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  ؟ا���ودي �ؤ�ر ا�ز�
 ا�����
 ا������
 �� ا	����دھل 
���ل� ����وي  ذجو��ر � SVAR  

  
                                     �����ن ���+ ا�د��*ن. د             •�ر�د �(�ر ط�ھر. د.أ                      ♦ن��ن ��&��م $��. د.أ

  
    1 ا���-ص

�ث إ�3 درا�
 ���2رات ا�ز�
 ا�����
 ا������
 ھذا  0دف���ن -*ل ا�&�وات ا	����د�
 وا�����
 ا���  ا	����د ا���ودي ��ا�
��ء ��3 . �ا�������	����د �ر�ط ا	����د ا���ودي ������ ا���درات وو�*���0 آ��
 ا���و�
 ا�دو��
 و���8������ ا� �

��ت ���د �ن  �ن �ط*��ا، وا	���9������وذج �م �&د�ر ، 2009إ�3  ��1968�دة  
��وي ����د ��3 �2و�ل ا��د���ر>� 

��و�
 <���9� ا��ول ا	����ط�
 >�د�
 �� ا��واق ا�����
 ا�-�ر�9��>و ،ا��� 
  .و�
>�د�
 �� ا�����
 ا��&د�
 وا�����



 �� ا���و�
 ا�دو������ 
�3 �-��ص �ز�د �ن ا��ول ا	����ط�
 �� ا�-�رج أو@�ت ا����?8 أن �دوث �د���� ،
،���ھذا ���+ و�د . ��3 ا��دى ا�&ر�ب ا��ر�C ��3 ا��دى ا����د ��د �راA�9 ا��&�&�إ�3 ��و ا����8  �ؤدي ����+ ا	����د ا��


 ا���و ��
 ض�-Fو�ن ا���و�C أن  .�C ا����ل -Fض ا�واردات���� ا���درات  ةز��دإ�>��
 �ن  ا��د��ت ا�������Fا��

 .و��و�A إ�3 أ�ر ا	�����ب �� ا	����د ا���ودي) (�Saving Glut Effectن أ�ر ا��-�
 ا	د-�ر�
  طرف ا���ط�ت ا��&د�


��د�� �ن>�Hذا  
��د �دوث ا�ز�
 ا�����
 ا������
 ا�-�رة ا����� 
9����-�Fض أ���ر ا��ول �� ا�-�رج، أ�ر ���ر 	، 
8���     .دا?م ھ��>ون أ�ر أنا�����ل ���&�* ��ن  ،��3 ا�

 
    :��� �ر��ب


 ا����>
  ،���� ا��د��ت، ��وذجا���و�
 ا�دو��
، ���� ا���درات، ، ا�ز�
 ا�����
: ا��
��ت ا	�������  .ا���ود�
ا��ر

  
1   
 2 ______________________________________________________________________ �&د�

 2 ____________________________________________________ ا�����
 �Jز��ت ا��ظري ا����2ل    2

1.2 
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 ا�دو��
 ا���و�
 أھ��
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��وذج ��د�د   4 ���� ____________________________________________________________ 6 

��ت   5���
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 وا	-���رات ا<

 12 ______________________________________________________ ا����?8 و�راءة ا���وذج �&د�ر     6

7   
 15 ____________________________________________________________________ ا�-���

 17 ___________________________________________________________________ ا��*�ق   8


 ر�وم 1.8����� _______________________________________________________________ 17 
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  ��د��   1

�ث إ�3 درا�
 ���2رات ا�ز�
 ا�����
 ا������
 ��3 أداء ا	����د ا���ودي�وذ�ك �ن -*ل ا�&�وات . ���3 ھذا ا�

��>ن ر�د ���2رات ا	-�*	ت . ا	����د�
 وا�����
 ا��� �ر�ط ا	����د ا���ودي ��-��ف ا����دات ا����م


  �دىوا�ز��ت -�و�� ��و����  �Fط��Fط ��ر أ���ر ا�� ة�درا�� ا�دولا����دات  ��ا��واق ا�Mر

�ر �د�&�ت رؤوس ا��وال �ن وإ�3 ا�-�رج، وذ�ك >ذ�ك و ،ا���درات���
 ���دة ���و��ت  	����د ��3�?���إ



 ا���@�
ا��&ود -*ل  ��و�
أو  ��ت ��و���   . ا�ر

�ر ؤا��د��ت ا�-�ر�9
 � ن� ،���د�د �ن ا�دول ھذه ا����Mرات ��3 ا���و ا	����دي ���>سو�ن ا�����ل أن 

�9
 ���وى أداء ��3 ��� .ا�����
 �واق�� ا�و��دا��0  و������� ��3 أ���ر أ��0�0وا��>و��
 ا�-��
 ا��ؤ���ت ا<

ا����رف ا������
 �� �@�ر��ت  �ورط�ن  ��-@ت�د ا��د�د �ن ا�ز��ت وا	���0رات ا���ر��
 أن أ�@� ��دو 



 ا��-�طر �� ا��واق ا������
و�� �F&�ت  ذات �-�طر �������� 

 ا��>و�
 و-�و�� >�� . ا�����ر���أن ��زا

 �0��&F�
 ���2ر �0ذه ا��د��ت ��3���
 ا�����  .��3 �وا?د ��د�ر ا��Fط
 دو�ا�إ�رادات  	����د�ظرا  ا�


ا�@-م �&د ��ھم ا	����ط� ���ا��� ا��ط��ت دول ا�-��8 أن ��&&�0 �ن ��?دات  ،ا���را>م �ن ا���*ت ا�9



 ��3 ا��Fط ،ا��Fط -*ل ا���وات ا���@�����9
 �ن ا�-�Fض ط�ب ا�دول ا�����أ�A  >��. �� ا��د �ن ا�@رار ا�

ل أ@رار ا�ر>ود ا	����دي ا������، وذ�ك ��ر ���رات ا��>��ل �&�� ���9م ا��وق ا�-��9�  ��0م�ن ا���و�C أن 

و�ن -*ل ا	����د �(>ل ��زا�د ��3 ا�ط�ب ا�>�� �� ا���ط&
 �د�م ا���و ا	����دي،  ،��ج ا	����ديوا	�د


���
 ا������9
 و��3 ا����>�>ون أ���� ��ط�ب  و-�و�� ��3 ا��F&�ت ا	�����ر�
 ا��>و��
 �� ا��(�ر�C ا<


 ��3 ا��>�ف �C  �0، و�در�
ا�-���9ا�دول  ات�� ا����د �تھذه ا��F&�ت أھ��
 دور ا��>و� �Fرو�. ا�>������ا�



 �ن ا�����ل �C ،ا�ز��ت ا�����
 وا	����د��
 ا��� (0دھ� ا��&���ت  و-�ر��0 ا��>��&�  .�وق ا��Fطا���

. ھذه ا�ز��ت ��Fر� �� وأھ��
 ا���و�
 ا�دو��
 ا�����
Jز��ت ��ظري ا� ا����� ا<ط�ر 9زء����رض �� ا�

�ثا����ث  9زءا� و����ول���و@وع ا� 

 ذات ا���&���وذج ا��&0&ر ا�ذا��  را�Cا� 9زء�م �&دم �� ا�. ا�د���ت ا���

��وي �����ل �دى ���ت ا�-��س  9زء���رض ا�و� .ا�ز��ت ا�����
 و�وع��د ا��� ��دث ا���F�*ت ا��ر>�
 ا����ا�



 وا	-���رات ا������?���و���-�ص أ�رز ���?8 . ا���وذج و�راءة ا����?�8&د�ر  ��ما���دس  9زء، و�� ا�ا<

�ث �� ا��  .  ا�-�ر 9زءا�

  ا��ظري ��ز��ت ا������  ����لا�    2

  أھ��� ا���و�� ا�دو��� و ر��� ���� ا�د��ر 1.2
�ن أ9ل �و��C ا�ر�دة ا�����
 �د�ق ��ن أ�واق ا����م �� ز��دة ��د	ت  �&د ��ھم ��ر�ر �د�&�ت رؤوس ا��وال


 ����9رة ا�-�ر�9
 أو �� ا����(ر ��9ل ا<�����ر ��ا����ب ا��9ري ا�����ر �وا?ض �� ا�&ط�ع ا<���9� ����C ا�&�

����� $"#"! 	�� �� ������� ا�&ط�ع ا����� � �� ��	 !""
$ %��ار��طت ا��د�&�ت و�د . )('""! 	�� �� �&


 �� ا��واق �و��3 رأ��0 ا�و	��ت ا����دة ا��ر�>�
 ��9ز �� ا����ب ا��9ري *����دات ذات ا�����@�ر


   . ا�����
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�ا��@-م ا�ذي ��(2  �ن �د��ا��ول أ���ر ا���ط�ت ا	����د�
 وا��&د�
 �� ا��&رار أ���ر ا���C و �ن ور$

�� �����ت  ���3 إ�3 &د� ،ا�ط�ب��و�� �ن �9�ب ���)ا����د��ت ا��رض �((�3 ���Fز����ر>�ز  (���� ��� 

�9
 ا	�����ر ���
 �ت ا���������ا	����د ��3 ا� �ن �د	 ،د�م ا���و ا	����ديووا�ز��دة �� ا�ط���ت ا< 
وا��&د�

�(رو��ت ر �(>ل �>�ف �� ������R-��ص ��?ض ا���و�
 ا�دو��
 � ا�09ت ��ض ا��>و��ت إ��3ذ�ك . دة0وا���

�0دف 
���
 ا������دات ا��>و��ت  �C ،�دة ا��رضوز� �و��C ا�ط�ب ا�>�� ا�� �� 
ا�����ر ���� ��?ض ھذه ا���و�


 و�� ا�وراق ��
��و�ل ا��9ز �����
 ا���رو@
 ا�ا�Mر�����ت ا��9ر�
 ا�9���  . �� ا�

����2ر  Cرض ا���� �د �����	ءة ا�F< دى�� 

، ��� �@�ن ������Rر �د ��طدم ھذه ا<��را���9������

����و�
 ��د	ت��&�ق  ا��&�&� ا��&� +��F*ت إ ��ول دون ،ر 
���و رؤوس ا��وال ا�وط�ا��واق ا	�����ر �� 



 ا�����
 ا�-�ر�9�Fوا?د �ر��3 ��ول ��ا	����د�
 �ن ا�����ل أن ��*(3 �����
 ا�����
  ،و�ذ�ك. ���� ��

�د�� ����F�� 3دي ا��Sر $�ر ا��ر$وب ���F� �0?ض ا���و�
 ا�و� 
دو��
 ��3 ا����Mرات ا	����د�
 وا�����
 ا��&د�


 ��3 ا��دى ا�&ر�ب وا����د���   .      ا��

 
���ض ا�دولار��Fت ��د	ت ��?ض ا	د-�ر ��3 ا	�����ر  (""!�� � �� �0�� 
�����د و، و-��
 ا�

 

 ا	د-�ر��-����
��&��ا�ط�+ ��3 ھذا ا��F?ض  *���)(�������� !"")$ +,- !""
ھذه  وا���Fد �ن. )(


 أ�ر�>�وا	����د ا�Mر��  ا�Fوا?ض��- 
����وه ���ث �د�&ت  ،������ 
A ر�����R�  �� 
ا���دات ا��>و��

�� ا	�����ر ��ر و>ذ�ك  ،و(راء ا�وراق ا�����
 ا����ددة�و�ذ�ك ار��Fت ���و��ت . )(+.- ا����(را�9

9
 ��و�ر  �� ا��C��9 ا�Mر�� ا	��0*ك ا�Fردي�����ن ا�-F@ت ا���و�ل و�راC9 أ���ر ا��F?دة ��3 ا�&روض �� ،

ا	د-�ر ھو  ��دل �راC9و�د �>ون  .����0ل و�و��C ��9ل ا	��راض )((""! ������%���و��ت ا	د-�ر ا�Fردي 

�دوث ا	-�*	ت و$��ب ا��وازن �� ا��واق�ا���ب ا�ر?�س  
2ن �����  .و������� �� و�وع ا�ز�
 ا�����
، ا�����

�(2ت ھذه ا�-�رة  
9��� �� )�����/ا�وراق ا�����
  وا�ذي أدى �(>ل ��د إ�3 إ@��ف ��و�
 ،ا��9ز �ن ا��داد

��	 !""
$ ������� #0
�>ن دون ، 2ط��� ���و�
 9د�دة ��� �ؤدي �رة أ-رى إ�3 ا��&ط�ب ا	د-�ر ا������. )(1

3 ���Fز ا��&�ر@�ن�درة �� ���    .ط��� �� إ�&�ذ ا���ظو�
 ا�����
�&ط ، و�>ن ����
 ��?دة��ر ��ب  ا�رأ���ل ا�9

 ��Cظ � ا�وا���2�* ا����د ����دل (��لو9ود *�� %�3��(�������)( � 
ؤدي إ�3 �و��ر ا��وال ا�*ز�


 و�در9
 أ�ل ا������ر ا�-�ص ���و�ل �9ز ا����ب ا��9ري �� ا	����دات ����وك ا��ر>ز�
 ا�9��ن طرف ا�


���وھ� رؤوس أ�وال  .ا�Mر��� ا����(ر و��د�ق �
 ذات ا��F?ض ���&3 ا	�����ر ا�9?)��>�� أن ا	����دات ا�


�ث �ن �رص ������Rر و����و�ق -���� .���إن �را>م ا	����ط� �ن ا���*ت �� . )('""! 	�� �� ��

 

 إ�M� 3ط�
 (0ور �ن ا	���راد �د ��م ����ط��@>�� 
?)���ب ا��-وف �ن ا��و�ف ا��T9�F ا��واق ا���و

، >�� ا�����
 ���وارد�&د �ؤدي ھذا ا���وك إ�3 �-��ص $�ر ��C9 . ا�دول ��كإ�3 أ�واق  ا��وال سؤو��د�&�ت ر


 إ�3 ا����ل ظ0ور طFرة �� ا<�راض��@>������ إ�3 ر�C ���وى ا���و�
 وإ�3 ا��@-م، � �@F� د  ��� ،�د�

  . �@�ف ا��واق ا�����
 ��3 ا��دى ا����دول �Fرز �&��
 �� أ���ر ا��و

                                                 
2 
�ن ا�دول ا��� �ر�ط�0 �*��ت ��9ر�
 ھ��
 �C أ�ر�>� ��ل دول ا�-��8، أو ا�دول ا��� ��0 ا�����رات >��رة �� ��دات ا�د�ن  -��

   . ��0 ا���نأا��ر�>�
 و��3 ر
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��&�ل رؤوس ا��وال � ذ�ك>	 T9�Fل ا��و�ف ا������ذات ا��9ز ��  ا�و	��ت ا����دة ا��ر�>�
 إ�23ن ا

 ،ا�دو	ر �واء ���� <رادة ا��>و�
 ا��ر�>�
 أو ��Mر إراد��0 ، �د �ؤدي إ�3 ا�-�Fض ��د �� ���
ا����ب ا��9ري

 ��>ونو��د?ذ . )((""! ������ ��� ���2���إ�3 ا���0ر ا��ظ�م ا����� �د �ؤول ��3 ا��دى ا�&ر�ب  ���

�3� �ا� اتا	����د�أ>�ر �ر@
 ���د��ت ا�-�ر�9
 ا��� ��دث �� ا�&ط�ع ا�����  ����
 ��ر �رف ���ت ��

�9����ا	ر���ط و�ذ�ك �د �>ون ا	�F*ت �ن . وا<
���  
  .ا������� ا�&ط�ع ا	��&رار  ��Fد ���&�قدو��

��ن و 
��� �0�
 ا	����ط� �9م �>2���
 �ن ���0� و�ن ا�����ل أن ا�دو	ر، @Mط ���
 و�ن ا���*ت ا�9�ھذه ا���

�ظ�م أ>�ر �د	 ������د ���
 دو��
 وا�دة� Aدا���ظ�م ا���*ت ا���?د وا�� 
���دة 	 ���2ر  إ	 �Hزا�� 
�0 ���
 ����ر��

�������
���
 	 �@ر ��2ول ذوي ا��F?ض . �ت ا��&د�
 ا����ل ا��&رار ���
 ا�دو	ر �� �دود ����&� �� A��

   .�@طر دول ا��F?ض ��	��زام ��دم �را>م ا	����ط� �د��0 وأن ���+ ��9ل ا��-��ص �� ا�-�رج

  ��� ؤ ا��&
و��ت %دم 2.2
 ا01+1<ا01&+=> ;ط$اف ا1&/+78  )����������+ ����������('7م 45+23 ا01/.-,+ت أن ) #004( ������,ا'&%$ 

3< أدبH+ت  =7وث ا;ز,+تJ $EKو. أو بA4B '+م ا;ز,+ت اH3$@01> =7وثأD%E&  >3 >F+F ب5A4B ا01@$3<أو 

 +%1+M <J8&@+دNد با;ز,+ت ا-O-1ط$ ا+P0;ا<H8QR ),����اH&RN+ر اE4/1< و ,TO U>  أي '7م ا;,+ن )���5�6 

)��&���� ���   .,TO U> أR$ى )������



  ،>�� أن ا��و��
 ا�������-
����د �U>ل ا��ول ا�9�،  
@د ا��-�طر وا��ذر �د�و إ�3 �ز�د �ن ا��&ظ

 

����-(ا�-*��
 ا�-�ر�9� ,���� 5�6���(  
�د �U>ل ا�&درات ا�(را?�� 
����
 ا�����و@د ا	��>�>�ت ا��

C��9���3 . رض�F� �������أن ا��&د �ن �>ون ����دا ��3 ا��دى ا����د �ن ا���و�
 ا�دو��
 �ؤ�ر ��3 ���� و

 �� �&�&��ب ا	-�*	ت وا��(وھ�ت ا��� ��&ت ��	����د ا���ا���درات و��3 ا����8 ا����� ا<���9�، وذ�ك 

�0����>ل أ� 
        .-@م ا�ز�
 ا�����
 ا������

�ر ��� 

  ا�����
ا���د ا������ �Jز�����9
 ��زا�د ا��را�ط >ا����وا��واق ا��ؤ���ت  وا��(��ك ا����ل ��ن

�9رد �ن ��د إ�3 آ-ر أي أن ا��دوى  �ؤدي ھذا ا��(��ك إ�3 ا��&�ل ����ل أنا� و�ن. ا�����
 ��3 ا����وى ا������

 �� 
����� 
��د �� �ز�د �ن ا����ل �دوث أز� �� 
ا�ذي  ا�&ط���Cوك >�� �ظ0ر �� ���3 . أ-رى ��دان�دوث أز�

5)���C ا�را�� �����
��� و  ������7��&���) )#00!��2 � �� ��	 !""1 %������ث ،)!""! ����ر��ط  


  �� إط�ر �Fرط�ار���ط� ا	����دات <�
 و����
����دا(�  ،
��م أ-ذ ھذه ا�ظ�ھرة ���ن ا	����ر������ ���  ��

���ل ا	����د ا�>���.  

ا�ز�
 �� �و��
 آ��ر  ت�د ��ھ� ا�ر?��
 �� ا����موا��واق ا�����
  تا	����دا��ن  وا	ر���طا��(��ك إن 


أ���ر ا��0م و وأ���ر ا��رف �ن -*ل ��وات ا���9رة ا�-�ر�9
ا��دوى ا��� ا��&�ت  و�9ت��ر �وذ�ك  ،ا�����

و�د أدت ����
 إ�*��ت ا��ؤ���ت ا�����
 ��  .ا����مأ����م و دول ��نال و�ا� سؤور�د�&�ت  و��وات، وا���دات

                                                 
��ب �&د�ر 3 )Sester & Ziemba 2007ا���ودي ��>ون، ( ���ن  �*�ظ أن ا���*ت �� ا	����د ا���ودي و�دى �ؤ��
 ا��&د ا��ر


������>ون (Non Reserve Assets Allocation)  >�� أن �-��ص ا��ول $�ر ا	����ط�
. و�� ��&3 �ن ���� ا���*ت 0.75 ا�دو	ر 

 0.65>ودا?C و �0.10ن ا��0م و 0.25 �ن��     . �ذ�ك �F@ل ا���ط�ت ا��&د�
 ا	���Fظ ���ر �رف ���ت �C ا�دو	ر. >�دا-�ل ��
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 ���وك �(�ط إ�3 �راC9 أ�ر�>� وأورو��9
�� ا�&ط���ت ��و�ل ا�*زم �������ر�ن �&د�م ا� ��ا����
، ���  ا<F��-ا��


  لود-ا�ووار��Fع ��د	ت ا��ط��
  ا���و ا	����دي 	ت��دا�-�Fض أدى �دوره إ�3 ��� يا	����د ��دا�> ن��� 

��. $ 0""! �����89 ا�������: ������� �� ��	 !""
;.    

�وك  إ���0رإن ��9
 وا������ر ا��رف ���&د ا�وط�� و�&دان ا��&
 �� ھذا ا��&د �د �د�C �ددا �ن ا��ؤ���ت ا<


�����<��&رارھذه ا�-�رة  ���زتإن  ،إ�3 ا�����د ���*ت أ9  
�د �وا09�
وإ	 �&C ا���*ء . �دا���ت ا�ز�
 ا�����

و��3 ا���ط
 ا��&د�
 ا��� ��0 دور >��ر �� ��د�د �وا�د ��ظ�م . ��� �ؤدي إ���F� 3م ا	-���ر ا��>�� ،ا��-�ط�� 

 
��� �� C&� ، �د�ط�ن ا�&ط�ع ا���ر��  . �* �-��ر ا����ل ا��وي ��ل �(�>ل �دم �>��ؤ ا����و��ت ،ا��-

3&��وك ا��ر>ز�
 �&وم �، ��ث�������و�
 دون ا���0ر ا��ظ�م ا�� @رور���د-ل ا���رف ا��ر>زي أ�را  و�� ا�

 V@� 
�>��8ا�*ز�
 ا���و����� ��<�
 @��ن ا ;������M� 
 ���رار ��ل ا����رف�� ا��ؤ���ت ا���ر��


 و>ذ�ك إ�&�ذ وإ�&�ذھ� ����
 ن ا�ودا?C �@�أد�3 � ا�د�@C >��  .ا<�*س�ن ا��ؤ���ت ا�����
 وا�(ر>�ت ا���<��ا�

 

 إزا��M��وك ا�ودا?Cإ����0م ��3 ��ب  وا��د �ن ا��ود��نذ�ر ��3و .�ن ا����  
�وك ا��ر>ز���&د�
 ا� 
����


ا��F?دة  	ت�-�Fض ��د�و���
 �ر�� إ�3 �<���وك  �ث� ا��
 �&��د ا<�راض و�(C�9  ��3ا����ا�-روج �ن 

�&�&�
 ا	�����ر ا��M���	����د   
�9
ا�ط���ت ز��دة �ن -*ل إ��دة ا��&��� .و-Fض ا��ط��
 وز��دة ا�ط�ب ا�>�� ا<


 �ذ�ك ���&د أن ����W �راراتا�ذي �و�C ا��وأ، ��  ا�����ل ،ا���م ا�ذ�ر� 
�د  ،ا��������ن �� ا��واق ا�����


 �Jز�
 ا�����
و�@د �9ل ��  . �ن ا	��>���ت ا���

  عا��و�و*ول ��(�� درا��ت    3


 ���د�د �ن  1""!ا��� �دأت �� ا�و	��ت ا����دة �� ����ف ��م  ،�م �>ن ا�ز�
 ا�ِ����
 ا�-�رة?9�F�

��/ ((""!) ��لا	����د��ن، ��ث �و���0 ��ض ����ء ا	����د 
����- و  �����و�د أ�)ر إ��(!""4;.  �0 

���) >ذ�ك�
��� !""0 ; ,���د أن 	�ظ �وادر ا�ر>ود ا	����دي ا�ذي ��ف ���و	��ت ا����دة (1""! ��� ،

 ��
�� 2001  
إ	 أن ھذه  .2004 و 2002��ن ا��Fرة  -*لو�دم ا���ررات �������ت ا�����
 وا��&د�
 ا��و���

�ت �� ا��@-م  ا������ت �د���
��&د�
 ��ت �واA�09 ا�ذي و، 2006 -*ل � 
�������&�
�0 ار��Fع ��، �ر�ب �د�

  .أ���ر ا��F?دة و�� ����0 �ن ا���0ر �� ا��وق ا��&�ري وا�����

��ن ا�ز�
 ا�����
 ا�-�رة �� ا�و	��ت ا����دة وا�ز�
 ا�����
 ا���  (0""! ������5) أو@+و�د  A�وA9 ا��(�


   �ن �د ار��ط����ث 	�ظ أن >��� ا�ز��. 2007�د�ت �� دول (رق آ��� ��م �����د�&�ت ھ�?�
 �رؤوس أ�وال أ9



����-)دا-�� %�(���� +������ظ � ����0و� �د �م$�ر أن ا��د�&�ت ا�رأ�����
 ��3 ا�دول ا��Sو�
 >�ن .  (�=��

 

�ا�����ر���- Cر��)�(*������ �� ���ت ��ظم .  (1""! .�< ����� 
 إ�3 ا�و	��ت ا����دةا��د�&�ت ا�رأ�����

���	�� 
 و>�ن �ن أھم ���در رؤوس ا��وال ا���د�&
 إ�3 أ�ر�>�، أ�وال. ��ر �� ا���دات ا��>و��
�ر��ط
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����&��)ا����د�
  ا��روة ���د�ق� >����� -���ول ا��9ز �� وا��� ����ر ���د�ق ������Rر  (-<� ,���



 إ�3 ��و�ل ا	��0*ك وا	�����رات ا��&�ر���@>�� 

 ا��ر�>�������و 0""!�دي ( ا��واز �� ��. !""�(4 .  

��ن ��  
9
 ا����دات �� ا�����
 ار��طت ا�ز���� 
�����0ر أ���ر �رف ا���*ت ا�وط�� 
ا�دول ا��Sو�


 �ن طر�ق ا���C ا��Fرط ��Jول ا�����
 ���رة ا�9ل���� �����3 ( �0روب رؤوس ا��وال ا�9
� ���وال ا���-


 و-��
 ا�دو	ر ا��ر�>������ ��5)������ �و�ظ �دم ��2ر ��ر . ، وز��دة ا�ط�ب ��3 ا���*ت ا�9��

��ا�دو	ر  

 إ�3 ا���ب �� ذ�ك �رC9 وا�و	��ت ا����دة، �� �ز�
 ا��������إ�3 �دم ھرو�
 رؤوس ا��وال ا�9


 �ن ا	�����ر ����� ا�&ط�ع ا��&�ري ا����0ر إ�3 -�رج ا�و	��ت ا����دة، ��ث ��و�ت رؤوس ا��وال ا�9


أن   (0""! ���������) و�د أو@+. ا��� ��د ا��*ذ ا�Sن ���د-رات ا������
 ،ا	�����ر �� ا���دات ا��>و��


 ا��-�طر���� 
�وز�0م �ن أ�ول ����
 �&�ر�� ا���0ر ا�&ط�ع ا��&�ري ا��ر�>� �د د�C ا������ر�ن إ�3 طرح �� 

C��9
 ��9ز ��ك (���6�>� �����%) ا��ؤ���ت ا�����
 ����ر ا����� و @�?&
 ا�&روض، ��� �رض ����� ،

ا��ؤ���ت �ن ��و�ل �(�ط���0 و������� �9زھ� �ن ا�&��م �دورھ� �� د�م ا��(�ط ا	����دي �� ا�و	��ت ا����دة، 


 ��3 ���وى ا�داء ا	����دي �� ���� دول ا�����   .�مو�� �ر�ب ��3 ذ�ك �ن آ��ر ��

�&����2ر ا�ز�
 ا�����
 ا������
 �دم �و�ر  �و�ظ ،�ن ا��9�ب ا��ط 
�90
 ذات ا���� ��3ا�درا��ت ا�&����
 ا��


 و���&د أ�A �م ��م ا��طرق  .ا	����د ا���ودي ��3��دان ��9س ا�-��8 ا��ر�� و-�و�� &��وث ���إ�3 �� 

 
�ر ا���و�
 ا�دو��� 
�ر>�
 ا�ز�
 ا�����
 ا������ 8������د��ق �� آ��رھ� ��3 �ر>�
 >ل �ن ���� ا���درات وا�

  . ا����� ا<���9�

   �����*د�د ��وذج    4


�ن ���� �ر����C  ،اd37&1 ا7bc1يز��دة ��  إ�3 ���� ا���دراتع ����وى ا<���ج وار�F ارا��&ر �ؤدي ا��ظر�
 ا�


��أ�ول  ��و�� �Fس ا�و�ت ���+ ا�ز��دة  �ن ���وى ا�>��
 ا��&د���� >. و�� �9م ا���و�
 ا�دو��
 ا	����ط� ا�9

�ن ا���*ت  ا	����ط�و�ن ز��دة ا�&��دة ا��&د�
 ا����ن �� ا����ب ا��9ري و�� ��ر�ب ���A �ن �و�C �� أن 

 3�� 
��
 �A آ��ره ا<��9���
ا	����ط� �ن ���وى �و��C و��3 ا���و ا	����دي ا�9���أن >ل  >��. ا��ول ا�9

 
����
�&د�  

(�و����)��<�
 ذات أي ) ا���و�
 �و9� 

(�د����� ( ��
ا�-�Fض إ�3 ��د?�� �د �ؤدي  ،ا�>��
 ا��&د�


 رأ���ل، و������� �ؤدي إ�3  )ار��Fع(F�< Cرا�رص ��و�ل  )�@��ق(�و�������	ا C(�ر���
�د�� �9ف . �� A�>�� أ

��ب ���ددة و�&ل ا��� 
�واء  يا	�����ر ا<��Fق ���ل ا�>��ش �� ،�دى ا����رف��و�
 ا��&د�
 ا�&�وات ا�����

�(2 ذ�ك �، و�� ا�&ط�ع ا��>و�� أو ا�-�ص�
و���&ل إ�3 ا�&ط�ع  �دا�
 �� ا�&ط�ع ا���ر�� وا����� ا�ز�
 ا�����

 �9���
ا�����ر أو ��Mب ا��*?�
 و ����دا<� ،�ن 09
 أ-رى. 
ا��&د�ا��د�&�ت ا	����د ا��&�&� و�د�&�ت ��ن  �وا>

 �� 
��و��
 أو ا<�د��ع ردود ����
 �ن�و�د  و�� ا����ط� أ�ول ا�����*ت ا��د�ق ا��&دي�Hن ا��د��ت ا�� ا<���9

8+�(��9
 ا�����
 ����9رة  أي ا����8 ا����� ا<���9� ،�� ا���)ط ا	����دي ;��������( �����و������� �� ا�



 إ�3 ردود ا	�د��ع ا�ذا��
 ����و�
 ا�دو��
 ا�-�ر�9��@>�� .  

                                                 
��ر أن  4����
 أز�
 ��و�
، �Hن �����د�ق ا����د�
 دور ���م �@V �ز�د �ن ا���و�
 ا����د�
، إ@��
 إ�3 ����ا�ز�
 ا�����
 ا������
 ا�


��- ��      .ا���و�
 ا�دو��
 �� ا��ظ�م ا���ر�� وا����� ا�Mر
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 �ن -*ل آ���ت ا��&���0 ��3 ا����وى ا������ وا�����، ��ن ا�����ل أن ��- 
إذا >�ن ����و�
 ا�دو��
 أھ��


�وك ا��ر>ز�
 9زء �ن ��طر��0 ا��� ���ر��0 ��ر أدوات ا�����
 ا��&د���ك . �F&د ا���د�� ���3 ا�� *���

�ا 
�و �وط��0 ا�م ر�C ��ر>زي إ�3 �وا09
 ا�@Mوط ا��@-�����ر ا�-�م، �Hن ��ض ا���و�
 ا�دو��
 �د ��د�ق 

�ا�ق روFا������Fد �ن ��� 

 أو ��طل �&�ل �ن و�0ذا  ،ا��F?دة�� أ���ر �����
��ھ� ا���ط�ت ا��&د��. ا������ت ا��� ��

�و أ�واق ��� 

 أو ���+ >ذ�ك ��م ا��&ط�ب ا���و�
 ا�دو���Fب ��?دة �ر����د�� ��رض ھذه ا�-�رة � 
����� 
��


����و �واطن أ9� 
�&د 	 ���ط�C ا���رف ا��ر>زي أن . (Belke et al. 2010) �وا?د �Mر�
، ���د�ق ھذه ا���و�


����ب ا���و�
 ا�دو��
 ��3 ا����Mرات ا�����C ا��Sر $�ر ا��ر$وب ���0 �� .  

�وك ا���ود�
 ) �,��، 2009ا�ر�C ا�را�C، (أ(�ر �&ر�ر ا��طورات ا	����د�
  و�د�إ�3 ز��دة ا�����رات ا�

 
�و���&د أن ھذه ا�ز��دة ��9ت �ن �راC9 ا��وا?د �ن . و��9ت ���وى إ���9� ����� 2009�� ا�-�رج -*ل �

&���ث �ررت �ؤ��
 ا� ،
����ب ا�-�Fض أ���ر ا��F?دة ا����د ا��ر�� ا���ودي �-�Fض ا�ر��و ا��>��، ا<�دا��ت 


�و . و>ذا�ك ��دم �دور أي ��دات �>و����وك ��وك و������� �و09ت ا����� أدى إ�3 ز��دة ���وى ا���و�
 �دى ا�

�وك ا���9ر�
 ار��F�� ھ��� ��ن ا�ر�C . ا�����رھ� و�وظ��0F �� ا�-�رج��� 
���و�ذ�ك �9ل ���� ا��ول ا�9

   .   2009وا�ر�C ا�را�C �ن  2008ا�-�ر �ن 


 �����Rد ا���ودي ������
 �����Mرات ا��*�
 إ�3 �*� إر�9ع أ���ب�>ن ���
>ل �ر>�
 �� ا��*�ل ا�ز� 

�د��ت ا��واق ا�����
 ا�-�ر�9
 ا��� �ؤ�ر �� �9م  ��3 ا��وا�� وھ� ،أ���ط �ن ا��د��ت ا��0>��
 ا������دة


���ل ا��رض ا��� و�د��ت  ،ا��� ��دد ���� ا���درات��ر ا���9رة ا�-�ر�9
 و�د��ت ا�ط�ب  ،ا���و�
 ا�دو��

 �� T9�Fر ا���M8ا�����   .ا�

��و�
إ�دو ��ذ�ك �09
 ا��&0&ر ا�ذا�� ا��� 
�90���ن ا���و�
  SVARن � 
9د �*?�
 �درا�
 ا���F�*ت ا��ر>�

 
������������+8ا�دو�� ��<������? IL 
 ?���)�A ��@8و���� ا���درات  ;X وا����8 ا����� ا<���9�  ;

)(GDP  م�����2ر � 
�&�&� 
��رھ� ���Mرات ��و��������. م#000�����ط�C ذ�ك ا�ط*�� �ن ا���وذج ا��-�زل   	

VAR gH= $HM ا1@7,+ت U' $%/J  $b&K5 >&1ا01&/+,7ة وا +F+Fأij0-ن ا8&@+دي واk, l1إ،  l&= زت وإن+=


��>ن . +إ=@+opq+&rHq اb1%-ل �  : ا�(>ل ا���م ���وذج ��09
 ا��&0&ر ا�ذا�� ا��-�زل >�� ��� >��

                             ( ) tt

p

i

titit XLCXAcX εε =⇔++= ∑
=

−
1

                                 )1(  

��ث c 
���ط�ء pوا��دد  ،���ل ��09
 ا�&واطC ا���R� 8 ���ل أ��3 طول��
 ���
��? IL ا���Fو�
  iAو ،;

( �وا�� ا��-�ز�
 ا���  tεو  ،ا��� ��@�ن ����*ت ا��ظ�م ×33(��� ���دل ��3 ��09
 ا�-ط�ء ا��(وا?�
 و��د


): �-@F�� Cر@��ت ا����� ) �=′ttE εε و ( ) 0=′−ittE εε . ل��� ��<( )LC  C� دود���Fو�
 ا<�ط�ء ا����دد ا�

L ط�ء�)ا��و$�ر��م ا�ط���� �����Mرات  �tX(>ل . ���ل ا< )tttt GDP
XILX ��� ln,ln,ln=′ .  
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��)�+8 ا	�د����
�ن أ9ل ا(�&�ق دوال ا	���9��� ���(���� -�ا��� ���+ �دة �2و�*ت  ;-�+ ?�������

��وذج � 
��وي ، VARا����د�
 و����
 ا�ط*�� �ن ا��وا�� ا��-�ز���>�ب (>ل ا���وذج ا�SVAR  
M����)1 ( ��<

 ���)!""'�������
 �� ���� :(  

                                        ∑
=

− ++=
p

i

titit BuXAcstAX
1

*                                               )2(  

��ث ���ل tu ر�$ 

 و. ا��(�ھدة ��09
 ا��د��ت ا��0>��&��9د ا��*�
 ا���0
 ) 2(و) 1(ا�ط*�� �ن ا���W ا���

��ب �� ��� tuوا��د��ت ا��0>��
  tεا��� �ر�ط ��ن أ-ط�ء ا�(>ل ا��-�زل :  

                                                          tt BuA =ε                                                        )3(  

��ن ا�-ط�ء ا��(وا?�
 ا��0>��
 وا��-�ز�
 Bو  �A(�ر ا���Fو���ن  
 )3(و���3 ا��*�
  إ�3 ا��*�
 ا�-ط�

و��>ن ��د�د ھذا ا��ظ�م ��ر �رض ��ود ��3 ��ض ����ر . )AB )������� B *������� #001ب0c-ذج 

���ر ا���Fو���ن . ا	����د�
 وا�����
 �تا���Fو���ن، وذ�ك ��	����د ��3 ا��ظر�� ������ن ��م �&د�ر  ��

)�����(��� �� ��	 !""'( .  

�(>ل >��ر ��3 ھذه ا���?دات ا	����د ا���ودي، و�ؤ�ر  ���در ا�د-ل ��ر ا��Fط �ن أھم ��د��?دات �����ر 

��B C ������,(و�ذ�ك �Hن أي ا@طراب �� أ���ر ا��Fط . ��زان ا��د�و��ت���9م ��درا�A�� و )1""! �، 


 ��3 ا����ب ا��9ري�����و���>س ��3 ���وى أ�ول ا	����ط�  �ؤ�ر 	 ��ا���ودي  ا	����د �&د �9ل. ا�9

��ض ��&A  �د ،ا������
ا�����
 �� -@م ا�ز�
 -*ل ا��&د ا�-�ر ��?@� ����را �� ��زان ا��د�و��ت، �>ن 


أ��ب ��و�� ��� &ل �@رر ا���ا��� ��&ت ���ر�دة ا���ود�
 �ن @رار �و��ود ��ظم ھذه ا .��ض ا�دول ا�Mر


 و����ول ا�����
 ا�-رى �� ا�-�رج �����ب ا�����
ا���*ت ا�9�J� :	أو  
�&�&��U>ل ���
 ا��ول ا<���
 وا�

 

 �� أ�ر�>���� ���>A �ن أ�ول ������- 
���د ا@طراب ا��واق ا�Mر�.  
������� ا�-�Fض ط�ب ا�دول ا����


��ود�
 ���وى ا��وا?د ا��Fط�
 ا� ار��Fعأن  إ	. 5��3 ا��Fط، وا�ذي ا��>س ���9 ��3 ا�-�Fض أ���ر ا��Fط ا������

 
�9
 �*ر��Fع ا�&وي و$�ر ا����وق �� أ���ر ا��Fط -*ل ا��Fل ا����ث �ن ���� ،�?���(>ل ا���!""
���د �د  ،


 �Jز�
 ا�����
 ا������
 و������� �9ل ��3ا	����د ا���ودي ���&��ن  ا	����ص ا�9ز?� �^��ر ا��� 
ا���و�

 
�� ILا�دو����   .��ظم دول ا����م��  ��� �دث� أ�ل 


������������+8 �&د أدى �را>م ا���و�
 ا�دو�� ��<������; �

 ا���ود���
.�	!ا�ظر ا����ق ( ����>
 ا��ر (


 ا�����
 و�Fا�� 
�ذ �دا��
و����ر  .3 ا	����د ا���ودي�� ���ل ا�ز�
 ا�����
 ا������
، إ��F-� 3ف �بء ا�ز�

 
��3 ���ر  ه�رأ0ذا ا��راC9 � أنJز�
 ا�����
 ا������
، >�� ا����� ��ر ا� ��>س �ھ�� ا�ؤ(ر�راC9 ا���و�
 ا�دو��

�ر>���F�� C� A�لو ،���� ا���درات، ����������8 ا����� ا	���9���3 ���ر ا��A أ�ره  و .Cأن �(�د  ،و�ن ا���و�

 C9را� 
�-�Fض �دة ا���و�
 ا�دو��*� ����ب  ،)
.�	#ا�ظر ا����ق ( ��%ا����ب ا��9ري  طرأ ���3ذي ا����

���ب رأ���ل  C9/@�را�  �ص �����ب ا����9
 ��راD  C9@ ���� ا���دراتوأ�@� ����9م ا���درات 

                                                 
�و  ('#�ن  5�
  "'دو	ر ���ر��ل إ�3 �
  وا��Fل ا�ول 
""!دو	ر -*ل ا��Fل ا�را�C �ن ��  . 0""!�ن �



9 
 

 C� 
ا�ر�م % ("0ا�ذي ��9وز  ،*����د ا���ودي��Hن �ؤ(ر ا	���Fح  ،>ذ�ك. ا�وارداتز��دة ��و  ارا���را��Fط�

 �����
.#ا����ق  �� 'ا�(،  A��9� 

 . دا?�
�ؤ��
 أو �د �>ون ��0 آ��ر ��>ررة ھزات ��د��ت ودا?�� �ر@��� ��

،
9
 �ن ا�ز��ت ا�����
 ا���������
 ا���ب ا��د�&�ت إ�3  �د��ت �����
 ��&�ص ����Hن ا	����ط� �ن ا���*ت ا�9


���
 ��زان ا��د�و��ت و	 ��3 ا��&رار ا����
 ا�����  .  ا�-�رج، ��� 	 ����د ��3 ����ن 


 أ�ر�إن ����
	�	!ا�ظر ا����ق ( �6>و��ت ا�-��
 ����و�
 ا�دو��
ا���3 >ل  ھ�Jز�
 ا�����
 ا������
 ا� (


 ا���ود�
 و-�و�� ��3�<��
 ����ط�ت ا��&د�
 و���ؤ���ت ا�����
 وا����
 وا��ط�و��ت ا�9���
 ا��ول ا�9��� .


 ��ؤ��
 ا��&د ا��ر�� ا���ودي�?�����ت ا<������ل �*ث أ@��ف  ILأن ا���و�
 ا�دو��
 �@+ � ،وا�ط*�� �ن ا�


 ا���&
. ، ��� �دل ��3 ا��9م ا�>��ر ����و�
 ا�دو��
a!""0(""!ا�-�رة ا�-�س -*ل ا���وات �واردات � ا<���

 

 ��  �د ا��د�3 اھ���م��دوث ا�ز�
 ا�����
 ا��������ا��ول ا	����ط�
  -��ص��دة �����0 <ا��>و��ت ا�Mر


���
 ا���و�
 ا�*ز�
 ��&ط�ع ا���ر�� ا��ر�>� �0دف  ،ا�9�
 و��دول ا������إ����- 
F��
��� 
F�� 
 . ��<


 ا�-��
 وا��>و��
 ���09ز ا���ر�� وا����� ا���ودي ���
 أ�ول أن �U>ل ��� ���و�@ ��ط�با	�����رات ا�9

�ر ا�����
 ا��&د�
ا����ل �F&د�� 
��ب ���وى ا�F&د وا�@رر ا�ذي  �@V ا���و�
 ، وذ�ك ��د-ل ا��>و�
 ا���ود�


��� �� �(رو��ت*�����ر ا��>و�
 �09ود ا���رار و�ذ�ك �Hن . ��3 وA9 ا�-�وص ��ق ����ؤ���ت ا�����
 ا��


���
 ا�������و��ر ا���و�ل ا�*زم �وظ�ف ا��ول ا�����
 �� ا�-�رج ا��ظر �� أ�@� إ��دة  ��و9ب� ،ا� +��� ���

��Fذ ا����0دف �ن ھذه ا��(رو��ت د��� �داء�� ���       . ا	����د ا��

��3 ا�د-ل ا�&و��،  �و�ؤ�ر �ر>��0 ��3 أن آ��
 ا���و�
 ا�دو��
 ���2ر ����� ا���درات) '(����د ا���وذج 

�(>ل �ر>� �ن 09
 و�ؤ�ر أ�@�  >�� ���2ر ھذا ا�-�ر �����Mرات ا��� ��(2 �� ���� ا���درات 3�� ����

��ن�ذ�ك �H .ا���درات 

ا�0زات $�ر ا���و�(ا�-ط�ء ا��(وا?�
 ا��-�ز�
  ن ا��*�� ( �� 
��و��وا��د��ت ا�

   :ھ� ��ب �� ����د�د� ا���وذج ا�����ر ��>ن

�دا�
 �� ا����د�
 ا�و�3 ���ظ�م )4 (�IL ا���و�
 ا�دو��
ا���و��
 ��  ت $�ر0زا���ر أن ا�

tε  د��ت�������2ر 

 �� 
��و��
���� ا���درات ا�X

tu  
��و�
 ا�ذا���IL>�� ���2ر ����د��ت ا�

tu . �9وب$�ر أن� 
�C  ا���و�
 ا�دو��

�ط�ء، �ل  �آ��	 �>ون  �� ا����8 ا����� ا<���9� ات��Mرا�H�ا���و�
 ا�دو��
  ھزاتأن �� ھذا ا���وذج �Fرض �ذ�ك �

  :ا����8 ا����� ا<���9���د��ت ا��رض أي �(>ل ��زا�ن 	 ����9ب >�د�ق �&دي 

��������������������������� 










+++=

+=

+=

GDP
t

IL
t


X
t

IL
t

GDP
t


X
t

GDP
t


X
t

IL
t


X
t

IL
t

uubaa

ua

uub

1,32,31,3

3,2

2,1

εεε

εε

ε

��� ���             ����������������    ���)4(  

                                                 
������������+(��@�ن ا���و�
 ا�دو��
  )����	-,+(بc+ءا '.l ا01$اxO اb&1 <HcK1+ر7cw $Jوق ا7bc1 ا71و1< '%$  6 ��<������ ( 
��-

 ����� 
�����ت أ9���
 ����ط�ت ا��&د�
 و���
، �ط�و��ت أ9������ر وھ� ��3 ا��وا�� ��9وع ا	����ط�، ���زة ا�ذھب، أ�ول أ9�
   .  �ؤ���ت ا�����
ا�
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�Fرض ��� ��ن ��ر �أ>�(>ل �ر>� و�در9
 ���F�ل  ����� ا���دراتا���و��
  ات $�ر0زأن ا� ،�� ا����د�
 ا���

�ر ا����8 ا����� ا<���9� ���2ر  ا	����د ا��&�&�أن �Fرض �و .ا	����ديا���و��
 �� ا���و  ات $�ر0ز�C ا��

 �� 2)�أھم ��وات ا����2ر �>و��ت ا����8  �دو���و�
 ا�دو��
، ا��� و ���� ا���درات���رات �(�3 ا���Mرات ا��� �

 .�د�ر وا	���راد��و-��
 ���رات اا��د��ت وا�0زات  �دوث��د ��-��ف ا����Mرات ���رات ا��ر>�
 ا���3 

��و�
 وا�0زات أن ا��د��ت  ،�� ا����د�
 ا�����
��Fرض و� ات $�ر0ز�ؤ�ر �� ا� ا�دو��
 ��و�
�ا���و��
 � $�را�

1 ا��راض أن و��د. ا���و��
 �� ا����8 ا����� ا<���9�

2,33,2

−≈ aa  ،3 ا��دى ا�&ر�ب��ظ�م  �ظل�ذو ) 4(ا�

�دد و 4ا�����*ت �دد ( 7ھو وا����و�
  ، وذ�ك �ن �دد ا�����ر $�ر)�������������+ ����E( �(-�ص ���ص

��ت ������ر �ن ا�����ن وا����Mر ا����-ر9
 �ن ��وذج ��
وا��� ���و9ب �&د�رھ� ��ر  )3ا��� VAR ا��&در .  

��و ا	����دي  3,2aد ا����2ر ا���&�?� ��د� ��>ن��د��  ،)����������2+( ا���وذج ا����ق ���* ���(-�ص ��رو���


 ��زان ا���9رة ا�-�ر�9
 ��9ه ا� ،���� ا���درات��3 ���� � ����لد ���
 ھذا ا���د���>ن و. ���8أي �رو�� 
����

 

 �ا��>و�ا	����د�
&���9زات ا	����د�
 ا���R� �����ر أن  وأ، أو ����� �� �������� ا���درات ا���Mر ا�

�C� وى���  �� �����90
  �ذ�ك. ا����8 ا����� ا<���9�ا���Mر ا����(�م ا���ع �������� B 9������ !""!(  ��


  ،درات������ ا��ا�د-ل  �&د�ر �رو��ت���H>�ن . ��9ه ا����8 ���� ا���دراتوا����ر �دة ��م ��و�ط
 ��رو�

 
��ء ���29 . ���د��ت $�ر ا���و��
 د �دى ��9وب ا����8 ا����� ا<���9����د����و ا�����
 ا	����د�� 
ا��>و�

ا��� �&�ل �ن و�C ا��د��ت  ا	����د�
 وا�����
 وا��&د�
 ا<9راءاتا������ت وا�-�ذ �ز�
 �ن إ�3 ��3 ذ�ك 


 ��3 ا	����د��   .ا���

 �دم ا��د-ل�-��ر ا��>و�
 د�م �����و�
، أو و�&د�
، و����
،  :��0ط����� ا<9راءات وا������ت ھذه  ���ددو

��0 �� �درة ا	����د ��3� 
�وك  ،ا	���دال ا�ذا�� �&�و��� ���و9ب �د-* ��� �د �ؤدي إ�3 إ�*س ��ض ا�

�وك9را��� و�و@��� �ا���ط�ت ا��&د�
 ا���ود�
  و-*ل ا�ز�
 ا�����
 ا������
 ا�-�رة ��9ت .7<�&�ذ ��ض ا�


 ا	����ط� ا<�زا�� �ن ا����ب ا��9ري �ن �-Fض ���
 ا�ر��و0.07إ�0.13  3��� )���� �)��( ، >�� -F@ت 

 W��� �0-@� 
�وك �����و��
  و�����و�
 دون. ����ر c 135و�دت ا���راC9 ا����8 ا�ذي >�ن �ر�&�� -*ل �

1500
 $�ر ���و�
 ������Rر �درھ� ر�د ��زا��، ��دت ا��>و�
 إ�3 2009 c ر����  
�وات ا�-�س ا�&�د����

)2008 a2012.(  
��Fق  2008 ��وا��دأت ھذه ا��F&�ت ا	�����ر�H� �<%��( ����cر  �186دره ا�����ري 

2009( .    

اH}&1$ات أن ا0c1-ذج 3&$ض 7b ا3 ،اF 7H/%1-اء '.l ا701ى اDJ$b1 أو اp&1+رة اP1+ر7q+' <HOات;ھzr  <H0$او

$HM  >3 </8-&013< ا1@+درات ا+wU,ا~&, A4B5&�$ك ب x%&5و $HM ات$H}&10+1< اO�5 ا�01.< ا�+c1ا01&-8/> 3< ا ،

+cJ71 4-نJ oH.'13,2: و =a.  ھب0+ أن
�� �د ���2ر ذه ا��*�

 ا��دى ا�&ر�ب �&د �م �&د�ر  ،�ظر��
 ا	����د���رو

                                                 
�H0> اb1$ضو DEr �HKP5 ا7q+K1ةوA�0&5 اON$اءات 5%+'+ 3< ا�1~م اH%J$k1> اK�01~ة، و3<  7 AHTE5 ، ��و�����دل ا���*ت و ا��&د ا���


���  .إ��دة ا�ر���
و @��ن ا��ط�و��تو ��C ا��ول، و�� ا�9
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�ددات أ-رى ���ن ا����د�
 إ���?��، و ���� ا���دراتا�ط*�� �ن ���د������8 و�����0
 و���Fرھ� ���ن �� ا��

21 :أن 3,2 <≤ a.       

��ل  ،ا���و��
 �ؤ�ر ����0 ا��د��ت -�ر�9
 ا���(2 ات $�ر0زأن ا� )4(��دو �ن >ل ���د�
 �� ا��ظ�م  

 
���� و�د��ت ا�ط�ب ، وا�����
 ا��&د�
�د��ت ا������ A9ا��و ���ا��وA9 إ�3 ا	����د ا����� وا�ط�ب ا��

�ر ا��رضو�د��ت  ،ا����م� "
و�ذ�ك �Hن ا���وذج ا��&�رح ��ر9م إ�3 . أي �� �9�ب ا��رض �����8 ا	����د" آ�

������'""!(�*����د  
ا��ظرة ا�وا���
 وا��-�ز� ���د�د �
 �� ��	  .( <H11> ا71و-HE.1 <J-Hc%1ا1@7,> ا AJب&�و Nأو

<,-4�.1 <H1+01وا <J7bc1ا <F+HE.1 <,7@�7�5ث 3< إ=7ى اr-401+ت (�@7,> 3< ا;F-اق اH1+01> اP1+رHr+� <HO+ و ،

</0&p, +TH3 أو <H11> ا71و-HE.1 <E0P1ا( $%' oc' �B4r8&@+د وNا l.' <H1+01د أ�$ �1ز,> ا-Oو l.' <cا1%$ھ U40J ،

  . اHE1-1> ا71وc.1<H1+�5 ا�01.< ا�0O+1< و1@+3< ا1@+درات '7c أي 7w,> بJ-Hc> 3<  >اH'+37rN ودا1$د

��(�رات ا	����� ا�(����ت ا1*����0 و   5�  ا

��ت ���e�Mراتإن �(�ھدة و����9
 ���دة ���
 �w+3< ا1@�+دراتو GDPا��8��e ا����e� ا<��e�9� ، ا�X وا�
 ��eو�


eeا�دو�� IL ،
�0eeا�� 
ee�������
 � ،��eeس �ee����� 
ee��-نee� لee< 
X  وIL ] ���ee�� .]ee�1.8� ا����eeق  2و 1ا�ر�eeم ا�


ا�ط*�ee� �eeن ا���?�ee����eeت ا<���
 وا����و��eeت : ��eeدر ا�����eeدة ��eeءات ا�����ee��
 ا<��ee��ee� ا	����eeدوزارة 


��eت ) ، ا�ر��ض
""!(�ؤ��
 ا��&د ا��ر�� ا���ودي � ''ا��&ر�ر ا���وي و ،وا��-ط�ط$��e�  راتe�Mف ا���e��-�

�وي �eeن eوى ا���ee3 ا���ee�� 
e��<04#ا�
  3ee. 0""!إ�	دام و-�ee� د�&�تeد��ee���	ا �ee&�&��eeد �eeن ا�����eeل >�eن  ،ا�	


 �ؤ(eeرات �ee���� ر��ee�J�
ee�M�
 �>��eeش �-��eeف ا���ee�Mرات ��ee�>ا��ذ�ك اee3، و�ee�� دم-�eeوذج ا���ee����eeم  �eeد �ee� ا�


 ���م ��  .  000#ا����Mرات ������ر ا���

��ر �و$�ر��م ا����Mرات �م ا�����ل ا-���ر 9ذر ا�و�دة، و�رھ�ت ���?A9 ��3 أن �-��ف ا����Mرات ��0 و����

 
�رر ھذه ا����?8 و. ]2.8 �� ا����ق 1ا�9دول  ا�ظر[ I(1)أي  وا�دة�>��ل �در9�
ا��-دام ��وذج ��09
  أھ��

ا��(�رك 	����ل  ا-���ر ا��>��ل @رورة �ط��ق>�� �د�و أ�@� إ�3 . ا��&0&ر ا�ذا�� ���Fوارق ا�و��M���� 3رات

  . و9ود �*��ت ���&رة ��3 ا��دى ا����د ��ن ا����Mرات ذات ا��>��ل �در9
 وا�دة

��ن >ل زو�9ن وأ���>��ل ا��(�رك ��ن ا����Mرات ا��*�
  ��������������ل ا-���ر �و �0�� 
�?����ر إ� ،


 ا�&��
 ا����زة  )����F(ا��ر �?���
��(وإ�� &���و����راض و9ود ا��&�طC وا	��9ه ا�ز��� ا�-ط� �� ��وذج  )�

ا�-�ص وا��>و�� ا��&�&� ��3 ا��دى ا����د ��ن ا	�����ر  �@+ �دم و9ود �*�
 �>��ل �(�ركاا	-���ر، 

���Fوارق ا�و�3  ����&د�ر ��وذج  أ�>ن و�ذ�ك .]2.8 �� ا����ق 2ا�9دول  ا�ظر[وا����8 ا����� ا<���9� 

��وا� ��د	ت &�س�����Mرات ا��� � . �������
 ا��دى �م ا��ر>�زو�*� 
ا�&ر�ب ��ن ا����Mرات ذات  ��3 درا�

 ،
     .�%���3أي 3< ا701ى اAJ-�1 اbTb&1$ ا�1اiH�@5 x, >5 ا;�R+ء �&د�ر ��وذج  �C ا�����دا���
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 ��د�ر ا���وذج و5راءة ا����20      6

��eوي وذ�eك ��eر ا��e-دام ا��eوا��  �������?8 �&د�ر ��وذج �أھ��
 ��وى، ���0 ���ل ا��د-ل ا����� ����eوذج ا�


eeذ�ك . ا��-�ز�eeروريو�ee@ن ا�ee� رارھ�&�eeن ا�ee� دee<2��� رةee�-ذه ا�ee3 ھee�� 
�eeأ��� 
�?�ee��
 . إee9راء ��eeوص إeeدا��

����������89أو@�ت ا-���رات ا	ر���ط ا�eذا��  F���;  �وا�e�
 ا��eدم أي �����e@ح �ر�e9�$��eب ا	ر���eط  

) hا�ذا�� ��3 ا<�ط�ء  )12,,3,2 �=h . كeدم وذ�eا�� 
�e@ر� �وا�e��Fس ا�e� ��eط ا������e���eن ا-���eر ا	ر� �e�<

�%8ا��eر>م aا-���eر ا�Ce�9 ءe9را�م إ>ذ�ك . ���Mب ھذا ا��وع �ن ا	ر���ط��� F���;  �e� ت*��eت ا����e�� 
e�ر���

 �e0���
، و���eن �eرد�� 
eر[>ل ���د�eظ�، ��e� �eدل ��3e أن �ظ�eم ا��&e&0ر ا�eذا�� ا��-�eزل ]e� 2.8� ا����eق 2ا�(e>ل  ا


 ي��و���   . ��3 ����*ت ��

�?����ص ا<Fد ا�����ويا��ر>�ز ��3  �م ،���Fو��ت ا����2رات  ،�و  �، وذ�ك ��&د�ر 8ا�����ل ا�


GDPا��*ث ) ا�0زات(ا��-�ز�
 ا�����رة ���د��ت XILi

t

,,=ε  ا��*ث وا��د��ت 
��و��
GDPا�XILi
tu

,,=
  
�طر�&

����A,8ا��ر�9+ ا���3 � �������و�
 �و@+ا�����  �ا�9دول و. 9;���������?8 �&د�ر ا�����*ت ا� :   

   ��تقدير المعاملات لنموذج : 3جدول 
9�������� %����������  93����� 

IL

Xb   0.1265 0.037 
GDP
ILb   0.1640 0.047 

GDP
ILa  �0.4079 0.057 


  ،)'(�ee� ا��ظ�eeم eeرض ا����د�ee�F�3eeا�و� 
eeد���
�ee� ) ������&���+( أن ا�ee0زات ا�eeا�دو�� 
���2eeر ��eeد��ت  ا���eeو�

�دث �� ا� ،-�ر�9
 ا���(2دا-��
 و��e&�&�
 �eد�&�ت ا���eر  �و@Ce ا	����eدي ا���eمو�e� ا �(�eط ا	����eدي ا�eا�����

� 
و�e� ا����eب  يا���e9را���eزان ��e?ض �e� إن ���?8 ا�����ل �د�م �(>ل �وي وe9ود . وا	���راد ر����د�ا��ر��ط

�eeد?��  �ن�eeMذ� انذ�eeا�و ا��ee9ري� ���ee�9إ
eeط������eeدوث �، ا��eeول ا	
ا��(�eeط ا	����eeدي �ee�  أي ،ee�@D�  �eeد�


  ،�-�ر9ا������وي �� ر��Fع � ا�ر�ب ����0 %#��

  ا���و�
 ا�دو������".#!4%  �����ت $�ر��&��� 
  . ا���و��


ا���و��
 ��  ���د��ت $�ر 9.*أن ��9وب ا����8  ��@+ ذ�ك>eا�دو�� 

  ةإ(�eر ذو ا���و����e�
eد?�� ھ��e��. 

�eeرزو ،ا���eeودي��eeو ا	����eeدي ��eeد �ee� �eeؤدي إ�3ee �راee��� Cee9ل ھeeذه ا��eeد��ت �  
eeدة أھ���ee�ص إ�ee�-�)��3

��� ��@e� +eن>��e  .ا����e��� ا	����eد  و��+ ا�Fرص ا	�����ر�
 ��&ط�ع ا�-�ص ����Fز ا	د-�ر��?ض  )�������

 
�دث �د��ت دا-��
 و-�ر�9
 ا���(2 أن ا�0زات �� ا����8 ���2ر �ا�����
، ا����د�� ��
eا�دو�� 
و��د�eدا �e�  ،ا���eو�

                                                 
��وي 8�����8 �����ل ا��F>�ك ا������� .����(�������; 
����8 ا���و�ل ا������د ا��&در ا�ط*�� �ن ا���Fو��ت ا������������� 

��ث �>ون. ;�����������6-�
 أو ا	�د��ع ��>ون �0*، ��(>ل ����ر، �Hن �2و�ل رد ا	���9 
��و�
 $�ر �ر��ط� إذا >��ت ا��د��ت ا�

itu 2)�
 �د�
 ��3 ا����Mرة دا-��
 ا������� ity . ت�>ن��د���3 ����3 �2و�ل و�راءة ا	�� ھذه ا��وا�� ��دة �� �>ون �ر��ط
، و�ذ�ك و

)+�(���و�ل )������ 
���ج إ�3 �ط��ق ��Fو�� P 
3  ���+ $�ر �ر��ط��)  :��3 ا�0زات  ),DPuv
tt

0���= ��ث ���ل  D 


  .  ��Fو�
 ���Mر �طر�
����( إ��9د �ل ������ �� ����دإن طر�&
 ا��ر�9+ ا���3 	  9������ ��������(، ��3 ���ل ا��&ر����. )�&�������A))�( و�ذ�ك 

 
��ل ��3 ا�&�����وي ���ظ�م ،Bو A ا	����ر ا�&�ود ا��و@و��
 ��3��  �ن-ذآ���ر�9+  �3ظ�ا�و���ق �ن ا�(>ل ا��. )'( وا��� �
�ر ا���وذج� �0���ر ا�طرق ا����3 ا��دد�
 AB و��>ن >��� �0���@( و������� C(����6����� ,������( .حاا��ر�م و 
 طر�&


9���
������) -وارز��
 ا� ��
������; )������� B *������� #001 ( ل <وذ�ك�������( ر�دادي	���ب اا�ر ����9د ا��
 B 

��G

����� B �G���(���? %��(��� '? !""'.(  
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 وذ�ك ��ر ا���F�ل �C ا��واق ا�����
 ا������
���وى ا��ول ا	����ط����أن إ�3e �(�ر ا����e?8 و. �����*ت ا�9


  ا	����د ا���ودي��و �e�����و�� �
ز��eدة �e� e<�1 %ل  %'4#	"�زداد e���
 ا�9eط������>eن ا����2eر . ا��eول ا	

 

ا�������	����د ا��&�&� و����واق ا����� ��0زات $�ر ا���و��
 و���د��ت ذات ا���  
F��-��
  
�� ا���eو�


�) ا�دو��
 �A إ(�رة ��� )0<+ GDP
IL

GDP
IL ba �وا�e��
 �&eدر �e��� ���e�9>ا �e��، ��� �دل ��3 ا����ل �راC9 ا����8 ا��

�&��ن  .�+ز��دة �� % #�>ل  �0%'!	" 
��� �F� ،A��� ءا����&در ���ن،  �+ �e����ن ا���و�C أن ���و ا����8 ا��

9
 	���Fدة ا	����د �ن ا��وظ�ف ا����� �0ذا ا�&در �ن ���      .�+ا	���9� 

��و�
 �� : 3 ا�(>ل�  10ا���و�
 ا�دو��
دوال ا�ردود ا	�د����
 ��3 ا��د��ت ا�

  
�� ا����� ��@+ و>��  ����إ�3 �&د�ر ��وذج  ا����دا���
 �د�
 أي ن 2� �3ن ا�(>ل �� ا�ر�م ا����� ��


��0 �ؤدي إ�3 و ،
 ا�و��3�ا�-*ل  ���� ا���درات���وى  �ن�&ر��� 	 ��Mر �د  ،ا���و�
 ا�دو��<�
 ز��دة ���و�

�� @D ل*-  
���د ا��د�
ا�� 
��أ�ر ا��د�
 �� ����0 ا�ول �ن ���در ��و�ل �ذ�ك ��>ن ا����ص . ا���


��0���0 �� ا�<� ،
����ب ��3 ا���و�
 ا�دو��
���و���م  �����و�ذ�ك ��@+ أن ���� ا���درات . ل ا	�����رات 

�Fل �*ر���راف ا�����ري ا���دي ع ����د ا	� 
>��� �م �-��ص �ز�د �ن ا��وارد ا�����
 ا���و�رة >��و�
 دو��

 C�د ر���&�&�
 ا���و ا	����دي ا���� ����� �09���
""! ����6<8 ا����� و-Fض ���وى ��ض ا�واردات <$ 

���
��د�� ��دث �د�
  �ن 09
 أ-رى،. ;"""! ��6� 
�9
 	�و�
 ا�دو��
 ��� ا�������أ���ر ا��ول  �-�Fض


 ا�و���3*، ���0 �ؤدي �(>ل �وري إ�3 �راC9 ا����8 -*ل ا��H�،  ������د	ت ��و�د ا���و ا	����دي��   
F�Fط


&��� ا�ول  ا�ظر[ -*ل ا���وات ا�*���   .]3ا�(>ل  ��ا����ن  �نا�ر�م ا�


 $�ر ا<راد�
 �>ون �و�C أن و�ن ا�����ر �0زة ا�����ILε< ، 
��دث -*ل � ��!""
��3  �و9بأ�ر  ،


 �� ا�����ل ا���ودي ���� �R(�رة  ا���و ا	����دي�GDPا����

ILa ) ظر ا�9دول�
  3ا�Fا�� �0زة� ر$م أن� .)12�� 

                                                 
��وي 10��د�� ��م ا��(-�ص �&در ا���وذج ا�� AB
��و��
 tu ، و��>ن ا�����ل آ��ر ا��د��ت ا���0 �����ل ردود ا	���9��&� 
�. وا	����

�������*ت ا��&درة ذا��0 
���>ن أ�@� ا���ول ��F�� 3و�
 ا��Sر ا�����رة ���Fرة . وذ�ك �ن ھذه ا�دوال ��دو أ>�ر ��&� ���و����� �&�ر
��� ���د��ت ��� 
���ث أن ا���ود ا�ول ��ط��� ��م ردود ا	���9 ،��� ��< 
����ب �� �ظ0ر �� ا�(>ل  ا�و�3 وا��� 
     :�ا���و�
 ا�دو��














=Ψ

−

−−

0363.00012.0

2053.01018.0

0814.00668.0

1

"	"#40   

"	"''0 

"	"##'   

 

                         














=Ψ=−

0573.00126.0

0638.00141.0

0000.03744.0

0
1 ~~

"	"#")

"	4)'' 

"	#!44
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a.4

a.3
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.00

.01

.02

.03

.04

.05

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
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���(���� �� ���������� C�� �	.	 +���&������ H ! �	�	
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9
 ،�� ا��دا�
 ���وى ا���درات أ�رھ� ا����� ��3ا��� ��9ت �ن ا�ز�
 ا�����
 ا������
 ا�-�رة ����>��ش	  


، وذ�ك  أ�ر إ��9�� ��3 ��0 إ	 أن، 
ا�Mر�� اتا	����د&��ب ا��ر ���� ا���درات -*ل ا��Fرات ا�*�� ا�����


 ��  ھزة>�� أن أي  .ا�دو��
 ��3 ا����8 ا����� ا<���9� 
ا���و� 	�-�Fضا��و9ب �
ا��و9����  
ا����Fز�

�

 و ���9رة ا�-�ر�9�
 ��3 ا���و�
 ا�دو��
 �� ا��دى ا�&ر�ب وا����د ا����8�� أي �د�
 �و9�   . �ؤدي إ�3 آ��ر �و9

 8?���
 �� ا���و�
 ا�دو��
 و��@+ �ن ا����� 

  ا�-�Fض >��ر�ؤدي إ�ILu  3أ�@� أن أي �د�
 ذا����� ��


�&�&��� ا����ث �ن ا����ن �� ( ا��ول ا	����ط�
 ا����و����ر ھذا ا	�-�Fض -*ل ��رة �ز�د  ،)3ا�(>ل ا�ر�م ا�

�وات، ��*(3 � 
�وات��دھ� �ن �*�� C���د � 
آ��ر  أن ��ن��>��  .�ن ا��د�
 ا�و��3&ر���  ���2ر ا��د�


 ا��د�
 ا���د �ؤدي  ا��ول ا	����ط�
 �� ا�-�رجإ���9� ��3 ����ط�ت ا��&د�
  ا��&د�
�� ا�����
 ، �ILuو9


 دھور��3 ا��دى ا�&ر�ب إ�3 ���
 ا����
 -*ل ا����- 

  �م، ��زان ا���9رة ا�-�ر�9���د ا�� 
��*(3 آ��ر ا��د�



ا����ب ��ر ��� �دل ��3 ا� ،ا���د��-�� 

��&�� ا	د-�ر� *�� ������8 ا	����د ا���ودي ��3 )(������ �

�� I���2� !""1; .  

�د?�� أن ���Fل  ذ�ك�و� �M��
 �ؤ��
 ا��&د ا��ر�� ا���ودي ����� 
���-�رج �د� 
�� ا��ول ا	����ط�

�0�� 3��د ا�د����و�ل&�د � ،وا	���Fظ � ���و�ن ا�����ل أن �ؤدي ھذه . �د�&���0 �ن ���� ا����م إ�3 ا	����د ا��

���� �� ا	�����ر ا�-�ص وا���م �
�و ز��دةا<��را���9
 إ�3 
��و�
�>ون �ذ�ك و. ��>� ا��Sر ا��ر>�
 ���د�
 ا�


�
 ا<راد�
 ا������ث إ�3 أن . �� ا���و�
 ا�دو��
 ��3 ���� ا���درات �و9���ن% �1(�ر ���?8 ا�����ل �� ا�� 


 	 �&ل �ن  ا<���9�ز��دة ا����8 ا����� �ؤدي إ�3  �� ���� ا���درات������� ��9ل ھذه . %!"	"


�9
 و�� ا<��را���9��
 و .11ا��د �ن ا����	ت �دو��0ا��-�
 ا	د-�ر�
 أو أ�ر  �-�Fفھدف &
 �C وا���ذ ��

�(>ل >��ر، ��� �د�م أھ��
 ا����� �&ط�ع ا�-�ص � أن ا�9Fوة ��ن ا�&روض�*�ظ  4""! C��� 
وا���و�
 ا�دو��

 
       .-�وص��3 وA9 ا���و��C ��9ل ا	�����ر �� ا	����د ا�����  ا	د-�ر�
�&��ص أ�ر ا��-�

 
��
 وا�را9+ أن ا��زا���
 ���رات  ��و�د ����0د ��ن �وظ�ف ��?ض ا���و�
 وا��د-رات ا������������Rر �

 
��و��>�� ��>ن أن . ا	���9� إ�3 ��و دا?م �� ا����8 ا�����ا��ول ھذه �� ا���م وا�-�ص، و�د �ؤدي ا��د��ت ا�

�و � 
���ا�>�Fءة ا	����د�
 وا�����
 ��Jواق ا�دا-��
،  ز��دة��A9 ردود ا	�د��ع �����Mرات ا	����د�
 وا�����
 ا��

�و �ز�د �ن ا	�د��ج ا	����دي وا����� ��ن أ�ط�ر ��ط&
 ا�-��8� A9ول. >�� ��>ن أن �و� �� أ�ر ا��-�
 �Hن �م ��

�8F ��3 ا���و ا	����دي ��ر �����>ون �A أ� ،)(������ ����)����2 <�����باأ�ر ا��دى ا����د إ�3 ����� �� 

��	 !"#"; . 


 �� ا���و�
 ا�دو��
>�ن � �&د�
 ا���@�
 -*ل ��د��ت ا��و9��
 ��3 ا	����د ��  ا��&ود ا�ر�آ��ر ���


 آ��ره  ���ر$م �نو ،ا��دى ا����د����  .ا�و��3رة ����8 -*ل ا�Fا��3 ا��و9���ت ��< 
�
 آ��ر �و9���د��ت ا����

��8 أ�@� �و. ��3 ا	����د �� ا��دى ا����د���-*ل ا��&د�ن ا���ودي ا����8 ا��&�&�  إ�3ا	�����ر  ��دل2ن 

                                                 
11  ��
 ا�����ا�دو��
 ا��و09
 ������Rر  �
ا�رأ����ا��ول ��ر�A �ا�ذي �� �رص ا	�����ر و��>ن أ�@� أن �9ري ا-���ر أ�ر ا��زا

�ن  ذ�كو .)'""! ?�)��/( ��3 ا�رأ���ل ا����ح ����� �واء �� ا��واق ا�����
 أو �� ��9ل ا<���جا��&�&� أو ا����� �� ���� ا����م 

 
��   .ا����دا�&ر�ب وا���و ا<����دي ��3 ا��دى �ؤ�ر �� ھذه ا��زا



15 
 


# �م ���9وزا�-�ر�ن 	1% 

 ا	����د�����د�� ��دل ا	�����ر �(�ر و .وإن ��&&ت �دة إ��9زات �� ��9ل ا��

�و �
ا���و�ل  ��ر وا���م *�����ر ا�-�ص���9ل ا�إ�3 أھ��
 ��+ ��3 ھذا ا���رص  ��+و ،�����و�
 ا�دو��
 ا����

�ر �(�ر�C ذات 9دوى ����
 وا����د�
 �ر�C �ن ��دل ا	�����ب  ا<���ج وا����ھ�
 �� ا���و ا	����دي�

  .�����Rد


  إن��
 �-��ص ��ن ا��زا����� ا���و�
 ا�دو��
 وا���و�
 ا�����
���
 وا�9��� �� �رص ا	�����ر ا��

��>�ر 9ز?� ���وارد وا��ول ا�����
 �ن �9�ب ا�&ط�ع ا���م، وأن ا�&ط�ع ا�-�ص �م �ر�3 ��د و9ود ا��>س 


 ا�&ط�ع ا���م �� �وظ�ف ا��ول ا�����
 �� ا	�����ر �������&�&�ور��� �ؤدي إ��دة . ا��Fط� -��
 $�ر ا�

��و ا	����د ا����� إ�3 ��&�ق ط�و� 

 ا�&ط�ع ا�-�ص �ت�-��ص ا���و�
 ا�دو������&�ق ا��� �� 
  .�� ا����ھ�

�ظ�م Cدراج ا� ���� >ذ�ك ��>ن �و��H���ث ،����ب �د��ت ا�����
 ا��&د�
ا����+ ي ذوا� �رض ا��&دي 

��ن � 
 ا��ر>�
و���+ أ�@� ����ل  ،���وى ا��رض ا��&دي و����
 ��ر ا��رف �*?�
�دى �@�ف ���و����
 ھ��


��ن ���وى ا���و�
 �� ا	����د ا����� و���وى ا���و�
 ا�دو��.  
����ث ا��&��� ا�9Fوة ق �د�ا��>�� ��>ن �� ا�

�و ا	���� 
-Fض  �0دف ،��ر��ن ا����8 ا����� ا��(�ھد وا����8 ا����� ا���>ن ��د �وA�9 ا��ول ا	����ط�

Cض ا�واردات و�و����ن ھذه ا���و	ت أن �ؤدي 2و�ن ( .وا��>و�� ا�&ط�ع ا�-�ص ���رص ا	�����ر  ���وى 

ار�&�ء  و�� ��ر�ب ���A �ن ةذات ا���0رو���وى �وظ�ف ا��وارد ا��(ر�
 ���وى ا�>�Fءة ا	����د�
 ر�C إ�3 

�C��9��� 
  .��ر��ھ�
 ا���د�

7   ����� ا�

و�ؤ�ر  ،��3 أن آ��
 ا���و�
 ا�دو��
 ���2ر ����� ا���دراتا����-دم �� ھذه ا�درا�
  ��������د ��وذج 

�� ���� ا���درات و�ؤ�ر �(>ل  ��دث�����Mرات ا���  ا����8، >�� ���2ر ا����8 ا����� ا	���9��ر>���0 ��3 

��و�
 ����و�
 ا �����ر�و .�ر>� ��3 ���� ا���درات��ن �دو��
 >�د�
 �� ا��واق ا�����
 ا�-�ر�9
 ا��د�
 ا�

 
09
�>و��� 

 ا��&د�
 وا����������� 

 ��3 و9ود أ�ر �Jز�
 ا�����
 ��3 أ-رى�ن 09
  و>�د��، ��>ن ا��رھ


  ود��ر رد ا���&ق ��Aو ،ا	����د���د إ9راء  .����8 ا����� ا<���9� و���� ا���درات>ل �ن ا�ا	���9


 ا�����
 �����Mرات و���وذج ا��&0&ر ا�ذا�� ا��-�زل ا	-���رات�?�����وي  �م ،ا<�&�د �ا��ر>�ز ��3 ا�����ل ا�

��و�
 و��0زات ��طر�&
 ا��ر�9+ ا����3&د�ر ����ر ��Fو��ت ا����2رات ا�����رة ���د��ت ا� 
  . ا��-�ز�
 ا��*�

�د �دوث �د�
 �� ا����?8  أو@�ت�د و� A�
  ���� ا���دراتأ������0 �ؤدي إ�3 ،%#H�  وي�ار��Fع ��

 
���� 
���  %4!#	"�� ا���و�
 ا�دو���
��ث أن ا��F?ض �� ا����ب ا��9ري �Mذي إ���9�  ���&���ت $�ر ا���و��


�>�� ھ�م ��3  ��0 ���2ر ا���و�
 ا�دو��
ا���و��
 ��  $�ر 0زات�اا����?8 ��3 أن  ��ن� ��>. ا��ول ا	����ط�

8�����د �� ��و ا�ز��دة �� ا���و�
 ا�دو��
 �ؤدي  ��ث، ا� C98إ�3 �را������2ر ا��د��ت  �نأ��  .ا���ودي ا�

��و�
، �Hن ا��
 �� ا���و�
 ا�دو��
ا��د�
 ا���-�Fض أ���ر ا��ول  ،���	 
9��� 
�دث -*ل ا�ز� ��< 
ا��&�ر�


 ا�و�3،ا����� ا<���9� �8 ، �ؤدي �(>ل �وري إ�3 �راC9 ا���ا�����
 ا������
 ا�-�رة ��*�و��&��0  -*ل ا��
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&�
 -*ل ا���وات ا�*F�F8 ��@+ أ .ز��دات 9د ط?�����ءا ��3 ھذه ا������(ھ��
 إ��دة �-��ص ��������( 

   .�&ط�ع ا�-�ص �� إط�ر ا	����د ا�����أ��م ا Aو��+ �ر�ا	�����ر  ��?ض ا	د-�ر ����Fز


 �� ا��د�
 أن �ن ا����?8 و��@+ �ا����
ILu3 �-��ص�����ز�د �ن ا���و�
 ا�دو��
 ����+ ا	����د  ، 

،���
 ز��دة �ؤدي  ا�������  .-Fض ا�وارداتا����ل و ���� ا���دراتإ�3 ز��دة ا����C� 8 إ�>���ا��د�
 �د �ؤدي 


�
 �ز��دة ا���و�
 ا�دو��
، أي، ا��و9���-Fض ا���و ا	����دي، ��� إ�3  �-��ص �ز�د �ن ا��وارد ا�����
 ا��


 ا���د�
 �ؤدي إ�3 �راC9 ���� ا���درات���د ا�� 
��ن ��*(3 آ��ر ا��د� �� ،
��
 ا������� �دل . -*ل ا��


��&�� ��3 �ر�9+ أ�ر ا��-�
 ا	د-�ر�
 �� ا	����د ا���ودي *���د?�� أن ���Fل . );������ �� �M��و�ذ�ك �

 

  �ت�د�ا���ط
 ا��&د����� 
3 ���0، وذ�ك  �
�� ا��ول ا	����ط�
 ا�-�ر������9��د ا�د����0دفوا	���Fظ  

�و�ل� ���    . �د�&���0 إ�3 ا	����د ا��
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  ا��7*ق   8

  ر�وم (����� 1.8
�����   و���� ا���درات ا<���9��و$�ر��م ا����8 ا�����  :1 ر�م 

     a2009 1968�� ا	����د ا���ودي �ن  1999����2ر 

  
  

�����  �و$�ر��م ���� ا���درات وا���و�
 ا�دو��
  :2 ر�م 
     a2009 1968�� ا	����د ا���ودي �ن  1999����2ر 

  
  

�����   ا��د�ق ا��&دي ا����ث��و ا����8 و��و ا�Fرق ا�ول ��ن  :3 ر�م 

 
 

����� ا<����ؤ(ر ا	���Fح  :4 ر�م 
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  9داول إ*����0 2.8

  

  اختبار جذر الوحدة: 1جدول 
 

 
 
 
 

  
  


  ��*-.��م �ط��ق ا-���ر ��-*ف ا	-���رات ا��&��د�
 ا�-رى،  �����3 �-��ف ا����Mرات وا�ذي ����د ��3 �&�ر 
��ظرا ��9م ا���
��ءا ��3 ����ر  C�1 طول إ�ط�ء ���وي �
 �( وا����ر ا��&�طC وا	��9ه ا�-ط� %+�������

(وا��&�طC �&ط ) ����8 وا���و�
 ا�دو�������� 

#0 ,�����&�.)-���ر �� ��وذج ا	 )���� ا���درات�
1) .  
9��د ���و��ت ا����و�
 ا����ر ا��&�طC وا	��9ه ا�-ط� �د د �� 
    a 3.19و  3.77aھ� ��3 ا��وا�� % 10و% 5و% 1أن ا�&�م ا��ر9
���  ،a 2.89و ���د � 
�د ���و��ت ا����و�� 
و       a 2.62ھ� ��3 ا��وا�� % 10و% 5و% 1ا����ر ا��&�طC �&ط �9د أن ا�&�م ا��ر9

1.95a  1.61و a (��������������2��
������, #004, F�2�� #) . 
 وا�دة�رھن ا	-���ر ��3 أن �-��ف ا����Mرات ��0 �>��ل �در9
    .;81+أي 

  
  

   اختبار التكامل المشترك: 2جدول 

  
5"      F���� J%��#KL  89�;   ,�A ��
�� �����  J%��#KL 89�; 
�="   '!	")4  J'0	�4L  8"	"4#; !'	
�"   J�"	
�L  8"	"41; 

�=#  #1	!!4  J�#	#)L  8"	�0
; ##	"
0  J!�	01L  8"	)"'; 

�=!   4	#�4  J#4	))L  8"	''�;  4	#�4  J#4	))L  8"	''�; 

  

،  ا	-���ر�ؤ>د e�*رات ا���Mن ا�����
 �>��ل �(�رك �*� 
�ل �ر@�
 ا��دم أي ��ول $��ب أ�&�
 وا������� أن �?�e��
 إe��� كeذ� +e@و�

 ا�&��
 ا����زة . ;����8Fا��ر �?���
��8>�� 	 ����رض إ�� �����&��د ا��دى ا����د ��eن ا��8��e ا����e� ���aد	ت�C �دم و9ود  ;�

 ���ee�9>دراتا�eeا�� ���eeو و�
eeا�دو�� 

 ، �ن ا�&�eeم ا�eeد��� ��ؤ(eeر ا�&�eeم ا����eeزة ا���eeو�eeو���eeد ���1 % Ceeوز��� 
ee9ر�أ�eeل �eeن ا�&�eeم ا�
,��/�����35��
3,�������.    

  
  

�%8ا��ر>م a ا�C�9اختبار :2شكل ��� F���;   

    

3!"

3#)

3#"

3)

"

)

#"

#)

!"

#011 #0
# #0
) #0
0 #00� #001 !""# !"") !""0

%E�E, �� .�*.9 �ME�F+C@ )K ��
���������

3!"

3#)

3#"

3)

"

)

#"

#)

!"

#011 #0
# #0
) #0
0 #00� #001 !""# !"") !""0

%E�E,  �� .�@D �ME�F+C@ )K ��
���������

3!"

3#)

3#"

3)

"

)

#"

#)

!"

#011 #0
# #0
) #0
0 #00� #001 !""# !"") !""0

%E�E,  �� .�+� �ME�F+C@ )K ��
���������

�.-*�� 

�� +� �� @D �� *.9 

D 
893�����; 

3#	))! 
8"	#!0; 

3#	1!1 
8"	"0!; 

3!	#!1 
8"	"�0; 

�D 
893�����; 

3'	101 
8"	"""; 

3)	)
4 
8"	"""; 

3!	0!
 
8"	""); 
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��&ر�ف (&ض ا���:�رات ���

  
  )�� = ا�رأ���ل وا�*���ط��ت ا	�9(��(ا�*���ط= ا�ر��= (����د ا	�9(=  �����

����ط� �&دي ر��� ����Fظ ا�دول �)�����&�� ����� F�����������? ��F ( �د ا�دو�&��@م ) -,+(�دى ��دوق ا�

���Mر ر��د ا�دو�
 �ن ا	����ط�ت . 12،13)��.�(ا�ذھب وا���*ت ا�دو��
 و�&وق ا���ب ا�-�ص  وھ� �*�
 �>و��ت

�ر ا�ز�ن� 
��ت �� �د�&�ت ا	����ط�ت ا�ر����&��� ً���� 

 وذ�ك . ا�ر����?�&�� 
وا��9�ب ا�ھم �ن ھذه ا��&���ت ��م �طر�&

�ر>�
 >ل �ن ��زان ا����ب ا��9ري � 
�  . �� ��زان ا��د�و��ت  ;�/@8 و��زان ���ب رأس ا���ل ;��%8ا���9

�F� و������� � .N @/� O 3 ��F ��%إ��دة ���$��0 ��>ن وا���  ، " N @/�; N ��F O ��%28ن���� 

����ط���>ون ��د�ق ا، ��د�ق ا��F?ض �� ��زان ا��د�و��ت إ�3 ا�-�رج، " N @/�; P ��%8���0  �>ونا���وات ا��� 	 

 
���� 
�� ،)ر��� إ@��� �ا����طأي (إ(�رة 9�ر��، ���ر�ب ��A ��0م �� ز��دة ر��د ا�دو�
 �ن ا	����ط� ا��&دي ا�9

����&د ا����� 
�9ز �� ��زان ا��د�و��ت، أي  " N @/�; Q ��%8 �� ا���وات ا��� �>ون ���0 و. �&��ن �� ا���و�

�ب  �*����ط���دث ا��>س ��ث ��د�ق ا	����ط�ت إ�3 ا�دا-ل �ن ��� ��� ،
��&ص أر�دة ا�دو�
 �ن إ(�رة 9�ر�
 �و9 ��

�� ���و�ل ا��9ز�ز��دة ��  ���A، ���ر�ب ا	����ط� ا�ر��� ا��&دي �ن ا���*ت و������� ��29 ا	����د إ�3 ا	د-�ر ا�9

����&د ا����� 
 ��@�ن ا����ب ا��9ري ���� �����ت ا���C وا�-د��ت �C ا�-�رج، و���وي ���ب رأس �(>ل آ-ر. ا���و�

�ر �. �C ا�-�رج) �0م و�&�راتأد�ون و(�����ت ا��ول ا�-��
  ��ل ��3 ����ا��� ����� نا�ر��� � ا	����ط� د�&�ت

��ن إذا )ا��&ود(ا����
  ا��ول���� �����ت  �� ،
���، وا�ذي إذا >�ن �و9�� �ز�د �� ا����ط� ا��>و�
 �ن ا���*ت ا�9

  .  ر��د ا	����ط� ا�ر��� >�ن ���ب ��&ص �ن

  

  وا�*���ط= ا�ر��= (����د ا	�9(=دو��� ا���و�� ا�و ز�� ا������ ا���ر��9ا	 2.3.8


 ا�����
 وا���9ر�
 �C ا��واق ���
 ��3 أداء ا	����د، ����ً ��دى �را�ط ا��واق ا�����Jز��ت ا�����
 ا��>�����0 ا���


�� إ�دى ا��واق ا�����
، �ؤدي إ�3 ����
 �ن  ���ز��ت ا�����
 �واء >�ن ��(2ھ� ا���0ر ��ر ا��رف أو ا���0ر. ا������

9
 ��>��د وز��دة ا��ط��
 وا�-�Fض ا�د-ل، �م . ا<-���Fت �� �داد ا�&روض����د ��دأ ھذه ا<-���Fت �ن �9�ب ا�����0>�ن 

�وك ��دة أ���ب ���0 �راC9 ا������ت و�را>م ا�د�و��� �0���&ل إ�3 ��(Uت ا����ل ا��� ��9ز �ن �داد د�و� 
ن ا���دو�


���د ا���0ر ��ر �رف ا����
 ا�وط� 
��- 
و���&ل . وار��Fع أ���ر �د-*ت ا<���ج ا����وردة وز��دة د�و��0 ا�-�ر�9


�وك ا�-�ر�9��� �0��وك ا��� ��9ز �ن ا�و��ء ����زا����0 ��9ه ��*?�0 ا��ود��ن وا��9ه د�و�و����Fم ا�و@C . ا��ر إ�3 ا�

�وك �C �زا�د �دة ا�>��د ا	����دي�در���9ً �����ب �� ��
 �ن ا<�*��ت ��(ر>�ت وا����.  

�ن ا���و�C �� ا	����د ا���ودي أن �>ون �Jز�
 ا�����
 ا������
 ���2ر ���� ��3 ا����ب ا��9ري ���زان ا��د�و��ت 

 ،
9
 ��راC9 ��?دات ا��Fط، ا�����ب ��>��د ا������ ا���ر�ب ��3 ا�ز�
 ا��������9
 وأ�@�����F&د �� ��?دات � 

                                                 
�&+ب ,H~ان ا3701-'+ت، �E8 ا�=@+Hq+ت، 7cwوق ا7bc1 ا71و1< 12 xO$, DE= تQ,+/01ل ا-wط< أ+H&=+ب +=Q�wا oc' $%/J .  
�د ا�و��ء أو	ً  ھو ا	����ط� �0ذا ا	���Fظ �ن وا�Mرض 13��� 3� ا�دول ��3 ا��&د ��دوق �وا?+ �Fر@A ا�ذي ا�دو�� ا��&دي �*����ط� ا�د

�ك ���>�ن و�����ً،. ا�-�ر�9
 ا��>و��
 ا	�����رات ��و�ل �����ً،. ا�دو��
 ا���9رة �� ����*��0 ����2ن ا��@�ء،� �ن ��دو�
 ا��ر>زي ا�
��C ا��د-ل�
 ا����
 و(راء ��
 ا����
 �رف ��ر ا��&رار @��ن �0دف ا������ ا��رف �وق �� ا�وط�� و�زو�د �9�ب، �ن ا�وط

����A��9 ا����� ا	����د��
 وا	����د�
 ا�����
 ا�ز��ت أ���ء ا��&ود �ن ���
 إ�رادات �د�م ���(رة و��م ذ�ك �واء .وا������
 ا��� ا��واز

�ك ��زو�د ���(رة $�ر �طر�&
 أو ا��������ر�دة ا��ر>زي ا� 
�وك <�راض ا�*ز�
 ا��&د�� .ا�����
 ا�ز��ت ��	ت �� -��
 ا���9رة ا�
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�وك��� 
�� ظل ھذه ا�ز�
 ا�����
 ��راC9 ا	�����رات ا�-�ر�9
 ��&ط���ن ا�-�ص وا��>و��، �واء . 14ا	�����رات ا�-�ر�9

9(>��ت ا�����رات ����
 �� ا�����ظ ������
 أو >��ت ا�����رات ) �������&�+ ���&�&�F&د �، �ل �د )+.-(���(رة 


 ا��� أ���ت إ�*��0، ��� �@�ف ا�ر�ا	����د ����وك وا��ؤ���ت ا�9���	�����ر �� ا� 
دة ا�-��
 وا��>و��
 ا��ر��ط

   .و�د ����ب �� �9زه ، �ل��?ض ���ب رأس ا���ل

ا�ز�
 ا�����
 ا������
 إ�3 ظ0ور ا��9ز �� ��زان ا��د�و��ت أو ��3 أ�ل �&د�ر �د �Fرز �را��9 �� ا���و�
 �د �ؤدي 

����&د ا�9�����0 ��9وع ا	����ط� ا�ر��� ���را��9 �� �ظ و�د �و. ا�دو��
 �*����د ا���ودي ��ر أ�د �>و����0 و�ن 

 
���� 

 ا�ر�C ا���ث � ��ن '1"	"ا���و�
 ا�دو����!""
 )

 و) أي ��ر�V و�وع ا�ز���!""0 ،�&����واھ� �ر���F،  وإن 

��ل ��3 �
 ا���ود�
 ، ��� �دل ��N @/�; P " 3 ��%8و���ن ا	����ط� ا��&دي ا��9م ا�@-م ��� ����>A ا����>
 ا��ر

���  . ا�9

  

  �� = ا���درات و �0ض ا�رأ���ل 3.3.8

�� ����
���ب ا�د-ل ا�����  ���و�)� R + O D R ,( ن�����ل أ�دل ��3 ���� �د�&�ت ���دل ا�رأن ���� ا���درات ، ��

�� ( �ذ�ك �Hن ���� ا���درات ا��و9ب. �� ا�&ط�ع ا���م وا�-�ص���
 ا	����د )1.8�� ا����ق  2ا�ر�م ا����، >�� ھ� 

 أداء>�Fءة  ز��دة��  ؤوس ا��والرھذا ا��F?ض �� ��>ن �وظ�ف وا	�����ر،  �Fوق�دل ��3 أن ا	د-�ر ا�����  ا���ودي،

���
 �� ا	����دات ��>ن �وظ�AF >��  ،ا	����د ا�����
��<( ا	�����ر ��و�ل ��دا<د-�ري ذات ا��9ز ا�9? !"#"( .  

�&�&�
  ،ا�ط*�� �ن ا�Fرق ��ن ��و ا����8 ا����� ا<���9� ا���� 
��������ر ا��� 
�ظ  1999و��و ا�>��
 ا��&د�
 ا�����*�

�� ( و9ود ��?ض �&دي���
 ھ� و ،، وا�ذي �(�ر إ�3 �و�ر ا���و�
 دا-ل ا����د ا�����)1.8�� ا����ق  3ا�ر�م ا���ا�&�


 �&ود ا���@�
-*ل ا�ن ا����8 ا����� ا<���9�  0.20 ��د�Aوا�ذي �م ���9وز  ،���-��ص �� ��9ل ا	�����ر��>�� . �ر

 
�ظ أن ا�ذ�ر ا�ذي أ�د��A ا�ز�
 ا�����*���ث�د  ،

 وا�������ا�ودا?C ا�-F@ت  أدى إ�3 ا����Mر �� �>و��ت ا�>��
 ا��&د�
 ا���

��ن  
��� 2009و  2008���� ا	د-�ر��� ، 
����ت ا�ط�بزادت � C?ل أن . ا�ودا���ا�>�Fءة ��  �ؤدي �د��و�ن ا��

�و ا�-�رج، ��� ��Fر 9ز?�� �Mز ا���و�
 ا�دو��
  إ�3 �د�&�0ا��وال  رؤوس �-��ص�)+������������ ��<������ 

9�66��ذ >��رة ات�Fز0)دت � �وا�( ��  
��2005          .  

                                                 

، �ذ�ك ���ل ا� ا��Fط أ���ر >��ت 14�Fر�� 
��	ر��Fع ا���ر�-� �� أ���ر ا��Fط �د �>ون �Fرض أن �ن ا��ز� 
ا��وا?د ا<@���
 ا��ر��ط

 .��ھ�ت �&وة �� �-�Fف و�C وآ�ر ا�ز�
 ا�����
 ا������
 ��3 ا	����د ا���ودي
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  ا��
ا�


، )2009(�دي ��د ا���9د �، 6ا��دد ��9
 ا����د��ت (��ل ا�ر�&��  ،ا����د�ق ا����د�
 وا�ز�
 ا�����
 ا�راھ
  .a16 1،ا�ول ا��دا��

  

 ا���ود�
، �&�ر�ر ��
 ا<���?��ت ا����
 وا����و��ت، وزارة ا	����د وا��-ط�ط ا�ر��ض، ا����>
 ا��ر����


F��-�.  
  


 ا���ود�
 2008، �44ؤ��
 ا��&د ا��ر�� ا���ودي، ا��&ر�ر ا���وي ��  .ا�ر��ض، ا����>
 ا��ر
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