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D-E� :ا

�وا����12�3 �ا����د�� �و45 �8ر��6 49��ا;:� �ا����ون <�=�� �دول �!?ن �A@#ي �ا0��د ��م�� ��A�3�ا� �B	��� CDإ� �ا�#را�� �GHه JK#ف

���1Aا��#��ت���/�GH�S �0���Tه�ا�#ول��CQRا���#اد��وا� �	�N2و�P	،�وذ�LM�N��Oل�درا����/���V�W�،ا��#��ت���� X

��R#0� 4Yأو�� ����Z�� #@A� �@P[�� N2�30� 4Y� �اL�Mل \[R� ]�^�� ��T�/���)?_� �ا��#��ت 1A��� �اذا �أ�� ،����Z`ا� �ا�]@# �@P[�� a�+bc�

 �/A� �!����/�ل �A@�م �ا�d#ف �GHا e��و���@ ،Jf�!� �/�B� �Z!�Zا�� �ا��	ف �/gAة�أ)*hا�� �LMل 4Q+�dا�� &iاGار�ا�#�A�� \=��� ذج

1981 -2012��&@�@k;ف�ا	ا���	ض�و��	R���#m�aZ/ي��Gوا��&@�@k;�4اD�/$��4Q�`ات�و�45ا�]�0[�ا)?n����TLTام�#o���pو

���إ�CDأن���aا��#�q2	=ا���]r��[ا��)?biو�،��#@A���#m�aZ/�� ��/�w�X���#m�aZو�uv	�أ���ر���LJtك�وا�Gي �ت��45وا�Gي

��aا��#��ت�n���4Y?(�ا�]�0[�ا`��a3��4D�/$��4Qدول�ا`=�>��CQRا`#ى�ا�@�?(،�أ����CQRا`#ى���/H����4Y�\!�biا�Gyو�،��T�/��

�Jf�!��/�B��y)*b����/R���د�ا�]@#ي�أي�ا����ن��0�B�4D����pو�،Jf�!��/�Bت��BL�M��z�{0 ?ن�و$�د��#@B�a2�Pا`���|�وا�

��را��/+]M��H�.  

 
��F��;��+4Q: ا�*��Aت�اdا��&iاGار�ا�#�A��\=��ذج��/A�،����Z`ا�]@#�ا��@P[��،49�  .�0��د�ا�]@#ي،���=�>�ا����ون�ا;:�

  

  

Abstract: 

  The objective of This study is to investigate the possibility of Monetary Union among the four 
GCC countries namely Saudi Arabia, Kuwait, Bahrain and Qatar basing on the shocks’ nature, 
where it is found that if there are similar shocks among these countries, there is a possibility of a 
monetary union among them, and thus, this union will support their fixed exchange rate regimes.  
To do so, we will apply a SVAR model during the period 1981-2012 and we will use three 
variables: Real Gross Domestic Product that represents supply shock, Real Exchange Rate that 
represents demand shock and consumer price index that represents monetary shock.  
  Our empirical results show that all shocks are symmetric, and also, there is a similarity in the 
contribution of each shock in the real GDP of the GCC countries, with some differences among 
them in the long and medium terms. All these results confirm the possibility of a monetary 
integration or common currency among the GCC countries. 

 
Key words: Monetary Union, The Gulf Cooperation Council (GCC), Optimum Currency Area, 
SVAR. 

  

  

���3�  :ا

01981�,'�bء�ا�	��~�`=�>�ا����ون��#ول�ا;:��[�ا��	�4Y�&6��رس� �N2	� وا��	Pا����د���وا��12�3و��N��a��
م�وا�Gي�

���ا`��#ة�وR/�ن،�p	و,��رات�ا���\Bا#H�1أ�Z/0و�)��HاIدة�ا����/���4Q)1981ا��NOم�KLM�96،�: اB:  

��eا��^���eوا���a��3وا�*(ا!|�!?ن�ا�# �@�0�JK#Wو�CDإ���mو�Nد�����ا`�/$�4Yء���R8ول�. 
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��eا�	وا!|�وا��Lت�وأو$\�ا����ون�ا�@�r/��!?ن�����o��4Y��J���uا`=��ت� �T�0و�e�/�i. 

� �Nد�����أ����o��4Y���T�/����/gAا`
 .و

�وا � �ــ�r�`ا� �وا��(وات �وا��راRـ� N�#وا���� �ا��]�Rـ� ��=��ت 4Y� �وا��@�~ �ا����~ �ا��@#م ����� �Bد��yا	�� �وإ'�bء ��Aا��k;

�J���u�CQR�)?:;�!ع�ا;:�ص�!/�����د��P@ون�ا���i������وإ������bــ�ر����bــ*(��yوbiـــ=/�Rث���!. 

  :و4Q���/y�45 )1981ا��NOم�KLM�96،�: ا��دة�ا���د�9(أ$�dة �TLT ا`=�>��N و�3�2ن 

� CQR8�<�=`ا :�R8رؤ��ء�ا�#ول��N�و�3�2ن��،���ء�و���-(�ا;��dز�ا�	���r~�ا�Gي�����ا�������ا������و��Hا�����Pا���

������2��iا`]�ز�Rت�و J��� c2ا`=�>،�و�a/���������,��bcر�2وا;:�Pط����8dا� .  

�ا��زاري  � ���/=: ا`=�> �Gيh[ا��� �ا;��dز �!��*(اح�و���-( ��o2و� ���R8ء، ��P�8ر ����Mر$ �وزراء N�� �و�3�2ن <�

e���ت�وا�#را��ت�وا`�bر���ا��~�Jt�i#ف�2�P0	�ا����ون�وا��^�mا�����
  .ا������ت�وو

���G	ارات�ا`=�>���A��8 :�CQR8ا����� �h[0���{���ات�وا����ن�و	0/v`ل�ا�/R�!ي��@�م�Gا��~���r	ز�,داري�ا��d�;ا�aZ/0و

 .�>�ا��زاري وا`=

و�@#�W@@�1دول��=�>�ا����ون�ا;:���49ا��#�#��A��N=�زات�����o��1�/uا`=��ت���m��Mا`=�ل������دي�ا�Gي�أدى�

�/��!?ن�ا�#ول���R8ء�����mل�ا�CDأر �C�	ا�W\�أ��و0��45��د�ا�]@#يBدي�������a��3ا���e�/�i��2و��i�CDا.  

  

Pأو :O�45د�ا�R�@S�����Tة�IN)�3ي  

�ا�]@#ي ��0#د ��0��د ¡�P�/!� �m�:;ا� �H�h`ا)� �و�����<ن، �أ��Zل�)U1983<ن ������د�?ن z�{� �BWerner?(ى

�!?ن�L/Rت�ا`]P@��ا`��3���،�إ��أن�GHا��Lamfalussyو�Alfredo  Medioوrدا�a3b{���^���1أ���ر�ا��	ف�ا� qZ0�\A�!

�#yأ�#@B�،ت���\�R#ة��� �Rت�GM��2أ	ا���Cordon  �a/�0�1�@!��`�X�\Aء�وأ��R8ت�دول�L/����X�@�1ا��qZا���_	��!�\Aأ

�B?(ى  ،O�G�� �ا�g	وف 1R#ا��� �/��� 1�qZا��� �GHا NR� 4Qoا��� ���dا��� N�� S ���� \A�B� �h��o�� �ا�/� �Jf�� #Wوا� a� �z�{

� �أ��Zل � !�ن�J.Wiliamsoneو������Mechelupد�?ن �y)*b�� �واW#ة ��/R� ���Hإ'�bء �ا�]@#ي �ا��/Lت��0��د a��� a���

��  .دول���R8ء��4Yا`]P@��ا���3��

  :�/+LM�N/B)Dominique Redor, 1999  (Nل�GHا��0��د�

���M8	ى  �B	�`م�ا��	ت�وا�L/ا���a2��0�����30�z�ho0. 

�  	X�o`ا� �وا�hoAض �@P[`ا� �دول ����3ن ��rا	bا�� �ا�@�ة �وار�h0ع �ا���ق ����iع �و$8]£~ 4Q�`ر�ا�/Zc��� ���¤i�

N2	/Zc�`ا�CQRد��������. 

� ����و��30 �ا��/�� ��X�o	�0@� �ت �ا�hoAض wq�{� �ا��=�ر�2 �ا`���Lت 4Y� �ا`=�> �دول �!?ن ��^��ا�  �ا��=�رة �¥� ار�h0ع

Nو�ا`�رد��N2ت���/�#رL���`ا. 

� �����Xت�ا�#و��W��N��)?B�0. 

� �y)*b`ت������د���ا����������0���v`ا��� .2�P0	�ا� ^

 .ة�ا������ت������د��0��?ن��hyء �

��  :أPaul de Grauwe, 1999 (��d/H(إ��أ�N����o����\Aا����3

 .ا�����NR�4Qo	�ا��	ف��yداة�`��;���ا��#��ت �

� �V�Wح������دي���hA���h�30��T�/���)?_ض����#��ت�	ا��������/�Wزادت�ا��/����/��زادت�در$�����hAح�. 

 .���وا`��������;¡��0��د�ا�]@#يا���NR�4Qoا���/�ل�ا������ت�ا�]@# �

\@�@���� ���ا��/� ��ت�¦� Hأ� CQR� �ا���ء |���i� N�� #!�� �ا�]@#ي ��0��د ���§[�� ���بcا�� ��� ¨�Wو�����<ن،�(و� U<ن

1983(#=[B:  

و�A��Hع���Nا�*(�0 �ت�ا�]@#������2��cا`#�R�Bت�ا�]�$/���NRا`���Lت�ا��=�ر��2ا��~�0=	ي�:ا�45د�ا���S>Vت �

���Xت�أو�ا�r/�ن�أو�HLy/�!?ن��Wا�e2	X�NR���ت�إ�!��k;��2ا��c���m�@���B	_ء��b'ل�إLM�N�ء���R8ا�#ول�. 

� WX���FR�Y�A 5 :�4Y�\�ا#o������/=�وق�أو�#[m�4Y�JK��X���Wا�N�ء��$����0�V@�م�دول���R8ء�!�=/W

�JK�R�B#��N2�4��ازYت��BL�M����;��� . 
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�\���h0ق�!?ن�ا�#ول���R8ء�LR,�CQRن����8�NRر�ا`	L/�����2�yت�و0�#�#�و�2�: 5\��]�أ��9ر�ا��Iف �B

�\�أ���ر��HوGyا�0�b��1qZ��#�#*(ك��©���ر�ا`	L/�����2�yتB�)?n�0أن��N+/ي��Gا��ª��dا�. 

ل�و�h0��N/��2ق�!?ن�ا�#ول���R8ء��CQRا�������ا�]@#���ا��~��=�wأن�LM�N���d� c0: ا��\��]�ا��3Oي �

4Y	�`ن�ا�/�rا�]@#ي�و���� .ا��^���e!?ن�أ���ر�ا�r�h#ة�و��#�ت�ا����

� �Bاز>�وا��~���i~�إm#ار�R/���$#�#ة������y)*b����#@A��d$�a ��N#ول���R8ء�و0#او��wA�=!��d: ا��A���ا

�d��$و� ��/���,� �ا` �د�ت NR� �ا`#�R�Bت �2��i� 4Y� �d�ا#oا��� CDإ� �B�
«�!� ��[Xا��� �!\��ا��/Lت | 0	0� ا`	0+��ا�Gي

��[Xت�ا��L/ا��. 

� �������ت�رؤوس�8��ال�و0^���eا������ت�: 5*��_�ا��<ق�ا	�0�CQR��
و�w�P����Hإزا�������Bا���ا�erا`h	و

���ا`	�eB#�!��P 0ا`�ارد�ا`�����!?ن�ا�#ول���R8ءq2	ر��2وا���/Zc��. 

��Iأس � ��Uا.-�ر� �ا����3Vت �إزاء �c�de��ا ����B:ا��ل�ا�����9ت� �0=�ه ���ا;:�ر$ �JK������ #�W�0� ~��iو

���د�ا�����a2ا��~��4Y��H#/��i��ا$��dا������#�W�0ل�LM�N��Oا`��3����وذ���@P[`ا�CDإ���Mت�ا;:�ر$��أو�ا�#ا�@B#ا��

�JKرا�/Zcأو�0=�ه�ا���J¬ة�إ�#Bا��ا���q[$8رات��/Zc���\�$��!��m�:;ا��Jt�����#�W��!م����4Yا;:�رج��/���vدي��ا;:�ر�4و�

�� إ�CDا;��kل��CQRأu�a�B	وط��/+]���Zc�L/�رات�ا;:�ر$

��)�f :����g�  �O>��3ا���3Oا

�ب� C®#�� ����H� �ا�]@#ي ��0��د ���dhم \��R� ��@�م �ا�Gي �ا�]g	ي ���8س �:إن ����Z`ا� �ا�]@# �@P[�La Zone Monétaire 

Optimale�45� ��Rدة�) 2006Paul krugman  & Maurice Obstfeld(و �أو �واW#ة �دو�� a/bi� �ا��~ �@P[`ا� O�0

���/R�~� 0�N���@@�`ا��B�[`ا�N��)?Z+!�aا�������30���ا���NR�4Qoأ���ر�ا��	ف��yداة����+��J¬Bا�#ول�ا��~��30ن��N���R�/=�

�����/�{�¯h��0د�ا�]@#ي�أو�أن���0��4Yرك��biا�#و���أن��CQRن����@�����J���m�Mو�eBواW#ة،�و�@#�W#د������د��ن����إذا�

4Q����: 

  ا��ijOا��3���ي� �

�ا`���?( �وGHه ،CQZ�� ��/R� �@P[�� N2�30� �dأ���� CQR� N+/�� �ا��~ �ا`���?(������د�� z�{� #�#�0� \[R� =A)Khalfan 

Mohamed Al-Barwani  2006(�&i°���45:  

  

��ر�ا�A@�ل��Rا���A,�aج�ل� -��Mundell1961  

�)-���Mundell����/ا����@P[�أن��&hB�،�����وW��p��m	�M��Jtyر$�Mدا��y	k;��2ا	�ج�!��A,�a�ا�R��J¬B�±?/�0��@P[��45�CQZ`ا

� �ا�#و�� ��]�=�ت N�� w�Pا�� �0��ل ���W)ب (� �ا�#و�� ��]�=�ت CDأ(إ (�N+/2و� ،��A�Zا�� 4Y� �و²0:/� CD8و� 4Y� ���P!� wq��� Oذ�� �Bن

إ�CD) ب(R]�	�ا��/�aا�Gي���^�@�aا��N��\[��zr�hا�#و����LM�Nل�ا�A@�ل��Rا���A,�aج�و�w�W�Gr#[RMundell��m�Mرأي�

� �ا��²:�) أ(ا�#و�� ��;��`� ����yس �[H� �,��Aج a�ا�R� �و���-(�ا�A@�ل ،��A�Zا�� 4Y� �ا��²: N�و� CD8و� 4Y� ���P ا�� N�� zho�� ��

 �0�4Y��/d��L��Rف�و	�4أ���ر�ا��Yت�L�#�iاء�	إ$�NR�L�#!ت��R�B#`ا�N2��2��از��iو����P د�وا���0��N���h��o��eX�[��#2و

�=����n?(�³	وف�cA���@�@k;8�4$�ر�اYات�)?ni�CDإ��$�k;�2ت�8$�ر�و���8ر�دون�ا�����N��w2	@0رات�و�d`ا�]@#ي�!�;:-(ات�وا

w�Pض�وا�	ا��. 

��ر����hAح������دي�ل -��McKinnon 1963     

)-���McKinnon �~ا����@P[`�45ا�CQZ`ا��/���ا��@P[��2دة��أن��B�،�d���A�3`ح�0=�ري�!?ن�ا����د��ت�ا�#ول�ا��hA�0/?±�!�$�د�ا

ا�� �دل�ا��=�ري��4Yا�����!?ن�GHه��P�8ر����N��#2ا��d��{�CQR��dW��hAا� ��N��a�@���/��،zا;�k$��إ�CDا���/�ل�ا������ت�

��1أ���ر�ا�qZ0�R#ي��Gا��	ا���ازن�ا;:�ر8�،4��CQRظ��hk�����#@[وا������ن�ا`����/���4D����pر،�و�P�8�O�0ت�L/Rف�!?ن�	�

�ا��/�� �@P[�� N2�30� N�� ��h[`ا� �زادت �W��hAا�)�yأ� �. �����د ��	ى �/yMcKinnon � ��� c�� ���ا`�� �وا���ق �ا��/�� a��30� أن

�@P[`ر�ا�Pن�أ�?!��  .0�eB#0=�رة�ا���

��ر�0]�ع�,��Aج�وا���درات�ل� -��Kenen 1969  

#yأKenen[0� ��/Hأ� CQR��R�[�`ا� ������د��ت 4Y� ���ا`�� �و��Zc/�رات �وا��/��� �ا���درات �ا`]�R�!،�@P �ر�أن �ا����د��ت �ع

�R�[���)?_د��ت��������Jf��&'��i�~ا�����  .�30ن�ا�T�0�a	ا���Nا��#��ت�ا;:�ر$

- ��ر�0@�رب���#�ت�ا��²:��FLEMING1971   
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A�u�N��\�أن�����CQR�¯Bا��@	ار�u	وط�ا�� �دل،�وذ�µ�Oن�اL�Mف��4Y��#�ت��	ى�أن�0@�رب�دول�ا`]�4Y��@P��#�ت�ا��²:

 .ا��²:���HاL�Mف��4Yآ���ت���ق�ا��/�aو�4Yا������ت������د���!?ن�ا�#ول���R8ء

��ر�ا���a��3ا`��4Dل -��INGRAM  

�ا` ���L�Mت �إن � V��!� �ا���ازن، e�@���� CQZ�� �����Hآ� ���R8ء ��#ول 4D�`ا� a��3ا���)-����e2	X� NR� ¨�·L�0� �أن �Jf+/�� �$�دة

  .��Nا�#ول�ذات�ا��zr�hإ�CDا�#ول�ا��~��N��&'��iا�¸���-�	وض�أو����R#ات-B#0@�ت�رؤوس�8��ال

  : �aT�/0ا��#��ت -

�1A��� �/��� V�W� �ا`���?(�ا���!@�، N�� ���#د 4Yا����	T8� �/=�� \Aµ� Oوذ�� ����Z`ا� �ا�]@# �@P[��)?����� N�ر������ Hأ�)-���

�#��JKL/R،�أ���اذا�0/?±ت�دول��]P@��ا���a��3!���#��ت�_?(�ا`�/����Tا��#�W�0�CQRه�ا�#ول�GHزادت��#رة���/�����T�/�`ت�ا�

Jf�!��/�Bة�#W�`ا��/���ا�����30����k;ه�اGH�4Yزادت���/��. 

� k?�l.ا�ijO�  ا

dh��CQR��y	2و�#Wر�وا�����CQR�#/����\Aأ��Hي�#��م�ا;:��r	���b'�O�G��،|@Bأ���ب��@�م��CQRإن������CQR�GMvا`]§�¹ا��@�

� �Aا`�از� �B)+mS+	ة �ا���� ��O��ا �nS، 2008 (� \��B� ��� �وGHا ،CQZ`ا� �ا��/�� �@P[�� CDإ� �ا�#�Mل �B�[�و� ����30� ،�Wood!?ن

�dh���30�CQR��d�B�[�زادت��¨���CQZ`ا��/���ا��@P[��~� 0ى�	ي��Gا�.  

� �@P[�� CDإ� �ا�#�Mل �B�[�و� ����30� �Aر�@`� CQZ`ا� ��Paul de Grauwe, 1999  (��/Jf(ا��/�� a�� S�
�0� �ا��	وري N�� \AºB

��در$�����hAحh0	0دات�ا�]@#���2�0#�و���0��a³�4Y�\Aر�أ� �R�!دي�������a��3در$��ا�������JtA¨،�و��@�ر��ا`]�<hA�CQR.�V�W
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�����	�ا��	ف��yداة�`��;�����L�Mت�!?ن�ا�#ول�،���B]@#��ن��	ون�أن�GHه�8داة����Bل��#ى��Wد��ن����������Mو�#�ا
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  Paul de Grauwe ,op .cit,p85:ا���ر�

  :نوLM�N��¯WLAل�ا��a3bأ

• ��P@[ا�T*����0��a��د�ا�]@#ي�µن���h0�w��3ق����30+bi�#�h`ا�N��S ����H#�{و������و�ا����3B�[`وي�ا��i�45. 

• ��X�@ا����P@AT*	hا���N��� 2	�30ن��. 

 .و�4D����pوGH�w�Wا�ا�����ºB�aن�ا�+�N��)?Zا�#ول����Jtk����Nا����Jt�/R�NR�4Qoو�W�����/R�~� 0#ة

��ن���	�ا��	ف����-(�أداة������Bو��4Yا`@�!��a	ى�ا�N��#2#ودة����ا��/�������y	Wو�إن���A	��)?_ن�8$�ر����a�h!�\Aن�أ��±¼�+�

�#��������a3د�و��]\�ºBن��]��¨�ا����3�����ف���3ن�}�H�CQR���J½�biر��Tاث�آ#Wل�دون�إL�M����;���اث�ا���ازن�و�#W«

�	hا���NR)) ا` #أ�د��#R�4و$�د�D����!وط�ا��~�،�و�	b�4ا�Y���i�~ا���|@B�45ا��/���و��#�W�0�N��#�h��i�~ا�#ول�ا���N�ود�#

4Dا`�ا�a3bا��\k»�������Hو�،CQZ`ا��/���ا��@P[��)?���`�4اY��J¬إ���[�	P0 :  

  

�_*eي :  2ا�op�q_�ا���ا��4 
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  Paul de Grauwe ,op .cit,p85:ا���ر�

  

�2	g[ا�� 1��� �ا��A�/Z]�ت، G[�� N+ل����W� �m�M� ������د��ت N�� �ا��#�# CQR� Hآراء� �و�أT	ت �وا��� �و�ا�bcAرا �W�=A� ا�]@#��

��م��0��د�ا�]@#ي�8ورو6&��Oذ��CQR�a� .�N2�30ا0��دات�A@#���و�M?(�د�

�ا� CQR� w=�� �@!��� ��رG`ا� �ا�b	وط �ا�R-(ت �J¾أ� �J¾��� ���A@�دات N�� �R�/=`� CQZ`ا� �ا�]@# �@P[��)?����� 1
	�i� #ول��@#

�0��a��د�ا�]@#ي+bi�a ���d@�@�0)Sampawende Jules-Armand Tapsoba, 2009 (ر�� �Rن��?�{�GM�0����Jf+��،

���~¿B�����Pا��Oل�ذ��Z�و��،O#ث�}�#�ذ��ا��~������3�dت�ا����د�ا�]@#ي�وا����0��a�+bi�#�{����GH�eه�ا`���?(�0#ر2=@�0

�0/���!#ر$��y ?(ة����hA��Nح��N+0�&6د�ا�]@#ي�8ورو��0��CDم�إ�/�A���Jtk����N�و$#ت���J¾ى،�إ��أ	M8ء���R8ا�#ول����

���!�Ou�Lا����3 �µ.N��aن�ا`���w��3ف��h0ق� أن�در�aT�/0��$ا��#��ت�) y)Frankel et rose 1997، 1998/���	ى

�ا`  �B�Zy� �در$� �أي a��3ا��� �در$� ��� ���n?(�و����Pر a!� ��!�T� ��را��� �ا��=�ر���2> �}�#�. �د�ت a/��� �ا�]@#ي ��0��د ��Bن و��]\

����Z��#@A��@P[��\[��a�=0�~وط�و�ا`���?(�ا��	bا��)?B�0�CQR�\����.  

�g��f :+,��-.�3ي�اO�45د�ا�R�Yوا�  

��������د�������h0��1�A�#@B�،\0ذا�G�!�<�=`ة�ا�b'�G[�ة�!#أت�#W�����=��M���/Rء��b'ة�ا	+Bا��ا«¡�أن��N�1981م�

���وز�2دة�ا����ون�!?ن�����vت�ا�]@#�وا� ]�ك�ا`	�4Y��/!��2�y" !�ن�0@�م�ا�#ول���R8ءB	�`وا�]@#���وا��������Jtا`����e��^�!

�Jf�!��/�Bد��b^`دي�ا������a��3�����//��ا��/������3ن��#�W�0�CQR�a/ا���Oذ�."  

W�\�����G[��&6	ا���]�  :و4Q���/y�45) 2010 ��6(��ا�����،(�¨�¦ن�ا��#�#��A��N=�زات��e@W�#@B�=�>�ا����ون��#ول�ا;:�

� ��[��4Y1983�\��R�1�A����G�h[0ف�#J��<�=`�4دول�اY��2�y	`ت�ا�]@#�وا� ]�ك�ا���v��&gB�����[�;ء��b'ا�م�0

����h0�.  

� � �!?ن �و1985�� �ا1987Dم am����� ���R8ء �دول �!?ن �hZ+�� �!/�bورات �ا`��gB?ن �[�;� 1���� ��b*(ك�م 1qZ�� C

�0����CQR�a$/�ع���J¾أ�)?_�،�m�:;ا�wkÁق�ا��@W�1W	Xو��JKL/��.  

�]�ت�ا�eh0وزراء�ا`�����و�����gBا� ]�ك�ا`	��2�y!#ول�ا`=�>�$�0�!�a��Vا�����ا0��د�A@#ي ���cا��ar�4أواY.  

�]�ت،�وgA	ا��]=�ح��0��د�8وروW�����/R�~� 0�4Y�&6#ة�8ور  ���cا��#@R����J¾�4Yة#W�`ع�ا��/���ا�
���V�!�#�Rو�أ.  

�����/Lت�دول�ا`=�>،�و0�اR#اد�!	�A�[�ز��~��������0��د�ا�]@#ي��4Y2000د��/-(� �)*b����qZ�0 �~�ا�#و�ر��م�0

��=�  .واm#ار�ا��/���ا;:�

�د��/-(� � 4Y2001~�Â�@وا�� �ا�]@#ي ��0��د ������ �ا����~ ]��A)-ا�� CQR� CQR8� �ا`=�> eBوا� �e م P�! ا�#و�ر ��qZ� 

��)*b� تL/�� <�=`4 دول�اY ��W	`ا ����k;ا a � ���J¾ م�R2002 ،وأن م a/�i  ء ا�#ول��R8 ق�h0��CQR CQR 

  .وا�]@#�� ا`���� ا��@�رب ����?(

� � ���J¾� 4Y2002� 4Y� �ا�12�3 �_?(�أن �ا�#و�ر، �ا`b*(ك 1qZ`�!� �JKL/R� �أ���ر�m	ف |p	!� �ا`=�> �دول 1���� �2007م

  .ت�ر�N�����{��Jt�/R�|pا��/Lت�	ر 

� � �!?ن �و2002�� ��]=�ح�2005م �����?(�ا��@�رب #�#��!� �و�����دي 4D�`ا� �ا����ون �و;�]� �ا`��gB?ن �[�;� 1���� م

  :�0��د�ا�]@#ي�أ��و45

• �#r�4دول�ا`=�>�زاY�أ����2#���#ل�ا��²:��4Yأي�دو�����Nدول���R8ء��NRا`���|�ا`	Ã¡�`�#�ت�ا��²:

2 %.  
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أ����2#���#ل�ا�r�h#ة��4Yأي�دو�����Nدول���R8ء��NR����|�أد'��TLT�Åأ���ر���r�h#ة���?(ة��4Y�a$8دول� •

#r2ا`=�>�زا .% 

• w=� ت �30ن  أن��X���Wا�]@#�� ا��P4 ا���Y a��� دو�� B�� �h�30���Pn�� �JKواردا ��a@0 �NR � `#ة ا����

 .أdu	 أر��6

• w=� ي ا�¸��� '� � 2�0# � أن�[ا�� NR %3 N� ]0�[4 ا�D�/$,�4Q�`ا ~���)�`�X ن�� 	���|���� |hA 

��� Op4 8وY ود#W  ا`@ �ل�	ا���(. 

• w=� �0=�وز  � أن � �' N�#�3�� ا�k60% ا����� ا���م���N� ]0�[4 ا�D�/$,�4Q�`�0=�وز  و� ���~، ا �� �'

N�#�3�� ا���م ا�k�� �2�y	`70% ا N� ]0�[4 ا�Q�`4 اD�/$, ~���.  

�/��}�#�ا��O[!�CD	�yي �4Y2005د��/-(� �Bل���ي���#@A�<�=�ء��b'إ�CQRق��h0��  .م�0

  .م�أR��[P���1[�R/�ن�R#م��A��N���Jf+/0/�م�ا�CDا��/���ا`�4Y2006�y)*bد��/-(� �

����4Y2007�J���W��ي� �h�yا��@�رب�و�)?���/!��m�:;ا�w�^#�#�ا��0�  .م�0

��!	m��a�h��]��A#ار�ا��/���ا`�W#ة�م�0�4Y2007د��/-(� �
  .و

  .م�0���h0ق��CQRأن��30ن�ا�	�2ض��@	ا�داr/����/=�>�ا�]@#ي�4Y2009��ي� �

� �&hA�$�4Y2010د�ا�]@#ي��0������h0ا�CQRد�ا�]@#ي�ا`��د�����0������h0�4اYء���R8�<�=`م�ا��+/��1دول�ا.  

� �4Y27��	ا�)-B2010د�ا���0������h0�1ا�Mم�دG�h[ا���±?Wي�#@[.  

� �4Y272010��رس��#@Rو�،G�h[ا���±?Wا�]@#ي��<�=/���~�Æ��8م��g[ا��aMأول  ا�]@#ي ا`=�> إدارة �=�> م�د 

�� !�`/�+� !/#�]��ا�	�2ض م 2010 ��رس 4Y 30 �\ ا$�/�عp	ا�� �|@Bدول���ا����د��،�و2 #و�أ�4Y�\Aا����1ا;�4D�kأر6

�ا �أ��و45 49��ا;:� �ا����ون <�=�� N��e�@���� 4Ç���!� �ا`�*±�� 45� �ا����د�� ��p	ا��� �و�P	�وا`/�+� �وا�12�3 N2	� �

��[��4Yن����Gا��م�إ��eW��#R���CD�#ده�ا`=�>�ا�]@#ي،2010ا��/���ا`�W#ة�وا��~�0���H#R���#�#/0ا�È�Jf&�ا�Gي�

|@Bه�ا�#ول�GH�CQR�~�Æ��  .��@��	�درا��4Y��[cا;���wAا�@

  

��Hا��را�9ت�ا����32: را  

i�Jf�!� N�� #=A� 49��ا;:� �ا����ون <�=�� �دول �!?ن �A@#ي �ا0��د ��م�� �و$#وى ��A�3�إ� ��Wل �ا�#را��ت درا���: �#دت

)2002BelkacemLaabas& Imed Limam  (���)-�o0�~ا��������Z��#@A��@P[���H�49�إذا���ن�دول��=�>�ا����ون�ا;:�

� �ا�@�ة ���iدل �2	gA� �!���o#ام ��#��ا��@� �ا`���?( CDإ� �ا;:��49ا�c]�دا �ا����ون <�=�� �دول �أن �و0 ?ن ،��rا	bا�  

�\�ا�@�Pع�ا�]Ph&،�و��#ود���ا��=�رة��R�N/�JK��Jtا����د��a3�Hي�����ال�#@Aد���ء�ا0�b'«���زLوط�ا`� @��وا�	bا���� �0�#�{

Q+ا�� ������د �أ�����ت 4Y� �ا��@�رب CQR�L��د� �H]�ك ���� #و�أن �Zy?(ون، #@���� ��� <+R� CQRو� ،��^��و���0ا�Nا�  ����r	ا�� 4  

��دول�ا`]P@���*(�0 �ت�أ���ر�ا��	ف�ا��Z!���.ا��#��ت����ا`�ا0���»'�bء��45��y)*b����/Rا�*±ام�$/��r	ا��a�ا����B�4D����pو

���!?ن�دول�ا`=�>�إذا�اGo0ت�ا;:�Pات�ا`]�� ��^���ا��=�رة�ا� ���0��d�LM�N��N+/ة��#W�����/Rار�#mإ�#[R�\Aا��/y،�2�@وا�

��P2	u� �ا��=�ر�2 �ا��#��ت \!�bi� N�� #2��� CDإ� ��vدي �و�# ،�Jf�� a3!� �m�:;ا� �ا��]��Rت 4Y� �وا���Pر ��oا��� N�� #2�����A

���/$��Bل�رLM�N��<�=`ول�ا#���y)*b`ت�ا���ق�ا� �P�/!ء��Bا�����	�iد��،�و�������Jt�^!�4Yدول�ا`=�>�ا��@�رب��e�@�0

� ��ا��� �y	W� �2	W� CQR� �
�ا`h	و ��CQRا�@��د �دو�� a�� �إ��إذا �[+/�� ��3ن�� �وGHا ��[Xا��� ��Bق �����vت e�Mو� ،a�وا���ا

a3y� �@P[`ا� �k���� ¡;���� ��[Xا��� �JK�m���Mا� z�{� NR� 4Qo���� �. ا���#اد �درا��  & 2005Ali F. Darrat(وJK#ف

Fatima S. Al-Shamsi (+0�a�+bi�CQR���49درة���#�إذا�������1Aدول��=�>�ا����ون�ا;:�y�0�CDإ��$�A�4D��ا����دي�و�a�

� �ا�h*(ة �LMل �ا`b*(ك a��3ر�ا��� �Mا� �!���o#ام ]��ا;:� �@P[�� 4Y1970-2011ات�)?n�`ا� �@&�  و����p/�ل@k;ا� 4Q�`ا� ا�]�0[

�a2�Pا�� �ا`#ى CQR� �2��� ��A�0از� ���LRت �و$�د CDإ� ]r��[ا��)?biو� �ا�]@#ي، �وا��	ض �و��	�ا��	ف �و��LJtك �ا�]@#�� وا�@�R#ة

�� |p	0�������ا�� �ا�¼±ا�Rت aW� 4É ^�� �/y� �ا��1، ]��ا;:� �� �#ان �ا�]@#�� �����وا�� ���ا`�� �و��8اق ���ا��3 ����د��ت

a��3ا��� �GHا e�@�0� ��A� �ا��@#م 1��Rأ� �ا��~ ��R�/�$و� .� �درا�� V� 02006(وAbu-Bader&Aamer Abu-

QarnSuleiman (�=�� �دول �أ��Rء �!?ن �ا`@*(ح �ا�]@#ي ��0��د �/rL�� �A/�ذج��#ى �!���o#ام 49��ا;:� �ا����ون <

VAR!ت���#mأن��]r��[ا��)?bi49،�و��دول��=�>�ا����ون�ا;:� ��M �ر���H�=0ت�ا`��y)*bوا�#ورات������د���ا`��y)*b!?ن

��T�/�`�45_?(�ا��/rض�ا�#ا	ن�أن�ا��#��ت�ا��?W�4Y�،��T�/��دة�����30ن��Rة�	ا���!�w�Pا� .QR�#=A���،Oذ��CQRوة�LRا`#ى�و�C
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��ت���A,�4Yج،��CQRا�	_���Nا��@#م�ا�Gي�0�إW	ازه��4Y�=�ل�ا��������a��3دي�!?ن�دول�	k;ا�N�وا�@�?(�ا`#ى��0ا�a2�Pا�

�¦ن ¨�W� �J�� �ا���Bء ��� �� 49��ا;:� �ا�]@#ي ��0��د a�+bi� �u	وط 4D����pو� �درا��. ا`=�>،  2008Tarek(و�0«¡

Coury(Hد�/�R�4اÉ ^��~وط�ا��	bا���/H�N�)?n��ام�#o���!�،وط	bه�ا�GH�~£�0�]���»'�bء�W�����/R#ة�و���إذا����1Aدول�ا;:�

� �ا�h*(ة �LMل �ا��²: ���Aتpو� �ا��]�ي 4D�/$,� 4Q�`ا� �ا�#ورات�2006-1980ا�]�0[ 4Y� a���� N��0ا� �و$�د CDإ� ]r��[ا��)?biو� ،

�/��!?ن�ا�#ول���R8ء،��CQRا�	_���bi�N!\�ا���درات�B��2دول�ا��=�ر�N���2أن�ا�#ورات�ا��=�ر��/y�،���� Pأ��و�45ا`�ارد�ا�

��X�p	`ا� �y)*b`ا� �ا�]@#�� �ا��W#ة �أن CDإ�)?b�� �!#وره �وGHا �ا`��#ة، �ا�����ت N�� �ا��=�ر�2 �ا�#ورة ���L���� �dg0	�ار0 �ط ]�ا;:�

�N��w�P����/��،Oذ��N����h2و���0�4�0��1��د�!��#و�ر��8	�N��&32ا`	Ã¡�أن��#��0@� �ت�ا��²:Y�	gدة�ا�]�R[�إ�دول�ا;:�

�درا��. ا�]@#ي #yv02010( وRosmy Jean Louis & Faruk Balli& Mohamed Osman (د���0�� $#وى

�4Q+ا��w�Pت�ا���#mن������) AD(ا�]@#ي�!?ن�دول��=�>�ا����ون�ا;:��LM�N��49ل�0�#�#����إذا�Ph[ض�_?(�ا�	ت�ا����#mو

)AS (هGH�4Y���T�/���45���p#ة�وأورو�ا�����ت�ا`������y)*b`ا��#��ت�ا�N�ك�أي��[Hن���0�ا��o#ام���TLT–ا�#ول�و����إذا�

����Pوإ����A�`وأ���'	B�45و�|@Bا`�������-!�#ان���y)*b`0+�����/���ا	/y32&�أو�8ورو�	ر�ا�#و�ر�8����M0-(ر�ا� . وا��~��/+�Nأن

�[��� 45� w�Pا�� �m#��ت �أن ]r��[ا��	dg0دول�و�)-R� ���
� a3b{� N+و��� ��T�/��� 45� ��Ph[ا��)?_� �ا��	ض �m#��ت N+و�� ³	ة

�دول� �!?ن ��T�/��� �و��ا��	ض w�Pا�� ���m#��ت �و�أن ،N+/��	�أ��H� �A@#ي �ا0��د ��م�� �!�ن 4Ë��� �/�� 49��ا;:� �ا����ون <�=�

�ا�����ت�ا`��#ة�و�+m�N#��ت�ا��	ض���=�>�ا����ون�ا;:���49و�ا� �#ان�ا`��oرة��4Yأورو�p،�وا��#��ت�ا��45�w�P��]�³	ة��

O�Gy� 1���� ��Ph[�49. _?(�ا���ا;:� �ا����ون <�=�� �دول ��/=0� ��� ��#[R� ]r��[ا�� 4Y� �y ?(ة �?(اتni� #$�0��� ،Oذ�� CQR� وLRوة

�8ورو N�� �ا;�#�#ة ��/���� ���HأL��)�yء�� �ا�#و�ر�8�	32& �أن CDإ� ��o���� �/y،ة#Wوا� ���+y .�  .2011M.S(وbi?(�درا��

Rafiq (أو�ا��#��ت�� ،��T�/�`ا� N�� �#!� ��T�/�`ا�)?_� �ا��#��ت �W#وث CQR� #/���� �ا�]@#ي ��0��د CDإ� ���A/�م �h�30� أن

�A/�ذج �!���o#ام Oوذ�� �ا��	6& ]��ا;:� �ا����ون <�=�� �ا`���?(��#ول �GHه ��B� �و�2 ،�y)*b`اVAR�N�� �ا�	_ CQR� �و ،

�����?(�ا��@�رب e�@�0� 4Y� ����k;ا� �دول��ا�����pت �ا����د��ت �!?ن �A/��ا�]�0[ �0@� �ت N��0ا� ]r��[ا�� 1^�!� #@B� �ا�]@#��، ا��W#ة

� ��#ى CQR� �ازداد #�� � \Aوا� ،49��ا;:� �ا����ون <�=�25����+2	�8� �ا�]@#�� �����ا�� ��� #W� CDإ� <+��� ����Hو� ،��
�ا`� �[�

�ا;:� |h[ا�� �أ���ر 4Y� �ا��n?(ات NR� L�B� �ا`��#ة �ا�����ت 4Y� w�Pا�� �. موا��#��ت �درا��  2012Mahmoud(و0 ?ن

Abdelbaky &Shereef Ellaboudy (�<�=�� �دول �!?ن a��bا�� ������دي a��3ا��� N�� �y=�ء �A@#ي �ا0��د �إ'�bء أن

��[��CDإ��$	0� \0	+B�49��دول�ا`=�>�0�CQR�#�#�����?(�ا��@�رب�وا��~��a/biا��²:�و��#�ت�1980ا����ون�ا;:� 1�/Rو�،

� ��Aو����ا`?±ا� �ا`�R#�ا�r�h#ة CQR� &È# `ا� eBو�ا���ا� �8ورو6& �ا�]@#ي ��0��د �X	ف N�� �@!��� 1�#oا��� �/�Z�� �ا���م N�#وا�

�0��G��د�ا�]@#ي�ا;:���R��H�49م�h[���&È�Jf��2دول��=�>�ا����ون�2015ا��H�$���@������dا`���?(�ا��N��،�و�R�p �ر�ا��²:

��i��@2	Xام�#o���!ي�و�#@Aد���ا0�a�+bc��49����LMل�ا�h*(ة�ا;:�rا	b2007-1990دل�ا�@�ى�ا�����@P[�أن�ا`]r��[ا��)?bi�،

������� a³� 4Y� ��c0� �أن ��ا`��� N�و� �وا«¡ ���R8ء �ا�#ول 4Y� �ا��²: ���#�ت �!?ن �وا�h	ق �ا�]@#��، �ا��W#ة N�� �#ة�{� �0ال

�/��ا�#و�ر�وJK#د�!����nط��zhM�CDدي�إv0أن���J¾�u�N��~ا�ا��	Mv�#ة����4#��ا�����ت�ا`�D����p�4دول�ا`=�>�وY���ا��²:/

�1!�Zف�ا�	ا��/���!��#و�ر(��3ن���#ل�ا���|pر (Jf�����0��eا�h=�ات�!?ن�ا��²:�ا`����CQR�#R����� .ف�درا��#JKو)Atef 

Saad Alshehry& Sarra Ben Slimane2012 (�49�ا���CD	��B$#وى�إ'�bء�ا0��د�A@#ي��4Yدول��=�>�ا����ون�ا;:�

�+LM�4Qل�ا�h*(ة��LM�Nل�dا��&iاGار�ا�#�A��\=��ذج��/Aام�#o���!�Oوذ��،��T�/�`ا��#��ت�_?(�ا���@01970-2010��]0�[��

�CDا�]r��[ا��)?biو����ى����8ر،و�&@�@k;ف�ا	ا���	��4#ول�ا`=�>�و��D�/$��4Q�`ا�����~�وا�]�0[�ا�&@�@k;�4اD�/$��4Q�`ا

   .0�GH�4Y�e@ه�ا�#ول���أ¾���Jزا��N��&'��i�1ا��#��ت�_?(�ا`�/���Tا�CQR�\Aا�	_���Nا��@#م�ا�Gي�

����t :��9��3ا��را��9ا� 

���&iاGار�ا�#�A�� \=��� �A/�ذج �ا��o#ام 0� ،49��ا;:� �ا����ون <�=`� �8ر��6 �دول �!?ن �ا�]@#ي ��0��د �$#وى �B	��� a$أ� N�

��[��G[���2�[ت���A���+�4Qو����p/�ل�!d1981ا������_�CD2012 إ��&@�@k;�4اD�/$��4Q�`0[�ا�[��)Y (ك�LJtأ���ر����	uv�و

)P (� ���Aت!� ���R#ة N�� 1$	oا��� ��DATASTREAMا��~ &@�@k;ا� ���Aت�) (Rو��	�ا��	ف!� ���R#ة N�� �ا��o	ج ا�Gي

CHELEM .  

  :ا�n�tر�uUر�ا�<�Fة �

�� �������ا�#را���و0�#�#�درGH�a��30��$ه�ا���a�L`�����-(�ا�M �ر�$Gر�ا��W#ة�أ���Æ~�وذ��`�O	��Bا��@	ار�ا���a�Lا���]


�rاف�ا��ا	�Aة��	H�g��� [=0و��/����]r��A�CDل�إ�mى����������/Hأ�N���d�)Régis Bourbonnais,2011 (ي����~�أن�Gوا�
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���8��wا`���/���Hن�أ?!�N�و�،�hrزا���LR�NR�)-�iات������د���)?n�`ا�N�د�#Rأو��N�)?n��ن�?!���Lر��#�3&��ا��� �Mا��H

��  ). ��B)ADF	�ا`��

• ��GH�N/���Dicky-Fuller 1979)  (Augmented���TLTا���M �رADF :((ا�M �ر�$Gر�ا��W#ة����B�&3�#	�ا`��

�#Wون�#!��Z��Z�1و�0=�ه�ا���م�وا�!�Zا��#k;د�ا�$�!���A�Zوا��V!�Zا��#k;ا�CQR�CDي�8و���0��h��o�ار�#�Aد�ت�ا���

�وا0=�ه 1!�T�� �ا��#م ��
	Bر�� �Mا� �و�2 ���R��1Aم،� �أو�ا`�n?(�_?(����@	�إذا �$Gر�ا��W#ة �و$�د ~��i� و�ا��~

� �/��t ا�@ N��)-yأ� �p���`اt����
	hوا�� �ا�h	وق، GMأ� #�{� N+�� �أM	ى ���M �ر��	ة �ا�Rدة w�P��� ����Hو� ،��ا;�#و�

� �ا��@	ار�ا�����ا� #��� CQR� �0#ل �و�ا��~ �/��ا�@ 1A��� �إذا Oوذ�� �� t� N��	nmأ� �p���`اt��¨��و� ،��ا;�#و�

�	hا��� �ا�#ر$� N�� ����3��� �J¾أ� ��@�ل \A�B� �ا`���ى #[R� �[y��� ���m8� �ا����� �أI��GM) 0(و$#ت w�P0� �اذا أ��

 :ا;��kل���J¬�R،�و�2«¡�ا;�#ول�ا����4Dا�]��r[�ا��~�0d (I(;�����d���@	ة�A@�ل�أ¾�N������3����Jا�#ر$��) 1,2(ا�h	وق

  I3�9Pار�ا��9w_�ا�ADF���O�Cا�n�tر�د?*�I�>V�Wا�<�Y9: 1ا.�vول�

  

 ��OSا�;Iق�6ول  ��OSا���<ى 

�y2�gا�� �l.ا

و5R �ه�

  ا���م

��l.ا

y2�gا�  
�A{|�2و  

�y2�gا�� �l.ا

و5R �ه�

  ا���م

y2�gا���l.ا  �A{|�2و  

Y 

@BI4n0,36-  ∗∗3,39-  ∗∗3,81-  10,02  2,52  1,36- ا�  

  ∗∗yB>q� 4,46  -0,28  1,09  -3,92∗∗  -3,92∗∗  -3,65ا

�I<�  1,33  6,24  9,85  -3,32∗∗  -2,86∗∗∗  -0,001  

  1,22-  ∗∗∗2,76-  ∗∗∗3,18-  6,25  2,47  0,59  ا���<د?�

R 

@BI4n4,62-  ∗∗4,55-  ∗∗5,23-  0,21-  1,11-  0,43- ا�∗∗  

yB>q5,24-  ∗∗5,18-  ∗∗6,83-  0,10  0,68-  1,19- ا�∗∗  

�I<�  -2,15  -0,07  0,59  -5,61∗∗  -4,81∗∗  -4,79∗∗  

  ∗∗4,77-  ∗∗4,66-  ∗∗4,55-  0,90-  2,38-  2,69-  ا���<د?�

P 

@BI4n2,41-  ∗∗2,74-  ∗∗4,96-  1,54  0,98  2,15- ا�∗∗  

yB>q1,95-  ∗∗3,01-  ∗∗3,59-  2,60  2,46  1,01- ا�∗∗  

�I<�  -2,05  2,81  1,62  -3,97∗∗  -3,32∗∗  -2,75∗∗  

  ∗∗6,70-  ∗∗6,64-  ∗∗6,57-  1,15  0,56  0,95-  ا���<د?�

  Eviews    �6@�إ�Sاد�ا��gF�nن��A�SP�2د�I2�~mS(��{: ا���ر
∗∗��W	k;ا��/� %10���@	ة�R]#�ا�@�/��ا;k	$�� ∗∗∗%     5���@	ة�R]#�ا�@

��/����ا��#م�وذ���Oن��
	B� �/���LM�N��¯WLAtل�ا;�#ول�� �ل��N��)-yا��p���`اt� ���/��W/�ل�أ�N��)-yا;�#و����أو��

����n?(ات�ا�#را����/�����~�و$�د�$Gر�ا��W#ة�وR�4D����p#م�ا��@	ار�ا���a�Lا���]���R]#�ا`���ى،����O�G]@�م��0,05�/�;

��/��� �ا��#م ��
	B� zBر� �[�� �و²�2¡ �8ول، �!��M �ر�ا�h	ق Oذ�� #�{t���/��� N��	nmأ� �p���`اtل���/�W�� �/��أو�� ��ا;�#و�

�N��	nmات���/���0,05أ)?n��ل�أن��@A�\[�ق�8ول،�و	hا��#[R��Hار	�4ا��@D����pة�و#Wر�ا��G$�N�������~����Mا���a�Lا���]

CDا�#ر$��8و�N������3���~¿B�4D����pق�8ول�و	hا��GMة�}�#�أ	ا�#را������@.  

  :ا�n�tر�ا��*��_�ا��deك �

�)hA�N������3����J¾I)1>�ا�#ر$��أ��و�45ا�#ر$��8و�CD}�#�ا�ـ���N��#yا��@	ار�ا���a�Lا���]�����/�n?(ات�ا�#را���وأ�����B�،

���!?ن�ا���a�Lا���]����CQR¦$�ل�ا�X�NR���2�P	�e2ا�M �ر�ا���a��3ا`b*(ك�A�0از���LR� ) Johansen, 1988(ا�M �ر�و$�د

��B�h�`0 ��ا	ر��� �Mي����-(�اGا�)r (��  :و�N+/���H#[Rا;��kل��CQRا;��kت�ا����

- �����ا��#�/����iوي�ا��h	��1Aر0 ��ا`���B�h���وh�����2	�إذا�
	hأي�ا�����
	hا��#


���M �ر�ا`�ا4D ا� #��� CDا� a@�^A� �ا��#�/� ��
	hا�� zBر� 0� ��Bذا ، 1A��� �اذا Oوذ� ��N��)-yا

B�h�`�4ر0 ��اD����pول�و#������ . ������iوي�ا��h	ا�@�/��ا�Gا0
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- #Wا���� ����و�2 �B�h�`ا� �ر0 � 1A��� �إذا �ا��h	��أ�� ���iوي �ا��#�/� ��
	hا�� 
#��أي

���ا� #����
	hا� �����B�h�`�4ر0 ��اD����p4،�وDر�ا`�ا� �M��CDا�a@�^A��/�#ا�����
	hا��zBر�،��Bذا�0

 .��i1وي�

- A��� �إذا �أ�� ��TL]�ن ����و�2 �B�h�`ا� �ر0 � 1��	hا��� ���iوي �ا��#�/� ��
	hا�� �أي ��#


���ا� #����
	hا�ا�G+H4،�وDر�ا`�ا� �M��CDا�a@�^A��/�#ا�����
	hا��zBر� . ،��Bذا�0

�ا��#� - ��
	hا�� �!��M �ر ���Jfا�� 4Y� �A@�م �ا��#�/�، ��ت
	hا�� zBر� 0� �اذا �/��#


� S �0� �B�h�`ا� �ر0 � ��Bن �ا��#�/� ��
	hا�� zBر� 0� �واذا ،��a��30� ��LR� #$����� 4D����!و�

 .b�I (0)*(ك�!?ن�ا`�n?(ات،�وذ�µ�Oن���aا`�n?(ات�

 :و�ا;�#ول�ا���r��A�¡»���4D[�ا�M �ر�ا���a��3ا`b*(ك

  ا��deك�.v<����@ا�n�tر�ا��*��_��:2ا.�vول�

  
����IV

  ا���م
� ��  ����ا

If6ر��n�tا  �ANا����A�3ر�ا��n�tا  

If6��A��  
��A�3ا�

��UIl.5ا%  
�ANا����A�3ا�  

��UIl.ا� �A�3ا�

5%  

Y 

 0.713810  53.66800  47.85613  28.77532  27.58434  

  0.523816  24.89268  29.79707  17.06489  21.13162  

  0.281486  7.827788  15.49471  7.603126  14.26460  

  0.009720  0.224662  3.841466  0.224662  3.841466  

R 

 0.649638  68.35675  47.85613  31.46363  27.58434  

  0.506225  36.89312  29.79707  21.17026  21.13162  

  0.405940  15.72286  15.49471  15.62327  14.26460  

  0.003314  0.099584  3.841466  0.099584  3.841466  

P 

 0.802341  76.22856  47.85613  47.01515  27.58434  

  0.476859  29.21341  29.79707  18.78922  21.13162  

  0.295471  10.42419  15.49471  10.15657  14.26460  

  0.009186  0.267630  3.841466  0.267630  3.841466  

  I26    Eviews(��{ �@�إ�Sاد�ا��gF�nن��A�SP�2د�mS~:ا���ر

���ا���g¨�%�5 ?ن�ا;�#ول�أLRه��4Yا�M �ر�T8	�أن���/��T8	�أ�N��)-yا�@�/��ا;k	R��$]#�����ى���A�3�ر��� �M�4اY�O�Gyو�،

���ا���g¨�أ�N��)-yا�@�/��ا;k	R��$]#�����ى�A�3�,�� �'ا��#م�}�#م�% 5أن����
	B�zBات�ا�#را��،��/�����~�ر)?n���a3�

�@&�و�uv	�� ���a��3����\=ا`b*(ك،�و$�د�أي@k;�4اD�/$��4Q�`ا�]�0[�ا�)?n�`�� �^��!�#Wوي�ا��ا��i��B�h�`ن�ر0 ��ا�B�4D����pو

��/��ا�@ N��)-yأ� ¨�gا��� ��A�3�و��	T8� 4Y� �أM	ى ��� #$��B� &@�@k;ا� ���n?(���	�ا��	ف �o�� �/�B� �أ�� أ���ر���LJtك،

i� �B�h�`ا� �ر0 � �أن V�W� �$	k;و$�د�ا� �أي �ا�#را�� ���n?(ات �!?ن a$8� ��2�X� ��A�0از� ��LR� �و$�د #yvA� 4D����pو� �اT]�ن، ��وي

�J��bc��������	dg0�V������Nا;k	��yا`��y)*b!?ن�GHه�ا`�n?(ات�����dg	�أ¾Zy��d��{�NR�#��q0����J?(ا�!���R��$در.  

� Wا�u�4ار�ا�)Rذج�>A)��BارI3�9ا��34]��@�ا: 

3bا�� �LMل N�� � ¡²������و�$/ ،#Wا��ا� N��	nmأ� �ا`���Lت ��/$� �أن ����@	ار�إذ �u	وط e@�ا`@#ر��� �ا�]/�ذج �!�ن �أد�Aه a

N�� ت�ا��� Tم�#Rء�أو��PM8�4ار0 �ط�Y���3b��N��&'ة،��/�����~�أن�ا�]/�ذج������#Wة�ا��	rدا�aMدا��  .;�Gور�0@

_*e3ا� :Wا�u�4ار�ا�)Rذج�>A)��BارI3�9ا  
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Inverse Roots of AR Characteristic Polynomial

  
 �UI���@���}��)I2Eviews6ت: ا���ر

� �A/�ذج 	�#@0� #�{� �3���VARو�dا�� �ا� �ا 4 CDإ� ��A�A�@ا�� �ا� �ا 4 N�� �!�»�A@�ل �A@�م ،&'�A�@ا�)���FIا�� �nS� K��T

�+�CQR�4Qا�]���ا���4D،�)2010،وآItونdا��&iاGار�ا�#�A��\=��ذج��/A�3��4ن�D����pو:  

      

  :أو

     

V�W :أ���ر���	uv�و�&@�@k;ف�ا	ا���	و���&@�@k;�4اD�/$��4Q�`ات��45ا�]�0[�ا)?n���g0�~وا��

��B�h�`ن�ا�B�4D����!4،�و�Dا���ا�CQRك�LJt���#� ض��،��و)3،3(�45ذات�ا�	ا�����#m�N������0

4Dا���ا�CQR���#@[وا��#���ا��w�Pا����#mو.  

  :f�A5_�ا�����تf�A5_�أو��Sم� �

���#�#�در�aT�/0��$أو�R#م��aT�/0ا��#��ت�!?ن���N��aا� �	�N2وا��12�3و�P	�وا����د��،�A#رس��ر0 �ط�!?ن�ا��#��ت،��Bذا�

�،��T�/���)?_ه�ا� �#ان��0/?±�!�#��ت�GHن�اذا�و$#�ار0 �ط���£~����~�أن�?W�4Y�،ا��#��ت�aT�/0و$�د��~����w$��ن��ر0 �ط���

/���4D����pو���T�/���1ا��#��ت�A���0��a��د�ا�]@#ي) �ر0 �ط�,�=�6&(��+biه��ا�#ول�GH��k����N/B.  

��m#��ت�ا��	ض�!?ن�دول��=�>�ا����ون�ا;:�����T�/���45�49وذ���Oن�����Lت��ر0 �ط���3��45«¡�ا;�#ول�ا`�ا�4Dر� أن

�o��4Yت�L�#ا����\!�bc0ف���B�O�G���،<�=`دول�ا���/�;�����م��0��د�ا�]@#ي����#��ت�ا��	ض�ا�=�!��#[Rه�ا�#ول�GH���

49��ا��b'«�4Y�3ء�ا0��د�ا�]@#ي�!?ن�دول��=�>�ا����ون�ا;:�R#ا��	B�0�~¿B�4D����pو�،�J¬ض�ا�	ا��~���0.  

  Rر�n5ط��+�����ت�ا��Iض�:  3ا.�vول�

 Y)@BI4nا�(  Y)yB>qا�(  Y)I<�(  Y)�?ا���<د(  

Y)@BI4n1  )ا�    
Y)yB>q1 0.96 )ا�   
Y)I<�( 0.94 0.87 1  
Y)�?1 0.95 0.93 0.98 )ا���<د 

 Eviews �6@�ا�Sاد�ا��gF�nن�ا�A�Sدا�I2�~mS(��{�: ا���ر�
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�أن�m#��ت�ا��w�P!?ن�دول��=�>�ا����ون�ا;:���45�49أ������/����Tوذ���Oن�����Lت��ر0 �ط�y4��45/����«¡�ا;�#ول�ر�

��دول�ا`=�>،������/�;���  .�h	�أن�ا����د��ت�GHه�ا�#ول��aT�/�!�±?/�0ا���#�Lت���#��ت�ا�w�Pا�=�!

  Rر�n5ط��+�����ت�ا�>��:  4ا.�vول�

 

 R)@BI4nا�(  R)yB>qا�(  R)I<�(  R)�?ا���<د(  

R)@BI4n1  )ا�    
R)yB>q1 0.88 )ا�   
R)I<�( 0.60 0.85 1  
R)�?1 0.76 0.91 0.91 )ا���<د 

 
  Eviews 6ن�ا�A�Sدا�I2�~mS(��{��@�ا�Sاد�ا��gF�n: ا���ر�

� �ر� �ا;�#ول ]r��A� ��0��د��5وأd³	ت ��Bن 4D����pو� �أ���، ��T�/��� 45� 49��ا;:� �ا����ون <�=�� �دول �!?ن �ا�]@#�� �ا��#��ت أن

��را��/+]�M�Jf�!��/�B��y)*b����/R���ا�]@#ي�أي�ا��.  

  

  

  Rر�n5ط��+�ا�����ت�ا��3O?�:  5ا.�vول�

 

 P)@BI4nا�(  P)yB>qا�(  P)I<�(  P)�?ا���<د(  

P)@BI4n1  )ا�    
P)yB>q1 0.94 )ا�   
P)I<�( 0.95 0.96 1  
P)�?1 0.88 0.90 0.94 )ا���<د 

  Eviews �6@�ا�Sاد�ا��gF�nن�ا�A�Sدا�I2�~mS(��{�: ا���ر�

� W3�3l.ا�+��AUR�+m4�  :45��_�ا����@?�n�5�O{�ا

��0� ��#را�� �¦ن a@�^A� �ا��#��ت ��� X� �درا�� #�{�4Y� �ا��#��ت N�� ��#m� a�� �/H���� S�
�0� CQR� a/��� �ا�Gي N�� ا��� a�

4D�4ا;�#ول�ا���Y��k»���45ه�ا�#ول،�وGd��&@�@k;�4اD�/$��4Q�`ا�]�0[�ا�)?n��:  

  45��_�ا����@?�n�5�O{�ا���AUR�+m4+�ا.W3�3l:  6ا.�vول�

  �����X��  �����ISض�  ا�;�dة  ا��ول 
ا������

�?�3Oا�  

@BI4nا�  
1   100.0000  0.000000 0.000000 
5  1.088177 1.269497 97.64233 

10  1.247092 3.763432 94.98948 

yB>qا�  
1   100.0000 0.000000 0.000000 
5   0.638340 3.734465 95.62720 

10   0.789987 2.376930 96.83308 

I<�  
1   100.0000  0.000000 0.000000 
5  1.483739  87.66303 10.85323 

10  1.047868  96.58598 2.366148 

  ا���<د?�
1   100.0000 0.000000 0.000000 
5  1.128473  0.940802  97.93073 

10   1.563148 10.85286  87.58399 
 Eviews �6@�ا�Sاد�ا��gF�nن�ا�A�Sدا�I2�~mS(��{: ا���ر�
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?n���4Yا��#��ت��N����#m�a���/H���ه�LRل�ا;�#ول�أLM�N��	dg���[/�H�¯WLAول�ا`=�>،�و#�� &@�@k;�4اQ�`ا�]�0[�ا�)

� �0@#ر�ب �وا��~ �ا��	ض �ا`#ى�% m100#��ت CQR� �أ�� �ا�#ول، ��Gdه CD8و� �ا�h*(ة �LMل &@�@k;ا� 4Q�`ا� �ا�]�0[ N�� ا���)?�h0� 4Y

�4��N��aا� �	�N2وا�2�3Y���#@[ا��#���ا��N/�JK�V�W�<�=`ف�!?ن�دول�اL�Mك�ا�[dB�a2�P�1وا����د���وا��~�ا`���|�وا�

�@&�m#���ا��w�P%87-%97و% 96-%95و% 94 -%097*(اوح�!?ن�@k;�4اD�/$��4Q�`�4ا�]�0[�اY�N/�JtB�	P����4،�أDا���ا�CQR

� �!?ن �0*(اوح �أ���%96- %87ا��~ �ا�@�?(، �ا`#ى 4Y� \!�bcا�� 4D����pو� �ا`=�> �دول 4Y� |h[ا�� �ا��Aج �P	ة�� CQR� ��#ل ����Hو� ،

  .#ى�ا��B�a2�P#ل��CQRا�� ���N!?ن�GHه�ا�#ول�وL�M��4D����pف��4Yا������ت�ا`� ����BL�Mت��CQRا`

  

�A5�-.ا:  

���	Pوا��12�3و��N2	� و�45ا�������#را���$#وى��0��د�ا�]@#ي�!?ن�دول��=�>�ا����ون�ا;:��8�49ر6Z� ه�ا��ر���ا�GH�1��

� �ا�h*(ة �LMل �� �2012-1981وا����د�� \=��� �A/�ذج �!���o#ام 4Q+�dا�� &iاGار�ا�#�ASVARرات��� �M�� �إ$	اء #�{� Oوذ�

��J¾أ� ~���� �/�� �8ول �ا�h	ق #[R� ����@	ة �ا`�n?(ات ��/$� �أن ���ا���] a�Lار�ا��	ا��@� �ا�M �رات ]r��A� �أd³	ت V�W� ا��	ور�2

�#$���\Aك�أ)*b`ا�a��3ر�ا��� �Mا�]r��A�1k»أو��/y�،CDا�#ر$��و�45ا�#ر$��8و�<hA�N������3��ه�GHن�?!�a$8���2�X���LR

�@&�و�uv	�أ���ر���LJtك،�@k;ف�ا	ا���	و���&@�@k;�4اD�/$��4Q�`ات�أ��و�45ا�]�0[�ا)?n����TLTل��/����!�Oات،�وذ�)?n�`ا

�4Y� ��ر0 �ط �درا�� �LMل N�� �0 ?ن V�W� �ا�]@#��، �وا��#�� w�Pا�� ��#mو� �ا��	ض ��#m� �و45 �m#��ت �TLT� �0� وا��~

��دول�ا`=�>،�و�B�4D����pن��0��د�ا�]@#ي�ا��#��ت�أ�/�;���ن���aا��#��ت����T�/���45وذ���Oن�����Lت��ر0 �ط��45ا�=�!

�a�� �/H���� 4Y� \!�bi�)?�@ا�� �ا`#ى CQR� N�� ا��� a���0� �LMل N�� �0 ?ن �/y� ،�[+/�� ��راM� Jf�!� �/�B� �y)*b�� ��/R� �ا���� أي

�/$�� 4Q�`ا�]�0[�ا�)?n���4Yت�ا��#��ت��BL�M��z�{0 ?ن�و$�د��#@B�a2�Pا`#ى�ا`���|�وا��CQR���دول�ا`=�>،�أ�a3��4D

�V�W�e!ي�ا���	g[ر�ا��X,�4Y�#y�0�����Hو�	
�k;�4ا����1اY��@P[`�4اYي�#@Aد���ا0�a�+bc���2����/Rد�	dg�����/��،Jf�!��/�B

��y)*b`ار�ا��/���ا#m�4إY�)?Mا����0��[��4Yن���
	ورة�ا��/��eW��#R���CD�a�#ده�ا`=�>�ا�]@#ي،�م�إ2010ا�Gي��a�=���/�

� �و �JK)?��� ��i*(ض �ا��~ �ا`����ت �إزا�� CQR�	/��`ا� �LMل N�� \���h0ه�GH� �!?ن �������2ا�*(ا!| �ا������ت N�� #2��� ���¤i

a @��`�4اY�¡Ã�Aي�#@Aد���ا0�����«�a�8�&P���¨�Wد��ت������.  
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