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 السمخص 
قجية عمى الانفاق الاستيلاكى الخاص فى ييجف البحث إلى دراسة تأثضخ الدضاسة الش

(, ولتحقضق ىحا اليجف استخجمت الجراسة نسػذج الانحجار 5102-0991أنجونضدضا خلال الفتخة )
  The Autoregressive Distributed Lag Model (ARDL)الحاتى لفتخات الابصاء السػزعة 

.   The Bound Testing Approachو التكامل السذتخك باستخجام مشيج إختبار الحجود 
واستخجمت الجراسة الانفاق الاستيلاكى العائمى كستغضخ تابع , وتذسل الستغضخات التفدضخية الجخل , 
الادخار, حجع الدكان, التزخع, الاجػر, وسعخ الرخف, السعخض الشقجى بسعشاة الػاسع, الزخائب 

جخل، وحجع الدكان ، والتزخع ، فقج أوضحت نتائج الأجل الصػيل وجػد تأثضخ إيجابى لسدتػى ال. 
والأجػر ، والدضاسة الشقجية ، والإعانات الحكػمضة عمى الإنفاق الاستيلاكى العائمى الإنجونضدى ، 
فى حضغ كانت متغضخات الادخار ، وسعخ الرخف ، والزخائب ذو تأثضخ سمبى عمى الإنفاق 

حفضد الاستيلاك العائمى بيجف تشذضط الاستيلاكى . تػصى الجراسة بان تقػم الحكػمة الانجونضدضة بت
 الشسػ الاقترادى. 

Abstract  
This paper aims to investigate the effect of monetary policy on private 

consumption expenditure in Indonesia during the period (1990-2015), to 

achieve this target; the study used the Autoregressive Distributed Lag 

Model (ARDL), and The Bound Testing Approach. The study used private 

consumption expenditure as independent variables, and the explanatory 

variables are income, savings, population volume, inflation, exchange rate, 

money supply, and taxes. The study found that there is positive effect for 

income level, population, inflation, wages, monetary policy, and subsidize. 

Also the study found that there is a negative effect for savings, exchange 

rate, and taxes. The study advises the Indonesian government to increase 

consumption to enhance the economic growth.     
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 مقػجمػػػة  : – 1
تعسل الدضاسة الشقجية عمى تشطضع كسضة الشقػد الستػفخة فى السجتسع بغخض تحقضق أىجاف 

مى الدضاسة الاقترادية الستسثمة فى تحقضق التشسضة الاقترادية وتحقضق التػازن العام والسحافطة ع
استقخار السدتػى العام للأسعار ، ولقج كانت الدضاسة الشقجية ىى الدضاسة الخئضدضة التى تمجأ إلضيا 
الجولة لتحقضق الاستقخار الاقترادى ونتضجة لافتخاض الاقتراديػن الكلاسضظ السخونة التامة فى 

ليا الفعالضة التامة فى الأسعار والأجػر وسعخ الفائجة ، كان مغ السعتقج أن أدوات الدضاسة الشقجية 
تعجيل الأوضاع الاقترادية كسا أنيا تؤثخ عمى الاستيلاك وذلظ مغ خلال الأسعار وعخض الشقػد 

 (.071،  0998)مجضج، 
الدضاسة الشقجية ىى الاستخاتضجضة السثمى أو دلضل العسل الحى تشتجو الدمصات الشقجية بغخض 

قترادية نحػ تحقضق الشسػ الستػازن عغ شخيق زيادة السذاركة الفعالة فى تػجضو مدار الػحجات الا
الشاتج القػمى بالسقجار الحى يزسغ لمجولة الػصػل إلى حالة مغ الاستقخار الشدبى للأسعار )أسعار 

(. كحلظ يقرج 091، 5101أسعار الفائجة( )العقاد ،  –أسعار الرخف  –الدمع والخجمات 
ضخ كسضة الشقػد فى السجتسع زيادة ونقراناً وتأثضخه عمى حجع بالدضاسة الشقجية قضام البشظ السخكدى بتغض

الائتسان وأسعار الفائجة بػاسصة استخجام أدواتو التقمضجية مثل عسمضات الدػق السفتػحة وسعخ الخرع 
 ، وندبة الاحتضاشى الشقجى ، وبالتالى التأثضخ عمى الاستثسار والشذاط الاقترادى فى السجتسع .

ل الجول الشامضة والستقجمة عمى حج سػاء رفع معجل الشسػ :تحاو  مذكمة البحث
الاقترادي، ومغ أحج العػامل التي تحفد الشحػ الاقترادي ىػ تحفضد الاستيلاك لتسػيل 
الشذاط الاقترادي. وقج حاولت الكثضخ مغ الجراسات  قضاس وتقجيخ دالة الاستيلاك، 

ادوات الدضاسة الشقجية عمى الانفاق ويزضف ىحا البحث إلى الجراسات الدابقة بجراسة أثخ 
ما : وبالتالي تتسثل مذكمة الجراسة في الدؤاؿ التالي، وىؾالاستيلاكى فى أنجونضدضا، 

 .ىؾتاثيخ الدياسة الشقجية عمى الانفاؽ الاستيلاكى في الاقتراد الإنجونيدي
 فخوض البحث :

 تحاوؿ الجراسة اختبار الفخوض التالية:
 معشػي لمجخل عمى الانفاق الاستيلاكى.يػجج تأثضخ شخدي و  -أ 
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 يػجج تأثضخ عكدي ومعشػي للادخار عمى الانفاق الاستيلاكى. -ب
 يػجج تأثضخ شخدي ومعشػي لحجع الدكان عمصالانفاق الاستيلاكى.  -جـ
 يػجج تأثضخ شخدي ومعشػي لمتزخع عمى الانفاق الاستيلاكى. -د

 عمى الانفاق الاستيلاكى. يػجج تأثضخ شخدي ومعشػي لمسعخوض الشقجي -ىـ 
في تحمضل تأثضخ أدوات الدضاسة الشقجية  ىجؼ البحث : يتسثل اليجؼ الأساسي لمجراسة

عمى الانفاق الاستيلاكى الخاص فى أنجونضدضا، ويتفخع مغ ىحا اليجف مجسػعة مغ 
دراسة نطخيات دالة الاستيلاك , وعخض و تحمضل أدوات الدضاسة  الأىجاف الفخعضة، وىي:

شقجية, و تحجيج محجدات دالة الاستيلاك  مع التخكضد عمى أدوات الدضاسة الشقجية,و عخض ال
لمجراسات الدابقة في ىحا السجال , و تقجيخ دالة الاستيلاك لاستخجاميا فى أختبار الفخوض 

 سالفة الحكخ.
ػيل الأجل :يعتسج البحث فى تحمضل الدلاسل الدمشضة وإستقراء الأثخ الجيشامضكى ش مشيجية البحث

لسحجدات الإنفاق الاستيلاكى العائمى فى إنجونضدضا، عمى  مشيج التكامل السذتخك باستخجام مشيج 
والسبشى عمى استخجام الانحجار الحاتي  The Bounds Testing Approachإختبار الحجود 

 شائع الاستخجام  The Autoregressive Distributed Lag (ARDL)لفتخات الإبصاء السػزعة
 في الدشػات الأخضخة.

يعخض الجدء الاول السقجمة, بضشسا يتشاول الجدء الثانى  خظة البحث : يشقدؼ البحث الى ستة أجداء,
عخض و تحمضل أدوات الدضاسة الشقجية, و يعخض الجدء الثالث مقػمات الانفاق الاستيلاكى 

إستخجام الشساذج لخامذ الخاص, و يحمل الجدء الخابع الجراسات الدابقة ,  و يتشاول الجدء ا
القضاسضة لتحمضل العلاقة بضغ الدضاسة الشقجية و الاستيلاك الخاص فى أنجونضدضا , و 

 يشتيى البحث بعخض الشتائج فى الجدء الدادس.
 أدوات الدياسة الشقجية : - 2

ا إن الأداة الشيائضة لمدضاسة الشقجية ىى كسضة السعخوض الشقجى التى يسكغ زيادتيا أو إقلالي
والحى يجيخ الدضاسة الشقجية برػرة عامة البشظ السخكدى فى الجولة ويدتصضع البشظ السخكدى زيادة 
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السعخوض الشقجى عغ شخيق زيادة كسضة الشقػد التى يصبعيا بالإضافة إلى أسالضب أخخى كسا 
يدتصضع أن يقمل مغ السخوض الشقجى عغ شخيق سحب كسضة مغ الشقػد أو باستخجام أدوات تؤدى 

 (.442، 5108إلى ذلظ )أبػ عمى ، 
 ومغ أىع أدوات الدضاسة الشقجية ىى :

 عسميات الدؾؽ السفتؾحػػة :  1 – 2
ويقرج بعسمضات الدػق السفتػحة قضام البشظ السخكدى ببضع أو شخاء الأوراق السالضة ، 

ة مستازة ، والأوراق السالضة التى يتعامل فضيا البشظ السخكدى ىى سشجات حكػمضة أو سشجات مزسػن
فعشجما يخيج البشظ السخكدى زيادة السعخوض الشقجى ، فإنو يذتخى ىحه الدشجات مغ السجتسع مقابل 
الشقػد ، وفى الحالة العكدضة إذا باع البشظ السخكدى بعس الدشجات فإنو يدحب جدءاً مغ الشقػد فى 

 السجتسع ويقل السعخوض الشقجى.
 ت الدػق السفتػحة وىى :وتػجج صػرة متعجدة لكضفضة تشفضح عسمضا

العسمضات السباشخة التى يتع مغ خلاليا بضع أو شخاء الدشجات مغ البشظ السخكدى إلى الػسضط   -أ  
السالى مقابل الشقػد ، تؤدى ىحه العسمضة إلى التأثضخ فى السعخوض الشقجى لسخة واحجة ويسكغ 

 تػضضح ذلظ بالذكل التالى :
 فتؾحة السباشخة( : عسميات الدؾؽ الس1شكل رقؼ )

 
 
 

 
 

 
 447، 5108محمد سمصان أبػ عمى ، اقتراديات الشقػد والبشػك والسؤسدات السالضة ،  السرجر :
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سندات
 

ـود
نقـ

 

بنــك الوسيط  الوسيط المالى
 المالى



 

 

 

 

 

873 

  

 اتفاقية إعادة الذخاء : –ب 
إذا أرد البشظ السخكدى أن يكػن تأثضخ عسمضات الدػق السفتػحة عمى أمػال البشػك ذاتو يعج 

ضضغ عمى أن يقػم ببضعيا ليع ثانضة بعج عجد قمضل مغ الأيام ، اتفاقاً لذخاء الدشجات مغ الػسصاء السال
وبالتالى يكػن أثخ ىحه العسمضة معتسجاً عمى السعخوض الشقجى ، ويحجث العكذ إذا أراد أن يقضج 

 السعخوض الشقجى لفتخة وجضدة فضقػم ببضع الدشجات ثع شخائيا بعج فتخة وجضدة ويسكغ ذلظ فضسا يمى :
 ات الدؾؽ السفتؾحة : اتفاقية إعادة الذخاء( : عسمي2شكل رقؼ )

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 448، 5108محمد سمصان أبػ عمى ، اقتراديات الشقػد والبشػك والسؤسدات السالضة ،  السرجر :

 ك المركزىالبن البنك المركزى

 بنك الوسيط المالى

 سنــــدات

 نقــــود

 بعد فترة نقــود

 إعادة سندات

 البنك المركزى البنك المركزى

 بنك الوسيط المالى

 سنــــدات

 نقــــود

 بعد فترة نقــود

 إعادة سندات
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 عسميػػات الفػػػخار : -جػ 
إذا كان ىشاك إصجار أذون خدانة وارد البشظ السخكدى أن يحتفع بجدء مشيا لشفدو دون أن 

حيا لمجسيػر مغ الأفخاد الصبضعضة أو السعشػيضغ ، مغ ثع يكػن الباقى السصخوح أقل ، وعمى يصخ 
افتخاض بقاء الاشضاء الأخخى عمى حاليا ، فإن ىحا يؤدى إلى رفع سعخ الدشجات ومغ ثع تشخفس 
سعخ الفائجة ، ومغ الشاحضة الأخخى إذا قخر عجم شخاء أى مغ الدشجات ، وفى نفذ الػقت يدتخد 

ضسة الدشجات التى يدتحق أجميا ، وعمى افتخاض بقاء الأشضاء الأخخى عمى حاليا فإن أسعار ق
الدشجات تشخفس ومغ ثع يختفع سعخ الفائجة ، وعمى الجانب الأخخ يستز البشظ السخكدى جدءاً مغ 
 الأرصجة الشقجية مقابل قضسة الدشجات التى استحقت أجاليا ولع يدتعػضيا ويػضح ذلظ الذكل رقع

(1: ) 
 عسميات الدؾؽ السفتؾحة : الفػػػػخار( : 3شكل رقؼ )

 
 
 
 
 

 
 
 
 ندبة الاحتياطى القانؾنػى :  2 – 2

تقػم البشػك التجارية بالاحتفاظ بشدبة معضشة مغ إجسالى ودائعيا فى شكل رصضج سائل لجى 
ث أن البشػك البشظ السخكدى ويصمق عمى ىحه الشدبة اسع ندبة الاحتضاشى القانػنى أو الاجبارى حض

التجارية يجب عمضيا برفة اجبارية وبسقتزى القانػن الاحتفاظ بيا ، ويتخك البشظ السخكدى حق 
تحجيج ىحه الشدبة، ولقج كان اليجف مغ تمظ الشدبة فى بجاية الأمخ ىػ حساية السػدعضغ ضج 

تدتخجم لمتأثضخ  الأخصاء الشاجسة عغ الترخفات غضخ الخشضجة لمبشػك ، ثع أصبحت بسثابة وسضمة فشضة

 سنــــدات البنك المركزى

 نقــــود

 دفع نقــود

 البنك المركزى

 الوسيط المالى

 إعادة بيع     سندات

 الوسيط المالى

 أمـر البنـك    بالدفع
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فى مقجرة البشػك التجارية عمى خمق الائتسان حضث مشح السذخع لمبشظ السخكدى سمصة تغضضخ الحج 
الأدنى لشدبة الاحضتاشى الشقجى )القانػنى( لأغخاض الدضاسة الشقجية وتعج ىحه الدضاسة مغ 

الع ، بغخض مكافحة الدضاسات التى استخجمتيا الكثضخ مغ البشػك السخكدية فى كثضخ مغ بلاد الع
الكداد أو الحج مغ الاتجاىات التزخسضة .  ففى حالات التزخع حضث تيجف الدضاسة الشقجية إلى 
الحج مغ ارتفاع الأسعار إذا لاحع البشظ السخكدى أن حجع الائتسان الحى قامت بو البشػك التجارية 

تسان بغخض مكافحة بتقجيسو قج جاوز السدتػى السخغػب فضو ورأى ضخورة تخفضس حجع الائ
الاتجاىات التزخسضة فى الشذاط الاقترادى وسػف يمجأ فى ىحه الحالة إلى رفع ندبة الاحتضاشى 

 (.009، 5111القانػنى الحى تمتدم البشػك التجارية الاحتفاظ بيا )العقاد ، 
ويتختب عمى ذلظ تقمضل سضػلة ىحه البشػك عغ شخيق تجسضج جدء مغ احتضاشضاتيا الشقجية 

يتختب عمضو التقمضل مغ قجراتيا عمى التػسع فى عسمضات الأقخاض وخمق ودائع ججيجة وقج تجج  مسا
البشػك التجارية أنيا مزصخة عمى التػقف عغ مشح الائتسان لفتخة مغ الدمغ حتى يسكشيا رفع 
رصضجىا لجى البشظ السخكدى لمقجر الحى تقتزضو ندبة الاحتضاشى الججيج السقجمة مغ جانب البشظ 
السخكدى .  وقج تزصخ البشػك التجارية إلى استخداد بعس قخوضيا مسا يتختب عمضو تخفضس حجع 
الائتسان القائع وربسا وصل الأمخ إلى الترخف فى بعس الأوراق السالضة أو التجارية التى تحتفع بيا 

ظ السخكدى بذأن إذا قامت ندبة الديادة فى الاحتضاشى كبضخة أو إذا كانت السيمة السعصاة ليا مغ البش
الػفاء بيحه الشدبة الججيجة تعج قرضخة ويتختب عمى انخفاض قجرة البشػك التجارية عمى مشح الائتسان 
انخفاض حجع وسائل الجفع فى السجتسع فضشكسر حجع السعاملات ويقل الصمب الكمى مسا يؤدى إلى 

 (.041، 0981انخفاض الأسعار والتقمضل مغ ىحه السػجة التزخسضة )عمى ، 
أما فى حالات الكداد فضسكغ لمبشظ السخكدى أن يخفس ندبة الاحتضاشى القانػنى الحى 
تمتدم بو البشػك التجارية بالاحتفاظ بو عمساً بأن ىحا التخفضس معشاه زيادة سضػلة البشػك التجارية 

يج حجع وزيادة قجراتيا عمى خمق الائتسان بإضعاف ىحا الانخفاض عسلًا بسبجأ مزاعف الائتسان فضد 
وسائل الجفع فى السجتسع ويديج حجع السعاملات ويديج حجع الصمب مسا يؤدى إلى زيادة التذغضل 

 (.082، 0998وزيادة الجخل القػمى )مجضج ، 
 سعػخ إعػػادة الخرػؼ :  3 – 2

يصمق عمضو احضانا سعخ البشظ ذلظ أن البشظ السخكدى يتقاضى ىحا الدعخ مغ البشػك 
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ة خرع الأوراق التجارية والأذونات الحكػمضة ، كسا أنو يسثل سعخ الفائجة الحى التجارية مقابل إعاد
تمتدم بو البشػك التجارية عشجما تقتخض مغ البشظ السخكدى وتمجأ الدمصات الشقجية عمى سضاسة سعخ 
الخرع عشج رغبتيا فى التأثضخ عمى السعخوض الشقجى وبالتالى عمى سعخ الفائجة الجارى ، حضث 

بشػك التجارية إلى الحفاظ عمى ىامر ثابت بضغ سعخ الخرع وأسعار الإقخاض وعشجما يقػم تدعى ال
البشظ السخكدى بخفع سعخ إعادة الخرع فإن البشػك التجارية بالتالى تخفع سعخ خرع الػراق التجارية 

غ ، وىحا يؤدى إلى أن السؤسدات الإنتاجضة والتجارية سػف تتقاضى سعخ فائجة أعمى مغ السذتخي
وىحا فى حج ذاتو ىػ رفع سعخ الدمعة مسا يؤدى إلى نقز الكسضة السصمػبة مغ الدمع الاستيلاكضة 

 والاستثسارية .
كسا أن قضام البشظ السخكدى بتخفضس سعخ إعادة الخرع يذجع البشػك التجارية عمى التػسع 

مكضغ فى قبػل خرع الأوراق التجارية ، وكحلظ خفس سعخ الخرع يذجع بالتالى السدتي
والسدتثسخيغ عمى خرع أوراقيع ، وبالتالى التػسع فى عسمضات البضع بالأجل ، كحلظ يقػم البشظ 
السخكدى بخفع سعخ إعادة الخرع بغخض التحكع فى حجع الائتسان لخفس الصمب الكمى وعمى 
 مدتػى التجارة الخارجضة فإن سعخ إعادة الخرع يداعج فى جحب رؤوس الأمػال الأجشبضة أو الحج

 (.518،  5111مغ تجفقيا وذلظ مغ خلال خفس أو رفع ىحا الدعخ )القعاد، 
تفتخض ىحه الدضاسة )سضاسة سعخ إعادة الخرع( أيزاً أن البشػك التجارية سػف تغضخ مغ 
أسعار الفائجة مع تغضضخ سعخ أعادة الخرع غضخ أن تمظ البشػك لا تمجأ ألا رفع سعخ الفائجة بيا إلا 

 لتجاء لمبشظ السخكدى للاقتخاض بدعخ إعادة الخرع السختفع .اذا كانت مزصخة للا
 

 الأنفػػاؽ الاستيػػلاكػى الخػػاص : – 3
يعتبخ الاستيلاك مغ أىع الػضائف الاقترادية لمسجتسع ككل ، ولمقصاع العائمى برفة 

 خاصة .
ة ويتسضد الاستيلاك فى الػقت السعاصخ بالتػسع الكبضخ فى استيلاك الدمع نرف السعسخ 

والسعسخة، وىػ الاستيلاك الستسثل فى مذتخيات الأفخاد لمسشازل ، وتشقدع الدمع الاستيلاكضة شبقاً 
 (.162، 0995لشػع الحاجة التى يخيج الفخد إشباعيا وىحا يتػقف عمى السضدانضة العائمضة )رمزان ، 
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يا فى ويسكغ تقدضع السجسػعات الدمعضة الاستيلاكضة مغ حضث قجرة استيلاكيا أو بقائ
الاستيلاك والفشاء وتقدع ىحه الدمع إلى سمع معسخة ، وسمع نرف معسخة ، وسمع غضخ معسخة ، وقج 
يداعج ذلظ التعخف عمى ترخفات السدتيمكضغ التى تغضخ مغ اليضكل الاستيلاكى وعادة ما تحجث 

 ىحه التغضخات فى ىضكل الاستيلاك العائمى نتضجة لعجة عػامل وىى :
 ت الأسعار لمدمع السختمفة وفقا لمسجسػعات الدمعة أو الخجمضة .اتجاه وتغضخا – 0
الإعلان والجعاية : قج أدى تصػر وسائل الإعلان والجعاية إلى تشػيع وتغضضخ فى الأنساط  – 5

 الاستيلاكضة .
تحػل الأسػاق ، لقج تحػلت أسػاق بعس الدمع السعسخة ونرف السعسخة بعج أن وصمت عمى  – 1

 اق تحجيج ىحه الدمع مثل الدضارات والأجيدة الكيخبائضة والسشدلضة.التذبع إلى أسػ 
الدضاسات الاقترادية الستبعة الستسثمة فى الدضاسة الشقجية مثل زيادة عخض الشقػد وسعخ  – 4

الفائجة وأدوات الدضاسة الشقجية الستسثمة فى عسمضات الدػق السفتػحة وندبة الاحتضاشى 
ع ، والدضاسة السالضة الستسثمة فى الأنفاق الحكػمى ، الزخائب، القانػنى ، وسعخ أعاده الخر

الجعع ، وسضاسة الانفتاح الاقترادى عمى الأسػاق الأجشبضة أدى ذلظ إلى تغضخات ىضكمضة فى 
 نسط الاستيلاك .

 ىشاك العجيج مغ العػامل والسحجدات بخلاف الجخل التى تؤثخ عمى دالة الاستيلاك وىى :
 سؾضؾعية للاستيلاؾ ا  لسحجدات ال –3
 رصيج الأصؾؿ لجى أفخاد القظاع العائمى : –أ 

يتع تقدضع الأصػل السسمػكة للأفخاد ما بضغ أصػل سائمة وأصػل عضشضة فالشدبة للأصػل 
الدائمة السسمػكة للأفخاد فإنيا تذسل عمى الشقػد والحدابات الجارية لجى البشػك وحدابات التػفضخ 

ويكػن تأثضخ رصضج الأصػل الدائمة عمى الإنفاق الاستيلاكى تأثضخاً شخدياً  والأوراق السالضة وغضخىا
فمكسا زاد رصضج الأصػل الدائمة لجى الأفخاد يدداد الإنفاق الاستيلاكى عشج أى مدتػى لمجخل القابل 

 لمترخف .
وإذا انخفس رصضج الأصػل الدائمة لجى الأفخاد يشخفس الأنفاق الاستيلاكى عشج أى 

جخل القابل لمترخف ، لأن ممكضة ىحه الأصػل الدائمة يديج ثقة السدتيمظ التسػيمضة )صقخ، مدتػى لم
0988 ،089.) 
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 نسػط تػؾزيػع الجخػل القػؾمػػى : –ب 
تتخك سضاسات إعادة تػزيع الجخل القػمى أثاراً مباشخة عمى الإنفاق الاستيلاكى ، ومغ ثع 

مضل اثخ نسط تػزيع الجخل القػمى عمى الاستيلاك مغ عمى الادخار لأفخاد القصاع العائمى ويسكغ تح
مشطػر التػزيع الذخرى لمجخل القػمى ، وتصػر التػزيع الػضضفى لمجخل القػمى ، فبالشدبة لأثخ 
نسط التػزيع الذخرى لمجخل القػمى عمى الاستيلاك فإنو يختبط بالافتخاض الأساسى لانخفاض 

الجخل ، ومغ ثع فإن أعادة تػزيع الجخػل مغ الأغشضاء السضل الحجى للاستيلاك مع ارتفاع مدتػى 
عمى الفقخاء سضؤدى إلى تدايج الاستيلاك ، وذلظ بدبب ارتفاع السضل الحجى للاستيلاك عشج الفقخاء 

 وانخفاض بالشدبة للأغشضاء.
أما بالشدبة لآثار التػزيع الػضضفى لمجخل القػمى عمى الاستيلاك فسغ الستػقع أن يؤدى 

ى التػزيع الػضضفى لمجخل مغ الأجػر إلى الأرباح أى تدايج نرضب الأرباح فى الجخل التغضخ ف
ويؤدى ذلظ إلى انخفاض الاستيلاك  –القػمى عمى حداب نرضب الأجػر إلى الجخل القػمى 

 (541،  5101الكسى ويخجع ذلظ إلى : )الجمخداش ، 
 ومدتمسى الأرباح .اختلاف مدتػيات الجخػل لسجسػعتى الأفخاد مدتمسى الأجػر  –
الجافع السػجػد لجى مدتمسى الأرباح ىػ خفس الاستيلاك لديادة السجخخات ) أعاده استثسارىا  -

 فى السذخوعات السختمفة (
ويحجث العكذ عشجما يكػن التغضخ فى التػزيع الػضضفى لمجخل القػمى مغ الأرباح للأجػر 

رضب الأرباح إلى الجخل القػمى ، حضث أى تدايج نرضب الأجػر فى الجخل القػمى عمى حداب ن
 يتختب عمى ذلظ زيادة الاستيلاك وتقز الادخار .

 سعػخ الفائػجة وشػخوط  الائتسػاف : –حػ 
يؤثخ سعخ الفائجة عمى الاستيلاك بعلاقة غضخ مباشخة وعكدضة ولكغ نطخاً لأن الجخل 

عجيجة تحجد قخارات الادخار ، وعادة الستػقع مغ الفائجة عمى السجخخات لا يسثل ألا واحجاً مغ عػامل 
ما تكػن العػامل الأخخى السؤثخة فى الادخار أكثخ أىسضة لتأثضخ سعخ الفائجة ، لحلظ مغ الزخورى 
أحجاث تغضخات كبضخة فى سعخ الفائجة لتحقضق تغضخات شفضفة فى الاستيلاك ، ولحلظ فقج اعتبخ )كضشد( 

،  5108ستيلاك فى الأجل القرضخ يسكغ أىسالو )عارف ، أن سعخ الفائجة يتخك أثخاً ثانػياً عمى الا
546.) 
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وإذا كان ىشاك اتفاق بضغ الاقتراديضغ عمى محجودية تأثضخ سعخ الفائجة عمى الاستيلاك 
فإن شخوط الائتسان الاستيلاكى تمعب دوراً ممسػساً عمى الاستيلاك ، وتتسثل تمظ الذخوط فى القضػد 

يلاكى مغ حضث سقػف القخوض وفتخات الدجاد وفتخات الدساح ، السفخوضة عمى الائتسان الاست
وسعخ الفائجة عمى القخوض الاستيلاكضة ، حضث يتختب عمى تخفضف شخوط الائتسان تذجضع الأفخاد 
الذخاء بشطام التقدضط ، مسا يؤدى إلى زيادة الأنفاق الاستيلاكى وخاصة عمى الدمع السعسخة ، بضشسا 

لائتسان التزضضق عمى الأفخاد الذخاء بشطام التقدضط مسا يؤدى إلى يتختب عمى تقضضج شخوط ا
انخفاض الأنفاق الاستيلاكى ، وخاصة عمى الدمع السعسخة ومغ ثع فإن شخوط الائتسان الاستيلاكى 

 لا تؤثخ السجخخات ، حضث لا يتختب عمى تقضضج شخوط الائتسان الاستيلاكى تخفضس السجخخات .
 الأسػعػػػػار  : –د 

ثخ تغضخات الأسعار تأثضخاً مباشخاً وممسػساً عمى الأنفاق الاستيلاكى للأفخاد بعلاقة عكدضة تؤ 
حضث يتختب عمى ارتفاع السدتػى العام للأسعار زيادة القضسة الشقجية للاستيلاك ، ويتختب عمى ذلظ 

ثبات الجخل زيادة السضل الستػسط للاستيلاك ، وإذا كان ارتفاع السدتػى العام للأسعار مقخونا ب
الشقجية بشدبة أقل مغ ندبة الارتفاع فى مدتػى الأسعار ، فدضكػن نتضجة ذلظ انخفاض الجخل 
الحقضقى ، وقج يتختب عمى ذلظ انخفاض الأنفاق الاستيلاكى الحقضقى ، حضث يزصخ الأفخاد 

ستيلاكى لتخفضس الكسضات ، لتعػيس ارتفاع الأسعار، ومغ ثع قج تطل القضسة الشقجية للأنفاق الا
 ثابتة .

 مػجيػؾنيػة السدتيمػػػ : –ىػ 
مغ العػامل التى تؤثخ عمى مضػل السدتيمظ لديادة حجع إنفاقو عمى شخاء الدمع والخجمات 
درجة مجيػنضة السدتيمظ ، فإذا زادت درجة السجيػنضة فإن ذلظ يؤثخ بلاشظ عمى حجع أنفاقو 

 ه السدتيمظ إلى انفاق السديج مغ دخمو .الاستيلاكى وإذا انخفزت درجة السجيػنضة يديج اتجا
 الزػػخائػػػب : –و 

قج يؤدى التغضضخ فى الزخائب إلى انتقال مشحت الاستيلاك وذلظ بدبب التأثضخ عمى الجخل 
القابل لمترخف ، وعمى ذلظ فإن رأيو زيادة فى الزخائب سػف تؤدى إلى خفزو الاستيلاك عشج 

 كل مدتػيات الجخل .
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 الدكػاف : حجػؼ وىيػػكل –ز 
تؤثخ أية تغضخات فى حجع الدكان تأثضخاً مباشخاً عمى الأنفاق الاستيلاكى بعلاقة شخدية أى 

 أنو كمسا زاد حجع الدكان كمسا زاد الأنفاق الاستيلاكى .
وكحلظ يؤثخ اليضكل العسخى لمدكان عمى الاستيلاك ، أى عشجما يكػن اليضكل العسخى 

فال ، الذباب( يتدايج الأنفاق الاستيلاكى ، وكمسا كان اليضكل لمدكان متحضداً لرغار الدغ الأش
 العسخى لمدكان متحضداً لمفئات العسخية الستػسصة فإن الأنفاق الاستيلاكى يشخفس.

 الشغخيات الاقترادية فى الاستيلاؾ : 2 – 3
تتفق الشطخيات الاقترادية عمى أىسضة الاستيلاك فى الشذاط الاقترادى وأن اختمفت 

 تيع التحمضمضة للاستيلاك وذلظ وفقاً لسا يمى :نطخا
 : ( التقميجية) أولًا : الشغخية الكلاسيكية 

تخى الشطخية الكلاسضكضة وروادىا مثل ) آدم سسضث ( أن كل ما يشتج يدتيمظ سػءا استيلاك 
ى قام بذخائيا السشتج الدمعة التى قام بإنتاجيا أو قام بسبادلتيا ، وبالتالى يدتيمظ الدمع الستبادلة الت

 ومغ ىشا فإن الإنتاج يقابمو تساما استيلاك ىحه الدمعة السشتجة . 
ولقج رأى أحج الاقتراديضغ ) مالتذ ( أن الإنتاج ربسا لا يكفى الدكان مغ سمع 
الاستيلاك، وذلظ لأن عجد الدكان يتزاعف كل خسذ وعذخون سشة فى الػقت الحى تديج فضو 

ة فى عجد الدكان وبالتالى يتشاقز نرضب الفخد مغ الدمع الغحائضة ، السػارد بشدبة أقل مغ الدياد
وحتى يعػد التػازن بضغ الإنتاج والاستيلاك فإن انتذار الأوبئة والحخوب والػفضات فى سغ مبكخة 

 سضعسل عمى أعادة التػازن .
ويخى الاقترادى ) جػن سضتػران مضل ( أىسضة الاستيلاك الخاص فى زيادة الاستيلاك 

كمى ، أما الاستيلاك الحكػمى فيػ استيلاك غضخ مشتج ، وبالتالى مغ السفخوض أن تقػم الحكػمة ال
بتذجضع الادخار  ختى تتكػن الثخوة وقج رأى ) مضل ( أىسضة الصمب عمى سمع الاستيلاك مغ القصاع 
الخاص عمى أساس أن نقز الصمب عمى الدمع الاستيلاكضة يتختب عمضو كداد تمظ الدمع مسا 

 يتختب عمضو عجم أنتاج جدء مشيا قج يديج عغ السعخوض مغ الدمع الاستيلاكضة التى لع تباع .
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وحضث أن تقمضل الإنتاج يتختب عمضو الاستغشاء عغ بعس عشاصخ الإنتاج وخاصة العسال ، 
حضث أن العسالة السػجػدة جدء مشيا يعسل والباقى لا يعسل مسا يؤدى إلى وجػد بصالة مسا يؤدى 

 قمضل الجخل وبالتالى يؤثخ ذلظ عمى الاستيلاك .إلى ت
 ثانياً : نغخية الجخل الشدبى تحميل سمؾؾ دالػة الاستيلاؾ :

أسيع )جضسذ دوزنبخى( فى كتابو عغ )الجخل والادخار ونطخية تحمضل سمػك السدتيمظ( 
لشدبى ، بتحمضل ججيج لدمػك دالة الاستيلاك يعتسج عمى فخضضة الجخل ا 0949السشذػر فى عام 

 ويخجع )دوزنبخى( سمػ الصمب الاستيلاكى للأسخ إلى عاممضغ أساسضضغ ىسا : 
افتخاض أن سمػك الأنفاق الاستيلاكى للأسخة إنسا يتأثخ بعادات الأسخ  العامل الأوؿ :

الأخخى التى تعضر فى السحضط الاجتساعى للأسخة سػاء الأسخ السجاورة فى الدكغ أو أسخ الأقارب 
 (Romer, 1996, 331)اء وزملاء العسل أو أسخ الأصجق

ووفقا ليحا الافتخاض فإن ذلظ الجدء مغ دخل الأسخة الحى يخرز للأنفاق الاستيلاكى 
إنسا يتػقف عمى دخل الأسخة بالشدبة لجخػل الأسخ فى السحضط الاجتساعى ، ولضذ عمى أساس 

الاستيلاكى إنسا يتػقف  الجخل السصمق الجارى للأسخة ، أى أن ندبة ما تخررو الأسخ للأنفاق
عمى الػضع الشدبى ووفقاً لسقضاس فى الجخل وقج تػصل )دوزنبخى( إلى فكخة عامة بأنو لػ حجث 
إعادة تػزيع الجخل ، فإن السضل الستػسط للاستيلاك سػف يختفع بالشدبة للأسخ التى يختفع دخميا 

 دخميا بدخعة أكبخ. بدخعة أقل ، إذا ما قػرنت بالأسخ محضصيا الاجتساعى الحى يختفع
أما إذا حجث إعادة تػزيع لمجخل فى اتجاه تحقضق تػزيع أقخب لمعجالة فإن السضل الستػسط 
للاستيلاك سػف يشخفس بالشدبة لجسضع الأسخ وذلظ لأن الزغط عمى الأنفاق الاستيلاكى للأسخ 

ف يشخفس مع عشج كل مدتػى مغ مدتػيات الجخل لسجاراة السحضط الاجتساعى الحى نعضر فضو سػ 
انخفاض التفاوت بضغ الجخػل ومغ ثع يشخفس مقجار الاستيلاك السجفػع بأثخ التقمضجى أو السحاكاة، 
وإذا ما تػصل السجتسع إلى تػزيع الجخل يحقق السداواة التامة لجخػل جسضع الأسخ فدػف يتلاشى 

 (.011،  5101أثخ التقمضج أو السحاكاة )الجمخداش ، 
) أو نطخية جضسذ دوزنبخى( ىى أحج الشطخيات الأولى التى حازت نطخية الجخل الشدبى 

 أىتسام الاقتراديضغ ، حضث بشى دوزنبخى نطخية ىحه عمى فكختضغ ىسا :
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ىى أن سمػك الأنفاق الاستيلاكى للأسخة أنسا يتأثخ بعادات أنفاق الأسخ الأخخى ،  الفكخة الأولى :
 أو التى تساثميا . أى الأسخ التى تعضر معيا فى الػسط الاجتساعى

ىى أن سمػك الأنفاق الاستيلاكى يتجو إلى أن يكػن مكتدباً بالعادة فسجخد أن يعتاد  الفكخة الثانية :
الأفخاد عمى مدتػى معضذة معضشة ، فإنيع سضحاولػن الأبقاء عمى ىحا السدتػى 

 (.546، 0995بالخغع مغ الانخفاض فى الجخل )رمزان، 
لجخل الشدبى )نطخية دوزنبخى( الأ أنو ليا بعس السذاكل بالخغع مغ أىسضة نطخية ا
 والانتقادات ويسكغ تشاوليا فضسا يمى :

ضمت نطخية الجخل الشدبى نطخية ىامة فى الاستيلاك ثع أصبحت فى السختبة الثانضة فى 
: الأىسضة بعج نطخية الجخل الجائع ونطخية دورة الحضاة ويػجج سببان رئضدضان فى ذلظ ىسا كسا يمى 

(Brown, 1996, 175) 
رفس الكثضخ مغ الاقتراديضغ قبػل وجية الشطخ الخاصة بأن الأفخاد يتخحون قخارات  الدبب الأوؿ :

 الاستيلاك بشاء عمى عػامل غضخ رشضجة مثل الجخل الشدبى .
فدعى الأفخاد عمى تعطضع السشفعة والإشباع لا يسكغ دفعيع لسحاباة الدمػك السبشى عمى أثخ 

 والتقمضج. السحاكاة
يتعمق بأثخ الثخوة عمى الجخل ، وىػ مػضػع أثضخ استجابة لبعس الادعاءات التى الدبب الثانى : 

وضعيا دوزنبخى نفدو حضث أدعى أنو فدخ الاختلاف فى الانفاق الاستيلاكى بضغ أسخ 
البضس وأسخ الدنػج فى الػلايات الستحجة الأمخيكضة بأن أسخ الدنػج تجخخ ندبة أعمى مغ 

خػليع بالسقارنة بأس البضس أصحاب نفذ السدتػى مغ الجخل ، وقج فدخ ىحا بأنو راجع  د
إلى أن أسخ الدنػج التى تتستع بشفذ مدتػى دخل أسخ البضس، مغ السشتطخ أنتكػن فى 
فئات الأسخ ذات الجخل الأعمى بالشدبة لبقضة أسخ الدنػج ، وبالتالى فسغ السشتطخ أن يكػن 

 ستيلاك أقل .لجييع مضل متػسط للا
مغ السشتطخ أن  –ويسكغ القػل أيزاً بأن أسخ البضس التى تتستع بشفذ دخل أسخ الدنػج 

تكػن فى فئات الأسخ ذات الجخل السشخفزة بالشدبة لبقضة أسخ البضس ، وبالتالى فسغ السشتطخ أن 
 يكػن لجييع مضل متػسط للاستيلاك أعمى.
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فخيجمان ، وتػبغ( حضث أقاما وجية نطخ ججيجة لقج كان ىحا التفدضخ مسكشا إلى أن جاء )
وقػية ذاكخيغ بأن الاختلاف فى الاستيلاك بضغ أسخ البضس وأسخ الدنػج ، ذات مدتػى الجخل 
الػاحج ، إنسا يخجع إلى اختلاف الثخوة ، حضث أن لجى أسخ البضس ثخوات  أكبخ مغ أسخ الدنػج، 

يلاك أعمى لجى أسخ البضس ، عكذ أسخ الدنػج وبالتالى تكػن دوافع الادخار أقل ودوافع الاست
 الحيغ يكػن دوافع الادخار أعمى ودوافع الاستيلاك أقل ويخجع ذلظ إلى قمة الثخوة لجييع.

 ثالثاً : نغػخيػة الػجخػػل الػجائػؼ
يعتبخ مضمتػن فخيجمان ىػ صاحب نطخية الجخل الجائع ، التى تفدخ سمػك دالة الاستيلاك، 

 ية يعتسج الاستيلاك الجارى عمى الجخل الجارى والجخل الستػقع فى السدتقبل.وفى ضل ىحه الشطخ 
 اعتسج فخض فخيجمان عغ الجخل الجائع عمى ثلاثة عشاصخ أساسضة وىى :

فى فتخة زمشضة معضشة قج يشقدع إلى  (C)والاستيلاك  (Y)أن الجخل الفعمى للأسخة  – 0
 عشرخيغ ىسا دائع ، وانتقالى .

يجمان فإن الجخل الجائع ىػ السقجار الحى تدتصضع أن تشفقو الأسخة عمى ويحدب تحمضل فخ 
الاستيلاك دون أن تسذ ثخوتيا ، وتعشى الثخوة فى مفيػم )فخيجمان( ىى القضسة الحالضة لمجخل 
الستػقع أن تحرل عمضو الأسخة فى السدتقبل ، وحضث أن الجخل الجائع يعتسج جدئضا عمى دخل الأسخة 

 (.561، 0994دتقبل فيػ ، إذاً مفيػم للأجل الصػيل )خمضل ، الستػقع فى الس
وبسا أن الجخل الجائع يعتسج عمى الجخل الستػقع فى السدتقبل ، فإنو لا يسكغ أن يقاس 
مباشخة ، ويشطخ فخيجمان إلى الجخل الجائع فى دراستو التصبضقضة باعتباره متػسصاً مخجحاً لمجخػل 

زن أكبخ لمدشة الحالضة ووزن أقل فأثل لمدشػات الدابقة ، وبسا أن الحالضة والدابقة ، مع إعصاء و 
 الجخل ىػ الستػسط السخجح لمجخػل الحالضة والدابقة فإنو يعتبخ أقل تغضخاً مغ الجخل الحالى .

أما الجخل الانتقالى فقج يفدخ عمى أنو الجخل غضخ الستػقع ، وىػ أما أن يكػن مػجباً أو 
ال قج يحرل الفخد عمى دخلًا أقل مغ الستػقع بدبب مخض يعقجه عغ سالباً ، وعمى سبضل السث

 العسل .
وشبقا لتفدضخ )فخيجمان( فإن الاستيلاك الفعمى للأسخة قج يقدع أيزا إلى عشرخيغ دائع، 
وانتقالى ، فالاستيلاك الجائع ىػ الاستيلاك الحى يتحجد بالجخل الجائع ، أما الاستيلاك الانتقالى فيػ 
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عتباره استيلاك غضخ متػقع ، والاستيلاك الانتقالى شأنو شأن الجخل الانتقالى يعتبخ قج يفدخ با
 بصبضعتو استيلاكاً مؤقتاً .

أفتخض فخيجمان أن الاستيلاك الجائع ندبة ثابتة مغ الجخل الجائع ويأخح صضغة  – 5
 السعادلة التالضة 

   C = bYp 
 b  <   1  >  0حضث    

لسدتػى السصمق لمجخل الجائع إلا أنيا تعتسج عمى سعخ الفائجة مدتقمة عغ ا (b)وبسا أن 
 وعجد مغ الستغضخات الأخخى التى تؤثخ فى دالة الاستيلاك .

افتخض فخيجمان أنو لضذ ىشاك علاقة بضغ الجخل الانتقالى والجخل الجائع ، وبضغ  – 1
 والجخل الانتقالى .الاستيلاك الانتقالى والاستيلاك الجائع ، وبضغ الاستيلاك الانتقالى 

ويجل الافتخاض الأول عمى أن الجخل الانتقالى عذػائى بالشدبة لمجخل الجائع ، وبضشسا يذضخ 
الافتخاض الثانى إلى أن الاستيلاك الانتقالى يعتبخ مدتقلًا عغ الاستيلاك الجائع ، أما الافتخاض 

خل الانتقالى إنسا يجل عمى أن السضل الثالث وىػ أن الاستيلاك الانتقالى يعتبخ عذػائضاً بالشدبة لمج
 الحجى للاستيلاك مغ الجخل الانتقالى يداوى صفخ .

ويخى فخيجمان أن الأنفاق عمى الدمع السعسخة يشبغى أن يشطخ إلضو عمى أنو استثسارا ولضذ 
استيلاكاً ، ويخجع الدبب فى ذلظ إلى أن الدمع السعسخة لا تدتيمظ خلال الدشة التى اشتخيت فضيا، 

 (.560، 5101وإنسا تطل تقجم تضاراً مغ الخجمات أو السشافع عبخ عجد مغ الدشػات )الجمخداش ، 
بشاءاً عمى الافتخضات الثلاثة يفتخض أن الأسخة تخصط لاستيلاكيا عمى أساس دخميا 
الجائع، وإن استيلاكيا الجائع يداوى ندبة ثابتو مغ الجخل الجائع ، ومغ ثع فإنو فى ضل فخضضة 

الجائع فإن العلاقة الأساسضة بضغ الاستيلاك والجخل يسكغ وصفيا بجالة الاستيلاك شػيمة  الجخل
الأجل عمى الخغع مسا قجمتو نطخية الجخل الجائع إلا أنيا تعخضت لمعجيج مغ الانتقادات وىى : 

 (548،  0988)صقخ ، 
 فقج تخكد نقج ىحه الشطخية عمى افتخاضضضغ رئضدضضغ ىسا :

 خاض ثبات السضل الستػسط للاستيلاك .الأول : ىػ افت
 الثانى : ىػ افتخاض أن السضل الحجى للاستيلاك مغ الجخل الانتقالى يداوى صفخ.
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ويعتبخ كلًا مغ )ادويغ فخنج( ، و)أرفغ كخافضذ( مغ بضغ الحيغ اعتخضػا عمى نطخية 
السدتػيات فخيجمان وفخضضتو عغ ثبات السضل الستػسط للاستيلاك ، فقج أكج أن الأسخ ذات 

السشخفزة مغ الجخل الجائع تقع تحت ضغط أقػى للأنفاق عمى الاستيلاك مغ الأسخ ذات السقػيات 
 السختفعة مغ الجخل الجائع .

كسا أعتخض أيزاً عجد مغ الاقتراديضغ عمى فخضضة )فخدمان( القائمة بأن السضل الحجى 
التجارب العسمضة إلى أن السضل الحجى  للاستيلاك مغ الجخل الانتقالى تداوى صفخاً، وتذضخ كثضخ مغ

 (574،  0994للاستيلاك مغ الجخل الانتقالى يكػن مػجباً)خمضل، 
 رابعاً : نغػخيػة دخػل دورة الحيػاة :

أسيع )مػدلضانى( بػضع نطخية دخل دورة الحضاة لتفدضخ سمػك دالة الاستيلاك ومغ خلال 
خارىع عبخ فتخات شػيمة ، بيجف تػزيع استيلاكيع ىحه الشطخية فإن الأفخاد يخصصػن لاستيلاكيع واد

  (Rudiger, 1998, 350)بأفزل شخيقة مسكشة خلال فتخة سشػات حضاتيع كميا. 
ووفقا ليحه الشطخية فإن ادخار الأفخاد يكػن بيجف تػفضخ الاستيلاك حتى يتسكشػا مغ 

لاك ثابت شػال فتخة عسخىع استقخار الاستيلاك فى فتخات حضاتيع حتى فتخة كبخ الدغ ويكػن الاستي
الستػقع ، فبجلًا مغ استيلاك مختفع فى فتخة معضشة مغ حضاتيع ثع يشخفس فى فتخة أخخى ، فضكػن مغ 
السفزل تحقضق قجراً متداوى مغ الاستيلاك فى جسضع الدشػات ، وىحا يعشى أن الاستيلاك لا  يعتسج 

، ولكشو يعتسج عمى دخػل دورة الحضاة عمى الجخل الجارى ، والحى سضكػن صفخاً فى سغ التقاعج
وتذضخ ىحه الشطخية إلى أن التػزيع العسخى لمدكان مغ العػامل اليامة السحجدة لدمػك السجتسع فضسا 

 (.164، 0988يتعمق بالاستيلاك والادخار )صقخ، 
 ويسكغ تػضضح شكل دالة الاستيلاك فى نطخية دورة الحضاة وىى :

 C = A WR + CYL 
 : تسثل الثخوة الحقضقضة  WRحضث أن : 

a    تسثل السضل الحجى للاستيلاك مغ الثخوة : 
YL  تسثل الجخل السكتدب مغ العسل : 
C    تسثل السضل الحجى للاستيلاك مغ دخل العسل  : 
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يتزح مغ ىحه السعادلة أن أى زيادة فى الثخوة أو فى الجخل مغ العسل سػف تديج مغ 
  (Brown, 1996 , 179)الإنفاق الاستيلاكى .

 ولج واجيت ىحه الشطخية عجة انتقادات فى الفخوض التى قامت عضيا وىى :
 ىحه الشطخية لع تأخح فى الاعتبار أن السجخخات تحرل عمى فائجة  -
مغ الػاجب أن يستج تحمضل الشطخية لضدسح بحقضقة أن الأفخاد غضخ متأكجيغ فضسا يتعمق بصػل  -

طع الاحضان يخغبػن فى تخك مضخاث لػرثتيع . ومغ ثع ، ففى سشػات حضاتيع وكحلظ بأنيع فى مع
 ىحه الحالة، لغ يخصصػا الاستيلاك كل مػاردىع عبخ سشػات حضاتيع .

مغ الػاجب أن تستج ىحه الشطخية لتأخح فى الحدبان تكػن الأسخة عبخ الدشػات بحضث أن جدءاً  -
 ػل عمى دخل .مغ الاستيلاك سضتخرز للأبشاء قبل أن يبجؤوا العسل والحر

فى الحضاة العسمضة الفخد لا يدتصضع أن يعمع بالزبط ما مقجار دخل سشػات عسل الحضاة ، وأن  -
 استيلاك مجى الحضاة يجب أن يخصط لو عمى أساس التشبؤ بجخل العسل فى السدتقبل .

 الجراسػػات الدػابقػػػػة : - 4
ضل فخضضة الجخل الجائع  دالة الاستيلاك فى (Atunic, et al., 2014)فحرت دراسة 

 –إنجونضدضا  –بشجلادير  –باكدتان  –لدبع دول مغ دول مشطسة التعاون الإسلامى وىع : ايخان 
 . 5101إلى عام  0981مرخ وتخكضا ، لمفتخة مشعام  –مالضديا 

اعتسج الباحثان فى عسمضة تقجيخ الجخل الجائع والاستيلاك الجائع عمى شخيقتى الشسػذج 
 ا ونسػذج التػقعات السعجلة.السعجل جدئض

بالشدبة لجانب القضاس ، فقج اعتسج الباحثان عمى تقجيخ نسػذج إنحجار متعجد خصى تسثل 
الستغضخ التابع فى بالاستيلاك الشيائى لمقصاع الخاص، بضشسا تسثمت الستغضخات السدتقمة فى الجخل 

 والاستيلاك الشيائى لمقصاع الخاص بفتخة إبصاء.
 لمتالى : تػصمت الجراسة

  وذلظ وفقا لشتائج نسػذج الانحجار بالاعتساد  1,654مخونة الاستيلاك وفقا لمجخل الحالى تداوى
عمى بضانات سمدمة مقصعضة، فى ىحه الحالة فإن مخونة الاستيلاك تػضح إن زيادة الجخل بشدبة 

% والعكذ صحضح فى حالة انخفاض  1,654% ستؤدى إلى زيادة الاستيلاك بشدبة  0
 الجخل.
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  وذلظ وفقا لشتائج نسػذج الانحجار بالاعتساد  1,989مخونة الاستيلاك وفقا لمجخل الجائع تداوى
عمى بضانات سمدمة مقصعضة، فى ىحه الحالة فإن مخونة الاستيلاك تػضح أن زيادة الجخل بشدبة 

 ل.% والعكذ صحضح فى حالة انخفاض الجخ 1,989% ستؤدى إلى زيادة الاستيلاك بشدبة 0
 ( أقل مغ مخونة 1,654أضيخت الشتائج أيزاً إن مخونة الاستيلاك فى الأجل القرضخ )

 الاستيلاك فى الأجل الصػيل.
 : أوضح معامل التػقعات السعجلة بالشدبة للاستيلاك التالى 

 . انخفاض الاستيلاك فى بشجلادير 
 إن الاستيلاك فى كل مغ إيخان وتخكضا متػسط 
 لاك فى كل مغ مرخ وباكدتان ومالضديا مختفعكسا أن الاستي 

 : بالشدبة لسخونة الاستيلاك وفقا لمجخل الحالى لمجول فقج جاءت عمى الشحػ التالى 
 مشخفزة فى بشجلادير وتخكضا 
 متػسصة فى إيخان وإنجونضدضا 
 مختفعة فى كل مغ مرخ وباكدتان ومالضديا 

 لجائع لمجول فقج جاءت عمى الشحػ التالى :بالشدبة لسخونة الاستيلاك وفقا لمجخل ا 
 مشخفزة فى تخكضا 
 متػسصة فى إيخان ومالضديا وبشجلادير 
  مختفعة فى كل مغ مرخ وباكدتان وإنجونضدضا 

وبالتالى يتزح اختلاف مخونة الاستيلاك وفقا لمجخل الجائع والحالى ، كسا إن مخونة 
 الاستيلاك تختمف عبخ الجول .

إلى دراسة الاستيلاك فى زامبضا فى إشار فخضضة الجخل  (Daka, et al., 2016)ىجف 
، كسا ىجفت الجراسة أيزاً إلى تقجيخ  5104إلى عام  0970الجائع وذلظ لمفتخة الدمشضة مغ عام 

 مخونة الاستيلاك فى الأجمضغ القرضخ والصػيل وذلظ مغ خلال تقجيخ نسػذج إنحجار متعجدة.
اتجاىو  5104 – 0170لعائمى فى زامبضا خلال الفتخة أوضحت بضانات الاستيلاك ا

% وذلظ فى عام  71,41لمديادة، كسا إن الاستيلاك كشدبة مغ الشاتج السحمى الإجسالى بمغ نحػ 
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، كسا أضيخت البضانات إن انفاق القصاع العائمى عمى الدمع غضخ الغحائضة اكبخ مغ إنفاقو عمى 5101
 الدمع الغحائضة.

يغ عمى نسػذج التػقعات السعجلة لكاجان لتقجيخ الجخل الجائع الحى لا يطيخ اعتسج داكا وأخخ 
بذكل صخيح .  وقج تسثمت متغضخات نسػذج الانحجار الستعجد فى الاستيلاك الشيائى الحقضقى لمقصاع 
العائمى كستغضخ تابع ، وكل مغ الجخل )السعبخ عشو بالشاتج السحمى الإجسالى الحقضقى( وسعخ الفائجة 

قضقى )السعبخ عشو بسعجل الإقخاض( والاستيلاك الشيائى الحقضقى لمقصاع العائمى بفتخة إبصاء الح
 كستغضخات الشسػذج السدتقمة.

 أضيخت نتائج الشسػذج التالى :
  وىػ ما يعشى إن زيادة الجخل الحال  1,2مخونة الاستيلاك الحالى وفقا لمجخل الحالى تداوى ،

 % . 1,2لاستيلاك الحالى بشدبة % ستػدى إلى زيادة ا0بشدبة 
  أضيخت الشتائج ارتفاع مخونة الاستيلاك فى الأجل الصػيل والسحدػبة مغ الجخل الجائع عغ

مخونة الاستيلاك فى الأجل القرضخ السحدػبة مغ الجخل الحالى، حضث إن مخونة الاستيلاك 
 .0,40الصػيل نحػ  بضشسا بمغت مخونة الاستيلاك فى الأجل 1,2فى الأجل القرضخ تداوى 

 . أيزا أوضحت الشتائج أن فخضضة الجخل الجائع تعتبخ قائسة فى زامبضا 
 . كسا يتأثخ الاستيلاك الحالى فى زامبضا بالاستيلاك فى الفتخة الدابقة 

باختبار فخضضة الجخل الجائع وتصبضق دالة كضشد للاستيلاك  (Khan, et al., 2015)قام 
عمى كل مغ بشجلادير ، اليشج ، نضبال ، باكدتان وسخيلانكا ، وذلظ بيجف تقجيخ الاستيلاك والسضل 

 . 5101إلى عام  0970الحجى للاستيلاك خلال الفتخة مغ عام 
ابع فضو بإجسالى الاستيلاك اعتسج الباحثػن عمى تقجيخ نسػذج إنحجار ، تسثل الستغضخ الت

الخاص، بضشسا تسثل الستغضخ السدتقل فى الشاتج السحمى الاجسالى ، وقج قام الباحثضضغ بتعجيل ىحه 
 الستغضخات وفقا لمتزخع .

 تسثمت نتائج الجراسة فى التالى :
  فى سخيلانكا 1.92يعتبخ السضل الستػسط للاستيلاك مختفع فى الجول الخسذ ، حضث سجل نحػ 

 فى اليشج . 1,74فى بشجلادير ، و 1,81فى باكدتان ، و 1,80فى نضبال ، و 1,90، و
 : كسا أوضحت نتائج السضل الستػسط للاستيلاك فى الجول الخسذ خلال فتخة الجراسة التالضة 
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  ثع إتجو بعجىا  5101حتى عام  0970إتجو  السضل الستػسط للاستيلاك للانخفاض مغ عام
 فى كل مغ بشجلادير ونضبال وباكدتان .لمديادة ، وذلظ 

  5101حتى عام  0970بضشسا فى اليشج إتجو السضل الستػسط للاستيلاك للانخفاض مغ عام . 
  ًبالشدبة لدخيلانكا ، فقج اتدست قضع السضل الستػسط للاستيلاك بذكل عام بالارتفاع وأيزا

 بالتحبحب فى بعس الدشضغ .
  وىػ ما لا تتفق مع  0,41للاستيلاك، فقج سجل فى بشجلادير نحػ بالشدبة لقضع السضل الحجى

، وفى  1,70دالة كضشد للاستيلاك ، بضشسا بمغت قضسة السضل الحجى للاستيلاك فى اليشج نخػ 
، وىػ ما يػضح أن  1,79، وفى سخيلانكا نحػ  1,71، وفى باكدتان نحػ  1,86نضبال نحػ 

اً أساسضا فى تحجيج استيلاك القصاع العائمى فى ىحه الجخل الحالى القابل لمترخف يمعب دور 
 الجور الخبع .

  كسا أوضحت الشتائج إن السضل الحجى للاستيلاك فى ضل فخضضة الجخل الائع اقل مشو فى ضل
 دالة كضشد للاستيلاك فى الجول الخسذ .

  فى  1,89ونحػ  فى اليشج1,72بالشدبة لمسضل الحجى للاستيلاك فى الأجل الصػيل، فقج بمغ نحػ
فى سخيلانكا ، وىػ ما يػضح أن الأفخاد فى ىحه  1,96فى باكدتان ونحػ  1,85نضبال ونحػ 

 الجول تسضل إلى تحجيج معجل استيلاكيا وفقا لمجخل الجائع .
  أيزاً اتزح إن السضل الحجى للاستيلاك فى الأجل الصػيل أكبخ مغ السضل الحجى للاستيلاك فى

 الخسذ . الأجل القرضخ لمجول
إلى تحمضل العلاقة ما بضغ عجم العجالة فى تػزيع  Mei, Yuan (2012)ىجفت دراسة 

 .5119إلى عام  0967الجخل والاستيلاك فى الػلايات الستحجة الأمخيكضة خلال الفتخة مغ عام 
أوضح ماى أنو مشح سبعضشضات القخن العذخيغ شيجت الػلايات الستحجة الأمخيكضة زيادة فى 

لة تػزيع الجخل وأيزا زيادة فى الاستيلاك الإجسالى . وقج اعتسج ماى عمى نسػذج التكامل عجم عجا
 السذتخك ونسػذج ترحضح الأخصاء بالإضافة إلى نسػذج الإنحجار الستعجد.

تسثمت متغضخات الجراسة فى الاستيلاك الكمى والجخل القابل لمترخف ومعامل جضشى )وذلظ 
)وذلظ لتػضضح  211الجخل عمى الاستيلاك( ومؤشخ ستانجر وبػرز لتػضضح اثخ عجم عجالة تػزيع 

أثخ الثخوة عمى استيلاك( وندبة الجيغ إلى الجخل، بالإضافة إلى ثلاث متغضخات وىسضة لقضاس كل 
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والكداد فى بجاية الثسانضشات مغ القخن العذخيغ وأثخ الأزمة السالضة  0974مغ أزمة البتخول فى عام 
 .5118العالسضة فى عام 

 أوضحـت نتـائـج الـجراســة التالــى :
   عجم عجالة تػزيع الجخل تؤثخ عمى استيلاك فى الأجل القرضخ، ولا تؤثخ عمضو فى الأجل

 الصػيل .
  كسا تتساشى الشتائج مع ما تػقعو كضشد ، حضث يكػن السضل الحجى للاستيلاك فى الجول الغشضة

 مشخفزاً 
 جاءت متفقة مع ما يفتخضو نسػذج دورة  211ؤشخ ستانجرد وبػرز كسا إن الشتائج الستعمقة بس

الحضاة لدمػك السدتيمظ ، والحى يػضح إن الأفخاد سضديجون مغ أنفاقيع فى حالة تأكجىع مغ عغ 
 الديادة فى الثخوة لضدت زيادة مؤقتة .

 ثلاث سشػات، كسا أوضحت الشتائج تأثخ الاستيلاك بالجخل الستاح لمترخف فى فتخة لا تتجاوز ال
 كسا إن كل مغ أزمة البتخول والأزمة السالضة العالسضة قج أثخت عمى الاستيلاك سمباً .

 The Boundsوسػف تعتسج الجراسة فى التكامل السذتخك عمى مشيج إختبار الحجود 
Testing Approach والسبشى عمى إستخجام الانحجار الحاتي لفتخات الإبصاء السػزعةThe 

Autoregressive Distributed Lag (ARDL)   شائع الاستخجام في الدشػات الأخضخة. والتى
تعج الأندب فى ىحه الحالة لأنيا تأخح عجد مشاسب مغ فتخات الإبصاء وفقاً لسعايضخ الإختضار السثمى 
وبالتالى تسكششا مغ معخفة تأثضخ محجدات الإستيلاك فى الفتخات الدابقة عمى مدتػى الإستيلاك 

خاصة الجخل فى الفتخة الدابقة, وكحلظ الإستيلاك نفدة فى الفتخة الدابقة. ويتع ذلظ الحالى و 
 (.(E-Views 9.0بإستخجام الحدمة الإحرائضة 

إستخجام الشساذج القضاسضة لتحمضل العلاقة بضغ الدضاسة الشقجية و الاستيلاك   - 2
 الخاص فى أنجونضدضا 

ة الشقجية عمى الإنفاق الاستيلاكى الخاص فى لتحقضق ىجف الجراسة وىػ دراسة أثخ الدضاس
إنجونضدضا, فدػف تعتسج الجراسة الحالضة عمى بضانات سلاسل زمشضة سشػية لإنجونضدضا خلال الفتخة 

 (.World Bank( )WB, والتى تع الحرػل عمضيا مغ البشظ الجولى )2015-1990))
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( Consumptionوىػ الإستيلاك )وقج إعتسجت الجراسة فى التعبضخ عغ الستغضخ التابع لجيشا 
 عمى مؤشخ الشفقات الشيائضة لإستيلاك الأسخ السعضذضة بالقضسة الحالضة لمجولار الأمخيكى .

 ( التعخيف بالستغضخات السدتخجمة ومرادر البضانات .0ويػضح الججول رقع )
 (1ججوؿ )

 الستغيخات السدتخجمة ومرادر البياناتتعخيف 
 (Descriptive the variables and data sources) 

 الــػصــف إسع السؤشخ الخمد

Cons 

Household 
final 
consumption 
expenditure 
(current US$) 
 

نفقات الاستيلاؾ الشيائي للأسخ السعيذية )الاستيلاؾ الخاص سابقاً( ىي 
القيسة الدؾقية لكافة الدمع والخجمات، شاممةً السشتجات السعسخة )كالديارات، 

لات، وأجيدة الكسبيؾتخ السشدلية(، التي تذتخييا الأسخ السعيذية. وىي لا والغدا
تتزسؽ مذتخيات السداكؽ لكشيا تذسل قيسة إيجارية تقجيخية لمسشازؿ التي 
يدكشيا مالكؾىا. وتذسل أيزاً السجفؾعات والخسؾـ السجفؾعة لمحكؾمة لمحرؾؿ 

عيذية ىشا نفقات عمى التراريح والخخص. وتذسل نفقات استيلاؾ الأسخ الس
السؤسدات غيخ اليادفة لمخبح التي تخجـ الأسخ السعيذية، حتى في حالة 
الإبلاغ عشيا برؾرة مدتقمة مؽ جانب البمج السعشي. والبيانات معبخ عشيا 

 بالقيسة الحالية لمجولار الأمخيكي. 

 Income  
GNI (current 
US$) 
 

ابقا( ىؾ مجسؾع القيسة إجسالي الجخل القؾمي )إجسالي الشاتج القؾمي س
السزافة لكل السشتجيؽ السقيسيؽ مزافا إليو أي ضخائب عمى السشتجات 
)مظخوحا مشيا إعانات الجعؼ( لا تكؾف متزسشة في تقييؼ الإنتاج زائجا صافي 
عائجات الجخل الأولي )تعؾيزات السؾعفيؽ والجخل العقاري( مؽ الخارج. 

 لمجولار الأمخيكي. والبيانات معبخ عشيا بالقيسة الحالية 

Saving 
 

Gross 
savings 
(current US$) 

يُحدب إجسالي الادخار عمى أنو إجسالي الجخل القؾمي مظخوحاً مشو إجسالي 
الاستيلاؾ، إضافة إلى صافي التحؾيلات. والبيانات معبخ عشيا بالقيسة الحالية 

 لمجولار الأمخيكي. 

POP Population, 
total 

اف إلى التعخيف الفعمي لمدكاف، الحي يحدب جسيع ويدتشج مجسؾع الدك
السقيسيؽ بغض الشغخ عؽ الؾضع القانؾني أو الجشدية. القيؼ السعخوضة ىي 

 تقجيخات مشترف العاـ.
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 (1تابع : ججوؿ )
 الــػصــف إسع السؤشخ الخمد

Inflation 

Inflation, 
consumer 
prices (annual 
%) 

يعكذ التزخؼ كسا يقيدو مؤشخ أسعار السدتيمكيؽ التغيّخ الدشؾي لمشدبة 
في التكمفة عمى السدتيمػ الستؾسط لمحرؾؿ عمى سمة مؽ الدمع السئؾية 

والخجمات التي يسكؽ أف تثبت أو تتغيخ عمى فتخات زمشية محجدة، ككل سشة 
 مثلًا وتُدتخجـ بؾجو عاـ صيغة لاسبيخز.

M2_gdp 
Broad money  
(% of GDP) 
 

عشاه الؾاسع )الإحراءات السالية الجولية، الدظخ: السعخوض الشقجي بس
35L.ZK ىؾ مجسؾع العسمة خارج البشؾؾ، والؾدائع تحت الظمب بخلاؼ ودائع )

الحكؾمة السخكدية؛ والؾدائع لأجل، والسجخخات، والؾدائع بالعسمة الأجشبية 
لمقظاعات السقيسة بخلاؼ الحكؾمة السخكدية؛ والذيكات السرخفية والدياحية؛ 

 الأوراؽ السالية مثل شيادات الإيجاع القابمة لمتجاوؿ والأوراؽ التجارية.و 
Interest 

rate 
Real interest 
rate (%) 

سعخ الفائجة الحقيقي ىؾ سعخ فائجة القخض الحي يتؼ تعجيمو بدبب التزخؼ كسا 
 يقيدو معامل انكساش الشاتج السحمي.

 

 
 (2ججوؿ )

 (General descriptive statistics)تؾصيف إحرائى عاـ لمستغيخات 
Jarque-Bera 

(Prob.) 
Min Max Std. Dev Mean Obs. 26 

3.6855 (0.158) 5.77e+10 5.19e+11 1.65e+11 2.27e+11 Cons 

4.1928 (0.123) 9.01e+10 8.92e+11 2.89e+11 3.69e+11 Income 
4.6452 (0.098)* 1.85e+10 2.96e+11 9.78e+10 1.14e+11 Saving 
1.4872 (0.475) 1.81e+08 2.58e+08 23036242 2.19e+08 POP 
350.39 (0.000)*** 3.7200 58.387 10.432 10.149 Inflation 
2.1392 (0.343) 36.002 59.860 6.7298 45.215 M2_gdp 
51.184 (0.000)*** -24.600 15.607 7.9447 5.1338 Interest rate 

 عمى التختيب.     10%, 5%, 1%مدتؾى  ***, **, * معشؾى عشج -:  ممحؾعة
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( الدابق تمخضز إحرائى مػجد لجسضع الستغضخات السجرجة فى 2ويعخض ججول )
السعادلات, حضث نلاحع أن جسضع الستغضخات كانت غضخ معشػية إحرائضاً بالشدبة لإختبار 

(Jarque-Bera الخاص بالتػزيع الصبضعى وىػ يذضخ بحلظ أن جسضع ىحه الستغضخات ) تتبع التػزيع
 (.  Interest rate(, وسعخ الفائجة الحقضقى )Inflationالصبضعى, وذلظ فضسا عجا متغضخى التزخع )

( التالى مرفػفة الإرتباط بضغ متغضخات الجراسة, وقج أضيخ العسػد 3ويعخض الججول )
الإنفاق ذاتو. الأول وجػد إرتباشات قػية ججاً وشبة تامة بضغ أغمب محجدات الإنفاق الإستيلاكى و 
, يمضة 99.8%فشجج أن الإرتباط بضغ الإنفاق الإستيلاكى ومحجداتة عمى التختضب كانت الجخل 

, ثع السعخوض 91.5%, ثع الدكان 97.6%, ثع الزخائب 98.5%, ثع الأجػر 98.8%الإدخار 
. بضشسا كان الإرتباط بضغ الإنفاق وكل مغ 62.9%, وأخضخاً سعخ الرخف 72.2%-الشقجى 

 تزخع, وسعخ الفائجة, والإعانات الحكػمضة ضعضفة ججاً.ال

كحلظ نجج أن علاقات الإرتباط بضغ الستغضخات السدتقمة وبعزيا البعس )فى باقى أعسجة 
الججول( كانت فى أغمبيا ما بضغ ضعضفة و متػسصة, وىػ أمخ جضج قج يذضخ إلى إحتسال عجم وجػد 

اط بضغ الزخائب وكلًا مغ الجخل والإدخار والأجػر, . وذلظ بإستثشاء الإرتبColinearityمذكمة )
وكحلظ الإرتباط بضغ الأجػر وكلًا مغ الجخل والإدخار, وأخضخاً الإرتباط بضغ الجخل وكلًا مغ الإدخار 
والدكان. كحلظ فقج جاء معطع إشارات الإرتباط بضغ الإنفاق الإستيلاكى ومحجداتة متفقة مع الشطخية 

 الستػقعة. الاقترادية والإشارات 

قراء الأثخ الجيشامضكى شػيل سػف تدتخجم الجراسة الحالضة فى تحمضل الدلاسل الدمشضة وإست
الأجل لسحجدات الإنفاق الإستيلاكى العائمى فى إنجونضدضا, عمى التكامل السذتخك بإستخجام مشيج 

والسبشى عمى إستخجام الانحجار الحاتي  The Bounds Testing Approachإختبار الحجود 
شائع الاستخجام   The Autoregressive Distributed Lag (ARDL)لفتخات الإبصاء السػزعة

 في الدشػات الأخضخة.
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 (3ججوؿ )
  (Correlation matrix)مرفؾفة الإرتباط بيؽ الستغيخات  

Interes
t rate 

M2_gd
p Inflation POP Saving Income Cons 

Correlatio
n 

[t-
Statistic] 
(Prob.) 

      1 
 

Cons 

  
   

1 0.9976 
[70.86]**
* 

Income 

  
  

1 0.9957 
[52.66]**
* 

0.9881 
[31.41]**
* 

Saving 

  
 

1 0.8619 
[8.327]**
* 

0.8905 
[9.590]**
* 

0.9149 
[11.11]**
* 

POP 

  1 -0.2153 
[-1.079] 

-0.3425 
[-1.786]* 

-0.3336 
[-1.734]* 

-0.3301 
[-1.713]* 

Inflation 

 1 0.5526 
[3.248]**
* 

-0.5947 
[-
3.624]**
* 

-0.7316 
[-
5.258]*** 

-0.7274 
[-
5.194]*** 

-0.7215 
[-
5.105]*** 

M2_growt
h 

1 -
0.1515 
[-
0.751] 

-0.6807 
[-
4.553]*** 

-0.1828 
[-0.911] 

-0.0014 
[-0.001] 

-0.0203 
[-0.099] 

-0.0308 
[-0.151] 

Interest 
rate 

 عمى التختيب.     10%, 5%, 1%***, **, * معشؾى عشج مدتؾى  -:  ممحؾعة
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 (.PP( و )ADF( نتائج إختبار جحر الػحجة بإستخجام إختبار )5(, )4ويمخز الججولضغ )
 (4ججوؿ )

 ( ADF - Unit root test resultsنتائج إختبار جحر الؾحجة لمستغيخات )
First difference  Level Variables 

None Intercept 
& trend 

Intercept  None Intercept & 
trend 

Intercept  

  -3.4409 
(0.019)** 

 2.3197 
(0.993) 

-1.4129 
(0.832) 

-0.3581 
(0.977) 

Cons 

  -3.0147 
(0.048)** 

 0.6544 
(0.851) 

-1.8059 
(0.670) 

-0.4103 
(0.892) 

Income  

-2.5449 
(0.013)** 

-2.8091 
(0.208) 

-2.7958 
(0.074) 

 0.4008 
(0.791) 

-1.9922 
(0.576) 

-0.5459 
(0.865) 

Saving 

      -5.4351 
(0.001)*** 

-0.0916 
(0.938) 

POP 

      -4.1528 
(0.004)*** 

Inflation 

-2.7164 
(0.009)*** 

-2.6783 
(0.253) 

-2.6709 
(0.094)* 

 -
0.4399 
(0.513) 

-2.4543 
(0.345) 

-1.4059 
(0.562) 

M2_gdp 

      -5.1221 
(0.000)*** 

Interest 
rate 

PP  ADF Critical 
Values 

-2.6694 -4.4163 -3.7529  -
2.6743 

-4.4407 -3.7696 %1 

-1.9564 -3.6220 -2.9981  -
1.9572 

-3.6329 -3.0049 %5 

-1.6085 -3.2486 -2.6388  -
1.6082 

-3.2547 -2.6422 %10 

 لتختضب.   عمى ا  10%, 5%, 1%***, **, * معشػى عشج مدتػى  -:  ممحؾعة
 (.Prob)    ( تذضخ إلى السعشػية ) -     

 فتخات.5 ( بحج أقرى  SECشػل فتخة الإبصاء السشاسبة أوتػماتضكضاً وفق معضار )  -      
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 (5ججوؿ )
 ( PP - Unit root test results)نتائج إختبار جحر الػحجة لمستغضخات  

First difference  Level Variables 
None Intercept 

& trend 
Intercept  None Intercept 

& trend 
Intercept  

  -3.4417 
(0.019)** 

 2.0063 
(0.987) 

-1.5051 
(0.800) 

-0.2102 
(0.968) 

Cons 

  -3.0242 
(0.047)** 

 1.5852 
(0.969) 

-1.5016 
(0.802) 

0.0916 
(0.959) 

Income  

-2.5002 
(0.015)** 

-2.7345 
(0.233) 

-2.7419 
(0.082)* 

 1.3887 
(0.955) 

-1.4686 
(0.813) 

0.1055 
(0.959) 

Saving 

-0.2842 
(0.573) 

-2.1831 
(0.477) 

-1.5069 
(0.513) 

 30.286 
(0.999) 

-0.3221 
(0.985) 

-1.1651 
(0.997) 

POP 

    -
1.1829 
(0.209) 

1.2433 
(0.999) 

-1.1937 
(0.659) 

D(POP) 

      -4.1231 
(0.004)*** 

Inflation 

-2.7628 
(0.228)*** 

-2.7429 
(0.229) 

-2.7181 
(0.086)* 

 -
0.4039 
(0.528) 

-1.8451 
(0.652) 

-1.1417 
(0.683) 

M2_gdp 

      -5.1221 
(0.000)*** 

Interest rate 

PP  ADF Critical Values 
-2.6694 -4.4163 -3.7529  -

2.6743 
-4.4407 -3.7696 %1 

-1.9564 -3.6220 -2.9981  -
1.9572 

-3.6329 -3.0049 %5 

-1.6085 -3.2486 -2.6388  -
1.6082 

-3.2547 -2.6422 %10 

 عمى التختضب.     10%, 5%, 1%***, **, * معشػى عشج مدتػى  -:  ممحؾعة
 (.Prob)    ( تذضخ إلى السعشػية ) -             

Spectral estimation method (Default-Bartlett Kernel).- 
- Bandwidth automatic selection (Newey-West Bandwith). 
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( عمى أن متغضخات PP( و )ADFويتزح مغ نتائج الججول الدابق إتفاق إختبار )
(, والسعخوض الشقجى بسعشاة الػاسع Saving(, والإدخار )Income(, والجخل )Consالإستيلاك )

(M2_gdp( كانػا غضخ ساكشضغ عشج السدتػى ,)Levelولكشي ) سا أصبحا ساكشضغ عشج إستخجام الفخق
( فقط )بإستثشاء متغضخى الإدخار Intercept( عشج الجدء الثابت )First differenceالأول )

; أى (None)والسعخوض الشقجى والتى كانا ساكشضغ عشج عجم وجػد الجدء الثابت أو الإتجاة الدمشى 
. فى حضغ أضيخ 5%, 1%مدتػى معشػية عشج  I(1)أن ىحه الستغضخات أصبحت متكاممة مغ الجرجة 

(, ومعجل نسػ السشح Interest rate(, وسعخ الفائجة )Inflationالإختباريغ أن متغضخات التزخع )
( كانػا ساكشضغ عشج السدتػى عشج وجػد الجدء الثابت فقط Subsides_growthوالإعانات )

(Intercept عشج مدتػى معشػية )%1 . 
(؛ فبضشسا أضيخ POPفى درجة سكػن متغضخ تعجاد الدكان ) بضشسا إختمف الإختباريغ

( عشج وجػد الجدء الثابت والإتجاة Level( أن ىحه الستغضخات ساكشة عشج السدتػى )ADFإختبار )
( أن ىحه الستغضخات غضخ ساكغ سػاء عشج PP(, أضيخ إختبار )Intercept & trendالدمشى )

 السدتػى أو الفخق الأول أو الثانى. 
( نتائج إختبار التكامل السذتخك بإستخجام مشيج الانحجار الحاتى 6ػضح الججول رقع )وي

 كسا يمى:  ARDLلفتخات الإبصاء السػزعة
 (6ججوؿ )

 (Bounds testing resultsنتائج إختبار التكامل السذتخؾ )إختبار الحجود( ) 
F-statistic K Regressors:    M 

264952*** 6 Const = ƒ(Incomet, Savingt, POPt, Inflationt, M2_GDPt, 
Interest ratet), ARDL (3, 2, 2, 2, 2, 2, 2)  

Critical values bounds Significant 
level 
 Upper Critical Bounds (I1) Lower Critical Bounds (I0) 

(2), (3), (4)            (1) (2), (3), (4) (1)  
3.23 3.52  2.12 2.45 10% 
3.61 4.01  2.45 2.86 5% 
3.99 4.49  2.75 3.25 2.5% 
4.43 5.06  3.15 3.74 1% 

 تذيخ إلى عجد الستغيخات السدتقمة. K -عمى التختيب.     10%, 5%, 1%***, **, * معشؾى عشج مدتؾى  -:  ممحؾعة
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فة ( السحدػبة لكاF– statisticويتبضغ مغ الشتائج السػضحة أعلاه أن قضسة إحراء )
( السشاضخة, ومغ ثع يتع رفس فخض UCBالشساذج أو السعادلات تفػق قضسة الحج الأعمى الججولضة )

العجم وقبػل الفخض البجيل بسا يفضج وجػد علاقة تػازنضة شػيمة الأجل بضغ الستغضخات فى كل 
كسال . ونتضجة لحلظ يسكششا إ5%, 1%السعادلات أى ىشاك علاقة تكامل مذتخك عشج مدتػى معشػية 

 التحمضل لمحرػل عمى مقجرات السعمسات شػيمة وقرضخة الأجل لمستغضخات.
 (9ججوؿ )

 نتائج تقجيخ معاملات الأجل الصػيل ومعامل ترحضح الخصأ 
Model (3)  Variables 

Coefficient  (t-Statistic)  
  Long-run coefficients 

 0.44136 
(333.9)*** 

 Income 

-0.29944 
(-265.8)*** 

 Saving 

 2684.8 
(234.6)*** 

 POP 

1.7e+07 
(8.861)* 

 Inflation 

2.2e+09 
(119.5)*** 

 M2_gdp 

3.83e+08 
(103.3)*** 

 Interest rate 

 -1.27e+12 
(-165.5)*** 

 Const 

  Error correction coefficient 
-1.32821 
(-227.3)*** 

    

 عمى التختيب.     10%, 5%, 1%ج مدتؾى ***, **, * معشؾى عش -:  ممحؾعة
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ويتزح مغ نتائج الججول الدابق أن كافة الستغضخات الخاصة فى الشسػذج السدتخجمة 
كانت ذات دلالة إحرائضة )معشػية( فى الأجل الصػيل عشج مدتػيات السعشػية السختمفة )بإستثشاء 

ات الشساذج متفقة مع الشطخية متغضخ التزخع فقط فى الشسػذج الأول(. كسا جاءت كافة متغضخ 
 الاقترادية وفخضضات الجراسة والإشارات الستػقعة, ويسكغ تفدضخ نتائج الججول كسا يمى:

( عمى حجع الإنفاق الإستيلاكى Incomeفقج أضيخت الشتائج وجػد تأثضخ إيجابى لمجخل )
حضث كان قضسة السقجر  ( فى إنجونضدضا فى الأجل الصػيل,Consالعائمى بالأسعار الجارية لمجولار )

(Coefficient( ىى )وىػ يذضخ إلى أن زيادة حجع الجخل القػمى الإجسالى بسقجار 0.69695 ,)
دولار واحج سػف يؤدى إلى زيادة حجع الإستيلاك العائمى الإنجونضدضى فى الأجل الصػيل بسقجار 

والتى تؤكج عمى وجػد علاقة  دولار تقخيباً فى الستػسط. وىػ بحلظ يتفق مع الشطخية الاقترادية 0.7
شخدية قػية بضغ الإستيلاك ومدتػى الجخل الستاح, والتى تخى أن مدتػى الجخل يسثل أىع السحجدات 
الخاصة بالإستيلاك فى أى مجتسع بحضث يسكغ الإستغشاء عغ باقى الستغضخات الأخخى مثل دالة 

 الإستيلاك السصمق لكضشد.
ح عمى الإستيلاك الستغضخ الثانى وىػ الإدخار. حضث ويؤكج الأثخ الإيجابى لمجخل الستا
( فى Cons( عمى حجع الإستيلاك العائمى )Savingتػضح الشتائج وجػد تأثضخ سمبى للإدخار )

الأجل الصػيل. فتذضخ الشتائج إلى أن زيادة الإدخار الإجسالى بسقجار دولار واحج سػف يؤدى إلى 
دولار تقخيباً فى  0.6دضى فى الأجل الصػيل بسقجار إنخفاض حجع الإستيلاك العائمى الإنجونض

الستػسط. ويخجع ذلظ لأن الشطخية الاقترادية تذضخ إلى أن الجخل الذخرى يشقدع ما بضغ 
الإستيلاك والإدخار وبالتالى كمسا زاد الإدخار قمت الشدبة الستبقضة مغ الجخل الستاحة للإستيلاك 

 مى مداحسة الإستيلاك فى الجخل الستاح.والعكذ, بسعشى أخخ فإن الإدخار يعسل ع
( عمى الإنفاق الإستيلاكى POPكحلظ نلاحع وجػد أثخ إيجابى لتعجاد الدكان الإجسالى )

( فى إنجونضدضا فى الأجل الصػيل. فديادة عجد الدكان بسقجار فخد واحج سػف إلى Consالعائمى )
ى الستػسط. وىػ أمخ شبضعى متفق مع دولار ف 764.7زيادة الإنفاق الإستيلاكى العائمى بسقجار 

الشطخية حضث أن زيادة عجد الدكان يعشى بالتبعضة زيادة حجع الصمب عمى إستيلاك الدمع والخجمات 
( عمى الإنفاق Inflationوزيادة حجع الدػق. فى حضغ نلاحع عجم وجػد تأثضخ لمتزخع )

 ( فى إنجونضدضا .Consالإستيلاكى العائمى )
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ضخات الدضاسة الشقجية كسحجد محتسل للإنفاق الإستيلاكى فى إنجونضدضا أما بالشدبة لستغ
وذلظ مغ خلال متغضخيغ وىسا السعخوض الشقجى بسعشاة الػاسع, وسعخ الفائجة الحقضقى. فشلاحع مغ 

( عمى الإنفاق الإستيلاكى فى إنجونضدضا M2_gdpالشتائج وجػد تأثضخ إيجابى لمسعخوض الشقجى )
(Cons حضث تذضخ ,) مغ الشاتج السحمى  1%الشتائج إلى أن زيادة السعخوض الشقجى الػاسع بشدبة

دولار فى  2.2e+09الإنجونضدى سػف يؤدى إلى زيادة الإنفاق الإستيلاكى العائمى بسقجار 
الستػسط فى الأجل الصػيل. وىشا تذضخ ىحه الشتضجة أن الجخل الستأتى مغ رأس السال السادى والحى 

( ذات وزن كبضخ وليا درجة تأثضخ أكبخ مقارنة بالجخل الستأتى M2صػل الشقجية )يتسثل ىشا فى الأ
 مغ رأس السال البذخى.

( عمى Interest rateكحلظ تُطيخ الشتائج وجػد تأثضخ إيجابى لدعخ الفائجة الحقضقى )
سػف يؤدى إلى زيادة الإنفاق  1%(, فديادة سعخ الفائجة بسقجار Consالإنفاق الإستيلاكى )

دولار فى الستػسط فى الأجل الصػيل. وىػ ما قج  3.83e+08لإستيلاكى فى إنجونضدضا بسقجار ا
يختمف مع الشطخية الاقترادية لأن زيادة سعخ الفائجة يؤدى إلى زيادة مدتػى الإدخار ومغ ثع 
تخفضس الإستيلاك فى الحاضخ مسا يؤدى إلى زيادة دخل الفخد السدتقبمى مقارنة بجخمة الحالى, 

لكغ حدب الأدبضات الاقترادية فإن سعخ الفائجة قج يؤثخ عمى السجخخات الكمضة لمسجتسع إيجابضاً أو و 
سمبضاً, وعمى ىحا فإن تغضخ سعخ الفائجة عشج مدتػى دخل معضغ لا يكػن لو أثخ عمى مدتػى الإدخار 

وىحا ما يشتج الكمى لأن ىشاك قػى تعسل فى الإتجاىضغ بحضث أثخ ىحه القػى يمغى بعزيا البعس. 
 عشو أثخ صافى ضعضف مسا يجعل أثخ سعخ الفائجة عمى الإستيلاك ضعضفاً.

جاء معشػياً وسالباً فى كافة  ECM (-1)كحلظ يتزح أيزاً أن معامل ترحضح الخصأ 
الشساذج, مسا يجل عمى أن ألضة ترحضح الخصأ مػجػدة فى تمظ الشساذج, أى ىشاك إستقخار فى 

 (. CUSUM( ,)CUSUM of Squaresيل, وىػ بحلظ يتفق مع إختبار )العلاقة فى الأجل الصػ 
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 (10ججوؿ )
 نتائج تقجيخ معاملات الأجل القريخ  

Model (3) Variables 
0.47646 
(259.8)*** 

D(Cons(-1)) 

0.15141 
(317.4)*** 

D(Cons(-2)) 

0.59124 
(1591.9)*** 

D(Income) 

-0.10199 
(-67.29)*** 

D(Income(-1)) 

 D(Income(-2)) 
-0.22861 
(-243.9)*** 

D(Saving) 

0.03735 
(43.56)** 

D(Saving(-1)) 

-98390 
(-276.2)*** 

D(POP) 

392192 
(304.9)*** 

D(POP(-1)) 

 D(POP(-2)) 
5.1e+07 
(0.000 ) 

D(Inflation) 

1.75e+08 
(0.000) 

D(Inflation(-1)) 

 D(Inflation(-2)) 
 D(Exchange rate(-1)) 
3.12e+09 
(0.000 ) 

D(M2_gdp) 

8.55e+08 
(0.000) 

D(M2_gdp(-1)) 

3.38e+08 
(0.000 ) 

D(Interest rate) 

 عمى التختيب.     10%, 5%, 1%***, **, * معشؾى عشج مدتؾى  -:  ممحؾعة
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ويتزح مغ نتائج الججول الدابق أن معطع الستغضخات الخاصة بالشسػذج الثانى والثالث 
ذات دلالة إحرائضة )معشػية( فى الأجل القرضخ عشج مدتػيات السعشػية السختمفة.  والخابع كانت

بضشسا الشسػذج الأول كان فقضخ فى العلاقات السعشػية فى الأجل القرضخ, ويسكغ تفدضخ نتائج الججول 
 كسا يمى:

أوضحت نتائج الأجل القرضخ وجػد تأثضخ إيجابى للإستيلاك فى الدشة الدابقة الأولى 
(Cons(-1)( وكحلظ فى الدشة الدابقة الثانضة )Cons(-2)( عمى الإستيلاك الحالى )Cons )

وذلظ بالشدبة لمشساذج الثانضة والثالثة والخابعة, كسا نلاحع أن تأثضخ الدشة الدابقة الثانضة أقل مغ تأثضخ 
قخارات الذخائضة الدشة الدابقة الأولى. وىػ بحلظ يتفق مع الشطخية الاقترادية والتى تػضح تأثخ ال

 لمسدتيمكضغ بالعادات الذخائضة التى تست فى الفتخات الدابقة.
( عمى الإنفاق Incomeكحلظ أضيخت نتائج الأجل القرضخ وجػد تأثضخ إيجابى لمجخل )

( فى إنجونضدضا, فديادة الجخل القػمى الإجسالى بسقجار دولار واحج سػف Consالإستيلاكى العائمى )
 – 0.59جع الإستيلاك العائمى الإنجونضدضى فى الأجل القرضخ بسقجار يتخاوح بضغ يؤدى إلى زيادة ح

دولار تقخيباً فى الستػسط. وىػ بحلظ يتفق مع نتائج الأجل الصػيل والشطخية الاقترادية والتى  0.84
تؤكج عمى وجػد علاقة شخدية بضغ الإستيلاك ومدتػى الجخل الستاح, بضشسا أضيخت نتائج الشساذج 

إستثشاء الشسػذج الأول( وجػد تأثضخ سمبى لمجخل فى الدشة الدابقة الأولى عمى الإستيلاك فى )ب
 الفتخة الحالضة, وقج يخجع ذلظ إلى تأثخ السدتيمكضغ بالخبخات الدابقة عغ مجى كفاية وإدارة السضدانضة.

الثانى وىػ ومثل الأجل الصػيل يؤكج الأثخ الإيجابى لمجخل الستاح عمى الإستيلاك الستغضخ 
( عمى حجع الإستيلاك العائمى Savingالادخار. حضث تػضح الشتائج وجػد تأثضخ سمبى للادخار )

(Cons فى الأجل القرضخ. فتذضخ الشتائج إلى أن زيادة الإدخار الإجسالى بسقجار دولار واحج )
ار يتخاوح ما سػف يؤدى إلى إنخفاض حجع الإستيلاك العائمى الإنجونضدضى فى الأجل القرضخ بسقج

دولار تقخيباً فى الستػسط. ويخجع ذلظ لأن الادخار يعسل عمى مداحسة  0.56 - 0.23بضغ 
بضشسا أضيخت نتائج الشسػذج الثالث والخابع وجػد تأثضخ إيجابى للإدخار  الإستيلاك فى الجخل الستاح.

تفق مع التأثضخ الدمبى فى الدشة الدابقة الأولى عمى الإستيلاك فى الفتخة الحالضة, وىحا أيزاً ي
 لمجخل فى الفتخة الدابقة الأولى ويؤكج أن الخبخات الدابقة قج تجعع الادخار عغ زيادة الإستيلاك.
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( فقج أضيخت نتائج الشساذج )بإستثشاء الشسػذج POPأما بالشدبة لتعجاد الدكان الإجسالى )
( فى إنجونضدضا فى الأجل Consى )الأول( وجػد تأثضخ سمبى لمدكان عمى الإنفاق الإستيلاكى العائم

القرضخ. فديادة عجد الدكان بسقجار فخد واحج سػف إلى إنخفاض الإنفاق الإستيلاكى العائمى 
دولار فى الستػسط. وقج يخجع ذلظ إلى ان زيادة عجد  120026 - 93369بسقجار يتخاوح بضغ 

لإنتاج والجخل فى الفتخة الحالضة مسا السػالضج أو الأفخاد فى الأسخة حالضاً لا يراحبة زيادة مدتػى ا
يجفع الأسخة إلى ضفت مراريفيا وخاصة التخفضو أو الكسالضة مغ أجل السػلػد الججيج أما فى الأجل 
الصػيل فيحا يجفع الأسخة إلى زيادة العسل والإنتاج وتحدضغ مدتػى الجخل. فى حضغ أضيخت نتائج 

 دشة الدابقة الأولى عمى الإستيلاك.نفذ الشساذج وجػد تأثضخ إيجابى لمدكان فى ال
( فى الأجل Exchange rateوأخضخاً أوضحت الشتائج وجػد تأثضخ سمبى لدعخ الرخف )

( وذلظ عمى الإنفاق الإستيلاكى العائمى Taxesالقرضخ والدشة الدابقة الأولى, وكحلظ الزخائب )
(Consفى إنجونضدضا. فى حضغ أضيخت الشتائج عجم وجػد تأثضخ لمت )( زخعInflation والأجػر ,)
(Wages( والدضاسة الشقجية مسثمة فى السعخوض الشقجى ,)M2_gdp( وسعخ الفائجة ,)Interest 

rate( وأخضخاً الجعع الحكػمى )Subsides_growth( عمى الإنفاق الإستيلاكى العائمى )Cons )
 فى إنجونضدضا سػاء فى الأجل القرضخ أو فى الدشة الدابقة الأولى.

 الشتائػػػج : -6
إستيجفت الجراسة الحالضة دراسة أثخ الدضاسة الشقجية عمى الإنفاق الاستيلاكى الخاصة فى 

. وقج استخجمت الجراسة متغضخ الشفقات الشيائضة لاستيلاك (1990 – 2015)إنجونضدضا خلال الفتخة 
نفاق( ، بضشسا استخجمت الأسخ السعضذضة بالقضسة الحالضة لمجولار الأمخيكى لمتعبضخ عغ الستغضخ )الإ

العجيج مغ الستغضخات كسحجدات محتسمة للإنفاق الاستيلاكى وذلظ بشاءاً عمى الشطخية الاقترادية 
والأدبضات الدابقة ، وىحه الستغضخات ىى الجخل ، والادخار وحجع الدكان ، والتزخع ، والأجػر ، 

بسعشاة الػاسع ، وسعخ الرخف(، وسعخ الرخف ، والدضاسة الشقجية مسثمة فى )السعخوض الشقجى 
وأخضخاً الدضاسة السالضة مسثمة فى )الزخائب ، والتحػيلات والإعانات الحكػمضة(.  وقج اعتسجت 

 The Boundsالجراسة فى تحقضق ذلظ عمى التكامل السذتخك باستخجام مشيج اختبار الحجود 
Testing Approach الإبصاء السػزعة  والسبشى عمى استخجام الانحجار الحاتى لفتخاتThe 

Autoregressive Distributed Lag (ARDL) .والتى تعج الأندب فى ىحه الحالة . 
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وقج أضيخت الشتائج أن كل الستغضخات السدتخجمة تسثل محجدات للإنفاق الاستيلاكى فى 
إنجونضدضا فى الأجل الصػيل ، بضشسا تسثمت محجدات الاستيلاك فى الأجل القرضخ فى متغضخات 

لجخل ، والادخار ، وحجع الدكان ، وسعخ الرخف ، والزخائب فقط . كسا جاءت نتائج جسضع ا
الستغضخات فى الأجل الصػيل ومعطسيا فى الأجل القرضخ متفقة مع الشطخية الاقترادية وفخضضات 
 الجراسة والإشارات الستػقعة .  فقج أوضحت نتائج الأجل الصػيل وجػد تأثضخ إيجابى لسدتػى الجخل،

وحجع الدكان ، والتزخع ، والأجػر ، والدضاسة الشقجية ، والإعانات الحكػمضة عمى الإنفاق 
الاستيلاكى العائمى الإنجونضدى ، فى حضغ كانت متغضخات الادخار ، وسعخ الرخف ، والزخائب ذو 

 تأثضخ سمبى عمى الإنفاق الاستيلاكى .
ية بضغ الاستيلاك ومدتػى الجخل فالشطخية الاقترادية تؤكج عمى وجػد علاقة شخدية قػ 

الستاح، والتى تخى أن مدتػى الجخل يسثل أىع السحجدات الخاصة بالاستيلاك فى أى مجتسع بحضث 
يسكغ الاستغشاء عغ باقى الستغضخات الأخخى مثل دالة الاستيلاك السصمق لكضشد,  وكسا نلاحع فإن 

ى الاستيلاك مغ خلال تأثضخىا عمى أغمب الستغضخات أو السحجدات الأخخى السدتخجمة تؤثخ عم
مدتػى الجخل فديادة مدتػى الأجػر أو التحػيلات والإعانات الحكػمضة يؤدى لديادة مدتػى الجخل 
بضشسا زيادة مدتػى الادخار أو الزخائب أو سعخ الرخف يؤدى بالتبعضة إلى انخفاض مدتػى الجخل 

 الستاح.
ة حجع الصمب عمى استيلاك الدمع والخجمات كحلظ فديادة عجد الدكان يعشى بالتبعضة زياد

وزيادة حجع الدػق .  كسا أن زيادة مدتػى التزخع يتصمب زيادة مقجار الشقػد أو الإنفاق لذخاء نفذ 
كسضة الدمع التى كان يتع شخائيا سابقا وذلظ بدبب ارتفاع أسعارىا ، وخاصة أن متغضخ الإنفاق 

لجارية .  كسا أن تذضخ الشتائج أن الجخل الستأتى مغ رأس الاستيلاكى العائمى السدتخجم بالأسعار ا
 ذات وزن كبضخ وليا درجة تأثضخ أكبخ  (M2)السال السادى والحى يتسثل ىشا فى الأصػل الشقجية 

 مقارنة بالجخل الستأتى مغ رأس السال البذخى.
خ الفائجة أما بالشدبة لدعخ الفائجة فيػ قج يختمف مع الشطخية الاقترادية لأن زيادة سع

يؤدى إلى زيادة مدتػى الادخار ومغ ثع تخفضس الاستيلاك فى الحاضخ مسا يؤدى إلى زيادة دخل 
الفخد السدتقبمى مقارنة بجخمو الحالى ، ولكغ حدب  الأدبضات الاقترادية فإن سعخ الفائجة قج يؤثخ 

الفائجة عشج مدتػى دخل عمى السجخخات الكمضة لمسجتسع إيجابضا أو سمبضا ، وعمى ىحا فإن تغضخ سعخ 
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معضغ لا يكػن لو أثخ عمى مدتػى الادخار الكمى لأن ىشاك قػى تعسل فى الاتجاىضغ بحضث أثخ 
ىحه القػى يمغى بعزيا البعس.  وىحا ما يشتج عشو أثخ صافى ضعضف مسا يجعل أثخ سعخ الفائجة 

 ػصى الجراسة بسا يمى :عمى الاستيلاك ضعضفاً.  بعج عخض الشتائج التى تػصمت إلضيا الجراسة ت
 بأن تقػم الحكػمة الإنجونضدضة بتحفضد الاستيلاك العائمى ، وذلظ لتشذضط الشسػ الاقترادى –أ 

 بأن تجخى مديج مغ الجراسات عمى عػامل أخخى تؤثخ عمى الاستيلاك –ب 
 عسل دراسات أو مدػح عمى مدتػى مضدانضة الأسخة . -حـ 
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