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 الملخص 
التضخم وتحديد طبيعة العلاقة بين التضخم    إستهدف  البحث بصفة أساسية تحليل محددات 

خلال،   من  وذلك  الآجل(  طويلة  التوازنية  )العلاقة  والطويل  القصير  المدى  فى  ومحدادته 

التعرف علي خصائص السلاسل الزمنية للمتغيرات محل الدراسة وذلك باستخدام جذر الوحدة،  

تحديد نوعية العلاقة بين التضخم ومحدداته من خلال اختبارات    والتعرف علي درجة تكاملها،

تعقب تأثير كل محدد علي حدة في دالة التضخم،    التكامل المشترك ونموذج تصحيح الخطأ،

 (، Variance Decompositionباستخدام تحليل التباين )

دول ومحدادته،  التضخم    ،طويلة الأجل  لعلاقات التوازنية، ا: دراسة قياسيةالكلمات المفتاحية

 .  مجلس التعاون الخليجي

Summary 

A Econometric Study of the Long-Term Equilibrium Relations 

between Inflation and Its Determinants in the Gulf Cooperation 

Council Countries 

  The research mainly aimed at analyzing the determinants of inflation 

and determining the nature of the relationship between inflation and its 

determinants in the short and long term (long-term equilibrium relationship) 

through, identifying the characteristics of the time series of the variables 

under study by using the unit root, identifying the degree of their integration, 

determining the quality of the relationship between inflation And its 

determinants through covariance tests and the error correction model, 

tracking the effect of each determinant separately in the inflation function, 

using the analysis of variance (Variance Decomposition), the most important 

results were as follows : 

By determining the rank of the common integration of the study variables 

through the unit root test KPSS, it was found that some of the study variables 
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will remain at the level of them, but they may be / or unstable in the first 

differential, that is, the integral of the rank one Ι (1). 

  By Conducting co-integration, the results were as follows: 

- Domestic inflation itself with a slowing period has a positive and 

significant statistical effect on domestic inflation in the Kingdom of 

Bahrain, the State of Kuwait, the State of Qatar, and the Kingdom of Saudi 

Arabia, but its statistical significance has not been proven in both the 

Sultanate of Oman and the United Arab Emirates . 

- There is a negative impact of the real GDP on domestic inflation, as an 

increase in real output leads of course to a decrease in domestic inflation, 

and this is consistent with the economic theory in that it is supportive of 

supply versus demand, in both the short and long terms, in both Kuwait and 

Saudi Arabia, And the Emirates. 

- The presence of a negative and statistically significant effect of the 

effective real exchange rate on domestic inflation in the long run, which 

means higher prices of imported goods compared to local commodity 

prices, and this results in higher prices locally as the foreign source 

transfers (pass-through) the burden of the decline in the value of the 

currency The domestic importer and producer, leading to inflationary 

pressures, in the Kingdom of Saudi Arabia . 

- The existence of a negative and statistically significant impact of the 

nominal effective exchange rate on domestic inflation in the short term, in 

the Sultanate of Oman and the United Arab Emirates. 

- There is a positive effect in the short term of the excess demand on 

domestic inflation, as the increase in the desired output from the actual 

leads of course to an increase in domestic inflation, and his morale has been 
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proven in the Emirates, while his morale has not been proven in the 

Kingdom of Saudi Arabia. 

- The presence of a positive statistically significant effect in the short term of 

the import unit price index on domestic inflation, and it increases with the 

increase in the dependence of domestic consumption on imports (imported 

inflation). Its significance has been proven in the State of Kuwait, while its 

statistical significance has not been proven in the Kingdom of Bahrain, the 

Kingdom of Saudi Arabia, and the United Arab Emirates. . 

- The presence of a positive effect in the short term of money supply as a 

percentage of GDP on domestic inflation, but its statistical significance was 

not proven in the Kingdom of Bahrain, the Sultanate of Oman, and the 

United Arab Emirates. 

- There is a positive and significant statistical effect in the short and long 

term of money supply as a percentage of GDP on domestic inflation. 

According to economic theory, the sign of the money supply parameter is 

positive for inflation, reflecting the positive relationship (inflation is a 

monetary phenomenon), in the State of Qatar . 

- The presence of a negative impact in the short term between the recession 

and inflation index, which means that the gap between the actual output is 

increasing from what is hoped for, which reflects the decline in economic 

performance towards recession, and thus the value of the consumer price 

index, in the Kingdom of Saudi Arabia, decreases . 

- The error correction limit coefficient is negative and statistically 

significant, and this means that local inflation and its determinants studied 

in the previous functions have a common complement when local inflation 

is a dependent variable, which supports this effect in the short and long-

term kinematic models. 
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الخليجي    اتجهت  مقدمة:ال لتحفيز  إلي تعزيز  دول مجلس التعاون  الخارجي  الثقة والاستقرار 

مع لكن  ربط عملاتها المحلية بالدولار الأمريكي؛ و من خلال    الاستثمار وتدفقات رأس المال

في  تحدث  التي  التعديلات  تتبع  الداخلية  النقدية  السياسة  الصرف يجعل  غياب مرونة سعر 

تالي تفتقد للمرونة اللازمة السياسة النقدية في الولايات المتحدة للحفاظ علي ربط عملتها وبال

يكون  قد  وبالتالي  المحلي،  السعر  علي  تؤثر  التي  الخارجية  الصدمات  آثار  علي  للتغلب 

انخفاض قيمة الدولار الأمريكي قد ساهم في الضغوط التضخمية والذي كان مؤداه انخفاض  

الآخر  التجاريين  الشركاء  عملات  إلي  بالنسبة  الخليجي  التعاون  مجلس  دول  ين،  عملات 

  . وخاصة اليورو، ولذلك ارتفعت أسعار الواردات في العديد من دول مجلس التعاون الخليجي

وعلي الجانب الأخر يؤدي ارتفاع أسعار النفط )عائدات النفط( إلي زيادة الإيرادات  

من  التضخمية  والضغوط  الطلب  زيادة  إلي  يؤدي  مما  المحلية،  والسيولة  والثروة  الحكومية 

ولما  والخدمات؛  السلع  علي  الطلب  زيادة  وبالتالي  الحكومي،  والإنفاق  الائتمان  نمو  خلال 

الت مجلس  دول  والسلع  كانت  الاستهلاك  واردات  علي  كبيرًا  اعتمادًا  تعتمد  الخليجي  عاون 

الوسيطة وبالتالي فمن المحتمل أن يؤدي التضخم في الشركاء التجاريين الرئيسيين إلي خلق  

ضغوط تضخمية إضافية، وبالتالي فإن انخفاض سعر الصرف لدول مجلس التعاون الخليجي  

المتعام غير  التجاريين  الشركاء  أسعار أمام  في  الزيادة  يعزز  أن  المرجح  من  بالدولار  لين 

مجلس  بدول  الحقيقي  الإجمالي  المحلي  الناتج  أن  لوحظ  وقد  الأسعار،  وتضخم  الواردات 

عام   في  المحلي  الناتج  كان  فبينما  ملحوظ،  بشكل  التصاعد  في  أخذ  قد  الخليجي  التعاون 
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الحقيقية لعام    744.6حوالي    2000 بالأسعار   2005، ارتفع في عام  2010مليار دولار 

مليار دولار، ثم في عام    1142.9إلي    2010مليار دولار، ثم قفز في عام    945.2حوالي  

مليار دولار،    1516.8حوالي    2018مليار دولار، حتي بلغ في عام    1458.9إلي    2015

عالميًا" النفط  أسعار  في  والارتفاع  الاقتصادي  النشاط  حجم  في  الكبير  التطور  يعكس    مما 

الناتج المتولد عن البترول الخام." وبالتالي فإن عرض النقود يتأثر بشدة بأسعار النفط والذي  

 يعتبر من مصادر التضخم المحلية 

تؤثر علي  قد  المتغيرات التي  التعرف علي  دراسة  حاولت ال   وعلي غرار ما سبق فقد

من مصادر   سواء كل علي حده  دول مجلس التعاون الخليجي  علي مستوي  التضخم المحلي  

خارجية وهي سعر الصرف الحقيقي الفعال، سعر الصرف الأسمي الفعال علي حسب توافر 

الناتج المحلي  ، أو من مصادر داخلية وهي  البيان، وكذلك الرقم القياسي لسعر وحدة الواردات 

الحقيقي،   وكذلك  الإجمالي  الإجمالي(،  المحلي  الناتج  من  الواسع)%  بالمفهوم  الطلب  النقود 

ائد عن الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي، والنسبة المئوية للفرق بين القيم الاتجاهية والقيم  الز 

 . الفعلية لإجمالي الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي 

البحث:  الخليجيتعاني    مشكلة  التعاون  مجلس  مصادر    دول  من  تضخمية  ضغوط  من 

بشكل أساسي علي استيراد معظم السلع الاستهلاكية الأساسية    خارجية أو محلية، حيث تعتمد 

الأخري خاصة   العملات  أمام  الدولار  تراجع سعر صرف  ومع  احتياجاتها،  لسد  الخارج  من 

عملتها   ربط  ظل  في  الدولاريين  غير  التجاريين  الو الشركاء  أسعار  ارتفعت  في ولذلك  اردات 
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الخليجي التعاون  مجلس  دول  من  عن      . العديد  الإجابة  يحاول  البحث  فإن  هنا  ومن 

 التساؤلات التالية: 

التعان  -1 دول  في  المحلي  التضخم  علي  المؤثرة  والخارجية  الداخلية  العوامل  أهم  ما 

 ة؟د الخليجي كل علي ح

تؤثر  -2 قد  التي  المتغيرات  بعض  وبين  التضخم  بين  العلاقة  ومدي  هعلياختبار   ،

 أم الفرق؟استقرارها في المستوي 

 هل توجد علاقة توازنية طويلة الأجل بين التضخم والعوامل المحددة له؟ -3

البحث:  العلاقة   هدف  وتحديد طبيعة  التضخم  محددات  تحليل  أساسية  بصفة  البحث  يهدف 

من   التوازنية طويلة الآجل( وذلك بين التضخم ومحدادته فى المدى القصير والطويل )العلاقة  

 خلال: 

لدراسة وذلك باستخدام  التعرف علي خصائص السلاسل الزمنية للمتغيرات محل ا -1

 جذر الوحدة، والتعرف علي درجة تكاملها. 

تحديد نوعية العلاقة بين التضخم ومحدداته من خلال اختبارات التكامل المشترك  -2

 ونموذج تصحيح الخطأ. 

التباين    -3 تحليل  باستخدام  التضخم،  دالة  في  حدة  علي  محدد  كل  تأثير  تعقب 

(Variance Decomposition .) 
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المتغيرات،    منهجية البحث ومصادر البيانات: المرجعية لتحديد تلك  الدراسات  بالاستناد إلي 

فإنه يمكن اشتقاق صيغ نماذج تلك الدراسة علي مستوي كل دولة من دول مجلس التعاون 

 خليجي من الدالة التالية: ال

𝑪𝑷𝑰𝐭 = 𝐟(𝐑𝐆𝐃𝐏𝐭, 𝐑𝐄𝐄𝐑𝐭𝐈𝐦𝐩𝐔𝐕𝐈𝐭,
𝐌𝟐

𝐆𝐃𝐏𝐭
, 𝐞𝐱𝐜𝐝𝐭, 𝐂𝐀𝐁𝐏𝐭) 

        :    حيث

𝑪𝑷𝑰𝐭 

 المستهلك  لسعر القياسي بالرقم  مقاس المحلي  التضخم  :

𝐑𝐆𝐃𝐏𝐭  (  2010:الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي بالمليون دولار )سنة الأساس 

𝐑𝐄𝐄𝐑𝐭, 𝐍𝐄𝐄𝐑𝐭 سعر الصرف الحقيقي الفعال، سعر الصرف الأسمي الفعال: 

𝐈𝐦𝐩𝐔𝐕𝐈𝐭  ( 2010الواردات )سنة الأساس  وحدة  لسعر  القياسي  : الرقم 
𝐌𝟐

𝐆𝐃𝐏𝐭
 )% من الناتج المحلي الإجمالي(   النقود بالمفهوم الواسع : 

𝐞𝐱𝐜𝐝𝐭  الطلب الزائد عن الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي بالمليون دولار: 

 (، وله تأثير علي المدي القصير. 2010)سنة الأساس     

excdtالمقدر من الدالة         = RGDPt − RGDP̂t 

 HP-Filtersبطريقة    RGDP̂tحيث قدر      

𝐂𝐀𝐁𝐏𝐭   مؤشر ركود النشاط الاقتصادي، وهو عبارة عن النسبة المئوية للفرق:

بين القيم الاتجاهية والقيم الفعلية لإجمالي الناتج المحلي الإجمالي  

CABPt (.           2010)سنة الأساس   الحقيقي =
GDP̂t−GDPt

GDP̂t
∗

100 
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lnGDPt التالية: ويتم  تقدير القيم الاتجاهية من الدالة  = α0 + β1Tt 

 الاشارات القبلية: 

العكسي    الاستيراد: ❑ فالأثر  وطردي،  عكسي  باتجاهين  الاستيراد  تأثير  يعمل  أن  يمكن 

لأثر معلمة الاستيراد يحصل عندما تسد فجوة الطلب المحلي من السلع والخدمات)بأثر  

التضخ تخفيض  علي  يعمل  الاستيراد  فارتفاع  ثم  ومن  الطلب(  بينما  تضخم سحب  م، 

 الأثر الطردي يمكن أن يعمل من خلال ما يعرف بالتضخم المستورد. 

النقود:  ❑ تكون موجبة    عرض  النقود  معلمة عرض  إشارة  فإن  الاقتصادية،  للنظرية  وفقًا 

التضخم   فإن  فريدمان  إليه  أشار  الطردية.)كما  العلاقة  عاكسة  التضخم  علي  التأثير 

 ظاهرة نقدية(. 

الصرف: ❑ يعني    سعر  العملة  الصرف  سعر  في  التحسن  فإن  الاقتصادية  للنظرية  وفقًا 

 ارتفاع قوتها الشرائية أي انخفاض معدل التضخم، ومن ثم الإشارة سالبة. 

يؤثر سعر الصرف تأثير مباشر في معدلات    :(REER) سعر الصرف الحقيقي الفعال ❑

الدولي بالاقتصاد  الوطني  الاقتصاد  تربط  أداة  باعتباره  سوق    التضخم  خلال  من 

الأصل)الأصول   وسوق  الدولية(،  التجارة  في  الداخلة  والمستوردة  المصدرة  السلع)السلع 

الصرف   سعر  ومفهوم  العمل(،  سوق  الإنتاج)  عوامل  وسوق  المالية(،  وغير  المالية 

الحقيقي الفعال يعبر عن" قيمة وحدة من العملة المحلية مقابل المتوسط المرجح لعدد  

الأج  العملات  مؤشر  من  أو  أسعار  انكماش  معامل  علي  مقسوما  )فعلي(  نبية 

 تكاليف)حقيقي(. 
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𝑹𝑬𝑬𝑹 = 𝑵𝑬𝑬𝑹 ∗ 𝑷∗ 𝑷⁄  
 : سعر الصرف الحقيقي الفعال 𝑹𝑬𝑬𝑹حيث أن:       

𝑵𝑬𝑬𝑹 سعر الصرف الأسمي الفعال : 

𝑷∗ المستوي العام للأسعار للشركاء التجاريين : 

𝑷   المحلية: المستوي العام للأسعار 

لشراء   اللازمة  الأجنبية  السلع  كمية  يمثل  الفعال  الحقيقي  الصرف  سعر  فإن  وبالتالي 

 وحدة من السلعة المحلية. 

: وفقًا للنظرية الاقتصادية، فإن إشارة معلمة الناتج  الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي ❑

العلاقة العكسية من حيث  المحلي الإجمالي الحقيقي تكون سالبة التأثير علي التضخم عاكسة  

يؤدي بالطبع إلي انخفاض حيث أن زيادة الناتج الحقيقي    أنه داعم للعرض في مقابل الطلب؛ 

 التضخم المحلي.  

الزائد: ❑ الطلب  يعكس    مؤشر  والمأمول،  الفعلي  الناتج  بين  الفرق  عن  يعبر  والذي 

لتزايد   التضخم)نظرا  يزداد  وبالتالي  الفعلي،  عن  المأمول  الناتج  تزايد  حالة  الطردية  العلاقة 

الفعلي   الناتج  تزايد  إلي  فتشير  كانت هناك علاقة عكسية  إذا  بينما  الامكانيات،  الطلب عن 

 م. عن المأمول وبالتالي انخفاض التضخ

الركود الاقتصادي  ❑ :فإذا كانت إشارتة سالبة فهذا يعني تزايد    )فجوة الطلب(   مؤشر 

الفجوة بين الناتج الفعلي عن المأمول، والتي تعكس تراجع الأداء الاقتصادي باتجاه الركود،  

 وبالتالي ينخفض قيمة مؤشر الرقم القياسي لأسعار المستهلك. 
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، وتم الحصول 2018إلي    2000نوية للفترة من  غطت الدراسة بيانات س  مصادر البيانات:

المستهلك، الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي بالمليون دولار،    لسعر  القياسي  علي بيانات الرقم 

الرقم  الفعال،  الأسمي  الصرف  سعر  الفعال،  الحقيقي  الصرف    وحدة  لسعر  القياسي  سعر 

بالاعتماد   وذلك  الإجمالي(،  المحلي  الناتج  من  الواسع)%  بالمفهوم  النقود    علي الواردات، 

الدولي  النقد  الدولي وصندق  البنك  من  بكل  الخاصة  الانترنت  مواقع  علي  المتاحة  البيانات 

 . (GCC-STAT) وكذلك المركز الإحصائي لدول مجلس التعاون الخليجي

 مناقشة النتائج: 

  : عليأولاا السلاس  التعرف  الدراسةخصائص  محل  للمتغيرات  الزمنية  منهج   :ل  تطبيق  قبل 

لهذه  ا المشترك  التكامل  رتبة  تحديد  أولًا  يجب  الدراسة  محل  للمتغيرات  المشترك  لتكامل 

اختبار خلال  من  وفق 1KPSS  الوحدة  جذر المتغيرات  المتغير  اختبار  خلال  من  وذلك   ،

الرتبة   من  الذاتي  الانحدار  Ytبالصيغة    AR(1)  الأولي نموذج  = ρYt−1 + ut    كانت فإذا 

ρ = المتغير   1 عدم    Ytفإن  أو  الاستقرار  عدم  مشكلة  من  ويعاني  الوحدة  جذر  له  يكون 

من   Yt−1، وإذا ما تم طرح    Random Walk Time Seriesالسكون، وسلسلته تسمي بالـ  

الأول   الفرق  علي  نحصل  السابقة  المعادلة  ΔYtطرفي  = λYt−1 + ut, λ = (ρ − 1)    ،

السلسلة  فإذا   فإن  أو مستقرة  العشوائي ساكنة  السير  الأولي من سلسلة  الفروق  كانت سلسلة 

الأولي   الرتبة  من  متكاملة  تكون  أو    Ι(1)الأصلية  مستقرة  الأصلية  السلسلة  كانت  وإذا   ،

ال متكاملة من  فإنها  السلسلة هو  Ι(0)رتبة صفر ساكنة  استقرار  أحد حلول عدم  كانت  .)فإذا 

 
1 Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin 
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الفرق لك إلي فقدان خصائص المدي ن  أخذ  للمتغيرات في صورة فروق يؤدي  انحدار  إجراء 

كما أن بيانات السلاسل الزمنية قد تكون غير مستقرة إذا ما أخذت كل علي حده،    الطريل(. 

 ولكنها تكون مستقرة كمجموعة. 

لها أي أن المتغيرات    عند المستوي ( سكون متغيرات الدراسة  1جدول)ولقد تبين من  

مستقرة في التفاضل الأول، أي قد تكون /أو غير    ولكنها    محل الدراسة مستقرة في المستوي 

 . Ι(1)متكاملة من الرتبة واحد  

 لمحددات التضخم بدول مجلس التعاون الخليجي خلال الفترة  لجذر الوحدة  KPSS( نتائج اختبار 1) جدول

(2000-2018 ) 

مملكة  المتغير/ الدولة 
سلطنة   دولة الكويت  البحرين 

 دولة قطر  عمان 
المملكة  
العربية  
 السعودية 

الإمارات  
العربية  
 المتحدة 

𝑪𝑷𝑰𝐭 

المستو 
 ي

غير 
مستقرة  Ι(0)مستقرة  مستقرة

Ι(0) 
مستقرة 

Ι(0) 
مستقرة 

Ι(0) 
مستقرة 

Ι(0) 

مستقرة الفرق 
 Ι(1) 

غير 
 Ι(1) مستقرة

مستقرة
 Ι(1) 

مستقرة
 Ι(1) 

مستقرة
 Ι(1) 

مستقرة
 Ι(1) 

𝐑𝐆𝐃𝐏𝐭 

المستو 
 ي

غير 
مستقرة  Ι(0)مستقرة  مستقرة

Ι(0) 
مستقرة 

Ι(0) 
مستقرة 

Ι(0) 
مستقرة 

Ι(0) 

مستقرة الفرق 
 Ι(1) 

غيرمستقرة
 Ι(1) 

غير 
مستقرة
 Ι(1) 

مستقرة
 Ι(1) 

غير 
مستقرة
 Ι(1) 

غير 
مستقرة
 Ι(1) 

𝐍𝐄𝐄𝐑𝐭

* 

المستو 
 ي

غير 
مستقرة  غير مستقرة مستقرة

Ι(0) 
مستقرة 

Ι(0) 
مستقرة 

Ι(0) 
مستقرة 

Ι(0) 

مستقرة الفرق 
 Ι(1) 

 Ι(1) مستقرة

غير 
مستقرة
 Ι(1) 

غير 
مستقرة
 Ι(1) 

مستقرة
 Ι(1) 

غير 
مستقرة
 Ι(1) 

𝐈𝐦𝐩𝐔𝐕𝐈𝐭  مستقرة غير المستوΙ(0)  مستقرة
Ι(0) 

مستقرة 
Ι(0) 

مستقرة 
Ι(0) 

مستقرة 
Ι(0) 
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 مستقرة ي

مستقرة الفرق 
 Ι(1) 

غير 
 Ι(1) مستقرة

غير 
مستقرة
 Ι(1) 

غير 
مستقرة
 Ι(1) 

غير 
مستقرة
 Ι(1) 

غير 
مستقرة
 Ι(1) 

𝐌𝟐
/𝐆𝐃𝐏𝐭 

المستو 
 ي

غير 
مستقرة  Ι(0)مستقرة  مستقرة

Ι(0) 
مستقرة 

Ι(0) 
مستقرة 

Ι(0) 
مستقرة 

Ι(0) 

مستقرة الفرق 
 Ι(1) 

غير 
 Ι(1) مستقرة

مستقرة
 Ι(1) 

غير 
مستقرة
 Ι(1) 

غير 
مستقرة
 Ι(1) 

غير 
مستقرة
 Ι(1) 

𝐞𝐱𝐜𝐝𝐭 

المستو 
 ي

غير 
مستقرة  Ι(0)مستقرة  مستقرة

Ι(0) 
مستقرة 

Ι(0) 
مستقرة 

Ι(0) 
مستقرة 

Ι(0) 

 - Ι(1) مستقرة - الفرق 
مستقرة
 Ι(1) 

مستقرة
 Ι(1) 

مستقرة
 Ι(1) 

𝐂𝐀𝐁𝐏𝐭 

المستو 
 ي

غير 
مستقرة  Ι(0)مستقرة  مستقرة

Ι(0) 
مستقرة 

Ι(0) 
مستقرة 

Ι(0) 
مستقرة 

Ι(0) 

 - Ι(1) مستقرة - الفرق 

غير 
مستقرة
 Ι(1) 

مستقرة
 Ι(1) 

مستقرة
 Ι(1) 

ــة العربيـــــــة  ــرين والمملكـــــ ــة البحـــــ ــل مـــــــن مملكـــــ ــال لكـــــ ــي الفعـــــ ــعر الصـــــــرف الحقيقـــــ ــر ســـــ ــتخدام متغيـــــ ــم اســـــ *تـــــ
 السعودية نظرًا لتوافر البيانات أما باقي الدول فقد تم استخدام سعر الصرف الأسمي الفعال.

صــندوق النقــد و الموقــع الالكترونــى للبنــك الــدولى، مــن  EViews9.5باســتخدام برنــامج   إعــداد الباحــثالمصدر:  
 .الدولى

ا:  ــم  :Johansen Contegration Test اختبًًًًًار التكامًًًًًل المشًًًًًتركثانيًًًًًا ــار تـــ اختيـــ

علــــــــي دول مجلــــــــس  لتطبيــــــــق اختبــــــــار التكامــــــــل المشــــــــترك)اختبار الأثــــــــر( ةذج التاليـــ ـــــاالنمـــ ـــــ

 :التعاون الخليجي

→ البحرين  𝑪𝑷𝑰𝐭 = 𝐟 ( 𝐈𝐦𝐩𝐔𝐕𝐈
𝐭
,

𝐌𝟐

𝐆𝐃𝐏𝐭

, 𝐞𝐱𝐜𝐝𝐭) 

الكويت   →  𝑪𝑷𝑰𝐭 = 𝐟 (𝑹𝑮𝑫𝑷𝒕, 𝐈𝐦𝐩𝐔𝐕𝐈𝐭,
𝐌𝟐

𝐆𝐃𝐏𝐭
) 
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عمان    →   𝑪𝑷𝑰𝐭 = 𝐟 (
𝐌𝟐

𝐆𝐃𝐏𝐭
, 𝐍𝐄𝐄𝐑𝐭, 𝐂𝐀𝐁𝐏𝐭) 

→ قطر     𝑪𝑷𝑰𝐭 = 𝐟 (
𝐌𝟐

𝐆𝐃𝐏𝐭

, 𝐂𝐀𝐁𝐏𝐭)  

السعودية   → 𝑪𝑷𝑰𝐭 = 𝐟 (𝐑𝐆𝐃𝐏𝐭, 𝐑𝐄𝐄𝐑𝐭𝐈𝐦𝐩𝐔𝐕𝐈𝐭,
𝐌𝟐

𝐆𝐃𝐏𝐭
, 𝐞𝐱𝐜𝐝𝐭, 𝐂𝐀𝐁𝐏𝐭) 

الإمارات   → 𝑪𝑷𝑰𝐭 = 𝐟 (𝐑𝐆𝐃𝐏𝐭, 𝐍𝐄𝐄𝐑𝐭𝐈𝐦𝐩𝐔𝐕𝐈𝐭,
𝐌𝟐

𝐆𝐃𝐏𝐭
, 𝐞𝐱𝐜𝐝𝐭, 𝐂𝐀𝐁𝐏𝐭) 

لمعادلة التضخم  ( اختبار التكامل المشترك)اختبار الأثر(2جدول )  
the 

hypothesis 

𝑯𝟎; 𝐫 = 𝟎 𝑯𝟎; 𝐫 ≤ 𝟏 𝑯𝟎; 𝐫 ≤ 𝟐 

Trace 

Stat. 

(95% 

C.V.) 

Trace 

Stat. 

(95% 

C.V.) 

Trace 

Stat. 

(95% 

C.V.) 

 (15.49) *19.58 (29.80) *49.87 47.86) *85.23 البحرين 

 (25.87) 24.55 (42.92) *51.96 (63.88) *87.33 الكويت 

 (25.87) 18.16 (42.92) *45.04 (63.88) *86.25 عمان 

 (9.16) 1.22 (20.26) 13.70 (35.19) *37.17 قطر 

 (20.26) 14.33 (35.19) 52.75 (54.08) *117.41 السعودية 

 (3.84) 0.04 (18.40) *22.13 (35.01) *97.65 الإمارات 

صــندوق النقــد و الموقــع الالكترونــى للبنــك الــدولى، مــن  EViews9.5باســتخدام برنــامج   إعــداد الباحــثالمصدر:  
 .الدولى

جدول   للنم(  2)يوضح  الأثر  إقتراحااختبارات  السابق  توليفة خطية    هاذج  هناك  أن 

في   ومحدداته  التضخم  معدل  بين  الخليجي ساكنة  التعاون  مجلس  عدد  دول  أن  ويتبين   .

𝐫متجهات التكامل المشترك   = الأثر فإنه يتم رفض فرضية    كما أنه وفقًا لنتائج اختبار،    𝟏

التكامل المشترك)  القائلة بعدم وجود  ;𝐻0العدم  r = وذلك    % 5( وذلك عند مستوي معنوية  0

الخليجي  التعاون  لجميع دول مجلس  لفرضية  بالنسبة  بالنسبة  الحال  ;𝑯𝟎، وكذلك  𝐫 = 𝟏    ،

𝑯𝟎; 𝐫 = واحد     𝟐 متجه  الأقل  هناك علي  أن  والكويت ،  البحرين  لكل من  وعمان    متكامل 
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البحرين  لمملكة  متكامل  أثنين  أو  متكاملًا والأمارات  التضخم  معدل  هيكل  أن  يعني  وهذا   ،

 :تكاملًا مشتركًا مع كل من

النقود    𝑰𝒎𝒑𝑼𝑽𝑰𝐭الواردات   وحدة   لسعر  القياسي  بالرقم   مقاسا  المستورد  التضخم   - وعرض 

الإجمالي(  المحلي  الناتج  الواسع)%من  الناتج   𝑴𝟐/𝑮𝑫𝑷𝐭بالمفهوم  عن  الزائد  والطلب   ،

 . في مملكة البحرين المحلي الإجمالي الحقيقي 

  لسعر   القياسي  بالرقم   مقاسا  المستورد  التضخم ،     𝑹𝑮𝑫𝑷𝒕الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي  -

المحلي    𝑰𝒎𝒑𝑼𝑽𝑰𝐭الواردات   وحدة  الناتج  من  الواسع)%  بالمفهوم  النقود  وعرض 

 . في دولة الكويت،  𝑴𝟐/𝑮𝑫𝑷𝐭الإجمالي( 

الإجمالي( - المحلي  الناتج  من  الواسع)%  بالمفهوم  النقود  وسعر   𝑴𝟐/𝑮𝑫𝑷𝐭عرض   ،

؛ والذي  𝐂𝐀𝐁𝐏𝐭 )فجوة الطلب( ، ومؤشر الركود الاقتصادي  𝐍𝐄𝐄𝐑𝐭الصرف الأسمي الفعال 

المحلي الإجمالي   الناتج  الفعلية لإجمالي  القيم الاتجاهية والقيم  بين  النسبي  الفرق  يعبر عن 

 . وذلك في سلطنة عمان الحقيقي، 

الإجمالي( - المحلي  الناتج  من  الواسع)%  بالمفهوم  النقود  ومؤشر   𝑴𝟐/𝑮𝑫𝑷𝐭عرض   ،

؛ والذي يعبر عن الفرق النسبي بين القيم الاتجاهية  𝐂𝐀𝐁𝐏𝐭 )فجوة الطلب( الاقتصادي   الركود

 . وذلك في دولة قطر والقيم الفعلية لإجمالي الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي،

وحدة  - لسعر  القياسي  والرقم  الفعال،  الحقيقي  الصرف  وسعر  الإجمالي،  المحلي  الناتج 

وعرض   الإجمالي( الواردات،  المحلي  الناتج  من  الواسع)%  بالمفهوم  ،   𝑴𝟐/𝑮𝑫𝑷𝐭النقود 

؛  𝐂𝐀𝐁𝐏𝐭 )فجوة الطلب( والطلب الزائد عن الناتج المحلي الحقيقي، ومؤشر الركود الاقتصادي
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المحلي   الناتج  لإجمالي  الفعلية  والقيم  الاتجاهية  القيم  بين  النسبي  الفرق  عن  يعبر  والذي 

 . وذلك في المملكة العربية السعودية الإجمالي الحقيقي، 

وحدة  - لسعر  القياسي  والرقم  الفعال،  الأسمي  الصرف  وسعر  الإجمالي،  المحلي  الناتج 

الإجمالي(  المحلي  الناتج  من  الواسع)%  بالمفهوم  النقود  وعرض  ،   𝑴𝟐/𝑮𝑫𝑷𝐭الواردات، 

؛  𝐂𝐀𝐁𝐏𝐭 جوة الطلب( )فوالطلب الزائد عن الناتج المحلي الحقيقي، ومؤشر الركود الاقتصادي

المحلي   الناتج  لإجمالي  الفعلية  والقيم  الاتجاهية  القيم  بين  النسبي  الفرق  عن  يعبر  والذي 

 الإمارات العربية المتحدة.  الإجمالي الحقيقي، 

هناك علاقة توازنية  أن  مما سبق تبين    : VECM نتائج تقديرات نموذج تصحيح الخطأثالثًا:  

،  المتغيرات، أي أن تلك المتغيرات تسلك سلوكًا متشابهًا في المدي الطويلطويلة الأجل بين  

الخطأ   تصحيح  متجه  منهجية  استخدام  تم  النتائج    VECMوبالتالي  وكانت  النموذج  لتقدير 

 (. 3علي النحو المبين بالجدول رقم)

التعاون   سل ( تقديرات تصحيح الخطأ في متجات التكامل المشترك لمحددات التضخم لدول مج3جدول )
 الخليجي  

  معاملات طويلة
 المدي 

 الإمارات  السعودية  قطر عمان  الكويت  البحرين 

CPI(-1) 1.000 1.000000 1.000000 1.000000 1.000000 1.000000 

EXCD(-1) 0.000      

 
[ 

0.887] 
     

IMPUVI(-1) -0.040 
-

0.130791 
    

 
[-

5.735] 

[-

4.38081] 
    

M2OFGDP(-

1) 
9.435 

-

13.84748 

-

48.00894 
12.64321   

 [ [- [- [   
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6.332] 5.30226] 5.67138] 1.99673 

RGDP(-1)  
-

0.000305 
  

-1.19E-

05 

-

0.000859 

  
[-

8.29584] 
  

[-

6.46847] 

[-

9.01046] 

NEER(-1)   0.477274    

   
[ 

6.06014] 
   

REER(-1)     0.368843  

     
[ 

19.4785] 
 

CABP(-1)   1.160771 0.837823 1.136870 5.382199 

   
[ 

12.4232] 

[ 

3.39779] 

[ 

17.9582] 

[ 

21.5507] 

@TREND(00) -0.166 1.589978 0.584147   6.075883 

 
[-

5.046] 

[ 

6.93714] 

[ 

3.33968] 
   

C -3.588 39.02093 
-

38.68146 

-

10.12069 

-

47.80095 
36.25622 

    
[-

2.57106] 

[-

15.4095] 
 

صــندوق النقــد و الموقــع الالكترونــى للبنــك الــدولى، مــن  EViews9.5باســتخدام برنــامج   إعــداد الباحــثالمصدر:  
 .الدولى

 من معادلة التكامل ما يلي:  لقد تبين
أن التضــخم المحلــي نفســه بفتــرة إبطــاء لــه تــأثير موجــب ومعنــوي إحصــائيا علــي التضــخم  -

المحلي في كل من مملكة البحرين، دولة الكويت، دولة قطر، والمملكــة العربيــة الســعودية، 

 ولكن لم تثبت معنويته الإحصائية في كلا من سلطنة عمان، والإمارات العربية المتحدة.  

لب للنــاتج المحلــي الإجمــالي الحقيقــي علــي التضــخم المحلــي حيــث كمــا أن هنــاك تــأثير ســا -

يؤدي بالطبع إلي انخفاض التضــخم المحلــي، وهــذا يتفــق والنظريــة أن زيادة الناتج الحقيقي  

، وذلــك علــي المــديين القصــير الاقتصــادية مــن حيــث أنــه داعــم للعــرض فــي مقابــل الطلــب

 ارات.والطويل، وذلك في كل من الكويت، السعودية، والإم
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 التضخم المحلي علي  لسعر الصرف الحقيقي الفعال  ومعنوي إحصائيًا    سالب وجود أثر   -

المحدد يأخذ في الأعتبار سعر  في المدي الطويل،   إلي كون هذا  الأمر الذي قد يرجع 

الصرف الأسمي الفعال منسوبًا إلي النسبة بين المتوسط المرجح لأسعار الواردات، حيث  

ا  الصرف  سعر  انخفاض  مقارنة  أن  المحلية  العملة  قيمة  تدهور  يعني  الفعال  لحقيقي 

بعملات الشركاء التجاريين، وهو ما يعني ارتفاع أسعار السلع المستوردة مقارنة بأسعار  

المحلية، ويترتب علي ذلك ارتفاع الأسعار محليا) للسلع الاستهلاكية والانتاجية(   السلع 

( بنقل  الأجنبي  المصدر  يقوم  العملة Pass-Throughحيث  قيمة  في  التراجع  عبء   )

بالمملكة   وذلك  تضخمية،  ضغوط  حدوث  إلي  يؤدي  مما  والمنتج،  للمستورد  المحلية 

 العربية السعودية. 

 التضخم المحلي علي  لسعر الصرف الأسمي الفعال  ومعنوي إحصائيًا    سالبوجود أثر   -

لتضخم  حيث أن انخفاض معدل الصرف يؤدي إلي زيادة مستوي ا ،  القصيرفي المدي  

(Pass-Through .وذلك بسلطنة عمان، والإمارات العربية المتحدة ،) 

كما أن هناك تأثير موجب علي المدي القصــير للطلــب الزائــد علــي التضــخم المحلــي حيــث  -

أن زيـــادة النـــاتج المـــأمول عـــن الفعلـــي يـــؤدي بـــالطبع إلـــي تزايـــد التضـــخم المحلـــي )الطلـــب 

ــة بالإمكانـــــات، عامـــــل  ــه الزائـــــد، مقارنـــ ــد ثبتـــــت معنويتـــ ــاع التضـــــخم(، وقـــ مـــــؤثر فـــــي ارتفـــ

بالإمارات، بينما لم تثبت معنويته بالمملكة العربية السعودية. في حــين كانــت هنــاك علاقــة 

   عكسية معنوية إحصائيا في المدي القصير بمملكة البحرين.
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القصــير للــرقم القياســي لســعر وحــدة الــواردات في المــدي  موجب معنوي إحصائيًاأثر  وجود   -

، ويــزداد مــع زيــادة اعتمــاد الاســتهلاك المحلــي علــي (3تــابع جــدول )  التضــخم المحلــيعلي  

الواردات)تضـــخم مســــتورد(، وقــــد ثبتـــت معنويتــــه بدولــــة الكويــــت، بينمـــا لــــم تثبــــت معنويتــــه 

   لمتحدة.الإحصائية بمملكة البحرين والمملكة السعودية، والإمارات العربية ا

علــي القصير لعرض النقود كنسبة من الناتج المحلــي الإجمــالي في المدي    موجبأثر  وجود   -

التضــخم المحلــي، ولكــن لــم تثبــت معنويتهــا الإحصــائية، وذلــك فــي كــل مــن مملكــة البحــرين، 

فــي  موجــب ومعنــوي إحصــائيًاأثــر سلطنة عمان، والإمارات العربية المتحدة. في حــين هنــاك 

التضــخم علــي القصــير والطويــل لعــرض النقــود كنســبة مــن النــاتج المحلــي الإجمــالي المــدي 

قتصادية، فإن إشارة معلمة عرض النقود تكــون موجبــة التــأثير علــي وفقًا للنظرية الاالمحلي.  

ولمــا كانــت  التضــخم عاكســة العلاقــة الطرديــة.) التضــخم ظــاهرة نقديــة(، وذلــك بدولــة قطــر.

النقــود هــي أحــد العناصــر المهمــة المحــددة للتضــخم فــي المــدي الطويــل، ولــيس فــي المــدي 

لفــة التــي تظهــر وجــود علاقــة ضــعيفة وغيــر القصير، وتتفق هــذه النتيجــة مــع الدراســات المخت

واضـــحة بـــين المعـــروض النقـــدي كنســـبة مـــن النـــاتج المحلـــي الإجمـــالي وبـــين التضـــخم علـــي 

 المدي القصير.

الطويل لعرض النقود كنسبة من الناتج المحلي  في المدي    سالب معنوي إحصائيًاأثر  وجود   -

تذ علي  الإجمالي   إلي  يرجع  قد  الذي  الأمر  المحلي،  الإجمالي  التضخم  المحلي  الناتج  بذب 

المهمة   العناصر  أحد  هي  النقود  تعتبر  حيث  النقود.  عرض  تزايد  مع  الجارية  بالأسعار 

 المحددة للتضخم في المدي الطويل، وليس في المدي القصير، وذلك بدولة الكويت.  
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مجلس التعاون   ( تقديرات تصحيح الخطأ في متجات التكامل المشترك لمحددات التضخم لدول3تابع جدول )
 الخليجي 

 الإمارات  السعودية  قطر  عمان  الكويت  البحرين  معاملات قصيرة المدي
CointEq1 -0.854 

-

2.176012 

-

0.893603 

-

0.970548 

-

1.534537 

-

0.550074 

 
[-

3.27167] 

[-

4.79716] 

[-

2.76405] 

[-

3.23786] 

[-

3.39554] 

[-

5.04289] 

D(CPI(-1)) 0.535 0.469273 0.184209 0.612711 1.135465 0.038956 

 
[ 

2.00343] 

[ 

1.73493] 

[ 

0.74531] 

[ 

2.17791] 

[ 

2.29624] 

[ 

0.20079] 

D(CPI(-2))    0.105003   

    
[ 

0.40412] 
  

D(EXCD(-1)) -0.001      

 
[-

1.89172] 
     

D(IMPUVI(-1)) 0.016 0.300838     

 
[ 

0.41709] 

[ 
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D(M2OFGDP(-1)) 4.011 
-

11.24721 
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[ 
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[ 
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[ 

2.62433] 
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-

7.249287 
  

    
[-

0.55807] 
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-

0.000392 
  

-

0.000457 

-

0.001974 

  
[-

3.06239] 
  

[-

3.76520] 
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4.08188] 
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-

0.535889 
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2.47413] 
   

D(REER(-1))     
-

0.726201 
 

     
[- 

2.43119] 
 

D(CABP(-1))   0.430295 0.343853 
-

0.118507 
1.137187 

   
[ 

2.00657] 

[ 

1.35006] 

[ -
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[ 

4.22631] 
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-
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[-

0.58221] 
  

@TREND(00)      -
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0.323749 
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0.28250] 

EXCD     1.79E-05 0.000638 

     
[ 

0.57611] 

[ 

2.12802] 

M2OFGDP     
-

21.51432 
4.359667 
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3.21218] 

[ 

0.19273] 

IMPUVI     0.005437 0.323435 

     
[ 

0.22164] 
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NEER      
-

0.971110 
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2.08391] 

C 0.044 1.353024 
-

0.424003 
  87.87858 

 
[ 

0.15859] 

[ 

2.09838] 

[-

0.68789] 
  

[ 

1.34570] 

R-squared 0.602 0.719568 0.615083 0.721538 0.713222 0.834048 

Adj. R-squared 0.421 0.592100 0.440121 0.535897 0.490172 0.620682 

Sum sq. resids 11.302 23.97667 54.11303 131.2145 27.45472 78.43543 

S.E. equation 1.014 1.476380 2.217964 3.818297 1.746575 3.347396 

F-statistic 3.327 5.645052 3.515517 3.886735 3.197588 3.908994 

Log likelihood -20.652 
-

27.04483 

-

33.96378 

-

39.53697 

-

28.19622 

-

37.11899 

Akaike AIC 3.136 3.887627 4.701621 5.817122 4.258378 5.543410 

Schwarz SC 3.430 4.181703 4.995696 6.155129 4.650479 6.033536 

Mean dependent 0.194 0.176471 0.100000 0.001875 0.211176 
-

0.070588 

S.D. dependent 1.332 2.311644 2.964199 5.604830 2.446106 5.435072 

Determinant resid 

covariance (dof 

adj.) 

4660.183 2111114. 0.173190 3.170546 49645724 1648930. 

Determinant resid 

covariance 
816.9172 370072.4 0.030360 0.564289 3899924. 115119.7 

Log likelihood 
-

153.4849 

-

205.4702 

-

66.78339 

-

63.53154 

-

225.4878 

-

171.4225 

Akaike 

information 

criterion 

21.46881 27.58473 11.26863 11.06644 30.88092 24.04971 

Schwarz criterion 22.89017 29.00609 12.69000 12.27361 32.69438 25.66713 

t-statistics in [ ] 
صــندوق النقــد و الموقــع الالكترونــى للبنــك الــدولى، مــن  EViews9.5باســتخدام برنــامج   إعــداد الباحــثالمصدر:  

 .الدولى
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القصــير لعــرض النقــود كنســبة مــن فــي المــدي  ســالب معنــوي إحصــائياأثر  كذلك وجود  

التضخم المحلي، "لم تتفق والنظريــة الاقتصــادية"، وذلــك بالمملكــة علي الناتج المحلي الإجمالي 

 العربية السعودية.

القصــير بــين مؤشــر الركــود والتضــخم ممــا يعنــي تزايــد الفجــوة وجــود أثــر ســالب فــي المــدي  -

بـــين النـــاتج الفعلـــي عـــن المـــأمول، والتـــي تعكـــس تراجـــع الأداء الاقتصـــادي باتجـــاه الركـــود، 

وبالتـــالي يـــنخفض قيمــــة مؤشـــر الــــرقم القياســـي لأســــعار المســـتهلك، فــــي المملكـــة العربيــــة 

يعنـــي أن الفجـــوة بـــين النـــاتج  الســـعودية. بينمـــا هنـــاك أثـــر موجـــب فـــي المـــدي القصـــير ممـــا

الفعلي عن المأمول، لصالح النــاتج الفعلــي، وذلــك فــي كــل مــن ســلطنة عمــان، دولــة قطــر، 

 والإمارات العربية المتحدة.

التضــخم أن معامــل حــد تصــحيح الخطــأ ســالب الإشــارة ومعنــوي إحصــائيًا وهــذا يعنــي أن  -

ــابقة ــة بالـــدوال السـ ــه المدروسـ ــدما  المحلـــي ومحدداتـ ــم تكامـــل مشـــترك عنـ ــخم كـــون يلهـ التضـ

 .متغيرًا تابعًا، مما يدعم هذا التأثير في النماذج الحركية القصيرة والطويلة الأجل  المحلي

 (:Variance Decompositionلتباين )نتائج تحليل ارابعاا:  
علــــي الــــرغم مــــن أن نمــــوذج تصــــحيح الخطــــأ يوضــــح مســــتوي العلاقــــة بــــين التضــــخم 

ومحدداتــه الاقتصــادية فــي المــدي القصــير والطويــل، إلا أنــه لا يســتطيع تعقــب تــأثير كــل محــدد 

(؛ Variance Decompositionعلــي حــدة فــي دالــة التضــخم، لــذا تــم اســتخدام تحليــل التبــاين )

ليوضح مستوي تأثير كل محدد علي حده، وهو من أســاليب التكامــل المشــترك الهيكلــي لنمــوذج 
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وبــإجراء تحليــل مكونــات التبــاين  (.Structural Co-integration VARمتجه الإنحدار الذاتي)

 (، أتضح ما يلي:  4  للمتغيرات المستقلة بدالة التضخم )جدول

ًًة  - أكبــر مكــون للتضــخم فــي المــدي القصــير هــو التضــخم ذاتــه،  البحًًرين:بالنسًًبة لمملك

مـــن مكونــات التضــخم فــي مملكـــة البحــرين، بينمــا تــنخفض هـــذه  %100حيــث يمثــل نحــو 

ــبة خــــلال المــــدي الطويــــل لتصــــل إلــــي نحــــو  ــام %45.5النســ ــا يعنــــي ضــــرورة الأهتمــ ؛ ممــ

ر قــوي علــي مســتوي بالتضــخم بفتــرات إبطــاء كمتغيــر مســتقل عنــد التنبــؤ لمــا لهــا مــن تــأثي

ــة ــرة الحاليــ ــي الفتــ ــخم فــ ــالي ، التضــ ــي الإجمــ ــاتج المحلــ ــن النــ ــد عــ ــب الزائــ ــر الطلــ ــة متغيــ يليــ

، وكــذلك الحــال %24.5الحقيقي، حيــث يتزايــد تــأثيره علــي المــدي الطويــل ليصــل إلــي نحــو 

بالنســـــبة لمتغيـــــري عـــــرض النقـــــود بـــــالمفهوم الواســـــع)% مـــــن النـــــاتج المحلـــــي الإجمـــــالي(، 

الـــواردات ولكـــن بدرجـــة تـــأثير أقـــل  وحـــدة  لســـعر القياســـي بـــالرقم  مقاســـا دالمســـتور  والتضـــخم 

 علي التوالي.  %12.7،   %17.4علي المدي الطويل ليصلا إلي نحو  

أكبــر مكــون للتضــخم فــي المــدي القصــير هــو التضــخم ذاتــه، حيــث   بالنسبة لدولة الكويت: -

ــبة مـــن مكونـــات التضـــخم فـــي دولـــة الكويـــت، بينمـــا تـــنخفض ه ـــ %100يمثـــل نحـــو  ذه النسـ

عرض النقود كنسبة مــن النــاتج يلية متغير ، %50.7خلال المدي الطويل لتصل إلي نحو 

يتنــاقص تــأثيره علــي المــدي الطويــل، وكــذلك الحــال بالنســبة للــرقم   المحلي الإجمالي إلا أنــة

بينمــا يتزايــد تــأثير النــاتج المحلــي الإجمــالي الحقيقــي علــي ، الــواردات وحــدة  لســعر القياســي

 .حيث أنه داعم للعرض في مقابل الطلب  ؛%36.4المدي الطويل ليصل إلي نحو  
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أكبــر مكــون للتضــخم فــي المــدي القصــير هــو التضــخم ذاتــه، حيــث :سلطنة عمانبالنسبة ل -

مـــن مكونـــات التضـــخم فـــي ســـلطنة عمـــان، بينمـــا تـــنخفض هـــذه النســـبة  %100يمثـــل نحـــو 

ير سعر الصــرف الأســمي الفعــال، ، يلية متغ%53.8خلال المدي الطويل لتصل إلي نحو 

، فــي حــين يتزايــد تــأثير %15.9بينما يــنخفض تــأثيره علــي المــدي الطويــل ليصــل إلــي نحــو 

ــرض النقـــود بـــالمفهوم الواســـع)% مـــن النـــاتج المحلـــي الإجمـــالي( علـــي المـــدي الطويـــل  عـ

 .%25.6ليصل إلي نحو  

خم ذاتــه، حيــث أكبــر مكــون للتضــخم فــي المــدي القصــير هــو التض ــ بالنسًًبة لدولًًة قطًًر: -

مــن مكونــات التضــخم فــي دولــة قطــر، بينمــا تــنخفض هــذه النســبة أخــذه  %100يمثــل نحــو 

، يليـــة متغيــر عـــرض النقـــود بـــالمفهوم %50فــي الـــدوران خـــلال المـــدي الطويــل حـــول نحـــو 

 الواسع)% من الناتج المحلي الإجمالي( ، ثم مؤشر الركود الاقتصادي.

أكبر مكــون للتضــخم فــي المــدي القصــير هــو التضــخم  بالنسبة للمملكة العربية السعودية: -

مــن مكونــات التضــخم فــي مملكــة البحــرين، بينمــا تــنخفض  %100ذاتــه، حيــث يمثــل نحــو 

الركـــــــود  ، يليـــــــة متغيـــــــر%29هـــــــذه النســـــــبة خـــــــلال المـــــــدي الطويـــــــل لتصـــــــل إلـــــــي نحـــــــو 

ــادي ــب(، الاقتصــ ــو )فجوة الطلــ ــي نحــ ــل إلــ ــل ليصــ ــدي الطويــ ــي المــ ــأثيره علــ ــد تــ ــث يتزايــ حيــ

، في حين يتزايد تــأثير ســعر الصــرف الحقيقــي الفعــال علــي المــدي الطويــل ليصــل 10.5%

 .%58.9إلي نحو  

أكبــر مكــون للتضــخم فــي المــدي القصــير هــو التضــخم  بالنسبة للإمارات العربيًة المتحًدة: -

مــن مكونــات التضــخم فــي الإمــارات العبيــة المتحــدة، بينمــا  %100ذاتــه، حيــث يمثــل نحــو 
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، يليــة متغيــر النــاتج %83.6ة خــلال المــدي الطويــل لتصــل إلــي نحــو تــنخفض هــذه النســب

ــو  ــي نحـ ــل إلـ ــدي الطويـ ــي المـ ــأثيره علـ ــل تـ ــي ليصـ ــالي الحقيقـ ــي الإجمـ ، يليـــة %11.3المحلـ

 )فجوة الطلب(.الركود الاقتصادي  متغير

 Variance Decomposition بدول مجلس التعاون الخليجيتحليل مكونات التباين للتضخم  (4)  جدول

of CPI 
 دولة الكويت  مملكة البحرين  

Peri

od 
CPI EXCD 

IMPUV

I 

M2OFG

DP 
CPI 

RG

DP 

IMPU

VI 

M2OFG

DP 

1 
100.

00 
0.00 0.00 0.00 

100.

00 
0.00 0.00 0.00 

2 
81.5

0 
13.54 2.83 2.13 

52.3

3 
2.78 18.32 26.57 

3 
63.9

5 
16.51 9.82 9.71 

52.2

8 

16.2

9 
16.16 15.27 

4 
50.4

4 
27.19 10.60 11.76 

52.2

6 

23.5

6 
13.02 11.16 

5 
48.5

4 
28.14 10.63 12.69 

50.4

2 

28.3

1 
11.40 9.88 

6 
49.3

3 
26.23 10.85 13.59 

50.1

9 

31.0

7 
10.48 8.26 

7 
49.2

0 
24.42 11.54 14.84 

50.4

0 

32.9

2 
9.37 7.31 

8 
47.5

0 
24.36 12.17 15.97 

50.2

6 

34.4

4 
8.51 6.79 

9 
46.0

4 
24.76 12.47 16.74 

50.5

1 

35.4

4 
7.92 6.13 

10 
45.4

9 
24.49 12.67 17.35 

50.6

6 

36.4

1 
7.31 5.62 

 المملكة العربية السعودية  سلطنة عمان  
Peri

od 
CPI 

M2OFG

DP 
NEER CABP CPI 

CAB

P 
REER RGDP 

1 
100.

00 
0.00 0.00 0.00 

100.

00 
0.00 0.00 0.00 

2 
55.8

2 
10.39 28.10 5.69 

82.9

8 

16.0

7 
0.00 0.94 

3 
54.9

9 
16.72 21.94 6.34 

65.8

0 

15.3

2 
17.53 1.35 

4 55.7 19.82 19.49 4.99 54.2 12.8 31.54 1.39 
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0 3 4 

5 
54.7

5 
20.86 19.35 5.05 

48.1

5 

12.6

8 
37.65 1.51 

6 
53.7

1 
22.73 18.18 5.39 

41.7

7 

12.1

9 
44.44 1.59 

7 
54.2

2 
23.91 16.96 4.90 

36.9

3 

11.4

6 
50.01 1.61 

8 
54.0

9 
24.31 16.83 4.78 

33.6

9 

11.0

8 
53.60 1.63 

9 
53.6

1 
24.96 16.47 4.96 

31.0

7 

10.8

0 
56.49 1.65 

10 
53.7

8 
25.59 15.87 4.77 

28.9

5 

10.5

2 
58.87 1.65 

 الإمارات العربية المتحدة  دولة قطر  
Peri

od 
S.E. CPI 

M2OFG

DP 
CABP S.E. CPI 

RGD

P 
CABP 

1 3.82 100.00 0.00 0.00 3.35 
100.

00 
0.00 0.00 

2 6.96 56.40 34.58 9.02 8.99 
89.1

8 
6.13 4.70 

3 8.16 55.52 26.97 17.51 
13.5

3 

88.4

3 
6.81 4.76 

4 8.39 53.36 27.95 18.69 
17.1

8 

87.4

1 
7.80 4.80 

5 9.04 48.77 31.88 19.35 
21.1

4 

86.4

2 
8.64 4.93 

6 9.29 47.26 34.05 18.69 
24.7

5 

85.7

1 
9.32 4.97 

7 9.65 48.11 33.04 18.85 
28.3

7 

85.0

4 
9.93 5.03 

8 9.92 49.75 31.34 18.91 
31.8

8 

84.5

0 
10.44 5.06 

9 
10.2

7 
51.01 29.27 19.73 

35.3

1 

84.0

2 
10.88 5.10 

10 
10.5

5 
51.75 27.88 20.36 

38.6

7 

83.6

1 
11.26 5.13 

صــندوق النقــد و الموقــع الالكترونــى للبنــك الــدولى، مــن  EViews9.5باســتخدام برنــامج   إعــداد الباحــثالمصدر:  
 .الدولى

 
 الملخص 
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هدف البحــث بصــفة أساســية تحليــل محــددات التضــخم وتحديــد طبيعــة العلاقــة بــين إســت

التضـــخم ومحدادتـــه فـــى المـــدى القصـــير والطويـــل )العلاقـــة التوازنيـــة طويلـــة الآجـــل( وذلـــك مـــن 

التعرف علي خصائص السلاسل الزمنية للمتغيرات محــل الدراســة وذلــك باســتخدام جــذر ،  خلال

تحديــد نوعيــة العلاقــة بــين التضــخم ومحدداتــه مــن خــلال ، الوحدة، والتعــرف علــي درجــة تكاملهــا

تعقــب تــأثير كــل محــدد علــي حــدة فــي دالــة  ،اختبارات التكامل المشترك ونموذج تصحيح الخطأ

كانًًت أهًًم نتائجًًة علًً  ، (Variance Decompositionم تحليــل التبــاين )التضــخم، باســتخدا

 :  النحو التال 

 تبــين، KPSS الوحــدة  جــذر مــن خــلال اختبــارالدراســة متغيرات ديد رتبة التكامل المشترك لتحب-

مســـتقرة فــــي قـــد تكـــون /أو غيــــر  لهـــا ولكنهــــا  عنـــد المســــتوي متغيــــرات الدراســـة بعـــض ســـكون 

   .Ι(1)التفاضل الأول، أي متكاملة من الرتبة واحد  

 بإجراء التكامل المشترك كانت نتائجة عل  النحو التال :  -

التضــخم المحلــي نفســه بفتــرة إبطــاء لــه تــأثير موجــب ومعنــوي إحصــائيا علــي التضــخم المحلــي *

الســعودية، ولكــن لــم فــي كــل مــن مملكــة البحــرين، دولــة الكويــت، دولــة قطــر، والمملكــة العربيــة 

 .تثبت معنويته الإحصائية في كلا من سلطنة عمان، والإمارات العربية المتحدة 

هنــاك تــأثير ســالب للنــاتج المحلــي الإجمــالي الحقيقــي علــي التضــخم المحلــي حيــث أن زيــادة *

يــؤدي بــالطبع إلــي انخفــاض التضــخم المحلــي، وهــذا يتفــق والنظريــة الاقتصــادية النــاتج الحقيقــي 

، وذلك علــي المــديين القصــير والطويــل، وذلــك فــي من حيث أنه داعم للعرض في مقابل الطلب

 .سعودية، والإماراتكل من الكويت، ال
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فــي  التضــخم المحلــيعلــي لســعر الصــرف الحقيقــي الفعــال ومعنوي إحصائيًا   سالبوجود أثر  *

وهــو مــا يعنــي ارتفــاع أســعار الســلع المســتوردة مقارنــة بأســعار الســلع المحليــة، المــدي الطويــل، 

( Pass-Throughحيث يقــوم المصــدر الأجنبــي بنقــل ) ويترتب علي ذلك ارتفاع الأسعار محليا

ــغوط  ــدوث ضـ ــؤدي إلـــي حـ ــا يـ ــتج، ممـ ــتورد والمنـ ــة للمسـ ــة المحليـ ــة العملـ ــع فـــي قيمـ عـــبء التراجـ

 .تضخمية، وذلك بالمملكة العربية السعودية

فــي  التضــخم المحلــيعلــي لسعر الصرف الأسمي الفعــال ومعنوي إحصائيًا  سالبوجود أثر    *

 .وذلك بسلطنة عمان، والإمارات العربية المتحدة ،  القصيرالمدي  

هنــاك تــأثير موجــب علــي المــدي القصــير للطلــب الزائــد علــي التضــخم المحلــي حيــث أن زيــادة *

النـــاتج المـــأمول عـــن الفعلــــي يـــؤدي بـــالطبع إلــــي تزايـــد التضـــخم المحلــــي، وقـــد ثبتـــت معنويتــــه 

 بالإمارات، بينما لم تثبت معنويته بالمملكة العربية السعودية.

القصــير للــرقم القياســي لســعر وحــدة الــواردات ي فــي المــد موجــب معنــوي إحصــائيًاأثــر وجــود *

ــي  ــادة اعتمـــاد الاســـتهلاك المحلـــي علـــي الواردات)تضـــخم علـ التضـــخم المحلـــي، ويـــزداد مـــع زيـ

مستورد(، وقد ثبتت معنويته بدولة الكويت، بينما لم تثبــت معنويتــه الإحصــائية بمملكــة البحــرين 

 .والمملكة السعودية، والإمارات العربية المتحدة 

علــي القصير لعــرض النقــود كنســبة مــن النــاتج المحلــي الإجمــالي في المدي    موجبأثر  د  وجو *

ــان،  ــلطنة عمـ ــة البحـــرين، سـ ــائية فـــي مملكـ ــا الإحصـ ــم تثبـــت معنويتهـ التضـــخم المحلـــي، ولكـــن لـ

القصــير والطويــل فــي المــدي  موجــب ومعنــوي إحصــائيًاأثــر هنــاك *والإمــارات العربيــة المتحــدة. 

ــالي  ــاتج المحلــــي الإجمــ ــبة مــــن النــ ــة التضــــخم المحلــــي. علــــي لعــــرض النقــــود كنســ ا للنظريــ ــً وفقــ
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ة معلمة عرض النقود تكون موجبــة التــأثير علــي التضــخم عاكســة العلاقــة الاقتصادية، فإن إشار 

   الطردية.) التضخم ظاهرة نقدية(، وذلك بدولة قطر.

وجود أثر سالب فــي المــدي القصــير بــين مؤشــر الركــود والتضــخم ممــا يعنــي تزايــد الفجــوة بــين *

اه الركـــود، وبالتـــالي النـــاتج الفعلـــي عـــن المـــأمول، والتـــي تعكـــس تراجـــع الأداء الاقتصـــادي باتج ـــ

 ينخفض قيمة مؤشر الرقم القياسي لأسعار المستهلك، في المملكة العربية السعودية.  

التضــخم المحلــي معامــل حــد تصــحيح الخطــأ ســالب الإشــارة ومعنــوي إحصــائيًا وهــذا يعنــي أن *

متغيــرًا  التضــخم المحلــيكــون يلهــم تكامــل مشــترك عنــدما  ومحدداتــه المدروســة بالــدوال الســابقة

   .تابعًا، مما يدعم هذا التأثير في النماذج الحركية القصيرة والطويلة الأجل
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