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ً  ػرع اءران انيرا س     نظري  ػرع ػية رت الخنرايع اليلصريال      عار إلى حقديم إهدف البغذ  ، فضر

كي  يؼنش عضم واحضرا  حرير ي اؼرل اليخا رياث اليال رت واديخ راميت اليخيزةرت فر  )ادمخيرا  اليغةر            

اليقدم لةقغاع الخاص، الخضارة، صامراث الضةغ والخدماث، وارماث الضةغ والخدماث، صرؼي الاامردة،   

يال ررت لهصررلم اليخداولررت( فرر  الخررياكم     ادصررخزيار ادصءبرر  اليباارري، ادملررار، الخضررخم، الق يررت ادص    

اليلصيال  لضةغءت ػيا ، ولخغق ر   لرت حرم ادػخيرام ػةرى مءلض رت نيرا س ادنغردار الرواح  لةاضرااث           

( وااػخيررام  ARDL)()Autoregressive Distributed Lag Estimateالزمء ررت الياةػررت  

ولؼردم ماراهداث    ا انراث صرءايت،  ( ااايرغ  2020-1990ا اناث حةت اليخا ياث ولضةضةت ةمء ت لةاخرية ) 

(، وها مرا  (INT الخير ي الضةب  لضؼي الاامدة الغق ق البغذ ها  اصخءخاصاثمع ااية ، و( مااهدة31)

يؼنرررش ا  اصرررؼار الاامررردة الياخاضرررت الءاحضرررت ػرررع النررربظ اليرررال  د حارررضغ ػةرررى حؼب رررت اليررردلياث     

كم اليلصيال ، وايخيط البغذ اضريورة  وهوا له حير ي صةب  ف  الخيا ،وحخ   لا ػبي الءظام اليال 

الخخة  ػع ص اصاث النبظ اليال  وحغييي لصؼار الاامدة، الرو  صر يم  إلرى ةيرامة ادملرار وادمخيرا        

 وإلى حخ  ص اكزي كاانة للو  ادماال ميا يضاهم اانل ايضاا  ف  الخياكم اليلصيال .

صررؼي الاامرردة الغق قرر ، الخنررايع اليلصررريال ،     ، ((ARDLالخررياكم اليلصرريال ، نيررا س    انكهًاابث انًاخبحياات:  

 ادملار، النبظ اليال .
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Measuring the impact of some financial and economic variables 

on the capital accumulation of the Sultanate of Oman for the 

period (1990-2020) 

Abstract 

The aim of the research is to provide a theoretical framework on the process 

of capital formation, as well as to build a quantitative model that reflects the size 

and direction of the impact of some financial and economic variables represented 

in (domestic credit provided to the private sector, trade, exports of goods and 

services, imports of goods and services, interest rate, foreign direct investment, 

Savings, inflation, the total value of traded shares) in the capital accumulation of 

the Sultanate of Oman, To achieve this, it was relied on the Autoregressive 

Distributed Lag Estimate (ARDL) methodology and by adopting the data of those 

variables and for a time series for the period (1990-2020) with annual data, and for 

the number of views of the time series (31) observations, one of the most important 

conclusions of the research is the negative impact of the real interest rate (INT), 

which reflects that the reduced interest rates resulting from financial repression do 

not encourage the mobilization and allocation of savings through the financial 

system, and this has a negative impact on capital accumulation, The research 

suggested the need to abandon the policies of financial restraint and liberalization 

of interest rates, which will lead to an increase in savings and credit and to a more 

efficient allocation of these funds, which contributes positively to capital 

accumulation. 

Key words: capital accumulation, Model (ARDL), Real Interest Rate, Capitalist 

Formation, Savings, Financial Restraint. 
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 :قذيتانً

الخرياكم اليلصريال  )إصيرال  حنرايع رلس اليررال( نخراس لؼيرل يغاػراث اديخ رام اليم ضررت         يؼرد  

الغنام  والأػيال والؼاامرل ليردة صرءت كامةرت ولًصرت ارالق م اليضرافت الخر  حنانلرا هرو  القغاػراث            

، ولاري  عرل   ايط ل  حنا  هو  الق يت صاف ت وعق ق ت وله نظيياحه الياضرية وميارياحه وميرياحره   

ه  آل ت وعضم ومؼءايت الخير ي الو  يينع ا  حيارصه اليخا ياث اليال رت   البغذ اليخيزةت ف  مامانةت 

صةغءت ػيرا ، لهرخم البغرذ فر  مؼيفرت لرري اليخا رياث اليال رت         واديخ اميت ف  الخياكم اليلصيال  ف  

ةغ والخردماث،  )ادمخيا  اليغة  اليقدم لةقغاع الخراص، الخضرارة، صرامراث الضر    واديخ اميت اليخيزةت 

وارماث الضررةغ والخرردماث، صررؼي الاامرردة، ادصررخزيار ادصءبرر  اليباارري، ادملررار، الخضررخم، الق يررت         

 .ادصيال ت لهصلم اليخداولت( ف  الخياكم اليلصيال  لضةغءت ػيا 

 

 :أولًا: يُهديت انبحث

 :أهًيت انبحث

  الخرياكم  ل رت واديخ راميت فر   حءبغ لهي ت البغذ مع الأري الو  يينع ا  حخيكره اليخا رياث اليا  

، والايراف ػةرى اليخا رياث  اث الخرير ياث اديضاا رت الخر  حضراهم فر  رفرغ          اليلصيال  لضرةغءت ػيرا   

مضخاى الخرياكم والؼيرل ػةرى حؼزيزهرا، وحغديرد اليخا رياث الضرةب ت الخر  حؼ ر  الخرياكم والؼيرل ػةرى             

 اصاحلم اليضخقبة ت.مؼالضخلا، وها ما يضاهم ف  حاص ه مخخو  القيار ف  رصم ص 
 

 :يشكهت انبحث

لى ػردم  إ، رايا يؼام  لت نخاا  مضخاياث الخياكم اليلصيال ػانج مؼظم الدول الءام ت مع ا

، لرولت صران البغرذ ل ضضرد الخضرا ل        مضرخاياث نيرا   مع اليخا ياث اليال ت واديخ اميت الخ  حريري فر  

 ح :الآ

  حيارصه اليخا ياث اليال ت واديخ اميت ف  الخياكم  ما ه  آل ت وعضم ومؼءايت الخير ي الو  يينع ا

 ؟ف  صةغءت ػيا  اليلصيال 
 

 :فشضيت انبحث

حيارس اؼل اليخا ياث اليال ت واديخ اميت حير ياث  اث لهي ت كب ية ف  مضرخاياث الخرياكم   

 اليلصيال ، مغ حبايع الأري ا ع اديضاا ت والضةب ت.
 

 :أهذاف انبحث

 .ػية ت الخنايع اليلصيال  حقديم اعار نظي  ػع. 1

 .اءان انيا س كي  يؼنش عضم واحضا  حير ي اليخا ياث اليال ت واديخ اميت ف  الخياكم اليلصيال . 1
 

 :ثبَيبً: انذساسبث انسببقت

 :(Langat,2009دساست ). 0

The Determinants of Fixed Capital Formation in Kenya (1973-2007) 

 انًبل انثببج في كيُيبيحذداث حكىيٍ سأط 

 اليرررال الزاارررج فررر  ك ء رررا فررر  اليررردة      الخررر  اصرررخلدفج الؼاامرررل الخررر  عارررزث حنرررايع رلس     

، حررم إصرريان حغة ررل ادنغرردار اليخؼرردم ااصررخؼيال عييقررت اليياؼرراث ال ررايى الؼاميررت    (1973-2007)

(OLS ؛ لب اناث الضًصل الزمء ت، وكانج)نرايع رلس  إصيرال  ح الدراصرت:   فر   اليضخخدمت اليخا ياث
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لصرؼار   ،الءيا ف  الءراحش اليغةر  امصيرال     نانج:فيخا ي الخااغ، لما اليخا ياث الياضية ك اليال الزااج

الررديا  ، ادصررخزيار ادصءبرر  اليباارري، ادنارراا الغنررام ، لصررؼار ال رريف ادصرري ت، الاامرردة الغق ق ررت

مررردة وادناررراا الغنرررام   وحاصرررةج الدراصرررت إلرررى ل  لصرررؼار الاا  ، ادصرررخقيار الض اصررر  ، الخارص رررت

صءبر  اليبااري، كرا  حير يهرا ايضاا را  فر  إصيرال  حنرايع رلس اليرال الزاارج، وادارارة            وادصخزيار الأ

حةؼبه الض اصرت   الياصبت لأصؼار الاامدة ػنش الءظييت اديخ اميت، لاارث إلى الدور اديل لهي ت الو 

 اث لهي ت وا  ادناراا الغنرام  هرا اليغردم الأكزري      ، لما اق ت اليخا ياث فنانج غ ي الءقديت ف  ك ء ا

لهي ت لخنايع رلس اليال الزااج، ولاارث الدراصت إلى ا  اليضخاى اليءخال مع حنايع رلس اليرال  

الزااج ف  ك ء ا يؼزى إلى اػخيامها ػةرى ادناراا الغنرام  فقرظ وةريورة ارول اليزيرد مرع الضلرام،          

 ع رلس اليال.لخؼزيز مااركت القغاع الخاص ف  حناي
 

 :((Gabriel,2011 دساست. 0

Stock market development, capital formation and growth in Nigeria 

 حطىس سىق الأوساق انًبنيت، حكىيٍ سأط انًبل وانًُى في َيديشيب

الخ  اهخيرج فر  حغديرد عب ؼرت الؼًيرت ار ع حغرار صراا الأوراا اليال رت وحنرايع رلس اليرال            

الأصل ف  الدول الءاار ت )ن ض ييرا( كدراصرت عالرت وحرم ادػخيرام ػةرى عييقرت اليياؼراث           الزااج عايل

 اليخا رررياثكانرررج و، 2009)-(1981 لب انررراث الضًصرررل الزمء رررت لةيررردة  OLS)ال رررايى الؼاميرررت )

لمررا اليخا ررياث الياضررية  يخا رري الخررااغ،ك إصيررال  حنررايع رلس اليررال الزااررجالدراصررت:  فرر  اليضررخخدمت

ميارري ، الءرراحش اليغةرر  امصيررال ، ادصررداراث الضديرردة مررع الأمواث اليال ررت، ق يررت الضرراي تال فنانررج:

إ  حم اصخؼيال الق يت الضراي ت، وامصرداراث الضديردة مرع الأمواث اليال رت ل ارارة        ،ادنخاس ال ءاػ 

حار ي إلرى   إلى حغار صاا الأوراا اليال ت، والءاحش اليغة  امصيال  ومياي ادنخراس ال رءاػ  الخر     

الءيرا اديخ ررام  كيخا رياث مضررخقةت، وإصيرال  حنررايع رلس اليرال الزااررج ل ارارة إلررى حنررايع رلس      

اليال كيخا ري حرااغ، لة رج الءخرامش إلرى وصرام ػًيرت ايضاا رت ار ع الءراحش اليغةر  امصيرال  ومياري              

فر  الءراحش اليغةر      ادنخاس ال ءاػ  وإصيال  حنايع رلس اليال الزاارج، والخر  حار ي إلرى ا  الزيرامة     

امصيرال  وادنخراس ال ررءاػ ، صرخيم  إلررى ةيرامة مقااةررت فر  حنررايع رلس اليرال، وػًيررت صرةب ت ارر ع        

الق يت الضاي ت وامصداراث الضديدة وإصيال  حنايع رلس اليال الزاارج، لارارث هرو  الءخ ضرت إلرى ا       

اكم رلس اليرال ػةرى اليردى    صاا الأوراا اليال ت الء ض ري  يرد صراهم اارنل هامار  فر  حنرايع وحري        

 الدراصت.ف  مدة  غايل لء ض يياال
 

 :2019). دساست )صيبد ويحًذ، 0

 نقيبط أثش انًخغيشاث الاقخصبديت في انخكىيٍ انشأسًبني انثببج ARDLاسخخذاو أًَىرج 

الخ  هدفج إلى ي اس لري ػدم مع مخا ياث اديخ رام النةر  ػةرى إصيرال  حنرايع رلس اليرال       

لضزامي ف  الأصة ع الق  ي والغايرل، اخغب ر  لنيرا س ادنغردار الرواح  لةاضرااث الزمء رت        الزااج ف  ا

 اليضرخخدمت  اليخا رياث وكانرج  ، (2017-1980)لب اناث الضًصل الزمء ت لةيردة   ARDL)الياةػت )

 : الءراحش نانرج فيخا ري الخرااغ، لمرا اليخا رياث الياضرية      ك إصيال  حنايع رلس اليال الزااجالدراصت:  ف 

اليغة  امصيال ، مؼدل الخضخم، ادملار اليغة ، صؼي ال يف الغق ق ، لظليث الءخامش ا  الءراحش  

اليغة  امصيال  مع لهم اليخا ياث الييرية فر  ةيرامة ي يرت إصيرال  حنرايع رلس اليرال الزاارج، فار          

كررا  لضررؼي   الأصررل الغايررل كررا  الءرراحش اليغةرر  امصيررال  وادملررار اليغةرر   ا حررير ي ايضرراا ، ويررد       

ال يف والخضخم حير يا  غ ي مؼءا  اع ام ا ، لما ف  الأصل الق  ي فنرا  الءراحش اليغةر  امصيرال      
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والخضخم  ا حير ي ايضاا  ايضرا ، لمرا ادملرار اليغةر  فنرا   و حرير ي صرةب  فر  إصيرال  حنرايع رلس           

خر  حريري اارنل ايضراا      اليال الزااج ف  الأصل الق  ي، ولوصج الدراصت اضيورة ةيامة الؼاامرل ال 

ف  الخياكم، مزل اصخؼيال اصال ب انخاس عديزرت وحقرديم عراافز لةيضرخزيييع وحقة رل الؼاامرل الخر  حريري         

 صةبا  ف  الخياكم مزل: الضيامب، وحقةباث صؼي ال يف، والخضخم.
 

 :ثبنثبً: عًهيت انخكىيٍ انشأسًبني

وحخضريع ررًد لغرااث مخيااغرت وهر :        حنايع رلس اليال ػية ت حياكي ت و اح ت الخاويرت  إ

((Onyinye,et.al.,2017:1-16 

 .الءيا الضءا  ف  عضم اليدلياث الغق ق ت. 1

 .حؼب ت اليدلياث ف  الييصضاث اليال ت وادمخيان ت آل ت. 1

 ك ا ت حخ  ص وحاص ه هو  اليدلياث.. 1

ة رت حنرايع رلس   لري لأصرباك كز رية، مءلرا: ل  ػي    يخخةف مؼردل حنرايع رلس اليرال مرع اةرد لآ     

 اليال مايوعت اؼاامل مؼ ءت، وص خم حا  ل مياعل ػية ت الخنايع اليلصيال  وكيا ييح :

 الادخبس:. 0

يؼد مع اليضخةزماث اليم ضت لخنايع رلس اليال صاان كا  املار نقد  وها الو  يرخم املرار    

مراال الخر  يرخم    الرو  ييزرل الأ   مع يبل ادفيام لخيم ع اعخ اصاحلم )الؼاميت والغارمت(، لو املرار عق قر   

ث ومؼرداث لو إناران م رانغ؛ إ  حؼيرل ػةرى ةيرامة رريوة        داملارها مع يبرل ادفريام الردف اريان الآ    

اليضخيغ وحضاهم اانل مبااي ف  الؼية ت ادنخاص ت، رم ف  ػية ت الخنرايع اليلصريال ، مرع اليينرع ا      

ط الارريكاث؛ لخغاييهررا لو ػبرري فرري   يررخم هرروا الءرراع مررع ادملررار ػبرري ادعخارراػ اضررزن مررع اراررا    

 (.11: 1111، )الؼخ ب  وآليو  الضيامب ػةى اؼل انااع الضةغ
 

 حعبئت انًذخشاث:. 0

حؼررد الييعةررت الزان ررت لؼية ررت حنررايع رلس اليرررال، وحررخم ػبرري البءررا  وصررءامي  ادصرررخزيار،          

 ررت الخرر  يةؼررب   وارريكاث الخرريم ع، ولصررااا رلس اليررال، وغ يهررا مررع الييصضرراث اليال ررت وادمخيان       

حغارهررا مورا  هيمررا فرر  حؼب ررت اليرردلياث، ونظرريا  لأ ل الييصضرراث اليال ررت غ رري مخغررارة فرر  البةرردا    

الءام ت مع صلت، ومع صلت لاليى ػدم ادصخقيار الض اص  واديخ رام  واليرال ، ميرا يضؼرل ادفريام      

مزل: اليضراهياث، والؼقراراث    يلخيا  اخنديش لو اكخءاة انااع مؼ ءت مع الضةغ ادصخلًك ت اليؼيية،

كانل مع اانال ادملار، وادصخزيار الاخ  ؛ لأ ل هو  الضةغ ادصخلًك ت حانل ناػرا  ميخراةا  مرع    

اليرردلياث ومخزنررا  لةق يررت فرر  البةرردا  الءام ررت، الخرر  حؼرران  مررع ػرردم ادصررخقيار الض اصرر  والضررااط  

 .الخضخي ت وغ اك الييصضاث اليال ت اليخغارة

حنررايع رلس اليررال، مررع الضرريور  وصررام ميصضرراث مال ررت مخغررارة ااررنل يينررع      ولخغا ررز

    ً وة ػةرى  لرت يينرع لةبءرت الييكرز  لمان مور ملرم فر         اليدلييع مع ايداع امرااللم ازقرت ولمرا ، ػر

ً  ػررع ا  يررياراث  (Taraki & Arslan,2019:772-780) إنارران لصررااا مال ررت مخغررارة  ، فضرر

اليضخزيييع ولضيغ اليدلييع واليضرخزيييع مؼرا  يضرب ا  حنرا  هءرا       اليدلييع حخخةف ػع يياراث 

لصااا نقد، ولصرااا رلس مرال مخغرارة فر  البةرد، وػردم مرع ادصرياناث؛ لخغضر ع حؼب رت اليردلياث            

ولاصت ف  اليءراع  الييا رت، فار  اليءراع  الغضرييت حنرا  الخضرل ًث الييصضر ت لًملرار كب رية،           

 غ اليرردلياث ال ررا ية، الخرريويش لةضررءداث الغنام ررت، نارري رقافررت   وحخيزررل هررو  ادصررياناث فرر  حاررض 

ون ررت، مررع الضرريور  ادهخيررام ا ررءامي  ادملررار   اوالرراػ  الخرريم ء ، مػررم ومضرراندة الضيؼ رراث الخؼ 
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ون رررت، حضرريظ هرررو  الييصضررراث لةيررردلييع  اوصررءامي  ادصرررخزيار والخررريم ع والبءررا  والضيؼ ررراث الخؼ  

حيايرررررل ادصرررررخزيار عايرررررل الأصرررررل اارررررنل صيررررراػ      اادعخاررررراػ االضررررر الت اارررررنل فررررريم  مرررررغ  

(Lemma,2015:24). 
 

 اسخثًبس انًذخشاث:. 0

الييعةررت الزالزررت مررع ػية ررت حنررايع رلس اليررال هرر  عاررز وحخ رر ص وحاص رره اليرردلياث فرر   

عق ق ررررررت مررررررع يبررررررل اليضررررررخزيييع    اليارررررراريغ ادصررررررخزياريت اليياغررررررت؛ لارررررري  إنخرررررراس صررررررةغ   

(Lemma,2015:25) واغضرب ، (Taraki & Arslan,2019)  صرباك دنخارا    ل  هءرا  ػردة   إفر

مؼدل ادصخزيار ف  البةدا  الءام ت مع ا ءلا، إنه لم يخم حغرايي الؼاامرل الخر  حغردم مضرخاى ادصرخزيار       

 ً ػع ةيامة ػدم الييصضاث اليال ت الخر    اانل ص د، فادصخزيار يزمام كةيا ةام مضخاى ادملار، فض

  اليدلياث غ ي كاف ت اضبب انخارا   إلا نغا ادصخزيار، لولت فحؼيل ػةى حؼب ت اليدلياث وحاص ل

ً  ػرع انخارا  الراػ  ادملرار  فر  هرو  البةردا               مؼدل ملل الاريم وارحاراع حنرال ف اليؼ ارت، فضر

(Taraki & Arslan,2019:772-780). 

ا  صاهي ػية ت حنايع رلس اليرال هرا حغايرل صرزن مرع اليراارم        (Lemma,2015)وحيى 

ً  اليخاعت ل  ةيضخيغ؛ لاي  ةيامة رص د الضةغ الغق ق ت، محاعت الخاصغ ف  ادنخاس ادصخلًك  مضرخقب

(Lemma,2015:26)، ػية ررت حنررايع رلس اليررال لرر ش االيليررت الضررلةتف واالخغديررد فرر     إوػة رره فرر  

ك ا ت    الخغد  الو  يااصه حنايع رلس اليال ف  هو  البةدا   اث اق ع الأولإلولت ف ،البةدا  الءام ت

ةيامة الي ل إلى ادملار لهفيام ف  الا اث  اث الدلل اليءخال، والزان  ك ا ت ادفامة مع اليدلياث 

 .(Taraki & Arslan,2019:772-780)  ل ت لخنايع رلس اليالاالغ
 

 :انًسخخذو عبً: انًُهح والاًَىرجساب

كي  لةؼاامل اليريرية  صاص ت واا ت ص اغت حاخ ص هدافه الألمرباث فية ت البغذ وحغق   

، حم ادػخيام ػةى صةغءت ػيا واليغدمة )اليخا ياث الياضية( لةخياكم اليلصيال  )اليخا ي الخااغ( ف  

 Autoregressive Distributed Lag)مءلض ت نيا س ادنغدار الواح  لةاضااث الزمء ت الياةػت 

Estimate (ARDL))    ( 2020-1990ةمء ررت لةاخررية )وااػخيررام ا انرراث حةررت اليخا ررياث ولضةضررةت

 . ( مااهدة31ولؼدم مااهداث الضةضةت الزمء ت ) ااايغ ا اناث صءايت،
 

 خبيسبً: انادىة انبحثيت:

  الدراصرراث الضررااقت لررم حضررخخدم هررو   ل إ ، وهرر  )صررةغءت ػيررا ( الؼ ءررت مولررت مررع الرردول الؼيا ررت . 1

 .الدولت

  اؼرل الدراصرراث  لأ ،اليال رت واديخ راميت النة رت   حءراول البغرذ الغرال  مضياػرت مرع اليخا ررياث      . 1

الضااقت انخلضج ا  حنا  هو  اليخا ياث الخاة غ ت ةااغت ف  الغد ادمنى ا  ا  حنرا  مخرافية   

 .  الدراصت لاصام فضاة اغز ت لاصتف  كل الدراصاث مغ اػغان ل اص ت للو

ادل ادهخيام االخياكم اليلصريال  مرع     إ، (1990-2020مء ت الخ  احخوها البغذ مع ػام )اليدة الز. 1

اضبب ادناخاط وةيامة الخدفقاث الءقديت واليال ت الدول ت مع ادصرخزياراث اصءب رت    (1990)اؼد الؼام 

الأةماث وا  اعرد الغةرال لةخريوس مرع هرو  الأةمراث        ث، رم اؼد هوا الؼام ظليظ تمبااية ومغا

 ها ادهخيام االخياكم اليلصيال .
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 :وصف يخغيشاث انذساست: سبدسبً

اصررررخخدمج الدراصررررت ميارررري اصيررررال  حنررررايع رلس اليررررال كءضرررربت مررررع الءرررراحش اليغةرررر           

( كيخا ري حرااغ وحضرؼت مخا رياث ماضرية حرم ح رء ف اليخا رياث اليضرخقةت وحير ياحلرا            (GCFادصيال 

 لى:إ( 1اليخايؼت واغضب الضدول )

 انًخغيشاث انًسخقهت )انخىضيحيت(( 1اندذول )

 انشيض انًؤشش اثانًخغيش ث
انخأثيش 

 انًخىقع

1 
ادمخيا  

 اليغة 

ادمخيا  اليغة  اليقدم لةقغاع الخاص )% مع إصيال  الءاحش 

 اليغة (
CRI 

+ 

 

1 
ادناخاط 

 الخضار 

 + TRA + الاارماث % مع إصيال  الءاحش اليغة ( الخضارة )ال امراث

 + EXO اليغة (صامراث الضةغ والخدماث )% مع إصيال  الءاحش  1

 + IMP وارماث الضةغ والخدماث )% مع إصيال  الءاحش اليغة ( 4

 -+/ INT صؼي الاامدة الغق ق  )%( صؼي الاامدة 1

1 

ادصخزيار 

الأصءب  

 اليبااي

ادصخزيار الأصءب  اليبااي، صاف  الخدفقاث الاافدة )% مع 

 إصيال  الءاحش اليغة (
FDI + 

 + SAV ادملار )% مع إصيال  الءاحش اليغة (إصيال   ادملار 1

 -+/ INF الأصؼار الخ  يدفؼلا اليضخلةنا  )% صءايا( الخضخم 8

9 
الأصلم 

 اليخداولت
 + STOK الأصلم اليخداولت، الق يت امصيال ت )% مع إصيال  الءاحش اليغة (

 .ا الباعز إػداممع الضدول  انًصذس:
 

 :انُخبئحسبدسبً: حقذيش انًُىرج وححهيم 

 :سهطُت عًبٌ ويُبقشت َخبئده حقذيش أًَىرج

( ػءررد 2اليدرصررت فرر  الضرردول ) Phillips-Perron (pp)حارر ي نخررامش الخبررار الضررنا  وفقررا  

انلررا  (INT، إلررى ل  القرر م اليغضرراات اع ررام ا  لةيخا رري )صررؼي الاامرردة الغق قرر  %(5)مضررخاى مؼءايررت 

مؼءايخلرا ادع رام ت ػءرد     (0.05)الخر  لرم حخضراوة ي يرت الر       .Probعضب مرا لوةرغخلا ير م    مضخقية، 

عر ع لرم حضرخغغ    اليضخاى صاان كا  ااصام عد رااج لو وصام عد رااج واحضا  ةمء  لو ادونليا، فر   

، وادمخيا  اليغة  اليقردم إلرى القغراع الخراص     GCFإصيال  حنايع رلس اليال اليخا ياث ادليى )

CRI والخضررارة ،TRAلضررةغ والخرردماث ، ووارماث ا IMP   وصررامراث الضررةغ والخرردماث ،EXO ،

، وادصرخزيار الأصءبر  اليبااري    SAV، وإصيرال  ادملرار  STOKوالق يت امصيال ت لهصلم اليخداولرت  

FDI إ  فارل الخبرار    ،( مع حغق   اصخقياريخلا وارباث مؼءايخلا ادع ام ت ػءد اليضرخاىProb.    فر

  ااصرام عرد راارج لو وصرام احضرا  ةمءر ، ولنءلرا اصرخغاػج         صراان  كرا   (0.05)الءزول ػع عاصز الر  

ػرامة  إػءرد   (0.05)ي يرت الر    .Probحغق   اصخقياريخلا واربراث مؼءايخلرا ادع رام ت فر  ػردم حضراوة       

الخبار اصخقياريخلا ػءد الايا الأول، إ  صانث الءخرامش لخاكرد اصرخقياريخلا وفر  الغرادث الزًررت هر         

عراصز   .Probرااج واحضا  ةمءر  لو اردونليا، إ  لرم حخضراوة ير م الخبرار       وصام عد رااج لو وصام عد 

 لخةت اليخا ياث. (0.05)ال 
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 لاسخقشاسيت بيبَبث انسلاسم انضيُيت Phillips-Perron( 1988َخبئح اخخببس ) 2)اندذول )

 بصيغخهب انخطيت نًخغيشاث انذساست

First Difference Level 

Variables Trend and 

Intercept 
Intercept None 

Trend and 

Intercept 
Intercept None 

-10.54162 

0.0000 

-9.739714 

0.0000 

-7.827591 

0.0000 

-3.309876 

0.0839 

-2.803511 

0.0697 

0.342161 

0.7775 
 GCF 

Prob. 

-3.766354 

0.0335 

-3.905668 

0.0058 

-3.932339 

0.0003 

-1.893913 

0.6327 

-1.022810 

0.7320 

0.808997 

0.8817 
CRI 

Prob. 

-6.269357 

0.0001 

-6.528176 

0.0000 

-5.856066 

0.0000 

-2.866543 

0.1867 

-2.078388 

0.2542 

1.251912 

0.9427 
TRA 

Prob. 

-6.931441 

0.0000 

-6.942411 

0.0000 

-6.210302 

0.0000 

-2.737916 

0.2297 

-2.266425 

0.1888 

0.414037 

0.7964 
EXO 

Prob. 

-9.821277 

0.0000 

-10.01476 

0.0000 

-9.831576 

0.0000 

-3.632251 

0.0438 

-3.397473 

0.0191 

0.740388 

0.8691 
IMP 

Prob. 

   
-6.101061 

0.0001 

-6.111316 

0.0000 

-5.368185 

0.0000 
INT 

Prob. 

-7.309429 

0.0000 

-7.255873 

0.0000 

-7.317678 

0.0000 

-3.034603 

0.1400 

-2.452820 

0.1367 

-1.521165 

0.1182 
FDI 

Prob. 

-6.156260 

0.0001 

-4.636211 

0.0009 

-4.733828 

0.0000 

-1.002143 

0.9287 

-1.398460 

0.5697 

-0.820541 

0.3521 
SAV 

Prob. 

-6.012522 

0.0002 

-6.170685 

0.0000 

-6.363547 

0.0000 

-3.518833 

0.0554 

-3.566374 

0.0128 

-3.430344 

0.0013 
INF 

Prob. 

-8.847464 

0.0000 

-7.885507 

0.0000 

-7.891313 

0.0000 

-2.891204 

0.1792 

-2.868667 

0.0610 

-1.867062 

0.0599 
STOK 

Prob. 

 (.Eviews 10اادػخيام ػةى مخيصاث اينامش ) ا الباعز إػداممع الضدول  انًصذس:
 

 الاريا  عردوم  ةريع  الدراصرت  ليخا رياث  الزمء رت  الضًصل دصخقيار ونظيا  حقدم، ما ةان ف 

 ارر ع الياررخي  الخنامررل الخبررار ارريوط حضررخاف  نلرراإف الزرران ، الارريا عرراصز حضاوةهررا وػرردم الأول،

 يدمره  الرو   ARDL الزمءر   لةاضرااث  الرواح   ادنغردار  مءلض ت ااصخؼيال اليبغارت الدراصت مخا ياث

Pesaran,et.al.,2011).) 

 ادلخبراراث  ار ع  مرع  ادفضرل  اؼردل   Akaike information criterion ايؼ ار واادصخؼانت

 والخ رار ( Lags) الزمءر   اداغران  فخرياث  ػردم  لخغديرد  ،ARDL لءيرا س  ااغان مدة (20) يغدم كانه

 الخرراص لةقغراع  اليقردم  اليغةر   ادمخيرا  ) اليضرخقةت  اليخا رياث  ار ع  الؼًيرت  ػرع  لةنارف  الأمزرل  اليردة 

CRI وادملرار ،SAV،  الغق قر   الاامردة  وصرؼيINT،     والق يرت امصيال رت لهصرلم اليخداولررتSTOK )

 غ ري  اليخا رياث  اصرخبؼام  اؼرد ( GCF) اليرال  رلس حنرايع  إصيرال   ايياي ػءه اليؼبي الخااغ واليخا ي

 2 ليردة  ةمءر   حخةرف  اػخيرد  انره  نخامضه حيكد الو (، 1) الانل ف  مزبج وكيا الأنيا س، مع اليؼءايت

 .(t-2) صءت
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5.28

5.32

5.36

5.40

5.44

5.48

5.52

5.56

5.60

5.64

5.68

Akaike Information Criteria (top 20 models)
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 (AIC)اخخببس عذد فخشاث الابطبء انضيُي وفقبً نًعيبس  (1انشكم )

 .E views 10)اادصخءام إلى نخامش اينامش ) ا الباعز إػداممع الانل  انًصذس:
 

ااءرر  ػةررى  ARDLاءرران  ػةررى مررا لفيةحرره نخررامش الخبرراراث فخررياث اداغرران مررع ل  الأنيررا س   

( لةيخا ري الخرااغ   2(، وما يؼنضه  لت مع حغديد مدة اداغان الزمءر  ار )  2و 2ا ع ) صاس حخةف ةمء ل

 (.3( لةيخا ياث اليضخقةت، حم حقديي الأنيا س الأول ، الو  لمرصج نخامضه االضدول )1,1 ,2 ,2 ,2)و

 الأوني ARDLَخبئح حقذيش أًَىرج  (3دذول )ان

Dependent Variable: GCF  

Method: ARDL   

Sample (adjusted): 1992 2020  

Included observations: 29 after adjustments 

Maximum dependent lags: 2 (Automatic selection) 

Model selection method: Akaike info criterion (AIC) 

Dynamic regressors (2 lags, automatic): CRI SAV STOK INT  

Fixed regressors: C  

Selected Model: ARDL(2, 2, 2, 1, 1) 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.* 

GCF(-1) -0.246948 0.162698 -1.517832 0.1486 

GCF(-2) -0.214568 0.132367 -1.621002 0.1246 

CRI 0.096043 0.179993 0.533596 0.6010 

CRI(-1) 0.814503 0.319639 2.548198 0.0215 

CRI(-2) -0.761543 0.248665 -3.062527 0.0074 

SAV -0.235310 0.181570 -1.295969 0.2134 

SAV(-1) 0.258585 0.274698 0.941344 0.3605 

SAV(-2) 0.225624 0.188224 1.198698 0.2481 
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 (.Eviews 10) اينامشاادصخءام إلى نخامش  ا الباعز إػداممع الضدول  انًصذس:
 

( والخاصررت اءخررامش الخقررديي الأولرر     3إ  حارر ي اليؼغ رراث ادع ررام ت الرراارمة فرر  الضرردول )     

 ،SAV ، وادملررارCRI)ادمخيررا  اليغةرر  اليقرردم لةقغرراع الخرراص  لب ررا  ادري( ARDLلأنيررا س )

صيرال  حنرايع رلس   إفر   ( STOKوالق يرت امصيال رت لهصرلم اليخداولرت      ،INT وصؼي الاامدة الغق ق 

، 0.777533الخر  حبةر     AdjustedRsquared إلى مؼءايت وصامة الأنيا س الياقدر، إ  اةارج  اليال

مؼءايت  9.155123البالات  F-Statisticايا يدلل ػةى يدرة حاض ييت ػال ت لهنيا س، وػنضج ي يت 

الرو  يقضر  اادنخقرال    مري  ، الأ(0.05)ػرع   Prob.(F-Statistic)الأنيا س كنل، إ  انخاضج ي يرت  

إلى الخغاة الًعقت والخاصت االخغق  مع وصام الؼًيرت الخااةن رت فر  اليردى الغايرل ار ع مخا رياث        

 .Bound Test، اادصخءام إلى الخبار الغدوم ARDLالدراصت وفقا  لأنيا س 

 ًخغيشاثاننهخكبيم انًشخشك بيٍ  Bound Testاخخببس انحذود  (4دذول )ان

ARDL Bounds Test 

Sample (adjusted): 1992 2020 

Included observations: 29 after adjustments 

Null Hypothesis: No levels relationship 

Critical Value Bounds 
13.47070 F-Statistic 

I1 Bound I0 Bound Sign. 

3.09 2.2 10% 4 K 

3.49 2.56 5%   

3.87 2.88 2.5%   

4.37 3.29 1%   

 (.Eviews 10) اادصخءام إلى نخامش اينامش ا الباعز إػداممع الضدول  انًصذس:
 

لةخنامرل اليارخي  ار ع مخا رياث      Bound Test)( نخرامش الخبرار الغردوم )   4يؼي  الضدول )

)ادمخيررا  اليغةرر  اليقرردم لةقغرراع   الأنيررا س، الخرر  لكرردث ػةررى وصررام ػًيررت الخنامررل الياررخي  ارر ع    

والق يررت امصيال ررت لهصررلم اليخداولررت   ،INT، وصررؼي الاامرردة الغق قرر  SAVوادملررار، CRIالخرراص 

STOK وإصيررال  حنررايع رلس اليررال )(GCF)  إ  حضرراوةث ي يررت (0.05)ػءررد مضررخاى مؼءايررت ،F 

اليغضرراات الغرردوم الغيصررت الؼة ررا ػءررد هرروا اليضررخاى مررع اليؼءايررت، وهررا مررا يؼنررش يبررال الايةرر ت    

مي الرو  يردلل   البديةت، ونيفل الؼدم، وػة ه ياصد ػًيت الخنامل الياخي  ا ع مخا ياث الدراصت، الأ

ليررال ػةررى وصررام الؼًيررت الخااةن ررت عايةررت الأصررل ارر ع مخا ررياث الأنيررا س وإصيررال  حنررايع رلس ا      

(GCF) .وها ما يااف  الءظييت اديخ اميت 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.* 

STOK 0.002956 0.152684 0.019360 0.9848 

STOK(-1) 0.527121 0.150546 3.501392 0.0030 

INT -0.206071 0.119840 -1.719546 0.1048 

INT(-1) -0.375676 0.116351 -3.228821 0.0052 

C 19.13373 4.106664 4.659190 0.0003 

 

R-squared 0.872876 Mean dependentvar 23.37016 

AdjustedRsquared 0.777533 S.D. dependent var 6.216105 

S.E. of regression 2.931912 Akaikeinfocriterion 5.291031 

F-statistic 9.155123 Schwarz criterion 5.903957 

Prob(F-statistic) 0.000048 Hannan-Quincriter. 5.482992 
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واءان  ػةى ما لفيةحه نخامش الخبار الغردوم مرع وصرام ػًيرت الخنامرل اليارخي  ار ع مخا رياث         

 (،5)  عالأنيا س، حم حقديي مؼامًث الأصل الق  ي، والأصل الغايل الخر  لمرصرج نخامضليرا االضردول    

6).) 

 وحصحيح انخطأ نهًخغيشاث انًسخقهت وإخًبني حكىيٍ سأط انًبلانًقذساث انقصيشة الأخم  (5دذول )ان

ARDL Error Correction Regression 

Dependent Variable: D(GCF) 

Selected Model: ARDL(2, 2, 2, 1, 1) 

Case 2: Restricted Constant and No Trend 

Sample: 1990 2020 

Included observations: 29 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

D(GCF(-1)) 0.214568 0.100772 2.129241 0.0491 

D(CRI) 0.096043 0.125082 0.767842 0.4538 

D(CRI(-1)) 0.761543 0.160154 4.755063 0.0002 

D(SAV) -0.235310 0.114888 -2.048173 0.0573 

D(SAV(-1)) -0.225624 0.151113 -1.493074 0.1549 

D(STOK) 0.002956 0.098219 0.030095 0.9764 

D(INT) -0.206071 0.064167 -3.211494 0.0054 

CointEq(-1)* -1.461516 0.141900 -10.29960 0.0000 

 (.Eviews 10) اادصخءام إلى نخامش اينامش ا الباعز إػداممع الضدول  انًصذس:
 

 الأخم نهًخغيشاث انًسخقهت وإخًبني حكىيٍ سأط انًبلانًقذساث طىيهت  (6دذول )ان

ARDL Long Run Form  

Dependent Variable: D(GCF) 

Selected Model: ARDL(2, 2, 2, 1, 1) 

Case 2: Restricted Constant and No Trend 

Sample: 1990 2020 

Included observations: 29 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

CRI 0.101952 0.035399 2.880095 0.0109 

SAV 0.170302 0.058855 2.893578 0.0106 

STOK 0.362689 0.119337 3.039214 0.0078 

INT -0.398043 0.128037 -3.108812 0.0068 

C 13.09169 2.745770 4.767951 0.0002 

EC = GCF - (0.1020*CRI + 0.1703*SAV + 0.3627*STOK -0.3980*INT  + 13.0917) 

 (.Eviews 10) اادصخءام إلى نخامش اينامش ا الباعز إػداممع الضدول  انًصذس:
 

 الخبرررارولب رررا  عق قرررت احخرررا  الأنيرررا س اليقررردر الخاةيرررغ الغب ؼررر  مرررع ػدمررره، حرررم اػخيرررام     

(Jarque-Bera Test( اليؼيو  ف  الانل )الو  لكدث نخامضره ػةرى ل  الأنيرا س اليقردر يرد      2 ،)

مري الرو    ، الأ(0.05)عراصز الر    Jarque-Beraاحبغ الخاةيغ الغب ؼ ، إ  حضراوةث الق يرت ادعخيال رت    

 يدػم يبال الاي  الو  يءص ػةى ل  البااي  حخاةع حاةيؼا  عب ؼ ا .
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Series: Residuals

Sample 1992 2020

Observations 29

Mean      -1.30e-15

Median  -0.385944

Maximum  4.537467

Minimum -5.030399

Std. Dev.   2.216317

Skewness   0.200132

Kurtosis    2.953635

Jarque-Bera  0.196186

Probabi l i ty  0.906564


 (Jarque-Beraانطبيعي )اخخببس انخىصيع  (2انشكم )

 .E views 10)اادػخيام إلى نخامش اينامش ) ا الباعز إػداممع الانل  انًصذس:
 

 Autoregressiveولةخيكرررد مرررع لةرررا الأنيرررا س اليقررردر مرررع مارررنةت حبرررايع عرررد الخغررري      

Conditional Heteroscedasticity  ( حررم ادصررخؼانت االخبررار ،ARCH Test  الررو  لمرصررج )

(، والخ  لكردث ػةرى لةرا الأنيرا س مرع مارنةت حبرايع عرد الخغري الؼاراام ، إ            7الضدول )نخامضه ف  

 .(0.05)عاصز ال  F-Statisticحضاوةث اعخيال ت 

 ARCH Test)اخخببس فشضيت ثببث حببيٍ حذ انخطأ ) (7دذول )ان

Heteroskedasticity Test: ARCH 

0.6653 Prob. F(1,26) 0.191512 F-Statistic 

0.6509 Prob. Chi-Square(1) 0.204736 Obs*R-squared 

 (.Eviews 10) نخامش اينامش اادػخيام ػةى ا الباعز إػداممع الضدول  انًصذس:
 

، حررم (Autocorrelation)ولةخيكررد مررع لةررا الأنيررا س اليقرردر مررع ماررنةت ادرحبرراط الررواح       

(، والررو  8الرو  لمرصرج نخامضره فر  الضردول )      Serial Correlation LM Testاػخيرام الخبرار   

عررراصز  F-Statisticلكررردث لةرررا الأنيرررا س مرررع مارررنةت ادرحبررراط الرررواح ، إ  حضررراوةث اعخيال رررت      

 .(0.05)ال 

 نلاسحببط انزاحي Serial Correlation LMاخخببس  (8دذول )ان

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test 

0.0944  Prob. F(1,15) 3.188846 F-statistic 

0.0241  Prob. Chi-Square(1) 5.084244 Obs*R-squared 

 (.Eviews 10) نخامش اينامش اادػخيام ػةى ا الباعز إػداممع الضدول  انًصذس:
 

 الدراصرت، حرم اػخيرام الخبرار     فر  مردة   الل نة  ليؼةياث الأنيا س اليقردر ولةناف ػع الضنا  

CUSUM, CUSUMSQ ( الخ  حا ي إلى ل  اليؼامًث اليقدرة 3اليدرصت نخامضليا ف  الانل ،)

ه نة ا  ع ةرت مردة الدراصرت، ميرا يردػم ويبريهع ػةرى وصرام ادصرخقيار الل نةر  ار ع             لهنيا س مضخقية

ً  ،مخا ررياث الدراصررت   ػررع انضررضام الأنيررا س، وهررا مررا ييكررد  ويرراع الاررنل الب رران  دلخبررار         فضرر

CUSUM, CUSUMSQ     ايرا يردلل حيخرغ اليقردراث     (%5)مالل الغدوم الغيصرت وػءرد مضرخاى ،

 عايةت الأصل لهنيا س اادصخقيار وادنضضام مغ اليؼةياث ي  ية الأصل، ما يضؼةلا مءاصبت لةخغة ل.
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 اخخببس اسخقشاس الأًَىرج انهيكهي (3انشكم )

 .E views 10)) اادصخءام إلى نخامش اينامش ا الباعز إػداممع الانل  انًصذس:
 

 لقد صانث الءخامش الضااقت لخب ع ما ييح :

  مخا ي ادمخيا  اليغة  اليقدم لةقغراع  إ( ف6لءخامش الخقديي عايةت الأصل الاارمة ف  الضدول ) وفقا . 1

(، يرد نضغراا   STOK، والق يرت ادصيال رت لًصرلم اليخداولرت )    (SAV) (، وادملار(CRI الخاص

، الرو  يار ي إلرى ل     GCFف  إرباث حير يهم اليؼءا  واديضراا  فر  إصيرال  حنرايع رلس اليرال      

ةيامة ادمخيا  اليقدم لةقغاع الخاص وادملار والق يت ادصيال ت لًصلم اليخداولت يؼيل ػةرى رفرغ   

ػةررى  ( 0.362689)،0.170302)،)(0.101952)مضررخاياث حنررايع رلس اليررال ايؼامررل يرردر      

 ، ويد صان ماافقا  لهعي الءظييت والدراصاث الخضييب ت الخ  لعيث للو  الؼًياث.الخاال 

( مررغ GCF، فرر  ميارري إصيررال  حنررايع رلس اليررال )INT)حاافرر  الخررير ي الضررةب  لضررؼي الاامرردة ). 1

الءظييت اديخ اميت، الخ  حا ي إلى ل  انخاا  مؼرددث صرؼي الاامردة يؼيرل ػةرى رفرغ مضرخاياث        

 .(0.398043-) حنايع رلس اليال ايؼامل يدر 

( ػةرى ػردم حرير ي هرو  اليخا رياث فر        5لكدث نخرامش الخقرديي ي ر ية الأصرل الراارمة فر  الضردول )        .1

ف  اليدى الق ر ي ااصرخزءان صرؼي الاامردة الغق قر  الرو         (GCF)مياي إصيال  حنايع رلس اليال 

 (.0.0054ما مقدار  ) .Probاةاج ي يت ال  نضظ ف  حضاوة مؼءايت الخير ي إ 

(، الرو  عقر  الاريط الرًةم والنراف       1.461516-مرا ي يخره )   (CETt-1)اة  عد ح غ ظ الخغي . 4

)الضرةب ت واليؼءايرت(، ل  إ  ػية رت حؼرديل ادلرخًدث الغاصررةت مرع الأصرل الق ر ي والؼرامة إلررى          

 مع الضءت(. 1.4عالت الخااة  حغخاس إلى مدة ةمء ت يدرها )

 

 :: الاسخُخبخبثسببعبً

حير يا  ايضاا ا  ةؼ اا  ميا يؼنش  CRI)كا  ليياي ادمخيا  اليغة  اليقدم لةقغاع الخاص ) .1

ةؼف حغار القغاع الي يف  وانخاا  يدرحه ف  حاف ي ومءظ الخيايل الًةم لًصخزيار 

 لةقغاع الخاص ف  البةد ف  مدة الدراصت.

)صةغءت ػيا (، ميا يؼنش ا  ارحااع اليدلياث  ( ف  حير ياث ايضاا ت ف SAV) صاهم ادملار .1

 حيم  الى ارحااع ادصخزياراث رم ةيامة الخياكم اليلصيال .

(، حير يا  ايضاا ا  ف  الخياكم اليلصيال  (STOKمارس مياي الق يت ادصيال ت لًصلم اليخداولت  .1

 (.)لضةغءت ػيا 
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يؼنش ا  اصؼار الاامدة الياخاضت الءاحضت ، وها ما ((INT الخير ي الضةب  لضؼي الاامدة الغق ق  .4

د حاضغ ػةى  )ويق د اه ا  اصؼار الاامدة حغدم اماريا  ػءد مضخاياث مءخاضت( ػع النبظ اليال 

 حؼب ت اليدلياث وحخ   لا ػبي الءظام اليال  وهوا له حير ي صةب  ف  الخياكم اليلصيال .

، وصامراث (INF)(، والخضخم (FDIباايفاةج اليخا ياث اليخيزةت اادصخزيار ادصءب  الي .1

ف  إرباث  TRA)) ، والخضارةIMP)) ، ووارماث الضةغ والخدماثEXO)الضةغ والخدماث )

لؼدم اهي خلا كؼاامل ف  صةغءت ػيا   اي إصيال  حنايع رلس اليالحير يها اليؼءا  ف  مي

 (. (2020-1990مغدمة ف  نيا الخياكم اليلصيال  لًل مدة الدراصت
 

 :بً: انًقخشحبثُيثب

حغب   ادصًعاث الخ  حخص الءظام اليال  واالخغديد ما يخؼة  اناانحه وفاػة خه كنرل الخر  حردػم     .1

 ػيل الييصضاث وحضاهم ف  حيايل وعاز ادصخزياراث ليفغ مضخاى الخياكم اليلصيال .

الءقرام الخر    وةغ ص اصاث مال ت و م يف ت فؼالت ومينت مع لصل حاض غ ادملار وامخ اص كرل   .1

 .)ادكخءاة( حنا  لارس الدورة اديخ اميت

ةرريورة ا  ينررا  صرراا ادوراا اليال ررت اكزرري اناخاعررا  لضرروك اليزيررد مررع اليضررخزيييع وحاررض غ        .1

 ادصخزياراث ومع رم ةيامة الخياكم اليلصيال .

ر الخخةرر  ػررع ص اصرراث النرربظ اليررال  وحغييرري لصررؼار الاامرردة، الررو  صرر يم  إلررى ةيررامة ادملررا           .4

 وادمخيا  وإلى حخ  ص اكزي كاانة للو  ادماال ميا يضاهم اانل ايضاا  ف  الخياكم اليلصيال .

 

 وانًشاخع: دسانًصب

 انًصبدس انعشبيت:أولًا: 

رررري اليخا ررياث اديخ ررراميت فرر  الخنرررايع   للق رراس   ARDLاصرررخخدام نيررا س   ،2019 ،مغيررد رح ؼرررت، ارراػزة و  ،ةيررام  .1

 .الضزامي ،3الؼدم ، 9اليضةد  ،مضةت ادصخياح ض ت والخءي ت ،اليلصيال  الزااج

مار ، 1، طصاس ف  ػةم اديخ رام الأ، 2015 ،اياه م، إنضال والخييش ،الغار ومغيام  ،الاام و ةيار ،الؼخ ب  .1

 رم .الأ ،ػيا  ،ال اةور  الؼةي ت
 

 انًصبدس الأخُبيت:ثبَيبً: 

3. Gabriel, Ajao Mayowa, 2011, Stock Market Development, Capital Formation and 

Growth in Nigeria, International Journal of Current Research, Vol.3, No.6, India. 

4. Langat, peter Kipkirui, 2009, The Determinants of Fixed Capital Formation in Kenya 

(1973-2007), Master Thesis, University of Nairobi. 

5. Lemma, Muluneh, 2015, The Role of Banks, Deposit Mobilization and Credit Financing 

on Capital Formation in Ethiopia, PhD Thesis, Addis Ababa University. 

6. Onyinye, Nweke, Idenyi, Odo & Lfeyinwa,Anoke, 2017, Effect of Capital Formation on 

Economic in Growth in Nigeria, Journal Asian of Economic, Business and 

Accounting,Vol.5, No.1, South Korea. 

7. Pesaran, M. Hashem, Yongcheol Shinn & Richard J.Smith, 2001, Bounds testing 

approaches to the analysis of level relationships. Journal of applied econometrics, 

Vol.16, No.3, United Kingdom. 

8. Taraki, Sultan Ahmad & Arslan, Mesut Murat, 2019, Capital Formation and Economic 

Development, International Journal of Science and Research (IJSR), Vol. 8, No. 1, India. 

 

 


