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 في تقدير التزخم غير السؤكد وعلاقتها بالتزخم السؤكد GARCHاستخدام نساذج 
 0229-0222دراسة تطبيقية على الاقتراد الدهري خلال الفترة 

 غيث علي علي
 

 ( 0202/  22/  25قُبِل للشذر في   . 0202/  6/  25تاريخ الإيداع  )
 

عمى  :312-3122ىجفت الجراسة الحالية إلى تقجيخ تبايؽ التزخؼ في الاقتراد الدؾري خلال الفتخة السستجة بيؽ  
نحؾ شيخي ومعخفة مجى وجؾد علاقة بيؽ قيؼ مؤشخ أسعار السدتيمػ ومخبع البؾاقي مؽ جية، والعلاقة بيؽ قيؼ مؤشخ 

تخجام مؤشخ أسعار السدتيمػ. وللإجابة عمى تداؤلات أسعار السدتيمػ وتبايشو الدابق. حيث عبخ عؽ التزخؼ باس
. وقج GARCH(1,1)وتؼّ تقجيخ الشساذج ليكؾن الشسؾذج الأفزل ىؾ نسؾذج  ARCHالبحث فقج تؼّ اختبار مفعؾل 

تؾصمت الجراسة إلى عجد مؽ الشتائج مؽ بيشيا تأثخ الكيؼ الحالية لمسؤشخ بالكيؼ الدابقة لو. يزاف إلى ذلػ وجؾد 
بيؽ مؤشخ أسعار السدتيمػ وكل مؽ مخبع البؾاقي والكيؼ الدابقة لتبايؽ البؾاقي. كسا تبيؽ أنّ تغيخات مؤشخ علاقة 

أسعار السدتيمػ تتأثخ بالكيؼ الساضية أكثخ مسا تتأثخ بالأخبار الحالية. وعيؾر علاقة سببية مؽ اتجاىيؽ بيؽ التزخؼ 
 السؤكج والتزخؼ غيخ السؤكج.

 ، التزخؼ السؤكج، التزخؼ غيخ السؤكج.ARCHساذج ن الكلسات السفتاحية:
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  ABSTRACT    

 

 

The current study aimed to estimate the variation of inflation in the Syrian economy 

during the period 2011-2019 on a monthly basis and to know the extent of the relationship 

between the values of the consumer price index and the square of residuals, and the 

relationship between the values of the consumer price index and its previous variation. 

Where inflation was measured using consumer price index. To answer the research 

questions, the effectiveness of ARCH had been tested and models had been estimated to 

show the best model to be the GARCH model (1,1). The study reached a number of results, 

one of that is the current values of the index affected by its previous values. In addition, 

there is were a relationship between the consumer price index, each of the residual squares 

and the previous values of the variance of the residues. Also, It was found that the changes 

in the consumer price index are more affected by past values than by current news. A two-

way causal relationship emerges between confirmed inflation and uncertainty. 

Key words: ARCH models, inflation, uncertainty inflation. 
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 مقدمة: -2
، أو الشامية مشيا السختمفة سؾاءً الستقجمة الاقتراداتالتحجيات الأساسية التي تؾاجو  أحج أىؼالتزخؼ  يذكلّ 

 فيأنّو الارتفاع السدتسخ في السدتؾى العام للأسعار. وعميو فإنّ ىشاك آثاراً سمبية عجّة لمتزخؼ بويعخف التزخؼ 
كل الخواتب والأجؾر الشقجية وإلحاق آالتي تؤدي إلى انخفاض الكيسة الذخائية لمشقؾد وت مختمف السؤشخات الاقترادية

، إضافةً إلى الجخل الستغيخ مثل تجار الأعسال ي ذو  والاستفادة مؽ قبل الأشخاصبحوي الجخل السحجود  الزخر الكبيخ
 .اختلال الاستقخار الاقترادي والاجتساعي

مخضية  أوضاع الاقتراد الكمي، كؾنو حالة تحكؼ الجولة في ىيعجّ التزخؼ أحج أىؼ السؤشخات الخئيدة لسج
 والسرارف السخكديةالأمخ الحي دفع بالعجيج مؽ الحكؾمات ، والشاشئة والشاميةترادية لمجول الستقجمة لريقة بالحياة الاق

وآثاره، وذلػ مؽ خلال استخجام مجسؾعة مؽ الأساليب الإحرائية بغخض  وأسبابوالتزخؼ  ومخاكد الأبحاث إلى دراسة
حاث نتائج ىحه الأبوالاستفادة مؽ  مجى ارتباطيا بغاىخة التزخؼبيان و  وقياسيا نسحجة مختمف الغؾاىخ الاقترادية

 .والجراسات في رسؼ الدياسات واتخاذ القخارات الاقترادية
 الأمخ الحي يجفعشا إلى قياس تبايؽ التزخؼ، يؾاجيا الاقتراد الدؾري أحج أىؼ التحجيات التي  سثل التزخؼي
ومؽ ثؼّ دراسة العلاقة  GARCH))نسؾذج  سة ليحا الغخضالسرس وذلػ مؽ خلال أحج أىؼ الأساليب الكياسيةوتقمباتو 

خلال الفتخة مؽ  وذلػ مؽ خلال دراسة معجلات التزخؼ في سؾريةالسؤكج والتزخؼ السؤكج. غيخ الدببية بيؽ التزخؼ 
والؾصؾل إلى مجسؾعة مؽ الشتائج والتؾصيات وتقجيسيا إلى الجيات  ،بالاعتساد عمى بيانات شيخية :3122-312

 الاقترادية.والاستخاتيجيات  رسؼ الدياساتالسعشية بسا يديؼ في 
 مذكلة البحث:  -0

 :الأساسي الآتي التداؤليسكؽ تحجيج مذكمة الجراسة مؽ خلال 
 ؟تذبذب معدلات التزخم في سهريةفي  لسؤشر أسعار السدتهلكأثر الردمة  ما هه

 ويتفخع عؽ ىحا التداؤل الآتي:
  نسؾذج ما مجى فعاليةGARCH في قياس تحبحب معجلات التزخؼ في سؾرية؟ 
 خلال الفتخة  2ىل ىشاك علاقة ذات دلالة إحرائية بيؽ تقمبات التزخؼ في الفتخة الحالية وتبايشيا الذخطي

 ؟في سؾرية الدابقة
  في سؾرية؟تحخكات التزخؼ الحالية والدابقة في الكيؼ تؤثخ ىل 
  ؟3السؤكج والتزخؼ غيخ السؤكجبيؽ التزخؼ  مؽ اتجاىيؽ سببيةىل يؾجج علاقة 

 أهسية البحث: -3
 :يقجمياأىسية ىحا البحث مؽ خلال الفائجة العمسية والعسمية التي يسكؽ أن  ىتتجم
تشجو أىسية البحث في أنّ الشغخية الاقترادية وتحجيجاً في جانبيا الكسي لؼ تكتسل بعج  الشاحية العلسية:فسؽ 

عمى الخغؼ مؽ أىسية الأبحاث السشجدة في ىحا السجال، إلا أنّ تبايؽ نتائج ىحه الأبحاث في أحيان كثيخة يخمق حاجةً 
ويدمط الزؾء عمى الشقاط والجؾانب للاستسخار في البحث، وىحا مؽ شأنو أن يحيب التشاقزات العالقة مؽ جية، 
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 يقرج بالتبايؽ الذخطي التقمبات الحاصمة في الدمدمة الدمشية الستخافقة مع وجؾد ارتباط ذاتي. 

 يقرج بالتزخؼ غيخ السؤكج بالتزخؼ الستؾقع. 3
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التي يسكؽ  الفعميةالغامزة بالشدبة لمسيتسيؽ بيحه الشغخية مؽ جية أخخى، الأمخ الحي يجفعشا إلى تحجيج حجؼ الفائجة 
أن يقجميا ىحا البحث في مؾضؾع قياس التزخؼ غيخ السؤكج وعلاقتو بالتزخؼ السؤكج، ومسا يجعل ىحا البحث مخشحاً 

عخبياً إضافياً لمجراسات العخبية التي تشاولت السؾضؾع نفدو، ومشظمقاً لأبحاث مدتقبمية تتعمق بسؾضؾع  ليكؾن مخجعاً 
 البحث أو أحج جؾانبو.

يسكؽ أن تتسثل أىسية ىحا البحث في اتباع أسمؾب عمسي مشاسب لكياس التزخؼ غيخ  الشاحية العسلية:أما 
بسا يخجم ا لمجيات الإشخافية يعة مؽ التؾصيات والسقتخحات وتقجيسالسؤكج وعلاقتو بالتزخؼ السؤكج، والخخوج بسجسؾ 

 .أو استيجافيا معجلات التزخؼ بالديظخة عمىالؾصؾل إلى اليجف الشيائي لمدياسة الشقجية الستسثل 
 أهداف البحث: -4

 إلى: البحث اىح يجفي
  (:312-3122قتراد الدؾري خلال فتخة الجراسة )تقمبات التزخؼ للادراسة. 
 تقمبات التزخؼ في الفتخة الحالية بتقمبات التزخؼ في الفتخة الدابقة. علاقة 
  التزخؼ عذؾائية أو مختبظة بالساضي. تغيخاتمعخفة فيسا إذا كانت 
 بيؽ التزخؼ السؤكج والتزخؼ غيخ السؤكج. الدببية العلاقة 

 فرضيات البحث: -5
 يقؾم البحث عمى الفخضيات الآتية:

  فعالية لشسؾذج  تؾججالفخضية الأولى: لاGARCH .في قياس تحبحب معجلات التزخؼ في سؾرية 
  علاقة ذات دلالة إحرائية بيؽ تقمبات التزخؼ في الفتخة الحالية وتبايشيا الذخطي  تؾججالفخضية الثانية: لا

 خلال الفتخة الدابقة في سؾرية.
  في سؾرية. التزخؼ تغيخاتالفخضية الثالثة: لا تؤثخ الأخبار الحالية والدابقة في 
  بيؽ التزخؼ السؤكج والتزخؼ غيخ السؤكج في سؾرية.مؽ اتجاىيؽ الفخضية الخابعة: لا يؾجج علاقة سببية 

 :الدابقة الدراسات -7
التي ركدت بسعغسيا عمى استخجام نساذج تشاولت مجسؾعة مؽ الجراسات مؾضؾع قياس تبايؽ التزخؼ 

GARCH  مؽ بيشيا:لمتحبحب الحاصل في بعض الستغيخات الاقترادية 
  دراسةNYONI, (2018)  مشهج زمبابهي في  التزخم والتشبؤ به"نسذجة  :بعشهان ،GARCH". 

مفتخة السستجة وذلػ ل، GARCHمؽ خلال مشيج  زمبابؾي في  بووالتشبؤ التزخؼ ىجفت ىحه الجراسة إلى نسحجة 
بالاعتساد وقج عبخ عؽ التزخؼ باستخجام مؤشخ أسعار السدتيمػ،  .3128نياية عام وحتى  :311مؽ تسؾز لعام 

 ،الستشاعخة وغيخ الستشاعخة ARCHمؽ بيشيا نساذج  ،GARCHمجسؾعةً كبيخة مؽ الشساذج السجرجة ضسؽ مشيج  عمى
ىؾ  GARCH(1,1)ذج شسؾذج حدب معيار فقجان السعمؾمات، فقج تبيؽ أنّ نسؾ وبعج تظبيق الشساذج واختيار أفزل ال

حيث يذيخ الشسؾذج الدابق إلى أنّ معجلات التزخؼ  الأفزل في مجال نسحجة معجلات التزخؼ حدب ىحا السشيج.
 تختبط بالكيؼ الدابقة لمبؾاقي وعجم ثبات التبايؽ قبل شيخ.
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  دراسةDuncan & Martínez-García, (2018) مشهجية جديدة للتشبؤ بالتزخم في  :بعشهان"
 السالية الشاشئة: تقييم تجريبي". الأسهاق

الجراسة إلى محاولة إيجاد مقارنة ججيجة لكياس تبايؽ التزخؼ وذلػ باستخجام نساذج التحميل البيدي  تىجف
(Bayesian analysis ) والديخ العذؾائي(random walk ) اقتراد سؾق ناشئ،  25وقج أجخيت الجراسة عمى

وقج تؾصمت الجراسة إلى  ،3127وحتى نياية الخبع الخابع مؽ العام  2:91العام  وذلػ خلال الفتخة مؽ الخبع الأول مؽ
 لشساذج التحميل البيدي. التشبؤيةأعمى مؽ القجرة  الديخ العذؾائي لجيو قجرة تشبؤية أنّ نسؾذج
 استخدام نساذج  :بعشهان( 0227) ،راسة عبد اللهد"GARCH  في قياس تباين التزخم في الدهدان

(2992-0225"). 
، وذلػ لمفتخة السستجة مؽ GARCHالتزخؼ في الدؾدان مؽ خلال مشيج ة ىجفت ىحه الجراسة إلى نسحج

عؽ التزخؼ باستخجام مؤشخ أسعار السدتيمػ، مدتخجماً مجسؾعةً  تؼ التعبيخعمى نحؾ شيخي، وقج  1-3126::2
وبعج تظبيق  ،الستشاعخة وغيخ الستشاعخة ARCHبيشيا نساذج  مؽ GARCHضسؽ مشيج  كبيخةً مؽ الشساذج السجرجة

 ىؾ الأفزل في GARCH(1,1)فقج تبيؽ أنّ نسؾذج ، الشساذج واختيار أفزل الشسؾذج حدب معيار فقجان السعمؾمات
حيث يذيخ الشسؾذج الدابق إلى أنّ معجلات التزخؼ تختبط  مجال نسحجة معجلات التزخؼ حدب الشساذج السدتخجمة.

 بالكيؼ الدابقة لمبؾاقي وعجم ثبات التبايؽ قبل شيخ.
  دراسةFwaga et al, (2017) نسذجة معدلات التزخم في كيشيا: تطبيق نساذج  :بعشهان"GARCH  و

EGARCH." 
، وذلػ لمفتخة السستجة مؽ ARCHىجفت ىحه الجراسة إلى نسحجة معجلات التزخؼ في كيشيا مؽ خلال نساذج 

مجسؾعةً  لمتعبيخ عؽ التزخؼ، بالاستشاد إلى مؤشخ أسعار السدتيمػ استخجمعمى نحؾ شيخي، وقج  1-3126::2
وبعج تظبيق الشساذج واختيار أفزل الشسؾذج حدب معيار فقجان  ،GARCHكبيخةً مؽ الشساذج السجرجة ضسؽ مشيج 

ىؾ الأفزل في مجال نسحجة معجلات التزخؼ حدب الشساذج  GARCH(1,1) السعمؾمات، فقج تبيؽ أنّ نسؾذج
 وعجم ثبات التبايؽ قبل شيخ. قبل شيخ إلى أنّ معجلات التزخؼ تختبط بالكيؼ الدابقة لمبؾاقي ذلػ ويذيخ السدتخجمة.
 راسة دPopoola et al, (2017) تحليل الدلاسل الزمشية لشسذجة والتشبؤ بسعدل التزخم في " :بعشهان

 .نيجريا"
في نيجخيا باستخجام مجسؾعة مؽ الشساذج مخكديؽ بو التشبؤ معجلات التزخؼ و ىجفت ىحه الجراسة إلى نسحجة 

وقج تؼ التعبيخ عؽ التزخؼ باستخجام عمى نحؾ شيخي،  3127-3117، وذلػ لمفتخة السستجة مؽ ARIMAعمى نساذج 
ذو الختب  ARIMAو  GARCHمدتخجماً مجسؾعةً كبيخةً مؽ الشساذج السجرجة ضسؽ مشيج  مؤشخ أسعار السدتيمػ،

السختمفة وبعج تظبيق الشساذج واختيار أفزل الشسؾذج حدب معيار فقجان السعمؾمات، فقج تبيؽ أنّ نسؾذج 
ARIMA(1,1) .أي أنّ معجلات التزخؼ  ىؾ الأفزل في مجال نسحجة معجلات التزخؼ حدب الشساذج السدتخجمة

 وبالستؾسط الستحخك قبل شيخ. قبل شيخ تختبط بالكيؼ الدابقة
  اسة درMolebatsi, (2016) نسذجة مؤشر أسعار السدتهلك باستخدام الدلاسل الزمشية". :بعشهان" 

عمى نساذج  بالتخكيدىجفت ىحه الجراسة إلى نسحجة معجلات التزخؼ في البؾسشا باستخجام مجسؾعة مؽ الشساذج 
ARIMA وGARCH  عمى نحؾ شيخي، وقج عبخ الباحث عؽ التزخؼ  3125-3116وذلػ لمفتخة السستجة مؽ

 ARIMAو  GARCHباستخجام مؤشخ أسعار السدتيمػ، مدتخجماً مجسؾعةً كبيخةً مؽ الشساذج السجرجة ضسؽ مشيج 
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ج تؾصمت الجراسة ذو الختب السختمفة وبعج تظبيق الشساذج واختيار أفزل الشسؾذج حدب معيار فقجان السعمؾمات، فق
 ىؾ الأفزل في نسحجة تقمبات التزخؼ. GARCH(1,1)إلى أنّ نسؾذج 

  (: بعشهان "التزخم، التزخم غير السؤكد، والدياسة الشقدية"0222) الجهيجاتيدراسة. 
قخارات  فييشظمق البحث مؽ مذكمة أساسية تتسحؾر حؾل التأثيخ الدمبي الحي يؤثخ فيو التزخؼ غيخ السؤكج 

 السؤكج كل مؽ السدتيمكيؽ والسدتثسخيؽ عمى حج سؾاء، حيث يذيخ إلى وجؾد علاقة إحرائية معشؾية بيؽ التزخؼ
التأثيخ في تختمف قؾة اتجاه ىحا التأثيخ يعتسج عمى السجة الدمشية مؾضؾعة الاختبار، حيث  وإنّ ، غيخ السؤكج والتزخؼ

، السؤكج ، وييجف البحث إلى دارسة العلاقة بيؽ التزخؼلسجى الظؾيللرالح ا الظؾيل السجىالسجى القريخ عشو في 
مؽ خلال دارسة لبيانات الدمدمة الدمشية الذيخية لمخقؼ الكياسي  فييساوالتزخؼ غيخ السؤكج وتأثيخ الدياسة الشقجية 

 GARCHسؾذج وتؼّ استخجام ن  Box-Jencksبالاعتساد عمى نسؾذج  :311-2:91 لأسعار السدتيمػ لتخكيا ولمسجة
مؽ نتائج الاختبار  الباحثدببية وقج استشتج اختبار اللتؾليج سمدمة التزخؼ غيخ السؤكج  ومؽ ثؼ اختبارىا مؽ خلال 

علاقة سببية معشؾية ذات اتجاىيؽ بيؽ التزخؼ والتزخؼ  أنّ ىشاك ؛Granger Casualty وفقالتي تؼ التؾصل إلييا 
 غيخ السؤكج يشخفض تأثيخه في السجى طؾيل الأجل. غيخ السؤكج، وأن التزخؼ

 بشاءً على ما تقدم من الدراسات الدابقة يسكن القهل أنّ هذا البحث يتسيز عن الدراسات الدابقة بالآتي:
عمى دراسة نسحجة التشبؤ باستخجام الشساذج الخظية وغيخ اعتسجت بعض الجراسات الدابقة  الشاحية الأولى: -

 GARCHبشسحجة التزخؼ دون محاولة دراسة العلاقة بيشو وبيؽ معمسات نساذج بعض الجراسات  الخظية، كسا اكتفت
 وىحا ما يحاول الباحث دراستو.

، حيث سيتؼ تظبيقو وزمانو ويختمف ىحا البحث أيزاً عؽ الأبحاث الدابقة بسيجان تظبيقو الشاحية الثانية: -
 (.M9 -2011:M1:2019خلال الفتخة )الاقتراد الدؾري عمى 

 :البحثمشهجية  -7
يعتسج البحث عمى السشيج الؾصفي التحميمي لجراسة مذكمة البحث والإجابة عمى الأسئمة السظخوحة بعج اختبار 
الفخضيات، وذلػ مؽ خلال الاطلاع عمى الأبحاث والسخاجع السشذؾرة السختمفة ذات الرمة بسؾضؾع البحث، والاعتساد 

لشسحجة تقمبات معجل  GARCHوسيتؼ استخجام نسؾذج ، السكتب السخكدي للإحراءعمى بيانات التزخؼ الرادرة عؽ 
لبيان صحة  (، بغية الؾصؾل إلى الشتائج السظمؾبةEviews 10التزخؼ باستخجام بخنامج التحميل الإحرائي )

 .الفخضيات
 :البحثعيشة  -8

إلى الخبع  -3122خلال الفتخة السستجة مؽ تؼّ تظبيق الجراسة عمى مؤشخ أسعار السدتيمػ للاقتراد الدؾري 
وسبب اختيار التظبيق عمى السشاسبة ليحا الغخض.  ARCHباستخجام نساذج عمى نحؾ شيخي  :312عام الثالث مؽ 

 عار السدتيمػ خلال فتخة الجراسة.جل التزخؼ في الاقتراد الدؾري ىؾ أنّ ىشاك تحبحباً في مؤشخ أسمع
 حدود البحث: -9

 وتقدؼ إلى:
 وىي  :312 ولغاية الخبع الثالث مؽ عام -3122الفتخة السستجة بيؽ  اقترخ البحث عمى: الحدود الزمانية

 ىحا التحبحب الحاصل في السدتؾى العام للأسعار.فتخة في غاية الأىسية نغخاً لأثار الحخب عمى سؾرية التي أدت إلى 
 اقترخ البحث عمى التظبيق عمى معجل التزخؼ في الاقتراد الدؾري : الحدود السكانية. 
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 :هالبحث ومتغيراتنسهذج  -22
، مؤشخ ؼ الدابقة لسؤشخ أسعار السدتيمػنسؾذج إحرائي يبيؽ أثخ الستغيخات السدتقمة )الكي إلىيدتشج البحث 

 وتؼّ صياغة الشساذج الآتية:الستؾسط الستحخك( في الكيؼ الحالية لسؤشخ أسعار السدتيمػ 
 معادلة إيجاد التزخؼ غيخ السؤكج: -
- CPI=α +E     (1) 
 الستهسط:معادلة  -

CPI= α+β1*cpi(-1)+β2*cpi(-2)+β3*MA(1)+E      (2) 
 معادلة التباين: -

CPI=α+β1*RESID(-1)^2+β2*GARCH(-1)            (3) 
 :إنّ حيث 
CPI: مؤشخ أسعار السدتيمػ، Cpi(-1) :قيسة مؤشخ أسعار السدتيمػ قبل شيخ ،Cpi(-2) : قيسة مؤشخ

الثابت ويعبخ معمستو عؽ الستؾسط الحدابي لسؤشخ  :α، الستؾسط الستحخك: MA(1)، أسعار السدتيمػ قبل شيخيؽ
مخبع البؾاقي في الفتخة الدابقة. ومعشؾية معمستيا تجل : RESID(-1)، البؾاقي :E، أسعار السدتيمػ خلال فتخة الجراسة

ؽ الذخطي في الفتخة التباي :GARCH(-1)، بيؽ تقمبات التزخؼ الحالية ومخبع البؾاقي علاقةفيسا إذا كان ىشاك 
 ل معشؾيتيا عمى علاقة التزخؼ الحالي بالتبايؽ الذخطي الدابق.الدابقة وتجّ 
 وفق الخظؾات الآتية:إجخاءه فقج تؼّ  البحثق أىجاف قيلتح
 تقجيخ معادلة التزخؼ مع الثابت. .2
 مؽ خلال اختبار الارتباط الحاتي وعجم ثبات التبايؽ لمبؾاقي. ARCHالتأكج مؽ مفعؾل  .3
بختب مختمفة والسفاضمة بيشيا مؽ خلال معاييخ عجة مؽ بيشيا )معاييخ  GARCHتقجيخ نساذج  .4

 السعمؾمات، عجم وجؾد مذاكل قياسية(.
 .(2الحي يسثل مخبع بؾاقي السعادلة رقؼ ) تقجيخ التزخؼ غيخ السؤكج .5
 العلاقة الدببية بيؽ التزخؼ غيخ السؤكج والتزخؼ السؤكج. .6

 الجانب الشظري للبحث: -22
 : مفههم التزخم:22-2

، كأسعار الدمع والخجمات، والانخفاض للأسعار السدتؾى العام يعخف التزخؼ بأنّو "حالة الارتفاع السدتسخ في
 (.2:8 ، ص3121السدتسخ في قيسة الؾحجة الشقجية " )البكخي، 

بارتفاعات تفؾق الارتفاع في  السدتؾى العام للأسعاريعخف التزخؼ بأنّو "الارتفاع السدتسخ والستؾاصل في  كسا
 (.274 ، ص3121مدتؾيات الأجؾر")العرار وآخخون، 

عمى أنّو "ناتج عؽ زيادة كسية الشقج الستجاول تؤدي إلى زيادة في  مؽ الشاحية الشقجية يعخف التزخؼ أيزاً 
 (.316 ، ص3125)محمد، السدتؾى العام للأسعار"

 : مرادر التزخم:22-0
 التزخؼ عمى الشحؾ الآتي:ويسكؽ تقديؼ مرادر 
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 :التفدير الشقدي للتزخم 
عاىخة ىؾ أنّ التزخؼ بفدخت السجرسة الشقجية والسفكخون الاقتراديؾن الكلاسيكيؾن التزخؼ مؽ ناحية نقجية، 

نقجية تعؾد إلى الخمل في العؾامل الشقجية والسالية فقط. وىي تتسثل في مجسؾعة مؽ الفخضيات الستعمقة بأىسية تغيخات 
 (.28 ، ص3119، ىتياتقيستيا ) فيكسية الشقؾد بالشدبة إلى غيخىا مؽ العؾامل في التأثيخ 

  الدخل والإنفاق:تفدير من جانب 
الشقجي ومـؽ ثؼّ الجخل بأنّو الديادة في معجل الإنفاق والجخل، فازدياد  ؛التزخؼ نغخية الجخل والإنفاقعخفت 

فـي مـدتؾى الأسـعار، أي ارتفـاع مـدتؾى التـزخؼ عمـى فـخض بقـاء كسية الدمع السؾجؾدة  اً الشقجي يـدبب ارتفـاعالإنفاق 
الاعتخاض عمى ىحا السفيؾم لمتزخؼ بأنّو لا ، وقج تؼّ الشغخ عؽ أسباب الديادة في الإنفاق، ووسـائمو برخفثابتة، 

ىحه الشغخية  بأن، أنّو حالات تزخسية، لكؽ يسكؽ القؾل يسكؽ وصف حالات الخواج )الانتقال مؽ الكداد إلى الخخاء(
 (.276 ص :::2افتخضت ارتفاع الأسعار كميا في السجتسع نتيجة عؽ ارتفاع الجخل الشقجي الؾطشي )حخبي، 

  عرض والطلب:التفدير من جانب 
عـخف التـزخؼ، حيث بؾجـؾد خمـل تـؾازني قـائؼ بـيؽ كـل مـؽ العـخض والظمـب، وفقاً ليحا الجانب يعـخف التـزخؼ 

بأنـو زيادة في كسية الظمب عؽ كسية العخض مسا يؤدي إلى الارتفاع في السدتؾى العام للأسعار كسـا أن بعـض 
لمحكـؼ عمـى صـحة ىـحا التحميـل عمـى كمسـة التـزخؼ، باعتبـار الارتفـاع فـي  الاقتـرادييؽ وضـع شـخوطاً يجـب تؾافخىـا

السـدتؾى العـام للأسـعار نـاتج عـؽ الاخـتلال فـي كسيـة العـخض، وكسيــة الظمــب، بــذخط أن يكــؾن الارتفــاع فــي الأســعار 
نو لؾ أمكؽ تؾقع ىـحا الارتفـاع الـدعخي لأمكـؽ أ، فيؾ يفتخض ياً وغيــخ متؾقــع، حتــى يسكــؽ القــؾل بأنــو تزخس فجائيــاً 

تلافيـو مـؽ قبـل الأفـخاد، أو الحـج مــؽ آثــاره، مســا لا يسكــؽ تــدسيتو والحكــؼ عميــو بأنــو تــزخسياً، والبعض الآخخ مؽ 
السختفعة بحيث يذسل أسؾاق الدمع،  الاقترادييؽ مؽ اشتخط أن يكؾن السدتؾى العام للأسعار ىؾ السقرج بالأسعار

حيث بشى أصحاب ىـحه الشغخيـة تحمـيميؼ لسفيـؾم التـزخؼ بأنـو الديـادة فـي الظمـب الشقـجي عـؽ . وأسؾاق عؾامل الإنتاج
اً فــائز، و اً إيجابياً فـي الظمـبن الأسـعار سـتسيل للارتفـاع أي إذا كـان ىشـاك فـائزإالعـخض الـدمعي عشـج ثسـؽ معـيؽ، ف

، 3119)ىتيات،  ياأو انخفــاضالأسعار زيــادة فــي ســخعة ارتفــاع  ىشاك فــي العــخض والعكــذ صــحيح، تكــؾن  سمبياً 
 (.36ص 

 : قياس التزخم:22-3
، وتعتسج الأرقام الكياسية عمى في الأسعار أىؼ السؤشخات الستعمقة بكياس التغيخاتالأرقام الكياسية أحج  تعج

( ومؽ 263 ، ص3112السقارنة بيؽ سشتيؽ أحجىسا سشة الأساس وىي ثابتو تشدب إلييا التغيخات الدعخية )الؾزني، 
مختمفة  لسجسؾعاتىحه الأرقام تكيذ متؾسط تغيخات الأسعار و  ،(CPIالسدتيمػ ) بيؽ ىحه الأرقام الخقؼ الكياسي لأسعار

 مؽ الدمع.
تتؼ فيو مقارنة معجل التغيخ لمشاتج السحمي الإجسالي بالأسعار حيث  ؛ومؽ السؤشخات معجل الزغط التزخسي

 نقجي، ومعيارالجارية ومعجل تغيخ كسية الشقؾد وتؤدي إلى معخفة ما إذا كان الاقتراد يعاني مؽ تزخؼ أو انكساش 
يخ الخئيذ الحي الشقجي ويدتشج ىحا السعيار إلى التغيخ في نريب الؾحجة السشتجة مؽ كسية الشقؾد، وىؾ الستغ الإفخاط

التزخؼ إذا لؼ  يشذأكسكياس لمفجؾة التزخسية، حيث ويدتخجم معيار فائض الظمب دبب التغيخ في مدتؾى الأسعار. ي
فيشذأ فائض طمب يشعكذ بارتفاع السدتؾى العام  ،شاعخة في جانب الإنتاجيتختب عمى الديادة في جانب الظمب زيادة م

 (.:55 ص، 3115العيدي،  ،للأسعار )الديج عمي
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 :ARCH نساذج: 22-4
تبايؽ الحج العذؾائي عبخ الدمؽ أو ما يعخف بفخضية ثبات التبايؽ ولؾ ثبات التحميل الكياسي التقميجي   يفتخض

سؾاق السال لؾججنا ان أ( أي سمدمة لأحج الأسيؼ في Volatilityاخحنا أي سمدمة مالية عمى سبيل السثال متحبحبة )
 بنّ الكيؼ الستؾقعة وفتخات التقموىحا يعشي أ (Low Volatility) (، أو تقمباً مشخفزاً High Volatilityىشاك تقمباً عالياً )

عجم حالة و ألحج الخظأ العذؾائي ستكؾن أكبخ أو أقل عبخ الفتخات السختمفة تعشي تفاوت السخاطخة  يفي العخف السال
فتخات في و التبايؽ الكبيخ( تتخكد أأنّ فتخات السخاطخة )وىي التقمب الكبيخ  إلى أيزاً  كسا يذيخ التحميل الساليالتأكج، 

( وأيزاً تتخكد في فتخات معيشة، وىحا ما يعخف في تحميل أسؾاق السال بتكجس اً قل تبايشأمعيشة ويعقبيا فتخات أقل تقمباً )
عتسج التبايؽ عمى سمؾكو التاريخي أو الدمشي، نسط التبايؽ، ومعخفة لساذا ي اختبارالبيانات، وفي ىحه الحالة مؽ الأفزل 

، 3123)الزب،  .لمشسؾذج تحت الجارسة (Conditional Variance) التبايؽ السذخوط اختبارأدق و آخخ  وبسرظمح
 (.21 ص

ويدسح ىحا الشؾع مؽ الشساذج بشسحجة حخكية )أو ديشاميكية( لمتقمبات ويؾفق بيؽ الحخكية الاحتسالية والتسثيل 
 لمغاىخة السجروسة ويداعجنا عمى تحميل تظايخ أو تقمبات الأصؾل السالية. الييكمي

 للبحث:العسلي الجانب  -20
 تطهر متغير الدراسة: -22-2

 تظؾر التغيخ في مؤشخ أسعار السدتيمػ خلال فتخة الجراسة: (2رقؼ )يؾضح الذكل 
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 تطهر التغير في مؤشر أسعار السدتهلك خلال فترة الدراسة (1)الذكل رقم 

 Eviews-10 برنامج السردر: من إعداد الباحث بالاعتساد على نتائج تحليل البيانات في
 أنّ: (2)يتزح مؽ خلال الذكل رقؼ 

  بؾجؾد مذكمة عجم ثبات التبايؽ التي  يشبئىشاك تذتتاً كبيخاً في البيانات والابتعاد عؽ الستؾسط وىحا ما قج
 وىحا ما ستؤكجه أو تشفيو الاختبارات اللاحقة. ،تتمخص بابتعاد كبيخ لمكيؼ عؽ الستؾسط

  مؾجات نخفاض تمييا مؾجات ارتفاع، ومؾجات الا تميياىشاك تكجس في البيانات أي أنّ مؾجات الارتفاع
انخفاض، مع ضخورة الإشارة إلا أنّ طؾل مؾجات الانخفاض أقل مؽ طؾل مؾجات الارتفاع، وىحا التكجس في البيانات 

 وىحا ما ستؤكجه أو تشفيو الاختبارات اللاحقة. ،قج يذيخ إلى تعمق الكيؼ الحالية بالكيؼ الدابقة
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 الهصف الإحرائي: -22-0

وبانحخاف  583.69أنّ الستؾسط الحدابي لسؤشخ أسعار السدتيمػ قج بمغ  (2)يتزح مؽ خلال الججول رقؼ 
وىحا السجى الكبيخ يذيخ إلى الآثار  982.63و 214.42، وقج تخاوح مؤشخ أسعار السدتيمػ بيؽ 386معياري قجره 

إلى ارتفاع  بحلػ مؤدية خلال الفتخة السجروسةسؾرية  والأوضاع التي شيجتيا العقؾبات الاقترادية الدمبية التي أحجثتيا
وىي  1.116سعخ الرخف والشاتج السحمي الإجسالي، وتذيخ الكيسة الاحتسالية البالغة  فيالتزخؼ مؽ خلال التأثيخ 

 تؾزيع طبيعي لمستغيخ. إلى عجم وجؾد 1.16أقل مؽ 
 الهصف الإحرائي لسؤشر أسعار السدتهلك خلال فترة الدراسة (2)الجدول رقم 
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Observations 104

Mean       472.5858

Median   430.2000

Maximum  871.5200

Minimum  103.3000

Std. Dev.   275.0447

Skewness   0.057247

Kurtosis   1.426796

Jarque-Bera  10.78167

Probability  0.004558


 Eviews-10 برنامج السردر: من إعداد الباحث بالاعتساد على نتائج تحليل البيانات في
 تقدير الشسهذج باستخدام مربعات الانحدار الرغرى  -22-3
 ( أنّ ىشاك علاقة طؾيمة الأجل بيؽ متغيخات الجراسة حيث بمغت الكيسة 3يتزح مؽ خلال الججول رقؼ )

 .1.16، وىي أقل مؽ الكيسة الاحتسالية Fالسقابمة لاختبار  1.11الاحتسالية 
 للشسهذج:: تقدير مربعات الانحدار الرغرى (0الجدول رقم )

Variable Coefficient 
Std. 
Error 

t-
Statistic Prob. 

CPI(-1) 1.843734 0.112977 16.31961 0.0000 

CPI(-2) -0.845211 0.112900 
-

7.486393 
0.0000 

C 1.873338 1.673644 1.119316 0.2658 

MA(1) -0.615679 0.147015 
-

4.187859 
0.0001 

SIGMASQ 117.8718 15.15775 7.776338 0.0000 
R-squared 0.998401 Mean dependent var 479.7855 

Adjusted R-squared 0.998335 S.D. dependent var 272.8102 
S.E. of regression 11.13318 Akaike info criterion 7.710185 
Sum squared resid 12022.92 Schwarz criterion 7.838860 
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Log likelihood -388.2195 
Hannan-Quinn 

criter. 
7.762290 

F-statistic 15137.33 Durbin-Watson stat 2.101456 
Prob(F-statistic) 0.000000    

 Eviews-10 برنامج السردر: من إعداد الباحث بالاعتساد على نتائج تحليل البيانات في
 ( أنّ ىشاك مذكمة عجم ثبات لمتبايؽ حيث 4يتزح مؽ خلال الججول رقؼ )الكيسة الاحتسالية السقابمة  أن
إلى تحقق شخط الارتباط  وعميو فقج تحقق شخط عجم ثبات التبايؽ. إضافةً  1.16وىي أقل مؽ  1.11 بمغت Fلاختبار 

 .GARCHالحاتي وعميو فإنوّ يسكؽ تظبيق نساذج 
 للبهاقي الشسهذج السقدرالذاتي وعدم ثبات التباين والتهزيع الطبيعي الارتباط : نتائج اختبار (3)الجدول رقم 

القيسة  قيسة الاختبار الاختبار
 الاحتسالية

 الشتيجة

 :1.112 :46.1 الارتباط الذاتي
أنّ  حيث وجهد ارتباط ذاتي؛

وىي  :1.112الكيسة الاحتسالية 
 1.16أقل مؽ 

عدم ثبات 
 1.1111 123:.272 التباين

 وجهد عدم ثبات للتباين؛
أنّ الكيسة الاحتسالية  حيث

 1.16وىي أقل مؽ  1.1111
 Eviews-10 برنامج السردر: من إعداد الباحث بالاعتساد على نتائج تحليل البيانات في

 :GARCHتقدير الشسهذج باستخدام نساذج  -22-4
 نتائج تقجيخ الشسؾذج باستخجام نسؾذج  (5رقؼ )الججول  يبيؽGARCH: 

 :GARCH: نتائج تقدير الشسهذج باستخدام نسهذج (4)الجدول رقم 
Variable Coefficient Std. Error z-Statistic Prob. 
CPI(-1) 0.868674 0.156342 5.556231 0.0000 
CPI(-2) 0.131906 0.157955 0.835082 0.4037 

C 1.418782 1.760745 0.805785 0.4204 
MA(1) 0.759017 0.104196 7.284515 0.0000 

Variance Equation 
C 0.876149 0.937796 0.934265 0.3502 

RESID(-1)^2 0.500374 0.177741 2.815179 0.0049 
GARCH(-1) 0.680201 0.090019 7.556158 0.0000 
R-squared 0.998085 Mean dependent var 479.7855 

Adjusted R-squared 0.998027 S.D. dependent var 272.8102 
S.E. of regression 12.11850 Akaike info criterion 7.468937 
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Sum squared resid 14392.10 Schwarz criterion 7.649082 
Log likelihood -373.9158 Hannan-Quinn criter. 7.541884 

Durbin-Watson stat 2.150446    
 Eviews-10 برنامج تحليل البيانات في السردر: من إعداد الباحث بالاعتساد على نتائج

  ّوبالتالي فإن: 
  ،في الكيؼ الدابقة 2بشدبة  فالديادةىشاك أثخ لمكيؼ الدابقة لسؤشخ أسعار السدتيمػ في الكيؼ الحالية لو %

%، ويسكؽ أن يفدخ ذلػ مؽ الشاحية الاقترادية 1.98لسؤشخ أسعار السدتيمػ سيؤدي إلى زيادة الكيسة الحالية بسقجار 
أن تؾقع استسخار ارتفاع الأسعار سيؾلج مديجاً مؽ الظمب عمى الدمع والخجمات ومع انخفاض السعخوض سيؤدي إلى 

 تيمػ مخةً أخخى.ارتفاع مؤشخ أسعار السد
  قيسة معمسةRESID(-1)^2  حيث 2معشؾية عشج مدتؾى دلالة و ة ب( وىي ذات إشارة مؾج1.79)بمغت %

دلالة عمى أنّ ىشاك علاقة ذات دلالة إحرائية بيؽ  يعتبخ ذلػو  1.12وىي أقل مؽ  :1.115بمغت الكيسة الاحتسالية 
تقمبات التزخؼ في الفتخة الحالية ومخبع البؾاقي، ويعدى ذلػ مؽ وجية نغخ الباحث إلى قشاة التؾقعات فؾصؾل التزخؼ 

 تسخاراس وبالتالي ،أكبخ عمى نحؾ مدتكبلاً  والخجمات خذية ارتفاعيا إلى مدتؾيات مختفعة سيديج مؽ الظمب عمى الدمع
بهجهد "ارتفاع معجلات التزخؼ مع زيادة الظمب عمى الدمع والخجمات. وبشاءً عمى ما سبق يسكؽ قبؾل الفخضية البجيمة 

 ."علاقة ذات دلالة إحرائية بين تقلبات التزخم في الفترة الحالية ومربع البهاقي في الفترة الدابقة
  قيسة معمسةGARCH  حيث بمغت  ،%2معشؾية عشج مدتؾى دلالة و ( وىي ذات إشارة مؾجية 1.61)بمغت

دلالة عمى أنّ ىشاك علاقة ذات دلالة إحرائية بيؽ  ويعتبخ ذلػ 1.12وىي أقل مؽ  :1.115الكيسة الاحتسالية 
تقمبات التزخؼ في الفتخة الحالية وتبايشيا الذخطي، ويعدى ذلػ مؽ وجية نغخ الباحث إلى أنّ وجؾد تقمبات حادةً في 
أسعار الدمع والخجمات سيجفع التجار إلى رفع أسعار الدمع والخجمات إلى أقرى حج مسكؽ لزسان الحرؾل عمى 

بهجهد علاقة ذات دلالة إحرائية "مخة أخخى. وبشاءً عمى ما سبق يسكؽ قبؾل الفخضية البجيمة  ذاتيا ع والخجماتالدم
 ."بين تقلبات التزخم في الفترة الحالية وتبايشها الذرطي

  بسا أنّ قيسة معمسةRESID(-1)^2  ( ومعمسة 1.79)بمغتGARCH الخقؼ أكبخ مؽوىسا ( 1.61) بمغت 
بأنّ الردمة "وعليه تقبل الفرضية البديلة نّو في حال حجوث صجمة ما سيدتسخ تأثيخ ىحه الرجمة. ما يعشي أ (2)

 ."الحاصلة في معدل التزخم تدتسر
  أنّ: (5)كسا يتزح مؽ خلال الججول رقؼ 
  معاملDurbin-Watson stat  عجم وجؾد ارتباط  ويذيخ ذلػ إلى (،3الخقؼ ) وىؾ قخيب مؽ 3.26بمغ

 ذاتي.
  الكيسة الاحتسالية السقابمة لاختبارF ( 1.11بمغت)،  ما يعشي وجؾد علاقة طؾيمة الأجل  1.16وىي أقل مؽ

 بيؽ الستغيخات السدتقمة والستغيخ التابع.
 :تقدير التزخم غير السؤكد -22-5

 :2خلال فتخة الجراسة ( إلى نتائج تقجيخ التزخؼ غيخ السؤكج3يذيخ الذكل رقؼ )
 

                                                           
7

 (7إيجاد سلسلة التضخم غير المؤكد من خلال تربيع بواقي المعادلة رقم )تمّ  
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 Eviews-10 برنامج السردر: من إعداد الباحث بالاعتساد على نتائج تحليل البيانات في
التزخؼ  فيأثخت  أنّ الفتخة التي شيجت استقخاراً في التزخؼ غيخ السؤكج( 3)يتزح مؽ خلال الذكل رقؼ 

 .أن التزخؼ غيخ السؤكج يتأثخ بتغيخات سعخ الرخف إلىالسؤكج برؾرة إيجابية، وتججر الإشارة 
 :العلاقة الدببية بين التزخم غير السؤكد والتزخم السؤكد -22-6

-3122خلال الفتخة  غيخ السؤكج والتزخؼنتائج اختبار الدببية بيؽ التزخؼ السؤكج  (6رقؼ )يؾضح الججول 
 عمى نحؾ شيخي: :312

 والتزخم غير السؤكد:السؤكد نتائج اختبار الدببية بين التزخم (: 5)الجدول رقم 
Null Hypothesis: Obs F-Statistic Prob. 

CPI does not Granger Cause 
UNCPI 

99 5.04153 0.0010 

UNCPI does not Granger Cause CPI 4.66706 0.0018 
 Eviews-10السردر: من إعداد الباحث بالاعتساد على نتائج تحليل البيانات في 

أي أنّ التزخؼ السؤكج يدبب التزخؼ  ،أنّ ىشاك علاقة سببية مؽ اتجاىيؽ الدابقيتزح مؽ خلال الججول 
ما ، 1.11لعجم تي ايحيث كانت الكيسة الاحتسالية لكلا فخض ،غيخ السؤكج، والتزخؼ غيخ السؤكج يدبب التزخؼ السؤكج

 ."بهجهد علاقة سببية بين الستغيرين )التزخم السؤكد والتزخم غير السؤكد(" القائمة ةفخضية البجيماليعشي قبؾل 
 الشتائج والسشاقذة: -23

 تؾصمت الجراسة إلى الشتائج الآتية:
  ويسكؽ أن يفدخ ذلػ مؽ الشاحية الاقترادية أسعار السدتيمػ في الكيؼ الحاليةىشاك أثخ لمكيؼ الدابقة لسؤشخ ،

أن تؾقع استسخار ارتفاع الأسعار سيؾلج مديجاً مؽ الظمب عمى الدمع والخجمات ومع انخفاض السعخوض مشو إلى 
 سيؤدي إلى ارتفاع مؤشخ أسعار السدتيمػ مخةً أخخى.

  قشاة  ومخبع البؾاقي، ويعدى ذلػ إلىىشاك علاقة ذات دلالة إحرائية بيؽ تقمبات التزخؼ في الفتخة الحالية
عمى مدتكبلًا فؾصؾل التزخؼ إلى مدتؾيات مختفعة سيديج مؽ الظمب عمى الدمع والخجمات خذية ارتفاعيا  ،التؾقعات

 نحؾ أكبخ.
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  يعدى يسكؽ أن ىشاك علاقة ذات دلالة إحرائية بيؽ تقمبات التزخؼ في الفتخة الحالية وتبايشيا الذخطي، و
إلى رفع  أصحاب الفعاليات الاقترادية والتجاريةفي أسعار الدمع والخجمات سيجفع  حادةجؾد تقمبات ذلػ إلى أنّ و 

 مخة أخخى. ذاتيا أسعار الدمع والخجمات إلى أقرى حج مسكؽ لزسان الحرؾل عمى الدمع والخجمات
 السؤكج يدبب  التزخؼبيؽ التزخؼ السؤكج والتزخؼ غيخ السؤكج، حيث أن  ىشاك علاقة سببية مؽ اتجاىيؽ

. (3121وىحا ما يتفق مع نتائج دراسة جؾرجياتي )التزخؼ غيخ السؤكج، والتزخؼ غيخ السؤكج يدبب التزخؼ السؤكج 
 ويسكؽ أن يعدى ذلػ إلى أنّ الارتفاع في السدتؾى العام للأسعار سيؾلج تؾقعات بإمكانية ارتفاع الأسعار وعميو يتأثخ

 التزخؼ غيخ السؤكج. بحلػ
  لتزخؼ السؤكج والتزخؼ غيخ السؤكج،قشاة التؾقعات وىحا ما يتزح مؽ خلال العلاقة الدببية بيؽ افعالية 

 يزاف إلى ذلػ تأثخ الكيؼ الحالية لسؤشخ أسعار السدتيمػ بالكيؼ الدابقة لو.
 التهصيات والسقترحات: -24

 :لآتيمجسؾعة مؽ التؾصيات وفق ا سكؽ طخحي إليو الجراسة مؽ نتائج بشاءً عمى ما تؾصمت
  الإصجار الشقجي الججيج الحي يدبب  دون المجؾء إلىتسؾيل الجيؽ العام عؽ طخيق الدشجات الحكؾمية

 .وىؾ ما يخفف مؽ تأثخ قيؼ التزخؼ الحالية بكيسو الدابقة زيادةً في العخض الشقجي
  لكي  بدعخ صخف ثابت أو مجعؾم السدتؾردات الغحائية والجوائية والسذتقات الشفظية تسؾيلضخورة

عمى الأقل  في سعخ الرخف وانعكاسيا في استقخار السدتؾى العام للأسعار وتحديؽ مدتؾى السعيذة يتؼ تجشب التقمبات
 .لمسؾاد الأساسية

  طؾيلعمى السجى  وتحديشوالعسل عمى تحقيق استقخار في سعخ الرخف عمى السجى قريخ الأجل 
 الأجل.

 سل عمى خمق بيئة مؽ شأنيا إرسال رسالة إلى الجسيؾر أنّ نغخاً لأىسية قشاة التؾقعات فلا بجّ مؽ الع
تي تعديد دور مؤسدات التجارة الجاخمية ال وذلػ مؽ خلال ،اليبؾطباتجاه الاستقخار أو السشحشى العام للأسعار ىؾ 

 جسيؾر حؾل السدتؾى العام للأسعار.في تؾقعات ال ستقمل مؽ معجل التزخؼ وتأثيخه
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