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 بسم الله الرحمن الرحيم

أىدي قطاف وثطرة عطلي ىذا إلى قطري ونجطتي اللذان أضاءا دربي، إلى روح أبي الطاىرة التي رحلت 
 وتركت جرحا دوائو الصبر والدعاء.

إلى أمي حبيبتي غاليتي )نبع الحظان( حفظيا الله ورعاىا وبارك في عطرىا وتركيا سظدا لظا في ىذه 
الثانية جدتي العزيزة. الحياة إلى أمي  

 إلى أحب الظاس على قلبي إخهتي وأخهاتي حفظيم الله.

 إلى زوجات إخهتي الفضليات 

 إلى أزواج أخهاتي بارك الله فييم

 إلى أبظائيم راعيم الله

 إلى شريك الحياة حفظو الله

إلى كل من نساه قلطي وىه مهجهد في قلبي   إلى التي صبرت معي و  

العطل *فاططة*شاركتظي عظاء ىذا   
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F .إحرائية فيذر 
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 .معامل التحديد 
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tc السحدوبة. قيسة اختبار ستودنت 

tt .قيسة اختبار ستودنت الجدولية 

VAR نسوذج الانحدار الذاتي. 

VCEM الخطأ ترحيح نسوذج. 
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 توطئة
يعتبرررر طاقظرررصر طاسررررر ا مرررؽ  ارررؼ طاقظصلرررصس طم تررررصيية طاترررا مدرررصاؼ  رررا محر رررػ لج رررة طاتشس رررة      

 طم ترصيية، وذاػ مؽ خلال مص يقدمه مؽ خدمصس مرر  ة  ا مخت ف طاسجصمس وطاقظصلصس.
طابشررؾك  ررا  ل يواررة طاسلصاررة طادررصم ة وطار  عررة اتسؾ رر  مخت ررف م ررػ طاسجررصمس وطاقظصلررصس ذط محترر  ارر    

طم ترصيية، وازسصن اجصح اذط طاتسؾ ر  مدرد مرؽ مرؾ ر طلمرؾطل طالاامرة وطازررو  ة ارد  طابشرؾك طاترا ع ررس 
ديؼ طاقررررو  ات جرررة اتظرررؾ  طاعلا رررصس طم تررررصيية، ا رررد مقرررؾم دؾعرررصوف لدورررد، مرررؽ  دراارررص  برررؾل طاؾيطوررر ، مقررر

اغرررط اتعرردي اررذا طاؾعررصوف وطاخرردمصس  ي  إارري إاذررصب طاعدوررد مررؽ طابشررؾك مررؽ د ش ررص طابشررؾك ط  ررلام ة ...إارر ، و 
طاتررا اررا لبررص ، لررؽ مشذررصس مصا ررة مقررؾم شسجسؾلررة مررؽ طلاذررظة طاسصا ررة وطم ترررصيية و رر  طاذررر عة ط  ررلام ة 

 ي طاق ؼ وطلخلاق طادوش ة.شع دط لؽ طاتعصم  شصاربص  خذط ولظصب، د دف طاسحص غة ل 
 طلجر معتسرد ل ري طاتسؾ ر  طاقرر ر  ، طاتراط  رلام ةكسص مسث  اذا طابشؾك مركزط مصا ص اغررط اظب عت رص    

مرررر  ا ررررصي،  برررر   طلول ررررا معغسرررره شررررر اة طاتسؾ رررر  شصاسرطشحررررة طاتررررا معبررررر لررررؽ طاب رررر  شررررصاثسؽ  طاررررذل ورم ررررز
اررذط مررؼ طا جررؾب إا  ررص كبرردو  لررؽ  شررروو وخظررؾطس اتشا ررذاصم ررؾن و رر  ، واررذا طاررر اة )اررصما طاسرطشحررة مع ؾم

 وؤيل إاي ادوث مزخؼ. راصود،،  ا ا ؽ ط ماصر اذط طادعطابشؾك طاتق  دية طاتا متعصم  شدعر طا
، طاتا متجدد  ا إاد  طاسذصك  طاتا معصاا مش ص طم ترصييصس طاستقدمة وطاشصم ة يعتبر طاتزخؼا ذط و    

ات جرررة ل ررربصة لدورررد، كز رررصي، طاشقرررد طاستررردطول وطاز رررصي،  رررا  )معدل طاتزرررخؼ  رررعص ط مارررصر طاسدرررتؾ  طاعرررصم اأ
طادخؾل...إا ، و غ ر  يزص شعد،  شلصل وصؾ  اذاػ يجب وض  طاد ص صس و  ؼ طم ترطم ج صس طاترا معسر  

  ل ي طاحد مؽ اذا طاغصار،. 
 الإشكالية

 : اذط طابحد  ا طاتدصؤل طاتصاا إاي مص  ب  لرضه متج ي معصاؼ إشلصا ة ط تشصيط
ي ط رررة مظب ق رررة  رررا طابشرررػ طادرررؾيطن  -*مرررص طاعلا رررة طاترررا مرررربل دررر ؽ طاتسؾ ررر  شصاسرطشحرررة وطاتزرررخؼ 

 م ؟.8092 –م 9110)ا اتر، مصد ؽ  -طاسركزل 
 الأسئلة الفرعية

 : طاتصا ة ثر شصاسؾضؾر يسلؽ طرح طل ئ ة طاارل ةوالإاصطة  ك
 ؟.شصاسرطشحة ؟ ومص اا شروط ص تسؾ    سص متسث  إجرطبطس طا -
 ؟.شصاسرطشحة يو   ا طاحد مؽ طاتزخؼا  اتسؾ    -
 ك ف وؤثر طاتزخؼ ل ي طاتسؾ   شصاسرطشحة؟. -
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 الفرضيات
 .د ؽ معدل طاتزخؼ واصما طاسرطشحة  ا طاسد  طاظؾ    ا طمجصا وطادمؾطاا ة  للا ة  بب ة مؾجد -
 .د ؽ معدل طاتزخؼ واصما طاسرطشحة  ا طاسد  طاظؾ  متبصياة  ا طمجصا ؽ   مؾطاا ة  بب ة مؾجد للا ة  -

 أهمية البحث
 :متج ي  اس ة طابحد  ا

 ا بصاد  ا طاسجصل طاشقدل وطاسصاا. ةإثرطب طاسعر ة طاذطم  -
خصصررة طاتسؾ رر  شصاسرطشحررة طلكثررر ط ررتخدطمص  ررا طابشررؾك  اررؾل  صرر ت طاتسؾ رر اسررؾ وا ررصي، طارصرر د طاسعر ررا  -

 ط  لام ة.
 إ صي، طادط   ؽ شسع ؾمصس وب صاصس لؽ طاتسؾ   شصاسرطشحة وطاتزخؼ طاخصصة دبشػ طادؾيطن طاسركزل. -

 أهداف البحث
 : ششص محدود  ادطف طاد ط ة كسص و ايسل 
  .مرح    طاخظأ اسصذج شعصر شص تخدطم د صن اؾر طاعلا ة طاتا مربل د ؽ طاتسؾ   شصاسرطشحة وطاتزخؼ -
 طاسرطشحة يحت  طاسرمبة طلواي مؽ إجسصاا طاتسؾ لاس طلخر .كد مؽ  ن طاتسؾ   طاسسشؾح شر اة طاتأ -
 مح    طاعلا ة د ؽ طاتسؾ   شصاسرطشحة وطاتزخؼ  ا طابشػ طادؾيطن طاسركزل. -

 دوافع اختيار الموضوع
 طاازؾل ي عشص اتشصول مث  اذط طاسؾضؾر ومحصواة طكتذصف طل رط  طاتا وتزسش ص. -
 ة طاتخرص ا ص للا ة وط د، شصاسؾضؾر.طب ع -
 طاسؾضؾر يعصاج  اد  اؾطر طار ت طم تثسص  ة طاتا يسلؽ ا بشػ  ن يسشح ص. -

 الدراسةحدود 
-9110متسثررر  طاحررردوي طاسلصا رررة ا د ط رررة  رررا دشرررػ طادرررؾيطن طاسركرررزل،  مرررص طاحررردوي طازمش رررة ا د ط رررة  تسترررد مرررؽ   

8092. 
 المنهج المتبع

 لشررد طاتعررر  ا ساررصا ؼ طاعصمررة ررا طاجصاررب طاشغرررل ا طاسررش ج طاؾصرراطاد ط ررة ل رري  ذامررؼ طملتسررصي  ررا ارر  
طاق ص رررا شص رررتخدطم  وطاسرررش ج  طاتح   ررراطاسرررش ج مرررؼ ط رررتخدطم   رررا طاجصارررب طاتظب قررراا تسؾ ررر  شصاسرطشحرررة وطاتزرررخؼ، و 

شصملتسرصي وذارػ  ، VECM)شرعصر مررح   طاخظرأ شعض طليوطس ط ارصو ة وطاق صس طا سا طاستسث ة  ا اسؾذج 
  . EVIEWS 9ل ي دراصمج 
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  صعوبات البحث
 :شصك لد، صعؾبصس ولرط    مؽ د ش صا   

 صعؾبة  ا إيجصي طاعلا ة د ؽ متا رطس طاد ط ة. -
 .ا سش ج ة طاع س ة  IMRAD) ا مظب   طر قة  إيجصي صعؾبة -

 تقسيمات الدراسة
إارري  طاد ط ررة تطاسظرواررة  دررس شررلصا ةط  وط جصشررة لررؽ  رررد مح  رر  طاسؾضررؾر و  سرره شرررؾ ، ج ررد،   

جررصب محترره مبحثرر ؽ ا ررد  ل ؾ وشظرر طاررذل إارري طليد ررصس طاشغر ررة، طلول طااررر  ررر  ؽ، ا ررد مررؼ طاتعررر   ررا 
طاتسؾ رر  شصاسرطشحررة،  آا ررصس  تسؾ رر  شصاسرطشحررة، و ررد مزررسؽ اررذط طاسبحررداشعشررؾطن مرردخ  اغرررل  طاسبحررد طلول

ص طاسبحرد طاثرصاا  قرد كرصن لشؾطاره طاد ط رصس طادرصشقة طارذل ارتج لشره ،  مرمصا ة طاتزخؼ وطاعلا رة در ؽ طاستا رر ؽ
 .طاد ط صس شصا اة طاعرب ة وطاد ط صس شصا اة طلجشب ة ثؼ طاسقص اة د ؽ طادصشقة وطاد ط ة طاحصا ة مؾضؾر طابحد

لررر  طاد ط ررة طاس دطا ررة )مح  رر  طاعلا ررة درر ؽ طاتسؾ رر  شصاسرطشحررة مررؼ مشررصول  طااررر  طاثررصاا ررا  مررص      
، صليوطس وطاظر قرة طاسدرتخدمة  را طاد ط رةشر عشؾن طلول   ؽحث د مارر إاي مبا ، دشػ طادؾيطنوطاتزخؼ  ا 

  . خصمسة  ا طلخ رطاشتصوج طاستؾص  إا  ص و وماد ر ومشص ذة لر    صن  طاسبحد طاثصااو 
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 تسييد:
شػرعة   كأحكػاـضػؾاط   أسػاسالقائسػ  عمػ   ،عمػ  يجسؾعػ  يػؽ الرػةت التسؾ مةػ  الإسػمية تعتسد البشػؾؾ     

ه ذكيػػؽ أ ػػؼ  ػػ ،ثساراتها فػػا السجػػالاق الادترػػار  لتشسةػػ  كتظػػؾ ر اسػػت الإسػػمية يدػػتسدم يػػؽ يبػػاري الذػػر ع  
ى كالدػػػمؼ، ه البشػػػؾؾ يقاربػػػ  طالرػػػةت الأ ػػػر ذشػػػةؾعا  ػػػةؽ  ػػػ الأكثػػػرحةػػػع  عتبػػػر  ،التسؾ ػػػا طالسراطحػػػ  الرػػػةت

 الخ.السزارب  كالسذارك ...

الكثةػػػر يػػػؽ الحكؾيػػػاق تهػػػتؼ  رسػػػؼ  تأصػػػبح لػلػػػذ ،خؼ يذػػػكم كبةػػػرا  ػػػةؽ ركؿ العػػػالؼتعػػػد عػػػا رم التزػػػ     
 ػػذه إلا أف رراسػػ  ا تسايهػػا طسذػػاكا الكدػػار كالبظالػػ ، الدةاسػػاق السالةػػ  كالشقد ػػ  لسحاربػػ  التزػػخؼ أكثػػر يػػؽ 

لػ إل  الز ارم فػا كسةػ  الشقػؾر ذك رجع سبب  ،راساق الشقؾر كالبشؾؾالغا رم أصبحت تحتا يكابا رئةدةا فا ر
 كارتفاع يدتؾ اق الأسعار.

ا الفرػػا عمػػػ  ذ، حةػػػع  حتػػؾ   ػػػكالدراسػػػاق الدػػاطق  الأر ةػػػاق الشغر ػػ سػػػةتؼ عػػر  فػػا  ػػػذا الفرػػا ك       
 يبحثةؽ:

 .حؾؿ التسؾ ا طالسراطح  كالتزخؼ الأر ةاق الشغر   ول:السبحث الأ     

 .الدراساق الداطق   السبحث الثاني:    
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 حول التسويل بالسرابحة والتزخم الأدبيات الشظريةالسبحث الأول: 
حةػع أركاق التسؾ ػا عمػ  السػدى القرػةر،  كأرام يػؽ ، ةع السراطح  بؾع يؽ أبؾاع البةػؾع السذػركع   عتبر     

تظبةقػ  عمػ  يختمػلأ الأبذػظ  كالقظاعػاق  كسػا  سكػؽ مةػاق التجػارم الدا مةػ  كالخارجةػ ، دتخدـ فا تسؾ ا عس
 .كالسؤسداق الخاص  أك الحكؾية  كاقالذر ، فرارطالأكاف  اصا  سؾاء

 التسويل بالسرابحة آلياتالسطلب الأول: 
ةػع تقػدر بدػب  ، حالإسػمية أف السراطحػ  يػؽ أكثػر أسػالةب التسؾ ػا شػةؾعا  ػةؽ البشػؾؾ  طالػذكريؽ الجدير    
 .البشؾؾ ذه  التا تقديها قجسالا التسؾ م( يؽ إ%80/%70يا  ةؽ ) ذا التسؾ ا 
 وأنواعيا السرابحةالأول: تعريف ومذروعية  الفرع 
 : تعريف السرابحةأولا
الػربح فػا التجػارم  يػؽ الػربح ك ػؾ الشسػاء فػا التجػارم، ر يؽ الربح  ػا الز ػارم ك ػا يفاعمػ ك ا يرد لغة:   

 .1يعمؾي الكدب فةها كراطحت  عم  سمع  أ  أعظةت  ربحا كبةع السراطح   ؾ البةع  رأس الساؿ يع ز ارم 
،"أك ا  "، ةع طسثا الثسؽ الأكؿ يع ز ارم ربح " ا :اصطلاحا    يذكركصفت  أف   ةع  رأس الساؿ كربح يعمؾـ

الاستثسار يتبع فا أغمب  ا الشؾع يؽذ، ك "يا اشترى ط  الدمع  ك ذترط عمة  ربحا الذ البائع لمسذتر  الثسؽ 
سمع  يعةش  طالسؾاصفاق التػا  حػدر ا عمػ   ةظمب يش  شراءلحةع يتقدـ العسةا إل  البشػ  البشؾؾ الإسمية ،

فتراق كلا  جػؾز  كدد يدفع الثسؽ جسم  أك عم   يتفق عمةها، أساس الؾعد يش  طذراء تمػ الدمع  يراطح   شدب 
 .2ا عةؽ الربافهذ  ارم فا الثسؽ إذ تأ ر الدفع،لمبشػ الز 

طمػػب الستعادػػد يعػػ  عمػػ  أسػػاس   تشفةػػذعمػػ  أبهػػا دةػػاـ البشػػػ  الإسػػميادػػابؾف البشػػػ كتعػػرؼ السراطحػػ  فػػا     
الظالػب طذػراء يػا  التػزاـيدفعػ  البشػػ كمةػا أك جزئةػا، كذلػػ فػا يقا ػا  الػذ شراء الأكؿ يػا  ظمبػ  الثػابا طالشقػد 

ه العسمةػػ  طخديػػ  العسػػمء كتحقةػػق الػػربح ذالػػربح الستفػػق عمةػػ  عشػػد الا تػػداء، ك سكػػؽ  ػػدؼ  ػػ كحدػػب ،أيػػر طػػ 
حتػػ  كلػػؾ لػػؼ يتػػؾفر الػػثسؽ السظمػػؾ  لد ػػ  كدػػت   حتاجػػ  يػػؽ سػػمع، لمسذػػتر  الحرػػؾؿ عمػػ  يػػا يتدػػش طحةػػع 
 .3العقد
ه كتػأتا  ػػذ ،كالسراطحػ   ػا تقػد ؼ طمػب لمبشػػػ طػأف  قػؾـ طذػراء سػػمع  يعةشػ  كبةعهػا لمعسةػا يقا ػػا ربػح يحػدر  

 .4الرةغ  التسؾ مة  لتمبة  احتةاجاق العسمء يؽ الدمع
 

                                                           
 الإسكشدر  ، ،رار الجايعة  الجديدم، مخاطر صيغ التسويلية في البشوك الإسلامية والبشوك الكلاسيكية، حدةؽ  معجؾز 1

 .40ص، 2009
 .38ص، 1990، الجزائر ،السؤسد  الؾطشة  لمكتا ، الظبع  الأكل  ،البشوك الإسلامية، محمد  ؾجمؿ 2
-ق1428، فعسا، رار الشفائس، الظبع  الأكل ، نظرية  الأرباح في السرارف الإسلامية، عةد  ضةلأ الله السشرؾر3

 . 347ص، ـ2007
، جايع  حمب،كمة  الادترار، اجدتةر العمؾـ السالة  كالسررفة ي، صيغ التسويل الإسلامي، سةلأ  ذاـ صباح الفخر   4

 .11ص، ـ2009-ق1430
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 السرابحة  مذروعية: ثانيا
بَػػا قػػؾؿ الله تعػػال  : مننا الكتننابالسراطحػػ  يػػؽ البةػػؾع الجػػائزم شػػرعا    َـ الر   ا الَبَةَػػعَ كَحَػػراللّ  ُ كَأَحَػػااللّ 

مننا الدننشة و .1
حديع عػؽ ا ػؽ عسػر دػاؿ سػوا رسػؾؿ الله عمةػ  كسػمؼ " أ  الكدػب أفزػال. دػاؿ: عسػا اليا كرر فا : الشبوية

     .2الرجا  ةده ككا  ةع يبركر"
ككػذا الشػاس تؾاراػؾا  ،السراطحػ  جػائز كدػاؿ الكاسػاباف  ةػع فقػاؿ ا ػؽ جر ػر الظبػر  كأجسعػؾا إ :بالإجسناعأما   
البةعػػػاف جػػػائزاف  أفصػػػاحب الهدا ػػػ   كذكػػػرعمػػػ  جؾاز ػػػا  إجسػػػاعلػػػػ ، كذالإعرػػػاره البةاعػػػاق فػػػا سػػػائر  ػػػذ

لأف الغبػػا الػػذ  لا يهتػػد  فػػا التجػػارم  ،ا الشػػؾع يػػؽ البةػػعذ ػػ إلػػ ساسػػ  اللاسػػتجساع شػػرائ  الجػػؾاز ك الحاجػػ  
الػربح فؾجػب القػؾؿ طجؾاز سػا،  أف  عتسد فعا الذكا السهتد  كتظةػب بفدػ  طسثػا يػا اشػتراه كبز ػارم إل  حتاج 
 .3كاف يبشا ا عم  الأياب  كالاحتراز عؽ الخةاب  كعؽ شبهتها اكلهذ
 : أنواع السرابحةلثاثا

 التسؾ ا طالسراطح  طظر قتةؽ رئةدةتةؽ  سا: الإسمية تسارس البشؾؾ     
يثػا  ،كتعشػا  ةػع السالػػ لدػمع   سمكهػا أصػم طسثػا الػثسؽ الأكؿ كز ػارم :بيع السرابحة العادية )البديطة( – أ

البةؾع التا  قؾـ  ها جسةع التجار فا العارم فهؼ  ذتركف الدمع ك زعؾبها عشد ؼ حت   أتا يؽ يرغب طذراء 
 .4 ربح فا العارم إ ا االدمع  فةبةعؾب  

ا الشػؾع يػؽ البةػؾع عمػ  أسػاس تقػدـ العسةػا الراغػب فػا ذيػتؼ  ػ بالذنرا  )السرببنة(: للآمنررابحة سبيع ال –  
التفاصةا الستعمق  طالبةع سعره،  يحدرا فا الظمب كاف  طمبا يش  شرائها الإسمياالبشػ  إل شراء سمع  يعةش  

البةػع  حػرر العسةػا فةقؾـ البشػ  دراس  الظمب كبعد الاتفػاؽ عمػ  تفاصػةا الذػراء ك  بؾع ، كسةت  كيؾاصفات ،
 .5يؽ البشػ حدب الدعر الستفق عمة  ه البزاع ذتعهدا طذراء  
 التسويل بالسرابحة وخطوات: شروط الفرع الثاني

 يؽ أجا بجاح عسمة   ذا التسؾ ا لا د يؽ إتباع يجسؾع  يؽ الذركط كالخظؾاق. 
 : شروط التسويل بالسرابحةأولا  
طالإضاف  إل  الذركط العايػ  فػا العقػؾر  دتمزـ لرحتها  ذاالأياب ، لع ؾ  ةكؾاحد يؽ أبؾاع راطح  السترشلأ   

 :6)كالأ مة ، الرةغ  كالسحا( طعض الذركط الأ رى يشها يا يما
                                                           

 .275البقرم الآ    سؾرم 1
 حديع شر ف. 2
 .133ص، 2009، ريذق –سؾر ا ، رسمفا رارالظبع الأكل ، ، الإسلاميأساليب الاستثسار ، إلهةتادةرر عبد الكر ؼ  3
 .159ص، ـ2007-ق1427، عساف، رار الدةرم، الإسلاميةالسرارف ، حدةؽ محمد سسحاف، سؾر حدةؽ الؾار يح 4
 الساجدتةريقدي  ضسؽ يتظمباق بةا شهارم  يذكرم ،الإسلاميةمعايير تسويل السذاريع الاستثسارية في البشوك ، كشار  هة  5

 .66ص، 2007، جايع  الجزائر، فرع التدةةر، لعمؾـ الادترار   كعمؾـ التدةةرفا ا
، الجزء الأكؿ، الظبع   الإسلاميالاستثسار والتسويل في الاقتراد أحسد عبد الرحسؽ الجشةدؿ، إيها  حدةؽ أ ؾ ر  ،  6

 . 97-96ـ، ص2009الأكل ، رار جر ر، عساف، 
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   كالػثسؽ الأكؿ  يزػافا إلةػ  الػربح،ثػا الػثسؽ الأكؿ ك البائع سؾاء كؾبهسػا  ةػع طس العمؼ طالثسؽ الأكؿ لمسذتر
 كالةلأ السفركض  عم  تمػ الدمع  (؛ جب أف  ذتسا عم  )سعر الدمع  + الت

 ؛أف  كؾف الربح يعمؾيا 
 ؛ألا  كؾف الثسؽ فا العقد الأكؿ يقاطم طجشد  يؽ أيؾاؿ الربا 
 ؛الستقارب العدر اق السكةمق كالسؾزكباق ك أف  كؾف رأس الساؿ يؽ السثمةاق ك 
  ؛السراطح   ةعؿ صحةحا فإف كاف فاسدا لا  جؾز  كؾف العقد الأك أف 
 ؛كا لمبائع كفا حؾزت  كل  حق الؾلا   عمة ؾ أف  كؾف السبةع يسم 
  أف يؾضح البائع لمسذتر  كا يا يتعمق طالدمع  كأف  كؾف  ها عةب أك أب  اشترا ا طالأجا أك اشػترا ا يػؽ

 .أحد أدارب 
 بالسرابحةالتسويل خطوات ثانيا : 

 تسر عسمة  التسؾ ا طالسراطح  يؽ طرؼ البشؾؾ الإسمية  طالخظؾاق التالة  :
 حػػدر فةػػ  الدػػمع  التػػا يرغػػب  ،تقػػد ؼ طمػػب  ةػػع السراطحػػ  لريػػر طالذػػراء لمبشػػػ الإسػػميا يػػؽ دبػػا العسةػػا 

ثسؽ الشقػػد  : الػػيثػػا، طذػػرائها يػػؽ حةػػع الشػػؾع كالرػػف  كالكسةػػ  كعػػارم يػػا  حتػػؾ  الظمػػب عمػػ  يعمؾيػػاق أ ػػرى 
بدػب  الػربح التػا سػةدفعها لمبزاع  فا الدؾؽ كاسؼ الآير طالذراء كيهشت  ك الظر ق  التا سةدفع  ها الثسؽ ك 

 طالذراء لمبشػ.الآير 
 1ب كإطمغ العسةا طالشتةج رراس  البشػ لمظم. 
  السراطح  الذ  يتزسؽ فا  ذه الخظؾم  قؾـ البشػ ك العسةا  تؾدةع عقد ( دةع عقد الرفق  )الؾعد طالذراءتؾ
الإسػميا عشػديا يؾفر ػا  كتعهد ككعد العسةا طإعارم شراء الدمع  يػؽ البشػػ اـ البشػ طذراء الدمع  السظمؾب ،دة

 .2كعدـ كجؾر أ  يؾابع لد   تبظا الرفق  العسةا طدميت  كأ مةت  لمتعادد، كإدرار البشػ ل ،
 الذػػراء أحةابػػا  تؾجةػػ  البشػػػ لمذػػراء يػػؽ تػػاجر يعػػةؽ عػػؽ دػػد  قػػؾـ الآيػػر ط دةػػاـ البشػػػ طذػػراء الدػػمع  كتسمكهػػا

كلا ػػد فػػا  ػػذه  ا اترػػاؿ البشػػػ ك التػػاجر  بعزػػهسا،طر ػػق إحزػػار فػػاتؾرم عػػر  يػػؽ التػػاجر لمبشػػػ أك تدػػهة
 .3السرحم  يؽ دةاـ البشػ طإتساـ عقد البةع يع التاجر طحةع تشتقا يمكة  الدمع  يؽ البائع إل  البشػ

  طاسػتمـ البزػاع  الستفػق عمةهػا يػؽ البػائع ) السػؾرر (  فػا  ػذه الخظػؾم  قؾـ البشػ استمـ كتدمةؼ البزاع
كإجػراء عسمةػ  التدػمؼ ك  كبعد ا  ظمب يؽ العسةا تؾدةػع  ةػع السراطحػ  لػ حت  يتحقق شرط السمكة  لمدمع ،كذ

 .  4كفا حال  يخالفتها لمسؾاصفاق يتحسا البشػ كايا السدؤكلة  حدب السؾاصفاق الستفق عمةها،التدمةؼ 

                                                           
  . 251ـ، ص2013السدةرم، عساف،  رار، الظبع  الأكل  ،أسس العسليات السررفية الإسلامية ،حدةؽ محمد سسحاف 1
 .125ص، الشاشر، الظبع  الأكل  ،البشوك الإسلامية ،يحدؽ الخزةر   2
 .251ص، يرجع سبق ذكره، أسس العسليات السررفية ،حدةؽ محمد سسحاف 3
، ـ2010كائا، عساف،  رار، الظبع  الأكل ، ة السرارف الإسلامية )مدخل حديث(إدار ، سعد جسع  عقا ،حربا محمد عر قاق 4

 .183ص، ـ2010
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 : ماىية التزخمالسطلب الثاني 
شعكس فا تد ؾر القةسػ  الخارجةػ  لمعسمػ  الؾطشةػ  تا تال ،التزخؼ يذكم  عابت الكثةر يؽ السجتسعاق يؽ   

تظػػرؽ إلػػ  تعر ػػف التزػػخؼ كفةسػػا يمػػا سػػةتؼ ال ،كسػػؾء فػػا تؾز ػػع الػػد ا كالثػػركم كتػػد ؾر فػػا القػػةؼ الاجتساعةػػ 
 كأسباط  كأبؾاع  كطرؽ عمج .

 وأسبابو : تعريف التزخمالفرع الأول
 أولا : تعريف التزخم

 :بذكر يشها تعار  فلمتزخؼ عدم     
التزخؼ  ؾ ز ارم فا كسة  الشقؾر  درج  تشخفض يعها دةس  الشقؾر أك ارتفاع فػا يعػدلاق : لالتعريف الأو   

 .1الأسعار يع طقاء الد ا اا ت, كأ زا عم  أب  ابخفا  القؾم الذرائة  لمشقؾر
فػػا  ابخفػػا كبةػػر كيدػػتسر فػػا السدػػتؾى العػػاـ لبسػػعار  رػػاحب   ارتفػػاعالتزػػخؼ  ػػؾ : التعريننف الثنناني   

ك رػػػبح التزػػػخؼ أكثػػػر تدػػػارعا عشػػػديا يرافػػػق الز ػػػارم فػػػا الإصػػػدار الشقػػػد  ز ػػػارم فػػػا  ةػػػ  لمشقػػػؾر،القةسػػػ  الحقةق
 .2الشفقاق الحكؾية  التا يتؼ تسؾ مها طالقرك  السحمة   دلا يؽ الزرائب

التزػػخؼ  ػػؾ ز ػػارم كسةػػ  الشقػػؾر طالشدػػب  لكسةػػ  الدػػمع طالقػػدر الػػذ   كفػػا فػػا زيػػؽ درػػةر  :التعريننف الثالننث  
 .3لتحقةق ارتفاع كبةر فا الأسعار

 : أسباب التزخمثانيا
 إحداث  ذه الغا رم بدرجها كالآتا :إل  تؤر  التا تفدةر   العؾايا السبا  ك تؾجد جسم  يؽ الأ   
فػػا السدػػتؾى العػػاـ  كػػؾف  شػػاؾ ز ػػارمعشػػديا   ػػذه الغػػا رم  تشذػػأ :(التزننخم نتيجننة نجننل )جننبب بالطلننب/ 1

 اسػتخداـ، ك فتر   ذا الشػؾع يػؽ التزػخؼ 4لبسعار بتةج  كجؾر فائض فا الظمب الكما لا  قا م  فا العر 
 .5الإبتاجكايا لجسةع عشاصر 

تج عػؽ الارتفػاع فػا الأسػعار  كػؾف بػاترجع عا رم التزػخؼ إلػ  أف : الشفجات )التزخم التكلفي( التزخم الشاشئ عا زيادة/ 2
ر  إلػ  الز ػارم فػا كفا الغالب الز ارم فا بفقاق الإبتاج تؤ  كف أف  كؾف  شاؾ تغةةرا فا الظمب،ر ز ارم بفقاق عشاصر الإبتاج،

 .6ء  ذه الز ارملذلػ تقؾـ الدكل   ز ارم الأجؾر ركف أف تتحسا عب يعدلاق الأجؾر،

                                                           
 .163ص، ـ2010، عساف، رار صفاء، الظبع  الأكل ، الشجود و البشوك، ر ا  الحمبا، رشار العرار 1
، عساف، رار كائا، الظبع  الأكل ، لشجود والسرارف والشظرية الشجدية، ريز   اسةؽ  دع أرسمف، عجسا جسةا الخبا ا  ةا 2

 .277ص، ـ2009

 .283ص، 2004، الجايع  الجديدم رار، أساسيات الاقتراد الشجدي و السررفي، عارؿ أحسد حذةش 3
 .195ص، ـ2006، القا رم ،رار الفجر، الظبع  الأكل  ،محاضرات في الاقتراد الكلي ،كرشامحمد العربا  4
ـ، ص 2012، رار السدتقبا، عساف، الأكل ، الظبع  الشجود والبشوك بيا الشظرية والتطبيقأبس البكر ، كلةد صافا،  5

204 . 
 .78ص، 2007، الإسكشدر  ، ايعة  الجديدمرار الج، اقتراديات الشجود والسال، يجد  يحسؾر شها  6
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ك الأسػعار كؾبهػا عرػة  عمػ  أكلا ابعػداـ يركبػ  كػا يػؽ الأجػؾر  يشذػأ  ػذا التزػخؼ طدػببةؽ، :(التزخم الييكلي )البشينوي   /3
كسػا أف أسػعار السشتجػاق فػا كثةػر  تخفةفهػا ركف حػد يعػةؽ،كاابةا تغةر  شة  الظمب فالأجؾر فا كثةر الػدكؿ لا  سكػؽ  ابخفا ،

 .1اج كإضاف   ايش ربح  شدب  يعةش الإبت يؽ الأحةاف لا تحدر كفق آلة  العر  كالظمب  ا تحدر عم  ضؾء تكالةلأ
 : أنواع التزخم و طرق علاجوالفرع الثاني

 : أنواع التزخم أولا 
 ع كيؽ أ سها :أبؾاع عديدم يؽ التزخؼ ترتب  طجسم  يؽ التغةراق الادترار   فا أسؾاؽ الدم تؾجد    
حقةػػق التعػارؿ  ػػةؽ الظمػػب ك طحر ػ  ركف كجػػؾر عػائق لتكفةػػ  ترتفػع الأسػػعار طرػؾرم يدػػتسرم  :_ التزنخم السكذننوف )الظنناىر(1

ك غهر  ذا الشؾع يباشرم فا شكا ارتفاع فا الأسعار اؼ يشعكس فا شكا ارتفاع فا الأجؾر كغةر ػا يػؽ الشفقػاق التػا  العر ،
 .2تتستع طذاء يؽ السركب 

الإبفػاؽ, كذلػػ طدػبب تػد ا الدكلػ  فػا يشذأ بتةج  تزخؼ فا الد ؾؿ لا  راحب  تزخؼ فا   :_ التزخم السكبوت )السجيد(2 
كفػا  ػذه الحالػ  تفقػد الشقػؾر كعةفتهػا ك دػؾر  عةشػ  لا  جػؾز أف  ذػتر  أكثػر يشهػا،بغاـ تؾز ع الدمع حةع تحدر لكا فػرر كسةػ  ي

                                                                                                                                                                                                                                                                                  .                                                                                 3 ذا التزخؼ فا أكداق الحر 
ك ؾ أ لأ أبؾاع التزخؼ لأب  لةس ضارا عم  الإطمؽ, ك ؾ  حػدث عمػ  شػكا ارتفػاع عػالسا  :التزخم الزاحف )الستدرج( _3

 الارتفػػاع فػػا الأسػػعار لفتػػرم طؾ مػػ ،فػا الأسػػعار  سكػػؽ لػػ  أف يبعػػد الادترػػار عػؽ حالػػ  الجسػػؾر ك دػػد  كػػؾف  ظػػرا إذا يػا اسػػتسر 
 .4كالتزخؼ الزاحلأ لا يؤر  إل  حدكث ا تملاق كبةرم فا التؾازف الادترار 

يسػا يػؤر  عار  شػاءا عمةػ  طسعػدؿ كبةػرا جػدا، حةػع ترتفػع الأسػ  عتبر يػؽ أ ظػر أبػؾاع التزػخؼ، :التزخم الجامح )السفرط( _4
لمقةسػػ  خمػػا يػػؽ اسػػتخداـ الشقػػؾر كسدػػتؾرع يسػػا يػػدفع الأفػػرار لت إلػػ  ررجػػ  ترػػبح يعهػػا عد سػػ  القةسػػ ،إلػػ  ابخفػػا  دةسػػ  الشقػػؾر 
فالأفرار يتخمؾف عؽ اسػتخدايها كؾسػة   ارتفاعا آ ر طسعدلاق يرتفع  أ رى،كإذا يا حققت الأسعار  كيقةاسا لمسدفؾعاق الآجم ،

 .5لمتبارؿ
 : علاج التزخمثانيا
السزرم طالادترار لا د يؽ إتباع إجراءاق الدةاسػاق الادترػار   الستسثمػ  فػا إجػراءاق الدةاسػ   عا رم التزخؼلتخمص يؽ    

 الشقد   كإجراءاق الدةاس  السالة .
 : إجرا ات الدياسة الشجديةأ
 أاشاء عا رم التزخؼ  قؾـ البشػ السركز   ز ػارم بدػب  الاحتةػاطا فتقػا عشدئػذ  :سياسة الاحتياطي الإلزامي

كبالتالا  قا حجػؼ الشقػد فػا الادترػار الأيػر  ،ددرم البشؾؾ التجار   عم   مق الشقؾر عؽ طر ق تقد ؼ القرك 
 الذ   داعد عم  يكافح  التزخؼ.

                                                           
 .321ص، ـ2007، عساف ،رار الثقاف ، الظبع  الأكل  ،الاقتراد الكلي، أحسد الأشقر 1
 .26ص، جايع  الإسكشدر   ،يجسؾع  الدكتؾراه  ،نظرية التزخم ،ببةا الركبا 2
 .42ص ،ـ2002 ،القا رم ،رار غر ب ،علاج التزخم والربود الاقتراد في الإسلام ،يجد  عبد الفتاح سمةساف 3
، رار الةازكر  العمسة ، الظبع  العربة  ،الشجود و البشوك و السرارف السربزية، محمد يحسؾر العجمؾبا ،الحمؽ سعةد سايا 4

 .184ص، ـ2010 عساف،
 .130صـ، 2002، عساف، رار السدةرم، الظبع  الأكل  ،الشجود و البشوك ،عسار  راكب ، أ سؽ أ ؾ  زةر ،جساؿ  ر س 5
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 لا كبػػػائع لدػػػشداق الحكؾيةػػػ ، ك تمقػػػ  يػػػد ا البشػػػػ السركػػػز  إلػػػ  الدػػػؾؽ السػػػا :سياسنننة الدنننوق السفتوحنننة
 .1كبالتالا التخفةض يؽ حد التزخؼ ،ؽ يقا مها بقؾر كردة  يسا  قمص حجؼ الشقؾر الزائدم فا الدؾ 

 قؾـ البشػ السركز   رفع سعر إعارم الخرؼ، يسا  جعا البشؾؾ التجار   ترفع : سياسة سعر إعادة الخرم 
 ابخفػا يؽ سعر الفائػدم عمػ  القػرك  السسشؾحػ ، يسػا يػؤر  إلػ  ابخفػا  الظمػب عمػ  الائتسػاف، كبالتػالا 

 .2الكما الإبفاؽ
 عتسد البشػ عم  الأسمؾ  الأر ا كالرجاء كإدشاع البشؾؾ التجار   يؽ أجا التعاكف : سياسة الإقشاع الأدبي 

 .3لتشفةذ سةاس  بقد   يعةش 
  قػدـ البشػػ السركػز   تحديػد الحػد لػ  عمػ  كضػع  ػذه سةاسػ  إجبار ػ ، فةتقػدـ الدك : سياسنة تنيطير الجنرو

 .4الأدر  لحجؼ القرك  السسشؾح  يؽ طرؼ البشؾؾ
 الدياسة الساليةإجرا ات : ب
العػاـ  الإبفػاؽ: حةػع تقػؾـ الدكلػ  فػا حالػ  التزػخؼ  ز ػارم الزػرائب أك تخفػةض الإنفاق العنام و الزنرا ب* 

 .دـ الؾسةمتةؽ يعا إذا رعت الحاج كدد تدتخ
كحػد أربػ  لبجػؾر) مػ  لبجػؾر) سػقلأ (، كذلػػ عػؽ طر ػق كضػع حػد أع :رسياسة الحد ما زينادة الأجنو * 

 ؽ أجا التأاةر عم  الظمب الكما كيحاكل  الحد يؽ التزخؼ.أرضة  ( كا ذلػ ي
تزػخؼ يػػؽ : طحةػع تقػؾـ الدكلػ   ؾضػػع حػد أدرػ  أك أربػ  لبسػعار فػا حالػ  السياسنة التدنعير الجبنري *  

كسػػػػا  سكػػػػؽ اسػػػػتخداـ بغػػػاـ التقشػػػػةؽ أك البظادػػػػاق التسؾ شةػػػ  لمتػػػػأاةر عمػػػػ  حجػػػػؼ  أجػػػا التػػػػأاةر عمػػػػ  الأسػػػعار،
 .     5الاستهمؾ كبالتالا الظمب الكما

 : العلاقة بيا التسويل بالسرابحة والتزخمالثالث الفرع
ك ػؾ  الشذػاط الإبتػاجا الحقةقػا يػؽ  ػمؿ التجػارم،إف التسؾ ا طالسراطح  يرب  طذكا يباشػر  ػةؽ التسؾ ػا ك     

ق عمةػػ  كلػػؾ ذلػ يػػرر العسةػػا الػػثسؽ الستفػػكبتةجػػ  لػػ ك  لأبػػ  يرتػػب التزايػػا عمػػ  العسةػػا،عكػػس التسؾ ػػا طالسذػػار 
ك ػػػذا  عشػػػا أف السراطحػػػ  تدػػػهؼ فػػػا التؾسػػػع الشقػػػد  طذػػػكا أكبػػػر يػػػؽ التسؾ ػػػا  تحرػػػا  دػػػارم فػػػا يذػػػركع ،

 طالسذارك .

                                                           
ةازكر  ال رار ،الظبع  العربة ، الأساس في علم الاقتراد ،ضرار العتةبا ،بزاؿ الحؾار   ،ر سإ را ةؼ  ، يحسؾر الؾار  1

 .302ص، 2007عساف،  ،العمسة 
عساف،   ، الظبع  الأكل ، رار الشفائس،التغيرات في قيسة الشجود الآثار والعلاج في الاقتراد الإسلامي ، مةفا عةد  2

 .137صـ، 2010
 .272ص ،يرجع سبق ذكره ،ريز   اسةؽ أرسمف ، ةا عجسا جسةا الجشا ا 3
 .156 ، ص2005، الظبع  الأكل ، رار الفجر، القا رم، الشجود والدياسة الشجدية ،صالح يفتاح 4
عساف،   ،رار السدةرم ،الظبع  الأكل  ،مبادئ الاقتراد ،بزاؿ عما عباس ،إ را ةؼ محمد  ر س ،يحسؾر حدةؽ الؾار  5

 .314_313ص، ـ2010
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 : أسعار الدلعأولا
أكبػر يػؽ دػدرم  فا عا إجراء عسمةاق السراطح  التا تتؼ لدكافع ربحة  فق ، يؤر  إل  ارتفاع أسعار الدمع    

عا رم ارتفاع الأسعار باتج  عؽ الظمب القؾ  عمػ  الدػمع التػا يػتؼ تسؾ مهػا عػؽ طر ػق ك الشاس عم  تحسمها، 
لظمػػب الكبةػػر عمةهػػا، رغػػؼ كجػػؾر السراطحػػ  فػػا السرػػارؼ الإسػػمية ، فػػم تكػػار تهػػدأ الأسػػعار حتػػ   حرػػا ا

اع الأسػػػعار يعػػػرك  كبةػػػر يػػػؽ الدػػػمع إلا أف ز ػػػارم الظمػػػب عمةهػػػا بتةجػػػ  عسمةػػػاق السراطحػػػ  يػػػؤر  إلػػػ  ارتفػػػ
فالسراطح  لرير طالذراء كالتا لا  قرد يشها الابتفاع طالحرؾؿ عم  الدمع لها ركر كبالتالا حدكث التزخؼ، 
التزػػخؼ طدػػبب حرػػؾؿ الظمػػب عمػػ  الدػػمع كالخػػدياق لكػػؾف  ػػذا كبالتػػالا حرػػؾؿ  ،فعػػاؿ فػػا ز ػػارم الأسػػعار

، ففػػا يثػػا الظمػػب ك سػػا كلػػةس حقةقػػا لأف السراطحػػ   ػػدفها الحرػػؾؿ عمػػ  الشقػػد كلػػةس الحرػػؾؿ عمػػ  الدػػمع
 ػا السقرػؾر يػؽ   ذه الحالاق تخرج الشقؾر عؽ كؾبها كسةم  لمتعايا غةر يقرؾرم لذاتها،  ػا ترػبح الشقػؾر

كج عػؽ الػػشهج الإسػػميا يػػؽ تذػػر ع السعػايمق إذ أف الشقػػؾر كسػػةم  لتبػػارؿ كالحرػػؾؿ السراطحػ ، كذلػػػ فةػػ   ػػر 
 . 1عم  الدمع

ؤر  ف التسؾ ا طالسراطح  يؤر  إل  ارتفاع أسعار الدمع كالخدياق ك ذا الأ ةر يػيؽ  مؿ يا سبق بجد أ    
  إل  حدكث التزخؼ.

 الأرباح: ثانيا
الػػربح يػػتؼ الاتفػػاؽ عمةػػ   ػػةؽ البػػائع قػػدار رأس يالهػػا يزػػافا إلةػػ  يقػػدار السراطحػػ   ػػا عسمةػػ   ةػػع الدػػمع طس    

كالسذتر ، كلتظبةق  ذه الرةغ  تقؾـ البشؾؾ الإسمية  كبالاتفاؽ يع طػالبا السراطحػاق طذػراء الدػمع كيػؽ اػؼ 
 ؾ  عبر   ةعها إلةهؼ طعد إضاف  بدب  الأرباح، حةع تدس   ذه الأ ةرم )بدب  الأرباح(  هايش السراطح  الذ 

ش السراطحػػ  ارتفعػػت تكمفػػ  الدػػمع ، عػػؽ ز ػػارم فػػا تكمفػػ   ػػذه الدػػمع  طالشدػػب  لمسػػراطح كلػػذلػ فكمسػػا ارتفػػع  ػػاي
كعمة  تكؾف الؾحداق الادترار   داررم عم  رفع يدتؾى أسعار سمعها  شدب  تفؾؽ بدب   ايش السراطح  حت  

ز  الإسػميا طسكافحػػ  التزػػخؼ يػػؽ  ػػمؿ رفػػع  قػػؾـ البشػػػ السركػػ كيػػؽ  ػمؿ  ػػذا، تػتسكؽ يػػؽ تحقةػػق الأربػػاح
 ايش السراطح  فإف  ذه الز ارم سؾؼ تؤر  إل  الحد يؽ التؾسع فا الأبذظ  الادترار   فقػ  كتمػػ التػا لا 
تدػػػتظةع رفػػػع سػػػعر ا طسعػػػدؿ  فػػػؾؽ  ػػػايش السراطحػػػ  يسػػػا سػػػؾؼ يػػػؤر  إلػػػ  ركؾر ػػػا، كفػػػا حالػػػ  تػػػد ا البشػػػػ 

 . 2فإب   فادؼ يؽ يذكم  التزخؼ  دلا يؽ حمهاةغ    لفر  بدب  لتسؾ ا  هذه الرالسركز 
التزخؼ  عشػا كمسػا ارتفػع   ةؽ  ايش السراطح  كطرر    سكؽ القؾؿ طأف  شاؾ عمد   يؽ  مؿ يا سبق     

 تزخؼ.الالتقمةا أك الحد يؽ  ايش السراطح )الأرباح( كمسا أرى إل  
 

                                                           
، يجم  جايع  الذارد ، ركر   يحكس  لمعمؾـ عجد السرابحة للآمر بالذرا  وأثره في التزخم الشجديشار  حدؽ أ ؾ عفةف ،  1

 ـ2016، ر دسبر2/العدر13الذرعة  كالقابؾبة ، السجمد 
، طحع تكسةما م2013-م1998أدوات الدياسة الشجدية وأثرىا في الستغيرات الاقترادية للفترة ،  شداء طاطكر طذةر رحس  2

 .23-22-21ـ، ص2014 يقدـ لشةا ررج  الساجدتةر فا الادترار التظبةقا)تخرص تسؾ ا(، جايع  الدؾراف،
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 : الاستثسار ثالثا
كعمةػػ  فػػإبهؼ  حتػػاجؾف لسراطحػػ  لأف لػػديهؼ سػػةؾل  فائزػػ ، طالاسػػتثسار فػػا االكثةػػر يػػؽ الأشػػخاص  قؾيػػؾف     

جػائزم شػرعا كدمةمػ  السخػاطر يػع فػرص يؾاؿ فا يثا  ذه الآلةػ ، لأبهػا إل  فرص استثسار   لاستثسار  ذه الأ
 .    1رتحقةق عؾائد يقبؾل  عم  السدى القرة

الأيػؾاؿ كالسدػتثسر ؽ لاسػتثسار فػا دظػاع التؾز ػػع فػا تؾجةػ  دػراراق أصػػحا  رؤكس ركر كبةػر تزػخؼ ملك     
كالخػدياق، كػؾف الاسػتثسار فةهػا لا يتظمػب رؤكس أيػػؾاؿ كبةػرم ك تدػؼ الاسػتثسار فةهػا طدػرع  ركراف رأس يػػاؿ 

 ابخفاضػا التػا تذػهد  الدػمعاضاف  إل  ارتفاع العؾائد  دلا يؽ الاستثسار فا دظاعاق الإبتاج السدتثسر، طالإ
كطؾؿ الفترم الزيشة  المزي  لدكراف رأس ياؿ السدتثسر، طالإضاف  إل  ابخفا   السدتثسرم، فا رؤكس الأيؾاؿ

العؾائػػػػد التػػػػا تحققهػػػػا تمػػػػػ الاسػػػػتثساراق، يقاربػػػػ  طالعؾائػػػػد التػػػػا تحققهػػػػا الاسػػػػتثساراق فػػػػا دظاعػػػػاق التؾز ػػػػع 
 تفةد عسمة  التشسة  فا كالخدياق، يسا يترتب عمة  تؾجة  رؤكس الأيؾاؿ إل  فركع الشذاط الادترار  التا لا

يراحمها الأكل ، حةع غالبا يا يتؼ تؾجة  تمػ الاستثساراق بحؾ إبتػاج الدػمع التػا تذػهد ارتفاعػاق يتؾالةػ  فػا 
أسػػػػعار ا، ك اصػػػػ  الدػػػػمع الكسالةػػػػ  التػػػػا تذػػػػهد طمبػػػػا يتزايػػػػدا يػػػػؽ دبػػػػا أصػػػػحا  الػػػػد ؾؿ السرتفعػػػػ ، ككػػػػذلػ 

 .2بغرا لارتفاع العؾائد التا تحققها تمػ الاستثساراقالاستثساراق فا يجالاق الاستةرار كالتردير، 
يؽ  مؿ يا سبق  سكؽ القؾؿ إف التسؾ ا طالسراطح  يؤر  إل  ز ارم الاستثسار، كالتزخؼ يؤار سمبا عم      

عكدػػػػة   ػػػػةؽ الاسػػػػتثسار  عشػػػػا أف  شػػػػاؾ عمدػػػػ  طرر ػػػػ   ػػػػةؽ التسؾ ػػػػا طالسراطحػػػػ  كالاسػػػػتثسار، ك شػػػػاؾ عمدػػػػ  
 خؼ.الاستثسار كالتز

 

 

 

 

 

 

                                                           
بة ، رار التظمعاق السدتقبمة ، الظبع  العر  أساسيات الرشاعة السررفية الإسلامية وأنذطتيا،صارؽ راشد حدةؽ الذسر ،  1

 .139ـ، ص2008، الةازكر  العمسة ، عساف
الدياسات الشجدية والسالية في مكافحة التزخم في البلدان الشامية دراسة حالة الجسيورية  دورحسد محمد صالح الجمؿ، أ 2

رسال  يقدي  ضسؽ يتظمباق بةا شهارم الساجدتةر فا عمؾـ التدةةر، كمة  العمؾـ الادترار    م(،2003-م1990اليسشية )
 . 149ـ، ص2006-ـ2005الة ، جايع  الجزائر، كعمؾـ التدةةر، ددؼ التدةةر، تخرص بقؾر كي
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 : الدراسات الدابجةبحث الثانيالس
التظػػرؽ إلػػ  أ ػػؼ  سػػةتؼ ػػذا السبحػػع فػػا أجر ػػت رراسػػاق عديػػدم حػػؾؿ يؾضػػؾع التسؾ ػػا طالسراطحػػ  كالتزػػخؼ، ك 

 .اق صم  طالسؾضؾعذكالأطحاث الداطق  الدراساق 
 واللغة الأجشبية : الدراسات الدابجة باللغة العربيةالسطلب الأول

 الأول: الدراسات الدابجة باللغة العربية الفرع
والتزننخم فنني  : العلاقننة الدننببية بننيا عننر  الشجننود(2012)/ إمامننة مكنني الدننيد، طننارق   الرشننيد 1

 .1الدودان
تسثمػػت يذػػكم  الدراسػػ  فػػا أف العمدػػ   ػػةؽ يعػػدلاق التزػػخؼ كيعػػدؿ بسػػؾ عػػر  الشقػػؾر فػػا الدػػؾراف تػػؤار    

ذه الدراسػ  عػدم حةػع اتبعػت  ػ لسدتؾى العاـ لأسعار فػا الادترػار،عم  استداي  الشسؾ الادترار  كاستقرار ا
كالسػشهج الفترم يحا الدراس ،  الدراس  فا يشا ج حةع استخديت السشهج التار خا لدرر التظؾراق فا يتغةراق

دػببة  الؾصفا لتحمةا كرراس  التظؾراق فا يتغةراق الدراسػ  طالإضػاف  إلػ  السػشهج القةاسػا لتحديػد العمدػ  ال
كتػػؼ اسػػتخداـ يشهجةػػ  جػػرا بجػػر لا تبػػار العمدػػاق الدػػببة  كذلػػػ كفػػق  سػػس   ػػةؽ الستغةػػراق يحػػا الدراسػػ ،

 إلةها  ذه الدراس   ا : يراحا. ككابت أ ؼ الشتائج التا تؾصمت
أ  أبهسػا  ك يعػدلاق التزػخؼ فػا السػدى الظؾ ػا،* أف  شاؾ عمد  تؾازبةػ   ػةؽ يعػدلاق بسػؾ عػر  الشقػؾر 

 يتغةراف سؾ ا فا السدى الظؾ ا.
كأحار   الاتجػاه يػؽ عػر   الشقؾر ك التزخؼ فا السدى القرةر،* العمد  الدببة  اشائة  الاتجاه  ةؽ عر  

 السدى الظؾ ا. الشقؾر إل  فا
فني الدنودان خنلال : قياس أثنر الدياسنة الشجدينة علنى التزنخم (2015)ليلى علي الجذاط دفع الديد  /2

 .2(2012–1994الفترة ما )
تزسشت  ذه الدراس  يذكم  دةاس يدى فعالة  الدةاساق الشقد ػ  فػا الدػؾراف لمحػد يػؽ يعػدلاق التزػخؼ     

العالة  كتمفا الآاار الادترار   لهذه الغا رم كيدى فعالة  سةاساق  شػ الدؾراف السركز  لمحد يؽ التزػخؼ 
حةػػػع تػػػؼ الاعتسػػػار فػػػا  ػػػذه الدراسػػػ  عمػػػ  السػػػشهج الؾصػػػفا التحمةمػػػا  (،2012 –1994 ػػػمؿ الفتػػػرم يػػػؽ )

إضػػػػاف  إلػػػػ  تحمةػػػػا البةابػػػػاق كالسعمؾيػػػػاق طاسػػػػتخداـ الحزيػػػػ  بػػػػاق الدراسػػػػ  الشغر ػػػػ  كالتظبةقةػػػػ ، لؾصػػػػلأ يكؾ 
فػا تحمةػا كا تبػار فرضػةاق البحػع. ككابػت الشتػائج الستؾصػا إلةهػا  ((SPSSالإحرائة  لمعمؾـ الاجتساعة  

 كالآتا :
التغةػػر الػػذ   حػػدث فػػا عػػر   يػػؽ الستغةػػراق التػػا تحػػدث فػػا التزػػخؼ يرجػػع الدػػبب فةهػػا إلػػ  % 80.6*

 ك ؾايش السراطحاق.  الشقؾر، الاحتةاطا الشقد ،

                                                           

1
 .2، العدر13يجم  جايع  الذارد  لمعمؾـ الذرعة  كالقابؾبة ، السجمد 
 .طحع يقدـ لشةا ررج  الساجدتةر فا الادترار، كمة  الدراساق العمةا كالبحع العمسا، جايع  ششد ، الدؾراف2
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الاحتةاطا الشقد   الستغةراق السدتقم  )عر  الشقؾر، أ  أف الذ  تؼ التؾصا إلة  بسؾذج يعشؾ ،* الشسؾذج 
 شؾ  عم  الستغةر التاطع  )التزخؼ(.ك ؾايش السراطحاق( لها تأاةر يع

نسنو رأس : أثر التسويل بالسرابحة للآمر بالذرا  علنى (2015)الديا مرباح عزات سكيك سشة  ضيا /  3
 .1(ما الإغاثة الإسلامية في فلدطيا دراسة تطبيجية على السذاريع الرغيرة السسولةالسال )
طالسراطحػػ  لريػػر طالذػػراء عمػػ  بسػػؾ رأس السػػاؿ فػػا السذػػار ع يػػا أاػػر التسؾ ػػا يذػػكم  استعرضػػت الدراسػػ     

السشهج الؾصفا التحمةما الػذ   حػاكؿ يػؽ حةع تؼ استخداـ  ،الرغةرم السسؾل  يؽ الإغاا  الإسمية  فا غزم
عؽ طر ق جسع  ةابػاق  ؾباتها،كبةاف العمد   ةؽ يك  مل  كصلأ الغا رم يؾضؾع الدراس ، كتحمةا  ةاباتها،

كتػػػؼ اسػػػتخداـ  حمةمهػػػا كإ زػػػاعها لمدراسػػػ  الددةقػػػ ،كيعمؾيػػػاق يقشعػػػ  عػػػؽ الغػػػا رم أك السذػػػكم  كترػػػشةفها كت
 الاستباب  كأرام لمدراس  التا اشتسمت عم  يجسؾع  يؽ السحاكر كالفقراق. ككابت الشتائج الستؾصا إلةها  ا:

التسؾ ػػا السسشػػؾح كالػػذ   ػػدكره يػػؤر  إلػػ  بسػػؾ رأس السػػاؿ  تعسػا الإغااػػ  الإسػػمية  عمػػ  تحديػػد  ػػايش ربػػح* 
 .العايا، حةع أف تحديد بؾع أك طبةع  السذركع يؽ دبا السدتثسر يؤار عم  حجؼ التسؾ ا السسشؾح

تحدر الإغااػ  الإسػمية  اسػؽ الدػمع  أك دةسػ  الػربح دبػا تؾدةػع العقػد، كلا  جػؾز تأجةػا تحديػد الدػعر كالػربح *
قػػاؤه يجهػػؾلا لفتػػرم يدػػتقبمة ، حةػػع تعتبػػر فتػػرم الدػػساح التػػا تسشحهػػا الإغااػػ  الإسػػمية  دبػػا طعػػد التؾدةػػع أك ط

الددار يحفزا لدى السدتثسر ؽ لتجػاكز  ػايش الػربح السحػدر، يسػا يػؤار  ػايش ربػح عسمةػ  التسؾ ػا عمػ  بدػب  
 .أرباح السذركع السحدرم يؽ دبا السدتثسر

دراسنة ) الإسنلامية: بيع السرابحة للآمر بالذرا  ودوره في زيادة ربحية السرنارف (2015خولة ) ة/ حشك4
 .2(وبالة الوادي مشب نذيتو –تطبيجية لبشك البربة الجزا ري 

استعرضت  ذه الدراس  يذكم  يا  ؾ  ةع السراطح  لرير طالذراءل كيا  ؾ ركره فا ز ارم ربحة  السرارؼ    
 كصػةت الإسػمية  السرػارؼ عػؽ تػؼ التحػدث فقػد التحمةمػا الؾصػفا لسػشهجحةع اعتسدق عم  ا ،الإسمية ل
 ز ػارم فػا كركر ػا السراطحػ  لرػةغ  العسمػا التظبةػق طالذػراء ك السراطحػ  لبيػر  ةػع عػؽ ك الإسػميا التسؾ ػا
 . السدأل  فا الفقهاء ا تمؼ فا السقارب  ك ؾجد أسمؾ ، الإسمية  السرارؼ ربحة 
كصػةت  الػؾار  ككالػ   -ئػر  الجزا البركػ   شػػ  دارسػ  كذلػػ الاسػتشباطا الاسػتقرائا سػشهجككػذلػ اتبػع ال   

ككابػت يػؽ ةػاق. يؽ السعظ العاي  الشتةج  استشباط كيحاكل  السقدي ، الإحرائةاق  مؿ يؽ السظبق  التسؾ ا
 أ ؼ الشتائج الستؾصا إلةها كالآتا :

 

                                                           
يقدي  استكسالا لستظمباق الحرؾؿ عم  ررج  الساجدتةر فا السحاسب  كالتسؾ ا، كمة  التجارم، ددؼ السحاسب   رسال  1
 .غزم–التسؾ ا، الجايع  الإسمية  ك 
تخرص : يعايمق يالة  يعاصرم، -يذكرم تخرج تد ا ضسؽ يتظمباق الحرؾؿ عم  شهارم ياستر فا العمؾـ الإسمية  2

 الؾار .، سمية ، جايع  الذهةد حس  لخزرالاجتساعة  كالإبدابة ، ددؼ العمؾـ الإبدابة ، شعب  العمؾـ الإكمة  العمؾـ 



 التسويل بالسرابحة والتزخمالأدبيات الشظرية حول                                                     الفرل الأول     

 

 
05 

لرير طالذراء السعسؾؿ ط  فا السرارؼ الإسػمية :  ػؾ أف يتقػدـ العسةػا لمسرػرؼ طالبػا يشػ  * ةع السراطح  
السرػرؼ لهػا طدػعر يقدػػ   ادتشػاءعمػ  أسػاس كعػد طذػػراء سػمع  السظمؾبػ  عشػد  سػمع  يحػدرم الأكصػاؼشػراء 
ار عػػؽ  ػػذه عمةػػ ، كدػػد سػػسا ا العمسػػاء طالعديػػد يػػؽ السدػػسةاق يثػػا  ةػػع السؾاعػػدم، كبةػػع السؾاصػػف ، كاػػ يتفػػق

 .الرةغ  التسؾ مة  الجداؿ الفقها الكبةر  ةؽ يؤ د لهذه الرةغ  كيعار  لها
، كا تمػػلأ الفقهػػاء *اػػار عػػؽ  ػػذه الرػػةغ  التسؾ مةػػ  جػػداؿ فقهػػا كبةػػر  ػػةؽ يؤ ػػد لهػػذه الرػػةغ  كيعارضػػا لهػػا

الفقها الإسميا عمػ  أبػ  القداي  فا الإلزاـ طالؾعد عم  أربع  أدؾاؿ رجح الفقهاء السعاصركف طقرار السجسع 
يمػػزـ دزػػاء، إذا كػػاف يتعمػػق طدػػبب كر ػػا السؾعػػؾر فةػػ  فػػا كمفتػػ  بتةجػػ  الؾعػػد، كاسػػتدؿ السجةػػزكف طعػػدم أرلػػ  
عمػػ  سػػمي   ػػذه الرػػةغ  يػػؽ السحغػػؾراق دػػد دػػرر يجسػػع الفقػػ  الإسػػميا الػػدكلا السشعقػػد فػػا ركرم يػػؤتسره 

ائز إذا كدػػع عمػػ  الدػػمع  طعػػد ر ؾلهػػا فػػا يمػػػ السػػأيؾر الخػػايس طالكؾ ػػت أف  ةػػع السراطحػػ  لريػػر طالذػػراء جػػ
 كحرؾؿ القبض السظمؾ .

 .1: عجد السرابحة للآمر بالذرا  وأثره في التزخم الشجدي(2016)/ شادي حدا أبو عفيفة 5
كيػػا  ػػا  فػػا التزػخؼ الشقػػد  كيػا عمدتهػػا طػ ،أاػػر صػةغ  السراطحػػ  السرػرفة   يػا تسثمػت يذػػكم  الدراسػ  فػػا 

الذػػرعة  التػػا تحػػؾؿ ركف كدػػؾع التزػػخؼ الشقػػد  طدػػبب الرػػؾر   فػػا السراطحػػ  كيػػا السقترحػػاق التػػا الزػػؾاط  
، قديها الفكر الادترار  الإسميا لتجشب كدؾع التزخؼ الشقد  فا ا حةع  لسعايمق السررفة  الدائدم الةؾـ

كالسػػػشهج السقػػػارف  قػػػؾـ عمػػػ   لسػػػارم العمسةػػػ  الستعمقػػػ  طالسؾضػػػؾع،اتبػػػع السػػػشهج الاسػػػتقرائا الؾصػػػفا لاسػػػتقراء ا
السقاربػػ   ػػةؽ السػػذا ب الفقهةػػ  فػػا جزئةػػاق الدراسػػ  طالإضػػاف  إلػػ  السػػشهج التحمةمػػا لعػػر  كتحمةػػا الشرػػؾص 

 الفقهة  كاستشتاج القؾاعد كالزؾاط  الفقهة  الستعمق  طالسؾضؾع. ككابت الشتائج الستؾصا إلةها كالآتا :
رم الأسعار، كذلػ باتج عؽ الظمػب القػؾ  عمػ  الدػمع، فالسذػتر  فػا *السراطح  لرير طالذراء لها ركر فا ز ا

عقػػػد السراطحػػػ  لريػػػر طالذػػػراء طحاجػػػ  إلػػػ  السػػػاؿ كلػػػةس الدػػػمع  كبالتػػػالا ترتفػػػع الأسػػػعار بتةجػػػ  الظمػػػب ك ػػػذا 
 .لحرؾؿ التزخؼالارتفاع يؤر  

الدودان خنلال الفتنرة : محددات التزخم في (2017) اىيم،   شريف بذير الذريف/ أحسد عبد الله إبر 6
(1977-2015)2. 
تزسشت يذكم  الدراس  أ ؼ العؾايا الدا مة  كالخارجة  السؤارم فا التزػخؼ السحمػا فػا الدػؾراف، كا تبػار    

 العمد   ةؽ التزخؼ كالستغةراق ) عر  الشقؾر ، الشاتج السحما الإجسالا، عجز السؾازب ، التزخؼ 
 (، طالإضػػػاف  إلػػػ  كجػػؾر عمدػػػ  تؾازبةػػ  طؾ مػػػ  الأجػػا  ػػػةؽ التزػػػخؼ السدػػتؾرر، كسػػػعر صػػرؼ العسمػػػ  الؾطشةػػ

 ارػػػػػػػػػػػػػػػػػػػكالعؾايا السحدرم ل ، كعمة  تؼ الاعتسار عم  الشسؾذج القةاسا لتعبةر عؽ يحدراق التزخؼ فا الادتر
 

                                                           
 .2/العدر13يجم  جايع  الذارد ، ركر   يحكس  لمعمؾـ الذرعة  كالقابؾبة ، السجمد  1
 .2، العدر13يجم  جايع  الذارد  لمعمؾـ الذرعة  كالقابؾبة ، السجمد 2
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 ـ،2015إلػ  1977الرغةر، كتؾصةلأ كيرػارر البةابػاق حةػع غظػت الدراسػاق  ةابػاق سػشؾ   لمفتػرم يػؽ  
لبةاباق يؽ تقار ر  شػ الدؾراف السركز  كتقار ر الجهاز السركز  للإحراء كتقػار ر إرارم كتؼ الحرؾؿ عم  ا

كجػػؾر  :السؾازبػػ  العايػػ   ػػؾزارم السالةػػ  كالادترػػار الػػؾطشا. ك مرػػت  ػػذه الدراسػػ  إلػػ  الشتةجتػػةؽ الستسثمتػػةؽ فػػا
الشػػاتج السحمػػا الإجسػػالا، السحػػدرم لػػ  )عػػر  الشقػػؾر، ر ػػ   ػػةؽ التزػػخؼ السحمػػا كالعؾايػػا عمدػػ  تؾازبةػػ  طر 
التزخؼ السدتؾرر كسعر صرؼ العسمػ  الؾطشةػ (، كضػركرم كضػع سةاسػاق إصػمحة  لمقظػاع  عجز السةزابة ،

 الحقةقا كضب  الإبفاؽ الحكؾيا كتبشا سةاساق إصمحة  لمقظاع الشقد . 
 : الدراسات الدابجة باللغة الأجشبيةالثانيالفرع 

       1/  Mahmud Khalid Alms fir ; Ayman  Abd almajeed  Alsmadi 2013) :  Murabahah 

Versus interest Rate, The Equilibrium Relationship With Macroeconomic Variables In 

Jordanian
1
. 

استعرضت  ذه الدراس  يذكم   ا  شاؾ عمد   ةؽ السراطح  كيتغةراق الادترار الكما ك ا  شاؾ عمد      
 عمػػ  يتغةػػراق الادترػػار الكمػػا،حػػ  السراطار الادترػػار الكمػػا، ككةػػلأ تػػؤ يتغةػػراق  ك (IR) الفائػػدم يعػػدؿ  ػػةؽ

حةػػع اعتسػػدق  ػػذه الدراسػػ  عمػػ  السػػشهج التحمةمػػا لتحمةػػا البةابػػاق الخاصػػ   هػػذه الدراسػػ  ك التػػا تػػؼ جسعهػػا 
 تكاسػتخديكسػدم رراسػ ،  2012 – 1984كتػؼ ا تةػار سمدػم  زيشةػ  يػؽ  ،Micro fit (0.4) ؾاسػظ   ربػايج 

كذلػ الدمسػا الزيشةػ  لتحديػد إذا كابػت البةابػاق اا تػ  أك غةػر اا تػ . ككابػت أ ػؼ الشتػائج التػا تؾصػمت إلةهػا 
  ذه الدراس   ا :

 .الفائدميعدؿ عم   ار أاةتعم  السراطح  يقبؾؿ يقارب     الكمة   ارستغةراق الادترال تأاةر عتبر  *

 الفائدم. تؾازف أسرع يؽ يعدؿال أف تجعاطإيكابها السراطح  إاباق أف  *
 2/ Purwanto ; Sophia Dwi Ratna 2016) :  Analysis of Determinant Factors Toward margin 

Murabahah of Indonesia Islamic Banks
2
.   

 ػؾايش السراطحػ  فػا السرػارؼ استعرضت  ذه الدراس  يذكم  يعرف  تأاةر العؾايا الدا مة  كالخارجة  اتجػاه 
، حةػػع اسػػتخدـ السػػشهج الكسػػا طاسػػتخداـ الابحػػدار الستعػػدر لؾصػػلأ العمدػػ  2016 – 2011لفتػػرم  االإسػػمي

 كتحمةػػػػا البةابػػػػاق  لسعالجػػػػ   Eviews ػػػػةؽ الستغةػػػػراق السدػػػػتقم  فػػػػا يعارلػػػػ  كاحػػػػدم، كاسػػػػتخدـ أ زػػػػا  ربػػػػايج 
 إحرائةا طالترتةب لمحرؾؿ عم  بتةج  لةتؼ تفدةر ا فا  ذا البحع. كالشتائج الستؾصا إلةها تسثمت فا :

كمسا ارتفعت الأسػعار ارتفػع  عشا ذلػ  ،كذلػ راجع لارتفاع الأسعار أاةر يمحؾظ فا  ايش السراطح ت* شاؾ 
 راطح  السؾضؾع  يؽ طرؼ البشػ. ايش الس

                                                           
1
 ,Procedia – Social and Behavioral Sciences129 (2014) 349 – 357. 

2
 . Journal of  Business Studies and Management Review (JBSMR) Vol.1 no2 June 2018 PISSN: 2597 – 369XE 

ISSN2597 – 6265.2016.  
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)عػػدـ  اءم التذػػغةمة ، التسؾ ػػا غةػػر يشفػػذأيػػؾاؿ الظػػرؼ الثالع"السذػػتر "، بدػػب  الكفػػ*إف الستغةػػراق السدػػتقم  ) 
)الستغةػر  لمبشػؾؾ الإسػمية   ػايش السراطحػ  يػؽ %63.31 شدػب   سكػؽ أف تفدػركالتزػخؼ (   أراء التسؾ ا( 

الظػرؼ ، حةػع أف كػا يػؽ أيػؾاؿ تفدر ا يتغةراق أ رى  ػارج  ػذا البحػع%36.19كالشدب  الستبقة   ،التاطع(
)عدـ  الثالع، بدب  الكفاءم التذغةمة ، كالتزخؼ لها تأاةر إ جا ا عم   ايش السراطح   ةشسا التسؾ ا غةر يشفذ

 ل  أار سمبا عم   ايش السراطح . أراء التسؾ ا(
 : السجارنة بيا الدراسات الدابجة والدراسة الحاليةالسطلب الثاني

رراساق، كالتا تؼ تقدػةسها  8عمق  طسؾضؾع البحع كالبالت عدر ا طعد التعر  لبعض الدراساق الداطق  الست  
سػشتظرؽ لأكجػ  التذػاط  كالا ػتمؼ الأكؿ رراساق طالمغ  العربة  كالثابا رراساق طالمغ  الأجشبة ،  يظمبةؽ إل 

 :الفركع التالة  التا تكسؽ فا ةؽ الدراس  الحالة  كالدراساق الداطق  ك 
 ما حيث السشيج الفرع الأول:

استخداـ فا الدراس  الحالة  السشهج الؾصفا كالسشهج التحمةما كالقةاسا، حةع كابت  ذه الدراسػ  يساامػ       
لبعض الدراساق التا تشاكلت  ذه السشا ج يشها : رراسػ  إيايػ  يكػا الدػةد، أحسػد عبػد الله إ ػرا ةؼ محمد شػر ف 

 طذةر.....الخ كا تمفت يع البعض الأ ر.
 حيث الأدواتما الفرع الثاني:  
، Eviews ػ يػػػؽ  ػػػمؿ الاسػػػتعاب   بربػػػايجكذلػػػ ((VECMعمػػػ  بسػػػؾذج فػػػا الدراسػػػ  الحالةػػػ  تػػػؼ الاعتسػػػار      

  ربػػايج ى الأ ػػر  ت  ػػااسػػتخدي التػػاPurwanto   ؛ Sophia Dwi Ratna  ػػذه الدراسػػ  يػػع رراسػػ كاتفقػػت 
Eviews ستبةاف،عم  الافةها ، أيا الدراساق الأ رى فمقد تؼ الاعتسار SPSS كالإحراء. 

  ما حيث الستغيراتالفرع الثالث: 
، ك ػذا يػا اتفقػت عمةػ  يػع رراسػ  كاحػدم التسؾ ا طالسراطح  كالتزػخؼيتغةر ؽ  عم  اشتسمت الدراس  الحالة     

تحتػؾ  عمػ  اسػاق الدػاطق  التػا عػؽ الدر رسػ  الحالةػ  اا تمفػت الد،  ةشسػا 2016ك ا لذار  حدؽ أ ؾ عفةف  
  فق  كدراس  يع يتغةر أ ر.إحدى الستغةر ؽ 

 ، أيػا2018-1990كيا  سةز الدراس  الحالة  عؽ الدراساق الداطق  أبها طبقت فا الدؾراف  ػمؿ الفتػرم     
 .(VECMتؼ الاعتسار عم  بسؾذج شعاع ترحةح الخظأ )لدراس  فعؽ الشسؾذج الستبع فا ا
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 :الفرل خلاصة
خؼ، لكػػا يػػؽ التسؾ ػػا طالسراطحػػ  كالتزػػ رػػا إلػػ  التعر ػػف طالإطػػار السفػػا ةسالقػػد تػػؼ التظػػرؽ فػػا  ػػذا الف    

ك ػؾ يذػركع طالكتػا  كالدػش   البةع طالثسؽ الأكؿ يع ز ارم ربػح يعمػؾـحةع  عرؼ  التسؾ ا طالسراطح  عم  أب  
الذركط يؽ ، حةع يشقدؼ  ذا التسؾ ا إل  ددسةؽ كلتشفةذه  جب عم  العسةا الالتزاـ طسجسؾع  كحت  طالجساع

 ك الإجراءاق التا تحكس .
فهؾ عا رم ادترار   تعابا يشها العديد يؽ السجتسعاق، لأب   عبر عؽ الارتفاع السدتسر فا   أيا التزخؼ   

السدػػتؾى العػػاـ لبسػػعار الػػذ   قا مػػ  ابخفػػا  فػػا القػػؾم الذػػرائة  لمشقػػؾر، حةػػع يرجػػع  ػػذا الارتفػػاع إلػػ  عػػدم 
فػرع التزػخؼ إلػ  عػدم أبػؾاع، لػذا  جػب عمػ  الدكلػ  العسػا عمػ  الحػد يػؽ أسبا  كعم  ضػؾء  ػذه الأسػبا  يت

 فػػػا الدةاسػػػ  الشقد ػػػ  دترػػػار   الستسثمػػػ الا  ػػػمؿ كضػػػع كإتبػػػاع إجػػػراءاق الدةاسػػػاق يػػػؽالغػػػا رم كذلػػػػ  ػػػذه 
 .كالدةاس  السالة 

كبػػةؽ تػػؼ التعػػر  إلػػ  الدراسػػاق الدػػاطق  التػػا لهػػا عمدػػ  طسؾضػػؾع الدراسػػ  كإجػػراء السقاربػػ   ةشهػػا  كأ ةػػرا   
     .يؾضؾع البحع الدراس  الحالة 
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 :تسهيد
 دد ؼ تعر ؽلادد  ب ع يتب ددص مدد  لدد ارو تعةعيلاددص تيةرادد الص قددؽ  تعع ةددص  أىددػ إعدد بعددا تعرعددي  لددل تعسادد  تع دد       

ث ي معدا  تعرضدخػ ىاد  حد تع رغ ديلاؼ وح ايدا  تعع ةص   ؼ ى ذيؼ إ يتز إع  تع عل تعسا  ذتى للوتعرضخػ، س رػ 
 .تعر ؽلا  ب ع يتب ص

 تعرل ح ااة  ىا ي  مؼ خ   تعارتسص تعرل أجيلاة ى  ىا  تع  س   تلإقا ئ صىا  تع عط  ت  توبة ء   

مددؼ عر كددا رطدديإ إع ددو ب عرسادد   يق دد   رػ تع(، وىددذت مدد  سددMM( وىدد ما تع يتب ددص  IFتعزمة ددص ع عددايت تعرضددخػ  
( عاؽصدؽ  إعد  ىدال تعارتسدص، ب  دل ل رد  ىدذت تعة دؽذج VECMن ؽذج لع ع حا  ح تعخط    تسرع   ضيورة 

إذ لعددددا تبسدددداؽب تع ة سددددلا عر ايددددا تعع ةددددص تعرؽتزن ددددص  دددد ؼ ، مك نددددص ى مددددص لددددل تعارتسدددد ت تيةرادددد الص تلإقادددد ئل
تع جدد   تعر ا اددل لددل  تسددرع  عي وحيجدده ىددذه تبى  ددص إعدد   تع رغ دديتت تيةرادد الص سددؽتء ةادد ية أو جؽلااددص تبجدد ،

تع يترتت تيةرا الص عبة ء س  س ت تةرا الص م ئ ص ىا  أس س تع رطاب ت لل ك  تع جد يت  تحخ ذوتعرةبؤي ولل 
 تيةرا الص.

ىددي  وح ا دد   ومددؼ ثددػ، تعرعدديل ىادد  تعطيلا ددص وتباوتت تع  ددرخامص لددل تعارتسددص لددل تع ب ددل تبو يددرػ ق ددل    
( تعددذي VECMحاد  ح تعخطد    ذج لددع عم  وعددص حطب د  ن دؽ  مدؼ أجد وذعددغ  ،نرد ئ  تعارتسدص لددل تع ب دل تع د نل

-1990خد   تعسردية   ي حغ يتت معا  تعرضخػ ة  س   ىاد  ىد ما تع يتب دصمؼ خ عو يرػ تعرعيل ىا  ارجص ح ث
2018. 
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 في الدراسة ةالسدتخدم الطريقة والأدوات :الأولالسبحث 
تعع ةددص  دد ؼ معددا  تعرضددخػ وىدد ما ل تخر دد ر تعارتسددص تع  اتن ددص وىدد صددالا حةدد و  ىددذت تع ب ددل يددرػ لددل

 ئ  بشدك  ىدي  تعةرداتت تعارتسدص، ب لإضد لص إعد  م او  تلإقا ئ صأس ع لا تباوتت ب سرخاتم وذعغ ،  يتب صتع
  ة ةشدصعثػ  ت ي  لل تعر ا  ،ب  ن ص نعيت ع يؽعرعغ ىا  تعجاتو  وتبلك   تعذلل  تيىر  امر ا  ، ق ل يرػ 

 . ئ  تع رؽص  إع ي وح ا   تعةر 
 : الطريقة الستبعة في الدراسةالأول السطلب

 الفرع الأول: مجتسع الدراسة
مددؼ خدد    ذتتعيك ددزة تبس سدد ص لإجدديتء تعارتسدد ت تع  اتن ددص وتعرطب   ددص تعي الددص، وىدد مجر دده تعارتسددص لعربددي  

سددص، ك دد  حددػ ى ا ددص ج دده تع عاؽمدد ت تع زمددص تعرددل ح دد ىا ىادد  ة دد س وح ا دد  تذثدد ر تع ريحبددص ىددؼ ىددذه تعارت
ه مجر دده  ع يتب ددص وتعرضددخػ، إذ ألدد ه ىددذت تعب ددل يةدد ةا ح ا دد  تعع ةددص  دد ؼ تعر ؽلادد  ب ،تع  قعددص مددؼ ةبدد 
 مؤس ص حػ حشدك اي  مدؼ عجةدص حر دؽه مدؼ : نوي لعيل بذير    لل تعبةغ تع ؽاته تع يكزي تعتعارتسص تع  اتنل 

 ه ن ئددلا رئدد ك  ةددغ تيقر دد ي تعس ددارتعل ع دد Oliverثدد ث خبدديتء مددؼ  ةددغ تيقر دد ي تعس ددارتعل تبميلاكددل، وىددػ 
مدؼ  ةدغ ميكدزي ب ع دؽاته، Andrew. F  Primer وAlan R - Holems : ليتن   دكؽ رئ  د  وىضدؽلاص كد  مدؼ
م، وح ددا تع ؽتل ددص ىا ددو إي أنددو حدد خي 1957تع خراددص لددل مةرادد  مدد رس وةدداما تعاجةددص ح يلايىدد  عا دداط ت 

كي ئددص  ،م1960لبيتيددي  22م، وةددا حددػ تلرردد ح تعبةددغ رسدد    لددل يددؽم 1959صدداور ةدد نؽه  ةددغ تع ددؽاته قردد  
ة ئ ص  ذتحي  عي  لخا ري  تيىرب رلاص وصسص حع ةالص وخ حػ ى م لجؽز عي  تعر  ضل ب س ي  باسري  ماى دص أو 

 .1ا ي ماى  ى
ليى  وىل م   ص لل ويل ت تع دؽاته تع خراسدص ولاؽجدا تعسديع  17 اغا ىاا ليوع  ةغ تع ؽاته تع يكزي ق ل 

تعيئ  ل ب عخيجؽم، ك   ىة ك ليع جايا ب ايةص تعسؽعص ح ا تعر س ك مؼ   ؼ ىذه تعسيوع، لديع تعخيجدؽم، لديع 
 ةددغ مةيدد   ةددغ  37يددل لتعبةددؽك تعع ماددص لددل تع ددؽاته  ىددؼ ، أمدد 2وامددؽنل، لدديع كؽسددرل ولدديع ىط ددية ....تعدد 

وةدا حدػ تخر د ر ىدذت  .3تع ؽاتنل تعسين ل،  ةغ ل ا  تلإس مل تع ؽاتنل،  ةدغ تعخيجدؽم وبةدغ تعخاد   ...تعد 
ك جر ددده عيددد  وكدددذعغ عرددددؽتلي  تع يكدددزي تع دددؽاتنل غتع جر ددده عرط ب دددو مددده إلدددك ع ص تعارتسدددص تعردددل قدددداات تعبةددد

  ةغ سؽاتنل. 37وىل  ػ تخر  ر تعع ةص مةي معاؽم ت ىا ي ، ق ل ح
 الفرع الثاني: متغيرات الدراسة

 :MM هامش السرابحة/ 1
ىةدؽته تع دذكية، وذعدغ نعديت ىدؽ حػ تيىر  ا ىا  ىد ما تع يتب دص  داي مدؼ مبد عم تعر ؽلاد  ب ع يتب دص تعدذي     

، وىدددذت ىاددد  ىكدددك 2018إعددد  سدددةص 1990مدددؼ سدددةص تع رعا دددص  يددد ما تع يتب دددص عؽجدددؽا وحدددؽلي تلإقاددد ئ  ت 
                                                           

1
 Iefpdia.com / arap / wp صباحا. 02:05م على الساعة 10/04/2012، بتارٌخ 
2
 10:30م على الساعة 05/03/2012، بتارٌخ htty : // cbos . gov.sd /ar/node/17257فروع بنك السودان المركزي،  

 صباحا.
3
 مساءا. 20:00م على الساعة 03/03/2012، بتارٌخ htty : // cbos.gov.sd / ar / coutentالبنوك العملة فً السودان،  
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وىذه لردية ةاد ية  2018إع  سةص  1998تعرل ك نا مرؽلية ل ط مؼ سةص  إقا ئ  ت مب عم تعر ؽلا  ب ع يتب ص
 ي ح  ىان  لل حطب   ن ؽذج لع ع حا  ح تعخط  تعذي يرطالا لرية جؽلااص عا اؽ  ىا  نر ئ  أةيب عاؽتةه

 .ولا كؼ تعرةبؤ  ي  لل تع  ر ب 
ب عة دددبص عا ددديتبح، وعدددذعغ كا ددد  ترحسددده ىددد ما ب دددص ىدددؽ زلاددد اة لدددل ح اسدددص سددداعص مددد  يددد ما تع يتل ادددا   ومةدددو   

 .1تع يتب ص ترحسعا ح اسص تع اه
 :  IFمعدل التزخػ/ 2
 (.تبسع رل اا بو تيرحس ع تعؽتضح وتع  ر ي لل تعيةػ تعع م بسع ر  وع ك زلا اة  

 :                                 ق ل ل  لا معا  تعرضخػ ك   يال
F= CPI(t+1) – CPI(t)*100 / CPI                                                        

    t+1))CPI :تعزمة ص  تعيةػ تع   سل عةس ص تع ع شص لل تعسريةt+1.) 
     CPI(t) :س ص تع ع شص لل تعسرية تعزمة ص  تعيةػ تع   سل عةt)2 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                           
1
 .21خة  ء ب بكي بش ي رق ص، ميجه سب  ذكيه، ص  
2
، م2014-1980والسالية في تحقيق الاستقرار بدعر الررف في الدؽدان أثر الدياسة الشقدية ق ؼ حؽك  أق ا لض ،  

 . 91م، ص2007مجاص تعش    عاعاؽم تبس س ص وتعرطب   ص، ج معص تع اوا تعش  ع ص، 
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 تحليل تطؽر هامش السرابحة ومعدل التزخػ :الفرع الثالث
أاندد ه  تعجدداو و  لدديات معددا  تعرضددخػ وىدد ما تع يتب ددص خدد   تعسرددية تع اروسددص ىدداة ترحس ىدد ت وتنخس ضدد ت،  

 يب ؼ ىذت.
تع  ردداة ل  دد  حطدؽر معددا  تعرضددخػ وىد ما تع يتب ددص لدل  ةددغ تع دؽاته تع يكددزي خد   تعسرددية  :(01) جددولال

 م.2018م إع 1990مؼ 
معددددددددددددددددددددددددددددل  الدشة

 %التزخػ
هدددددددددددددددددددددددامش 

 السرابحة%
 الدشة    
 

معددددددددددددددددددددددل      
 %التزخػ

هدددددددددددددددددددددددامش 
 %السرابحة

1990 67.4 29 2005 8.5 11 
1991 123.7 28 2006 15.7 11 
1992 117.6 32 2007 8.8 11.4 
1993 98.3 27 2008 14.3 11.5 
1994 115.4 27 2009 13.4 10.2 
1995 68.9 28 2010 15.4 9.7 
1996 132.7 30 2011 18.9 10.7 
1997 46.7 41 2012 44.4 11.3 
1998 17.1 36 2013 41.9 12 
1999 16.2 20 2014 25.7 16.7 
2000 8.1 18 2015 12.6 12.4 
2001 4.9 14.8 2016 30.5 12 
2002 8.3 16.3 2017 25.15 13.6 
2003 7.7 11.2 2018 72.9 14.7 
2004 8.4 11 

عبةدغ تع دؽاته  وس س  تعارتس ت وتعب ؽث مؼ إىاتا تعط عبر ؼ ب يىر  ا ىا  تعر  رلاي تع ةؽلاص: السردر     
 .2018 –2002تع يكزي 

وىد ما تع يتب دص  ة دبص % 67.4 ة دبص  1990ق ل ل قظ مؼ تعجاو  أه معا  تعرضخػ كد ه لدل سدةص    
  ة د  ل   ادو تنخسد   لدل % 123.7إعد ترحسعا ن بص معا  تعرضدخػ قرد  وصداا  1991سةص  ، ولل29%

تنخسد  معدا  تعرضدخػ إعد  أه  1995إع  سةص  1992، أم  مؼ سةص%28ى ما تع يتب ص تعذي ةار  ة بص 
( ثدػ 1994-1993ثدػ ب دل ث  دا  سدةص  %27  ة   ى ما تع يتب ص تنخسد  إعد  ن دبص  %68.9وص  إع  
ترحسدده كدد  مددؼ معددا  تعرضددخػ وىدد ما تع يتب ددص  ة ددبص  1996، لددل سددةص %28 ة ددبص  1995سددةصترحسدده لددل 
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ع ددددؼ لادددد قبو زلادددد اة لددددل ىدددد ما  %46.7تنخسدددد  معددددا  تعرضددددخػ إعدددد   1997، ولددددل %30و%132.7
وكددذعغ مدده ىدد ما  %17.1ل قددظ تنخسدد   لددل معددا  تعرضددخػ  ة ددبص  1998، ىدد م%41تع يتب ددص  ة ددبص 

% 16.2تنخسددد  معدددا  تعرضدددخػ إعددد  أه وصددد  إعددد   1999، ولدددل ىددد م %36تع يتب دددص تعدددذي وصددد  إعددد  
 . %20وى ما تع يتب ص ألض  تنخس  ب  اتر

، وكدذعغ تسدر ي تينخسد   %18 دد وىد ما تع يتب دص  %8.1 دد  تنخسد  معدا  تعرضدخػ 2000لل ىد م 
ىدددد ما  رحسددده ترحسددده معددددا  تعرضدددخػ وت 2002، وع دددؼ لدددل %14.8 ددددد وتع ددد نل  % 4.9ل ي ددد   ة دددبص تبو  

 دددددد ىدددد ما تع يتب دددددص  وتنخسددددد  %7.7 ة دددددبص  2003تنخسدددد  معدددددا  تعرضدددددخػ لددددل  ،%16.3 دددددد تع يتب ددددص 
ترحسدده  2006ولددل  %8.5( ب ددل ح يلابدد  معددا  تعرضددخػ ث  ددا  ة ددبص 2005- 2004، لددل سددةر ؼ  11.2%

، %14.3 ة ددبص  2008وىدد وا تيرحسدد ع لددل  8.8% د دد 2007ثددػ تنخسدد  لددل  %15.7إعدد  أه وصدد  إعدد  
، ولدل ىد م %11( ليا ى ما تع يتب ص ثب ح  لل قاوا ن بص 2008إع   2004جؽ  ىذه تعسرية  مؼ وخ   
 %9.7، ثدػ ترحسده  ة دبص %10.2وى ما تع يتب ص  ة دبص %13.4دتنخس  ك  مؼ  معا  تعرضخػ   2009

 18.9 دد ترحسده معدا  تعرضدخػ  2011، أمد  لدل %15.4 ة دبص  2010وكدذعغ معدا  تعرضدخػ ترحسد ع سدةص 
 %44.4 دد  ترحسده معدا  تعرضدخػ 2012، ولل ىد م %10.7 دوص قبو ترحس ع ألض  لل ى ما تع يتب ص  %

وىد ما تع يتب دص  %41.9تنخس  معا  تعرضخػ  ة دبص  2013،   ة   لل ى م %11.3د وى ما تع يتب ص  
 دد  ب دصب ع    د  ترحسده ىد ما تع يت 25.7%تنخسد  تعرضدخػ إعد  أه وصد  إعد   2014، سدةص%12دترحسده  دد 
، سددةص %12.4وكددذعغ ىدد ما تع يتب ددص  ة ددبص %12.6تنخسدد  معددا  تعرضددخػ  ة ددبص  2015، لددل 16.7%
تنخسد   2017، لدل %12 وىد ما تع يتب دص ب دل ث  دا ب   دص30.5%  ترحسده معدا  تعرضدخػ ب   دص 2016

معدددا  ترحسددده  2018، ولدددل سدددةص %13.6 دددد  ترحسددد ع لدددل ىددد ما تع يتب دددص ورتل دددو %25.1 دددد  معدددا  تعرضدددخػ
. وحعؽا أسب ب تيرحس ع وتينخس   لل 14.7%وترحسه ألض  ى ما تع يتب ص  ة بص  %72.9تعرضخػ  ة بص 

 معا  تعرضخػ إع :
 أ/ أسب ب ترحس ع معا  تعرضخػ:

  تبقدداتث تع   سدد ص م دد  تع دديوب تعرددل تسددرةزلا ك  ددي مددؼ تع ددؽترا تيةرادد الص عااوعددص م دد  أا  إعدد  زلادد اة
 ر عل ترحس ع معا  تعرضخػ.تع راص تعة الص، وب ع

   ح ؽلاددد  تع طددد ع تععددد م ىاددد  ق ددد ب تع طددد ع تعخددد ص، م ددد  أا  إعددد  قيمددد ه تع طددد ع تعخددد ص مدددؼ تعر ؽلاددد
 تع طاؽب عر يلاغ نش جو.

  تع خراسددص، بدد ن  ب لددل تع   سدد ت  وتنعك سدد حي تعر ددؽيت تع ب ددية وتع دديلاعص لددل تع   سدد ت تيةرادد الص تع ا ددص
تع  ع دص وترحسد ع ىجدز تع ؽتزندص وح ؽلاادو مدؼ تعجيد ز تع اديلل، م د  أا  إعد  تعرؽسده لدل قجدػ تع د ؽعص تعة الدص 

 وترحس ع معا  تعرضخػ.
  حدددد ثي تيةرادددد ا بخدددديوج صدددد ارتت تعددددةسط مددددؼ تع ؽتزنددددص تعع مددددص ورلدددده تعدددداىػ جزئ دددد  ىددددؼ تع دددداه وخ صددددص

 تع  يوة ت.
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 خس   معا  تعرضخػ:ب/ أسب ب تن 
 .ح ؽم وزترة تع  ع ص تع   س ص عااوعص  رخس   تعطالا تع ال مؼ تع اه وتعخام ت ع ر  و  مه تععي  تع ال 

  تعرؽسه تعة اي تع ب ي ب بلا ترحس ع ى ئاتت تعبريو. 
 .م  وعص تعةيؽ  ب يةرا ا تع ؽاتنل ىؼ جيلا  حطب   تعبين م  تع  ثل 
 ترحس ع وتنخس   ى ما تع يتب ص: أسب ب

 أ/ أسب ب ترحس ع ى ما تع يتب ص:
 .زلا اة تعطالا وتععي  ىا  تعر ؽلا  ب ع يتب ص 
 .تىر  ا تعبةؽك تع ؽاتن ص  ة بص كب ية ىا  تعر ؽلا  ب ع يتب ص 
 .تقر   ص غص تعر ؽلا  ب ع يتب ص تع يتكز تبوع  لل تعبةؽك تلإس م ص 

 تنخس   ى ما تع يتب ص: ب/ أسب ب 
 .تنخس   ح اسص تعر ؽلا  تع ايلل 
   تبخي .تيىر  ا ىا  ص م تعر ؽلا 

 السطلب الثاني: الأدوات السدتخدمة في الدراسة
 التعريف بالشسؽذج  الفرع الأول:
 ( Correction Model Vector Error ترحيح الخطأ ) نسؽذج شعاعأولا: تعريف 

ةاددد ية وجؽلاادددص كدددا مدددؼ مشدددكاص تعع ةدددص تعرؽتزن دددص  ر عا( ( VECM تعخطددد   دددرخام ن دددؽذج مرجدددو حاددد  حل   
تبج (   ؼ تع رغ يتت تيةرا الص ولا كؼ حطب  و لل ق يت تعع ة ت تعاغ ية، خ ل تعطيإ تع  ب ص تعر ا الص 

 .ؼن عر  م  تع شريك ول   عطيلا ص جؽى حطب   ىذت تعة ؽذج ىؽ وجؽا تليوي ومؼ أىػ 
تع    دص ن دؽذج تن داتر ذتحدل عؽصد  تعع ةد ت تعاية م ك دص تع رب اعدص ون ؽذج مرجو حا  ح تعخطد  ىدؽ لدل    

، ولاعدددا ن دددؽذج لدددع ع حاددد  ح تعخطددد  ك  عدددص خ صدددص مدددؼ ن دددؽذج تين ددداتر تعدددذتحل  ددد ؼ تع رغ ددديتت تع  دددر اص
 .1عا  س  تعزمة ص تع  ر ية مؼ تعارجص تعؽتقا

 ترحيح الخطأ شعاع نسؽذج ظهؽرثانيا: أسباب 
ىيل ن ؽذج لع ع حا  ح تعخط  تنرشد رت وتسدع  نر جدص ع ج ؽىدص مدؼ تبسدب ب ل كدؼ حاخ ادي  مدؼ أى يد    

 :2لل تعة  ي تعر ع ص
                                                           

متجه  (، باستخدام نسؽذج2011-2005أثر التزخػ على أداء سؽق العراق للأوراق السالية للسدة )وس م ق  ؼ ىال،  1
، 10، تععاا 5، مجاص ج معص تينب ر، كا ص تلإاترة وتيةرا ا، عاعاؽم تيةرا الص وتلإاترلاص، تع جاا VECMترحيح الخطأ 

 .84، ص2013
2
 ، كا ص تععاؽم تيةرا الص تعرج رلاص وىاؽم تعر   ي، حخاصمحاضرات في مقياس الأدوات الرياضية للقرارسع   ىبا تع ك ػ،  

 .58،ص 2018ؽمياتس،  ، : م ع ص ك  ص، ج معص أق ا  ؽةية
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 خر   تعرؽتزه لل تعسرية تع  ب ص؛ىؽ ن ؽذج مة سلا ع   س حا  ح ت 
  تبوعدد  تعرددل حزلادد  تع رجددو مددؼ تع رغ دديتت  تإذت كدد ه ىةدد ك ح  مدد  مشددريك لادد   ب سددرخاتم تعسدديو ةدد

 ج وح   مشكاص تعزتئ ؛تعاتخاص لل تعة ؽذ
    خطد  تعردؽتزه مرغ دي م در ي، أي أه ق عدص تعر  د  لدل تبجد  تعطؽلاد  ح ةده قدا تعخطد  إه قا تخدر

 .مؼ أه لكؽه كب يت
 مراحل تطبيق الشسؽذجالفرع الثاني: 

 : الدلاسل الزمشية يةستقرار ادراسة / 1
، تعدذي لعديل ب عة د ذج (Dickey- Fuller الكدل لدؽ عديتت أى يد  تخربد ر تخربد ر حعر ا ىذه تعارتسص ىا  ىداة   

 وىل: تع  ثص
 الشسؽذج الأول  intercept.اوه تحج ه ى م وباوه ث  ا  ) 
 الشسؽذج الثاني (trend and intercept.اوه تحج ه ى م وبؽجؽا ث  ا  ) 
 الشسؽذج الثالث None)) .ب حج ه ى م وبؽجؽا ث  ا 

 H0:   Y=0              :ولاشك  تيخرب ر تعسيض ر ؼ تعر ع ر ؼ 
                                                   0 Y<  :H1 

ن بدد   صلدد ذت ك نددا ة  ددص تلإقادد ئ ص تع   ددؽبص أكبددي مددؼ ة  ريدد  تعجددا وع دد tب  دد ب تلإقادد ئ ص   دد م ثدػ يددرػ تع  
 .1ليض ص تععام أي أه تع ا اص غ ي م ر ية، ع ؼ لل ىذه تع  عص ل كؼ أه ح ؽه نر ئ  تعة  ذج تع  ثص مخراسص

 :(Causality Test)دببية اختبار ال/ 2
، وعر ايدا تحجد ه تع دبب ص يدرػ  Xير دبلا لدلYىاد  أه تع رغ دي XوYلدل ق عدص وجدؽا مرغ ديلاؼ حعديل تع دبب ص   

عا ددبب ص وىددؽ مددؼ تيخربدد رتت تبك ددي لدد ؽى  وتعددذي ل كددؼ  ؽتسددطرو ح ايددا  (Granger ىدد اة تسددرخاتم تخربدد ر 
وتعر كدا مدؼ مدا  وجدؽا ى ةدص حغذلدص ميحداة أو تسدريج ى ص أو ى ةدص حب اع دص  د ؼ  تع بب ص   ؼ مرغ يتت تعارتسص

 .2زمة صتع ا اص تعمرغ يلاؼ، وذعغ لل ق عص وجؽا    ن ت 
 :(Vectir Aoute Regressiveالانحدار الذاتي) نسؽذج/ 3
كيلا دددرؽلي  (VAR كبددداي  عاة ددد ذج تيةراددد الص تعبة ؽلادددص، و أو  مدددؼ جددد ء  ة ددد ذج  ((VARجددد ءت ن ددد ذج   

ب ني  ىب رة ىؼ حع  ػ عة  ذج تين اتر تعذتحل، إذ ير دؽه لدع ع  ىذه تعة  ذج حعيل  ، ق ل (1980س  ك  
تين دداتر تعددذتحل مددؼ نعدد م عج اددص معدد ايت، ب  ددل كدد  مرغ ددية ىددل ىبدد رة ىددؼ حؽع سددص خط ددص ع   ريدد  تع  ضدد ص 

                                                           
 .52ص  ،كيهذميجه سب  سع   ىبا تع ك ػ،  1
، مجاص ج معص (2015-2011أثر تغيرات سعر الررف على مؤشر أسعار السدتهلغ في سؽرية الفترة )لؤتا محمد ىال،  2

 . 108، ص2017، 15، تععاا39تعبعل، تع جاا 
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ذو  ((VARوتع  ػ تع  ض ص ع رغ ديتت أخدي  ب لإضد لص إعد  ةد ػ ىشدؽتئ ص، ولاكدؽه م د ر تعة دؽذج تععد م عة د ذج 
  .1 ىاا تلإبط ء أو تعر خ ي(  Pمؼ تعارجص (VAR)( ل ب  ح      ؽتسطص (n-1بعا 
 :(Concept Of Cointegration)التكامل السذترك / 4
ح دز ، وتر  Engle)وأنجد    (Grangerتعر  م  تع شريك لل أوسط تع   ن ة ت ىا  يا جيت نجي  ح ة ص ظييت   

ج ة  ةدددز وتعر ددد رب -، وىدددل ن حجدددص ىدددؼ ى ا دددص امددد   ددد ؼ ح ة دددص  دددؽككصددد ص ليضددد ص تسدددر يترلاصىاددد  حطؽرىددد  
غ دي م در ية تعتعزمة دص  تع  سد تع يكل  تعداية م كل( عة د ذج حاد  ح تعخطد ، وحيح دز ىدذه تعر ة دص ألضد  ىاد  

لل ق ؼ ح ؽه تعريك ب ت تعخط ص ل  د    ةيد  م در ية، وجدؽا تعر  مد  تع شدريك مديحبط ب خربد رتت جدذر تعؽقداوي 
 .2تعزمة ص   مؼ تسر يتر تع  س عار  
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

 

 

 
                                                           

، مذكية م امص عة   -دراسة قياسية لحالة الجزائر–التزخػ أثر تغيرات سعر الررف على ىاؽي م عؽاة، يؽس  ميزوإ،  1
لي اة تع  سري لل تععاؽم تيةرا الص، حخاص:  ةؽك م ع ص وح   ي تع خ جي، كا ص تععاؽم تيةرا الص وتععاؽم تعرج رلاص وىاؽم 

 .89-88، ص2016تعر   ي، ج معص تعاكرؽر تعط ىي مؽيي سع اة، 
2
 . 283م، ص 2011، تعطبعص بوع ، تع  ما، تعجزتئي، اسي محاضرات وتطبيقاتطرق الاقتراد القيمحمد ل خل،  



 2018-1990الفرل الثاني              دراسة العلاقة بيؼ التسؽيل بالسرابحة والتزخػ في الدؽدان خلال الفترة 

 

 
02 

 الشتائج  عرض وتحليل :السبحث الثاني
 ةددغ تع ددؽاته لددل  وىدد ما تع يتب ددص تعرضددخػ  ىددؼ جب عددص تعع ةددص  دد ؼ معددا  تعارتسددص ح دد و  تع شددىددذه    

تعرل حػ تع اؽ  ىا ي  مدؼ  ،2018إع   2002تسرخاتم تعب  ن ت تع ةؽلاص مؼ  ، وذعغ مؼ خ   مؼتع يكزي 
 29ص زمة دص ىداا مشد ىاتحي  اوبذعغ ح ؽه عاية  سا عيذت تعبةغ، وس س  تعارتس ت وتعب ؽث  تعر  رلاي تع ةؽلاص 

 .مش ىاة
 الدراسة نتائجليل تح :ولالأ  السطلب

 ىل تخرب ر تع  س  تعزمة ص.حا  ح تعخط   أو  خطؽة يرػ تع   م  ي  عرطب    ين م  لع ع   
   الدلاسل الزمشية الفرع الأول: اختبار إستقرارية 
مؼ تع ش ك  تعرل حؽتجو تعارتس ت تع   س ص تعرل حؤاي إعد  نرد ئ  مشكاص  لعا ىام تسر يتر تع  س  تعزمة ص   

وعر كدددا مددؼ تسددر يتر مرغ ددديتت تعارتسددص ل كدددؼ  عدددذت لعربددي تسدددر يتر تع  سدد  تعزمة ددص أمددديت أس سدد   ، غ ددي وتةع ددص
 Dickeyعيىدددؼ جيلاددد  تسدددرخاتم تخربددد ر الكدددل لدددؽ  Unti Root Testىاددد  تخربددد ر جدددذر تعؽقددداة  تيىر ددد ا

Augment Fuller))ىا  ليض ر ؼ تعاسيلاص وتعباياص. ، ولا ؽم ىذت تيخرب ر 
 ةبددؽ  تعسيضدد ص تعسيضدد ص تعاددسيلاص :H0  لعةددل وجددؽا جددذر تعؽقدداة (Racine unitaire،  أي تع ا دداص غ ددي

 (Processus  م ر ية
 رلددددددد  تعسيضددددددد ص تعسيضددددددد ص تعبايادددددددص :H0   لعةدددددددل ةبدددددددؽH1 تعؽقددددددداة أي تع ا ددددددداص  غ ددددددد ب جدددددددذر لعةدددددددل

 .(* (Stationaryم ر ية
 وعر ؽه تع ا ص م ر ية لجلا أه ير    ليي تيسر يترلاص لل تعة  ذج تع  ثص.

 (:  IF* سلدلة معدل التزخػ )أ
 صتعجددا وع ددمددؼ تع   ددص  ل أصددغيوىدد 1.88تع   ددؽبص ح دد وي  t: ة  ددص intercept )الثابدد ( الشسددؽذج الأول -

مؼ  0.05وىل أكبي مؼ  0.33تعرل ح  وي  prob، وىذت م  يب ةو تقر  ع ص ىذت تيخرب ر 2.97دتعرل ةارت   
 .1ح رؽ  ىا  جذر تعؽقاة، وب عر عل ليل غ ي م ر ية خ   ىذت تعة ؽذج، لعةل تع ا اص 

 مدؼ وىدل أكبدي 1.81تع   دؽبص ح د وي  t: ة  دص trend and intercept والاتجدا(()الثاب   الشسؽذج الثاني -
وىددل  0.66تعددذي ل دد وي  prob تقر  ع ددص ىددذت تيخربدد ر، وىددذت مدد  يب ةددو 3.58دتعرددل ةددارت  دد صتعجددا وع ددتع   ددص 

 غ ددي وب عردد عل ىددذه تع ا دداص ،ي ىادد  جددذر تعؽقدداةح رددؽ  (IF ىددذت تعة ددؽذج تع ا دداص ، عددذت لددل0.05أكبددي مددؼ 
  .2م ر ية

وىدل أةد  مدؼ تع   دص  1.29 تع   دؽبص ح د وي  tة  دص : None( اتجدا()بدون ثابد  ودددون الشسؽذج الثالث  -
ىدؽ أكبدي مدؼ  0.17 د وي تعدذي ل prob تقر  ع دص ىدذت تيخربد رب ع   ص تع طا ص، وىذت م  يب ةو  1.95تعجاوع ص

                                                           
 (.01-02تنعي تع ا     1
 (.02-02تنعي تع ا     2
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ىةدددا تع  دددرؽ   غ دددي م دددر ية (IF تع  عدددل وب عرددد عل تع ا ددداص تعة دددؽذج  ، إذه تع ا ددداص غ دددي م دددر ية لدددل0.05
 Level)1. 
 .م باختبار الاستقرارية عشد الفروق الأولىياقيتػ ال   
، وىا و ن ب  تعسيض ص تعباياص تع  ئاص 0.05ىل أة  مؼ  0.000ح  وي  intercept :prob  الشسؽذج الأول -

 DIF)  ص ك عيد  جدذر وقداة، وب عرد عل سا داعد ( DIF أي سا داص  DIF has not nuit root سا داصبد ه 
  .2م ر ية سةع ا تيخرب ر تع  نل وتع  عل

وىا دو ن بد  تعسيضد ص  0.05وىدل أةد  مدؼ  0.000ح د وي  trend and intercept: probالشسؽذج الثاني  -
عيد  جدذر وقداة، وب عرد عل سا داص  عد ك DIF)  أي سا داص DIF has not nuit root بد ه سا داصتعبايادص تع  ئادص 

(DIF) 3م ر ية سةع ا تخرب ر تعة ؽذج تع  عل.  
ادص تع  ئادص وىا و ن ب  تعسيض ص تعباي 0.05وىل ة  ص أة  مؼ  0.000 ح  وي  None: probالشسؽذج الثالث  -

م در ية  (DIF  وب عرد عل سا داص ،عد ك عيد  جدذر وقداة DIF)  أي سا داص DIF has not nuit root بد ه سا داص
  .4لل تعة  ذج تع  ث

 .تبوع ىةا تعسيوإ  سا اص م ر ية ( (DIFإذه سا اص 
ك دد  ىددؽ مؽضددح لددل م ددر ية  ((DIF عراددبح(DIF) إعدد  سا دداص  تبوعدد تعسدديوإ  ب اخدد  م وىا ددو يددرػ تع  دد   
  .تعرضخػ ةب  وبعا تيسر يترلاص ع ا اص معا  تعب  ن ص ة ة  ت تع

   .(((IF تع ا اص تبصا ص يؽضح سا اص معا  تعرضخػ ةب  تيسر يترلاص(: 01-01الذكل رقػ )

 
 .Eviews9مؼ إىاتا تعط عبر ؼ ب يىر  ا ىا  مخيج ت السردر:                              

                                                           
 (.03-02تنعي تع ا     1
 (.01-03تنعي تع ا   رةػ   2
 (.02-03تنعي تع ا   رةػ   3
 (.03-03تنعي تع ا   رةػ   4



 2018-1990الفرل الثاني              دراسة العلاقة بيؼ التسؽيل بالسرابحة والتزخػ في الدؽدان خلال الفترة 

 

 
22 

( ل قدددظ أه تع ا ددداص 01-01تع ؽضددد ص لدددل تعشدددك    (IFمددؼ خددد   تعيسدددػ تعب ددد نل عا ا ددداص تبصدددا ص       
ق ددل تنخسضددا بشددك  كب ددي وتسددر يت لددل  1998إعدد  1990تبصددا ص ك نددا حرزتيددا ثددػ حددةخس  مددؼ تع ددةص 

 . 2018ثػ  اأت حرزتيا حارلاج   إع  غ لص تع ةص 2001تينخس   إع  أه ح  ا حةعام ىةا تع ةص

 (DIF تع ا اص تع عاعص ب عسيوإ تيوع  تيسر يترلاص يؽضح سا اص معا  تعرضخػ بعا(: 02-01الذكل رقػ )
)). 

 
      .Eviews9مؼ إىاتا تعط عبر ؼ ب يىر  ا ىا  مخيج ت السردر:                                  

 ( ل قدظ02-01تع ؽضد ص لدل تعشدك    (DIF تبوعد  بد عسيوإ  ا داص تع عاعدص عا مؼ خ   تعيسدػ تعب د نل    
 رزتيا ىبي تعزمؼ.حو  0سؽتص  وىل حرذ ذب قؽ  تع   ص أني  مؽتزلاص ع  ؽر تع
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  :MM)) سلدلة هامش السرابحة *ب 
 ص تعادددسيلاصتعسيضددد  ، وىا دددو ن بددد 0.05ىدددل أكبدددي مدددؼ  0.50 ح ددد وي  intercept: prob  الشسدددؽذج الأول -

م در ية غ دي (MM) وب عر عل سا داصعي  جذر وقاة،  (MM أي سا اص has unit root   MMصتع  ئاص ب ه سا ا
 .1سةع ا تيخرب ر تع  نل وتع  عل

وىا دو ن بد  تعسيضد ص  0.05وىدل أكبدي مدؼ 0.66ح د وي  trend and intercept :probالشسدؽذج الثداني  -
 ((MMوب عرد عل سا داص  عيد  جدذر وقداة،(MM) سا داص  أيMM has unit root تعادسيلاص تع  ئادص بد ه سا داص 

  .2تعة ؽذج تع  نلم ر ية لل غ ي 
وىا ددو ن بدد  تعسيضدد ص تعاددسيلاص  0.05وىددل ة  ددص أكبددي مددؼ  0.20ح دد وي  None :probالشسددؽذج الثالددث  -

م در ية غ دي ((MMعي  جذر وقداة، وب عرد عل سا داص ( (MMأي سا اص  MM has unit rootتع  ئاص ب ه سا اص 
  .3لل تعة  ذج تع  ث

 .غ ي م ر ية ((MMوىا و تع ا اص 
 . باختبار الاستقرارية عشد الفروق الأولى القياميتػ 
تعسيض ص تعباياص تع  ئادص  ن ب ، وىا و 0.05ىل أة  مؼ  0.002ح  وي  intercept :prob الشسؽذج الأول  -

  .4م ر ية لل تعة ؽذج تبو  (DMM)ب ه سا اص 
 دو ن بد   تعسيضدد ص وىا 0.05مدؼ ةد ىددل أو  0.04ح د وي  trend and intercept :probالشسدؽذج الثداني  -

  .5م ر ية لل تعة ؽذج تع  نل DMM)  تع  ئاص ب ه سا اص تعباياص
وىا و ن ب  تعسيضد ص تعبايادص تع  ئادص  0.05وىل ة  ص أة  مؼ  0.000ح  وي  None :probالشسؽذج الثالث  -

  .6م ر ية لل تعة ؽذج تع  عل(DMM) ب ه سا اص 
 .تبوع لل تعسيوإ  سا اص م ر ية DMM)  ا اص تع إذه

ىددؽ ك دد   ،ةعراددبح م ددر ي  ((DMMإعدد  سا دداص ىدد ما تع يتب ددص  تبوعدد تعسدديوإ  ب اخدد  م  دد  وىا ددو يددرػ تع 
  ة ة  ت تعب  ن ص ع ا اص ى ما تع يتب ص ةب  وبعا تيسر يترلاصتع مؽضح لل

 
 
 

                                                           
 (.01-04تنعي تع ا   رةػ   1
 (.02-04تع ا   رةػ  تنعي  2
 (.03-04تنعي تع ا   رةػ   3
 (.01-05تنعي تع ا   رةػ   4
 (.02-05تنعي تع ا   رةػ   5
 (.03-05تنعي تع ا   رةػ   6
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 .(((MM تع ا اص تبصا ص يؽضح سا اص ى ما تع يتب ص ةب  تيسر يترلاص(: 01-02الذكل رقػ )

 
 . Eviews9مؼ إىاتا تعط عبر ؼ ب يىر  ا ىا  مخيج ت السردر:                        

 ل قظ: (01-02 مؼ خ   تعشك  رةػ    

ثددػ تنخسضدا بشددك  كب ددي ىةددا  1996إعد  غ لددص 1990( ك نددا مرزتيداة مددؼ لرددية  (MMصأه تع ا داص تبصددا     
 .2018ب عرزتيا إع  سةص ، وباأت 2002سةص 
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 تع ا ددددداص تع عاعدددددص بددددد عسيوإ  يؽضدددددح سا ددددداص ىددددد ما تع يتب دددددص بعدددددا تيسدددددر يترلاص(: 02-02)الذدددددكل رقدددددػ 
 .(((DMMتبوع 

 
  . Eviews9ىا  مخيج ت  ب يىر  امؼ إىاتا تعط عبر ؼ لسردر: ا                                

 (02-02  ، وتع ؽضدد ص ب عشددك  رةددػ(DMM  تبوعدد  تع عاعددص بدد عسيوإ  مددؼ خدد   تعيسددػ تعب دد نل عا ا دداص    
، وي حرزتيددا ىبددي تعددزمؼ، وىددذت يددا  ىادد  مؤلددي 0مؽتزلاددص ع  ددؽر تعسؽتصدد  وىددل حرذ ددذب قددؽ  تع   ددص  يدد أن يرضددح

 إسر يترلاص سا اص تعبؽتةل.

حددددػ إلجددد ا أه كدددد  مددددؼ وبةددد ءت ىادددد  تعة ددد ذج تع  ثددددص تع  دددرع اص لددددل ارتسددددص إسدددر يترلاص تع  سدددد  تعزمة دددص ** 
( غ دي م در يح ؼ لدل تبصد  وع ةي د  م در يح ؼ لدل تعسديإ MM  ( وى ما تع يتب دصIFتع ا ار ؼ معا  تعرضخػ  

وىذت مؼ أىػ ليوي تىر  ا ن دؽذج لدع ع  تعارجص وارجص ح  ماي   ىل تعؽتقا تبو ، أي أني   مر  مار ؼ مؼ نسك
 .(VECMحا  ح تعخط   
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 )التأخير( الإبطاءوتحديد فترة  سببية جرا نجر اختبارالفرع الثاني: 
 راختبار سببية جرا نجأولا: 

مع دد ر ح ايددا تعع ةددص تع ددبب ص تعرددل حيكددز ىادد  تعع ةددص تعاية م ك ددص تع ؽجددؽاة  دد ؼ تع  سدد   يجدديت نجدد تةردديح   
عر كدا مدؼ مدا  وجدؽا ى ةدص حب اع دص  د ؼ مرغ ديلاؼ    (Granger يجديت نجد تخربد رتعزمة ص، ق ل ل درخام عدذعغ 

معددا  تعرضددخػ وىدد ما تع يتب ددص(، وذعددغ لددل ق عددص وجددؽا    ندد ت تع ا دداص تعزمة ددص تع  ددر ية وع  ددا تع  سدد  
 تعزمة ص تبصا ص.

H0ؼ معا  تعرضخػ وى ما تع يتب ص: ي حؽجا ى ةص سبب ص حؽتزن ص لل تحج ه وتقا لل تع ا  تعطؽلا    . 
H1معا  تعرضخػ وى ما تع يتب ص.تع ا  تعطؽلا    ؼ  لل تحج ه وتقا للؽجا ى ةص سبب ص حؽتزن ص : ح 

 سبب ص جيت نجي تخرب رل    نر ئ   :(02الجدول رقػ )

 
 .Eviews9مخيج ت ا تعط عبر ؼ ب يىر  ا ىا  إىات مؼ: السردر                              

 : تخرب رلاؼوجؽا ل قظ  مؼ خ   ىذت تعجاو 
 : الأول الاختبار 
، ومةدو ن بد   ( .15Prob = 0.05 < 0   ىةدا م درؽ  معةؽلادص ح د وي   (IF)ىاد ( (MMلخربدي سدبب ص    

عيدد ما تع يتب دددص  حؽجددا ى ةددص سدددبب ص إذه ي، ((DIFير ددبلا لدددل  ي( (DMM تعاددسيلاص تع  ئادددص بدد هتعسيضدد ص 
 معا  تعرضخػ.ىا  
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 : الاختبار الثاني
، ومةدو ( .0009Prob = 0.05 > 0   ح د وي م رؽ  معةؽلاص  ىةا (MM ىا   ((IF سبب صلخربي  

تعرضدخػ ع عدا  ، إذه حؽجدا ى ةدص سدبب ص ((DMMير بلا لل ي  ((DIF يل  تعسيض ص تعاسيلاص تع  ئاص ب هن
 ى ما تع يتب ص. ىا 

لدل تحجد ه وتقدا  د ؼ معدا  تعرضدخػ  سدرخ ص ب ندو حؽجدا ى ةدص سدبب صومؼ خ   ىدذيؼ تيخربد رلاؼ حدػ تي   
  .لل تع ا  تعطؽلا  وى ما تع يتب ص

  VARفي نسؽذج  )التأخير(تحديد فترة الإبطاءثانيا: 
 VARل    لريتت تلإبط ء لل ن ؽذج : (03الجدول رقػ )

 
 .Eviews9مخيج ت  إىاتا تعط عبر ؼ ب يىر  ا ىا  مؼ: السردر                               

 ،عر ايدا لردية تلإبطد ء RL / FPE / AIC / SC / HQحدػ حؽظ د  تخربد رتت ل قظ أنو  خ   تعجاو مؼ  
ىدذه تيخربد رتت، إذ نجدا لردية  نر ئ  ألض  لعييىذت تعجاو  تعرل ح    ألض  ح ايي عة ؽذج حا  ح تعخط  و 

، عدذعغ  AIC / SC / HQ/ RL / FPE  تتوتقداة  ةد ءت ىاد  تخربد ر  إبطد ءىدل لردية   اد  عاة دؽذج تع تلإبطد ء
لعةدد  كدد  ىددذه تيخربدد رتت  حادد  ح تعخطدد  لرددية إبطدد ء وتقدداة تعرددل ح  دد  تلإلدد رة  *( س ضدد ؼ ن ددؽذج لددع ع
 .تعجاو  ىذت لل( -1t  معةؽلاص ىةا ارجص ح خ ي
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 ا ندؼ لتحديد التكامل السذترك وتقدير الشسؽذجالفرع الثالث: اختبار جؽه
 لتحديد التكامل السذترك ؼاختبار جؽها ندأولا: 

ب يىر د ا   د ؼ مرغ ديتت تعارتسدصجؽىد  ن دؼ تعر  مد  تع شدريك بطيلا دص ل  د  نرد ئ  تخربد ر : (04الجدول رقدػ )
 .1(06ىا  تع ا   رةػ  

القيسة الحرجة  trace))الأثر القيسة الذاتية فرضية العدم
 لاختبار الأثر

القيسددة الذاتيددة 
 الععسى

 القيسة الحرجة

r=0 0.61 33.40 15.49 24.70 14.26 

r≤1 0.28 8.69 3.84 8.69 3.84 

 (.06مؼ تع ا   رةػ   Eviews9ب يىر  ا ىا  مخيج ت  تعط عبر ؼ إىاتامؼ  السردر:            

ل تعجدداو  إعدد  لدد تعخ صددص ب عر  مدد  تع شددريك وتع ؽضدد ص تبثددي وتع   ددص تععع دد  حشدد ي نردد ئ  تخربدد رتت      
وذعدغ ىةدا ، (IF) و ((MMعار  مد  تع شدريك  د ؼ تع رغ ديلاؼ  بعدام وجدؽا أي ى ةدص  تع  ئدتععدام لدي   رلد 

 (trace ة  دددددددددص تبثدددددددددي أكبدددددددددي مدددددددددؼ تع   دددددددددص تع يجدددددددددص يخربددددددددد ر تبثددددددددديأه  ق دددددددددل % 5م دددددددددرؽ  معةؽلادددددددددص 
تعذتح ددص  تع   ددص أه ل قددظوىددذت ألضدد  ب عة ددبص يخربدد ر تع   ددص تععع دد    r=0لددل ق عددص  ،(15.49>33.40 

 ى ةدددص  وجددؽا إذه ىددذه تعةر جدددص حؤكددا ىاددد  ،(14.26>24.70 تععع دد  أكبدددي مددؼ تع   دددص تع يجددص لعةدددل أه 
 .((IFوMM)    ؼ تع رغ يلاؼ  مشريك ح  م 

ىةدا تخربدد ر تبثدي ح ددؽه ة  ددص تبثدي أصددغي مدؼ تع   ددص تع يجددص  و%5ىةدا م ددرؽ  معةؽلاددص  r≤1لدل ق عددص    
 ةسك تعةر جص وىا و  تع   ص تعذتح ص تععع   وىذت يةطب  ىا  تخرب ر ،(3.84>8.69 لعةل أه  يخرب ر تبثي

وب عردّد عل ن ددؽ  أنددو حؽجددا ىادد    ، دد ؼ تع رغ دديلاؼ عددام وجددؽا ى ةددص ح  مدد  مشددريكليضدد ص تععددام تع  ئدد  ب ندديل 
 .(IF و(MM) تبة  ى ةص ح  م  مشريك   ؼ تع رغ يلاؼ 

 :ل قظ ألض  (06رةػ   مؼ خ   تع ا  و  
ي حؽجدا ى ةدص حؽتزن دص جؽلاادص تبجد (،  ون بد  ةؽي لعةل نديل  تعسيضد ص تعادسيلاص  أه تيخرب ر تبو  مع   

 ب عسيض ص تعباياص  حؽجا ى ةص ىا  تبة  ى ةص حؽتزن ص(.
  (.جؽلااص تبج  ى ةص حؽتزن ص  حؽجاي ةؽي لعةل ن ب  تعسيض ص تعاسيلاص  وتيخرب ر تع  نل غ ي مع    

أه ىةددد ك وبةددد ءت ىاددد  ىدددذه تع   دددص يربددد ؼ  ،(trace  ة  دددص مع مددد  تبثدددي تعجدددزء تععادددؽي مدددؼ تعجددداو لعيدددي     
 (.0.000 > 0.05مع اعر ؼ ح  م  مشريك   ؼ معا  تعرضخػ وى ما تع يتب ص ىةا م رؽ  معةؽلاص  

                                                           
 (.6 عا زلاا مؼ تع عاؽم ت أنعي تع ا   رةػ  1
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 تع شدريك ر  مد ع ؼىةد ك معد اعر  حؽجدا تعرل ىاد  أس سدي لعيي تع   ص تععع  ، وتعجزء تع سال مؼ تعجاو    
 (.0.050.000 > 8   %5ص   ؼ معا  تعرضخػ وى ما تع يتب ص ىةا م رؽ  معةؽلا

وجددؽا تعر  مدد   ل كددؼ تعر كددا مددؼ ،وتخربدد ر تع   ددص تعذتح ددص تععع دد ( تبثددي تخربدد ر تيخربدد رلاؼ  ومددؼ خدد     
وىاددد  ىدددذت سدددةرجو إعددد  ح دددايي تعة دددؽذج  ،تعطؽلاددد  تبجددد لدددل  تع شدددريك  ددد ؼ معدددا  تعرضدددخػ وىددد ما تع يتب دددص

 .(VECM ب سرع    ن ؽذج لع ع حا  ح تعخط 
 :(VECM)تقدير الشسؽذج باستعسال ثانيا: 
لل تع ا  تع يلالا ى ما تع يتب ص ىا  معا  تعرضخػ تعذي ل ار ح ث ي  ((VECMل كؼ ح ايي ن ؽذج   

 .(1 ح خ ي لريةو ( 2 ا  تعبع ا بع ةص حؽتزن ص  وتع
( يردبؼ أه ىةد ك ى ةدص حؽتزن دص مرب اعدص جؽلاادص ح دايي تع ع اعدص   1(7خ   ةيتءة نر ئ  تع  ا  رةػ مؼ و  

تبج    ؼ معا  تعرضخػ وى ما تع يتب ص، إذ حش ي تع ع اعص تبوع   معا  تعرضخػ( أه ىةد ك ى ةدص سدبب ص 
عا ص قا حا  ح تعخط  ح خدذ حؽتزن ص جؽلااص تبج  حرجو مؼ ى ما تع يتب ص إع  معا  تعرضخػ، وذعغ به م

حشدد ي تع ع اعددص ولددل نسددك تعؽةددا (، (t prob<0.05ك دد  أنيدد  معةؽلاددص ق ددلا تخربدد ر (-0.24  عبص تلإلد رة تع دد
 تع  ن ص أه ىة ك ى ةص حؽتزن ص جؽلاادص تبجد  حرجدو مدؼ معدا  تعرضدخػ إعد  ىد ما تع يتب دص، إذ أه معا دص قدا

 معةؽي.تعة ؽذج ذو إل رة س عبص وىؽ  (، وب عر علprob<0.05تعخط  س عبص ومعةؽلاص إقا ئ   حا  ح 
 : كالآتيمعادلة تقدير الشسؽذج هي 

 

D(MM)= - 0.932036662404*( DMM(-1) - 0.249248751939*DIF(-1) - 
0.390902480906 ) - 0.0777614645672*D(DMM(-1)) -
                                             
R2 = 0.7213      R = 0.6833       F = 18.97 
 

 

 ن قظ أه : ( تع    07مؼ تع ا   رةػ  

Rمع م  تعر ايا   
 (IFأي أه ىذه تعة بص مؼ معا  تعرضخػ ،72.13%يبام  (MM)وIF)  تع رغ يلاؼ    ؼ 2

معدا  مدؼ  27.87%وتعة دبص تع رب  دص ىدل (، (MMتع يتب دص ل كدؼ حس د يى  بد عرغ يتت تع  صداص لدل ىد ما (
 . رغ يتت أخي  ب حس يتعرضخػ 

                                                           
 (.7عا زلاا مؼ تع عاؽم ت أنعي تع ا   رةػ   1
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 معدا  تعرضدخػ مدؼ مدؼ  د ؼ كد  68.33% ، أي أه.68 %33 د ؼ تع رغ ديلاؼ يبادم  Rمع مد  تيرحبد ي   
تعع ةدص  دد ؼ ىددذيؼ مرؽسددط وىددذت مد  لعبددي ىدؼ  لدل تع ددؽاته، تلإسدد م صوىد ما تع يتب ددص ىاد  م ددرؽ  تعبةدؽك 

 . معا  تعرضخػ وى ما تع يتب ص( تع رغ يلاؼ
 ..18%97 دت  ر ح    تع عةؽلاص تع ا ص عة ؽذج وةا F) ة  ص ل شي

ومددؼ خدد   معا دد ت تبجدد  تع ادد ي بعددام وجددؽا حددؽتزه ةادد ي تبجدد   دد ؼ كددذعغ حبدد ؼ مع اعددص تعرضددخػ       
ك د  أه مع اعدص ىد ما تع يتب دص حعيدي بعدام وجدؽا حدؽتزه ةاد ي تبجد   د ؼ ى ما تع يتب ص ومعا  تعرضخػ، 
 .معا  تعرضخػ وى ما تع يتب ص

 الفرع الرابع: اختبار صلاحية الشسؽذج وتحليل الردمات وجدول التبايؼ
 أولا: اختبار صلاحية الشسؽذج 

 : 1يرػ تخرب ر ص ق ص ىذت تعة ؽذج ول   ع  ث تخرب رتت وىل 
ج ل قدظ : مدؼ ح دايي تع ع اعدص تع د ب ص عة دؽذ( (serial corrélation testاختبدار الارتبداا الدذاتي للبدؽاقي –1

غ ي معةؽلاص أي أه ك  ة ػ تيقر د يت مؽجبدص، وب عرد عل ن بد  تعسيضد ص أه ك  تيقر  يت مؼ نر ئ  تع ا   
 No Serial corrélationترحب ي ذتحل   ؼ تبخط ءتعاسيلاص ي يؽجا 

2. 
عة ددؽذج نجددا مددؼ ح ددايي تع ع اعددص تع دد ب ص ألضدد   :(Heterockedasticity test) اختبددار عدددم التجددانس –2

تعبدؽتةل عيد  حبد يؼ تعسيضد ص تعادسيلاص، إذه سا داص  ، وىا دو ةبدؽ 0.05وىل أكبي مدؼ  0.08ح  وي  ص تقر  ع 
  .3مرج نك

 وي مؼ مشكاص تيرحب ي تعذتحل.ىام تعرج نك ومةو تعة ؽذج تع  ار ي لع نل ي مؼ مشكاص    
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                           
 (.08تنعي تع ا   رةػ   1
  (.01-08 تنعي تع ا   رةػ 2
 (.02-08تنعي تع ا   رةػ   3
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  VAR:نسؽذج في  الؽحدة جذوراختبار  –3
 عة ؽذج تعارتسص تبق الصيؽضح تعاتئية : (03)الذكل رقػ  

 
 .Eviews9مخيج ت مؼ إىاتا تعط عبر ؼ ب يىر  ا ىا السردر:                            

مؽجددؽاة اتخدد  تعدداتئية تبق الددص ب عةدد  وجددؽا تسددر يترلاص  ب عة دد ي تعزرةدد ء إع يدد تع شدد ر  كدد  جددذور تعؽقدداة       
 كا ص عاة ؽذج.

 :معشؽية السعالػ اختبار/4
 :1( ل قظ أه04-08مؼ خ   تع ا   رةػ  

مدؼ وىدؽ أكبدي  Prob=0.01وىدؽ معةدؽي، أي  ب ع   ص تع طا ص (-0.93ل  وي   1Cمع م  حا  ح تعخط  
c2  لعةدل وجدؽا ى ةدص جؽلاادص تبجدوىدؽ غ دي معةدؽي،  ب ع   ص تع طا ص (-0.07 مع م  تعرا  ح تعي كال  

 .  ؼ معا  تعرضخػ وى ما تع يتب ص
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                           
 (.22-22للمزيد من المعلومات انظر الملحق رقم ) 1
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 تحليل الردماتثانيا: 
 .(IF و ((MMع   مؼ تع رغ يلاؼ  ب ن يتل مع  ري وتقا ل    لك  تعاام ت تععشؽتئ ص: (4رقػ ) لذكلا

 
 .Eviews9تعط عبر ؼ ب يىر  ا ىا  مخيج ت  إىاتامؼ : السردر                        

 مؼ خ   تعشك  ل قظ أه:
مةرا  تعسرية تبوع  إع  مةرا  تعسرية تع  ن دص كد ه  لل تعسرية تبوع  ومؼمعا  تعرضخػ ك ه مؽجلا  

 دات  ثدػ تنخسد س علا، ومؼ مةرا  تعسردية تع  ن دص إعد  تعسردية تع  ع دص ترحسده ثدػ تنخسد  لدل  اتلدص تعسردية تعيتبعدص 
 ب يرحس ع إع  ني لص تعسرية.

 جدول التبايؼ : اثالث
وم داتر  نس دوتع رغ دي ل  ك ح ا   مكؽن ت تعرب يؼ م اتر تعرغ ي لل مرغ ي م ، وتعذي يؤاي إعد  تعرغ دي لدل   

 تعرغ ي تعذي يؤاي إع  تع رغ يتت تبخي  لل تعة ؽذج.
 :1ح ا   مكؽن ت تعرب يؼ ع عا  تعرضخػ ق ل ل قظ - أ
حيجده  %100  تعرضخػ ب عسرية تبوع  وتعب عم احعيي تعةر ئ  أه ىة ك حغ ي لل مع مؼ خ   ىذت تع ا     

وتعب ةل مةي   70( عرا  إع  10–2ىذه تعة بص لل تعسريتت تبخي   إع  تع رغ ي نس و،   ة   ل قظ حة ةص 
 حعؽا ع رغ ي ى ما تع يتب ص. 30قؽتعل 

 :تع يتب ص ق ل ل قظعرب يؼ عي ما ح ا   مكؽن ت ت - ب
                                                           

 (.09تنعي تع ا   رةػ   1
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لعددؽا  97مدؼ خد   نرد ئ  ىددذت تع ا د  ألضد  أه تعرغ دي لددل ىد ما تع يتب دص بد عسرية تعزمة ددص تبوعد  وتعبد عم    
وتعب ةل مةي   35( عرا  إع  10–2ىذه تعة بص لل تعسريتت تبخي    إع  تع رغ ي نس و،   ة   ل قظ حة ةص

 ييجه ع رغ ي معا  تعرضخػ.  65قؽتعل 
 الستؽصل إليها الشتائج مشاقذة :نيالسطلب الثا

  مؼ خ   ةيتءة وح ا      ن ت معا  تعرضخػ وب  ن ت ى ما تع يتب ص وبة ءت ىا  معط  ت تع ؽض ص لل
(، وب يىر دد ا ىادد  تعةردد ئ  تلإقادد ئ ص تعرددل أجيلاددا ىادد  تع  سدد  تلإقادد ئ ص وتع ر ادد  ىا يدد  1تعجدداو   

((، وألضدددد  ب دددد  أهّ ن ددددبص ىدددد ما 1تع ؽضدددد ص لددددل تع ة ةدددد   تع ا دددد  رةددددػ  و  EVIEWS9)  ؽتسددددطص  يندددد م  
 ((MMو (IF  ة دبص تع ئؽلادص، لعةدل ىةد ك تنرشد ر عددتع يتب ص ون بص معا  تعرضخػ عي   نسك تعؽقاة ب عة  ب ع

  يه ن دددبص معدددا  تعرضدددخػ حس دددي ن دددبص ىددد ما علاقدددة خطيدددةلددد ه تعع ةدددص تعردددل حج ددده  ددد ؼ تع رغ ددديلاؼ ىدددل  
مر  رب ؼ يذىب ه لل نسك  معة ه تع رغ يلاؼ ،مؼ نسك تعؽقاة (MM و (IF)وك   أه وقاة تع رغ يلاؼ  ،تع يتب ص
مؽجلا(   ؼ معا  تعرضخػ وى ما تع يتب ص جؽت  ىدذه  a1>0لعزز وجؽا ى ةص جيالص  م  ، إذه ىذتتيحج ه

 MM=a0+a1IF+u i:   تعسرية وب عر عل تع ع اعص تعرل حشك  ىل مؼ تعشك  
 ق ل:

IF: تع رغ ي تع  ر  ( معا  تعرضخػ . 
a0.مرغ ي ث  ا : 
a1.معا ص تعة ؽذج : 

MMع رغ ي تعر به( ت : ى ما تع يتب ص. 
U i : تعخط  تععشؽتئل.قا 
   عر ا د  تعع ةددص  د ؼ تعر ؽلاد  ب ع يتب ددص ( 07تع ؽضدح لددل تع ا د  رةدػ  بعدا ح دايي ن دؽذج حادد  ح تعخطد

(، م  وعدص ضد ؼ ىدذت تع  دؽر ح ا د  تعةرد ئ  تعرجيلاب دص عيدذه 2018-1990وتعرضخػ لل تع ؽاته عاسردية  
 تعارتسص. 

    ق ددددل ح شدددد  نردددد ئ  ح ددددايي ن ددددؽذج حادددد  ح تعخطددددVCEM عر ا دددد  تعع ةددددص  دددد ؼ تعر ؽلادددد  ب ع يتب ددددص )
ج  ددده مع م حدددو م بؽعدددص إقاددد ئ   ىاددد  تع دددا  تعطؽلاددد  ىةدددا ( مدددؼ أه 2018-1990وتعرضدددخػ عاسردددية  
وىدؽ مع مد  تع رغ دي تعرد به تع دؤخي بسردية  (- 0.93 أه مع مد  حاد  ح تعخطد   ك   %5م رؽ  معةؽلاص 

ولا خددذ تلإلدد رة تع دد عبص تع رؽةعددص، وب عردد عل حؤكددا ىادد  وجددؽا  ع ددص  %5وتقدداة معةددؽي ىةددا م ددرؽ  معةؽلاددص 
   ار.حا  ح تعخط  لل تعة ؽذج تع 

  وىددل ح  دد  -0.24تع  ددارة ع ددا حادد  ح تعخطدد  ح دد وي   ئ  يربدد ؼ أه ة  ددص تع عا ددصوبدد عةعي إعدد  تعةردد )
ؽتزه  دد ؼ معددا  حغ ددي حادد  ح تعخطدد  لددل مع اعددص ىدد ما تع يتب ددص، وحعةددل أه تين دديتل تعسعاددل ىادد  تعردد
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، وىدذت 24%لا ح ك  ىد م ب  داتر  (ى ما تع يتب صتع رغ ي تعر به  ( و تع رغ ي تع  ر    معا  تعرضخػ
 يؤكا ىا  وجؽا ى ةص جيالص وك   حعةل أه تعريتجه إع  تع   ص تعرؽتزن ص ميحسعص.

   وب  قعددص أه تع ددارة تعرس دد يلاص عة ددؽذج حادد  ح تعخطدد  ج دداة ق ددل ك نددا ة  ددص مع مدد  تعر ايدداR
( ىددل 2

معدا  تعرضدخػ ، وىذت يؤكا أه تع رغ ديتت تع دؤثية لدل تعة دؽذج حس دي تعرغ ديتت تعردل ح داث لدل 72.13%
وتعب ةل مدؼ تبثدي ييجده ىاد  أثدي تع رغ ديتت تبخدي  غ دي مرضد ةص لدل تع ع اعدص، وىدذت  %72.13 ة بص 

مددؼ يؤكددا ىادد  جددؽاة حؽل دد  وح   دد  تعة ددؽذج ولارددبؼ مددؼ ح ددايي ن ددؽذج حادد  ح تعخطدد  أه تعة ددؽذج لخاددؽ 
( وىدددل 1.78( ح ددد وي  D.Wوتح دددؽه  -ق دددل جددد ءت إقاددد ئ ص ايددديبؼ ،مشدددكاص تيرحبددد ي تعدددذتحل عابدددؽتةل

 (.0.05  م بؽعص، أم  معةؽلاص معا ص تعرا  ح ليل أة  مؼ م رؽ  تع عةؽلاص تع  اا
   ل قددظ كددذعغ معةؽلاددص مع مدد  تعرادد  حVCEM  مدده تلإلدد رة تع دد عبص ىددذت %5( ىةددا م ددرؽ  معةؽلاددص )

ص مع مددد  قدددا تعخطددد  وحشددد ي ة  ددد ،وجدددؽا ى ةدددص حؽتزن دددص جؽلاادددص تبجددد  لدددل تعة دددؽذج تع اددد حيؤكدددا ىاددد  
إع  أه تعر ؽلا  ب ع يتب ص حرعا  ن ؽ ة  ري  تعرؽتزن ص لل ك  لرية زمة ص  (،- 0.93وتعذي يبام   تع ا ح

  تعرضدخػ خد   تع دةص تع  ضد ص  معدا ، و 93%( ب   لعد ا  (t-1مؼ تخر   تعرؽتزه تع رب ل لل تعسرية 
(t-1) ىاددد  ىددد ما تع يتب دددص عدددا  تعبةدددؽك لدددل تع دددؽاته، ق دددل حشددد ي ة  دددص تع عا دددص جيالددد  حدددؤثيa   إعددد

مع م  حا  ح تعخط  لش ي إع  أه ىة ك ةارة كب دية ، وب عر عل tt أكبي مؼ tc( وىل معةؽلاص به -0.24 
 .تن يتل حي ععؽاة تع  س  تعزمة ص إع  وضعي  تعطب عل لل تبج  تعطؽلا  وحعاي  

     ل قظ أه تعرغ يتت تعرل تلر اا ىا ي  تعة دؽذج 07ق لا نر ئ  تعر ا   تع ؽض ص كذعغ لل تع ا :)
ا لدل ىد ما تع يتب دص وذعدغ ب  درؽ  معةؽلادص ى ع دص مؼ تعرغ ديتت تع ا دص تعردل ح د %68.33حس ي قؽتعل 

تلإلدد رة عؽجددؽا مشددكاص ترحبدد ي  (، اوه 0.000003تع اددل ك دد  حؽضدد و ة  ددص ل شددي تيقر  ع ددص   يخربدد ر
، وأه نر جدص تيخربد ر تعسدياي D.W( 1.78  ؼ أخط ء تع رغ ي تع  ر   ك د  حبد ؼ ة  دص إقاد ئ ص   خطل

 (.0.05ع ع م ت حاغ تع رغ يتت ىةا م رؽ  معةؽلاص  عا رغ ي تع  ر   حؽضح معةؽلاص ى ع ص 
    إه تحجدددد ه تعع ةددددص  دددد ؼ تع رغ ددددي تع  ددددرIF  وتع رغ ددددي تعردددد به )MMمدددده مدددد  ورا (، يرضددددح أنيدددد  حرؽتلدددد  

 ب عةعيلاص تيةرا الص.
  تعرضخػ كب ية جات. تع ارة تعرس  يلاص ع عا 
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 :خلاصة الفرل 

ع ددا خاددص ىددذت تعسادد  عج نددلا تعرطب  ددل مددؼ تعارتسددص، وكدد ه تعيددال مةددو حطب دد  مدد  حددػ تعرؽصدد  إع ددو لددل    
 وتخرب ر م  ما  حط ب و مه تعؽتةه تعع ال وكذت تخرب ر ليض  ت تعارتسص تعرل حػ وضعي . تعج نلا تعةعيي، 

إع  حطب   ن ؽذج لع ع حا  ح  ، وث ن   حػ تعرطيإ تعطيلا ص وتباوتت تع  رخامص لل تعارتسصحػ حة و  أوي    
ع عيلص أثي حغ يتت معا  تعرضدخػ ىاد  ىد ما تع يتب دص لدل تع دؽاته، ق دل أه أي صدامص  ( (VECMتعخط 

 ةا ح اث لل تعرضخػ حؤثي بشك  مب لي ىا  ى ما تع يتب ص.

ع عط د ت تعردل لل تبخ ي بعي  وح ا   وحس  ي تعةر ئ  تعرل حؽصاا عي  تعارتسص تنط ة  مؼ ت ع رػ تع   م   
معدددا  تعرضدددخػ وىددد ما  ددد ؼ جيالدددص حدددػ حاخ ادددي  ومع عجريددد ، ق دددل   ةدددا نرددد ئ  تعارتسدددص أه ىةددد ك ى ةدددص 

 .ايعص إقا ئ ص تعع ةصيذه ع، ق ل أظييت ب ه تع يتب ص
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   خاتمة: 
 مرللللابة  لأاثللللا  سللللرخو لا  لللل   م شلللل    لأخللللا    لاسللللرثسارتسثللللغ  للللابة  مسا نحللللة ليار للللة للللل   س اللللا     

 م ش   و مسرعال ان  اهلا  رلا  مسلا تراحل  للن لاو لة  ل   ذه لإسلالاة، لأ ها حاز    ى رضا وق  ل كغ لن ه
 مدلا مة وق للة  دل ة  مسخللافاا ومهعامارهلا  لل   محرل ل كللغ فللا،   لى لللا غا لوه،  للام ش   تا ل   لل   محرلل ل 

 مدا عة و مساتهعة و مزبائن     محر ل   ى س   ول  د ولعو   و ااها، و س اا   مسا نحة  ة  ى  مسا دودي
 سه ة  مرشهاذ لا غ ذل  اها لجه د ودر سة ولرانعة وتحسلا م سدؤوماة ل   اح   مسذاوع.ملألا نامذا ء 

 برلل  اا  مدللا مة  مشيويللة  مز ئللوا، ات طغلل حالل  ، مرزللخ نذلل غ  للا   لل    لإسلللال   مجهللاز  مسرللا  يدللاه     
إ راجالة ولا ل لار مهلا،  لا ، لاسرهلاااة مر  اة  لاحرااجا لخر ف أ   ع  مرس  لا   لن خلال  مر س    وذمك 

تسل  لا  للن باشهلا  مرس  لغ نامسا نحلة لألل ر   لإسللالاة برل  اا م شل       حر ل  مرزخ ، وتي   لسا يد  
 عر لا ، و  لأسعار) مرزلخ    رتهلاعوبامرلام   ،   قسة  مكساماا ، لسا غلؤد  إملى   خهلال  ميل ا  مذلا ئاة م شيل د

هللذ  لللش  عس اللة ن ميالا   لإسلللالاة جللا ء  مللذ  تهاضلل   م شل     نحلة ل   رتهللاع هللالر  مسا   مسدلل  هلذ   لأخاللا 
 رتهلل   ك سللا  يعشلل  أ لل مسا نحللة، لعللول  مرزللخ  وهللالر وهللذ  لللا يع للا  للن وجلل د  لاقللة فاديللة بللان  ، مرس  لغ

أ  أن لعلول  مرزلخ  يس شل  أن  ، لا خهلال ل  حاملة  و مع ل   لحا  هلالر  مسا نحلة  رته  لعول  مرزخ 
تلل   مر  للغ مةجانللة  للن  ، وبشللاء    للى هللذ 72.13%بشدلل ة   محا لل ة  لل  هللالر  مسا نحللة  مرباللا  يهدللا 

 .؟لا  معلاقة  مر  تابط بان  مرس  غ نامسا نحة و مرزخ  : لإش اماة  مسرسث ة   
 أولا: نتائج الدراسة النظرية 

   ل  ز ادا رب  لع   .تعر ا  مسا نحة أحو با ع  لألا ة وتعش  با   مد عة نامثسن  لأول )ثسن  مذا ء 
 وذمك لن خلال  مط    مي     ى  مد   ،م سا نحة دور    ز ادا  لأسعار. 
     تزلل   س اللة  مسا نحللة  معوغللو لللن  مذللاوم يجلل   لامرللز   بهللا،  اسللا نعللو مرسللا نسجس  للة لللن  مخطلل

 ت وأ بريوي   مط   وتشره  برشهاذ  م  و نامذا ء.
  أسعار  مد   و مخولا   رتهاع مرس  غ نامسا نحة غؤد  إمى. 
  ك سلا  رتهل  لعلول  مرزلخ   رتهل  هللالر ، فاديلة معلاقلة بلان  مرس  لغ نامسا نحلة و مرزلخ  هل   لاقللة

  مسا نحة.
 ثانيا: نتائج الدراسة التطبيقية

  أ   ى لأوملل   قللا و مهللا  مدلاسلغ  مزلشاللة  لأ لل اة م سرباللا ن  اللا لدللرياتان، ومكشهسلا لدللرياتان  شللو
 أ هسا لركال ران لن  ه   مورجة. 

   تجاه و حو بان لعلول  مرزلخ  وهلالر  مسا نحلة  جا   جا ت جو هشا   لاقة س  اة  خر ارحد    
     مسو   مط  غ.
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  . مشس ذج لا يعا   لا لن لذ  ة  و   مرجا   ولا لن لذ  ة  لارت ام  مذ ت  
 مللذ   لال لعالللغ  لارت للاملعللول  مرزللخ  وهللالر  مسا نحللة، وهللذ  لللن خلل بللان هشللا   رت للام لر سللط 

فاديللة، أ   لاقللة قلل ا  معلاقللة بللان  مسرباللا ن وهلل  لر سللطة و  ،  هللذه  مشدلل ة تهدللا%33.55ييللور 
 نسعشى أن  رتهاع لعول  مرزخ  غؤد  إمى  رتهاع هالر  مسا نحة و مع      حامة  لا خهال. 

   ة للن  م  حلو غلول   لى أن  مسربالا  مسدلريغ )لعلول وه  قاسة قا  ل% 435..2قاسة لعالغ  مرحوغو
 %.3..4و م يالة  )هلالر  مسا نحلة   لن  مرباا  ل   مسربالا  مرلان  %4.35.هدا  د ة  مرزخ   ي

 لرباا   أخا   اا لورجة.تهداها 
 ( س ذج شعاع ترحا   مخطأ VECM   لدريا ولي  ل.    س ذج لعش 

  رائج  مور سة  محاماة بشرائج  مور سا   مدانية ت   مر  غ إمى لا غ  :ألا نامشد ة مسيار ة 
 در سلللة )شلللاد  حدلللن أبللل   هاهلللة  ت  للل ل إملللى أن  مسا نحلللة ميللللا نامذلللا ء مهلللا دور  للل  ز لللادا  إن

 لأسلللعار، وذملللك  لللاتج  لللن  مط للل   ميللل     لللى  مدللل  ،  امسذلللرا   للل   يلللو  مسا نحلللة ميللللا نامذلللا ء 
 مد عة، وبامرام  تاته   لأسلعار  راجلة  مط ل  وهلذ   لارتهلاع غلؤد  محرل ل نحاجة إمى  مسال وما  

نللأن م سا نحلة دور  لل  ز لادا  لأسللعار، وذمللك  وهللذ  للا تلل   مر  لغ إمالل   ل   مور سللة  محامالة ، مرزلخ 
للللن خللللال  مط للل   ميللل     لللى  مدللل  ، وكلللذمك  مرس  لللغ نامسا نحلللة غلللؤد  إملللى  رتهلللاع أسلللعار  مدللل   

 .و مخولا ، وهذ   لأخاا غؤد  م حووث  مرزخ 
 در سللة (Purwanto ; Sophia Dwi Ratna)   ت  لل ل هللذه  مور سللة إمللى وجلل د تللأثاا ل حلل    لل

 رتهلللل  هللللالر  ) مرزللللخ  ة سلللل     رتهللللاع  لأسللللعار، يعشلللل  أن ك سللللا  رتهعللللل  لأسعارهللللالر  مسا نحلللل
 نحة  مس ض  ة لن فا،  م شك، وهذ  لا ت   مر  غ إما      مور سة  محاماة نأن  مرزخ  غؤثا  مسا 

 .  ى هالر  مسا نحة، وكسا  رته   مرزخ   رته  هالر  مسا نحة أ  أن  معلاقة باشهسا فادية
 التوصيات:

بشللاء    للى  مشرللائج  مرلل  تلل   مر  للغ إماهللا، يجلل  وضلل   مر  للاا   مراماللة و مرلل  تدللاه  نذلل غ ك اللا  لل       
   تح اغ  معلاقة بان  مرس  غ نامسا نحة و مرزخ      مد د ن، و مر   ذكا لشها:

    ا  الة وأاثلا نذ غ جاد   ى در سة  اغ تس   اة جوغوا أاثا  ى  م ش    لإسلالاة أن تعسغ يج 
 قورا   ى تحياق  مر  زن.

  ر للل  كثلللاا  مور سلللا  حللل ل  لللابة  مسا نحلللة إلا أ للل  لا يس لللن تحوغلللو لعامسهلللا  رلللا  م رحللل لا   معامسالللة
  مسات طة نام شك  لإسلال  د خ اا وخارجاا.

  لللن  للام   مسرللار،  لا رسللاد   للى  للابة  مسا نحللة بشدلل ة ك اللاا، لأ هللا أقللغ لخللافاا وأا للا ربحاللة
  امحها أيزا  لامرز   نامز  نط  مذا اة م ا   مسا نحة.ولن 

  . غرط   معلاج و محو لن  مرزخ  در سة وتخطاط  يلا   م ع  لغ  مر  تحوث 
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  لاسللرهادا لللن لعا للة  ميللا   مدللانية  مسللؤثاا   للى هللالر  مسا نحللة ولعللول  مرزللخ   لل   مرش للؤ بهللالر 
  مسا نحة ولعول  مرزخ .

  إجللا ء  مسز للو لللن  مور سللا   ميااسللاة  مرلل  تعرسللو تحوغللو  معلاقللا   مدلل  اة بللان  مسرباللا    لاقررللادية
 لاقرراد   معا      مد د ن، كسا يدا و   ى بشلاء  سل ذج  قررلاد   مك اة، يدا و     ه   مد    

 قااس  ك  .
   و مدلللل طا  شللللك  مدلللل د ن، و مرشدللللاق بللللان  مدلللل طا   مشيويللللة ب   لإسلللللال تط اللللق  مشرللللا   لاقررللللاد

  لاقررادية ب ز را  مساماة  اسا غرع ق باس  وتشهاذ  مدااسا   لاقررادية  مك اة  مر  تحو لن  مرزخ .
 .لا بو لن  مرح      كغ  مع  لغ  مسد  ة م رزخ  كامع  لغ  مشيوية و مها  اة 
 فاق الدراسة:آ

  ض ط  رائج  مور سة.إجا ء  مور سة ناسرعسال أساما  وفاق أخا  وذمك لن أجغ 
 ،  م خاوج بشرائج أاثا دقة     إجا ء  مور سا  و م ح ث مدش    ف   ة و  ى  ود ك اا لن  م ش

  مسدري غ.
 .لحاومة تط اق هذ   مشس ذج   ى بشك  مد د ن 
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Analysis of the relationship between Murabaha financing and inflation 
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 :  الملخص
لمرااحلة االتخل ف  لل الالوخال اللات الاتلرن الز  يلة تحليل العلاقة بين التمويلل ا إلى  تهدف هذه الدراسة    

  ل  تلف حيث تف الاعتمل خ عللى المل هل الو لال  لل الا نلر ال دلر  ع لد م،8092م إلى 9110الممتدن  ن 
التعللرل للمالل هيف الع  للة للتمويللل ا لمرااحللة االتخلل ف، ا للل الا نللر الت ايمللل تللف اسللت دام الملل هل التحليلللل 

يل   المملل المتمةللة  لل االم هل الإحص ئل االمي سل اذلل  ا لاعتمل خ عللى  اعلد اتخااح الإحصل ئية االم
 اسلتمرارية الالاسلل الز  يلة،على ااتا ر  اتاير(، حيث يرتمز هذا (VECM تصحيح ال  أ  نموذج شع ع

اذللل  ا سللت دام التم  للل المرللتر ، ااتالل ر (، اخراسللة  La Causalité de Grange ااتالل ر العلاقللة الاللااية 
  .اااتا ر الارضي ح المتو ل إليه  للو وت إلى ال ت ئل  EVIEWS 9برن  ل 

بلللين  علللدت التخللل ف اهللل    الملللد رتهلللرح نتللل ئل هلللذه الدراسلللة رل ه للل   علاقلللة سلللااية رح خ لللة الاتاللل ه    
ارتا طيللة بللين  عللدت التخلل ف اهلل    المرااحللة اهللل علاقللة علاقللة جللوخ ا هللذه الدراسللة  بي لل ، كملل  المرااحللة

  .%...82طرخ ة ا توس ة تمدر بل 
التم  للل المرللتر ،   ر الاسللتمرارية، ااتالل ر الاللااية،ااتاللرااحللة، التخلل ف، التمويللل ا لم :الكلماااا المفتاحيااة

 .(VECM نموذج تصحيح ال  أ
 
 

Abstract:                                                                                                                                            

                             

This study aims to analyze the relationship between Murabaha financing and inflation in Sudan 

during the period from 1990 to 2018، The descriptive approach was based on the theoretical 

aspect when the general concepts of Murabaha and inflation were exposed، On the practical side, 

the analytical method ,statistical and standard method were used, based on some statistical tools 

and quantitative measurement of the VECM model, Where the latter is based on the test of 

stability of time series, Causal relationship test (La Causalité de Grange, And the study of joint 

integration testing- And the integration integration study, using EVIEWS 9 to reach the results 

and test the hypotheses. 

The results of this study showed that there is a causal relationship between the inflation rate and 

the Murabaha margin, The study also showed a correlation between the inflation rate and the 

Murabaha margin, which is a positive and moderate ratio of 68.33%. 

 

Keywords: Murabaha financing, inflation, stability test, causal test, joint integration, VECM. 


