
ΔϴϧΎϜϣوإ ΔϳدΎμΘϗϻت اΎγΎϴδϟي اΪϘϧ مΎψϧ مΎϴϗ ΪΣϮϣ ϲϓ  ونΎόΘϟا βϠΠϣ دول ΞϴϠΨϟول اΪϟΔϴΑήόϟا  

 ∗ήΗϮη ϞϬϨϣ. د
ήτϗ ΔόϣΎΟ ،دΎμΘϗϻا ϢδϘΑ ركΎθϣ ذΎΘγأ 

 ∗βϤη ΪϟΎΧ. د
ήτϗ ΔόϣΎΟ ،دΎμΘϗϻا ϢδϘΑ ΪϋΎδϣ ذΎΘγأ 

κΨϠϤϟا 
ΔϳدΎμΘϗت اΎγΎϴγ ϲϨΒΗ ΔϴϧΎϜϣى إΪϣ Δϓήόϣ ϰϟإ ΔγراΪϟا ϩάف هΪϬΗ βϠΠϣ دول ϲϓ ةΪΣϮϣ 

 ΔϨγ ΔϴΠϴϠΨϟا ΔϳΪϘϨϟة اΪΣϮϟم اΎϴϗ ϞΟأ Ϧϣ ونΎόΘϟم . 2010اΪΨΘδΗ ةΪϳΪϋ اتήηΆϣ دϮΟو Ϧϣ ϢϏήϟΎΑو
 ϪΑΎθΗ ىΪϣ ΚϴΣ Ϧϣ ربΎϘΘϟا ϦϴΒϳ اήΧ΁ راΎϴόϣ ΎΘΣήΘϗا ΪϘϓ ديΎμΘϗϻداء اϷرب اΎϘΗ ىΪϣ ΔϓήόϤϟ رΎϴόϤآ

ΔϳدΎμΘϗϻت اΎγΎϴδϟا. ا ΪϘϓ رΎϴόϤϟا اάس هΎϴϗ ϞϴΒγ ϲϓو ΔγراΪϟا ΖϣΪΨΘγ ϮϤϨϟذج اϮϤϧ ΔϓήόϤϟ ديΎμΘϗϻا
βϠΠϤϟدول ا ϲϓ ديΎμΘϗϻا ϮϤϨϟا ϰϠϋ ΔϳΪϘϨϟوا ΔϴϟΎϤϟا ϦϴΘγΎϴδϟا ήϴΛ΄Η . ذجϮϤϨϟا ήϳΪϘΗ Ξ΋ΎΘϧ تήϬχوأ

أن دول اΎϔΘΗ βϠΠϤϟوت ήϴΛ΄Η ΔϴΣΎϧ Ϧϣ ΎϬϨϴΑ ΎϤϴϓ اΎγΎϴδϟت اΎμΘϗϻدϰϠϋ Δϳ اϮϠγ΄ΑSURE  ϮϤϨϟب 
Ϛϟ ذήϴϏ أن . ΎγΎϴδϟΔϳϮϨόϣت اΎμΘϗϻدϦϴΑ Δϳ دول اβϠΠϤϟ هήϓ ϲوΎϗت ϲϓ ااήϔϟوΎϗت اΎμΘϗϻدي، وأن 

 ϰϟإ ΔϓدΎϬϟدة اΎΠϟت اϻوΎΤϤϟا Ϧϋ ϒϗϮΘϟا ϲϨόϳ ϻ Ϣϋد ΐΠϳ ΎϤϧوإ βϠΠϤϟول اΪϟ ةΪΣϮϣ ΔϠϤόϟ لϮλϮϟا
ΎγΎϴδϟا ϖϴδϨΘΑ ΔϘϠόΘϤϟات اϮτΨϟا ΔϓΎآ ήϳϮτΗتو ،ΔϳدΎμΘϗϻة  اΪΣ Ϧϣ ήϴΒآ ϞϜθΑو ϞϠϘϳ أن Ϫϧ΄η Ϧϣ اάϬϓ

 .ήϔϟوΎϗت آϮλϮϠϟ ΔϣΪϘϤل إϰϟ اΪΣϮϟة اΔϳΪϘϨϟ اΔϴΠϴϠΨϟهϩά ا
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Abstract 

The aim of this study is to identify the extent to which the GCC countries 
can adopt similar economic policies by the time of the formation of the GCC 
unified currency in 2010. Among many other convergence standards, the study 
suggests to examine the economic structure of the GCC countries to identify 
similarities. Estimating the model using SURE technique, the study finds 
significant differences between GCC countries economic policies. The results 
suggest that GCC countries need to grant more policy coordination to lessen the 
differences in order to facilitate better design of unified economic policies that 
are conducive to the establishment of a monetary union. 
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1. ϣΪϘϤϟــــــــا Δ 
         ΞϴѧϠΨϟول اΪѧϟ ونΎόΘϟا βϠΠϣ βϴγ΄Η ΪϨϋت وΎϳاΪΒϟا άϨϣ    ΔѧϴΑήόϟم      اΎѧϋ ϲѧϓ1981      دةΎѧϗ ΢ѧοدول  أو

ΎًΣΎΤϟإ ΎهήΜوأآ βϠΠϤϟاف اΪأه Ϣأه ΪΣأ Ϯي هΪϘϨϟد اΎΤΗϻا ϞϴϜθΗ ون أنΎόΘϟا βϠΠϣ.a   ΔϴΠϴϠΨϟا ΔϤϘϟا ϲϓو
 ΔϨγ تΪϘϋ ϲΘϟ2001ا ϲϓ ةΪΣϮϤϟا ΔϴΠϴϠΨϟا ΔϠϤόϟار اΪλي وإΪϘϧ دΎΤΗء اΎθϧإ ϰϠϋ βϠΠϤϟدة دول اΎϗ ϖϔΗا 
  ήϳΎϨϳ Ϧϣ ولϷ2010ا    Ηήϣ ΔѧϠϤόϟا ϩάѧن هϮѧϜΗ دة أنΎѧϘϟر اήϗ ΎϤآ ،      ΔѧϓΎآ ΄ѧΠϠΗ وأن ،ϲѧϜϳήϣϷر اϻوΪѧϟΎΑ ΔѧτΒ

               ΔϨγ ΔϳΎϬϧ ϊϣ ϲϤγر ϞϜθΑر وϻوΪϟΎΑ ΔϴϠΤϤϟا ΎϬΗϼϤϋ ςΑر ϰϟإ βϠΠϤϟΎΑ ءΎπϋϷول اΪϟ2002ا .  Ϛѧηϻو
              ΔѧόϤΘΠϣ βѧϠΠϤϟول اΪѧϟ ϲϟΎѧϤΟϹا ϲѧϠΤϤϟا ΞΗΎϨϟΎϓ ،ΔϤϬϣ ΔϳدΎμΘϗا ΔϠΘآ ϞϜθϴγ ϲΠϴϠΨϟي اΪϘϨϟد اΎΤΗϻأن ا

 ώѧѧϠΒϳϲϟاϮѧѧΣ 340ϞϜθѧѧϳر، وϻر دوΎѧѧϴϠϣ   ودΪѧѧΣ ϲѧѧϓ دήѧѧϔϟا ϞѧѧΧد ςѧѧγϮΘϣ 13 ϒѧѧϟدول أ ϊѧѧΘϤΘΗ ΎѧѧϤر، آϻدو 
         ϲΠϴΗاήΘγϻر اΪμϤϟا ΎϬϧϮآ ϲϓ ϞΜϤΘΗ ΔϤϬϣ ةΰϴϤΑ βϠΠϤϟجاΎΘϧϹ        ϞѧΜϤΗ ΚϴΣ ϢϟΎόϟا ϲϓ ΔϗΎτϟا  ΎѧϴσΎϴΘΣتا 

دول  آΰѧϴϤΘΗ ΎѧϤ   ، اΔѧϴϤϟΎόϟ اΆϤϟآΪѧة  تاϰѧϠϋ  ΎѧϴσΎϴΘΣϻ اϮѧΘϟاΔѧΌϤϟΎΑ       Ϧѧϣ ϲϟ  17 و   45اςϔϨϟ واΎϐϟز ΪΣ ϲϓود     
  βϠΠϤϟاΎϔΨϧΎΑϢΨπΘϟت اϻΪόϣ ض.   ϞѧΜϣ ΔѧϤϬϣ تΎϣϮϘϣ دϮΟو ϲϓ كήΘθΗ βϠΠϤϟأن دول ا Ϧϋ ϼπϓ اάه 

   ϦϳΪϟدات واΎόϟوا ΔϐϠϟوا ΦϳرΎΘϟا .         ϰϟة إΪΣϮϤϟا ΔϠϤόϟاز اήΑإ ΔϴϠϤϋ Ϧϣ ϞϬδΗ ض أنήΘϔϳ ΎόϴϤΟ ϞϣاϮόϟا ϩάه
 .ΰϴΣ اϮΟϮϟد

                    ѧϴΘΧا ϲѧϓ ΔѧϟوΪϟا ΔϴϟϼϘΘѧγا Ϧѧϣ ΪѧΤϳ ΪѧΣϮϣ يΪѧϘϧ مΎѧψϧ ϰѧϟم إΎϤπѧϧϻأن ا Ϧѧϣ ϢϏήϟΎΑو  ΎϬΗΎѧγΎϴγ رΎ
 ،ΔϴϠΤϤϟادات اήϳϹدر اΎμϣ Ϧϣ رΪμϤول آΪϟا ΎϬϣΪΨΘδΗ ϲΘϟا ΪϘϨϟار اΪλإ Ϊ΋اϮϋ Ϧϣ ϞϠϘΗو ΔϳΪϘϨϟوا ΔϴϟΎϤϟا
 ήϴΒآ ϞϜθΑ ϞϠϘϳت وϼϳϮΤΘϟا ΔϔϠϜΗ ϲϐϠϳ ΚϴΣ ΔϠϤΘΤϣ ةήϴΜآ ϊϓΎϨϣ Ϫϟ ΪΣϮϣ يΪϘϧ مΎψϧ ϰϟم إΎϤπϧϻإن ا ϻإ

              ϠϤϋ Ϧѧϣ ϞϬδѧϳء وΎπѧϋϷول اΪѧϟا ϦϴѧΑ رΎόѧγϷت اΎϗوήϓ Ϧϣ        ،ϪѧΗءΎϔآ Ϧѧϣ Ϊѧϳΰϳال وϮѧϣϷل رؤوس اΎѧϘΘϧا Δѧϴ
  Δѧѧϟدو ϞѧѧϜϟ ΔϳدΎμѧѧΘϗϻا ΔγΎϴδѧѧϟءة اΎѧѧϔآ Ϧѧѧϣ Ϛϟάѧѧآ ϊѧѧϓήϳول   ،وΪѧѧϟا ϦϴѧѧΑ تΎγΎϴδѧѧϟا ϖϴδѧѧϨΗ Ϊѧѧ΋اϮϓ Ϧѧѧϣ Ϣѧѧψόϳو 

 .اΎπϋϷء
وήθϣ ϲϓ ϲπϤϠϟوع اΎΤΗϻد اΪϘϨϟي اϲΠϴϠΨϟ اΖϘϔΗ دول اϰϠϋ βϠΠϤϟ أن ϢΘϳ وΪΤϣ ήϴϳΎόϣ ϊοدة 

    ΔϨγ ΔϳΎϬϧ ΎهΎμϗة أΪϣ ϲϓ2005 ΚϴΤΑ         ديΎμѧΘϗϻرب اΎѧϘΘϠϟ Δϴδѧϴ΋ήϟات اήѧηΆϤϟا Ϧѧϋ ήϴϳΎѧόϤϟا ϩάѧه ήΒόΗ
 وϻزاΖѧϟ اΎϔϤϟوΎѧοت ϦϴѧΑ    .واΐΠϳ ϲΘϟ أن ϮΘΗاϲϓ ήϓ اΎμΘϗد اΪϟوΔϟ اϲϓ Ϯπόϟ اΔϣϮψϨϤϟ اΔѧϳΪϘϨϟ اΪѧΣϮϤϟة             

      ϞΟأ Ϧϣ ΔϤ΋Ύϗ βϠΠϤϟدول ا     ήϴϳΎѧόϣ ϰϠϋ قΎϔΗϻاϟرب اΎѧϘΘ  ،   ϞϤθѧΗو         Ϧѧϣ Ϟѧآ ήϴϳΎѧόϤϟا ϩάѧرب    هΎѧϘΘϟا ήϴϳΎѧόϣ
   ϲΘϟي واΪϘϨϟا   ϲϓ ϞΜϤΘΗ       ΔϳΎϔى آΪϣة وΪ΋Ύϔϟت اϻΪόϣو ϢΨπΘϟت اϻΪόϣΎϴσΎϴΘΣتا      ΪѧϘϨϟا Ϧѧϣ ΔѧϳΪϘϨϟا ΔτϠδѧϟا 

ϲΒϨΟϷرب     اΎϘΘϟا ήϴϳΎόϣ Ϛϟάوآ ،              ΞΗΎѧϨϟا ϰѧϟإ ΔѧϴϣϮϜΤϟا ΔѧϴϟΎϤϟا ϲѧϓ يϮϨδѧϟا ΰѧΠόϟا ΔΒδѧϧ ϲϓ ΔϠΜϤΘϤϟا ϲϟΎϤϟا
ϲϟΎϤΟϹا ϲϠΤϤϟا ΞΗΎϨϟا ϰϟم إΎόϟا ϦϳΪϟا ΔΒδϧو ϲϟΎϤΟϹا ϲϠΤϤϟا . 

  ΤΒϟف اΪر                   إن هϮѧψϨϣ Ϧѧϣ βѧϠΠϤϟدول ا ϦϴѧΑ ديΎμѧΘϗϻرب اΎѧϘΘϟد اϮѧΟى وΪѧϣ Ϧѧϋ ϒθѧϜϟا Ϯه Κ
                       ΔѧϳΪϘϨϟت اΎγΎϴδѧϟا ήϴΛ΄ѧΗ ϢѧΠΣو ϩΎѧΠΗا ΚѧϴΣ Ϧϣ ولΪϟا ϩάت هΎϳدΎμΘϗا ϦϴΑ ربΎϘΘϟى اΪϣ Δϓήόϣ Ϯوه ،ήΧ΁

وϪΑΎθѧѧΗ Ϧѧѧϣ ϢϏήϟΎѧѧΑ اΎϴϬϟآϞѧѧ اΎμѧѧΘϗϻدΪѧѧϟ Δϳول اΞϴѧѧϠΨϟ اϻ إن ϢѧѧΠΣ هϩάѧѧ    .واϰѧѧϠϋ ΔѧѧϴϟΎϤϟ اϮѧѧϤϨϟ اΎμѧѧΘϗϻدي 
Ϧϣ ϒϠΘΨΗ Ϟ دوήΧϷ Δϟى، وهάا اϼΘΧϻف ΎϔΗ ϰϠϋ ϪϟϼψΑ ϰϘϠϳ Ϊϗوت ϢΠΣ وΔϴϠϋΎϓ اΔγΎϴδϟ اΔϳΪϘϨϟ           اΎϴϬϟآ

   ϮϤϨϟا ϰϠϋ ةΪΣϮϤϟا ΔϴϟΎϤϟح  . واήΘϘϤϟذج اϮϤϨϟا ΪϋΎδϴγدي    –وΎμѧΘϗϻا ϮϤϨϟذج اϮϤϧ Ϯى      -وهΪѧϣ Δѧϓήόϣ ϰѧϠϋ
ήϤϟآΰѧي اϲѧϓ ϲѧΠϴϠΨϟ    اΎϔΘϟوت أو اΎϘΘϟرب ϦϴΑ هϩά اΎγΎϴδϟت ϮϘΗ ΎϤϨϴΣ ΔλΎΧم ήϣ ΔϬΟآϞѧΜϣ Δϳΰ اϚѧϨΒϟ ا               

 ϊοووΔϳدΎμΘϗϻا ΔγΎϴδϟا ϞϴόϔΗ. 
ϢδϘϨϳ هάا اΚΤΒϟ إϰϟ أرΔόΑ أΎδϗم، ΎϨΘϳ ΚϴΣول اϢδϘϟ اϲϧΎΜϟ اΪϟراΎγت اϮΣ ΔϘΑΎδϟل اΎΤΗϻد اΪϘϨϟي 

ϲΠϴϠΨϟا .                  Ξ΋ΎѧΘϨϟا ήѧϴΧϷا ϢδѧϘϟا ζϗΎѧϨϳو ،ΔѧγراΪϟا ϩάه ϲϓ ΔόΒΘϤϟا ΚΤΒϟا ΔϴΠϬϨϣ ζϗΎϨϴϓ ΚϟΎΜϟا Ϟμϔϟا Ύϣأ
 .واΎϴλϮΘϟت

 
 اΎγت اΔϘΑΎδϟاΪϟر .2

ϲΠϴϠΨϟون اΎόΘϟا βϠΠϣ ولΪϟ ΔϳΪϘϨϟة اΪΣϮϟا ϰϠϋ ΖϳήΟأ ϲΘϟت اΎγراΪϟا ϲه ΔϠϴϠϗ . Ϣψόϣ ولΎϨΘΗو
 ϪΑΎθΗ ىΪϣ ϰϠϋ داΎϤΘϋا ΪΣϮϣ يΪϘϧ مΎψϧ مΎϴϗ ΔϴϧΎϜϣى إΪϣ ΔϴΠϴϠΨϟا ΔϳΪϘϨϟة اΪΣϮϟΎΑ ΔϘϠόΘϤϟت اΎγراΪϟا

 ΔϴδγΆϤϟا ήσϷا Ϛϟάف، وآήμϟر اΎόγأ ΔγΎϴγو ΔϳدΎμΘϗϻا ϰϨΒϟاΔϴϘϴδϨΘϟـ . واϟ Δγك دراΎϨϬϓ(Laabas 
& Limam, 2002) ΔϠــــϤόϠϟ βϠΠϤϟت دول اΎϳدΎμΘϗاد اΪόΘγى اΪϣ نΎΜΣΎΒϟا ζϗΎϧ ΚϴΣ 
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 Optimum Currency)اϴΠϴϠΨϟــــــــــΔ اΣϮϤϟــــΪة، وΗ ΪϗـϴΒـــϦϴΜΣΎΒϠϟ Ϧ أϪϧ اΎϤΘϋدا ψϧ ϰϠϋـــــΔϳή أل 
Area)Δϴ΋اήθϟى اϮϘϟوى اΎδΗ ήηΆϣ رΎΒΘΧن اΈϓ  (Generalized Purchasing Power Parity) 

. ΢οϮϳ أن أΎόγر اήμϟف اΎϘΘϣ ΔϴϘϴϘΤϟرΔΑ وϼΘϣزϲϓ Δϣ اΎΠΗهΎϬΗΎ، وهάا Ϧϣ ΎΒϧΎΟ ήϓϮϳ Ϊϗ اΎϘΘϟرب
وϦϣ ϢϏήϟΎΑ ذΈϓ Ϛϟن دراΔγ اήΗ ϦϴΜΣΎΒϟى أن دول βϠΠϣ اΎόΘϟون ϻزاΎΘΤΗ Ζϟج إΔϴΒϠΗ ϰϟ اήθϟوط 

Σ ،ΔϳΪϘϨϟة اΪΣϮϟم اΎϴϘϟ ΔΒΟاϮϟا βγϷوا ΔϳدΎμΘϗϻا ϞآΎϴϬϟى اϮΘδϣ ϰϠϋو ،ϲϨϴΒϟرب اΎϘΘϟإن ا Κϴ
ϴϠϜϟات اήηΆϤϟواΔϘϘΤϣ ήϴϏ Ζϟزا ϻ ،دΎμΘϗϼϟ Δ. 

 Δγدرا Ύϣأ(Fasano & Schaechter, 2003) دΎΤΗϻا ϖϠΨϟ ة΄ϴϬϤϟوف اήψϟا ϦϴΑ رنΎϘΘϓ 
 ϰϠϋ ΪϳΪθΘϟا ϰϟإ ΔγراΪϟا ΖμϠΧى، وήΧدات أΎΤΗا ϲϓ دةϮΟϮϤϟوف اήψϟا ϊϣ ϲΠϴϠΨϟي اΪϘϨϟورة اήο

 ΎϬΘΌϴϬΗ ΔΒΟاϮϟوف اήψϟا ήϓاϮΗ ىΪϣ βϴϘΗ ىήΧأ ΔϴϤآ ήϴϳΎόϣ دϮΟو ϊϣ ϲδγΆϤϟر اΎσϹا ϦϴδΤΗو ήϓاϮΗ
ϞΜϣ) :1 ( ΔϳΰآήϤϟك اϮϨΒϟا ϦϴΑ ϲϘϴδϨΗ دور ϚϨΒϟا اάرس هΎϤϳو ΔϴΠϴϠΨϟا ΔϳΰآήϤϟك اϮϨΒϟا ϞΜϤϳ ϚϨΑ دϮΟو

 ϲϤγر ϲΠϴϠΧ يΰآήϣ ϚϨΑ ϰϟل إϮΤΘϳ ϢΛ Ϧϣو ΔϴΠϴϠΨϟ2(ا (Ύϣ أدوات ϖϠΧ دول ΔϓΎآ ϲϓ ΔϠϋΎϓ Δϴϟ
 βϠΠϤϟ3(ا ( ΔϣΎόϟت اΎϧازϮϤϟا ΰΠόϟ ىϮμϗ ودΪΣ ϊοو)4 ( ΎϬπόΑ ϰϠϋ ΔϴΠϴϠΨϟت اΎϳدΎμΘϗϻح اΎΘϔϧا

ΔϳήΤΑ لΎϤϟورأس ا ϞϤόϟΎج آΎΘϧϹا ήλΎϨϋ كήΤΗ ϖ΋اϮϋ Ϟϳΰϳ ΎϤΑو ήΒأآ ϞϜθΑ ξόΒϟا . 
ϦϴΑ Δ  اϮοϮϣϠοΎϔϤϟع (Abed, Erbas, and Guerami, 2003)وΎϨΗوΖϟ دراΔγ أήΧى ϟـ 

 ΔϴϜϳήϣϷا ΔϠϤόϟΎΑ ΔϴΠϴϠΨϟا ΔϠϤόϟا ςΑر(رϻوΪϟا ( Ύόϣ ΔϴΑورϷوا ΔϴϜϳήϣϷا ϦϴΘϠϤόϟا Ϧϣ ΔϠδΑ أو) رϻوΪϟا
وΖμϠΧ Ϊϗ اΪϟراΔγ إϰϟ أن رςΑ اϊϣ ΔϠϤόϟ اΪϟوϻر هϰϠϋ ϦϤϴ اϦϣ ΔϠγ ϊϣ ςΑήϟ اΪϟوϻر ). وواϮϴϟر

ϴΠϴϠΨϟا ΔϠϤόϟا ΖϴΒΜΗ ϢϋΪΗ ϞϴϠΤΘϟا Ξ΋ΎΘϧ نΈϓ ϲϟΎΘϟΎΑرو وϮϴϟرواϻوΪϟΎΑ Δ,رϻوΪϟأن ا Ϧϋ ϼπϓ – ήϴθΗ ΎϤآ
ΔγراΪϟوأن -ا βϠΠϤϟدرات دول اΎμϟ ϰϠϋϷا ΔΒδϨϟذو ا ΞΘϨϤϟا Ϯه ςϔϨϟإن ا ΚϴΣ ارήϘΘγϻا ΎϴϠϤϋ ϖϘΣ

ϲϤϟΎόϟا ςϔϨϟدرات اΎμϟ ΔϴϟوΪϟت اϼϣΎόΘϟا ϲϓ ةήτϴδϟا ΎϬϟ ΖϧΎآ ΔϴϜϳήϣϷا ΔϠϤόϟا. 
 ΎهΪϋأ Δγدرا ϲϓو(Jaderesic, 2002)ΚΣΎΒϟا ϦّـϴΒϳ  ϞϣΎόΘΗ ΔϴϠΤϣ ΔϳΪϘϧ ΔγΎϴγ دϮΟم وΪϋ أن 

 ϞΘϜϟا ϊϣ ΔϧرΎϘϣ βϠΠϤϟول اΪϟ ΔΒδϨϟΎΑ ةήϴΒآ ΔϴϤن ذات أهϮϜΗ ϻ Ϊϗ صΎΧ ϰϠΤϣ ديΎμΘϗف اήχ ϊϣ
 ϲϓ ΔϤΠδϨϣ مΎϋ ϞϜθΑ نϮϜΘγ ΎϬϋΎΒΗإ ϦϜϤϳ ϲΘϟا ΔϳدΎμΘϗϻا ΔγΎϴδϟأن ا ΐΒδϟى، واήΧϷا ΔϳدΎμΘϗϻا

Ύϴ ϦϣآΎϬϠ، آΎϤ أن ϪΑΎθΗ هϩά اΎϬϴϟآΪΑ ϞرΔΟ آήϴΒة ϞόΠΗ آΔϓΎ دول اήψϧ βϠΠϤϟا ϪΑΎθΘϠϟ اϲϓ ήϴΒϜϟ ه
 ΔγΎϴγ عΎΒΗن إΈϓ ϲϟΎΘϟΎΑو ،βϠΠϤϟدول ا ΔϓΎآ ϲϓ دةϮΟϮϣ Ύϣ Δϟدو ΎϬΑ ήϤΗ Ϊϗ ϲΘϟا ΔϳدΎμΘϗϻوف اήψϟا

ΔϳΪϘϨϟة اΪΣϮϟا ϖϳήσ ϲϓ ϖ΋ΎόΑ Ζδϴϟ ةΪΣϮϣ. 
 

 اΔϴΠϬϨϤϟ  واΎϧΎϴΒϟت .3
واΎϣϹرات , وήτϗ, واϦϳήΤΒϟ, واϮΔ ,ΖϳϮϜϟدϳاϢΗ)όδϟ اΪΨΘγام ΎϧΎϴΑت Ϊϟ ΔϳϮϨγول βϠΠϣ اΎόΘϟون 

, واΎϴσΎϴΘΣϻت Ϧϣ اΪϘϨϟ اϲΒϨΟϷ, واΎϔϧϹق اήϋ ϲτϐΗ  ,ϲϣϮϜΤϟض اΪϘϨϟ اϮϟاϊγ,)وΎϤϋن, اΔϴΑήόϟ اΪΤΘϤϟة
وΪΘϤΗ اϞγϼδϟ اήϴϐΘϤϠϟ ΔϴϨϣΰϟات أΎϋ Ϧϣ ϩϼϋم . واΞΗΎϨϟ اϲϠΤϤϟ اϲϟΎϤΟϹ, واϮΘδϤϟى اΎόϟم Ύόγϸϟر

Ϣ اϮμΤϟل ϰϠϋ هϩά اΎϧΎϴΒϟت Ϧϣ اήϘϟص اΞϣΪϤϟ اάϟي ΪμϳرΪϨλ ϩوق اΪϘϨϟ وΗ Ϊϗ. 1998 إΎϋ ϰϟم 1980
ϲϟوΪϟا. 

 ϲΑήόϟا ϦσϮϟت اΎϳدΎμΘϗا Δγدرا ΪϨϋ نϮΜΣΎΒϟا Ϣψόϣ ϪΠΘϳ  ΔϴόϴϤΠΗ تΎϧΎϴΑ امΪΨΘγΎΑ(Pooled 
Data)          ςϔϨϠϟ ΔΠΘϨϣ ήϴϏ ودول ΔΠΘϨϣ دول ϰϟا ΔϴΑήόϟول اΪϟا ϢϴδϘΗ ϰϟول    ,  إΪѧΑ ϖѧϠόΘΗ ΔѧγراΪϟا ϩάن هϮوآ
βϠΠϣ           ΪѧϘϓ Ϛϟάѧϟو ςϔϨѧϠϟ ΔѧΠΘϨϣ ϻدو ΎѧόϴϤΟ ΎرهΎΒΘϋΎΑ ΎϳΪΠϣ نϮϜϳ Ϧϟ ϢϴδϘΘϟا اάن هΎϓ ونΎόΘϟام    اΪΨΘѧγا ϢѧΗ 

ϟا ΔϟدΎόϤϟاϴϟΎΘϟا ΔτϴδΒΔ: 
 

In M2 = a1 ln Y + a2 ln G + a3 ln P +a4 ln R + u……………………………  )1(  
 

ΚϴΣ : 
M2  ϊγاϮϟا ΪϘϨϟض اήϋ 

R  ϲΒϨΟϻا ΪϘϨϟت اΎσΎϴΘΣا 
P ϼϟ مΎόϟى اϮΘδϤϟر اΎόγ 
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Y  ϲϘϴϘΤϟا ϞΧΪϟا 
G  ϲϣϮϜΤϟق اΎϔϧϻا 
u  ϲϗاϮΒϟا 

 ΖϧΎإذا آ ΔϳΪϘϨϟا ΔγΎϴδϟف اΪϬΗϰϟإ ϖϴϘΤΗ ϻف اήμϟر اΎόγر واΎόγϼϟ مΎόϟى اϮΘδϤϟا ϲϓ ارήϘΘγ
 ΪΒΗ ΎϣΪϨόϓأ اΎσΎϴΘΣϻت .ϮϜϴγΎًΒϟΎγن ϞϣΎόϣ اΎσΎϴΘΣϻت اϞϣΎόϣ ΎϤϨϴΑ ΎًΒΟϮϣ ΔϴΒϨΟϻ اϮϜϴγ ϢΨπΘϟن 

ΎϔϨϟΎΑدϚϨΒϟم اϮϘϴγ افΰϨΘγϻا اάه ϒϗϮϟ Δϣزϼϟاءات اήΟϻذ اΎΨΗΎΑ يΰآήϤϟا . ΔγΎϴδϟا ϩάه ϞΜϣ  Ύϣ دةΎϋ
وΪΒΗ ΎϣΪϨϋأ ϻΪόϣت اϻΎΑ ϢΨπΘϟرΎϔΗع ϮϘϳم . زΎϳدة ϲϓ اΎόγر اΪ΋Ύϔϟةاϰϟ  اήΗ ϰϟاϊΟ اΐϠτϟ اϲϠϜϟ وϮϘΗد

 ΔϳΪϘϧ ΔγΎϴγ عΎΒΗΎΑ يΰآήϤϟا ϚϨΒϟاΔϴηΎϤϜϧا.ϮϤΗ Ϯه ΔϳΪϘϨϟا ΔγΎϴδϟف اΪن هΎاذا آ Ύϣا  ΔϧازϮϤϟا ΰΠϋ Ϟϳ
 ϩάه ϞΜϣ ήϴΛ΄Η نϮϜϴγن وΎΒΟϮϣ نΎϧϮϜϴγ ϲϣϮϜΤϟق اΎϔϧϻا ϞϣΎόϣو ϢΨπΘϟا ϞϣΎόϣ ϲΗرΎηن اΎϓ ΔϣΎόϟا

ϲϘϴϘΤϟا ϞΧΪϟا ϰϠϋ Ύًϔϴόο ΔγΎϴδϟا . 
 
4.  Ξ΋ΎΘϨϟا ΔθϗΎϨϣ 
ϟ ولΪϟ ΔϳΪϘϨϟت اΎγΎϴδϟا ϰϠϋ فήόΘϠ ونΎόΘϟا βϠΠϣر اΎΒΘΧΎΑ ΎϨϤϗ ΪϘϓ Ϣϗر ΔϟدΎόϤϟ)1 ( ΚϴΣ

ΪϘϨϟض اήϋ )M2(ϞϘΘδϤϟا ήϴϐΘϤϟا Ϯه  .ήϳΪϘΗ ϢΗϟدΎόϤϟا Ϣϗر Δ) 1 ( ΔϘϳήσ امΪΨΘγΎΑ)Seemingly 
Unrelated Regression .(نϻ ىήϐμϟت اΎόΑήϤϟا ΔϘϳήσ Ϧϣ Δϗد ήΜاآ Ξ΋ΎΘϧ ϲτόΗ ΔϘϳήτϟا ϩάه 

 ΔϳدΎϴΘϋϻا)OLS (ςΑاήΘϟا ΔϠϜθϣ Ϧϣ ϲϧΎόϳ مΪΨΘδϤϟت اϻΪόϤϟم اΎψϧ نϮϜϳ ΎϣΪϨϋ, ان ϦϜϤϤϟا Ϧϣ إذ 
Ύόϣ βϜόϳاتήϴϐΘϤϟا ΪΣف اάΣ ب اوΎϴϏ ΔϴϨϣΰϟا Ϟγϼδϟا ϲϓ ΄τΨϟا Ϟϣ , ΄τΨϟود اΪΣ نϮϜΗ ΪϘϓ ϪϴϠϋو
ΔτΑاήΘϣ. 

 Ϣϗول رΪΠϟا ϰϟإ ήψϨϟΎΑ)1 (ϩΎϧن دو, أد΄Α ΪΠϧلΔόϤΘΠϣ ونΎόΘϟا βϠΠϣ  رةΎηن اϮآ ϲϓ كήΘθΗ 
ϢΨπΘϟا ϞϣΎόϣو ΔΒΟϮϣ ΎϬϳΪϟ ϳϮϨόϣΔ) 2.45 .(ΎϤϨϴΑΔϴΒϨΟϻت اΎϴσΎϴΘΣϻا ϞϣΎόϣ  όϣو ΐϟΎγϮϨى     )-

اϞϜθΑ  . Ύϣ آΎΑ ήϴΒن اΔγΎϴδϟ اήϴϐΘϠϟ ΐϴΠΘδΗ ΔϳΪϘϨϟات ϲϓ اϞΧΪϟ اϲϘϴϘΤϟ آϦϣϚϟά اϮϟا΢οو). 0.37
 Ϧϣ %55  اήϴϐΘϤϟات اآϦϣ ήΜ وΎϔϧϼϟ ΔΒδϨϟΎΑ.ήδϔΗق اΪΒϴϓ ϲϣϮϜΤϟو ان ϩήϴΛ΄Η اϮϨόϣ ήϴϏ ϲΑΎΠϳϻي

ΔϳΪϘϨϟا ΔγΎϴδϟت اΎΒϠϘΗ , وانΔϟϻى دϮΘδϣ ΪϨϋ ΔϳϮϨόϣ اتήϴϐΘϤϟا ϩάان %.5 ه ΎϤآ ϟا ήϴΛ΄ΘϟلاΪόϤϟ ΐΟϮϤ 
ήϴΛ΄ΘΑ ςΒΗήϣ ϢΨπΘϟا ΔϳΪϘϨϟا ΔγΎϴδϟا ϰϠϋ ϲϘϴϘΤϟا ϞΧΪϠϟ يϮϨόϣ. 

 
 Ϣϗول رΪΠϟ1(ا ( Ϣϗر ΔϟدΎόϤϟا ήϳΪϘΗ Ξ΋ΎΘϧ)1 ( امΪΨΘγΎΑ)SUR( 

a0 In P In R In G In Y R2 
-12.7 2.45 

(5.01) 
-0.37 
(3.51) 

0.032 
(0.40) 

2.54 
(18.05) 

0.55 

 
Ϯλ ΎϨϴτόΗ ϻرة واϦϴѧΑ ΔѧϗϼόϠϟ ΔΤο اϦϴΘγΎϴδѧϟ اΔѧϳΪϘϨϟ واΔѧϴϟΎϤϟ               اϩϼϋ) 1(رΎ  ϢϗدΔϟ  اήϴϏόϤϟ أن   

Ϣϋΰϧو   ΎϨه            ΔϣΎόϟا ΔϧازϮϤϟا ΰΠϋ ϞϳϮϤΘϟ ΔϳΪϘϨϟارات اΪλϼϟ ΎΠϠΗ ΔϋϮϤΠϤϟا ϩάه ϲϓ ΔϳΰآήϤϟك اϮϨΒϟن اΎΑ. 
ΎϴσΎϴΘΣϻت Ύدة اوΔϴΣΎϧ Ϧϣ اήΧى Ύϓن زϳ زΎϳدة ήϋض اΔϴΣΎϧ Ϧϣ ΪϘϨϟ  اϰϟزΎϳدة اΎϔϧϻق اΪϘϓϲϣϮϜΤϟ ادت 

    ΔδآΎόϣ ΔΠϴΘϧ ϰϟدت اΎϗ ΔϴΒϨΟϻا .            ΔѧϧازϮϤϟا ΰѧΠϋ ϞѧϳϮϤΗ ΔѧϟΎΣ ϲѧϓ ϊѧΒΘϳ ΔѧϳΪϘϨϟت اΎγΎϴδѧϟا Ϧѧϣ ςϤϨϟا اάوه
ϪѧѧΗΎΒϠϘΗ Ϧѧѧϣ ΪѧѧΤϟت واΎϋϮϓΪѧѧϤϟان اΰѧѧϴϣ ϊѧѧοو ϦϴδѧѧΤΗ ΔѧѧϟوΎΤϣ ΖѧѧϗϮϟذات ا ϲѧѧϓو ΔѧѧϣΎόϟا ΎѧѧϤϣ  مΪѧѧϋ ΎѧѧϨϟ ήѧѧϬψϳ

 ΔϴϧΎϜϣا ϰϠϋ دΎϤΘϋϻاϨϟا ΔγΎϴδϟا ϰϠϋ ϢϜΤϠϟ ϖΑΎδϟذج اϮϤϨϟا ϲϓ ΔϳΪϘϩϼϋرة أϮآάϤϟول اΪϟا. 
ΪϘϓ وΎϧΪΟ ان هΎϨك اΎϤΑ . Ϧϣ ΪϳΪόϟ أن ΐϠτΗ ΎϨΜΤΑ اΪΨΘγاΎϧΎϴΒϟ Ύϣت Ϊϟ ΔϴόϴϤΠΗول βϠΠϣ اΎόΘϟون

 ΎϬϠ΋اوا Ϧϣ عϮοϮϤϟا اάل هϮΣ تΎγراΪϟاΔγدرا )Kormengi, et, al. 1985(, ϲΘϟوا ΖτϏ ΔϋϮϤΠϣ 
 ,Gupta( اήΑزهϞΒϗ Ϧϣ ΪϘϧ ϊοϮϣ Ϧ Ϣ اϳΪϳΪόϟ اΪϟراΔγ آΖϧΎهήϴϏϩά أن ,  اΔϣΪϘΘϤϟ واϦϣΔϴϣΎϨϟ اΪϟول

1985 (ϟاά يΔγراΪϟا ΪϘΘϧم اΪόϟ ΚΤΒϟا ϊοϮϣ تΎϧΎϴΒϠϟ ΎϬΘ΋ΰΠΗ, ΔόϴΒσ فϼΘΧا ΐΒδΑ ΔϴΠϬϨϤϟرض اΎϋو 
βϔϨ اήΘϔϟة اΔϴϨϣΰϟ وϦϣ ϟ ϦϜϟ اΪϟول Δ وΎϗم ΪΑراβϔϧ Δγ اϲϓ ,ϋϮϤΠϤϟ اΪϟراΔΔγ اϟϮϤθϤϟاΎϧΎϴΒϟت ϦϴΑ اΪϟول

 άΤϟΎΑر ΪϨϋ  أوήΧϦϴΘϋϮϤΠϤϠϟ ΔϔϠΘΨϣ Ξ΋ΎΘϨ. ϟϚϟάϰλج ϮτΘϣ Αرة اήΧىΪϠϟ ϪϤϴδϘΗ ΪόΑول آΪول ΔϴϣΎϧ و
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 اϰϟ اΎϴόϤϟر إΔϓΎο أήΧى ΎϋϮϤΠϣت ΎϨΑءً ϢϴδϘΘΑ ϰ ήϴϳΎόϣ ϰϠϋ اΪϟول اϟوΐϟΎσ اΎγتاΎϴϘϟم ϞΜϤΑ هϩά اΪϟر
ϪϣΪΨΘγي اάϟا . 

 Ύϣا)Prozecanski, 1979 (ϓ ΰآή ϰϠϋ ϪϣΎϤΘاه)5 ( ΎϬΘγΎϴγ ودرس ΔϴϨϴΗϼϟا ΎϜϳήϣا ϲϓ دول
 ΔϳΪϘϨϟاΔϴόϴϤΠΗ تΎϧΎϴΑ امΪΨΘγΎΑ , κϠΧوϰϟإ ΪΟϮϳ Ϫϧا ΎدهΎϔϣ ΔΠϴΘϧΔϳΪϘϨϟت اΎγΎϴδϟا Ϧϣ ϦϴϔϠΘΨϣ ϦϴτϤϧ  
 ϰϠϋ ΔψϓΎΤϤϠϟ ϪΟϮϣ اήϘΘγار اΎόγϻر واΎόγر اήμϟف واΰΠϋ ϞϳϮϤΘϟ ϪΟϮϣ ϲϧΎΜϟ اϷول :اΪϟول

ϓΎϜϣو ΔϣΎόϟا ΔϧازϮϤϟاΔϟΎτΒϟا ΔΤ . 
 Δγدار ϲϓىوήΧأ) Pollak et, al. 1987(, رάΣ Ϧϣ ام أنΪΨΘγت اΎϧΎϴΒϟا  ΔϴόϴϤΠΘϟا ϻ Ϊϗϳ نϮϜ

ϰϠΜϤϟا ΔϘϳήτϟا ,Ϛϟف وذϼΘΧا ΐΒδΑ ΔϤψϧϷا ΔϳدΎμΘϗϻول اΪϟا Ϧϣ Δϟدو Ϟآ ϲϓ.  ϲϟΎΘϟΎΑن وΎϓ ΔΑΎΠΘγا
ϟاϤ اتήϴϐΘ ΔϳدΎμΘϗϻا ΪϗϲΗ΄Η ΔϔϠΘΨϣ Ύπϳأ. 

 Δγدرا ϲϓىوήΧأ) Barghothi and Shotar. 1998(,  ولΪϟا ξόΑ ϲϓ ΔϳΪϘϨϟت اΎγΎϴδϠϟ
ΔϴΑήόϟن , اΎΑ ΪΟوϟ ΔόϤΠϤϟت اΎϧΎϴΒϟام اΪΨΘγا ΔϴϠϤϋϩάϬولΪϟت ,  اΎϗوήϓ دϮΟو ΐδΑ ΔόϨϘϣ Ξ΋ΎΘϧ ϲτόΗ ϻ

ΔγراΪϟا ΎϬΘϠϤη ϲΘϟول اΪϠϟ ΔϳدΎμΘϗϻا ϰϨΒϟا ϲϓ ΔϴγΎγأb. 
Θϗϻت اΎγΎϴδϟا ϲϓ ربΎϘΘϟا ΔϓήόϤϟ ΔϴΠϬϨϣ ϊοو ϞϴΒγ ϲϓϓ ΔϳدΎμϘ ϲϨΒΘΑ ΎϨϤϗ Ϊ ذجϮϤϧ

 ΔϘΑΎδϟت اΎـــــــγراΪϟا Ϧϣ ήϴΜآ ϲϓ مΪـــــــــΨΘδϣϞΜϣ(Jayaraman, 2002)  و(Bynoe, 1994) 
 اΔϴϟΎϤϟ واϦϴΘ ϰϠϋ ΔϳΪϘϨϟ، وهάا اϮϤϨϟذج ϲϓ ϦϴΒϳ اΎγϷس Ϊϣى ήϴΛ΄Η آϦϣ Ϟ اγΎϴδϟ(Gupta, 1985)و

اΔϴϔϴϜϟ اϲΘϟ أήΛت ήΒΘΨΗ ى اϟـΘـΎϘرب ϲϓ اΎγΎϴδϟت  Ύϴϗس ΪϣهϲواΔϴΠϬϨϤϟ اΔΣήΘϘϤϟ هΎϨ . اϮϤϨϟ اΎμΘϗϻدي
واΪ΋Ύϔϟة . ΎϬΑ اϦϴΘγΎϴδϟ اΔϴϟΎϤϟ واΔϳΪϘϨϟ وϢΠΣ هάا اϰϠϋ ήϴΛ΄Θϟ اϮϤϨϟ اΎμΘϗϻدي ϞϜϟ دوΪΣ ϰϠϋ ΔϴΠϴϠΧ Δϟة

Ύόدϻت ϞϜϟ دوϊϣ Δϟ اΪϟوΔϟ اήΧϷى ϲϓ اΎ ،βϠΠϤϟرب ΎϤϠόϣت اΗϘϤϟ وأΎϘϣرΪϣ Δϧى ϪΑΎθΗ  هϲ اϮΟήϤϟة
 Ϊϗوϟا اάه ήϴθϳΪΣϮϤϟي اΪϘϨϟم اΎψϨϟا ϖϴϘΤΗ ΔϟϮϬγ ϰϟرب إΎϘΘةΪΣϮϣ تΎγΎϴγ ϊοو ϲπΘϘΗ ϲΘϟا  . 

ϩάه ΎϨΘγدرا ϲϓو , ΔϴϠϤϋ ϲون هΎόΘϟا βϠΠϣ ولΪΑ ΔλΎΨϟت اΎϧΎϴΒϟا ϊϴϤΠΗ ΔϴϠϤϋ أن Ϧϣ Ϊآ΄ΘϠϟو
 :ΎΒΘΧΎΑ ΎϨϤϗ ΪϘϓر اϮϤϨϟذج اήΒϣ ,ϲϟΎΘϟرة

 
In Q= a0+a1 In M2+a2 In G +a3 In P + e………………………………………(2) 

ΚϴΣc: 
Q  ϲϘϴϘΤϟد اήϔϟا ϞΧد ςγϮΘϣ 

M2  ϊγاϮϟا ΪϘϨϟض اήϋ 
G  ϲϣϮϜΤϟق اΎϔϧϻا 
P  رΎόγϼϟ مΎόϟى اϮΘδϤϟا 
e  ϲϗاϮΒϟا 
 

   Ϣѧѧϗر ΔѧѧϟدΎόϤϟام اΪΨΘѧѧγ2(إن ا (    ΔѧѧϴϧΎϜϣا ϰѧѧϠϋ ϢѧѧϜΤϟا ϞϬδѧѧϳو ΪϋΎδѧѧϴγ   تΎѧѧϧΎϴΒϟا ϊѧѧϴϤΠΗ وىΪѧѧΟ و
 وϦϣ اΎγΎ. ΢ΟήϤϟت اΔϳΪϘϨϟ واΔϴϟΎϤϟ وذΎϨΑ Ϛϟء ϰϠϋ اϴδϠϟ ΎϬΘΑΎΠΘγ,اΪϟول ΔόϤΘΠϣهϩά دراΔγ  اΎμΘϗϻدΔϳ و 

          Δѧϴόϗوا ήѧΜت اآΎѧϧΎϴΒϟا ϊѧϴϤΠΗ ΔϴϠϤϋ Ϧϣ ϞόΠϴγ Ϫϧان        . ا ΔϳدΎμѧΘϗϻا ΎѧϬΘϴϨΑ ϪΑΎθѧΘΗ ϲѧΘϟول اΪѧϟن اΎѧΑ ϊѧϗϮΘϧو
       ΔѧϳϮϨόϤϟا ΔϟϻΪϟت ذات اϼϣΎόϤϟرات اΎηا ΎϬϴϓ ϪΑΎθΘΗ.    ΎهΪѧϨϋو    ϢδѧϘΗ     ولΪѧϟا ϩάѧه ϰѧϟا      ϰѧϠϋ ًءΎѧϨΑ تΎѧϋϮϤΠϣ 

 ,Α΄ي ΎΣل Ϧϣ اϮΣϷال, Ϧϣ)2 (βϴϟ اΘϟ΄آΪϴ هΎΑ ΎϨن اΪΨΘγاΎόϤϠϟ ΎϨϣدΔϟ رϪΑΎθΗΎϬΗϼϣΎόϣ . ΪΑ ϻ Ϣϗ اΎηرات 
 ΆΒϨΘϟض اήϐΑ.             ѧϴόϴϤΠΘϟا ΔϳدΎμѧΘϗϻت اΎѧϧΎϴΒϟام اΪΨΘγا ΔϴϠϤϋ ان Ϧϣ Ϊآ΄Θϟض اήϐΑ ΎϤϧإ Δ    βѧϠΠϤϟدول ا Ϧѧϋ 
ϼόϓ رةήΒϣ. 

ΪϘϓ ضήϐϟا اάه ϖϴϘΤΘϟ ΎϨϤϗ Α Ϣϗر ΔϟدΎόϤϟا ήϳΪϘΘ)2 ( تΎόΑήϤϟا ΔϘϳήσ امΪΨΘγΎΑ
ήϐμϟىا(OLS) . ϪΠΘϳ ΔϠΣήϤϟا ϩάه ϲϓϟاΰϴآήΘϰϟا Ϟآ ήϴΛ΄Η ΪϳΪΤΗ  Ϧϣ ήϴϐΘϣو ΔϳΪϘϨϟا ΔγΎϴδϟا  ήϴϐΘϣ

ΔϴϟΎϤϟت اΎγΎϴδϟدياΎμΘϗϻا ϮϤϨϟا ϰϠϋ . ΢πΘϳو  Ϣϗول رΪΠϟل اϼΧ Ϧϣ)2 (ت  انϼϣΎόϣ ΖϧΎآ ϲΘϟول اΪϟا
ήτϗ ϲه ΔϳϮϨόϣ Δϟϻوذات د ΔΒϟΎγ ΎϬϴϓ ΔϳΪϘϨϟا ΔγΎϴδϟا, ΔϳدϮόδϟا.وا ΪΠϧ ΎϤϨϴΑ  ةΪΤΘϤϟا ΔϴΑήόϟرات اΎϣϻن ا

 وϊϗϮΘϳ ϦϴΣ ϲϓ ان .ήϴϐΘϤΑ ϖϠόΘϳ ΎϤϴϓ اΔγΎϴδϟ اΔϴϟΎϤϟ اΎηرات ΔΒϟΎγاήϬχت  واϦϳήΤΒϟ واΖϳϮϜϟ وΎϤϋن
 ήϬψϳΔϳϮϨόϣو ΔΒΟϮϣ رةΎηا ϲϣϮϜΤϟق اΎϔϧϻا, Ύγا ϰϠϋدة  سΎϳز ϰϟدي اΆΗ ϲϣϮϜΤϟق اΎϔϧϻدة اΎϳان ز
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ϲϣϮϘϟا ΞΗΎϨϟن ,اΎϓ ΔΒϟΎδϟرة اΎηϻا Η ان ϦϜϤϳه ϲϓ ήδϔά ΔγراΪϟا ϩϲϟΎΘϟا ϞϜθϟا ϰϠϋ : دة إنΎϳقزΎϔϧϹا 
 ϲϣϮϜΤϟأدتا ϰϟإ ΎϤϣ رΎϤΜΘγϻا Ϧϋ صΎΨϟع اΎτϘϟد اΎόΑϻ ΔϴϓΎآ ΔΟرΪΑ ةΪ΋Ύϔϟر اΎόγا ϲϓ دةΎϳا ز βϜόϧ

Ά άΧاΎηϻΎΑ ϖϠόΘϳ ΎϤϴϓ Ύϣرة اϮΘδϤϠϟ ΔΒΟϮϤϟى اΎόϟم Ύόγϼϟر ΐΠϴϓ ان ϰϠϋ ΎًΒϠγ. Η ϻ اϮϤϨϟ اΎμΘϗϻدي
ϟا Ϧϋ لΰόϤΑىϮΘδϤϟد واϮϘϨϟا ΔϴϤآ ϦϴΑ Ύϣ Δϗϼό . تϻΪόϣ ϰϠϋ تήΛا ΎϬϧ΄Α ΪϘΘόϧ ϲΘϟر واΎόγϼϟ مΎόϟا

ϮϤϨϟا. 
 ΎϤوآήϬψϳ Ϣϗول رΪΠϟا Ϧϣ )2 ( نΎϓنΎϤϋو ΖϳϮϜϟا ήϴϐΘϤϟ ΐϟΎγ ϞϣΎόϤΑ كήΘθΗ ϦϳήΤΒϟوا 
ΔϴϟΎϤϟا ΔγΎϴδϟاϳΪϘϨϟا ΔγΎϴδϠϟ ΐΟϮϣ ϞϣΎόϣو Δ. ةΪΤΘϤϟا ΔϴΑήόϟرات اΎϣϻا Δϟد دوήϔϨΗ ΎϤϨϴΑ  ΐϟΎγ ϞϣΎόϤΑ

ϴΘγΎϴδϟا ϲϠϣΎόϤϟ يϮϨόϣ ήϴϏوϦΔϳΪϘϨϟوا ΔϴϟΎϤϟا  .ΔϳدϮόδϟن اΎΑ ήآάϟΎΑ ήϳΪΠϟا Ϧϣوήτϗه و ΎϤϟوΪϟن اΎΘ 
Ϧϣ اήψϨϠϟ ΖϔϠϤϟ ان d   Ξ΋ΎΘϧ اΔγΎϴδϟ اΔϳΪϘϨϟ واΎόϣ ΔϴϟΎϤϟيϼϣΎόϣ Ύت Ϭϟ ϤήϴϐΘϤϟ ΔϳϮϨόϣاΎΘϠϟن اΎΗΪϴΣϮϟن

ل ϰϠϋ وϮΟد ήϓوΎϗت ΔϳϮϴϨΑ آήϴΒة ϦϴΑ دول اΔόΠθϣ βϠΠϤϟ وϻ Η Ξ΋ΎΘϧ ϲτόΪΗ )2( رΎόϤϟΔ ϢϗدϟااΎΒΘΧر 
 Ϫϴϟا ϞλϮΗ ΎϤϟ ΔΑرΎϘϣ Ξ΋ΎΘϧ ϩάوه(Aleisa, E & Shotar, M 2002) .ϓ ϰϠϋ ًءΎϨΒ ϩάه Ξ΋ΎΘϨϟا ΐΠϳ

ϢϴδϘΘΑ مΎϴϘϟول اΪϟا  ΔγراΪϟا ϊοϮϣϰϟإ ΔΛϼΛتΎϋϮϤΠϣ ΔϔϠΘΨϣ  , ήτϗ Ϧϣ Ϟآ ϰϟوϻا ΔϋϮϤΠϤϟا ϢπΗ ΚϴΣ
ΔϳدϮόδϟوا .Μϟا ΔϋϮϤΠϤϟا ϢπΗوϼآ ΔϴϧΎϦϳήΤΒϟن واΎϤϋو ΖϳϮϜϟا Ϧϣ . راتΎϣϻا ΔΜϟΎΜϟا ΔϋϮϤΠϤϟا ϢπΗو 

ςϘϓ ةΪΤΘϤϟا ΔϴΑήόϟاe. ولΪϟ ΔϳدΎμΘϗϻت اΎγΎϴδϟا ϲϓ ΔϳήهϮΟ تΎϓϼΘΧد اϮΟو ϰϟح اϮοϮΑ ήϴθϳ ΎϤϣ 
 .fواϲΘϟ اΪϤΘϋت اΎϧΎϴΒϟت اΔϴόϴϤΠΘϟ) 1( وήδϔϳ آϚϟά اΞ΋ΎΘϨϟ اΎπΘϤϟرΎόϤϠϟ ΔΑدΔϟ رβϠΠϣ Ϣϗ اΎόΘϟون

 
 )OLS(ΪΨΘγΎΑام ) 2(ήϳΪϘΗ Ξ΋ΎΘϧ اΎόϤϟدΔϟ رϢϗ ) 2( رϢϗ اΪΠϟول

D.W R2 a0 In P In G In M2 ΔϟوΪϟا 
0.81 0.06 5.7 1.3 

(0.95) 
-0.2 

(0.41) 
-0.44 
(1.3) 

 اΎϣϻرات
 

0.94 0.77 5.9 2.08 
(2.2) 

1.06 
(1.66) 

-1.97 
(4.6) 

ήτϗ 
 

0.72 0.09 4.2 0.21 
(0.31) 

-0.21 
(1.1) 

0.13 
(1.0) 

ήΤΒϟاϦϳ 
 

0.81 0.06 4.3 -0.08 
(0.25) 

-0.01 
(0.1) 

0.03 
(0.61) 

 ΎϤϋن
 

0.80 0.23 7.4 -0.56 
(0.65) 

-0.45 
(2.0) 

0.45 
(1.2) 

ΖϳϮϜϟا 
 

1.72 0.97 3.8 
 

0.1 
(1.37) 

0.44 
(6.19) 

-0.77 
(14.3) 

ΔϳدϮόδϟا 
 

 
 اΎΟΎΘϨΘγϻت واΎϴλϮΘϟت  .5

ϣ يΪϘϧ مΎψϧ مΎϴϗ ان ΔϳήψϨϟا ΔϴΣΎϨϟا Ϧϣ ΖΑΎΜϟا Ϧϣ ϰϟورة اήπϟΎΑ ديΆϴγ ولΪϟا Ϧϣ ϞΘϜΘϟ ΪΣϮ
 ΔϟϮϬγ ϰϟا Ϛϟάوآ ΎϬϴϓ فήμϟر اΎόγت اΎϗوήϓ بΎϴϏ ϰϟوا ΎϬϨϴΑ الϮϣϻل رؤوس اΎϘΘϧا ΔϴϠϤϋ ϞϴϬδΗ

 اΎγΎϴδϟت Δاϻ ان Ύη Ϧϣن هΪا اΎψϨϟم ان Ϧϣ ΪΤϳ اϖϴδϨΗ ,ϴϟϼϘΘγ وϖϴΒτΗ اΎγΎϴδϟت اΎμΘϗϻدΪϠϟ Δϳول
 .ήόΗض اΪΣاهϻ ΎزΔϣ اΎμΘϗدϦϋ ΔϔϠΘΨϣ Δϳ اϦϳήΧϵاΎμΘϗϻدϩάϬϟ Δϳ اΪϟول وΎΣ ϲϓ ΔλΎΨΑل 

 ΪϘϟϩάϬΑ ΎϨϤϗ ΪϳΪΤΗ Ϯه ΎϨϓΪوه ΔγراΪϟون اΎόΘϟا βϠΠϣ ولΪϟ ΪΣϮϣ يΪϘϧ مΎψϧ مΎϴϗ ΔϴϧΎϜϣا . ϊϣ
واήΘϟاث اήΘθϤϟك واϮόϟΎΑ Ζδϴϟ ΔϐϠϟاϞϣ اΔϴγΎγϻ اάϨϣ  ϲΘϟ اΪΒϟاΎΑ Δϳن اϊϗϮϤϟ اήϐΠϟاϲϓ اΎΒΘϋϻΎΑ άΧϷر

ϜΘϣ يΪϘϧ مΎψϧ مΎϴϗ دΪΤΗΎϤϧوا ϞϣΎΔϳدΎμΘϗϻا ΔϴϨΒϟت . اήϬχا Ϊϗو  ϮϤϨϟذج اϮϤϧ رΎΒΘΧا Ξ΋ΎΘϧ ديΎμΘϗϻا
γΎγϻر اΎϴόϤϟن اΎآ ΚϴΣϲ  رϮΤϤΘϳ ϮϤϨϟت اϻΪόϣ ϰϠϋ ΔϴϟΎϤϟا ΔγΎϴδϟوا ΔϳΪϘϨϟا ΔγΎϴδϟا ήϴΛ΄Η ىΪϣ لϮΣ

Ϧϴ دول ϲϓ اΎγΎϴδϟت اΎμΘϗϻدΑ ΔϳاήϔϟوΎϗت ΎΑن دول βϠΠϣ اΎόΘϟون ΎγΎϴγ ϊΒΘΗت اΎμΘϗدΔϨϳΎΒΘϣ Δϳ وان 
ήϴϏ ان . Ϧϣ ΪΤΗ اϊϓΎϨϤϟ اΎϴϗ Ϧϣ ΔόϗϮΘϤϟم Ύψϧم ΪϘϧي ΪϗΪΣϮϣ وهΪΑ ϩάورهΔϳϮϨόϣ Ύ اβϠΠϤϟ هήϓ ϲوΎϗت 

اϮλϮϟل إΪΟϮϣ ΔϠϤϋ ϰϟة Ϊϟول ϲϨόϳ ϻ Ϛϟ اϦϋ ϒϗϮΘϟ اΎΤϤϟوϻت اΎΠϟدة واΔΜϴΜΤϟ واΪϬΑ ΎϴϟΎΣ ΔϤ΋ΎϘϟف ذ
Ηو ΔϟوάΒϤϟد اϮϬΠϟات واϮτΨϟا ΔϓΎآ ήϳϮτΗو Ϣϋد ΐΠϳ ΎϤϧوإ βϠΠϤϟاΑ ΔϘϠόΘϤϟا ϚϠΗ اΪϳΪΤ ϲآήϤΠϟد اΎΤΗϻΎ
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ΎγΎϴδϟا ϖϴδϨΗ ΔϴϠϤϋ ϲϓ ارήϤΘγϻوا βϠΠϤϟدول ا ϦϴΑ Ϣ΋ΎϘϟتا ΔϳدΎμΘϗϻا  ϞϜθΑو ϞϠϘϳ ان ϪϧΎη Ϧϣ اάϬϓ
 . 2010آΪΣ Ϧϣ ήϴΒة هϩά اήϔϟوΎϗت آϮλϮϠϟ ΔϣΪϘϤل اϰϟ وΪΣة Ύϋ ΔϳΎϬϧ ϊϣ ΔϴΠϴϠΧ ΪϘϧم 

اϮ ΔϠϤόϟل ϮϣاϲϨσ دول اήϜϔϟ βϠΠϤϟة  اήΘϟاث واΔϐϠϟ واΎόϟدات اήΘθϤϟآΒϗ Ϧϣ ϞϬδΘγ Δإن
، ΚϴΣ اϮϴϟرو هϮ وΪΣة اΆΗ Ϧϟ ΎϬϨϜϟΪϴΟ  ΪϘϨϟدي ΎϬϘϴϘΤΘϟ وϲϓ ΎϨϟ دول اΎΤΗϻد اϷوروΎΜϣ ϲΑلاΪΣϮϤϟة 

 ΎϬϨϴΑ بϮόηدول و ϦϴΑ ΔϟاوΪΘϤϟا Ϧϣ ήϴΜϜϟفاϼΘΧϻا,ϨϜϟو ΎϬΔϳدΎμΘϗت اΎγΎϴγو ήϴϳΎόϣ ϰϠϋ ϊϤΘΠΗ  
ΔΤοو .واϚϟάϟ Α ΪϘΘόϧ ىϮϋΪϟن اΈϴϗ ϰϟإ ΔϴΠϴϠΧ ΪϘϧ ةΪΣم وΎ ΎϬΘΤλ ىΪϣ ϰϠϋ ϞϴϟΪΘϠϟ رΎΒΘΧا ϰϟج إΎΘΤΗ

ϊϣ وعήθϟاءات اήΟϹΎΑ ϟأϴϠϤόΔΎϬϨϣ ΔόϗϮΘϤϟا ϊϓΎϨϤϟا ϢϴψόΘϟو ΔϴϠϤόϟا ϩάح هΎΠϧ صήϓ ϢϴψόΘϟ Ϛϟوذ . 
 ΔϳΎϨόϟا Ϧϣ ήϴΜϜϟا ϖΤΘδΗو ϖϴϘΤΘϠϟ ΔϠΑΎϗ ىϮϋد ϲه ΔϴΠϴϠΧ ΪϘϧ ةΪΣم وΎϴϗ ϰϟى إϮϋΪϟإن ا

Ϧϋ ήψϨ اήϋΎθϤϟ اΪϟاϩΎΠΗΎΑ Δόϓ إήΧاج وΪΣة اΪϘϨϟ اΔϴΠϴϠΨϟ إΰϴΣ ϰϟ اϮΟϮϟد، وξϐΑ اϟوϦϜϟ ، واϻهΎϤΘم
γونΎόΘϟا βϠΠϣ ولΪϟ ΔϳΪϘϨϟوا ΔϴϟΎϤϟت اΎγΎϴδϠϟ ΔآήΘθϤϟا ϢγاϮϘϟا ϰϘΒΘ  ϢγΎΤϟا ϞϣΎόϟوز واΎΠΘϟ ϢهϷا

 .اΎΒϘόϟت ϖϳήσ ϲϓ اΎΤΗϻد اΪϘϨϟي
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a  Ϧϣ نϮϜΘΗ ونΎόΘϟا βϠΠϣ دول ΔϳدϮόδϟا،ΖϳϮϜϟا ،ΤΒϟا Ϧϳή،ήτϗ ،راتΎϣϹن، اΎϤϋو . 
b ΔγراΪϟاء اήΟإ Ζϗو ϲϓ ΔϴϓΎت آΎϧΎϴΑ دϮΟم وΪϋ ΐΒδΑ Ϛϟوذ ΔϳدϮόδϟء اΎϨΜΘγΎΑ ونΎόΘϟا βϠΠϣ دول Ϧϣ Δϟدو Δϳأ ΔϨϴόϟا ϦϤο Ϧϣ ϦϜϳ Ϣϟ. 
cΔϴϤΛرΎϏϮϠϟا ΔϐϴμϟΎΑ اتήϴϐΘϤϟا ϊϴϤΟ. 

d  ىϮΘδϤΑ10 %ήτϗ ΔϟوΪϟ ΔΒδϨϟΎΑ. 
e γذج اϮϤϨϟا اάأن ه ϰϟإ ϩΎΒΘϧϻا ΐΠϳΆΒϨΘϟض اήϐϟ βϴϟول وΪϟا ϩάϬϟ ΔϳدΎμΘϗϻا ΔϴϨΒϟا ϰϠϋ فήόΘϟض اήϐϟ مΪΨΘ. 
f ϰϟإ Ϛϟون ذΰόϳون وΎόΘϟا βϠΠϣ ولΪϟ ΪΣϮϣ يΪϘϧ مΎψϧ مΎϴϘϟ ورةήο ىήϳ ϻ ϦϴϳدΎμΘϗϻا ξόΑ أن ϰϟإ ϪϳϮϨΘϟا ΐΠϳ: 

1. ΔϴϨϴΒϟرة اΎΠΘϟا ϢΠΣ ήϐλ 
2. Ο ϞϜθΑ ήΛΆΗ ΔϳدΎμΘϗت اΎϣΪλ عϮϗل وΎϤΘΣا ϰϟإ ήϴθϳ Ύϣ دϮΟم وΪϋβϠΠϤϟت دول اϼϤϋ فήλ رΎόγأ ϰϠϋ يΪ , ήψϧا

(Cecchetti, 2001). 


