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حاولʗ الʙراسة اخॼʱار فاعلॽة سॽاسات مȞافʴة الʦʵʹʱ في مȞافʴة الʦʵʹʱ في 
)، إذ تقʨم الʙراسة ٢٠٢٠-ॽʻ١٩٨٠ة عʧ الفʛʱة (الاقʸʱاد الʺǼ ȑʛʸاسʙʵʱام سلاسل زم

 ،ʛʸفي م ʦʵʹʱاف الʙهʱفي اس ʦʵʹʱة الʴافȞاسات مॽة سॽة مفاداها فاعلॽضʛعلي ف
وقʙ اتʹح مʧ نʱائج الʱقʙيʛ لʨʺʻذج الانʙʴار الʚاتي للفʨʳات الʜمॽʻة الʺʨزعة والʺॼʱاʯʡة 

Ȅʨʻمع ȑʨʱʶʺǼ ًاॽائʸاح ȑʨʻومع ʖأ سالʢʵال ʙح حॽʴʸ١ة أن معامل ت ʛʽʷǽ اʚوه ،%
فʺعامل تॽʴʸح الʢʵأ على  الي تقارب الʨʱازن في الاجل القʛʽʸ الي الاجل الȄʨʢل،

) ʨه ʛʽʸالق Ȑʙʺ٣.٢٧-ال ʧب مʛقǽ أن ماǼ يʻعǽ افات في ٣.٢٧) مʺاʛʴالان ʧم ٪
  الʺȐʙ القʛʽʸ عʧ تʨازن الʺȐʙ الȄʨʢل يʦʱ تʴॽʴʸها ؗل عام.

ة الʺالॽة والʻقǽʙة قʙ يʕثʛ علي كʺا اتʹح علي الʛغʦ مʧ أن اسʙʵʱام الॽʶاس
،ʛʽʸفي الاجل الق ʦʵʹʱة علي الॽاسة الʺالॽʶال ʛثʕل، ؗʺا تȄʨʢفي الاجل ال ʦʵʹʱال 

إلا أن الاثʛ ضʅॽɻ للغاǽة سʨاء للॽʶاسة الʺالॽة أو الʻقǽʙة، ومʧ ثʦ عʙم فاعلॽة 
  الॽʶاسة الʺالॽة والʻقǽʙة في علاج الʦʵʹʱ سʨاء في الاجل القʛʽʸ أو الȄʨʢل.

  الʦʵʹʱ، العʛض مʧ الʻقʨد، الʹʛائʖ، الانفاق الʨȞʴمي.  الؒلʸات الʸفʯاحॻة:
  

The Effectiveness of anti-inflation policies In Egypt 
Abstract 

The study attempted to test the effectiveness of anti-inflation 
policies in combating inflation in the Egyptian economy using time 
series for the period (1980-2020) The study is based on the 
hypothesis that anti-inflation policies are effective in targeting 
inflation in Egypt. 

It was clear from the results of the estimation of the 
autoregressive model for the distributed and delayed time gaps that 
the error term correction coefficient is negative and statistically 
significant at the level of significance 1%, and this indicates the 
closeness of the equilibrium in the short term to the long term, The 
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short-run error correction coefficient is (-3.27), which means that 
approximately 3.27% of the short-run deviations from the long-run 
equilibrium are corrected each year. 

As it turns out, although the use of fiscal and monetary policy 
may affect inflation in the long term, just as fiscal policy affects 
inflation in the short term, However, the effect is very weak, 
whether for fiscal or monetary policy, and therefore the 
ineffectiveness of fiscal and monetary policy in treating inflation, 
whether in the short or long term. 

Keywords: inflation, money supply, taxes, government 
spending. 

 

  المقدمة
ʛʽʷǽ مʢʸلح سॽاسة مȞافʴة الʦʵʹʱ إلى الإجʛاءات الʱي ʻȞʺǽها مʨاجهة 
الʦʵʹʱ، تʷʻأ الʴاجة إلى مʨاجهة الʦʵʹʱ لأن آثاره تʺارس تأثʛʽات ضارة ʛʽʰؗة على 

الإʡلاق، وتʙʳر  اقʸʱاد بلʙ ما، ولهʚا الʖʰʶ أصॼح الʣ ʦʵʹʱاهʛة ॽɽǼʹة على
الإشارة إلى أن الʦʵʹʱ قʙ لا ʨȞǽن Ǽالʹʛورة ضارًا في جʺॽع الʛʤوف، فقʨȞǽ ʙن قادرًا 
على تعʯʰة صʻاعة الاقʸʱاد خاصةً عʙʻما ॼʸǽح الʨʺʵل هʨ الʶʺة الأساسॽة له، هʚا 

  لʱʴǽ ʦفǼ Ȏأȑ مʛʰر لʨجʨده. لا ʵǽفف مʧ شʛور الʦʵʹʱ الȑʚ نʛًʤا لʢاǼعه الʺʨʻʱع
الʦʵʹʱ الʶلॽʰة ʛʽʰؗة لʙرجة أن الاقʸʱاديʧʽ في القʛن الʴالي بʚلʨا كانʗ آثار 

جهʨدًا ملʣʨʴة في اكʷʱاف تʙابʛʽ للʛʢॽʶة علॽه، لا ʧȞʺǽ تقʙيॽʰʡ ʛعة الॽʶاسات 
 ʦʵʹʱقة، فالʙلح بʢʸʺوال ʦʵʹʱال ʛʽتأث ʦفه ʦʱي ʦلة ما لʨهʶǼ ʦʵʹʱالʺʹادة لل

عامة الʱي يʻقلها الʺʢʸلح لʗʶॽ مʢʸلح اقʸʱادȑ لا ʧȞʺǽ تعȄʛفه ʶǼهʨلة، الفʛؔة ال
 ʙاه الأوسع قʻعʺǼ ʦʵʹʱقال إن الॽɾ ،كʛʱʷʺاها الʻعارض مع معʱة خلاف ولا تʢنق
 Ȍعلى وسائ ʖلʢا إلى الॽًʰʶة نॽɾʛʸʺدائع الʨد والʨقʻال ʧوض مʛداد الʺعʜما يʙʻث عʙح

  الॼʱادل، ȞǼلʺات ʢॽʶǼة ʛʽʷǽ هʚا إلى فائʠ أȑ فائʠ في وسائȌ الॼʱادل.
 ʛن عʨؔʱاول، أما يʙʱعة الʛمع س ʖʻا إلى جॼًʻان والعʺلات جʺʱالائ ʧد مʨقʻض ال

الʢلʖ على الʻقʨد هʨ مʢʸلح غامʠ وʦʱȄ تفʛʽʶه ȞʷǼل عام على أنه احॽʱاجات 
 Ȑʨʱʶما إذا ؗان م Ȑʛأن ن ʖʳǽ ʦʵʹʱد الʨوج ʧم ʙأكʱلل ،ȑادʸʱالاق ȋاʷʻارة أو الʳʱلل

 ʙارتفع فق ʙارتفع أم لا، إذا ؗان ق ʙق ʛعʶا ال ً̋ يʨفʛ دلॽلاً لʧؔ ارتفاع الأسعار لʝॽ دائ
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 Ȍسʨʱارتفاع م ʖʰʶǼ ا الارتفاعʚن هʨȞǽ ʙفق ،ʦʵʹʱاض الʛأع ʧي لا مʱاج الʱتؔلفة الإن
ʧȞʺǽ اعॼʱارها تʹॽʺʵة، Ǽالʺʲل، ʧȞʺǽ أن يʨجʙ الʦʵʹʱ على الʛغʦ مʧ اسʱقʛار 

ʻؔʱة والॽʺرات العلʨʢʱال ʖʰʶǼ اجʱتؔلفة الإن ʗʹفʵالأسعار، إذا ان ʗلʣة وॽجʨلʨ
 ʧة مʛʱا خلال الفȞȄʛال في أمʴة ؗʺا ؗان الʛقʱʶ١٩٢٩إلى  ١٩٢٣الأسعار م ʧȞʺǽ ،

ا تʹʦʵ، ومʧ ثʧȞʺǽ ʦ أن يʱʻج الʦʵʹʱ إما عʧ زȄادة ؗʺॽة الʺال،  ً́ ǽاك أʻن هʨȞǽ أن
ʺॽة الأمʨال  ʺॽة الॼʹائع الʱي تʤل دون تغʛʽʽ أو انʵفاض في ؗʺॽة الॼʹائع وؗ وؗ

 ،ʛʽʽة دون تغॽʁॼʱʺض الʛع ʨه ʧʽʻالاث ʧيʚا لهॼًتقل ʛʲر الاشارة إلي أن العامل الأكʙʳوت
  الʻقʨد. 

مʧ وجهة نʛʤ الॽʶاسة، تȞʷل نȄʛʤة الادخار والاسʲʱʺار تʽʶʴً̒ا على الʴʱلʽل 
 ʅॽʣʨʱحلة الʛغ مʨبل ʙعǼ اتʛخʙʺار على الʺʲʱالاس ʠإلى أن فائ ʛʽʷر ما تʙقǼ أعلاه

ʚال ʛعʶال Ȑʨʱʶإلى رفع م ȑدʕʽحلة الؔامل سʛل مʰق ،ʦʵʹʱوضع مʺاثل لل Șلʵॽس ȑ
 ʦʱاج، يʱادة الإنȄʜب ȑʙقʻوض الʛادة في الʺعȄʜال ʠȄʨتع ʦʱʽالؔامل، س ʅॽʣʨʱال
الʨصʨل إلى مʛحلة ॼʸǽح فʽها الإنʱاج مʱʶقʛًا ولʧؔ حʦʳ الاسʲʱʺار الʻقʛʺʱʶǽ ȑʙ في 

) .ʦʵʹعلى أنه ت Șر اللاحʨʢʱا الʚه ʙيʙʴت ʦالارتفاع، تHusain, No Date: 14(.  
تʙʳر الاشارة إلي أن اسʱهʙاف معʙل الǽٌ ʦʵʹʱعʙ مʧ أهʦ اهʙاف سॽاسات صانع 
 ʧʡاʨʺة الʷॽɻم ȑʨʱʶم ʝʺة تॽʰأثار سل ʧم ʦʵʹʱا لʺا للʛʤن ،ȑادʸʱار الاقʛالق
ʨʸǼرة مॼاشʛة والاقʸʱاد القʨمي Ȟؗل، فإن صانعي القʛار في مʱʵلف الانʤʺة تʱʶهʙف 

لॽة ونقǽʙة تʴقȘ الاسʱقʛار الؔلي، فاسʙʵʱام الʙʴ مʧ الʦʵʹʱ، مʧ خلال سॽاسات ما
سॽاسة مالॽة انؔʺاشة مʧ خلال ارتفاع معʙلات الʹʛائʖ وتʠॽɿʵ الانفاق الʨȞʴمي 
 ʧم ʙʴة في الǽʙقʻاسة الॽʶال ʙȄʕاك ما يʻا أن هʺؗ ،ʦʵʹʱل الʽإلي تقل ȑدʕقع أن يʨʱي

انؔʺاشॽة ؗʺا في الǼ ʦʵʹʱإعॼʱار أن الʣ ʦʵʹʱاهʛة نقǽʙة ومʧ ثʦ اتॼاع سॽاسة نقǽʙة 
حالة تقلʽل العʛض مʧ الʻقʨد يʨʱقع أن ʶǽهʦ في علاج الʦʵʹʱ، إلي أن الʙʳل يʙور 
حʨل فعالॽة الॽʶاسة الʺالॽة والʻقǽʙة في علاج الʦʵʹʱ، وهʨ مالʦ تʶʴʺه الʙراسات 

  الʶاǼقة.
 ʧم Ȏلاحǽٌ كʺا ʦʵʹلات تʙمع ʙشه ȑʛʸʺاد الʸʱولي أن الاقʙال ʥʻʰات الʛشʕم

، ولʚلʥ ٢٠١٧% عام ॽ٢٩.٥ʺا في الاونة الاخʛʽة حʱي وصلʗ إلي نʨʴ مʛتفعة لا س
 ʙʴة للǽادʸʱاسات الاقॽʶام الʙʵʱاس ȑʛʸʺاد الʸʱة في الاقǽادʸʱات الاقʢلʶاول الʴت
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مʧ الʦʵʹʱ ومʧ هʚه الॽʶاسات الॽʶاسة الʺالॽة والʻقǽʙة، ولʚا تʴاول الʙراسة الʴالॽة 
Ȟافʴة الʦʵʹʱ أȑ الॽʶاسة الʺالॽة والʻقǽʙة الاجاǼة علي تʶاؤل: مȑʙ فاعلॽة سॽاسات م

في علاج الʦʵʹʱ في مʛʸ؟ إذ تʲʺʱل فʛضॽة الʙراسة في فاعلॽة الॽʶاسة الʺالॽة 
تعʙʺʱ الʙراسة علي الʺʻهج الاسʱقʛائي في والʻقǽʙة في اسʱهʙاف الʦʵʹʱ في مʛʸ، و 

لعلاج الʦʵʹʱ  جʺع بॽانات الʙراسة لإسʙʵʱامها اخॼʱار فاعلॽة الॽʶاسة الʺالॽة والʻقǽʙة
ʛʸفي م.  

تʱʶهʙف الʙراسة الʴالॽة مʴاولة الاجاǼة علي الʶʱاؤل الʱالي، هل اسʙʵʱام الॽʶاسة 
الʺالॽة و/أو الʻقǽʙة ʶǽهʦ في خفʠ معʙل الʦʵʹʱ في مʛʸ، وقʙ تʦ تقʦॽʶ الʙراسة إلي 

ʜ الʜʳء  ٥ ʛؗمة، يʙالاضافة إلي الʺقǼ ةॽʶॽاء رئʜء  ٢اجʜʳقة، الǼاʶراسات الʙح الʛʷǽ٣ 
 ʛʷǽ٥ح تʨصʅॽ لʨʺʻذج الʙراسة، الʜʳء  ٤أʡار تʴلʽلي للʦʵʹʱ في مʛʸ، الʜʳء 

  يʨضح مʻهॽʳة ونʱائج الʙراسة وʨȄضح الʜʳء الاخʛʽ الʵلاصة.
  الدراسات السابقة

هʻاك العʙيʙ مʧ الʙراسات الʶاǼقة الʱي حاولʗ حʦʶ الʙʳل حʨل فاعلॽة الॽʶاسة 
 ,Arestis)٢٠٠٣الʙراسات دراسة ( الʺالॽة والʻقǽʙة في علاج الʦʵʹʱ، ومʧ هʚه

Sawyer and Malcolm  راسةʙال ʗصلʨة، وتǽʙقʻة والॽاسة الʺالॽʶة الॽان فاعلʨʻعǼ
إلي أنه عʙʻما ʨȞǽن مȐʨʱʶ الʢلʖ الؔلي مʱʶقʛًا وʱȄأثʛ فقǼ Ȍالʙʸمات العʨʷائॽة 

عالة ومعʙل الفائʙة، فإن الॽʶاسة الʻقǽʙة في شȞل تغʛʽʽ معʙل الفائʙة قʙ تʨؔن وسʽلة ف
لʱعʠȄʨ تلʥ الʙʸمات، ومع ذلʥ، فإن هʚا ǽعʙʺʱ على معʙل الفائʙة الȑʚ مʧ شأنه أن 
ʶǽاوȑ إجʺالي الʢلʖ مع تʨازن جانʖ العʛض، الʧȞʺǽ ȑʚ تॽʁʴقه، هʚا إʳǽابي 
ومʨʱافȘ مع مʢʱلॼات سعʛ الʛʸف، لʖʳǽ ʧؔ مقارنة قʨة الॽʶاسة الʻقǽʙة Ǽقʨة الॽʶاسة 

سة أن الʨʴʱلات في مȐʨʱʶ الʢلʖ الؔلي والʻاشʯة عʧ الʺالॽة، حʘʽ تʻاقʞ هʚه الʙرا
الʨʴʱلات في الʲقة والʢلʖ العالʺي، لا ʧȞʺǽ تعȄʨʹها ʶǼهʨلة عȘȄʛʡ ʧ الॽʶاسة 
الʻقǽʙة، علاوة على ذلʥ، تʤل الॽʶاسة الʺالॽة أداة فعالة لʱعʠȄʨ الʱغʛʽات الʛئॽʶॽة في 

  مȐʨʱʶ الʢلʖ الؔلي.
Ǽعʨʻان "دور الॽʶاسة الʻقǽʙة والʺالॽة في  )،٢٠٠٦دراسة أحʺʙ محمد صالح جلال (

م)"، ٢٠٠٣-١٩٩٠مȞافʴة الʦʵʹʱ في الʰلʙان انامॽة: دراسة حالة الʳʺهʨرȄة الॽʻʺॽة (
 ʘʽة في حॽلʽȞॽلالات الهʱة والاخॽارجʵة والॽاخلʙامل الʨراسة إلي أن العʙال ʗصلʨت
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ॽʺʵʹʱة في بॽʻان الاقʸʱاد القʨمي القʨمي الʻʺॽي، ساهʺʗ في تʻامي الʹغȋʨ ال
)، ١٩٩٤-١٩٩٠الʧʺॽ، حʘʽ أدȑ إلي ارتفاع معʙل الʦʵʹʱ في أعلي خلال الفʛʱة (

%، مʺا صاحॼه تʙهʨر شʙيʙ ١٠٤بلغ معʙل الʦʵʹʱ في الʧʺॽ نʨʴ  ١٩٩٤ففي عام 
في مȑʨʱʶ مʷॽɻة شʴȄʛة ʛʽʰؗة في الʺʱʳʺع الʻʺॽي، فعلي الʛغʦ مʧ نʳاح الॽʶاسة 

 ȋʨل الʹغʽة في تقلॽة والʺالǽʙقʻهلاك الʱة ؗالاسॽلʴامل مʨع ʧة عʳاتʻة الॽʺʵʹʱال
الʻائي والانفاق الʨȞʴمي الʺʛتفع، إلا أن الॽʶاسة الʺالॽة والʻقǽʙة لʦ تʳʻح Ǽعʙ في علاج 

  الʦʵʹʱ الʺʨʱʶرد الʻاتج عʧ ارتفاع اسعار الʨاردات. 
تȑʛ هʚه الʙراسة أن الʨʢʱرات الأخʛʽة في الاقʸʱاد الؔلي   Arestis)٢٠٠٩دراسة (

ʱي أصʗʴॼ تُعʛف Ǽاسʦ "تʨافȘ جʙيʙ في الاقʸʱاد الؔلي"، تقلل مʧ دور الॽʶاسة وال
الʺالॽة وتॽʀʛة دور الॽʶاسة الʻقǽʙة، تهʙف هʚه الʺʶاهʺة إلى الʛʤʻ في هʚا الʵلاف 
 ȑʛʤʻار الʡالإ ʧʺة ضॽاسة الʺالॽʶة، فالॽاسة الʺالॽʶعلى ال ʜʽ ʛؗʱخلال ال ʧم ʙيʙʴʱالǼ

لȑʚ يȐʛ الॽʶاسة الʺالॽة على أنها غʛʽ فعالة، ولʚا تقʨم الʴالي "الإجʺاع الʙʳيʙ" ا
الʙراسة ʛʺǼاجعة وتقʦॽʽ الʨʢʱرات الȄʛʤʻة والॽʰȄʛʳʱة الأخʛʽة وغʛʽ الʙʴيʲة على جʰهة 
الॽʶاسة الʺالॽة، ؗʺا تʛʢح مʶألة ما إذا ؗان يॼʻغي لقʨاعʙ الॽʶاسة الʺالॽة أن تʴل مʴل 

إمȞانॽة تȘʽʶʻ الॽʶاسة الʺالॽة والʻقǽʙة لاسʱʻʱاج قʨاعʙ الॽʶاسة الʻقǽʙة، ؗʺا تʺʗ مʻاقʷة 
أنها تȘʴʱʶ دراسة مʱأنॽة، ؗʺا تʨصلʗ الʙراسة الʴالॽة إلي أنه حʱى في حʙود إʡار 
"الʨʱافȘ الʙʳيʙ في الاقʸʱاد الؔلي"، فإن الॽʶاسة الʺالॽة ؗأداة لॽʶاسة الاقʸʱاد الؔلي 

  علॽه الʴال حʱى الآن.تȘʴʱʶ قʙرًا ʛًʽʰؗا مʧ الاهʱʺام بها أكʛʲ مʺا ؗان 
) ȋاʷلي علي القʽة علي )، ٢٠١٥دراسة لǽʙقʻاسة الॽʶال ʛاس أثॽʀ راسةʙال ʗحاول

)، وتʨصلʗ الʙراسة ٢٠١٢-١٩٩٤الʦʵʹʱ في الʨʶدان، Ǽاسʙʵʱام بॽانات عʧ الفʛʱة (
 ȑʙقʻي الʡاॽʱد والاحʨقʻال ʧض مʛالع ʧʽب ʖجʨوم ȑʨʻمع ȋاॼاك ارتʻإلي أن ه

ʧ الʱغʛʽات الʱي تʙʴث في الʦʵʹʱ يʛجع الʖʰʶ فʽها إلي % م٨٦والʦʵʹʱ، إذ أن 
مʱغʛʽات الॽʶاسة الʻقǽʙة، ومʧ ثʦ فإن تقلʽل العʛض مʧ الʻقʨد أȑ اسʙʵʱام سॽاسة نقǽʙة 
 ʦʵʹʱة في علاج الǽʙقʻاسة الॽʶة الॽفاعل ȑأ ʦʵʹʱال ʧم ʙʴفي ال ʦهʶǽ ةॽانؔʺاش

  Ǽالॼʶʻة لʴالة الʨʶدان.
"كॽɿॽة تʧʽʶʴ فعالॽة الॽʶاسة الʻقǽʙة في الاتʴاد Ǽعʨʻان  Kireyev) ٢٠١٥دراسة (

الاقʸʱادȑ والʻقȑʙ لغʛب إفॽʁȄʛا"، الاتʴاد الاقʸʱادȑ والʻقȑʙ لغʛب إفॽʁȄʛا 
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)WAEMU ʦث ʧأس الʺال، ومʛودة لʙʴة م ʛؗوح ʗف ثابʛص ʛعʶǼ ȑʙاد نقʴات ʨه (
ȑʜ لʙو  ʛؗʺال ʥʻʰم الʨقǽ ʘʽح ،ʛʽʸالق Ȑʙʺقلة على الʱʶة مǽʙاسة نقॽʶǼ ʦʶʱب يʛل غ

) بʻʱفʚʽ الॽʶاسة الʻقǽʙة الʺʨحʙة بهʙف رئʶॽي هʨ الʴفاȍ على BCEAOإفॽʁȄʛا (
اسʱقʛار الأسعار ودعʦ الʨʺʻ الاقʸʱادȑ، ومع ذلʥ فإن فعالॽة سॽاسʱها الʻقǽʙة لا تʜال 
مʵʻفʹة، مع رد فعل ضʅॽɻ لأسعار الفائʙة في الʨʶق والʦʵʹʱ لإجʛاءات سॽاسة 

Ȅʛب أفʛول غʙل ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰا،الॽʁ  ادʙأن الإع ʧʽراسة إلى أنه في حʙال ʟلʵوت
الʺʕسʶي وأدوات الॽʶاسة الʻقǽʙة ؗاॽɾة، فإن آلॽة انʱقال الॽʶاسة الʻقǽʙة تʤل مقʙʽة 
Ǽʺʺارسات إدارة الʨʽʶلة، والأسʨاق الʺالॽة الʹʴلة والʺʜʳأة، والʸلاǼة في أسعار الفائʙة، 

ȑʜ لʙول غʛب أفॽʁȄʛا ولʧʽʶʴʱ فعالॽة الॽʶاسة الʻقǽʙة ʖʳǽ أن ʨȞǽن الʺ ʛؗʺف الʛʸ
أكʛʲ نʷاʡًا في تʙʴيʙ مʨقف الॽʶاسات الʺالॽة، وتʛȄʨʢ الأسʨاق الʺالॽة، وتʛȄʛʴ أسعار 
ȑʜ لʙول غʛب أفॽʁȄʛا Ǽإجʛاء إصلاحات مهʺة  ʛؗʺال ʥʻʰم الʨقǽ ʘʽة، حʡʨʰʹʺة الʙالفائ

  في هʚه الاتʳاهات.
ثʛ الॽʶاسة الʺالॽة والʻقǽʙة أ)، Ǽعʨʻان "٢٠١٦بʨجʙȄʛة واخʛون (دراسة أبʨ العʜوم أ

"، تʨصلʗ نʱائج ٢٠١٤-٢٠١٠علي معʙلات الʦʵʹʱ في الاقʸʱاد اللʰʽي خلال الفʛʱة 
الʙراسة إلي الاتʸاد اللʰʽي شهʙ ارتفاع مʛʺʱʶ في مȄʨʱʶات الاسعار خلال الفʛʱة 

وعلي الʛغʦ مʧ اتʵاذ الʨȞʴمة اللॽʰʽة مʨʺʳعة سॽاسات انؔʺاشॽة  )،٢٠١٤-٢٠١٠(
إلي انʵفاض الانفاق العام إلا أن تلʥ الॽʶاسات لʦ تʳʻح في الʙʴ مʧ وقʙ أدت 

الʹغȋʨ الॽʺʵʹʱة وهʨ ما ǽعʻي الʦʵʹʱ في الاقʸʱاد اللʰʽي يʛجع إلي عʨامل Ȟॽʂلॽة 
.ȑاد الʺالي والإدارʶة وارتفاع الفȄʛȞʶات العॽة والعʺلॽاسॽʶات الǼاʛʢها الاضʻوم  

ه الʙراسة في تاثʛʽ الॽʶاسة تʘʴॼ هWauk and Adjorlolo ʚ) ٢٠١٩دراسة (
 ʧة مʛʱاد الغاني للفʸʱللاق ȑادʸʱالاق ʨʺʻوال ʦʵʹʱة والǽʙقʻ٢٠١٧-١٩٨٢ال ،

) لʨʺʻذج الʱؔامل الʺʛʱʷك، تǼARDL ʦاسʙʵʱام نʺʨذج الانʙʴار الʚاتي الʺʨزع (
 ʨʺʻعلى ال ʛʽʰؗ لȞʷǼ ʛثʕل يȄʨʢال Ȑʙʺة على الʙالفائ ʛراسة أن سعʙال ʧف مʷؔال

ʧ في اتʳاه سلʰي، أȑ أن ارتفاع معʙل الفائʙة ʽʺǽل إلى تقʙʽʽ الʨʺʻ الاقʸʱادȑ ولؔ
الاقʸʱادȑ والʹغȋʨ الॽʺʵʹʱة، ؗʺا تʨضح الʱʻائج العامة إلى أن مʱغʛʽ الاقʸʱاد 
الؔلي الȑʚ يʕثʛ على الʨʺʻ الاقʸʱادȑ هʨ سعʛ الفائʙة وسعʛ الʛʸف، وهʚا دلʽل على 

ʰؗ ʛʽاد الؔلي له تأثʸʱار الاقʛقʱم اسʙا أن عʚفإن ه ʦث ʧوم ،ȑادʸʱالاق ʨʺʻعلى ال ʛʽ
ʙʱʶǽعي الانʹॼاȋ الʺالي وسلʢة الʦȞʴ الʚاتي لʥʻʰ غانا مع تʙخل أقل مʧ الʨȞʴمة 

  لʧʽȞʺʱ الʻʱفʚʽ الʶلʝ للॽʶاسات الʻقǽʙة دون أȑ سلʶلة مʧ الॽʶاسات الʺʛتʢॼة.
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تॽʰʢقة تʙʳر الاشارة إلي أن الʙراسة الʴالॽة تʱʵلف عʧ الʙرسات الʶاǼقة في أنها 
علي الاقʸʱاد الʺȑʛʸ، إذ تʴاول اخॼʱار فاعلॽة سॽاسات مȞافʴة الʦʵʹʱ أȑ فاعلॽة 
 ʧة عॽʻانات سلاسل زمॽام بʙʵʱاسǼ ʛʸفي م ʦʵʹʱة في علاج الǽʙقʻة والॽاسة الʺالॽʶال

وهARLD  ʨ) ؗʺا تعʺʙʱ علي أسلʨب نʺʨذج تॽʴʸح الʢʵأ ٢٠٢٠-١٩٨٠الفʛʱة (
  اسلʨب ॽʀاسي حʙيʘ نॽʰʶاً.

  تحليلي للتضخم في مصر إطار
)، ولإبʛاز مȑʙ ٢٠٢٠-١٩٨٠شهʙت مʛʸ معʙلات تʹʦʵ مʛتفعة خلال الفʛʱة (

  )١الارتفاع في معʙل الʦʵʹʱ في مʛʸ خلال فʛʱة الʴʱلʽل ʧȞʺǽ الاسʱعانة ȞʷǼل (
  )١شȜل (

  )٢٠٢٠-١٩٨٠تʦʠر معʗل الʤʳʷʯ في الاقʶʯادȏ الȏʙʶʸ خلال الفʙʯة (

 ʣʹʮانات الॻة بʗر: قاعʗʶʸوليالʗال  
) أن الاقʸʱاد الʺȑʛʸ شهʙ تغʛʽʽات حادة في معʙلات الʦʵʹʱ ١يʱʹح مʧ شȞل (

) وعلي الʛغʦ مʧ هʚه الʱقلॼات Ǽالارتفاع والانʵفاض في ٢٠٢٠-١٩٨٠خلال الفʛʱة (
 ʦʵʹʱل الʙمع Ȍسʨʱبلغ م ʘʽتفع، حʛل مʣ اه العامʳإلا أن الات ،ʦʵʹʱلات الʙمع

 ʨʴة نʛʱالف ʝفʻار ١١ل Ȏلاحǽٌ اʺؗ ،% ȍʨʴل ملȞʷǼ ʛʸفي م ʦʵʹʱل الʙتفاع مع
) حʘʽ بلغ مʨʱسȌ معʙل الʦʵʹʱ لʻفʝ الفʛʱة الاخʛʽة نʨʴ ١٩٩٥-١٩٨٠خلال الفʛʱة (

%، فؔان ٢٤بʨʴʻ  ١٩٨٦% لا سॽʺا Ǽعʙما بلغ اقʸاه لʻفʝ الفʛʱة الاخʛʽة عام ١٦
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، وانʵفاض سعʛ تʙʸيʛ الʛʱʰول ١٩٨٠لʱقلʟ تʙفقات الʺʨارد الʵارجॽة Ǽعʙ عام 
 ʛʸʺس الʙادات للقʶال ʝॽئʛارة الȄة في اعقاب زॽȃʛنات العʨاجع الʺعʛت ʧفʹلا ع ،ȑ

وتॽʀʨع اتفاق ؗامʖ دǽفʙʽ، أثʛʽʰؗ ʛ في إǼقاء عʜʳ الʺʨازنة العامة عʙʻ مȑʨʱʶ مʛتفع 
% خلال الفʛʱة ١٧.٤الي نʨʴ  في الʲʺانॽʻʽات حʘʽ وصل عʜʳ الʺʨازنة العامة

قǽʙة تʨسॽɻة، ولʙت ضغʡʨاً تʹॽʺʵة )، مʺا أدȑ الي اتॼاع سॽاسة ن١٩٩١-١٩٨٥(
  )٣٢٦: ٢٠٠٧(ابʛاʦॽʂ الȑʨʶॽɻ،  شʙيʙة.

 ʧاراً مॼʱاع ȑادʸʱالاق ʗʽʰʲʱنامج الʛʰة لॽاسة الانؔʺاشॽʶ١٩٩٠/١٩٩١كʺا أدت ال 
 ʙȄʜما ي ʧلي الاجʺالي مʴʺاتج الʻال ʧة مॼʶʻؗ ازنة العامةʨʺفي ال ʜʳالع ʠॽɿʵإلي ت

 ʨʴن ʧ١٥ع ʨʴع س١.٣% إلي نȃخلال ار % ȋʨفاض الʹغʵان ʖتʛات مʺا تʨʻ
الॽʺʵʹʱة في نهاǽة الʶʱعॽʻʽات، ولʧؔ سʛعان أن ارتفع معʙل الʦʵʹʱ مʛة أخȑʛ لا 

 ʨʴن ʛʸفي م ʦʵʹʱل الʙيلغ مع ʘʽة، حॽʺة العالॽوث الازمة الʺالʙا مع حʺॽ١٨س %
 ٢٠١١، Ǽالاضافة إلي الʱغʛʽʽات الॽʶاسॽة الʱي شهʙتها مʛʸ مʚʻ عام ٢٠٠٨عام 

ʱامج الʛȃو ʚʻلي مȞॽوالاصلاح اله ʗʽʰʲ٢٠١٦  ʦعʙرفع ال ʧها مʽعل ʖتʛي الان وما تʱح
تʙرॽʳȄا عʧ اسعار الʺʛʴوقات، وتʛȄʛʴ لʺعʙلات الʛʸف الاجʰʻي وحʙوث الʛʴب 

ʛانॽة وقʰلها ازمة ʨؗرونا حʱي بلغ الʦʵʹʱ اقʸاه عام  % ٣٠بʨʴʻ  ٢٠١٧الʛوسॽة الاوؗ
  مʛتفع.ولʧؔ سʛعان ما عاود الانʵفاض وان ؗان لازال 

  تʦصʃॻ الʹʦʸذج
 ʦʵʹʱة الʴافȞاسات مॽة سॽار فعالॼʱل في اخʲʺʱʺراسة الʙف الʙه Șʽقʴل تʽʰفي س
 ʗمʙʵʱاس ȑʛʸʺاد الʸʱفي الاق ʦʵʹʱة لعلاج الǽʙقʻة والॽاسة الʺالॽʶة الॽفاعل ȑأ

معادلة خॽʢة لʨʺʻذج إنʙʴار مʱعʙد ȑʨʱʴǽ علي مʱغʛʽات لॽʁاس مʱغʛʽات  الʙراسة
لʦʵʹʱ أȑ الॽʶاسة الʺالॽة والʻقǽʙة لعلاج الʦʵʹʱ في مʛʸ، سॽاسات اسʱهʙاف ا

  وʧȞʺȄ الʱعʛʽʰ عʧ الʨʺʻذج الʺʙʵʱʶم في الʙراسة Ǽالॽʸغة الȄʛاضॽة الʱالॽة:
 =f (MS, G, T)         (١) 

والʱي تʛʽʷ إلي الʦʵʹʱ مقاسا Ǽالʛقʦ الॽʁاسي لأسعار  ) أن ١تʨضح معادلة (
تG  ʛʽʷ، بʻʽʺا ʧʽؔMS دالة في العʛض مʧ الʻقʨد الॽʁʴقي Ǽʺفهʨمه الʨاسع الʺʱʶهل

 ʛʽʷقي، وتॽʁʴهلاكي الʱمي الاسʨȞʴالانفاق الǼ اسهॽʀ ʦقي وتॽʁʴمي الʨȞʴإلي الانفاق ال
T  ʛʽʷǽ اسعʨمه الʨفهʺǼ قيॽʁʴد الʨقʻال ʧض مʛأن الع ʘʽة، حॽʁॽʁʴال ʖائʛʹإلي ال
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اق الʨȞʴمي الॽʁʴقي والʹʛائʖ الॽʁॽʁʴة تʛʽʷ إلي إلي الॽʶاسة الʻقǽʙة، بʻʽʺا الانف
    )٢) Ǽالʺعادلة (١مʕشʛات الʶاسॽة الʺالॽة، وʧȞʺȄ اعادة ʱؗاǼة الʺعادلة(

P=   (2) 

ʛʰد  اذ تعʨقʻال ʧض مʛلاف العʵǼ ʦʵʹʱة علي الʛثʕʺال ȑʛامل الاخʨالع ʧع
ʴة والانفاق الॽʁॽʁʴال ʖائʛʹقي، والॽʁʴال ʛʽʷا تʺʻʽقي، بॽʁʴمي الʨȞ  إلي معلʺة

 ʛʽغʱما يʙʻع ʦʵʹʱل الʙفي مع ʛʽغʱار الʙضح مقʨقي وهي تॽʁʴد الʨقʻال ʧض مʛالع
العʛض مʧ الʻقʨد الॽʁʴقي بʨحʙة واحʙة، وʨʱȄقع أن تʨؔن العلاقة بʧʽ العʛض مʧ الʻقʨد 

 ʨʱي يȞॽالؔلاس ʛؔفقا للفʨة، فॼجʨعلاقة م ʦʵʹʱقي والॽʁʴض الʛارتفاع الع ȑدʕقع أن ي
  مʧ الʻقʨد إلي ارتفاع الʦʵʹʱ، لافʛʱاض الؔلاسʥॽ فʛض الʣʨʱف الؔامل.

معلʺة الانفاق الʨȞʴمي، اذ تʛʽʷ إلي مقʙار الʱغʛʽ في الʦʵʹʱ  بʻʽʺا تʨضح  
 ʦʵʹʱال ʧʽة بॼجʨن العلاقة مʨؔقع أن تʨʱȄة، وʙة واحʙحʨمي بʨȞʴالانفاق ال ʛʽغʱما يʙʻع

عʙل الʦʵʹʱ اذا أن ارتفاع الانفاق الʨȞʴمي ʶǽهʦ في رفع الʢلʖ الؔلي الفعال ومʧ وم
 ʛʽʷا تʺʻʽب ،ʦʵʹʱل الʙقع ارتفاع معʨʱي ʦار  ثʙضح مقʨوهي ت ʖائʛʹإلي معلʺة ال

 ʦʵʹʱال ʧʽة، اما العلاقة بʙة واحʙحʨة بॽʁॽʁʴال ʖائʛʹال ʛʽغʱما يʙʻع ʦʵʹʱال ʛʽغʱال
) ٢وʧȞʺȄ أخʚ الفʛق الاول لʛʢفي الʺعادلة (أن تʨؔن علاقة مʨجॼة،  والʹʛائʖ يʨʱقع

  )٣للʨʸʴل علي الʺعادلة الॽʢʵة (
d(P)=   (٣) 

) ؗاساس لاخॼʱار العلاقة بʧʽ ؗل مʱغʛʽ تفȑʛʽʶ ومعʙل ٣تʙʵʱʶم الʺعادلة (    
 ʧارات عॼʱم في الاخʙʵʱʶي تʱات الʛʽغʱʺالǼ اصةʵانات الॽʰالǼ Șعلʱا يʺॽɾو ،ʦʵʹʱال

تʦ جʺعها مʧ مʸادر دولॽة "قاعʙة بॽانات  ٢٠٢٠-١٩٨٠حالة مʛʸ خلال الفʛʱة 
)، ١٠٠=٢٠١٠( CPIسعار الʺʱʶهلʧʽؔ الʥʻʰ الʙولي"، وتʦ اسʙʵʱام الʛقʦ الॽʁاسي لا
  للʨʸʴل علي الʦॽʁ الॽʁॽʁʴة لʱلʥ الʺʱغʛʽات.

 ʧȄارॼʱاخ ʧمة مʙʵʱʶʺال ʖʽن الاسالʨؔʱراسة تʙمة في الʙʵʱʶʺة الॽʳهʻʺقاً للॼʡو
Ǽالاعʱʺاد علي علي اسلʨب هʺا:"اخॼʱارات جʚر الʨحʙة، اخॼʱار الʱؔامل الʺʛʱʷك 

 ʨʺAutoregressive Distributedزعة الʺॼʱاʯʡةالانʙʴار الʚاتي للفʨʳات الʜمॽʻة ال

lag(LRADL)."  
  
  



  ية سياسات مكافحة التضخم في مصرفاعل

  السقامحسن على د. مها &   د. سعد ابراهيم أحمد الكلاوي

 

١٠٩٩ 

  منهجية ونتائج الدراسة
 ʧراسة مʙمة في الʙʵʱʶʺال ʖʽن الاسالʨؔʱراسة تʙمة في الʙʵʱʶʺة الॽʳهʻʺقاً للॼʡ
ثلاثة اخॼʱارات هي: اخॼʱارات جʚر الʨحʙة لʙʴʱيʙ مȑʙ اسʱقʛار الʶلاسل الʜمॽʻة، 

ʱك لʛʱʷʺؔامل الʱارات الॼʱات اخʛʽغʱم ʧʽلة الاجل بȄʨʡ ةॽازنʨد علاقة تʨوج ȑʙم ʙيʙʴ
  الʙراسة، تقʙيʛ نʺʨذج الانʙʴار الʚاتي للفʨʳات الʜمॽʻة الʺʨزعة والʺॼʱاʯʡة.

  اخॺʯارات جʘر الʦحʗة لاسʯقʙار الʴلاسل الʚمʹॻة -١
إلى فʟʴ خʨاص الʶلاسل الʜمॽʻة  Unit Root Testيهʙف اخॼʱار جʚر الʨحʙة 

ʱلة الʶسل ʧة، لؔل مॽʁॽʁʴال ʖائʛʹقي، الॽʁʴهلاكي الʱمي الاسʨȞʴالانفاق ال ،ʦʵʹ
)، وذلʥ للʱعʛف على مȐʙ ٢٠٢٠-١٩٨٠العʛض الॽʁʴقي مʧ الʻقʨد خلال الفʛʱة (

سʨȞنها، وتʙʴيʙ رتॼة تؔامل ؗل مʱغʛʽ علي حʙة، ورغʦ تعʙد اخॼʱارات جʚر الʨحʙة، إلا 
 Dickey and( فʨللʛ-أن أغلʖ الʙراسات تʙʵʱʶم اخॼʱارʧȄ هʺا: اخॼʱار دȞǽي

Fullerʖʽلʽار فॼʱن ( -)، واخʛʽبPhilip- perron.(  
  )١جʗول (

)ʙللʦي فȜǻار دॺʯائج اخʯنADF-testاتʙʻغʯʸوق الأولى للʙات والفȂʦʯʴʸة للʗحʦر الʘʱل (  
ADF-test 

الʶلʶلة 

 الʜمॽʻة

 ȑʨʱʶʺق الاول الʛؒامل  الفʯدرجة ال

  قʢع واتʳا عامǼ ʺǼʺقʢع Ǽʺقʢع واتʳا عام Ǽʺقʢقع الʙʯʵʸك

t-

Statistic 
Prob.* 

t-

Statistic 
Prob.* 

t-

Statistic 
Prob.* 

t-

Statistic 
Prob.* 

 

d(p) -3.26 0.02 -3.34 0.08 -8.85 0.00 -8.72 0.00 0 

d(g) -2.87 0.06 -2.16 0.50 -101.94 0.00 -100.97 0.00 0 

d(t) -35.65 0.00 -44.44 0.00 -124.39 0.00 -127.53 0.00 0 

d(Ms) -31.28 0.00 -38.60 0.00 -101.60 0.00 -98.22 0.00 0 

  EViews 10الʗʶʸر: مʙʳجات بʙنامج 
) اسʱقʛار ؗافة الʶلاسل الʜمॽʻة عʙʻ الʺǼ ȑʨʱʶفʛض 1يʱʹح مʧ نʱائج جʙول (

% ما عʙا سلʶلة الانفاق ١٠وجʨد مقʢع أو مقʢع واتʳاه عام عʙʻ مȑʨʱʶ معȄʨʻة 
Ǽ ȑʨʱʶفʛض وجʨد مقʢع فقȌ، ؗʺا أن ؗافة الʶلاسل الʜمॽʻة الʨȞʴمي مʱʶقʛة عʧ الʺ

%، وʧȞʺȄ تʨضॽح نʱائج ٠مʱʶقʛة عʙʻ اخʚ الفʛوق الاولي لها Ǽفʛض مȑʨʱʶ معȄʨʻة 
  )٢اخॼʱار فʽلʖʽ بʛʽون ʙʳǼول (
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  )٢( جʗول
  ) لʘʱر الʦحʗة للȂʦʯʴʸات والفʙوق الأولى للʯʸغʙʻاتPP-testنʯائج اخॺʯار فʻلʔʻ بʙʻون(

  EViews 10الʗʶʸر: مʙʳجات بʙنامج 
) اتفاق نʱائج اخॼʱار فʽلʖʽ بʛʽون مع نʱائج دȞǽي فʨللʛ بʛʽون ٢( يʱʹح مʧ جʙول

Ǽ حʹʱة، ؗʺا يॽʁॽʁʴال ʖائʛʹقي والॽʁʴد الʨقʻال ʧض مʛوالع ،ʦʵʹʱلة الʶلʶة لॼʶʻال
اسʱقʛار الانفاق الʨȞʴمي الॽʁʴقي عʙʻ الʺȑʨʱʶ سʨاء Ǽفʛض وجʨد مقʢع أو مقʢع 

  %.١واتʳاه عام وȑʨʱʶʺȃ معȄʨʻة 
  نʯائج اخॺʯار الʯؒامل الʙʯʵʸك -٢
ʺʨزعة الʺॼʱاʯʡة ʱʵǽلف اسلʨب الانʙʴار الʚاتي للفʨʳات الʜمॽʻة ال 

Autoregressive Distributed lag(LRADL)  كʛʱʷʺؔامل الʱال ʖʽأسال ʧع
Ǽغʠ الʛʤʻ عʧ درجة تؔامل الʺʱغʛʽات  ARDLالاخȑʛ في امȞانॽة تȘʽʰʢ اسلʨب 

 ʗاء ؗانʨة سȄʛʽʶفʱالI(0)  أوI(1)  ȋʛʷة او الاولي، فالȄʛفʸرجة الʙال ʧتؔامل م ȑأ
ʨ ألا تʨؔن درجة تؔامل أȑ مʧ الʺʱغʛʽات مʧ ه ARDLالʨحʙʽ لȘʰʢॽ هʚا اسلʨب 

هʨ الانʖʶ اذا ما ؗان حʦʳ العʻʽة الاخʚؗ ،ARDL  ȑʛلʥ اسلʨب I(2)الʙرجة الʲانॽة 
 ȑارʨه ȑلاʨام).ʛʽʰؗ ةʻʽالع ʦʳن حʨȞǽ أن ʖلʢʱي تʱال ȑʛالاخ ʖʽالاسال ʝȞة عʛʽصغ

علي اسلʨب )، ولʚا تعʙʺʱ الʙراسة في تقʙيʛ الʱؔامل الʺʛʱʷك ٣٨١: ٢٠١٦وآخʛون، 
 Autoregressive Distributedالانʙʴار الʚاتي للفʨʳات الʜمॽʻة الʺʨزعة الʺॼʱاʯʡة 

lag(LRADL)  
 ʧم ʙأكʱأجل ال ʧة ومॽʻمʜلاسل الʶار الʛقʱار اسॼʱاخ ʦت ʙر الاشارة إلي أنه قʙʳت

أȑ مI(0)  ʧوتʧʽʰ درجة تؔاملها مʧ الʙرجة  ARDLشȋʛ صʴة اسʙʵʱام أسلʨب 

PP_test 

لʶلʶلة ا

 الʜمॽʻة

 ȑʨʱʶʺق الاول الʛدرجة  الف

الʯؒامل 

 الʙʯʵʸك

 Ǽʺقʢع واتʳا عام Ǽʺقʢع Ǽʺقʢع واتʳا عام Ǽʺقʢقع

t-

Statistic 
Prob.* 

t-

Statistic 
Prob.* 

t-

Statistic 
Prob.* 

t-

Statistic 
Prob.* 

d(p) -3.20 0.03 -3.29 0.08 -9.78 0.00 -9.52 0.00 0 

d(g) -18.41 0.00 -20.81 0.00 -76.08 0.00 -83.46 0.00 0 

d(t) -21.38 0.00 -25.85 0.00 -75.80 0.00 -84.40 0.00 0 

d(Ms) -18.26 0.00 -21.49 0.00 -78.26 0.00 -82.59 0.00 0 
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أكʛʰ مF  ʧفاذا ؗانॽʀ ʗʺة  Fعلي احʸائॽة  ARDLوȄعʙʺʱ اسلʨب  الʙرجة الʸفȄʛة،
الʙʴ العلȑʨ للʦॽʁ الʛʴجة، نʛفʠ فʛض العʙم القائل Ǽعʙم وجʨد تؔامل مʛʱʷك، والʱي 

  )ʧȞʺǽ٣ تʨضʴॽها في جʙول (
  )٣جʗول (

  الʸعʹȂʦة الʯʳʸلفة الʤॻɿ الʙʲجة للʗʲ الاعلي والادني عʹʗ مȂʦʯʴات
 والأدني عʹʗ مȂʦʯʴات الʸعʹȂʦة الʯʳʸلفة الʤॻɿ الʙʲجة للʗʲ الأعلي

٨.٨٦  =F-Statistic 

 مȂʦʯʴات الʸعʹȂʦة الʗʲ الادني الʗʲ الاعلي

4.45 3.47 10% 

5.07 4.01 5% 

5.62 4.52 2.50% 

6.36 5.17 1% 

  EViews 10الʗʶʸر: مʙʳجات بʙنامج 
الʺعȄʨʻة ) أن الʦॽʁ الʛʴجة للʙʴ الاعلي والادني عʙʻ مȄʨʱʶات ٣يʨضح جʙول (

) اكʛʰ مʧ الʙʴ الاعلي ٨.٨٦الʺقʙرة بF-Statistics ) ʨʴʻالʺʱʵلفة، وʧʽʰʱȄ أن ॽʀʺة 
% ومʧ ثʦ رفʠ الفʛض ١%، ٢.٥%، ٥%، ١٠عʙʻ مʱʵلف مȄʨʱʶات الʺعȄʨʻة 

الʙʰيل القائل Ǽعʙم وجʨد تؔامل مʛʱʷك وقʨʰل الفʛض الʙʰيل القائل بʨجʨد تؔامل مʛʱʷك 
 ʨجʨت ȑراسة أʙات الʛʽغʱم ʧʽل بʴات مʛʽغʱʺال ʧʽلة الاجل بȄʨʡ ةॽزازنʨد علاقة ت

  الʙراسة.
  نʯائج تقʗيʙ نʦʸذج الانʗʲار الʘاتي للفʦʱات الʚمʹॻة الʦʸزعة والॺʯʸاʭʟة  -٣

ʧȞʺǽ تʨضॽح نʱائج اخॼʱار نʺʨذج الانʙʴار الʚاتي للفʨʳات الʜمॽʻة الʺʨزعة 
  )ʙʳǼ٤ول ( ARDLوالʺॼʱاʯʡة 
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  )٤جʗول (
ʗʲذج الانʦʸن ʙيʗزعة (تقʦʸة الॻʹمʚات الʦʱاتي للفʘ1 ,1 ,4 ,2ار ال(  

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.*  
Short run: Dependent variable: D(P) 
C -7.382 1.70 -4.35 0.00 
@TREND 0.313 0.07 4.48 0.00 
D(P(-1), 2) 1.327 0.34 3.93 0.00 
D(P(-2), 2) 0.426 0.14 3.12 0.01 
D(MS, 2) -0.002 0.00 -5.93 0.00 
D(MS(-1), 2) -0.006 0.00 -5.12 0.00 
D(MS(-2), 2) -0.004 0.00 -4.23 0.00 
D(MS(-3), 2) -0.001 0.00 -2.22 0.04 
D(G, 2) -0.002 0.00 -0.80 0.44 
D(G(-1), 2) 0.019 0.00 4.54 0.00 
D(G(-2), 2) 0.014 0.00 4.37 0.00 
D(G(-3), 2) 0.004 0.00 2.35 0.03 
D(T, 2) 0.006 0.00 2.33 0.03 
D(T(-1), 2) 0.004 0.00 2.16 0.04 
CointEq(-1)* -3.270 0.51 -6.43 0.00 
long run: Dependent variable: D(log ) 
D(MS) 0.002 0.000 5.01 0.00 
D(G) -0.01 0.002 -6.09 0.00 
D(T) 0.003 0.001 2.67 0.02 
Adjusted R-squared 0.80 F-statistic 9.30   

Durbin-Watson stat 2.19 
Prob(F-
statistic) 

0.00   

  EViews 10الʗʶʸر: مʙʳجات بʙنامج 
) أن الʺعلʺات الʺقʙرة سʨاء في الاجل الȄʨʢل أو ٤يʱʹح مʧ نʱائج جʙول (

 ʧʽة بॼجʨد علاقة مʨوج ʧʽʰʱل يȄʨʢا، ففي الاجل الॽائʸة احȄʨʻمع ʛʽʸالق ʧض مʛالع
% وȂن ؗانॽʀ ʗʺة الʺعلʺة مʵʻفʹة للغاǽة، ؗʺا ١الʻقʨد والʦʵʹʱ وذلȑʨʱʶʺǼ ʥ معȄʨʻة 

%، وʧȞʺȄ ١يʱʹح وجʨد علاقة سالॼة بʧʽ الانفاق الʨȞʴمي والȑʨʱʶʺǼ ʦʵʹʱ معȄʨʻة 
تʛȄʛʰ ذلǼ ʥأن الانفاق الʨȞʴمي في الاجل الȄʨʢل يʳʱه إلي الॽʻʰة الॽʱʴʱة ومʧ ثʦ يʨʱقع 

ج لʨʱʶॽعʖ معʙلات الʦʵʹʱ الʺʨʱقعة في الاجل الȄʨʢل، ؗʺا يʱʹح وجʨد ارتفاع الʻات
% وȂن ؗانॽʀ ʗʺة ١ علاقة مʨجॼة بʧʽ الʹʛائʖ الॽʁॽʁʴة والȑʨʱʶʺǼ ʦʵʹʱ معȄʨʻة

وȃالॼʶʻة للاجل القʛʽʸ يʱʹح علي الʛغʦ مʧ أن اسʙʵʱام الʺعلʺة مʵʻفʹة للغاǽة، 
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ʛ ضʅॽɻ للغاǽة ومʧ ثʦ عʙم فاعلॽة الॽʶاسة الʺالॽة قʙ يʕثʛ علي الʦʵʹʱ إلا أن الاث
  الॽʶاسة الʺالॽة والʻقǽʙة في علاج الʦʵʹʱ سʨاء في الاجل القʛʽʸ أو الȄʨʢل.

ʜمʛالǼ له ʜمʛي ȑʚل الʙالʺع ʙيʙʴʱة معامل الʺॽʀ أن Ȏلاحǽٌ  ʨʴʻر بʙ٨٠تق %
 ʨʴن ʛʶة تفʛʶات الʺفʛʽغʱʺأن ال ȑل، ؗʺا٨٠أʙالʺع ʙيʙʴʱح أن  % وفقاً لʺعامل الʹʱي

%، وهʚا ʛʽʷǽ الي ١معامل تॽʴʸح حʙ الʢʵأ سالʖ ومعȑʨʻ احʸائॽاً ȑʨʱʶʺǼ معȄʨʻة 
تقارب الʨʱازن في الاجل القʛʽʸ الي الاجل الȄʨʢل، ؗʺا ǽفʛʶ نॼʶة الاخʢاء في 

فʺعامل  الاجل القʛʽʸ الʱي ʧȞʺǽ تʴॽʴʸها مʧ اجل العʨدة الي الʨʱازن Ȅʨʡل الاجل،
٪ ٣.٢٧) مʺا ǽعʻي Ǽأن ما ǽقʛب مʧ ٣.٢٧-قʛʽʸ هʨ (تॽʴʸح الʢʵأ على الʺȐʙ ال

مʧ الانʛʴافات في الʺȐʙ القʛʽʸ عʧ تʨازن الʺȐʙ الȄʨʢل يʦʱ تʴॽʴʸها ؗل عام، 
  )٥وللʱأكʙ مʧ خلʨ الʨʺʻذج مʧ مʷاكل الॽʁاس الاقʸʱادʧȞʺǽ ȑ الاسʱعانة ʙʳǼول (

  )٥جʗول (
  ʗراسةنʯائج اخॺʯارات مʵاكل الॻɿاس الاقʶʯادȏ في الʹʦʸذج مʲل ال

 ثانॻاً: معايʙ الاقʶʯاد الॻɿاسي

نʯائج اخॺʯار   Jarque Bera للʦʯزȂع الॻʮʠعي للʦʮاقي.   

Jarque Bera 0.45 Prob. 0.80 

 ) للارتॺاȉ الʘاتي للʹʦʸذج مʲل الʗراسةBreusch- Godfrey)LM-testنʯائج اخॺʯار 

F-statistic 0.55   Prob. F(1,17)   0.47 

Obs*R-squared 1.13   Prob. Chi-Square(1) 0.29 

ARCHنʯائج اخॺʯار  لعʗم تॺايʥ ثॺات الأخʠاء   

F-statistic 0.19   Prob. F(1,33)   0.66 

Obs*R-squared 0.20   Prob. Chi-Square(1) 0.65 

  EViews 10الʗʶʸر: مʙʳجات بʙنامج 
ʱائج للʨʱزȄع الॽʰʢعي للʨʰاقي، ون Jarque Bera) نʱائج اخॼʱار ٥( يʨضح جʙول

للارتॼاȋ الʚاتي للʨʺʻذج مʴل الʙراسة  Breusch- Godfrey (LM-test)اخॼʱار 
) أن ٥لعʙم تॼايʧ ثॼات الأخʢاء، حʘʽ يʱʹح مʧ نʱائج جʙول ( ARCHونʱائج اخॼʱار 

 ٠.٨٠تقʙر بʨʴʻ  للʨʱزȄع الॽʰʢعي للʨʰاقي Jarque Beraالॽʁʺة الاحʱʺالॽة لاخॼʱار 
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%، ومʧ ثʦ بʨاقي تقʙيʛ الانʙʴار ١٠%، ٥%، ١وهي أكʛʰ مʧ مȄʨʱʶات الʺعȄʨʻة 
  تॼʱع الʨʱزȄع الॽʰʢعي.

عʙم وجʨد  Breusch- Godfrey(LM-test)كʺا يʱʹح مʧ نʱائج تقʙيʛ اخॼʱار 
في بʨاقي معادلة الانʙʴار، فالॽʁʺة الاحʱʺالॽة لهʚا   Autocorrelationارتॼاȋ ذاتي

 ʨʴʻر بʙار تقॼʱة  ٠.٢٩الاخȄʨʻمع ȑʨʱʶم ʧم ʛʰ١٠%، ٥%، ١وهي أك ،%ʧʽʰʱا يʺؗ 
لعʙم ثॼات تॼايʧ الاخʢاء أن الʦॽʁ الاحʱʺالॽة لهʚا الاخॼʱار  ARCHمʧ نʱائج اخॼʱار

 ʨʴʻرة بʙة  ٠.٦٥والʺقȄʨʻلف درجات الʺعʱʵم ʧم ʛʰ١٠%، ٥%، ١أك ʦث ʧوم ،%
مقʨʰل مʧ حʘʽ مȞʷلة عʙم  ȑ أن الʨʺʻذجالʨʺʻذج ʵǽلʨ مʧ مȞʷلة عʙم ثॼات الॼʱايʧ، أ

ة لʛʹʵ، ثॼات الॼʱاي - ٣٨٥: ʧ٢٠١٦.(امʨلاȑ هʨارȑ وتʶابʗ عʙʰ الʛحʺان وعʙوؗ
٣٨٦(  

  الخلاصة والتوصيات
تهʙف الʙراسة إلي اخॼʱار فعالॽة الॽʶاسة الʺالॽة والʻقǽʙة في علاج الʦʵʹʱ في  

)، وفي ٢٠٢٠-١٩٨٠الاقʸʱاد الʺǼ ȑʛʸاسʙʵʱام بॽانات سلاسل زمॽʻة تغʢي الفʛʱة (
ʶتق ʦف تʙا الهʚه Șʽقʴل تʽʰالاضافة إلي سǼ ةॽʶॽاء رئʜة أجʶʺراسة إلي خʙال ʦॽ

ʜ الʜʳء الʲاني علي شʛح الʙراسات الʶاǼقة، وʛʷȄح الʜʳء الʲالʘ أʡار  ʛؗمة، يʙالʺق
تʴلʽلي للʦʵʹʱ في مʛʸ، ؗʺا ʛʷǽح الʜʳء الʛاǼع تʨصʅॽ للʨʺʻذج، بʻʽʺا الʜʳء 

  الʵامʝ يʨضح مʻهॽʳة ونʱائج الʙراسة، وʨȄضح الʜʳء الاخʛʽ الʵلاصة.
الȑʚ وضح الʙراسات الʶاǼقة في فاعلॽة سॽاسات مȞافʴة الʦʵʹʱ  الʚʱء الʰاني،

فهʻاك جʙل ʛʽʰؗ في الفʛؔ الاقʸʱادȑ للʺفاضلة بʧʽ الॽʶاسة الʺالॽة والʻقǽʙة في علاج 
ʡار تʴلʽلي للʦʵʹʱ في الʚʱء الʰالʖ، أالʦʵʹʱ، وهʚا لʦ تʶʴʺه الʙراسات الʶاǼقة، 

 ʛʽʲؔاك الʻاتʹح أن ه ʙوق ʛʸي أدت إلي ارتفاع مʱة الॽارجʵة والॽاخلʙامل الʨالع ʧم
وضح تʨصʅॽ لʨʺʻذج الʙراسة اذا تʦ  ، الʚʱء الʙاǺعمعʙلات الʦʵʹʱ خلال فʛʱة الʙراسة

 ʗان اسʙʵʱام نʺʨذج خʢي ȌॽʶǼ لॽʁاس أثʛ الॽʶاسة الʺالॽة والʻقǽʙة علي الʦʵʹʱ وؗ
ʹʛائʱʺؗ ʖغʛʽات تȄʛʽʶॽɿة مʱغʛʽات نʺʨج الʱʺؗ ʦʵʹʱغʛʽ تاǼع، والانفاق الʨȞʴمي وال

 ʛʽغʱʺؗ دʨقʻال ʧض مʛالع ʨʺام نʙʵʱاس ʦا تʺʻʽة، بॽاسة الʺالॽʶات الʛʽغʱم ʧع ʛʰتع
  تفǽ ȑʛʽʶعʛʰ عʧ الॽʶاسة الʻقǽʙة.
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الʜʳء الʵامʝ اشʱʺل علي مʻهॽʳة ونʱائج الʙراسة حʘʽ تʦ اخॼʱار مȑʙ اسʱقʛار 
 Unitرات جʚرة الʨحʙة الʺʱʵلفة الʶلاسل الʜمॽʻة للʺʱغʛʽات مʴل الʙراسة Ǽاسʙʵʱام اخॼʱا

Root test  يȞǽد ȑارॼʱام اخʙʵʱاسǼ-)ʛللʨفDickey and Fullerʖʽلʽار فॼʱواخ ،(- 
وقʙ اتʹح مʧ )، للʱأكʙ مʧ اسʱقʛار جʺॽع الʶلاسل الʜمॽʻة، Philip- perronبʛʽن (

امل نʱائج الʱقʙيʛ لʨʺʻذج الانʙʴار الʚاتي للفʨʳات الʜمॽʻة الʺʨزعة والʺॼʱاʯʡة أن مع
%، وهʚا ʛʽʷǽ الي تقارب ١تॽʴʸح حʙ الʢʵأ سالʖ ومعȑʨʻ احʸائॽاً ȑʨʱʶʺǼ معȄʨʻة 

فʺعامل تॽʴʸح الʢʵأ على الʺȐʙ  الʨʱازن في الاجل القʛʽʸ الي الاجل الȄʨʢل،
) ʨه ʛʽʸ٣.٢٧-الق ʧب مʛقǽ أن ماǼ يʻعǽ ٣.٢٧) مʺا Ȑʙʺافات في الʛʴالان ʧم ٪

ʴʸت ʦʱل يȄʨʢال Ȑʙʺازن الʨت ʧع ʛʽʸها ؗل عام.القʴॽ  
كʺا اتʹح علي الʛغʦ مʧ أن اسʙʵʱام الॽʶاسة الʺالॽة والʻقǽʙة قʙ يʕثʛ علي 
،ʛʽʸفي الاجل الق ʦʵʹʱة علي الॽاسة الʺالॽʶال ʛثʕل، ؗʺا تȄʨʢفي الاجل ال ʦʵʹʱال 

إلا أن الاثʛ ضʅॽɻ للغاǽة سʨاء للॽʶاسة الʺالॽة أو الʻقǽʙة، ومʧ ثʦ عʙم فاعلॽة 
ʻة والॽاسة الʺالॽʶلالȄʨʢأو ال ʛʽʸاء في الاجل القʨس ʦʵʹʱة في علاج الǽʙق ʤث ʥوم ،

  تʦصي الʗراسة Ǻالاتي: 
١.  ʥا في ذلʺǼ ،ةॽالʴة الॽʺʵʹʱاهات الʳاهʺة في الاتʶʺامل الʨالع ʧم ʙيʙاك العʻه

ʛانॽا.  COVID-19آثار العʛض والʢلʖ الʺʛʺʱʶة لȃʨاء   والغʜو الʛوسي لأوؗ
مʶاهʺاً هاماً في بʯʽة تʹॽʺʵة مʵʻفʹة  هʻاك أسॼاب وجʽهة لاعॼʱار الʺʻافʶة .٢

Ȅʨʡلة الأجل، سʨاء مʧ حʘʽ الʙʴ مʧ الآثار الʺʱفاقʺة لقʨة الʨʶق على ارتفاع 
الʱؔالʅॽ أو في تʧʽʶʴ أداء الʨʶق ȞʷǼل عام، على الʛغʦ مʧ ذلʥ، لا يॼʻغي 
 ،ʦʵʹʱة الʴافȞʺة الأجل لʛʽʸارزة قǼ ة على أنها أداةʶافʻʺاسة الॽإلى س ʛʤʻال

 ʛغʱʶل بها تʽʳعʱال ȑدʕي ʙها، وقʚʽفʻها وتʺॽʽقʱًا لɦة وقʶافʻʺالǼ علقةʱʺخلات الʙʱق ال

 إلى خلʣ Șلʦ إجʛائي وتقʠȄʨ سॽادة القانʨن.
على الʛغʦ مʧ وجʨد إمȞانॽة لʵفʠ الأسعار ȞʷǼل ʛʽʰؗ، فʺʧ غʛʽ الʺʛجح أن  .٣

ʺǼ ةǽه الؔفاॽɾ اʺǼ ʛʽʰؗ لȞʷǼ الأسعار ʠة قادرًا على خفʶافʻʺن إنفاذ الʨȞǽ ،دهʛف
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ʜ الʙʱخلات عادةً على عʙد قلʽل مʧ الأسʨاق، مʺا ǽعʻي أنه حʱى الॽɿʵʱʹات  ʛؗت
 القȄʨة في الأسعار سʨȞॽن لها تأثʛʽ مʙʴود على مȐʨʱʶ الʶعʛ الإجʺالي.

تعʙ الʺʻافʶة أمʛًا حȄًʨʽا لʯʽʰة تʹॽʺʵة مʵʻفʹة وʖʳȄ إعʢاء الأولȄʨة لإنفاذ  .٤
 الॽة أو الʻقǽʙة.الʺʻافʶة، ولʧؔ لʝॽ على حʶاب الॽʶاسة الʺ

ضʛورة الȘʽʶʻʱ بʧʽ الॽʶاسة الʺالॽة والʻقǽʙة في مʛʸ لʱقلʽل أثʛ الʺʜاحʺة واʢǼال  .٥
.ʛالاخ ʛهʺا أثʻكل م 

الॽʶاسة الʺالॽة تʨؔن أكʛʲ فعالॽة مʧ الʻقǽʙة عʙʻ اسʱهʙاف الʦʵʸʱ في الاقʸʱاد  .٦
.ʛʽʸفي الاجل الق ،ʛʸم 

لاجلʧʽ القʛʽʸ والȄʨʢل ولʧؔ اثʛهʦ الॽʶاسة الʻقǽʙة والʺالॽة تʕثʛ علي الʦʵʹʱ في ا .٧
 مʵʻفʠ للغاǽة.

خفʠ الʹʛائʨȞǽ ʖن أكʛʲ فعالॽة مʧ خفʠ الانفاق الʨȞʴمي لعلاج الʦʵʹʱ في  .٨
.ʛʽʸالاجل الق 

٩.  ʛʽʸالق ʧʽالاجل ʧʽفها بॽؔة علي تǽʙقʻاسة الॽʶاغة ووضع الॽص ʙʻالعʺل ع
صॽاغة الॽʶاسة والȄʨʢل، واسʙʵʱام تقॽʻات الʱقʙيʛ والʛʰمॽʳات الʙʴيʲة عʙʻ وضع 

 الʻقǽʙة.
امȞانॽة اعʙاد دراسات مʱʶقʰلॽة تʷʺل مʱغʛʽات نقǽʙة اخȑʛ مʻها الائʱʺان  أخʛʽاً، .١٠

الʺʛʸفي والʨʢʱرات الʻقǽʙة الاجॽʰʻة والʨʰرصة وأثʛ معʙل الʛʸف الاجʰʻي 
والʙʸمات الهȞॽلॽة علي الʦʵʹʱ، إذ ʧȞʺǽ الʨʸʴل علي نʱائج مʱʵلفة ʱʺǼغʛʽات 

ॽʻة زمʛʱلفة، وفʱʵلفة.مʱʵاس مॽʀ ʖʽلفة، أسالʱʵة م 
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