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 انًهخص:

ؼبٓخ سًضد اُذساعخ ػ٠ِ ٓ٘بهشخ ٝاهغ ػشع اُ٘وٞد ٝٓزـ٤شاد اُ٘برظ أُؾ٢ِ الإعٔب٢ُ اُؾو٤و٢، ٝٓؼذلاد اُزؼخْ، ٝعؼش اُظشف، ٝػغض أُٞاصٗخ اُ

س٣خ ا٤٘ٔ٤ُخ، ّ(، ًٝزُي ه٤بط ٝرؾ٤َِ أصش ػشع اُ٘وٞد ػ٠ِ ٓزـ٤شاد اُذساعخ ك٢ اُغ7107ٜٞٔ – 0991ٝأٝػبػْٜ اُشاٛ٘خ ك٢ الاهزظبد ا٢٘ٔ٤ُ خلاٍ اُلزشح )

زشى ٝكوبً ُغٞٛبٗغٕٞ ٖٓ خلاٍ ئعشاء دساعخ ه٤بع٤خ ُٔؼشكخ الأصش ٝاُؼلاهخ اُغجج٤خ ك٢ الأع٤ِٖ اُوظ٤ش ٝاُط٣َٞ، ٝاعزخذٓذ اُذساعخ ك٢ رُي ٜٓ٘ظ اُزٌبَٓ أُش

Johansen ٝٗٔٞرط ٓزغٚ رظؾ٤ؼ اُخطأ ،VECMلأعَ اُط٣َٞ ث٤ٖ ػشع اُ٘وٞد ٝاُ٘برظ ػذّ ٝعٞد عجج٤خ  ك٢ ا ، ٝاخزجبساد اُغجج٤خ ُغشاٗغش، ٝرٞطِذ ئ٠ُ

عجج٤خ ك٢ الأعَ اُط٣َٞ ث٤ٖ ػشع اُ٘وٞد ٝاُزؼخْ، ًٝزُي ث٤ٖ ػشع اُ٘وٞد ٝعؼش اُظشف، ٝث٤ٖ ػشع اُ٘وٞد ٝػغض  ٝٝعٞدأُؾ٢ِ الإعٔب٢ُ اُؾو٤و٢، 

أُذٟ اُوظ٤ش ُؼشع اُ٘وٞد ػ٠ِ اُ٘برظ أُؾ٢ِ الإعٔب٢ُ  ٝعٞد رأص٤ش ٓؼ١ٞ٘ ٝئ٣غبث٢ ك٢ٝ عبُجخ ٝٓؼ٣ٞ٘خ، ECTأُٞاصٗخ اُؼبٓخ، ئر ًبٗذ ٓؼِٔخ رظؾ٤ؼ اُخطأ 

اُزؾٌْ ك٢ الإطذاس اُ٘وذ١، ٝرُي ثاثؼبد ٝأٝطذ ثؼشٝسح  اُؾو٤و٢، ٝرأص٤ش عِج٢ ٝٓؼ١ٞ٘ ك٢ أُذٟ اُوظ٤ش ُِزؼخْ ػ٠ِ اُ٘برظ أُؾ٢ِ الإعٔب٢ُ اُؾو٤و٢،

، دػْ الاعزوشاس اُ٘غج٢ ُغؼش طشف اُش٣بٍ ا٢٘ٔ٤ُ، ٝب ٣زٔبش٠ ٝاُوٞح الإٗزبع٤خ ُلاهزظبد٤ًٔخ اُ٘وٞد اُضائذح ٝر٘ظ٤ْ الإطذاس اُ٘وذ١ ك٢ اُغٜٔٞس٣خ ا٤٘ٔ٤ُخ ثٔ

رٞؽ٤ذ عٜٞد ٝ ،٤٘خاُؼَٔ ػ٠ِ رٞؽ٤ذ اُ٘ظبّ اُ٘وذ١ ٝأُظشك٢ ثزٞؽ٤ذ اُج٘ي أُشًض١ ٝاُغِطخ اُ٘وذ٣خ ٝاُؼِٔخ أُزؼبَٓ ثٜب ك٢ ع٤ٔغ أٗؾبء اُغٜٔٞس٣خ ا٤ُٔٝ

اُؼَٔ ػ٠ِ ر٣ٞ٘غ ٓظبدس ر٣َٞٔ أُٞاصٗخ اُؼبٓخ، ٝالاثزؼبد ػٖ ع٤بعخ اُز٣َٞٔ ثبُؼغض، ٝالإطذاس ، ٝغخ ٓؼذلاد اُزؼخْ أُشرلؼخاُغِطز٤ٖ اُ٘وذ٣خ ٝأُب٤ُخ ُٔؼبُ

      اُ٘وذ١ اُغذ٣ذ.

  .ػشع اُ٘وٞد، اُ٘برظ أُؾ٢ِ الإعٔب٢ُ اُؾو٤و٢، عؼش اُظشف، اُزؼخْ، ػغض أُٞاصٗخ، ٓزغٜخ رظؾ٤ؼ اُخطأ كهًاث يفخاحٛت:

 

 انًمذيت .1

 رإد١ اُ٘وٞد دٝساً ٜٓٔبً ك٢ الاهزظبد، ئر لا ٣وزظش دٝسٛب ػ٠ِ اُو٤بّ ثذٝس

اُٞع٤ؾ ك٢ أُجبدلاد ثَ رلؼ٤َ ٝر٘ش٤ؾ اهزظبد٣بد اُذٍٝ أُخزِلخ، ًٔب إٔ اُؼذ٣ذ 

أطجؾذ رشٌَ اُؼبَٓ ٖٓ اُجؾٞس ٝاُذساعبد اُ٘وذ٣خ ٝالاهزظبد٣خ سأد أٜٗب 

                                   الأعبع٢ ٝأُإصش ػ٠ِ اُغٞاٗت اُؾو٤و٤خ ك٢ الاهزظبد

٣ٝؼزجش ٓٞػٞع ػشع اُ٘وٞد ٖٓ أُٞػٞػبد الاهزظبد٣خ راد الأ٤ٔٛخ 

ثغجت اُذٝس اُز١ ٣ِؼجٚ ك٢ رؾو٤ن الاعزوشاس الاهزظبد١، ٗز٤غخ ُِؼلاهخ اُٞص٤وخ 

ًبُ٘برظ  ُؼذ٣ذ ٖٓ اُؼٞآَ ٝأُزـ٤شاد الاهزظبد٣خ الأخشٟاُز٢ رشثؾ ث٤٘ٚ ٝث٤ٖ ا

، ؼش اُظشف، ٝػغض أُٞاصٗخ اُؼبٓخ، ٝاُزؼخْأُؾ٢ِ الإعٔب٢ُ اُؾو٤و٢، ٝع

ك٤إصش ثشٌَ ؽشد١ أٝ ػٌغ٢ ػ٠ِ ٛزٙ أُزـ٤شاد ؽغت اُٞػغ الاهزظبد١ 

اُغبئذ،  ًٔب ٗغذ أٗٚ ك٢ ٓخزِق اُذٍٝ اُز٢ ر٢ُٞ أ٤ٔٛخ ًج٤شح ُؼشع اُ٘وذ 

 .ظ٤ْ ئطذاسٙ ثٔب ٣زٞاكن ٝالأٛذاف الاهزظبد٣خ ا٤ٌُِخٝر٘

ُوذ ػشف اُؼشع اُ٘وذ١ ك٢ اُغٜٔٞس٣خ ا٤٘ٔ٤ُخ ٗٔٞاً ٓغزٔشاً أٝ ٓزغبسػبً 

ك٢ ثؼغ أُشاؽَ، ئر ئسرلغ ٓؼذٍ ٗٔٞ ػشع اُ٘وٞد ثٔؼ٘بٙ اُٞاعغ ك٢ أُزٞعؾ 

( ٢ٛٝ ٗغجخ أػ٠ِ ٖٓ ٗغجخ ٗٔٞ 1994 -1991%( خلاٍ اُلزشح ) 29ث٘غجخ )

( ارغٜذ 2000 -1995رظ أُؾ٢ِ اُؾو٤و٢ ك٢ ٗلظ اُلزشح، ث٤ذ أٗٚ ك٢ اُلزشح )اُ٘ب

اُؾٌٞٓخ ئ٠ُ رطج٤ن ع٤بعبد ٗوذ٣خ ٝٓب٤ُخ اٌٗٔبش٤خ ٖٓ خلاٍ رج٤ٜ٘ب ُجشٗبٓظ 

الاطلاػ الاهزظبد١ ٝأُب٢ُ ٝالاداس١، كوبٓذ ثزخل٤غ ٓؼذٍ ٗٔٞ اُ٘وٞد ٖٓ 

ُٜذف اُشئ٤ظ ٖٓ رُي ، ئر ًبٕ ا1996%( ك٢ ػبّ  8ّ ئ٠ُ )1994%( ُؼبّ 37)

ٛٞ ر٘ش٤ؾ الاهزظبد اُٞؽ٢٘ ٝاُؾذ ٖٓ اُزؼخْ ٝاُغ٤طشح ػ٠ِ ػغض أُٞاصٗخ 

  .  [1]ٝاعزوشاس عؼش اُظشف ٝؿ٤شٛب ٖٓ أُشبًَ اُز٢ رٞاعٚ الاهزظبد ا٢٘ٔ٤ُ

 يشكهت انذساست  1.1

 بً ػ٠ِرلبهاٛ٘بى  كإأُلب٤ْٛ ؽٍٞ اُؼشع اُ٘وذ١  اخزلافػ٠ِ اُشؿْ ٖٓ 

ػشع اُ٘وٞد ٖٓ أُإششاد الاهزظبد٣خ اُز٢ ُٜب رأص٤ش ػ٠ِ اُ٘برظ أُؾ٢ِ  ٕ  أ

ٕ  أُٞاصٗخ اُؼبٓخ، ػغض الإعٔب٢ُ ًٝزُي عؼش اُظشف ٝاُزؼخْ ٝ  ئر ئ

ًج٤ش ك٢ ٓؼذٍ ٗٔٞ ػشع اُ٘وٞد ٝطَ ئ٠ُ  اسرلبعاُغٜٔٞس٣خ ا٤٘ٔ٤ُخ رؼب٢ٗ ٖٓ 

رُي ئ٠ُ  ، ٣ٝؼضٟ ّ(2017 – 1990( ك٢ أُزٞعؾ خلاٍ اُلزشح )% 15.88)

ص٣بدح ػغض أُٞاصٗخ ثغجت اُ٘ٔٞ أُزغبسع ك٢ الإٗلبم الأٝػبع اُغ٤بع٤خ ٝأ٣ؼبً 

ك٢ اُزأص٤ش ػ٠ِ  بً سئ٤غ٤ بً ، ، ٛزا ٓب عؼَ ٖٓ أُؼشٝع اُ٘وذ١ عججاُؾ٢ٌٓٞ

 .(2017 - 1990)اُلزشح  ك٢ثؼغ ٓزـ٤شاد الاهزظبد ا٢ٌُِ ثبُغٜٔٞس٣خ ا٤٘ٔ٤ُخ 
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 اُذساعخ ك٢ اُزغبؤٍ ا٥ر٢: اشٌب٤ُخرزجِٞس ُذ٣٘ب  ٖٓ الاعزؼشاع اُغبثن

أصش اُؼشع اُ٘وذ١ ػ٠ِ ثؼغ أُزـ٤شاد الاهزظبد٣خ ا٤ٌُِخ ك٢ ؽج٤ؼخ ٓب 

 ؟ (2017 - 1990)الاهزظبد ا٢٘ٔ٤ُ ُِلزشح 

 اُزغبؤٍ ٣ٌٖٔ ط٤بؿزٚ ػ٠ِ اُ٘ؾٞ ا٥ر٢: ٛزا ُٝزغ٤َٜ ؽَ

، اُ٘برظ أُؾ٢ِ الإعٔب٢ُٝػشع اُ٘وٞد  َٛ رٞعذ ػلاهخ عجج٤خ ٝ رأص٤ش ث٤ٖ

ٝاُزؼخْ، ٝعؼش اُظشف، ٝػغض أُٞاصٗخ اُؼبٓخ، ٝٓب ٛٞ ارغبٙ اُزأص٤ش ئٕ 

 ؟ٝعذ

 أْذاف انذساست.  0.1

 أٛذاف ٛزٙ اُذساعخ ك٢ ا٥ر٢: رزٔضَ

ٓؼشكخ أصش ػشع اُ٘وٞد ػ٠ِ ثؼغ ٓزـ٤شاد الاهزظبد ا٢ٌُِ )اُ٘برظ أُؾ٢ِ  (1

 دٝػغض أُٞاصٗخ اُؼبٓخ( ك٢ الاهزظب ،ٝعؼش اُظشف ،ٝاُزؼخْ ،الإعٔب٢ُ

 (.2017 - 1990ا٢٘ٔ٤ُ ُِلزشح )

اُزؼشف ػ٠ِ أْٛ أُلب٤ْٛ الأعبع٤خ ُِؼشع اُ٘وذ١ ٝٓزـ٤شاد اُذساعخ  (2

ٝػغض أُٞاصٗخ  ،ٝعؼش اُظشف ،ٝاُزؼخْ ،)اُ٘برظ أُؾ٢ِ الإعٔب٢ُ

 اُؼبٓخ( ٝٓغبس رطٞسٛب.

ٝرؾ٤َِ أصش اُؼشع اُ٘وذ١ ػ٠ِ ًَ ٖٓ: اُ٘برظ أُؾ٢ِ الإعٔب٢ُ،  ه٤بط (3

ٝاُزؼخْ، ٝعؼش اُظشف، ٝػغض أُٞاصٗخ اُؼبٓخ، ٝٓؼشكخ اُؼلاهخ اُغجج٤خ 

 (.2017 - 1990ث٤ٖ ٓزـ٤شاد اُذساعخ ك٢ اُغٜٔٞس٣خ ا٤٘ٔ٤ُخ ك٢ اُلزشح )

 أًْٛت انذساست. 4.1

رز٘بُٝٚ، ك٢ٜ رؼزٔذ الأعِٞة رأر٢ أ٤ٔٛخ ٛزٙ اُذساعخ ك٢ أ٤ٔٛخ أُٞػٞع اُز١ 

ا٢ٌُٔ ك٢ رؾ٤َِ أُؼشٝع اُ٘وذ١ ثٔلٜٞٓٚ اُٞاعغ ٝه٤بط أصشٙ ػ٠ِ الاهزظبد 

ا٢٘ٔ٤ُ، ك٢ ٓؾبُٝخ ُغذ اُلغٞح اُز٢ ٣لزوذ ُٜب أطؾبة اُوشاس ك٢ أُغبٍ اُز١ 

٣ؼ٠ُ٘ ثبُغبٗت اُز١ ٣ز٘بٍٝ ػشع اُ٘وٞد، ٝئكبدرْٜ ئ٠ُ اُغ٤بعبد اُز٢ ٣غت 

 دكغ ػغِخ اُ٘ٔٞ الاهزظبد١ ك٢ اُغٜٔٞس٣خ ا٤٘ٔ٤ُخ ػ٤ِْٜ رج٤ٜ٘ب ٖٓ أعَ

 فشضٛاث انذساست .4.1

 ػ٠ِ اُلشػ٤بد ا٥ر٤خ:ٛزٙ اُذساعخ هبٓذ 

٣ٞعذ رأص٤ش ٝعجج٤خ ص٘بئ٤خ ث٤ٖ اُؼشع اُ٘وذ١ ٝ اُ٘برظ أُؾ٢ِ الإعٔب٢ُ ك٢  -

 اُغٜٔٞس٣خ ا٤٘ٔ٤ُخ خلاٍ كزشح اُذساعخ. 

ص٘بئ٤خ ث٤ٖ اُؼشع اُ٘وذ١ ٝ اُزؼخْ ك٢ اُغٜٔٞس٣خ  ٣ٞعذ رأص٤ش ٝعجج٤خ -

 ا٤٘ٔ٤ُخ خلاٍ كزشح اُذساعخ.

٣ٞعذ رأص٤ش ٝعجج٤خ رزغٚ ٖٓ اُؼشع اُ٘وذ١ ئ٠ُ عؼش اُظشف ك٢  -

 اُغٜٔٞس٣خ ا٤٘ٔ٤ُخ خلاٍ كزشح اُذساعخ. 

٣ٞعذ رأص٤ش ٝعجج٤خ ص٘بئ٤خ ث٤ٖ اُؼشع اُ٘وذ١ ٝػغض أُٞاصٗخ اُؼبٓخ ك٢  -

 كزشح اُذساعخ. اُغٜٔٞس٣خ ا٤٘ٔ٤ُخ خلاٍ

 يُٓدٛت انذساست .0

اعزخذٓذ اُذساعخ أُٜ٘ظ اُٞطل٢ اُزؾ٢ِ٤ِ؛ ُزٞط٤ق اُج٤بٗبد ُِٝزؼشف 

، ًٝزا ٓزـ٤شاد اُذساعخ أُزٔضِخ ك٢:  ػ٠ِ أُلب٤ْٛ الأعبع٤خ ُِؼشع اُ٘وذ١

، ٝػغض أُٞاصٗخ فاُ٘برظ أُؾ٢ِ الإعٔب٢ُ اُؾو٤و٢، ٝاُزؼخْ، ٝعؼش اُظش

ٝأُٜ٘ظ ا٢ٌُٔ اُو٤بع٢؛ ثٜذف  ،خلاٍ كزشح اُذساعخاُؼبٓخ، ٝٓغبس رطٞسٛب 

دساعخ أصش اُؼشع اُ٘وذ١ ػ٠ِ ًَ ٖٓ اُ٘برظ أُؾ٢ِ الإعٔب٢ُ، ٝاُزؼخْ، 

ئر اػزٔذد اُذساعخ ػ٠ِ رؾ٤َِ اُزٌبَٓ  ،ٝعؼش اُظشف، ٝػغض أُٞاصٗخ اُؼبٓخ

أُشزشى ثبعزخذاّ اخزجبس عٞٛبٗغٕٞ، ٝروذ٣ش ٗٔٞرط ٓزغٚ رظؾ٤ؼ اُخطأ 

(VECM)ٝ ، ئعشاء اخزجبس اُغجج٤خ ُغشاٗغش، ٝرؾ٤َِ ٌٓٞٗبد اُزجب٣ٖ، ًٔب

اػزٔذد اُذساعخ ػ٠ِ ٓظبدس اُج٤بٗبد اُضب٣ٞٗخ أُزٔضِخ ك٢: اُزوبس٣ش ٝاُ٘ششاد 

 ،اُشع٤ٔخ اُز٢ رظذسٛب اُغٜبد اُشع٤ٔخ ٝاُذ٤ُٝخ ٓضَ روبس٣ش اُج٘ي أُشًض١

 اُذ٢ُٝ.ٝث٤بٗبد اُج٘ي  ،ٝٝصاسح أُب٤ُخ ،ٝاُغٜبص أُشًض١ ُلإؽظبء

 انذساساث انسابمت .4

](0201) عبذِ ٔضحج دساست
2
ثؼ٘ٞإ اُؼلاهخ ث٤ٖ اُؼشع اُ٘وذ١ ٝعؼش  [

اُؼلاهخ ث٤ٖ ػشع ، ؽج٤ؼخ 2019 – 1989اُظشف ك٢ ٓظش خلاٍ اُلزشح 

اُ٘وٞد ٝعؼش اُظشف ٝاُ٘ٔٞ الاهزظبد١ ك٢ ٓظش ثبعزخذاّ ث٤بٗبد عِغِخ ص٤٘ٓخ 

(، ٝاعزخذٓذ ٗٔٞرط رظؾ٤ؼ اُخطأ ٓزؼذد 2019 – 1989ع٣ٞ٘خ خلاٍ اُلزشح )

(، ٝاخزجبس اُغجج٤خ ُغشاٗغش ُزؾ٤َِ اُؼلاهخ ث٤ٖ ٓزـ٤شاد VECMأُؼبدلاد )

اُذساعخ، ٝخِظذ اُذساعخ ئ٠ُ إٔ اُؼشع اُ٘وذ١ ٝعؼش اُظشف اُؾو٤و٢ ُٜٔب 

رأص٤ش ا٣غبث٢ ٝٓؼ١ٞ٘ ػ٠ِ اُ٘برظ أُؾ٢ِ الإعٔب٢ُ اُؾو٤و٢ ك٢ الأعَ اُط٣َٞ، 

خ ئ٠ُ إٔ اُ٘برظ أُؾ٢ِ الإعٔب٢ُ ُٚ رأص٤ش ا٣غبث٢ ػ٠ِ عؼش اُظشف ثبلإػبك

اُؾو٤و٢، ٝاُؼشع اُ٘وذ١ ُٚ رأص٤ش عِج٢ ػ٠ِ عؼش اُظشف اُؾو٤و٢ ك٢ الأعَ 

اُط٣َٞ، ًٔب ٝطِذ ئ٠ُ ٝعٞد ػلاهخ عجج٤خ راد ارغب٤ٖٛ ث٤ٖ عؼش اُظشف 

ٝاؽذ ث٤ٖ ٤ًٔخ اُؾو٤و٢ ٝاُ٘برظ أُؾ٢ِ الإعٔب٢ُ اُؾو٤و٢ ٝػلاهخ عجج٤خ ك٢ ارغبٙ 

 .اُ٘وٞد ٝاُ٘ٔٞ الاهزظبد١ ٝعؼش اُظشف اُؾو٤و٢ ك٢ الأعَ اُط٣َٞ

](0202ْذفج دساست حاج )
3
ثؼ٘ٞإ أصش اُزـ٤ش ك٢ ػشع اُ٘وٞد ػ٠ِ اُ٘برظ   [

ئ٠ُ ٓؼشكخ أصش اُؼشع ، 2018 – 2010أُؾ٢ِ الإعٔب٢ُ ك٢ اُغٞدإ ُِلزشح 

(، ٓزجؼخ 2018 - 2010ُِلزشح )اُ٘وذ١ ػ٠ِ اُ٘برظ أُؾ٢ِ الإعٔب٢ُ ك٢ اُغٞدإ 

؛ لاخزجبس E-viewsأُٜ٘ظ اُٞطل٢ اُزؾ٢ِ٤ِ ثبعزخذاّ اُجشٗبٓظ اُو٤بع٢ ))

اُلشػ٤بد أُزٔضِخ ك٢ إٔ ٛ٘بى ػلاهخ راد دلاُخ ئؽظبئ٤خ ث٤ٖ اُؼشع اُ٘وذ١ 

ٝاُ٘برظ أُؾ٢ِ الإعٔب٢ُ، ٝرٞطِذ اُذساعخ ئ٠ُ ٝعٞد ػلاهخ ؽشد٣خ راد دلاُخ 

وٞد ٝاُ٘برظ أُؾ٢ِ الإعٔب٢ُ ػ٘ذ ٓغزٟٞ ٓؼ٣ٞ٘خ أهَ ٖٓ ئؽظبئ٤خ ث٤ٖ ػشع اُ٘

%( ٖٓ اُزـ٤شاد ك٢ اُ٘برظ أُؾ٢ِ الإعٔب٢ُ ٣ؾذس ثغجت 83ٝإٔ ) 0.05))

 .اُزـ٤٤ش ك٢ ػشع اُ٘وٞد

]ج دساست بحث
4
] (0202) Antwi et all    ٕرأص٤ش ٓزـ٤شاد الاهزظبد ثؼ٘ٞا

،  VARلاٗؾذاس اُزار٢ا٢ٌُِ ػ٠ِ عؼش اُظشف ك٢ ؿبٗب ثبعزخذاّ ٗٔٞرط ٓزغٚ ا

( ٝٓؼذٍ اُلبئذح ، M2ٝهذ سًضد اُذساعخ ػ٠ِ رأص٤ش اُؼشع اُ٘وذ١ اُٞاعغ )

 - 2000ٝاُزؼخْ، ٝاُ٘برظ أُؾ٢ِ الإعٔب٢ُ اُؾو٤و٢ ػ٠ِ عؼش اُظشف ٖٓ )

( ثبعزخذاّ ث٤بٗبد سثغ ع٣ٞ٘خ، ٝدساعخ كبػ٤ِزٜب ك٢ ئداسح عؼش اُظشف 2019

  -عشاٗغش -ُٔؾ٢ِ الإعٔب٢ُ اُؾو٤و٢  ٣غجت ك٢ ؿبٗب، ٝٝعذد اُذساعخ إٔ اُ٘برظ ا

–ك٢ عؼش اُظشف ك٢ ؿبٗب ، ث٤٘ٔب ػشع اُ٘وٞد ٝعؼش اُلبئذح لا ٣غجت 

 .ك٢ عؼش اُظشف، ٌُٜٝ٘ب رإصش ك٤ٚ ثشٌَ ؿ٤ش ٓجبشش -عشاٗغش

](0212) بٕ دنٕأيشعم، ٔ ج دساست لذي
5
ثؼ٘ٞإ أصش ػشع اُ٘وذ ػ٠ِ  [

دلائَ ه٤بع٤خ ث٤ٖ اُ٘وٞد الاٗزبط ٝٓغزٟٞ الأعؼبس ك٢ الأسدٕ دساعخ ه٤بع٤خ،  

ٛذكذ ئ٠ُ رؾ٤َِ أصش ػشع اُ٘وٞد اُؾو٤و٢ ػ٠ِ الإٗزبط  ئرٝالإٗزبط ك٢ الأسدٕ 

أُؾ٢ِ الإعٔب٢ُ اُؾو٤و٢ ٝٓغزٟٞ الأعؼبس، ٝاعزخذٓذ ٓزغٚ الاٗؾذاس اُزار٢ 

(VAR)  ٝهذ (2010 - 1990)ٝاعزخذٓذ ث٤بٗبد سثؼ٤خ ُِلزشح اُض٤٘ٓخ ،

زجبس عٞٛبٗغٕٞ ُِزٌبَٓ أُشزشى ػذّ ٝعٞد رٌبَٓ ٓشزشى ث٤ٖ خظٜشد ٗزبئظ اأ

ٓزـ٤شاد اُذساعخ، ًٔب كؾظذ اُذساعخ ػلاهخ عشاٗغش اُغجج٤خ ث٤ٖ أُزـ٤شاد 

ؽبد٣خ أ خظٜشد ٝعٞد ػلاهخ رٞاص٤ٗأػٖٔ ٗٔٞرط ٓزغٚ الاٗؾذاس اُزار٢، اُز٢ 

الارغبٙ رغش١ ٖٓ ػشع اُ٘وذ اُؾو٤و٢ ئ٠ُ الإٗزبط اُؾو٤و٢ ٝٝعٞد ػلاهخ ص٘بئ٤خ 

الارغبٙ ث٤ٖ اُ٘برظ أُؾ٢ِ اُؾو٤و٢ ٝٓغزٟٞ الأعؼبس، ٝٛزٙ اُؼلاهخ اُغجج٤خ رأًذد 

 .اُلٞس٣خخ الاعزغبثخ ٖٓ خلاٍ ٗزبئظ كؾٞطبد رؾ٤َِ ٌٓٞٗبد اُزجب٣ٖ ٝداُ   ؼبً أ٣

] 0212)حًٛذ أج دساست ْذف
6
ثؼ٘ٞإ رأص٤ش ػشع اُ٘وٞد ٝعؼش اُظشف  )[

 – 1990ػ٠ِ اُ٘برظ أُؾ٢ِ اُؾو٤و٢ دساعخ رطج٤و٤خ ػ٠ِ الاهزظبد ا٤ُِج٢ ُِلزشح 

رؾذ٣ذ اُؼلاهخ ث٤ٖ ػشع اُ٘وٞد ٝاُ٘برظ أُؾ٢ِ الإعٔب٢ُ اُؾو٤و٢ ك٢  ئ٠ُ، 2017



 ٔاخشٌٔ ٚحٛٗ عبذانغفاس .... ثرر رر  انقودد رى  عض  تغييرا  ااققغااد انلى  ي  انمتودرية انيتقيةدراسة قياسية لأ

 
132 

 ٤ُج٤ب، ٝرؾذ٣ذ اُؼلاهخ ث٤ٖ ػشع اُ٘وٞد ٝعؼش اُظشف ك٢ ٤ُج٤ب، ٝاُزؼشف ػ٠ِ

ٓذٟ كبػ٤ِخ اُغ٤بعخ اُ٘وذ٣خ ك٢ الاهزظبد ا٤ُِج٢، ٝاػزٔذد اُذساعخ ػ٠ِ ٜٓ٘ظ 

اُزؾ٤َِ اُو٤بع٢ ا٢ٌُٔ ك٢ روذ٣ش رأص٤ش ػشع اُ٘وٞد ٝعؼش اُظشف ػ٠ِ اُ٘برظ 

ػؾذ ٗزبئظ اخزجبس عٞٛبٗغٕٞ ُِزٌبَٓ أُشزشى ٝعٞد أٝأُؾ٢ِ اُؾو٤و٢، ٝ

ٔؾ٢ِ اُؾو٤و٢ ٝعؼش اُظشف ؽ٣ِٞخ أُذٟ ث٤ٖ ٓزـ٤شاد اُ٘برظ اُ خػلاهخ رٞاص٤ٗ

ٕ الاهزظبد ٣ؼٞد ئ٠ُ اُزٞاصٕ ث٘غجخ أٝػشع اُ٘وٞد ٝأُغزٟٞ اُؼبّ ُلأعؼبس ٝ

٤٘ذ ٗزبئظ اخزجبس اُغجج٤خ ثأعِٞة عشاٗغش ػٖ ٝعٞد ػلاهخ ، ًٔب ث  (% 58.55)

ٝعٞد  ؼبً أ٣ٝ ،عجج٤خ ثبرغبٙ ٝاؽذ رزغٚ ٖٓ عؼش اُظشف ئ٠ُ ػشع اُ٘وٞد

 غٚ ٖٓ ػشع اُ٘وٞد ئ٠ُ أُغزٟٞ اُؼبّ ُلأعؼبس. ػلاهخ عجج٤خ ثبرغبٙ ٝاؽذ رز

](0212) دساست ابشاْٛىلايج 
7
ثؼ٘ٞإ دٝس اُغ٤بعخ اُ٘وذ٣خ ك٢ رؾو٤ن أٛذاف  [

ثو٤بط دٝس اُغ٤بعخ الاهزظبد٣خ ك٢ ٓظش ثبعزخذاّ ٓشثغ ًبُذٝس اُغؾش١، 

ٝػغ  أعَٛذاف اُغ٤بعخ الاهزظبد٣خ ك٢ ٓظش ٖٓ أاُغ٤بعخ اُ٘وذ٣خ ك٢ رؾو٤ن 

ع٤بعخ ٗوذ٣خ ٓلائٔٚ ُٔؾبُٝخ رظؾ٤ؼ الاخزلالاد ك٢ ٤ٌَٛ الاهزظبد ٢ٛٝ ٓب 

) اُ٘ٔٞ الاهزظبد١ أُشرلغ، لا رؼخْ، لا ثطبُخ،  ٣ؼشف ثٔشثغ ًبُذٝس اُغؾش١

ٝرٞطِذ  ،VARٝاعزخذٓذ ٗٔبرط ٓزغٚ الاٗؾذاس اُزار٢ ، رٞاصٕ خبسع٢(

خ اُ٘وذ٣خ اُؾو٤و٤خ ٝٓؼذٍ ٕ ٛ٘بى ػلاهخ عجج٤خ ث٤ٖ ٓؼذٍ ٗٔٞ اٌُزِأاُذساعخ ئ٠ُ 

ٕ اٌُزِخ اُ٘وذ٣خ اُؾو٤و٤خ رإصش ٝرزأصش ثبُزؼخْ، ٝٝعٞد أاُزؼخْ ٝٛزا ٣ذٍ ػ٠ِ 

ػؼ٤لخ ُٔؼذٍ اُ٘ٔٞ الاهزظبد١ ُِظذٓخ اُز٢ رؾذس ك٢ رـ٤٤ش ٓؼذٍ ٗٔٞ  اعزغبثخ

ٕ  اٌُزِخ اُ٘وذ٣خ، ٝخِظذ اُذساعخ  صش ًج٤ش ك٢ أٌٖ ُٜب ٣اُغ٤بعخ اُ٘وذ٣خ ُْ  ئ٠ُ أ

 .ٛذاف اُغ٤بعخ الاهزظبد٣خأاُزٞاصٕ ٖٓ خلاٍ رؾو٤ن  ثِٞؽ ٛذف

](0212) خشٌٔآانحًذاَٙ، ٔ ج دساست لاي
8
ه٤بط أصش اُزـ٤شاد ك٢ ؼ٘ٞإ ث [

ثو٤بط أصش ، 2015- 2005اُؼشاه٢  ػشع اُ٘وذ ػ٠ِ اُ٘برظ أُؾ٢ِ الإعٔب٢ُ

عزخذٓذ أُٜ٘ظ اُٞطل٢ اٝرـ٤شاد ػشع اُ٘وٞد ػ٠ِ اُ٘برظ أُؾ٢ِ الإعٔب٢ُ، 

 الاؽظبئ٢ جشٗبٓظاُٜٝٓ٘ظ الاهزظبد اُو٤بع٢ ك٢ ر٣ٌٖٞ اُ٘ٔٞرط ثبلاػزٔبد ػ٠ِ 

(E views) ٝ ،َٛ٘بى ػلاهخ ؽشد٣خ ث٤ٖ ػشع  ٕ  أظٜشد اُذساعخ أك٢ اُزؾ٤ِ

ٕ اُؼشع اُ٘وذ١ ٣لغش اُزـ٤شاد ك٢ اُ٘برظ أاُ٘وٞد ٝاُ٘برظ أُؾ٢ِ الإعٔب٢ُ، ٝ

ٗٚ ػ٘ذٓب ٣زـ٤ش ػشع اُ٘وٞد ثٞؽذح ٝاؽذح أ، ٝ(%93)أُؾ٢ِ الإعٔب٢ُ ث٘غجخ 

 .(0.989)كبٕ اُ٘برظ أُؾ٢ِ الإعٔب٢ُ ٣زـ٤ش ثٔوذاس 

](0212) لسًٛتٔ، يشمك بحثج دساست
9
ثؼ٘ٞإ أصش اُؼشع اُ٘وذ١ ػ٠ِ  [

٤ًل٤خ ، 2016 – 2001ثؼغ أُزـ٤شاد الاهزظبد٣خ ا٤ٌُِخ ؽبُخ اهزظبد اُغضائش 

، اُؼشع اُ٘وذ١ ػ٠ِ أُزـ٤شاد الاهزظبد٣خ ا٤ٌُِخ أُزٔضِخ ك٢ )اُزؼخْ رأص٤ش

أُٞاصٗخ اُؼبٓخ( ك٢ الاهزظبد ، اُزٞاصٕ اُخبسع٢، عؼش اُظشف، عؼش اُلبئذح

ٝٛذكذ اُذساعخ ئ٠ُ رؾذ٣ذ ؽج٤ؼخ اُؼلاهخ ث٤ٖ اُؼشع اُ٘وذ١ اُؾو٤و٢  ،اُغضائش١

ٝاعزخذٓذ ، ػ٠ِ ؽبُخ اُغضائش عوبؽٜباٝأُزـ٤شاد اُ٘وذ٣خ ٝأُب٤ُخ ٝاُخبسع٤خ ث

ساء الاهزظبد٤٣ٖ لأصش ػشع أاُذساعخ ٜٓ٘ظ اُزؾ٤َِ اُٞطل٢ ػٖ ؽش٣ن رزجغ 

ٕ رأص٤ش ػشع أاُ٘وٞد ػ٠ِ أُزـ٤شاد الاهزظبد٣خ ا٤ٌُِخ، ٝرٞطِذ اُذساعخ ئ٠ُ 

ػ٠ِ أُٞاصٗخ اُؼبٓخ ُِذُٝخ ٤ٓٝضإ أُذكٞػبد ٝعؼش  ػٌغ٤بً  اُ٘وٞد رأص٤شاً 

 .٣ب ػ٠ِ عؼش اُظشف ٝاُزؼخْ ك٢ الاهزظبد اُغضائش١اُلبئذح، ٣ٝإصش ؽشد

] 0212)بٕلشة  بحثج دساست
10

ثؼ٘ٞإ ه٤بط ٝرؾ٤َِ أصش ػشع اُ٘وٞد ػ٠ِ  )[ 

ؽج٤ؼخ ، 2015 – 1990ثؼغ ٓزـ٤شاد الاهزظبد ا٢ٌُِ ك٢ اُغضائش ُِلزشح 

اُؼلاهخ اُغجج٤خ ث٤ٖ اُؼشع اُ٘وذ١ ٝثؼغ ٓزـ٤شاد الاهزظبد ا٢ٌُِ اُغضائش١ 

اُجؾش ك٢ ٓؼشكخ ؽج٤ؼخ ٝارغبٙ اُؼلاهخ  ئ٠ُ، ٝٛذكذ (2015 - 1990)ُِلزشح 

اُغجج٤خ ث٤ٖ ػشع اُ٘وٞد ٝعؼش اُظشف ٝاُزؼخْ ٝاُجطبُخ ٝاُ٘برظ أُؾ٢ِ 

ٝاعزخذٓذ اُذساعخ  ،الإعٔب٢ُ ك٢ اُغضائش خلاٍ اُلزشح اُز٢ ؿطزٜب اُذساعخ

اعزؼبٗذ ثبُزؾ٤َِ اُج٤ب٢ٗ ٝاُش٣بػ٢ ك٤ٔب ٣خض اُزؾ٤َِ  ؼبً أ٣ٝ ،أُٜ٘ظ اُٞطل٢

ا٢ٌُٔ ُٔزـ٤شاد اُذساعخ ٝدساعخ اُؼلاهخ اُغجج٤خ اُز٢ رشثؾ ٓزـ٤ش ػشع اُ٘وٞد 

ثجؼغ أُزـ٤شاد الاهزظبد٣خ ا٤ٌُِخ، ٝرٞطِذ اُذساعخ ئ٠ُ ػذّ ٝعٞد ػلاهخ 

٤خ ٝأصش عجج٤خ ث٤ٖ اُؼشع اُ٘وذ١ ٝاُ٘برظ أُؾ٢ِ الإعٔب٢ُ، ٝٝعٞد ػلاهخ عجج

ث٤ٖ ػشع اُ٘وٞد ٝعؼش اُظشف، ٝأصش عِج٢ ُؼشع اُ٘وٞد ػ٠ِ ًَ ٖٓ  ئ٣غبث٢

 .اُجطبُخ ٝاُزؼخْ

](0212)دساست بٕ علاو لايج 
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ثؼ٘ٞإ أصش اُغ٤بعخ أُب٤ُخ ٝػشع اُ٘وٞد  [

 1970ػ٠ِ اُزؼخْ ٝاُ٘ٔٞ الاهزظبد١ ك٢ اُغضائش، دساعخ ه٤بع٤خ خلاٍ اُلزشح 

لأصش اُغ٤بعبد أُب٤ُخ ٝػشع اُ٘وٞد ػ٠ِ ثج٘بء ٗٔٞرط ه٤بع٢ ، 2015 –

ٝرُي  ؛اُزؼخْ ٝاُ٘ٔٞ الاهزظبد١، ٝهذ اعزخذٓذ الأعِٞة اُٞطل٢ اُزؾ٢ِ٤ِ

عِٞة أُٞطق اُغبٗت اُ٘ظش١ أُزؼِن ثبُؼلاهخ ث٤ٖ ٓزـ٤شاد اُذساعخ ٝػ٠ِ 

اُزؾ٤َِ اُو٤بع٢ ُذساعخ ؽج٤ؼخ اُؼلاهخ ث٤ٜ٘ب، ٝهذ اعزخذٓذ ٓزغٚ الاٗؾذاس 

ػ٠ِ  بً ئ٣غبثٕ الإٗلبم اُؾ٢ٌٓٞ ٣إصش أظٜشد ٗزبئظ ٛزٙ اُذساعخ أاُزار٢، ٝ

ٝعذد ػلاهخ  ؼبً أ٣اُط٣َٞ، ٝ ٟػ٠ِ اُ٘ٔٞ الاهزظبد١ ك٢ أُذ ؼبً أ٣اُزؼخْ ٝ

 ؽشد٣خ ث٤ٖ ػشع اُ٘وٞد ٝاُ٘ٔٞ الاهزظبد١. 

] Abou El-seoud [(0213) فج دساستْذ
12

ثؼ٘ٞإ اخزجبس اُؼلاهخ ث٤ٖ  

ئ٠ُ رؾذ٣ذ اُؼلاهخ ث٤ٖ ػشع اُ٘وٞد ٝاُ٘برظ أُؾ٢ِ الإعٔب٢ُ ك٢ اُجؾش٣ٖ، 

 ،اُؼشع اُ٘وذ١ اُؾو٤و٢ ٝاُ٘برظ أُؾ٢ِ الإعٔب٢ُ اُؾو٤و٢ ك٢ اهزظبد اُجؾش٣ٖ

ٝارغبٙ اُغجج٤خ ث٤ٖ أُزـ٤ش٣ٖ ك٢ أُذٟ اُط٣َٞ ٝاُوظ٤ش، ٝاعزخذٓذ اُذساعخ 

ٝعجج٤خ عشاٗغش، ٝأشبسد اُ٘زبئظ ُٜزٙ اُذساعخ ئ٠ُ إٔ ٗٔٞرط رظؾ٤ؼ اُخطأ 

ٓزـ٤شاد اُذساعخ ٓغزوشح ػ٘ذ اُلشم الأٍٝ ٝٝعٞد ػلاهخ رٞاصٕ ك٢ أُذٟ 

اُط٣َٞ ث٤ٖ اُ٘برظ أُؾ٢ِ الإعٔب٢ُ اُؾو٤و٢ ٝػشع اُ٘وٞد اُؾو٤و٢ ػ٠ِ أعبط 

 -٤خ اخزجبس ئٗغَ ٝعشاٗغش ُِزٌبَٓ أُشزشى، ٝرش٤ش ٗزبئظ اُغجج٤خ ئ٠ُ ٝعٞد عجج

أؽبد٣خ الارغبٙ رٔزذ ٖٓ اُ٘برظ أُؾ٢ِ الإعٔب٢ُ اُؾو٤و٢ ئ٠ُ ػشع  -عشاٗغش

اُ٘وٞد اُؾو٤و٢ ك٢ أُذٟ اُوظ٤ش ٝأُذٟ اُط٣َٞ ٝثب٥ر٢ اُزـ٤شاد ك٢ 

 .أُؼشٝع اُ٘وذ١ لا رغبػذ ػ٠ِ ششػ اُزـ٤شاد ك٢ اُ٘برظ أُؾ٢ِ الإعٔب٢ُ

  الإطاس انُظش٘ نخحهٛم انعلالت بٍٛ يخغٛشاث انذساست .3

 نعشض انُمذ٘ ٔانُاحح انًحهٙ الإخًانٙاأٔلاً: 

ئٕ ٓلّٜٞ ػشع اُ٘وٞد ٣٘ظشف ئ٠ُ ئعٔب٢ُ رذاٍٝ ٤ًٔخ اُ٘وٞد أُظذسح 

خلاٍ كزشح ص٤٘ٓخ ٓؼ٤٘خ، أ١ ئعٔب٢ُ اُشط٤ذ اُ٘وذ١ اُز١ ٣زْ رذاُٝٚ ك٢ الاهزظبد 

* خلاٍ كزشح ص٤٘ٓخ ٓؾذدح ٖٓ اُغ٘خ
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 + 

 ٣ٝزْ ه٤بط ػشع اُ٘وٞد ثأعِٞث٤ٖ ٛٔب:

أعِٞة ٓلّٜٞ أُؼبٓلاد: عبد ٛزا الأعِٞة ك٢ اُضٔب٤ٗ٘بد ٖٓ اُوشٕ 

أُبػ٢، ٣ٝٔضَ اُخِل٤خ اُلٌش٣خ ُلاهزظبد٤٣ٖ اٌُلاع٤ي، ٣ٝشًض ٛزا أُلّٜٞ 

ُو٤بط اُؼشع اُ٘وذ١ ثشٌَ ٓجبشش ػ٠ِ ٝظ٤لخ اُ٘وٞد ًٞع٤ؾ ك٢ اُزجبدٍ،  

 ٣ٌٕٞ: ٝثب٥ر٢ كإ اُؼشع اُ٘وذ١ ٝكوب ُٜزا أُلّٜٞ )أُلّٜٞ اُؼ٤ن(

      𝑴𝟏 = 𝑪 + 𝑫𝑫            (𝟏) 

 اُؼِٔخ أُزذاُٝخ خبسط اُغٜبص أُظشك٢. C  =(Cash Money)ئر:   

DD  =(Demand Deposits) .)اُٞدائغ اُغبس٣خ )اُٞدائغ رؾذ اُطِت 

ٖ ٤هزظبد٣٣ٔضَ ٛزا الأعِٞة اُخِل٤خ اُ٘ظش٣خ ُلا عِٞة ٓلّٜٞ اُغ٤ُٞخ:أ

اُؼشع اُ٘وذ١ ػ٠ِ اعزخذاّ اُ٘وٞد ًٔغزٞدع ُِو٤ٔخ، ٖ، ٣ٝؼزٔذ ك٢ ه٤بط ٤ا٤ٌُ٘ض٣

ػب٤ُخ  إٔٝ روزظش ػ٠ِ اُ٘وٞد اُغبئِخ أُٜزا أُلّٜٞ كإ اُ٘وٞد لا ٣غت  ٝؽجوبً 

َٔ ػ٠ِ زٕ ٣شأثَ ٣غت  (M0)اُغ٤ُٞخ، ًٔب ٛٞ ٓؾذد ك٢ أُلّٜٞ اُغبثن 

س٣خ اُز٢ ثبُج٘ٞى اُزغب الادخبس٣خٓضَ اُٞدائغ  ،الأطٍٞ راد اُغ٤ُٞخ اُؼب٤ُخ ٗغج٤ب

 شجبٙ اُ٘وٞد.أرغ٠ٔ 



 ٔاخشٌٔ ٚحٛٗ عبذانغفاس .... ثرر رر  انقودد رى  عض  تغييرا  ااققغااد انلى  ي  انمتودرية انيتقيةدراسة قياسية لأ
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ُٔلّٜٞ اُغ٤ُٞخ  رؼش٣ق اُؼشع اُ٘وذ١ ٝكوبً  ٣ٌٕٞٝث٘بءً ػ٠ِ ٓب روذّ 

ٓو٤بط اُغ٤ُٞخ أُؾ٤ِخ  – (M7)اُٞاعغ( ٝاُز١ ٣شٓض ُٚ ثبُشٓض  بُٔؼ٠٘)ث

*٣زؾذد ثبٌُٔٞٗبد ا٥ر٤خ –اُخبطخ 
14 + 

 .M0ه٤بط اُ٘وٞد اُؼ٤ن )ٓلّٜٞ أُؼبٓلاد( 

 اُٞدائغ الادخبس٣خ ثظ٘بد٣ن اُزٞك٤ش(ٝدائغ اُزٞك٤ش )

)اُٞدائغ أُخظظخ، ٝاُٞدائغ الاعزضٔبس٣خ ٖٓ ع٘خ ٝأًضش ٖٓ  عِخاُٞدائغ ا٥

 ٕ:ئع٘خ ثبُؼِٔخ اُٞؽ٤٘خ، ٝاُٞدائغ ثبُؼِٔخ الأع٘ج٤خ ٓوٞٓخ ثبُؼِٔخ اُٞؽ٤٘خ(. أ١ 

     𝑴𝟐 = 𝑴𝟏 + شجبٙأ اُ٘وٞد                 (𝟐) 

        𝑴𝟐 = 𝑴𝟏 + 𝑻𝑫 + 𝑺𝑨         (𝟑) 

    أٝ     

        𝑴𝟐 = 𝑪 + 𝑫𝑫 + 𝑻𝑫 + 𝑺𝑨      (𝟒) 

 SA  =(Saving ٝ اُٞدائغ لأعَ. TD  =(Time Deposits)  :ئر
Accounts) .ٝدائغ أٝ ؽغبثبد اُزٞك٤ش 

ػ٤ق ُٜب ٌٕٓٞ عذ٣ذ ٣غ٠ٔ أهذ  (M7)ٌٓٞٗبد  ٕ ً أٖٝٓ اُغذ٣ش ثبُزًش 

أُٞدػخ ُذٟ اُٞعطبء  (Money Market Deposits)ٝدائغ الأعٞام اُ٘وذ٣خ 

زٙ اُٞدائغ كٞائذ ٓزـ٤شح ٤ُٝغذ صبثزخ، ٝهذ عبءد ٛزٙ ٣ٛذكغ ػ٠ِ  ئرأُب٤٤ُٖ، 

ػبكخ ٝخبطخ ك٢ اُذٍٝ أُزوذٓخ ٤ُٝذح اُزوذّ أُزغبسع ك٢ الأعٞام أُب٤ُخ الإ

 ٝاُ٘وذ٣خ.

ػ٠ِ إٔ ث٠٘ اٌُلاع٤ٌ٤ٕٞ رؾ٤ِِْٜ اُ٘وذ١ ػ٠ِ ٓجذأ ؽ٤بد٣خ اُ٘وٞد اُز١ ٣٘ض 

ٖٓ صْ ٣وزظش دٝسٛب ٝاُ٘وٞد ٓب ٢ٛ ئلا عزبس ٣خل٢ اُغٞاٗت اُؾو٤و٤خ ُلاهزظبد، 

ػ٠ِ رغ٤٤ش اُ٘شبؽ الاهزظبد١ دٕٝ اُزأص٤ش ػ٤ِٚ، الأٓش اُز١ ٣٘ؼٌظ ٓجبششح ػ٠ِ 

ُزُي سًضد اُذساعبد الأ٠ُٝ ػ٠ِ ثؾش  ؛أُغزٟٞ اُؼبّ ُلأعؼبس دٕٝ عٞاٙ

ّ دكؼذ 0979صٓخ الاهزظبد٣خ ػبّ اُؼلاهخ ث٤ٖ اُ٘وٞد ٝالأعؼبس، ٌُٖٝ الأ

أُلٌش٣ٖ الاهزظبد٤٣ٖ ئ٠ُ ئػبدح اُ٘ظش ك٢ ثؼغ ٓغِٔبد ٝكشػ٤بد اُلٌش 

الاهزظبد١، ٝهذ اٗوغْ الاهزظبد٣ٕٞ ك٢ رؾ٤ِِْٜ ُِؼلاهخ أُٞعٞدح ث٤ٖ ٤ًٔخ اُ٘وٞد 

ٝاُذخَ ئ٠ُ ٓذسعز٤ٖ: أُذسعخ ا٤ٌُ٘ض٣خ ٖٓ عٜخ ٝأُذسعخ اُ٘وذ٣خ ٖٓ عٜخ 

ٜٓ٘غ٤زٜب ٝؽش٣وزٜب ك٢ رلغ٤ش آ٤ُخ رأص٤ش ٤ًٔخ اُ٘وٞد ػ٠ِ  بٔأخشٟ، ٌَُٝ ٜٓ٘

 اُذخَ ٝاُ٘برظ.

ؼزوذ إٔ ٛ٘بى ػلاهخ ٓجبششح ث٤ٖ ر ٝرلا٤ٓزٙ( ٤ً٘ض)كبُٔذسعخ ا٤ٌُ٘ض٣خ 

اُؼشع اُ٘وذ١ ٝالأٛذاف الاهزظبد٣خ اُؼبٓخ، كؼ٘ذٓب ٣ض٣ذ اُؼشع اُ٘وذ١ ػ٘ذ 

ٝف اُطِت ػ٤ِٚ، عٞف ئػزٔبد اُغِطخ اُ٘وذ٣خ ع٤بعخ ٗوذ٣خ رٞعؼ٤خ ٓغ صجبد ظش

رإد١ ئ٠ُ ص٣بدح ر٣َٞٔ ػ٤ِٔبد اُزجبدٍ عٞاء ك٢ اُٞهذ اُؾبػش أٝ ك٢ أُغزوجَ، 

ٓٔب ٣إد١ ئ٠ُ ص٣بدح اُطِت ػ٠ِ اُغِغ ٝاُخذٓبد ٖٓ عبٗت أُغز٤ٌِٜٖ، ٝص٣بدح 

اُطِت ػ٠ِ ػ٘بطش الإٗزبط ٝأُٞاد اُخبّ اُٞع٤طخ ٖٓ عبٗت أُ٘زغ٤ٖ، الأٓش 

*زبط ٝص٣بدح اُؼٔبُخ ك٢ أُغزٔغاُز١ ٖٓ شأٗٚ ص٣بدح الإٗ
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ًٔب ٣شٕٝ إٔ ٛزٙ  +

اُض٣بدح عزإد١ ئ٠ُ اسرلبع أُغزٟٞ اُؼبّ ُلأعؼبس، ٝرذكغ ثزُي ٗؾٞ اٗخلبع 

س اُلبئذح، ٝٛزا الاٗخلبع ثذٝسٙ ع٤لؼ٢ ئ٠ُ رٞع٤غ ؽغْ الاعزضٔبساد بأعؼ

ػ٘ٚ ص٣بدح )ٗز٤غخ اُؼلاهخ اُؼٌغ٤خ ث٤ٖ الاعزضٔبساد ٝٓؼذلاد اُلبئذح( ٝاُز١ ٣٘غْ 

ٜٗب رإد١ ئ٠ُ ص٣بدح أؽذ أٝ ثؼغ أٝ ًَ ٌٓٞٗبد اُطِت ا٢ٌُِ ئ :اُذخَ، أ١

 -)الاعزٜلاى، الاعزضٔبس، الإٗلبم اُؾ٢ٌٓٞ، اُٞاسداد( ٝٛزٙ اُض٣بدح ك٢ اُذخَ 

عزؼَٔ ػ٠ِ ص٣بدح اُ٘برظ أُؾ٢ِ الإعٔب٢ُ، ٝاُؼٌظ ك٢ ؽبُخ  -٢ اُطِتبُٝثبُز

 ٗوض اُؼشع اُ٘وذ١.

ذ٣خ ُلش٣ذٓبٕ كإ ٤ًٔخ اُ٘وٞد لا رإد١ ثبُؼشٝسح ئ٠ُ ر٘بهض أٓب اُ٘ظش٣خ اُ٘و

ثَ ٖٓ أٌُٖٔ إٔ رزضا٣ذ أٝ رجو٠  ،ٓؼذٍ اُلبئذح ًٔب رلزشع اُ٘ظش٣خ ا٤ٌُ٘ض٣خ

صبثزخ، ٝرُي ثؾغت ؽغْ ٛزٙ اُض٣بدح ك٢ ٤ًٔخ اُ٘وٞد، ًٔب إٔ اُغ٤بعخ أُب٤ُخ هذ 

رلزشع أُشٝٗخ اُزبٓخ لأٜٗب  ؛رٌٕٞ ػذ٣ٔخ اُغذٟٝ ٝكوب ُزؾ٤َِ أُذسعخ اُ٘وذ٣خ

٤ٌُٔخ اُ٘وٞد، اُز٢ ر٘ض ػ٠ِ إٔ اُزٞاصٕ ك٢ اُغٞم اُ٘وذ١ هذ ٣ؾذس دٕٝ رـ٤ش 

ك٢ ٓؼذلاد اُلبئذح، ًٔب ٣شٟ كش٣ذٓبٕ إٔ اُزـ٤ش ك٢ ٤ًٔخ اُ٘وٞد ٣إصش ػ٠ِ 

أُغزٟٞ اُؼبّ ُلأعؼبس ٝػ٠ِ اُذخَ اُؾو٤و٢ ك٢ أُذٟ اُوظ٤ش، ٌُٖ ػ٠ِ أُذٟ 

ص٤شٛب ٣وزظش ػ٠ِ أُغزٟٞ اُؼبّ ُلأعؼبس كوؾ، ُٜٝزا كإ رأ ،اُط٣َٞ ٝأُزٞعؾ

ٔؼذٍ صبثذ ثاهزشػ كش٣ذٓبٕ اُوبػذح اُ٘وذ٣خ اُوبئِخ ثؼشٝسح رـ٤ش ٤ًٔخ اُ٘وٞد 

٣غب١ٝ ٓؼذٍ اُزـ٤ش اُط٣َٞ الأعَ ك٢ اُ٘برظ اُؾو٤و٢ الأٓش اُز١ ٣ج٤ٖ إٔ ٛ٘بى 

٠ اُ٘برظ ئرلبم ث٤ٖ اُلٌش اُ٘وذ١ ٝاُلٌش ا٤ٌُ٘ض١ ؽٍٞ رأص٤ش ػشع اُ٘وٞد ػِ

 أُؾ٢ِ الإعٔب٢ُ. 

 ٔانخضخى ٔسعش انصشفنعشض انُمذ٘ اثاَٛاً: 

٣ٌٖٔ رٞػ٤ؼ اُؼلاهخ ث٤ٖ ػشع اُ٘وٞد )٤ًٔخ اُ٘وٞد( ٝأُغزٟٞ اُؼبّ 

ُلأعؼبس )ٓؼذلاد اُزؼخْ( ٖٓ خلاٍ أُشٝس ثبُ٘ظش٣خ اٌُلاع٤ٌ٤خ )ٗظش٣خ ٤ًٔخ 

ٝأُغزٟٞ اُؼبّ  ٜٗب رإًذ ٝعٞد ػلاهخ ؽشد٣خ ث٤ٖ اُؼشع اُ٘وذ١ئاُ٘وٞد(، ئر 

ُلأعؼبس، ثؾ٤ش إٔ أ١ ص٣بدح ك٢ اُؼشع اُ٘وذ١ رإد١ ئ٠ُ ص٣بدح ك٢ أُغزٟٞ 

* اُؼبّ ُلأعؼبس ٝث٘لظ اُ٘غجخ ٝالارغبٙ
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ؽ٤ش رلزشع ٛزٙ اُ٘ظش٣خ صجبد ؽغْ  ،+

الاٗزبط ػ٘ذ ٓغزٟٞ اُزشـ٤َ اٌُبَٓ ًٝزُي صجبد عشػخ دٝسإ اُ٘وٞد ٝرُي ٖٓ 

 خلاٍ ٓؼبدُخ اُزجبدٍ ُل٤شش.

             𝑴𝑽 = 𝑷𝒀                 (𝟏) 

 :ئر

M   .٤ًٔخ اُ٘وٞد =P  .أُغزٟٞ اُؼبّ ُلأعؼبس =V  .عشػخ دٝسإ اُ٘وٞد =

Y .ئعٔب٢ُ اُ٘برظ اُؾو٤و٢ ٖٓ اُغِغ ٝاُخذٓبد = 

 = ئعٔب٢ُ ػشع اُ٘وٞد.   MVٝإٔ: 

PY  ئعٔب٢ُ اُطِت ػ٠ِ اُ٘وٞد ٣ٝغب١ٝ اُذخَ اُ٘وذ١ )أٝ ئعٔب٢ُ =

 أُج٤ؼبد(

( ػ٠ِ طٞسح ٓؼذلاد رـ٤ش رظجؼ ػ٠ِ اُ٘ؾٞ 0ٝثاػبدح ط٤بؿخ أُؼبدُخ )

 ا٥ر٢:

       
 ∆𝑴

𝑴
+

∆𝑽

𝑽
=

∆𝑷

𝑷
+

∆𝒀

𝒀
         (𝟐)           

  :ئر ئٕ
∆𝑴

𝑴
              = ٓؼذٍ ٗٔٞ )رـ٤ش( ػشع اُ٘وٞد.  

        = 
∆𝑽

𝑽
 ٓؼذٍ رـ٤ش عشػخ دٝسإ اُ٘وٞد.  

= 
∆𝒀

𝒀
                     ٓؼذٍ ٗٔٞ اُ٘برظ اُؾو٤و٢. 

        = 
∆𝑷

𝑷
 ٓؼذٍ اُزؼخْ )ٓؼذٍ رـ٤ش الأعؼبس( 

ٝثٔب إٔ اُ٘ظش٣خ اٌُلاع٤ٌ٤خ رلزشع صجبد عشػخ دٝسإ اُ٘وٞد ٝاُذخَ ػ٘ذ 

 ٓغزٟٞ اُزشـ٤َ اٌُبَٓ، أ١

 (
∆𝒀

𝒀
= 𝟎)،(

∆𝑷

𝑷
=  ( رظجؼ:7كإ أُؼبدُخ اُغبثوخ ) (𝟎

                                  
 ∆𝑴

𝑴
=

∆𝑷

𝑷
                           (𝟑)           

ٝٛزا ٣ؼ٢٘ إٔ أ١ رـ٤ش ك٢ ٤ًٔخ اُ٘وٞد )ػشع اُ٘وٞد( ع٤إد١ ئ٠ُ رـ٤ش 

ٓجبشش ك٢ أُغزٟٞ اُؼبّ ُلأعؼبس )
∆𝑷

𝑷
.) 

رشعغ  ئراُزؼخْ ك٢ اُذٍٝ اُ٘ب٤ٓخ  ةعجبرلغ٤ش أ ًٔب ؽبُٝذ اُ٘ظش٣خ ا٤ٌِ٤ُٜخ

أعجبة اُزؼخْ ئ٠ُ الاخزلالاد ا٤ٌِ٤ُٜخ اُز٢ رؼب٢ٗ ٜٓ٘ب اهزظبد٣بد اُذٍٝ اُ٘ب٤ٓخ 

ٓضَ الاخزلاٍ ك٢ اُطِت ا٢ٌُِ ثغجت ػؼق ٓغز٣ٞبد اُذخٍٞ ُلأكشاد، الأٓش 

اُز١ ٣٘ؼٌظ ػ٠ِ ػؼق الادخبس ٝالإٗلبم الاعزٜلا٢ً ػ٠ِ اُغٞاء، 

ط ٝػؼق اُج٤٘خ اُزؾز٤خ ٝالاخزلالاد ك٢ اُؼشع ا٢ٌُِ ثغجت ػؼق ٤ٌَٛ الإٗزب

رجبع ع٤بعخ ر٣َٞٔ ػغض أُٞاصٗخ ػٖ ؽش٣ن اعزوشاس اُغ٤بع٢ ٝٝػذّ الا

* الإطذاس اُ٘وذ١ اُغذ٣ذ، ثبلإػبكخ ئ٠ُ اخز٘بهبد ٝٗوض ك٢ اُغِغ اُضساػ٤خ
17

+ 

ق أُإعغبد أُب٤ُخ ٣إد١ ئ٠ُ اسرلبع أعؼبسٛب ٝثب٥ر٢ رظبػذ اُزؼخْ، ٝرخُِ  ئر

ٞعبؽخ أُب٤ُخ ك٢ رغ٤ٔغ أُذخشاد ٝرؾ٣ِٜٞب ئ٠ُ اُٞع٤طخ اُز٢ روّٞ ثذٝس اُ

اعزضٔبساد ٓ٘زغخ، ٝػذّ الاعزوشاس اُغ٤بع٢ ٝاُزغبسع ك٢ رـ٤٤ش ٝروِت الأٗظٔخ 

 اُغ٤بع٤خ ٓٔب ٣٘ؼٌظ ػ٠ِ روِت اُغ٤بعبد الاهزظبد٣خ ٝاكزوبسٛب ُِٔظذاه٤خ. 
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ُزؾ٤َِ اُؼلاهخ ث٤ٖ اُؼشع اُ٘وذ١ ٝعؼش اُظشف، كإ أ١ رـ٤ش ك٢ ٝ

د ع٤إد١ ئ٠ُ رـ٤ش عؼش اُظشف الأع٘ج٢ ثبػزجبس الأٍٝ )ػشع ػشع اُ٘وٞ

ٕ اُض٣بدح ئاُ٘وٞد( ٓزـ٤ش ٓغزوَ، ٝاُضب٢ٗ )عؼش اُظشف الأع٘ج٢( ٓزـ٤ش ربثغ، ئر 

رجبع اُغِطخ اُ٘وذ٣خ ع٤بعخ رٞعؼ٤خ عٞف رإد١ اك٢ ػشع اُ٘وٞد اُ٘برغخ ػٖ 

ِت ػ٠ِ اُغِغ ئ٠ُ اسرلبع الأعؼبس ك٢ اُذاخَ الأٓش اُز١ ٣إد١ ئ٠ُ اٗخلبع اُط

أُؾ٤ِخ ٝثب٥ر٢ ٗوض اُظبدساد ٝص٣بدح اُٞاسداد لإٔ عؼش اُغِغ الأع٘ج٤خ 

٣ظجؼ أهَ ٓوبسٗخ ثأعؼبس اُغِغ أُؾ٤ِخ ثؼذ اسرلبػٜب ٝٛزا ٣إد١ ئ٠ُ ص٣بدح 

اُطِت ػ٠ِ ششاء ٝؽذاد اُ٘وذ الأع٘ج٢ ٖٓ أعَ رغذ٣ذ ه٤ْ اُٞاسداد ٝاٗخلبع 

ر٢ ع٤إد١ رُي ئ٠ُ سكغ عؼش اُطِت ػ٠ِ ٝؽذاد اُؼٔلاد أُؾ٤ِخ ٝثب٥

اُظشف، ٣ٝزؼؼ ٖٓ رُي إٔ ػشع اُ٘وٞد ٣شرجؾ ٓجبششح ثؼلاهخ ؽشد٣خ ٓغ 

 ٝرُي ك٢ ؽبُخ صجبد أُؼشٝع ٖٓ اُ٘وذ الأع٘ج٢. ،عؼش اُظشف

أٓب ك٢ ؽبُخ رـ٤ش أُؼشٝع ٖٓ اُ٘وذ الأع٘ج٢ ٓغ ػشع اُ٘وذ أُؾ٢ِ 

ػ٠ِ عؼش  ـ٤ش ك٢ ػشع اُ٘وٞد ٓإصشاً زٝث٘لظ اُ٘غجخ، كل٢ ٛزٙ اُؾبُخ لا ٣ٌٕٞ اُ

 ثغ٤طبً  اُظشف، أ١ إٔ عؼش اُظشف لا ٣زـ٤ش ك٢ ٛزٙ اُؾبُخ أٝ ٣زـ٤ش رـ٤شاً 

غت الإشبسح ئ٠ُ إٔ اُغ٤بعخ اُ٘وذ٣خ اُزٞعؼ٤خ ٣كؼلا ػٖ رُي  ،ٝؿ٤ش ِٓؾٞظ

عٞف رإد١ ئ٠ُ اٗخلبع عؼش اُلبئذح أُؾ٢ِ، ٝٛزا الاٗخلبع عٞف ٣إد١ ئ٠ُ 

ك٢ ٤ٓضإ  ػغضاً  رذكن سؤٝط الأٓٞاٍ ئ٠ُ اُخبسط، ٝٛزا عٞف ٣غجت

أُذكٞػبد، ٝك٢ ظَ صجبد عؼش اُظشف عٞف ٣وّٞ اُج٘ي أُشًض١ ثششاء اُ٘وذ 

الأع٘ج٢ ٢ٌُ ٣ؾبكع ػ٠ِ عؼش اُظشف ػ٘ذ ٓغزٞاٙ الأط٢ِ، ٝٛزا عٞف ٣إد١ 

ئ٠ُ اٗخلبع اُغ٤ُٞخ اُ٘وذ٣خ ٝرجو٠ ٛزٙ اُؼ٤ِٔخ ثبعزٔشاس ئ٠ُ اُؾذ اُز١ ٣زغبٟٝ 

ٝط الأٓٞاٍ ئ٠ُ اُخبسط، ثؾ٤ش ٣ؼٞد ؽغْ اُزٞعغ اُ٘وذ١ ٓغ رذكن سؤ ٚك٤

ٕ عؼش ئ :رجبع اُغ٤بعخ اُزٞعؼ٤خ. أ١آغزٟٞ ػشع اُ٘وٞد ئ٠ُ ٓب ًبٕ ػ٤ِٚ هجَ 

اُلبئذح ٣شرلغ ٣ٝزٞهق رذكن سؤٝط الأٓٞاٍ ثؾ٤ش ٣ؼٞد اُذخَ ئ٠ُ ٓغزٞاٙ 

الأط٢ِ. أٓب ك٢ ؽبُخ ٓشٝٗخ عؼش اُظشف كإ اُغ٤بعخ اُزٞعؼ٤خ عٞف رإد١ 

ئذح ٝثب٥ر٢ رذكن سؤٝط الأٓٞاٍ ئ٠ُ اُخبسط ٓٔب ٣غجت ئ٠ُ اٗخلبع عؼش اُلب

٣إد١ ٛزا الأخ٤ش  ئرػغضا ك٢ ٤ٓضإ أُذكٞػبد، ٖٝٓ صْ اسرلبع عؼش اُظشف، 

)اسرلبع عؼش اُظشف( ئ٠ُ رؾغ٤ٖ اُؾغبة اُغبس١ ٝص٣بدح ؽغْ اُزشـ٤َ ٖٝٓ 

صْ ص٣بدح اُذخَ، ٝرجو٠ ٛزٙ اُؼ٤ِٔخ ثبعزٔشاس ئ٠ُ إٔ ٣زؾون رٞاصٕ عذ٣ذ ػ٘ذ 

ٓغزٟٞ دخَ ٣ز٘بعت ٓؼٚ أٝ هبدس ػ٠ِ اعز٤ؼبة اُض٣بدح اُؾبطِخ ك٢ ػشع 

*اُ٘وٞد
08
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٣أر٢ رأص٤ش ػشع اُ٘وٞد ػ٠ِ ػغض أُٞاصٗخ اُؼبٓخ ٖٓ خلاٍ رأص٤شٙ ػ٠ِ 

ٗؾٞ  الأعؼبس ٝاسرلبػٜب اُ٘بعْ ػٖ ص٣بدح أُؼشٝع اُ٘وذ١، ٝع٤ذكغ رُي ؽزٔبً 

ُٔٞاعٜخ الاؽز٤بعبد اُؾ٤ٌٓٞخ ٖٓ عِغ ٝخذٓبد  ؛ص٣بدح اُ٘لوبد اُؾ٤ٌٓٞخ

كٌِٜب رغب٣ش ٓغزٟٞ الأعؼبس، ك٢ اُٞهذ اُز١ لا رغزط٤غ  ،ٝٓشرجبد ٝأعٞس

ُزا كإ اُض٣بدح ك٢ أُؼشٝع اُ٘وذ١  ؛اُؾٌٞٓخ ص٣بدح ئ٣شادارٜب ك٢ أُذٟ اُوظ٤ش

عزذكغ ٗؾٞ ػلاهخ ػٌغ٤خ ٓغ أُٞاصٗخ اُؼبٓخ ُِذُٝخ. ًٔب إٔ اُؼلاهخ ث٤ٖ ػغض 

أُٞاصٗخ اُؼبٓخ ٝٓؼذلاد اُزؼخْ رجذأ ٖٓ خلاٍ ر٣َٞٔ ػغض أُٞاصٗخ ثٞاعطخ 

ؿ٤ش  ،ُز٣َٞٔ ٗلوبرٜب ٜٓٔبً  الإطذاس اُ٘وذ١ اُغذ٣ذ اُز١ ٣ٔ٘ؼ اُؾٌٞٓبد ٓظذساً 

َ اُؼغض ٣زشرت ػ٤ِٜب آصبس عِج٤خ ًٜٞٗب رإد١ ئ٠ُ ص٣بدح ٣ٙ اُٞع٤ِخ ُزٔٞإٔ ٛز

ُ٘ظش٣خ ٤ًٔخ اُ٘وٞد "اُ٘ظش٣خ  أُؼشٝع اُ٘وذ١، ٓٔب ٣ٜذد ثٔٞعخ رؼخْ اعز٘بداً 

بعخ ر٣َٞٔ الإٗلبم اُؾ٢ٌٓٞ ٖٓ خلاٍ الإطذاس اُ٘وذ١ رزجغ ٤اُؾذ٣ضخ ُِ٘وٞد" ٝع

ؼِوخ ثغٔٞد اُ٘ظبّ اُؼش٣ج٢ ثٌضشح خبطخ ك٢ اُجِذإ اُ٘ب٤ٓخ، لاػزجبساد ٓز

ٝػؼق كشطخ اُؾظٍٞ ػ٠ِ ئ٣شاداد ػش٣ج٤خ ثغجت ػذّ ٓشٝٗخ ٛزا اُ٘ٞع ٖٓ 

الإ٣شاداد، ثبلإػبكخ ئ٠ُ ػذّ ٝعٞد عٞم ٓب٤ُخ ٝاعؼخ ٝٗشطٚ رغٔؼ ثزذاٍٝ 

 اُغ٘ذاد اُؾ٤ٌٓٞخ اُز٢ رظذس ُز٣َٞٔ اُؼغض ثشٌَ كؼبٍ.

ػ٘ذ ٛزا اُؾذ ٝاٗٔب  ؿ٤ش إٔ اُؼلاهخ ث٤ٖ ػغض أُٞاصٗخ ٝاُزؼخْ لا ٣زٞهق

٣زجغ ا٤ُ٥خ ا٥ر٤خ: كِٞ ثذأٗب ثبُٞػغ اُزٞاص٢ٗ ٝاكزشػ٘ب ؽذٝس طذٓخ ٗوذ٣خ كإ 

رُي ع٤إد١ ئ٠ُ اسرلبع أُغزٟٞ اُؼبّ ُلأعؼبس ؽغت اُ٘ظش٣خ اُؾذ٣ضخ ُِ٘وٞد، 

ٕ ٣إد١ ئ٠ُ ص٣بدح الإٗلبم اُؾ٢ٌٓٞ، ٌُٖ دٕٝ إٔ أٝاسرلبع اُزؼخْ ٖٓ شبٗٚ 

ٓخ ًٕٞ ٛزٙ الأخ٤شح ٓؾغٞثخ ثبُو٤ْ الاع٤ٔخ ب٢ الإ٣شاداد اُؼروبثِٚ ص٣بدح ٓٔبصِخ ك

 عذ٣ذً  ػ٘ٚ ػغضً  ْٖٝٓ صْ رجو٠ صبثزخ ك٢ أُذٟ اُوظ٤ش ػ٠ِ الأهَ ٝٛزا ٓب ع٤٘غ

٣زْ ر٣ِٞٔٚ ٖٓ خلاٍ الإطذاس اُ٘وذ١ اُغذ٣ذ ٓٔب ٣إد١ ئ٠ُ رؼخْ ٣إد١ ثذٝسٙ 

صْ رؼخْ صْ غض ٖٓ ػ ٌٕٗٞ أٓبّ ؽِوخ ٓلشؿخأٗ٘ب  :ئ٠ُ ػغض ٌٝٛزا دٝا٤ُي، أ١

]ٓشح أخشٟ ػغض
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 انُخائح ٔانًُالشت .5

الإطاس انخحهٛهٙ نٕالع انعشض انُمذ٘ ٔيخغٛشاث انذساست فٙ : أٔلاً 

 اندًٕٓسٚت انًُٛٛت

 ٔالع احداِ انعشض انُمذ٘ -أ 

ر٢ُٞ اُغِطبد اُ٘وذ٣خ ك٢ ٓخزِق اُذٍٝ أ٤ٔٛخ ًج٤شح ُِؼشع اُ٘وذ١ ٝر٘ظ٤ْ 

الاهزظبد٣خ ا٤ٌُِخ، ٝٛٞ ٓب ٣غزذػ٢ رزجغ اُغِطخ ئطذاسٙ ثٔب ٣زٞاكن ٝالأٛذاف 

اُ٘وذ٣خ )اُج٘ي أُشًض١( ُؼشع اُ٘وٞد ٝاُؼٞآَ أُإصشح ك٤ٚ ثض٣بدح ؽغٔٚ أٝ 

ٓخزِلخ ٖٓ رغؼ٤٘٤بد اُوشٕ  بً ٝظشٝك بً شٜذد اُغٜٔٞس٣خ ا٤٘ٔ٤ُخ أؽذاص، كوذ رو٤ِِٚ

١ ػ٠ِ ٕ، رأصش ك٤ٜب اُ٘شبؽ الاهزظبد١ ػٔٞٓب ٝاُؼشع اُ٘وذأُبػ٢ ٝؽز٠ ا٥

 .ٝعٚ اُخظٞص

-1991(: انًخغٛشاث الالخصادٚت انكهٛت فٙ اندًٕٓسٚت انًُٛٛت خلال انفخشة 1خذٔل )

 . )بانًهٛاس ريال(7117

أُظذس: عٔؼذ ٝؽغجذ ٖٓ ث٤بٗبد ٝصاسح اُزخط٤ؾ ٝاُزؼبٕٝ اُذ٢ُٝ، اُغٜبص  -

.)* 7107ئ٠ُ  0991الاػذاد ٖٓ ، كخاب الاحصاء انسُٕ٘أُشًض١ ُلإؽظبء، 

 أ٤ُٝخ، **روذ٣ش٣خ، *** رٞهؼبد( كؼ٤ِخ

 

ٝثزوذ٣ش ٓؼبدُخ الارغبٙ اُض٢٘ٓ اُؼبّ ُزطٞس اُؼشع اُ٘وذ١ ك٢ اُغٜٔٞس٣خ ا٤٘ٔ٤ُخ 

إٔ اُزطٞس اُض٢٘ٓ ٝ ٣زؼؼ أكؼ٤ِخ اُظٞسح اُ٘ظق ُٞؿبس٣ز٤ٔخ ػ٠ِ اُظٞسح اُخط٤خ

 انسُٕاث
عشض انُمٕد 

M7 

انُاحح 

انًحهٙ 

الإخًانٙ 

 انحمٛمٙ

يخٕسظ 

سعش 

 انصشف

يعذل 

انخضخى 

)انًكًش 

 انضًُٙ(

عدض 

انًٕاصَت 

 انعايت

0991 75.15 0171.81 03.97 1.11 -9.96 

0990 83.01 0115.17 77.07 7.79 -6.17 

0997 017.68 0030.98 78.5 3.00 -77.87 

0993 035.86 0078.13 39.51 3.81 -31.86 

0991 067.07 0713.57 55.71 5.03 -11.77 

0995 718.76 0313.69 011 03.15 -76.56 

0996 769.55 0171.87 078.09 01.18 -1.53 

0997 798.39 0538.09 079.78 5.97 -8.19 

0998 333.35 0637.73 035.88 -7.10 -56.86 

0999 379.79 0687.6 055.75 07.18 07.86 

7111 171.53 0757 060.73 31.81 97.16 

7110 563.15 0860.75 068.69 0.86 16.37 

7117 707.77 0955.01 075.67 8.05 -03.56 

7113 855.17 7167.7 083.15 01.75 -91.66 

7111 971.07 7063.55 081.78 03.00 -55.35 

7115 0017.78 7771.71 090.17 76.93 -58.1 

7116 0103.78 7381.3 097.15 78.51 15.70 

7117 0650.31 7163.17 098.95 08.70 -319.77 

7118 0877.18 7560.89 099.78 79.96 -733.17 

7119 7175.81 7667.87 717.85 -71.63 -507.7 

7101 7766.77 7756.33 709.59 79.81 -773.89 

7100 7768.73 7311.11 703.8 37.68 -300.07 

7107* 7756.76 7390.67 701.35 3.57 -371.69 

7103** 3010.56 7177.17 701.89 03.99 -590.71 

7101** 3016.77 7701.68 701.89 71.90 -335.80 

7105*** 3738.86 0511.05 701.89 19.60 -855.88 

7106*** 3697.15 0305.7 751 37.79 -769.03 

7107*** 1710.77 0081.08 751 31.10 -119.6 
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٣وذس ثؾٞا٢ُ  ئؽظبئ٤بً أخز ارغبٛبً ػبٓبً ٓزضا٣ذاً ٓؼ٣ٞ٘بً  M7ُِؼشع اُ٘وذ١ 

%( ٖٓ اُزـ٤شاد اُز٢  97%(، ًٔب رش٤ش ه٤ٔخ ٓؼبَٓ اُزؾذ٣ذ ئ٠ُ إٔ ؽٞا٢ُ ) 05.0)

%(  3رؾذس ك٢ اُؼشع اُ٘وذ١ ٣ٌٖٔ إٔ رشعغ ئ٠ُ ػٞآَ رؼٌظ أصش اُضٖٓ ٝإٔ )

 .ٖٓ اُزـ٤شاد رشعغ ئ٠ُ ػٞآَ أخشٟ ُْ ٣زْ ه٤بعٜب ك٢ اُ٘ٔٞرط

 

 

 

 

 

 (0212 – 1222)انعشض انُمذ٘ خلال انفخشة  (: الاحداِ انضيُٙ انعاو نخطٕس0خذٔل )

 𝑹𝟐 انًعادنت انصٕسة انًخغٛش
T-

test* 

F-

test* 

انعشض 

انُمذ٘ 

M2 

 انخطٛت
𝒀𝒕 = −𝟕𝟓𝟐. 𝟎𝟐𝟓 +

𝟏𝟒𝟔. 𝟗𝑿𝒕  
2.21 12.4 025.2 

انُصف 

 نٕغاسٚخًٛت
𝑳𝑵𝒀𝒕 = 𝟏𝟏. 𝟑𝟒 + 𝟎. 𝟏𝟓𝟏𝑿𝒕  2.22 44.5 1102.2 

 .%1ػ٘ذ ٓغزٟٞ  الاخزجبس أُغزخذّ * رش٤ش ئ٠ُ ٓؼ٣ٞ٘خ

ثبلاػزٔبد ػ٠ِ اُجشٗبٓظ الاؽظبئ٢ ( ، 1) ث٤بٗبد اُغذٍٝأُظذس: عٔؼذ ٝؽغجذ ٖٓ  -

(SPSS 25) 

 

 

-0212عشض انُمٕد فٙ اندًٕٓسٚت انًُٛٛت خلال انفخشة ) احداِ(: 1شكم )

1222) 
، أُشًض١ ُلإؽظبء، ٝاُغٜبص أُظذس: ٖٓ ئػذاد اُجبؽش، ث٘بء ػ٠ِ روبس٣ش اُج٘ي أُشًض١ -

 .  2017ئ٠ُ  1990الأػذاد ٖٓ  اُزوبس٣ش اُغ٣ٞ٘خ،

-  

( ٤ِٓبس ريال ك٢ 75.5ث٤ٖ ؽذ أد٠ٗ ثِؾ ؽٞا٢ُ ) M7ػشع اُ٘وذ  اٗؾظشٝ

، 7107( ٤ِٓبس ريال ك٢ ػبّ 1710.7، ٝؽذ أػ٠ِ ثِؾ ؽٞا٢ُ )0991ػبّ 

٤ِٓبس ( 0377.7( ٤ِٓبس ريال، ٝثٔزٞعؾ ثِؾ ؽٞا٢ُ  )1076.3) ٝثض٣بدح هذسٛب

 (.7107 – 0991ريال خلاٍ اُلزشح )

 

 ٔالع احداِ انُاحح انًحهٙ الإخًانٙ انحمٛمٙ -ب 

ٕ ٓلّٜٞ اُ٘برظ أُؾ٢ِ الإعٔب٢ُ ك٢ ع٘خ ٓؼ٤٘خ ٛٞ ػجبسح ػٖ ٓغٔٞع ئ

ؽبطَ ػشة ا٤ٌُٔبد أُ٘زغخ ٖٓ اُغِغ ٝاُخذٓبد ك٢ رِي اُغ٘خ ثأعؼبسٛب ك٢ 

ثٔو٤بط ٗوذ١، ٝرُي ُزغ٤َٜ  ٗلظ اُغ٘خ، ئر ٣ؼجش ػٖ اُ٘برظ أُؾ٢ِ الإعٔب٢ُ

ارغْ اُ٘برظ أُؾ٢ِ الإعٔب٢ُ اُؾو٤و٢ . ئر روذ٣ش ه٤ٔخ اُغِغ ٝاُخذٓبد أُخزِلخ

(، ٝرُي رٔبش٤بً ٓغ روِجبد 7107- 0991ثؾذح روِجبد ٓؼذلاد ٗٔٞٙ خلاٍ اُلزشح )

عؼش اُ٘لؾ اُخبّ ك٢ الأعٞام اُذ٤ُٝخ، ؽ٤ش إٔ اُغ٤بعبد اُز٢ رْ ارجبػٜب ُْ رإٖٓ 

بد اُز٣ٞ٘غ اُوطبػ٢ اُلاصّ اُز١ ٣وَِ ٖٓ اػزٔبد الاهزظبد اُٞؽ٢٘ ػ٠ِ ُلاهزظ

اُوطبع اُ٘لط٢، ٝٛزا ٣ؼٌظ ؽو٤وخ ٓلبدٛب إٔ الاهزظبد ا٢٘ٔ٤ُ ٓؼشػبً ثظٞسحٍ 

( أكؼ٤ِخ اُظٞسح اُ٘ظق ٣ٝ3زؼؼ ٖٓ اُغذٍٝ ) ،ًج٤شحٍ ُِظذٓبد اُخبسع٤خ

أُؾ٢ِ الإعٔب٢ُ ُٞؿبس٣ز٤ٔخ ػٖ اُظٞسح اُخط٤خ، ٝإٔ اُزطٞس اُض٢٘ٓ ُِ٘برظ 

( أخز ارغبٛبً ػبٓبً ٓزضا٣ذاً ٝٓؼ٣ٞ٘بً ئؽظبئ٤بً ثِؾ 7111اُؾو٤و٢ )ثأعؼبس ػبّ 

%( ٖٓ  31%( ًٔب رش٤ش ه٤ٔخ ٓؼبَٓ اُزؾذ٣ذ ئ٠ُ إٔ ؽٞا٢ُ ) 7.7ؽٞا٢ُ )

اُزـ٤شاد ك٢ اُ٘برظ أُؾ٢ِ اُؾو٤و٢ ٣ٌٖٔ إٔ رشعغ ئ٠ُ ػٞآَ رؼٌظ أصش اُضٖٓ 

 ئ٠ُ ػٞآَ أخشٟ ُْ ٣زْ ه٤بعٜب ك٢ اُ٘ٔٞرط.%( ٖٓ اُزـ٤شاد رؼضٟ  66ٝإٔ )

 

 

 

 

(: الاحداِ انضيُٙ انعاو نخطٕس انُاحح انًحهٙ الإخًانٙ انحمٛمٙ فٙ 4خذٔل )

 (0212- 1222اندًٕٓسٚت انًُٛٛت نهفخشة )

 𝑹𝟐 T-test F-test انًعادنت انصٕسة

 انخطٛت
𝒀𝒕

= 𝟏𝟐𝟖𝟎. 𝟕 + 𝟑𝟖. 𝟕𝑿𝒕 
2.44 4.2** 14.1** 

انُصف 

 نٕغاسٚخًٛت

𝑳𝑵𝒀𝒕

= 𝟕. 𝟏𝟒 + 𝟎. 𝟎𝟐𝟐𝑿𝒕 
2.43 4.2** 14.3** 

 % ػ٠ِ اُزٞا10٢ُ% 5ٝ% 1ٝ***ٝ**ٝ* رش٤ش ئ٠ُ ٓغزٟٞ ٓؼ٣ٞ٘خ 

( ، ثبلاػزٔبد ػ٠ِ اُجشٗبٓظ الاؽظبئ٢ 1) عٔؼذ ٝؽغجذ ٖٓ ث٤بٗبد اُغذٍٝأُظذس:  -

(SPSS 25) 

( ٤ِٓبس ريال ٝرُي ك٢ ػبّ ٣0171.8وذس ثؾٞا٢ُ ) ٝهذ اٗؾظش ث٤ٖ ؽذ أد٠ٗ

، ٝثٔزٞعؾ 7101( ٤ِٓبس ريال ك٢ ػبّ 7756.3، ٝؽذ أهظ٠ ثِؾ ؽٞا٢ُ )0991

 ( ٤ِٓبس ريال.0810.0( ٣وذس ثؾٞا٢ُ )0991-7107خلاٍ اُلزشح )

( إٔ ٗٔٞ اُ٘برظ أُؾ٢ِ الإعٔب٢ُ اُؾو٤و٢ اسرلغ ٖٓ ٣ٝ7زج٤ٖ ٖٓ اُشٌَ )

، ثض٣بدح هذسٛب 0995%( ك٢ ػبّ  ٠00.6 ؽٞا٢ُ )، ئ0990ُ%( ك٢ ػبّ  7)

( ٤ِٓبس ريال، ٣ٝؼٞد رُي ك٢ الأعبط ئ٠ُ ص٣بدح ٤ًٔخ اٗزبط اُ٘لؾ ك٢ ػبّ 798.7)

 . 0990، ئ٠ُ ٓب ٣وبسة ػؼق ٤ًٔخ الاٗزبط ك٢ ػبّ 0995

 

 
نهُاحح انًحهٙ الإخًانٙ انحمٛمٙ فٙ اندًٕٓسٚت انًُٛٛت  (: انخطٕس انضي0ُٙشكم )

  (0212-1222خلال انفخشة )

الأػذاد ٖٓ أُظذس: ث٘بء ػ٠ِ ث٤بٗبد اُغٜبص أُشًض١ ُلإؽظبء، ًزبة الإؽظبء اُغ١ٞ٘، 

 .  2017ئ٠ُ  1990

 

 ٔالع يساس احداِ يعذلاث انخضخى  -ج 

رؼذ اُض٣بدح ك٢ ٤ًٔخ اُ٘وٞد أُزذاُٝخ ٝٗٔٞٛب ثٔؼذلاد ع٣ٞ٘خ رلٞم ٓؼذلاد 

اُ٘ٔٞ اُغ٣ٞ٘خ ُِ٘برظ أُؾ٢ِ الإعٔب٢ُ اُؾو٤و٢ ٖٓ أْٛ الاخزلالاد اُز٢ عبٛٔذ 

ك٢ رـز٣خ اُؼـٞؽ اُزؼخ٤ٔخ ك٢ الاهزظبد ا٢٘ٔ٤ُ، ٝأدد ئ٠ُ ؽذٝس اسرلبػبد 
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اُض٣بدح ك٢ ؽغْ الإٗلبم  ٓزٞا٤ُخ ك٢ ٓغز٣ٞبد الأعؼبس أُؾ٤ِخ، ئر عبٛٔذ

اُؾ٢ٌٓٞ ٝالاعزٜلاى اُٜ٘بئ٢ ا٢ٌُِ، ثبلإػبكخ ئ٠ُ ٓغٔٞػخ الاخزلالاد 

اُخبسع٤خ اُ٘بعٔخ ػٖ اُض٣بدح ك٢ ه٤ٔخ اُٞاسداد ٝاُض٣بدح ك٢ ؽغْ أُذ٤ٗٞ٣خ 

اُخبسع٤خ ٝالاخزلالاد ا٤ٌِ٤ُٜخ ٗز٤غخ اخزلاٍ ػلاهخ اُ٘ٔٞ ث٤ٖ هطبػبد الاهزظبد 

ٞح أُٞاسد أُؾ٤ِخ دٝساً ٜٓٔبً ك٢ رـز٣خ اُؼـٞؽ اُو٢ٓٞ ٝارغبع ه٤ٔخ كغ

* اُزؼخ٤ٔخ ٝدكغ ٓغز٣ٞبد الأعؼبس أُؾ٤ِخ ٗؾٞ الاسرلبع
71

اٗؾظش ٓؼذٍ ٝ +

اُزؼخْ اُغ١ٞ٘ )ٓوبعبً ثبٌُٔٔش اُؼ٢٘ٔ( ث٤ٖ ؽذ أػ٠ِ هذس ثؾٞا٢ُ 

-ثٔوذاس) 7119ػبّ  ، ٝأهَ ٓغزٟٞ رؼخ7105ْ%( ػبّ  19.60)

 %(. 05.71( ثِؾ ؽٞا٢ُ )7107- 0991%(، ٝثٔزٞعؾ خلاٍ اُلزشح ) 71.63

 

 1222) نهفخشةفٙ اندًٕٓسٚت انًُٛٛت  احداِ يعذلاث انخضخى يساس (: 3خذٔل )

– 0212)  

 انسُٕاث
يعذل 

 انخضخى

يعذل ًَٕ 

M2 

يعذل ًَٕ 

RGDP 
 انسُٕاث

يعذل 

 انخضخى

يعذل 

 ًَٕM2 

يعذل ًَٕ 

RGDP 

 4.6 13.93 13.11 2004 ــــــــ ـــــــــــ 0 1990

1991 2.29 10.2 2.0 2005 26.93 13.66 5.1 

1992 3.11 23.5 8.3 2006 28.54 27.68 4.6 

1993 3.8 32.31 4.1 2007 18.21 16.8 3.5 

1994 5.13 23.04 2.2 2008 29.96 13.69 4.0 

1995 13.05 48.51 11.6 2009 
-

20.63 
10.56 4.1 

1996 14.08 8.57 6.0 2010 29.84 9.2 3.3 

1997 5.97 10.7 8.0 2011 37.68 0.07 15.1- 

1998 -7.01 11.72 6.5 2012 3.57 21.54 2.2 

1999 17.08 13.78 2.7 2013 13.99 12.51 3.6 

2000 30.84 25.11 4.4 2014 20.91 0.15 10.6- 

2001 1.86 18.66 5.9 0215 49.61 4.27 30.5- 

2002 8.15 26.5 5.0 2016 32.29 14.16 14.6- 

2003 10.25 20.05 5.8 2017 34.01 13.64 10.0- 

ٝث٤بٗبد اُغٜبص أُشًض١  أُظذس: ٖٓ ئػذاد اُجبؽش ثبلاػزٔبد ػ٠ِ روبس٣ش اُج٘ي أُشًض١  -

 .  2017ئ٠ُ  1990الأػذاد ٖٓ ، ُلإؽظبء

 سعش انصٕف احدأِالع يساس  -د 

شٜذ ٗظبّ عؼش اُظشف ك٢ اُغٜٔٞس٣خ ا٤٘ٔ٤ُخ ٓ٘ز ثذا٣خ اُزغؼ٤٘بد خٔغخ 

أعؼبس طشف ئ٠ُ عبٗت عؼش اُغٞم أُٞاص٣خ، رٔضِذ الأعؼبس اُشع٤ٔخ ثـ: عؼش 

اُظشف اُشع٢ٔ اُزشغ٤ؼ٢ ٝاُغٔش٢ً ٝاُذثِٞٓبع٢ ٝالاعزض٘بئ٢، أٓب عؼش 

ٓجبشش ٖٓ  اُظشف ك٢ اُغٞم أُٞاص٣خ ك٤زؾذد ٝكوبً ُِطِت ٝاُؼشع دٕٝ رذخَ

اُغِطبد اُ٘وذ٣خ، ٝهذ ر٤ٔضد أعؼبس طشف اُش٣بٍ ا٢٘ٔ٤ُ ك٢ اُغٞم أُٞاص١ 

ٝك٢ اُغٞم اُشع٢ٔ خلاٍ كزشح اُذساعخ ثبُزضا٣ذ أُغزٔش، ٖٝٓ اُطج٤ؼ٢ إٔ 

اٗؾظش رزشى رِي اُض٣بداد اُغش٣ؼخ آصبسٛب ك٢ الاهزظبد ا٢٘ٔ٤ُ، كخلاٍ اُلزشح 

( ريال / دٝلاس 03.97ثؾٞا٢ُ ) ٓزٞعؾ عؼش اُظشف اُشع٢ٔ ث٤ٖ ؽذ أد٠ٗ هذس

( ريال / 751، ٝث٤ٖ ؽذ أهظ٠ ثِؾ ؽٞا٢ُ )0991أٓش٢ٌ٣ ٝاؽذ ٝرُي ك٢ ػبّ 

، ٝثِؾ ٓزٞعؾ عؼش اُظشف اُشع٢ٔ خلاٍ 7107ٝ 7106دٝلاس ك٢ ػب٢ٓ 

( 5( ريال / دٝلاس. ٣ٝزؼؼ ٖٓ اُغذٍٝ )059.5( ؽٞا٢ُ )7107- 0991اُلزشح )
ظق ُٞؿبس٣ز٤ٔخ، ئر ٝعذ إٔ ٛ٘بى أكؼ٤ِخ اُظٞسح اُخط٤خ ػٖ اُظٞسح اُ٘

( 7.9ئؽظبئ٤بً ُغؼش اُظشف اُشع٢ٔ ثِؾ ؽٞا٢ُ ) ارغبٛبً ص٤٘ٓبً ٓزضا٣ذاً ٝٓؼ٣ٞ٘بً 

%( ٖٓ اُزـ٤شاد ك٢ عؼش اُظشف  87ريال / دٝلاس ك٢ أُزٞعؾ، ٝإٔ )

%( ٖٓ اُزـ٤شاد رشعغ  03اُشع٢ٔ رشعغ ئ٠ُ ػٞآَ رؼٌظ أصش اُضٖٓ، ٝإٔ )

ك٢ اُ٘ٔٞرط، ث٤٘ٔب ًبٗذ أ٣ؼبً اُظٞسح اُخط٤خ أكؼَ  ئ٠ُ ػٞآَ ُْ ٣زْ ه٤بعٜب

ٖٓ اُظٞسح اُ٘ظق ُٞؿبس٣ز٤ٔخ ثبُ٘غجخ ُغؼش اُظشف أُٞاص١ ئر ئٕ ٛ٘بى 

( 9.0ارغبٛبً ص٤٘ٓبً ٓزضا٣ذاً ٝٓؼ٣ٞ٘بً ئؽظبئ٤بً ُغؼش اُظشف أُٞاص١ ثِؾ ؽٞا٢ُ )

%( ٖٓ اُزـ٤شاد ك٢ عؼش اُظشف  86ريال / دٝلاس ك٢ أُزٞعؾ، ٝإٔ )

%( ٖٓ  01اص١ ٣ٌٖٔ إٔ رشعغ ئ٠ُ ػٞآَ رؼٌظ أصش اُضٖٓ، ٝإٔ )أُٞ

اُزـ٤شاد ك٢ عؼش اُظشف أُٞاص١ رشعغ ئ٠ُ ػٞآَ أخشٟ ُْ ٣زْ ه٤بعٜب ك٢ 

 اُ٘ٔٞرط.

 

 

 

 

 

 

 

 
(: الاحداِ انضيُٙ انعاو نخطٕس سعش صشف انشٚال انًُٛٙ خلال انفخشة 5خذٔل )

(1222 -0212) 

 انًخغٛش
 انصٕسة

 𝑹𝟐 انًعادنت
T-

test* 

F-

test* 

سضر 
انارف 
 انرست 

 انخطية 
𝒀𝒕 = 𝟒𝟒. 𝟐 + 𝟕. 𝟗𝑿𝒕 0.87 13.2 175.3 

انُصف 

𝑳𝑵𝒀𝒕 نٕغاسٚخًٛت = 𝟑. 𝟖 + 𝟎. 𝟎𝟖𝑿𝒕 0.67 7.42 52.46 

سعش 

انصشف 

 انًٕاص٘

 انخطية 
𝒀𝒕 = 𝟑𝟔. 𝟕 + 𝟗. 𝟏𝑿𝒕 0.86 14.1 121.2 

انُصف 

𝑳𝑵𝒀𝒕 نٕغاسٚخًٛت = 𝟑. 𝟖 + 𝟎. 𝟎𝟖𝑿𝒕 2.21 2.2 20.1 

 .% 5ٓغزٟٞ ٓؼ٣ٞ٘خ ٓؼ٣ٞ٘خ الاخزجبس ػ٘ذ * رش٤ش ئ٠ُ 

ثبلاػزٔبد ػ٠ِ اُجشٗبٓظ الاؽظبئ٢ ( ، 1) ث٤بٗبد اُغذٍٝأُظذس: عٔؼذ ٝؽغجذ ٖٓ  -
(SPSS 25) 

 

 ٔالع يساس احداِ سصٛذ انًٕاصَت انعايت -ِ 

ئٕ ػغض أُٞاصٗخ ٣ٔضَ اُلشم ث٤ٖ ٓخزِق أٗٞاع الإ٣شاداد اُز٢ رؾظَ 

ػ٤ِٜب اُذُٝخ ٝا٤ٌُبٗبد أُؾ٤ِخ أُشرجطخ ثٜب، ٝث٤ٖ ٓخزِق اُ٘لوبد اُز٢ رذكغ ٖٓ 

هجَ اُؾٌٞٓخ أُشًض٣خ ٝٝؽذارٜب أُؾ٤ِخ ثٔب ك٤ٜب كٞائذ اُذ٣ٖ اُؼبّ أُؾ٢ِ 

س٣خ ا٤٘ٔ٤ُخ ؽون أػ٠ِ كبئغ إٔ سط٤ذ أُٞاصٗخ اُؼبٓخ ك٢ اُغٜٔٞٝٝاُخبسع٢، 

 7105( ٤ِٓبس ريال ٝؽون أًجش ػغض ك٢ ػبّ 97.16ثٔوذاس ) 7111ك٢ ػبّ 

%( ٖٓ اُ٘برظ أُؾ٢ِ  5.05( ٤ِٓبس ريال، ٝٛٞ ٓب ٣ؼبدٍ )٣085.5وذس ثؾٞا٢ُ )

 الإعٔب٢ُ ك٢ أُزٞعؾ.

ٝثزوذ٣ش ٓؼبدُخ الارغبٙ اُض٢٘ٓ اُؼبّ ُزطٞس سط٤ذ )ػغض/ كبئغ( أُٞاصٗخ 

ُِذُٝخ ك٢ اُغٜٔٞس٣خ ا٤٘ٔ٤ُخ ٣زؼؼ أكؼ٤ِخ اُظٞسح اُخط٤خ ػٖ اُظٞسح  اُؼبٓخ

([ ٝإٔ اُزطٞس اُض٢٘ٓ ُشط٤ذ أُٞاصٗخ 6اُ٘ظق ُٞؿبس٣ز٤ٔخ. ]اٗظش عذٍٝ )

( ٤ِٓبس 71.63اُؼبٓخ أخز ارغبٛبً ػبٓبً ٓز٘بهظبً ٓؼ٣ٞ٘بً ئؽظبئ٤بً ٣وذس ثؾٞا٢ُ )

%( ٖٓ  63ؽٞا٢ُ ) ريال ك٢ أُزٞعؾ، ًٔب رش٤ش ه٤ٔخ ٓؼبَٓ اُزؾذ٣ذ إٔ

اُزـ٤شاد اُز٢ رؾذس ك٢ سط٤ذ أُٞاصٗخ اُؼبٓخ ٣ٌٖٔ إٔ رشعغ ئ٠ُ ػٞآَ 

%( ٖٓ اُزـ٤شاد رشعغ ئ٠ُ ػٞآَ أخشٟ ُْ ٣زْ  37رؼٌظ أصش اُضٖٓ ٝإٔ )

 ه٤بعٜب ك٢ اُ٘ٔٞرط.

(: الاحداِ انضيُٙ انعاو نخطٕس سصٛذ انًٕاصَت انعايت فٙ اندًٕٓسٚت انًُٛٛت 2خذٔل )

 (0212- 1222نهفخشة )

 𝑹𝟐 T-test F-test انًعادنت انصٕسة

𝒀𝒕 انخطٛت = 𝟏𝟕𝟏. 𝟗 − 𝟐𝟒. 𝟔𝟑𝑿𝒕 2.24 -6.7** 44.8** 

انُصف 

 نٕغاسٚخًٛت

𝑳𝑵𝒀𝒕

= −𝟎. 𝟏𝟖𝟔 − 𝟎. 𝟎𝟎𝟏𝑿𝒕 
0.002 -2.03 2.252 

 % ػ٠ِ اُزٞا10٢ُ% 5ٝ% 1ٝ***ٝ**ٝ* رش٤ش ئ٠ُ ٓغزٟٞ ٓؼ٣ٞ٘خ 

ثبلاػزٔبد ػ٠ِ اُجشٗبٓظ الاؽظبئ٢ ( ، 1) اُغذٍٝث٤بٗبد أُظذس: عٔؼذ ٝؽغجذ ٖٓ  -
(SPSS 25) 

 

 الإطاس انخطبٛمٙ لأثش عشض انُمٕد عهٗ يخغٛشاث انذساست: ثاَٛاً 

اعزخذاّ ٜٓ٘غ٤بد الاهزظبد اُو٤بع٢ اُؾذ٣ضخ ك٢ ٛزٙ اُذساعخ رْ 

ْ ارغبٙ اُؼلاهخ ٣وٞرًبخزجبساد عزس اُٞؽذح، ٜٝٓ٘غ٤خ اُزٌبَٓ أُشزشى، صْ 
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 VECMؽ٣ِٞخ الأعَ ث٤ٖ أُزـ٤شاد ثبعزخذاّ ٗٔٞرط ٓزغٜبد رظؾ٤ؼ اُخطأ 

ٝاُزؼشف ػ٠ِ ٝعٞد الأصش أٝ اُغجج٤خ ك٢ أُذٟ اُط٣َٞ، صْ ئعشاء اخزجبس 

 عشاٗغش ُِغجج٤خ ُِزؾون ٖٓ الأصش أٝ اُغجج٤خ ك٢ أُذٟ اُوظ٤ش.

٠ِ خٔغخ ػ VECMٝٝكوبً ُِٜذف ٖٓ اُذساعخ اُؾب٤ُخ ٣شَٔ ٗٔٞرط 

 ٓزـ٤شاد ٓؼجشاً ػٜ٘ب ع٤ٔؼب ثبُظٞسح اُخط٤خ ػ٠ِ اُ٘ؾٞ ا٥ر٢:

M2 ٣ؼجش ػٖ ٓزـ٤ش ػشع اُ٘وٞد ٝٛٞ ػشع اُ٘وٞد ثبُٔؼ٠٘ اُٞاعغ :

 + أشجبٙ اُ٘وٞد(. ٣ٝM1شَٔ ػ٠ِ )ػشع اُ٘وٞد ثبُٔؼ٠٘ اُؼ٤ن

RGDP ٣ؼجش ػٖ اُ٘برظ أُؾ٢ِ الإعٔب٢ُ اُؾو٤و٢ ٓوبعبً ثبلأعؼبس :

 .2000اُضبثزخ ُؼبّ 

INF ٣ؼجش ػٖ ٓؼذلاد اُزؼخْ، ٝٛٞ ػجبسح ػٖ ٓوذاس اُزـ٤ش ك٢ :

 أٌُٔش اُؼ٢٘ٔ ُِ٘برظ أُؾ٢ِ الإعٔب٢ُ.

ER1.٣ٝؼجش ػٖ ٓزٞعؾ عؼش اُظشف اُشع٢ٔ : 

BD ٣ٝؼجش ػٖ ػغض أُٞاصٗخ اُؼبٓخ ُِذُٝخ، ٣ٝٔضَ اُلشم ث٤ٖ ا٣شاداد :

٢ أُٞاصٗخ اُؼبٓخ اُؾٌٞٓخ ٝٗلوبرٜب، ٣ٝش٤ش اُشهْ أُٞعت ئ٠ُ ٝعٞد كبئغ ك

ًٔب  VECMٝرٌٕٞ اُظ٤بؿخ اُؼبٓخ ُ٘ٔٞرط  ٝاُشهْ اُغبُت ُٞعٞد ػغض ك٤ٜب.

٢ِ٣[
21

]: 

∆𝑹𝑮𝑫𝑷𝒕 =  ∑ 𝒂𝟏𝒊 ∆𝑹𝑮𝑫𝑷𝒕−𝟏  

𝒑

𝒊=𝟏

+ ∑ 𝒃𝟏𝒊 ∆𝑰𝑵𝑭𝒕−𝟏 

𝒑

𝒊=𝟏

+ ∑ 𝒄𝟏𝒊 ∆𝑬𝑹𝟏𝒕−𝟏 

𝒑

𝒊=𝟏

+ ∑ 𝒈𝟏𝒊 ∆𝑩𝑫𝒕−𝟏 

𝒑

𝒊=𝟏

+ ∑ 𝒉𝟏𝒊 ∆𝑴𝟐𝒕−𝟏 

𝒑

𝒊=𝟏

+ 𝝀 𝑬𝑪𝑻𝒕−𝟏
𝟏

+ 𝜺𝟏𝒕             (𝟏) 

∆𝑰𝑵𝑭𝒕 =  ∑ 𝒂𝟐𝒊 ∆𝑹𝑮𝑫𝑷𝒕−𝟏  

𝒑

𝒊=𝟏

+ ∑ 𝒃𝟐𝒊 ∆𝑰𝑵𝑭𝒕−𝟏 

𝒑

𝒊=𝟏

+ ∑ 𝒄𝟐𝒊 ∆𝑬𝑹𝟏𝒕−𝟏 

𝒑

𝒊=𝟏

+ ∑ 𝒈𝟐𝒊 ∆𝑩𝑫𝒕−𝟏 

𝒑

𝒊=𝟏

+ ∑ 𝒉𝟐𝒊 ∆𝑴𝟐𝒕−𝟏 

𝒑

𝒊=𝟏

+ 𝝀 𝑬𝑪𝑻𝒕−𝟏
𝟐

+ 𝜺𝟐𝒕              (𝟐) 

∆𝑬𝑹𝟏𝒕 =  ∑ 𝒂𝟑𝒊 ∆𝑹𝑮𝑫𝑷𝒕−𝟏  

𝒑

𝒊=𝟏

+  ∑ 𝒃𝟑𝒊 ∆𝑰𝑵𝑭𝒕−𝟏 

𝒑

𝒊=𝟏

+ ∑ 𝒄𝟑𝒊 ∆𝑬𝑹𝟏𝒕−𝟏 

𝒑

𝒊=𝟏

+ ∑ 𝒈𝟑𝒊 ∆𝑩𝑫𝒕−𝟏 

𝒑

𝒊=𝟏

+ ∑ 𝒉𝟑𝒊 ∆𝑴𝟐𝒕−𝟏 

𝒑

𝒊=𝟏

+ 𝝀 𝑬𝑪𝑻𝒕−𝟏
𝟑

+ 𝜺𝟑𝒕              (𝟑) 

∆𝑩𝑫𝒕 =  ∑ 𝒂𝟒𝒊 ∆𝑹𝑮𝑫𝑷𝒕−𝟏  

𝒑

𝒊=𝟏

+ ∑ 𝒃𝟒𝒊 ∆𝑰𝑵𝑭𝒕−𝟏 

𝒑

𝒊=𝟏

+ ∑ 𝒄𝟒𝒊 ∆𝑬𝑹𝟏𝒕−𝟏 

𝒑

𝒊=𝟏

+ ∑ 𝒈𝟒𝒊 ∆𝑩𝑫𝒕−𝟏 

𝒑

𝒊=𝟏

+ ∑ 𝒉𝟒𝒊 ∆𝑴𝟐𝒕−𝟏 

𝒑

𝒊=𝟏

+ 𝝀 𝑬𝑪𝑻𝒕−𝟏
𝟒

+ 𝜺𝟒𝒕              (𝟒) 

∆𝑴𝟐𝒕 =  ∑ 𝒂𝟓𝒊 ∆𝑹𝑮𝑫𝑷𝒕−𝟏  

𝒑

𝒊=𝟏

+ ∑ 𝒃𝟓𝒊 ∆𝑰𝑵𝑭𝒕−𝟏 

𝒑

𝒊=𝟏

+ ∑ 𝒄𝟓𝒊 ∆𝑬𝑹𝟏𝒕−𝟏 

𝒑

𝒊=𝟏

+ ∑ 𝒈𝟓𝒊 ∆𝑩𝑫𝒕−𝟏 

𝒑

𝒊=𝟏

+ ∑ 𝒉𝟓𝒊 ∆𝑴𝟐𝒕−𝟏 

𝒑

𝒊=𝟏

+ 𝝀 𝑬𝑪𝑻𝒕−𝟏
𝟓

+ 𝜺𝟓𝒕              (𝟓) 

 ئر ئٕ:

 = اُزـ٤ش أٝ اُلشم الأٍٝ ُِٔزـ٤ش∆

P .رش٤ش ئ٠ُ اُؾغْ الأٓضَ ُلزشاد الإثطبء = 

𝜺  رش٤ش ئ٠ُ اُؾذ اُؼشٞائ٢ =White noise  . 

λ َ٣ش٤ش ئ٠ُ اُزـ٤ش اُط٣َٞ الأعَ ٣ٝٞػؼ عشػخ اُزؼذ٣ =Speed of 

Adjustment  ش ػٖ ٓوذاس اُزـ٤ش ك٢ )ٓؼبَٓ رظؾ٤ؼ اُخطأ( ٣ٝؼج

أُزـ٤ش اُزبثغ ٗز٤غخ لاٗؾشاف ه٤ٔخ أُزـ٤شاد أُغزوِخ ك٢ الأعَ اُوظ٤ش 

 ػٖ ه٤ٔزٚ اُزٞاص٤ٗخ ك٢ الأعَ اُط٣َٞ ثٔوذاس ٝؽذح ٝاؽذح.

ECT َؽذ رظؾ٤ؼ اُخطأ أُشزن ٖٓ اُؼلاهخ ؽ٣ِٞخ الأع =. 

 

 Unit Root Test ofاخخباساث خزس انٕحذة لاسخمشاس انسلاسم انضيُٛت  (1

Stationary 

ثؼذ رؾذ٣ذ اُ٘ٔٞرط ٣زْ ئعشاء اخزجبساد اعزوشاس٣خ ٓزـ٤شاد اُ٘ٔٞرط، ٝرْ 

، (PP)ٝك٤ِ٤جظ ث٤شٕٝ  (ADF)اعزخذاّ اخزجبس١ د٢ٌ٣ كُِٞش أُٞعغ 

ٝاُغذٍٝ اُزب٢ُ ٣ٞػؼ ٗزبئظ ٛزٙ الاخزجبساد ُِٔزـ٤شاد أُغزخذٓخ ك٢ 

 اُذساعخ.

 ًخغٛشاثنه ADF ٔ PP(: اخخباساث الاسخمشاس 2خذٔل )

 

 انًخغٛش

 PPإحصائٛت  ADFإحصائٛت 

 انًسخٕٖ

RGDP 2.2220 1.3222 

BD -3.5303 -3.470 

ER1 -1.5928 -1.5952 

INFLA -3.7004 -2.0496* 

M2 -0.4008 2.5257 

 انفشق الأٔل 

RGDP 1.2424 -3.7833** 

BD -5.3049*** -15.9940*** 

ER1 -4.3852*** -4.3377** 

INFLA -5.0850*** -16.1790*** 

M2 -6.3601*** -6.8524*** 

 % ػ٠ِ اُزٞا10٢ُ% 5ٝ% 1ٝ***ٝ**ٝ* رش٤ش ئ٠ُ إٔ أُزـ٤شاد عبً٘خ ػ٘ذ ٓغزٟٞ ٓؼ٣ٞ٘خ 

 E views 12أُظذس: ٖٓ ئػذاد اُجبؽش ثبلاػزٔبد ػ٠ِ اُجشٗبٓظ الاؽظبئ٢  -
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( 7ك٢ اُغذٍٝ سهْ ) أُٞػؾخ  ٣ADF ٝPPزج٤ٖ ُ٘ب ٖٓ ٗزبئظ اخزجبس١ 

إٔ ع٤ٔغ أُزـ٤شاد ًبٗذ ؿ٤ش عبً٘خ ك٢ أُغزٟٞ ٝكوبً ُلاخزجبس٣ٖ، ٝهذ 

%( ،  1%( ٝ ) 5اعزوشد ثؼذ أخز اُلشٝم الأ٠ُٝ ػ٘ذ ٓغزٟٞ ٓؼ٣ٞ٘خ )

 . I(1)ٝثب٥ر٢ كإ ع٤ٔغ أُزـ٤شاد ٓزٌبِٓخ ٖٓ اُذسعخ الأ٠ُٝ 

 

 

 

 Johansenاخخباس انخكايم انًشخشن باسخخذاو يُٓدٛت خْٕاَسٌٕ  (0

Cointegration Test 

ٛ٘بى اُؼذ٣ذ ٖٓ الاخزجبساد ٌُِشق ػٖ ػلاهخ اُزٌبَٓ أُشزشى ث٤ٖ   

أُزـ٤شاد )اُؼلاهخ اُزٞاص٤ٗخ ؽ٣ِٞخ الأعَ( ٜٓ٘ب: اخزجبس ئٗغَ ٝعشاٗغش 

Engle and Granger (1987) ٝاخزجبس عٞٛبٗغٕٞ ٝعٞع٤ِ٤ٞط ،

Johansen and Juselius (1990)  ٣ٝزلٞم اخزجبس عٞٛبٗغٕٞ ػ٠ِ

اخزجبس اٗغَ عشاٗغش ُِزٌبَٓ أُشزشى ًٞٗٚ ٣ز٘بعت ٓغ ٝعٞد أًضش ٖٓ 

ٓزـ٤ش٣ٖ ًٔب ٣ؼزجش أكؼَ ك٢ ؽبُخ ٓزـ٤ش٣ٖ كوؾ ك٢ اُ٘ٔٞرط؛ لأٗٚ ٣غٔؼ 

أٜٗب ؿ٤ش ٓٞعٞدح ك٢  ثبلأصش أُزجبدٍ ث٤ٖ ٓزـ٤شاد اُذساعخ، ٣ٝلزشع

ًٔب ٣زطِت هجَ ئعشاء اخزجبس عشاٗغش رٝ اُخطٞر٤ٖ،  –اخزجبس ئٗغَ 

عٞٛبٗغٕٞ رؾذ٣ذ كزشاد اُزجبؽإ ٖٓ خلاٍ أهَ ه٤ٔخ ُٔؼب٤٣ش أُلبػِخ 

Akaike (AIC) ٝ Schwarz (SIC) ٝHannan Quinn (HQ)  

 ٝFinal Predication Error (FPE) أُٞعٞدح ك٢ روذ٣ش ٗٔٞرط ،

VAR  كٌبٗذ اُ٘زبئظ رذٍ ػ٠ِ ه٤ٔخ كزشح اُزجبؽإP =1  ، ٝرظٜش ٗزبئظ

اخزجبس الأصش ٝاُو٤ٔخ اُؼظ٠ٔ ػ٘ذ اكزشاع إٔ أُزـ٤شاد ك٢ أُغزٟٞ رٔزِي 

هبؽغ ٝارغبٙ ػبّ ك٢ ٓؼبدُخ اُزٌبَٓ أُشزشى ٝلا ٣ٞعذ ارغبٙ ػبّ ك٢ ٓؼبدُخ 

VAR .ٝػ٘ذ كزشح ئثطبء ٝاؽذح ك٢ اُغذٍٝ ا٥ر٢ 

 ئح اخخباس خْٕاَسٌٕ نهخكايم انًشخشن(: َخا2خذٔل )

 
 %5*رش٤ش ئ٠ُ سكغ كشػ٤خ اُؼذّ ػ٘ذ ٓغزٟٞ ٓؼ٣ٞ٘خ 

 E views 12أُظذس: ٖٓ ئػذاد اُجبؽش ثبعزخذاّ اُجشٗبٓظ الاؽظبئ٢  -

( أػلاٙ ٗغز٘زظ أٗٚ ٣ٞعذ أسثؼخ ٓزغٜبد رٌبَٓ 8ٖٓ خلاٍ اُغذٍٝ )

ٓشزشى ٝكوبً لاخزجبس١ الأصش ٝاُو٤ٔخ اُؼظ٠ٔ، ٝػ٠ِ اُشؿْ ٖٓ إٔ اُغذٍٝ 

اُغبثن ٣ج٤ٖ ٝعٞد ػلاهبد اُزٌبَٓ أُشزشى ث٤ٖ أُزـ٤شاد، كاٗٚ ُْ ٣ؾذد 

ؽج٤ؼخ ٛزٙ اُؼلاهخ ٝلا ٣خجش ش٤ئبً ػٖ الأصش أٝ ارغبٙ عجج٤خ عشاٗغش ، ُٝزؾذ٣ذ 

 .VECMلاثذ ٖٓ روذ٣ش ٗٔٞرط ٓزغٚ رظؾ٤ؼ اُخطأ رُي 

 Vector Error Correction Modelًَٕرج يخدّ حصحٛح انخطأ  (3
(VECM) ٔاخخباساث انسببٛت ندشاَدش 

ئٕ ٗٔٞرط رظؾ٤ؼ اُخطأ ٣غبػذ ػ٠ِ رؾذ٣ذ ارغبٙ ٛزٙ اُؼلاهخ ك٢ الأع٤ِٖ 

أٝ عشػخ اُزؼذ٣َ  ECTاُط٣َٞ ٝاُوظ٤ش، ئر رش٤ش ٓؼِٔخ رظؾ٤ؼ اُخطأ 

Speed of Adjust  ئ٠ُ ٓوذاس اُزـ٤ش ك٢ أُزـ٤ش اُزبثغ ٗز٤غخ لاٗؾشاف أُزـ٤ش

أُغزوَ ك٢ أُذٟ اُوظ٤ش ػٖ ه٤ٔزٚ اُزٞاص٤ٗخ ك٢ الأعَ اُط٣َٞ ثٔوذاس ٝؽذح 

اُز١ رزغٚ ثٚ  ٝاؽذح، ٣ٝزٞهغ إٔ ٣ٌٕٞ ٛزا أُؼبَٓ عبُجبً، لأٗٚ ٣ش٤ش ُِٔؼذٍ

اُؼلاهخ ؽ٣ِٞخ الأعَ ، كارا ًبٗذ عبُجخ ٝٓؼ٣ٞ٘خ دٍ  اُؼلاهخ هظ٤شح الأعَ ٗؾٞ

رُي ػ٠ِ إٔ ٛ٘بى عجج٤خ أٝ أصش ك٢ أُذٟ اُط٣َٞ ٖٓ أُزـ٤شاد أُلغشح ئ٠ُ 

ئ٠ُ ارغبٙ اُؼلاهخ ٝاُغجج٤خ  ( كزش٤شCoefficientsأُزـ٤ش اُزبثغ ، أٓب أُؼبُْ )

 )الأصش( ك٢ الأعَ 

اُوظ٤ش، ٝاُغذٍٝ ا٥ر٢ ٣ج٤ٖ ٗزبئظ الأصش ٝاُغجج٤خ ػٖٔ ٗٔٞرط رظؾ٤ؼ 

 (:VECMاُخطأ )

 

 VECM(: َخائح الأثش ٔانسببٛت ضًٍ ًَٕرج حصحٛح انخطأ 2خذٔل )

     

 % ػ٠ِ اُزٞا10٢ُ% ٝ 5% ٝ 1*** ٝ ** ٝ * رش٤ش ئ٠ُ إٔ اُو٤ْ ٓؼ٣ٞ٘خ ػ٘ذ ٓغزٟٞ                

 أُؾغٞثخ t ه٤ٔخ الاسهبّ ث٤ٖ الأهٞاط رؼجش ػٖ 
 E views 12اُجبؽش ثبعزخذاّ اُجشٗبٓظ الاؽظبئ٢ أُظذس: ٖٓ ئػذاد  -

( إٔ ٗزبئظ اُغجج٤خ ك٢ أُذٟ اُط٣َٞ رظٜش ػذّ ٣9زؼؼ ٖٓ اُغذٍٝ )

ٝعٞد أصش ٝعجج٤خ ؽ٣ِٞخ الأعَ ث٤ٖ ػشع اُ٘وٞد ٝٓزـ٤شاد اُذساعخ ٝث٤ٖ 

ًبٗذ  ECMاُ٘برظ أُؾ٢ِ الإعٔب٢ُ اُؾو٤و٢ لإٔ ٓؼِٔخ رظؾ٤ؼ اُخطأ 

ٓٞعجخ ٝٓؼ٣ٞ٘خ ٝٛٞ ٓب ٣خبُق أُ٘طن الاهزظبد١، ث٤٘ٔب ٝعذد عجج٤خ ؽ٣ِٞخ 

وٞد ٝٓزـ٤شاد اُذساعخ ٝث٤ٖ اُزؼخْ، ٝعؼش اُظشف، الأعَ ث٤ٖ ػشع اُ٘

عدد علاقات 

التكامل المشترك 

بين المتغيرات

Trace0.05-Max0.05

Statistic
 Critical

Value
.ProbEigenCritical.Prob

StatisticValue

149.205888.80380.000056.5040838.331010.0002لا يوجد*

92.7017363.87610.000033.1598832.118320.0372بحد أقصى(1)*

59.5418542.915250.000030.5769625.823210.0109بحد أقصى(2)*

28.9648925.872110.019922.5063819.387040.017بحد أقصى(3)*

6.45851112.517980.40446.45851112.517980.4044بحد أقصى(4)

Trace TestMax- Eigen Test

 انًخغٛش انخابع انبٛاٌ

انًخغٛش 

 انًسخمم
RGDP ∆ INFLA ∆ ER1 ∆ BD ∆ M2 ∆ 

RGDP(-

1) ∆ 

-0.625 2.2323 -0.027 2.2012 -607.79 

(-2.619)** (1.185) (-0.854) (1.823)* 
(-

3.247)*** 

INFLA(-

1)  ∆ 

-6.353 2.3202 2.1242 -0.3544 -5187.43 

(-

4.925)*** 
*(1.785) (0.618) (-0.146) 

(-

5.129)*** 

ER1(-1)  

∆ 

1.502- 1.2022 2.3253 1.2222 1520.52 

(-0.757) (2.912)** (1.842)* (0.445) (0.999) 

BD(-1) ∆ 
2.424 2.2521- -0.00027 -0.043 021.12 

(1.727) (-1.831)* (-0.012) (-0.129) (1.899)* 

M2(-1)  

∆ 

2.22103 
-

0.0000614 
2.2222140 

-

0.000139 
2.2021 

(4.725)*** (-1.343) (0.386) (-0.2814) (3.056)** 

C 

-129.32 -2.2491 0.2212 -21.575 22540.11 

(-

3.305)*** 
(-0.329) (0.5256) (-0.292) (2.527)** 

ECT t - 1 

2.0202 -1.777 -0.431 -1.372 -0.435 

(7.19) *** 
(-

4.478)*** 
(-2.24)** (-2.76)** 

(-

3.389)*** 

R2 2.20 2.22 2.23 2.22 2.20 

Adj R2 2.22 2.25 2.33 2.51 2.22 

F- Stat 

P-value 

02.23** 

2.200 

2.112** 

2.2222 

4.124** 

2.2015 

4.252** 

2.2221 

02.52*** 

2.2222 

الاسخمشاس 

انٓٛكهٙ 

نًعهًاث 

 انًُٕرج

CUSUM 

 ضًٍ انحذٔد ضًٍ انحذٔد ضًٍ انحذٔد
ضًٍ 

 انحذٔد

ضًٍ 

 انحذٔد
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VEC Residual Heteroskedasticity Tests (Levels and Squares)

Date: 03/12/22   Time: 17:40

Sample: 1990 2017

Included observations: 26

   Joint test:

Chi-sq df Prob.

 275.1875 270  0.4011

Component Jarque-Bera df Prob.

1  1.150443 2  0.5626

2  0.156328 2  0.9248

3  4.641156 2  0.0982

4  0.550915 2  0.7592

5  2.224150 2  0.3289

Joint  8.722992 10  0.5586

*Approximate p-values do not account for coefficient

ٝػغض أُٞاصٗخ اُؼبٓخ، ٌُٖٝ ك٢ أُذٟ اُوظ٤ش ٝعذ أصش ٝعجج٤خ هظ٤شح الأعَ 

ث٤ٖ ػشع اُ٘وٞد ٝاُ٘برظ أُؾ٢ِ الإعٔب٢ُ ٓؼ٣ٞ٘خ ئؽظبئ٤بً ػ٘ذ 

% (، ٝأ٣ؼبً رأص٤ش ػٌغ٢ ُِزؼخْ ػ٠ِ اُ٘برظ أُؾ٢ِ الإعٔب٢ُ  5ٓغزٟٞ) 

ُِٝزأًذ ٖٓ ٓذٟ ٓلائٔخ %(. 5ٟ اُوظ٤ش ثٔغزٟٞ ٓؼ٣ٞ٘خ )اُؾو٤و٢ ك٢ أُذ

أُغزخذّ ٝخِٞٙ ٖٓ أُشبًَ  VECMٝعٞدح ٗٔٞرط ٓزغٚ رظؾ٤ؼ اُخطأ 

 :اُو٤بع٤خ ٣٘جـ٢ اُو٤بّ ثبلاخزجبساد ا٥ر٤خ

 

 :  Autocorrelation ( LM Test) اخزجبس الاسرجبؽ اُزار٢ ُِجٞاه٢ -

شٌِخ الاسرجبؽ اُزار٢ ُِجٞاه٢ ُِزأًذ ٖٓ خِٞ ٗٔٞرط ٓزغٚ رظؾ٤ؼ اُخطأ ٖٓ ٓ

اُز١ ٣خزجش كشػ٤خ اُؼذّ اُوبئِخ ثإٔ ثٞاه٢ اُ٘ٔٞرط  LM Testٗغزخذّ اخزجبس 

أُوذس لا رؼب٢ٗ ٖٓ ٓشٌِخ الاسرجبؽ اُزار٢ ٓوبثَ اُلشػ٤خ اُجذ٣ِخ اُز٢ ر٘ض 

ػ٠ِ إٔ ثٞاه٢ اُ٘ٔٞرط رؼب٢ٗ ٖٓ ٓشٌِخ الاسرجبؽ اُزار٢، ٝاُغذٍٝ ا٥ر٢ ٣ج٤ٖ 

 خزجبس.ٛزا الا ٗز٤غخ

 VECMنبٕالٙ ًَٕرج  LM Test(: َخائح اخخباس 12خذٔل )

 E views 12رْ ئعشاء الاخزجبس ثبلاػزٔبد ػ٠ِ اُجشٗبٓظ الاؽظبئ٢ ُٔظذس: ا

 LM( أػلاٙ إٔ اُو٤ٔخ الاؽزٔب٤ُخ لإؽظبئ٤خ ٣10زؼؼ ٖٓ اُغذٍٝ )

Prob(LM -Stat ) = (0.5059)  ػ٘ذ كزشح الإثطبءP=1   ُْ ٝثب٥ر٢ ،

ٗغزطغ سكغ كشػ٤خ اُؼذّ اُوبئِخ ثإٔ ثٞاه٢ اُ٘ٔٞرط أُوذس لا رؼب٢ٗ ٖٓ 

ر٢ ٓشٌِخ الاسرجبؽ اُزار٢، ثٔؼ٠٘ إٔ اُ٘ٔٞرط خب٢ُ ٖٓ ٓشٌِخ الاسرجبؽ اُزا

 ُِجٞاه٢.

 Heteroskedasticity Whiteاخزجبس  ػذّ صجبد اُزجب٣ٖ ُِجٞاه٢  -

Test : 

ك٢ ٛزا الاخزجبس ع٤زْ اخزجبس كشػ٤خ اُؼذّ اُوبئِخ ثإٔ ثٞاه٢ ٗٔٞرط ٓزغٚ 

ٝرُي ثبعزخذاّ   Homoskedasticityرظؾ٤ؼ اُخطأ راد رجب٣ٖ ٓزغبٗظ 

 .White Testاخزجبس 

 VECMنبٕالٙ ًَٕرج  White Test(: َخائح اخخباس 11خذٔل )

 .E views 12أُظذس: رْ ئعشاء الاخزجبس ثبلاػزٔبد ػ٠ِ اُجشٗبٓظ الاؽظبئ٢  -

سكغ ٓشٌَ ػذّ  White Testٖٓ اُغذٍٝ أػلاٙ رظٜش ٗزبئظ اخزجبس 

%( ٝٓ٘ٚ لا ٗغزط٤غ  5ٝٛٞ أًجش ٖٓ ) Prob = 0.4011اُزغبٗظ ثبؽزٔبٍ 

سكغ كشػ٤خ اُؼذّ، ثٔؼ٠٘ إٔ اُ٘ٔٞرط ٣زظق ثزغبٗظ )صجبد( رجب٣ٖ ؽذ 

 اُخطأ.

 اخزجبس اُزٞص٣غ اُطج٤ؼ٢ ُِجٞاه٢:

رزجغ اُزٞص٣غ  VECMُِزأًذ ٖٓ إٔ ثٞاه٢ ٗٔٞرط ٓزغٚ رظؾ٤ؼ اُخطأ 

ٖٓ أعَ اخزجبس   Jarque – Beraاُطج٤ؼ٢ أّ لا عٞف ٗغزخذّ اخزجبس 

 كشػ٤خ اُؼذّ اُوبئِخ ثإٔ ثٞاه٢ اُ٘ٔٞرط رزجغ اُزٞص٣غ اُطج٤ؼ٢.

 

 

 

 

 

 VECMنبٕالٙ ًَٕرج   Jarque – Bera(: َخائح اخخباس 10خذٔل )

 .E views 12أُظذس: رْ ئعشاء الاخزجبس ثبلاػزٔبد ػ٠ِ اُجشٗبٓظ الاؽظبئ٢ 

( أػلاٙ إٔ ثٞاه٢ ٗٔٞرط ٓزغٚ رظؾ٤ؼ اُخطأ ٣12زؼؼ ٖٓ اُغذٍٝ )

VECM  رزٞصع ؽج٤ؼ٤بً ٝٛزا ٓب أًذرٚ ئؽظبئ٤خJarque – Bera  اُخبطخ

( ٝػ٘ذ ٓوبسٗزٜب 10( ػ٘ذ دسعخ ؽش٣خ )8.7229ثبُ٘ٔٞرط ٝاُز٢ رغب١ٝ )

(، ٣زج٤ٖ 18.31اُز٢ رجِؾ ) Chi- squareثبُو٤ٔخ اُغذ٤ُٝخ ُزٞص٣غ ٓشثغ ًب١ 

.𝟖إٔ اُو٤ٔخ أُؾغٞثخ أهَ ٖٓ اُو٤ٔخ اُغذ٤ُٝخ )  𝟕𝟐𝟐𝟗 < 𝟏𝟖. 𝟑𝟏   )

  VECMٝثب٥ر٢ لا ٗغزط٤غ سكغ كشػ٤خ اُؼذّ، ثٔؼ٠٘ إٔ ثٞاه٢ ٗٔٞرط 

 رزجغ اُزٞص٣غ اُطج٤ؼ٢.

 LM Test for Serialرإًذ ٗزبئظ اخزجبس الاسرجبؽ اُزار٢ 

Correlation ٝاخزجبس اُزٞص٣غ اُطج٤ؼ٢ ، Normality ٝاخزجبس اخزلاف ،

ظَ ػ٤ِٜب ٖٓ ػ٠ِ ٓٞصٞه٤خ اُ٘زبئظ أُزؾ Heteroskedasticityاُزجب٣ٖ 

 .VECMٗٔٞرط ٓزغٚ رظؾ٤ؼ اُخطأ 

ُِٝزأًذ ٖٓ ارغبٙ اُؼلاهخ اُغجج٤خ ا٤ٗ٥خ اُذ٣٘ب٤ٌ٤ٓخ )اُؼلاهخ هظ٤شح الأعَ 

Short-run Relationship ٝاُزؼشف ػ٠ِ ارغبٙ اُؼلاهخ اُغجج٤خ َٛ ٢ٛ )

رجبد٤ُخ )ثبرغب٤ٖٛ( أّ ئٜٗب أؽبد٣خ )ثبرغبٙ ٝاؽذ( ٝئرا ًبٗذ أؽبد٣خ كأ١ ٓزـ٤ش 

أُإصش ٝأ٣ٜٔب أُزأصش ثبُٔزـ٤ش الأخش لاثذ ٖٓ ئعشاء اخزجبس عجج٤خ عشاٗغش، ٛٞ 

  .٣ٝج٤ٖ اُغذٍٝ ا٥ر٢ ٗزبئظ اخزجبس عشاٗغش ُِغجج٤خ

 ٗغز٘زظ ٓب ٢ِ٣: ( 03) ٖٓ خلاٍ اُغذٍٝٝ

ٝعٞد ػلاهخ عجج٤خ )ص٘بئ٤خ الارغبٙ( ث٤ٖ ػشع اُ٘وٞد ٝاُ٘برظ أُؾ٢ِ الإعٔب٢ُ 

ك٢ أُذٟ اُوظ٤ش، ًٝزُي ٝعٞد ػلاهخ عجج٤خ %(  0اُؾو٤و٢ ػ٘ذ ٓغزٟٞ )

)ص٘بئ٤خ الارغبٙ( ث٤ٖ ػغض أُٞاصٗخ ٝاُ٘برظ أُؾ٢ِ الإعٔب٢ُ اُؾو٤و٢ ػ٘ذ 

%(، ث٤٘ٔب لا رٞعذ ػلاهخ عجج٤خ )أؽبد٣خ أٝ رجبد٤ُخ( ث٤ٖ  01ٓغزٟٞ ٓؼ٣ٞ٘خ )

 عؼش اُظشف ٝاُ٘برظ أُؾ٢ِ الإعٔب٢ُ اُؾو٤و٢ ػ٠ِ أُذٟ اُوظ٤ش.

خ )أؽبد٣خ الارغبٙ( رزغٚ ٖٓ عؼش اُظشف ئ٠ُ اُزؼخْ ػ٘ذ ٝعٞد ػلاهخ عجج٤

VEC Residual Serial Correlation LM Test 

Null Hypothesis: No Serial Correlation 

Lag 1 to h 

Lag LM- Stat Prob 

1 03.0442 2.5252 



 ٔاخشٌٔ ٚحٛٗ عبذانغفاس .... ثرر رر  انقودد رى  عض  تغييرا  ااققغااد انلى  ي  انمتودرية انيتقيةدراسة قياسية لأ

 
140 

%(، ًٝزُي عجج٤خ )أؽبد٣خ الارغبٙ( ٖٓ اُزؼخْ ٗؾٞ ػشع اُ٘وٞد 5ٓغزٟٞ )

%(، ًٝزُي ٖٓ ػغض أُٞاصٗخ  01أُٞاصٗخ ئ٠ُ اُزؼخْ ػ٘ذ ٓغزٟٞ ٓؼ٣ٞ٘خ )

 %(. 01ٗؾٞ ػشع اُ٘وٞد ػ٘ذ ٓغزٟٞ ٓؼ٣ٞ٘خ )

 

 

 

 

 (Wald Test)ٗغش ُِغجج٤خ ك٢ الأعَ اُوظ٤ش (: ٗزبئظ اخزجبس عشا13عذٍٝ )

 

 الاسخُخاخاث . 6

 رٞطِذ اُذساعخ ئ٠ُ اُؼذ٣ذ ٖٓ الاعز٘زبعبد ٖٓ أٜٛٔب:

إٔ ٗزبئظ اخزجبس عٞٛبٗغٕٞ ُِزٌبَٓ أُشزشى أٝػؾذ ٝعٞد أسثغ ٓزغٜبد  -

ُِزٌبَٓ أُشزشى ث٤ٖ ٓزـ٤شاد اُذساعخ، ٝرُي ٝكوبً لاخزجبس١ الأصش ٝاُو٤ٔخ 

 اُؼظ٠ٔ.

ػذّ ٝعٞد عجج٤خ )أصش(  VECMرج٤ٖ ٖٓ رطج٤ن ٗٔٞرط ٓزغٚ رظؾ٤ؼ اُخطأ  -

ك٢ الأعَ اُط٣َٞ ث٤ٖ ػشع اُ٘وٞد ٝاُ٘برظ أُؾ٢ِ الإعٔب٢ُ اُؾو٤و٢، ث٤٘ٔب 

ٝعذد ٛ٘بى عجج٤خ )أصش( ك٢ الأعَ اُط٣َٞ ث٤ٖ ػشع اُ٘وٞد ٝاُزؼخْ، 

خ ًٝزُي ث٤ٖ ػشع اُ٘وٞد ٝعؼش اُظشف، ٝث٤ٖ ػشع اُ٘وٞد ٝػغض أُٞاصٗ

عبُجخ ٝٓؼ٣ٞ٘خ، ث٤٘ٔب عبءد ٓؼِٔخ  ECTاُؼبٓخ، ئر ًبٗذ ٓؼِٔخ رظؾ٤ؼ اُخطأ 

رظؾ٤ؼ اُخطأ ٓٞعجخ ٝٓؼ٣ٞ٘خ ػ٘ذٓب ًبٕ اُ٘برظ أُؾ٢ِ الإعٔب٢ُ اُؾو٤و٢ 

ٓزـ٤ش ربثغ، ٝٝعٞد رأص٤ش ٓؼ١ٞ٘ ٝئ٣غبث٢ ك٢ أُذٟ اُوظ٤ش ُؼشع اُ٘وٞد 

١ٞ٘ ك٢ أُذٟ اُوظ٤ش ػ٠ِ اُ٘برظ أُؾ٢ِ الإعٔب٢ُ اُؾو٤و٢، ٝرأص٤ش عِج٢ ٝٓؼ

ُِزؼخْ ػ٠ِ اُ٘برظ أُؾ٢ِ الإعٔب٢ُ اُؾو٤و٢، ٝرأص٤ش ٓؼ١ٞ٘ ٝئ٣غبث٢ ك٢ 

 أُذٟ اُوظ٤ش ُغؼش اُظشف ػ٠ِ اُزؼخْ.

  . انخٕصٛاث7

 رٞط٢ اُذساعخ ثب٥ر٢:

اُزؾٌْ ك٢ الإطذاس اُ٘وذ١، ٝرُي ثاثؼبد ٤ًٔخ اُ٘وٞد اُضائذح ٝر٘ظ٤ْ الإطذاس  -

 خ ثٔب ٣زٔبش٠ ٝاُوٞح الإٗزبع٤خ ُلاهزظبداُ٘وذ١ ك٢ اُغٜٔٞس٣خ ا٤٘ٔ٤ُ

اُؼَٔ ػ٠ِ ر٣ٞ٘غ ٤ٌَٛ اُ٘برظ أُؾ٢ِ الإعٔب٢ُ ٝرُي ػٖ ؽش٣ن الإعزلبدح ٖٓ  -

أُٞاسد اُ٘لط٤خ ك٢ دػْ هطبػبد الإٗزبط اُغِؼ٢ ) اُضساػخ ٝاُظ٘بػبد 

اُزؾ٤ِ٣ٞخ(، ٝدػْ الاعزوشاس اُ٘غج٢ ُغؼش طشف اُش٣بٍ ا٢٘ٔ٤ُ، ٝاُؼَٔ ػ٠ِ 

اُ٘وذ١ ٝأُظشك٢ ثزٞؽ٤ذ اُج٘ي أُشًض١ ٝاُغِطخ اُ٘وذ٣خ رٞؽ٤ذ اُ٘ظبّ 

 ٝاُؼِٔخ أُزؼبَٓ ثٜب ك٢ ع٤ٔغ أٗؾبء اُغٜٔٞس٣خ ا٤٘ٔ٤ُخ.

ػشٝسح رٞؽ٤ذ عٜٞد اُغِطز٤ٖ اُ٘وذ٣خ ٝأُب٤ُخ ُٔؼبُغخ ٓؼذلاد اُزؼخْ  -

أُشرلؼخ، ٖٓ خلاٍ اعزخذاّ اُٞعبئَ أُزبؽخ ٝاُو٤بّ ثبُذساعخ اُشبِٓخ ُلاهزظبد 

ظلخ ػبٓخ لإ٣غبد اُؾٍِٞ أُ٘بعجخ، ٝاُؼَٔ ػ٠ِ ر٣ٞ٘غ ٓظبدس ر٣َٞٔ ا٢٘ٔ٤ُ ث

أُٞاصٗخ اُؼبٓخ، ٝالاثزؼبد ػٖ ع٤بعخ اُز٣َٞٔ ثبُؼغض، ٝالإطذاس اُ٘وذ١ 

 اُغذ٣ذ.
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Abstract   The study focused on discussing the reality of 

money supply, and variables real GDP, inflation rates, the 

exchange rate, the general budget deficit and their current 

conditions in the Yemeni economy during the period (1990 – 

2017), As well as measuring and analyzing the impact of money 

supply on the variables of the study in the Republic of Yemen, 

by conducting a standard study to find out the effect and 

causation in the short and long run, The study used the co-

integration approach according to Johansen, vector error 

correction model (VECM), and Granger's causality tests, It 

concluded that there is no causality in the long term between 

money supply and real GDP, and there is causality in the long 

term between money supply and inflation, as well as between 

money supply and the exchange rate. And between the money 

supply and the public budget deficit, as the error correction 

parameter ECT is negative and significant, and there is a 

significant and positive effect in the short term of money supply 

on real GDP, and a negative and moral effect in the short term 

of inflation on real GDP, It recommended the necessity of 

controlling the cash issuance, by removing the excess amount of 

money and organizing the cash issuance in the Republic of 

Yemen in line with the productive power of the economy, 

supporting the relative stability of the Yemeni riyal exchange 

rate, and working to unify the monetary and banking system by 

unifying the Central Bank, the monetary authority and the 

currency in which it is traded throughout the Republic. Yemen, 

and unifying the efforts of the monetary and financial 

authorities to address the high rates of inflation, work on 

diversifying the sources of financing the public budget, and 

moving away from the policy of deficit financing, and the new 

monetary issuance. 

 

Keywords: money supply, real GDP, exchange rate, inflation, 

budget deficit, vector error correction. 

 

 

 

 


