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: ل   : Abstract  ال

ة، إلى دراسة آثا رقة ال ه ال ف ه ل  رته مات أداة مع ص
اتج  ة على ال ق اسة ال ة م أدوات ال أداة  إعادة ال 
هل  اسي لأسعار ال ق ال ي وعلى ال ف قي غ ال ال

اس  ، ائ ال قي)  اد ال ل ع الاق ام مقارة ( م
لي  اتي اله ار ال هات ذات الان اذج ال ، SVARن
ة (  ت م الف ة ام انات رع س ال ب ع اس -1990و

2017.(  
قي  اتج ال ة ال ا ة، إلى أن اس اس راسة ال ائج ال أشارت ن
مات  هل لل اسي لأسعار ال ق ال ي وال ف غ ال

ل إع ث في أداة مع ي ت ها ال ة ول ان مع ادة ال 
فة في الأجل ة إلى  ض ق ل، وه ما   الق وال

ة، وال  إرجاعه  ا عة ودرجة الاس د في س د ج وج
اد  أث في الاق ها ال ح ة ل ق اسة ال رة ال م ق إلى ع

قي  .لال ائ   ل
الة: ات ال ل ، اق ال ل إعادة ال مات أداة مع اد ص

اذج  ، ن ي، ال قي غ نف قي، ناتج ح  .SVARح
ف   JEL : C01- C25- E50- E52اتت

This paper aims to study the effects of the 
shocks of the discount rate tool as a 
quantitative tool of monetary policy on the real 
non-oil output and on the consumer price index 
(representatives of the real economy) in 
Algeria, using the SVAR approach, and using 
quarterly data. An annual period spanning the 
period (1990-2017). 
The results of the standard study indicated that 
the response of the non-oil real output and the 
CPI to the shocks occurring in the discount rate 
tool was significant, but weak in the short and 
long term, which strongly indicates the 
existence of stagnation in the speed and degree 
of response, which can be attributed to the lack 
of The ability of monetary policy alone can 
affect the real economy in Algeria. 
Keywords: Shocks of the discount rate 
instrument, Real Economy, Non-Oil Real 
Output, Inflation, SVAR Models. 
JEL Classification Codes : C01- C25- 

E50- E52 
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مة   : مق

ا ة إح أه م ق اسة ال ار في تع ال ق ق الاس ف إلى ت ي ته ة العامة، وال اد اسة الاق لات ال

ل دولة  ة ل اد اف الاق ق الأه ا  ت  ، اد لات ال الاق فع م مع ال العام للأسعار، وال

ة الا ام أث على دی ة دورا فعال في ال ق اسة ال ا تلع ال مة.  ق ة أو م ان نام اءا  قي، س اد ال ق

. ل إعادة ال ة وخاصة مع ق اسة ال ة لل لف الأدوات ال ام م   م خلال إس

ل  ام أداة مع اس قي، اد ال ة الاق ام أث في دی ائ على ال ة في ال ق ات ال ل ام ال إن إه

ض (  ق والق ن ال ور قان ة إ 10 - 90إعادة ال م ص ى إلى غا ة ) ح ة س ائ في نها اد ب ال ع

هل (  2017 اسي لأسعار ال ق ال ل م ال أث على  ، لل قل ل غ ال ل في ال ، ت لأدوات أخ

ة  هائ اف ال ی الأه ح ب ا  )،م لا ع ال ي ( م ف قي غ ال اتج ال )، وال لا ع ال م

. ائ ة في ال ق اسة ال   لل

راسة ة ال ال الي::  إش ي ال ئ ال ال ا في ال ة  ال اغة إش ،  ص اءا على ما س   ب

ل إعادة ال على  رما هي آثا مات أداة مع قي (ص اد ال ة الاق ام اسي لأسعار دی ق ال ال

ي ف قي غ ال اتج ال هل وعلى ال ة (  )ال ائ خلال الف   )؟.2017-1990في ال

ة: ال ة ال لة الف ي، ت وضع الأس ئ اؤل ال ا ال ة على ه   وللإجا

قي غ  - اتج ال هل وعلى ال اسي لأسعار ال ق ال ل إعادة ال على ال ج أث لأداة مع هل ی

راسة؟. ة ال ائ خلال ف ي في ال ف  ال

اسي لأسعار ا - ق ال ل م ال ة  ا عة اس ي ما هي درجة وس ف قي غ ال اتج ال هل وال ل

راسة؟. ة ال ائ خلال ف ل إعادة ال في ال ث لأداة مع ي ت مات ال   لل

راسة ات ال ض ات :  ف ض وحة، فإنه  وضع الف ة ال لة الف ي، والأس ئ اؤل ال ة على ال للإجا

ة ال   : ال

ق - ل إعادة ال على ال ج أث لأداة مع اتج  ی ا الأث على ال د له ، ولا وج هل اسي لأسعار ال ال

راسة. ة ال ائ خلال ف ي في ال ف قي غ ال  ال

قي غ  - اتج ال ة ال ا اب درجة اس عف، و ال هل  اسي لأسعار ال ق ال ة ال ا از درجة اس ت

ل إعادة ال في ث لأداة مع ي ت مات ال ي، لل ف راسة. ال ة ال ائ خلال ف   ال

اف راسة أه ة  : ال ام ل إعادة ال على دی مات أداة مع اس أث ص راسة، ه  ه ال ف م ه اله

 ،( ا ع ال هل ( مع اسي لأسعار ال ق ال ل م ال لا في  ، م ائ قي في ال اد ال الاق
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ا ع ال ي ( مع ف قي غ ال اتج ال ع وال دة ب ج ج عة العلاقة ال از  )، مع إب اد  الاق

راسة. ات ال غ   م

راسة هج ال ار ال :  م ض الإ لي، م أجل ع ل صفي ال هج ال راسة على ال ه ال اد في ه ت الإع

اسي ب ال ام الأسل ا إس ها، و ان لف ج علقة  ات ال ق إلى الأدب ال راسة،  ه ل ار أث له ، لإخ

هات ذات  اذج ال ام مقارة ن اس  ، ائ قي في ال اد ال ل إعادة ال على الاق مات أداة مع ص

لي  اتي اله ار ال نامSVARالان ال عانة  الاس ائي ، و   .Eviews.10الإح

قة ا راسات ال ا ا : ال اول ه ي ت قة ال ا ة ال راسات الع الآتي:  إن م ب أه ال ع هي  ض   ل

  ای لي ( ف اد  )،2021دراسة زه ح ار الاق ق ق الاس ان: " دور سع إعادة ال في ت ع

عة الأورو ل أزمة م ة في  ق اسة ال ي:  -م خلال ال ور الفعال لل ال الأورو ه ال ف ه ه

ع إعادة ال  ور الفعال ل از ال راسة إلى إب أث ال ة ال ة، و اد ازنات الاق ار وال ق في إعادة الاس

صل  ي ت ائج ال لي. وم أه ال ل صفي ال هج ال اد على ال الاع لي، وذل  اد ال ات الاق ش على م

ا أن له الأث   ، اد ار الاق ق ق الاس اح ه أن سع إعادة ال یلع دور فعال في ت ها ال إل

لي.ال ع اد ال ات الاق ش  لى م

  ان او سهام ( ج ة،  م ، دوفي ق اسة 2020دراسة م ف ة لل ان: أث الأدوات ال ع  ،(

ة م  ة ال ائ خلال الف ة في ال ه لات ال ال ة على مع ق ه  :2017إلى  2014ال ف ه ه

ع ع العلاقة ب اسي  ذج  اء ن راسة إلى ب ة  ال ه لات ال ال ة ومع ق اسة ال ة لل الأدوات ال

حة، على  ف ق ال اسة ال ار وس ي الاج ا ل الاح ، مع ل إعادة ال ل م أداة مع راسة تأث  ب

ة م جانفي  ائ خلال الف لات ال في ال ة  2014مع ار 2017إلى نها ذج الان ام ن اس  ،

د. وم ع ي ال ق ال اسة ال د أث ل د أث وج م وج ن إلى ع اح ها ال صل إل ي ت ائج ال  أه ال

ي  ا ل الاح ل إعادة ال ومع ل م أداتي مع ث  ا ت ة،  ه لات ال ال حة على مع ف ال

. ائ ة في ال ه لات ال ال ار على مع  الاج

ل  ة ( أب ي حل س ال و صافي  اسة 2018دراسة ب مات ال ل اثار ص ل اس وت ان: "  ع  ،(
اتي ( ار ال ذج الان ام ن اس اد  ة على ال الاق ق ة م ( VARال  ).2016-2000) للف

ام  اس ائ  اد في ال ة على ال الاق ق اسة ال مات ال ف على آثار ص ع راسة إلى ال ه ال ف ه ه
ار  ب أشعة الان اتي (أسل ة، سع VARال ق لة ال الي، ال اخلي الاج اتج ال ة: ال ال ات ال غ )، وت ال

دود  ة ل ا ل دوال الاس ل ائج ت اد. وق أشارت ن جهة للاق وض ال ف وح الق ي، سع ال ة الاس الفائ
جهة للا وض ال ة والق ق لة ال ل م ال ة في  ائ مة ع وث ص اف الفعل إلى أن ح ار ان ق اد  ق
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قعة في  مة غ م وث ص الي، وأث سال ع ح اتج الاج ا على ال ج دائ ن لها أث م ار واح س م
اخلي  اتج ال ف على ال ة في سع ال ائ مة ع وث ص ج ع ح ي، وأث م ة الاس سع الفائ

الي. ل إعادة الالاج ار ال لأداة مع ر الأول: الإ .ال ائ قي في ال اد ال    والاق

ا  أث على ال مها ال ال في ال ي  ة ال ل إعادة ال م ب أه الأدوات ال تع أداة مع
ا  )، و لات ال ة على مع ار في ال العام للأسعار ( ال ق ق الاس قي، ل اد ال الاق

لات ال  فع م مع أث في ال ض ال غ ة أو أك  ة لأداة  ك ال اد، م خلال ت ال في الاق
اد  ا الاق أث على ال ة في ال ق اسة ال ة ال ان فعال الي ض ال ة، و ل ة ال اد ات الاق غ ال

قي.   ال

ة، ة وأدواتها ال ق اسة ال ال ع  اولة ال ار، م ل ه الإ ا،  ل إعادة  وله ر أداة مع ض ت مع ع
ه ائ وم تأث راسة. اال في ال ة ال ائ خلال ف قي في ال اد ال ات الاق غ   في م

ة : ق اسة ال ة ال ع الأول: ما   الف

ة، م خلال ما یلي: ق اسة ال ة ال از ما    إب

ة1 ق اسة ال م ال  :  .مفه

اسة  ش ال اه ل ف ال ها ال ال أو ع ي ی اءات ال اب والإج ع ال أنها: " م ة  ق ال
ف " ار الأسعار وال ق ان اس اد وم أجل ض اث أث على الاق ة م أجل إح ق ات ال ل ش، ال (ل

ة 2015   .)138، صف
ة على أنه ق اسة ال ا ال ف أ ات وتع ل ي ت ال اءات اللازمة ال عة م الإج ارة ع م ا: " 

ف ال  . وهي ه ادی عامل الاق اشى وحاجة ال ، ل ق سع ال د أو ال ق ض ال ة م ض ع ق ال
اسة أن  ه ال وض. و له و الق ة وعلى ش لات الفائ د، على مع ق ة على ال قا ه لل ارس ال في م

لي ت اتج ال ح ن ال ة ق  لات الفائ د ورفع مع ق ض ال عى إلى تقل ع ى أنها ت ع ة  ن تق
د  اسة نق ة ( س س ن ت اسة أن ت ه ال ة، و له لة ال ف الع ام، خف ال أو رفع سع ص ال

ة لات الفائ د ق ت مع ق ض ال عى إلى زادة ع ق ال )، وت ه ن  ال ار وم ادة الاس عا ل ت
ام لي ال اتج ال ، ال ة 2017(ق   .)53، صف

ا ه ة ،و ق اسة ال ل أن ال اءات   الق عة م الإج ل م ي ت اسة ال ارة ع تل ال : هي 
م بها ال ال م خلال ت أدواته لل ق ي  اد ال ق وم ث الاق اد ال ا الاق أث على ال

. ل قي في ال   ال
ة .2 ق اسة ال ة لل ل م:  الأدوات ال ة في  ق اسة ال ة لل ل أه الأدوات ال   : ت

 ل إعادة ال   : أداة مع



ان وح(  ح ي ع ال و ن ب ح  )اني ب
 

28 
 

اسة ة الائ ق  ع ال م أجل رقا ام ال ال ل ان، وذل ع  رفع إعادة ال اس
ما ی  ع ع ا ال لائها، وخف ه ه لع ان ال ت ارة الائ ك ال ما ی أن ت ال ع ع ا ال ه
قاضاه ال ال مقابل تق  ة أو ال ال ی ان، وسع ال ه سع الفائ ا الائ ك ه أن ت ال

ارة وا وض وخ الأوراق ال ةالق ة الق ة في ال ال ة 2015(محمد، ل   .)05، صف
لات  لات إعادة ال إلى تغ مع د تغ مع ة، ف اسة سع الفائ ا سع إعادة ال  ى أ و

ة د، الفائ ة 2015(م   . )07، صف
 اسة ال حةس ف  : ق ال

لة  ة م أجل ت أو زادة ح ال ق ق ال ل ال ال لل حة، دخ ف ق ال اسة ال ي س وتع
الا  ع عا واس لة الأك ش س ه ال ات، وتع ه ة م أسه وس ال اء الأوراق ال ع أو ش ة ع  ب ق ال

مان" م ها " ف مة، فق اع ق ول ال وض  خاصة لل ع أث على ال ة في ال اعة وفعال أك الأدوات ن
" ف . أما "  ق ث تأث إال ، لأنها ت ة الأخ ق اسة ال أدوات ال ة مقارنة  ه الأداة أك فعال ع ه نه 

ة، إلا أنه ك، فهي أداة غ ت ه ال ان ال ت ، وم ث في ح الائ ق وض ال ع اش على ال  م
ة،  ال اسة ال ال علقة  أدوات أخ خاصة تل الأدوات ال اف ما ل ت  ه الأداة غ  ال ه ع ق أن اس

ة رة وم ة م ة ومال اق نق أس ول  ع ال ة 2017(علي، وأن ت   .)02، صف

 امي ي الإل ا  : أداة الاح

ي الإ ا الاح ق  ة و فا ب ارة م أجل الاح ك ال ضها ال ال على ال ف ي  ة ال امي، ال ل
ة م  ة إمع ه ال ا الأخ تغ ه ، و له ل رص دائ ل ال ال ة على ش اض اماتها ال ل

وم ه ع الل ار م ال، ق ة 2018(ك ك )54، صف ه ال ائل ال ت ص ال لف ع ال فا  ا الاح . وه
ة  ا ه الأداة ه ح ف م ه ع اله ، ول  دع ف ال لة م  ات ال ال ل اجهة  ارة ل ال
ان، وذل  ارة على خل الائ ك ال رة ال أث على ق ة م شأنها ال لة ف ، بل أص وس دع فق ال

ائ ح اد ال ضع الاق ات ال ة ومق ق اسة ال اض ال ، أغ ة 2017(ال   .)103، صف

) في  اتج وال قي ( ال اد ال ات الاق غ ها على م ل إعادة ال وأث ر أداة مع اني: ت ع ال الف
   . ائ   ال

ل إعادة ال .1 ر أداة مع : ت ائ   في ال

ض  ق والق ن ال ور قان ع ص  ، ائ ح في ال ی ال ام ال ل إعادة ال ب أ ال الفعلي لأداة مع ب
و 90-10(  اته وش ض  ق والق ل ال م م ق ه)، ح  ی ة، ت س ة 2003(ال ول )06، صف . وال

الي ی  راسة.ال ة ال ائ خلال ف ل إعادة ال في ال ر أداة مع   ضح ت
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ول رق (  ة ( 01ال ائ خلال الف ل إعادة ال في ال ر مع   ).2017- 1990): ت

  %الوحدة: نسبة مؤوية                                                                                       
 1999  1998  1997  1996  1995  1994  1993  1992  1991  1990  السنة
DR 10.5  10.5  11.5  11.5  15  14  13  11  9.5  8.5 
 2009  2008  2007  2006  2005  2004  2003  2002  2001  2000  السنة
DR  6.5  6  5.5  4.5  4  4  4  4  4  4 
     2017  2016  2015  2014  2013  2012  2011  2010  السنة
DR  4  4  4  4  4  4  3.5  3.75      

الإال  ، اح اد ال اد على : ر: م إع ، رق  -ع ائ ة، ب ال لاث ة ال ائ ة الاح ، ص، 2013، د 24ال
، رق 19-17ص:  ائ ة، ب ال لاث ة ال ائ ة الاح   .17، ص: 2017، د 40.  ال

ائ ق  ل إعادة ال في ال ر أداة مع ح أن ت ول أعلاه، ی فاوتة خلال م خلال ال رات م ف ت ع
راسة، فق  ة ال جع ف ة وال ی ق لة ال ی لل ا  ال ال ض، وه ق والق ن ال ور قان ع ص یله  ت تع

، ح قام  ة ال افه خاصة ال م ح ق أه ة ال ال في ت ة ور إلى ت أسعار الفائ
فعه م  ائ ب ة  %10.5إلى  1989ة في س %7.5ب ال ة  %11.5، ث إلى 1990س ، ل 1991س

ة ة إلى غا ه ال أ ع ه ل شه تفع إلى  1994ب ة  %15ل ة إ، إلا أن 1995س ل ال ن رتفاع مع
ل إعادة ال  ف مع ا ع ب.  ل ف ال ق اله ة حال دون ت ف وت أسعار الفائ ر سع ال ه ت

اإ فاضا ب ة ن ف 2001ة م س ل م  ء لإعادة ال ات الل ل فاض  لة وان ر فائ ال ه ، م 
ة  ل ن ، ل ائ ة  %5.5ب ال ة  2002س ان 2001مقارنة ب ي  ة %6، وال ة ل ال  2003، أما 

ل  ار ع مع ق ه اس ة، ول ف نق فاضا ب ف ان ة  %4فق ع ة م س ا ة  2004ب ، 2017إلى غا
ك ف ال ائ م  ل ل ب ال ام إعادة ال ا راجع إلى انع وخ، وه ة 2011(م   .)375، صف

قي 2 اتج ال هل وعلى ال اسي لأسعار ال ق ال أث على ال ل إعادة ال في ال ة أداة مع . فعال
. ائ ي في ال ف   غ ال

ا ،  م اد ف ال الاق ق ه ) وت ار الأسعار ( ال ق ة على اس اف ة ال ه، أن ق لا ش 
ة لأ دولة،  اد اسة الاق اف ال ها أه ة ته عل ة رئ ح ق ة في أص ق اسة ال ت ال الي أخ ال و

، م خلا ة الأخ اد اسة الاق انة هامة م ب أدوات ال ة م ال أث على الأوقات ال ل أدواتها لل ل تفع
لي اد ال ازن الاق ات ال ش لف م ا، م ة 2016(ال   .)284، صف

اتوق سع  ل اد خارج ال لات ال الاق ، م أجل رفع مع ائ ة في ال ق اع ال وقات،  ق ال
ار الأسعار (ال ق ة على اس اف ف مع ال ورها الفعال في ت م ب ق ة، ل ل أدواتها ال )، م خلال تفع

ة م أدوات  أداة  ل إعادة ال  ارات، م خلال ت أداة مع الادخار م أجل ال م الاس
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ات مق  ة على م اف اد وال لات ال الاق لى إلا م خلال زادة مع ا لا ی ة، وه ق اسة ال لة ال
راسة. ة ال ائ خلال ف لات ال في ال   م مع

ها في  ج ا ن راسة، فإن ة ال ائ خلال ف لات ال في ال اد ومع لات ال الاق ی ح مع ول
ول الآتي:   ال

ول رق ( ة ( 02ال ائ خلال الف لات ال في ال اد ومع لات ال الاق ر مع -1990): ت
2017.(  

ار دج.                                                                                    ة: مل ح   ال
  1997  1996  1995  1994  1993  1992  1991 1990  السنوات

معدل النمو 
   %الحقيقي

1.25  -1.2  1.6  -2.1  -0.9  3.84  3.8  1.1  

  5.7  18.7  29.8  29.00  20.5  31.7  25.9  16.7  معدل التضخم
  2005  2004  2003  2002  2001  2000  1999  1998  السنوات

معدل النمو 
   %الحقيقي

5.1  3.2  3.8  3  5.6  7.2  4.3  5.9  

  1.4  4  4.3  1.4  4.2  0.3  2.6  5.00 معدل التضخم
  2013  2012  2011  2010  2009  2008  2007  2006  السنوات

معدل النمو 
   %الحقيقي

1.7  3.3  2.4  1.6  3.6  2.8  3.3  2.8  

  3.3  8.9  4.5  3.9  5.7  4.9  3.7  2.3 عدل التضخمم
          2017  2016  2015  2014  السنوات

معدل النمو 
   %الحقيقي

4.1  2.9  3.4  2.8          

          5.9  6.40  4.78  2.92 معدل التضخم

الإ  ، اح اد ال ر: م إع اد على : ال ، رق  -ع ائ ة، ب ال لاث ة ال ائ ة الاح ، ص، 2013، د 24ال
، رق 19-17ص:  ائ ة، ب ال لاث ة ال ائ ة الاح ت 2017، د 40.  ال ة لل ائ ات الاح ، 2013، وال

  .17، ص: 2016، 2015

ق  ائ ل ت ول أعلاه، أن ال ة نلاح م خلال ال اءا م س تفعة اب لات ن م ، بل وفي 1990مع
ة لل لات سال ل مع ات س ر بـــ: ( ع الف قي ق ي %0.9-، %2.1- ال ت س ال و  1993)، 

ة 1994 لا م س قي قل ل ال ال ف مع ره  1998إلى  1995، ل ل ق على  %5.1، إلى %7.2ع
. ت   ال

ة م (  ف 2014-1999أما خلال الف لات)، فق ع ، إذ  مع ل مل ل إال ت  قل مع ن
ة  %3.2ال م  ة  %7.3، إلى 1999س دة 2003س جع ال في ذل إلى ع رتفاع أسعار إ، و

وقات  ة إال لاثي الأخ ل اءا م ال غلالها في 1999ب ة، ق اس ال احة ال عا م ال ، وال أضفى ن
ف ا لي، م خلال ت ل ال ف إلى ت ال ة ته امج ت اد م خلال ب ا الاق ارع ع ال ل
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اد ى  دع الإنعاش الاق ، ض ما  ة ال م ارة الع ، الاس ة 2015(أم . )04، صف
راسة. احل ال ل م لة خلال  ات مق ل م ف ب ع   ل

، فق  ائ لات ال في ال ر مع ة ل ال حأما  لات ق ل ع ه ال ا خلال  أن ه ت ارتفاعا  شه
ات م  ة  1990ال مي ال 1995إلى غا ع ال سع وال اسة ال ، إلى س جع ال في ذل ، و

ائ إ  ته ال ة إع اءا م س ة العامة في 1992ب ان ة الع في ال غ ق ل ار ال ، مع زادة الإص
ات الأخ م اقي ال اك، أما خلال  ائ أن ات  ال ائ م لات ال في ال راسة، فق حقق مع ال

، م أجل  ل إعادة ال ا أداة مع ة ولا س ة لأدواتها ال ق ات ال ل ل ال فع ة ل ا جاء ن لة، وه مق
ة على  اف .إال ائ ار الأسعار في ال ق   س

ل إعادة ال على الاق مات أداة مع اس أث ص اني:  ر ال .ال ائ قي في ال   اد ال

قة والأدوات : ع الأول: ال   الف

اء  م ب ف نق ، س ائ قي في ال اد ال ل إعادة ال على الاق مات أداة مع ی آثار ص م أجل تق
ة  ل اتي اله ار ال هات ذات الان اذج ال ف أولا على SVARمقارة ن ع ال م  ف نق د، س ا ال . في ه

ا ة ه ه الآتي: م ا  ا، وه ة ثان ال ا ال ذج دراس ات ن غ ص م ذج، ث ت   ال
ذج  .1 ی ال ة تق ه  : م

اذج  ام ب ما زاد الاه ایل  VARع م س (م ما ق ع عادلات 1980، خاصة  هج ال ا ل ) نق
ة، ف ام ذج إال ، لإVARن ن ف ذج صغ وم ارة ع ن قاده إلى أس اله  ة، ف اد ة الاق

ذج ا ال ب ه ان أح أه ع ر . و (Cooley, 2016, p. 283)وال   ، ل ة ل ا و  Blanchardس
Watson )1984 و (Bernanke  )1986 ف ع ذج،  ا ال ة إ) ه ل اتي اله ار ال س أشعة الان
SVAR اذج لي، وق ، ح أص ال اد ال ل الاق ل ة في ال ع أداة مه ا ال ل أم ه ل م ل س

ة ( رآثا ق مات ال ة (  )،Christiano et al. 1999ال ج ل مات ال ات ال )، Galli. 1999وتأث
ة ( ال اسة ال مات ال ات ص ة Rotemberg and woodford. 1992()Mann ،2004وتأث ، صف

107(. 
ا  اذج إس إل ارنا ل ح إ في SVARخ راسة، فهي ت ف ال غ ه ة الأن بل ق نها ال راسة،  ه ال اد ه ع

ة  اذج ال ة مقارنة مع ال ونة عال از  ة، وت ل ة ال اد ات الاق غ مات على ال اكاة أث ال ا  ل
.   الأخ

غة ال اذج (ت ال اليSVARعامة ل ، ) على ال ال ة 2017(ك   :)71، صف
푨ퟎ풀풕 = 푨ퟎ +  푨ퟏ풀풕 ퟏ +  푨ퟐ풀풕 ퟐ + ⋯ + 푨푷풀풕 풑 + 푼풕 

:   ح
:  풀풕) لnx1.راسة ة ق ال اد ات الاق غ  ) شعاع ال
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: 푼풕)  ل ا، أ أن nx1ت ة ذات ت ة الغ م ائ مات الع   .E ( 푼풕)=0) شعاع ال
푨ퟎ   ،푨ퟏ ،푨풑  :.ذج ة لل ل عال اله ل ال فات، وت ف اص ال   ع

ذج  ل شيء على علاقة، SVARفي ن 풆풕=퐴 ال في   푼풕  ، ل ل ال ي ت ال (وال
ة  ا عة وال فة ال ف د ون أن ال ف نع ). س ل ال ن م "   Aال " في  0" في الق " 1ت

ذج  ات في ن غ ة ب ال ل ة أو  ام د آثار م م وج ع ع ع فة، وذل لل ف  VARاقي  ال
لي  اتي اله ار ال ذج الان قابل، فإنه وفي ن . في ال لي ، SVARال ل وال اله ل ال أ "   –ن

Factorisation Structurel  فة ف اص ال یل ع قف على تع ع  A"ال ی فة وتأخ  ح مع ى ت ح
فة  ف اص ال یل ع ة. تع ل ات اله غ ار آثار ال ا Aالإع ل م ائي، بل ی ل ع ن  لا  أن 

اد ة الاق م ال د ون فة أن نع ف یل ال ا، فإن تع ی ال Aة. أ ع في خ ال ق ا لل ض ع ق 
ذج  ه   SVARلل ی ه لة ت عامل مع م ل. ولل ل ال ی ال ع تق عل م ال ا س ، م

ذج د على ن ض ق اني، SVARف ة 2018(ح   . )55، صف
ی ا قال وم أجل ت فة الان ف ل م ة  ت ل مات اله ة: Pل ال ق العلاقة ال ي ت 풆풕ال = 푃. 푼풕  ،

ا یلي:   وذل 
اواة  - ة ال ا 풕أولا  = 푃. 푼풕  :الي 풆풕على ال ال = 퐵. 풖풕A.  :ح أن ،풑=퐴 푩. 
ف  - ف ة لل اص غ الق ع الع أن الإ Bو  Aت  ة،  اد لالات الاق ع ال اد على  ع

ة  أخ  ا الع س ة ( أ أن ه ث في الآخ في خ نف ال اقي لا ی أن أح ال ض  )، أو 0نف
ة للع اء  أث لأجل إع ا ال اس ه ا   ، وه د تأث اض وج اف ة).  풂풊풋الع  اد د اق  ( ق

ة - اص الق ة  ت الع ائها   .1إع
ل - ، وال ب الأجل الق وال ل ار حالة ال ع الإع ات مع الأخ  ض ي، وضع الف )2014 ،

ة   .)88صف
راسة .2 ات ال غ ص م  : ت

ا  ذج دراس ةی ن ال ة إسال ی  ل على ت ، تع ات فق غ اتج ، ثلاثة م ل م ال ة  ا
ل إعادة  مات أداة مع ) ل لا ع ال هل ( م اسي لأسعار ال ق ال ي وال ف قي غ ال ال

ة ( ال في  ة خلال الف انات رع س ام ب اس ، و ائ هات 2017-1990ال اذج ال عانة ب الاس )، و
ة  ل اتي اله ار ال اد الإ ،SVARذات الان ائي ع نامج الإح جات ال   .Eviews.10على م

لاثة  ذج ال ات ال غ ی م ها، فإنه ق ت ت ها أو نف ات م ص راسة، م أجل إث ات ال ض ار ف ق إخ
ا یلي: ة  ال   ال

عة - ا ات ال غ م  : ال ال م له  ي، ون ف قي غ ال اتج ال اسي لأسعار ، و RGDPال ق ال ال
م ال ال م له  )، ون لا ع ال   .CPIهل ( م
قل - غ ال م  : ال ال م لع  ، ون ل إعادة ال فق لة أداة مع ل في سل   .DRو
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لي  اتي اله ار ال ذج الان ی ن ق حلة ب ه ال م في ه عات  SVARنق قة ال ال  ع اس ذج،  ا ال له
غ  الآتي: ال ات هي  ض عة م الف  وف م

ل إعادة ال ( - أث مع ل إعادة DRلا ی ة في مع ل مة  ، إلا ل ات الأخ غ مات ال   ،(
.  ال

أث  - هلاك (ی اسي لأسعار الاس ق ال ل إعادة ال ()CPIال ة في مع ل )، إلى جان DRمات 
ة. ة ذات ا  اس

أث  - قی اتج ال ي (ال ف ل إعادة ال (RGDPي غ ال ة في مع ل مات  ،(DR إلى جان ،(
ة. ة ذات ا  اس

اني:    ع ال راسةالف ائج ال ها :  ن اق   وم
ا    ها تف ها، وتف ام ة م اق ة، وم ال راسة ال ائج ال ض ن ع راسة،  ء م ال ا ال ا.إیه ه اد   ق
ة: .1 اس راسة ال ائج ال  ن

صل راسة إلى ما یلي: ت ه ال ائج ه  ن
راسة. 1-1 ات ال غ ة م ار ق   . دراسة اس

ة، فإنه لا ب م دراسة  الات الق ل ال ل صا في ت ة، خ م لاسل ال ام ال ت العادة، أنه ع اس ا ج ك
ل  ام  اس ذج، وذل  ا ال ی ه مة في تق ات ال غ ل ال ة ل م لاسل ال ارة ال ق : الإاس ار م خ

ة   و ح ور ال ل لل ي ف ز ل ع ار، و Dickey- Fullerال  ,Philips- Perront(bourbonnaisخ
2002, p. 233).  نامج ة ب اع الي:Eviews10و ول ال ة في ال ائج ال ل على ال   ، ت ال

ل ق 01رق ( ال ة ): دراسة اس راسةار ات ال غ ة ل م لاسل ال   .ال

  
اح اد ال ر: م إع الإال ائي ،  نامج الإح جات ال اد على م  .Eviews.10ع
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ذج.2.1 اء في ال ات الإ د ف ی ع  . ت
ا الإ ائج ه ت ن ه الإأ ار و ار (خ ل م م اد على  ات LR. FPE. AIC.SC.HQع ی ف )، ت ت

اء  ات (الإ ش ة لل ي أقل  ي تع ذج وال ة في ال اس ان LR. FPE. AIC.SC.HQال )، وق 
الي: ول ال ة في ال ض ا هي م ائج    ال

ول (  ائج  03ال ذجإ): ن اء في ال ات الإ د ف ی ع ار ت ة (  VARخ   ).2017-1990خلال الف
VAR Lag OrderSelection Criteria    
Endogenous variables: DRGDP DCPI DDR     
Exogenous variables: C      
Date: 07/26/20   Time: 15:14     
Sample: 1990Q1 2017Q4     
Included observations: 107     
       
        Lag LogL LR FPE AIC SC HQ 
       
       0 -1099.130 NA   177535.3  20.60055   20.67549*   20.63093* 
1 -1088.626  20.22212   172632.5*   20.57245*  20.87220  20.69396 
2 -1085.627  5.605624  193212.4  20.68462  21.20919  20.89727 
3 -1079.092  11.84880  202540.9  20.73069  21.48008  21.03448 
4 -1065.934   23.11888*  187766.3  20.65297  21.62717  21.04790 
       
        

اح اد ال ر: م إع الإال ائي ،  نامج الإح جات ال اد على م  .Eviews.10ع

عای ( ة لل افقة لأصغ  ة وال اس اء ال ات الإ ول، أن ف ا ال ائج ه  P :1))، هي FPE. AICت ن
اء في ا( ات الإ د ف الي فان ع ال ر بـ ( ، و ذج الأساسي تق ة.01ل ة واح ة زم   ) ف

ام (. 3.1 امل ال ار ال  ).Johannes and Jusellius, 1995اخ
ا الإ ة ه ار في ت أه ل إخ ققه س م ت ا أم لا، وفي حالة ع ا ف املا م اك ت ان ه افه ما إذا  ك

، ول ة لل ات م غ ة ب ال ازن روسة، العلاقة ال ات ال غ ك ب ال امل ال د علاقات ال ی ع
ن على  ل هان و ار الأث إع ج ا: إخ ار ه ة ، و Trace Statisticخ ات ة ال ار ال خ

ى ا الإMax Eigen value(Johansen, 1988, p. 231)الع اء ه ع إج ذج ار خ. و على ال
راسة،  ه ال م في ه ائج  هتال الي:ن ول ال ة في ال ض ا هي م ار الأث    إخ

ول رق ( ائج 04ال ام (إ): ن امل ال ار ال   ).Johannes and Juselliusخ

Date: 07/29/20   Time: 19:04   
Sample (adjusted): 1992Q1 2017Q4   
Included observations: 104 after adjustments  
Trend assumption: No deterministic trend  
Series: RGDP CPI DR    
Lags interval (in first differences): 1 to 7  
Unrestricted Cointegration Rank Test (Trace)  
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Hypothesized  Trace 0.05  
No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value Prob.** 
          None *  0.200730  38.46169  24.27596  0.0004 
At most 1 *  0.126286  15.15977  12.32090  0.0163 
At most 2  0.010707  1.119531  4.129906  0.3377 
           Trace test indicates 2 cointegrating eqn(s) at the 0.05 level 

اح   اد ال ر: م إع الإال ائي ،  نامج الإح جات ال اد على م   .Eviews.10ع

ة  ول أعلاه، أن  ح م خلال ال ة  Trace Statisticی ض ل الف الي نق ال جة، و ة ال أك م ال
ش أسعار  ، م ل إعادة ال ل م مع ام ب  امل م د علاقة ت ة، أ وج م اتج الع هلاك وال الاس

ام ه  امل ال هات ال د م ائج أن ع ت ال ه ي، ح أ ف قي غ ال ة r=2ال ، ع م مع
5% )38.46 > راسة24.27 ات ال غ ة الأجل ب م د علاقة ق ل على وج ا ی ي أن ،)، م ع ا  م

اتي  ار ال ذج الان ل ن ى ب ات  أن ت غ   .SVARال
ذج..  4.1 اقي معادلات ال عي ل ع ال ز ار ال   اخ

ة، ت  م لاسل ال انات ال عة ب ة إلف  ام ع ل في إس ارات ت ل م (إخ ار   ,Skewnessخ
Kurtosis, Jarque-Bera ضح عي، و زع  اقي لها ت لة ال م أن سل ة الع ض )، على أن ت ف

ه ا ة ه الي ن ول ال ارات.لإال   خ
ول رق ( ائج 05ال عي إ): ن ع ال ز ارات ال راسة.خ ات ال غ   ل

VAR Residual Normality Tests   
Orthogonalization: Estimated from Structural VAR 
Null Hypothesis: Residuals are multivariate normal 
Date: 07/26/20   Time: 15:36   
Sample: 1990Q1 2017Q4   
Included observations: 110   
     
     Component Skewness Chi-sq Df Prob.* 
     
     1  9.531102  1665.435 1  0.0000 
2 -0.185122  0.628283 1  0.4280 
3  2.081332  79.41895 1  0.0000 
     
     Joint   1745.482 3  0.0000 
     
     Component Jarque-Bera Df Prob.  
     
     1  42059.04 2  0.0000  
2  137.1428 2  0.0000  
3  2136.536 2  0.0000  
     
     Joint  44332.71 6  0.0000  
     
     *Approximate p-values do not account for coefficient 
        Estimation   
     

ر: اح ال اد ال الإم إع ائي ،  نامج الإح جات ال اد على م   .Eviews.10ع
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ار ( ل م اخ ، أن   اب ول ال ائج ال ع Skewness  ،Jarque-Beraنلاح م خلال ن )، ل
ل  ة، ح أن  ول ة ال اقي أقل م ال الاته أك م إال م  %5ح ة الع ض ف ف ا ن الي فإن ال ، و

عي.و  زع ال ع ال ذج الأساسي ت اقي ال ع ب یلة، أ أن ج ة ال ض ل الف   نق
ائج      ل ع  إا ب ن ذج  ارة ال ق ار اس دة إخ ع ور ال ار ال ل رق (خ ) 1( أن ال

ل  ا ی ة، وه ائ ود ال قا داخل ح ل ال ، و اح عاملات أقل م ال ع ال عاني أدناه، أن ج ذج لا  على أن ال
لة الإ ا الإم م . إذ  ای ان ال م ت ي أو ع ا ال راسة رت م لل اسي ال ذج ال أن ال اج  س
اما. ق ت  م
ل رق ( ائج 02ال ة ( إ): ن ل خلال الف ذج  ة ال ار ق ار اس   ).2017-1990خ

-1.5

-1.0

-0.5

0.0

0.5

1.0

1.5

-1.5 -1.0 -0.5 0.0 0.5 1.0 1.5

Inverse Roots of AR Characteristic Polynomial

  
  

ر: اح ال اد ال الإم إع ائي ،  نامج الإح جات ال اد على م   .Eviews.10ع

ذج  نا ل ی ني،  VARع تق لالقان ف نع اقي إالآن على  س قال م ال الان ا  ح ل ام ال س اج ال س
ة. م أجل  ل اقي اله ة إلى ال ن قال إالقان فة الان ف اص م ا  Sاد ع ق ل ي ت ة:ال ال عادلة ال ال

tt eSu .،  ف ف اب ال ة:  Bو  Aأو ع  ح ال عادلة ال ا ال ققان ل ان ت ttالل eBuA ..   مع ،
أن:  BASالعل  .1ف ف اص ال ی ع نا على  Bو  A. تق اع قال إس فة الان ف ام  ،Sاد م اس

حلقة ال غ ذات ال ح  two stage OLS( عات ال ف ت ي س ة هي ال ی فة ال ف ه ال ). ه
ل معامل. اصة  ات ال ائ ا الاح ه، و ای لي، ت ذج اله امل ال اد ع إ ا   ل

ف  ف ی ال ائج ت ه ن قال  Bو  Aت فة الان ف ا م ول الآتي Sو ذج الأول في ال   : لل
ول لي 06رق ( ال اتي اله ار ال ذج الان ی ن ائج تق ذج. SVAR): ن ات ال غ  ل
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Structural VAR Estimates 
Date: 07/26/20   Time: 15:31 
Sample (adjusted): 1990Q3 2017Q4 
Included observations: 110 after 
adjustments 
Estimation met od: Maximum likelihood 
via Newton-Raphson (analytic 
        der vatives) 
Convergence achieved after 38 
iterations 
Structural VAR is over-identified 
Estimated A matrix: 
 1.000000  0.000000  0.000000 
 0.000000  1.000000  0.000000 
 7.57E-05 -0.042891  1.000000 
Estimated B matrix: 
 246.5834  0.000000  0.000000 
 0.000000  1.748544  0.000000 
 0.000000  0.000000  0.897838 
Estimated S matrix: 
 246.5834  0.000000  0.000000 
 0.000000  1.748544  0.000000 
-0.018671  0.074997  0.897838 

 

الإ ن،  اح اد ال ر: م إع جال اد على م ائي ع نامج الإح   .Eviews.10ات ال

قال ( فة الان ف ل م لي (Sت اتي اله ار ال هات شعاع الان ذج م ذج خلال SVAR) ل ا ال ) له
ة (  فة (2017- 1990الف ف الي:S) في ال ال   )، وهي 

Estimated S matrix: 
 246.5834  0.000000  0.000000 
 0.000000  1.748544  0.000000 
-0.018671  0.074997  0.897838 

 

فة ( ف ه ال ا Sإن ه ة له ل ة اله ف ة ال ا ل دوال الاس ل قال إلى ت الان ا  ح ل ف ت ي س ) هي ال
ل معامل. اصة  ات ال ائ ا الاح ه، و ای ل ت ل ذج وت   ال

ائج .2 ة ال اق  : م
ذج  ما ت ت ال ذج الهSVARع ی ال مات ABلي ، وتق ة آثار ال اق ل وم ل ا ت ، فإنه 

قي في  اع ال ات تع ع الق ش ي وال  ف قي غ ال اتج ال ل إعادة ال على ال ع ة ل ل اله
، والإ ائ ل ردود الإال ل ها ل عانة  ة.س ا   س

1.2.( ة ال ا مات ( دوال اس ل ال ل   . ت
ق  ة الإو ا ض لها س ع ي ق ی لفة ال مات ال ة لل ذج ن ة في ال اخل ات ال غ ك ال  سل

ا الإ اء ه ض م إج ذج، والغ ارال ك  ،خ ات في سل غ ذج في تف ال ات ال غ رة م ان م ق ه ت
ات غ ، ال لع ة 2018(ال   .)56، صف
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.آثار ص - ائ ي في ال ف قي غ ال اتج ال ة على ال ال ة وال ج ل إعادة ال ال  مة أداة مع

ل  ائج ال ل رق (01(رق ت ن لاح )02) وال ة ال مات أداة دوال الإ، قائ ة لآثار ص ف ة ال ا س
ة ع  ، خلال ف ائ ي في ال ف قي غ ال اتج ال ل إعادة ال على ال ات،  نلاح 10ة (مع ) س

ار  ق ة و مة مفاج وث ص د إلى إأن ح ف ت ، س ل إعادة ال ع ار واح ل اف م ة إن ة سال ا س
ار ( ق ي  ف قي غ ال اتج ال ادسة %-0.27على ح ال ة ال ا في الف رج تفع ت ة، ل ال ة ال ) خلال الف

لا  ة إم ا فة إس ها ض ة ول رها ( اب ي ق ف قي غ ال اتج ال )، أما في ال %0.01في ح ال
ار  ق ة  ل مة  وث ص ل، فإن ح ه إال ابي ول وث أث مع ا د إلى ح ، س ار واح اف م ن

ه الإ رت ه ي، ح ق ف قي غ ال اتج ال فة على ال ره  ( ض اعف ق ة  ا   ).%0.000176س

مة أدا - لا آثار ص هل ( م اسي لأسعار ال ق ال ة على ال ال ة وال ج ل إعادة ال ال ة مع
. ائ ) في ال  ع ال

ذج، فإن ا ال ة له ل ة اله ف ة ال ا ل ردود الاس ل ا، وم خلال ت ة  دائ ة مفاج ل مة  وث ص ح
ار  ق ن أث مإو ، س ل إعادة ال ع ار واح ل اف م اسي لأسعار ن ق ال ج ومع على ال

ره ( اعف ق هل  ة %0.03ال ل مة  وث ص ة، وح ال ة ال ل أ) في الف عادة ال إ خ في مع
ار  ار إق ق هل  اسي لأسعار ال ق ال ج ومع على ال ن له أث م ، س ار واح اف م ن

ادسة، أما ع7.91%( ة ال ار ) في الف ق ة  ل مة  وث ص ل فإن ح ار واح إ ال ال اف م ن
ره  اعف ق هل  اسي لأسعار ال ق ال ج ومع على ال ن له أث م ، س ل إعادة ال في مع

ة.   9.86%( ة العاش   ) في الف

2.2. : ای ل ال ل  ت

ها م ي  ای ال ة ال فة ن ، مع ای ئة ال ق ب ة و ، وت أه ات الأخ غ ه وفي ال غ ما في نف
ا الإ غ مفاجئ (ه ل لأث أ م ي مع ع ار في أنه  راسة على Shockخ ات ال غ غ م م ل م ) في 

ات الأخ  غ ع ال ، ج لع ة 2018(ال   .)59، صف
ه او    ای ه ائج ت راسة، اءا على ن ل رق ل ل م أداة )،  03( أن ال ة ل ات ال قل ه مع ال ت

ا یلي: ائ  ي في ال ف قي غ ال اتج ال ، وال هل اسي لأسعار ال ق ال ، وال ل إعادة ال   مع
ة ( - ي ب ف قي غ ال اتج ال ات ال ه على  %99.77تقل غ نف مات في ال ة ع ص ة )، نات ل ف
ة (الإ ة، و ا ة الإ%0.22س ل ف ل إعادة ال على  مات في مع ة ع ص ة.)، نات ا  س
ة ( - هل ب اسي لأسعار ال ق ال ات ال ه خلال %98.65تقل غ نف مات في ال ة ع ص )، نات

ة الإ ة (ل ف ة، و ا ل إعادة ال عل%1.31س مة في مع ة ع ص ة الإ)، نات ل ف ة.ى  ا  س
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ة ( - ل إعادة ال ب ات مع ات %99.11تقل ل ف ه خلال  غ نف مات في ال ة ع ص )، نات
ة.الإ ا  س
ائج دوال الإ  د علاقة م خلال ن ا على وج ا جل ح ل ذج، ی ا ال ای له ل ال ل ة وت ل ة اله ف ة ال ا س

ق  ل إعادة ال وال ، إذ ب أداة مع ائ ي في ال ف قي غ ال اتج ال هل وال اسي لأسعار ال ال
ة إكان  افقة لل فة وم ل إعادة ال ض ة في أداة مع ل مة اله ي لل ف قي غ ال اتج ال ة ال ا س

ة م الإ ال ة ال ءا م الف ، ب س ة في ال الق وال اد ة نهاالاق ة إلى غا ا ة الإس ة. ة ف ا س
مة،  ه ال لة له ات ال ف ي ت أح ال ة ال ع ت رسالة ال ة  ائ مة ال ام ال تفاق إه 

ارخ الإ ولي ب ق ال وق ال ائ مع ص اني لل اني ال اد الائ ع ل  27س قل م 1991أب اولة ال ، إلى م
اولة ت اد، وم ولة في الاق خل ال ة ح ت اد ات الاق س ل أداء ال اد ع  تفع ة ال الاق

ار  ك على دع الاس ع ال ة إلى ت ق اسة ال ه لل ائ ع رس ام ب ال اصة،  ة وال م الع
ة  اد اعات الاق ار في الق ة على دع الاس ة قائ اسة نق ة، م أجل إرساء س ان ارات الائ ع الق ( وت

قل ال في  ة، أما ال ا س م الاس ا خلال ال الق وال ارة)، وه اعة، ال الفلاحة، ال
ة م الإإ ات الاخ ي خلال الف ف قي غ ال اتج ال ة ال ا لي ب س ه م خلال ت ة،  تف ا س

ل ( ه ع مع ل إعادة ال وت ام أداة مع ائ ع اس ة إ) 4%ال اءا م س اد على ، والإ2004ب ع
،  فائ  ائ ها ال ف ي ع ك ال ة على م ال ی ة ال ال ة ال ض ة لل ة أخ ن أدوات 

ة  ة س ا ف م ب ة لارتفاع أسعار ال لة ن   .2001ال

)، فق    لا ع ال هل ( م اسي لأسعار ال ق ال ة لل ال ح أن أما  اسي إل ق ال ة ال ا س
افقة مع  فة وم ها ض ة ول ان مع  ، ل إعادة ال ة في أداة مع ل مة اله هل لل لأسعار ال
ات  ف . أح ال ل إعادة ال على ال ة أداة مع ، مع س ة في ال الق اد ة الاق ال

مة، ه ت  ه ال ا له لة أ ة ال اني ل اد الائ ع نامج الاس ائ ل ل م خلاله 1991ال ، والع
ف، أما في  مات وأسعار ال لع وال هلاك والادخار ع  ال الادار لأسعار ال ش الاس على ت

ة،  اد ة الاق الفة لل ائج م د ن لاح وج ل  س وال اسي لأسعار إال ال ق ال رتفاع ال
اب ال لة ل ات ال ف ل أن أح ال ، إذ  الق ل إعادة ال ف مع ه م  أث  م ال هل وع

مي ال  ع ال سع وال اسة ال ، ه  س أث ا ال ائ إ ه ته ال ة إع اءا م س ئ  1992ب ع م
ة ا ال ات ال س عامل مع ال إصلاحات دون ال اد  ي ت مة ال ولة مع زادة ال ة، ورف إعادة ال ول ل

ع إلى الإ ق ال سع ال ا ال ة العامة ول دون مقابل، ح أد ه ان ة الع في ال غ ق ل ار ال ص
ة ساه في  وز ضغ ت تي ( إب ار خلال ف ی ة ال ل، 1993-1992رتفاع  )، أما في ال ال

ات ال ت اصل ال د إة ه ف ت مات، إضافة إلى ت لع وال ة إرتفاع أسعار ال رتفاع الأسعار العال
. ة في العال ائ لع الغ ا أسعار ال ة، و اد الفلاح  لل
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ة :  خات

ار  فة مق ة، م مع رقة ال ه ال ا ه اسي إلق س ل ق ال ي وال ف قي غ ال اتج ال ل م ال ة  ا س

هل لات إعادة ال  لأسعار ال ة في مع ل مات  وث ص قي)، ع ح اد ال ل ع الاق ( م

ة ( ائ خلال الف اتي إ)، وذل 2017-1990في ال ار ال هات ذات الان اذج ال ام مقارة ن س

ة  ل ها.SVARاله ی ف ت قة لها به د د ض ق   ، وف

ة م الإت  ة م انات رع س ال ب ع ة (س راسة على ال 2017-1990ف ه ال ائج ه )، ح جاءت ن

الي:   ال

ت  - ه ل دوال الإأ ل ائج ت ل إعادة ن ة في مع ة واح ل مة  وث ص ة، أن ح ل ة اله ف ة ال ا س

ه  ل ه ي، في ح س ف قي غ ال اتج ال فة على ال ها ض ابي ول ن لها أث مع و ، س ال

مة عا م  ال ة ن ل فاضالااله ) في ال الق  ن هل ( ال اسي لأسعار ال ق ال في ال

. ع  وال

-  ، ای ل ال ل ائج ت ة ت ن ي فق ب ف قي غ ال اتج ال ل إعادة ال في ال ة مع اه ة م أن ن

ات الإ0.22%( ل ف ة له في) خلال  اه لغ أك م ة، في ح ت ا اسي لأسعار  س ق ال ات ال تقل

ة  ( هل ب ور %1.31ال ع م احل الإ 4)  ل م اتا خلال  ه ث ، وت ع أشه ة، وه ما  ا س

ه على ال  ة تأث ود ي، وم ف قي غ ال اتج ال ل إعادة ال في ال ع أث ال ل ضعف ال

هل اسي لأسعار ال ق ال ال قاس (   ).ال

اولة تقل ح  ض م غ ان  ة،  ائ في تل الف ة في ال ه ة ال ق اسة ال أن ال ا  ائج، ت ل ه ال ه

ة  اد ات الاق س ل أداء ال اد ع  تفع ة ال الاق اولة ت اد، وم ولة في الاق خل ال ت

اد الا ع نامج الاس ائ ل اصة، مع ت ال ة وال م ة الع اني في س ل م خلاله على 1991ئ ، والع

 . س مات في ال الق وال لع وال هلاك والادخار ع  ال الادار لأسعار ال ش الاس ت

ا  الإ لي ب أما  ان  ت ل،  قي في ال ال اد ال ات الاق غ فة ل ة ال ا س

ائ ع  لإال ام أداة مع ، والإ س ة إعادة ال ة ال ال ة ال ض ة لل ة أخ ن اد على أدوات  ع

ة  ة س ا لي م ب لة اله ،  فائ ال ائ ها ال ف ي ع ك ال   .2001على م ال
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