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 :اٌٍّخّص

اْ حٌظلٛلاص حلإلظقخد٠ش حٌظٟ ىشأص ٍّٝ حٌْخٌُ رؤوٍّٗ فخسص طفشك ِٛحوزٗ ِخ ٠لذع ِٓ طيٛسحص ١٘ى١ٍش 

فٟ حلإلظقخد حٌْخٌّٟ ٚحٌزلغ ّٓ أٔغذ حٌيشق ٌظلم١ك حٌّٕٛ حلإلظقخدٞ ٚحٌظ١ّٕش، ًٌْٚ ِٓ أعشُ ٚأّّك ِخ طُ ِٓ 

طلٛلاص طٍه حٌظٟ ّشفٙخ حٌـخٔذ حٌّخٌٟ ِٓ خلاي ٍٙٛس ِئعغخص ِخ١ٌش ط١ٍ٠ّٛش ؿذ٠ذس طظمذَ ِِ طمذَ حٌّؾخس٠ِ ٚطىزش 

. ٌظغظّٛذ مخخِظٙخ ٚسإٚط أِٛحٌٙخ ٚحٌظٟ ٔـذ ِٓ أّ٘ٙخ رٛسفش حلأٚسحق حٌّخ١ٌش

فمذ أفزلض ٘زٖ حلأعٛحق لٛس ِخ١ٌش ٘خِش فٟ حٌْذ٠ذ ِٓ حٌذٚي ٚرخلأخـ حٌّظمذِش ِٕٙخ ٚكٍمش مشٚس٠ش ٌشرو 

، ّٕٚقشحً ٘خِخً ٌظؤ١ِٓ حٌغ١ٌٛش حٌنشٚس٠ش ٌٍل١خس حلإلظقخد٠ش، ٚف١ّخ سوضص (حٌّمشك)رخٌّذخش  (حٌّمظشك)حٌّغظؼّش 

حٌذسحعخص حٌغخرمش اٌٝ كذ وز١ش ٍّٝ حٌذٚس حلإ٠ـخرٟ ٌٍزٕٛن فٟ طلم١ك حٌّٕٛ حلإلظقخدٞ، فبْ ٘زٖ حٌذسحعش طن١ف 

ِغؤٌش رٛسفش حلأٚسحق حٌّخ١ٌش ٚآػش٘خ ٍّٝ حٌّٕٛ حلإلظقخدٞ ٚطلم١ك ص٠خدس فٟ ِْذلاص حٌّٕٛ ٚرخخفش فٟ حلأسدْ 

ٚحٌظٟ ٠ْخٟٔ ليخّٙخ حٌّقشفٟ ِٓ طؤخش وز١ش فٟ حلإ٠فخء رخٌلخؿخص حٌظ١ٍ٠ّٛش ٌٍٕؾخه حلإلظقخدٞ رٙخ ٚمْف فٟ 

. حٌىفخءس حٌظؾغ١ٍ١ش ٚحٌّخ١ٌش وزٌه أّظّخد٘خ ٍّٝ َٔخَ حٌّذ١ٔٛ٠ش رؾىً وز١ش

ِب ٘ٛ أحش عٛق الأٚساق اٌّب١ٌخ ٌتضم١ك ِعذلاد إٌّٛ الإلتصبدٞ؟ 

.  عٛق حلأٚسحق حٌّخ١ٌش، حٌّٕٛ حلإلظقخدٞ، حٌٕخطؾ حٌّلٍٟ حلإؿّخٌٟ:اٌىٍّبد اٌّفتبص١خ

Abstract: 

Activating the role of the securities markets and their impact on economic growth 

Study «market Amman Stock Exchange of: 1988 to 2013« 

The economic transformations that have taken place in the entire world has 

become impose keep up with what is happening from the structure of the global 

economic developments and the search for the most appropriate way to achieve economic 

growth and development, and perhaps one of the fastest and deepest what has been the 

transformations that defined the financial side through new financing financial 

institutions advancing with the advent of project progress and grow to accommodate the 

magnitude and their capital and in which we find the most important stock markets. 

These markets have become an important financial power in many countries, 

particularly developed and loop is necessary to connect the investor (the borrower) Saver 

(lender), and an important element to secure the necessary economic life of liquidity, as 

previous studies have focused largely on the positive role of banks in achieving economic 

growth, This study adds the issue of the securities markets and their impact on economic 

growth and an increase in growth rates, particularly in Jordan and that the banking sector 

is suffering from a significant delay in the fulfillment of the financing needs of economic 

activity by weakness in financial and operational efficiency as well as its dependence on 
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debt system significantly. What is the impact of the stock market to achieve economic 

growth rates? 

Keywords: Securities markets, Economic growth, Output Local.  
: ِمذِخ عبِخ

 طٍْذ حلأعٛحق حٌّخ١ٌش دٚسًح سث١غ١ًخ فٟ ط٠ًّٛ حلأٔؾيش حلالظقخد٠ش حٌّخظٍفش رخّظزخس٘خ أكذ أفنً ِقخدس 

حٌظ٠ًّٛ، ٚ٘زح فٟ ًٍ طشحؿِ حلاّظّخد ٍّٝ حٌظ٠ًّٛ غ١ش حٌّزخؽش ِٓ خلاي ِئعغخص حٌَٕخَ حٌّقشفٟ ٚحلاطـخٖ اٌٝ 

حلظقخد٠خص حلأعٛحق حٌّخ١ٌش، ار غخٌزخً ِخ ٠ىْٛ كـُ حٌظى٠ٛٓ حٌشأعّخٌٟ ٍّٝ ِغظٜٛ ٘زٖ حلأعٛحق ِشطفْخً ِٚظشحوّخً، 

وّخ أٔٙخ طظ١ّض رّٕٛ ِشطفِ ٠ذّّٗ طضح٠ذ ٚطُٕٛ خذِخطٙخ حٌّخ١ٌش، اٌٝ حٌلذ حٌزٞ أملض ِْٗ حلأعٛحق حٌّخ١ٌش ِئؽشحً 

. كم١م١خً ِْزشحً ّٓ حٌٛم١ْش ٚحٌقلش حلالظقخد٠ش حٌْخِش

ٚفٟ ًٍ ِخ ٠ؾٙذٖ حٌْخٌُ ِٓ حٔفظخف حلظقخدٞ ِظضح٠ذ ٚع١يشس ٌٍشأعّخ١ٌش حٌْخ١ٌّش ٠زمٝ ٚؿٛد ٚطي٠ٛش 

رٛسفش حلأٚسحق حٌّخ١ٌش مشٚس٠ش كظ١ّش خخفش رخٌٕغزش ٌٍذٚي حٌٕخ١ِش، ٚحٌظٟ طًَ ف١ٙخ ّمزش مْف ّٚذَ فْخ١ٌش 

لٕٛحص حٌظ٠ًّٛ أكذ أُ٘ ِْٛلخص حٌظ١ّٕش ٚحٌظلشس حلالظقخدٞ، ٘زح ِِ مشٚسس حلأخز ر١ْٓ حلاّظزخس حلأعظ حٌمخ١ٔٛٔش 

ٚحٌظ١ّ١َٕش حٌغ١ٍّش ٌلغٓ ع١ش ٚحٔنزخه ٔؾخه ٘زٖ حلأعٛحق ٚحٌظٟ وخٔض فٟ حٌْذ٠ذ ِٓ حلأك١خْ عززخً فٟ اكذحع مشس 

. رخٌغ فٟ حلالظقخد٠خص حٌٛى١ٕش ٚكظٝ ٌلالظقخد حٌْخٌّٟ

اْ أ١ّ٘ش ٘زٖ حٌمٕخس حٌظ١ٍ٠ّٛش دفِ حلأسدْ لإٔؾخء رٛسفش ٌلأٚسحق حٌّخ١ٌش لقذ ص٠خدس ٔؾخىٙخ حلالظقخدٞ اٌٝ 

ِغظ٠ٛخص أفنً، ٚطلغ١ٓ ِْذلاص حٌّٕٛ رؾىً ػخرض ِٚظضح٠ذ، ٍّٚٝ حٌشغُ ِٓ ِشٚس ِخ ٠مخسد ِٓ ّمذ ٚٔقف ِٓ 

ٔؾخه حلأعٛحق حلأٚسحق حٌّخ١ٌش، لا طضحي ٘زٖ حٌغٛق طْخٟٔ ِٓ طخٍف ِئعغخطٙخ ٚأدٚحص حٌظْخًِ ف١ٙخ ٚمْف فٟ ّذد 

حٌّئعغخص حٌّغـٍش رٙخ، ٚ٘ٛ ِخ ٠نخف اٌٝ ِلذٚد٠ش حٌميخُ حٌّقشفٟ فٟ ط٠ًّٛ طيٛس حٌٕؾخه حلالظقخدٞ رخٌفْخ١ٌش 

. حٌّيٍٛرش

:  فٟ مٛء ِخ عزك فبْ ٘زح حٌزلغ ٠غْٝ اٌٝ ِْخٌـش حلإؽىخ١ٌش حٌشث١غ١ش حٌظخ١ٌش:إشىـب١ٌخ اٌذساعخ ❶

ِب ٘ٛ أحش ثٛسصخ الأٚساق اٌّب١ٌخ ٌتضم١ك ِعذلاد إٌّٛ الإلتصبدٞ؟ 

  :فشض١خ اٌذساعخ ❷

 ٠ئػش كـُ حٌظذحٚي ا٠ـخر١خً ٍّٝ حٌّٕٛ حلإلظقخدٞ؛ -1

 ٍّٝ حٌّٕٛ حلإلظقخدٞ؛ طئػش حٌم١ّش حٌغٛل١ش عٍز١خً -2

 ٠ئػش ّذد حٌؾشوخص حٌّذسؿش ا٠ـخر١خً ٍّٝ حٌّٕٛ حلإلظقخدٞ؛ -3

 ٕ٘خن حطـخٖ ػٕخثٟ حٌغزز١ش ر١ٓ طيٛس رٛسفش ّّخْ ٌلأٚسحق ِخ١ٌش ٚحٌّٕٛ حلإلظقخدٞ؛ -4

 . لا طٛؿذ ّلالش عزز١ش ر١ٓ طيٛس رٛسفش ّّخْ ٌلأٚسحق حٌّخ١ٌش ٚحٌّٕٛ حلإلظقخدٞ -5

 

   :ِتغ١شاد اٌذساعخ ❸

:   طُ اعظّْخي حلأعخ١ٌذ حٌم١خع١ش ح٢ط١ش 

 ؛(stationarity Test )حخظزخس حعظمشحس حٌّظغ١شحص حٌّٕٛرؽ: 1    

 ؛(Selection The lag-Length) حخظزخس ّذد ِذد حٌظزخىئ حٌضِٕٟ: 2    

 ؛(Co-integration Test) حخظزخس حٌظىخًِ حٌّؾظشن: 3    

 ؛(VECM)حعظمشحس ّٔٛرؽ طقل١ق ِظـٙخص حٌخيؤ : 4    

 ؛(Jarque-Bera, Kurtosis, Skewness )حٌظٛص٠ِ حٌيز١ْٟ لأخيخء ٚحٌظمذ٠ش: 5    

 ؛(Granger Causality Test) حخظزخس حٌغزز١ش: 6    

 (.Variance Decomposition )طل١ًٍ ِىٛٔخص حٌظزخ٠ٓ: 7    

حٌٕخطؾ حٌّلٍٟ حلإؿّخٌٟ حٌلم١مٟ وّّؼً ٍّٝ حٌّٕٛ حلإلظقخدٞ ٚ٘ٛ : ٚلذ طُ حعظخذحَ ِظغ١شحص حٌذسحعش وخٌظخٌٟ

ِظغ١ش طخرِ، ِٚظغ١شحص ّذد حٌؾشوخص حٌّذسؿش ٚكـُ حٌظذحٚي ِْٚذي دٚسحْ حلأعُٙ ٚ٘زح ٌظّؼ١ً طيٛس عٛق حلأٚسحق 

. حٌّخ١ٌش
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حٌم١ّش )٠لذد حٌزلغ حٌْلالش حٌغز١ش ر١ٓ  ِئؽشحص عٛق ّّخْ ٌلأٚسحق حٌّخ١ٌش  :ّٔٛرد اٌجضج ٚاختجبسٖ إصصبئ١بً ❹

فٟ ( حٌٕخطؾ حٌّلٍٟ حلإؿّخٌٟ)ٚحٌّٕٛ حلإلظقخدٞ  (حٌغٛل١ش ٌلأعُٙ ّٚذد حٌؾشوخص حٌّذسؿش ٚكـُ طذحٚي حلأعُٙ

 .حلأسدْ

 
Ⅰ -ٞتعش٠ف ثٛسصخ الأٚساق اٌّب١ٌخ ٚإٌّٛ الالتصبد :

 
 :ٌمذ طْذدص طْش٠فخص رٛسفش حلأٚسحق حٌّخ١ٌش ِّٕٚٙخ: (Stock Market) تعش٠ف ثٛسصخ الأٚساق اٌّب١ٌخ①

رٛسفش حلأٚسحق حٌّخ١ٌش ّزخسس ّٓ َٔخَ ٠ظُ رّٛؿزٗ حٌـِّ ر١ٓ حٌزخث١ْٓ ٚحٌّؾظش٠ٓ ٌُٕٛ ِٓ حلأٚسحق أٚ لأفً  - أ

 .ِخٌٟ ١ِْٓ

٠ـظِّ . ٟ٘ عٛق ِغظؼّشس ػخرظش حٌّىخْ، طمخَ فٟ ِشحوض حٌظـخسس ٚحٌّخي فٟ ِٛح١ّذ ِلذدس ٠غٍذ أْ طىْٛ ١ِٛ٠ش  - ة

 .ِٚغخّذُٚ٘؛ ٌٍظْخًِ فٟ حلأٚسحق حٌّخ١ٌش ٚفمخً ٌَُٕ ٌٚٛحثق ِلذدس. ٚحٌغّخعشس. ف١ٙخ أفلخد سإٚط حلأِٛحي

طْشف رٛسفش حلأٚسحق حٌّخ١ٌش رؤٔٙخ عٛق َِّٕش طـشٞ ف١ٙخ حٌّْخِلاص ٍّٝ حلأٚسحق حٌّخ١ٌش ِٓ أعُٙ   - ص

ٚعٕذحص حٌؾشوخص ٚوزح حٌغٕذحص حٌلى١ِٛش حٌمخرٍش ٌٍظذحٚي فٟ ٘زٖ حٌغٛق، ٚرٌه رٛحعيش أؽخخؿ ِئ١ٍ٘ٓ 

ٚلارذ أْ ٠ٍظضَ ٘ئلاء حٌّظْخٍِْٛ فٟ حٌغٛق رخٌمٛح١ٔٓ ٚحٌٍٛحثق حٌظٟ طَُٕ . ِٚظخقق١ٓ فٟ ٘زح حٌُٕٛ ِٓ حٌظْخًِ

 فٚطمَٛ ٍّٝ ادحسس حٌغٛق ١٘جش طظٌٛٝ حلإؽشحف ٍّٝ طٕف١ز طٍه حٌمٛح١ٔٓ ٚحٌٍٛحة. حٌظْخًِ فزٙخ

ٟ٘ عٛق َِّٕش ٌشأط حٌّخي، ٠ظٌٛٝ ادحسطٙخ ٚحلإؽشحف ١ٍّٙخ ِـٍظ ادحسس ٠نِ ٌٙخ حٌمٛحّذ حٌظٟ ٠ـذ أْ   - ث

ٌزح ٠ظؾىً أٞ عٛق ِخٌٟ َُِٕ ِٓ أسرْش ؿٙخص سث١غ١ش طّؼً فٟ ِـّّٛٙخ حلأىشحف  ...٠لظشِٙخ حٌّظْخٍِْٛ ف١ٙخ

 :ٚ٘ٛ ِخ ٠ٛملٗ حٌؾىً حٌظخٌٟ. رحص حٌْلالش رخٌغٛق

 (01) : سلُاٌشىً

اٌزٙبد اٌشئ١غ١خ اٌّتعبٍِخ فٟ عٛق الأٚساق اٌّب١ٌخ 

 

 

 

 

 

 

 

 
، حٌّْٙـــــــذ حٌّقشفٟ اٌــــــــــــذٚسح اٌتضض١ش٠ـــــخ لأختجـــــــــبس تـــــــــذاٚيحٌّـــــــــخدس حٌظلن١ش٠ش،  :ِصذساي  

حٌٍّّىش حٌْشر١ش  - حٌظـــــــــــذحٚي، ِئعغش حٌٕمذ حٌْشٞ حٌغْٛدٞ

 .45: ، ؿ10،03/03/2007:حٌغْٛد٠ش، حلإفذحس                                                         
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:  تعش٠ف إٌّٛ الإلتصبدٞ②

وّخ ٠ُْشف حٌّٕٛ .  رؤٔٗ حٌظٛعِ فٟ حٌٕخطؾ حٌلم١مٟ أٚ حٌظٛعِ فٟ دخً حٌفشد ِٓ حٌٕخطؾ حٌٛىٕٟ حٌلم١م٠ْٟشّف

حلإلظقخدٞ أ٠نخً ٍّٝ أٔٗ حٌظغ١١ش حلإ٠ـخرٟ أٚ حٌض٠خدس فٟ ِغظٜٛ أظخؽ حٌغٍِ ٚحٌخذِخص ٌٍذٌٚش خلاي فظشس ص١ِٕش 

، ٠ٚىْٛ ِْذي حٌّٕٛ اعّٟ أٚكم١مٟ (GDP)٠ُٚمخط رٕغزش حٌظغ١١ش فٟ حٌٕخطؾ حٌّلٍٟ حلإؿّخٌٟ. (ّخدس ّخَ)ِلذدس 

.(GDP defator) أٚ ِخفل حٌٕخطؾ حٌّلٍٟ حلإؿّخٌٟ(base year)رخعظزْخد أػش حٌظنخُ رخعظخذحَ عٕش حلأعخعٟ

ٍّٝ ِذٜ فظشس ى٠ٍٛش ِٓ ٔق١ذ حٌفشد ِٓ حٌٕخطؾ حٌّلٍٟ حلإؿّخٌٟ حٌلخفٍش  حٌض٠خدس ٠ْشف أٔٗحٌّٕٛ  حلالظقخدٞ ٚ

ِئعغخص ِغظمشس، ٚطذس٠ذ سأط حٌّخي : ِٕٙخ:  ٠ٚظيٍذ طلمك حٌّٕٛ حلالظقخدٞ فٟ رْل حٌْٛحًِ حٌشث١غ١ش...حٌلم١مٟ

، َٚٔخَ "ٌذ٠ف١ذ س٠ىخسدٚ"ٚلخْٔٛ ح١ٌّضس حٌٕغز١ش " حًٌّْ آدَ ع١ّغ"طمغ١ُ  حٌزؾشٞ، ٚحٌظخقـ ٚفمخ ٌٍمخْٔٛ

. حٌنشحثذ حٌظٟ طؾـِ حًٌّْ، َٚٔخَ حٌّخ١ٌش حٌّٕخعزش ٚحٌفْخٌش

ٚطشٜ حٌَٕش٠خص حٌّْخفشس ِؼً حٌَٕش٠ش ح١ٌٕٛولاع١ى١ش رحص حٌظٛؿٗ حٌخخسؿٟ أْ حٌض٠خدس فٟ ِْذي حٌّٕٛ 

حلالظقخدٞ فٟ حلأؿً حٌي٠ًٛ لا ٠ّىٓ أْ طظلمك الا ارح كذػض رفًْ ّٛحًِ خخسؿ١ش ِؼً طغ١ش ِْذي حٌّٕٛ حٌغىخٟٔ أٚ 

ِْذي حلادخخس أٚ ِْذي حٌظمذَ حٌظمٕٟ حٌزٞ رّفشدٖ ٠غّق رض٠خدس حلإٔظخؽ، ِٚٓ ػُ ٠غظّش ِْذي حٌّٕٛ حلالظقخدٞ فٟ 

ٚحعظزْذص َٔش٠ش حٌّٕٛ حٌذحخٍٟ طّخِخً أْ ٠ظلذد حٌّٕٛ حلالظقخدٞ فٟ حلأؿً حٌي٠ًٛ ، حلاسطفخُ فٟ حلأؿً حٌي٠ًٛ

رّظغ١شحص خخسؿ١ش، ٚسوضص ٍّٝ أ١ّ٘ش سأط حٌّخي حٌزؾشٞ ٚطشحوّٗ فٟ طلم١ك حٌّٕٛ، وّخ أٔٙخ أّيض ٌٍّذخلاص غ١ش 

 .حٌظٕخفغ١ش أ١ّ٘ش ِْظزشس فٟ اكذحع حٌٛفٛسحص حٌخخسؿ١ش حٌظٟ طئدٞ اٌٝ طلم١ك حٌّٕٛ حلالظقخدٞ

  ٌٍفشد(GDP)حٌّٕٛ حلالظقخدٞ رؤٔٗ حٌظغ١ش فٟ حٌٕخطؾ حٌّلٍٟ حلإؿّخي: (Matthew Clarke) وّخ ٠ْشف

وّم١خط ٌٍشفخٖ   ٚغخٌزخً فٟ حلأدر١خص حٌغخثذس ِخ ٠غظخذَ حٌٕخطؾ حٌّلٍٟ حلإؿّخٌٟ ٌٍفشد حٌٛحكذ.ر١ٓ فظشحص ص١ِٕش ِلذدس

. حلاؿظّخّٟ

حٌّٕٛ حلإلظقخدٞ رؤٔٗ : (Geography And Development) فٟ وظخرٗ (Arthur Morris )ٚلذ ّشف

 .حلإٔظخؽ أٚ حلاعظٙلان ٌلأِش أٚ ِٕيمش ِخ حٌض٠خدس فٟ

وزٌه ٠ّىٓ حٌَٕش اٌٝ حٌّٕٛ حلإلظقخدٞ ٍّٝ أٔٗ ِـشد حٌض٠خدس حٌغ٠ٕٛش حٌظٟ طيشح ٍّٝ حٌٕخطؾ حٌّلٍٟ 

حلإؿّخٌٟ حٌلم١مٟ لالظقخد ِخ، عٛحء وخْ رٌه رغزذ ص٠خدس حٌيٍذ حٌىٍٟ ص٠خدس ٠غظـ١ذ ِْٙخ حٌْشك حٌىٍٟ ِٓ حٌغٍِ 

ٚحٌخذِخص وّخ ٘ٛ كخدع فٟ حٌذٚي حٌّظمذِش ٚٔظ١ـش ِقخكزش ٌـٙٛد َِّٕش ى٠ٍٛش حلأؿً لإّخدس ح١ٌٙىٍش ٚحعظىّخي 

. حٌزٕٝ حلالظقخد٠ش ٚحٌظىٌٕٛٛؿ١ش ٚحلاؿظّخ١ّش وّخ ٘ٛ كخدع فٟ حٌذٚي حٌٕخ١ِش حٌظٟ وٍٍض ؿٙٛد٘خ حٌظ٠ّٕٛش حٌٕـخف

 

Ⅱ -اٌعلالخ ث١ٓ عٛق الأٚساق اٌّب١ٌخ ٚإٌّٛ الالتصبدٞ ٚأُ٘ لٕٛاد تأح١ش٘ب :

: لٕٛاد تأح١ش اٌغٛق اٌّبٌٟ عٍٝ إٌّٛ الالتصبدٞ- ①

٠ْٚظزش .  ٌُ ٠قً حلأدد حلالظقخدٞ اٌٝ حطفخق طخَ كٛي دٚس طيٛس حٌغٛق حٌّخٌٟ فٟ طلم١ك حٌّٕٛ حلالظقخدٞ

حٌٕخلذْٚ حٌغٛق حٌّخٌٟ ٔخدٞ ٌٍمّخس ١ٌظ ٌٗ طؤػ١ش ا٠ـخرٟ، رً لذ ٠ىْٛ ٌٗ طؤػ١ش عٍزٟ ٍّٝ حٌّٕٛ حلالظقخدٞ، ٠ٚغظٕذْٚ 

: فٟ رٌه اٌٝ ِـّّٛش ِٓ حٌّزشسحص ٔزوش ِٕٙخ

أٔٗ فٟ حٌذٚي حٌٕخ١ِش ٚوزٌه فٟ حٌْذ٠ذ ِٓ حٌذٚي حٌّظمذِش، طّٛي كقش ِلذٚدس فمو ِٓ حلاعظؼّخسحص ِٓ ِقخدس  .1

. رحط١ش وخلأسرخف حٌّلظـضس، أٚ ِٓ ِقخدس خخسؿ١ش وخٌمشٚك حٌّقشف١ش

طغُٙ أعٛحق حلأٚسحق حٌّخ١ٌش فٟ طلم١ك حٌظمٍزخص حلالظقخد٠ش، ار أْ طضح٠ذ طذفمخص سإٚط حلأِٛحي حلأؿٕز١ش، لذ ٠ئدٞ  .2

اٌٝ طغ١شحص عْش٠ش ِفشىش، ّٚذَ حلاعظمشحس ٍّٝ ِغظٜٛ حلالظقخدٞ حٌىٍٟ، ٠ٚئدٞ أ٠نخً اٌٝ طمٍزخص فٟ أعْخس 

 .حٌقشف، ِٚٓ ؽؤْ رٌه أْ ٠ئدٞ اٌٝ آػخس عٍز١ش ٍّٝ حٌّٕٛ حلالظقخدٞ

ٚػّش سإ٠ش أخشٜ طؾ١ش اٌٝ أْ حٌغٛق حٌّخٌٟ ٠ّىٓ أْ ٠غخُ٘ فٟ طلم١ك حٌّٕٛ حلالظقخدٞ ٚرٌه ِٓ خلاي لٕٛحص     

 :ّذس أّ٘ٙخ

 ٚطْظزش أكذ حلأ٘ذحف حٌٙخِش ِٓ ٚؿٙش َٔش  حٌّغظؼّش٠ٓ، ك١غ طّؼً اِىخ١ٔش طلٛي أٞ ؽىً ِٓ أؽىخي :اٌغ١ٌٛخ/ 1   

 اٌٝ ٔمذ فٟ فظشس ص١ِٕش لق١شس دْٚ أْ ٠فمذ أوؼش ِٓ ل١ّظٗ، رّْٕٝ آخش طغ١ش فٟ حلأعْخس، ٌزح فخٌْذ٠ذ  حٌّخ١ٌشحلأفٛي

ِٓ حلإعظؼّخسحص حٌّشرلش طلظخؽ اٌٝ اٌظضحَ ى٠ًٛ حلأؿً رظٛف١ش سأط حٌّخي، ٌٚىٓ غخٌزخ ِخ ٠لـُ حٌّغظؼّش٠ٓ ٍّٝ 

ٌٙزح طـًْ حلأعٛحق حٌّخ١ٌش رحص حٌغ١ٌٛش حٌْخ١ٌش حلاعظؼّخس ألً خيشحً . حٌظخٍٟ ّٓ حٌغ١يشس ّٓ ِذخشحطُٙ ٌفظشحص ى٠ٍٛش



 عجذ اٌضف١ظ خضاْ/ غبٌُ عجذ الله     أ/ د-       .
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ٚأوؼش ؿخرر١ش، لأٔٙخ طغّق ٌٍّذخش٠ٓ رخٌلقٛي ٍّٝ أفٛي ِخ١ٌش، ِِ اِىخ١ٔش ر١ْٙخ رغٌٙٛش ٠ٚغش، ارح حكظخؿٛح اٌٝ 

ٚفٟ حٌٛلض ٔفغٗ طظّظِ حٌؾشوخص ربِىخ١ٔش دحثّش . حعظشدحد ِذخشحطُٙ، أٚ سغزٛح فٟ طغ١١ش ِلخفَُٙ ٌلأٚسحق حٌّخ١ٌش

ٌٍلقٛي ٍّٝ سأط حٌّخي ِٓ خلاي افذحس حٌّض٠ذ ِٓ حلأعُٙ، ١ٍّٚٗ حٌغ١ٌٛش طغًٙ حلاعظؼّخس ٍّٝ حٌّذٜ حٌي٠ًٛ، 

 .ٚرخٌظخٌٟ طْضص حٌظٛلْخص ٌّٕٛ حلظقخدٞ ى٠ًٛ حلأؿً

الا أْ حٌغ١ٌٛش حٌْخ١ٌش لذ طزيت حٌّٕٛ حلالظقخدٞ، ك١غ ٠ؾخس فٟ حٌْخدس اٌٝ ػلاػش أعزخد ِٓ ؽؤٔٙخ دكل ١ٍّّش حٌّٕٛ، 

ٟ٘ٚ:  

. حْ حٌغ١ٌٛش حٌْخ١ٌش لذ طمًٍ ِٓ ٔغزش حلادخخس ِٓ حٌذخً، ٚحلإعظْخمش ّٕٙخ رظغ١١ً حٌّذخشحص فٟ حٌغٛق حٌّخٌٟ - أ

 .أْ أعٛحق حلأعُٙ رحص حٌغ١ٌٛش حٌْخ١ٌش لذ طمًٍ ِٓ ٔغزش حلاعظؼّخس، رغزذ طؤػ١ش كخٌش ّذَ حٌظؤوذ ٍّٝ حلاعظؼّخس - ة

أْ حلأعٛحق حٌّخ١ٌش حٌظٟ طظّظِ رغ١ٌٛش ِفشىش طؾـِ لقش حٌَٕش ٌذٜ حٌّغظؼّش٠ٓ، رٌه أٔٙخ طـًْ ِٓ حٌغًٙ ٍّٝ  - د

حٌّغظؼّش٠ٓ غ١ش حٌشحم١ٓ ر١ِ أعُّٙٙ رغشّش، ٚرخٌظخٌٟ فٟٙ لذ طنْف حٌظضحُِٙ، ٚطمًٍ حٌلٛحفض حٌظٟ طـٍُْٙ 

٠ّخسعْٛ حٌشلخرش ٍّٝ حٌؾشوخص حٌّغخ١ّ٘ٓ ف١ٙخ، ِٓ خلاي حلإؽشحف ٍّٝ ِذ٠ش٠ٙخ ٚسفذ أدحثٙخ، حلأِش حٌزٞ لذ 

٠ئػش ّىغ١خً ٍّٝ أدحء طٍه حٌؾشوخص، ِٚٓ ػُ حٌظؤػ١ش عٍزخً ٍّٝ حٌّٕٛ حلالظقخدٞ، ٠ٚظُ ل١خط حٌغ١ٌٛش فٟ حٌغٛق 

 .حٌّخٌٟ ِٓ خلاي ِئؽشٞ ِْذي حٌذٚسحْ ٚٔغزش كـُ حٌظذحٚي

طظنق أ١ّ٘ش حٌغٛق حٌّخٌٟ فٟ حًٌّْ وٛٔٗ كٍمش ٚفً ِخ ر١ٓ حلادخخس ٚحلاعظؼّخس، فخٌغٛق : دتعجئخ اٌّذخشا/ 2   

حٌّخٌٟ ٠ّؼً حٌمٕخس حٌظٟ ٠ظُ ِٓ خلاٌٙخ حٌظ٠ًّٛ ِٓ حٌٛكذحص حٌظٟ طلمك فخثنخً اٌٝ حٌٛكذحص حٌظٟ طْخٟٔ ّـضحً، ار ٠ًّْ 

ٍّٝ ؿزد فخثل سأط حٌّخي غ١ش حٌٍّٛف ٚغ١ش حٌّْزؤ فٟ حلالظقخدٞ حٌمِٟٛ، ٠ٚلٌٛٗ ِٓ ِخي ّخىً اٌٝ سأط ِخي 

ٍِٛف ٚفْخي فٟ حٌذٚسس حلالظقخد٠ش، ٚرٌه ِٓ خلاي ىشف حلأعُٙ ٚحٌغٕذحص ٚطؾـ١ِ حلأفشحد ٚحٌؾشوخص ٍّٝ 

حلاعظؼّخس ف١ٙخ، ٟٚ٘ رزٌه طْذ ٚع١يخً ؿ١ذحً فٟ طغي١ش حٌفـٛس حٌظٟ طْخٟٔ ِٕٙخ حٌىؼ١ش ِٓ حٌميخّخص ٚحلأفشحد حٌّظّؼٍش 

ّذَ ِمذسس حٌزٕٛن حٌظـخس٠ش ٍّٝ حٌظٛعِ فٟ حلإثظّخْ ِظٛعو حلأؿً حٌّغظٜٛ حٌّيٍٛد، لأعزخد وؼ١شس ًٌْ ِٓ : فٟ

. اٌخ...أرشص٘خ ِخخىش حٌظنخُ، ِٚخخٚف حٌظغ١١ش فٟ ٘خِؼ عْش حٌفخثذس

 ٠ؾـِ حٌغٛق حٌّخٌٟ ٍّٝ ط١ّٕش حلادخخس حلاعظؼّخسٞ رؾىً ّخَ، ٚخخفش رخٌٕغزش :ص٠بدح ِعذي ّٔٛ الاعتخّبس/ 3   

ٌقغخس حٌّغظؼّش٠ٓ حٌز٠ٓ لا ٠غظي١ْْٛ فٟ حٌْخدس حٌم١خَ رّؾخس٠ِ حعظؼّخس٠ش ِغظمٍش رؤِٛحٌُٙ، رغزذ فغش كـُ ٘زٖ 

حٌّذخشحص فنلًا ّٓ ّذَ ِْشفظُٙ رفشؿ حلاعظؼّخس حٌّظخكش ٚحٌّـذ٠ش، ِٚٓ ػُ فبُٔٙ ٠فنٍْٛ ؽشحء أٚسحق ِخ١ٌش 

ٍّٝ لذس أِٛحٌُٙ، ٚ٘زح ٠غخّذ ٍّٝ خذِش أغشحك حٌظ١ّٕش ٚحٌلذ ِٓ حٌظنخُ، ٚرٌه ٠غخُ٘ فٟ ص٠خدس طى٠ٛٓ سإٚط 

حلاِٛحي ٌٍؾشوخص ٚحٌّئعغخص حلاعظؼّخس٠ش، حٌظخٌٟ ص٠خدس ِْذي ّٔٛ حلاعظؼّخس، ِٕٚٗ ص٠خدس ِْذي حٌّٕٛ حلالظقخدٞ، 

، ٚرٌه ٚفمخً لاطـخ٘خص (عٛحء فٟ حلأعُٙ أٚ حٌغٕذحص)وّخ أٔٙخ طغخّذ ٍّٝ طٛؿ١ٗ حٌّذخشحص ٔلٛ حلاعظؼّخسحص حٌّلاثّش 

 ...حلأعْخس

 ٠َٙش دٚس حٌغٛق حٌّخٌٟ رظٛف١ش أؽىخي أخشٜ ٌلاكظفخً رخٌؼشٚس ِظّؼٍش رـ١ِّ حلأٚسحق حٌّخ١ٌش :ِخضْ ٌٍخشٚح/ 4   

، ٍّٝ حٌشغُ ِٓ أْ حٌٕمٛد طظّظِ رقفش حٌغ١ٌٛش (حلأعُٙ رؤٔٛحّٙخ ٚحٌغٕذحص حٌّخظٍفش)حٌّظْخًِ رٙخ فٟ طٍه حلأعٛحق 

حٌظخِش ٌىٕٙخ لا طْذ أفنً ِغظٛدُ ٌٍم١ّش أٚ فنً ؽىً ِٓ أؽىخي حلاكظفخً رخٌؼشٚس، وّخ ٠ًّْ حٌغٛق حٌّخٌٟ رذٚس 

ِخضْ أٚ ِغظٛدُ ٌٍم١ّش أٚ حٌؼشٚس، ىخٌّخ أْ حٌّذخش  ٠مخسْ ر١ٓ أعخ١ٌذ حلادخخس حٌّخظٍفش ٍّٝ أعخط ِْخ١٠ش ّذس 

، ٌنّخْ ص٠خدس حٌؼشٚس، فخلأٚسحق حٌّخ١ٌش طذس ٍّٝ فخكزٙخ ّخثذحً أٚ دخلًا  ٔمذ٠خً ٠غخٚٞ ل١ّش (حٌشرق ٚحلاِخْ)ِٕٙخ 

  :ار أْ (r)ِنشٚرخً فٟ ٔغزش حٌْخثذ ١ٍّٙخ  (W)حٌؼشٚس 

.. Y= W.r.( ................01.) 

ٚريز١ْش حٌلخي ٠ّىٓ حعظخذحَ حٌذخً حٌّظٌٛذ ِٓ حٌؼشٚس لأغشحك حلاعظٙلان ٚحلادخخس ٚحٌنش٠زش، ار ٠ؾىً 

 Y=C+S+T.(..................02.): حلادخخس ّٕذثز ِقذس طشحوُ حٌؼشٚحص حٌّخ١ٌش أٞ أْ

فنلًا ّٓ رٌه فبْ حلأٚسحق حٌّخ١ٌش حٌظٟ طٛفش٘خ طٍه حلأعٛحق، طظغُ رىٛٔٙخ لا طظْشك ٌلأذػخس، ٚفٟ حٌٛلض ٔفغٗ       

. فبْ ِخخىش٘خ طْذ ألً ِٓ ِخخىش  رْل حلأؽىخي حلأخشٜ ٌلادخخس ٚحلاكظفخً رخٌؼشٚس

 ٚ٘زح ح١ٌٍٛفش حلأعخع١ش ِشطزيش حسطزخىخً ٚػ١مخً ر١ٍٛفش طٛف١ش حٌغ١ٌٛش، ك١غ لا ٠ـذ أْ :تضم١ك الأععبس إٌّبعجخ/ 5   

٠ٛفش حٌغٛق حٌّخٌٟ طغ١ًٙ حٌظغ٠ٛك ٍّٝ كغخد حلأعْخس، ٚ٘زح ٠ْٕٟ أْ حٌّذخش اٌٝ ؿخٔذ كشفٗ ٍّٝ أْ ٠ىْٛ ٌذ٠ٗ 

فشؿ وز١شس ٌز١ِ أٚسحلٗ حٌّخ١ٌش وٍّخ حكظخؽ اٌٝ رٌه، فبٔٗ ٠لشؿ أ٠نخً ٍّٝ أْ ٠ىْٛ حٌغْش حٌزٞ ٠ز١ِ رٗ ِٕخعزخً 
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ٚحٌغٛق حٌّخٌٟ ٌٗ دٚس فٟ رٌه ِٓ خلاي ِخ ٌذ٠ٗ ِٓ أؿٙضس ٚاِىخٔخص ٚحطقخلاص حٌغّخعشس رزْنُٙ . لاعظؼّخسحطٗ

ٚرّْلاثُٙ، وً ٘زح ٠ًّْ ٍّٝ طـ١ِّ حٌيٍذ ٚحٌْشك فٟ ِىخْ ٚحكذ، ِّخ ٠ظشطذ ١ٍّٗ عْشحً ّخدلًا ٌٍزخثِ كظٝ لا ٠ز١ِ 

 .ِنيشحً رخغخسس، ٚ٘زٖ ح١ٌٍٛفش طلمك ط١ّٕش حلإدخخس ِٕٚٗ حسطفخُ حلاعظؼّخس ٚرخٌظخٌٟ طْض٠ض حٌّٕٛ حلالظقخدٞ

طغُٙ ١ٍٚفش طل٠ًٛ حٌّخخىش فٟ ط١ّٕش حلاعظؼّخسحص حٌّخد٠ش حٌظٟ طمَٛ رٙخ حٌؾشوخص حٌّغخّ٘ش، : تض٠ًٛ اٌّخبطش/ 6   

ِٓ خلاي ل١خَ حٌغٛق رزٕخء ِلفَش ِخ١ٌش طنُ أٚسحلخً ِخ١ٌش ِظّٕٛش ٌميخّخص ِخظٍفش ِٕٚؾآص ِظّٕٛش، ك١غ ٠ئدٞ 

حٌظ٠ِٕٛ اٌٝ طخف١ل ّلاٚس حٌخيش حٌّيٍٛرش، حلأِش حٌزٞ ٠ئدٞ اٌٝ طخف١ل طىٍفش سحط حٌّخي رخٌٕغزش ٌٍؾشوخص، ٚطض٠ذ 

وّخ ٚأٔٗ ِٓ دْٚ ط٠ِٕٛ حلأٚسحق حٌّخ١ٌش وخْ ع١ظْشك حلأفشحد . ِٕخفِ حٌظ٠ِٕٛ فٟ ًٍ حٔذِخؽ أعٛحق حلأٚسحق حٌّخ١ٌش

اٌٝ ِخخىش حٌغ١ٌٛش، حلأِش حٌزٞ ٠ـزشُ٘ ٍّٝ علذ أِٛحٌُٙ ِٓ حٌّؾخس٠ِ ى٠ٍٛش حلأؿً، ِّخ ٠ئػش عٍزخً ٍّٝ 

.حلاعظؼّخس، ِٕٚٗ ٍّٝ حٌّٕٛ حلالظقخد

ك١غ ٠غخّذ حٌغٛق حٌّخٌٟ ٍّٝ ؿزد حٌّذخشحص ِٓ حلأفشحد ٚحٌّئعغخص، ٚرخٌظخٌٟ : اٌضذ ِٓ ِعذلاد اٌتضخُ/ 7   

أِظقخؿ فخثل حٌغ١ٌٛش حٌٕمذ٠ش، ٚحطـخٖ ٘زٖ حٌّذخشحص ٔلٛ حلاعظؼّخس رذلًا ِٓ حلاعظٙلان، وّخ ٠غخّذ ٍّٝ طلالٟ 

. ح٢ػخس حٌظقل١ل١ش رظ٠ًّٛ حٌّؾشّٚخص دْٚ حلإفشحه فٟ خٍك حلإثظّخْ ِٓ لزً حٌزٕٛن حٌظـخس٠ش

 ٠ْظزش حٌغٛق حٌّخٌٟ حدحس ٘خِش ٌظم١١ُ حٌؾشوخص ٚحٌّؾشّٚخص، ك١غ طغخُ٘ فٟ :تم١١ُ اٌششوبد ٚاٌّششٚعبد/ 8   

ص٠خدس ّٟٚ حٌّغظؼّش٠ٓ ٚطزق١شُ٘ رٛحلِ حٌؾشوخص ٚحٌّؾشّٚخص، ِٓ خلاي حٌلىُ ١ٍّٙخ رخٌٕـخف ٚحٌفؾً، فخٔخفخك 

ٚ مْف ِشوض٘خ حٌّخٌٟ، ٚ٘ٛ ِخ ٠ئدٞ اٌٝ أأعْخس حلأعُٙ رخٌٕغزش ٌؾشوش ِٓ حٌؾشوخص د١ًٌ لخىِ ٍّٝ ّذَ ٔـخكٙخ، 

اؿشحء رْل حٌظْذ٠لاص فٟ ل١خدطٙخ أِلا فٟ طلغٓ ِشوض٘خ ٚأظخؿٙخ، حلأِش حٌزٞ ٠ئػش ا٠ـخرخً فٟ حلأعظؼّخس، ِٕٚٗ فٟ 

 .حٌّٕٛ حلإلظقخدٞ

 ٠غخُ٘ حٌغٛق حٌّخٌٟ فٟ طض٠ٚذ حٌّظْخ١ٍِٓ رخٌٍِّْٛخص :تخف١ض وٍفخ اٌّعٍِٛبد ٚوٍفخ اٌجضج عٓ اٌصفمخ/ 9   

حلاعخع١ش حٌىخف١ش رحص حٌىٍفش حٌض١٘ذس ٌٍغخ٠ش، حلأِش حٌزٞ ٠ٛفش ٌٍّذخش ٚحٌّغظؼّش حٌلّخ٠ش حٌىخف١ش مذ ِخخىش طمٍذ 

حلأعْخس، ٚفٟ حٌٛلض ٔفغٗ ٠مًٍ ِٓ أّزخء طىخ١ٌف حٌٍِّْٛخص، ٚحٌزٞ ٠غخُ٘ فٟ طؾـ١ِ حلأفشحد ٌلادخخس ٚحلاعظؼّخس فٟ 

 .آْ ٚحكذ

طغْٝ عٛق حلأٚسحق حٌّخ١ٌش اٌٝ ؿٍذ حلاعظؼّخسحص حلأؿٕز١ش ٚرٌه ربطزخُ  ىشق ؽظٝ  :رزة اٌعٍّخ اٌصعجخ/ 10   

ك١غ أْ حٔنّخَ . اصحٌش حٌم١ٛد ٍّٝ حلاعظؼّخس حلأؿٕزٟ فٟ حٌغٛق حٌّخٌٟ، ٚطز١خْ ِىخٔش حٌؾشوخص حٌّم١ذس ٌذ٠ٙخ: أّ٘ٙخ

حٌؾشوش اٌٝ ٘زٖ حٌغٛق ٠خٍك ٌٙخ ِىخٔش خخفش ر١ٓ حٌؾشوخص، ٠ٚذي ٍّٝ أٚمخّٙخ حلالظقخد٠ش حٌـ١ذس، ِٚشوض٘خ 

ِٕٚٗ فبْ طذفمخص سإٚط حلأِٛحي حلأؿٕز١ش طًّْ ٍّٝ حٌشفِ ِٓ كـُ حٌغ١ٌٛش ٍّٝ ِغظٜٛ حٌزٍذ . حٌّخٌٟ حٌّمزٛي

. حٌّغظمزً، ٚطخٍك ِقذسحً ِخ١ٌخ طظّىٓ ِٓ خلاٌٗ حٌّئعغخص ِٓ ط٠ًّٛ ِؾخس٠ْٙخ

 ِٓ خلاي ؿزرٙخ ٌٍّذخشحص حلأؿٕز١ش ٌلاعظؼّخس فٟ حلأعُٙ حٌّقذسس ِل١ٍخً، طغخُ٘ عٛق :ِعبٌزخ اٌّذ١ٔٛ٠خ/ 11   

. حلأٚسحق حٌّخ١ٌش فٟ طفخدٞ حٌّؾخوً حٌظٟ طٕظؾ ّٓ حلالظشحك حٌخخسؿٟ، حٌّظّؼٍش أعخعخً فٟ ص٠خدس ِذفّٛخص خذِش حٌذ٠ٓ

وّخ طغخُ٘ عٛق حلأٚسحق حٌّخ١ٌش فٟ طخف١ف ّذء حٌّذ١ٔٛ٠ش رظل٠ٍٛٙخ اٌٝ ٚسلش ِخ١ٌش لخرٍش ٌٍظذحٚي فٟ أعٛحق حٌّخي 

ار ٠ّىٓ ٌٍّقخسف حٌذحثٕش طل٠ًٛ . حٌذ١ٌٚش، ٚطغّٝ حلأدٚحص حٌّخ١ٌش حٌظٟ طغظخذَ فٟ ٘زٖ حٌظم١ٕش رغٕذحص حٌظخخسؽ

. حٌمشٚك حٌظـخس٠ش اٌٝ أٚسحق ِخ١ٌش لخرٍش ٌٍظذحٚي

٠ٓ اٌغٛق الأٚساق اٌّب١ٌخ ٚإٌّٛ الإلتصبدٞ ةاٌعلالخ  - ②

طْظزش حٌْلالش ر١ٓ حٌّظغ١شحص حٌلم١م١ش ٚحلإع١ّش ِٓ أُ٘ حٌّٛحم١ِ حلإلظقخد٠ش حٌظٟ لالض أ٘ظّخِخً ِْظزشحً ِٓ لزً 

٠ٚظّلٛس ا٘ظّخَ حٌزخكؼ١ٓ رمنخ٠خ حلإعظؼّخس حٌّخٌٟ فٟ طلذ٠ذ حطـخٖ . حٌزخكؼ١ٓ ٚحلإلظقخد١٠ٓ فٟ حٌَٕش٠ش حلإلظقخد٠ش

ٚطْظمذ رْل حٌذسحعخص أْ حٌظيٛس حٌّخٌٟ رقفش ّخِش ٚطيٛس . حٌْلالش حٌغزز١ش ر١ٓ حٌظيٛس حٌّخٌٟ ٚحٌّٕٛ حلإلظقخدٞ

 ؽؤٔٗ ْأعٛحق سأط حٌّخي رقفش خخفش ٠ّىٓ أْ ٠َُْ ِْذي حٌظشحوُ حٌشأعّخٌٟ ٚحلإعظؼّخسحص فٟ حلإلظقخد، ٚ٘ٛ َ

٠ْٚٛد حلإ٘ظّخَ  حٌَٕشٞ رخٌْلالش ر١ٓ حٌظيٛسحص حٌّخ١ٌش ٚحٌّٕٛ حلإلظقخدٞ اٌٝ . أْ ٠ذُّ فشؿ حٌّٕٛ حلإلظقخدٞ ٌٍزٍذ

ؿْٛ "ٚ Walter Begehot))" ٚحٌظش رخؿ١ض"، Joseph Shumpeterٚ)) "ؽِٛز١ظش"أرلخع حلالظقخدٞ حلأٌّخٟٔ 

حٌز٠ٓ أوذٚح ٍّٝ أ١ّ٘ش حٌٛعيخء حٌّخ١١ٌٓ فٟ طٛف١ش حٌظ٠ًّٛ حٌنشٚسٞ حٌّلفض ٍّٝ حٌّٕٛ John Hicks))"١٘ىظ

حلإلظقخدٞ، ١ٍّٚٗ فمذ أخظٍفض ٚؿٙخص حٌَٕش ٚحٌذسحعخص كٛي حطـخٖ حٌْلالش حٌغزز١ش ر١ٓ ٘زحْ حٌّظغ١شحْ فٟ ػلاػش 

 :ٚؿٙخص



 عجذ اٌضف١ظ خضاْ/ غبٌُ عجذ الله     أ/ د-       .
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: أحش أعٛاق الأٚساق اٌّب١ٌخ عٍٝ إٌّٛ الإلتصبدٞ/ 1  

 حٌزٞ أسعٝ دّخثُ حٌَٕش٠ش ((James Tobin "ؿ١ّظ طٛر١ٓ"فمذ ؿخء رْذ دسحعش ؽِٛز١ظش، حلإلظقخدٞ حٌزخسص 

 حٌخخفش رٛفف حٌْلالش حٌّزخؽشس ر١ٓ حلاعظؼّخسحص ٚطيٛس عٛق سأط حٌّخي ١ٌئوذ فلش آسحءQ حٌّْشٚفش رَٕش٠ش

(Shumpeter ٚ (Begehot .ٚطؾ١ش َٔش٠ش Q - حٌظٟ طْزش ّٓ ٔغزش حٌم١ّش حٌغٛل١ش ٌلإعظؼّخس اٌٝ طىٍفش ط١ٍٛف

اٌٝ أْ عٛق سأط حٌّخي طٛفش حٌَشٚف حٌّلاثّش لاطخخر حٌمشحس حلاعظؼّخسٞ ّٕذِخ طض٠ذ حٌم١ّش حٌغٛل١ش - سأط حٌّخي

٠ْٕٟٚ رٌه اعظـخرش حٌمشحس حلإعظؼّخسٞ لأّٔخه حٌظ٠ًّٛ، ك١غ ٠ظ١ق اسطفخُ أعْخس . ٌلإعظؼّخس ّٓ طىٍفش حلإعظؼّخس

حلأٚسحق حٌّخ١ٌش فٟ عٛق سأط حٌّخي ٌٍؾشوخص حٌفشفش لإفذحس حلأٚسحق حٌّخ١ٌش حٌـذ٠ذس رظىٍفش ِٕخفنش طٍز١ش 

. ٠ٚىْٛ ٚلض حلإفذحس ِٕخعزخ ّٕذِخ طىْٛ أعْخس حلاٚسحق حٌّخ١ٌش ألً ِٓ ل١ّظٙخ حٌلم١م١ش. لأغشحك حٌظ٠ًّٛ حٌذحخٍٟ

 ِٓ أٚي (McKinnon- Shaw) ِخو١ْٕٛ ٚؽٛ"ٚ (Walter Bagehot)ٚحٌظش رخؿ١ض"ٚطْذ دسحعخص 

فمذ أوذح ٘زحْ حٌزخكؼخْ أْ حٌم١ٛد . حٌذسحعخص حٌشحثذس حٌظٟ أرشصص أ١ّ٘ش حٌظيٛسحص حٌّخ١ٌش فٟ طلف١ض حٌّٕٛ حلإلظقخدٞ

حٌى١ّش حٌظٟ طفشمٙخ حٌلىِٛخص فٟ حٌذٚي حٌٕخ١ِش ٍّٝ حٌَٕخَ حٌّخٌٟ طئدٞ اٌٝ طم١١ذ و١ّش ٚأظخؿ١ش حلإعظؼّخسحص، 

ٚفٟ حٌّمخرً، طئدٞ حٌغ١خعخص حٌظلش٠ش٠ش لأٔؾيش حٌميخُ حٌّخٌٟ . ٚرخٌظخٌٟ فٟٙ طًّْ وْٛحثك ِؼزيش ٌٍّٕٛ حلإلظقخدٞ

. اٌٝ طلف١ض حٌّٕٛ حلإلظقخدٞ ِٓ خلاي طلغ١ٓ ١ّٛٔش ٚو١ّش حلإعظؼّخسحص حٌّخ١ٌش فٟ حٌميخّخص حلإلظقخد٠ش

 أْ ٚؿٛد حٌَٕخَ حٌّخٌٟ حٌّظيٛس حٌّظغُ رخٌّْك ٚحٌىفخءس ٚحٌّقخكذ لأدٚحص ِخ١ٌش ِظيٛسس Spellman))٠ْٚظمذ 

ٚطظـٍٝ طٍه ح٢ػخس فٟ حٔظمخي ِٕلٕٝ . ؽؤٔٗ طشط١ذ آػخس ا٠ـخر١ش ِزخؽشس ٍّٝ حٌميخّخص حٌلم١م١ش فٟ حلإلظقخدِٓ

ٚفٟ ِمخرً . أٚ حٌظلغٓ فٟ اعظغلاي طٍه حٌّٛحسد/اِىخ١ٔخص حلإٔظخؽ اٌٝ ح١ّ١ٌٓ رغزذ حٌظغ١ش فٟ كـُ حٌّٛحسد حٌى١ٍش ٚ

 .٘زٖ حٌلـؾ حٌّئ٠ذس ٌٍذٚس حٌم١خدٞ لأعٛحق حلأٚسحق حٌّخ١ٌش

: أحش إٌّٛ الإلتصبدٞ عٍٝ أعٛاق الأٚساق اٌّب١ٌخ/ 2   

 ، أْ حٌّٕٛ حلإلظقخدٞ ٘ٛ حٌزٞ (John Robinson) "ؿْٛ سٚرٕغْٛ"٠ْٚظمذ حٌْذ٠ذ ِٓ حلالظقخد١٠ٓ ُِٕٙ 

فخلاي ١ٍّّش حٌظ١ّٕش ٠ئدٞ . ٠ئدٞ اٌٝ حٌظيٛس حٌّخٌٟ، وّخ ٠شٜ أْ حٌظيٛس حٌّخٌٟ ٘ٛ دحٌش ِٛؿزش فٟ حٌؼشٚس حٌلم١م١ش

٠ْٕٟٚ ٘زح أْ حطـخٖ حٌغزز١ش ٠ىْٛ ِٓ حٌٕخطؾ . حٌّٕٛ فٟ ِظٛعو حٌذخً حٌفشدٞ اٌٝ ّٔٛ ِظغخسُ فٟ حلأفٛي حٌّخ١ٌش

 فٟ ٘زح حٌقذد ِٓ أُ٘ حٌّغخّ٘خص (Goldsmith)" ؿٌٛذ ع١ّغ"ٚطْظزش دسحعش . حٌٛىٕٟ اٌٝ حلأفٛي حٌّخ١ٌش

 دٌٚش ٔخ١ِش 35، ك١غ أوذ أْ ِٓ ر١ٓ كٛحٌٟ ((Gurly and Show حٌظيز١م١ش حٌظٟ دّّض حلأعخط حٌَٕشٞ ٌذسحعخص

اٌٝ ؿخٔذ رٌه، أٚملض . ِٚظمذِش طُ رلؼٙخ طز١ٓ أْ حٌّئؽشحص حٌّخ١ٌش طظـٗ ٌٍض٠خدس ِِ وً ّٔٛ فٟ حٌذخً ٚحٌؼشٚس

 أْ حٌظغ١ش فٟ حٌظشحوُ حٌشأعّخٌٟ ٠لذع رخٌظضحِٓ ِِ حٌظيٛس حٌظىٌٕٛٛؿٟ، ٚرخٌظخٌٟ (King and Plosser)دسحعش 

ٚ٘ٛ ِخ ٠ْٕٟ ِلذٚد٠ش طؤػ١ش حٌْٛحًِ حٌّخ١ٌش . ٠ىْٛ طؤػ١ش حٌغ١خعش حٌٕمذ٠ش ٍّٝ حلاعظؼّخسحص ٚحٌميخُ حٌلم١مٟ ٘خِؾ١خً

٘زٖ حٌفىشس ِٓ خلاي اعظخذحَ أعٍٛد دسحعش حٌغلاعً حٌض١ِٕش، ك١غ  (Irland)" اسٌٕذ"ٚلذ أ٠ذ . ٍّٝ حٌّٕٛ حلإلظقخدٞ

 .طٛفً اٌٝ أْ حٌيٍذ ٍّٝ حلأفٛي حٌّخ١ٌش فٟ حلالظقخد حٌٛىٕٟ ٠ظغ١ش رظغ١ش ِْذي حٌّٕٛ حلإلظقخدٞ

: اٌتأح١ش اٌّضدٚد لأعٛاق الأٚساق اٌّب١ٌخ ٚإٌّٛ الإلتصبدٞ/ 3  

-Supply حٌْشك حٌمخثذ: ر١ٓ ١ّٛٔٓ ِٓ حٌظيٛسحص حٌّخ١ٌش ّ٘خ(Patrick) "رخطش٠ه"ٚفٟ ٘زح حٌغ١خق، ٠فشق 

Leading)) ِٚحٌيٍذ حٌظخر ((Demand-Following . ٠ٚؾ١ش حٌْشك حٌمخثذ اٌٝ حٌٛمِ حٌزٞ ٠ىْٛ ف١ٗ ا٠ـخد

ٌٚزٌه، فخٌظيٛس . حلأعٛحق حٌّخ١ٌش ّٚشك حلأفٛي ٚحٌّٛؿٛدحص ٚحٌخذِخص حٌظخرْش ٌٙخ عخرمخً ٌٍيٍذ ٍّٝ ٘زٖ حلأفٛي

فٟ ك١ٓ ٠ؾ١ش حٌيذ حٌظخرِ اٌٝ حٌٛمِ حٌزٞ ٠ىْٛ ف١ٗ ا٠ـخد حلأعٛحق حٌّخ١ٌش ّٚشك . حٌّخٌٟ ٠مٛد حٌّٕٛ حلإلظقخدٞ

حلأفٛي ٚحٌّٛؿٛدحص ٚحٌخذِخص حٌظخرْش ٌٙخ أعظـخرش ٌٍيٍذ ٍّٝ طٍه حٌخذِخص ِٓ لزً حٌّغظؼّش٠ٓ ٚحٌّذخش٠ٓ فٟ 

 أْ ٕ٘خن ّلالش عزز١ش Patrick))ٚاصحء رٌه، ٠شٜ . ٚرخٌظخٌٟ، فخٌظيٛس حٌّخٌٟ ٘ٛ ؿضء ِٓ ح١ٌٍّْش حٌظ٠ّٕٛش. حلالظقخد

رحص حطـخ١٘ٓ، ك١غ طظـٗ ِٓ حٌميخُ حٌّخٌٟ اٌٝ حٌّٕٛ حلإلظقخدٞ خلاي حٌّشحكً حلأٌٚٝ ِٓ حٌظ١ّٕش، فٟ ك١ٓ طظـٗ 

. حٌغزز١ش ِٓ حٌّٕٛ حلإلظقخدٞ اٌٝ حٌميخُ حٌّخٌٟ خلاي حٌّشحكً حٌّظؤخشس ِٓ حٌظ١ّٕش حلإلظقخد٠ش

٠ٚغظٕظؾ ِّخ عزك أْ ٕ٘خن حطـخ٘خ ٌظؤ١٠ذ دٚس عٛق سأط حٌّخي فٟ ص٠خدس حلاعظؼّخسحص ٚطلش٠ه ّـٍش حٌّٕٛ 

حلالظقخدٞ، ٍّٝ حٌشغُ ِٓ آسحء حٌّؾىى١ٓ فٟ ٘زح حٌذٚس، ِٚٓ ػُ، ٠ظنق ِٓ خلاي ٘زح حٌٕمخػ أْ ٕ٘خن ّلالش 



 الإلتصبدٞ إٌّٛ عٍٝ ٚأحش٘ب اٌّب١ٌخ الأٚساق ثٛسصخ دٚس تفع١ً
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ِٓ ٔخك١ش ٚحلاعظؼّخسحص ٚحٌّٕٛ حلإلظقخدٞ ِٓ - ٚحٌميخُ حٌّخٌٟ رقفش ّخِش- ِضدٚؿش ر١ٓ وً ِٓ عٛق سأط حٌّخي

ٚربخظقخس، ٍّٚٝ حٌشغُ ِٓ طٛحفً حلأرلخع كٛي ٘زح حٌّٛمُٛ طؾ١ش حٌّشكٍش حٌلخ١ٌش ِٓ حٌّْشفش . ٔخك١ش أخشٜ

. اٌٝ أْ حٌميخُ أٚ حٌَٕخَ حٌّخٌٟ حٌزٞ ٠ًّْ رىفخءس ٠ّىٓ أْ ٠لفض  ِْذلاص حٌّٕٛ حلإلظقخدٞ

ٚفٟ ِمخرً رٌه، فبْ حٌَُٕ حٌّخ١ٌش غ١ش حٌىفئس أٚ حٌميخُ حٌّخٌٟ حٌّظخٍف ٠ّىٓ أْ ٠ئدٞ اٌٝ طخٍف أٚ ّشلٍش حٌّٕٛ 

فؤٚلًا، طذخً ٘زٖ حٌَُٕ ّٕخفش غ١ش حلظقخد٠ش و١ٍش غ١ش رحص وفخءس فٟ ١ٍّّش حٌٛعخىش . حلالظقخدٞ ٌٍزٍذ رغزً ؽظٝ

ٚػخ١ٔخً، لذ طئػش ٍّٝ حلأدحء حٌغ١ٍُ ٌَٕخَ حٌّذفّٛخص، . ر١ٓ حٌّذخشحص ٚحلاعظؼّخسحص، ِٚٓ ػُ طلذ ِٓ حٌّٕٛ حلالظقخدٞ

أٚ /ٚطض٠ذ ِٓ طىخ١ٌف حٌّْخِلاص ٚطمًٍ ِٓ حلإٔظخؿ١ش حٌى١ٍش ٌشأط حٌّخي، وّخ ٠ّىٓ أْ طىْٛ ّٕقشحً ٘خِخً فٟ ط١ٌٛذ ٚ

ٚفٟ حٌٛلض رحطٗ، ٠ّىٓ أْ طئدٞ حٌغ١خعخص حلإلظقخد٠ش حٌى١ٍش غ١ش حٌّٕخعزش اٌٝ . ط١ّْك حلأصِش حلإلظقخد٠ش حٌى١ٍش

امْخف أدحء ٚوفخءس حٌَٕخَ حٌّخٌٟ، ِّخ ٠ئػش رذٚسٖ ٍّٝ حٌظٛحصْ حلالظقخدٞ حٌىٍٟ ِٓ خلاي ا٠ـخد ّٕقش ّذَ ح١ٌم١ٓ 

. ٚطخف١ل حٌٕخطؾ ٚطم١ًٍ حٌشفخ١٘ش

ٚاصحء ١ًِ أغٍز١ش حٌذسحعخص حٌظيز١م١ش اٌٝ طؤ١٠ذ أطـخٖ حٌْلالش حٌغزز١ش ِٓ حٌظيٛس حٌّخٌٟ اٌٝ حٌّٕٛ حلإلظقخدٞ، فبٔٗ 

فز١ّٕخ ٠ؾىه رْل . ٠قزق ِٓ حٌنشٚسٞ طٛم١ق دٚس عٛق حلأٚسحق حٌّخ١ٌش فٟ طغش٠ِ ٚط١شس حٌّٕٛ حلإلظقخدٞ

 فٟ لذسس حٌميخُ حٌّخٌٟ ٍّٝ حٌظؤػ١ش ٍّٝ حٌّٕٛ حلإلظقخدٞ، طشٜ (Robert lucas) "سٚرشص ٌٛوخ"حلالظقخد١٠ٓ ِؼً 

أْ حٌَٕخَ حٌّخٌٟ حٌّظيٛس ُِٙ ٌظْزجش حٌّذخشحص ( (Ross Levine" سٚط ٌٛف١ٓ"ٔخزش ِٓ حٌزخكؼ١ٓ ِٓ ٠ُٕٙ 

ِٚٓ حٌٕخك١ش حٌَٕش٠ش، طؾ١ش حٌْذ٠ذ ِٓ . ٚطخق١ـ حٌّٛحسد حٌّخ١ٌش ِّٚخسعش حٌشلخرش ٍّٝ حٌؾشوخص ٚادحسس حٌّخخىش

فٍْٝ عز١ً حٌّؼخي أؽخس  . حٌذسحعخص اٌٝ أْ عٛق حلأٚسحق حٌّخ١ٌش حٌّظيٛسس طٛفش فشفخً ّذ٠ذس ٌظلف١ض حٌّٕٛ حلإلظقخدٞ

 (Greenwood and Smith) ٟاٌٝ أٔٗ ٠ّىٓ لأعٛحق حلأٚسحق حٌّخ١ٌش حٌىفئس أْ طخفل ِٓ طىٍفش طْزجش حٌّذخشحص ف

 .حلالظقخد حٌٛىٕٟ

Ⅲ -دساعخ 

ٌذسحعش حٌْلالش ر١ٓ حٌّٕٛ حلالظقخدٞ ٚطيٛس عٛق حلأٚسحق حٌّخ١ٌش، فبٔٗ لا رذ ِٓ اعظخذحَ ِظغ١شحص طْىظ طيٛس 

وً ِٓ عٛق حلأٚسحق حٌّخ١ٌش ٚاكذٜ حٌّظغ١شحص حٌّئػشٖ فٟ حٌّٕٛ حلالظقخدٞ، ١ٍّٚٗ فمذ طُ أعظخذحَ حلأعٍٛد حٌٛففٟ 

، ّٚٔٛرؽ (Time Series Analysis)حٌظل١ٍٍٟ، ٚحلأعٍٛد حلإكقخثٟ حٌم١خعٟ، ِٚٓ خلاي طل١ًٍ حٌغلاعً حٌض١ِٕش

-Error)ّٚٔٛرؽ طقل١ق ِظـٗ حٌخيؤ(vector auto-regression(VAR))حلألذحس حٌزحطٟ ٌٍّظـٗ 

Correction Model(ECM)) ٚطُ حٌلقٛي ٍّٝ ر١خٔخص ع٠ٕٛش اكقخث١ش، ٚرْذ أْ طُ حٌلقٛي ٍّٝ حٌز١خٔخص ،

حٌذسحعش ِٓ طمخس٠ش حٌغ٠ٕٛش ٌغٛق ّّخْ ٌلأٚسحق حٌّخ١ٌش، وّخ طُ حٌلقٛي ٍّٝ حٌز١خٔخص حلأكقخث١ش حٌقخدسس ّٓ حٌزٕه 

حٌّشوضٞ حلأسدٟٔ، حعظخذَ حٌّٕٙؾ حلاكقخثٟ حٌم١خعٟ حٌىّٟ، ٌم١خط أػش ّٚلالش وً ِٓ حٌّظغ١شحص حلالظقخد٠ش، حٌٕخطؾ 

ٚربعظخذحَ . (VT) كـُ حٌظذحٚي ،(NC)حٌّذسؿشحٌؾشوخصّذد،(MC)حٌغٛل١شحٌم١ّش،(GDP)حٌّلٍٟ حلأؿّخٌٟ 

، ٌظْشف حٌظفخّلاص حٌض١ِٕش ر١ٓ حٌّظغ١شحص حٌّغظخذِش فٟ حٌّٕٛرؽ حٌم١خع١ش خلاي حٌغٕٛحص حٌّذس (VAR)ّٔٛرؽ

. (Endogenous Variables)، فبْ ِظغ١شحص حٌذسحعش ؿ١ّْٙخ طْخًِ ٍّٝ أٔٙخ ِظغ١شحص دحخ١ٍش(1988-2013)

ٚطمَٛ . (Andeson, 1971) .(Exogenous Variables)ٌزٌه لا ٠ٛؿذ فٟ ّٔٛرؽ حٌذسحعش ِظغ١شحص خخسؿ١ش 

رٛففٗ اكذٜ (2013-1988)حٌّذس /خلاي حٌغٕٛحص ،(VECM)حٌذسحعش ربعظخذحَ ّٔٛرؽ طقل١ق ِظـٙخص حٌخيؤ

 :حٌّٕٛرؽ حٌم١خعٟ. حٌظم١ٕخص حلإكقخث١ش حٌلذ٠ؼش فٟ طل١ًٍ عشّش حٌظى١١ف ٚحٌظلاإَ ٌٍّظغ١شحص ّزش حٌضِٓ

 ّّخْ ٌلأٚسحق حٌّخ١ٌش ٍّٝ حٌّٕٛ رٛسفش٘ذف حٌذسحعش، اٌٝ ل١خط أػش حٌّظغ١شحص حلالظقخد٠ش فٟ طيٛس 

ار ع١غظخذَ ّٔٛرؽ ل١خعٟ . (2013-1988)حٌّذس/ حلالظقخدٞ، ٚربعظخذحَ طل١ًٍ حٌغلاعً حٌض١ِٕش خلاي حٌغٕٛحص

 .ِظغ١شحً طخرْخً(GDP)٠ْظّذ ٍّٝ ر١خٔخص ع٠ٕٛش سع١ّش طغيٟ ِذس حٌذسحعش، ك١غ ٠ىْٛ ِظغ١ش حٌٕخطؾ حٌّلٍٟ حلأؿّخٌٟ 

ؽىً حٌذحٌش ،  ّّخْ ٌلأٚسحق حٌّخ١ٌش ٍّٝ حٌّٕٛ حلالظقخدٞرٛسفشع١ظُ طل١ًٍ ِٕٚخلؾش حٌٕظخثؾ ر١خْ ِذٜ طؤػ١ش ٚ

:      حٌّٕٛرؽ

(03…)..........(  …Log GDP=  Log F (VT, NC, TR, 



 عجذ اٌضف١ظ خضاْ/ غبٌُ عجذ الله     أ/ د-       .
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ٌٚغخ٠خص طلم١ك رْل حٌظـخٔظ فٟ أكـخَ حلأسلخَ حلإكقخث١ش حٌّغظخذِش فٟ حٌذسحعش، ٚلأؿً حعظزْخد طؤػ١ش حلاطـخٖ 

 ِٓ حٌظمٍزخص حٌذٚس٠ش ٌٍّظغ١شحص، كٌٛض حٌز١خٔخص حلأف١ٍش اٌٝ حٌٍٛغخس٠ظّخص حٌيز١ْ١ش، ٚكٛي حٌؾىً (Trend)حٌْخَ

: اٌٝ حٌؾىً حٌٍٛغخسطّٟ وّخ ٘ٛ ِٛمق فٟ حٌّْخدٌش(03)حٌذحٌٟ 

:  ؽىً حٌخيٟ حٌٍٛغخسطّٟ حٌّٕٛرؽ

LogGDP=0+1 LogVT+2 LogNC+3 LogMC +ut… (04)

حلأؿّخٌٟ؛حٌّلٍٟحٌٕخطؾ:GDP-:ارح اْ

               -  MC:حٌغٛل١ش؛حٌم١ّش  

                -NC: ؛سحٌؾشوخص

                -VT:ُحٌظذحٚي؛كـ 

                -ut:حٌخيؤ حٌْؾٛحثٟ؛Log :ْٟ٠ّؼً حٌٍٛغخس٠ظُ حٌيز١ .

1,2, 3,4:أِخ ٍِّْخص حٌّٕٛرؽ حٌظٟ ع١ظُ طمذ٠ش٘خ فٟٙ    

 (:stationarity Test)اختجبس اعتمشاس اٌّتغ١شاد / أٚلًا

: سعُ اٌغلاعً اٌض١ِٕخ .1

ِغظمشس أَ  ِٓ أؿً طل١ًٍ حٌغٍغٍش حٌض١ِٕش ٠ظُ سعُ ِؾخ٘ذحطٙخ ٌّْشفش ٚؿٛد ِشوزش حلأطـخٖ حٌْخَ ٌٙخ ًٚ٘ ٟ٘         

. لا

: ك١غ طّؼً حلأؽىخي حٌظخ١ٌش حٌغلاعً حٌض١ِٕش ٌىً ِٓ حٌّظغ١شحص حلأسرْش      

 (02 ): سلُاٌشىً

 GDP,MC,NC,VT: ِٕضٕٝ اٌغلاعً اٌض١ِٕخ ٌـ

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

ِٓ اّذحد حٌزخكؼ١ٓ حّظّخدحً ٍّٝ  :اٌّصذس                                                                                        

 .EViews ِخشؿخص

ِٓ خلاي حٌؾىً حٌز١خٟٔ حٌغخرمش ٠ظز١ٓ أْ حٌغلاعً غ١ش ِغظمشس، ِٕٚٗ ع١ظُ حؿشحء حخظزخس ٠ِْٕٛش  

. ِْخِلاص دحٌش حلاسطزخه حٌزحطٟ ٌٍغلاعً

: ِع٠ٕٛخ ِعبِلاد داٌخ الاستجبط اٌزاتٟ ٌٍغلاعً .2

 ٠ِْٕٛخ لا طخظٍف ّٓ حٌقفش ِٓ Pk ِغظمشس، ارح وخٔض ِْخِلاص دحٌش حسطزخىٙخ (GDP) طىْٛ حٌغٍغٍش

: ٚحٌؾىً حٌظخٌٟ ر١ٓ حلاسطزخه حٌزحطٟ حٌزغ١يش ٚحٌـضث١ش ٌٍغٍغٍش ِلً حٌذسحعش. K>0أؿً وً 
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 (01) :اٌزذٚي سلُ

داٌخ الاستجبط اٌزاتٟ ٌــٍغلاعً 

 (,LogVT LogNC, LogMC, LogGDP)ٌـ 

 
 .EViews ِٓ اّذحد حٌزخكؼ١ٓ حّظّخدحً ٍّٝ ِخشؿخص :اٌّصذس                              

ٔلاكٌ ِٓ خلاي حٌذٚحي حلاسطزخه حٌزحطٟ حٌّز١ٕش فٟ حٌـذٚي، أْ حٌّْخِلاص حٌّلغٛرش ِٓ أؿً حٌفـٛحص  

K ٞٚٚلإػزخص ٘زح ٔغظًّْ حخظزخس  (خخسؽ ِـخي حٌؼمش) ٠ِْٕٛخ طخظٍف ّٓ حٌقفش 15 ،13، 11، 8، 4، 1 طغخ ،

Ljung–Box test. 

 :Ljung–Box testاختجبس   .3

  Q-Statٔغظًّْ  ٘زح حلاخظزخس ٌذسحعش ح٠ٌّْٕٛش حٌى١ٍش ٌّْخِلاص دحٌش حلاسطزخه حٌزحطٟ ٠ٚظُ حعظخذحَ اكقخث١ش 

(Ljung–Box test( ) حلاخظزخس حٌٛك١ذ حٌزٞ ٠مذِٗ رشٔخِؾ ٛ٘ٚEViews) . ِٓ ًأّلاٖ، 15رحص أْ حٌفـٛحص أل 

:  فٟ حٌـذٚي أّلاٖ، أQ-Statٞ أخش ل١ّش فٟ حٌّْٛد LBك١غ طٛحفك اكقخث١ش حلاخظزخس حٌّلغٛرش 

LB=n(n+2)
 

  
𝐩 𝐤
𝟐

𝐧−𝐤

𝟏𝟓
𝐤=𝟏  = 25(25+2)

 
  

𝐩 𝐤
𝟐

𝟐𝟓−𝐤

𝟏𝟓
𝐤=𝟏 = 80.750, 96.721 , 75.683 , 121.39 >  

𝒙𝟎.𝟎𝟓:𝟏𝟓
𝟐 = 24.996 

 , LB =80.750: ٍّٝ حٌظٛحٌٟ(LogVT ،LogNC،LogMC ،LogGDP)ٌذ٠ٕخ حلإكقخث١ش حٌّلغٛرش ٌـ: حٌمشحس

 ِٕٚٗ ٔشفل فشك حٌْذَ 24.996= أوزش ِٓ حلإكقخث١ش حٌّـذٌٚش ٌظٛص٠ِ وخٞ طشر121.39ِ١ ,75.683 ,96.721

 :H0 )  :ٚطىْٛ حٌغلاعً ؿ١ّْٙخ غ١ش ِغظمشس، ٚحٌمخثٍش رؤْ وً ِْخِلاص حلاسطزخه حٌزحطٟ ِغخ٠ٚش ٌٍقفش

P1=P2=..…..=P15=0.) 

 ٌٚزح ع١ظُ أؿشحء حخظزخسحص حعظمشحس حٌغلاعً، ٚ٘زح ٌظؤوذ ِٓ ِذٜ حعظمشحس٘خ ٚطلذ٠ذ سطزش طىخًِ وً ِظغ١ش ٍّٝ 

: كذٜ ٚوزٌه طلذ٠ذ سطزش حٌفشٚلخص حٌظٟ ٠لظخؿٙخ

 (.Dickey and Fuller, 1979)فٌٛش-أخظزخس د٠ىٟ .1

(. Phillip perron, 1988 )ر١شْٚ حخظزخس ف١ٍ١ذ .2

 (Kpss (LM.))أخظزخس  .3
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 (The Unit Root Test Of Stationarity)اختجبس رزس اٌٛصذح ٌلأعتمشاس .4

ِٓ خلاي حلاخظزخس٠ٓ حٌغخرم١ٓ حطنق أْ حٌغلاعً حٌض١ِٕش غ١ش ِغظمشس، ٌٚز١خْ ف١ّخ ارح وخٔض حٌغلاعً ِغظمشس        

 ((.Unit Root testsِٓ ّذِٗ ٠ظيٍذ حعظخذحَ حخظزخسحص ؿزس حٌٛكذس 

٠ٙذف ٘زح حلإخظزخس ؿزس حٌٛكذس اٌٝ فلـ خٛحؿ حٌغلاعً حٌض١ِٕش ٌٍّظغ١شحص ل١ذ حٌذسحعش ٚحٌظؤوذ ِٓ ِذٜ        

حعظمشحس٘خ ٚطلذ٠ذ سطزش طىخًِ وً ِظغ١ش ٌٛكذٖ ٚوزٌه طلذ٠ذ سطزش حٌفشٚلخص حٌظٟ ٠لظخؿٙخ الا إٔٔخ عٛف ٔغظخذَ 

: حخظزخس٠ٓ ّ٘خ

٠ظنق ِٓ حلاخظزخس أْ ؿ١ِّ حٌغلاعً غ١ش ِغظمش ّٕذ ؿ١ِّ حٌّٕخرؽ حٌؼلاػش، ٌٚٙزح عٕمَٛ رظلذ٠ذ حعظمشحس٠ش حٌغلاعً  

(. PP)ٚف١ٍ١ذ ر١شْٚ . (ADF)فٌٛش حٌّٛعِ -د٠ىٟ: ربعظّْخي حخظزخسٞ

(. PP)، (ADF)اختجبس رزس اٌٛصذح ٌلأعتمشاس  (03 ):اٌزذٚي سلُ

 
 .EViews ِٓ اّذحد حٌزخكؼ١ٓ حّظّخدحً ٍّٝ ِخشؿخص :اٌّصذس        

 

حٌٛحسدس فٟ حٌـذٚي حٌغخرك اٌٝ أْ حٌّظغ١ّشحص ؿ١ّْٙخ غ١ش ِغظمشس  (PP)ٚ (ADF)أؽخسص ٔظخثؾ اخظزخس     

(nonstationarety) ّٕذ ِغظ٠ٛخطٙخ ،(Level) ك١غ وخٔض حٌم١ُ حٌّلغٛرش ،()  ُرخٌم١ّش حٌّيٍمش، ألً ِٓ حٌم١

( 2: 2nddifférence)حٌـذ١ٌٚش ّٕذ حٌّغظ٠ٛخص ؿ١ّْٙخ، وّخ أْ ؿ١ِّ حٌّظغ١شحص كممض حعظمشحسحً ّٕذ حٌفشق حٌؼخٟٔ 

.  ِْخً(ADF)ٚ. (PP) رخٌٕغزش لإخظزخس (= 0.05 )ّٕذ ِغظٜٛ ِْٕٛٞ

 ؿ١ّْٙخ وخٔض ِمزٌٛش اكقخث١خً، ٌّٚخ وخٔض حٌّظغ١ّشحص ؿ١ّْٙخ (DW) حٌّلغٛرش ٚ(F )وّخ أٍٙشص حٌٕظخثؾ أْ ل١ُ  

 .I(2)ِٓ حٌذسؿش حٌؼخ١ٔش  (cointegration)ِغظمشس ّٕذ حٌفشق حٌؼخٟٔ، فٙزح ٠ْٕٟ أٔٙخ ِظىخٍِش 

ٌٚظؤوذ ِخ ارح وخٔض حٌّظغ١شحص ِظىخٍِش ِٓ حٌذسؿش حٌؼخ١ٔش أٚ لا لخَ حٌزخكغ رخخظزخس دسؿش طىخًِ حٌزٛحلٟ ٠ٚظنق         

: رٌه ِٓ خلاي حٌـذٚي حٌظخٌٟ

 (04) :اٌزذٚي سلُ

إختجــــــــــــــــــبس عىــــــــــــــْٛ اٌجـــــــــــــــٛالٟ 

 
 .EViews ِٓ اّذحد حٌزخكؼ١ٓ حّظّخدحً ٍّٝ ِخشؿخص :اٌّصذس                          
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طز١ٓ أْ حٌزٛحلٟ طظغُ رخٌغىْٛ ّٕذ اؿشحء  (04)ِٓ خلاي حٌٕظخثؾ حٌّظلقً ١ٍّٙخ ٚحٌّٛملش فٟ حٌـذٚي سلُ         

ّٕذ حٌّغظٜٛ، فمذ وخٔض حٌم١ُ حٌّيٍمش ٌلإكقخث١ش حٌّمذسس طفٛق طٍه حٌلشؿش ٌىً ِغظ٠ٛخص  (PP)ٚ (ADF)حخظزخس 

ح٠ٌّْٕٛش حلإكقخث١ش، ِّخ ٠غظٛؿذ سفل حٌفشم١ش حٌقفش٠ش ٚحٌذحٌش ٍّٝ ٚؿٛد ؿزٚس حٌٛكذس، ١ٍّٚٗ فبْ حٌزٛحلٟ 

  %.0.05 ّٕذ ِغظٜٛ ٠ِْٕٛش I(0)ِظىخٍِش ِٓ حٌذسؿش حٌقفش٠ش 

 ٔت١زخ  :

:  ِٓ خلاي حٌٕظخثؾ حٌظخ١ٌش 

 حٌشعُ حٌز١خٟٔ ٌغلاعً؛  •

 حخظزخس ٠ِْٕٛش ِْخِلاص حلاسطزخه حٌزحطٟ؛ •

 (.KPSS)، (PP)، (ADF): حلأدٚحص حلإكقخث١ش •

. ٚحلإلظقخدٞٔمزً رفشم١ش حٌزذ٠ٍش ّذَ حعظمشحس حٌغلاعً حٌض١ِٕش ٌٍّظغ١شحص عٛق ّّخْ ٌلأٚسحق حٌّخ١ٌش ٚحٌُٕ        

 طُ طلذ٠ذ حلاعظمشحس٠ش ٌٍغلاعً حٌض١ِٕش ّٕذ حٌفشق حٌؼخٟٔ ٚ٘زح ِخ ٠ٛملٗ حٌشعُ (PP) ٚ(ADF)ٚرخلاعظْخٔش رخخظزخس 

. حٌز١خٟٔ حٌّٛحٌٟ، ٚ٘زح ٠ْٕٟ أٔٗ ٠ّىٓ حؿشحء رخلٟ حلاخظزخسحص

 (03 ):اٌزذٚي سلُ

اٌشعُ اٌج١بٟٔ لأعتمشاس اٌغلاعً 

 
 

 .EViews ِٓ اّذحد حٌزخكؼ١ٓ حّظّخدحً ٍّٝ ِخشؿخص :اٌّصذس         

 

 ، (LogVT)، (LogGDP) ٌٍغلاعً ((Normality testsاختجبس اٌتٛص٠ع اٌطج١عٟ / حب١ٔبً

(LogMC)،LogNC):) 

٠ظّؼً حٌٙذف ِٓ ٘زٖ حلاخظزخسحص فٟ ِْشفش ِخ ارح وخٔض حٌغلاعً طلًّ خقخثـ حٌظٛص٠ِ حٌيز١ْٟ أٚ  

لا، فخعظخذحَ حٌّٕخرؽ ٌذسحعش حٌْلالش ر١ٓ ِظغ١شحص عٛق حلأٚسحق حٌّخ١ٌش ٚحٌّٕٛ حلإلظقخدٞ فٟ حلأسدْ طشطىض ٍّٝ 

ّذَ ىز١ْ١ش حٌظٛص٠ْخص حلاكظّخ١ٌش ٌٍغلاعً حٌض١ِٕش ِلً حٌذسحعش، ٚرخٌظخٌٟ فبٕٔخ فٟ ٘زح حلاخظزخس ٔفلـ ٚٔظؤوذ ِٓ 

. Skewness ،Kurtosisٚ  Jarque-Berraّذَ ىز١ْ١ش طٛص٠ِ حٌغلاعً؛ ٌظلم١ك ٘زح حٌٙذف ٔغظ١ْٓ رخخظزخسحص 
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 (05) :اٌزذٚي سلُ

اٌج١بٔبد اٌتٛص٠ع اٌطج١عٟ ٌغلاعً اٌض١ِٕخ ٌٍّتغ١شاد 

 
 .EViews ِٓ اّذحد حٌزخكؼ١ٓ حّظّخدحً ٍّٝ ِخشؿخص :اٌّصذس

تطٛس اٌغٛق عّبْ ٌلأٚساق اٌّب١ٌخ ٚإٌّٛ الإلتصبدٞ 

 حلإكقخث١خص حٌٛفف١ش ٌّظغ١شحص حٌذسحعش، ّٕذ حلاىلاُ ٍّٝ حٌـذٚي ٠ظز١ٓ ٌٕخ رؤْ (05)٠غظْشك حٌـذٚي سلُ 

 ِّخ ٠ذي ٍّٝ اْ حٌز١خٔخص عٛق حلأٚسحق (Jerque-Bera)حٌغلاعً وخٔض رحص ٠ِْٕٛش اكقخث١ش ٚ٘زح كغذ حخظزخس 

حٌّخ١ٌش لا طزظْذ وؼ١شحً ّٓ حٌظٛص٠ِ حٌيز١ْٟ، وّخ ٠َٙش ٌٕخ ِٓ ٔظخثؾ ل١ُ حلاٌظٛحء ٚحٌظفٍيق ِٚٓ خلاي حعظْشحك ل١ُ 

ك١غ وخٔض ِظمخسرش ؿ١ّْٙخ دْٚ حعظؼٕخءحص، ٚ٘زح ِّخ ٠ذي ٍّٝ ّذَ ٚؿٛد طمٍزخص كخدس  (حٌٛع١و)حٌّظٛعو ٚحٌّٕٛحي 

فٟ طزرزد ٘زٖ حٌّظغ١شحص 

 (: Stability Test )اختجبس اعتمشاس٠خ ِعبٌُ إٌّٛرد/ حب١ٔبً

 فٟ ر١خٔخص حٌّٕٛرؽ خلاي فظشس حٌذسحعش، (Structural Change )ِٓ حٌنشٚسٞ حٌظؤوذ ِٓ ّذَ ٚؿٛد طغ١١ش ١٘ىٍٟ

ٚرٌه رخلاّظّخد ٍّٝ اؿشحء حخظزخس حلاعظمشحس٠ش، ك١غ ٠مقذ رخلاعظمشحس٠ش ٕ٘خ ّذَ ٚؿٛد لفضحص ِفخؿجش فٟ حٌز١خٔخص 

حٌزٞ ٔظخثـٗ Cusm Test(Cumulative Sum Test )ِِ ِشٚس حٌضِٓ، فٟ ٘زح حٌّـخي ع١ظُ حلاعظْخٔش ربخظزخس   

: ِٛملش فٟ حٌؾىً ح٢طٟ
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 (04) :اٌشىً سلُ

اختجبس اعتمشاس٠خ ِعبٌُ إٌّٛرد 
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، أْ ِٕلٕٝ حٌزٛحلٟ ٠مِ ِخ ر١ٓ خيٟ حلإٔلشحف ح١ٌّْخسٞ ِٓ رذح٠ش حٌفظشس اٌٝ (04)ٔلاكٌ ِٓ خلاي حٌؾىً سلُ 

ٔٙخ٠ظٙخ، ِّخ ٠ؼزض فلش ٚؿٛد حعظمشحس٠ش ٌّْخٌُ حٌّٕٛرؽ، ٚرخٌظخٌٟ ع١ظُ حلاّظّخد ٍّٝ حٌفظشس وخٍِش فٟ حلاخظزخسحص 

.  حٌّٛح١ٌش دْٚ حٌلخؿش اٌٝ طـضثظٙخ

 (:Selection the la length) تضذ٠ذ عذد فتشاد اٌتجبطؤ اٌضِٕٟ ٌٍّٕٛرد/ ساثعبً
ِٓ أُ٘ ِظيٍزخص اؿشحء حخظزخس ؿٛ٘خٔغٓ ٌٍظىخًِ حٌّؾظشن ر١ٓ ِظغ١شحص حٌذسحعش، ٘ٛ طلذ٠ذ ّذد فظشحص  

، لأْ حٌٕظخثؾ حٌّغظخشؿش كغخعش ٚرؾىً وز١ش ٌْذد فظشحص حٌظزخىئ حٌلاصِش (Lag Length)حٌظزخىئ حٌضِٕٟ حٌّٕخعزش 

ِٚٓ أؿً طلذ٠ذ حٌْذد حلأِؼً ٌفظشحص حٌظزخىئ حٌضِٕٟ حٌّٕخعزش، فمذ طُ حّظّذ ٍّٝ . لإٌغخء حلاسطزخه حٌزحطٟ ٌلذ حٌخيؤ

، (Lags) لإ٠ـخد حٌْذد حلأِؼً ٌّذد حٌظزخىئ ،(Schwarz(SC) ٚعؾ١ٛحسطض ،Akaike(AIC))حخظزخسٞ أوخ٠ه  

 (.06)ٚطَٙش ٔظخثؾ حخظزخس ٘خط١ٓ حٌيش٠مظ١ٓ أٚ ح١ٌّْخس٠ٓ وّخ فٟ حٌـذٚي سلُ 

( SBC ) ٚعؾ١ٛحسطض(AIC)ٌٚظلذ٠ذ حٌْذد حلأِؼً ٌّذد حٌظزخىئ حٌضِٕٟ طخظخس ألً ل١ّش ٌىً ِٓ وؤ٠ه  

ٚحٌظٟ ٠مخرٍٙخ حٌظزخىئ حٌضِٕٟ حلأِؼً، ٚرْذ طيز١ك ٘ز٠ٓ ح١ٌّْخس٠ٓ، طز١ٓ أّٔٙخ لذ حخظلافخ فٟ ّذد فظشحص حٌظزخىئ، ك١غ 

، ٌٚذٜ طيز١ك ٘زح حٌْذد (3) ٌزح عْٕظّذ ٍّٝ ّذد طزخىئ طغخٚٞ ،(3) (SBC) ٚعؾ١ٛحسطض (0) (AIC)وخْ وؤ٠ه 

حلأِؼً ِٓ ِذد حٌظزخىئ حٌضِٕٟ، ٍّٝ  

 

حلاخظزخسحص حلإكقخث١ش طز١ٓ ٚؿٛد دلاٌش اكقخث١ش ٌٙزٖ حلاخظزخسحص، ٚطُ حٌلقٛي ٍّٝ ٔظخثؾ ٠ِْٕٛش
29

 أِخ فظشس طزخىئ. 

.  ٌُ ٠ظُ طمزٍٙخ ِٓ ىشف حٌزشٔخِؾ(0)
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 (06 ):اٌزذٚي سلُ

تضذ٠ذ عذد فتشاد اٌتجبطؤ اٌضِٕٟ ٌٍّٕٛرد 

 
. EViews ِٓ اّذحد حٌزخكؼ١ٓ حّظّخدحً ٍّٝ ِخشؿخص :اٌّصذس

 

: اختجبس اٌتىبًِ اٌّشتشن ٚاعتمشاس ّٔٛرد ِتزٗ تصض١ش اٌخطأ/ خبِغبً

 ؛(Co-integration Test)اختجبس اٌتىبًِ اٌّشتشن  -1

٠مَٛ ِفَٙٛ حٌظىخًِ حٌّؾظشن ٍّٝ أٔٗ ارح وخٔض ِظغ١شحص حٌغٍغش حٌض١ِٕش غ١ش ِغظمشس رّغظ٠ٛخطٙخ، فبْ  

، ّٕذ٘خ ٠ّىٓ اؿشحء حخظزخس حٌظىخًِ حٌّؾظشن حٌزٞ حلظشكٗ I(1)رٌه ٠ْٕٟ أٔٙخ ِظىخٍِش ِٓ حٌذسؿش حلأٌٚٝ 

ؿٛ٘خٔغٓ
30

 Full Information Maximum)، حٌزٞ ٠غظخذَ ىش٠مش حلإِىخْ حلأَُّ رحص حٌٍِّْٛخص حٌىخٍِش

Likelihood (FIML )حٌظٟ طْخٌؾ وً حٌّظغ١شحص فٟ حٌّٕٛرؽ وّظغ١شحص دحخ١ٍش .

 

 (07) :اٌزذٚي سلُ

 johansen اختجبس اٌتىبًِ اٌّتضآِ

 
 .EViews ِٓ اّذحد حٌزخكؼ١ٓ حّظّخدحً ٍّٝ ِخشؿخص :اٌّصذس
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 اٌٝ سفل حٌفشم١ش حٌقفش٠ش، حٌمخثٍش رْذَ (07)ٚطؾ١ش ٔظخثؾ حخظزخس ؿٛ٘خٔغٓ حٌٛحسدس فٟ حٌـذٚي سلُ  

 وزٌه سفل فشم١ش ٚؿٛد ِظـٗ ٚحكذ ٍّٝ حلأوؼش، ِٚظـ١ٙٓ ٍّٝ حي  ،=0.05ٚؿٛد طىخًِ ِؾظشن رّغظٜٛ دلاٌش 

 فٟ ك١ٓ ٔغزش حلاكظّخ١ٌش ،(Trace statistic )أوؼش، ِّخ ٠ذي ٍّٝ ٚؿٛد ِظـٙخص ٌظىخًِ حٌّؾظشن، ٚرٌه كغذ

حلأِش حٌزٞ ٠ئوذ ٚؿٛد . ّٕٚذ٘خ ٠ّىٓ لزٛي حٌفشم١ش حٌزذ٠ٍش رؤْ حٌّظغ١شحص ِظىخٍِش.  لزٍض حٌفشم١ش(MLR)حٌَّْٝ 

: ّلالش طٛحصْ فٟ حٌّذٜ حٌي٠ًٛ ر١ٓ حٌّظغ١شحص حٌذحخٍش فٟ حٌّٕٛرؽ، ٚ٘ز ِٓ ِْخدٌش حٌظىخًِ حٌّؾظشن حٌظخ١ٌش

٠ّٚىٓ وظخرش حٌّظـٗ حٌظىخٍِٟ حلأٚي فٟ ؽىً ِْخدٌش طٛمق حٌْلالش حٌظٛحص١ٔش ى٠ٍٛش حلأؿً ر١ٓ حٌّظغ١شحص ِلً 

: حٌذسحعش

LogGDP = -0.007475 +0.313347 (LogMC) +0.180372 (LogNC) -0.195797 (LogVT) 

….(05) 

 (08) :اٌزذٚي سلُ

ِمذساد ِتزٗ اٌتىبًِ اٌّشتشن 

 
. EViews ِٓ اّذحد حٌزخكؼ١ٓ حّظّخدحً ٍّٝ ِخشؿخص :اٌّصذس

 

ٔلاكٌ ِٓ خلاي حٌّْخدٌش أْ حٌم١ّش حٌغٛل١ش ٌٙخ طؤػ١ش ا٠ـخرٟ ِْٕٚٛٞ ٍّٝ حٌّٕٛ حلإلظقخدٞ فٟ حٌّذٜ  

حٌي٠ًٛ، ٚ٘زح ٠ظْخسك ِِ دسحعش ٚخٍف حلله حكّذ ِلّذ ّشرٟ ٠ٚظٛحفك ِِ ؿ١ٍّش ٠ل١ٝ فلشحٚٞ، ك١غ حْ ص٠خدس 

، أِخ ّذد حٌؾشوخص حٌّذسؿش فٍٙخ %(3.133):  ٠ئدٞ اٌٝ طضح٠ذ فٟ حٌٕخطؾ حٌّلٍٟ حلإؿّخٌٟ رـ%(1): حٌم١ّش حٌغٛل١ش رـ

 (Zahid, ahmad)ِِ دسحعش  حلإلظقخدٞ فٟ حٌّذٜ حٌي٠ًٛ، ٚ٘زح ٠ظٛحفك طؤػ١ش ا٠ـخرٟ ٚغ١ش ِْٕٛٞ ٍّٝ حٌّٕٛ

ٍّٝ حٌّٕٛ حلإلظقخدٞ  أِخ كـُ حٌظذحٚي ٌٙخ طؤػ١ش ا٠ـخرٟ ِْٕٚٛٞ ؽٕذٞ ٠ٚظْخسك ِِ رخلٟ حٌذسحعخص، ٚأد٠ذ لخعُ

ٚخٍف حلله  ( Baboo) M Nowbutsingفلشحٚٞ، ٚ ٚ٘زح ٠ظْخسك ِِ دسحعش ؿ١ٍّش ٠ل١ٝ فٟ ٌّذٜ حٌي٠ًٛ،

، ك١غ أْ ص٠خدس كـُ (Stijn Van Nieuwerburgh, Frans Buelens, Ludo Cuyvers)ٚ أكّذ ِلّذ ّشرٟ

، ٠ٚظٛحفك ِِ دسحعش ا٠ّخْ ّزذ حٌّيٍذ %(1.957) :طئدٞ اٌٝ ص٠خدس حٌٕخطؾ حٌّلٍٟ حلإؿّخٌٟ رـ%( 1): حٌظذحٚي رـ

. كغٓ حٌٌّٟٛ

حلالظقخدٞ فٟ حٌّذٜ  ِٚٓ خلاي حٌّْخدٌش ٠ّىٓ حٌمٛي ٍّٝ أْ حلأعٛحق حلأٚسحق حٌّخ١ٌش ٌٙخ طؤػ١ش ٍّٝ ِْذلاص حٌّٕٛ

 .حٌي٠ًٛ ٚ٘زح ِخ ٠ظٛحفك ِِ دسحعش سغذ أعخِش ؿخس حلله ٚؿ١ٍّش ٠ل١ٝ فلشحٚٞ
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 :(VECM)اعتمشاس ّٔٛرد ِتزٗ تصض١ش اٌخطأ  -2

 (09/05 ):اٌزذٚي ٚاٌشىً سلُ

 (VECM)اعتمشاس ّٔٛرد ِتزٗ تصض١ش اٌخطأ 

 

 .EViews ِٓ اّذحد حٌزخكؼ١ٓ حّظّخدحً ٍّٝ ِخشؿخص :اٌّصذس           

 ٠ظنق ٌٕخ حٌّٕٛرؽ حٌّمذس ٠لمك ؽشٚه (05) ٚحٌؾىً سلُ (09)ِٓ خلاي حٌـذٚي سلُ  

ار أْ ؿ١ِّ حٌّْخِلاص أفغش ِٓ حٌٛحكذ، ٚؿ١ِّ حٌـزٚس ( VAR satisfies the stability condition)حلاعظمشحس

. طمِ دحخً دحثشس حٌٛكذس، ِّخ ٠ْٕٟ أْ حٌّٕٛرؽ لا٠ْخٟٔ ِٓ ِؾىٍش فٟ حسطزخه حلأخيخء أٚ ّذَ ػزخص حٌظزخ٠ٓ

رْذ أْ طُ اخنخُ حٌّظغ١شحص اٌٝ حخظزخس ؿزس حٌٛكذس ٚحٌزٞ أػزض حعظمشحس حٌّظغ١شحص ّٕذ حٌفشٚق حٌؼخٟٔ  

ٌٙخ، ٚحخظزخس حٌظىخًِ حٌّؾظشن حٌزٞ دي ٍّٝ ٚؿٛد ِظـٗ ٚحكذ ٌٍظىخًِ حٌّؾظشن ر١ٓ حٌّظغ١شحص، ع١ظُ طمذ٠ش ّٔٛرؽ 

 حٌزٞ ٠ظيٍذ طلم١ك ٘ز٠ٓ حٌؾشى١ٓ، ٚ٘زح حٌّٕٛرؽ ِخ (Vector Error Correction Model)ِظـٗ طقل١ق حٌخيؤ 

، ِم١ذ ربمخفش ِمذحس حٌخيؤ فٟ حٌظٛحصْ اٌٝ ِْخدلاص (Vector Autoregression)٘ٛ الا ّٔٛرؽ حلإٔلذحس حٌزحطٟ 

٠ٚغظخذَ ٘زح حٌّٕٛرؽ ٌظقل١ق كخٌش ، (Error Correction Term)حٌّٕٛرؽ، ٚ٘ٛ ِخ ٠غّٝ رلذ طقل١ق حٌخيؤ 

ٍّٝ حٌظٛحصْ، ك١غ أْ ٘زٖ حٌّٕٛرؽ ٠ئِٓ ٌٕخ ىش٠مش ٌٍشرو حٌذ٠ٕخ١ِىٟ ر١ٓ حٌظغ١شحص لق١شس حلأؿً، ٚحٌظغ١شحص ى٠ٍٛش 

 ٌٍٛفٛي اٌٝ حٌظٛحصْ ى٠ًٛ حلأؿً، رخلإمخفش اٌٝ طلذ٠ذ حطـخٖ (Adjustment)حلأؿً ٌٍّظغ١شحص أػٕخء ١ٍّّش حٌظْذ٠ً 

حٌغزز١ش فٟ حٌّذٜ حٌي٠ًٛ ٚفٟ حٌّذٜ حٌمق١ش، ِٚٓ أؿً طم١١ُ ىز١ْش حٌْلالش ر١ٓ حٌّظغ١شحص فٟ حلأؿً حٌمق١شس، ٠ظُ 

 Impulse  Response)، ٚدٚحي حلاعظـخرش حٌفٛس٠ش (Variance Decomposition)طل١ًٍ ِىٛٔخص حٌظزخ٠ٓ 

Function)  حٌّؾظمش ِٓ ّٔٛرؽ ِظـٗ طقل١ق حٌخيؤ(VECM)، 

 

 (:Granger Causality Test)اختجبس اٌغجج١خ / عبدعبً

، ٌظلذ٠ذ حطـخٖ حٌغزز١ش ر١ٓ (Granger Causality Test)ِٓ حٌّْظخد اؿشحء حخظزخس ؿش٠ٕـش ٌٍغزز١ش  

حعظخذحَ ٘زح حلاخظزخس ٠ظيٍذ أْ طىْٛ حٌّظغ١شحص ِغظمشس ؿ١ّْٙخ ّٕذ حٌّغظٜٛ، أٚ أْ طىْٛ ِخظٍفش  حٌّظغ١شحص، الا أْ

ِغظمشس ّٕذ ٔفظ حٌذسؿش أٞ ّٕذ حٌفشق حلأٚي، أٚ  دسؿش حلاعظمشحس٠ش، ّذح رٌه ارح وخٔض ؿ١ِّ حٌّظغ١شحص ِٓ ك١غ

 (.VECM)ِغظمشس ّٕذ حٌفشق حٌؼخٟٔ، فبٔٗ ٠ظُ طلذ٠ذ حطـخٖ حٌغزز١ش رخعظخذحَ 
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 ٍّٝ ٚؿٛد ّلالش عزز١ش فٟ حٌّذٜ حٌي٠ًٛ ٚفٟ (VECM)ك١غ ٠ذي طمذ٠ش ّٔٛرؽ ِظـٗ طقل١ق حٌخيؤ  

 حٌخخفش رّْخًِ كذ (t)حٌّذٜ حٌمق١ش، ك١غ أْ حٌغزز١ش فٟ حٌّذس حٌي٠ًٛ ٠ظُ طلذ٠ذ٘خ ِٓ خلاي ٠ِْٕٛش اكقخءس 

 حٌّلغٛرش (t)؛ ك١غ طظلمك ح٠ٌّْٕٛش ارح وخٔض اكقخءس (ECT) (Error Correction Terms)()طقل١ق حٌخيؤ 

 حٌـذ١ٌٚش، فبرح وخْ ِْخًِ كذ طقل١ق حٌخيؤ عخٌزخً ٠ِْٕٛٚخً، فبْ رٌه ٠ز١ٓ ح١ٌّىخ١ٔى١ش حٌظٟ ٠ـشٞ رٙخ (t)أوزش ِٓ ل١ّش

طقل١ق أٞ حخظلاي فٟ حٌظٛحصْ فٟ حٌّذٜ حٌمق١ش، ٌٍٛفٛي اٌٝ حٌٛمِ حٌظٛحصٟٔ فٟ حٌّذٜ حٌي٠ًٛ ر١ٓ حٌّظغ١ش حٌظخرِ 

. ٚرم١ش حٌّظغ١شحص حلأخشٜ

؛ فبرح (F-Statistic)(F)فٟ ك١ٓ أْ حٌغزز١ش فٟ حٌّذٜ حٌمق١ش  ٠ظُ طلذ٠ذ٘خ ِٓ خلاي ٠ِْٕٛش اكقخءس  

 حٌـذ١ٌٚش فٟ ٘زٖ حٌلخٌش ٔشفل فشم١ش حٌْذَ حٌظٟ طٕـ ٍّٝ ّذَ ٚؿٛد (F) حٌّلغٛرش أوزش ِٓ ل١ّش (F)وخٔض 

رْذ طمذ٠ش ّٔٛرؽ ِظـٗ طقل١ق . ّلالش عزز١ش فٟ حٌّذٜ حٌمق١ش، أِخ ارح وخْ حٌْىظ فٟ ٘زٖ حٌلخٌش ٔمزً فشم١ش حٌْذَ

: ، وخٔض حٌٕظخثؾ وخٌظخٌٟ(1)حٌخيؤ ٚرٌه رخلاّظّخد ٍّٝ فظشس طزخىئ صِٕٟ طغخٚٞ 

:  اختجبس اٌغجج١خ فٟ اٌّذٜ اٌط٠ًٛ .1

 ٠غخٚٞ (GDP) ٌٍّظغ١ش٠ٓ (ECT) ٔلاكٌ أْ ِْخًِ كذ طقل١ق حٌخيؤ (10)ِٓ خلاي حٌـذٚي سلُ  

 ّٕذ ِغظٜٛ ٠ِْٕٛش (t) ٚ٘ٛ عخٌذ ٚغ١ش ِْٕٛٞ ِٓ حٌٕخك١ش حلإكقخءس، ٚرٌه كغذ ٠ِْٕٛش اكقخءس -(0.632)

 حٌـذ١ٌٚش حٌّغظخشؿش (t) فٟ ك١ٓ رٍغض ل١ّش (1.943) حٌّلغٛرش رخٌم١ّش حٌّيٍمش (t)ك١غ رٍغض اكقخءس ، 0.05%

، (MC)، ٚ٘زح ٠ذي ٍّٝ ّذَ ٚؿٛد ّلالش عزز١ش فٟ حٌّذٜ حٌي٠ًٛ طظـٗ ِٓ حٌّظغ١شحص (2.06) (t )ِٓ ؿذٚي طٛص٠ِ

(NC) ،(VT) ٌٟاٌٝ حٌٕخطؾ حٌّلٍٟ حلإؿّخ(GDP .)

 اٌٝ رخلٟ حٌّظغ١شحص، ف١ظُ طلذ٠ذٖ ِٓ خلاي ِْخًِ طقل١ق حٌخيؤ (GDP)أِخ حطـخٖ حٌغزز١ش ِٓ حٌّظغ١ش  

)-:  أْ ِْخِلاص لذسص رـ(22-03 ) ك١غ ٔلاكٌ ِٓ خلاي حٌـذٚي سلُ((VT، (NC)، (MC)حٌخخؿ رىً ِظغ١ش 

  ٍّٝ حٌظشط١ذ، ك١غ ؿ١ِّ حٌم١ُ غ١ش ٠ِْٕٛش ِٓ حٌٕخك١ش حلإكقخءس، ٚ٘زح ٠ْٕٟ أٔٗ لا،(0.116)، (0.321)، (1.202

طٛؿذ ّلالش  ٚرخٌظخٌٟ لا( (VT، (TR)، (NC ): اٌٝ حٌّظغ١شحص(GDP)٠ٛؿذ حطـخٖ ٌٍْلالش حٌغزز١ش ِٓ حٌّظغ١ش 

  .حٌغزز١ش فٟ حٌّذٜ حٌي٠ًٛ

 (10) :اٌزذٚي سلُ

ٔتبئذ اختجبس اٌغجج١خ فٟ اٌّذٜ اٌط٠ًٛ اٌّجٕٟ عٍٝ 

 (VECM)تمذ٠ش ّٔٛرد ِتزٗ تصض١ش اٌخطأ 

 
 .EViews ِٓ اّذحد حٌزخكؼ١ٓ حّظّخدحً ٍّٝ ِخشؿخص :اٌّصذس                   

:  اختجبس اٌغجج١خ فٟ اٌّذٜ اٌمص١ش .2

، ك١غ طّض (11) ٌـ١ِّ حٌّظغ١شحص، ٔلاكٌ رٌه ِٓ خلاي حٌـذٚي سلُ (F)ٌمذ طُ كغخد اكقخث١ش  

 ك١غ طُ حٌظٛفً اٌٝ حٌٕظخثؾ ، %5 ّٕذ ٠ِْٕٛش (F) حٌـذ١ٌٚش حٌّغظخشؿش ِٓ ؿذٚي طٛص٠ِ (F)ِمخسٔظٙخ رم١ّش 

 (. 11)حٌّٛملش فٟ حٌـذٚي سلُ 

 حٌـذ١ٌٚش، (F) ٟ٘ أوزش ِٓ ل١ّش (VT) حٌّلغٛرش ٌٍّظغ١ش٠ٓ (F)ٔلاكٌ ِٓ خلاي حٌـذٚي أْ اكقخث١ش  

 ٚحٌؼخ١ٔش طظـٗ ِٓ (GDP) اٌٝ حٌّظغ١شٍ (MC)ٚ٘زح د١ًٌ ٍّٝ ٚؿٛد ّلالظخْ عزز١ظخْ أكذحّ٘خ طظـٗ ِٓ حٌّظغ١ش 

حٌّلغٛرش حٌظٟ طظٍْك رخطـخٖ حٌغزز١ش ِٓ  (F)فٟ ك١ٓ أْ  . فٟ حٌّذٜ حٌمق١ش(GDP) اٌٝ حٌّظغ١شٍ (VT)حٌّظغ١ش 

اٌٝ وً ِظغ١ش فٟٙ غ١ش ٠ِْٕٛش فٟ وً حٌّظغ١شحص، ِٕٚٗ طلمك فشم١ش ل١خد٠ش حٌْشك فٟ حٌّذٜ ( GDP)حٌّظغ١ش 

 ٚحد٠ذ لخعُ ؽٕذٞ، ك١غ أٔٗ (Zahid Ahmed)حٌمق١ش رٛؿٛد ّلالش عزز١ش فٟ حٌّذٜ حٌمق١ش، ٠ٚظٛحفك ِْخ دسحعش 

. لا طٛؿذ ّخلش ر١ٓ عٛق حٌْشحق ٌلأٚسحق حٌّخ١ٌش ٚحٌّٕٛ حلإلظقخدٞ، ٠ٚظْخسك ِِ دسحعخص ؿ١ٍّش ٠ل١ٝ فلشحٚٞ
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 (11) :اٌزذٚي سلُ

ٔتبئذ اختجبس اٌغجج١خ فٟ اٌّذٜ اٌمص١ش اٌّجٕٟ عٍٝ 

 (VECM)تمذ٠ش ّٔٛرد ِتزٗ تصض١ش اٌخطأ 

 
 .EViews ِٓ اّذحد حٌزخكؼ١ٓ حّظّخدحً ٍّٝ ِخشؿخص :اٌّصذس

 

: تض١ًٍ ِىٛٔبد اٌتجب٠ٓ ٚداٌخ الاعتزبثخ اٌفٛس٠خ/ عبثعبً

 (:Variance Decomposition)تض١ًٍ ِىٛٔبد اٌتجب٠ٓ  -1

 طغظخذَ ٔظخثؾ طل١ًٍ ِىٛٔخص حٌظزخ٠ٓ ٌّْشفش ِمذحس حٌظزخ٠ٓ فٟ حٌظٕزئ ٌىً ِظغ١ش حٌْخثذ اٌٝ خيؤ حٌظٕزئ فٟ 

حٌّظغ١ش ٔفغٗ، ٚحٌّمذحس حٌْخثذ اٌٝ خيؤ حٌظٕزئ فٟ حٌّظغ١شحص حلأخشٜ، ٠ْٚظزش طل١ًٍ ِىٛٔخص حٌظزخ٠ٓ اكذٜ حٌيشق 

ٌٛفف حٌغٍٛن حٌلشوٟ ٌٍّٕٛرؽ، ك١غ أْ طزخ٠ٓ خيؤ حٌظٕزئ ٌّظغ١ش ِخ، ٠ْضٜ ٌٍقذِخص غ١ش حٌّظٕزؤ رٙخ ٌىً ِظغ١ش 

  وخٔض حٌٕظخثؾ (GDP)ِٓ ِظغ١شحص حٌّٕٛرؽ خلاي فظشس حٌظٕزئ، ّٕٚذ طيز١ك ٘زح حلاخظزخس ٍّٝ حٌٕخطؾ حٌّلٍٟ حلإؿّخٌٟ

. (12)وّخ ٟ٘ ِز١ٕش فٟ حٌـذٚي سلُ 

 ك١غ ٠ظنق أٔٗ ،(VT ) ٠ظؤػش كـُ حٌظذحٚي(GDP)ٔلاكٌ ِٓ خلاي حٌـذٚي أْ حٌٕخطؾ حٌّلٍٟ حلإؿّخٌٟ 

 ِٓ طٕزئ حٌخيؤ فٟ حٌٕخطؾ حٌّلٍٟ %(26.28)خلاي حٌفظشس حٌشحرْش وخٔض حٌظغ١شحص فٟ كـُ طذحٚي حلأعُٙ طفغش 

طظضح٠ذ فٟ حٌفظشحص حٌلاكمش  حلإؿّخٌٟ حٌظٟ طْٛد اٌٝ أخيخء ّؾٛحث١ش فٟ كـُ حٌظذحٚي حلاعُٙ، ٠ٚلاكٌ حْ ٘زٖ حٌٕغزش

 فٟ حٌفظشس حٌْخؽشس، أٞ أْ كـُ طذحٚي  %(29.86) فٟ حٌفظشس حٌغخدعش، ػُ طٕخفل اٌٝ %(32.74)كظٝ طقً اٌٝ 

، ِّخ ٠ؾ١ش اٌٝ لٛس طؤػ١ش حٌظغ١ش فٟ كـُ طذحٚي (GDP)حلاعُٙ ٠ؾشف ٔغزش وز١شس ِٓ طزخ٠ٓ حٌٕخطؾ حٌّلٍٟ حلإؿّخٌٟ

حلأعُٙ ٍّٝ حٌٕخطؾ حٌّلٍٟ حلإؿّخٌٟ، ٚحٌزٞ ٠ض٠ذ ِِ ِشٚس حٌضِٓ ٚرّْذلاص ص٠خدس ِشطفْش، فٟ ك١ٓ ٠زذٚ أْ ِظغ١ش 

 ِٓ ٔفغٗ فٟ حٌفظشس حلأٌٚٝ، ػُ طزذأ ٘زٖ حٌمٛس رخٌظٕخلـ، كظٝ طقً %(100)حٌٕخطؾ حٌّلٍٟ حلإؿّخٌٟ ٠فغش ٔغزش 

.   فٟ حٌفظشس حٌْخؽشس%(51.83)اٌٝ

 ف١ظنق أْ طغ١شحطٗ طفغش ِٓ طٕزئ حٌخيؤ فٟ حٌٕخطؾ حٌّلٍٟ حلإؿّخٌٟ (NC)أِخ ّذد حٌؾشوخص حٌّذسؿش  

فٟ حٌفظشس حٌخخِغش ػُ طٕخفل ٌظقً اٌٝ ألقخ٘خ فٟ حٌفظشس حٌْخؽشس ك١غ رٍغض  (%15.21)فٟ حٌفظشس حٌؼخ١ٔش، ٚ

(11.60.)% 
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 (12) :اٌزذٚي سلُ

 (GDP )ٔتبئذ تض١ًٍ ِىٛٔبد اٌتجب٠ٓ إٌبتذ اٌّضٍٟ الإرّبٌٟ

 
. EViews ِٓ اّذحد حٌزخكؼ١ٓ حّظّخدحً ٍّٝ ِخشؿخص :اٌّصذس

 ف١ظنق أْ طغ١شحطٗ طفغش ِٓ طٕزئ حٌخيؤ فٟ حٌٕخطؾ حٌّلٍٟ حلإؿّخٌٟ فٟ حٌفظشس حٌؼخ١ٔش، (MC)أِخ حٌم١ّش حٌغٛل١ش 

 % (.6.68)فٟ حٌفظشس حٌشحرْش ػُ طظضح٠ذ فٟ حٌظٕخلـ ٌظقً اٌٝ ألقخ٘خ فٟ حٌفظشس حٌْخؽشس ك١غ رٍغض  (11.58%)ٚ

 اٌتضمك ِٓ ِصذال١خ إٌتبئذ :

ٌٍظؤوذ ِٓ ِقذحل١ش حٌٕظخثؾ حٌغخرمش ٚدّّٙخ، ٌـؤ حٌزخكغ اٌٝ اّخدس طشط١ذ حٌّظغ١شحص فٟ حٌّٕٛرؽ ِظـٗ طقل١ق حٌخيؤ، 

 رؾىً وز١ش، ك١غ ٠ظُ حٌٍـٛء (Cholaski Decomposition)ٟٚ٘ حٌيش٠مش حٌظٟ ٠ْظّذ ١ٍّٙخ طٛص٠ِ طؾٛلاعىٟ 

فىخٔض حٌٕظخثؾ وزٌه رم١ش ٔفغٙخ ٌُٚ ٠ىٓ . ا١ٌٙخ ٌٍظؤوذ ِٓ أٔٗ كظٝ رْذ اّخدس طشط١ذ حٌّظغ١شحص فبْ حٌٕظخثؾ لا طظغ١ش وؼ١شحً

.  ٕ٘خن طغ١ش و١ش فٟ حٌم١ُ

 

 (:Impulse Response Function)داٌخ الاعتزبثخ اٌفٛس٠خ  -2

، و١ف١ش حعظـخرش وً ِظغ١ش ِٓ ِظغ١شحص حٌّخظٍفش فٟ حٌّٕٛرؽ، (IRF)طْىظ دحٌش حلاعظـخرش ٌشدس حٌفًْ  

لأٞ فذِش ّؾٛحث١ش فٟ أٞ طغ١ش ِٓ ِظغ١شحص حٌّٕٛرؽ حلأخشٜ ِِ ِشٚس حٌضِٓ، ٚرزٌه فٟٙ طغخّذ فٟ طظزِ حٌّغخس 

حٌضِٕٟ ٌٍقذِخص حٌظٟ ٠ّىٓ أْ طظْشك ٌٙخ ِخظٍف حٌّظغ١شحص فٟ رٌه حٌّٕٛرؽ فٟ حٌّذٜ حٌمق١ش، ٚرخٌظخٌٟ فٟٙ 

طٛمق طؤػ١ش حٌقذِخص رّمذحس حٔلشحف ١ِْخسٞ ٚحكذ لأكذ حٌّظغ١شحص، ٍّٝ حٌم١ُ حٌلخ١ٌش ٚحٌّغظمز١ٍش ٌّظغ١شحص 

، MC ،(NC)) ) ٌٍقذِخص حٌٛحلْش فٟ حٌّظغ١شحص(GDP)لاخظزخس و١ف١ش حعظـخرش حٌٕخطؾ حٌّلٍٟ حلإؿّخٌٟ  .حٌّٕٛرؽ

VT)) ،ُك١غ ٠ظز١ٓ ِخ ( 06 )طُ اؿشحء حخظزخس دحٌش حلاعظـخرش ٌشدس حٌفًْ فىخٔض حٌٕظخثؾ ٍّٝ حٌٕلٛ حٌّز١ٓ فٟ حٌؾىً سل

ٍٟ٠ :

 أْ أٞ فذِش ّؾٛحث١ش ِٛؿزش ٌّظغ١ش حٌم١ّش حٌغٛل١ش طلذع أػش ا٠ـخر١خً ٍّٝ حٌٕخطؾ حٌّلٍٟ حلإؿّخٌٟ، 

٠ٚغظّش ٘زح حٌظؤػ١ش حلإ٠ـخرٟ اٌٝ غخ٠ش ٔٙخ٠ش حٌّـخي ك١غ ٠زذأ حٌظؤػ١ش فٟ حٌظٕخلـ ؽ١جخً ل١ٍلًا ّٕذ حٌغٕش حٌؼخٌؼش 

 فبْ كذٚع أٞ فذِش ّؾٛحث١ش (VT) ٚكـُ حٌظذحٚي (NC )ٚرخٌٕغزش ٌّظغ١ش٠ٓ ّذد حٌؾشوخص حٌّذسؿش .ٚحٌخخِغش

، ٠ٚخظٍفخْ ّٕذ حٌغٕش حٌشحرْش ك١غ أْ ّذد (GDP)ِٛؿزش أكذُ٘، طلذع أػش عخٌزخً فٟ حٌٕخطؾ حٌّلٍٟ حلإؿّخٌٟ

، ك١غ ٠غظّش ٘زح حٌظؤػ١ش اٌٝ غخ٠ش حٌغٕش (GDP)حٌؾشوخص طئػش ىشد٠خً ٚحلأخشٜ ّىغ١خً حٌٕخطؾ حٌّلٍٟ حلإؿّخٌٟ

. حٌْخؽشس
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داٌخ الاعتزبثخ اٌفٛس٠خ ٌٍٕبتذ اٌّضٍٟ الإرّبٌٟ   (06) :اٌشىً سلُ

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

. EViews ِٓ اّذحد حٌزخكؼ١ٓ حّظّخدحً ٍّٝ ِخشؿخص :اٌّصذس

: إٌتبئذ ٚاٌتٛص١بد

 اْ أؾخء ٚطي٠ٛش عٛق ّّخْ ٌلأٚسحق حٌّخ١ٌش ٠ْذ ؽشىخً مشٚس٠خً فٟ أـخف ؿٙٛد حٌظ١ّٕش حلإلظقخد٠ش فٟ 

حلأسدْ، الا أْ رٌه لا ٠ْذ ؽشىخً وخف١خً ٚرٌه لأٔٗ ٠ظيٍذ طٛحفش ّٛحًِ أخشٜ ّذ٠ذس ِٕٙخ، مشٚسس طي٠ٛش حٌز١ٕش 

حٌّئعغ١ش ٚطلش٠ش ٚكذحطٙخ ِٓ حٌٍٛحثق ٚحٌم١ٛد حلإدحس٠ش، وزٌه طي٠ٛش حٌّقخسف ٚادخخي حٌظىٌٕٛٛؿ١خ حٌلذ٠ؼش 

ٚسفِ وفخءس ٘زٖ . ٌلإطقخلاص ٚحٌٍِّْٛخص ٚطلذ٠غ حلأدٚحص حٌّخ١ٌش حٌظٟ لا طمظقش فمو ٍّٝ ِـشد أٚسحق ِخ١ٌش ّخد٠ش

 .حلأعٛحق ِٓ خلاي حٌٕؾش حٌّىؼف ٌٍِّْٛخص حٌؾشوخص ٚحٌّئعغخص حٌّذسؿش فٟ حٌغٛق

 :ٔتبئذ اٌذساعخ ① 

، (2008حٌش٘ٓ حٌْمخسٞ )سغُ حٌظؤػ١شحص حٌظٟ طْشك ٌٙخ عٛق ّّخْ ٌلأٚسحق حٌّخ١ٌش ِٕٙخ حلأصِش حٌّخ١ٌش حٌْخ١ٌّش  ◆

ٚحٌظٟ أػشص دحخ١ٍخً ٚخخسؿ١خً ٚوزح حٌغ١خع١ش ٚحلإلظقخد٠ش حٌظٟ ِشص رٙخ حلأسدْ خلاي ٘زٖ حٌلمزش، الا أٔٙخ ّشفض 

طيٛسحً وز١شحً، ك١غ حصدحد كـُ حٌغٛق، ٚكـُ حٌظذحٚي حٌلم١مٟ ٚحٌم١ّش حٌغٛل١ش حٌلم١م١ش ِْٚذي دٚسحْ حلأعُٙ، 

. ٚحسطفخُ حٌْذد حٌؾشوخص حٌّذسؿش فٟ عٛق

، ADF)): ِٓ خلاي حٌشعُ حٌز١خٟٔ ٌغلاعً ٚٔظخثؾ حخظزخس ٠ِْٕٛش ِْخِلاص حلاسطزخه حٌزحطٟ ٚحلأدٚحص حلإكقخث١ش ◆

(PP) ،(KPSS) ، ْطٛفٍٕخ اٌٝ لزٛي حٌفشم١ش حٌزذ٠ٍش رْذَ حعظمشحس حٌغلاعً حٌض١ِٕش ٌٍّظغ١شحص عٛق ّّخ

 .ٌلأٚسحق حٌّخ١ٌش ٚحٌّٕٛ حلالظقخدٞ ٚٚؿٛد ِشوزش حلأطـخٖ حٌْخَ ٚأْ حٌّظٛعو ٚحٌظزخ٠ٓ ٠ْظّذحْ ٍّٝ حٌضِٓ

َٚٔشحً ٌْذَ حعظمشحس٠ٗ حٌغلاعً حٌض١ِٕش خلاي حلاخظزخسحص حلأٌٚٝ طٛؿذ اصحٌش ِشوزش حلاطـخٖ حٌْخَ ٚطؼز١ض حٌظزخ٠ٓ  ◆

 لإصحٌش ِشوزش ((ADF ،PP))ِٓ خلاي طل٠ًٛ حٌز١خٔخص اٌٝ ٌٛغخس٠ظُ حٌيز١ْٟ ٌظؼز١ض حٌظزخ٠ٓ ٚاعظّْخي حخظزخسٞ 

. حلأطـخٖ حٌْخَ

 أؽخسص حٌٕظخثؾ اٌٝ أْ حٌّظغ١شحص ؿ١ّْٙخ غ١ش ِغظمشس ّٕذ حٌّغظٜٛ، ٌىٓ ((ADF ،PP))ِٓ خلاي حخظزخسٞ  ◆

 ٚ٘زح ِخ ٠ئوذٖ حخظزخس عىْٛ I(1)حعظمشٖ ؿ١ّْٙخ ّٕذ حٌفشق حٌؼخٟٔ ٘زح ٠ْٕٟ أٔٙخ ِظىخٍِش ِٓ حٌذسؿش حلأٌٚٝ 

. 0.05ّٕذ ِغظٜٛ ٠ِْٕٛش  I(0)حٌزٛحلٟ، ك١غ وخٔض حٌزٛحلٟ ِظىخٍِش ِٓ حٌذسؿش ففش 

ٌٍغلاعً حٌض١ِٕش أطنق أْ ؿ١ِّ حٌغلاعً رحص ٠ِْٕٛش ( (Normality testsِٓ خلاي حخظزخس حٌظٛص٠ِ حٌيز١ْٟ  ◆

 ِّخ ٠ذي ٍّٝ أْ حٌز١خٔخص لا طزظْذ وؼ١شحً ّٓ حٌظٛص٠ِ حٌيز١ْٟ ٚلا (Jerque-Bera)اكقخث١ش ِٓ خلاي حخظزخس 

. طْخٟٔ ِٓ طمٍزخص كخدس
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ِٚٓ حخظزخس اعظمشحس ِْخٌُ حٌّٕٛرؽ، ٠لاكٌ أْ ِٕلٕٝ حٌزٛحلٟ ٠مِ ِخر١ٓ خيٟ حلإٔلشحف ح١ٌّْخسٞ ِٓ رذح٠ش  ◆

حٌفظشس اٌٝ ٔٙخ٠ظٙخ، ِّخ ٠ؼزض فلش ٚؿٛد حعظمشحس٠ش ٌّْخٌُ حٌّٕٛرؽ، ٚحّظّخد ٍّٝ حٌفظشس رىخًِ دْٚ حٌلخؿش اٌٝ 

. طـضثظٙخ

 (SBC)ٚعؾ١ٛحسطض ( AIC)طُ طلذ٠ذ فظشس حٌظزخىئ حٌضِٕٟ ٌٍّٕٛرؽ ِٓ خلاي حخظزخس ألً ل١ّش ٌىً ِٓ وؤ٠ه  ◆

، ١ٌظُ ف١ّخ رْذ حؿشحء حخظزخس ؿٛ٘خٔظ ٌظىخًِ حٌّؾظشن حٌظٟ دٌض ٍّٝ ٚؿٛد (3): ٚحٌظٟ لذسس فظشس حٌظزخىئ رـ

ّلالظ١ٓ ٌّظـ١ٙٓ ٌظىخًِ حٌّؾظشن فٟ حٌّذٜ حٌي٠ًٛ ر١ٓ حٌّظغ١شحص حٌذحخٍش فٟ حٌّٕٛرؽ ١ٍّٚٗ فبْ حلأعٛحق 

حلأٚسحق حٌّخ١ٌش طؤػ١ش ٍّٝ ِْذي حٌّٕٛ حلإلظقخدٞ فٟ حٌّذٜ حٌي٠ًٛ، ٚدي حخظزخس حعظمشحس ّٔٛرؽ ِظـٗ طقل١ق 

 VAR satisfies the) ر١خ١ٔخً ٚؽى١ٍخً ٍّٝ أْ حٌّٕٛرؽ حٌّمذس ٠لمك ؽشٚه حلاعظمشحس(VECM)حٌخيؤ 

stability condition) ْار أٔٙخ ؿ١ّْٙخ ألً ِٓ حٌٛحكذ، ٚؿ١ِّ حٌـزٚس طمِ دحخً دحثشس حٌٛكذس، ِّخ ٠ْٕٟ أ 

. حٌّٕٛرؽ لا٠ْخٟٔ ِٓ ِؾىٍش فٟ حسطزخه حلأخيخء أٚ ّذَ ػزخص حٌظزخ٠ٓ

أِخ حخظزخس حٌظٛحصْ حٌيز١ْٟ لأخيخء حٌظمذ٠ش فمذ دي أْ أخيخء حٌظمذ٠ش فٟ ِظـٗ طقل١ق حٌخيؤ طظٛصُ ىز١ْ١خً رٕخء  ◆

 .0.05 ّٕذ ٠ِْٕٛش (Jarque-Bera, Kurtosis, Skewness)ٍّٝ ٔظخثؾ وً ِٓ 

:  فٟ وً ِٓ(Granger Causality Test)أٍٙشص ٔظخثؾ حخظزخس حٌغزز١ش  ◆

ٍّٝ ّذَ ٚؿٛد ّلالش عزز١ش فٟ حٌّذٜ حٌي٠ًٛ طظـٗ ِٓ ِظغ١شحص طيٛس عٛق حلأٚسحق حٌّخ١ٌش : حٌّذٜ حٌي٠ًٛ •

اٌٝ حٌّٕٛ حلإلظقخدٞ فٟ ك١ٓ لا طٛؿذ ّلالش عزز١ش ِظـٙش ِٓ حٌّٕٛ حلإلظقخدٞ ٔلٛ حٌظيٛس عٛق حلأٚسحق 

 .حٌّخ١ٌش ٚ٘زح ّذَ ٚؿٛد ّلالش حٌغزز١ش فٟ حٌّذٜ حٌي٠ًٛ

فمذ أٍٙشص حٌذسحعش ٍّٝ ٚؿٛد ّلالظخْ عزز١ظخْ فٟ حٌّذٜ حٌمق١ش طظـٗ ِٓ كـُ حٌظذحٚي : أِخ حٌّذٜ حٌمق١ش •

ٚحٌم١ّش حٌغٛل١ش اٌٝ حٌّٕٛ حلالظقخدٞ فٟ ك١ٓ لا طٛؿذ ّلالش عزز١ش طظـٗ ِٓ حٌّٕٛ حلالظقخدٞ اٌٝ حٌظيٛس 

. عٛق حلأٚسحق حٌّخ١ٌش ٘زح ٠ْٕٟ ٚؿٛد ّلالش أكخد٠ش حلاطـخٖ

ٌمذ طفخٚص طؤػ١شحص حٌّظغ١شحص عٛق حلأٚسحق حٌّخ١ٌش ٍّٝ حٌّٕٛ حلالظقخدٞ ك١غ وخْ كـُ حٌظذحٚي أوزش طؤػ١ش ٍّٝ  ◆

ِْذلاص حٌّٕٛ حلالظقخدٞ، ػُ ١ٍ٠ٗ ّذد ؽشوخص حٌّذسؿش ػُ حٌم١ّش حٌغٛل١ش ٌظفغش وً ِٕٙخ ٍّٝ لٛس حٌْلالش ر١ٕٙخ 

. ٚر١ٓ ِْذلاص حٌّٕٛ حلإلظقخدٞ، ٚ٘زح ِخ أػزظٗ حخظزخس ِقذحل١ش حٌٕظخثؾ ١ٌْيٟ ٔفغش حٌظفخع١ش

أْ أٞ فذِش ّؾٛحث١ش ِٛؿزش ٌّظغ١ش حٌم١ّش حٌغٛل١ش : أِخ حلاخظزخس حلأخ١ش ٌذحٌش حلاعظـخرش حٌفٛس٠ش فمذ دي ٍّٝ ◆

طلذع أػش ا٠ـخرٟ ٍّٝ حٌٕخطؾ حٌّلٍٟ حلإؿّخٌٟ، ٚرخٌٕغزش ٌّظغ١ش٠ٓ ّذد حٌؾشوخص حٌّذسؿش ٚكـُ حٌظذحٚي فبْ 

 .كذٚع أٞ فذِش ّؾٛحث١ش ِٛؿزش، طلذع أػش عٍزٟ فٟ حٌٕخطؾ حٌّلٍٟ حلإؿّخٌٟ

 

 :اٌتٛص١بد ②

. حٌغْٟ اٌٝ سرو عٛق ّّخْ ٌلأٚسحق حٌّخ١ٌش حلأعٛحق حٌْخ١ٌّش ٚحٌْشر١ش رٙذف طلش٠ش كشوش سإٚط حلأِٛحي ◆

. ادسحؽ حلأٚسحق حٌّخ١ٌش حلإعلا١ِش ٌّخ ٌٙخ ِٓ دٚس فٟ ادخخي ّذد ؿذ٠ذ ِٓ حٌّظْخ١ٍِٓ ◆

. حٌشفِ ِٓ وفخءس عٛق ّّخْ ٌلأٚسحق حٌّخ١ٌش َٔشحً ٌذٚسٖ حلإ٠ـخرٟ فٟ دفِ ِْذلاص حٌّٕٛ حلإلظقخدٞ ◆

ٚص٠خدس ّذد حٌؾشوخص حٌّذسؿش ٚ٘زح ِٓ أؿً ص٠خدس حٌظٕخفظ ٚحٌّْخِلاص ٌض٠خدس مخ ... طف١ًْ دٚس حٌؾشوخص حٌظؤ١ِٓ ◆

. سإٚط حلأِٛحي دحخً حٌغٛق

طي٠ٛش ١ٍّّخص حٌظذحٚي حلإٌىظشٟٚٔ، رّخ ف١ٙخ ِٓ حلإؽشحف ٚطٕف١ز ح١ٌٍّْخص ٚحٌظغ٠ٛش ٚحٌّمخفش ٚحٌلفٌ حٌّشوضٞ  ◆

 .ٚحٌشلخرش ٌظّى١ٓ أوزش ّذد ِٓ حٌّغظؼّش٠ٓ ِٓ دخٛي حٌغٛق

 

 

 

 

 

 

 



 عجذ اٌضف١ظ خضاْ/ غبٌُ عجذ الله     أ/ د-       .
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