التةيا  للالم ن للم ت لةم لت فيم اليي  اتصتداا      ت ييبا ليجي  م مو ال ت ام  ل نةتاش 

فتك مجيتع للالتت   تغيت اا  إلتةصتاا  ي يت اً  للالتلاً تغي اً  2003 لاةل  ا  العرا ببل ا   1كاتصتداا 
الة اصتتك  لتتة  االتتتك تةيتتك فتتك مضتتي نبا إبتت اءاا توتتبم فتتك إ تتااة تشتتكيع اتصتدتتاا  كاتصتدتتاالم

 اصتتل   تتلا ال ك متتم الة ايلتتم الةليتتل متتو اتتفايلتتاا متتع اليي يتتاا اللاللتتم .خلتتا  آللتتاا الوتت   
إلجتتاا ال لتت   ليشتتاكع ا تتم الييتت  اتصتدتتاا  ا اليتيرلتتم لادتتيلا  الي تتل اال يتت  التتلالييوك لي االتتم 

تيفيتتتتة  تتتتلا متتتتو اابتتتت اءاا اتصتدتتتتاالم فتتتتك مختلتتتت  خابتتتت  اليشتتتتاط  تبةبتتتتا كاتصتدتتتتاا الة اصتتتتك
ائ تت  ال  يتت   الأردنيتتات للولالتتاا اتصتدتتاالم التتتك اتبةتبتتا امتتا زالتتا تتبةبتتا كيتتا  2كاتصتدتتاا 

 إنشتتاءاتلتتتريار اا تتم نشتتاط ال طتتا  الختتاض مرتتع  متتو حيتت  تشتتجلعفتتك ا تتم الييتت  اتصتدتتاا  
ت فيتتم اتلتتترياراا الي للتتم اابتتتةاب اتلتتترياراا  مالوتتم تشتتجلع اتلتتتريارك االتتتك تبتتلف إلتتة

االضتياناا اتبوتل  اابت اءاا التي ليلتم االتةت ف  لتة   ائبي لم مو اب  ت للم ال  افم الياللتم
3 .لبا االت ا   ائراتالف ض اتلتريار م فك 

 

 
 عام وتوجهات 2015 لعام والمالیة النقدیة التطورات حول ملخص، (2017)تقرير اللجنة اققتصادية اج الجزائر،   -  1

 .الخارجیة الصدمة ظرف استمرار في 2016
 . ( 2021)المصرف المركزي العراقج، تقرير اللجنة اققتصادية اج العراق لسنة   - 2
 -محور الاقتصاد الكلي  ،(2021)المجلس اققتصادي واقجتماعج الأردنج،  -هيئة تخطيط المملكة الأردنية الهاشمية  - 3

 ، عمان، الأردن.في الاقتصاد الأردني والنقدیة دور السیاستیَن المالیة
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 الثالث المبحث 

رة  للمتغيرات الاقتصادية المدروسة النظريات المُفس ِّ

 تحديد للمعلومة الأكثر دقة  المعرفة ليست عملية إضافة معلومات جديدة، بل هي في الواقع عملية 
خصوصنيهاا، واالهنالي فاني  البشنرخة تنايخ  منن مرحلة  كللأنَّ  كما    ،المعلومات المطروحة  بين  من

 فيننن  تهنننداخل والننن   واقِعِانننا، معطينننات  الاقهصنننادبة بًنننا   علننن  ونظرخاتانننا المعرفننني نظامانننا تؤسننن 
، واًا   عل  ذلك تمَّ تخصيص هن ا المبحن  المرحلة الحالية  مسهجدات   مع  السابقة  المرحلة  معايف

رةللحدي  عن   للمهغيرات الاقهصادبة المديوسة. الًظرخات المُفسِّ
رة النظريات -2-3-1  : التضخم لظاهرة المُفس ِّ

منننة هفسنننيرات التخهلننن    ظننناهرة اله نننخم نهيجنننة اخنننهقف الظنننروف الاقهصنننادبة السنننا دة خنننق ل المُقدَّ
تسع   مما أدى لظاوي عدة نظرخات ومفاهيم لا تهًاقض فيما بيًاا وإنما ،المخهلفةالفهرات الزمًية 

تحليننل  إلنن وفيمننا يلنني أهننم المنندايد الاقهصننادبة الهنني سننعت  ،لهقنندبم مفاننوم  ننامل وواسننع للظنناهرة
 :ظاهرة اله خم

 :  الكلاسيكية النقدية النظرية  -2-3-1-1
 تفسنير حاولنت  الهي الًقود  كمية نظرخة خق  من اله خم ظاهرةل تطرق   من  أو   الكقسيكيون بُعد  
 في الهغيرات  أنَّ  الًظرخة ه ه أصحاب   فيرى  الًقود،  بكمية وعققهاا للأسعاي  العام  المسهوى   تغيرات 
 1.نفساا واالًسبة د الًقو  كمية في  تهغير ال   الاتجاه نف  في تكون  الأسعاي

 إلنن  تحولننت  والهنني ،الهبنناد  بمعادلننة تسننم  الًظرخننة هنن ه ت وكاننن مراحننل ةبعنند  الًظرخننة هنن ه مننرت 
 :إل  فيشر تطرق  حي   ،كمبردج مديسة علما  أيد  عل  الًقدبة الأيصدة معادلة

 لان ه المفانوم الأساسني واعهبنره الًقنود  دويان سنرعة عًصنر فيشنر أضناف: النقودد  تداول  سرعة •
 منن معيًنة زمًينة فهنرة الًقند خنق  وحندة تندويها الهني المنرات  عندد  بأنن  تعرخفن   بمكنن  حين    الًظرخة
 2.والشرا  البيع لعملية نهيجة الزمن،

 
 .13العراية، الإسكًديخة، مصر، ص: الثقافية المؤسسة المختلفة، الاقتصاديات في التضخم  ،(2007)الرواي، نبيل،    - 1
 .83ص:  مصر، الجامعة،  باب مؤسسة والبندك، النقدد اقتصاديات  ،(2008)مجيد،  الموسو ، ضيا  - 2

https://www.hekams.com/?id=34323
https://www.hekams.com/?id=34323
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 الًقود  بين كمية العققة وتفسير لشرح تحليلية كأداة  تسهخدم فيشر معادلة:  فيشر  نظرية  مفهدم •
 1كالآتي: وهي للأسعاي العام والمسهوى 

MV= PQ 

:M  ولننةاالمهد  الًقننود  كميننة .:Q  المعننامقت  حجننم .:V الًقننود  تننداو  سننرعة .:P  العننام المسننهوى 
 .للأسعاي

 :  الكينزية النظرية  -2-3-1-2
 إلنن  ي يسننة بصننفة ياجننع للأسننعاي العننام المسننهوى  فنني الهغيننر أنَّ  يؤكنند فياننا جدينندة أفكننايا   كيًننز قنندم

 عًنند  والاسننهثماي الادخنناي يهسنناوى  عًنندماو  ،والادخنناي الاسننهثماي بننين والهفنناوت  الفا نندة سننعر تغيننرات 
 ينرى  ولكنن ،ثابهنة وتصنب  الأسنعاي تسنهقر الًقند  للسنعر مسناوخا    بكنون   الن    الهنوازني  الفا دة  سعر
 فننرق  وجننود  الممكننن حينن  أننن  مننن ،لقسننهثماي مسنناوخا الادخنناي بكننون  أن بال ننروية لنني  أننن  كيًننز
 أسنننماه منننا وهننن ا والاسنننهثماي، الادخننناي بنننين الهنننوازن  بعيننند  الننن   هنننو بننندويه الاخنننهقف وهننن ا بيًامنننا
 2.الاقهصادبة الوحدات  جميع طرف من المبالغ كل بشمل ال   وهو الفعا  الكلي بالطلب 

 : الحديثة النقدية النظرية  -2-3-1-3
 الًقنود  عنر   بنين الهنوازن  اخنهق  عن رعبَّ تُ  بحهة نقدبة ظاهرة اله خم أنَّ   المديسة  ه ه  يواد   يرى 

 كالمعهناد  سهًهاي للأسعاي العام المسهوى  في الزخادة أسباب  لهحليل محاولة  أبة  وأنَّ   علياا،  والطلب 
 يًبغني لا ولن ا) المهداولنة، الًقنود  كمينة فني الًمنو وانين الزخنادة هن ه بنين  إحصنا ية  عققة  وجود   إل 

 كما والخدمات، السلع من المعرو   وحجم الًقود  كمية بين  القا مة  العققة  طرخق  عن  فقط  البح  
 زخنننادة فننني تأثيرهنننا ضنننو  علننن  وإنمنننا الكقسنننيكية، صنننويتاا فننني الكمينننة المعادلنننة ذلنننك علننن  تنننًص 
 3(. نفساا الًقود  كمية من المحلي الًاتج من المًهجة الوحدة نصيب  مهوسط

 

 

 
 .114 :ص الجزا ر، الجامعية، المطبوعات ديوان والنقدد، العملة ،(2006)هًي، أحمد،   - 1
 . 37، لبًان، ص: للكهاب الحديثة المؤسسة ،النقدي الاقتصاد إلى المدخل، (2011) ودبع، ،طويد  -  2

3  - Murray, Michael J. and Mathew Forstater, (2017), The job guarantees and Modern 

Money Theory: Realizing Keynes’s labor standard, Binzagr Institute for Sustainable 

Prosperity, Palgrave Macmillan, p: 77. 



ِّرة للمتغيرات الاقتصادية المدروسة       الفصل الثاني: المبحث الثالث                النظريات المُفس 

 

66 
 

 :الحديثة النظريات  -2-3-1-4
 عكن علن   العنر   بجاننب   الاههمنام  الًظرخة  ه ه  ت مًت :  العرض  جانب  اقتصاديات  مدرسة •
 يواد  بنين ومنن العك ، لهثبت  فأتت  لله خم، تفسيره في الفعا  بالطلب  اههم  ال    كيًز  ب   أت   ما
 :1باا أتت  الهي الأفكاي أهم ومن" وا كي" "جيلدي جويج"  المديسة ه ه
 وأنَّ  ،طلننب  بخلننق عننر   كننل أنَّ  علنن  يننًص  والنن   أهميننة واعطا نن  سننا  قننانون  إلنن  الرجننو   -

 الاقهصناد ، الًشنا  فني الدولنة تدخل إل  ياجع الكلي والعر    الكلي  الطلب   بين  الكلي  الاخهقف
 الًقديون. يراه  ما مثل والمؤسسات  الأفراد  حرخة تقييد  إل  يؤد  الدولة تدخل ان حي  
 ،المعننرو  الًقنند  إلنن  ضننافةإ الأسننعاي ايتفننا  إلنن  تننؤد  ال ننرا ب  فنني الزخننادة أنَّ  اعهبننروا  -

 إلنن  بال ننروية الهكننالي  سننهؤد  هنن ه زادت  فكلمننا الهكننالي ، مننن تُعنند  المرتفعننة ال ننرا ب  أنَّ  حينن  
 .الأسعاي ايتفا 

سياسنننات لينننرى أصنننحاب هننن ه الًظرخنننة ضنننروية تحديننند الحكومنننات ل نظريوووة التدقعوووات الر ووويدة: •
 حهننن  بكنننون بامكانانننا ال ينننام ،المسنننهقبلية بشنننكل معلنننوم وواضننن  لننندى جمينننع الوحننندات الاقهصنننادبة 

مَ  إذا بالهوقعننات الر ننيدة مننن أجننل اتخنناذ القننرايات المًاسننبة، فمننثق   الحكومننة سننهقوم  الأفننراد بننأنَّ  عَلننِ
الاعهبنننناي فنننني سننننلوكام  المسننننهقبل سننننيأخ  الأفننننراد هنننن ه المعلومننننة بعننننين بزخننننادة عننننر  الًقننننود فنننني

 2العام للأسعاي. بشكل يهًاسب مع الزخادة الهي سهحدث في المسهوى  الاقهصاد 
 همنننا اله نننخم زخنننادة فننني ينيساسنننأ عننناملين هًنننا  أنَّ  تنننرى هننن ه الًظرخنننة :المؤسسوووية المدرسوووة •

 .3والًقابات العمالية الاحهكايات 
 وتقنننوم السنننوق، علننن  تانننيمن ضنننخمة انهاجينننة مؤسسنننات  لوجنننود  نهيجنننة الاحهكننناي بقنننع الاحتكوووارات:
 ،السننوق  فنني والطلننب  العننر   طننايإ خننايج الأسننعاي تحنندد  واالهننالي ،الأسننعاي تحدينند  فنني بالسننيطرة
 :الاحهكايخة الأسعاي لهكون  الاسهراتيجيات  من نوعين المؤسسات  ه ه وتهخ  
 السنوق  علن  والايمًنة السنيطرة أجنل من  الاسهراتيجية  با ه  المؤسسات   تقوم  :دفاعية  استراتيجية  -

 إلنن  المًهجننات  أسننعاي تخفننيض مننن خننق   وذلننك طرخقاننا عننن صننغير مًننهج أو مًنناف  كننل وإبعنناد 

 
 .193 ص: مصر، العراية، القاهرة، الًا ة داي ،والبندك النقدد ،( 2006)ها م،  محمد اسماعيل، - 1

 .195المرجع السابق نفس ، ص:  - 2
  .200المرجع السابق نفس ، ص:   - 3
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 المنننواد  علنن  والسننيطرة النننهحكمالإغننراق، و  سياسننة، و خسنننا ر تحقيننق إلنن  بالمًافسنننين يننؤد  مسننهوى 
 .مًهجاتاا عل  كبير طلب  بخلق المًافسين تحطيم أجل من والاعقم الدعابة، و والخام الأولية
 تبندأ السنوق  فني مكانهانا وتثبينت  الدفاعينة الاسنهراتيجية منن تًهاني  منا  بعند   :هجدمية  استراتيجية  -

 .ممكن يا  أقص  لاا تحدد  الهي الأسعاي بهحديد 
 زخنادة إلن  المؤسسنات  عخ نِ تُ  فانانا قوخنة الًقابنات   كاننت   كلمنا  أن   جالبرخت   يرى   :العمالية  النقابات
 علن  بحصنولاا الاحهكايخنة المؤسسنات  هني والهراكمنات  الزخنادات  هن ه منن  فالمسنهفيد   العمنا ،  أجوي
 .الأسعاي يفع خق  من وذلكإضافية  أيااح

أدا  ،الفتوورات الزمنيووة المختلفووة اخووتلاا الظووروا الاقتصووادية السووا دة خوولالأنَّ  ويوورا الباحووث
، وبووالر م مووو قصوودر فووروض بعوور هوو   النظريووات و همالهووا مفوواميمالنظريووات و ال هوو  لظهوودر 

تسوعى لتقوديم مفهودم  و نمواموو حيوث الجودهر، تتناقر فيما بينها  لا    بعر المتغيرات، إلا أنهال
مما يعنوي أنولا لا ينبغوي التمسور بفرأوية أو نظريوة عابتولا عوو التضوخم،   ، امل وواسع للظاهرة

فالنقدد ليست محايدة كما إدعى الكلاسيكيدن، ولا يمكوو النظور للتضوخم علوى أنولا  واهرة نقديوة 
بحتلا كما فعل النقدديدن لمجرد أنَّ قندات التضخم تتحودد بعدامول نقديوة كتغيور كميوة المعوروض 
النقدي وسعر الفا دة الاسمي وسعر الصرا، حيث أنَّ التضخم  اهرة اقتصوادية تتعورض للعديود 

 مو التجاذبات النقدية و ير النقدية.

رة  النظريات   -2-3-2  :لسعر الصراالمُفس ِّ
م البنناحثون والمفكننرون الاقهصنناديون العدينند   ،هفسننيرات حننو  تليننات تحدينند سننعر الصنننرفال منننن قنندَّ

ويغنننم  ،النننبعض جعلانننا منننزخج بنننين الاثًنننينو  غينننر نقدبنننةعوامنننل تبايًنننت بنننين عوامنننل نقدبنننة و الهننني و 
رخننات الهنني قامننت باعطننا  الهبنناين فنني الآيا  حننو  هنن ه الآليننات فقنند ظاننرت بعننض الًظالاخننهقف و 
 ومن أهماا:قواعد لكيفية تحديد أسعاي الصرف تفسيرات و 
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  :نظرية تعادل القدرة الشرا ية  -2-3-2-1

تًسب إلن  غوسنهاف الًماذج المعهمدة في تحديد سعر الصرف، و وأقدم د ه ه الًظرخة من أبسط  عتُ 
 :1لا ه الًظرخة صويتانو ، في العشرخًات من القرن الماضيكاسهيل 

إن الفكننرة الهنني بًيننت علياننا نظرخننة تعنناد  القننوة الشننرا ية بصننويتاا المطلقننة  :الصوودرة المقلقووة •
سلة معيًة منن السنلع والخندمات الهني نحصنل  الأسواق عًدما تكون تًافسية فانَّ   وهي بأنَّ   ،بسيطة

علياا من دفنع وحندة نقدبنة منن العملنة المحلينة هني نفن  السنلة منن السنلع والخندمات الهني نحصنل 
علياا في الخايج بًف  الوحدة الًقدبة بعد تحوخل العملة إل  عملة أجًبينة، بشنر  عندم وجنود قينود 

عننن الصننوية المطلقننة لًظرخننة  الآتيننةالمعادلننة  وتُعبننرجمركيننة وعنندم وجننود تكننالي  للًقننل بننين النندو  
 :تعاد  القوة الشرا ية

R = P/P* 

 :حيث أنَّ 

:R  ،سعر الصرف الح يقيP  :   بالعملة الوطًية، مسهوى الأسعاي المحلية مقوما  

:P* باحدى العمقت العالمية ي العالمية مقديا  امسهوى الأسع. 

 نظرية تعادل أسعار الفا دة:  -2-3-2-2
تُعبر نظرخة تعاد  أسعاي الفا دة عن العققة الهي تصل بين السوق الًقد  وسوق الصنرف، حين  
أنَّ مسننهوى معنند  الفا نندة فنني البلنندين بجننب أن بعكنن  الهغيننرات فنني أسننعاي الصننرف المًهظننرة، أ  

سننههوازن أسننعاي الفا نندة الدوليننة مننع الهغيننرات المهوقعننة فنني أسننعاي الصننرف، علنن  المسننهوى الكلنني 
الخنايج عنن  مرتفعنة فنيمردودبة حسب ه ه الًظرخة لا بمكن للمسهثمرخن الحصو  عل  معدلات و 

بالفنايق  تعوخ ن مكنن تح يقانا فني السنوق المحلني، لأن الفنرق بنين معندلات الفا ندة ينهم ب  تلك الهي
 .2بين سعر الصرف الآني وسعر الصرف الآجل

 
 

، تبادلية بيو سعر الصرا وسوعر الفا ودة وانعكاسواتها علوى ميوزان المودفدعاتالالعلاقة   ،(2001)،  ميسر قاسم  ،غزا   -  1
 .2120 - :صص  عمان، الأيدن،داي اليازوي  العلمية للًشر والهوزخع،  

، داي هومة للطباعة والًشننر والهوزخننع، الجزا ننر، العلاقات الاقتصادية الدولية والتنمية، (2012)لعوخسات، جما  الدين،    -  2
 .52ص: 



ِّرة للمتغيرات الاقتصادية المدروسة       الفصل الثاني: المبحث الثالث                النظريات المُفس 

 

69 
 

 نظرية الأرصدة:  -2-3-2-3
سننعر صننرف العملننة يهحنندد علنن  أسنناد يصننيد الدولننة فنني ميننزان منندفوعاتاا،  تننرى هنن ه الًظرخننة أنَّ 

فاذا كان يصيدها موجنب فمعًناه زخنادة الطلنب علن  العملنة المحلينة، وايتفنا  ليمهانا الخايجينة، أ  
العملنة المحلينة وانخفنا  ليمهانا  فا ا يند  علن  زخنادة عنر   سالبا  وإذا كان    ،ايتفا  سعر صرفاا

 .1الخايجية، أ  انخفا  سعر صرفاا

 نظرية كفاءة السدق:  -2-3-2-4
السنننوق الكفنننؤة هننني تلنننك السنننوق الهننني تعكننن  فيانننا الأسنننعاي علننن  ديجنننة عالينننة منننن السنننرعة لكنننل 

الصنننننرف تعًننننني أنَّ توقعنننننات المعلومنننننات المهاحنننننة واننننندون تكلفنننننة، حيننننن  أنَّ الكفنننننا ة فننننني أسنننننواق 
الاقهصاديين حو  ال نيم المسنهقبلية لسنعر الصنرف يه نمًاا سنعر الصنرف الآجنل، فالسنوق الكفنؤة 

 .  2تهميز بانخفا  تكالي  المعامقت، كما أنَّ تغيرات أسعاي الصرف عشوا ية
 نظرية كمية النقدد:  -2-3-2-5 

اقهصاد دولة ما مؤثرا  في تحديد سعر صرف العملة منن تُعد زخادة كمية عر  الًقود وتداولاا في 
خق  ايتفا  مسهوى أسعاي السلع والخدمات المحلية، وعلي  ايتفنا  تكلفنة الصناديات، ممنا بجعلانا 
غينر قننادية علنن  مًافسننة نظا رهننا مننن سننلع وخنندمات النندو  الأخننرى، الشنني  النن   يًننهج عًنن  تبنناين 
واض  فني معندلات الهبناد  الندولي، علن  اعهبناي أنَّ الطلنب عليانا فني الأسنواق العالمينة انخفنض، 
وإلبا  الم يمين عل  اقهًا  ه ه السلع من الخايج، وه ا بعًي زخنادة الطلنب علن  العملنة الأجًبينة، 
واالهننالي تنندهوي سننعر صننرف العملننة الوطًيننة أو المحليننة، وخحنندث العكنن  تمامننا  فنني حالننة نقننص 

إذ تقننل تكلفننة الصنناديات فيننزداد الطلننب علياننا فهزخنند ال يمننة كميننة الًقننود وانخفننا  سننرعة تننداولاا، 
 .  3الخايجية، وعلي  فانَّ لهغيرات الكهلة الًقدبة تأثير عل  معدلات الصرف

يرا الباحث أنَّلا علوى الور م موو الاجتهوادات المتداصولة موو قبول البواحثيو، ومحواولاتهم العديودة 
القا مة على الاستدلال والبرهنة والبعيدة عو العشدا ية، مو أجل تقوديم تفسوير اقتصوادي  وامل 
ومدحد لسعر الصرا، سداءً مو خلال تقديم نظريات اقتصادية مفسرة لسعر الصورا، أو ايجواد 

 
، عمنننان، الأيدن، ص: 3، داي الميسنننرة للًشنننر والهوزخنننع والطباعنننة،  : إدارة الأعمووال الدوليووة، (2013)عبننناد، علننني،  - 1

116. 
ص:  ، ديننوان المطبوعننات الجامعيننة، الجزا ننر،الكليووة الاقتصوواديةالموودخل الووى السياسووات ، (2003) عبنند المجينند، ،قنند  - 2

122. 
 .88، ص: 1، داي الوياق للًشر والهوزخع، عمان، الأيدن،  : التمديل الدولي (،2004)فلي ، حسن خل ،  - 3
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نموودذر رياأووي احصووا ي يبوويو الأعوور المتبووادل والعلاقووات السووببية بوويو سووعر الصوورا والظووداهر 
الاقتصوادية الأخورا، إلا أنَّ ذلور يبقووى رهوو الظوروا السياسوية والاقتصووادية السوا دة فوي محووي  

 الدولة.
رةالنظريات   -2-3-3  لسعر الفا دة:  المُفس ِّ

 فهننرة فنني ظاننرت  مديسننة وكننل ،الفا نندة سننعر تًاولننت  الهنني الاقهصننادبة المنندايد مننن العدينند  ظاننرت 
 ودويا   مفاومنا   أعطنت  واحندة منن هن ه المندايد  كنل  فنانَّ   لن لك  الأخنرى،  المندايد  عنن  مخهلفة  زمًية

 .مخهلفا  لسعر الفا دة
 الكلاسيكية: النظرية  -2-3-3-1
ينننرى  حيننن   ،سنننعر الفا ننندة كيفينننة تحديننند ولننن  المننندايد الهننني بيًنننت أ مننننعننند المديسنننة الكقسنننيكية تُ 

يننرتبط سننعر الفا نندة  إذ  ،الادخنناي والاسننهثماي هننيح ي يننة  حنندده عوامننلسننعر الفا نندة تُ  أنَّ الكقسننيك 
بيًمنا ينرتبط  للإقنرا   المعندة الأمنوا ل لك بمثل المدخرون جانب عنر   ،بعققة طردبة بالادخاي

المعندة  الأمنوا  عل  الطلب بمثل المسهثمرون جانب  إذ  ،سعر الفا دة مع الاسهثماي بعققة عكسية
سنعر  انخفنض منا لالقنرو  ك علن  طلنبامزخنادة  إلن السنبب الن   يندفع المسنهثمرخن   لققهرا ، إنَّ 

 الأسنناليب انهاجينة منن  أكثننر هنيالمننا  بكثافنة  لنرأد سنهخدمةالانهاجيننة المُ  الأسناليب  أنَّ  هنوالفا ندة 
لقننانون تًنناقص  بخ ننع الآلات والسننلع الرأسننماليةولكننن الهوسننع فنني اسنهخدام  ،المبا ننرة أوالبسنيطة 

  1.أذا انخفض سعر الفا دة إلا مشهرخاتامزخادة  عل  بُقبِلون ة مما بجعل المسهثمرخن لا لالغ
 :السيدلة تفضيل نظرية  -2-3-3-2
تفاعننل  أسنناد علنن الفا نندة فنني السننوق الًقنند   وخهحنندد سننعر ،رة نقدبننةهكيًننز سننعر الفا نندة ظننا عنندَّ 

الًقننود ومسننهعد   وسننعر الفا نندة ينندفع لمننن لدبنن والطلننب علياننا،عننر  الًقننود  وهننيالعوامننل الًقدبننة 
عنننن  الهخلنننيعبننناية عنننن ثمنننن  هنننوسنننعر الفا ننندة  إنَّ  أخنننرى اعبننناية و فهنننرة منننن النننزمن،  عًانننا للهخلننني
منن  الًقود فيمثل كمية الًقود المهوافرة في فهنرة زمًينة معيًنة والهني تهحندد عنادة    عر    أما  ،السيولة
 الأفنراد عباية عن كمية الًقود الهي يرغنب وخقندي فاو   الًقود لب علالط  أما  ،طات الًقدبةلقبل الس
 هني:  الًقنود بثقثنة دوافنع لنع الطلنب وقد حدد كيًز دوافع  2سا لة، أصو بصوية  باابحهفظوا    أن

 
، البصنننننرة، العنننننراق، ص ص: مطبعنننننة جامعنننننة البصنننننرة ،الاقتصووووواد الكموووووي ،(2006)، عبدالسنننننقم باسنننننين ،الاديخسننننني - 1

176_178. 
 . 208العراق، ص:، الموصل ،طباعة والًشرلداي الكهب ل ،النقدد والمصارا، (2008) ،ناظم محمد نوي   ،الشمر   - 2
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 المصنرففيمنا بحندد  ،السنيولة مًحً  تف نيل  أودافع المعامقت ودافع الاحهيا  ودافع الم اياة  
 1.المركز  عر  الًقود 

 : العقلانية التدقعات نظرية  -2-3-3-3
دليقننة ومق مننة  علنن  معلومننات الهنني ترتكننز  الأفننراد الًظرخننة حننو  توقعننات  هنن هتهمحننوي فرضننيات 

ومنننات والبياننننات والمعرفنننة بجمينننع لوتشنننمل المع ،الهوقعنننات  فيانننا ومهنننوفرة خنننق  المننندة الهننني تجنننر  
السياسنننة الًقدبنننة  أنَّ الًظرخنننة هننن ه وتنننرى  عليانننا،الاقهصنننادبة الممكنننن الحصنننو   والآثنننايالعققنننات 
الأجل الح ي ية في  المهغيرات  عل وتعجز عن الهأثير  ،الًقدبة فقط عل  المهغيرات   تأثيرهابقهصر  

القصنننير  الأجنننلالهنننأثير حهننن  فننني  هننن اادخنننا  عًصنننر الهوقعنننات العققنينننة بسنننهبعد  إنَّ الطوخنننل بنننل 
 2تحليل الآتي:السياسة الًقدبة من خق   تثايالًظرخة تفسير  ه هواسهطاعت 

 . العققة بين سعر الفا دة وكمية الًقود   -
 . العققة بين معدلات البطالة ومعدلات اله خم  -
  :الفا دة الحديثة لسعر نظريةال  -2-3-3-4
 كمننا أو الفا نندة سننعر فنني المحنندثين الكيًننزخين بًظرخننة أب ننا   عننرفتُ  الحديثننة الفا نندة سننعر نظرخننة إن

هنن ه  تقننومو ، والخننايجي الننداخلي الهننوازن  بشننرو  المنندعم( هانسننن – هننيك ) بننأنموذج علينن  بطلننق
 فنني( الًقننود  كميننة الاسننهثماي، السننيولة، تف ننيل الادخنناي،) الأياننع العوامننل مننن كننل بجمننع الًظرخننة
 تلينة هفسنيرل الهوصنل غنر  ب الح ي ينة العوامنل منع الًقدبنة العوامنل تجمنع أنانا أ  مهكاملة،  نظرخة
بسنننناو   (S)وخهحقننننق سننننعر الفا نننندة الهننننوازني عًنننندما بكننننون الادخنننناي الكلنننني ، الفا نننندة سننننعر تحدينننند 

وهن ا بعًني  (L) مع العر  الكلي للًقنود  (M)عل  الًقود  وك لك الطلب الكلي (I)الاسهثماي الكلي
 تكننننون  عًنننندما فاننننن  الفا نننندة لسننننعر الحديثننننة للًظرخننننة ووفقننننا  ، العوامننننل الح يقننننة فنننني حالننننة تننننوازن  أنَّ 

بمكنن  الدخل مع مهكاملة( الًقود  وكمية الًقد ، والهف يل والاسهثماي، ،الادخاي)  الأياع  المهغيرات 
 3.الفا دة سعر باا يهحدد  الهي للكيفية تفسير عل  الحصو 

 
 . 112، ص:  ، الأيدنعمان ، داي الصفا  لمًشر والهوزخع ،يل الاقتصاد الكميلتح ، (2005) ،و يايه ،معروف - 1

جامعننة ، طباعننة والًشننرلداي الكهننب ل ،النظرية النقدية النظريات والمؤسسات والسياسوات، (2001) ،وداد يون   ،بحي   -  2
 .78، العراق، ص: الموصل

 ،والهوزخع، الكوخننت ،  ركة كاظمة للًشر والهرجمة2 :، والمالية النقدية والسياسات لنظرياتا ،(2002)سامي،    خليل،  -  3
 .870ص: 
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ويرا الباحث أنَّ حالة الجدل الفكري التي سيقرت على المدارس الفكرية والنظريوات الاقتصوادية 
، ومووو عوومَّ علووى مسووتدا اقتصوور علووى المضوومدن المُعقووى لهووتحوودل مدأوودر سووعر الفا وودة لا 

التحليوول النظووري فحسووب، بوول ويوونعكل بقبيعووة الحووال علووى تفسووير سووعر الفا وودة و ليووة تحديوود ،  
مو الاختلافات الجدهرية بيو ه   النظريات حدل  لية تحديد سوعر الفا ودة، إلا أنَّ هو     مالر وب

الأفكووار واضيضوواحات  ووكَّلت نققووة الانقوولاق لتحليوول العلاقووات اضحصووا ية والسووببية التووي توورب  
 .سعر الفا دة مع باقي المتغيرات الاقتصادية

رةالنظريات   -2-3-4  : للنمد الاقتصادي  المُفس ِّ
 نظرخنننات و  تًوعننت المننندايد الاقهصننادبة فننني تفسننيرها للًمنننو الاقهصنناد ، إذ سنننعت لهطننوخر نمننناذج

 فلسنفية وثقافينة وتايخخينةتجرانة  ، مرتكنزة  بن لك علن تُفسر بمجملاا عملية الًمنو الاقهصناد   جديدة
ج والًظرخات ما هي إلا نهاج لهطوي الفكر الاقهصاد  الاادف لمعالجة ذ ه الًما  حي  أنَ ه  ،معيًة

 نمنناذجمننع  المخهلفننة الًظرخننات ، ترافقننت الكمنني الهحليننل أدوات  تطننوي ومننعالمشننكقت الاقهصننادبة، 
 .علياا تقوم الهي الفرو   أهمتوض   يخاضية

 نظرية النمد الاقتصادي في الفكر الكلاسيكي:  -2-3-4-1
ينننؤمن الاقهصننناديون الكقسنننيكيون ب نننروية الحرخنننة الفردبنننة وأهمينننة حرخنننة الأسنننواق الهننني تسنننودها 

والبعد عن أ  تدخل حكومي في الًشا  الاقهصاد ، وخًظر جميع الكقسيكيون المًافسة الكاملة،  
    الرا  بمثل الحنافز النر ي  الن إل  الهكوخن الرأسمالي عل  أن  مفهاح للهقدم الاقهصاد ، كما أنَّ 

قنننراي الاسنننهثماي، فكلمنننا زاد معننند  النننرا  ازداد معننن  معننند  الهكنننوخن  ذ يننندفع الرأسنننماليين إلننن  اتخنننا
 1الرأسمالي والاسهثماي.

 نظرية  دم سميث للنمد الاقتصادي: •
كبير في تحليل الًمنو الاقهصناد  منن خنق  تعرضن  للمبنادم العامنة الهني   بشكلتدم سمي     أسام

 يوض  سنمي  أنَّ حي   ،Nations of Welth " تحكم تكوخن الثروة والدخل في كهاب  "ثروة الأمم
مننن الادخنناي، وعلينن   سننبق بهننراكم يأسننمالي والنن   يهننأت  أساسننا  الهخصننص وتقسننيم العمننل لابنند أن بُ 

تصنب  عملينة  وجود الهراكم الرأسنماليعًد وخقو  بأن    ،بكون الادخاي هو أساد الًمو الاقهصاد 
يرفنع تقسنيم العمنل منن مسنهوى الإنهاجينة فهزخند الندخو  والأياناح،   ، حين ُ ا  الًمو عملية مهجددة ذاتي

 
1 - Tony Aspromourgos, (2013), Adam Smith on Labour and Capital, in Christopher J. Berry, Maria 

Pia Paganelli, Craig Smith (eds.), The Oxford Handbook of Adam Smith, Oxford University Press, 

United Kingdom, p:272. 

https://www.ejaba.com/tag/نهج-أسلوبا-جديدا
https://www.ejaba.com/tag/نهج-أسلوبا-جديدا
https://www.ejaba.com/question/ما-هو-دور-الفلسفة-في-الثقافة-التاريخية
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فهخصننص أجننزا  إضننافية أكبننر مًاننا لقدخنناي والاسننهثماي)تراكم يأسننمالي أكبننر(، فمزخنند مننن تقسننيم 
ولكًن  فني الوقنت نفسن  بشنير  ،ومزخد من الأيااح.. وهكن ا  العمل مع تكًولوجيا أحدث ليزخد الإنهاج

مرحلننة حندة الهننراكم لهنن ه العملينة الهراكميننة للًمنو لاننا حندود، حينن  ينؤد  وصننو  الاقهصناد  إلن  أنَّ 
الرأسماليين علن  الاسنهثماي فني مجنالات معيًنة( إلن  هبنو  الأياناح وتقنل   يهًاف الرأسمالي )حين  

  1.حلقة دا رخة انكما ية المدخرات ومعدلات الهكوخن ليًهاي الأمر بحالة يكود 
 :نظرية النمد الاقتصادي في الفكر النيدكلاسيكي  -2-3-4-2

مندخقت  منن كنلإسناام  عنن رعبنِِّ تُ  الهني الإنهناج دالنة اسنهخدام  علن الًيوكقسنيكية الًمناذج تعهمند 
الإنهاجينة  عًن  تعبنر الن   الفًني الهقندم وخهحندد  الًناتج، نمنو معند  تحقينق في الفًي والهقدم الإنهاج
الًظرخنة  لفنرو   وفقنا   – النزمن فني دالنة بعهبنر – الإنهاجينة العملينة خنايج للعوامنل الكلينة

همينة الابهكنايات والهقندم الهكًولنوجي، كمنا لأتشنير معظنم الًظرخنات الًيوكقسنيكية ، و الًيوكقسيكية
ا بعًي إمكانية تكنوخن يأد المنا  دون أن   تمَ افهرا  إمكانية الإحق  بين يأد الما  والعمل، وه

  نظرخة السكان.لك تحريت نظرخة تكوخن يأد الما  من   تكون هًا  ضروية لزخادة العمل، وا

 (:Harrod-Domar نموذج) نظرية النمد الاقتصادي في الفكر الكينزي   -2-3-4-3
 زخننادة فنني الادخنناي أهميننة وخبننين اقهصنناد، لأ  حيوخنة ك ننروية الاسننهثماي علنن  الًمننوذج هنن ا يركنز

 يأد يصنيد  تنراط عققنة وجود  الًموذج  بفهر    بالًُّمو،  وعققهاا  الما   لرأد  كمهطلبات   الاسهثماي
 الأدب  فنننني الًنننناتج إلنننن  المننننا  يأد لًسننننبة العققننننة هنننن ه لهعننننرف القننننومي، الًنننناتج باجمننننالي المننننا 

 واالهنالي الادخناي، زخنادة يهطلب  الًمو عملية تحقيق أنَّ  يبين كما 2،الما   يأد  بمعامل  الاقهصاد 
 فني الاسنهثماي طرخنق عنن بخلنق الن   المنا  يأد أن الًُّمنو وأسناد  الًُّمنو،  سنرعة  لزخادة  الاسهثماي
 النن ين والشنركات  منندخرات الأفنراد  علن  بعهمند  وهننو للًمنو، الر يسني المحنندد  هنو والمعندات  المصنانع
 - المننا  يأد معامننل أ  - الًنناتج إلنن  المننا  يأد نسننبة عننن أمننا الممكًننة، بالاسننهثمايات  بقومننون 
 3.الما  يأد أو الاسهثماي لإنهاجية م ياد ببساطة فان 

 
1 - Duncan K. Foley, Thomas R. Michl, (2010), The Classical Theory of Growth and Distribution, in 

Mark Setterfield (eds.) ; Handbook of Alternative Theories of Economic Growth, Edward Elgar 

Publishing ; Cheltenham, UK and Northampton, MA., USA, p: 51. 
2 - Ne. Thi. Somashekar , Development and Environmental Economics, op.cit, p: 81. 
3 - T.R. Jain ; Anil Malhotra, Development Economics, op.cit, p: 136. 
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ويرا الباحث أنَّ حالة الجدل وتشعُّب الآراء وتعارض التيارات الفكرية حدل تحليل وتفسير النمود 
تماعوول الظووروا الاقتصووادية والاجتماعيووة والسياسووية بوويو البلوودان الاقتصووادي، نوواجم  عووو عوودم 

ميز مجتمع عوو إأافةً إلى القبيعة الاقتصادية الخاصة التي تُ   والمتقدمة منها،النامية    خاصةً و 
 خووور، فمنهوووا موووا هووود مرتكوووز علوووى اضنتوووار الزراعوووي أو الصوووناعي وبعضوووها الآخووور قوووا م علوووى 

 كتعرأهادول العالم  بعر  بة التاريخية التي مرت بها  التجر  الاستثمار والتبادل التجاري، كما أنَّ  
فوي حالوة التخلول التوي  هامَّاً ا دورً أدا والظروا المرتبقة بنشأة النشاط الاقتصادي   للاستعمار،

، وهو ا يعنووي عودم انسوجام النظريووات اا هشو  ا اقتصووادي  نظاموً  مموا أور  تعواني منهوا هو   البلوودان،
وموا تلور المودارس الفكريوة المختلفوة إلا مصوداقاً لهو   الودول،    بة التاريخيةمع التجر    الاقتصادية

فوي ور الأمثول للدولوة تحديد الد  مسألة  تبقى  وعلى أساس ه ا التصدر الافتراأي المبس ،  ل لر
والو ي يمكوو معولا تحقيوك الكفواءة الاقتصوادية محودراً  ،تقديم حلودل عمليوة للمشوكلة الاقتصوادية

 .الدا ر بيو العديد مو مدارس الفكر الاقتصاديالمستمر و  للجدل
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 خلاصة الفصل الثاني:

ق لمتغيورات الاقتصواد الكلوي محول الدراسوة والمتمثلوة بالتضوخم وسوعر تومَّ فوي هو ا الفصول التقورُّ 
وعلاقتها بالبنيوة الاقتصوادية  هاأسل انتقاءمو حيثُ الصرا وسعر الفا دة والنمد الاقتصادي،  

المفهوودم والعداموول المووؤعرة بهووا وأسوواليب نياسووها والنظريووات  مووو حيووثُ  ، وأيضوواً للوودول المدروسووة
رة، وتبوويو أنوووَّ  لا وعلووى الوور م موووو تعوودد المووودارس الاقتصووادية التووي حاولوووت تفسووير هووو   المُفسوو ِّ

المتغيوورات، إلا أنوولا لووم يووتم الاتفوواق علووى تعريووك مدحوود و ووامل لكوول  منهووا، كمووا أنَّ حالووة الجوودل 
الفكووري التووي سوويقرت علووى الموودارس الفكريووة والنظريووات الاقتصووادية حوودل هوو   المتغيوورات لووم 

وعلى مستدا التحليل النظري فحسب، بل وعلى التفسيرات تقتصر على المضمدن المُعقى لها،  
موة و ليووة تحديوود عملهووا  لاخووتلاا الظووروا الاقتصووادية السووا دة خوولال، ويمكووو إرجووار ذلوور المُقدَّ

الفتوورات الزمنيووة المختلفووة، والتووي صوواحبت الانتقووال مووو مرحلووة اقتصووادية إلووى أخوورا، والتغييوور 
العميك في السياسة الاقتصادية أمو المرحلة الانتقالية وما بعدها مو حيث التخلي عو بعر 
السياسووات الاقتصووادية السووا دة وتبنووي سياسووات اقتصووادية جديوودة، أو إعووادة ميكلووة الاقتصوواد 
بالتركيز على بعر الققاعات دون أخرا، إأافةً للتغيرات الاقتصادية الدولية، موع الأخو  بعويو 

ة و دارية ميكلية أعيفة، و ير مسوتقرة، وتعواني الاقتصادات ذات بنى إنتاجي  الاعتبار أنَّ بعر
وبالتالي فإنَّ اض كاليات المعرفيوة الكبورا والبنيديوة العميقوة لا   التكندلدجية  مو تدني المستديات

قصودر فوروض بعور هو   النظريوات يمكو حلها بالاعتماد على نظريوة و هموال أخورا، لا سويما 
  و همالها لبعر المتغيرات.
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 الثالث الفصل  
 البنية الاقتصادية للدول المدروسة 

 تمهيد:
 وسي سممم   اجتمممم     مركممم   فعممم  هممم  مممم  بقممم   بحتممم    اقتصممم  ي    الاقتصممم    الفعممم  يكممم  لممم  إذا

  لمى أيضم    لم  البحم   الاقتصم    المست ى   لى نت ئجه  قي س  يمك   لا  فإنه  واقتص      وثق ف  
ك فممممم    كممممم   وبعممممم  و ممممم  ومع لجممممم   والسي سمممممي  والةق ايمممم  والاقتصممممم  ي الاجتم عيممممم   المسممممت     

 السي سمم  لل ولمم   الاقتصمم    مممو   إلممى كلمم  يسممتو   الصمم م   الوق يمم  ممم  موتلممي اقتصمم    ف ممر  
 بشممك  ال ليم  الف ر م  الرؤ مم  تحم     إن -ك نمه الجزئيمم   الاقتصم  ي  السي سم    مم  موومم   ولمي 

 فقمم ان حمم   فمم  أممم  سمم ،   أمممرا   وفع لمم  متو سممق  قت عيمم  سي سمم    اسممتوب   بمم    - قيممي و ميممي
   فع ليت ممم  وتضممع  تضمم       تممز ا   السي سمم    فمممإن الف ر مم   المرجعيمم  أو الشمم م   المممو   الووممر  
لتروحمم   الوور مم  لع،قمم  الصمم م   الوق يمم  اتخصمميه همملا الفصمم  للتركيممز  لممى  و ومم     ليممه تمم   

 . البوي  الاقتص  ي  لل و  الم  وس و تحلي  تت   متعيرا  ال  اس    و ب لمتعيرا  الاقتص  ي  ال لي 

 :المباحث الآتيةخلال  وستتم معالجة هذا الفصل من  
 .البوي  الاقتص  ي  لل و  الم  وس : الأو المبحث  •
   .م ض ع ال  اس  الص م   الوق ي  ب لمتعيرا  الاقتص  ي  ال لي   ،ق : الة ن المبحث  •
 .تت   متعيرا  ال  اس و  واقعالة لث: المبحث  •
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 الأول المبحث 

 البنية الاقتصادية للدول المدروسة

 اساتنادا   أو مان  انطلاقاا   أبعاده بكل الاقتصاد تحليل يمكن لا" غودلييه  موريس  الفرنسييقول الكاتب  
 هاهه وتحادد اقتصاادية  غيا  بناى عمل  في  متضمَّن  اقتصادي  هو  ما  لأن  الاقتصاد وحده   علم  إلى

ً ا  مااان بالتاااالي  البناااى   الفكذذذر عذذذ  غائبذذذا   زال مذذذا الاقتصذذذاد  علذذذ  فذذذي الاتجذذذا  هذذذ ا إن ،"معنااااه جااا
ُ  نن   في معظذ  الاقتصذاداا العالةيذل الياليذل يلا  ذيةا فذي اقتصذاداا الذميل ال اميذل،  الاقتصادي  حيذ

 كذاتتلال الاقتصذاد، ي تجهذا ثانويذل ظذواهر إلذ   الاجتةاعيذل  الب ذ   كذ   قائ  علذ  اتتذلال  السائم   الة هج
 الاقتصذذادي، ال ةذو إلذذ  الاقتصذاديل الت ةيذذل اتتذلال ني نقميذذل، يمعذايير كةيذذل مؤشذراا  إلذذ  مذل    الفقذر

 .بيتل ماديل برؤيل معها يالتعام 

 واقع الاقتصاد السوري: -3-1-1

شك  الميلل الاقتصاديل الأبويل الةسذيرر  يالةتيكةذل بكذ  مفااذ  القذرار الاقتصذادي هذو ال ذك    بقي
، يكذذان كلذذي نتيجذذل تذذ ل الفتذذر  الةةتذذم  بذذي  بمايذذل السذذتي ياا يمرلذذ  التسذذعي ياا  السذذائم فذذي  ذذوريل

الذمير الاقتصذادي  حيذُ نن  م رقيل للأيميولوجيل الاشتراكيل التي تب تها الميلل طيلل الةرحلذل السذابقل، 
ياضيا  إل  درجل كبيذر ، فالميلذل تذ ِّم ف  فذرع العةذ ، يتذمع  الأ ذعار، يت ذتج كان يالاجتةاعي للميلل 

، يت سذيرر علذ  التجذار  الماتليذل ياليارجيذل، الذمت السل  الأ ا يل، يت ير فك الا تلةار، يتيمد يتوزع  
يتةتلي الة  آا الاقتصاديل كافل، يتوفر الصيل يالتعلذي  الةجذانيي ، ني ننهذا كانذح تذتيك  بذالعر  

 .يالرلب م  ت ل ما يسة  بالتيريط الةركلي ياليرط اليةسيل

 الاقتصذذذاديل للةتغيذذذراا  يكا ذذذتجابل_  السذذذوري  الاقتصذذذاد  بذذذمن ينيذذذ  ، العقذذذم  يقذذذار   مذذذا يم ذذذ   ننذذذه، إلا
 إلذذ  الةسذذت م  اليذذر الاقتصذذاد  نةذذوك  إلذذ  الةيرذذط الاقتصذذاد  نةذذوك  مذذ  بذذالتيول _يالةيليذذل الميليذذل
 الاقتصذذذادي الذذذمير نن تةامذذذا   الواضذذذ  مذذذ  يبذذذما الاقتصذذذاديل، للعةليذذذل يمذذذمير كقائذذذم  اليذذذاع  القرذذذاع

ُ  اقتصاديا ، الميلل م م   يتغيرا   يالتراج ،  بالانيسار  بمن  قم   للميلل  يالاجتةاعي  تسذيرر تعذم  لذ  حي
 الاقتصذادي القذرار علذ  تسذيرر تعذم  يلذ  عليهذا، اعتذادا  التذي الةباشذر   بذالرر    التوزي ي   الإنتا   عل 
 .الوا   مماها داتليا   الاقتصاد  تيرير عةلياا  ينت ا   ابقا ، كانح  مللةا
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 بنية الاقتصاد الكلي في سورية:  -3-1-1-1

 ياتتصذذذارها فهةهذذذا يةكذذذ  عةيقذذذل، ب يويذذذل م ذذذك ا  مذذذ  يعذذذاني السذذذوري  الاقتصذذذاد  انر قذذذا  مذذذ  كذذذون 
 ،"صاناعي شاب  ريعاي  زراعاي  اقتصااد" شك   يِّت    الاقتصاد   ه ا  بِّن  الكلي  الةستوى   عل   يتكليفها

 شذميم ، تقذاني اذ اعي تيلذ  حالذل مذ  ييعذاني اليميلل، الةعرفيل الص اعاا  فيه ت عمم اقتصاد   يهو

 الذذميلي، الةعرفذذي الإنتذذا  عةليذذاا  تذذار  تبقيذذهكةذذا  متكافئذذل، غيذذر ديلذذي تبذذادل عةليذذاا  رهذذي  تبقيذذه
 .ال ةري التقليمي الإنتا  عةلياا   يدات 

 انك ذا  مذ  تليذم  ينن الة ذك ا، تلذي حذم  الصمماا ال قميل م   تليم   نن  الةتوق   م   فإنه  يبالتالي،
 الكلذذي، الاقتصذذاد  متغيذذراا  بذذي  اليلذذ  قعةذذ ف ت   ينن العذذالةي، الاقتصذذاد  فذذي بيالسذذل يانمماجذذه الاقتصذذاد 
 فذي التيويليذل الصذ اعل دير يتراجذ  كةذورد، الاقتصذاد   فذي  الذ فط  لمير  ياض   تراج   ظ   في  يتاال

 فذذي الريعذذي القرذذاع تعةيذذق فذذي يالا ذذتةرار الاجتةاعيذذل، الإنتاجيذذل يضذذع  الإجةذذالي، الةيلذذي ال ذذاتج
 اقتصذذذاديل متكاملذذذل شذذذاملل  ذذذتراتيجيلا إاذذذ حيل لرؤيذذ يغيذذذا   القراعذذذاا، بذذذاقي حسذذذا   علذذذ  نغلبذذه

 .ياجتةاعيل

 السياسة النقدية في سورية:  -3-1-1-2
 1:م بل ث مراح  ن ا يل يةك  إيجازها بالآتي 1946الاقتصاد السوري م   الا تق ل   ل  مر  

 الم حلة الأولى:
، يتةيلا ه   الةرحلل م1963يحت  عام  م1946تةتم ه   الةرحلل م   الا تق ل ع  فرنسا في العام 

الا تقرار الاقتصادي بسذبب تتذالي الانق بذاا العسذكريل يت بذ   نحذوال الاقتصذاد الذوط ي، كةذا بعمم  
قراعيذل علذ  اليكذ  ي ذيررتها علذ  مجةوعذاا مذ  القذوى البرجوازيذل يالإ  ب تةيلا هذ   اليقبذل بتعاقذ

 معظ  القراعاا الاقتصاديل في ه   الةرحلل.

 الم حلة الثانية:
م يفذي هذ   الةرحلذل بذمنا التوجهذاا  (1991-1963)تةتم ه   الةرحلل في الفتر  اللم يذل مذا بذي  نعذوام 

الاشتراكيل لسوريل ب ق طريقها نيو الظهور، يكلي م  ت ل عمد م  القواني  يالإجراءاا كالتِّمي ، 
يالإاذذذ ل اللراعذذذي، يالتوجذذذه التصذذذ يعي للسيا ذذذاا الاقتصذذذاديل، يال ذذذريع بإاذذذمار بعذذذ  القذذذواني  

 
منشوورا   ،"مراحل تطور النقد  الودورخ لدال المراحدل المتت لندا مدر التد رني الودورخ"مصرف سورية المركزي،   -  1

  http://www.cb.gov.syالمصرف مصرف سورية المركزي على الموقع الالكتروني الرسمي: 
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الةتعلقل بالا تلةاراا، يبمن العة  عل  نق  الب د م  الاقتصاد اللراعذي الةتيلذ  إلذ  اقتصذاد نكلذر 
ُ  تذذ   إن ذذاء مؤ سذذاا تابعذذل للقرذذاع العذذام تسذذتيوك فيهذذا الميلذذل علذذ  الذذمير الةيذذوري فذذي تقذذمما   ، حيذذ

توجيذذذه دفذذذل الاقتصذذذاد الذذذوط ي يفذذذق التوجهذذذاا الاقتصذذذاديل الةيررذذذل، كةذذذا تذذذ   العةذذذ  علذذذ  تيفيذذذل 
 لال  اطاا اليرفيل يالصذ اعيل فذي القرذال اليذاع مذ  تذ ل إن ذاء الةؤ سذاا الصذغير  يالةتو ذر

 .يت جي  الةبادراا الفرديل يا تقرا  رؤيس الأموال الةهاجر 

، تجل  كلي بتراجذ  ييةذل الليذر  السذوريل م1987إلا نن  الاقتصاد السوري شهم تراجعا  ملةو ا  بعم عام 
ضذذذعفا  مذذذ  م تصذذذ  عقذذذم اللةاني ذذذاا، مةذذذا دفذذذ  بالسذذذلراا ال قميذذذل إلذذذ  اتيذذذاك إجذذذراءاا  12بيذذذوالي 

تقذذمي  لم الةتعلذذق بالا ذذتلةار اللراعذذي، 1986يترذذواا  ذذريعل تةللذذح بالةر ذذوم الذذ ي اذذمر فذذي عذذام 
يالتذذي حققذذح لراعذذي لإن ذذاء مجةوعذذل مذذ  ال ذذركاا اللراعيذذل، الفذذي الةجذذال  الذذمع  الذذ زم للةسذذتلةري 

يهذو مذا ن ذه  بظهذور  مساهةل ملةو ل في زياد  الإنتا  اللراعي الوط ي مذ  الةذواد الغ ائيذل الرئيسذل
 م، ين ه  تمريجيا  في ا تقرار ييةل العةلل.1988بوادر تيقيق الأم  الغ ائي ابتماء  م    ل 

 الم حلة الثالثة:
اليذذاع بت ذذجي  الا ذذتلةار الةيذذمد لةجذذالاا الا ذذتلةار  1991للعذذام  (10)ندى اذذمير القذذانون رقذذ  
إلذذ  مذذ   جةيذذ  الةسذذتلةري  يبغذذ  ال ظذذر عذذ  ج سذذيته  اليذذق فذذي إقامذذل  الةسذذتفيم مذذ  تسذذهي ته،

الة ذذريعاا الا ذذتلةاريل دين اشذذتراك م ذذاركل الةذذواط ي  السذذوريي  بِّيذذل نسذذبل مذذ  رنس الةذذال، يقذذذم 
قصذذم مذذ  كلذذي تيفيذذل رؤيس الأمذذوال العربيذذل يالأج بيذذل إلذذ   ذذوريل، يكذذ لي فقذذم عذذلز كلذذي التوجذذه 

مذذذ  العذذذام كاتذذذه الةت ذذذة  تعذذذمي  نسذذذب يشذذذرائ  ال ذذذريبل علذذذ  الذذذمتول  (20)اذذذمير القذذذانون رقذذذ  
يالأربذذذال اليااذذذل بالة ذذذريعاا الصذذذ اعيل، غيذذذر ننذذذه تذذذ ل حقبذذذل التسذذذعي اا ي زاء هذذذ   الترذذذوراا 

قذذذم بذذذرزا مجةوعذذذل مذذذ  التيذذذمياا يالعوائذذذق نمذذذام يالإجذذذراءاا الإيجابيذذذل الةيفذذذل  ل قتصذذذاد الذذذوط ي ف
 1يجازها بالآتي:إالاقتصاد السوري، بمنا تؤثر في التوجهاا الةستقبليل ييةك  

ميميديل اللري  ال فريل يعمم إمكانيل التعوي  عليهذا كةصذمر ن ا ذي دائذ  لةذوارد الميلذل فذي ظذ   -
 الانيفا .التقلباا الكلير  في ن عارها ياتجاهها نيو 

 ذذ ويا ، يهذذو ي عذذم مذذ  نعلذذ  % 3.3التلايذذم الةلةذذوس لةعذذمل ال ةذذو السذذكاني لسذذوريل بةذذا يقذذار  ال  -
زياد  الرلذب فذي  ذو  العةذ  يتذوفير الةليذم مذ  الةذوارد   يبالتالينسب ال ةو السكاني في العال ،  
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يمايع يذذه كلذذي مذذ  زيذذاد  ل نفذذا   يممذذل مجذذالاا التعلذذي ، الصذذيل، ....يغيذذر كلذذي، الاقتصذذاديل ل
 يال غط عل  إيراداا الميلل.

وفي سبيل معالجاة هاهه التحادياا والمتايا اا امقليمياة والعالمياة  عمادا السالطاا الو نياة إلاى 
 اعتماد جملة من امج ا اا العلاجية يمكن إيجازها بالآتي:

العةذذ  علذذ  ربذذط الا ذذتيراد بالتصذذمير يت ذذجي  الصذذادراا السذذوريل، مذذ  مذذ   الةصذذمري  إمكانيذذل  -
 م  ييةل اادراته بالقر  الأج بي بهم  إعاد  الا تيراد. %75الاحتفاظ ب سبل 

الةفريضذذل علذذ  العميذذم مذذ  السذذل  الغ ائيذذل يالصذذ اعيل مقارنذذل  مذذ   تيفذذي  ال ذذرائب الجةركيذذل -
 الةرحلل السابقل التي تةيلا بارتفاع اليواجل الجةركيل نمام ه   السل .

، ال ي م   السوريي  الةهاجري  في اليار  اليق بإدتال 1990ا تصمار قانون الةهاجري  للعام   -
السذذياراا يالأثذذاث الة للذذي يالآلاا يالتجهيذذلاا الصذذ اعيل الةعذذم  بهذذم  الا ذذتلةار فذذي الةجذذال 

 الص اعي ني اللراعي ت جيعا  لرؤيس الأموال الوط يل في اليار .
تقذذذمي  إعفذذذاءاا يملايذذذا ت ذذذجيقيل عميذذذم  للقرذذذاع اليذذذاع ي عرائذذذه ديرا  نكلذذذر نهةيذذذل فذذذي ت ةيذذذل  -

 م  الإنتا  الةيلي. %80الاقتصاد الوط ي بعم نن كان القراع العام يسيرر عل  نكلر م  
إيقذذا  العةذذ  بالقذذانون القاضذذي بة ذذ  تذذمايل العةذذ ا الأج بيذذل داتذذ  الذذب د مذذ  تذذ ل السذذةال  -

   .بالقر  الأج بي م  دين قيود ني شريك مسبقل للةواط ي  السوريي  بفت  حساباا مصرفيل
إاذذمار القذذانون الجميذذم لةصذذر   ذذوريل الةركذذلي الذذ ي نعذذاد مجلذذس ال قذذم يالتسذذلي  إلذذ  ياجهذذل  -

 .1983الييا  الاقتصاديل بعم غيا  م   عام 

يتةاشيا  م  ه   التوجهاا اليكوميل فقم شهم العقم الأيل م  الألفيل الجميم  ن ذاطا  ملةو ذا  للهيئذاا 
اذذمير العميذذم مذذ  القذذواني  يقيل لذذمع  الاتجاهذذاا الجميذذم  للسيا ذذل ال قميذذل الوط يذذل مذذ  تذذ ل ر الت ذذ

يالت ريعاا الةاليل يالةصرفيل، يالتي ت ك  م اتا  قانونيا  م ئةا  للترور يال ةو الاقتصادي، فة ها ما 
هذذو جميذذم كليذذا  يم هذذا مذذا هذذو ترذذوير يتيذذميُ لت ذذريعاا قميةذذل، يم هذذا  إحذذماث هيئذذل مكافيذذل غسذذ  
الأموال يتةوي  الإرها ، قانون السريل الةصرفيل، إحماث مركل التمريب يالتِّهي  الةصذرفي، إحذماث 

عامذذل للتذذِّمي  الذذ ي  ذذة  بإحذذماث شذذركاا هيئذذل الأ ذذوا  يالأيرا  الةاليذذل السذذوريل، إحذذماث الهيئذذل ال
 .تاال للتِّمي  في  وريل(
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إضذذافل  لةجةوعذذل مذذ  الةرا ذذي  الت ذذريقيل اليااذذل بت ظذذي  عةذذ  الةصذذار  العامذذل الةتيصصذذل علذذ  
ن س جميذم  تةك هذا مذ  العةذ  فذي بيئذل ت افسذيل نف ذ  مذ  الةصذار  اليااذل، يتعرذي اذ حياا 

 ني   يمرينل نكبر لةجالس إدارتها.

 مشاكلاا فاي الاقتصااد الساوري بسابو وجاودنقدياة  صادماا   من المتوقع حادو أن    وي ى الباحث
 حالااة تعمياا  إلااى بينهااا فيمااا الاادايلي التفاعاال وعنااد الصاادماا هااهه تاايدي بحيااث  عميقااة بنيويااة
 تاوازن  الالاالصدماا وحالة  ههه بأن  القول  ويمكن   الكلي  الاقتصاد  متاي اا  بين  توازن   اللاو   الخلل
 السوري  الاقتصاد يعيشها التي  الاجتماعيةو   الاقتصادية  البنيوية  الايتلالاا  عن  مكثفا    تعبي ا    تمثل
  التشوهاا الهيكلياة فاي الاقتصاادحالة  تعمي   إلى  الطويل  المدى  وعلى  الايتلالاا  ههه  تيدي  وقد
 .عمقا   أكث  اقتصادية انتكاساا حدو و 

 واقع الاقتصاد المص ي:  -3-1-2
ُ يتةيذذل الاقتصذذاد الةصذذري بذذالت وع  ياليذذمماا فذذي  يالصذذ اعل ياللراعذذلسذذه  قراعذذاا السذذياحل ت   حيذذ

 .الةيلي هتكوي  ناتج

 بنية الاقتصاد الكلي في مص :   -3-1-2-1
ت ذذريقيل ي يا ذذيل م سذذجةل  بة ذذاا اقتصذذادي م ئذذ  مذذ  حيذذُ يجذذود بيئذذلالاقتصذذاد الةصذذري يتةتذذ   

يمصذادر الراقذل يالأيذمي العاملذل  ،يالةوااذ ا يالاتصذالاا  داتلي يب يل تيتيل قويذل لل قذ   يا تقرار
الةاليذذل يتعذذمد  الأيرا الةصذذرفي ي ذذو   يالجهذذازيالة ذذاطق اليذذر   الةذذاهر  يالةذذمن الصذذ اعيل اليميلذذل

 1:حصوله عل  ال قم الأج بي يالتي تقس  عل  مصادر

 .البتريليل الة تجاا  اادراا   -
 .يالأج بيل العربيل الميل في العاملي  تيوي ا  - 
 .السياحل قراع عائماا  -
 .السويس ق ا  ت ل العبور ر وم -
الاتذذت لاا  يعذذاني مذذ  اتذذت لاا  يكليذذل عميذذم  علذذ  الةسذذتويي  الذذماتلي ياليذذارجي، تتةلذذ  ننذذه إلا

الاعتةذاد كبيذرا  علذ   الإنتذا  الةيلذي مةذا يجعذ  ق م راا  ع الهيكليل الماتليل في زياد  الرلب الةيلي 

 
، المركوز المصوري "تطورات الون ودا النق ندا  دم وميورندا ملدر ال راندا والتوويد ت المودتقا نا"،  2018أبو العيون، محمود،    -  1

 .  10للدراسا  الاقتصادية، القاهرة، مصر، ص:
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التذذذي تعذذاني مذذذ  _  مذذذ  الصذذادراا  الةتيصذذ تذذوازن بذذذي  إجةذذالي  عذذذمميلذذذق حالذذل ي ، يهذذ االا ذذتيراد 
علذذذذ  القرذذذذاع   ذذذذلبا   يذذذذ عكسيالذذذذ ي  الةسذذذذتورداا يمسذذذذتيقاا  _ غيذذذذر ال فريذذذذل الصذذذذادراا ميميديذذذذل 

الةصذري هذو  الاقتصذاد  يمذا يةيذل ،الةذمفوعاا   يميذلانجاريذل  تاليارجي م  ت ل اتذت ل العةليذاا ال
  اليذذار  يارتفذذاع نعبذذاء تممذذل الذذمي  ي ذذعر فائذذم  مذذ ب ذذك  كبيذذر علذذ  تيذذوي ا العذذاملي   الاعتةذذاد 

ينظام  يت وهاا في  و  الصر  الأج بي ناج  ع  يجود نظام معقم لسعر الصر  ،حقيقي  الب 
 .كفؤتجاري غير 

 السياسة النقدية في مص :  -3-1-2-2
 تلذذذي السيا ذذذاا  ينهذذذما فذذذي الوقذذذح الذذذ ي اتجهذذذح فيذذذه العميذذذم مذذذ  الذذذميل لتعذذذمي   يا ذذذاتها ال قميذذذل 

تذذمعي  ا ذذتق ليل  إلذذ يالأدياا الةسذذتيممل لتيقيذذق تلذذي الأهذذما ، اتجهذذح ديل نتذذرى يم هذذا مصذذر 
ُ الةركلي   الةصر  بمنا بالتيول م  ا تيمام  يا اا نقميذل مباشذر  تسذتهم  متغيذراا نقميذل   ، حي

 ننهذا، كةذا غيذر مباشذر  تسذتهم  السذيرر  علذ  معذملاا الت ذي  يالةيذمد  مسذبقا    يا اا نقميذل  إل 
الإعذ ن الصذري   إلذ الةركذلي ف ذ   عذ  الاتجذا   للةصر  نكبرا تق ليل   تتجه نيو تيقيق  نت ا 

 الفتذر مذ  التكذت  علذ  تلذي الأهذما  فذي  تيقيقهذا بذملا   إلذ ال قميذل    ع  الأهما  التذي تسذع  السيا ذل
العميذذذذم مذذذذ  الاتذذذذت لاا قبذذذذ  البذذذذمء بت فيذذذذ  بذذذذرامج  كذذذذان الاقتصذذذذاد الةصذذذذري يعذذذذانيحيذذذذُ السذذذذابقل، 
 .الإا ل

 يكذذذان مذذذ  قصذذذير ، ليسذذذح   ذذذ واا  مذذذمار علذذذ  الترذذذوراا  مذذذ  بالعميذذذم  الةصذذذري  الاقتصذذذاد  إدار  مذذذرا 
 كلذذي فذذي بةذذا الةربقذذل الاقتصذذاديل السيا ذذاا  علذذ  الاقتصذذاد  هذذ ا إدار  ن ذذلو   يذذ عكس نن ال ذذريري 
 السذذذو   قذذذوى  علذذذ  كبيذذذرا   اعتةذذذادا   يعتةذذذم  مفتذذذول اقتصذذذاد  إلذذذ  هموجذذذف  اقتصذذذاد  فةذذذ  ال قميذذذل، السيا ذذذل

 ال قميذل السيا ذل ا ذتراتيجياا  علذ  يانعكا ذاته  التغيذر،  لهذ ا  ينتيجذل    ع ذه،  ال اتجل  يالةؤشراا السعريل
 فذذي ال قميذذل السيا ذذل بتربيذذق يتعلذذق فيةذذا مذذرحلتي  بذذي  التةييذذل يةكذذ  يندياتهذذا، يمتغيراتهذذا الةسذذتهمفل

 تربيقهذا بعذم  ياللانيل ، 1991 لعام الاقتصادي الإا ل لبرنامج  تربيقها  قب   فالةرحلل الأيل   مصر،
 الةاليذل الأ ذوا  علذ  دتلذح ن   التذي يالإاذ حاا   التسذعي اا،  بمايذل  في  الإا ل الاقتصادي  لبرنامج

 1 .الأج بي الصر   و   ي

 
 العربوي،  النقد بصندوق الاقتصادية السياسا  معھد منشورا  "،  ال رانا  ال ول   م  النق نا  " الون و ت،  2014  ، توفيق  علي  ، الصادق  -  1

 .475ص:  الامارا  العربية المتحدة،    ظبي،   أبو  ، الثاني العدد  عمل،   حلقا و  ومناقشا   بحوث  سلسلة
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 العذام الإطار ع  1991 لس ل الاقتصادي الإا ل برنامج تربيق قب  ال قميل السيا ل  إدار   تير   ل 
 الةصذري  الةركذلي  الةصذر  مسذؤيليل نن   مذ   الذرغ   عل   الةصري،  الاقتصاد   إدار   فلسفل  ييك   ال ي

 يالجهذذذذاز الةصذذذذر  الةركذذذذلي  دير يتعذذذذمي  ،1957 عذذذذام فذذذذي الةصذذذذار  قذذذذانون  اذذذذمير م ذذذذ   تةللذذذذح 
 يفقذذا   ت فيذذ ها علذذ  يالإشذذرا  يالةصذذرفيل يالائتةانيذذل ال قميذذل السيا ذذل ت ظذذي  فذذي 1975  ذذ ل الةصذذرفي

 الة ا ذذبل التذذمابير اتيذذاك  تذذ ل مذذ  الةصذذري، ال قذذم  ا ذذتقرار علذذ  يسذذاعم  بةذذا للميلذذل، العامذذل لليرذذل
 الةباشذذذر  ال قميذذذل السيا ذذذل ا ذذذتيمام إلذذذ  ا ذذذت م  التربيذذذق نن   إلا الاقتصذذذاديل، ا الاضذذذررابا لةكافيذذذل

 تيقيذذق هذذو ال هذذائي يالهذذم   M2الو ذذيط  الهذذم  بذذي  للع قذذل كامذذ  يضذذول دين  ال قذذود  يا ذذتهما 
 1 .الأ عار ا تقرار

 ال قميذذل السيا ذذل ياذذياغل يقذذح، كذذ  فذذي التربيذذق فذذي تصذذل  اقتصذذاديل  يا ذذل توجذذم  لا لأنذذه ينظذذرا  
 السيا ذذل نن مذذ  الذذرغ  يعلذذ  الةركليذذل، للةصذذار  ال ذذاغ  ال ذذغ  تةلذذ  يتوجيهاتهذذا ندياتهذذا يتيميذذم 
 العوامذذ  مذذ  العميذذم  ه ذذاك نن إلا الةصذذري  الاقتصذذاد   يكلذذل إعذذاد  فذذي نجيذذح  قذذم  مصذذر فذذي ال قميذذل

ُ  ال قميذذذل السيا ذذذل اذذذياغل فذذذي ال ظذذذر إعذذذاد  تيذذذت  التذذذي ياليارجيذذذل الماتليذذذل  ندياا  يترذذذوير يتيذذذمي
 2.الاقتصادي الأداء فيها يسير نن يي بغ التي الوجهل م  يتفق بةا توجيهاتها يتيميم  ت في ها

 الفائم  ن عار توجيهاا  عل  التِّثير نن اعتبار في الجميم  ال قميل للسيا ل  العام  الإطار  م م   تكة 
 الهذم  نمذا ال قميل، للسيا ل الت غيلي الهم  هو القصير الأج  في الةصري   ال قم    و    في  الا ةيل
 ،الةركذلي  الب ذي قذام ال قميذل السيا ذل هذم  يلتيقيذق M2  الةيليل السيولل مستوى  في فيتةل  الو يط

 ن ذذاليب  با ذذتيماث  ييامذذه إلذذ  بالإضذذافل تيسذذي ها، ي ترويرهذذا بعذذم  الةباشذذر  غيذذر الأدياا  با ذذتيمام
 الأ ا ذذي الهذذم  فذذي تذذؤثر التذذي ال قميذذل الةتغيذذراا  توجيذذه علذذ  السذذيرر  فذذي قمراتذذه مذذ   فعذذ ف ت   جميذذم 

 فيهذذا التذذِّثير فعاليذذل يضذذةان ال قميذذل الةتغيذذراا  علذذ  السذذيرر  نحكذذام فذذإن ال قميذذل، للسيا ذذل يال هذذائي
 3.ال جال عوام  نه  م  ي عم  الةباشر  غير الأدياا  با تيمام

ً ب ياا ى الباحااث أنَّ الاقتصاااد المصاا ي و  هيكليااة اليااتلالاا الاماان بااال غم  واضاا  تنمااوي  مساااريتميااَّ
 مفتاو  اقتصااد إلى  موج     ولا سيما انتقال  من اقتصادعديدة على المستويين الدايلي والخارجيال

 التحاول مانعنا   إضاافة  إلاى   الناتجاة  والميشا اا الساع ية  الساو    قاوى   على  كبي ا    اعتمادا    يعتمد
 

 . 476المرجع السابق نفسه، ص:  - 1
 القاهرة،  المعاصرة، مصر مجلة ،الاقتل  خ"  الانفت ح  ظل  م  النق نا  "الون وا  ،2016القادر،  عبد  الھادي سويفي، عبد - 2

  .30مصر، ص: 
 .31المرجع السابق نفسه، ص:  - 3



 البنية الاقتصادية للدول المدروسة                                               الأول: المبحث الثالث الفصل 

 

84 
 

غي  مباش ة تستهدف  سياساا نقدية إلىاستخدام سياساا نقدية مباش ة تستهدف متاي اا نقدية 
 أكبا اساتقلالية    تتج  نحو تحقيا   أيها  أنها  كما  السيط ة على معدلاا التضخم والمحددة مسبقا  

يً  للمص ف  .الم ك

اًئ ي:  -3-1-3  واقع الاقتصاد الج

 الربيقيذلطبيعذل الةذوارد ياللذرياا  كذ ي  ب   ، يكلذيالإفريقيذل الاقتصاداا الجلائري م  نه   الاقتصاد   ي عم 
حجذذ  الراقذذاا يالكفذذاءاا الب ذذريل التذذي ، ي (مذذواد طاقويذذل، م جةيذذل يمذذواد نيليذذل هامذذل  التذذي يتةيذذل بهذذا

 .كبير توفر مساحاا زراعيل ، إضافل  لموانئ يمراراا  م  شاملل يهاملتيتيل توفر ب يل يةتلكها، ي 

اًئ :  -3-1-3-1  بنية الاقتصاد الكلي في الج
 الاتتيذذذذاراا تذذذذوالي  الربيقيذذذذل فذذذذي الجلائذذذذر إلا نن  الةذذذذوارد ياللذذذذرياا  بذذذذالرغ  مذذذذ  الت ذذذذوع الكبيذذذذر فذذذذي

الجلائذري يتةيذل  الاقتصذاد جعلح   اقتصاديل  الةت اق ل يالآثار السلبيل لها نفرزا نيضاعا    الاقتصاديل
 الاقتصاد العالةي بييُ تيول  الاقتصاد  سه  في إضعا  كفاءته الإنمماجيل فيت    ،بيصائص  لبيل

 : الجلائري إل 

 : مديونية اقتصاد •
فيه عل  إدار  نزمذل  الاقتصاديلمميونيل حيُ تتركل معظ  السيا اا   اقتصاد الجلائري    الاقتصاد   ي عم 

 علذذ  الذذرغ  مذذ  ،الةتيذذ   الاقتصذذاديلعلذذ  طبيعذذل القذذراراا  يذذؤثر يالتذذي لاتذذلال ت ذذك  قيذذما   ،الةميونيذذل
 كةذا، الذ فطن ذعار  لارتفذاع الصذادراا نتيجذل   حصذيلل ارتفذاعمعملاا المي  يالتي تعذود إلذ    انيفا  

علذ  إثقذال  انعكذستارجيذل لإنجذاز الة ذاري  الإنةائيذل ، الأمذر الذ ي   التركيل عل  مصادر تةوي   ت   
ندى إلذذ  هذذمر مةذذا الةيقذذق،  الاقتصذذادييت ا ذذب يال ةذذو  مميونيذذل لا جذذ يالجلائذذري ب الاقتصذذاد كاهذذ  

 يهذذي بالأ ذاس متةللذذل فذذي العوائذم مذذ  الةيريقذذاا، ف ذذ    ،با ذذتةرار الةذوارد الةاليذذل الوط يذذل الةتاحذل
نسذذبل كبيذذر  م هذذذا نن  بذذالتركيل الجغرافذذي علذذ  الةصذذمر، حيذذُ  عذذ  كلذذي تةيذذلا الةميونيذذل الجلائريذذل

  1.مصمرها ديل الإتياد الأيريبي

بةسذذتوى مميونيذذل متذذمني نتيجذذل عذذاملي :  الاحتفذذاظتذذ ل السذذ واا الةاضذذيل  ا ذذتراعالجلائذذر إلا نن  
للهيئذذذاا ني الةؤ سذذذاا، ياللذذذاني   ذذذواء   الا ذذذتمانلالإجذذذراءاا القانونيذذذل التذذذي تة ذذذ  اللجذذذوء إلذذذ   الأيل

 
 . 8ص:  الوطني، الجزائر،، تدخل أمام المجلس الشعبي " 9201 لسنة والنقدية الاقتصادية ، "التطورات2020محمد ،  ،لكصاس ي - 1
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لإيذذراداا مذذ  زيذذاد  ن ذذعار ا ارتفذذاعالةاليذذل يالسذذيولل لذذمى الةؤ سذذاا ياليلي ذذل، نتيجذذل  يتعلذذق بذذالوفر 
 1 .ال فط

 :ريعي اقتصاد •
يهذذ ا ، لللذذري  البتريليذذل يالغازيذذل ا ذذت لافيل إ ذذتراتيجيلعلذذ   قذذائ ريعذذي  اقتصذذاد الجلائذذري هذذو  الاقتصذذاد 

 الجلائذذذري رهذذذي  الإيذذذراداا الريقيذذذل الاقتصذذذاد الأمذذذر الذذذ ي يجعذذذ   ،التصذذذ ي  إ ذذذتراتيجيلعلذذذ  حسذذذا  
 القرذذاع الصذذ اعي تذذار صذذغر حجذذ  بالجلائذذري  الاقتصذذاد  كةذذا تةيذذلالةتيققذذل فذذي الأ ذذوا  الميليذذل، 

 2.يسيرر عليها القراع الياع  %80 (،م  ال اتج الماتلي اليام %10نق  م   الةيريقاا  

اًئ :   -3-1-3-2  السياسة النقدية في الج

، عقذب الا ذتق ل عميذم  نتا  عم  تيولاا تةح عبذر مراحذ تعم السيا ل ال قميل الةتبعل في الجلائر 
 ُ يكلذذي  ،مجةوعذذل مذذ  الةيرذذاا  مذذ  تذذ ل السيا ذذلالقيذذام بإاذذ ل هذذ    عةلذذح الجلائذذر علذذ  حيذذ

الةصذذذذذر  الةركذذذذذلي الجلائذذذذذري يتيميذذذذذم مهامذذذذذه  تِّ ذذذذذيس ابتذذذذذماء  مذذذذذ مذذذذذ  القذذذذذواني   العميذذذذذم بإاذذذذذمار 
 يا ذل التيرذيط الةركذلي، يكانذح السيا ذل ال قميذل نيذو  يفي ه   الفتر  اتجهح الجلائر  يا حياته،  

ةذذا ندى إلذذ  حذذميث اتذذت ل مجةيذذ  الة ذذاري  الت ةويذذل الأتذذرى،  مسذذير  مذذ  طذذر  الميلذذل مللهذذا ملذذ 
عل  ه ا الأ اس قامح السلراا الجلائريل بوضذ  ي    يكلي عل  مستوى الجهاز الةصرفي الجلائري،

نقميذذل قويذذل يمسذذتقلل يمكةلذذل للسيا ذذل   يا ذذل اقتصذذاديل تتةاشذذ  يمترلبذذاا العصذذر، ييضذذ   يا ذذل
باعتبذذذار الةسذذذتعةر الفرنسذذذي مذذذ  دعذذذا   ليبراليذذذا   مصذذذرفيا   نظامذذذا  يرثذذذح الجلائذذذر لا  ذذذيةا ينن  ، الةاليذذذل

فذذي  العاملذذل الةصذذار ، نمذذا عذذ  بقذذي مسذذيررا  علذذ  العةذذ  الةصذذرفي حتذذ  فتذذر  اللةاني ذذاا  الرن ذذةاليل
فذي و  ،في تهريذب رؤيس الأمذوال الةيليذل إلذ  اليذار  ن هةح نج بيل  مصار الفتر  كانح عبار    تلي

الفرنسذي، إك  للجهذاز الةصذرفي ا  الجلائذري لازال عبذار  عذ  امتذماد   الجهاز الةصرفيه   الةرحلل كان  
 .الفرنسيل لليلي لكانح تتب  الجلائريل  نن اليلي ل

 التو ننن ت: مرح ا لال النق نا الون وا •

 الةصرفيل عل  الة ظومل  ق  ب ف اليرو  الأ ا يل يالإا ل الرئيس ال ي ط    ت ل فتر  التسعي اا كانح 
 نجذذ يت ذذة  مجةوعذذل مذذ  مبذذادا ال قذذم التذذي جذذاءا مذذ   90/10 الجلائريذذل، يهذذو عبذذار  عذذ  قذذانون 

 
 المرجع السابق نفسه. - 1
 .9المرجع السابق نفسه، ص: - 2
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الةركذذذلي السذذذلرل ال قميذذذل الوحيذذذم  يالجهذذذل الةصذذذر  ليلي ذذذل العةوميذذذل يجعذذذ  اتيفيذذذ  العذذذبء علذذذ  
 1:مرايبل الأيضاع ال قميل للميلل، يتةللح ه   الةبادا فيالةسؤيلل عل  

 . الفص  بي  المائر  ال قميل يالمائر  اليقيقيل -
 . الفص  بي  المائر  ال قميل يميلانيل الميلل -
 .الفص  بي  دائر  ميلانيل الميلل يبي  دائر  القر   -
 .يض  نظام ب كي كي مستويي  -
 .الةركلي  الةصر تيميم  لرل نقميل مستقلل يحيم  نلا يهي  -

الجلائذري،  الجهذاز الةصذرفييبف   ه   الةبادا ت  الق ذاء علذ  السذلبياا التذي كانذح موجذود  فذي 
إعرذذاء نهةيذذل كبيذذر  لقواعذذم الييرذذل  أولهمااا رئيسذذتي  القذذانون تذذ  الإشذذار  إلذذ  فكذذرتي  يمذذ  تذذ ل هذذ ا

بالا ذذذتلةار فذذذي الجلائذذذر  ذذذواء كانذذذح نج بيذذذل ني يط يذذذل  اليااذذذل للةصذذذار السذذذةال  ثانياااا  ياليذذذ ر، 
 .قرري -البركل برنس مال جلائري  مصر ميتلرل ينيلها 

 .2003م ا   ع  النق نا الون وا •

لةعالجذذذل ال ذذذع  الذذذ ي لازال ي ذذذو  الجهذذذاز  26/11/2003الصذذذادر بتذذذاري   3/11جذذذاء القذذذانون رقذذذ  
 2:نشار ه ا القانون لعم  نقاك نهةها، الةصرفي الجلائري 

الةاليذذل باعتبارهذذا  : هذذي الةسذذؤيلل علذذ  يضذذ  السيا ذذل ال قميذذل كونهذذا الةكلفذذل بال ذذؤين الةاليذذل يزار  -
اليلي ذل يالتذي تعذم الإدار  الةسذؤيلل الب كي يالةالي، يعل  مسذتواها توجذه مميريذل   الوايل عل  ال ظام

 .عل  الب وك يال ؤين الةاليل
الةركلي، يعة   الةصر الجلائر بمل  مصر : بةوجب ه ا القانون ناب  يسة  الجلائر ب ي -

عي ون م  طر  رئيس الجةهوريل، ي ر   ي    الةاليل، الةيافظ، يث ث مساعمي  تيح ياايل يزار 

 .يالقري  عل  الإامار ال قمي 
 .الفص  بي  إدار  ب ي الجلائر يمجلس ال قم يالقر   -
 .تكلي  الت اير بي  اليكومل يب ي الجلائر في الةسائ  الةاليل -
 .العة  بقواعم الييرل يالي ر ليةايل نموال الةودعي  يتسليط عقوباا اارمل عل  الةيالفي  -

 
 ، قانون النقد والقرض، مصرف الجزائر المركزي. 1962/ 13/12تاريخ   /10/  90رقم   القانون - 1
 مصرف الجزائر المركزي. قانون النقد والقرض، ،26/11/2003تاريخ   /11/ 3رقم  القانون - 2
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 مسذذذيري الب ذذذوك يم ذذذاعفل الجذذذلاءاا فيةذذذا ييذذذص تقويذذذل ال ذذذريك يالةعذذذايير التذذذي يعتةذذذم عليهذذذا  -
 .بال  اطاا الب كيل الانيرافاا الةتعلقل

تقويذذذل اذذذ حياا جةقيذذذل الب ذذذوك يالةؤ سذذذاا الةاليذذذل م ظةذذذل مركليذذذل الةيذذذاطر، م ظةذذذل اللج ذذذل  -
 .عوار  المف  ياعتةاد قواني ها م  طر  ب ي الجلائر الةصرفيل، مركليل

 واقع الاقتصاد الع اقي: -3-1-4

الاقتصذذذاد العراقذذذي هذذذو اقتصذذذاد ريعذذذي يعتةذذذم علذذذ  إيذذذراداا الذذذ فط فذذذي  ذذذم احتياجاتذذذه مقابذذذ  ضذذذع  
مسذذاهةل القراعذذاا الأتذذرى نتيجذذل ف ذذ  نغلذذب الة ذذاري  الصذذ اعيل الإنتاجيذذل، بسذذبب  ذذوء التيرذذيط 

اليذذار  لسذذم  الةيلذذي، مذذا يجعلذذه اقتصذذادا  يعتةذذم الا ذذتيراد مذذ  يالإدار  يكذذ لي تراجذذ  الإنتذذا  اللراعذذي
فذذائ  الرلذذب الةيلذذي مذذ  السذذل  الإنتاجيذذل يالا ذذته كيل، يكلذذي لعذذمم مرينذذل الجهذذاز الإنتذذاجي يهذذ ا 
الاعتةاد عل  موارد ال فط، يفي ضوء التقلباا اليااذلل فذي ن ذعار الذ فط ف ذ   عذ  الاعتةذاد علذ  

إل  زعلعل ه   الظري  تجع  الاقتصاد العراقي يتعر  لصمماا داتليل يتارجيل تؤدي   ،الا تيراد 
 1 الا تقرار الاقتصادي.

 بنية الاقتصاد الكلي في الع ا :  -3-1-4-1
ت ذو  فذي الب ذ  التيتيذل ي الاقتصاد العراقي بظري  كلير  ندا إل  زعلعل الا ذتقرار الاقتصذادي،   مر  

 2نتيجل ل لي يةك  بيان مةيلاا الاقتصاد العراقي بالآتي:يقراعاا الإنتا  الرئيسل، ي 

 يعاني الاقتصاد العراقي م  ارتفاع حج  الةميونيل اليارجيل. -
 التوق  ال سبي لل  اك الاقتصادي يتباطؤ معملاا ال ةو الاقتصادي. -
تذمهور فذذي ال  ذاك الاقتصذذادي اليذذاع، يلا ذيةا فذذي القرذاع الصذذ اعي ياللراعذذي مذ  تيسذذ  فذذي  -

 القراع التجاري.
ارتفذذذذاع معذذذذذملاا الت ذذذذذي  فذذذذذي الاقتصذذذذذاد العراقذذذذذي إلذذذذ  مسذذذذذتوياا ييا ذذذذذيل، لا  ذذذذذيةا فذذذذذي عقذذذذذم  -

 التسعي ياا إك ناب  الت ي  م  ال وع الجام  يالةستةر.
 ارتفاع معملاا البرالل مقاب  انيفا  معمل ال ةو في ال اتج الةيلي الإجةالي. -

 
، سلسولة كتوم مركوز " الالدتالات الينل ندا  دم الاقتلد   ال راقدم وودال الم  لودا "،  2020حمادي، إسماعيل عبيد،    -  1

 .45العراق للدراسا ، بغداد، العراق، ص: 
" م لل  م الاقتل   الون وم ل  درا    ال ولدا الرن ندا مدر المرلاندا الاقتلد  نا  لد  ،  2021صالح، مظھر محمد،    -  2

 . 158، مطبعة بي  الحكمة، بغداد، العراق، ص:  نمقراطنا الوو "
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% تقريبا  يهو اتت ل نذاتج 93ارتفاع معمل الانك ا  الاقتصادي، حيُ يا  ه ا الةعمل إل   -
    ع  غيا  الت وع الاقتصادي.

نفاقها يغيا  إش  مصادر الا تلةار الةيلي يالأج بي، يالغةو  في حج  عوائم ال فط يق واا  -
 كفاء  الأداء في إدار  اللري  ال فريل.

مذذ  مذذمت ا الإنتذذا  فذذي الصذذ اعل يذذت   %90الاعتةذذاد علذذ  الا ذذتيراد ب ذذك  كبيذذر، إك إن  نكلذذر مذذ  
 ا تيرادها م  اليار .

 1مجموعة كثي ة من الايتلالاا الهيكلية منها:فضلا  عن 
اتت ل  يك  الةوازنل العامل، يي عم هذ ا الاتذت ل نحذم الاتذت لاا الهيكليذل الةهةذل التذي تعبذُ   -

في التوازن الاقتصادي الماتلي، يه ا الاتت ل يؤدي إل  عجل في الةوازنل العامل ال اج  عذ  عذمم 
ت ا ب حج  الإنفا  اليكومي م  الةوارد، ف    ع  الاتت ل فذي نيجذه الإنفذا  اليكذومي إك ازداد 
الإنفا  العسكري في اللةاني ياا عل  حسذا  تراجذ  الإنفذا  علذ  بقيذل القراعذاا الاقتصذاديل، بعذم 
فذذر  العقوبذذاا الاقتصذذاديل ازداد الإنفذذا  لتذذِّمي  مفذذرداا البراقذذل التةوي يذذل مذذ  انيفذذا  نكبذذر فذذي 

 الانفا  عل  قراعاا الصيل يالتعلي  ياليمماا الاجتةاعيل.
الاتذذذت ل الآتذذذر هذذذو اتذذذت ل  يكذذذ  الإنتذذذا ، ييةكذذذ  م حظذذذل كلذذذي مذذذ  تذذذ ل تتبذذذ  مسذذذاهةل  -

القراعاا الاقتصاديل في ال اتج الةيلي الاجةالي حيُ يظهر نن  قراع ال فط ييت  الةرتبل الأيلذ  
 بةساهةته في ال اتج.

 :الع ا السياسة النقدية في   -3-1-4-2
الاقتصذاد العراقذي يالتغيذراا التذي مذرا بهذا السيا ذل ال قميذل ترلبذح تقسذي   الظري  التي مر بها  إن  
مذذرحلتي  تتةلذذ  الأيلذذ  بتيليذذ  السيا ذذل ال قميذذل فذذي  إلذذ العذذرا   تيليذذ  طبيعذذل السيا ذذل ال قميذذل فذذيي 

 .2003تيلي  السيا ل ال قميل في العرا  بعم عام ب اللانيلالةرحلل  يتتةل  2003العرا  قب  عام 
 .2002-1990 الم ة لال ال را   م النق نا الون وا طان ا تح نل -

نهذا كانذح تاضذعل لقذراراا السذلرل الةاليذل ي ذاد ِّب 2003تةيلا السيا ل ال قميل فذي العذرا  قبذ  عذام 
يهي  يا ل تف  كلفل التةويذ  بسذعر  (Cheap money) تلي الةم  اتباع  يا ل ال قم الرتيص  في

جذ  تةويذ  عجذل الةوازنذل، ن  وي ا ةي ميمد يه ا السعر هذو  ذعر حقيقذي  ذالب للفائذم  مذ    فائم 

 
 . 160-159المرجع السابق نفسه، ص ص:   - 1
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تةوي  عجل الةوازنل عذ   ن  ن إلاع ه ارتفاع معملاا الت ي  ينةو عر  ال قم ب ك  كبير،   ما نتج
ضياع فرع ال ةو الاقتصادي للقراعاا اليقيقيل في البلم مةا زاد م    إل السيا ل ندى    طريق ه  

 1.الت يةيل في الاقتصاد   حم  ال غوك
لياجذذل  الإاذذمار ال قذمي كذذان يذت  تبعذذا   فذإن  الةركذلي العراقذذي  الةصذذر يعذ  طريذذق متابعذل  ليذذل عةذ  

حجذ  الكتلذذل ال قميذل التذي يذذت  إاذمارها يعتةذم علذذ   نن  ال قذذم لتغريذل نفقاتهذا العامذذل، كةذا  إلذ  اليكومذل
الةركذلي مذ  جهذل يع قتذه بيلي ذل الميلذل عذ  طريذق  الةصذر الةوجذوداا الأج بيذل لذمى  الةتذال مذ 

جانذب ع قتذه بالةصذار  التجاريذل الةسذؤيلل عذ  مذ   الائتةانذاا  إل اليلي ل،  ينكيناا   ت قيم   ماا 
فتو   عذر  ال قذم فذي العذرا  بعذم اتبذاع  يا ذل ال قذم الذرتيص التذي ربرذح التو ذ   م  جهل نترى،
لسذبي  الوحيذم لسذم عجذل الةركذلي ا الةصذر الاقتذرا  مذ   يناذب بعجل الةوازنذل،   في الكتلل ال قميل

للسيا ذل  الةركذلي ي يا ذته ال قميذل تابعذا   الةصذر نةو عر  ال قم، حت  بذاا   الةوازنل يتسري  يتير 
الةترتبذذل يال اتجذذذل عذذ  اتبذذاع ملذذ  هكذذذ ا  الآثذذارالعامذذل بغذذذ  ال ظذذر عذذ   الةاليذذل يمترلبذذاا الةوازنذذل

 2.الت ي  يتقلباا  عر الصر  إجراءاا تةللح بارتفاع معملاا 

 .2003 ا   ع م ال را   م النق نا الون وا طان ا تح نل -

 اذذذ حيل عذذذ  طريذذذق مجةوعذذذل مذذذ إ توجهذذذاا  2003شذذذهما السيا ذذذل ال قميذذذل فذذذي العذذذرا  بعذذذم عذذذام 
عرذ  ن  إك تيذر علذ  تيقيذق الا ذتق ليل، برزها قمر  الأن ،الةركلي   الةصر الإجراءاا التي اعتةمها  

لتيقيذذق نهمافذه، ينصذذح  يتفوي ذا   يقانونيذذا   تامذا   الةركذلي ا ذذتق لا   للةصذذر  2004لسذ ل  56 القذانون 
قرا  ني جهذل حكوميذل مذ  جذواز ييذام إالةركلي العراقي عل  حظر  الةصر قانون  م   26الةاد   

الةركذلي بإن ذاء مذلاد يذومي  الةصذر كةذا قذام   ،الأيرا  الةاليذل اليكوميذل  الةركلي ب راء  الةصر 
تيفيذ  التقلبذاا اليااذلل فذي  ذعر اذر  الذمي ار  إلذ  يهذم   2003لل قم الأج بذي م ذ  نهايذل عذام  

تيقق كلي ب ذك  كبيذر  إل مةا ندى  ،حج  السيولل يال ي كان له تِّثير عل  ،العراقي مقاب  الميلار
 ُ دي ذذذار للذذذميلار الواحذذذم عذذذام  1170بيذذذميد ، ا ذذذتقر  ذذذعر اذذذر  الذذذمي ار العراقذذذي تجذذذا  الذذذميلار حيذذذ
الةركلي م  تيقيق زياداا متعايبل في عر  ال قم ت ل مم  المرا ل  الةصر يقم تةك    2009،3

 
بحووث ال، مجلوة "الاودتقال يندر   د ل  لد الون ودا النق ندا  دم ال درا  مدر التا ندا "، 2014محموود محمود،  ،داغر -  1

 . 29 :، ص65 :العدد عربية،القتصادية الا
 .30المرجع السابق نفسه، .- 2
 ، مجلوة العلووم" 2003اتو هد ت الون ودا الاقتلد  نا  دم ال درا  لمد  ا د  "، 2015عبود الجبوار محموود،  ،العبيودي - 3

 .264 :ص بغداد، العراق، ،85 :، العدد21 :الاقتصادية والإدارية، المجلد
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عذذذر  ال قذذذم بالارتفذذذاع حتذذذ  ياذذذ  الذذذ  مليذذذون دي ذذذار يا ذذذتةر  (6953420) 2003بلغذذذح عذذذام 
مليذذون دي ذذار عذذام ( (90728000 يا ذذتةر بالارتفذذاع حتذذ  بلذذ  2010( مليذذون دي ذذار عذذام 60386000 

الةركذلي فذي السذيرر  علذ  حجذ   الةصذر قذمر   فذإن  الرغ  م  ك  تلي الإجذراءاا يبانه  إلا، 2014
ُ  ،الكتلذذل ال قميذذل بقيذذح ميذذميد  ب ذذك  طذذردي مذذ  تلايذذم  تذذ ا معذذملاا نةذذو عذذر  ال قذذم تتلايذذم ن حيذذ

ال قذذود الةتذذِّثر   مذذر الذذ ي يؤكذذم قذذو  تذذِّثير دالذذل الرلذذب اليكذذومي علذذ الأ ،نفذذا  العذذاممعذذملاا نةذذو الإ
 feedbackبالذذمت  اليكذذومي مذذ  الةذذوارد ال فريذذل ضذذة   ليذذل تعذذر  بذذالأثر الارتجذذاعي الةوجذذب 

positive ، اليكومذذل  الةركذذلي كةرلوبذذاا بال قذذم الأج بذذي الة ذذترى مذذ  الةصذذر ني مقاي ذذل نقذذود
تاضذ   يبالتالي تصب  ال قود متغير داتلي ،الةركلي  للةصر كةوجوداا دات  الةيلانيل العةوميل 

 إلذذذذذذذذ ياذذذذذذذذ   شذذذذذذذذهم عذذذذذذذذر  ال قذذذذذذذذم انيفاضذذذذذذذذا   2015نذذذذذذذذه تذذذذذذذذ ل عذذذذذذذذام ن إلا 1لهية ذذذذذذذذل اليكومذذذذذذذذل،
مليذذذون دي ذذذار  ذذذببه انيفذذذا  ن ذذذعار الذذذ فط اليذذذام فذذذي الأ ذذذوا  العالةيذذذل م ذذذ  ال صذذذ  (82595493 

العوائذذذم  نن  انيفذذذا  إيذذذراداا الةوازنذذذل العامذذذل للميلذذذل باعتبذذذار  إلذذذ ندى  مذذذا 2014اللذذذاني مذذذ  عذذذام 
 2.الإيراداا  ال فريل هي الةصمر الأ اس له  

هش يفتق  إلى الدعاماا  امنتاجية  هو اقتصاد   بنيت  حيث وي ى الباحث أنَّ الاقتصاد الع اقي من
الأساسية القوية التي تجعل من  اقتصادا  قادرا  على تجناو الصادماا والنهاوع بعمليااا التنمياة  
كما أن  لا يمتلك نهجا  اقتصاديا  محددا   وإنما اقتصاد غي  مخطط بشكل كامل  يعتماد علاى با ام  

 اقتصادية غي  واضحة ومناه  شتى تحمل التناقض فيما بينها.

 واقع الاقتصاد الأردني: -3-1-5

 :الأردنبنية الاقتصاد الكلي في   -3-1-5-1

، نتيجذذذل  لانيفذذذا  1983تذذِّثر الاقتصذذذاد الأردنذذذي بتراجذذذ  ن ذذذعار الذذذ فط الذذذ ي بذذذمن اعتبذذذارا  مذذذ  العذذذام 
، كةذا بذمن الاقتصذاد الأردنذي عل  الاقتصاد الأردنذيمستوى الرلب العالةي عليه يال ي انعكس  لبا   

 3يتةللح بالآتي: 1988يحت  عام  1984م  الركود ا تةرا م  العام  لمرحل

 
ال ولدا الرن ندا مدر المرلاندا الاقتلد  نا الد    –الاقتل   الون وم ل  را   م لل  م  "،  2017  مظھر محمد،  ،صالح  -  11

 .258 :، صالعراق ، بي  الحكمة، بغداد،"الوو  ا نمقراطن
 .9 :صزي، دائرة الإحصاء والأبحاث، تقرير السياسة النقدية للبنك المرك، "2015البنك المركزي العراقي،  - 2
العربيوة لعوام هوم التطوورا  الاقتصوادية والاجتماعيوة فوي الودول ، التقرير الاقتصادي العربوي الموحود لأ2020صندوق النقد العربي،    -  3

2019. 
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 الةيليل لها.انيفا  الرلب عل  الأيمي العاملل الأردنيل، يم افسل القوى العاملل غير  -
انيفذذا  معذذمل ال ةذذو لل ذذاتج الةيلذذي الإجةذذالي اليقيقذذي، نتيجذذل  لعوامذذ  تارجيذذل ينتذذرى داتليذذل  -

حذذمدتها طبيعذذل الاقتصذذاد الأردنذذي ملذذ  نذذمر  الةذذوارد الربيقيذذل، يانيفذذا  معذذمل التذذراك  الرن ذذةالي، 
 يعمم مرينل الجهاز الإنتاجي.

 (1988-1984)ارتفاع معملاا الةميونيل اليارجيل، إك اعتةذم الاقتصذاد الأردنذي تذ ل هذ   الةذم   -
عل  التو   في الاقترا  اليذارجي لتةويذ  عةليذاا الت ةيذل، بسذبب قصذور الةذمتراا الةيليذل عذ  

 تلبيل حاجاا الا تلةار، بسبب تراج  حج  الةساعماا يالتيوي ا.
تراجذذ  احتياطذذاا الةةلكذذل مذذ  العةذذ ا الأج بيذذل، حيذذُ ننذذه فذذي مقابذذ  مواجهذذل ال فقذذاا ال زمذذل  -

التذذي عجذذلا الإيذذراداا الةيليذذل عذذ  الإيفذذاء بهذذا، اضذذررا اليكومذذل إلذذ  ا ذذتيمام احتياطاتهذذا مذذ  
يتقليص الفجو  التي نحمثها تراجذ  الةسذاعماا يحذوالاا العذاملي    ،العة ا الأج بيل لتغريل العجل

، يلذ  يكذذ  نمذام الأردن فذي هذ   اليالذذل  ذوى تعذوي  ن ذعار اذذر  الذمي ار بقصذم دفذذ  داتذ  الةوازنذل
الاقتصاد، ليت ا ب م  الوض  اليقيقي ال اتج ع  التراج  الكبير في احتياطاا العة ا الأج بيذل، 

ا تهمفح اليذم مذ  الإنفذا  اليكذومي يضذبط التو ذ   ليتب  كلي انتها   يا اا ماليل ينقميل تقييمي
ال قذذذمي، يالسذذذعي إلذذذ  تةويذذذ  الإنفذذذا  اليكذذذومي مذذذ  الةصذذذادر الةيليذذذل عذذذ  طريذذذق زيذذذاد  معذذذملاا 

، يم ذ  الا ذتيراد لذبع  السذل  بهذم  اليذم مذ  ا ذت لا  ال ريبل، ي لغاء  يا ذل اليةايذل الإغ ييذل
الاحتيذذذاطي مذذذ  العةذذذ ا الأج بيذذذل، يمذذذ  كلذذذي فذذذإن  تفذذذاق  م ذذذكلل الةميونيذذذل يياذذذول مرحلذذذل العجذذذل 
يالتوق  ع  تسذويل مسذتيقاا الذميون اليارجيذل، مةذا دفذ  بذالأردن للجذوء إلذ  اذ مي  ال قذم الذميلي 
يالب ذذي الذذميلي لةسذذاعمته فذذي التعامذذ  مذذ  الذذمائ ي  اليذذارجيي ، مذذ  حكومذذاا يمصذذار ، يمؤ سذذاا 

اء برنذامج التصذيي  الاقتصذادي متو ذط الأجذ  جذر ، فديليل م  نج  جميلل ديونه يفق شذريك ميسذ  
مت ذذذة ا  حلمذذذل إجذذذراءاا تهذذذم  إلذذذ  إعذذذاد   يكلذذذل الاقتصذذذاد الأردنذذذي ب ذذذك   (1993-1989)للفتذذذر  

ج ري، حيُ تب ح اليكومل الأردنيل جةلل م  الإجراءاا همفح لتيقيق الا تقرار ال قمي يتيفي  
عجذذذل الةوازنذذذل مذذذ  تذذذ ل زيذذذاد  العوائذذذم ال ذذذريبيل، يتقييذذذم كذذذ  مذذذ  الإنفذذذا  العذذذام يحركذذذل الائتةذذذان 

  يالا تيراد. الةصرفي

ا تهمفح السيا ل الاقتصاديل الأردنيل الاهتةام بجانبي العذر  يالرلذب م ذ  نهايذل عقذم اللةاني ذاا، 
ال قميذذل  فقذذم ياجهذذح هذذ   السيا ذذل الت ذذوهاا اليااذذلل فذذي جوانذذب الرلذذب مذذ  تذذ ل ضذذبط السذذيولل

يتيميذذذم نةذذذو العذذذر  مذذذ  ال قذذذم يالسذذذعي إلذذذ  ترشذذذيم  ذذذعر الفائذذذم ، يميايلذذذل ضذذذبط الةسذذذتوى العذذذام 
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نفذذا  العذذام يرفذذ  كفذذاء  تيصذذي  الإيذذراداا العامذذل، يلقذذم انصذذب الاهتةذذام ب ذذِّن للأ ذذعار يتوجيذذه الإ
جانذذذب العذذذر  مذذذ  تذذذ ل  ليذذذاا تيفيذذذل ا ذذذتيمام الةذذذوارد، يلا ذذذيةا فذذذي الجوانذذذب الةتعلقذذذل بتيريذذذر 
التجذذذار  اليارجيذذذل يت  ذذذيط الا ذذذتلةار الةيلذذذي يالأج بذذذي يميايلذذذل تيفذذذي  الأهةيذذذل ال سذذذبيل للذذذمي  
اليارجي إل  إجةالي ال اتج الةيلي، يعل  الرغ  م  نن  الةؤشراا الرئيسل للأداء الاقتصادي ت ير 
إلذذذ  نن  هذذذ   البذذذرامج قذذذم حققذذذح نهذذذمافها فيةذذذا يتعلذذذق بةسذذذتوى الا ذذذتلةار يمعذذذملاا الت ذذذي  يعجذذذل 

، إلا نن  ه ا الةذ هج لا يوضذ  فيةذا "ما قبل وما بعد ب ام  التصحي "اليسا  الجاري يفق م هجيل  
ن تيقيذذذق هذذذ   الأهذذذما  نابعذذذا  مذذذ  ا ذذذتيمام الأدياا التذذذي يترلبهذذذا جانذذذب الرلذذذب ني جانذذذب إكا كذذذا

 1.العر  ني نن  تلي الأهما  قم تيققح م  جراء ن با  نترى 

 السياسة النقدية في الأردن:  -3-1-5-2
 الةسذتوى ، يا ذتقرار الةةلكذلالأردني إل  اليفاظ عل  الا تقرار ال قذمي فذي   الةركلي   الةصر يسع   

 عر الصر  اللابح  العام لأ عار السل  ياليمماا، يا تقرار  عر ار  المي ار الأردني، حيُ نن  
مذا يترلذب مذ   يهذ ا ،الأردنيذل فذي الةةلكذل الركيل  الأ ا يل للسيا ذل ال قميذلهو م  الميلار الأمريكي 

لأن  ،الذذذوط يإدار  الفذذذائ  ني العجذذذل ال قذذذمي با ذذذتةرار مذذذ  حاجذذذاا الاقتصذذذاد  الةصذذذر  الةركذذذلي 
نن  ه، يالعكذس مذ  شذِّنالت ذي يذؤدي إلذ   الةعريضذلبيج  السذل  ياليذمماا  مقارنل    الفائ  ال قمي

 2.الاقتصادييؤدي إل  الانكةاش 

، لتت ا ب يالوض  الاقتصادي السائم   بالةرينلالأردني    الةصر السيا ل ال قميل التي اتبعها  اتسةح 
السذذذيولل المائةذذذل لتسذذذذري  حركذذذل ال  ذذذذاك  تذذذذوفيرالتو ذذذقيل الراميذذذذل إلذذذ   السيا ذذذذل ال قميذذذل ح بعذذذفقذذذم ات  

يتذذذذماعياتها،  الةاليذذذذلالأزمذذذذل لةواجهذذذذل  (2010-2007)ي  (2003-2000)الفتذذذذراا الاقتصذذذذادي، تذذذذ ل 
يكلذذذذي بسذذذذبب جائيذذذذل كورينذذذذا يتذذذذماعياتها يالتذذذذي   (2021-2019)ي  (2015-2013)الفتذذذذراا يتذذذذ ل 
م  الإجراءاا ال قميل كتيفي   اتياك مجةوعلبيالل انكةاش اقتصادي، م  ت ل  الةةلكل  ندتلح  

اتفاييذذاا إعذذاد  ال ذذراء، يكلذذي بهذذم   نسذذبل الاحتيذذاطي القذذانوني ي ذذعر إعذذاد  اليصذذ  ي ذذعر فائذذم 
بالذذمي ار  الةوجذذوداا علذذ   مجذذل  مذذ  اليفذذاظ علذذ  عائذذم  الةصذذرفيتفذذ  كلفذذل الإقذذرا  فذذي السذذو  

  3.بالعةلل الأج بيل الةوجوداا بالعائم عل   الأردني مقارنل  

 
 المرجع السابق نفسه.  - 1
 . 2020المصرف المركزي الأردني، تقرير لجنة السياسة النقدية في الأردن لعام  - 2
 . 2022في الأردن لعام لجنة السياسة النقدية  المصرف المركزي الأردني، تقرير  - 3
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(، 2006-2004)الفتذذذراا  يا ذذذل نقميذذذل انكةاشذذذيل تذذذ ل  الأردنذذذي الةصذذذر  الةركذذذلي اتبذذذ   حذذذي فذذذي 

إعذذاد  اليصذذ   لةعذذمل، يكلذذي برفذذ  ن ذذعار الفائذذم   ذذي تلةواجهذذل ال (2018_2016)ي  (2011-2012)
جذذ  ن ذذبوع لأالإيذذماع  ياتفاييذذاا إعذذاد  ال ذذراء ي ذذعري فائذذم  الإيذذماع لليلذذل ياحذذم  يالفائذذم  علذذ  شذذهاداا 

يالمائةذل  الةؤقتذل الةفتوحذليا ذتيماث ندياا جميذم  تتةلذ  فذي عةليذاا السذو   ي عر الفائم  الأ اس،
العةذذ ا الأج بيذذل بالذذمي ار الأردنذذي، يالتذذي تهذذم  إلذذ  ت ظذذي  كةيذذل  مقاي ذذل إلذذ  عةليذذاا  بالإضذذافل

 1.للةصار  التجاريل الفائ ل عل  احتياطياا  يالتِّثيرالسيولل في الاقتصاد 

 تا تبط  الحديثة للسياسة النقدية _ وياصاة  فيماا يتعلا  بالمساتهدفاا_  التوجهاا  أنَّ   وي ى الباحث
 الماااالي قطاعهاااا تطاااورو  الخاااارجي  العاااالم علاااى انفتاحهاااا ودرجاااة للااادول  الاقتصاااادية الهياكااالب

 الص ف  سع  استهداف على قائم  النقدية  للسياسة  نظام  بانتهاج  الدول  بعض  تقوم  إذ   والمص في
 مان كبيا  عادد يناته كماا   النقدية امجمالياا استهداف على قائم نظام  بانتهاج  أي ى   دول  وتقوم
دقيا    تصاميم  التوجهااا  ههه  تتطلو  وعموما     التضخم  استهداف  على  قائمة  نقدية  سياساا  الدول

 عاملا   عدي   الهيو  فيها  الموثوقية درجة وزيادة  النقدية  امحصا اا  كفا ة  رفعو   النقدية   سياساالل
 .أهدافها تحقي  في النقدية السياسة لنجا   أساسيا  

 
 . 2022في الأردن لعام لجنة السياسة النقدية  المصرف المركزي الأردني، تقرير  - 1
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 الثاني المبحث 

 موضوع الدراسة   الصدمات النقدية بالمتغيرات الاقتصادية الكلية علاقة

، وعردد   ك نددن  طددن طة اددت بيددنع  يُعددا عرعددلن عر أددا  بطعب ن ددت فددلأن طة اددت عديةدد   ع    دد طي 
عر أددددنط عر ددددظ عنهددددطت  مننحدددد  ف  ددددنن طلعوددددا عرانددددل ع    دددد ط   مددددن طددددن عدطوع  عرل   دددد  عر ددددظ 
ه دد ةاطم  عر ددا   عر أايدد   ددظ هنت ددن و  ودد م  ياددن ع ودد ألعن عردداعااظ وعرةدد نتظ ر    دد ط و ردد  
طددن ادد ث هددفيلألل  ددظ عرا قلأددلع  ع    دد طي  عرنا دد ، و  ر دد رظ  ددة ف ب  هقلأددل بو  دداط   ددظ عرعددلن 

بحم عدود  ح ع عراطاث  ك   وثعر أا  ولأ  أا هفيلألح  ب رضلونب إرى عرا قلألع  ع     طي  عرنا  ، 
 . ر لوو   عر ظلي  رع    عر اط   عر أاي  ب را قلألع  ع     طي  عرنا  بعرا عاأ  

 : التضخمبالصدمات النقدية  علاقة -3-2-1
 يظليد ) عرن ود ي   ب ر ظلي  عرالون ه  اب  وعر ضةم وعدوع ن عر أنط  كا   فلأن عرأ  ا   عرع     إ 

 و ددلأن عراعلوضدد  عر أددنط  كا دد  فددلأن طلطيدد  ه  وددة   ع  دد  وتددنط  عاددى هؤكددا  إيمدد  إ   ،(عر أددنط  كا دد 
ن وعرثدد يظ ط دد أا ط قلأددل بفيددن عدوث وه ددت ،رلأوددع ن عرعدد   عرا دد ن     ددا و ددظ 1هدد ب ، ط قلأددل بفيددف
 عر دا     ط دؤور    دة ف  عر أدنط  طونع  ودلع  ويطد    علإي د    وجدم  فثطد     عرة ص   عرن و    ع  لعن 
 هاأ   دد    وددلأ عي  و ردد  ،يأ دد ي    بو زيدد طب   عراعلوضدد  عر أددنط  كا دد   ددظ عر ددفيلأل  ددظ ه ا ددل عر أايدد 

 طععادد     ليدداط   وبورمددم عر أدداكلأن نب  وتدد   2عر ضددةم، عاددى و  ر دد رظ رلأوددع ن عرعدد   عرا دد ن   عاددى
 عددن عرا ددؤور  حددظ( عر أددنط  عددلن ) عر أددنط  كا دد   ددظ عرزيدد طب إ  يع أدداو   بيمددم إ   عرن ودد يظ راددلب 
  3.عر ضةم عن عرا ؤور  حظ و  ر  رظ رلأوع ن عرع   عرا  ن   عنها  

 عر ددةب  ب ف  ب ( عر ادب  هضدةم) بيددن بود   عادى ل دد    ُ  عر ضدةم  دة ف  عرنلأ زيدد ، ب ر  دط  رااانود  بطد 
 بيد  إ  بال   بعط نب عرناظ، عر اب  وجم  ظ عرزي طب حن عر ضةم واوث  و  ر  رظ عدوع ن زي طب   ظ

 عرةد ص، بو عرعد   ع ود ثا ن كزيد طب عرنادظ عر ادب  طينيد    كا  بو  بعض   بو  بوا    ظ  ها ا  زي طب

 
 عميب،  للنشير  وائي، دار  2 ط  النق یو  دالنظفیور  دالمصورف  النقود   (2014)الجنيبي،  جمیي،   هیي،  عجمي،  - 1

 .204ص:  الأرد،
ص:  االجزائير  الجبمعیة  المطيوعبت دیوا،  2 ط  دالمصوفي  النق ي الاقتصر  مبر ئ  (2010) القبدر  خلی،  عيد -  2

217. 
 والنشر  للطيع الجبمعیة الدار  النق ی ،  دالسیرسر   دالصیفي   النقد   اقتصر یر  ي   مق م    (2001)  نجیب   الله  نعمة -  3

 .389ص: والتوزیع 
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 عرعددد   عرا ددد ن   عنهاددد   إردددى وددد ؤط   ةيمددد  عراثددد ث، ودددةلأا عادددى عرة نت ددد  عر جددد نب  ددد  ظ زيددد طب بو
 1.عر ضةم واوث  و  ر  رظ رلأوع ن

 2:بالتضخم وعلاقتها الإيجابية النقدي العرض صدمة  -3-2-1-1
 فيمد  عرزيد طب عراا ت د  عادى ط د نعل فانتد  هادنا ط  اطد   باثا عر اط  علإيج ف   راعلن عر أا   ه

عرالكددز  ر   ودد  يأايدد  هنوددع  ،  اددظ إطدد ن  عرا ددل هطدد   عع    دد ط عرددنط ظ رعدداب بوددط  ، ط مدد  
عرالكدز  إردى زيد طب  عرا دل وط  عدا  فادنا ع    د ط طلواد  عر ن  دا عرن طدا كاجدف   ح ل عر   و 

طؤطيدد  فدد ر  يأددا  M1إرددى  M0 لأ  أددا فدد ر  ط ا ددى حدد ع عدالأددل طددن  طا ت دد   ددظ عرعددلن عر أددا 
، وطدن يدم ودلألها  وجدم عرأدلون  E1إردى  E0عر نعز  طن  وي      يأ   r1إرى  r0وعل عرا  اب طن 

، وعوددد ج ب  رمددد ع  AD1إردددى  ADوعي أ ردددن طدددن  ر وددد ثا ن، و  ر ددد رظ زيددد طب عر ادددب عرنادددظ عرانتمددد 
عرازيدا طدن عر دا  وعرةداط   و  ر د رظ  عر اب ون  يعاا عرا  ثالو  وط ةآ  عدعا ث عاى ااد 

 ظ ط  ن  عدوع ن. وح ع   طن طو  واوث عنها   Y2إرى  Y1زي طب عر ان ع     ط  وعي أ رن طن 
 :(1-2-3)ن م ط  كنضان عرةيا 

 
 التضخم على وأثرها الإيجابية النقدي العرض ( صدمة1-2-3الشكل رقم )

عيددلع  را ةددل  "اقتصدداديات النقددود وال نددوؤ والماسمددات الماليددة" (، 2009عرأليةددظ، طااددا عر دد ر ، ) المصدددر:
 .301وعر نزي ، عا  ، عدنط ، ص: 

 3:بالتضخم وعلاقتها المل ية النقدي العرض صدمة  -3-2-1-2
و دى ون  كد   ح د ر عنهاد    دظ عر ادب _إ ع ك   ع     ط  ظ   لع  ع زطحد ن وعر ن  دا عرن طدا 

عر اط  عر ظ ي  نتب ه الأ ح  عاى ع     ط حظ  اط  واة    ظ عرعلن    ة ف _  ع و ثا ن  عاى

 
 حبميد  دار   1  ط   المرلیو   دالأسودا   دالمصورف   النقود    (2004)  الدی،   سعد  نزار  المنعم   عیسى  عيد  عل،   السید  -  1

 293.ص:  الارد، -عمب، والتوزیع  للنشر
دار إثراء للنشر والتوزیع  عمب،   اقتصر یر  النقد  دالبندك دالمؤسسر  المرلی ،   ( 2009)القریش،  محمد الصبلح    -  2

  .300الأرد،  ص: 
 . 302المرجع السبيق نفسه  ص:  - 3
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راددداوث عر ضدددةم،  اددداوث  ددداط  وددداة    دددظ عرعدددلن عر أدددا  وعر دددظ هعيددد   ها طيددد    عر أدددا  وحددد ع
ودن  هدؤط  إردى ي د     فانت  هأا عن عرا  ن  عرا ادن  ر    د ط  عيةا ن طا تئ عاى ط  نعل 

وحدد ع طددد  كنضدددان  ،راا رددد  عدورددى، ب  يطددد   علإي ددد   طدد  عنهاددد   عرا دد ن  عرعددد   رلأودددع ن طة رادد 
 (:2-2-3)ن م  عرةيا

 
 التضخم على وأثرها المل ية النقدي العرض ( صدمة2-2-3الشكل رقم )

عيددلع  را ةددل طعن  "اقتصدداديات النقددود وال نددوؤ والماسمددات الماليددة" ، 2009عرأليةددظ، طااددا عر دد ر ،  المصدددر:
 .301وعر نزي ، عا  ، عدنط ، ص: 

 ينبغدي أن يرراعدي ي يعدة التضخمبتفمير نظري لعلاقة الصدمات النقدية تقديم    ويرى الباحث أن  
 تفاعدل عد  يدنجم التضخم حيثر أن  الجوانب   ومتشعبة الأبعاد متعددة التضخم في كونها  ظاهرة

  والماليدة والمصدرةية  الاقتصدادية  بدالاختلالات  ارتبايد   وأخرى هيكلية  وذلك بحكم  عوامل نقدية
مددد ب اخدددتلالات هيكليدددة فدددي ال نيدددة الاقتصدددادية  أو تعمددد  تر لا سددديما أن  الصددددمات النقديدددة 

 .الاختلالات الموجودة سابقا  

 : معر الصرفبالصدمات النقدية  علاقة-3-2-2
 عدوث ب ع طددد ن عدت ةدددظ عر ددل  ودددعل هقلأدددل إرددى ودددلأؤط  عر أدددنط  عددلن   دددظ ياددداث  هقلأددل ب  إ ف 
  ددظ عرزيدد طب إ  إ ف  ه بعدد  ، ط قلأددلع  ( عدت ةددظ عر ددل  وددعل) وعرثدد يظ ط دد أ    ط قلأددلع  ( عر أددنط  عددلن )

  دظ عرزيد طب إردى هدؤط  ودن  هنودع   يأايد  و  ود  عر أاي  عر ا   هط  ع  عر  تا  عن  عر أنط   علن 
 ودن  بادل   وداع  بيد  ود ث و رمد  عدت ةدظ عر أدا  وووداب عدت ةدظ، عر أدا   وواع    شلع   عاى  عر اب 
وعادى  عر دل ، ودعل ن د  إردى كدؤط  ودن  عالأم  عر اب  وزي طب علضم ، رأا  ي  ج    وعلح   كزطعط 

 1.عر ل  وعل ااض  إرى كؤط  إ   عر أنط، علن  هأا ص  و ر   ظ عرعي  ها ط   

 
 والنشير للطيبعية أسيبمة دار  1 :ط   (دالممرفسور  النظفیور ) الو دل  الاقتصور  أسو   (2013)  جمیلة جوزي   - 1

 .75 :ص الجزائر  والتوزیع 
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 حالدة فدي هداا  ومباشدرة يرديدة بعلاقة  الصرف  سعر  مع  يرتبط  النقود  عرض  أن    ذلك  م   يتضح
 .الصرف سعر في ماثر النقود عرض يعد إذ الأجن ي النقد م  المعروض ثبات

 عر قلأدل ييدن     ،عر  دط  و د ا  عرااادظ عر أدا  عدلن  طد  عدت ةدظ عر أدا  عدلن  هقلأدل و رد    دظ  بط 
 ب دد      هقلأددلع   ك قلأدل بو ك قلأددل   عر ددل  ودعل ب ف  ب  عر ددل ، ودعل  ددظ طددؤيلع   عر أدنط  عددلن   دظ

 عرا  دداب وددعل عيةادد ن  إرددى  ؤط ودد عر نوددع   عر أايدد  عر   ودد   ددة ف   ردد  عددن  ضدد    ،طااددن  وغلأددل
 ، و  ر د رظعرةد ن  إردى عدطدنعث نؤو  هدا    إردى  لأؤط ود  عرا  داب  وعل   ظ  ع يةا ن   وح ع  ،عراااظ
 عرالكدز   عرا دل  أن ود  عر دل  ودعل يط     ا و ظ عراا نع  ،  طلأزع    ظ  عجزع    ي ةب   ون 
 عيةاد ن  إردى لأؤط ود وحد ع ،عد داظ ط د نعل  ع دا   عر دل   ودعل  ياد     رندظ  عدت ةدظ  عر أدا   بةلع 

 طد  عر أدا  عر نود  وجدم ف دن ك  د و   عرد   عرادا  إردى ب ود العن عرعاا د  ح ل وهطأى  ،عر أاي   عر لأنر 
 هطد  ع  ةدا عا دن كد   طد  إردى عر أدنط  عدلن   ط د ن    يعدنط   بالأدث   ،عرةد ن   إردى  عدطنعث  نؤو   ها  

 إردى عردااا يعدنط  بالأث  عدطنعث نؤو  ها   وي ن ت كلها  عرا  اب وعل ب ف   ب   ،عر نوع    عر   و 
 عيةاد ن  إردى ود ؤط  عر نودع   عر   ود   دة ف   عر دل   ودعل  طلويد   و رد    دظ  بطد   ،عد اظ  ط  نعل 
 عراددا نع    طلأددزع   ددظ عجددزع   ي ددةب  طادد  ،عرةدد ن  إرددى عدطددنعث نؤو  هددا   و  ر دد رظ ،عرا  دداب وددعل
 عرا دد    ها ددلأن إرددى( عر ددل  وددعل عنهادد  ) عدالأددل كددؤط  بالأددث  عر ددل  وددعل عنهادد   يددم وطددن

 ك اأدد  ب  إرددى ب ودد العن عرعاا دد  حدد ل وهطأددى عرددااا زيدد طب يددم وطددن ،عر ةددقلأا وجددم وزيدد طب عرجدد ن  
  ددظ عرا  ددا  عرزيدد طب عودد  ع    عاددى  دد طن بو طعددن ك   وددب عردد    عرددااا ط دد ن   ع ددا  تاكددا  هددنعز  

 .1عر أنط  علن 

 منهجدي  بشدكل ويرى الباحث أن  التحليل النظري للعلاقدة بدي  الصددمات النقديدة وسدعر الصدرف
 يكدون  أن يمك  وبالتالي فإن  هاا التحليل الموق  علاقات م  هاما   ا  جزء  يرفمر  ودقي    ومنظم 
  بد  المتحكمدة والقدوى  المدوق  بنيدة ع  للكشف مركب  اجتماعي/اقتصادي  لتحليل  مدخل  بمثابة

 .يرمتطاع م  خلالها إيلاق أحكام معرةية معيارية نهائية على نتائج تلك العلاقة

 :معر الفائدةبالصدمات النقدية  علاقة-3-2-3
فدددلأن   عرا ط طرددد عرع  ددد  بشددد ن   لأمددد  إردددى نليددد   ط  اأددد    ع    ددد طي  عراددداعن  طدددن عرعاكدددا   دددافط  

حدد ل  ددظ ها ددلأل حددن ع ادد     عرا  اأدد   حدد ل  إ  ب ف طدد  يالأددز وددعل عرا  دداب،عر دداط   عر أايدد  و 

 
 . 78-77ص  ص    مرجع سيق ذكره(  2013جوزي  جمیلة  )  - 1
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ها دلأل  عراداعن  ودنثحد ل و ر  عرجاث عرانل  عر ظ و  ل  عادى  ، وياين عنت    ر  إرىعرع   
 إض     إرى عا    عرا لب عرزط    عر ظ  مل   لأم  ح ل عرااعن . ،عرا  اب وآر   هااكالوعل 

 :سعر الفائدةو الصدمات النقدية بي  علاقة لل  نزي يالتحليل الك  -3-2-3-1
 اداط ف أ د  عر أد   ط ا دى عدلن عر أدا طد  ط ا دى عر ادب هعع ةل كلأ دز ودعل عرا  داب  د حلب يأايد  

عر   ودد  عر أايدد  هادد ن   ل عر االأددا عرن ددز  ب ف أدد  و دد ر  يُ ، 1  ر دد رظ  مددن ك ددفيل بيالأمادد و  عر أددنط  عاددى
ي ددد   وكددد ر  عادددى وجدددم عر ةدددقلأا وعلإ ،عادددى ودددعل عرا  ددداب وطدددن يدددم عادددى ع وددد ثا ن   طماددد    هدددفيلألع  

طعردد   عاددى طلويدد  رادداوث هقلأددل بو  دداط  يأايدد  ن ددت عودد ج ب  وددعل عرا  دداب هوعرددااا عرأددنطظ، و 
طعردد  عر اضددلأا عر أددا ،  ع دداط  هنددن  طلويدد  ط ا ددى عر اضددلأا عر أددا  ضدد لأا   ددة  هقلأددل  عر اددب بو

ودن  كدؤط  إردى عيةاد ن ( يادن عر ادلأن عر أدا  عرعدلن  ط ا دىزعود  إ) يادن عرزيد طب علن عر أدنط 
عنهاعد  طلويد  عر ادب عادى  كااد  وي أاص عيةا ن وعل عرا  اب هدانيج     ،وعل عرا  اب ف  ط  كةلألب

كا د  عر أدنط  عر أنط )عر اضلأا عر أا (، إرى ب  ي ا وعل عرا  اب إرى ط  ن  ي ف  و دى طد  زيد طب
 ط ادددىزعوددد  إ) عر أدددنط  كا ددد  ف أاددد ص  طعددد ك  بيدددل وددداوث  إردددى كدددؤط  طاددد عراعلوضددد  وعرا ان ددد ، 

وح ع يع دظ ب  هدفيلأل ، عرا  اب وعل عنها   إرى كؤط  ون  فاونل عر  ( يان عر   ن عر أا   عرعلن 
عيةاضددد  عرالويددد  عر  دددة   راعرددد  بو  عادددى ودددعل عرا  ددداب هدددزطعط كدددا طددد  عر ددداط  عر أايددد بو   عا ددد  

 إ ف وددعل عرا  دداب إ   ، وعا ددن  ددة  عددلن عر أددنط كددلهطت بع  دد  عي دد   طدد 2ط ا ددى عر اضددلأا عر أددا 
واوث  اط   دظ وعل عرا  اب وعرعي ، ور ر  ياين عرأنث ب  طن عنها   علن عر أنط ولأ ةاض 

  .وعل عرا  اب  ظ طط شلع   بيلع   ك لر عر أا علن  عر

 :للعلاقة بي  الصدمات النقدية وسعر الفائدة النقديةتفمير المدرسة   -3-2-3-2
 عرعددلن  زيدد طب و ردد   ددظ عرا  دداب وددعل كدد ةاض  ب  عرضددلون   طددن ردد   بيددن  ليدداط  طلأا ددن   كددل  

 اد ث طن عرا  اب وعل ظ  ؤيلهُ  عراق أظ عر أا  عرعلن   ظ  اط  ب ف   لياط   لأ  يُ  ولأث   ،عر أا 
 3:وحظ تز    بي ن بن ع 

 
 .208 ص: العراق  والنشر  الموص،  للطيبعة .الكتب دار دالمصرف ، النقد   (2008)نوري   الشمري  نبظم - 1

 عرجزع دددل، عرج طع ددد ، عرا ةنعددد   طكدددنع  ،2 ط: والمصدددرفي  النقددددي الاقتصددداد مبددداد  ،(2014)عرأددد طن،  االأدددا، عةدددا - 2
   .273ص:

 ، طؤو دد  عر دد نيع عرعل ددظ را ةددل،فريددمان إلدى أفلايون تطور الفكر الاقتصادي م   ،(2012) يةلأا تعال، ،عةا عرلض   -  3
 .  45رة   ، فلألو ، ص: ، 1ط:
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 .عرعلن عر أا  زي طبر ي  ج    عدتا   لألب عرا  اب دوع ن  نن   عيةا ن  حن: الميولة أثر •
عرا د ن   عرااد   عادى ياد _ يأايد  زع دابع دا وتدنط بن داب _حن طا ورد  عد دلعط    أثر الدخل: •

 ،وعرةداط    طا  ك    ع ن زي طب  دظ عر ادب عادى عر دا عر أاي ،    عر  ف  عرالغن  ف ن طن عدن اب
 عرااا. بيلي اى ط  زي طب بو عنها   بوع ن عرا  اب وح ع  و  ر  رظ

 عنهاددد   إردددىيايدددن ب  هددؤط  عرزيددد طب  ددظ عراعدددلون عر أددا   أثددر ممدددتوى الأسدددعار المتوقدددع: •
 إرددى عنهادد    زيدد طب  ددظ عر اددب عاددى عر أددنط عدطددل عردد   كددؤط  ي ددةب طادد   ،عرا دد ن  عرعدد   رلأوددع ن

 بوع ن عرا  اب.
 عدطدل عرد   ،طد  عنهاد   عرا د ن  عرعد   رلأودع ن ك دفيل طعداث عر ضدةم  أثر التضخم المتوقدع: •

 عدا طيدن  طدن طينيد   وعرد   يُ  ،ع وب طأ فا طعداث عر ضدةم عرا ن د بط  رط  عراألضلأن    إرىكؤط   
  ددظ لعر قلأدد   عددن عر دد تم عرا  دداب ر ددعل عرزط ددظ عرا دد ن (3-2-3)وينضدد  عرةدديا ن ددم ، بوددع ن عرا  دداب

 عر أا .  عرعلن 

 
 النقدي.  العرض في التغيُّر ع  الناجم الفائدة لمعر الزمني ( الممار3-2-3الشكل رقم )

، طؤو د  عر د نيع "فريددمان إلىفلايون أتطور الفكر الاقتصادي م  " ،2012 يةلأا تعادل،  ،عةا عرلض   المصدر:
 .46، رة   ، فلألو ، ص: 1ط: عرعل ظ را ةل،

للعلاقة بي  الصدمات النقديدة وجازم ويرى الباحث أن   لا يمك  تقديم تحليل نظري دقي  وشامل 
حالدة الجدد   وخير دليل على ذلدك   لهاه العلاقة  صياغة فرضية تفميريةوم  ثم    وسعر الفائدة

  سدعر الفائددة التدي تناولد الفكري التي سيطرت علدى المددارا الفكريدة والنظريدات الاقتصدادية 
علددى تفمددير سددعر الفائدددة و ليددة و بددل  فحمددب  اقتصددر علددى المضددمون المرعطددى لهددي والدداي لددم

 .تحديده

 



 بالمتغيرات الاقتصادية الكلية موضوع الدراسةعلاقة الصدمات النقدية     الفصل الثالث: المبحث الثاني         

 

100 
 

 : مو الاقتصادينالبالصدمات النقدية علاقة -3-2-4
، غلأدددل ب ف عح ا طمددد  ي دددة      اياددد  وعر ادددن ع    ددد ط هُعدددا عرانعوددد   عر دددظ عح اددد  بددد رعلن عر أدددا  

واكث   ينع   ط ، ولأدث عيأ دم ع    د طكن   وعر  ه  عراااظ علإتا رظب رع    فلأن عر اط   عر أاي  
ط مد  ب ليأد    زيد  وعراانود  عر أايد ، إ  هالأدز  كدا  لأ ظ هاالأامم راع    إرى طانو لأن: عراانود  عرن

 عر قلأدلع   ، و  فا طدن عرادلون ب ر ظليد  عرن ود ي   وعر دظ عع ةدل  ب ف عرع     ح ل  هاالأاا  ف   ظ  
 .عر    ب را  ط  ه  م عر أنط  كا    ظ

 :والنمو الاقتصاديللعلاقة بي  الصدمات النقدية  الكلاسيكيالتحليل   -3-2-4-1
  دد ديل آاددل باع ددى ب  عر دد  ، ب را دد ط  ه  ددم عر أددنط  كا دد   ددظ عر قلأددلع   بيددل ب ف  عرن ودد يلأن   يع أددا 

 إردى هفيلألحد  ك عدا  و  رلأودع ن عرعد   عرا د ن   هقلأدل حدن عر أدنط  كا د  هقلأدل عدن ك د   عرد   عرنولأدا 
،   ر   ود  عر أايدد  عر نودع   هدد عي   ددظ زيد طب عدوددع ن طو  عر دفيلأل  ددظ عر دد ه  ع    دد ط  عر ةد ط

 عر أددنط  عاددى عر اددب  ب  ب  إيا  مدد  وددلأن  ددظ إ  يادد  رمدد  ييددن   عر أددنط   وب  ،علإتادد رظ وعر ن  ددا
، و  ر دد رظ 1عر دا  زيدد طب عادى ب رأدانب أدد  يُ  ع    د ط  عر اددن وب  عراعد ط  ، بتدا طددن  أدت ييدن  

 2 ة ف ب ن ن عرن و   ونث عر أنط هأن  عاى ع   لعض   علآه  :
 بعنعطددا هااكددال كدد م ع    دد ط  عر ةدد ط وط دد ن   عراعدد ط    وجددم إ ف  :المعدداملات حجددم ثبددات -

 عراط طردد   ددظ وودد ت ب ع ط نحدد  ع    دد ط  عر ددنعز   هاألأدد   ددظ بيددل رمدد  ردد   عر أددنط  وب  ،طنضددنة  
 .ي ف   بين عاى يع طا يم وطن ا نتظ ط قلأل عراع ط    وجم وب ف 
ادددلع  عر ددظ ه  أدددا  لأمددد  عرنوددداب عرط نوددت عددداط  بيمددد   عادددى وهعددلف  ثبدددات سدددرعة دوران النقدددود: -

ديمد  حدظ ي ف د  عادى عد دا  دظ عرادا  عرأ دلأل  ،  دلب زط  د  طعلأ د  اد ثعر أاي  طن كا إرى بادل  
كث  دد  عر ددي   وه ددنن عرعدد طع   طنتدد  هادداط بعنعطددا ب لأ دد  عر قلأددل وط دد أا  عددن كا دد  عر أددنط طثددا

كامد     وحد ل عرعنعطدا ،عرا لف   وط  ن  ه نن وهأا  عرجم ز عرا ل ظ وعدونعا عرا ر   وعر أايد 
 .ه قلأل  ظ عدتا عرأ لأل

 دظ  دا ع  دلعن طلويد  عدودع ن وعدتدنن  ارتباط تغير الممتوى العام للأسدعار بكميدة النقدود: -
وددن  كددؤط  إرددى هقلأددل M   ددة  كددا هقلألأددل  ددظ كا دد  عر أددنط  ،ويطدد   وجددم علإي دد   ووددلع  عر دداعوث

 
عميب،     دار زهيرا، للنشير والتوریيع   النقد  دالمصورف  دالنظفیو  النق یو    (1999)   نبظم محمد نوري   الشمري  -  1

 .244ص:     الأرد،
 .249-247المرجع السبيق نفسه  ص ص:  - 2



 بالمتغيرات الاقتصادية الكلية موضوع الدراسةعلاقة الصدمات النقدية     الفصل الثالث: المبحث الثاني         

 

101 
 

طاد  يالأددا   Δ P  =Δ M فد ا  عر  دط  وع هجد ل، و عطدد نب بادل   دة  P عرا د ن  عرعد   رلأودع ن
 علآهظ:و  طي  عر أنط وعا ن، عةل ف ةل عن ح ل عرع    باع طر  عراط ط   عاى عر ان 

MV = PT 

:  حيث أن 

M:  .كا   عر أنطV:  .ولع  طونع  عر أنطP:  .عرا  ن  عرع   رلأوع نT: .  وجم عراع ط 

، وب ف عر د   ب را د ط  ه  دم عر أدنط  كا    ظ عر قلألع    ب ف   و  ر  رظ وو أ   را ظلب عرن و ي   عرأ  ا  عاى
 هفيلألحد  ك عدا  و  رلأودع ن عرعد   عرا د ن   هقلأدل حدن عر أنط   كا    هقلأل  عن  ك     عر    عرنولأا عديل  

عر ادن  دظ  ر قلأدلع  عرعدلن عر أدا هفيلأل  فنتنط   عرن و     يع ل ن  ،  ة ف ع     ط   عر ة ط  إرى
 .ع     ط 

 :للعلاقة بي  الصدمات النقدية والنمو الاقتصادي  التحليل الكينزي   -3-2-4-2
طددن   ددظ عر اددن ع    دد ط يا ددلن كلأ ددز ب ف عر قلأددل عرا  ددا  ددظ عرعددلن عر أددا  يايددن ب  كددؤيل 

هنوددع    ر   ودد  يأايدد  ق ادد  عددلن عر أددنط ي  جدد    هددزطعط  ع دداط  ادد ث عر ددفيلأل عاددى وددعل عرا  دداب، 
عدوددددع ن وعيةادددد ن طعدددداث عرانع ددددا طادددد  ي ددددمم ف نودددد   ا دددد ن  عرعدددد  عروددددلأؤط   ردددد  إرددددى زيدددد طب 

وعرا  اب( ب ر  رظ زي طب  دظ عردااا وحد ل عرزيد طب  ع و ثا نع  )ي  ج  راع    عر  رط  فلأن ع و ثا نع   
زيدد طب  ددظ عر اددب عرناددظ بو بوددا طيني هددن ب ر دد رظ ودد عاا عاددى عرزيدد طب  ددظ   ددظ عرددااا ودد  نرا ع مدد 

إرددى هأادد ص   ردد  عاددى و  ودد  يأايدد  عينا شدد  ، وددلأؤط  ع ع ادد ط  ، بطدد   ددظ ودد ثعر اددن ع    دد ط 
 وطددن يددم، رلأوددع ن ا دد ن  عرعدد  عروعيةادد ن  عددلن عر أددنط طادد  ك دد   ع ددن عنهادد   بوددع ن عرانع ددا،

 رظ، تاددعيةادد ن عر دد ه  عراااددظ علإ وحددظ إوددا  طينيدد   عر اددب عرناددظ وط ددن ع ودد ثا نع  هأالأددا 
 1.طعن بع    طلطي  ويلهطت  ظ عر ان ع     ط  ن   هفيلألو  ر  رظ علن عر أنط رن 

 :والنمو الاقتصاديللعلاقة بي  الصدمات النقدية  ديةو تحليل المدرسة النق  -3-2-3
و دددظ _عط عراانوددد  عر أايددد  و دددب نو  وعر اددن ع    ددد ط  إ ف ها ددلأل عرع  ددد  فدددلأن عر ددداط   عر أايددد  

ك  ا  طن  ندلب ب ف عرد ايم بد رعلن عر أدا  ييدن  طدن طدل  عرا دل    _طأاط مم طلأا ن   لياط  
عرعدددلن ك عاددد  عر قلأدددل  دددظ  إ  عرالكددز ، ولأدددث كدددؤيل  دددظ ودددعل عرا  ددداب رندددن ب ليأدد  غلأدددل طط شدددلب، 

 را  ني    عرل    عراااط  حن عر أنط  علن  ، كا  كل   لياط   ب ف عر أا  ب ر  ه  عراااظ علإتا رظ
 

الأرد،  ص ص:  عميب،  والتوزیيع  للنشير صيفبء دار  1ط:  الكلو  الاقتصور  تحلیو   (2005)معروف  هوشيیبر    -  1

381-382. 
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 زيددد طب إردددى ك  دددل  ودددن  عر أدددا  عر نوددد  بيدددل د ف  و رددد  ،عرأ دددلأل عرادددا   دددظ وعرعا رددد  عر ددد ه 
 ح د ر طد طع  إي د تمم زيد طب عاى عرا  جلأن يةج   ون   عدوع ن  عنها    د ف   طع  ،  وعلإي     عدوع ن
 بعأددنط  طلهط دد  يمدد رنن  ع نهادد   عددن ه ددفال وددن  علإي  ت دد  عرةدداط    بوددع ن د ف  ،طع ادد  ط  دد   

 ك  امدد  عر ددظ علإضدد ف   عدن دد   طددن ع ودد ا طب طددن راا  جددلأن ي ددا  طدد  وحدد ع عد ددلعط، طة اددت فددلأن
 زيددد طب حدددن عر أدددنط  كا ددد  ر قلأددل عرنولأدددا  عديدددل  دددة ف  عر نيدددا عراددا  عادددى بطددد ، عدودددع ن  دددظ ع نهادد  
  1.علإي    طو   عدوع ن

 يوجددمعقددة  ولا  هدي علاقدة  والنمو الاقتصدادي    الصدمات النقديةالعلاقة بي   ويرى الباحث أن   
فدي  الصددمات النقديدةتدثثير  لآليدة مع جميع النظريدات والمددارا الاقتصدادية يتف واحد    تفمير  

   راء هداه المددارامد  خدلا  فهدم الأفكدار التدي توفرهدا كدل فإند  و   ومع ذلدك   النمو الاقتصادي
إرساء مباد  الفهم الددقي  لط يعدة هداه العلاقدة فكريدا  ورياضديا   بغدرض اعتمدا  معدارف يمك   

عدد  التعقيددد الدداي يعيدد   والابتعدداد التحليليددةجديدددة سددواء  تفمدديرية أم تن ايددة  وتحقيدد  الغايددة 
 .عملية الفهم

 
 .262الأرد،  ص:  والتوزیع  عمب،  للنشر الأهلیة  دالتضخم البطرل   (2007)يشیر   الديبغ  أسبمة - 1

https://fastercapital.com/arabpreneur/منحنى-Laffer-والنمو-الاقتصادي--علاقة-تكافلية.html
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 الثالث المبحث 

 واقع وتطور متغيرات الدراسة 

 غينظففي  طعةعففمي بفقففي   غيةت ففي  م غيحةففي  ففف  ب برهففيمعففير و بيعةعففم غيرتت ففوغص غيةت ففي  م  ختلفف ت
 بغيتقففف   غيتطفففتر رسفففتت يص ي تبعفففي   أ ضفففي   تختلففف كرفففي  غيرجترففف   فففف  غيسفففي    بغيسةيسففف  غيةت فففي  
علاةففيص غيةت ففي  ب هفف ا غيرتت ففوغص  تتففر وح فف    غيةت ففي   غينظففي  بأجهفف   يرؤسسففيص  غيةت ففي  

بنففي   علففم مففي سففع  ب علففم مسففتتق غيةت ففي  غي لفف    غيسةيسفف  بر وهففي مففا سةيسففيص حزفف  غيتففتغ   
 رتنيبل ه غ غيربح  بييتحل ل بغيرنيةشم تطتر متت وغص غي رغسم ي بل غيع نم خلال غيزتو  غير ربسم.

 :في سورية تحليل تطور متغيرات الدراسة  -3-3-1 

شففففال صغةت ففففي   رغعفففف   ر عفففف   شففففب  نففففنيع ص  بهففففت غةت ففففي  تنعفففف    ةفففف  غيةت ففففي  غيسففففتر   رخفففف  
 عين  ما مشفالاص نن ت فم عرةقفم   رافا فهرهفي بغخت فيرهي مري  جعل   غي نيعيص غيرعو ةم غيح رثم   

مففا حييففم تخلفف  نففنيع  تقففين  شفف ر    تبيةفف  رهفف ا عرلةففيص تبففي ل ب بت ثةزهففي علففم غيرسففتتق غي لفف   
  بي  ر و مت يفئم  كري تبية  خيرج عرلةيص غلإنتيج غيرعوف  غي بي   ب غخل عرلةيص غلإنتيج غيتقل    

 العرض النقدي:  -3-3-1-1
 منهفيغيوكفت  غيتضفخر  غيتف   عفين   أ ص غيعقتبيص غيةت ي  م بغيحوب علم ستر م إيم تعيظُم مشالم

فف  غيرتغ نفيص  غيرتفوغممم بفييعج  وج   ذيك نتخبط ف  غيسةيسيص غيةت في  م تفُ   بتوغف غيةت ي  غيستر    
  ي   غيعفوض غينقف   ن  في    أسهرت   ح  ن  ي   غيعوض غينق   فقط  ةتبلتغيت   ب غيرتلاحقم     غيعيمم

  في   معف ل غيسفتثرير  هفتمفا   في   غيعفوض غينقف   غيهف ف بعلم فوض أ َّ غيت غ   ي ق غير يرف   
أمفي إذغ   غيسفتثرير أب غيتشفت ل غيت غ   أب غي  في   فف  غيعفوض غينقف   إيفم   في   تلك  تتتج أ     ف نبت  
  في    موغعفي  ف نبتف   يمب يل ترت ل غيعج  ف  غيرتغ نم غيعيمم   هتما   ي   غيعوض غينق      غيه فمي   
  إي أن  أ ي  ما ذيك يفم رتحقف   ببييتفيي  ففا َّ غلإففوغ  غينق  م غي تلمبري رتتغف  م    ي     غيسلعةم  غي تلم

مف  سةيسفم نق  فم  رتوغفف يفم  يل بيفمف    في   غيعفوض غينقف   يترت فل غيعجف  غينفيتل فف  غيرتغ نفم غيعيمفم 
بغينق  ففم   غيسففلعةم غي تلتفف اغي  ففي   بشففال رففؤ   إيففم غيتففتغ   نفف ا  تلففكغمت ففي  علففم نتيجةففم تعرففل إب 

غيتغةف   متطلبفيصأ بغص غيسةيسم غينق  م برفي رنسفجم مف   غيروك   يم  ستخ     غير وفرتضح أ َّ   بعلة 
خفففففففلال غيزتفففففففو  غي منةفففففففم  سفففففففتر مفففففففف   غيعفففففففوض غينقففففففف   (1-3-3)ب عففففففف ا غيشفففففففال رةفففففففم غيةت فففففففي    
(2022_2010). 
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 )مليون( .(2010_2022)في سورية خلال الفترة الزمنية   العرض النقدي( 1-3-3الشكل رقم )

غيسفففتقوغر غينسفففع  فففف  غيرعفففوبض غينقففف   خفففلال غيزتفففو   يلاحنننلآ ا:تننني: (1-3-3)منننلا خنننلال الشنننكل رقنننم 
بذيففك  2020-2012  بمففا  ففم شففه  غيرعففوبض غينقفف   غرتزيعففي  حففي غ  بشفف ر غ  خففلال غيزتففو   2010-2012

طوغب غلأبضيع غلأمنةم بغيسةيسةم بغيعقتبيص غيةت ففي  م بغيحففوب علففم سففتر م  بمففا  ففم عففي  ضت غمني  م  غ
ويمكننلا    2020بعففت   غينخزففيض ففف  غيعففوض غينقفف   بعفف  عففي    2022-2020خففلال غيزتففو  يلانخزففيض 
ضففبط غيسفف تيم غينق  ففم بتقل ففل غيعففوض  ييسةيسم غيرُتبعم ما ةعففل غيسففلطيص غينق  ففم غيقي رففم علففمب  تفسير ذلك

بتوشفف   عرلةففم غيسففت وغ    بتعفف رل نشففو  غير ففيرف بغي ففوغفم  بتخرففة  غيففتغر غص ر ففو غيضففوبر م  غينقفف  
غيرتعلفف   31/08/2021ل إ تففير   /1070ما خلال إن غر جرلم ما غيقوغرغص. بي سةري ن بر غيقففوغر رةففم 

نترت ل مستتر غص غيقطيع ا غيخففي  بغيرشففتول بغيهففي ف أسيسففي  إيففم إحاففي  رةيبففم غير ففوف غيروكفف   علففم 
م ففي ر ترت فففل غيرسففتتر غص   إضفففيفم  لإنفف غر م فففوف سففتر م غيروكففف   شففهي غص إرففف غع بففييل و  غيسفففتر م  

يعففففففففي   1% ب غلإنفففففففف غر 4.50ببرعففففففف ل في فففففففف    19/02/2019نتير     2019يعي    1ح   كي  غلإن غر 
 2020/06/18نتفففففففففير     2020يعفففففففففي   2  بغلإنففففففففف غر %6.50ببرع ل في      2020/02/24نتير    2020

ح فف   سففتخ    %6.50ببرعفف ل في فف    2020/11/15نتففير    2020يعففي   3غلإنفف غر  %6.50فائدد  ببرعفف ل 
غير ففوف غيروكفف   شففهي غص غلإرفف غع ففف    ففي   ة رتفف  علففم غيففتحام بييسفف تيم غيرحلةففم مففا خففلال خلفف  أ بغص 
مييةففم ج رفف   لإ غر  غيسفف تيم غينق  ففم تففتلا   مفف  غيروحلففم غيحييةففم ننففي   علففم متيبعففم تطففترغص غيسففت   نهفف ف 

 .1إرسي   عي م سةيسم نق  م فيعلم بمؤ و  
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 سعر الصرف:  -3-3-1-2
 2006 غسففترو غيعرففل ننظففي  سففعو غي ففوف غيرتحفف  غي ففي ر عففا م ففوف سففتر م غيروكفف   منفف  أبغخففو عففي  

غيحفففوب ن غ فففم  2011بيتي فففم عفففي    2006/ 12/ 20تفففير    5787رةفففم  ةفففوغر ر يسفففم مجلفففس غيفففت رغ برتجففف  
غي ففوف كرسففلتب يفف عم بعفف  غيقطيعففيص  لعرففل ننظففي  تعفف   أسففعيريح فف  نشففرص غيحيجففم  1علففم سففتر م 

نففوف مختلفف  ي ففل ةطففيع مففا غيقطيعفففيص  تر فف ص هفف ا غيروحلففم بيعترففي  سففعو إذ  غيرهرففم ففف  غيةت ففي 
تشففجة  بعفف  هففت بكففي  غيهفف ف   غيففتين  غيةت ي  م بحسفف  غلأهرةففم غينسففعةم يلقطففيع ب برا ففف  غيةت ففي 
إي أ   تطع فف  هفف غ غلأسففلتب يففم  غي ففي رغص  غيقطيعيص غيةت ي  م غيت  ت تس  أهرةم خينم بأهرهي ةطيع

 :أدى إلى  اتباع هذا الأسلوب  ويرى الباحث أن       ل إيم تحق   غلأه غف غيرنشت   عرلةي  
سففتر م غيروكفف    سففعو غي ففوف بخففوبج جفف   مففا عرلةففم تح رفف ا عففا سففةطو  م ففوف غسففتقوغرضففوب  -

ر ففو خلفف  ن ئففم خ ففبم يلرضففيرب ا يلتلاعفف  بسففعو غي ففوف بجنفف  أربففي    ح فف  تففمَّ بغرتهينهففي يلرضففيرب ا
 غعتةي  م.

تطع فف   تشت   آيةم غيتسع و بع   غيرق ر  علم غحتسيب غيت لزم غيحيةيةم يلسل  بغيخ ميص نتةجم نففعتبم -
 بت ييةزهي.  غلإنتيج  وغحلآيةم تع   أسعير غي وف ف  جرة  م

 مرففي  جعففل أ ففم محففيبيص يخزفف  سففعو  غتسففيع غيزففير  نفف ا أسففعير غي ففوف غيوسففرةم بر ففو غيوسففرةم  -
 إجففوغ غص غيزجففت  مفف  سففعو غي ففوف ر ففو غيوسففر  إ غيففمغي وف غيوسففر  مففا ةعففل غيسففلطيص غينق  ففم بتففوض 

بشففال  حففيف  علففم  بمنففيفس يسففعو غي ففوف متفف غمانتخرففة     غيست غ ييةي  ةتق غيست     نظوغ     ر و مج  م
 فجت  كع و  ن ا غيسعو ا بغةم تحق   مايس  ر و مشوبعم.

 بغيقينتنةم.  غلإ غر م  غلإجوغ غصنعتبيص محيسعةم بعرلةم ف  تطع   أسعير غي وف بتعق     -
 سفففلةرم يلتغةففف  غينقففف   بغيةت فففي   بغيت فففييةف غيحيةيةفففم بغتخفففيذ غيقفففوغ   مفففا  غيقفففوغرعففف   تراففف ا متخففف    -

 غيرنيسبم علم نع   غيسةيسم غينق  م.  غيقوغرغص
 (.2022_2010)خلال غيزتو  غي منةم  ستر مسعو غي وف ف   (2-3-3)ب ع ا غيشال رةم 

 
 . 2006/ 12/  20تير     5787رةم غيقوغر   ر يسم مجلس غيت رغ  غيجرهتر م غيعوبةم غيستر م   - 1
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 (.2022_2010خلال الفترة الزمنية ) سورية( سعر الصرف في 2-3-3الشكل رقم )
 ففف  سففعو نففوف غيل ففو  غيسففتر م مقينففل غيتفف هتر غي ع ففو بغيتغضففح يُلاحننلآ (2-3-3)مننلا خننلال الشننكل رقننم 

 2010غي بير غلأمو ا   ب راا غيست يل علم ذيك ما خلال غيزير  غي ع و ف  سففعو غي ففوف نفف ا عففي  
ويمكنلا تفسنير ي ففو  سففتر م   4522ح فف  نلفف   2022ي و  ستر م  بمففي أنففبح علةفف  ففف  عففي   47ح   كي   

و سففعو نففوف غيل ففو  غيسففتر م برجرتعففم مففا غيعتغمففل غيهةالةففم ففف  ننةففم غيةت ففي  غيسففتر  بغيتفف  تففر ُ ن ذلننك
إيففم تفف م و غيعنففم مففييحوب علففم سففتر م بغيتفف  أ ص   عوامنل اقتصناد:ة:  بمنهففي  علة   مستروغ  ضتطي   شالت  
تفف هتر ب   غيت فف روغلإنتففيج ةطيعففيص  يقطيعففيص غيةت ففي  غيسففتر  ببييتففيي  إحفف غ  شففلل  بغلإنتيجةففمغيتحتةم  

غيتفف   غيسففتوغتةجةمغينيجرم عا غيت  رو  يسةري ففف  غيقطيعففيص ذغص غلأهرةففم   غيعي  غص بييعرلاص غلأجنعةم
كففييقرح بغيقطففا بتلففك غيتفف  تفف خل ففف   غيسففتوغتةجةمكففيينزط بغيسففةيحم بغيرحينفف ل م تففتفو غيعرففلاص غلأجنعةفف 

غيت ففف رو م  غلأمفففو غيففف   أ ق إيفففم غنخزفففيض حجفففم غيحفففتغيص غيتجير فففم غيفففتغر   إيفففم يص غيت ففف رو بغي فففنيع
خفففلال شفففوكيص  يضففف  غيففف بير فففف  غيسفففت  مفففا مففف غ غص عففف   بكرفففي ةفففي  غير فففوف غيروكففف     سفففتر م

م غيقطف  لف عنف  مفا رف ف  أمثفو  ح فل ع غيرف غ    فرفا ح ف  غيز فو  ففا   غي وغفم )جلسيص تف خل 
 غيرعلف م لفغيف بير  ح فل ع فو  غيسفتر م أمثفو مقينفل لخزف  يةرفم غي علفم  غلأجنع   أ  مفا  عرفل

 غسفتن غفي  فف  ذيفك  أ َّ  كرفي غيتينةفم غيعرلفم علفم مضفيربم غيجفتهومفا ح ف   هف   ففاذغ   نةعف غير م   
حيسففري  ففف  غيتففر  و سففلبي  ففف   غيفف   رففؤ    برغ   ييعيمففل غينزسفف : كاقتصناد:ة غينر عوامنلو    قط  غلأجنعف لي

يلرضففيربم بتحق فف  أربففي   بمتت ففوغصسففعو نففوف غيل ففو  غيسففتر م  بيةففي  غيرضففيرب ا بيسففتتلال أ ففم أحفف غ  
خعو  غيرتعيمل ا ف  أسففتغ  غيرففيل ب خففتيهم ففف      وؤ   بغيشي عيص بغيرضيربم ح   تُ بمايس  ر و مشوبعم

بغلأسيي   غيرستخ مم ف  تنز   عرلةيتهم غيرختلزم ففف  سففت    غيرضيربيص بخوبجهم منهي بةتتهم غيتزيبضةم
 .أسعير غي وف
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 التضخم:  -3-3-1-3
نتةجفففم يعةعةفففم يتففف هتر بكفففي  ذيفففك  بشفففال كع فففو إيفففم تزفففيةم معففف يص غيتضفففخم  علفففم سفففتر مأ ص غيحفففوب 

غيل ففففو  غيسففففتر م مقينففففل غيعرففففلاص غلأجنعةففففم إيففففم  سففففعو نففففوف توغجفففف غيةت ففففي  غيففففتين  يسففففةري  مؤشففففوغص
غيعقتبففيص  كرففي أسففهرت  غلأ ففو ففف  غرتزففيع غيرسففتتق غيعففي  ي سففعير بمففي يفف يك مففا بففيي   مسففتت يص يةيسففةم

يتففر  و سففلبي  ففف  بغغيةت ففي  م غيرؤشففوغص غيةت ففي  م غيرزوبضففم علففم سففتر م إيففم تزففيةم غيخلففل ففف  مختلفف  
خفففففففلال غيزتفففففففو  غي منةفففففففم  سفففففففتر ممعففففففف ل غيتضفففففففخم فففففففف   (3-3-3)غيشفففففففال رةفففففففم   ب عففففففف ا معففففففف ل غيتضفففففففخم 
(2022_2010). 

 
 .(2010_2022)معدل التضخم في سورية خلال الفترة الزمنية  (3-3-3)الشكل رقم 
غيت ن ب غيشفف ر  ففف  معفف ل غيتضففخم خففلال فتففو  غي رغسففم ح فف  نلتففت يُلاحلآ    (3-3-3)ملا خلال الشكل رقم  

تفف م و غيعنففم غيتحتةففم بغيطيةففم بايفففم ن ويمكنلا تفسنير ذلنك  2020بذيففك ففف  عففي  %  139.47أعلم يةرم يفف   
  تفف هتر غينتففيج بغرتزففيع ت لزتفف  ببييتففيي  تفف هتر ةطففيع غيت فف روغلإنتيجةففم  أشففاييهي بغيرعيمففل بغيرنشفف ص 

يعقتبففيص غيةت ففي  م   بغضففع  ةنففتغص نقففل غيرنتجففيص بتت  عهففي ععففو غيففعلا  بغنقطيعهففي ففف  بعفف  غلأحةففي 
تزففيةم مشففيمل غيحت ففير مففا ةعففل بعفف  غيتجففير بغيرسففتتر را بغسففتتلال غيحففوب   ب غيرزوبضففم علففم سففتر م

غنخزففيض سففعو نففوف غيل ففو  مقينففل غيعرففلاص غلأجنعةففم بغيفف   رففؤ و   ب ر ففو مشففوبعم بغةففم تحق فف  مايسفف 
نتفففيج غيفففتين  نتةجفففم يجفففت  غيرنتجففف ا إيفففم بغيخففف ميص غيرسفففتتر   بذغص غلإ بشفففال كع فففو فففف  أسفففعير غيسفففل 

  إضيفم إيففم تت ففو سففنم غلأسففيا عفف   مففوغص عنفف  حسففيب معفف ل غيتضففخم خففلال تسع وهي بيي بير غلأمو ا 
 فتو  غي رغسم.

 سعر الفائدة:  -3-3-1-4
غلإنتففيج  م تثع ففت أسففعير غيزي فف   بذيففك يتشففجة لفف ع 2003بيتي ففم عففي   1980منفف  عففي   تففمَّ غيعرففل ففف  سففتر م
غي ث ففو مففا رابا غلأمففتغل غيتينةففم ةفف   بغي ففنيع   إي أ  غيتغةفف  أ عففت أ َّ  غي رغعفف   غيرففي   غيحيةقفف  بشففية
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مففي  ففف  غير ففيرف غيحاتمةففم  بهفف غتزففت  معفف ل غيتضففخم   إيم غيخيرج بحثي  عففا أسففعير في فف   موتزعففم  هوبت
سففوعم غلإنفف غر غينقفف     غ  مففامرففي نهفف ف تلعةففم يلبففيص غيةتففوغض  ما غير ففوف غيروكفف      غيةتوغضإيم  

بلإعي   إحةففي  غيعلاةففم نفف ا سففعو غيزي فف   بغي خففير ببفف ا سففعو غيزي فف   بغيسففتثرير     ب  ي   مع يص غيتضخم 
 4برةففم  2 5/1/2004تففير    43برةففم  1 3/12/2003تففير    39ةوغرغص مجلففس غينقفف  بغيتسففلةف رةففم وص  هظ

28/5/2005تفففير   
نقفففي  بغير رنفففم بحففف ب  نقطتففف ا  4بغيقيضفففةم نتخرفففة  معففف يص غيزي ففف   غي غ نفففم بحففف ب   3

 علفففم عرلفففتغيتففف   غيقفففوغرغصةف غيع رففف  مفففا لغينقففف  بغيتسففف  مجلفففسأنففف ر  2005بفففف  عفففي  علفففم غيقفففوبض  
غيقطفف  غلأجنعفف  ففف  غيسففت  غيرتغ  ففم   علففم غيطلفف غيزي     مري أ ق إيم تخرة    غيتحو ك غيرسترو لأسعير

غيحففوب طيص غينق  م نوف  سعو غيزي    ففف  ن غ ففم لةيمت غيسكري   غيتينةم بييعرلمغي خير    علممري شجعت  
غيتضففخم  ت غرفف مفف   خينففم  ب غلإرفف غع   عرلةففيص تفرعيةفف   عففا ذيففك ي نهففي تتةزففت 2011علففم سففتر م ففف  عففي  

خففلال  سففتر مسففعو غيزي فف   ففف   (4-3-3)غيشففال رةففم ب عفف ا   نسعةي   موتزعمبأسعير نوف غي بير يرستت يص 
 .(2010_2022)غيزتو  غي منةم  

 
 .(2010_2022)سعر الفائدة في سورية خلال الفترة الزمنية  (4-3-3)الشكل رقم 
-2012)غيسففتقوغر غينسففع  ففف  أسففعير غيزي فف   خففلال غيزتففو  غيررتفف     يُلاحنلآ  (4-3-3)ملا خلال الشنكل رقنم  

ويمكنلا  (،2022-2019)بعي ص يلاستقوغر غينسع  خلال غيزتففو    2019بما  مَّ غنخزضت ف  عي     (،2018
غيحففوب ةيمففت نوففف  سففعو غيزي فف   ففف  ن غ ففم ح فف  بييسةيسففم غيرُتَّبعففم مففا ةعففل غيسففلطيص غينق  ففم    تفسير ذلك

غيتضففخم  ت غرفف مفف   خينففم  ب غلإرفف غع   عرلةففيص تفرعيةفف   عففا ذيففك ي نهففي تتةزففت 2011علم ستر م ففف  عففي   
 .نسعةي   موتزعمبأسعير نوف غي بير يرستت يص  

 
 .2003/ 12/ 3ل إ تير   / 39غيقوغر رةم غيجرهتر م غيعوبةم غيستر م  مجلس غينق  بغيتسلةف  م وف ستر م غيروك     - 1

 . 2004/ 1/ 5ل إ تير   / 43غيقوغر رةم غيجرهتر م غيعوبةم غيستر م  مجلس غينق  بغيتسلةف  م وف ستر م غيروك     - 2

 . 2005/ 5/ 28ل إ تير   / 4غيقوغر رةم غيجرهتر م غيعوبةم غيستر م  مجلس غينق  بغيتسلةف  م وف ستر م غيروك     - 3

 

0

2

4

6

8

10

12

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

سورية-سعر الفائدة 

سورية-سعر الفائدة 



 واقع وتطور متغيرات الدراسة                  : المبحث الثالث                  الثالثالفصل 

 

109 
 

 النمو الاقتصادي )الناتج المحلي الإجمالي(:  -3-3-1-5
 مففا تفف م و ةطيعففيص غيطيةففم  كع ففو  ففف  غيعنةففم غيتحتةففم غيلا مففم ي نتففيج أضففوغرأ ص غيحوب علم ستر م إيم 

إضففيفم  نتففيج مففا مففتغ  أبيةففم محلةففم  غي هوبي ةم بغينزط بغينقل بغيرعيمل بغير   غي نيعةم بجرة  مقتميص غلإ
غيرسفففتتر   بغيرحلةفففم أ ص إيفففم غرتزفففيع كلففف   أسفففعير غيرنتجفففيصفففف   غي ع فففورتزفففيع غيأ فففو غيحفففوب فففف   إيفففم

ففف  عجلففم غينتففيج بغن رففيا ففف  غينففيتل غيرحلفف  غلإجرففيي  بتفف هتر  كع ففو رأ ق إيففم تفف هت   غينتيج  كففل ذيففك
غينفففيتل غيرحلففف  غلإجرفففيي  فففف  سفففتر م خفففلال غيزتفففو  غي منةفففم  (5-3-3)غيشفففال رةفففم   ب عففف ا ةطفففيع غيت ففف رو
(2022_2010). 

 
 مليون ل.س. (2010_2022)الناتج المحلي الإجمالي في سورية خلال الفترة الزمنية (5-3-3)الشكل رقم 

  غي رغسففمغيت ن ب غيرسففترو ففف  غينففيتل غيرحلفف  غلإجرففيي  خففلال فتففو  يلاحلآ    (5-3-3)ملا خلال الشكل رقم  
بذيففك ت غمنففي  مفف  غنفف يع غيحففوب بغيعقتبففيص  (2014-2011)ح   غنخز  بشال حي  بمتسيرع خلال غيزتففو  

-2015)  بمفففا  فففمَّ عفففي ص يلارتزفففيع بغيسفففتقوغر غينسفففع  خفففلال غيزتفففو  غيةت فففي  م غيرزوبضفففم علفففم سفففتر م

ت غمنففففي  مفففف  تطع فففف  ح مففففم مففففا غيعقتبففففيص  2019  بعففففي ص يلانخزففففيض غيحففففي  بغيشفففف ر  ففففف  عففففي  (2019
م مففا غيتعففيملاص غيتجير ففم غيخيرجةففم بغي غخلةففم بشففال  غيةت ففي  م بكففي  مففا أنو هففي ةففينت  ية ففو غيفف   حجففَّ

 غيطلفف  علففممففا   غ غيسففتر م مقينففل غيفف بير  غيل ففو  ينخزففيض سففعو نففوف بأنففَّ   يمكننلا تفسننير ذلننكو   مع ففو
ففف   غيرُتَّبعففم مففا ةعففل غيسففلطيص غينق  ففمرففف  سففعو غيزي فف    أ َّ سةيسففمب  غيتبففي ل بغيرضففيربم  لأرففوغضغينقفف  

غلإجرففيي  برعفف يص أسففوع  ف ينففت  غيرحلفف إيم غنخزففيض غينففيتل  أ قبشال ر و م ربا   2011ن غ م عي   
مفف  غنخزففيض غينففيتل بتعرففُ  مسففتتق غيوكففت   مُتوغفقففي  غرتزففيع ففف  غيرسففتتق غيعففي  ي سففعير   غيففت غينتةجففم بي
تشففت   آيةففم غيتسففع و بعفف   غيرقفف ر  علففم غحتسففيب غيت لزففم غيحيةيةففم يلسففل  بغيخفف ميص نتةجففم   ب غيةت ففي  
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 غلإنتففيج وغحففلففف  جرةفف  م غيرُتبعففم مففا ةعففل غير ففوف غيروكفف    تطع فف  آيةففم تعفف   أسففعير غي ففوف نففعتبم
 بت ييةزهي.

 :في مصر  تحليل تطور متغيرات الدراسة  -3-3-2
يروغحفففل غلإنفففلا   بنتةجفففم    غيشففو  غلأبسفففطفففف  منطقفففم  تنتعفففي   غيةت فففي غصغةت فففي  م فففو مفففا أمثففو ُ عفف  

 رترتفف  برنففيت غةت ففي   ملا ففم مففا ح فف  بجففت  ن ئففمفففا َّ غيةت ففي  غير ففو    طعفف  حييةففي   غيفف   غيهةالفف 
 .بغيرتغنلاص بغيت ييص  ببنةم تحتةم ةت م يلنقل    غخل   بغستقوغرتشو عةم بسةيسةم منسجرم  

 العرض النقدي:  -3-3-2-1
معييجفففففم جتغنففففف  غيضفففففع  غيهفففففي ف إيفففففم غلإنفففففلا  غيهةالففففف  يلاةت فففففي  غير فففففو  مففففف  نونفففففيمل  غنسفففففجيمي  

تففم بضففع  بييتزففي  مفف  بغيفف     بخلفف  فففو  عرففل ج رفف    غيةت ففي  بتشففجة  غينرففت  غيةت ففي  م غي لةففم
أسلتب إ غرتفف  يلسةيسففم غينق  ففم بيينتقففيل مففا  غير و   غيروك    غير وففق  غستع ل    نن ب  غينق  غي بي 

بةفف  غتخفف    غي ترففي  بيسففتخ غ  عرلةففيص غيسففت  غيرزتتحففم غيوةيبففم ر ففو غيربيشففو  علففم إيففمغيوةيبففم غيربيشففو  
 1تتلخص بيلآت :  غينق    لإ غر  غيعوض  غلإجوغ غصغيع ر  ما  

 .غيقينتنةم  غيس تيم  نسبم  تع رل -   .غيقينتن   غيحتةيي   نسبم  تع رل -
 .غيخ  نم  أذب   علم  غيزي      سعو ف   بييتت وغص  غيخ م  سعو  ربط -  .غيزي     سعو  تحو و -
 .(2010_2022)خلال غيزتو  غي منةم  م وف    غينق   غيعوض  (6-3-3)غيشال رةم  ع ا ب 

 
 مليون جنيه.  (2010_2022)في مصر خلال الفترة الزمنية العرض النقدي  (6-3-3)الشكل رقم 

غيعففوض غينقفف   بشففال كع ففو خففلال فتففو  غي رغسففم  ح فف  نلتففت نرففت  يُلاحننلآ (6-3-3)منلا خننلال الشنكل رقننم 
غيتفف  ةيمففت    ب راففا تزسفف و ذيففك بففيلإجوغ غص2022مل ففت  جنةفف  بذيففك ففف  عففي   (692485)أعلففم يةرففم يفف  

 
 ،  2011لجنة السياسة النقدية  منشورات المصرف المركزي المصري،  - 1
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https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D8%B4%D8%B1%D9%82_%D8%A7%D9%84%D8%A3%D9%88%D8%B3%D8%B7
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 نسفففبم تعففف رلب غيقفففينتن    غيحتةفففيي  نسفففبم غينقففف   بغيرترثلفففم نتعففف رل لإ غر  غيعفففوضنهفففي غيسفففلطيص غينق  فففم 
 .غيخ  نم  أذب   علم  غيزي      سعو ف   بييتت وغص  غيخ م  سعو  غيزي     بربط  سعو  غيقينتنةم  بتحو و  غيس تيم

 سعر الصرف:  -3-3-2-2
غيهةالفف  غنتهجت غيحاتمم غير و م سةيسم تخرة  سعو نوف غيجنةفف  غير ففو  ففف  سةيسففيتهي ي نففلا  

  بذيفففك نهففف ف غيقضفففي  علفففم غيرضفففيربيص فففف  غيعرفففلاص 2016بحتفففم عفففي   1991غيةت فففي   منففف  عفففي  
غلأجنعةم بخينففم  غيفف بير غلأمو افف   ح فف  غسففتخ   غير ففوف غيروكفف   غير ففو  سةيسففم سففعو غيزي فف   ك يةففم 
يفف عم سةيسففم سففعو غي ففوف منفف  ن غ ففم غلإنففلا  غيةت ففي   ففف  أبغ ففل غيتسففع نيص  إذ تفف غما كففل تخرففة  
ييةرم غيجنة  غير و  نتغسطم غير وف غيروك   م  رففف  يسففعو غيزي فف   علففم غيجنةفف  غير ففو   كرففي نففوَّ  
غير وف غيروك   غير و  _ ب زت  غيرسؤبل عا غيسةيسم غينق  م بضبط ست  غي وف _ عففا غينتقففيل 
مففا غتبففيع نظففي  سففعو نففوف  ينففت إيففم سففعو نففوف مففو  )تعففت م غيجنةفف   مفف  مطلفف  شففهو تشففو ا غيثففين  

  بذيك ت غمني  م  ن   ح تي  علم ةوض ما نففن ب  غينقفف  غيفف بي  بشففر  نونففيمل تعففيب  ج رفف  2016يعي   
ملةففففيرغص  بير  نهفففف ف غيقضففففي  علففففم غيفففف بيو  ببجففففت  سففففعو نففففوف بغحفففف  ففففف   3سففففنتغص بيةرففففم  4يرفففف   

مففا نظففي  مففو  إيففم نظففي  مفف غر نهفف ف  2021غير ففيرف بغي ففوغفيص   بتحففتل هفف غ غينظففي  مفف  مطلفف  عففي  
غيسفففةطو  علفففم معففف يص غيتضفففخم بغسفففتقوغر غلأبضفففيع غيةت فففي  م بغيظفففوبف غيرعةشفففةم  بهفففت مفففي أ ق إيفففم 

سففعو غي ففوف ففف  م ففو خففلال  (7-3-3)غرتزففيع سففعو غيفف بير مقينففل غيجنةفف  غير ففو   ب عفف ا غيشففال رةففم 
 (.2010_2022)غيزتو  غي منةم  

 
 (.2010_2022( سعر الصرف في مصر خلال الفترة الزمنية )7-3-3الشكل رقم )

مففوبر سففعو غي ففوف برففوحلت ا مسففتقوت ا نسففعةي   غيروحلففم غلأبيففم  يُلاحننلآ (7-3-3)مننلا خننلال الشننكل رقننم 
معفف ل تت ففو سففعو   إذ نلفف  2016إيففم أ  شففه  غرتزيعففي  حففي غ  ففف  عففي   (2015-2010)مينففت خففلال غيزتففو  
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بذيفففك  ،(2021-2016) فففم نففف أص غيروحلفففم غيثينةفففم مفففا غيسفففتقوغر غينسفففع  خفففلال غيزتفففو  %، 18.27 غي فففوف
سففنتغص  4علففم ةففوض مففا نففن ب  غينقفف  غيفف بي  بشففر  نونففيمل تعففيب  ج رفف  يرفف    غيح ففتلت غمنففي  مفف  نفف   

ملةيرغص  بير  نه ف غيقضي  علم غيفف بيو  ببجففت  سففعو نففوف بغحفف  ففف  غير ففيرف بغي ففوغفيص    3بيةرم  
 %. 24.74إذ نل  مع ل تت و سعو غي وف    2022بعي  يةشه  غرتزيعي  حي غ  ف  عي  

 التضخم:  -3-3-2-3
 يلر فففوفلأبل مفففو  علفففم غسفففتقوغر غلأسفففعير كرحففف  غلأهففف غف غيو ةسفففم  2003يسفففنم  88 غيقفففينت  رةفففم نفففصَّ 

بنففي   علةفف  غيت مفففت ب  2 2020يسففنم  194بأع فف  غيترم فف  علةففف  مففؤخو غ ففف  غيقففينت  رةفففم  1غير ففو   غيروكفف   
غيروكفف   غير ففو  نففوغحم  إيففم ع مفف  علففم  غير وفأشير  كري     غينق  م نه ا غيرهرم غيرنتيم نهيغيسةيسم  

  "وضع إطنار اسنتاداف التضنخم رسنمياع لتعزينز السياسنة النقد:نة سمينرد اسنتيفاا المتطلبنات الأساسنية"
 2017فففف  عفففي   غير فففو   غيروكففف    غير فففوفبفففف  سفففع ل غيتحفففتل لإيفففير مفففو  يسفففته غف غيتضفففخم  ةفففي  

عفففف   أهفففف غف غنتقييةففففم يلتضففففخم رففففتم تحيةقهففففي تفففف ر جةي  حتففففم   ففففل غيةت ففففي  إيففففم غيرعفففف ل بففففيلإعلا  عففففا 
غيرسته ف يلتضخم ف  غلأجل غيرتتسففط  ب  تقلبففيص كع ففو   ةرففي رتعلفف  بييتضففخم بغينشففي  غيةت ففي   علففم 

   :3به   غير ق غيق  و

  سفف تم تقعففل غيرعفف ل غيسففنت  يلتضففخم غينقفف   مففا أجففل غيتعيمففل مفف  غلآ ففير غيربيشففو  ي فف ميص غيعففوض -
مئوينة متوسنخ خنلال الرانع الراسنع نقففي     %13 (3±غيعي  غيروتز  مؤةتفف ي ةعففل أ  رففتم غسففته غف  يلانخزففيض

 (.2018ملا  
غيروكفف   خزفف  غيرعفف ل غيسففنت  يلتضففخم  غير ففوف عففم غسففتقوغر غيةت ففي  غي لفف   سففته ف مففا أجففل  -

 .(2020نقاط مئوية متوسخ خلال الراع الراسع ملا    3% )±9غيعي  إيم  
غيسففففتروغر ففففف  غسففففتخ غ  أ بغص غيسةيسففففم غينق  ففففم يلسففففةطو  علففففم تتةعففففيص غيتضففففخم بغحتففففتغ  غيضففففتت   -

غيتضخرةم ما جين  غيطل  بغلآ ير غيثينت م ي  ميص غيعوض  بغيتفف  ةفف  تففؤ ق إيففم غنحففوغف غيتضففخم عففا 
نقطننة مئويننة متوسننخ خننلال الراننع الراسننع مننلا  2% )±7حتففم  غسففته غف  يلانخزففيض غيرعفف يص غيرسففته فم

2022). 
نقطنننة مئوينننة فننني  2)± %7تح رففف  معففف يص غيتضفففخم غيرسفففته فم خفففلال غيزتفففو  غيقي مفففم عنففف  مسفففتتق  -

نقطنة مئوينة فني المتوسنخ خنلال الرانع   2%)±5بمسففتتق     (2024المتوسخ خلال الراع الراسع منلا عنا   

 
 .2003 لسنة 88 رقم المصري قانون البنك المركزي والجهاز المصرفي - 1
 .2020 لسنة 194 رقم المصري المركزي والجهاز المصرفيقانون البنك  - 2
 .2017السياسة النقدية لعام لجنة منشورات المصرف المركزي المصري، أهداف  - 3
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معفف ل غيتضففخم ففف  م ففو خففلال غيزتففو  غي منةففم  (8-3-3)غيشففال رةففم ب عفف ا   (2026الراسننع مننلا عننا  
(2022_2010). 

 
 . (2010_2022)معدل التضخم في مصر خلال الفترة الزمنية  (8-3-3)الشكل رقم 
ت ن ب مع يص غيتضخم خلال فتو  غي رغسم  ح ُ  نلتففت أعلففم يةرففم يُلاحلآ  (8-3-3)ملا خلال الشكل رقم 

ويمكنلا   2020بذيففك ففف  عففي   %5.43كري نلتت أ نم يةرففم يفف    2016بذيك ف  عي     %23.27يلتضخم  
بففيلإعلا    ح ففُ  ةففي  2017غير ففو  ففف  عففي   غيروكفف   بييسةيسففم غيرُتبعففم مففا ةعففل غير ففوف  تفسننير ذلننك

غنتقييةفففم يلتضفففخم رفففتم تحيةقهفففي تففف ر جةي  حتفففم   فففل غيةت فففي  إيفففم غيرعففف ل غيرسفففته ف عفففا عففف   أهففف غف 
 يلتضخم ف  غلأجل غيرتتسط  ب  تقلبيص كع و   ةري رتعل  بييتضخم بغينشي  غيةت ي  

 سعر الفائدة:  -3-3-2-4
علففم ةففينت   ففف  ذيففك مسففتن غ   1975مففا عففي    غعتبففيرغ  غيروك   غير و  أ غ  سعو غيزي      غير وفغستخ    

خفففلال إ غر  سفففعو  غيروكففف   مفففا غير فففوفبغسفففته ف  1975يسفففنم  120غيروكففف   غير فففو  رةفففم  غير فففوف
غينرففت ففف  غيقطيعففيص   ةتشج بيتوض 1 متجبم مةيةبغيتنتل إيم أسعير في    حي غي خيرغص   ةغيزي    تشج

 تحز ففف بكففف يك   بغيتجفففير   غيسفففتهلام  بغيحففف  مفففا غينرفففت فففف  غي ترفففي  هفففي إي ل ففف غيترت   ةففف ةفففي  نتتج مةفف غلإنتيج
   إي أ َّ نفف ا غيقففوبض حسفف  غلأمفف  غي منفف    فف غيتر متبعففي   لففم يلآجففيل غيطت  ل فف غيترت  م  غيجهففي  غير ففوف  يتقفف 

يلر ففيرف   بغلإةففوغض  غعرفف علففم غلإ غيزي فف    أسففعير و فف تحو  علففم عرففلنونففيمل غلإنففلا  غيةت ففي      فف تطع
 طة رجفففم غيجرفففت  بتنشففف   ةغيعيمفففم يتخرففف  أذبنفففيص غيخ  نفففم علفففم ربفففط سفففعو غيخ فففم بسفففعو غيزي ففف    تفففمَّ  مرفففي

 .غلأستغ 

   ي فففف زت ففففيع  غيرخففففييو غيرحةطففففم نتتةعففففيص غيتضففففخم ةففففورص يجنففففم غيسةيسففففم غينق  ففففم رففففف  أسففففعير غي ببعفففف 
بذيك نه ف غيح  مففا تتةعففيص غيتضففخم بتق  فف  غلأبضففيع غينق  ففم يلحزففي    غيروك    غير وفغلأسيسةم ي ق  

 
 . 1975  لسنة  120  رقمالمصري  قانون البنك المركزي والجهاز المصرفي  - 1
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تق ففةم تتغ نففيص غيرخففييو نهفف ف تحق فف  غسففتقوغر ن ح فف  ةيمففت غيلجنففم  علففم مسففير ن بيفف  يرعفف يص غيتضففخم 
غلأسيسففةم  عترفف  علففم معفف يص  غيزي فف   مسففير أسففعير  علففم أ َّ  كرففي أمفف صغلأسففعير علففم غيرفف ق غيرتتسففط  

سفففففففعو غيزي فففففف   فففففففف  م ففففففو خفففففففلال غيزتففففففو  غي منةفففففففم  (9-3-3)غيشفففففففال رةففففففم ب عفففففف ا  1 غيتضففففففخم غيرتتةعفففففففم
(2022_2010). 

 
   .(2010_2022)سعر الفائدة في مصر خلال الفترة الزمنية   (9-3-3)الشكل رقم 

بحتففم عففي   2010مففوبر سففعو غيزي فف   بزتففو  غسففتقوغر نسففع  منفف  عففي   يُلاحنلآ  (9-3-3)ملا خلال الشكل رقم  
ح فف  نلفف   2017  ية ففل لأعلففم يةرففم يهففي ففف  عففي  2016  ببفف أ بييرتزففيع بشففال ملحففت  ففف  عففي  2015
 غينخزيض بع  ذيك.  يةعيب    13.5%

 النمو الاقتصادي )الناتج المحلي الإجمالي(:  -3-3-2-5
ت مففا سففته فغجففوغ غص منفف  ن غ ففم نونففيمل غلإنففلا  غيةت ففي   غلإ  مجرتعففم مففاغير ففو م    غيحاتمم  غتخ ص
  ح فف  2016مفف  مطلفف  شففهو تشففو ا غيثففين  يعففي  نفف أص  ير ففو غينففيتل غيرحلفف  غلإجرففيي  ففف   ففي    خلايهففي

تسففو   عجلففم غينرففت  مففا أجففلإيير تعت ل غي بيم علم هفف غ غيقطففيع  ف  بييقطيع غيخي   كع وغ    أبيت غهتريمي  
غيسففففففتثريرغص  ففففففف غيتتسفففففف   غيفففففففرُطو  ب بييسففففففتحقيةيص غي سففففففتتر م     غيت غمففففففي  غيةت فففففي   بتنشففففففةط غلأسففففففتغ 

غيفرُخ   م لأروغض غيحري م غيجتريعةم بتحس ا غلأحتغل غيفرعةشةم يلطبقيص محفف ب   غيفف خل  إيففم جينفف  
هم يفرشوبعيص غيعنةم غلأسيسةم غيلا مم يتحز   مشوبعيص غلإنتيج غيفففرُبيشو بفقففي   ضخيمم غيستثريرغص غيفرُتج 

غينففيتل  (10-3-3)غيشففال رةففم ب عفف ا    2 يتحسفف ا مُنففيت غيسففتثرير  بغيجترففيع   غيةت ي  يعونيمل غلإنلا   
 .(2010_2022)خلال غيزتو  غي منةم   م وف    غيرحل  غلإجريي 

 
 . 2015النقدية لعام منشورات المصرف المركزي المصري، تقرير لجنة السياسة  - 1
 . 2016تقرير اللجنة الاقتصادية في مصر لعام   - 2
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 . (2010_2022)الناتج المحلي الإجمالي في مصر خلال الفترة الزمنية  (10-3-3)الشكل رقم 

خففلال غيزتفففو   غينرففت غيرطففو  يلنفففيتل غيرحلفف  غلإجرففيي   بخينفففم  يلاحننلآ  (10-3-3)مننلا خننلال الشننكل رقننم 
غرتزيعفففي  ملحتظفففي  فففف  غينفففيتل غيرحلففف  غلإجرفففيي  ت غمنفففي  مففف  غتخفففيذ  2017عفففي  ح ففف  شفففه   (،2017-2022)

ففف    ففي    غيهففي ف إيففم 2016 عونففيمل غلإنففلا  غيةت ففي   مفف  مطلفف  شففهو تشففو ا غيثففين  يعففي  ي إجففوغ غص
   م و.ي بيم    غينيتل غيرحل  غلإجريي 

 في اليزائر:  تحليل تطور متغيرات الدراسة  -3-3-3
يعةعففم غيرففتغر  بغيثففوبغص   ففم حُ ب   بذيففك _غلإفو يةففم غيةت ي غصأهم  ُ ع  ماغيج غ و   غيةت ي بييورم ما أ َّ  

معظففم غيسةيسففيص  بعلةفف  فففا َّ ر رتنةففم غي بيةت ففي  إي أنفف  رنفف رج تحففت مففي ُ عففوف _ غيتفف  رتر فف  نهففي غيطعةعةففم
علفففم يعةعفففم غيقفففوغرغص  رفففؤ و بغيتففف  يتففف غل تشفففال ة ففف غ     ةففف  تتوكففف  علفففم إ غر  أ مفففم غير رتنةفففم غيةت فففي  م
خيرجةم لإنجففي  غيرشففير   غلإنري ةففم  غلأمففو غيفف    غيتوك   علم م ي ر ترت ل  تمَّ ر  كري   تخ   غيرُ   غيةت ي  م

 .  غيرحق   غيةت ي  رتنيس  بغينرت   م رتنةم ي  جم حغيج غ و  ب  غيةت ي كيهل   أ قل

 العرض النقدي:  -3-3-3-1
غيتغةفف    إي أ َّ نيررغيفف  لإ غر  سففعو نففوف  رفف كنظففي  ج  غيتعففت م غيرفف غر يسففعو غي ففوف يرةفف خ تعنففت غيج غ ففو

مرفففي  جعلفف  أةفففوب يلثبففيص منففف  يلتعففت م مففف  حو ففم حوكفففم   هففف غ غينظففي  ذب موبنفففم محفف ب   غيعرلفف  أ عففت أ َّ 
رابا غلأمتغل كحوكم  خففتل فقففط  بهفف غ  جعففل غيعففوض غينقفف   متت ففو خففيرج   بففف  هفف ا غيحييففم  سففتطة  

بهفف غ مففي   أب تح رفف  سففعو غي ففوف بيففةس كل هرففي غسته غف غيعوض غينق  غير وف غيروك   غيختةير ن ا 
مففي  بحفف ب أ ق يرتزيع غيعوض غينق   نتةجم ت ف  غيعرلاص غلأجنعةم بشال كع و إيففم غيةت ففي  غيففتين   

 سفففرم بيي ففف مم غينق  فففم  ببييتفففيي  يفففو  مشفففالم عففف   غيتتغفففف  نففف ا غلأهففف غف بغلأ بغص غيرختلزفففم يلسةيسفففم 
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غينق  م أب مي  عوف نثلا ةم من ل غيرثل  غيرستح ل  )سعو غي وف  ت ف  رابا غلأمتغل  موغيبففم غيعففوض 
 1.غينق    لأن  ي  راا تحق   غلأه غف مجترعم م  بعضهي

بعلة  فانَّ   راا غيقتل بر َّ غحتةيييص غي وف غيوسففرةم أنففبحت غيرففتر  غيتح فف  لإنفف غر غينقففت  مففا يففوف 
غيجهففي  غير ففوف   ح ففُ  أنففبحت هفف ا غيحتةييففيص غيرقينففل غيففو ةس يرختلفف  عنينففو غي تلففم غينق  ففم ففف  

 عاففس نتعةففم غيسففتقوغر غينقفف   غيفف غخل  بغرتزففيع غحترييةففم تعوضفف  يل فف ميص غيةت ففي  غيج غ ففو   بهففت مففي 
 .(2010_2022)غيعوض غينق   ف  غيج غ و خلال غيزتو  غي منةم    (11-3-3)  ب ع ا غيشال رةم  غينق  م

 
 ترليون دينار.  (2010_2022)العرض النقدي في اليزائر خلال الفترة الزمنية  (11-3-3)الشكل رقم 

غيرتزففيع ففف   جففمةنتفتففو  غي رغسففم خففلال غينرت غيرطو  يل تلففم غينق  ففم  يُلاحلآ (11-3-3)ملا خلال الشكل رقم  
  غنطففلا  غيعونففيمل غيخريسفف  بكفف يكبغيت غ فف  بييعرلففم غي ففعبم  غي ففوف ييففيصةغحت وغمم تفف ب أسففعير غيعتففوبل 

غيرعففوبض  نرففي   فف ح ببوغمل غيتثع ت بغيتع رل غيهةال  غي   أنومت  غيج غ ففو مفف  غيرؤسسففيص غينق  ففم غي بيةففم 
 توي ت   رنير.  22.96نل     إذ   2022ية ل لأعلم مستتق ي  ف  عي     غينق  

 سعر الصرف:  -3-3-3-2
غيففف بي    بغيعنففكنففن ب  غينقفف  غيففف بي   مففا ةعفففل شفففيملم م عتمففم   م فففف  إنففلاحيص غةت ففي  غيج غ ففو خلففت 
ننففت  هفف غ  ا بةفف  كففي  مففا نفف   غينتقففيل نحففت غةت ففي  غيسففت   بتففوض الفف ةغيه لرففف  نونففيمل غيتعفف  تجسفف ص

عففا نظففي  غي ففوف غيثينففت بغيتحففول نحففت نظففي   غيتخلفف مففا خففلال  غي ففوف غيعونففيمل إنففلا  نظففي  سففعو
كنظففي   م  غيتعففت  يرةفف خ تعنففت غيج غ ففو  بعلففم إ ففو ذيففك 1994 تشففو ا غلأبل يعففي   مففا غي ففوف غيرففو  غنتفف غ   

سفففعو  غسفففتقوغرغي فففوف هفففت غيحزفففي  علفففم  يسفففمةبأنفففبح أهفففم هففف ف يس نير رغيففف  لإ غر  سفففعو نفففوف  رففف ج 
عففوف تطع فف  عفف   أنظرففم يسففعو غي ففوف   بعلةفف  فففا َّ غيةت ففي  غيج غ ففو  نيرريلفف   غيزعلفف   قفف ةغي وف غيحي

 
، تقرير صادر عن مركز الأبحاث والدراسات الاقتصادية حول الاقتصاد  يالجزائرالمركزي   المصرفمنشورات  - 1
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غرتبطففت باففل موحلففم مففا موغحففل غيتنرةففم  ن غ ففم  مففا سففعو غي ففوف غيثينففت   ففم غيففوبط بسففلم مففا غيعرففلاص 
 1.حييةي    بنتي  إيم غيتعت م غير غر يسعو غي وف

 (.2010_2022)خلال غيزتو  غي منةم    غيج غ وسعو غي وف ف    (12-3-3)ب ع ا غيشال رةم  

 
 (.2022_2010خلال الفترة الزمنية ) اليزائر( سعر الصرف في 12-3-3الشكل رقم )
غيسففتقوغر غينسففع  يسففعو نففوف غيفف بير غلأمو افف  مقينففل غيفف رنير  يُلاحنلآ (12-3-3)منلا خنلال الشنكل رقنم 
 غنهةفففير نففف مم أعقفففيب فففف  بهففف غ 2015عفففي   منففف بأخففف  بييرتزفففيع  (،2013-2010)غيج غ فففو  خفففلال غيزتفففو  

مقينفففل غيففف بير غلأمو افففف    %20 غيفففف رنير يةرفففم غنخزضفففت ح فففف   2014 عفففي   غيتفففف  م ففف ص غيفففنزط أسفففعير
 .   2021بذيك ف  عي   138.11بغسترو ه غ غيرتزيع ي عل   

 التضخم:  -3-3-3-3
نحففت غسففته غف غيتضففخم  تففمَّ غيتجففيا  ح فف  جفف ر ي   تحففتي   2010عففي   ص غيسةيسففم غينق  ففم ففف  غيج غ ففوشففه 

بغيرُعفف ل يلقففوغر  2010غي ففي ر ففف  تشففو ا غيثففين  يعففي   10/4بففييقوغر ةينت  غينق  بغيقوض  لربذيك ععو تع 
 م  ففف غينق  يسفففمةأنفففبح غسفففته غف غيتضفففخم هفففت غيهففف ف غينهفففي   غيرُعلفففا يلس لربرتجففف  هففف غ غيتعففف ب  2 3/11
  3%غلأسففعير علففم غيرفف ق غيرتتسففط أ  معفف ل تضففخم أةففل مففا  هففت غسففتقوغرغيتضففخم  بيسففته غف ق فف  ب 

ي توكفف  علففم مففنح غيقففوبض  م فف نق  يسففمةس يرمةهففت نفف  غيج غ ففو غيروكفف   ر ففوف  ي   رغيج   غي بر  فا َّ    ةبعل
( 13-3-3)غيشففال رةففم ب عفف ا  3.تيم   بغٕنري غسته غف غيتضخم ععو غمت ي  في   غيسفف ا ةغي لاس  )غي بر

 .(2010_2022)خلال غيزتو  غي منةم    غيج غ ومع ل غيتضخم ف  

 
   .83، الجزائر، ص:  2022والنقدية في الجزائر لسنة  ، التقرير السنوي للتطورات الاقتصادية  المصرف المركزي الجزائري - 1
توواري   3/11، المعوودل والمووتمم لرموور رقووم 2010 26/10توواري   10/4منشووورات المصوورف المركووزي الجزائووري، الأموور  - 2

 المتعلق بالنقد والقرض.    26/10/2003
 حوول،  2015المصرف المركزي الجزائوري، التقريور السونوي للتطوورات الاقتصوادية والنقديوة فوي الجزائور لسونة    -  3

 ظورف فوي التصودي وسياسوات 2016 سنة من الأولى أشهر والتسعة 2015 لسنة  والمالية النقدية التوجهات" موضوع
 ."مستمرة خارجية صدمة
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 . (2010_2022)معدل التضخم في اليزائر خلال الفترة الزمنية  (13-3-3)الشكل رقم 
ح فف   غيت نفف ب غيشفف ر  ففف  معفف يص غيتضففخم خففلال فتففو  غي رغسففم يُلاحننلآ (13-3-3)مننلا خننلال الشننكل رقننم 
لأسفففبيب  غخلةفففم بهففف غ غيتضفففخم رغجففف  بشفففال ر فففةس   2022بذيفففك فففف  عفففي  % 9.27نلتفففت أعلفففم يةرفففم يففف  

غيرنتجففيص  نرففت غي تلففم غينق  ففم بي ففا  غيعشففتغ   لأسففعير الارتفددا علففم غلأسففتغ  غي غخلةففم   )ضففع  غيسففةطو  
غيشففيمل  بففييورم مففا تطع فف  نونففيمل غلإنففلا  غيهةالفف   بذيك غيتضخم غيرستتر إيم  إضيفم  نتر  و ضعةف   

 كهففف فغسففته غف غيتضففخم   إضففيفم  ي عفففلا  عففا غيفف بي  بغيعنففكنففن ب  غينقففف  غيفف بي   مففا ةعففل غيرفف عت  
 2010ففف  تشففو ا غيثففين  يعففي   10/4بففييقوغر  غي ففي ر  ةففينت  غينقفف  بغيقففوض    برتجفف م فف غينق   يسففمةنهي   يلس

 .3/11بغيرُع ل يلقوغر  
 سعر الفائدة:  -3-3-3-4 

أنفف ر ننففك غيج غ ففو غيفف بي    بغيعنففكنففن ب  غينقفف  غيفف بي   مففا ةعففل غلإنففلا  غيهةالفف  غيرفف عت  إيففير ففف  
غيرتعلفففف  بفففففر بغص سفففف و غيسةيسففففم غينق  ففففم بإعففففي   ترت فففففل  9/4/1994نتففففير    94/16غلأمففففو رةففففم  غيروكفففف   

تحو ففو غتبعففت غيسففلطم غينق  ففم  إعففي   غيتففتغ   يهةاففل أسففعير غيزي فف    غلأمففوغير يرف  بما نفف ا أهفف غف هفف غ 
لإعطففي   بر يرعفف ل إعففي      فف غيهفف ف غلأبل ففف  غيتره ترثففلرعفف   أهفف غف    فف تحق مففا أجففللأسففعير غيزي فف    

 غيهفف ف غيثففين  ترثففل ب   غيروكفف   ففف  ضففبط غيتضفف  غينقفف   غير ففوف  سففتخ م  في    رسر     كسعو  غيخ م 
  ةيتشففج سففي  ةر  متجبففم  ت ففت  عففيملا   مةفف يةيعلففتأ أسففعير في فف   حي نففم رأسففعير غيزي فف   غي غ نففم بغير  و فف تحو  ففف 

برسففعير  ل فف ففف  مففنح غيترت  يتتتسفف  مففتغر  هيمففم يلر ففيرف غيزففي   علففم غي خففير  ببييتففيي  إتيحففم  بحفف غص
  غلأمثففل يلرففتغر  صةففف  غيتخ فف  سففهم  مففي  م ةغير ففو  متجبففم  تتحفف   ففف  إيففير مففا غيرنيفسففم مةفف يةفي فف   حي

 غيوسففر   سففعو غيزي فف    يتت ففوغصسوعم بم ق غستجيبم أسففعير في فف   غيتج  ففم    غيثيي  ف  تع    غيه ف  ترثل ب 
غيشففال رةففم ب عفف ا  1.مةفف غيروكفف   إيففم غلأهفف غف غينهي  يقففوغرغص غير ففوفففف  غنتقففيل أسففوع بأةففتق  نعاسرفف مففي 
 .(2010_2022)سعو غيزي    ف  غيج غ و خلال غيزتو  غي منةم    (3-3-14)

 
 .9/4/1994تاري    94/16منشورات المصرف المركزي الجزائري، القرار  - 1
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 . (2010_2022)سعر الفائدة في اليزائر خلال الفترة الزمنية  (14-3-3)الشكل رقم 

عنفف  مسففتتق  (2015-2010) بففيص معفف ل غيزي فف   خففلال غيزتففو   يُلاحننلآ (14-3-3)مننلا خننلال الشننكل رقننم 
% خففلال غيزتفففو  3.75بعففي  يلارتزففيع بغيثبففيص عنفف  معفف ل  2016ففف  عففي   %3.5يرعفف ل يتففنخز    4%
هفف غ غيثبففيص غينسففع  ب عففت   ،(2022-2020)يلزتففو    %3بعي  ي ففنخز  ب سففتقو عنفف  معفف ل    (2017-2019)

نففن ب  غينقفف  غيفف بي   مففا ةعففل مغير عتمفف ب  غيتفف  تعنتهففي غيج غ ففو  غلإنففلا  غيهةالفف  يسةيسففمبعفف   غيت نفف ب 
غيرتعلفف  بففر بغص  9/4/1994نتففير    94/16أنفف ر ننففك غيج غ ففو غيروكفف   غلأمففو رةففم  ح فف  غيفف بي   بغيعنففك

إعي   غيتففتغ   يهةاففل أسففعير  غلأمو هتس و غيسةيسم غينق  م بإعي   ترت ل غير يرف  بما ن ا أه غف ه غ 
 .غيزي    

 1النمو الاقتصادي )الناتج المحلي الإجمالي(:  -3-3-3-5
سعت غيج غ و إيم تطت و بتنت   ماتنيص غينيتل غيرحل  غلإجريي  ما أجل غينهتض بيينشففي  غيةت ففي    

 بتفففوضغيففف بي   بغيعنفففكنفففن ب  غينقففف  غيففف بي   مفففا ةعفففل بذيفففك غمتثفففيي  يعونفففيمل غلإنفففلا  غيهةالففف  غيرففف عت  
معفف ل نرففت غينففيتل غيحيةقفف  تحسففني  ملحتظففي   مففي أ ق إيففم تحسففا ح ففُ  شففه    غينتقففيل نحففت غةت ففي  غيسففت  

 م فف غ  غيرفف فتعيص  ب وجفف  ذيففك إيففم تفف خل غي بيففم مففا خففلال غسففتعريل سةيسففم نق  ففم تتسففعم يتحز فف  غينرففت
 غيعنةففم غيتحتةففمغيت  توت فف  علففم تفف عةم ب   غيعوغمل ي نعيا غيةت ي  غيةت ي   ععو تعن هي يرجرتعم ما  

غرتزففيع أسففعير غيعتففوبل  كففل هفف ا غيعتغمففل سففيهرت  رؤ  فف إيم غيفف بر غيزعففيل غيفف      غيت يل  إضيفم    ببسي ل
خففلال غيزتففو   غيج غ ففوغينففيتل غيرحلفف  غلإجرففيي  ففف   (15-3-3)غيشال رةم ب ع ا   غينرت  ف  رف  ما مع يص

 .(2010_2022)غي منةم  

 
 فا  2016 عاا  وتوجهاات  2015  لعاا   والمالیة  النقدیة  التطورات  حول  ملخص، " 2017الجزائر،  تقرير اللجنة الاقتصادية في    -  1

 ."   الخارجیة  الصدمة  استمرار  ظرف
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 ترليون دينار.  (2010_2022)الناتج المحلي الإجمالي في اليزائر خلال الفترة الزمنية  (15-3-3)الشكل رقم 

ح فف   غينرففت غيرطففو  يلنففيتل غيرحلفف  غلإجرففيي  خففلال فتففو  غي رغسففميلاحنلآ    (15-3-3)ملا خلال الشنكل رقنم  
تعنففف  غيج غ فففو ن ذلنننك ويمكنننلا تفسنننير  2022توي فففت   رنفففير بذيفففك فففف  عفففي   19.39نلتفففت أعلفففم يةرفففم يففف  

غيت ففيل   ببسففي ل غيعنةففم غيتحتةففمغيتفف  توت فف  علففم تفف عةم ب   مجرتعففم مففا غيعففوغمل ي نعففيا غيةت ففي  
 .غرتزيع أسعير غيعتوبل  رؤ   يل غي    إيم غي بر غيزع    إضيفم  

 في العراق:  تحليل تطور متغيرات الدراسة  -3-3-4
مفففوَّ غيةت فففي  غيعوغةففف  بظفففوبف كث فففو  أ ص إيفففم  ع عفففم غيسفففتقوغر غيةت فففي    بتشفففتا فففف  غيعنفففم غيتحتةفففم 

  ففف  مجرففل سةيسففت  غيةت ففي  م تت ففوغص إيففمةففي   كع ففوغ   سةيسففةي   شه  تت  ففوغ  بةطيعيص غلإنتيج غيو ةسم  كري 
بةففف  عقففف ص غيحاتمفففم   غيعوغةففف  بغيتففف  تعنففف  فففف  مضفففرتنهي إجفففوغ غص تسفففهم فففف  إعفففي   تشفففا ل غيةت فففي 

غيرترثلفففم ب فففن ب  غينقففف  بغيعنفففك غيففف بي  ا  يرحيبيفففم  غيعوغيةفففم غيع رففف  مفففا غيتزييةفففيص مففف  غيرنظرفففيص غي بيةفففم
تنز فف  عفف   مففا غلإجففوغ غص غيةت ففي  م ففف  مختلفف   إ جي  غيحلتل غينيجعم يرشففيمل غيةت ففي  غيعوغةفف  تبعهففي

 .أبج  غينشي  غيةت ي  

 العرض النقدي:  -3-3-4-1
فففف  غيةت فففي غص غيسفففلةرم غيخييةفففم مفففا غيخفففتلايص رتطففففتر عفففوض غينقفففت  تبعفففي  يتطفففتر غلإنتفففيج غيسففففلع  
بغيخففف م   فضفففلا  عفففا بجفففت  عتغمفففل أخفففوق تقتضففف  ت غرففف  هففف غ غيعفففوض كت غرففف  غيسفففاي  بغيتتةعفففيص ب  فففي   
إرففوغ غص غيففعلا  مففا غينقفف  غلأجنعفف  بغيظففوبف غيسففتثني ةم غيتفف  تتغجفف  غيففعلا  كففييحوب بغيح ففير  ببيينسففبم 
يلعوض غينق   ف  غيعوغ  فق  تر و بييع رفف  مففا غيتجيذبففيص كففي  مففا أنو هففي حييففم غيحففوب غيفف غ و  ففف  معظففم 

  بررفففم ذيفففك كينفففت هنفففيل عففف   محفففيبيص يتنظفففةم عرلةفففم غلإنففف غر غينقففف   نففف أص 2003أرغضفففة  منففف  عفففي  
ف فففل مفففتغر  غينقففف  غلأجنعففف   ح ففف  تفففمَّ . يلعنفففك غيروكففف   غيعوغةففف  2004فففف  عفففي   56ب ففف بر غيقفففينت  رةفففم 

بمريرسففم بظةزففم م ففوف غي بيففم   غيعوغةفف  غيروكفف    يلحاتمم غيروك  م عا غحتةييةيص غينق  غلأجنعفف  يلعنففك
غيفف   ترثففل عي  غتفف   DFIغيرترثلففم ففف  حسففيب  ففف  ضففت  غسففتقلايةم غلإرففوغ غص غيحاتمةففم بييعرلففم غلأجنعةففم
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غير  غنةففم غيعرتمةففم يلعنففك غيروكفف   تحففت ننففت   غلإروغ غص بيينسبم يلرتغ نففم غيعيمففم مبيشففو    جفف  إ خييهففي ففف 
غيعففوض غينقفف   ففف  غيعففوغ  خففلال غيزتففو  غي منةففم  (16-3-3)غيشففال رةففم ب عفف ا  1 خففيرج غير  غنةففم غيعرتمةففم.

(2022_2010). 

 
 . (2010_2022)العرض النقدي في العراق خلال الفترة الزمنية  (16-3-3)الشكل رقم 
غينرت غيرتسففيرع ففف  غيعففوض غينقفف   بشففال عففي  خففلال فتففو  غي رغسففم يلاحلآ  (16-3-3)ملا خلال الشكل رقم  

غنخزففيض يرةففف ففف  معفف ل نرففت غيعففوض   مفف  حفف ب  2022 رنير بذيك ف  عففي    168291372ح   نل   
 بعفف  ففف  بفف  غيففعلا   بتففر ض  غيتضفف  غلأمنفف  صيلتض  غيسةيس  غي   مففو   ويعود ذلك  2015غينق   ف  عي   
هفف ا غي  ففي   غيرتسففيرعم ففف  غيعففوض ويمكننلا تفسننير   غنخزففيض عففوض غينقفف  بغيفف   أ ق إيففممنففيي  غيعففوغ  

  ح فف  غرتزعففت ح فف لم غينقفف  يلعلفف  غيقففي م   مقينففل غيتضفف  غيةت ففي  نتعةم غيسةيسم غينق  م غيرتبعم  غينق    ن
غلأجنعففف  غيرُتفففرت  مفففا نفففي رغص غيفففنزط غيخفففي   مرفففي أ ق إيفففم ت غرففف  غلإنزفففي  غيعفففي  بغيخفففي  ب  فففي   غيسفففل  

 إضففيفم  إيففم ف  ت غر  مع يص غيتضخم ففف  غيةت ففي  غيعوغةفف   ر ةسي  بغيخ ميص غيرستتر    بغي   كي  سعبي   
مففي  غيسففت وغ  نفف ب  تحت ففل خففيرج  أسففلتببكفف يك غعترففي    غينقفف   يترت ففل غيعجفف  غلإنفف غرغعترففي  سةيسففم 

 عففا غيرضففيربم فضففلا    غيفف بل غيرتففيجو معهففي إيففم أسففتغ خففوبج كرةففيص كع ففو  مففا غيعرلففم غيعوغيةففم  إيففم أ ق
 نففوب  غيسففت  غيرففتغ    بأ ق إيففمففف  فقفف غ  غيفف رنير غيعوغةفف  بظةزتفف  كرخفف   يليةرففم  أسففهم بييعرلاص بهت مففي 

غيعوغةفف  مرففي  غيسففري  يلتجففير غيعففوغة  ا نترت ففل غسففت وغ غتهم بييفف رنيرب   جففوغ  غسففتع غل غيعرلففم غيرحلةففم بييفف بير
ذيففك ففف    ففي    يةسهم  غلأجنعةم غر غعهي ف  غير يرف  أبكرةيص كع و  ما غي رنير ببةعهي   إخوغج فعهم غيم  

أ ق غعترففي  غي بيففم علففم غيرففتر  كرففي غيرعوبض منهي بما  م غنخزيض يةرم غي رنير غيعوغةفف  مقينففل غيفف بير  
غيعرلفففم غي فففي ر  يلتففف غبل بغحتةييةفففيص ) غيحافففتم  غلأبل مفففا عي ففف غص غيفففنزط إيفففم جعفففل غينقففف  هفففت غلأسفففيا

غلأسيسففففةم  بي سفففةري غينففففيتل غيرحلفففف   تفففر و بففففييرتت وغص غيةت ففففي  م غي لةفففمغيرُ   غيعنفففتل ففففف  غيعنفففك غيروكفففف   
 . غخلةي    غلإجريي  بغينزط من  بشال خي  يتجعل ما عوض غينق  متت وغ  

 
 . 2004تاري   56منشورات مصرف العراق المركزي، القانون رقم   - 1
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 سعر الصرف:  -3-3-4-2
 90%غيجينفف  فهففت  عترفف  علففم غلإرففوغ غص غينزطةففم ننسففبم ي تقففل عففا  أحففي  غيةت ففي  غيعوغةفف  غةت ففي   إ َّ 
 غيةت ففي  ضففرا مففي  عففوف إيففمأ  تت ففو ففف  أسففعير غيففنزط بييسففت  غيعييرةففم سففوعي  مففي رنتقففل أ وهففي  بإ َّ 

بغنخزففيض سففعو  هفف ا غي فف مم عففا يو فف    ففي   معفف ل غيتضففخم  آ ففيربتظهففو   ب فف مم غيعففوض غيخففيرج 
غسففتخ غ  غيفف بير غلأمو افف  كتسففةط ففف   إيففمرتتجهففت   غلأفففوغ جعففل  مرففي  نهففي  بفقفف غ  غيثقففم غيعرلففم غيرحلةففم

فييفف بيو  هفف  عرلةففم إحففلال غيعرلففم غلأجنعةففم محففل غيعرلففم غيفف بيو   عرلةففم غيتبففي ل ضففرا مففي  عففوف بظففيهو  
معففف يص سفففعو غي فففوف فففف   (17-3-3)غيشفففال رةفففم ب عففف ا  1 غيرحلةفففم فففف  تسفففت م غيرعفففيملاص بغيربفففي يص

 .(2010_2022)غيعوغ  خلال غيزتو  غي منةم  

 
 . (2010_2022)معدلات سعر الصرف في العراق خلال الفترة الزمنية  (17-3-3)الشكل رقم 

بمففا  ففم  (2019-2010)غستقوغر سففعو غي ففوف نسففعةي  خففلال غيزتففو  يلاحلآ    (17-3-3)ملا خلال الشكل رقم  
بغيتفف  خلَّزففت  نهففي غيعففوغ  ييظوبف غيتفف  مففوَّ بفف ويمكلا تفسنير ذلنك  (2021-2019)عي  يلارتزيع خلال غيزتففو   

غيتضففخم غيفف   نلفف   بفقففي  يحييففمغيفف بير  أمففي  غيفف رنير غيعوغةفف   يةرففم تففر وص   ح فف غيسففلعةم غلآ ففيرغيع رفف  مففا 
يعففت   متعفف    ففف   سففيع ص عتغمففل خيرجةففمأمففي بيينسففبم يحييففم غيسففتقوغر غينسففع  فقفف  ري ففم ففف  غيرتزففيع  

 إيفففم أ قمفففي  غيسفففت وغ  نففف ب  تحت فففل خفففيرج  أسفففلتبيعترفففي    كسفففعو نفففوف غيففف رنير غيعوغةففف  غيسفففتقوغر
بغيرحفففيبيص غيع رففف   غيتشفففو عةم منهفففي بغلإ غر فففم يضفففبط  غلأجنعةفففم كرةفففيص كع فففو  مفففا غيعرلفففم  غيحزفففي  علفففم

 رؤ  فف ل بر غي ع ففو غيفف   ي إضيفم   يةرت   ف  فق غ  غي رنير غيعوغة   غيت  تُسهم بييعرلاص    غيرضيربمعرلةيص  
 ي سفففعيرغيرتزفففيع غيرسفففترو فففف  غيرسفففتتق غيعفففي  علفففم غيرتوتبفففم  غلآ فففيريو ففف  غيحففف  مفففا  غيقطفففيع غيعفففي  عفففا

عففا تففتف و غيسففل   فضففلا   غلأسففعيرت علففم ض  و  غيق ت  غي ث و  غيت  فُ  ما خلالبذيك  غلأسيسةم   يسةري غيسل   
حجفف  غيحاتمففم ننسففبم   إضففيفم  إيففم غي وف يم تعففوف غيسففتقوغرأسعير    إي أ َّ منيسبم   ببرسعير    غلأسيسةم

غيفففف غخل  بييفففف رنير غيعوغةفففف  عففففا يو فففف  غسففففتع غل غيفففف رنير ففففف  غيعنففففك  مففففا إنزيةهففففي (٪ 70 - 60)تتففففوغب  نفففف ا 
إنفف غر غينقفف  بغسففتع غي  بييفف بير يترثففل عرلةففم غيتبففي ل نفف ا غير  غنةففم غيعرتمةففم بغيرتغ نففم   ب غيروكفف   غيعوغةفف 
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هفف غ غيتبففي ل رففتم  غير  غنةففم ببنففت  خففيرج غير  غنةففم غيعرتمةففم يلعنففك غيروكفف   غيعوغةفف   بأ َّ  أب نفف ا ننففت   غيعيمففم
غيفف بير غيرح ففل مقينففل هفف غ غيتبففي ل  رثففل تففوغمم  غير ففوبفيص غيرحلةففم بييفف رنير غيعوغةفف   بأ َّ  يتوض تتطةم

تشففال غيسفف تيم غينقفف  غلأجنعفف  يلعنففك غيروكفف   غيعوغةفف  أب مففي  سففرم بففييرتجت غص غلأجنعةففم غيتفف   غحتةييةففيص
   .غيرستخ مم ف  غيت غبل  غلأسيسةم

 التضخم:  -3-3-4-3
  ح فف  شففه ص بشففال بغضففح منفف  سففبع نيص غيقففو  غيعشففو ا غيعوغةفف غيتضففخم ففف  غيةت ففي   ظهففوص مشففالم

ن غرت  غرتزيعي  كع وغ  ف  أسعير غيففنزط غيخففي   بغيفف   أ ق إيففم غرتزففيع غيعتغ فف  غلأجنعةففم يلعففوغ   بمففا  ففمَّ ت غرفف  
عففوض غينقفف  برعفف يص سففو عم بييرقيرنففم مفف  غيسففنتغص غيتفف  سففبقت   بففف  فتففوغص يحقففم تففر و غيتضففخم بعفف   

  بت غرفف  غلإنزففي  غيعففي  بغيخففي   بضففع  غيتضفف  2003عتغمففل  ففرت  ففف  مقفف متهي توغمرففيص مففي ةعففل عففي  
غلأمن   بضع  غيستقوغر غيسةيس  بغيةت ففي   بغيرففيي  بغينقفف    ب راففا بنفف  غيتضففخم ففف  غيةت ففي  

عففي  لأسففعير غيرسففتهلك غيفف   تزيةرففت معفف  غيعوغةفف  نففف  )غيتضففخم غيوكففت     غينففيتل عففا غرتزففيع غيرسففتتق غي
 بغيتفف  تففؤ   إيففم ت غرفف  1مع يص غيبطييم نتنزهي مشالم غةت ففي  م ذغص نتففي ل غجتريعةففم بسةيسففةم بأمنةففم 

معفف يص غيتضففخم ففف  غيعففوغ  خففلال غيزتففو  غي منةففم  (18-3-3)غيشففال رةففم نسففبم غيزقففو ففف  غيعففوغ   ب عفف ا 
(2022_2010). 

 
 . (2010_2022)معدلات التضخم في العراق خلال الفترة الزمنية  (18-3-3)الشكل رقم 
ببشففال عففي  أ َّ معفف يص غيتضففخم شففه ص ت نفف بي  كع ففوغ  خففلال فتففو  يلاحنلآ    (18-3-3)ملا خلال الشنكل رقنم  

بذيففك  %2  بعففي  ي ففنخز  بشفف   ية ففل إيففم 2011بذيك ف  عي   %7غي رغسم ح   نلتت أعلم يةرم يهي 
  بعرلةففم 2003بعفف   أسففبيب  ففرت  ففف  مقفف متهي توغمرففيص مففي ةعففل عففي   ويمكنلا تفسنير ذلنك   2017ف  عففي   

غسفففتع غل غيعرلفففم غيرحلةفففم  بت غرففف  غلإنزفففي  غيعفففي  بغيخفففي   بضفففع  غيتضففف  غلأمنففف   بضفففع  غيسفففتقوغر 
غيسةيسفف  بغيةت ففي   بغيرففيي  بغينقفف    إضففيفم  يخففتلاف سففنم غلأسففيا أمثففو مففا مففو  عنفف  حسففيب معفف ل 

 غيتضخم ما ةعل غيجهيص غيرخت م خلال فتو  غي رغسم.
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 سعر الفائدة:  -3-3-4-4
 غخففل غيجهففي  غير ففوف  بيسففةري   ع ففو  غيسفف تيم غيمشففالم  مففاغيتسففع نيص  فتففو   منفف  عففين  غيةت ففي  غيعوغةفف  

غيهةالففم غيتفف    خففتلايصغيأهرهففي  لأسففبيب كث ففو  بمعقفف    ففف  غيسففتثريربغيت  يم ترخ   برهففي     غيت غ   غيثينتم
عفف   تففتفو أسففتغ  مييةففم  إيففم نق  م بيلإضيفم أ  مينت غختلايص مييةم أستغ      منهي غيةت ي  غيعوغة  عين   

  ح ففُ  أ َّ غيةت ففي علففم غيفف   جعففل أسففعير غيزي فف   يففةس يهففي أ   بر ففف  غيتففر  و  غلأمففو  بنق  ففم متطففتر  
سففعو غيزي فف    رثففل  أ َّ علففم غيففورم مففا  1 بففييجرت  غتَّسم غيروك   غيعوغة   غير وفغيزي    ي ق   أسعيرهةال  

إذ تسففتخ مهي غيع رفف  مففا غيفف بل عنفف مي تجفف  نففعتبم ففف  تحو ففك   أ غ  مهرففم يلتففر  و ففف  غينشففي  غيةت ففي  
فانهففي تسففتخ   سففعو غيزي فف   يلففتحام ففف   معففي   غلأ غتفف اغيففتحام ففف   سعو غي وف  بعن مي تتهةر يل بل إماينةم

  إي هفف ا غيسةيسففم يرفف   يت لففم ح فف  غتبعففتغيمو اةففم  غيتي ففيص غيرتحفف   إيةفف  يجففرص  بهفف غ مففيسففعو غي ففوف 
 اففت  هنييففك  بر يقففتق غيعففوض بغيطلفف  علففم أ  غيتح ر  غلإ غر  يسعو غيزي     ب    سةيسم  غيعوغ  غتب   أ َّ 

مع يص سففعو غيزي فف   ففف  غيعففوغ  خففلال  (19-3-3)غيشال رةم   ب ع ا تح ر هيف  غلأمتغل غيرع   ي ةوغض  
 .(2010_2022)غيزتو  غي منةم  

 
 . (2010_2022)معدلات سعر الفائدة في العراق خلال الفترة الزمنية  (19-3-3)الشكل رقم 

-2010)غيثبففيص غينسففع  ففف  معفف يص سففعو غيزي فف   خففلال غيزتففو  يلاحننلآ  (19-3-3)مننلا خننلال الشننكل رقننم 

-2016)خففلال غيزتففو   %4بما  م غنخز  برع ل نقطت ا يةسففتقو عنفف  مسففتتق   %،6عن  مستتق    (2015

مينفففت أ سفففتغ     غيهةالفففم غيتففف   عفففين  منهفففي غيةت فففي  غيعوغةففف  ختلايصبفففييويمكنننلا تفسنننير ذلنننك  (،2022
غيفف   جعففل أسففعير  غلأمففو  عفف   تففتفو أسففتغ  مييةففم بنق  ففم متطففتر    إيففم  نق  م بيلإضففيفم  أ  غختلايص مييةم  

غيتح رفف  غلإ غر  يسففعو    مرففي  ففف  بففييعوغ  يتبففيع سةيسففمغيةت ففي  غيزي    يةس يهي أ   بر ف  غيتففر  و ففف 
 . ات  هنييك  بر يقتق غيعوض بغيطل  علم غلأمتغل غيرع   ي ةوغض نتح ر هيأ   غيزي     ب   
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 النمو الاقتصادي )الناتج المحلي الإجمالي(:  -3-3-4-5
تعوَّض غيةت ي  غيعوغة  يلع ر  ما غي  ميص بغيتت وغص غيت  أ وص ففف  نرففتا غيةت ففي    كففي  مففا أنو هففي 

بمففا  ففم   غيةت ففي   بغيح ففير بفففوض غيعقتبففيص غيفف مير غيفف   نجففم عففا حففوب غيخلففةل غلأبيففم بمففي تلاهففي
غينرففت  علففم ر ففةسبشففال  غيفف   غنعاففس غلأمففوعلففم غيعففوغ   غيح ففير غيةت ففي   بمففا  ففم غيحففوبإعففلا  

ففف   تت ففوغص إيففمةففي   كع ففوغ   سةيسففةي  تت ففوغ   2003شه  غيعوغ  بع  عي  كري غيةت ي  غيعوغة     غيةت ي   ف 
غيعوغةفف   بغيت  تعنفف  ففف  مضففرتنهي إجففوغ غص تسففهم ففف  إعففي   تشففا ل غيةت ففي    مجرل سةيست  غيةت ي  م
 بةففف  عقففف ص غيحاتمفففم غيعوغيةفففم غيع رففف  مفففا غيتزييةفففيص مففف  غيرنظرفففيص غي بيةفففم .علفففم أسفففيا آيةفففيص غيسفففت  

إ جففي  غيحلففتل يرشففيمل غيةت ففي   عففم غينرففت غيةت ففي   ب غيرترثلم ب ففن ب  غينقفف  بغيعنففك غيفف بي  ا  يرحيبيففم 
غيشففال ب عفف ا  1 تنز   ع   ما غلإجوغ غص غيةت ففي  م ففف  مختلفف  أبجفف  غينشففي  غيةت ففي    تبعهي   غيعوغة 

 .(2010_2022)غينيتل غيرحل  غلإجريي  ف  غيعوغ  خلال غيزتو  غي منةم    (20-3-3)رةم  

 
 خلال الفترة الزمنية العراقفي الناتج المحلي الإجمالي  (20-3-3)الشكل رقم 

غيرتزففيع غيرطففو  ففف  غينففيتل غيرحلفف  غلإجرففيي  خففلال فتففو  غي رغسففم  يلاحلآ    (20-3-3)ملا خلال الشكل رقم  
  إي أ َّ غيت نفف ب كففي  بغضففحي   ةفف  2019 رنففير بذيففك ففف  عففي   22214122970ح   نلتت أعلم يةرم يفف  

غيتففف  بغجهفففت  ع رففف   غيحففف  يص بييت ويمكنننلا تفسنننير ذلنننكي   أخفففوق  شفففه  غنخزيضففف  تفففير   ب   شفففه  غرتزيعفففي   فتفففير   
مفففا  مبةيمففت بح مفف  2019 غيتفف  نفف أص فففف  نهي ففمب بسفففع  جي حففم كتربنففي  2020 عففي   ففف  غينق  ففم غيسةيسففم

غيرترثلففم ب ففن ب  غينقفف  بغيعنففك غيفف بي  ا   غيتزييةيص م  غيرنظرففيص غي بيةففميسةري  غيت غن و يتحز   غيةت ي 
 .إ جي  غيحلتل غينيجعم يرشيمل غيةت ي  غيعوغة  عم غينرت غيةت ي    يرحيبيم  

 في الأردن:  تحليل تطور متغيرات الدراسة  -3-3-5
غسففته فت غيسةيسففم غيةت ففي  م غلأر نةففم غيهترففي  بجففينع  غيعففوض بغيطلفف  منفف  نهي ففم عقفف  غيثرين نففيص  فقفف  
بغجهت ه ا غيسةيسم غيتشتهيص غيحينففلم ففف  جتغنفف  غيطلفف  مففا خففلال ضففبط غيسفف تيم غينق  ففم بتح رفف  نرففت 
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غيعوض ما غينق  بغيسع  إيم توش   سعو غيزي     بمحيبيففم ضففبط غيرسففتتق غيعففي  ي سففعير بتتجةفف  غينزففي  
 غيعي  برف  كزي   تح  ل غلإروغ غص غيعيمم.

 :العرض النقدي  -3-3-5-1
 مففا أجففل غيففتحام بففييعوض غينقفف   بييروبنففمغلأر نفف  غيروكفف    غير وفغتسرت غيسةيسم غينق  م غيت  غتبعهي 

غيسفف تيم غي غ رففم  تففتف وتتسففعةم رغمةففم إيففم  نق  ففم غتبفف  سةيسففم ح فف   بغيتض  غيةت ي   غيسي    بري رتنيس 
سةيسفففم نق  فففم غن ريشفففةم غتبففف  كرفففي   بتففف غعةيتهي غيرييةفففمغلأ مفففم يرتغجهفففم  يتسفففو   حوكفففم غينشفففي  غيةت فففي  

 غيرزتتحففمبغسففتح غ  أ بغص ج رفف   تترثففل ففف  عرلةففيص غيسففت     بذيك نوف  أسففعير غيزي فف   يرتغجهم غيتضخم 
غيعرفففلاص غلأجنعةففم بييفف رنير غلأر نفف   بغيتفف  تهفف ف إيفففم  مقي ضففم إيففم عرلةففيص بيلإضففيفمبغي غ رففم  غيرؤةتففم

ب عفف ا غيشففال  1 يلر ففيرف غيتجير ففم غيزي ضففم علففم غحتةييةففيص بغيتففر  وتنظففةم كرةففم غيسفف تيم ففف  غيةت ففي  
 .(2010_2022)خلال غيزتو  غي منةم    غلأر  ف    غيعوض غينق    (21-3-3)رةم  

 
 . مليون دينار (2010_2022)خلال الفترة الزمنية  الأردنفي  العرض النقدي( 21-3-3الشكل رقم )

يلعففوض غينقفف   خففلال فتففو  غي رغسففم  ح فف   غينرففت غيرنففتظم يلاحنلآ ا:تني:  (21-3-3)ملا خلال الشنكل رقنم  
ييسةيسففم غينق  ففم ب ويمكنلا تفسنير ذلنك  2022مل ففت   رنففير بذيففك ففف  عففي    41681.7نلتت أعلففم يةرففم يفف   

برفففي  بغيتففف  غتسفففرت بييروبنفففم مفففا أجفففل غيفففتحام بفففييعوض غينقففف  غلأر نففف  غيروكففف    غير فففوفغيتففف  غتبعهفففي 
 .ف  غيرنطقم  بغيتض  غيةت ي   غيسي    رتنيس 

 سعر الصرف:  -3-3-5-2
غيروك  ففم عييرةففي   غير ففيرفيلتطترغص غيةت ففي  م غيعييرةففم  بتتجهففيص  ف  غلأر  غستجينت غيسةيسم غينق  م  

ففف  غسففتروغر غيحزففي   غينق  ففم يحتففتغ  غيضففتت  غيتضففخرةم  ببرففي  سففهم  نحففت غيتشفف   ففف  سةيسففيتهي بإةلةرةففي  
ففف  ذيففك غيحزففي   غيررل ففم  برففي غيرحيفظم علم غيستقوغر غينقفف   بغيرففيي  ففف  ه ف  غيو ةس غيرترثل ف علم  

 سةيسففم غيرحيفظففم علففم غيروكفف   ففف  غير ففوفغسففترو   ح فف  علففم غسففتقوغر سففعو نففوف غيفف رنير غلأر نفف 
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يلسةيسففم  غلأسيسففةمغيوك فف    تُع به ا غيسةيسم  غلأمو ا  ر سعو غي وف غيثينت يل رنير غلأر ن  مقينل غي بي
سفففعو غي فففوف فففف   (22-3-3)ب عففف ا غيشفففال رةفففم  1 بأحففف  أهفففم موت ففف غص غسفففتقوغر غيةت فففي  غي لففف  غينق  فففم 
 (.2022_2010)خلال غيزتو  غي منةم    غلأر  

 
 (.2022_2010خلال الفترة الزمنية ) الأردن( سعر الصرف في 22-3-3الشكل رقم )

 غسففتقوغر سففعو نففوف غيفف رنير غلأر نفف  مقينففل غيفف بير غلأمو افف  يُلاحننلآ (22-3-3)مننلا خننلال الشننكل رقننم 
  2019بذيفففك فففف  عفففي  % 0.01مففف  غرتزفففيع بسفففةط برفففي ي رتجفففيب  % 0.7خفففلال فتفففو  غي رغسفففم عنففف  معففف ل 

يحتففتغ  غيضففتت  غيتضففخرةم  ببرففي غيرتبعففم مففا ةعففل غيسففلطيص غينق  ففم  غيتشفف  بسةيسففم  ويمكننلا تفسننير ذلننك
 غستقوغر سعو غي وف.غيرحيفظم علم  ه ف غيو ةس غيرترثل ف غيف  غستروغر غيحزي  علم     سهم 

 التضخم:  -3-3-5-3
غيروكفف    غير ففوفتعرل غيسةيسيص غينق  م علم مايفحم غيتضففخم ععففو غلأ بغص بغلإجففوغ غص غيتفف   قففت  نهففي 

  بهفف غ مففي حفف   فعففلا  ففف  بذيففك يلحزففي  علففم غيسففتقوغر غينقفف   بتحق فف  غسففتقوغر غيرسففتتق غيعففي  ي سففعير
غيتففف غ  غلأر   بيلإنفففلاحيص غيرييةفففم  إذ إ َّ سةيسفففم مايفحفففم غيتضفففخم نتفففي ل إ جينةفففم  حققفففت غلأر    ح فففُ  

 بتسففج ل   سففتقوغر غيةت ففي غيففف  غيرحيفظففم علففم  أسففهم  مفف  نففن ب  غينقفف  غيفف بي   غيرُتزفف  عل هففيبغينق  م  
خففلال غيزتففو  غي منةففم  غلأر  مع ل غيتضخم ففف   (23-3-3)غيشال رةم ب ع ا   عييرةي  يلتضخم  صأ نم مع ي

(2022_2010). 

 
 . (2010_2022)معدل التضخم في الأردن خلال الفترة الزمنية  (23-3-3)الشكل رقم 

 

 
 . 2022لسنة   تقرير اللجنة الاقتصادية في الأردن، الأردني المصرف المركزي  - 1
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غينخزففيض غيرسففترو بشففال عففي  ففف  معفف ل غيتضففخم خففلال فتففو  يُلاحننلآ  (23-3-3)مننلا خننلال الشننكل رقننم 
بيلإنفففلاحيص  ويمكنننلا تفسنننير ذلنننك %،0.8ح ففف  نلففف  معففف ل غيتضفففخم  2020غي رغسفففم  ي سفففةري فففف  عفففي  

فففف  غيرحيفظفففم علففففم  غيرُتزففف  عل هففففي نففف ا غلأر   بنفففن ب  غينقفففف  غيففف بي   بغيتففف  أسففففهرتغيرييةفففم بغينق  فففم 
مايفحففففم غيتضففففخم ععففففو غلأ بغص بغلإجففففوغ غص يلحزففففي  علففففم     بغيهي فففففم أسيسففففي  إيففففمسففففتقوغر غيةت ففففي غي

 .غيستقوغر غينق   بتحق   غستقوغر غيرستتق غيعي  ي سعير
 سعر الفائدة:  -3-3-5-4

غيررل فففم  بغحتفففتغ  غيضفففتت  غيتضفففخرةم محلةفففي   غيتففف   نهففف ف غيحزفففي  علفففم غيسفففتقوغر غينقففف   بغيرفففيي  فففف 
تطففترغص أسفففعير غيزي ففف   ففف  غلأسفففتغ  غيرييةفففم  عفففا عتغمففل موتبطفففم بييطلففف  غيرحلفف   بغنسفففجيمي  مففف  نجرففت

بةففف  جفففي ص ةفففوغرغص   سفففعير غيزي ففف   لأ تحو فففوبيتبفففيع سةيسفففم غيروكففف    غير فففوفبغلإةلةرةفففم  ةفففي   غيعييرةفففم
 علففمففف  غيحزففي   أسففعير غيزي فف   يتحق فف  هفف ف ا ُ شففالا  ففف  مجرلهرففي غلأسففيا نتحو ففوغيروكفف    غير ففوف

لأحاففي   غيسففتقوغر غينقفف    غيفف    قفف  ففف  مُق مففم أبيت يتفف   بغيهفف ف غيففو ةس غيفف    سففعم يلحزففي  علةفف  بفقففي  
 1بتع رلات : 1971غيروك   يعي     غلأسيس  يلر وفقينت   غيغيري   غيوغبعم ما 
رتطلفف    بففيص سففعو نففوف غيفف رنير غلأر نفف  كعرلففم جيذبففم يلا خففير  بهفف غ علففمغيرحيفظففم  الانندف الأول:

 غلإر غع بيي رنير مُقينل غلإر غع بييعريص غلأخوق  يسةري غي بير.  بجت  هيمش في    ملا م ي ييح

غحتففففتغ  غيضففففتت  غيتضففففخرةم غينيجرففففم عففففا عتغمففففل  غخلةففففم موتبطففففم بييطلفففف  غيرحلفففف    الانننندف الثنننناني:
سففعو غيزي فف   ففف  غلأر   خففلال  (24-3-3)غيشففال رةففم ب عفف ا   غيرففتغيا غيقت  غيشوغ ةم ي خل  علمبغيرحيفظم  

 .(2010_2022)غيزتو  غي منةم  

 
 . (2010_2022)سعر الفائدة في الأردن خلال الفترة الزمنية  (24-3-3)الشكل رقم 
ع    بيص سعو غيزي    خففلال فتففو  غي رغسففم ح فف  نلتففت أعلففم يةرففم   يُلاحلآ  (24-3-3)ملا خلال الشكل رقم  

بييسةيسم غيرُتبعم ما ةعل غير وف غيروكفف   غلأر نفف   ويمكلا تفسير ذلك  2022بذيك ف  عي    %6.5يهي  
 بففيص سففعو نففوف غيفف رنير غلأر نفف   علففمغيرحيفظففم بغيهي فففم أسيسففي  إيففم  أسعير غيزي      بغيقي رم علم تحو و

 
 /. 4، المادة /1971لعام  الأردني المركزي للمصرف الأساسي  قانونال - 1
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غحتففتغ  غيضففتت  غيتضففخرةم غينيجرففم عففا عتغمففل  غخلةففم موتبطففم بييطلفف  غيرحلفف      معرلم جيذبففم يلا خففير
 .غيرتغيا  غيقت  غيشوغ ةم ي خل علمبغيرحيفظم  

 النمو الاقتصادي )الناتج المحلي الإجمالي(:  -3-3-5-5
غيسففتثرير  تشففجة مي  يلسةيسيص غيةت ي  م غيت  غتبعتهففي بمففي  غيففت تتبعهففي غلأر   غلأ ففو غي ع ففو مففا ح فف  

تحز فف  غيسففتثريرغص  مؤسسففم تشففجة  غيسففتثرير  بغيتفف  تهفف ف إيففم إنشففي ب عم نشففي  غيقطففيع غيخففي  مثففل 
بغيضففرينيص بتبسففةط غلإجففوغ غص  غيرحلةففم بغجتفف غب غيسففتثريرغص غلأجنعةففم مففا خففلال تقفف  م غيحففتغف  غيرييةففم

بيلإضفففيفم إيفففم إنشفففي  مؤسسفففم   يهفففي بغيتفففوب ل غيتنظةرةفففم بغيتعفففوف علفففم غيزفففو  غيسفففتثرير م فففف  غيررل فففم
بغيخينففم ففف  غيررل ففم بتطت وهففي برففي  خفف    غيرنففيي  غيحففو  بغيتفف  تقففت  بففا غر  بتنظففةم غيرنففيي  غيحففو  غيعيمففم

يتطففت و غيرشففير   غيةت ففي  م غيرهرففم ففف  تطففت و كيفففم  غيرؤسسففم غلأر نةففم  بريفف  إضففيفم  غيةت ففي  غيففتين   
تنيفسفففةم غيشفففوكيص بغيرشفففير   فففف  مختلففف  غيقطيعفففيص غي فففنيعةم  برنتغعهفففي بتحسففف اغيرشفففير   غيةت فففي  م 

بر وهففي مففا مؤسسففيص ذغص أ ففو فعففيل ففف  تحق فف  نرففت إ جففين  ففف  غيقطففيع  بغيخ مةففم بغي رغعةففم ففف  غيررل ففم
غيشففال رةففم ب عفف ا  1 غيخففي  مففا أهففم غيوبغففف  غيو ةسففم يلنففيتل غيرحلفف  غلإجرففيي  ح فف   عفف  غيقطففيع  غيخففي 

 .(2010_2022)خلال غيزتو  غي منةم    غلأر  غينيتل غيرحل  غلإجريي  ف    (3-3-25)

 
 . مليون دينار. (2010_2022)الناتج المحلي الإجمالي في الأردن خلال الفترة الزمنية    (25-3-3)الشكل رقم  

مسففير غيتطففتر بغيرتزففيع أ  غينففيتل غيرحلففم غلإجرففيي  حففيف  علففم يلاحنلآ  (25-3-3)ملا خلال الشكل رقنم 
تحز فف  بييسةيسم غيةت ي  م غيرُتبعففم مففا ةعففل غلأر   بغيقي رففم علففم   ويمكلا تفسير ذلكخلال فتو  غي رغسم   

بغيضففرينيص بتبسففةط  غيستثريرغص غيرحلةففم بغجتفف غب غيسففتثريرغص غلأجنعةففم مففا خففلال تقفف  م غيحففتغف  غيرييةففم
بيلإضيفم إيم إنشي  مؤسسم غيرنيي  غيحو  بغيت  تقت  با غر  بتنظففةم غيرنففيي  غيحففو     غلإجوغ غص غيتنظةرةم

 .بغيخينم ف  غيررل م بتطت وهي بري  خ   غيةت ي  غيتين  غيعيمم

 

 
دور  -" محااور اتصتصاااد ال لاا  ، 2021، المجلووا الاقتصووادي والاجتموواعي الأردنووي - هيئووة تخطوويط المملكووة الأردنيووة الهاشوومية - 1

 ، عمان، الأردن.  "ف  اتصتصاد الأردن   والنقدیة  السیاستیَن المالیة
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 :خلاصة الفصل الثالث
، الاقتصنناد:ة اليليننةعلاقننة الصنندمات النقد:ننة سننالمتغيرات تننم  فنني هننذا الفصننل الإحاطننة سموضننوع 

 ، وخلننا الباحننث إلننى أن  البنيننة الاقتصنناد:ة للنندول المدروسننةو تحليننل تطننور متغيننرات الدراسننة و 
 والتقنند  التطننور الميتمننع ومسننتويات فنني السننائد والسياسنني الاقتصننادي النظننا  طبيعننةاخننتلاف 
ينؤدي إلنى اخنتلاف معنايير وطبيعنة المتغينرات   الاقتصادي،  النظا   وأجازة  لمؤسسات  الاقتصادي

علاقنننات الاقتصننناد س هنننذل المتغينننرات الاقتصننناد:ة، حينننث تتننن  ر الحيننناة فننني الاقتصننناد:ة ودورهنننا
 .على مستوى الاقتصاد اليلي السياسي وغيرها ملا سياسات حفلآ التوازن 

كمننا تبننيلا أن  السياسننة النقد:ننة تواجننه مشننكلة مفصننلية تتمحننور حننول قنندرتاا فنني التنن  ير فنني 
النشاط الاقتصادي ملا ناحية التدخل في الوقت المطلوب تماماع، سسنب  وجنود منا :سنمى سفتنرات 
الإسطاا للسياسة النقد:ة، وهي تعني سصفة عامة الفرق قي توقيت تدخُل السياسة النقد:ة وادا 
سريان مفعولاا، ويتبع ذلك لمدى طول وتغيُّر تلك الفترات، وهو ما قند يننيُم عننه تن  ير عكسني 
في المتغيرات الاقتصاد:ة، واالتنالي خلنص صندمات نقد:نة جديندة فني الاقتصناد النوطني  ندلاع منلا 

د ملا   السياسة النقد:ة.  مامةحل ِّاا، وهذا ما ُ:عق ِّ
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 الرابع الفصل  

 الدراسة العملية 
 د:تمهي
 طويلأأ  لفتأأ ا   أ أأ ا   لهأأا تتأأ   التأأ    النقليأأ  الصأألما   مأأ  بالعليأأل  عمومأأا   الأأل   اقتصأأاتا   تتأأر  
 يبألأ التأ   الفتأ   الأ أ  حجأ  عأ المطأ     التسأال   يبقأى، بالتعأاي  الاقتصاتي  النشاط  يبلأ  حتى
المناسأب  احجابأ  علأى الاختبأااا  اححصأاة    إجأ ا خأل  م  ،  يمك  التعاي ب  الاقتصاتي  أ  ها

باسأأأتملام نماجأأأ  الت   أأأا  ذلأأأا بالاسأأأتعان  تتقن أأأا  الاقتصأأأات الل اسأأأ  المتم لأأأ  هأأأاا التسأأأال ،   
الآ أأاا الآن أأ  الموجأأوت  تأأا  المتراأأ ا  بعأأا  الاعتبأأاا   الأخأأا  ،الاقتصأأاتي  اللينام ك أأ  للمتراأأ ا  

 .الاقتصاتي 
علقتهأا بأالمترا ا   مع يأ  الصلما  النقليأ     ت لال  لل استمص ص هاا الفصل     بنا   عل ه ت   

 ذلأأا لمجموعأأ  مأأ  اقتصأأاتا  الأأل   الع ب أأ   هأأ  امصأأ ، العأأ ا ، الأات ، ، الاقتصأأاتي  اليل أأ 
 بواقع ت انا  شه ي  مستم ج  مأ  التقأااي  المنشأوا  مأ  قبأل الجهأا  ال سأم   ،  الجزاة ، سواي (

  ي  الل   الملا س ،  الت  ترط  السلسل  الزمن   م ل اللااس .

 :المباحث الآتيةوستتم معالجة هذا الفصل من خلال  
 .مب اا  اخت اا الأسلوب اححصاة  لللااس المب ث الأ  :  •
 .ت لال  تفسا  نتاةج اللااس المب ث ال ان :  •
 .الملا س ل   الالمقاان  تا  المب ث ال الث:  •
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 المبحث الأول 

 الأسلوب الإحصائي للدراسة

علاقتها بالمتغيرات الاقتصادية الكلية في خمس  دراسة  و هذه الدراسة إلى تحليل الصدمات النقدية    هدفت 

وهي   خلال  ،والأردن  ،مصر  ،الجزائر  ،سورية  ،العراقدول،  من  في دراسة    وذلك  الصدمات  هذه  أثر 

 (ومعدل التضخم والنمو الاقتصاديسعر الصرف وسعر الفائدة الاقتصادية الكلية والمتمثلة بـِ )المتغيرات 

كل   أجل  ،دولةفي  البحثية    ومن  التساؤلات  من    استخدام  تم  الفرضيات    واختبارالإجابة على  مجموعة 

 يالمتغيرات المختلفة وتحديد أالرسوم البيانية والتحليل الوصفي لفهم العلاقات بين  ك  ،الأدوات الإحصائية

  ( الهيكلية المتعدد  نماذج الانحدار الذاتي  )  (SVAR)  تطبيق نماذج  ومن ثم  ،  موجودا  أو اتجاه قد يكون    نمط  

هذه وتحديد العلاقة السببية بين   ،المتغيرات الاقتصادية الكلية فيلتحليل الصدمات النقدية وتقدير تأثيرها 

ا إجراء الاختبارات التشخيصية للتحقق من صحة النماذج وتحليل الصدمات  وتم   المتغيرات   . أيض 

  لكونه ،  في هذه الدراسة  (SVAR)  الهيكليةالمتعدد  نموذج متجهات الانحدار الذاتي  يعود سبب استخدام  و 

النظرية بين  الزمنية    يجمع  السلاسل  وتحليل  للمتغيرات  بهدف  الاقتصادية  الديناميكية  الاستجابة  تحديد 

مجموعة من    بإدخال  (SVAR)  نماذج  تسمححيث  عن مختلف الاضطرابات الهيكلية،    الناجمةالاقتصادية  

 ، والمتغيرات الاقتصادية الكليةتعلق بنماذج السياسات النقدية  ي ما  في  خاصة  و   ،القيود على النماذج الديناميكية

ثار التغيرات التي تحدث على  ل   تنبؤ    توفركما    فعل النموذج في ظل وجود أزمات هيكلية،   ودِ وتحليل رد 

  فة بشكل جيد نتيجة  محددة ومعر   الصدمات العشوائية أصبحت   أن  إلى    إضافة    ،مختلفة  اقتصادية    مستويات  

نمذجة متجه    ، إلا أن  (VAR)  للنهج النظري التقليدي  مثل امتدادا  ي  ، كما أن  هذا النموذج  لمعرفة أصلها

لا تستند إلى أي قيد اقتصادي بعكس   هاكونلنمذجة نظرية أكثر منها عملية  ت عد    (VAR)  الانحدار الذاتي

ج ضمن النمذجة الديناميكية مجموعة من القيود التي  درِ التي ت  و   (SVAR)  الهيكلي  نماذج الانحدار الذاتي
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قانونية    بواق  بالانتقال من    (SVAR)  لما تقتضيه النظريات الاقتصادية، وتسمح نماذج  يضعها الباحث وفقا  

 . إلى صدمات هيكلية يمكن تفسيرها اقتصاديا   (VAR) لنموذج

المنهجية الإحصائية  تمر    الفرضيات   واختبارفي الإجابة على التساؤلات البحثية    الدراسة  أهدافلتحقيق  و 

 وفق التي: المدروسة ق على بيانات كل دولة من الدولطب  ت بعدة مراحل  الم ستخدمة

 دراسة خصائص البيانات: -4-2-1

وفهم  تهدف   للبيانات  الوصفية  الخصائص  دراسة  إلى  الاستكشافية  وتحليل    ،توزيعها وتطورهاالمنهجية 

الاتجاه وتطور  للتوزيع  العام  لاستخلاص  و ،  النمط  تفصيلي  بشكل  البيانات  تحليل  النهج  هذا  يتضمن 

أحد الخصائص الوصفية الرئيسية هو مدى التوزيع الطبيعي    ،المعلومات الكمية والنمطية حول البيانات 

 :يتم تقدير ذلك من خلالو  ،للبيانات 

إذا كانت البيانات تتبع توزيع ا طبيعي ا، فإن ذلك يعني    ،دراسة توزيع البيانات ومقارنته بالتوزيع الطبيعي  -

 .أن البيانات تتوزع تقريبا  بشكل متساو  حول المتوسط

المتوسط القيمة المتوسطة للبيانات، بينما  يعكس  حيث    ،دراسة المتوسط والانحراف المعياري للبيانات  -

يمكن استخدام هذه القياسات لفهم توزيع  و   ،الانحراف المعياري يقيس التباين أو التشتت حول المتوسط

 .البيانات وتحديد مدى تباينها 

الالتواء تشوه البيانات عن التوزيع الطبيعي، بينما  يقيس    ، حيث دراسة الالتواء والتفلطح في التوزيع  -

يمكن استخدام هذه القياسات لتحديد مدى انحراف  و   ،التفلطح يقيس التشتت أو التوزيع غير العادي للبيانات 

 .البيانات عن التوزيع الطبيعي وتحديد القيم الطرفية في البيانات 

ا في المنهجية الاستكشافية لاستخلاص خصائص تطور الاتجاها  - الرسوم ك  ،ستخدم الرسوم البيانية أيض 

  ، حيث البيانية الشريطية لتوضيح النمط التطوري للبيانات البيانية الخطية والرسوم البيانية الدائرية والرسوم  
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يمكن استخدام هذه الرسوم البيانية لتحديد الاتجاهات العامة في البيانات وتحليل التغيرات عبر الزمن أو  

 .بين المجموعات المختلفة

 اختبار التوزيع الطبيعي:  -4-2-2

 عطى وفق المعادلة:التي ت   Jarque Beraيتم اختبار التوزيع الطبيعي من خلال إحصائية  

𝐽𝑎𝑟𝑞𝑢𝑒 − 𝐵𝑒𝑟𝑎 =
𝑁

6
(𝑆2 +

(𝐾 − 3)2

4
) 

𝑁:  ،عدد المشاهدات𝐾 ،التفرطح :𝑆.الالتواء : 
0H: .لا يختلف توزيع المتغير عن التوزيع الطبيعي 

H1.يختلف توزيع المتغير عن التوزيع الطبيعي : 

 المتغيرات: اختبار العلاقات الخطية بين  -4-2-3

إلى   الحاجة ومدى ،إلى دراسة مدى ملائمة استخدام العلاقات الخطية بين المتغيرات  يهدف هذا الاختبار 

معامل الارتباط بيرسون الذي يعطى    باستخدام  ذلك و وجود هذه العلاقات،    إدخال تعديلات في حال عدم

 : التيةوفق المعادلة 

𝑟 =
∑ 𝑋1 𝑋2 − 𝑛𝑋1

̅̅ ̅𝑋2
̅̅ ̅

(𝑛 − 1) ∗ 𝜎𝑋1𝜎𝑋2
                       

 1-0درجات بين  الارتباط الخطي  يأخذ  الانحراف المعياري للمتغير. 𝜎𝑋المتغيرات و   𝑋حيث 
 .يشير إلى قوة العلاقة بين المتغيرات  1الارتباط القريب من 

 : (Breakpoints Unit Root)اختبارات جذر الوحدة الهيكلية  -4-2-4

وأدت إلى    الدراسةتعرضت لها متغيرات    تغيرات هيكليةد  هذا الاختبار إلى استكشاف مدى وجو   يهدف

يشير التغير الهيكلي إلى حيث   ،استقرارية المتغير  فيومدى تأثيرها   تحول على مستوى القاطع والاتجاه

وهناك مجموعة متنوعة من الأسباب التي    ،على مستوى الاتجاه  أوتحول في المتغير على مستوى القاطع  

، غالبا  ما تكون مرتبطة  للمتغيرات الاقتصاديةفي السلاسل الزمنية    التغيرات الهيكليةقد تؤدي إلى حدوث  
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  ، وذلك نتيجة لأزمات اقتصادية   ككل،  بالتغيرات في السياسة الاقتصادية أو تغيرات في هيكل الاقتصاد 

الهيكلية  ي  لاختبار التغيرات الهيكلية في متغيرات الدراسة  و   Breakpointستخدم اختبارات جذر الوحدة 

Unit Root Test    المطور من قبلPerron and Pierre, 2006) )  ، والذي يتميز عن اختبارات التغيرات

 : التيةالافتراضات   ي راعيبأنه   Quandt-Andersonالهيكلية الأخرى مثل 

 بشكل مفاجئ، أو تدريجي.   التغيريمكن أن يحدث  -
 ، أو الإثنين معا . Trend Breakفي الاتجاه  تغير، أو Level Shiftيتكون من تحول المستوى 

 معروف، أو غير معروف وي قدر من البيانات. التغيرتاريخ  -
 البيانات تسلك اتجاه عام أو عشوائي.  -

 𝑻𝒃  (Perronالمحدد   التغير الهيكلييتم بدايةً توصيف المتغيرات، بتحديد المتغيرات التالية من تاريخ  

and Pierre, 2006): 

Intercept Break :𝐷𝑈𝑡(𝑇𝑏)مع قاطع    هيكليتغير   = 1(𝑡 ≥ 𝑇𝑏)    للفترة قبل   0والذي يأخذ القيمة

 .التغيربعد  1، و التغير

Trend Break  :𝐷𝑇𝑡(𝑇𝑏)مع اتجاه    هيكليتغير   = 1(𝑡 ≥ 𝑇𝑏). (𝑡 − 𝑇𝑏 + والذي يأخذ القيمة   (1

 لكل التواريخ اللاحقة.  التغير، وهو اتجاه يستند إلى تاريخ التغيرللفترة قبل  0

Break Dummy  :𝐷𝑡(𝑇𝑏)تغير هيكلي لمرة واحدة وهمي   -1 = 1(𝑡 = 𝑇𝑏)    1والذي يأخذ قيمة 

 خلاف ذلك.  0فقط في تاريخ التغير و 
، Innovational Breakيحدث تدريجيا   ما أن  ، إالتغير الهيكلي وفقا  لذلك يتم تقسيم النماذج وفق ديناميكية  

 Additive يحدث بشكل مفاجئأو    ،Innovationsنفس المسار الديناميكي للأحداث    تغيرات مالمع اتباع  

Break،   التغير    يمكن توصيف النموذج المناسب، حيث أن    الدراسةلمتغيرات    ةالبياني  الأشكالمن خلال  و

ويتم    Innovationsلم يغير اتجاهه مرتين خلال فترتين متلاحقتين    المتغير  الهيكلي يحدث تدريجيا  لأن
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جميع المتغيرات كان لها اتجاه عام قبل التغير الهيكلي وتتقلب  اختيار النموذج مع اتجاه وقاطع حيث أن  

 . ((Perron and Vogelsang, 1992)  (Perron, 1989) نماذجحوله، وبالتالي انطلاقا  من  

نقاط   واختبار ، الخاصة بالدراسة يمكن توصيف نموذج الدراسة في ضوء المرحلة الاستكشافية للبيانات

 : الآتيةالتغير الهيكلي وفقاً للمعادلة 

𝑦𝑡 = 𝑐 + 𝛼𝑡 + 𝜃𝐷𝑈𝑡(𝑇𝑏) + 𝛾𝐷𝑇𝑡(𝑇𝑏) + 𝜔𝐷𝑡(𝑇𝑏) + 𝛿𝑦𝑡−1 + ∑ 𝜑𝑖∆𝑦𝑡−𝑖 + 𝜀𝑡

𝑝

𝑖=1

 

,𝛼حيث   𝜃, 𝛾, 𝜔   ،هي معلمات الاتجاه والتغيرات الهيكلية𝐷𝑈𝑡 , 𝐷𝑇𝑡 , 𝐷𝑡     ر عن  عبِ  هي متغيرات وهمية ت

: درجة التأخير لنموذج الانحدار الذاتي. 𝑝: القاطع،  𝑐التغيرات الهيكلية على مستوى الاتجاه والقاطع،  

𝛿يتم إجراء الاختبار وفقا  للفرضية العدم   = )غير مستقرة بدون أو مع تغير هيكلي(، والفرضية البديلة    0

𝛿 <  )مستقرة بدون أو مع تغير هيكلي(.  0

 : (Granger-cause) سببية غرانجر لمتغيرات الدراسةتحليل  -4-2-5

  ، مكنها التنبؤ بأخرى ستخدم لتحديد ما إذا كانت سلسلة زمنية واحدة ي  سببية جرانجر هي مفهوم إحصائي ي  

وفر أي معلومات ذات دلالة إحصائية حول القيمة  ي أن    هيمكن  (X)  المتغيريستند إلى مبدأ أنه إذا كان  حيث   

يكمن الأساس النظري لسببية جرانجر في فكرة القدرة على التنبؤ إذا كان إدراج  و ،  (Y)  للمتغيرالمستقبلية  

بالإضافة إلى المعلومات الواردة بالفعل في القيم السابقة    (Y)يؤدي إلى تحسين التنبؤ بـ    (X)القيم السابقة لـ  

يتم اختبار ذلك عادة  في إطار نماذج الانحدار الذاتي   ،(Y)له تأثير سببي على    ي عد   (X)  نفسها، فإن    (Y)لـ  

. يمكن  1( عبارة عن سلسلتين زمنيتين ثابتتين 𝑋𝑡−𝑖( و ) 𝑌𝑡. في النظام ثنائي المتغير، ) (VAR)المتجه  

 :2( على النحو التالي 𝑌𝑡لـ ) VARكتابة نموذج 

 
1 Granger, C. W. J. (2004). Time series analysis, cointegration, and applications. American Economic Review, 94(3), 
421-425. 
2Granger, C. W. (1988). Causality, cointegration, and control. Journal of Economic Dynamics and Control, 12(2-3), 
551-559. 
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𝑌𝑡 = 𝛼 + ∑ 𝛽𝑖𝑌𝑡−𝑖

𝑝

𝑖=1

+ ∑ 𝛾𝑖𝑋𝑡−𝑖

𝑝

𝑖=1

+ 𝜖𝑡 

هو  (𝜖𝑡) هو عدد الفترات الزمنية التي تم النظر فيها، و (p) معاملات، و  (𝛾𝑖)و (𝛽) ثابت، و (𝛼) هنا،
 .مصطلح الخطأ

 :(SVAR)نموذج شعاع الانحدار الذاتي الهيكلي  -4-2-6
تأثيرها على متغيرات الاقتصاد الكل ي، مع   ودراسةالصدمات النقدية    والمتمثل بتحليل  لتحقيق هدف الدراسة

 نموذج شعاع الانحدار الذاتي الهيكلي، SVARستخدم نموذج  ي  تضمين التغيرات الهيكلية بعين الاعتبار  
(Structural Vector Autoregression - SVAR)    هو نموذج اقتصادي يستخدم لتحليل العلاقات السببية  و

الاقتصادية المتغيرات  و بين  تصف    هذا  يتألف،  التي  الرياضية  المعادلات  من  مجموعة  من  النموذج 

المتغيرات  بين  في   وجود فرض  وب  ،التفاعلات  المتغيرات  هذه  تمثيل  يمكن  مختلفة،  اقتصادية  متغيرات 

 :التيبالشكل   SVAR نموذج

𝑦𝑡 = 𝐶 + 𝛽1𝑦𝑡−1 + ⋯ + 𝛽𝑃𝑦𝑡−𝑃 + 𝜖𝑡       𝜖𝑡~(0, Σ) 

: حيث  أنَّ

 𝑦𝑡    متجه 𝐾هو  × الداخلية  1 الاقتصادية(  للمتغيرات  :  endogenous variables  ،𝛽𝑃  )المتغيرات 

: حد 𝑦𝑡  ،𝜖𝑡في    lagالمقابلة لتأخر محدد    وتحدد العلاقات الديناميكية بين المتغيرات   مصفوفة المعاملات 

:،0الخطأ العشوائي مع متوسط   Σ   تباين مشترك.   –تباين 

بعد ذلك تحديد عدد فترات التأخير لمتغيرات النموذج من خلال مجموعة من معايير المعلومات من  ويتم 

 : التية من خلال المعادلة Akaike information criterion (AIC)بينها معيار 

−2𝑙𝑜𝑔 𝐿(�̂�) + 2𝑘    
: حيث  أنَّ

 𝑘  ،عدد المتغيرات المستقلة :𝜃.أقصى قيمة لدالة الاحتمال : 
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يتم تمثيل  و   ،المتغيرات   فيالهدف من النموذج هو تحليل هذه العلاقات السببية وتحديد تأثير الصدمات  

معادلات     SVAR نموذج بين  (reduced-form equations) الشكل  مختزلةبواسطة  ترتبط  والتي   ،

 :التي. هذه المعادلات تأخذ الشكل النقدية الاقتصادية والصدمات المتغيرات 

𝑦𝑡 = 𝐴1𝑦𝑡−1 + 𝑢𝑡 
 :حيث أن  

 𝐴1    ،المختزل الشكل  معاملات  الهيكلية𝑢𝑡هي  للمعاملات  المرجحة  المتوسطات  تمثل  متجه  :  وهو   ،
 ة أو غير المتوقعة في المتغيرات.الصدمات الذي يمثل التغيرات العشوائي

والتي تهدف إلى ،    (identification techniques)   بواسطة تقنيات التحديد الهيكلي A تحديد مصفوفةيتم  

طريقة    وسيتم استخدام   هناك عدة تقنيات للتحديد الهيكليحيث    ،تحديد العلاقات السببية بين المتغيرات 

Cholesky. 

 لنموذج شعاع الانحدار الذاتي الهيكلي (reduced form) تحديد الشكل المختزلفي   Cholesky طريقة

(SVAR)  تستخدم لتحويل المصفوفة الهيكلية (B) إلى المصفوفة المثلثية المختزلة  .(A)   

المتغيرات الاقتصادية بواسطة متغيرات غير مرتبطة    عن  تعبيراليتمثل في   SVAR الشكل المختزل لنموذج

بدلا  من ذلك، و   ،هذا يعني أنه لا يوجد تأثير سببي مباشر بين المتغيرات و   ،بشكل مباشر ببعضها البعض 

 .المتغيرات بواسطة المتغيرات الأخرى في النموذج عن تعبيراليتم 

باستخدام   (A) إلى المصفوفة المثلثية المختزلة (B) بتحويل المصفوفة الهيكلية Cholesky طريقةتقوم  

الرياضي   و Recursive long run impulse response (F triangular)التحويل  الأساليب .  أحد  هو 

الهيكلي الذاتي  الانحدار  شعاع  نموذج  تحليل  في  المدى  (SVAR) المستخدمة  الطويل  التأثير  لقياس 

 .الاقتصادية الهامة على المتغيرات الاقتصاديةلصدمات السياسة الاقتصادية أو الأحداث 
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نموذج المتغيرات  SVAR يتألف  بين  التفاعلات  تصف  التي  الرياضية  المعادلات  من  مجموعة  من 

تحديد تسلسل الصدمات السببية بناء  على ترتيب المتغيرات    يتم   Recursive SVARحالةفي  و   ،الاقتصادية

  .في المعادلات 

لقياس التأثير الطويل تســـــــــــتخدم    Recursive long run impulse response (F triangular) :طريقة
يمكن اســـــــــــتخدام النتائج لتقييم  و   ،المدى للصـــــــــــدمة وفهم العلاقات الســـــــــــببية بين المتغيرات الاقتصـــــــــــادية

تسـتند  و ،  السـياسـات الاقتصـادية أو تحليل الأحداث الاقتصـادية الهامة وتأثيرها على المتغيرات الاقتصـادية
يتم تطبيق   ،هذه الطريقة على تحديد تسـلسـل الصـدمات السـببية بناء  على ترتيب المتغيرات في المعادلات 

 :التيةالطريقة بالخطوات 

 التي تحدد العلاقات السببية بين المتغيرات.  (B) تحديد المصفوفة الهيكلية -1
، باستخدام تحويلات خطية (triangular matrix) إلى مصفوفة مثلثية (B) تحويل المصفوفة الهيكلية  -2

 .يتم ذلك لتسهيل حسابات الاستجابة الانحدارية

الاقتصادية على مراحل  لصدمة واحدة في المتغيرات   (impulse response) النبضيةحساب الاستجابة  -3

يتم البدء بتطبيق الصدمة في المتغير الأول ومن ثم حساب تأثيرها على المتغيرات الأخرى    ،زمنية متتالية

 .بناء  على المصفوفة المثلثية المحددة في الخطوة السابقة

الاستجابة    حساب هذا يعني    ،الأجليتم تكرار الخطوة السابقة لعدة فترات زمنية لقياس التأثير الطويل  -4
 .الأجلإلى الحالة التوازنية الطويلة  الوصول يتمالانحدارية للصدمة على مراحل زمنية متتالية حتى 

جداول لتوضيح التأثير الطويل المدى للصدمة على المتغيرات و يتم تصور النتائج في شكل رسوم بيانية    -5
   .الاقتصادية
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الثاني المبحث   

 تحليل وتفسير نتائج الدراسة 
 تحليل وتفسير نتائج دراسة أثر الصدمات النقدية في المتغيرات الاقتصادية الكلية في سورية:  -4-2-1

قبل البدء بالتقدير إنَّ متغير الناتج المحلي الإجمالي ومتغير معدل التضخم لسورية مقاس بشكل سنوي ويجب 
في التحويل، حيث   Litterman  تحويله إلى شهري بهدف تحقيق الملائمة مع عينة الدراسة، لذلك تُتَبع طريقة

 (:1-2-4) يتم حساب مصفوفة التباين المشترك للتحويل من البواقي والنتائج موضحة في الشكل رقم
𝑎(𝑡) = 𝑎(𝑡 − 1) + 𝜖(𝑡) 
𝜖(𝑡) = 𝜌𝜖(𝑡 − 1) + 𝑒(𝑡) 

 ARIMA (1,1,0 .) في الأساس نموذجهذا و .  a(0)=0 الأولية والحالة
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 .من سنوي إلى شهري لسورية الناتج المحلي الإجمالي ومعدل التضخم  ( نتائج طريقة تحويل1-2-4الشكل رقم )
 

التحويل تتقارب بشكل كبير مع الدالة الأساسية  أنَّ نتائج دالة    (1-2-4)  يلاحظ من خلال الشكل البياني رقم
 للمتغير. 

 الإحصاءات الوصفية للمتغيرات:  -4-2-1-1
الجدول   معامل    (1-2-4)  رقميبين  والدنيا،  العليا  القيم  الوسيط،  الحسابي،  )المتوسط  الوصفية  الإحصاءات 

  ،(GDP)  الناتج المحلي الإجمالي)  دولة سوريةالالتواء، معامل التفرطح، اختبار التوزيع الطبيعي( لمتغيرات  
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 الشهرية   الفترة  خلال(  (M)  النقدي  العرض   ،(EXR)  الصرف  سعر  ،(INF)  التضخم  معدل،  (INT)  سعر الفائدة
2010-2022: 

 INF GDP INT EXR M 

Mean 56.62550 1091707. 8.887596 664.7084 5090040. 

Median 42.34634 1218276. 9.290000 436.0000 3746103. 

Maximum 184.1567 1555514. 10.01000 4522.000 13747407 

Minimum 2.866567 595429.2 6.110000 45.00000 1843152. 

Std. Dev. 47.46236 342695.5 1.201933 877.7270 3318193. 

Skewness 0.730628 -0.238409 -0.729446 1.963104 0.943547 

Kurtosis 2.401535 1.396202 2.420493 6.083224 2.732607 

Jarque-Bera 16.20730 18.19691 16.01728 161.9890 23.61205 

Probability 0.000302 0.000112 0.000333 0.000000 0.000007 

Observations 156 156 156 156 156 

 ( الإحصاءات الوصفية لمتغيرات الدراسة. 1-2-4الجدول رقم )
 يُلاحظ الآتي:( 1-2-4) من خلال الجدول رقم

ل التضخمبالنسبة  للتضخم  %،  56.62550  بلغ  التضخم  معدل  متوسط:  (INF) معدل  قيمة  أعلى  بلغت  كما 
الاقتصاد السوري كان يعاني من ارتفاع معدل    يشير إلى أنَّ   مما  %2.866  قيمة  أدنى  وبلغت  %،184.1567
 إلى أنَّ التوزيع غير طبيعي.  Jarque-Bera ، كما يشير اختبارخلال الفترة المدروسة التضخم

كما بلغت   مليون ليرة سورية،  1091707  المحلي الإجمالي بلغالناتج  متوسط  :  (GDP) الناتج المحلي الإجمالي
  مليون ليرة سورية   595429.2  مليون ليرة سورية، وبلغت أدنى قيمة  1555514  أعلى قيمة للناتج المحلي الإجمالي

-Jarque  ، كما يشير اختبارمما يشير إلى أن الاقتصاد السوري كان ينمو بشكل بطيء خلال الفترة المدروسة
Bera  .إلى أنَّ التوزيع غير طبيعي 
وبلغ   %10.1  كما بلغ أعلى معدل لسعر الفائدة،  %8.887596  سعر الفائدة بلغ  طمتوس:  (INT)  الفائدةسعر  

كانت منخفضة نسبيًا خلال الفترة    ةمما يشير إلى أن أسعار الفائدة في سوري   %6.11ة  أدنى معدل لسعر الفائد 
 إلى أنَّ التوزيع غير طبيعي.  Jarque-Bera  ، كما يشير اختبارالمدروسة

وبلغ أعلى سعر ليرة سورية للدولار الأمريكي،    664.7084  سعر الصرف بلغمتوسط    (EXR): سعر الصرف
مما يشير إلى  ليرة سورية   45  قيمة  أدنى  وبلغت ،  سورية  ليرة  4522  صرف لليرة السورية مقابل الدولار الأمريكي

  إلى  Jarque-Bera  ة، كما يشير اختبارأن الليرة السورية كانت تعاني من انخفاض قيمة خلال الفترة المدروس
 أنَّ التوزيع غير طبيعي. 
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للعرض كما بلغت أعلى قيمة  مليون ليرة سورية،    5090040  بلغ  النقدي  العرض   متوسط:  (M) العرض النقدي
مما يشير إلى أن حجم  مليون ليرة سورية،    1843152  مليون ليرة سورية، وبلغت أدنى قيمة  13747407النقدي

إلى أنَّ التوزيع غير    Jarque-Bera  ، كما يشير اختباركان يتزايد خلال الفترة المدروسة  ةالنقد المتداول في سوري
 طبيعي.

الأوضاع الأمنية والسياسية والعقوبات الاقتصادية والحرب على سورية، والتي    باضطراب   ويمكن تفسير ذلك
في عجلة الانتاج    كبير   رتدهو أثرت بمجملها في المتغيرات الاقتصادية والنقدية بشكل غير منتظم وغير متوقع، و 

الناتج المحلي الإجمالي وتدهور قطاع التصدير المُتبعة من قبل    ، إضافةً إلىوانكماش في  النقدية  السياسة 
صرف مختلف لكل قطاع من القطاعات الاقتصادية بحسب الأهمية النسبية    اعتماد سعرالسلطات النقدية، ك

ر سعر صرف بمجموعة من العوامل الهيكلية في بنية  تأثُ ، مما أدى إلى  الوطني  للقطاع ودوره في الاقتصاد 
الإنتاج    تشجيع  بهدفتثبيت أسعار الفائدة  سياسة  ، واتباع  عليه  مستمراً ضغطاً  شكلت  الاقتصاد السوري والتي  
 .والصناعي الزراعي هالمادي الحقيقي بشقي

 الارتباط الخطي بين المتغيرات:  -4-2-1-2
      
Correlation     

Probability INF  GDP  INT  EXR  M  

INF  1.000000     

 -----      

GDP  -0.840475 1.000000    

 0.0000 -----     

INT  -0.171958 0.077543 1.000000   

 0.0318 0.3360 -----    

EXR  0.686647 -0.599194 -0.197694 1.000000  

 0.0000 0.0000 0.0134 -----   

M  0.663046 -0.573252 -0.137030 0.605758 1.000000 

 0.0000 0.0000 0.0880 0.0000 -----  

 ( مصفوفة الارتباط الخطي بين المتغيرات2-2-4)جدول ال
 أنَّ و ،  ةالارتباط معنوي بين متغيرات الدراسة المستقلة والتابع   أنَّ   ( يُلاحظ الآتي:2-2-4من خلال الجدول رقم )

اتجاه العلاقة طردي وجيد بين كل من سعر الصرف ومعدل التضخم مع العرض النقدي، وعكسي مع الناتج  
 تشير النتائج إلى إمكانية التقدير وفق توليفة خطية. و المحلي ومعدل الفائدة، 
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 اختبارات جذر الوحدة الهيكلية:  -4-2-1-3
لإدخالها ضمن معادلة التقدير المستخدمة في    المُثلىيجب تحديد فترة الإبطاء    قبل تطبيق اختبارات الاستقرارية

 وهي،  E-views  اختبار الاستقرارية، حيث تمّ اعتماد نتيجة أغلب الاختبارات المطبقة والمتاحة ضمن برنامج
(LR, FPE, AIC, SC, HQ ) ، الإبطاء:اختيار فترات  نتائج (3-2- 4) رقمحيث يبين الجدول 

 Variables 

(2) GDP 

(1) EXR 

(2) INF 

(1) INT 

(3) M 

 المُثلى ( نتائج اختيار فترات الإبطاء 3-2-4جدول )ال

 تحديد حركة المتغيرات عبر الزمن: •
فيما إذا كانت تتم وفقاً لاتجاه عام، أو تدور  عبر الزمن  تمّ في إطار هذه الخطوة، تحديد حركة متغيرات الدراسة  

حول متوسط ثابت، أو متوسط صفري، وذلك بهدف تحديد النموذج الذي يقوم عليه اختبار جذر الوحدة، وذلك  
بناءً على الرسوم  و   ،(A)  الملحق   في  ( 1)  رقميُظهرها الشكل  اعتماداً على الرسم البياني لهذه المتغيرات والتي  

-2-4) رقميمكن تحديد حركة المتغير كما بينها الجدول  ،(A)  الملحق في (1) الشكل رقمالموضحة في البيانية 

4): 

Model Variables 

Intercept GDP 

Intercept&Trend EXR 

Intercept&Trend INF 

Intercept INT 

Trend M 

 .المتغيرتحديد حركة ( 4-2-4جدول )ال

 نتائج اختبار جذر الوحدة الهيكلي:  •
البرنامج الإحصائي  عند إجراء لبيانات الدراسة باستخدام الاختبارات المتاحة ضمن  -E  اختبار جذر الوحدة 

views   َّالسلسلة غير مستقرة مع أو بدون تغير  أنَّ  أي    ،الفرض العدم لهذه الاختبارات على وجود جذر وحدة  دل
الذي ينص على عدم وجود جذر وحدة أو أن السلسلة الزمنية مستقرة مع أو  و مقابل الفرض البديل    هيكلي،

 بدون تغير هيكلي، كما تمّ اتخاذ القرار بشأن استقرارية المتغيرات اعتماداً على نتيجة أغلب الاختبارات المطبقة.  
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فإذا كانت قيمة معامل الاختبار غير معنوية عند   (،Level)  بدايةً تمّ تطبيق اختبار جذر الوحدة عند المستوى 
دلالة الأول،  %5  مستوى  الفرق  أخذ  بعد  الاختبار  إعادة  يتم  العدم،  فرضية  نستطيع رفض  لا   1st)  بحيث 

difference.) ( 5- 2- 4ويبين الجدول رقم) :نتائج اختبارات جذر الوحدة لمتغيرات الدراسة 
 Stationary  Lag C TREND INCPT BREAK Prob BREAK DUM 

GDP, t- statistics -4.949*** -0.437*** -122.5*** 0.00004 -9.944*** 0.477 3877*** 

Break Date 2-2014 -2    0.032**  

EXR, t- statistics -4.923*** 0.592*** -9.603*** 1.995*** - 0.015 35.95*** 

Break Date 2-2020 -1      

INF, t- statistics -4.623*** -0.440*** 0.002*** - 0.049*** 0.201 -0.030*** 

Break Date 4-2018 -2    0.029  

INT, t- statistics -9.953*** 0.155*** 0.109*** - -0.126*** 0.807 0.058*** 

Break Date 1-2013 -2    <0.01  

M, t- statistics -8.321*** -0.271*** -46820*** 1514*** -335342*** 0.192 560767*** 

Break Date 2-2018 -3    <0.01  

 ( نتائج اختبار جذر الوحدة الهيكلي للمتغيرات. 5-2-4الجدول رقم )
 ( يُلاحظ الآتي: 5-2- 4من خلال الجدول رقم )

أنّ متغيرات  الوحدة،  نتائج اختبارات جذر  تغير مع وجود  (  Level)  المستوى   عند   مستقرة  GDP, INT  تشير 
بالتالي تمّ رفض الفرضية  و ،  0.05  أصغر من  المطبق  للاختبار   Prob  هيكلي، حيث كانت قيمة معامل الاختبار
، وقبول الفرضية البديلة التي تنص على عدم وجود )عدم استقرارية(  العدم التي تنص على وجود جذر وحدة

القاطع والاتجاه   تغير هيكلي على مستوى  الدراسة مستقرة مع وجود  لمتغيرات  الزمنية  جذر وحدة والسلاسل 
للمتغيرات، كما   المستوى واستقرارها عند    EXR, INF, M  متغيرات للعدم استقرارية    وجد بتواريخ مختلفة  عند 

و    2014  وجميعها بين  ،التغيرات الهيكلية سببت تقلبات كبيرة فيها  الفرق الأول مع تغير هيكلي، مما يدل أنَّ 
وبالتالي من الملائم تقدير نموذج شعاع الانحدار الذاتي الهيكلي لدراسة تأثير الصدمات حسب تواريخ   2020

  ( A)  الملحق  في  ( 2)  رقمويوضح الشكل    ،والمتغيرات المفسرة الداخلة في النموذج  ،مختلفة من المتغير نفسه
 تواريخ التغير الهيكلي لكل متغير. 

  في متغيرات الدراسة تغير هيكلي على مستوى القاطع والاتجاه بتواريخ مختلفة يوجد ه وعليه يمكن القول أن  
 .في سورية
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 (Granger test): نجر لغرا اتجاه العلاقة السببية اختبار  -4-2-1-4
قدرة أحد المُتغيرات على التنبؤ بمتغير آخر، حيث يُركز على العلاقة المباشرة بين  السببية في الاقتصاد هي  

معنوية  الُمتغيرات  مستوى  السببية عند  اتجاه  تحديد  تمَّ  لغرانجر  السببية  اختبار  ومن خلال  ،  %5  واتجاهها، 
 والمتغيرات الاقتصادية الكلية: نتائج اختبار السببية بين المتغيرات النقدية  ( 6-2-4) ويوضح الجدول رقم

 المتغير  Prob. F-Statistic Obs Null Hypothesis اتجاه العلاقة السببية 

  EXR 0.0368 1.19106و Mثنائية الاتجاه بين 

 

 

 

 

 

 

 

 

154 

 

 

 

 

 

 

EXR does not Granger Cause M   العرض

 M does not Granger Cause EXR 0.64557 0.0028 النقدي

 GDP 0.2309 1.48051 GDP does not Granger Cause Mإلى  Mأحادية الاتجاه من 

2.E-08 19.8138 M does not Granger Cause GDP 

 INF 0.4178 0.87799 INF does not Granger Cause Mإلى  Mأحادية الاتجاه من 

1.E-17 51.0972 M does not Granger Cause INF 

 INT 0.0294 0.78188 INT does not Granger Cause Mو Mثنائية الاتجاه بين 

0.0164 2.27428 M does not Granger Cause INT 

إلى   EXRأحادية الاتجاه من 

GDP 

0.5797 0.54726 GDP does not Granger Cause EXR  سعر

 E-06 13.8384 EXR does not Granger Cause GDP.3 الصرف 

إلى   EXRأحادية الاتجاه من 

INF 

0.0666 2.75890 INF does not Granger Cause EXR 

1.E-19 59.5635 EXR does not Granger Cause INF 

 INT 0.0242 0.19358 INT does not Granger Cause EXRو EXRثنائية الاتجاه بين 

0.0330 0.73122 EXR does not Granger Cause INT 

إلى  INT أحادية الاتجاه من

GDP 

0.9215 0.08184 GDP does not Granger Cause INT  سعر

 INT does not Granger Cause GDP 2.77977 0.0123 الفائدة

إلى  INT أحادية الاتجاه من

INF 

0.1666 2.75890 INF does not Granger Cause INT 

1.E-12 59.5635 INT does not Granger Cause INF 

 ( نتائج اختبار السببية بين المتغيرات النقدية والمتغيرات الاقتصادية الكلية في سورية. 6-2-4الجدول رقم )
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 : SVAR نموذج شعاع الانحدار الذاتي الهيكلي -4-2-1-5
 المناسبة وفق معايير المعلومات:  الإبطاءوتحديد فترات    VAR  إجراء انحدار ذاتي لنموذجيتم  في المرحلة الأولى  

 
 (: اختبار معايير المعلومات لاختيار فترة الإبطاء المناسبة.7-2-4الجدول )   

 ( يُلاحظ الآتي: 7-2-4من خلال الجدول رقم )
وفقاً لذلك نقوم   (،4) أنّ أفضل فترة إبطاء مقترحة بين الفترات المفاضلة )كونها بيانات شهرية( هو الإبطاء

 : (8-2-4) الموضحة في الجدول رقمونحصل على النتائج  VAR (4) بتقدير نموذج
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 .VAR( نتائج تقدير نموذج 8-2-4)رقم جدول ال

 

مستقلة، وبالتالي معلمات النموذج غير    متغيرات   4  ووجود   معادلات   5  وجود   لاحظي  VAR  وفقاً لنتائج نموذج
النماذج كما يوضح  بواقي  بين  ذاتي  ارتباط  المجهولة ووجود مشكلة  المعلمات  بسبب عدد  للتفسير  صالحة 

 : ( 9-2-4) رقمالجدول 

 
 . ( مصفوفة الارتباط بين البواقي9-2-4) رقم جدولال

 

INF M INT GDP EXR

INF 1 0.22844582... -0.1272689... -0.4085552... -0.0703763...

M 0.22844582... 1 -0.0732409... -0.0863962... -0.3076328...

INT -0.1272689... -0.0732409... 1 0.02194460... 0.02851976...

GDP -0.4085552... -0.0863962... 0.02194460... 1 0.19465455...

EXR -0.0703763... -0.3076328... 0.02851976... 0.19465455... 1
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بتحويل البواقي إلى بواقي هيكلية وتقليص عدد المعلمات على النموذج    (Restriction)  وهو ما يتطلب فرض قيود 
 للتخلص من هذه المشاكل، من خلال فرض القيود الهيكلية باستخدام تحليل   Cholesky  نستخدم قيود   ،المجهولة

Cholesky (10-2-4) الموضحة في الجدول رقم النتائج على نحصل : 

 
 .SVAR( نتائج تقدير نموذج 10-2-4) رقم جدولال
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هذه و   ،لدولة سورية  والديناميكية بين المتغيرات في النموذج  البينية توفر هذه التقديرات معلومات حول التفاعلات  
، مما يعني أنه يحتوي على عدد من  من خلالهاالنموذج    تعريفتم    ،الهيكلي VAR هي التقديرات من نموذج
 .المتغيرات الداخليةالمعادلات يساوي عدد 

مما يعني  ،  1  جميع العناصر القطرية تساوي   ،المقدرة العلاقات المتزامنة بين المتغيرات A   تمثل المصفوفة -
 .لمتغير واحد على آخر الآنيةكل متغير له تأثير مباشر على نفسه. تمثل العناصر خارج القطر التأثيرات  أنَّ 
في هذه الحالة تكون جميع العناصر خارج    ،العلاقات الديناميكية بين المتغيرات   المقدرة  B المصفوفة  تمثل -

 .القطر صفرًا، مما يشير إلى عدم وجود تأثيرات متأخرة
العناصر القطرية هي تباينات حدود الخطأ، في حين أن العناصر    ،الفروق والتباينات   المقدرة S مصفوفة  تمثل -

 .خارج القطر هي التباينات المشتركة
تأثير صدمة الوحدة الواحدة في كل    ويتبين   ،المقدرة العلاقات طويلة المدى بين المتغيرات  F مصفوفة  تمثل -

 .للمتغيرات الأخرى  الأجلمتغير على القيم طويلة 
 : وفق الآتي من عدم وجود مشاكل في بواقي النماذج  يتم التحقق بعد فرض القيود الهيكلية 

 :(11-2-4)  رقم  الجدولوالنتائج موضحة في  باستخدام    (Normality)  أولًا باختبار التوزيع الطبيعي للبواقي  يتم

 
 ( نتائج اختبار التوزيع الطبيعي لبواقي النموذج.11-2-4جدول )ال

 يُلاحظ الآتي: (11-2-4) من خلال الجدول رقم
  %5  دلالة  وهي أكبر من مستوى   (Prob = 0.999)  المعادلات أنَّ القيمة الاحتمالية لإحصائية الاختبار لجميع  

ولاختبار فرضية    ،قيم البواقي موزعة وفق التوزيع الطبيعي  وعليه فإنَّ   ،الفرضية العدم  رفض   يمكنوبالتالي لا  
)دالة الارتباط(   Correllegram  اختبار  نستخدم  (Autocorrelation)  عدم وجود ارتباط ذاتي بين قيم البواقي

 . (A)  الملحق في  (3) الشكل رقموالنتائج موضحة في 
أنَّ خطوط الارتباط تقع داخل القيم    يُلاحظ  (A)  الملحق في  (3) الشككككككككل رقمالشككككككككل الموضكككككككح في من خلال 

عكدم وجود ارتبكاط ذاتي   وبكالتكالي يتبينالفرضككككككككككككككيكة العكدم    رفض   يمكمالحرجكة لجميع فترات الإبطكاء وبكالتكالي لا 
 بين قيم البواقي.

Component Jarque-Bera Chi-sq df Prob.*

1  4.61E-05  5.39E-08 1  0.9998
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يمكن بيان النتائج في الجدول  فرضكككككككككية تجان  التباين بين قيم البواقي في المسكككككككككتوى ووفق التربيع    يتم اختبار
 :(12-2-4) رقم

 
 ( نتائج اختبار تجانس التباين لبواقي النموذج.12-2-4جدول )ال

 

الجدول رقم الآتي:  (12-2-4)  من خلال  أكبر من مستوى    يُلاحظ  الاختبار  الاحتمالية لإحصائية  القيمة  أنَّ 
، وجود تجان  بين تباين قيم البواقي  يتبين  ، كماالفرضية العدم للاختبار  يمكن رفض وبالتالي لا    ،%5معنوية  

ستخرج سلسلة  ت(  (Stationarity)  البواقي   استقرار)  ولاختبار فرضية عدم وجود جذر الوحدة في سلسلة البواقي
-4)  موضحة في الجدول رقم  والنتائج  (ADF)  منهجية اختبار ديكي فولر المطور  ، ومن ثمَّ يتم تطبيقالبواقي

2-13): 

 
 البواقي.  ة( نتائج اختبار استقراري13-2-4جدول )ال

 

 : الآتي يُلاحظ (13- 2-4) من خلال الجدول رقم
وبالتالي يمكن    ،%5  وهي أصغر من مستوى دلالة  (Prob = 000)  أنّ القيمة الاحتمالية لإحصائية الاختبار

  يمكن   السابقة وبالتالي وفقاً للنتائج  ،  المستوى   عند سلسلة البواقي مستقرة    أنَّ   ، كما يظهرالفرضية العدم  رفض 
تحليل تأثير الصدمات للمتغيرات المستقلة ومدى استجابة المتغيرات التابعة لها من دالة الاستجابة النبضية  

 : (-2-2-4) والنتائج موضحة في الشكل رقم
 
 
 
 

   Joint test:

Chi-sq df Prob.

125.39 600 0.600
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 ( نتائج تقدير دالة الاستجابة النبضية لصدمات العرض النقدي. 2-2-4الشكل )

 

   :الآتي يلاحظ( 2-2-4) من خلال الشكل رقم
تأثير   بمقدار  صدمةأنَّ  التضخم  ارتفاع في معدلات  إلى  تؤدي  النقدي  ،  أشهر  10  على مدار  %5  العرض 

 أشهر، وارتفاع في نمو الناتج المحلي الإجمالي بمقدار  10  مدار  على  % 4  وانخفاض بمعدلات الفائدة بمقدار
 .  أشهر  10 خلال صدمة لكل %400 وحدة وانخفاض في سعر الصرف بمقدار 5000
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 . لصدمات سعر الصرف وسعر الفائدة ( نتائج تقدير دالة الاستجابة النبضية3-2-4شكل )ال
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 : الآتي يلاحظ (3-2-4) من خلال الشكل رقم
  وحدة   10,000  بنسبة (M1) في العرض النقدي  انخفاض   :فإنها تؤدي إلى  بالنسبة لأثر صدمة سعر الفائدة •

 انخفاض في الناتج المحلي الإجماليو ،  تقريباً   0.5  بنسبة (INF) كما تؤدي إلى زيادة في معدل التضخم  ،تقريباً 
(GDP) الصرفزيادة في سعر ، تقريباً  وحدة 1000 بنسبة (INF) تقريباً  10% بنسبة . 

 200,000  بنسبة  (M1)  انخفاض في العرض النقدي  فإنها تؤدي إلى:  بالنسبة لأثر صدمة سعر الصرف •
  زيادة في الناتج المحلي الإجمالي و تقريباً،  0.5 بنسبة (INF) كما تؤدي إلى انخفاض في معدل التضخم ،تقريباً 

(GDP) الفائدةإلى انخفاض في سعر و تقريباً،  وحدة 1000 بنسبة  (INT ) تقريباً  %10 بنسبة . 

وجود أثر ذو دلالة إحصدددائية للصددددمات  وبالتالي،  رفض فرضدددية العدمتُ وبما أن الصددددمات ليسدددة صدددفرية  
، التضخم( –سعر الفائدة   –سعر الصرف    –متغيرات الاقتصاد الكلي في سورية )الناتج المحلي    فيالنقدية  

 .المتغيرات الاقتصادية الكلية فيالصدمات تأثيرات متباينة لهذه   ن  وأ

وتكثيفها    واختصارها  فهمها  يمكن  عميقة،  بنيوية  مشكلات   من  يعاني  السوري   الاقتصاد   لكون   ويمكن تفسير ذلك
  فإنَّ   وبالتالي  ،"صناعي  شبه   ريعي،  زراعي،  اقتصاد "  شكل  يأخذ   الاقتصاد   هذا  بأنَّ   الكلي،  المستوى   على

 العالمي،   الاقتصاد   في  السلبي  واندماجه  الاقتصاد   انكشاف  ومن  تلك المشكلات،  حدة  من  الصدمات النقدية تزيد 
 الاقتصاد   في  النفط  لدور  الواضح  التراجع  ظل  في  وخاصةً   الكلي،  الاقتصاد   متغيرات   الخلل بين  يتعمق  وأن

 والاستمرار   الاجتماعية،  الإنتاجية  وضعف  المحلي الإجمالي،  الناتج  في  التحويلية  الصناعة  دور  وتراجع  كمورد،
  شاملة  إستراتيجية  إصلاحية  رؤية  وغياب   القطاعات،  باقي  على حساب   أغلبه  في  الريعي  القطاع  تعميق  في

  تعميق حالة   إلى بينها_ فيما الداخلي التفاعل _ وعند   الصدمات  هذه واجتماعية، حيثُ أدَّت  اقتصادية متكاملة
  السلطة  اتباع   الناجمة عن  النقود   عرض   في  الكلي، كما أنَّ الزيادة  الاقتصاد   متغيرات   بين  واللاتوازن   الخلل

 ووحدة   الأجنبي،  وحدات النقد   شراء  على  الطلب   في  الزيادة  إلى  أدت   توسعية  نقدية  سياسة  النقدية في سورية
  سوف   عليها   الطلب   وزيادة  لقلة عرضها،  نتيجةً   سعرها  يزداد   سوف  أخرى   سلعة  حال أية   حالها  الأجنبي  النقد 
 .الصرف  سعر إلى رفع يؤدي

 والأسعار النقود    كمية  بين  القائمة  والتي بيَّنت أنَّ العلاقة  وتتفق هذه النتيجة مع أفكار المدرسة الكلاسيكية
تناسبية    علاقة  على وجود   تؤكد   إنها  إذ   ،(النقود   كمية  نظرية)  بالنظرية الكلاسيكية  المرور  تتطلب   والتضخم
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  متغيراً   والثاني   مستقلاً   بأنه متغير  الأول  وتصف   للأسعار  العام  المستوى   المعروضة وبين   النقود   كمية  بين   طردية
 1.تابعاً 

الزيادة في كمية النقود )عرض    أنَّ وأولهم فريدمان    حيث يعتقد النقديون   النقديةوتتفق أيضاً مع أفكار المدرسة  
  2.النقود( هي المسؤولة عن ارتفاع المستوى العام للأسعار وبالتالي هي المسؤولة عن التضخم

عرض النقود يرتبط  والذي اعتبر أنَّ    التحليل الكنزي للعلاقة بين الصدمات النقدية وسعر الفائدةكما تتفق مع  
  وعليه فإنَّ سعر الفائدة والعك ،  من  ارتفاع عرض النقود سينخفض    إنَّ إذ    ،سعر الفائدة  بعلاقة عكسية مع
 3 .سعر الفائدة مباشراً في أثراً  النقدي يتركعرض حدوث صدمة في ال
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 النقدية في المتغيرات الاقتصادية الكلية في مصر:تحليل وتفسير نتائج دراسة أثر الصدمات   -4-2-2
المحلي الإجمالي   الناتج  بالتقدير إنَّ متغير  البدء  إلى شهري    لمصرقبل  مقاس بشكل سنوي ويجب تحويله 
في التحويل، حيث يتم حساب مصفوفة   Litterman بهدف تحقيق الملائمة مع عينة الدراسة، لذلك تُتَبع طريقة

 (: 45) المشترك للتحويل من البواقي والنتائج موضحة في الشكل رقمالتباين 
𝑎(𝑡) = 𝑎(𝑡 − 1) + 𝜖(𝑡) 
𝜖(𝑡) = 𝜌𝜖(𝑡 − 1) + 𝑒(𝑡) 

 ARIMA (1,1,0 .) نموذج الأساس في هذا و .  a(0)=0 الأولية والحالة
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 تحويل الناتج المحلي الإجمالي من سنوي إلى شهري.( نتائج طريقة  4-2-4الشكل )

أن نتائج دالة التحويل تتقارب بشكككككل كبير مع الدالة الأسككككاسككككية    (4-2-4)  رقم  لاحظ من خلال الشكككككل البيانيي
 للمتغير.

 الإحصاءات الوصفية للمتغيرات:  -4-2-2-1
الإحصككككاءات الوصككككفية )المتوسككككط الحسككككابي، الوسككككيط، القيم العليا والدنيا، معامل   (14-2-4) رقميبين الجدول  

 ،(GDP) الناتج المحلي الإجمالي) دولة مصككككككككككككرالالتواء، معامل التفرطح، اختبار التوزيع الطبيعي( لمتغيرات  
 خلال الفترة الشكهرية(  (M)  النقدي  العرض   ،(EXR)  الصكرف سكعر  ،(INF)  التضكخم  معدل،  (INT) الفائدة سكعر

2010-2022: 
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 M GDP EXR INF INT 

Mean 393547.7 658907.8 11.77367 11.52169 9.263462 

Median 371957.0 483522.0 8.780000 10.40450 8.800000 

Maximum 692485.0 1128707. 24.74340 32.95200 13.50000 

Minimum 134073.0 199014.3 5.468500 3.146000 7.100000 

Std. Dev. 177258.7 340495.4 5.453072 6.428825 1.796990 

Skewness 0.248082 -0.007586 0.260276 1.709599 0.975337 

Kurtosis 1.721323 1.342934 1.521102 5.953773 2.797486 

Jarque-Bera 12.22776 17.84964 15.97774 132.7020 24.99991 

Probability 0.002212 0.000133 0.000339 0.000000 0.000004 

Observations 156 156 156 156 156 

 ( الإحصاءات الوصفية لمتغيرات الدراسة. 14-2-4جدول )ال

 : الآتي يُلاحظ (14- 2-4) من خلال الجدول رقم
المتوسط الحسابي والوسيط مع عدم التوزع  أنّ القيم العليا والقيم الدنيا لجميع المتغيرات بعيدة نسبياً عن قيم   •

للمتغيرات  التكراري   ( skewness)  شير مقياس الالتواءي  ،الطبيعي  التوزيع  التماثل في  وتبين    ،إلى درجة عدم 
من الالتواء موجب وسالب، جميع المتغيرات يوجد نوعان و الاتجاه الذي تجنح نحوه مفردات العينة أو المجتمع 

ما عدا الناتج المحلي    ،ويدل ذلك على وجود عدد كبير من القيم التي هي أقل من المتوسطلديها التواء موجب  
 الإجمالي له معامل التواء سالب ويدل ذلك على وجود عدد كبير من القيم التي هي أكبر من المتوسط.  

درجة علو قمة    وهو يمثل أيضاً   ،تكرارات القيم على طرفي المتغير  على  (kurtosis)  التفرطح  معامل  يدل •
ما إذا كانت قيمة  أ،  مدببةفإذا كانت قيمة التفرطح كبيرة كانت للتوزيع قمة    ؛التوزيع بالنسبة للتوزيع الطبيعي

مما يدل على تدبب    3  من  أكبر   تفرطح  لديه  INF  بالنسبة لمتغير  ،منخفضةطح صغيرة فان للتوزيع قمة  ر التف
التوزيع بسبب النقاط البعيدة جداً عن المتوسط كما تتميز بتقلبات أكثر من باقي المتغيرات، وباقي المتغيرات 

  Jarque-Bera  وبالتالي لتوزيعها الاحتمالي ، وبالنظر إلى اختبار  3كانت قيمة التفرطح منخفضة، أقل من  
ظ أنها غير خاضعة للتوزيع الطبيعي بالنسبة لجميع  لاختبار طبيعية التوزيع الاحتمالي لمتغيرات الدراسة يلاح

مع التغيرات الكبيرة في هذه   %5  معنوية  مستوى   من  أقل  J-B  المتغيرات حيث أن القيمة الاحتمالية لإحصائية
 المتغيرات خلال الفترة المدروسة.

قامت باتخاذ مجموعة  بالسياسة النقدية المُتبعة من قبل السلطات النقدية في مصر، حيث    ويمكن تفسير ذلك
القانونية،    السيولة   نسبة  تعديلو القانوني،    الاحتياطي  نسبة  النقدي والمتمثلة بتعديل  لإدارة العرض   من الإجراءات 

سياسة سعر ، واستخدام الخزينة أذون  على الفائدة سعر  في بالتغيرات   الخصم سعر  الفائدة، وربط سعر وتحرير
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زيادة حجم   ت من خلالهاستهدفوالتي ابرنامج الإصلاح الاقتصادي و  ،الفائدة كآلية لدعم سياسة سعر الصرف
 .الاقتصاد والناتج المحلي الإجمالي

 الارتباط الخطي بين المتغيرات:  -4-2-2-2
Probability  Correlation GDP EXR INF INT M 

GDP 1.000000     

 -----     

EXR 0.945063 1.000000    

 0.0000 -----    

INF 0.146009 0.350955 1.000000   

 0.0490 0.0000 -----   

INT 0.471177 0.560717 0.520736 1.000000  

 0.0000 0.0000 0.0000 -----  

M 0.957062 0.874637 -0.217989 0.261144 1.000000 

 0.0000 0.0000 0.0236 0.0010 ----- 

      

 ( مصفوفة الارتباط الخطي بين المتغيرات.15-2-4جدول )ال

 يُلاحظ الآتي: (15-2-4) خلال الجدول رقم من
اتجاه العلاقة طردي وجيد بين كل من    لاحظ أنَّ يالارتباط معنوي بين متغيرات الدراسة المستقلة والتابع، و   أنَّ 

تشير النتائج  و الناتج المحلي وسعر الصرف ومعدل الفائدة مع العرض النقدي، وعكسي مع معدل التضخم،  
 إلى إمكانية التقدير وفق توليفة خطية.

 اختبارات جذر الوحدة الهيكلية:  -4-2-2-3
لإدخالها ضمن معادلة التقدير المستخدمة في    المُثلىيجب تحديد فترة الإبطاء    قبل تطبيق اختبارات الاستقرارية

وهي ،  E-views  اختبار الاستقرارية، حيث تمّ اعتماد نتيجة أغلب الاختبارات المطبقة والمتاحة ضمن برنامج
(LR, FPE, AIC, SC, HQ ).  الإبطاء: نتائج اختيار فترات  (16-2- 4) رقم الجدول يبين حيث 

 Variables 

(8) GDP 

(1) EXR 

(1) INF 

(2) INT 

(2) M 

 .المُثلى( نتائج اختيار فترات الإبطاء 16-2-4جدول )ال
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 تحديد حركة المتغيرات عبر الزمن: •
تدور  فيما إذا كانت تتم وفقاً لاتجاه عام، أو  عبر الزمن  تمّ في إطار هذه الخطوة، تحديد حركة متغيرات الدراسة  

حول متوسط ثابت أو متوسط صفري، وذلك بهدف تحديد النموذج الذي يقوم عليه اختبار جذر الوحدة، وذلك  
على الرسوم   بناءً و ،  (B)  في الملحق  (1)  الشكل رقميظهرها  الرسم البياني لهذه المتغيرات والتي    اعتماداً على
حة في البيانية  -2-4) رقميمكن تحديد حركة المتغير كما بينها الجدول ، ( B) الملحق في  (1) الشكل رقمالموضَّ

17): 
Model Variables 

Intercept GDP 

Intercept EXR 

Intercept INF 

Intercept INT 

Trend M 

 . تحديد حركة المتغير( 17-2-4)رقم جدول ال

 نتائج اختبار جذر الوحدة الهيكلي:  •
يدل    E-views  الدراسة باستخدام الاختبارات المتاحة ضمن البرنامج الإحصائيتمّ اختبار جذر الوحدة لبيانات  

الفرض العدم لهذه الاختبارات على وجود جذر وحدة أي السلسلة غير مستقرة مع أو بدون تغير هيكلي، مقابل  
الفرض البديل الذي ينص على عدم وجود جذر وحدة أو أن السلسلة الزمنية مستقرة مع أو بدون تغير هيكلي،  

 نتيجة أغلب الاختبارات المطبقة.  كما تمّ اتخاذ القرار بشأن استقرارية المتغيرات اعتماداً على 
فإذا كانت قيمة معامل الاختبار غير معنوية عند   (،Level)  بدايةً تمّ تطبيق اختبار جذر الوحدة عند المستوى 

دلالة العدم،    يمكنلا    بحيث   ،%5  مستوى  فرضية  الأول و رفض  الفرق  أخذ  بعد  الاختبار  إعادة   1st)  يتم 

difference)،  نتائج اختبارات جذر الوحدة لمتغيرات الدراسة: (18-2-4) رقم  الجدول ويبين 
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 Stationary  Lag C TREND INCPT  BREAK Prob BREAK DUM 

GDP, t- statistics -5.106*** -0.241*** 14146*** - 23624.31*** <0.01 -17305.5*** 

Break Date 9-2016 -8      

EXR, t- statistics -4.343*** 0.795*** 1.421*** - 2.284*** 0.046 -1.910*** 

Break Date 10-2016 -1      

INF, t- statistics -8.712*** 0.325*** -0.034*** - 0.738*** 0.579 -0.636*** 

Break Date 8-2021 -1    <0.01  

INT, t- statistics -4.905*** -0.338*** 0.024*** - -0.049*** 0.449 0.596*** 

Break Date 2-2017 -2    0.01  

M, t- statistics -5.38*** 0.191*** 23724.2*** 711.6*** 23188*** 0.012 -16378.5*** 

Break Date 2-2020 -2      

 الوحدة الهيكلي للمتغيرات.( نتائج اختبار جذر 18-2-4جدول )ال

 يُلاحظ الآتي: (18-2-4) الجدول رقم خلال من
مع وجود تغير   ( Level)  عند المستوى   مستقرة  GDP, EXR, M  تشير نتائج اختبارات جذر الوحدة، أنّ متغيرات 
بالتالي تمّ رفض الفرضية ،  0.05  أصغر من  المطبق  للاختبار   Probهيكلي، حيث كانت قيمة معامل الاختبار  

العدم التي تنص على وجود جذر وحدة )عدم استقرارية(، وقبول الفرضية البديلة التي تنص على عدم وجود 
القاطع والاتجاه   تغير هيكلي على مستوى  الدراسة مستقرة مع وجود  لمتغيرات  الزمنية  جذر وحدة والسلاسل 

عند المستوى واستقرارها عند الفرق    INF, INT  عدم استقرارية متغيرات   تبينبتواريخ مختلفة للمتغيرات، كما  
و   2016  ولكن جميعها بين  ،التغيرات الهيكلية سببت تقلبات كبيرة فيها  الأول مع تغير هيكلي، مما يدل أنَّ 

تواريخ وبالتالي من الملائم تقدير نموذج شعاع الانحدار الذاتي الهيكلي لدراسة تأثير الصدمات حسب    2021
  ( B)  الملحق  في  (2)  الشكل رقميوضح  و   ،مختلفة من المتغير نفسه والمتغيرات المفسرة الداخلة في النموذج

 . تواريخ التغير الهيكلي لكل متغير
في متغيرات الدراسة في  يوجد تغير هيكلي على مستوى القاطع والاتجاه بتواريخ مختلفة  يمكن القول أن ه  و 

 . مصر
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 (Granger test): نجر لغرا اتجاه العلاقة السببية اختبار  -4-2-2-4
السببية في الاقتصاد هي قدرة أحد المُتغيرات على التنبؤ بمتغير آخر، حيث يُركز على العلاقة المباشرة بين  

السببية عند مستوى معنوية   اتجاه  تحديد  تمَّ  السببية لغرانجر  %،  5الُمتغيرات واتجاهها، ومن خلال اختبار 
 بين المتغيرات النقدية والمتغيرات الاقتصادية الكلية:  السببية (19-2-4) ويوضح الجدول رقم

 المتغير  Prob. F-Statistic Obs Null Hypothesis اتجاه العلاقة السببية 

  EXR 0.0014 1.80281و Mثنائية الاتجاه بين 

 

 

 

 

 

 

 

 

154 

 

 

 

 

 

 

EXR does not Granger Cause M   العرض

 M does not Granger Cause EXR 3.01085 0.0447 النقدي

 GDP 0.4442 0.81583 GDP does not Granger Cause Mإلى  Mأحادية الاتجاه من 

0.0016 6.73725 M does not Granger Cause GDP 

 INF 0.8202 0.19847 INF does not Granger Cause Mإلى  Mأحادية الاتجاه من 

0.0001 7.43814 M does not Granger Cause INF 

 INT 0.0438 0.57518 INT does not Granger Cause Mو Mثنائية الاتجاه بين 

0.0216 1.91031 M does not Granger Cause INT 

إلى   EXRأحادية الاتجاه من 

GDP 

0.7536 0.28345 GDP does not Granger Cause EXR  سعر

 EXR does not Granger Cause GDP 2.63092 0.0354 الصرف 

إلى   EXRأحادية الاتجاه من 

INF 

0.9301 0.07254 INF does not Granger Cause EXR 

0.0335 3.47500 EXR does not Granger Cause INF 

 INT 0.0105 1.11527 INT does not Granger Cause EXRو EXRثنائية الاتجاه بين 

0.0353 3.38779 EXR does not Granger Cause INT 

إلى  INT أحادية الاتجاه من

GDP 

0.2234 1.51381 GDP does not Granger Cause INT  سعر

 INT does not Granger Cause GDP 3.26283 0.0492 الفائدة

إلى  INT أحادية الاتجاه من

INF 

0.1671 59.5635 INF does not Granger Cause INT 

4.E-11 2.75890 INT does not Granger Cause INF 

 المتغيرات النقدية والمتغيرات الاقتصادية الكلية في مصر. ( نتائج اختبار السببية بين 19-2-4الجدول رقم )

 

 : SVAR نموذج شعاع الانحدار الذاتي الهيكلي -4-2-2-5
 وتحديد فترات التأخير المناسبة وفق معايير المعلومات:   VAR  في المرحلة الأولى إجراء انحدار ذاتي لنموذج  يتم

 
المعلومات لاختيار فترة الإبطاء المناسبة.( اختبار معايير 20-2-4جدول )ال  
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 يُلاحظ الآتي: (20-2-4)من خلال الجدول رقم 
  يتم، وفقاً لذلك (2)أنّ أفضل فترة إبطاء مقترحة بين الفترات المفاضلة )كونها بيانات شهرية( هو الإبطاء 

 : (21-2-4)والنتائج موضحة في الجدول رقم  VAR (2)تقدير نموذج 

 
 . VAR( نتائج تقدير نموذج 21-2-4جدول )ال

 

معلمات النموذج فإنَّ  متغيرات مستقلة، وبالتالي    4معادلات ووجود    5نلاحظ وجود    VARوفقاً لنتائج نموذج  
كما هو  غير صالحة للتفسير بسبب عدد المعلمات المجهولة ووجود مشكلة ارتباط ذاتي بين بواقي النماذج  

 (:22-2-4)موضح في الجدول رقم 

 
 . ( مصفوفة الارتباط بين البواقي22-2-4) رقم جدولال

 

INF M INT GDP EXR

INF 1 -0.0050739... 0.13585451... 0.16504342... 0.32655210...

M -0.0050739... 1 0.18465847... 0.05063160... 0.07210269...

INT 0.13585451... 0.18465847... 1 0.17457256... 0.32721831...

GDP 0.16504342... 0.05063160... 0.17457256... 1 0.55955953...

EXR 0.32655210... 0.07210269... 0.32721831... 0.55955953... 1
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على النموذج بتحويل البواقي إلى بواقي هيكلية وتقليص عدد المعلمات   (Restriction)وهو ما يتطلب فرض قيود  
الهيكلية باستخدام    Choleskyستخدم قيود  وتُ المجهولة.   القيود  المشاكل، من خلال فرض  للتخلص من هذه 
 :(23-2-4)والنتائج موضحة في الجدول رقم  Choleskyتحليل 

 
 .SVAR( نتائج تقدير نموذج 23-2-4) رقم جدولال

 

هذه  ،لدولة مصر والديناميكية بين المتغيرات في النموذج البينيةتوفر هذه التقديرات معلومات حول التفاعلات 
، مما يعني أنه يحتوي على عدد من  من خلالهاالنموذج  تعريف تمَّ و  ، الهيكلي VAR هي التقديرات من نموذج
 .المتغيرات الداخليةالمعادلات يساوي عدد 
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، مما يعني  1العلاقات المتزامنة بين المتغيرات. جميع العناصر القطرية تساوي  المقدرة  Aالمصفوفة    تمثل -
 .لمتغير واحد على آخر الآنيةتمثل العناصر خارج القطر التأثيرات  ،كل متغير له تأثير مباشر على نفسه أنَّ 
في هذه الحالة تكون جميع العناصر خارج    ،العلاقات الديناميكية بين المتغيرات   المقدرة  B المصفوفة  تمثل -

 .القطر صفرًا، مما يشير إلى عدم وجود تأثيرات متأخرة
العناصر القطرية هي تباينات حدود الخطأ، في حين أن العناصر    ،المقدرة الفروق والتباينات  S مصفوفة  تمثل -

 .خارج القطر هي التباينات المشتركة
المقدرة العلاقات طويلة المدى بين المتغيرات. ويبين تأثير صدمة الوحدة الواحدة في كل  F مصفوفة  تمثل -

 .متغير على القيم طويلة المدى للمتغيرات الأخرى 
 بعد فرض القيود الهيكلية يتم التحقق من عدم وجود مشاكل في بواقي النماذج وفق الآتي: 

 موضحة في الجدول   والنتائج  Eviews12  برنامج  باستخدام  (Normality)  أولًا اختبار التوزيع الطبيعي للبواقي  يتم
 (: 24) رقم

 
 ( نتائج اختبار التوزيع الطبيعي لبواقي النموذج.24-2-4) رقم جدولال

 

 :الآتي يلاحظ (24-2-4) من خلال الجدول رقم
 % 5  أكبر من مستوى دلالة  وهي  (Prob = 0.999)  القيمة الاحتمالية لإحصائية الاختبار لجميع المعادلات   أنَّ 

ولاختبار فرضية   ،قيم البواقي موزعة وفق التوزيع الطبيعي وبالتالي فإنَّ رفض الفرضية العدم  يمكنوبالتالي لا 
 دالة الارتباط( )  Correllegram اختبار ستخدما يتم (Autocorrelation) عدم وجود ارتباط ذاتي بين قيم البواقي

  في الملحق  (3)  الشكل رقممن خلال الشكل الموضح في  و   ،(B)  الملحق  في   ( 3)  الشكل رقموالنتائج موضحة في  
(B)  الفرضية   رفض   يمكنوبالتالي لا    ،خطوط الارتباط تقع داخل القيم الحرجة لجميع فترات الإبطاء  أنَّ   يلاحظ

 عدم وجود ارتباط ذاتي بين قيم البواقي. وبالتالي يستنتج من ذلكالعدم 
 والنتائج موضككحة في الجدول رقمفرضككية تجان  التباين بين قيم البواقي في المسككتوى ووفق التربيع    يتم اختبار

(4-2-25): 

Component Jarque-Bera Chi-sq df Prob.*

 3.68E-05  3.47E-08 1  0.9999
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 (: نتائج اختبار تجانس التباين لبواقي النموذج.25-2-4جدول )ال

 

الجدول رقم أكبر من مستوى    :الآتي  يُلاحظ  (25-2-4)  من خلال  الاختبار  الاحتمالية لإحصائية  القيمة  أنَّ 
، تباين قيم البواقيوبالتالي لا نستطيع أن نرفض الفرضية العدم للاختبار ونستنتج وجود تجان  بين    %5  معنوية

نستخرج سلسلة  (  (Stationarity)  ولاختبار فرضية عدم وجود جذر الوحدة في سلسلة البواقي )استقرار البواقي
 على النتائج التالية: ونحصل (ADF)ر البواقي ونقوم بتطبيق منهجية اختبار ديكي فولر المطو

 
 البواقي. ( نتائج اختبار استقرارية26-2-4) رقم جدولال

 

وهي    (Prob = 000)  أنَّ القيمة الاحتمالية لإحصائية الاختبار  : الآتي  يُلاحظ   (26-2-4)  من خلال الجدول رقم
سلسلة البواقي مستقرة في    أنَّ   ، كما يُلاحظالفرضية العدم  رفض   يمكن  وبالتالي  %5أصغر من مستوى دلالة  

تحليل تأثير الصدمات للمتغيرات المستقلة ومدى استجابة المتغيرات   يمكن وبالتالي وفقاً للنتائج السابقة  ،  المستوى 
 : (5-2-4) رقم الشكلوالنتائج موضحة في التابعة لها من دالة الاستجابة النبضية 

 
 
 
 
 
 
 
 

   Joint test:

Chi-sq df Prob.

149.495 300 0.3537
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 . لصدمات العرض النقدي ( نتائج تقدير دالة الاستجابة النبضية5-2-4)رقم شكل ال

 

  % 0.7  ؤدي إلى ارتفاع في معدلات التضخم بمقدارت   صدمات العرض النقدي تأثیر    أن    (5-2-4)  رقمیبین الشكل  

المحلي  ، وارتفاع في نمو الناتج  أشهر  10  على مدار  %0.1  أشهر، وارتفاع بمعدلات الفائدة بمقدار  10  على مدار 
 .  أشهر 10 خلال  صدمة  لكل %4 وحدة وارتفاع في سعر الصرف بمقدار 25000 بمقدار الإجمالي 
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 .لصدمات سعر الصرف وسعر الفائدة  ( نتائج تقدير دالة الاستجابة النبضية6-2-4)رقم شكل ال
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 : الآتي يلاحظ( 6-2-4) من خلال الشكل رقم
  بنسبة  (M) زيادة طفيفة ثم استقرار في العرض النقدي  فإنها تؤدي إلى:   صدمة سعر الفائدةبالنسبة لأثر   •

تقريباً، زيادة    0.4  تقارب   بنسبة  (INF) تقريباً، زيادة مبدئية ثم انخفاض في معدل التضخموحدة    900  تقارب 
تقريباً، تذبذب طفيف ولكن عموماً استقرار    وحدة  10,000  بنسبة (GDP) مستمرة في الناتج المحلي الإجمالي

   .تقريباً  5% بنسبة (EXR) في سعر الصرف
 2000  بنسبة  (M)  انخفاض مستمر في العرض النقدي  الصرف فإنها تؤدي إلى:صدمة سعر  بالنسبة لأثر   •

زيادة في الناتج  انخفاض مبدئي ثم  و ،  15%  تقارب   بنسبة  ( INF)   انخفاض حاد في معدل التضخمو تقريباً،    وحدة
  بنسبة   ( INT)  الفائدةزيادة مبدئية ثم استقرار في سعر  و تقريباً،    وحدة  10,000  بنسبة  ( GDP)  المحلي الإجمالي

 . %3 تقارب 
العدم،   فرضية  تُرفض  ليسة صفرية  الصدمات  أن  للصدمات   وبالتاليوبما  إحصائية  ذو دلالة  أثر  وجود 

التضخم(،   – سعر الفائدة    – سعر الصرف    –النقدية في متغيرات الاقتصاد الكلي في مصر )الناتج المحلي  
 .المتغيرات الاقتصادية الكلية فيالصدمات تأثيرات متباينة  لهذه  ن  وأ

اختلالات هيكلية عديدة على المستويين الداخلي   يعاني منكان  الاقتصاد المصري  ذلك بأن     تفسير  ويمكن
الاعتماد    مما يجعل   الإنتاج المحلي  عن داخلية في زيادة الطلب المحلي  الهيكلية  الالاختلالات    تتمثلو والخارجي،  
بين إجمالي    عدم خلق حالة  ي   الاستيراد، وهذاكبيراً على   التي تعاني من  من الصادرات _    المتحصلتوازن 
الخارجي من    سلباً   ينعك والذي    المستوردات ومستحقات    _  النفطيةغير    الصادرات محدودية   القطاع  على 

ال العمليات  المصرية بإحداث   ،المدفوعات   وميزان جارية  تخلال اختلال  النقدية  السلطات  لذلك قامت  ونتيجةً 
سياسات    إلى  (تستهدف متغيرات نقدية)استخدام سياسات نقدية مباشرة  صدمات نقدية من خلال الانتقال من  

 (، وتظهر ملامح هذه الصدمات تستهدف السيطرة على معدلات التضخم والمحددة مسبقاً ) غير مباشرة    نقدية
أسعار    توجيهات   في   التأثير  أنَّ   اعتبار  على  ،هر يتحر في إحداث صدمة على مستوى سعر الفائدة من خلال  

 إلى   النقدية بالإضافة  للسياسة  التشغيلي  الهدف  هو  القصير  الأجل  في  المصري   النقد   سوق   في  الفائدة الاسمية
ل  أساليب   باستحداث   قيامها   في   تؤثر  والتي  النقدية،  المتغيرات   توجيه  على  السيطرة  في  قدراته  من  جديدة تُفعّ 
العامة   أذونات الخزينة  على  ربط سعر الخصم بسعر الفائدةالنقدية، كالقيام ب  والنهائي للسياسة  الأساسي  الهدف
الأساسية يعتمد على معدلات    الفائدةمسار أسعار    أنَّ   ، والتأكيد على الأسواق  طيدرجة الجمود وتنش   ض يلتخف 
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  الأدوات غير   باستخدام  فيها  التأثير  فاعلية  وضمان  النقدية  المتغيرات   على  السيطرة  وأحكام  ،التضخم المتوقعة
  الناتجة   والمؤشرات السعرية  السوق   قوى   على  كبيراً   اعتماداً   يعتمد   مفتوح  اقتصاد   إلى  موجه  اقتصاد   المباشرة فمن

 .برامج للإصلاح الهيكلي موضوعة من قبل صندوق النقد الدولي والبنك الدولي ، حيث قام باتباععنه
وفي مقدمتهم ميلتون فريدمان والذي ينطلق من فكرة أنَّ  وتتفق هذه النتائج مع أفكار المدرسة النقدية الحديثة  

الفائدة لكن بطريقة غير   يؤثر في سعر  المركزي، حيث  المصرف  يكون من طرف  النقدي  بالعرض  التحكم 
  هو   النقود   عرض   العرض النقدي بالناتج المحلي الإجمالي، كما يرى فريدمان أنَّ مباشرة، إذ يتعلق التغير في  

  إلى  ينصرف سوف التوسع النقدي أثر لأنَّ  وذلك القصير، المدى في والعمالة الناتج  لمستويات  الرئي  المحدد 
  طاقات   مادام هناك  إنتاجهم  زيادة  على  المنتجين  يشجع  سوف  الأسعار  ارتفاع  لأنَّ   معاً،  والإنتاج  الأسعار  زيادة

 الأفراد،   مختلف  بين  بعقود   مرتبطة   لكونها  الارتفاع  عن  تتأخر  سوف  الإنتاجية  الخدمات   أسعار  لأنَّ   معطلة،
  المدى   على  الأسعار، أما  في   الارتفاع  يتيحها  التي   الإضافية  الأرباح  من  الاستفادة  من  للمنتجين  يسمح  وهذا ما
  1.الإنتاج دون  الأسعار زيادة هو كمية النقود  لتغير الوحيد  الأثر فإنَّ  الطويل

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 .262الأردن، ص:   عمان،   والتوزیع،   للنشر  الاهلیة  ، والتضخم  البطالة  ، (2007)بشیر،    الدباغ، أسامة - 1
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 أثر الصدمات النقدية في المتغيرات الاقتصادية الكلية في الجزائر:  دراسة نتائج تحليل وتفسير  -4-2-3
مقاس بشكل سنوي ويجب    للجزائر  العرض النقديقبل البدء بالتقدير إنَّ متغير الناتج المحلي الإجمالي ومتغير  

في التحويل، حيث   Litterman  تحويله إلى شهري بهدف تحقيق الملائمة مع عينة الدراسة، لذلك تُتَبع طريقة
 (: 7-2-4)يتم حساب مصفوفة التباين المشترك للتحويل من البواقي والنتائج موضحة في الشكل رقم 

𝑎(𝑡) = 𝑎(𝑡 − 1) + 𝜖(𝑡) 

𝜖(𝑡) = 𝜌𝜖(𝑡 − 1) + 𝑒(𝑡) 

 ARIMA (1,1,0 .) هذا في الأساس نموذجو .  a(0)=0 الأولية والحالة
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 ( نتائج طريقة التحويل. 7-2-4الشكل رقم )
 

أن نتائج دالة التحويل تتقارب بشكككككل كبير مع الدالة الأسككككاسككككية    (7-2-4)رقم   لاحظ من خلال الشكككككل البيانيي
 للمتغير.

 الإحصاءات الوصفية للمتغيرات:  - 4-2-3-1
الجدول   معامل    ( 27-2-4)  رقميبين  والدنيا،  العليا  القيم  الوسيط،  الحسابي،  )المتوسط  الوصفية  الإحصاءات 

  ،(GDP)  الناتج المحلي الإجمالي)  دولة الجزائرالالتواء، معامل التفرطح، اختبار التوزيع الطبيعي( لمتغيرات  
 (. (M)  العرض النقدي ،(EXR) سعر الصرف ، (INF) معدل التضخم ،(INT) سعر الفائدة
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 M EXR GDP INF INT 

Mean 15.25758 103.2603 17.92847 4.915705 3.704167 

Median 14.19161 108.6250 18.36444 4.795000 4.000000 

Maximum 23.51941 145.5600 20.14198 9.480000 4.000000 

Minimum 8.280000 71.10000 15.23000 1.450000 3.000000 

Std. Dev. 4.055362 23.71533 1.319173 2.077173 0.390531 

Skewness 0.472323 0.046168 -0.568557 0.352907 -1.011403 

Kurtosis 2.476129 1.620857 2.114487 2.479294 2.386638 

Jarque-Bera 7.584175 12.41865 13.50156 5.000494 29.04175 

Probability 0.022548 0.002011 0.001170 0.082065 0.000000 

Observations 156 156 156 156 156 

 .( الإحصاءات الوصفية لمتغيرات الدراسة 27-2-4) رقم الجدول
 يُلاحظ الآتي: (27-2-4)من خلال الجدول رقم 

التوزع  أنّ القيم العليا والقيم الدنيا لجميع المتغيرات بعيدة نسبياً عن قيم المتوسط الحسابي والوسيط مع عدم   •
للمتغيرات  التكراري   ( skewness)  شير مقياس الالتواءي  ،الطبيعي  التوزيع  التماثل في  وتبين    ،إلى درجة عدم 

من الالتواء موجب وسالب، جميع المتغيرات يوجد نوعان و الاتجاه الذي تجنح نحوه مفردات العينة أو المجتمع 
لديها التواء موجب ويدل ذلك على وجود عدد كبير من القيم التي هي أقل من المتوسط. ما عدا الناتج المحلي  
الإجمالي ومعدل التضخم له معامل التواء سالب ويدل ذلك على وجود عدد كبير من القيم التي هي أكبر من  

 المتوسط. 
درجة علو قمة    وهو يمثل أيضاً   ،تكرارات القيم على طرفي المتغير  على  (kurtosis)  يدل معامل التفرطح •

ما إذا كانت قيمة  أ،  مدببةفإذا كانت قيمة التفرطح كبيرة كانت للتوزيع قمة    ؛التوزيع بالنسبة للتوزيع الطبيعي
جميع المتغيرات كانت قيمة التفرطح منخفضة، أقل من   أنَّ  يلاحظ  ،منخفضةطح صغيرة فان للتوزيع قمة ر التف
لاختبار طبيعية التوزيع الاحتمالي لمتغيرات   Jarque-Bera  وبالتالي لتوزيعها الاحتمالي، وبالنظر إلى اختبار  3

حيث   ،الدراسة يلاحظ أنها غير خاضعة للتوزيع الطبيعي بالنسبة لجميع المتغيرات ماعدا متغير معدل التضخم
المتغيرات خلال  مع التغيرات الكبيرة في هذه    %5  أقل من مستوى معنوية  J-B  القيمة الاحتمالية لإحصائية  أنَّ 

 الفترة المدروسة.
استهداف التضخم  بالسياسة النقدية المُتبعة من قبل السلطات النقدية الجزائرية، حيث تمَّ    ويمكن تفسير ذلك

الاقتصادي عبر    لتحفيز النمو  المُتَّبعة  توسعةالنقدية  السياسة  ، إضافةً إلى الةيالنقد   اسةيهدف نهائي مُعلن للسك
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الاقتصاديتبنيها   للإنعاش  البرامج  من  وسياسةلمجموعة  الفائدة،  التحرير    ،  لسعر  لأسعار  المدار  والتعويم 
الجزائري ذو المرونة محدودة، مما جعله أقرب للثبات منه    ناريالد   لإدارة سعر صرف  د يكنظام جد   الصرف

للتعويم مع حرية حركة رؤوس الأموال كحركة دخول فقط، وهذا يجعل العرض النقدي متغير خارجي ما أدى  
 لارتفاع العرض النقدي نتيجة تدفق العملات الأجنبية بشكل كبير إلى الاقتصاد الوطني. 

 الارتباط الخطي بين المتغيرات:  -4-2-3-2

      
Probability Correlation GDP  EXR  INF  INT  M  

GDP  1.000000     

 -----      

EXR  0.910145 1.000000    

 0.0000 -----     

INF  0.117457 0.106645 1.000000   

 0.1442 0.1852 -----    

INT  -0.653156 -0.845318 -0.151529 1.000000  

 0.0000 0.0000 0.0590 -----   

M  0.874448 0.943747 0.238637 -0.887178 1.000000 

 0.0000 0.0000 0.0443 0.0000 -----  
      

 ( مصفوفة الارتباط الخطي بين المتغيرات.28-2-4)رقم جدول ال

 

 يُلاحظ الآتي: (28- 2-4) من خلال الجدول رقم
اتجاه العلاقة طردي وجيد بين كل من الناتج    أنَّ و أنَّ الارتباط معنوي بين متغيرات الدراسة المستقلة والتابع،  

المحلي وسعر الصرف ومعدل التضخم مع العرض النقدي، وعكسي مع معدل الفائدة، تشير النتائج إلى إمكانية  
 التقدير وفق توليفة خطية. 

 اختبارات جذر الوحدة الهيكلية:  -4-2-3-3
لإدخالها ضمن معادلة التقدير المستخدمة في    المُثلىيجب تحديد فترة الإبطاء    قبل تطبيق اختبارات الاستقرارية

وهي ،  E-views  اختبار الاستقرارية، حيث تمّ اعتماد نتيجة أغلب الاختبارات المطبقة والمتاحة ضمن برنامج
(LR, FPE, AIC, SC, HQ ) ، الإبطاء: نتائج اختيار فترات  (29-2- 4) رقم الجدول يبين  حيث 
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 Variables 

(3) GDP 

(1) EXR 

(13) INF 

(1) INT 

(3) M 

 المُثلى.( نتائج اختيار فترات الإبطاء 29-2-4)رقم جدول ال

 عبر الزمن: المتغيرات حركة تحديد •
فيما إذا كانت تتم وفقاً لاتجاه عام، أو تدور    عبر الزمن  تمّ في إطار هذه الخطوة، تحديد حركة متغيرات الدراسة

حول متوسط ثابت أو متوسط صفري، وذلك بهدف تحديد النموذج الذي يقوم عليه اختبار جذر الوحدة، وذلك  
بناءً على الرسوم ،  ( C)  الملحقفي    ( 1)  الشكل رقميُظهرها  اعتماداً على الرسم البياني لهذه المتغيرات والتي  

 : ( 30) رقميمكن تحديد حركة المتغير كما بينها الجدول  ( C) في الملحق  (1) الشكل رقمالموضحة في البيانية 

Model Variables 

Intercept&Trend GDP 

Intercept&Trend EXR 

Intercept INF 

Intercept INT 

Trend M 

 . المتغيرتحديد حركة ( 30-2-4)رقم جدول ال

 اختبار جذر الوحدة الهيكلي:  نتائج •
  يدل   E-views  تمّ اختبار جذر الوحدة لبيانات الدراسة باستخدام الاختبارات المتاحة ضمن البرنامج الإحصائي

الفرض العدم لهذه الاختبارات على وجود جذر وحدة أي السلسلة غير مستقرة مع أو بدون تغير هيكلي، مقابل  
الفرض البديل الذي ينص على عدم وجود جذر وحدة أو أن السلسلة الزمنية مستقرة مع أو بدون تغير هيكلي،  

بدايةً تمّ تطبيق ،  ة أغلب الاختبارات المطبقةكما تمّ اتخاذ القرار بشأن استقرارية المتغيرات اعتماداً على نتيج 
  فإذا كانت قيمة معامل الاختبار غير معنوية عند مستوى دلالة   (،Level)اختبار جذر الوحدة عند المستوى  

  ويبين ،  ( 1st difference)  رفض فرضية العدم، يتم إعادة الاختبار بعد أخذ الفرق الأول  يمكنبحيث لا  ،  5%
   :نتائج اختبارات جذر الوحدة ( 31-2-4) الجدول رقم
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 Stationary  Lag C TREND INCPT BREAK Prob BREAK DUM  

GDP, t- statistics -4.949*** 0.624*** 0.015*** 0.00004 -0.001*** 0.038 0.0018*** 

Break Date 2-2018 -3      

EXR, t- statistics -1.687*** 0.955*** 3.010*** 0.026 -0.102*** 0.967 -0.347*** 

Break Date 7-2014 -1    <0.01  

INF, t- statistics -2.238*** 0.507*** 0.082*** - 0.060*** 0.545 -0.058*** 

Break Date 9-2020 -13    0.041  

INT, t- statistics -4.978*** 0.848*** 0.587*** - -0.149*** <0.01 0.129*** 

Break Date 2-2020 -1      

M, t- statistics -3.590*** 0.719*** 0.007*** 0.00048*** - 0.338 0.00047*** 

Break Date 2-2018 -3    <0.01  

 اختبار جذر الوحدة الهيكلي للمتغيرات. ( نتائج  31-2-4)رقم جدول ال

 : الآتي يُلاحظ( 31-2-4) من خلال الجدول رقم
أنّ متغيرات  نتائج اختبارات جذر الوحدة،  المستوى   GDP, INT  تشير  تغير    ( Level)  مستقرة عند  مع وجود 

بالتالي تمّ رفض الفرضية  ،  0.05  من  أصغر  المطبق  للاختبار   Prob  هيكلي، حيث كانت قيمة معامل الاختبار
العدم التي تنص على وجود جذر وحدة )عدم استقرارية(، وقبول الفرضية البديلة التي تنص على عدم وجود 
القاطع والاتجاه   تغير هيكلي على مستوى  الدراسة مستقرة مع وجود  لمتغيرات  الزمنية  جذر وحدة والسلاسل 

عند المستوى واستقرارها عند الفرق   EXR, INF, M  عدم استقرارية متغيرات وجد  بتواريخ مختلفة للمتغيرات، كما  
  2020و    2014  وجميعها بين  ،التغيرات الهيكلية سببت تقلبات كبيرة فيها  الأول مع تغير هيكلي، مما يدل أنَّ 

ة  وبالتالي من الملائم تقدير نموذج شعاع الانحدار الذاتي الهيكلي لدراسة تأثير الصدمات حسب تواريخ مختلف 
تواريخ التغير   (C) في الملحق (2) الشكل رقم ويبين ،من المتغير نفسه والمتغيرات المفسرة الداخلة في النموذج 

 . الهيكلي لكل متغير

في متغيرات الدراسة في  يوجد تغير هيكلي على مستوى القاطع والاتجاه بتواريخ مختلفة  يمكن القول أن ه  و 
 .الجزائر
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 (Granger test): نجر لغرا اتجاه العلاقة السببية اختبار  -4-2-3-4
السببية في الاقتصاد هي قدرة أحد المُتغيرات على التنبؤ بمتغير آخر، حيث يُركز على العلاقة المباشرة بين  

معنوية   مستوى  عند  السببية  اتجاه  تحديد  تمَّ  لغرانجر  السببية  اختبار  ومن خلال  واتجاهها،   %، 5الُمتغيرات 
 السببية بين المتغيرات النقدية والمتغيرات الاقتصادية الكلية: (32-2-4)ويوضح الجدول رقم 

 المتغير  Prob. F-Statistic Obs Null Hypothesis اتجاه العلاقة السببية 

  EXR 0.6356 0.45450و Mثنائية الاتجاه بين 
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EXR does not Granger Cause M   العرض

 E-13 3.01085 M does not Granger Cause EXR.3 النقدي

 GDP 0.0827 22.2300 GDP does not Granger Cause Mإلى  Mأحادية الاتجاه من 

5.E-08 18.8841 M does not Granger Cause GDP 

 INF 0.0756 2.62770 INF does not Granger Cause Mإلى  Mأحادية الاتجاه من 

0.0242 3.50562 M does not Granger Cause INF 

 INT 0.0133 1.66152 INT does not Granger Cause Mو Mثنائية الاتجاه بين 

0.0376 3.35341 M does not Granger Cause INT 

إلى   EXRأحادية الاتجاه من 

GDP 
0.4415 0.82213 GDP does not Granger Cause EXR  سعر

 E-06 13.0199 EXR does not Granger Cause GDP.6 الصرف 

إلى   EXRأحادية الاتجاه من 

INF 
0.1992 1.63098 INF does not Granger Cause EXR 

0.0108 4.67220 EXR does not Granger Cause INF 

 INT 0.0430 3.07774 INT does not Granger Cause EXRو EXRثنائية الاتجاه بين 

0.0183 2.46722 EXR does not Granger Cause INT 

إلى  INT أحادية الاتجاه من

GDP 

0.6624 0.41305 GDP does not Granger Cause INT  سعر

 INT does not Granger Cause GDP 9.07452 0.0002 الفائدة

إلى  INT أحادية الاتجاه من

INF 

0.1460 2.13505 INF does not Granger Cause INT 

5.E-05 17.2939 INT does not Granger Cause INF 

 ( نتائج اختبار السببية بين المتغيرات النقدية والمتغيرات الاقتصادية الكلية في الجزائر. 32-2-4الجدول رقم )

 : SVAR نموذج شعاع الانحدار الذاتي الهيكلي -4-2-3-5
الأولى   المرحلة  في  لنموذجنقوم  ذاتي  انحدار  معايير    VAR  بإجراء  وفق  المناسبة  التأخير  فترات  وتحديد 

 المعلومات: 

 
 ( اختبار معايير المعلومات لاختيار فترة الإبطاء المناسبة. 33-2-4) رقم جدولال
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أنّ أفضل فترة إبطاء مقترحة بين الفترات المفاضلة )كونها بيانات شهرية(  (33-2-4) رقم لاحظ من الجدوليُ 
 : (34-2-4) والنتائج موضحة في الجدول رقم VAR (4) وفقاً لذلك نقوم بتقدير نموذج، (4) الإبطاء هي

 
 .VAR( نتائج تقدير نموذج 34-2-4) رقم جدولال

متغيرات مستقلة، وبالتالي معلمات النموذج غير    4  ووجود   معادلات   5  وجود   لاحظيُ   VAR  وفقاً لنتائج نموذج
النماذج كما يوضح  بواقي  بين  ذاتي  ارتباط  المجهولة ووجود مشكلة  المعلمات  بسبب عدد  للتفسير  صالحة 

 : نتائج ذلك ( 35-2-4) رقمالجدول 

 
 ( مصفوفة الارتباط بين البواقي 35-2-4) رقم جدولال

 

INF M INT GDP EXR

INF 1 0.01554869... 0.03628689... 0.10131529... 0.08803734...

M 0.01554869... 1 -0.0958532... -0.4989458... 0.02855734...

INT 0.03628689... -0.0958532... 1 0.38916068... -0.1205458...

GDP 0.10131529... -0.4989458... 0.38916068... 1 -0.1313862...

EXR 0.08803734... 0.02855734... -0.1205458... -0.1313862... 1
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على النموذج بتحويل البواقي إلى بواقي هيكلية وتقليص عدد المعلمات   (Restriction)وهو ما يتطلب فرض قيود  
من خلال فرض القيود الهيكلية باستخدام و   ،للتخلص من هذه المشاكل  Choleskyستخدم قيود  ويتم ا  ،المجهولة
 :(36- 2-4)النتائج موضحة في الجدول رقم  Choleskyتحليل 

 
 .SVAR( نتائج تقدير نموذج 36-2-4)رقم جدول ال

هذه    الجزائر،لدولة    والديناميكية بين المتغيرات في النموذج  البينية توفر هذه التقديرات معلومات حول التفاعلات  
، مما يعني أنه يحتوي على عدد من  خلالهامن النموذج  تعريف تمَّ و  ،الهيكلي VAR هي التقديرات من نموذج

 .المعادلات يساوي عدد المتغيرات الداخلية
مما يعني ،  1  العلاقات المتزامنة بين المتغيرات. جميع العناصر القطرية تساوي   المقدرةA تمثل المصفوفة   -

 .لمتغير واحد على آخر الآنيةأن كل متغير له تأثير مباشر على نفسه. تمثل العناصر خارج القطر التأثيرات 
المقدرة العلاقات الديناميكية بين المتغيرات. في هذه الحالة، تكون جميع العناصر خارج  B المصفوفة تمثل -

 .القطر صفرًا، مما يشير إلى عدم وجود تأثيرات متأخرة
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العناصر القطرية هي تباينات حدود الخطأ، في حين أن العناصر    ،المقدرة الفروق والتباينات  S مصفوفة  تمثل -
 .خارج القطر هي التباينات المشتركة

المقدرة العلاقات طويلة المدى بين المتغيرات. ويبين تأثير صدمة الوحدة الواحدة في كل   F مصفوفة  تمثل -
 .متغير على القيم طويلة المدى للمتغيرات الأخرى 

 بعد فرض القيود الهيكلية يتم التحقق من عدم وجود مشاكل في بواقي النماذج وفق الآتي: 
والنتائج موضحة في الجدول    Eviews12  برنامج  باستخدام  (Normality)  أولًا اختبار التوزيع الطبيعي للبواقي  يتم
 (:37-2-4) رقم

 
 اختبار التوزيع الطبيعي لبواقي النموذج.( نتائج  37-2-4) رقم جدولال

 

 : الآتي يُلاحظ( 37- 2-4) من خلال الجدول رقم
%  5  وهي أكبر من مستوى دلالة  (Prob = 0.425)  أنَّ القيمة الاحتمالية لإحصائية الاختبار لجميع المعادلات 

،  قيم البواقي موزعة وفق التوزيع الطبيعي   أنَّ   ويستنتج من ذلك  ،أن نرفض الفرضية العدم  يمكنوبالتالي لا  
  Correllegram  اختبار  ستخدما  يتم  (Autocorrelation)  ولاختبار فرضية عدم وجود ارتباط ذاتي بين قيم البواقي

الشكل  الشكل الموضح في  لاحظ من  ويُ ،  (C)  في الملحق  (3)  الشكل رقموالنتائج موضحة في  )دالة الارتباط(  
أن    يمكنخطوط الارتباط تقع داخل القيم الحرجة لجميع فترات الإبطاء وبالتالي لا    أنَّ   ( C)  الملحق  في (3)  رقم

نختبر فرضية تجان   ، ويتم  عدم وجود ارتباط ذاتي بين قيم البواقيمن ذلك  ستنتج  يُ و   ،نرفض الفرضية العدم
 : (38-2-4) والنتائج موضحة في الجدول رقمالتباين بين قيم البواقي في المستوى ووفق التربيع 

 
 ( نتائج اختبار تجانس التباين لبواقي النموذج. 38-2-4)رقم جدول ال

 
 
 

Component Jarque-Bera df Prob.

 1.710815 2  0.4251
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 الآتي:  يُلاحظ (38- 2-4) من خلال الجدول رقم
أن نرفض فرضككككككية   يمكنوبالتالي لا %  5  الاختبار أكبر من مسككككككتوى معنويةأنَّ القيمة الاحتمالية لإحصككككككائية  

 وجود تجان  بين تباين قيم البواقي. ، ويستنتج من ذلكالعدم للاختبار
سكككككتخرج  يتم ا  ((Stationarity) ولاختبار فرضكككككية عدم وجود جذر الوحدة في سكككككلسكككككلة البواقي )اسكككككتقرار البواقي

-4) والنتائج موضككحة في الجدول رقم  (ADF) تطبيق منهجية اختبار ديكي فولر المطور  ، ويتمسككلسككلة البواقي

2-38): 

 
 ( نتائج اختبار استقرارية البواقي.39-2-4) رقم جدولال

وهي   (Prob = 000)  أنّ القيمة الاحتمالية لإحصائية الاختبار  يُلاحظ الآتي:  (39-2-4)  من خلال الجدول رقم
سلسلة البواقي مستقرة في    وبالتالي فإنَّ أن نرفض الفرضية العدم    يمكنوبالتالي    %5أصغر من مستوى دلالة  

تحليل تأثير الصدمات للمتغيرات المستقلة   يمكن  (39-2-4)  الموضحة في الجدول رقموفقاً للنتائج  و ،  المستوى 
 :(8-2-4) والنتائج موضحة في الشكل رقمومدى استجابة المتغيرات التابعة لها من دالة الاستجابة النبضية 
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 . للعرض النقدي ( نتائج تقدير دالة الاستجابة النبضية8-2-4) رقم شكلال

 

النقدي  تأثير الصدمات   يُلاحظ أن  (  8-2-4)  من خلال الشكل رقم إلى ارتفاع في معدلات ت  العرض  ؤدي 
،  أشهر  10  مدار  على%  0.1  أشهر، وانخفاض بمعدلات الفائدة بمقدار  10  مدار  على%  0.7  التضخم بمقدار

بمقدار المحلي الإجمالي  الناتج   10  في سعر الصرف خلال  نسبيوحدة واستقرار    0.03  وانخفاض في نمو 
   .أشهر
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 . لسعر الصرف وسعر الفائدة ( نتائج تقدير دالة الاستجابة النبضية9-2-4) رقم شكلال

 

 : الآتي يلاحظ( 9-2- 4)  من خلال الشكل رقم
 3000  تقارب   بنسبة (M) في العرض النقدي  انخفاض   :فإنها تؤدي إلى  صدمة سعر الفائدةبالنسبة لأثر   •

 زيادة مستمرة في الناتج المحلي الإجماليو ،  تقريباً   %1  تقارب   بنسبة (INF) انخفاض في معدل التضخم  ،تقريباً 
(GDP) في سعر الصرف انخفاض ، تقريباً  وحدة 1500 بنسبة (EXR) تقريباً  %0.2 تقارب  بنسبة . 

 0.03 بنسبة ( M) انخفاض مستمر في العرض النقدي فإنها تؤدي إلى:الصرف صدمة سعر بالنسبة لأثر  •
  (GDP) زيادة في الناتج المحلي الإجماليو ،  0.5  تقارب  بنسبة  (INF)  انخفاض حاد في معدل التضخمو تقريباً،  
 . تقريباً  0.3 بنسبة تقارب  ( INT)  الفائدةمبدئية ثم استقرار في سعر  زيادةو ، تقريباً  0.01 بنسبة

وبما أن الصددددمات ليسدددة صدددفرية تُرفض فرضدددية العدم، وبالتالي وجود أثر ذو دلالة إحصدددائية للصددددمات 
التضخم(،   –سعر الفائدة    –سعر الصرف    –النقدية في متغيرات الاقتصاد الكلي في الجزائر )الناتج المحلي  

 .المتغيرات الاقتصادية الكلية فيالصدمات تأثيرات متباينة لهذه  ن  وأ

بأنَّ الصدمات النقدية والاختلالات الهيكلية التي تعرَّض لها الاقتصاد الجزائري حدثت بشكل    ويمكن تفسير ذلك
 ، عقب الاستقلال  عديدة  ت عبر مراحل نتاج عدة تحولات تمَّ تراكمي، فالسياسة النقدية المُتَّبعة في الجزائر هي 
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لسياسة النقدية مسيرة من  وا  سياسة التخطيط المركزي قائمة على  الجزائر    حيث كانت التوجهات الاقتصادية في
الدولة مثلها مثل التنموية الأخرى،    طرف  المشاريع  إلى حدوث اختلال هيكلي مجميع  السياسة    ما أدى  في 

باعتبار المستعمر الفرنسي من    ليبرالياً   مصرفياً   الجزائر ورثت نظاماً النقدية والبنية الاقتصادية، لا سيما وأنَّ  
الرأسمالية أنَّ    دعاة  النقدية  السلطات  اعتبرت  الثمانينات، كما  فترة  المصرفي حتى  العمل  بقي مسيطراً على 
للهدف النهائي للسياسة النقدية    التحديد الدقيق  أحد أهداف السياسة النقدية في الجزائر، وأنَّ هو  استقرار الأسعار  

و    (10-90)قانوني    علیه  ینص   لما  طبقاً ذلك  و   المتمثل في الحد من التضخم يعطي فاعلية أكبر لهذه السياسة،
 الجزائر المركزي   مصرف  أنَّ   من قانون النقد والقرض الصادرين عن المصرف المركزي الجزائري، غير  (3-11)
 الجزائر المركزي   لمصرف  السنوي   التقرير   خلاصة  كهدف، وجاءت   استقرار الأسعار  سوى   الاعتبار  بعين  يأخذ   لم

  محددة  تدريجية  زيادة   باعتبارها  الأسعار،   استقرار  على  الحفاظ  هو  النقدية  للسياسة  الهدف الأساسي  "إنَّ   2013لسنة  
للسياسة    النهائي  الهدف  الأخير واعتبار "أنَّ   التقرير   في  الخلاصة  هذه  صياغة  أعُيدت   أسعار الاستهلاك"، وقد  لمؤشر
  لمؤشر أسعار   محددة   تدريجية  زيادة   باعتبارها  الأسعار  استقرارية  خلال   من  الاستقرار الاقتصادي  على  الحفاظ   هو  النقدية

 ، وبعد ذلك قام باتباع برامج للإصلاح الهيكلي موضوعة من قبل صندوق النقد الدولي والبنك الدولي. الاستهلاك" 

  الأزمة  دراسكة في  الجديد  الليبرالي  الاتجاه   المدرسكة  هذه   حيث تُمثل وتتفق هذه النتائج مع أفكار المدرسدة النقودية:
والدولي، إذ يرى دُعاة هذه المدرسكككة أنَّ أي محاولة لتحليل أسكككباب ارتفاع مسكككتوى   المحلي  المسكككتويين  على  الاقتصكككادية

فريدمان في   ويؤكد  1،الأسكككعار سكككينتهي إلى وجود علاقة إحصكككائية بين ارتفاع مسكككتوى الأسكككعار وكمية النقود المتداولة
 الثانية، ويركز  العالمية  الحرب  بعد ما  الفترة  في  الأزمات  سكببت  التي هي  للدولة  الاقتصكادية  السكياسكات  بأنَّ   هذا المجال

 2.الرشيدة   غير  النقدية  السياسات على  نتائج من  يترتب ما  على

المتغيرات    في  مهمة  تأثيرات  لها  العراق  في  النقدية  الصدمة  إذ تبين أنَّ (  2017)حمدان،    كما تتفق أيضاً مع دراسة
  الاقتصادية،   المتغيرات   أغلب  في  التقلبات  النقدية، ويفسر  السياسة  في  كبيرة   بأهمية  يتمتع  الصرف   سعر  وأنَّ   الاقتصادية،

  السياسة  أداة   هو سعر الصرف  أنَّ  إلى  هذا  ويرجع التأثير،   في ضئيل   دور  له  كان فقد  النقود  متغير عرض عك  على
 3.النقدية  الصدمات ويستوعب  نهائي،   هدف يشكل الوقت  وفي ذات  وسيط، متغير  كونه العراق، في النقدية
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 العراق. والاقتصاد، الإدارة كلیة المستنصریة، جامعة الاقتصادیة، للعلوم العراقیة ، المجلة52 العدد ،الهيكلي الذاتي
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 تحليل وتفسير نتائج دراسة أثر الصدمات النقدية في المتغيرات الاقتصادية الكلية في العراق: -4-2-4
حويله إلى شهري  ت  ويجب قبل البدء بالتقدير لدينا متغير الناتج المحلي الإجمالي للعراق مقاس بشكل سنوي  

لذلك   الدراسة،  الملائمة مع عينة  تحقيق  اتباعبهدف  التحويل  Litterman  طريقة  يتم  حيث يتم حساب    ،في 
 . (51) الشكل رقموالنتائج موضحة في مصفوفة التباين المشترك للتحويل من البواقي 

𝑎(𝑡) = 𝑎(𝑡 − 1) + 𝜖(𝑡) 

𝜖(𝑡) = 𝜌𝜖(𝑡 − 1) + 𝑒(𝑡) 

 ARIMA (1,1,0 .) هذا في الأساس نموذج. a(0)=0 الأولية والحالة
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 الناتج المحلي الإجمالي للعراق من سنوي إلى شهري ( نتائج طريقة تحويل 10-2-4الشكل رقم )

 نتائج دالة التحويل تتقارب بشكل كبير مع الدالة الأساسية. أنَّ  (10-2-4) رقم لاحظ من خلال الشكل البيانييُ 
 الإحصاءات الوصفية للمتغيرات:  -4-2-4-1

الوصككككفية )المتوسككككط الحسككككابي، الوسككككيط، القيم العليا والدنيا، معامل  الإحصككككاءات   (40-2-4) رقميبين الجدول  
؛ (GDP)  النكاتج المحلي الإجمكالي)  دولكة الأردنالالتواء، معكامكل التفرطح، اختبكار التوزيع الطبيعي( لمتغيرات  

 (.(M)  النقدي  العرض   ،(EXR)  سعر الصرف  ،(INF) التضخم  معدل  ،(INT)ة  سعر الفائد 
 

 GDP EXR INF INT M 

 Mean  1.90E+08  1217.571  2.687821  4.967949  93720065 

 Median  1.97E+08  1182.000  1.800000  4.000000  89985258 

 Maximum  2.23E+08  1450.000  8.600000  7.000000  1.68E+08 

 Minimum  1.33E+08  1166.000 -2.100000  4.000000  46211046 

 Std. Dev.  24568114  100.2182  2.402347  1.031253  25464473 

 Skewness -0.815951  1.867388  0.533886  0.170291  0.778866 

 Kurtosis  2.628143  4.547358  2.207254  1.169381  3.461730 

 Jarque-Bera  18.20898  106.2286  11.49580  22.53656  17.15820 
 Probability  0.000111  0.000000  0.003189  0.000013  0.000188 

 Observations  156  156  156  156  156 

 ( الإحصاءات الوصفية لمتغيرات الدراسة.40-2-4) رقم جدولال
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 : الآتي يُلاحظ( 39-2-4) من خلال الجدول رقم
المتغيرات بعيدة نسبياً عن قيم المتوسط الحسابي والوسيط مع عدم التوزع  أنَّ القيم العليا والقيم الدنيا لجميع   •

وتبين    ،إلى درجة عدم التماثل في التوزيع التكراري   ( skewness)  شير مقياس الالتواءيو   ،الطبيعي للمتغيرات 
من الالتواء موجب وسالب، جميع المتغيرات يوجد نوعان و الاتجاه الذي تجنح نحوه مفردات العينة أو المجتمع 

بينما باقي المتغيرات  ،لديها التواء موجب ويدل ذلك على وجود عدد كبير من القيم التي هي أقل من المتوسط
 لها معامل التواء سالب ويدل ذلك على وجود عدد كبير من القيم التي هي أكبر من المتوسط. 

درجة علو قمة    وهو يمثل أيضاً   ،تكرارات القيم على طرفي المتغير  على  (kurtosis)  يدل معامل التفرطح •
ما إذا كانت قيمة  أ،  مدببةفإذا كانت قيمة التفرطح كبيرة كانت للتوزيع قمة    ،التوزيع بالنسبة للتوزيع الطبيعي

مما يدل على    3  من  أكبر  تفرطح  لديها  EXR, M  منخفضة؛ بالنسبة لمتغيرات صغيرة فان للتوزيع قمة    طحر التف
  تدبب التوزيع بسبب النقاط البعيدة جداً عن المتوسط، وباقي المتغيرات كانت قيمة التفرطح منخفضة، أقل من 

لاختبار طبيعية التوزيع الاحتمالي لمتغيرات    Jarque-Bera  وبالتالي لتوزيعها الاحتمالي، وبالنظر إلى اختبار  3
  لاحظ أنها غير خاضعة للتوزيع الطبيعي بالنسبة لجميع المتغيرات حيث أن القيمة الاحتمالية لإحصائية الدراسة يُ 

J-B مع التغيرات الكبيرة في هذه المتغيرات خلال الفترة المدروسة.  %5  أقل من مستوى معنوية 
بضعف الاستقرار السياسي والاقتصادي والمالي والنقدي في العراق، والذي شكَّل بمجمله   ويمكن تفسير ذلك

نوعية السياسة النقدية المتبعة  تأثيراً تراكمياً في مختلف المتغيرات الاقتصادي والنقدية، وهذا ما انعك  على  
وزيادة السلع والخدمات المستوردة، مما أدى إلى  ، وتزايد الإنفاق العام والخاص  للبلد  القائم   مقابل الوضع الاقتصادي

التحديد الإداري  ، و النقدي لتمويل العجز   الإصدار اعتماد سياسة    إضافةً إلى  تزايد معدلات التضخم في الاقتصاد العراقي، 
 . يكون هنالك دور لقوى العرض والطلب على الأموال المعدة للإقراض بتحديدها أن لسعر الفائدة دون  

 الارتباط الخطي بين المتغيرات:  -4-2-4-2
Probability Correlation GDP  EXR  INF  INT  M  

GDP  1.000000     

 -----      

EXR  0.375092 1.000000    

 0.0000 -----     

INF  -0.387132 0.486799 1.000000   

 0.0000 0.0000 -----    

INT  -0.800668 -0.467133 0.265986 1.000000  

 0.0000 0.0000 0.0008 -----   

M  0.701441 0.835655 -0.695427 -0.681942 1.000000 

 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 -----  
      

 ( مصفوفة الارتباط الخطي بين المتغيرات.41-2-4) رقم جدولال
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 : الآتي يُلاحظ( 41-2-4) من خلال الجدول رقم
اتجاه العلاقة طردي وجيد بين كل من الناتج    أنَّ و أنَّ الارتباط معنوي بين متغيرات الدراسة المستقلة والتابع،  

تشير النتائج  و المحلي وسعر الصرف مع العرض النقدي، وعكسي مع كل من معدل الفائدة ومعدل التضخم،  
 إلى إمكانية التقدير وفق توليفة خطية.

 اختبارات جذر الوحدة الهيكلية:  -4-2-4-3
يجب تحديد فترة الإبطاء الأمثل لإدخالها ضمن معادلة التقدير المستخدمة في   قبل تطبيق اختبارات الاستقرارية

وهي ،  E-views  اختبار الاستقرارية، حيث تمّ اعتماد نتيجة أغلب الاختبارات المطبقة والمتاحة ضمن برنامج
(LR, FPE, AIC, SC, HQ ) ، الإبطاء: نتائج اختيار فترات  (42-2- 4) رقمحيث يبين الجدول 

 
 Variables 

(3) GDP 

(4) EXR 

(1) INF 

(1) INT 

(1) M 

 المُثلى.( نتائج اختيار فترات الإبطاء 42-2-4) رقم جدولال

 تحديد حركة المتغيرات عبر الزمن: •
فيما إذا كانت تتم وفقاً لاتجاه عام، أو تدور    عبر الزمن  تحديد حركة متغيرات الدراسة  تمّ في إطار هذه الخطوة

حول متوسط ثابت، أو متوسط صفري، وذلك بهدف تحديد النموذج الذي يقوم عليه اختبار جذر الوحدة، وذلك  
بناءً على الرسوم و ،  ( D)  في الملحق   (1)  الشكل رقميظهرها  اعتماداً على الرسم البياني لهذه المتغيرات والتي  

- 4)  رقميمكن تحديد حركة المتغير كما بينها الجدول  و ،  ( D)   الملحق  في  (1)  الشكل رقمالموضحة في  البيانية  

2-43): 
Model Variables 

Intercept& Trend GDP 

Intercept EXR 

Intercept INF 

Intercept INT 

Trend M 

 . المتغيرتحديد حركة ( 43-2-4) رقم جدولال
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 نتائج اختبار جذر الوحدة الهيكلي:  •
يدل   E-views  تمّ اختبار جذر الوحدة لبيانات الدراسة باستخدام الاختبارات المتاحة ضمن البرنامج الإحصائي

الفرض العدم لهذه الاختبارات على وجود جذر وحدة أي السلسلة غير مستقرة مع أو بدون تغير هيكلي، مقابل  
الفرض البديل الذي ينص على عدم وجود جذر وحدة أو أن السلسلة الزمنية مستقرة مع أو بدون تغير هيكلي،  

 نتيجة أغلب الاختبارات المطبقة.  كما تمّ اتخاذ القرار بشأن استقرارية المتغيرات اعتماداً على 
فإذا كانت قيمة معامل الاختبار غير معنوية عند  ،  (Level)  بدايةً تمّ تطبيق اختبار جذر الوحدة عند المستوى 

دلالة   لا  ،  %5مستوى  العدم،    يمكنبحيث  فرضية  الأولو رفض  الفرق  أخذ  بعد  الاختبار  إعادة   1st)  يتم 

difference)،    نتائج اختبارات جذر الوحدة لمتغيرات الدراسة: (44-2-4) رقم  الجدولويبين 
 Stationary  Lag C TREND BREAK  INCPT  Prob 

DUM  

BREAK  

GDP, t- statistics -4.37*** 0.512*** 413442*** 2391.2*** 29363.99*** 0.155 -124131*** 

Break Date 2-2016 -3    <0.01  

EXR, t- statistics -25.06*** -0.09*** 544.36*** - 128.60*** <0.01 -125.13*** 

Break Date 11-2020 -4      

INF, t- statistics -2.64*** -0.225*** 0.152*** - 0.463*** 0.579 -1.02*** 

Break Date 11-2020 -1    <0.01  

INT, t- statistics -19.47*** 0.280*** 4.331*** - -1.461*** <0.01 1.445*** 

Break Date 2-2016 -1      

M, t- statistics -0.78*** 0.986*** 1967920**

* -9168*** -764972*** 0.99 1381799*** 

Break Date 9-2016 -1    0.01  

 ( نتائج اختبار جذر الوحدة الهيكلي للمتغيرات. 44-2-4)رقم جدول ال

 : الآتي يُلاحظ( 44-2-4) من خلال الجدول رقم
متغيرات  أنّ  الوحدة،  اختبارات جذر  نتائج  المستوى   EXR, INT  تشير  تغير    ( Level)  مستقرة عند  مع وجود 

  بالتالي تمّ رفض الفرضية ، 0.05 المطبق أصغر من للاختبار  Prob هيكلي، حيث كانت قيمة معامل الاختبار
العدم التي تنص على وجود جذر وحدة )عدم استقرارية(، وقبول الفرضية البديلة التي تنص على عدم وجود 
القاطع والاتجاه   تغير هيكلي على مستوى  الدراسة مستقرة مع وجود  لمتغيرات  الزمنية  جذر وحدة والسلاسل 

عند المستوى واستقرارها عند الفرق   GDP, INF, M  عدم استقرارية متغيرات   تبينبتواريخ مختلفة للمتغيرات، كما  
و   2016  ولكن جميعها بين  ،التغيرات الهيكلية سببت تقلبات كبيرة فيها  الأول مع تغير هيكلي، مما يدل أنَّ 

وبالتالي من الملائم تقدير نموذج شعاع الانحدار الذاتي الهيكلي لدراسة تأثير الصدمات حسب تواريخ   2020
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 (2)  الشكل رقمالموضح في  الشكل    ويبينمختلفة من المتغير نفسه والمتغيرات المفسرة الداخلة في النموذج.  
 . تواريخ التغير الهيكلي لكل متغير ( D) في الملحق

في متغيرات الدراسة في  يوجد تغير هيكلي على مستوى القاطع والاتجاه بتواريخ مختلفة  يمكن القول أن ه  و 
 . العراق

 (Granger test): نجر لغرا اتجاه العلاقة السببية اختبار  -4-2-4-4
العلاقة المباشرة بين  السببية في الاقتصاد هي قدرة أحد المُتغيرات على التنبؤ بمتغير آخر، حيث يُركز على  

معنوية مستوى  السببية عند  اتجاه  تحديد  تمَّ  لغرانجر  السببية  اختبار  ومن خلال  واتجاهها،  ،  %5  الُمتغيرات 
 السببية بين المتغيرات النقدية والمتغيرات الاقتصادية الكلية:( 45- 2-4) ويوضح الجدول رقم

 المتغير  Prob. F-Statistic Obs Null Hypothesis اتجاه العلاقة السببية 

  EXR 0.0200 4.01681و Mثنائية الاتجاه بين 

 

 

 

 

 

 

 

 

154 

 

 

 

 

 

 

EXR does not Granger Cause M   العرض

 M does not Granger Cause EXR 6.55171 0.0019 النقدي

 GDP 0.1245 5.60289 GDP does not Granger Cause Mإلى  Mأحادية الاتجاه من 

0.0098 4.77310 M does not Granger Cause GDP 

 INF 0.1581 1.86776 INF does not Granger Cause Mإلى  Mأحادية الاتجاه من 

0.0202 3.86410 M does not Granger Cause INF 

 INT 0.0337 0.45764 INT does not Granger Cause Mو Mثنائية الاتجاه بين 

0.0162 3.90642 M does not Granger Cause INT 

إلى   EXRأحادية الاتجاه من 

GDP 

0.7337 0.31032 GDP does not Granger Cause EXR  سعر

 EXR does not Granger Cause GDP 0.68581 0.0053 الصرف 

إلى   EXRأحادية الاتجاه من 

INF 

0.1320 2.05292 INF does not Granger Cause EXR 

0.0498 0.80317 EXR does not Granger Cause INF 

 INT 0.0050 0.81409 INT does not Granger Cause EXRو EXRثنائية الاتجاه بين 

0.0400 0.06190 EXR does not Granger Cause INT 

إلى  INT أحادية الاتجاه من

GDP 

0.1137 2.20595 GDP does not Granger Cause INT  سعر

 E-05 11.0544 INT does not Granger Cause GDP.3 الفائدة

إلى  INT أحادية الاتجاه من

INF 

0.1712 59.5635 INF does not Granger Cause INT 

0.0401 2.75890 INT does not Granger Cause INF 

 المتغيرات النقدية والمتغيرات الاقتصادية الكلية في العراق. ( نتائج اختبار السببية بين 45-2-4الجدول رقم )
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 : SVAR نموذج شعاع الانحدار الذاتي الهيكلي -4-2-4-5
 وتحديد فترات التأخير المناسبة وفق معايير المعلومات:   VAR  في المرحلة الأولى إجراء انحدار ذاتي لنموذج  يتم

 
 .المُثلى( اختبار معايير المعلومات لاختيار فترة الإبطاء 46-2-4)رقم جدول ال

 : الآتي يُلاحظ( 46-2-4) من خلال الجدول رقم
 يتموفقاً لذلك   (،4) أنّ أفضل فترة إبطاء مقترحة بين الفترات المفاضلة )كونها بيانات شهرية( هو الإبطاء

 : (47-2-4) موضحة في الجدول رقم والنتائج VAR(4) قدير نموذجت
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 .VAR( نتائج تقدير نموذج 47-2-4)رقم  جدولال

 

متغيرات مستقلة، وبالتالي معلمات النموذج غير    4  معادلات ووجود   5  وجود   لاحظيُ   VAR  وفقاً لنتائج نموذج
بسبب عدد  للتفسير  النماذج كما يوضح   صالحة  بواقي  بين  ذاتي  ارتباط  المجهولة ووجود مشكلة  المعلمات 

 : ( 48-2-4) رقمالجدول 

 
 . ( مصفوفة الارتباط بين البواقي48-2-4)رقم جدول ال

 

INF M INT GDP EXR

INF 1 0.18620684... -0.1964985... 0.24944747... 0.50557227...

M 0.18620684... 1 -0.3558141... -0.2562399... 0.47006314...

INT -0.1964985... -0.3558141... 1 0.09695170... -0.2183463...

GDP 0.24944747... -0.2562399... 0.09695170... 1 0.25736537...

EXR 0.50557227... 0.47006314... -0.2183463... 0.25736537... 1
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على النموذج بتحويل البواقي إلى بواقي هيكلية وتقليص عدد المعلمات   (Restriction)  وهو ما يتطلب فرض قيود 
من خلال فرض القيود الهيكلية باستخدام  و للتخلص من هذه المشاكل،    Cholesky  ستخدم قيود يتم االمجهولة.  
 :(49- 2-4) الجدول رقم موضحة في النتائج Cholesky تحليل

 
 .SVAR( نتائج تقدير نموذج 4-2-49) رقم جدولال
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هذه هي التقديرات    ،والديناميكية بين المتغيرات في النموذج  البينية توفر هذه التقديرات معلومات حول التفاعلات  
، مما يعني أنه يحتوي على عدد من المعادلات يساوي من خلالهاالنموذج    تعريف  الهيكلي تمَّ  VAR من نموذج

 .الداخليةعدد المتغيرات 
مما يعني  ،  1  العلاقات المتزامنة بين المتغيرات. جميع العناصر القطرية تساوي   المقدرةA  تمثل المصفوفة -

 .لمتغير واحد على آخر الآنيةأن كل متغير له تأثير مباشر على نفسه. تمثل العناصر خارج القطر التأثيرات 
في هذه الحالة تكون جميع العناصر خارج    ،الديناميكية بين المتغيرات المقدرة العلاقات   B المصفوفة  تمثل -

 .القطر صفرًا، مما يشير إلى عدم وجود تأثيرات متأخرة
العناصر القطرية هي تباينات حدود الخطأ، في حين أن العناصر    ،المقدرة الفروق والتباينات  S مصفوفة  تمثل -

 .خارج القطر هي التباينات المشتركة
ويبين تأثير صدمة الوحدة الواحدة في كل   ،المقدرة العلاقات طويلة المدى بين المتغيرات  F مصفوفة  تمثل -

 .متغير على القيم طويلة المدى للمتغيرات الأخرى 
 بعد فرض القيود الهيكلية يتم التحقق من عدم وجود مشاكل في بواقي النماذج وفق الآتي: 

موضحة في الجدول    والنتائج  Eviews12  باستخدام برنامج  (Normality)  أولًا باختبار التوزيع الطبيعي للبواقي  يتم
 (:50-2-4) رقم

 
 ( نتائج اختبار التوزيع الطبيعي لبواقي النموذج.50-2-4) رقم جدولال

   :الآتي يُلاحظ (50- 2-4) من خلال الجدول رقم
 % 5  وهي أكبر من مستوى دلالة (Prob = 0.9974)  الاحتمالية لإحصائية الاختبار لجميع المعادلات أنَّ القيمة  
قيم البواقي موزعة وفق التوزيع الطبيعي. ولاختبار    أنَّ   ويستنتج من ذلك  ،رفض الفرضية العدم  يمكن وبالتالي لا  

)دالة    Correllegram  ستخدم اختباريتم ا  (Autocorrelation)  فرضية عدم وجود ارتباط ذاتي بين قيم البواقي
 ( 3)  الشكل رقممن خلال الشكل الموضح في  ،  (D)  في الملحق  (3)  الشكل رقمة في  حوالنتائج موضالارتباط(  
 يمكنوبالتالي لا    ،خطوط الارتباط تقع داخل القيم الحرجة لجميع فترات الإبطاء  أنَّ   يتبين  (D)  في الملحق

فرضية تجان   يتم اختبار  ،  عدم وجود ارتباط ذاتي بين قيم البواقي  ويستنتج من ذلك،  رفض الفرضية العدم
 : (52-2-4) والنتائج موضحة في الجدول رقمالتباين بين قيم البواقي في المستوى ووفق التربيع 

Component Jarque-Bera Chi-sq df Prob.*

-0.000646  1.06E-05 1  0.9974
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 ( نتائج اختبار تجانس التباين لبواقي النموذج. 51-2-4) رقم جدولال

 :الآتي يُلاحظ( 50-2-4) من خلال الجدول رقم
أن نرفض الفرضككككية    يمكنوبالتالي لا    %5  مسككككتوى معنويةأنَّ القيمة الاحتمالية لإحصككككائية الاختبار أكبر من  

ولاختبار فرضككككككككككككككية عدم وجود جذر ، وجود تجان  بين تباين قيم البواقي  ، ويسككككككككككككككتنتج من ذلكالعدم للاختبار
نسككككتخرج سككككلسككككلة البواقي ونقوم بتطبيق منهجية  (  (Stationarity) الوحدة في سككككلسككككلة البواقي )اسككككتقرار البواقي

 :(52-2-4) رقم الجدولموضحة في  والنتائج  (ADF) اختبار ديكي فولر المطور

 
 نتائج اختبار استقرارية البواقي. (52-2-4) رقم جدولال

 يُلاحظ الآتي: (52-2-4)من خلال الجدول رقم 
القيمة الاحتمالية لإحصائية الاختبار     يمكن وبالتالي    %5وهي أصغر من مستوى دلالة    (Prob = 000)أنَّ 

 المستوى.  عند سلسلة البواقي مستقرة   أنَّ  ، كماالفرضية العدم رفض 
تحليل تأثير الصدمات للمتغيرات المستقلة ومدى استجابة المتغيرات التابعة   يمكنوبالتالي وفقاً للنتائج السابقة 

 : (11-2-4)والنتائج موضحة في الشكل رقم لها من دالة الاستجابة النبضية 

 

 

 

 

   Joint test:

Chi-sq df Prob.

122.1122 1860 0.4472
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 . للعرض النقدي ( نتائج تقدير دالة الاستجابة النبضية11-2-4) رقم شكلال

ؤدي إلى ارتفاع في معدلات التضخم  ت  صدمة العرض النقديتأثير    أنَّ   يتبين  (11-2-4)من خلال الشكل رقم  
، وانخفاض أشهر  10على مدار    %0.02أشهر، وانخفاض بمعدلات الفائدة بمقدار    10على مدار    %0.1بمقدار  

لكل صدمة خلال    %10وحدة وارتفاع في سعر الصرف بمقدار    200في نمو الناتج المحلي الإجمالي بمقدار  
 . أشهر 10

 
 . لسعر الصرف وسعر الفائدة ( نتائج تقدير دالة الاستجابة النبضية12-2-4) رقم شكلال
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 يلاحظ الآتي:( 12-2-4) من خلال الشكل رقم
 200,000بنسبة تقارب   (M) في العرض النقدي  انخفاض   فإنها تؤدي إلى:  صدمة سعر الفائدةبالنسبة لأثر   •

 انخفاض حاد في الناتج المحلي الإجماليو تقريباً،    0.1بنسبة تقارب   (INF) انخفاض في معدل التضخمو تقريباً،  
(GDP)   زيادة في سعر الصرفو تقريباً،  20,000بنسبة تقارب (EXR)  0.5بنسبة تقارب. 

   800000بنسبة تقارب    (M)زيادة في العرض النقدي    :الصرف فإنها تؤدي إلىصدمة سعر  بالنسبة لأثر   •

الناتج المحلي الإجمالي  و ،  0.1بنسبة تقارب    (INF)انخفاض في معدل التضخم  و تقريباً،  وحدة   انخفاض في 
(GDP)  الفائدةانخفاض في سعر و تقريباً،  600,000بنسبة تقارب (INT)  0.2بنسبة تقارب. 

وبما أن الصددددمات ليسدددة صدددفرية تُرفض فرضدددية العدم، وبالتالي وجود أثر ذو دلالة إحصدددائية للصددددمات 
، التضدخم( –سدعر الفائدة  –سدعر الصدرف   –)الناتج المحلي   العراقالنقدية في متغيرات الاقتصداد الكلي في  

 .المتغيرات الاقتصادية الكلية فيالصدمات تأثيرات متباينة لهذه   ن  وأ

الاقتصاد العراقي بظروف كثيرة أدت إلى زعزعة الاستقرار الاقتصادي، وتشوه في    بمرور  ويمكن تفسير ذلك
الاقتصاد العراقي هو اقتصاد ريعي يعتمد على إيرادات ، لا سيما وأن   البنى التحتية وقطاعات الإنتاج الرئيسة

الصناعية   المشاريع  أغلب  فشل  نتيجة  الأخرى  القطاعات  مساهمة  ضعف  مقابل  احتياجاته  سد  في  النفط 
الإنتاجية، بسبب سوء التخطيط والإدارة وكذلك تراجع الإنتاج الزراعي المحلي، ما يجعله اقتصاداً يعتمد الاستيراد 

سد فائض الطلب المحلي من السلع الإنتاجية والاستهلاكية، وذلك لعدم مرونة الجهاز الإنتاجي  من الخارج ل
قلبات الحاصلة في أسعار النفط فضلًا عن الاعتماد على  وهذا الاعتماد على موارد النفط _ وفي ضوء الت

 الاستيراد _ يجعل الاقتصاد العراقي يتعرض لصدمات داخلية وخارجية تؤدي إلى زعزعة الاستقرار الاقتصادي
، وحدوث صدمات نقدية غير متوقعة واختلالات هيكلية متعددة تراجع النمو الاقتصادي ومستويات التشغيلو 

في الموازنة العامة )ويُعد هذا الاختلال أحد الاختلالات الهيكلية المهمة التي تعبث في التوازن الاقتصادي 
الداخلي(، واختلال في ميزان المدفوعات )حيث يعاني ميزان المدفوعات من عجز حاد أو ما يسميه الاقتصاديون 

رضت العديد من التحديات فُ ما  الاختلال الخارجي(، والاختلال في أوجه الإنفاق الحكومي وهيكل الإنتاج، كب
 أنه   إلا،  ونتج عنها تحول جوهري في سياسات الاصلاح الاقتصادي  السياسة النقدية،  الاقتصادية على صانعي

المركزي في السيطرة على   المصرفقدرة    فإنَّ   ،سياسات الاصلاح الاقتصاديو   الرغم من كل تلك الإجراءات وب
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بشكل طردي مع تزايد معدلات    خذت معدلات نمو عرض النقد تتزايد أ  حيث   ،حجم الكتلة النقدية بقيت محدودة
النقود المتأثرة بالدخل الحكومي من    مر الذي يؤكد قوة تأثير دالة الطلب الحكومي علىالأ  ،نمو الانفاق العام

 المصرفأي مقايضة نقود  ،  feedback positiveالموجب الموارد النفطية ضمن آلية تعرف بالأثر الارتجاعي  
من المشترى  الأجنبي  بالنقد  كمطلوبات  العمومية    المركزي  الميزانية  داخل  كموجودات   للمصرف الحكومة 

 . خاضع لهيمنة الحكومة وبالتالي تصبح النقود متغير داخلي ،المركزي 

  فريدمان   وأولهم  النقديين   حيث جاء رأي،  وتتفق هذه النتائج مع أفكار المدرسة الكلاسيكية والمدرسة النقدية
  ارتفاع   عن  المسؤولة  هي(  النقود   عرض )  النقود   كمية  في  الزيادة  أنَّ   يعتقدون   أنهم  إذ   الكلاسيكي  للرأي  داعماً 

 .1 مالتضخ عن  المسؤولة هي وبالتالي للأسعار العام المستوى 

 تحت  Stock متغير خزين  أنهاعلى النقود   إلى  التي تنظر  وتتفق أيضدددداً مع أفكار المدرسددددة النيوكلاسدددديكية
  والذي يقدم الكمية الملائمة من النقود لضككككمان اسككككتقرار الأسككككعار عند   ،المركزي   للمصككككرفالسككككيطرة المباشككككرة  
النقدي   لأسكاسابالمضكاعف النقدي، و   ولأن عرض النقد عبارة عن الأسكاس النقدي مضكروباً  ،الاسكتخدام الكامل

من   المصككككككككككككككارف أو العملة المصككككككككككككككدرة  واحتياطيات عبارة عن: العملة في التداول خارج الجهاز المصككككككككككككككرفي 
ودائع المصككككككارف لديه، لذلك يسككككككتطيع التحكم بعرض النقد عبر الأسككككككاس   بالإضككككككافة إلىالمركزي   المصككككككرف
 2.النقدي

في دراسكتهم التي تمَّ إجراؤها في اليابان،   3(2017،  كما تتفق أيضداً مع دراسدة )الجواري، الشدمري والحسديني 
بغية التعرف على الوسكائل التي تسكتخدمها هذه الدولة لمعالجة الصكدمات وسكبل تطبيقها في العراق، أنَّ هنالك  
تأثير كبير تمارسككه صككدمات العرض النقدي على الناتج المحلي الإجمالي، أما صككدمات سككعر الفائدة فتمارس 

ناتج المحلي الإجمالي في الأجل القصكككير، وتأثير موجب في الأجل الطويل، أما صكككدمات تأثيراً سكككلبياً على ال
 سعر الصرف فتأثر بشكل سلبي على الناتج المحلي الإجمالي في الأجل الطويل.

 
  والتوزیع،   والنشررر للطبع  الجامعیة  الدار  النقدية،  والسااياسااات  والصاايرفة  النقود  اقتصاااديات  في  مقدمة،  (2001) نجیب،  الله، نعمة - 1

 .389ص:
 .96، بغداد، العراق، ص: 2ط: وقائع ونظريات وسياسات، -الاقتصاد النقدي  ،(2021)علي، أحمد ابريهي،   - 2
أثر الصدددمات النقدية في الناتج المحلي  ،  (2017)الجواري، مناضكككل عباس، والشكككمري، هاشكككم مبروك، وعبد الرحيم الحسكككيني، إيمان،   - 3

 ، بغداد، العراق.20، مجلة كلية التربية للبنات والعلوم الإنسانية، العدد: الإجمالي في اليابان
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 :أثر الصدمات النقدية في المتغيرات الاقتصادية الكلية في الأردن دراسة تحليل وتفسير نتائج  -4-2-5

متغير الناتج المحلي الإجمالي للأردن مقاس بشكل ربعي ومعدل التضخم مقاس بشكل    إنَّ قبل البدء بالتقدير  
 Litterman  طريقة  يتم اتباعتحويلهما إلى شهري بهدف تحقيق الملائمة مع عينة الدراسة، لذلك    ويجب سنوي  

 : الآتيةحيث يتم حساب مصفوفة التباين المشترك للتحويل من البواقي  ،في التحويل
𝑎(𝑡) = 𝑎(𝑡 − 1) + 𝜖(𝑡) 

𝜖(𝑡) = 𝜌𝜖(𝑡 − 1) + 𝑒(𝑡) 

  النتائج   فإنَّ الإجمالي    المحلي  للناتج  بالنسبة  ARIMA  (1,1,0.)  هذا في الأساس نموذج.  a(0)=0  والحالة الأولية
 : (13-2-4) الموضحة في الشكل رقم
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 .من سنوي إلى شهري  للأردننتائج طريقة تحويل الناتج المحلي الإجمالي ومعدل التضخم ( 13-2-4الشكل رقم )

نتائج دالة التحويل تتقارب بشكككل كبير مع الدالة الأسككاسككية    أنَّ   (13-2-4) رقم  من خلال الشكككل البياني  يلاحظ
 للمتغير.

 الإحصاءات الوصفية للمتغيرات:  -4-2-5-1
الجدول   معامل    ( 53-2-4)  رقميبين  والدنيا،  العليا  القيم  الوسيط،  الحسابي،  )المتوسط  الوصفية  الإحصاءات 

  ،(GDP)  الناتج المحلي الإجمالي)  دولة الأردنالالتواء، معامل التفرطح، اختبار التوزيع الطبيعي( لمتغيرات  
 (. (M)  العرض النقدي  ،(EXR) سعر الصرف ، (INF) التضخم معدل ،(INT) سعر الفائدة
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 GDP EXR INF INT M 

Mean 6132.094 0.703077 2.983225 3.772756 30936.70 

Median 6185.363 0.700000 2.899231 4.250000 32035.45 

Maximum 7208.384 0.710000 4.821975 6.500000 41681.70 

Minimum 4886.600 0.700000 0.747657 0.050000 20085.40 

Std. Dev. 580.8779 0.004630 1.379876 1.019714 5704.623 

Skewness -0.059325 0.833333 -0.131812 -0.369028 -0.096591 

Kurtosis 2.117358 1.694444 1.657179 2.725452 2.133903 

Jarque-Bera 5.155381 29.13465 12.17232 4.030677 5.118386 

Probability 0.075949 0.000000 0.002274 0.133275 0.077367 

Observations 156 156 156 156 156 

 ( الإحصاءات الوصفية لمتغيرات الدراسة.53-2-4)رقم جدول ال

 يُلاحظ الآتي:( 53-2-4) من خلال الجدول رقم
 ,GDP)  أنّ القيم العليا والقيم الدنيا لبعض المتغيرات كانت قريبة من قيم المتوسط الحسابي والوسيط كقيم •

INT, M) ،    المتوسط قيم  نسبياً عن  بعيدة  أخرى  إلى  المتغيرات  لبعض  الدنيا  والقيم  العليا  القيم  كانت  بينما 
إلى درجة عدم التماثل في التوزيع   ( skewness)  شير مقياس الالتواءي  ، (EXR, INF)الحسابي والوسيط كقيم  

وسالب، من الالتواء موجب  يوجد نوعان  و وتبين الاتجاه الذي تجنح نحوه مفردات العينة أو المجتمع    ،التكراري 
التواء موجب ويدل ذلك على وجود عدد كبير من القيم التي هي أقل من المتوسط. بينما    له  (EXR)  متغير

 باقي المتغيرات لها معامل التواء سالب ويدل ذلك على وجود عدد كبير من القيم التي هي أكبر من المتوسط. 
درجة علو قمة    وهو يمثل أيضاً   ،تكرارات القيم على طرفي المتغير  على  (kurtosis)  يدل معامل التفرطح •

ما إذا كانت قيمة  أ،  مدببةفإذا كانت قيمة التفرطح كبيرة كانت للتوزيع قمة    ؛التوزيع بالنسبة للتوزيع الطبيعي
  3بالنسبة لجميع المتغيرات كانت قيمة التفرطح منخفضة، أقل من    ،منخفضةللتوزيع قمة    فإنَّ طح صغيرة  ر التف

لاختبار طبيعية التوزيع الاحتمالي لمتغيرات   Jarque-Bera  ، وبالنظر إلى اختباروبالتالي لتوزيعها الاحتمالي  
  حيث أنَّ   ،للتوزيع الطبيعي بالنسبة لمتغيري معدل التضخم وسعر الصرف  الدراسة يلاحظ أنها غير خاضعة

 خضوع باقي المتغيرات للتوزيع الطبيعي.   كما تبين  ،%5  أقل من مستوى معنوية  J-B  القيمة الاحتمالية لإحصائية
ذلك تفسير  والبنك   ويمكن  الدولي  النقد  قبل صندوق  من  موضوعة  الهيكلي  للإصلاح  برامج  الأردن  باتباع 

بالمرونة من أجل    ة، والتي اتسمت الأردني اتبعتها السلطات النقدية في المملكة  السياسة النقدية التي  بالدولي،  
تحفيز  ، و سعار الفائدةلأ  ، واتباع سياسة تحريروالوضع الاقتصادي السائد   بما يتناسب   التحكم بالعرض النقدي

المالية الحوافز  تقديم  خلال  من  الأجنبية  الاستثمارات  واجتذاب  المحلية  وتبسيط    الاستثمارات  والضمانات 
  بالإضافة إلى إنشاء مؤسسة المناطق الحرة والتي تقوم بإدارة وتنظيم المناطق الحرة العامة ،  الإجراءات التنظيمية

، أما بالنسبة لسعر الصرف والتضخم فقد قامت  والخاصة في المملكة وتطويرها بما يخدم الاقتصاد الوطني
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  المحافظة على   المركزي في  المصرفاستمر  ، حيث  النقدية لاحتواء الضغوط التضخمية  التشدد في سياساتهاب
للسياسة    الأساسية الركيزة    تُعد وهذه السياسة    الأمريكي،ر  سعر الصرف الثابت للدينار الأردني مقابل الدولا  سياسة
   .الأردنفي  النقدية

 الارتباط الخطي بين المتغيرات:  -4-2-5-2
 نتائج اختبار الارتباط الخطي بين المتغيرات: ( 54-2-4) يبين الجدول رقم

Probability Correlation GDP EXR INF INT M 

GDP 1.000000     

EXR 0.665200 1.000000    

Prob 0.0000 -----    

INF -0.742728 -0.682180 1.000000   

Prob 0.0000 0.0000 -----   

INT -0.258985 -0.199393 0.443242 1.000000  

Prob 0.0011 0.0126 0.0000 -----  

M 0.901213 0.741929 -0.779649 -0.389058 1.000000 

Prob 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 ----- 

 ( مصفوفة الارتباط الخطي بين المتغيرات.54-2-4)رقم جدول ال

 يُلاحظ الآتي:( 54-2-4) من خلال الجدول رقم
اتجاه العلاقة طردي وجيد بين كل من الناتج    أنَّ و الارتباط معنوي بين متغيرات الدراسة المستقلة والتابع،    أنَّ 

المحلي وسعر الصرف مع العرض النقدي، وعكسي مع كل من معدل الفائدة ومعدل التضخم، تشير النتائج  
 إلى إمكانية التقدير وفق توليفة خطية.

 اختبارات جذر الوحدة الهيكلية:  -4-2-5-3
لإدخالها ضمن معادلة التقدير المستخدمة في    المُثلىيجب تحديد فترة الإبطاء    قبل تطبيق اختبارات الاستقرارية

وهي ،  E-views  اختبار الاستقرارية، حيث تمّ اعتماد نتيجة أغلب الاختبارات المطبقة والمتاحة ضمن برنامج
(LR, FPE, AIC, SC, HQ )  الإبطاء: نتائج اختيار فترات  (55-2- 4) رقمحيث يبين الجدول 

 Variables 

(13) GDP 

(1) EXR 

(3) INF 

(2) INT 

(1) M 

 المُثلى.( نتائج اختيار فترات الإبطاء 55-2-4) رقم جدولال

 تحديد حركة المتغيرات عبر الزمن: •
فيما إذا كانت تتم وفقاً لاتجاه عام، أو تدور    عبر الزمن  تحديد حركة متغيرات الدراسة  تمّ في إطار هذه الخطوة

حول متوسط ثابت، أو متوسط صفري، وذلك بهدف تحديد النموذج الذي يقوم عليه اختبار جذر الوحدة، وذلك  
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بناءً على الرسوم  ،  (E)  في الملحق   ( 1)  الشكل رقمظهرها  يُ اعتماداً على الرسم البياني لهذه المتغيرات والتي  
 : ( 56-2-4) رقميمكن تحديد حركة المتغير كما بينها الجدول  ،(E) في الملحق (1) في الشكل رقمالبيانية 

Model Variables 

Intercept& Trend GDP 

Intercept EXR 

Intercept INF 

Intercept INT 

Trend M 

 . تحديد حركة المتغير( 56-2-4) رقم جدولال

 يُلاحظ الآتي: (56-2-4) خلال الجدول رقممن 
وجود تغيرات في الناتج المحلي الإجمالي وسعر الفائدة على مستوى المتوسط، ووجود اتجاه عام في تغيرات  
الكتلة النقدية، كما تبين وجود اتجاه عام وتغيرات في سعر الصرف والتضخم على مستوى المتوسط خلال فترة  

 الدراسة. 
 نتائج اختبار جذر الوحدة الهيكلي:  •

  يدل  E-views  الوحدة لبيانات الدراسة باستخدام الاختبارات المتاحة ضمن البرنامج الإحصائيتمّ اختبار جذر  
الفرض العدم لهذه الاختبارات على وجود جذر وحدة أي السلسلة غير مستقرة مع أو بدون تغير هيكلي، مقابل  
الفرض البديل الذي ينص على عدم وجود جذر وحدة أو أن السلسلة الزمنية مستقرة مع أو بدون تغير هيكلي،  

 ة أغلب الاختبارات المطبقة.  كما تمّ اتخاذ القرار بشأن استقرارية المتغيرات اعتماداً على نتيج
فإذا كانت قيمة معامل الاختبار غير معنوية عند   (،Level)  بدايةً تمّ تطبيق اختبار جذر الوحدة عند المستوى 

دلالة الأول   ،%5  مستوى  الفرق  أخذ  بعد  الاختبار  إعادة  يتم  العدم،  فرضية  نستطيع رفض  لا   1st)  بحيث 

difference .)نتائج اختبارات جذر الوحدة لمتغيرات الدراسة: (57-2-4) ويبين الجدول رقم 
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 Stationary  Lag C TREND INCPT  BREAK Prob BREAK  DUM 

GDP, t- statistics -5.18*** 0.361*** 792.7*** 1.933*** -30.55*** 0.01 27.03*** 

Break Date 12-2019 -13      

EXR, t- statistics -12.03*** 0.5*** 0.35*** - 0.005*** <0.01 -0.005*** 

Break Date 11-2018 -1      

INF, t- statistics -4.65*** 0.599*** 0.004*** - -0.002*** 0.02 0.007*** 

Break Date 2-2016 -3      

INT, t- statistics -0.866*** -0.204*** 0.135*** - 0.400*** 0.01 -0.432*** 

Break Date 8-2021 -2      

M, t- statistics -2.66*** 0.924*** 1739.2*** 9.85*** -251.4*** <0.01 159.12*** 

Break Date 5-2018 -1      

 الوحدة الهيكلي للمتغيرات. ( نتائج اختبار جذر 57-2-4) رقم جدولال

 يُلاحظ الآتي: (57- 2-4) من خلال الجدول رقم
مع وجود تغير    ( Level)  نتائج اختبارات جذر الوحدة، أنّ جميع متغيرات الدراسة مستقرة عند المستوى تشير  
بالتالي تمّ  ،  0.05  لدى أغلبية الاختبارات المطبقة أصغر من  Prob  ، حيث كانت قيمة معامل الاختبارهيكلي

رفض الفرضية العدم التي تنص على وجود جذر وحدة )عدم استقرارية(، وقبول الفرضية البديلة التي تنص  
مع وجود تغير هيكلي على مستوى    على عدم وجود جذر وحدة والسلاسل الزمنية لمتغيرات الدراسة مستقرة

وبالتالي من الملائم تقدير نموذج  ، 2021و  2016 القاطع والاتجاه بتواريخ مختلفة للمتغيرات ولكن جميعها بين
والمتغيرات  نفسه  المتغير  من  مختلفة  تواريخ  الصدمات حسب  تأثير  لدراسة  الهيكلي  الذاتي  الانحدار  شعاع 

 . تواريخ التغير الهيكلي لكل متغير (E) في الملحق (2) الشكل رقمويبين  ،المفسرة الداخلة في النموذج
في متغيرات الدراسة في  يوجد تغير هيكلي على مستوى القاطع والاتجاه بتواريخ مختلفة  ويمكن القول أن ه  

 .الأردن

 (Granger test): نجر لغرا اتجاه العلاقة السببية اختبار  -4-2-5-4
العلاقة المباشرة بين  السببية في الاقتصاد هي قدرة أحد المُتغيرات على التنبؤ بمتغير آخر، حيث يُركز على  

معنوية مستوى  السببية عند  اتجاه  تحديد  تمَّ  لغرانجر  السببية  اختبار  ومن خلال  واتجاهها،  ،  %5  الُمتغيرات 
 السببية بين المتغيرات النقدية والمتغيرات الاقتصادية الكلية: (58-2-4) ويوضح الجدول رقم
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 المتغير  Prob. F-Statistic Obs Null Hypothesis اتجاه العلاقة السببية 

  EXR 0.0162 4.23632و Mثنائية الاتجاه بين 

 

 

 

 

 

 

 

 

154 

 

 

 

 

 

 

EXR does not Granger Cause M   العرض

 M does not Granger Cause EXR 0.98536 0.0057 النقدي

 GDP 0.1266 2.09542 GDP does not Granger Cause Mإلى  Mأحادية الاتجاه من 

9.E-32 120.053 M does not Granger Cause GDP 

 INF 0.8560 0.15559 INF does not Granger Cause Mإلى  Mأحادية الاتجاه من 

1.E-10 26.8478 M does not Granger Cause INF 

 INT 0.0427 0.59535 INT does not Granger Cause Mو Mثنائية الاتجاه بين 

0.0315 0.25986 M does not Granger Cause INT 

إلى   EXRأحادية الاتجاه من 

GDP 

0.0737 2.65392 GDP does not Granger Cause EXR  سعر

 E-07 16.3947 EXR does not Granger Cause GDP.4 الصرف 

إلى   EXRأحادية الاتجاه من 

INF 

0.0830 2.53095 INF does not Granger Cause EXR 

0.0165 4.22102 EXR does not Granger Cause INF 

 INT 0.0219 0.38378 INT does not Granger Cause EXRو EXRثنائية الاتجاه بين 

0.0012 0.00883 EXR does not Granger Cause INT 

إلى  INT أحادية الاتجاه من

GDP 

0.7241 0.32347 GDP does not Granger Cause INT  سعر

 INT does not Granger Cause GDP 2.25862 0.1081 الفائدة

إلى  INT أحادية الاتجاه من

INF 

0.1357 1.09948 INF does not Granger Cause INT 

0.0492 0.16365 INT does not Granger Cause INF 

 نتائج اختبار السببية بين المتغيرات النقدية والمتغيرات الاقتصادية الكلية في الأردن. ( 58-2-4الجدول رقم )

 : SVAR نموذج شعاع الانحدار الذاتي الهيكلي -4-2-5-5
 وتحديد فترات التأخير المناسبة وفق معايير المعلومات:   VAR  في المرحلة الأولى إجراء انحدار ذاتي لنموذج  يتم

 
 .المُثلى( اختبار معايير المعلومات لاختيار فترة الإبطاء 59-2-4)رقم جدول ال

 

 : الآتي يُلاحظ( 59-2-4) من خلال الجدول رقم
وفقاً لذلك نقوم    (،4)  ( هو الإبطاءشهرية)كونها بيانات    بينها  أفضل فترة إبطاء مقترحة بين الفترات المفاضل  أنَّ 

 : (60-2- 4) الجدولموضحة في  والنتائج VAR(4) بتقدير نموذج
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 .VAR( نتائج تقدير نموذج 60-2-4)رقم جدول ال

 

 : الآتي يُلاحظ( 60-2-4) من خلال الجدول رقم
  متغيرات مستقلة، وبالتالي معلمات النموذج غير   4  معادلات ووجود   5  نلاحظ وجود   VAR  نموذج  وفقاً لنتائج

 : (60-2-4) رقمكما يوضح الجدول  بواقي النماذجصالحة للتفسير بسبب وجود مشكلة ارتباط ذاتي بين 

 
 . ( مصفوفة الارتباط بين البواقي61-2-4) رقم جدولال

 

INF M INT GDP EXR

INF 1 -0.2406346... 0.02208642... -0.1476805... 0.12008738...

M -0.2406346... 1 -0.2424297... 0.23391118... 0.01023621...

INT 0.02208642... -0.2424297... 1 0.22423319... 0.21147000...

GDP -0.1476805... 0.23391118... 0.22423319... 1 -0.1136948...

EXR 0.12008738... 0.01023621... 0.21147000... -0.1136948... 1
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على النموذج بتحويل البواقي إلى بواقي هيكلية وتقليص عدد المعلمات   (Restriction)  وهو ما يتطلب فرض قيود 
للتخلص من هذه المشاكل، من خلال فرض القيود الهيكلية باستخدام تحليل    Choleskyالمجهولة. نستخدم قيود  

Cholesky  (62-2-4)الموضحة في الجدول نحصل على النتائج : 

 
 .SVAR( نتائج تقدير نموذج 62-2-4)رقم جدول ال

هذه هي التقديرات    ،والديناميكية بين المتغيرات في النموذج  نيةالآ توفر هذه التقديرات معلومات حول التفاعلات  
، مما يعني أنه يحتوي على عدد من المعادلات  من خلالهاالنموذج    تعريفتم    ،الهيكلي VAR من نموذج

 .يساوي عدد المتغيرات الداخلية
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مما يعني  ،  1  جميع العناصر القطرية تساوي   ،المقدرة العلاقات المتزامنة بين المتغيرات A   تمثل المصفوفة -
 .لمتغير واحد على آخر الآنيةأن كل متغير له تأثير مباشر على نفسه. تمثل العناصر خارج القطر التأثيرات 

المتغيرات في هذه الحالة، تكون جميع العناصر خارج  العلاقات الديناميكية بين    المقدرة  B المصفوفة  تمثل -
 .القطر صفرًا، مما يشير إلى عدم وجود تأثيرات متأخرة

العناصر القطرية هي تباينات حدود الخطأ، في حين أن العناصر    ،المقدرة الفروق والتباينات  S مصفوفة  تمثل -
 .خارج القطر هي التباينات المشتركة

ويبين تأثير صدمة الوحدة الواحدة في كل   ،المقدرة العلاقات طويلة المدى بين المتغيرات  F مصفوفة  تمثل -
 .متغير على القيم طويلة المدى للمتغيرات الأخرى 

 بعد فرض القيود الهيكلية يتم التحقق من عدم وجود مشاكل في بواقي النماذج وفق الآتي: 
 موضحة في الجدول رقم   والنتائج  Eviews12  برنامج  باستخدام  (Normality)  للبواقي  الطبيعي  التوزيع  اختبار

(4-2-63 :) 

 
 ( نتائج اختبار التوزيع الطبيعي لبواقي النموذج.63-2-4)رقم جدول ال

 

 : الآتي يُلاحظ( 63-2-4) من خلال الجدول رقم
%  5  دلالة  وهي أكبر من مستوى   (Prob = 0.7284)  القيمة الاحتمالية لإحصائية الاختبار لجميع المعادلات   أنَّ 

قيم البواقي موزعة وفق التوزيع الطبيعي. ولاختبار    أنَّ من ذلك    العدم، ويستنتجرفض الفرضية    يمكن وبالتالي لا  
البواقي  فرضية قيم  بين  ذاتي  ارتباط  وجود    دالة)   Correllegram  اختبار  نستخدم  (Autocorrelation)  عدم 
 . (E) في الملحق  (3) رقم الشكلوالنتائج موضحة في ( الارتباط

خطوط الارتباط تقع داخل القيم الحرجة لجميع فترات   أنَّ   يُلاحظ  ( E)لحق  ( في الم3)  رقم  الشكلمن خلال  
 عدم وجود ارتباط ذاتي بين قيم البواقي. ، كما يتبينالفرضية العدم رفض  يمكنالإبطاء وبالتالي لا 

  والنتائج موضحة في الجدول رقمفرضية تجان  التباين بين قيم البواقي في المستوى ووفق التربيع  يتم اختبار
(4-2-64) : 
 
 

Component Jarque-Bera df Prob.

1  0.292530 2  0.8639

2 0.486205 2 0.5602

3 0.267525 2 0.9284

4  7.203125 2 0.0572

5 0.980354 2 0.3222

Joint 0.352758 10 0.7284
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 ( نتائج اختبار تجانس التباين لبواقي النموذج. 64-2-4) رقم جدولال

 

 يُلاحظ الآتي:( 64-2-4) من خلال الجدول رقم
رفض الفرضية العدم    يمكنوبالتالي لا    %5  القيمة الاحتمالية لإحصائية الاختبار أكبر من مستوى معنوية  أنَّ 

ولاختبار فرضية عدم وجود جذر الوحدة في ،  وجود تجان  بين تباين قيم البواقي  ، ويستنتج من ذلكللاختبار
تطبيق منهجية اختبار ديكي   ، ويتمسلسلة البواقي استخراج يتم( (Stationarity) البواقي استقرار) سلسلة البواقي
 : (65-2-4) موضحة في الجدول رقم والنتائج (ADF) فولر المطور

 
 ( نتائج اختبار استقرارية البواقي.65-2-4) رقم جدولال

 

 : الآتي يُلاحظ( 65-2-4) من خلال الجدول رقم
رفض   يمكنوبالتالي    %5  وهي أصغر من مستوى دلالة  (Prob = 000)  أنّ القيمة الاحتمالية لإحصائية الاختبار

 سلسلة البواقي مستقرة في المستوى.  أنَّ  ، كما يتبينالفرضية العدم
تحليل تأثير الصدمات للمتغيرات المستقلة ومدى استجابة المتغيرات التابعة   يمكنوبالتالي وفقاً للنتائج السابقة 

 : (14-2-4) الموضحة في الشكل رقملها من دالة الاستجابة النبضية حيث نحصل على النتائج 
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 ( نتائج تقدير دالة الاستجابة النبضية.14-2-4) رقم شكلال
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يأتي في فترات متقطعة سلبية على    صدمة العرض النقديتأثير    يُلاحظ أن    (14-2-4)  من خلال الشكل رقم
الفائدة وبنسبة  أشهر،    9أشهر و  5  سعر الصرف وبنسبة صغيرة جداً خلال تؤثر على سعر  الطريقة  وبنف  

تؤثر سلباً صدمات العرض النقدي في معدل التضخم حيث تدفع الأسعار  بينما    %، 0.04  انخفاض تصل إلى
وطريقة التأثير في الناتج المحلي الإجمالي  ، %0.03 تصل إلى  بنسبةوأشهر  5 إلى الانخفاض بعد الصدمة ب 

 تأثير الصدمة آني ويتلاشى خلال شهر. مع ملاحظة أنَّ  %،30 مع تحفيز لنمو الاقتصاد بنسبة تصل إلى

-100

0

100

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Response of M to INT

-100

0

100

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Response of M to EXR

.0

.1

.2

.3

.4

.5

.6

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Response of INT to INT

.0

.1

.2

.3

.4

.5

.6

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Response of INT to EXR

-.03

-.02

-.01

.00

.01

.02

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Response of INF to INT

-.03

-.02

-.01

.00

.01

.02

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Response of INF to EXR

-20

0

20

40

60

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Response of GDP to INT

-20

0

20

40

60

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Response of GDP to EXR

.0000

.0002

.0004

.0006

.0008

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Response of EXR to INT

.0000

.0002

.0004

.0006

.0008

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Response of EXR to EXR

 
 . لسعر الصرف وسعر الفائدة ( نتائج تقدير دالة الاستجابة النبضية15-2-4) رقم شكلال

 يلاحظ الآتي:( 15-2-4) من خلال الشكل رقم
  100  تقارب   بنسبة (M) في العرض النقدي   انخفاض   فإنها تؤدي إلى:  صدمة سعر الفائدةبالنسبة لأثر   •

 انخفاض طفيف في الناتج المحلي الإجماليو ، 0.01 تقارب  بنسبة (INF) معدل التضخمانخفاض في و تقريباً، 
(GDP) زيادة في سعر الصرفو تقريباً،  0.4 تقارب  بنسبة (EXR) تقريباً  0.4 تقارب  بنسبة. 

  وحدة 100 تقارب  بنسبة (M) زيادة في العرض النقدي الصرف فإنها تؤدي إلى:صدمة سعر  بالنسبة لأثر   •
  ( GDP)  زيادة في الناتج المحلي الإجماليو   ،0.01  تقارب   بنسبة  (INF)  انخفاض في معدل التضخمو تقريباً،  

 . تقريباً  0.1 تقارب  بنسبة (INT)  الفائدةانخفاض في سعر و تقريباً،  0.1 بنسبة تقارب 

وبما أن الصددددمات ليسدددة صدددفرية تُرفض فرضدددية العدم، وبالتالي وجود أثر ذو دلالة إحصدددائية للصددددمات 
التضدخم(،  –سدعر الفائدة  –سدعر الصدرف  –النقدية في متغيرات الاقتصداد الكلي في الأردن )الناتج المحلي 

 .المتغيرات الاقتصادية الكلية فيالصدمات تأثيرات متباينة لهذه  ن  وأ
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على  المتغيرات الاقتصادية    الاهتمام  على  ترتكزللسياسة النقدية الأردنية استراتيجية    بأن    ويمكن تفسير ذلك
طويل الأجل، الهدف الرئي  هو تحقيق الاستقرار المالي والنمو الاقتصادي المستدام    المدى البعيد، حيث أنَّ 

النقدية الأردنية متناغمة مع  كما أنَّ   العملةالأ   الاقتصادية  سياسات الالسياسة  لتحقيق استقرار    المحلية   خرى 
التضخم على  ذلك  والسيطرة  ويتضح  والطلب  باهتمام،  العرض  بجانبي  الأردنية  الاقتصادية   حيث   ،السياسة 

النقدية السيولة  الطلب من خلال ضبط  في جوانب  الحاصلة  التشوهات  السياسة  هذه  نمو    ،واجهت  وتحديد 
العرض من النقد والسعي إلى ترشيد سعر الفائدة، ومحاولة ضبط المستوى العام للأسعار وتوجيه الانفاق العام  

 المصرف المركزي   التي اتبعها  المرنة  السياسة النقدية  بالإضافة إلى    ورفع كفاءة تحصيل الإيرادات العامة،
  توفير التوسعية الرامية إلى    السياسة النقدية  ت عب  اتُ   حيث ،  الوضع الاقتصادي السائد بما يتناسب مع  الأردني  

اتخاذ  من خلال    (2021-2019( و )2015-2013)  الفترات خلال    السيولة الدائمة لتسريع حركة النشاط الاقتصادي
اتفاقيات    من الإجراءات النقدية كتخفيض نسبة الاحتياطي القانوني وسعر إعادة الخصم وسعر فائدة  مجموعة

   (2012-2011)  الفترات سياسة نقدية انكماشية خلال    الأردني  المصرف المركزي اتبع    حين في  ،  إعادة الشراء
إعادة الخصم واتفاقيات إعادة الشراء وسعري    لمعدل، وذلك برفع أسعار الفائدة  لمواجهة التضخم(  2018_2016)و

 .جل أسبوع وسعر الفائدة الأساسلأ الإيداع  فائدة الإيداع لليلة واحدة والفائدة على شهادات 

 توازنيه ليسكت هناك علاقة  والتي توصكلت إلى أنَّه    1(2017، وآخرون   الحسديني) وتتفق هذه النتائج مع دراسدة
في النكاتج   تكأثيراً متزايكداً يمكارس  العرض النقكدي نَّ ، وأالمحلي الاجمكالي والعرض النقكدي بعيكدة المكدى بين النكاتج
الاجمكالي    بعيكدة المكدى بين النكاتج المحلي توازنيكهعلاقكة    ، مع عكدم وجود المكدى الطويكل  المحلي الاجمكالي على

المدى بين الناتج المحلي  بعيدة  توازنيهعلاقة   أولي  هناك تكامل مشككككككككترك ، و والعرض النقدي وسككككككككعر الفائدة
  .وسعر الفائدة الاجمالي وسعر الصرف

سعر أنَّ  اعتبر كينز  حيث    كما تتفق أيضاً مع التحليل الكنزي للعلاقة بين الصدمات النقدية وسعر الفائدة
بالتالي فهو يتأثر  و   النقود   النقد مع منحنى الطلب علىتحدد بنقطة التقاء منحنى عرض  ت الفائدة ظاهرة نقدية  

عرض كما أنَّ  ،  2على سعر الفائدة  هاماً   تأثيراً السياسة النقدية تمارس    ر التحليل الكنزي أنَّ ق  وبذلك يُ ،  بكليهما

 
  المحلي  الناتج  في  النقدية  الصادمات  أثر(،  2017الحسریني، ایمان عبد الرحیم، والشرمري، هاشم مرزو ، والجواري، مناضل عبا ، ) - 1

 ، مجلة كلیة الاقتصاد، بغداد، العراق.20العدد: اليابان،  في الاجمالي
  .208  ص:  العراق، الموصل،والنشر،  للطباعة .الكتب دار  والمصارف،  النقود ، (2008) نوري،  الشمري، ناظم  - 2
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الفائدة إذ    النقود يرتبط بعلاقة عكسية مع النقود سيُ   إنَّ سعر  الفائدة  من  خفض  ارتفاع عرض   والعك  سعر 
الفائدة  حيث ت  ،صحيح نقديةتوقف استجابة سعر  تغير أو صدمة  الطلب أو  على مرونة  لحدوث  دالة   دالة 

 1 .التفضيل النقدي

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
  .240ص:  مصر، الإسكندرية، الجامعية، الدار ،والبنوك النقود اقتصاديات  ،(2003) يسرى، الرحمن  أحمد، عبد  - 1
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الثالثالمبحث   

 المدروسة دول الالمقارنة بين 

وذلك ، (سورية، مصر، الجزائر، العراق، الأردنوهي ) دول خمس بين نماذج المقارنة  أسلوب الدراسة  اعتمدت 
  ونموها ودرجات تطورها    ،لها  مكانات المتاحة الإسياساتها الاقتصادية الكلية والنقدية و ف على  التعر  من أجل  
نقاط القوة  أوجه الاختلاف والتشابه، والتعرف على    وإبراز  ،نجاحها  عواملمن تجاربها و   والاستفادة  الاقتصادي

  المعالم   ورسم  العبر  لاستلهام  ضروري   الدول   ومقارنة تجارب   تحليل والضعف والفرص والتهديدات، حيث أنَّ  
 . نةللتوصل إلى الهدف من الدراسة المقار   ،بشكلٍ شموليٍ  وعميق المستهدفة

 مقارنة النتائج: 
 : المدروسةدول لل  ةالكلي يةالاقتصاد متغيراتال في النقدي العرضصدمة  استجابة تأثيرمقارنة أولًا: 
  لدول العينة:  التحليل الإحصائي مقارنة بين نتائج  (1-3-4)الجدول رقم  يوضح

 المدة الصدمة شدة الصدمة اتجاه المتغير البلد 

 الأردن

 أشهر 9 و 5 -  %3 سلبي الصرف  سعر

 أشهر 9 و 5 -  %4 سلبي الفائدة سعر

 أشهر 9 و 5 - % 3  سلبي التضخم  معدل

 أشهر  8 خلال يتلاشى واحد، شهر %30  إيجابي الإجمالي  المحلي الناتج

 العراق

 أشهر 10 %0.1  إيجابي التضخم  معدل

 أشهر 10 -   %2 سلبي الفائدة سعر

 أشهر 10 وحدة  - 200 سلبي الإجمالي  المحلي الناتج

 أشهر 10 وحدات 10 إيجابي الصرف  سعر

 مصر

 أشهر 10 %0.7  إيجابي التضخم  معدل

 أشهر 10 %0.1  إيجابي الفائدة سعر

 أشهر 10 وحدة 25000 إيجابي الإجمالي  المحلي الناتج

 أشهر 10 %4 إيجابي الصرف  سعر

 الجزائر 

 أشهر 10 %0.7  إيجابي التضخم  معدل

 أشهر 10 %0.1 -   سلبي الفائدة سعر

 أشهر 10 وحدة - 0.03 سلبي الإجمالي  المحلي الناتج

 أشهر 10 - تقريبا   مستقر الصرف  سعر

 سورية

 أشهر 10 (%5)  إيجابي التضخم  معدل

 أشهر 10 - %4  سلبي الفائدة سعر

 أشهر 10 وحدة 5000 إيجابي الإجمالي  المحلي الناتج

 أشهر 10 %400 -  سلبي الصرف  سعر

 .للدول المدروسة ةالكلي يةالاقتصاد متغيراتال في النقدي العرضصدمة  استجابة تأثير( مقارنة 1-3-4الجدول رقم )
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المتغيرات الاقتصادية   فيلها تأثيرات متباينة    النقديصدمات العرض    أن    يُلاحظ  (1- 3-4)من خلال الجدول رقم  
 .الكلية في الدول الخمس

  %5ارتفاع في معدلات التضخم بمقدار    تؤدي إلى:في التضخم فإنها  صدمة العرض النقدي  بالنسبة لأثر   •
،  مصر في    أشهر  10على مدار    %0.7ارتفاع في معدلات التضخم بمقدار  و   ،سوريةفي    أشهر  10على مدار  

 وارتفاع في معدلات التضخم بمقدار   ،الجزائر  أشهر  10  مدار  على%  0.7وارتفاع في معدلات التضخم بمقدار  
التضخم وبنسبة تصل  معدل  ويأتي تأثيرها في فترات متقطعة سلبية في  ،  العراقفي    أشهر  10على مدار    0.1%
 .الأردنفي  أشهر 9و أشهر  5 خلال% 3 إلى

انخفاض في سعر الصرف بمقدار    النقدي في سعر الصرف فإنها تؤدي إلى:بالنسبة لأثر صدمة العرض   •
  10لكل صدمة خلال    %4  بمقداروارتفاع في سعر الصرف    ،سوريةفي    أشهر  10لكل صدمة خلال  %  400
وارتفاع في سعر الصرف   ،الجزائرأشهر في    10واستقرار نسبي في سعر الصرف خلال    ،مصرفي    أشهر
فترات متقطعة سلبية على سعر الصرف  ويأتي تأثيرها في    ،العراقفي    أشهر  10لكل صدمة خلال    %10بمقدار  
 .الأردنوأشهر في  9أشهر  5خلال  %3تصل إلى وبنسبة 

معدلات الفائدة بمقدار بانخفاض    بالنسبة لأثر صدمة العرض النقدي في سعر الفائدة فإنها تؤدي إلى: •
 ، مصرفي    أشهر   10على مدار    %0.1وارتفاع بمعدلات الفائدة بمقدار    ،سوريةفي    أشهر   10على مدار    4%

 %2وانخفاض بمعدلات الفائدة بمقدار    ،الجزائرفي    أشهر  10على مدار  % 0.1وانخفاض بمعدلات الفائدة بمقدار  
  9أشهر و  5خلال    %04وبنسبة تصل إلى  ويأتي تأثيرها في فترات متقطعة سلبية    ،العراقأشهر في    10على مدار  

 . الأردنفي   أشهر

  بالنسبة لأثر صدمة العرض النقدي في النمو الاقتصادي )الناتج المحلي الإجمالي( فإنها تؤدي إلى: •
في   بمقدار    حجمارتفاع  الإجمالي  المحلي  المحلي    ،سوريةفي    وحدة  5000الناتج  الناتج  نمو  في  وارتفاع 

  ، الجزائر  وحدة   0.03وانخفاض في نمو الناتج المحلي الإجمالي بمقدار  ،  مصرفي    وحدة  25000الإجمالي بمقدار  
وجميع هذه الدول كان التأثير على    ،العراقفي    وحدة  200وانخفاض في نمو الناتج المحلي الإجمالي بمقدار  

مع ملاحظة أنَّ تأثير الصدمة   %،30  كان التأثير إيجابي وبنسبة تصل إلى  للأردنبالنسبة    أما،  أشهر   10  مدار
 شهر. أآني ويتلاشى خلال 
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   :للدول المدروسة ةالكلي يةالاقتصاد متغيراتال في صدمة سعر الصرف استجابة  تأثير: مقارنة ثانياً 
 لدول العينة:  التحليل الإحصائي مقارنة بين نتائج  (2-3-4)الجدول رقم  يوضح

 . للدول المدروسة ةالكلي يةالاقتصاد متغيرات ال في صدمة سعر الصرف استجابة تأثير( مقارنة 2-3-4الجدول رقم )
المتغيرات الاقتصادية    فيلها تأثيرات متباينة  سعر الصرف    صدمةيُلاحظ أن     (2- 3-4)من خلال الجدول رقم  

 .الكلية في الدول الخمس
 %20انخفاض في معدل التضخخم بنسخبة  في التضبخم فإنها تؤدي إلى:   سبعر الصبرفبالنسببة لأثر صبدمة   •

انخفاض في معدل التضخخخم  و   ،مصببرفي  %40انخفاض في معدل التضخخخم بنسخخبة تقارب ، و سببوريةفي   تقريبا  
انخفاض  و  ،الجزائرفي   %50  انخفاض حاد في معدل التضخخخخخم بنسخخخخبة تقارب و ،  العراقفي  %10بنسخخخخبة تقارب 

 .الأردنفي  %10في معدل التضخم بنسبة تقارب 
انخفاض مسخخخخختمر في العرض  فإنها تؤدي إلى:  العرض النقديفي  سبببعر الصبببرف  بالنسببببة لأثر صبببدمة   •

 وحدة 2000 بمقدارانخفاض مسخخخخخخخخخختمر في العرض النقدي و  ،سببببببوريةفي   وحدة تقريبا   200000 بمقدارالنقدي 

 المدة  شدة الصدمة   اتجاه الصدمة  المتغير  البلد 

 الأردن

 أشهر 10 100- سلبي العرض النقدي 

 أشهر 8شهر واحد، يتلاشى خلال  0.01- سلبي الناتج المحلي الإجمالي 

 أشهر 8شهر واحد، يتلاشى خلال  %3 إيجابي معدل التضخم 

 أشهر 8شهر واحد، يتلاشى خلال  - %1 سلبي سعر الفائدة

 العراق

 أشهر 10 800000 إيجابي العرض النقدي 

 أشهر 10 100- سلبي الناتج المحلي الإجمالي 

 أشهر 10 - %1 سلبي معدل التضخم 

 أشهر 10 - %2 سلبي سعر الفائدة

 مصر

 أشهر 10 -2000 سلبي العرض النقدي 

 أشهر 10 10,000- سلبي الناتج المحلي الإجمالي 

 أشهر 10 0.4-كبير سلبي معدل التضخم 

 أشهر 10  0.3متوسط إيجابي سعر الفائدة

 الجزائر 

 أشهر 10 -10000 سلبي العرض النقدي 

 أشهر 10 5,000-متوسط  سلبي الناتج المحلي الإجمالي 

 أشهر 10 0.3-كبير سلبي معدل التضخم 

 أشهر 10  0.03متوسط أولا  زيادة، ثم استقرار  سعر الفائدة

 سورية

 أشهر 10 -200000  سلبي العرض النقدي 

 أشهر 10 5000 إيجابي الإجمالي الناتج المحلي 

 أشهر 10 0.2-متوسط  سلبي معدل التضخم 

 أشهر 10   0.1متوسط إيجابي سعر الفائدة
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زيخادة في و ،  الجزائرفي    تقريبخا    10000بمخا يعخادل  انخفخاض مسخخخخخخخخخخخخخختمر في العرض النقخدي  و   ،مصبببببببببرفي    تقريبخا  
في   تقريبا   وحدة100زيادة في العرض النقدي بنسبة تقارب  ، العراقفي وحدة  800000  بما يقارب العرض النقدي 

 .الأردن
 %10  نسخبةسخعر الفائدة بارتفاع في   في سبعر الفائدة فإنها تؤدي إلى:سبعر الصبرف بالنسببة لأثر صبدمة   •

في  %3ثمَّ اسخختقرار عند المسخختو     مبدئية  وزيادة  ،مصببرفي   %30  وارتفاع في سخخعر الفائدة بنسخخبة  ،سببوريةفي 
بنسخخخخبة تقارب   الفائدةانخفاض في سخخخخعر و ،  العراق في %20 تقارب   بنسخخخخبة  الفائدةانخفاض في سخخخخعر و  ،الجزائر

 .الأردنفي  تقريبا   1%
 في النمو الاقتصبببادي )الناتج المحلي الإجمالي( فإنها تؤدي إلى:سبببعر الصبببرف  بالنسببببة لأثر صبببدمة   •

في نمو النخاتج المحلي   وانخفخاض   ،سبببببببببوريبةفي    وحخدة  1000ارتفخاع في نمو النخاتج المحلي الإجمخالي بمقخدار  
 ،الجزائرفي   تقريبا   0.01وزيادة في الناتج المحلي الإجمالي بنسخخخخخبة    مصبببر،في  وحدة 10000الإجمالي بمقدار 

في النخاتج المحلي  وارتفخاع  ،العراقفي    تقريبخا    600,000انخفخاض في النخاتج المحلي الإجمخالي بنسخخخخخخخخخخخخخخبخة تقخارب  و 
 .الأردنفي  تقريبا   0.1الإجمالي بنسبة تقارب 
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  :للدول المدروسة ةالكلي يةالاقتصاد متغيراتال في صدمة سعر الفائدة استجابة  تأثير: مقارنة ثالثاً 
 : لدول العينة التحليل الإحصائي مقارنة بين نتائج  (3-3-4)الجدول رقم  يوضح

 المدة  شدة الصدمة   اتجاه الصدمة  المتغير  البلد 

 الأردن

 أشهر 10  100- سلبي العرض النقدي 

الإجمالي الناتج المحلي   أشهر 8شهر واحد، يتلاشى خلال  0.04 ايجابي 

 أشهر 8شهر واحد، يتلاشى خلال  -0.01 سلبي معدل التضخم 

 أشهر 8شهر واحد، يتلاشى خلال   0.04 ايجابي سعر الصرف 

 العراق

 أشهر 10 200000- سلبي العرض النقدي 

 أشهر 10 20000- سلبي الناتج المحلي الإجمالي 

التضخم معدل   أشهر 10 0.1- سلبي 

 أشهر 10 0.1 إيجابي سعر الصرف 

 مصر

 أشهر 10  900 أولا  زيادة، ثم استقرار  العرض النقدي 

 أشهر 10  10,000 أولا  زيادة، ثم استقرار  الناتج المحلي الإجمالي 

 أشهر 10 0.4 أولا  زيادة، ثم انخفاض  معدل التضخم 

استقرارأولا  تذبذب، ثم  سعر الصرف   أشهر 10 0.5 

 الجزائر 

 أشهر 10 -3000 سلبي العرض النقدي 

 أشهر 10 1 5,00 أولا  زيادة، ثم استقرار  الناتج المحلي الإجمالي 

 أشهر 10 -0.01 سلبي معدل التضخم 

 أشهر 10 0.2- أولا  تذبذب، ثم استقرار سعر الصرف 

 سورية

 أشهر 10 10000- سلبي العرض النقدي 

 أشهر 10  1000- سلبي الناتج المحلي الإجمالي 

 أشهر 10  0.2 أولا  انخفاض، ثم زيادة  معدل التضخم 

 أشهر 10  0.1 أولا  زيادة، ثم استقرار  سعر الصرف 

 ( مقارنة تأثير استجابة صدمة سعر الفائدة في المتغيرات الاقتصادية الكلية للدول المدروسة. 3-3-4الجدول رقم ) 

المتغيرات الاقتصادية    فيلها تأثيرات متباينة    الفائدةسعر    صدمةيُلاحظ أن     (3-3-4)من خلال الجدول رقم  
 .الكلية في الدول الخمس

 تقريبا    %5  زيادة في معدل التضخم بنسبة  :في التضخم فإنها تؤدي إلى   الفائدةسعر  بالنسبة لأثر صدمة   •
انخفاض في معدل   ،مصرفي    تقريبا    %4  بنسبة تقارب  معدل التضخمزيادة مبدئية ثم انخفاض في    ،سوريةفي  

 ، العراقفي    تقريبا    %1بنسبة تقارب   انخفاض في معدل التضخمو   ،الجزائرفي    تقريبا    %1  بنسبة تقارب  التضخم 
 .الأردنفي  %1 بنسبة تقارب  وانخفاض في معدل التضخم 

بما  في العرض النقدي  انخفاض   :فإنها تؤدي إلى  النقديالعرض  في  الفائدة  بالنسبة لأثر صدمة سعر   •
  ، مصروحدة في    900  بنسبة تقارب  زيادة طفيفة ثم استقرار في العرض النقدي  ،سوريةفي  وحدة    10,000  يقارب 
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بنسبة تقارب  في العرض النقدي  انخفاض   ،الجزائروحدة في    3,000  بما يقارب  في العرض النقدي   انخفاض 
 .الأردنوحدة في  100 بما يقارب  انخفاض في العرض النقدي ،العراقوحدة في  200,000

  10%  بنسبة زيادة في سعر الصرف  فإنها تؤدي إلى:   الصرففي سعر  الفائدة  بالنسبة لأثر صدمة سعر   •
تذبذب و   ، مصرفي    تقريبا    5%  بنسبة تذبذب طفيف ولكن عموما  استقرار في سعر الصرف، و سوريةفي    تقريبا  

الصرف سعر  في  استقرار  عموما   ولكن  تقارب   طفيف  في سعر    انخفاض   ،الجزائرفي    تقريبا    %0.1  بنسبة 
 . الأردنفي %  4 بنسبة تقارب  زيادة في سعر الصرفو   ،العراقفي  تقريبا   %0.2 بنسبة تقارب  (EXR) الصرف

انخفاض    الإجمالي( فإنها تؤدي إلى:في النمو الاقتصادي )الناتج المحلي  الفائدة  بالنسبة لأثر صدمة سعر   •
بما   زيادة في الناتج المحلي الإجماليو   ،سوريةفي    تقريبا  وحدة    1000بما يقارب   في الناتج المحلي الإجمالي

  ، الجزائرفي    وحدة  1500  بما يقارب زيادة في الناتج المحلي الإجمالي  و   ،مصرفي    تقريبا    وحدة  10,000  يقارب 
 في الناتج المحلي الإجمالي  وارتفاع  ،العراقفي    20,000  بما يقارب  الناتج المحلي الإجماليانخفاض حاد في  و 

 .الأردن في% 4 بنسبة تقارب 
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 النتائج:
العلاقت  يي    تفستتتتتتتتتي بمجملهتا  والتي تعكس  التطبيق والتحليت  والمقاتاة،ت    عمليت استتتتتتتتتتنتا ا   ل   

 مك  استتتصلاا النتائج   لمجموع  ت  الاول الصتتاتاا الناا   والمتري اا اتقتصتتا    ال لي 
 الآتي : 

 :لاول العين   ال لي   اتقتصا  متري ااالفي صات  الع ض النااي  أث ،تائج اختباة  -1
  فيلهتا تتيثي اا تتبتا نت   الع ض الناتاي    صتتتتتتتتتاتت أنَّ  عنتا  ر ا  اتختبتاةاا اصاصتتتتتتتتتائيت  تبي   

 .المتري اا اتقتصا    ال لي  في الاول الصمس
ارتفاع في معدلات التضخم    بالنسب  لأث  صات  الع ض النااي في التضصم فإ،ها تؤ ي  ل : •

على    %0.7ارتفاع في معدلات التضخم بمقدار  ، و سوةي في    أشهر  10على مدار    %5بمقدار  
  ،الجزائ   أشهر  10  مدار  على%  0.7وارتفاع في معدلات التضخم بمقدار  ،  تص في    أشهر  10مدار  

ويأتي تأثيرها في  ،  الع اقفي    أشهر  10على مدار    %0.1  وارتفاع في معدلات التضخم بمقدار
 .الأة نأشهر في    9و  أشهر  5  خلال %  3  فترات متقطعة سلبية في معدل التضخم وبنسبة تصل إلى 

انخفاض في سعر    بالنسب  لأث  صات  الع ض النااي في سع  الص ف فإ،ها تؤ ي  ل : •
 بمقدار وارتفاع في سعر الصرف  ،  سوةي في   أشهر   10لكل صدمة خلال  % 400الصرف بمقدار  

أشهر في    10واستقرار نسبي في سعر الصرف خلال  ،  تص في    أشهر  10لكل صدمة خلال    4%
ويأتي  ،  الع اقفي    أشهر  10لكل صدمة خلال    %10وارتفاع في سعر الصرف بمقدار    ،الجزائ 

وأشهر   9أشهر    5خلال    %3تصل إلى  فترات متقطعة سلبية على سعر الصرف وبنسبة  تأثيرها في  
 .الأة نفي 

تؤ ي  ل : • فإ،ها  الفائاة  النااي في سع   الع ض  معدلات  بانخفاض    بالنسب  لأث  صات  
على   %0.1وارتفاع بمعدلات الفائدة بمقدار  ،  سوةي في    أشهر  10على مدار    %4الفائدة بمقدار  

، الجزائ في  أشهر   10على مدار % 0.1وانخفاض بمعدلات الفائدة بمقدار  ،تص في  أشهر 10مدار 
ويأتي تأثيرها في فترات    ،الع اقأشهر في    10على مدار    %2وانخفاض بمعدلات الفائدة بمقدار  

 . الأة ن في  أشهر 9أشهر و 5خلال % 04وبنسبة تصل إلى متقطعة سلبية 

النمو اتقتصا ي )الناتج المحلي اصرمالي( فإ،ها بالنسب  لأث  صات  الع ض النااي في   •
وارتفاع في الناتج    ،سوةي في    وحدة  5000ارتفاع في الناتج المحلي الإجمالي بمقدار    تؤ ي  ل :

  0.03وانخفاض في الناتج المحلي الإجمالي بمقدار  ،  تص في    وحدة  25000المحلي الإجمالي بمقدار  
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وجميع هذه  ،  الع اقفي    وحدة  200وانخفاض في الناتج المحلي الإجمالي بمقدار    ،الجزائ   وحدة 
 كان التأثير إيجابي وبنسبة تصل إلى   للأة نبالنسبة    أما،  أشهر  10  الدول كان التأثير على مدار

 شهر.أمع ملاحظة أنَّ تأثير الصدمة آني ويتلاشى خلال  %،30

 :لاول العين   ال لي   اتقتصا  متري ااال،تائج اختباة أث  صات  سع  الص ف في  -2
  فيلها تيثي اا تتبا ن    الصتتتتتتت فستتتتتتتع    صتتتتتتتات أنَّ عنا  ر ا  اتختباةاا اصاصتتتتتتتائي  تبي   

 .المتري اا اتقتصا    ال لي  في الاول الصمس
انخفاض في معدل التضخخم  في التضتصم فإ،ها تؤ ي  ل :   ستع  الصت فبالنستب  لأث  صتات   •

،  تصتتتت  في  %40انخفاض في معدل التضخخخخخخخم بنسخخخخخخبة تقار   ، و ستتتتوةي في   تقريبا   %20بنسخخخخخخبة  
انخفاض حاد في معدل التضخخخخخخم  ، و الع اقفي   %10انخفاض في معدل التضخخخخخخم بنسخخخخخبة تقار   و 

 .الأة نفي  %10انخفاض في معدل التضخم بنسبة تقار  و ، الجزائ في  %50 بنسبة تقار  
انخفاض مسختمر في   فإ،ها تؤ ي  ل :  الع ض الناايبالنستب  لأث  صتات  ستع  الصت ف في   •

انخفاض مسخخخخخخخختمر في العرض النقدي و   ،ستتتتتوةي في   وحدة تقريبا   200000 بمقدارالعرض النقدي 
 10000بما يعادل انخفاض مسخخخخخخخخخخختمر في العرض النقدي و  ،تصتتتتتتت في   تقريبا   وحدة 2000 بمقدار
زيخخخادة في ،  الع اقفي  وحدة     800000  بمخخخا يقخخخار  زيخخخادة في العرض النقخخخدي  و ،  الجزائ في    تقريبخخخا  

 .الأة نفي  تقريبا   وحة 100العرض النقدي بنسبة تقار  
ارتفاع في سعر الفائدة    بالنسب  لأث  صات  سع  الص ف في سع  الفائاة فإ،ها تؤ ي  ل : •

، وزيادة مبدئية ثمَّ استقرار  تص في  %30، وارتفاع في سعر الفائدة بنسبة سوةي في  %10بنسبة 
انخفاض  ، و الع اقفي    %20  بنسبة تقار    الفائدةانخفاض في سعر  و ،  الجزائ في    %3عند المستوى  

 . الأة نفي  تقريبا   %1بنسبة تقار   الفائدةفي سعر 
بالنستتتب  لأث  صتتتات  ستتتع  الصتتت ف في النمو اتقتصتتتا ي )الناتج المحلي اصرمالي( فإ،ها  •

في   وانخفخاض    ستتتتتتتتتوةيت في    وحخدة  1000ارتفخاع في النخاتج المحلي الإجمخالي بمقخدار    تؤ ي  ل :
وزيادة في الناتج المحلي الإجمالي بنسبة  تص    في  وحدة  10000الناتج المحلي الإجمالي بمقدار 

في   تقريبا   600,000انخفاض في الناتج المحلي الإجمالي بنسخخخخخخخخبة تقار  و   ،الجزائ في   تقريبا   0.01
 .الأة نفي  تقريبا   0.1في الناتج المحلي الإجمالي بنسبة تقار   وارتفاع  ،الع اق
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 : لاول العين   ال لي   اتقتصا  متري ااال،تائج اختباة أث  صات  سع  الفائاة في  -3
المتري اا   فيلها تيثي اا تتبا ن     الفائاةستع     صتات أنَّ  عنا  ر ا  اتختباةاا اصاصتائي  تبي   

 .اتقتصا    ال لي  في الاول الصمس
زيادة في معدل التضخخخخخخم  :  في التضتتتصم فإ،ها تؤ ي  ل   الفائاةستتتع   بالنستتتب  لأث  صتتتات   •

  تقريبا   %4بنسبة تقار    انخفاض في معدل التضخمزيادة مبدئية ثم  ،  سوةي في   تقريبا   %5بنسبة  
انخفاض في معدل ، و الجزائ في   تقريبا   %1بنسخخبة تقار   انخفاض في معدل التضخخخم،  تصت في 

في  %1بنسخخبة تقار   وانخفاض في معدل التضخخخم، الع اقفي   تقريبا    %1بنسخخبة تقار    التضخخخم
 .الأة ن

في العرض  انخفاض  :فإ،ها تؤ ي  ل  الع ض الناايفي  الفائاة  بالنستتب  لأث  صتتات  ستتع    •
بنسخخخخخبة   زيادة طفيفة ثم اسخخخخختقرار في العرض النقدي، ستتتوةي وحدة في  10,000 بما يقار   النقدي
، الجزائ وحدة في  3,000 بما يقار   في العرض النقدي  ، انخفاض تصتتتتتتتت وحدة في  900تقار  
انخفخخاض في العرض   ،الع اقوحخخدة في    200,000بنسخخخخخخخخخخخخخخبخخة تقخخار    في العرض النقخخدي  انخفخخاض 
 .الأة نوحدة في  100بما يقار   النقدي

 زيادة في سعر الصرف فإ،ها تؤ ي  ل : الص ففي سع  الفائاة بالنسب  لأث  صات  سع   •
 5%بنسبة  الصرفتذبذ  طفيف ولكن عموما  استقرار في سعر ، و سوةي في  تقريبا   10%بنسبة 
  تقريبا    %0.1بنسبة تقار     تذبذ  طفيف ولكن عموما  استقرار في سعر الصرف، و تص في    تقريبا  
زيادة في سعر ، و الع اقفي    تقريبا    %0.2بنسبة تقار    في سعر الصرف  ، انخفاض الجزائ في  

 . الأة نفي  % 4بنسبة تقار   الصرف
النمو اتقتصتتتتا ي )الناتج المحلي اصرمالي( فإ،ها في  الفائاة  بالنستتتتب  لأث  صتتتتات  ستتتتع   •

زيادة  ، و سوةي في   تقريبا  وحدة   1000بما يقار   انخفاض في الناتج المحلي الإجمالي  تؤ ي  ل :
زيادة في الناتج المحلي ، و تصتتتتتت في   تقريبا   وحدة 10,000  بما يقار   في الناتج المحلي الإجمالي

بمخخا   انخفخخاض حخخاد في النخخاتج المحلي الإجمخخالي، و الجزائ في    وحخخدة  1500بمخخا يقخخار   الإجمخخالي  
 .الأة ن% في 4بنسبة تقار   في الناتج المحلي الإجمالي وارتفاع ،الع اقفي  20,000 يقار  

لمتغيرات الدراسة في الدول  تغير هيكلي على مستوى القاطع والاتجاه بتواريخ مختلفة    وجود   -4
 .الخمس
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  إلى الناتج المحلي الإجمالي، و   التضخمإلى  العرض النقدي    من  وجود علاقة سببية أحادية الاتجاه -5
علاقة ووجود وسعر الصرف وسعر الفائدة، العرض النقدي  بينالاتجاه  ثنائيةوجود علاقة سببية  و 

وجود علاقة و إلى الناتج المحلي الإجمالي،  و   التضخمإلى    سعر الصرف  من  سببية أحادية الاتجاه
سعر    من  وجود علاقة سببية أحادية الاتجاه،  وسعر الفائدةسعر الصرف    بينالاتجاه    ثنائية  سببية
 الإجمالي في جميع دول العينة. إلى الناتج المحلي و  التضخمإلى  الفائدة

 المات ااا:
التي تمَّ التوصتتتتتت   ليها في ستتتتتتياق ُما البحي   قمك  تاا م المات ااا في ضتتتتتتو  النتائج   ❖

 :بالنسب  للاقتصا  السوةي  الآتي 
تسخخخاسخخخية  اأن تقوم السخخخلطات النقدية باسخخختخدام الصخخخدمات النقدية لتحقيا اتهداف الاقتصخخخادية   -1

لتحفيز النمو  إحخدا  صخخخخخخخخخخخخخخدمخات نقخديخة موجبخة ومتكررة في العرض النقخدي  من خلال   وذلخ   للخدولخة،
بين أسخعار الصخرف  الفارق تقليص  ل  وصخدمات نقدية سخالبة ومتكررة في سخعر الصخرف، الاقتصخادي

 . ومكافحة التضخم سعر الصرففي ستقرار الاالموازية، بهدف تحقيا الصرف   الرسمية وأسعار
بالاعتماد على معيار دقيا وكفوء لتحديد حجم النقد في الاقتصخخخخخاد أن تقوم السخخخخخلطات النقدية   -2

إجراءات منخاسخخخخخخخخخخخخخخبخة والتخفيف من أثر الصخخخخخخخخخخخخخخدمخات النقخديخة كير المتوقعخة، وذلخ  من خلال اتخخاذ  
 ،في الوقت المناسخخخ   السخخخياسخخخة النقدية في التأثير في المتغيرات الاقتصخخخادية الكلية  لضخخخمان فاعلية

  .كتوفير وسائل دفع متطورة، تُمك ِّن من سرعة تطبيا السياسة النقدية وانتقال أثرها
، كير المركوبة وكير المتوقعة  اتخاذ إجراءات وتدابير مناسخخخخخخخخخخخبة للحد من الصخخخخخخخخخخخدمات النقدية -3

ومراعاة اتثر كير المتوقع في تطبيا السخخخخخخخخياسخخخخخخخخة النقدية التوسخخخخخخخخعية  ،  والعمل على امتصخخخخخخخخاصخخخخخخخخها
وذل  من خلال بناء سخخخخيناريوهات للولخخخخع المسخخخختقبلي قائمة على تتبع اتثر وقنوات   ،والانكماشخخخخية

 .الانتقال لكي لا تنحرف هذه السياسة عن تحقيا الهدف المرجو
 أسخخخخس وفاكسخخخخياسخخخخة سخخخخعر الفائدة وعمليات السخخخخوق المفتوحة،   النقدية  السخخخخياسخخخخة  أدوات   تفعيل -4

وذل  لضخخخمان تأطير   تراعي خصخخخوصخخخية الولخخخع السخخخياسخخخي والاقتصخخخادي في المنطقة،  مولخخخو ية
السخخخخخخخياسخخخخخخخة النقدية والاقتصخخخخخخخادية لخخخخخخخمن اسخخخخخخختراتيجية محددة لمنع حدو  الصخخخخخخخدمات النقدية كير  
المتوقعة، وتجن  التضخار  بين اتهداف بحي  يلغي بعضخها بعضخا ، وميام السخياسخة النقدية بدور 

 لا عفوية تلقائية.قائمة على بيانات ودراسات إحصائية فاعل بطريقة عمدية 
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لعرض النقد، وذل  باسخخخخختخدام أدوات جديدة والإدارة الفعالة   اسخخخخختهداف التضخخخخخخم  سخخخخخياسخخخخخة  اتباع -5
كشخخخخهادات الإيداع وكيرها من اتدوات اللازمة لضخخخخبت مسخخخختويات السخخخخيولة، والتي تجعل من سخخخخعر 
الفائدة أداة فعَّالة لإدارة السخخيولة بالمرونة المطلوبة في السخخوق النقدية والمالية، للوصخخول إلى تحقيا  

 .أهداف السياسة النقدية
تبني سخخخخخخخخياسخخخخخخخخة نقدية والخخخخخخخخحة قائمة على بيانات ودراسخخخخخخخخات اقتصخخخخخخخخادية مياسخخخخخخخخية تراعي بنية   -6

وخصخخخخخخائص الاقتصخخخخخخاد السخخخخخخوري، مع لخخخخخخرورة عدم الاعتماد على النماذ  الريالخخخخخخية كأداة وحيدة 
  لاتخاذ القرار، بل وعلى صحة الفكرة اقتصاديا  وليس رياليا  فقت.

زيادة   في سخخخخخخخياق اسخخخخخخختراتيجيات تسخخخخخخختهدف  يندر الاقتصخخخخخخخادي   الهيكلتبني خطت قومية لتنويع   -7
،  والقطاعات التصخخخخديرية   العالية القيمة المضخخخخافة  ذات   التنويع الاقتصخخخخادي بالتركيز على القطاعات 

للمسخخخخختوليات   والخخخخخحا    مع لخخخخخرورة تبني برامج تنفيذية لتحقيا هذه الاسخخخخختراتيجيات تتضخخخخخمن توزيعا  
 .وتصور لآليات التنفيذ 

قائمة على اسختهداف العرض  العمل على إرسخاء دعائم سخياسخة نقدية والخحة اتهداف والمعالم -8
، وذل  من خلال ولخخع معيار دقيا وكفوء لتحديد حجم النقد في الاقتصخخاد، تلجأ السخخلطات النقدي

النقدية إليه عندما تقرر تغيير عرض النقد بما يراعي المتشرات النقدية والاقتصادية، وتجن  إجراء 
وحفاظا   التغييرات المتكررة في القرارات المتعلقة بالسخخخخخخياسخخخخخخة النقدية، وذل  من أجل زيادة الشخخخخخخفا ية  

 على الثقة والمصدامية.
المتبادلة بينها    النقدية والتأثيرات دراسخخخات القياسخخخية والتنبتية  يما يخص الظواهر  لل  أهميةإعطاء   -9

، من أجل إحدا  نقلة نو ية عند الجد  محملعلى  وأخذ نتائجها    الاقتصادية الكليةوبين المتغيرات  
تطبيا نتائج هذه الدراسخخخات، مع لخخخرورة تبني برامج إصخخخلاا هيكلية اقتصخخخادية مولخخخوعة من قبل 

  متسسات محلية أو دولية.

 الاةوس المستفا  تنها:  ❖

 عاة  ةوس وفق الآتي:  ط مك  استنبا  الماةوس اول ال وتااة،  تجاةب  ت  خلال تحلي 
إنَّ تحليل وتفسير الصدمات النقدية ليس باتمر السهل لذل  ينبغي أن يمتل  الاقتصاديون   -1

مهم للسياسات النقدية البديلة  يهمة الخبرة العلمية والتجريبية الكا ية، وعند تقيالمشاركون في هذه الم  
وبالتالي في   التوقعات  السياسات في  بها هذه  تتثر  التي  الكيفية  النظر في  إلى  يحتاجون  فإنهم 
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ما تا تبي   ومكان،    وقت   كل  في  للتطبيا  تصلح  ةنقدية ثابت  سياسة  توجد   لاالسلوك، كما أنه   وُ
ت  خلال اتختلاف في التعات  تع الصاتاا الناا    وفي طبيع  وتوقيت السياساا الناا    

 المقتَبَع  ت  قب  الاول الماةوس . 
تواجه السياسة النقدية مشكلة مفصلية تتمحور حول قدرتها في التأثير في النشاط الاقتصادي  -2

من ناحية التدخل في الوقت المطلو  تماما ، بسب  وجود ما يُسمى بفترات الإبطاء للسياسة النقدية،  
عامة الفرق قي توقيت تدخُل السياسة النقدية وبدء سريان مفعولها، ويتبع ذل  وهي تعني بصفة  

المتغيرات الاقتصادية،   تأثير عكسي في  ينجُم عنه  الفترات، وهو ما قد  تل   لمدى طول وتغيُّر 
وبالتالي خلا صدمات نقدية جديدة في الاقتصاد الوطني بدلا  من حل ِّها، وهذا ما يُعق ِّد من مهمة  

،تائج  ويمك  اتستاتل عل  ذلك،  النقدية  السياسة المقثل     اختباة  ت  خلال  يي  فت ة اصبطا  
 الاول الماةوس .المقتري اا في 

  منهج  إلى  كلي يستند   إنَّ وصف ومعالجة الصدمات النقدية يتم من منطلا اقتصادي فكري  -3
 تحددت   إن  _كونه   الجزئية،  الاقتصادية  السياسات   من منظور   وليس  السياسي للدولة،  الاقتصاد 
وعميا  بشكل   الكلية  الفكرية  الرؤية   أمرا    الةوفعَّ   متناسقة  قطا ية   سياسات   استنباط  بات   _ دقيا 
 تزداد  السياسات النقدية  فإنَّ   الفكرية،  المرجعية   أو  الشامل  المنهج النظري   فقدان  حال  في  أما  سهلا ،
ما تا تبي  ت  خلال اختلاف  ،  فعاليتها  وتضعف  تضاربا   التوصيف للصاتاا الناا   وآلي   وُ

 .الاول الماةوس في  القمعالج 
لا سخخخخخخيما في  الاقتصخخخخخخادي،  يكون بالقراءة السخخخخخخليمة للولخخخخخخع  تدهور ميمة العملة المحليةوقف  - 4

، فقخخد يفقخخد القرار ى بر الحرو  واتزمخخات الاقتصخخخخخخخخخخخخخخخاديخخة حيخخ  يكون لتوقيخخت اتخخخاذ القرار أهميخخة كُ 
تُما تتا تبي  ت  خلال  ، مفعولخه أو يتحول إلى عخامخل سخخخخخخخخخخخخخخلبي مخا لم يُتخخذ في الوقخت المنخاسخخخخخخخخخخخخخخ   و

  .الاول الماةوس في أ،ظم  سع  الص ف المقطبا   اختلاف
لا تعني التفرد بالقرار أو  وهذه الاسخخخخخخخخخخختقلالية  المحافظة على اسخخخخخخخخخخختقلالية السخخخخخخخخخخخلطات النقدية،   - 5

الانعزال عن السخخخخخخخلطات الاقتصخخخخخخخادية اتخرى، بل على العكس تماما  فإنَّ قوة واسخخخخخخختقلالية وفاعلية  
ما تا تبي  ت  خلال،  القرارات تتناسخخخ  ودرجة التنسخخخيا والتشخخخاور مع السخخخلطات اتخرى  اتفاق   وُ

في التاول المحتافظت  عل  استتتتتتتتتتالاليت  الستتتتتتتتتلطتاا الناتا ت   و  الاتا،و،ي ت  أرت  التتي يتاالتورت   
 .الماةوس 
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الخة على الصخخخخخخخخخخخخخخدمخات النقخديخة في ظخل حخدو  الاختلالات الهيكليخة في البنيخة  السخخخخخخخخخخخخخخيطرة الفعخَّ  - 6
الاقتصخادية ليس باتمر السخهل، إلا أنَّ الاسختخدام الفعال لكافة أدوات السخياسخة النقدية دون إهمال  

ما تا تبي  ت   ، أحدها أو التقليل من جدواه يُعد أمرا  لخخخخخخخخخخخروريا  في عملية الإصخخخخخخخخخخخلاا الهيكلي وُ
اختلاف أ واا الستتياستت  الناا   المقستتتصات  و ةر  اتعتما  عليها لتصتتحيت اتختلاتا   خلال

  .في الاول الماةوس  الهيكلي 
 مثلا    الفقر  كاختزال  الاقتصاد،  ينتجها  ثانوية  ظواهر  إلى  الاجتما ية  البنى  كل  لا يمكن اختزال -7
 اقتصادي    الاقتصادي  فالفعل،  بحتة  مادية  برؤية معها  والتعامل  نقدية، ومعايير  كمية  متشرات   إلى
  يمكن   لا  وبالتالي فإنه  واقتصادي،  وثقافي،  وسياسي،  اجتماعي،  مرك ،  فعل  هو  ما  بقدر  بحت  
الاجتما ية والسياسية    المستويات   على  أيضا ، بل  البحت   الاقتصادي  المستوى   على  نتائجه  مياس

ما تا تبي  ت  خلال كافة ،    والثقا ية والاقتصادية   وأساليب تعالج  اختلاف البن  اتقتصا       وُ
 .   في الاول الماةوس التري اا الهيكلي  

  بسخخخخخخخخخب  الاختلالات   التأثيرلخخخخخخخخخعيفة   أنها  النامية البلدان  في  النقدية السخخخخخخخخخياسخخخخخخخخخة  يميز  أهم ما -8
  يجعل منها مما الخارجي،  العالم  باقتصخخاد  الصخخريح  واتصخخالها اقتصخخاداتها  منها  تعاني التي  الهيكلية

 أنَّ كل والجا   بالمك الخارجي،   العالم في تحد    التي  للوقوع في الصخخخخخخخخخدمات النقدية ملائما   جوا  
  المتقدمة، البلدان  باقتصخخاديات  رئيس  بشخخكل  ترتبت  النقدية  بالسخخياسخخة  المتعلقة والتحليلات  الدراسخخات 

  اهتماما    المعاصخخخخخرة  النقودية  المدرسخخخخخة  ولا  الكينزية، النظرية  ولا الكلاسخخخخخيكي،  التحليل  فلم يخصخخخخخص 
ما تا تبي  ت  خلالالنامية،   البلدان  لدراسخخخة اقتصخخخاديات   والخخخحا   اختلاف الستتياستتاا الناا      وُ

 .  في الاول الماةوس المقتبع  واتختلاتا الهيكلي  الحاصل  

 ي ،اتج تات ح صاااث  صلاح هيكلي للسياس  الناا   في سوةي :  ❖
واختلالات تشخخخخخوهات    وجود الإصخخخخخلاا الهيكلي في السخخخخخياسخخخخخة النقدية ل  تطبيا برنامجتأتي الحاجة ل

المحلي، أو لخخخعف النشخخخاط الاقتصخخخادي ، وربما تنتج عن  هيكلية عميقة وليس مجرد عيو  دورية
أنخَّه أي خلخل في التوازن الخداخلي ، كمخا  الصخخخخخخخخخخخخخخرفسخخخخخخخخخخخخخخعر  للتجخارة الخخارجيخة ونظخام    التقييخد المفرط

هما تراكم عجز الموازنة وتراكم عجز  للاقتصخخخخاد ةفجوة الادخار والاسخخخختثمارج يعود لاجتماع خللين  
ميزان المدفوعات، فتراكم عجز ميزان المدفوعات يقود إلى خلل في سخعر الصخرف، ومن ثم ارتفاع  
معدلات التضخخخخخخخخخم وتراكم عجز الموازنة مما يدفع إلى زيادة الكتلة النقدية من خلال تمويل العجز 

سخخخخخخخخخبة للكتلة السخخخخخخخخخلعية المتمثلة بالناتج المحلي بالإصخخخخخخخخخدار النقدي، ومن ثم تزايد الكتلة النقدية بالن
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الإجمالي، والذي يتدي في النهاية إلى ارتفاع اتسخخخخخخخعار وتزايد معدلات التضخخخخخخخخم، ويمكن إحدا  
 من خلال عدة مراحل:  هيكلي للسياسة النقدية في سوريةالصلاا الإ

)يهتاف توفي  الأ واا اللامتت  ص اةة الستتتتتتتتتيتاستتتتتتتتت    ت الت  التثبيتت الهيكليالم الت  الأول :   •
 الناا  (:

، وذل  من خلال التركيز على أسخخخخخخخخعار الفائدة قصخخخخخخخخيرة اتجل  الكتلة النقدية في  توسخخخخخخخخعالالحد من   -
اتجل الطويلج، مع الحفاظ على   فيقابلة للاسخخخخخختمرار    ن كأداة لإدارة العرض النقدي ةعلى أن تكو 

 .استهداف سعر الصرف
وذل  من خلال ،  الموازيةالصخرف في السخوق  بين أسخعار الصخرف الرسخمية وأسخعار الفارق تقليص   -

ت لعن كل السخياسخات التي عم  إحدا  صخدمات نقدية سخالبة ومتكررة في سخعر الصخرف، والتراجع
، وبعد تثبيت سخخعر الصخخرفل  اتباع سخخياسخخة تدخل والخخحةبيرة السخخورية  لى تعويم سخخعر صخخرف اللع

الانتهاء من مرحلة تثبيت سخخخعر الصخخخرف والتحكم بأسخخخعار الفائدة سخخخيكون المصخخخرف المركزي قادرا  
  .على تحديد هدف رقمي للتضخم ةاستهداف التضخمج

تحرير معخدلات الفخائخدة المخدينة  إحخدا  صخخخخخخخخخخخخخخدمخة على مسخخخخخخخخخخخخخختوى سخخخخخخخخخخخخخخعر الفخائخدة، وذلخ  من خلال  -
حقيقية   تحقيا أسخخخخخخخخخعار فائدة  ، وبالتالي، مع رفع معدلات الفائدة الدائنة على الادخارللمصخخخخخخخخخارف

 .موجبة
م أولويات لوولخخع سخخمن خلال   ،ترشخخيد اسخختخدام موجودات المصخخرف المركزي من القطع اتجنبي -

توفير الشخخخخخخخخروط اللازمة لتحرير التجارة  و ،  حسخخخخخخخخ  حاجة الاقتصخخخخخخخخاد الوطني  لتمويل المسخخخخخخخختوردات 
القطع  لاسخختنزاف   ع دون الحاجةللتبادل السخخ  اتفاميات مقايضخخة مع الدول الصخخديقة برامإ، و الخارجية
 .اتجنبي

  .الحد من الإدلاء بتصريحات رسمية كير مدروسة حول الجان  النقدي -

 :الم ال  الثا،ي : ت ال  التعا   الهيكلي )يهاف  عا ة اتستا اة النااي( •
ال إلى أسخخخخخخخخعار تطوير وتعميا السخخخخخخخخوق النقدية بما يخدم انتقال أثر السخخخخخخخخياسخخخخخخخخة النقدية بشخخخخخخخخكل فعَّ  -

الصخرف، وبالتالي تعزيز قدرة المصخرف المركزي على تحقيا اسختقرار اتسخعار والذي يُمث ِّل الهدف 
 النهائي للسياسة النقدية.
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اتباع سخياسخة اسختهداف التضخخم لتهيية بيية نقدية تُحف ِّز النشخاط الاسختثماري انطلاقا  من إدارة فعالة  -
لعرض النقد، وذل  باسخخخختخدام أدوات جديدة كشخخخخهادات الإيداع وكيرها من اتدوات اللازمة لضخخخخبت  
مسخخخختويات السخخخخيولة، والتي تجعل من سخخخخعر الفائدة أداة فعَّالة لإدارة السخخخخيولة بالمرونة المطلوبة في 

 السوق النقدية والمالية، للوصول إلى تحقيا أهداف السياسة النقدية.
وقف جميع أشخكال التدخل في سخوق القطع اتجنبي عبر شخركات الصخرافة، وإعادة الدور الطبيعي   -

السخخورية واسخختقبال الحوالات الخارجية الواردة  الليرةلشخخركات الصخخرافة في تصخخريف العملات مقابل  
 إلى البلد وإرسال الحوالات للخار ، والبيع تكراض كير تجارية.

تفعيل دور المصخخخخخخارف العاملة في سخخخخخخورية في تمويل المسخخخخخختوردات، وذل  من خلال مراكز القطع   -
التشخخخغيلية الخاصخخخة بها، مع المحافظة على إمكانية ترميم هذه المراكز بشخخخكل يومي بغرض تعزيز  
القخخدرة التمويليخخة لهخخا لاكراض التجخخاريخخة ةتمويخخل المسخخخخخخخخخخخخخختورداتج ولاكراض كير التجخخاريخخة وفقخخا   

 ت محددة.لضواب
إجراء تعديلات جذرية في البيية التشخخخخريعية والتنظيمية وفا متطلبات المرحلة الراهنة، وذل  بهدف  -

تشخخخخخخخخجيع عملية تمويل المسخخخخخخخختوردات من قطع التصخخخخخخخخدير الناجم عن عمليات التصخخخخخخخخدير، وتمويل 
المسختوردات من حسخابات المسختوردين في الخار  ةحسخابات شخخصخية _ أرباا شخركاتج، حي  أنَّ 

 راء يسهم في المحافظة على القطع اتجنبي والحد من استنزافه. هذا الإج
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 ( التغيرات الهيكلية لكل متغير2) الشكل رقم
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 ( Cالملحق )
 تطور متغيرات الدراسة. ( 1الشكل رقم )
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 نتائج اختبار الارتباط الذاتي لبواقي النموذج. (3رقم ) الشكل
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 ( Eالملحق )
 الدراسة. تطور متغيرات  ( 1الشكل رقم )
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Abstract 

 

This study aimed to analyze monetary shocks and determine their relationship with 

macroeconomic variables using the descriptive analytical approach, and through 

comparison between five countries, namely Syria, Iraq, Algeria, Egypt and Jordan for 

the time period (2010-2022), monetary shocks were measured through money supply 

shock, exchange rate shock and interest rate shock, while the macroeconomic variables 

are gross domestic product, exchange rate, interest rate and inflation, based on monthly 

data extracted from reports published by official bodies in the countries studied, which 

cover the time series under study, by applying the structural autoregressive vector 

(SVAR) model. 

The results of the study showed the existence of a statistically significant effect of 

monetary shocks on macroeconomic variables, but this effect differs between the 

countries studied in terms of nature, size and the time period required to fade. It also 

showed the existence of a one-way causal relationship from the money supply to 

inflation and to GDP, from the exchange rate to inflation and to GDP, and from the 

interest rate to inflation and to GDP, and the existence of a two-way causal relationship 

between the money supply, the exchange rate and the interest rate, and between the 

exchange rate and the interest rate, in all countries of the sample. The study also 

concluded that monetary authorities use monetary shocks to achieve the basic 

economic goals of the state, by creating positive and repeated monetary shocks in the 

money supply to stimulate economic growth, and negative and repeated monetary 

shocks in the exchange rate to reduce the difference between the official exchange rates 

and the parallel exchange rates, with the aim of achieving stability in the exchange rate 

and combating inflation. 

Keywords: monetary shocks, money supply, macroeconomic variables, structural 

multiple autoregression. 
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