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  تً ترٌنج اهزُرث. أ                                                       
 جٍظزجثر – ظحِـر دشٌرذ  

 : اهيوخض
خُ، ٜٗـسدر جلأصر جٍذٚ ٌِّٜ ؤّ سسرٌٔ سخهٜع ىِٜر جٍـَِر ؿَٙ جٍسغ جٍِيحلٜسْحٗل ٕذج    

ُٕ جٍِئضرجز جلاىسظحدٜر جٌٍَٜر، ٗىد جرسثْٜح ؤّ ْددؤ ٕذج دسيدُٜ سػٗر ٌٍل ِّ جٍسغخُ ِّ ؤ
جٍسغخُ ٗشٜحشر جٍظرم ٍَـَِر جٍٗػْٜر جٍظزجثرٜر ٗذًٍ ِّ ؤظل درجشر جٍـلاىر دّٜ 
جٍِسلٜرجز، ٗدـد سػَٜل جٍشلاشل ٗظدْح ؤْٖح كٜر ِشسيرذ ؿْد ْهس جٍدرظر، ٗؿَٜٔ نحْْح 

ِل ِْحذض جلاْػدجر جٍذجسٛ، ٗدـد سيدٜر جٍِْٗذض ٗسػََٜٔ ٗظدْح ؤّ ْٕحً ؿلاىر ؿٌشٜر شْشسـ
 .دّٜ شٜحشر جٍظرم ٗجٍسغخُ نٛ جٍظزجثر

 VAR ، ِْحذض جلاْػدجر جٍذجسٛجٍسظخُ، شٜحشر جٍظرم: اهنويبح اهيفخبحٌج
 Résumé : 
    Dans cet article nous avons commencé par la présentation des données statistiques  

relatives à l’inflation et la politique de change de la monnaie nationale(DZ) dans le 

but d’étudier la relation entre les deux variables en termes de corrélation. Après avoir 

analysé les séries de  données qui s’avèrent non stationnaires, nous avons opté pour le 

modèle VAR. L’estimation du modèle a fait une relation qualifiée d’inverse entre les 

deux variables soumises à l’analyse, avec les commentaires et explications y 

afférentes.   

Mots clés : inflation, politique de change, modèle VAR 

 خيٌِد
سسرجدػ جٍِئضرجز جلاىسظحدٜر جٌٍَٜر نِٜح دْٜٖح دِظِٗؿر ِّ جٍـلاىحز جٍِسدحدٍر جٍسأإصٜر       

ؤٗ ذجز جٍسإصٜر دحسظحٓ ٗجػد، ِْٗٔ ِح ٜػيو ْظحع جٍشٜحشحز جلاىسظحدٜر جٍـِِٜٗر جٍيدرذ ؿَٙ 
حدٜر جٌٍضم ٗجٍسػٌُ نٛ ؿلاىحز جٍسإصٜر نِٜح دّٜ ٕذٓ جٍِئضرجز، ذًٍ ؤّ جٍيررجز جلاىسظأ 

ٜظخ ؤّ سسخذ دِـرنر آصحرٕح ؿَٙ دحىٛ جٍِئضرجز ٍسسٌِّ جٍشَػحز جٍـِِٜٗر ِأّ دَأٗف   
 .ؤٕدجم شٜحشسٖح
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ٌصٜر ٕٛ جٍِئضرجز جلاىسظحدٜر جٌٍَٜر جٍسٛ ْٜػدو ؿَٜٖح ِح ٗرد نٛ جٍهيرذ جٍشحدير، نٛ     
صرذ ٍِئّ ِّ ؤُٕ جٍِئضرجز جاػد٘ ؿلاىحز جٍسإصٜر ِح دّٜ ِئضرٜٕذج جٍِيحل شْػحٗل سػدٜد 

نٛ جٍشٜحشحز جلاىسظحدٜر ٜٗسـَو جلأِر دسإصٜر شٜحشحز جٍظرم ؿَٙ جٍسغخُ نٛ جٍظزجثأر  
 .دحؿسِحد ؤدٗجز جٍيٜحس جلاىسظحدٚ

  :فرعٌبح اهدراسج ّحدّدُب
 :صلاش نرغٜحز ؤشحشٜر سسِصل نٛسيُٗ ٕذٓ جٍدرجشر ؿَٙ    
 ٜسإصر ِـدل جٍسغخُ دشـر جٍظرم نٛ جٍظزجثر؛ -
 دحػسٜحػٛ جٍظرم نٛ جٍظزجثر؛ ٜسإصر ِـدل جٍسغخُ-
  .ٜسإصر ِـدل جٍسغخُ دٌل ِّ شـر جٍظرم ٗجػسٜحػٛ جٍظرم دحٍظزجثر-

ؤِح دحٍْشدر ٍػدٗد جٍدرجشر نيد سُ جلاؿسِحد ؿَٙ ِـػٜحز جلاىسظحد جٍظزجثرٚ خلال جٍهسرذ    
0991-1022 

 :أُداف اهدراسج
ِْٗذض  ِصل نٛ سيدُٜ، ٜٗسٕدم ظزثٛ: جشر اٍٙ سػيٜو ٕدم ِزدٗضسٖدم ٕذٓ جٍدر    

، ٕٗدم ؿَٙ ِـدل جٍسغخُ ػشحخ سإصٜر جٍسلٜر نٛ شٜحشر جٍظرم جٍِػديرٌِّٜ ِّ خلأٍ 
، ٜسِصل نٛ ِػحٍٗر سيدُٜ ِشحِٕر ِّ ضإْٖح ؤّ سشحؿد ؿَٙ سـزٜز جشسخدجُ جٍِدخل ٌَٛ

ؿَٙ  شٜحشر جٍظرمجٍيٜحشٛ نٛ جٍدرجشحز جلاىسظحدٜر ؿِِٗح، ٗجٍدرجشحز جٍِسـَير ددرجشر 
 . جٍخظٗط ٗظٔ

 :يٌِز اهدراسج
سُ جلاؿسِحد نٛ ٕذٓ جٍدرجشر ؿَٙ ِْٖط جلاشسيرجء، ػٜش ىِْح دحخسدحر ؿلاىر جٍشددٜر دّٜ      

ٗدّٜ جٍِسلٜر  جٍِسلٜرّٜ جٍِشسيَّٜ جٍِسِصَّٜ نٛ ٌل ِّ شـر جٍظرم ٗجػسٜحػٛ جٍظرم
جٍٗظم ٗنٛ ؼل ٕذج جٍِْٖط سُ جشسخدجُ ٌل ِّ ؤشَٗدٛ  ،جٍسغخُجٍسحدؾ جٍِسِصل نٛ 

ٗجٍسػَٜل، ػٜش ىدِْح ٗظهح ِػددج ٍدٜحْحز جٍشلاشل جٍِخسحرذ، ِؾ درجشر ِد٘ جشسيرجرٜر 
ٕذٓ جٍشلاشل، ٌِح ػحٍْٗح سيدُٜ سػَٜل جىسظحدٚ ٗاػظحثٛ ٍَْسحثط جٍِسٗظل اٍٜٖح نٛ ٌل 

جٍظزء جلأٗل ٜسغِّ سػدٜد ِسلٜرجز : ٌٕٗذج نيد ظحءز ٕذٓ جٍدرجشر نٛ ظزثّٜ. ِرػَر
 .جٍِسٗظل جٍٜٔخظحثظٖح، ٗجٍظزء جٍصحْٛ ٜسغِّ جٍسيدٜر ٗجٍسْدئ ٍِْٗذض  جٍِْٗذض ٗدرجشر
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 خحدٌد يخغٌراح اهٌيّذر ّدراسج خطبئطِب: أّلا
 :دراسج ّطفٌج هتٌبٌبح اهسلاسل اهيخخبرث 0

 (inf) اهخعخى:اهيخغٌر اهخبتع   0-0
ِهُٖٗ  ِّ جٍِسهو ؿَٜٔ دّٜ جٍِحٍٜر ٗجلاىسظحد ؤْٔ ٍٜس ْٕحً ٌٍَِر جٍسغخُ ِـْٙ ٗجػد ؤٗ   

ٌّرّٜ ٗجٍـَِحء دحخسلام جٍِيظٗد ِْٔ،  ِػدد، نيد جخسَم سـرٜم جٍسغخُ ؿْد ٕئلاء جٍِه
 .1ٗجٍزِّ جٍذٚ ػل نٜٔ

َّ جٍِهُٖٗ جٍذٚ ضحؽ جشسـِحٍٔ ٕٗ ؤّ جٍسغخُ جرسهحؽ ِشسِر نٛ جلأشـحر ٜـحْٛ ِْٔ »: الا ؤ
ٍشَؾ ٗجٍخدِحز جرسهحؽ نٛ جٍِشسٗ٘ جٍـحُ لأشـحر ج»: ٌِح ٜـرم ؤٜغحً دإْٔ.2«جلاىسظحد

    .3«ِظػٗدحً دحْخهحع نٛ جٍيٗذ جٍضرجثٜر ٍَٗػدذ جٍْيدٜر
ؤٗ ؼحٕرذ ِـْٜر نبّ  رٜشسـِل ِظػَغ جٍسغخُ دّٗ جلإضحرذ اٍٙ ػحٍ حٍٖذج ؿْدِ  

جٍِيظٗد دٔ ٕٗ ارسهحؽ جلأشـحر ٗدحلإغحنر اٍٙ ارسهحؽ جلأشـحر ٌِّٜ ؤّ  ٜػَو ٕذج 
 4: جٍِظػَغ ؿَٙ ػحلاز ٗ ؼٗجٕر ؤِٕٖح 

 ٜضِل ٌل زٜحدذ ٌدٜرذ , جٍْيدٚ  ُنرجػ نٛ اظدجر جلأرظدذ جٍْيدٜر ٕٗٗ جٍسغخجلإ ٗ
 ( .سغخُ جٍـَِر)نٛ جٍْيٗد جٍِسدجٍٗر نٛ جلأشٗجو 

  سغخُ جٍدخل (ارسهحؽ جٍِدجخٜل جٍْيدٜر ٍلأنرجد دضٌل كٜر ؿحدٚ ِٗإٍٗم (. 
 سغخُ جٍسٌحٍٜم(جٍـِل  رارسهحؽ سٌحٍٜم ؿْحظر جلإْسحض ٗخظٗظح سٌَه( . 

ٍٜٗس ِّ جٍغرٗرٚ ؤّ سسػرً ٕذٓ جٍؼٗجٕر جٍِخسَهر نٛ اسظحٓ ٗجػد ٗنٛ ٗىز ٗجػد     
 :ٗدحٍسحٍٛ ْػحٗل سسدؾ سػٗرٓ خلال جٍهسرجز جٍِسسحٍٜر.

 :0881-0861اهفخرث  - أ
ٗؤِحُ ؿظز جلادخحر  ح ٌدٜرجْيدٜ سِٜٗلا ظٜر جٍسِْٜر نٛ جٍظزجثراشسرجسٜ ٍيد سػَخ سػدٜو    

ز جٍغرٗرٜر ٍسِٜٗل جلاشسصِحرجز ٍظإز جٍشَػحز جٍـِِٜٗر اٍٙ جٍٗػْٛ ؿَٙ سَدٜر جلاػسٜحظح
 .ددّٗ ِيحدل ِّ جٍِْسظحز جلاىسرجع اغحنر اٍٙ جلإظدجر جٍْيدٚ

 0542، 0541صُ دَق ذرٗسٔ نٛ ٕذٓ جٍهسرذ نٛ شْسٛ  % 2.2دأ  0531ٌحّ جٍسغخُ ٜيدر شْر 
جٍْيدٚ ٍِٗجظٖأر  ٌٗحّ ذًٍ دشدخ جلإظدجر  % 03.23، % 01.04جٍسٗجٍٛ دأ  ٙػٜش ىدر ؿَ

ٗجٍذٚ دَق ؤدْٙ شـر ٍٔ  0542ْٖٜحر ؤشـحر جٍدسرٗل جدسدجءج ِّ ِحرس ؿظز جٍِٜزجْٜر ْسٜظر ج
 دٗلارجز 4ػٜش دَق شـر جٍدرِٜل جٍٗجػد  0542نٛ ؤٗز 
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هحثع جٍػَخ ٜرظؾ شددٔ اٍأٙ ؿأدُ   ٌِح ؤّ جٍسغخُ نٛ جٍظزجثر ْحسط ؿّ ػحٍر ٌَٕٜٜر ٍ  
هحرو دّٜ جٍـرع ٗجٍػَخ دحٍِهُٖٗ جٍػيٜيٛ ٍٜس ُِٖ ؿرع جٍشَؾ جٍزرجؿٜر، اّ جٍ ِرْٗر

ٌْٗٔ ٜسإصر دخَو جٍْيٗد  جٍدٌْٜر كٜر جٍِسػٌُ نٜٖح، ػٜش ٜرظؾ جٍشدخ اٍٙ جلاخسلال جٍِأحٍٛ  
جٍذٚ سـرنٔ ِئششحز جٍدٍٗر ٗجٍْحظُ ؿّ جٍيٜٗد جٍِئششحسٜر ٗجٌٍَٖٜٜر  جٍسٛ سغلػ ؿَٜٖأح  

 صر دٖحاغحنر اٍٙ جٍشٜحشر جٍْيدٜر جٍلحِغر  جٍسٛ سسإ
جٍذٚ جْسيل  جٍسغخُ ٕذٓ جٍهسرذ سِٜزز دحشسيرجر ْشدٛ ٍِـدل: (0883-0878)اهفخرث  - خ

% 20.23، ٍٜظل اٍٙ ِـدل ؤىظحٓ 0551شْر % 31.44اٍٙ  0551شْر % 02.23ِّ 
 :، ٌل ٕذج ٌِّٜ ؤّ ٜهشر دـح0553َِّٜشْر 

ّ جلأشـحر ِ% 41، جْسيحل 0545جٍسـظٜل ؤٗ جلإشرجؽ نٛ شٜرٗرذ سػرٜر جلأشـحر، ددجٜر 
 .اٍٙ جٍْؼحُ جٍػر

جلاْخهحع جٍيٗٚ ٍَدْٜحر جٍظزجثرٚ جٍِػدش ٍَسظدٚ ٍلإسلام جٍػحدش نٛ جٍسدأحدل   -خ
 .جٍذٚ ؤد٘ اٍٙ جرسهحؽ ؤشـحر جٍشَؾ جٍِشسٗردذ

 : (0887-0883)اهفخرث  - ز
جٍػحٍر جلاىسظحدٜر ٗؼٖٗر جلاخسلالاز ؿَٙ جٍِشسٗ٘  سدٕٗر ، زجد0550 شْرِْذ ددجٜر   

ٛ جٍػحٍر جلاىسظأحدٜر ؤد٘  ن ر غـم ؤشـحر جٍدسرٗل، ٕذج جٍسدٕٗرجشسِرججٌٍَٛ دشدخ 
درْحِط جٍسظأػٜغ جٌٍَٖٜأٛ جٍِدأرُ ِأؾ      اٍٙ ٍظٗء جٍشَػحز جٍظزجثرٜر جٍٙ جؿسِحد 

ػٜش ِر ٕذج جٍدرْحِط  0554ٗ ِحٚ  0550نٛ جٍهسرذ ِح دّٜ ِحٚ  ظْدٗو جٍْيد جٍدٍٗٛ
ٗسشأِٙ ٕأذٓ    0551ِأحٚ   اٍٙ 0550دِرػَسّٜ ِيشِسّٜ جٍٙ جٍهسرذ جلاٍٗٙ ِّ ِحٚ 

جٍِرػر دِرػر جٍْٖٗع ددرْحِط نأٛ جٍٖأذٓ جٍِرػَأر درس جٍظأْدٗو جٍٗغأـٜر      
ٗنٛ ٕأذٓ   0554جٍٙ ِحٚ  0551جلاىسظحدٜر ٍَظزجثر، ٗجٍِرػَر جٍصحْٜر ٌحْز ِّ ِحٚ 

ز جٍِذٌٗرذ شأحديح  ، ٕٗذج ٍِٗجظٖر جلاخسلالاجٍِرػَر سُ سػدٜو درْحِط جٍسـدٜل جٌٍَٖٜٛ
 :ر ٍلاىسظحد جٍظزجثرٚجٗ جٍخحرظٜ رجٍدجخَٜ جلاِر دحٍِئضرجزشٗجء سـَو 

 :جاهداخوٌاهنوٌج  اهيؤصراح -0
 %.31.35ِـدل ِسٗشػ جٍهسرذ جٍشحدير ٍَسغخُ ِرسهؾ ػٗجٍٛ  -
 .ِّ جٍْحسط جٍٗػْٛ جٍخحُ%4.3جٍـظز جٍِحٍٛ ٜيدر  -
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ّ ػرم سٗشؾ ْيدٚ ؿحُ دٗظٖر سغخِٜر سسرظُ جٍـٗدذ اٍٙ جٍسِٜٗل جٍْيدٚ ٍَـظز ِ -
 .جٍخزْٜر

 %(.3.3-)ِْٗ ػيٜيٛ شحٍخ ٍِدجخل جٍْحسط جٍٗػْٛ جٍخحُ  -
 :جاهخبرسٌاهنوٌج  اهيؤصراح - 1

ٗ  0550، جلأرظدذ جٍخحرظٜر ٌحْز شحٍدر ِحؿدج شأْسٛ  0542ؿظز جٍِٜزجّ جٍظحرٚ ِْذ  -
 .ٌٍْٖح سْشخ اٍٙ غـم جٍٗجردجز 0552

 .َِٜحر دٗلار 32ِشسػيحز جٍدّٜ ػٗجٍٛ  -
، ٕٗذج دشدخ جٍَظٗء ٍَأدّٜٗ  0554شْر % 21ِيحدل  0552شْر % 43.3ّ ِر جٍدْٜشدر خد -

 (.خلال نسرذ جٍصِحْْٜحز) ىظٜرذ جلأظل 
 .0541َِٜحر شْر  2ِيحدل  0552َِٜحر شْر  0.1دحٍدٗلار  سأٌل ِخزّٗ جٍظرم، جذ دَق -

لال ّٜ نـحٍٜأر جشأسل  درْحِط جٍسظػٜغ جٌٍَٖٜٛ، جشسػحؿز جٍظزجثر سػشأ  خلال سْهٜذ    
ٌذًٍ ِػٗ ِرجىدأر  ، 0550ِرجىدر جلأشـحر ٕٗٗجِص جٍردغ نٛ جنرٜل  ِٗجردٕح دبٍلحء سيْٜر

ِـؼُ جٍِْسظحز جلأشحشٜر ِحؿأدج جٍشأٌر، جٍػدأٗخ، جٍزٜأز ٗجٍسِٜٗأل      ٕٗجِص جٍردغ ٍ
نٛ صلاش ِٗجد كذجثٜر ؤشحشٜر ٕٗٛ جٍيِغ جٍَّٜ، جٍيِأغ   جلاظسِحؿٛ، دِْٜح جشسِرز جلأشـحر

 .جٍظَخ ٗجٍػَٜخ
ّ %011د  لحء دؿُ جٍِْسظحز جٍلذجثٜر ٗجٍػحىٜٗر ؤد٘ اٍٙ جرسهحؽ ؤشأـحرٕح اٍ  -0550) ِأحدٜ

 (.0552-0551)  ِحد21%ّٜٗ ( 0551
ٌٍّ ٕأذج  % 24.0جصر سػرٜر جلأشـحر ٗجٍسخهٜع جٍصحْٛ ٍَدْٜحر، ٗظل ِـدل جٍسغخُ اٍٙ   

ٛ شأْر  نأ % 0.51ٍٜشسير ػٗل  0551ْٖحٜر % 35.34جلارسهحؽ ٍُ ٜدُ ػٜٗلا ٗجْخهع اٍٙ 
0554. 
اهخّسَ إهى اهسٌغرث عوى اهخعخى ّاهذي ٌينً خترٌررٍ تيرب   (: 0887يٌذ )اهفخرث  - د

 :ٌوً
جٍرظٜد جٍِحٍٛ جٍـحُ دحٍْشدر جٍِثٜٗر ِّ جٍْحسط جٍٗػْٛ جٍخحُ ٗظل اٍٙ : جٍسيضم جٍِحٍٛ -0

، جٍضت جٍذٚ شحؿد نأٛ  0550شْر % 4.3ِيحدل ؿظز ىدرٓ  3111نٛ شْر %01نحثع ىدرٓ 
 .خ جٌٍَٛجٍػَ سخهٜع
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ْشدر جٍشٍٜٗر  ٕٗٗ ِح َِْشٔ ِّ سرجظؾ :ِيٜدذجٍِحٍٜر جٍشٜحشر جٍ-3
PIB

M % 03ِـدل  اٍٙ 2

 .0550شْر %01.4ِيحدل  3111نٛ شْر 
 (.0552-0552)خلال جٍهسرذ % 21د جْخهحع جلأظٗر جٍػيٜيٜر : شٜحشر ِدجخٜل ظحرِر -2
ط جٍسظػٜغ جٌٍَٖٜٛ دحٍسـحّٗ ِؾ ظْدٗو جٍْيأد  نٛ اػحر سػدٜو درْحِ سدخل ٕذٓ جٍشٜحشر  

 .جٍدٍٗٛ ٗجٍذٚ ٕدنٔ ٕٗ جشسيرجر جلأشـحر ؿْد ِشسٗ٘ ِٜحصل جٍضرٌحء جٍسظحرّٜٜ
ؿرنز رظٗؽ جٍغلٗػحز جٍسغخِٜر دحرسهحؽ ِـأدل جٍسغأخُ اٍأٙ     3110كٜر ؤّ شْر   

رجثٜر ٌِّٜ ؤّ ٜهشر دإصر جٍيأدرذ جٍضأ   3111جٍهرو دّٜ ٕذج جٍِشسٗ٘ ِٗشسٗ٘ شْر %. 0.3
جٍْحسط ؿّ جرسهحؽ ؤظٗر جٍسٗؼٜم جٍـِِٗٛ ٗجلأظر جٍٗػْٛ جٍيحؿدٚ نأٛ اػأحر غأـم    

(. 3111ِيحدل شأْر   3110شْر %  0.3جْخهحع جٍْحسط جٍٗػْٛ جٍخحُ دحٍػظُ اٍٙ ) جٍـرع 
 .ؿْد ٕذج جٍػد، سغحم جٍزٜحدذ جٍْيدٜر دشدخ ددجٜر درْحِط جلإْـحص جلاىسظحدٚ

، ٕٛ ؤغـم ؿْد ِيحرْسٖح دزٜحدذ 1002لاً نٛ جٍظزجثر، ِْذ زٜحدذ جلأشـحر ؿْد جلاشسٖ اّ 
جلأشـحر نٛ ِْػير جٍضرو جلأٗشػ ٗ ضِحل انرٜيٜح ٗ ؤىل ِّ جٍسغخُ جلأٗشػ ٌٍل ٕذٓ 

ٗ جلأشـحر ؿْد  1007ٜٗٗػٛ سدحػئ ِـدل ِْٗ ؤشـحر جلإْسحض جٍظْحؿٛ ِْذ . جٍشْٗجز
د ددؤز ٗ جٍسٛ ٜظخ سـزٜزٕح ؤّ دْٜحٌِٜٜر سرجظؾ ٗسٜرذ جٍسغخُ ى 1022جلاشسٖلاً نٛ 

جلإْضحء جٍْيدٚ خحرض جٍِػرٗىحز نٛ سْحكُ ِؾ : دحٍسػٌُ نٛ جٍِػددجز جٍرثٜشٜر ٍَسغخُ
 .جٍِْٗ جٍػيٜيٛ ٗ جٍسػٌُ نٛ زٜحدذ سٌحٍٜم جٍـٗجِل ٗ ٌذج سػهٜز جٍـرع

 ٕٗٗ 2012 جٍـحُ خلال % 8.9 " جٍِشسٌَّٖٜ ؤشـحر نٛ دحٍسلٜر ِيحشحً " جٍسغخُ ِـدل دَق

 . % 4.5 5ٗجٍدحٍق  2011 ؿحُ خلال جٍِشظل جٍسغخُ ِـدل غـم
اّ ٌحّ نحرو جٍسغخُ جٍشْٗٚ جٍِسٗشػ دّٜ جٍظزجثر ٗ ِْػير جلأٗرٗ ىد سيَط، ٗ اّ ديٛ 
ِرسهـح، نبّ جرسهحؽ ىِٜر شـر جٍظرم جٍهـَٛ جٍػيٜيٛ ٍَدْٜحر شحِٕز نٛ جٍػد ِّ ؤصر 

ٗ ؤّ ؤشـحر جٍشَؾ جلاشسٖلاٌٜر ذجز جٍسغخُ جٍِشسٗرد ؿَٙ جٍِشسٗ٘ جٍـحُ ٍلأشـحر، خحظر 
اّ جرسهحؽ جلأشـحر  (.٪6) 1022ِػسٗ٘ ِشسٗرد ؿحل ىد شظَز جرسهحؿح ىٜٗح نٛ شْر 

ٗ ٌذج زٜحدذ جٌٍسَر ( ػدٗخ ٗ ِٗجد جشسٗجثٜر)جٍدٍٜٗر ٍَِٗجد جٍزرجؿٜر جلأشحشٜر جٍِشسٗردذ 
ٜر جٍسٛ سهشر ٗ سػدد جٍْيدٜر ٗ جرسهحؽ ؤشـحر جٍظَِر ٍَخغر ٗجٍهٗجٌٔ سضٌل جٍـٗجِل جٍرثٜش

ٌِسٗشػ نٛ ٪ 6٪ و 51٪، 22جٍسغخُ نٛ جٍظزجثر، دِشحِٕحز سيدر ؿَٙ جٍسٗجٍٛ دأ 
  .ٗ سظدر جلإضحرذ ْٕح اٍٙ جلأصر جٍسغخِٛ لاخسلالاز جلأشٗجو جٍدجخَٜر. جٍـضرٜر جلأخٜرذ
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دحٍهـل، ٗ ٍَِرذ جلأٍٗٙ ِْذ خِس شْٗجز، سرجظؾ ِـدل جٍسغخُ جٍشْٗٚ جٍِسٗشػ جٍِيحس 
دحٍْشدر ٍَِئضر  ٪3,2اٍٙ  3101نٛ  ٪5,2ضر جلأشـحر ؿْد جلاشسٖلاً، ِْسيلا ِّ دِئ

ٗ ؿٌس . دحٍْشدر ٍِئضر جٍظزجثر جٍـحظِر ٪2,8اٍٙ  1020نٛ  ٪4,6جٍٗػْٛ ٗ ِّ 
ؤشحشح ِّ جرسهحؽ ؤشـحر جٍخدِحز ٗ جٍشَؾ  1022جٍشْٗجز جٍشحدير، نيد سٍٗد جٍسغخُ نٛ 

لذجثٜر دحٍزٜحدجز جٍٖحِر، جٍسٛ سديٙ غـٜهر ؿِح ٌحْز جٍِـَِٜر، ػسٙ ٗ اّ سإصرز جٍشَؾ جٍ
 .6ؿَٜٔ نٛ جٍِحغٛ

 سٌبسج سعر اهطرف فً اهسزائر  0-1
ىدل ؿيد جٍسشـْٜحز ٌحْز شٜحشر جٍظرم سسِحضٙ ِؾ جٍْٖط جلاىسظأحدٚ جٍِسدأؾ،   
ٕٗٗ ِرٌزٜر جٍيرجرجز اّ ٍُ ْيل ؤّ ٕذٓ جٍشٜحشر ٌحْز ِِٖضر لأّ جٍدْٜحر ٌأحّ ِظأرد   

جشسرظـز شٜحشر جٍظرم ٌِحْسٖح ِّ خلال سخظٜط  0544ِٗؾ ػَٗل شْر . ٗػدذ ػشحخ
ٌحْأز جٍيهأزذ    0551ٗدـد ؿأحُ  . ؿِلاز ؤظْدٜر ٍَدًْٗ جٍسظحرٜر نٛ اػحر شيٗم جثسِحْٜر

جٍْٗؿٜر ٍٖذٓ جٍشٜحشر دحلاسظحٓ اٍٙ جٍِرْٗر، ٗ شْػحٗل ادرجز ؤُٕ ِِٜزجز ٕذٓ جٍشٜحشر جٍسٛ 
 .ح ِؾ جٍِسػَدحز جٍخحظر دٌل ِرػَرٌحْز دحشسِرجر سػحٗل سٌٜٜم ؤدٗجسٖ

 :اهركبتج اهطبريج عوى اهطرف-أ
0522ؤٌسأٗدر   05ٗغـز جٍرىحدر ؿَٙ جٍظرم نٛ جٍِرشُٗ جٍِئرؼ نٛ

ٗذٍأً   7
 :دٖدم سػيٜو ظَِر ِّ جلإٔدجم ٕٛ

ػِحٜر جلاىسظحد جٍٗػْٛ، ٗجٍٗىحٜر ِّ ٕرٗخ رئٗس جلأِٗجل، دحلإغحنر اٍٙ ٗغؾ  -
ٗخحظر جٍٗجردجز ِّ ؤظل جٍسيَٜط ِّ جٍـظز جٍذٚ ٜـحْٛ ِْٔ ىٜٗد ؿَٙ جٍسظحرذ جٍخحرظٜر 

 ِٜزجّ جٍِدنٗؿحز دـد خرٗض جٍِشسـِر؛
جٍيٜحُ دحٍشٜحشحز جلاىسظحدٜر ٗجٍْيدٜر ددّٗ جلأخذ نٛ جلاؿسدحر جٍدنحؽ ؿّ جشأسيرجر   -

 جٍـَِر جٍٗػْٜر نٛ جٍشٗو جٍدٍٜٗر؛
ِٛ ٗجْـٌحشحسٔ ؿَأٙ  ٗغؾ جلاىسظحد جٍٗػْٛ نٛ ِْإ٘ ؿّ سلٜرجز جلاىسظحد جٍـحٍ -

  جٍظزجثر؛          
 ظحدٚ نٛ اػحر ادجرٚ ؛سْشٜو شٜحشر جٍِْٗ جلاىس -
سدؿُٜ جػسٜحػحز جٍظرم دحٍـِلاز جلأظْدٜر ٗجٍسيَٜل ِّ نظٗذ جٍـظز نأٛ ِٜأزجّ    -

 .جٍِدنٗؿحز
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ٙ  جٍـ ؤشْدزٗدِيسغٙ ٕذٓ جٍرىحدر  جٍشأَػحز   َِٜحز ؿَٙ جٍـِلاز جلأظْدٜأر اٍأ
رذ جٍِحٍٜر، ٗذًٍ ٍَسػٌُ ٗسيَٜط ٌِٜحز جٍـِلاز جلأظْدٜر جٍِِْٗػأر  جٍْيدٜر، ٗؤٌَٗز ٍٗزج

ٍسِٜٗل جٍِـحِلاز جٍسظحرٜر، دِح ٜسٗجنو ِؾ جٍِٗجرد جٍِسحػر ِْٖح، ٗذًٍ ِّ ؤظأل سػشأّٜ   
 .ٗغـٜر ِٜزجّ جٍِدنٗؿحز

 : ٍٗـل ِح ِٜز ٕذٓ جٍهسرذ ٕٗ
َٜدٜأر ٌِأْؼُ   جٍسشـٜر جلإدجرٚ ٍَدْٜحر، ٕٗذج ِح ؤد٘ اٍٙ خشحرسٔ ٍِِٖسٔ جٍسي-0

ٍَـلاىحز جلاىسظحدٜر نٛ جٍِدحدلاز جٍسظحرٜر، ٗظـَٔ ِظرد ؿحِل دشأٜػ ٍَسػأٗل جلإدجرٚ   
 ِيحدل جٍـِلاز جلأظْدٜر؛

ؤشـحر ظرم ِشسيرذ، ٌٗحّ جٍدْٜحر كٜر ىحدل ٍَسػٜٗل ٌَٜر، ِٗيُّٜ دإٌصر ِأّ  -3
جلاىسظأحد  ىِٜسٔ جٍػيٜيٜر ٍٜٗس ٍٔ ؿلاىر دحٌٍٖٜل جلاىسظحدٚ ٗلا دحٍسػٗر جٍػحظأل نأٛ   

 جٍـحٍِٛ؛
جػسٌحر جٍدٍٗر ٍَسظحرذ ِّ خلال دٗجْٜٖٗح جٍٗػْٜر، ٗ ذًٍ دبىرجر جٍسأرجخٜط   -2

، ٍٜظدغ جلاػسٌحر ٌَٜر ؿَٙ جٍْضحػ جٍسظأحرٚ ؿْأدِح سـأد٘    (AGI)جلإظِحٍٜر ٍَٗجردجز 
 00جٍِأئرؼ نأٛ    34/13جٍسظحرذ جٍخحرظٜر دحٍيحّْٗ رىُ  ظحدرجز، ٗشّ ىحّْٗ دحػسٌحر ٍَ

جٍِيِٜأّٜ   ّدحلإغحنر اٍٙ جٍيٜحُ دحسهحىٜحز صْحثٜر، ٗجٍشِحع ٍلأضخحط جٍػدٜـٜٜ .0534نٜهرٚ 
 نٛ جٍخحرض دهسغ ػشحدحز دحٍـَِر جٍظـدر نٛ جٍظزجثر؛

جٍرىحدر جٍِدحضرذ ٗجٌٍَٜر ٌٍل جٍسدنيحز جٍرؤشِحٍٜر ِؾ جٍخحرض، ٗؿأدُ اٌِحْٜأر   -0
زجثر، ِؾ اظدحرٜر سيأدُٜ  اْضحء ؤظٗل ِحٍٜر ؤٗ ؿيحرٜر نٛ جٍخحرض ِّ خلال جٍْضحػ نٛ جٍظ

 جٍِسػظلاز ِّ جٍـِلاز جلأظْدٜر ٍَدًْ جٍِرٌزٚ؛
ؿدُ ىدٗل رئٗس جلأِٗجل ؤظْدٜر الا دِضأحرٌر ِأؾ جٍِئششأحز جٍـِِٜٗأر     -1

، ِِح جشسٗظخ جلأِر اؿحدذ جٍْؼأر نأٛ   %05/10جلاىسظحدٜر جٍظزجثرٜر ؿَٙ ؤشحس ْشدر 
 8جٍْظٗط ٍسشحٜر اظلاػحز جٍظحرٜر

درز ِظِٗؿر ِّ جٍْظٗط جٍيحْْٜٗر، جٍسٛ خهّهأز ِأّ   ظ 0544ِؾ ػَٗل ؿحُ 
جٍرىحدر ػٜش سُ اٍلحء سرجخٜط جلاشسٜرجد ٗجٍسػٗل اٍٙ ػرٜير ظدٜدذ سسِصل نٛ جٍِٗجزْأحز  

دحلإغحنر لإدِحض جٍيػحؽ جٍخحط ٍدخٗل جٍْضأحػ  . دحٍـِلاز جلأظْدٜر، ؿَٙ ػشخ جٍػَدحز
 .جٍخحرظٛ جلاىسظحدٚ اٍٙ ظحْخ جٍيػحؽ جٍـحُ ِّ ؤظل سػرًٜ جٍيػحؽ
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ٕذٓ جٍسلٜرجز نٛ جٍرىحدر ؿَٙ جٍظرم سرظؾ دحلأشحس اٍأٙ جٍسلٜأرجز جٍِحٍٜأر    
ٗجٍْيدٜر نٛ ِٜزجّ جٍِدنٗؿحز، ٗجػسٜحػحز جٍظرم جٍِسٗنّرذ، دحلإغحنر اٍٙ ِح سػظل ؿَٜٔ 

ٌٗحْز ِّ ؤُٕ جٍِشحٗة جٍسٛ خَّهسٖح ٕذٓ جٍرىحدر جزدٗجظٜأر  . ِّ ىرٗع ِّ ٕٜثحز دٍٜٗر
ٕٗذج . و جٍِٗجزٚ ٍَـِلاز جلأظْدٜر ِّ ؤظل سَدٜر ػَدحز جٍِسـحَِّٜجٍظرم، دؼٖٗر جٍشٗ

ْسٜظر ٍَيٜٗد جٍضدٜدذ ؿَٙ جٍْيد جلأظْدٛ، ٗؤخذز جٍهظٗذ دأّٜ شأـر جٍظأرم جٍرشأِٛ     
ؤغـحم، ٌِح زجدز ػدذ ٕأذٓ جٍيٜأٗد ْسٜظأر     1ٗجٍِٗجزٚ نٛ جلاسشحؽ ٍسظل اٍٙ ػٗجٍٛ 

  .شِٜرسػٜٗل رئٗس جلأِٗجل ْػٗ جٍخحرض ؿدر ىْٗجز كٜر ر
 :ِّٗ دّٜ ْسحثط جٍرىحدر جٍظحرِر ؿَٙ جٍظرم ؼٖر ِح ٜشِٙ دحٍشٗو جٍِٗجزٚ ٍَظأرم 

ٌِح ٜػَو ؿَٜٖح جٍشٗو كٜر جٍرشِٛ ؤٗ جٍػر، ٕٗٗ شٗو ؤّٜ ٜسُ جٍسهأحٗع نٜأٔ دضأإّ    
جٍـِلاز جلأظْدٜر دٌل ػرٜر ٗنيح ٍَـرع ٗجٍػَخ، لأّْٔ لا ٜخغؾ سػز رىحدأر جٍشأَػحز   

ٗجػأدذ ٕأٛ   رثٜشأٜر  شِٛ، جٍشٗو جٍِٗجزٚ ِردٗػ اٍٙ ؿَِر جٍْيدٜر، ٗدـٌس جٍشٗو جٍر
 .ػَز جٍـَِر جلأٗرٗدٜر جلأٗرٗ ِػل جٍهرًْ 3113جٍهرًْ جٍهرْشٛ ٗػحٍٜح ِْذ ؤنرٜل 

ٌِّٜٗ اظِحل ؤُٕ جلأشدحخ جٍسٛ سئدٚ دحٍِسـحَِّٜ جلاىسظحدّٜٜ ٍَظٗء اٍأٙ ٕأذٓ   
ّٗرٕح  :9ٛنِٜح َٜ جلأشٗجو ٗسػ

ىٜٗد ؿَٙ جٍِدحدلاز جٍخحرظٜر ٗػرٌأحز   ٗظٗد جٍرىحدر ؿَٙ جٍظرم دهرع-0
 رئٗس جلأِٗجل، ٕٗذج ِح ٜئدٚ اٍٙ ردذ نـل ؿٌشٜر؛

جٍسٛ سشِغ ٍَِسـحَِّٜ جلاىسظحدّٜٜ ( Sans paiements)ْؼحُ جٍٗجردجز ددّٗ دنؾ -3
ِّ جٍػظٗل ؿَٙ ؿِلاز ظـدر ىحدَر ٍَسػٜٗل نٛ جٍشٗو جٍِٗجزٚ ٍسِٜٗل جٍأٗجردجز، ؤٚ  

 ؛(جٍدٌْٜر)جٍيْٗجز جٍرشِٜر  سػٜٗل رئٗس جلأِٗجل خحرض
جٍسشرٜغ ٍَِيِّٜٜ دهسغ ػشحدحز دحٍـَِر جٍظـدر ىحدَٜر جٍسػٜٗأل نأٛ جٍدْأًٗ    -2

 جٍسظحرٜر، دّٗ جٍػظٗل ؿَٙ سدرٜر ِيدٗل ٍِظدر رئٗس جلأِٗجل جٍسٛ ٜيدِٖح؛
جسشحؽ جٍيػحؽ جٍخحط جٍذٚ ٜشسصِر نٛ جٍخحرض، ؤٗ ٜـِل نٛ ْضحػحز خهٜر ؤٗ -0

 ٗجزٜر ٍَشَؾ جٍِحدٜر؛ٗٗظٗد شٗو ِ. سػسٜر
ٗظٗد نٗجرو نٛ جٍسٌَهر ْحسظر ؿّ جٍسظرٜم جٍٜدٗٚ جلأىل ِّ سٌَهر جٍسظرٜم -1

جٍدٌْٛ ٕٗذج ِح ؤد٘ اٍٙ جسشحؽ جٍهحرو دّٜ شـر جٍظأرم جٍرشأِٛ ٗ شأـر جٍظأرم     
 .جٍِٗجزٚ
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، ٗؤّ سػٗر شـر جٍظأرم  0530ّ جٍسػٗر جٌٍدٜر ٍَشٗو جٍِٗجزٜر ددؤ ِّ شْر ا
 0542ٌٍّ نٛ شأْر  . ِرجر دشدخ جٍػَخ جٍِسزجٜد ؿَٙ جٍـَِر جلأظْدٜرجٍِٗجزٚ ٌحّ نٛ جشس

ًـح ىدرٓ  ، دشأدخ ْيأط جٍـٗجثأد ِأّ      0541دشْرِيحرْر % 22,22ؿرم ٕذج جٍشـر سرجظ
ؿأّ جٍشأْر    %0260دأجٍـِلاز جلأظْدٜر، ٜـٌس شـر جٍظرم جٍرشِٛ جٍذٚ جْخهع نيػ 

 0550َٙ سًَ جٍٗغـٜر ػسٙ ؿأحُ  ٌٍّ ركُ ذًٍ ديٛ جٍهحرو دِْٜٖح ٌدٜر، ٗؼل ؿ. جٍشحدير
نيػ، ٕٗٛ جٍشْر جٍسٛ ىحِز جٍظزجثر  %05اٍٙ  0552شْر%024ؤّٜ سيَط جٍهحرو جٌٍدٜر ِّ 

 .نٜٖح دسخهٜع ِـسدر ٍَدْٜحر جٍظزجثرٚ، ٗجشسِر نٛ جلاْخهحع ػسٙ ٗىسْح جٍػحغر
ْخَط ؤّ شـر جٍظرم جٍِٗجزٚ ٜـسدر ٌِئضر ٍِـرنر درظر جلاْػرجم نٛ ىِٜر 

ٍظزجثرٚ، ٌٗذًٍ شـر جٍسخهٜع جٍٗجظخ اظرجئٓ ِّ ؤظل سيَأٜط جٍهأحرو دأّٜ    جٍدْٜحر ج
د ٗ ؿَٙ جؿسدحر ؤّ دًْ جٍظزجثر .ّ.ػشخ جسهحو جٍظزجثر ِؾ ط %31جٍشـرّٜ اٍٙ ؤىل ِّ 

، ٗجؿسدر ذٍأً  10ِْؼُ ٍشٗو جٍظرم ٗشـر ظرم جٍدْٜحر، نٖٗ لا ٜشِغ ؤّ ٌّٜٗ ِسـدد
 :ٍسحٍٜرِّ ؤشدحخ جٍسخهٜغحز جٍسٛ ؤسز نٛ جٍِرػَر ج

 سٌبسج خخفٌظ كٌيج اهدٌٌبر-ة
ضٌَز نسرذ جٍسشـْٜحز ِْـرظح نٛ سشٜٜر جٍدْٜحر جٍظزجثرٚ، خحظر ِؾ جٍغألٗػ  

ؿدُ ٌهحٜر جػسٜحػٜحز جٍظرم ٍدؿُ ىِٜأر جٍأدْٜحر، جرسهأحؽ جٍِدْٜٜٗأر     : جٍسٛ سـرع ٍٖح
ّ جسشحؽ نغلا ؿ. جٍخحرظٜر، جٍرىحدر جٍسٛ ؤدز اٍٙ ظـل ىِٜر جٍدْٜحر جٍظزجثرٚ ِلحٍٙ نٜٖح

 .جٍهحرو دّٜ شـر جٍظرم جٍرشِٛ ٗ جٍِٗجزٚ
دـد ؤّ ٌأحّ   -ٌل ِح شدو ؤد٘ اٍٙ جٍيٜحُ دإٗل سخهٜع رشِٛ ٍَدْٜحر جٍظزجثرٚ

ّ ػٜش جْسيل شـر جٍظأرم  % 012دإٌصر ِّ  0550شْر  -جْزلاو سدرٜظٛ نيػ دض   4652ِأ
ْحر اٍٙ شأـر  ٗجٍٖدم ٕٗ ؤخذ جٍدٜ. ِيحدل دٗلار ٗجػد 0550دض شْر  04603 اٍٙ 0551شْر

ؤٌصر سٗجنيح ِؾ جٍػيٜير جلاىسظحدٜر، ِّ ؤظل سيَٜط خشحثر جٍـِلاز جلأظْدٜر جٍْحسظر ؿأّ  
سدخلاز جٍشَػحز جٍْيدٜر نٛ شٗو جٍظرم، ٗ سػيٜأو سيأحرخ دأّٜ جٍشأٗو جٍرشأِٛ      

جٍذٚ ٜهسرع ْٖحٜأر   –ٗجٍٖدم جلأشحشٛ ٕٗ جٍٗظٗل اٍٙ ىحدَٜر سػٜٗل جٍدْٜحر . ٗجٍِٗجزٚ
 .  ٍسٌّٗ جٍْسٜظر جٍْٖحثٜر سػيٜو سٗجزّ خحرظٛ –جٍرىحدر ؿَٙ جٍظرم
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ٌٍّ ٕذج جٍسخهٜع ٍُ ٜػيو جلأصر جٍِركٗخ ؿَٙ ِٜزجّ جٍِدنٗؿحز لأّ جٍشٜحشأر  
جلاىسظحدٜر ٗ جٍِحٍٜر جٍسغخِٜر جٍسٛ جسدـز ؤٍلز جلأصر، ِِأح ؤد٘ اٍأٙ غأرٗرذ جٍيٜأحُ     

 .دسخهٜع آخر
 0550ؤٌصر ؤِٕٜر ٗظحء نٛ اػحر شٜحشر جٍسـدٜل جٌٍَٖٜٛ شأْر   ٌحّ ٕذج جٍسخهٜع

جْسيل نٜٔ شـر جٍظرم ِّ  0550ؤنرٜل / نٛ ِحرس: جلأٍٗٙ 11ؿَٙ ِرػَسّٜ % 11دػٗجٍٛ 
، ػٜش ؤظدغ شـر جٍدٗلار 0550نٛ ْٖحٜر شدسِدر : دض ٌٍل دٗلار، ٗجٍصحْٜر 22دض اٍٙ   30

ر جٍدْٜحر خلال نسرذ جٍسـأدٜل جٌٍَٖٜأٛ،   دض ٌٍل دٗلار، ٗجشسِر جْخهحع ىِٜ 00جلأِرٌٜٛ 
نٛ ْٖحٜر دٜشأِدر   $/دض 30614ِّ ىِٜسٔ ػٜش جْسيل ِّ % 011جٍسٛ خشرز نٜٖح ؤٌصر ِّ 

 .0554ْٖحٜر $ /دض 2163اٍٙ  0552
ٕذٓ جٍسخهٜغحز ٌحْز سِٖٜدج ٍشٜحشر ِرْر لإدجرذ شـر جٍظرم، ِأؾ سػيٜأو ىحدَٜأر    

ح نٛ جٍظحْخ جٍرؤشِحٍٛ نيد ؤظأدرز ْظأٗط   ؤِ. ٍسػٜٗل جٍدْٜحر نٛ جٍِـحِلاز جٍظحرٜر
ىحْْٜٗر، سٌِّ ِّ اىحِر جشسصِحرجز ؤظْدٜر نردٜر ؤٗ ِضسرٌر ِؾ غأِحّ اؿأحدذ سظأدٜر    

ٌٍّ ذًٍ لا ٌّٜٗ الا دـد جٍػظأٗل ؿَأٙ   . رئٗس جلأِٗجل جلأظْدٜر جٍِشسصِرذ ٗؿٗجثدٕح
شٜحشأر  : 12سرخٜط ؤٗ جؿسِحد ِِح ؤد٘ ؿَٙ سػدٜو شٜحشسّٜ ِسْحىغسّٜ نأٛ آّ ٗجػأد   

جٍرىحدر ؿَٙ جٍظرم، ٗشٜحشر جْهسحع جسظحٓ جلاشسصِحرجز جلأظْدٜر، ِرنيأر دشٜحشأر ْيدٜأر    
ِٗحٍٜر ظحرِر ٗؤخر٘ ٍسشٜٜر جٍدّٜ جٍخحرظٛ ٗجٍسيَٜل ِّ ؿدثأٔ، ٌأل ٕأذٓ جٍسـأدٜلاز     

 .             كرغٖح جلأشحشٛ سـزٜز جٍِرٌز جٍخحرظٛ
 :ِرّ دِرػَسّٜ ؤشحشٜسِّٜٗح ٌِّٜ جشسخلاظٔ ؤّ شـر ظرم جٍدْٜحر  ٗشٜحشسٔ 

سِٜزز درىحدر ٌَٜر ٍَظرم سسػدد نٜٖح ىِٜر جٍدْٜحر ادجرٜأح، ٌٗأذًٍ    :يرحوج أّهى 
سٗزٜؾ جٍـِلاز جلأظْدٜر ؿَٙ جٍِسـحَِّٜ جلاىسظحدّٜٜ، ِِح ؤؿػٙ ؿَِر ِيِٜر دأإٌصر ِأّ   

 .ىِٜسٖح جٍػيٜيٜر ٗدـٜدذ ؿّ جٍٗجىؾ جلاىسظحدٚ ٗشـرٕح نٛ جشسيرجر
ِز ديحدَٜر ٍَسػٜٗل ِػدٗدذ ٌْسٜظر ٍَِرْٗر نٛ سػدٜد شـر ظأرم  جسش :يرحوج ذبٌٌج

 0550ؤِٕٖح سُ نأٛ شأْسٛ   . جٍدْٜحر، جٍذٚ سِٜز دـدُ جلاشسيرجر ٗ ؿرم سخهٜغحز ٌدٜرذ
 . ؿحِر ٗ جٍيػحؽ جٍخحرظٛ دظهر خحظرنٛ اػحر   0550ٗ

ٗىد ٌحْز غرٗرٜر نٛ سَأً جٍؼأرٗم ٍسػشأّٜ جلاىسظأحد     . شٜحشر جٍسـدٜل جٌٍَٖٜٛ
 .زجثرٚ جٍظ
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ُ، ؤسدـأز شٜحشأر لإدجرذ شأـر     0550دـد سخهٜع ىِٜر جٍدْٜحر جٍظزجثرٚ ؿحُ 
ؤدٗجز  ؤدز ٗ ِْذ ذٍأً جٍٗىأز   0552جٍظرم ٗ ظر٘ جٍسخهٜع جلاشِٛ ػسٙ ِْسظم 

جٍشٜحشحز جٍْيدٜر جٍِسضددذ ٗ سيٜٗر  جٍِرٌز جٍسظحرٚ اٍٙ سـزٜز جشسيرجر شـر جٍظرم ِْذ 
ٌٍل دٗلار ػٜش ٗجظَز جٍشَػحز جٍظزجثرٜر دحٍشِحع  دْٜحر 11نٛ ػدٗد  0554- 0552شْر 

ٍيٗ٘ جٍشٗو دسػدٜد شـر جٍظرم ِؾ ِرجؿحذ سْيَٖح ٍسظْخ ؤٚ رنؾ ٍَيِٜر جٍػيٜيٜأر ؿَأٙ   
، ؤظدغ شـر جٍظرم ِرثٜح ِّ خألال   0550ِّ ؤٌسٗدر  جدسدجءْػٗ ِشسِر ، ٗ ٍلإضحرذ 

حّ ٜسُ دسػدٜد شـر جٍظرم ٌ دجٍظزجثر نيؿيد ظَشحز ِٜٜٗر ٍسػدٜد جٍشـر سػز ادجرذ دًْ 
ٍظِٜؾ جٍِـحِلاز ِٜٜٗح دْحء ؿَٙ ؿرٗع ِيدِر ِّ جٍدًْٗ جٍسظحرٜر نٛ ددجٜر ٌل ظَشر ٗ 

اْضحء  0552نٛ  جسخذزؤٜغح نٛ غٗء سٗنر جٍـَِر جلأظْدٜر ٗ ِّ جٍخػٗجز جلأشحشٜر جٍسٛ 
 13شٗو جٍْيد جلأظْدٛ نِٜح دّٜ جٍدًْٗ 

ؾ ىِٜر جٍدْٜحر جٍظزجثرٚ ِيحدل جٍدٗلار سٗجظل سرجظ 3112 – 0555ؤِح جٍهسرذ ِّ 
دْٜحر ظزجثرٚ ِيحدل ٗجػد دٗلار  35.25جلأِرٌٜٛ ٗشظل ؤدْٙ ىِٜر ِيحدل جٍدٗلار دػٗجٍٛ 

 33.21ٌحْز ديِٜأر   3110ٗؤؿَٙ ىِٜر شظَٖح جٍدْٜحر ِيحدل جٍدٗلار شْر  3113ؤِرٌٜٛ شْر 
خأٗل ؿَِأر ظدٜأدذ نأٛ     دْٜحر ِيحدل دٗلار ؤِرٌٜٛ ، ٗجٍِلاػؼ ؤّ ٕذٓ جٍهسرذ ضٖدز د

ٛ جٍِـحِلاز جٍدٍٜٗر جٍظحدرذ ؿّ جلاسػحد جلأٗردٛ جٍذٚ ؤظدغ ْٜحنس جٍأدٗلار   ٗ  جلأِرٌٜأ
جٍٗغؾ جلاىسظحدٚ ٍَهسرذ جلأخٜرذ نٛ جٍٗلاٜحز جٍِسػدذ جلأِرٌٜٜر ؤدز اٍٙ سرجظؾ ىِٜر  ؤد٘

 .جٍدٗلار ِيحدل ؿِلاز دٍٜٗر ؤخر٘ ٗ خحظر ؤزِر جٍرّٕٗ جٍـيحرٜر 
سشٜٜر شـر جٍظرم ِّ ػرم دًْ جٍظزجثر نٛ اػحر شٜحشر جٍسـأُٜٗ   ٗ سْدرض شٜحشر

ِلاز جلأظْدٜر جٍرثٜشٜر ٗ ٕٛ ؿِلاز ؤُٕ جٍضرٌحء ـجٍِٗظٔ ٍشـر ظرم جٍدْٜحر  ِيحدل جٍ
جٍسظحرّٜٜ ٍَظزجثر ، ٜٗسِصل ٕدم شٜحشر شـر جٍظرم نٛ غِحّ جشسيرجر شـر جٍظرم 

  3112حر ظرم جٍدْٜحر ِيحدل جٍدٗلار نٛ جٍهـَٛ جٍػيٜيٛ ٍَدْٜحر اذج ٜـٌس جٍسػٗر نٛ ؤشـ
سيَط جٍهحرو نٛ جٍسغخُ ِؾ ؤُٕ جٍضرٌحء جٍسظحرّٜٜ ٍَظزجثر ٗ ٌذًٍ ػحٍر ؤشٗجو جٍظرم 

 32.22ِسٗشػ شـر جٍظرم جٍدٗلار ِيحدل جٍأدْٜحر ِأّ    جْسيللإُٔ جٍـِلاز جلأظْدٜر  نيد 
ٗ  (% 0)ؽ ىِٜر جٍأدْٜحر  ؤٚ جرسهح 3112دْٜحر ٌٍل دٗلار ؿحُ  33.20دْٜحر ٌٍل دٗلار اٍٙ 

ٜرظؾ دًْ جٍظزجثر ٕذج جلاشسيرجر نٛ شـر ظرم جٍدْٜحر  ِيحدل جٍدٗلار ٗ جٍٜأٗرٗ اٍأٙ   
  14جٍٗغـٜر جٍِحٍٜر جٍخحرظٜر جٍظحنٜر ٗ جٍيٜٗر
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 :دراسج اسخلرارٌج اهسلاسل 1
ٍَسْدئ لادد ؤّ سٌّٗ جٍشلاشل جٍزِْٜر جٍِخسحرذ  Box – Jenkinsِْٖظٜرػسٙ ٌِّٜ سػدٜو     

ِشسيأرذ، ٜٗيظد دحلاشسيرجرٜر ِّ جٍْحػٜر جلإػظحثٜر ؤّ ٌّٜٗ جٍٗشػ جٍػشحدٛ ٗجٍسدحّٜ 
صحدسّٜ، ؤٚ ؤّ جٍشَشَر سٌّٗ ِشسيرذ اذج سذدذدز ػٗل ٗشػ ػشحدٛ صحدز، ِؾ سدحّٜ ٍٜس ٍٔ 

ِّٗ ؤظل جخسدحر جشسيرجرٜر شَشَر زِْٜر ِح ْٕحً ؿدذ ؤدٗجز اػظحثٜر . 15ؿلاىر دحٍزِّ
 :ظٗطْذٌر ِْٖح ؿَٙ جٍخ

ٍـرع ٕذج جلاخسدحر ْْػَو ِّ ِْٗذض جلإْػدجر جٍذجسٛ ِّ  :اخختبر دٌنً فّهر اهتسٌغ .0
tttجٍذٚ ٜإخذ جٍضٌل ،AR(1)جٍدرظر جلأٍٗٙ  UYY  1 . ػٜشUt  ،ٛجٍخػإ جٍـضٗجث ٕٛ

جٍذٚ 
ٜهسرع ؤّْٔ 

ِـحدٍر ْػظل ؿَٙ ِّ ػرنٛ جٍ 1tYٗدػرع  .ذٗ ٗشػ ػشحدٛ ِـدُٗ ٗسدحّٜ صحدز
 : جٍظٜلر جٍسحٍٜر

  :             ؿَٙ جٍضٌل جٍسحٍٛ ٗؿَٜٔ سظدغ نرغٜر ٕذج جلاخسدحر
 :ٗلاخسدحر ٕذٓ جٍهرغٜر ْيُٗ دسيدٜر ؿدد ِّ ظٜق جلاْػدجر سسِصل نٛ

                                       :ِْٗذض جٍشٜر جٍـضٗجثٛ جٍدشٜػ -
  ttt UYY  11 1 

:                 ِْٗذض جٍشٜر جٍـضٗجثٛ ِؾ ادخحل جٍػد جٍصحدز -
  ttt UCYY  11 1 

:         ِْٗذض جٍشٜر جٍـضٗجثٛ ِؾ ػد صحدز ٗجسظحٓ ؿحُ -
  ttt UCbtYY  11 1  

ٗاذج سػييز نرغٜر جٍـدُ 1: 10 H نٛ ؤػد جٍِْحذض جٍصلاصر نبّ جٍشَشَر سٌّٗ كٜر 
 .ِشسيرذ

، ٍٗذًٍ َْظإ اٍأٙ AR (0)ٍٗلإضحرذ نبّ ٕذج جلاخسدحر ٜظَغ نيػ ٍػحٍر ِْٗذض ِّ جٍضٌل    
 .جشسخدجُ جخسدحر آخر ٜشِٙ جخسدحر دٌٜٛ نٍٗر جٍِػٗر

ىِْح  (DF)ؿْد جشسـِحٍْح لاخسدحر دٌٜٛ نٍٗر جٍدشٜػ  :(ADF)اخختبر دٌنً فّهر اهيغّر  .3
نٛ ػّٜ ؤّ جخسدحر دٌٜٛ نٍٗر  ِـدِٗر، p=1  ٗλiؤٚ  دبِٕحل جػسِحل جرسدحػ جلأخػحء

  ttt UYY  11
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ؿَٙ جٍهرغٜر  ADFٗسـسِد جخسدحرجز ،  16ٜدرض ٕذٓ جٍهرغٜر (ADF)جٍِػٗر 
 :17ٗؿَٙ جٍسيدٜر دٗجشػر جٍِردـحز جٍظلر٘ ٍَِْحذض( )

 
 .Akaike   ٗSchwarzػشخ ِـٜحرٚ  pٌِّٜٗ سػدٜد ىِٜر 

 :(inf;rb;tc)هسلاسل خغتٌق اخختبراح الاسخلرارٌج عوى ا -1-0
ٌٍَضم ؿِح اذج ٌحْز جٍشَشَر ِػل جٍدرجشر ِشسيرذ ؤُ لا ْشسخدُ دٗجل جلارسدحػ جٍذجسٛ     

. EViewsٗدٗجل جلارسدحػ جٍذجسٛ جٍظزثٛ، ٌِّٜٗ جشسخرجض ٕذٓ جٍدٗجل دبشسخدجُ درْحِط 
، ٗؿْد ٗدـد ؤّ سُ جشسخرجض ٕذٓ جٍدٗجل ٌٍل جٍشلاشل سدّٜ ؤّ ِـؼُ ِـحِلاز ٕذٓ جٍدٗجل

. ِظِٗؿر ٌدٜرذ ِّ جٍهظٗجز، سيؾ خحرض ِظحل جٍصير، ؤٚ ؤْٖح سخسَم ِـْٜٗح ؿّ جٍظهر
 . ADFجخسدحرٗلاصدحز ذًٍ سُ جٍَظٗء اٍٙ 

ٜـد ٕذج جلاخسدحر ِّ ؤُٕ ؤدٗجز جخسدحر جلاشسيرجرٜر، ٕٗأٗ   :اخختبر دٌنً فّهر اهيغّر -
 :ٜٖدم اٍٙ نػط جٍهرغٜحز ِّ خلال جلاخسدحرّٜ جٍسحٍّٜٜ

 :ػٜش ْخسدر جٍهرغٜر جٍسحٍٜر: (C)سدحر ٗظٗد ؤٗ ؿدُ ٗظٗد جٍصحدز جخ  -
 
 

ْيدل جٍهرغأٜر جٍـدِٜأر، ْٗيأٗل اّ    ( جٍِظدٍٗر) Ttؤىل ِّ ( جٍِػشٗدر) Tcاذج ٌحْز     
نبْْأح  ( )ؤٚ  Tcِأّ   ؤٌدر Ttؤِح اذج ٌحْز . جٍشَشَر لا سػسٗٚ ؿَٙ جٍصحدز

 .، ٗجٍشَشَر سػسٗٚ ؿَٙ جٍصحدزH1ر ْرنع جٍهرغٜر جٍـدِٜر ْٗيدل جٍهرغٜ
 (:b)جخسدحر جلاسظحٓ جٍـحُ  -

 

 جٍصحدز ٍٜس ٍٔ ِـْٜٗر اػظحثٜر

 صحدز ٍٔ ِـْٜٗر اػظحثٜر           جٍ







0:

0:

1

0

CH

CH
 

 جٍشَشَر لا سػسٗٚ ؿَٙ ِرٌدر جلاسظحٓ جٍـحُ   
 جٍشَشَر سػسٗٚ ؿَٙ ِرٌدر جلاسظحٓ جٍـحُ








0:

0:

1

0

bH

bH
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جٍِظدٍٗر، ٗنٛ  Ttجٍِػشٗدر ؤىل ِّ  Tcاذج ٌحْز  H0دْهس ػرٜير جٍسػَٜل جٍشحدير سيدل     
جٍظدٗل جٍسحٍٛ َٜخط ْسحثط ٕذج . H0ٗسرنع جٍهرغٜر  H1جٍػحٍر جٍِـحٌشر سيدل جٍهرغٜر 

 bوالاتجاه انعاو  Cنكم ين انثابت  ADFر اختبا(9 01)جدول رقى    :جلاخسدحر

 انًجدونةb  Tانًحسوبة نلاتجاه انعاو   C Tانًحسوبة نهثابت  T انسلاسم

Inf - 02117 -12175 
-22113 

tc 12540 -12611 

Rb 02115 -212141 

 EViews8ِّ جؿدجد جٍدحػصر دحلاؿسِحد ؿَٙ ِخرظحز درْحِط : اهيطدر 

ْيدل نرغٜر جٍـدُ ْٗرنع جٍهرغٜر جٍددَٜر ( 01رىُظدٗل )اٍٜٖح  ِّ خلال جٍْسحثط جٍِسٗظل
ؤٚ ٗظٗد ظذر جٍٗػدذ نٛ ٌل ِّ شَشَر جٍسغخُ، شَشَر )ِّ جٍشلاشل دحٍْشدر ٌٍل 

جٍِػشٗدر ؤىل ِّ  شسٜٗدْزT ، ذًٍ ؤّ ىِٜر (جػسٜحػٛ جٍظرم ٗ شَشَر شـر جٍظرم 
ٌٗذج (C) ْرنع ٗظٗد جٍصحدز  ، ٗدحٍسحٍٛ(α=0,0,)جٍيِٜر جٍِظدٍٗر ؿْد ِشسٗ٘ ِـْٜٗأر 

 .نٛ ٌل جٍشلاشل (b)جلاسظحٓ جٍـحُ 
  :(dinf;dtc,drb)خغتٌق اخختبراح الاسخلرارٌج عوى اهسلاسل  -1-1
. ِػل جٍدرجشر سػَخ ِْح اظرجء نرٗىحز ِّ جٍدرظر جلأٍٗٙ شلاشلاّ ؿدُ جشسيرجر جٍ    

ٜشٖل ؿَْٜح دإّ ْشسْسط ؿدُ  سّٜجٍظدٜد ٕدذ دٗجل جلارسدحػ جٍذجسٛ ٍَشَشَسِّّٜٗ خلال ِضح
، ػٜش ؤّ ِـحِلاز دٗجل جلارسدحػ جٍذجسٛ ؿْد ِظِٗؿر ِّ (drb;dtc) َشَسّٜجشسيرجر جٍش

جٍهظٗجز ديٜز خحرض ِظحل جٍصير، نٛ ػّٜ ْظد ؤّ ِـحِلاز دٗجل جلارسدحػ جٍذجسٛ جٍظزثٛ 
ذ ِّ جٍدرظر سيؾ ٌَٖح دجخل ِظحل جٍصير، ٕٗٗ ِح ٜـْٛ ؤْٖح ِشسير ٍشَشَر جٍسظخُدحٍْشدر 
 .ج جلاشسْسحضٜٗسُ جشسخدجُ ْهس جلاخسدحر لإصدحز ٕذ. جلأٍٗٙ

ْسحثط ٕذج جلاخسدحر ٕٛ جلأخر٘ َِخظر نٛ جٍظدٗل  :(ADF)اخختبر دٌنً فّهر اهيغّر  .2
  b ووالاتجـاه انعـا Cنكم ين انثابت  ADFاختبار (9 11)جدول رقى     :جٍسحٍٛ

 الوجذولةb  Tللاججاٍ العام  الوحسوبة  C Tالوحسوبة للثابث  T السلاسل

dInf 2.42 2.31 2.11 

 dtc -3.413 -2.150 

drb -0.235 - 2.205 

 EViews8ِّ جؿدجد جٍدحػصر دحلاؿسِحد ؿَٙ ِخرظحز درْحِط : اهيطدر

ٗؿَٜٔ ْيأٗل  ،  dinf نٛ جٍشَشَر  bجلاسظحٓ جٍـحُ جٍْسحثط ْرنع ٗظٗد  ٗدْحء ؿَٙ ٕذٓ    
 .جٍدرظر جلاٍٗٙؤّ جٍشَشَر ِشسيرذ ِّ 

 نْو dtc  ٗdrb ,ؤِح نِٜح ٜخط جٍشَشَسّٜ 
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            :(ddtc,ddrb)خغتٌرق اخختربراح الاسرخلرارٌج عورى اهسلاسرل       -1-2

شَشَسّٜ جٍِِصَسّٜ ٍَِسلٜٜرّٜ جٍِشسيَّٜ ؤلا ِٕٗح شَشَر شـر جٍظرم اّ ؿدُ جشسيرجر جٍ    
ٕدذ دٗجل ِّٗ خلال ِضأح . صحْٜرْح اظرجء نرٗىحز ِّ جٍدرظر جٍسػَخ ِ ٗجػسٜحػٛ جٍظرم

، (ddrb;ddtc) َشَسّٜٜشٖل ؿَْٜح دإّ ْشسْسط جشسيرجر جٍش سّٜجٍظدٜد جلارسدحػ جٍذجسٛ ٍَشَشَسّٜ
سيؾ ٌَٖح دجخل ِظحل ٍشَشَسّٜ ْظد ؤّ ِـحِلاز دٗجل جلارسدحػ جٍذجسٛ جٍظزثٛ دحٍْشدر  ػٜش

ج شسخدجُ ْهس جلاخسدحر لإصدحز ٕذٜٗسُ ج. شسيرذ ِّ جٍدرظر جٍصحْٜرجٍصير، ٕٗٗ ِح ٜـْٛ ؤْٖح ِ
  b والاتجـاه انعـاو Cنكم ين انثابت  ADFاختبار (9 03)جدول رقى     .جلاشسْسحض

انًحسوبة نلاتجاه   C  Tانًحسوبة نهثابت  T انسلاسم

  bانعاو 

Tانًجدونة 

ddtc -5.773 -5.65 -3.63 

ddrb -4.561 -4.404 

 EViews8ؿَأأٙ ِخرظأأحز درْأأحِط   ِأأّ جؿأأدجد جٍدحػصأأر دحلاؿسِأأحد  :اهيطرردر

ِّ خلال جٍظدٗل جٍشحدو ْلاػؼ ؤّ شَشَر جػسٜحػٛ جٍظرم ٗشَشأَر شأـر جٍظأرم    
جشسيرسح ِّ جٍدرظر جٍصحْٜر ٍٗذًٍ ؿْد درجشر ؤصر شٜحشر جٍظرم دحٍْشدر ٍِـأدل جٍسغأخُ   

 .ـِل ِْٗذض ضـحؽ جلاْػدجر جٍذجسٛ نحْْح ْشس
 .ّ اخختبر يعٌٌّخَخلدٌر اهٌيّذر : ذبٌٌب

 p جلإدػأحء سػدٜد درظأر   ؤِّٗ ؤظل سيدٜر ِْٗذض ضـحؽ جلاْػدجر جٍذجسٛ لادد ِّ ِـرنر 
 :دِظِٗؿر ِّ جٍخػٗجز جٍسحٍٜرٍٗذًٍ شْيُٗ 

  p الإتغبءخحدٌد درسج  .1

ْػحٗل درجشر ؤٌصر ِّ ظأٜلر  سإصٜر شٜحشر شـر جٍظرم ؿَٙ جٍسغخُ ِّ ؤظل سػدٜد جٍِْٗذض    
، ٌّٜٗٗ جٍِْٗذض جٍِخسحر ٕٗ ذٍأً جٍِْأٗذض   (P)خ جٍرسدر ، ٕٗذج ػشVARرٜحغٜر ِرضػر ٍِْحذض 

، ِؾ جلأخذ دـّٜ جلاؿسدحر ِشسٗ٘ ؤؿَٙ ٍِـحِأل  (Akaike) ٗSchwarzجٍذٚ ٜـػٛ ؤىل ىِٜر ٍِـٜحرٚ 
Rجٍسػدٜد 

 :ٗدـد نػط ِظِٗؿر ِّ جٍِْحذض جٍِرضػر ٌحْز جٍْسحثط ٌِح َٜٛ. 2
 جٍْسٜظر p 1 2 3درظر جلإدػحء 

 AIC 18.67278ِـٜحر
19.29019 

 
19.368425 

درظأأر جلادػأأحء 
ىأأدرز ددرظأأر 
ٗجػدذ ذٍأً لاّ  
 SCِـٜحر  AIC ,SCجىل 

19.26965 

 
20.33571 

 
20.859645 

 

 EViews8ِّ جؿدجد جٍدحػصر دحلاؿسِحد ؿَٙ ِخرظحز درْحِط : اهيطدر 
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 ٗؿَٜٔ جٍِْٗذض جٍِيدٗل ٕٗ جٍِْٗذض جٍسحٍٛ
 :خلدٌر يعبهى اهٌيّذر-

ٗظدْح ؤّ ِْٗذض سإصٜر شٜحشأر شأـر    EViews8ض ٗدحلاشسـحْر ددرْحِط ِّ سػدٜد ظٜلر جٍِْٗذ
 :جٍظرم ؿَٙ جٍسغخُ ٌحّ ٌِح َٜٛ

VAR Model - Substituted Coefficients: 
=============================== 
INF = 0.332056783408*INF(-1) - 0.322267256332*TC(-1) + 0.0130769882324*RB(-1) 
+ 24.3761468115 
TC =  - 0.0107784633229*INF(-1) + 0.867759095023*TC(-1) - 0.0115435349657*RB(-
1) + 11.2000809926 
RB =  - 0.138944558375*INF(-1) + 0.102582012009*TC(-1) + 1.09045032044*RB(-1) 
+ 0.529757123278 

 :اخختبر يعٌٌّج اهٌيّذر -

 :جٍسيُٜٜ جلإػظحثٛ -3
847.02ٍدْٜح : 2Rجخسدحر ِـحِل جٍسػدٜد  - R َٙؤّ جٍِْٗذض ٍٔ ىأدرذ  ِِح ٜدل ؿ

دِْٜح سؼل ْشأدر   % 53.12دْشدر  جٍسغخُظدج، نحٍِسلٜرجز جٍِخسحرذ سهشر  سهشٜرٜر ٌدٜرذ
ٍـٗجِل جلأخر٘ ٕٗٛ ْشدر لا غـٜهر ٗدسحٍٛ جٍِْٗذض سهشرٕح دحىٛ جٍِسلٜرجز ؤٗ ج  3.52%

 ر ٌَٜرِـْٜٗر اػظحثٜ ٍٔ

،  ؤّ Eviewsْلاػؼ ِّ خلال ظدٗل جٍِشسخرض ِّ درْأحِط  : tجخسدحر شسٗدْز  -
ٌٍل ِسلٜر، ؤٚ ؤّ ٌل جٍِـحٍُ %  1جٍِػشٗدر جٌدر ِّ جٍيُٜ جٍِظدٍٗر دْشدر ِظحزنر  tجٍيُٜ 

 (سخسَم ِـْٜٗح ؿّ جٍظهر) ِيدٍٗر اػظحثٛ 

 Fاّ ِـحٍُ جٍِْٗذض ِظسِـر سئصر ؿَأٙ جٍِْأٗذض لاّ ىِٜأر    : Fجخسدحر نٜضر  -
ؤّ شـر جٍظرم، لا ٜئصر ؿَٙ ِـدل جٍسغأخُ   جٍِػشٗدر ؤٌدر ِّ جٍِظدٍٗر ، ٕٗذج ٜـْٛ

 .ٍٜٗس ٍٔ ِـْٜٗر ٌَٜر

 :اهخلٌٌى الاكخطبدي -

ٍُ، ػٜش ؤّ اضحرجسٖح لا سْحىع جٍْؼرٜأر  ٜسُ سيُٜٜ جٍِْٗذض جىسظحدٜح ؿَٙ ؤشحس اضحرذ جٍِـح
 جلاىسظحدٜر

حيثثأ نًٌثثا ًلاحثثلا هثثي اثثلاا الٌحثثالي الوحواثثل ةلييثثا نى العلا ثثة بثثيي  ثثل هثثي سثثع  ال ثث   

  واححياطي ال    هع الحضخن هي علا ة عكسية وهي جحواشا هع ف ضية الوا ع الا ح ادي
 tcٕٛ ؿلاىر ؿٌشٜر ؤٚ ؤّ ؤٚ زٜحدذ ػحظأَر نأٛ    tc  ٗinfجٍـلاىر دّٜ    - ب

دٗػدذ ٗجػدذ سسدـٔ  tc، دِـْٙ ؤْٔ اذج ٌحّ ْٕحً زٜحدذ نٛ infٜسدـٖح سرجظؾ نٛ 
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ٙ ج ٗػأدذ، ٕٗأذ   1.23ِيدرذ خ  infسرجظؾ نٛ ىِٜر  ْؼرٜأر  ِأؾ جٍ  ٜسِحضأ
اٍٙ جْخهحع نٛ ِـدل جٍسغخُ ٜئدٚ جلاىسظحدٜر، ػٜش ؤّ جرسهحؽ شـر جٍظرم 

ؤِح سهشٜر ذًٍ نٜرظؾ جٍٙ جٍشٜحشر جٍِسدـر ِّ ػرم جٍدٍٗر ػٜش جسدـز جٍظزجثأر  
شٜحشر سخهٜع ىِٜر جٍدْٜحر، جْـٌس ذًٍ ؿَٙ جرسهحؽ ِـدل جٍسغخُ دضٌل ٌدٜأر  

جٍأٙ  0553ٓ جٍِرػَر ٜـْٛ ِّ ، ٗدـد ٕذ0552-0551خلال جٍهسرذ جٍِِسدذ دّٜ 
ِْٜٗح ٕذج جْخهع ِـدل جٍسغخُ دضٌل ٌدٜر ْسٜظر سػدٜو درجِط جٍسصدٜز ٗجٍسـدٜل 
جٌٍَٖٜٛ ِّ ظٖر ، ِّٗ ظٖر جخر٘ ؿٗدذ جػسٜحػحز جٍظرم ٍلارسهحؽ، نٛ ٕأذٓ  
جٍهسرذ جشسِرز جٍدٍٗر نٛ جٍسخهٜع جٍسدرظٛ ٍيِٜر جٍدْٜحر ِؾ جٍسػٌُ نأٛ ِـأدل   

 .  جٍسغخُ

ػردٜر ، ٕٗذج ِأح لا ٜسِحضأٙ ِأؾ جٍٗجىأؾ      ٕٛ ؿلاىر rb  ٗinfدّٜ جٍـلاىر  - ت
،  دِـْٛ جْٔ اذج ٌحْز ْٕأحً   جٍـٌشٜر دِْٜٖح جٍْؼرٜر جلاىسظحدٜر ػٜش جْٖح سٗغغ جٍـلاىر

 2جٍسغأخُ سيأدر خ    سسدـٔ دحٍغرٗرذ سرجظؾ نٛ ىِٜر ِـأدل  دٗػدذ ٗجػدذ rbزٜحدذ نٛ
ٗسهشٜر ذًٍ ؤْٔ ؿْد زٜحدذ جػسٜحػحز جٍظرم سػظُ جٍدٍٗر ؿّ جٍَظٗء جٍٙ جٍسِٜٗل ،  دحلاٍم

ِْٗٔ نأحّ جلاػسٜأحػٛ    .دحٍـظز ٗجٍٙ جلاظدجر جٍْيدٚ ٗدحٍسحٍٛ سرجظؾ نٛ ِـدلاز جٍسغخُ
 .جٍيحْْٗٛ لا ٜئصر نٛ جٍسظخُ

 .ّ احطبئٌبٌسغٌع أً ٌلّل أً اهٌيّذر يلتّل لاٌَ كتل اكخطبدٌب 
 :خلاطج

ِّ خلال جٍدرجشر جٍسٛ ىِْح دٖح ػحٍْٗح جلاظحدر ؿَٙ ِظِٗؿر ِأّ جٍهرغأٜحز ٗذٍأً      
دػرع جضٌحٍٜر ِح ِد٘ سإصٜر شٜحشر جٍظرم نٛ جٍظزجثر ؿَٙ جٍسظخُ ٗؤخذْح جٍهسرذ ِأّ  

لاّ نسرذ جٍسشـْٜحز سِٜزز دحخسلالاز ٌدٜرذ نٛ جٍشٜحشر ٌٗحّ نٜٖح جٗ سػدٜو  0551-3100
 :جٍٙ ِح َٜٛ  VARٗخَظْح دـد سػدٜو ِْٗذض  0550ر سخهٜع جٍـَِر نٛ ٍشٜحش

ٜسإصر جٍسظخُ دشٜحشر جٍظرم نٛ جٍظزجثر دػٜش ؤْٔ ؿْد سخهٜع ىِٜر جٍـَِر سدـٖح  -
 سيَط ِـدل جٍسغخُ نٛ جٍظزجثر ٕٗذج ِح سُ جٍسٗظل جٍٜٔ ، ٗسُ جصدحٓ؛

لاىر ؿٌشأٜر ٗسأُ   ٜسإصر جٍسظخُ دشـر جٍظرم نٛ جٍظزجثر ٗجٍـلاىر دِْٜٖح ٕٛ ؿ -
 جٍسٗظل جٍٜٖح نٛ جٍِْٗذض؛
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دحٍركُ ِّ ؤّ جػسٜحػٛ جٍظرم ٜئصر نٛ جٍسظخُ جلا ؤْْح ٗظدْح ؿدُ ِـْٜٗسٔ نأٛ   -
 .جٍٗجىؾ جلاىسظحدٚ جٍظزجثرٚ
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