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 أثʙ الʗيʥ العام على الʤʳʷʯ عʙʮ قʹاتي سعʙ الʙʶف وعʙض الʹقʦد 

 لاقʶʯاد الȏʙʶʸ دراسة ॻɾاسॻة ل

 :ʝلʳʯʴʸال  

 ʧة مʛʱللف ȑʛــ ــاد الʺʸــ ــلة زمॽʻة للاقʸʱــ ــلʶــ ــة بॽانات ســ ʙʵمʗ الʙراســ ـɦـ  ٢٠٢٠  ىال ١٩٩٠اســ

ʥالعام    وذل ʧيʙال ʦاكʛʱل ʛاشـॼم ʛد أثʨوج ʧم Șقʴʱعلىلل    .ʦʵ́ـ ʱل الʙمعʥلʚ الʴʱقȘ مʧ   وؗ

ــॽʁه الʙاخلي   ــ ـــ ــʛ مʧ خلال تأثʛʽ الʙيʧ العام ʷǼـــ ــ ـــ ــعʛ   على  والʵارجيوجʨد أثʛ غʛʽ مॼاشـــ ســــــــ

ــʛف   ــʛ.   علىالʺʱغʧȄʛʽ    وتأثʛʽ هʚيʧ  الʻقʨد، وعʛضالʸــــ ــʦʵ في مʸــــ ــارت معʙل الʱʹــــ   وأشــــ

ــʛ    الأثʛالʴʱقȘ مʧ وجʨد    علىʙرة  قالʱʻائج الي عʙم ال ــ ــائॽاالʺॼاشـــ ــ . بʻʽʺا تʦ الʴʱقȘ مʧ إحʸـــ

ـ̋الأثʛ غʛʽ الʺॼـاشــــــــــــــʛ مʧ خلال  معȄʨʻـة وجʨد ا ؗ .ʧʽـ̒ات تʦ الʴʱقȘ مʧ أن نʶــــــــــــــॼـة عʜʳ  الق

معʙل الʱʹـــــــʦʵ    علىتʕثʛ معȄʨʻا ʷǼــــــȞل مʨجʖ   الإجʺاليالʺʨازنة العامة الي الʻاتج الʺʴلي  

ʨوه ʤʻال Șقʴي تʻعǽ ما ʛ  ȑʨ ـɦـ ــ ــعارȄة الʺالॽة لʺʶـــ ــ ــــي.  الأســـ ــة Ǽالاهʱʺام Ǽعلاج   وتʨصـــ الʙراســـــ

ــȞلة تʛاكʦ الʙيʧ العام في الʙʰا ʚلǽʥة.  مʷـ ــة الʺالॽة    وؗ ــॽاسـ ــي Ǽعʺل مȄʜج مʧ الʶـ   والʻقǽʙة تʨصـ

  .ʦʵʹʱاجهة الʨʺل  

 وسعʛالʦʵʹʱ، الʙيʧ العام  ومعʙل، الʙيʧ العام الأسعار: الȄʛʤʻة الʺالॽة لʺȑʨʱʶ الؒلʸات الʸفʯاحॻة

  الʻقʨد.  وعʛضالʛʸف، الʙيʧ العام 
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The impact of public debt on inflation through the exchange rate 

and money supply channels 

An econometric study of the Egyptian economy 

Abstract: 

The study used time series data for the Egyptian economy for the period 

from 1990 to 2020 to verify the existence of a direct impact of the 

accumulation of public debt on the inflation rate. As well as verifying 

the existence of an indirect effect through the effect of public debt, both 

internal and external, on the exchange rate and money supply, and the 

effect of these two variables on the inflation rate in Egypt. The results 

indicated the inability to statistically verify the existence of the direct 

effect. While the significance of the presence of the indirect effect 

through the two channels was verified. It was also verified that the ratio 

of the public budget deficit to the gross domestic product has a 

significant positive effect on the inflation rate, which means that the 

fiscal theory of the price level is achieved. The study recommends 

paying attention to treating the problem of public debt accumulation at 

the beginning. It also recommends a combination of fiscal and monetary 

policy to combat inflation. 

Keywords: fiscal theory of price levels, public debt and inflation rate, 

public debt and exchange rate, public debt and money supply. 
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 مقʗمة:   .١
ʷǽهʙ الاقʸʱاد الʺȑʛʸ في الآونة الأخʛʽة تʜامʧ العʙيʙ مʧ الʺȞʷلات الاقʸʱادǽة،  
الʛʽʰؔ في  الʙاخلॽة والʵارجॽة والارتفاع  أهʦ هʚه الʺȞʷلات ارتفاع حʙة الʺʙيʨنॽة   ʧولعل م

الاهʱʺام Ǽاسʷؔʱاف أǼعاد العلاقة بʧʽ العʜʳ الʛʽʰؔ في   معʙلات الʦʵʹʱ. وهʨ ما يʙفع الى 
 ʨʺجهة ال ʧم ʛʸفي م ʦʵʹʱل الʙارتفاع مع ʧʽȃجهة و ʧالعام م ʧيʙال Ȑʨʱʶازنة وارتفاع م

 .Ȑʛأخ  

الʺʨارد الʹॽʰȄʛة للʙولة عʧ تʺȄʨل بʛامج  الʙيʧ العام ȞʷǼل رئʶॽي مʧ عʜʳ    وʷʻȄأ
هʚا العʜʳ في الʺʨازنة وʦʱȄ تʺȄʨل  الأنفاق العام اللازمة لʴʱقȘʽ الȌʢʵ الʨʺʢحة لهʚه الʙولة،  

للʙولة ا  العامة  الاقʛʱاض  مʧ خلال  أساسي  والʵارجي.  لʙاخȞʷǼل  فʽها   وفيلي  تʛتفع  بʯʽة 
  ʙة قʙلات الفائʙمعʛʹوض  تʛالق  ॽاخلʙاء الʨةالعامة سॽارجʵة أو ال    ʦʵʹʱالǼارʛقʱاد    واسʸʱالاق

  الؔلي.  

   ʛʽʶفʱال ʝȞلاً  فعلي عʨʰق ʛʲلالأك  ʦʵʹʱة    علىلʛاهʣ ة،أنهǽʙالوأن    نق ʛʢॽʶهॽة عل  
الʶلʢات   اخʸʱاص   ʧʺأساسي ض ȞʷǼل   Sergant and WallaceيȐʛ  ،  الʻقǽʙةتقع 

نقǽʙة  أن  (1981)  ʗʶॽول مالॽة  ʣاهʛة   ʦʵʹʱفي ال زȄادة   ʧم يॼʱعها  وما  الʙيʨن   ʦاكʛʱف  ،
الʻقǽʙة  الॽʶاسة   ʙفقǽ مʺا  الʻقǽʙة  الʶلʢات  على  تʺʲل ضغʢا  الʙيʨن  هʚه  خʙمة  مʙفʨعات 

ن الʙيʧ العام الʺʛتفع  أمʧ الʺʱعارف علॽه تارॽʵȄاً  و   اسʱقلالʱʽها وʳȄعلها تॼʱع الʶاسة الʻقǽʙة. 
  ʙمقʨȞʴال  ʜفʴǽ العام،    ات  ʧيʙلل الॽʁॽʁʴة  الॽʁʺة   ʧم  ʠفʵʱل  ʦʵʹʱال معʙلات  رفع  على 

القʛن    ʧم العʻȄʛʷات  بʙاǽة  في  الʳامح   ʦʵʹʱال في  الألʺانॽة  هʚه    تʙȄʕ  الʺاضيوالȃʛʳʱة 
 ʦʵʹʱالǼ العام   ʧيʙال  ȋاॼارت على  دلʽل   ʛʽفهي خ أǽʹا    الʺʵاوف  ما حʙث   ʨة وهǽنها في 

    الʺʱقʙمة. الʛʴب العالʺॽة الʲانॽة في Ǽعʠ الʰلʙان  

وعلي الʛغʦ مʧ عʙم ʣهʨر هʚه العلاقة بʧʽ الʙيʧ العام والȞʷǼ ʦʵʹʱل صȄʛح في  
الʺʱعارف علʽها، إلا أنه ʧȞʺǽ الاسʙʱلال علʽها ȞʷǼل أوضح بʙراسة   الȄʛʤʻات الاقʸʱادǽة 
القʨʻات الʱي ʧȞʺǽ أن ǽʺارس الʙيʧ العام تأثʛʽه على الʦʵʹʱ مʧ خلالها، وȄعʛʰʱ عʛض الʻقʨد  

  ʛز هʚه القʨʻات.    وسعʛ الʛʸف مʧ أب
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  مȜʵلة الʗراسة:  ١-١
       ʧم ʙيʙللع ȑورʛـــ ـــة الʙخل لʴʱقȘʽ أهʙافها الإنʺائॽة.  الȄʨʺʱل الʵارجي ضـــ الʰلʙان الʺʵʻفʹـــ
  ʘʽاتحʛخʙʺارجي الʵاض الʛʱل الاقʺȞǽ ةॽلʴʺار.   الʺʲʱة الاســــʢــــʷأنǼ امॽʁالǼ ــــادʸʱــــʺح للاقʶȄو

ومʧ الʺʨʱقع أن يʨفʛ الȄʨʺʱل اللازم للاســــʲʱʺار في الॽʻʰة الॽʱʴʱة والأنʷــــʢة الاقʸʱــــادǽة الʺʳʱʻة 
ــاد الؔلي. ــʱقʛار الاقʸʱـ ــادȑ واسـ ــاهʦ في الʨʺʻ الاقʸʱـ ــॽة الʺʛتʢॼة    وتʲʺʱل  مʺا ʶǽـ ــȞلة الʛئʶॽـ الʺʷـ

فقʙ يʕدȑ ذلʥ إلى  مʶــʙʱام،أنه إذا أصــॼح الʙيʧ غʛʽ  في -وخاصــة الʙيʨن الʵارجॽة   -Ǽالʙيʨن 
ــــʛف،تقلॼات حادة في أســـــــعار  ــʲʱʺار  الʸـــ ــ ودفع رأس الʺال الأجʰʻي إلى الʵارج وȂضـــــــعاف الاســـ

ʰقʱــ ــʛ في الʺʶــــــــ ــة الʺالॽة  فف   ل.الأجʰʻي الʺॼاشــــــــ ــاشــــــــ تǼ ʜʽʺʱارتفاع الʙيʨن   (الʱيي مʢʻقة الهʷــــــــ
ـʰȄʛ́ي)ومʙʴودǽة  ـॽʁاسـة صـ  الʨعاء ال ـॽʺʵ́ة تʛʰʳهʦ على الاخॽʱار بʧʽ  يʨاجه صـʻاع ال ʙمات ت

ــॼقًا   ــʦʵ على الهʙف الʺعلʧ مʶـ ــعʛ فائʙة أعلى لʳعل الʱʹـ ــʦʵ أعلى  معʙلات قʨʰل أو  قʨʰل سـ تʹـ
)Araújo et al.,2020(.  

  ʙعǼ ʛʽʰؗ لȞʷǼ العام ʧيʙوال ʦʵʹʱال ʧارتفع ؗل م ʙفق ،ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰال وʖʶʴȃ بॽانات 
 ٢٠٢٠ملॽار دولار في نهاǽة نʨفʺʛʰ    ١٢٣.٤٩حʘʽ بلغ الʙيʧ الʵارجي    ،٢٠١١يʻايʛأحʙاث  

 ٤٧٥٧وهʨ ما ʲʺǽل نʨʴ    ،٢٠٢٣ملॽار دولار في فʛʰايʛ    ١٥٤.٩٨لʛʽتفع بʨتʛʽة مʹʛʢدة الى  
في نفʝ الʨقʗ إلى الʙاخلي    العام، وارتفع الʙيʧ  )٣٠.٧وفقا لʶعʛ الʛʸف الʛسʺي (جॽʻه    ملॽار

الʦʵʹʱجॽʻه  ملॽار  ٤٧٤٢ معʙل  بلغ   ʙوق الى    ،  لʸॽل  جʙيʙاً  ॽʀاسॽا  مقارنة ب   ٪٣٢.٩رقʺاً 
٩.٣٧ ʨʽنʨ٢٠١٩٪ في ي.   

  يʛغʖ نʛًʤا لأنه لا يʨجʙ بلʙ   ؛ هامهوȃالʱالي فإن الʙيʧ العام الʺʜʱايʙ في مʲʺǽ ʛʸل قʹॽة  
ا   الأجॽالأن يʴʱʺل عʖء الʺʙيʨنॽة الȑʚ سʨف تʨʱارثه   ً́ ǽالعام أ ʧيʙلل ʧȞʺǽ ة، ؗʺاʙات عʨʻʶل

ذلʥ،   . ولʧؔ الأخʛʢ مʧلأنه يʨفʛ خॽارات أقل للॽʶاسة الʺالॽة  حʨȞمة،ʙاف أȑ  أن ǽقʙʽ قʙرات وأه
  Ȑʙوم ʦʵʹʱل الʙالعام على مع ʧيʙادة الȄز ʛʽارتأثʛقʱالأسعار  اس ʧأو م ʛاشॼل مȞʷǼ اءʨس ،

.ʦʵʹʱة للॼʰʶʺامل الʨالع ʧم ʙيʙه على العʛʽخلال تأث   
  ʱالي: ومʧ ثʦ تʲʺʱل مȞʷلة الʘʴॼ في الإجاǼة على الʕʶال ال

ʺعʙل  اسʱقʛار الأسعار في مʛʸ معʛʰاً عʻها Ǽعلى  الʙاخلي والʵارجي  يʕثʛ الʙيʧ العام    هل
 ʧم ʛاشॼم ʛʽل غȞʷǼ أم ،ʛاشॼم ʦʵʹʱالعام لل ʧيʙال ʧة مʛاشॼقل مʱʻي ʛʽأثʱا الʚوهل ه ،ʦʵʹʱال

  خلال الʱأثʛʽ عʛض الʻقʨد وسعʛ الʛʸف، أم ȞʷǼل مॼاشʛ وغʛʽ مॼاشʛ في نفʝ الʨقʗ؟ 
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٢- ١  :ʖʲॺاف الʗأه 
الي دراسة         ʘʴॼال على    يهʙف  والʵارجي  الʙاخلي  بॽɺʨʻه  العام   ʧيʙلل الʺॼاشʛة  الأثار 

ʚلʥ الأثار غʛʽ الʺॼاشʛة عʛʰ قʻاتي عʛض الʻقʨد وسعʛ الʛʸف.   معʙل الʦʵʹʱ في مʛʸ، وؗ
 وʧʺʹʱȄ ذلʥ ما يلي: 

  . على معʙل الʦʵʹʱ الʙاخليلʙيʧ العام الأثʛ الʺॼاشʛ ل  دراسة -١
  . على العʛض الʻقȑʙ   الʙاخليالʙيʧ العام   أثʛ ةدراس -٢
 . على العʛض الʻقȑʙالʙيʧ العام الʵارجي   أثʛ دراسة -٣
 على سعʛ الʛʸف. الʙيʧ العام الʵارجي   أثʛ دراسة -٤
 على سعʛ الʛʸف. الʙيʧ العام الʵارجي   أثʛ دراسة -٥
 معʙل الʦʵʹʱ. على  العʛض الʻقȑʙ  أثʛ دراسة -٦
  . على معʙل الʦʵʹʱالʙيʧ العام الʵارجي   أثʛ دراسة -٧
٣- ١  :ʖʲॺوض الʙف 

  لʴʱقȘʽ أهʙاف الʘʴॼ الʶابȘ ذʛؗها، سʨف ʶǽعى الʘʴॼ لاخॼʱار صʴة الفʛوض الʱالॽة:

١-   ʙجʨت  ʧʽة بȄʨʻة معǽدʛʡ ه و علاقةॽɺʨʻالعام ب ʧيʙة الॼـــــــʶن ʧفي ؗل م ʜʳة العॼـــــــʶن

ــʦʵ ومعʙل  جهة،ي مʧ  الʺʨازنة العامة للʙولة الى الʻاتج الʺʴلي الإجʺال  وفȘ  ،الʱʹــــ

.ʦʵʹʱة للॽة الʺالȄʛʤʻضه الʛʱما تف 

 . العʛض الʻقȑʙ و  الʙاخليتʨجʙ علاقة ʛʡدǽة معȄʨʻة بʧʽ الʙيʧ العام  -٢
 . والعʛض الʻقȑʙتʨجʙ علاقة ʛʡدǽة معȄʨʻة بʧʽ الʙيʧ العام الʵارجي  -٣
٤-   ʧيʙاً في  العامالʛʽارجي اقل تأثʵال ȑʙقʻض الʛالع   ʧيʙال ʧاخلي.   العام مʙال 
 . وسعʛ الʛʸفتʨجʙ علاقة ʛʡدǽة ذات معȄʨʻة بʧʽ الʙيʧ العام الʵارجي   -٥
٦-  ʧʽة بȄʨʻة معǽدʛʡ علاقة ʙجʨت ȑʙقʻض الʛالع   .ʦʵʹʱل الʙومع 
٧-  ʧʽة بȄʨʻة معǽدʛʡ علاقة ʙجʨفتʛʸال ʛسع ʦʵʹʱل الʙومع . 
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 وʧȞʺȄ تلʟॽʵ فʛوض الʘʴॼ في الȞʷل الʱالي 

  
    ): فʛوض الʘʴॼ ١شȞل (

.ʧʽʲاحॼاد الʙأع ʧر: مʙʸʺال  

  

  :الʖʲॺحʗود  ٤- ١
  الاقʸʱاد: يهʙف الʘʴॼ إلى تʴلʽل الॽʰانات الʺʱاحة عʧ  للʖʲॺ الʗʲود الʚمʹॻة  

  ʜ ʛؗة ومॽووزارة الʺال ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰاناته والॽة بʙولي في قاعʙال ʥʻʰها الʴॽʱي يʱال ȑʛʸʺال
 ʧة مʛʱار في الفʛاذ القʵوات ʦى  ١٩٩٠دعʱ٢٠٢٠وح .  

ʜ الʘʴॼ على للʖʲॺ الʗʲود الȜʸانॻة  ʛؗاد: يʸʱالاق  .ȑʛʸʺال    

٥- ١  :ʖʲॺمʹهج ال  
  اتॼاع الʨʢʵات الʱالॽة: الʙراسة تعʙʺʱ على الʺʻهج الॽʁاسي وذلʥ مʧ خلال 

  مʛاجعة الأدب الȑʛʤʻ الاقʸʱادȑ.   -أ
  اسॼʻʱاȋ فʛوض الʙراسة.  -ب
  اخॼʱار فʛوض الʙراسة ॽʀاسॽاً  -ج 



 
 
 
 
 
 

٣٢٠٢الثالث سبتمبر العدد                 مجلة العلمية التجارة والتمويل                            ال  

(PRINT) :ISSN 1110-4716                       ٨٩٤                        (ONLINE): ISSN 2682-4825 
 

 

  الʖʲॺ:  أهॻʸة ٦- ١
تॼʻع أهʺॽة هʚا الʘʴॼ مʧ الأهʺॽة القȐʨʸ للʺȞʷلة الʱي يʙرسها للاقʸʱاد  

 ɻ ʹʱلات الʙادة في معȄʜال ʧامʜʱل ʥوذل ʛالʺعاص ʗقʨفي ال ȑʛʸʺادة  الȄʜمع ال ʦ
  ʖʽتʛت مʴاولة  الي  يʙفع  ما   ʨوه والʵارجॽة  الʙاخلॽة  الʺʙيʨنॽة   ʦاكʛت في  الʛʽʰؔة 

  الأولȄʨات في الʱعامل مع هʚه الʺȞʷلات. 

٧- ١  ʖʲॺة الʠخ 
  ʧيʙر الʨʢʱض لʛمة وهي على عʙالإضافة الي الʺقǼ امʶة أقʶʺالى خ ʘʴॼال ʦʶقʻي
  ʟʸʵȄاني. وʲال ʦʶراسة في القʙة الʛʱخلال ف ʛʸفي م ʦʵʹʱلات الʙالعام ومع
القʦʶ الʲالʘ لعʛض الإʡار الȑʛʤʻ للأثʛ الʺॼاشʛ وغʛʽ الʺॼاشʛ للʙيʧ العام على  

Ǽقة في القʦʶ الʛاǼع. بʻʽʺا ʟʸʵǽ  معʙل الʦʵʹʱ. وॼʱȄع ذلʥ عʛض للʙراسات الʶا
  القʦʶ الʵامʝ للʙراسة الॽʁॽʰʢʱة. على أن نʦʱʱʵ الʙراسة Ǽالʱʻائج والʨʱصॽات.  

  : مʙʶلي والʳارجي ومعʗل الʤʳʷʯ في ʗاخالʗيʥ العام ال تʦʠر .٢

ʧȞʺǽ    اضʛعʱاس ʘʴॼالǼ  ʧʽʽʶॽئʛال  ʧȄʛʽغʱʺالǼ  ʗثʙي حʱال خلال    الʨʢʱرات 
  ثلاث مʛاحل زمॽʻة مʱʱاǼعة:

  :١٩٩٩الى عام  ١٩٩٠الʙʸحلة الأولى: مʥ عام  ١-٢

    ١٩٩٩  ىال ١٩٩٠  عام  مʧ والʵارجي ليʙاخال العام والʙيʧ الʦʵʹʱ معʙل): ٢شȞل (

.ȑʛʸʺال ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰولي والʙال ʥʻʰانات الॽة بʙر: قاعʙʸʺال  
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ؗʺا هʨ مʨضح في الȞʷل   الʵارجيفي هʚه الʺʛحلة وعلى مȐʨʱʶ الʙيʧ العام  

Șابʶال ʧاجع مʛت ʘʽح ʟاقʻʱأ يʙأنه ب Ȏار دولار عام    ٣٣.٠٢، يلاحॽالى   ١٩٩٠مل

ملॽار دولار عام    ٢٩.٩٥، ثʦ تʛاجع مʛة أخȐʛ لʳʶॽل  ١٩٩٣ملॽار دولار عام    ٣٠.٦٥

. وعلى مȐʨʱʶ  ١٩٩٩ملॽار دولار عام    ٣١.١٢، لʛʽتفع Ǽعʙ ذلʥ قلʽلاً مʳʶلاً  ١٩٩٧

  ʧيʙاخالعام االʙل في لʳس ʘʽة، حʛʱالف ʥة خلال تلʛʽʰؗ اتʛفʢض لʛأنه تع Ȏلي، يلاح

ملॽار جॽʻة   ١١٣.٧٠ملॽار جॽʻة لʛʽتفع Ǽعʙ ذلʥ لـ  ٨٢.٧٠ما ǽقارب مʧ   ١٩٩٠عام 

، لʨʽاصل الارتفاع Ǽعʙ ١٥٠.٤٠مʳʶلاً  ١٩٩٦لʛʽتفع مʛة أخȐʛ في عام  ١٩٩٣عام  

ملॽار جॽʻة    ॽ٢٢٩.٣٤ار جॽʻة ومل  ٢٠٠.٣١مʴققاً    ١٩٩٩و   ١٩٩٨ذلʥ في عامي  

  الʨʱالي.  على

  لي للأسॼاب الأتॽة: ʙاخوتعʨد تلʥ الॼʱايʻات في الʙيʧ العام الʵارجي وال

ʛʽʰ مʧ الʙيʧ الʵارجي   - ١ ة مʛʸ في حʛب الʵلॽج وتʻازل الغʛب عʧ جʜءؗ  مʷارؗ

"ʝȄارǼ ȑي "نادʺʶǽ اʺǼ ʛʸʺل 

ʺʨازنة العامة الي صانعي الॽʶاسة الʺالॽة في مʛʸ لȄʨʺʱل العʜʳ في ال اتʳاه - ٢

 الʙيʧ العام الʙاخلي بʙلاً مʧ الʙيʧ العام الʵارجي. 

معʙل الʦʵʹʱ، يلاحȎ أن معʙل الʦʵʹʱ خلال تلʥ الفʛʱة مʛ بʱقلॼات   علىوانعȞاساً  

الفʛʱة سʳل   بʙاǽة  مʳʶلاً   ١٩٩١لʛʽتفع في عام    ١٩٩٠عام    ٪١٦.٧٦كʛʽʲة، ففي 

١٩.٧٥٪    ʠفʵʻʽعاود  ١٩٩٤في عام    ٪٨.١٥لـ  لॽفي عام    ٪١٥.٧٤الارتفاع لـ  ، ل

  . ١٩٩٩عام   ٪٣.٠٨، لʙʰʽأ Ǽعʙ ذلʥ سلʶلة مʧ الانʵفاض لʸॽل الى ١٩٩٥
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  : ٢٠٠٩عام   ىال  ٢٠٠٠الʙʸحلة الʰانॻة: مʥ عام  ٢-٢

  ٢٠٠٩ الى  ٢٠٠٠ عام  مʥ  والʳارجي الʗاخلي   العام والʗيʥ  الʤʳʷʯ  ): معʗل٣الȜʵل (

ȑʜ الʺȑʛʸ. الʺʙʸر: قاعʙة بॽانات الʥʻʰ الʙولي  ʛؗʺال ʥʻʰوال  

ʺا هʨ مʨضح في الȞʷل الʶابȘ   على مȐʨʱʶ الʙيʧ العام الʵارجي أسʱقʛ تقॼȄʛاً    وؗ

 ٢٠٠٤لʛʽتفع قلʽلاً في عام    ٢٠٠٠ملॽار دولار عام    ٢٩.٢٣خلال تلʥ الفʛʱة، حʘʽ سʳل  

ما ǽقارب مʧ   ٢٠٠٩ملॽار دولار لʨʽاصل الارتفاع الʙʱرʳȄي لʳʶॽل في عام    ٣١.٤٠مʳʶلاُ  

لي ʙاخملॽار دولار. وعلى العʝȞ مʧ ذلʥ تʺاماً مʧ ذلॽɾ ʥʺا ʟʵǽ الʙيʧ العام ال  ٣٥.٤٠

 ʘʽلاً   حʳʶة مʛʱأ الفʙب ʘʽها، حʱة الي نهايʛʱة الفǽاʙب ʚʻثلاث أضعاف م ʧع ʙȄʜا يʺǼ اعفʹʱت

 ٨٢٨.٧٩ثʦ قفʜ الى    ٢٠٠٥في عام    ٥٢٤.٦١لʸॽل الى    ٢٠٠٠ملॽار جॽʻة عام    ٢٦٩.٤٨

صانعي الॽʶاسة الʺالॽة لʙʶ العʜʳ   اتʳاهوʛȄجع الʖʰʶ في ذلʥ هʨ    .٢٠٠٩ملॽار جॽʻة عام  

  لي ولʝॽ الʵارجي. ʙاخللʙولة مʧ خلال الʙيʧ العام ال ة العامة نفي الʺʨاز 

الفʛʱة، يلاحȎ أنه في بʙاǽة الفʛʱة أسʱقʛ تقॼȄʛاً حʘʽ    هʚه وانعȞاساً على معʙل الʦʵʹʱ خلال  

لـ    ٢٠٠٠عام    ٪٢.٦٨سʳل   قلʽلاً  الى    ٢٠٠٣عام    ٪٤.٥١لʛʽتفع   ʜقفॽعام    ٪١١.٢٧ل

  ٪ ١٨.٣٢ي الارتفاع لʸॽل  لॽعʨد ال  ٢٠٠٥عام    ٪٤.٨٧، لʵʻʽفǼ ʠعʙ ذلʥ الي  ٢٠٠٤

  . ٢٠٠٩و  ٢٠٠٨الʨʱالي عامي  على ٪١١.٧٦و

269.484297.549349.869387.396455.311524.611
606.996670.643711.076
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  :٢٠٢٠عام  ىال ٢٠١٠الʙʸحلة الʰالʰة: مʥ عام  ٣-٢

  ٢٠٢٠ ىال   ٢٠١٠مʥ عام   والʳارجيي ʗاخلمعʗل الʤʳʷʯ والʗيʥ العام ال): ٤الȜʵل (
 .ȑʛʸʺال ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰولي والʙال ʥʻʰانات الॽة بʙر: قاعʙʸʺال  
مʧ عʙم    الأحʙاث مʛت مʛʸ خلال تلʥ الفʛʱة Ǽأحʙاث سॽاسॽة وما تʵلل خلال هʚه 

حʦʳ الʙيʧ    علىذلʥ وʙȃون أدنى شʥ    انعʝȞالʺʧʽȄʨʱʶ الاقʸʱادȑ والॽʶاسي    على  اسʱقʛار
  ي أو الʵارجي.ʙاخلالعام سʨاء ال 

الʵارجي  ىفعل العام   ʧيʙال  ȑʨʱʶم   Șابʶال الȞʷل  ʺا هʨ مʨضح في  ، تʹاعف  وؗ
ملॽار   ٣٦.٧٨، ففي حʧʽ أنه سʳل في بʙاǽة الفʛʱة  أضعاف خلال تلʥ الفʛʱة Ǽʺا يʨازȑ الʲلاث  

 ٢٠١٧ملॽار دولار، لʱʽʹاعف في عام    ٤٦.٥٠وصل الى    ٢٠١٣انه في عام    إلادولار  
لارتفاعات الى حالة ، تعʨد تلʥ ا٢٠٢٠عام    ١٣١.٥٨ملॽار دولار لॽقفʜ الى    ٨٤.٧٢مʳʶلاً  

تʛتʖ علʽها مʧ نقʟ في تʨافʛ  عʙم الاسʱقʛار الاقʸʱادȑ الʱي حʙثʗ خلال تلʥ الفʛʱة وما
 ʙقʻي الʰʻان  الأج   تʨفʛʽها مʧ خلال الاقʛʱاض الʵارجي.  ى ال الاتʳاهوؗ

ال  لي، لʱʵǽ ʦلف ʛʽʲؗاً عʧ الʨضع الʽʶئ للʙيʧ العام  ʙاخوعلى مȑʨʱʶ الʙيʧ العام 
ال الʵارجي، حʘʽ تʹا الʙيʧ العام  الفʛʱة Ǽʺا ǽقارب خʺʝ أضعاف،  ʙاخعف   ʥتل لي خلال 

ملॽار   ١٣٨٠.١٠  ى لॽقفʜ ال  ٢٠١٠ملॽار جॽʻة عام    ٩٦٢.٢٨حʘʽ سʳل في بʙاǽة الفʛʱة  
الى    ٢٠١٢جॽʻة عام   لʱʽʹاعف في عام    ٢٣٦٨.٣٠لʨʽاصل الارتفاع لʸॽل  ملॽار جॽʻة 

  ملॽار جॽʻة.  ٤٧٤٢.١٠مʳʶلاً  ٢٠٢٠

  ى ʙل الʦʵʹʱ، يلاحȎ أنه خلال تلʥ الفʛʱة وصل معʙل الʦʵʹʱ المع علىوانعȞاساً 
مʙفʨعاً Ǽعʺلॽة تʛȄʛʴ سعʛ   ٢٠١٧عام    ٪ ॽʀ٢٩.٥١ʺة له خلال فʛʱة الʙراسة مʳʶلاً    ىاعل

ثʦ انʵفʠ   ٢٠١٨عام    ٪١٤.٤، لʵʻʽفǼ ʠعʙ ذلʥ مʳʶلاً  ٢٠١٦عام    أواخʛالʛʸف في  
  . ٢٠٢٠عام  ٪٥.٠٤ ىال
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٣.  ȏʙʢʹار الʟالإ  

١-٣  .ʤʳʷʯل الʗالعام ومع ʥيʗال ʥʻة بʙاشॺʸللعلاقة ال ȏʙʢʹار الʟالإ  

  ʛقǽMishkin (2006)    ʛʽعلى تأث ʙʺʱعǽ ازنةʨʺال ʜʳي لعʺʵʹʱال ʛʽأثʱأن الǼ  اʚه
ʜʳل العȄʨʺخلالها ت ʧم ʦʱي يʱسائل الʨالؔلي وال ʖلʢعلى ال ʜʳة  و   .العȄʛʤʻال ʛة تقǽادʸʱالاق 

ي الاتʳاه بʧʽ عʜʳ الʺʨازنة والʦʵʹʱ مʧ خلال الʛʤʻ في الʺʳʺل بʨجʨد تفاعل ديʻامȞॽي ثʻائ
تأثʛʽ الʱغǽʚة الʺʛتʙة للʦʵʹʱ    أخȐʛ ومʧ ناحॽة    ، في أثʛ عʜʳ الʺʨازنة على الʦʵʹʱ مʧ ناحॽة

  ، الʺʛتفع على عʜʳ الʺʨازنة مʧ خلال الʱأثʛʽ الʶلʰي للʦʵʹʱ على الإيʛادات الʹॽʰȄʛة الॽʁॽʁʴة
 )(Olivera-Tanzi effectدةً Ǽاسʦ تأثʛʽ أولॽفʛʽا تانʷȄُ  ȑʜار إلى هʚا الʱأثʛʽ الʺॼʱادل عاو 

Solomon and de Wet (2004)   .   ة،في الآونة  وʛʽالأخ    Ȑʨʱʶʺة لॽة الʺالȄʛʤʻت الʛهʣ
لʙور    Fiscal Theory Of The Price Level (FTPL)  الأسعار بʙيل  تʴلʽلي  ؗإʡار 

الʺالॽة ؗعامل رئʶॽي في   هʚه الȄʛʤʻة Ǽأن الʦʵʹʱ    وتقʛ الؔلي.    الاقʸʱاد  اسʱقʛار الॽʶاسة 
ا لʛʢॽʶة الʶلʢة الʺالॽة ً́ ǽع أʹʵǽ  ʘʽام  ، حʜʱن قادرًا على الالʨȞǽ لا ʙق ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰأن ال

 ʨʺإما لأن ن ،ʦʵʹʱف الʙد بهʨقʻض الʛة   عʢلʶه الॽة، تʺلॽأو لأ  الʺال  ʛثʕة تॽاسة الʺالॽʶن ال
    . Fanizza and Soderling (2006)الȞʷǼ  ʦʵʹʱل مʱʶقل على مȐʨʱʶ الأسعار ومعʙل  

١-١-٣Ȃʙʢن  ةنʦيʗء الʔة  عʟʙفʸالDebt overhang theory 

"عʖء الʙيʨن    وॼʡقا لهǽ ʦعʛف Krugman (1988) تʦ تʛȄʨʢ هʚه الȄʛʤʻة بʨاسʢة
على أنه وجʨد ديʨن مʛʱاكʺة مʛتفعة للغاǽة ʘʽʴǼ لا يʨʱقع الʺقʛضʨن سʙادها Ǽالؔامل فʡʛة  الʺ

الاقʸʱاد على    وتʤهʛبʲقة.   قʙرة  ما   ʙبل  ʧدي تʳاوز  إذا  أنه  الʱؔالʅॽ    الʙʶاد،الȄʛʤʻة  فإن 
أن عʖء الʙيʨن الʵارجॽة   Sachs (1996) وʙؗʕȄالʺʨʱقعة لʙʵمة الʙيʧ سȌॼʲʱ الاسʲʱʺار.  

ʰال الالʲقʽل على   Șʽعǽ خلʙفʹة الʵʻʺان الʙلʨʺʻ    .ȑادʸʱفالاق  ʧيʙال  ȑدʕجح أن يʛʺال ʧʺ
دفع تؔالʅॽ   وʽʺȄل  ة. ʨازنالعام الʹʦʵ إلى زعʜعة اسʱقʛار الاقʸʱاد مʧ خلال زȄادة عʜʳ الʺ

وهʨ   خʙمة الʙيʧ مʧ خلال زȄادة الʹʛائʖ إلى إضعاف الʖʰʶǼ ʨʺʻ الʱأثʛʽ الʺʨʷه للʹॼȄʛة
يʛʽʲ الʙيʧ العام الʹʦʵ احʱʺالات    ومʧ ناحॽة أخʛȄ  . ȑʛفع الأسعارو   ما ǽقلل مʧ العʛض الؔلي

  .  يالʵʹʱʺ الȄʨʺʱلتʺȄʨل خʙمة الʙيʧ مʧ خلال سॽاسات مʨʷهة مʲل خفʠ الاسʲʱʺار و 
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Ǽأنه إذا لʧȞǽ ʦ مʧ الʺʺʧȞ الǼ ʕʰʻʱالʹʛائʳȄ Agner and Montiel (1999)   ʖادل و 
ات الʵاصة سلॼًا إلى جانʖ تȌॽʰʲ عȄʜʺة واضعي الॽʶاسات.    الʺʱʶقʰلॽة،  ʛؗʷال ʛأثʱت ʙد  ف فقʨجʨ

ات    وتʱʵارʵǽلȘ حالة مʧ عʙم الॽقʷǼ ʧʽأن الʹʛائʖ الʺʱʶقʰلॽة    العامة  ةʨازنعʜʳ في الʺ ʛؗʷال
اسʲʱʺاراتها تقلʽل  أو  ؗʺاالانʤʱار  عالॽة   ،  الʺʷارȄع  في  الاسʲʱʺار  ǽقʛروا  أن  ا  ً́ ǽأ  ʦهʻȞʺǽ

الʺʛجح أن تʕثʛ ضॼȄʛة    ومʧ ات العʨائʙ الʺʛتفعة أو نقل اسʲʱʺاراتهʦ إلى الʵارج.  الʺʵاʛʡ ذ
 رأس الʺال على مȐʨʱʶ الأسعار وسعʛ الʛʸف.  هʛوب الʦʵʹʱ وعʙم الॽقʧʽ و 

٢-١-٣  ȏʚا تانʙʻفॻأول ʙʻتأث  Olivera-Tanzi effect:    

 ʧارة عॼɺ ʦʵʹʱالǼ ازنةʨʺال ʜʳأن علاقة عǼ ʛʽأثʱا الʚضح هʨاهيʳائي الاتʻتفاعل ث  .
وهʚا ǽعʻي أن عʜʳ الʺʨازنة لا يʱʻج عʻه ضغȋʨ تʹॽʺʵة مʧ خلال تأثʛʽه على الʺʳامॽع  

ا   ً́ ǽأ ȑدʕبل ي ،ʖʶʴقعات العامة فʨʱة والǽʙقʻارتفاعال    ʜʳع ʧفع مʛي ʙتʛم ʛʽالى تأث ʦʵʹʱال
ائǽ ʖقلل مʧ فالʦʵʹʱ الʺʛتفع خلال فʛʱات الʱأخʛ الʜمʻي في تʽʸʴل الʹʛ ،  العامة  الʺʨازنة

  ʛʰʱعǽ اليʱالȃة وॽʁॽʁʴال  ʖائʛʹات الʙفاضعائʵة  انॽʁॽʁʴادات الʛمة  في الإيʨȞʴلل ȑʚوال ،
ʶذاته عامل م ʙفي ح ʛʰʱعǽاللازم  ا ȑʙقʻوض الʛادة الʺعȄخلال ز ʧم ʦʵʹʱة الॽفي عʺل ʦه

ʦʵʹʱال ʧع ʦاجʻال ʜʳا العʚل هȄʨʺʱة،  لʙتʛة مǽʚة تغॽعʺل ʙجʨت ʥلʚار  ،لʛʺʱازنة   فاسʨʺال ʜʳع
إلى   بʙوره   ȑدʕي مʺا   ،ʦʵʹʱال  ʦعʙفاض يʵم    انʜلʱʶǽ  ʦث الॽʁॽʁʴة؛  الʹॽʰȄʛة  الإيʛادات 

ذلʥ    الانʵفاض إلى  وما  الʺʨازنة   ʜʳع في   Ȑʛأخ زȄادة  الॽʁॽʁʴة   ʖائʛʹال إيʛادات  في 
(Solomon and de Wet ,2004) .  

٣-١-٣ ʤʳʷʯة للॻالʸة الȂʙʢʹال :  

  ʦʵʹʱة للॽة الʺالȄʛʤʻال ʙؗʕتFiscal Theory Of The Price Level (FTPL)  
في  الȄʛʤʻة الʺالॽة. وتأتي  الاعॼʱارات أن مȐʨʱʶ الʶعʛ يʦʱ تʙʴيʙه إلى حʛʽʰؗ ʙ مʧ خلال  

 ʧʽʱʵʶار  :نʙوالإص ȑʙʽقلʱال أن حʘʽ    الʙʳيʙ. الȞʷل  الʱقلǽʙʽة  في نʱʵʶها  الȄʛʤʻة  تفʛʱض 
فإن الʥʻʰ    وȃالʱالي، لʧؔ نʺʨ الʻقʨد تʺلॽه الʶلʢة الʺالॽة.    نقǽʙة،ʛة  الʦʵʹʱ هʨ في الʨاقع ʣاه

.Șلʢل مȞʷǼ ȑʙقʻوض الʛفي الʺع ʦȞʴʱلا ي ȑʜ ʛؗʺف  ال ʜʳجهة لعʨة مǽʙقʻاسة الॽʶال ʗإذا ؗان
زȄادة   إلى   ȑدʕي مʺا  الؔلي   ʖلʢال معه   ʙȄʜȄو الȄʜادة  في  الʻقʨد  فʛʺʱʶॽʶ عʛض  الʺʨازنة، 
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ثʦ يʕدȑ تʜايʙ الʢلʖ على العʺالة إلى رفع الأجʨر،  ،  الॽʰʢعي  الإنʱاج فʨق مȐʨʱʶ الʷʱغʽل
فʽها   ǽعʨدفي إجʺالي العʛض حʱى ʸǽل إلى الʻقʢة الʱي    انʵفاضمʺا يʕدȑ إلى حʙوث  

 ʛʺ (Solomonتفعإلى الʺȐʨʱʶ الॽʰʢعي للʷʱغʽل مع Ǽقاء الأسعار عʙʻ مʨʱʶاها ال  الاقʸʱاد 
and de Wet 2004) .  

للʦʵʹʱو  للʛʲوة والȑʚ بʙوره ʵǽلȄʛʡ Șقًا  تأثʛًʽا   ʙلʨي الʙيʧ العام  أن  الȄʛʤʻة    تفʛʱض 
  ȑʙة لॽوة الʺالʛʲال ʧالعام م ʧيʙال ʙȄʜي ʘʽادحʛالأف    ʧنه مʨؔلʺǽ اʺǼ ة  أوراقॽمʨȞة حॽمʺا   مال

  ȑدʕادة إلى يȄزʦهلاكي إنفاقهʱوة  الاسʛʲال ʛفعل أثǼ ،  ȑدʕي ʙما ق ʨإلى وه ȋʨةضغॽʺʵʹت.  

أن  ʧم ʦغʛالȃل  وʽلʴت  Ȅʜʻʽؔن الʨيʙقʻوال ॽɾʺا ʨ    ʟʵǽن   Șافʨʱم  ʖلʢال في  ات  ʛؗʴʱال
أن رد فعل العʛض  الʨحʧʺȞǽ ʙʽ في الʨʱقʗʽ، حʘʽ يʙؗʕ الʻقʙيʨن  الاخʱلاف أن  إلا   ،والعʛض

سʨȞॽن سȄʛعًا ʘʽʴǼ لا ʤǽل الʻاتج أعلى مʧ مʨʱʶاه الॽʰʢعي لفʛʱة Ȅʨʡلة، بʻʽʺا ǽعʱقʙ الʨȄʜʻʽؔن 
ʛʽʲȞǼ أʢǼن أʨȞॽيل سʙعʱا الʚأن ه. 

   ʦʵʹʱة للॽة الʺالȄʛʤʻال ʧة مʙيʙʳة الʵʶʻال ʛا تقʺʻʽنʺأب ʛʽغʱي ʦل ʨى لʱنه ح  ʨ  ضʛع
فإن الॽʶاسة الʺالॽة تʕثȞʷǼ ʛل مʱʶقل على مȐʨʱʶ الأسعار ومعʙل الʦʵʹʱ. وȃالʱالي،    الʻقʨد،

ȑʜ قʨȞǽ ʙن غʛʽ قادر على الالʜʱام بهʙف   ʛؗʺال ʥʻʰفإن ال ،ʦʵʹʱورة    الʛʹالǼ ʝॽل ʦʵʹʱلأن ال
  .  ʣKomulainen and Pirttila (2000)اهʛة نقǽʙة 

الȄʛʤʻة   الʺʨ بʽʱʵʶʻها  وتॼʻع   ʙʽق  ʧة  مॽمʨȞʴال  Government Budgetازنة 
Constraint   Ǽ ʛقǽ ȑʚأوال  ʙالعام لاب ʧيʙة للॽالʴة الॽʁॽʁʴة الʺॽʁة أن الॽʁॽʁʴة الʺॽʁال ȑاوʶن ت

في الʙيʧ العام نʳॽʱة   ارتفاعȑ  أوȃالʱالي يȑʨʢʻ    ، صʙار الʻقȑʙيʛادات الʹॽʰȄʛة وللإ الʴالॽة للإ
وهʨ ما ǽعʛʰʱ عامل لʙʴوث الʦʵʹʱ    ،في الǼ  ʦʵʹʱارتفاععʜʳ الʺʨازنة الʺʛʺʱʶ على الʨʱقع  

لا يʲقʨن في   والاقʸʱاديǼ ʧʽالفعل، فʱقʛ الȄʛʤʻة أنه إذا ؗانʗ الʨʱقعات الʺالॽة تʳعل الأفʛاد  
الʺʴʱʶقة، فقʙ لا تʨؔن قʙرة الʨȞʴمة أو رغʱʰها في تʨلʙʽ فʨائʠ أولॽة ؗاॽɾة لʙʶاد الʙيʨن  

الʻقǽʙة    Fanizza and Soderlingالأسعار    اسʱقʛار ؗاॽɾة لʹʺان    الانؔʺاشॽةالॽʶاسة 
(2006); Murshed, et al., (2018) .  
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 الॺʸاشʙة بʥʻ الʗيʥ العام ومعʗل الʤʳʷʯ.غʙʻ الإʟار الʹȏʙʢ للعلاقة  ٢-٣
ات الʙيʧ العام   ʛؗʴت Ȍȃاولات رʴالإضافة الي مǼ ،ʦʵʹʱلات الʙك معʨلʶǼ ةʛاشॼم

 ʛثʕالعام أن ي ʧيʙلل ʧȞʺǽ يʱات الʨʻالق ʠعॼل لʽʸالي تف ʧʽاديʸʱالاق ʧم ʙيʙأ العʳل
  مʧ خلالها على معʙلات الʦʵʹʱ ونʛؗʚ أهʺها ॽɾʺا يلي:

١-٢-٣ ȏʗوض الʹقʙعʸقʹاة ال  

د  ǽعʙ عʛض الʻقʨد أحʙ العʨامل الʺهʺة الʺʕʶولة عʧ الʱغʛʽات في مʱغʛʽات الاقʸʱا 
الاقʸʱادȑ. إن الʙʳل حʨل دور عʛض   لاسʱقʛارالؔلي في الاقʸʱاد وله أهʺॽة أساسॽة في ا

الʻقʨد في تʙʴيʙ مȐʨʱʶ الʶعʛ قʦǽʙ وله أهʺʱʽه في جʺॽع الفʛʱات الʜمॽʻة. وفقًا لȄʛʤʻة ؗʺॽة 
ا وفي ؗل مȞان ʣاهʛة    الʻقʨد،  ً̋ تʱʻج في الʺقام الأول عȘȄʛʡ ʧ   نقǽʙة،فإن الʦʵʹʱ هʨ دائ

الȄʜادة في معʙل نʺʨ عʛض الʻقʨد  نʺʨ سȄʛع غʛʽ مʛʰر في ؗʺॽة الʻقʨد. لا يʙؗʕ فʙȄʛمان أن 
 Ȑʙʺعلى ال ʦʵʹʱلل ʙʽحʨال ʖʰʶل،هي الȄʨʢال   Ȍة فقॽʺأه ʛʲالأك ʖʰʶها الʻؔول(Ahmad 

& Yadav,2016)  .  

ȑʜ بȄʜادة القاعʙة   ʛؗʺال ʥʻʰم الʨقǽ ،ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰال ʧة مʛاشॼمة مʨȞʴاض الʛʱفي حالة اق
ʙȄʜ مʧ الʺعʛوض الʻقȑʙ الȑʚ يʕثʛ بʙورة  الʻقǽʙة ʰʺǼلغ مȞافئ لʺʰلغ الʙيʧ، وهʨ الأمʛ الȑʚ ي

ʦʵʹʱل الʙةوفي حال  .في مع   ʙعȃر، وʨهʺʳال ʧاض مʛʱدد    الاقʛʱʽس ʛʽʰؗ Ȑʨʱʶʺن لʨيʙال ʦاكʛت
الأفʛاد في الʨʸʴل على الʺʙȄʜ مʧ الʙيʨن الʨȞʴمॽة، لأنهʦ سʨȞʷॽن في قʙرة الʨȞʴمة على 

  ȑدʕʽس ȑʚال ʛالأم ʨها، وهʱمʙء  إلى  خʨʳإلى  الل  ʙي قʱال Ȑʛة الأخॽلȄʨʺʱادر الʸʺال ʠعǼ
 .  ʨȞǽ(Sargent and Wallace, 1981)ن لها فعل تʹʵʺي  

 Koluriيȑʛ    وعॽʀ ʙʻام الʨȞʴمة Ǽالاقʛʱاض مʧ العالʦ الʵارجي لȄʨʺʱل عʜʳ الʺʨازنة،  
& Giannaros (1987)    إلى  أن نॼʶة  الʵارجॽة  الʙيʨن   ʦاكʛʱل  ʖʽʳʱʶت Ȅʜة  ʛؗʺال الʨʻʰك 

ي مʧ خلال زȄادة الʺعʛوض الʻقȑʙ لʺʻع ارتفاع ॽʀʺة العʺلة الʺʴلॽة. وȃالʱالي،  قʨمالʙخل ال 
الʛʰازȄل فإن تأثʛʽ الʙيʧ الʵارجي على عʛض الʻقʨد ǽعʛʰʱ إʳǽابॽا.   وȃالȘʽʰʢʱ على بॽانات 

ǽعȐʜ  فʽهʺا الʻقʨد عʛض أن خʺʧʽʶ إلى سʧʽʱ في الʺائة مʧ الॼʱايʧ في نʺʨ والʺʥॽʶȞ وجʙا  
 ʧيʙال ʧايॼارجي. إلى تʵال  
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ومʧ ثʦ فإنه تʨجʙ علاقة قȄʨة بʧʽ الʙيʧ العام ॽʁʷǼه الʙاخلي والʵارجي والʺعʛوض  
  ʧها ؗل مʙي أكʱائج الʱʻوهي ال .ȑʙقʻالMarshal (2020); Mohanty and Panda 

(2020); Durguti (2020); Murshed, et al., (2018); Ssebulime and 
Edward  (2019) .  

  الʙʰوة (أثʙ الʙʰوة): قʹاة  ٢-٢-٣

ʙʴد تأثʛʽ الʛʲوة  ت  الȄʛʤʻة الʺالॽة لʺȑʨʱʶ الأسعار  Ǽأن ʳǽKwon et al. (2006)ادل  
 ʧيʙادة الȄة أن زȄʛʤʻض الʛʱوتف .ʦʵʹʱالʺالي على ال ʛʽأثʱة للॽɾاة إضاʻمي ؗقʨȞʴال ʧيʙلل

تʺʲل الأوراق الʺالॽة الʨȞʴمॽة زȄادة في الأصʨل حʘʽ    ،القʢاع العائلي الʨȞʴمي يʙȄʜ مʧ ثʛوة  
زȄادة الʛʲوة في الʺʱʳʺع، وهʨ الأمʛ   الʺالॽة الʺʨجʨدة في الʺʱʳʺع في حʨزة الأفʛاد، وȃالʱالي

 ʨفعل مʹاعف الإنفاق وهǼ الؔلي ʖلʢادة الȄهلاكي وزʱعلى ارتفاع الإنفاق الاس ʝȞعʻي ȑʚال
  ارتفاع الʦʵʹʱ.  إلى ما يʕدȑ في الʻهاǽة 

    الفائʗة:سعʙ  قʹاة  ٣-٢-٣

ʧيʙارتفاع ال ȑدʕأن ي ʧȞʺǽ   احʺة.    العامʜʺال ʛʽخلال تأث ʧم ʦʵʹʱإلى ال  ʘʽح  ȑدʕت
أسعار   رفع  إلى  الʨȞʴمة   ʜʳع في  انʵفاض   الفائʙة،الȄʜادة  إلى  بʙوره   ȑدʕي  ȑʚال  ʛالأم

يʵʻفʠ إجʺالي    للʰلاد،الاسʲʱʺار الʺʴلي الʵاص. مع انʵفاض القʙرة الإنʱاجॽة الʺʱʶقʰلॽة  
    . (Helmy, 2022)  وتʜداد الأسعار العʛض،

Ǽإلا   الʨȞʴمي مʺا يʙȄʜ مʧ   الاقʛʱاضʙȄʜ تؔلفة  ي،  أسعار الفائʙة   ارتفاع  أن ى  لإضافة 
ȑʜ أن  و   . مʙفʨعات خʙمة الʙيʧ ونفقات الʺʨازنة الʺʱʶقʰلॽة ʛؗʺال ʥʻʰال ʛʰʱذا اعȂأسعار   ارتفاع

 ʠأسعارها وخف ʦعʙات لʙʻʶاء الʛإلى ش ʥذل ʙعǼ لʽʺǽ ه، فإنهॽɾ بʨغʛم ʛʽغ ʛة أمʙالفائ
ȑʜ إلى  ʛؗʺال ʥʻʰل الʰق ʧة مʛʺʱʶʺحة الʨʱق الʺفʨʶات الॽعʺل ȑدʕʱالي سʱالȃة، وʙأسعار الفائ

    . معʙلات الʦʵʹʱ  ارتفاعزȄادة الʺعʛوض الʻقȞʷǼ ȑʙل مʛʺʱʶ وتʕدȑ في الʻهاǽة إلى  

الفʨائʙ الʺʛتفعة الʻاجʺة عʧ تʛاكʦ الʺʙيʨنॽة العامة تʺʲل دخʨلا للʺقʛضʧȞʺǽ ʧʽ  كʺا أن  
  أن تʖʰʶ بʙورها مʙʸرا للȄʜادة في الʢلʖ الؔلي. 
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  سعʙ الʙʶف: قʹاة  ٤-٢-٣

  .ȑادʸʱللأداء الاق ʙʽومف ʦمه ʛشʕف مʛʸال ʛف  فسعʛʸة في أسعار الॽات العالॼقلʱال
،  الأرȃاح الʱي ʧȞʺǽ جʽʻها مʧ الأنʢʷة الاقʸʱادǽة الʺʱʵلفةتʵلȘ حالة مʧ عʙم الॽقʷǼ ʧʽأن 

ات على    وȃالʱالي ʛؗʷال  ʜحاف ʧقلل مǽ القʛوض تأتي مع   ولأن  . الاسʲʱʺارʧȞʺǽ أن   ʦʤمع
خʙمة الʙيʧ   وتȑʨʢʻ زȄادة خʙمة الʙيʨن.    يʛʱتʖ على تʛاكʦ الʺʙيʨنॽة الʵارجॽة الʺʛفقة، الفائʙة  

الʵارجي على ʡلʖ على العʺلات الأجॽʰʻة وهʨ ما ʽʺǽل إلى الʱأثʛʽ على سعʛ الʛʸف في 
 . (SIMBI et al.,2016)الʰلاد  

الʙيʧ  اعʙʺʱ ذا  إ الʛʸف    الاقʛʱاضعلى    العام   Ȟॽʂل   ʛن سعʨȞǽ الʵارج فʨʶف   ʧم
تʦʶʱ بʙرجة ʛʽʰؗة    الʱي  الاقʸʱادǽات  فيتʻقل أثʛ الʙيʧ العام خاصة    الʱيحȐʙ أهʦ الʺʺʛات  إ

  ʧاح مʱمع    الانفʦارجي   العالʵاالʻه القʚة هॽʺأه ʧم ʙȄʜة  في  ة، وتॽامʻول الʙها إ  الʺʤع معʱʺʱذ ت
Ǽأ  ʛʽغʱال ʛثʕȄر، وʨʢʱال ʧودة مʙʴة ذات درجة مॽاق مالʨف    فيسʛʸال ʛاد   فيسعʸʱالاق  

ومʜʽان الʺʙفʨعات، ومʧ   الʳʱارȑ على حʦʳ الʳʱارة الʵارجॽة والʺʜʽان    تأثʛʽهالʺʴلى مʧ خلال  
 Zareei et)الʱي تʻعʝȞ بʙورها على مȐʨʱʶ الأسعار في الأجل القʛʽʸ  الاسʛʽʱادثʦ تؔلفة  

al., 2022)  ، ʥخلال    وذل ʧه مʛʽارعلى    تأثʺʲʱارجي   الاسʵالي على   الʱالȃراس الʺال و Șفʙوت
فؔʺا ʛʽʷǽ مʙʰأ العʜʳ الʨʱأم، فإن فʨʳة    في الʺȐʙ الȄʨʢل.العʛض الؔلي ومȐʨʱʶ الأسعار  

الʺʨارد الʺʴلॽة الʱي Ȟʷǽل عʜʳ الʺʨازنة العامة جʜءاً مʻها سʨف تʻعʝȞ على فʨʳة الʺʨارد  
الʵارجॽة، وفي حال ॽʀام الʨȞʴمة ʙʶǼاد أقʶاȋ خʙمة الʙيʧ الʵارجي فʨʶف ʲʺǽل ذلʥ زȄادة  

يʱʻج عʻه في الʻهاǽة انʵفاض سعʛ صʛف العʺلة في الʢلʖ على العʺلات الأجॽʰʻة، مʺا  
.ʦʵʹʱوث الʙة وحॽلʴʺال    

 ʛʽʸل والقȄʨʢال ʧʽفي الأجل ʧʽʽض الؔلʛوالع ʖلʢف على الʛʸال ʛسع ʛثʕʽمʺا    ،ف
 فييʕثʛ بʙوره على معʙل الʨʸǼ ʦʵʹʱرة غʛʽ مॼاشʛة، ॼɾالॼʶʻة لʳانʖ الʢلʖ يʕدȐ الʛʱاجع  

  اتأسعار الʸادرات وزȄاد أسعار الʨاردات مʺا يʱʻج عʻه نʺʨ الʸادر   انʵفاض  إلىॽʀʺة العʺلة  
  ʙȄʜʱاتج، فʻالؔلى وال ʖلʢال ʧادة ؗل مȄلاتوزʙمع    ،ʦʵʹʱأماال    Ȑدʕʽض فʛالع ʖانʳة لॼʶʻالǼ

الʺʴلॽة    انʵفاض العʺلة  صʛف   ʛفع   إلىسعʙي مʺا  الʺʨʱʶردة،  الʵام  الʺʨاد  أسعار  زȄادة 
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ʶادة أسعار الȄوعات الى زʛʷʺى  الʱح ʦʵʹʱل الʙادة معȄز ʥعلى ذل ʖتʛʱȄة، وॽلʴʺفيلع ال 
  ʛثʕالؔلى، ؗʺا ي ʖلʢال Ȑʨʱʶم ʛʽم تغʙفاضحالة عʵف  انʛʸال ʛة  سعॽلʴʺعلى   للعʺلة ال

 الʱي سعار الʺʴلॽة للʶلع والʙʵمات  الأ  أوالʦʵʹʱ مॼاشʛة عȘȄʛʡ ʧ زȄادة أسعار الʨاردات  
 ت الʦʵʹʱ.  لامعʙ ارتفاعإلى الʳʱارة الʙولॽة، مʺا يʕدȐ  فيتʙخل 

  الʗراسات الʴاǺقة: .٤
ʻʻȞʺǽا في هʚا الʺʳال تقʦॽʶ الʙراسات الʶاǼقة أǽʹا الي قʧʽʺʶ يʻʱاول الأول مʻهʺا  

الʙراسات الʱي تʻاولʗ العلاقة الʺॼاشʛة بʧʽ تʛاكʦ الʙيʧ العام ومعʙلات الʦʵʹʱ، على أن يʻʱاول 

  ʛʽفي تأث ʘʴॼي تʱراسات الʙال ʠعǼ انيʲال ʦʶام  القʺʱل الاهʴم ʧʽاتʻة على القॽنʨيʙʺال ʦاكʛت

  في هʚا الʘʴॼ وهʺا عʛض الʻقʨد وسعʛ الʛʸف. 

١-٤   .ʤʳʷʯل الʗالعام ومع ʥيʗال ʥʻة بʙاشॺʸالعلاقة ال ʕي تʹاولʯقة الǺاʴراسات الʗال  

 Niepelt (2004); Cochrane (2005); andأوضʗʴ العʙيʙ مʧ الʙراسات مʲل  

Leeper& Yun (2006)  أن ارتفا  ȑدʕالعام ي ʧيʙال Ȑʨʱʶإلى  ع م ʛʡاʵʺال Ȑʨʱʶارتفاع م

وȃالʱالي ارتفاع مȄʨʱʶات أسعار الفائʙة مʺا يʙȄʜ مʧ أثʛ الإزاحة وȃالʱالي تقʠȄʨ عʺلॽة اسʱقʛار  

حʘʽ تʻاولʗ العلاقة   Bildirici and Ersin (2007)الأسعار. تʨافȘ مع هʚا الʛأȑ دراسة  

  ʦʵʹʱال ʧتفعة مʛلات مʙاجه معʨي تʱول الʙفي ال ʦʵʹʱل الʙاخلي ومعʙالعام ال ʧيʙال ʧʽب

  ʗصلʨا مع إلى  وتʹǽوأ ʦʵʹʱل الʙاخلي ومعʙالعام ال ʧيʙال ʨʺن ʧʽة بǽدʛʡ د علاقةʨوج

بʙراسة الʱأثKannan and Singh (2009)    ʛʽتؔلفة الʙيʧ العام، في حʧʽ قامʗ دراسة  

لʙيʻامȞॽي لعʜʳ الʺʨازنة والʙيʧ العام علي مʱغʛʽات الاقʸʱاد الؔلي (الʦʵʹʱ، سعʛ الفائʙة،  ا

وتʨصل2SLS    ʗالفʨʳة الʳʱارȄة، الʻاتج الʺʴلي الإجʺالي الॽʁʴقي)، وذلǼ ʥاسʙʵʱام نʺʨذج  

أن عʜʳ الʺʨازنة والʙيʧ العام لهʺا تأثʛʽ سلʰي على مʱغʛʽات الاقʸʱاد الؔلي ومʧ ضʺʻهʦ  إلى  

في   Karakaplan (2009)  وʘʴȃ  الȄʨʢل.   إلىʙل الʦʵʹʱ، وذلʥ في الʺȐʙ الʺʨʱسȌ  مع

  ʦʵʹʱال الʵارجي على   ʧيʙال  ʛʽتأث ؗان    وما كॽɿॽة  الʱأثʛʽ  إذا  تʨʢر هʚا  Ǽاخʱلاف  ʱʵǽلف 

 ىوتʨصل ال   ٢٠٠٤-١٩٦٠دولة وفʛʱة    ١٢١تʷʺل    panel dataالʨʶق الʺالॽة Ǽاسʙʵʱام  
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  ʧيʙارجي  أن الʵرة.  العام الʨʢʱʺة الॽاق الʺالʨادات ذات الأسʸʱا في الاق ً̋ ʵʹأن   ؗʺاأقل ت

مʨʺʳعات   في  تʱʵلف  الʺʱغʛʽات  ǽعʻيمʺا    الʰلʙان، معاملات  غʛʽ   وتʨصل  العلاقات  أن 

  مʳʱانʶة عʛʰ الʰلʙان.  

دراسة    ʗاولʻت العام    Reinhart and Rogoff (2010)بʻʽʺا   ʧيʙال  ʧʽب العلاقة 

والʦʵʹʱ مʧ وجهة نʛʤ أخȐʛ، حʘʽ أوضʗʴ أن الʙيʨن العامة الʱي نʷأت خلال الʛʴوب  

 ȑادʸʱالاق ʨʺʻلان ال ،ʦلʶاء الʻأث ʗʺاكʛي تʱن الʨيʙال ʥتل ʧة مʙأقل ح ʦʵʹʱها على الʛʽتأث

ʽʺǽل   الʛʴب   ʙعǼ  ا إلىʸʱاق  ʧم العاملة   Ȑʨالق  ʟॽʸʵت تȄʨʴل   ȘȄʛʡ ʧع دǽات  الارتفاع 

جانʖ ذلʥ تʵلȘ عʺلॽة انفʳار الʙيʨن في أوقات الʶلʦ في إلى الʛʴب الي الاقʸʱاد الʺʙني، 

كʛʽʲ مʧ الأحॽان ديʻامॽȞॽات اقʸʱادǽة غʛʽ مʱʶقʛة ʧȞʺǽ أن تʛʺʱʶ لفʛʱات Ȅʨʡلة وʱʻȄج عʻها 

مʧ تأثʛʽ الʙيʧ العام    Ahmad, et al,. (2012)ضغȋʨ تʹॽʺʵة. في حʧʽ تʴققʗ دراسة  

،  ٢٠٠٩الى   ١٩٧٢الǼ ʦʵʹʱالȘʽʰʢʱ على الاقʸʱاد الॼاكʱʶاني خلال الفʛʱة مʧ  على معʙل

وتʨصلʗ إلى أن الʙيʧ العام الʙاخلي وخʙمʱه يʙȄʜان مʧ معʙل الʦʵʹʱ، حʘʽ أثʗʱʰ أن هʻاك  

ومعʙل   وخʙمʱه  الʙاخلي  العام   ʧيʙال  ʦʳح  ʧʽب معȄʨʻة  إحʸائॽة  دلالة  ذات  ʛʡدǽة  علاقة 

.ʦʵʹʱال    

الʱي قامʗ بʙراسة أثʛ الʙيʧ العام    Da Veiga, et al., (2014)تاǼع ذلʥ دراسة  

الʨʺʻ الاقʸʱادȑ ومعʙل الǼ ،ʦʵʹʱاسʙʵʱام   دولة   Ǽ52الȘʽʰʢʱ على    Panel Dataعلى 

، وتʨصلʗ الʙراسة Ǽأن الʙيʧ العام يʕثʛ سلॼاً على  2012  و    1950أفॽʁȄʛة وذلʥ بʧʽ عامي  

 ʨʺʻال  ʧʽب العلاقة  أن   ʗʱʰأث  ʘʽح العام،   ʧيʙلل  ʧʽمع  Ȑʨʱʶم  ʙʻع  ʥوذل  ȑادʸʱالاق  ʨʺʻال

معʨȞس، حʘʽ يʛتفع معʙل الʨʺʻ مع الȄʜادة في  Uالاقʸʱادȑ والʙيʧ العام ǽأخʚ شʛȞ حʛف 

الى أقʸي ॽʀʺة له حʻʽʺا تʸل نॼʶة   نॼʶة الʙيʧ العام الى الʻاتج الʺʴلي الإجʺالي وʸȄل

ولʧؔ عʙʻما تʸل نॼʶة الʙيʧ إلى الʻاتج مʧ الʻاتج الʺʴلي الإجʺالي    ٪٦٠إلى  الʙيʧ العام  

  ʧʽلي الإجʺالي ما بʴʺ٩٠- ٦٠ال  ʨʺʻل الʙمع ʠفʵʻي ، ٪ȑادʸʱفاض  الاقʵفي الان ʛʺʱʶǽ و 

وʶȄلʥ معʙل الʦʵʹʱ عʝȞ سلʨك معʙل الʨʺʻ الاقʸʱادȑ خلال   .٪٩٠عʙʻما تʳʱاوز الॼʶʻة  
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أن فعالॽة الॽʶاسة   الى  Romero and Marin (2017)هʚه الʺʛاحل. في حʧʽ أشارت دراسة  

حʘʽ  ،  الʻقǽʙة في الʛʢॽʶة على الʦʵʹʱ تعȞʷǼ ʙʺʱل حاسʦ على تॽʶʻقها مع الॽʶاسة الʺالॽة 

  ʛقǽʲاحॼان  الʱال الʸلة  الʻقʨد ومȐʨʱʶ الأسعار والǼ  ʦʵʹʱأنه حʱى عʙʻما تʨؔن   ʧʽة بǽʙʽقل

ʧȞʺǽ أن تʨؔن غʛʽ فاعلة في مȞافʴة الʦʵʹʱ، وʛȄجع   الانؔʺاشॽةفاعلة، فإن الॽʶاسة الʻقǽʙة  

ذلʥ إلى حॽʁقة أنه مع ʛʡح الʺʙȄʜ مʧ الʙʻʶات الʨȞʴمॽة وعʙم حʙوث تغʛʽʽات في الॽʶاسة  

 ʨȞʴامات الʜʱالال ʧءًا مʜة، فإن جॽلʰقʱʶʺة الॽالʺال  ȘȄʛʡ ʧه عʱʽʢتغ ʦʱأن ي ʖʳǽ ةॽار الإمʙص  

 ʜʳالعǼ لȄʨʺʱلل ʙيʙʳال ȑʙقʻل   الʰقʱʶʺما في ال ʗفي وق.    

دراسة    ʗʳʱʻʱاس  ʧʽح اقʸʱاد    Murshed, et al., (2018)في  على   ȘʽʰʢʱالǼ

  Ȑʨأق ʦʵʹʱل الʙازنة على معʨʺال ʜʳع ʧʽة بȄʨʻة ذو دلالة معǽدʛʡ اك علاقةʻلادش أن هʳʻب

مʧ العلاقة الʛʢدǽة بʧʽ الʨʺʻ في الʺعʛوض الʻقȑʙ ومعʙل الʦʵʹʱ، بʻʽʺا أوضʗʴ دراسة  

Cherif and Hasanov (2018)   ة أخȄزاو ʧم ʦʵʹʱل الʙالعام ومع ʧيʙال ʧʽالعلاقة ب  ،Ȑʛ

  ʗصلʨة، وتǽادʸʱمات الاقʙʸي للȞȄʛالعام الأم ʧيʙة الǼاʳʱاس ʗاولʻت ʘʽمات  إلى حʙأن ص

 ȑأʛال ʥمع ذل Șافʨلي الإجʺالي. تʴʺاتج الʻالعام الى ال ʧيʙة الॼʶاً في نॼسل ʛثʕت ʦʵʹʱال

وجʨد علاقة مʨجॼة لعʜʳ    إلىحʘʽ تʨصلSsebulime and Edward (2019)  ʗدراسة 

لى معʙل الʦʵʹʱ، وذلǼ ʥالȘʽʰʢʱ على الاقʸʱاد الأوغȑʙʻ، لʧؔ لʙʱʶǽ ʦل  الʺʨازنة العامة ع

    على وجʨد أثʛ مʛتʙ مʧ ارتفاع معʙل الʦʵʹʱ على عʜʳ الʺʨازنة.

العلاقة بʧʽ الʙيʧ العام والʦʵʹʱ في نȄʛʽʳॽا    Ezeanyeji et al. (2019)فʟʴ  كʺا  

  ʧة مʛʱا.  ٢٠١٧إلى    ١٩٨١للفǼ ʙʵʱأ  اسʢʵح الॽʴʸذج تʨʺك ونʛʱʷʺؔامل الʱصل الي م الʨوت

أن الʙيʧ العام وسعʛ الʛʸف وعʛض الʻقʨد لها تأثʛʽ إʳǽابي وهام على الʦʵʹʱ في نȄʛʽʳॽا.  

أن   الॽʁʴقتأثʛʽ  كʺا  الإجʺالي  الʺʴلي  الʻاتج   ʨʺن معȑʨʻ ي  معʙل   ʛʽفي   غ  ʦʵʹʱال على 

  نȄʛʽʳॽا.  

  ʧة مʛʱخلال الف ȑʛʽʳॽʻاد الʸʱعلى الاق Șʽʰʢʱالȃدراسة  ٢٠١٦الى    ١٩٦٠و ʗصلʨت ،

Marshal (2020)   ةʻʽعلى ع Șʽʰʢʱالȃو ،ʦʵʹʱالعام الى ال ʧيʙال ʧة مॼʽʰاك علاقة سʻأن ه
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ʙيʧ الʙاخلي وجʨد تأثʛʽ مʨجʖ لل  إلى  Sunder (2020)مʧ الʙول الʻامॽة تʨصلʗ دراسة  

  ʦʵʹʱال معʙلات  رفع  الى  تلʳأ   ʙق الʨȞʴمات  أن   ʗوأضاف  ،ʦʵʹʱال معʙل  على  الॽʁʴقي 

 Mohanty and Pandaلʅॽɿʵʱ مʧ أॼɺاء الʙيʧ العام. بʻʽʺا تعارض مع ذلʥ الʛأȑ دراسة  

(2020)    ʧة مʛʱخلال الف ȑʙʻاد الهʸʱعلى الاق Șʽʰʢʱخلال ال ʧ٢٠١٧  إلى   ١٩٨٠م  ʘʽح ،

 ʧيʙان الǼ ʗصلʨأن دراسة    ت ʧʽفي ح .ʦʵʹʱواضح على ال ʛʽغ ʛʽالعام له تأثDurguti 

أثʗʱʰ أن هʻاك علاقة مʨجॼة قȄʨة بʧʽ عʜʳ الʺʨازنة والʙيʧ العام مʧ ناحॽة ومعʙل  (2020)

    الʦʵʹʱ مʧ ناحॽة أخȐʛ وذلǼ ʥالȘʽʰʢʱ على دول غʛب الʰلقان.

في تأثʛʽ الʙيʧ العام على    ʘʴǼAimola & Odhiambo (2021)  وفي نفʝ الاتʳاه  

وجʨد    ىوتʨصلا ال.  ٢٠١٨-١٩٨٣الʦʵʹʱ في غانا Ǽاسʙʵʱام الॽʰانات الȄʨʻʶة خلال الفʛʱة  

  ʛʽتأث ʖجʨم  ȑʨʻمع    ʦʵʹʱال على  العام   ʧيʙالأجل لل اخʛʰʱ  بʻʽʺا  والȄʨʢل.  القʛʽʸ    في 

Mehmeti & Deda (2022)  ʛأث  Ȅز على  العام   ʧيʙال في  حالة الȄʜادة  في   ʦʵʹʱال ادة 

أن الʙيʧ وتʨصلا الي  .  ٢٠٢١إلى    ٢٠٠٨بॽانات مǼ  ʧاسʙʵʱام    كʨسʨفʨ ومقʙونॽا الʷʺالॽة

  ʛʽلي الإجʺالي ؗان لها تأثʴʺاتج الʻوال ȑارʳʱال الفائʙة والانفʱاح  على معȑʨʻ  العام ومعʙل 

  ʦʵʹʱاالʺʻʽم ب ʛʽائج غʱة نʛاشॼʺة الॽʰʻارات الأجʺʲʱت الاسʛهʣةأȄʨʻع .  

دراسةوعلى    ʗʱʰأث الʵارجي   ʧيʙال  ȐʨʱʶمCahyadin and Ratwianingsih 

علاقة ʛʡدǽة قȄʨة بʧʽ الʙيʧ الʵارجي وتقلॼات سعʛ الʛʸف وȃالʱالي وجʙ    وجʨد (2020)

أثʛ للʙيʧ الʵارجي على تقلॼات الأسعار وذلǼ ʥالȘʽʰʢʱ على مʨʺʳعة مʧ الʙول الأسȄʨʽة.  

حʘʽ أوضʗʴ أن هʻاك علاقة ʛʡدǽة بʧʽ الʙيMelaku (2020)   ʧتʨافقʗ مع ذلʥ دراسة  

ȘʽʰʢʱالǼ ʥوذل ʦʵʹʱل الʙارجي ومعʵال   ʧʽل. في حȄʨʢي في الأجل الȃʨʽاد الأثʸʱعلى الاق

  ʗصلʨي تʻʽʱʻاد الأرجʸʱعلى الاق Șʽʰʢʱالȃو .ʛʽʸة في الأجل القȄʨʻمع ʛʽن العلاقة غʨؔت

معʙلات    Libman and Palazzo (2020)دراسة    ʗرفع  ʙق الʵارج   ʧم الاسʙʱانة  Ǽأن 

 ́ ʱح الॼؗ ةॽعʺل ʗʰعʸالي تʱالȃة وॽلʴʺة على العʺلة الʛʡاʵʺال.ʦʵ    
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  ʖجانʛل دراسات ؗل    أخʲم ʦʵʹʱلات الʙمة في رفع معʨȞʴة الॼɼاول رʻراسات تʙال ʧم
  ʧم(Krause and Moyen (2016), Da Veiga, et al., (2016), Akitoby, et al., 

(2017), Di Bartolomeo, et al., (2013), Aizenman and Marion (2011), and 
Menna and Tirelli (2017))    ʙوقʗراسات    أوصʙأنإلى  ال    Ȍسʨʱم ʦʵʹل تʙاث معʙإح

جॽʶʺة   أضʛارسʨف ʨȞǽن له أثʛ جʙʽ على خفʠ الॽʁʺة الॽʁॽʁʴة للʙيʧ الʨȞʴمي دون إحʙاث  
 ʨʺʻة الॽلعʺلȑادʸʱالاق.  

  ȑʛʸʺال  ʙʽعʸال ॽʰʡعة    تʻاولʗ وعلى  الॽʁॽʰʢʱة  الʙراسات   ʠعǼ  في  ʦʵʹʱال وأسॼاب 

) ʛʸمMetwally and Al-Sowaidi 2004; El-Sakka and Ghali 2005 لȄʨʺʱأن الǼ (

ʦʵʹʱلل ا ؗعامل مʙʴد  ً̋ الʺʨازنة ؗان مه  ʜʳلع ȑʙقʻال  ʙون ، فقʛأوضح آخ (Fanizza and 

Soderling 2006) ة    أنهʛʱا خلال الفॽًʰʶل نʙʱالʺع ȑʙقʻال ʨʺʻال ʧم ʦغʛ٢٠٠٥-١٩٩٨على ال ،

كانʗ القʹاǽا الʺالॽة غʛʽ الʺعالʳة سॼًʰا رئॽًʶॽا لعʙم نʳاح مʛʸ في ॼؗح ضغȋʨ الأسعار، مʺا 

إلى    Ȑف   ارتفاعأدʛʸال  ʛسع نʤام  في  انهॽار  الʻهاǽة  وفي  الॽʁʴقي  الʛʸف   ʛسع في   ʛʽʰؗ

الأسعار   اسʱقʛارʱان الʶاǼقʱان أن الॽʶاسة الʺالॽة تʕثȞʷǼ ʛل فعال في  تʙؗʕ الʙراس  وهʚȞا، ʗ.الʲاب

في مʖʰʶǼ ʛʸ تأثʛʽها على نʺʨ الʻقʨد (أȑ أن الʦʵʹʱ هʨ في نهاǽة الʺʢاف ʣاهʛة نقǽʙة)، 

 Ȑʛي الʺالॽة    أن Fanizza and Soderling (2006) بʻʽʺا  الॽʶاسة  في  في الʱغʛʽʽات   ʛثʕت 

  ʨʺل نʣ ى فيʱالأسعار ح Ȑʨʱʶورة مʛʹالǼ ʝॽل ʦʵʹʱأن ال ȑود (أʙʴل مȞʷǼ ȑʙقʻوض الʛالʺع

   .)ؗʺا تقʛ الȄʛʤʻة الʺالॽة لʺȐʨʱʶ الأسعار ʣاهʛة نقǽʙة

أسعارها   ʲʴǼʗ  Helmy (2022)كʺا    Ȑʨʱʶم على   ʛʸʺل الʵارجي   ʧيʙال  ʛʽتأث في 

  ʧم ʙʱʺة تȄʛانات شهॽام بʙʵʱاسǼام ٢٠٢٠إلى    ٢٠٠٠ʙʵʱاسǼ    ARDL  أسعار ʛشʕام مʙʵʱواس

أن الʙيʧ الʵارجي يʛفع الأسعار على الʺȐʙ    وتʨصلʗ الي  الʦʵʹʱ،الʳʺلة في مʛʸ لʶʴاب  

ا إلى زȄادة   ذلʥ،القʛʽʸ والȄʨʢل. علاوة على   ً́ ǽان أǽدʕة يʙالفائ ʛد وسعʨقʻض الʛأن ع ʙوج

  .ʛʽʸالق Ȑʙʺفاضها على الʵان ʧم ʦغʛل على الȄʨʢال Ȑʙʺا،الأسعار على الʛًʽارتفاع   أخ ȑدʕي

  ʛʽʸالق ʧʽيʙʺة على الॽلʴʺالأسعار ال ʜʽفʴة إلى تॽات الأولʳʱʻʺة للॽولʙل،الأسعار الȄʨʢا   والʺʻʽب

ا. ً́ ǽل أȄʨʢوال ʛʽʸالق Ȑʙʺعلى ال ʦʵʹʱال ʦة إلى تفاقॽلʴʺة العʺلة الʺॽʀ فاضʵان ȑدʕي  
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  . الʗراسات الʴاǺقة الʯي تʹاولʕ تأثʙʻ الʗيʥ العام على قʹʦات الانʯقال ٢-٤

ʙد وجʨقʻض الʛالعام على ع ʧيʙال ʛأثǼ Șعلʱا يʺॽɾ  Koluri & Giannaros (1987)  
 ʥॽʶȞʺل والȄازʛʰانات الॽعلى ب ȘʽʰʢʱالǼ    ʧة مʛʱة أن   ١٩٨١الي    ١٩٥٠في الفȄʜ ʛؗʺك الʨʻʰال

ي مʧ خلال زȄادة الʺعʛوض الʻقȑʙ قʨمتʖʽʳʱʶ لʛʱاكʦ الʙيʨن الʵارجॽة نॼʶة إلى الʙخل ال
 ʛʰʱعǽ دʨقʻض الʛارجي على عʵال ʧيʙال ʛʽالي، فإن تأثʱالȃة. وॽلʴʺة العʺلة الʺॽʀ ع ارتفاعʻʺل

ʚلʥ وجʙتإʳǽابॽا.    ٢٠٢٠إلى    Ǽ٢٠٠٠اسʙʵʱام بॽانات شهȄʛة تʺʙʱ مHelmy (2022)    ʧ  وؗ
في حʛ    ʧʽض الʻقʨد. سॽʰʰة جʛانʛʳ تʱʻقل مʧ الʙيʧ الʵارجي إلى ع  الʺȑʛʸ أن   للاقʸʱاد 

الʱعʛف على مʙʴدات عʛض الʻقʨد في مǼ ʛʸاسʙʵʱام    Hassan & Teleb (2022)حاول  
  ʧانات مॽصلا الي  , ٢٠١٩إلى    ٢٠٠٤بʨلي الإجʺالي  وتʴʺاتج الʻقي،الॽʁʴل    الʙومع ،ʦʸʵال  

  ʜʳة،وعॽانʜʽʺآثار    ال لها  الأجॽʰʻة  الأصʨل  الʺعʛوض معȄʨʻة  وصافي  على  الأجل  Ȅʨʡلة 
،ȑʙقʻال  ʛʽتأث ȑلها أ ʝॽة لॽلʴʺل الʨف وصافي الأصʛʸال ʛأن سع ʧʽفي ح .  

  ʙف فقʛʸال ʛالعام على سع ʧيʙال ʦاكʛت ʛة لأثॼʶʻالǼ اولأماʻت    SIMBI et al. 
(2016)   ʧة مʛʱا للفʙف في روانʛʸال ʛك سعʨدات سلʙʴع الأول  - ٢٠٠٠مȃʛ٢٠١٥ -ال 

الʱأثʛʽ الإʳǽابي   على   وأكʙوا ،  (OLS) اسʙʵʱام الʺȃʛعات الʸغȐʛ العادǽةǼالȃʛع الʛاǼع.    -
والʻاتج الʺʴلي الإجʺالي    الʵارجي،والʙيʧ العام    الʦʸʵ،ومعʙل    الʨاسع، ى  ʻلعʛض الʻقʨد Ǽالʺع

.ȑارʳʱان الʜʽʺة الȄʨʻم معʙف مع عʛʸال ʛقي على سعॽʁʴا    الʺʻʽب  ʟʴفAderemi et 
al. (2020)   ʧة مʛʱا خلال الفȄʛʽʳॽف في نʛʸات أسعار الॼارجي وتقلʵال ʧيʙال ʧʽالعلاقة ب

  ومʙفʨعاتالʙيʨن الʵارجॽة  وتʨصلʨا الي أن    ARDLم نʺʨذج  اسǼ ʙʵʱا   ٢٠١٨إلى    ١٩٨١
على تقلॼات أسعار الʛʸف في   معȑʨʻ مʨجʖ تأثʦ    ʛʽخʙمة الʙيʧ والاحॽʱاʡي الأجʰʻي له

مʙʴدات سعAbdelgany (2020)   ʛوفي نفʝ الاتʳاه درس  الʺȐʙ القʛʽʸ في نȄʛʽʳॽا.  
وقʷؗ ʙفʗ   ٢٠١٦  ىال  ١٩٩٠لॽʰانات سȄʨʻة للفʛʱة مARDL    ʧفي مǼ ʛʸاسʙʵʱام الʛʸف  

  ʙقʻات الॽʡاॽʱراسة أن احʙه الʚائج هʱي نʰʻابي   الأجʳǽإ ȑʨʻمع ʛʽلها تأث ȑʙقʻوض الʛوالʺع
نفʱاح الʳʱارȑ واحॽʱاॽʡات الʻقʙ  لا ى الʺȐʙ الȄʨʢل، ؗʺا أن الى سعʛ الʛʸف الॽʁʴقي ع لع

اسʱهʙف  . و ى الʺȐʙ القʛʽʸ لى سعʛ الʛʸف الॽʁʴقي علع  وʳǽȂابيلهʺا تأثʛʽ معȑʨʻ    الأجʰʻي
Rosyadi & Putra (2022)  ارجيʵال ʧيʙال ʛʽتأث ʙيʙʴة   ت ʛؗادرات على حʸوصافي ال
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الʛوॽȃة الأمȞȄʛي سعʛ صʛف  الʙولار  الاقʸʱادȑ مقابل   ʨʺʻة   والʛʱالف خلال  إنʙونॽʶॽا  في 
الʺʶار ٢٠١٩-١٩٨٨ تʴلʽل  Ǽاسʙʵʱام  الʺʱعʙد  الʢʵي  الانʙʴار  تʴلʽل   ʥلʚل واسʙʵʱما   .

غ  أو   ʛاشॼʺال  ʛʽأثʱال  ʙيʙʴʱل  .ʛاشॼʺال  ʛʽتʛهʣة  وأॽارجʵال للʙيʨن  أن  وصافي  الʱʻائج 
تأثʛʽ معȑʨʻ مʨجʖ   الʵارجيللʙيʧ    وأǽʹاتأثʛʽ معȑʨʻ مʨجʖ على سعʛ الʛʸف.   الʸادرات

  ʨʺʻعلى ال ،ȑادʸʱالاق  ȑادʸʱالاق ʨʺʻادرات على الʸصافي ال ʛʽا ؗان تأثʺʻʽب   ʛʽغ ȑʨʻمع  ،
ولʻفʝ الهʙف    وسلʰي.فقʙ ؗان معȑʨʻ   الاقʸʱادȑ على الʨʺʻ   أما عʧ تأثʛʽ سعʛ الʛʸف

) الفائʙة     .Zareei et al )٢٠٢٢اسʙʵʱم  الإجʺالي ومعʙل  الʺʴلي  والʻاتج  الʻقʨد  عʛض 
الʛʸف في الʨʶق وصʙمات أسعار الʻفȌ والʙيʧ الʵارجي. Ǽاسʙʵʱام الॽʰانات    وسعʛالاسʺي  
. وأʣهʛت الʱʻائج أن الʙيʧ الʵارجي ؗان له أثʛ  ٢٠١٧إلى    ١٩٨١للفʛʱة مʧ  لإيʛان  الȄʨʻʶة  

ʖجʨم ȑʨʻف.  معʛʸال ʛعلى سع  
  الʯعلȖʻ على الʗراسات الʴاǺقة.  ٣-٤

العام على    ʧيʙال  ʦاكʛʱل  ʛاشॼʺال  ʛة للأثॼʶʻالǼ الʶاǼقة نʙʳ انه  الʙراسات  Ǽاسʱعʛاض 
ʽأثʱال ʙʽراسات الى تأكʙال ʦʤه معʳʱت ʦʵʹʱلات الʙمع ʧيʙلل ȑدʛʢأو ال ʖجʨʺال ȑʨʻالʺع ʛ

الʙاخلي  ॽʁʷǼه  العام   ʧيʙال  ʛأث دراسة   ʦʱي  ʦل بʻʽʺا  خاص،  ȞʷǼل  الʻامॽة  الʙول  في  العام 
 ʛأث ʧʽʱدراس ʗاولʻا تʺʻʽʰف ،ȑʛʸʺاد الʸʱضها للاقʛع ʧȞي أمʱراسات الʙارجي في الʵوال

ʜت الʙراسة الʲالʲة على أثʛ الʙيʧ العام الʵارج   ي فقȌ. العʜʳ الʺالي، رؗ
الʻقʨد وسعʛ الʛʸف،   قʻاتي عʛض  العام مʧ خلال   ʧيʙلل الʺॼاشʛة   ʛʽأما للأثار غ
 ʜ ʛؗت ʘʽد حʨقʻال الʙراسات الʱي تʻʱاول أثʛ تʛاكʦ الʙيʧ العام على عʛض  يلاحȎ نʙرة في 
معʦʤ الʙراسات على إثʛ العʜʳ الʺالي أو الʙيʧ الʵارجي فقȌ ولʝॽ نॼʶة الʙيʧ العام الʙاخلي  

  الى الʻاتج الʺʴلي الإجʺالي وهʨ ما تʴاول الʙراسة الʴالॽة إنʳازه. والʵارجي  
وॽɾʺا يʱعلǼ Șقʻاة سعʛ الʛʸف فʨʽجʙ شॼه أجʺاع على الأثʛ الʶالʖ لʛʱاكʦ الʙيʧ العام  
الʵارجي على سعʛ صʛف العʺلة الʺʴلॽة، في حʧʽ لʛʰʱʵǽ ʦ أثʛ تʛاكʦ الʙيʧ العام الʙاخلي 

  في هʚا الʺʳال. 
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  الॻɿॻʮʠʯة سة االʗر  .٥

سʨف تعʙʺʱ الʙراسة في تʙʴيʙ العلاقة بʧʽ الʙيʧ العام ومعʙل الʦʵʹʱ على ثلاث معادلات،  

  ʛيʙقʱالʺعادلة الأولى ل ȑʛʸʺاد الʸʱفي الاق ʦʵʹʱل الʙالعام على مع ʧيʙلل ʛاشॼʺال ʛالأث

،ʦʵʹʱل الʙف على معʛʸال ʛد وسعʨقʻض الʛع ʛأث ʥلʚ ʙيʧ أثʛ الالʲانॽة لʱقʙيʛ    والʺعادلة  وؗ

أثʛ الʙيʧ الʨاسع (قʻاة عʛض الʻقʨد)، الʺعادلة الʲالʲة لʱقʙيʛ    اه العʛض الʻقǼ ȑʙʺع̒   العام على

  سعʛ الʛʸف (قʻاة سعʛ الʛʸف).  العام على

١-٥  :(ʙاشॺʸال ʙالأث) ذج الأولʦʸʹال  

  :الȜʵل العام للʹʦʸذج ١-١-٥

  ʛالأثǼ اصʵض الأول الʛة الفʴار صॼʱاخǼ ذج الأولʨʺʻال ʟʱʵǽʺالॼ  العام ʧيʙلل ʛاش

  ʦʵʹʱلات الʙازنة العامة على معʨʺال ʜʳع ʛأث ʥلʚ الȄʛʤʻة الʺالॽة لʺȑʨʱʶ الأسعار)،  (وؗ

 ʛسع ʛأثǼ اصʵال الʻقʨد والفʛض الʶاǼع  الʵاص Ǽأثʛ عʛض  ʚلʥ الفʛض الʶادس  وؗ

  الʛʸف.  

  ʧيʙلل ʛاشॼʺال ʛاد الأثʳǽارجي في الʺعادلة لإʵاخلي والʙه الॽʁʷǼ العام ʧيʙإدخال ال ʙʻوع

مʧ الʺعادلة. وقʙ تʦ  العام على معʙل الʦʵʹʱ فقʙ الʨʺʻذج معʱȄʨʻه، لʚلʥ تʦ اسॼʱعاده  

ʧȞʺȄة. وॼازنة سالʨʺال ʜʳع ʦॽʀ لان ʦʱȄغارʨل ʝॽلات ولʙات ؗʺعʛʽغʱʺاس الॽʀ    احʹǽإ

  : ؗʺا يلي الʺعادلة الأساسॽة للʨʺʻذج 

𝐼𝑁𝑅 = 𝛽଴ + 𝛽ଵ𝑔𝑀2 + 𝛽ଶ𝐸𝑅 + 𝛽ଷ

 
𝐷𝐸𝐹
𝐺𝐷𝑃

+ 𝜀௧ 

 ʘʽأن: ح  

2gM  في ʨʺʻل الʙمع ȑʙقʻض الʛالع  

Inr  .ʧʽؔهلʱʶʺاسي لأسعار الॽʁال ʦقʛوفقا لل ʦʵʹʱل الʙمع  
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Er (ȑʛʸʺة الॽʻʳولار مقابل الʙف الʛص ʛسع) فʛʸال ʛسع. 

DEF/GDP  ةʱابʲالأسعار الǼ لي الإجʺاليʴʺاتج الʻازنة الي الʨʺال ʜʳة عॼʶن  

  وॼʡقا للʴʱلʽل الȑʛʤʻ والʙراسات الʶاǼقة فʺʧ الʺʨʱقع أن تʨؔن إشارات الʺعلʺات      

1β    2وβ    3وβ    ةॼجʨازنة  مʨʺال ʜʳع ʧؗل م ʧʽب ʨديʛʡ ن العلاقةʨؔقع أن تʨʱي ʘʽح

 .Ȑʛهة الأخʳال ʧم ʦʵʹʱل الʙجهة ومع ʧة مॽʰʻف العʺلة الأجʛص ʛد وسعʨقʻض الʛوع  

  تقʗيʙ الʹʦʸذج: ٢- ١-٥

  اخॺʯار اسʯقʙار الʴلاسل الʚمʹॻة: ١-٢-١-٥
 ʙيʙʴة وتʙحʨر الʚارات جॼʱاء اخʛخلال إج ʧم ʥذل ʦار (تॼʱام اخʙʵʱاسǼ ؔاملʱدرجة الADF(  

): اخॼʱارات جʚر الʨحʙة لʺʱغʛʽات الʨʺʻذج الأول. ١جʙول: (  

 ʙʻغʯʸال ʤعادلة  اسʸل الȜش 

level 1st difference 

ʓʟاॺʯة الʙʯف 
 ADFنʱॻʯة اخॺʯار 

ʓʟاॺʯة الʙʯف 
 ADFنʱॻʯة اخॺʯار

t. statistic Prob. t. statistic Prob. 

INR 
Intercept 

And trend  

0 -3.016404  0.1445 0 -6.634162  0.0000 

gM2 
Intercept 

And trend 

0 -4.121715 
 

 0.0150 
 

1 -5.708576 0.0004 

ER 
Intercept 

And trend 

0 -4.836369 

 
 0.0028 

 
2 -4.131215 

 
 0.0159 

 

DEF/GDP 
Intercept 

And trend 

7 -4.078463  0.0202 1  1.631217  1.0000 

  EViews 10الʺʙʸر: مʧ إعʙاد الॼاحǼ ،ʧʽʲالاسʱعانة بʛʰنامج  

  Șابʶول الʙʳال ʧح مʹʱات   أنيʛʽغʱʺع الॽʺة جʛقʱʶا ( مʙماع Ȑʨʱʶʺال ʙʻعINR  (

معʙل الʦʵʹʱ مʱʶقʛ عʙʻ الفʛق الأول، لʚلʥ سʨȞॽن مʧ الʺʻاسʖ إحʸائॽا اسʙʵʱام  



 
 
 
 
 
 

٣٢٠٢الثالث سبتمبر العدد                 مجلة العلمية التجارة والتمويل                            ال  

(PRINT) :ISSN 1110-4716                       ٩١٣                        (ONLINE): ISSN 2682-4825 
 

 

)(Auto  ARDL  الʜمॽʻة الʺʨزعة  الإʢǼاء الانʙʴار الʚاتي لفʨʳات  أسلʨب

 Regressive Distributed Lag  ʜʽʺʱي ȑʚامهوالʙʵʱاس ʧȞʺǽ أنهǼ   نʨؔما تʙʻع

 ʠعǼ و ȑʨʱʶʺال ʙʻه عʻات ساكʛʽغʱʺال  ʙʻع ʧساك ʛق الأخʛالأولالف ʛʰʱعǽ اʺؗ ،ॼاسʻام  

و يॽɾ ʦʱه تقʙيʛ  للʶلاسل الʜمॽʻة الʱي تʨؔʱن مʧ عʙد قلʽل مʧ الʺʷاهʙات  أǽʹا

 ʧامʜʱل مȞʷǼ لȄʨʢو ال ʛʽʸافالʺعلʺات في الأجل القʨʱما ي ʨوهȘ  ذج  معʨʺʻال

 .   (Pesaran et al., 2001)الʵاص Ǽالʙراسة

٢-٢-١-٥-    ʙيʗبتقʦام أســــلʗʳʯاســــǺ اتʸعلʸات  الʦʱاتي لفʘار الʗʲاء  الانʠǺة    الإॻʹمʚال

 :ARDLالʦʸزعة  

  ARDLاخॽʱار فʛʱات الإʢǼاء الʺʲلي للʺʱغʛʽات الʙاخلة في تقʙيʛ نʺʨذج    -أ

ʱار فॽʱل أدناه اخȞʷضح الʨايʛ) ارॽɻم ʖʶلى حʲʺاء الʢǼت الإAIC(  
 

 
: تʙʴيʙ فʛʱات الإʢǼاء الʺʲلي للʨʺʻذج )٥(الȞʷل   

 EViews 10الʺʙʸر: مʧ إعʙاد الॼاحǼ ،ʧʽʲالاسʱعانة بʛʰنامج 
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حʔʴ مॻɹار    وʷʯȂح مʥ الȜʵل الʴابȖ أن أفʷل نʦʸذج (AIC)    ʦه ARDL(1.3.3.4) 
  اخॺʯار جʦدة الʹʦʸذج:  -ب

في تقـʙيʛ الأثـار قʸــــــــــــــʛʽة وȄʨʡلـة الأجـل    ARDL(1.3.3.4)قʰـل اعʱʺـاد الʨʺʻذج  

  يॼʻغي الʱأكʙ مʧ جʨدة هʚا الʨʺʻذج، وذلʥ مʧ خلال اسʙʵʱام الاخॼʱارات الʱالॽة:

 :اقيʦʮعي للॻʮʠع الȂزʦʯال 

ــائॽة   ــــ عʙʺʱ على إحʸـــ ـ̒ـ ــــ ــــــȞل الʱالي أن  (Jarque-Bera)ســـ ، حʘʽ نلاحȎ مʧ الʷـــ

ـ̋الॽـة الاخॼʱـار   ʱ0.975اح    ʧم ʛʰي أنهـا أكʻعǽ ـ̋ا ـɦال%5م ـhل الفʛض العـʙم ، وȃـال   H)0(  ي نق

  الȑʚ يʟʻ على أن الʨʰاقي تॼʱع الʨʱزȄع الॽʰʢعي.

 

): اخॼʱار الʨʱزȄع الॽʰʢعي للʨʰاقي٦الȞʷل (  

  EViews 10الʺʙʸر: مʧ إعʙاد الॼاحǼ ،ʧʽʲالاسʱعانة بʛʰنامج 
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  ʥايॺت ʛانʱاقي:تʦʮال 

ـrانʝ أم لا، ومʻهـا اخॼʱـار   ʱاقي مʨʰال ʧـايॼــــــــــــــف على أن تʷؔـارات للॼʱة اخʙـ̒اك عـ ه

(ARCH)    انجʛـــــــاعف لاج ـــ وتʨؔن خʨʢات الاخॼʱـــار    LMوȄعʱʺـــʙ هـــʚا الاخॼʱـــار على مʹــــــ

  كالʱالي:

𝑌تقʙيʛ الʨʺʻذج العام   - = 𝑋𝐵 +  𝜀     ـــــــــــابʶح ʦة ثǽالعاد Ȑʛـــــغ ȄʛʢǼقة الʺȃʛعات الʸــــــ

εො୲مȃʛعات الʨʰاقي (
ଶ.( 

εො୲  الʱالॽة:لة  تقʙيʛ الʺعاد
ଶ = θ଴ + θଵεො୲ିଵ

ଶ + ⋯ + θ௤εො୲ି୯
ଶ + 𝜇௧ 

مq   ʧ، ونفقـــʙ في هـــʚه الʴـــالـــة  2Rمع حʶــــــــــــــــاب معـــامـــل الʴʱـــʙيـــʙ الʵـــاص بهـــʚه الʺعـــادلـــة  

  الʺʷاهʙات.  

 الʱي يॼʻغي اخॼʱارها هي: 0Hفʛضॽة ثॼات الॼʱايʧ للʨʰاقي   -
𝐻଴: 𝜃଴ = 𝜃ଵ = ⋯ =  𝜃௤ = 0 

ــائॽة مʹــــاعف لاجʛانج (   ،  qبʙرجة حȄʛة   2Xتॼʱع تʨزȄع     2R  ×q –LM=(nإحʸــ
فـأنʻـا نʛفα  ( ʠبʶʻــــــــــــــॼـة معȄʨʻـة    2X(الॽʁʺـة الʛʴجـة لʨʱزȄع    2X(q)أكʛʰ مLM    ʧإذا ؗـان  

العــــʙم   ؗــــان هʻــــاك على الأقــــل معــــامــــل واحــــʙ مʧ معــــاملات معــــادلــــة  𝐻଴الفʛض  ، أȑ إذا 
)ARCH.ʝانʳʱم ʛʽة غॽائʨʷاء العʢللأخ ʧايॼʱفان ال ʛفʸال ʧا عȄʨʻلف معʱʵǽ (  

ـ́ــــــــح   ʱالي انه يʱول الʙ rال ʧم)  (𝐿𝑀 = 12.83 < 𝑋ଵ
ଶ 5٪ = ومʻه نقʰل    23.68

𝐻଴    ʧم ʛʰال أكʺʱة الاحʺॽʀ أن ʘʽأ، حʢ ɻود الʙح ʧايॼت ʝانʳعلى ت ʟʻي تʱ٥ال  .ʥذل ʦعʙت ٪  

  ): اخॼʱار تʳانʝ تॼايʧ الʨʰاقي ٢الʙʳول ( 
Heteroskedasticity Test: Breusch-Pagan-Godfrey 
     
     F-statistic 0.777195     Prob. F(14,12) 0.6771 
Obs*R-squared 12.83961     Prob. Chi-Square(14) 0.5392 
Scaled explained SS 2.374338     Prob. Chi-Square(14) 0.9998 

     
     

      EViews 10الʺʙʸر: مʧ إعʙاد الॼاحǼ ،ʧʽʲالاسʱعانة بʛʰنامج  
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  :(ليʴلʴذاتي ت ȉاॺد ارتʦم وجʗع) أʠʳود الʗقلال حʯاس ȉʙار شॺʯاخ 
  مʧ اجل دراسة فʛضॽة عʙم ارتॼاȋ الأخʢاء، نلʳأ إلى الاخॼʱار الʱالي: 

(Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test)  ،اتيʚال ȋاॼللارت :ʘʽح  
 𝐿𝑀 = 1.182 < 𝑋ଶ

ଶ 5٪ =  5.99    ʧم  ʛʰأك قʨʰل  Ǽ٥احʱʺال  إلى   ʛʽʷǽ وهʚا   ،٪
الʱي تفʛʱض عʙم وجʨد ارتॼاȋ ذاتي لʨʰاقي الʨʺʻذج الʺقʙر، والʙʳول   𝐻଴الفʛضॽة الʸفȄʛة  

  للارتॼاȋ الʚاتي:   Breusch-Godfreyالʱالي يʨضح نʱائج اخॼʱار 
  ): اخॼʱار اسʱقلال حʙود الʢʵأ ٣جʙول (

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  
     
     F-statistic 0.228957     Prob. F(2,10) 0.7994 

Obs*R-squared 1.182232     Prob. Chi-Square(2) 0.5537 
     
   EViews 10الʺʙʸر: مʧ إعʙاد الॼاحǼ ،ʧʽʲالاسʱعانة بʛʰنامج       

  :ARDLتقʙيʛ الأثʛ في الأجل القʛʽʸ والȄʨʢل Ǽاسʙʵʱام نʺʨذج  

  Ǽعʙ ما تأكʙنا مʧ جʨدة الʨʺʻذج الآن نقʨم بʱقʙيʛ الʨʺʻذج وفقا للʨʢʵات الʱالॽة:
 ):Bounds Testاخॺʯار الʯؒامل الʙʯʵʸك Ǻاسʯعʸال مʹهج الʗʲود ( ٣- ٢-١-٥

  ॽʳهʻعʺال م ـɦـ ــʛʱك Ǽاســـ ة اخॼʱار الʙʴود  يʧʽʰ الʙʳول الʱالي نʱائج اخॼʱار الʱؔامل الʺʷـــ

)Bounds Test  ــــــــــ أكʛʰ مʧ الF-Statistic   ʦॽʁ) وتʛʽʷ الʱʻائج إلي إن الॽʁʺة الʺȃʨʶʴة لــــ

  ʟʻي تʱم الʙة العॽـــــــ Ȅʨات الʺعȄʨʻة، ومʧ نʛفʠ فʛضـــ ــــــɦـ الʛʴجة للʙʴ الأدنى عʙʻ معʦʤ مʶـــ

على عʙم وجʨد علاقة تؔامل مʷــــــʛʱك بʧʽ الʺʱغʛʽات، وȄعʻي ذلʥ وجʨد علاقة تʨازنॽه Ȅʨʡلة  

ل مʧ العʛض الʻقȑʙ  الأ ســعʛ الʸــʛف ونʶــॼة العʜʳ في الʺʨازنة  و جل بʧʽ معʙل الʱʹــʦʵ وؗ

  .  العامة الى الʻاتج الʺʴلي الإجʺالي
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): اخॼʱار الʱؔامل الʺʛʱʷك Ǽاسʱعʺال مʻهج الʙʴود ٤جʙول (  

F-Bounds Test Null Hypothesis: No levels relationship 
     
     

Test Statistic Value Signif. I(0) I(1) 
     
     

   
Asymptotic: 

n=1000  

F-statistic  7.922121 10%   2.37 3.2 
k 3 5%   2.79 3.67 

  2.5%   3.15 4.08 
  1%   3.65 4.66 

     

Actual Sample Size 27  
Finite Sample: 

n=35  

  10%   2.618 3.532 

  5%   3.164 4.194 
  1%   4.428 5.816 

     

   
Finite Sample: 

n=30  
  10%   2.676 3.586 

  5%   3.272 4.306 

  1%   4.614 5.966 
     
     

 
   EViews 10الʺʙʸر: مʧ إعʙاد الॼاحǼ ،ʧʽʲالاسʱعانة بʛʰنامج  

٤-٢-١-٥ ʙيʗأ (  تقʠʳح الॻʲʶذج تʦʸنECM:( 

ـــــʛʽة وȄʨʡلة  Ǽعʙ الʱأكʙ مʧ وجʨد   علاقة تʨازنॽه Ȅʨʡلة الأجل نقʨم الآن بʱقʙيʛ الأثار قʸـــ

 الأجل ؗʺا يʨضح الʙʳول الʱالي:

   :ʙيʗقʯائج الʯل نʻلʲت  
ــــــʦ الأعلى على تقʙيʛ نʺʨذج   ــــــح القʶـــ ــــــʺʧʽ، حʘʽ يʨضـــ يʨؔʱن الʙʳول الʱالي مʧ قʶـــ

  ʛيʙـــفل تق ــʦ الأســـ ـــح القʶــــ ــʛʽة الأجل، بʻʽʺا يʨضـــ ॽح الʢʵأ والعلاقة قʸــــ ـɹـ العلاقة Ȅʨʡلة  تʸــــ

  الأجل.
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): تقʗيʙ نʦʸذج تॻʲʶح الʠʳأ ٥جʗول (  

ARDL Error Correction Regression  
Dependent Variable: D(INR)   
Selected Model: ARDL(1, 3, 3, 4)  
Case 2: Restricted Constant and No Trend  
Date: 11/29/22   Time: 14:17   
Sample: 1990 2020   
Included observations: 27   

     
     

ECM Regression 
Case 2: Restricted Constant and No Trend 

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.    
     
     D(GM2) -0.185182 0.068116 -2.718641 0.0187 

D(GM2(-1)) -0.335388 0.155106 -2.162323 0.0515 
D(GM2(-2)) -0.396923 0.106719 -3.719335 0.0029 
D(GDEF) 1.17E+09 2.17E+08 0.000000 0.0000 

D(GDEF(-1)) 2.25E+08 5.28E+08 0.000000 0.0000 
D(GDEF(-2)) -1.96E+09 5.58E+08 0.000000 0.0000 

D(ER) 0.019071 0.032674 0.583684 0.5702 
D(ER(-1)) 0.137371 0.041544 3.306641 0.0063 
D(ER(-2)) -0.055080 0.022724 -2.423891 0.0321 
D(ER(-3)) -0.063571 0.016830 -3.777180 0.0026 

CointEq(-1)* -0.827516 0.113868 -7.267334 0.0000 
     
     R-squared 0.942202     Mean dependent var -0.260921 

Adjusted R-squared 0.906078     S.D. dependent var 5.961790 
S.E. of regression 1.827089     Akaike info criterion 4.334892 
Sum squared resid 53.41209     Schwarz criterion 4.862826 
Log likelihood -47.52104     Hannan-Quinn criter. 4.491874 
Durbin-Watson stat 2.268116    

     
     * p-value incompatible with t-Bounds distribution. 
     
     
     Levels Equation 

Case 2: Restricted Constant and No Trend 
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.    
     
     GM2 0.935413 0.303660 3.080465 0.0095 

GDEF 7.70E+08 2.97E+08 2.591688 0.0236 
ER -0.156003 0.112763 -1.383456 0.1917 
C -5.678087 3.313640 -1.713549 0.1123 
     
     

EC = INR - (0.9354*GM2 + 769902636.6951*GDEF  -0.1560*RER  -5.6781 ) 
     
   EViews 10الʺʙʸر: مʧ إعʙاد الॼاحǼ ،ʧʽʲالاسʱعانة بʛʰنامج       
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 :ʙʻʶعلاقة الأجل الق 

ȑʨ معȄʨʻة          ʙʵام مʶـــــɦـ يʱʹــــــح مʧ الʙʳول الʶــــــابȘ أن معʙل الʨʺʻ في  ٪Ǽ٥اســـــɦـ
  ʛʽله تأث ȑʙقʻض الʛالع ȑʨʻمع ʦʵــ ــʛʽ وʨʱȄافȘ    عʶȞـــي على معʙل الʱʹـ في الأجل القʸـ

ــة   ــ Helmy (2022) Ȑʨذلʥ مع دراســــــ ـɦـ ــ . في حʧʽ تʨجʙ علاقة ʛʡدǽة معȄʨʻة عʙʻ مʶــــــ
ــॼة العʜʳ في الʺʨازنة العامة للʙولة الى الʻاتج الʺʴلي الإجʺالي ومعʙل  ــــ ـــ معȄʨʻة بʧʽ نʶـــ
 ʛــــع ـــ ـــــــʦʵ وســـ ـــــــʦʵ. وفي نفʝ الاتʳاه تʨجʙ علاقة ʛʡدǽة ومعȄʨʻة بʧʽ معʙل الʱʹـــ الʱʹـــ

 .ʛة إʢǼاء واحʙة عʙʻ فʱالʛʸف  
ॽح الʢʵأ ʷȞǽــــــف   - ॽح الʢʵأ أن معامل إʢǼاء حʙ تʸـــــɹـ كʺا أʣهʛت نʱائج نʺʨذج تʸـــــɹـ

ــʛعة عʨدة الʺʱغʛʽات إل ــالʖ  ى  ســــــ ـــ حالة الʨʱازن، وʖʳȄ أن ʨȞǽن هʚا الʺعامل معȄʨʻا وســـ

ॽح   للʷؔــف عʧ وجʨد تؔامل مʷــʛʱك بʧʽ الʺʱغʛʽات، وتʷــʛʽ الॽʁʺة الʺʢلقة لʺعامل تʸـɹـ

ي    ىالʢʵأ إل ʛؗʴذج الʨʺʻة تقارب الॼــال ــارة الʶـ عادة حالة الʨʱازن، وتʤهʛ الإشـ ـɦـ ســـʛعة اسـ

ॽح الʢʵأ    ىعل ـɹـ ــʛʽ، وفي هʚا الʨʺʻذج تʰلغ ॽʀʺة معامل تʸـــ -)CointEqالʺȑʙ القʸـــ

ــالॼة وتʰلغ    (1 ॽح الʢʵأ، ســـ ـɹـ ــʛعة تʸـــ ٪ ونلاحȎ أنها ذات معȄʨʻة ٨٢.٧والʱي تعʻي ســـ

 ȑʨ ــــــɦـ ــائॽة قȄʨة عʙʻ مʶـــ ــ ـــــــʴة العلاقة )، وهʚا  ٠.٠٠٠٠٪ (١إحʸــــــ ما يʙȄʜ مʧ دقة وصـــ

ــــــا تʷــــــــــــــʛʽ إلى أن   ـــ ـــ ٪ مʧ جʺॽع الانʛʴافــات  ٨٢.٧الʨʱازنॽــة في الأجــل الȄʨʢــل، وأǽʹـــ

ه الʴالॽة،   ʁ̒ـ ʴॽه في ال yɹـ ـʁاǼقة يʦʱ ت ة ال ʁ̒ـ ـʦʵ́ في ال ʱل الʙازن معʨلالات في تʱوالاخ

 الʨʱازن Ǽعʙ سʻه وشهʧȄʛ تقॼȄʛا.  ىأȑ يʦʱ الʨصʨل إل

 :لȂʦʠعلاقة الأجل ال 

ʙʵام          Ȑʨ معȄʨʻة    Ǽاســـɦـ يʱʹــــح مʧ الʙʳول الʶــــابȘ أن هʻاك علاقة ʛʡدǽة   ٪٥مʶـــɦـ
ʧʽــة بȄʨʻارهــا    معʙعلʺــة مقــʺǼ ʥوذلــ ،ʦʵــــــــــــــʹʱل الʙومعــ ȑʙقــʻض الʛفي الع ʨʺʻل الʙمعــ

ـrاه تʨجـʙ علاقـة ʛʡدǽـة    يʱفȘ مع، وهـʚا مـا  ٠.٩٣٥ ــادǽـة. وفي نفʝ الات ـــ ــــــ الȄʛʤʻـة الاقʸʱـــ
ـ̋الي ومعـʙل  معȄʨʻـة بʧʽ نʶــــــــــــــॼـة العʜʳ في الʺʨازنـة العـامـة   ـ̒اتج الʺʴلي الإج للـʙولـة الى ال

ـــــʦʵ، وذلǼ ʥʺعلʺة قʙرها     ى، وهʚا أǽʹــــــــا ما تأكʙه الȄʛʤʻة الاقʸʱــــــــادǽة. وعل٧.٧٠الʱʹـــ
  معȄʨʻة.غʛʽ    الʦʵʹʱ العʝȞ مʧ ذلʥ أصʗʴॼ العلاقة بʧʽ سعʛ الʛʸف ومعʙل 
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ȑʙقʻض الʛالع ʛʽتأث ʛهʤǽ ȑʛــــــʸʺــــــاد الʸʱــــــح أن في الاقʹʱي ʥذل ʧا  ومǽدʛʡ   لʙعلى مع

Ȍل فقȄʨʢفي الأجل ال ʦʵـــــʹʱا  ،الॽـــــʶȞوع   ʛســـــع ʥذل ʧم ʝȞوعلى الع .ʛʽـــــʸفي الأجل الق

بʻʽʺا عʜʳ   فقȌ،معʙل الʱʹــʦʵ في الأجل القʸــʛʽ    علىالʺʨجʖ  الʸــʛف الʤǽ ȑʚهʛ تأثʛʽه  

  ʦʵʹʱل الʙفي مع ʛثʕازنة العامة يʨʺا  الǽدʛʡ  ʛʽʸالق ʧʽلفي الأجلȄʨʢوال. 

  اسʯقʙار الʹʦʸذج ٣- ١-٥

ʰال ʨخل ʧم ʙــأكــʱات  لؔي نʛʽتغ ȑد أʨوج ʧذج مʨʺʻا الʚمــة في هــʙــʵ ॽــانــات الʺʶـــــــــــــɦـ

ʙʵام أحʙ الاخॼʱارات الʺʻاســـــॼة لʚلʥ مʲل: الʺʨʺʳع الʛʱاكʺي للʨʰاقي   ɦاســـــ ʧم ʙها لابʽة فॽلȞॽʂ

الʛاجعــة أو الʺعــاودة أو الʺʨʺʳع الʛʱاكʺي لʺȃʛعــات الʨʰاقي الʛاجعــة أو الʺعــاودة، وȄعــʙ هــʚا  

ʚارات في هॼʱالاخ ʦاه ʧاران مॼʱالاخ ȑد أʨات وجॼلإث ʧʽهام ʧȄʛا أمʨ ـɹـ ا الʺʳال لأنهʦ يʨضــــ

قʛار وانʶــــــــــــــʳام الʺعلʺات Ȅʨʡلة الأجل مع الʺعلʺات   تغȞॽʂ ʛʽلي في الॽʰانات، ومȑʙ اســـــــــــــɦـ

ــاحॼة   ــــ ـــ ــــــات أن مʲل هʚه الاخॼʱارات نʙʳها مʸـــ ــʛʽة الأجل، وأʣهʛت الʛʽʲؔ مʧ الʙراســــــ ــــ ـــ قʸـــ

  .  ARDLلʺʻهॽʳة  

وʴʱȄقȘ الاسʱقʛار الهȞॽلي للʺعلʺات الʺقʙرة لॽʸغة تॽʴʸح الʢʵأ لʨʺʻذج الانʙʴار  

 CUSUM ofو  CUSUMالــʚاتي للإʢǼــاء الʺʨزع، إذا وقع الʷــــــــــــــȞــل الॽʰــاني لاخॼʱــارات  

Squares    ةȄʨʻمع ȑʨ قʛة  ٥داخل الʙʴود الʛʴجة عʙʻ مʶـــــــɦـ ٪ وهʚا ǽعʻي أن الʺعلʺات مʶـــــــɦـ

  ʨʡل فʛʱة الʙراسة.

ا  ʦســــــــــــــʛال الʛاجعـــــة  مʧ خلال  للʨʰاقي  الʛʱاكʺي  الʺʨʺʳع  أن   Ȏـــــالي نلاحʱال لॽʰـــــاني 

)CUSUM  جةʛʴقة الʢʻʺود الʙي داخل حʢـــــ ـــــॼة لهʚا الʨʺʻذج هǽ ʨعʛʰ عʧ خȌ وســـ ) Ǽالʶʻـــ

  ٪.٥مʛʽʷا إلى اسʱقʛار الʨʺʻذج عʙʻ حʙود معȄʨʻة  

هCUSUM of Squares   ʨكʺــا أن الʺʨʺʳع الʛʱاكʺي لʺȃʛعــات الʨʰاقي الʛاجعــة  

ـɦاجه مʧ هʚيॼɺ  ʧـارة عʧ خȌ و  ʻ ـɦـ ســــــــــــــʢي ǽقع داخل حʙود الʺʢʻقـة الʛʴجة، وما ʧȞʺǽ اســــــــــــ
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ــʳاما في الʨʺʻذج بʧʽ نʱائج الأمʙ الȄʨʢل ونʱائج الفʛʱة   ــ ــــــ قʛارا وانʶـــ ـɦـ ــ ــــــ الاخॼʱارʧȄ أن هʻاك اســـ

Ȑʙʺة الʛʽʸق.    

  

) الʺʨʺʳع الʛʱاكʺي للʨʰاقي الʛاجعة ٧شȞل (  

  EViews 10الʺʙʸر: مʧ إعʙاد الॼاحǼ ،ʧʽʲالاسʱعانة بʛʰنامج 

  

): الʺʨʺʳع الʛʱاكʺي لʺȃʛع الʨʰاقي الʛاجعة ٨شȞل (  

  EViews 10الʺʙʸر: مʧ إعʙاد الॼاحǼ ،ʧʽʲالاسʱعانة بʛʰنامج 
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  الʹʦʸذج الʰاني (قʹاة عʙض الʹقʦد): ٢-٥

  الȜʵل العام للʸعادلة:  ١-٢-٥

لاخॼʱار صʴة الفʛض الʲاني والʲالʘ والʛاǼع الʵاصǼ ʧʽأثʛ الʙيʧ العام  يهʙف هʚا الʨʺʻذج  

  ॽʁʷǼه الʙاخلي والʵارجي على عʛض الʻقʨد. 

وȃالإضافة الي الʙيʧ العام الʙاخلي ॽʁʷǼه تʦ اسʙʵʱام سعʛ الʦʸʵ وسعʛ الʛʸف والʻاتج 

  ʧȞʺǽ صॽاغة الʨʺʻذج وفقا للʺعادلة الʱالॽة: الʺʴلي الإجʺالي ؗʺʱغʛʽات تʦȞʴ وȃالʱالي  

 𝑀௧ = 𝛽଴ + 𝛽ଵ 𝐷𝐷௧ +𝛽ଶ 𝐷𝑅௧ + 𝛽ଷ 𝐸𝐷௧ + 𝛽ସ 𝐸𝑅௧ +  𝛽ହ 𝑌௧ + 𝑒௧ 

  حʘʽ أن: 

- DD  ʙالال ʧعام ي .(هॽʻار جॽالʺلǼ) اخليʙال 

- DR  .ȑʜ ʛؗʺال ʥʻʰال ʦʸخ ʛسع 

- ED ʧيʙعام ال ال   .(هॽʻار جॽالʺلǼ) ارجيʵال 

- ER  .هॽʻʳالǼ ًماʨولار مقʙال ʛعʶǼ هʻع ʛʰف معʛʸال ʛسع 

- M ا .(هॽʻار جॽالʺلǼ) اسعʨم الʨالʺفهǼ ȑʙقʻوض الʛلʺع 

- Y لي اʴʺاتج الʻالإجʺاليل  .(هॽʻار جॽالʺلǼ) الاسʺي 

  العلاقة بʧʽ الʺʱغʛʽات Ǽعʙ تȄʨʴلها للॽʸغة اللʨغارॽʺʱȄة ǼالȞʷل الʱالي:يʦʱ تقʙيʛ    وسʨف
ln 𝑀௧ = 𝛽଴ + 𝛽ଵ ln 𝐷𝐷௧ +𝛽ଶ ln𝐷𝑅௧ +𝛽ଷ ln 𝐸𝐷௧

+ 𝛽ସ ln 𝐸𝑅௧ +  𝛽ହ ln 𝑌௧ + 𝑒௧ 
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 : تقʗيʙ الʹʦʸذج  ٢- ٢-٥

 Time Series Stationaryالʴلاسل الʚمʹॻة   اسʯقʙار اخॺʯار ١-٢-٢-٥

Test: 

قʛار  Ǽاخॼʱاراتفي الʙʰاǽة وقʰل تقʙيʛ الʨʺʻذج الʺقʛʱح ʖʳǽ الॽʁام   ـɦـ ــــــل    الاســــــ ــلاســـ ـــ للʶـــ

ــة   ـــــــ -Augmented Dickeyالʺʨʢر  دȞǽي فʨلǼ    ʛــاخॼʱــارالʜمॽʻــة للʺʱغʛʽات مʴــل الــʙراســــــ

Fuller test ارॼʱواخ Phillips-Perron ارॼʱة   لاخʙحʨر الʚجUnit-root test  ʟʵلʱȄو ,

  الاتي:  الانʙʴار  إجʛاءفي  Yالʶلʶلة    ʛاراسʱق  لاخॼʱاردȞǽي فʨلʛ    اخॼʱار

∆𝑌୲ =  βY୲ିଵ + ෍ ρ୧

୩

୧ୀଵ

∆Y୲ି୧ +  e୲ 

  حʘʽ أن: 

𝐻଴: β = 0 

𝐻ଵ: β ≠ 0 

  ʛʽــلة غ ـــ ــلʶـــ ـــ قʛة،ومʧ ثʦ فإن قʨʰل الفʛض العʙم ǽعʻي أن الʶـــ في حʧʽ أن قʨʰل    مʶـــــــɦـ

قʛارفʛض الʙʰيل ǽعʻي العʝȞ. وفي حال عʙم   ʨاها الأولي    اســـɦـ  level  atالʶــــلʶــــلة عʙʻ مʶـــɦـ

قʛار،    واخॼʱـاريʦʱ اخـʚ الفʛوق الأولى   قʛة ǽقـال على الاســـــــــــــɦـ ـؗانـʗ الفʛوق الأولى مʶـــــــــــــɦـ فـاذا 

  الأولى.الʶلʶلة أنها مʱؔاملة مʧ الʙرجة  
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 :Error Correction Mechanismوآلॻة تॻʲʶح الʠʳأ Co-Integrationالʯؒامل الʙʯʵʸك 

 عʙمه،وجʨد الʱؔامل الʺʷــʛʱك بʧʽ الʶــلاســل الʜمॽʻة مʧ    لاخॼʱاريʨجʙ عʙة مʻهॽʳات  

 ʧؔهالʛــــــــه  وهEngle-Granger Co-Integration test ʨأنʳل جʛانʛʳ    اخॼʱارهʨ   أشـــ

  ʧارة عॼɺارॼʱه  اخॽ ʙʵم لʺعʛفة مȐʙ    الʺعʙل،دȞǽي فʨلǼ    ʛاخॼʱار  شـــــhـ قʛارفهʶǽ ʨـــــɦـ حʙ    اســـــɦـ

 ʧاتج مʻائي الʨــــــʷأ العʢʵالʴارالانʙ  الأصــــــلي   ʛʽــــــلاســــــل غʶال ʧʽة،بʛق فاذا ʨؗن حʙ    الʺʶـــــɦـ

قʛة  ـɦـ ــلة زمॽʻة مʶــ ــلʶــ ــʨائي ســ ــل،تʨؔن هʻاك علاقة تؔاملॽة بʧʽ    ،الʢʵأ العʷــ ــلاســ والعʝȞ   الʶــ

.ʝȞالعǼ    ـــــلاســـــلʶع الॽʺن جʨؔار أن تॼʱا الاخʚــي له ــاســـ ــارة هʻا Ǽأن الʷـــــȋʛ الأســـ ʖʳǽ الإشـــ

  في الاتي:  الاخॼʱار  إجʛاءات  وʧȞʺȄ تلʟॽʵ  الʜمॽʻة للʨʺʻذج مʱʶقʛة عʙʻ الفʛق الأول.

  : الʱالॽةؗان هʻاك العلاقة  إذا 

𝑌୲ =∝ + βX୲ +  e୲ 

  يʦʱ تقʙيʛ الʙالة واسʛʵʱاج ॽʀʺة الʢʵأ العʨʷائي:
e୲ = 𝑌୲− ∝  − βX୲  

  ʦاءثʛار  إجॼʱه  اخॽʰائي ؗالاتي:  شʨʷأ العʢʵال ʙل على حʙالʺع ʛلʨي فȞǽʙب  

∆𝑒୲ =  β e୲ିଵ + ෍ ρ୧

୩

୧ୀଵ

∆e୲ି୧ +  ε୲ 

  الفʛضʧʽ الʱالʧʽʽ:  وȃاخॼʱار
𝐻଴: β = 0 

𝐻ଵ: β ≠ 0 
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  : unit root testجʘر الʦحʗة   اخॺʯار 

ʙʵام   الʨحʙة بʙراســــة جʚر   مʧ   للʱأكAugmented Dickey-Fuller ʙ  اخॼʱارات  Ǽاســـɦـ

قʛار ـɦـ قʛة عʙʻ الفʛق    اســ ـɦـ ــي    .الأولالʺʱغʛʽات وجʙ أن جʺॽعها مʶــ ــاســ وهʨ ما ǽعʙ الʷــــȋʛ الأســ

  لاخॼʱار الʱؔامل الʺʛʱʷك

  . ): نʯائج اخॺʯار جʘر الʦحʗة لʯʸغʙʻات الʹʦʸذج الʰاني٦جʗول (
Variables Dd Dr Ed Er M Y inf 

Level t-
Statisti

c 1.490 
-

2.953 3.408 0.178 1.702 
-

1.592 
-

2.143 
Prob 0.998

9 
0.051

5 
1.000

0 
0.966

3 
0.999

4 
0.471

3 
0.230

2 
1st 

differenc
e 

t-
Statisti

c 
-

4.039 
-

3.808 
-

4.573 
-

5.918 
-

3.375 
-

3.272 
-

5.706 
prob 0.004

1 
0.007

3 
0.005

6 
0.000

0 
0.020

4 
0.025

7 
0.000

1 
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  : Co-Integration testالʯؒامل الʙʯʵʸك  اخॺʯار  ٢- ٢-٢-٥

  ʦت ʥذل ʙعȃاءوʛار  إجॼʱد علاقة   اخʨه وجʻج عʱن ȑʚك الʛʱــ ــــ ـــ ــʧ للʱؔامل الʺʷـــ ــــ ـــ يʨهانʶـــ

  ʧʽلة الأجل بȄʨʡ ةॽات،تؔاملʛʽغʱʺال    ʛʽــʷȄاروॼʱات    الاخʛʽغʱʺال ʧʽة بॽد علاقة تؔاملʨإلى وج

 ʧة اقل مȄʨʻمع ȐʨʱʶʺǼ٥٪.  
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  (الʱؔامل الʺʛʱʷك). ): نʱائج اخॼʱار يʨهان٧ʧʶجʙول (
Unrestricted Cointegration Rank Test (Trace)  
     
     Hypothesized  Trace 0.05  

No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value Prob.** 
     
     None *  0.811505  129.6757  95.75366  0.0000 

At most 1 *  0.769958  81.28394  69.81889  0.0046 

   EViews 10الʺʙʸر: مʧ إعʙاد الॼاحǼ ،ʧʽʲالاسʱعانة بʛʰنامج  

  : Engel-Granger Two Step Method نʦʸذج تॻʲʶح الʠʳأ Ǻاسʗʳʯام  ٣-٢- ٢-٥

ــار الʜمʻي  ـــ ــʛʱك بʧʽ الʺʱغʛʽات, فʶــــــــʨف ʨȞǽن الʺʶـــ في حالة الʱأكʙ مʧ وجʨد تؔامل مʷــــــ

ــʨائي  ــʱقل وتॼعا للʢʵأ العʷـ ــار الʺʱغʛʽ الʺʶـ ــارة تॼعا لʺʶـ ــʴح الʺʱغʛʽ الʱاǼع مʶـ مʛتʢॼاً ʸǽ ʘʽʴǼـ

  ʗهʰــ ــاǼقة, حʘʽ شـ ــʙʽة   Murrayفي الفʛʱات الʶـ ــائॽة ʶǼـ الأمʛ وتॼعها العʙيʙ مʧ الʱؔاǼات الإحʸـ

ــȞل ع ــ ــʷǼ ʛʽـ ــ ــʨائي وॼʱȄعها ؗلʰها تʶـ ــ ــʙʽة    ʷdrunk and her dogـ ــ ــار الʶـ حʘʽ يॼʱع الؔلʖ مʶـــ

  ʧʽد تؔامل بʨفي حال وج ʖʳǽ اليʱالȃو ,ʦهʻʽي بʱــافة ال ــارة وفقا لانʛʴاف الʺʶـــــــــ ـــ ـــ وȄعʙل مʧ مʶـــ

  Ȍॼتʛن مʨȞȄقل وʱــــ ســـــــلʶـــــــلʧʽʱ أن ʨȞǽن الʱغʛʽ في الʺʱغʛʽ الʱاǼع مʛتǼ Ȍॼالʱغʛʽ في الʺʱغʛʽ الʺʶـــ

  ي الʶابȘ سلॼاً, فاذا ؗان هʻاك العلاقة الʱؔاملॽة الʱالॽة:أǽʹا ʙʴǼ الʢʵأ العʨʷائ
𝑌୲ =∝ + βX୲ +  e୲ 

  يʦʱ تقʙيʛ الʺعادلة واسʛʵʱاج ʦॽʀ الʢʵأ العʨʷائي، وȂجʛاء الانʙʴار الʱالي:
∆𝑌୲ = γଵ ∆X୲ + γଶ e୲ିଵ +  ξ୲ 

ـʛʁعة الʱي تعʨد بها العلاقة الى   γଶحʘʽ تعʛʰ الʺعلʺة   ـॽʴyح الʢʵأ وʝॽʁȄ ال عʧ حʙ ت

ــلॼا Ǽالʱغʛʽات في حʙ الʨʱازن خلا  ـــ ل الفʛʱة الʜمॽʻة، ولʺا ؗانʗ الʱغʛʽات في الʺʱغʛʽ الʱاǼع تʱأثʛ ســـــ

ــارة   ــʨائي، ʖʳॽɾ في هʚه الʴالة أن تʨؔن إشـ ــائॽا حʱى ʨȞǽن  γଶالʢʵأ العʷـ ــالॼة ومعȄʨʻة احʸـ سـ

  هʻاك علاقة تʨازنॽة Ȅʨʡلة الاجل بʧʽ الʺʱغʛʽات مʴل الʙراسة.

Ȅو  ʦʱ اءʛخلال إج ʧم ʥة:ذلॽات الأتʨʢʵال  
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 الانʗʲار الأساسॻة.  تقʗيʙ معادلة ٤- ٢-٢-٥

ؗالاتي:  نʱائج الانʙʴارؗانʗ  و   
  ): تقʙيʛ معادلة الانʙʴار الأساسॽة ٨جʙول (

Sample: 1990 2020   
Included observations: 31   

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C -5.917723 1.687006 -3.507826 0.0017 
Y 1.117070 0.275217 4.058872 0.0004 

DD 0.417748 0.095447 4.376750 0.0002 
ED 0.219001 0.054008 4.054952 0.0004 
DR -0.073317 0.059810 -1.225821 0.2317 
ER 0.250601 0.052494 4.773935 0.0001 
     
     R-squared 0.998570     Mean dependent var 6.323272 

Adjusted R-squared 0.998284     S.D. dependent var 1.190975 
S.E. of regression 0.049331     Akaike info criterion -3.008552 
Sum squared resid 0.060838     Schwarz criterion -2.731006 
Log likelihood 52.63256     Hannan-Quinn criter. -2.918079 
F-statistic 3492.203     Durbin-Watson stat 0.890238 
Prob(F-statistic) 0.000000    

     
     

   EViews 10الʺʙʸر: مʧ إعʙاد الॼاحǼ ،ʧʽʲالاسʱعانة بʛʰنامج  

ـ̋الي الاســــــــــــــʺي والـʙيʧ العـام   ـ̒اتج الʺʴلي الإج ـؗل مʧ ال ـɦائج الى معȄʨʻـة  ʻال ʛʽــــــــــــــʷوت

حʘʽ ؗان   2M  العʛض الʻقȑʙالʙاخلي والʙيʧ العام الʵارجي وسـعʛ الʸـʛف في الʱأثʛʽ على  

  الʱأثʛʽ ؗالاتي:

ــــــــــ  -١ ـــ ـــ ــʺي بــــ بـ   2M  العʛض الʻقȑʙالى نʺʨ   ٪١يʕدȑ نʺʨ الʻاتج الʺʴلي الإجʺالي الاســـ

١.١١٧٪. 

  .٪٠.٤١٧بـ    2M  العʛض الʻقȑʙالى نʺʨ  ٪١  ـيʕدȑ نʺʨ الʙيʧ العام الʙاخلي ب -٢
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  .٪٠.٢١٩بـ   2M  العʛض الʻقȑʙالى نʺʨ   ٪١يʕدȑ نʺʨ الʙيʧ العام الʵارجي بـ  -٣

ــــــــ يʕدȑ نʺʨ سعʛ الʛʸف للʙولار مقʨماً Ǽا -٤ بـ   2M  العʛض الʻقȑʙالى نʺʨ   ٪١لॽʻʳه بــــ

٠.٢٥٪. 

٥-   ʦʸʵال ʛسع ʛʽة تأثȄʨʻم معʙعلى عȑʙقʻض الʛالع  .  

 تقʗيʙ معامل تॻʲʶح الʠʳأ: 
  ): تقʙيʛ نʺʨذج تॽʴʸح الʢʵأ ٩جʙول (

Sample (adjusted): 1991 2020   
Included observations: 30 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 0.089087 0.035825 2.486708 0.0206 

D(Y) 0.551631 0.518076 1.064769 0.2980 
D(DD) 0.032303 0.145940 0.221342 0.8268 
D(ED) 0.316465 0.066368 4.768341 0.0001 
D(DR) 0.083928 0.047563 1.764569 0.0909 
D(ER) 0.080332 0.049239 1.631463 0.1164 
E(-1) -0.496458 0.144423 -3.437518 0.0022 

     
     R-squared 0.703607     Mean dependent var 0.136276 

Adjusted R-squared 0.626287     S.D. dependent var 0.051960 
S.E. of regression 0.031764     Akaike info criterion -3.859995 
Sum squared resid 0.023206     Schwarz criterion -3.533049 
Log likelihood 64.89992     Hannan-Quinn criter. -3.755402 
F-statistic 9.099937     Durbin-Watson stat 1.453429 
Prob(F-statistic) 0.000038    

     
  EViews 10الʺʙʸر: مʧ إعʙاد الॼاحǼ ،ʧʽʲالاسʱعانة بʛʰنامج  

ــॽة بʧʽ حʙ الʢʵأ   ــ ـــ ॽح الʢʵأ الى وجʨد علاقة معȄʨʻة عʶȞــــــ ـɹـ ــ ـــ ــʛʽ نʺʨذج تʸــــــ ــ ـــ وʷȄــــــ

ॽح الʢʵأ",   ɹـــʸذج تʨʺʻاض الأســـاســـي لʛʱالاف ʨع "وهǼاʱال ʛʽغʱʺفي ال ʛʽغʱال ʧʽȃائي وʨـــʷالع

  = سʱʻان تقॼȄʛا.  ١/٠.٤٩٦كʺا أن فʛʱة تॽʴʸح الʢʵأ هي 
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  الʹʦʸذج:  اسʯقʙار اخॺʯارات ٣- ٢-٥

ات الʺقʙرة لॽʸغة تॽʴʸح الʢʵأ لʨʺʻذج الانʙʴار  وʴʱȄقȘ الاسʱقʛار الهȞॽلي للʺعلʺ  

 CUSUM ofو  CUSUMالــʚاتي للإʢǼــاء الʺʨزع، إذا وقع الʷــــــــــــــȞــل الॽʰــاني لاخॼʱــارات  

Squares    ةȄʨʻمع ȑʨ قʛة  ٥داخل الʙʴود الʛʴجة عʙʻ مʶـــــــɦـ ٪ وهʚا ǽعʻي أن الʺعلʺات مʶـــــــɦـ

  ʨʡل فʛʱة الʙراسة.

الʛاجعـــــة     للʨʰاقي  الʛʱاكʺي  الʺʨʺʳع  أن   Ȏـــــالي نلاحʱال الॽʰـــــاني   ʦســــــــــــــʛال مʧ خلال 

)CUSUM  جةʛʴقة الʢʻʺود الʙي داخل حʢـــــ ـــــॼة لهʚا الʨʺʻذج هǽ ʨعʛʰ عʧ خȌ وســـ ) Ǽالʶʻـــ

  ٪.٥ج عʙʻ حʙود معȄʨʻة  مʛʽʷا إلى اسʱقʛار الʨʺʻذ

هCUSUM of Squares   ʨكʺــا أن الʺʨʺʳع الʛʱاكʺي لʺȃʛعــات الʨʰاقي الʛاجعــة    

  ʧيʚه ʧاجه مɦـ ʻ ـɦـ ॼɺـارة عʧ خȌ وســــــــــــــʢي ǽقع داخل حʙود الʺʢʻقـة الʛʴجة، وما ʧȞʺǽ اســــــــــــ

ــʳاما في الʨʺʻذج بʧʽ نʱائج الأمʙ الȄʨʢل ونʱائج الفʛʱة   ــ ــــــ قʛارا وانʶـــ ـɦـ ــ ــــــ الاخॼʱارʧȄ أن هʻاك اســـ

    .لʺȐʙقʛʽʸة ا

 

  ): الʺʨʺʳع الʛʱاكʺي للʨʰاقي الʛاجعة ٩الȞʷل (
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 EViews 10الʺʙʸر: مʧ إعʙاد الॼاحǼ ،ʧʽʲالاسʱعانة بʛʰنامج 

  

  ): الʺʨʺʳع للʺȃʛع الʛʱاكʺي للʨʰاقي الʛاجعة١٠الȞʷل (
  EViews 10الʺʙʸر: مʧ إعʙاد الॼاحǼ ،ʧʽʲالاسʱعانة بʛʰنامج 

  

  الʙʶف): الʰالʖ (قʹاة سعʙ   الʹʦʸذج ٣-٥

  العام للʹʦʸذج:  الȜʵل ١-٣-٥

ـɻاص Ǽـأثʛ الـʙيʧ العـام على  ـɻامʝ ال ـɹة الفʛض ال ــ وʟʱʵȄ هـʚا الʨʺʻذج Ǽـاخॼʱـار صــــــــــــ

  .سعʛ الʛʸف

ʙʵام رصــʙʽ الʶʴــاب الʳارȑ ســعʛ   الʙيʧ العام الʙاخلي والʵارجيوȃالإضــافة الي    تʦ اسـɦـ

 الʱʺؗ ʦʸʵغʛʽات حاكʺه Ǽالʱالي ʧȞʺǽ صॽاغة الʨʺʻذج ؗʺا يلي:
𝑒𝑟 = 𝛽଴ + 𝛽ଵ𝑐𝑢𝑟𝑎𝑐𝑐 + 𝛽ଶ𝑑𝑑 + 𝛽ଷ𝑒𝑑 + 𝛽ସ𝑑𝑟 +  𝜀௧ 

  حʘʽ أن: 
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- ER   .هॽʻʳالǼ ًماʨولار مقʙال ʛعʶǼ هʻع ʛʰف معʛʸال ʛسع     -  Curacc    ابʶʴال

 الʳارȑ (Ǽالʺلॽار دولار) 

- DD ʙفي ال ʨʺʻل الʙمع  ʧاخلي العام يʙال.                   - dr    ʥʻʰال ʦʸخ ʛسع

 .ȑʜ ʛؗʺال 

- ED  ʧيʙفي ال ʨʺʻل الʙارجي  العام  معʵال . 

مع العلʦ انه تʦ إدخال Ǽعʠ الʺʱغʛʽات الʴاكʺة الأخȐʛ مʲل الاحॽʱاʡي الʻقȑʙ الأجʰʻي  

 ج. ولʧؔ أضعف معȄʨʻة الʨʺʻذ

 : unit root testجʘر الʦحʗة   اخॺʯار 

 . لʺʱغʛʽات الʨʺʻذج الʲالʘ ): نʱائج اخॼʱار جʚر الʨحʙة١٠جʙول (

ʙʵام   الʨحʙة بʙراســة جʚر   للʱأكʙ مAugmented Dickey-Fuller   ʧ  اخॼʱارات  Ǽاسـɦـ

قʛار قʛة عʻـʙ الفʛق    اســـــــــــــɦـ وȃـالʱـالي لا يʨجـʙ أȑ مʧ   .الأولالʺʱغʛʽات وجـʙ أن جʺॽعهـا مʶـــــــــــــɦـ

 .ARDLالʺʱغʛʽات مʱʶقل عʙʻ الفʛق الʲاني وهʨ الȋʛʷ الأساسي لʨʺʻذج  

 :ARDLالʚمʹॻة الʦʸزعة    للاʠǺاءاتتقʗيʙ نʦʸذج الانʗʲار الʘاتي    ٢- ٣-٥

 ARDLاخॽʱار فʛʱات الإʢǼاء الʺʲلي للʺʱغʛʽات الʙاخلة في تقʙيʛ نʺʨذج    -أ

ʱار فॽʱل أدناه اخȞʷضح الʨايʛ) ارॽɻم ʖʶلى حʲʺاء الʢǼت الإAIC(  
 

 

Variables Dd Dr Ed Er Curacc 
Level t-Statistic 1.490 -2.953 3.408 -0.054 -0.570 

Prob 0.9989 0.0515 1.0000 0.945 0.862 

1st difference t-Statistic -4.039 -3.808 -4.573 -4.014 -6.406 
prob 0.0041 0.0073 0.0056 0.0044 0.000 
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): تʙʴيʙ فʛʱات الإʢǼاء الʺʲلي للʨʺʻذج ١١الȞʷل (  

 الʺʙʸر: مʧ إعʙاد الॼاحǼ ،ʧʽʲالاسʱعانة بʛʰنامج  

EViews 10  

 ARDL(1. 1. 0. 2. 2)هʦ  (AIC)وʷʯȂح مʥ الȜʵل الʴابȖ أن أفʷل نʦʸذج حʔʴ مॻɹار 
 اخॺʯار جʦدة الʹʦʸذج:  -ب

ــʛʽة وȄʨʡلة    ARDL(1. 1. 0. 2. 2)قʰل اعʱʺاد الʨʺʻذج   ــ في تقʙيʛ الأثار قʸـــــــــ

  الأجل يॼʻغي الʱأكʙ مʧ جʨدة هʚا الʨʺʻذج، وذلʥ مʧ خلال اسʙʵʱام الاخॼʱارات الʱالॽة:

 :اقيʦʮعي للॻʮʠع الȂزʦʯال  

ــائॽة   ــــ عʙʺʱ على إحʸـــ ـ̒ـ ــــ ــــــȞل الʱالي أن  (Jarque-Bera)ســـ ، حʘʽ نلاحȎ مʧ الʷـــ

  H)0(، وȃــالʱــالي نقʰــل الفʛض العــʙم  %5مʺــا ǽعʻي أنهــا أكʛʰ مʧ    1.35احʱʺــالॽــة الاخॼʱــار  

 الȑʚ يʟʻ على أن الʨʰاقي تॼʱع الʨʱزȄع الॽʰʢعي.
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): اخॼʱار الʨʱزȄع الॽʰʢعي للʨʰاقي١٢الȞʷل (  

  EViews 10الʺʙʸر: مʧ إعʙاد الॼاحǼ ،ʧʽʲالاسʱعانة بʛʰنامج 
  

 :اقيʦʮال ʥايॺت ʛانʱت 

ʙول الʱالي انه  rال ʧـ́ــــــــح م ʱي)  (𝐿𝑀 = 14.18 < 𝑋ଵ
ଶ 5٪ = ومʻه نقʰل    23.68

𝐻଴   أن ʘʽأ، حʢ ɻود الʙح ʧايॼت ʝانʳعلى ت ʟʻي تʱال    ʧم ʛʰال أكʺʱة الاحʺॽʀ٥  .ʥذل ʦعʙت ٪  

ʨاقي   ): ١١الʙʳول (  hال ʧايॼت ʝانʳار تॼʱاخ  

 

    EViews 10   الʺʙʸر: مʧ إعʙاد الॼاحǼ ،ʧʽʲالاسʱعانة بʛʰنامج  
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  :(ليʴلʴذاتي ت ȉاॺد ارتʦم وجʗع) أʠʳود الʗقلال حʯاس ȉʙار شॺʯاخ  
 الاخॼʱار الʱالي: مʧ اجل دراسة فʛضॽة عʙم ارتॼاȋ الأخʢاء، نلʳأ إلى 

(Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test)  :ʘʽاتي، حʚال ȋاॼللارت  
 𝐿𝑀 = 2.14 < 𝑋ଶ

ଶ 5٪ =  5.99    ʧم ʛʰال أكʺʱاحǼة  ٥ॽضʛل الفʨʰإلى ق ʛʽʷǽ اʚوه ،٪
الʱالي    𝐻଴الʸفȄʛة   الʺقʙر، والʙʳول  الʨʺʻذج  لʨʰاقي  ذاتي   ȋاॼارت تفʛʱض عʙم وجʨد  الʱي 

  للارتॼاȋ الʚاتي:   Breusch-Godfreyيʨضح نʱائج اخॼʱار 
  اخॼʱار اسʱقلال حʙود الʢʵأ   ):١٢جʙول (

 

   EViews 10الʺʙʸر: مʧ إعʙاد الॼاحǼ ،ʧʽʲالاسʱعانة بʛʰنامج  
 

  :ARDLتقʙيʛ الأثʛ في الأجل القʛʽʸ والȄʨʢل Ǽاسʙʵʱام نʺʨذج  

 Ǻعʗ ما تأكʗنا مʥ جʦدة الʹʦʸذج الآن نقʦم بʯقʗيʙ الʹʦʸذج وفقا للʦʠʳات الʯالॻة
  ):Bounds Testاخॺʯار الʯؒامل الʙʯʵʸك Ǻاسʯعʸال مʹهج الʗʲود (  -ج

ــʛʱك     عʺال مʻهॽʳة اخॼʱار الʙʴود  يʧʽʰ الʙʳول الʱالي نʱائج اخॼʱار الʱؔامل الʺʷـــ ـɦـ Ǽاســـ

)Bounds Testائج إلʱʻال ʛʽʷــــــــــ    ى) وت أكʛʰ مʧ الF-Statistic   ʦॽʁإن الॽʁʺة الʺȃʨʶʴة لــــ

 ʧة، ومȄʨʻات الʺعȄʨ نʛفʠ فʛضــــॽة العʙم الʱي تʟʻ  ثʦ  الʛʴجة للʙʴ الأدنى عʙʻ معʦʤ مʶـــɦـ

تʨازنॽه Ȅʨʡلة  على عʙم وجʨد علاقة تؔامل مʷــــــʛʱك بʧʽ الʺʱغʛʽات، وȄعʻي ذلʥ وجʨد علاقة 

  ʧʽفالأجل بʛــــʸال ʛــع ل مʧ   ســ ــاب الʳارȑ وؗ ــعʛ و الʙيʧ الʙاخلي  و   الʶʴــ الʙيʧ الʵارجي وســ

.ʦʸʵال 
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اخॼʱار الʱؔامل الʺʛʱʷك Ǽاسʱعʺال مʻهج الʙʴود  ):١٣(جʙول 

 

     EViews 10الʺʙʸر: مʧ إعʙاد الॼاحǼ ،ʧʽʲالاسʱعانة بʛʰنامج  

  ):ECMتقʗيʙ نʦʸذج تॻʲʶح الʠʳأ ( -د

  ʙعǼ  لةȄʨʡة وʛʽـــــ الʱأكʙ مʧ وجʨد علاقة تʨازنॽه Ȅʨʡلة الأجل نقʨم الآن بʱقʙيʛ الأثار قʸـــ

 الأجل ؗʺا يʨضح الʙʳول الʱالي:

   :ʙيʗقʯائج الʯل نʻلʲت  
  ʘʽح ،ʧʽʺــ ــ ــʺʧيʨؔʱن الʙʳول الʱالي مʧ قʶـــ ــ ــʦ الأعلى على تقʙيʛ نʺʨذج    يʱʹـــ ــ القʶـــ

ـــفل ــʦ الأســـ ـــح القʶــــ ــʛʽة الأجل، بʻʽʺا يʨضـــ ॽح الʢʵأ والعلاقة قʸــــ ـɹـ تقʙيʛ العلاقة Ȅʨʡلة    تʸــــ

  الأجل.
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تقʙيʛ نʺʨذج تॽʴʸح الʢʵأ   ):١٤(جʙول    

  
  EViews 10الʺʙʸر: مʧ إعʙاد الॼاحǼ ،ʧʽʲالاسʱعانة بʛʰنامج  
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بʧʽ سعʛ الʛʸف والʙيʧ الʵارجي   ٪ ٥ومʧ ذلʥ يʱʹح وجʨد علاقة ʛʡدǽة عʙʻ مȐʨʱʶ معȄʨʻة  
  .  ٠.٣٧٧أو في الأجل الȄʨʢل Ǽʺعلʺة مقʙارها    ٠.٠٤٣سʨاء في الأجل القǼ ʛʽʸʺعلʺه مقʙارها  

  

 اسʯقʙار الʹʦʸذج ٣- ٣-٥

للʨʰاقي   الʛʱاكʺي  الʺʨʺʳع  أن   Ȏنلاح ــالي  الʱـــــ ــاني  ــ الॽʰـــ  ʦســــــــــــــʛال خلال   ʧــة  م ــ الʛاجعـــ
)CUSUM  قةʢʻʺود الʙي داخل حʢـــــ ـــ ـــ ـــــॼة لهʚا الʨʺʻذج هǽ ʨعʛʰ عʧ خȌ وســـ ـــ ـــ ) Ǽالʶʻـــ

 ٪.٥الʛʴجة مʛʽʷا إلى اسʱقʛار الʨʺʻذج عʙʻ حʙود معȄʨʻة 

 
  ): الʺʨʺʳع الʛʱاكʺي للʨʰاقي الʛاجعة١٣الȞʷل (

 EViews 10الʺʙʸر: مʧ إعʙاد الॼاحǼ ،ʧʽʲالاسʱعانة بʛʰنامج 
 

  
  ȃʛع الʛʱاكʺي للʨʰاقي الʛاجعة): الʺʨʺʳع للʺ١٤الȞʷل (

  EViews 10الʺʙʸر: مʧ إعʙاد الॼاحǼ ،ʧʽʲالاسʱعانة بʛʰنامج 
وهʚا يʛجع على  ٢٠١٧الي عام  ٢٠٠٨يلاحȎ مʧ الȞʷل الʶابȘ عʙم اسʱقʛار الʨʺʻذج خلال الفʛʱة مʧ عام 

 عʙم اسʱقʛار سعʛ الʛʸف خلال هʚه الفʛʱة وحʙوث مʨجات مʧ الʛʴʱك الʺفاجئ.
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  الʹʯائج والʦʯصॻات . ٦

  ʹʯائج: ال ١-٦ 

علاقة ʛʡدǽة معȄʨʻة بʧʽ نʶــــــــــــــॼة العʜʳ في ، انه تʨجʙ  ولتʦ الʴʱقȘ مʧ الفʛض الأ -١

  ،ʦʵ́ـ ʱل الʙلي الإجʺالي ومعʴʺاتج الʻولة الى الʙازنة العامة للʨʺالȘضـه   وفʛʱما تف

  ʘʽح ،ʦʵـــــــ ـــــــॼة العʜʳ في الȄʛʤʻة الʺالॽة للʱʹــــــ تʨجʙ علاقة ʛʡدǽة معȄʨʻة بʧʽ نʶــــــ

  ،ʦʵــــــــʹʱل الʙلي الإجʺالي ومعʴʺاتج الʻولة الى الʙازنة العامة للʨʺة  الॼــــــــʶʻادة الȄʜف

ـــ  ٪١الأولى ب   ــʦʵ بــــــــــــــ ولʧؔ لʦ يʴʱقȘ فʛض   .٪٧.٧تʕدȑ الى ارتفاع معʙل الʱʹـ

.ʦʵʹʱل الʙارجي على معʵاخلي والʙه الॽʁʷǼ العام ʧيʙلل ʛاشॼʺال ʛالأث 

٢-   ʦض  تʛالف ʧم Șقʴʱـ̡انيال   الـʙاخلي انـه تʨجـʙ علاقـة ʛʡدǽـة معȄʨʻـة بʧʽ الـʙيʧ العـام    ال

  العʛض الʻقȑʙ الى نʺʨ   ٪١الʙاخلي بـ   عام يʕدȑ نʺʨ الʙيʧ ال، حʘʽ الʻقȑʙ  العʛضو 

 .٪٠.٤١٧بـ  

ــالـــʘتʦ الʴʱقȘ مʧ الفʛض ا -٣ ــام  لʲـ ــʙيʧ العـ ــة بʧʽ الـ ، انـــه تʨجـــʙ علاقـــة ʛʡدǽـــة معȄʨʻـ

ــــــــ    العام يʕدȑ نʺʨ الʙيʧ  ، حʘʽ  الʻقȑʙ  العʛضالʵارجي و  ــــ ـــ ـــ الى نʺʨ   ٪١الʵارجي بــــ

ȑʙقʻض الʛ٠.٢١٩بـ    الع٪. 

ـɻارجي اقـل تـأثʛʽاً في    العـام ، أن الـʙيʧ  الʛاǼعتʦ الʴʱقȘ مʧ الفʛض   -٤   العʛض الʻقـȑʙ ال

 .وذلǼ ʥʺقارنة معامل ؗل مʻهʦ في الʺعادلة الʺقʙرة   الʙاخلي  عام مʧ الʙيʧ ال

Ȑʨ معȄʨʻة  ʵامʝتʦ الʴʱقȘ مʧ الفʛض ال -٥ ـɦـ ، انه تʨجʙ علاقة ʛʡدǽة معȄʨʻة عʙʻ مʶــــ

ـــــــʛف والʙيʧ العام الʵارجي Ǽʺعلʺة مقʙارها   ٪٥ ــــعʛ الʸـــ ـــ في الأجل    ٠.٠٤٣بʧʽ ســـ

 في الأجل الȄʨʢل. ٠.٣٧٧القʛʽʸ وȃʺعلʺة مقʙارها  

٦-   ʧʽة بȄʨʻة معǽدʛʡ علاقة ʙجʨــــــــادس، انه تʶض الʛالف ʧم Șقʴʱال ʦت ȑʙقʻض الʛالع  

.ʦʵʹʱل الʙومع 
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ـــادس، انه تʨجʙ علاقة ʛʡدǽة معȄʨʻة بʱ    ʧʽأكʙتʦ ال -٧ ـــعʛ الʸــــــʛف مʧ الفʛض الʶـــ   ســـ

.ʦʵʹʱل الʙومع 

 وȃالʱالي وȃعʙ الʱأكʙ مʧ صʴة الفʛوض مʧ الأول الى الʲالʘ يʦʱ اسʱʻʱاج العلاقات الʱالॽة: 

  العام ال ʧيʙال ʧʽة بȄʨʻة معǽدʛʡ علاقة ʙجʨاخلتʙ ʦʵʹʱل الʙي ومع    ʛاشॼم ʛʽل غȞʷǼ
ȑʙقʻض الʛاة العʻخلال ق ʧم . 

 ʦʵʹʱل الʙارجي ومعʵالعام ال ʧيʙال ʧʽة بȄʨʻة معǽدʛʡ علاقة ʙجʨاتي    تʻخلال ق ʧم
 ʨقʻض الʛف  دعʛʸال ʛوسع . 

  لȞʷǼ) ًاʛʽارجي اقل تأثʵالعام ال ʧيʙال   ʛʽاة    فʻخلال ق ʧم ʛاشॼمȑʙقʻض الʛفي  الع (
 معʙل الʦʵʹʱ مʧ الʙيʧ العام الʙاخلي. 

 
  الʦʯصॻات:   ٢-٦

       ʧيʙال ʧʽب ʛاشॼʺال ȋاॼد الارتʨوج ʧا مॽائʸإح Șقʴʱا على الʻرتʙم قʙع ʧم ʦغʛعلي ال
 ʛʽغ ʛالأث ʧم Șقʴʱال ʦإلا أنه ت ʛʸفي م ʦʵʹʱل الʙارجي ومعʵاخلي والʙه الॽʁʷǼ العام

الʻقʨد وسعʛ الʺॼاشʛ الǽ ȑʚʺارسه الʙيʧ العام على معʙل الʦʵʹʱ مʧ خلال قʻاتي عʛض  
الʛʸف، وهʨ ما يلفʗ الانॼʱاه الي ضʛورة الاهʱʺام Ǽعلاج الʖʰʶ أȑ الاهʱʺام Ǽعلاج قʹॽة 
تʛاكʦ الʙيʧ العام وهʨ ما يʕدȑ في نفʝ الʨقʗ لعلاج ما يʛʱتʖ علॽه مʧ مȞʷلات ومʧ أهʺها 

  الارتفاع الʛʽʰؔ في الأسعار. 
      ǽ ȑʚال ʛض الأول الأثʛالف ʧم Șقʴʱال ʧازنة ؗʺا وضح مʨʺال ʜʳة عॼʶارسه ارتفاع نʺ

الي الʻاتج الʺʴلي الإجʺالي على معʙلات الʦʵʹʱ في مǼ ʛʸʺا يʨʱافȘ مع الȄʛʤʻة الʺالॽة 
  ʙȄʕمʺا ي .Ȍة فقǽʙنق ʗʶॽا ولʹǽة أॽة مالʛاهʣ ʦʵʹʱي أن الʻعǽ ما ʨالأسعار، وه ȑʨʱʶʺل

 ʦʵʹʱلات الʙاجهة ارتفاع معʨʺدها لʛفʺǼ ةǽʙقʻاسة الॽʶة الǽم ؗفاʙة عॽصʨʱلل ʥا ذلʻفعʙȄو ،
  ʛʹǼورة أعʙاد مȄʜج مʻاسʖ مʧ الॽʶاسʧʽʱ الʺالॽة والʻقǽʙة لʺʨاجهة تفاقʦ هʚه الʺȞʷلة. 
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