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لمقالة : تاريخ ا  

5202سبتمبر ، وهو متاح على الإنترنت5202 يوليو  31  ، وتم قبوله في  5202 يوليو 7تم استلامه في   
 

ʝلʳʯʴʸال   

والʻاتج الʺʴلى الإجʺالي وسعʛ    والʺʲʺʱلة في سعʛ الʛʸف  تʴلʽل أثʛ العʨامل الʚاتॽة  إلى  الʶǽ  ʘʴॼعى

حʱى عام    1990مʧ عام    في غʹʨن الفʛʱة  معʙل الʦʵʹʱ في جʺهʨرȄة مʛʸ العॽȃʛةالانفاق العام على  و الفائʙة  

حʘʽ خلARDL(  ،  ʗʸوذلʥ مʧ خلال تȘʽʰʢ نʺʨذج الانʙʴار الʚاتي لʨʺʻذج الʨʱزȄع الʜمʻي الʺʕجل (ِ   2022

  الفعلي   والانفاق الʨȞʴمي  وسعʛ الفائʙة الإجʺالي الʺʴلي للإنʱاج  ؗـ سعʛ الʛʸف   العʨامل   أن Ǽعʠ  الʙراسة الى

 ʛكان له أث    ،ʦʵʹʱعلى ال ȑʨʻل  معʙمع Șʽقʴض تʛغǼ ةǽʙقʻاسة الॽʶأدوات ال ʅॽʣʨت ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰلل ʧȞʺǽ ʦث ʧوم

الʦʵʹʱ الʺʱʶهʙف، ؗʺا ʧȞʺǽ اسʱغلال الانفاق الʨȞʴمي ʨؗسʽلة مʧ وسائل الॽʶاسة الʺالॽة للʱأثʛʽ على معʙل  

معًا الʺالॽة والʻقǽʙة  الॽʶاسة  أدوات   ʧʽب Șʽʶʻʱال ʧʽعʱʽف  ʦث ʧوم ،ʦʵʹʱال.    ʥʻʰلل ʧȞʺǽ ،ائجʱʻال وʻȃاءً على هʚه 

  ،ʥالإضافة إلى ذلǼ .فʙهʱʶʺال ʦʵʹʱل الʙمع Șʽقʴʱة لॽفعالǼ ةǽʙقʻاسة الॽʶأدوات ال ʅॽʣʨت ȑʛʸʺال ȑʜ ʛؗʺال

ʥلʚل .ʦʵʹʱل الʙعلى مع ʛʽأثʱة للॽاسة الʺالॽʶوسائل ال ʙمي ؗأحʨȞʴغلال الإنفاق الʱاس ʧȞʺǽ  الفعال Șʽʶʻʱال ʙعǽُ ،

بʧʽ أدوات الॽʶاسʧʽʱ الʺالॽة والʻقǽʙة أمʛًا Ǽالغ الأهʺॽة لʹʺان اسʱقʛار الأسعار وتʴقȘʽ الأهʙاف الاقʸʱادǽة الؔلॽة  

  ،ʛʰة أكॽفاعلǼ ʦʵʹʱعلى إدارة ال ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰمة والʨȞʴرة الʙق ʧز مʜعǽ ʧʽʱاسॽʶال ʧʽب ʦاغʻʱا الʚه .ʛʸفي م

 ʨʺن Șʽقʴفي ت ʦهʶǽ ام مʺاʙʱʶم ȑادʸʱاق.  

ــات ال ــةالؒلʸــــــــــ ـــــةॽالʸ :ʶفʯاحॻــــــــــ ــ ــــ ـــــــة الʻقǽʙــ ـــــʙل  ؛اســــــ ـــــ ــ ـــــʦʵ معـ ــ ـــــ ــʨذج  ؛الʱʹـ ــ ـــ ـــ ــــى  ؛ARDLنʺـــ ـــ ـــ ــــــــــاتج الʺʴلـــ الʻـــ

  الإجʺالي ؛ سعʛ الʛʸف.
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  الʸقʗمة 

يʙرس الʘʴॼ تأثʛʽ العʨامل الʺʕثʛة الʱي تʷʺل سعʛ الʛʸف وسعʛ الفائʙة وȂجʺالي الʻاتج الʺʴلي والانفاق  

تأثARDL  ʛʽالʨȞʴمي على معʙل الʦʵʹʱ في مʛʸ عʛʰ تȘʽʰʢ نʺʨذج الانʙʴار الʚاتي ( ) أȑ بهʙف دراسة 

وجانʖ الॽʶاسة الʻقǽʙة أǽʹا الȑʚ يʲʺʱل في الانفاق    معʙل الȄʨʴʱل معʙل الفائʙة  الʺʲʺʱل فيجانʖ الॽʶاسة الʻقǽʙة  

 ʧة مʛʱار الفʙعلى م ʛʸفي م ʦʵʹʱل الʙهʺا على معʻؗل م ʛʽ2022-1990العام وتأث  .  

وʻʱȄاول الʘʴॼ مȞʷلة الʦʵʹʱ في مʛʸ وذلʥ لان الǽ ʦʵʹʱعʙ مʧ بʧʽ الʺʕشʛات الاقʸʱادǽة الʺʕثʛة على ؗل   

الʺʛʸوفات   على  أǽʹا   ʛثʨȄو والاسʲʱʺار  والادخار  والاسʱهلاك  الʺʷॽɻة  وʛʣوف  ات  ʛؗʷال وارȃاح  تؔلفة   ʧم

ʙʽفʱʶʺة للॽالفعل العʺال والʙخʨل  الʨȞʴمॽة وʨȄثʛ على أجʨر  الʺعاشات  والعائʙات   ʧم ʧي  ʥʻʰلل الʛسʺي  (الʺʨقع 

 ،ȑʛʸʺال ȑʜ ʛؗʺ2023ال(.    

 ʗعʛوش  ʚʻلي مȞॽامج الإصلاح الهʛب ʛʸن الʺاضي  مʛات القॽʻʽعʶت  ʧم ʙʴف الʙبه   ʦʵʹʱل إلى حالة    الʨصʨوال

والʱي    ،الॽʻʰة الاقʸʱادǽة الʺȄʛʸة  في  أوجه الʵلل  تॽʴʸح  ؔانʗ هʚه الʛʰامج تهʙف إلىمʧ الʨʱازن الاقʸʱادȑ، ف

ʗعات  شʺلʨفʙʺان الʜʽلال في مʱلال في،  اخʱتفع  واخʛʺال ʦʵʹʱازنة العامة، والʨʺال    ʘʽح  ʦʵʹʱلات الʙت معʙشه

ʛʸفي م    ʧة مʛʱات ،  2022إلى    1990وخلال الفॼتقل  ʛʽأثʱة لʳॽʱة نʣʨʴامج   ملʛب   ȑادʸʱة   الإصلاح الاقॼʀعاʱʺال 

العالʺॽة الʛغʦ مʧ أن  .إلى جانʖ الʙʸمات الاقʸʱادǽة  الʻقǽʙة  وعلى  في خفʠ    الانؔʺاشॽة نʗʴʳ   الॽʶاسات 

عاد   تʙرॽʳȄاً   ʦʵʹʱداً  ل الʙʳم الاقʸʱادǽة  2022عام    حʱى  2017و  2008في  لارتفاع  الأزمات   ʛʽتأث  ʗʴت  

الʦʵʹʱ العالʺॽة  ʙعǽُ ʥلʚȃو ،  ʧز  مʛة  أبǽادʸʱات الاقǽʙʴʱاالʛًʺʱʶل ارتفاعًا مʲʺǽُ في الأسعار،  ؛ لأنه    ʛثʕمʺا ي

  )2020(الفʱلاوȑ،   والʺʻافʶة على الʺȐʨʱʶ الʺʴلي على القʛارات الʺالॽة ȞʷǼل سلʰي

  ʙوق  Ȑʛد، تʨقʻة الॽʺؗ ةȄʛʤʻلة بʲʺة، مॽȞॽة الؔلاسȄʛʤʻلفة فـالʱʵا مǽزوا ʧم ʦʵʹʱة الǽادʸʱات الاقȄʛʤʻال ʗاولʻت

مʺا يʱʻج عʻه   الʺعʛوض الʻقǼ ȑʙʺا ǽفʨق الʨʺʻ في الإنʱاج،  عʙʻما يʙȄʜ  أن الʣ ʦʵʹʱاهʛة نقǽʙة ʱʴǼة تʷʻأ أساسًا

ʜ على أن الʙʴǽ ʦʵʹʱث   ،   زȄادة في الأسعار ʛؗʱة فȄʜʻʽؔة الȄʛʤʻاوز  أما الʳت ʖʰʶǼ  الؔلي ʖلʢاقة  الʢة    الॽاجʱالإن

  تʹʦʵ جʚب الʢلʖ)، أو(   تʷغʽل الاقʸʱاد ȞǼامل ʡاقʱه الإنʱاجॽة، وهʨ ما ǽُعʛف بـ  في حال  ، لا سॽʺاللاقʸʱاد 

ʖʰʶǼ  ارتفاع   (ؔلفةʱدفع ال ʦʵʹت) امʵاد الʨʺر أو أسعار الʨل الأجʲاج مʱالإن ʅॽتؔال،  ʙ ʕؗة    في الʺقابل، تȄʛʤʻال

Ǽʺعʙل يʳʱاوز معʙل نʺʨ    لʜʱايʙ الؔʺॽة الʻقǽʙة الʺʱاحة  مॼاشʛة   نʳॽʱة  ǽُعʙ  الʻقǽʙة أن الʦʵʹʱ على الʺȐʙ الȄʨʢل

الأداة   ǽُعʙ  الʺعʛوض الʻقȑʙ  ضȌॼ حʣ"   ʦʳاهʛة نقǽʙة دائʺاً وأن Ǽاعॼʱارهالʦʵʹʱ   إلى لʚلʥ يʛʤʻُ ،الإنʱاج الॽʁʴقي 

  .  للʙʴ مʧ تفاقʺه الأساسॽة

  ʧارزة مǼ عةʨʺʳعلى م ʘʴॼا الʚه ȑʨʱʴȄائج وʱʻال    ʘʽة حॽلة   أن الʺالʸال   ʧʽة  بॽات الʺالʛشʕʺال  ʦʵʹʱة   والȞǼاʷʱم 

ʧايॼʱوت  ʧʽلة  بȄʨʢة والʛʽʸالق ʧʽتʛʱة  أولا:  .  الفʙالفائ ʛي علىرفع سعʰلʶه الʛʽتأث ʛهʤǽ   ʙʽعॼالأجل ال  .  ʛا: سعॽثان

الʱأخʛ الʜمʻي، لʻؔه ॼʸǽح واضʴاً في   الأجل القʖȄʛ  تأثʛʽه على الȞǽ ʦʵʹʱاد ʨȞǽن معʙوماً في  العʺلة  ʖʰʶǼ  
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  الʻاتج الʺʴلي الإجʺالي الॽʁʴقي   ثالʲا: ارتفاع  العʺلة إلى ارتفاع الأسعار.  سعʛ  إلى هȋʨʰ  يʕدȑ  الأجل الॼعʙʽ مʺا

ʖʰʶǼ    الأجل الॼعʙʽ على  غʛʽ أن تأثʛʽ قॼʸǽً ʙح إʳǽابॽًا مع الʦʵʹʱ في الأجل القʛʽʸ،  يʛتȌॼ ارتॼاʡًا سلॽًʰا قȄًʨا 

 Ȑʨʱʶهلاك.   ارتفاع مʱعا:  و الاسǼميراʨȞʴفي الأجل له   الإنفاق ال ʦʵʹʱعلى ال ȑʨʻمع ʛʽاً غॽابʳǽاً إʛʽتأث  ،ʛʽʸالق

 والقʙرة الإنʱاجॽة.  الʺʷʻآت الأساسॽة Ǽفʹل آثاره الإʳǽابॽة على  الأجل الॼعʙʽ لʻؔه يʨʴʱل إلى سلʰي ومعȑʨʻ على
 

 مȜʵلة الʗراسة  .1
 

  ʧة مʛʱالف في مʛʸ خلال   ʦʵʹʱال ʣاهʛة   ʘʴॼال بʛامج  2022-1990يʙرس   Șʽʰʢت في  الʙʰء   ʘʽح

الإصلاح الهȞॽلى الʱي أدت لʱغʛʽات ʛʽʰؗة على مȐʨʱʶ الاقʸʱاد الʺȐʛʸ ، وفى أدوات واهʙاف الॽʶاسة الʻقǽʙة  

ʻاف الʙالأه Ȑادʸʱالاق ʨʺʻعات والʨفʙʺان الʜʽازن مʨار الأسعار وتʛقʱل اسʲʺǽ ʘʽة.  حǽʙاسة نقॽʶة للॽهائ  

 
الʥʻʰ الʙولى  2022-1990معʙلات الʦʵʹʱ في مʛʸ  .1  شȜل  

)  2022-1990في مǼ ʛʸالʛقʦ الॽʁاسى لاسعار الʺʱʶهلʧʽؔ (  معʙلات الʦʵʹʱ الȞʷل الʱالى    مʱȄʧʹح لʻا  و 
  وʧȞʺȄ ان تقʦʶ ؗالاتى: 

) ʦʵʹʱل الʙفاض معʵحلة انʛ2002-1990م  (  ʧم ʦʵʹʱلات الʙفاض معʵت انʙشه ʘʽعام  12%الى  19ح%
1993  ʦ1995% عام 15الا انه ارتفع الى 1994% عام 8ث  ʠفʵان ʦ2001% عام   2ث.  

  2004% وارتفع بʙرجة اكʛʰ في  5الى    2003في  ) فقʙ ارتفع الʦʵʹʱ  2022  -2002(  رتفاع معʙل الʦʵʹʱ ا
%  18,3الى    2008وʣل الارتفاع حʱى وصل في    2003% نʳॽʱة تʛȄʛʴ سعʛ الʛʸف في    11,3الى  

ثʦ  2012% عام  7,1وانʵفʠ معʙل الʦʵʹʱ في  نʳॽʱة ارتفاع أسعار الغʚاء والʻفȌ والازمة الʺالॽة العالʺॽة ،  
نʳॽʱة تʛȄʛʴ سعʛ الʛʸف ثʦ    2017% عام  29,5ارتفع مʛة ثانॽة ووصل لأقʸى ॽʀʺة في فʛʱة الʙراسة  

،    2022% في عام  13,9ولʻؔه ارتفع مʛة أخȐʛ الى    2020% عام  5انʵفʠ مʛة أخȐʛ حʱى وصل  
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  ʚʻم ʦʵʹʱلات الʙضح ارتفاع معʨي Ȑʚال Șابʶل الȞʷالǼ لʺا جاءʲم ʥى    2003وذلʱ2022ح    ʧʺؔوت ،
إشȞالॽة الʙراسة في معʛفة العʨامل الʺॼʰʶة لهʚا الارتفاع في معʙل الʦʵʹʱ في مʛʸ ومʧ ثʦ، فان الʙراسة  

  ʖʽʳǽ على الʶʱاؤل الʱالي: ما هي العʨامل الʱي تʕثʛ على الʦʵʹʱ في مʛʸ؟

  الʶʱاؤلات الفॽɺʛة الʺʺʲلة في الآتي:  الʱعامل مع  وȄأتي ذلʥ في إʡار

1. ʨما ه   ʛ؟أثʦʵʹʱلى الإجʺالي على الʴʺاتج الʻال  

  ما هʨ تأثʛʽ سعʛ الʛʸف على الʦʵʹʱ؟ .2

  ما هʨ تأثʛʽ الॽʶاسة الʻقǽʙة على الʦʵʹʱ؟ .3

 ما هʨ تأثʛʽ الانفاق العام على الʦʵʹʱ؟ .4
 

   ف الʖʲॺاهʗأ .2

Șʽقʴراسة الى تʙعى الʶض  تʛالي  الأساسي  الغʱل في دراسة  الʲʺʱȄاف    وʙهʱة في اسǽʙقʻاسات الॽʶدور ال

  الفॽɺʛة الʱالॽة:  ومʧ هʚا الغʛض تȘʲʰʻ الʶʱاؤلات  ):2022-1990مʛʸ خلال الفʛʱة مʧ (الʦʵʹʱ في 

  الʦʵʹʱ؟على   إجʺالي الʻاتج الʺʴلي تأثʛʽ  دراسة .1

  الʦʵʹʱ.   على الʛʸف  سعʛ تأثʛʽ  دراسة .2

 . الʦʵʹʱ على  دراسة تأثʛʽ الانفاق العام  .3

4. ʦʵʹʱة على الǽʙقʻاسة الॽʶال ʛʽدراسة تأث . 
 

4 .ʖʲॺة الॻʸأه    

  الʱالॽة:  هʚه الʙراسة في الʨʳانʖ تʲʺʱل أهʺॽة

  – إجʺالي الʻاتج الʺʴلي(على الʦʵʹʱ في مʛʸ    الʱي تʕثʛ  العʨامل  دراسة  تॼʻع أهʺॽة الʙراسة مʧ أهʺॽة .1

ʛف  سعʛʸة).  - الʙالفائ ʛسع 

 . الȑʙʸʱ للʹʦʵ الॽʶاسات الʻقǽʙة في  تʻاولها لʙور  مʱʺॽʀ ʧها تأخʚ الʙراسة  .2
 

5 .  ʖʲॺة الॻʱمʹه  

 ʙʻʱʶراسة  تʙهج    إلى  الʻʺوال الاسʱقʛائي  الʺʻهج   ʧم يʨؔʱن   ȑʚوال  ʘيʙʴال الفʛضي  الʺʻهج  اسʙʵʱام 

ȘȄʛʡ  الاسॼʻʱاʡي  ʧوض    عʛالف  ʥتل واخॼʱار  Ǽالʙراسة  الʵاصة  الفʛوض   ȋاॼʻʱواس الȄʛʤʻة  الأدبॽات  اسʱعʛاض 

  ॽʀاسॽا. 
  

  حʗود الʗراسة. 6

  الʱعʛف على دور الॽʶاسة الʻقǽʙة في اسʱهʙاف الʦʵʹʱ في جʺهʨرȄة مʛʸ العॽȃʛة.  : الʙʴود الʺʨضॽɺʨة -

  الʙʴود الʺȞانॽة: الȘʽʰʢʱ على جʺهʨرȄة مʛʸ العॽȃʛة.   -
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 . 2022 - 1990مʧ  الفʛʱة الʜمॽʻةالʙʴود الʜمॽʻة: تʻاول  -
 

7 . ʖʲॺوض الʙف  

  الʱالॽة:    Ǽاخॼʱار الفʛضॽات هʚا الʘʴॼ يʻʱاول  

  الʦʵʹʱ  و للॽʶاسة الʻقǽʙة   ذات دلالة إحʸائॽة بʧʽ تʨجʙ علاقة  .1

  الʦʵʹʱ  و الʺʴلى الإجʺالي   تʨجʙ علاقة ذات دلالة إحʸائॽة بʧʽ الʻاتج  .2

3.  ʧʽة بॽائʸعلاقة ذات دلالة إح ʙجʨت  ʛف  سعʛʸو ال  ʦʵʹʱال  

4.  ʧʽة بॽائʸعلاقة ذات دلالة إح ʙجʨو  العام  الإنفاق   ت  .ʦʵʹʱال 
  

8 .ʖʲॺة الʠخ  

الʜمॽʻة    Ȑ وحʙوده(اشʱʺلʗ على مȞʷلة الʘʴॼ، أهʙافه، أهʺʱʽه، مʻهʱʽʳه،  مʛʸʱʵة    الʘʴॼ مقʙمة  ʷǽʺل 

إلىوالʺȞانॽة الȐʛʤʻ الʙراسات الʶاǼقة و   ؗʺا يʧʺʹʱ الʘʴॼ  فʛوض الǼ ،  (ʘʴॼالإضافة  الʻقǽʙة   الإʡار    للॽʶاسة 

 ʦʵʹʱة للǽادʸʱات الاقȄʛʤʻوال ʛʸها في مʻة عॽʵȄة تارʴʺرها ولʨʢوت  ʦل دور  ثʽلʴʱم لʙʵʱʶʺاسي الॽʁذج الʨʺʻال

ʛʸʺǼ ʦʵʹʱاف الʙهʱة في اسǽʙقʻاسة الॽʶال ʧة مʛʱار الفʙامًا 2022-1990 على مʱات   خॽصʨʱوال ʘʴॼائج الʱن

   الʺʵʱʶلʸة. 
  

  الʗراسات الʴاǺقة. 9

  الॻʴاسة الʹقǻʗة ى تʹاولʯ ʕ الʗراسات ال 1. 9

  )، هʙفʗ الʙراسة إلى الʷؔف عʧ آثʛ الॽʶاسة الʻقǽʙة على معʙل الʦʵʹʱ 2023دراسة مʙʺʴ وآخʛون (  . أ

مʱغʛʽات الʙراسة    اشʱʺلʗ  ، 2019الى    1981مʧ  على مʙار الفʛʱة    على دولة نȄʛʽʳॽا وذلʥ  مʧ خلال تॽʰʢقها

ʛة وسعʙالفائ ʛة (سعǽʙقʻاسة الॽʶف  الʛʸان  الʲاحॼم الʙʵʱواس (ʦʵʹʱل الʙمع ʧʽȃد وʨقʻض الʛهج   وعʻم  ARDL  

  ECMتॽʴʸح الʢʵأ    اخॽʱار مʻهج  تʦ   في حʧʽ  الأجل الॼعʙʽ  على  بهʙف دراسة الʱؔامل الʺʛʱʷك لʙراسة الॽʰانات

،ȑʙʺة الʛʽʸراسة إلى  للعلاقات قʙت الʛهʣزها  أʛأب ʧة مʙائج عʱد   : نʨة   وجʙالفائ ʛسع ʧʽة بॽʶȞل   علاقة عʙومع  

 ʦʵʹʱال الفعال ومعʙل  الॽʁʴقي  الʦʵʹʱ على ،  الʛʸف  الʻقʨد ومعʙل  بʧʽ عʛض  الأجل    هʻاك علاقة ʛʡدǽة 

ʖȄʛالق .  

ʜت الʙراسة على  )،Ntshangase et al., 2023دراسة (   . ب ʛؗت  ʟʴف  ʛة    أثʙʴʱʺات الǽلاʨة للǽʙقʻاسة الॽʶال

ʨد الاقʸʱادȑ  في مʛحلة ما Ǽعʙ  الاقʸʱادات الʸاعʙة   على اسʱهʙاف الʦʵʹʱ في ʛؗاء  الʻأث  ʙʽفʨؗ ةʴجائ -  

19    ʧل الأولمʸعام    ا الف ʧع  إلى  2000مǼاʛل الʸعام    الف ʧ2020مʗمʙʵʱواس ،  ʥذج    تلʨʺراسة نʙال

سلʰي    أثʛ  لʨحȎ  :أبʛزها  مʧالʻقاȋ الهامة،    عʙدًا مʧ  الʙراسة  وأʣهʛت نʱائج  )PVARالانʙʴار الʚاتي (

وسʙʻات الأمॽȞȄʛة  الʨȞʴمة  لʙʻʶات  الʹʵʺة  الʛʷاء  الاحॽʱاʡي    الʺʕسʶات  لعʺلॽة   ʥʻʰال بها  قام  الʱي 
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الاسʱقʛار الʺالي. قامʗ الॽʶاسة الʻقǽʙة    ودعʦ   اسʱقʛار الʤʻام الʺالي  في ضʺان  للʨلاǽات الʺʙʴʱة   الفʙʽرالي

ʧوض مʛل على قʨʸʴص الʛف ʛʽفʨʱة بʙʴʱʺات الǽلاʨة في الॽɻسʨʱة  الȄʜ ʛؗʺة الॽɾʛʸʺات الʶسʕʺمع   ال 

لȐʙ الʨʻʰك الʳʱارȄة لȌॽʷʻʱ عʳلة    الأمʨال الʺʱاحة  ، الأمʛ الȑʚ يʙȄʜ مʧلفʛʱة أقʛʸ  الفائʙة   خفʠ معʙل

ا  الॽʶاسة الʨʱسॽɻة   Ǽالإضافة إلى أن   الاقʸʱاد والإنʱاج وقʗ الأزمات، ً̋ في زȄادة الاسʱهلاك    تلعʖ دورًا مه

إن الॽʶاسة الʻقǽʙة الʨʱسॽɻة الʱي قامʗ بها الʨلاǽات الʺʙʴʱة لاسʱهʙاف الʦʵʹʱ    والإنʱاج وتʷغʽل العʺالة. 

ارتفاع إلى  أدت  الʻاشʯة  في أسعار الأسهʦ، سعʛ الʛʸف   في الأسʨاق  وزȄادة   نʺʨ  ، زȄادة  في    الإنʱاج، 

الʦʵʹʱ الʺʕقʗ، وقʙ انʚʳب الʺʛʺʲʱʶون إلى ارتفاع معʙل العائʙات    وارتفاع  ،الأمʨال الاسʲʱʺارȄة  تʙفقات

  . الاقʸʱادات الʸاعʙة  في

ʨد الʵʹʱʺي في دوافع اسʷؔʱاف الʙراسة إلى  سعʗ  )،2022دراسة قʙʻوز وʧȃ قانة (  . ج ʛؗة الʛاهʣ  ةʺʤالأن

والʦʵʹʱ، حʘʽ    الʱعʢل عʧ العʺل  بʣ ʧʽاهʛتي  ما إذا ؗانʗ هʻاك علاقة  ومعʛفة  الʻامॽة،   الاقʸʱادǽة 

ʗنʨؔة  تʻʽادًا إلى  عʻʱراسة اسʙانات  الॽة   بʛʱعام (  الف ʧة مॽʻمʜ2018) إلى عام (1991ال (    لة بـʲʺم)20  (

، واسʱعانا  Panel ARDLالʢॼالة والǼ ،ʦʵʹʱاسʙʵʱام نʺʨذج    علىمʱغʛʽات الʙراسة    واشʱʺلʗ  دولة نامॽة،

الʱؔامل الʺʛʱʷك ؗأدوات للʙراسة، وقʙ تʨصل    تʴقȘ   الʶلاسل، واخॼʱار   مʧ خلال اخॼʱار ثॼات  الॼاحʲان

، وتʤهʛ العلاقة الʛʢدǽة  الʺȐʙ القʖȄʛ   بʣ ʧʽاهʛتي الʢॼالة والʦʵʹʱ في  الارتॼاॽɼ  ȋاب  الॼاحʲان للآتي: 

ʨد تʹʵʺي على مȐʨʱʶ هʚه الʙول الʻاالʺȑʙ الॼعʙʽ   في مॽة، وȃالʱالي تʧʽʰ  ، وهي الʱي تعʝȞ وجʨد رؗ

  الʻامॽة.   الأنʤʺة الاقʸʱادǽة  عʙم تʢابȘ مʻʴʻى فʽلʝॼʽ في حالة

(  . د  ʛʽʹوخ غʺॽʺه  م2021ȑʙدراسة  ॽʀاس  إلى  الʙراسة   ʗفʙه اسʱهʙاف    ؗفاءة   )،  في  الʻقǽʙة  الॽʶاسة 

)، وتʺʲلʗ مʱغʛʽات الʙراسة في الॽʶاسة الʻقǽʙة (الʺعʛوض 2020-1990الʦʵʹʱ في الʜʳائʛ خلال الفʛʱة (

،ȑʙقʻلي   الʴʺاتج الʻاتي  إجʺالي الʚار الʙʴذج الانʨʺان نʲاحॼم الʙʵʱواس ،ʦʵʹʱوال (ʦʸʵإعادة ال ʛسع ،

  وجʨد :  عʙدًا مʧ الاسʱʻʱاجات، أهʺها مʧ أبʛزها  الʱʻائج  أʣهʛت  ، وقARDLʙللفʨʳات الʜمॽʻة الʺʨزعة  

 ʛʽتأث   ȑʨʻمع ʛʽوغ ʖجʨم ȑʙقʻوض الʛمه للʺعʨفهʺǼ   في الأجل ʦʵʹʱل الʙاسع على معʨال  ʙʽعॼوالأجل   ال  

ʖȄʛفي الاجل  . الق ʦʵʹʱابي على الʳǽل إȞʷȃا وȄʨا قʛʽتأث ʦʸʵإعادة ال ʛسع ʛأث ʙʽعॼال . 

إلى  سعGular, 2021  ،(ʗدراسة (  . ه فعالॽة  تقʦॽʽ   الʙراسة   Ȑʙم  ʟʴوف ،ʦʵʹʱاف الʙهʱاس   أثʛ   سॽاسة 

وذلʥ  فاعلॽة  ʦʵʹʱال واسʱهʙاف  تʨقعات  على  الʻقǽʙة  على  الॽʶاسة  ناشʯة    دول  سʗ  بॽانات   Ǽالاعʱʺاد 

ʗصلʨت ʙلي)، وقʽʷا وتॽʁȄʛب أفʨʻج ،ʥॽʷʱة الȄرʨل، جʺهȄازʛʰا، الʙʻلʨا، بॽ ʛؗت) ʦʵʹʱف الʙهʱʶة    تʙإلى ع

ʜʽ واضح على  اسʱهʙاف الʦʵʹʱ   سॽاسة  ؗفاءة   : مʧ أبʛزها  نʱائج، ʛؗمع ت  ʠلات   خفʙمع    ʛʽʸق ʦʵʹʱال

ادوات الॽʶاسة    ؗفاءة  تعʜȄʜ  ، ؗʺا ساهʦ الاسʱقʛار في الأسعار في الʰلʙان الʻامॽة  مʧ أجل تʴقȘʽ  الأجل

 .ʦʵʹʱلات الʙمع ʠة على خفǽʙقʻال 
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الʻقǽʙة   Sethi & Acharya, 2019دراسة (  .و الॽʶاسة   ʧʽف على العلاقة بʛعʱراسة إلى الʙال  ʗفʙه ،(  

وقʙ تʨصلʗ      )2015  - 1990(  وتʴقȘʽ الاسʱقʛار الʺالي Ǽاسʙʵʱام سॽاسة اسʱهʙاف الʦʵʹʱ خلال الفʛʱة

وجʨد علاقة ارتॼاॽʡة بʧʽ تʻفʚʽ الॽʶاسات الʻقǽʙة مʧ خلال الʥʻʰ  وهى  هʚه الʙراسة إلى العʙيʙ مʧ الʱʻائج  

  ʘʽار؛ حʛقʱالاس ʧʽȃو ȑʜ ʛؗʺاجهة    إنالʨار الأسعار ومʛقʱة لها دور في اسǽʙقʻاسة الॽʶال ʦʵʹʱادة    الȄوز

الʺالॽة  وجʨد دور سلʰي لʻʱفʚʽ نʤام الفائʙة الʺʵʻفʠ والعʨائʙ الʺʵʻفʹة على الأصʨل  ،  معʙلات الاسʲʱʺار

 ʦʵʹʱاف الʙهʱاسة اسॽفي س    ،ॽفي س ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰة للॽɾفاʷابي للʳǽد دور إʨوج ʦʵʹʱاف الʙهʱاسات اس . 

)، هʙفʗ الʙراسة إلى الʷؔف عʧ العلاقة بʧʽ الॽʶاسة الʻقǽʙة ومعʙلات  2019دراسة دراجي والʜوʛʽȃ (  .ز

الʦʵʹʱ في الʜʳائʛ في الأجل الȄʨʢل، ومȑʙ تأثʛʽ معʙل الʺعʛوض الʻقǼ ȑʙʺفهʨمه الʨاسع ومعʙلات  

و   ،ʦʵʹʱال معʙل  على  الॽʁʴقي  الʛʸف   ʛوسع ʦʸʵال الʦʵʹʱ،    الʙراسة (معʙلمʱغʛʽات    تʺʲلʗ إعادة 

، واسʙʵʱم  )ومعʙل نʺʨ الʺعʛوض الʻقǼ ȑʙʺفهʨمه الʨاسع، ومعʙل إعادة الʦʸʵ، وسعʛ الʛʸف الॽʁʴقي

- 2000، وتʺʲلʗ فʛʱة الʙراسة مARDL  ʧالॼاحʲان نʺʨذج الانʙʴار الʚاتي للفʨʳات الʺʨزعة الʺॼʱاʯʡة  

% بʧʽ معʙل نʺʨ الʺعʛوض  10هʻاك علاقة معȄʨʻة عʙʻ مȑʨʱʶ  ان  وقʙ تʨصلʗ الʙراسة الى    2017

الʻقǼ ȑʙʺفهʨمه الʨاسع ومعʙل الʦʵʹʱ في الʺȑʙ الȄʨʢل، وهʻاك علاقة غʛʽ معȄʨʻة بʧʽ معʙل إعادة  

  ȑʨʻمع ʛʽوغ ʖراسة أنه سالʙال ʗʰي اثʱف الʛʸال ʛسع ʝȞل علي عȄʨʢال ȑʙʺفي ال ʦʵʹʱوال ʦʸʵال

 في الʺȑʙ الȄʨʢل.   

الʷؔف عʧ أثʛ الॽʶاسة الʻقǽʙة مʧ ناحॽة مʱغʛʽ    الʙراسة إلى)، هʙفSelim& Hassan, 2019  ʗدراسة (  . ح

  ʙوق والʢॼالة،   ʦʵʹʱال معʙلات  على  الفائʙة   ʛسع  ʦت ʘʽح مʨʺʳعʧʽʱ؛  إلى  الʙراسة  عʻʽة   ʦॽʶتق

تʱʷʺل إحȐʙ الʺʨʺʳعات على الʙول ذات الॽʶاسة الʻقǽʙة الʨʱسॽɻة والأخȐʛ على الʙول ذات الॽʶاسة    

الʻقǽʙة الانؔʺاشॽة، ؗʺا اعʙʺʱت الʙراسة على تʻاول معʙلات الʢॼالة ومعʙلات الʦʵʹʱ، وقʙ تʨصلʗ هʚه  

معʙلات الʦʵʹʱ والʢॼالة    الʙراسة إلى وجʨد آثار إʳǽابॽة لاسʙʵʱام الॽʶاسة الʻقǽʙة للʴفاȍ على انʵفاض

 على حʙ سʨاء. 

ȋ .  ) دراسةDias & Duarte, 2022  ،(  ة علىǽʙقʻاسة الॽʶمات الʙص ʛأث ʧف عʷؔراسة إلى الʙال ʗفʙه

  ʙوق ،ʦʵʹʱل الʙالى  مع ʗفʙعلقة  هʱʺانات الॽʰال الفائʙة  بʱأثʛʽ  تʴلʽل  الاعʱʺاد على نʺʨذج    حʘʽمعʙل 

الॽʶاسة    Șʽʰʢʱ وجʨد تأثʛʽ سلʰي ل ى  تʨصلʗ هʚه الʙراسة إلؗان اهʦ ما  الʺʳʱه ذاتي الانʙʴار الȌॽʶॼ، و 

 .ʦʵʹʱلات الʙة على معॽة الانؔʺاشǽʙقʻال 

ȑ.   ) دراسةUdoh & Isaiah. 2018  ،هاʛʽا وتأثȄʛʽʳॽفي ن ʦʵʹʱات الȄʨʱʶم ʟʴراسة إلى فʙال ʗفʙه (

وفʟʴ فعالॽة نʺاذج مʱعʙدة للǼ ʕʰʻʱالʦʵʹʱ في نȄʛʽʳॽا   وقʙ تʗʻʰ تʴلʽل الॽʰانات الʱي تʦ الʨʸʴل علʽها  
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لʺعʙل الʦʵʹʱ والʻاتج الʺʴلي الإجʺالي الॽʁʴقي مʧ عام   الʱفʽʸلॽة  الॽʰانات   ʧ2016إلى    1995م  ،

وقʙ تʨصلʗ  عʛض الʻقʨد وسعʛ الʛʸف و الʻاتج الʺʴلى الإجʺالي)  الʦʵʹʱ و   (كʺعʙلات وتʻاولʗ مʱغʛʽات  

في  أن عʛض الʻقʨد له تأثʛʽʰؗ ʛʽ على الاتʳاه الʵʹʱʺي  هʚه الʙراسة إلى العʙيʙ مʧ الʱʻائج مʧ أهʺها

لʚا فالʙʱابʛʽ اللازمة لʹʺان الॽʶاسة الʻقǽʙة    نȄʛʽʳॽا. وقʨȞǽ ʙن تفʛʽʶ ذلʥ هʨ الʨʺʻ الʻقȑʙ والʨʱسع الʺالي

 الفعالة والانʹॼاȋ الʺالي ʖʳǽ أن تʻفʚها الʨȞʴمة. 

معʙل الʦʵʹʱ في    على )، هʙفʗ الʙراسة إلى الʱعʛف على آثʛ الॽʶاسة الʻقǽʙة  2017دراسة مʜارشي (  . ك

ʛائʜʳفي   ال    ʧة مʛʱة  2015- 1990الفǽʙقʻاسة الॽʶراسة في الʙات الʛʽغʱم ʗلʲʺد    ، وتʨقʻض الʛع–    ʛسع

والʦʵʹʱ، واسʙʵʱم الॼاحʘ نʺʨذج الانʙʴار الʚاتي للفʨʳات الʺʨزعة الʺॼʱاʯʡة  سعʛ إعادة الʦʸʵ    –الفائʙة  

ARDLائج أهʺهاʱʻال ʧم ʙيʙراسة للعʙال ʗصلʨت ʙا   ، وق ʘʽةحǽʙقʻاسة الॽʶابي  لها  ن الʳǽإ ʛل    أثʙعلى مع

ʛائʜʳفي ال ʦʵʹʱو   ال ،  ʦʵʹʱل الʙي على معʶȞع ʛʽله تأث ʦʸʵإعادة ال ʛن سعȂ  

خلال   وذلʥ مʧ  )، هʙفʗ الʙراسة إلى فʟʴ العلاقة بʧʽ الॽʶاسة الʻقǽʙة والDada, 2016ʦʵʹʱدراسة ( )1

أدوات الॽʶاسة الʻقǽʙة الʱي تʺʲلʗ في عʺلॽات الʨʶق الʺفʨʱح والاحॽʱاʡي الʻقȑʙ وسعʛ الفائʙة وسعʛ  دراسة 

  ʧʽة ما بʛʱار الأسعار في الفʛقʱاس Șʽقʴة على تǽʙقʻاسة الॽʶال ʛʽف على تأثʛعʱا، والȄʛʽʳॽف في نʛʸال

وجʨد علاقة   ʧ أهʺهافي نȄʛʽʳॽا، وقʙ تʨصلʗ هʚه الʙراسة إلى العʙيʙ مʧ الʱʻائج م 2010 -1996

الʛʢॽʶة على معʙلات الʦʵʹʱ بʖʶʻ    وارتॼاॽʡة بʧʽ أداة الॽʶاسة الʻقǽʙة والʱي تʺʲلʗ في سعʛ الفائʙة 

الʻاتج    وجʨد تأثʛʽ إʳǽابي لعʺلॽات الʨʶق الʺفʨʱح والائʱʺان والاحॽʱاʡي الʻقȑʙ على اسʱقʛار  مʨʱسʢة.

ʴفʹة، والʵʻالة مʢǼ لاتʙمع Șʽقʴلي وتʴʺعʺلةالإجʺالي ال ʧʽقعة بʨʱف مʛلات صʙعلى مع ȍة   فاॽʻʡʨال

نʗʴʳ الॽʶاسة الʻقǽʙة في تʴقȘʽ اسʱقʛار الأسعار عȘȄʛʡ ʧ تقلʟॽ حʦʳ الʢلʖ  ، حʘʽ   وॽʁȃة العʺلات

 ʛʸال ʛات سعॼة على ثʤافʴʺوال ȑʙقʻوض الʛالʺع ʨʺل نʙمع ʠوخف  ʛام سعʤاد نʺʱاع ȘȄʛʡ ʧف ع

 .ʦʵʹʱلات الʙمʺا قلل مع ʗابʲف الʛʸال 

9 .2 ʙʶʸǺ اصةʳراسات الʗال  

ॽʀاس اسʱهʙاف الǼ ʦʵʹʱاسʙʵʱام الॽʶاسات الʻقǽʙة والʺالॽة   إلى سعʗ  )،2023دراسة غازȑ والʜʳار (  . أ

ʛʸة في مॽʻمʜة الʛʱفي الف ʧʽارات  ،  2020 - 1976 ما بॼʱاخ Șʽʰʢخلا ت ʧم ʥة   وذلʙحʨر الʚج

 ʦʵʹʱود والʙʴارات الॼʱف  واخʛʸال ʛمة في سعʙʵʱʶʺات الʛʽغʱʺال ʗلʲʺلي وتʴʺاتج الʻجʺالي الȂو  

والʺعʛوض الʻقȑʙ والانفاق الʨȞʴمي وسعʛ الفائʙة، وتʦ الʴʱقȘ مʻهʦ مʧ خلال اسʙʵʱام نʺʨذج  

)ARDL ،(انʲاحॼصل الʨت ʙة  وقʙائ لعʱزها  ج نʛأب ʧم ،) ذجʨʺام نʙʵʱة لاسʳॽʱن :ARDL ʧʽʰأن   ) ت

الʛʸف بॼʶʻة   معʙل ارتفاع حʘʽ أن  الʛʸف في مʛʸ معʙل علاقة ʛʡدǽة بʧʽ الʦʵʹʱ و  هʻاك

)1(%   ȑدʕإلى  ي  ʦʵʹʱل الʙادة معȄز ) ةॼʶʻة %)1.8بʛʱالف ʝفي نف،  ʧراسة عʙائج الʱن ʗفʷؗ اʺؗ  
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ؗʺʱغʛʽ حاكʦ وعلاقة ʛʡدǽة مع   لإجʺالي الʻاتج الʺʴلي علاقة عॽʶȞة عʙʻ ارȃع فʛʱات اʢǼاء Ǽالॼʶʻة

ʙقʻوض الʛة للʺعॼʶʻالȃاء وʢǼات اʛʱلاث فʲل ʦʵʹʱال ȑتʛهʣ اʺʻʽاء   بʢǼة اʛʱفǼ ةȄʨʻة معǽدʛʡ علاقة

 Ǽعʙ أرȃع فʛʱات إʢǼاءواحʙة تʨʴʱل الى علاقة عॽʶȞة 

الʅॽɿʵʱ    فيسॽاسات مȞافʴة الʦʵʹʱ    مȐʙ ؗفاءة   تقʦॽʽ   الʙراسة إلى  )، هʙف2023ʗدراسة الؔلاوȑ والʶقا (  . ب

  إلى عام  1980(  تʺʙʱ مʧ عام   زمॽʻة  بॽانات  مʧ خلال تʴلʽل   الʦʵʹʱ في الاقʸʱاد الʺȑʛʸ   مʧ حʙة 

2020 ،(   ʗلʺʱات   اشʛʽغʱم  ʘʴॼمي  على  الʨȞʴالإنفاق ال،   ʖائʛʹال،   ʦوت ،ʦʵʹʱام   والʙʵʱي    اسʢذج خʨʺن

 ȌॽʶǼ  ʦهʻʽات بʛʽأثʱراسة الʙراسة الى لʙال ʗصلʨعلى  الاتي ، وت ʛثʕة يǽʙقʻة والॽاسة الʺالॽʶام الʙʵʱأن اس :

  ʅॽɻض ʛإلا أن الأث ʛʽʸفي الأجل الق ʦʵʹʱة على الॽاسة الʺالॽʶال ʛثʕل، وتȄʨʢفي الأجل ال ʦʵʹʱال

  للغاǽة سʨاء للॽʶاسة الʺالॽة أو الʻقǽʙة. 

(  . ج  ȑرʙʰوال رضʨان  هʙف2023ʗدراسة   ،(    ʨʺʻوال  ʦʵʹʱال  ʧʽب علاقة  وجʨد   ʧع الʷؔف  إلى  الʙراسة 

ʛʸفي م ȑادʸʱالاق  ʧة مʙʱʺʺة الʙʺ2021إلى  1990(  في ال ،(   ʙيʙʴالإضافة إلى تǼ   Ȑʨʱʶʺل   الʲالأم  

 ʦʵʹʱل الʙات  لʺعʛʽغʱم ʧم Șقʴʱال ʦوت ،ȑʛʸʺاد الʸʱراسةللاقʙال  ȘȄʛʡ ʧع  ʧʶهانʨذج جʨʺام نʙʵʱاس  

والʙʵمات    وحʦʳ العʛض الؔلي للʶلع  معʙل الʦʵʹʱ، والʺʱغʛʽات الʺʙʵʱʶمة الʺʺʲلة في الاسʲʱʺار   لʴʱلʽل 

  وجʨد علاقة Ȅʨʡلة الأجل   الʱʻائج  وأʣهʛت  للقʢاع الʵاص والʦʵʹʱ والʨʺʻ الاقʸʱادȑ  الʺقʙمة  والائʱʺان

وذلʥ    )2021-1990فʛʱة (بʧʽ معʙل الʦʵʹʱ ومعʙل الʨʺʻ الاقʸʱادȑ في الاقʸʱاد الʺȑʛʸ خلال ال

ʧʶهانʨذج جʨʺام نʙʵʱة لاسʳॽʱن) ʨه ȑʛʸʺاد الʸʱل للاقʲالأم ʦʵʹʱة الॼʱع Ȑʨʱʶاوز  5، ومʳوأن ت (%

 ʛثʕل يʲالأم ʦʵʹʱة الॼʱف عʙهʱʶʺال ʦʵʹʱل الʙي  معʰل سلȞʷǼ    فاضʵأما ان ،ȑادʸʱالاق ʨʺʻعلى ال

الʦʵʹʱ على الʨʺʻ الاقʸʱادȑ غʛʽ هام،  ʛعل أثʳǽ Ȑʨʱʶʺا الʚه ʧف عʙهʱʶʺال ʦʵʹʱل الʙمع    ʧʽʰت

بʧʽ معʙل الʦʵʹʱ  أحادǽة الاتʳاه  علاقة سॽʰʰة  وجʨد  Ȍفق  ʨʴفي    ن ȑادʸʱالاق ʨʺʻال الʱغʛʽ في معʙل 

 ȑʛʸʺاد الʸʱالاق . 

)  NKPCالفʛق بʧʽ مʻʴʻي فʽلʝॼʽ الȑʜʻʽؔ الʙʳيʙ (   الʜʽʽʺʱ بʧʽ  الʙراسة إلى  سعʗ   )،2022دراسة مʨʺʴد (  . د

،ʝॼلʽى فʻʴʻة مॽʺف على أهʛعʱوال ،ȑʙʽقلʱال ʝॼʽلʽى فʻʴʻف على  ومʛعʱالإضافة إلى الǼ   اهʺةʶم Ȑʙم 

 ʦʵʹʱلل والʺʱʶقʰلॽة  الʺاضॽة  مʧ  الʨʱقعات  الفʛʱة  في   ،2000-2020   ʗلʺʱراسة  واشʙال   على   مʱغʛʽات 

والʦʵʹʱ، وتʦ بॽان الاخʱلاف بʻʽهǼ ʦاسʙʵʱام    الʨʽʶلة الʺʴلॽةزȄادة    ونॼʶة  الʛʸف   ومعʙل  الʻاتج الʺʴلي

)  ʙيʙʳال  ȑʜʻʽؔال  ʝॼلʽف الʱʻائج   ،)NKPCمʻʴʻى  الʦʵʹʱ  وأʣهʛت  معʙلات   ʧʽب ʛʡدǽة  علاقة  وجʨد   :

الʻاتج الʺʴلي، وȂن مʻʴʻي    Ǽانʵفاض  يʛتȌॼ  معʙل الʦʵʹʱ في مʛʸ   انʵفاض  حʘʽ إن  والʻاتج الʺʴلي،

) ʙيʙʳال ȑʜʻʽؔال ʝॼʽلʽفNKPCȑʙʽقلʱال ʝॼʽلʽى فʻʴʻم ʧلف تʺاماً عʱʵǽ (  ʜʽʺʱة إذ يʛʤʻة   بʱʴǼ ةॽلʰقʱʶم
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الʴالॽة فقǽ  Ȍعʙʺʱ الʦʵʹʱ    ؛ حʘʽ لاأو خالʸة  ʦॽʁال ǽعʙʺʱ  على  بل  الʺʱʶقʰلॽة    أǽʹاً على ،  الʨʱقعات 

 لʶʱلʶل ॽʀʺه. 

)، هʙفʗ الʙراسة إلى الʷؔف عʧ وجʨد تأثʛʽ للʙʸمات غʛʽ الʺʱʺاثلة  2022دراسة الʜʳار والʛʰماوȑ (  . ه

في    الʺȑʛʸ   الاقʸʱادوذلǼ ʥالȘʽʰʢʱ على    NARDLلʶعʛ الʛʸف على معʙل الǼ ʦʵʹʱاسʙʵʱام نʺʨذج  

  ʧم الʛʸف  2020الى    2016الفʛʱة   ʛعʶل الʺʱʺاثلة   ʛʽغ الʙʸمات  في  الʙراسة  مʱغʛʽات  وتʲʺʱل   ،

  وقʙ تʨصل الॼاحʲان للعʙيʙ مʧ الʱʻائج أهʺها   NARDLوالʦʵʹʱ، وتʦ بॽان الأثʛ بʻʽهǼ ʦاسʙʵʱام نʺʨذج  

) لॽʁاس معʙل الʦʵʹʱ ومȐʙ تأثʛʽه Ǽالʙʸمات، تʧʽʰ وجʨد تأثʛʽ غNARDL  ʛʽنʳॽʱة لاسʙʵʱام نʺʨذج (

 ʦʵʹʱف على الʛʸال ʛعʶة لॼالʶة والॽابʳǽمات الإʙʸاثل للʺʱف  ،  مʛʸال ʛعʶة لॽابʳǽمات الإʙʸإن ال

لها تأثʛʽ أكʛʰ مʧ الʙʸمات الʶالॼة على معʙل الʦʵʹʱ، مʺا ǽعʻي أن الʙʸمات الإʳǽابॽة تʕثʛ في معʙل  

لى الʛغʦ مʧ ذلʥ لا يʱأثʛ معʙل  الʦʵʹʱ، أو إن معʙل الʦʵʹʱ يʛتفع فقȌ مع ارتفاع سعʛ الʛʸف، وع 

 الʦʵʹʱ عʙʻ انʵفاض سعʛ الʛʸف. 

الʻقǽʙة الʙولॽة  )  ,Shokr   2021دراسة (  .و تأثʛʽ صʙمات الॽʶاسة  الʙراسة  مʧ الʨلاǽات  لؔل  تʻʱاول هʚه 

  ʦʱك، يʨʻʰوض الʛالإضافة إلى قȃو .ʛʸة في مॽɾʛʸʺوض الʛة على القॽȃول الأوروʙة والॽȞȄʛة الأمʙʴʱʺال

  ʦʵʹʱل الʲم ʛʸʺالؔلي ل الʙولॽة على مʕشʛات الاقʸʱاد  الʻقǽʙة  تأثʛʽ صʙمات الॽʶاسة  ا دراسة  ً́ ǽأ

والॽʰانات الȃʛع سȄʨʻة على الʺȐʨʱʶ الؔلي الʺʺʙʱة مʧ عام    SVARوأسعار الفائʙة. يʦʱ اسʙʵʱام نʺʨذج  

لʙʴʱيʙ صʙمات الॽʶاسة الʻقǽʙة الʙولॽة. وتʷؔف الʱʻائج الʛئॽʶॽة لهʚه الʙراسة في    2015إلى عام    1991

أثʛʽها ʛʽʰؗ وʱȄʹح ذلʥ في صʨره القʛوض الʺॽɾʛʸة أن الʙʸمات الʵارجॽة على الॽʶاسة الʻقǽʙة ت  الآتي

  ʛʽʰؗ ʛʽا تأث ً́ ǽي لها أʰʻالأج ʦʵʹʱي والʰʻاتج الأجʻمات الʙا ان صʺؗ ʛʸة في مʙوأسعار الفائ ʦʵʹʱوال

  .ʛʸفي م ʦʵʹʱة والʙالفائ ʛة وسعॽلʴʺك الʨʻʰوض الʛعلى ق 

)، هʙفʗ الʙراسة إلى الʷؔف عʧ تأثʛʽ سعʛ الʛʸف ومعʙل الʦʵʹʱ على أداء  2020دراسة عʙʰ الʨʳاد (  .ز

  ʛʸفي م ʦق الأسهʨفيس    ʛايʻي ʧة مʛʱ2000الف-    ʛايʛʰ2020ف  ʛراسة في سعʙات الʛʽغʱل مʲʺʱوت ،

، وقARDL  ʙوالʦʵʹʱ، وتʦ بॽان الأثʛ بʻʽهǼ ʦاسʙʵʱام نʺʨذج    مʕشʛ أداء سʨق الأوراق الʺالॽة    الʛʸف

وجʨد علاقة Ȅʨʡلة الأجل تʳʱه مʧ سعʛ الʛʸف ومعʙل الʦʵʹʱ إلى مʕشʛ    الآتيتʨصل الॼاحʘ الى  

 . أداء سʨق الأسهʦ الʺȄʛʸة 

في تʴقȘʽ    ؗفاءتهاالॽʶاسة الʻقǽʙة ومȐʙ    قʨʻات)، هʙفʗ الʙراسة الى تقʦॽʽ فعالॽة  2019دراسة الʡʨȃʛʵلي (  . ح

  ʦʵʹʱال ʧفʹة مʵʻلات مʙمع Șʽقʴار الأسعار وتʛقʱالعام لاس Ȑʨʱʶʺة على الʤافʴʺال ʨافها وهʙأه ʦاه

الفʛʱة مʧ    الʺǼ ȑʛʸالȘʽʰʢʱ على الاقʸʱاد   الʙراسة في  2017-1997وذلʥ خلال  ، وتʺʲلʗ مʱغʛʽات 

ومعʙل الʦʵʹʱ، وقʙ تʨصلʗ الʙراسة الى انه بʴʱلʽل الأهʺॽة الॽʰʶʻة  ( سعʛ الʛʸف)  الॽʶاسة الʻقǽʙة  



ʦॽʂاʛإب ʛʺرداني سارة عʨوش الʛʺح ʛȞل شʽأص ʙʺʴر و مʙب ʙʺʴو أسامة م  

 

 
 

597

  انʱقال الॽʶاسة الʻقǽʙة وجʙ ارتفاع الأهʺॽة الॽʰʶʻة لʺʺʛ سعʛ الʛʸف Ǽالʺقارنة مع الʺʺʛات الأخȐʛ   قʨʻاتل

 ومʻها سعʛ الفائʙة  

ȋ .  ) انيॼلʱة 2019دراسة الȄʜ ʛؗʺك الʨʻʰلʺʺارسة ال ȑورʛض ȋʛʷ )، هʙفʗ الʙراسة إلى تʴلʽل أثʛ الاسʱقلالॽةؗ 

  ʥʻʰال ʦوعلى راسه ȑʜ ʛؗʺال   ȑʛʸʺال    ȑʙقʻار الʛقʱالاس Șʽقʴوت ʦʵʹʱاف الʙهʱة في اسȄʜ ʛؗʺك الʨʻʰودور ال

ȑʜ وانʵفاض معʙلات  الʻقǽʙة، وأهʙاف الॽʶاسة  ʛؗʺال ʥʻʰة الॽقلالʱات اهʺها اسʛʽغʱراسة على مʙت الʜ ʛؗوت

  ʧة مʛʱفي الف ʥوذل ،ʦʵʹʱائج    2017-2000الʱʻال  ʧم ʙيʙراسة للعʙال ʗصلʨت ʙاوق ʘʽاسة  حॽʶن ال

،     الاخʱلالات الهȞॽلॽة والʺالॽة والʻقǽʙةالʺʱقʙمة ʖʰʶǼ  الʻقǽʙة في الʙول الʻامॽة أقل فعالॽة مʻها في الʙول  

إلى عʙة ʛʡق لʱʺو  العʜʳ مʻها الاقʛʱاض  مʧ الʨʻʰك الʳʱارȄة أو الاقʛʱاض مȂ  ʧن الʨȞʴمة تلʳأ  Ȅʨل 

ȑʜ الʺȑʛʸ أدȐ إلى ارتفاع  ،  القʢاع العائلي أو الاقʛʱاض مʧ الʵارج ʛؗʺال ʥʻʰة الॽقلالʱر درجة اسʨهʙإن ت

 ʦʵʹʱل الʙازنة العامة،   معʨʺفي ال ʜʳة العॼʶة ونȄʜ ʛؗʺك الʨʻʰة الॽقلالʱدرجة اس ʧʽة بॽʶȞد علاقة عʨوج  

  ،  ʥʻʰي ؗلʺا ؗان الʻعʺǼ ،ةॽʶȞانها علاقة ع ʘʽة حॽɻॼʱودرجة ال ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰقلال الʱاس ʧʽوأن العلاقة ب

ȑʜ الʺȑʛʸ مʱʶقلاً ؗلʺا دل ذلʥ على أن  ʛؗʺلالʽح.   تقلॽʴص ʝȞة والعॽɻॼʱدرجة ال 

ȑ.    دراسةShokr  2018)(   لʙة على معॽارجʵمات الʙʸة والǽʙقʻاسة الॽʶال ʛار أثॼʱراسة الى اخʙال ʗفʙه

  ʧة مʛʱفي الف ʛʸة في مʙالفائ ʛوسع ʦʵʹʱذج    2015-1991الʨʺراسة نʙه الʚم هʙʵʱʶوتSVAR    راسةʙل

تأثʛʽ الॽʶاسة الʻقǽʙة على الʻاتج الʺʴلى الإجʺالي والʦʵʹʱ وسعʛ الʛʸف في مʛʸ، وȑʨʱʴȄ نʺʨذج  

SVAR    لʺʷوت والʺʴلॽة.  الأجॽʰʻة  الʱؔل   :ʧʽʱلʱؗ إلى  الʺʱغʛʽات  هʚه  فʸل   ʦʱȄو مʱغʛʽات  سॼعة  على 

ʙʰيل لأسعار الʶلع الأساسॽة  Oمʱغʛʽات. أولاً، يʦʱ تʹʺʧʽ سعʛ الʻفȌ العالʺي (  ثلاثالʺʨȞنات الʵارجॽة    ؗ(

) الأجʰʻي  الʻاتج  ثانॽًا،  للʙول الأجॽʰʻة  yالعالʺॽة.  الʺʛجح تʳارȄًا  الॽʁʴقي  الإجʺالي  الʺʴلي  الʻاتج   ʨه (

الʲلاث، وهي الʨلاǽات الʺʙʴʱة الأمॽȞȄʛة وʢǽȂالॽا وألʺانॽا، وقʙ تʨصلʗ هʚه الʙراسة إلى أن الॽʶاسة الʻقǽʙة،  

  مʧ خلال عʛض الʻقʨد أو سعʛ الفائʙة، لها تأثʛʽʰؗ ʛʽ على الʦʵʹʱ وسعʛ الʛʸف وذلʥ خلال فʛʱة

ʛʸد في مʨقʻض الʛات عʨʻة وقʙة أسعار الفائॽʺراسة على أهʙال ʙ ʕؗت ʘʽح ʛʸنامج الإصلاح في مʛب  ،

وأخʛʽا،    ʴلي والʦʵʹʱ وسعʛ الʛʸف في مʛʸ.ن لأسعار الʻفȌ العالʺॽة تأثʛʽات ʛʽʰؗة على الʻاتج الʺȂو 

  ʛعلى سع ʛʽʰؗ ʛʽله تأث ʝॽأنه ل ʧʽفي ح ،ʦʵʹʱلي والʴʺاتج الʻعلى ال ʛʽʰؗ ʛʽة له تأثʙالفائ ʛفإن سع

 ʦʵʹʱلي والʴʺاتج الʻة على الॽʰʻمات الأجʙʸلل ʛʽʰؔال ʛʽأثʱراسة الʙه الʚه ʦعʙت ،ʥلʚل .ʛʸف في مʛʸال .   
  

  الفʦʱة الॻʰʲॺة     - 

 ʛʽʷُقة  تǼاʶراسات الʙدراسة ؗل    إلى  ال ʙؗʕت ʘʽح ʦʵʹʱل الʙة على معǽʙقʻاسة الॽʶلل ȑʨʻالʺع ʛʽأثʱال
الʻقʨد على معʙل    2021، غʺॽʺة وخʹʛʽ  2023مʧ مʙʺʴ واخʛون   تأثʛʽ معȑʨʻ وʛʡدȑ لعʛض  الى وجʨد 

  .ʦʵʹʱو ال  ʙ ʨؗا  تʹǽون    دراسةأʛواخ ʙʺʴد  2023مʨة  الى وجॽائʸذو دلالة إح ʛʽل    تأثʙة على معʙالفائ ʛعʶل
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ʦʵʹʱال    ʥلʚ ʙ دراسة  وؗ ʨؗون  تʛواخ ʙʺʴار  و   2023مʜʳوال Ȑائي   على   2023غازʸالإح ʛʽأثʱف    الʛʸال ʛعʶل
 ʦʵʹʱل الʙاج على معʱʻʱاس ʧȞʺǽ اʻه ʧة  ، ومॽʲʴॼة الʨʳل في    الفʲʺʱي تʱها، والʱʳراسة إلى معالʙه الʚف هʙي تهʱال

   معʙل أثʛ الॽʶاسة الʻقǽʙة على اسʱهʙاف الʦʵʹʱ في مʛʸ والʱي جاء ॽʀاسها بʨاسʢة الʺʱغʛʽات الʱالॽةॽʀاس 

   2022  إلى   1990والʻاتج الʺʴلى الإجʺالي الى جانʖ الانفاق العام وذلʥ خلال الفʛʱة مʧ  الʛʸف    ومعʙل  الفائʙة
 

10 . ȏʙʢʹار الʟالإ  

في معʙل الʦʵʹʱ ومعʙل  الʺʺʲلة  للʨصʨل إلى الأهʙاف الʨʳهȄʛة      تʲʺʱل اهʦ أهʙاف الॽʶاسة الʻقǽʙة

مʧ خلال    والʦȞʴʱ في تؔلفة الاقʛʱاض  Ȅʨʡل الأجل  الفائʙة  سعʛ  الʨʺʻ الاقʸʱادȑ والأهʙاف الʨسʢॽة الʺʺʲلة في

الأسعار ودعʦ الʨʺʻ    ثॼات   الʺʺʲلة فيالأساسॽة    إجʺالي ؗʺॽة الʻقʨد في الاقʸʱاد والأهʙاف  الʱأثʛʽ الʺॼاشʛ على

ȑادʸʱات  الاقॼان   وث ʘʽة حॽاق الʺالʨض  الأسʛي  الغʶॽئʛال  ȍفاʴال ʨول هʙال ʦʤة في معǽʙقʻاسة الॽʶة  للʤافʴʺال  

 . ونʺʨ مʙʱʶام  اقʸʱادȑ اسʱقʛار  مع الʶعي لʴʱقȘʽ  على معʙل تʹʦʵ مʵʻفʠ ومʱʶقʛ، مع الʨʱجه
 

 الʹȂʙʢات الاقʶʯادǻة  1. 10

 ةॽȞॽالؔلاس الȄʛʤʻة  فʛʶت   ʙعلى  وق  ʦʵʹʱة  أنها  الॽʹة  قǽʙنق   ʦʳʻت  ʧوض  عʛالʺع في    الʻقȑʙ  تʨسع 

،  الॼعʙʽ  الأجل  الفعلي على   الʱأثʛʽ على الʻاتج  بʙون   الʺȐʨʱʶ العام للأسعار  زȄادة  إلى  يʕدȑ   مʺا  الاقʸʱاد، 

 ʛʤوجهة ن ʧن   ومʨيʙʽقلʱن الʨاديʸʱةالاقॽʺؗ ʙȄʜما تʙʻث عʙʴǽ ʦʵʹʱة    ، الǽʙقʻلة الʨʽʶل  الȞʷǼ اولةʙʱʺال

ʧع مʛادة  أسȄمات  زʙʵاج والʱالإن(Piętak, 2014) ، ضʛʱوتف    ʥادة فيتلȄʜة أن الȄʛʤʻال  ʦʳاج    حʱالإن

في ؗʺॽة الʻقʨد تʕثʛ فقȌ على الأسعار والأجʨر    الʨʴʱلات  تقابلها زȄادة مʶʱاوȄة في الʙخل القʨمي، أȑ أن

)، وȃالʱالي، فإن الॽʶاسات الʻقǽʙة  2017(الʰلʱاجي والʨʷاقفة،    والقȐʨ العاملة  حʦʳ الإنʱاج  دون الʱأثʛʽ على

اسʱقʛار ॽʀʺة   أهʺॽة الʴفاȍ على  على   الʙʷʱيʨʱ   ʙسॽɻة الʱي تʙȄʜ مʧ عʛض الʻقʨد تʕدȑ إلى الʦʵʹʱ، معال

 ) Smith, 2023)  Inouaسॽاسات نقǽʙة مʴايʙة  عʛʰ تʻʰي العʺلة

  وتʨضح الʺعادلة نȄʛʤة ؗʺॽة الʻقʨد في الʨʺʻذج الؔلاسȞॽي: 

MV = PY   →(1)    

  حʘʽ ان:  

M    دʨقʻال الʻقʨد    ॽʺؗVة  العام    Pسʛعة دوران   ȑʨʱʶʺسعار  الا الY   ʘʽمي، حʨالق أن  الʻاتج  الʺǽُ    Ȑʨʱʶفʛʱض 
في الʺȑʨʱʶ    مʶʱاوٍ   ارتفاع  القʨمي وسʛعة دوارن الʻقʨد ثابʱان، وأن الȄʜادة في ؗʺॽة الʻقʨد تʕدȑ إليللʻاتج    الॽʁʴقي

 . للأسعارتʙʴد الʺȑʨʱʶ العام الʺعʛوض الʻقȑʙ   ، والʳॽʱʻة الʻهائॽة لȄʛʤʻة ؗʺॽة الʻقʨد هي أنللأسعار  العام 

 ةȄʜʻʽؔة الȄʛʤʻال Ȑʛفي عام    وت ʜʻʽؗ اردʻن مايʨʳر في   1936لʨادة الأجȄʜل ʛʽاك تأثʻارتفاع  أن ه    ʖلʢال

  تفʱقʛ إلى   الʺفʨʱحة  الأسعار، وأكʜʻʽؗ ʙ أن الأسʨاق  زȄادة في  يʛʱتʖ علॽه  والʙʵمات، مʺاالʺʳʱʻات    على



ʦॽʂاʛإب ʛʺرداني سارة عʨوش الʛʺح ʛȞل شʽأص ʙʺʴر و مʙب ʙʺʴو أسامة م  
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الʷʱغʽل الؔامل واسʱقʛار الأسعار    مʧ أجل الʨصʨل إلى  الʨȞʴمة  تʙخُل   ʱʶǽلʜم   لʚلʥ   ، الʨʱازن الʚاتي آلॽات

)Jahan & Mahmud & Papageorgiou, 2014و ،(   ʧȞʺǽ ادʸʱة أن الاقȄʜʻʽؔة الȄʛʤʻض الʛʱتف

ʙʻازن عʨʱأن ي   Ȑʨʱʶله، وفي حالة    م ʖاسʻʺض الʛالع Șلʵǽ ȑʚال ʨه ʖلʢل الؔامل، وأن الʽغʷʱم الʙع

القادر،    تʳاوز  وعʙʻ  زȄادة الʢلʖ الؔلي  ʙʰع) ʦʵʹʱث الʙʴǽ ،ض الؔليʛة    )2017العȄʛʤʻض الʛʱوتف

ʥلʚد   كʨي   وجʰسل  ȋاॼأن  ارت  ʘʽح  ،ʦʵʹʱوال الʢॼالة   ʧʽاجع   بʛإلى  ت  ȑدʕي الʢॼالة    ارتفاع   معʙلات 

 . (Shkliarevsky, 2023)الأسعار

 ةǽʙقʻة الȄʛʤʻال Ȑʛة    وتॽȞॽة الؔلاسȄʛʤʻابهة للʷة، مʱʴǼ ةǽʙة نقʛاهʣ ʨه ʦʵʹʱمان أن الʙȄʛها فʶي أسʱال

ʖʰʶالأساسي  في أن ال   ʨه ʦʵʹʱلل ȑʙقʻوض الʛسع الʺعʨارتفاع مʺاثل  دون   ت   ،Ȍॽʷوع ʙʽȞلع (مʶفي ال

2017،(  ʛʽʷُة  وتȄʛʤʻفي  إلى  ال ȑʙقʻسع الʨʱأن ال  ʖȄʛعلى  الأجل الق ʛثʕأن ي ʧȞʺǽ    الأداء  ،ȑادʸʱالاق

الॼعʙʽ  ولʧؔ على الʻقȑʙ  تʕدȑ، لا  الأجل  الʺعʛوض  الॽʁॽʁʴة مʲل الإنʱاج    إلى  الʱغʛʽات في  الʺʱغʛʽات 

ʜ الȄʛʤʻة الʻقǽʙة على أن الॽʶاسات الʻقǽʙة ʖʳǽ أن تʨؔن    (Faridi et al., 2022) والʷʱغʽل ʛؗا تʺؗ

 ȑʙقʻوض الʛادة الʺعȄإلى ز ʛʤʻُي ʘʽح ،ʦʵʹʱعامل مع الʱة للʙʽافع مقʙؗ   ادةȄالأسعارأساسي في ز  . 

  إلى ʥॽؗلاسʨʽʻة الȄʛʤن ʙʻʱʶل  وتʽʺǽ ادʸʱض أن الاقʛʱة وتفॽȞॽالؔلاس ʝعي الأسॽʰʡ لȞʷǼ    لʨصʨإلى ال

الؔامل، وتعʱقʙ الȄʛʤʻة أن الʱغʛʽ الʨʻؔʱلʨجي يلعʖ دورًا هامًا في    الʅॽʣʨʱ   حالة  عʙʻ إلى حالة مʧ الʨʱازن  

ʠخف  ʅȄارʸمʺا  م العʛض،  وزȄادة  علॽه  الإنʱاج   ʖتʛʱاجع    يʛادتʸʱالاق واسʱقʛار   الأسعار 

(Shkliarevsky, 2023)  قʨʶال في  والؔفاءة  الؔاملة  الʺʻافʶة  أن  الȄʛʤʻة  في معالʳة    تʶهʦ   تفʛʱض 

 . الإنفاق الʨȞʴمي في خفʠ الأسعار  الإنʱاجॽة وتقلʟॽ الʦʵʹʱ، حʶǽ ʘʽاهʦ الʨʱسع في

 ةȄʜʻʽ ʨؗʽʻة الȄʛʤʻال ʦǽʙتق ʦة  1982في عام    وتʢاسʨبMichael Parkin  ةȄʜʻʽؔالأفؔار ال ʧʽع بʺʳوهي ت ،

إلى  والʨʽʻؗلاسॽȞॽة،   ʛʽʷُمع  وت سȄʛعًا   ʅॽؔʱال على  الأسʨاق  قʙرة  وعʙم  والأجʨر  الأسعار    اضʛʢاǼات  جʺʨد 

ʜ الȄʛʤʻة   ، (Hiç, 2019)  تʙخل الॽʶاسات الʻقǽʙة والʺالॽة لʺʨاجهة الʙʱʶǽ  ʦʵʹʱعي   العʛض والʢلʖ، مʺا ʛؗوت

ʦʵʹʱة على أن الȄʜʻʽ ʨؗʽʻأ  الʷʻما  يʙʻى  عʢʵʱإلى ارتفاع الأسعار  ي ȑدʕض الؔلي، مʺا يʛالؔلي الع ʖلʢال  .

الʱي الأسॼاب   ʧʽب  ʧها  ومʽعل  ʖتʛʱوفقًا  ي  ʦʵʹʱال   ʥلʱة  لॽʺالاس الأسعار  ارتفاع  أسʛع مǼ    ʧʺعʙل  الȄʛʤʻة: 

 Mineyama & Hirataالأصʨل الʺالॽة، وعʙم قʙرة الأجʨر على الʛʶǼ ʅॽؔʱعة (  ارتفاع أسعار  الإنʱاجॽة،

& Nishizaki, 2019.(  

 ʦʵʹʱوف ان للʛمع ʨا هʺ مʧ الاثار الاقʸʱادǽة حʘʽ أثʛه على الادخار والقʨة الʛʷائॽة للʻقʨد ومʜʽان    الʛʽʲؔ وؗ

الاجʱʺاॽɺة الآثار   ʖجان الى   ȑادʸʱالاق  ʨʺʻال ومعʙلات  يʙȄʜ  الʺʙفʨعات  تأمʧʽ    إذ  صعȃʨة   ʧم  ʦʵʹʱال

  .الاجʱʺاعي والفʨʳة الاجʱʺاॽɺة  الॼʲات  في زȄادة عʙم ʶǽهʦ  الاحॽʱاجات الأساسॽة مʺا

 :ʧȞʺǽ إرجاع أسॼاب الʦʵʹʱ إلى عʙة عʨامل رئॽʶॽة، ؗʺا يلي
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1.  ʖلʢال Ȑʨʱʶوض ارتفاع مʛاجع الʺعʛمع ت   

2. ȑʙقʻال ʦʵʹʱال   

 عʺلॽات الإنʱاج.  تؔالʅॽ ارتفاع   .3

   الاقʸʱادǽة والॽʶاسॽة تأثʛʽ الʛʤوف   .4

   الاحʱؔار .5
 

10 .2 ʙʶة في مǻʗاسة الʹقॻʴر الʦʠت   

-    ʧم اتʗʺʶ  2002-1990الفʛʱة   :  ʥلي  تلȞॽاله  ʅॽؔʱوال  ȑادʸʱالاق الإصلاح  بʛنامج   Șʽʰʢʱب  الفʛʱة 

(ERSAP)  اتʻʽعʶʱأ في أوائل الʙب ȑʚولي، والʙال ʥʻʰولي والʙال ʙقʻوق الʙʻعاون مع صʱالǼ    ʘʽف  حʙؗان اله

Șʽقʴت ʨة هʛʱه الفʚة خلال هǽʙقʻاسة الॽʶات  الأساسي للॼʲالʺالي  ال  ʙʽحʨل  وتʙال  مع  ʘʽف حʛʸإلغاء ʦة   تǽدʙتع  

ȑʜ سعʛ الفائʙة  و    وتʦ تʛȄʛʴ أسعار الفائʙة  الʛʸف واسʙʰʱاله بʤʻام صʛف مʨحʙ   أسعار ʛؗʺال ʥʻʰم الʙʵʱاس

الʛʸف وتʠॽɿʵ    معʙل  الʳʻاح في تʴقȘʽ اسʱقʛار نʰʶي فيمʛ  ʧغʦ  على ال ، و معʙل الʛʸف  كأداة لʙعʦ اسʱقʛار

  ضغȋʨ على   تʖʰʶ في  مʺا  الʦʵʹʱ إلا أن الأوضاع الاقʸʱادǽة بʙأت تʷهʙ تʙهʨرًا في أوائل الألॽɿة الʙʳيʙة

  .العʺلة الʺʴلॽة

-    ʧة مʛʱة  2017  -2002الفʛʱه الفʚت هʙلاً في: شهʨʴجهات  تʨت    ʦʵʹʱاف الʙهʱاس ʨʴة نǽʙقʻاسة الॽʶال  ʘʽح

ʨʴك نʛʴʱالǼ ȑʛʸʺال ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰأ الʙار  بʡي إʻʰاف  تʙهʱعام    لاس ʚʻي مʳȄرʙل تȞʷǼ ʦʵʹʱو  2005ال    ʧأعل

  في عام مʛن لॽʁʺة العʺلة    الʨʴʱل إلى نʤام   مع أǽʹا  و الॽʶاسة    في تȘʽʰʢ هʚه   عʜمه  عʧ  2005يʨنʨʽ  في  

ȑʜ   فقʱʺॽʀ   ʙهالʛʸف وشهʙ الॽʻʳه الʺȑʛʸ انʵفاضًا ملʣًʨʴا في    حʘʽ تʦ تʛȄʛʴ معʙل  2003 ʛؗʺال ʥʻʰؗان ال

Șʽقʴʱعى لʶǽ   العام Ȑʨʱʶʺات الॼللأسعار  ث   ȘȄʛʡ ʧة على  عʛʢॽʶات  الȄʨʱʶم   ،ʦʵʹʱال  ʧم ʙʴوال    ȋاʷʻات الॼتقل

  غʛʽ رسʺॽة   ȞʷǼل ʛʽʰؗ وʣهʛت سʨق   الأرصʙة الʵارجॽة  تʛاجعʗ   2011يʻايʛ    25احʙاث  الاقʸʱادȑ. ومع  

  . الʦʵʹʱ  معʙلات في ارتفاع الʻقʙ الأجʰʻي ونقʟ العʺلة الʺʴلॽة الʹغȋʨ على  أدت حʘʽ  لʶعʛ الʛʸف

-    ʧة مʛʱة  : جاءت    2022-2017الفʛʱه الفʚهǼةǽʙقʻاسة الॽʶة في الȄرʚإصلاحات ج    ʛسع ʛȄʛʴار تʛقǼ أتʙب

 ʛʰʺفʨفي ن (الؔامل ʦȄʨعʱال) فʛʸه مع  2016الॽالاتفاق عل ʦت ȑʚال ȑادʸʱنامج الإصلاح الاقʛب ʧء مʜʳؗ ،

  لʶعʛ الʛʸف   غʛʽ الʛسʺॽة  الʛئʶॽي هʨ القʹاء على الʨʶق الʺʨازȄةالهʙف    حʘʽ ؗان  صʙʻوق الʻقʙ الʙولي

الʛʸف وارتفاع حاد في    أدȐ الʱعʦȄʨ إلى قفʜة ʛʽʰؗة فيحʘʽ    الʦʵʹʱ ومʨاجهه    وجʚب الاسʲʱʺارات الأجॽʰʻة

  ʦʵʹʱلات الʙومع   ȑʛʸʺال ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰال ʜ الʦʵʹʱ مʧ    مʴاولة ضȌॼ  على  ʨʸǼرة مʲȞفة  خلال هʚه الفʛʱة رؗ

لعʙيʙ مʧ قʛارات رفع  قامʗ لʻʳة الॽʶاسة الʻقǽʙة Ǽاحʘʽ    خاصة أسعار الفائʙة   خلال أدوات الॽʶاسة الʻقǽʙة، 

في أواخʛ    فʺʲلاً   معʙلات الʦʵʹʱ وتʨجʽهها نʨʴ الʺȄʨʱʶات الʺʱʶهʙفة  الʦȞʴʱ في  وخفʠ أسعار الفائʙة بهʙف
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ȑʜ أسعار الفائʙة  2022عام   ʛؗʺال ʥʻʰرفع ال  ʧم ʙʴلل  ȋʨالʹغ    ʙوق ʦʵʹʱالǼ ةʢॼتʛʺة في  الʛʱه الفʚت هʛʺʱاس

 ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰة الॽقلالʱعلى اس ʙʽأكʱةالǽʙقʻاسة الॽʶارات الʛة في قॽɾفاʷال ʜȄʜوتع. 

-  ʦا اهʻح لʹʱلات  ال يʨʴʱةالȄʛهʨʳ يʱال ʗلقʢان  ʛȄʛʴعلى ت ʜ   معʙلات  في الʶʱعॽʻʽات بʛʰنامج إصلاح شامل رؗ

  تʨʢر  لʷʱهʙ  الألفॽʻʽاتفʛʱة    وجاءت  الاقʸʱاد  وثॼات  الʦʵʹʱ   تقلʽل  في  أسهʦ   مʺا  سعʛ الʛʸف  وتȄʨʶة  الفائʙة 

سعʛ صʛف  معʙل    الǼ ʦʵʹʱإنʷاء لʻʳة الॽʶاسة الʻقǽʙة والʨʴʱل إلى نʤام   مʴاولة ضǼ  Ȍॼاتʳاه   الʻقȑʙ  الʤʻام 

  .مع اسʙʵʱام أدوات حʙيʲة لإدارة الʨʽʶلة وتʨجॽه أسعار الفائʙة  كʛʲ مʛونةالأ

ان  Ȑʛʰؔ الǽʙʴʱات  واسʛʺʱت ال   - الʹغȋʨ    لʺʳابهة  2016الʺȑʛʸ في عام    تʛȄʛʴ سعʛ صʛف الॽʻʳة   أبʛزها  وؗ

الʺʛتفع    ʦʵʹʱوال االاقʸʱادǽة   ʖجان مʲلالى  العالʺॽة  ʨؗرونا   لʙʸمات  فʛʽوس  الʛʸاع    ʳؗائʴة  وتʙاॽɺات 

ȑʜ الʺȑʛʸ لاتʵاذ إجʛاءات حاسʺة ʨ مʧ ثʦ فهه  2022الʛوسي الأوʛؗاني في   ʛؗʺال ʥʻʰال ʗاث دفعʙه الأحʚ  

بʯʽة  مʧ اجل الʺʴافʤة    الفائʙة  زȄادة معʙلات  Ǽالإضافة إلى على اسʱقʛار الأسعار والاقʸʱاد الؔلي في ʣل 

 .مʱقلॼة 

ʙعǼ   اءʛل   إجʽلʴʱاسة    الॽʶاف الʙهʱاول اسʻت ʦʱي ،ʦʵʹʱاف الʙهʱة واسǽʙقʻاسة الॽʶال ʧʽللعلاقة ب ȑʛʤʻوال ȑادʸʱالاق

العॽȃʛة مʚʻ عام    ʛʸة مȄرʨفي جʺه ʦʵʹʱلل Ǽاسʙʵʱام ١٩٩٠الʻقǽʙة  الॽʁاسي،   مʻهج   ،  عʛʰ    وʦʱȄ ذلʥ   الʴʱلʽل 

لفهʦ العلاقات الاقʸʱادǽة   مʧ الأسالʖʽ والʛʢق الإحʸائॽة والؔʺॽة Ǽاعॼʱارها أداة هامّة  ʨʺʳʺǼعة  مʨʺʳعة  الاسʱعانة

ʧʽب   ʛاصʻةالعȄʛʤʻال الʱي وضعʱها  والعلاقات  الفʛوض  إʡار  في   ʥوذل الʴʱلʽل   ،   ʦʱي الʙʰاǽة  وفي  الاقʸʱادǽة، 

 Ǽعʙ تقʙيʛ نʺʨذج الॽʁاس.  الʨʸʴل علʽها الʱʻائج الʱي تʦ  دراسة يلي ذلʥ  لʺʱغʛʽات الʨʺʻذج الॽʁاسي، 
 

   . الʹʦʸذج الॻɿاسى11

ذات الʸلة Ǽالاقʸʱاد الʱي تʨʱاجʙ    الʨʴʱُّلاتيʦʱ في الʙʰاǽة تʻاول نʺʨذج الʙراسة والȑʚ يʨؔʱن مʧ معادلة و           

ॽɿॽة    في ل إلʽهاالʨʺʻذج والॽʰانات وؗ الʴلقات الʜمانॽة للʨʴʱُّلات  ، فʹلاً عʧ الإʡار الȑʛʤʻ لʱقʦॽʽ خʸائʟ  الʨʱصُّ

 ، وفى الʻهاǽة تقʙيʛ الʨʺʻذج وتقʦॽʽ نʱائʳه. الʺعʛفيلاخॽʱار الʨʺʻذج الʺʻاسʖ للʱقʙيʛ وʡȂاره  الاقʸʱادǽة
  

  الʯʸغʙʻات ومʶادر الॻʮانات   1.11

  ʧم ʙيʙالع  ʙجʨوفقًا ي ʦʵʹʱل الʙة في معʛّثʕʺال   للاقʸʱاد؛   للʙراسات الʶاǼقة والأʛʡ الȄʛʤʻة  الʨʴʱُّلات 

الأمʨال  عʛض    ʛʲؗة   إلىن سʖʰ الʦʵʹʱ يʛجع  أالؔلاسॽȞॽة والʨʽʻ ؗلاسॽȞॽة لʷؔʱف عʧ    الفʛضॽةحʘʽ جاءت  

  ʦʵʹʱجع الʛي تʱة الȄʜʻʽؔة الȄʛʤʻإلىوال   ʙِاخلي  العائʙُؔلّي؛  ال على    الإॼʀال   ʛʲؗةو   ،نفاقالʱقلॼات في الإإن  حʘʽ    ال

الʶاǼقة    ،والʙʵمات   ʺʳʱʻات ال اسʱعʛ   يʱال والʙراسات   ʦل   ،ضهااتʲدراسة    :مAkarara 2018    ʖʰجع سʛت الʱي 

ى جانʖ  إلالʱي تʛجع سʖʰ الʦʵʹʱ لʶعʛ الʛʸف وسعʛ الفائʙة    Dada 2016ودراسة    ، الʛʸف  ʧʺʲالʦʵʹʱ ل 

ل مʧ غازȑ والʜʳار (   . )2019دراسة (الʡʨȃʛʵلي،  و ،    Muhammad et al., 2020)دراسة ( و   )،2023دراسةؗ 
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  ُǽ ʦث ʧل  ومʨالق ʧȞʺ إن    ʧم ʙيʙلالعʙة في معʛّثʕʺال ʛاصʻالع  ʦʵʹʱال  " ʘʽة و ؛ حʙالفائ ʛف وسعʛʸال ʛاج سعʱالإن  

  : وتʲʺʱل الʺعادلة ؗالآتى "الʺʴلى الإجʺالي والانفاق العام 

INF=F(I,Ex,GDP,S)  

 حʘʽ إن: 

  Inflation rateمعʙل الʦʵʹʱ   . أ

  EXChange Rate سعʛ الʛʸف   . ب

  " ؗʺʱغʛʽ مʱʶقل ǽُʺّ̡ل الॽʶاسة الʻقǽʙة " Interest rate lending سعʛ الفائʙة  . ج

  Real Gdp الأصليجʺالي  الʻاتج الʺʴلي الإ  . د

   gov spending الأصلينفاق الʨȞʴمي الإ  . ه

) ʦول رقʙʳضح الʨȄات  1وʛʽغʱʺة للȄʨʻʶمات الʨالʺعلǼ ʚالأخ ʦʱا يʺʲʽانات؛ حॽل على بʨʸʴادر الʸم (

 ،ʛʸراسة في مʙل الʴؗالآتي وهيم:  
 بॽانات الʥʻʰ الʙولى.1جʗول

 ʛʽغʱʺانات  الॽʰر الʙʸم 
 ʦʵʹʱل الʙمع World Bank Database 
 World Bank Database سعʛ الʛʸف 

الإجʺالي الأصلي الʻاتج الʺʴلي   World Bank Database 
نفاق الʨȞʴمي الॽʁʴقي الإ  World Bank Database 

 World development سعʛ الفائʙة 
 

 اخॺʯار جʘر الʦحʗة  2. 11

-  ʦʱʽسع  هʨʺال ʛللʨي فȞǽار دॼʱاخ(ADF) Augmented Deckey -Fuller ) لـDickey and Fuller 

  ) لاخॼʱار مȐʙ سʨȞن الॽʰانات. 1991

-  ʨت  لʛهʣ  اتʛʽغʱʺأكʺلها   الǼ  ) Ȑʨʱʶʺة في الʻساكlevel  ( ʦʱʽب ا  سʨأسلǼ ʚلأخ  ) ةǽالعاد Ȑʛغʸعات الȃʛʺالOLS  (

سʨف    I (I)مʱؔاملة مʧ الʛتॼة الأولى    ʣهʛت Ǽأكʺلها  لʨ) نʺاذج الانʙʴار الʚاتي أما  VAR( الأخʚ بʨʺʻذجأو  

ʖ مʱʵلفة أȑ  تَ مʧ رُ   مʱُؔʺلة  لʣ ʨهʛت). أما  Johansen 1991نȑʛʳ اخॼʱار جʨهانʨʶن للʱؔامل الʺʛʱʷك (

) نʺʨذج الانʙʴار الʚاتي لفʛʱات  ARDL( أسلʨب سʻقʨم بʱقʙيʛ الʨʺʻذج I Ǽ) 0) والॼعʠ الآخǼI ( I) ʛعʹها 

  الʺȐʙ فقȌ أو    القȐʙʺ  ʖȄʛ) والʧȞʺǽ ȑʚ اسʙʵʱامه سʨاء للPesaranand Shin 1998الإʢǼاء الʺʨزعة ل (

ا   ॼعʙʽال (معً   ॼعʙʽوال  قʖȄʛال  لʺȐʙأو  وPesaran Shin et al., 2001 ɦَّȄا   ( ʦʶ   ُقǼ الʨʺʻذج  ʙرته على  هʚا 

ʺʻة على الʺʨّʴʱلاتل مع الॽʰانات  الʱعامُ  ّ́ ʱُ̋ الʺȐʨʱʶ    في ʺʱؔاملة مʧ درجات مʱʵلفة أǼ ȑعʹها مʱʶقʛ  ال  ال

))0(I الآ ʠعॼوال (  ʛقʱʶم ʛفيخ  )) ق الأولʛ1الف(I  علهʳة تʜʽʺه الʚار  أ) وهʙʴنʺاذج الان ʧونة مʛم ʛʲك

إنه    حʘʽ  ؛واخॼʱار جʛانʛʳ للॽʰʰʶة  ،مʱʶقʛة في نفʝ الʙرجة  ؗافة الʺʨّʴʱلاتتʨؔن    ʱʴاج إلى أنالʱقلǽʙʽة الʱي ت
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ما بʧʽ مʱغʧȄʛʽ واتʳاه وॽʰʡعة هʚه العلاقة إن    الʺȐʙ القǽ ʖȄʛعʺل على اخॼʱار وجʨد العلاقة الॽʰʰʶة في  

  وجʙت (أحادǽة أو تॼادلॽة). 

 على حʙه لʺعʛفة ؗلاً   سʺات الʴلقات الʜمانॽة  الʷؔف عʧ : الʱي تهʙف الى  الʶلاسل الʜمانॽةاخॼʱار اسʱقʛار  و   -

ʙمȐ    ارهاʛقʱاس ȘȄʛʡ ʧمي    عʙض العʛار الفॼʱاخH0: λ=0    رʚج ʙجʨي ȑةأʙحʨةفي    الॽمانʜلقة الʴوبالتالي   .ال

أي أن السلسة الزمنية لا يوجد بها جذر    H1: λ<0ن السلسلة الزمنية غير مستقرة في مقابل الفرض البديل إف

  الوحدة. 

 2 . جʗول

 ʛʽغʱʺال 
رتॼة  
 ʛʽغʱʺال 

 Ȑʨʱʶʺق الأول  الʛالف 
ʗاه ثابʳوات ʗثاب ʗاه ثابʳوات ʗثاب 

T P T P T P T P 

 ʦʵʹʱل الʙمع I0 03.20 0.028 -3.22 0.0907     

 I1 0.47 0.98 0.91 1.08 -4.05 0.003 4.02 0.009 سعʛ الʛʸف 

     I0 -3.7 0.008 3.9 0.02 سعʛ الفائʙة

 I1 0.84 0.99 0.59 0.97 -3.56 0.01 -3.79 0.03 الʻاتج الʺʴلى الاجʺالى 

 I1 0.05 0.95 -0.84 0.94 -3.95 0.004 -4.11 0.014 الانفاق العام 

 ةالاحʱʺالॽ  ، ؗʺا بلغʗ الॽʁʺة3.205- :(ADF)  إن ॽʀʺة إحʸائॽة الاخॼʱارǼالॼʶʻة لʺعʙل الʦʵʹʱ: ف -

(p-value): 0.0289  ةॽمʙالع القائلة بʨجʨد جʚر وحʙة في الʶلʶلة مʺا  (H₀) فإنʻا نʛفʠ الفʛضॽة 

 ُǽ Ȑʨʱʶʺن ساكً̒ا في الʨȞǽ ʙق ʦʵʹʱل الʙا إلى أن معॽًئʙʰم ʛʽʷ   ʦʵʹʱل الʙالي معʱالȃو ،I0 

إلى أن   (ADF Test) فʨلʛ الʺʨسع-ʛʽʷ الʱʻائج الʶاǼقة لاخॼʱار دȞǽيǼ ɦُالॼʶʻة لʺʱغʛʽ ثʺʧ الʛʸف: ف -

  ʛʸف في مʛʸال ʛسع ʛʽغʱاجه حالةمʨُا  يʛقʱم الاسʙع ʧفي   ر م Ȑʨʱʶʺأو  ال Ȍفق ʗد ثابʨوج ʙʻاء عʨس ،

  ʙʻعʙُاجʨي. ف  تʢاه خʳوات ʗلثاب  ʙتقʛهʣ    ةʺॽʀ(t-statistic)    ʙʻجة عʛʴال ʦॽʁال ʧأعلى م ʧʽʱالʴفي ال

) الʺʱʵلفة  الʙلالة  الاحʱʺالॽة10%،  5%،  1مȄʨʱʶات   ʦॽʁال أن  ؗʺا   ،(% (P-values)   تفعةʛم ʗكان

وعلى هʚا  ،  عʙمي وقʨʰل الفʛض الʙʰيلالفʛض ال  اسॼʱعادمʺا يʙل على عʙم   ؛0.90حʘʽ تʳاوزت   ؛للغاǽة

  ؛ عʙʻ أخʚ الفʛق الأول للʺʱغʛʽو   .ʛ Ȑʨة في الʺʱʶالʜمॽʻة لʶعʛ الʛʸف غʛʽ مʱʶقِ   ʴلقةال   الأساس تʨؔن 

 ʘʽح  ʗʻَّ̔ار بॼʱائج الاخʱإن ن ُǽ ʛʽغʱʺأن ال ًʛقʱʶح مॼʸة أقل    اॽائʸالإح ʦॽʁجاءت ال ʙحلة. فقʛʺه الʚه ʙʻع

  ʛʽʲȞǼ أقل ʗة ؗانॽالʺʱالاح ʦॽʁاه، ؗʺا أن الʳد اتʨأو مع وج Ȍفق ʗد ثابʨاء في وجʨجة، سʛʴال ʦॽʁال ʧم

  ʧي  0.05مʱيلة الʙʰة الॽضʛل الفʨʰة وقȄʛفʸة الॽضʛالف ʠإلى رف ʛʽʷǽ ما ʨوه ،ʟُ̒ار    تʛقʱعلى اس

 I1 .مʱʶقʛِ في الفʛق الأول سعʛ الʛʸف في مʛʸ إن ʺʧȞ القʨل  وȃالʱالي ǽُ  الʴلقة، 

- Ǽ  ة إلىॼʶʻي الȞǽار دॼʱائج اخʱسع-نʨʺال ʛلʨف (ADF)  ʛʸة في مʙالفائ ʛسع ʛʽغʱʺل:  ʧَّ̔ʰʱا الʺ  يʚأن ه ʛʽغʱ  

 ʦʶɦَّة في    يȄارʛقʱالاس ʧرجة مʙب Ȑʨʱʶʺال  ʧة هامة مʳॽʱوهي ن ،ʖانʳاء    الʻب ʙʻائي عʸوالإح ȑادʸʱالاق
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ʱاسي لॽʁذج الʨʺʻالʛʽʶف  ʹʱة على الǽʙقʻاسة الॽʶال ʛو أث ،ʦʵ  ،Ȍفق ʗد ثابʨار مع وجʛقʱار الاسॼʱاخ ʙʻع

الفʛضॽة الʸفȄʛة القائلة بʨجʨد جʚر وحʙوȑ. وȃالʺʲل   اسॼʱعاد ،  مʺا ǽعʻي  3.734-بلغ الإحʸاء الʱائي 

ʙ نفʝ الاسʱʻʱاج:  3.950-عʙʻما تʦ إجʛاء الاخॼʱار مع وجʨد ثابʗ واتʳاه، ʣل الإحʸاء الʱائي ( ʕؗمʺا ي  (

 . الʙʰيلة فʛʱاضॽةالا اعʱʺادالʸفȄʛة و   الافʛʱاضॽة  اسॼʱعاد

ُؔلّي الأصليالʺʴلي    العائʙِلʺʱغʛʽ   (ADF) فʨلʛ الʺʨسع-ʛʽʷ نʱائج اخॼʱار دȞǽيتُ و  - إلى  :   (LRGDP)ال

  ʛʽغ ʛʽغʱʺا الʚأن هʗثاب   ُǽ هʻؔاه، ولʨʱʶق الأول في مʛالف ʙʻا عʛًقʱʶح مॼʸع  ʺم  ؛ॼʱي أنه يʻعǽ ال اʺʱاك  

   I(1)مʧ الʙرجة الأولى 

  الʺʨّʴʱل إلى أن هʚا   (LSP) لʺʱغʛʽ الإنفاق الॽʁʴقي (ADF) فʨلʛ الʺʨسع -ʛʽʷ نʱائج اخॼʱار دȞǽيتُ و  -

  ʛʽغ ʗثاب   ُǽ هʻؔاه، لʨʱʶق الأول في مʛالف ʙʻا عʛًقʱʶح مॼʸ،   اʚع تؔامُ   وهॼʱا ي ً́ ǽي أنه أʻعǽ  رجةʙال ʧل م

أصʗʴॼ    الʴلقةوقʨʰل أن    ، مʺا ʶǽʺح بʛفʠ الفʛضॽة الʸفȄʛة على الʶلʶلة في مʨʱʶاها  I(1)الأولى  

 .ʛةمʱʶقِ 
 

 تʗʲيʗ فʙʯات الاʠǺاء 3. 11
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نʱائج    Șابʶال الȞʷل  ُ̋ مʛاحل    تǽʅॽʻʸعʛض  ال آكاكيالإʢǼاء  معلʨمات  مॽɻار  Ǽاسʙʵʱام   ʲ (Akaikeلى 

Information Criterion - AIC)    أفʹل ʧʺذج  20ضʨʺن ARDL  حʛʱمق،   ُȄل أن  وȞʷال ʧم Ȏة   أقللاحʺॽʀ

جʨدة   AIC لʺॽɻار  ʧʽب  Șʽفʨʱال  ʘʽح  ʧم نʺʨذج  أفʹل   ȑأ)ʕؔافʱال    ʙʻع  ʗققʴت  ʙق الʺعلʺات)   Ȟॽʂلوعʙد 

ARDL(4, 4, 4, 4, 4). 
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 ُǽ  أن إلى  هʚا   ʛʽʷاحلʛم   ُ̋ ال ُ̋ الإʢǼاء  ال لؔافة  الʺʱغʛʽات    ʨّʴʱلاتʲلى  أو  الʱاǼع   ʛʽغʱʺال  ʗؗان الʺʙروسة، سʨاء 

ʽغʱال ʛʽʶتف ʧʽل بʲازن الأمʨʱال Șقʴǽ ارॽʱا الاخʚات. وهʛʱع فȃلغ أرʰقلة، تʱʶʺال ̔ ُ̋ وعʙم الʺॼالغة    ʨّʴʱلات،ʛات في ال

 .في إضافة تأخʛʽات قʙ تʕدȑ إلى فقʙان درجات حȄʛة الʨʺʻذج أو إلى مȞʷلات في الʱقʙيʛ مʲل تعʙد الانʙʴار

 ُǽ اتʛʽغʱʺع الॽʺʳة لȄاوʶʱاء مʢǼات إʛʱام فʙʵʱإن اس ّʜذجعʨʺʻي للȞॽامʻيʙل الʽلʴʱة الʨق ʧ؛ز م    ȋقاʱالǼ حʺʶǽ مʺا

  ʛʰة عʙʱʺʺة الॽʻمʜةالآثار الॽمانʜاحل الʛʺع  الȃقة  ةالأرǼاʶال. 

نʺʨذج اخॽʱار   ʦت اللاحARDL(4, 4, 4, 4, 4)  Ș بʻاءً علॽه،  للʴʱلʽل  الʱؔامُ   :مʲل  ،كأساس  ل اخॼʱار حʙود 

ʨّʴʱُ̋لات. بʧʽ  قॼȄʛة الʺȐʙ وتقʙيʛ علاقة الʨʱازن الȄʨʢل الأجل والʙيʻامॽȞॽة  (Bounds Test) الʺʛʱʷك  ال
  

  ARDLتʲلʻل نʦʸذج  4. 11

  3.  لجʗو
Dependent Variable: INF 

  

Method: ARDL 
   

Date: 04/19/25  Time: 20:05 
  

Sample (adjusted): 1994 2022 
  

Included observations: 29 after adjustments 
 

Maximum dependent lags: 4 (Automatic selection) 
Model selection method: Akaike info criterion (AIC) 
Dynamic regressors (4 lags, automatic): IN EXCHANGE_RATE LRGDP LSP 
Fixed regressors: C 

   

Number of models evalulated: 2500 
 

Selected Model: ARDL(4, 1, 4, 4, 4) 
 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.* 

INF(-1) -0.17561 0.223919 -0.78424 0.4586 
INF(-2) 0.003923 0.244712 0.016032 0.9877 
INF(-3) -0.46812 0.138178 -3.38776 0.0116 
INF(-4) -0.09569 0.069223 -1.38232 0.2094 
IN 0.620571 0.399237 1.554392 0.164 
IN(-1) -0.59842 0.34319 -1.74369 0.1247 
EXCHANGE_RATE 0.000362 0.003592 0.100732 0.9226 
EXCHANGE_RATE(-1) 0.007494 0.003746 2.000607 0.0855 
EXCHANGE_RATE(-2) -0.00075 0.002369 -0.31458 0.7622 
EXCHANGE_RATE(-3) 0.006407 0.003394 1.887653 0.101 
EXCHANGE_RATE(-4) 0.003864 0.002344 1.64871 0.1432 
LRGDP -1.35117 0.272953 -4.95018 0.0017 
LRGDP(-1) 0.449874 0.325693 1.381283 0.2097 
LRGDP(-2) -0.09067 0.454009 -0.1997 0.8474 
LRGDP(-3) -0.25816 0.368386 -0.70079 0.5061 
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LRGDP(-4) 0.98976 0.212463 4.658498 0.0023 
LSP 0.367163 0.255588 1.436541 0.194 
LSP(-1) 0.608877 0.16165 3.76664 0.007 
LSP(-2) -0.002 0.145351 -0.01373 0.9894 
LSP(-3) -0.08475 0.174467 -0.48579 0.642 
LSP(-4) -0.43193 0.126076 -3.42595 0.011 

C -7.02088 3.701309 -1.89686 0.0997 

R-squared 0.996638 Mean dependent var 0.09221 
Adjusted R-squared 0.986552 S.D. dependent var 0.057688 
S.E. of regression 0.00669 Akaike info criterion -7.08056 
Sum squared resid 0.000313 Schwarz criterion -6.04331 
Log likelihood 124.6682 Hannan-Quinn criter. -6.75571 
F-statistic 98.81069 Durbin-Watson stat 2.424237 
Prob(F-statistic) 0.000001 

   

*Note: p-values and any subsequent tests do not account for model 

 ɦي Șابʶذج الʨʺʻال ʧمʧَّ̔ʰ    ʛʽاج أن تأثʱُؔلّي  الإن ،  الॼعʙʽة الʺʛاحل الʜمانॽةعلى الʦʵʹʱ قȑʨ فقȌ في   الʙاخلي ال

  LRGDP  (4-) :مʲل

حʘʽ ؗانʗ   ؛ الʨȞʴمي على الʦʵʹʱ   الʛʸفتأثʛًʽا مʛًʽʲا للاهʱʺام مARDL  ʧ نʺʨذج تأثʛʽات  أوضʗʴكʺا 

لʧؔ    العام الʱالي،ʶاهʦ في زȄادة الʦʵʹʱ في زȄادة الإنفاق الʨȞʴمي قʙ تُ  ǽعʻيمʺا  ؛إʳǽابॽة LSP(-1)تأثʛʽات 

LSP(-4) اॽًʰا سلʛًʽتأث ʛهʣمومʺا . أ َّʙتق  ʗʤلاح  ʧد مʙعǼ ʛأثʱي ʦʵʹʱة أن الʲاحॼالʛاصʻة   العǽادʸʱالاق

  .على الʦʵʹʱ  الʺʱʵلفة

اخॺʯار الʗʲود  5. 11  
. 4جʗول   

ARDL Bounds Test 
   

Date: 04/19/25  Time: 20:08 
  

Sample: 1994 2022 
   

Included observations: 29 
  

Null Hypothesis: No long-run relationships exist 

Test Statistic Value K 
  

F-statistic 1.451155 4 
  

Critical Value Bounds 
   

Significance I0 Bound I1 Bound 
  

10% 2.2 3.09 
  

5% 2.56 3.49 
  

2.50% 2.88 3.87 
  

1% 3.29 4.37 
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  ُة  تʲاحॼال ʛʽʷود    إلىʙʴار الॼʱاخ ʧف مʙأن اله(ARDL Bounds Test)   ما إذا ʙيʙʴت ʨهʙَاجʨعلاقة    ت

ʨّʴʱُ̋لاتالأجل بǼ  ʧʽعʙʽة مʱʶقʛِة  في الʨʺʻذج. وʻȃاءً على الʱʻائج الʨاردة Ǽالʙʳول الʶابȘ يʱʹح أن:  ال

 ةॽاضʛʱا    الافʚة في هȄʛفʸلالʽلʴʱال  ʟُ̒ت    ʙجʨةعلى أنه لا تʢǼة    راॽازنʨة  تʙʽعǼ  ʧʽلات الأجل بʨّʴʱُ̋   ال

 .(أȑ لا تʨجʙ علاقة تؔامل مʛʱʷك بʧʽ الʺʱغʛʽات) 

 ةॽائʸة لإحȃʨʶʴʺة الʺॽʁال F   ها مع  1.451155هيʱاج لʺقارنʱʴي نʱة هي الʺॽʁه الʚات  ، وهʛيʙقʱال

  اسॼʱعاد الافʛʱاضॽة للʜʽʽʺʱ بʧʽ قʨʰل أو   (Critical Value Bounds) في جʙول الʦॽʁ الʙʴودǽة  الʛِʴجة

 .الʸفȄʛة

 بʨʶʴʺال ʛيʙقʱلـ    الF-statistic (1.451155) الأدنى ʙʴل إلى ال ِy ǽ ʦات   لʛيʙقʱلل   ِʛʴال  ʙʻؗافةجة ع  

ʝॽة  مقايȄʨʻ(%1، %5، %10) الʺع. 

 ةॽائʸي أن إحʻعǽ اʚه F جةʛʴال ʦॽʁالأدنى لل ʙʴاوز الʳʱ؛لا ت   ُǽ مʺا  ʙجʨإلى أنه لا ت ʛʽʷ ةʛِقʱʶة مʢǼرا  

 Ȑʙʺة الʙʽعǼ ال ʧʽلاتبʨّʴʱُ̋ ذجʨʺʻفي ال. 

  ُǽ ،ائجʱʻه الʚاءً على هʻب ʠا رفʻʻȞʺةॽاضʛʱي  الافʱة الȄʛفʸالʟُ̒على  تʙُاجʨازنةعلاقة  تʨʱفي الأجل   م

 .مʛʱʷك بʧʽ الʺʱغʛʽات في الأجل الȄʨʢل اكʱʺالجʙ  اʱ ʨالȄʨʢل. Ǽالʱالي، لا ي 
  

  صلاحॻة أو جʦدة الʹʦʸذج  6. 11

 Breusch-Godfrey(BG) Serial Correlation LMاخॼʱار  .1

  . 5 جʗول

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test: 
F-statistic 3.38723   Prob. F(2,5) 0.1175 
Obs*R-squared 16.68521   Prob. Chi-Square(2) 0.0002 

  ومʧ الʙʳول الʶابȘ يʱʹح ما يلي 

 ةॽائʸإح  F ُت إذا  :  ما  إلى   ʛʽʷʛهʣ    اʺ وؗ الأخʢاء،  في  ذاتي  لـ  يʧَّ̔ʰʱتʶلʶل  الاحʱʺال  ॽʀʺة  -F أن 

statistic (0.1175)    ا أنʺǼp-value   ʛʲأك    ʧل  0.05مʰا نقʻة، فإنॽاضʛʱي    الافʱة الȄʛفʸالʟُ̒على    ت

تʶلʶل ذاتي ملȍʨʴ في الأخʢاء على مȐʨʱʶ    عʙم ʣهʨرتʶلʶل ذاتي في الأخʢاء. هʚا ǽعʻي    تʨاجʙُعʙم  

 .%5الʺعȄʨʻة 

 ارॼʱاخARCH 
 .  6جʗول

Heteroskedasticity Test: ARCH 
  

F-statistic 0.176628   Prob. F(1,26) 0.6777 
Obs*R-squared 0.188931   Prob. Chi-Square(1) 0.6638 
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 F-statisticتʦ العʨʲر على ॽʀʺة    حʘʽ،الʴʱلʽلالॼʱايʧ بʻاءً على نʱائج    اسʱقʛارعʙم  إشȞالॽة    عʙم وجʨد

 ȑاوʶمع   0.176628تp-value  لغʰ0.6777ت  ُǽ إلى مʺا ʛʽʷʙُاجʨم تʙع  ُّ̔ʴذج  تʨʺʻفي ال ʛʽغʱم ʜ 

  ) ارॼʱاخNormality test Jarque-Bera(JB 

0

1

2

3

4

5

6

-0.006 -0.004 -0.002 0.000 0.002 0.004 0.006

Series: Residuals
Sample 1994 2022
Observations 29

Mean      -2.02e-15
Median  -0.000408
Maximum  0.006109
Minimum -0.006523
Std. Dev.   0.003345
Skewness  -0.009676
Kurtosis   2.362997

Jarque-Bera  0.490762
Probability  0.782406

 
  الأخʢاء تॼʱع تʨزȄع ॽʰʡعي 2 .شȜل

أحJarque-Bera (JB)   ʙ اخॼʱار  ʨلاتهʽلʴʱائعة    الʷال ʙَ̋ة  الإحʸائॽة  ʱُ̋ع ॽɻॽʰʡة  ال  ʧم  Șقʴʱللʦॽʶقʱال  

ॼالي لʺʱةالاحॽʁ  ذجʨʺʻال (residuals). افʛʴاس الانॽʀ على ʙʺʱعǽ (Skewness) حʢفلʱوال (Kurtosis)   ʙيʙʴʱل

 .الॽʰʢعي الʱقʦॽʶ ما إذا ؗانʗ الʨʰاقي تॼʱع 

 ةॽائʸإح JB: 0.490762 

   اليʺʱالاح ʛيʙقʱال(p-value): 0.782406 

 ومʺا سȘʰ يʱʹح أن: 

   ا أنʺǼ اليʺʱالاح ʛيʙقʱال  ʲأك  ʧم ʛ0.05  لʰا نقʻة، فإنॽاضʛʱي    الافʱة الȄʛفʸال ʧّ̔ʰُعًا    تȄزʨع تॼʱاقي تʨʰأن ال

 .ॽًɻॽʰʡا 

  ارॼʱاخRamsey RESET Test  
 . 7جʗول

Ramsey RESET Test 
 

Equation: UNTITLED 
  

Specification: INF INF(-1) INF(-2) INF(-3) INF(-4) IN IN(-1) 
    EXCHANGE_RATE EXCHANGE_RATE(-1) EXCHANGE_RATE(-2) 
    EXCHANGE_RATE(-3) EXCHANGE_RATE(-4) LRGDP LRGDP(-1) 
    LRGDP(-2) LRGDP(-3) LRGDP(-4) LSP LSP(-1) LSP(-2) LSP(-3) LSP( 
    -4) C  

  

Omitted Variables: Squares of fitted values  
Value Df Probability 

t-statistic 1.024568 6 0.3451 
F-statistic 1.049741 (1, 6) 0.3451 
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 ُǽ َʙʵʱʶ  لمʽلʴت  Ramsey RESET    ʧف عʷؔللʙُاجʨذج،    تʨʺʻاصفات الʨاء في مʢأخʜِؔ على    لʴʱلʽلهʚا ا  يʛت

الʺقʙرة    ʦॽʁلل الʺȃʛعات   ʟʴف(squared fitted values)    فةʛتلʺعʙَاجʨت في الॽʸاغة، ومʧ    ما إذا  أخʢاء 

 ما يلي:  يʧَّ̔ʰʱ  الʺʨؗʚر أعلاه الʙʳول  

  أن الʛيʙقʱ  اليʺʱالاح (p-value)   ʧلؔل مt-statistic   وF-statistic   وهي  0.3451هي ،ʛʲأك    ʧ0.05م. 

 ُǽ اʚد هʨل على وجʽدل ʙجʨإلى أنه لا ي ʛʽʷ افاتʛʴالي انʱالȃذج، وʨʺʻاصفات الʨذج في مʨʺʻة الॽصلاح. 
 

 الʹʯائج . 12

1.  ʛʽتأثʛفي    سع ʦʵʹʱة على الʙالفائʖȄʛالق Ȑʙʺا الȄًʨʻمع ʝॽل. 

  تغʛʽʽات   فاعلॽةʛ في انʱقال  ʖʰʶǼ الʱأخُّ   جل القʖȄʛ؛ الʛʸف والʦʵʹʱ ضॽɻفة جʙًا في الأ سعʛ  بʧʽ    الʛاʢǼة .2

ʧʺمات  ثʙʵلع والʶف إلى أسعار الʛʸال. 

3.   ʛʽتأث ʛهʤǽ ،ʛأخʱʺي الʻمʜال Ȑʙʺفي الʛل أوضح   سعȞʷǼ فʛʸ؛ال    ȑدʕي ʘʽنّيحʙَار  تʙلة إلى  العُ   مقʺ

ʙقʸʱاد الا في  ارتفاع الأسعار، خاصةً  ِ̋ ʱُ̋ع  .على الاسʛʽʱاد  ال

  وهʚا معʻاه أن ارتفاع  عʶȞي قȑʨ مع الʦʵʹʱ في الأجل القʛʽʸ،   تʛاʤǽُʛ  ȌǼُهِ الʺʴلى الاجʺالى  الʻاتج   .4

 .ʶاهʦ في تʅॽɿʵ الʹغȋʨ الॽʺʵʹʱةǽُ الإنʱاج 

ُؔ الأجل الॼعʙʽعلى  .5 ا ʺم ؛ي مع الʜمʧلّ ، قʙ يʨʴʱل أثʛ الʻاتج الʺʴلي إلى مʨجʖʰʶǼ ،ʖ نʺʨ الاسʱهلاك ال

 ُǽ ʙق ʦʵʹʱة الǽʚتغ ʙʽع.   

ح مʺا    ؛ بʧʽ الʺʱغʛʽات والȄʨʡ Ȑʙʺ   ʦʵʹʱلة ال  مʨʱازنة  لا تʨجʙ علاقة .6 ɦَّ́ي   ُǽ ذجʨʺʻأن ال ّʁ   الʨʴʱُّلات ʛ فقȌ  ف

Ȑʙʺة الॼȄʛق. 

7.   ʦʵʹʱعلى ال ʛʽʸفي الاجل الق Ȑʨʻمع ʛʽا غॽابʳǽا إʛʽتاث ʛهʤǽ مىʨȞʴالانفاق ال 

  الʦʯصॻات. 13
كان     بʙقة خاصة أن تأثʛʽ الʶعʛ للʛʸف    (EXCHANGE_RATE)أهʺॽة مʱاǼعة أسعار الʛʸف   .1

 ًȄʨʻامع  ًʛثʕذج  اومʨʺʻ؛في ال   ʖلʢʱمʺا يʦॽʤʻات  تǼʚُبʚار الأسعار تʛقʱاس ʦعʙف لʛʸال ʛسع. 
ʱُ̋علّقة Ǽالاقʸʱاد تʨجॽه الॽʶاسات   .2 ضʛورة تॽʺʻة    يʨَُضّح مʺا    ʙ  (LRGDP)اخلي الإجʺاليلʙعʦ الʻاتج ال   ال

 ʙِاخلي ال العائʙ  ُǽ اʺǼ في ʦاهʶحॼؗ ة  لأزماتاॽʺʵʹʱال. 
 لهʚا الʺʱغʛʽ تأثʛʽ معȑʨʻ في Ǽعʠ الفʛʱات مʺا ʣهʛ    ؛(LSP)  الʨȞʴمى    ضʛورة تعʜȄʜ ؗفاءة الإنفاق .3

 .أهʺॽة الʅॽʣʨʱ الʛشʙʽ للإنفاق الʨȞʴمي لʹȌॼ مȄʨʱʶات الأسعار يʨَُثȘّ مʺا  ؛ LSP(-1) مʲل
 في مʛʸ على تʴقȘʽ الاسʱقʛار الؔلي لʺالॽةوا  الʻقǽʙة الॽʶاسات تॽʳʷع  .4
5.  hَة إلى تʨعʙاسات  ّ̒ الॽة ي سǽʙة   نقʛʽʶǽ    عةȄʛاوُبوسʳʱص،  الʨʸʵادة    وعلى وجه الʴات الʛʽغʱفي أوقات ال

 لʹʺان الʛʢॽʶة علىلإجʺالي  ا ʺʴلىال  الإنʱاجʶǼعʛ الʛʸف أو 
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،ʛاديǼا أʢالله ع ʨ؛ أبʅॽس ،ʅȄʛʷوة الʛم  ʦد؛ عاصʨʺʴلي، مʨʱرشا م ʧʶح ʙʺʴاسة). 2021. (علي مॽʶة الǽʙقʻال  

 .141– 103 ،)1(35 ،الʳʱارȄة والʙراسات للʨʴॼث العلʺॽة الʺʳلة. مʛʸ في الاقʸʱادȑ والإصلاح

،ʝȄإدر  ʙʺʴ2021. (م  .(اسةॽʶة  الǽʙقʻلة:  الʶات  سلॼʽʱؗ  ،ةॽɿȄʛد  تعʙالع  )جه)  17ʨة  إلى  مʯة  الفȄʛʺة  العǼاʷفي   ال  

ʧʡʨي الȃʛوق : الإمارات. العʙʻص ʙقʻي الȃʛالع. 
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  .558–539 ،)11( الʺعاصʛة، الʳʱارȄة الʙراسات مʳلة

) .ʙʺʴم ʙʽاقفة، ولʨʷ؛ الʙحام ʙخال ʙاجي، حامʱلʰفي الأردن2017ال ʦʵʹʱة الॽȞॽامʻدات وديʙʴم .(  ʛʽʱʶرسالة ماج) .
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) .ʧيʙي الʴم ʙʺاني، أحॼلʱ2019ال  .ʛʸʺمع الإشارة ل ʦʵʹʱاف الʙهʱاس ʧة عȄʜ ʛؗʺك الʨʻʰة الॽقلالʱاس ʛة  ). أثॽكل
 .الʙراسات الاقʸʱادǽة والعلʨم الॽʶاسॽة، جامعة الإسʙʻȞرȄة

) .ʦأده ،ȑماوʛʰار، فاروق؛ الʜʳام  2022الʙʵʱاسǼ ʦʵʹʱل الʙف على معʛʸال ʛعʶاثلة لʺʱʺال ʛʽمات غʙʸال ʛأث .(
  .91)، 2(23 ،مʳلة ؗلॽة الاقʸʱاد والعلʨم الॽʶاسॽة .NARDL نʺʨذج

عʺان: دار الॽازورȑ  ). دور الॽʶاسات الʺالॽة في معالʳة مȞʷلة الفقʛ في العʛاق.  2020فʱلاوȑ، حʙʽر مʙʽʳ عʨʰد. (ال
 .العلʺॽة للʛʷʻ والʨʱزȄع

ʥʻار بʺʲʱمي الاسʨة الأدلة). 2017. (القॽماتʨالʺعل :ʥʻʰال  ȑʜ ʛؗʺال  ȑʛʸʺة. الȄرʨجʺه ʛʸة  مॽȃʛالع. 

  ʣل   في  الʻقǽʙة  الॽʶاسة  خلال  مʧ  الاقʸʱادȑ  الاسʱقʛار  تʴقȘʽ   في  الʦʸʵ  إعادة  سعʛ  دور).  2021. (زهʛʽ  حʺʰلي،

ȑʜ   للʥʻʰ  الفعال  الʙور  –  الأورو  مʨʺʳعة  أزمة ʛؗʺي  الȃلة.  الأوروʳم  مʨة  العلॽانʶامعة  الإنʳاقي،  أم  لʨʰ1(8  ال(، 

946–968. 

  ،والʳʱارة   للاقʸʱاد  العلʺॽة  الʺʳلة.  الʦʵʹʱ  واسʱهʙاف  الʻقǽʙة  الॽʶاسة  مʺʛات).  2019. (مʙʺʴ  ماجʙ  الʡʨȃʛʵلي،

49)3(، 579–628. 

 للʛʷʻ  العلʺॽة  الॽازورȑ   دار:  الأردن.  الاقʸʱادǽة  الॽʶاسات).  2020. (يʨنʝ  حʙʽر  الʺʨسȑʨ،  ؗاʦʣ؛  نʜار  الȞॽʵاني،

 .والʨʱزȄع

). تʙʴيʙ العلاقة في الأجل الȄʨʢل بʧʽ الॽʶاسة الʻقǽʙة ومعʙل الʦʵʹʱ في 2019دراجي، ʨʺȄʛؗ؛ الʜوʛʽȃ، مʵلʨفي. (
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 .اقʸʱاد الʺال والأعʺال
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 .45-1)، 1(14، والॽʯʽʰة الʳʱارȄة للʙراسات العلʺॽة
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framework/monetary-policy-tools-and-instruments-at-the-central-bank-of-egypt 
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https://www.cbe.org.eg/ar/monetary-policy/monetary-policy-framework 
ʙʰاد،  عʨʳ2020. (راضي  ال  .(ʛʽتأث  ʛف  سعʛʸل  الʙومع  ʦʵʹʱق   أداء  على  الʨس  ʦفي  الأسه  ʛʸلة.  مʳة   مॽؗل 

  .18–10 ،) 8( الॽʶاسॽة، والعلʨم الاقʸʱاد
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Abstract 
This research aims to study the impact of independent variables—represented by 

exchange rates, gross domestic product (GDP), interest rates, and public expenditure—on the 

inflation rate in the Arab Republic of Egypt during the period from 1990 to 2022. The study 

employs the Autoregressive Distributed Lag (ARDL) model. 

The findings indicate that some variables, such as the exchange rate, interest rate, GDP, and 

real government expenditure, had a significant impact on inflation. Consequently, the Central 

Bank can utilize monetary policy tools to achieve the target inflation rate. Furthermore, 

government expenditure can be used as a fiscal policy tool to influence the inflation rate. 

Therefore, coordination between both monetary and financial policy tools is essential. Based 

on these findings, the Central Bank of Egypt can effectively utilize monetary policy tools to 

achieve the targeted inflation rate. Additionally, government expenditure can be leveraged as 

a fiscal policy tool to influence the inflation rate. Therefore, effective coordination between 

fiscal and monetary policy tools is crucial to ensure price stability and achieve macroeconomic 

objectives in Egypt. This synergy between the two policies enhances the government's and 

Central Bank's ability to manage inflation more effectively, contributing to sustainable 

economic growth. 

Keywords : Monetary policy; inflation rate ARDL; ARDL model (autoregressive  distributed 

Lag Model); gross domestic product (GDP); exchange rate. 

 

 
 

 

  


