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فٟ أ٠ٌٛٚبد ٠ؼذ الاعزضّبس ِٓ الأؾطخ الالزقبد٠خ اٌّّٙخ اٌزٟ رؾزً ِىبٔخ ِّٙخ ٚأعبع١خ   

ٚرٌه لاْ ؽغُ الاعزضّبس ٠ؾذد ؽغُ الإٔزبط ٚاٌذخً ِٓ صُ ِؼذي إٌّٛ  اٌذساعبد الالزقبد٠خ،

ٌزٌه ٠ؾبٚي ٘زا اٌجؾش ل١بط داٌخ الأفبق  خ إٌّٛ الالزقبدٞ،غٍالالزقبدٞ ٠ٚغبُ٘ فٟ دفغ ػ

ثبعزؼّبي أّٔٛرط  ;810-1>>0الاعزضّبسٞ فٟ الالزقبد اٌؼشالٟ خلاي اٌفزشح اٌّّزذح ِٓ 

ARDL  ًٚلذ اٚمؾذ ٔزبئظ ٘زٖ اٌذساعخ ثبْ ٕ٘بن ٚػلالخ رٛاص١ٔٗ ه٠ٍٛخ الاعً ث١ٓ اٌذخ

٠ؼزّذ ثؾىً وج١ش ػٍٝ اٌذخً أٞ أْ اٌؼلالخ هشد٠خ  سٞضّبٚالأفبق الاعزضّبسٞ ٚاْ الأفبق الاعز

 11001 ث١ٓ الأفبق الاعزضّبسٞ ٚاٌذخً ٚثٍغ ا١ًٌّ اٌؾذٞ ٌلاعزضّبس

الاعزضّبس، اٌؼٛاًِ اٌّؤصشح فٟ الاعزضّبس، إٌبرظ اٌّؾٍٟ الإعّبٌٟ، إٌّٛرط انكهمبث انمفخبزيت: 

 اٌم١بع1ٟ

Measuring and analyzing the investment spending function in the 

Iraqi economy for the period 1990-2018 
 

Prof. Dr. Salah Mahdi A. Al-Birmani  Researcher: Abdullah M. R. Al-Ramli 

Collage of Administration and Economics  Collage of Administration and Economics 

University of Baghdad  Tikrit University 

Abstract: 

  Investment is one of the important economic activities that occupies an 

important and fundamental place in the priorities of economic studies, because the size 

of investment determines the volume of production and income and then the rate of 

economic growth and contributes to pushing the wheel of economic growth, so this 

research tries to measure the function of investment spending in the Iraqi economy 

during the extended period From 1990-2018, using the ARDL model, the results of this 

study showed that there is a long-term equilibrium relationship between income and 

investment spending, and that investment spending depends largely on income, meaning 

that the relationship between investment spending and income is positive, and the 

marginal propensity to invest is 0.13. 

Keywords: investment, factors affecting investment, gross domestic product, the 

standard model. 

 انمقذمت

٠ؼذ الاعزضّبس ٚاؽذ ِٓ أُ٘ اٌّزغ١شاد الالزقبد٠خ اٌزٟ اٌٙب دٚس أعبعٟ فٟ رؾم١ك ػ١ٍّخ   

ّزغ١شاد الالزقبد٠خ اٌى١ٍخ وبٌذخً ٚالاعزٙلان ٚالادخبس اٌز١ّٕخ الالزقبد٠خ ٚرٌه لاسرجبهٗ ثبٌ

 ؽغش اٌضا٠ٚخ فٟ اٌز١ّٕخٌزٌه ٠ؼزجش الاعزضّبس ،ٚاٌز٠ًّٛ ٚاٌجطبٌخ ٚاٌزنخُ ٚغ١ش٘ب ِٓ اٌّزغ١شاد 
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الالزقبد٠خ ٚالاعزّبػ١خ ثبػزجبسٖ اٌذافغ الأعبعٟ ٌٍّٕٛ الالزقبدٞ ِٓ خلاي ص٠بدح إٌبرظ اٌمِٟٛ 

م١ٕبد اٌغذ٠ذح ٚاٌّٙبساد اٌف١ٕخ اٌؾذ٠ضخ ٌزٌه ٠ّىٓ اٌمٛي اْ ِٓ اُ٘ أعجبة ٚوزٌه ٠غُٙ فٟ ٔمً اٌز

 رٍىؤ ػ١ٍّخ اٌز١ّٕخ الالزقبد٠خ فٟ اٌذٚي إٌب١ِخ ِٕٚٙب اٌؼشاق ٠ؼٛد اٌٝ غ١بة أٚ مؼف الاعزضّبس1 

٠ٙذف اٌجؾش اٌٝ رمذ٠ش داٌخ الاعزضّبس فٟ الالزقبد اٌؼشالٟ ٚاٌزؼشف ػٍٝ هج١ؼخ هذف انبسث: 

 ث١ٓ ِزغ١شاد اٌذساعخ1 اٌؼلالخ

رجشص أ١ّ٘خ ٘زا اٌجؾش فٟ وٛٔٗ ٠زٕبٚي ظب٘شح رؼزجش ِفزبػ اٌز١ّٕخ الالزقبد٠خ، وّب  أهميت انبسث:

 أٙب مشٚس٠خ ِٓ اعً إٌٙٛك ثبلالزقبد اٌٛه1ٟٕ

٠فزشك اٌجؾش ٚعٛد ػلالخ هشد٠خ راد دلاٌخ اؽقبئ١خ ث١ٓ الاعزضّبس ٚإٌبرظ فشضيت انبسث: 

 ٟ الالزقبد اٌؼشال1ٟاٌّؾٍٟ الإعّبٌٟ ف

اْ رذ٘ٛس اٌٛمغ الإِٟ ٚػذَ رٛفش اٌج١ئخ الالزقبد٠خ اٌّلائّخ ادد اٌٝ أخفبك مشكهت انبسث: 

 ا١ًٌّ اٌؾذٞ ٌلاعزضّبس ٚػذَ اٌٛفٛي اٌٝ ِغزٜٛ اٌطّٛػ1

 زذود انبسث:

 ذٚد اٌّىب١ٔخ= الالزقبد اٌؼشال1ٟاٌؾ 

  =1;810-1>>0اٌؾذٚد اٌضِب١ٔخ 

ش ث١ٓ الأعٍٛة اٌٛففٟ اٌزؾ١ٍٍٟ فٟ ػشك اٌؾمبئك الالزقبد٠خ اٌزٟ ٠غّغ اٌجؾ أسهىة انبسث:

 اؽزٛا٘ب اٌجؾش، ٚوزٌه الأعٍٛة اٌىّٟ فٟ ثٕبء إٌّبرط اٌم١بع١خ1 

رُ رمغ١ُ اٌجؾش اٌٝ صلاس ِجبؽش رٕبٚي اٌّجؾش الأٚي الإهبس اٌّفب١ّٟ٘ ٌلاعزضّبس هيكهيت انبسث: 

فزنّٓ رؾ١ًٍ رطٛس الأفبق الاعزضّبسٞ ٚإٌبرظ ٚإٌبرظ اٌّؾٍٟ الإعّبٌٟ، أِب اٌّجؾش اٌضبٟٔ 

اٌّؾٍٟ الإعّبٌٟ فٟ الالزقبد اٌؼشالٟ خلاي ِذح اٌجؾش، اِب اٌّجؾش اٌضبٌش رٕبٚي رمذ٠ش ٚرؾ١ًٍ 

 اٌؼلالخ ث١ٓ الاعزضّبس ٚإٌبرظ اٌّؾٍٟ الاعّب1ٌٟ

 الإخمبنيسخثمبسي واننبحح انمسهي الإطبس اننظشي نلأنفبق الاانمبسث الاول: 

 عشاقفي ان

 ٠ؼزجش الأفبق الاعزضّبسٞ ِىْٛ سئ١غٟ ٌٍطٍت اٌىٍٟ، ٚسغُ أْ الانفبق الاسخثمبسي: أولاً.

الاعزٙلان ٠غزؾٛر ػٍٝ إٌغجخ الأوجش ِٓ اٌطٍت اٌىٍٟ إلا أْ الاعزضّبس لا ٠مً أ١ّ٘خ ػٓ 

لاعزضّبس الاعزٙلان، ٚرٌه لأ١ّ٘خ اٌذٚس اٌزٞ ٠ٍؼجٗ فٟ ِغبي اٌز١ّٕخ الالزقبد٠خ ٚاٌزؾغ١ً، ٠ٚؾزً ا

ثؾىً ػبَ ٔغجزٗ وج١شح ِٓ اٌطٍت اٌىٍٟ لأٞ الزقبد1
 

٠ؼشف الاعزضّبس ثبٔٗ الإمبفبد ػٍٝ اٌغٍغ الإٔزبع١خ ثؤٔٛاػٙب وبٌّٛاد الأ١ٌٚخ ٚآلاد   

ٚاٌّؼذاد ٚاٌّىبئٓ ٚاٌّجبٟٔ ٚغ١ش٘ب ِٓ الأِٛس اٌّغزخذِخ فٟ ػ١ٍّخ الإٔزبط اٌزٟ رؾىً عضءا ِٓ 

غّٛػٙب الإمبفبد اٌقبف١خ اٌٝ خض٠ٓ ساط اٌّبي اٌؾم١مٟ فٟ اٌجلاد اٌضشٚح اٌٛه١ٕخ ٚاٌزٟ رؾىً ثّ

٠ّٚىٓ رؼش٠ف الاعزضّبس ثؤٔٗ الأفبق اٌزٞ ٠ؤدٞ إٌٝ ص٠بدح اٌمذسح الأزبع١خ ٌلالزقبد اٌمِٟٛ أٚ 

ثّؼٕٝ أٔٗ الأفبق اٌزٞ ٠ؤدٞ إٌٝ امبفبد عذ٠ذح فٟ الالزقبد اٌمِٟٛ ِٓ ؽشوبد ِٚقبٔغ ِٚجبٟٔ 

 (7:1 =8100 ،اٌٛادٞ) اٌخ ٚأعُٙ ٚعٕذاد 111

فشػ١خ أّ٘ٙب الاعزضّبس فٟ ساط اٌّبي اٌضبثذ ٠ٚزىْٛ ٠ٚزىْٛ الاعزضّبس ِٓ صلاصخ اعضاء   

ِٓ ثٕبء اٌّقبٔغ ٚاٌؾشوبد ٚاٌزغ١ٙضاد اٌغذ٠ذح )اٌغٍغ اٌشعّب١ٌخ(، ٚاٌغضء اٌضبٟٔ فٟ اٌّجبٟٔ 

ش فٟ اٌّخضْٚ فٟ ِٕؾآد ٚاٌؼمبساد، اِب اٌغضء الاخ١ش ٘ٛ الاعزضّبس فٟ اٌّخضْٚ، أٞ اٌزغ١

 Gross)ث١ٓ الاعزضّبس الاعّبٌٟ )الاػّبي اٌّخزٍفخ عٛاء وبْ ِٛعجب اَ عبٌجب، ٚغبٌجب ِب ٠زُ اٌزفشلخ 



 2020/ 1( ج52( انعذد )16الإداسة والاقخصبد/ مدهت حكشيج نهعهىو الإداسيت والاقخصبديت/ انمدهذ ) خبمعت حكشيج/ كهيت

 

8:1 

فبلاعزضّبس الاعّبٌٟ ٠زنّٓ الغبه الا٘لان اٌشعّبٌٟ ث١ّٕب فٟ  Net)ٚالاعزضّبس اٌقبفٟ )

 (081 =8117 ِٕذٚس،) ُ ٘زٖ الإ٘لاوبدالاعزضّبس اٌقبفٟ ٠زُ خق

٠ٚزغٗ اٌّغزضّشْٚ ٔؾٛ ؽشاء اٌغٍغ اٌشأعّب١ٌخ إرا رٛلؼٛا اٌؾقٛي ػٍٝ أسثبػ ِٕٙب، أٞ   

إرا وبٔذ اٌؼٛائذ )الإ٠شاداد( ِٓ الاعزضّبس أوجش ِٓ اٌزىب١ٌف اٌّزشرجخ ػ١ٍٗ، ٚثؾىً ػبَ ٠ٛعذ صلاصخ 

  ، ٚرزٍخـ ٘زٖ اٌؼٕبفش ف١ّب ٠ٍٟ=ػٕبفش سئ١غ١خ رؾذد ػ١ٍّخ ارخبر لشاس الاعزضّبس

فٟ فزشاد الأزؼبػ الالزقبدٞ رضداد اٌؼٛائذ فزضداد : Revenuesعىائذ )الإيشاداث( ان .1

الاعزضّبساد، إِب فٟ فزشاد اٌشوٛد الالزقبدٞ ؽ١ش لا رؼًّ ا٢لاد ٚاٌّقبٔغ ثفؼب١ٌخ وج١شح، فزمً 

 (991 =:810 ،الاعزضّبساد1 )ِؼٍخاٌؼٛائذ ٚرمً 

ء آٌخ ِؼ١ٕخ فئْ ر٠ًّٛ ؽشاء ٘زٖ ا٢ٌخ ٠زُ ثؤؽذ إرا أساد أؽذ اٌّغزضّش٠ٓ ؽشا: Costsانخكبنيف.  .2

 الأعٍٛث١ٓ اٌزب١١ٌٓ=

الأعٍٛة الأٚي= ػٓ هش٠ك اٌز٠ًّٛ اٌزارٟ، ٚفٟ ٘زٖ اٌؾبٌخ فئْ رىٍفخ ٘زا اٌز٠ًّٛ رىْٛ ٟ٘ رىٍفخ  1أ 

اٌفشفخ اٌجذ٠ٍخ فئرا وبْ اٌؼبئذ اٌّزٛلغ اٌؾقٛي ػ١ٍٗ ِٓ ٘زٖ ا٢ٌخ أوجش ِٓ اٌؼبئذ اٌزٞ ٠ّىٓ 

ً ِٓ ؽشاء ٘زٖ ا٢ٌخ، ٚاٌؼىظ  اٌؾقٛي ػ١ٍٗ فٟ اٌّغبلاد الأخشٜ فئْ الاعزضّبس ٠ىْٛ ِغذ٠ب

 (1>08= ;811 ،)فن١ٍخ فؾ١ؼ1

الاعٍٛة اٌضبٟٔ= ػٓ هش٠ك الالزشاك ِٓ اٌجٕه، ٚثبٌطجغ فئْ رىٍفخ الالزشاك ِٓ اٌجٕه ٟ٘ عؼش  1ة 

ٚأخفبك عؼش اٌفبئذح اٌفبئذح، ٚػٍٝ ٘زا الأعبط فئْ اسرفبع عؼش اٌفبئذح ٠مًٍ الالزشاك ِٓ اٌجٕٛن 

٠ض٠ذ الالزشاك ِٓ اٌجٕٛن، ٌزٌه فئْ أخفبك أعؼبس اٌفبئذح ٠ؾغغ اٌّغزضّش٠ٓ ػٍٝ ر٠ًّٛ 

 اعزضّبسارُٙ ٚ٘زا ٠ؤدٞ إٌٝ ص٠بدح ؽغُ الاعزضّبس داخً الالزقبد اٌم1ِٟٛ

ٚرؼٕٟ اٌٛمغ الالزقبدٞ اٌّغزمجٍٟ، فئرا وبٔذ ٘زٖ اٌزٛلؼبد إ٠غبث١خ : Expectationsانخىقعبث  .3

أٚ ِزفبئٍخ فئْ الاعزضّبساد عززغٗ إٌٝ اٌزضا٠ذ، أِب فٟ ؽبٌخ رٛلغ ؽذٚس سوٛد الزقبدٞ أٚ أٚمبع 

 (811 =;810 اٌذاغش،ع١بع١خ ٚأ١ِٕخ عٍج١خ فئْ اٌىض١ش ِٓ اٌّغزضّش٠ٓ ع١ؾغّْٛ ػٓ الاعزضّبس )

 ً اٞ ِغزٜٛ اْ أخفبك الأفبق الاعزضّبسٞ ػٕذ  انعىامم انمؤثشة في الانفبق الاسخثمبسي: .ثبنيب

( ٔؾٛ ا١ٌغبس، ٚػٕذ ص٠بدح الأفبق الاعزضّبسٞ ع١ٕزمً ِٕؾٕٝ ADع١ٕمً ِٕؾٕٝ اٌطٍت اٌىٍٟ )

( اٌٝ ا١ّ١ٌٓ، ٚاْ الأفبق الاعزضّبسٞ ٠ؼزّذ ػٍٝ عؼش اٌفبئذح ٚاٌؼبئذ اٌّزٛلغ ِٓ ADاٌطٍت اٌىٍٟ )

 (81;= 8108اٌٛادٞ، ) :الاعزضّبس ٠ٚزنّٓ

الأفبق الاعزضّبسٞ ٚرٌه ذح ِغ صجبد اٌؼٛاًِ الاخشٜ ع١مًٍ ِٓ ػٕذ ص٠بدح عؼش اٌفبئ :انفبئذةسعش  .1

وزٌه أْ  ثغجت اٌؼلالخ اٌؼىغ١خ ِب ث١ٓ عؼش اٌفبئذح ٚالاعزضّبس ٚثبٌزبٌٟ ٠ٕخفل اٌطٍت اٌىٍٟ،

اٌزغ١ش فٟ ػشك إٌمذ ٌٗ رؤص١ش ػٍٝ ؽغُ الاعزضّبس، فبرا صاد اٌؼشك إٌمذٞ ع١ؤدٞ اٌٝ أخفبك 

الاعزضّبس ٚثبٌزبٌٟ ٠ٕزمً ِٕؾٝ اٌطٍت اٌىٍٟ اٌٝ عٙخ ا١ّ١ٌٓ، ٚإرا أخفل  عؼش اٌفبئذح ٚػ١ٍخ ٠ضداد

 غ عؼش اٌفبئذح ِٚٓ صُ أخفبك الاعزضّبس ٚثبٌزبٌٟ ٠ٕخفل اٌطٍت اٌى1ٍٟ فاٌؼشك إٌمذٞ اسر

ػٕذِب ٔزٛلغ ػٛائذ ػب١ٌخ ِٓ خلاي ِؾبس٠غ الاعزضّبس ع١ض٠ذ اٌطٍت ػٍٝ اٌغٍغ  انعىائذ انمخىقعت: .2

ٕزمً ِٕؾٕٝ اٌطٍت اٌىٍٟ ٔؾٛ ا١ّ١ٌٓ، ٚػٕذِب ٔزٛلغ ػٛائذ ِٕخفنخ ٠ٕخفل الاعزضّبس اٌشأعّب١ٌخ ٠ٚ

 اٌؾم١مخ رٕؼىظ ثزؤص١ش ػذد ِٓ اٌؼٛا1ًِ ( اٌٝ ا١ٌغبس، ٚاْ اٌؼٛائذ اٌّزٛلؼخ فADٟ)٠ٕٚزمً ِٕؾٕٝ 

(McConnell, 2002: 46 1) 

 ً ١ّخ اٌغٛل١خ ٌٍغٍغ ٚاٌخذِبد ٠مقذ ثبٌٕبرظ اٌّؾٍٟ الإعّبٌٟ اٌم: اننبحح انمسهي الإخمبني .ثبنثب

ل١ُ اٌغٍغ ٚاٌخذِبد إٌٙبئٟ ػٍٝ  أٞ ِغّٛعإٌٙبئ١خ )ربِخ اٌقٕغ( اٌزٟ رمَٛ اٌذٌٚخ ثئٔزبعٙب 
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فٟ ثٍذ ِؼ١ٓ خلاي فزشح ص١ِٕخ ِؼ١ٕٗ ٚػبدح ِب رىْٛ عٕٗ، ؽ١ش اْ إٌبرظ أٛاػٙب اٌزٟ رٕزظ  اخزلاف

بلأٔؾطخ الأزبع١خ اٌزٟ رزُ داخً اٌؾذٚد اٌّؾٍٟ الاعّبٌٟ ٘ٛ ِفَٙٛ عغشافٟ أٚ ال١ٍّٟ ٠شرجو ث

اٌغ١بع١خ ٌزٌه اٌجٍذ ثغل إٌظش ػّٓ ٠ٍّه ٘زٖ اٌخذِبد الأزبع١خ عٛاء وبٔٛا ِٓ اٌّٛاه١ٕٓ أٚ 

لا رذخً فٟ ؽغبة إٌبرظ اٌّؾٍٟ الاعّبٌٟ ا٠ٗ عٍؼخ  ٚػ١ٍٗ Gregory, 2004: 502)الاعبٔت1 )

اٌّؾٍٟ الإعّبٌٟ ِٓ أُ٘ اٌّؤؽشاد اٌزٟ رغزخذَ فٟ  ٠ٚؼزجش إٌبرظاٚ خذِخ ٠زُ أزبعٙب خبسط اٌجٍذ، 

اٌزؾ١ًٍ الالزقبدٞ ؽ١ش ٠م١ظ وفبءح الأداء الالزقبدٞ ٚرطٛس ِغزٜٛ اٌذخً اٌٟ ٠ّىٓ اْ ٠ؼجش 

 ػٓ ِغزٜٛ اٌشفبٖ الالزقبدٞ لأفشاد اٌّغزّغ1

ُ ٕ٘بن ِغّٛػخ ِٓ اٌطشق اٌزٟ ٠ّىٓ ِٓ خلاٌٙب ل١بط ؽغالإخمبني: اننبحح انمسهي طشق قيبط 

 إٌبرظ اٌّؾٍٟ الإعّبٌٟ ِٕٚٙب=

رٙزُ ٘زٖ اٌطش٠مخ ثم١بط اٌذخً )إٌبرظ : (Final Product Approachطشيقت انمنخح اننهبئي ) .أ 

اٌّؾٍٟ( ػٕذ ِٕجؼٗ أٞ ػٕذ ِشؽٍخ خٍمٗ أصٕبء اٌؼ١ٍّخ الإٔزبع١خ، ؽ١ش ٠زُ إمبفخ ل١ُ وً اٌغٍغ 

زبؽخ فٟ اٌّغزّغ خلاي فزشح ص١ِٕخ ِؾذدح ٚاٌخذِبد إٌٙبئ١خ إٌّزغخ ثبعزخذاَ ػٕبفش الإٔزبط اٌّ

بس٠خ ـبس اٌغـ)ػبَ(، ٚػبدح ِب ٠زُ رمذ٠ش ل١ّخ إٌبرظ اٌّؾٍٟ خلاي فزشح ص١ِٕخ ِؼ١ٕخ ثبلأعؼ

(Current Prices أٞ ػٍٝ أعبط الأعؼبس اٌغٛل١خ اٌغبئذح ٌىً اٌغٍغ ٚاٌخذِبد إٌٙبئ١خ خلاي )

 (071 =8100 ،فزشح اٌزمذ٠ش1 )اٌخط١ت

ٚرغزخذَ ٘زٖ اٌطش٠مخ ٌؾغبة  :(Income Received Approachانمكخسبت:) طشيقت انذخىل .ة 

إٌبرظ اٌّؾٍٟ الإعّبٌٟ ٟٚ٘ رؾًّ= ِغّٛع اٌذخً اٌزٞ رؾقً ػ١ٍٗ ػٕبفش الإٔزبط اٌّغبّ٘خ فٟ 

اٌؼ١ٍّخ الإٔزبع١خ خلاي اٌغٕخ، ٚػٕبفش الإٔزبط ٟ٘= اٌؼًّ، الأسك، سأط اٌّبي، اٌزٕظ١ُ، ػٍٝ ِب 

اٌّؾٍٟ ثٙزٖ اٌطش٠مخ ٘ٛ ِغّٛػخ اٌذخٛي اٌّىزغجخ ِٓ ػٕبفش الإٔزبط ِٓ اٌغٍغ رمذَ فئْ إٌبرظ 

 (0081 =8109 ػّبسح،) + الأسك + سأط اٌّبي + اٌزٕظ١ُ( ٚاٌخذِبد = )اٌؼًّ

رؼزجش ٘زٖ اٌطش٠مخ أؽذ اٌطشق الأعبع١خ  (:Expenditure Approachطشيقت الإنفبق اننهبئي ) .ج 

اٌّغزّغ، ٚؽغت ٘زٖ اٌطش٠مخ ٠زُ إٌظش إٌٝ اٌذخً اٌّؾٍٟ أٚ  ٌزمذ٠ش إٌبرظ اٌّؾٍٟ الاعّبٌٟ فٟ

اٌذخً اٌمِٟٛ ِٓ صا٠ٚخ الإٔفبق إٌٙبئٟ ػٍٝ ِغّٛع اٌغٍغ ٚاٌخذِبد اٌزٟ ٠زُ إٔزبعٙب فٟ فزشح 

 (91: =8100 ،الافٕذِٞؾذدح ِٓ اٌضِٓ غبٌجبً عٕخ1 )

 خمبني في انعشاقحسهيم واقع الانفبق الاسخثمبسي واننبحح انمسهي الا انثبني:انمبسث 

٠ؼذ إٌبرظ اٌّؾٍٟ الإعّبٌٟ أؽذ اٌّؤؽشاد اٌّؼجشح ػٓ = حسهيم حطىس اننبحح انمسهي الاخمبني .اولاً 

ِغزٜٛ الأداء الالزقبدٞ ٌٍذٌٚخ ٚأْ رؾ١ًٍ ّٔٛ إٌبرظ ١٘ٚىٍخ اٌمطبػٟ ِٓ إٌمبه الأعبع١خ ٌّؼشفخ 

ٟ اٌؼشاق ثبلأعؼبس اٌغبس٠خ رزثزثبً أِبوٓ اٌخًٍ ِٚؼبٌغزٙب، ٚلذ ؽٙذ إٌبرظ اٌّؾٍٟ الإعّبٌٟ ف

ٚامؾبً ّ ٔز١غخ ٌٍظشٚف اٌزٟ ِش ثٙب اٌؼشاق ِٓ ؽشٚة ٚفشك اٌؼمٛثبد الالزقبد٠خ ػ١ٍٗ ِٓ ػبَ 

 اٌٝ اٌٛلذ اٌؾب1ٌٟ 1>>0

فمذ ثٍغ  ،اٌذساعخ ّؾٍٟ الاعّبٌٟ خلاي ِذحإٌبرظ اٌ ( رزثزة فٟ ل١ّخ0ؽع ِٓ اٌغذٚي )لا٠  

١ٌٕخفل اٌٝ أدٔٝ ِغزٜٛ  ،1>>0( ١ٍِْٛ د٠ٕبس ػبَ 8918>88) ِغزٜٛ إٌبرظ اٌّؾٍٟ الاعّبٌٟ

( ٠ٚؼٛد >8711-بٌت ثٍغ )ـٕٛٞ عـ١ٍِْٛ د٠ٕبس ٚثّؼذي ّٔٛ ع (١ٌ7878019جٍغ ) 0>>0ٌٗ فٟ ػبَ 

ٌمٛاد اٌؼشال١خ ٘زا اٌزذ٘ٛس فٟ إٌبرظ اٌّؾٍٟ الاعّبٌٟ اٌٝ ٔؾٛة اٌؾشة اٌخ١ٍغ١خ الاٌٚٝ ٚدخٛي ا

ٛلف اٌّؼبًِ ٚاٌّقبٔغ اصبس ٘زٖ اٌؾشة فٟ رذ١ِش اٌج١ٕخ اٌزؾز١خ ٚرٚأؼىغذ  الاسامٟ اٌى٠ٛز١خ

ِٚغ ٔٙب٠خ اٌؾشة  ،الاعزضّبسٚأخفبك  ،ف عضء وج١ش ِٓ اٌقبدساد إٌفط١خٚرٛل ،ػٓ الأزبط
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 رفبع ِشح اخشٜ ١ٌؾٙذ رؾغٕب ٔٛػ١بٚػٛدح اٌؾ١بح اٌٝ هج١ؼزٙب ػبد إٌبرظ اٌّؾٍٟ الاعّبٌٟ اٌٝ الاس

٠ٚشعغ رٌه  8>>0( ٚرٌه فٟ ػبَ 0:010) ١ْٛ د٠ٕبس ٚثّؼذي ّٔٛ عٍِٕٛٞ (17;00801) ١ٌجٍغ

 ،ٌٍمطبع اٌقٕبػٟ ٚاٌضساػٟ اٌؾى١ِٛخ اٌؼشال١خ فٟ رٍه اٌفزشحص٠بدح أزبط اٌمطبع اٌؼبَ ٚدػُ  اٌٝ

ِٚغ  ،ٌز٠ًّٛ ِفشداد اٌجطبلخ اٌز١ٕ٠ّٛخٚرٌه ثٙذف رٛع١ٗ الأزبط اٌضساػٟ اٌٝ اٌمطبع اٌّؾٍٟ 

لالزقبد٠خ اٌزٟ فشمزٙب الأُِ اٌّزؾذح ٚاٌزٟ رشرت ػ١ٍٙب رشاعغ الإٔزبط اٌقٕبػٟ اؽزذاد اٌؼمٛثبد ا

ٚاٌضساػٟ ٚرذ٘ٛس أداء اٌمطبػبد الإٔزبع١خ ٚاٌخذ١ِخ الأخشٜ، الأِش اٌزٞ أدٜ إٌٝ رذ٘ٛس ل١ّخ 

( ١ٍِْٛ د٠ٕبس ثّؼذي ّٔٛ 8719>9811)اٌٝ  9>>0لإعّبٌٟ فٟ اٌؼشاق ١ٌقً ػبَ إٌبرظ اٌّؾٍٟ ا

( ِٚٓ صُ ػبد إٌٝ الاسرفبع ِشح اخشٜ ثؼذ رٛل١غ ِزوشح اٌزفبُ٘ ِغ الأُِ >81-ثٍغ ) عٕٛٞ عبٌت

اٌٝ  8111اٌزٟ رزنّٓ ثشٔبِظ إٌفو ِمبثً اٌغزاء ٚاٌذٚاء ١ٌقً ػبَ  :>>0اٌّزؾذح ػبَ 

ٌىٓ ٘زا الاسرفبع ٌُ ٠ٍجش ه٠ٛلا  ،%(7819( ١ٍِْٛ د٠ٕبس ٚثّؼذي ّٔٛ عٕٛٞ ثٍغ )>1>>818009)

%( ٚوزٌه 09110%( ٚثٍغ ِؼذي إٌّٛ اٌّشوت ):11ِٚؼذي ّٔٛ عبٌت ) 8118 ؽزٝ رشاعغ ػبَ

٠ٚؼضٜ عجت اٌزشاعغ اٌٝ أخفبك  8118-1>>0%( ٌٍّذح 01018ِزٛعو ِؼذي إٌّٛ اٌغٕٛٞ )

 81101اٌطٍت اٌؼبٌّٟ ػٍٝ إٌفو ثؼذ اؽذاس ا٠ٍٛي ػبَ 

شاد عٛ٘ش٠خ فٟ ( فمذ ؽٙذد ثذا٠خ ٘زٖ اٌفزشح رغ١;810-8110أِب ف١ّب ٠خـ اٌّذح )  

إٌبرظ اٌّؾٍٟ  ( ار أخز8110) ز١غخ ٌزغ١ش ٔظبَ اٌؾىُ ػبَِغًّ ٔٛاؽٟ إٌؾبه الالزقبدٞ ٔ

ار اسرفغ اعّبٌٟ  ،ٙب اِزبصد ثظشٚف اعزضٕبئ١خالاعّبٌٟ ِغبسا ِزضا٠ذا ثبعزضٕبء ثؼل اٌغٕٛاد ٌىٛٔ

( 19;;:8;8>8ِٓ ) إٌبرظ ثؾىً وج١ش ػٓ الاػٛاَ اٌغبثمخ ؽ١ش اسرفغ إٌبرظ اٌّؾٍٟ الاعّبٌٟ

ٚثؼذي ّٔٛ عٕٛٞ ثٍغ  8117( ١ٍِْٛ د٠ٕبس ػبَ :1;8080808اٌٝ ) ،8110 ١ٍِْٛ د٠ٕبس ػبَ

 ٔز١غخ سفغ اٌؼمٛثبد الالزقبد٠خٚرٌه لأفزبػ الالزقبد اٌؼشالٟ ػٍٝ اٌؼبٌُ اٌخبسعٟ  %>1>:

ٌٟ ٚاسرفبع لٛح ٚص٠بدح رقذ٠ش إٌفو اٌؼشالٟ ثؾىً وج١ش ِّب عبُ٘ فٟ ص٠بدح إٌبرظ اٌّؾٍٟ الاعّب

اٌذ٠ٕبس اٌؼشالٟ ٚص٠بدح عؼش اٌقشف أِبَ اٌؼّلاد الاعٕج١خ صُ اعزّش إٌبرظ اٌّؾٍٟ الاعّبٌٟ 

ْ د٠ٕبس ٚثّؼذي ّٔٛ ( 08:18919019ٛ١ٍِ) ثبلاسرفبع رذس٠غ١ب ٚثٕغت ِزفبٚرخ اٌٝ اْ ٚفً

خ ٌٍمطبع ار اصدادد اٌم١ّخ اٌّنبف ،٠بدح اعؼبس ٚو١ّبد إٌفو اٌّقذسحعجت ص %(;711عٕٛٞ )

١بد اٌّقذسح ٚص٠بدح اعؼبس اسرفبع اٌىّ اسرفبع ػبئذاد إٌفو اٌخبَ ٔز١غخإٌفطٟ ثبلإمبفخ اٌٝ 

فنلا ػٓ اٌزؾغٓ إٌغجٟ فٟ اٌٛمغ الإِٟ ٚاٌزٞ اصش ثؾىً ا٠غبثٟ ػٍٝ رؾم١ك ٔٛع ِٓ  ،إٌفو

اػ١بد الاصِخ ٚرٌه ثغجت رذ >811صُ ػبد ٌلأخفبك ػبَ  ،فٟ ٌٍمطبػبد الالزقبد٠خ اٌؼشال١خاٌزؼب

ٚأؼىبعٙب ػٍٝ اٌطٍت اٌؼبٌّٟ ػٍٝ إٌفو ٌزٌه أخفنذ اعؼبس  ;811اٌؼب١ٌّخ اٌزٟ ؽذصذ ػبَ 

إٌفو ٚأخفنذ اٌى١ّبد اٌّقذسح ِّب ادٜ اٌٝ رشاعغ ِؼذي ّٔٛ إٌبرظ اٌّؾٍٟ الاعّبٌٟ ار ثٍغ 

ػبد ثؼذ٘ب  ،%(;091-ٚثّؼذي ّٔٛ عٕٛٞ عبٌت ) >811س ػبَ ( ١ٍِْٛ د٠ٕب00197081117)

ٟ ػٍٝ إٌفو ٚاسرفبع اعؼبس ٌلاسرفبع ِشح اخشٜ ثغجت أزٙبء الاصِخ اٌؼب١ٌّخ ٚ ص٠بدح اٌطٍت اٌؼبٌّ

ار ثٍغ  8100ٚثٍغ إٌبرظ اٌّؾٍٟ الإعّبٌٟ اػٍٝ ِغزٜٛ ٌٗ ػبَ  إٌفو ٚرؾغٓ اٌٛمغ الإِٟ

ه٠ٍٛخ ؽزٝ الا اْ ٘زا الاسرفبع ٌُ ٠ٍجش  ،%(19:ْٛ د٠ٕبس ٚثّؼذي ّٔٛ ثٍغ )( 18١ٍِ>88:;8:08)

 ب ٍِّٛعب ٚثّؼذلاد ّٔٛ عبٌجخ ارأخفبم ( ارا ؽٙذ8108 ،8107ػبد ٌلأخفبك ِشح اخشٜ ػبَ )

%( ػٍٝ اٌزٛاٌٟ ٠ٚشعغ عجت ٘زا الأخفبك اٌٝ رذاػ١بد >891-%( )819-ثٍغذ ٘زٖ اٌّؼذلاد )

 خٛي داػؼ ٚع١طشح ػٍٝاٌزٟ رّضٍذ ثذ 8107الاٚمبع الا١ِٕخ اٌزٟ ؽٙذ٘ب اٌؼشاق ِطٍغ ػبَ 

 ،اعؼبس إٌفو ٚثبٌزبٌٟ رذ٘ٛس الا٠شاداد إٌفط١خ فنلا ػٓ الأخفبك اٌؾبد فٟ ،ثؼل إٌّبهك

ثّؼذي  ;810( ١ٍِْٛ د٠ٕبس ػبَ >1>:8801977) اٌزذس٠غٟ ١ٌقً اٌٝ ثؼذ٘ب ػبد إٌبرظ ٌلاسرفبع
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%( ٚرٌه ٔز١غخ اٌزؾغٓ اٌٍّّٛط فٟ اٌٛمغ الإِٟ ٚاٌزخٍـ ِٓ 0018) ّٔٛ عٕٛٞ ِٛعت ثٍغ

ذٚسح ػٍٝ ص٠بدح داػؼ الاعشا١ِخ ٚرؾش٠ش ِذْ اٌؼشاق اٌّغزقجخ ٚاٌزٞ ػًّ ث ػقبثبد

الاِش اٌزٞ ادٜ اٌٝ ص٠بدح  ،ه اٌفزشحفنلا ػٓ اسرفبع اعؼبس إٌفو خلاي رٍ ،اٌقبدساد إٌفط١خ

ِٚزٛعو ِؼذي إٌّٛ اٌغٕٛٞ  %(0810) ٚثٍغ ِؼذي إٌّٛ اٌّشوت ،إٌبرظ اٌّؾٍٟ الاعّبٌٟ

 وّب فٟ اٌغذٚي اٌزبٌٟ= ;810-8110%( ٌٍّذح >:091)

 ;810-1>>0(= رطٛس الأفبق الاعزضّبسٞ ٚإٌبرظ اٌّؾٍٟ الإعّبٌٟ فٟ اٌؼشاق ٌٍّذح 0اٌغذٚي )

 )١ٍِْٛ د٠ٕبس(

 ثبلاػزّبد ػٍٝ= إػذاد اٌجبؽضبِْٓ  اٌّقذس= اٌغذٚي

الاعزضّبس٠خ  عّٙٛس٠خ اٌؼشاق، ٚصاسح اٌزخط١و، دائشح اٌجشاِظ الاعزضّبس٠خ اٌؾى١ِٛخ، لغُ اٌّٛاصٔخ -

 1;810-1>>0ٌلأػٛاَ 

 =ّٕٛ اٌغٕٛٞ ٚفك اٌّؼبدٌخ اٌزب١ٌخرُ اعزخشاط ِؼذي اٌ -

 0111×الأعبط ل١ّخ عٕخ الاعبط(/ ل١ّخ عٕخ  -= )ل١ّخ عٕخ اٌّمبسٔخ ِؼذي إٌّٛ اٌغٕٛٞ 

 اٌزب١ٌخ= شاط إٌّٛ اٌّشوت ٚفك اٌّؼبدٌخرُ اعزخ -

  -1×100  
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-1>>0خ )ـذح اٌذساعـبٌٟ ٌّـٟ الاعّـظ اٌّؾٍـٛس إٌبرـبس رطـ( ِغ٠ٚ0ٛمؼ اٌؾىً اٌج١بٟٔ )  

( ١ٍِْٛ د٠ٕبس 18>88:;8:08ؽ١ش ثٍغ ) 8100بْ فٟ اػٍٝ ِغزٜٛ ٌٗ فٟ ػبَ ( ار و;810

ٚرؾغٓ  ،ٚاٌغجت فٟ رٌه ٘ٛ اسرفبع اعؼبس إٌفو اٌؼب١ٌّخ فٟ ٘زٖ اٌّشؽٍخ ٚص٠بدح اٌقبدساد

ث١ّٕب وبٔذ فٟ ادٔٝ ِغزٜٛ ٌٙب  ،الا٠شاداد إٌفط١خ ص٠بدحسٖ ػٍٝ اٌزٞ أؼىظ ثذٚ ،اٌٛمغ الإِٟ

( ١ٍِْٛ د٠ٕبس ٟٚ٘ ِزذ١ٔخ عذا ثغجت اٌؾقبس اٌزٞ رؼشمٗ 7878019ؽ١ش ثٍغذ ) 0>>0فٟ ػبَ 

 ٚرشاعغ الا٠شاداد إٌفط١خ ٔز١غخ رٛلف رقذ٠ش إٌفو ،اق فٟ اٌزغؼ١ٕبد ِٓ اٌمشْ اٌّبمٌٟٗ اٌؼش

%( ِٚزٛعو ِؼذي إٌّٛ اٌغٕٛٞ 08110) ِؼذي إٌّٛ اٌّشوتٚثٍغ  ،ثؼذ اٌؾشة اٌخ١ٍغ١خ اٌضب١ٔخ

 1( ٚوّب فٟ اٌؾىً اٌج١بٟٔ;810-1>>0%( ٌٍّذح اٌّذسٚعخ )8718)

 ;810-1>>0(= ِغبس ارغبٖ إٌبرظ اٌّؾٍٟ الاعّبٌٟ ثبلأعؼبس اٌغبسٞ فٟ اٌؼشاق ٌٍّذح 0اٌؾىً )

 (01) ثبلاػزّبد ػٍٝ ث١بٔبد اٌغذٚي إػذاد اٌجبؽضبْاٌّقذس= اٌؾىً ِٓ 

 ً ٠ؼزجش الأفبق الاعزضّبسٞ أؽذ اٌمٕٛاد اٌشئ١غ١خ  ع الانفبق الاسخثمبسي في انعشاق:حسهيم واق .ثبنيب

اٌزٟ ٠ّىٓ ِٓ خلاٌٙب ٔؾقً ػٍٝ اٌزىٍٕٛع١ب ٚاٌخجشاد الاداس٠خ، وّب أٗ ٠ؤدٞ اٌٝ ا٠غبد هبلبد 

 أزبع١خ عذ٠ذح ٚخٍك فشؿ ػًّ ٌٍؼبه١ٍٓ ٚرؾغ١ٓ ٔٛػ١خ إٌّزغبد1 

( ١ٍِْٛ د٠ٕبس ػبَ 887010( اْ الأفبق الاعزضّبسٞ ثٍغ )0ِٓ خلاي اٌغذٚي ) ٔلاؽع  

-( ١ٍِْٛ د٠ٕبس ٚثّؼذي ّٔٛ عٕٛٞ عبٌت ثٍغ ):1>778صُ أخفل فٟ اٌغٕخ اٌزٟ ر١ٍٙب اٌٝ ) 1>>0

ِٓ  غ اٌغ١بعٟ ٚالإِٟ فٟ اٌؼشاق ارا ؽٙذد ٘زٖ اٌفزشح%( ٠ٚشعغ عجت الأخفبك اٌٝ اٌٛال0818

اٌغ١بعٟ ٠زّضً ثبٌؾشة اٌزٟ ؽٙذ٘ب اٌؼشاق ِٚب رجغ رٌه ِٓ ِمبهؼبد ع١بع١خ  ػذَ الاعزمشاس

ؾىً ِغزّش ػٍٝ اٌشغُ ثؼذ٘ب ػبد ٌلأٔفبق الاعزضّبسٞ اٌٝ الاسرفبع ث ،د الزقبد٠خوفشك ػمٛثب

 8>>0بس ػبَ ( ١ٍِْٛ د98ٕ٠;01ارا ثٍغ ) ،قبد٠خ اٌزٟ فشمزٙب الاُِ اٌّزؾذحالالز ِٓ اٌؼمٛثبد

%( ٟٚ٘ ٔغجخ ِشرفؼخ ٠ٚشعغ عجت ٘زا الاسرفبع اٌٝ أزٙبء 07818ٞ ِٛعت ثٍغ )ٚثّؼذي ّٔٛ عٕٛ

ثؼذ٘ب اعزّش الأفبق الاعزضّبسٞ ثبلاسرفبع ٚثّؼذلاد ّٔٛ  ،ٚاػبدح اػّبس ِب دِشرٗ اٌؾشة اٌؾشة

-( ١ٍِْٛ د٠ٕبس ٚثّؼذي ّٔٛ عٕٛٞ عبٌت );>0::7:اٌٝ ِجٍغ ) 8118ِزجب٠ٕخ اٌٝ اْ ٚفً ػبَ 

ٚثٍغ ِؼذي إٌّٛ اٌغٕٛٞ اٌّشوت  ،8110ذاػ١بد اٌؾشة اٌزٟ ؽذصذ ػبَ ت ر%( ٚرٌه ثغج10;8

 81181-1>>0ٌٍّذح  %(819187ِٚزٛعو ِؼذي إٌّٛ اٌغٕٛٞ ) %(010;)
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اخز الأفبق الاعزضّبسٞ ِغبسا ِزضا٠ذا خلاي ٘زٖ اٌّذح  8110ثؼذ اٌزغ١ش اٌزٞ ؽقً ػبَ   

طج١ؼخ اٌش٠ؼ١خ ٌلالزقبد ئ١خ ٚثغجت اٌثبعزضٕبء ثؼل اٌغٕٛاد ٌىٛٔٙب اِزبصد ثظشٚف اعزضٕب

( ١ٍِْٛ د٠ٕبس ;1;008009ثؾىً وج١ش ؽ١ش ثٍغ ) الاعزضّبسٞ ار اسرفغ اعّبٌٟ الأفبق ،اٌؼشالٟ

ٚثّؼذي ّٔٛ عٕٛٞ  ١ٍِ8119ْٛ د٠ٕبس ػبَ  (79>8;1;0) ١ٌجٍغ اعزّش ثبلاسرفبع صُ ،8110ػبَ 

١ٌجٍغ اعّبٌٟ الأفبق  :811ّٔٛ عٕٛٞ عبٌت ٚرٌه فٟ ػبَ  %( ثؼذ٘ب عغً ِؼذي>011ثٍغ )

رذ٘ٛس اٌظشٚف الأ١ِٕخ  ( ١ٍِْٛ د٠ٕبس ٠ٚشعغ عجت ٘زا الأخفبك ٔز١غخ>;;01700الاعزضّبسٞ )

فنلا ػٓ  ،ٚأؼىغذ عٍجب ػٍٝ إٌؾبه الالزقبدٞ ٚثبٌزبٌٟ ػٍٝ الإٔفبق الاعزضّبسٞ ٚاٌغ١بع١خ

ثقٛسح غ١ش ا٠غبث١خ ػٍٝ الإٔفبق ػِّٛب ٚالإٔفبق  عٛء الاداسح الالزقبد٠خ اٌزٟ أؾغجذ

الاعزضّبسٞ خقٛفب ٚاْ وً اٌّؼط١بد رؾ١ش اٌٝ رٛامغ ِغبّ٘خ الاعزضّبس ٌؼذَ اػطبء ا١ّ٘خ ٌٗ 

ٚثغت اٌفغبد اٌّبٌٟ ٚالاداسٞ فٟ اعٙضح  ،ٛي رٛعٗ اٌذٌٚخ ٌٕظبَ اٌغٛق اٌؾشػٍٝ اٌشغُ ِٓ رؾ

ٚػذَ  ،اٌؾخق١خ ػٍٝ ؽغبة ِقٍؾخ اٌّغزّغ اٌذٌٚخ اٌشع١ّخ اٌمبئّخ ػٍٝ رغ١ٍت ِقٍؾزٙب

اػزّبد٘ب اٌّؼب١٠ش الالزقبد٠خ فٟ اعزغلاي اٌّٛاسد الالزقبد٠خ الاعزغلاي الاِضً ثّب ٠ؾمك اٌىفبءح 

 ٚاٌؼذاٌخ فٟ اعزغلاي رٍه اٌّٛاسد1

( ١ٍِْٛ د٠ٕبس ;>>78;80ار ثٍغ ) ;811وزٌه ػبد الأفبق الاعزضّبسٞ ٌلاسرفبع ػبَ   

جت ٘زٖ اٌض٠بدح اٌٝ اسرفبع اعؼبس ٚو١ّبد %( ا٠نب ٠ٚشعغ ثغ>08ِٛعت ثٍغ ) ثّؼذي ّٔٛ عٕٛٞ

اسرفبع ػبئذاد إٌفو اٌخبَ ار اصدادد اٌم١ّخ اٌّنبفخ ٌٍمطبع إٌفطٟ ثبلإمبفخ اٌٝ  ،إٌفو اٌّقذسح

فنلا ػٓ اٌزؾغٓ إٌغجٟ فٟ اٌٛمغ  ،اسرفبع اٌى١ّبد اٌّقذسح ٚص٠بدح عؼش ثش١ًِ إٌفو ٔز١غخ

فٍُ  ،فٟ ٌٍمطبػبد الالزقبد٠خ اٌؼشال١خزٞ اصش ثؾىً ا٠غبثٟ ػٍٝ رؾم١ك ٔٛع ِٓ اٌزؼبالإِٟ ٚاٌ

ٚرٌه ثغجت رذاػ١بد الاصِخ اٌؼب١ٌّخ اٌزٟ ؽذصذ ػبَ  >811ٚػبد ٌلأخفبك ػبَ  ٠ٍجش ه٠ٛلا

ٚأؼىبعٙب ػٍٝ اٌطٍت اٌؼبٌّٟ ػٍٝ إٌفو ٌزٌه أخفنذ اعؼبس إٌفو ٚأخفنذ اٌى١ّبد  ;811

ٚثّؼذي ّٔٛ  >١ٍِ811ْٛ د٠ٕبس ػبَ  (>;8;07:8ؽغُ الأفبق الاعزضّبسٞ )اٌّقذسح ٚثٍغ 

 (818::7:>77) ١ٌجٍغ الأفبق الاعزضّبسٞ اٌٝ الاسرفبعصُ ػبد ؽغُ  ،%(10;0-) عٕٛٞ عبٌت ثٍغ

%( 8710ثّؼذي ّٔٛ عٕٛٞ ثٍغ ) ٚ٘ٛ اػٍٝ ؽغُ أفبق خلاي ِذح اٌذساعخ ١ٍِ8100ْٛ د٠ٕبس ػبَ 

ٚرؾغٓ  ،فبق الاعزضّبسٞ اٌٝ اسرفبع اعؼبس إٌفو ٚص٠بدح اٌى١ّبد اٌّقذسح ٠ٚشعغ عجت ص٠بدح الأ

ثؼذ٘ب ػبدح اعؼبس إٌفو ٌٍٙجٛه  ،الا٠شاداد إٌفط١خ اٌزٞ أؼىظ ثذٖٚ ػٍٝ ص٠بدح،اٌٛمغ الإِٟ 

 8107ٚع١طشح الاس٘بة ػٍٝ ثؼل ِٕبهك اٌؼشاق ِّب ادٜ أخفبك الأفبق الاعزضّبسٞ ػبَ 

ً ِؼذي ّٔٛ عٕٛٞ ( ٚاعزّش ثبٌزشاعغ ١ٌغغ8110-ثؼذي ّٔٛ عبٌت ثٍغ )( >0:7181;١ٌ08جٍغ )

٠ٚشعغ عجت ٘زا الأخفبك  8109 ٚ 8108%( ػٍٝ اٌزٛاٌٟ ٌؼبِٟ ;081-)، (0717-) عبٌت ثٍغ

اٌزٟ رّضٍذ ثذخٛي اٌّغب١ِغ  8107اٌٝ أؼىبط الاٚمبع الا١ِٕخ اٌزٟ ؽٙذ٘ب اٌؼشاق ِطٍغ ػبَ 

فنلا ػٓ أخفبك اعؼبس إٌفو ٚثبٌزبٌٟ  ،ّؾبفظبد اٌؼشال١خرٙب ػٍٝ ثؼل اٌالإس٘بث١خ ٚع١طش

ثؼذ٘ب رؾغٓ اٌٛمغ الإِٟ  ،ٟ ٠ؼزّذ ػ١ٍٙب اٌؼشاق ثؾىً سئ١غٟرذ٘ٛس الا٠شاداد إٌفط١خ اٌ

، (>0018:81;8اٌٝ اٌٛاعٙخ ار ثٍغ )ٚاسرفؼذ اعؼبس إٌفو ػبد الأفبق الاعزضّبسٞ 

%( 910ِٛعت ثٍغ )ٚثّؼذي ّٔٛ عٕٛٞ  ;810 ،:810( ػٍٝ اٌزٛاٌٟ ٌلأػٛاَ 019;007118)

 ٚوزٌه ِزٛعو ِؼذي إٌّٛ اٌغٕٛٞ %(:081) %( ػٍٝ اٌزٛاٌٟ، ٚثٍغ ِؼذي إٌّٛ اٌّشوت;011)

 1;810-8110%( ٌٍّذح 108>8)
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بْ فٟ اػٍٝ ِغزٜٛ ٌٗ فٟ ( ِغبس رطٛس الأفبق الاعزضّبسٞ ار و٠ٚ8ٛمؼ اٌؾىً اٌج١بٟٔ )  

١ْٛ د٠ٕبس ٚاٌغجت فٟ رٌه ٘ٛ اسرفبع اعؼبس إٌفو ٍِ (818::7:>77) ؽ١ش ثٍغ 8100ػبَ 

ؽ١ش  0>>0دٔٝ ِغزٜٛ ٌٙب فٟ ػبَ أث١ّٕب وبٔذ فٟ  ،فٟ ٘زٖ اٌّشؽٍخ ٚص٠بدح اٌقبدساد اٌؼب١ٌّخ

١ٍِْٛ د٠ٕبس ٟٚ٘ ِزذ١ٔخ عذا ثغجت اٌؼمٛثبد الالزقبد٠خ اٌزٟ رؼشمٗ ٌٙب اٌؼشاق  (:1>778) ثٍغذ

ثؼذ  إٌفط١خ ٔز١غخ رٛلف رقذ٠ش إٌفو رشاعغ الا٠شادادٚ ،ا٠بَ اٌزغؼ١ٕبد ِٓ اٌمشْ اٌّبمٟ فٟ

 %( ِٚزٛعو ِؼذي إٌّٛ اٌغ0917ٕٞٛٚثٍغ ِؼذي إٌّٛ اٌّشوت ) ،اٌؾشة اٌخ١ٍغ١خ اٌضب١ٔخ

 %( وّب ِٛمؼ فٟ اٌؾىً اٌج١بٟٔ اٌزب81ٌٟ>01111)

 ;810-1>>0(= ِغبس ارغبٖ الأفبق الاعزضّبسٞ ثبلأعؼبس اٌغبس٠خ فٟ اٌؼشاق ٌٍّذح 8ؾىً )اٌ

 (01غذٚي )اٌثبلاػزّبد ػٍٝ  إػذاد اٌجبؽضبْاٌّقذس= اٌؾىً ِٓ 

 خمبنيانمبسث انثبنث: حقذيش وحسهيم انعلاقت بين الاسخثمبس واننبحح انمسهي الا

ثؼذ اْ رُ اخزجبس = ARDLاخخببس أنمىرج الانسذاس انزاحي ري انفدىاث انضمنيت انمبطئت  .أولاً 

لزقبد٠خ )إٌبرظ اٌّؾٍٟ الاعّبٌٟ( وّزغ١ش ِغزمً عىْٛ اٌغلاعً اٌض١ِٕخ ٌٍّزغ١شاد الا

ٚثزٛفش ٘زا اٌؾشه رّىٕب  I (1)ٚ)الاعزضّبس( وّزغ١ش ربثغ، ٚرج١ٓ أٔٙب وبٔذ ِغزمشح ػٕذ اٌفشق الاٚي 

 ٚاٌغذٚي ادٔبٖ ٠ٛمؼ ٌٕب ٔزبئظ الاخزجبس ٌٙزا الأّٔٛرطARDL 1ِٓ رطج١ك اخزجبس أّٔٛرط 

 لأّٔٛرط الأفبق الاعزضّبسٞ ARDL (= ٔزبئظ اخزجبس أّٔٛرط8غذٚي )اٌ

 
 Eviews.101ثبلاػزّبد ػٍٝ ِخشعبد ثشٔبِظ  إػذاد اٌجبؽضبْاٌّقذس= اٌغذٚي ِٓ 

ٌضِٕٟ ثقٛسح ٠مَٛ ثزؾذ٠ذ دسعبد الاثطبء ا ARDL( ثؤْ أّٔٛرط ٠8ٛمؼ ٌٕب اٌغذٚي )  

ب ـذح* أِـبء ٚاؽـاثط ( دسعخIالاثطبء اٌضِٕٟ ٌٍّزغ١ش اٌزبثغ )( ار وبٔذ دسعخ I,Yرٍمبئ١خ ٌٍّزغ١ش٠ٓ )

 بسـظ اخجـشد ٔزبئـذ اظٙـٟ ٚلـبء صِٕـشح اثطـٗ فزـذ ٌـلا رٛعـف Y)ً )ـش اٌّغزمـزغ١ـاٌّ
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((Adjusted R-squared  ًثؤْ اٌذخY شاد اٌؾبفً ِٓ اٌزغ١ %(>;) لذ فغش ِغزمً وّزغ١ش

اخزجبس  أِب اخشٜ غ١ش داخٍخ فٟ الأّٔٛرطرؼٛد اٌٝ ػٛاًِ  %(00ٚأْ ) ،(Iفٟ اٌّزغ١ش اٌزبثغ )

(F-statistic) ٜٛػٕذ ِغز ( اؽزّب١ٌخ ثٍغذProb= 0.0000)، ٚ رذي ػٍٝ اٌّؼ٠ٕٛخ اٌى١ٍخ

ٚ٘زا  (9098>01( اٌزٟ ثٍغذ لّزٙب )(D-W ِٓ إٌبؽ١خ الاؽقبئ١خ ٚرؾ١ش اؽقبئ١بد ٌلأّٔٛرط

 1ط خبٌٟ ِٓ ِؾىٍخ الاسرجبه اٌزار٠ٟفغش اْ الأّٔٛر

 ً لاخزجبس ِذٜ ٚعٛد ػلالخ رٛاص١ٔٗ  :Bound Testانمشخشك  نخبئح اخخببس انسذود نهخكبمم .ثبنيب

)الاعزضّبس(  ه٠ٍٛخ الاعً )ٚعٛد رىبًِ ِؾزشن( ث١ٓ )إٌبرظ اٌّؾٍٟ الاعّبٌٟ( وّزغ١ش ِغزمً ٚ

 وّب فٟ اٌغذٚي اٌزبٌٟ= ،Bound Testوّزغ١ش ربثغ فلا ثذ ِٓ اعشاء اخزجبس اٌؾذٚد 

 لأّٔٛرط الأفبق الاعزضّبسٞ Bound Test (= ٔزبئظ اخزجبس اٌؾذٚد0غذٚي )اٌ

 (عذد انمخغيشاث انمسخقهت)

K 

 انقيمت انمسسىبت

Value 

 الاخخببس الازصبئي انمسخخذو

Test Statistic 

1 12.86945 F-statistic 

(Critical Value Bound) اٌم١ّخ اٌغذ١ٌٚخ 

I1 Bound I0 Bound ِغزٜٛ اٌّؼ٠ٕٛخ 

3.51 3.02 10% 

4.16 3.62 5% 

4.79 4.18 2.5% 

5.85 4.94 1% 
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( 78>9;081( اٌّؾزغجخ ثٍغذ )F-statistic( أػلاٖ اْ ل١ّخ )0لاؽع ِٓ خلاي اٌغذٚي )ٔ  

( ػٕذ ِغزٜٛ 0198(، )7109ٟٚ٘ ا٠نب أوجش ِٓ اٌم١ّخ اٌغذ١ٌٚخ اٌؼظّٝ ٚاٌقغشٜ ار ثٍغب )

ِّب ٠ؼٕٝ إٔب ٔشفل فشم١خ اٌؼذَ ٚٔمجً ثبٌفشم١خ اٌجذ٠ٍخ، ٚ٘زا ٠ؼٕٟ ٚعٛد ػلالخ  ،%(٠ٕٛ8خ )ِؼ

رىبًِ ِؾزشن ث١ٓ الأفبق الاعزضّبسٞ ٚإٌبرظ اٌّؾٍٟ الاعّبٌٟ، اٞ ٚعٛد ػلالخ رٛاص١ٔٗ ه٠ٍٛخ 

 الاع1ً 

 ً اْ ٘زا الاخزجبس : يذومعبمم حصسير انخطأ غيش انمق اخخببس انمعهمبث انمقذسة )قصيشة الاخم( .ثبنثب

٠ٛمؼ رمذ٠ش ِؼٍّبد الاعً اٌمق١ش ِٓ اعً اٌىؾف ػٓ دسعخ رؤص١ش اٌّزغ١ش اٌّغزمً ػٍٝ اٌّزغ١ش 

اٌزبثغ، فنلا ػٓ رؾذ٠ذ ٔٛع اٌؼلالخ لق١شح الاعً، وّب اْ ٘زا الاخزجبس ٠ٛمؼ ِؼبًِ رقؾ١ؼ 

 ٚاٌغذٚي ادٔبٖ ٠ٛمؼ رٌهUECM، 1)اٌخطؤ )

لأّٔٛرط الأفبق  ARDLرط رقؾ١ؼ اٌخطؤ ٚاٌؼلالخ لق١شح الاعً (= ٔزبئظ رمذ٠ش أ7ّٛٔغذٚي )اٌ

 الاعزضّبسٞ

Prob*. t-Statistic Std. Error Coefficient Variable 

0.0000 5.763068 0.019992 0.115215 Y 

0.0000 0.0000000 1243870. 1783893. C 

0.0000 -6.457323 0.137239 -0.886198 CointEq (-1)* 

 Eviews101ثبلاػزّبد ػٍٝ ِخشعبد ثشٔبِظ  إػذاد اٌجبؽضبْغذٚي ِٓ اٌّقذس= اٌ
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( ٔزبئظ رمذ٠ش اٌّؼٍّبد فٟ الاعً اٌمق١ش، ار ٠ٛمؼ اٌغذٚي 7ٔلاؽع ِٓ خلاي اٌغذٚي )  

( ثّمذاس ٚؽذح ٚاؽذح ٠ؤدٞ اٌٝ ص٠بدح Y( اٞ ػٕذ ص٠بدح اٌذخً )Y) ( Iٚاٌؼلالخ اٌطشد٠خ ث١ٓ )

)ِغ ثمبء اٌؼٛاًِ  (Prob= 0.0000)ؽذح، ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ ٚ) 1100( ثّمذاس )Iالاعزضّبس )

ٚرؼزجش ٘زٖ إٌغجخ ِٕخفنخ عذا ٠ٚشعغ عجت  ٚ٘زا ٠زفك ِغ إٌظش٠خ الالزقبد٠خ، الاخشٜ صبثزخ(1

٘زا الأخفبك اٌٝ اٌٛالغ اٌغ١بعٟ ٚالإِٟ فٟ اٌؼشاق، ار ؽٙذد ٘زٖ اٌفزشح ِٓ ػذَ الاعزمشاس 

ٙذ٘ب اٌؼشاق ِٚب رجغ رٌه ِٓ ِمبهؼبد ع١بع١خ وفشك اٌؼمٛثبد اٌغ١بعٟ ٠زّضً ثبٌؾشٚة اٌزٟ ؽ

الالزقبد٠خ، اٌزٟ ادٜ اٌٝ اػزّبد ع١بعبد الزقبد٠خ خبهئخ ادد اٌٝ رؾ٠ًٛ الأفبق الاعزضّبسٞ اٌٝ 

 1إٔفبق اعزٙلاوٟ

( ثٍغذ UECMٚوزٌه أظٙشد اٌؼلالخ اٌّمذسح ثبْ ِؼبًِ رقؾ١ؼ اٌخطؤ غ١ش اٌّم١ذ )  

ٚعٛد ػلالخ  ٠ذي ػٍٝ ٚ٘زا (Prob= 0.0000)عبٌجخ ِٚؼ٠ٕٛخ ٚثبؽزّبي ( ;>90;;11-ل١ّزٗ )

وّب اْ  ،( ثبرغبٖ ػلالخ رٛاص١ٔٗ فٟ الاعً اٌطI(ٚ )Yً٠ٛ) ٗ فٟ الاعً اٌمق١ش ث١ٓ اٌّزغ١ش٠ٓرٛاص١ٔ

اٌزٛاصْ فٟ الاعً  ( ِٓ الاخزلاي اٌزٛاصٟٔ )ػذَ%;;ِؼبًِ رقؾ١ؼ اٌخطؤ رؼٕٟ أْ ) ل١ّخ

ثبرغبٖ اٌؼلالخ اٌزٛاص١ٔخ  (t) ( ٠ّىٓ رقؾ١ؾٗ فٟ اٌّذح اٌؾب١ٌخt-1) ح اٌغبثمخ( فٟ اٌّذIاٌمق١ش( فٟ )

ٚاْ ِؼبًِ رقؾ١ؼ اٌخطؤ  ،( اٚ رغ١ش فٟ اٌّزغ١ش اٌّغزمShockًه٠ٍٛخ الاعً ثغجت اٞ فذِخ )

٠غزغشق ؽٛاٌٟ  ثّؼٕٝ اْ الاعزضّبس ،ِشرفغ ٔغج١ب ِٚمجٛي ثبرغبٖ اٌؼٛدح اٌٝ اٌٛمغ اٌزٛاصٟٔ

 1ّٛرط اٚ رغ١ش فٟ اٌّزغ١ش اٌّغزمًفٟ الأٔ غبٖ اٌم١ّخ اٌزٛاص١ٔخ ثغجت اٞ فذِخ( عٕخ ثبر0،00)

 ً ٘زا الاخزجبس ٠ٛمؼ رمذ٠ش اٌّؼٍّبد فٟ الاعً : قذسة )طىيهت الاخم(اخخببس انمعهمبث انم .سابعب

اٌط٠ًٛ ِٓ اعً اٌىؾف ػٓ دسعخ رؤص١ش اٌّزغ١ش اٌّغزمً ػٍٝ اٌّزغ١ش اٌزبثغ، فنلا ػٓ رؾذ٠ذ ٔٛع 

 الاعً، وّب فٟ اٌغذٚي اٌزبٌٟ= لخ ه٠ٍٛخاٌؼلا

 (= ٔزبئظ رمذ٠ش ِؼٍّبد الاعً اٌط٠ًٛ لأّٔٛرط الأفبق الاعزضّبس8ٞغذٚي )اٌ

Levels Equation 

Case 2: Restricted Constant and No Trend 

Prob*. t-Statistic Std. Error Coefficient Variable 

0.0000 13.15052 0.009886 0.130011 Y 

0.1574 1.457502 1381113. 2012975. C 
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( ٔزبئظ رمذ٠ش ِؼٍّبد الاعً اٌط٠ًٛ ار ٠ٛمؼ اٌغذٚي ثبْ ٕ٘بن ٠8ٛمؼ ٌٕب اٌغذٚي )  

غ الالزقبد اٌؼشالٟ ( ٚ٘زا ٠زفك ِغ إٌظش٠خ الالزقبد٠خ ٠ٚزفك ِغ ٚالI) ( Yٚػلالخ هشد٠خ ث١ٓ )

ثّمذاس ٚؽذح ٚاؽذح  Yاٞ ػٕذ ص٠بدح  ،اٌزٞ ٠ّضً ف١ٗ الأفبق الاعزضّبسٞ اٌؾىِٟٛ غبٌج١خ الاعزضّبس

ٚػٕذ ِغزٜٛ اؽزّب١ٌخ  ،ِغ ثمبء اٌؼٛاًِ الاخشٜ صبثزخ ،( ٚؽذح1100) ( ثّمذاس٠Iؤدٞ اٌٝ ص٠بدح )

ٜٛ اٌطّٛػ ثبٌٕغجخ اٌٝ ٚ٘زٖ إٌغجخ رؼذ ِٕخفنخ دْٚ ِغز ،(Prob= 0.0000) ِؼٕٛٞ عذا

ٚ٘زا ٠شعغ اٌٝ اٌظشٚف غ١ش اٌطج١ؼ١خ اٌزٟ رؼشك ٌٙب الالزقبد  ،إِىب١ٔبد الالزقبد اٌؼشالٟ

اٌؼشالٟ ه١ً فزشح اٌذساعخ ٚاٌزٟ رّضٍذ فٟ اٌؾشٚة ٚاٌؾقبس الالزقبدٞ ٚالاؽزلاي ٚاٌزٟ ٌُ 

 رؼطٟ اٌفشفخ اٌىبف١خ ٌزخق١ـ ٔغجخ أوجش ِٓ إٌبرظ ٌلاعزضّبس1
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( رج١ٓ أْ ٕ٘بن ػلالخ 7غذٚي )اٌغبثك ِٓ خلاي رمذ٠ش ِؼٍّبد الاعً اٌمق١ش فٟ ٚفٟ اٌ  

هشد٠خ ث١ٓ الاعزضّبس ٚإٌبرظ اٌّؾٍٟ الاعّبٌٟ، ٚاْ ٘زٖ اٌؼلالخ اٌطشد٠خ فٟ الاعً اٌمق١ش عٛف 

( اٞ وٍّب صاد اٌذخً ٠ؤدٞ اٌٝ ص٠بدح الأفبق الاعزضّبسٞ Y) ( Iٚرغزّش فٟ الاعً اٌط٠ًٛ، ث١ٓ )

 زفك ِغ إٌظش٠خ الالزقبد٠خ1٘زا ٠ٚ

 ً ٌغشك اٌزؤوذ ِٓ ِذٜ فؾخ ٚدلخ إٌزبئظ = اخشاء الاخخببساث انخشخيصيت نهبىاقي انمقذسة .خبمسب

خ اٌزٟ رُ اٌؾقٛي ػ١ٍٙب فٟ الاخزجبساد اٌغبثمخ عٛف ٔمَٛ ثؤعشاء ثؼل الاخزجبساد اٌزؾخ١ق١

 اٌّّٙخ لإصجبد رٌه ٚوّب ٠ٍٟ=

اْ ٘زا الاخزجبس ٠غزخذَ  :Serial Correlation LM Testاخخببس مشكهت الاسحببط انزاحي  .1

 ٌٍزؤوذ ِٓ ِذٜ خٍٛ الأّٔٛرط اٌّمذس ِٓ ِؾىٍخ الاسرجبه اٌزارٟ ٌٍجٛالٟ ٚوّب ٠ٍٟ=

 لأّٔٛرط الأفبق الاعزضّبس LMاٌزارٟ (= ٔزبئظ اخزجبس ِؾىٍخ الاسرجبه 9غذٚي )اٌ

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test: 

0.9116 Prob .F(2,23) 0.092880 F-statistic 

0.8939 Prob. Chi-Square(2) 0.224331 Obs*R-squared 

 Eviews101ثبلاػزّبد ػٍٝ ِخشعبد ثشٔبِظ  إػذاد اٌجبؽضبْاٌّقذس= اٌغذٚي ِٓ 

خ ـع ثبْ ل١ّـٟ، ار ٔلاؽـبه اٌزارـىٍخ الاسرجـبس ِؾـزجـظ اخـٔزبئ( 9ذٚي )ـب اٌغـؼ ٌٕـٛمـ٠  

(F-statistic( ػٕذ ِغزٜٛ اؽزّب١ٌخ ثٍغذ ) (Prob = 0.9116( ٚ٘زا ٠ؼٕٟ ػذَ 8ٟٚ٘ أوجش )%

ٚعٛد ِؾىٍخ اسرجبه رارٟ، ِٚٓ صُ ٕ٘ب ٠غت ٔمجً فشم١خ اٌؼذَ اٌزٟ رٕـ ػٍٝ ػذَ ٚعٛد ِؾىٍخ 

اسرجبه ث١ٓ اٌّزجم١بد اٌؼؾٛائ١خ، ٚٔشفل اٌفشم١خ اٌجذ٠ٍخ اٌزٟ رٕـ ػٍٝ ٚعٛد ِؾىٍخ اسرجبه ث١ٓ 

 ARDL1ٌؼؾٛائ١خ، ِٚٓ صُ فبْ ٘زا الاخزجبس ٠ؼضص دلخ ٔزبئظ الأّٔٛرط اٌّزجم١بد ا

= ٠غزخذَ ٘زا الاخزجبس Heteroskedasticity Test (ARCH)اخخببس مشكهت اخخلاف انخببين  .2

 ٓ ٌٍجٛالٟ ٚوّب ِٛمؼ ف١ّب ٠ٍٟ=ٌٍزؤوذ ِٓ ِذٜ خٍٛ الأّٔٛرط اٌّمذس ِٓ ِؾىٍخ اخزلاف اٌزجب٠

 لأّٔٛرط الأفبق الاعزضّبسٞ ARCHؾىٍخ اخزلاف اٌزجب٠ٓ ٌـ ـٔزبئظ اخزجبس ِ(= :غذٚي )اٌ

Heteroskedasticity Test: ARCH 

0.7371 Prob .F(1,25) 0.115262 F-statistic 

0.7248 Prob. Chi-Square(1) 0.123912 Obs*R-squared 

 Eviews101ثبلاػزّبد ػٍٝ ِخشعبد ثشٔبِظ  إػذاد اٌجبؽضبْاٌّقذس= اٌغذٚي ِٓ 

ار ٔلاؽع ثبْ ل١ّخ  ،ARCH اخزجبس ِؾىٍخ اخزلاف اٌزجب٠ٓ ٌـ ( ٔزبئظ:مؼ ٌٕب اٌغذٚي )٠ٛ  

(F-statisticػٕذ ِغزٜٛ اؽزّب١ٌخ رجٍغ ) (Prob= 0.7371( أوجش ٟ٘ٚ )ٚ٘زا ٠ؼٕٟ اْ 8 )%

الأّٔٛرط ٠خٍٛ ِٓ ِؾىٍخ اخزلاف اٌزجب٠ٓ، ِٚٓ صُ ٕ٘ب ٠غت اْ ٔمجً فشم١خ اٌؼذَ اٌزٟ رٕـ ػٍٝ 

ؾىٍخ اخزلاف رجب٠ٓ ث١ٓ اٌّزجم١بد اٌؼؾٛائ١خ، ٚٔشفل اٌفشم١خ اٌجذ٠ٍخ اٌزٟ رٕـ ػٍٝ ػذَ ٚعٛد ِ

ٚعٛد ِؾىٍخ اخزلاف اٌزجب٠ٓ ث١ٓ اٌّزجم١بد اٌؼؾٛائ١خ، ِٚٓ صُ فبْ ٘زا الاخزجبس ٠ؼضص دلخ ٔزبئظ 

 ARDL1الأّٔٛرط 

زخذَ اْ ٘زا الاخزجبس ٠غ :Histogram-Normality Testاخخببس مشكهت انخىصيع انطبيعي  .3

 ٛص٠غ اٌطج١ؼٟ ٌٍجٛالٟ ٚوّب ٠ٍٟ=ٌٍزؤوذ ِٓ ِذٜ خٍٛ الأّٔٛرط اٌّمذس ِٓ ِؾىٍخ اٌز
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Series: Residuals

Sample 1991 2018

Observations 28

Mean       1.06e-09

Median  -1785873.

Maximum  9730162.

Minimum -6271296.

Std. Dev.   4200801.

Skewness   0.838860

Kurtosis   2.694794

Jarque-Bera  3.392543

Probability  0.183366


 
 (= ٔزبئظ اخزجبس ِؾىٍخ اٌزٛص٠غ اٌطج١ؼٟ لأّٔٛرط الأفبق الاعزضّبس0ٞؾىً )اٌ

 Eviews101ثبلاػزّبد ػٍٝ ِخشعبد ثشٔبِظ  إػذاد اٌجبؽضبْ= ِٓ ّقذساٌ

 ؾىٍخ اٌزٛص٠غ اٌطج١ؼٟ ار ٔلاؽع ثبْ الاؽزّب١ٌخ ثٍغذ( ٔزبئظ اخزجبس ٠0ِٛمؼ ٌٕب اٌؾىً )  

(Prob= 0.183366( أوجش ٟ٘ٚ )ٚ٘زا ٠ؼٕٟ ػذَ ٚعٛد ِؾىٍخ اٌزٛص٠غ اٌطج١ؼٟ، ِٚٓ صُ 8 )%

ٕ٘ب ٠غت اْ ٔمجً فشم١خ اٌؼذَ اٌزٟ رٕـ ػٍٝ ػذَ ٚعٛد ِؾىٍخ اٌزٛص٠غ اٌطج١ؼٟ ٌٍجٛالٟ، 

اٌزٛص٠غ اٌطج١ؼٟ، ِٚٓ صُ فبْ ٘زا الاخزجبس  ٚٔشفل اٌفشم١خ اٌجذ٠ٍخ اٌزٟ رٕـ ػٍٝ ٚعٛد ِؾىٍخ

 ٠ARDL1ؼضص دلخ ٔزبئظ الأّٔٛرط 

 الاعزمشاس ا١ٌٙىٍٟ ٌّٕٛرط اخزجبس ٠ؼزجش: يكهي اننمبرج الانفبق الاسخثمبسياخخببس الاسخقشاس انه .4

(ARDL) اٌذساعخ فٟ اٌّغزخذِخ اٌج١بٔبد خٍٛ ِٓ اٌزؤوذ ِٓ أعً الاخزجبساد اٌّّٙخ ِٓ اٌّمذس 

 ٌٍجٛالٟ اٌزشاوّٟ اٌّغّٛع اخزجبس ثبعزخذاَ ٚرٌه ف١ٙب، ١٘ى١ٍخ رغ١شاد أٞ ٚعٛد ِٓ

(CUSUM)اخزجبس  ، ٚوزٌه(Recursive Residuals)ٌىً اٌج١بٟٔ وبْ اٌشعُ 1 فبرا ِٓ 

 ِغزٜٛ اٌؾشعخ ػٕذ اٌؾذٚد إهبس داخً (CUSUM) ،(Recursive Residuals) الاخزجبس٠ٓ

 شاد ١٘ى١ٍخ، ٚثبٌؼىظ ٚوّب ٠ٍٟ=ِغزمشح ٚلا ٠ٛعذ رغ١ اٌّؼٍّبد اٌّمذسح ع١ّغ ٠ؼٕٟ اْ %(8)
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 (= ٔزبئظ اخزجبس اعزمشاس٠ٗ الأّٛرط اٌّمذس ٌذاٌخ الأفبق الاعزضّبس7ٞؾىً )اٌ

 Eviews101ثبلاػزّبد ػٍٝ ِخشعبد ثشٔبِظ  إػذاد اٌجبؽضبْاٌّقذس= اٌؾىً ِٓ 

شاوّٟ ٌٍجٛالٟ داخً ( اْ اٌّغّٛع اٌز(CUSUM( ِٚٓ اٌغضء 7ٔلاؽع ِٓ اٌؾىً )  

%( ٚ٘زا ٠ذي ػٍٝ اعزمشاس٠ٗ الأّٔٛرط اٌّمذس فٟ الاعً 8ؽذٚد اٌم١ُ اٌؾشعخ ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ )

( ٠ٛمؼ رؾشن ٚرزثزة ؽٛي اٌٛعو )ل١ّخ اٌقفش( Recursive Residualsاٌمق١ش، اِب اخزجبس )

ٕ٘بن اعزمشاس %( ٠ٚزنؼ ِٓ الاخزجبس٠ٓ اْ 8داخً ؽذٚد اٌم١ُ اٌؾشعخ ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ )

 (Recursive Residualsاخخببس ) (CUSUM)اخخببس 
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ٚأغغبَ فٟ إٌّٛرط ث١ٓ ٔزبئظ الاعً ٌط٠ًٛ ٚٔزبئظ الاعً اٌمق١ش ث١ٓ الاعزضّبس ٚإٌبرظ اٌّؾٍٟ 

 الاعّب1ٌٟ

 :الاسخنخبخبث وانمقخشزبث

( رُ 1>>0-;810ِٓ خلاي رؾ١ًٍ اٌغٛأت إٌظش٠خ ٚاٌم١بع١خ فٟ الالزقبد اٌؼشالٟ ٌٍّذح )  

 ٠ّىٓ ادساعٙب ثبٌٕمبه اٌزب١ٌخ= زشؽبداٌزٛفً اٌٝ عٍّخ ِٓ الاعزٕزبعبد ٚاٌّم

 الاسخنخبخبث: .أولا

ارغُ الأفبق الاعزضّبسٞ ثبٌززثزة ث١ٓ الاسرفبع ٚالأخفبك خلاي ِذح اٌجؾش ٌؼذح ػٛاًِ ِٕٙب  01

 رزثزة أعؼبس إٌفو ػب١ٌّب ٚأؼذاَ الاعزمشاس الأ1ِٟٕ

ً اٌٝ ِغزٜٛ اٌطّٛػ ٟٚ٘ ٔغجخ ِٕخفنخ ٌُ رق 1100أخفبك ا١ًٌّ اٌؾذٞ ٌلاعزضّبس إرا ثٍغ  81

ثغجت أؼذاَ الآِ ٚالاعزمشاس اٌغ١بعٟ ٚاٌفغبد اٌّبٌٟ ٚالإداسٞ فٟ اٌذٚائش اٌؾى١ِٛخ ِٓ أُ٘ 

 اٌّؼٛلبد اٌزٟ أدد اٌٝ أخفبك ا١ًٌّ اٌؾذٞ ٌلاعزضّبس1

أظٙش اخزجبسا عزس اٌٛؽذح اٌم١بعٟ عىْٛ اٌّزغ١ش اٌّغزمً )اٌذخً( ٚاٌّزغ١ش اٌزبثغ )الأفبق  01

 ػٕذ اٌفشق الأٚي1 الاعزضّبسٞ،

ثبْ ٕ٘بن رىبًِ ِؾزشن ٚػلالخ رٛاص١ٔٗ ه٠ٍٛخ  Bounds Testوؾفذ ٌٕب ٔزبئظ اخزجبس اٌؾذٚد  71

 الاعً ث١ٓ اٌذخً ٚالأفبق الاعزضّبس1ٞ

زغ١ش اٌزبثغ وؾفذ ٌٕب اٌّؼٍّبد اٌّمذسح ه٠ٍٛخ الاعً اْ اٌؼلالخ ث١ٓ اٌّزغ١ش اٌّغزمً )اٌذخً( ٚاٌّ 81

 ٗ ٚ٘زا ٠زفك ِغ ِٕطك إٌظش٠خ الالزقبد٠خ1( هشد٠)الأفبق الاعزضّبسٞ

اْ إؽبساد ِؼٍّبد الاعً اٌمق١ش وبٔذ ِٛعجخ ػٕذ ل١ُ اؽزّب١ٌخ ِؼ٠ٕٛخ ِّب  ARDLث١ٓ أّٔٛرط  91

 ٠فغش اٌزؤص١ش اٌطشدٞ ٌلأٔفبق الاعزضّبسٞ ػٍٝ إٌبرظ اٌّؾٍٟ الإعّبٌٟ فٟ الاعً اٌمق١ش1

ٚالؼ١خ ٠ّٚىٓ الاػزّبد ػ١ٍٙب ثؾىً  ARDLاوذد ٔزبئظ الاخزجبساد اٌزؾخ١ق١خ اْ ٔزبئظ أّٔٛرط  1:

 ِٛصٛق1

 ً  انمقخشزبث: .ثبنيب

ص٠بدح اٌزخق١قبد الاعزضّبس٠خ ٚاٌزٞ ع١ؼًّ ػٍٝ رخ١ٍـ الالزقبد اٌؼشالٟ ِٓ ؽبٌخ اٌنؼف  01

 ٚاٌزشاعغ اٌزٞ ٠ؼبٟٔ ِٕٗ الالزقبد اٌؼشال1ٟ

٠خ إٌّزظ اٌٛهٕٟ ِٕٚغ مشٚسح ل١بَ اٌذٌٚخ ثزؾش٠غ اٌمٛا١ٔٓ الاصِخ ٌزفؼ١ً الاعزضّبس ومٛا١ٔٓ ؽّب 81

 الإغشاق ٚدػُ اٌقبدساد ٚاٌمٛا١ٔٓ اٌزغبس٠خ1

 رؾغ١ٓ أداء اٌغ١بعبد اٌّب١ٌخ ٚإٌمذ٠خ ٚاٌزغبس٠خ ثّب ٠خذَ الالزقبد اٌٛه1ٟٕ 01

ٌٍذٌٚخ لبئّخ ػٍٝ أعبط ص٠بدح إٌفمبد  الأفبل١خرشؽ١ذ الأفبق الاعزٙلاوٟ إرا لاثذ اْ رىْٛ اٌغ١بعخ  71

ِٓ إٌفمبد الاعزٙلاو١خ لاْ رٌه ٠ؤدٞ اٌٝ رٛعغ اٌطبلبد الإٔزبع١خ ٠ٚغبسع الاعزضّبس٠خ ثٕغجخ أوجش 

 فٟ ص٠بدح ِؼذلاد إٌّٛ الالزقبد1ٞ

 انمصبدس

 :انمصبدس انعشبيت .أولاً 

 ،الافٕذٞ، محمد اؽّذ، ِمذِخ فٟ الالزقبد اٌىٍٟ، اٌطجؼخ اٌخبِغخ، الا١١ِٓ ٌٍٕؾش ٚاٌزٛص٠غ، فٕؼبء 01

81001 

د٠بة، ػجذ اٌؼض٠ض ثٓ اؽّذ، دساعبد ِزمذِخ فٟ إٌظش٠خ الالزقبد٠خ اٌخط١ت، فبسٚق ثٓ فبٌؼ،  81

 81071 ،ٝاٌى١ٍخ، اٌطجؼخ الاٌٚ



 2020/ 1( ج52( انعذد )16الإداسة والاقخصبد/ مدهت حكشيج نهعهىو الإداسيت والاقخصبديت/ انمدهذ ) خبمعت حكشيج/ كهيت

 

8;8 
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 ً  حقبسيش سنىيت: .ثبنيب
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