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 يضدداح الإٌفبق الاشخذيبرٔ اهخبط فٕ اهسزائر ّأذرٍ ؿوٓ اهٌيّ الاكخظبدٔ

- (2008-1975)دراشج خضوٖوٖج كٖبشٖج -

 *شبػّر رضٖد./ أ
Abstract:  
Cet article vise à identifier les déterminants de l'investissement privé en 
Algérie, ainsi que sa contribution à la croissance économique ,et ce en vu 
d’analyser son impact durant la période 1975-2006. la modélisation de 
l'investissement privé en Algérie S'appuie  sur  la théorie économique. 
Pour atteindre les objectifs de l'étude et estimer les modèles proposés, la 
méthode des moindres carrés ordinaires est utilisée. Les résultats ont 
montré qu'il existe un impact négatif sur l'investissement privé en Algérie 
pour les variables suivantes: l'investissement public, le taux d'ouverture 
économique et le taux d'intérêt. Les résultats montrent également qu'il y 
avait un impact positif du taux de croissance de la production réelle, le 
taux de variation du PIB, la proportion des crédits allouer au secteur privé 
et le taux de change réel.. 
Les mots clés: Investissement privé, Déterminants de l'investissement 
privé, l'Investissement et la croissance économique.  

  :يوخط
رِؽف ُؾٍ تهؽؿتقد إهٓ رحٖثً يعؽؽتذ تلاقرسيثؿ تهؼثم فٕ تهضـتةؿ ّيؽْ يقثُيرَ فٕ 

، حغؿه رعوٖل قوّم تلاقرسيثؿ تهؼـثم فٕ تهضـتةؿ ؼلال تهفرؿخ ٔتهٌيّ تلاكرنثؽ
ريثؽ ٍوٓ تهٌيثؾش تهلٖثقٖد تهيقرؼؿضد يً تهٌيؿٖد ّؾهم حثلاٍ. 1975-2008

ّهرعلٖق أُؽتف تهؽؿتقد . تلاكرنثؽٖد ّإقلثىِث ٍوٓ ّتكٌ تلاقرسيثؿ تهؼثم تهضـتةؿٔ
أيِؿذ ٌرثةص ّ .رى تقرؼؽتى ىؿٖلد تهيؿحَثذ تهنغؿْ تهَثؽٖد فٕ رلؽٖؿ تهٌيثؾش تهيلرؿعد

هعنّيٕ ّؽؿضد تلاٌفرثط تهؽؿتقد أً ٌُثم رأسٖؿت قوحٖث هنل يً عضى تلاقرسيثؿ ت
ٍوٓ عضى تلاقرسيثؿ تهؼثم فٕ تهضـتةؿ، ) حيٌَّٖد وَٖفد(تلاكرنثؽٔ ّيَؽل تهفثةؽخ 

نيث حٌٖذ تهٌرثةص أً ٌُثم أسؿت تٖضثحٖث هنل يً يَؽل ٌيّ تهٌثرص تهعلٖلٕ ّيَؽل ٌيّ رغٖؿ 
ضيثهٕ فٕ تهٌثرص تهيعوٕ تلإضيثهٕ ّنؾت ٌقحد تلأؿنؽخ تلاةريثٌٖد يً تهٌثرص تهيعوٕ تلإ

تهيّضِد هولىثً تهؼثم ّيَؽل قَؿ تهنؿف تهعلٖلٕ ٍوٓ عضى تلاقرسيثؿ تهؼثم 
تهضـتةؿٔ، فٕ عًٖ نثً أسؿ تلاقرسيثؿتذ تهؼثند ّعضى تهَيثهد تٖضثحٖث ّكّٖث ٍوٓ تهٌيّ 

  .تلاكرنثؽٔ
 نًُواستثًبر  الااستثًبر خبص، يذذداث الاستثًبر انخبص،  :يةالكلمات المفتاح

  .الالتظبدي
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  :يلديج 

َٖؽ تلاقرسيثؿ يً تهينٌّثذ تلأقثقٖد هوىوج تهنوٕ، نيث هَ ؽّؿت يؤسؿت  
ّإٖضثحٖث فٕ ٍيوٖد تهٌيّ تلاكرنثؽٔ، حثٍرحثؿٍ يً يعؽؽتذ يَؽل تهٌيّ تلاكرنثؽٔ 

َّثلا فٕ تهؽؼل ته ّـٖثؽخ عضى تلإٌرثش  ّىٌّٕرىّؿ تلإٌرثضٖد، ّنؾت ٌٍنؿت ؽٌٖثيٖنٖث ف
فؿتؽ تهيضريٌ ّـٖثؽخ رلغٖل تهٖؽ تهَثيود، ّحثهرثهٕ ٖينً ّرعقًٖ تهيؿّف تهيَٖلٖد لأ

تلاٍريثؽ ٍوَٖ فٕ عل تهَؽٖؽ يً تهيلنلاذ تلاكرنثؽٖد تهرٕ رَثٌٕ يٌِث تهنسٖؿ يً تهؽّل 
  .نثهفلؿ ّتهحىثهد

 
رّتضَ تهضـتةؿ ٍؽخ رعؽٖثذ تكرنثؽٖد ّتضريثٍٖد، فِٕ رقَٓ يٌؽ تلاقرللال إهٓ رعلٖق 

. ٌ إلنثلارِث تلاكرنثؽٖد ّتلاضريثٍٖد ّتهٌِّه حضيٌٖ كىثٍثرِثتهرٌيٖد تهلثيود ّعل ضيٖ
ّيّتضِد ُؾٍ تهرعؽٖثذ يِيث نثٌذ تهرَلٖؽتذ ّتلإينثٌثذ تهيعؽّؽخ يً أضل تهرعؿؿ 
ّتلاقرللاهٖد يً تهرحَٖد تلاكرنثؽٖد ّتلاهرعثق حؿنج تهؽّل تهنٌثٍٖد تهيرلؽيد، ٖرىوج 

ّكؽ يؿ  .لٖؽخ هرعلٖق تهرٌيٖد تلاكرنثؽٖدحٌثء إقرؿترٖضٖد ّقٖثقد تقرسيثؿٖد عنٖيد ّؿ
تلاكرنثؽ تهضـتةؿٔ ؼلال أؿحٌ ٍلّؽ حرىّؿتذ ُثيد ّحرغٖؿتذ حٌّٖٖد أؽذ إهٓ رغٖؿ 
ُٖنل تلاقرسيثؿ، عٖز تٌرِضذ تهضـتةؿ حَؽ تلاقرللال تهٌِص تلالرؿتنٕ، حثلاٍريثؽ ٍوٓ 

ٖد تلإٌرثضٖد هويؤققثذ تهلىثً تهَثى فٕ إعؽتز تهرٌيٖد تلاكرنثؽٖد، إلّا أً تٌؼفثه تهنفث
نثً ؾهم ٍحةث ٍوٓ تهيٖـتٌٖد ّتهرٌيٖد تلاكرنثؽٖد، ّتهَيّيٖد أؽْ إهٓ إفلاف تهَؽٖؽ يٌِث، 

، تهؾٔ ـتؽ يً عؽخ تلأـيد 6764ؼنّنث يٌ أسثؿ أـيد تٌؼفثه قَؿ تهحرؿّل قٌد 
ِث ُّؾت يث أؽْ حثهقوىثذ تهضـتةؿٖد إهٓ إعؽتز رغٖؿتذ فٕ قٖثقر. تلاكرنثؽٖد تهضـتةؿٖد

عٖز رى إنؽتؿ . تلاكرنثؽٖد، ّؾهم حثلاُريثى حثهلىثً تهؼثم ّإلؿتنَ فٕ ٍيوٖد تهرٌيٖد
، ّؾهم حِؽف  عل ضيٌٖ تهيلثنل 6766تهيؿقّى تهيرَوق حثقرللاهٖد تهيؤققثذ قٌد 

تهرٕ ررؼحى فِٖث تهيؤققثذ تهَيّيٖد، ّنؾت إنؽتؿ كثًٌّ تهؼّنند هويؤققثذ 
ف إهٓ إحَثؽ تهؽّهد ًٍ رؽؼوِث فٕ تهٌلثى ّتهؾٔ نثً ِٖؽ 6773تهَيّيٖد قٌد 

  .تلاكرنثؽٔ ريِٖؽت هوؽؼّل فٕ تكرنثؽ تهقّق
نيث رى إؿقثء يضيٍّد يً تلإنلاعثذ تهِٖنوٖد ّتهيؤققثرٖد حِؽف رعلٖق تهرّتـٌثذ 
تهنوٖد، حؽءت حؿفٌ تلاعرنثؿ ًٍ تهرضثؿخ تهؼثؿضٖد ّإؽؼثل ٍؽخ إنلاعثذ فٕ تهيضـثل 

ًٌٖ رؼم تلاقرسيثؿ، عٖز رى إنؽتؿ كـثًٌّ تهٌلؽ ّتهلؿه تهرلؿَٖٕ نئنؽتؿ ٍؽخ كّت
ّتهؾٔ نثً ٖؤنؽ ٍوٓ عـؿٖد تلاقرسيثؿ تلأضٌحٕ فٕ تهضـتةؿ ّكثًٌّ رؿكٖد  6770قٌد 

. 2006، ّنؾت تهلثًٌّ تهيرَوق حرؿكٖد ّرىّٖؿ تلاقرسيثؿتذ قٌد 6771تلاقرسيثؿ قٌد 
نحؿ كؽؿ يينً يً تهٌفلثذ نل ؾهم يً أضـل رٌفٖؾ قٖثقد تقرسيثؿٖد رِؽف إهٓ ضوج أ

  .تهيثهٖد تهيعوٖد ّتلأضٌحٖد هريّٖل تهرٌيٖد تلاكرنثؽٖد
 

يث 8 ّهِؾت قٌعثّل يً ؼلال ُؾٍ تهّؿكد تهحعسٖد تلإضثحد ٍوٓ تلإلنثهٖد تهؿةٖقٖد تهرثهٖد
ُٕ يعؽؽتذ تلإٌفثق تلاقرسيثؿٔ تهؼثم فٕ تهضـتةؿ ّأسـؿٍ ٍوٓ تهٌيّ تلاكرنثؽٔ؟ 

ٓ تهرَؿف ٍوٓ قوـّم تلاقرسيثؿ تهؼثم تهيحثلؿ فٕ تهضـتةؿ ّرِؽف ُؾٍ تهؽؿتقد إه
، ّتهحعز فٕ يعؽؽتذ تلإٌفثق )2008-1975(ّأسؿٍ ٍوٓ تهٌيّ تلاكرنثؽٔ ؼلال فرؿخ 

تلاقرسيثؿٔ تهؼثم تهضـتةؿٔ ّنؾت رعؽٖؽ تهَلاكد حًٖ تلاقرسيثؿ تهؼـثم نَثيل رثحٌ 
تلاقرسيثؿ تهؼثم تهيحثلؿ فٕ ّتهَّتيـل تهيفقؿخ تهيقرلود ّتهيؤسؿخ فَٖ، أٔ حٌيؾضد 

تهضـتةؿ، سى ؽؿتقد أسؿ تلاقرسيثؿ تهؼثم ٍوٓ ٍيوٖد تهٌيّ تلاكرنثؽٔ، ّعل تلإلنثهٖد 
تهيىؿّعد حئرحثً تهيٌِص تهرعوٖوٕ تهّنفٕ تلإعنثةٕ ّتهلٖثف تلاقرٌرثضٕ يً ؼـلال 

ثم ٌيثؾش كٖثقٖد يقرؼؿضد يً تهٌيؿٖد تلاكرنثؽٖد ّإقلثىِث ٍوٓ ّتكٌ تلاقرسيثؿ تهؼ
  .2008-1975ّحثقرؼؽتى قلاقل ـيٌٖد رليل تهفرؿخ  تهضـتةؿٔ
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  :الإػبر اهٌؼرٔ (1 

يِؿذ تهَؽٖؽ يً تهٌيؿٖثذ تلاكرنثؽٖد تهيفقؿخ هلإٌفثق تلاقرسيثؿٔ تهؼثم  
ّيعؽؽترَ ٍّلاكرَ حثهيرغٖؿتذ تلاكرنثؽٖد تهنوٖد، ّفٖيث ٖوٕ ٍؿه لأُى تهٌيؿٖثذ 

  .تهيفقؿخ هَ
 
  8ٖنٖجاهٌؼرٖج اهنلاش (1-1 

رّنل ؿّتؽ ُؾٍ تهٌيؿٖد إهٓ أً ٌُثم ٍلاكد كّٖد حًٖ أقَثؿ تهفثةؽخ ّنل يً  
ّأً أقَثؿ تهفثةؽخ رَرحؿ يً تهيعؽؽتذ تلأقثقٖد هنل يً تلاقرسيثؿ , تلاقرسيثؿ ّتلاؽؼثؿ

 .1ّتلاؽؼثؿ
 
8أٔ   i    0حيٖل قثهج

i




نؾت ّ  S S     حيٖل يّضجS

0



، فٌَؽ 
ـٖثؽخ تقرؼؽتى تهيَؽتذ تهؿأقيثهٖد فٕ تلإٌرثش فئً روم تهـٖثؽخ قّف ررضَ ٌعّ تهرٌثكم 

هؾهم فئً تهَثةؽ يً تلاقرسيثؿ ٖرضَ إهٓ تهرٌثكم يٌ  .2ّؾهم عقج كثًٌّ رٌثكم تهغود،
َثؿ تهفثةؽخ، ٌٍّؽ تٌرلثل ـٖثؽخ تقرؼؽتى ؿأف تهيثل ّتهؾٔ ٖقرّضج تٌؼفثه فٕ أق

يٌعٌٓ تلاؽؼثؿ ٌعّ تلأٍوٓ ٖرؿرج ٍوٓ ؾهم تٌؼفثه تهىوج ٍوٓ تهقوٌ تلاقرِلانٖد، 
ييث ٌَٖٕ تٌؼفثه أقَثؿ تهفثةؽخ ّتؿرفثً يَؽلاذ تلاقرسيثؿ، نيث ٖوَج قَؿ تهفثةؽخ فٕ 

د تهٌيثى تهنلاقٖنٕ ؽّؿت يعللث هلاقرلؿتؿ، فئؾت تٌؼفوذ رّكَثذ ؿضثل تلأٍيثل هؿحعٖ
تهيلؿٍّثذ ٌرٖضد تهرلوحثذ فٕ تهَّتيل تهؼثؿضٖد ّتهيؤسؿخ فِٖث، فقٖؤؽٔ ؾهم إهٓ 
تٌؼفثه فٕ يلؽتؿ تلاقرسيثؿ، ّحثهرثهٕ تٌؼفثوث فٕ ىوج تلأؿنؽخ تهيَؽخ هلإكؿته ٌٍؽ 

  .نل قَؿ فثةؽخ
 
  8اهٌّٖنلاشٖنٖجاهٌؼرٖج  (1-2 

هَؽخ رعوٖلاذ كثى  يً أُى يث ىؿعرَ تهٌيؿٖد تهٌّٖنلاقٖنٖد هلاقرسيثؿ، ّّفلث 
  8حِث ؿّتؽ ُؾٍ تهٌيؿٖد، ٖينً ٍـؿوِث نثهرثهٕ

 
 :الإٌخبسٖج اهضدٖج هرأس اهيبل 

أً تلإٌفثق تلاقرسيثؿٔ ٖرّكف ٍوٓ تهفضّخ حًٖ ؿنٖؽ  ٖؿْ ؿّتؽ ُؾٍ تهٌيؿٖد 
، ّٖرعؽؽ ُؾت تلأؼٖؿ )تهيسثهٕ(ؿأف تهيثل تهيّضّؽ ّؿنٖؽ ؿأف تهيثل تهيىوّج 

 ل ّيقرّْ تلإٌرثش تهيرّكٌ، أٔحرنوفد تقرؼؽتى ؿأف تهيث f rc,y


 
8 ، عٖز3


 ،ؿنٖؽ ؿأف تهيثل تهيىوّجrc ،رنوفد تقرؼؽتى ؿأف تهيثلy  ،ٌتهٌثرص تهيرّك

ف تهيثل ٌٍؽ تقرؼؽتيَ حنسثفد، ُّؾٍ تهَلاكد رَنف تٌؼفثه تلإٌرثضٖد تهعؽٖد هؿأ
ّٖنًّ ُؾت تلاقرؼؽتى يً تهؿأف تهيثل يؿحعث ٌٍؽيث رنًّ رنوفد إٖضثؿ ؿأف تهيثل 
يٌؼفود ّحثهرثهٕ تهىوج ٍوٓ تهؿأقيثل ٌٖؼفه يٌ تؿرفثً قَؿ تهفثةؽخ تهعلٖلٕ 

)r(. 
  

 8خنوفج اشخخداى رأس اهيبل 
8 عقج ُؾٍ تهٌيؿٖد ٖينً عقثحِث ّفق تهَلاكد تهرثهٖد  e

rc r  d  i-  - d   ،
يَؽل تلاُرلانثذ ُّٕ سثحرد  dقَؿ تهفثةؽخ،  iريسل رنوفد ؿأف تهيثل،  8rc عٖز
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eّيلؽؿخ ؼلال فرؿخ ـيٌٖد يٌَٖد، 
 ٌ8 تهَوى أً يَؽل تهروؼى تهيرّكٌ، ي

 e
r = i-  ًٖيسل قَؿ تهفثةؽخ تهعلٖلٕ، فيً ؼلال تهٌيثؾش تهقثحلد ٌقرؼوم أ

أعقً يرغٖؿ هرعؽٖؽ رنوفد تقرؼؽتى ؿأف تهيثل ُّ قَؿ تهفثةؽخ تهعلٖلٕ، ّحثهرثهٕ 
ؿٔ ّتهَلاكد ؿأف تهيثل يً يعؽؽتذ تلإٌفثق تلاقرسيث -تقرؼؽتى –رَرحؿ رنوفد إٖضثؿ

 .ث ٍلاكد ٍنقٖدحٌِٖي
 

 :اهخرانى الأيذل هرأس اهيبل 
حرىّٖؿ ّتهرؽكٖق فٕ تهٌيثؾش تهقثحلد، أٔ فٕ  Jorgensonكـثى تلاكرنثؽٔ  

 48نٖفٖد عقثج رنوفد تقرؼؽتى ؿأف تهيثل، عٖز رّنل إهٓ تهَلاكد تهرثهٖد
       c t q t r t q t


      ًيؾ اهـوى أ c t اشخخداى رأس اهيابل    خيذل خنوفجr 

خنوفاج الاشاخذيبر فإ اهشاوؾ      qيـدل اُخلام اهشاوؾ اهرأشايبهٖج    يـدل اهخظى اهزيٌٕ  
qاهيـيرث 

    ٕ يخضظالاح أٔ يضارّؽ    خنوفج خديبح رأس اهيبل  نيب خّظال إهآ أً ظابف
 :5اشخذيبرٔ ٖينً اهخـتٖر ؿٌَ ّفق اهيـبدهج اهخبهٖاج              R t P t Q t w t L t c t K t    

نيٖاج   Qخنوفج اشخخداى اهشاوؾ اهرأشايبهٖج     cيـدل الأسّر   wُّ شـر اهٌبخز : ضٖد
أضابر إهٓ أً اهػوة ؿوٓ رأس اهيابل ٖخضادد   ّ. نيٖج رأس اهيبل ؿٌظر اهـيل  Lالإٌخبر  

ٖـٖاج  ّاهخٕ خـرف ؿوٓ أٌِب اهلٖيج اهخسي wيً خالال رغتج اهيشخذير فٕ خـؼٖى ظبفٕ اهذرّث 
 :اهيخظّيج هلإٖاراداح اهظبفٖج هويضرّؽ  ّٖينً ضشبتِب يً خالال اهـلاكج اهخبهٖج

    
0

-rt
W e R t D t dt



 ضٖد  :r   ٖيذل يـدل اهخظى ّٖفخرع أٌاَ ذبتاح R t  

يٌِب اهٌفلابح شاّاا اهسبرٖاج أّ     ظبفٕ الإٖراداح ّخـرف ؿوٓ أٌِب الإٖراداح اهسبرٖج يػرّضب
اهرأشيبهٖج  D t اهغرائة اهيتبضرث  نيب أضبر ُٕJorgenson ّSibert   أً خـؼٖى اهلٖياج

اهضبهٖج هويٌضأث شّف ٖؤدٔ إهٓ خـؼٖى يسيّؽ اهلٖى اهيخظاّيج هررتابش خالال فخارث ضٖابث      
اهخرانى الأيذل هرأس اهيبل ّذهام ياً خالال     اهيضرّؽ  ّتبهخبهٕ فئٌَ ٖينً اهضظّل ؿوٓ يـبدهج

0خـؼٖى اهلٖيج اهخسيٖـٖج هررتبش
Wّٖينً خّغٖص ذهم يً خلال اهـلاكج اهخبهٖج  :  

                0

0

-rt
W e  P t Q t w t L t K t q t r t q t  dt




         
 

 
 8داهج اهػوة ؿوٓ اهشوؾ اهرأشيبهٖج 

ٓ ؿأف تهيثل ٖؿرنـ ّنل ؿّتؽ ُؾٍ تهٌيؿٖد إهٓ تهٌرٖضد تهلثةود أً تهىوج ٍو 
ٍوٓ فؿوٖد أً تهيٌلأخ ررحٌ يقثؿ يقريؿ يً تهرؿتنى هؿأف تهيثل ّأً تقرؼؽتى ؽتهد 
تلإٌرثش هنّج ؽّغلاف ٖؤؽٔ إهٓ تهعنّل ٍوٓ تهيقرّْ تلأيسل يً تهقوٌ 
تهؿأقيثهٖد تهؾٔ ٖؿغج تهيقرسيؿًّ تهّنّل إهِٖث، عٖز رّنوذ ُؾٍ تهٌيؿٖد إهٓ 

ف تهيثل تهيىوّحد تلأيسل هنيٖد ؿأ تهيقرّْأً 
  ٖقثّٔ يؿٌّد تلإٌرثش هؿأف

، rcيلقّيد ٍوٓ رنوفد تقرؼؽتى ؿأف تهيثل  yيوؿّحد فٕ كٖيد تلإٌرثش تهيثل 
 68ٖينً نٖثغد ؾهم نثهرثهّٕ
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 
y

r q-q






 


: ضٖد  rc = r+ q-q

ًفي      ً  خلال اهـلاكج اهشابتلج ٌلاضاؼ تاأ

رظٖد رأس اهيبل اهيػوّة
   ٖخغٖر ػردٖب يؾ اهٌبخز ّؿنشٖب يؾ خنوفج اشخخداى رأس اهيبل 

تهٌثرص تهؽتةى ُّؾت يث ٖؤنؽ تهرعوٖل تهقثحق، نيث رؤنؽ ُؾٍ تهٌيؿٖد ؽّؿ تهؽؼل أّ 
ّأنؽذ ُؾٍ تهٌيؿٖد أً . تهيرّكٌ نيعؽؽ هوىوج ٍوٓ تهؿأف تهيثل أّ تلاقرسيثؿ

ؿنٖؽ ؿأف تهيثل تهيىوّج ٖرأسؿ حرغٖؿتذ أقَثؿ تهوؿتةج تهرٕ رؤسؿ ٍوٓ إٌرثضٖد 
ؿأف تهيثل، نؾهم هوقٖثقد تهيثهٖد ّتهٌلؽٖد أسثؿ ٍوٓ ُؾت تهؿنٖؽ، أٔ رأسٖؿ تهقٖثقد 

تهيثهٖد ٍوٓ
 عٖز أٔ ،رنًّ يً ؼلال أقَثؿ تهوؿتةج ٍوٓ أؿحثط تهيٌلأخ

رغٖٖؿ ٖعؽز فٕ ُؾٍ تلأقَثؿ قرؤسؿ ٍوٓ إٌرثضٖد ؿأف تهيثل ّيً رى ٍوٓ 
 ،

أيث رأسٖؿ تهقٖثقد تهٌلؽٖد ٍوٓ ىوج ؿأف تهيثل فئٌيث ٖنًّ يً ؼلال تهرأسٖؿ ٍوٓ 
 . قَؿ فثةؽخ تهقّق

 
 8ج الاشخذيبر الإسيبهٕداهّ 

ٖرنًّ إضيثهٕ تلاقرسيثؿ يً يضيًّ نل تلاقرسيثؿ تهنثفٕ ّإعلال ؿأف  
لا ) تهيسثهٕ(إهٓ أً تهرّنل إهٓ ؿأف تهيثل تهيىوّج  Jorgensonتهيثل، ّألثؿ 

ٖنًّ فّؿٖث ّإٌيث رؽؿٖضٖث ّؾهم هَؽخ تٍرحثؿتذ يٌِث تهفٌٖد ٌٍّثنؿ تهرنوفد، 
ؿنٖؽ ؿأف يثهِث رؽؿٖضٖث ٍحؿ تهـيً، أٔ ) رَؽٖل(ءيد فثهيٌلأخ ٍثؽخ يث رؼىى هيّت

أٌَ نويث نثٌذ تهفضّخ حًٖ ؿنٖؽ تهيثل تهعثهٕ ّؿنٖؽ ؿأف تهيثل تهيىوّج نحٖؿخ 
نويث نثً يَؽل تقرسيثؿتذ تهيٌلأخ قؿَٖث، ّحثهرثهٕ ٌُثم فرؿخ ـيٌٖد ٖرى ؼلاهِث 

ٖينً نٖثغد رَؽٖل تهيقرّْ تهعثهٕ هؿأف تهيثل هٖنل إهٓ تهيقرّْ تهيىوّج، ّ
  8نيث ٖوٕ ؽتهد تلاقرسيثؿ تهنثفٕ

   
 t-1 t-1 t-11 1 y
r q-q


 




          



 
    

  

 

 8يَثيل تهرَؽٖل، فيً ؼلال تهيَثؽهد تلأؼٖؿخ  ٌقرؼوم يث ٖو8ٕ عٖز
تهرؽؿٖضٖد يً ) رَؽٖل(تلاقرسيثؿ تهنثفٕ ُّّ ٍحثؿخ ًٍ يلؽتؿ تهيّتءيد  -

قرسيثؿ تهؾٔ ٖؿرفٌ نويث تؿرفَذ تهفضّخ حًٖتلا
ّt-1؛ 

ٍحؿ تهـيً تلإٌفثق تلاقرسيثؿٔ تهنثفٕ ٖرّكف ٍوٓ تهفضّخ حًٖ ؿنٖؽ ؿأف  -
تهيثل تهعثهٕ ّؿنٖؽ ؿأف تهيثل تهيىوّج، ّحثهرثهٕ ٖرعؽؽ حّتقىد 

تهيرغٖؿًٖ
ّt-1 ّرّضؽ ٍلاكد ىؿؽٖد حًٖ ؿأف تهيثل تهيىوّج ،

 ؛ؽخ تهعلٖلٕ ّتلاقرسيثؿ فِٕ ٍنقٖدّتلاقرسيثؿ، أيث تهَلاكد حًٖ قَؿ تهفثة
نيث رحًٖ تهيَثؽهد تلأؼٖؿخ حّضّؽ ييثُؿ تهقوّم تهؽٌٖثيٖنٕ، أٔ قوّم ٖرّكف ّ -

فرؿخ تهضثؿٖد، ٌُّثم ينؽؿًٖ ٍوٓ كٖيد يرغٖؿتذ تكرنثؽٖد فٕ فرؿتذ غٖؿ ته
هوقوّم تهعؿنٕ فٕ تهيَثؽهد، تلأّل ٌٖرص يً تهرّكَثذ هؿنٖؽ ؿأف تهيثل 

تهيؿغّج
  هويٌلأخ فٕ تهيقرلحل أّ تلإٌرثش تهؽتةى، أيث تهينؽؿ تهسثٌٕ هوقوّم

 .تهعؿنٕ ٌٖلأ يً فرؿخ تهرأؼٖؿ فٕ ٍيوٖد تهيّتءيد
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  :ج اهنٌٖزٖجاهٌؼرٖ (1-3 

ٖؿْ نٌٖـ أً تلإٌفثق تلاقرسيثؿٔ ُّ أعؽ تهينٌّثذ تلأقثقٖد هوىوج تهنوٕ،  
 78ّٖرعؽؽ يً ؼلال تهَّتيل تهسلاسد تهرثهٖد

 
 :شـر اهفبئدث 

يً أُى يعؽؽتذ تلإٌفثق تلاقرسيثؿٔ، عٖز ريسل رنوفد تلاكرؿته يً  َٖرحؿ 
د تلإٌرثش، فـٖثؽخ أقَثؿ تهفثةؽخ تهيؤققثذ تهيثهٖد ّتهرٕ رؤسؿ رأسٖؿت يحثلؿت ٍوٓ رنوف

رؤؽٔ إهٓ ـٖثؽخ رنوفد تكرؿته تهيلؿٍّثذ تلإٌرثضٖد يً تهيؤققثذ تهيثهٖد، ييث 
ٌَٖنف ٍوٓ رنوفد تلإٌرثش فرؿرفٌ أقَثؿ تهيٌرضثذ، ُّؾت ٖؤؽٔ إهٓ رؿتضٌ تهىوج 
ٍوٓ تهقوٌ ّتهؼؽيثذ ّحثهرثهٕ ٖوضب تهيقرسيؿ فٕ ُؾٍ تهعثهد إهٓ رؼفٖه 

  .ّٖعؽز ٍنف ؾهم ٌٍؽ رؿتضٌ أقَثؿ تهفثةؽختقرسيثؿترَ، 
 

 :اهنفبٖج اهضدٖج هرأس اهيبل 
رَؿف ٍوٓ أٌِث ٌقحد تهغود تهيرّكَد يً تلاقرسيثؿ فٕ أنل يً تلأنّل إهٓ  

 8سيً ٍؿه ُؾت تلأنل أّ رنوفد إعلاهَ، ّحلنل أؽق ُٕ ٍحثؿخ ًٍ يَؽل تهؼنى
ِث تهيؿؽّؽتذ تهيؿرلحد يً تهؾٔ إؾت يث ىحّق ٍوٓ قوقود تهعنم تهقٌّٖد تهرٕ رلنو

ُؾت تهؿأقيثل ؼلال يضيًّ ّضّؽٍ، ّتهؾٔ ٖضَل تهلٖيد تهعثهٖد هوعنم تهقٌّٖد 
 98يقثّٖد هقَؿ ٍؿه ُؾت تهؿأف تهيثل أٔ ٖضج أً ررعلق تهيَثؽهد تهرثهٖد

 
i

ii

R
PV

1  
 



 
 
  
 

 

8 عٖز
 ّ قَؿ تهؼنىPV د تهعثهٖد، تهلٖيiR  ًتهلٖيد تهيقرلحوٖد هوـيi . 

َّٖريؽ تهٌيّؾش تهنٌٖـٔ فٕ ترؼثؾ تهلؿتؿ تلاقرسيثؿٔ ٍوٓ يحؽأ تهيلثؿٌد يث حًٖ 
ألـثؿ نٌٖـ ٍوٓ أٌَ ّ. يَؽل تهنفثٖد تهعؽٖد هؿأف تهيثل ّقَؿ تهفثةؽخ فٕ تهقّق

نيث رلٖؿ .  لاقرسيثؿ ّيَؽل تهنفـثٖد تهعؽٖد هؿأف تهيـثلرّضؽ ٍلاكد ٍنقٖد حًٖ ت
يقرّْ ُّؾٍ تهٌيؿٖد إهٓ ّضّؽ نؾهم ٍلاكد ٍنقٖد حًٖ قَؿ تهفثةؽخ فٕ تهقّق 

تهىوج ٍوٓ تلأنّل تهؿأقيثهٖد، فنويث ـتؽ قَؿ تهفثةؽخ ـتؽذ رنوفد تهفؿند تهحؽٖود 
  .هلاقرسيثؿ ّحثهرثهٕ ٖلل تهىوج ٍوٓ تهقوٌ تهؿأقيثهٖد

 
 :هخّكـبح اهيشخلتوٖجاّ 

إً تهِؽف يً تلاقرسيثؿ تهؼثم ُّ رَيٖى تهؿحعٖد ّتهّنّل إهٓ أكنٓ ؿحظ  
يينً، فوؾت تهيقرسيؿ كحل أً ٖحؽأ فٕ رٌفٖؾ تهيلؿًّ ٖلّى حئٍؽتؽ تهضؽّْ هِؾت 
تهيلؿًّ، فئؾت أيِؿذ ُؾٍ تهضؽّْ رّكَثذ إٖضثحٖد ففٕ ُؾٍ تهعثهد ٖحؽأ تهيقرسيؿ 

ضى ًٍ ؾهم فٕ تهعثهد تهَنقٖد، ُّؾت يث رّنل إهَٖ نٌٖـ، فٕ رٌفٖؾ تهيلؿًّ، ّٖع
أٔ ٍوٓ وؿّؿخ تهرٌحؤ حثهٌرثةص كحل رٌفٖؾ تهيلؿًّ، ّحثهرثهٕ تهرّكَثذ عقج نٌٖـ 
رَؽ يً يعؽؽتذ تلإٌفثق تلاقرسيثؿٔ، نيث أنؽ نٌٖـ فٕ رعوٖوَ هيحؽأ تهنفثٖد تهعؽٖد 

ٓ أُيٖد يقرّْ تهسلد فٕ هؿأف تهيثل ٍوٓ أُيٖد يثُؿخ ٍؽى تهرأنؽ، عٖز ألثؿ إه
نٖثغد تهرّكَثذ تهرٕ ٖوَِث تهيقرسيؿ إـتء تهيقرلحل ّأً ٍّتيل ٍؽى تهٖلًٖ رؤسؿ 
ٍوٓ تلاقرسيثؿ يً ؼلال رأسٖؿُث ٍوٓ نل يً يَؽل تهنفثٖد تهعؽٖد هؿأف تهيثل 

نيث ّوظ نٌٖـ أً إؽؼثل ٌٍنؿ تهرّكَثذ إٌيث ٖفقظ تهيضثل . ّقَؿ تهفثةؽخ تهقّكٕ
  .تهلؿتؿتذ تلاقرسيثؿٖد 10هـيً فٕ إنؽتؿلإؽؼثل ٌٍنؿ ت
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  :ٌؼرٖج يغبؿف الاشخذيبر (1-4 

إً ٌيؿٖد يوثٍف تلاقرسيثؿ رؿرنـ ٍوٓ كثٍؽخ ُثيد، ُّٕ أً نل ؽؼـل  
ّٖهؽ إٌفثكث يقثّٖث هَ فٕ تهلٖيد، ّنل إٌفثق ّٖهؽ ؽؼـلا يقثّٖث هَ فٕ تهلٖيد، ّرأرٕ 

ٖـثؽخ فٕ تلاقرسيثؿ ٍوٓ تهـٖـثؽخ ُؾٍ تهٌيؿٖد يّوعد تهنٖفٖد تهٌٕ رؤسؿ حِث تهـ
حيلؽتؿ أنحؿ يً ـٖثؽخ تلاقرسيثؿ، فوؾت َٖؿف يوثٍف تلاقرسيثؿ  ّىٌٕفٕ تهؽؼل ته

 ّىٌٕتهعثنود فٕ تهؽؼل ته) تهيوثٍفد(تهيلـؽتؿ تهَؽؽٔ تهؾٔ َٖحؿ ًٍ تهـٖثؽخ " 
 .11ٕ تلإٌفثق تلاقرسيثؿٔ تهرولثةّٕتهٌثضيد ًٍ ـٖثؽخ يٌَٖد ف

: اشػج اهـالاكبح اهخبهٖجّٖينً ظٖبغج ذهم تّ 





ٖدؿٓ تيغبؿف الاشخذيبر  :ضٖد 

:  ّيٌَ(. )اهٌبسى ؿً اهخغٖر فٕ الاشخذيبر ( )أٔ ٌشتج اهخغٖر فٕ اهدخل    
C:   يؾ اهـوى أً   ّػٌٕ  ُّذا يب ٖدؿٓ تأذر يغبؿف الاشخذيبرٔ ؿوٓ اهدخل اه . 

 
  :(اهيشبرؽ)ٌؼرٖج اهيـسل  (1-5 

ُّ تهعـثفـ تهؾٔ ٖؽفٌ ) تهؽؼل(ٍوٓ أقثف أً تلإٌرثش  12رلّى ٌيؿٖد تهيَضل 
ؿضثل تلأٍيثل إهٓ ـٖثؽخ ؿنٖؽ يلؿٍّثرِى يً ؿأف تهيثل، ّحثهرثهٕ رَريؽ ُؾٍ 

ّتهؽؼل نيرغٖؿ ) ؽتؼوٕ(رفقٖؿ تهيقثؿً ٍوٓ أً تلاقرسيثؿ نيرغٖؿ رثحٌ  تهٌيؿٖد فٕ
 .  ، ُّؾت ٍنف يث ضثءذ حَ ٌيؿٖد يوثٍف تلاقرسيثؿٔ)ؼثؿضٕ(يفقؿ 
أيب يتدأ اهيـسال فٖـتار ؿاً    . يـدل الإٌفبق الاشخذيبر ؿوٓ اهخغٖراح فٕ يشخّْ الإٌخبرٖخّكف 

ّضسى الإٌفبق الاشخذيبرٔ  ّيً خى ٖينً ظاٖبغج  اهـلاكج الأشبشٖج تًٖ اهخغٖر فٕ يشخّْ الإٌخبر 
ٖفخرع فٕ ظّرخَ اهتشٖػج ّسّد ؿلاكج خػٖج يشخلرث تًٖ رظاٖد رأس  ّاهٌؼرٖج ّفق ٌيّذر 

t: ّيشخّْ الإٌخبر أٔ( اهيذبهٕ)اهيابل اهيػوّة  tbQ


 ضٖد  :t


   رأس اهيبل اهيػواّة
أً  Larraine ّSachsالإٌخابر  نياب أضابر     tQ  (ٌشتج ذبتخج)يـبيل اهيـسل  b( اهيذبهٕ)

ٌيّذر اهيـسل ٖلّى ؿوٓ افخراع أً اهيٌضأث خلّى تبلاشخذيبر تظفج يشخيرث فٕ شتٖل الاضخفابؼ  
t :اهيبل يشبّٖب هورظٖد اهيػوّة يً رأس اهيبل أٔتبهيشخّْ اهضبهٕ هرأس  t


    ًّيا  

اهيـرّف أً يفِّى اهرأشيبل t  يخزًّ أّ رظٖد  أيب يفِّى الاشخذيبر ُّ t   ّفِاّ ذ
t:يفِّى خدفلٕ ضٖد t tt-1

  
         يؾ اهـواى أً هلاشاخذيبر يفِاّيًٖ ُّياب   :

الاشخذيبر الإسيبهٕ   G
t    ٕاهذٔ ٖخغيً اُخلام رأس اهيبل ّنذا الاشخذيبر اهظابف N

t 

اهذٔ ٖشختـد اُخلام رأس اهيبل  tD      خلال اهفخرث اهزيٌٖج ٌفشاِب  ّٖيناً رتاػ اهيخغٖاراح
 :13بغج اهٌيبذر اهخبهٖجاهشبتلج تـغِب اهتـع ّظٖ
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 

N
t t t-1

G N
t t t

N G
t t t

G
t t tt-1

D

D

D

 

 

   

   

   

     

                                     

ٌشخخوط يً اهسيوج اهشبتلج  أً الاشخذيبر الإسيبهٕ لا ٖينً أً ٖنًّ شبهتب إلّا أً ظابفٕ الاشاخذيبر   
ٕ ّٖينً أً ٖأخذ أٖج كٖيج   N: ضشة الافخراع اهشبتق ٖينً ظٖبغج يب ٖوا

t tb Q  هخابهٕ    ّتب
فئً ظبفٕ الاشخذيبر ُّ ٌشتج يً اهخغٖر فٕ اهٌبخز  أٔ أً الاشخذيبر ٖزٖد ؿٌديب ٖـسل اهٌبخز  ّّٖساد  

 :ٌّؿًٖ أشبشًٖ يً ٌيّذر اهيـسل ُّيب
 

 :ٌيّذر اهيـسل اهتشٖػ 
 Aftalionرَّؽ نٖثغد ٌيّؾش تهيقثؿً إهٓ ٍؽؽ يً تلاكرنثؽًٖٖ ّيً أّهِى  

كرنثؽًٖٖ تهؾًٖ كثيّت حنٖثغد ٌيّؾش يً أّتةل تلا Clarkّنثً  6707قٌد 
  .تهيقثؿً تهحقٖى

ّاؿخيد ؿوٓ فنرث ّسّد ؿلاكج ذبتخج ٌّشتٖج تًٖ يخزًّ رأس اهيابل   t   ّاهٌابخز tQ 
ّذهم اٌػلاكب يً فرغٖج ذتبح يـبيل رأس اهيبل إهٓ اهٌبخز ّفرغاٖج أً ؿيال اهيٌضاأث ٖناًّ     

أً اهزٖبدث فٕ اهٌبخز ٖلبتوِاب زٖابدث فإ رأس     -Clark- 1111اهنبيوج  ضٖد خّظل  تػبكخِب
ظٖبغج هويـسل اهتشٖػ ّاؿختر أً الاشخذيبر ُّ داهج خػٖاج    -Knox - 1193اهيبل  نيب كدى 

t: ذبتخج فٕ اهخغٖر فٕ اهٌبخز  ّٖينً اهخـتٖر ؿوٓ ذهم تّاشػج اهـلاكاج اهخبهٖاج  

t

b
Q




  ياؾ  

t tbQ      ً t:  ّتبلاٌخلبل إهٓ اهيفابُٖى اهخدفلٖاج هوـلاكاج اهشابتلج ٖناّ tb Q   
ّN

t tb Q          يؾ اهـوى أً يتدأ اهيـسل اهتشٖػ ٖـخيد ؿوٓ ؿدى ّسّد ػبكج إٌخبسٖج يـػواج  
ذيبر ّاهٌبخز ختررُب اهفخرث اهفبظوج تاًٖ اهػواة   نيب ٖخغيً خػتٖلَ تئدخبل فخرث إتػبا تًٖ الاشخ

ؿوٓ الاشخذيبر ّخدفق اهدخل اهٌبخز يً اهـيوٖج الاشخذيبرٖج ّتذهم ٖينً ظٖبغج اهيـسال اهتشاٖػ   
N: تبهضنل اهخبهٕ

t t-1b Q      ّهلاٌخلبل إهٓ يفِّى إسيابهٕ الاشاخذيبر  ٖلخارش  Evans 

إغبفج اُخلام رأس اهيبل  tD   ٕ G: إهٓ ػرفٕ اهـلاكج  فخظاتص نبهخابه
t t tb Q D    

Nيؾ اهـوى أً  G
t t tD      نيب ٖينً نخبتج اهـلاكج اهشبتلج ّاهيـخيدث ؿوٓ يفِّى اهيـسل  

اهتشٖػ ّترتػ إسيبهٕ الاشخذيبراح تخغٖر اهدخل ّنذا تفخرث إتػبا كدرُب فخرث ّاضدث ؿوآ اهضانل   
G: بهٕاهخ

t ta b Q     ّأG
t t-1a b Q        نيب ٌلاضؼ ياً ؿلاكاج ٌياّذر اهيـسال  

اهتشٖػ ارختبػ ضسى الاشخذيبر اهظابفٕ تخغٖار اهٌابخز     tQ  أٔ أً اهيـسال  b    ّٖٔشاب
t t

t t

b
Q Q


 

 
 
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 8 ثهّٕحثهرثهٕ ٖينً نٖثغد ؽتهد يحقىد هلاقرسيثؿ تلإضي
    

 

G
t t t

t t t

G
t t tt-1

G
t t t-1 t-1

D

b Q D

b Q Q D

bQ bQ

G




   

   

   

    

 

t-1:                                             ّهنً هدٌٖب t-1bQ  

:                          ّتبهخـّٖع ٌسد G
t t t-1bQ b 1- Q   

ٌلاضؼ يً خلال اهـلاكج الأخٖرث هٌيّذر اهيـسل اهتشٖػ أً الاشخذيبر الإسيبهٕ  G
t  ٕداهج فا  

اهضبهٕ -اهدخل –ضسى اهٌبخز  Qt     ّضسى اهٌبخز هوفخارث اهزيٌٖاج اهشابتلج t-1Q ًإلّا أ  

ٌيّذر اهيـسل اهتشٖػ ٖـبٌٕ فٕ ظّرخَ اهتشٖػج يً ؿدث أّسَ كظّر يذل فرغٖج ذتبح اهيـسل  
اهتشٖػ لاؿختبراح اهزيً  ضٖد افخارع اهٌياّذر أً اشاخسبتج    فغلا ؿً إُيبل ٌيّذر اهيـسل 

اهخغٖر فٕ رأس اهيبل إهٓ اهخغٖر فٕ اهٌبخز خنًّ هضؼٖج  ّٖخظف أداا اهٌيّذر اهيـسال اهتشاٖػ   
اهذٔ ٖرتػ تًٖ t ّ tQ ّأ t-1Q اهٌؼرٔ اهلأّ    تأٌَ أداا شٖئ لافخلبرٍ هرشبس

نيب أً إدخبل اهيخغٖرًٖ  tQّ t-1Q     ٓتضنل يٌفظل فٕ داهج الاشاخذيبر ٖاؤدٔ غبهتاب إها
يضنوج الارختبػ اهخػٕ اهيخـدد  نذهم ٌُبم يخغٖراح أخرْ ّنذٖرث يفشرث هلاشخذيبر هى خدرر فإ  

  .ٖب تٌيّذر اهيـسل اهيرًاهٌيّذر  فوِذٍ الأشتبة ؼِر ٌيّذر أخر ّشي
 

 :ٌيّذر اهيـسل اهيرًّ 
تهنسٖؿ يً تهؽؿتقثذ تهرىحٖلٖد أً رلؽٖؿتذ ٌيّؾش تهيَضل تهحقـٖى ُـٕ    حٌٖذ 

خلال نذٖارا ؿاً اهلٖياج      bأً اهلٖيج اهيلادرث ها  Kuznetsنيب تًٖ  .رلـؽٖؿتذ غٖؿ يٌَّٖد
اهيخّشػج اهيلبشج تا 

Q

 
 
 

 Kuznets ّChenery ّEvansلاكخظبدًٖٖ ّيٌِى   هذهم كبى تـع ا

ّٖخغيً ُاذا   Flexible Accelerate 14تخلدٖى ظّرث يـدهج هٌيّذر اهيـسل خـرف تبهيـسل اهيارً
اهٌيّذر يـبيل إتػبا لاشخسبتج اهخغٖر فٕ رأس اهيبل إهٓ اهخغٖر فٕ اهٌبخز ٌخٖسج ؿاادث ؿّايال يذال    

خظر خػّٖر ٌيّذر اهيـسل ؿوٓ إدخابل ؿٌظر اهاازيً تال   اهـّايل اهفٌٖج ّاؿختبراح اهخنوفج  ّهى ٖل
ايخد هٖضيل ؿادث خغٖراح  نيب خى إشلبػ اهفرغٖج اهخبظج تخػٖج اهـالاكج تًٖ رظٖد اهيابل اهيػواّة   

تئدخبل فنرث اهيغبؿف يؾ ٌيّذر اهيـسل  ّتبهخابهٕ   Samuelsonكابى ّّيشخّْ اهٌبخز  ( اهيذبهٕ)
اٌػلاكب يً ؿلاكج اهيـسل اهتشٖػ  خاى افخارع   . لا يً اهيـسل اهتشٖػخى اكخراش ظٖغج اهيـسل اهيرً تد

أً يخاازًّ رأس اهياابل ٖخٌبشااة يااؾ يخّشااػ ياارسص هوٌاابخز اهضاابهٕ ّاهٌااّاخز اهشاابتلج   
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 t t-t-1Q ,Q ,.....,Q ,..... تضٖد ٖـػٕ هنل شٌج ّزً يخٌبكط فٕ ُذا اهيخّشػ  ّاكخرش نّٖم  
Koyck اا ؿدث ؿيوٖبح اخخزال ّخـّٖع ّنذا افخاراع أً  شوشوج ٌُدشٖج تخرسٖضبح يخٌبكظج  ّإسر

tالاُخلام داهج هلاُخلانبح اهشبتلج  t-1D D     ٓتـد خٌفٖذ نل اهخػّاح اهشبتلج خى اهخّظال إها  

 ٕ G:  اهظٖبغج اهٌِبئٖج هوٌيّذر اهيـسل اهيرً ُّا G
t t t-1Q          ًّاهخإ خّغاص أ  

إلّا أً ُذٍ اهٌؼرٖج خـرغح هـدث اٌخلبداح نـادى  . فٕ اهٌبخز ّنذا الاشخذيبر اهشبتق الاشخذيبر داهج هوخغٖر
نيب أختذاح تـاع   . ّاهخغٖر فٕ اهٌبخز( اهيذبهٕ)ّاكـٖج فرغٖج ذتبح اهٌشتج تًٖ رأس اهيابل اهيػوّة 

  ُ يابل  اهدراشبح أً ٌيّذر اهيـسل غٖر يلائى هؼرّف دّل اهـبهى اهذبهد  ّذهم هـدث اؿختابراح يٌِاب إ
ؼبُرث ؿدى اهخأند  فـدى خٖلً اهيٌخسًٖ يً اشخيرار اهؼرّف اهخٕ خؤدٔ إهٓ زٖبدث الإٌخابر  ُاذا ياب     

  .ٖؤدٔ إهٓ ؿدى اهزٖبدث فٕ الاشخذيبر
هِذٍ الأشتبة خى يـبهسج ّخػّٖر ٌيّذر اهيـسل اهيرً يً ػرف ؿدث اكخظبدًٖٖ  ضٖاد خّظاوح   

 15اهرئٖشٖج هيضدداح خنًّٖ رأس اهيبل اهذبتاح  إضدْ اهدراشبح خخط اهـبهى اهذبهد ضّل اهٌيبذر
ُّاذا الأخٖر ٖفخرع أً اهرظٖد الأيذل هرأس اهيابل ُّ يغابؿف    إهٓ ٌيّذر اهيـسل اهيـيى

ذبتح يً اهٌبخز ّأً اهخنوفج اهيظبضتج هخـدٖل رأس اهيبل اهفـوّٕ هٖظل إهآ رأس اهيابل الأيذال    
اهيخِبهم ٖـخياد ؿوآ اهيشاخّْ اهضابهٕ      نتٖرث ّأً إضلال رأس اهيبل سدٖد يضال رأس اهيبل

ّفاااإ غااااّا ذهاااام خااااى اضااااخلبق اهٌيااااّذر   ّاهشاااابتق هوٌاااابخز

t:اهخبهٕ t0 1 t-1 t-1
i 0

e
n

  


         ضٖد t  ٔإسيبهٕ الإٌفبق الاشخذيبر ُّ

اهضلٖلٕ اهيخػػ هوفخرث اهضبهٖج  0ى خضدٖادٍ تيخغٖاراح هاى    ٖيذل ظبفٕ الاشخذيبر اهضلٖق ٖخ
ٖخغيٌِب اهٌيّذر  t-1   اهٌبخز خلال اهفخرث اهشبتلج t-1   الاشخذيبر اهسدٖد اهاذٔ ضال

  .يضل الاشخذيبر اهيخِبهم
 
  :هلاشخذيبر Tobinٌؼرٖج  (1-6 

ُٕ  Q فلث هوٌيؿٖد تهرٕ رَؽ فٕ ٌفف إىثؿ تهفنؿ تهٌّٖنلاقٖنٕ، فئً ٌقحدّ 
تهلّْ تهيعؿند ّؿتء تلاقرسيثؿ، فثهيٌلأخ رلحل ٍوٓ رٌفٖؾ تهيلؿًّ إؾت نثً تلاقرسيثؿ فَٖ 

، -Smith -1981ٖؤؽٔ هـٖثؽخ كٖيد تهيلؿًّ حيَؽلاذ رـٖؽ ًٍ رنوفد تلاقرسيثؿ
ٍوٓ أٌَ تهٌقحد يث حًٖ تهلٖيد تهقّكٖد هؿأف  (Q)تهيَثيل  -Tobin-1969ٍّؿف 

 168تهيثل ّرنوفد إعلاهَ أٔ
v

Q
rc


  ضٖد نويب زادح ُذٍ اهٌشتج ؿً اهّاضد اهظضٖص  نويب نبً الاشخذيبر يرتضب تيـدل اشخذيبر ٖيذال  

نيؤضر هورتضٖج  ّٖلّى ؿوٓ يتدأ أً اهلٖيج اهشّكٖج هويٌضأث  Tobin (Q)ٖـد ٌيّذر . داهج يخزاٖدث فٕ ُذٍ اهٌشتج
اهيبل  خشبُى فٕ كٖبس اهفسّث يب تًٖ رظٖد رأس    ّرظٖد رأس اهيبل اهيػواّة    فائذا نبٌاح  
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 v rc ففٕ ُذٍ اهضبهج ٖنًّ اهضبفز هلاشخذيبر أنتر فخخّشؾ اهيٌضأث فٕ إٌفبكِب الاشخذيبرٔ ضخٓ ٖظتص  

 
  اهيٌضأث يً إٌفبكِب الاشخذيبرٔ هخظتص   أيب فٕ اهضبهج اهـنشٖج فخلول 

  . 
 
  :الاشخذيبر ّاهٌيّ الاكخظبدٔ (1-7 

يَيى تهٌيؿٖثذ تهيفقؿخ هيثُؿخ تهٌيّ تلاكرنثؽٔ رلٖؿ إهٓ أً تهٌيّ  
 8 تلاكرنثؽٔ ٖرعؽؽ يً ؼلال ؽتهد تلإٌرثش تهرثهٖد

 f ,  L ,    ضٖد   : الإسيبهٕ اهشٌّٔ تبلأشـبر اهذبتخج   ّػٌٕٖيذل اهٌبخز اه   ضساى
 . يشخّْ اهخلدى اهخنٌّهّسٕ ضسى اهلّْ اهـبيوج  Lرأس اهيبل اهضلٖلٕ  

 
يل، ّنل يٌِث ٖؤسؿ فٕ يضريَد فٕ إعؽتز ٌيّ تكرنثؽٔ يرنث 17ّرقثُى ُؾٍ تهَّتيل

تهَّتيل تلأؼؿْ ّٖرأسؿ حِث، إلّا أٌَ يً تهوؿّؿٔ رّوٖظ أسؿ نل ُؾٍ تهَّتيل ٍوٓ 
فثلاٍريثؽ . تهٌيّ، ّؾهم ًٍ ىؿٖق تهلٖثف تهنيٕ هيقثُيد نل ٍثيل يً ُؾٍ تهَّتيل

ٍوٓ ؽتهد تلإٌرثش تهقثحلد ٖينً إٖضثؽ تهرغٖٖؿ فٕ تلإٌرثش تهٌثضى ًٍ تهرغٖٖؿ فٕ تهَّتيل 
 188تهسلاسد، ّٖينً رّوٖظ ؾهم يً ؼلال تهَـلاكد تهرثهٖد

L
L

 
      

 

 : ٌضظل ؿوٓ   ّتلشيج ػرفٕ اهيـبدهج ؿوٓ

L L

L L

     
  

     

 
 
 

:   ضٖد



ٖيذل يـدل اهٌيّ اهشٌّٔ فإ   

اهضلٖلٕ   ّػٌٕاهٌبخز اه


الإسيابهٕ   ّػٌٕإهٓ اهٌبخز اه( الاشخذيبر) ٌشتج اهخنًّٖ اهرأشيبهٕ اهذبتح 

اهضلٖلٕ 


Lيـدل الإٌخبسٖج اهضدٖج هرأس اهيبل فٕ الاكخظبد   

L



 

 
 
 

يرٌّج الإٌخبر تبهٌشاتج   

هولّْ اهـبيوج 


الإسيبهٕ اهضبظل ؿً اهخغٖار اهخلٌإ  نياب ٖيناً      ّػٌٕيـدل اهٌيّ فٕ اهٌبخز اه

0: ظٖبغخِب ؿوٓ اهضنل اهخبهٕ 1 2R R R R L
 

     يؾ 

 
2 1 0

L L
L ,  R  ,  ,  R , R ,  R

L L

 


     
      

     
 . 

 
ٖروظ يً تهٌيّؾش تهقثحق أً هلاقرسيثؿ ؽّؿت ُثيث ّأقثقٖث فٕ رعؽٖؽ يقرّْ تهٌيّ 

ـٖثؽخ تهىثكد تلإٌرثضٖد ّنؾت رعقًٖ تهيقرّْ تهرنٌّهّضٕ هوَيوٖد تلإٌرثضٖد تلاكرنثؽٔ، ف
يقريؿخ ٖؤؽٔ ؾهم إهٓ رعلٖق تهٌيّ تلاكرنثؽٔ، ّيً ٌُث رحؿـ أُيٖد ـٖثؽخ تلاقرسيثؿ ته

  .فٕ رعلٖق تهٌيّ تلاكرنثؽٔ
ٔ ّاٌػلاكب يً اهٌيّذر اهشبتق ٖينً كٖبس يدْ يشبُيج ّفـبّهٖج الاشخذيبر اهنوٕ ؿوٓ ا . هٌيّ الاكخظابد

الاشاخذيبر اهضناّيٕ  ّالاشاخذيبر اهخابط     : ٌيٖز فٕ اكخظبدٖبح اهدّل ٌّؿبً يً الاشخذيبراح ُّيب
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الأسٌتٕ ّاهيضوٕ  g      يؾ   ضٖد ٖينً كٖبس أذبر ّنفباث نل يً الاشخذيبراح  

 :19كخظبدٔ  يً خلال اهٌيّذر اهخبهٕاهـبيج ّاهخبظج فٕ خضلٖق اهٌيّ الا
p g

p g

L L

L L

      
   

       

 
 
 

ياااؾ اهـواااى   

:أً
p




ّ

g





اهنفباث الإٌخبسٖج هرأس اهيبل اهيشخذير فٕ اهلػبؽ اهخبط  ّاهلػابؽ اهـابى ؿوآ    

Lاهخّاهٕ  

L

 سى اهلّْ اهـبيوج اهيّؼفج  يـدل اهٌيّ اهشٌّٔ فٕ ضp


ٌشتج خنًّٖ رأس اهيابل  

الإسيابهٕ اهضلٖلإ     ّػٌٕإهٓ اهٌبخز اه( الاشخذيبر اهخبط)اهذبتح اهشٌّٔ اهضلٖلٕ فٕ اهلػبؽ اهخبط 
g


اهضلٖلٕ  نيب  ّػٌٕاهٌشتج خنًّٖ رأس اهيبل اهذبتح اهشٌّٔ اهضلٖلٕ فٕ اهلػبؽ اهـبى إهٓ اهٌبخز  

 : ٖينً ظٖبغج اهيـابدهج اهشبتلج ؿوٓ اهضنل اهخابهٕ

p g0 1 2 3R R R R R L
  

        

p:ضٖد g
p g3 1 2

p g

  
L

   R , , , R , R  
L

 
   

      
     

. 

فيً خلال اهيـبدهج اهشبتلج ٖينً خضدٖد نفباث نل يً الاشخذيبر اهضنّيٕ ّاهخبط فٕ خضلٖاق يـادلاح   
اث الإٌخبسٖج هرأس اهيبل اهيشخذير فٕ اهلػابؿًٖ  فائذا   اهٌيّ الاكخظبدٔ  ّذهم يً خلال يلبرٌج اهنفاب

1نبً  2R R   فٕ ُذٍ اهضبهج ٌلّل أً الاشخذيبراح فٕ اهلػبؽ اهخبط ُٕ أنذر كدرث ؿوٓ خضلٖاق
  .اهٌيّ الاكخظبدٔ يً اشخذيبراح اهلػبؽ اهـبى

  
  :ّاكؾ الاشخذيبر اهخبط فٕ اهسزائر (2 

  :ٕ ّاهخٌؼٖيٕ هخركٖج الاشخذيبر اهخبط فٕ اهسزائرالإػبر اهلبٌٌّ (2-1 
إً تهضـتةؿ نحثكٕ ؽّل تهَثهى، فِٕ رقَٓ لإٖضثؽ عوّلا هويلثنل تلاكرنثؽٖد  

تهرٕ نثٌذ هَ  6764فحَؽ أـيد تٌؼفثه قَؿ تهحرؿّل . ّتلاضريثٍٖد تهرٕ رَثٌٕ يٌِث
ٍوٓ ) تهلىثً تهَثى(أسثؿ قوحٖد ٍوٓ تلاكرنثؽ تهضـتةؿٔ ّنؾت ٍضـ تهيؤققثذ تهَيّيٖد 

رعلٖق تلأُؽتف تهرٌيّٖد آٌؾتم، ييث ضَل تهضـتةؿ أً ررحٌٓ يحؽأ  تلإنلاعثذ 
تلاكرنثؽٖد، ٌعّ تلاٌفرثط تلاكرنثؽٔ ّتكرنثؽ تهقّق، حئلؿتم ّفقظ تهيضثل هولىثً 
تهؼثم فٕ رعلٖق تهرٌيٖد تلاكرنثؽٖد، ّؾهم ًٍ ىؿٖق إؿقثء ضيود يً تهلّتًٌٖ 

ذ تهرٌيٖيٖد تهرٕ أٍثؽذ تلاٍرحثؿ هلاقرسيثؿ تهؼثم ّيٌَ ّتهرلؿَٖثذ ّتلإضؿتءت
تلأضٌحٕ، ّهِؾت قٌعثّل فٕ ُؾت تهٌَنؿ تهرىؿق إهٓ أُى يث ضثء فٕ كّتًٌٖ تلاقرسيثؿ 

  .ّرىّؿُث، حِؽف رّوٖظ قٖثقد ّإقرؿترٖضٖد تهضـتةؿ هلاقرسيثؿ
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 :1193كبًٌّ الاشخذيبر هشٌج  
نؽؿ  6741ضّٖوٖد  24فٕ رثؿٖػ حَؽ يؿّؿ قٌد يً تلاقرللال تهضـتةؿٔ ّ 

ّتهيرويً هلثًٌّ تلاقرسيثؿ فٕ تهضـتةؿ ّتهؾٔ نثً ِٖؽف  255-41كثًٌّ ؿكى 
إهٓ ّوٌ تلإىثؿ تهَثى هلاقرسيثؿ فٕ تهضـتةؿ، عٖز عؽؽذ فَٖ تهويثٌثذ تهَثيد 
ّتهؼثند تهيلؽيد هويقرسيؿًٖ تهيٌرضًٖ فٕ تهضـتةؿ ّتهعلّق ّتهّتضحثذ ّنؾت 

، 20حد ًٍ ؾهم، نيث رى رعؽٖؽ يضثلاذ رؽؼل تهؽّهد فٕ  تلاقرسيثؿتلايرٖثـتذ تهيرؿر
رّىًٖ 8 ّإٍىثء تهعؿٖد هلاقرسيثؿتذ تهؼثند ّهنً ّفق كّٖؽت ّتهيريسود فٕ

إلّا أٌَ ؿغى ....تلاقرسيثؿتذ، رعؽٖز ّرضؽٖؽ ٍّتيل تلإٌرثش ّرنًّٖ ّرؿكٖد تهَيثهد
ظ تهيقرسيؿ تلأضٌحٕ، هى ٖنً ِث ُؾت تهلثًٌّ ّهنثهحتلايرٖثـتذ ّتهويثٌثذ تهرٕ ضثء 

َٖريؽ فٕ إىثؿٍ قّْ يلؿًٍّٖ  ٌُثم إكحثل نحٖؿ هلاقرسيثؿ فٕ تهضـتةؿ، حل هى
 . فلى، ّحثهرثهٕ ٖينً تهلّل أٌَ هى ٖعلق تلأُؽتف تهيٌلّؽخ

 
 :1199كبًٌّ الاشخذيبر هشٌج  

ضثء ُؾت تهلثًٌّ حقحج تهٌلثةم تهرٕ قضوذ فٕ تهلثًٌّ تهقثحق، ّنثً ؾهم  
، عٖز نثً يّضِث 262-44ؿكى  21ّحّتقىد تلأيؿ 6744قحريحؿ  63 حرثؿٖػ

حلنل ؼثم إهٓ ؿؤّف تلأيّتل تهّىٌٖد، ّتهؾٔ رى يً ؼلاهَ رعؽٖؽ تهلىثٍثذ 
تهّتضج تلاقرسيثؿ فِٖث، فيٌظ هلألؼثم تهىحًَٖٖٖ أّ تهيًٌَّٖٖ تهضـتةؿًٖٖ أّ 

عٕ، نيث قيظ ُؾت تلأضثٌج إينثٌٖد رعلٖق تلاقرسيثؿتذ فٕ تهلىثً تهنٌثٍٕ ّتهقٖث
) لؿنثذ يؼروىد(تهلثًٌّ هوؽّهد حثهيلثؿند يٌ تهلؿنثذ تهيعوٖد تهؼثند ّتلأضٌحٖد 

هرٌفٖؾ يلثؿٌٖ عّٖٖد هوحلاؽ،  ّّؿؽ فٕ ُؾت تهلثًٌّ تلايرٖثـتذ ّتهويثٌثذ تهَؽٖؽخ 
تهييٌّعد هويقرسيؿ تهيعوٕ تهؼثم ّتلأضٌحٕ حِؽف ضوج ؿؤّف أيّتل يعوٖد 

ى نل ُؾٍ تهرقِٖلاذ ّتهرعفٖـتذ تهرٕ ضثءذ فٕ ُؾت تهلثًٌّ، ّأضٌحٖد، إلّا أٌَ ؿغ
فئٌَ هى ٖحوغ تلأُؽتف تهيقىؿخ يً ىؿف تهعنّيد آٌؾتم، ّؾهم ؿتضٌ هَؽخ أقحثج 

  8أُيِث
ٍؽى تهيقثّتخ فٕ تهلىثًٍٖٖ تهَثى ّتهؼثم تهيعوٕ ّتلأضٌحٕ يً ٌثعٖد  -

ؿ فٕ يضـثل تلاقرسيثؿ، عٖز عؽؽذ ّيٌعذ هلاقرسيثؿ تهؼثم أً ٖقرسي
ٌلثىثذ غٖؿ إقرؿترٖضٖد، أيث تهٌلثىثذ تلإقرؿترٖضٖد حلٖذ يعرنؿخ يً 
ىؿف تهؽّهد، نؾهم حثهٌقحد هلايرٖثـتذ تهيثهٖد تهييٌّعد ّتهيريسود فٕ 
تهلؿّه يرّقىد ّىّٖود تلأضل حأقَثؿ فثةؽخ يٌؼفود، نثٌذ يّضِد فلى 

 ؛هويقرسيؿًٖ تهؼّتم تهيعوًٖ ؽًّ تلأضثٌج
ٖلضٌ تهلىثً تهؼثم، ّهنً فٕ ٌفف تهّكذ ٖلٖؽٍ  أً ُؾت تهلثًٌّ نثًّ -

حثهعنّل ٍوٓ تٍريثؽ، حثلإوثفد إهٓ تعرنثؿ تهؽّهد هورضثؿخ تهؼثؿضٖد، ّنؾت 
ٌلم تهويثٌثذ هؽْ تهيقرسيؿ تلأضٌحٕ، ّؼثند يٌِث تهيرَولد حثهضثٌج 
تهرلؿَٖٕ، نثهفنل فٕ تهٌـتٍثذ حًٖ تهيقرسيؿًٖ تلأضثٌج ّتهؼّتم ّنؾت 

ٌ فلى إهٓ تهيعثنى ّتهلّتًٌٖ تهضـتةؿٖد، ّؾهم هَؽى ّضّؽ تهؽّهد نثً ٖؼو
 .ؽّهٖد هعيثٖد تهيقرسيؿ تلأضٌحٕترفثكٖثذ 

 
 :1192كبًٌّ الاشخذيبر هشٌج  

يً أضل  6762أّذ  26ّتهيؤؿغ فٕ  66-62ضثء ُؾت تهلثًٌّ رعذ تهؿكى  
فٕ  رلّٖد ؽّؿ ّينثٌد تهلىثً تهؼثم فٕ تلاكرنثؽ تهّىٌٕ، عٖز رؿضى إؿتؽخ تهؽّهد

نيث ّوظ تهغيّه تهؾٔ نثً فٕ  ،22إلؿتم تهلىثً تهؼثم فٕ تهرٌيٖد تلاكرنثؽٖد
تهلثٌٌّثً تهقثحلثً، ٍوٓ أٌَ يّضَ إهٓ تهضـتةؿًٖٖ تهيلٖيًٖ فلى، ّؾهم ٍنف يث 

، ّكؽ عؽؽذ كثةيد يً تهٌلثىثذ تهرٕ ٖينً تلاقرسيثؿ فِٖث، 6744ضثء فٕ كثًٌّ 
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ّتً تهّىٌٕ هرّضَٖ ّيرثحَد ّتهرٌقٖق ّؾهم حَؽ تهعنّل ٍوٓ تلاٍريثؽ يً تهؽٖ
، أيث فٖيث ٖؼم تلايرٖثـتذ ّتهرقِٖلاذ تهرٕ يٌعذ يً 23هلاقرسيثؿ تهّىٌٕ تهؼثم

ؼلال ُؾت تهلثًٌّ، فأغوحِث تٌنحذ عّل تلإٍفثءتذ تهضحثةٖد، ّنؾت تهرقِٖلاذ 
تهيلؽيد هويقرسيؿًٖ تهؼّتم ّتهيرَولد حلؿتء تلأؿتوٕ فٕ تهيٌثىق تهيِٖأخ، 

ّهٖد ّإٍىثء كؿّه ىّٖود ّيرّقىد تهيؽْ ّتهريًّٖ حيّتؽ تهرضِٖـ ّتهيّتؽ تلأ
ّكىٌ تهغٖثؿ، ّعق تهيقثٍؽخ فٕ تهعنّل ٍوٓ تهيَوّيثذ تلاكرنثؽٖد ّتهرلٌٖد 
تهؼثند حؽؿتقد تهيلؿًّ ّتهعنّل ٍوٓ تلاٍريثؽ يً ىؿف تهوضٌد تهيؼّهد ٍوٓ 
ؾهم، إلّا أً ُؾت تهلثًٌّ هى ٖعلق تلأُؽتف تهيٌلّؽخ، ّؾهم ؿتضٌ إهٓ تهقحج 

هى ٖنً يؤُل آٌؾتم هولٖثى حثقرسيثؿتذ  تهؿةٖقٕ ّتهيريسل فٕ أً تهيرَثيل تهضـتةؿٔ
إٌرثضٖد نٌثٍٖد، حل نثً ٖفول ييثؿقد تهرضثؿخ ّتهَيوٖثذ تهرضثؿٖد تهيّتـٖد تهغٖؿ 
تهؿقيٖد، نؾهم ٌُثم أقحثج أؼؿْ نثهَؿتكٖل تهحٖؿّكؿتىٖد تهقثةؽخ آٌؾتم، نل ؾهم 

ً ي %63ييث لنل عثضـت ٍوٓ تٌضثـ تلاقرسيثؿتذ، عٖز قضل فلى إٌضثـ أكل يً 
  .24تهيلثؿٌٖ تلاقرسيثؿٖد تهؼثند تهيَريؽخ

 
 :1199كبًٌّ الاشخذيبر هشٌج  

هضوج ؿؤّف تلأيّتل  6762ؿغى تلايرٖثـتذ تهرٕ ضثءذ فٕ تهلثًٌٌّٖ هقٌد  
تهيعوٖد ّتلأضٌحٖد، إلّا أٌِث حثءذ حثهفلل ّهى رعلق تلأُؽتف تهيؿضّخ، ّيٌ يِّؿ 

ؽذ إهٓ ٍضـ فٕ يٖـتً ، ّتهرٕ أ6764أـيد تٌؼفثه أقَثؿ تهحرؿّل قٌد 
يؽفٍّثذ تهضـتةؿ، ّوَف فٕ تهريّٖل، تلأيؿ تهؾٔ تٌَنف قوحث ٍوٓ ّرٖؿخ تهرٌيٖد 
فٕ تهحلاؽ، ّحثهرثهٕ ٍوٓ قٖثقد تلاقرسيثؿ، نل ُؾٍ تهيَىٖثذ ؽفَذ حثهيلؿً 

ّتهيرَوق حرّضَٖ  23-66تهضـتةؿٔ إهٓ إهغثء تهلثًٌّ تهقثحق ّرَّٖوَ حثهلثًٌّ 
 25، عٖز ضثء ف6766َٖضّٖوٖد  62ؼثم ّتهنثؽؿ حرثؿٖػ تلاقرسيثؿ تهّىٌٕ ته

ّؼنّنث فٕ تهٌلثى تهنٌثٍٕ ٍؽخ تيرٖثـتذ ّرقِٖلاذ يثهٖد هرٌلٖى ُؾت تهلىثً 
ّحنل يث ٖرؿرج ٍوَٖ فٕ يضثل تهريًّٖ حثهرضِٖـتذ ّتهيَؽتذ ّنؾت تهيّتؽ تلأّهٖد، 

فٖؾ ّإٍىثء هِؾٍ تلاقرسيثؿتذ تلأّهّٖد يً عٖز يٌظ تهلىٌ تلأؿوٖد هرٌ
تلاقرسيثؿتذ، إلّا أٌَ ؿغى تلايرٖثـتذ ّتهرقِٖلاذ تهَؽٖؽخ هرٌفٖؾ تهيلثؿٌٖ 

  8تلاقرسيثؿٖد هى رَىٕ ُؾٍ تهقٖثقد تهٌرثةص تهيىوّحد، ّؾهم ؿتضٌ هَؽخ أقحثج أُيِث
ّوٌ كّٖؽ ٍوٓ تلاقرسيثؿ، عٖز عؽؽ تهلثًٌّ تهيضثلاذ ّتلأٌلىد تهرٕ ٖينً  -

تهينٌفد نلىثٍثذ إقرؿترٖضٖد فِٕ ؼثند تلاقرسيثؿ فِٖث، أى حثكٕ تهٌلثىثذ 
ّٔ، حثهؽّهد فلى، نلىثً تهحٌّم، تهرأيٌٖثذ، تهيٌثضى ّتهيعؿّكثذ، تهٌلل تهض

 ؛تهقنم تهعؽٖؽٖد ّتهٌلل تهحؿٔ
تهيؤققثذ رولذ يلثنل ٍؽٖؽخ، نٌؽؿخ تهَيود تهنَحد حقحج تٌؼفثه أقَثؿ ّ -

تهلاـيد لإٌضثـ  تهحرؿّل ٌٍؽ تقرٖؿتؽ تهيَؽتذ ّتهرضِٖـتذ ّتهيّتؽ تلأّهٖد
تهيلثؿٌٖ تلاقرسيثؿٖد، ّنؾت تهرَلٖؽتذ تلإؽتؿٖد هوعنّل ٍوٓ تهَلثؿ تهنٌثٍٕ، 

 .ّتهيلثنل تهيرَولد حريّٖل ُؾٍ تهيلثؿٌٖ
 

 :2003كبًٌّ اهٌلد ّاهلرع هشٌج ّ 1110كبًٌّ اهٌلد ّاهلرع هشٌج  
أسؿ ) ٍوِٖيث أضؿٖذتهرٕ تهضؽٖؽ ّتهلؽٖى ّتهرَؽٖلاذ (لثًٌّ تهٌلؽ ّتهلؿه نثً ه

ٌيٖى يَثهضد يوف تلاقرسيثؿ تلأضٌحٕ ٍوٓ يقرّْ حٌم تهضـتةؿ ّرّوٖظ ر فٕ
عؿند ؿؤّف تلأيّتل يٌ تهؼثؿش، عٖز رى فم تهلّٖؽ تهرٕ فؿوذ فٕ  ثذٍلاك

ّفٖؿ تهيٌثغ تهيٌثقج هَ ّرٌيٖى قّق حرتهقثحق ٍوٓ ؿأف تهيثل تلأضٌحٕ 
تهنؿف ّعؿند ؿؤّف تلأيّتل، ّنؾت إهغثء تهريٖٖـ حًٖ تهلىثً تهَثى 
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هنً ؿغى ُؾٍ تهرَؽٖلاذ إلّا أً عضى تلاقرسيثؿ قؿٍثً يث تٌؼفه . ّتهؼثم
  .حقحج تلأّوثً تهقٖثقٖد غٖؿ تهيقرلؿخ

 
 :1113كبًٌّ خركٖج الاشخذيبر هشٌج  

قٖثقد تقرسيثؿٖد ضؽٖؽخ يؼثهفد هوٌيثى ّتهرقٖٖؿ  6771تٌرِضذ تهضـتةؿ قٌد  
ثيذ حِث تهضـتةؿ فٕ ٍؽخ تهلؽٖى، ّؾهم فٕ إىثؿ تلإنلاعثذ تلاكرنثؽٖد تهرٕ ك

، عٖز رى إؿقثء يؿقّى رلؿَٖٕ ضؽٖؽ فٕ ُؾٍ تهقٌد رعذ 6766يضثلاذ يٌؽ قٌد 
ّتهيرَوق حرؿكٖد تلاقرسيثؿ، ّتهؾٔ ِٖؽف  6771أنرّحؿ  3تهيؤؿغ فٕ  62-71ؿكى 

إهٓ رعؿٖؿ تلاكرنثؽ تهضـتةؿٔ يً أضل رعلٖق تهرٌيٖد تلاكرنثؽٖد ّتلاضريثٍٖد، 
ثؿ تهؼثم هضوج ؿؤّف أيّتل أضٌحٖد هريّٖل تهيلثؿٌٖ ّؾهم حرلضٌٖ تلاقرسي

تلاقرسيثؿٖد، عٖز رى إهغثء نل تهلّتًٌٖ تهقثحلد ّتهيرَولد حثلاقرسيثؿتذ، رضقٖؽت 
، فٕ ُؾت تلإىثؿ هلؽ عؽؽ 23-66هيحؽأ عؿٖد تلاقرسيثؿ تهيلثؿ إهِٖث فٕ تهلثًٌّ 

ثذ كقيِث عقج ضيود يً تهلّتٍؽ ّتهيحثؽا، ّتلايرٖثـتذ ّتهويثٌ 62-71كثًٌّ 
تهٌيثى تهَثى، ٌيثى تهيٌثىق تهؼثند، ٌيثى تهيٌثىق 8 تلأٌييد تلاقرسيثؿٖد تهرثهٖد

تهعؿخ، ٌيثى تهضٌّج تهنحٖؿ، نيث ٍلؽذ تهضـتةؿ ٍؽخ ترفثكٖثذ ؽّهٖد هعيثٖد 
فٌرٖضد هؾهم أؽْ إهٓ رىّؿ ٍؽؽ تهيلثؿٌٖ تهيَريؽخ حًٖ قٌد . تهيقرسيؿ تلأضٌحٕ

 6246522ًّ، إؾ قثُيذ ُؾٍ تهيلثؿٌٖ حئٌلثء يلؿ 10606إهٓ  6771-6777
يٌنج لغل، سى رّتهذ حَؽ ؾهم رلؿَٖثذ ّكّتًٌٖ أؼؿْ يؽٍيد هلاٌفرثط 
تلاكرنثؽٔ، حِؽف رِٖةد تهيٌثغ تلاقرسيثؿٔ تهيٌثقج هضوج ؿؤّف أيّتل يعوٖد 
ّأضٌحٖد، هرعلٖق تلأُؽتف تهرٌيّٖد، فروم تهلّتًٌٖ ّتهيؿتقٖى قثُيذ فٕ ؽٍى 

  .تلاقرسيثؿ فٕ تهضـتةؿ ّؼثند يً ضثٌحِث تهلثٌٌّٕ ّتهرٌيٖيٕ ّرعقًٖ حٖةد
 

 :2001كبًٌّ الاشخذيبر هشٌج ّ 
رؽٍٖيث هلإىثؿ تهلثٌٌّٕ هرؿكٖد ّرىّٖؿ تلاقرسيثؿ تهؼثم فٕ تهضـتةؿ رى  

يً أضل ؽفٌ ضؽٖؽ هوَيوٖد  تهيرَوق حرىّٖؿ تلاقرسيثؿ، 01-06ؿكى نؽّؿ تلأيؿ 
ضؽٖؽخ ّرّقٌٖ تهلؽؿتذ تلإٌرثضٖد، ّؾهم ًٍ تلاقرسيثؿٖد ّتقرعؽتز ٌلثىـثذ 

ىؿٖق يٌظ تهعّتفـ ّتهويثٌثذ تلإوثفٖد تهضؽٖؽخ هضوج ّرلضٌٖ تلاقرسيثؿ فٕ 
تهيقثّتخ حًٖ تهيقرسيؿًٖ تهيعوًٖٖ 8 تهضـتةؿ، ّأُى يث ضثء فٕ ُؾت تهلثًٌّ

ّتلأضثٌج، ّإهغثء تهريٖٖـ حًٖ تهلىثً تهَثى ّتهؼثم، ّيٌظ تلايرٖثـتذ تهوؿٖحٖد 
هضيؿنٖد تهرٕ رقرفٖؽ يٌِث تلاقرسيثؿتذ تهيٌضـخ فٕ تهٌيثيًٖ تهَثى ّتلاقرسٌثةٕ، ّت

  .ّنؾت إٌلثء أضِـخ أؼؿْ هرىّٖؿ ّرؿكٖد تلاقرسيثؿ
 
 :الإػبر اهيؤششٕ هلاشخذيبر فٕ اهسزائر (2-2 

  
 ANSEJاهّنبهج اهّػٌٖج هدؿى خضغٖل اهضتبة  

تهيؤؿغ فٕ  273-14 ّفق تهيؿقّى تهرٌفٖؾٔ ؿكى ANSEJرى إٌلثء ّنثهد  
، عٖز ٌٖم تهيؿقّى ٍوٓ إٌلثء ّنثهد ّىٌٖد ؾتذ ىثحٌ ؼثم 6774قحريحؿ  06

ُؽفِث تهؿةٖقٕ ُّ ؽٍى يضثل تهرلغٖل، عٖز رلّى ُؾٍ تهّنثهد حيقثٍؽخ تهلحثج 
ّيرثحَرِيث ّؽفَِى إهٓ ٍثهى تهلغل، يً ؼلال إٌلثء يؤققثذ ينغؿخ لإٌرثش تهقوٌ 

ء ٍوٓ تهحىثهد فٕ تهضـتةؿ، نيث رَيل ُؾٍ تهّنثهد ّتهؼؽيثذ، ّؾهم هوعؽ ّتهلوث
رعذ قوىد ؿةٖف تهعنّيد، يً أضل ؽٍى ّيرثحَد تهيؤققثذ تهينغؿْ، ّٖرّهٓ 
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ُؾٍ تهيِيد ّـٖؿ تهرلغٖل، حيرثحَد نل تلأٌلىد تهَيوٖد هوّنثهد، ّرريرٌ ُؾٍ تهّنثهد 
تةؿ تهَثنيد، حثهلؼنٖد تهيٌَّٖد ّتلاقرللال تهيثهٕ، ّّٖضؽ يلؿُث تهيؿنـٔ حثهضـ

  .نيث ٖينً إٌلثء فؿًّ ضِّٖد أّ يعوٖد حٌثء ٍوٓ كؿتؿ يضوقِث تهرّضِٖٕ
 

 :ANDIاهّنبهج اهّػٌٖج هخػّٖر الاشخذيبر 
 )APSIتقرحؽهذ حثهّنثهد تهّىٌٖد هرؿكٖد ّؽٍى ّيرثحَد تلاقرسيثؿتذ (    
ُّٕ يؤققد ٍيّيٖد رريرٌ حثهلؼنٖد تهيٌَّٖد ّتلاقرللال تهيثهٕ، ررّهٓ  
ّنثهد فٕ يٖؽتً تلاقرسيثؿتذ ّحثلارنثل يٌ تلإؽتؿتذ ّتهِٖةثذ تهيٌَٖد، ٍوٓ ته

 8 تهؼنّم تهيِثى تهرثهٖد
 ؛ضًبٌ تزلٍت الاستثًبراث انوطٍُت  الأجُبٍت  تطوٌزهب  يتببعتهب   -
  استمببل انًستثًزٌٍ انًمًٍٍٍ  غٍز انًمًٍٍٍ  إعلايهى  يسبعذتهى فً إطبر

 ؛تُفٍذ يشبرٌع الاستثًبراث
 ٍم استكًبل شكهٍبث إَشبء انًؤسسبث  تذمٍك انًشبرٌع يٍ خلال انشببن تسه

 ؛انودٍذ انلايزكزي
  يُخ انًزاٌب انًزتبطت ببلاستثًبر فً إطبر انتزتٍب انًعًول به،  كذا تسٍٍز

 ؛طُذ ق دعى الاستثًبر
 ّ ويثً تعرؿتى تلاهرـتيثذ تهيرَِؽ حِث يً ىؿف تهيقرسيؿًٖ ؼلال فرؿخ

 .تلإٍفثء
يث قحق ؾنؿٍ، فثهّنثهد ينوفد نؾهم إٌلثء تهلحثم تهّعٖؽ ىحلث هويثؽرًٖ  إوثفد إهّٓ

، ّنؾت رعؽٖؽ فؿم تلاقرسيثؿ ّرلنٖل حٌم 01-06يً تلأيؿ ؿكى  21ّ22
يَوّيثذ تكرنثؽٖد ّّوَِث رعذ رنؿف تهيرَثيوًٖ، ّرعؽٖؽ تهَؿتكٖل تهرٕ رّتضَ 

تهلثٌٌّٖد تهيلاةيد، هيَثهضرِث رٌفٖؾ تلاقرسيثؿتذ ّتكرؿتط تهعوّل ّتهرؽتحٖؿ تهرٌيٖيٖد ّ
  .ّرقِٖل ٍيوٖد رٌفٖؾ تلاقرسيثؿتذ

 
 :CNIاهيسوس اهّػٌٕ هلاشخذيبر  

ُّّ ضِثـ  01-06يً تلأيؿ  66رى إٌلثء ُؾت تهيضوف حيّضج تهيثؽخ  
  8تقرؿترٖضٕ هؽٍى ّرىّٖؿ تلاقرسيثؿ ٖؿأقَ ؿةٖف تهعنّيد ّيً يِثيَ

 ٌتهب، كًب ٌمتزح تذابٍز تذفٍزٌت ٌمتزح إستزاتٍجٍت تطوٌز الاستثًبر  أ نو
) نلاستثًبر يسبٌزة نهتطوراث انًهذوظت،  كذا بئيكبَه انفظم فً انًزاٌب

 ؛انتً تًُخ فً هذا الإطبر( انتذفٍزاث
  ٌٌفظم عهى ضوء أهذاف تهٍئت الإلهٍى، فًٍب ٌخض انًُبطك انتً ًٌكٍ أ

 ؛يزا الأيٍ هذ 11عهٍه فً انًبدة  تستفٍذ يٍ انُظبو الاستثُبئً انًُظوص
  ٌمتزح عهى انذكويت كم انمزاراث  انتذابٍز انضز رٌت نتُفٍذ تزتٍب دعى

 ؛الاستثًبر  تشجٍعه
  ٌذج  ٌشجع عهى استذذاث يؤسسبث  أد اث يبنٍت يلائًت نتًوٌم

 ؛الاستثًبر  تطوٌزهب
 ّ 01-06َٖثهص نل تهيقثةل تلأؼؿْ تهرٕ ررنل حثلأيؿ. 

 
 :GUاهضتبم اهّضٖد اهلا يرنزٔ ّ 

لثء ُؾت تهلحثم ٍوٓ يقرّْ نل ّلاٖد، ّٖعرّٔ ُؾت تهرٌيٖى ٍوٓ نل رى إٌ 
تهييسوًٖ تهيعوًٖٖ هوّنثهد ٌفقِث ّتهيريسود ٍوٓ ّضَ تهؼنّم فٕ تهيؿنـ تهّىٌٕ 

، تهوؿتةج، تهضيثؿم، تهرِٖةد تهَيؿتٌٖد، تهيعٖى، تهلغل CNRCهوقضل تهرضثؿٔ 
لاعٖثذ ُؾت تهلحثم إريثى ّيً ن. ّتهيٌييثذ تهينوفد حثهَلثؿ تهيؼنند هلاقرسيثؿ
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تلأيّؿ تهلنوٖد تهيٌلةد هويؤققثذ ّرقِٖل رٌفٖؾ تهيلثؿٌٖ تلاقرسيثؿٖد، فِّ تهيؤُل 
 . كثٌٌّث هرّفٖؿ تهؼؽيثذ تلإؽتؿٖد تهوؿّؿٖد هرعلٖق تلاقرسيثؿتذ

 
 
 خػّر ضسى الإٌفبق الاشخذيبرٔ اهخبط فٕ اهسزائر (2-3 
  :نٌشتج يً اهٌبخز اهيضوٕ الإسيبهٕ  

حؿ تهٌثرص تهيعوٕ تلإضيثهٕ يؤلؿت تكرنثؽٖث هلٖثف ّرلٖٖى تهٌيّ تلاكرنثؽٔ، َٖر 
ّهِؾت قٌعثّل تلاٍريثؽ ٍوٓ ُؾت تهيؤلؿ هؽؿتقد رىّؿ عضى تلإٌفثق تلاقرسيثؿٔ تهؼثم 
فٕ تهضـتةؿ ّنؾت يؽْ يقثُيد تهلىثً تهؼثم فٕ تهٌيّ تلاكرنثؽٔ، يَريؽًٖ ٍوٓ 

 .  2006-6753رؿخ إعنثءتذ ٍؽٖؽخ ّيً يؼروف تهينثؽؿ هوف
 

يٌ حؽتٖد تهقحٌَٖٖثذ لِؽذ يَيى تهؽّل تهَؿحٖد يَؽلاذ ٌيّ يؿرفَد، ّرعؽٖؽت يٌ حؽتٖد 
، ٌثرضد ًٍ تؿرفثً أقَثؿ تهحرؿّل ّتهسؿّخ تهٌفىٖد، عٖز حوغ يَؽل تهٌيّ فٕ 6751قٌد 
 6754، ّتهؾٔ أؽْ إهٓ تؿرفثً عضى تلاقرسيثؿ تهؼثم قٌد %40ٌقحد  6752قٌد 

، ّتهلنل تهرثهٕ ّٖوظ هٌث رىّؿ ٌقحد تلاقرسيثؿ تهؼثم يً تهٌثرص %26.27حٌقحد 
  20068-6753هوفرؿخ  26تهيعوٕ تلإضيثهٕ
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  8يً ؼلال تهلنل تهقثحق ٖينً أً ٌقرؼوم يث ٖوٕ
  6753تؿرفثً فٕ ٌقحد تلاقرسيثؿ تهؼثم يً تهٌثرص تهيعوٕ تلإضيثهٕ هوفرؿخ-

تهٌثضى ؾهم ًٍ يَؽلاذ تهٌيّ ّ %62.14حيَؽل  فٕ تهيرّقى 6756
تهيؿرفَد تهرٕ قضوذ فٕ تهقٌّتذ تهيثوٖد، تهٌثرضد ًٍ تؿرفثً أقَثؿ تهحرؿّل 

قٌد  %61.72نيث قحق ؾنؿ ؾهم، سى حؽأ حثلاٌؼفثه إهٓ أً ّنوذ ٌقحرَ 
، 6761-6757هوفرؿخ  %64.33أٔ تٌؼفثه فٕ تهيرّقى حيَؽل  6761

لاقرسيثؿتذ فٕ روم تهفرؿخ نثٌذ تقرسيثؿتذ عنّيٖد َّّٖؽ ُؾت إهٓ أً يَيى ت
ررَوق حأٍيثل تهحٌٖد تهرعرٖد، ّٖؿضٌ ؾهم أقثقث إهٓ تلإقرؿترٖضٖد تهرٌيّٖد تهرٕ 
تٌرِضذ آٌؾتم يً ىؿف تهقوىد تهضـتةؿٖد حثٍريثؽُث ٍوٓ تهلىثً تهَثى 

يً هرعلٖق تهرٌيٖد تلاكرنثؽٖد تهلثيود، عٖز تؿرفَذ ٌقحد تلاقرسيثؿ تهعنّيٕ 
قٌد  %20.42إهٓ  6757قٌد  %62.46تهٌثرص تهيعوٕ تلإضيثهٕ يً 

 ؛6761
  ٕنيث ّٖوظ تهلنل أً ٌقحد تلاقرسيثؿ تهؼثم يً تهٌثرص تهيعوٕ تلإضيثه

ّٖينً  6776-6762هوفرؿخ  %2.62تؿرفَذ يؿخ سثٌٖد فٕ تهيرّقى حيَؽل 
ّ فٕ تٍرحثؿ ُؾٍ تهيؿعود حثهيِيد ّؾهم هيقثُيرِث فٕ ـٖثؽخ يَؽلاذ تهٌي
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رلؿٖحث ؼلال ُؾٍ تهفرؿخ، َّّٖؽ ؾهم أقثقث إهٓ حؿٌثيص  %10تهيرّقى حـ 
إٍثؽخ تهِٖنود تهَوّٖد ّتلاقرللاهٖد تهيثهٖد هويؤققثذ تلاكرنثؽٖد تهَيّيٖد 
تهرٕ ٍؿفذ ٌٍّث يً تهرؾحؾج فٕ رٌفٖؾُث، ييث أسؿ قوحث ٍوٓ قٖؿ تهيؤققثذ 

هلاقرسيثؿ تهعنّيٕ يً تهَيّيٖد، عٖز قضوذ ؼلال ُؾٍ تهفرؿخ أؽٌٓ ٌقحد 
نيث ٖحؽّ أً تلأـيد . 6776قٌد  %6.71تهٌثرص تهيعوٕ تلإضيثهٕ حـ 

ّتهرٕ ضثءذ حقحج تٌؼفثه  6764تلاكرنثؽٖد تهرٕ ٍؿفرِث تهضـتةؿ قٌد 
أقَثؿ تهحرؿّل، هى رؤسؿ حلنل نحٖؿ ٍوٓ تهلىثً تهؼثم تهؾٔ ٖوضأ إهٓ ىؿق 

 ؛يرَؽؽخ هريّٖل ّريًّٖ تقرسيثؿتذ يؤققثرَ
 تهرٕ تٌرِضذ يً ىؿف تهقوىد  6770قٖثقد تلاقرسيثؿ يث حَؽ  ًّأ

تهضـتةؿٖد هحٌثء تكرنثؽ َٖريؽ ٍوٓ آهٖثذ تهقّق تهعؿ، ًٍ ىؿٖق تلإنلاعثذ 
تلاكرنثؽٖد تهرٕ تٍريذ آٌؾتم حرلؿٌٖ كّتًٌٖ هرلضٌٖ تهلىثً تهؼثم فٕ 

 تيرٖثـتذ ٍؽٖؽخ حِؽف إلؿتنَ فٕ ريّٖل تهرٌيٖدّتهضـتةؿ ّإٍىثةَ ويثٌثذ 
تلاكرنثؽٖد، نل ؾهم أٍىٓ عّٖٖد هوٌلثى تلاكرنثؽٔ، ّٖينً يلاعيرِث يً 

 6772ؼلال تؿرفثً ٌقحد تلاقرسيثؿ تهؼثم يً تهٌثرص تهيعوٕ تلإضيثهٕ قٌد 
 2006-2006أيث تهفرؿخ . 6776قٌد  %66.16سى إهٓ  %61.62إهٓ 

ؿخ ٍؿفذ رؾحؾحث فٕ ٌقحد تلاقرسيثؿ تهؼثم، عٖز قضوذ أنحؿ ٌقحد هِؾٍ تهفر
، أٔ فٕ تهيرّقى 2005قٌد  %2.22ّأؽٌثُث حـ  2002قٌد  %63.53حـ 

هوفرؿخ، ّؾهم ؿتضٌ إهٓ ٍّتيل ٍؽٖؽخ يؤسؿخ فٕ  %6.06حيَؽل ٌيّ 
تلاقرسيثؿ تهؼثم نيـتعيد تهلىثً تهَثى ٌرٖضد تلاقرسيثؿتذ تهَيّيٖد تهوؼيد 

قرسيثؿ لإٌَثك ّؽٍى ٌيّ تلاكرنثؽ تهضـتةؿٔ هِؾٍ تهفرؿخ، عٖز حوغذ ٌقحد تلا
، ّنؾت ٍّتيل أؼؿْ يؤسؿخ نأقَثؿ %26.56حـ  2005تهعنّيٕ فٕ قٌد 

فؿغى ُؾٍ تهٌقحد إلّا أٌَ ٖينً تهلّل . تهفثةؽخ ّتهرٕ رَحؿ ًٍ رنوفد ؿأف تهيثل
ؼلال ُؾٍ تهفرؿخ رَرحؿ ضؽ يِيد ّؾهم هيقثُيد تهلىثً تهؼثم فٕ رنًّٖ 

 2006قٌد  %25.3 تهلٖيد تهيوثفد تلإضيثهٖد، عٖز حوغذ ٌقحد تهيقثُيد
 .27ُّٕ أنحؿ ٌقحد يلثؿٌد حقٌّتذ تهرقٌَٖٖثذ

 
  :اهدراشج اهلٖبشٖج (3 

قٌعثّل فٕ ُؾت تهٌَنؿ ٌيؾضد تلاقرسيثؿ تهؼثم فٕ تهضـتةؿ، حثلاٍريثؽ ٍوٓ  
، حثلإوثفد إهٓ (ONS)حٖثٌثذ إعنثةٖد يٌلّؿخ يً كحل تهؽّٖتً تهّىٌٕ هلإعنثء

، ّتهنٌؽّق تهٌلؽ (WDI)د نثهحٌم تهَثهيٕ إعنثءتذ تهيٌييثذ تلاكرنثؽٖد تهؽّهٖ
، ّٖؿرنـ رعوٌٌٖث هِؾٍ تهؽؿتقد ٍوٓ )UNSD(، ّإعنثءتذ تلأيى تهيرعؽخ (IFS)تهؽّهٕ

ّؾهم حثقرؼؽتى  2006-6753قوقود حٖثٌـثذ قٌّٖد هلاكرنثؽ تهضــتةؿٔ هوفرؿخ 
تهلىثً  تلأقـثهٖج تهنيٖد تهلٖثقٖد هوّنّل إهٓ تهٌيّؾش تهيفقؿ هيعؽؽتذ عضى تقرسيثؿ

تهؼثم حثلاكرنثؽ تهضـتةؿٔ، ّنؾت ؽؿتقد أسؿٍ ٍوٓ ٌيّ تلاكرنثؽ تهضـتةؿٔ، ٌَّريؽ فٕ 
ّقّف . EVIEWSتهرلؽٖؿ ٍوٓ ىؿٖلد تهيؿحَثذ تهنغؿْ تهَثؽٖد حثقرَيثل حؿٌثيص 

، (R2)يَثيل تلاؿرحثى 8 ٌَريؽ ٍوٓ ٍؽخ يؤلؿتذ لاؼرحثؿ تهٌرثةص تهيرعنل ٍوِٖث ّيٌِث
، ّنؾت (t)، ّتؼرحثؿ قرّؽٌذ هويَثهى ٍوٓ عؽْ (F)ى فٕ آً ّتعؽ ّتؼرحثؿ فٖلؿ هويَثه

  .(DW)تؼرحثؿ ؽٖؿحًٖ ّترقً هلٖثف تلاؿرحثى تهؾترٕ حًٖ تلأؼىثء 
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  :يضدداح الإٌفبق الاشخذيبرٔ اهخبط (3-1 

قٌِرى فٕ رنًّٖ تهٌيّؾش تهيفقؿ هلاقرسيثؿ تهؼثم فٕ تهضـتةؿ ٍوٓ  
ٖقٖد فلى، تهرٕ روَج تهؽّؿ تلأقثقٕ فٕ رّوٖظ قوّم تهيرغٖؿتذ تلاكرنثؽٖد تهنوٖد تهؿة

8 تلاقرسيثؿ تهؼثم، ؽًّ تهؼّه فٕ حَه تهيعؽؽتذ تهرٕ ٖنَج كٖثقِث ّيٌِث
نثقرلؿتؿ تهضثٌج تهرلؿَٖٕ، قوىد تهلثًٌّ، يؽْ رّفٖؿ تهيَوّيثذ عّل تهلّتًٌٖ 

رلثؿ تهفقثؽ، أيً تهضؽٖؽخ، ٌٍّٖد تهحٖؿّكؿتىٖد، ينؽتكٖد رٌفٖؾ تلأعنثى تهلوثةٖد، ؽؿضد تٌ
يً حًٖ تلأؽحٖثذ تهيرَولد حيعؽؽتذ تلاقرسيثؿ ّتهرٕ رىؿكٌث إهِٖث قثحلث . علّق تهيونٖد

  8ٖينً تقرؼؿتش يٌِث أُى تهيعؽؽتذ تهيفقؿخ هلاقرسيثؿ تهؼثم ُّٕ نثهرثهٕ
 ٔعقج يؼروف تهٌيؿٖثذ فٕ ُؾت تهلأً  :يؤضر يشخّْ اهٌضبػ الاكخظبد

ٕ رّنوذ إهٓ ّضّؽ تؿرحثى إٖضثحٕ حًٖ ّؼثند يٌِث فؿوٖد تهيَضل تهر
عضى ؿأف تهيثل تهيىوّج ّيقرّْ تهىوج، ّيٌَ ٖينً تٍرحثؿ ٌيّ تهٌثرص 
تهيعوٕ تلإضيثهٕ تهعلٖلٕ نيؤلؿ هلٖثف ؾهم تهيقرّْ، ّحثهرثهٕ َٖرحؿ 
نيعؽؽ هلاقرسيثؿ تهؼثم ّتهَلاكد حٌِٖيث ٍلاكد ىؿؽٖد، ّفٕ ُؾت تهنؽؽ 

هٌثرص تهيعوٕ تلإضيثهٕ نيعؽؽ هلاقرسيثؿ نؾهم ٖينً تٍرحثؿ تهرغٖؿ فٕ ت
 ؛تهؼثم

 أنؽذ يَيى تهٌيؿٖثذ  :(يـدل اهـبئد ؿوٓ الاشخذيبر) خنوفج رأس اهيبل
تلاكرنثؽٖد فٕ ُؾت تهلأً حأً يَؽل تهفثةؽخ تهعلٖلٕ ُّ أعقً يؤلؿ 

ٍوٓ ّضّؽ ٍلاكد  Jorgensonهرَحٖؿ ًٍ رنوفد ؿأف تهيثل، ّنيث أنؽ 
هعلٖلٕ ّيؼـًّ ؿأف تهيثل تهيىوّج ّهٖف ٍنقٖد حًٖ يَؽل تهفثةؽخ ت

ٍوٓ رؽفق تلاقرسيثؿ، نيث أكؿذ حؾهم حَه تهلّتُؽ تهرضؿٖحٖد تهرٕ أنؽذ 
هؾهم فئٌَ هٖف يً تهّتوظ إؽؿتش يَؽل تهفثةؽخ  Tinbergenحؾهم يلثؿحد 

تهعلٖلٕ ويً ؽتهد تلاقرسيثؿ، حثهيلثحل ٌُثم يلثؿحد أؼؿْ هرّضَٖ ّوحى 
لاقرسيثؿ يً ؼلال تهٌيؿ إهٓ تهقَؿ تهٌقحٕ هوقوٌ رنوفد تهفؿند تهحؽٖود ه

تلإٌرثضٖد ٍّلاكرَ حثهقوٌ تلاقرِلانٖد، ّحثهرثهٕ إلثؿخ يَؽل تهفثةؽخ تهعلٖلٕ 
 McKinnonُّٕ رؽٍى إيث فؿوٖد  28ُٕ يؿٌُّد حثهحٖثٌثذ تلإعنثةٖد

ّShaw  تهرٕ رؿْ حأً أقَثؿ تهفثةؽخ كؽ رؤسؿ إٖضثحث ٍوٓ تلاقرسيثؿ
ٌيؿ تهٌّٖنلاقٖم تهرٕ رؿْ حأً أقَثؿ تهفثةؽخ كؽ رؤسؿ تهؼثم، أّ ّضِد 

 ؛ٍوٓ تلاقرسيثؿ تهؼثم قوحٖث
 ٖلّى تلاقرسيثؿ  :اهضنّيٕ يً يضدداح الاشخذيبر اهخبط الاشخذيبر

تهعنّيٕ حئٌرثش حَه تهقوٌ تلإٌرثضٖد تهضيثٍٖد ّإٌلثء ّرىّٖؿ تهحٌٖد 
يث ٖؤسؿ  تهرعرٖد، إوثفد إهٓ رنًّٖ ّرأُٖل ؿأف تهيثل تهحلؿٔ ُّؾت

حنفد إٖضثحٖد ٍوٓ تلاقرسيثؿ تهؼثم، حثهيلثحل كؽ ٖـتعى تلاقرسيثؿ 
تهعنّيٕ ٌيٖؿٍ يً تلاقرسيثؿ تهؼثم فٕ عثهد تهريّٖل حثهَضـ، ّؾهم ييث 

 ؛ٖؤسؿ قوحث ٍوٓ تلاقرسيثؿ تهؼثم
 َٖرحؿ ُؾت  :شخّْ اهدًٖ اهخبرسٕ نٌشتج يً اهٌبخز اهيضوٕ الإسيبهٕي

تلاكرنثؽٔ هحوؽت يث، ) ٍؽى تلاقرلؿتؿ(ؿتؿ تهيعؽؽ نيؤلؿ هلٖثف تلاقرل
فثهيقرّٖثذ تهيؿرفَد هوؽًّٖ تهؼثؿضٖد رؤسؿ ٍوٓ رٌفٖؾ تهقٖثقثذ 
تلاكرنثؽٖد تهنوٖد تهعثهٖد ٍوٓ تهيؽْ تهَٖؽ، ُّؾت ييث ٖؤسؿ ٍوٓ رّكَثذ 

. ّكؿتؿتذ تهيقرسيؿًٖ قوحث حقحج ٍؽى تهٖلًٖ فٕ تهقٖثقثذ تهيقرلحوٖد
يً تهؽًٖ تهؼثؿضٕ هؽّهد يث ٖفلؽُث تلأُوٖد فثهَضـ فٕ تهعقثج تهضثؿٔ 

هلإكؿته فٕ أقّتق تهيثل تهَثهيٖد تلأيؿ تهؾٔ ٖوٖق ٍوٓ تهلىثً تهؼثم 
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فؿم تهعنّل ٍوٓ تهريّٖل تهلاـى هلاقرسيثؿ، ّحثهرثهٕ  ٖؿفٌ يً رنوفد 
 ؛تهريّٖل تهؼثؿضٕ، فٖؤسؿ ؾهم قوحث ٍوٓ عضى تلاقرسيثؿتذ

 ٕتلاقرسيثؿ تهؼـثم يً ضـثٌحًٖ  ٖؤسؿ ٍوٓتهؾٔ  8شـر اهظرف اهضلٖل
 8تهَؿه ّتهىوج

ٖؤؽٔ رؼفٖه قَؿ تهنؿف تهعلٖلٕ إهٓ رؿتضٌ تهلٖيد 8 ضثٌج تهىوج. 
تهعلٖلٖد هسؿّخ تهلىثً تهؼثم ّؾهم يً ؼلال رأسٖؿ ُؾت تهرؼفٖه ٍوٓ 
تهيقرّْ تهَثى هلأقَثؿ، ُّؾت تلأؼٖؿ ييث ٖؽفٌ تهيؤققثذ هيؿتضَد رّكَثرِث 

 ،ّيً سى رؼفٖه تقرسيثؿترِث يً ؼلال أسؿ تهيَضل تهيقرلحوٖد ًٍ تهىوج،
ٖؤؽٔ تٌؼفثه قَؿ تهنؿف تهعلٖلٕ إهٓ تؿرفثً فٕ قَؿ 8 ضثٌج تهَؿهّ. 

، أيث تهيٌرضثذ غٖؿ كثحود )يَحؿ ٌٍَ حثهَيود  تهيعوٖد( تهيٌرضثذ تهلثحود هورنؽٖؿ
 هورنؽٖؿ، فٕ ُؾٍ تهعثهد ٖوضأ تهيقرسيؿًٖ إهٓ تلاقرسيثؿ فٕ كىثٍثذ تهرضثؿخ
تهؽّهٖد، ييث ٖعضى تهيقرسيؿًٖ تلاقرسيثؿ فٕ تهلىثٍثذ تهيعوٖد غٖؿ تهلثحود 

 ؛تهؽّهٖد هورضثؿخ
 نؾهم َٖؽ نيؤلؿ هرَحٖؿ ًٍ ؽؿضد ٍؽى تهٖلًٖ فٕ  :يـدل اهخغخى

تلاكرنثؽ، غثهحث يث ٖرقى ٍؽى تلاقرلؿتؿ تلاكرنثؽٔ حثؿرفثً يَؽلاذ 
رثهٕ ٍؽى تهٖلًٖ ٖضَل تهروؼى ييث ٖؤسؿ قوحث ٍوٓ تلأؿحثط تهيرّكَد، ّحثه

يً تهيؤققثذ أً ررؿتضٌ ًٍ تقرسيثؿترِث فٕ تهيلثؿٌٖ ؾتذ تهيؼثىؿ 
 ؛تهيؿرفَد، ّيً سى ٌٖؼفه تلاقرسيثؿ تهؼثم

 َّٖؽ يً يعؽؽتذ تلإٌفثق  :ضسى الائخيبً اهيّسَ هولػبؽ اهخبط
تلاقرسيثؿٔ تهؼثم، فنويث ـتؽذ تلأؿنؽخ تهيّضِد هولىثً تهؼثم أؽْ 

ضى تلاقرسيثؿ تهؼثم، ّتهَلاكد حٌِٖيث ٍلاكد إٖضثحٖد، نيث ؾهم إهٓ ـٖثؽخ ع
ٖينً تٍرحثؿ رىّؿ عضى تلاةريثً هولىثً تهؼثم نيؤلؿ هؿفٌ تهلّٖؽ ٍوٓ 

 .ريّٖل تلاقرسيثؿ تهؼثم تهيعوٕ
 
  :كٖبس يضدداح الإٌفبق الاشخذيبرٔ اهخبط فٕ اهسزائر (3-2 

قرسيثؿٔ تهؼثم ّنؾت حَه ّفلث هوؽؿتقد تهٌيؿٖد تهقثحلد هيعؽؽتذ تلإٌفثق تلا 
تهؽؿتقثذ تهرضؿٖحٖد تهقثحلد هِؾت تهيّوًّ، قٌعثّل رلؽٖؿ تهٌيثؾش تهيلرؿعد ّتهيفقؿخ 

  8هيثُؿخ تلاقرسيثؿ تهؼثم فٕ تهضـتةؿ حىؿٖلرًٖ ُّٕ ٍوٓ تهلنل تهرثهٕ
 

 8اهٌيّذر الأّل 
، نٖثغد )ىؿٖلد تهعضّى(حثقرَيثل حٖثٌثذ إعنثةٖد هلٖى أنوٖد ؽًّ رَؽٖوِث  
 298هٌيّؾش رنًّ نثهرثهٕت

0 1 2 3 4 5 5 6 7 8 9IP= IG+ GDP GDP+ INF+ EX+ IR+ DET+ LP+               

 :ضٖد
 IP   ضسى الاشخذيبر اهخابطIG     ٕضساى الاشاخذيبر اهضناّيGDP     ٕضساى اهٌابخز اهيضوا

 الإسيابهٕ  
 ّ   ضسى اهظبدراح ّاهّارداحINF يـدل اهخغخىEX (تبهدّلار)شـر اهظرف  

IR  يـدل اهفبئدث DET  ضسى اهيدٌّٖٖج اهخبرسٖج 
LP ظدث الائخيبٌٖج اهيّسِج هولػبؽ اهخبط  ضسى الأر ٕاهخػأ اهـضّائ.  

  (نل الأضسبى اهشبتلج يضشّتج تبهـيوج اهيضوٖج دٌٖبر اهسزائرٔ: يلاضؼج)
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 8اهٌيّذر اهذبٌٕ 

، )ىؿٖلد تهيَؽلاذ(حثقرَيثل حٖثٌثذ إعنثةٖد هلٖى أنوٖد يٌ عقثج يَؽلارِث  
أعقً تهىؿق عقج تهؽؿتقثذ تهرضؿٖحٖد تهقثحلد، أًٖ رّنل  رَؽ ُؾٍ تهىؿٖلد يً

يَييِث إهٓ ٌرثةص يفقؿخ هويعؽؽتذ تلإٌفثق تلاقرسيثؿٔ تهؼثم، ّنٖثغد تهٌيّؾش 
 8    رنًّ نثهرثهٕ

1 2 3 4 5 6 7 8 9IPY= IGY+ Y+ DET+ IR+ RLP+ REX+ MX+ RGY+          

 :ضٖد
IPY ٌٕشتج الاشخذيبر اهخبط يً اهٌبخز اهيضوٕ الإسيبه . 
IGY ٌٕشتج الاشخذيبر اهضنّيٕ يً اهٌبخز اهيضوٕ الإسيبه.  

Y ٕ( خى ّغـَ تغرع كٖبس أذر يـسل الاشخذيبر)  يـدل ٌيّ خغٖر فٕ اهٌبخز اهيضوٕ الإسيبه 
DET سيبهٕاهيدٌّٖٖج اهخبرسٖج تبهٌشتج هوٌبخز اهيضوٕ الإ. 

IR  (.تغرع كٖبس خنوفج رأس اهيبل) يـدل اهفبئدث  
RLP ٌشتج الأرظدث الائخيبٌٖج اهضلٖلٖج يً اهٌبخز اهيضوٕ الإسيبهٕ اهيّسِج هولػبؽ اهخبط.  
MX تغرع كٖبس درساج الاٌفخابش   )ز اهيضوٕ الإسيبهٕ ٌشتج يسيّؽ اهظبدراح ّاهّارداح يً اهٌبخ

  (.الاكخظبدٔ
RGY ٕيـدل ٌيّ اهٌبخز اهضلٖل. 
REX  ٕ(.2009شٌج =  100تبهدّلار الأيرٖنٕ )شـر اهظرف اهضلٖل 

ّ ٕاهخػأ اهـضّائ.  
 

 :ٌخبئز اهخلدٖر 
ؽ ٍؽخ يعثّلاذ هورلؽٖؿ ّحثقرؼؽتى ىؿٖلد تهيؿحَثذ تهنغؿْ تهَثؽٖد حَ 

(OLS) رى إكنثء ٍؽخ يرغٖؿتذ هٖقذ هِث ؽلاهد إعنثةٖد ّلا رفقؿ تلاقرسيثؿ ،
  8تهؼثم فٕ تهضـتةؿ، فرّنوٌث إهٓ يث ٖوٕ

 
 8 ٌخبئز خلدٖراهٌيّذر الأّل -

 

  (-9.17)         (29.01)                (-6.36)       (-1.71)          (6.18)                     (-4.60)

           

IP=-0.48256IG+0.25083GDP 0.15881X-0.04535M+0.22153 GDP+ AR(2)=1.30306
1

          
     

 


2
                       R 0.97                         DW=2.13                             F=24.68

 
  :ٌٕخبئز خلدٖر اهٌيّذر اهذبٌ -

                

-6
IPY = 17.2297 - 0.4916IGY + 4.5027 *10 DY + 0.0391DET - 0.1751IR + 1.6103RLP + 10.6162REX + 0.8046RGY - 0.2370MX + AR(1) = 0.3670

-1 -1

              (5.2)        (-4.22)  (2.82)                 (1.24)   
  

  

R

        (-1.49)           (11.95)           (2.90)             (5.28)              (-5.00)               (-1.80)  

2
                                                                                =

    

0.90                                      DW = 2.13                                    F = 33.51

شخّدٌح نيؤضر إضظبئٕ هلٖبس يـٌّٖج اهيـابهى    tاهلٖى اهيّساّدث تًٖ كّشًٖ ُٕ كٖى ها : يلاضؼج(
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يـٌّٖاج اهيـوياج      %9يـٌّٔ اهيـويج تا    %1ؿوٓ يـٌّٖج اهيـويج تا  نيب ٖدل اهرياز 
  (.ؿوٓ ؿدى يـٌّٖبخِب دلاهج  اهخٕ لا خخغيً  اهرياز t   أيب اهلٖى %10تا 

 
 :خضوٖل اهٌخبئز 

ٖروظ يً ؼلال تهٌرثةص تهقثحلد أً تهرلؽٖؿ حىؿٖلد تهيَؽلاذ ُٕ أعقً ىؿٖلد  
ّؾهم ؿتضٌ إهٓ رىثحق ٌرثةص رلؽٖؿ تهٌيّؾش تهسثٌٕ ّتهٌيؿٖد تلاكرنثؽٖد، حيث ٖرويً 
 يً يرغٖؿتذ تكرنثؽٖد نوٖد ٍؽٖؽخ يفقؿخ هلاقرسيثؿ تهؼثم فٕ تهضـتةؿ، ٌٍّؽ

 8 كؿتءخ ٌرثةص رلؽٖؿ تهٌيّؾش تهسثٌٕ ٌقرؼوم يث ٖوٕ
  ييث ٖؽل ٍوٓ كّخ ّضّؽخ تهٌيّؾش  0.70حوغذ كٖيد يَثيل تهرعؽٖؽ تهيَؽل

فٕ رفقٖؿ تهرغٖؿتذ تهرٕ رعؽز فٕ عضى تلاقرسيثؿ تهؼثم، ّحَحثؿخ 
 %71رفقؿ هٌث ٌقحد ) تهيقرلود(أؼؿْ أً تهرغٖؿتذ فٕ تهيرغٖؿتذ تهيفقؿخ 

ٕ عضى تلاقرسيثؿ تهؼثم، نيث رّوظ هٌث تهٌرثةص أٌَ رى يً تهرلوحثذ ف
يَثهضد يلنود تلاؿرحثى تهؾترٕ حًٖ تلأؼىثء يً تهؽؿضد تلأّهٓ حىؿٖلد 

ُّٕ ؽلاهد إعنثةٖد ٍوٓ ٍؽى  DW=2.13تهرنؿتؿ إهٓ أً رعنوٌث ٍوٓ 
ٍوٓ (F=33.51)نيث ؽهذ كٖيد فٖلؿ. ّضّؽ تؿرحثى ؾترٕ يث حًٖ تلأؼىثء

ّعضى تلاقرسيثؿ ) فٕ آً ّتعؽ(ّضّؽ ٍلاكد يٌَّٖد حًٖ يَثهى  تهٌيّؾش 
عضى 8 تهؼثم، ٍّوٓ تهَيّى حٌٖذ تهٌرثةص أً ٌُثم رأسٖؿت هنل يً

تلاقرسيثؿ تهعنّيٕ، عضى تلأؿنؽخ تلاةريثٌٖد تهيّضِد هولىثً تهؼثم، 
ضد تلاٌفرثط ّنؾت يَؽل تهٌيّ تهٌثرص تهعلٖلٕ، ّقَؿ تهنؿف، ّؽؿ

عضى تلاقرسيثؿ تهؼثم فٕ  تلاكرنثؽٔ، ّتهرغٖؿ فٕ تهٌثرص تهعلٖلٕ ٍوٓ
 ؛تهضـتةؿ

  ألثؿذ تهٌرثةص إهٓ رىثحق إلثؿتذ تهيَثهى ّتهٌيؿٖد تلاكرنثؽٖد، ّنؾت
يٌَّٖد ضيٌٖ يَثهى تهٌيّؾش يثٍؽت يَويد يَؽل تهفثةؽخ تهرٕ ضثءذ إلثؿرِث 

لاكد يٌَّٖد يٌ عضى تلاقرسيثؿ يىثحلد هوٌيؿٖد تلاكرنثؽٖد ٍّؽى ّضّؽ ٍ
تهؼثم، ّنؾت ٍؽى ّضّؽ ٍلاكد يٌَّٖد حًٖ تهيؽٌّٖٖد ّعضى تلاقرسيثؿ 
تهؼثم، ُّؾت تلأؼٖؿ ٖؽل ٍوٓ أً تهلؿّه تهؼثؿضٖد لا رقثُى حلنل 
ّتقٌ فٕ ريّٖل تلاقرسيثؿ تهؼثم، ٍوٓ تهٌلٖه يً ؾهم، نثً هيقرّْ 

ثؿ تهؼثم، ُّؾت يث أسحررَ تهريّٖل تهؽتؼوٕ إقِثى ّتقٌ فٕ ريّٖل تلاقرسي
يث حًٖ تهلؿّه  %6تهٌرثةص تهرٕ حٌٖذ ّضّؽ ٍلاكد يٌَّٖد ٌٍؽ يقرّْ 

 ؛تهيّضِد هولىثً تهؼثم ّعضى تلاقرسيثؿ تهؼثم
  أيث فٖيث ٖرَوق حيَؽل ٌيّ تهٌثرص تهعلٖلٕ تهؾٔ أؼؽ حئحىثء ـيٌٕ هقٌد

هٌرثةص ّتعؽخ يً أضل تهرَحٖؿ ًٍ تهّكذ تهلاـى هوٌيّ تلاكرنثؽٔ، فئً ت
ألثؿذ إهٓ ّضّؽ ٍلاكد يٌَّٖد كّٖد ّإٖضثحٖد حٌَٖ ّحًٖ عضى تلاقرسيثؿ 

، فـٖثؽخ تهٌيّ تلاكرنثؽٔ فٕ قٌد قثحلد %6تهؼثم ٌٍؽ يقرّْ يٌَّٖد 
حؽٌٖثؿ ّتعؽ قرؤؽٔ إهٓ ـٖثؽخ ٌقحد تلاقرسيثؿ تهؼثم يً تهٌثرص تهيعوٕ 

رأنٖؽ (ؽٌٖثؿ، يٌ تفرؿته سحثذ تهَّتيل تلأؼؿْ  0.60تلإضيثهٕ حـ 
، نيث حٌٖذ تهٌرثةص حّضّؽ ٍلاكد يٌَّٖد ّإٖضثحٖد حرأسٖؿ )ٌيؿٖد نٌٖـ

وَٖف حًٖ يَؽل ٌيّ رغٖؿ فٕ تهٌثرص تهيعوٕ تلإضيثهٕ ّعضى تلاقرسيثؿ 
 ؛يث ٖؤنؽ ٌيؿٖد تهيَضل هلاقرسيثؿتهؼثم، ُّؾت ي

  ٕؽهذ تهٌرثةص ٍوٓ ّضّؽ ٍلاكد يٌَّٖد ّإٖضثحٖد حًٖ قَؿ تهنؿف تهعلٖل
،  عٖز ٖؤؽٔ %3سيثؿ تهؼـثم، ٌٍؽ يقرّْ يٌَّٖد ّعضى تلاقر

تهرؼفٖه يً قَؿ تهنؿف تهعلٖلٕ إهٓ رؿتضٌ تهلٖيد تهعلٖلٖد هسؿّخ 
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تهلىثً تهؼثم ّؾهم يً ؼلال رأسٖؿ ُؾت تهرؼفٖه ٍوٓ تهيقرّْ تهَثى 
يً ضِد أؼؿْ . هلأقَثؿ، ّحثهرثهٕ تٌؼفثه فٕ عضى تلاقرسيثؿ تهؼثم

عضى تهيحثؽلاذ تهرضثؿٖد ّتلاٌفرثط ٖرأسؿ عضى تلاقرسيثؿ تهؼـثم ح
تلاكرنثؽٔ تهيَحؿ ٌٍَ حٌقحد يضيًّ تهنثؽؿتذ ّتهّتؿؽتذ يً تهٌـثرص 
تهيعوٕ تلإضيثهٕ، ّتهَـلاكد حٌِٖيث قوحٖد ّؾتذ يٌَّٖد فٕ تهيقرّْ 

، أٔ نويث ـتؽذ ؽؿضد تلاٌفرـثط تلاكرنثؽٔ أؽْ ؾهم إهٓ تٌؼفثه 6%
ٍؽى كؽؿخ رٌثفقٖد تهيؤققثذ  فٕ عضى تلاقرسيثؿ تهؼثم، ُّؾت يث َٖنف

 ؛تهؼثند تهضـتةؿٖد
 ّ أيث رأسٖؿ عضى تلاقرسيثؿ تهعنّيٕ ٍوٓ عضى تلاقرسيثؿ تهؼثم، فلؽ

أيِؿذ تهٌرثةص ٍوٓ ّضّؽ ٍلاكد ٍنقٖد حٌِٖيث ّؾتذ يٌَّٖد إعنثةٖد 
، ييث ٖؤنؽ فؿوٖد تهيـتعيد، فـٖثؽخ عند %6ٌٍؽ يقرّْ تهؽلاهد 

هيعوٕ تلإضيثهٕ حؽٌٖثؿ ّتعؽ، قرؤؽٔ إهٓ تلاقرسيثؿ تهعنّيٕ يً تهٌثرص ت
 .ؽٌٖثؿ 0.26تٌؼفثه عند تلاقرسيثؿ تهؼثم يً ُؾت تهٌثرص حـ 

 
  :كٖبس أذر الاشخذيبر اهخبط ؿوٓ يـدل اهٌيّ (3-3 

ّفلث هوٌيثؾش تهٌيؿٖد تهيفقؿخ هوٌيّ تلاكرنثؽٔ ّيعؽؽترَ، ٖينً رعّٖل روم  
  8هرثهٕنٖثغرِث ٍوٓ لنل تهٌيّؾش تهلٖثقٕ تّتهٌيثؾش 

0 1 2 3 4 5RGY= IPY+ IGY+ L+ X+ M+       
عضى  M، )ٌٖثؿحثهَيود تهيعوٖد ؽ(عضى تهنثؽؿتذ  Xعضى تهَيثهد،  8L عٖز

  .، أيث حلٖذ تهيرغٖؿتذ فِٕ يَؿفد قثحلث)ؽٌٖثؿحثهَيود تهيعوٖد (تهّتؿؽتذ 
 

حثقرؼؽتى ىؿٖلد تهيؿحَثذ تهنغؿْ تهَثؽٖد، ّحَؽ ٍؽخ يعثّلاذ هورلؽٖؿ : ز اهخلدٖرٌخبئ
  8رعنوٌث ٍوٓ تهٌيّؾش تهيفقؿ هوٌيّ تلاكرنثؽ تهضـتةؿٔ، ُّّ ٍوٓ تهلنل تهرثهٕ

 7 6

                     

RGY(-1)=-18.0222+0.5695IPY+0.2928IGY+1.8759L(-1)+9.2765*10 X(-1)-3.5331*10 M+ AR(1)=0.2884

(-2.45)      (4.54)          (2.01)        (1.81)            (0.41)                

 

  

R

 (-2.12)                  (0.16)

2
                                          0.55                             DW=1.87                                F=7.48





 ) ، ،تهؿيّـ ٌّفف تهيلاعيد تهقثحلد فٖيث ٖؼم تهلٖى تهيّضّؽخ حًٖ كّقًٖ ( 
 

 :ضوٖل اهٌخبئزخ 
، ؽلاهد ٍوٓ ضّؽخ تهٌيّؾش  فٕ رفقٖؿ 0.33حوغذ كٖيد يَثيل تهرعؽٖؽ تهيَؽل  

تهرغٖؿتذ تهرٕ رعؽز فٕ يَؽل ٌيّ تهٌثرص تهعلٖلٕ، ّرلٖؿ ُؾٍ تهلٖيد إهٓ ّضّؽ 
يرغٖؿتذ أؼؿْ يفقؿخ هيَؽل ٌيّ تهٌثرص تهعلٖلٕ ُّٕ غٖؿ يؽؿضد فٕ تهٌيّؾش، 

تهؾترٕ حًٖ تلأؼىثء يً تهؽؿضد تلأّهٓ حىؿٖلد  نيث رى يَثهضد يلنود تلاؿرحثى
ُّٕ ؽلاهد إعنثةٖد ٍوٓ ٍؽى ّضّؽ  DW=1.87تهرنؿتؿ إهٓ أً رعنوٌث ٍوٓ 

 . تؿرحثى ؾترٕ يث حًٖ تلأؼىثء
حٌٖذ تهٌرثةص ٍوٓ يٌَّٖد ضيٌٖ يَثهى تهٌيّؾش يث ٍؽت يَويد يرغٖؿخ تهنثؽؿتذ، أيث 

فٕ آً (رؽل ٍوٓ ّضّؽ ٍلاكد يٌَّٖد حًٖ يَثهى  تهٌيّؾش  (F=7.48)كٖيد فٖلؿ
ّيَؽل ٌيّ تهٌثرص تهعلٖلٕ، إلّا أٌَ أُى تهيرغٖؿتذ تهيفقؿخ ّتهيؤسؿخ ٍوٓ ) ّتعؽ

يَؽل ٌيّ تلاكرنثؽ تهضـتةؿٔ رريسل فٕ عضى تهَيثهد ّتلاقرسيثؿ تهؼثم ّنؾت 
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هرلؽٖؿ أً يرغٖؿخ عضى تهَيثهد هِث تلاقرسيثؿ تهعنّيٕ، ّيً تهيلاعي عقج ٌرثةص ت
ٖؤؽٔ  %6رأسٖؿ نحٖؿ ٍوٓ يَؽل تهٌيّ فٕ تهضـتةؿ، عٖز أً ـٖثؽخ كّخ تهَيل حٌقحد 

حسحثذ تهَّتيل تلأؼؿْ، سى ٖوٕ حَؽ  %6.65إهٓ ـٖثؽخ فٕ تهٌيّ تلاكرنثؽٔ حٌقحد 
ؽخ ؾهم رأسٖؿ ٌقحد تلاقرسيثؿ تهؼثم ٍوٓ يَؽل تهٌيّ حٌقحد أكل يً تهَيثهد، فثهـٖث

 %0.35رؤؽٔ إهٓ ـٖثؽخ   تهٌيّ تلاكرنثؽٔ حٌقحد  %6فٕ ٌقحد تلاقرسيثؿ حيلؽتؿ
يٌ سحثذ تهَّتيل تلأؼؿْ، أيث ٌقحد تلاقرسيثؿ تهعنّيٕ فِٕ أكل رأسٖؿت يً ٌقحد 
تلاقرسيثؿ تهؼثم ٍوٓ يَؽل تهٌيّ، ّفٕ تلأؼٖؿ رَرحؿ عضى تهّتؿؽتذ أوَف 

ّ تهٌثرص تهعلٖلٕ، ّيً ٌُث ٖينً تهلّل فٕ يَؽل تهٌي) تهيؤسؿخ(تهيرغٖؿتذ تهيفقؿخ 
أً نل يً عضى تهَيثهد ٌّقحد تلاقرسيثؿ تهؼثم هِيث ؽّؿت فَثلا فٕ ٍيوٖد تهٌيّ 

 .تلاكرنثؽٔ
 
  :خبخيج 

ٖينً تقرؼلام تهٌرثةص تهيرّنل إهِٖث يً ؼلال تهؽؿتقد تهيٖؽتٌٖد فٕ تهٌلثى  
  8تلأقثقٖد تهرثهٖد
 ثم فٕ تهضـتةؿ ّتهيفقؿخ هَ رريسل أُى يعؽؽتذ تلإٌفثق تلاقرسيثؿٔ تهؼ

فٕ عضى تلاقرسيثؿ تهعنّيٕ، عضى تلأؿنؽخ تلاةريثٌٖد تهيّضِد هولىثً 
تهؼثم، ّنؾت يَؽل تهٌيّ تهٌثرص تهعلٖلٕ، ّقَؿ تهنؿف، ّؽؿضد 

 ؛تلاٌفرثط تلاكرنثؽٔ، ّتهرغٖؿ فٕ تهٌثرص تهعلٖلٕ
 ّحٌٖذ أيث ٌٍؽ كٖثف أسؿ تلاقرسيثؿ تهؼثم ٍوٓ يَؽل تهٌيّ تهضـتةؿ ٔ

تهٌرثةص أً نل يً عضى تهَيثهد ٌّقحد تلاقرسيثؿ تهؼثم هِيث ؽّؿت فَثلا 
فٕ ٍيوٖد تهٌيّ تلاكرنثؽٔ، أيث حلٖذ تهيرغٖؿتذ ّتهيريسود فٕ تلاقرسيثؿ 

 . تهعنّيٕ ّعضى تهّتؿؽتذ فِٕ أكل رأسٖؿت يلثؿٌد حثهيرغٖؿتذ تهقثحلد
 

تلاقرسيثؿ تهؼثم فٕ تهضـتةؿ أً  ٖروظ يً تهٌرثةص تهقثحلد ّتهؽؿتقد تهيٖؽتٌٖد هقوّم
هولىثً تهؼثم ؽّؿت أقثقٖث ّإٖضثحٖث يؤسؿت فٕ ٍيوٖد تهٌيّ تلاكرنثؽٔ، ّٖينً أً َّٖل 

ّؾهم حرّفٖؿ تهحٖةد تهيٌثقحد . ٍوَٖ فٕ عل تهَؽٖؽ يً تهيلثنل تلاكرنثؽٖد نثهفلؿ ّتهحىثهد
هلىثً يٌؽ قٌّتذ ّؿغى تُريثى تهضـتةؿ حِؾت ت. هَ ّرَـٖـ يلثؿنرَ فٕ ٍيوٖد تهٌيّ

تهرقٌَٖٖثذ حئرحثً قٖثقثذ تلاٌفرثط تلاكرنثؽٔ ّضِّؽ تهرعفٖـ ّإضؿتءتذ رِٖةد 
، حفرظ 6771تلاقرسيثؿ، تهرٕ ضثءذ فٕ تهرلؿَٖثذ يٌؽ نؽّؿ كثًٌّ تلاقرسيثؿ هقٌد 

إلؿتنَ فٕ إعؽتز تهرغٖؿ ّرعلٖق تهرٌيٖد تلاكرنثؽٖد، إلّا أٌَ ؿغى ّتهيضثل هِؾت تهلىثً 
عضى تلاقرسيثؿ تهؼثم وَٖفث ّيعؽّؽت يلثؿٌد حعضيَ هحَه ؽّل تهضّتؿ  ؾهم يثـتل

  .نثهيغؿج ّرٌّف ّؽّل ٍؿحٖد أؼؿْ، ّنؾت وَفَ حثهٌقحد هعضى تلاقرسيثؿتذ تهَيّيٖد
 

ؿغى تقرَثؽذ تهضـتةؿ هرّتـٌثرِث تلاكرنثؽٖد تهنوٖد هى ٖنً نثفٖث هرِٖةد يٌثغ يٌثقج 
ؽل ؾهم ٍوٓ ّضّؽ ٍّتيل أؼؿْ يؤسؿخ هى ٖقثٍؽ ٍوٓ ٌيّ تهلىثً تهؼثم، ّييث ٖ

ررؿم ُؾت تهلىثً أً ٖرّقٌ ّٖعؽز تهرغٖؿ، ّيٌِث يث ُّ تكرنثؽٔ ّتضريثٍٕ ّقٖثقٕ 
ّكثٌٌّٕ، نثهيعٖى تلاكرنثؽٔ تهؾٔ هى ٖنً يٌثقحث هٌيّ تهلىثً تهؼثم ّتهلّتًٌٖ تهرٕ لا 

ل ّتهيَّكثذ ـتهذ  روٌ كّٖؽت أيثى تهيقرسيؿًٖ تهؼّتم، ّّضّؽ تهنسٖؿ يً تهَؿتكٖ
تهيريسود فٕ يلنود تهَلثؿ ّتهريّٖل ّتهحٖؿّكؿتىٖد ّتهيٌثفقد تهغٖؿ تهلؿٍٖد، نل ؾهم 

  .َٖٖق ٌيّ كىثً تلأٍيثل فٕ تهضـتةؿ
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هؾهم ٖضج ٍوٓ تهضـتةؿ حئرحثً قٖثقد إقرسيثؿٖد رِؽف إهٓ رعقًٖ ّإنلاط حٖةد 
ّرعقًٖ يقرّْ تلاقرسيثؿ يً عٖز رنٖٖف تلإضؿتءتذ ّرىحٖق كّتًٌٖ تلاقرسيثؿ 

تهيرَثيوًٖ، هوّنّل إهٓ يقرّْ ؽّل تهضّتؿ ّهيث لا تهؽّل تهيرلؽيد، ّؾهم حرؿكٖد 
ّرىّٖؿ تلاقرسيثؿ تهؼثم، ًٍ ىؿٖق حٖةد أنسؿ تقرلؿتؿت ّّوّعث ّرعفٖـت، ّتهلوثء 
ٍوٓ تهَؿتكٖل تهرٕ رَٖق ٌيّ ُؾت تهلىثً، نل ؾهم هرعلٖق تهرٌيٖد تهلثيود هوحلاؽ 

  .ْ تهؽّل تهيرلؽيدّتهّنّل إهٓ يقرّ
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