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 سُاست سؼش انصشف الأخُبً وانًُى الاقخصادي فً يصش

 (9119-0991)خلال انفخشة 
ػجل اُؾ٤ٔل اُغياه ؽغبىٟ

*
  

 -:انًقذيــت
رؼل ٤ٍبٍخ ٍؼو اُٖوف ا٧ع٘ج٠ أؽل أكٝاد ا٤َُبٍخ اُ٘ول٣خ اُٜبٓخ اُز٠ 

رَزقلٜٓب اَُِطبد اُ٘ول٣خ ُٔؼبُغخ اٌُض٤و ٖٓ أُْبًَ ا٤ٌُِخ ك٠ ا٫هزٖبك. ٤ٍٝبٍخ 

ٍؼو اُٖوف ا٧ع٘ج٠ اُلؼبُخ رَبْٛ ثٌَْ ًج٤و ك٠ رٖؾ٤ؼ ا٩فز٬ٍ ا٠ٌِ٤ُٜ ٝر٤ٜئخ 

ٓ اُؼَٔ ك٠ هطبػبد ا٫هزٖبك. ٝثب٩ٙبكخ اُج٤ئخ ُِ٘ٔٞ ا٫هزٖبكٟ اَُو٣غ ٝفِن كو

ك٠ ا٤َُطوح  -ٓغ ؿ٤وٛب ٖٓ ا٤َُبٍبد أُب٤ُخ ٝاُ٘ول٣خ  –ئ٠ُ مُي رَْٜ ٛنٙ ا٤َُبٍخ 

 ػ٠ِ ٓؼل٫د اُزٚقْ ٝفِن اُزٞاىٕ اُ٘ولٟ ث٤ٖ اُؼوٗ ٝاُطِت ك٠ ا٫هزٖبك.

٣ْ ٍؼو ٝك٠ ٗلٌ ا٤َُبم، رإًل أُٔبهٍخ اُؾب٤ُخ ُِ٘ظْ اُ٘ول٣خ اُؾل٣ضخ إٔ ٤ٍبٍخ رؼٞ

اُٖوف رٔ٘ؼ اَُِطبد اُ٘ول٣خ ُِؼِٔخ أُؼٞٓخ، َٓبؽخ ٝئٍزو٤ُ٬خ أًجو ُزٞظ٤ق 

ا٤َُبٍخ اُ٘ول٣خ ٛجوب ُطج٤ؼخ أكاء ٝظوٝف ا٫هزٖبك ا٠ُ٘ٛٞ، ٖٝٓ اُطج٤ؼ٠ إٔ ٣٘ؼٌٌ 

مُي ػ٠ِ رطٞه أكاء ا٫هزٖبك ا٠ٌُِ ٖٓ ؽ٤ش ا٩ٍزوواه ٝاُ٘ٔٞ ؽٍٞ أُؼلٍ اُطج٤ؼ٠ 

ا٤َُبٍخ ر٘زظ ٓغٔٞػخ ٖٓ ا٧صبه ا٣٩غبث٤خ اُز٠ ر٘ؼٌٌ ػ٠ِ  ُٚ. ثب٩ٙبكخ ئ٠ُ إٔ، ٛنٙ

آ٤ُخ ٍٝوػخ رٖؾ٤ؼ ا٩فز٫٬د اُ٘بعٔخ ػٖ اُٖلٓبد اُقبهع٤خ ٝاُلاف٤ِخ، 

ٗول أع٘ج٠ ُِلكبع ػٖ  ٝاُزقل٤ق ٖٓ ٌِْٓخ ا٤َُُٞخ، ٝمُي ُؼلّ ؽبعخ اُلٍٝ ٩ؽز٤ب٠ٛ

اَُؼو ا٧ٓضَ، ٫ٝ  ٝثنُي ٣ٔضَ،اػزجبه إٔ مُي اَُؼو ٛٞ ٍؼو اَُٞم ث ٍؼو ػِٔزٜب

 ؽبعخ ُِلكبع ػ٘ٚ.

ًٔب ٍجن اُوٍٞ ئ٫ إٔ إٔ ٛنٙ ا٤ٔٛ٧خ  أ٤ٔٛخ ٛنٙ ا٤َُبٍخ ٝكٝهٛب اُؾبٍْٝثبُوؿْ ٖٓ 

ب رزٞهلبٕ ػ٠ِ ٤ًل٤خ ئٍزقلاّ ٛنٙ ا٤َُبٍخ ٝؽيٓخ ا٤َُبٍبد ا٧فوٟ ماد ٜٝكبػ٤ِز

 ا٩هرجبٛ ا٣٩غبث٠ ٝاَُِج٠ ثٜب. 
غوثخ اُزبه٣ق٤خ ُِ٘ظْ اُ٘ول٣خ إٔ ٤ٍبٍخ ٍؼو ٛنا ٖٓ عبٗت، ٖٝٓ عبٗت آفو، ر٤ْو اُز

اُٖوف اُضبثذ ًبٗذ أؽل أٍجبة ا٤ٜٗ٩بهاد اُز٠ رؼوٙذ ُٜب أٗظٔخ اُ٘ول اُل٤ُٝخ، 

ٝثٖلخ أٍب٤ٍخ ٓغ ئىك٣بك ٓؼل٫د ٝئهرلبع ؽوًخ هؤًٝ ا٧ٓٞاٍ ك٤ٔب ث٤ٖ ا٧ٍٞام 

ٖ أكاء ٝك٤ٔب ث٤ٖ ٛن٣ٖ ا٩رغب٤ٖٛ، رَؼ٠ ٛنٙ اُلهاٍخ ئ٠ُ ا٩كٖبػ ػ اُؼب٤ُٔخ.

 وٟ ـ٤ٚ أُٖــوف اُغ٘ــا٫هزٖبك أُٖوٟ هجَ ٝثؼل رج٠٘ ٤ٍبٍخ رؼ٣ْٞ ٍؼو ٕ

 ــــــــــــــــــــــــــ

 ثٔؼٜل اُزقط٤ٜ اُو٢ٓٞ. ٓلهًؽغبىٟ ػجل اُؾ٤ٔل اُغياه: ك.*
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ػلك ٖٓ أُإّواد ا٫هزٖبك٣خ اُز٠ ٣لزوٗ إٔ رزأصو ئ٣غبثب أٍِٝجب ٓغ اُزو٤ًي ػ٠ِ 

 ك٠ ٤ٍبٍخ ٍؼو اُٖوف. ثٜنا اُ٘ٞع ٖٓ اُزـ٤٤و

ٖٝٓ ٗبؽ٤خ أفوٟ، كإ اُلهاٍخ رٜلف ئ٠ُ اُزؼوف ػ٠ِ ٓب٤ٛخ ٍؼو اُٖوف اُؾب٤ُخ، 

َٝٛ ٣ٔضَ أُؼلٍ اُؾب٠ُ َُؼو ٕوف اُغ٤٘ٚ أُٖوٟ، ٍؼو ٕوف رٞاىٕ ؽو٤و٠ 

 أّ إٔ اُٞاهغ ٣ؾزبط ئ٠ُ ٓواعؼخ؟

 ٖٝٓ أعَ مُي ر٘وَْ ٛنٙ اُلهاٍخ ئ٠ُ أهثؼخ ٓجبؽش، ٠ٛٝ:

 : رؼو٣ق ٝرؾل٣ل ٓلّٜٞ ٍؼو اُٖوف أُجؾش ا٧ٍٝ

 أُجؾش اُضب٠ٗ: ٗظْ ٤ٍٝبٍبد ٍؼو اُٖوف ث٤ٖ اُضج٤ذ ٝاُزؾو٣و

 أُجؾش اُضبُش: ٤ٍبٍخ ٍؼو اُٖوف ا٧ع٘ج٠ ٝاُزٞاىٕ ا٠ٌُِ ك٠ ٖٓو

         أُجؾش اُواثغ: ٍؼو اُٖوف اُزٞاى٠ٗ ٬ُهزٖبك أُٖوٟ ث٤ٖ اُٞاهغ ٝاُ٘ظو٣خ.

 يفهىو سؼش انصشفانًبحث الأول: حؼشَف وححذَذ 

 :وقُاسه انصشف سؼش يفهىو أولا: حؼشَف وححذَذ
ٓإّو ٣ؾلك ه٤ٔخ رجبكٍ اُٞؽلح ٖٓ اُؼِٔخ أُؾ٤ِخ  أٗٚٓلّٜٞ ٍؼو اُٖوف ثٖلخ ػبٓخ 

ٓغ ػلك ٖٓ اُؼ٬ٔد ا٧ع٘ج٤خ ك٠ ٍٞم اُ٘ول ا٧ع٘ج٠ ف٬ٍ كزوح ٓؾلكح
1
. 

ثَؼو اُٖوف ا٠ٍٔ٧، ٝث٘بءا ػ٠ِ مُي رزؼلك ٓلب٤ْٛ ٍؼو اُٖوف، ك٤ٞعل ٓب ٠َٔ٣ 

٣ؼوف ٍؼو اُٖوف ا٢ٍٔ٫ ػ٠ِ أٗٚ ٣ٝٞعل ٓب ٠َٔ٣ ثَؼو اُٖوف اُؾو٤و٠. ٝ

 ٛٞ أع٘ج٤خ، ك٠ ُؾظخ ى٤٘ٓخ ٓؾلكح، أٝػِٔخ اد ٝؽلػلك ٖٓ ثل٫ُخ  ػِٔخ ٓؾ٤ِخٍؼو

اُٞؽلاد ٖٓ اُ٘ول أُؾ٢ِ اُز٢ ٖٓ أٌُٖٔ إٔ ٣زْ ٓجبكُزٜب ثٞؽلح  ػلك ثٔؼ٠٘ آفو،

ٍؼو . ٍٝؼو اُٖوف ا٠ٍٔ٩ ك٠ ٛنٙ اُؾبُخ ٛٞ ا٧ع٘ج٢ اُ٘ول)اُؼِٔخ( ٝاؽلح ٖٓ 

ٖٓ ٍِغ ئ٤خ ُْواا ح اُؼِٔخٞها٫ػزجبه ، ٖٝٓ صْ كاٗٚ ٫ ٣أفن ثؼ٤ٖ اُغبهٟ ِخاُؼٔ

ت ٝاُؼوٗ ػ٤ِٜب ك٢ ُِطا ُوٟٞ رجؼب٣ٝزؾلك ٍؼو اُٖوف ا٠ٍٔ٩ ُِؼِٔخ  د.ٝفلٓب

غبثب ٍِٝجب )ئهرلبػب، ٝٛنا اَُؼو ٣زٞهغ إٔ ٣زـ٤و ٤ٓٞ٣ب ئ٣ .ٝهذ ٓب ٍٞم اُٖوف ك٢

ٝ ئٗقلبٙب( ٝر٠َٔ ٛنٙ اُزـ٤واد رؾَ٘ب ك٠ ؽبُخ ا٣٩غبة ٍِٝجب ك٠ ؽبُخ اُزلٛٞه. 

ٖٓ ف٬ٍ  ٝثبه٢ اهزٖبكاد اُؼبُْ اُؾوهزٖبك ا٫وثٜ ث٤ٖ ٍٝؼو اُٖوف ا٠ٍٔ٫ ٣

وّٞ ثز٤ََٜ أُؼب٬ٓد ٣ٝثنُي  اُقبٕخ ثٌَ اهزٖبكاُزٌب٤ُق ٝا٧ٍؼبه  ٓؾلكاد

 صخ أٍٞام ٢ٛٝ ٍٞم ا٧ٍٕٞ ٍٝٞم اَُِغ ٍٝٞم ػٞآَف٬ٍ ص٬ اُل٤ُٝخ ٖٓ
 ٣ٝ2Eزْ ه٤بً ٍؼو اُٖوف ا٠ٍٔ٩ ُِؼِٔخ أُؾ٤ِخ ثاٍزقلاّ ٛنٙ أُؼبكُخ:  .ا٩ٗزبط

= P*/P ( ؽ٤شP* ( ٝ .َٓزٟٞ ا٧ٍؼبه ك٠ اُجِل ا٧ع٘ج٠ )P  َٓزٟٞ ا٧ٍؼبه ك٠ )

اُٖوف ا٠ٍٔ٫ ُِؼِٔخ ٝك٠ اُٞاهغ، ٫ ٜٗزْ ًض٤وا ثَٔزٟٞ ٍؼو ، 3ا٫هزٖبك أُؾ٠ِ
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أُؾ٤ِخ،ثولهئٛزٔبٓ٘ب ثٔب ٣ؾز٣ٞٚ ٛنا أَُزٟٞ ٖٓ هٞح ّوائ٤خ )أٟ ثولهرٚ ػ٠ِ اهز٘بء 

ا٫هزٖبك(، ٝٛٞ ٓب ٣ؼوف ثَؼو اُٖوف   ٤ًٔخ ٓؾلكح ٖٓ اَُِغ ٝاُقلٓبد ك٠

اُؾو٤و٠. ٖٝٓ ٛ٘ب ٣ؼوف ٍؼو اُٖوف اُؾو٤و٠، ثبٗٚ ٍؼو اُٖوف اُ٘برظ ػٖ أُيط 

٠ٍٔ ٍٝؼو اَُِغ ٝاُقلٓبد ك٠ ا٫هزٖبك أُؼ٠٘، أٟ أٗٚ ػلك ث٤ٖ ٍؼو اُٖوف ا٧

اَُِغ أُؾ٤ِخ ٝثبُزب٢ُ  ُٞؽلاد ٖٓ اَُِغ ا٩ع٘ج٤خ ا٬ُىٓخ ُْواء ٝؽلح ٝاؽلح ٖٓا

 .ٝا٫ٍز٤واك ٣و٤ٌ اُولهح ػ٠ِ أُ٘بكَخ ٝرؾل٣ل كوٓ اُزٖل٣و
 :انصشف انحقُقًسؼش 

أُؾ٤ِخ، ٛٞ اَُؼو أٝ أُؼلٍ اُنٟ ًٔب مًوٗب ٍبثوب كإ ٍؼو اُٖوف اُؾو٤و٠ ُِؼِٔخ 

٣ؼجو ػٖ ٗلَٚ ثٔب ٣ؾز٣ٞٚ ٖٓ هٞح ّوائ٤خ )أٟ ثولهرٚ ػ٠ِ اهز٘بء ٤ًٔخ ٓؾلكح ٖٓ 

ا٫هزٖبك(. ُٝنُي ٣زْ اُزؼج٤و ػٖ ٍؼو اُٖوف اُؾو٤و٠ ثبَُؼو   اَُِغ ٝاُقلٓبد ك٠

 اُ٘برظ ػٖ أُيط ث٤ٖ ٍؼو اُٖوف ا٠ٍٔ٧ ٍٝؼو اَُِغ ٝاُقلٓبد ك٠ ا٫هزٖبك

٠٘. ٖٝٓ ٛ٘ب ُ٘لوٗ إٔ َٓزٟٞ ا٧ٍؼبه اُؼبّ )٣ؼجو ػ٘ٚ ثبُوهْ اُو٤ب٠ٍ أُؼ

 e( ٝإٔ )  *P( ٝك٠ ا٫هزٖبك ا٧ع٘ج٠ ٛٞ )  ٨ُPٍؼبه( ك٠ ا٫هزٖبك أُؾ٠ِ ٛٞ ) 
( ٛٞ ٍؼو اُٖوف ا٠ٍٔ٩ أُزلاٍٝ ُل١ اُج٘ي أُوًي١ كإ ٍؼو اُٖوف اُؾو٤و٠ 

٦ُهزٖبك أُؾ٠ِ ٣ٌٕٞ ًٔب ٠ِ٣
4
: 

1ε = e P*/P   ؽ٤ش ،ε .٣ؼٌٌ ا٧ٍؼبه ا٧ع٘ج٤خ ثل٫ُخ ا٧ٍؼبه أُؾ٤ِخ 

 Real Exchange Rate RER) قُاط سؼش انصشف انحقُقً: )
كٖٔ  ك٠ اُٞاهغ، رزؼلك ٛوم ه٤بً ٍؼو اُٖوف اُؾو٤و٠ ثزؼلك أُوب٤٣ٌ أَُزقلٓخ

ٗبؽ٤خ ٣ٌٖٔ ئٍزقلاّ اُطو٣وخ ا٧ًضو رج٤َطب ثب٧ػزٔبك ػ٠ِ ٓإّواد اٍؼبه 

ٖٝٓ ٗبؽ٤خ أفوٟ ٣ٌٖٔ ئٍزقلاّ ٓؼ٤به صب٠ٗ ٣ؼزٔل ػ٠ِ ه٤ٔخ ا٧عٞه  ا٩ٍز٬ٜى.

اَُ٘ج٤خ أُؾَٞثخ ثبُل٫ٝه. ٝٛنا أُو٤بً ٓل٤ل ك٠ رلبكٟ ٌِْٓخ أُإّواد اَُ٘ج٤خ 

 اُز٠ رزـ٤و ٖٓ كُٝخ ٧فوٟ.  

ٝثب٩ٙبكخ ئ٠ُ ٛن٣ٖ أُؼ٤به٣ٖ كاٗٚ ٣ٌٖٔ ئٍزقلاّ ٓؼ٤به صبُش ٣ؼزٔل ػ٠ِ اَُؼو 

ُلافِخ ك٠ اُزغبهح )اَُِغ اُوبثِخ ُ٪رغبه ك٤ٜب( ئ٠ُ اَُِغ ؿ٤و اُلافِخ اَُ٘ج٠، َُِِغ ا

ك٠ اُزغبهح )اَُِغ ؿ٤و اُوبثِخ ُ٪رغبه ك٤ٜب(، ٝك٠ ٛنٙ اُؾبُخ كإ ٍؼو اُٖوف 

٠ٛٝ ا٤ُٖـخ ا٧ًضو  ( ( R = EPt/ Pnاُؾو٤و٠ ٣زْ ؽَبثٚ ثاٍزقلاّ ا٤ُٖـخ اُزب٤ُخ: 

٤ّٞػب ٝئٍزقلآأ ك٠ ا٧كث٤بد ا٫هزٖبك٣خ. ٝػ٠ِ اُوؿْ ٖٓ ٛنا ا٤ُْٞع  ٝرأ٤ًل 

                                                 
1
 Since e : £/$  then ε = (£/P) / ($/P

* 
) = (£/$) * (P*/P), So, ε = e 

*
 P

*
/P 
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Edwards (1980))5  ػ٠ِ هجٍٞ ٛنٙ ا٤ُٖـخ، ُٔب رزٔزغ ثٚ ٖٓ هلهح ػ٠ِ ه٤بً كهعخ

ر٘بك٤َخ اُلُٝخ ك٠ ا٧ٍٞام اُل٤ُٝخ )ػ٠ِ ئكزواٗ صجبد ا٧ٍؼبه اُل٤ُٝخ(، ثب٩ٙبكخ 

هطبػبد  هح  ػ٠ِ ه٤بً اُزـ٤و ك٠ اُؾٞاكي ث٤ٖئ٠ُ ٓب رزٔزغ ثٚ ٛنٙ ا٤ُٖـخ ٖٓ هل

ا٫هزٖبك أُؾ٠ِ أُقزِلخ ؽ٤ش ٣ؼجو ئهرلبع ٍؼو اُٖوف اُؾو٤و٠ ػٖ ا٩هرلبع 

اَُ٘ج٠ ٧ٍؼبه اَُِغ اُلافِخ ك٠ اُزغبهح، ٝثبُزب٠ُ ٣ٖجؼ ٛنا اُوطبع أًضو هثؾ٤خ ػٖ 

 ؽ٤شاُوطبع ثبه٠ اُوطبػبد  ٓٔب ٣ؾلي أَُزضٔو٣ٖ ػ٠ِ ى٣بكح ئٍزضٔبهارْٜ ك٠ ٛنا 

ُِٔٞاهك ػ٠ِ أَُزٟٞ ا٠ٌُِ ٖٓ هطبع اَُِغ ؿ٤و اُلافِخ ك٠  ٣زورت ػ٠ِ مُي رؾٍٞ

 Edwardاُزغبهح ئ٠ُ هطبع اَُِغ اُلافِخ ك٠ اُزغبهح. ٝػ٠ِ اُوؿْ ٖٓ مُي كإ  
هل هأٟ إٔ ٛنٙ ا٤ُٖـخ ُؾَبة ٍؼو اُٖوف اُؾو٤و٠ ر٘طٟٞ ػ٠ِ ٌِْٓخ (1891)

ٚوائت ػ٠ِ َٓزٟٞ اُزغبهح اُل٤ُٝخ، ٝٛنٙ ٤٘ٔٙخ اٍب٤ٍخ ٠ٛٝ ئٛٔبٍ َٓأُخ اُ

أٌُِْخ هل رٔ٘غ اُزـ٤واد ك٠ ٍؼو اُٖوف ػٖ اُزؼج٤و اُؾو٤و٠ ُطج٤ؼخ ٛنٙ 

 اُزـ٤واد. 

ٝث٘بءا ػ٠ِ مُي كول ؽبٍٝ اُجبؽضٕٞ رٖؾ٤ؼ ا٤ُٖـخ اَُبثوخ ثاكفبٍ اُو٤ٔخ ا٤ٍٔ٩خ 

َُؼو َُؼو اُٖوف اُو٠ٍٔ اُض٘بئ٠ ػ٤ِٜب ٖٓ ف٬ٍ أُيط ث٤ٖ ٛنا ا٧ف٤و ٝا

 اُقبهع٠ )اُوهْ اُو٤ب٠ٍ ٨ٍُؼبه ك٠ ا٫هزٖبك اُقبهع٠( َُِِغ اُلافِخ ك٠ اُزغبهح
,(P*t)  ( ٝهَٔخ ٗبرظ اُو٤ٔخ ػ٠ِPn  .اَُؼو أُؾ٠ِ َُِِغ ؿ٤و اُلافِخ ك٠ اُزغبهح )

 Pn  RER = EP*t/:6ٖٝٓ صْ كول إٔجؾذ ا٤ُٖـخ اَُبثوخ رأفن اٌَُْ اُزب٠ُ
كإ اُٖؼٞثخ اُؼ٤ِٔخ ُؾَبة ٛنٙ ا٧ٍؼبه عؼِذ ٝػ٠ِ اُوؿْ ٖٓ ٛنا اُزٖؾ٤ؼ، 

اٌُض٤و ٖٓ اُجبؽض٤ٖ ٝاُلهاٍبد ا٫هزٖبك٣خ اُؾل٣ضخ ر٤َٔ ئ٠ُ ئٍزقلاّ ٤ٕـخ أًضو 

٬ٓئٔخ ُِٞاهغ ك٠ ه٤بً ٍؼو اُٖوف ٖٝٓ صْ اُزـ٤و ك٤ٚ ٝرأفن ٛنٙ ا٤ُٖـخ اٌَُْ 

اُغِٔخ  ( اُوهْ اُو٤ب٠ٍ ٧ٍؼبهWPITP، ؽ٤ش ٣ٔضَ )  RER = WPITP/CPId اُزب٠ُ:

(، ٣ٔضَ اُوهْ اُو٤ب٠ٍ أُؾ٠ِ ٧ٍؼبه  CPIdُِْوًبء اُزغبه٤٣ٖ ُِلُٝخ، ٝ ) 

أَُز٤ٌِٜٖ. ٝٛنٙ ا٤ُٖـخ رلزوٗ إٔ ا٫هزٖبك ٕـ٤و اُؾغْ ٖٝٓ صْ كب٧ٍؼبه 

 اُل٤ُٝخ رؾلك فبهط اُ٘ٔٞمط. 
 سؼش انصشف انحقُقً انًخؼذد أو انفؼال:

ٓغ كُٝخ ثٔلوكٛب ٝئٗٔب ٓغ   -هع٠ ػ٠ِ أَُزٟٞ اُقب -ٗظوا ٧ٕ اُلٍٝ ٫ رزؼبَٓ 

ٓغٔٞػخ ٖٓ اُلٍٝ أٝ ا٫هزٖبكاد ك٠ ٝهذ ٝاؽل، كإ ٍؼو اُٖوف ا٠ٍٔ٫ 

ٝاُؾو٤و٠ اُض٘بئ٠ )ُلُٝز٤ٖ( ٫ ٣ِٖؼ ك٠ ٛنٙ اُؾبُخ ُو٤بً اُزطٞهاد اُز٠ رطوأ ػ٠ِ 

ٍؼو اُٖوف ٩هزٖبك ٓب، كول ٣ورلغ ٍؼو اُٖوف ا٠ُ٘ٛٞ ٣ٞٓب ٓب ٓوبثَ أؽل 

ٖ ٣٘قل٘ ٓوبثَ ػِٔخ أفوٟ، ًٔب ٣ٌٖٔ إٔ ٣ظَ صبثزب ٓوبثَ ػِٔخ اُؼ٬ٔد، ػ٠ِ ؽ٤
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ػ٠ِ  –ٍٞاء ثب٣٩غبة أٝ اَُِت  –صبُضخ. ٝك٠ ٓضَ ٛنٙ اُؾبُخ، ٫ َٗزط٤غ اُؾٌْ 

ا٧كاء اُؼبّ ُِؼِٔخ ا٤ُ٘ٛٞخ. كَؼو اُٖوف اُض٘بئ٠ ٫ ٣أفن ئرغبٙ ػبّ ٓغ ًَ اُؼ٬ٔد 

٠، ػ٘لٓب ٣زْ رقل٤٘ أٝ هكغ ه٤ٔخ اُز٠ ٣زؼبَٓ ٓؼٜب ا٫هزٖبك ا٠ُ٘ٛٞ، ٖٝٓ اُطج٤ؼ

اُؼِٔخ ا٤ُ٘ٛٞخ إٔ ٣زْ مُي ٓوبثَ اُؼ٬ٔد اُوئ٤َ٤خ ا٧فوٟ ٌُٖٝ ثٔؼل٫د ٓقزِلخ. 

% ٓوبثَ ص٬س ػ٬ٔد 5% ، 4%، 2ٌٝٝٛنا، كبُؼِٔخ ا٤ُ٘ٛٞخ هثٔب رقل٘ ثَ٘جخ 

أفوٟ. ٣ٖٝجؼ اَُإاٍ ٛ٘ب، ًْ ٠ٛ ٙؼ٤لخ اُؼِٔخ ا٤ُ٘ٛٞخ؟ أٝ ثَ٘جخ ًْ رْ رقل٤ٜٚب 

ُٔزٍٜٞ؟ ٝا٩عبثخ اُج٤َطخ ٛ٘ب هل رٌٕٞ ثأفن أُزٍٜٞ اُؼبّ َُ٘ت اُزقل٤٘ ك٠ ا

اُض٬صخ. ٌُٖٝ ثبُطجغ ٛنٙ ٤َُذ ئعبثخ ٓ٘بٍجخ، ٧ٗٚ ٣غت اُزو٤ًي ػ٠ِ اُزـ٤واد ك٠ 

ٍؼو ٕوف اُؼِٔخ ا٤ُ٘ٛٞخ ٓوبثَ أٍؼبه ٕوف  اُْوًبء اُوئ٤َ٤ٖ ٬ُهزٖبك ك٠ 

ك٠ ا٫ػزجبه. ُٝنُي كإ ٍؼو اُٖوف  اُزغبهح ثل٫ ٖٓ أفن ًَ اُْوًبء ثناد اُٞىٕ

أُزؼلك اُؾو٤و٠ ٣ؼل أُإّو أُ٘بٍت ُو٤بً ٛنٙ اُزطٞهاد، ٍٝؼو اُٖوف أُزؼلك 

اُؾو٤و٠ ٛٞ ٓإّو ػبّ )َٓ٘ٞة َُ٘خ أٍبً( ُٔزٍٜٞ ٓوعؼ ُٔؼل٫د ٍؼو اُٖوف 

 . 7ا٤ٍٔ٩خ أٝ اُؾو٤و٤خ ٓوبثَ ػ٬ٔد ّوًبء اُزغبهح اُوئ٤٤َٖ

٣ٌٖٔ إٔ ٗقِٔ ئ٠ُ إٔ ٍؼو اُٖوف اُؾو٤و٠ اُلؼبٍ ٣غت إٔ ٖٝٓ أُ٘بهْخ اَُبثوخ 

٣ؼٌٌ اُزٞى٣غ اُغـواك٠ ُِزغبهح ا٤ُ٘ٛٞخ ٓغ اُؼبُْ اُقبهع٠. ٝٛنا ٣ؼ٠٘ إٔ ٍؼو 

اُٖوف اُلؼبٍ ٣غت إٔ ٣أفن ك٠ ؽَبثٚ ٓزٍٜٞ  أٝىإ ٓؼل٫د اُٖوف اُض٘بئ٤خ. 

 ٠ِ:ٝث٘بءا ػ٠ِ مُي كإ ا٤ُٖـخ أَُزقلٓخ ك٠ ٛنٙ اُؾبُخ رٖجؼ ًٔب ٣

Et = 
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tiiVw
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 iٓؼلٍ اُزجبكٍ اَُ٘ج٠ ُِؼِٔخ   Vit، ث٤٘ٔب رٔضَ  iرٔضَ اُٞىٕ اَُ٘ج٠ ُِؼِٔخ   wi ؽ٤ش 
 ٣ٝزْ ؽَبثٚ ًٔب ٠ِ٣: t .ك٠ اُيٖٓ 

 

٣زْ ؽَبثٚ ٛجوب ُِٔؼبكُخ اَُبثوخ ثَ٘جخ ٓؼلٍ  iٝثبُطجغ ٓؼلٍ اُزجبكٍ اَُ٘ج٠ ُِؼِٔخ 

 .1ئ٠ُ ٓؼلٍ اُزجبكٍ ُ٘لٌ اُؼِٔخ ك٠ اُيٖٓ  tك٠ اُيٖٓ  i اُزجبكٍ ُِؼِٔخ 

اُؼِٔخ ك٠  ثٔلٟ َٓبٛٔخ اُلُٝخ ٕبؽجخ ٛنٙ iث٤٘ٔب ٣زْ ؽَبة اُٞىٕ اَُ٘ج٠ ُِؼِٔخ 

اُزغبهح اُقبهع٤خ ُِؼِٔخ ا٤ُ٘ٛٞخ ٓؾَ اُلهاٍخ. ُٝنُي هل ٣زْ ؽَبة اُٞىٕ اَُ٘ج٠ 

0,

,
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ثب٩ػزٔبك ػ٠ِ َٗجخ أَُبٛٔخ ك٠ اُٖبكهاد أٝ اُٞاهكاد أٝ ثٔغٔٞع ا٩ص٤ٖ٘ ٓؼب. 

 ٝأُؼل٫د اُزب٤ُخ رج٤ٖ ٛو٣وخ اُؾَبة ك٠ ًَ ؽبُخ ٖٓ ٛنٙ اُؾب٫د:
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ه٤ٔخ ًَ ٖٓ اُٖبكهاد ا٤ُ٘ٛٞخ ئ٠ُ،  ٝاُٞاهكاد  , Xi   Miٝرٔضَ ًَ ٖٓ     

 .iا٤ُ٘ٛٞخ ٖٓ اُلُٝخ 
( اُٞىٕ اَُ٘ج٠ أُوعؼ ثبُٖبكهاد ُٔؼلٍ اُزجبكٍ اُلؼبٍ، ث٤٘ٔب 1ٝرٔضَ أُؼبكُخ )
هكاد ُٔؼلٍ اُزجبكٍ اُلؼبٍ، ٝأُؼبكُخ ( اُٞىٕ اَُ٘ج٠ أُوعؼ ثبُٞا2رٔضَ أُؼبكُخ )

( اُٞىٕ اَُ٘ج٠ أُوعؼ ثغِٔخ اُزغبهح  ُٔؼلٍ اُزجبكٍ اُلؼبٍ. ٨ٍُٝجبة اُؼ٤ِٔخ 3)
٤ٔ٣َ ًض٤و ٖٓ اُجبؽض٤ٖ ئ٠ُ ئٍزقلاّ ٓب ٠َٔ٣ ثب٧ٝىإ اُطج٤ؼ٤خ ثل٫ ػٖ ا٧ٝىإ 

ُْوًبء ٝاُز٠ ٣زْ ؽَبثٜب ثب٩ػزٔبك ػ٠ِ اُٞىٕ اَُ٘ج٠ ُؼ٬ٔد ا *wiاُؾو٤و٤خ 
 : 9اُوئ٤٤َٖ ك٠ اُزغبهح ا٤ُ٘ٛٞخ، ٣ٝزْ ؽَبة ا٧ٝىإ اُطج٤ؼ٤خ ك٠ ٛنٙ اُؾبُخ ًٔب ٠ِ٣
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ٝٛنٙ أُؼبكُخ رؼ٠٘ إٔ ا٧ٝىإ اَُ٘ج٤خ ٣زْ ؽَبثٜب ثؤَخ ٝىٕ اُؼِٔخ ُِْو٣ي 
 اُزغبهٟ اُوئ٠َ٤ ػ٠ِ ٓغٔٞع ٛنٙ ا٧ٝىإ ُْوًبء اُزغبهح اُوئ٤٤َ٤ٖ.  

 انصشف انحقُقً انخىاصًَ:سؼش 

ٍؼو اُٖوف اُزٞاى٠ٗ ٛٞ اَُؼو اُنٟ ٣ٖٚٔ اُزٞاىٕ ا٫هزٖبكٟ ا٠ٌُِ ٬ُهزٖبك 

ا٠ُ٘ٛٞ ك٠ ظَ ٓؼل٫د اُ٘ٔٞ اُطج٤ؼ٤خ، أٟ أٗٚ ٍؼو اُٖوف اُنٟ ٣َٞك ك٠ ث٤ئخ 

 اهزٖبك٣خ ؿ٤و ٓقزِخ.
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ك٠ ٍؼو  ٝث٘بءا ػ٠ِ مُي كإ اُزـ٤واد ا٠ُ رؾلس ثب٫هزٖبك ٍٞاء ًبٗذ ٗول٣خ )اُزـ٤و

اُلبئلح، َٝٓزٟٞ اُزٚقْ، ٝا٧عٞه...أُـ( أٝ ؽو٤و٤خ )ك٠ َٓزٟٞ اُطِت ٝاُؼوٗ، 

ٝؽغْ ا٩ٗزبط ٝا٩ٍز٬ٜى(، أٝ ٓب ٠َٔ٣ ثبُٖلٓبد ا٤ٍٔ٩خ، ٝاُؼ٤٘٤خ، رإصو ػ٠ِ 

ٍؼو اُٖوف اُؾو٤و٠ ٝهثٔب رجؼلٙ ػٖ َٓزٟٞ اُزٞاىٕ. ٝ ر٤ْو ا٧كث٤بد ا٫هزٖبك٣خ 

٤ٖ ٍؼو اُٖوف اُؾو٤و٠ اُزٞاى٠ٗ ٍٝؼو اُٖوف ئ٠ُ ؽو٤وخ إٔ ػلّ اُزٞاكن ث

اُو٠ٍٔ ٣ٌٕٞ ُٚ ٓوكٝك ٍِج٠ ػ٠ِ ا٧كاء ا٫هزٖبكٟ ا٠ٌُِ ُِلُٝخ. كؼ٘لٓب ٣ٌٕٞ ٛ٘بى 

ٍؼو ٕوف كؼ٠ِ ٓـب٠ُ ك٤ٚ )اػ٠ِ ٖٓ اُو٤ٔخ اُؾو٤و٤خ ُٚ(، ٣ؾلس ػلّ رٞاىٕ ك٠ 

٠ٌُِ ٣جلٝ ا٫هزٖبك ا٠ٌُِ ٓغ ٙؼق ك٠ ا٧كاء ا٫هزٖبكٟ. ٝٛنا اُقَِ ك٠ اُزٞاىٕ ا

ظبٛوا ك٠ اهرلبع ٓؼل٫د اُزٚقْ، ٝى٣بكح ٓؼل٫د اُجطبُخ، ٝئهرلبع ا٧ٍؼبه اَُ٘ج٤خ 

ُِٖبكهاد ٓٔب ٣زورت ػ٤ِٚ ئٗقلبٗ اُولهح اُز٘بك٤َخ ُِلُٝخ، ٝئٗقلبٗ اُولهح ػ٠ِ 

اُزٖل٣و، ٝرلٛٞه ٝٙغ ا٤ُٔيإ اُزغبهٟ، ٖٝٓ صْ رلٛٞه اُزٞاىٕ اُقبهع٠ ُـ٤و 

ئٍز٘ياف اؽز٤ب٤ٛبد اُ٘ول ا٧ع٘ج٠، ا٧ٓو اُنٟ ٣٘ؼٌٌ ٕبُؼ ا٫هزٖبك ا٠ُ٘ٛٞ ٝ

 .8ثبَُِت ػ٠ِ ٝٙغ ٤ٓيإ أُلكٞػبد

 ححذَذ سؼش انصشف انحقُقً انخىاصًَ:
ػ٠ِ اُوؿْ ٖٓ ٛوػ ثؼ٘ اٌُزبة كٌوح اُق٤بٍ ػ٠ِ ٓلّٜٞ ٍؼو اُٖوف اُزٞاى٠ٗ  

كول . 11ثَجت ئهرجبٛٚ ثؼلك ٖٓ أُزـ٤واد ا٫هزٖبك٣خ اُز٠ رإصو ك٤ٚ ٝرزأصو ثٚ

ٕٔٔذ اُؼل٣ل ٖٓ أُ٘بٛظ ثٜلف رول٣ْ ٗٔبمط ػ٤ِٔخ كه٤وخ ُزول٣و ٛنا أُلّٜٞ. ٖٝٓ 

أْٛ ٛنٙ أُ٘بٛظ ٓب ٠َٔ٣ ثبُٜٔ٘ظ اُزو٤ِلٟ، ٝروّٞ كٌوح ٛنا أُٜ٘ظ ُؾَبة ٍؼو 

(، ٣ٝوٟ إٔؾبة ٛن PPPاُٖوف اُزٞاى٠ٗ ػ٠ِ أٍبً هبٕٗٞ رؼبكٍ اُوٞح اُْوائ٤خ )

اَُؼو اَُ٘ج٠ أُؾ٠ِ ٝاُقبهع٠، أٟ اُولهح أُٜ٘ظ إٔ ٍؼو اُٖوف ٓز٘بٍت ٓغ 

(، اَُ٘ج٠ ٛٞ ٓإّو ٓوجٍٞ PPPاُْوائ٤خ اَُ٘ج٤خ ُِؼ٬ٔد ا٤ُ٘ٛٞخ. ٖٝٓ صْ كإ )

٧ٍؼبه اُٖوف اُزٞاى٤ٗخ. ٣ٝلزوٗ ٛنا أُٜ٘ظ إٔ ٍؼو اُٖوف اُزٞاى٠ٗ ك٠ ٛنٙ 

ىٕ فبهع٠ اُؾبُخ ههْ صبثذ ٣زْ رؾل٣لٙ ثافز٤به ٍ٘خ أٍبً ٓؼ٤٘خ رزٔزغ ك٤ٜب اُلُٝخ ثزٞا

٣زٖٚٔ ػبكح رٞاىٕ عبٗج٠ اُؾَبة اُغبهٟ، أٝ ٣٘طٟٞ ك٠ اُـبُت ػ٠ِ كبئ٘ ك٠ 

٤ٓيإ أُلكٞػبد. ٝه٤ٔخ ٍؼو اُٖوف اُؾو٤و٠ ك٠ ٛنٙ اَُ٘خ )ك٠ ٛنٙ اُؾبُخ(، رؼل 

ه٤ٔخ ٍؼو اُٖوف اُؾو٤و٠ اُزٞاى٠ٗ ٬ُهزٖبك ا٠ُ٘ٛٞ. ٖٝٓ صْ كإ أٟ ئهرلبع 

((Appreciation  اُؾو٤و٠ ػٖ اُو٤ٔخ اَُبثوخ رؼل رول٣وا ُِؼِٔخ ك٠ ه٤ٔخ ٍؼو اُٖوف

. ٝك٠ أٟ ٖٓ ٛبر٤ٖ 11ٝاُؼٌٌ ٕؾ٤ؼ  (Overvaluation)ثأػ٠ِ ٖٓ ه٤ٔزٜب اُؾو٤و٤خ

اُؾبُز٤ٖ ٣َزٔوا٫هزٖبك ك٠ اُ٘ٔٞ ؿ٤و أُزٞاىٕ ُجؼ٘ اُٞهذ ؽز٠ رزؼلٍ ه٤ٔخ ٍؼو 

اُٖوف ٝرؼٞك ُِو٤ٔخ ا٤ِٕ٧خ )ه٤ٔخ اُزٞاىٕ(.  ٝٛنا أُٜ٘ظ ػ٠ِ اُوؿْ ٖٓ أ٤ٔٛزٚ 

ئ٫ اٗٚ ٣ْٞثٚ ػلك ٖٓ اُؼ٤ٞة، أُٜٝب أٗٚ ٣لزوٗ صجبد ٍؼو اُٖوف اُؾو٤و٠ 
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 ٣ؼزوف ٛنا أُٜ٘ظ ثل٣٘ب٤ٌ٤ٓخ ا٫هزٖبك ٖٓ رٍٞغ ٝئٌٗٔبُ، ًٔب اُزٞاى٠ٗ، ٖٝٓ صْ ك٬

أٗٚ ٫ ٣ؼزوف ثبُؼ٬هبد أُزجبكُخ ث٤ٖ ٍؼو اُٖوف اُؾو٤و٠ ٝثؼ٘ أُزـ٤واد 

ا٫هزٖبك٣خ اُٜبٓخ ٓضَ، هٞح اُطِت ٝاُؼوٗ ٝرأص٤وٛٔب ػ٠ِ ا٧ٍؼبه ٖٝٓ صْ اُزٚقْ 

ٍ ٍؼو اُلبئلح أُؾ٠ِ أٝ اُوًٞك، ًٝنُي اُؾبٍ ثبَُ٘جخ ٩هرلبع ٝئٗقلبٗ ٓؼل

ٝػ٬هزٚ ثَؼو اُلبئلح ا٧ع٘ج٠، ٝأف٤وا ٤ٌُٝ آفوا، أَُزٟٞ اُؼبّ ُِٖبكهاد 

 ٝاُٞاهكاد ٝهٞح اُزٞهؼبد اُقبٕخ ثب٫هزٖبك ا٠ُ٘ٛٞ.    

ٖٓ أثوم أُ٘بٛظ اُز٠ ئًزَجذ هج٫ٞ ٝاٍؼب ك٠ ٛنا أُغبٍ،  ٣12ؼل ٜٓ٘ظ ئكٝاهكى

ٝػ٠ِ ٝعٚ اُقٖٞٓ ك٠ اُلٍٝ اُ٘ب٤ٓخ، ٬ُٔئٔزٚ ُِؾبُخ ا٫هزٖبك٣خ ثٜنٙ اُلٍٝ. 

٣ٝوّٞ ٜٓ٘ظ ئكٝاهكى ػ٠ِ أٍبً إٔ ٍؼو اُٖوف اُزٞاى٠ٗ ٛٞ َٗجخ ٍؼو اَُِغ 

نا أُٜ٘ظ ٣ؼط٠ اُلافِخ ك٠ اُزغبهح ئ٠ُ ٍؼو اَُِغ ؿ٤و اُلافِخ ك٠ اُزغبهح. ٝٛ

ٓإّوا ٤ٌُل٤خ رق٤ٖٔ أُٞاهك ٓب ث٤ٖ اُوطبػ٤ٖ. كاما ئهرلغ ٍؼو اَُِغ اُوبثِخ 

( ك٤زْ رق٤ٖٔ  PN( َٗج٤ب ٓوبهٗخ ثَؼو اَُِغ ؿ٤و اُوبثِخ ُ٪رغبه )  PTُ٪رغبه ) 

أُٞاهك رغبٙ هطبع اَُِغ اُوبثِخ ُ٪رغبه ٖٝٓ صْ ٣زؾَٖ ا٤ُٔيإ اُزغبهٟ. ٝث٘بءا ػ٠ِ 

ّٜٞ ٍؼو اُٖوف اُزٞاى٠ٗ ٣ٞاكن ا٧ٍؼبه اَُ٘ج٤خ اُز٠ رؾون اُزٞاىٕ مُي كإ ٓل

اُلاف٠ِ ٝاُقبهع٠ ك٠ ٗلٌ اُٞهذ. ٣ٝزؾون اُزٞاىٕ اُلاف٠ِ ثزٞاىٕ ًَ ٖٓ اَُٞه٤ٖ، 

ٍٞم اَُِغ ٍٝٞم اُؼَٔ، ك٠ ا٧ع٤ِٖ اُو٤ٖو ٝاُط٣َٞ ك٠ ظَ ٝعٞك ٓؼلٍ ثطبُخ ٫ 

 (Non accelerating Inflation Rate of Unemployment)٣إكٟ ئ٠ُ رَبهع اُزٚقْ. 
٣ٝزؾون اُزٞاىٕ اُقبهع٠ ثزٞاىٕ ا٤ُٔيإ اُغبهٟ ٖٓ ف٬ٍ اُزلكن أَُزٔو ُوؤًٝ 

ا٧ٓٞاٍ. أٝ ثٔؼ٠٘ آفو، ٖٓ ف٬ٍ رٞاكن اُو٤ٔخ أُقٖٞٓخ ُِؾَبة اُغبهٟ اُؾب٠ُ 

ٝأَُزوج٠ِ ٓغ رلكوبد هؤًٝ ا٧ٓٞاٍ أُزٞهؼخ ك٠ أَُزوجَ ك٠ ا٧عَ اُط٣َٞ 

 ُ٪ٍزٔواه. ٝاُوبثِخ

ػ٠ِ  –٣ٝولّ ٜٓ٘ظ ئكٝاهكى ئٍِٞثب عل٣لا ُ٘ٔنعخ ٓؼلٍ اُٖوف اُزٞاى٠ٗ ٣وّٞ 

 ػ٠ِ ٓب ٠ِ٣:  -اُؼٌٌ ٖٓ اُ٘ٔبمط اُزو٤ِل٣خ ا٧فوٟ

  إٔ ه٤ٔخ اُزٞاىٕ َُؼو اُٖوف ٤َُذ ههٔب صبثزب، ٌُٜٝ٘ب كاُخ ك٠ ٓزـ٤واد ؽو٤و٤خ

اُزٞى٠ٗ َُؼو اُٖوف، "ا٧ٍب٤ٍبد"، ٝٓزـ٤واد أفوٟ ٗول٣خ، ٖٝٓ صْ كإ أَُبه 

ٍٞف ٣زأصو ثٌَ ٖٓ اُو٤ْ اُؾب٤ُخ ٝأَُزوج٤ِخ ُِٔزـ٤واد ا٧ٍب٤ٍخ ٝأُزـ٤واد ا٧فوٟ 

 اُوبثِخ ُِزـ٤و ٓغ رجلٍ ا٤َُبٍبد ا٫هزٖبك٣خ أٝ ٓغ اُٖلٓبد اُلاف٤ِخ ٝ اُقبهع٤خ.
  إٔ أُوٖٞك ثبُزٞاىٕ أُٖبؽت َُؼو اُٖوف اُزٞاى٠ٗ ٛ٘ب )ٛجوب ُٜٔ٘ظ

ُزٞاىٕ اُلاف٠ِ ٝاُزٞاىٕ اُقبهع٠ ٬ُهزٖبك ا٠ُ٘ٛٞ ًٔب ٍجن ث٤بٗٚ ئكٝاهكى(، ٛٞ ا

 ك٠ اُلوواد اَُبثوخ.
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 ( اُزق٠ِ ػٖ هبٕٗٞ رؼبكٍ اُوٞح اُْوائ٤خ(Purchasing Power Parity PPP ،

 ُؾَبة ٍؼو اُٖوف اُزٞاى٠ٗ ؽ٤ش إٔ أُلّٜٞ ا٧ٍٝ َِٓٚ ٫ٝ ٣ؼجو ػٖ اُؾو٤وخ.
 شف )بٍُ انثبُج وانخحشَش(:انًبحث انثاًَ: َظى وسُاساث سؼش انص

أُوٖٞك ث٘ظْ ٍؼو اُٖوف، ٓغٔٞػخ ا٤َُبٍبد أُؼ٤٘خ اُز٢ رؼَٔ ك٢ ئٛبه ٓؾلك 

ٖٓ أعَ رؾو٤ن اٛلاف ٝاٙؾخ ٝٓؾلكح ػ٢ِ أَُز١ٞ ا٢ٌُِ. أٓب ا٤َُبٍبد، ك٢ٜ 

ٓغٔٞػخ ا٧كٝاد ٝا٩عواءاد ا٬ُىٓخ ٩كاهح ٍؼو اُٖوف. ٝٛنٙ ا٧كٝاد 

)ػ٢ِ  ٓب ئما ًبٕ اُوواه ا٤َُب٢ٍ ٣زغٚ ٗؾٞ ٗظبّ ٓؼ٤ٖٝا٩عواءاد رقزِق ك٢ ؽبُخ 

ٍؼو اُٖوف( ػ٘ٚ ك٢ ؽبُخ ا٩رغبٙ ُ٘ظبّ آفو ً٘ظبّ ٍؼو  ٍج٤َ أُضبٍ، رضج٤ذ

اُٖوف اُؾو. ٝثلا٣خ ٣ٌٖٔ اُوٍٞ إٔ ئفز٤به اَُِطبد اُ٘ول٣خ ُ٘ظبّ ٍؼو اُٖوف 

ٍٞاء ثبُزضج٤ذ أٝ اُزؾو٣و ٣زٞهق ػ٢ِ ٓغٔٞػخ ٖٓ اُؼٞآَ. ٝك٢ ٛنا أُجؾش 

ٖٓو صْ ٍ٘ز٘بٍٝ أْٛ ٗظْ اُٖوف ٝأًضوٛب ٬ٓئٔخ ُظوٝف اُلٍٝ اُ٘ب٤ٓخ ٜٝٓ٘ب 

 ٗ٘زوَ ُلهاٍخ أْٛ اُؼٞآَ اُز٢ رؾٌْ ا٫فز٤به ث٤ٖ ٛنٙ اُ٘ظْ.

 أولا: َظى سؼش انصشف:
٘ق ٗظْ ٤ر٣ٌٖٖٔ  -(2113ًٝٔب مًو اُٖبكم )اُٖبكم، ػ٢ِ رٞك٤ن  -ثٖلخ ػبٓخ

ُٔزبؽخ ٝأُطجوخ ػ٤ِٔب ك٢ ٗٔط٤ٖ هئ٤٤َٖ ٣ْزَٔ ًَ ٜٓ٘ٔب ػ٠ِ ػلك ٖٓ ااُٖوف 

ا٤ُٖؾ
13

 ، ٛٔب: 

ُِؼِٔىىخ  ٖىىوفاُأٍىىؼبه  ٗظىىْ ٗول٣ىىخ رىىوثٜ ٝٛىى٠ ػجىىبهح ػىىٖ: اسمماَظممى بابخممه اس 9-0

أُؾ٤ِخ ثَؼو ٕوف  ػِٔخ ثِل أفو أٝ ثَِخ رْٚ ػٔى٬د أٛىْ اُْىوًبء اُزغىبه٤٣ٖ أٝ 

أُىىب٤٤ُٖ ٓؼىىٚ، ٓىىغ ئػطبئٜىىب أٝىاٗىىب روع٤ؾ٤ىىخ رؼٌىىٌ اُزٞى٣ىىغ اُغـواكىى٢ ُِزغىىبهح أٝ 

 ئ٠ُ:  اُؼِٔخ أُؾ٤ِخ ضجذكول ر اُزلكوبد اُوأٍٔب٤ُخ ٝػ٠ِ مُي

 ؼِٔىىخ ك٤ُٝىىخ ػِٔزٜىىب أُؾ٤ِىىخ ث هزٖىىبككوىىل رضجىىذ اَُىىِطبد اُ٘ول٣ىىخ ثب٩: ػِٔىىخ ٝاؽىىلح

جوٗىىبٓظ ث ،َٓىىجوب ٕ ػىىٖ مُىىيػىى٣ٝ٬ىىزْ ا٩كىى٠ ؽىىب٫د ٗىىبكهح،  كٕٝ رؼىىل٬٣د ئ٫ هئ٤َىى٤خ

٣زـ٤ىو ٍىؼو اُٖىوف، ثٜىب، ٝٓىٖ صىْ كى٤ٌٖٔ إٔ  أُضجىذاُل٤ُٝىخ ؼِٔىخ اُاُزؼل٬٣د ٓوبثَ 

 .ٌُٖٝ ثٔؼلٍ ٓؾلك ٝٓؼوٝف

  :ذ ٤ىىزضجكىى٢ ٛىىنٙ اُؾبُىىخ روىىّٞ اَُىىِطبد اُ٘ول٣ىىخ كىى٢ أُغزٔىىغ ثٍىىِخ ٓىىٖ اُؼٔىى٬د

ٖٓ ػ٬ٔد اُْوًبء اُزغبه٤٣ٖ اُوئ٤٤َٖ أٝ ئ٠ُ ٝؽىلح ٓؼ٤به٣ىخ ٓىٖ  ثٔغٔٞػخػ٬ٔرٜب 

 اُؼ٬ٔد ٓضَ ٝؽلح ؽوٞم اَُؾت اُقبٕخ أٝ اُٞؽلح اُؾَبث٤خ ا٧ٝهٝث٤خ.
 ك٢ ٛنٙ اُؾبُخ ٣ٌٕٞ اَُىؼو أُوًىي١ هبثىَ ُ٪ُـىبء ٝرَىٔؼ : ٖٙٔ ٛٞآِ ٓؾلكح

كى٠ ؽىلٝك ٙى٤وخ  -ٕىؼٞكا ٝٛجٞٛىب–اَُِطبد اُ٘ول٣خ َُؼو اُٖوف أُؾ٢ِ ثبُزؾوى 

 ٖٙٔ ٛٞآِ ٓؼ٤٘خ.ثٜب  أُضجذؼ٬ٔد اَُِخ ثبَُ٘جخ ُ أٝ ؼِٔخثبَُ٘جخ ُِ
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  :ٍَىىؼو ثٔؼ٘ىى٠ إٔ روىىّٞ اَُىىِطبد اُ٘ول٣ىىخ ثزضج٤ىىذ ٓضجىىذ صبثىىذ ٌُٝ٘ىىٚ هبثىىَ ُِزؼىىل٣

ٕوف ػِٔزٜب أُؾ٤ِخ ثو٤ٔخ ٓؾلكح ُِىل٫ٝه اُىنٟ ٣ىورجٜ كى٠ ماد اُٞهىذ ثىٞىٕ ٓؼى٤ٖ 

ٖٓ اُنٛت. ٣ٝز٤ؼ ٛنا اُ٘ظبّ ُِلُٝخ رـ٤٤و ٍؼو اُزؼبكٍ ُؼِٔزٜب ا٤ُ٘ٛٞخ ٓغ اُل٫ٝه كى٠ 

اُزور٤ىت اُىن١ ٍىبك كى٠ اُ٘ظىبّ  ؽبُخ ػلّ ؽلٝس رٞاىٕ ك٠ ٍٞم اُٖوف، ٣ٝٔضَ مُىي

   14ظَ ٗظبّ ثو٣زٕٞ ٝكى.
رزـ٤ىو ٝرزؼىلٍ ٖىوف اٍُىؼبه ٗظىْ ٓوٗىخ ٧ٝٛى٠ ػجىبهح ػىٖ َظى يشَت أساسم::  9-9

ػِىى٠ أٍىىبً رـ٤ىىو اُظىىوٝف ٝأُإّىىواد ا٫هزٖىىبك٣خ، ٝٓىىٖ ٛىىنٙ اُىى٘ظْ )ا٤ُّٞىىغ،أؽٔل 

 :15 (2111ٛبّْ، 

 اُى٘ظْ  ٝٛىنٙ :ٗظْ رؼزٔل ػ٠ِ أُإّىواد كى٠ رؾل٣ىل ٍىؼو ٕىوف اُؼِٔىخ أُؾ٤ِىخ‏

ٓإّىواد ٓقزىىبهح ٓضىَ رطىىٞه اُزـ٤ىىو كى٢ هىى٤ْ رؼىلٍ أٍىؼبه ٕىىوكٜب رِوبئ٤ىأ ئٍىىز٘بكا ئُى٠ 

 .ٍؼو اُٖوف اُؾو٤و٢ اُلؼبٍ

 ب ػِى٠ أٍىبً ػِٔزٜى رؼلٍ أٍؼبه ٕوفٝٛنٙ اُ٘ظْ ٔلاه: اُؼ٣ْٞ ٗظْ رؼزٔل ػ٠ِ اُز

اُل٤ُٝخ ُل٣ٜب ًٝنُي اُزـ٤و كى٢  ا٩ؽز٤ب٤ٛبداُزـ٤واُن١ ٣ؾلس )ا٣غبثب أٝ ٍِجب( ك٢ ه٤ٔخ 

 ٤ٓيإ أُلكٞػبد. ٝٙغ 
 ٝٓىب رَٔؼ ٨ٍُىٞام ٝهىٟٞ اَُىٞم ثٔؼ٢٘ إٔ ٛنٙ اُ٘ظْ َٔزوَ: اُْ ؼ٣ٞٗظْ رؼزٔل اُز

ٜب ٕىؼٞكا إٔ رؾلك أٍؼبه ٕوف ػ٬ٔرثٜب ٖٓ ظوٝف ٝٓزـ٤واد اهزٖبك٣خ ٤ٍٝب٤ٍخ 

 .أٝ ٛجٞٛب
 زؼىىلٍ أٍىىؼبه ٕىىوفٝاُىىن١ ٓىىٖ ف٬ُىىٚ ر ٔىىلاهاُؼىى٣ْٞ ٝٓىىٖ ا٬ُٔؽىىع ٛ٘ىىب، إٔ ٗظىىبّ اُز

 اُل٤ُٝىىخ ا٩ؽز٤ب٤ٛىىبد( كىى٢ ه٤ٔىىخ اُزـ٤واُىىن١ ٣ؾىىلس )ا٣غبثىىب أٝ ٍىىِجبػِىى٠ أٍىىبً  اُؼِٔىىخ

، ٣ؼل ٖٓ أكَٚ ا٧ٗظٔخ ٬ٓئٔىخ ٤ٓيإ أُلكٞػبد ُل١ اُلُٝخ ًٝنُي اُزـ٤و ك٢ ٝٙغ 

ُِىىلٍٝ ااُ٘ب٤ٓىىخ ؽ٤ىىش رزىىأصو اهزٖىىبكاد ٛىىنٙ اُىىلٍٝ ثْىىلح ثىىبُزـ٤واد اُزىى٢ رؾىىلس كىى٠ 

ب ا٧ٍٞام اُل٤ُٝخ، ػ٬ٝح ػ٠ِ ؽبعخ ٛنٙ اُلٍٝ أُِؾخ ُِ٘ول ا٧ع٘ج٢. ٤ٌُٝ أكٍ ػ٠ِ ٓى

 ،ك٫ٝ ًض٤ىوح ػىٖ هثىٜ ػِٔزٜىب ثؼِٔىخ ٝاؽىلح٢ ٝٓ٘ن ٓ٘زٖق اَُجؼ٤٘بد، رقٍِجن،أٗٚ، 

ثْىٌَ  ُىل٣ٜب ٖىوفا٣ُىزْ رؼىل٣َ ٍىؼو  ؽزى٠ خٓوٗى ٗظْز٤به فُوثطٜب ثَِخ ػ٬ٔد أٝ ئ

 ٓزٞارو.

 

 

 باَُا: ػىايم إخخُاس َظى انصشف )يا بٍُ انثبُج وانخحشَش(:
ا٫ٛزٔىىبّ ثبُلهاٍىىبد اُزغو٣ج٤ىىخ ٝاُ٘ظو٣ىىخ أُؼ٤٘ىىخ ثبفز٤ىىبه ٗظىىبّ  ا٣ىىخ ٣ٌٔىىٖ اُوىىٍٞ إٔثل‏

(   1884أىٓىبد اُؼِٔىخ كى٢ أٌَُى٤ي )  ػوىتكى٢ اُجِىلإ اُ٘ب٤ٓىخ  هل ثىلأ ٍؼو اُٖوف
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(  1888)  ٝاُجواى٣ىىَ(   1889) هٍٝىى٤ب كىى٢ ٝ(   1887) ع٘ىىٞة ّىىوم آٍىى٤ب كىى٢ ٝ
16
. 

ٝر٤ْو أكث٤بد ٍؼو اُٖوف ئ٠ُ ٓغٔٞػخ ٖٓ اُؼٞآَ اُز٠ ٣غىت أفىنٛب كى٠ ا٫ػزجىبه 

ػ٘ىىل ئفز٤ىىبه اُ٘ظىىبّ أُلٚىىَ َُىىؼو اُٖىىوف ًٝىىَ ٓىىٖ ا٤َُبٍىىبد أَُىىبٗلح ُىىٚ. ٣ٝجىىلٝ 

ز٤به ٗظبّ اُٖىوف ٝأُلبٙىِخ ثى٤ٖ اَُىؼو أُضجىذ فٝاٙؾب إٔ ٛنٙ اُؼٞآَ أُزؼِوخ ثا

ا٧ٛىىلاف ا٩هزٖىىبك٣خ  ،رزٔضىىَ كىى٢اُٜبٓىىخ  ٓىىٖ اُؼٞآىىَػىىلك ػِىى٠ ٝاَُىىؼو أُىىوٕ رورٌي

ب ٗ ُٜىاُزى٢ ٣زؼىواُٖىلٓبد  ا٩هزٖىبك١، ٖٓىلهٕبٗغ اُوواه٠ ئ٠ُ رؾو٤زٜب ؼاُز٢ ٣َ

مُىىىي كىىىإ ٝػِىىى٠ . ٬ُهزٖىىىبك ا٤ٌِ٤ُٜىىىخ َىىىٔبداُئُىىى٠  خ، ثب٩ٙىىىبكاُىىى٠٘ٛٞ هزٖىىىبكا٫

رَزلػ٢ رـ٤وأ كى٢ ٗظىبّ  هًِٜب أٓٞا٫هزٖبك ٤ٌَٛٝ أٖٝٓله اُٖلٓبد أ٤وا٧ٛلاف ـر

  ُ٪هزٖبك أُؼ٢٘. ا٧ٓضَ  ٝاُٖوف ا٧َٗت أ

 الأهذاف انخً َسؼً انًدخًغ إنً ححقُقها: .0
ا٧ٛلاف اُز٠ ٣وؿت أُغزٔغ ك٠ رؾو٤وٜب رزٔؾٞه زؾ٤َِ اُؾل٣ش َُٔأُخ ئفز٤به اُئٕ 

رو٤َِ  ػ٠ِ أٗٚواه ا٩هزٖبك١ ا٢ٌُِ وؼوف ا٩ٍز٣ا٩ٍزوواه ا٩هزٖبك١ ا٢ٌُِ. ٝ ؽٍٞ

ٍز٬ٜى اُؾو٤و٢ ك٢ ظَ اُٖلٓبد ا٩اُزجب٣ٖ ك٢ اُ٘برظ اُؾو٤و٢ أٝ َٓزٟٞ اَُؼو أٝ 

و٣وخ ٛأكَٚ  ٠ٛٓب : ٢ِٔ ٛٞؼ٢ أٝ اُؼاُٞاه ٣ٖجؼ اَُإاٍٖٝٓ صْ اُؼْٞائ٤خ اُؼبثوح. 

زٟٞ اُطبهخ اٌُبِٓخ َٓاُؾو٤و٢ ؽٍٞ  ظلف رو٤َِ رجب٣ٖ اُ٘بر٩ٜكاهح ٍؼو اُٖوف ث

اُلاف٤ِخ ٓقزِق أُٖبكه  ٔخ ػٖائ٤خ اُ٘بعؼْٞاُ اُٖلٓبدظَ ك٢ )اُ٘برظ أٌُٖٔ( 

ٝا٩عبثخ ػ٠ِ ٛنا اُزَبؤٍ رزٔضَ ك٤ٔب ر٤ْوئ٤ُٚ أكث٤بد ٍؼو اُٖوف  ؟ٝاُقبهع٤خ

٫ٝ ٗظبّ اُؾو٣خ اُزبٓخ ُٚ ٛٔب ف ٖوذ اُلائْ َُؼو ا٤ُضجزاُٗظبّ  اُ٘ظو٣خ ٖٓ أٗٚ  ٤ٌُ

ثل٧ ٖٓ ٌُٖ ٢ٌِ. ٝواها٩هزٖبك١ اُوَؼو اُٖوف ُزؾو٤ن ا٫ٍزاُ٘ظب٤ٖٓ ا٧ٓض٤ِٖ ُ

٤ن رؾو٫ ك٠ ًضو اؽزٔب٠ٛ ا٧لهعخ ٍٜٝ ٖٓ أُوٝٗخ أٗظٔخ رز٤ٔي ثٞعل ر، ُيم

ك٠ ٛنا أُغبٍ ٛٞ: ٓب ٠ٛ  اٍإٝاَُ. اُ٘ب٤ٓخ اُلٍٝك٢ ا٫هزٖبكٟ أُْ٘ٞك ا٫ٍزوواه 

 كهعخ أُوٝٗخ أُ٘بٍجخ ُِ٘ظبّ ك٠ ظوٝف ٓؼ٤٘خ؟ 
 َىع انصذياث انخً َخؼشض نها الاقخصاد: .2

ٛج٤ؼىخ اُٖىلٓخ اُزى٠ ٣زؼىوٗ ُٜىب ا٩هزٖىبك كٝها ٜٓٔىب كى٠ رؾل٣ىل ٓىب ئما ًىبٕ رٔبهً 

٤ٔ٣ٝىي   ٗظبّ ٍؼو اُٖوف اُنٟ ٣غت ئرجبػٚ صبثزىب أٝ ٓوٗىب أٝ ؽىوا ثلهعىخ أٝ ثىأفوٟ.

اُغبٗىىت اُؾو٤وىى٢ كىى٢ ا٫هزٖىىبك(  ٖاُ٘بّىىئخ ػىى )  ا٫هزٖىىبك٣ٕٞ ثىى٤ٖ اُٖىىلٓبد اُؾو٤و٤ىىخ

وىل١ ٝأُىب٢ُ أُؾِى٢(. ٝرزٚىٖٔ اُٖىلٓبد ٝاُٖلٓبد ا٤ٍٔ٫خ )اُ٘بّئخ ػٖ اُ٘ظبّ اُ٘

اُزـ٤ىىواد كى٢ ٓؼىل٫د اُزجىىبكٍ اُزغىبه١ )اُلىوم ثىى٤ٖ اُي٣ىبكح كى٢ أٍىىؼبه ػىبكح اُؾو٤و٤ىخ 

اُٖبكهاد ٝأٍؼبه اُٞاهكاد(، ٝاُزجب٣٘بد كى٢ اُطِىت اُقىبهع٢ ػِى٠ ٕىبكهاد اَُىِغ 

٤خ ٓوبهٗىخ ٝاُقلٓبد )٫ ٤ٍٔب ا٤َُبؽخ ك٢ ًض٤و ٖٓ اُجِلإ(، ٝاُزـ٤واد ك٢ ٗٔٞ ا٩ٗزبع

ا٧ؽىىٞاٍ اُغ٣ٞىىخ ػِىى٠ اُ٘ىىبرظ اُيهاػىى٢، ٝرىىأص٤و رىىلكوبد  ثبُْىىوًبء اُزغىىبه٤٣ٖ، ٝآصىىبه

هؤًٝ ا٧ٓىىىٞاٍ ا٧ع٘ج٤ىىىخ اُلافِىىىخ ػِىىى٠ عبٗىىىت اُؼىىىوٗ كىىى٢ ا٫هزٖىىىبك، ٝرىىىلاػ٤بد 
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رؾىى٬٣ٞد اُؼٔبُىىخ ٓىىٖ اُقىىبهط ػِىى٠ اُطِىىت أُؾِىى٢. ٝرْ٘ىىأ اُٖىىلٓبد ا٫ٍىى٤ٔخ كىى٢ 

رـ٤ىواد كىى٢  وىٞك، ٝاُىن١ ٣ظٜىىو ػِى٠ ٤ٛئىخ ا٧ٍىبً ػىٖ ػىلّ اٍىزوواه اُطِىىت ػِى٠ اُ٘

ٓىىلٟ ئهجىىبٍ اُىى٬ًٞء ا٫هزٖىىبك٤٣ٖ ػِىى٠ ؽ٤ىىبىح اُؼِٔىىخ أُؾ٤ِىىخ كىى٢ ٙىىٞء ا٫ثزٌىىبهاد 

 كٝاد أُب٤ُخ أٝ اُزنثنثبد ك٢ َٓزٟٞ اُضوخ.ا٧أَُزؾلصخ ك٢ 

 اُٖىىوفٝكى٠ ٛىنا اُقٖىىٞٓ ٣جىلٝ اُغىىلٍ هبئٔىب ثىى٤ٖ ئرغىب٤ٖٛ، ا٧ٍٝ ٣إ٣ىىل ٗظىبّ ٍؼو

بئٔ اُز٠ ٣زٔزغ ثٜب ٛنا اُ٘ظبّ ٖٓ أٓضِخ ؽٔب٣ىخ ا٫هزٖىبك ٓىٖ أُوٕ ػ٠ِ أٍبً اُقٖ

 -أُؾ٤ِىخ ٣ٌٔىٖ رؾو٤ىن ا٩ٍىزوواهك٤ٜب  ا٧ٍؼبهاُٖلٓبد ا٤ٍٔ٩خ اُقبهع٤خ. ؽ٤ش إٔ  

ٝاُضب٠ٗ ٣إ٣ىل  اُٖوف. ف٬ٍ اُزؼل٣َ ك٠ ٍؼوٖٓ  - ك٢ ظَ رؾوًبد ا٧ٍؼبه ا٧ع٘ج٤خ

كى٠  -غ ثٜب أ٣ٚب ٛنا اُ٘ظبّ اُضبثذ ػ٠ِ أٍبً اُقٖبئٔ اُز٠ ٣زٔز اُٖوفٗظبّ ٍؼو

ٓىٖ ؽ٤ىش ؽٔب٣ىخ ا٫هزٖىبك  -ؽبُخ ٓوٝٗخ  ٗظبّ ا٧عٞه ٝا٧ٍىؼبهك٠ ا٫هزٖىبك أُؼ٘ى٠

ٓىىٖ اُٖىىلٓبد أُؾ٤ِىىخ ٝاُقبهع٤ىىخ اُزىى٠ هىىل ٣زؼىىوٗ ُٜىىب ا٫هزٖىىبك، ؽ٤ىىش إٔ  ٓوٝٗىىخ 

اُؼٞآىىَ كىى٢ ظىىَ رؾوًىىبد  -أُؾ٤ِىىخ رٚىىٖٔ رؾو٤ىىن ا٩ٍىىزوواه  ا٧ٍىىؼبها٧عىىٞه ٝ

 اُٖوف.  ؽز٠ ك٠ ظَ اُضجبد ك٠ ٍؼو –ع٤خ ا٫هزٖبك٣خ اُقبه

 انخصائص انهُكهُت نلإقخصاد وإخخُاس َظاو سؼش انصشف:  .1

ئٕ اُقٖىىبئٔ ا٤ٌِ٤ُٜىىخ ٬ُهزٖىىبك رِؼىىت كٝها ٜٓٔىىب كىى٠ ئفز٤ىىبه ٗظىىبّ ٍىىؼو اُٖىىوف. 

ٝأُوٖىىٞك ٛ٘ىىب ثبُقٖىىبئٔ ا٤ٌِ٤ُٜىىخ ُ٪هزٖىىبك ٛىى٠: كهعىىخ ئٗلزىىبػ ا٫هزٖىىبك ٝرىىأصوح 

ؽوًىخ رىلكن هؤًٝ ا٧ٓىٞاٍ ٓىٖ ٝئُى٢ ا٫هزٖىبك(، ٓىٖ ؽ٤ىش ثبُؼبُْ اُقبهع٠ )ؽو٣خ 

رؼىىوٗ ا٫هزٖىىبك اُىى٠٘ٛٞ ُِٖىىلٓبد ًٔىىب ٍىىجن ث٤بٗىىٚ، كهعىىخ عٔىىٞك أٝ ٓوٝٗىىخ ٗظىىبّ 

ا٧عىىٞه ٝا٧ٍىىؼبه كىى٢ ظىىَ هىىٞح أٝ ٙىىؼق ٓوٝٗىىخ اُغٜىىبى ا٩ٗزىىبع٠، ٝكهعىىخ رٌبٓىىَ 

 ا٫هزٖبك ا٢ُ٘ٛٞ ٓغ ا٩ه٤ِْ أٝ ا٧هب٤ُْ أُغبٝهح.

 والأسؼاس:خًىد الإخىس )ا(   

رؼزجىىو كهعىىخ ٓوٝٗىىخ ا٧عىىٞه ٝا٧ٍىىؼبه أؽىىل اُؼٞآىىَ اُٜبٓىىخ اُزىى٠ ٣غىىت أفىىنٛب كىى٠ 

إٔ أصىو رقلى٤٘  ٣وعىغ ئُى٠مُي ٝاَُجت ك٠ . ا٫ػزجبه ػ٘ل ئفز٤به ٗظبّ ٍؼو اُٖوف 

زٞهىىق ثْىىٌَ ؽبٍىىْ ػِىى٠ ٤ًل٤ىىخ ٣أُزـ٤ىىواد ا٩هزٖىىبك٣خ ا٤ٌُِىىخ  ِىى٠اُٖىىوف ػ وؼٍىى

. كٌِٔىب اهرلؼىذ اُي٣ىبكح كى٢ ا٧عىٞه اُزقلى٤٘٤خ ٝا٧ٍؼبه ُنُي ٍٔاٍزغبثخ ا٧عٞه ا٩

 و اُٖوف ًِٔب هَ اُزـ٤و كى٢ ا٧عىٞه اُؾو٤و٤ىخ.ؼً٘ز٤غخ ُزقل٤٘ ٍٝا٧ٍؼبه ٤ٔخ ٍا٩

ٌٝٛنا، ك٢ ظَ اهرلبع كهعخ هثٜ اُزأص٤و ا٧عو١ ثبَُٔزٟٞ اُؼبّ ٨ٍُىؼبه، ٝكى٢ ظىَ 

٤ُٝىب ػٖ٘ىوأ ٛبٓىب كى٢ ك ِخ ٬ُرغبهاهزٖبك ثلهعخ اٗلزبػ ػب٤ُخ )ثؾ٤ش رٌٕٞ اَُِغ اُوبث

ّو اَُؼو اُؼبّ(، ٤ٌٍٕٞ أصو رـ٤٤و ٍؼو اُٖىوف ا٩ٍى٢ٔ ػِى٠ ا٧عىٞه اُؾو٤و٤ىخ، إٓ

١ اُ٘ىىبرظ هِىى٨٤. ُىىنا ٗقِىىٔ ئُىى٠ اُوىىٍٞ ثىىإٔ هثىىٜ ا٧عىىٞه ثٔإصَىىو َٓىىزٞٝثبُزىىب٢ُ ػِىى٠ 
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ٝاُؼٌىٌ ٕىؾ٤ؼ أ٣ٚىب كى٠ ؽبُىخ عٔىٞك  ِت ٓوٝٗىخ كى٢ ٍىؼو اُٖىوفطاَُؼو اُؼبّ ٣ز

 . ٍؼبها٧عٞه ٝا٧

  :نخكايم الإقهًٍُاسؼش انصشف و( ب( 

 ٓىَ ا٩هزٖىبك١ ثى٤ٖ أُغٔٞػىبد ا٩ه٤ٔ٤ِىخٌباُزٞعٚ ٗؾىٞ ٓي٣ىل ٓىٖ اُز ًض٤وا ٓب ٣زطِت‏

 زضج٤ىىذ أٍىىؼبه ٕىىوف ػٔىى٬د اُىىلٍٝ ا٧ػٚىىبء كىى٢ رِىىي أُغٔٞػىىبدث ى٣ىىبكح ا٫ٛزٔىىبّ

أٝهٝثىب اُزى٢ . ٝأُضىبٍ اُجىبهى كى٢ ٛىنا أُغىبٍ ٛىٞ رغوثىخ ٝمُي ُز٤ََٜ ػ٤ِٔخ اُزٌبٓىَ

 ا٤ُىٞهٝ، ٝرج٘ى٠ فطذ فطٞاد ًج٤وح ٗؾٞ رؾو٤ن اُٞؽىلح ا٩هزٖىبك٣خ ًٝىنُي ا٤َُبٍى٤خ

(Euro ) ٌٕٞ1888ػبّ ٖٓ ػِٔخ اُٞؽلح ا٧ٝهٝث٤خ ثلا٣خ ٤ُ . 

ٖٓ اُؼوٗ اَُبثن ٣زٚؼ إٔ ٛ٘بى ٓغٔٞػخ ٖٓ أُؼب٤٣و اُز٠ ٣غت ا٫ٛزٔىبّ ثٜىب ػ٘ىل  

٣زٞهىىق ػِىى٠ ٛج٤ؼىىخ اُظىىوٝف  ئرقىىبم هىىواه ئفز٤ىىبه ٗظىىبّ ٍىىؼو اُٖىىوف، ٝإٔ مُىىي

ا٫هزٖبك٣خ اُز٠ ٣زؼوٗ ُٜب ًَ ئهزٖبك ػِى٠ ؽىلح، ٍىٞاء ًبٗىذ ٛىنٙ اُظىوٝف ئٍى٤ٔخ 

أٝ ػ٤٘٤ىىخ، ثب٩ٙىىبكخ ئُىى٠ اُقٖىىبئٔ ا٤ٌِ٤ُٜىىخ ُٜىىنا ا٫هزٖىىبك، ٝٓىىب ٣زورىىت ػ٤ِٜىىب ٓىىٖ 

 ر٘بهٚبد ٌٓٔ٘خ ػ٘ل ئٍزقلاّ ا٤َُبٍبد ا٬ُٔئٔخ.

 نخىاصٌ انكهً فً يصشانًبحث انثانث: سُاست سؼش انصشف الأخُبً وا
رإًىىل أُإّىىواد ا٫هزٖىىبك٣خ ػِىى٠ إٔ ٤ٍبٍىىبد ٍىىؼو اُٖىىوف ا٧ع٘جىى٠ كىى٠ ا٫هزٖىىبك 

اُلُٝىخ  رىلف٤ٍَبٍخ ٝ اُزأ٤ْٓ ٓوؽِخ ٖٓ ثلءا   هئ٤َخ ٓواؽَ أهثغ دّٜلأُٖوٟ هل 

 ٝ ا٫هزٖىبكٟ ا٫ٗلزىبػث٤َبٍىخ  ٓىوٝها   بد،٤اَُىز٤٘كى٠ اُؾ٤ىبح ا٫هزٖىبك٣خ فى٬ٍ كزوح
ا٤ُٝ٧ىخ  ٔؾىب٫ٝدكزىوح اُ صىْ بد،٤اَُىجؼ٤٘ كزىوح فى٬ٍ أُلزىٞػ اُجىبة ٤ٍبٍىخ ئرجىبع

 أدثىل إٔ ئُى٠ اُضٔب٤ٗ٘ىبد، خ كى٠اُقبهع٤ى ُِٖىلٓبد كؼىَ وكًى ا٫هزٖىبك١ ٪٬ٕػُ
 ا٤ٌُِٜى٢ ٝاُزضج٤ىذ ا٫هزٖىبك١ ا٩ٕى٬ػ ٝثوٗىبٓظ اُْبَٓ ا٫هزٖبك١ ا٬ٕ٩ػ كزوح
ػ٤ِٜىب  ا٫هزٖىبكٟ، ٝٓىب رورىت، ٝأف٤ىوا، ٓىب ٣َى٠ٔ ثلزىوح اُزؾىوه بد٤اُزَؼ٤٘ ثلا٣خ ك٢

ٖٓ رؾو٣و َُؼو ٕوف اُغ٤٘ٚ أُٖوٟ ٝروًٚ ؽوا ٤ُزؾىلك ٓىٖ فى٬ٍ هىٟٞ اُؼىوٗ 

 ٝاُطِت، ٠ٛٝ اُلزوح اُز٠ ئٍزٔود ؽز٠ ا٥ٕ.

ٖٝٓ ا٬ُٔؽع إٔ أُؾزٟٞ اُؼبّ ُٜنٙ ا٤َُبٍبد ئفزِق ٖٓ ٓوؽِخ ٧فوٟ ػِى٠ اُىوؿْ 

اُزىٞاىٕ ا٫هزٖىبكٟ اٌُِى٠ كى٠ ٖٓ ئرلبهٜب ٓؼب ػِى٠ اُٜىلف اُوئ٤َى٠ ُٜىب، ٝٛىٞ رؾو٤ىن 

 أُغزٔغ.

 ٓوؽِىخكؼِى٠ ٍىج٤َ أُضىبٍ، ّىٜلد اُلزىوح ا٧ُٝى٠ )كزىوح اَُىز٤٘بد ٝثلا٣ىخ اَُىجؼ٘بد( 
اُلُٝخ ك٠ اُؾ٤بح ا٫هزٖبك٣خ ؽ٤ش رج٘ىذ اُلُٝىخ اٍىزوار٤غ٤خ اُ٘ٔىٞ  رلف٤ٍَبٍخ ٝ اُزأ٤ْٓ

اُىىلاف٠ِ رؾىىذ ه٤ىىبكح اُوطىىبع اُؼىىبّ ٝٓىىٖ صىىْ رؾل٣ىىل َٓىىزٟٞ ا٧عىىٞه ٝا٧ٍىىؼبه ٓىىٖ هجىىَ 

اُلُٝخ، ًٝنُي فٚىؼذ اُزغىبهح اُؾبهع٤ىخ ٝعىيء ًج٤ىو ٓىٖ اُزغىبهح اُلاف٤ِىخ َُى٤طوح 

ُؾٌى٠ٓٞ أُجبّىو كى٠ رؾل٣ىل ٍىؼو اُلُٝخ، ُٝنُي كول ّٜلد ٛنٙ اُلزوح ٤ٍبٍخ اُزىلفَ ا
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ٕوف اُغ٤٘ٚ أُٖوٟ ثبَُ٘جخ ئ٠ُ اُل٫ٝه ا٧ٓو٠ٌ٣ ؽ٤ىش ًىبٕ ٍىؼو اُٖىوف ٓضجزىب 

ٝٓؾلكا ثووهاد ٝىاه٣خ ٣زـ٤و ًَ ػلح ٍ٘ٞاد ٣ٝظَ صبثزب ف٬ُٜىب، ٝمُىي ثوٖىل رؼجئىخ 

% ٓىىىٖ ؽغىىىْ اُ٘ىىىبرظ أُؾِىىى٠ 25أُىىىٞاهك ٩ػىىىبكح ث٘ىىىبء اُغىىى٤ِ اُىىىنٟ اٍىىىزؾٞى ػِىىى٠ 

اُٞهىىذ. ٝٓىىٖ ٗبؽ٤ىىخ أفىىوٟ رىىٞك٤و ا٩ٍىىزوواه أُىىب٠ُ ٝا٫هزٖىىبكٟ  ا٩عٔىىب٠ُ كىى٠ مُىىي

ُ٪ٗزىىىبط ٝأُغزٔىىىغ كىىى٠ رِىىىي اُلزىىىوح )أؽٔل،ّىىى٤ٔبء ؽَىىى٤ٖ ٝػىىىبكٍ ؽْىىىٔذ، ٣بٍىىى٤ٖٔ 

2116)17. 

 ٤ٍبٍخ ئرجبع ٝ ا٫هزٖبكٟ ا٫ٗلزبػث٤٘ٔب ّٜلد اُلزوح اُضب٤ٗخ أٝ أُوؽِخ اُضب٤ٗخ ٤ٍبٍخ 
ؽ٤ىىش رج٘ىىذ اُلُٝىىخ ٤ٍبٍىىخ ئٗلزىىبػ  ،1873ٓىىب ثؼىىل ػىىبّ  كزىىوح فىى٬ٍ أُلزىىٞػبة اُجىى

ا٫هزٖبك ا٠ُ٘ٛٞ ػ٠ِ اُؼبُْ اُقبهع٠ ٝمُي ثوٖل رؾو٤ن ى٣بكح كى٠ ؽغىْ اُٖىبكهاد، 

ٝعىىىنة هأً أُىىىبٍ اُؼوثىىى٠ ٝا٧ع٘جىىى٠ ُ٪ٍىىىزضٔبه، كٔ٘ؾىىىذ ا٩ٍىىىزضٔبهاد ا٧ع٘ج٤ىىىخ 

ئػلبءاد ٙو٣ج٤خ رواٝؽذ ٓب ث٤ٖ فٌٔ ئ٠ُ ػْىو ٍى٘ٞاد، ٝؽٖىبٗخ ٙىل أُٖىبكهح 

٤ىىٞك ػِىى٠ رؾ٣ٞىىَ ا٧هثىىبػ، ٝٓىىغ اُٚىىـٞٛ أُؾ٤ِىىخ ئٓزىىلد ٛىىنٙ ٓىىغ ػىىلّ ٝعىىٞك أٟ ه

ٓ٘ىب ٓىغ ا. ٝري1891ا٩ٓز٤بىاد ُزَْٔ اُْوًبد ا٤ُ٘ٛٞخ ٖٓ اُوطبع اُقىبٓ كى٠ ػىبّ 

ٛىىنٙ اُزطىىٞهاد ا٣٩غبث٤ىىخ ٝاُغل٣ىىلح ػِىى٠ ٓ٘ىىبؿ ا٩ٍىىزضٔبه ٝا٩ٗزىىبط كىى٠ ٖٓىىو، كوىىل رىىْ 

ُِوطىىبع اُقىىبٓ ، ٝاُىىنٟ ثٔٞعجىىٚ رىىْ اَُىىٔبػ 1875ُؼىىبّ   119ٕىىلٝه اُوىىبٕٗٞ ههىىْ 

ثاٍىىز٤واك اَُىىِغ، ثبٍىىزض٘بء ثؼىى٘ اَُىىِغ ا٩ٍىىزوار٤غ٤خ كىى٠ مُىىي اُٞهىىذ. ٝهىىل ّىىغغ ٛىىنا 

اُوبٕٗٞ ٤٘ٔٙب ػ٠ِ ئٍزقلاّ ٓب ٠َٔ٣ "ثبَُىٞم اَُىٞكاء" كى٠ ر٣ٞٔىَ ػ٤ِٔىبد اُزغىبهح 

مُىي اُٞهىذ "ثب٩ٍىز٤واك ثبٍىزقلاّ  اُقبهع٤خ ُِوطبع اُقبٓ، ػٖ ٛو٣ن ٓب ػوف كى٠

ُىىنٟ ثٔٞعجىىٚ ٫ ٣ىىزْ ا٩ػزٔىىبك ػِىى٠ اُ٘ظىىبّ اُوٍىى٠ٔ ُِ٘وىىل ٗظىىبّ اُٖىىوف اُقىىبٓ" ، ٝا

ا٧ع٘ج٠ ك٠ رٞك٤و اُ٘ول ا٬ُىّ ُز٣َٞٔ اَُِغ أَُزٞهكح ٓىٖ اُقىبهط، ٝٓىٖ صىْ كوىل أرىبػ 

ٛىىنا اُوىىبٕٗٞ ٧ٍٝٝ ٓىىوح ) ٝئٕ ًىىبٕ ثْىىٌَ ؿ٤ىىو هٍىى٠ٔ( ئٌٓب٤ٗىىخ ث٤ىىغ ّٝىىواء اُ٘وىىل 

 . 19(2117ا٧ع٘ج٠ ٛجوب ُظوٝف اُؼوٗ ٝاُطِت )اُؼ٤َخ،ٍل٤بٕ 

ٝٓغ ٛنٙ اُزطٞهاد اُز٠ ؽلصذ ك٠ ا٫هزٖبك أُٖوٟ، كول ئهرلغ ٓؼلٍ اُ٘ٔٞ اُؾو٤و٠ 

% ك٠ 9.6ُِ٘برظ اُو٠ٓٞ ا٩عٔب٠ُ ف٬ٍ اَُ٘ٞاد ا٠ُٝ٧ ٖٓ ا٩ٗلزبػ ٤َُٖ ئ٠ُ َٗجخ 

أُزٍٜٞ. ٝئٍزٔو ٛنا اُ٘ٔٞ ا٫هزٖبكٟ ك٠ ٖٓو ؽز٠ ٓ٘زٖق اُضٔب٤ٗ٘بد ٓلكٞػب 

اُوؿْ ٖٓ ٛنا ٝاُج٤ئخ اُقبهع٤خ أُْغؼخ. ٝػ٠ِ ثٜنٙ ا٤َُبٍبد ا٣٩غبث٤خ اُغل٣لح 

اُ٘ٔٞ اُغ٤ل، ئ٫ أٗٚ ثلا ٝاٙؾب إٔ اُ٘ٔٞ ا٫هزٖبكٟ ك٠ رِي اُلزوح هل روًي ك٠ اُوطبع 

اُقبهع٠ أٝ ك٠ أْٗطخ ٓورجطخ ثٚ ٓضَ ػٞائل اُ٘لٜ، ٝهٍّٞ أُوٝه ثو٘بح ا٣ٌَُٞ، 

َْٔ اُوطبػبد ٝا٤َُبؽخ ٝرؾ٬٣ٞد أُٖو٤٣ٖ اُؼب٤ِٖٓ ثبُقبهط، ُْٝ ٣ٔزل ٤ُ

ا٧ٍب٤ٍخ ُ٪ٗزبط )هطبع اُٖ٘بػخ اُزؾ٤ِ٣ٞخ، ٝاُوطبع اُيهاػ٠(، ٝٛٞ ٓب ٝٙؼ ع٤ِب 

% ك٠ مُي اُٞهذ. ٝٗز٤غخ 1.8ٖٓ ٍٕٝٞ ٓؼلٍ اُ٘ٔٞ اُؾو٤و٠ ك٠ هطبع اُيهاػخ ئ٠ُ 
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ُؼلّ ئرَبع اُوبػلح ا٩ٗزبع٤خ ٝػلّ أُوٝٗخ اٌُبك٤خ ُ٘ظبّ ا٧عٞهٝا٧ٍؼبهك٠ ظَ 

٤َُبكح اُوطبع اُؼبّ، ٝٓغ اُزجبٛإ ك٠ ٗٔٞ اُٖبكهاد ثَجت ا٩عواءاد اُٖبهٓخ 

اُزؾو٣و اُغيئ٠ ُِوطبع اُقبهع٠ أُٖوٟ، كول ٙؼلذ هلهح ا٫هزٖبك أُٖوٟ 

ػ٠ِ ٓٞاعٜخ ٝ ئٍز٤ؼبة اُٖلٓبد اُقبهع٤خ. ك٘ز٤غخ ُِ٘ؤ أُلبعئ ك٠ اُؼٞائل 

ِ٘برظ أُؾ٠ِ اُقبهع٤خ، ثؼل ا٩ٗقلبٗ اُؾبك ك٠ أٍؼبه اُ٘لٜ، ئٗقل٘ ٓؼلٍ اُ٘ٔٞ ُ

% ٖٓ اُ٘برظ 23%، َٕٝٝ ػغي أُٞاىٗخ اُؼبٓخ ُلُٝخ ئ٠ُ 2.7ا٩عٔب٠ُ ئ٠ُ 

% ٖٓ اُ٘برظ 11أُؾ٠ِ ا٩عٔب٠ُ، ٝثِؾ اُؼغي ك٠ ا٤ُٔيإ اُغبهٟ ٓب ٣ي٣ل ػٖ 

 أُؾ٠ِ اُ٘برظ ٖٓ %  18 ئ٠ُ َٕٝ ؽز٠ اُقبهع٢ اُل٣ٖ يا٣ل ٝرأُؾ٠ِ ا٩عٔب٠ُ، 
 41 ٖٓ ضوأً ئ٠ُ اُٖبكهاد ئعٔب٢ُ ٖٓ اُؼبّ اُل٣ٖ فلٓخ َٗجخ ِٕٝٝذ ، ا٩عٔب٢ُ

 1897ُؼبّ  اَُبثوخ ٍ٘ٞاد اُقٌٔ ف٬ٍ % 17 ٓزٍٜٞ ٖٓ اُزٚقْ ٝىاك ،%

. ٝثٍٕٞٞ ٛنٙ أُوؽِخ ئ٠ُ ٜٗب٣زٜب، كول ثلأد 1897 ػبّ ك٠ % 25 ئ٠ُ ٤َُٖ

ٓوؽِخ أفوٟ عل٣لح ٖٓ ٤ٍبٍبد ٍؼو اُٖوف ٝا٩ٍزوواه ا٫هزٖبكٟ ك٠ ٖٓو 

(2116ٔبء، ٝػبكٍ ؽْٔذ،٣ب٤ٍٖٔ، )ؽ٤َٖ أؽٔل،٤ّ
18
. 

خ ك٠ اُقبهع٤ ُِٖلٓبد كؼَ وكً ،ا٫هزٖبك١ ٪٬ٕػا٤ُٝ٧خ ُ ٔؾب٫ٝدٓوؽِخ اُ 

 كول ّٜلد ٛنٙ أُوؽِخ رطٞها ك٠ ا٤َُبٍبد اُضٔب٤ٗبد، أُوؽِخ اَُبثوخ ف٬ٍ كزوح

ا٫هزٖبك٣خ ُٔٞاعٜخ ا٧ىٓبد ٝاُٖلٓبد ٝٓب ٗزظ ػٜ٘ب ٖٓ ٙؼق ك٠ ث٤٘خ ا٫هزٖبك 

 ٬ٕ٩ػا  ثوٗبٓظ 1897 ػبّك٠  اُؾٌٞٓخ ثلأدٝا٩فز٬ٍ ك٠ ٤ٛبًِخ ا٧ٍب٤ٍخ. كول 

 اُزقل٤ق لفثٜ اُل٢ُٝ ٝاُج٘ي اُل٢ُٝ اُ٘ول مٕٝ٘ل ٓغ ثبُزؼبٕٝ ا٠ٌُِ ا٫هزٖبكٟ
(2113)فطبة، ٓقزبه  ٝاُقبهع٢ اُلاف٢ِ اُزٞاىٕ ػلّ ٖٓ

ػ٠ِ   ُنُي، ٗز٤غخ. 21

أَُزٟٞ اُلاف٠ِ، كول رْ ئػطبء  كٝه أًجو ُِوطبع اُقبٓ، ٓغ ئػبكح ٤ٌِٛخ ٝئ٬ٕػ 

ٍؼبهٝاُقلٓبد، ٝرقل٤٘ اُؼغي ثب٤ُٔيا٤ٗخ ٪ُاُوطبع اُؼبّ، ٝاُزؾو٣و اُزله٣غ٠ 

ة ٖٓ اُؼبٓخ ُِلُٝخ ػٖ ٛو٣ن رقل٤٘ كػْ أَُز٤ٌِٜٖ ٝى٣بكح أٍؼبه اُطبهخ ُزوزو

ػ٠ِ  أٍؼبه اَُٞم اُؾوح. ٝػ٠ِ أَُزٟٞ اُقبهع٠،كول رْ رقل٤٘ اُو٤ٞك ا٤ٌُٔخ

اُٞاهكاد ٝئػطبء أُي٣ل ٖٓ اُزؾو٣و ُِٖبكهاد، ٝهل ئٗؼٌٌ مُي ػ٠ِ ٤ٍبٍبد ٍؼو 

اُٖوف ك٠ ا٫هزٖبك كزْ   ئكفبٍ هلها أًجو ٖٓ أُوٝٗخ ػ٠ِ اُزـ٤و ك٠ أٍؼبه 

%. 25اُٖوف ٓغ اُزقل٤٘ اُزله٣غ٠ ك٠ اُو٤ٔخ ا٤ٍٔ٩خ ُِغ٤٘ٚ أُٖوٟ ثَ٘جخ 

٤ُٞ٣ٞ  23ح ٧ٍٝ ٓوح ك٠ ٖٓو ثؼل صٞهح ثب٩ٙبكخ ئ٠ُ ئْٗبء اَُٞم أُٖوك٤خ اُؾو

ٝػ٠ِ اُوؿْ ٖٓ عٞكح ٛنٙ أُؾب٫ٝد ا٬ٕ٩ؽ٤خ ئ٫ أٜٗب ُْ رٌٖ ّبِٓخ  . 1852ػبّ 

ٖٓ ٗبؽ٤خ، ُْٝ رزْ ثبَُوػخ اٌُبك٤خ ٖٓ اُ٘بؽ٤خ ا٧فوٟ، ٝٛٞ ٓب ٜٓل ُِلزوح اُضب٤ٗخ ٖٓ 

 ا٬ٕ٩ػ ٝاُز٠ ٤ٍٔذ ك٠ مُي اُٞهذ ثب٬ٕ٩ػ ا٩هزٖبكٟ اُْبَٓ. 
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٤غخ ٨ُصبه اَُىِج٤خ اُزى٠ ٝاعٜىذ ا٫هزٖىبك أُٖىوٟ ثَىجت ػىلّ ئًزٔىبٍ أُؾىب٫ٝد ٗز

 ؽ٤ىش فط٤ىوح، افىز٫٬د ٓىٖ ٣ؼىب٠ٗ أُٖىو١ ا٫هزٖىبكا٤ُٝ٧ىخ ُ٪ٕى٬ػ كوىل ظىَ 

 ٓؼىلٍ ٕٝٝىَ ا٩عٔىب٢ُ، أُؾِى٠ اُ٘ىبرظ ٓىٖ %21 ئُى٠ أُٞاىٗىخ ػغىي ٕٝىَ
 ع٤٘ىٚ ٤ِٓىبه 11.4 ٣جِىؾ أُىلكٞػبد ٤ٓيإ ك٢ اُؼغي ًبٕ ٝهل ،%15 ئ٠ُ اُزٚقْ
 ٓب٤ُىخ ٤ٍبٍىخ ارجىبع ػىٖ اُ٘ىبرظ اُقىبهع٢ ُِىل٣ٖ ٛبئىَ ػىتء ئ٠ُ ثب٩ٙبكخ ٖٓو١،
 اؽز٤بٛىبد ٝهىل ئٗقلٚىذ ٛىنا ٍىبُجخ، ؽو٤و٤ىخ كبئىلح أٍىؼبه ٝ ٍى٘ٞاد، ُؼىلح رٍٞىؼ٤خ
 ٣ٚىبف ٝ. اُٖىوف ٓىلكٞػبد ٓىٖ كوىٜ ّىٜٞه 3 ؽىٞا٢ُ زـط٠ُ ا٧ع٘ج٢ اُٖوف

اُىلُٝوح ٝاُزى٠ ىاكد  َٗىجخ ٖٓ ٣زٚؼ ٔبً أُؾ٤ِخ اُؼِٔخ ك٢ اُضوخ اٗقلبٗ مُي، ئ٠ُ

 .21(2112% ٖٓ عِٔخ اُٖلوبد )ٓؾ٢ اُل٣ٖ، ٓؾٔٞك 51ُزَٖ ئ٠ُ 

 ب٬ٕ٩ػك٠ ظَ ٛنٙ ا٥صبهثلأد اُلُٝخ ك٠ رج٠٘ ثوٗبٓظ ٓب ٠ٍٔ ك٠ مُي اُٞهذ ث
 22(2113)فطبة، ٓقزبه ،  1881ك٠ ػبّ  ا٢ٌِ٤ُٜ ٝاُزضج٤ذ ا٫هزٖبك١

، ٝمُي 

رؾ٤َٖ  أعَ ٖٓ اُجوٗبٓظ ٛنا ر٤ْٖٔ رْ ٝهلثب٩رلبم ٓغ ٕ٘لٝم اُ٘ول اُل٠ُٝ 

 ٬ٕػئ :ػ٠ِ اُْبَٓ اُجوٗبٓظ ٛنا ٣ٝؾزٟٞٝئٍزوواه ٓزـ٤واد ا٫هزٖبك ا٤ٌُِخ. 
 ،اَُؼو٣خ اُوهبثخ ٝئىاُخ ا٩ػبٗبد رقل٤٘ اُلبئلح، ٍؼو رؾو٣و أُب٢ُ، اُوطبع
 ئ٠ُ ثب٩ٙبكخ اُؼبّ اُوطبع ٝئ٬ٕػ اُقبهع٤خ اُزغبهح رؾو٣و اُٖوف، ٍؼو رٞؽ٤ل
ٝمُي ٖٓ ف٬ٍ ص٬صخ ٓواؽَ رْ ر٘ل٤نٛب ػ٠ِ ٓلٟ . أُٞاىٗخ ػغي ٖٓ ثبُؾل اُزؼٜل

 ٍجغ ٍ٘ٞاد.

 ٍىؼو رؾو٣ىو ،ٓىٖ فى٬ٍ ٝأُب٤ُىخ اُ٘ول٣ىخ ا٤َُبٍىخ ئؽٌىبّ ا٧ُٝى٠ أُوؽِىخ رٚىٔ٘ذ
 ى٣بكح ئ٠ُ ا٧ٍبً ك٢ كٜلكذ اُضب٤ٗخ أُوؽِخ أٓب . اَُؼو٣خ اُوهبثخ ٝئىاُخ اُٖوف،
 رْىغ٤غ ئُى٠ ثب٩ٙىبكخ أُىب٢ُ ٝاُوطىبع ا٫ٍىزضٔبهاد ا٧ٍىٞام، ا٧ٍىؼبه، رؾو٣ىو
 أُىوؽِز٤ٖ أٛىلاف ُزؼي٣ىي هبٓىذ اُضبُضىخ أُوؽِىخ كىإ ٝأف٤ىوا   . اُقىبٓ اُوطىبع

 هأً رىلكوبد رْىغ٤غ اُقىبٓ، ُِوطىبع اُطو٣ىن ر٤ٜٔىل ػِى٠ ٤ًىياُزو ٓىغ اَُىبثوز٤ٖ
   .أُٖو١ ٬ُهزٖبك ُٔب٢ُا اُوطبع رؾو٣و ٝٙٔبٕ اُلافِخ أُبٍ

 فِن ٖٝٓ اُٞاٙؼ إٔ اُٜلف ا٧ٍب٠ٍ ُٜنٙ ا٬ٕ٩ؽبد هل روًي ثٖلخ أٍب٤ٍخ ػ٠ِ 
 اُوطىبعًخ ْىبهى ُٔؼىيٓٝ أُجبّىوح ا٧ع٘ج٤ىخ ٬ٍُىزضٔبهادْٓىغغ  ٓلزىٞػ، اهزٖىبك
كى٠  -ثلهعىخ أًجىو -كى٠ ػ٤ِٔىخ اُز٤ٔ٘ىخ، ٣ٝؼزٔىل ػِى٠ هىٟٞ اُؼىوٗ ٝاُطِىت   اُقبٓ

  ٕ أُْ٘ٞك.رؾو٤ن اُزٞاى
 ٓىٖ َىجخ% 21ًٖ٘ٓ أُٞاىٗخ ػغي ٗباٗقلُٜنٙ ا٤َُبٍخ  ا٣٩غبث٤خ اُ٘زبئظ ٖٝٓ أْٛ
 ثَجت ٝمُي 1889  ػبّ % ك1٢ َٗجخ ئ٠ُ 1897 ػبّك٢  ا٩عٔب٢ُ أُؾ٠ِ اُ٘برظ
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 ػٞائل ى٣بكحاُلَٚ ا٧ًجو ك٠  اُٖوف ٍؼوكول ًبٕ  ُزٞؽ٤ل ٝرضج٤ذ  ،كأُٞاه ى٣بكح
 كىوٗ ثَىجت اُىلفَ ى٣ىبكح ئُى٠ ثب٩ٙىبكخ اُجزىوٍٝ، بدًّىو ٝأهثىبػ اَُى٣ٌٞ ه٘ىبح

 ٗغؾىذ ، ؽ٤ىشاُ٘لوىبد رقلى٤٘. ٝٓىٖ ٗبؽ٤ىخ أفىوٟ كوىل رىْ اُؼبٓىخ أُج٤ؼىبد ٙو٣جخ
 ئُى٠ ثب٩ٙىبكخ اُوأٍىٔب٢ُ، ا٫ٍىزضٔبه١ ا٩ٗلبم ٤ُٔيا٤ٗخ ّبَٓ رقل٤٘ ك٢ اُؾٌٞٓخ
 ػغىي إٔ ٬٣ؽىع 1888 ػىبّ كى٢ ٌُٝىٖ .ؿ٤وأَُىزٜلف ُِىلػْ عىٞٛو١ رقلى٤٘
 أُؾ٠ِ اُ٘برظ ٖٓ َ٘جخً  %2.8 ئ٠ُ ٤َُٖ أفوٟ ٓوح ٣زيا٣ل ثلأ هل ا٠ٌُِ أُٞاىٗخ
 َٗىجخ ئُى٠ ٤ُٖىَ 2111 ػىبّ كى٢ جىوًأ ثْىٌَ ا٫هرلىبع ٛىنا ػىبٝك هل ٝ ، ا٩عٔب٢ُ

 ى٣ىبكح ئُى٠ مُىيكى٢   اُوئ٤َى٢ اَُىجت ٣ٝوعىغ . ا٩عٔىب٢ُ أُؾ٠ِ اُ٘برظ ٖٓ% 5.4
 (.Mega projects)  ،اُٚقٔخ أُْوٝػبد ك٢ ا٧عَ ٣َٞٛ اُؾ٢ٌٓٞ ها٫ٍزضٔب

 كزوح ف٬ٍ ٤وًج  ثٌَْ اٗقل٘ هل أٗٚ ٬٣ؽع اُقبهع٢، ثبُل٣ٖ ٣زؼِن ٝك٤ٔب
 لأد، ٝهل ثاَُبثوخ ثب٧ػٞاّ وبهٗخ  ٓ %31ا٫ٗقلبٗ    َٗجخؽ٤ش ثِـذ  اُزَؼ٤٘بد

 1899، ّػب ٓ٘ن ا٫ٗقلبٗ ك٢ ا٩عٔب٢ُ أُؾ٠ِ اُ٘برظ ٖٓ اُقبهع٢ اُل٣ٖ َٗجخ
 ٖٓ ٝثبُوؿْ. 2111% ػبّ 27ئ٠ُ 1899 ػبّ %2.8 ٖٓ اَُ٘جخ اٗقلٚذ ؽ٤ش

 هل اُقبهع٢ اُل٣ٖ ك٢ ا٫ٗقلبٗ إٔ ئ٫ اُؼبٓخ أُٞاىٗخ ػغي ك٢ اُطبهئخ اُي٣بكح
 ػغي ُز٣َٞٔ اُقبهع٤خ ا٫ٍزلاٗخ ئ٠ُ اُِغٞء ػلّ ػ٠ِ ٓإّوا   ٣ؼل ٓٔب اٍزٔو،
 ي١ًأُو اُج٘ي ك٢ ا٧ع٘ج٢ اُ٘ول اؽز٤بٛبد ىاكد كول أفوٟ، ٗبؽ٤خ ٖٝٓ. أُٞاىٗخ

٤ِٓبه  21 ػٖ ٣ي٣ل ٓب ئ٠ُ 1882 ػبّ أٓو٢ٌ٣ ك٫ٝه٤ِٓبه 11.5  ٖٓ ٣ووة ٓب ٖٓ

 ػبّ ثلا٣خ ٓغ(. ٌُٖٝ، 8، ٓ 2113)فطبة، ٓقزبه  1887 ػبّ أٓو٢ٌ٣ ك٫ٝه
 ػ٠ِ ٍِج٤خ أصبها   ُٜب ٓبد ًبٗذٕل ص٬س ئ٠ُ أُٖو١ ا٫هزٖبك رؼوٗ 1889

 اُجزوٍٝ، أٍؼبه ك٢ اُؼب٢ُٔ ٗقلبٗا٫ :٢ٛ اُٖلٓبد ٛنٙ ٝ أُٖو١؛ ا٫هزٖبك

 اُز٢ ا٧هٖو ٝؽبكصخ ،ك٠ كٍٝ ع٘ٞة ّوم أ٤ٍب اُ٘بّئخ ٨ٍُٞام أُب٤ُخ ا٧ىٓخ
ا٤َُبؽخ ٝرواعغ ؽ٤ِٖخ اُ٘ول ا٧ع٘ج٢ ٬ُهزٖبك  هطبع ػ٠ِ ٍِج٤خ آصبها   ُٜب بٗذً

 : ا٠ُ٘ٛٞ.ٝٛنٙ اُٖلٓبد اُض٬س ًبٕ ُٜب آصبها ٍِج٤خ ٝاٙؾخ رٔضِذ ك٤ٔب ٠ِ٣
 
23

(AL-Mashat, Rania and Grigorian, David1998).,: 

 ٟػٌَى٤ب   اُزىأص٤و ئُى٠ أ٣ٞ٤ٍخ اُْوم اُلٍٝ ػ٬ٔد ه٤ٔخ ك٠  اٌُج٤و اُزقل٤٘ أك 
 د ٝاُٖىبكهاػٞائىل  اٗقلىبٗ صىْ ٝٓىٖ أُٖىو٣خ، ُِٖىبكهاد اُز٘بكَى٤خ ا٤ُٔىيح ػِى٠

 .اُغبه١ ا٤ُٔيإك٠  ؼغياُ ريا٣لا  
 ٗأفىوٟ ٕىلٓخ ؽىلٝس ئُى٠ أكٟ هىل اُجزىوٍٝ أٍىؼبه كى٢ أُلىبعئ ا٫ٗقلىب 

 . أُٖو١ اُزغبه١ اُزجبكٍ ٓؼلٍ ك٢ رلٛٞه صْ ٖٝٓ ُِٖبكهاد،
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 ٝاٗقلبٗ اُقبهعخ، اُوأٍٔب٤ُخ اُزلكوبد ك٢ ى٣بكح أ٣ٚب   اُوأٍٔب٢ُ ا٤ُٔيإ ّٜل 
 ثؾىٞا٢ُ هىله اُوأٍٔب٢ُ اُؾَبة ك٢ ػغي ػ٘ٚ ٗزظ ٓٔب اُلافِخ، اُوأٍٔب٤ُخ اُزلكوبد

 .2111 ػبّ ا٩عٔب٢ُ أُؾ٠ِ اُ٘برظ ٖٓ 1%

 ٗا٧هٖو ؽبكصخ أػوبة ك٢ ا٤َُبؽ٢ اُلفَ اٗقلب  . 
 ؽىلٝس  ػ٤ِىٚ رورت ٓٔب اُغبه١ اُؾَبة ػ٠ِ ٍِج٤ب   اُزأص٤وٝهل أكٟ ًَ ٓب ٍجن ئ٠ُ 

 ٣ي٣ىل ٓىب ٓىٖ ا٧ع٘جى٢ اُٖىوف اؽز٤بٛىبد ٝ ئٗقلىبٗ دأُلكٞػب ٤ٓيإ ك٢ ٌِْٓخ
  ػىبّ أٓو٣ٌى٢ ك٫ٝه ٤ِٓىبه 13.9ئُى٠  1887  ػىبّ أٓو٣ٌى٢ ك٫ٝه٤ِٓىبه  21 ػىٖ

 (.179، ٓ  2112)ٓؾ٢ اُل٣ٖ، ٓؾٔٞك   2111

ٝثب٩ٙبكخ ئ٠ُ ٛنٙ ا٧ىٓبد اُؾو٤و٤خ ٝٓب رورت ػ٤ِٜب ٖٓ ئٍز٘ياف ا٩ؽز٤ىب٠ٛ اُ٘وىلٟ 

٤ٍبٍىىىبد  رجىىىبعكىىىإ اُؾٌٞٓىىىخ أُٖىىو٣خ، هىىىل ُغىىىأد ئُىىى٠ ئ‘ ُىىلٟ ا٫هزٖىىىبك أُٖىىىوٟ

اعٜخ ٛنٙ ا٧ىٓىخ ٝاَُى٤طوح ئهزٖبك٣خ ؿ٤و ٓٞار٤خ )٣ـِت ػ٤ِٜب اُطبثغ ا٩ٌٗٔب٢ّ( ُٔٞ

 :24(2113اُغجب٢ُ، ػجل اُلزبػ ( ػ٤ِٜب، ٖٝٓ أْٛ ٛنٙ ا٤َُبٍبد: 

 ا٩ٗلىبم رقل٤٘ ٓضَ ا٩ٗلبم فل٘ ٤ٍبٍبد ٖٓ ٓي٣ظ ٠ٛٝ – انخثبُج سُاساث  -
 .اُؼبّ ٝا٫ٍزضٔبه اُؾ٢ٌٓٞ

 ئُى٠ رٜىلف اُزى٢ ا٩ٗلىبم رؾ٣ٞىَ ٤ٍبٍىبدٝ  اُزٖىل٣و رؼي٣ىي اٍىزوار٤غ٤بد ارجىبع -
 ك٠ ظَ اُغٔٞك اَُ٘ج٠ ُِغٜبى ا٩ٗزبع٠. اُٖبكهاد ٝى٣بكح اُٞاهكاد رقل٤٘

 .اُقبٓ ُِوطبع أُٖوك٢ ا٫ئزٔبٕ رو٤٤ل  -

 َٗىجخ ٝٙىغ ٓضىَؿ٤و ا٬ُٔئٔىخ كى٠ مُىي اُٞهىذ،  اُزغبه٣خ ا٤َُبٍبد ثؼ٘ ئرجبع -
 ا٫ٍى٤ٔخ اُو٤ٔىخ ػِى٠ اُؾلىبظ. ٬ٍُٝىز٤واك َُٔز٘ل٣خد اا٫ػزٔبكا ُلزؼ%  111 رـط٤خ
 .ُِل٫ٝهٚ /ع3.4٤٘ َٓزٟٞ ػ٘ل اُغ٤٘ٚ ٓٞاعٜخ ك٢ ُِل٫ٝه

٤ٍٝبٍىىبد ا٧عىىٞه ٝٗز٤غىىخ ٨ُٝٙىىبع اَُىىبثوخ ٝػىىلّ ٓوٝٗىىخ ٤ٍبٍىىخ ٍىىؼو اُٖىىوف 

 –ٝا٧ٍؼبه ثلهعخ ًبك٤خ ٩ٍزؼبكح اُزٞاىٕ ك٠ ا٫هزٖبك ا٠ُ٘ٛٞ، كول ُغبءد اُؾٌٞٓىخ 

ئ٠ُ ٤ٍبٍخ رؾو٣و ٍؼو اُٖىوف ٝروًىٚ ؽىوا ٤ُزؾىلك ٓىٖ فى٬ٍ رىٞاىٕ هىٟٞ   -أف٤وا 

اُلاػٔىخ ُؼ٤ِٔىخ  اُؼوٗ ٝاُطِت ك٠ ا٧ٍٞام، ٝك٠ ئٛبه ؽيٓخ ا٤َُبٍبد ا٫هزٖىبك٣خ

ٛىنٙ  ْٗبٛب  ِٓؾٞظب  ك٠ ٙىٞء ر٘ل٤ىنّٜل ا٩هزٖبك أُٖوٟ اُ٘ٔٞ ٝاُزٞاىٕ ا٠ٌُِ، كول 

ٝٛىٞ ٓىب  ،أُٖىبؽجخ ُٜىب هزٖىبك٣خ ٝا٤ٌِ٤ُٜىخؽيٓخ ا٬ٕ٩ؽبد ا٩ ا٤َُبٍخ ٝك٠ ٙٞء

اٌُِى٠ ٝاُلزىواد ا٬ُؽوىخ  ػىٖ ا٧كاء ا٩هزٖىبكٟك٠ رِي اُلزوح رإًلٙ اُج٤بٗبد اُٖبكهح 

ٓؼىل٫د اُ٘ٔىٞ ا٩هزٖىبكٟ، ثغبٗىت ؽىلٝس رواعىغ ِٓؾىٞظ كى٠  كوىل ئهرلؼىذ ُٜب أ٣ٚب.

ٝاُوؿجىخ كى٠  م أُىبٍ أُؾ٤ِىخ،اٍىٞأ ٓؼل٫د اُزٚقْ ٝأٍؼبه اُلبئلح، ٝػٞكح اُضوىخ كى٠

ثٔب كى٠ مُىي اُؼِٔىخ أُؾ٤ِىخ ٗلَىٜب. كوىل ٍىغَ  ،ئٓز٬ى إٍٔٞ ٓوٞٓخ ثبُغ٤٘ٚ أُٖوٟ
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% 3.5ٓوبهٗىخ ثٔزٍٞىٜ  2114/2115% ك٠ ػىبّ 5.1ٓؼلٍ اُ٘ٔٞ ُ٪هزٖبك اُؾو٤و٠ 

ٝظَ ٛنا أُؼلٍ كى٠ اُزٖىبػل فى٬ٍ اُلزىواد أُززب٤ُىخ ف٬ٍ اَُ٘ٞاد اُض٬س اَُبثوخ، 

، ٝهىل 2118% ف٬ٍ ػىبّ 5، ئ٫ أٗٚ هل رواعغ ئ٠ُ  2119 ك٠ ػبّ % 7.2 ؽز٠ ثِؾ 

% فىى٬ٍ كزىىوح اُؼْىىو ٍىى٘ٞاد )ٓىىٖ ػىىبّ 5ثِىىؾ أُزٍٞىىٜ اُؼىىبّ ُٔؼىىلٍ اُ٘ٔىىٞ ؽىىٞا٠ُ  

ك٠ ٙٞء اُوؿجىخ اُٞاٙىؾخ ٓىٖ عبٗىت أَُىزضٔو٣ٖ (. ٝمُي 2118ٝؽز٠ ػبّ  2111

 ،ٌُِىى٠ُ٪ٍىىزضٔبه كىى٠ ا٧ٕىىٍٞ أُؾ٤ِىىخ أُب٤ُىىخ ٝؿ٤ىىو أُب٤ُىىخ ، ًٝىىنا ٓوٝٗىىخ اُطِىىت ا

ريا٣لد ٍ٘خ ثؼل أفوٟ ًَ٘جخ ٖٓ اُ٘ىبرظ ٝاُز٠ ا٧ع٘ج٤خ عبٗت ا٩ٍزضٔبهاد ٖٓ فبٕخ 

% كىى٠ ػىىبّ 9.1ئُىى٠  2112% كىى٠ ػىىبّ 1.5أُؾِىى٠ ا٩عٔىىب٠ُ ؽ٤ىىش ئهرلؼىىذ ٓىىٖ 

، ثلؼىىَ ا٧ىٓىىخ أُب٤ُىىىخ 2118%  كىىى٠ ػىىبّ  4.3ٝمُىىي هجىىَ إٔ رزواعىىغ ئُىى٠  2119

ٔؾِى٠ ا٩عٔىب٠ُ فى٬ٍ اُلزىوح ٓىٖ ػىبّ  % ٖٓ اُ٘ىبرظ ا4.7ُاُؼب٤ُٔخ، ٝثٔزٍٜٞ ػبّ ثِؾ 

ٝك٠ ٗلٌ اُٞهذ كإ ٓإّواد ا٧ٍؼبه رٞٙؼ ؽلٝس رواعغ  .2118ئ٠ُ ػبّ  2112

ٍىىجزٔجو  –% فىى٬ٍ اُلزىىوح ٤ُٞ٣ىىٞ 4.2ِٓؾىىٞظ كىى٠ ٓؼىىل٫د اُزٚىىقْ ٝاُزىى٠ ٍىىغِذ 

ٝمُىي ٓوبثىَ  2115أًزىٞثو  % كى3.1٠، صْ ٓي٣ل ٖٓ اُزواعىغ ُزَىغَ  2115/2116

 (Development Bank Group, 2000. 2114ػىبّ ثىغ ا٧ٍٝ ٓىٖ % روو٣جىب  فى٬ٍ اُو17

25(African  
٣ٞٓىب رنثىنثذ  ٬٣81ؽع إٔ أٍؼبه اُلبئىلح ُٔىلح  2112ٝثلا٣خ ٖٓ ػبّ ٝك٠ ٛنٙ ا٧ص٘بء 

% فى٬ٍ كزىوح اُضٔىب٠ٗ ٍى٘ٞاد اُزى٠ 9.9ث٤ٖ اُٖؼٞك ٝاُٜجٞٛ ؽٍٞ ٓزٍٞىٜ ػىبّ ثِىؾ 

ا٩ٕى٬ؽ٤خ اُزى٠ ثىلأ ر٘ل٤ىنٛب كى٠ رِىي رِذ هواه رؾو٣و ٍؼو اُٖوف ٝرج٠٘ ا٤َُبٍبد 

% فىىى٬ٍ اُلزىىىوح اَُىىىبثوخ ُٜىىىب. )اُج٘ىىىي أُوًىىىي١، أُغِىىىخ 8.1اُلزىىىوح ٓوبهٗىىىخ ثٔؼىىىلٍ 

 ٓوٙىى٢ ُِـب٣ىىخإٔ أكاء ٍىىٞم أُىىبٍ ًىىبٕ . ًٔىىب ُىىٞؽع 26(2113/2114ا٫هزٖىىبك٣خ 

ٍٞاء ٖٓ ؽ٤ش ؽغْ ا٤َُُٞخ أٝ ه٤ٔخ ا٧ٍٕٞ. كوىل ئهرلىغ اُو٤ٖوح اَُبثوخ ف٬ٍ اُلزوح 

، 2115( ٓ٘ىن ثلا٣ىخ ػىبّ CASE 31( ٝٓإّىو )CMAٖ ٓإّو ٤ٛئخ ٍىٞم أُىبٍ )ًَ ٓ

ٝهل ًبٕ ُِطوٝؽبد اُغل٣لح أُززب٤ُخ ك٠ ٍىٞم  % ػ٠ِ اُزٞا116.٠ُ% 66.4ٝثَ٘جخ 

أُىىبٍ ًٝىىنا ػ٤ِٔىىىبد اُىىلٓظ ٝا٩ٍىىزؾٞام اُزىىى٠ رٔىىذ )كىى٠ اُوطىىىبع أُٖىىوك٠ ٝؿ٤ىىىو 

)اُج٘ىىي أُوًىىي١  ُٔؾ٤ِىىخأُٖىىوك٠(، ًٝىىنا اُوؿجىىخ اُْىىل٣لح ُ٪ٍىىزضٔبه كىى٠ ا٧ٕىىٍٞ ا

، ٝاُزٞهؼىىبد ا٣٩غبث٤ىىخ ؽىىٍٞ ئٍىىزٔواه 27(2117/2119أُٖىىو١، اُزوو٣ىىو اَُىى١ٞ٘ 

. ا٬ٕ٩ؽبد ا٩هزٖبك٣خ ا٧صو ا٧ًجو ك٠ ٛنٙ اُزطٞهاد ا٣٩غبث٤خ اُز٠ ّٜلرٜب اَُىٞم

ًٔب أٝٙؾذ ث٤بٗىبد أُب٤ُىخ اُؼبٓىخ . 29(2115)ٝىاهح أُب٤ُخ، اُزوو٣و أُب٢ُ ك٣َٔجو 

كىى٠ ٓإّىىواد أكاء أُٞاىٗىىخ ؽ٤ىىش ئٗقلىى٘  ع٤ىىلؽىىلٝس رؾَىىٖ فىى٬ٍ كزىىوح اُلهاٍىىخ 

ٓىٖ اُ٘ىبرظ % 6.8ئُى٠  ٤ٗٞ٣2112ىٞ ٖٓ اُ٘ىبرظ أُؾِى٠ كى٠  %11.2اُؼغي ا٠ٌُِ ٖٓ 

% ٓىٖ اُ٘ىبرظ أُؾِى٠ فى٬ٍ اُلزىوح ٓىٖ ػىبّ 9.6ٝثٔزٍٜٞ ػبّ ثِىؾ  ،٤ٗٞ٣2118خ ك٠ 
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ٝك٠ ٗلىٌ ب٢ُ ٍ٘ٞاد ٓز٘ٞػخ(. . )ٝىاهح أُب٤ُخ، اُزوو٣و ا2118ُٔٝؽز٠ ػبّ  2112

 %34اُ٘برظ أُؾ٠ِ ا٩عٔىب٠ُ هىل ئٗقلٚىذ ٓىٖ ئ٠ُ اُقبهع٤خ اُٞهذ كإ َٗجخ اُل٣ٕٞ 

، ث٤٘ٔب ثِؾ أُزٍٜٞ اُؼبّ ُٜب فى٬ٍ اُلزىوح ٤ٗٞ٣2118ٞ ػبّ ٠ % ك17ئ٠ُ  2112ػبّ 

ًٔىب رواعؼىذ ٓؼىل٫د . 2112% ٠ٛٝ ثنُي روَ ػٖ َٓزٞاٛب ك٠ ٤ٗٞ٣ىٞ ٓىٖ ػىبّ 28

% كى٠ 64.4ئُى٠  2112% ػىبّ 171.2بهع٤خ ًَ٘ىجخ ٓىٖ اُٖىبكهاد ٓىٖ اُل٣ٕٞ اُق

. ث٤٘ٔىىب ُىىْ ٣ؾىىلس رؾىى٫ٞ ًج٤ىىوا كىى٠ َٓىىزٟٞ أُل٤ٗٞ٣ىىخ أُؾ٤ِىىخ، كٖىىبك٠ 2118ػىىبّ 

% ػىىىبّ 45.5ئُىى٠  2112% ػىىبّ 45.6أُل٤ٗٞ٣ىىخ اُؼبٓىىخ أُؾ٤ِىىىخ هىىل ئٗقلىى٘ ٓىىىٖ 

أُىىىب٢ُ . )ُٔي٣ىىىل ٓىىىٖ أُإّىىىواد ا٣٩غبث٤ىىىخ اٗظىىىو: ٝىاهح أُب٤ُىىىخ، اُزوو٣ىىىو 2118

 .  28اَُٟ٘ٞ(

 4.5كبئٚىىب  ثِىىؾ  ٤ٓىىيإ أُىىلكٞػبدَٓىىز١ٞ أُؼىىب٬ٓد اُقبهع٤ىىخ، كوىىل ؽوىىن ٝػِىى٠ 

٤ِٓىىبه ك٫ٝه كىى٠ ػىىبّ  3.4ٓوبثىىَ كىىبئ٘ هىىلهٙ  ٤ِٓ2114/2115ىىبه ك٫ٝه كىى٠ ػىىبّ 

ٝهل ئٍزٔو اُلبئ٘ ك٠ ٤ٓيإ أُلكٞػبد ك٠ ا٧ػىٞاّ اُزب٤ُىخ ٝئٕ ًىبٕ . 2113/2114

. ٝ ٝإىىَ ٤ِٓ2116/2117ىىبه ك٫ٝه كىى٠ ػىىبّ  5.3بئ٘ ثوىى٤ْ ٓزلبٝرىىٚ. كجِىىؾ ٛىىنا اُلىى

٤ِٓىىبه  5.4ؽ٤ىىش ثِىىؾ  2117/2119اُلىىبئ٘ كىى٠ ٤ٓىىيإ أُىىلكٞػبد رولٓىىٚ كىى٠ ػىىبّ 

ؽ٤ش ؽون ٤ٓىيإ أُىلكٞػبد كىبئ٘ ثِىؾ  2118/2111ك٫ٝه. ًٝنُي اُؾبٍ ك٠ ػبّ 

ؽ٤ش ثِـذ ه٤ٔخ اُؼغي كى٠ ًىَ  ٤ِٓ2119/21118به ك٫ٝه. ٝمُي ثاٍزض٘بء ػبّ  3.3

٤ِٓىبه ك٫ٝه ُى٨ٍٝ،  3.3ا٤ُٔيإ ا٠ٌُِ ٤ٓٝيإ أُؼب٬ٓد اُغبه٣خ ٓىب ٣وىوة ٓىٖ ٖٓ 

٤ِٓبه ك٫ٝه ُِضب٠ٗ، ٝمُي ثَجت اُزأص٤و اَُِج٠ ٨ُىٓخ أُب٤ُخ اُؼب٤ُٔىخ اُزى٠ ثىلأد  4.4

. ٝٓىىٖ 2118ٝئٓزىلد ُزِوىى٠ ثرصبهٛىىب اَُىىِج٤خ ػِى٠ ٗىىٞارظ ػىىبّ  2119ٓىغ ثىىلا٣بد ػىىبّ 

أٛىْ ٖٓىله ٓىٖ ٖٓىبكه ٓضِىذ  َُىِغ ؿ٤ىو اُجزو٤ُٝىخ اُٖىبكهاد ٓىٖ اا٬ُٔؽع إٔ هى٤ْ 

كىى٠ اُزٖىىل٣و ا٩ٗزىىبط ٝى٣ىىبكح  اُز٘ىىٞع كىى٠ هبػىىلح  ٣ْىى٤و ئُىى٠ٝٛىىٞ ٓىىب  ،اُ٘وىىل ا٧ع٘جىى٠

ئهرلؼىذ عِٔىخ اُٖىبكهاد ٓىٖ اَُىِغ ؿ٤ىو  اُقٖٞٓ، كولك٠ ٛنا ٝ .ؾ٠ِأُا٫هزٖبك 

٤ِٓىبه  9.5ئُى٠  ٤ِٓ2113/2114ىبه ك٫ٝه كى٠ ػىبّ  5.8ٓىٖ ٓىب ٣وىوة ٓىٖ اُجزو٤ُٝخ 

، ٝٛى٠ ثىنُي رٔضىَ ؽىٞا٠ُ هثىغ  2114/2115% كى٠ ػىبّ 31.5 ى٣بكح َ٘جخٝث ك٫ٝه

ه٤ٔىخ اُٖىبكهاد ٓىٖ اَُىِغ ؿ٤ىو  ، ٝهل ئٍىزٔود ا٣٩واكاد اُغبه٣خ ثبُؼ٬ٔد ا٧ع٘ج٤خ

٤ِٓىىىبه ك٫ٝه كىىى٠ ػىىىبّ  14.95اُجزو٤ُٝىىىخ كىىى٠ اُي٣ىىىبكح ٍىىى٘خ ثؼىىىل أفىىىو١ ؽزىىى٠ ثِـىىىذ 

ه٤ٔىىىىخ اُٖىىىىبكهاد كىىىى٠ ػىىىىبّ  %  ٓىىىى25.2ٖ، ٝثَ٘ىىىىجخ ى٣ىىىىبكح ثِـىىىىذ 2111/2111

 ؽ٤ىىش ثِـىىذ% 34.8ئهرلؼىىذ ه٤ٔىىخ اُٖىىبكهاد اُجزو٤ُٝىىخ ثَ٘ىىجخ  ًٔىىب .2116/2117

َىىىىجت ا٩هرلىىىىبع اُىىىىنٟ رْىىىىٜلٙ ثٝمُىىىىي  2114/2115كىىىى٠ ػىىىىبّ ٤ِٓىىىىبه ك٫ٝه  5.3
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ه٤ٔىىىخ اُٖىىىبكهاد كىى٠ ي٣ىىىبكح د ٛىىنٙ اٍُىىىزٔوٝهىىىل ئا٧ٍىىؼبهاُؼب٤ُٔخ ُِٔىىىٞاك اُجزو٤ُٝىىخ. 

، ٝهىىل 2116/2117كىى٠ ػىىبّ  ٤ِٓىىبه11.1ُىى٢ إٔ ثِـىىذ ا٧ػىىٞاّ اُزب٤ُىىخ ئاُجزو٤ُٝىىخ كىى٠ 

% 21ٝثَ٘جخ ى٣بكح هبهثىذ  2111/2111ػبّ % 12.1ٝإِذ ا٩هرلبع ؽز٠ ثِـذ 

. ٝأف٤ىوا ، كوىل ّىٜل ا٤ُٔىيإ اُوأٍىٔب٠ُ ٕىبك٠ رىلكوبد ُِىلافَ 2116/2117ٖٓ ػبّ 

)اُج٘ىىي أُوًىىي١ أُٖىىو١،اُزوو٣و اَُىىٟ٘ٞ( .٤ِٓىىبه ك٫ٝه 3.4ثو٤ٔىىخ 
31

.  ٝثب٩ٙىىبكخ 

% كىى٠ ٍىىجزٔجو 29.3رواعؼىىذ ٓؼىىل٫د اُىىلُٝوح ػِىى٠ اُٞكائىىغ ئُىى٠ ئُىى٠ ٓىىب ٍىىجن، كوىىل 

ٓؼىل٫د اُزواعىغ كى٠ اُىلُٝوح  صىْ ٝإىِذ، 2114% ك٠ ٍىجزٔجو 32.4ٓوبثَ  2115

كىى٠ ئعٔىىب٠ُ اُٞكائىىغ ٝػِىى٠ اُٞكائىىغ ؿ٤ىىو اُؾ٤ٌٓٞىىخ كىى٠ اَُىى٘ٞاد اُزب٤ُىىخ ؽ٤ىىش ثِـىىذ 

% ، 25.4% ،25.8 %،29.2ٓؼىىىىل٫د اُىىىىلُٝوح ػِىىىى٠ اُٞكائىىىىغ ؿ٤ىىىىو اُؾ٤ٌٓٞىىىىخ 

، 2119، ئًزىىىٞثو 2117، ئًزىىىٞثو 2116%، فىىى٬ٍ اَُىىى٘ٞاد ئًزىىىٞثو %21، 22.1

ٝٛٞ ٓب ٣ؼٌٌ رؾ٫ٞ  ِٓؾٞظىب  ػىٖ اُزٞعٜىبد اَُىبثوخ ، 2111، ئًزٞثو 2118ئًزٞثو 

 .  31(2115)ٝىاهح أُب٤ُخ، اُزوو٣و أُب٢ُ اَُٟ٘ٞ  ُؾ٤بىح ا٧ٍٕٞ أُب٤ُخ ا٧ع٘ج٤خ.

 أُب٤ُىىخ اُؼبٓىىخ ا٫هزٖىىبكٟ ٤ٌِٛٝىىخ  ا٩ٕىى٬ػثوٗىىبٓظ ٓىىٖ اُؼىىوٗ اَُىىبثن ٣زٚىىؼ إٔ 

ػغِىخ اُْ٘ىبٛ ا٩هزٖىبكٟ ٓىٖ عىبٗج٠  بككؼى ٝرؾو٣و ٍىؼو ٕىوف اُغ٤٘ىٚ أُٖىوٟ هىل

ئٕىى٬ؽبد ئػىىبكح ا٤ٌُِٜىىخ كىى٠ اُ٘ظىىبّ كوىىل ٓضِىىذ اُؼىىوٗ ٝاُطِىىت ػِىى٠ ؽىىل اَُىىٞاء. 

اُٚو٣ج٠ ثٔب كى٠ مُىي رٍٞى٤غ اُوبػىلح اُٚىو٣ج٤خ ٝئػىبكح رٞى٣ىغ كىٞائ٘ اُىلفٍٞ ػِى٠ 

أُغزٔغ )ٍٞاء ك٠ ٕٞهح فل٘ اُؼتء اُٚو٣ج٠ ٖٓ ػ٠ِ هطبػىبد أُغزٔىغ ا٧ًضىو 

ئؽز٤بعب  أٝ ػ٠ِ هطبع ا٩ٍزضٔبه ثٌَْ ػبّ(، ٝرج٤َٜ ٝهكغ َٓىزٟٞ ا٩كاهح اُٚىو٣ج٤خ 

 ًٝنا رؾو٣و اُزغبهح اُقبهع٤خ ػىٖ ٛو٣ىن رقلى٤٘ اُؾىٞاعي اُغٔو٤ًىخ،، ٤ًخ ٝاُغٔو

 أُْى٬ٌد ا٤ٌِ٤ُٜىخ ٓٔىب هِىَ ٓىٖأٛىْ ا٧ٛىو ا٧ٍبٍى٤خ ُ٪ٕى٬ػ  ٝرْغ٤غ اُٖبكهاد،

ٓؼىىل٫د اُ٘ٔىىٞ  ريا٣ىىل، كىىإ ٓىىٖ ٗبؽ٤ىىخ أفىىوٟ. ٝئُىى٠ ا٫ٓىىبّ بُ٘ٔٞ ا٩هزٖىىبكٟٝككىىغ ثىى

ح ا٧ٕىىٍٞ اُؾ٤ٌٓٞىىخ ، ٝاُىىل٣ٕٞ ، رطج٤ىىن اُىى٘ظْ اُؾل٣ضىىخ كىى٠ ئكاه ُيا٩هزٖىىبكٟ، ًٝىىن

 ط ا٩ٕىى٬ػوٗىىبرٌِلىىخ ث ذكىى٠ عٞٛوٛىىب أٛىىْ ا٩عىىواءاد اُزىى٠ فلٚىى ٓضِىىذٝاُ٘ول٣ىىخ، 

 ا٫هزٖبكٟ ٍٝبٛٔذ ك٠ ئٗغبؽٚ.

 انًبحث انشابغ: ححذَذ سؼش انصشف انخىاصًَ نلإقخصاد انًصشي:
 رْى٤و اُلهاٍىبد اُؾل٣ضىخ ئُىى٠ أ٤ٔٛىخ ٍىؼو اُٖىىوف اُزىٞاى٠ٗ ُ٪هزٖىبك ا٠ُ٘ٛٞ.كزإًىىل

ٛىىنٙ اُلهاٍىىبد إٔ اُىىلٍٝ اُزىى٠ رج٘ىىذ ٤ٍبٍىىبد ٬ٓئٔىىخ ُجوىىبء ٍىىؼو اُٖىىوف ػ٘ىىل ه٤ٔزىىٚ 

ٍىزضٔبهاد ا٧ع٘ج٤ىخ أُجبّىوح، ٝأًضىو هىلهح ػِى٠ رؾو٤ىن ٬ُ باُزٞاى٤ٗىخ ًبٗىذ أًضىو عىنث

ٓؼىىل٫د أػِىى٠ ُِ٘ٔٞا٫هزٖىىبكٟ، ٝمُىىي ػِىى٠ اُؼٌىىٌ ٓىىٖ اُىىلٍٝ اُزىى٠ ُىىْ رَىىزطغ رج٘ىى٠ 
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٠٘ٛٞ. كول ٣زورت ػ٠ِ رو٤٤ْ ٍؼو اُٖىوف ٤ٍبٍبد رؾون اُزٞاىٕ ك٠ ٍؼو اُٖوف اُ

ثىىأػ٠ِ ٓىىٖ ه٤ٔزىىٚ اُؾو٤و٤ىىخ رْىىٞٛبد كىى٠ ا٧ٍىىؼبه ثىى٤ٖ اُوطبػىىبد أُقزِلىىخ ُ٪هزٖىىبك 

أُؾ٠ِ ٝرْٞٛبد ك٠ ا٧ٍؼبه ث٤ٖ ٛنٙ اُوطبػىبد ٝاُوطبػىبد اُ٘ظ٤ىوح ػِى٠ أَُىزٟٞ 

اُىىل٠ُٝ ٓٔىىب ٣ٚىىؼق ٓىىٖ اُوىىلهح اُز٘بكَىى٤خ ُِٖىىبكهاد ا٤ُ٘ٛٞىىخ ٣ْٝىىٌَ ٙىىـٜ ئٙىىبك٠ 

ُؼِٔخ ا٤ُ٘ٛٞخ ...أُـػ٠ِ ا
32.

 

 أولا: وصف انًُىرج:
ٍىىى٤زْ روىىىل٣و ٍىىىؼو اُٖىىىوف اُزىىىٞاى٠ٗ ٛ٘ىىىب ثب٩ػزٔىىىبكػ٠ِ اُؼٔىىىَ ا٩ثىىىلاػ٠ ٩كٝاهك 

(Edwards )-  ٖؽ٤ىىش ٣ٔضىىَ اكٚىىَ  - 2118ٝؽزىى٠ ػىىبّ  1881ٝمُىىي فىى٬ٍ اُلزىىوح ٓىى

ا٧ػٔىبٍ اُزى٠ رٔىذ ك٤ٔىىب ٣َى٠ٔ ثٔغٔٞػىخ اُ٘ٔىبمط اُضبثزىىٚ أُٜزٔىخ ثج٘ىبء ٗٔىٞمط َُىىؼو 

اُٖوف اُزٞاى٠ٗ ك٠ اُلٍٝ اُ٘ب٤ٓخ
33
. 

(، ٓىىىٖ ٗٔىىىبمط اُزىىىٞاىٕ اُؼىىىبّ ٨ُعىىىَ اُوٖىىى٤و ٝأُزٍٞىىىٜ Edwardsٝٗٔىىىٞمط ئكٝاهك )

٩هزٖبك ٕـ٤و ٓلزٞػ ٣زٌٕٞ ٖٓ هطبػ٤ٖ أٍب٤٤ٍٖ، هطبع اَُِغ اُلافِخ كى٠ اُزغىبهح ) 

٣َْٝٔ ًَ اَُِغ ٝاُقلٓبد اُز٠ رلفَ ك٠ ئٛبه اُزٖىل٣و ٝا٩ٍىز٤واك(، ٝهطىبع اَُىِغ 

٤و اُلافِخ ك٠ اُزغبهح )٣َْٝٔ ًَ اَُِغ اُز٠ ٫ رلفَ ك٠ اُزغبهح ٓضَ اُج٤٘ىخ اُزؾز٤ىخ ؿ

 ٝا٩عزٔبػ٤خ(.

ٝاُزىىٞاىٕ أُوٖىىٞك ثىىبُ٘ٔٞمط ٣ْىىَٔ اُزىىٞاىٕ اُىىلاف٠ِ ٝاُقىىبهع٠، ٝا٧ٍٝ ٣وىىّٞ ػِىى٠ 

اُزىىٞاىٕ ثىى٤ٖ اُطِىىت ٝاُؼىىوٗ كىى٠ ٍىىٞم اَُىىِغ ٝاُقىىلٓبد ؿ٤ىىو اُقبٙىىؼخ ُِزغىىبهح 

 ُضىىب٠ٗ ٣ىىزْ إُٞىىٍٞ ئ٤ُىىٚ ػ٘ىىلٓب رٌىىٕٞ اُو٤ٔىىخ اُؾب٤ُىىخ اُٖىىبك٤خ)رىىٞاىٕ صبثىىذ(، ث٤٘ٔىىب ا

ُِؾَبة اُغبهٟ ك٠ أَُزوجَ ؿ٤و ٍىبُجخ ػِى٠ ئكزىواٗ إٔ اُزىلكن اُقىبهع٠ َُٔىزٟٞ 

 هأً أُبٍ ك٠ ا٧عَ اُط٣َٞ ٓؼط٠ )رٞاىٕ ك٣٘ب٠ٌ٤ٓ(.

(، َٓبٛٔخ عٞٛو٣خ ك٠ اُٞاهغ ا٫هزٖبكٟ رزؼِن ثزؾل٣ل ٣Edwardولّ رؾ٤َِ ئكٝاهك )

ٓؼلٍ اُزجبكٍ اُلؼ٠ِ اُزٞاى٠ٗ ٖٓ ف٬ٍ ّوػ ٝر٤ٙٞؼ اُزـ٤واد اُغٞٛو٣خ اُز٠ 

رؾلس ك٠ َٓزٟٞ أُؼلٍ اُلؼ٠ِ ُِٖوف اُ٘برغخ ػٖ )اُزأص٤و أُإهذ ( ُِزـ٤واد ك٠ 

 ٣خ. ٓؼلٍ اُزجبكٍ ا٠ٍٔ٩ ٗز٤غخ ُِزـ٤واد ك٠ ا٤َُبٍخ أُب٤ُخ ٝاُ٘ول

٣ٝلزوٗ اُ٘ٔٞمط أ٣ٚب ػلح ه٤ٞك رٜلف ئ٠ُ ئْٗبء ٗوطخ ئهرٌبى ٣ٌٖٔ ٖٓ ف٬ُٜب 

رؾ٤َِ اُطو٣ن اُل٣٘ب٠ٌٓ ٝاُؼ٤ِٔخ اُٚبثط٤خ َُؼو اُٖوف اُؾو٤و٠ ثٌَْ كه٤ن. ٝثؼل 

 مُي ٣ٌٖٔ ئهفبء ٛنٙ ا٫كزواٙبد ٓٔب ٣إكٟ ئ٠ُ ث٤ئخ اهزٖبك٣خ ٝاهؼ٤خ. 

ئػزجبه إٔ اُو٤ٔخ اُلؼ٤ِخ َُؼو اُٖوف ػ٠ِ  -ثؼل رط٣ٞو  -٣ٝوّٞ ٗٔٞمط ئكٝاهك 

اُؾو٤و٠، كاُخ ك٠ ٓغٔٞػخ ٓزـ٤واد أٍب٤ٍخ ك٠ ا٧ع٤ِٖ أُزٍٜٞ ٝاُط٣َٞ، ًٝنُي 

كاُخ ك٠ ٓغٔٞػخ ٓزـ٤واد ؿ٤و أٍب٤ٍخ، أهَ ئٍزٔواه٣خ ك٠ أُلٟ اُو٤ٖو. ٝث٘بءا 

طخ ػ٠ِ مُي كإ اُو٤ٔخ اُزٞاى٤ٗخ أُولهح َُؼو اُٖوف اُؾو٤و٠ ٤ٍزْ ئّزوبهٜب ثٞاٍ
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اُو٤ْ أُض٠ِ ُِٔزـ٤واد ا٧ٍب٤ٍخ ك٠ ؽبُخ اُضجبد، ٝثؼل مُي ٣زْ ؽَبة اُوهْ اُو٤ب٠ٍ 

ُؼلّ رٞاكن ٍؼو اُٖوف اُؾو٤و٠ ػٖ ٛو٣ن أفن اُلوٝم ث٤ٖ اُو٤ْ أُولهح ٝاُو٤ْ 

 .34اُلؼ٤ِخ ُِوهْ اُو٤ب٠ٍ َُؼو اُٖوف اُؾو٤و٠ اُزٞاى٠ٗ

ًخخصشة نهًؼادنخٍُ انهخٍُ وًَكٍ انخؼبُش ػٍ ًَىرج إدواسد بإسخخذاو انصُغت ان

 حىصفاٌ:

 اُؼٞآَ أُؾلكح ُٔؼلٍ اُزجبكٍ اُلؼ٢ِ اُزٞاى٢ٗ ك٢ ؽبُخ اُضجبد. -1
 ٓؼلٍ اُزجبكٍ اُلؼ٠ِ. ك٣٘ب٤ٌ٤ٓخ  -2

( ٠ٛ اُؼٞآَ ا٧ٍب٤ٍخ أُإصوح ك٠ ٓؼلٍ اُزجبكٍ 1ٝأُزـ٤واد اُزبثؼخ ك٠ أُؼبكُخ )

 اُزٞاى٠ٗ اُؾو٤و٠، ٠ٛٝ ًٔب ٠ِ٣:

 Log (e*t) = β0 + 



n

i 1 βi Log(FUNDit) + Ut               (1) 

رٔضَ ٓزغٚ أُزـ٤واد   (FUNDit)ٓؼلٍ اُزجبكٍ اُزٞاى٠ٗ اُلؼ٠ِ ٝ (e*t)ؽ٤ش رٔضَ 

 ا٧ٍب٤ٍخ.

إٔ ٓؼلٍ اُزجبكٍ اُلؼ٠ِ )ك٣٘ب٠ٌ٤ٓ(  –ك٠ ا٧عَ اُو٤ٖو  –ٝاُ٘ٔٞمط ٣لزوٗ أ٣ٚب 

(، ٝأُؼبكُخ إُٔٞلخ ٣θز٤ٌق ٓغ ٓؼلٍ اُزجبكٍ اُزٞاى٠ٗ ثبَُوػخ أُولهح ثبُضبثذ )

 ( اُزب٤ُخ:2أٝ أُؾلكح ُزِي اُزـ٤واد ٠ٛ أُؼبكُخ ههْ )

 
   ∆Log (et) = θ[Log (e*t) – Log(et-1)] + λ[Zt – Z*t-1] + φ[Log (Et) – Log (Et-1)         (2)       

ٓزغٚ  Z*tٓزغٚ ٣و٤ٌ ا٤َُبٍخ أُب٤ُخ ٝاُ٘ول٣خ،  Ztٓؼلٍ اُزجبكٍ اُلؼ٠ِ،   et    ؽ٤ش رٔضَ:  

٠ٛ ٍوػخ اُز٤ٌق ُلغٞح ا٤َُبٍخ،   Etُو٤بً ا٤َُبٍخ أُزٞاكوخ ٓغ أُؼلٍ اُزٞاى٠ٗ، 

Et  ،ٓؼلٍ اُزجبكٍ ا٢ٍٔ٩E .ٍٍوػخ اُز٤ٌق ُزقل٤٘ ٓؼلٍ اُزجبك 

 أُؼبكُز٤ٖ اَُبثوز٤ٖ ٣زٚؼ ُ٘ب ٓب ٠ِ٣:ٖٝٓ ٛبر٤ٖ 

  ٓؼلٍ اُزجبكٍ اُؾو٤و٠ اُزٞاى٠ٗ ٣ز٤ٌق ٓب ث٤ٖ ا٤ُّٞ ٝؿلا ٗؾٞ أُؼلٍ اُزٞاى٠ٗ

)اُغيء ا٧ٍٝ ك٠ اُغبٗت ا٣٧ٖٔ ٖٓ أُؼبكُخ(، ٓغ ثؼ٘ ا٩فز٬كبد أُزٔضِخ ك٠ 

 ٍوػخ اُز٤ٌق )اُٞهذ ا٬ُىّ ُز٤ٌق ا٧ٍؼبه اَُ٘ج٤خ ك٠ ا٫هزٖبك(

 ْإٔ اُزـ٤واد ك٠ ه٤ٔخ ٓزـ٤واد ا٤َُبٍخ ثؼ٤لا ػٖ أَُزٟٞ ػ٠ِ اُوؿ ٖٓ 

ا٧ٓضَ )اُغيء اُضب٠ٗ( ٝاُزـ٤واد ك٠ أُؼلٍ ا٠ٍٔ٩ )اُغيء اُضبُش( هثٔب ٣ؼوه٬ٕ 

اُز٤ٌق ك٠ ٬ً ا٩رغب٤ٖٛ )ٗؾٞ أُؼلٍ اُزٞاى٠ٗ(، كإ اُؾو٤وخ رإًل إٔ أُؼلٍ اُلؼ٠ِ 
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، ؽ٤ش ٣ٌٕٞ أُزٍٜٞ ٛٞ ٓؼلٍ اُزجبكٍ ُِزجبكٍ ُٚ فب٤ٕخ ا٩ٗؼٌبً ك٠ ا٧عَ اُط٣َٞ

 اُزٞاى٠ٗ.

 (1ٝأف٤وا ُِؾٍٖٞ ػ٠ِ ه٤ْ أُؼبُْ ٝأُزـ٤واد اَُبثوخ ٗوّٞ ثبُزؼ٣ٞ٘ ثبُٔؼبكُخ )

(، ٖٝٓ صْ َٗزط٤غ ئّزوبم ا٤ُٖـخ أُقزٖوح ُ٘ٔٞمط ٓؼلٍ اُزجبكٍ 2ك٠ أُؼلُخ )

  اُلؼ٠ِ:
Log (et ) = 

         3.*1log1log0  ttttttiti VNOMDEPZZeFUND   

 ؽ٤ش:

 itFUND
رٔضَ ه٤ٔخ ٓزغٚ أُزـ٤واد ا٧ٍب٤ٍخ اُؾو٤و٤خ اُز٢ رإصو ػ٠ِ اُو٤ٔخ  

اُزٞاى٤ٗخ َُؼو اُٖوف اُؾو٤و٢ 
ttt ZZ *

رٔضَ أُزغٚ اُنٟ ٣ٖق ٣ٝو٤ٌ اٗؾواف  

( رٔضَ اُو٤ٔخ tNOMDEPٓزـ٤واد ا٤َُبٍخ ػٖ ه٤ٔزٜب أُض٠ِ ك٢ ؽبُخ اُضجبد )

 ا٤ٍٔ٩خ ُِٔؼلٍ ا١َُٞ٘ اُو٢ٍٔ ٫ٗقلبٗ ه٤ٔخ اُؼِٔخ.
ٛنا ثب٩ٙبكخ ئ٠ُ إٔ اُ٘ٔٞمط ٣لزوٗ إٔ ٓوٝٗبد ا٧عَ اُط٣َٞ ُِزقل٤٘ ا٠ٍٔ٩ 

 –ػ٠ِ ٍج٤َ أُضبٍ  –ٝٓزـ٤واد ا٤َُبٍخ ٠ٛ ٕلو. ٝثٔؼ٠٘ آفو، اُ٘ٔٞمط ٣لزوٗ 

 اُزجبكٍ اُزٞاى٠ٗ.إٔ ًَ اُؼٞآَ ا٤َُب٤ٍخ ٝاُؼٞآَ ا٤ٍٔ٩خ ٤ٌُ ُٜب رأص٤و ػ٠ِ ٓؼلٍ 

(، ٣غت رؾل٣ل أُزـ٤واد ا٧ٍب٤ٍخ أُإصوح ك٠ ٓؼلٍ 3ٖٝٓ أعَ رول٣و أُؼبكُخ )

اُزجبكٍ اُزٞاى٠ٗ. ٝث٘بءا ػ٠ِ مُي، ٝك٠ ؽبُخ ٖٓو، كإ أُؼبكُخ اُز٠ رٖق اُو٤ٔخ 

اُزٞاى٤ٗخ َُؼو اُٖوف اُؾو٤و٠ ك٠ أُلٟ اُط٣َٞ ثبػزجبهٛب كاُخ ك٠ أُزـ٤واد 

 :35ر٤ٕٞلٜب ثبٍزقلاّ ا٤ُٖـخ اُزب٤ُخا٧ٍب٤ٍخ ٣ٌٖٔ 
Loge*t= 

   

       4.)log(7logloglog

loglog)log(

654

3210





ttttt

ttt

UINFLRINTERESTRGROWTHRNETTRANS

TRADEGOVEXPDEPT





  

ٓغ ا٧فىن ثؼى٤ٖ ا٫ػزجىبه  اُ٘ظو٣خ د أُؼبك٫ ٛنٖٙٝٓ أعَ رول٣و ه٤ْ أُؼب٬ٓد ك٢ 

 ئُى٠ ثب٩ٙىبكخػلّ رٞكو ٍَِِخ ٖٓ اُج٤بٗبد ػ٠ِ أُىلٟ اُط٣ٞىَ ُىجؼ٘ أُزـ٤ىواد، 

 ؽِى٤ٖ رطج٤ىن رىْ كول - أُٖو٣خُؾبُخ ا ك٢واد ٤ٖٓ أُزـ اُ٘ؤ ك٢ اُجؼ٘ ا٥فو
 -٣زىٞكو ػٜ٘ىب ث٤بٗىبد  ُىْ اُزى٢ أُزـ٤ىواد ػٖ ػٞٙب   - ٤ٍزْ ،أ٫ٝ  :أٌُِْز٤ٖ ُٜبر٤ٖ
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 رٍٞى٤غ ، ٝصب٤ٗىب، ٍى٤زْ (Proxy Variables)،٤ِىخًاُٞ أُإّىواد ثؼى٘ اٍىزقلاّ
 ا٫هزٖىبك ؽبُىخ كى٢ َٗىج٤خ أ٤ٔٛىخ ُٜب ٝاُز٢ أفوٟ ٓزـ٤واد ثبٍزقلاّ  (2)أُؼبكُخ
ٝثٌَْ أًضو كهخ ٤ٍزْ رول٣و ٓؼب٬ٓد أُؼبكُىخ اَُىبثوخ ثاٍىزقلاّ اُج٤بٗىبد  .أُٖو١

 ٝاُظوٝف ا٥ر٤خ:

اُؼ٬هخ  (، ٖٝٓ أُلزوٗ أDEPTَٕٗجخ فلٓخ اُل٣ٖ ُِ٘برظ أُؾ٢ِ ا٩عٔب٢ُ ) -1

ػ٤ٌَخ ث٤ٖ َٗجخ فلٓخ اُل٣ٖ/اُ٘برظ ٝاُزؾَٖ ك٠ ٓؼلٍ اُزجبكٍ اُلؼ٠ِ اُزٞاى٠ٗ ٝمُي 

ٍزوواه ك٠ اُؾَبة اُغبهٟ اُ٘برظ ػٖ مُي أٝ اُؼٌٌ أ٣ٚب ثَجت اُزؾَٖ ٝا٩

 ٕؾ٤ؼ.

٤ٍزْ ا٩ٍزؼبٗخ ثَ٘جخ ا٩ٗلبم اُؾ٢ٌٓٞ اُؼبّ ُِ٘برظ أُؾ٠ِ ا٩عٔب٠ُ ًٔزـ٤و هل  -2

٢ ٣ٔو ثٜب ا٫هزٖبك ز٣ٌٕٞ مٝ ػ٬هخ ٓٞعجخ أٝ ٍبُجخ رجؼب ُٔوؽِخ اُ٘ٔٞ ٝاُز٤ٔ٘خ اُ

 أُؼ٢٘.  
٤ٍزْ ئٍزقلاّ َٗجخ اُزغبهح اُقبهع٤خ ئ٠ُ اُ٘برظ أُؾ٢ِ ا٩عٔب٢ُ ُو٤بً كهعخ   -3

 ا٫ٗلزبػ ػ٠ِ اُؼبُْ اُقبهع٠ ٖٝٓ صْ ه٤بً ّلح اُو٤ٞك اُزغبه٣خ ػ٠ِ اُؼبُْ اُقبهع٠.
٤ٍزْ ئٍزقلاّ ٓزـ٤و ٕبك٠ اُزلكوبد اُقبهع٤خ ٓوٞٓخ ثبُ٘برظ أُؾ٠ِ ا٩عٔب٠ُ  -4

اُزؾٌْ ك٠ ٍٞم هأً أُبٍ ًٝٔزـ٤و مٝ ػ٬هخ )ًٔزـ٤و ٤ًَٝ( ُِزؼج٤و ػٖ كهعخ 

 ٓٞعجخ ثَؼو اُٖوف.
٤ٍزْ اُزؼج٤و ػٖ اُزطٞه ك٠ ا٫هزٖبك ػٖ ٛو٣ن ئٍزقلاّ ٓؼلٍ اُ٘ٔٞ اَُٟ٘ٞ  -5

 ُِ٘برظ أُؾ٠ِ ا٩عٔب٠ُ.
٤ٍزْ ئٍزقلاّ اُزـ٤و ك٢ ٍؼو اُلبئلح اَُ٘ج٢ )ٍؼو اُلبئلح ػ٢ِ اُؼِٔخ  -6

خ( ًٔزـ٤و مٝ ػ٬هخ ٓٞعجخ )ٛوك٣خ( ٓغ ٍؼو أُؾ٤ِخ/ٍؼو اُلبئلح ػ٢ِ اُؼِٔخ ا٧ع٘ج٤

 اُٖوف اُزٞاى٢ٗ. 
٤ٍزْ ئٍزقلاّ اُزـ٤و ك٢ ٓؼلٍ اُزٚؾْ اَُ٘ج٢ )ٓؼلٍ اُزٚقْ أُؾ٢ِ/ٓزٍٜٞ  -7

 ٓؼلٍ اُزٚؾْ اُؼب٢ُٔ( ًٔزـ٤و مٝ ػ٬هخ ٍِج٤خ )ػ٤ٌَخ( ٓغ ٍؼو اُٖوف اُزٞاى٢ٗ.
 باَُا: بانُسبت نهبُاَاث: 

رْ اُؾٍٖٞ ػ٠ِ اُج٤بٗبد ا٧ٍب٤ٍخ ُزول٣واد اُ٘ٔٞمط ثٖلخ ػبٓخ ٖٓ ٓإّواد 

 . أٓب أُزـ٤واد(World Bank, 2011)اُز٤ٔ٘خ اُل٤ُٝخ اُٖبكهح ػٖ اُج٘ي اُل٠ُٝ، 
كٖٔله ث٤بٗبرٜب اُج٘ي أُوًيٟ أُٖوٟ، )اُج٘ي  اُلهاٍخ ك٠ ا٧فوٟ أَُزقلٓخ

ث٤بٗبد ٝٓإّواد ٝىاهح (. ًٝنُي زِلخقٓ أُوًيٟ، أُغِخ ا٫هزٖبك٣خ، أػلاك
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( ٝأُإّواد 2112-2111أُب٤ُخ، )ٝىاهح أُب٤ُخ، أُإّواد ا٫هزٖبك٣خ )

ا٫هزٖبك٣خ ُؼلك آفو ٖٓ اَُ٘ٞاد(، ًٝنُي رْ ا٫ػزٔبك ػ٠ِ اُج٤بٗبد اُٞاهكح ثٞص٤وخ 

 رْ اُز٠ اُ٘زبئظ إٔ ٫ّٝي .(2111أؿَطٌ  اُزقط٤ٜ، ٝىاهح اُزقط٤ٜ )ٝىاهح
أَُزقلٓخ ثٜب  اُج٤بٗبد إٔ اُطج٤ؼ٠ ٖٝٓ اُج٤بٗبد. عٞكح ػ٠ِ رؼزٔل ئ٤ُٜب اُزَٕٞ

 ٣غت ِٓؾٞظخ ٝٛنٙ َٗجخ ٖٓ ػلّ اُلهخ ّأٜٗب ّإٔ اُج٤بٗبد ك٠ ًض٤و ٖٓ اُلٍٝ.
 .رل٤َو ٗزبئظ اُزول٣و أٝ ئٍزق٬ٓ اُ٘زبئظ ك٠ اُؾَجبٕ ػ٘ل أفنٛب

 ُُت:بانثا: اخخباساث انسكىٌ وانخكايم انًشخشك نبُاَاث انسلاسم انضي
 ٖٓ كٌبٕ اُي٤٘ٓخ، اُ٘ٔٞمط أَُزقلّ ك٠ اُلهاٍخ هل ئػزٔل ػ٠ِ ا٬ٍََُ إٔ ؽ٤ش

، ًٝنُي  Stationaryٓلٟ عٞكح ٛنٙ اُج٤بٗبد ٖٓ ؽ٤ش إٌَُٞ ػٖ اٌُْق اُٚوٝهٟ

 ٖٓ ؽ٤ش كهعخ اُزٌبَٓ أُْزوى ث٤ٜ٘ب.

 Unit اخخباس سكىٌ انسلاسم انضيُُت باسخخذاو اخخباس خزس انىحذة نلاسخقشاس  .0
Root Test 

ك٠ اُجلا٣خ ٣ٌٖٔ اُوٍٞ إٔ ٛنا ا٫فزجبه ٣ٜلف ئ٠ُ اُزؼوف ػ٠ِ ٓلٟ ٌٍٕٞ )اٍزوواه( 

ا٬ٍََُ اُي٤٘ٓخ ُِٔزـ٤واد ٓٞٙغ اُلهاٍخ، أٟ ُزؾل٣ل ٓب ئما ًبٗذ أُزـ٤واد 

ٍٞاء ك٠ َٓزٞاٛب أٝ ػ٘ل اُلوٝم ا٠ُٝ٧ ُٜب أّ   Stationary ٓٞٙغ اُلهاٍخ َٓزووح

ؽلح. ٝك٠ ٛنا اُقٖٞٓ كول رْ اٍزقلاّ ص٬صخ ًَ ٓزـ٤و ػ٠ِ  ٫، ٝرؾل٣ل هرجخ رٌبَٓ

 ئفزجبهاد ٖٓ ئفزجبهاد عنه اُٞؽلح ْٝٛ:

، ٝئفزجبه (Augmented Dickey-Fuller Test, ADF)كُِٞو أُطٞه  –افزجبه ك٠ٌ٣ 

-Kwiatkowaski-Phillips)، ًٝنُي ئفزجبه (Phillips-perron, PP) ث٤وٕٝ-ك٤ِ٤جٌ

Schmidt-Shin, KPSS)، .ٍثبػزجبهٛب ا٧ًضو اٍزؼٔب٫ ك٢ ٛنا أُغب 

ٖٓ اُغلٍٝ   -  Unit Root Testافزجبه عنه اُٞؽلح  -ٝهل رج٤ٖ ٖٓ ٛنا ا٩فزجبه

 (، ٓب 1:٠ِ٣ههْ ) 

ا٫هزٖبك٣خ أُلَوح اُقبٕخ ثَ٘ت ا٩ٗلبم  ُِٔزـ٤واد اُي٤٘ٓخ إٔ ه٤ْ ا٬ٍََُ  - أ

اُؾ٠ٌٓٞ ُِ٘برظ أُؾ٠ِ ا٩عٔب٠ُ رؼزجو َٓزووح ػ٠ِ َٓزٟٞ ا٫فزجبهاد اُض٬صخ، 

ٝثاٍزض٘بء ه٤ْ ا٬ٍََُ اُي٤٘ٓخ أُزؼِوخ ثَ٘جخ فلٓخ اُل٣ٖ ٍٝؼو اُلبئلح اَُ٘ج٠ 

إ ه٤ْ ثو٤خ ٝا٬ٍََُ اُي٤٘ٓخ أُزؼِوخ ثبُٔزـ٤و اُزبثغ ك٠ اُ٘ٔٞمط "ٍؼو اُٖوف"  ك

ًٔب ٛٞ   KPSSا٬ٍََُ اُي٤٘ٓخ ُِٔزـ٤واد ا٫هزٖبك٣خ رؼزجو َٓزووح ٛجوب ٫فزجبه 

ٖٝٓ أٌُٖٔ  ٍبً٘خ ٬ٍٍَ رؼزجو صْ ٖٝٓ (، 1)ٝاٙؼ ٖٓ ، ئٗظو اُغلٍٝ ههْ 

 . ا٫ٗؾلاه ٓؼبك٫د ك٠ ٠ٛ ًٔب ئٍزقلآٜب 
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بك٣خ أَُزوِخ ا٬ٍََُ اُي٤٘ٓخ ُجو٤خ اُج٤بٗبد أُزؼِوخ ثبُٔزـ٤واد ا٫هزٖ إٔ - ة

ٍؼو ٕوف اُغ٤٘ٚ أُٖوٟ، َٝٗجخ فلٓخ اُل٣ٖ ُِ٘برظ أُؾ٠ِ  ٝاُزبثؼخ اُزب٤ُخ:

ا٩عٔب٠ُ رؼب٠ٗ ٖٓ ػلّ إٌَُٞ ػ٠ِ َٓزٟٞ ا٫فزجبهاد اُض٬صخ، ًٝنُي ر٤ْو ث٤بٗبد 

( ئ٠ُ إٔ ه٤ْ ا٬ٍََُ اُي٤٘ٓخ ُلهعخ ئٗلزبػ ا٫هزٖبك ػ٠ِ اُؼبُْ 1اُغلٍٝ ههْ )

٠ اُزؾ٬٣ٞد ئ٠ُ اُ٘برظ أُؾ٠ِ ا٩عٔب٠ُ ٬ًٛٔب ٣ؼب٤ٗبٕ ٖٓ اُقبهع٠، َٝٗجخ ٕبك

كُِٞو،ػ٠ِ ؽ٤ٖ أٜٗٔب َٓزووإ ك٠ ئؽزجبه  -ػلّ ا٩ٍزوواه ػ٠ِ َٓزٟٞ افزجبه ك٠ٌ٣

KPSS  ًّٝنُي كإ ث٤بٗبد ٓؼلٍ اُ٘ٔٞ اَُٟ٘ٞ ُِ٘برظ أُؾ٠ِ ا٩عٔب٠ُ رؼب٠ٗ ٖٓ ػل

 .به٠ ا٫فزجبهادإٌَُٞ ك٠ ا٫ؽزجبه ا٧ٍٝ ك٠ ؽ٤ٖ أٜٗب َٓزووح ك٠ ث
 ا٧ُٝى٠ اُلىوٝم أفىن رىْ (اُؼىبّ ا٫رغبٙ )أٝ إٌَُٞ ػلّ ٖٓ ا٬ٍََُ ٛنٙ ُٝزق٤ِٔ
 ٍىٌٕٞ صجىذ اُٞؽىلح عىنه افزجىبه ئعىواء ٝثاػىبكح ؿ٤و اَُىبً٘خ، أُقزِلخ ُِٔزـ٤واد
 ٌَُ أُزـ٤واد أَُزوِخ ٝاُزبثؼخ. ا٠ُٝ٧ اُلوٝم ٬ٍٍَ

 بإسخخذاو خىهاَسٍ: Co-integration Test اخخباس انخكايم انًشخشك -9
رإًل اُج٤بٗبد إٔ رور٤ت اُزٌبَٓ ٌَُ أُزـ٤واد ا٫هزٖىبك٣خ أَُىزقلٓخ ٍىٞاء أُلَىوح 

ٜٓ٘ىىب أٝ اُزبثؼىىخ ؿ٤ىىو ٓٞؽىىل، ٝٓىىغ مُىىي ٣ٌٔىىٖ ئعىىواء افزجىىبهاد اُزٌبٓىىَ أُْىىزوى ٧ٕ 

 أُزـ٤واد ٓٞٙغ اُلهاٍخ هل رْ اٍزقلاّ اُِٞؿبه٣زْ اُطج٤ؼ٠ ُٜب.

فزجبهاد اُزٌبَٓ أُْزوى روىّٞ ػِى٠ أٍىبً إٔ أ١ ٓزـ٤ىو٣ٖ ؿ٤ىو ٝاُلٌوح ا٧ٍب٤ٍخ ٫

٣ٌٔىٖ إٔ ٣زٌىب٬ٓ  -ئما ًبٗذ ثٞاه٢ ٗبرظ اٗؾىلاه أؽىلٛٔب ػِى٠ ا٥فىو ٍىبً٘خ  -ٍب٤ًٖ٘ 

رٌىىب٬ٓ ْٓىىزوًب )ثٔؼ٘ىى٢ إٔ ٣ٌىىٕٞ ُٜٔىىب ػ٬هىىخ رٞاى٤ٗىىٚ َٓىىزووح كىى٠ أُىىلٟ اُط٣ٞىىَ(. 

أ٣ٚىىىب ٣ٌٔىىىٖ إٔ رٌىىىٕٞ ثب٩ٙىىىبكخ ئُىىى٠ أٗىىىٚ كىىى٠ ؽبُىىىخ ػىىىلّ ٍىىىٌٕٞ ا٬ٍَُىىىَ اُي٤٘ٓىىىخ 

اُزو٤ًجبد اُقط٤خ ُٜب ٍبً٘خ ثَجت إٔ هٟٞ اُزٞاىٕ ر٤َٔ ئُى٠ ا٫ؽزلىبظ ثٜىنٙ ا٬ٍَُىَ 

اُي٤٘ٓخ ٓؼب ك٠ أُلٟ اُط٣َٞ ٝك٠ ٛنٙ اُؾبُخ كإ أُزـ٤ىواد ٣ٌٔىٖ إٔ رؼزجىو ٓزٌبِٓىخ 

 رٌب٬ٓ ْٓزوًب.
ٜبد اُزٌبَٓ رْ ئعواء افزجبهاد اُزٌبَٓ أُْزوى ثزطج٤ن افزجبه عٞٛبَٖٗ ُزول٣و ٓزغ

ضو ٖٓ ٓزـ٤و٣ٖ، ُنا كٖٔ أُزٞهغ إٔ ٓزغٚ ــك٠ ٛنٙ اُلهاٍخ  ؽ٤ش أٜٗب رزٖٚٔ أً
 نا ـــــــاُزٌبَٓ هل ٫ ٣ٌٕٞ ٝؽ٤لا،ٝٛ

 (: َخائح اخخباساث خزس انىحذة نهًخغُشاث يىضغ انذساست  0خذول )  
 16)بانقُى انهىغاسسَخًُت( خلال فخشة انذساست 

Unit Root Test 

KPSS PP ADF Variables 



عبد الحميد الجزارؽغبىٟ                                                                   المجلة المصرية للتنمية والتخطيط  
 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ 

 

19 

 

L
ev

el
 

W
it

h
 

T
re

n
d

 
&

 
In

te
rc

ep
t 

L
ev

el
 

W
it

h
o
u

t 
T

re
n

d
 

&
 

In
te

rc
ep

t 

L
ev

el
 

W
it

h
 

T
re

n
d

 
&

 
In

te
rc

ep
t 

L
ev

el
 

W
it

h
o
u

t 
T

re
n

d
 

&
 

In
te

rc
ep

t 

L
ev

el
 

W
it

h
 

T
re

n
d

 
&

 
In

te
rc

ep
t 

L
ev

el
 

W
it

h
o
u

t 
T

re
n

d
 

&
 

In
te

rc
ep

t 

0.10* 0.49 0.66 0.81 0.23 0.66 RATE 

0.14 0.47 0.63 0.37 0.43 0.31 DEBT 

0.08* 0.12 0.02** 0.05** 0.02 0.006*** GOVERNMENT 

0.14 0.17 0.69 0.50 0.58 0.31 TRADE 
0.16 0.30 0.22 0.01*** 0.95 0.35 TRANSFERS 

0.07* 0.29 0.16 0.04** 0.56 0.35 GROWTH 

0.16 0.55 0.92 0.00*** 0.64 0.07* INTEREST 

0.17 0.26 0.61 0.43 0.79 0.07* INFLATION 

ا٫فزجبه ٛٞ ٖٓ ٗٞػ٤خ ا٫فزجبهاد ا٫ٍزل٤ُ٫خ اُز٠ رؼزٔل ػ٠ِ َٗجخ ا٩ٌٓب٤ٗخ اُؼظٔى٠ 

Maximum Likelihood Ratio َعواٗغىىو أٝ افزجىىبه ك٣ٌىى٠  –، ٣ٝز٤ٔىىي ػىىٖ افزجىبه اٗغىى

ثأٗىىٚ ٣ز٘بٍىىت ٓىىغ اُؼ٤٘ىىبد ٕىىـ٤وح اُؾغىىْ، ًٝىىنُي كىى٠ ؽبُىىخ ٝعىىٞك أًضىىو ٓىىٖ  كىىُِٞو

ٓزـ٤و٣ٖ، ٝا٧ْٛ ٖٓ مُي إٔ ٛنا ا٫فزجبه ٣ٌْق ػٖ ٓب ئما ًبٕ ٛ٘ىبى رٌىب٬ٓ ْٓىزوًب 

كو٣لا، أٟ ٣زؾون اُزٌبَٓ أُْزوى كوٜ ك٠ ؽبُخ اٗؾلاه أُزـ٤و اُزبثغ ػِى٠ أُزـ٤ىواد 

بد ئ٠ُ إٔ ٛىنا ا٫فزجىبه ٣ؼىل ٓىٖ أهىٟٞ أٍىب٤ُت أَُزوِخ. ٝهل أّبهد اُؼل٣ل ٖٓ اُلهاٍ

٣ٝؼزٔىل ا٫فزجىبه ػِى٠ افز٤ىبه كزىوح  .Gonzalo, 1994))37ٜٓ٘غ٤ىخ اُزٌبٓىَ أُْىزوى، 

ا٫ثطىبء، ٝئكزىىواٗ ػىلّ ٝعىىٞك ارغىبٙ كىى٠ اُج٤بٗىبد أٝ ٝعىىٞك ارغىبٙ فطىى٠ أٝ روث٤ؼىى٠، 

 ك٬ٚ ػٖ ٝعٞك صبثذ أٝ ارغبٙ ك٠ ئٗؾلاه اُزٌبَٓ أُْزوى ث٘بءا ػ٠ِ 

38 واؽبدئهز
Akaike and the Schwartz Information Criteria (AIC & SIC) 
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رْ ئعواء افزجبهاد اُزٌبَٓ أُْزوى ػ٠ِ ٗلٌ أُغٔٞػخ ٓىٖ ٬ٍٍىَ هى٤ْ أُزـ٤ىواد 

ٍىؼو ٕىوف اُغ٤٘ىٚ أُٖىوٟ، َٝٗىجخ فلٓىخ اُىل٣ٖ ُِ٘ىبرظ أُؾِى٠  ا٫هزٖىبك٣خ ٝٛى٠:

اُقبهع٠، َٝٗجخ ٕبك٠ اُزؾ٬٣ٞد ئُى٠ ا٩عٔب٠ُ، ٝكهعخ ئٗلزبػ ا٫هزٖبك ػ٠ِ اُؼبُْ 

اُ٘برظ أُؾ٠ِ ا٩عٔب٠ُ، ٝٓؼلٍ اُ٘ٔٞ اَُىٟ٘ٞ ُِ٘ىبرظ أُؾِى٠ ا٩عٔىب٠ُ . ٝرىْ اٍىزقلاّ 

افزجبه َٗجخ ا٩ٌٓب٤ٗخ اُؼظ٠ٔ ٝٛىٞ ٓىب ٣ؼىوف كى٠  افزجبه عٞٛبَٖٗ ٝاُنٟ ٣ؼزٔل ػ٠ِ

 Max – Eigen Statisticٝاُىنٟ رٔىذ ٓوبهٗزىٚ ثو٤ٔىخ  Trace Statisticا٫فزجىبه ثو٤ٔىخ 

 ُزأ٤ًل اُ٘زبئظ أُزؾَٖ ػ٤ِٜب.
 =H0: r( ئ٠ُ أٗٚ رْ هك٘ كوٗ اُؼىلّ  2ر٤ْو اُ٘زبئظ اُٞاهكح ك٠ علٍٝ ههْ )  -

ا٠ِٕ٧ اُوبئَ ثؼلّ ٝعٞك رٌبَٓ ْٓزوى ث٤ٖ ٓغٔٞػخ أُزـ٤واد ٓٞٙىغ اُلهاٍىخ   0

ؽ٤ىش أػطىذ ًى٬  Max - Eigen أٝ ُو٤ٔىخ،    Trace Statistic، ٍٞاء ٝكوب ُو٤ٔىخ

ٝث٘ىبءا ػِىى٠ مُىىي رىىْ هجىىٍٞ اُلىىوٗ   اُطىو٣وز٤ٖ ٗلىىٌ اُ٘زىىبئظ أُزؾٖىىَ ػ٤ِٜىىب روو٣جىب.

 .H1: r= 0اُجل٣َ، 

ٝٛنٙ اُ٘زبئظ "هجٍٞ اُلوٗ اُجل٣َ" رؼ٠٘ ٝعٞك رٌبَٓ ْٓزوى ث٤ٖ ٛنٙ أُزـ٤ىواد  -

%، ٝك٠ ثؼ٘ اُؾب٫د ػ٘ىل أَُىز٣ٞبد ا٧فىوٟ ًٔىب 5كائٔب ػ٘ل أَُزٟٞ ا٫ؽزٔب٠ُ 

(، ٝثبُزب٠ُ ٣ٌٔىٖ اُوىٍٞ ثٞعىٞك ٓزغىٚ ٝاؽىل ػِى٠ ا٧هىَ 2ههْ )ٛٞ ٝاٙؼ ٖٓ اُغلٍٝ 

ُِزٌبٓىىَ أُْىىزوى ثىى٤ٖ ٓغٔٞػىىخ أُزـ٤ىىواد ٓٞٙىىغ اُلهاٍىىخ، ٝٛىىٞ ٓىىب ٣إًىىل ثطو٣وىىخ 

أفوٟ إٔ ع٤ٔغ ا٬ٍََُ اُي٤٘ٓخ ُِٔزـ٤واد ٓٞٙغ اُلهاٍخ رؼزجىو ٍىبً٘خ أٝ َٓىزووح، 

هاٍخ. ًٔىب إٔ ٛىنٙ ٝرإ٣ل كو٤ٙخ ٝعٞك رٌبَٓ ْٓزوى ث٤ٖ ع٤ٔغ أُزـ٤واد ٓٞٙغ اُل

اُ٘ز٤غىىخ رْىى٤و ئُىى٠ ئٌٓب٤ٗىىخ ٝعىىٞك ػ٬هىىخ رٌبٓىىَ أٝ رىىٞاىٕ ٣ِٞٛىىخ ا٧عىىَ ثىى٤ٖ ٛىىنٙ 

أُزـ٤واد ٓٔب ٣ؼ٠٘ ػلّ ئٌٓب٤ٗخ اثزؼبك ٛنٙ أُزـ٤واد ػٖ ثؼٚىٜب اُىجؼ٘ كى٠ ا٧عىَ 

 اُط٣َٞ.
َخائح اخخباساث انخكايم انًشخشك  بإسخخذاو اخخباس خىهاَسٍ  (:  9خذول )  

 انذساست نهًخغُشاث يىضغ

 Trace Statisticوفقا نقًُت  - أ

Results 

R ≤ 3 R ≤ 2 R ≤ 1 R = 0 
Critical 

Value 

0.05 

Indicator 
9.16 20.26 35.19 54.07 

Reject H0 at 5% 4.19 16.94 33.63 78.75 # 1 Trace 
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Reject H0 at 5% 6.69 17.54 44.68 85.16 # 2 
Statistic 

Reject H0 at 5% 8.41 28.02 59.92 103.12 # 3 

 1881اُغلٍٝ ٣ٞٙؼ ٍىِٞى ٍىؼو اُٖىوف فى٬ٍ ٗظىب٤ٖٓ ٓقزِلى٤ٖ ُزؾل٣ىل ٍىؼو اُٖىوف كى٠ اُلزىوح ٓىٖ ػىبّ 

 ٝمُي ًٔب ٠ِ٣: 2118ٝؽز٠ ػبّ 

  ّٝهىىل ّىىٜلد ئرجىىبع  2112ٝؽزىى٠ ػىىبّ  1881اُلزىىوح ا٧ُٝىى٠ ٝهىىل ئٓزىىلد ٓىىٖ ػىىب

اُٖوف. ٝهل رورت ػ٠ِ ٛىنا ٤ٍبٍخ ا٬ٕ٩ػ ا٫هزٖبكٟ ٝٗظبّ اُزضج٤ذ اَُ٘ج٠ َُؼو 

اُ٘ظبّ رنثنثبد ؽبكح كى٠ ه٤ٔىخ اُغ٤٘ىٚ أُٖىوٟ ٓوبهٗىخ ثبُىل٫ٝه ا٧ٓو٣ٌى٠ ٝمُىي ػ٘ىل 

َٓزٟٞ ٓـب٠ُ ك٤ٚ ُو٤ٔخ اُغ٤٘ىٚ. إٔ ٓؼبٓىَ اُزجىب٣ٖ كى٠ ه٤ٔىخ اُغ٤٘ىٚ فى٬ٍ ٍى٘ٞاد رِىي 

(* ٝمُىىي ٓوبهٗىىخ ثىىبُلزوح اُضب٤ٗىىخ )ه٤ٔىىخ ٓؼبٓىىَ 1.11اُلزىىوح هىىل ثىىلد ٓورلؼىىخ )ؽىىٞا٠ُ 

 .(.1.15ب٣ٖ اُزج

  ّٝهىل ّىٜلد ئٍىزٔواه  2118ٝؽزى٠ ػىبّ  2113اُلزوح اُضب٤ٗخ، ٝهل ئٓزلد ٓىٖ ػىب

٤ٍبٍخ ا٬ٕ٩ػ ا٫هزٖبكٟ ٝٗظىبّ اُزؾو٣ىو اٌُبٓىَ َُىؼو اُٖىوف. ٝهىل رورىت ػِى٠ 

% ٓىٖ ٓزٍٞىٜ 61ٛنا اُ٘ظبّ  ئٗقلبٗ ؽبك كى٠ ه٤ٔىخ اُغ٤٘ىٚ ٕٝىَ ئُى٠ ٓىب ٣ي٣ىل ػىٖ 

ٌٖٔ ٬ٓؽظىخ ا٩ٍىزوواه اَُ٘ىج٠ كى٠ ه٤ٔىخ ٍىؼو ه٤ٔزٚ كى٠ اُلزىوح اَُىبثوخ. ٝٓىغ مُىي كى٤

اُٖوف ف٬ٍ رِي اُلزوح ٝٛٞ ٓب ػجىو ػ٘ىٚ ثاٗقلىبٗ ه٤ٔىخ ٓؼبٓىَ اُزجىب٣ٖ فى٬ٍ رِىي 

 .ٓوبهٗخ ثو٤ٔخ ٗلٌ أُؼبَٓ ك٠ اُلزوح اَُبثوخ 1.15اُلزوح ؽ٤ش ُْ ريك ٛنٙ اُو٤ٔخ ػٖ 

 

 

 

فً حدى ( َبٍُ حطىس يؼذلاث سؼش انصشف وانخطىس انًقاسٌ  1خذول سقى )  

 0990الاحخُاطُاث انذونُت )بانشهش( يٍ قًُت انىاسداث انسُىَت خلال انفخشة يٍ ػاو 

 9119وحخً ػاو 

Years 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 

ٓؼلٍ ٍؼو 
اُٖوف 

 **ا٠ٍٔ٩

3.322035 3.327648 3.344825 3.378708 3.404951 3.400072 3.396625 3.412157 3.415907 

ا٫ؽز٤بٛبد 
اُل٤ُٝخ / 

 ***ّٜو

4.14 8.20 8.68 8.92 10.14 11.05 11.11 9.99 7.83 

 (1حابغ خذول )
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Years 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 

ٓؼلٍ ٍؼو 

اُٖوف 

 ا٠ٍٔ٩

3.537245 4.052044 4.628848 5.882121 6.202859 5.791182 5.74107 5.644827 5.442978 5.554254 

ا٫ؽز٤بٛبد 

اُل٤ُٝخ / 
 ّٜو

7.36 7.34 7.20 7.38 6.61 7.60 7.43 7.15 6.03 7.46 

*رْ ؽَبة ٓؼبَٓ اُزجب٣ٖ ُو٤ْ ٍؼو اُٖوف ف٬ٍ اُلزوح ٖٓ ف٬ٍ هَٔخ ه٤ٔخ ا٫ٗؾواف أُؼ٤به١ ُِلزوح ػ٠ِ 

 ٓزٍٜٞ ٍؼو اُٖوف ُِلزوح.
**Source: http://search.worldbank.org/data?qterm=exchange%20rate%20data&language=EN 

 ،٫ؽز٤بٛبد اُل٤ُٝخ / ّٜو: رْ ؽَبة ه٤ٔخ اؽَبة ه٤ٔخ ا٫ؽز٤ب٤ٛبد اُل٤ُٝخ ثبُْٜٞه أُٖله ٝٛو٣وخ***

 ٖٓ ه٤ٔخ اُٞاهكاد ا٣َُٞ٘خ، ثبٍزقلاّ أُؼبكُخ اُزب٤ُخ:
(Annual total value of international reserves US$/Annual total value of imports of goods and 

services US$)*(365/30). 

 رْ رؾ٤َٔ ث٤بٗبد اُو٤ْ ا٣َُٞ٘خ ٬ُؽز٤ب٤ٛبد اُل٤ُٝخ ٝاُٞاهكاد ٖٓ اُواثٜ

 ٝاُنٟ ٖٓ ف٬ُٚ رْ ػَٔ"  sector-http://data.worldbank.org/topic/financial"اُزب٢ُ

“Download Data” .ُِج٤بٗبد أُطِٞثخ 

 Max – Eigen. Statistic فقا نقًُت - أ

 *H0: r=0  ث٤ٖ ٓغٔٞػىبد ، ٣وٖل ثٚ كوٗ اُؼلّ: ٣ٝؼ٠٘ ػلّ ٝعٞك رٌبَٓ ْٓزوى

٬ٍٍَ اُج٤بٗىبد ُِٔزـ٤ىود ا٫هزٖىبك٣خ أَُىزقلٓخ  كى٢ اُ٘ٔىٞمط ػ٘ىل َٓىزٟٞ ٓؼ٣ٞ٘ىخ 

5.% 

: رىىْ روىىل٣و ٗٔىىٞمط ا٩ٗؾىىلاه ٝػىىوٗ اُ٘زىىبئظ  الإَحممذاس سابؼمما: ػممشض َخممائح ًَممىرج

 .  (4) ههْ اُقبٕخ ثٚ ٝثٔلٟ ٬ٕؽ٤زٚ ثبُغلٍٝ
 

بانُسبت نهًُىرج انؼاو ويذي صلاحُخه: -أ
19
 ( (Goodness of Fit 

أُوزوؽخ(،  ا٧ٍب٤ٍخ ٣ْٚ ًَ أُزـ٤واد  اُؼبّ )اُنٟ ُِ٘ٔٞمط أُولهح اُ٘زبئظ ر٤ْو

 :ئ٠ُ ٓب٠ِ٣ 4أُؼبكُخ ههْ  ٝاُٞاٙؼ ٖٓ
Log e* t= 

     

       4.)(loglog

logloglog

7654

3210





tttt

ttt

UINFLATIONINTERESTGROWTHTRANSFERNET

TARADEGOVERNMENTDEBT





 Log e*t  = -0.856 + 0.0173 log(DEBT) + 0.4977 log(GOVEXP) + 0.6472 

log(TRADE)-  0.276 log (NETTRANS) - 0.049 log (GROWTH) -0.602 log 

(INTERESTR)+ 0.0718 log (RINFLATION) 

http://search.worldbank.org/data?qterm=exchange%20rate%20data&language=EN
http://data.worldbank.org/topic/financial-sector
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إٔ ظىىبٛوح رـ٤ىىو ٍىىؼو اُٖىىوف ٝاُؼٞآىىَ أُىىإصوح ػ٤ِٜىىب ٓؾىىَ اُلهاٍىىخ ُىىْ رٌىىٖ  .1

 ّْٓٞخ أٝ ِِٓٚخ ٍىٞاء ٓىٖ ؽ٤ىش ئّىبهاد أٝ ٓىٖ ؽ٤ىش ٓؼىب٬ٓد ا٫ٗؾىلاه، أٟ إٔ
 ٣وعىغ ٝمُىي )أُزـ٤ىواد ُٔؼظىْ ٕىؾ٤ؼ ثْىٌَ ٓؾلكح اُط٣َٞ ا٧عَ ك٢ أُؼِٔبد

ٓؼىلٍ ٗٔىٞ اُ٘ىبرظ   ٓؼبٓىَ مُىي ٓىٖ ٣َىزض٠٘( ٝ أُؼِٔىبد ٜىنُٙ tئفزجىبه  ٓؼ٣ٞ٘ىخ ئُى٠

كاٜٗىىب رْىى٤و ئُىى٠  ػ٬هىىخ  أُؾِىى٠ ا٩عٔىىب٠ُ ٝاُىىنٟ عىىبء ؽىىب٬ٓ ٩ّىىبهح ٍىىبُجخ ٝٓىىٖ صىىْ

ػ٤ٌَخ ٓغ ه٤ٔخ اُل٫ٝه، ثٔؼ٘ى٠ أٗىٚ ًِٔىب ىاكد ٓؼىل٫د اُ٘ٔىٞ ا٫هزٖىبكٟ كى٠ ٖٓىو 

٤ٔىخ اُىل٫ٝه ٝىاكد ه٤ٔىخ اُغ٤٘ىٚ أُٖىوٟ، ػِى٠ اُىوؿْ ٓىٖ ئػزٔىبك اُ٘ٔىىٞ ئٗقلٚىذ ه

ا٫هزٖىىبكٟ اُلؼِىى٠ كىى٠ عىىيء ًج٤ىىو ٓ٘ىىٚ ػِىى٠ ا٩ٍىىز٤واك ٍىىٞاء َُٔىىزِيٓبد ا٩ٗزىىبط أٝ 

٩ٍز٤واك اُؼلك ٝأُؼلاد ٖٓ اُقبهط ٝٛٞ ٓب ٣وكغ ٖٓ ه٤ٔىخ اُىل٫ٝه كى٠ ٓوبثىَ اُغ٤٘ىٚ 

نٙ اُؼ٬هخ اُؼٌَى٤خ هثٔىب ٣وعىغ ئُى٠ أُٖوٟ. ٝٛ٘بى رل٤َوآفو، ٣وٟ إ اَُجت ك٠ ٛ

ٛج٤ؼخ اُلزوح اُي٤٘ٓخ اُز٠ ئٍزقلٓزٜب اُلهاٍخ ٝاُز٠ ِّٔذ ك٠ اُغيء ا٧ًجو ٜٓ٘ب ػِى٠ 

كزوح ئىكٛبه ك٠ ٓؼل٫د اُ٘ٔٞ ا٫هزٖبكٟ ك٠ ٖٓو )ؽ٤ش ثِـذ ٓؼل٫د اُ٘ٔٞ فى٬ٍ 

% 4.7% ، 7.2%، 7.1%، 6.9%، 4.5اُقٌٔ ٍ٘ٞاد ا٧ف٤وح ٓىٖ كزىوح اُلهاٍىخ 

، ث٤٘ٔىىب ًبٗىىذ ٓؼىىل٫د اُ٘ٔىىٞ كىى٠  2118ٝؽزىى٢ ػىىبّ  2115اُلزىىوح ٓىىٖ ػىىبّ  فىى٬ٍ

-%، 1.4-%، 1.8%، 2.7%، ٬3.1ٍ ٗلىٌ اُلزىوح  فىا٣٫ُٞبد أُزؾىلح ا٧ٓو٤ٌ٣ىخ 

أُب٤ُخ ٝاُوًىٞك ا٫هزٖىبكٟ ُلزىوح  %(، ٢ٛٝ ٓؼل٫د ٓزل٤ٗخ ٗز٤غخ ؽلٝس ا٧ىٓخ3.5

   ٠ ا٧ٍٞام اُؼب٤ُٔخ.ى٤٘ٓخ ٤َُذ ثبُو٤ٖوح ئٗؼٌَذ ػ٠ِ ٍؼو ٕوف اُل٫ٝه ك

 انقذسة انخفسُشَت نهًُىرج: .2
ثبُوعٞع ئ٠ُ اُغلٍٝ اَُبثن اُنٟ ٣زٖٚٔ  اُ٘زبئظ اُقبٕخ ثٔؼبَٓ اُزؾل٣ل، ٗغل إٔ 

%، ٝٛنا ٣ؼ٠٘ إٔ 85%، ٝٓؼبَٓ اُزؾل٣ل أُؼلٍ ٣َبٟٝ 86.8ٓؼبَٓ اُزؾل٣ل ٣َبٝ  

أُؾ٠ِ ا٩عٔب٠ُ، ئ٠ُ اُ٘برظ أُزـ٤واد أَُزوِخ، )َٗجخ فلٓخ اُل٣ٖ اُقبهع٠ 

ٝا٩ٗلبم اُؾ٠ٌٓٞ اُؼبّ ٝاُزواًْ اُوأٍٔب٠ُ، ٝكهعخ ئٗلزبػ ا٫هزٖبك أُؾ٠ِ ػ٠ِ 

اُقبهع٢، ٝٓؼلٍ اُلبئلح ػ٠ِ  اُؼبُْ اُقبهع٠، ٕٝبك٠ رؾ٬٣ٞد اُ٘ول ٖٓ اُؼبُْ

اُغ٤٘ٚ أُٖوٟ ٓوبهٗخ ثٔض٤ِزٜب ػ٠ِ اُل٫ٝه ا٧ٓو٠ٌ٣، ٝأف٤وا، ٓؼلٍ اُزٚقْ 

% ٖٓ اُزـ٤واد اُز٠ رؾلس ك٠ أُزـ٤و 85اُقبهع٠(، رلَو ُؼبُْ أُؾ٠ِ ٓوبهٗخ ٓغ ا

% ٣وعغ ئ٠ُ ػٞآَ أفوٟ ٜٓ٘ب 5اُزبثغ )ٍؼو ٕوف اُغ٤٘ٚ أُٖوٟ(، ٝاُجبه٠ 

  .اُقطأ اُؼْٞائ٠، ٝثبُطجغ ٛنٙ ٗز٤غخ ٓٔزبىح ٝرإًل ػ٠ِ ٕؾخ اُ٘ٔٞمط ٝهٞرٚ
 (1خذول سقى )

 2118ػبّ وحخً  0990خلال انفخشة  *LOG RERَخائح إَحذاس انًخغُش انخابغ 

*P-prob. T - value Stand. Error Coefficients 
Variables 
/constant 
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0.6545 -0.46 1.8602 -0.856 The Constant 

0.8563 0.1853 0.0931 +0.0173 DEBT 

0.3029 1.0809 0.4605 0.4977 GOVERNMENT 

0.0022*** 
3.962 0.1634 0.6472 TRADE 

0.0859* -1.887 0.1463 -0.276 TRANSFERS 

0.001*** -4.417 0.011 -0.049 GROWTH 

0.0057*** -3.426 0.1758 -0.602 INTEREST 

0.0988* 1.803 0.0398 0.0718 INFLATION 

  R-squared           = 0.969    Adjusted R-squared = 0.95o,  S.E. of regression = 

0.0568 

  F-statistic = 50.011,   Prob. (F-statistic) = .0000,   Durbin-Watson stat = 1.71 

 انششوط انشَاضُت: -ب 

 انكهُت نهًُىرج: انًؼُىَت -0
رَبٟٝ ٕلو، ٠ٛٝ أهَ  ٣P-Valueزٚؼ ٖٓ علٍٝ رؾ٤َِ اُزجب٣ٖ: إٔ ه٤ٔخ ا٫ؽزٔبٍ  

اُوبئَ ثإٔ ٗٔٞمط  %، ٝثبُزب٠ُ كاٗ٘ب ٗوك٘ اُلوٗ اُؼل1٠ٖٓٓ َٓزٟٞ أُؼ٣ٞ٘خ 

 Joint)خ  أُْزوً أُلَواد ٓؼ٣ٞ٘خ ثؼلّ ٣و٠ٚ ا٫ٗؾلاه ؿ٤و ٓؼٟ٘ٞ ٝ

Regressors) صْ كإ ٛ٘بى ٝاؽل ػ٠ِ ا٧هَ ٖٓ  %1ٓؼ٣ٞ٘خ كهعخ ػ٘ل ٖٓٝ ،

 ٗؾلاه رقزِق ػٖ اُٖلو.ٓؼب٬ٓد ا٫

 اُطج٤ؼ٢، اُزٞى٣غ ٣زجغ ٫ أُزجو٢ إٔ اُؼٖ٘و ؽو٤وخ ػٖ ثؼ٤لا  ٝ مُي، ئ٠ُ ٝثب٩ٙبكخ

(Non-normality of Residuals) ُ٤ٖخ ٤ْقزكإ ا٫فزجبهاد ا(Diagnostic Tests)هل ، 
 ٬ٓئْ ٗٔٞمط رؼٌٌ ًٕٞ إٔ  أُؼبكُخ  ٓغ ٓزَوخ ٝ ٓو٤ٙخ ٗزبئظ أػطذ

.(Congruent Model) ٕٞ٢ٛٝ  1.71ٝإَٛٞ  -ٝٛنا ٓب ٣إًلٙ ثِٞؽ ه٤ٔخ افزجبه كه٣ج

ثب٬ٍََُ اُي٤٘ٓخ ُِج٤بٗبد أَُزقلٓخ ك٢  ه٤ٔخ ر٤ْو ئ٢ُ ػلّ ٝعٞك ئهرجبٛ فط٢

 اُ٘ٔٞمط.

 انًؼُىَت اندضئُت نهًُىرج: -9
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(، ٠ٛٝ أًجو 1.654رَبٟٝ ٕلو روو٣جب ) P-Value، ه٤ٔخ ا٫ؽزٔبٍ B0))ثبَُ٘جخ ٍ 

%، ٝثبُزب٠ُ كاٗ٘ب ٗوجَ كوٗ اُؼلّ، اُوبئَ ثإٔ أُولاه اُضبثذ 5ٖٓ َٓزٟٞ أُؼ٣ٞ٘خ 

 ك٠ ٗٔٞمط ا٫ٗؾلاه ؿ٤و ٓؼٟ٘ٞ.

، ٝاُنٟ B1))ثبَُ٘جخ ُٔؼبَٓ َٗجخ فلٓخ اُل٣ٖ اُقبهع٠ ئ٠ُ اُ٘برظ أُؾ٠ِ ا٩عٔب٠ُ، 

، كول عبءد ئّبهرٚ ٓزلوخ ٓغ اُ٘ظو٣خ ا٫هزٖبك٣خ ٝاُز٠ رإًل  1.117رجِؾ ه٤ٔزٚ،  

ػ٠ِ اُزأص٤و اُطوكٟ ُو٤ٔخ اُل٫ٝه ك٠ ػ٬هزٚ ثبُغ٤٘ٚ أُٖوٟ. ٝاُؼٌٌ ٕؾ٤ؼ 

و ٕوف اُل٫ٝه أُو٠ٌ٣. ٝثٖوف اُ٘ظو ػٖ ثبَُ٘جخ ُِغ٤٘ٚ ك٠ ػ٬هزٚ ٓغ ٍؼ

(، ٠ٛٝ أًجو ٖٓ 1.95رَبٟٝ )  (P-Value) ه٤ٔخ ا٫ؽزٔبٍ ُِٔؼبَٓ مُي،  كإ

%، ٝثبُزب٢ُ كاٗ٘ب ٗوجَ اُلوٗ اُؼل٠ٓ اُوبئَ ثإٔ ٓؼبَٓ َٗجخ 5َٓزٟٞ أُؼ٣ٞ٘خ 

فلٓخ اُل٣ٖ اُقبهع٠ ئ٠ُ اُ٘برظ أُؾ٠ِ ا٩عٔب٠ُ ك٠ ٗٔٞمط ا٫ٗؾلاه ؿ٤و ٓؼٟ٘ٞ، 

ٖٝٓ صْ كإ رأص٤و َٗجخ فلٓخ أُل٤ٗٞ٣خ اُقبهع٤خ ػ٠ِ ٍؼو ٕوف اُغ٤٘ٚ أُٖوٟ 

رأص٤و ٛب٠ْٓ ٫ٝ ٣ٔبهً كٝها ٓؼ٣ٞ٘ب ك٠ اُزأص٤و ػ٠ِ رـ٤و ٍؼو اُٖوف، ٝهثٔب 

٣وعغ مُي ئ٠ُ ئٗقلبٗ ه٤ٔخ ٛنا اُؼجئ )ػجئ فلٓخ أُل٤ٗٞ٣خ اُقبهع٤خ( ًَ٘جخ ٖٓ 

أُل٤ٗٞ٣خ اُقبهع٤خ ٝؽنف عنء ًج٤و ٖٓ ٛنٙ اُ٘برظ أُؾ٠ِ ا٩عٔب٠ُ ثؼل ئػبكح ٤ٌِٛخ 

أُل٤ٗٞ٣خ ٖٓ ف٬ٍ ٗبكٟ ثبه٣ٌ ٕٝ٘لٝم اُ٘ول اُل٠ُٝ ًٔب ٍجن مًوٙ ك٢ أُجؾش 

 اُضبُش. 

،  B2))ثبَُ٘جخ ُٔؼبَٓ َٗجخ ا٩ٗلبم اُؾ٠ٌٓٞ اُؼبّ ئ٠ُ اُ٘برظ أُؾ٠ِ ا٩عٔب٠ُ، 

غ اُ٘ظو٣خ ا٫هزٖبك٣خ ، كول عبءد ئّبهرٚ أُٞعجخ ٓزلوخ ٓ 1.487ٝاُنٟ رجِؾ ه٤ٔزٚ،  

ٝاُز٠ ر٤ْو ئ٠ُ إٔ ا٫هزٖبكاد اُ٘ب٤ٓخ ك٠ كزواد اُزٍٞغ ا٫هزٖبكٟ ؿبُجب ٓب ٣ٌٕٞ 

مُي ٖٓؾٞثب ثاٗقلبٗ ه٤ٔخ ػِٔزٜب ك٠ ٓوبثَ ػ٬ٔد اُلٍٝ اُوئ٤َ٤خ أُْبهًخ ك٠ 

اُزغبهح اُقبهع٤خ ُٜب، ٝمُي ثَجت ئهرلبع ك٤ٔخ اُٞاهكاد ٖٓ أُ٘زغبد اُوأٍٔب٤ُخ 

ا٬ُىٓخ ُؼ٤ِٔخ ا٩ٗزبط، ٗب٤ٛي ػٖ أُ٘زغبد اُٜ٘بئ٤خ َُِِغ ا٧ٍب٤ٍخ ٝا٤ٍُٞطخ 

ا٬ُىٓخ ُؼ٤ِٔخ ا٩ٍز٬ٜى ا٠ٓٞ٤ُ. ٝػ٠ِ اُوؿْ ٖٓ مُي ٝٓغ ئهرلبع ه٤ٔخ ٛنا أُؼبَٓ 

 ع كهعخ ٓؼ٣ٞ٘زٚ ًٔب ر٤ْو ث٤بٗبد اُغلٍٝ اَُبثن.بهرلائ٫ إٔ اُ٘ٔٞمط ٫ ٣إًل ػ٠ِ 

، ٝاُنٟ  B3))ٝثبَُ٘جخ ُٔؼبَٓ َٗجخ اُزغبهح اُقبهع٤خ ئ٠ُ اُ٘برظ أُؾ٠ِ ا٩عٔب٠ُ، 

، كول عبءد ئّبهرٚ ٓٞعجخ ٣ٝزلن ك٠ مُي ٓغ اُ٘ظو٣خ 1.6472رجِؾ ه٤ٔزٚ،  

 -ك٠ اُلٍٝ اُ٘ب٤ٓخ–اُزٍٞغ ك٠ ؽغْ اُزغبهح اُقبهع٤خ   ا٫هزٖبك٣خ ٝاُز٠ ر٤ْو ئ٠ُ إٔ

اد ٤ٌُٝ ه٤ٔخ اُٖبكهاد، ٝٛٞ ٓب ٣غؼَ اُؼ٬هخ ث٤ٖ ٣ٌٕٞ ؿبُجب ك٠ عبٗت ه٤ٔخ اُٞاهك

َٗجخ ؽغْ اُزغبهح اُقبهع٤خ ٝاُ٘برظ أُؾ٠ِ ا٩عٔب٠ُ رجلٝ ػ٬هخ ٛوك٣خ ث٤ٜ٘ب ٝث٤ٖ 
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ه٤ٔخ اُل٫ٝه ٝػ٤ٌَخ ٓغ ه٤ٔخ اُغ٤٘خ أُٖوٟ ثبَُ٘جخ ئ٠ُ ه٤ٔخ اُل٫ٝه ا٧ٓو٠ٌ٣.  

اُزبص٤و ػ٠ِ ه٤ٔخ ٍؼو ٝرإًل ث٤بٗبد اُغلٍٝ اَُبثن ػ٠ِ ٓؼ٣ٞ٘خ ٛنا أُؼبَٓ ك٠ 

٠ٛٝ أهَ ٖٓ  (،1.112) ئ٠ُ  P-Valueاُٖوف، ؽ٤ش ر٘قل٘ ه٤ٔخ ا٫ؽزٔبٍ 

 %.1َٓزٟٞ أُؼ٣ٞ٘خ ؽز٠ 

اُقبهع٤خ ئ٠ُ اُ٘برظ أُؾ٠ِ ا٩عٔب٠ُ،   ٝثبَُ٘جخ ُٔؼبَٓ َٗجخ ٕبك٠ اُزؾ٬٣ٞد

((B4   ،ٚكول عبءد ئّبهرٚ ٍبُجخ ٣ٝزلن ك٠ مُي ٓغ -1.276، ٝاُنٟ رجِؾ ه٤ٔز ،

٘ظو٣خ ا٫هزٖبك٣خ ٝاُز٠ ر٤ْو ئ٠ُ إٔ اُي٣بكح ك٠ ه٤ٔخ ٕبك٠ اُزؾ٬٣ٞد اُلافِخ اُ

رإكٟ ئ٠ُ ا٩هرلبع ك٠ ه٤ٔخ اُؼِٔخ  ٝئهرلبػٜب ًَ٘جخ ٖٓ اُ٘برظ أُؾ٠ِ ا٩عٔب٠ُ

أُؾ٤ِخ ٗز٤غخ ُِي٣بكح ك٠ اُطِت ػ٤ِٜب، ٝئٗقلبٗ ك٠ ه٤ٔخ اُل٫ٝه، ٝاُؼٌٌ ٕؾ٤ؼ، 

ؽ٤ش رإكٟ اُي٣بكح ك٠ َٗجخ ٕبك٠ اُزؾ٬٣ٞد اُقبهع٤خ ئ٠ُ رو٣ٞخ ه٤ٔخ اُل٫ٝه 

، ثبَُ٘جخ ُِغ٤٘ٚ أُٖوٟ ٝٛٞ ٓب رؼجو ػ٘ٚ ا٩ّبهح اَُبُجخ ُٔؼبَٓ ٕبك٠ اُزؾ٬٣ٞد

( .(B4ٓ ،ر٤ْو( ؽ٤ش 184ٝٛنا ٓب رِٕٞذ ئ٤ُٚ كهاٍخ )ٓؾ٠ اُل٣ٖ، ٓؾٔٞك 
،  اُٖبك٤خ اُقبهعخ اُوأٍٔب٤ُخ اُزلكوبد ٓؼلٍ ك٢ اُي٣بكح ٛنٙ اُلهاٍخ ئ٠ُ إٔ ٗزبئظ

 ه٤ٔخ ك٢ ؽو٤و٢ رقل٤٘ ئ٠ُ ٤ٍإكٟ ) اُلافِخ اُوأٍٔب٤ُخ اُزلكوبد ك٢ ٝاُ٘ؤ

 ٓإفوا   ٖٓو ك٢ ؽلس ٓب ٛ٘ب ٓغ اُ٘ز٤غخاُلهاٍخ ػ٠ِ رٞاكن  ٛنٙخ(. ًٔب رإًل اُؼِٔ
 اُوهْ عباهرلر٤ْو ئ٠ُ   ؽ٤ش ، 1881 ػبّ ا٫هزٖبك١ ا٬ٕ٩ػ ر٤ٖٔٚ ثؼل

 اُزلكوبد ٓؼلٍ ك٢ ح اٌُج٤و اُي٣بكح ثَجت ثضجبد اُؾو٤و٢ اُٖوف َُؼو اُو٤ب٢ٍ
ٖٝٓ ٗبؽ٤خ أفوٟ، ر٤ْو ث٤بٗبد اُغلٍٝ اَُبثن  ك٠ مُي اُٞهذ. اُلافِخ اُوأٍٔب٤ُخ

 ”t“ ٠ٛٝ أهَ ٖٓ ه٤ٔخ ،(1.1958رَبٟٝ ) P-Valueا٫ؽزٔبٍ  ه٤ٔخئ٠ُ إٔ 
ٝٛنا ٓب ٣إًل ػ٠ِ أ٤ٔٛخ ٕبك٠  ،(1.99اُغل٤ُٝخ ٝاُز٠ رجِؾ ه٤ٔزٜب أُطِوخ )

اُزؾ٬٣ٞد ٖٓ اُ٘بؽ٤خ اُ٘ظو٣خ ٝكٝهٛب ك٠ اُزأص٤و ػ٠ِ اُزـ٤واد اُز٠ رؾلس ك٠ ٍؼو 

 اُٖوف. 
ا٩عٔب٠ُ ٝاُنٟ عبء ؽب٬ٓ ٩ّبهح ٍبُجخ ٝثبَُ٘جخ ُٔؼبَٓ ٓؼلٍ ٗٔٞ اُ٘برظ أُؾ٠ِ 

ٖٝٓ صْ كاٜٗب ر٤ْو ئ٠ُ  ػ٬هخ ػ٤ٌَخ ٓغ ه٤ٔخ اُل٫ٝه، ثٔؼ٠٘ أٗٚ ًِٔب ىاكد ٓؼل٫د 

اُ٘ٔٞ ا٫هزٖبكٟ ك٠ ٖٓو ئٗقلٚذ ه٤ٔخ اُل٫ٝه ٝىاكد ه٤ٔخ اُغ٤٘ٚ أُٖوٟ، ػ٠ِ 

اك ٍٞاء اُوؿْ ٖٓ ئػزٔبك اُ٘ٔٞ ا٫هزٖبكٟ اُلؼ٠ِ ك٠ عيء ًج٤و ٓ٘ٚ ػ٠ِ ا٩ٍز٤و

َُٔزِيٓبد ا٩ٗزبط أٝ ٩ٍز٤واك اُؼلك ٝأُؼلاد ٖٓ اُقبهط ٝٛٞ ٓب ثوكغ ٖٓ ه٤ٔخ 

اُل٫ٝه ك٠ ٓوبثَ اُغ٤٘ٚ أُٖوٟ، ٖٝٓ صْ كإ ٗز٤غخ اُ٘ٔٞمط ك٠ ٛنا اُقٖٞٓ ٫ 

رزلن ٓغ اُ٘ظو٣خ ا٫هزٖبك٣خ. ٝٓغ مُي كٜ٘بى رل٤َوآفوُٜنٙ اُظبٛوح، ٣وٟ إ اَُجت 
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هثٔب ٣وعغ ئ٠ُ اُطج٤ؼخ اُقبٕخ ُِلزوح اُي٤٘ٓخ اُز٠  ك٠ ٛنٙ اُؼ٬هخ اُؼ٤ٌَخ

 ئٍزقلٓزٜب اُلهاٍخ، ًٔب ٍجوذ ا٩ّبهح ئ٠ُ مُي ٍبثوب.

ٓوبهٗخ  B5))ٝثبَُ٘جخ ُٔؼبَٓ اُزـ٤و ك٠ ٓؼلٍ اُلبئلح اَُٟ٘ٞ ػ٠ِ اُغ٤٘خ أُٖوٟ

(، كول ًْق 1.1612-ثٔؼلٍ اُلبئلح ػ٠ِ اُل٫ٝه ا٧ٓو٠ٌ٣ ، ٝاُنٟ ثِـذ ه٤ٔزٚ، )

هخ ػ٬هخ ػ٤ٌَخ َُؼو ٕوف اُل٫ٝه ثبَُ٘جخ ُِؼِٔخ ا٤ُ٘ٛٞخ. ٝػ٠ِ اُؼٌٌ ػٖ ػ٬

ٖٓ مُي كول أًلد ػ٠ِ ػ٬هخ ٛوك٣خ ه٣ٞخ ٓغ ه٤ٔخ ٍؼو ٕوف اُؼِٔخ أُؾ٤ِخ ُلهعخ 

ه٤ٔخ اُؼِٔخ ا٤ُ٘ٛٞخ ٣ٌٖٔ ئهعبػٜب ئ٠ُ اُزـ٤و ك٠ ه٤ٔخ ٓؼلٍ  % ٖٓ اُزـ٤و ك61٠إٔ 

أُؼلٍ ػ٠ِ اُؼ٬ٔد ا٧فوٟ ٝثبُناد اُل٫ٝه  اُلبئلح ػ٠ِ اُؼِٔخ أُؾ٤ِخ ٓوبهٗخ ثنُي

-Pا٫ؽزٔبٍ  ه٤ٔخا٧ٓو٠ٌ٣. ٖٝٓ ٗبؽ٤خ أفوٟ، ر٤ْو ث٤بٗبد اُغلٍٝ اَُبثن ئ٠ُ إٔ 
Value ( ٟٝ1.1157ُٜنا أُؼبَٓ رَب)، ٠ٛٝ أهَ ٖٓ ه٤ٔخ “t”  اُغل٤ُٝخ ٝاُز٠ رجِؾ

ُلبئلح ػ٠ِ ٝٛنا ٓب ٣إًل ػ٠ِ أ٤ٔٛخ اُزـ٤و ك٠ ٓؼلٍ ا ،(3.426ه٤ٔزٜب أُطِوخ )

اُؼِٔخ أُؾ٤ِخ ٓوبهٗخ ثبُٔؼلٍ أُوبهٕ ػ٠ِ اُل٫ٝه ا٧ٓو٠ٌ٣ ٝكٝه مُي ك٠ اُزأص٤و 

 ػ٠ِ اُزـ٤واد اُز٠ رؾلس ك٠ ٍؼو اُٖوف.
أٓب ثبَُ٘جخ ُٔؼلٍ اُزٚقْ ك٠ ا٫هزٖبك أُؾ٠ِ ٝرىأص٤وح ػِى٠ ه٤ٔىخ اُؼِٔىخ ا٤ُ٘ٛٞىخ كى٠ 

ٓوبثىَ اُؼٔى٬د ا٧ع٘ج٤ىخ، كزإًىل اُ٘ظو٣ىخ ا٫هزٖىىبك٣خ ػِى٠ أ٤ٔٛىخ ٛىنا اُىلٝه ٝاُؼ٬هىىخ 

اُؼٌَىى٤خ اُزىى٠ ٣ؾِٜٔىىب ثبَُ٘ىىجخ ُِزـ٤ىىو كىى٠ ه٤ٔىىخ اُؼِٔىىخ ا٤ُ٘ٛٞىىخ. ٝثٔؼ٘ىى٠ أٝٙىىؼ رْىى٤و 

ئهرلبع ه٤ٔخ اُؼِٔخ ا٤ُ٘ٛٞخ ٓغ ئٗقلبٗ َٗجخ اُزٚقْ أُؾِى٠ اُ٘ظو٣خ ا٫هزٖبك٣خ ئ٠ُ 

 ٓوبهٗخ ثَ٘ت اُزٚقْ ػ٠ِ أَُزٟٞ اُؼب٠ُٔ، ٝاُؼٌٌ أ٣ٚب ٕؾ٤ؼ.  

ٝثبَُ٘جخ ُ٘زبئظ اُ٘ٔٞمط كول عبءد ٓزَوخ ٓغ ٛنٙ اُؾو٤وىخ، ؽ٤ىش رْى٤و ث٤بٗىبد اُغىلٍٝ 

٘قلٚىىب ئ٫ إٔ (، ٝٛىىنا أُؼىىلٍ ٝئٕ ًىىبٕ 1.17ٓاَُىىبثن ئُىى٠ ثِىىٞؽ ه٤ٔىىخ ٛىىنا أُؼىىلٍ ) 

 -كى٠ ا٧عىَ اُط٣ٞىىَ -رىأص٤وٙ اُزوأًى٠ ػِى٠ اُزـ٤ىو كى٠ ٍىىؼو اُٖىوف ُِؼِٔىخ ا٤ُ٘ٛٞىخ

أ٤ٔٛىخ. ًٔىب إٔ ا٩ّىبهح أُٞعجىخ رْى٤و ئُى٠ اُؼ٬هىخ اُطوك٣ىخ ٓىغ اُزـ٤ىو كى٠  ٣ٖٝجؼ م

ٍىىؼو اُٖىىوف ا٧ع٘جىى٠ )اُىىل٫ٝه ا٧ٓو٣ٌىى٠(، ٝاُؼ٬هىىخ اُؼٌَىى٤خ ٓىىغ اُزـ٤ىىو كىى٠ ه٤ٔىىخ 

 ه٤ٔىىىخؽ٤ىىخ أفىىىوٟ، رْىى٤و ث٤بٗىىىبد اُغىىلٍٝ اَُىىىبثن ئُىى٠ إٔ اُغ٤٘ىىٚ أُٖىىوٟ. ٝٓىىىٖ ٗب

 ٠ٛٝ أهَ ٖٓ ه٤ٔخ ،(1.1899ُٔؼَٔ اُزٚقْ اَُ٘ج٠ رَبٟٝ ) P-Value     ا٫ؽزٔبٍ 
“t” ( 1.913اُغل٤ُٝخ ٝاُز٠ رجِؾ ه٤ٔزٜب أُطِوخ)،  ٝٛنا ٓب ٣إًل ػ٠ِ أ٤ٔٛخ اُزـ٤ىو كى٠

كى٠ اُزىأص٤و ػِى٠ اُزـ٤ىواد  أُؼلٍ اَُ٘ج٠ ُِزٚقْ ػ٠ِ ه٤ٔخ اُؼِٔخ أُؾ٤ِخ ٝكٝه مُىي

ٖٝٓ ٛ٘ب ٣ٌٖٔ اُوٍٞ إٔ ٗزبئظ اُ٘ٔٞمط رإًل ػ٠ِ أ٤ٔٛخ  اُز٠ رؾلس ك٠ ٍؼو اُٖوف.
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ًىىَ ٓىىٖ ا٤َُبٍىىبد اُ٘ول٣ىىخ ٝأُب٤ُىىخ كىى٠ اُزىىأص٤و ػِىى٠ اُزـ٤ىىو كىى٠ ٍىىؼو ٕىىوف اُؼِٔىىخ 

 ا٤ُ٘ٛٞخ. 
 انُخائح وانخىصُاث:

ػ٢ِ اُوؿْ ٖٓ ر٘ٞع ٝرؼلك ٗظْ اُٖوف أُزبؽخ ك٢  –أًل اُجؾش ػ٢ِ ؽو٤وخ أٗٚ 

كإ ٍؼو  -اُٞاهغ ا٫هزٖبك١ ٝرجب٣ٜ٘ب ٓب ث٤ٖ ٗظْ صبثزٚ ٝٗظْ ؽوح،  ٝأفو١ ٓوٗخ 

اُٖوف ُؼِٔخ ثِلا ٓب ٫ ٣لَٚ إٔ ٣ٌٕٞ ههٔب صبثزب روّٞ ثزؾل٣لٙ ٝرضج٤زٚ ٍِطخ ٓب 

عزٔبػ٤خ اُلاف٤ِخ ثبُلُٝخ ثٖوف اُ٘ظو ػٖ ٓواؽَ اُز٤ٔ٘خ ٝاُظوٝف ا٫هزٖبك٣خ ٝا٫

ٝاُقبهع٤خ ٝؽبُخ ا٫هزٖبك اُز٢ رٔو ثٜب اُلُٝخ. ٝإٔ ٍؼو اُٖوف ٛنا، ٛٞ ك٢ 

ا٧َٕ كاُخ ك٠ ٓغٔٞػخ ٓزـ٤واد ؽو٤و٤خ "ا٧ٍب٤ٍبد"، ٝٓزـ٤واد أفوٟ ٗول٣خ، 

ٖٝٓ صْ كإ أَُبه اُزٞاى٢ٗ َُؼو اُٖوف، ٍٞف ٣زأصو ثٌَ ٖٓ اُو٤ْ اُؾب٤ُخ 

٤خ ٝأُزـ٤واد ا٧فوٟ اُوبثِخ ُِزـ٤٤و ٓغ رجلٍ ا٤َُبٍبد ٝأَُزوج٤ِخ ُِٔزـ٤واد ا٧ٍبٍ

ا٫هزٖبك٣خ أٝ ٓغ ؽلٝس اُٖلٓبد اُلاف٤ِخ ٝ اُقبهع٤خ. ٝإٔ اُجؾش ػٖ اُزٞاىٕ 

أُٖبؽت َُؼو اُٖوف اُزٞاى٠ٗ ٣غت إٔ ٣زٖٚٔ اُزٞاىٕ اُلاف٢ِ ٝاُزٞاىٕ 

َٞه٤ٖ، ٍٞم اُقبهع٢ ٬ُهزٖبك ا٢ُ٘ٛٞ . ٣ٝزؾون اُزٞاىٕ اُلاف٢ِ ثزٞاىٕ ًَ ٖٓ اُ

اَُِغ ٍٝٞم اُؼَٔ، ك٠ ا٧ع٤ِٖ اُو٤ٖو ٝاُط٣َٞ ك٠ ظَ ٝعٞك ٓؼلٍ ثطبُخ ٫ ٣إكٟ 

، ث٤٘ٔب (Non Accelerating Inflation Rate of Unemployment)اُزٚقْ.  ئ٠ُ رَبهع

٣زؾون اُزٞاىٕ اُقبهع٢ ثزٞاىٕ ا٤ُٔيإ اُغبه١ ٖٓ ف٬ٍ اُزلكن أَُزٔو ُوؤًٝ 

 ا٧ٓٞاٍ. 

ػ٢ِ ٙوٝهح  -ػٖ ٓٞٙٞع ٍؼو اُٖوف -غ ا٧كث٤بد ا٫هزٖبك٣خ  ٣ٝزلن اُجؾش ٓ

رٞاكو ٓغٔٞػخ ٖٓ اُؼٞآَ اُز٢ ٣غت أفنٛب ك٢ ا٫ػزجبه ػ٘ل افز٤به اُ٘ظبّ أُلَٚ 

٠ ؼاُز٢ ٣َ ا٫هزٖبك٣خا٧ٛلاف  ،رزٔضَ ك٢َُؼو اُٖوف ٝا٤َُبٍبد أَُبٗلح ُٚ ٝ 

، َُؼو اُٖوف أُقزبهٕبٗغ اُوواه ا٫هزٖبك١ ٖٓ اُ٘ظبّ أُلَٚ ٜب وئ٠ُ رؾو٤

 ا٤ٌِ٤ُٜخ َٔبداُئ٠ُ  خ، ثب٩ٙبكا٠ُ٘ٛٞ هزٖبكا٫ب ٗ ُٜاُز٢ ٣زؼواُٖلٓبد  ٖٓله

ًِٜب ا٫هزٖبك ٤ٌَٛ  ٝأاُٖلٓبد  أٝ ٖٓله رـ٤و ا٧ٛلافمُي كإ ٝػ٠ِ . ٬ُهزٖبك

 أُؼ٢٘.  ٬ُهزٖبك ا٧ٓضَ  ٝك٢ ٗظبّ اُٖوف ا٧َٗت أ رـ٤وارَزلػ٢  هأٓٞ

٤ْ٣و اُجؾش ئ٢ُ إٔ اُزغوثخ أُٖو٣خ اُط٣ِٞخ ك٢ ٓغبٍ اُزؼبٓىَ ٓىغ ٗظىْ اُٖىوف هىل 

ٝرؾو٣ىىو ٍىىؼو أُب٤ُىىخ اُؼبٓىىخ ا٫هزٖىىبك١ ٤ٌِٛٝىىخ  ا٩ٕىى٬ػأًىىلد ػِىى٢ إٔ ثوٗىىبٓظ 

اُؼىوٗ  عىبٗج٢ٓىٖ  ا٫هزٖىبك١ػغِىخ اُْ٘ىبٛ ثبُلؼىَ  ككىغ ٕوف اُغ٤٘ٚ أُٖو١ هىل

ثٔىب  اُٚىو٣ج٢اُ٘ظىبّ  كى٢ح ا٤ٌُِٜىخ ئٕى٬ؽبد ئػىبككول ٓضِذ ٝاُطِت ػ٠ِ ؽل اَُٞاء. 

مُي ر٤ٍٞغ اُوبػلح اُٚو٣ج٤خ ٝئػبكح رٞى٣غ كىٞائ٘ اُىلفٍٞ ػِى٠ أُغزٔىغ )ٍىٞاء  ك٢

أٝ ػِى٠  اؽز٤بعىبٖٓ ػ٠ِ هطبػبد أُغزٔغ ا٧ًضىو  اُٚو٣ج٢ٕٞهح فل٘ اُؼتء  ك٢
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، ثْىٌَ ػىبّ(، ٝرجَى٤ٜ ٝهكىغ َٓىزٟٞ ا٩كاهح اُٚىو٣ج٤خ ٝاُغٔو٤ًىىخ  ا٫ٍىزضٔبههطىبع 

ٝرْىىغ٤غ  و٣ىىو اُزغىىبهح اُقبهع٤ىىخ ػىىٖ ٛو٣ىىن رقلىى٤٘ اُؾىىٞاعي اُغٔو٤ًىىخ،ًٝىىنا رؾ

بُ٘ٔٞ ٝككغ ثى ا٬ٌُْٔد ا٤ٌِ٤ُٜخ ٓٔب هَِ ٖٓأْٛ ا٧ٛو ا٧ٍب٤ٍخ ُ٪٬ٕػ  اُٖبكهاد،

، ا٫هزٖىىبك١ٓؼىىل٫د اُ٘ٔىىٞ  ريا٣ىىل، كىىإ ٓىىٖ ٗبؽ٤ىىخ أفىىوٟ. ٝا٫هزٖىىبك١ ئُىى٠ ا٫ٓىىبّ

 ٓضِىذئكاهح ا٧ٕىٍٞ اُؾ٤ٌٓٞىخ ، ٝاُىل٣ٕٞ ، ٝاُ٘ول٣ىخ،  كى٢رطج٤ن اُ٘ظْ اُؾل٣ضخ  ُيًٝن

ا٫هزٖىىىبك١  ا٩ٕىىى٬ػ ثوٗىىىبٓظرٌِلىىىخ  ذفلٚىىى اُزىىى٢عٞٛوٛىىىب أٛىىىْ ا٩عىىىواءاد  كىىى٢

 ٍٝبٛٔذ ك٢ ئٗغبؽٚ.

ئُى٢ إٔ  -ٓىٖ فى٬ٍ اُ٘زىبئظ ا٤ٌُٔىخ اُزى٢ رٕٞىَ ئ٤ُٜىب  -ٖٝٓ ٗبؽ٤خ أفو١ أّبه اُجؾش 

٣ٖ اُقىىبهع٢ ئُىى٠ اُ٘ىىبرظ أُؾِىى٠ أُزـ٤ىىواد أَُىىزوِخ، ٝأُزٔضِىىخ كىى٢: َٗىىجخ فلٓىىخ اُىىل

ا٩عٔىىب٢ُ، ٝا٩ٗلىىبم اُؾٌىى٢ٓٞ اُؼىىبّ ٝاُزىىواًْ اُوأٍىىٔب٢ُ، ٝكهعىىخ اٗلزىىبػ ا٫هزٖىىبك 

أُؾِىى٠ ػِىى٠ اُؼىىبُْ اُقىىبهع٢، ٕٝىىبك٠ رؾىى٬٣ٞد اُ٘وىىل ٓىىٖ اُؼىىبُْ اُقىىبهع٢، ٝٓؼىىلٍ 

اُلبئلح ػ٠ِ اُغ٤٘ٚ أُٖىو١ ٓوبهٗىخ ثٔض٤ِزٜىب ػِى٠ اُىل٫ٝه ا٧ٓو٣ٌى٢، ٝأف٤ىوا، ٓؼىلٍ 

% ٓىىىٖ 85هىىىل اٍىىىزطبػذ إٔ رلَىىىو  -ٚىىىقْ أُؾِىىى٠ ٓوبهٗىىىخ ٓىىىغ اُؼىىىبُْ اُقىىىبهع٢اُز

% ٣وعىىغ ئُىى٠ 5اُزـ٤ىىواد اُزىى٢ رؾىىلس كىى٢ ٍىىؼو ٕىىوف اُغ٤٘ىىٚ أُٖىىو١، ٝاُجىىبه٢ 

ػٞآَ أفوٟ ٜٓ٘ب اُقطىأ اُؼْىٞائ٢. ٝٓىٖ اُ٘زىبئظ اُٜبٓىخ اُزى٢ أّىبه ئ٤ُٜىب اُجؾىش، إٔ 

٤و اُؾبٍْ ك٢ ئؽلاس اُزـ٤٤ىو كى٢ أُل٤ٗٞ٣خ اُقبهع٤خ ٬ُهزٖبك أُٖو١ ُْ ٣ؼل ُٜب اُزأص

اُو٤ٔخ اُزٞاى٤ٗخ َُؼو ٕوف اُغ٤٘ٚ أُٖو١ ٝئٗٔىب إٔىجؼ ُٜىب رىأص٤و ٛبْٓى٢. ٝرْى٤و 

اُ٘زبئظ ئ٠ُ اُلٝه أُؾٞه١ ُِزغبهح اُقبهع٤خ ك٢ ئؽلاس اُزـ٤٤واد كى٢ ٍىؼو اُٖىوف 

% ٝمُىي كى٢ ؿ٤ىو ٕىبُؼ اُغ٤٘ىٚ 64اُغ٤٘ٚ ؽ٤ش رورلغ َٗجخ َٓبٛٔزٜب ك٢ اُزـ٤٤و ئ٢ُ 

ٖو١ ٝٛٞ ٓب ٣غؼَ ٖٓ ٤ٍبٍخ رْىغ٤غ اُٖىبكهاد ٝٙىجٜ ؽغىْ اُىٞاهكاد ٤ٍبٍىخ أُ

ٙوٝه٣خ ٩ؽلاس اُزٞاىٕ أُطِٞة ك٢ ٍؼو ٕوف اُغ٤٘ىٚ أُٖىو١. اُؼبٓىَ ا٥فىو 

أُْٜ ٝاُؾبٍْ ك٢ ئؽلاس اُزـ٤٤و أُطِٞة ٛٞ اُزـ٤٤واد ك٢ ٍؼو اُلبئلح ا١َُٞ٘ ػِى٠ 

ه ا٧ٓو٢ٌ٣، ؽ٤ش ٣َبْٛ ٛىنا اُؼبٓىَ اُغ٤٘خ أُٖو١ ٓوبهٗخ ثٔؼلٍ اُلبئلح ػ٠ِ اُل٫ٝ

% ك٢ ئؽلاس اُزـ٤٤و ا٣٫غبث٢ ك٢ ٍؼو ٕوف اُغ٤٘ٚ أُٖىو١. 61ثَ٘جخ ٫ روَ ػٖ 

أٓب ثبَُ٘جخ ُٔؼلٍ اُزٚقْ ك٢ ا٫هزٖبك أُؾ٠ِ ٝرىأص٤وٙ ػِى٠ ه٤ٔىخ اُؼِٔىخ ا٤ُ٘ٛٞىخ كى٢ 

 ٓوبثىىَ اُؼٔىى٬د ا٧ع٘ج٤ىىخ، كوىىل عىىبءد ٗزىىبئظ اُ٘ٔىىٞمط ٓزَىىوخ ٓىىغ ٓىىب رإًىىلٙ اُ٘ظو٣ىىخ

ا٫هزٖبك٣خ ٖٓ أ٤ٔٛخ ٛنا اُلٝه ٝاُؼ٬هخ اُؼ٤ٌَخ اُز٢ ٣ؾِٜٔب ثبَُ٘ىجخ ُِزـ٤ىو كى٢ ه٤ٔىخ 

اُؼِٔخ ا٤ُ٘ٛٞخ. ٝٛنا ٓب ٣إًل ػ٠ِ أ٤ٔٛخ اُزـ٤و ك٠ أُؼلٍ اَُ٘ىج٢ ُِزٚىقْ ػِى٠ ه٤ٔىخ 

اُؼِٔىخ أُؾ٤ِىىخ ٝكٝه مُىىي كى٢ اُزىىأص٤و ػِىى٠ اُزـ٤ىواد اُزىى٢ رؾىىلس كى٠ ٍىىؼو اُٖىىوف. 

ٗزىىبئظ اُ٘ٔىىٞمط رإًىىل ػِىى٠ أ٤ٔٛىىخ ًىىَ ٓىىٖ ا٤َُبٍىىبد اُ٘ول٣ىىخ ٝٓىىٖ ٛ٘ىىب ٣ٌٔىىٖ اُوىىٍٞ إٔ 

 ٝأُب٤ُخ ك٠ اُزأص٤و ػ٠ِ اُزـ٤و ك٠ ٍؼو ٕوف اُؼِٔخ ا٤ُ٘ٛٞخ.
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ٝأف٤وا: ر٤ْو اُ٘زبئظ ا٤ٌُٔخ ُِ٘ٔىٞمط أَُىزقلّ ئُى٢ ٙىوٝهح ا٫ٛزٔىبّ ٝاُزو٤ًىي ػِى٢ 

٤٘ىٚ أُزـ٤ىواد اَُىبثوخ ٝاػزجبهٛىب ٓزـ٤ىواد هئ٤َى٤خ كى٢ ػ٤ِٔىخ ئكاهح ٍىؼو ٕىوف اُغ

أُٖو١. ٝر٤ْو ٗزبئظ اُ٘ٔٞمط ئ٢ُ اُزطىبثن اٌُج٤ىو ثى٤ٖ ٍىؼو اُٖىوف اُلؼِى٢ ٍٝىؼو 

اُٖوف أُج٢٘ ػِى٢ اُج٤بٗىبد اُزبه٣ق٤ىخ، ٝث٘ىبءا ػِى٢ مُىي ٣ٌٔىٖ اُزأ٤ًىل ػِى٢ ئؽزٔىبٍ 

 رٞاعل ٝاؽل ٖٓ ص٬صخ ٤ٍ٘به٣ٞٛبد ك٢ أَُزوجَ:
 أُٖو١. ا٧ٍٝ: ئٍزٔواه ئهرلبع ٍؼو اُل٫ٝه ا٧ٓو٢ٌ٣ ك٢ ٓوبثَ اُغ٤٘ٚ 
ٝاُضىىب٢ٗ: ئٍىىزوواه ٍىىؼو اُٖىىوف اُغ٤٘ىىٚ ػ٘ىىل َٓىىز١ٞ اَُىى٘ٞاد ا٧ف٤ىىوح، أ١ ػ٘ىىل  

 ع٤٘ٚ ُِل٫ٝه. 7َٓز١ٞ ٣لٝه ؽٍٞ 
ٝاُضبُش: ا٩ٗقلبٗ اُزله٣غ٢ َُؼو ٕوف اُل٫ٝه ٍُِٕٞٞ ئ٢ُ ٓؼىلٍ ٣زىواٝػ ؽىٍٞ 

 ع٤ٜ٘بد ٝٛٞ أُزٍٜٞ اُؼبّ َُؼو اُٖوف ف٬ٍ كزوح اُلهاٍخ. 5
ُض٬صىخ رزٞهىق ػِى٢ أكاء اَُىِطبد اُ٘ول٣ىخ ٝأُب٤ُىخ ٝهىلهرٜب ػِى٢ ٝٛنٙ ا٤َُ٘به٣ٞٛبد ا

(، ٝماد اُؼ٬هىىخ 1رؼىىل٣َ ٍىىِٞى أُزـ٤ىىواد ا٧ٍبٍىى٤خ ماد اُؼ٬هىىخ أُٞعجىىخ )ٍىى٤٘به٣ٞ 

 (.2(، ٝئعٔب٢ُ ٍِٞى أُزـ٤واد ثبُ٘ٔٞمط )ك٢ ا٤َُ٘به٣ٞ 3اَُبُجخ )٤ٍ٘به٣ٞ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 : Annex    انًهحق الاحصائٍ

ث٤ب٢ٗ ٣وبهٕ ث٤ٖ ٍؼو اُٖوف اُلؼ٢ِ ٝأُوله ٖٓ اُ٘ٔٞمط ف٬ٍ كزوح أ٫ٝ: هٍْ 

 .2118ٝؽز٢ ػبّ  1881اُلهاٍخ ٖٓ ػبّ 
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EX = OBSERVED NOMINAL EXHANGE RATE 

EXF = ESTIMATED OF NOMINAL EXHANGE RATE BY THE 

MODEL. 

 

 

 

 

باَُا: سسى بُاٍَ َبٍُ انسُُاسَىهاث انثلابت انًحخًهت نسؼش صشف 

 ندُُه انًصشٌ فٍ انًسخقبم بُاءا ػهٍ َخائح انًُىرج.ا
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 سؼش صشف انذولاس

                            S1                                                                             

                                                                                                                       

                               S2                                                                                     

7 

                      S3  

                                                                                                                        

5    

                       

                                                                                                                      

3     

                                                                                                                        

          Years 

                                                          2113                                                    
 ٤ٍ٘به٣ٞٛبد أَُزوجَ ثبَُ٘جخ َُؼو ٕوف اُغ٤٘ٚ أُٖو١:

 .(S1)ا٧ٍٝ: اٍزٔواه اهرلبع ٍؼو اُل٫ٝه ا٧ٓو٢ٌ٣ ك٢ ٓوبثَ اُغ٤٘ٚ أُٖو١ 
اُضب٢ٗ: اٍزوواه ٍؼو اُٖوف اُغ٤٘ٚ ػ٘ل َٓز١ٞ اَُ٘ٞاد ا٧ف٤وح، أ١ ػ٘ل َٓز١ٞ 

اُضبُش: ا٫ٗقلبٗ اُزله٣غ٢ َُؼو ٕوف اُل٫ٝه  .(S2)ع٤٘ٚ ُِل٫ٝه  7ؽٍٞ  ٣لٝه 

ٝٛٞ أُزٍٜٞ اُؼبّ َُؼو اُٖوف ف٬ٍ كزوح  ع٤ٜ٘بد 5ٍُِٕٞٞ ئ٢ُ ٓؼلٍ ٣زواٝػ ؽٍٞ 

 .(S3)اُلهاٍخ 
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After using the current price for the government  
expenditure and  the current fixed capital formation 

 and gather them in one  element with log and the relative inflation 
 

YEARS Exchang
e RATE 

Lin DEBT 
ServiceS/
GDP 

Lin 
(100*(G/G
DP1)+ I) 

Lin 
(TRADE/G
DP) 

Lin 
(100*(NET
T/GDP) 

Lin 
(Econ
o. 
Grow
th R) 

Lin 
(Egypt 
Interest 
R.-US $ 
Interest 
R.) 

Lin 
Egypt 
Inflat
ion/
worl
d 
Inflat
ion 

 انسلاسم انضيُُت نهبُاَاث

1991 1.200577 1.96332
5 

3.47695
9 4.152791 2.41530

6 1.078838 2.880602 0.59332
7 

1992 1.202266 1.86454 3.39807
7 4.082775 1.84493

2 4.431996 2.791676 0.58958 

1993 1.207414 1.56609
5 

3.40633
9 4.024062 2.08619

1 2.900791 2.641732 0.60554
2 

1994 1.217493 1.45834
4 

3.43121
8 3.924516 1.69798

6 3.973172 2.477938 -
0.19849 

1995 1.225231 1.37329
8 

3.42381
5 3.916913 1.68939

1 4.642459 2.386467 0.53116
6 

1996 1.223797 1.22736 3.35022
5 3.849053 1.46496

9 4.988731 2.341405 0.09827
2 

1997 1.222782 0.97886
7 

3.36325
5 3.778223 1.57468

9 5.491131 2.240266 -
0.16446 

1998 1.227345 0.79079
6 

3.49077
6 3.735945 1.63929 4.036367 2.220109 -

0.26426 

1999 1.228443 0.83887
8 

3.50330
2 3.647055 1.63681

4 6.10546 2.197225 0.02114 

2000 1.263348 0.59779
3 

3.42607
4 3.664021 1.54478

6 5.368006 2.197225 -0.2578 

2001 1.399221 0.69790
1 

3.38706
6 3.684129 1.28654

8 3.535226 2.100061 -
0.55211 

2002 1.532308 0.85949
3 3.42493 3.713257 1.39098 2.370489 2.047693 -

0.12738 

2003 1.771917 1.17502
8 

3.38631
7 3.832539 1.19560

4 3.193518 1.94591 0.30413
8 

2004 1.82501 1.01354
2 3.39091 4.057333 1.24156

3 4.092072 1.94591 1.14636
5 

2005 1.756336 0.93137
2 

3.42474
9 4.142383 1.51969

2 4.471744 1.933934 0.16782
1 

2006 1.747646 0.82651 3.43457
7 4.119339 1.47523

5 6.843838 1.791759 0.54135
1 

2007 1.73074 0.80278
5 3.47148 4.175622 1.64810

8 7.087827 1.791759 0.61122
2 

2008 1.694326 0.68112
8 3.50477 4.272109 1.85841

1 7.156284 1.998096 0.71438
4 

2009 1.714564 0.44463
4 

3.42254
7 4.041538 1.68872

5 4.64854 1.916923 1.3975 

 
Descriptive Statisticsالاحصائُاث انىصفُت 

Mean 1.4 1.1 3.4 3.9 1.6 4.5 2.2 0.3 

Median 1.3 0.9 3.4 3.9 1.6 4.5 2.2 0.3 

Maximum 1.8 2.0 3.5 4.3 2.4 7.2 2.9 1.4 

Minimum 1.2 0.4 3.4 3.6 1.2 1.1 1.8 -0.6 

Std. Dev. 0.3 0.4 0.0 0.2 0.3 1.6 0.3 0.5 
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 أهى يصادس انبحث:
                                                 

 -. ٤ٍبٍبد ٝئكاهح اُٖوف ك٠ اُجِلإ اُؼوث٤خ، ٕ٘لٝم اُزول اُؼوث2117٠اُٖبكم، ػ٠ِ ُٝط٤لخ، ٗج٤َ،  1

 .17ٓؼٜل ا٤َُبٍبد ا٫هزٖبك٣خ ٓ

2  E ٢ٛ ٍؼو اُٖوف ا٢ٍٔ٥ اُ٘ظو١ : 

 رْو٣ٖ/ٗٞكٔجو  ٝاُؼْوٕٝ اُضبُش اُز٤ٔ٘خ، اُؼلكاُٖوف، عَو  أٍؼبه أُؼٜل اُؼوث٠ ُِزقط٤ٜ، ٤ٍبٍبد 3
 اُضب٤ٗخ ٓ ٓ. اَُ٘خ  2003 اُضب٢ٗ

. كهاٍخ ٝٗظبّ ُِز٘جإ ثَؼو ٕوف اُغ٤٘ٚ أُٖو١، ٓغٌِ اُٞىهاء، 2113ػجل اُلزبػ ٓو٠ٍ، ٛبهم،  4

 . 2113ٕٔٓوًي ٓؼِٞٓبد ٓغٌِ اُٞىهاء، ػبّ 
5
 Edwards, Sebastian 1991. Real Exchange Rates, Devaluation, and Adjustment, 

Exchange Rate Policy in Developing Countries, The MIT Press, Cambridge, 

Massachusetts, pp.5-50  

. ٤ٍبٍبد أٍؼبه اُٖوف، عَو اُز٤ٔ٘خ، اُؼلك اُضبُش ٝاُؼْوٕٝ، أُؼٜل اُؼوث٢ 2113اُؼجبً، ثبُوبٍْ  6

 .4-2، ٕلؾخ 2113ُِزقط٤ٜ، ا٣ٌُٞذ 
.  ؽَبة ٍؼو اُٖوف ا٠ٍٔ٫ 2115ٓغٌِ اُٞىهاء، ٓوًي أُؼِٞٓبد ٝكػْ ارقبم اُوواه، ٗٞكٔجو  7

 . 8-7ٝاُؾو٤و٠ اُلؼب٤ُٖ ك٠ ٖٓو )ا٩ٕلاهح اُضب٤ٗخ(، ٕٔ 
8
 Moosa, Imad, 2007. International Finance, An Analytical Approach, 2

ND
 Edition, 

London, pp. 83-85 
9
 Domac, I. and Shabsigh, .G (1999). "Real Exchange rate Behavior and Economic 

growth: Evidence from Egypt, Jordan, Morocco and Tunisia". IMF Working Papers 

No: WP/99/40, P.P. 3-6. 
10

 Robinson, (1947).  She stresses the point that "the notion of the equilibrium 

exchange rate is a camera. The rate of exchange, the rate of interest and , the level of 

effective wages …etc. For more information, see, Robinson devaluation I, in,  

Falnders, M. (1989) Editors," International Monetary Economics 1870-1960. 

Between the classical and the new classical ", Cambridge , 1989. P.281 
11

 Wiliamson, John 2008." Exchange Rate Economics". IMF Working Paper No. (2), 

The International Bank for Reconstruction and Development, P.P. 4-9. 
12

 Edwards, Sebastian 1991. Real Exchange Rates, Devaluation, and Adjustment, 

Exchange Rate Policy in Developing Countries, The MIT Press, Cambridge, 

Massachusetts, pp.5-50 
13

ػجل اُؼ٠ِ، عج٠ِ٤، ك٤زب٠ُ ، ًوآبهٌٗٞ. افز٤به ٗظْ اُٖوف ك٠ اُْوم ا٧ٍٜٝ ّٝٔبٍ  

 11-3ٓ ٓ.  2113ئكو٣و٤ب، ٕ٘لٝم اُ٘ول اُل٠ُٝ، ٝاّ٘طٖ 
14

 For more information, see: Garber, Peter M. The Collapse of the Bretton Woods 

Fixed Exchange Rate System, In: Bordo, Michael D. and Eichengreen. B, editors A 

Retrospective on the Bretton Woods System: Lessons for International Monetary 

Reform. University of Chicago Press,1993.P. 462 
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ا٤ُّٞغ، أؽٔل ٛبّْ. أىٓخ ٤ٍبٍبد أٍؼبه اُٖوف أُوثٞٛخ َٝٓزوجَ اُ٘ظبّ اُ٘ولٟ اُؼب٢ُٔ، ٓغِخ  15

 .118-119ٕٔ 2111، اَُ٘خ اَُبثؼخ ٝاُؼْوٕٝ، 111اُؼلك   –كهاٍبد اُق٤ِظ ٝاُغي٣وح اُؼوث٤خ 

ف ك٢ اُْوم ا٧ٍٜٝ ّٝٔبٍ ئكو٣و٤ب. . افز٤به ٗظبّ اُٖو2113عج٠ِ٤، ػجل اُؼ٠ِ ٝ ًوآبهرٌٞ، ك٤زب٢ُ  16

 3ٕ٘لٝم اُ٘ول اُل٢ُٝ، ٝاّ٘طٖ، ٓ 

. رؾل٣ل ه٤ٔخ اُغ٤٘ٚ أُٖو١ ٓوبثَ اُؼ٬ٔد ا٧ع٘ج٤خ، 2116أؽٔل، ٤ّٔبء ؽ٤َٖ ٝ ػبكٍ ؽْٔذ، ٣ب٤ٍٖٔ  17

 .24-23ٓوًي أُؼِٞٓبد ٝكػْ ارقبم اُوواه، ٓغٌِ اُٞىهاء. ٓ. ٓ. 

٢ٍ ُ٪٬ٕػ ك٢ ٖٓو، كْٜ كٝه أُإٍَبد، اٝهام ًبه٤ٗـ٢، . ا٫هزٖبك ا٤َُب2117اُؼ٤َخ، ٍل٤بٕ  19

 ، ٓوًي ًبه٤ٗـ٢ ُِْوم ا٧ٍٜٝ، ٝاّ٘طٖ، ٕلؾبد ٓزؼلكح.2117، 5ٍَِِخ اُْوم ا٧ٍٜٝ، اُؼلك 

. رؾل٣ل ه٤ٔخ اُغ٤٘ٚ أُٖو١ ٓوبثَ اُؼ٬ٔد ا٧ع٘ج٤خ، 2116أؽٔل، ٤ّٔبء ؽ٤َٖ ٝ ػبكٍ ؽْٔذ، ٣ب٤ٍٖٔ  18

 .24-23اُوواه، ٓغٌِ اُٞىهاء. ٓ. ٓ. ٓوًي أُؼِٞٓبد ٝكػْ ارقبم 

، ٓغٌِ اُٞىهاء 2113. ا٬ٕ٩ػ ا٫هزٖبكٟ ٝاُقٖقٖخ )اُزغوثخ أُٖو٣خ(، 2113فطبة، ٓقزبه  21

 .9-7أُٖو١. ٓ. ٓ 

 ، ٓوعغ ٍجن مًو2112ٙٓؾ٢ اُل٣ٖ، ٓؾٔٞك  21

 ، ٓوعغ ٍجن مًوٙ.2113فطبة، ٓقزبه  22

23 AL-Mashat, Rania A. and Grigorian, David A. 1998. Economic Reform in Egypt, 

Emerging Patterns and their Possible Implications. Policy Research Working Paper 

(WPS-1977), The World Bank. P2 

. اُغ٤٘ٚ أُٖو١ ٖٓ اُزضج٤ذ ئ٠ُ اُزؾو٣و ، ًواٍبد 2113اُغجب٢ُ، ػجل اُلزبػ  24

ٛواّ ُِلهاٍبد ا٤َُب٤ٍخ ٝا٫ٍزوار٤غ٤خ، ٓإٍََخ ، ٓوًي ا٧ 124ئٍزوار٤غ٤خ، اُؼلك ههْ 

 16-6ا٧ٛواّ، اُوبٛوح، ٓ ٓ 
25 African Development Bank group, 2000. Egypt Economic Reform and Structural 

Adjustment Programme, Project Performance Evaluation Report (PPER), p 4. Table 

1 and2. 

 ( ٝا٧ػلاك اُزب٤ُخ ُٜب.2113/2114ٖو١، أُغِخ ا٫هزٖبك٣خ )اُج٘ي أُوًي١ أُ 26

 23-22، ٕٔ 2117/2119اُج٘ي أُوًي١ أُٖو١. اُزوو٣و اَُ٘ٞة ُؼبّ  27

 ، ٕلؾبد ٓزؼلكح.2115ٝىاهح أُب٤ُخ، اُزوو٣و أُب٢ُ ك٣َٔجو  29

 .211/2111ٝؽز٢  2112/2113ٝىاهح أُب٤ُخ، اُزوو٣و أُب٢ُ اَُٟ٘ٞ ف٬ٍ اُلزوح ٖٓ  28

 .2111/2111، ٝاَُ٘ٞاد اُزب٤ُخ ؽز٠ ػبّ 2115/2116اُج٘ي أُوًي١ أُٖو١،اُزوو٣و اَُٟ٘ٞ،  31

 .211/2111ٝروبه٣و اَُ٘ٞاد اُزب٤ُخ ُٜب ؽز٢  2115ٝىاهح أُب٤ُخ، اُزوو٣و أُب٢ُ اَُٟ٘ٞ ُؼبّ  31

كهاٍبد اُق٤ِظ . أصو رقل٤٘ اُؼِٔخ ػ٠ِ أكاء ا٫هزٖبك اُؼٔب٠ٗ، ٓغِخ 1883ا٣َُٞلٟ، ٤ٍق ٍؼ٤ل،  32

 128-122. ٕلؾخ 1883، اَُ٘خ اُضبٓ٘خ، عبٓؼخ ا٣ٌُٞذ، ئثو٣َ 68ٝاُغي٣وح اُؼوث٤خ ، اُؼلك 
ا٤ُّٞغ، أؽٔل ٛبّْ. أىٓخ ٤ٍبٍبد أٍؼبه اُٖوف أُوثٞٛخ َٝٓزوجَ اُ٘ظبّ اُ٘ولٟ اُؼب٢ُٔ، ٓغِخ كهاٍبد -

 .124-119ٕٔ 2111، اَُ٘خ اَُبثؼخ ٝاُؼْوٕٝ، 111اُؼلك   –اُق٤ِظ ٝاُغي٣وح اُؼوث٤خ 
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33

 Mongardini, Joannes, 1998. "Estimating Egypt's Equilibrium Real Exchange 
Rate", International Monetary Fund, Working Papers WP/98/5.Washington D.C. 
34

 Mongardini, Joannes, 1998. OB 

DEBT 35  ،َٗجخ أُل٤ٗٞ٣خ اُقبهع٤خ ئ٠ُ اُ٘برظ أُؾ٢ِ ا٩عٔب٢ُ(GOVEXP) َٗجخ ا٩ٗلبم اُؾ٢ٌٓٞ ئ٢ُ :

: (NETTRANS)اُ٘برظ أُؾ٢ِ ا٩عٔب٢ُ،  : َٗجخ اُزغبهح اُقبهع٤خ ئ٢ُ(TRADE)اُ٘برظ أُؾ٢ِ ا٩عٔب٢ُ، 

: ٓؼلٍ اُ٘ٔٞ ا٫هزٖبك١ ا١َُٞ٘ (GROWTH)َٗجخ ٕبك٠ اُزؾ٬٣ٞد اُقبهع٤خ ئ٢ُ اُ٘برظ أُؾ٢ِ ا٩عٔب٢ُ، 

َٗجخ ٓؼلٍ اُلبئلح ػ٢ِ اُؼ٬ٔد أُؾ٤ِخ ئ٢ُ ٓؼلٍ اُلبئلح ػ٢ِ اُل٫ٝه، : (INTERESTR)ثب٧ٍؼبه اُغبه٣خ، 

(RINFLATION).َٗجخ ٓؼلٍ اُزٚقْ أُؾ٢ِ ئ٢ُ ٓؼلٍ اُزٚقْ اُؼب٢ُٔ : 

 ِٓؾٞظخ: ا٧ههبّ ث٤ٖ ا٧هٞاً رٔضَ ه٤ٔخ اؽزٔب٫د أُؼ٣ٞ٘خ:   36

 %، 11* ٓؼ٣ٞ٘خ ػ٘ل َٓزٞ 
 %، 5* * ٓؼ٣ٞ٘خ ػ٘ل َٓزٟٞ 

 %1َٓزٟٞ  *** ٓؼ٣ٞ٘خ ػ٘ل
 

37
 Gonzalo,  Jesus, 1994, Five alternative methods of estimating long-run 

equilibrium relationships, Journal of Economics 60,  pp. 203-233. 
38

 The Akaike information criterion (AIC) is a measure of the relative quality of a 

statistical model, for a given set of data. AIC deals with the trade-off between the 

complexity of the model and the goodness of fit of the model. As such, AIC 

provides a means for model selection. For more information, see, Wikipedia, the 

free encyclopedia, http://en.wikipedia.org/wiki/Akaike_information_criterion. 

 

  .٤ِخًاُٞ أُإّواد ٖٓ ثبُؼل٣ل ا٫ٍزؼبٗخ ثَجت أُولهح أُؼِٔبد رل٤َو ػ٘ل اُؾنه رٞف٠ ٣غت  38
(Total Factor Productivity) اٍزقلاّػَٔ ػلك ٖٓ أُؾب٫ٝد ُو٤بً أصو اُزـ٤و اُزـ٤و اُزٌُ٘ٞٞع٢ ٝ ْر 

 ؿ٤و رأص٤وٙ ٕٝعل أ أُٖو٣خ اُؾبُخ ك٢ أُزـ٤و ٛنا اٍزقلاّ ػ٘ل ٌُٖٝ ا٫ٗزبط، ػٞآَ اٗزبع٤خ ٓغَٔ ٓزـ٤و
  .ػ٘ٚ ػٞٙب   اُؾو٤و٢ ا٫هزٖبكٟ اُ٘ٔٞ ٓزـ٤و اٍزقلاّ ئ٠ُ أكٟ ٓٔب ٓؼٟ٘ٞ

 %1*** ٓؼ٣ٞ٘خ ػ٘ل َٓزٟٞ 
 ِٓؾٞظخ: ا٧ههبّ ث٤ٖ ا٧هٞاً رٔضَ ه٤ٔخ اؽزٔب٫د أُؼ٣ٞ٘خ: 
 %، 11* ٓؼ٣ٞ٘خ ػ٘ل َٓزٞ 

 %، 5* * ٓؼ٣ٞ٘خ ػ٘ل َٓزٟٞ 

http://en.wikipedia.org/wiki/Statistical_model
http://en.wikipedia.org/wiki/Goodness_of_fit
http://en.wikipedia.org/wiki/Model_selection

