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يهدف هذا البحث إلى دراسة مدد  اسدرارار دالدة ال عدى اعدى الفياد د   

 ."وفريدمانكيفيز "ت افاها مع أي من مفيظ را الاقرصاديين  ومد دولة الك يت 

المفيظدد ر لدولددة الك يددت لكددص  ددر ح   ثدد ف فددزان ةمفييددةتددا ايريددار 

دالددة ال عددى اعددى  اسددرارارالمرععددب   "كيفيددز و فريدددمان"الاقرصددادي لكدد  مددن 

و ذلك لما لاسرارار دالة ال عى اعى الفيا د من أهمية  الفيسبة لمرخذي   الفيا د،

 الارار  السع ة الفيادية افيد تفي يذ السياسة الفيادية .

تشددير الفيرددالإح ائيصددالإية لدالددة ال عددى اعددى الفيادد د    م ذ يهددا  ددب  

إلدى  1970الع غاريثمص أو الع غاريثمص الرص امردن من الر دع اوو  مدن ادا  

 "فريدمان"، إلى أنها مر افاة مع مفيظ ر الاقرصادي  2020الر ع الرا ع من اا   

ة "الذي أ ار   فرضير  أن دالة ال عى اعى الفيا د مسرارة و لكفيها غير يساس

 لعرغيران الممكن يدوثها   سعر ال الإدة .

 
()  دولة الك يتكعية الدراسان الرجارية  الاقرصاد  قسا أسراذ مشارك ،  . 
()  دولة الك يتالاقرصاد  كعية الدراسان الرجارية قسا أسراذ ، . 
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ييث تشير إلدى أن دالدة  "كيفيز"و لا تر افب الفيرالإح مع مفيظ ر الاقرصادي 

ال عى اعى الفيا د غير مر افاة و أنهدا يساسدة لعرغيدران الردص ممكدن يددوثها 

 لمرغير سعر ال الإدة . 

 

 :

 This paper aims to examine the stability of the 

money demand function in Kuwait and its compatibility 

with either of the keynes and friedman economic 

perspectives.   

Three periods of time have been chosen for Kuwait to 

examine keynes and Friedman's economic perspective on 

the stability of the money demand function, because the 

stability of the money demand function is important for 

monetary authority decision makers when implementing 

monetary policy. .  

The statistical results of the money demand function 

in its semi-logarithm  or logarithm  models, which extended 

from the first quarter of 1970 to the fourth quarter of 2020, 

indicate that it is consistent with the perspective of 

economist Friedman, who indicated in his hypothesis that 

the function of demand for money is stable but insensitive  

to possible changes in interest rate. 
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The results did not correspond to keynes' economic 

perspective, which indicates that the money demand 

function is unstable and sensitive to possible changes in the 

interest rate variable.  

             

 المقدمة 

دالة ال عدى اعدى   مد  اسرارار  كثير من الجد  الاقرصادي ي  هفياك ال

 ذلك لما لهدا مدن أهميدة   تمكدين السدع ة الفياديدة مدن الرفيبدج    ردالإح  و  الفيا د

  شك  اا  . اعى ال ضع الاقرصادي   البعد السياسة الفيادية

اسددرارار دالددة ال عددى اعددى الفيادد د و مددن ثددا و  اوضددافة إلددى ذلددك فدد ن 

قدادرة  ااعدةأسرارار الاقرصاد لا يمكن أن يرحاب   ظد  غيداس سياسدة  اديدة ف

اعى تحايب ت اةن مسرمر  ين ارض الفياد و ال عى اعي  .

تبايفيددت و هددان  ظددر الدراسددان و البحدد ف الاقرصددادية يدد   مددد  

ارفيفيد  "الاقرصدادي الك سديكص  اسرارار دالة ال عى اعى الفياد د، ييدث أكدد  

ن ال عددى اعددى الفيادد د يرحددرك  مددا يرفياسددى مددع  دد (، ) "فيشددر

 مسر   السعر.  

 الرالص:   الشك  "إرفيفي  فيشر"ييث يمكن كرا ة معادلة 

    M V = P Y      (1) 

 ييث أن :

 كمية الفيا د )ال عى اعى الفيا د(. =  
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 سراة الدوران، ثا رة. =  

 مسر   اوسعار. =  

 الفياتح المحعص، ثا ت. =  

و )الفيداتح المحعدص(  Vي زض أن يك ن المرغيران )سراة دوران الفيا د(  

Y  مرغيران ثا ران . و افيدما   زض   ن المرغيرV  ( ثا ردا ) سدراة دوران الفياد د 

سراة الفياد د مسدرارة  سدبيا مدع مدرور ال قدت .    يدين أن يعفيص أن ف ن ذلك 

فدذلك يعفيدص أن ال عدى   1  الفياتح المحعص( افيد الافزاض      ثا ت) Yالمرغير  

لا يجثر اعى الفياتح المحعص الا مالص . 2 اعى الفيا د

( تبين أن ةيادة ال عى اعدى الفياد د سديك ن مر اةيد  مدع 1المعادلة رقا )

 قدا   ر د ير نهدح الفيظريدة الكميدة لع عدى اعدى الفياد د  "فيشدر"ةيادة اوسعار.   

    كامبريدد  لجامعدةمجم ادة مدن الاقرصداديين الك سديكيين    الاضافة إلدى

  . "أل ريد مار ا "،  ايادة  إ جعزا

يصددد  اعدددى  اسدددرفيرا ان مماثعدددة  "أل ريدددد مار دددا  و  يغددد "ايضددد   و

 ظريددة ال عددى اعددى الفيادد د الرددص وضددعها  كمددا إن  . وسددباس مخرع ددة قعددي 

الع قددة  ددين ال عددى اعددى الفيادد د ويجددا  تمحدد رن يدد   " يغدد  مار ددا  و"

المعام ن المخ ط لها. 

 أيدر   ا ام ف ن هفياك    "مار ا  و  يغ "  و كفيريجة لما يراه الاقرصاديان

أسدعار   ، و  المجسسدان  ، و  يجا المعدام ن  مث ل عى اعى الفيا د    امجثرة  

 
) السيولة المحلية( و ثبات سرعة   Mلأن الاقتصاديون الكلاسيك افترضوا حالة التوظف الكامل و عليه فمع زيادة عرض النقود  1

 (.  P(، فإن الأثر سيكون كلياً منعكساً على زيادة مستوى الأسعار )  Vالدوران )  
( و كان من ابرزهم "مارشال و بيجو"، و منهما اقتبس "كينز"   Money Supplyتحدث الاقتصاديون الكلاسيك عن عرض النقود )  2

 الطلب الكلي على النقود. 
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فددراد المسددرابعية لرسددعار.  لددذا ف  دد  ت قعددان الا ، ووفددراد ا  ديدد ، و ال الإدددة

:  اعى الفيح  الرالص " يغ  مار ا  و"يمكن كرا ة معادلة 

M V = P Y (2  ) 

M (3) ( =1  /V  ) 

M = k P Y (4  ) 

 سبة الدي  الحاياص الذي يرغى الفياس   الاير اظ    هص    ييث أن 

 .(1)  ادا وال دالإع تحت ال عى

 
 معادلة بيجو (1)

 وقد ابر  يج  ان نهح الرصيد الفيادي    ك  معادلة. 

P  =kR / M 

P … الما  قيمة أو الشرالإية الا ة . 

K… .ال عى تحت وال دالإع  ادا    الاير اظ   الفياس يرغى الذي الحاياص الدي   سبة. 

R… .. الحاياص الدي 

M … ..الاا   ية العم ن أم ا  من ال ععية ال يدان ادد. 

 معادلة مارشال 

مسر   السددعر فاددط  ددذلك الجددزا مددن المددا  الددذي يحددر    دد  الفيدداس   وفاا لهذه المعادلة ، ير ثر 

  ك   اد وغراض المعام ن.

 وهص ت زض أن ال عى اعى اورصدة الحاياية يرفياسى مع مسر   الدي . 

1  /P  =kY  /M  
M– الفيا د ارض  

P - مسر   السعر 

k -  .زا من الدي  الحاياص الذي يرغى الفياس   الاير اظ     ادا وال دالإع تحت ال عى  

Y - .إ مالص الدي  الحاياص لعمجرمع 

 معادلات كامبريدج: نهج الرصيد النقدي

 صاغ مار ا  و يج  ورو رتس ن وكيفيز هذه الفيظرية 



 السبعون العدد الأزهر بجامعة سلاميالإ للاقتصاد كامل صالح مركز مجلة

 ر

 

هفيدداك ث ثددة دوافددع  كيفيددز ت ددزض  دد ن، فدد ن  ظريددة  ادد وة اعددى ذلددك و

دوافدع  ، و الددوافع ال قالإيدة ، و هدص دوافدع المعدام ن ، و ل ير داظ  دالفيا د

   المضار ة.

ال عددى اعددى المعددام ن الفياديددة و الدددافع وراا فدد ن ،  "لكيفيددز"وفاددا  و

أسدعار ال الإددة )هدا ،  صالددافع وراا المضدار ة هد  ، و  الايرياطان هد  الددي 

 .  ( 497- 483، ص:  2014إيفي ، وأو  ك ، 

ييدث اوضد    ال عى اعى الفياد د  السا اة.“ فريدمان  " اد  الاقرصادي  

 و ،ت قعددان الدددي  الدددالإا : دالددة ال عددى اعددى الفيادد د ترحدددد مددن يدد   أن

 (.  2016الرضخا )أودور وأليفي غيفيا،  مسر   ت قعان و ،اوسها السفيدان و

 
 يعربر نهح الرصيد الفيادي ال عى اعى الفيا د ليس ك سيعة لعرباد  ولكن كمخزن لعايمة.

ت ض  معادلة كامبريد  أ    الفيظر إلى المعروض من الفيا د   وقت مددا ، يددرا تحديددد قيمددة الفيادد د 

 من ي   ال عى اعى اورصدة الفيادية.

افيدما يزداد ال عى اعى الما  ، سددياع  الفيدداس مددن إ  دداقها اعددى السددعع والخدددمان وسي ضددع ن 

امر ك يياةان  ادية أكبر. وهذا  دوره سياع  مددن مسددر   السددعر ويرفددع قيمددة المددا . اعددى 

العكس مددن ذلددك ، فدد ن الزيددادة   ال عددى اعددى السددعع والخدددمان سددزفع مسددر   اوسددعار 

 وتخ ض قيمة الما .

 عدم حيادية المال )فريدمان(

أسددعار تا اقزاح اد  ييادية الفيا د من قب  فريدمان ووفاا لهددا أن المعددروض الفيادددي يددجثر اعددى 

ال الإدة اعى اوق  اعددى المددد  الاصددير . إذا كددان هفيدداك تسددارع دالإددا   المعددروض الفيادددي ، 

 فس ف يغير الدي  الحاياص  شك  دالإا.
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يد   دور أسدعار   "فريددمان  كيفيدز و"ايدر ف   الدرأي  دين    كهفياإلا أن  

أن ال عدى  "فريددمان" ، ييث يدر  1 ال الإدة   الر ثير اعى ال عى اعى الفيا د

 ن ال عدى اعدى  د  يعرادد  "كيفيدز"   يفيما،    اعى الفيا د غير يساس وسعار ال الإدة

 .   (528 :، ص 2004،  الفيا د يساس  دا وسعار ال الإدة )ميشكين

ييدث  .  ي   سراة الفيا د مخرعد  أيضدا "فريدمان كيفيز و"كما أن رأي  

لكددن  ، و الرفيبددج  ددالا يمكددن  أن سددراة الفيادد د غيددر مسددرارة و "كيفيددز"يددر  

يمكدن  ، أن سدراة الفياد د مسدرارة و  يعرادد اعدى العكدس مدن ذلدك  "فريدمان"

 الرفيبج  ا .

 
( أن ال عى اعى الفيا د يعرمد فاط اعى  1911ت زض  ظرية كمية الفيا د الرص ط رها فيشر )  (1)

تاديا الفيم ذ  البدي     و الدي  ، وأن سعر ال الإدة ليس ل  أي ت ثير اعى ال عى اعى الفيا د.  

قب    من   ، الفيادية  اورصدة  نهح  يعرف  اسا  والذي   ، الكمية  و Pigou  (1917  )لفيظرية 

Marshall  (1923  ، ) الذين أكدوا اعى الدور الها  لع عى اعى الفيا د والدي .  اسرفيادا

  فيا د مخز ا لعايمة ، وال عى اعى ال  لفيا د تعربرا  ف ن،    رصدة الفياديةاو  هيك إلى إطار ام   

،   Pigou  "لبيج "و تا ع   .   (nominal income)  ( من الدي  الاسمصkه  يصة )

اوفراد    ك   Patinkin  (1965  )  " اتيفيكين"  ذكر يحر       الثروة  من   ا د  أن  زاا 

، ف ن كمية الفياد المحر    ا لا تخضع فاط لمرغيران   "تيفيكين ا ".   فياا اعى افزاض  ةسالإع

كان هذا ه  الاير ف اوساسص فيما   "ت ثيران اورصدة الحاياية"ياياية ولكن اعى غرار  

مع ذلك،      ( ال عى اعى الفيا د كمخزن لعايمة ، و1936) "كيفيز"ااربر    يرععب  فيظرية  يج .

أن سعر ال الإدة ه  أيضا محدد رلإيسص لع عى اعى الفيا د    "كيفيز" ظرية ت ضي  السي لة اقزح  

ذكر    و  ، لعفيا د  الحديثة  الكمية  الفيظرية  الحاياص.    الدي     (1956)  "فريدمان"كذلك 

Friedman  ،  أن ال عى اعى الفيا د يجى أن يك ن مدف اا  في س الع ام  الرص تجثر اعى

الفيا د      دالةلذلك، تجكد      أي طعى اعى اوص  . الثروة    "ريدمانف "ال عى اعى  اعى أن 

 .( current income)  يجى أن تك ن مج را ثا را أكثر من الدي  الحالص
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(   دراسر  ، 274 -  247، ص:   2000)  "ل كاس"كما أكد الاقرصادي  

إن أ كا  الدوا  المخرع ة لدالة ال عى اعى الفيا د لها سع كيان مخرع ة افيد 

 مسر يان مفيخ ضة من سعر ال الإدة .

اعددى  "كيفيددز و فريدددمان"إن مددا سددبب ائ ددارة إليدد  هدد  ت بيددب ل رضدديرص 

ال لايان المرحدة اومريكية و هص من الدو  الصفيااية الكدبر  و المرادمدة، و 

مثد  دولدة  ادا .  اميدة   حثفيا هذا  ر عع إلدى  ردالإح مماثعدة افيدد ت بياهدا اعدى  

الك يت و ذلك لك ن هذا العالا أصدب    وقرفيدا الحدالص  دب  مفيظ مدة االميدة 

مزا  ة اقرصادي  مع  عضها البعض   ظ  و  د ث رة الاتصدالان العفيكب تيدة 

المر  رة و الرافييان العالية الك ااة مما  رح افي  تد ثر الكثيدر مدن الددو  ) تد ثير 

 إيجا ص أو سعبص (  ما يحدف فيها من ايداف و تاعبان سياسية و اقرصادية  .  

 اعددى أةمددان  الخمسددة اادد د الزمفييددة الاييددرةدولددة الك يددت  مددرن لاددد

يِ  و    ،  1973مرمثعة   الحرس العر ية ائسرالإيعية   اا     و اقرصادية  سياسية

( ، و وص لًا لمدا يددف   سد لأ اوورالأ الماليدة 1976) اا مجعس اومة    

 و الذي سمص   ةمة س لأ المفياخ .   1981  دولة الك يت افيد انهياره   اا  

و كذلك ، الحرس العراقية ائيرا ية الرص اسرمرن لثمان سفي ان و ا رهت 

وممدا ةاد مدن ،  الكد يرصقرصداد  الاكا ت لها ت ثيران سعبية اعى    1988  اا   

دولدة الك يدت إلدى غدزو و ايدر   مدن قبد   مه ريدة   تعك الآثدار هد  تعدرض

العددرالأ و الددذي اسددرمر لارا ددة السددبعة أ ددهر ، و ذلددك أ رددداااً مددن الثددا  مددن 

  1991يرى السادس و العشرين من فبرايدر مدن ادا   1990أغس س من العا   

و أةمان أير  مخرع ة  ذكر مفيها اعى سدبي  المثدا  و لديس الحصدر الاةمدة   .
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و   2010و   2008الاقرصادية المرمثعة   انهيار سد لأ اوورالأ الماليدة االميد   

 الاةمة الصحية المرمثعة    الإحة ك رو ا العالمية .

و كفيريجددة لهددذه اويددداف فاددد كددان يرمدد  أن يكدد ن لهددا أثدداراً سياسددية و 

اقرصادية اعدى دولدة الك يدت و كدذلك اعدى مدد  اسدرارار دالدة ال عدى اعدى 

 . ي   تعك ال زان الزمفييةالفيا د 

لذلك ، ف  فيا   هذا البحث سفيا    ايربار مد  اسرارار دالة ال عى اعى 

الفيا د   دولة الك يت ي   ث ف فزان مخرع ة و مد  ت افاها مع مفيظ ري 

من ييث مد  اسرارار دالة ال عى اعى الفيا د   "كيفيز و فريدمان"ن  يالاقرصادي

 . و مد  ت ثر الدالة  رغيران سعر ال الإدة

 عض الآثدار الاقرصدادية   فيرح افي اسرارار دالة ال عى اعى الفيا د سي  اد 

 الفيسبة لمرخذي قرار السياسة صالإبة  اتخاذ سياسان اقرصادية  الرص تح   دون  

 . المحعص الفيادية ، و من ثا تك ن لها   ا ى سعبية اعى الاقرصاد

الرددص سدديرا ت بياهددا  المخرع ددةالاقرصددادية  أن ايريددار ال ددزان و الفيمدداذ 

قددد تددجو  إلددى  رددالإح مخرع ددة مددن ييددث در ددة دالددة ال عددى اعددى الفيادد د  اعددى

الاسرارار و من ييث  رالإح هذه الايرباران و الرص يمكن أن تععى دوراً مهمدا 

  الفيسبة لمرخذي الارار   السع ة الفيادية . 
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و  يهدف هذا البحث إلى دراسدة مدد  اسدرارار دالدة ال عدى اعدى الفياد د

  دولة الك يت من يد     مد  يساسية دالة ال عى اعى الفيا د لسعر ال الإدة

 . "كيفيز و فريدمان"مفيظ ري الاقرصاديين 

يدرا معرفدة مدد  لدولدة الك يدت لكدص  ث ف فدزان ةمفييدةلاد تا ايريار  

دالة ال عدى اعدى  اسرارار ي   "كيفيز و فريدمان"ت افب مفيظ ري الاقرصاديين 

 . ث ف فزاني   تعك ال الفيا د

الر ع اوو  لعا    داية  اوولى )فزة كامعة( من زة  التا أيريار  لذلك فاد

مددا  عددد الثا يددة )، و أيريددار ال ددزة  2020الر ددع الرا ددع لعددا   إلددى نهايددة 1970

و  2020ادا  مدن  لرا دعيردى الر دع ا  1992من ادا     ثا من الر ع ال  (  الرحرير

إلدى  1970ال زة الثالثة )قب  الغزو العراقص لدولة الك يدت(  مدن الر دع اوو  

، مسددرخدمين   ذلددك  الفيسددبة لدولددة الك يددت  1990الر ددع اوو  مددن اددا  

يردى الر دع الرا دع لعدا    1970الس س  الزمفيية الممردة من الر ع اوو  لعدا   

الرددص تددا الحصدد   اعيهددا مددن  يا ددان البفيددك المركددزي الكدد يرص الر ددع  2020

و إيصددالإي  تددا اسددرخدا  طرياددة المر عددان الصددغر  و ايربدداران   .سددفي ية

( و أياديدة الجدذر، و ايربدار  Dicky - Fuller)  "فد لر –ديكدص "السدك ن 

 Chow Stability) -دالددة ال عددى اعددى الفيادد د )ايربددار  دداو(  اسددرارار

Test. و ذلك لع ص   إلى أهداف هذه الدراسة ،) 
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و د د ا قدة تد اةن ط يعدة او د   لهذا البحث هد   الافزاض اوساسص

 ، تاعد 1973المرغيدرا  و  لعفيا د كمرغير تدا ع   ين ال عى اعى اورصدة الحاياية

 . تكع ة ال رصة البديعة دي  الحاياص وكال

 اعى الفيح  الرالص : اقسا البحث تا تاسيم  إلى يمسة  ، هدف2017 

 السا اة.الدراسان  اوو : لاساا

 الفيا د.دالة ال عى اعى  الثا : اساال

 والركامدد  سددك ن مرغيددران دالددة ال عددى اعددى الفيادد د الثالددث: اسدداال

 المشزك

 الاياسية.الفيماذ  تحعي   رالإح  الرا ع: اساال

 الخ صة. الخامس: اساال

يددور ة الردص  الاقرصدادي  هفيداك الكثيدر مدن الدراسدان  من الجدير ذكدره أن

و مدا لد  مدن أهميدة     دالدة ال عدى اعدى الفياد د  فعك  حثها ي   مد  اسرارار

مساادة السدع ة الفياديدة اعدى الرفيبدج   قددرة سياسداقا الفياديدة و مدا يربدع تعدك 

  شك  اا  .السياسان من  رالإح و آثار اقرصادية 

فهفياك الكثير من الاقرصاديين من ير  اعى ضج ما تا  شره من أ حداف و 

أسددرارار  يعفيددى تعددك الدالددةإن اسددرارار دراسددان لدالددة ال عددى اعددى الفيادد د 
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  ظد  غيداس سياسدة  اديددة  ذلدك لا يمكدن أن يرحادبو أ د  الاقرصداد   البعدد 

 قادرة اعى تحايب ت اةن مسرمر  ين ارض الفياد و ال عى اعي  . ااعة أوف

و م ضدد ع اسددرارار دالددة ال عددى اعددى الفيادد د يدداة اعددى كددا كثيددر مددن  

الدراسان الاقرصادية   العاد د الخمدس اوييدرة و يمكدن ادرض  عدض مدن  

هذه الدراسان و ما تحر ي  من  ردالإح إيصدالإية لهدا مددل   مجيدد أو غيدر مجيدد 

لآراا  عض الاقرصاديين   مس لة اسرارار دالة ال عدى اعدى الفياد د .  و سد ف 

  عرض   هذا الاسا  عض من تعك الدراسان و  رالإجها .

هفياك الكثيدر مدن الدراسدان المرتب دة  دالدة ال عدى اعدى الفياد د و مدد  

( يجداد   د ن  274 - 247، ص:  2000)  "ل كداس"اسرارار الدالة ، فهدا هد   

(( هدد  أ سددى الفيمدداذ  مددن 1963) " مدد ذ  ميعرددزر"الفيمدد ذ  الع غدداريثمص ) 

ييث الر بيب الايصالإص و ه  الفيم ذ  المفياسى لعحص   اعدى دالدة مسدرارة 

لع عى اعى الفيا د و ذلك من ي    رالإح  حثد  الدذي تدا ت بياد  اعدى  يا دان 

، ص:   2009  دراسدر  )  "آيرلا دد" يفيما أظهر    ال لايان المرحدة اومريكية .

( ، ييث 2000) "ل كاس"(      اعى العكس من ما  اد     1052 -  1040

 " مددد ذ  كددديجن"إلدددى أن الفيمددد ذ  الشدددب  الع غددداريثمص )  "آيرلا دددد"أ دددار 

(( هدد  ا سددى الفيمدداذ  لدالددة ال عددى اعددى الفيادد د أيصددالإي  و أكثددر 1956)

 اسراراراً .

( 3197 - 3185، ص:  2008)  "ليص و  ين"أوض  الاقرصاديان كما  

   الصدين    دراسرهما ان الاقرصاد الصديفيص أن الرحدرر المدالص و الاقرصدادي

ن اكان لد  أثدراً اعدى أسدرارار دالدة ال عدى اعدى الفياد د ،  يفيمدا و دد الاقرصدادي
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، ص:  2009)  "ووه "و  (244 - 231، ص:  2009)  "و آيددرين  رما دداه "

  ن أسرارار دالة ال عى اعى الفيا د ممكدن أن   ان الصين  هماي(    حث31  -  1

 يسرمر و  دها   يا  أن تك ن هفياك مرغيران مالية معيفية و محددة .

 Baharumshah et)  " درا   داه و أيدرون"كمدا ذكدر الاقرصدادي 

al.) (2009  :244 - 231، ص)، و دددوا أن إغ ددا  أسددعار اوسددها  دد نها 

 رالإح مضدععة    يمكن أن يجدي إلى  ماذ  و  كمرغير   دالة ال عى اعى الفيا د

كبيدرة   آثداراً سعار اوسدها  ا    سيك ن لمرغير؛ وذلك و فيا د  ال عى اعى ال  دالة

هذه الفيريجة الرلإيسدية و  الاصير.    اعى المد  ال  ي  و  لفيا داعى ال عى اعى ا

كن أن يك ن لا ترعارض مع المدرسة ال كرية الرص تعراد أن تضخا اوص   يم

 .  عض الر ثير اعى مسر   المجاميع الفيادية ل 

 & Foresti) "ف رسدددددرص و  ا  لي تدددددا  "و  دددددين الاقرصددددداديان 

Napolitano)      (2014    :503  -  497، ص)  ،  الرص تحادب     ا  دراسرهم

دايدد   الفيادد دال عددى اعددى  دالددة جثر اعددى اسددرارارتدد لرددصا ةالفياديدد  دد ع الكردد 

ائيصدالإية  رافييدةال   ااسرخد.  و من ي    (  EMUالاتحاد الفيادي اوورو ص )

ال عدى   دالدة  و دن أن الع قة  ين اسدرارار  الس س  الزمفيية يا ان    دراسة   

 ريجددة   ايددة الكردد  الفياديددة المسددرخدمة   المحددددان ترغيددر  و أساسددية. ود

  الدالة.

 - 123، ص:  2015) (Darvas) "دارفدددداس"و أ ددددار الاقرصددددادي 

  المفي ادة اوورو يدة   Divisia-moneyإ شاا مجم اة  يا دان  أن    ،(126

 عدى اعدى لدالدة الالاسدرجا ة الصدحيحة  ظريدا   قد ت افات  رالإح تاديراقا مدع
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لبيا ددان مجم اددة  رسدد   المسددرخدمين أسددعار ال الإدددة و مرغيددران و فيادد دال

الرد ثير  يععدى دورا هامدا    مرغيدر الفياد ديعص ا إلى أن    و  .  المفي اة الاورو ية  

  . أسعار ال الإدة مسر يان اوسعار و ائ را  و اعى مرغير مسر  

( (Harvey & Cushing "هددار  و كيشددفيح"كمددا ذكددر الاقرصدداديان 

 شداا ، إلى أن مفي اة دو  غرس افريايدا قدد سدع ا ئ  (63  -  53، ص:    2015)

  يدتحع يسداادها   م ذ ا هيكعيدا لعرفيظديا الدذا  ل  و قد تبفي اامعة مشزكة ،  

 قددرة هدذا الفيمد ذ    قيداس در دان  و   دين اقرصداديان دو  المفي ادة  الرباين

من قب  اقرصاديان تعك الدو  لعرغيران الاقرصادية المر قعة  ريجة الاسرجا ة 

. وو ددوا أن هدذه البعددان اسدرجا ت  شدك  غيدر إ شاا تعك العمعة المشدزكة  

 .مرغيران الاقرصادية   البيئة الاقرصادية العالمية مرماث  لع

( (.Asongu et al  "أسدد  غ  و آيددرون"أمددا  الفيسددبة ل قرصددادي 

فاد أ داروا   دراسدرها  د نها قدد و  ددوا أن   ( ،244 -  222، ص:    2019)

ال عدى اعدى  دالدة اسدرارار من  ايية   ين دو  غرس افريايا  اً كبير   اير فهفياك  

الفيا د ذان مرغيدران ك ن دالة ال عى اعى  إلىالاير ف و ازو ذلك  فيا د ،ال

)مثد : اسدرخدا  مرغيدران الدالدة  مسدر ياقا افيدد  ع قدة ط يعدة اومدد   ترص 

اومدد )مثد :   قصديرةأو مرغيران    تاديرها   اس ة طرياة المر عان الصغر (،

اسرخدا  مرغيران دالة ال عى اعى الفيا د    ارقها من الدر دة الاولدى أو مدن 

 .الدر ة الثا ية افيد اسرخدا  طرياة الركام  المشزك لرادير الدالة(

 - 1، ص:  2017)  (.Diop et al)  "دي س و آيرون"اما الاقرصادي 

من  يا دان  الفيادي الرص تا الحص   اعيها ضغطمج ران ال   ااسرخدام  ،  (18
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أن سياسدان البفيد ك المركزيدة     و دواو     .  "تايع ر"من قاادة    س س  ةمفيية

دو  العالا  اير ف أ ظمرها السياسية و الاقرصادية قدد لا تحادب مدا ت مد  لد  

 .من اهداف اقرصادية مسرابعية وسباس مرعددة

 (Folarin & Asongu) "فع رين و اسد  غ "و كما اكد الاقرصاديان  

اعى قفيااة   ن سدعر ال الإددة هد  أداة غيدر    اكا   نها    ،(25  –  1، ص:    2017)

قد تا الر ص  إلى هدذا الاسدرفيرا   عدد أن  و  .    فعالة لعسياسة الفيادية    يجيريا

   يجيريددا  عددد إصدد يان  فيادد دال عددى اعددى ال دالددةأ ددروا دراسددة لاسددرارار 

 و CUSUMSQ و CUSUMقددد و دددن  رددالإح ايربددار  و .  الا دداع المددالص

و د د تكامد  )ا قدة ط يعدة اومدد(  دين ادن   ARDLحددود  الايربدار  كذلك  

 .    يجيريا دالة ال عى اعى الفيا دالاسرارار    المرغيران و

 ((Dritsaki & Dritsaki "دريرسدداكص"و اييددراً ذكددر الاقرصدداديان 

ال عدى   دالدةسدرارار  لاالذين درسا المحددان    ،(195  -  186، ص:    2020)

إلى   1960  إي اليا  اسرخدا   يا ان السعسعة الزمفيية السفي ية من    فيا داعى ال

( وتافييدان تصدحي  اوي داا ، ARDLم ةاة تعاالإيا )  ب ئ اسرخدا  ت  2017

 و فيادد دقصدديرة او دد   ددين ال عددى اعددى ال و دد د ا قددة ط يعددة او دد  و إلددى

ل سرارار   إي اليا اسرارار البارامزان  CUSUMكما أكد ايربار   .  محددات 

، يفيص  ضمفيي   و    .ة  أساسي  ة ادي  كرعة( كM1اوم ا  الضياة )كر    اسرخدا   

 شك  معرد  مع    اسعةالسياسان الفيادية  اسرهداف المجاميع الفيادية الصفياع 

 .اسرارار لدالة ال عى اعى الفيا د ك  فئان اوص   لرحايب 
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Cagan) "كدديجن صدديغة"يددرتبط ال عددى الحاياددص اعددى الفيادد د وفددب  , 

ال الإددة   سدعرو    (YK) أو الدي  الحايادص الحاياص فياتح المحعص ال   )1956

(IK.)    الحايادص   دالدة ال عدى اعدى الفياد د لرمثيد    و لاد تا تضمين الددي

، أمدا سدعر ال الإددة  ال عى اعى الفيا د الفيا ا ادن الربداد  أو يجدا المبدادلان

.  و  دذلك ت يدذ دالدة ال عدى  فيمث  تكع ة  ال رصدة البديعدة ل ير داظ  دالفيا د

و الردص   (Choudhary,1992)اعى الفيا د   أ سط صد رها الصديغة الراليدة  

 :  الرالص تا تعدي  أسماا مرغيراقا إلى 

) 5)                                                    (  +, YK  -MK  =  ( IK     

فيمثد  الفيداتح  YK، و  لع عى اعدى الفياد د الحايايدة ( MKييث يرمز ) 

تمث  مر سط سعر ال الإدة ما  ين البفيد ك المحعيدة    IKالمحعص الحاياص ،  يفيما 

   دولة الك يت .

من الم زض ، طبا  لعفيظرية الاقرصدادية ، و د د ا قدة طرديدة ) أ دارة 

( .  كدذلك   YKم  بة (  ين ال عدى اعدى الفياد د والفيداتح المحعدص الحايادص )  

ت زض الفيظرية و  د ا قة اكسية ) إ دارة سدالبة (  دين ال عدى اعدى الفياد د 

( ، ييددث يددفيخ ض ال عددى اعددى الفيادد د  ارت دداع معددد   IKومعددد  ال الإدددة ) 

 ال الإدة .

 اد   د ن هفيداك ا قدة  (Friedman, 1956) "فريدمان"الاقرصادي 

ت اة ية مسرارة   او   ال  ي   ين ال عى اعى الفيا د الحاياية مدن  هدة ، و 
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مسر   الفياتح المحعدص الحايادص ، وتكع دة ال رصدة البديعدة ل ير داظ  دالفيا د 

 ممثعة  معد  الرضخا المر قع أو سعر ال الإدة من الجهة اوير  .

 لذلك ف ن دالة ال عى اعى الفيا د س ف تك ن  الشك  الرالص :

MK t =  0 +  1 YK t +  2 IK t +  t      ( 6 ) 

و  فياااً اعدى هدذا، فسد ف يكد ن هفيداك  مد ذ ين يعكسدان ا قدة ط يعدة 

او    دين كد  ال عدى اعدى الفياد د و كد  مدن سدعر ال الإددة و الفيداتح المحعدص 

 ائ مالص اعى الفيح  الرالص :

 معادلة الطلب على النقود بالشكل شبه اللوغاريثمي 

LnMK t =  0 +  1 YK t +  2 IK t +  t     ( 7 ) 

 معادلة الطلب على النقود بالشكل اللوغاريثمي

LnMK t =  0 +  1 LnYK t +  2 LnIK t +  t ( 8 ) 

 ييث أن :

 Ln  = . تعفيص الشك  الع غاريثمص 

 MK  = . تعفيص الكرعة الفيادية  الم ه   الضيب  

 YK  = . تعفيص الفياتح المحعص ائ مالص  

 IK  =  المحعية اعى ال دالإع .تعفيص سعر ال الإدة  
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معظدا    د د أن  شدير إلدى أن    قب  البدا   تادير دالة ال عى اعى الفياد د ،

المرغيران الاقرصادية تعا  من مشدكعة ادد  السدك ن أي أن وسد ها و تبايفيهدا  

يرغير مع مرور الزمن ،  و الرالص لا يمكن اسرخدامها لرادير مععمدان الفيمد ذ  

.  لددذلك فدد ن اومددر يسددرعز  امدد  ايربدداران (1)قبدد  معالجددة هددذه المشددكعة 

لمخرع  الس س  الزمفيية لبيا ان المرغيدران المسدرخدمة   الفيمد ذ  لعر كدد 

من أنها ساكفية   مسر ياقا و ذلك قب  الايا   رادير مععمان مرغيران المعادلة 

  .(2)ف لر  –. ومن أ هر الايرباران ويادية الجذر ايربار دكص 

لكددن هدددذا الايربدددار تعدددرض إلددى الا رادددادان و ددد  ي دددزض أن الخ ددد  

( يرص   ص ة الر ةيع ال بيعص   يين هفياك الكثير مدن اودلدة  t  العش الإص )  

ائيصالإية الرص تجيد أ   يعا  من مشكعة اد  ثبان تباين الخ د   .  لدذلك فادد 

 –دكدص  "تا ت د ير هدذا الايربدار مدن يد   اسدرخدا  صديغ  م سدعة لمعادلدة  

إلددى معادلددة  ،(  t-1 ) و إضددافة يدددد وايدددد اعددى اوقدد  لعد دددرلأ  "فدد لر

الايربددار وذلددك لضددمان أن الخ دد  العشدد الإص يرمرددع  صدد ة الر ةيددع ال بيعددص .  

 "فدد لر –دكدص "لفيحصد   عدد ذلددك اعدى الايربدار الجديددد تحدت اسدا ايربددار 

 
المرغيران   ص رقا اوصعية س ف تع ص  رالإح مضععة و هذه تعرف    (1) و ذلك ون اسرخدا  

  ظاهرة الا حدار الزالإ  .   

 

 ( الص رة الرالية :   Dicky-Fuller testف لر ) -ي يذ ايربار دكص  (2)

  =   +     − +       
=  ص ر ، أي أن المرغير لا يعا  من    و يرا من ي   هذه المعادلة ايربار فرضية العد     ن   

 مشكعة اد  السك ن . 
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ثا ي    عد ذلك ايربدار آيدر تدا اسدرخدام  لعكشد  ادن مشدكعة    .(1)الم سع

 . " يرون  -فيعيبس "سك ن البيا ان و هذا الايربار ه  : 

 ( :  نتائج أختبار السكون 1الجدول )

 اختبار 

 بيرون  –فيليبس 

 اختبار 

 فولر الموسع  –دكي  

 اختبار 

 فولر  -دكي 
 المتغيرات 

  المستوى  الفوارق الأولية  المستوى  الفوارق الأولية  المستوى  الفوارق الأولية 

- 11.78   ** - 1.53 - 3.71   ** - 2.83  - 11.81  ** - 2.42 tMK  

- 12.57   ** - 1.29 - 4.67   ** - 1.30  - 12.56  ** - 0.99 tYK  

- 11.08   ** - 1.88 - 5.42   ** - 1.86  - 11.17  ** - 1.70 tIK  

 % 5مستوى ** ذات معنوية عند 

 
( الص رة  Augmented Dicky-Fuller test)  ف لر  –صيغة الم سعة لايربار دكص  ال  1

 الرالية :

  =   +    − +  =

n

1i      −  +                   
 ف لر –(  وضعها دكص  tيرا ايربار فرضية العد   اسرخدا  قيا ير ة ياصة لعمج ر ائيصالإص ) 

المرغير من   الايمة الحر ة ف ن هذا يعفيص يع   أو أكبر من  ال ععية مساوية  الايمة  ، ف ذا كا ت 

. السك ن  اد   لدكص     مشكعة  المعفي ية  الايا  أن  دو   إلى  ائ ارة  يجى  أ    ف لر    –إلا 

( ليست  الضرورة مفياسبة لايربار معفي ية الب اقص و ذلك ون قيا المعفي ية المدو ة     1976)

أن  يعفيص  ، مما  الحاياية  الب اقص  المادرة أكثر سك    من  الب اقص  الجدو  س ف تظهر  ذلك 

ف لر هص أق  مما يجى ئثبان و  د ا قة تكامعية  ين المرغيران .    –الايا المعفي ية   دكص 

و لمعالجة هذه المشكعة فس ف يرا اسرخدا   دو  الايا المعفي ية المدو ة   اس ة أ ج  و  

( الم   دة     Angle and Yoo, 1987ي   المرغيران  ادد  ااربارها  ت يذ    الرص  و   )

 معادلة الا حدار الركامعص . 
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( تشدددير إلدددى أن المرغيدددران   1 ردددالإح ايربدددار السدددك ن   الجددددو  )

مسر ياقا تعا  من مشكعة اد  السك ن ، إلا أنها تصب  ساكفية  عد أيذ فروقها 

اوولى . و  عد الر كد من سك ن المرغيران   ف ارقها اوولى ، فاد تدا ت بيدب 

 Engle and) "إ جدد  و كريفيجددر"ايربددار الركامدد  المشددزك   تبدداع طرياددة 

Granger, 1987 اعددى معادلددة الا حدددار الركددامعص  اسددرخدا  المرغيددران )

)سعسعة ةمفيية ر ع سفي ية( اعى   2020:4  –  1970:1 مسر ياقا لع زة ما  ين  

( لهددذه المعادلددة و    t( .  و  عددد ذلددك تددا اسددرخ ص البدد اقص )6المعادلددة )

 ت بيب ايرباران أيادية الجذر اعيها ، و تا الحص   اعى الفيرالإح الرالية :

 (  6معادلة البواقي من المعادلة )   ( : نتائج تقدير 2الجدول )

 ( t - valueإحصائية تي  ) ( coefficientالمعلمة ) ( variableالمتغير )

 0.17 2.87 الثابت 

−  - 0.28 - 5.01 ** 

−   0.13 1.63 

 اختبار ) ف ( 

 (F - statistic  ) 

** (2,159)  12.58 

 1.95 (  DWاختبار الارتباط الذاتي ) 

 % 5** ذات معنوية عند مستوى   

أن الب اقص تمث   يا ان سعسعة ةمفيية ساكفية تشير إلى  (   2 رالإح الجدو  )

(   معادلدة t – 1 المرغيدر )، و يع د السبى   ذلك لعايمة المعفي يدة لمعامد  

هددص قيمددة معفي يددة االيددة ماار ددة  الايمددة  ( و 5.01 -البدد اقص ييددث تسددداوي )

 -المعفي ية المدو ة    دو  الايا المعفي يدة ) لا جد  و يد  ( و الردص تسداوي ) 

لذلك ف ن الفيرالإح تشير إلى و  د ا قة ت اة ية    ،%     5( افيد المسر      3.62
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(   6ط يعة اومد  دين مرغيدران الفيمد ذ  ممدا ير عدى تاددير معادلدة الفيمد ذ  )  

 اسرخدا  مسر يان المرغيران  والرص مدن الممكدن إت فهدا   يالدة اسدرخدا  

ال  ارلأ اوولى لعمرغيران الردص و ددن مدن يد   ايربداران أياديدة الجدذر 

 .  نها ساكفية 

 تحليل بيانات السلاسل الزمنيةأولاً:  

لاد تا اسرخدا   يا ان ر ع سفي ية لع زة الممردة من الر ع اوو  من اا  

 .   2020من اا   را عو يرى الر ع ال 1970

تا الحصد   اعدى سعسدعة  يا دان الفيداتح المحعدص ائ مدالص و   قد  وهذا  

و أسعار ال الإدة المحعية   دولة الك يت مدن أادداد مر رقدة    دكمية ارض الفيا

 الر ع سفي ية . اويصالإية المركزي  فيك الك يتمن  شران 

 1970ثا تا  عد ذلك تاسيا السعسعة الزمفيية الر ع سفي ية و الممردة مدن 

إلى ثد ف فدزان ةمفييدة لايربدار مدد  اسدرارار دالدة ال عدى اعدى   2020إلى  

 الفيا د  فيم ذ يها الع غاريثمص و  ب  الع غاريثمص .

الر دع اوو     دايدة  اوولى )فدزة كامعدة( مدن زة  التا أيريار    لذلك ، فاد

مدا  عدد الثا يدة )، و أيريار ال دزة  2020الر ع الرا ع لعا   إلى نهاية 1970لعا   

و  2020ادا  مدن  لرا دعيردى الر دع ا  1992من ادا     ثا من الر ع ال  (  الرحرير

إلدى  1970ال زة الثالثة )قب  الغزو العراقص لدولة الك يدت(  مدن الر دع اوو  

  الفيسبة لدولة الك يت .  1990الر ع اوو  من اا  
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 ثانياً: تحليل نتائج تطبيقات النماذج الرياضية

   دكعها  ( الخاصة  ال عى اعى الفياد د 7لاد تا تادير المعادلة )   أولاً:

  دولددة الك يددت  اسددرخدا  طرياددة المر عددان الصددغر    ددب  الع غدداريثمص

(OLS (  و قد تا الحص   اعى الفيردالإح الراليدة المبيفيدة   الجددو ، )اعدى  3 )

 الفيح  الرالص :

 (  7( : نتائج تقدير معادلة الطلب على النقود شبه اللوغاريثمية )    3الجدول ) 

 (   LMSK tالمتغير التابع ) 

 (  t - valueإحصائية تي  )  ( coefficientالمعلمة )  ( variableالمتغير ) 

 ** 34.81 6.31 الثابت 

 ** tK Y 0.01  14.65إ 

tIK  - 0.03 - 1.43 * 

 % 2R  90  تحديد معامل ال

 136 (2,161 )** (  F - statisticاختبار )  

 1.87 (  DWاختبار الارتباط الذاتي ) 

Chow test : Test statistic: F(3, 85) = 2.62 

The Critical F-Value = 2.68 

 % 5** ذات معنوية عند مستوى                          

   دكعها   الفياد د( الخاصدة  ال عدى اعدى    8تاددير المعادلدة )  تدا    ثانياً:

( ،   OLS  دولة الك يت  اسرخدا  طرياة المر عان الصدغر  )    الع غاريثمص

( اعددى الفيحدد   4و قددد تددا الحصدد   اعددى الفيرددالإح الراليددة المبيفيددة   الجدددو  ) 

 الرالص:
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 (  8( : نتائج تقدير معادلة الطلب على النقود الوغاريثمية )  4الجدول ) 

 (  LMK tالمتغير التابع ) 

 (  t - valueإحصائية تي  )  ( coefficientالمعلمة )  ( variableالمتغير ) 

 ** 7.89 - 3.10 - الثابت 

tLYK  1.12 31.15 ** 

tLIK  - 0.01 - 0.02 ** 

 % 2R  88  التحديد معامل  

 619 (2,161 )** (  F - statisticاختبار )  

 1.81 (  DWاختبار الارتباط الذاتي ) 

Chow test:   Test statistic: F(4, 104) = 1.11 

The Critical F-Value = 2.44 

 % 5** ذات معنوية عند مستوى                           

( الم ضدحران   الجددولين 8( و )7المعادلران )  و قد أثبرت  رالإح تادير

 االيدة   ن مععمدان مرغيدران الفيداتح المحعدص ائ مدالص ذو معفي يدة  (4( و )3)

،  يفيما مععمان مرغيران سعر ال الإدة   كد  الفيمد ذ ين غيدر %  5افيد مسر   

 إلدى انيشدير مافه رحديدال .  و  الفيسبة لمعام يساسة و ذواتا معفي ية مفيخ ضة

ممددا يعفيددص أن المرغيددران (  8( و )7%   كدد  مددن المعددادلرين ) 88و %  90 أن

مدددن % اعدددى الرددد الص  88و %  90يددد الص  انت سدددر رينالمسدددراعة   المعدددادل

 الرغيران الرص يصعت   المرغير الرا ع ) ال عى اعى الفيا د   دولة الك يت (

.  أيض ، تشير الفيرالإح إلى صحة إ اران المععمدان    المعادلرين اعى الر الص

 ة فريدددمان   كدد مددع مددا هدد  مر قددع لهددذه المرغيددران يسددى فرضددي الرددالص:و 

 . ينالفيم ذ 
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( إلى أ   افيد ت بيب ايربار  او ) 4( و )3كما تشير الفيرالإح   الجدولين )

Chow-test (  لرسددرارار أ ددارن   الجدددو )إلددى أن الايمددة الحر ددة 5 )

اعددى الردد الص  2.44و   2.68% يسدداوي  1( افيددد مسددر    Fلريربددار أف ) 

( المسرخعصددة  F( ،  يفيمددا قيمددة أف ) 8( و )7لدددالرص ال عددى اعددى الفيادد د )

 اعى الر الص . 1.11و  2.62لعمعادلرين كا ت 

( المسرخعصة   ك  المعدادلرين أقد  مدن   Fو  ما أن قيمة الايربار أف )  

 الايمة الحر ة ف ن ذلك يعفيص أن ك  الدالرين مسرارة    او   ال  ي  .

 (  5الجدول رقم )  

 ( % 5شاو ( ) )  Chowاختبارات الاستقرار: نتائج اختبار 

Period 

Long-run 

Semi-log 

Without Exchange 

 Rate 

Long-run 

Double-log 

Without 

Exchange Rate 

Pooled 

1970:1  –  2020:4 

2.65 

Critical Value  

F (3 , 85) = 2.68 

Stable 

1.11 

Critical Value  

F (4, 104) = 2.44 

Stable 

Before Invasion 

1970:1  –  1990:1 

3.62 

Critical Value  

F (3 , 32) = 2.92 

Unstable 

7.79 

Critical Value  

F (4 , 30) = 2.68 

Unstable 

After Freedom 

1992:2  –  2020:4 

11.05 

Critical Value  

F (3, 63) = 2.75 

Unstable 

5.32 

Critical Value  

F (4 , 56) = 2.52 

Unstable 
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ائيصددالإيان الرددص تخرددبر مددا إذا -Fم يظددان: الادديا المبعدد  افيهددا هددص 

هامة  شك  مشزك.  Bو   Aالمفيحدر افيد إضافرها إلى المعادلرين  كا ت الدمى  

 Bو  Aهددص لعمعددادلرين  "محددددة"الادديا الرددص تددا ائ دد غ افيهددا تحددت العمدد د 

هص    "اا ". الايا الرص تا ائ  غ افيها تحت العم د 3المبع  افيها   الجدو   

المادددرتين   مددا   ذلددك يمسددة تدد ييران مددن  Bو  Aئصددداران المعددادلرين 

المرغيران ذان الاير ف اوو . تشير  ا ة الر ق  إلى الفيا ة الردص يدرا فيهدا 

تاسيا العيفية لرعري  الدمى. الددمى ت يدذ الاديا وايدد لعم يظدان أكدبر مدن  

 ا ة الر ق  وص ر ي ف ذلك. وتحر ي اوق اس اعى در ان مدن الحريدة 

 .F الفيسبة للإيصااان 

   المئة.  5يشير إلى أهمية افيد مسر    "*"

 

 

تر ثر  مد  اسرارار دالة ال عى اعدى الفياد د، و إن فعالية السياسة الفيادية 

قد كا ت محط اهرما  الكثير من الاقرصاديين   العا د الخمس اوييرة .  هذا 

العمعية اعى دالة ال عدى اعدى الفياد د و مدد   والر بياانتزا  الدراسان و لا  

اسددرارارها تحمدد    طياقددا الكثيددرمن الفيرددالإح المخرع ددة سدد اا المر اددة أو غيددر 

المر اة مع آراا كثير من الاقرصاديين، ييث أن اسرارار دالة ال عى اعى الفيا د 

 تععى دوراً فاا ً  الفيسبة لمرخذي الارار  الفيسبة لعسياسة الفيادية ممدا يعفيدص أن

اسرارار دالة ال عى اعى الفيا د و من ثا أسرارار الاقرصاد لا يمكدن أن يرحادب 

قادرة اعدى تحايدب تد اةن مسدرمر  دين ادرض   ااعة  ظ  غياس سياسة  ادية ف

 اعيها.و ال عى   دالفيا

مخرع ة ان مدد  اسدرارار دالدة ال  و الآراا  فيظرالو هان    هفياك الكثير من

قد ا ر ا   مادمة هذا البحث إلى أن هفياك رأيان تبفيدت   ال عى اعى الفيا د .  و
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هذه الدراسة ت بياهما اعى الس س  الزمفيية الخاصة  دولة الك يت  لدر ح  

.  و كددذلك هفيدداك  "فريدددمان و كيفيددز"مددد  ت ا اهمددا مددع فرضدديرا الاقرصدداديان 

(  شدد ن  ددك  2009) "أيرلا ددد"( و 2000) "ل كدداس"رأيددان لرقرصدداديين 

  م ذ  دالة ال عى اعى الفيا د .

أن دالددة ال عددى (1052 - 1040، ص:  2009)  "أيرلا ددد"ييددث يددر  

يدر   اعى الفيا د تصدب  مسدرارة افيدد اسدرخدا  الفيمد ذ  الع غداريثمص .   يفيمدا

أن دالددة ال عددى اعددى الفيادد د تكدد ن ( 274 - 247، ص:  2000) "ل كدداس"

مسددرارة و ذان  رددالإح إيصددالإية  يدددة   يالددة أن تكدد ن الدالددة    ددك   ددب  

 ل غاريثمص .

  هددذه ال رقددة البحثيددة تددا ايربددار دالددة ال عددى اعددى الفيادد د  اسددرخدا  

الفيم ذ ين الع غاريثمص و  ب  الع غاريثمص اعى دولة الك يدت لدث ف فدزان 

ةمفييدددة مخرع دددة ترميدددز  حدددالان مخرع دددة مدددن  اييدددة الاسدددرارار السياسدددص و 

الاقرصادي الفيسبص .  و قد تا ت بيدب كد  ال دزان الزمفييدة المخرع دة  اسدرخدا  

 ( .8( و المعادلة )7ك  من المعادلة )

أن الفيرالإح الر بياية   هذه الدراسة قد أوضحت إلى أن الس س  الزمفيية   

 "ايرلا دد"الرص تا اسرخدامها   هذا البحث لا تجيد ما ذهى إلي  الاقرصداديان 

(   ن  ك   م ذ  دالة ال عى اعى الفيا د يمث  2000)  "ل كاس"( و  2009)

 أهمية من  ايية مد  اسرارار الدالة أو اد  اسرارارها . 

( اعى دولة الك يت ي   ال زان الزمفيية 8( و )7إن ت بيب المعادلرين )

المخرع ة كا ت لها  رالإح مخرع دة ييدث أ دارن الفيردالإح إلدى أن ال دزة اوولدص 

 2020إلدى الر دع الرا دع مدن ادا     1970الرص امردن من الر ع اوو  من ادا   

 -و هذا مدا أيدتد   ردالإح أيربدار  "فريدمان"كا ت مر افاة مع مفيظ ر الاقرصادي  

 ( .Chow-Test او )
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 يفيما  رالإح ال زان اوير  لا تر افب  شك  كام  مع مفيظ ر الاقرصادي  

رغا انها ايدن ما ذهى إلي  من أن دالة ال عى اعى الفيا د غيدر مسدرارة   "كيفيز"

 و لا يمكن الرفيبج  ا . 

( إلددى أن دالددة ال عددى اعددى الفيادد د   كدد  5تشددير الفيرددالإح   الجدددو  )

الفيم ذ ين  ب  الع غاريثمص و الع غاريثمص )   فزة ما قب  الغزو( كا دت غيدر 

مسرارة و ذلك  سبى الايداف الاقرصادية و السياسية الردص تد ثرن فيهدا دولدة 

الك يت )اعى سبي  المثا  : الحرس العراقية ائيرا ية ، و تذ ذس أسعار الفي ط 

 ، و الحرس العر ية ائسرالإيعية( .

و كدذلك فددزة مددا  عددد الرحريددر فدد ن دالدة ال عددى اعددى الفيادد د كا ددت غيددر 

مسرارة   الفيم ذ ين و ذلك  سبى الايداف الاقرصادية الرص تزامفيت   هدذه 

ال زة ) مث  : تذ ذس أسعار الفي ط و الانهيار العالمص لسد لأ اوورالأ الماليدة و 

( مما كان ل  من اثدر سدعبص أد  إلدى ادد    Covid-19أييراً  الإحة ك رو ا )  

 اسرارار دالة ال عى اعى الفيا د .

( إلى أن دالة ال عدى اعدى الفياد د   5و أييراً، تشير الفيرالإح   الجدو  )

ك  الفيم ذ ين  دب  الع غداريثمص و الع غداريثمص لع دزة الكامعدة   نهدا مسدرارة 

مما قد يك ن ل    ال زة الزمفيية المسرخدمة أثراً اعدى هدذه الفيريجدة، ييدث أن 

مد  اسرارار دالة ال عى اعى الفيا د قدد يكد ن  ريجدة لكثدرة البيا دان الرقميدة 

 الس س  الزمفيية و الرص قدد ترضدمن ايدداف اقرصدادية مدجثرة   المسداهمة   

 هذه الفيريجة .
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