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 05/8/2123حأسَخ اننشش  05/5/2123حأسَخ لبىل اننشش  01/4/2123حأسَخ اعخلاو انبحث 

ّٗرخدوي الْودْ    لٔ ق٘اض أشس اظرعاتح هعدد  الرخد ن لصددهح  دسن الٌ دد      إِٗدف الثؽس 

ّهدي لاد     ذدن تٌداا الٌودْذض ال ٘اظدٖ ّيدن ت٘اًداخ زتد  ظدٌْٗح          ، إذللٌرائط اظر دام الأظال٘ة ال ٘اظد٘ح 

(. ذْول الثؽس الٔ ّظْد   قح طْٗلح الأظل )ذكاهل هشدرس(( تد٘ي   STATA17اظر دام تسًاهط )

ى أ، إذ ARDL ّDYNARDLالورغ٘ساخ ) سن الٌ د، الرخ ن( ّين ًودْذض الركاهدل الوشدرس(    

( تٌعددثح LNINF%( يعدد٘يدٕ إلددٔ شٗددادج هعددد  الرخدد ن )1( تٌعددثح )LNMSشٗددادج  ددسن الٌ ددد )

%(، ّٗؽصددل العكددط يددٖ ؼالددح الاً رددان تددايرسان شثدداخ العْاهددل الألاددسٓ الودديشسج يددٖ        0.81)

الٌوددْذض. ّ ٌددد ؼصددْ  ودددهح يددٖ الاقرصدداد يدداى يا ل٘ددح  ددسن الٌ ددد يددٖ الردداش٘س توعددد  الرخدد ن    

إذ ظددرصٗد الصدددهح هددي يا ل٘ددح  ددسن الٌ ددد ذعدداٍ هعددد    ،كاًددد  ل٘ددَ قثددل الصدددهح ظددر رلع  ددي هددا

%(  ي ها كاًد  لَ٘ قثل الصدهح، كوا ّاى الورغ٘دس الوعدر ل ) دسن الٌ دد(     200الرخ ن تؽْالٖ )

ؼصْ  الصدهح يٖ الاقرصداد،   ًر٘عح%( هي الرغ٘ساخ الؽاولح يٖ هعد  الرخ ن 72ٗرعس ؼْالٖ )

( تٌعددددثح LNINF%( يعدددد٘يدٕ لصٗددددادج هعددددد  )1( تٌعددددثح )LNMS)  ٌددددد شٗددددادج  ددددسن الٌ ددددد

ُددن الرْودد٘اخ ةددسّزج ق٘ددام العددل ح  أ%(، ّٗؽصددل العكددط يددٖ ؼالددح الاً رددان. لددرل  هددي  2.49)

الٌ دٗح ّة  ظ٘اظح ً دٗح أكصس يا ل٘ح لغسن ذؽ ٘ن الاُدداف الأظاظد٘ح للردْاشى الددالالٖ هدي لاد         

ؼداز ذاش٘ساخ كث٘سج  لٔ الٌشاط الاقرصدادٕ ذعدِن يدٖ    أ لاسٓ ٗرن هي لا  الرٌع٘ن ه  الع٘اظاخ الأ

 .هعالعح الالار لاخ الوصهٌح لأغلة ال  ا اخ الاقرصادٗح

  سن الٌ د، هعد  الرخ ن، اظرعاتح الصدهح، الارثاز الركاهل الوشرس(. انكهًاث انًفخاحُت:
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Abstract 

The research aims to measure the impact of the response of the inflation rate 

to the money supply shock. Access to results includes the use of standard methods, 

where the standard model was built according to quarterly data and through the use 

of (STATA17) program. The research found a long-term relationship 

(cointegration) between the variables (money supply, inflation) according to the 

cointegration model ARDL and DYNARDL, as an increase in the money supply 

(LNMS) by (1%) will lead to an increase in the inflation rate (LNINF) by (0.81). 

%), and the opposite occurs in the case of a decrease, assuming that the other 

factors affecting the model remain constant. And when a shock occurs in the 

economy, the effectiveness of the money supply in affecting the inflation rate will 

differ from what it was before the shock, as the shock will increase the 

effectiveness of the money supply towards the inflation rate by about (200%) than 

it was before the shock, just as the independent variable (money supply) It explains 

about (72%) of the changes in the inflation rate as a result of the shock in the 

economy. When the money supply (LNMS) increases by (1%), it will lead to an 

increase in the rate (LNINF) by (2.49%), and the opposite happens in the case of 

inflation. overflow Therefore, one of the most important recommendations is the 

need for the monetary authority to develop a more effective monetary policy  o 

eveiaca the basic goals of internal balance through coordination with other policies. 

Key words: Money Supply, Inflation Rate, Shock Response, Cointegration Test. 

 

 

  

                                                 
(*) The research is extracted from a PhD thesis of the first researcher. 
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 :انًمذيت

شِد الاقرصاد العساقٖ العدٗد هي الصددهاخ الاقرصدادٗح الردٖ هعاوِدا لاازظ٘دح ترعدل ا روداد        

كث٘دس توددٓ    لٔ ؼدٍإالاقرصاد العساقٖ  لٔ هْزد ّاؼد، ّاى ًعاغ الع٘اظح الٌ دٗح يٖ إٔ تلد هسُْى 

ى لأ ،اظر ساز ُرٍ الع قح ت٘ي  سن الٌ د ّالورغ٘ساخ الاقرصدادٗح الالادسٓ ؼعدة دزظدح الاظدرعاتح     

ُن العٌاوس الرٖ ذؽ ن الرْاشى يٖ العْق الٌ دٕ ّالاظر ساز الاقرصادٕ ّذعول أالعسن الٌ دٕ ٗعد 

 ردد٘م هعدددلاخ  ّهٌِددا ذ ،لددٔ ظاًددة الع٘اظدداخ الألاددسٓ يددٖ ذؽ ٘ددن الأُددداف الاقرصددادٗح العاهددح       إ

ُدداف  أى ذؽ دن  أالرخ ن. ّهي لا   ُرا الدّز الوِن ذعر ٘  العل ح الٌ دٗح هروصلح تالثٌ  الوسكصٕ 

هؽددج ّين أّلْٗاخ ذؽددُا الوشكلح الاقرصادٗح الرٖ ٗعاًٖ هٌِدا الاقرصداد، هد  ّظدْد اًرصدا  شدثَ       

اً ّتع قرِودا هعداز الاقرصداد     لٔ السغن هدي اًِودا ٗعكعداى ظدْٗ     ،ذام ها ت٘ي ذغ٘ساخ الأظعاز ّالٌاذط

الكلٖ ترْاشًَ ّاظر سازٍ. ّذثدّ الصْزج ّاةؽح يٖ الاقرصداد العساقدٖ، ّذعدرِدف الع٘اظدح الٌ دٗدح      

داا الٌاذط ذعث٘ساً  دي الٌشداط   أذؽ ٘ن اظر ساز ًعثٖ  ثس تْاتح الأظعاز هي لا    سن الٌ د لرؽر٘ص 

زذردا   دام ّهعدروس يدٖ هعدرْٓ الأظدعاز للعدل         الكلٖ. كوا ٗعد الرخ ن ظاُسج اقرصادٗح ذروصل يدٖ ا 

ّال دهاخ يٖ يرسج شهٌ٘ح هؽدددج. ّهدي الوعدسّف أى  دسن الٌ دد ٗوصدل الكو٘دح الٌ دٗدح الوردْيسج يدٖ           

الاقرصاد، الرٖ ذشول الٌ ْد الْزق٘ح ّالوعدً٘ح ّالْدائ  الوصسي٘ح. ذش٘س تعم الٌاسٗاخ الاقرصادٗح 

ّالرخ ن،  لٔ ايرسان أى شٗادج  سن الٌ د قدد ذديدٕ    إلٔ ّظْد   قح ذصا دٗح ت٘ي  سن الٌ د

إلٔ ازذرا  هعرْٓ الأظعاز. ُرٍ الٌاسٗح ذعرود  لٔ يكسج أى شٗادج  سن الٌ د ٗوكدي أى ذديدٕ إلدٔ    

شٗادج ال لة العام  لٔ العل  ّال دهاخ، ّ ٌدها ٗرعاّش ال لة العسن الوراغ، يدنى الأظدعاز ٗوكدي    

دٕ شٗددادج  ددسن الٌ ددد إلددٔ شٗددادج العددْ٘لح الوراؼددح ل يددساد        أى ذسذردد .  دد ّج  لددٔ ذلدد ، قددد ذددي     

ّالشسكاخ، هوا ٗيدٕ يٖ الٌِاٗح إلٔ شٗادج يٖ الإًرداق ّالاظدرصواز، ُّدرا قدد ٗديدٕ أٗخداً إلدٔ شٗدادج         

ةددغا ال لددة  لددٔ العددل  ّال دددهاخ ّتالرددالٖ شٗددادج الرخدد ن. هدد  ذلدد ، هوددا ٗعددة الإشددازج إل٘ددَ أى  

 ن قد ذكْى هع دج ّهرعددج الأتعاد. يٌِا(  ْاهدل ألادسٓ قدد ذديشس يدٖ      الع قح ت٘ي  سن الٌ د ّالرخ

هعرْٓ الأظعاز، هصل العسن ّال لدة  لدٔ العدل  ّال ددهاخ الرعل٘دح، ّذكدال٘ع الإًرداض، ّظ٘اظداخ         

الؽكْهح، ّالرغ٘ساخ الِ٘كل٘ح يٖ الاقرصاد. لرا، ٗر لة يِن الع قح ت٘ي  سن الٌ د ّالرخ ن دزاظدح  

لدٔ  إن للعْاهل الو رلرح الرٖ ذيشس يٖ الاقرصاد. ّتٌااً  لٔ ها ظثن، ٗععٔ الثؽدس  هرعو ح ّذؽل٘ل دق٘

ق٘دداض ّذؽل٘ددل اظددرعاتح الرخدد ن لأشددس ودددهح  ددسن الٌ ددد، لددرا هددي الأُو٘ددح أى ٗكددْى لِددرٍ الع٘اظددح  

هصداق٘ح ل ظرعاتح للصدهاخ الاقرصادٗح، الرٖ ٗوكي أى ذعدا د  لدٔ كدثػ الددّزاخ الاقرصدادٗح تودا       

 زذ اا توعرْٓ أداا الاقرصاد الكلٖ يٖ هعا  ذؽ ٘ن الأُداف الٌِائ٘ح.ٗ دم الا
 

 يشكهت انبحث:

 ذٖ:ذروصل هشكلح الثؽس يٖ الرعاؤ  اٙ

هدام الوعْقدداخ الرددٖ ٗرسشُدا الوؽدد٘ا الاقرصدادٕ ّتالرددالٖ إهكاً٘ددح    أهددٓ يا ل٘ددح  دسن الٌ ددد   

للدزاظددح هعوْ ددح هددي الرعدداؤلاخ  لددٔ الرخدد ن. ّذص٘ددس ُددرٍ الإشددكال٘ح الأظاظدد٘حإاًر ددا  الأشددس الٌ دددٕ 

 ٖ:اذالرس ٘ح ذروصل ي٘وا ٗ

 هدٓ يا ل٘ح  سن الٌ د يٖ الراش٘س  لٔ اظر ساز الوعرْٓ العام ل ظعاز؟ . 8

 ُل اظرعاب هعد  الرخ ن لصدهح  سن الٌ د ّها ُْ أشس ذل   لٔ الاقرصاد العساقٖ؟. 8
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 فشضُت انبحث:

الرخد ن  هعدد   لٔ إال٘ح ظثث٘ح ذورد هي  سن الٌ د ى ٌُا(   لح دألٔ إذعرٌد يسة٘ح الثؽس 

 .ٖالعساقالاقرصاد يٖ 
 

 هذف انبحث:

لددٔ ق٘داض ّذؽل٘ددل الع قدح تدد٘ي  دسن الٌ ددد ّالرخد ن، ّذلدد  تِددف ذْةدد٘ػ      إِٗددف الثؽدس   

 اٙل٘اخ الرٖ ذيشس يٖ الرخ ن ّك٘ر٘ح ذاش٘س  سن الٌ د  لَ٘. هي لا   اٙذٖ:

8 . ٙ دهح  ددسن الٌ ددد تشدد ِ٘ا الإٗعدداتٖ ّالعددلثٖ هددي لادد   ا رودداد الوؽرولددح لصدد شددازالرعدسف  لددٔ ا

 لرؽل٘ل الاقرصادٕ الْورٖ ّالكوٖ.ا

ذؽل٘ل ّق٘اض الع قح ت٘ي الورغ٘ساخ ّتٌاا ذْو٘اخ للوعاُوح يٖ الررع٘دل الٌداظػ لع٘اظدح  دسن     . 8

 الٌ د يٖ الاقرصاد العساقٖ.
 

 ينهدُت انبحث:  

ي ودؽح الرسةد٘ح هدي لاد   الرْود٘ع الرؽل٘لدٖ       ا رودخ الثؽس الوٌِط الاظر سائٖ للراكدد هد  

الرددٖ ٗعددعٔ الثاؼددس إلددٔ  ّظددال٘ة الاقرصدداد ال ٘اظددٖ الؽدٗصددح الرددٖ ذرٌاظددة هدد  الأُددداف    أّذْظ٘ددع 

ذؽ ٘ ِددا ّاظددر دام الث٘اًدداخ ّالٌشددساخ ّالر ددازٗس الرددٖ ٗصدددزُا الثٌدد  الوسكددصٕ ّّشازج الر  دد٘ا      

رن هي لا لِا دزاظدح ذداش٘س الورغ٘دس الوعدر ل  لدٔ      ّالورعل ح تالٌشاط الاقرصادٕ يٖ العساق، ّالرٖ ظ٘

 .حالورغ٘ساخ الراتع
 

 انحذود انضيانُت وانًكانُت:

 ذ رصس الؽدّد الوكاً٘ح للثؽس ؼالح الاقرصاد العساقٖ.. 8

ُّٖ الودج الردٖ شدِد يِ٘دا     8088-8008ذورد هدج الثؽس الوعرودج لأغسان الرؽل٘ل ّال ٘اض هي . 8

العساق ذغ٘ساخ اقرصادٗح هِوح  لٔ هعرْٓ الع٘اظح الاقرصادٗح ّلأغسان ال ٘اض ي دد ذدن شٗدادج    

لخددواى  Quarter Data دددد الوشدداُداخ للودددج ًرعددِا هددي لادد   ا رودداد ت٘اًدداخ زتدد  ظددٌْٗح      

 رثازاخ الاظر سازٗح.اظر دام الا
 

 الاعخعشاض انًشخعٍ:

ذٌاّلد العدٗد هدي الأتؽداز هْةدْ   دسن الٌ دد هدي ؼ٘دس الأشدس  لدٔ هيشدساخ الاقرصداد            

، ّقددد ذٌْ ددد ُددرٍ الدزاظدداخ تدد٘ي الوؽل٘ددح ّالأظٌث٘ددح. ّظددْف     هعددد  الرخدد ن الكلددٖ ّهٌِددا هرغ٘ددس  

    لدٔ الٌردائط هدي شدن     ًعرعسن تعم هي ذل  الدزاظاخ ال سٗثح هي هْةْ  تؽصٌا، لغدسن الاطد  

لاسّى لغسن الإةايح ّالرعدٗد يدٖ الثؽدس العلودٖ.    الثدا يٖ هْةْ  الثؽس هي ؼ٘س هي اًرِٔ اٙ

 ذٖ:يٖ ةْا اٙؼعة ذعلعلِا الصهٌٖ ًّعرعسن ذل  الثؽْز 

 :2106دساعت )كاظى، حغُن خىاد( . 0

إداسة انغُاعت اننمذَت فٍ عُاعاث الاعخهذاف انًباشش وغُش انًباشش نهخضخى ويذي اعهايها فٍ 

 انعشاق

ل٘دح الاظدرِداف الوثاشدس للرخد ن تعاًثدَ      آلٔ الرعدسف  لدٔ اٙشداز الوؽرولدح لا روداد      إّذِدف 

ظِسخ ًردائط الرؽل٘دل الْودرٖ    أ ، إذالاٗعاتٖ ّالعلثٖ هي لا   الرؽل٘ل الاقرصادٕ الْورٖ ّالكوٖ

ل٘ددح آالؽال٘ددح غ٘ددس هيُلددح لاظددر دام     ّالكوددٖ لع٘اظددح الاظددرِداف اى الث٘تددح الاقرصددادٗح ّالويظعدد٘ح    



 ق٘اض ّذؽل٘ل اظرعاتح الرخ ن لصدهح  سن الٌ د يٖ الاقرصاد العساقٖ

(18) 

الاظددرِداف الوثاشددس للرخدد ن. ّاى ا روادُددا يددٖ ظددل ًاددام ظددعس الصددسف ّالع٘اظددح الٌ دٗددح الؽال٘ددح  

شس الٌداظن  دي ُدرٍ الع٘اظدح     ّتالرالٖ قد ٗعثة هؽدّدٗح الأ ،ُدافقد ٌٗعن  ٌَ ذخازب يٖ الأ  وْهاً

  لٔ الوعرْٓ العام ل ظعاز.
 

 :2102 (Yugang Heدساعت ). 2

A Study on the Relationship between Money Supply and 

Macroeconomic Variables in China 

الارثاز الع قح طْٗلح الودٓ ت٘ي  سن الٌ ْد ّهرغ٘ساخ الاقرصاد الكلٖ )الٌاذط، ّذِدف إلٔ 

٘ دٖ يدٖ الصد٘ي    الصٗدادج يدٖ الٌداذط الوؽلدٖ الإظودالٖ الؽ      ّأُدن الٌردائط    هعد  الرخ ن، ظعس الرائددج(. 

لددٔ شٗددادج يددٖ الوعددسّن الٌ دددٕ، ّيددٖ الْقددد ًرعددَ، ٗوكددي أى ذدديدٕ شٗددادج هعددد    إٗوكددي أى ذدديدٕ 

الرخدد ن إلددٔ شٗددادج يددٖ الوعددسّن الٌ دددٕ، تالو اتددل ٗوكددي أى ذدديدٕ الصٗددادج يددٖ ظددعس الرائدددج إلددٔ       

 اً ران يٖ الوعسّن الٌ دٕ.
 

 :2120( Javier de Ona Garcia Matres Tuan Viet Le. دساعت )3

The Impact of Money Supply on the Economy: A Panel Study on 

Selected Countries 

لددٔ ذ دددٗن الوصٗددد هددي الأدلددح للع قددح الإٗعات٘ددح تدد٘ي  ددسن الٌ ددد ّالٌوددْ         إالدزاظددح ّذِدددف 

الٌردائط ٌُددا(   قدح ظدلث٘ح تد٘ي هعددد  ًودْ  دسن الٌ ددْد        ّأظِدسخ  الاقرصدادٕ يدٖ الوددٓ ال صدد٘س.   

الٌوْ الاقرصادٕ يٖ العٌح الاّلدٔ لكٌدَ إٗعداتٖ الع قدح يدٖ العدٌح الصاً٘دح. ّ  قدح ظدلث٘ح تد٘ي            ّهعد 

 ظعس الرائدج الؽ ٘ ٖ ّالرخ ن ّت٘ي ظعس الرائدج الؽ ٘ ٖ ّ سن الٌ ْد.

 

 خضخى:انيعذل ححهُم انعلالت بُن عشض اننمذ و. 0

 :يفهىو عشض اننمذ 0.0

 يدددٖٗعددد  ددسن الٌ دددد أُددن أداج ذعددر دهِا العدددل ح الٌ دٗددح هوصلددح تالثٌددد  الوسكددصٕ للردداش٘س         

الورغ٘ساخ الاقرصادٗح ذاخ الع قح، ّيٖ ظد٘اق الرعدسف  لدٔ هرِدْم  دسن الٌ دد أّ هدا ٗ لدن  ل٘دَ          

تعم الاقرصادٗ٘ي تالكرلح الٌ دٗح، ي د  سف  لٔ أًَ "هعوْ ح ّظائل الدي  الوراؼح للوعرود  لاد     

)الؽوددداًٖ،  رددسج شهٌ٘ددح هعٌ٘ددح ّالرددٖ ذكددْى تؽددْشج الأيددساد ّالوشددسّ اخ ّالويظعدداخ الو رلرددح"     ي

كوا ّٗعسف  لٔ أًَ "هعوْ ح الْؼداخ الٌ دٗح الورداّلح يٖ الاقرصاد لا   هدج شهٌ٘ح (، 8: 8081

 ددسن " 8910ّٗعددسف الثٌدد  الوسكددصٕ الأهسٗكددٖ تعددد  ددام (، 878: 8991) ددْن ا ،  هعٌ٘ددح"

لاظددوٖ إٔ ال ٘وددح الٌ دٗددح لعددسن الٌ ددد يددٖ تلددد هددا دّى ؼعدداب قْذِددا الشددسائ٘ح، تٌ٘وددا   ددسف     الٌ ددد ا

ًدَ كد  هدي ال ٘ودح الٌ دٗدح لعدسن الٌ دد ّالوعدرْٓ العدام ل ظدعاز، ّتالردالٖ            االعسن الؽ ٘ ٖ للٌ ْد ت

 MS/Pالعسن الؽ ٘ ٖ للٌ ْد ٗوصل " سن الٌ ْد الاظو٘ح ه عْها  لٔ الوعرْٓ العدام ل ظدعاز"،   

ى اودد  غ "الوعددسّن الٌ دددٕ" ٗشدد٘س إلددٔ "السودد٘د الاظوددالٖ     أكوددا (. 801: 8999)اتدددظواًي 

لْظائل الدي  الوؽل٘ح الوولْكح للعاهح يٖ الدّلدح"، ّٗشد٘س هرِدْم "العاهدح" إلدٔ الأيدساد ّالويظعداخ        

ِددا ذعددرعثد الرعازٗددح، ّظو٘دد  الرتدداخ الرددٖ ذؽددررا تالوددا  تاظددرصٌاا الؽكْهددح الوسكصٗددح أّ ال صاًددح، لأً 

الأزودج الٌ دٗح الرٖ تؽْشج الؽكْهح أّ ال صاًح هي هكًْاخ الوعسّن الٌ دٕ، ّذل  لأُو٘ح الٌ دْد  

الرٖ ذٌرط هي  ول٘اخ غ٘س ذعازٗح، تٌ٘وا الٌ ْد الردٖ ٗورلكِدا العوِدْز يدٖ شدكل هعدد لتًرداق ذركدْى         

 (.87: 8918)لال٘ل،  (Deposits Moneyهي الٌ ْد ال اًًْ٘ح ّالٌ ْد الوصسي٘ح "ً ْد الْدائ " )
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(18) 

 اننمذ:يماَُظ عشض  2.0

ى الوخوْى السئ٘ط للع٘اظدح الٌ دٗدح ُدْ إدازج  دسن الٌ دد ظدْاا تشدكل هثاشدس )الوعداه٘           إ

ّ ظدعس الصدسف(، يداى ق٘داض  دسن      أّ تشكل غ٘س هثاشس )اظرِداف الرخد ن  ثدس الرائددج    أالٌ دٗح( 

ن الٌ ددد ّذْةدد٘ػ هكًْاذددَ الرددٖ ذ رلددع   ، لددرل  هددي الخددسّزٕ ذرثدد  ه دداٗ٘ط  ددس  هِودداً هددساًأالٌ ددد 

 ذٖ:تالار ف الأًاوح الوال٘ح ّالٌ دٗح ل قرصاد،  لٔ الٌؽْ اٙ

 Monetary Base(M0:)انماعذة اننمذَت .  0

كوددا ٗ لددن  لِ٘ددا وددٌدّق الٌ ددد    Reserve Moneyّ الٌ ددد الاؼر٘دداطٖ أالأظدداض الٌ دددٕ، 

الدّلٖ هي لا لَ ٗوكي للثٌ  الوسكدصٕ شٗدادج أّ ذ ل٘دل الوعدسّن الٌ ددٕ ّي داً ل ودْ  الأظٌث٘دح أّ         

الائرواً٘ح الوراؼح ّالسإٔ الر ل٘دٕ ُْ أى العل ح الٌ دٗح ذِ٘وي  لٔ  سن الٌ ْد لأًِدا ذعد٘ س  لدٔ    

 .M1,M2,M3( لرو٘٘صُا  ي M0ال ا دج الٌ دٗح )
 

 The Narrowest (M1:)انمُاط انضُك . 2

ٗشول هعوْ ح العو خ الورداّلح ّالْدائ  ذؽدد ال لدة، أّ الؽعداتاخ العازٗدح، ّالؽعداتاخ      

العازٗح للشسكاخ الرٖ لا ذددي  يائددج، هصدل الشد٘كاخ العد٘اؼ٘ح الصدادزج  دي الثٌدْ(، لدرا يدنى ال ٘داض            

لرْزٕ ّالوسى الوروصل يٖ الؽعداتاخ العازٗدح،   الخ٘ن ٗشول العولح ّها ٗشثَ العولح هي ؼ٘س الأداا ا

 (.889: 8089)الداغس، ّش٘كاخ الوعايسٗي ٗرن ذخوٌِ٘ا يٖ ال ٘اض 
 

 A broader (M2:)انمُاط انىاعع . 3

الْدائد  الادلاازٗدح )تودا يدٖ ذلد  ؼعداتاخ الْدائد  يدٖ ظدْق الودا (           يخدً   دي    M1ٗرخوي 

، ُدرا الو ٘داض   لإدزاظِدا ةدوي  شسطاً  ذكْىّ لعال٘حذاخ العْ٘لح اشِاداخ الإٗدا ، ّتعم الوكًْاخ 

اشدثاٍ  ، يخدً   دي   ّ ّدائع٘دح أً ْدا ظدائلح ظدْاا كاًدد قاًًْ٘دح     ّذعد  M1هعوْ   M2ٗ لن  لٔ إذ 

 العدددددْ٘لح العال٘دددددح لدددددٔ الْدائددددد  الادلاازٗدددددح ّغ٘سُدددددا ذاخ  إ هشددددد٘ساً Quasi Moneyالٌ دددددْد 

(Arnold,2019:306). 
 

 A broadest (M3:)انمُاط الاوعع . 4

الددرٕ ٗرخددوي العولددح ّالْدائدد   (M3)اشددول لعددسن الٌ ددد  ا رودددخ الثلددداى الور دهددح هرِْهدداً

كل الْدائ  الرٖ ٗرن لال ِا هي قثل الويظعداخ الؽكْه٘دح الردٖ    ، يخً   ي العازٗح ّالْدائ  الادلاازٗح

ْز الأظدْاق  ذعول يٖ ؼ ل الٌشاط الاقرصادٕ، تعثة الر ْز الكث٘س يٖ الوعا  الٌ دٕ ّالوالٖ، ّذ د 

)شددِاب، الوال٘ددح ّظِددْز هيظعدداخ هال٘ددح ّظدد٘ ح، ّاتركازُددا لأًددْا  هرٌْ ددح هددي الوشددر اخ الوال٘ددح   

8088 :811.) 
 

 :Liquidity( Lعشض اننمذ بًمُاط انغُىنت ). 5

وْ  الوال٘دح الوولْكدح هدي قثدل     لِ٘ا ت ٘ح الأإ ( هخاياM3ًٗرخوي  سن الٌ ْد ّين هرِْم )

الوصددسي٘ح كددالأّزاق الوال٘ددح العاهددح ّالعددٌداخ الوروصلددح تددال سّن ظددْاا  الْؼددداخ الاقرصددادٗح غ٘ددس 

اودزذِا الؽكْهح أّ الوشسّ اخ ال اوح ّالعٌداخ الرٖ ذصددزُا شدسكاخ الاظدرصواز الور صصدح     

ّزاق الرعازٗددح. ذرو٘ددص الاّزاق الوال٘ددح  ّالثٌددْ( الع ازٗددح ّالْدائدد  الؽكْه٘ددح ّظددٌداخ الادلادداز ّالأ  

( أشددِس الرددٖ هددي أُوِددا )اذًّدداخ ال صٌٗددح(     6( ّ)3ظددل الرددٖ ذرددساّغ تدد٘ي )  الؽكْه٘ددح ال صدد٘سج الا 

تعددْ٘لرِا العال٘ددح ّازذرددا  دزظددح ةددواًِا هددي ؼ٘ددس قاتل٘ددح ت٘عِددا  ٌددد الؽاظددح هدد  ذعسةددِا لر لثدداخ     

 ،ٕ الرٖ ذعرؽن يٖ يرسج ذصٗد  لٔ العٌحأظل هؽدّدج يٖ أظعازُا. أها العٌداخ الؽكْه٘ح ال ْٗلح الأ
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(17) 

هدد اظدرؽ اقِا ياًِدا ذكدْى  دادج      أتعِْلح  ٌد اظدرؽ اقِا، ّتدالٌاس ل دْ      هثلغِايوي الووكي اظرسداد 

 (.88: 8008)الع٘د  لٖ ّالع٘عٔ، ذًّاخ ال صٌٗح ّأكصس زتؽ٘ح هٌِا أقل ظْ٘لح هي أ
 

 الاعًٍ:اعخهذاف انخضخى عبش انًثبج  3.0

ٗددح أّ ُدددف ذشددغ٘لٖ ٗددرن هددي لادد   ى الار٘دداز قا دددج اظددرِداف الرخدد ن كنطدداز للع٘اظددح الٌ دإ

ذؽدٗد ُدف زقوٖ للرخ ن ذعدعٔ العدل اخ الٌ دٗدح لغدسن تلْغدَ تاظدرعوا  أدّاخ الع٘اظدح الٌ دٗدح         

الوٌاظثح ه  الالار تٌاس الا رثاز قخاٗا هِوح ذرعلن تالو اٗخح ت٘ي ذؽ ٘ن هعدد  الرخد ن الوعدرِدف    

ّكرل  ذؽدٗد الودٓ الصهٌٖ، ّدزظدح   ،و٘اًّاظر ساز الٌاذط، ّهعالح ذؽدٗد هعد  الرخ ن الوعرِدف ك

ؼددد الأطددس أالسقاتددح ّالوؽاظددثح ّالاظددر    للع٘اظددح الٌ دٗددح، ّٗ شدد٘س هرِددْم اظددرِداف الرخدد ن تاًددَ    

الرشددغ٘ل٘ح للع٘اظددح الٌ دٗددح الرددٖ ذعددعٔ إلددٔ ذؽ ٘ددن الاظددر ساز يددٖ الأظددعاز، ّّي دداً لٌاددام اظددرِداف       

الورْظدا، كودا    هدد د  ذخد ن ه علدي  ٌ دَ هعدث اً يدٖ الا     الرخ ن ٗلرصم الثٌ  الوسكصٕ تِدف ذؽ ٘ن هعد 

ٗوصل ظصاً هي ظ٘اظاخ اقرصادٗح ذورداش تالشدراي٘ح ّذ خد  ل ْا دد ّلعد٘د لع٘اظداخ اًر ائ٘دح ّٗ شدول         

ُرا الاطاز الؽراظ  لٔ اظر ساز الأظعاز كِددف زئ٘عدٖ للع٘اظدح الٌ دٗدح، ّذشد ٘لا ّإ د ى ُددف        

. (Batini,2006:406) ج الاقرصاد الكلٖ  لٔ اظرِدايَ)زقوٖ( للرخ ن الوعرِدف ذععٔ إداز كوٖ

زظاا ذْقعاخ الرخ ن  لٔ الِدف هي لا   ذغ٘٘دس  إّٗوكي ذعسٗع الرخ ن الوعرِدف تاًَ ٗوصل آل٘ح 

ر للا هددي أشددس الصدددهاخ الرخدد و٘ح، ّتددرل  ٗوكددي الاظددرٌراض ّيددن هددا ذ دددم تدداى   لددالرؽْٗددل الٌ دددٕ ل

 ع٘اظدح الٌ دٗدح ّيدن زؤٗدح ذرعدن تداي ٘ي الأّ : قصد٘س اٙظدل        اظرِداف الرخ ن إطاز أّ اظرساذ٘ع٘ح لل

ظددل طْٗددل )ٗوصددل الِدددف الٌِددائٖ ُّددْ اظددر ساز      أ)ٗعددرِدف الرخدد ن كِدددف هثاشددس( ّالصدداًٖ: ذا     

الأظعاز(،  ثس ظ٘اظح ٗرثٌاُا الثٌ  الوسكصٕ هي لا   إ  ًدَ السظدوٖ  دي هعدد  ذخد ن هعدرِدف       

َ        لإّهعدد  ذخد ن هرْقد  ٗلرددصم تعول٘دح الْودْ        ٘دَ ّيددن ظد ع هؽددد ٗعدرٌد  لددٔ هددٓ قددزج اظِصذدد

ّهعٌْٗاً يٖ ظل قْا دد الع٘اظدح الٌ دٗدح. ّذ عدِن الع٘اظدح الٌ دٗدح يدٖ         الإؼصائ٘ح يٖ  ول٘ح الرٌثي كو٘اً

لٔ الؽد الأدًٔ  ثس إذؽ ٘ن السياُ٘ح الاقرصادٗح هي لا   ذ ل٘ل آشاز الرشُْاخ الاظو٘ح يٖ الاقرصاد 

لٔ اظرثعاد الر لثاخ الععسٗح العثث٘ح الرٖ ذ  دل  إذععٔ إدازج الع٘اظح الٌ دٗح  ظ٘اظح الوصثد الاظوٖ، إذ

ذرعَ الثٌْ( الٔ اذثا  ظ٘اظح لوساقثح ّاظرِداف الرخد ن للؽدد هدي الرداش٘س العدلثٖ       إذتالرْاشى الكلٖ، 

ظدر ساز  للر لثاخ الويشسج  لٔ يا ل٘دح الع٘اظدح الٌ دٗدح العدا ٘ح لرؽ ٘دن أُددايِا يدٖ الٌودْ ّالٌداذط ّالا         

إذ ذعددرعول ظ٘اظددح الوصثددد الاظددوٖ الٌ دددٕ الددرٕ ٗعددد هرغ٘ددس ٗعددرِدف هْاظِددح الخددغْط      ، العددعسٕ

الرخ و٘ح هي لا   اظرعوالِا الأظداض الٌ ددٕ ّ دسن الٌ دد، ي٘صثدد ؼدداً ذل ائ٘داً ل ددزج الرخد ن يدٖ           

 دا   ول٘ح الرعاز  ّالاظررادج هدي يدسا العد٘ سج  لدٔ الرْقعداخ الرخد و٘ح ّظعلِدا ةدوي هدا ه          

ًعدرٌرط تداى    لغسن الإيادج هٌِا يٖ  ول٘ح الر  ٘ا الوالٖ هي قثل ال  ا اخ، ّذاظ٘عاً  لٔ هدا ظدثن  

ظ٘اظح اظرِداف الرخ ن  ثدس إطداز الوصثدد الاظدوٖ ُدٖ هعداز تاذعداٍ الع٘اظدح الٌ دٗدح الرا لدح  ثدس            

ص الاظددر ساز اظددرعوا  الوصثددد الاظددوٖ يددٖ ذْل٘ددد الٌوددْ ّالٌدداذط ّذعصٗددص الكرددااج الاقرصددادٗح ّذعصٗدد      

 .(887-888: 8080)ه ل  ّآلاسّى، الععسٕ 
 

 (:2120-2114. لُاط وححهُم حأثُش عشض اننمذ عهً يعذل انخضخى فٍ انعشاق نهًذة )2

 حىصُف اننًىرج: 0.2

( MS سن الٌ د تدالورِْم الخد٘ن   )ت ٘اض ّذؽل٘ل ذاش٘س  سن الٌ د ّالوروصل تـالثؽس   ْمٗ

ذض ْذؽددد الصد٘غح العاهدح للٌود    ذدن  ّ( كورغ٘دس ذدات ،   INFللعدساق ) كورغ٘س هعر ل، يٖ هعدد  الرخد ن   

 ذ٘ح:لوعادلح اٙيٖ ا كوا
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(11) 

INF= f(MS)                                                                                  (1) 

ΔINF𝑡 = 𝐶+ ∑         
 
   + ∑        

 
   + β1MS + µ𝑡        (2) 

 اذ اى:

INF: .هعد  الرخ ن 

MS.سن الٌ د  : 

Δ.الرسق الأّ  للورغ٘س : 

C.الؽد الصاتد : 

N.ٔالؽد الأ لٔ لودج الات اا الوصل : 

 يٖ الاظل ال ص٘س. (slope): الو٘ل      

 يٖ الاظل ال ْٗل. (slope)الو٘ل :   

: µ𝑡 .ٖؼد ال  ا العشْائ 
 

 ححذَذ بُاناث اننًىرج: 2.2

 (LnMS) دسن الٌ دد    ، يخً   ي(LnINF)هعد  الرخ ن العٌْٕ  اظرعوا  ت٘اًاخ ظسٓ

 جللوددد( 8) ع ظددل الصهٌ٘ددح الرصددل٘ح لِددرٗي الورغ٘ددسٗي  الذلدد  تاظددرعوا  ّ، تو ٗدد٘ي الدددًاً٘س العساق٘ددح 

(2O21.Q4-2004.Q1) اللْغدازٗرن  تصد٘غح  لادر  قدد ذدن الأ  ّ، ( هشداُدج 72٘كْى  ددد الوشداُداخ )  ل

 :ت٘اًاخ الٌوْذض (1الشكل الث٘اًٖ ) ِسٗا، ّيٖ  ول٘ح الر دٗسال ث٘عٖ 

 
-2O21.Q4)نهًذة فٍ انعشاق  (LnMS)وعشض اننمذ  (LnINF)يعذل انخضخى  بُاناث( 1انشكم )

2004.Q1) 
 (.STATA 17اظرٌاداً إلٔ الثسًاهط الاؼصائٖ ) اى داد الثاؼصإهي الشكل  انًصذس:

 

 اخخباساث خزس انىحذة: 3.2

(  ٌدد  Stationarity) حظداكٌ  (LnMS)للورغ٘دس  الصهٌ٘دح   حالعلعدل ى إ( 1عددّ  ) هدي ال  لؽاٗ

، [I(0)]ظداكٌحً  ٌدد الوعدرْٓ     (LnINF)؛ يٖ ؼد٘ي اى العلعدلح الصهٌ٘دح للورغ٘دس     [I(1)الرسق الاّ ]

ذلد  هدي    ( أكثس هي العدّل٘دح، يخدً   دي   ADF,PPرثازٗي )الالالك  ّ( T)ا  هي لا   ق٘وح ّذل  

ٖ  %( 5هدي )  ودغس أُّدٖ  ( P-Value)الـق٘وح لا     عددم العدكْى  ت ٖردسن العدده  الزيدم   هودا ٗعٌد

ّالعلعدلح الصهٌ٘دح    [I(1)]الأّ   ٌد الردسق   (LnMS) حالصهٌ٘ حّقثْ  الرسن الثدٗل تعكْى العلعل

 .[I(0)] ٌد الوعرْٓ  (LnINF)للورغ٘س 

                                                 
( هشاُدج، 22الْؼدج ذؽراض لوا لا ٗ ل  ي ) ( هشاُدج ؼ٘س الارثازاخ ظرز18( ًاساً ل لح  دد الوشاُداخ ّالثالغح )8)

( هشاُدج تعثة الؽاظح لعدد هي الرثاطياخ  ٌد الر دٗس 30ذؽراض لوا لا ٗ ل  ي ) ARDLيخً   ي ذل  إى ًواذض 

 ّهي شن ظ٘ لل ذل  هي دزظاخ الؽسٗح هوا ٗععل ًرائط الأًوْذض هرؽ٘صج.
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 نهنًىرج( ADF, PPاخخباس )( 1اندذول )
 اخخباساث خزس انىحذة

 (Levelانًغخىي* )عنذ  عنذ انفشق الأول

PP ADF PP ADF الاخخباساث 

 Prob T-Statistic Prob T-Statistic Prob T-Statistic Prob T-Statistic انًخغُشاث

0.000 -16.929 0.000 -9.408 0.229 2.138- 0.300 -1.969 LnMS 

/ / / / 0.026 -3.112 0.006 -2.587 LnINF 

 (، ّكرل   ٌد الرسق الأّ .Interceptالوعرْٓ ؼد الر اط  )ًوْذض  ٌد ٗرخوي الأ الولؽْظاخ: *

 (.STATA 17اظرٌاداً إلٔ الثسًاهط الاؼصائٖ ) اىالعدّ  هي إ داد الثاؼص انًصذس:
 

 اخخباس انخكايم انًشخشن: 4.2

هعددد  الرخدد ن،  ددسن  الثؽددس ) ٕذكاهددل هشددرس( تدد٘ي هرغ٘ددس   ى ٌُالدد أ( 2)عدددّ  ال ثدد٘يٗ

ْ ّ ٌدد  ( 5.422( الوؽرعثح ّالثالغح )F-Bounds Testإؼصائ٘ح )(، إذ إى ق٘وح الٌ د هعٌْٗدح   ٓهعدر

تعددم ّظدْد ذكاهدل هشدرس(، ّقثدْ  الردسن الثددٗل تْظدْد          ٖرسن العدده الزيم  هوا ٗعٌٖ%(، 5)

 .)هعد  الرخ ن ّ سن الٌ د( الثؽس ٕذكاهل هشرس( ت٘ي هرغ٘س

 (ARDLانًشخشن ننًىرج ) ( نهخكايمF–Bounds Test( نخائح حمذَش اخخباس )2دذول )ان

 
 (.STATA 17اظرٌاداً إلٔ الثسًاهط الاؼصائٖ ) اىالعدّ  هي إ داد الثاؼص انًصذس:

 

 اخخباس خىدة حمذَش اننًىرج: 5.2

( هدي  %81)رعدس ؼدْالٖ   ٗ(  دسن الٌ دد  الورغ٘س الوعدر ل )  إلٔ كْى( 3عدّ  )الًرائط  ذش٘س

 حؼصدائ٘ الا هي الٌاؼ٘ح ه ثْ الو دز الٌوْذض  ٗعدللعساق، كوا ّ هعد  الرخ نالرغ٘ساخ الؽاولح يٖ 

ِٖ أقدل  ي( 0.000( لِا )P-Value) ( ّق٘وح42.93( ّالثالغح ق٘ورِا )Fإذ إى ق٘وح الارثاز إؼصائ٘ح )

ٖ  %( 5هدي )  ، ٖردسن العددده القثدْ  الرددسن الثددٗل توعٌْٗدح الٌودْذض الو دددز ككدل ّزيدم        هودا ٗعٌد

ِدا الارثداز   ثٌ٘ ذعداًٖ هدي هشدكلح الازذثداط الرعلعدلٖ كودا ٗ      يخً   ي ذل  ينى تْاقٖ الٌوْذض الو دز لا

(Breusch–Godfrey)، إذ ( ذثلغ ق٘وحProb( َل )0.1837 )ّ  ( 5ُٖ أكثدس هدي )% ٖ قثدْ    ّتالردال

يدسن العددم ّزيدم الردسن الثددٗل، كودا ّاى الٌودْذض لا ٗعداًٖ هدي هشدكلح  ددم شثداخ الرثداٗي كوددا              

( يِدٖ أكثدس هدي    0.2178) ( لProbَؼ٘س ق٘وح ) (Breusch-Pagan-Godfrey) الارثاز ْةؽِاٗ

ّزيددم الرددسن الثدددٗل، كوددا ّٗعددد الٌوددْذض الو دددز ظ٘ددد      ٖرددسن العددده ال%( هوددا ٗعٌددٖ قثددْ   5)

 Ramsey Regression Equation) (Ramsey RESET)ِددا الارثدداز صثرالرْودد٘ع كوددا ٗ

Specification Error Test)  إذ ذثلغ ق٘وح إؼصائ٘ح الارثازF (1.60 ّاى ) ق٘ودح (P-Value  لِدا )

reject if t < critical value for I(1) regressors

accept if t > critical value for I(0) regressors

  k_1    -2.57   -2.91    -2.86   -3.22    -3.13   -3.50    -3.43   -3.82

                                                                         

           L_1     L_1     L_05    L_05    L_025   L_025     L_01    L_01

        [I_0]   [I_1]    [I_0]   [I_1]    [I_0]   [I_1]    [I_0]   [I_1] 

Critical Values (0.1-0.01), t-statistic, Case 3

reject if F > critical value for I(1) regressors

accept if F < critical value for I(0) regressors

  k_1     4.04    4.78     4.94    5.73     5.77    6.68     6.84    7.84

                                                                         

           L_1     L_1     L_05    L_05    L_025   L_025     L_01    L_01

        [I_0]   [I_1]    [I_0]   [I_1]    [I_0]   [I_1]    [I_0]   [I_1] 

Critical Values (0.1-0.01), F-statistic, Case 3

                                       t = -2.067

H0: no levels relationship             F =  5.422

Pesaran/Shin/Smith (2001) ARDL Bounds Test
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ّقثْ  الردسن الثددٗل إٔ اى الٌودْذض     مٗعٌٖ زيم يسن العد هوا%( 5ِٖ أكثس هي )ي( 0.1982)

ى هعلودداخ الٌوددْذض الو دددز هعددر سج    أ يخددً   ددي ذلدد   هددي هشددكلح لا ددا الرْودد٘ع.     لاددالٖالو دددز 

(Stableٗ كوا ) ْةدؽ ٕ ى لادا الر ددٗس ٗ د     ، إذ أ(CUSUM & CUSUM-Squared) ِا الارثداز

 ٗعٌٖ قثْ  يسن العدم ّزيم الرسن الثدٗل.هوا ت٘ي ؼدٕ الص ح  ها

 ARDLنًىرج ( نخائح اخخباساث خىدة 3دذول )ان

 
 (.STATA 17اظرٌاداً إلٔ الثسًاهط الاؼصائٖ ) اىالعدّ  هي إ داد الثاؼص انًصذس:

 

 
 ARDLنًىرج ( لاعخمشاس يعانى Cusum–Q( و)Cusumاخخباس )( 2انشكم )

 (.STATA 17اظرٌاداً إلٔ الثسًاهط الاؼصائٖ ) اى داد الثاؼصإهي الشكل  انًصذس:
 

 :ARDLنًىرج حمذَش  6.2

 انخفغُش الاحصائٍ:. 0

ت٘ي هرغ٘سٕ الثؽس )هعدد  الرخد ن   الأظل  طْٗلحهعٌْٗح  ّظْد   قح( 4عدّ  )هي ال لؽاٗ

LNINF سن الٌ د  ،LNMS،)  ـى ال ٘وح الإؼصائ٘ح لأإذ(T  أكثس هي العدّل٘ح، يخً   دي )   ذلد

 إذ اى%( هودا ٗعٌدٖ زيدم يدسن العددم ّقثدْ  الردسن الثددٗل،         5( أقل هدي ) P-Value)الـق٘وح اى 

( تٌعددثح LNINF) هعددد  الرخدد نيدٕ إلددٔ شٗددادج ٘%( يعدد1( تٌعددثح )LNMS)ج  ددسن الٌ ددد ادٗددش

الادر   يدٖ ُدرٍ    ؼصدْ  إٔ   ٌدد   ، يخدً   دي ذلد    %(، ّٗؽصل العكط يٖ ؼالح الاً ردان 0.81)

الرْاشى ّتعس ح  اًوْذض ذصؽ٘ػ ال  ظ٘ع٘د ظل ال ْٗل الأترْاشى الظل ال ص٘س  ي الأيٖ الع قح 

                     :) (           ARDL )             (        

 

       Total    121.032209        67  1.80645088   Root MSE        =    .61635

                                                   Adj R-squared   =    0.7897

    Residual    23.1731576        61  .379887829   R-squared       =    0.8085

       Model    97.8590514         6  16.3098419   Prob > F        =    0.0000

                                                   F(6, 61)        =     42.93

      Source         SS           df       MS      Number of obs   =        68

                                                                           

       1                1.768               1                   0.1837

                                                                           

    lags(p)             chi2               df                 Prob > chi2

                                                                           

Breusch-Godfrey LM test for autocorrelation

         Prob > chi2  =   0.2178

         chi2(1)      =     1.52

         Variables: fitted values of D.lniinf

         Ho: Constant variance

Breusch-Pagan / Cook-Weisberg test for heteroskedasticity 

                  Prob > F =      0.1982

                  F(3, 58) =      1.60

       Ho:  model has no omitted variables

Ramsey RESET test using powers of the fitted values of D.lniinf
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ٗرن ذصؽ٘ؽِا يدٖ  ظْف %( هي  دم الرْاشى يٖ الرصل الألا٘س 11.16ى )إٕ أ( يصل٘اً، -0.1116)

 الرصل الؽالٖ.
 

 انخفغُش الالخصادٌ:. 2

طسدٗح طْٗلح الاظل ت٘ي هعد  الرخ ن ّ سن الٌ د يدٖ  ( ّظْد   قح 4ٗرث٘ي هي العدّ  )

العساق، إذ أًَ  ٌد ؼصْ  إٔ ذغ٘س تعسن الٌ د ّتٌعثح هعٌ٘ح ظ٘يدٕ ذل  لؽصْ  ذغ٘س يدٖ هعدد    

%( هي ذل  الٌعثح؛ ًاساً لكْى الاقرصاد العساقٖ اقرصاداً زٗع٘داً ذرسكدص   81الرخ ن للعساق تؽْالٖ )

زٕ )الاظر٘ساد( ّتالرالٖ شٗادج  سن الٌ د ّالٌاظن  دي زيد  ظدعس    هعان اظرصوازاذَ يٖ ال  ا  الرعا

وسف الدٌٗاز العساقٖ ظ٘يدٕ لصٗدادج كلردح الاظدر٘ساد ّالردٖ ظدرٌعكط  لدٔ هعدد  الرخد ن، ّالأهدس          

 ذاذَ  ٌد لارم ظعس الرائدج ّالرٕ ٗؽرص  لٔ الاظرِ ( ّٗ رم الادلااز.

 ARDL( نخائح حمذَش نًىرج 4اندذول )

 
 (.STATA 17اظرٌاداً إلٔ الثسًاهط الاؼصائٖ ) اىدّ  هي إ داد الثاؼصالع انًصذس:

 

 :DYNARDLحمذَش نًىرج  2.2

 حصائٍ:انخفغُش الإ. 0

( Probق٘ودح )  ّذلد  هدي لاد      تشكلٍ  امالٌوْذض الو دز هعٌْٕ  ( أى5ذش٘س ًرائط العدّ  )

ى أّقثدْ  الردسن الثددٗل، كودا      ٖردسن العدده  الّتالردالٖ زيدم    ،%(5قدل هدي )  ُّٖ أ Fلإؼصائ٘ح 

ظدساا   هعد  الرخ ن %( هي الرغ٘ساخ الؽاولح ي72ٖرعس ؼْالٖ )ٗ(  سن الٌ دالورغ٘س الوعر ل )

صٗدادج  %( يعد٘يدٕ ل 1( تٌعدثح ) LNMS)  ٌدد شٗدادج  دسن الٌ دْد    ، الاقرصداد صددهح يدٖ   ؼصْ  ال

 .%(، ّٗؽصل العكط يٖ ؼالح الاً ران2.49( تٌعثح )LNINF) هعد 

  

                                                                              

       _cons    -1.688877   2.746325    -0.61   0.541    -7.180493     3.80274

              

         LD.     1.925468   .3140256     6.13   0.000     1.297535    2.553401

         D1.      3.38969   .2473835    13.70   0.000     2.895016    3.884364

        lnms  

              

        L2D.     .3083815    .062862     4.91   0.000     .1826812    .4340817

         LD.    -.0419654   .0882639    -0.48   0.636    -.2184599    .1345291

      lniinf  

SR            

                                                                              

        lnms     .8076327   1.638422     0.49   0.624    -2.468594    4.083859

LR            

                                                                              

         L1.    -.1115869   .0539824    -2.07   0.043    -.2195313   -.0036425

      lniinf  

ADJ           

                                                                              

    D.lniinf        Coef.   Std. Err.      t    P>|t|     [95% Conf. Interval]

                                                                              

Log likelihood = -59.886375                     Root MSE          =     0.6164

                                                Adj R-squared     =     0.7897

                                                R-squared         =     0.8085

Sample: 2005q1 - 2021q4                         Number of obs     =         68

ARDL(3,2) regression
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 DYNARDL( نخائح حمذَش نًىرج 5دذول )ان

 
 (.STATA 17اظرٌاداً إلٔ الثسًاهط الاؼصائٖ ) اىالعدّ  هي إ داد الثاؼص انًصذس:

 

 . انخفغُش الالخصادٌ:  2

 ٌد ؼصْ  ودهح يٖ الاقرصاد العساقٖ ينى ذاش٘س  سن الٌ د يدٖ هعدد  الرخد ن ظد٘ رلع     

هي يا ل٘ح  سن الٌ د ذعاٍ هعد  الرخ ن تؽْالٖ   ي ها كاًد  لَ٘ قثل الصدهح، إذ ظرصٗد الصدهح

%(  ي ها كاًد  لَ٘ قثل الصددهح؛ ًر٘عدح لؽالدح الدر س ّالِلد  الردٖ ذؽصدل أّقداخ الاشهداخ          200)

ّذاش٘س ظدلْ( ال  ٘د   لدٔ الأيدساد، الأهدس الدرٕ ٗصٗدد هدي ؼالدح الددّلسج ُّدسّب زأض الودا ، ُّدرا              

اقٖ ه  ازذرا  ال لة  لٔ الدّلاز الأهسٗكٖ الاهس الأهس ٗؽصل هي لا   شٗادج  سن الدٌٗاز العس

 الرٕ ظ٘شكل لا ساً شدٗداً  لٔ ق٘وح الدٌٗاز العساقٖ.
 

 حأثُش صذياث عشض اننمذ فٍ يعذلاث انخضخى: 8.2

هعدد   تِدف الراش٘س يٖ للرغ٘س يٖ  سن الٌ د وعوْ ح هي الإظساااخ تالثٌ  الوسكصٕ   ْمٗ

يٖ هعدد    للراش٘س يٖ  سن الٌ د الرٕ ٗيشس ّظعس الصسف ّٗرن ذل  تاظرعوا  ظعس الرائدج الرخ ن،

صٗدادج  ل هددٓ هعدد  الرخد ن   دًاٍ  ول٘ح هؽاكاج تاظرعوا  هؽاكاج هًْد كازلْ لوعسيدح  أ، ّيٖ الرخ ن

 ّكاٙذٖ:ودهح يٖ الاقرصاد أّقاخ ؼصْ    سن الٌ د

 %(:10. صَادة عشض اننمذ بنغبت )0

%( ظد٘يدٕ لصٗدادج هعدد     10( اى ؼصْ  شٗادج يٖ  سن الٌ د تٌعثح )3الشكل )ٗرخػ هي 

%( يٖ الرصل الأّ ، إلا اى ُدرا الوعدد  ظدٌ٘ رم يدٖ الرصدْ  الرال٘دح ل٘صدل        25الرخ ن تؽْالٖ )

 الرٖ ذعروس ل ظل ال ْٗل.%( 1تعد ؼْالٖ ش ش٘ي يصً  إلٔ ؼْالٖ )

 
 %(10بنغبت ) عشض اننمذضَادة نيعذلاث انخضخى اعخدابت ( 3انشكم )

 (.STATA 17اظرٌاداً إلٔ الثسًاهط الاؼصائٖ ) اى داد الثاؼصإهي الشكل  انًصذس:

                                                                              

       _cons    -.1591359   3.859129    -0.04   0.967    -7.861989    7.543717

      __lnms     2.492551   .4096008     6.09   0.000     1.674984    3.310117

     L1_lnms    -2.479577   .3584126    -6.92   0.000    -3.194972   -1.764183

   L1_lniinf     .8726405   .0798118    10.93   0.000     .7133355    1.031946

                                                                              

      lniinf        Coef.   Std. Err.      t    P>|t|     [95% Conf. Interval]

                                                                              

       Total    295.493592        70  4.22133703   Root MSE        =    1.0873

                                                   Adj R-squared   =    0.7200

    Residual    79.2055285        67  1.18217207   R-squared       =    0.7320

       Model    216.288064         3  72.0960212   Prob > F        =    0.0000

                                                   F(3, 67)        =     60.99

      Source         SS           df       MS      Number of obs   =        71
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 %(:25. صَادة عشض اننمذ بنغبت )2

لصٗددادج هعددد    %( ظدد٘يد25ٕتٌعددثح )  ددسن الٌ ددد ى ؼصددْ  شٗددادج يددٖ  إ( 4شددكل )ال ثدد٘يٗ

ٔ    الرصدل %( يدٖ  65تؽْالٖ )الرخ ن  ّلكدي ُدرٍ الٌعدثح    ، تعدد الصددهح(   الأّ  )الص شدح شدِْز الأّلد

%( ّالردٖ ذعدروس   5ظرٌ رم يٖ الرصْ  الرال٘ح لرصل تعدد ش شد٘ي يصدً   ٌدد هعدد  ذخد ن قددزٍ )       

 ل ظل ال ْٗل.

 
 %(25نضَادة عشض اننمذ بنغبت ) يعذلاث انخضخى( اعخدابت 4شكم )ان

 (.STATA 17اظرٌاداً إلٔ الثسًاهط الاؼصائٖ ) اى داد الثاؼصإهي الشكل  انًصذس:
 

 %(:50. صَادة عشض اننمذ بنغبت )3

لثلدْ  هعدد    %( ظد٘يدٕ  50تٌعدثح )   سن الٌ دد ( اى ؼصْ  شٗادج يٖ 5شكل )ال ٗاِس هي

ُدرٍ الٌعدثح    إلا اى(، تعد الصدهح هثاشسجً%( يٖ الست  ظٌح الاّ  )130)تؽْالٖ  الرخ ن يٖ العساق

ٖ       ظس اى هدا ظدرٌ رم   ظدد ظدٌْاخ هدي الصددهح الدٔ ؼدْالٖ        يدٖ الرصدْ  الرال٘دح لرصدل تعدد ؼدْال

 %( ّالرٖ ذعروس ل ظل ال ْٗل.10%(، هوا ٗعٌٖ ؼصْ  شٗادج يٖ هعد  الرخ ن تؽْالٖ )10)

 

 %(50نضَادة عشض اننمذ بنغبت ) يعذلاث انخضخى( اعخدابت 5شكم )ان
 (.STATA 17اظرٌاداً إلٔ الثسًاهط الاؼصائٖ ) اى داد الثاؼصإهي الشكل  انًصذس:

 

 الاعخنخاخاث وانخىصُاث: -3

 الاعخنخاخاث: 0.3

[؛ يٖ I(1)(  ٌد الرسق الاّ ]Stationarityظاكٌح ) (LnMS)ى العلعلح الصهٌ٘ح للورغ٘س أ .8

[، ّذل  هي لا   ق٘وح I(0)ظاكٌحً  ٌد الوعرْٓ ] (LnINF)ؼ٘ي اى العلعلح الصهٌ٘ح للورغ٘س 

 .( أكثس هي العدّل٘حADF,PP( ّلك  الالارثازٗي )Tا  )



 ق٘اض ّذؽل٘ل اظرعاتح الرخ ن لصدهح  سن الٌ د يٖ الاقرصاد العساقٖ

(98) 

قثْ  يسة٘ح الثؽس الرٖ ذٌلا  لٔ "ٌُا(   لح دال٘ح ظثث٘ح ذورد هي  سن الٌ د الٔ هعد   .8

طْٗلح الاظل ت٘ي هعد  الرخ ن ّ سن الٌ د يٖ  حالرخ ن" إٔ ّظْد   قح طسدٗح ذْاشً٘

 العساق.

( LNINF%( يع٘يدٕ إلٔ شٗادج هعد  الرخ ن )1( تٌعثح )LNMS ٌد شٗادج  سن الٌ د ) .8

 .ّٗؽصل العكط يٖ ؼالح الاً ران %(،0.81تٌعثح )

 ٌد ؼصْ  ودهح يٖ الاقرصاد العساقٖ ينى ذاش٘س  سن الٌ د يٖ هعد  الرخ ن ظ٘ رلع  ي  .8

ها كاًد  لَ٘ قثل الصدهح، إذ ظرصٗد الصدهح هي يا ل٘ح  سن الٌ د ذعاٍ هعد  الرخ ن تؽْالٖ 

 %(  ي ها كاًد  لَ٘ قثل الصدهح.200)
 

 انخىصُاث: 3-2

هرٌاظة ت٘ي الوعسّن الٌ دٕ ّهعدد  الرخد ن ّٗدرن ذلد  هدي لاد   ذؽكدن الع٘اظدح          ذؽ ٘ن ذْاشى .8

 الٌ دٗح للْوْ  الٔ ذْاشى ؼ ٘ ٖ ت٘ي ال  ا  الٌ دٕ ّالعلعٖ.

ةسّزج ق٘دام العدل ح الٌ دٗدح ّةد  ظ٘اظدح ً دٗدح أكصدس يا ل٘دح لغدسن ذؽ ٘دن الاُدداف الأظاظد٘ح              .8

لاسٓ ٗرن هي لا   اؼداز ذاش٘ساخ كث٘سج  لٔ للرْاشى الدالالٖ هي لا   الرٌع٘ن ه  الع٘اظاخ الا

الٌشددداط الاقرصدددادٕ ذعدددِن يدددٖ هعالعدددح الالادددر لاخ الوصهٌدددح لأغلدددة ال  ا ددداخ الاقرصدددادٗح،       

 ّلاصْواً يٖ هعا  ال ا دج الإًراظ٘ح ّذاشسُا تالصدهاخ الاقرصادٗح الٌ دٗح.

الوؽاياح  لٔ هعدلاخ ًودْ  لخثا هعدلاخ ًوْ هرْاشًح لوعد  الرخ ن ٗر لة هي العل ح الٌ دٗح  .8

 هرْاشًح للوعسّن الٌ دٕ.

 الاُروام تالصدهاخ الٌ دٗح لرعٌة آشازُا ّا رثازُا كويشس لرؽدٗد ّهساقثح الويشساخ الٌ دٗح. .8

 

 وانًشاخع: دسانًصا

 أولًا: انًصادس انعشبُت:

داز الودسٗ    ،(. الاقرصداد الكلدٖ الٌاسٗدح ّالع٘اظدح. )هؽودد اتدساُ٘ن هٌصدْز، الورسظودْى(        8999هاٗكدل. )  ،اتدظواى .8

 السٗان.، للٌشس

 الثٌ  الوسكصٕ العساقٖ، الودٗسٗح العاهح لتؼصاا ّالأتؽاز، الٌشسج العٌْٗح، لعٌْاخ هررسقح. .8

(. ق٘داض أشدس الرغ٘دساخ يدٖ  دسن الٌ دد       8081)، ّ ثددال ادز ًداٗع الؽودداًٖ.    ّاؼودد شدِاب   ،زيداٍ شدِاب   ،الؽوداًٖ .8

 .80العدد ، . هعلح الوٌصْز8088-8008 لٔ الٌاذط الوؽلٖ الاظوالٖ العساقٖ للودج 

 الكْٗد.، شسكح كاظن للٌشس ّالرسظوح ّالرْشٗ  ،8، ط(. الٌاسٗاخ ّالع٘اظاخ الٌ دٗح ّالوال٘ح8918ظاهٖ. ) ،لال٘ل .8

 هيظعح شائس العصاهٖ.، 8، طصاد الكلٖ ًاسٗاخ ظ٘اظاخ(.  لن الاقر8089هؽوْد هؽود. ) ،الداغس .8

 (. الٌ ْد ّالوصازف ّالاظْاق الوال٘ح. داز ؼاهد للٌشس.8008 ثدالوٌعن ًّصاز ظعد الدٗي الع٘عٔ. ) ،الع٘د  لٖ .8

-8917(  لددٔ الٌداذط الوؽلددٖ يددٖ العدساق للودددج هددي   M1(. ق٘دداض أشددس  دسن الٌ ددد ) 8088ظددو٘سج يدْشٕ. ) شدِاب،   .7

 .80عدد ال ،80وعلد الكسٗد للعلْم الاقرصادٗح، . هعلح ذ8080

 الاظكٌدزٗح.، (. الع قاخ الاقرصادٗح الدّل٘ح. الداز العاهع٘ح8991شٌٗة ؼع٘ي. ) ، ْن ا  .1

يدٖ ود٘اغح الع٘اظدح الٌ دٗدح يددٖ     ّظدعس الصدسف   الرخد ن   الع قدح تد٘ي   ق٘داض (. 8088. )ّآلادسّى  ُ٘دصن ؼو٘دد  ه لد ،   .9

 .888العدد  ،87الوعلد  ،لعلْم الاقرصادٗح ّالإدازٗح. هعلح ا8081-8990للودج  العساق
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