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 إلا ،عد٘ا   ؼدذ   عيٚ ٗاىْاٍٞح اىَرقذٍح الاقرظاداخ مافح فٜ ٍضٍْح ظإشج أطثػ اىرؼخٌ ٍعذه إُ

 اىظدش   اعدعاس  تخظ٘ص أٍا اىَرقذٍح، تالاقرظاداخ ٍقاسّح ؼذج أمصش طثػأ اىْاٍٞح الاقرظاداخ فٜ أّٔ

ِ  دٗىح مو فٜ اىَرثعح اىْقذٝح اىْظٌ ٕٜ: اىذاخيٞح اىرعاسج ٗ اىذٗىٞح اىرعاسج تِٞ اىرَٞٞض فإُ الأظْثٜ  دٗه ٍد

ٚ  ٍشدرشمح  ّقذٝدح  ٗؼدذج  ٗظ٘د عذً تغثة اىعاىٌ، ٙ  عيد  عدعش  ٗظد٘د  ػدشٗسج  ٝر٘ظدة  ىدزا  اىعداىَٜ،  اىَغدر٘

ٜ  اىظش  ععاسأٗ اىرؼخٌ ٍعذه اىَرغٞشِٝ تِٞ تاىعلاقح ٝرعيق ٗفَٞا .الأظْثٜ اىظش  ٜ  ٝظٖدش  الأظْثد  فد

ِ  اىعدشا   ٍْٖٗدا  اىْاٍٞدح  اىدذٗه  اقرظاداخ ٍعظٌ ُ  ت٘ظد٘د  اىذساعدح  أشدشخ  استٞدو   ٍذْٝدح  ػدَْٖا  ٍٗد  ذد٘اص

ٜ  اىظدش   ٗاعدعاس  اىرؼدخٌ  تِٞ الأظو ؿ٘ٝو ٜ  الأظْثد ٌ  فد ٜ  الإقيدٞ  ٍعيَدح  لأُ (،0202-0202)  اىَدذج  فد

ٜ  ٍَدا  (-0.22) ٗتيغدد  t اخرثداس  ؼغة اؼظائٞا ٍٗعْ٘ٝح عاىثح اىخـأ ذظؽٞػ  الاخدرلاه  ذظدؽٞػ  أُ ٝعْد

ِ ( 0.22) فٜ ٝرٌ ِ  ٍد ٜ  اىرغٞدشاخ  إُ .اىدضٍ ٜ  ذؽظدو  اىرد  الأٍشٝندٜ،  )اىدذٗلاس  اىشئٞغدح  اىعَدلاخ  اعدعاس  فد

 ٗاىْغددثح اىرؼددخٌ فددٜ اىؽاطدديح اىرغٞددشاخ ٍددِ( 75%) ؼدد٘اىٜ فغددشخ اىرشمٞددح( اىيٞددشج الإٝشاّٞددح، اىرٍ٘دداُ

 .خشٙأ ع٘اٍو إىٚ ذع٘د( 43%) اىثاقٞح

ٜ انكهًاخ انًفتازُح: عدعش اىيٞدشج    ،عدعش اىرٍ٘داُ الإٝشاّٞدح    ،اىرؼخٌ، اىغعش اىظش  )ععش اىذٗلاس الأٍشٝند

 ذظؽٞػ اىخـأ  حاىرشمٞح(، ٍْرع
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Analysis of the Relationship Between Inflation and the 

Foreign Exchange Rate Using the Model (VECM) Erbil City 

as a Model for the period (2010-2020) 

Abstract 
The inflation rate has become a chronic phenomenon in all developed 

and developing economies. However, in developing economies have 

become more severe compared with advanced economies, and for foreign 

exchange rates, The distinction between international trade and domestic 

trade lies in the monetary systems in each country of the world.  because 

there is no joint cash unit at the global level, so there should be foreign 

exchange rate  With regard to the relationship between variables inflation 

and foreign exchange rate appears in most of the economies of developing 

countries, including Iraq. The study has indicated a long-term equilibrium 

between inflation and foreign exchange rates in the region during the period 

(2010-2020), because the error correction model is negative and statistically 

significant according t-test and reached (-0.22), which means that the 

imbalance correction is done within (0.22) of time. The changes that occur 

in the major currency rates (US Dollar, Iranian Toman and, Turkish lira), 

interpreted about (57%) of the changes occurring in inflation and the 

remaining (43%) attributed to other factors. 

Key words: Inflation Rate, Foreign Exchange Rate, Dollar, Tumen, Turkish Lira, and 

Vector Error Correction Model. 
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 انًقذيح:

اىرؼخٌ ٍع ععش اىظش  ٍِ اىَ٘اػٞع راخ الإَٔٞح ى٘اقعٞرٔ ٍدع اىظدشٗ  اىردٜ    ذُعذ دساعح 

إر أُ ٕددزا اىثؽددس عددٞرـش    ،َّددش تٖددا ٍددِ إسذعددال أعددعاس ىعَٞددع اىَدد٘اد ٗذغٞٞددشاخ أعددعاس اىعَددلاخ    

ٌ ٗ عدعش اىظدش  فدٜ    ىذساعح عي٘ك اىَغرٖينِٞ فٜ ػ٘  الاسذعال اىعاً ىلاعدعاس اىرداتع ٍدِ اىرؼدخ    

و، ٗذٌ أخز ٍذْٝح استٞو معْٞح ىذساعح اىؽاىدح ٍٗعشفدح أششذغٞٞدش عدعش اىظدش       اىـ٘ٝاىَذٙ اىقظٞش ٗ

(  إُ اىعلاقح تِٞ اىَرغٞشِٝ ٍعذه اىرؼخٌ ٗاعدعاس اىظدش    0202-0202عيٚ اىرؼخٌ فٜ اىعرشج )

 الأظْثٜ ٝظٖش فٜ ٍعظٌ اقرظاداخ اىذٗه اىْاٍٞح ٍْٖٗا اىعشا  
 

 أهًُح انثسث:

 ذْذسض إَٔٞح اىذساعح فٜ ظاّثِٞ:

ٞددش ٍٗثاشددش عيددٚ عددي٘ك اىَغددرٖينِٞ    إُ اسذعددال الاعددعاس ىيَدد٘اد ىٖددا ذددأشٞش مث  إر اىعاّددة اىعيَددٜ    0

ٗتاىراىٜ عيٚ اىغ٘  ٗسم٘دٓ ٗاىرغثة تأصٍدح ٍصدو اىنغداد اىعظدٌٞ اىدزٛ       ،اىَْرعِٞ تظ٘سج عاٍحٗ

ٝعة دساعح اىَشامو الاقرظادٝح قثو ذعاقَٖدا ٗاٝعداد اىؽيد٘ه اىَْاعدثح ىٖدا       ، إر0101ؼظو عْح 

 ىيؽذ ٍْٖا  

اىثائعِٞ اىدزِٝ َٝصيدُ٘   ج اىَشرشِٝ اىزٛ َٝصيُ٘ تاىـية ٗأٍا اىعاّة اىعَيٜ ى٘اقعٞرٔ ٍٗلاٍغرٔ ؼٞا  0

عْددذٍا قددشس اىثْددل   0200تدداىَْرعِٞ فددأٛ ذغٞٞددش عددٞتدٙ إىددٚ ذَدداط ٍثاشددش مَددا ؼددذز فددٜ عددْح     

، سمدد٘د أدٙ اسذعددال الاعددعاس 0442إىددٚ  0022شمددضٛ اىعشاقددٜ ترغٞٞددش اىغددعش اىظددش  ٍددِ اىَ

اىغ٘ ، ػشس ٗخغاسج اىَْرعِٞ تغدثة ذغٞٞدش أعدعاس اىَد٘اد فدٜ فردشاخ ٍخريعدح الأٍدش اىدزٛ أشدش           

عيٚ اىَشرشٛ تظ٘سج ٍثاششج ٍع شث٘خ ٍظذس دخئ، ىزا ٗظدة اىرْ٘ٝدٔ ٗاىذساعدح قثدو اذخدار أٛ      

   قشاس
 

 ث:يشكهح انثس

َُِ ٍشنيح اىثؽس تأُ اقرظاد اىعشا  ٍْدز عداً    ٝعداّٜ ٍدِ اسذعدال ٍعدذلاخ اىرؼدخٌ       0224ذن

أعددعاس اىظددش  اىددذٗه اىَعدداٗسج )اىرٍ٘دداُ الإٝشاّٞددح   ٗعددعاس اىظددش  اىددذٗلاس الأٍشٝنددٜ  أذقيثدداخ ٗ

ٗ   اىيٞشج اىرشمٞح(، لأُ اىَغر٘سداخ اىعشاقٞح ذعرَذ عيدٚ اىد  ٗ اىعَدلاخ  ذٗلاس الاٍشٝندٚ معَيدح اىعاىَٞدح 

اىذٗه اىَعاٗسج، ٗإُ اععاس اىظش  فٜ ذيل اىدذٗه ٝعرَدذ عيدٚ عدعش اىث٘سطدح اىعاىَٞدح ٕٗدٜ  ٞدش         

ٗ ٍغرقشج ٗمَدا ّعيدٌ عدعش اىظدش  اىدذْٝاس اىعشاقدٜ ٍقاتدو اىدذٗلاس الأٍشٝندٜ           شاتردح ٍدِ قثدو    ٍغدرقشج 

 اىثْل اىَشمضٛ اىعشاقٜ 
 

 هذف انثسث:

 إىٚ:ٖٝذ  اىثؽس 

ٗ ٍعشفددح ّدد٘ل ٗاذعددآ اىعلاقدد    0 أعددعاس اىظددش  الأظْثددٜ ىيعَددلاخ اىشئٞغددٞح    ح تددِٞ ٍعددذه اىرؼددخٌ 

 )اىذٗلاس الاٍشٝنٜ، اىرٍ٘اُ الاٝشاّٞح، اىيٞشج اىرشمٞح( فٜ اىعشا  ٍِٗ ػَْٖا ٍذْٝح استٞو 

ذقذٌٝ تعغ اىَعاىعاخ ىرزتزب ٍعذلاخ اىرؼخٌ ٗذقيثاخ اععاس اىظش  الأظْثٜ فٜ اىعشا  ٍٗدِ    0

 ػَْٖا ٍذْٝح استٞو 
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 انثسث: فشظُح

 ُ فشػٞح اىثؽس ٍعادٕا:إ

ٗظ٘د علاقح ذ٘اصّٞٔ ؿ٘ٝيح الأظو عنغدٞح ذرعدٔ ٍدِ اعدعاس اىظدش  الأظْثدٜ ىيدذٗلاس الأٍشٝندٜ           0

  (2010-2020إىٚ اىرؼخٌ خلاه اىَذج )

ٗظ٘د علاقح ذ٘اصّٞٔ ؿ٘ٝيح الأظو ؿشدٝح ذرعٔ ٍِ اعدعاس اىظدش  ىيدرَِ الإٝشاّٞدح إىدٚ اىرؼدخٌ         0

 ( 2010-2020اىَذج ) فٜ

ٗظ٘د علاقح ذ٘اصّٞٔ ؿ٘ٝو الأظو عنغٞح ذرعٔ ٍِ ععش اىظش  اىيٞشج اىرشمٞح إىدٚ اىرؼدخٌ فدٜ      4

 ( 2020-2010اىَذج )
 

 يُهدُح انثسث:

ىغددشع اىرؽقددق ٍددِ طددؽح اىعشػددٞح ٗاى٘طدد٘ه إىددٚ ٕددذفٖا اعددرخذً ٍددْٖط اىرؽيٞددو اىنَددٜ         

 ْثٜ فٜ اىعشا  تاعرخذاً اىرناٍو اىَشرشك تِٞ ٍعذه اىرؼخٌ ٗاععاس اىظش  الأظ
 

 زذود انذساعح:

 ( 2010-2020صٍاّٞا اىَذج )، ٗشَيد اىذساعح ٍناّٞا ٍذْٝح استٞو
 

 انذساعاخ انغاتقح:

عيٚ  أشاسخ اىعلاقح تِٞ ٍعذه اىرؼخٌ ٗأععاس اىظش  الأظْثٜ إرَاً مصٞش ٍِ الاقرظادِٝٞ

 :عقرٌ الإشاسج إىٚ عذد ٍِ اىذساعاخ ٗماٟذٜاىعاىَٜ ٗاىَغر٘ٙ اىَعيٜ ٗ

 (:1002)  ػثاط. 2

 1005-2990هذَُاس انؼشاقٍ نهًذج أثش انتعخى ػهً عؼش انصشف انتىاصٍَ ن

اعاخ الاقرظادٝح اىَرخدزج  تاىراىٜ اى٘ق٘  عيٚ أخـا  اىغٞذأمٞذ فشػٞرٔ ٗذٖذ  اىذساعح إىٚ 

 ت٘اعدـح ذثْدٜ عٞاعداخ اقرظدادٝح ّقذٝدح     ٍؽاٗىح ٗػع اىؽي٘ه ىَعاىعرٖا، اىردٜ ذَْدع ذنشاسٕدا    ؼْٖٞا ٗ

ٍاىٞح ٍر٘اصّح ذعَو تشنو ٍرناٍو ىرعنظ أدا  أقرظدادٛ ٝدْعنظ تاىرداىٜ تشدنو أٝعداتٜ عيدٚ ذؽقٞدق        ٗ

 أعرقشاس فٜ ععش اىظش  

 راظاخ اىرٜ ذ٘طيد اىٖٞا اىذساعح:ٍِٗ إٌٔ الاعرْ

ٗظ٘د ذأشٞش ٗاػػ ىيرؼخٌ عيٚ ععش اىظش  اىر٘اصّٜ ىيذْٝاس اىعشاقٜ ٍقاتدو اىدذٗلاس الأٍشٝندٜ      أ

اىغٞاعدداخ ىْظدداً اىغدداتق ٗ  مدداُ لأٗظددٔ الإّعددا  اىؽنددٍٜ٘  ٞددش اىَثددشس ٍددِ قثددو ا فددٜ ٍددذج اىثؽددس

الاقرظددادٝح اىخاؿ ددح الأشددش اىثدداىد فددٜ صٝددادج ٍعددذلاخ اىرؼددخٌ  أّخعدداع ٍعددذلاخ اىْدداذط اىَؽيددٜ    

 الإظَاىٜ أششخ عيثا عيٚ ٍعذه ععش طش  اىذْٝاس/ دٗلاس  

ٍضاد عيْٜ ىثٞع اىعَيح الاظْثٞح فدٜ ذؽقٞدق ّد٘ل    َٖد إظشا اخ اىغيـاخ اىْقذٝح اىَرَصيح تأقاٍح عأ  ب

 ٍِ الاعرقشاس ىغعش طش  اىذْٝاس / دٗلاس  
 

 (:1020) انىَذاوٌ. 1

 اس انؼشاقٍػشض انُقذ ػهً عؼش صشف انذَُط تأثُش انًغتىي انؼاو نلأعؼاس وقُا

 1001-2920نهفتشج 

ذٖذ  اىذساعح إىٚ اىع٘اٍدو الاقرظدادٝح اىردٜ مداُ ىٖدا ذدأشٞش أمثدش عيدٚ عدعش طدش  اىدذْٝاس            

مَتشددش  (CPIذددٌ اخرٞدداس اىددشقٌ اىقٞاعددٜ لأعددعاس اىَغددرٖيل )     إراىعشاقددٜ أٍدداً اىددذٗلاس الاٍشٝنددٜ،    
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( ىيرعثٞدش عدِ اىنريدح اىْقذٝدح اىَرذاٗىدح فدٜ       M1، ٗمزىل عدشع اىْقدذ تَعٍٖ٘دٔ اىؼدٞق )    ىيرؼخٌ اىعاً

 قرظاد الا

 ٍِٗ إٌٔ الاعرْراظاخ اىرٜ ذٌ اىر٘طو إىٖٞا اىذساعح:

إُ عددعش اىظددش  تاىْغددثح ىيَغددر٘ٙ اىعدداً ىلاعددعاس قيٞددو اىَشّٗددح فددٜ الأظددو اىقظددٞش ٗىنْددٔ    

ٝظثػ ٍشّدا  فدٜ الأظدو اىـ٘ٝدو  عدشع اىْقدذ تداىَعًٖ٘ اىؼدٞق أقدو ذدأشٞشا  فدٜ ذعغدٞشٓ ىردذٕ٘س عدعش               

ظو اىـ٘ٝو ؼٞس ٍشّٗح ععش اىظش  تاىْغثح ىعشع اىْقذ اىظش  فٜ الأظو اىقظٞش، ٗىنْٔ فٜ الأ

فدٜ ذعغدٞش ذدذٕ٘س عدعش      ٍَٖدا   ذنُ٘ عاىٞح، ذظدثػ اىنريدح اىْقذٝدح اىٖائيدح ٍدِ اىَعدشٗع اىْقدذٛ عدثثا         

 لاس الاٍشٝنٜ ٗطش  اىذْٝاس اىعشاقٜ أٍاً اىذ
 

 (:1025)تاداوجٍَ . 0

 دساعح تطثُقُح نًسافظح استُمعخى يؼذل انتوتسهُم انؼلاقح تٍُ عؼش انصشف الأخُثٍ 

 1024-1002نهًذج 

ذٖددذ  اىذساعددح إىددٚ ٍعشفددح ّدد٘ل ٗ اذعددآ اىعلاقددح تددِٞ عددعش اىظددش  ىيددذْٝاس اىعشاقددٜ ٍقاتددو  

عداىٞة اىنَٞدح اىؽذٝصدح  ذقدذٌٝ تعدغ اىَعاىعداخ ىرقيثداخ عدعش         أاىذٗلاس الأٍشٝنٜ عِ ؿشٝق اعرخذاً 

 اىعشا   - اسذعال ٍعذلاخ اىرؼخٌ فٜ أقيٌٞ م٘سدعراُٗ اىظش 

 ٍِٗ إٌٔ الاعرْراظاخ اىرٜ ذ٘طيد إىٖٞا اىذساعح:

عدعش طدش  اىدذٗلاس    أظٖش اخرثاس ظٕ٘اّغِ ٗظ٘د ٍعادىدح ىيرناٍدو اىَشدرشك اىـ٘ٝدو الأظدو تدِٞ         أ

ٍعدذلاخ اىرؼدخٌ    اىرؼخٌ فٜ ٍذج اىذساعح  ٗظ٘د عنغٞح ؿ٘ٝيح الأظو تِٞ اسذعدال ٍقاتو اىذْٝاس ٗ

%( 1)إّخعاع ععش طش  اىذْٝاس ٍقاتو اىذٗلاس، إر ذظٖدش اىْردائط إُ أسذعدال اىرؼدخٌ تَقدذاس      ٗ

  %(0.16)ٝق٘د إىٚ اّخعاع فٜ قَٞح اىذْٝاس اىعشاقٜ ٍقاتو اىذٗلاس تَقذاس 

ٗ    ؿ٘ٝيدح الأظدو    ْٕ٘اك علاقح ذ٘اصّٞ  ب اىعلاقدح ذرعدٔ ٍدِ     ٓاىرؼدخٌ، ٕٗدز  تدِٞ عدعش طدش  اىدذْٝاس 

ٗ       إُاىرؼخٌ إىٚ ععش اىظدش  اىعلاقدح  اىظدذج اىعشد٘ائٞح أمدذخ    ذؽيٞدو دٗاه الاعدرعاتح اىْثؼدٞح 

ععش اىظش ، مَا أُ ذؽيٞو اىرثداِٝ ٝتمدذ اىقد٘ج اىرعغدٞشٝح اىعاىٞدح ىيرؼدخٌ       اىعنغٞح تِٞ اىرؼخٌ ٗ

 فٜ ذعغٞش ععش اىظش  

 ّقـح اخرلا  ٕزا اىثؽس ٍع اىثؽ٘ز اىغاتقح رمشٕا:

أععاس اىظش  اىدذٗه اىَعداٗسج تَْٞدا    ٗالأٍشٝنٜ  خز فٜ ٕزا اىثؽس اععاس اىظش  اىذٗلاسأ

اخدرلا  ٍدذج اىضٍْٞدح ٍعٖدٌ     ٗخز ععش اىظش  اىدذٗلاس الأٍشٝندٜ فقدؾ    أاىثؽ٘ز اىغاتقح اقرظش عيٚ 

 ؼذز أؼٞس اخزّا ٍذج صٍْٞح 

 

 :خُثٍالاطاس انُظشٌ نذساعح انتعخى واعؼاس انصشف الأ: انًثسث الأول

 تؼشَف انتعخى: 2-2

ُٝعددذ ٍ٘ػدد٘ل ٍعددذه اىرؼددخٌ أؼددذٙ إٔددٌ اىَ٘اػددٞع الاقرظددادٝح اىََٖددح، ٍٗددِ اىَعددشٗ  أُ  

اىرؼخٌ ٕ٘: ظإشج ّقذٝح ذؽذز فٜ الاٍذ اىـ٘ٝدو ٕٗدٜ عثداسج عدِ إسذعدال اىَغدرَش لأعدعاس اىَد٘اد         

(Frederic.S.Mishkin,2004:49       َٜٗٝنِ ذعشٝف ٍعدذه اىرؼدخٌ تأّدٔ:  اىرغٞٞدشاخ اىَ ٘ٝدح فد  )

َ٘صّٗدح( لأعددعاس  اىَر٘عدـاخ اى تأعدرخذاً الأسقداً اىقٞاعددٞح )   ، َٗٝنددِ اؼرغداتٖا لأعدعاس ىاىغدعش اىعداً   

، ٗعيٞددٔ َُٝنددِ ذعشٝددف اىددشقٌ اىقٞاعددٜ عيددٚ أّددٔ عددعش اىَغددرٖيل ٝقددٞظ اىنيعددح  آلا  اىَْرعدداخ اىعشدٝددح

اىغ٘قٞح ىغيح اىَغرٖيل ٍِ اىغيع ٗاىخذٍاخ تاىَقاسّح إىٚ ميعح ذيل اىؽضٍح ٍدِ اىغديع ٗاىخدذٍاخ فدٜ     

  (Samuelson & William,2001:337)عْح ٍعْٞح 



 (VECMذؽيٞو اىعلاقح تِٞ اىرؼخٌ ٗ ععش اىظش  الأظْثٜ تأعرخذاً اَّ٘رض ذظؽٞػ اىخـأ )

(444) 

 تصُُف أَىاع انتعخى: 2-1

 َُٝنِ ذظْٞف أّ٘ال اىرؼخٌ إىٚ اٟذٜ:

 أَىاع انتعخى زغة زذته:. 2

ٗٝغَٚ اىرؼخٌ اىَعرذه ٕٗ٘: رىل اىرؼخٌ اىدزٛ ٝشدٞش إىدٚ اىؽشمدح اىظدع٘دٝح       :انتعخى انضازفأ. 

سذعاعدداخ ؼددادج فددٜ افددٜ اىَغددر٘ٙ اىعدداً ىلأعددعاس اىرددٜ ذرغددٌ تاىرددذسض اىثـددٜ  ٗلا ٝددرَخغ عْٖددا  

الأعددعاس أٛ أّددٔ ٝشذعددع تَعددذلاخ ٍعرذىددح ٗتشددنو دائددٌ ٍٗغددرَش ٕٗددزا اىْدد٘ل ٍددِ اىرؼددخٌ ٝنددُ٘       

اخ ٍرغاسعح فدٜ ٍعدذلاخ َّد٘ اىـيدة اىنيدٜ ٗ اىثدا  ٍدا ٝؽظدو فدٜ          ٍر٘اطلا  ؼرٚ ى٘ ىٌ ذنِ صٝاد

 ( 444: 0141ٍذد ذشاخٜ اىـية )اىذىَٜٞ، 

ٕٗدد٘ اى٘ػددع اىددزٛ ٝشذعددع فٞددٔ اىَغددر٘ٙ اىعدداً       :Galloping Inflationانتعخخخى اندخخاير    .ب

ح ىلأععاس تشنو عشٝع ظذا  ٗذْخعغ قَٞدح اىْقد٘د تشدنو شدذٝذ أٝؼدا  اىدزٛ تَ٘ظثدٔ قدذ ذْٖداس اىعَيد          

 ( 440 :0224تشنو ذاً مَا ؼذز لأىَاّٞا تعذ اىؽشب اىعاىَٞح اىصاّٞح )عاٍيغُ٘، 
 

 أَىاع انتعخى زغة تذخم انذونح: .1

عيٚ اىش ٌ ٍِ اىؽعٌ اىنثٞش فٜ اىـيدة اىنيدٜ ىندِ     :Repressed Inflationانتعخى انًكثىخ أ. 

الأععاس لا ذشذعع مصٞشا  ٗرىل عِ ؿشٝق ٗػدع ػد٘اتؾ ٗفدشع عَيٞداخ ذقْدِٞ ٗذغدعٞش أظثداسٛ        

ذؽذ ميٖا ٍِ الإّعا  اىنيدٜ ٗذؽد٘ه ٍدِ دُٗ أسذعدال الأعدعاس ظإشٝدا  تداىْظش ى٘ظد٘د قٞد٘د أداسٝدح           

 ( 14-14 :0114ظَٞو، يٜ ٗ)عٞذ ع

ٕٗ٘ ٍِ أخـش أّ٘ال اىرؼخٌ ٗٝظٖش ّرٞعح ىيضٝادج اىَعشؿح ٗاىؽادج فدٜ مَٞدح    تىذ:انتعخى انًفب. 

الأقرظددادٝح أٗ  اىْقدد٘د اىَرذاٗىددح ٍددع ّقددض مثٞددش فددٜ مَٞددح اىَعددشٗع اىغدديعٜ ّرٞعددح ىغدد٘  اىؽاىددح 

عدْ٘ٝا  مَدا ذدضداد فٞدٔ      (%1000)شدٖشٝا  أٗ   (%50)، ٗقذ ذشذعع الأععاس تَعذه ٝرعاٗص اىغٞاعٞح

 (   14-14: 0114ظَٞو، يٜ ٗىْق٘د )عٞذ ععشعح ذذاٗه ا
 

 أَىاع انتعخى زغة اعتهذافه: .0

ٗٝعْدٜ الإعدلاُ اىشعدَٜ ىرؽذٝدذ ٍعدذه اىرؼدخٌ ٗٝندُ٘ ٕدزا اىَعدذه ٍْخعؼدا             انتعخى انًشغىب:أ. 

  (44 :0204ت٘عشٛ، )عاٍشٛ ٗىٞٔ ؼصٞصا  اىغٞاعح اىْقذٝح إٍٗغرقشا  ٕٗ٘ ٕذ  ذغعٚ 

رٞعدح ؿثٞعٞدح ىيشمد٘د اىرؼدخَٜ، فأصٍدح ٗطد٘ه ٍعدذلاخ اىرؼدخٌ         ٕد٘ ّ  انتعخى غُش انًشغىب:ب. 

لأسقاً عاىثح ذثذأ تؽذٗز سم٘د ذؼخَٜ، اىزٛ ٝعْٜ"ؼاىح َّ٘ اقرظادٛ ػدعٞف ٗ تـاىدح عاىٞدح،    

أٛ سم٘د اقرظادٛ ،ٝشافقٔ ذؼخٌ"، ٗذؽذز ٕزٓ اىؽاىح عْذٍا لا ٝندُ٘ ْٕداك َّد٘ فدٜ الاقرظداد،      

ُ  ذعد ٗىنِ ٝنُ٘ ْٕداك أسذعدال فدٜ الأعدعاس، ٗٝ     "اىشمد٘د اىرؼدخَٜ، ٗاىرؼدخٌ اىغديثٜ"      اىَتشدشا

 ؼاىح اقرظادٝح  ٞش ٍش ٘ب تٖا 
 

 :تؼشَف عؼش انصشف 2-0

ععش اىظش  الأظْثٜ َٝنِ ذعشٝعٔ عيٚ إّٔ: ذقدذٝش ٗؼدذاخ اىعَيدح الاظْثٞدح ت٘ؼدذاخ اىعَيدح       

)عثددذا ، اىَؽيٞددح ؼٞددس ذددرٌ عْددذٓ ٍثادىددح إؼددذٙ اىعَددلاخ تعَيددح أخددشٙ فددٜ عدد٘  اىظددش  الأظْثددٜ   

0204: 04 ) 

ٝؼا  َٝنِ أُ ّعشفٔ تأّدٔ: عدذد ٗؼدذاخ اىْقدذ الأظْثدٜ اىردٜ ذغداٗٛ ٗؼدذج ٗاؼدذج ٍدِ اىْقدذ            أٗ

ٜ   اىدد٘ؿْٜ،  ,Adenijl) أٗ عددذد ٗؼددذاخ اىْقددذ اىدد٘ؿْٜ اىرددٜ ذغدداٗٛ ٗؼددذج ٗاؼددذج ٍددِ اىْقددذ الأظْثدد

2013:5)  



 (VECMذؽيٞو اىعلاقح تِٞ اىرؼخٌ ٗ ععش اىظش  الأظْثٜ تأعرخذاً اَّ٘رض ذظؽٞػ اىخـأ )

(441) 

 أَىاع أعؼاس انصشف الأخُثٍ: 2-4

 الأظْثٜ إىٚ عذج أّ٘ال:َُٝنِ أُ ذقغٌ أععاس اىظش  

 (:Nominal Exchange Rate) ولًا: عؼش انصشف الإعًٍأ

ٝرٌ ذثاده اىعَدلاخ أٗ   إرخش، إٓ٘ ٍقٞاط عَيح إؼذٙ اىثيذإُ اىرٜ َٝنِ ذثادىٖا تقَٞح عَيح تيذ 

شددشا  ٗتٞددع اىعَددلاخ ؼغددة أعددعاسٕا فَٞددا تْٖٞددا، ٗٝددرٌ ذؽذٝددذ عددعش اىظددش  الإعددَٜ ىعَيددح ٍددا ذثعددا   

ىيـية ٗاىعشع عيٖٞدا فدٜ عد٘  اىظدش  فدٜ ىؽظدح صٍْٞدح ٍعْٞدح، ٗىٖدزا َٝندِ ىغدعش اىظدش  إُ             

عَٜ اىشعدَٜ  ذرغٞش ذثعا ىرغٞش اىـية ٗاىعشع، ْٗٝقغٌ ععش اىظش  الإعَٜ إىٚ ععش اىظش  الإ

 ( 002 :0202ٗععش اىظش  الإعَٜ اىَ٘اصٛ )تخاسٛ، 
 

 :(Real Exchange Rate) ثاَُاً: عؼش انصشف انسقُقٍ

ععش اىظش  اىؽقٞقٜ عيٚ أّٔ عذد اى٘ؼذاخ ٍِ اىغيع الأظْثٞح اىلاصٍح ىشدشا  ٗؼدذج ٗاؼدذج    

ٝقدٞظ الأعدعاس اىْغدثٞح     ا ؼقٞقٞد  ا ٍعٍٖ٘د  ذٍِ اىغيع اىَؽيٞح، ٕٗدزا ٝعْدٜ أُ عدعش اىظدش  اىؽقٞقدٜ ُٝعد      

ٜ  Pىغيعرِٞ، ععش ٗى٘ فشػْا أُ ٍغر٘ٙ الأععاس اىعاً فٜ تيذ ٍا ٕ٘  ٗفشػدْا   *P ٗفٜ اىثيذ الأظْثد

 (40: 0200)خزس،  :ٜذععش اىظش  الاعَٜ، فإُ ععش اىظش  اىؽقٞقٜ ٝعش  ماEٟ أُ 

  
   

 
 

 ٝعنظ الأععاس الأظْثٞح تذلاىح الأععاس اىَؽيٞح   eؼٞس
 

 عؼش انصشف انفؼهٍ:ثانثاً: 

ٕ٘: ٍر٘عؾ عذج أععاس طش  شْائٞح أٛ ٍر٘عؾ ععش عَيح ٍا تاىْغثح ىَعَ٘عدح أٗ عديح ٍدِ    

اىعَلاخ الأظْثٞح، ٗٝذه عيٚ ٍذٙ ذـ٘س عَيح ٍا تاىْغثح ىغيح اىعَلاخ، فعَلاخ اىذٗه اىرٜ لا ذَصدو  

اىدذٗه اىٖاٍدح فدٜ اىرعداسج      تَْٞا ذُعـدٚ عَدلاخ  ، ٍْخعؼا  إَٔٞح مثٞشج فٜ اىرعاسج اىذٗىٞح ذعـٜ ٗصّا 

عَيدح   25إىدٚ   20أمثش ٗ اىثا  ٍا ذغرعَو عيح ٍِ اىعَلاخ الأظْثٞح ٝردشاٗغ عدذدٕا ٍدِ     اىذٗىٞح ٗصّا 

أظْثٞح، ٗتٖزا فإُ ععش اىظش  اىععيٜ ٝرؽذد تعاٍيِٞ َٕدا عدذد اىعَدلاخ الأظْثٞدح اىَخرداسج فدٜ عديح        

  (44 :0204ت٘عشٛ، )عاٍشٛ ٗٞح اىعَلاخ ٗالأٗصاُ اىْغثٞح اىرٜ ذعـٜ ىنو عَيٞح أظْث
 

 ساتؼاً: عؼش انصشف انفؼهٍ انسقُقٍ:

ععش اىظش  اىععيٜ اىؽقٞقٜ ٕ٘: اىَقٞاط ىنٞعٞح ذغٞش ععش طدش  تيدذ ٍعدِٞ إذعدآ شدشمائٔ      

اىرعاسِٝٞ، تاىقٞاط إىٚ فرشج أعاط ٍعْٞح، فٜ ؼِٞ ؼشماخ الأععاس الإعَٞح لا ذُشٞش إىدٚ ؼدذٗز أٛ   

رظذٝش ىيثيذ اىَعْٜ  ٗذظثػ عَيدح اىثيدذ ٍثداىد فدٜ قَٞرٖدا ٍَدا ٝيقدٚ ػدغ٘ؿا          ذغٞٞش فٜ ذْافغٞح عيع اى

 ( 12 :0202عيٚ اىَٞضاُ اىرعاسٛ ىيذٗىح )اىع٘عشٛ، 
 

 (:Adjusted Ex. Rate) خايغاً: أعؼاس انصشف انًؼذل

ٕٗدد٘: اىغددعش اىددزٛ ٝددشذثؾ ت٘اقددع ٍٞددضاُ اىَددذف٘عاخ أٛ ٝنددُ٘ را طدديح تقَٞددح اىظددادساخ           

 (44 :0224)ٍلا ،  :اعرَاد اىظٞغح اٟذٞح لاعرخشاظٔاى٘اسداخ، َٗٝنِ 

AER = F (  
     

 
) 

 إر أُ:

AER؛: ععش اىظش  اىَعذه    F ٛععش اىظادساخ اىعاس : 

M؛ ظادساخ اىَؽرغثح تاىعَيح اىَؽيٞح: قَٞح اى X قَٞح الأعرٞشاداخ اىَؽرغثح تاىعَيح اىَؽيٞح : 



 (VECMذؽيٞو اىعلاقح تِٞ اىرؼخٌ ٗ ععش اىظش  الأظْثٜ تأعرخذاً اَّ٘رض ذظؽٞػ اىخـأ )

(442) 

ذج ذخريددف ؼغددة الإَٔٞددح ٗاىَرغٞددشاخ اىرددٜ  ّغددرْرط ٍددِ رىددل، إُ ىغددعش اىظددش  أّدد٘ال عذٝدد 

 ذؽنَٔ   
 

 (:Cross Ex. Rateعادعاً: أعؼاس انصشف انتقاطؼٍ )

ؼغددة ٕددزا اىْدد٘ل ٍددِ عددعش اىظددش  فددإُ اىرعدداٍلاخ ٗاىرؽدد٘ٝلاخ ٝعرَددذ عيددٚ ّدد٘عِٞ ٍددِ        

، ععش ىيثٞع ٗععش ىيششا  ىنو عَيح ٍع ٍا ٝقاتيٖا ٍِ عَلاخ أخشٙ، ٗذشذثؾ أععاس طدش   ععاسالأ

ش  تأّٔ اىَصيس اىر٘اصّٜ ىششا  ٗتٞدع عَيدح   اىعَلاخ ٍع تعؼٖا ٗفق ٍعًٖ٘ اىَصيس اىر٘اصّٜ اىزٛ ٝع

ٍا  ذْرٖٜ تعائذ ىيعَيح الأطيٞح ٍِ أظو ذؽقٞق أعيٚ الأستاغ، ٗؼغة  ٕزا اىَصيس  اىثا ٍقاتو أخشٙ ٗ

 تإفرشاع إَٕاه ذنيعح اىظعقاخ( ٝععو تعغ أععاس اىعَلاخ ذؽقق ف٘ائغ ٍعْٞح )
 

 خُثٍ:انؼلاقح تٍُ انتعخى و أعؼاس انصشف الأ 2-5

إُ اىرؼخٌ تعدذ أؼدذ اىع٘اٍدو اىَدتششج فدٜ عدعش اىظدش ، ٗإُ اىعلاقدح تَْٖٞدا ذدأذٜ ٍدِ عدذج             

 (040 :0204)تاداٗٝٚ،  :قْ٘اخ إَٖٔا

ُ ىٖدزٓ اىْظشٝدح فدإ    ٗفقا ه ّظشٝح ذعاده اىق٘ج اىششائٞح، ٗاىرٜ ذتمذ عشٝاُ ٍعع٘ انقُاج الأونً:

ىردٜ ٝشذعدع تٖدا    اىيعَيح اىَؽيٞح ٍقاتو اىعَلاخ الأخشٙ َٝٞدو اىدٜ اىٖثد٘ؽ تدْعظ اىْغدثح       ععش اىظش 

تَْٞا ىٌ ذرغٞش الاٗػال اىغعشٝح فدٜ  ٞشٕدا ٍدِ     (Aععاسفإرا ذؼاعف الاععاس فٜ دٗىح )ٍغر٘ٙ الأ

اىثيذاُ فإُ قَٞح اىرعاده ىعَيرٖا ع٘  ذظثػ ّظف ٍا ماّد عيٞدح ٍدِ قثدو ٗذعَدو اىَ٘اصّدح اىغديعٞح       

 عيٚ إعادج اىر٘اصُ عْذ اخرلاىٔ   

اىرٜ ذأذٜ علاقح اىرؼخٌ تغعش اىظش  ٍْٖا ٕٜ قْاج ذخعٞغ قَٞح اىعَيدح، أٛ   انقُاج انثاَُح:

سفع ععش اىظش  اىزٛ ٝتدٛ إىٚ سفع الاععاس ّرٞعح إىدٚ اسذعدا ل أعدعاس اىغديع اىَغدر٘سدج تاىعَيدح       

اىظددش ( عيددٚ اىَرغٞددشاخ الاقرظددادٝح اىنيٞددح  )سفددع عددعش  اىَؽيٞددح، إر إُ آشدداس ذخعددٞغ قَٞددح اىعَيددح 

ذر٘قددف تشددنو مثٞددش عيددٚ مٞعٞددح اعددرعاتح الأظدد٘س الاعددَٞح ٗالأعددعاس ىددزىل اىرخعددٞغ، فنيَددا اسذععددد  

اىضٝادج فٜ الأظ٘س الأعَٞح مْرٞعح ىرخعٞغ قَٞح اىعَيح مو ٍا قو اىرغٞدش فدٜ الاظد٘س اىؽقٞقٞح،ٕٗندزا     

ىَغددر٘ٙ اىعدداً ىلأعددعاس ٗفددٜ ظددو اقرظدداد َٝٞددو إىددٚ  فددٜ ظددو اسذعددال دسظددح ستددؾ اىرددأشٞش الاظددشٙ تا 

ٗتاىرداىٜ عيدٚ ٍغدر٘ٙ اىْداذط      الاّعراغ عٞنُ٘ أشش ذغٞش ععش اىظش  الأعَٜ عيٜ الأظ٘س اىؽقٞقٞدح، 

  غعش اىعاً ٝرـية ٍشّٗح ععش اىظش قيٞلا، ٗعيٞٔ فإ ُ ستؾ الأظ٘س تَتشش اى

سّدح تَغدر٘ٙ الأعدعاس اىعاىَٞدح،     ٗخلاطح اىق٘ه إُ ذأشٞش اسذعال ٍغر٘ٙ الأعدعاس اىَؽيٞدح ٍقا  

ٝددتدٛ إىددٚ صٝددادج مددو ٍددِ الاعددرٞشاداخ ٗاىـيددة عيددٚ اىْقددذ الأظْثددٜ ٗاّخعدداع مددو ٍددِ اىظددادساخ    

 ظْثٜ، ٍَا ٝذفع تغعش اىظش  إىٚ الاسذعال ٗعشع اىْقذ الأ
 

انتىيخاٌ   –تغُش عُىي نًؼذل انتعخخى وتطخىساخ اعخؼاس انصخشف الأخُثخٍ )انخذولاس الأيشَكخٍ         2-6

 انهُشج انتشكُح( يقاتم انذَُاس انؼشاقٍ: –ح الإَشاَُ

تْغدثح   2020فٜ ٍدذج اىذساعدح  ذقدع فدٜ عداً        (، إُ أعيٚ ٍعذه اىرؼخ1ٌعذٗه )اىٝرثِٞ ٍِ 

%( ٕٗزا ٝع٘د إىٚ صٝادج ععش اىظش  اىذٗلاس الأٍشٝنٜ ٍِ قثدو اىثْدل اىَشمدضٛ اىعشاقدٜ     72.16)

ؽنٍ٘ح اىَشمضٝدح تظدش  تعدغ ٍدِ اىَغدرؽقاخ      اىٍٗح الاقيٌٞ ٍِ٘ ظٖح ذ٘قٞع ٍزمشج اىرعإٌ تِٞ ؼن

، ٗرىدل ادٙ إىدٚ صٝدادج عدشع اىْقد٘د فدٜ الاقيدٌٞ، أٍدا أدّدٚ          ٍِ ظٖح اخشٙ صٝادج ععش اىْعؾالاقيٌٞ ٗ

( تغدثة فدشع ّظداً ألادخداس الاظثداسٛ ٍدِ       (%106.54-تْغدثح   2016ٍعذه اىرؼخٌ ماُ فٜ عاً 

الاقرظدادٝح فدٜ اىعدشا  ٍٗدِ ػدَْٖا      ٞح ٗٞاعد اىعشا ، ع٘  الاٗػدال اىغ  -قثو ؼنٍ٘ح أقيٌٞ مشدعراُ



 (VECMذؽيٞو اىعلاقح تِٞ اىرؼخٌ ٗ ععش اىظش  الأظْثٜ تأعرخذاً اَّ٘رض ذظؽٞػ اىخـأ )

(440) 

 أقيٌٞ م٘سدعراُ ٍَا أدٙ اىٜ ػعٞف اىق٘ج اىششائٞح )ععش اىظش  اىذْٝاس(، ٗرىل أدٙ إىٚ اّخعاع

سعٍ٘اخ تشنو عاً، ٗتخظد٘ص ٍعدذه اىرؼدخٌ فدٜ     اىـية عيٚ اىغيع ٗاىخذٍاخ ٗصٝادج ػشائة ٗ

  ٗاُ أدّددٚ ّغددثح ذغٞددش اىغددْ٘ٛ  (%7.94تْغددثح ) (0202-0202)اىعددشا  ىيَددذج   -أقيددٌٞ مشدعددراُ 

( ٕٗدزا الاّخعداع ٝعد٘د إىدٚ     -3.84تْغدثح )%  0204ىغعش اىظش  اىذٗلاس الأٍشٝنٜ ذقع فدٜ عداً   

اعرَشاس تْل اىَشمضٛ اىعشاقٜ تـشغ مَٞاخ ٍِ اىذٗلاس ٍٝ٘ٞا  ، ٗاعيٚ ّغثح ذغٞش اىغدْ٘ٙ ذقدع فدٜ    

ٗلاس الأٍشٝنٜ ٝع٘د إىٚ اسذعدال  ٕزا الاسذعال فٜ ععش اىظش  اىذ( 3.52ٗتيد )% ، إر(2020عْح )

ٗ    ّغثح اىذ خاطدح فدٜ اىقـدال اىرعداسٛ ٍٗدِ ظٖدح اخدشٙ اعدرقشاس         ٗىشج فدٜ أقرظداد أقيدٌٞ م٘سدعدراُ 

ٗٝرثِٞ ٍِ اىعذٗه تأُ أعيٚ   الأٗػال الاقرظادٝح ٗاىغٞاعٞح فٜ اىعشا  ٍِٗ ػَْٖا أقيٌٞ مشدعراُ

( تغدثة  2.37تيدد )%  ، إر(0204عدْح ) ّغثح ذغٞش اىغْ٘ٙ ىغعش اىظش  اىرٍ٘اُ الإٝشاّٞح ٕدٜ فدٜ   

ذخـٞؾ اىؽنٍ٘ح الإٝشاّٞح ىر٘ؼٞذ ععش اىظدش  ٗالاعرَداد عيدٚ عدعش اىغد٘  اىؽدشج ٗرىدل ادٙ إىدٚ         

ظددزب الاقرظدداد الاٝشاّددٜ اعددرصَاساخ خاسظٞددح مثٞددشج رىددل ٍددِ ظٖددح ٍٗددِ ظٖددح اخددشٙ صٝددادج ّغددثح      

ٙ    طادساخ  ٞش ّعـٞح ٗمزىل صٝادج الاؼرٞاؿٜ اىعَيح الاظْثٞح، ٗاُ  ذقدع فدٜ    ادّدٚ ّغدثح ذغٞدش اىغدْ٘

( تغدثة ػدعف الاقرظداد ٗاىظدع٘تاخ اىَاىٞدح اىردٜ ذ٘اظٖٖدا        -46.47%( ٗرىل تْغدثح ) 0204عاً )

اىثْدد٘ك اىَؽيٞددح ٗاىـيددة اىقدد٘ٛ عيددٚ اىددذٗلاس ٍددِ الإٝددشاِّٞٞ اىددزِٝ ٝخشددُ٘ ٍددِ ذقيددض اىظددادساخ     

اىْ٘ٗٛ ٗفشع اىعق٘تداخ عيدٚ   الإٝشاّٞح ٍِ اىْعؾ ٗ ٞشٓ ٍِ اىغيع تعذ اّغؽاب ٗاشْـِ ٍِ الاذعا  

 0201ٗٝرثِٞ ٍِ اىعذٗه  أُ  أدّٚ  ّغدثح  ذغٞدش  اىغدْ٘ٛ  لأعدعاس  اىظدش  ذقدع فدٜ عداً          .ؿٖشاُ

ٚ -18.67ؼٞس تيغد اىْغثح )% الاّخعداع اىردذسٝعٜ ىيٞدشج اىرشمٞدح اٍداً       ( ٕٗزا الاّخعاع  ٝع٘د إىد

ذخشاذٌٖ ىعَددلاخ سئٞغددٞح ىددٔ اىددذْٝاس اىعشاقددٜ تغددثة ٍددا ٝددذفع اطددؽاب سلٗط الاٍدد٘اه إىددٚ ذثددذٝو ٍدد 

ىٞضداد اىـية عيٚ اىذٗلاس أٗ اىٞ٘سٗ تاىغ٘  اىرشمٞدح، ٕٗدزا ذغٞدشاخ فدٜ عدعش اىيٞدشج اىرشمٞدح ٍقاتدو         

دٗلاس أٗ ٝ٘سٗ ٝتشش عيٚ ععش اىيٞشج ٍقاتو دْٝاس اىعشاقٜ  تَْٞا أعيٚ ّغثح ذغٞش اىغْ٘ٛ ذقع فٜ عاً 

الاقرظاد اىرشمٜ ٗصٝادج  اىْشاؽ اىغٞاؼٜ فٜ  ( ٕٗزا اسذعال ٝع٘د إىٚ َّ٘-5.49أر تيغد )% 0204

 ذشمٞا 

انتىياٌ  ،عؼاس انصشف الأخُثٍ )انذولاس الأيشَكٍأتغُش عُىي نًؼذل انتعخى وتطىساخ ( 1) دذولان

 (1010-1020)انهُشج انتشكُح( يقاتم انذَُاس انؼشاقٍ نهًذج  ،الإَشاَُح
يؼذل انتغُش 

 انغُىٌ

عؼش انهُشج 

 انتشكُح

يؼذل انتغُش 

 انغُىٌ

عؼش انتىياٌ 

 الاَشاَُح

يؼذل انتغُش 

 انغُىٌ

عؼش انذولاس 

 ايشَكُح

يؼذل انتغُش 

 انغُىٌ

يؼذل 

 انتعخى
 انغُح

- 799.86 - 1151.43 - 1185.42 - 27.02 2010 

-6.33 749.20 -10.62 1029.16 1.41 1202.11 10.71 29.91 2011 

-6.90 697.50 -39.95 617.97 2.67 1234.17 31.44 39.31 2012 

-5.49 659.22 -37.90 383.75 0.25 1237.22 10.08 43.28 2013 

-24.41 498.33 2.37 392.83 -1.41 1219.84 12.94 48.88 2014 

-6.57 465.62 -5.18 372.50 2.63 1251.92 2.42 50.06 2015 

-7.83 429.14 -3.24 360.42 2.54 1283.72 -106.54 -3.28 2016 

-16.31 359.17 -8.86 328.50 -1.61 1263.08 82.70 -5.98 2017 

-24.83 270.00 -46.47 175.83 -3.84 1214.58 26.88 -7.59 2018 

-18.67 219.58 -43.89 98.67 -0.84 1204.33 -63.34 -2.78 2019 

-16.17 184.08 -31.88 67.21 3.52 1246.67 72.16 -4.79 2020 

 ٍعذه اىَْ٘ 7.94 ٍعذه اىَْ٘ 0.53 اىٍَْ٘عذه  22.56- ٍعذه اىَْ٘ 13.35-

   انًصذس:
استٞدو، اىغدعلاخ    -ؼنٍ٘ح اقيٌٞ مشدعراُ، ٗصاسج اىرعاسج ٗاىظدْاعح، ٍذٝشٝدح اىرعداسج اىعاٍح، شفدح ذعداسج ٗ اىظدْاعح        -

  ٞش اىَْش٘سج 

 اىشعَٞح ، ٗؼذج الاسقاً اىقٞاعٞح لاععاس اىَغرٖيل، اىغعلاخ ؼظا  الاقيٌٞإ، ٕٞ ح ٗصاسج اىرخـٞؾ -
 

  



 (VECMذؽيٞو اىعلاقح تِٞ اىرؼخٌ ٗ ععش اىظش  الأظْثٜ تأعرخذاً اَّ٘رض ذظؽٞػ اىخـأ )

(440) 

 :تقذَش انؼلاقح تٍُ يؼذلاخ انتعخى و أعؼاس انصشف الأخُثٍ: انًثسث انثاٍَ

 دواخ انقُاعُح انًغتخذيح فٍ انذساعح:الأ

ٍِ إٌٔ الادٗاخ اىقٞاعٞح اىَغرخذٍح فٜ دساعح اىعلاقح تِٞ ٍعذه اىرؼدخٌ ٗ أعدعاس اىظدش     

 ٗ مالاذٜ:الأظْثٜ 

 :Stationaryختثاساخ الاعتقشاسَح ا 1-2

ُٝعددذ شددشؽ الاعددرقشاس أعاعددٞا  فددٜ دساعددح اىغلاعددو اىضٍْٞددح، ٗأرا ىددٌ ذنددِ اىغلاعددو اىضٍْٞددح      

ّددٔ ىددِ ٝددرٌ اىؽظدد٘ه عيددٚ ّرددائط عدديَٞح ٗ ٍْـقٞددح، ٗذُعددذ عيغدديح صٍْٞددح ٍغددرقشج ارا ذؽققددد  إٍغددرقشج ف

 (4: 0204)اىثراه،  :ذٞحاىخظائض اٟ

 شثاخ ٍر٘عؾ اىقٌٞ عثش اىضٍِ أ  

 عثش اىضٍِ  Varianceشثاخ اىرثاِٝ  ب  

 عذد ٗظ٘د أسذثاؽ راذٜ ىيقٌٞ اىضٍْٞح اىَرراتعح ىيظإشج:خ  
 

 :اختثاس خىهاَغٍ نهتكايم انًشتشك 1-1

مشاّعددش ىيرناٍددو اىَشددرشك ، ّظددشا  لأّددٔ ٝرْاعددة ٍددع اىعْٞدداخ      –ٝرعدد٘  ٕددزا الاخرثدداس اّعددو   

زا الاخرثاس ٝنشف عِ ، ٗالإٌٔ ٍِ رىل أُ ٕٞشِٝطغٞشج اىؽعٌ، ٗمزىل فٜ ؼاىح ٗظ٘د أمصش ٍِ ٍرغ

ٍا إرا ماُ ْٕاك ذناٍلا  ٍشرشما  فشٝذا ، أٛ ٝرؽقق اىرناٍو اىَشرشك فقؾ فٜ ؼاىح أّؽذاس اىَرغٞش اىراتع 

عيٚ اىَرغٞشاخ اىَغرقيح، ٕٗزا ىٔ إَٔٞرٔ فٜ ّظشٝح اىرناٍو اىَشرشك، إر ذُشٞش إىٚ أّٔ فٜ ؼاىدح عدذً   

اىرغدداله  ٝددرٌ ىيشددل ٗ ح تدِٞ اىَرغٞددشاخ ذظددو ٍصداسا   ٗظد٘د ذناٍددو ٍشددرشك فشٝدذ، فددأُ اىعلاقددح اىر٘اصّٞدد  

اخرثاس ٗظ٘د ذ٘اصُ ؿ٘ٝو الأظو تِٞ اىغيغيرِٞ اىَغرقشذِٞ عِ ؿشٝق اخرثاس اىرناٍو اىَشدرشك تدِٞ   

 Johansen andظ٘عديٞ٘ط  -)ظٕ٘اّغدِ  ( Johansenٗاىَرغٞدشاخ تأعدرخذاً ٍْٖعٞدح )ظٕ٘اّغدِ     

Juselius )  ُ٘( 4 :0224ٍِ أمصش ٍِ ٍرغٞشِٝ )ساظٞح، اىَغرخذٍح فٜ اىَْارض اىرٜ ذرن 
 

 :اختثاساخ فتشج الإتطاء انًثهً 1-0

إُ ذؽذٝددذ فرددشاخ الإتـددا  ىددٔ إَٔٞددح مثٞددشج فددٜ ذؽذٝددذ سذثددح الاّؽددذاس اىددزاذٜ ىيغيغدديح اىضٍْٞددح  

اىَرناٍيح أٗ ٍرعٔ الاّؽذاس اىدزاذٜ ىرظدؽٞػ اىخـدأ، ٗإُ عدذً اىرشدخٞض اىظدؽٞػ ىعردشج الإتـدا  قدذ          

 ٞددش طددؽٞؽح ٗ ٞددش دقٞقددح لاذعنددظ ٗاقدع اىؽدداه، ىددزىل ْٝثغددٜ دائَددا ذ٘ظٞددف  عددذد ٍددِ  ٝعـدٜ ّرددائط  

الاخرثدداساخ ىرؽذٝدددذ فردددشج الاتـدددا  اىَصيدددٚ تدددِٞ اىَرغٞدددشاخ الاقرظدددادٝح اىَرناٍيدددح ٍٗدددِ أشدددٖش ٕدددزٓ  

 ( 4 :0204الاخرثاساخ ٕٜ )اىثراه، 
 

 ًَىرج يتده تصسُر انخطأ: 1-4

علاقدح اىر٘اصّٞدح اىقظدٞشج ٗ اىـ٘ٝيدح الأظدو فدٜ       ٝ٘ظف َّ٘رض ٍرعٔ ذظؽٞػ اىخـدأ ىرؽذٝدذ اى  

ّعددظ اى٘قددد تددِٞ اىَرغٞددشاخ الاقرظددادٝح ، ٗ َٝنددِ ذـثٞقٖددا فددٜ ؼاىددح اىعْٞدداخ اىظددغٞشج عيددٚ خددلا   

ٍٗدِ إٔدٌ شدشٗؽ ذـثٞدق ٕدزا      ، (Hill, Griffiths & Lim,2011:500)اىـدش  اىغداتقح اىرقيٞذٝدح    

أُ أعاط َّ٘رض ٍرعٔ ذظؽٞػ اىخـأ ٕد٘   ّغِ و اىَشرشك ٗفقا  ىـشٝقح ظٕ٘ااىَْ٘رض ٕ٘ ٗظ٘د ذناٍ

َّدد٘رض اّؽددذاس راذددٜ، َّٗدد٘رض الاّؽددذاس اىددزاذٜ ٝ٘ظددف ى٘طددف اىعلاقددح اىذْٝاٍٞنٞددح اىرثادىٞددح تددِٞ          

ّٔ إٍرناٍيِٞ ٍِ اىذسظح ٗاؼذ، ف yt  ٗxtاىَرغٞشاخ اىَغرقشج  ٗارا ماُ ىذْٝا ٍرغٞشِٝ اقرظادِٝٞ َٕا 

 ٜ:أذٗفق ٍا َٝٝنِ مراتح َّ٘رض ٍرعٔ ذظؽٞػ اىخـأ 
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  t =a10+a11(Yt-1 - β0 - β1Xt-1)+V
y
t 

  t =a20+a21(Yt-1 – β0 – β1Xt-1)+V
y
t 

 َٝصلاُ ٍعاٍو ذظؽٞػ اىخـأ فٜ اىَعادىرِٞ    a11  ٗa21ٗاىَعيَاخ 

 

ٍ  انشئُغخُح  نهؼًخلاخ  انصشف عؼاسأو انتعخى يؼذل تٍُ انؼلاقح تقذَش َتائح ػشض  نهًخذج  انؼخشا   فخ

(2020-2010): 

ٗ عٞرٌ اىرـش  فٜ ٕزا اىَثؽس إىٚ قٞاط ٗ  أعدعاس اىظدش    ذؽيٞو اىعلاقح تِٞ ٍعذه اىرؼدخٌ 

-0202، اىيٞددشج اىرشمٞددح( فددٜ اىعددشا  ىيَددذج  ٝشاّٞددح، اىرٍ٘دداُ الإىيعَددلاخ اىشئٞغددح )اىددذٗلاسالأظْثددٜ 

 ىرؽيٞو تشنو اىَ٘عَٜ )ستع عْ٘ٛ( ، اىثٞاّاخ اىَغرخذٍح فٜ ا0202

ٌ  فهُخثظ  طشَقخح  زغخة  حالاعختقشاسَ  ( اختثخاساخ 1-2) ٍ  و PP تُخشو  ADF انًطخىس  فخىنهش  دوكخ

 :انذساعح نًتغُشاخ

َرغٞددشِٝ تدداخرلا  اىعرددشاخ  الاخرثدداس عيددٚ فؽددض ٍددذٙ اعددرقشاس أٗ شثدد٘خ مددلا اى    ٝقددً٘ ٕددزا 

، ٕٗددٜ فددٜ اىثذاٝددح ٍددِ اىؼددشٗسٛ أٛ لاتددذ أُ ٝددرٌ اىرأمددذ ٍددِ اعددرقشاس ٍرغٞددشِٝ اىَْدد٘رض إر ،اىضٍْٞدح 

 ٗ ، اىيٞددشج الإٝشاّٞددح، اىرٍ٘دداُ ىيعَددلاخ اىشئٞغددح )اىددذٗلاس  أعددعاس اىظددش  الأظْثددٜ   ٍعددذه اىرؼددخٌ 

، ذدٌ اىؽظد٘ه عيد     (ADFاىَ٘عدع )  –دٝندٜ فد٘ىش   ٗ (PPاىرشمٞح(  ٗتـرثٞق أخرثاس فيٞثظ تٞدشُٗ ) 

  (2اىْاذط ف  اىعذٗه )

 ( ندزس انىازذجADF) ( ودَكی فىنشPPختثاس فهُثظ تُشوٌ )اَتائح  (2اندذول )

UNIT ROOT TEST TABLE (PP) 

At Level 

  
INFLATION DOLLAR TOMAN LILA 

With Constant t-Statistic -1.083413 -2.24095 -1.90914 -1.7037 

 
Prob. 0.7211 0.193 0.3251 0.4223 

  
No No no No 

With Constant & Trend t-Statistic -2.00138 -2.69131 -2.17881 -6.3028 

 
Prob. 0.5949 0.242 0.4888 0.0000 

  
No No no *** 

Without Constant & Trend t-Statistic -0.545511 0.917426 -0.54991 -1.6982 

 
Prob. 0.479 0.9036 0.4731 0.0844 

  
No No No * 

UNIT ROOT TEST (ADF) 

At Level 

  
INFLATION DOLLAR TOMAN LIRA 

With Constant t-Statistic -0.954566 -3.03851 -1.81661 -1.2662 

 
Prob. 0.7608 0.0392 0.3677 0.6358 

  
No ** no No 

With Constant & Trend t-Statistic -1.951524 -3.26635 -1.90182 -6.303 

 
Prob. 0.6104 0.0856 0.6363 0.0000 

  
No * no *** 

Without Constant & Trend t-Statistic -0.583283 0.94481 -0.56742 -2.5685 

 
Prob. 0.4588 0.9054 0.4656 0.0115 

  
No No no ** 

  الاطذاس اىعاششجEVIEWS ٍخشظاخ تشّاٍط  انًصذس:
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، ىيعَدلاخ اىشئٞغدح )اىدذٗلاس   أععاس اىظش  الأظْثدٜ  اخ ٍعذه اىرؼخٌ ٗاىَرغٞش تأُ ٝرثِٞإر 

ٙ  عْدذ  ٍغدرقشج   ٞش ، اىيٞشج اىرشمٞح(الإٝشاّٞحاىرٍ٘اُ  ٜ  اىَغدر٘  PP اخرثداس  ٗؼغدة  ىيثٞاّداخ  الاطدي

 (3). اىعذٗه ٝظٖش ٗمَا الأٗه ىَرغٞشِٝ اىعش  اخز ذٌ ىزىل ADF ٗاخرثاس

 انذساعح الأول نًتغُشاخ نهفش  الاعتقشاسَح اختثاساخ (3) دذولان

UNIT ROOT TEST TABLE (PP) 

At First Difference 

  INFLATION DOLLAR TOMAN LILA 

With Constant t-Statistic -6.029952 -7.54419 -5.83423 -36.28 

 Prob. 0.0000 0.0000 0.0000 0.0001 

  *** *** *** *** 

With Constant & Trend t-Statistic -6.036368 -7.41862 -5.75741 -32.856 

 Prob. 0.0001 0.0000 0.0001 0.0000 

  *** *** *** *** 

Without Constant & Trend t-Statistic -6.082906 -7.54047 -5.94774 -13.225 

 Prob. 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 

  *** *** *** *** 

UNIT ROOT TEST (ADF) 

At First Difference 

  INFLATION DOLLAR TOMAN LILA 

With Constant t-Statistic -6.029952 -7.54419 -5.83421 -36.288 

 Prob. 0.0000 0.0000 0.0000 0.0001 

  *** *** *** *** 

With Constant & Trend t-Statistic -6.036368 -7.41862 -5.75741 -32.856 

 Prob. 0.0001 0.0000 0.0001 0.0000 

  *** *** *** *** 

Without Constant & Trend t-Statistic -6.082906 -7.54047 -5.94774 -13.225 

 Prob. 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 

  *** *** *** *** 
Note: (*) Significant at the 10%; (**) Significant at the 5%; (***) Significant at the 1%. and (no) Not Significant. 

  الاطذاس اىعاششجEVIEWS ٍخشظاخ تشّاٍط  انًصذس:

 

 اخرثداس  ٗؼغة الأٗه ىٖا اىعش  اخز تعذ ٍغرقشج ذظثػ اىَرغشاخ  أُ (3) اىعذٗه ٍِ ٝظٖش

PP ٗاخرثاس ADF ٍٛرناٍيدح  اىذساعدح  ٍرغٞدشاخ  أُ أ  ِ ٜ  ٕٗدزا . (1) اىذسظدح  ٍد  ذـثٞدق  اٍناّٞدح  ٝعْد

 ىيرناٍو  ظٕ٘اّغِ اخرثاس
 

 :Johansen co-integrationخىهاَغٍ  اختثاس وفق انتكايم ( اختثاس1-1)

 (4) اىعدذٗه  ؿ٘ٝيدح الأظدو تدِٞ اىَرغٞدشِٝ،    ٕذ  ٕزا الاخرثاس إىٚ اىرؽقدق ٍدِ ٗظد٘د علاقدح     

ىيعَدلاخ اىشئٞغدح   أععاس اىظدش  الأظْثدٜ   ٍعذه اىرؼخٌ ٗ تِٞ ىيعلاقح ظٕ٘اّغِ اخرثاس ّرائط ٝظٖش

ٚ  اىقَٞدح  ٗاخرثداس  Trace الأشدش  اخرثداس  ؼغدة  ، اىيٞدشج اىرشمٞدح(  الإٝشاّٞدح ، اىرٍ٘داُ  )اىدذٗلاس   اىعظَد

Maximum Eigenvalueٗاؼذ ذناٍو علاقح ت٘ظ٘د ٝرثِٞ ، إر  ٚ ِ  الأقدو  عيد ِ  تدٞ  اىذساعدح  ٍرغٞدشٝ

  Maximum Eigenvalue اىعظَٚ اىقَٞح ٗاخرثاسTrace  ششالإ اخرثاس ٗؼغة
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 زغة اختثاس Maximum Eigenvalueانؼظًً  وانقًُح Trace الأثش يؼايم قًُح( 4) دذولان

 خىهاَغٍ

Unrestricted Cointegration Rank Test (Trace) 

Hypothesized 
Eigenvalue 

Trace 0.05 
Prob.** 

No. of CE(s) Statistic Critical Value 

None * 0.485114 48.19517 47.00361 0.0464 

At most 1 0.304294 20.97895 29.09964 0.3589 

At most 2 0.120302 6.103023 14.96342 0.6833 

At most 3 0.020466 0.847794 3.537389 0.3572 

 Trace test indicates 1 cointegrating eqn(s) at the 0.05 level 

 * denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 level 

 **MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-values 

Unrestricted Cointegration Rank Test (Maximum Eigenvalue) 

Hypothesized 
Eigenvalue 

Max-Eigen 0.05 
Prob.** 

No. of CE(s) Statistic Critical Value 

None * 0.485114 27.21622 26.95702 0.0557 

At most 1 0.304294 14.87593 20.55688 0.2977 

At most 2 0.120302 5.25523 13.75781 0.7093 

At most 3 0.020466 0.847794 3.537389 0.3572 

 Max-eigenvalue test indicates 1 cointegrating eqn(s) at the 0.05 level 

 * denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 level 

 **MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-values 

  الاطذاس اىعاششجEVIEWS ٍخشظاخ تشّاٍط  انًصذس:

 

 :Lag Order Selection Criteriaانًثهً  الإتطاء فتشج اختثاس َتائح (1-0)

ِ  اىَصيٚ الإتـا  فرشج ىرؽذٝذ الاخرثاس ٕزا ٝ٘ظف ِ  تدٞ ً  اىذساعدح  ٍؽدو  اىَرغٞدشٝ  عدذج  ٗذغدرخذ

ٜ  ٝظٖدش  مَا اىَعاه، ٕزا فٜ اؼظائٞاخ ٜ  إتـدا   فردشج  أفؼدو  إُ (5) اىعدذٗه  فد ىَرغٞدشٛ   فردشج  1 ٕد

  الإتـا  فرشاخ اخرٞاس ٍعاٝٞش ؼغة اىذساعح

 انًثهً الإتطاء فتشج اختُاس َتائح( 5) دذولان

VAR Lag Order Selection Criteria 

Lag LogL LR FPE AIC SC HQ 

0 -637.273 NA 7.36E+09 31.23282 31.3582 31.27848 

1 551.94- 154.015 1.78E+08 27.50928 28.01081* 27.69191* 

2 -546.301 9.352775 2.11E+08 27.67322 28.5509 27.99282 

3 -532.221 21.29226* 1.68e+08* 27.42540* 28.67923 27.88197 

* indicates lag order selected by the criterion 

LR: sequential modified LR test statistic (each test at 5% level) 

FPE: Final prediction error 

AIC: Akaike information criterion 

SC: Schwarz information criterion 

HQ: Hannan-Quinn information criterion 

  الاطذاس اىعاششجEVIEWS ٍخشظاخ تشّاٍط  انًصذس:
 

 :VECMانخطا  ( َتائح ًَىرج يتده تصسُر1-4)

ندِ ذقدذٝش   تعذ اىرأمٞذ ٍِ ٗظ٘د علاقح ذناٍو ٍشرشك ؿ٘ٝيح الأظو تِٞ اىَرغٞشِٝ اىذساعح َٗٝ

  VECM اىخـاَّ٘رض ٍرعٔ ذظؽٞػ 



 (VECMذؽيٞو اىعلاقح تِٞ اىرؼخٌ ٗ ععش اىظش  الأظْثٜ تأعرخذاً اَّ٘رض ذظؽٞػ اىخـأ )

(444) 

 انخطا تصسُر يتده َتائح( 6) دذولان

Vector Error Correction Estimates 

Standard errors in ( ) & t-statistics in [ ] 

Cointegrating Eq: CointEq1 
   

INFLATION(-1) 1.0000 
   

DOLLAR(-1) 0.550632 
   

 
(-0.10288) 

   

 
[ 5.35201] 

   

TOMAN(-1) -0.591428 
   

 
(-0.10216) 

   

 
[-5.78942] 

   

LIRA(-1) 0.180793 
   

 
(-0.06459) 

   

 
[ 2.79888] 

   

Error Correction: D(INFLATION) D(DOLLAR) D(TOMAN) D(LIRA) 

CointEq1 -0.229974 -0.177656 0.59394 -0.153725 

 
-0.05051 -0.1079 -0.29778 -0.81773 

 
[-4.55302] [-1.64649] [ 1.99454] [-0.18799] 

D(INFLATION(-1)) -0.196121 -1.16484 -0.773585 0.084831 

 
-0.15556 -0.3323 -0.91708 -2.51836 

 
[-1.26078] [-3.50540] [-0.84353] [ 0.03369] 

D(INFLATION(-2)) -0.076162 0.627826 0.699762 -0.318386 

 
-0.14907 -0.31844 -0.87885 -2.41337 

 
[-0.51091] [ 1.97154] [ 0.79623] [-0.13193] 

D(INFLATION(-3)) 0.050611 -0.307897 1.289534 -0.275494 

 
-0.15211 -0.32494 -0.89677 -2.46259 

 
[ 0.33272] [-0.94755] [ 1.43798] [-0.11187] 

D(DOLLAR(-1)) 0.079765 0.006386 -0.785351 -0.163225 

 
-0.09238 -0.19735 -0.54465 -1.49564 

 
[ 0.86342] [ 0.03236] [-1.44194] [-0.10913] 

D(DOLLAR(-2)) 0.230063 -0.346877 0.143862 0.040365 

 
-0.06784 -0.14492 -0.39996 -1.09833 

 
[ 3.39116] [-2.39351] [ 0.35969] [ 0.03675] 

D(DOLLAR(-3)) 0.065585 0.346166 -0.589258 -0.072783 

 
-0.088 -0.18799 -0.51881 -1.4247 

 
[ 0.74527] [ 1.84141] [-1.13578] [-0.05109] 

D(TOMAN(-1)) -0.084228 -0.194594 0.49608 0.123091 

 
-0.03984 -0.08511 -0.23488 -0.645 

 
[-2.11411] [-2.28643] [ 2.11204] [ 0.19084] 
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Vector Error Correction Estimates 

Standard errors in ( ) & t-statistics in [ ] 

D(TOMAN(-2)) -0.062878 -0.125471 0.148065 -0.057404 

 
-0.03756 -0.08024 -0.22145 -0.60811 

 
[-1.67399] [-1.56369] [ 0.66862] [-0.09440] 

D(TOMAN(-3)) -0.05449 -0.078214 0.183229 -0.002383 

 
-0.0323 -0.06899 -0.1904 -0.52285 

 
[-1.68721] [-1.13370] [ 0.96233] [-0.00456] 

D(LIRA(-1)) 0.046481 0.059057 -0.099338 -0.758391 

 
-0.01537 -0.03284 -0.09064 -0.2489 

 
[ 3.02325] [ 1.79817] [-1.09596] [-3.04691] 

D(LIRA(-2)) 0.051713 0.062286 0.02938 -0.627958 

 
-0.02028 -0.04332 -0.11957 -0.32834 

 
[ 2.54986] [ 1.43767] [ 0.24572] [-1.91254] 

D(LIRA(-3)) 0.048078 0.187593 0.156013 -0.615439 

 
-0.025 -0.0534 -0.14738 -0.40473 

 
[ 1.92315] [ 3.51272] [ 1.05854] [-1.52063] 

R-squared 0.568543 0.679288 0.400951 0.354973 

Adj. R-squared 0.376785 0.53675 0.134707 0.068294 

Sum sq. resids 1977.581 9024.462 68735.23 518323.5 

S.E. equation 8.558256 18.28221 50.45542 138.5538 

F-statistic 2.96489 4.765647 1.505953 1.238225 

Log likelihood -134.7725 -165.1338 -205.7403 -246.1471 

Akaike AIC 7.388627 8.906692 10.93701 12.95735 

Schwarz SC 7.937513 9.455578 11.4859 13.50624 

Mean dependent -0.841667 2.725 -2.45 -16.16667 

S.D. dependent 10.84092 26.86093 54.24081 143.542 

  الاطذاس اىعاششجEVIEWS ٍخشظاخ تشّاٍط  انًصذس:
 

ect t-1 = 1.0000 Inflation + 0.550632 Dollar - 0.591428 Toman + 0.180793 Lira 

1.0000 Inflation = - 0.550632 Dollar + 0.591428 Toman - 0.180793 Lira 
 

 لأُ ،(2010-2020) اىَدذج  فٜ الأظْثٜ اىظش  ٗاععاس اىرؼخٌ تِٞ الأظو ؿ٘ٝو ذ٘اصُ ٗظ٘د  0

 أُ ٝعْددٜ ٍَددا 0.22- ٗتيغددد t اخرثدداس ؼغددة اؼظددائٞا ٍٗعْ٘ٝددح عدداىثح اىخـددأ ذظددؽٞػ ٍعيَددح

 .اىضٍِ ٍِ 0.22 خلاه ٝرٌ الاخرلاه ذظؽٞػ

ٜ  اىدذٗلاس  طدش   ععش ٍقاتو اىعشاقٜ ىيذْٝاس اىـ٘ٝو الأظو فٜ عنغٞح علاقح ْٕاىل  0 ٜ  الأٍشٝند  فد

 قَٞددح اّخعدداع أُ أٛ t. اخرثدداس ؼغددة اؼظددائٞا  ٍعْ٘ٝددح اىعلاقددح ٕٗددزٓ ،(2010-2020) اىَددذج

ٚ  ٝقدد٘د  اىددذْٝاس ٜ  اىرؼددخٌ  ٍعددذلاخ اسذعددال  إىدد  ىيددذٗلاس  اىظددش   اعددعاس  اسذعددال لأُ عددشا    فدد

  .اىعشا  فٜ اعيٚ ذؼخٌ ٍعذلاخ ٍعٔ ٝؽَو اىصَِ،  اىٜ اىَغر٘سد عٞععو الأٍشٝنٜ
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ُ  طش  ععش ٍقاتو اىعشاقٜ ىيذْٝاس الأظو ؿ٘ٝيح فٜ ؿشدٝح علاقح ْٕاىل  4  خدلاه  الإٝشاّٞدح  اىرٍ٘دا

ُ  قَٞح اسذعال أُ أٛ  t اخرثاس ؼغة اؼظائٞا  ٍعْ٘ٝح اىعلاقح ٕٗزٓ ،(2010-2020) اىَذج  اىرٍ٘دا

 اىظددش  عددعش اسذعددال لأُ .اىرؼددخٌ ٍعددذلاخ اسذعددال إىددٚ ٝقدد٘د اىعشاقددٜ اىددذْٝاس ٍقاتددو الإٝشاّٞددح

  .اىَغر٘سد الإٝشاّٞح اىغيع اععاس اسذعال إىٚ عٞتدٛ الإٝشاّٞح، اىرٍ٘اُ

ٜ  ىيدذْٝاس  الأظدو  ؿ٘ٝيدح  فٜ عنغٞح علاقح ْٕاىل  4  خدلاه  اىرشمٞدح  اىيٞدشج  طدش   عدعش  ٍقاتدو  اىعشاقد

 اىددذْٝاس قَٞددح اسذعددال أٛ t. اخرثدداس ؼغددة ؼظددائٞا إ ٍعْ٘ٝددح اىعلاقددح ٕٗددزٓ (2010-2020) اىَددذج

 اىددذْٝاس قَٞددح اسذعددال لاُ اىرؼددخٌ، ٍعددذلاخ اّخعدداع إىددٚ ٝددتدٛ اىرشمٞددح اىيٞددشج ٍقاتددو اىعشاقددٜ

 ٗتاىردداىٜ اىرشمٞددح، اىغددع الاعددرٞشاداخ صٝددادج إىددٚ ٝددتدٛ عدد٘  اىرشمٞددح، اىيٞددشج ٍقاتددو اىعشاقددٜ

  .اىعشا  فٜ اىرؼخٌ ٍعذلاخ اّخعاع

 الإٝشاّٞددح، اىرٍ٘دداُ الأٍشٝنددٜ، اىددذٗلاس اىشئٞغددٞح اىعَددلاخ اعددعاس فددٜ ذؽظددو اىرددٜ اىرغٞددشاخ إُ  4

ٜ  فغشخ استٞو ٍذْٝح فٜ اىرشمٞح اىيٞشج ِ  %57 ؼد٘اى ٜ  اىؽاطديح  اىرغٞدشاخ  ٍد  ٗاىْغدثح  اىرؼدخٌ  فد

  خشٙأ ع٘اٍو إىٚ ذع٘د  %43اىثاقٞح
 

 يُتده تصسُر انخطأ:تقذَش يؼادنح ًَىرج ( 2-5)

ٝلاؼظ ٕزٓ اىذساعح تشنو أعاعدٜ تاىَعادىدح الأٗىدٚ ىَْد٘رض، ٗاىَعادىدح اىخاطدح تدٔ أظٖدشخ         

ذْرَدٜ إىدٚ    C1,C2…C10( إر ٝرثدِٞ أُ اىَعيَداخ اىَقدذسج اىعشدشج     7اىْرائط اىرقذٝشٝح فٜ اىعدذٗه ) 

 اىَْددد٘رض تقَٞددددح ىَشدددرشك اىَذسظدددح فدددٜ    اىَدددشذثؾ تعلاقدددح اىرناٍددددو ا   C1ٕدددزٓ اىَعادىدددح، ٍٗعاٍدددو    

ُ ٍعادىدح اىرناٍدو   إٔٗزا ٝدذه تد   (%1)( ٕٜٗ عاىثح ٗ راخ دلاىح إؼظائٞح عْذ ٍغر٘ٙ 0.404066-)

ؿ٘ٝيددح الأظددو تددِٞ ٍعددذلاخ اىرؼددخٌ  حاىَشددرشك اىَشذثـددح تٖددا ٕددٜ طدداىؽح ٍددع ٗظدد٘د علاقددح ذ٘اصّٞدد

 اىيٞشج اىرشمٞح( ٗأععاس اىظش  )اىذٗلاس الأٍشٝنٜ ٗاىرٍ٘اُ الإٝشاّٞح ٗ

 ( تقذَش يؼادنح ًَىرج يُتده تصسُر انخطا7)دذول ان
Dependent Variable: D(INFLATION) 

D(INFLATION) = C(1)*( INFLATION(-1) + 0.706727263421*DOLLAR(-1) -     

0.183932279319*TOMAN(-1) - 0.0185373388127*LIRA(-1) -    832.054017891 ) + C(2)*D(INFLATION(-

1)) + C(3)*D(INFLATION(-2)) +   C(4)*D(DOLLAR(-1)) + C(5)*D(DOLLAR(-2)) + C(6)*D(TOMAN(-1)) 
+    C(7)*D(TOMAN(-2)) + C(8)*D(LIRA(-1)) + C(9)*D(LIRA(-2)) + C(10) 

  Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

C(1) -0.404066 0.086262 -4.684161 0.0001 

C(2) 0.345556 0.131838 2.621057 0.0135 

C(3) 0.301451 0.127293 2.368168 0.0243 

C(4) 0.288313 0.071568 4.028546 0.0003 

C(5) 0.376835 0.057521 6.551309 0 

C(6) -0.042294 0.015383 -2.749468 0.0099 

C(7) -0.003941 0.014491 -0.271971 0.7874 

C(8) -0.016531 0.041549 -0.397864 0.6935 

C(9) -0.112263 0.044939 -2.498094 0.018 

C(10) -3.095465 1.462606 -2.116403 0.0424 

R-squared 0.568543     Mean dependent var -0.707561 

Adjusted R-squared 0.376785     S.D. dependent var 8.603447 

S.E. of regression 6.252935     Akaike info criterion 6.712199 

Sum squared resid 1212.075     Schwarz criterion 7.130143 

Log likelihood -127.6001     Hannan-Quinn criter. 6.864391 

F-statistic 4.969403     Durbin-Watson stat 2.33838 

Prob(F-statistic) 0.000361   

  الاطذاس اىعاششجEVIEWS ٍخشظاخ تشّاٍط  انًصذس:



 (VECMذؽيٞو اىعلاقح تِٞ اىرؼخٌ ٗ ععش اىظش  الأظْثٜ تأعرخذاً اَّ٘رض ذظؽٞػ اىخـأ )

(441) 

 :LM Testختثاس الاستثاغ انزاتٍ نلأخطاء ا( 1-6)

( اىَؽغ٘تح ٗفٜ ظَٞدع دسظداخ   F( أُ الاؼرَاه اىَقاتو ىقَٞح إؼظا  )8ٝلاؼظ ٍِ اىعذٗه )

ٗعيٞٔ ّقثو فشػٞح اىعذً اىقائيح تخي٘اىَْ٘رض اىَقذسج ٍدِ ٍشدنيح    0.05أمثش ٍِ  3إىٚ  1اىرأخٞش ٍِ 

 الاسذثاؽ اىزاذٜ ىلأخـا  

 (LM Test( إختثاس الإستثاغ انزاتٍ نلأخطاء)8دذول )ان

VEC Residual Serial Correlation LM Tests 

Null hypothesis: No serial correlation at lag h 

Lag LRE* stat df Prob. Rao F-stat df Prob. 

1 17.44098 16 0.3576 1.11121 (16, 74.0) 0.3611 

2 17.67644 16 0.3432 1.12791 (16, 74.0) 0.3466 

3 19.30057 16 0.2534 1.244434 (16, 74.0) 0.2566 

Null hypothesis: No serial correlation at lags 1 to h 

Lag LRE* stat df Prob. Rao F-stat df Prob. 

1 17.44098 16 0.3576 1.11121 (16, 74.0) 0.3611 

2 36.78811 32 0.2567 1.183382 (32, 75.4) 0.2716 

3 52.21188 48 0.3136 1.096367 (48, 63.7) 0.3624 

*Edgeworth expansion corrected likelihood ratio statistic. 

  اىعاششجالاطذاس EVIEWS ٍخشظاخ تشّاٍط  انًصذس:

 

 :الاعتُتاخاخ وانًقتشزاخ

 :الاعتُتاخاخأولًا: 

 ٍِ ٕزٓ اىذساعح َٝنِ اعرخلاص الاعرْراظاخ اٟذٞح:

ٜ  اىظش  ٗاععاس اىرؼخٌ تِٞ الأظو ؿ٘ٝو ذ٘اصُ ت٘ظ٘د اىذساعح أششخ  0 ٜ  الأظْثد ٌ  فد ٜ  الإقيدٞ  فد

 t اخرثدداس ؼغددة ؼظددائٞا إ ٍٗعْ٘ٝددح عدداىثح اىخـددا ذظددؽٞػ ٍعيَددح لاُ (،0202-0202)  اىَددذج

 .اىضٍِ ٍِ 00 2 خلاه ٝرٌ الاخرلاه ذظؽٞػ اُ ٝعْٜ ٍَا (- 00 2) ٗتيغد

ٚ  اىدذْٝاس  ٍقاتو الأٍشٝنٜ اىذٗلاس طش  ععش تِٞ الأظو ؿ٘ٝيح ذ٘اصّٞٔ علاقح ْٕاىل  0  اىرؼدخٌ  إىد

 أُ أٛ t اخرثداس  ؼغدة  اؼظدائٞا   ٍعْ٘ٝح اىعلاقح ٕٗزٓ (،0202-0202) اىَذج فٜ استٞو ٍذْٝح فٜ

ٜ  اىرؼدخٌ  ٍعدذلاخ  اسذعدال  إىٚ ٝق٘د اىذْٝاس قَٞح اّخعاع ٌ  فد  اىظدش   اعدعاس  اسذعدال  لأُ، الاقيدٞ

 اقيددٌٞ فددٜ أعيددٚ ذؼددخٌ ٍعددذلاخ ٍعددٔ ٝؽَددو اىددصَِ،  دداىٜ اىَغددر٘سد عددٞععو الأٍشٝنددٜ ىيددذٗلاس

 اىعشا   - م٘سدعراُ

ٚ  اىدذْٝاس  ٍقاتدو  الإٝشاّٞدح  اىرٍ٘اُ طش  ععش تِٞ الأظو ؿ٘ٝيح ذ٘اصّٞٔ علاقح ْٕاىل  4  اىرؼدخٌ  إىد

ٜ  استٞدو  ٍذْٝدح  فٜ  أٛ t اخرثداس  ؼغدة  اؼظدائٞا   ٍعْ٘ٝدح  اىعلاقدح  ٕٗدزٓ  (،0202-0202) اىَدذج  فد

ٜ  اىدذْٝاس  قَٞح اسذعال ٛ  اىعشاقد ٚ  ٝدتد ٜ  اىرؼدخٌ  ٍعدذلاخ  اسذعدال  إىد  قَٞدح  اّخعداع  لأُ الاقيدٌٞ،  فد

ِ  الإٝشاّٞدح،  اىغيع اععاس اّخعاع إىٚ ٝتدٛ ع٘  اىرٍ٘اُ، ٌ  ٍٗد ٜ  الاعدرٞشاداخ،  صٝدادج  شد  ٗتاىرداى

  اىعشا   - م٘سدعراُ اقيٌٞ فٜ اىَغر٘سد اىرؼخٌ ٍعذلاخ صٝادج

ٚ  اىدذْٝاس  ٍقاتو  اىيٞشج طش  ععش تِٞ الأظو ؿ٘ٝيح ذ٘اصّٞٔ علاقح ْٕاىل  4 ٜ  اىرؼدخٌ  إىد ٌ  فد  الاقيدٞ

 قَٞدح  اّخعاع أُ أٛ t اخرثاس ؼغة اؼظائٞا  ٍعْ٘ٝح اىعلاقح ٕٗزٓ (،0202-0202) اىَذج خلاه

 لأُ، استٞددو ٍذْٝددح فددٜ اىرؼددخٌ ٍعددذلاخ اسذعددال إىددٚ ٝقدد٘د اىرشمٞددح اىيٞددشج ٍقاتددو اىعشاقددٜ اىددذْٝاس

 فددٜ اىَغددر٘سدج اىرشمٞددح اىغدديع اعددعاس اسذعددال إىددٚ عددٞتدٛ اىرشمٞددح، اىيٞددشج اىظددش  عددعش اسذعددال

  اىرؼخٌ ٍعذلاخ اسذعال إىٚ ٝتدٛ ٗتاىراىٜ الاقيٌٞ،



 (VECMذؽيٞو اىعلاقح تِٞ اىرؼخٌ ٗ ععش اىظش  الأظْثٜ تأعرخذاً اَّ٘رض ذظؽٞػ اىخـأ )

(442) 

 الإٝشاّٞددح، اىرٍ٘دداُ الأٍشٝنددٜ، )اىددذٗلاس اىشئٞغددح اىعَددلاخ اعددعاس فددٜ ذؽظددو اىرددٜ اىرغٞددشاخ إُ  4

ٜ  اىؽاطديح  اىرغٞشاخ ٍِ %57 ؼ٘اىٜ فغشخ استٞو ٍذْٝح فٜ اىرشمٞح( اىيٞشج  ٗاىْغدثح  اىرؼدخٌ  فد

 .خشٙأ ع٘اٍو إىٚ ع٘د %43 اىثاقٞح
 

 :انتىصُاخثاَُاً: 

 ذٞح:فٜ ػ٘  الاعرْراظاخ اىرٜ ذٌ اى٘ط٘ه اىٖٞا، َٝنِ اُ ذ٘طٜ تاىْقاؽ اٟ

 ،5 ،1اىثْل اىَشمضٛ اىعشاقدٜ تؽدز  شلاشدح أطدعاس ٍدِ ف داخ اىعَدلاخ اىعشاقٞدح )        ٝقع عيٚ عاذق   0

ٗ 0204تؽيددد٘ه عددداً  (50 ،25 ،10 ّخعددداع ٍعدددذلاخ ا  تٖدددذ  ذؽقٞدددق الاعدددرقشاس الاقرظدددادٛ 

 اىرؼخٌ فٜ اىعشا  ٍِٗ ػَْٖا أقيٌٞ م٘سدعراُ 

ح ٗاىغددٞاؼٞح قاٍددح اىَشدداسٝع اىضساعٞددح ٗاىظددْاعٞ ػددشٗسج ذ٘ظددٔ ؼنٍ٘ددح إقيددٌٞ م٘سدعددراُ ّؽدد٘ إ    0

تاىرداىٜ  ٗتَشاسمح اىقـال اىخداص، لأُ رىدل عد٘  ٝغدإٌ فدٜ ذخعٞدف ٍدِ اىؼدغ٘ؽ اىرؼدخَٞح          ٗ

 صٝادج الاّراض اىَؽيٜ ذقيٞو الاعرٞشاداخ ٗع٘  ٝتدٛ إىٚ 

 اىعشا   -ّشا  ت٘سطح سعَٞح ىرذاٗه اىعَلاخ فٜ أستٞو عاطَح أقيٌٞ م٘سدعراُ إاىعَو عيٚ   4

 -غدديعٞح تذسظددح ذعدد٘  اىدد٘اسداخ اىغدديعٞح فددٜ أقيددٌٞ م٘سدعددراُ     الاذعددآ ّؽدد٘ صٝددادج اىظددادساخ اى    4

عاسٝدح  ٗخاطدح ٍدع اىدذٗه اىعد٘اس       اىعشا ، ؼرٚ ذرَنِ ٍِ ذقيٞو اىععض اىَغدرَش فدٜ ٍٞضاّٖدا اىر   

تاىْرٞعح اىْٖائٞح ذتدٛ إىٚ اّخعاع ٍعذلاخ اىرؼخٌ فؼلا  عِ أسذعال قَٞح اىذْٝاس اىعشاقٜ أٍاً ٗ

 اىعَلاخ الاظْثٞح الاخشٙ 

ذخار الاظشا اخ اىلاصٍح ٍِ قثو اىؽنٍ٘ح الاذؽادٝح فٜ تغذاد ٗ ؼنٍ٘ح الإقيٌٞ فٜ استٞو ىيؽذ ٍدِ  ا  4

 ذٖشٝة عَيح اىذٗلاس الأٍشٝنٜ إىٚ دٗه اىع٘اس ٗ خاطح إىٚ إٝشاُ 

 

 وانًشاخغ: دسانًصا

 انًصادس انؼشتُح:

ٜ  اىظش  ععش تِٞ اىعلاقح ذؽيٞو (،0204) عصَاُ عشداس تاداٗٝٚ،  0  ىيعيدً٘  اىعشاقٞدح  اىَعيدح  .اىرؼدخٌ  ٍٗعدذه  الأظْثد

  040، الاقرظادٝح

ِ  اؼَذ اىثراه،  0 ِ  اىعلاقدح  (،0204) ؼغدٞ ٜ  اىرقيثداخ  تدٞ ٜ  الأعدٌٖ  ٗعد٘   اىظدش   عد٘   فد  الاقرظداد  دساعدح  اىعدشا :  فد

  4 الاّثاس، ظاٍعح حيٍع  اىقٞاعٜ

 اىؽغددِ ٍنرثددح ىثْدداُ، :تٞددشٗخ اىْقذٝددح تاىغٞاعددح ٗعلاقرٖددا الأظْثددٜ اىظددش  عٞاعددح (،0202) ٍ٘عددٚ ٕيدد٘ تخدداسٛ،  4

 .002 اىؽذٝصح،

 اىعاٍعدح  اىعضئدش:  .اىْاٍٞح اىذٗه فٜ اىرؼخٌ ٍنافؽح فٜ ٗاىَاىٞح اىْقذٝح اىغٞاعاخ دٗس (،0224) ٍؽَذ اؼَذ اىعلاه،  4

  44 الاقرظادٝح، اىعيً٘ ميٞح - اىعضائشٝح

ٚ  اىظش  ععش ذأشٞش ، (2012) عثذاىؽيٌٞ صإش خزس،  4  الاداسٝدح  ٗاىعيدً٘  الاقرظداد  ميٞدح   دضج:  .اىنيٞدح  اىَتشدشاخ  عيد

 .40 الاصٕش، ظاٍعح

 .040 ٗاىر٘صٝع، ىيْشش اىَغٞشج داس اىنيٙعَاُ: الاقرظاد ٍثادٛ ،(2010)  عيٚ ؼغاً داٗد،  4

  444 الاسدُ، ذ٘صٝع،داساىقيٌ ىيْشش ٗ ،ٗاىَظشٗفاخ اىْق٘د اقرظادٝاخ (،0141) ع٘اد اؼَذ اىذىَٜٞ،  4

 اىرناٍددو عددٞا  فددٜ اىغددع٘دٝح اىعشتٞددح اىََينددح ٗاسداخ عيددٚ اىـيددة ٍؽددذداخ ذؽذٝددذ (،0224) عدداده عاتددذ ، ساظٞددح  4

  4 الإعلاٍٜ، الاقرظاد ماٍٞو ا  عثذ طاىػ ٍشمض ٍعيح .الأخـا  ٗذظؽٞػ اىَشرشك

 .14-14 اىعشا ، فٜ ىيرؼخٌ اىغٞاعٜ الاقرظاد ،(1995) ظَٞو ٕٞو ععَٜ،ٗ عثذاىَتٍِٞ عيٜ، عٞذ  1

 اىعضئدش:  .اىعضائشٛ اىَذف٘عاخ ٍٞضاُ عيٚ اىظش  أععاس ذقيثاخ أشش (،0204) ؼنٌٞ ت٘عشٛ،ٗ علااىذِٝ عاٍشٛ،  02

 .02 الاقرظادٝح، اىعيً٘ ميٞح - ذثغح - اىعشتٞح اىـثاعٜ ظاٍعح

ٚ  اىرؼدخٌ  ذأشٞش (،0224) ّ٘سٛ طثاغ عثاط،  00 ٜ  اىدذْٝاس  طدش   عدعش  عيد  ميٞدح  ٍعيدح  ،0224-0112 ىيعردشج  اىعشاقد

  4 الاقرظادٝح، ىيعيً٘ تغذاد

 ىيعيددً٘ اىغدد٘داُ ظاٍعددح غدد٘داُ:اى .اىَددذف٘عاخ ٍٞددضاُ عيددٚ اىظددش  ٗعددعش اىرؼددخٌ ذددأشٞش (،0204) ؼثدداب عثددذ ،  00

 .04 ٗاىرنْ٘ى٘ظٞا،



 (VECMذؽيٞو اىعلاقح تِٞ اىرؼخٌ ٗ ععش اىظش  الأظْثٜ تأعرخذاً اَّ٘رض ذظؽٞػ اىخـأ )

(440) 

   12 ٗاىر٘صٝع، ىيْشش الإعنْذسٝح ٍنرثح ٍظش: .اىعاىَٜ الاقرظاد(، 0202) فاسٗ  ؿاس  اىع٘عشٛ،  04

 ٍظددش اىذٗىٞددح اىَاىٞددح اىرددذفقاخ ؼشمددح فددٜ الأظْثددٜ اىظددش  ٗعددعش اىعائددذج عددعش دٗس (،0224) عدديَاُ عيددٜ ٍددلا ،  04

 .44 تغذاد، ظاٍعح تغذاد: ٗاىٞاتاُ
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 (VECMذؽيٞو اىعلاقح تِٞ اىرؼخٌ ٗ ععش اىظش  الأظْثٜ تأعرخذاً اَّ٘رض ذظؽٞػ اىخـأ )

(440) 

 انهُشج انتشكُح( ،انتىياٌ الإَشاَُح ،أعؼاس انصشف )انذولاس أيشَكٍ( يؼذل انتعخى و1ًهسق )ان

 (1010-1020غُح فٍ يسافظح استُم نهًذج )يقاتم انذَُاس انؼشاقٍ زغة فصىل ان

 انغُىاخ انفصىل يؼذل انتعخى عؼش انذولاس ايشَكُح عؼش انتىياٌ اَشاَُح عؼش انهُشج انتشكُح

 الاٗه 23.26 1184.78 1196.83 800.56

2010 
 اىصاّٜ 27.79 1184.33 1190.48 791.11

 اىصاىس 25.11 1182.78 1120.55 786.11

 اىشاتع 31.91 1189.78 1097.88 821.67

 الاٗه 28.65 1202.44 1100.45 785.00

2011 
 اىصاّٜ 29.45 1196.11 1037.59 771.11

 اىصاىس 29.83 1202.00 1039.31 745.00

 اىشاتع 31.71 1207.89 939.28 695.67

 الاٗه 37.65 1228.22 709.83 700.00

2012 
 اىصاّٜ 38.74 1253.00 703.70 697.78

 اىصاىس 40.40 1242.78 625.00 710.56

 اىشاتع 40.46 1212.67 433.33 681.67

 الاٗه 42.07 1242.11 365.00 695.78

2013 
 اىصاّٜ 43.03 1263.22 356.67 699.78

 اىصاىس 42.60 1216.44 383.33 627.89

 اىشاتع 45.40 1227.11 430.00 613.44

 الاٗه 49.40 1231.56 416.67 530.11

2014 
 اىصاّٜ 46.57 1219.00 388.33 523.78

 اىصاىس 48.03 1218.11 395.00 480.33

 اىشاتع 51.50 1210.67 371.33 459.11

 الاٗه 49.87 1244.22 365.00 513.67

2015 
 اىصاّٜ 50.93 1311.11 396.67 476.56

 اىصاىس 50.10 1226.11 375.00 452.56

 اىشاتع 49.33 1226.22 353.33 419.67

 الاٗه 1.73- 1255.44 355.00 413.56

2016 
 اىصاّٜ 3.87- 1285.22 370.00 446.00

 اىصاىس 3.30- 1289.78 366.00 439.22

 اىشاتع 4.20- 1304.44 350.67 417.78

 الاٗه 4.37- 1277.67 333.33 358.33

2017 
 اىصاّٜ 5.80- 1252.00 334.00 356.67

 اىصاىس 6.33- 1261.00 331.67 368.33

 اىشاتع 7.43- 1261.67 315.00 353.33

 الاٗه 16.17- 1236.67 268.33 330.00

2018 
 اىصاّٜ 5.33- 1210.00 213.33 290.00

 اىصاىس 4.53- 1206.67 125.00 233.33

 اىشاتع 4.33- 1205.00 96.67 226.67

 الاٗه 2.70- 1201.67 105.00 226.67

2019 
 اىصاّٜ 3.20- 1205.00 87.33 226.67

 اىصاىس 3.27- 1205.00 100.00 215.00

 اىشاتع 1.97- 1205.67 102.33 210.00

 الاٗه 4.50- 1213.33 88.83 208.33

2020 
 اىصاّٜ 5.03- 1238.33 76.67 182.33

 اىصاىس 5.73- 1236.67 55.00 177.33

 اىشاتع 3.90- 1298.33 48.33 168.33

   انًصذس:
استٞدو، اىغدعلاخ    -ؼنٍ٘ح اقيٌٞ مشدعراُ، ٗصاسج اىرعاسج ٗاىظدْاعح، ٍذٝشٝدح اىرعداسج اىعاٍح، شفدح ذعداسج ٗ اىظدْاعح        -

  ٞش اىَْش٘سج 

 لاععاس اىَغرٖيل، اىغعلاخ اىشعَٞح ، ٗؼذج الاسقاً اىقٞاعٞح ؼظا  الاقيٌٞإ، ٕٞ ح ٗصاسج اىرخـٞؾ -


